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ΑΝΑΚΟΙΝΩΣΗ

Αυτοματοποιημένης καταχώρισης στο Γενικό Εμπορικό Μητρώο (Γ.Ε.ΜΗ.),  στοιχείων της Εταιρείας με την επωνυμία

TAKEDA ΕΛΛΑΣ ΦΑΡΜΑΚΕΥΤΙΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ, το διακριτικό τίτλο TAKEDA ΕΛΛΑΣ Α.Ε. και αριθμό

ΓΕΜΗ 840501000.

Την 23/12/2020 καταχωρίσθηκε στο Γενικό Εμπορικό Μητρώο (Γ.Ε.ΜΗ.) με κωδικό αριθμό καταχώρισης 2428513, το από

Σχέδιο Σύμβασης Συγχώνευσης των εταιρειών:

1)     TAKEDA ΕΛΛΑΣ ΦΑΡΜΑΚΕΥΤΙΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ, το διακριτικό τίτλο TAKEDA ΕΛΛΑΣ Α.Ε.

και αριθμό ΓΕΜΗ 840501000, (που είχε Αρ.ΜΑΕ. 24738/1ΑΤ/Β/91/1500), με έδρα Αγίου Κωνσταντίνου  59-61,

Μαρούσι

2)     SHIRE ΕΛΛΑΣ ΕΙΣΑΓΩΓΗ  ΕΞΑΓΩΓΗ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΑ ΦΑΡΜΑΚΩΝ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ, το διακριτικό

τίτλο SHIRE ΕΛΛΑΣ ΑΕ και αριθμό ΓΕΜΗ 8771001000, (που είχε Αρ.ΜΑΕ. 68020/Β/09/132), με έδρα ΑΓΙΟΥ

ΚΩΝΣΤΑΝΤΙΝΟΥ  59-61, ΑΘΗΝΑ

3)     BAXALTA ΒΙΟΕΠΙΣΤΗΜΗ ΕΛΛΑΣ ΜΟΝΟΠΡΟΣΩΠΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΠΕΡΙΟΡΙΣΜΕΝΗΣ ΕΥΘΥΝΗΣ, το

διακριτικό τίτλο BAXALTA ΕΛΛΑΣ και αριθμό ΓΕΜΗ 133817701000, (που είχε Αρ.ΜΑΕ. ________), με έδρα

ΑΓΙΟΥ ΚΩΝΣΤΑΝΤΙΝΟΥ 59-61, ΑΘΗΝΑ

σύμφωνα με τις διατάξεις των άρθρων 6 – 53 του ν. 4601/2019.

Το Σχέδιο Σύμβασης Συγχώνευσης επισυνάπτεται στην	 παρούσα ανακοίνωση και αποτελεί αναπόσπαστο μέρος αυτής.



ΣΧΕΔΙΟ ΣΥΜΒΑΣΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΔΙΑ 

ΑΠΟΡΡΟΦΗΣΕΩΣ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ ΥΠΟ 

ΤΗΝ ΕΠΩΝΥΜΙΑ «SHIRE ΕΛΛΑΣ 

ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΕΞΑΓΩΓΗ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΑ 

ΦΑΡΜΑΚΩΝ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ» ΚΑΙ 

ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ ΥΠΟ ΤΗΝ ΕΠΩΝΥΜΙΑ 

«BAXALTA ΒΙΟΕΠΙΣΤΗΜΗ ΕΛΛΑΣ 

ΜΟΝΟΠΡΟΣΩΠΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

ΠΕΡΙΟΡΙΣΜΕΝΗΣ ΕΥΘΥΝΗΣ» ΑΠΟ ΤΗΝ 

ΕΤΑΙΡΙΑ ΥΠΟ ΤΗΝ ΕΠΩΝΥΜΙΑ «TAKEDA 

ΕΛΛΑΣ ΦΑΡΜΑΚΕΥΤΙΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ 

ΕΤΑΙΡΕΙΑ» 

 

Στο Μαρούσι Αττικής, σήμερα την 10-12-2020, 

ημέρα Πέμπτη, μεταξύ: 

(α) της ανώνυμης εταιρίας υπό την επωνυμία 

«TAKEDA ΕΛΛΑΣ ΦΑΡΜΑΚΕΥΤΙΚΗ 

ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ», δ.τ. «TAKEDA ΕΛΛΑΣ 

Α.Ε.», αρ. Γ.ΕΜ.Η. 00840501000, με έδρα στον 

Δήμο Αμαρουσίου, οδός Αγ. Κωνσταντίνου αρ. 59-

61, Α.Φ.Μ. 094326651 Δ.Ο.Υ. ΦΑΕ Αθηνών, όπως 

νόμιμα εκπροσωπείται για την υπογραφή του 

παρόντος από τον Πρόεδρο του Διοικητικού 

Συμβουλίου και Διευθύνοντα Σύμβουλό της, 

Γεώργιο Φαίδωνα Καλομοίρη του Νικολάου-

Παύλου, κάτοικο Ιλισίων Αττικής, οδός Αβύδου 

αρ. 52–54, κάτοχο του υπ’ αριθμόν AZ 519996 

δελτίου ταυτότητας, δυνάμει ειδικής εντολής και 

πληρεξουσιότητας που του παρασχέθηκε από το 

Διοικητικό της Συμβούλιο με το από 27-11-2020 

πρακτικό (η «Απορροφώσα»), 

 

(β) της ανώνυμης εταιρίας υπό την επωνυμία 

«SHIRE ΕΛΛΑΣ ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΕΞΑΓΩΓΗ ΚΑΙ 

ΕΜΠΟΡΙΑ ΦΑΡΜΑΚΩΝ ΑΝΩΝΥΜΗ 

ΕΤΑΙΡΙΑ», δ.τ. «SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε.», αρ. ΓΕΜΗ 

008771001000, με έδρα στον Δήμο Αμαρουσίου, 

οδός Αγ. Κωνσταντίνου αρ. 59-61, Α.Φ.Μ. 

997983336 Δ.Ο.Υ. ΦΑΕ Αθηνών, όπως νόμιμα 

εκπροσωπείται για την υπογραφή του παρόντος από 

το μέλος του Διοικητικού Συμβουλίου της, 

Σοφοκλή Ρουμπή του Δημητρίου, κάτοικο Αθηνών, 

οδός Ναυπλίου αρ. 97, κάτοχο του υπ’ αριθμόν 

ΑΚ111232 δελτίου ταυτότητας, δυνάμει ειδικής 

εντολής και πληρεξουσιότητας που του 

παρασχέθηκε από το Διοικητικό της Συμβούλιο με 

το από 27-11-2020  πρακτικό (η «Απορροφώμενη 

Α»), και 

DRAFT MERGER AGREEMENT BY 

ABSORPTION OF THE COMPANY UNDER 

THE NAME “SHIRE HELLAS 

PHARMACEUTICALS IMPORT EXPORT 

AND MARKETING S.A.” AND THE 

COMPANY UNDER THE NAME 

“BAXALTA BIOSCIENCE GREECE 

SINGLE MEMBER LIMITED LIABILITY 

COMPANY” BY THE COMPANY UNDER 

THE NAME “TAKEDA HELLAS 

PHARMACEUTICALS SOCIETE 

ANONYME” 

 

In Amaroussion, Attica, on this 10th day of 

December, 2020, between: 

(a) the company under the name “TAKEDA 

HELLAS PHARMACEUTICALS SOCIETE 

ANONYME”, distinctive title “TAKEDA 

HELLAS S.A.”, with Business Registry No. 

00840501000, with registered seat at the 

Municipality of Amaroussion, 59-61, Ag. 

Konstantinou str.,  with T.I.N. 094326651 of the 

Tax Office of Athens for Commercial Companies, 

as legally represented herein by its Chairman of 

the Board and Managing Director, Georgios 

Faidon Kalomoiris son of Nikolaos-Pavlos, 

resident of Ilisia, Attica, 52-54, Avidou str., 

holder of the Greek ID No. AZ 519996, by virtue 

of a special mandate and authority granted with its 

Board of Directors minutes dated 27-11-2020 (the 

“Absorbing Company”), 

 

(b) the company under the name “SHIRE 

HELLAS PHARMACEUTICALS IMPORT 

EXPORT AND MARKETING S.A.”, distinctive 

title “SHIRE HELLAS S.A.”, with Business 

Registry No. 008771001000, with registered seat 

at the Municipality of Amaroussion, 59-61, Ag. 

Konstantinou str., with T.I.N. 997983336 of the 

Tax Office of Athens for Commercial Companies, 

as legally represented herein by the member of its 

Board of Directors, Sofoklis Roumpis son of 

Dimitrios, resident of Athens, 97, Nafpliou str., 

holder of the Greek ID No. ΑΚ111232, by virtue 

of a special mandate and authority granted with its 

Board of Directors minutes dated 27-11-2020 (the 

“Absorbed Company A”), and 



 

(γ) της εταιρίας περιορισμένης ευθύνης υπό την 

επωνυμία «BAXALTA ΒΙΟΕΠΙΣΤΗΜΗ ΕΛΛΑΣ 

ΜΟΝΟΠΡΟΣΩΠΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΠΕΡΙΟΡΙΣΜΕΝΗΣ 

ΕΥΘΥΝΗΣ», δ.τ. «BAXALTA ΕΛΛΑΣ», αρ. 

Γ.Ε.ΜΗ. 133817701000, με έδρα στον Δήμο 

Αμαρουσίου, οδός Αγ. Κωνσταντίνου αρ. 59-61, 

Α.Φ.Μ. 800645523 Δ.Ο.Υ. Αμαρουσίου, όπως 

νόμιμα εκπροσωπείται για την υπογραφή του 

παρόντος από τον Διαχειριστή της, Νικόλαο 

Καρποδίνη του Σωτηρίου, κάτοικο Αλίμου 

Αττικής, οδός Μεγίστης αρ. 67, κάτοχο του υπ’ 

αριθμόν ΑΜ003441 δελτίου ταυτότητας, δυνάμει 

ειδικής εντολής και πληρεξουσιότητας που του 

παρασχέθηκε από τους Διαχειριστές της με το από 

27-11-2020 πρακτικό (η «Απορροφώμενη Β» και 

μαζί με την Απορροφώμενη Α, οι 

«Απορροφώμενες») (από κοινού οι 

Απορροφώμενες με την Απορροφώσα, οι 

«Συγχωνευόμενες Εταιρίες»). 

Αφού οι Συγχωνευόμενες Εταιρίες έλαβαν υπόψη 

ότι: 

Προοίμιο:  

 

A. Με την από 27-11-2020 απόφαση διοικητικού 

συμβουλίου της Απορροφώμενης Α, την από 27-

11-2020 απόφαση διαχειριστών της 

Απορροφώμενης Β και την από 27-11-2020 

απόφαση διοικητικού συμβουλίου της 

Απορροφώσας ομόφωνα αποφασίσθηκαν, ανάλογα 

την περίπτωση: i) η έναρξη των διαδικασιών 

συγχώνευσης διά απορροφήσεως των  

Απορροφώμενων Εταιριών από την Απορροφώσα 

(η «Συγχώνευση»), ii) η παροχή ειδικής 

εξουσιοδότησης στους Γεώργιο Φαίδωνα 

Καλομοίρη του Νικολάου-Παύλου, Σοφοκλή 

Ρουμπή του Δημητρίου και Νικόλαο Καρποδίνη 

του Σωτηρίου, για να συντάξουν, υπογράψουν και 

καταχωρίσουν στο Γ.Ε.ΜΗ. το παρόν, και iii) ο 

ορισμός της ελεγκτικής εταιρείας υπό την επωνυμία 

«EUROFAST AUDIT Ορκωτοί Ελεγκτές 

Λογιστές-Σύμβουλοι Επιχειρήσεων Α.Ε.» (Α.Μ. 

ΣΟΕΛ 185), με δ.τ. «EUROFAST AUDIT Α.Ε.», 

με αρ. Γ.Ε.ΜΗ. 147112101000 και Α.Φ.Μ. 

801020778, ως ανεξάρτητου εμπειρογνώμονα, για 

τη σύνταξη της σχετικής έκθεσης για την 

αποτίμηση των εισφερόμενων περιουσιακών 

στοιχείων και υποχρεώσεων (στοιχεία ενεργητικού 

και παθητικού) των Απορροφώμενων, σύμφωνα με 

 

(c) the company under the name “BAXALTA 

BIOSCIENCE GREECE SINGLE MEMBER 

LIMITED LIABILITY COMPANY”, distinctive 

title “BAXALTA GREECE”, with Business 

Registry No. 133817701000, with registered seat 

at the Municipality of Amaroussion, 59-61, Ag. 

Konstantinou str., with T.I.N. 800645523 of the 

Tax Office of Amaroussion, as legally represented 

herein by its Director, Nikolaos Karpodinis son of 

Sotirios, resident of Alimos, Attica, 67, Megistis 

str., holder of the Greek ID No. ΑΜ 003441, by 

virtue of a special mandate and authority granted 

with its Directors minutes dated 27-11-2020 (the 

“Absorbed Company B” and together with the 

Absorbed Company A, collectively the 

“Absorbed Companies”) (the Absorbed 

Companies and the Absorbing Company, together 

the “Merging Companies”). 

The Merging Companies taking into account that:  

 

Preamble:  

A. With the board of directors resolutions of the 

Absorbed Company A dated 27-11-2020, the 

directors resolutions of Absorbed Company B 

dated 27-11-2020, and the board of directors 

resolutions of the Absorbing Company dated 27-

11-2020 it was unanimously resolved to: i) 

commence the merger process by absorption of 

the Absorbed Companies by the Absorbing 

Company (the “Merger”); ii) grant the special 

mandate and authority to Georgios Faidon 

Kalomoiris son of Nikolaos-Pavlos, Sofoklis 

Roumpis son of Dimitrios and Nikolaos 

Karpodinis son of Sotirios, to draw up, deliver, 

sign, execute  and register with the Business 

Registry the present draft Merger Agreement, and 

iii) appoint the audit firm under the name 

“EUROFAST AUDIT Chartered Accountants–

Business Consultants S.A.” (Α.Μ. ΣΟΕΛ 185), 

with distinctive title “EUROFAST AUDIT S.A.”, 

Business Registry number 147112101000 and 

T.I.N. 801020778, as independent expert, for the 

verification of the fair market value of the assets 

and liabilities of the Absorbed Companies, in line 

with art. 17 of L. 4548/2018. 

 



τις διατάξεις του άρθρου 17 του Ν. 4548/2018. 

Β. Το μετοχικό κεφάλαιο της Απορροφώσας 

ισούται προς το ποσό των τριών εκατομμυρίων 

(3.000.000) Ευρώ και διαιρείται σε ένα 

εκατομμύριο (1.000.000) κοινές ονομαστικές μετά 

ψήφου μετοχές, ονομαστικής αξίας τριών (3) Ευρώ 

έκαστη. 

Γ. Το μετοχικό κεφάλαιο της Απορροφώμενης Α 

ισούται προς το ποσό του ενός εκατομμυρίου 

εννιακοσίων εξήντα χιλιάδων (1.960.000) Ευρώ και 

διαιρείται σε δέκα εννέα χιλιάδες εξακόσιες 

(19.600) κοινές ονομαστικές μετά ψήφου μετοχές, 

ονομαστικής αξίας εκατό (100) Ευρώ έκαστη. 

Δ. Το εταιρικό κεφάλαιο της Απορροφώμενης Β 

ισούται προς το ποσό των έξι εκατομμυρίων 

επτακοσίων εξήντα χιλιάδων (6.760.000) Ευρώ και 

διαιρείται σε εξακόσιες εβδομήντα έξι χιλιάδες 

(676.000) εταιρικά μερίδια μετά ψήφου, 

ονομαστικής αξίας δέκα (10) Ευρώ έκαστο. 

Ε. Η Απορροφώμενη Α έχει στην κυριότητά της 

εξακόσιες εβδομήντα έξι χιλιάδες (676.000) 

εταιρικά μερίδια που αντιστοιχούν σε ποσοστό 

100% επί του εταιρικού κεφαλαίου της 

Απορροφώμενης Β.  

ΣΤ. Οι Συγχωνευόμενες Eταιρίες, 

εκπροσωπούμενες από τα Διοικητικά Συμβούλια 

και Διαχειριστές τους αντιστοίχως, ήλθαν σε 

διαπραγματεύσεις για τη συγχώνευση διά 

απορροφήσεως των Απορροφώμενων από την 

Απορροφώσα και προς τούτο συνέταξαν το παρόν 

σχέδιο Σύμβασης Συγχώνευσης, σύμφωνα με τις 

διατάξεις των άρ. 7-21, 30 επ. και 39 επ. του Ν. 

4601/2019, σε συνδυασμό με τις διατάξεις του άρ. 

54 του Ν. 4172/2013 και του άρ. 61 του Ν. 

4438/2016, όπως ισχύουν και εν γένει σύμφωνα με 

τις διατάξεις της εμπορικής νομοθεσίας, στους 

όρους και διατυπώσεις των οποίων υποβάλλεται. 

Z. H Συγχώνευση των Συγχωνευόμενων Εταιριών 

αποσκοπεί στην αναδιάρθρωση και στην 

ορθολογικότερη οργάνωση των συναφών 

δραστηριοτήτων των Συγχωνευόμενων Εταιριών, 

καθώς και οι τρεις Συγχωνευόμενες Εταιρίες 

ανήκουν στον ίδιο Όμιλο και δραστηριοποιούνται 

στην εμπορία και διανομή φαρμακευτικών 

προϊόντων ή/και σκευασμάτων. 

H Συγχώνευση συντελείται στο πλαίσιο της 

ενδοομιλικής αναδιάρθρωσης του Ομίλου της 

 

B. The share capital of the Absorbing Company 

amounts to 3,000,000 EUR, divided into 

1,000,000 ordinary registered shares with voting 

rights, with a nominal value of 3 EUR each. 

 

 

C. The share capital of the Absorbed Company A 

amounts to 1,960,000 EUR, divided into 19,600 

ordinary registered shares with voting rights, with 

a nominal value of 100 EUR each. 

 

D. The share capital of the Absorbed Company B 

amounts to 6,760,000 EUR, divided into 676,000 

shares with voting rights, with a nominal value of 

10 EUR each.  

 

E. The Absorbed Company A holds 676,000 

shares corresponding to the 100% of the share 

capital of the Absorbed Company B.  

 

F. The Merging Companies, legally represented 

by their boards of directors and their directors (as 

applicable), negotiated the merger by absorption 

of the Absorbed Companies by the Absorbing 

Company and for this purpose drew up this draft 

Merger Agreement, in accordance with the 

provisions of art. 7-21, 30 et seq. and 39 et seq. of 

Law 4601/2019, in combination with the 

provisions of art. 54 of Law 4172/2013 and art. 

61 of Law 4438/2016, as in force and in general 

in accordance with the provisions of commercial 

law, the terms and formalities of which apply. 

G. The Merger of the Merging Companies is 

effected for the restructuring and rationalization 

of activities of the Merging Companies, which are 

of similar nature given that they all belong to the 

same Group of companies and their scope of 

activity is the sale and distribution of 

pharmaceutical products.  

 

Τhe Μerger takes place in the context of the 



εταιρίας περιορισμένης ευθύνης υπό την επωνυμία 

«Takeda Pharmaceutical Company Limited» 

(«Takeda»), με έδρα στην Ιαπωνία, κατόπιν της 

απόκτησης των εταιρειών του Ομίλου της Shire 

PLC («Shire»). Στο πλαίσιο της εξαγοράς της Shire 

από την Takeda, η οποία ολοκληρώθηκε στις 8 

Ιανουαρίου 2019, η Takeda έκρινε σκόπιμο και 

προς το συμφέρον της και των μετόχων της να 

πραγματοποιήσει εσωτερική νομική 

αναδιοργάνωση ορισμένων από τις θυγατρικές της 

(«Legal Entity Optimization»), προκειμένου να 

ενοποιηθούν αποτελεσματικά οι λειτουργίες της 

Takeda και της Shire, ώστε να εξαφανισθούν οι 

πλεονάζουσες νομικές οντότητες, να 

μεγιστοποιηθούν οι συνέργειες και να επιτευχθούν 

άλλοι επιχειρησιακοί στόχοι.  

 

Η. Όλοι οι μέτοχοι και οι εταίροι των 

Συγχωνευόμενων Εταιριών, ήτοι οι εταιρείες με τις 

επωνυμίες «SHIRE ΕΛΛΑΣ ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

ΕΞΑΓΩΓΗ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΑ ΦΑΡΜΑΚΩΝ 

ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ», «Takeda Pharmaceuticals 

International AG» και «Takeda International 

Holding GmbH», έχουν ήδη συμφωνήσει στη μη 

εξέταση του σχεδίου Σύμβασης Συγχώνευσης από 

εμπειρογνώμονες, σύμφωνα με το 10 του Ν. 

4601/2019, κατά τις σχετικές έγγραφες δηλώσεις 

τους με ημερομηνία 4-12-2020.   

 

Συμφωνήθηκαν και έγιναν αμοιβαίως αποδεκτά τα 

εξής: 

 

1. Στοιχεία Συγχωνευόμενων Εταιριών και 

Διαδικασία 

 

1.1 Στη συγχώνευση συμμετέχουν οι 

συμβαλλόμενες εταιρίες με τα παρακάτω στοιχεία: 

 

1.1.1 Απορροφώσα είναι η ανώνυμη εταιρία υπό 

την επωνυμία «TAKEDA ΕΛΛΑΣ 

ΦΑΡΜΑΚΕΥΤΙΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ», δ.τ. 

«TAKEDA ΕΛΛΑΣ Α.Ε.», αρ. Γ.ΕΜ.Η. 

00840501000, με έδρα στον Δήμο Αμαρουσίου, 

οδός Αγ. Κωνσταντίνου αρ. 59-61, Α.Φ.Μ. 

intragroup restructuring following the acquisition 

of Shire PLC (“Shire”) by “Takeda 

Pharmaceutical Company Limited”, a Japanese 

limited company (“Takeda”). Takeda has 

determined, in connection with the acquisition of 

Shire, which was completed on January 8, 2019, 

that it is advisable and in the best interests of 

Takeda and its shareholders to effect an internal 

legal reorganization involving certain of its 

subsidiaries (the “Legal Entity Optimization”) in 

order to effectively and efficiently integrate the 

operations of Takeda and Shire to eliminate legal 

entity redundancy, maximize synergies and 

achieve other operational objectives. 

 

 

Η. Αll the shareholders and partners of the 

Merging Companies, i.e. “SHIRE HELLAS 

PHARMACEUTICALS IMPORT EXPORT 

AND MARKETING S.A.”, “Takeda 

Pharmaceuticals International AG” and “Takeda 

International Holding GmbH”, have agreed the 

auditors not to examine the draft merger 

agreement, in line with art. 10 of L. 4601/2019, 

pursuant to their respective declarations dated 4-

12-2020. 

 

The following were mutually agreed and 

accepted: 

 

1. Details of the Merging Companies and 

Procedure 

 

1.1 The companies participating in the merger are 

as follows: 

 

1.1.1 The Absorbing Company is the company 

under the name “TAKEDA HELLAS 

PHARMACEUTICALS SOCIETE ANONYME”, 

distinctive title “TAKEDA HELLAS S.A.”, with 

Business Registry No. 00840501000, with 

registered seat at the Municipality of 

Amaroussion, 59-61, Ag. Konstantinou str.,  with 

T.I.N. 094326651 of the Tax Office of Athens for 



094326651 Δ.Ο.Υ. ΦΑΕ Αθηνών. 

 

1.1.2 Απορροφώμενη Α είναι η ανώνυμη εταιρία 

υπό την επωνυμία «SHIRE ΕΛΛΑΣ ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

ΕΞΑΓΩΓΗ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΑ ΦΑΡΜΑΚΩΝ 

ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ», δ.τ. «SHIRE ΕΛΛΑΣ 

Α.Ε.», αρ. ΓΕΜΗ 008771001000, με έδρα στον 

Δήμο Αμαρουσίου, οδός Αγ. Κωνσταντίνου αρ. 59-

61, Α.Φ.Μ. 997983336 Δ.Ο.Υ. ΦΑΕ Αθηνών. 

 

 

1.1.3 Απορροφώμενη Β είναι η  εταιρία 

περιορισμένης ευθύνης υπό την επωνυμία 

«BAXALTA ΒΙΟΕΠΙΣΤΗΜΗ ΕΛΛΑΣ 

ΜΟΝΟΠΡΟΣΩΠΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΠΕΡΙΟΡΙΣΜΕΝΗΣ 

ΕΥΘΥΝΗΣ», δ.τ. «BAXALTA ΕΛΛΑΣ», αρ. 

Γ.Ε.ΜΗ. 133817701000, με έδρα στον Δήμο 

Αμαρουσίου, οδός Αγ. Κωνσταντίνου αρ. 59-61, 

Α.Φ.Μ. 800645523 Δ.Ο.Υ. Αμαρουσίου. 

 

1.2 Η συγχώνευση διά απορροφήσεως των 

Απορροφώμενων από την Απορροφώσα θα γίνει 

σύμφωνα με τις διατάξεις των άρ. 7-21, 30 επ. και 

39 επ. του Ν. 4601/2019, σε συνδυασμό με τις 

διατάξεις του αρ. 54 του Ν. 4172/2013 και του άρ. 

61 του Ν. 4438/2016, όπως ισχύουν και εν γένει 

σύμφωνα με τις διατάξεις της εμπορικής 

νομοθεσίας. Η αξία των περιουσιακών στοιχείων 

και υποχρεώσεων των Απορροφώμενων Εταιριών 

προσδιορίζεται με βάση τα οικονομικά στοιχεία και 

ισολογισμούς μετασχηματισμού της 

Απορροφώμενης Α της 30-9-2020 και της 

Απορροφώμενης Β της 30-9-2020. 

 

1.3. Δυνάμει των αποφάσεων του Διοικητικού 

Συμβουλίου της Απορροφώμενης Α και των 

Διαχειριστών της Απορροφώμενης Β με 

ημερομηνία 27-11-2020, οι Απορροφώμενες 

διόρισαν την ελεγκτική εταιρεία «EUROFAST 

AUDIT Α.Ε.», προκειμένου να προβεί στη σύνταξη 

της έκθεσης για την αποτίμηση των εισφερόμενων 

περιουσιακών στοιχείων και υποχρεώσεων 

(στοιχεία ενεργητικού και παθητικού) των 

Απορροφώμενων Εταιριών, σύμφωνα με τις 

διατάξεις του άρθρου 17 του Ν. 4548/2018. 

Commercial Companies. 

1.1.2 The Absorbed Company A is the company 

under the name “SHIRE HELLAS 

PHARMACEUTICALS IMPORT EXPORT 

AND MARKETING S.A.”, distinctive title 

“SHIRE HELLAS S.A.”, with Business Registry 

No. 008771001000, with registered seat at the 

Municipality of Amaroussion, 59-61, Ag. 

Konstantinou str., with T.I.N. 997983336 of the 

Tax Office of Athens for Commercial Companies. 

 

1.1.3 The Absorbed Company B is the company 

under the name “BAXALTA BIOSCIENCE 

GREECE SINGLE MEMBER LIMITED 

LIABILITY COMPANY”, distinctive title 

“BAXALTA GREECE”, with Business Registry 

No. 133817701000, with registered seat at the 

Municipality of Amaroussion, 59-61, Ag. 

Konstantinou str., with T.I.N. 800645523 of the 

Tax Office of Amaroussion.  

 

1.2 The merger by absorption of the Absorbed 

Companies by the Absorbing Company shall take 

place in accordance with the provisions of [art. 7-

21, 30 et seq. and 39 et seq. of Law 4601/2019, in 

combination with the provisions of art. 54 of Law 

4172/2013 and art. 61 of Law 4438/2016, as in 

force and in general in accordance with the 

provisions of commercial law. The value of the 

assets and liabilities of the Absorbed Companies 

is determined on the basis of the financial data 

and transformation balance sheets of Absorbed 

Company A dated 30-9-2020, and of Absorbed 

Company B dated 30-9-2020. 

 

1.3. With the board of directors resolution of the 

Absorbed Company A and the directors’ 

resolution of the Absorbed Company B dated 27-

11-2020, the Absorbed Companies have appointed 

the audit firm “EUROFAST AUDIT S.A.” to 

perform the valuation of the Absorbed 

Companies’ assets and liabilities at their fair 

market value, in line with art. 17 of L. 4548/2018. 

 



  

1.4. Οι Απορροφώμενες θα μεταβιβάσουν στην 

Απορροφώσα όλα τα στοιχεία του ενεργητικού και 

παθητικού που περιλαμβάνονται στους 

ισολογισμούς μετασχηματισμού των 

Απορροφώμενων Εταιρειών με ημερομηνία 30-9-

2020, όπως απεικονίζονται στο σχέδιο της έκθεσης 

αποτίμησης των εν λόγω περιουσιακών στοιχείων 

από την ελεγκτική εταιρεία «EUROFAST AUDIT 

Α.Ε.», συμπεριλαμβανομένης της σχετικές 

υπεραξίας.  Η έκθεση αποτίμησης της ελεγκτικής 

εταιρείας «EUROFAST AUDIT Α.Ε.», με 

ενσωματωμένους τους ισολογισμούς  

μετασχηματισμού των Απορροφώμενων Εταιρειών 

επισυνάπτονται στο παρόν ως παράρτημα Α και 

αποτελούν αναπόσπαστο μέρος του.  

1.5 Οι μέτοχοι και εταίροι των Συγχωνευόμενων 

Εταιριών έχουν το δικαίωμα έναν (1) τουλάχιστον 

μήνα πριν από τις συνεδριάσεις των Γενικών 

Συνελεύσεων των Συγχωνευόμενων Εταιριών που 

καλούνται να αποφασίσουν για τη συγχώνευση να 

λαμβάνουν γνώση στην έδρα των Συγχωνευόμενων 

Εταιριών των εξής εγγράφων: i) του σχεδίου 

Σύμβασης Συγχώνευσης, ii) των ετήσιων 

χρηματοοικονομικών καταστάσεων και των 

εκθέσεων διαχείρισης του Διοικητικού Συμβουλίου 

και Διαχειριστών καθεμίας από τις Συγχωνευόμενες 

Εταιρίες των τριών (3) τελευταίων ετών, και iii) 

των εκθέσεων του άρ. 9 του Ν. 4601/2019 του 

Διοικητικού Συμβουλίου και Διαχειριστών 

καθεμίας από τις Συγχωνευόμενες Εταιρίες. Ήδη οι 

μέτοχοι και εταίροι των Συγχωνευόμενων Εταιριών 

με τις από 4-12-2020 αποφάσεις τους συμφώνησαν 

να μην γίνει εξέταση του σχεδίου Σύμβασης 

Συγχώνευσης και σύνταξη γραπτής έκθεσης από 

εμπειρογνώμονα, σύμφωνα με τη διάταξη του άρ. 

10 παρ.7 του Ν. 4601/2019 και συμφώνησαν να 

μην συνταχθεί λογιστική κατάσταση, σύμφωνα με 

τη διάταξη του άρ. 11 παρ. 2 του Ν. 4601/2019. Οι 

αποφάσεις τους αυτές έχουν θεωρηθεί από 

δικηγόρο κατά την ίδια ημερομηνία. 

 

1.6. Η οριστική Σύμβαση Συγχώνευσης, η οποία θα 

περιβληθεί τον τύπο του συμβολαιογραφικού 

εγγράφου και θα υπογραφεί από τους νομίμους 

εκπροσώπους των Συγχωνευομένων Εταιριών, θα 

υποβληθεί στις διατυπώσεις δημοσιότητας του άρ. 

16 του Ν. 4601/2019 για κάθε μία από τις 

Συγχωνευόμενες Εταιρίες. Η συγχώνευση 

 

1.4.  The Absorbed Companies will transfer to the 

Absorbing Company all the assets and liabilities 

as depicted to their transformation balance sheets 

dated 30-9-2020, as such are incorporated into the 

valuation report of the audit firm “EUROFAST 

AUDIT S.A.”, including their surplus values. The 

valuation report of the audit firm “EUROFAST 

AUDIT S.A.”, which includes the transformation 

balance sheets of the Absorbed Companies are 

attached hereto as appendix A and form an 

integral part thereof. 

 

 

1.5 The shareholders and partners of the Merging 

Companies have the right, at least one (1) month 

before the General Shareholders Meetings of the 

Merging Companies concerning the decision of 

the merger, to access at the registered seat of the 

Merging Companies the following documents: i) 

the draft Merger Agreement, ii) the annual 

financial statements and Management Reports of 

the Board of Directors and Directors of each one 

of the Merging Companies of the last three (3) 

years, and iii) the reports of art. 9 of Law 

4601/2019 of the Board of Directors and Directors 

of each one of the Merging Companies. The 

shareholders and partners of the Merging 

Companies have already agreed with their 

resolutions dated 4-12-2020 to waive the 

examination of the draft merger agreement and 

the report by the auditors, pursuant to the 

provision of art. 10 par.7 of L. 4601/2019. 

Furthermore, they agreed to waive the preparation 

of interim special financial statements, pursuant to 

the provision of art. 11 par. 2 of L. 4601/2019. 

Said resolutions have been certified by a lawyer 

on the same date.  

 

 

1.6. The final Merger Agreement, which shall take 

the form of a notarial deed and will be signed by 

the legal representatives of the Merging 

Companies, shall be submitted to the publication 

formalities of art. 16 of Law 4601/2019 for each 

one of the Merging Companies. The merger is 

considered consummated upon registration of the 



θεωρείται συντελεσθείσα με την καταχώριση στο 

Γ.Ε.ΜΗ. της Σύμβασης Συγχώνευσης ως προς την 

Απορροφώσα, ακόμα και πριν από τη διαγραφή 

από το Γ.Ε.ΜΗ. των Απορροφώμενων. 

 

2. Προτεινόμενη σχέση ανταλλαγής των 

εταιρικών συμμετοχών και μετοχικό κεφάλαιο 

Απορροφώσας κατόπιν της συγχώνευσης 

 

 

2.1. Οι μετοχές της Απορροφώμενης Α κατέχονται 

από τη μέτοχο εταιρία με την επωνυμία «Takeda 

Pharmaceuticals International AG» («TPIZ»), με 

έδρα στην Ελβετία, στη διεύθυνση 

Thurgauerstrasse 130, 8152 Glattpark (Opfikon), 

Ζυρίχη και με εταιρικό αριθμό CHE-113.444.401, 

σε ποσοστό 99,9949% και τη μέτοχο εταιρία με την 

επωνυμία «Takeda International Holding GmbH» 

(«TIHG»), με έδρα στην Ελβετία, στη διεύθυνση 

Thurgauerstrasse 130, 8152 Glattpark (Opfikon), 

Ζυρίχη και με εταιρικό αριθμό CHE-484.195.667, 

σε ποσοστό 0,0051%.  

 

 

2.2. Τα εταιρικά μερίδια της Απορροφώμενης Β 

κατέχονται από την Απορροφώμενη Α σε ποσοστό 

100%. 

 

2.3. Κατά την ολοκλήρωση της Συγχώνευσης, η 

αποτίμηση της εισφερόμενης καθαρής θέσης των 

Απορροφώμενων σύμφωνα με τις διατάξεις του άρ. 

17 του Ν. 4548/2019 ανέρχεται σε 26.909.000 

Ευρώ, που συνίσταται στη διαφορά της αξίας των 

εισφερόμενων στοιχείων του ενεργητικού και 

παθητικού των Απορροφώμενων μείον την αξία 

συμμετοχής που έχει η Απορροφώμενη Α στην 

Απορροφώμενη Β. Κατόπιν της Συγχώνευσης, το 

μετοχικό κεφάλαιο της Απορροφώσας θα αυξηθεί 

κατά 2.293.200 Ευρώ, ενώ το ποσό των 

23.646.135,47 Ευρώ θα αχθεί σε λογαριασμό 

«Διαφορά από έκδοση μετοχών υπέρ το άρτιο από 

υπεραξία συγχώνευσης» και το ποσό των 

969.664,53 Ευρώ σε λογαριασμό διαγραφής λόγω 

συγχύσεως της συμμετοχής της Απορροφώμενης Α 

στην Απορροφώμενη Β, το άθροισμα των οποίων 

αντιστοιχεί σε ποσό ίσο με την εισφερόμενη 

Merger Agreement with the Business Registry as 

regards the Absorbing Company and even before 

the deletion of the Absorbed Companies from the 

Business Registry.  

 

2. Proposed exchange ratio for the shares and 

share capital of the Absorbing Company 

after the merger 

 

2.1. The shares of the Absorbed Company A are 

held by the shareholder company under the name 

“Takeda Pharmaceuticals International AG” 

(“TPIZ”), with registered seat in Switzerland, 130 

Thurgauerstrasse street, 8152 Glattpark (Opfikon), 

Zurich and Company number CHE-113.444.401, 

by the percentage of 99.9949% and the 

shareholder company under the name “Takeda 

International Holding GmbH” (“TIHG”), with 

registered seat in Switzerland, 130 

Thurgauerstrasse street, 8152 Glattpark (Opfikon), 

Zurich and Company number CHE-484.195.667, 

by the percentage of 0.0051%.  

 

2.2. The shares of the Absorbed Company B are 

held by the Absorbed Company A by the 

percentage of 100%.  

 

2.3. At the time of the Merger, the net equity 

position of the Absorbed Companies as 

determined in line with art. 17 of L. 4548/2018 

shall be 26,909,000 EUR, which constitutes the 

difference between the assets and liabilities of the 

Absorbed Companies on one side, and the 

Company B on the other side. Following the 

completion of the Merger, the share capital of the 

Absorbing Company will be increased by 

2,293,200 EUR, while the amount of 

23,646,135.47 EUR will be recorded in the share 

premium account as stemming from the Μerger 

and the amount of 969,664.53 EUR will be 

recorded as a reserve stemming from the 

cancellation of the shares of the Absorbed 

Company A held into the Absorbed Company B, 

and the total amount shall be equal to the net 

equity position of the Absorbed Companies, 

whilst the value of the participations held by the 



καθαρή θέση των Απορροφώμενων, αφού έχει 

λάβει χώρα διαγραφή των συμμετοχών που κατέχει 

η Απορροφώμενη Α στην Απορροφώμενη Β με την 

εισφερόμενη καθαρή θέση της Απορροφώμενης Β 

λόγω σύγχυσης. Αντίστοιχα, θα εκδοθούν 764.400 

νέες ονομαστικές μετοχές της Απορροφώσας, 

ονομαστικής αξίας 3 Ευρώ έκαστη. 

2.4. Κατόπιν τούτου, στις  δύο μετόχους εταιρείες 

«TPIZ» και «TIHG» θα εκδοθούν νέες μετοχές από 

την Απορροφώσα στο όνομα των ανωτέρω 

μετόχων, ανάλογα με το ποσοστό συμμετοχής τους 

στο μετοχικό κεφάλαιο της Απορροφώμενης Α, 

λόγω της Συγχώνευσης, σύμφωνα με τη διάταξη 

του άρ. 6 παρ. 2 του Ν. 4601/2019.  

 

2.5. Δεδομένου ότι η μοναδική εταίρος της 

Απορροφώμενης Β είναι συγχρόνως και 

Απορροφώμενη Α στην παρούσα Συγχώνευση, τα 

εταιρικά μερίδια που κατέχει η Απορροφώμενη Α 

στην Απορροφώμενη Β δεν θα ανταλλαγούν με 

μετοχές επί του μετοχικού κεφαλαίου της 

Απορροφώσας, αλλά θα διαγραφούν λόγω 

συγχύσεως. Μοναδικές δε δικαιούχοι του συνόλου 

των νέων μετοχών που θα εκδοθούν από την 

Απορροφώσα καθίστανται οι μέτοχοι της 

Απορροφώμενης Α, ήτοι οι εταιρείες «TPIZ» και 

«TIHG», βάσει της καθορισθείσας σχέσης 

ανταλλαγής μετοχών.  

 

2.6. Σε συνέχεια των ανωτέρω, τα διοικητικά 

συμβούλια και διαχειριστές των Συγχωνευόμενων 

Εταιριών προτείνουν την εξής σχέση ανταλλαγής 

μετοχών προς τους μετόχους της Απορροφώμενης 

Α, την οποία θεωρούν κατά την γνώμη τους ως 

δίκαιη και λογική: 

 

Για κάθε μία υφιστάμενη κοινή ονομαστική μετοχή 

της Απορροφώμενης Α (ονομαστικής αξίας 

€100,00 έκαστη), η μέτοχος εταιρία «TPIZ» θα 

λάβει 39 νέες κοινές ονομαστικές μετοχές της 

Απορροφώσας (ονομαστικής αξίας €3,00 έκαστη), 

επί του μετοχικού κεφαλαίου της Απορροφώσας, 

όπως αυτό θα διαμορφωθεί μετά την προβλεπόμενη 

στον όρο 2.3. αύξηση του μετοχικού κεφαλαίου. 

Αντίστοιχα, η μέτοχος «TIHG» θα λάβει για κάθε 

μία υφιστάμενη κοινή ονομαστική μετοχή της 

Απορροφώμενης Α (ονομαστικής αξίας €100,00 

Absorbed Company A into the Absorbed 

Company B will be cancelled with the net equity 

position of the Absorbed Company B. The 

Absorbing Company will issue 764,400 new 

registered shares with nominal value of 3 EUR 

each.  

2.4. Further to the above, new shares of the 

Absorbing Company shall be issued to “TPIZ” 

and “TIHG” in their capacities as shareholders of 

the Absorbed Company A, in proportion to the 

value of shares they held in the Absorbed 

Company A, in line with art. 6 par. 2 of L. 

4601/2019. 

 

 

2.5. Considering that, the sole partner of the 

Absorbed Company B, being the Absorbed 

Company A, will also be  absorbed as part of the 

Merger, the shares held by the Absorbed 

Company A will not be exchanged with shares in 

the share capital of the Absorbing Company, but 

they will be cancelled. Upon completion of the 

Merger, the Absorbing Company shall issue new 

registered shares, based on the determined 

exchange ratio for the shares, solely to the 

shareholders of the Absorbed Company A, i.e. 

“TPIZ” and “TIHG”. 

 

2.6. Following the above, the boards of directors 

and the directors of the Merging Companies 

suggest the following exchange ratio for shares to 

the shareholders of the Absorbed Company A, 

which is considered fair and reasonable, in their 

opinion:  

 

For each ordinary registered share of the 

Absorbed Company A (of nominal value €100,00 

each), the shareholder “TPIZ” shall undertake 39 

new ordinary registered shares (of nominal value 

€3,00 each) in the share capital of the Absorbing 

Company, as it shall be determined following the 

share capital increase as per the above clause 2.3. 

Likewise, for each ordinary registered share of the 

Absorbed Company A (of nominal value €100,00 

each), the shareholder “TIHG” shall undertake 39 

new ordinary registered shares (of nominal value 



έκαστη) 39 νέες κοινές ονομαστικές μετοχές της 

Απορροφώσας (ονομαστικής αξίας €3,00 έκαστη), 

επί του μετοχικού κεφαλαίου της Απορροφώσας, 

όπως αυτό θα διαμορφωθεί μετά την προβλεπόμενη 

στον όρο 2.3. αύξηση του μετοχικού κεφαλαίου. 

 Με βάση τα παραπάνω, ο αριθμός μετοχών της 

Απορροφώσας που δικαιούται η «TPIZ» έναντι των 

δεκαεννέα χιλιάδων πεντακοσίων ενενήντα εννέα 

(19.599) μετοχών, που κατέχει στην 

Απορροφώμενη Α, προσδιορίζεται, μετά από 

στρογγυλοποίηση προς τα κάτω στον πλησιέστερο 

ακέραιο αριθμό, σε επτακόσιες εξήντα τέσσερις 

χιλιάδες τριακόσιες εξήντα μία (764.361) μετοχές.  

Αντίστοιχα, ο αριθμός μετοχών της Απορροφώσας 

που δικαιούται η «TIΗG» έναντι της μίας (1) 

μετοχής, που κατέχει στην Απορροφώμενη Α, 

προσδιορίζεται, μετά από στρογγυλοποίηση προς 

τα άνω στον πλησιέστερο ακέραιο αριθμό, σε 

τριάντα εννέα (39) μετοχές.    

2.7. Οι μέτοχοι της Απορροφώμενης Α θα 

παραδώσουν τις μετοχές τους στο διοικητικό 

συμβούλιο της Απορροφώσας, σε συγκεκριμένη 

ημερομηνία που θα προσδιορισθεί από το 

διοικητικό συμβούλιο και οι μέτοχοι θα λάβουν 

νέους μετοχικούς τίτλους σε αντικατάσταση των 

παλαιών, οι οποίοι θα καταστραφούν διά της 

σύμβασης Συγχώνευσης.  

 

 

3. Ημερομηνία λογιστικού καταλογισμού των 

πράξεων των Απορροφώμενων και τύχη των 

οικονομικών αποτελεσμάτων (άρ. 7 παρ. 2 εδ. ε’ 

του Ν. 4601/2019). 

 

Όλες οι πράξεις και συναλλαγές που θα γίνουν από 

τις Απορροφώμενες μέχρι την ολοκλήρωση της 

Συγχώνευσης θεωρούνται από λογιστική άποψη ότι 

γίνονται στο όνομά τους και για δικό τους 

λογαριασμό, ενώ τα οικονομικά αποτελέσματα 

(κέρδη ή ζημιές) που θα προκύψουν κατά το 

διάστημα αυτό θα ωφελούν ή βαρύνουν 

αποκλειστικά και μόνο τις Απορροφώμενες. 

 

Εάν κατά το άνω διάστημα οι Απορροφώμενες 

πραγματοποιήσουν κέρδη, αυτά θα ανήκουν στους 

€3,00 each) in the share capital of the Absorbing 

Company, as it shall be determined following the 

share capital increase as per the above clause 2.3. 

 

On the basis of the above, the number of shares in 

the Absorbing Company to be issued to “TPIZ” in 

exchange for its nineteen thousand five hundred 

ninety-nine (19,599) shares held in the Absorbed 

Company A, is calculated and rounded down to 

seven hundred sixty-four thousand three hundred 

sixty-one (764,361) shares.  

 

Likewise, the number of shares in the Absorbing 

Company to be issued to “TIΗG” in exchange for 

its one (1) share held in the Absorbed Company 

A, is calculated and rounded down to thirty-nine 

(39) shares.   

2.7. The shareholders of the Absorbed Company 

A shall deliver their shares to the board of 

directors of the Absorbing Company on a date set 

by the board of the directors and the shareholders 

shall undertake new shares in replacement of the 

shares held in the Absorbed Company A, which 

shall be cancelled with the final Merger deed.    

 

 

 

3. Date of accounting allocation of the 

transactions/actions of the Absorbed 

Companies and impact to the interim 

period results (art. 7 par. 2 sub. e’ of L. 

4601/2019). 

All transactions/actions performed by the 

Absorbed Companies shall be deemed, in 

accounting terms, to be performed in their own 

name and on their behalf until the effective date of 

the Merger, while any interim results  (profits or 

losses) of the Absorbed Companies shall solely be 

to the benefit of or be borne by the Absorbed 

Companies. 

 

If during the interim period the Absorbed 

Companies record profits, such shall belong to 



μετόχους και εταίρους τους, σε περίπτωση δε που 

θα εμφανίσουν στο διάστημα αυτό ζημία, αυτή θα 

καλυφθεί από τους μετόχους και εταίρους τους, 

κατά τον λόγο της συμμετοχής τους στο κεφάλαιο 

των Απορροφώμενων, με καταβολή ίσου με τη 

ζημία ποσού σε μετρητά.  

 

4. Ειδικά δικαιώματα μετόχων ή κατόχων 

άλλων τίτλων των Απορροφώμενων  

 

Δεν υπάρχουν μέτοχοι ή/ και εταίροι που έχουν 

ειδικά δικαιώματα στις Απορροφώμενες, ούτε 

κάτοχοι άλλων τίτλων πλην μετοχών ή/ και 

εταιρικών μεριδίων. 

 

5. Ιδιαίτερα πλεονεκτήματα εμπειρογνωμόνων, 

μελών διοικητικών συμβουλίων, διαχειριστών 

και εσωτερικών ελεγκτών των Συγχωνευόμενων 

Εταιριών  

Ιδιαίτερα πλεονεκτήματα για τους 

εμπειρογνώμονες, τα μέλη των διοικητικών 

συμβουλίων, τους διαχειριστές και τους τακτικούς 

ελεγκτές των Συγχωνευόμενων Εταιριών δεν 

προβλέπονται από τα καταστατικά αυτών ή από 

αποφάσεις των Γενικών Συνελεύσεων αυτών, ούτε 

παρέχονται τέτοια λόγω της Συγχώνευσης αυτής. 

 

6. Συνέπειες ολοκλήρωσης της Συγχώνευσης 

6.1 Με την ολοκλήρωση της Συγχώνευσης, οι 

Απορροφώμενες λύονται και παύουν να υπάρχουν, 

χωρίς να επακολουθήσει η θέση τους υπό 

εκκαθάριση.  

6.2 Το σύνολο της περιουσίας (ενεργητικό και 

παθητικό) των Απορροφώμενων μεταβιβάζεται 

αυτοδικαίως στην Απορροφώσα, με βάση τη 

Σύμβαση Συγχώνευσης αλλά και εκ του νόμου. Οι 

Απορροφώμενες δηλώνουν, υπόσχονται και 

εγγυώνται ότι τα περιουσιακά στοιχεία τους που θα 

μεταβιβαστούν είναι αυτά που καταγράφονται στα 

βιβλία τους και περιλαμβάνονται στις ετήσιες 

χρηματοοικονομικές καταστάσεις για τη χρήση που 

έληξε  31-12-2019, στους ισολογισμούς 

μετασχηματισμού της Απορροφώμενης Α της 30-9-

2020 και της Απορροφώμενης Β της 30-9-2020 και 

their shareholders and partners, whilst if they 

record losses, such should be compensated in cash 

by their shareholders and partners in proportion to 

their participation to the share capital of the 

Absorbed Companies.    

 

4. Special rights of shareholders or holders of 

securities other than shares in the 

Absorbed Companies 

There are no shareholders and/ or partners having 

special rights in the Absorbed Companies and 

there are no holders of securities other than 

shares. 

 

5. Special advantages of experts, board of 

directors members, directors and regular 

auditors of the Merging Companies 

 

No special advantages for the experts, the 

members of the board of directors, the directors 

and the regular auditors of the Merging 

Companies are specified in their articles of 

association or under resolutions of the General 

Meeting of their shareholders, and no such special 

advantages are conferred as a result of this 

Μerger. 

 

6. Effects of the completion of the Μerger 

6.1 Upon completion of the Μerger, the Absorbed 

Companies shall be dissolved and cease to exist, 

without subsequently being placed in liquidation. 

6.2 The total property (assets and liabilities) of the 

Absorbed Companies is by operation of law 

transferred to the Absorbing Company, on the 

basis of the Merger Agreement and under the 

provisions of the law. The Absorbed Companies 

declare, pledge and warrant that their assets and 

liabilities to be transferred to the Absorbing 

Company are as recorded in their books and 

included in their year-end financial statements of 

31-12-2019, the  transformation balance sheets of 

the Absorbed Company A dated 30-9-2020 and of 

the Absorbed Company B dated 30-9-2020, and as 

these shall stand at the time of completion of the 



όπως θα υφίστανται κατά την ολοκλήρωση της 

διαδικασίας συγχώνευσης. Η πλήρης περιγραφή 

των περιουσιακών στοιχείων των Απορροφώμενων 

θα γίνει στην οριστική Σύμβαση Συγχώνευσης. 

Μεταβιβάζεται στην Απορροφώσα κάθε άλλο 

δικαίωμα, άυλο αγαθό, αξίωση ή άλλο περιουσιακό 

στοιχείο, ακόμη και εάν δεν κατονομάζεται ειδικά, 

ούτε περιγράφεται με ακρίβεια.  

 

Τα εισφερόμενα περιουσιακά ενεργητικά μεν 

στοιχεία τυγχάνουν της αποκλειστικής κυριότητας 

των Απορροφώμενων και είναι απαλλαγμένα 

παντός εν γένει πραγματικού και νομικού 

ελαττώματος, τα δε παθητικά στοιχεία ανέρχονται 

στα ποσά που αναγράφονται στους ως άνω 

αναφερόμενους ισολογισμούς μετασχηματισμού.  

 

6.3 Η Απορροφώσα υποκαθίσταται αυτοδίκαια και 

χωρίς καμία άλλη διατύπωση ως αποκλειστική 

κυρία, νομέας, κάτοχος και δικαιούχος σε 

ολόκληρη την περιουσία (ενεργητικό και 

παθητικό), τα δικαιώματα, απαιτήσεις, αξιώσεις, 

υποχρεώσεις, διοικητικές άδειες ή εγκρίσεις και 

έννομες σχέσεις των Απορροφώμενων, από 

οποιαδήποτε αιτία και αν απορρέουν -με την 

επιφύλαξη των ιδιαιτέρων διατυπώσεων που 

απαιτούνται για τη μεταβίβαση ορισμένων 

περιουσιακών στοιχείων- της μεταβιβάσεως αυτής 

εξομοιουμένης με καθολική διαδοχή. Όλες οι 

συμφωνίες και δικαιοπραξίες με τρίτα φυσικά ή 

νομικά πρόσωπα στο όνομα των Απορροφώμενων 

συνεχίζονται από την Απορροφώσα με τους ίδιους 

όρους. Τυχόν δίκες των Απορροφώμενων θα 

συνεχιστούν από την Απορροφώσα, χωρίς καμία 

άλλη διατύπωση, μη επερχόμενης βίαιης διακοπής 

αυτών λόγω της Συγχώνευσης και χωρίς να 

απαιτείται δήλωση για την επανάληψή τους. 

 

6.4 Οι μετοχές που αναλογούν στις μετόχους της 

Απορροφώμενης Α, «TPIZ» και «TIHG», θα 

παρέχουν σε αυτές το δικαίωμα συμμετοχής στα 

κέρδη της Απορροφώσας. 

6.5 Η Απορροφώσα δηλώνει ότι αποδέχεται την 

εισφορά των στοιχείων του ενεργητικού και 

παθητικού των Απορροφώμενων, όπως 

αναφέρονται στον ισολογισμό μετασχηματισμού 

της Απορροφώμενης Α της 30-9-2020 και της 

merger. Full description of the assets and 

liabilities of the Absorbed Companies shall be 

given in the final Merger Agreement. Any other 

right, intangible asset, claim or other property, 

even if not specifically mentioned or precisely 

described, shall be transferred to the Absorbing 

Company. 

 

 

The contributed assets are fully owned by the 

Absorbed Companies and are free of any real and 

legal defect, and the liabilities are of the amount 

referred to in the abovementioned balance sheets.  

 

 

6.3 The Absorbing Company shall, by operation 

of law and without any other formalities, become 

sole owner, holder and beneficiary of the entire 

property (assets and liabilities), rights, claims, 

receivables, obligations, administrative licenses or 

permits and legal relations of the Absorbed 

Companies, howsoever existing -without 

prejudice to the particular formalities required for 

the transfer of certain assets- with such transfer 

being equivalent to a universal succession. All 

agreements and other contractual relationships 

with third parties, natural persons or legal entities, 

shall be vested to the Absorbing Company, under 

the same terms and conditions. Any litigation of 

the Absorbed Companies shall be continued by 

the Absorbing Company, without any further 

formality being required, and without such 

proceedings being discontinued on account of the 

Μerger and without any notification being 

required for their reinstatement.  

 

6.4 The shares corresponding to the shareholders 

of the Absorbed Company A, ¨TPIZ” and 

“TIHG”, shall grant them the participation right in 

the profits of the Absorbing Company.  

6.5 The Absorbing Company declares to accept 

the contribution of the assets and liabilities of the 

Absorbed Companies, as indicated in the balance 

sheets of the Absorbed Company A dated 30-9-

2020 and of the Absorbed Company B dated 30-9-



Απορροφώμενης Β της 30-9-2020, όπως θα έχουν 

τυχόν μεταβληθεί μέχρι της τελειώσεως της 

συγχώνευσης. 

 

7. Λοιποί όροι 

 

7.1 Οι Συγχωνευόμενες Εταιρίες θα προβούν σε 

κάθε αναγκαία ενέργεια για τη χορήγηση των κατά 

νόμο προβλεπόμενων αδειών ή εγκρίσεων των 

αρμόδιων εποπτευουσών αρχών, προκειμένου να 

υλοποιηθεί η Συγχώνευση. 

 

7.2 Επί των όρων του παρόντος σχεδίου Σύμβασης 

Συγχώνευσης συμφώνησαν τα συμβαλλόμενα μέρη, 

κατόπιν ειδικών αποφάσεων των διοικητικών 

συμβουλίων και διαχειριστών τους. To παρόν θα 

τεθεί προς έγκριση από τα διοικητικά συμβούλια, 

διαχειριστές και Γενικές Συνελεύσεις των 

Συγχωνευόμενων Εταιριών, ενώ θα καταχωρηθεί 

στο Γ.Ε.ΜΗ.  

 

7.3 Τα συμβαλλόμενα μέρη δηλώνουν ότι 

παραιτούνται ανεπιφύλακτα από κάθε δικαίωμα να 

προσβάλουν το παρόν, για οποιοδήποτε τυπικό ή 

ουσιαστικό λόγο και αιτία. 

 

 

Σε πίστωση των ανωτέρω συνετάγη το παρόν 

σχέδιο Σύμβασης Συγχώνευσης σε τρία (3) 

πρωτότυπα και υπογράφεται από τους νομίμως 

εξουσιοδοτημένους αντιπροσώπους των 

συμβαλλόμενων μερών, έκαστο των οποίων 

λαμβάνει από ένα (1) πρωτότυπο. 

 

2020 and as these may have changed until the 

completion of the merger.  

 

7. Other terms 

 

7.1 The Merging Companies shall proceed with 

any actions necessary to obtain the licenses or 

approvals by the competent supervising 

authorities, as required by law, for the 

consummation of the Μerger. 

 

7.2 The contracting parties have agreed to the 

terms of the present draft Merger Agreement, 

upon special resolutions of their boards of 

directors and their directors. The present is subject 

to approval by the boards of directors, directors 

and general meetings of the Merging Companies, 

while it shall be registered with the Business 

Registry. 

 

7.3 The contracting parties declare to waive, 

without any reservation, any right to challenge the 

present agreement, for any formal or substantive 

reason or cause. 

 

 

 

In witness whereof the present draft Merger 

Agreement was drawn up in three (3) originals 

and is signed by the duly authorized 

representatives of the contracting parties, with 

each party receiving one (1) original. 

 

 

 

 

 



 

 

Για την Απορροφώσα (For the Absorbing Company) 

Γεώργιος Φαίδων Καλομοίρης του Νικολάου-Παύλου, Πρόεδρος του Διοικητικού Συμβουλίου και 

Διευθύνων Σύμβουλος της Απορροφώσας 

 

 

 

 

 

Για την Απορροφώμενη Α (For the Absorbed Company A) 

Σοφοκλής Ρουμπής του Δημητρίου, μέλος του Διοικητικού Συμβουλίου της Απορροφώμενης Α 

 

 

 

 

 

Για την Απορροφώμενη Β (For the Absorbed Company B) 

Νικόλαος Καρποδίνης του Σωτηρίου, Διαχειριστής της Απορροφώμενης Β 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ Α’ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 
 

  
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

EUROFAST AUDIT ΟΡΚΩΤΟΙ ΕΛΕΓΚΤΕΣ ΛΟΓΙΣΤΕΣ 

ΣΥΜΒΟΥΛΟΙ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ Α.Ε. 
 

9 Δεκεμβρίου 2020

SHIRE ΕΛΛΑΣ ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

ΕΞΑΓΩΓΗ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΑ 

ΦΑΡΜΑΚΩΝ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ 

(ΓΕΜΗ: 8771001000) 

& 

BAXALTA ΒΙΟΕΠΙΣΤΗΜΗ 

ΕΛΛΑΣ ΜΟΝΟΠΡΟΣΩΠΗ ΕΠΕ 

(ΓΕΜΗ: 133817701000) 

 

Έκθεση Εκτίμησης των Εταιρείων στις 30 

Σεπτεμβρίου 2020 στο πλαίσιο συγχώνευσης δια 

απορρόφησης τους από την  TAKEDA ΕΛΛΑΣ 

ΦΑΡΜΑΚΕΥΤΙΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ  

σύμφωνα με τις Διατάξεις του 

Ν. 4548/2018 (άρθρου 17) 



SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε./ BAXALTA ΕΛΛΑΣ 

 Έκθεση εκτίμησης της Αξίας των Εταιρειών  

βάσει του Άρθρου 17  N.4548/2018 

i 

 

 

  
 

 
9 Δεκεμβρίου 2020 

 
Αξιότιμοι κύριοι, 

Έκθεση Εκτίμησης της Αξίας των Εταιρείων (γνωμοδότηση), για σκοπούς συγχώνευσης δια 

απορρόφησης της SHIRE ΕΛΛΑΣ ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΕΞΑΓΩΓΗ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΑ ΦΑΡΜΑΚΩΝ 

ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ, (Απορροφούμενη Α) με αριθμό ΓΕΜΗ 8771001000  και της 

BAXALTA ΒΙΟΕΠΙΣΤΗΜΗ ΕΛΛΑΣ ΜΟΝΟΠΡΩΣΩΠΗ ΕΠΕ, (Απορροφούμενη Β) με αριθμό 

ΓΕΜΗ 133817701000, από την TAKEDA ΕΛΛΑΣ ΦΑΡΜΑΚΕΥΤΙΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ 

ΕΤΑΙΡΕΙΑ (Απορροφούσα) με αριθμό ΓΕΜΗ 000840501000 σύμφωνα με τις διατάξεις του 

Άρθρου 17 του Νόμου 4548/2018. 
 

Σας αποστέλλουμε συνημμένα την ως άνω αναφερόμενη έκθεσή μας. 

Παραμένουμε στη διάθεσή σας. 

 

 
Με εκτίμηση,  

 

 

Ανδρέας Ανδρέου 

Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής 

Α.Μ. Σ.Ο.Ε.Λ . 26091 

 

Διευθύνων Σύμβουλος 

EUROFAST AUDIT A.E. 
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Έκθεση εκτίμησης της Εύλογης Αξίας των Εταιρειών  

βάσει του Άρθρου 17  N.4548/2018 

 

 

 

 

 

1 Γενικά 

Οι πληροφορίες που αναφέρονται στην παρούσα έκθεση μας παρασχέθηκαν από τα εξής στελέχη των 

απορροφούμενων εταιρειών SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε., και BAXALTA ΕΛΛΑΣ.  

✓ τον κύριο Καλομοίρη Γεώργιο Φαίδων (Πρόεδρο Δ.Σ. της SHIRE ΕΛΛΑΣ και Διαχειριστή της 

BAXALTA ΕΛΛΑΣ) 

✓ τον κύριο Νικόλαο Καρποδίνη (Διευθύνων Σύμβουλο της SHIRE ΕΛΛΑΣ και Διαχειριστή 

της BAXALTA ΕΛΛΑΣ),  

✓ τον κύριο Θεοδωρίδη Αλέξανδρο (Οικονομικό στέλεχος των δύο Εταιρείων) 

✓ την κυρία Ευφροσύνη Παπαδοπούλου (Λογιστής της BAXALTA ΕΛΛΑΣ από την ERNST 

& YOUNG) και 

✓ τον κύριο Πυλαρινό Θεοδόσιο (Λογιστής της SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε. από την Kleopas Alliott 

Α.Ε.)  

✓ τον κύριο Μάρκελλο Κρέμερ και την κυρία Μαίρη Ρίγα (Νομικούς Συμβούλους των 

απορροφούμενων Εταιρειών) 

 

οι οποίοι και επιβεβαίωσαν την πληρότητα και το αληθές των πληροφοριών αυτών. 

 

Οι αναλύσεις και τα συμπεράσματα που αναφέρονται στην παρούσα έκθεση στηρίζονται στις 

παραδοχές και τις εκτιμήσεις που παρατίθενται σε αυτήν, καθώς και στις διατάξεις του Άρθρου 17 

του Νόμου 4548/2018. 

 

 

Κατά την διάρκεια της εκτέλεσης του έργου μας δόθηκαν όλες οι πληροφορίες και επεξηγήσεις που 

ζητήσαμε από τους ανωτέρω και ουδεμία παρέμβαση υπήρξε από αυτούς στο αντικείμενο και τα 

συμπεράσματα της εργασίας μας. 
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Έκθεση εκτίμησης της Εύλογης Αξίας των Εταιρειών  

βάσει του Άρθρου 17  N.4548/2018 

 

 

 

 

 

2 Εντολή, σκοπός και έκταση του έργου 

Εντολή 

Η παρούσα έκθεση συντάχθηκε μετά από σχετική αίτηση της διοίκησης των Εταιρείων SHIRE 

ΕΛΛΑΣ ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΕΞΑΓΩΓΗ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΑ ΦΑΡΜΑΚΩΝ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ και 

BAXALTA ΒΙΟΕΠΙΣΤΗΜΗ ΕΛΛΑΣ ΜΟΝΟΠΡΟΣΩΠΗ ΕΠΕ (στο εφεξής οι «Εταιρείες ή 

Απορροφούμενες») προς την EUROFAST AUDIT ΟΡΚΩΤΟΙ ΕΛΕΓΚΤΕΣ ΛΟΓΙΣΤΕΣ- 

ΣΥΜΒΟΥΛΟΙ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ Α.Ε. (στο εφεξής οι «Ορκωτοί Ελεγκτές ή EUROFAST AUDIT 

A.E.») με την οποία μας γνωστοποιήθηκε η απόφασή τους, μέσω αποδοχής της προσφοράς μας την 

26 Νοεμβρίου 2020, για την επιλογή και τον ορισμό της Ελεγκτικής Εταιρείας, με  Α.Μ. ΣΟΕΛ 185 

προκειμένου να εκτιμήσει την αξία των Εταιρειών κατά την 30η Σεπτεμβρίου 2020. 

Η Εταιρεία SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε.(απορροφούμενη Α) πρόκειται να συγνωνευθεί με απορρόφηση 

και στην ουσία θα μεταβιβάσει σε μία άλλη υφιστάμενη εταιρεία του ομίλου, την TAKEDA 

ΕΛΛΑΣ Α.Ε. (απορροφώσα), ύστερα από λύση της, χωρίς να τεθεί σε εκκαθάριση, το σύνολο των 

περιουσιακών της στοιχείων και των υποχρεώσεών της.  

Η Εταιρεία ΒΑΧΑΛΤΑ ΕΛΛΑΣ (απορροφούμενη Β) πρόκειται να συγνωνευθεί με απορρόφηση 

και στην ουσία θα μεταβιβάσει σε μία άλλη υφιστάμενη εταιρεία του ομίλου, την TAKEDA 

ΕΛΛΑΣ Α.Ε. (απορροφώσα), ύστερα από λύση της, χωρίς να τεθεί σε εκκαθάριση, το σύνολο των 

περιουσιακών της στοιχείων και των υποχρεώσεών της.  

Λόγω του γεγονότος ότι ο τελικός μέτοχος των δύο εταιρειών, της Απορροφούμενης Α και Β και 

της Απορροφούσας είναι κοινός (η εταιρεία με επωνυμία Takeda Pharmaceuticals International AG 

με έδρα στην Ελβετία ) και κατέχει τελικά σχεδόν το 100% των μετοχών και των δύο εταιρειών, δεν 

θα ελέγξουμε και δεν θα υπολογίσουμε σχέση ανταλλαγής. Το ανωτέρο γεγονός επιβεβαιώθηκε 

μέσω χορήγησης από την Διοίκηση των απορροφούμενων Εταιρειών, γραπτής επιστολής 

διαβεβαίωσης (Representation letter). Επίσης όπως ενημερωθήκαμε, όλοι οι μέτοχοι που έχουν 

δικαίωμα ψήφου, σε κάθε μία από τις εταιρείες που συμμετέχουν στην συγχώνευση, συμφώνησαν 

να μην προβούμε σε υπολογισμό της σχέσης ανταλλαγής. Επισκοπήσαμε το σχετικό πρακτικό 

Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των Εταιρειών TAKEDA ΕΛΛΑΣ Α.Ε., της SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε. 

και της BAXALTA ΕΛΛΑΣ, στα οποία υπάρχει το θέμα ημερήσιας διάταξης από μη εξέταση από 

εμπειρογώμωνα , δεδομένου ότι όλοι οι μέτοχοι συμφωνούν εγγράφως επ’ αυτού. 

Σκοπός της Εργασίας 

 

Η παρούσα έκθεση («η Έκθεση Πραγματογνωμοσύνης ή Γνωμοδότηση») συντάχθηκε στο 

πλαίσιο της απόφασης που έλαβε το Διοικητικό Συμβούλιο της εταιρείας SHIRE ΕΛΛΑΣ 

Α.Ε. και της απόφασης των Διαχειριστών της BAXALTA ΕΛΛΑΣ ΕΠΕ για τη 

συγχώνευση δια απορροφήσεως (εφεξής «Συγχώνευση») των δύο Εταιρείων από την 

εταιρεία TAKEDA ΕΛΛΑΣ ΦΑΡΜΑΚΕΥΤΙΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ, σύμφωνα με τις 

διατάξεις των άρ. 7-21, 30 επ. και 39 επ. του Ν. 4601/2019, σε συνδυασμό με τις διατάξεις 

του αρ.54 του Ν. 4172/2013 και του άρ. 61 του Ν. 4438/2016. 

 

Σημειώνεται ότι το Διοικητικό Συμβούλιο της απορροφούσας εταιρείας TAKEDA ΕΛΛΑΣ 

Α.Ε. με απόφασή του στις έχει επίσης εγκρίνει την ως άνω Συγχώνευση και την έναρξη 

προκαταρκτικών ενεργειών. Η παρούσα έκθεση έχει σκοπό την αποτύπωση της εκτίμησης 
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της αξίας των περιουσιακών στοιχείων των δύο αποροφούμενων Εταιρείων κατά την 30η 

Σεπτεβρίου 2020 (εφεξής «Ημερομηνία Αποτίμησης»). 

 

Η εκτίμηση της αξίας των περιουσιακών στοιχείων των δύο Εταιρειών έγινε σύμφωνα με 

τις διατάξεις του άρθρου 17 του ν.4548/2018, όπως αυτή έχει ανατεθεί στην Ελεγκτική 

Εταιρεία «Eurofast Audit Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές- Σύμβουλοι Επιχειρήσεων Α.Ε.» 

(εφεξής : «EUROFAST AUDIT A.E.»), σύμφωνα με την απόφαση του Διοικητικού 

Συμβουλίου των Εταιρειών. 

 

Σαν εμπειρογνώμονες εξετάσαμε τα εξής: 

α. Την μέθοδος ή οι μέθοδοι αποτίμησης που υιοθετήθηκαν για τον καθορισμό της εύλογης αξίας των 

Εταιρειών 

β. γνώμη για το αν η μέθοδος ή οι μέθοδοι αυτές είναι κατάλληλες για τη συγκεκριμένη περίπτωση, 

γ. γνώμη για τις αξίες που προέκυψαν από την εφαρμογή κάθε μεθόδου, 

δ. γνώμη για τη βαρύτητα που αποδόθηκε σε ορισμένη ή ορισμένες μεθόδους για τον προσδιορισμό 

των παραπάνω αξιών, καθώς και περιγραφή των δυσκολιών που προέκυψαν κατά την αποτίμηση. 

Σημειώνουμε ότι η εταιρεία «EUROFAST AUDIT Α.Ε.» δεν συνδέεται και δεν διατηρεί 

οποιοδήποτε συμφέρον ή σχέση με τις ανωτέρω Εταιρείες, ώστε τυχόν τέτοια σύνδεση ή 

συμφέρον ή συγκρουόμενο συμφέρον να επηρεάζει τα πορίσματα της παρούσας έκθεσης 

πραγματογνωμοσύνης. 

 

Η αποτίμηση τις αξίας των περιουσιακών στοιχείων των Εταιρείων πραγματοποιήθηκε με 

ημερομηνία αναφοράς την 30η Σεπτεμβρίου 2020 και βασίστηκε στις μη ελεγμένες από 

Ορκωτούς Ελεγκτές Λογιστές, Οικονομικές Καταστάσεις στις 30 Σεπτεμβρίου 2020 και 

στο επιχειρηματικό σχέδιο των απορροφούμενων Εταιρειών των επόμενων δεκα ετών 

(2020-2029) που προετοιμάσθηκε και εγκρίθηκε από την Διοίκηση των Εταιρειών καθώς 

επίσης και σε διάφορα στοιχεία της αγοράς. 

 

Η εργασία μας απευθύνεται στο Διοικητικό Συμβούλιο/ Διαχειριστές των 

απορροφούμενων Εταιρείων προκειμένου να χρησιμοποιηθεί αποκλειστικά και μόνο για 

τους σκοπούς που ορίζονται στην ως άνω Συγχώνευση των Εταιρείων σύμφωνα με το 

άρθρο 17 του ν. 4548/2018. 
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2.1 Στοιχεία στα οποία στηρίχθηκε η εκτίμηση των Εταιρειών 

Βάση της εργασίας μας για την εκτίμηση της αξίας των Εταιρεών, σύμφωνα με τις 

διατάξεις της κείμενης νομοθεσίας (άρθρο 17 του Νόμου 4548/2018), αποτέλεσαν: 

 

✓ Συνεντεύξεις με τα αρμόδια στελέχη των Εταιρειών 

✓ Επισκόπηση των ιστορικών ελεγμένων από Ορκωτούς Ελεγκτές Λογιστές, 

Οικονομικών Καταστάσεων για τα έτη 2017 έως 2019 (historical financial statements) 

✓ Επισκόπηση του επιχειρηματικού πλάνου (business plan) των Εταιρείων για τα έτη 

31/3/2021 (6M OE 20) έως 31/3/2030 (O3 29), όπως αυτά τελικά εγκρίθηκαν από το 

Διοικητικό Συμβούλιο των Εταιρείων σύμφωνα με την υπογγεγραμμένη επιστολή 

διαβεβαίωσης που λάβαμε (Representation Letter).  

✓ Επισκόπηση της βάσης δεδομένων του Aswath Damodaran (www.damodaran.com) 

για την εύρεση και τον υπολογισμό του WACC (Market risk premium and country 

specific risk) 

✓ Γραπτές διαβεβαιώσεις της Διοίκησης των απορροφούμενων 

Εταιρειών.(Representation Letter) 

✓ Επισκόπηση των Ισοζυγίων Γενικής Λογιστικής των απορροφούμενων Εταιρειών με 

30/09/2020. 

✓ Επισκόπηση των Ισολογισμών Μετασχηματισμού των απορροφούμενων Εταιρειών 

την 30/9/2020. 

 

2.2 Παραδοχές και περιορισμοί στις οποίες βασίσθηκε η εκτίμηση των 

Εταιρειών 

 Εφιστούμε την προσοχή σας στις παρακάτω γενικές σημαντικές παρατηρήσεις που 

διέπουν την εργασία μας. Βασισθήκαμε στις εξής παραδοχές και ακόλουθους 

περιορισμούς: 

✓ Η EUROFAST AUDIT A.E. δεν έχει διενεργήσει κανένα είδος ελέγχου σχετικά με 

τις πληροφορίες που μας χορηγήθηκαν από τις Εταιρείες ενώ επιπρόσθετα έχει 

ζητήσει τη γραπτή διαβεβαίωση ότι οι πληροφορίες που χορηγήθηκαν είναι ακριβείς 

και πλήρεις και επομένως αποτελούν μια αξιόπιστη βάση δεδομένων για τη 

διενέργεια της Αποτίμησης των Εταιρείων. 

 

✓ Η EUROFAST AUDIT A.E. δεν έχει επαληθεύσει, ούτε αξιολογήσει τις πληροφορίες 

που μας παρείχε η Διοίκηση των απορροφούμενων Εταιρείων και έχει βασιστεί στην 

υπογγεγραμμένη επιστολή («Representation Letter») που μας παρείχε η Διοίκηση των 

Εταιρείων, δηλώνοντας ότι οι πληροφορίες που περιέχονται στην έκθεση αποτίμησης 

στην οποία στηρίχθηκε η παρούσα εργασία είναι ουσιαστικά ακριβείς και πλήρεις και 

ως εκ τούτου αποτελούν αξιόπιστη βάση για την διενέργεια του έργου μας. Ως εκ 

τούτου η EUROFAST AUDIT A.E.  δεν φέρει ευθύνη σε περίπτωση που αποδειχτεί 

ότι οι Διοικήσεις των Συγχωνευόμενων Εταιρειών έχουν αποκρύψει σημαντικά 

γεγονότα ή άλλα στοιχεία. 

 

✓ Είναι πιθανό μεταγενέστερα γεγονότα να καταστήσουν αναγκαία την εκ νέου 

επικαιροποίηση των επιχειρηματικού σχεδίου των Εταιρειών. Σημειώνεται ότι στο 

σκοπό της εργασίας της EUROFAST AUDIT A.E. δεν περιλαμβανεται η 

επικαιροποίηση των επιχειρηματικών σχεδίων των Εταιρείων, με βάση νέα στοιχεία ή 

γεγονότα που πιθανόν να είχαν σημαντική επίδραση στα αποτελέσματα της 

http://www.damodaran.com/
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Αποτίμησης, πέρα από την Ημερομηνία Αποτίμησης, (30/09/2020). 

 

✓ Η Γνωμοδότηση βασίζεται στις επιχειρηματικές, οικονομικές και άλλες συνθήκες της 

αγοράς που επικρατούν κατά την Ημερομηνία Αποτίμησης. Δεν έχουμε οποιαδήποτε 

υποχρέωση αναθεώρησης της γνώμης μας σε περίπτωση αλλαγής των συνθηκων σε 

μεταγενέστερο στάδιο, εκτός αν μας ζητηθεί γραπτώς να το κάνουμε από το 

Διοικητικό Συμβούλιο των Εταιρειών. 

 

 

✓ Η εργασία της EUROFAST AUDIT A.E. δεν αποτελεί σε καμία περίπτωση 

διενέργεια πλήρους ελέγχου (full - scope audit) των οικονομικών καταστάσεων των 

Εταιρειών και για το λόγο αυτό η παρούσα Έκθεση δεν αποτελεί πιστοποιητικό ή 

έκθεση ελέγχου και δε μπορεί να χρησιμοποιηθεί για το σκοπό αυτό. Η εργασία που η 

EUROFAST AUDIT A.E.  θα πρέπει να πραγματοποιήσει για να είναι ικανή να 

εκδώσει πιστοποιητικό ή έκθεση ελέγχου, διαφέρει κατά πολύ από το πλαίσιο της 

παρούσας Έκθεσης Αποτίμησης. Επομένως, ο αναγνώστης θα πρέπει να είναι 

ιδιαίτερα προσεκτικός καθώς το αποτέλεσμα διενέργειας ενός τέτοιου ελέγχου, 

μπορεί να αλλάξει τις πληροφορίες που εμπεριέχονται στο παρόν έντυπο και κατ’ 

επέκταση της Αποτίμησης και αυτή η αλλαγή μπορεί να είναι σημαντική. 

✓ Σύμφωνα με τη Διοίκηση η SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε. και η BAXALTA ΕΛΛΑΣ 

λειτουργούν ως διανομέας (Distributor), με μέσο περιθώριο ΚΠΦΤ διαμορφούμενο 

περίπου σε 3,4%. Σημειώνεται ότι δεν μας παρασχέθηκε το σχετικό αρχείο 

ενδοομιλικών συναλλαγών από τη Διοίκηση για τις Εταιρείες. Δεν έχουμε εξετάσει, 

ελέγξει ή επιβεβαιώσει την ορθότητα της συγκεκριμένης παραδοχής. Ως εκ τούτου, 

σε περίπτωση που η συγκεκριμένη παραδοχή δεν ισχύει, η αξία της SHIRE ΕΛΛΑΣ 

Α.Ε. και της BAXALTA ΕΛΛΑΣ ενδέχεται να διαμορφώνονται σε διαφορετικά 

επίπεδα.  

✓ Η έκθεση αποτίμησης αυτή δεν εξετάζει φορολογικές υποχρεώσεις ή ελαφρύνσεις 

που πιθανόν να ανακύψουν κατά την περίοδο προβλέψεων ή λόγω μη ελεγχόμενων 

προηγούμενων φορολογικών χρήσεων των δύο Εταιρειών. Ο δε φορολογικός 

συντελεστής που χρησιμοποιείται είναι ο τρέχον 24%, χωρίς να λαμβάνονται υπόψην 

τυχόν λογιστικές διαφορές (φορολογικές αναμορφώσεις). 

✓ Στις πωλήσεις που εμπεριέχεονται στα επιχειρηματικά πλάνα (business plan) των 

Εταιρειών, έχει ληφθεί υπόψην το προβλεπόμενο από τον νόμο ‘Rebate and 

Clawback’ 

 

✓ Βασική αρχή για την εργασία της Αποτίμησης αποτελεί η παραδοχή ότι οι Εταιρείες 

θα συνεχίσουν τις εργασίες τους στο απώτερο μέλλον και θα είναι βιώσιμες (going 

concern principle). 

 

✓ Οποιαδήποτε χρήση των προβλέψεων που μας χορήγησαν οι  Εταιρείες στην ανάλυσή 

μας, δεν αποτελεί έλεγχο ή σύνταξη προβλεπόμενων οικονομικών καταστάσεων 

σύμφωνα με τις Γενικά Αποδεκτές Λογιστικές Αρχές. Δεν εκφέρουμε γνώμη ή 

οποιαδήποτε άλλη μορφή διαβεβαίωσης για τη λογικότητα των παραδοχών που έχουν 

υιοθετηθεί ή για το εάν οι προβλεπόμενες οικονομικές καταστάσεις, εάν 

δημοσιευθούν, έχουν ετοιμασθεί σύμφωνα με τις οδηγίες παρουσίασης των Γενικά 

Αποδεκτών Λογιστικών Αρχών. Επιπρόσθετα, είναι σύνηθες να υπάρχουν διαφορές 

μεταξύ προβλεπόμενων και πραγματικών αποτελεσμάτων, καθώς τα γεγονότα και οι 

περιστάσεις συχνά δεν επιβεβαιώνουν τις προβλέψεις που έχουν διενεργηθεί και οι 

αποκλίσεις αυτές μπορεί να είναι ουσιαστικές. 
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✓ Συγκεκριμένα ιστορικά οικονομικά δεδομένα που χρησιμοποιήθηκαν στην αποτίμηση 

προέρχονται από οικονομικές καταστάσεις και management accounts των Εταιρείων. 

Οι οικονομικές καταστάσεις αυτές είναι αποδεκτές από τη Διοίκηση, η οποία 

Διοίκηση φέρει και την αποκλειστική ευθύνη για αυτές και δεν προβήκαμε σε 

ανεξάρτητη επαλήθευση της ακρίβειας ή της πληρότητας αυτών. 

Για την εκπόνηση της Εργασίας μας βασιστήκαμε αποκλειστικά στα στοιχεία τα 

οποία μας παραδόθηκαν από τη Διοίκηση, τα οποία και έχουν συνταχθεί βάσει των 

Διεθνών Λογιστικών Προτύπων (IFRS). Τα προαναφερθέντα στοιχεία δεν είναι 

ελεγμένα / υπογεγραμμένα από ορκωτό λογιστή, ωστόσο, μας ζητήθηκε να 

στηριχθούμε αποκλειστικά σε αυτά. H Διοίκηση των Εταιρείων ευθύνεται για την 

ορθότητα των ανωτέρω στοιχείων. Τα αντίστοιχα δημοσιευμένα οικονομικά στοιχεία 

των δυο Εταιρειών (τα οποία έχουν συνταχθεί βάσει των Ελληνικών Λογιστικών 

Προτύπων) διαφέρουν. Δεν έχουμε εξετάσει, ελέγξει ή επιβεβαιώσει την ορθότητα 

των πληροφοριών που μας παρασχέθηκαν.  

 

 

✓ Η ανάλυσή μας προϋποθέτει ότι οι Εταιρείες δεν έχουν πραγματικά ή ενδεχόμενα 

περιουσιακά στοιχεία, ασυνήθιστες υποχρεώσεις, ή ουσιώδεις δεσμεύσεις, άλλες πέρα 

από τις συνήθεις δραστηριότητές τους, ούτε έχουν κάποια αντιδικία σε εκκρεμότητα 

,η οποία θα είχε ουσιώδη επίπτωση στην ανάλυση που διενεργήσαμε. 

 

✓ Προκειμένου να καταλήξουμε στη γνωμοδότησή μας, δεν 

πραγματοποιήσαμε αυτοπρόσωπη απογραφή των περιουσιακών 

στοιχείων των Εταιρείων. Η γνωμοδότησή μας κατ’ ανάγκη 

βασίζεται σε χρηματοοικονομικές, οικονομικές, αγοραίες και λοιπές 

συνθήκες ως αυτές έχουν, και μπορούν να αξιολογηθούν, κατά την 

Ημερομηνία Αποτίμησης. Δεν αναλαμβάνουμε καμία υποχρέωση να 

επικαιροποιήσουμε, αναθεωρήσουμε ή επιβεβαιώσουμε τη 

γνωμοδότησή μας βάσει περιστάσεων που ενδεχομένως θα 

επισέλθουν μετά την ημερομηνία της παρούσας Έκθεσης 

Γνωμοδότησης. 

✓ Κατά την εκπόνηση της εργασίας μας δεν εξετάσαμε το Σχέδιο 

Σύμβασης Συγχώνευσης που θα τεθεί στη διάθεση των μετόχων των 

Εταιρείων για την έγκριση της Συγχώνευσης και συνεπώς δεν 

αναλαμβάνουμε καμία ευθύνη εάν αυτό συμμορφώνεται από κάθε 

ουσιώδη άποψη με την εργασία μας. 

 

✓ Προϋποθέτουμε ότι όλες οι πληροφορίες που μας χορηγήθηκαν είναι ακριβείς, 

πλήρεις και αντανακλούν κάθε δυνατή προσπάθεια των Εταιρειών να περιγράψουν 

αντικειμενικά την κατάσταση και τις προσδοκίες των Εταιρείων, κατά την 

Ημερομηνία Αποτίμησης, από λειτουργική και οικονομική άποψη. Καμία από τις 

πληροφορίες που χρησιμοποιήθηκαν από την EUROFAST AUDIT A.E.  δεν 

ελέγχθηκε, επιβεβαιώθηκε ή επικυρώθηκε κατά την εκτέλεση της εργασίας μας. 

 

✓ Δε λήφθηκε υπόψη κατά τη μελέτη μας κανένα άλλο ειδικό γεγονός το οποίο 

ενδεχομένως να υπάρχει από την πλευρά των μερών των δύο πλευρών 

(απορροφούσα και απορροφούμενη) το οποίο να ήταν σημαντικό για τον 

προσδιορισμό της αξίας των Εταιρείων. 

 

✓ Η τελική απόφαση για την συγχώνευση δια απορρόφηση, είναι επιχειρηματική 

απόφαση που την λαμβάνουν τα ενδιαφερόμενα μέρη, βασιζόμενοι ασφαλώς στη 
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μελέτη εκτίμησης, αλλά μετά από συνεκτίμηση και άλλων αντικειμενικών 

παραμέτρων ή υποκειμενικών βλέψεων 

 

✓ Η παρούσα έκθεση θεωρεί δεδομένη την πλήρη συμμόρφωση των Εταιρείων με 

τους υφιστάμενους νόμους και κανονισμούς εκτός αν αναφέρεται διαφορετικά. 

 

 

Η παρούσα έκθεση έχει σχεδιαστεί αποκλειστικά για χρήση του Πελάτη για τους 

λόγους που αναφέρονται. 

Κατά συνέπεια, δίδεται εμπιστευτικά στο Πελάτη και με την προϋπόθεση ότι δεν 

πρόκειται να κοινοποιηθεί, συνολικά ή τμηματικά, σε τρίτους χωρίς την προηγούμενη 

έγγραφη συναίνεση της EUROFAST AUDIT A.E.. Η EUROFAST AUDIT A.E., με 

εξαίρεση την τήρηση των διατυπώσεων δημοσιότητας σύμφωνα με την κείμενη 

νομοθεσία, δε θα αποδεχθεί καμία ευθύνη προς κανένα τρίτο πρόσωπο στο οποίο η 

έκθεση αυτή μπορεί να παρουσιαστεί ή το οποίο μπορεί να αποκτήσει αντίγραφο της 

έκθεσης αυτής και το οποίο μπορεί να μην έχει αποδεχθεί τους όρους της πρότασής 

μας. 

 

 

3 Πληροφορίες για τις Συγχωνευόμενες Εταιρείες 

 
Αναφορικά με την Takeda Pharmaceutical (μητρική Εταιρεία) 

 

H Takeda Pharmaceutical Company Limited, σε συνεργασία με τις θυγατρικές της 

εταιρείες, ασχολείται με την έρευνα, την ανάπτυξη, την κατασκευή και την εμπορία 

φαρμακευτικών προϊόντων, καθώς και άλλων προϊόντων υγειονομικής περίθαλψης. Η 

Εταιρεία παρέχει φάρμακα σε διάφορους θεραπευτικούς τομείς οι οποίοι περιλαμβάνουν 

γαστρεντερολογία, την ογκολογία, νευροεπιστήμες, ενώ ταυτόχρονα παρασκευάζει και 

εμβόλια.  

Η Takeda Pharmaceutical Company Limited ιδρύθηκε το 1781 και έχει την έδρα της στο 

Τόκιο της Ιαπωνίας, ενώ δραστηριοποιείται στην Ιαπωνία, στις Ηνωμένες Πολιτείες, στην 

Ευρώπη, στον Καναδά, στη Ρωσία, στη Λατινική Αμερική, στην Ασία, στη Μέση 

Ανατολή, στην Αυστραλία, αλλά και στην Αφρική. Σημειώνεται παράλληλα ότι η Takeda 

έχει συνάψει συμφωνητικό συνεργασίας με την Lupus Therapeutics Inc.  

Η Takeda αποτελεί εξέχουσα παρουσία στη φαρμακευτική βιομηχανία σε σχεδόν 80 

χώρες, ενώ εξελίσσεται συνεχώς λαμβάνοντας δυναμικές πρωτοβουλίες όσον αφορά την 

καινοτομία στις διαδικασίες της. Οι υπηρεσίες της έχουν ως βάση τις αξίες αλλά και τον 

ασθενή ως το κύριο σημείο εστίασης πίσω την προσφορά των προϊόντων της. 

 

Εξαγορά της Shire 

Η εξαγορά της Shire Plc από την Takeda για $62 δις. πραγματοποιήθηκε στις 8 

Ιανουαρίου 2019, το οποίο είχε ως αποτέλεσμα την ενσωμάτωση των φαρμακευτικών 

δραστηριοτήτων της Takeda με τις βιοτεχνολογικές δραστηριότητες της Shire Plc., 

δίνοντας έτσι τη δυνατότητα στη Takeda να λάβει τη θέση του παγκόσμιου ηγέτη στην 

αγορά των βιοφαρμακευτικών προϊόντων. 

Η συγκεκριμένη συμφωνία μετέτρεψε την 237 ετών Ιαπωνική Εταιρεία σε κορυφαίο 

κατασκευαστή φαρμάκων με προσοδοφόρες θεραπείες για σπάνιες ασθένειες, 
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επιτρέποντάς της παράλληλα να βελτιώσει και την ήδη αξιοσημείωτη παρουσία της στην 

αμερικανική αγορά.  

Σε συνεργασία με την Shire Plc, η Takeda αναμένεται βρεθεί ανάμεσα σε παγκοσμίως 

ηγέτιδες φαρμακευτικές εταιρείες όπως οι Johnson & Johnson, Roche, Pfizer, Novartis, 

Sanofi, Merck& Co., Bayer, Glaxo και Bristol/ Celgene. 

 

Συνοπτική Παρουσίαση TAKEDA ΕΛΛΑΣ Α.Ε. (Απορροφούσα) 

Η Εταιρεία Takeda Ελλάς Φαρμακευτική Ανώνυμη Εταιρεία δραστηριοποιείται στην 

εμπορία φαρμακευτικών σκευασμάτων στην Ελλάδα.  

Η Εταιρεία είναι Ελληνική Ανώνυμη Εταιρεία με αριθμό Γενικού Εμπορικού 

Μητρώου: 00840501000 και έδρα στο Μαρούσι (διεύθυνση Αγ. Κωνσταντίνου 59-61, 

Μαρούσι). Οι Χρηματοοικονομικές Καταστάσεις της Εταιρείας ενσωματώνονται στις 

ενοποιημένες Χρηματοοικονομικές Καταστάσεις της μητρικής εταιρείας “Takeda 

Pharmaceuticals International AG” που εδρεύει στην Ελβετία και δεν είναι εισηγμένη 

σε Ευρωπαϊκό χρηματιστήριο. Οι ενοποιημένες Χρηματοοικονομικές Καταστάσεις 

είναι διαθέσιμες στο κοινό στον ιστότοπο www.takeda.com 

 

 

 

 

 

 

Συνοπτική Παρουσίαση SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε. (Απορροφούμενη Α) 

 

Η Εταιρία SHIRE ΕΛΛΑΣ ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΕΞΑΓΩΓΗ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΑ ΦΑΡΜΑΚΩΝ 

ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ με αριθμό Γ.Ε.ΜΗ 8771001000, ΑΦΜ: 997983336 και ΑΡ.ΜΑ.Ε 

68020/01/Β/09/132 είναι Ανώνυμη Εταιρία η οποία ιδρύθηκε το 2009 με σκοπό την 

αποκλειστική εισαγωγή, προώθηση, πώληση και υποστήριξη στην ελληνική αγορά των 

προϊόντων των ιδρυτριών εταιρειών καθώς και άλλων εταιρειών του ομίλου SHIRE, τα 

οποία είναι ιατρικά και φαρμακευτικά προϊόντα.  

Kατά τη διάρκεια της χρήσεως του 2019 απασχολούσε 12 εργαζομένους.  

Η SHIRE ΕΛΛΑΣ A.E. πρόκειται για μια φαρμακευτική εταιρεία η οποία λειτουργεί ως 

διανομέας περιορισμένου κινδύνου (LRD –Limited Risk Distributor). Κατατάσσεται στο 

δίκτυο μιας από τις κορυφαίες εταιρείες του κόσμου στη βιοτεχνολογία, ενώ βασική της 

δραστηριότητα αποτελεί η προώθηση φαρμακευτικών, αλλά και ιατροτεχνολογικών 

προϊόντων στην αγορά, τα οποία αφορούν στην καταπολέμηση σπάνιων ασθενειών.   

Στις 20 Φεβρουαρίου 2018 η SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε. προχώρησε στην εξαγορά του 100% 

του εταιρικού κεφαλαίου της BAXALTA ΕΛΛΑΣ 

   

Στο σκοπό της Εταιρίας περιλαμβάνεται και η εξαγωγή των προϊόντων αυτών. Η έδρα της 

Εταιρίας βρίσκεται στο Αμαρούσιο Αττικής Αγίου Κωνσταντίνου 59-61 151 24 

Αμαρούσιο Αττικής.  

 

http://www.takeda.com/
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Βασικός μέτοχος της Εταιρίας είναι η εταιρεία «Takeda Pharmaceuticals International 

AG» με έδρα την Ελβετία , στην διεύθυνση Thurgauesdtrasse 130, 8152 Glattpark 

(Opfikon), Ζυρίχη και με εταιρικό αριθμό CHE- 113.444.401 (‘TPIZ’), με ποσοστό 

99.99%. Επίσης ο μέτοχος με ποσοστό 0,01% είναι η Εταιρεία με την επωνυμία «Takeda 

International Holding GmbH» με έδρα στην Ελβετία, στην διεύθυνση Thurgauesdtrasse 

130, 8152 Glattpark (Opfikon), και με εταιρικό αριθμό CHE- 484.195.667 (‘TIHG’). 

 
Η Shire Plc πρόκειται για μια εταιρεία βιοτεχνολογίας η οποία ερευνά, αναπτύσσει, 

εκδίδει, κατασκευάζει, εμπορεύεται, διανέμει και πωλεί φάρμακα για σπάνιες ασθένειες 

παγκοσμίως. 

Η Shire Plc. Ιδρύθηκε το 1986 και εδρεύει στο Δουβλίνο της Ιρλανδίας, ενώ εστιάζει κατά 

κύριο λόγο στους κλάδους της νευροεπιστήμης,  των γενετικών ασθενειών, της 

αιματολογίας, καθώς και της οφθαλμολογίας και εμπορεύεται τα προϊόντα της μέσω 

χονδρεμπόρων, διανομέων καθώς και φαρμακείων.  

Συνοπτική Παρουσίαση BAXALTA ΕΛΛΑΣ (Απορροφούμενη Β)  

Η Εταιρεία «BAXALTA ΒΙΟΕΠΙΣΤΗΜΗ ΕΛΛΑΣ ΜΟΝΟΠΡΟΣΩΠΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

ΠΕΡΙΟΡΙΣΜΕΝΗΣ ΕΥΘΥΝΗΣ» είναι μονοπρόσωπη εταιρεία περιορισμένης ευθύνης 

με αριθμό (Γ.Ε.Μ.Η.): 133817701000, (ΑΦΜ): 800645523 με έδρα το Μαρούσι 

Αττικής (Λεωφόρος Κηφισίας 117 & Αγ. Κωνσταντίνου 59- 61). 

Η BAXALTA ΕΛΛΑΣ αποτελεί μία πρωτοπόρο βιοφαρμακευτική εταιρεία με σκοπό 

την ανάπτυξη καινοτόμων θεραπειών στην αιματολογία, ανοσολογία, καθώς και την 

ογκολογία. 

Συστήθηκε το 2015, και λειτουργεί διανομέας περιορισμένου κινδύνου (LRD Limited 

Risk Distributor ). Τον Ιούνιο του 2016, ο όμιλος Shire εξαγόρασε το φαρμακευτικό 

όμιλο Baxalta έναντι $32δις. Σύμφωνα με το νέο εταιρικό σχήμα, η BAXALTA 

ΕΛΛΑΣ αποτελεί θυγατρική της Shire Hellas , διατηρώντας τη λειτουργία της ως 

διανομέας περιορισμένου κινδύνου. Κατά τη διάρκεια της χρήσεως του 2019 η 

εταιρεία απασχολούσε 18 εργαζομένους. 

 

 

 

4 Μέθοδος αποτίμησης των Απορροφούμενων Εταιρειών 

Η αποτίμηση των απορροφούμενων Εταιρειών έγινε με βάσει την εύλογη αγοραία αξία 

του 100% των Ιδίων Κεφαλαίων της Εταιρείας SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε. και της BAXALTA 

ΕΛΛΑΣ με ημερομηνία αναφοράς την 30η Σεπτεμβρίου 2020. 

Ως "εύλογη αγοραία αξία" ορίζεται η τιμή στην οποία θα άλλαζαν κάτοχο οι μετοχές μιας 

εταιρείας, μεταξύ ενός πρόθυμου αγοραστή και ενός πρόθυμου πωλητή, υπό την 

προϋπόθεση ότι και οι δύο έχουν ικανοποιητική γνώση των σχετικών στοιχείων και της 

κατάστασης της εταιρείας και των συνθηκών που επικρατούν στην αγορά τη στιγμή της 

συναλλαγής.  

Ως μεθοδολογία αποτίμησης χρησιμοποιήθηκε η Προεξόφληση των Ελεύθερων 

Ταμειακών Ροών (Discounted Free Cash Flows), η οποία είναι η πλέον ενδεδειγμένη 

μέθοδος αποτίμησης, σύμφωνα με τη διεθνή βιβλιογραφία και την πρακτική, δεδομένου 

ότι λαμβάνει υπ’ όψη τα ιδιαίτερα χαρακτηριστικά των Εταιρείων και τις προοπτικές 

ανάπτυξής τους.  
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Επιπλέον λάβαμε υπόψη την μέθοδο των συγκρίσιμων Εταιρειών (Comparable Company 

Multiples), σαν έλεγχο λογικότητας της πιο πάνω μεθόδου. (sanity check) 

Η Αποτίμηση διενεργήθηκε με βάση την αρχή της συνέχειας της δραστηριότητας των 

Εταιρείων και στηριζόμενη στο επιχειρηματικό σχέδιο που μας δόθηκε από την Διοίκηση 

των Εταιρείων και εγκρίθηκε από το Διοικητικό της Συμβούλιο σύμφωνα με την 

υπογγεγραμμένη επιστολή διαβεββαίωσης που λάβαμε (Representation Letter) για την 

περίοδο 2020-2029.  

Η EUROFAST AUDIT A.E. εξέτασε τα προβλεπόμενα οικονομικά μεγέθη που λήφθηκαν 

υπόψη για τη διαμόρφωση των μελλοντικών ταμειακών ροών και προεξόφλησε τις 

προβλεπόμενες ταμειακές ροές με το κατάλληλο προεξοφλητικό επιτόκιο (WACC: 8, 

21%) 

 

4.1 Μέθοδος Προεξόφλησης των Ελεύθερων Ταμειακών Ροών 

 
Η ως άνω μεθοδολογία, γνωστή και ως προσέγγιση εισοδήματος συνδέει την αξία ενός 

περιουσιακού στοιχείου με τη δυνατότητα του να παράγει ταμειακές ροές ή να συντελεί 

στην μείωση των ταμειακών εκροών. Η προσέγγιση εισοδήματος προσδιορίζει την εύλογη 

αξία από τις ταμειακές ροές που εκτιμάται ότι θα πραγματοποιηθούν από ένα περιουσιακό 

στοιχείο  

 

Η εφαρμογή αυτής της προσέγγισης προϋποθέτει την πρόβλεψη των ταμειακών ροών που 

θα προέλθουν από το εν λόγω περιουσιακό στοιχείο, με βάση τις τρέχουσες προσδοκίες 

και υποθέσεις για το μέλλον. Η συγκεκριμένη προσέγγιση κρίθηκε ως η πλέον κατάλληλη 

για την αποτίμηση της Εταιρείας καθώς λαμβάνει υπ' όψη τα ιδιαίτερα χαρακτηριστικά 

της. 

Η διενέργεια της αποτίμησης με τη μεθοδολογία Προεξόφλησης των Ελεύθερων 

Ταμειακών Ροών πραγματοποιήθηκε επί τη βάσει του Επιχειρηματικού Σχεδίου για τη 

χρονική περίοδο 2020-2029, το οποίο μας χορηγήθηκε και εγκρίθηκε από την Διοίκηση 

των Απορροφούμενων Εταιρειών. 

Τα βήματα που ακολουθήσαμε είναι τα εξής: 

 

1. Βήμα Πρώτο. Υπολογισμός ελεύθερων ταμιακών ροών της επόμενης 10 ετίας.  

 

Βάσει της μεθοδολογίας της Προεξόφλησης των Ελεύθερων Ταμειακών Ροών, οι 

προβλεπόμενες ταμειακές ροές προεξοφλούνται στην ημερομηνία αποτίμησης 

(30/09/2020) δίνοντας έτσι την παρούσα αξία των ταμειακών ροών της εταιρείας.  Στη 

συγκεκριμένη μεθοδολογία, ο χρονικός ορίζοντας που επιλέγεται για τη διενέργεια 

προβλέψεων πρέπει να έχει τέτοια διάρκεια ώστε να διασφαλίζεται για την εταιρεία 

σταθερότητα κερδών ή να αντικατοπτρίζει έναν ολοκληρωμένο οικονομικό κύκλο στην 

περίπτωση που η εταιρεία ανήκει σε κλάδο που χαρακτηρίζεται από κυκλικότητα. Στην 

εργασία μας χρησιμοποιήσαμε τις προβλέψεις των δέκα ετών. 

 

Σύμφωνα με την εργασία μας οι προεξοφλημένες ελεύθερες ταμειακές ροές για τα 

επόμενα 10 έτη είναι ΕΥΡΩ 4.392.000 (1) (για την SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε.) και ΕΥΡΩ 

5.253.000 (2) ( για την BAXALTA ΕΛΛΑΣ ΕΠΕ) 
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2. Βήμα Δεύτερο. Υπολογισμός Υπολειμματικής αξίας.  

 

Επιπρόσθετα, υπολογίζεται η υπολειμματική αξία μετά το πέρας του χρονικού 

διαστήματος για το οποίο διενεργούνται προβλέψεις, η οποία προεξοφλείτε στην 

ημερομηνία αποτίμησης (30/09/2020) και προστίθενται στη συνολική αξία της 

Εταιρείας. 

 

Στον υπολογισμό της υπολειμματικής αξίας πρέπει να ληφθεί υπόψη η δυνατότητα μιας 

εταιρείας, για περαιτέρω ανάπτυξη μετά το τέλος του χρονικού ορίζοντα πρόβλεψης. Η 

πιο συνηθισμένη μέθοδος είναι η εφαρμογή του “μοντέλου σταθερού ρυθμού 

ανάπτυξης”, με βάση το οποίο αναμένεται στο διηνεκές ένας σταθερός ρυθμός 

ανάπτυξης της προβλεπόμενης ελεύθερης ταμειακής ροής του τελευταίου έτους του 

διαστήματος πρόβλεψης. 

Ο πιο διαδεδομένος τρόπος εκτίμησης μιας ‘ομαλοποιημένης’ τερματικής ελεύθερης ταμειακής ροής 

λαμβάνει υπόψη τα παρακάτω, τα οποία και εφαρμόσαμε: 

 

⚫ Την αύξηση εσόδων με την εφαρμογή ενός σταθερού ρυθμού ανάπτυξής, το οποίο θεωρήθηκε 

ίσο με 0 %., σύμφωνα με τη Διοίκηση της Εταιρείας SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε. και ίσο με 1% 

σύμφωνα με την Διοίκηση της Εταιρείας BAXALTA ΕΛΛΑΣ, δεδομένου ότι η Εταιρεία 

λειτουργεί στα πλαίσια ώριμης αγοράς. 

 

⚫ Την προσαρμογή των κεφαλαιουχικών επενδύσεων έναντι των αποσβέσεων στο ίδιο επίπεδο 

έτσι ώστε η Εταιρεία να αντικαθιστά τα υπάρχοντα πάγια της, που υπόκεινται σε τεχνολογική 

απαξίωση ή αναλώνονται κατά τη χρήση τους. Για την SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε. οι κεφαλαιουχικές 

δαπάνες εκτιμήθηκαν σε ύψος ευρώ 125.000 με βάση δείκτη κεφαλαιουχικές δαπάνες προς 

κύκλο εργασιών ίσο με 0,5 %. Για την BAXALTA ΕΛΛΑΣ οι κεφαλαιουχικές δαπάνες 

εκτιμήθηκαν σε ύψος ευρώ 38.000 με βάση δείκτη κεφαλαιουχικές δαπάνες προς κύκλο 

εργασιών ίσο με 0,1 %. 

 

⚫ Μηδενική μεταβολή του κεφαλαίου κίνησης στην τερματική ροή για την SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε. 

και πολύ μικρή μεταβολή για την BAXALTA ΕΛΛΑΣ. 

Κατόπιν, η συνολική αξία προκύπτει με την εφαρμογή του ακόλουθου τύπου: 

 

 

 

 

 

 

Όπου: 

PV = παρούσα αξία μελλοντικών ταμειακών ροών 

CFi = ταμειακή ροή στο έτος i της περιόδου των προβλέψεων 

r = συντελεστής προεξόφλησης (Discount Rate) 

n = αριθμός μελλοντικών περιόδων 

g = αναμενόμενος ρυθμός ανάπτυξης των ταμειακών ροών στο διηνεκές 

Free Cash Flow to the Firm (FCFF) = ΚΠΤΦ (Κέρδη προ Τόκων και Φόρων) 

– Φόρος επί των ΚΠΤΦ 

+ Αποσβέσεις  

– Κεφαλαιακές Δαπάνες (CAPEX)  

– (+) Αύξηση (Μείωση) Κεφαλαίου Κίνησης 

𝑃𝑉 =  ∑
𝐶𝐹𝑖

(1 + 𝑟)𝑖

𝑛

𝐼=1

+
𝐶𝐹𝑛+1

(1 + 𝑟)𝑛 (𝑟 − 𝑔)
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Σύμφωνα με την εργασία μας η υπολειμματική αξία είναι ΕΥΡΩ 3.874.000 (1) (για την SHIRE ΕΛΛΑΣ 

Α.Ε.) και ΕΥΡΩ 6.876.000 (2) (για την BAXALTA ΕΛΛΑΣ) 

 

 

3. Βήμα Τρίτο. Υπολογισμός προεξοφλητικού επιτοκίου 

 

Το επιτόκιο με το οποίο προεξοφλούνται οι ελεύθερες ταμειακές ροές («Προεξοφλητικό 

Επιτόκιο») πρέπει να αντανακλά όχι μόνο την αξία του χρήματος σε τρέχουσες τιμές 

αλλά και τον κίνδυνο που σχετίζεται με τη μελλοντική δραστηριότητα της υπό 

αποτίμηση εταιρείας. Το προεξοφλητικό επιτόκιο που κυρίως χρησιμοποιείται είναι το 

Μέσο Σταθμικό Κόστος Κεφαλαίων («WACC»), το οποίο προεξοφλεί τις ελεύθερες 

ταμειακές ροές της εταιρείας προκειμένου να υπολογιστεί η αξία της εταιρείας.  

 

Το προεξοφλητικό επιτόκιο που χρησιμοποιήσαμε είναι 8,21%. Στο Παράρτημα 1 της 

παρούσας έκθεσης αναλύεται ο υπολογισμός. 

 

 

4. Βήμα Τέταρτο. Υπολογισμός τρεχόντων ταμειακών διαθεσίμων.  

 

Στη συνέχεια, για τον υπολογισμό της αξίας των Ιδίων Κεφαλαίων της κάθε Εταιρείας, η 

συνολική αξία της κάθε εταιρείας προσαρμόζεται με τον καθαρό δανεισμό/ταμειακά 

διαθέσιμα της κάθε εταιρείας κατά την ημερομηνία αποτίμησης, την 30/9/2020. 

 

Τα ταμειακά διαθέσιμα που προσθέσαμε είναι ΕΥΡΩ 1.670.000 (1) (για την SHIRE 

ΕΛΛΑΣ Α.Ε.) και ΕΥΡΩ 5.157.000 (2) (για την BAXALTA ΕΛΛΑΣ), με βάσει τον 

Ισολογισμό Μετασχηματισμού των Εταιρειών την 30/9/2020 

 

5. Βήμα Πέμπτο. Τελική Αποτίμηση των απορροφούμενων Εταιρειών 

 

SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε. 

 

Συνολικό Άθροισμα (1) :   ΕΥΡΩ 9.936.000 

Μείον : μη λειτουργικές υποχρεώσεις  ΕΥΡΩ (313.000) 

Αφορούν φόρο προηγούμενων χρήσεων 

Σύνολο     ΕΥΡΩ 9.623.000 

 

BAXALTA ΕΛΛΑΣ 

 

Συνολικό Άθροισμα (2) :   ΕΥΡΩ 17.286.000 
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Πίνακας 1. Υπολογισμού Ελεύθερων ταμειακών Ροών και Υπολειμματικής Αξίας (SHIRE ΕΛΛΑΣ 

Α.Ε.) 

 

Νόμισμα: € 

'000 

6MOE

20 
OE21 OE22 OE23 OE24 OE25 OE26 OE27 OE28 OE29 TA 

Πωλήσεις 11.743 20.664 21.186 28.773 30.383 30.841 29.177 27.216 25.907 25.024 25.024 

Ετήσια % 

μεταβολή 
- 8,30% 2,50% 35,80% 5,60% 1,50% -5,40% -6,70% -4,80% -3,40% - 

ΚΠΦΤΑ 484 846 860 1.124 1.187 1.209 1.159 1.098 1.060 1.035 976 

Περιθώριο 

ΚΠΦΤΑ (%) 
4,10% 4,10% 4,10% 3,90% 3,90% 3,90% 4,00% 4,00% 4,10% 4,10% 4,10% 

ΚΠΦΤ 358 715 732 989 1.044 1.059 1.001 934 890 860 851 

Περιθώριο 

ΚΠΦΤ (%) 
3,00% 3,50% 3,50% 3,40% 3,40% 3,40% 3,40% 3,40% 3,40% 3,40% 3,40% 

Προσαρμογέ

ς: 
            

Μείον: 

Φόρος επί 

του ΚΠΦΤ 

-86 -172 -176 -237 -251 -254 -240 -224 -214 -206 -204 

Συν: 

Αποσβέσεις 
126 131 128 135 143 150 157 164 170 176 125 

Μείον: 

Κεφαλαιουχι

κές δαπάνες 

-126 -103 -106 -144 -152 -154 -146 -136 -130 -125 -125 

Κεφαλαιουχι

κές δαπάνες 

ως % 

πωλήσεων 

1,10% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 

Κεφάλαιο 

Κίνησης 
293 376 320 376 398 391 365 342 332 329 329 

Κεφάλαιο 

Κίνησης ως 

% πωλήσεων 

2,50% 1,80% 1,50% 1,30% 1,30% 1,30% 1,30% 1,30% 1,30% 1,30% 1,30% 

Μείον: 

Μεταβολή 

στο 

Κεφάλαιο 

Κίνησης 

-180 -84 56 -56 -22 7 25 23 10 4   

 Ελεύθερες 

ταμειακές 

ροές 

Εταιρείας  

92,0000

0 

487,000

00 

634,000

00 

687,000

00 

762,000

00 

808,000

00 

797,000

00 

761,000

00 

726,000

00 

709,000

00 

647,000

00 

Συντελεστής 

προεξόφληση

ς  
1 2 3 4 5 6 7 8 9  

Παρούσα 

αξία 

ελεύθερων 

ταμειακών 
ροών 

88 450 541 542 556 545 496 438 386 349 3874 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Παρούσα αξία - 10ετία 4.392 

Παρούσα αξία - Διηνεκές 3.874 

Αξία Εταιρείας 8.266 

 

Προσαρμογές την 30-Σεπτ.-2020 
 

 

Συν: Ταμειακά διαθέσιμα 

 

1.670 

Μη-λειτουργικές υποχρεώσεις (313) 

Αξία ιδίων κεφαλαίων 
9.623 
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Πίνακας 2.  Υπολογισμού Ελεύθερων ταμειακών Ροών και Υπολειμματικής Αξίας (BAXALTA 

ΕΛΛΑΣ) 

 

 

Νόμισμα: € '000 6MOE20 OE21 OE22 OE23 OE24 OE25 OE26 OE27 OE28 OE29 TA 

Πωλήσεις 15,717 29,927 31,935 31.500,00 32,807 33,597 33.320,00 34,718 36,294 38,073 38,453 

Ετήσια % μεταβολή - 1,9% 6,7% (1,4%) 4,1% 2,4% (0,8%) 4,2% 4,5% 4,9% 1,0% 

ΚΠΦΤΑ 539 1,025 1,096 1.088 1.138 1.174 1.170 1.224 1.283 1.343 1.346 

Περιθώριο ΚΠΦΤΑ 

(%) 
3,40% 3,40% 3,40% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 

ΚΠΦΤ 521 1008 1077 1067 1.115 1.149 1.142 1194 1251 1314 1307 

Περιθώριο ΚΠΦΤ (%) 3,30% 3,40% 3,40% 3,40% 3,40% 3,40% 3,40% 3,40% 3,40% 3,50% 3,40% 

Προσαρμογές:           
 

Μείον: Φόρος επί του 

ΚΠΦΤ 
-125 -142 -259 -256 -268 -276 -274 -287 -300 -315 -314 

Συν: Αποσβέσεις 18 17 19 21 23 25 27 30 32 29 38 

Μείον: Κεφαλαιουχικές 

δαπάνες 
-18 -30 -32 -32 -33 -34 -33 -35 -36 -38 -38 

Κεφαλαιουχικές 

δαπάνες ως % 

πωλήσεων 

0,10% 0,10% 0,10% 0,10% 0,10% 0,10% 0,10% 0,10% 0,10% 0,10% 0,10% 

Κεφάλαιο Κίνησης -1317 -1311 -1351 -1290 -1318 -1307 -1239 -1246 -1255 -1264 -1277 

Κεφάλαιο Κίνησης ως 

% πωλήσεων 
8,40% 4,40% 4,20% 4,10% 4,00% 3,90% 3,70% 3,60% 3,50% 3,30% 3,30% 

Μείον: Μεταβολή στο 

Κεφάλαιο Κίνησης 
-364 -6 40 -61 28 -11 -68 7 9 9 13 

 Ελεύθερες ταμειακές 

ροές Εταιρείας  
32 747 845 740 865 854 794 909 956 998 1006 

Αξία τελικής ταμειακής 

ροής 
          13.976,00 

Συντελεστής 
προεξόφλησης 

0,98 0,924 0,854 0,789 0,73 0,674 0,623 0,576 0,532 0,492 0,492 

Παρούσα αξία 
ελεύθερων ταμειακών 

ροών 

31 690 722 584 631 576 495 524 509 491 6876 

 

 
Παρούσα αξία - 10ετία 5.253 

Παρούσα αξία - Διηνεκές 6.876 

Αξία Εταιρείας 12.129 

Προσαρμογές την 30-Σεπτ.-2020 
 

Συν: Ταμειακά διαθέσιμα  5.157 

Αξία ιδίων κεφαλαίων 17.286 

 

Παραδοχές ταμειακών Ροών 

 

► Ημερομηνία αποτίμησης είναι 30 Σεπτεμβρίου 2020. 

 

► Το μέσο σταθμικό κόστος κεφαλαίου δηλαδή το WACC ισούται με 8,21% 
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► Το επιχειρηματικό πλάνο που υπολογίσθηκε και μας δόθηκε από την Διοίκηση της κάθε 

απορροφούμενης Εταιρείας (business plan) καταρτίσθηκε μέχρι το οικονομικό έτος 2029. 

 

 

 

► Ο προεξοφλητικός πίνακας διαχωρίζεται σε δύο μέρη, που αποτελούνται από τα εξής: 

 

► Ταμειακές Ροές μέχρι το οικονομικό έτος 2029 (από 1/9/2020- 31/3/2030), 

‘Explicit Forecast Period’ 

► Ταμειακές Ροές στο Διηνεκές, ‘Perpetuity’: Calculation of Free Cash Flow to 

Perpetuity. 

 

► Ο υπολογισμός της τερματικής ροής στο διηνεκές βασίσθηκε στο τελευταίο έτος της πρόβλεψης της 

Διοίκησης των Εταιρειών, δηλαδή το ΟΕ 2029. 

 

► Ρυθμός ανάπτυξης ‘Growth Rate to Perpetuity (GRTP) καθορίσθηκε σταθερός 0% 

(για την SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε.) και ομαλός 1.0% (για την BAXALTA ΕΛΛΑΣ), 

κάνοντας την υπόθεση η Διοίκηση της Εταιρείας, ότι θα είναι σε φάση ωρίμανσης.  

 

► Το EBITDA καθορίσθηκε στο  3,4 %. 

 

► Οι δαπάνες κεφαλαίου (CAPEX to perpetuity) υπολογίσθηκαν σε ΕΥΡΩ 125 

χιλιάδες για την SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε.  και ΕΥΡΩ 38 χιλιάδες για την BAXALTA 

ΕΛΛΑΣ, ακολουθώντας το οικονομικό έτος 2029 και τον δείκτη επί των 

πωλήσεων.  

 

4.2 Υπολογισμός Συγκρίσιμων Εταιρειών  

Μέθοδος Δεικτών Κεφαλαιαγοράς Συγκρίσιμων Εταιρειών  

Η μέθοδος των Δεικτών Κεφαλαιαγοράς Συγκρίσιμων Εταιρειών βασίζεται στη συγκριτική ανάλυση των 

οικονομικών μεγεθών, ρίσκου και προοπτικών εξέλιξης της υπό εξέταση εταιρείας  σε σχέση με τα μεγέθη 

ενός δείγματος συγκρίσιμων, εισηγμένων εταιρειών σε οργανωμένες χρηματιστηριακές αγορές. Για κάθε 

εταιρεία του δείγματος υπολογίζεται ένας αριθμός δεικτών που συνήθως περιλαμβάνει βασικούς δείκτες που 

είναι διεθνώς αποδεκτοί και χρησιμοποιούνται για την εκτίμηση της αξίας εταιρειών. Οι δείκτες αυτοί 

παρέχουν μία προσέγγιση του τιμήματος που θα ήταν πρόθυμος να καταβάλει ένας καλά πληροφορημένος 

επενδυτής στην αγορά ώστε να αγοράσει την εταιρεία. Αυτοί οι δείκτες πρέπει, ακολούθως να εφαρμοστούν 

ως πολλαπλασιαστές στα σχετικά λειτουργικά μεγέθη της εταιρείας προς αποτίμηση ώστε να προσεγγιστεί η 

αγοραία αξίας της.  

Το πιο κρίσιμο βήμα στην εν λόγω μέθοδο είναι η επιλογή ενός δείγματος συγκρίσιμων εισηγμένων 

εταιρειών που δραστηριοποιούνται στον ίδιο κλάδο με την υπό εξέταση εταιρεία και παρουσιάζουν 

ομοιότητες ως προς τα χαρακτηριστικά λειτουργίας τους και την ανάπτυξη τους. Κατά την ανάλυση μας, 

έχουμε εξετάσει ένα δείγμα διεθνών εισηγμένων εταιρειών, συγκρίσιμων με την Εταιρεία 

Αυτή η μέθοδος αποτιμά δυναμικά την εταιρεία δεδομένου ότι ενσωματώνει την εκτίμηση της αγοράς 

σχετικά με τα μελλοντικά χρηματοοικονομικά και λειτουργικά μεγέθη συγκρίσιμων εταιρειών όπως 
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αποτυπώνονται από τις αγοραίες αξίες τους στη Χρηματιστηριακή Αγορά. Ωστόσο, παρ’ όλο που λαμβάνει 

υπ’ όψη τις μελλοντικές εκτιμήσεις των μετόχων / επενδυτών των εταιρειών του δείγματος, δεν μπορεί να 

προβλέψει και να ενσωματώσει, αντίστοιχα, τις εκτιμήσεις τους για την εταιρεία που αποτιμάται. Ως εκ 

τούτου, ο εκτιμητής οφείλει να προσεγγίσει την αξία αποτίμησης της υποκείμενης εταιρείας βάσει των 

στοιχείων της αγοράς στην οποία δραστηριοποιείται. 

Η τελική τιμή των παραπάνω δεικτών μπορεί να προσαρμοστεί βάσει συντελεστών  βαρύτητας. 

Η Δεύτερη μέθοδος βασικά χρησιμοποιείται ως επαλήθευση των αποτελεσμάτων της πρώτης μεθόδου,  της 

μεθοδολογίας Προεξόφλησης Ελεύθερων Ταμειακών Ροών και στην ουσία διορθώνει και αναπροσαρμόζει 

τα αποτελέσματα της πρώτης μεθόδου, με ομοειδής εταιρείες του κλάδου.  

Κατά την εφαρμογή της Μεθοδολογίας των Δεικτών Συγκρίσιμων Εταιρειών χρησιμοποιήσαμε  διαθέσιμους 

δείκτες αποτίμησης ομοειδών εταιρειών που ανήκουν στο κλάδο δραστηριοποίησης των Εταιρειών. 

Το κριτήριο που χρησιμοποιήθηκε για την επιλογή των κατάλληλων Συγκρίσιμων Εταιρειών είναι η 

συνάφεια της κύριας δραστηριότητας των εταιρειών με των απορροφούμενων Εταιρειών. 

Χρησιμοποιήσαμε την βάση Capital IQ, αναφορικά με τις συγκρίσιμες Εταιρείες του κλάδου 

(sector), και συγκεκριμένα χρησιμοποιήσαμε τον δείκτη Αξία Εταιρείας/ Κέρδη προ Φόρων, 

Τόκων και Αποσβέσεων EV/EBITDA για ομοειδής εταιρίες του κλάδου και είναι  12,6 (μέσος 

όρος) και 9.6 (Διάμεσος). Τα αποτελέσματα του ελέγχου λογικότητας που εξήχθησαν βάσει του 

τεκμαρτού δείκτη Αξία Επιχείρησης/ ΚΠΤΦΑ της κάθε Εταιρείας, προκύπτει ότι ο εν λόγω δείκτης 

διαμορφώνεται τόσο κοντά στην Διάμεσο, όσο και στον μέσο όρο του δείγματος των συγκρίσιμων 

εταιρειών. 

Ο δείκτης της κάθε απορροφούμενης Εταιρείας (Αξία Επιχείρησης/ ΚΠΦΤΑ) υπολογίσθηκε 

προεξοφλώντας τα ΚΠΦΤΑ των έτων 2020, 2021 και 2022. 

 

SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε. 

 

Τεκμαρτός δείκτης Επιχείρησης vs. δείκτης Αγοράς 

 

Από τον ως άνω πίνακα συμπεραίνουμε ότι ο δείκτης της Εταιρείας 10,9 είναι εντός του εύρους 

των συγκρίσιμων Εταιρειών και κρίνεται λογικός. 

Στο Παράρτημα 3 παρατίθεται η λίστα με τις συγκρίσιμες Εταιρείες. 

 

 

 

Δείκητης 

Κεφαλαιαγορ

άς 

Συγκρίσιμες Εταιρείες   SHIRE ΕΛΛΑΣ 

Α.Ε.  

 Μέση τιμή δείκτη 

(Τελευταία οικονομική 

χρήση)- Μέσος Όρος 

Μέσος δείκτης 

(Τελευταία 

οικονομική χρήση)- 

Διάμεσος 

Τεκμαρτός Μέσος Δείκτης 

Αξία Επιχείρησης / 

ΚΠΦΤΑ OE19 

Αξία 

Επιχειρήσης / 

ΚΠΦΤΑ 

12

,1

x 

1

0,

0

x 

1

0,

9

x 
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BAXALTA ΕΛΛΑΣ ΕΠΕ 

 

 

Από τον ως άνω πίνακα συμπεραίνουμε ότι ο δείκτης της Εταιρείας 12,7 είναι  εντός του εύρους 

των συγκρίσιμων Εταιρειών και κρίνεται λογικός. 

Στο Παράρτημα 3 παρατίθεται η λίστα με τις συγκρίσιμες Εταιρείες. 

 

 

5 Συνοπτική Διαγραμματική απεικόνιση μεθοδολογίας 

αποτίμησης 

 

Η μεθοδολογία που εφαρμόσθηκε για την Αποτίμηση του 100% των μετοχών της κάθε Εταιρείας 

συνοψίζονται παρακάτω: 

 
Προεξόφληση Ελεύθερων Ταμειακών Ροών 

 

          

 

 

  

 

          

 

          

 

 

         

Δείκητης 

Κεφαλαιαγορ

άς 

Συγκρίσιμες Εταιρείες BAXALTA ΕΛΛΑΣ 

 Μέση τιμή δείκτη 

(Τελευταία οικονομική 

χρήση) 

Μέσος δείκτης 

(Τελευταία 

οικονομική χρήση) 

Τεκμαρτός Μέσος Δείκτης 

Αξία Επιχείρησης / 

ΚΠΦΤΑ OE19 

Αξία 

Επιχειρήσης / 

ΚΠΦΤΑ 

12,

6x 

9,

6

x 

1

2

,

7 

x 

Προεξόφληση Ελεύθερων 

Ταμειακών Ροών  (DCF) 

Ιστορικές 

Οικονομικές 

Καταστάσεις 

(2017- 2019) 

Παραδοχές 

και εκτιμήσεις 

μέχρι ΟΕ 2029 

Προβλεπόμενες 

επενδύσεις, 

κεφάλαιο 

κίνησης,  κ.τ.λ 

Δείκτες Συγκρίσιμων Εταιρειών και 

Συναλλαγών  (έλεγχος λογικότητας) 

Εκτίμηση 

Συγκρισιμότητας 

Υπολογισμός  Δεικτών 

Εφαρμογή των δεικτών  στα 

οικονομικά μεγέθη των 

Εταιρειών και έλεγχος 

λογικότητας 

Υπολειμματική 

Αξία 
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Θα πρέπει να σημειωθεί ότι η αποτίμηση της SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε. δεν περιλαμβάνει την αποτίμηση 

της συμμετοχής της στην BAXALTA ΕΛΛΑΣ, καθώς έχει αποτιμηθεί ξεχωριστά. 

6 Συμπέρασμα Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή 

Προς το Διοικητικό Συμβούλιο της Απορροφούμενης Εταιρείας “ SHIRE ΕΛΛΑΣ 

ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΕΞΑΓΩΓΗ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΑ ΦΑΡΜΑΚΩΝ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ ” και 

τους Διαχειριστές της Απρορροφούμενης Εταιρείας  «BAXALTA ΒΙΟΕΠΙΣΤΗΜΗ 

ΕΛΛΑΣ ΜΟΝΟΠΡΟΣΩΠΗ ΕΠΕ» 

Ευθύνη της Διοίκησης των Απορροφούμενων Εταιρειών 

Η Διοίκηση των απορροφούμενων Εταιρείων είναι υπεύθυνη σχετικά με τις παραδοχές 

του επιχειρηματικού σχεδίου (business plan), βάσει του οποίου προεξοφλήθηκαν οι 

μελλοντικές ελεύθερες ταμειακές ροές των Εταιρειών για τα οικονομικά έτη 2020 έως 

2029, καθώς και των παραδοχών για τον υπολογισμό της υπολειμματικής αξίας. Επίσης 

είναι υπεύθυνη για την προετοιμασία του Ισολογισμού Μετασχηματισμού την 30η 

Σεπτεμβρίου 2020. 

Η δική μας Ευθύνη 

Η δική μας ευθύνη είναι να διενεργήσουμε τις διαδικασίες όπως προβλέπονται από το 

Άρθρο 17 του Ν. 4548/2018. 

Συμπέρασμα 

Κατά τη γνώμη μας, η αξία της Εταιρείας SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε. ανέρχεται σε ΕΥΡΩ 

9.623.000 , όπως συνοπτικά περιγράφεται στην παράγραφο 5 της παρούσης έκθεσης, και 

αναλυτικά στην παράγραφο 4, κατά την 30η Σεπτεμβρίου 2020 

Κατά τη γνώμη μας, η αξία της Εταιρείας BAXALTA ΒΙΟΕΠΙΣΤΗΜΗ ΕΛΛΑΣ 

ΜΟΝΟΠΡΟΣΩΠΗ ΕΠΕ ανέρχεται σε ΕΥΡΩ 17.286.000, όπως συνοπτικά περιγράφεται 

στην παράγραφο 5 της παρούσης έκθεσης, και αναλυτικά στην παράγραφο 4, κατά την 

30η Σεπτεμβρίου 2020 

Προβλεπόμενες Ελεύθερες 

Ταμειακές Ροές 

Εύλογη Αξία Εταιρειών 

➢ Αποτίμηση SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε. (ΕΥΡΩ 9.623.000) 

➢ Αποτίμηση BAXALTA ΕΛΛΑΣ (ΕΥΡΩ 17.286.000) 

➢ Σύνολο ΕΥΡΩ 26.909.000 

 

Ταμειακά Διαθέσιμα, μείον μη- 

λειτουργικές υποχρεώσεις  
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Περιορισμός Χρήσης 

 

Με δεδομένο ότι η διενεργηθείσα εργασία, δεν αποτελεί έλεγχο ή επισκόπηση, σύμφωνα με τα 

Διεθνή Ελεγκτικά Πρότυπα ή το Διεθνές Πρότυπο για εργασίες Επισκόπησης, δεν εκφράζουμε 

οποιαδήποτε διαβεβαίωση πέραν των όσων αναφέρουμε ανωτέρω. 

Αν είχαμε διενεργήσει επιπρόσθετες διαδικασίες ή είχαμε εκτελέσει έλεγχο ή επισκόπηση 

σύμφωνα με τα Διεθνή Ελεγκτικά Πρότυπα ή το Διεθνές Πρότυπο για εργασίες Επισκόπησης, 

ενδεχομένως να είχαν υποπέσει στην αντίληψή μας και άλλα θέματα, πέραν των αναφερομένων 

ανωτέρω τα οποία και θα σας γνωρίζαμε. 

Η παρούσα έκθεση απευθύνεται αποκλειστικά και περιοριστικά προς τις Εταιρείες και τις 

αρμόδιες αρχές, για την εφαρμογή των διαδικασιών των άρθρων 17 του Ν. 4548/2018. 

 

 
EUROFAST AUDIT ΟΡΚΩΤΟΙ ΕΛΕΓΚΤΕΣ ΛΟΓΙΣΤΕΣ 

ΣΥΜΒΟΥΛΟΙ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ Α.Ε. 
AM ΣΟΕΛ 185 

 
 

Αθήνα, 9 Δεκεμβρίου 2020 

Ο ΟΡΚΩΤΟΣ ΕΛΕΓΚΤΗΣ ΛΟΓΙΣΤΗΣ 

 
Ανδρέας Ανδρέου 

Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής 

Α.Μ. ΣΟΕΛ 26091 

 

 

 

 

Παράρτημα 1: Προεξοφλητικό επιτόκιο (WACC) 

 

Μεσοσταθμικό κόστος κεφαλαίου (WACC) 

 

• Εξ’ ορισμού, το μεσοσταθμικό κόστος κεφαλαίων (Weighted Average Cost of Capital, 

WACC) αντανακλά τον κίνδυνο της επιχείρησης στο σύνολό της και την ελάχιστη απόδοση που 

απαιτείται από όλους τους παρόχους κεφαλαίων. Το εκτιμώμενο κόστος στη συνέχεια προσαρμόζεται 

ανάλογα για premiums / εκπτώσεις, προκειμένου να εκτιμηθεί το κατάλληλο προεξοφλητικά επιτόκιο 

(απαιτούμενη απόδοση) από την αξιολόγηση του βαθμού στον οποίο το προφίλ κινδύνου των 

στοιχείων ενεργητικού ή παθητικού υπό εξέταση, διαφέρει από το συνολικό προφίλ κινδύνου της 

επιχείρησης. 

• Η εφαρμογή της προσέγγισης του εισοδήματος απαιτεί τον 

προσδιορισμό του κατάλληλου προεξοφλητικού επιτοκίου με το οποίο οι μελλοντικές ταμειακές ροές 

προεξοφλούνται στην παρούσα αξία τους. Το προεξοφλητικό επιτόκιο πρέπει να αντανακλά την 

διαχρονική αξία του χρήματος και τους κινδύνους που συνδέονται με τις προβλεπόμενες μελλοντικές 

ταμειακές ροές. Προκύπτει με βάση την αναμενόμενη απόδοση, και την τιμή της καλύτερης 

εναλλακτικής λύσης για τη χρήση του κεφαλαίου, με την προϋπόθεση ότι δεν έχει επενδυθεί στο 

περιουσιακό στοιχείο υπό αποτίμηση. 

• Το Μεσοσταθμικό Κόστος Κεφαλαίου (WACC) προέρχεται από τη στάθμιση του κόστους 

ιδίων κεφαλαίων και του κόστους δανειακών κεφαλαίων, σταθμισμένα ανάλογα με την αγοραία αξία 

των επενδυμένων κεφαλαίων. Για τον προσδιορισμό του Μεσοσταθμικού Κόστους Κεφαλαίου 

(WACC), κάθε συστατικό θεωρήθηκε ξεχωριστά όπως παρουσιάζονται στην παρούσα ενότητα. 

Αριθμητικά, ο τύπος για τον υπολογισμό του Μεσοσταθμικού Κόστους Κεφαλαίου (WACC) είναι: 
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• Ο υπολογισμός του κόστους ιδίων κεφαλαίων έγινε με βάση το μοντέλο C.A.P.Μ. (Capital 

Asset Pricing Model). Αριθμητικά, ο τύπος για τον υπολογισμό του κόστους κεφαλαίου είναι: 

 
  Συντομογραφίες  

D Δανειακά Κεφάλαια 

E Ίδια Κεφάλαια 

Ke Κόστος Ιδίων Κεφαλαίων 

Kd Κόστος Δανειακών Κεφαλαίων (μετά φόρων) 

 
Rf Απόδοση επένδυσης μηδενικού ρίσκου 

β Συνδιακύμανση συστηματικού κινδύνου 

Pm Απόδοση Αντιστάθμισης Κινδύνου Αγοράς 

SRP Ασφάλιστρο κινδύνου μεγέθους της εταιρείας 

CSRP Ασφάλιστρο ειδικού κινδύνου της εταιρείας 
CRP Απόδοση αντιστάθμισης κρατικού κινδύνου 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Παράμετροι μεσοσταθμικού κόστους κεφαλαίου (WACC) 

 

Παράμετρος Σχόλιο 

Απόδοση επένδυσης μηδενικού 

κινδύνου (Risk-free rate, Rf) 

Μέση απόδοση διετίας 10-ετούς Γερμανικού 

Κρατικού Ομολόγου 

 
Συντελεστής βήτα 

απομοχλευμένος (β) 

Μέσος απομοχλευμένος συντελεστής βήτα όμοιων 

εταιρειών 

 5-ετής περίοδος εβδομαδιαίων παρατηρήσεων 

Καθαρός δανεισμός / 

Αξία Επιχείρησης 

Μέσος Καθαρός Δανεισμός / Αξία Επιχείρησης 

όμοιων εταιρειών 

Απόδοση Αντιστάθμισης 

Κινδύνου Ιδίων Κεφαλαίων (ERP) 

Βάσει της μεθοδολογίας Damodaran για τον 

υπολογισμό της απόδοσης αντιστάθμισης 

κινδύνου 

Ασφάλιστρο κινδύνου μεγέθους 

της εταιρείας (Size Risk Premium 

- SRP) 

 

Βάσει του βιβλίου αποτίμησης του Ibbotson (2016) 

– «Guide to Cost of Capital» 
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Ασφάλιστρο ειδικού κινδύνου 

της εταιρείας (Company Specific 

Risk Premium - CSP) 

Σύμφωνα με συζητήσεις με τη Διοίκηση και την 

εκτίμησή μας σχετικά με την πλήρη υλοποίηση του 

επιχειρηματικού σχεδίου της Εταιρείας κατά την 

περίοδο προβλέψεων, δεν έχει ληφθεί 

υπόψιν ασφάλιστρο ειδικού κινδύνου των 

Εταιρειών. 

Κόστος Ιδίων Κεφαλαίων (CoE) Rf + βxERP + SRP + CSP 

Κόστος Δανειακών 

Κεφαλαίων (CoD) 
3,06% 

Φορολογικός Συντελεστής (t) 
Μακροπρόθεσμος, τρέχων εταιρικός 

φορολογικός συντελεστής (24%) 

 

 

Απόδοση επένδυσης μηδενικού κινδύνου (Rf) 

 

•Η απόδοση επένδυσης μηδενικού κινδύνου αντιστοιχεί στην ελάχιστη απόδοση που μπορεί να 

αναμένει ένας επενδυτής από μία επένδυση 

«χωρίς ρίσκο». Ως εκ τούτου, η απόδοση μηδενικού κινδύνου εξάγεται από αποδόσεις 

μακροπρόθεσμων ομολόγων υψηλής ποιότητας. Τέτοιου είδους κρατικά ομόλογα θεωρούνται 

«μηδενικού κινδύνου» μόνον σε ονομαστικούς όρους. Εάν διατηρηθούν έως τη λήξη, ο κίνδυνος 

αθέτησης είναι μηδαμινός. Ο υπολογισμός της απόδοσης μηδενικού κινδύνου 

 

• Για σκοπούς υπολογισμού του Μεσοσταθμικού Κόστους Κεφαλαίου (WACC) θεωρήσαμε 

απόδοση μηδενικού κινδύνου ύψους 0,11%, η οποία αντιστοιχεί στη μέση απόδοση του 10-ετούς 

Γερμανικού Κρατικού 

Ομολόγου διετίας. 

 

Απόδοση αντιστάθμισης κινδύνου αγοράς (Market Risk Premium, Rm- 

Rf) 

 

• Η απόδοση αντιστάθμισης κινδύνου αγοράς ορίζεται ως η διαφορά μεταξύ της αναμενόμενης 

απόδοσης του χαρτοφυλακίου της αγοράς και της απόδοσης μηδενικού κινδύνου. Ιστορικές αναλύσεις 

της αγοράς 

κεφαλαίων / στατιστικές έχουν δείξει ότι οι επενδύσεις σε μετοχές παράγουν υψηλότερες αποδόσεις 

από τις επενδύσεις σε χαμηλού κινδύνου χρεόγραφα. Λαμβάνοντας υπόψιν, μεταξύ άλλων, και την 

περίοδο παρατήρησης, αποδόσεις αντιστάθμισης κινδύνου αγοράς (MRP) ύψους μεταξύ 4,0% και 

7,0% παρατηρούνται για ώριμες αγορές με σημαντικό ιστορικό αγοραπωλησίας μετοχών. 

 

 

• Για σκοπούς υπολογισμού του Μεσοσταθμικού Κόστους Κεφαλαίου (WACC) εφαρμόσαμε 

απόδοση αντιστάθμισης κινδύνου ύψους 5,34%, η οποία είναι σύμφωνη με πρόσφατες μελέτες και 

εκτιμήσεις για την πλειονότητα των ώριμων κεφαλαιαγορών. 

 

Ασφάλιστρο κινδύνου μεγέθους της εταιρείας (SRP) 

• Ο συντελεστής προεξόφλησης δεν ενσωματώνει ασφάλιστρο κινδύνου μεγέθους της εταιρείας 

(SRP) δεδομένου ότι η Εταιρεία ανήκει στον Όμιλο της Shire Plc, και το πλαίσιο αποτίμησης είναι η 

αποτίμηση όλου το 

Ομίλου ακολουθώντας τη μεθοδολογία άθροισμα επιμέρους στοιχείων. 

 

 

Συντελεστής βήτα 

• Η μέση απόδοση αντιστάθμισης κινδύνου αγοράς πρέπει να τροποποιηθεί ώστε να αντανακλά 

τη συγκεκριμένη δομή κινδύνου. 

Σύμφωνα με το μοντέλο C.A.P.Μ., ο κίνδυνος της εταιρείας 
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ενσωματώνεται στον συντελεστή βήτα (β). Το μοντέλο CAPM υποθέτει πλήρως διαφοροποιημένα 

χαρτοφυλάκια σε επίπεδο επενδυτή, όπου όλα τα μη συστηματικά στοιχεία κινδύνου μπορούν να 

εξαλειφθούν μέσω διαφοροποίησης και, για τον λόγο αυτό, δεν ανταμείβονται μέσω επιπλέον 

αποδόσεων. Με βάση τη λογική αυτή, ο συντελεστής βήτα αντικατοπτρίζει μόνον το μη 

διαφοροποιημένο, συστηματικό στοιχείο κινδύνου ενός συγκεκριμένου χαρτοφυλακίου μετοχών. 

• Ο συντελεστής βήτα αποτελεί συντελεστή βαρύτητας της ευαισθησίας των αποδόσεων της 

εταιρείας σε σύγκριση με την τάση της αγοράς. 

Συντελεστής βαρύτητας μεγαλύτερος της μονάδας αντικατοπτρίζει υψηλότερη μεταβλητότητα απ’ ότι 

η αγορά κατά μέσο όρο. Ο συντελεστής βήτα ιδανικά προσδιορίζεται αναφορικά με το σύνολο της 

αγοράς 

μετοχών, δεδομένου ότι η έννοια του συστηματικού και του ειδικού κινδύνου απαιτεί οι μετοχές να 

προσδιορίζονται σε σχέση με το χαρτοφυλάκιο της αγοράς. 

• Οι συντελεστές βήτα που παρατηρούνται και υπολογίζονται με βάση τη χρηματιστηριακή 

αγορά αξιών είναι μοχλευμένοι, το οποίο σημαίνει ότι το επιπλέον ρίσκο που αναλαμβάνει ένας 

μέτοχος λόγω της χρηματοδότησης με δανειακά κεφάλαια (μόχλευση) της εταιρείας έχει ενσωματωθεί 

στον συντελεστή βήτα. Δεδομένου ότι ο συντελεστής βήτα οφείλει να αντικατοπτρίζει τη 

συγκεκριμένη δομή κεφαλαίων της εταιρείας που αποτιμάται, είναι κοινή πρακτική να 

χρησιμοποιούνται απομοχλευμένοι συντελεστές βήτα όμοιων εταιρειών, οι οποίοι, εν συνεχεία, 

επανα-μοχλεύονται για να αποτυπώσουν τη δομή κεφαλαίων των συγκρινόμενων εταιρειών. 

• Για τον υπολογισμό του Μεσοσταθμικού Κόστους Κεφαλαίου (WACC) της εταιρείας, οι 

συντελεστές βήτα κάθε όμοιας συγκρίσιμης εταιρείας από- μοχλεύθηκε βάσει της δομής κεφαλαίων 

της εταιρείας, και ο μέσος όρος των από-μοχλευμένων συντελεστών βήτα επανα-μοχλεύθηκε βάσει 

της μέσης δομής κεφαλαίων του δείγματος συγκρίσιμων εταιρειών. 

• Ο συντελεστής βήτα της Εταιρείας που προέκυψε και χρησιμοποιήθηκε ισούται με 0,87. 

 

Απόδοση Αντιστάθμισης Κρατικού Κινδύνου (CRP) 

 

 

• Σε σύγκριση με πιο ώριμες αγορές (ΗΠΑ, Ηνωμένο Βασίλειο, Γερμανία, κλπ.), λιγότερο 

ανεπτυγμένες ή αναπτυσσόμενες χώρες ενέχουν επιπλέον κινδύνους για τους επενδυτές. Η 

ποσοτικοποίηση των κινδύνων αυτών ονομάζεται απόδοση αντιστάθμισης κρατικού κινδύνου 

(Country Risk Premium, CRP). 

• Για σκοπούς υπολογισμού του Μεσοσταθμικού Κόστους Κεφαλαίου (WACC), εφαρμόσαμε 

CRP της τάξης του 4,77%, το οποίο υπολογίζεται βάσει των μελετών Damodaran για την Ελλάδα και 

της διαφοράς μεταξύ των αποδόσεων των Ελληνικών Κρατικών και Γερμανικών Κρατικών 

Ομολόγων 10-ετούς διάρκειας. 

 

Ασφάλιστρο ειδικού κινδύνου της εταιρείας (Company Specific Risk 

Premium - CSP) 

 

• Το ασφάλιστρο ειδικού κινδύνου της εταιρείας αποδίδει πιθανή αβεβαιότητα για την 

πραγματοποίηση του προβλεπόμενου επιχειρηματικού σχεδίου της εταιρείας. Για την υποκείμενη 

Εταιρεία, δεν έχουμε ενσωματώσει ασφάλιστρο ειδικού κινδύνου. 

 

 

 

Κόστος Δανειακών Κεφαλαίων 

 

• Κατά τον υπολογισμό της απαιτούμενης απόδοσης μίας επένδυσης, το κόστος εξωτερικής 

χρηματοδότησης, όπως το κόστος βραχυπρόθεσμου και μακροπρόθεσμου δανεισμού θα έπρεπε να 

προστίθεται στην απαιτούμενη απόδοση. Το κόστος δανειακών κεφαλαίων εκτιμάται ότι αγγίζει το 

3,06% (προ φόρων). 
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Φορολογικός Συντελεστής 

• Ο φορολογικός συντελεστής είναι ίσος με τον εταιρικό φορολογικό συντελεστή όπως αυτός 

θα διαμορφωθεί κατά τη διάρκεια της τελευταίας χρονιάς του Επιχειρηματικού Σχεδίου, ύψους 

24,0%. 

 

 

Δομή Κεφαλαίων 

• Η δομή κεφαλαίων της Εταιρείας (Δανειακά Κεφάλαια / Ίδια Κεφάλαια) βασίζεται στη μέση 

τιμή Δανειακών προς Ιδίων Κεφαλαίων συγκρίσιμων εταιρειών. 

 

Λαμβάνοντας υπ’ όψη όλα τα παραπάνω δεδομένα, καταλήξαμε σε Μεσοσταθμικό Κόστος Κεφαλαίου 

(WACC) της τάξης του 8,21%. 
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(a) Μέση απόδοση 10-ετούς Γερμανικού Κρατικού Ομολόγου (διετίας). 

(b) Βάσει της μεθοδολογίας Damodaran για τον υπολογισμό της απόδοσης αντιστάθμισης 

κινδύνου. 

(c) Μέσος απομοχλευμένος συντελεστής βήτα όμοιων εταιρειών, 5-ετής περίοδος εβδομαδιαίων 

παρατηρήσεων. 

(d) Βάσει του βιβλίου αποτίμησης του Ibbotson (2017) – «Guide to Cost of Capital». 

(e) Βάσει του κρατικού κινδύνου της Ελλάδας. 

(f) Βάσει των ιδιαίτερων χαρακτηριστικών της υπό εξέταση Εταιρείας. 

(g) Βάσει του ετήσιου μέσου όρου των επιτοκίων για νέες χρηματοδοτήσεις προς μη 

χρηματοπιστωτικούς οργανισμούς όπως δημοσιεύονται από την Τράπεζα της Ελλάδος, για 

μακροπρόθεσμα δάνεια που υπερβαίνουν το €1εκ. 

(h) Βάσει του εκτιμώμενου μακροπρόθεσμου φορολογικού συντελεστή της Ελλάδας. 
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Παράρτημα 2: Ισολογισμός Μετασχηματισμού των Απορροφούμενων Εταιρειών την 30 

Σεπτεμβρίου 2020 με βάσει τα ΕΛΠ (4308/2014) 

 

SHIRE ΕΛΛΑΣ Α.Ε. 

 
Ισολογισμός Μετασχηματισμού 30/9/2020   

    

Ποσά σε ΕΥΡΩ  30/9/2020 

Μη κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία   

Ενσώματα πάγια   

Ακίνητα  841.721,61 

Λοιπός εξοπλισμός  641.028,06 

Σύνολο  1.482.749,67 

     

Άυλα πάγια στοιχεία    

Λοιπά άυλα  8.796,63 

Σύνολο  8.796,63 

Προκατ αβολές και μη κυκλοφορούντ α στ οιχεία υπό  44.484,97 

Συμμετ οχές σε θυγατ ρικές, συγγενείς και κοινοπραξίες  8.000.000,00 

κατ ασκευή  8.044.484,97 

Αναβαλλόμενοι φόροι  0,00 

Σύνολο μη κυκλοφορούντων περιουσιακών στοιχείων  9.536.031,27 

Κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία    

Αποθέματα    

Εμπορεύματα  5.743.634,95 

Σύνολο  5.743.634,95 

Χρηματοοικονομικά στοιχεία και προκαταβολές    

Εμπορικές απαιτήσεις  7.398.691,08 

Δουλευμένα έσοδα περιόδου  993.000,00 

Λοιπές απαιτήσεις  932.957,90 

Προπληρωμένα έξοδα  7.544,50 

Ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα  1.670.457,96 

Σύνολο  11.002.651,44 

Σύνολο κυκλοφορούντων περιουσιακών στοιχείων  16.746.286,39 

Σύνολο ενεργητικού  26.282.317,66 

    

Καθαρή θέση    

Καταβλημένα κεφάλαια    

Κεφάλαιο  1.960.000,00 

Υπέρ το άρτιο  9.650.000,00 

Σύνολο  11.610.000,00 

     

Αποθεματικά και αποτελέσματα εις νέο    

Αποθεματικά νόμων ή καταστατικού  48.609,28 

Αποτελέσματα εις νέο  707.775,53 

Σύνολο  756.384,81 

     

Σύνολο καθαρής θέσης  12.366.384,81 

Προβλέψεις    

Προβλέψεις για παροχές σε εργαζομένους  65.808,71 

Λοιπές προβλέψεις  0,00 

Σύνολο προβλέψεων  65.808,71 

Υποχρεώσεις    

Μακροπρόθεσμες υποχ ρεώσεις    

Λοιπές μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις  0,00 

   0,00 
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Βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις    

Εμπορικές υποχρεώσεις  8.415.270,64 

Λοιποί φόροι και τέλη  35.126,44 

Οργανισμοί κοινωνικής ασφάλισης  25.284,04 

Λοιπές υποχρεώσεις  138.430,55 

Έξοδα χρήσεως δουλευμένα  5.236.012,47 

Σύνολo Βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων  13.850.124,14 

Σύνολο υποχρεώσεων  13.850.124,14 

Σύνολο καθαρής θέσης, προβλέψεων και υποχρεώσεων  26.282.317,66 

 

 

Οι συμμετοχές σε θυγατρικές, αφορούν την BAXALTA ΕΛΛΑΣ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



24 

24 
 

 

BAXALTA ΕΛΛΑΣ 

 

 
Ισολογισμός  Μετασχηματισμού 30/9/2020    

     

Ποσά σε ΕΥΡΩ  30/9/2020 

Μη κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία   

Ενσώματα πάγια   

Ακίνητα  0,00 

Μηχανολογικός Εξοπλισμός  110.920,82 

Λοιπός εξοπλισμός  856,36 

Σύνολο  111.777,18 

Άυλα πάγια στοιχεία    

Λοιπά άυλα  0,07 

Σύνολο  0,07 

Χρηματοοικονομικά περιουσιακά στοιχεία    

Λοιπά  5.000,00 

Σύνολο  5.000,00 

Σύνολο μη κυκλοφορούντων περιουσιακών στοιχείων  116.777,25 

Κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία    

Αποθέματα    

Εμπορεύματα  7.879.967,38 

Σύνολο  7.879.967,38 

Χρηματοοικονομικά στοιχεία και προκαταβολές    

Εμπορικές απαιτήσεις  24.510.673,02 

Δουλευμένα Έσοδα Περιόδου  192.000,00 

Προκαταβολές προμηθευτών  0,00 

Λοιπές απαιτήσεις Δημοσίου  1.689.481,89 

Προπληρωμένα έξοδα  41.606,66 

Ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα  5.157.741,52 

Σύνολο  31.591.503,09 

Σύνολο κυκλοφορούντων περιουσιακών στοιχείων  39.471.470,47 

Σύνολο ενεργητικού  39.588.247,72 

     

Καθαρή θέση    

Καταβλημένα κεφάλαια    

Κεφάλαιο  6.760.000,00 

Σύνολο  6.760.000,00 

Αποθεματικά και αποτελέσματα εις νέο    

Αποτελέσματα εις νέο  2.209.664,53 

Σύνολο  2.209.664,53 

     

Σύνολο καθαρής θέσης  8.969.664,53 

Προβλέψεις    

Προβλέψεις για παροχές σε εργαζομένους  252.795,73 

Σύνολο προβλέψεων  252.795,73 

Υποχρεώσεις    

Βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις    

Εμπορικές υποχρεώσεις  9.588.289,73 

Λοιποί φόροι και τέλη  195.431,86 

Οργανισμοί κοινωνικής ασφάλισης  23.903,88 

Λοιπές υποχρεώσεις  31.682,09 

Έξοδα χρήσεως δουλευμένα  20.526.479,90 

Σύνολo Βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων  30.365.787,46 

Σύνολο υποχρεώσεων  30.365.787,46 
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Σύνολο καθαρής θέσης, προβλέψεων και υποχρεώσεων  39.588.247,72 

 

Παράρτημα 3. Λίστα Συγκρίσιμων Εταιρειών 

 

Στον παρακάτω πίνακα αναλύεται το δείγμα το οποίο χρησιμοποιήσαμε προκειμένου να καταλήξουμε 

στον δείκτη EV/EBITDA παρόμοιων εταιρειών (πηγή: Capital-IQ): 

 

    LFY 

   
Medios AG   27,2x 

Henry Schein, Inc.   11,1x 

Sopharma Trading AD   22,5x 

Owens & Minor, Inc.   15,9x 

Iwaki & Co., Ltd.   8,6x 

AmerisourceBergen 

Corporation   8,1x 

Cardinal Health, Inc.   6,6x 

SALUS, Ljubljana, d. d.   8,2x 

McKesson Corporation   8,6x 

Medika d.d.   9,6x 

Oriola Oyj   12,0x 

   
Mean    12,6x 

Median   9,6x 
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