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Προς το Διοικητικό Συμβούλιο της 

Μέγας Ελληνικός Παραδοσιακός Γύρος ΑΒΕΕ Προϊόντων Κρέατος 

Λεωφόρος ΝΑΤΟ 100, Ασπρόπυργος 

193 00  

 

24 Μαΐου 2021 

 

Αξιότιμοι κυρίες /κύριοι,  

Θέμα: Έκθεση αποτίμησης της εταιρείας «Ανώνυμη Εταιρεία Εμπορίας και 

Διανομής Mega Ποιοτικά Τρόφιμα» σύμφωνα με το άρθρο 17 του  

ν. 4548/2018, τα άρθρα 7-21 του ν. 4601/2019 και το άρθρο 54 του ν. 4172/2013. 

 

Σε συνέχεια της από 7/5/2021 μεταξύ μας σύμβασης έργου, σας αποστέλλουμε τη μελέτη για τον καθορισμό 

της αξίας της εταιρείας «Ανώνυμη Εταιρεία Εμπορίας και Διανομής Mega Ποιοτικά Τρόφιμα», σύμφωνα με το 

άρθρο 17 του ν. 4548/2018, τα άρθρα 7-21 του ν. 4601/2019 και το άρθρο 54 του ν. 4172/2013. 

Είμαστε στη διάθεσή σας για κάθε διευκρίνιση ή/και περαιτέρω συνεργασία σχετικά. 

Με εκτίμηση, 

 

Για την Grant Thornton, 

 

 

 

Δημήτρης Δουβρής 

Partner 

Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής 

ΑΜ ΣΟΕΛ 33921 
 

 

 

 

Μαριλένα Μπουζούρα 

Partner 

Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής 

ΑΜ ΣΟΕΛ 30511 
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Εισαγωγή 
Τα Διοικητικά Συμβούλια των εταιρειών «Ανώνυμη Εταιρεία Εμπορίας και Διανομής Mega Ποιοτικά Τρόφιμα» 

(«MQF ΑΕ» ή η «Εταιρεία» ή η «Απορροφώμενη») και «Μέγας Ελληνικός Παραδοσιακός Γύρος Ανώνυμη 

Βιομηχανική Εταιρεία Επεξεργασίας Προϊόντων Κρέατος» («ΜΕΓΑΣ ΓΥΡΟΣ ΑΕ» ή η «Απορροφώσα») 

αποφάσισαν την συγχώνευση με απορρόφηση της MQF ΑΕ από την ΜΕΓΑΣ ΓΥΡΟΣ ΑΕ, με ημερομηνία 

ισολογισμού μετασχηματισμού την 31/12/2020. Η Απορροφώσα είναι θυγατρική (80%) της Απορροφώμενης. 

Στο πλαίσιο αυτό, η διοίκηση της ΜΕΓΑΣ ΓΥΡΟΣ ΑΕ (η «Διοίκηση») ανέθεσε στους ορκωτούς ελεγκτές της 

Grant Thornton κ.κ. Δημήτρη Δουβρή και Μαριλένα Μπουζούρα (οι «Εμπειρογνώμονες») την προετοιμασία 

μελέτης (η «Έκθεση») για τον προσδιορισμό της αξίας των εισφερόμενων περιουσιακών στοιχείων της Εταιρείας 

βάσει του άρθρου 17 του ν. 4548/2018, των άρθρων 7-21 του ν. 4601/2019 και του άρθρου 54 του ν. 4172/2013. 

Η εν λόγω μελέτη εξηγεί τις παραδοχές και τις μεθόδους που χρησιμοποιήθηκαν για την αποτίμηση των 

εισφερόμενων περιουσιακών στοιχείων της Εταιρείας. 

Πηγές πληροφόρησης 
Η ακόλουθη λίστα περιλαμβάνει τις πηγές πληροφόρησης σε σχέση με την αποτίμηση της Εταιρείας: 

 Pro forma οικονομικές καταστάσεις της Εταιρείας για τη χρήση 2020. 

 Δημοσιευμένες οικονομικές καταστάσεις της εταιρείας ΜΕΓΑΣ ΓΥΡΟΣ Α.Ε. και MEGAS YEEROS LLC για 

τις χρήσεις 2018 και 2019.  

 Pro forma οικονομικές καταστάσεις των ΜΕΓΑΣ ΓΥΡΟΣ Α.Ε. και MEGAS YEEROS LLC για τη χρήση 2020. 

 Επιχειρηματικό σχέδιο για την περίοδο 2021 – 2025 των ΜΕΓΑΣ ΓΥΡΟΣ Α.Ε. και MEGAS YEEROS LLC. 

 Αναλύσεις και επεξηγήσεις οι οποίες μας παρασχέθηκαν από τη Διοίκηση και τα στελέχη της Εταιρείας. 

 Οικονομικές καταστάσεις και στοιχεία αγοράς που αφορούν ομοειδείς εισηγμένες εταιρείες στην Ελλάδα και 

στο εξωτερικό από διεθνείς βάσεις δεδομένων. 

 Οικονομικά στοιχεία, μακροοικονομικά μεγέθη και πληροφορίες από ιστοσελίδες και βάσεις δεδομένων που 

χρησιμοποιούνται ευρέως για σκοπούς αποτίμησης εταιρειών. 

Παρουσίαση της Εταιρείας  
Η MQF ΑΕ ιδρύθηκε το 2020 και μοναδικό αντικείμενο δραστηριότητας είναι η συμμετοχή της (80%) στην ΜΕΓΑΣ 

ΓΥΡΟΣ Α.Ε.  

Η ΜΕΓΑΣ ΓΥΡΟΣ ΑΕ δραστηριοποιείται από το 2006 στην επεξεργασία και εμπορία κρεατοσκευασμάτων, όπως 

γύρος και σουβλάκια από χοιρινό κρέας και κοτόπουλο. 

Το 2013 ιδρύεται η θυγατρική της ΜΕΓΑΣ ΓΥΡΟΣ ΑΕ, Megas Yeeros LLC, στο New Jersey των ΗΠΑ για την 

επεξεργασία, παραγωγή και διάθεση των προϊόντων στη Βόρεια Αμερική.  

Η παραγωγή και επεξεργασία των προϊόντων γίνεται στα δύο εργοστάσια που η Απορροφώσα λειτουργεί στον 

Ασπρόπυργο Αττικής, έκτασης 10.000τ.μ. και στο New Jersey, έκτασης 5.500τ.μ.. 

Η ΜΕΓΑΣ ΓΥΡΟΣ ΑΕ έχει σημαντική παρουσία με τα προϊόντα της τόσο σε εγχώριο όσο και διεθνές επίπεδο, με 

εξαγωγές σε 14 χώρες της Ευρώπης και επιπλέον παρουσία σε ΗΑΕ, ΗΠΑ, Καναδά και Παναμά. 

Η διάθεση των προϊόντων γίνεται κυρίως σε καταστήματα εστίασης (B2B), ωστόσο τα τελευταία χρόνια 

επιλεγμένα προϊόντα διατίθενται και μέσω συνεργαζόμενων με την ΜΕΓΑΣ ΓΥΡΟΣ ΑΕ supermarkets. 
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Παρεχόμενα προϊόντα 

 

 

Μέθοδοι & παραδοχές αποτίμησης 
Η αποτίμηση της MQF ΑΕ πραγματοποιήθηκε με βάση τη μέθοδο της Αναπροσαρμοσμένης Καθαρής Θέσης.  

Βασικό περιουσιακό στοιχείο της Εταιρείας αποτελεί η συμμετοχή της στην ΜΕΓΑΣ ΓΥΡΟΣ ΑΕ και ακολούθως η 

συμμετοχή της ΜΕΓΑΣ ΓΥΡΟΣ ΑΕ στην MEGAS YEEROS LLC. Οι εν λόγω συμμετοχές αποτιμήθηκαν με βάση 

τις ακόλουθες κοινώς αποδεκτές μεθόδους:  

 Μέθοδος Προεξοφλημένων Ελεύθερων Ταμειακών Ροών  

 Πολλαπλάσια Χρηματιστηριακών Δεικτών (Comparable Companies’ Multiples) 

 Συγκρίσιμες Συναλλαγές (Comparable Transactions’ Multiples) 

Στη συνέχεια αναλύονται οι εν λόγω μεθοδολογίες, καθώς επίσης και οι παραδοχές που τις συνοδεύουν κατά την 

εφαρμογή τους.  

 

Μέθοδος Αναπροσαρμοσμένης Καθαρής Θέσης (Method of Adjusted Book 

Value) 

Σύμφωνα με τη μέθοδο αυτή, η αξία μιας εταιρείας είναι ίση με τη Καθαρή Θέση της, όπως αυτή εμφανίζεται στις 

Οικονομικές Καταστάσεις κατά την ημερομηνία αποτίμησης, αφού προηγουμένως υπολογιστεί η εύλογη αξία στο 

σύνολο των στοιχείων Ενεργητικού και Παθητικού. 

Ως ΑΚΘ ορίζεται η διαφορά μεταξύ του αναπροσαρμοσμένου Ενεργητικού και του αναπροσαρμοσμένου 

Παθητικού της εκάστοτε εταιρείας υπό εξέταση. Η ΑΚΘ περιλαμβάνει την αξιολόγηση της λογιστικής αξίας 

περιουσιακών στοιχείων και υποχρεώσεων αναφορικά με το κατά πόσον συνάδουν με τρέχουσες αγοραίες αξίες.  

Η ΑΚΘ ενσωματώνει την αξία των περιουσιακών στοιχείων (μετά την αποπληρωμή των υποχρεώσεων) όχι 

απλώς σε αγοραίες τιμές αλλά στο πλαίσιο συνεισφοράς τους στη συνέχιση της δραστηριότητας μιας εταιρείας. 

Ως εκ τούτου, η προσέγγιση της ΑΚΘ για την εκτίμηση της εύλογης αξίας των ιδίων κεφαλαίων μιας εταιρείας 

απεικονίζει τη δυνατότητα αξιοποίησης των υφιστάμενων πόρων.  

33,93%

14,06%
16,28%

10,98%

12,27%

12,49%

Γύρος Χοιρινός

Γύρος Κοτόπουλο

Σουβλάκι Χοιρινό

Σουβλάκι Κοτόπουλο

Κρεατοσκεύασμα

Λοιπά ποϊόντα
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Μέθοδος Προεξοφλημένων Ελεύθερων Ταμειακών Ροών (Method of 

Discounted Cash Flows) 

Η μέθοδος DCF αποτελεί την πιο διαδεδομένη μέθοδο εκτίμησης αξίας εταιρειών παγκοσμίως. Το μοντέλο 

εξετάζει την επιχείρηση «δυναμικά» και όχι «στατικά», αναλύοντας την απόδοση της κατά τη διάρκεια των 

χρόνων και εξετάζοντας τη δυνατότητά της να δημιουργεί «ταμειακά πλεονάσματα». 

Σύμφωνα με το μοντέλο η αξία του περιουσιακού στοιχείου ισούται με την καθαρή παρούσα αξία των 

μελλοντικών ταμειακών ροών που αντανακλούν το πιο πιθανό μελλοντικό όφελος από τη εκμετάλλευση του . 

Για να εφαρμοστεί η παραπάνω αναφερθείσα μέθοδος, η ανάλυση πρέπει να βασιστεί σε ιστορικά δεδομένα, σε 

δεδομένα συμβάσεων, στην ιστορική απόδοση της εταιρείας και στις τωρινές συνθήκες της αγοράς. Η καθαρή 

παρούσα αξία των μελλοντικών ταμειακών ροών αποτελείται από την παρούσα αξία η οποία αντιστοιχεί στην 

περίοδο για την οποία έχουν γίνει οι προβλέψεις. Αυτή η περίοδος ορίζεται ως ο χρόνος που απαιτείται για να 

επιτευχθεί το πλάνο διοίκησης της εταιρείας. 

Επιπροσθέτως, εάν συμπεριληφθεί η χρονική αξία του χρήματος, η μέθοδος DCF θεωρείται μια από τις πιο 

κατάλληλες μεθόδους. 

Η αξία της επιχείρησης ισοδυναμεί με τις προβλεπόμενες μελλοντικές ταμειακές ροές που αντανακλούν το πιο 

πιθανό μελλοντικό όφελος από τη εκμετάλλευση του, προεξοφλημένες μ’ ένα προεξοφλητικό επιτόκιο 

προσαρμοσμένο στον κίνδυνο (π.χ. Weighted Average Cost of Capital –WACC). 

Παραδοχές Μεθόδου Προεξοφλημένων Ελεύθερων Ταμειακών Ροών 

Οι προβλέψεις που χρησιμοποιήθηκαν για την εφαρμογή της εν λόγω μεθόδου μας παρασχέθηκαν από τη 

Διοίκηση και εξετάστηκαν για το εύλογό τους σε σχέση με τα στοιχεία και την περιουσιακή κατάσταση της ΜΕΓΑΣ 

ΓΥΡΟΣ ΑΕ, καθώς και το ανταγωνιστικό περιβάλλον και τις μελλοντικές προοπτικές του κλάδου κυρίως στην 

Ελλάδα αλλά και διεθνώς. 

Πολλαπλάσια Χρηματοοικονομικών Δεικτών  

Η μέθοδος των Πολλαπλασίων Χρηματoοικονομικών Δεικτών (Comparable Companies’ Multiples) βασίζεται στην 

παραδοχή ότι η αξία μιας εταιρείας θα πρέπει να ισούται με το ποσό που θα ήταν διατεθειμένοι να πληρώσουν 

για το μετοχικό της κεφάλαιο καλώς πληροφορημένοι και ορθολογικοί επενδυτές.  

Για την εκτίμηση της αξίας της ΜΕΓΑΣ ΓΥΡΟΣ ΑΕ χρησιμοποιούνται χρηματοοικονομικοί δείκτες, οι οποίοι 

υπολογίζονται σε σύγκριση με άλλες ομοειδούς αντικειμένου εισηγμένες εταιρείες παγκοσμίως. Η εκτίμηση της 

αξίας γίνεται με τη χρήση χρηματοοικονομικών δεικτών αποτίμησης, οι οποίοι υπολογίζονται με βάση τη 

χρηματιστηριακή αξία και αντίστοιχα οικονομικά μεγέθη των εισηγμένων ομοειδών . 

Παραδοχές Πολλαπλασίων Χρηματιστηριακών Δεικτών 

Αναλυτικότερα, η αξία της Εταιρείας προσδιορίστηκε με βάση χρηματοοικονομικούς δείκτες ομοειδών εταιρειών 

εισηγμένων σε χρηματιστήρια εξωτερικού. Συγκεκριμένα, χρησιμοποιήθηκε ο δείκτης: Enterprise Value / 

EBITDA, ο οποίος προσδιορίστηκε με βάση τα στοιχεία των ενοποιημένων Ισολογισμών των ομοειδών 

εταιρειών. Η Τιμή Μετοχής προσδιορίστηκε βάσει μέσων χρηματιστηριακών τιμών της μετοχής κάθε ομοειδούς 

εταιρείας για διάφορα χρονικά διαστήματα εντός του τελευταίου έτους προ της απόφασης για τη Συναλλαγή 

(τρέχουσα, μήνας, τρίμηνο, εξάμηνο, έτος). 

Συγκρίσιμες συναλλαγές  

Βάσει της μεθόδου των Συγκρίσιμων Συναλλαγών (Comparable Transactions’ Multiples) η εκτίμηση της αξίας 

μιας επιχείρησης προκύπτει λαμβάνοντας υπόψη δείκτες που προκύπτουν χρησιμοποιώντας στοιχεία από 

συναλλαγές επί εταιρειών ομοειδούς αντικειμένου οι οποίες έχουν πραγματοποιηθεί κατά το πρόσφατο 

παρελθόν. 

Για κάθε συναλλαγή, τα σχετικά πολλαπλάσια υπολογίζονται βάσει του οριστικού τιμήματος, του ποσοστού των 

μετοχών που εξαγοράστηκε και τα σχετικά οικονομικά μεγέθη που ήταν διαθέσιμα πριν την ανακοίνωση της 
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συμφωνίας κάθε συναλλαγής. Στη συνέχεια, τα υπολογισμένα πολλαπλάσια εφαρμόζονται στα 

χρηματοοικονομικά μεγέθη της επιχείρησης που εξετάζεται. 

Παραδοχές Συγκρίσιμων Συναλλαγών 

Η αναζήτηση για συναλλαγές με συγκρίσιμες εταιρείες βασίστηκε σε πρόσφατες συναλλαγές (ημερομηνία 

ανακοίνωσης μεταξύ 2006 και 2020).  

Η αξία της ΜΕΓΑΣ ΓΥΡΟΣ ΑΕ προσδιορίστηκε βάση του δείκτη EV/EBITDA, για τον υπολογισμό του οποίου 

ισχύουν τα όσα αναλύθηκαν ανωτέρω στη μέθοδο των Πολλαπλασίων Χρηματοοικονομικών Δεικτών. 

 

Συμπεράσματα 

Αποτίμηση των εισφερόμενων περιουσιακών στοιχείων της MQF SA 

Συνοψίζοντας, τα αποτελέσματα της αποτίμησης αποτυπώνονται στον πίνακα που ακολουθεί: 

 
 

Με βάση τα ανωτέρω η αξία των Ιδίων Κεφαλαίων της MQF SA προσδιορίστηκε σε €3.648.442. 

 

  

Ποσά σε €

Λογιστική αξία 

31/12/2020 Αναπροσαρμογές

Αξία αποτίμησης 

31/12/2020

Συμμετοχή σε θυγατρικές επιχειρήσεις 8.863.954 18.784 8.882.738

Εμπορικές απαιτήσεις 5.568 - 5.568

Λοιπές απαιτήσεις 766 - 766

Ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα 2.315 - 2.315

Σύνολο ενεργητικού 8.872.604 18.784 8.891.388

Μετοχικό κεφάλαιο 1.650.000 - 1.650.000

Αποθεματικά και αποτελέσματα εις νέον 1.979.658 18.784 1.998.442

Σύνολο ιδίων κεφαλαίων 3.629.658 18.784 3.648.442

Δάνεια 5.222.261 - 5.222.261

Λοιπές υποχρεώσεις 20.065 - 20.065

Σύνολο υποχρεώσεων 5.242.946 - 5.242.946

Σύνολο ιδίων κεφαλαίων και υποχρεώσεων 8.872.604 18.784 8.891.388
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Σημαντικές παρατηρήσεις 
Για τα αποτελέσματα της εργασίας μας εφιστούμε την προσοχή σας στις παρακάτω γενικές σημαντικές 

παρατηρήσεις: 

 Όλα τα έγγραφα, τα ιστορικά στοιχεία και οι πληροφορίες, όπως επίσης και οι εκτιμήσεις σχετικά με τα 

αναμενόμενα επίπεδα μελλοντικών μεγεθών, μας χορηγήθηκαν από τη Διοίκηση. Οι ανωτέρω 

πληροφορίες, καθώς και τα ιστορικά στοιχεία δεν έχουν ελεγχθεί ανεξάρτητα από εμάς. Στηριχθήκαμε σε 

διαβεβαιώσεις της Διοίκησης για την ακρίβεια και αξιοπιστία των εγγράφων που τέθηκαν υπόψη μας. Κατά 

συνέπεια, η Grant Thornton δεν μπορεί να εγγυηθεί σε κάποιον που θα διαβάσει την παρούσα για την 

ακρίβεια και την αξιοπιστία των εγγράφων και στοιχείων (ιστορικών και μελλοντικών) που μας έχουν 

παρασχεθεί από τη Διοίκηση. 

 Η Grant Thornton δεν αναλαμβάνει καμία ευθύνη ή υποχρέωση σε περίπτωση που κάποια πληροφορία ή 

γεγονός που έχει δοθεί, αποδειχθεί ανακριβής ή λανθασμένη ή παραπλανητική ή μη αποδεκτή. Δεν 

αναλαμβάνει καμία ευθύνη ή υποχρέωση ακόμη και στην περίπτωση που αποδειχθεί ότι η Διοίκηση 

παρακράτησε σημαντικά έγγραφα και γεγονότα. 

 Το μεγαλύτερο μέρος των πληροφοριών που χρησιμοποιήθηκαν για την εφαρμογή των μεθόδων 

αποτίμησης βασίσθηκε στα τελευταία και επίκαιρα στοιχεία. Ο καθορισμός της τελικής εκτίμησης της αξίας 

της Εταιρείας βασίζεται στην αντικειμενική αλλά και την ποιοτική αξιολόγηση των μεγεθών, τα οποία 

αξιολογήθηκαν µε βάση την εμπειρία και τη γνώση µας. 

 Η έκφραση γνώμης βασίζεται επίσης στις επιχειρηματικές, οικονομικές και άλλες συνθήκες της αγοράς που 

επικρατούν κατά την ημερομηνία της παρούσας έκθεσης, στις τρέχουσες συνθήκες της Ελληνικής 

οικονομίας αλλά και σε μακροοικονομικά στοιχεία. Δεν έχουμε οποιαδήποτε υποχρέωση αναθεώρησης της 

γνώμης μας σε περίπτωση αλλαγής των συνθηκών σε μεταγενέστερο στάδιο, εκτός αν µας ζητηθεί 

γραπτώς να το κάνουμε από τον Εντολέα. 

 Σημειώνεται ότι οι εκτιμήσεις για τη μελλοντική εξέλιξη διαφόρων μεγεθών που μας παρασχέθηκαν από τη 

Διοίκηση ενδέχεται να μεταβληθούν στο μέλλον λόγω αλλαγών των οικονομικών, επιχειρηματικών και 

άλλων συνθηκών της αγοράς εν γένει, µε συνέπεια τη μεταβολή των σχετικών αποτελεσμάτων της 

αποτίμησής µας, μεταβολή η οποία μπορεί να είναι σημαντική και ουσιώδης. 

 Προτείνεται πως ο οιοσδήποτε ενδιαφερόμενος για την παρούσα μελέτη θα πρέπει να εκτιμήσει, 

στηριζόμενος στην κρίση του, τα σχετικά οικονομικά στοιχεία και δεδομένα. Συνίσταται η περαιτέρω 

ανάλυση από ειδικούς, οικονομικούς, νομικούς ή χρηματοοικονομικούς αναλυτές, έτσι ώστε η λήψη 

οποιασδήποτε επιχειρηματικής απόφασης να μη βασίζεται μόνο σε αυτή τη μελέτη. 
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