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Α Ν Α Κ Ο Ι Ν Ω Σ Η 

 
Καταχώρισης στο Γενικό Εμπορικό Μητρώο και δημοσίευσης στο διαδικτυακό τόπο του (Γ.Ε.ΜΗ.) στοιχείων 

της ανώνυμης εταιρείας με την επωνυμία «ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΧΑΛΚΟΥ ΚΑΙ 

ΑΛΟΥΜΙΝΙΟΥ ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ». 

                                         
    Την 29-07-2022 καταχωρίσθηκε στο Γενικό Εμπορικό Μητρώο (Γ.Ε.ΜΗ.) με Κωδικό Αριθμό Καταχώρησης 

2986847 η από 27.07.2022 ανακοίνωση του Διοικητικού Συμβουλίου της ανώνυμης εταιρείας με την 

επωνυμία «ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΧΑΛΚΟΥ ΚΑΙ ΑΛΟΥΜΙΝΙΟΥ ΑΝΩΝΥΜΟΣ 

ΕΤΑΙΡΕΙΑ» και αριθμό Γ.Ε.ΜΗ. 303401000, η οποία συντάχθηκε δυνάμει της από 06-07-2022 απόφασης 

του Διοικητικού Συμβουλίου της εταιρείας με την οποία αποφασίστηκε η παροχή ειδικής άδειας, σύμφωνα με 

τις διατάξεις του άρθρου 99 - 101 του ν. 4548/2018, όπως σήμερα ισχύει, λαμβάνοντας υπόψη και την από 

29.06.2022 «Έκθεση γνωμοδότησης επί του δίκαιου και εύλογου της πώλησης από την ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ 

ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΧΑΛΚΟΥ ΚΑΙ ΑΛΟΥΜΙΝΙΟΥ ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ πρέσας διέλασης τύπου 

45ΜΝ στην ETEM Gestamp Aluminium Extrusions S.A. σύμφωνα με το άρθρο 101 παρ. 1 ν. 4548/2018» του 

Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή κ. Ιωάννη Τέντε της ελεγκτικής εταιρείας με την επωνυμία «RSM Greece 

Ανώνυμη Εταιρεία – Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές και Σύμβουλοι Επιχειρήσεων», η οποία αξιολογεί ως δίκαιη 

και εύλογη για την εταιρεία και τους μετόχους που δεν αποτελούν συνδεδεμένο μέρος, 

συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας της εταιρείας και εντός ενός εύλογου εύρους την εν λόγω 

συναλλαγή και η οποία αποτελεί αναπόσπαστο μέρος της παρούσας ανακοίνωσης. 

 
Το περιεχόμενο της ανωτέρω ανακοίνωσης έχει ως ακολούθως: 

 
«Χορήγηση ειδικής άδειας του Διοικητικού Συμβουλίου της εταιρείας με την επωνυμία 

«ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΧΑΛΚΟΥ ΚΑΙ ΑΛΟΥΜΙΝΙΟΥ ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ» για 

την κατάρτιση συναλλαγής με συνδεδεμένο μέρος (άρθρα 99 έως 101 του ν. 4548/2018, όπως ισχύει). 

Η ανώνυμη εταιρεία με την επωνυμία «ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΧΑΛΚΟΥ ΚΑΙ 

ΑΛΟΥΜΙΝΙΟΥ ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ» και τον διακριτικό τίτλο «EΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ Α.Ε.», με αρ. Γ.Ε.ΜΗ.: 

00303401000 (στο εξής «ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ»), ανακοινώνει ότι το Διοικητικό της Συμβούλιο στη συνεδρίασή 

του της 6ης Ιουλίου 2022, αποφάσισε να χορηγήσει ειδική άδεια, η οποία ισχύει για έξι (6) μήνες, σύμφωνα με 

το άρθρο 100 παρ. 1 του ν.4548/2018, όπως ισχύει, προκειμένου η ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ να καταρτίσει 

συναλλαγή πώλησης μιας (1) πρέσας διέλασης τύπου 45MN από την Εταιρεία, ως πωλήτρια, προς την 

εταιρεία «ETEM Gestamp Aluminium Extrusions S.A», η οποία διέπεται από το βουλγαρικό δίκαιο και 
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εδρεύει στη Σόφια της Βουλγαρίας (εφεξής «ΕΤΕΜ Gestamp»), ως αγοράστρια (εφεξής «Συναλλαγή»), με 

τους εξής κύριους οικονομικούς όρους: 

 Το τίμημα της πώλησης ανέρχεται σε €15.667.702, πλέον αναλογούντος και ισχύοντος στη Βουλγαρία 

Φ.Π.Α., καταβλητέου το αργότερο τη 10η ημέρα του επόμενου μήνα από την ημερομηνία τιμολόγησης, 

και πλέον τόκων, ως αναφέρεται κατωτέρω. 

 Η καταβολή του τιμήματος θα γίνει σε δεκαέξι (16) δόσεις, καταβλητέες οι μεν δύο (2) πρώτες έως τις 

31.12.2022, εκάστη δε των υπολοίπων εφεξής ανά εξάμηνο, μέχρι τον Δεκέμβριο του 2029. 

 Τα ποσά των δόσεων θα επιβαρύνονται, επιπλέον του ανωτέρω τιμήματος, με τους αντίστοιχους 

τόκους, με ετήσιο επιτόκιο οριζόμενο σε 2% + Euribor 6 μηνών και με μηδενικό ασφάλιστρο Euribor, 

ενώ σε περίπτωση αύξησής του πλέον του 0%, θα αναπροσαρμοστεί αναλόγως το ποσό των τόκων. 

 Η μεταβίβαση της κυριότητας της πωλούμενης πρέσας θα λάβει χώρα κατά την ολοσχερή εξόφληση του 

τιμήματος. 

 Εκχωρούνται από την πωλήτρια ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ στην αγοράστρια ETEM Gestamp όλα τα δικαιώματα, 

ωφέλειες και τεχνικές εγγυήσεις που απορρέουν  από την από 15.02.2019 σύμβαση προμήθειας μεταξύ 

της εταιρείας «SMS group GmbH» και της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ για την κατασκευή και παράδοση της ως 

άνω πωλούμενης πρέσας τύπου 45ΜΝ, την παράδοση τεχνικών εγγράφων και ανταλλακτικών και την 

παροχή σχετικών υπηρεσιών. 

Η κατάρτιση της Συναλλαγής (σύναψη της σχετικής σύμβασης πώλησης) αναμένεται να λάβει χώρα μετά την 

ολοκλήρωση της διαδικασίας παροχής της ως άνω ειδικής άδειας, κατά τις διατάξεις των άρθρων 100 παρ. 3 

και 101 παρ. 2 του ν.4548/2018, όπως ισχύει, και το αργότερο έως τις 30.09.2022. 

Επισημαίνεται ότι η, αντισυμβαλλόμενη της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ στη Συναλλαγή, ΕΤΕΜ Gestamp, αποτελεί, ως 

προς την ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ (της οποίας οι μετοχές είναι εισηγμένες σε ρυθμιζόμενη αγορά, και δη στο 

Χρηματιστήριο Αθηνών) συνδεδεμένο μέρος αυτής κατά την έννοια της περ. (α) της παρ. 2 του άρθρου 99 

του ν.4548/2018, όπως ισχύει, και του Διεθνούς Λογιστικού Προτύπου 24, δεδομένου ότι η μητρική της 

Εταιρείας, βελγική εταιρεία Viohalco SA/NV, κατέχει το 84,78% του μετοχικού κεφαλαίου και των μετοχών 

της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και το 51% του μετοχικού κεφαλαίου της ΕΤΕΜ Gestamp. 

Για τη χορήγηση της ειδικής άδειας για την παραπάνω συναλλαγή, το Διοικητικό Συμβούλιο της 

ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ, σύμφωνα με το άρθρο 101 παρ. 1 του ν. 4548/2018, όπως ισχύει, έλαβε υπόψη του την 

από 29.06.2022 Έκθεση επί του δίκαιου και εύλογου της Συναλλαγής, του ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή 

Λογιστή Ιωάννη Τέντε (Α.Μ. ΕΛΤΕ: 1803, ΑΜ. ΣΟΕΛ: 1706) της Ελεγκτικής Εταιρείας «RSM Greece 

Ανώνυμη Εταιρεία – Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές και Σύμβουλοι Επιχειρήσεων», η οποία Έκθεση συνοδεύει 

την παρούσα ανακοίνωση (κατ’ άρθρο 101 παρ. 3 εδάφιο β’), αξιολογεί ότι η Συναλλαγή είναι δίκαιη και 

εύλογη για την ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και τους μετόχους της που δεν είναι συνδεδεμένα μέρη, 

συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ (δεδομένου ότι το Λειτουργικό 

Περιθώριο Κέρδους της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ στο πλαίσιο της Συναλλαγής, ύψους 3,79%, εμπίπτει εντός του 

εύρους του Λειτουργικού Περιθωρίου Κέρδους των ανεξάρτητων συγκρίσιμων εταιριών που λήφθηκαν 

υπόψη, το οποίο είναι σύμφωνο με την αρχή των ίσων αποστάσεων και υπολογίσθηκε μεταξύ 1,71% και 

9,33%), και εξηγεί τις παραδοχές, στις οποίες βασίζεται, μαζί με τις μεθόδους που χρησιμοποιήθηκαν. 

Η παρούσα ανακοίνωση δημοσιεύεται σύμφωνα με τη διάταξη του άρθρου 101 παρ. 2 του ν.4548/2018, 

όπως ισχύει.». 

  
Ο Προϊστάμενος της Διεύθυνσης 

α.α. 
 
 

Γεράσιμος Γεωργόπουλος 
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Προς το Διοικητικό Συμβούλιο της  

 

ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΧΑΛΚΟΥ ΚΑΙ ΑΛΟΥΜΙΝΙΟΥ ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ  

Πύργος Αθηνών, Β΄ Κτίριο, Μεσογείων 2-4 

115 27 Αθήνα 

 

Αξιότιμες Κυρίες, Αξιότιμοι Κύριοι,  

 

Έκθεση γνωμοδότησης επί του δίκαιου και εύλογου της πώλησης από την ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ ΕΛΛΗΝΙΚΗ 

ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΧΑΛΚΟΥ ΚΑΙ ΑΛΟΥΜΙΝΙΟΥ ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ πρέσας διέλασης τύπου 45ΜΝ στην 

ETEM Gestamp Aluminium Extrusions S.A. σύμφωνα με το άρθρο 101 παρ. 1 ν. 4548/2018 

 

1. ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 

Στο πλαίσιο της εντολής που μας δόθηκε με την από 1.6.2022 επιστολή ανάθεσης που υπεγράφη από την 

«ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΧΑΛΚΟΥ ΚΑΙ ΑΛΟΥΜΙΝΙΟΥ ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ» (εφεξής η 

«ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ») και από την «RSM GREECE Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές ΑΕ» (εφεξής η «RSM Greece») 

έχουμε εκπονήσει έκθεση γνωμοδότησης (εφεξής η «Έκθεση») επί του δίκαιου και εύλογου της συναλλαγής 

πώλησης από την ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ πρέσας διέλασης τύπου 45MN (εφεξής «Πρέσα») στην εταιρία «ETEM 

Gestamp Aluminium Extrusions S.A» (εφεξής η «ΕΤΕΜ») (εφεξής η «Συναλλαγή») σύμφωνα με το άρθρο 101 

παρ. 1 του v. 4548/2018 (εφεξής η «Ανάθεση»). 

 

Σύμφωνα με το αντικείμενο της Ανάθεσης μας και με τις διατάξεις του άρθρου 101 του ν.4548/2018, η εν λόγω 

Έκθεση περιλαμβάνει τις διαδικασίες και μεθοδολογίες οι οποίες θεωρήθηκαν κατάλληλες για τους σκοπούς της 

εργασίας μας, τη φύση και τους περιορισμούς των διαδικασιών αυτών, τη μεθοδολογική μας προσέγγιση και τη 

γνώμη μας επί του δίκαιου και εύλογου της προτεινόμενης συναλλαγής.  

 

Η Έκθεση αυτή έχει συνταχθεί αποκλειστικά για το Διοικητικό Συμβούλιο της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ, αποκλειστικά για 

το σκοπό της εν λόγω Ανάθεσης και θα δημοσιοποιηθεί σύμφωνα με τις διατάξεις του άρθρου 101 παρ. 3 του 

ν.4548/2018. 
 

 

2. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΣΧΕΤΙΚΑ ΜΕ ΤΑ ΣΥΝΔΕΔΕΜΕΝΑ ΜΕΡΗ 

  

ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ 

Η ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ προήλθε από τη συγχώνευση δια απορροφήσεως της «ΕΛΒΑΛ ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ 

ΑΛΟΥΜΙΝΙΟΥ ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ» από την εισηγμένη «ΧΑΛΚΟΡ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΡΕΙΑ ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ 

ΜΕΤΑΛΛΩΝ» με την 131569/30-11-2017 Απόφαση του Υπουργείου Οικονομίας και Ανάπτυξης. Είναι 

εγγεγραμμένη στο Μητρώο Ανωνύμων Εταιρειών (Μ.Α.Ε.) με αριθμό 2836/06/B/86/48 και στο Γενικό Εμπορικό 

Μητρώο (Γ.Ε.ΜΗ.) με αριθμό 303401000. 
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2. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΣΧΕΤΙΚΑ ΜΕ ΤΑ ΣΥΝΔΕΔΕΜΕΝΑ ΜΕΡΗ (συνέχεια) 

 

H ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ είναι εισηγμένη στο Χρηματιστήριο Αθηνών και αποτελεί κατά 84,78% θυγατρική εταιρία της 

βελγικής εταιρίας Viohalco SA/NV (εφεξής «Viohalco») η οποία διαπραγματεύεται στο χρηματιστήριο EURONEXT 

του Βελγίου καθώς και στο Χρηματιστήριο Αθηνών.  

 

Οι κυριότερες δραστηριότητες της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ είναι η παραγωγή, μεταποίηση, εμπορία και αντιπροσώπευση 

προϊόντων χαλκού, κραμάτων χαλκού, αλουμινίου, κραμάτων αλουμινίου και ψευδαργύρου καθώς και άλλων 

μετάλλων και κραμάτων αυτών και κάθε τύπου προϊόντων της. Ο όμιλος δραστηριοποιείται στην Ελλάδα, τη 

Βουλγαρία, την Τουρκία και την Ολλανδία.  

 

Η έδρα της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ είναι στην Αθήνα, Πύργος Αθηνών – Β’ Κτίριο, Μεσογείων 2-4, ΤΚ 115 27.  

 

ΕΤΕΜ 

Την 1.4.2019, μετά την ολοκλήρωση της απόσχισης της ETEM Bulgaria S.A. (εξ ολοκλήρου ελεγχόμενη θυγατρική 

της Viohalco) και τη σύναψη της Επενδυτικής Συμφωνίας με την Gestamp North Europe Services S.L (ενός 

κορυφαίου διεθνούς Ομίλου που ειδικεύεται στον σχεδιασμό, την ανάπτυξη και την παραγωγή μεταλλικών 

τμημάτων για την αυτοκινητοβιομηχανία) , συστάθηκε η «Etem Gestamp Aluminium Extrusions SA» διεπόμενη 

από το βουλγαρικό δίκιο, με έδρα στη Σόφια της Βουλγαρίας, 119 Iliyantsi blvd., 1220 Sofia, Bulgaria, στην οποία 

η Viohalco κατέχει το 51% του μετοχικού κεφαλαίου και ο Όμιλος Gestamp το 49% αντίστοιχα.  

 

Η βασική δραστηριότητα της ΕΤΕΜ είναι η παραγωγή προφίλ για βιομηχανικές εφαρμογές στις μεταφορές, την 

αυτοκινητοβιομηχανία, τη ναυπηγική, τις βιομηχανίες ηλεκτρονικών και φωτοβολταϊκών. 

 

Είναι πιστοποιημένος προμηθευτής Tier 2 και Tier 1 στον κλάδο της αυτοκινητοβιομηχανίας και πιστοποιημένη 

για την παραγωγή προφίλ αλουμινίου για συστήματα απορρόφησης ενέργειας (crash relevant systems). 

 

 

3. ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΣΧΕΤΙΚΑ ΜΕ ΤΗ ΣΥΝΑΛΛΑΓΗ 

 

3.1 Σύμβαση αγοράς Πρέσας μεταξύ της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και SMS GROUP GMBH 

 

Την 15.2.2019 υπεγράφη μεταξύ της «SMS group GmbH» (εφεξής «Εργολάβος») και της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ 

σύμβαση για την κατασκευή και παράδοση της πρέσας τύπου 45ΜΝ, την παράδοση τεχνικών εγγράφων και 

ανταλλακτικών και την παροχή σχετικών υπηρεσιών για λογαριασμό της θυγατρικής της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ εταιρίας 

ΕΤΕΜ με έδρα την Σόφια, Βουλγαρία. (εφεξής «Σύμβαση Αγοράς»).  

 

Αντικείμενο της Σύμβασης Αγοράς είναι η κατασκευή και παράδοση της εν λόγω Πρέσας, η παράδοση τεχνικών 

εγγράφων και ανταλλακτικών και η παροχή σχετικών υπηρεσιών. Σημειώνεται ότι η εγκατάσταση και θέση σε 

λειτουργία του εξοπλισμού θα πραγματοποιηθεί από το προσωπικό της ΕΤΕΜ υπό την επίβλεψη του Εργολάβου, 

με ευθύνη της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ. Επίσης, όλες οι ενέργειες που αφορούν την αδειοδότηση και λήψη των 

κατάλληλων εγκρίσεων για την εισαγωγή της Πρέσας συμφωνείται ότι βαρύνουν αποκλειστικά την ΕΤΕΜ. 

 

Το συνολικό τίμημα της Σύμβασης Αγοράς ανέρχεται σε €13.436.400 εκ των οποίων η τιμή του εξοπλισμού 

αντιστοιχεί σε €12.654.200 και των υπηρεσιών επιθεώρησης της εγκατάστασης, θέσης σε λειτουργία και 

εκπαίδευσης σε €782.200. Στην τιμή δεν περιλαμβάνεται η αξία των ανταλλακτικών και το κόστος ασφάλισης του 

εξοπλισμού. Σημειώνεται ότι η συνολική τιμή δεν περιλαμβάνει καταβολή τυχόν φόρων, τόκων ή 

χρηματοοικονομικών εξόδων, ΦΠΑ κ.τ.λ., ποσά με τα οποία ενδεχομένως επιβαρυνθεί η ΕΛΒΑΧΑΛΚΟΡ.  
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3.1 Σύμβαση αγοράς Πρέσας μεταξύ της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και SMS GROUP GMBH (συνέχεια) 

 

Η καταβολή του τιμήματος της Σύμβασης Αγοράς προβλέπεται να γίνει ως ακολούθως: 

 

• 15% προκαταβολή με την υπογραφή της σύμβαση κατόπιν τιμολόγησης και καταβολής εγγυητικής 

επιστολής. 

• 75% κατ’ αναλογία παράδοσης στο συμφωνημένο χώρο παράδοσης. 

• 10% κατόπιν τελικής αποδοχής και υπογραφής των σχετικών πιστοποιητικών αποδοχής. 

 

Η Σύμβαση Αγοράς προβλέπει τη σύναψη δανείου μεταξύ της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και Οργανισμού Ασφάλισης 

Εξαγωγικών Πιστώσεων με σκοπό τη χρηματοδότηση του αγοραστή με ποσό το οποίο δεν ξεπερνά το 85% της 

συνολικής τιμής της Σύμβασης Αγοράς για την πληρωμή του Εργολάβου.  

 

Κατά τη διάρκεια υλοποίησης της σύμβασης υπεγράφησαν δύο τροποποιήσεις αυτής οι οποίες αύξησαν το τίμημα 

κατά το ποσό των €212.400 και €18.000 αντίστοιχα και αφορούν σε παραδόσεις επιπρόσθετου εξοπλισμού και 

μετατροπές. 

 

3.2 Σύμβαση δανείου μεταξύ της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και COMMERZBANK AKTIENGESELLSCHAFT 

 

Στο πλαίσιο αυτό υπεγράφη την 5.8.2019 τροποποίηση της υφιστάμενης μέχρι τότε δανειακής σύμβασης μεταξύ 

της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και της Commerzbank Aktiengesellschaft (εφεξής «Τράπεζα») για την παροχή πρόσθετης 

χρηματοδότησης με σκοπό την αγορά και εγκατάσταση του εν λόγω εξοπλισμού από τον Εργολάβο. 

 

Σημειώνουμε ότι η αρχική δανειακή σύμβαση χρηματοδότησης εξαγωγών ύψους €64.934.930 υπεγράφη μεταξύ 

της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και της Τράπεζας την 17.4.2018 στο πλαίσιο χρηματοδότησης της αγοράς και εγκατάστασης 

νέου τετραπλού θερμού ελάστρου αλουμινίου στην παραγωγική μονάδα στα Οινόφυτα Βοιωτίας προμήθειας του 

Εργολάβου. Η εγκατάσταση του ελάστρου αποτελούσε μέρος του ευρύτερου επενδυτικού προγράμματος €150 

εκατ. για τεχνολογικό εξοπλισμό και υποδομές, που έχει ανακοινωθεί από την ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ.  

 

Ως εκ τούτου η αρχική δανειακή σύμβαση τροποποιήθηκε με σκοπό την καταβολή πρόσθετης χρηματοδότησης 

ύψους €12.660.000 με σκοπό τη χρηματοδότηση της αγοράς και εγκατάστασης μηχανολογικού εξοπλισμού (ήτοι 

της Πρέσας) από τον Εργολάβο και η οποία κατανέμεται ως ακολούθως: 

 

• Ποσό μέχρι του ύψους των €11.420.940 σχετιζόμενων με την παράδοση και θέση σε λειτουργία του 

μηχανολογικού εξοπλισμού που προβλέπεται στη Σύμβαση Αγοράς δηλαδή ποσό που αντιστοιχεί στο 

85% της αξίας της Σύμβασης Αγοράς και 

• Ποσό μέχρι του ύψους των €1.239.060 για την χρηματοδότηση έως του 100% των εξόδων ασφάλισης 

εξαγωγικών πιστώσεων (ECA).  

 

Το δάνειο έχει κάλυψη ECA από την «EULER HERMES Aktiengesellschaft», Οργανισμού Ασφάλισης 

Εξαγωγικών Πιστώσεων, για λογαριασμό του Γερμανικού Δημοσίου 

 

Η αποπληρωμή του δανείου που σχετίζεται με τη Σύμβαση Αγοράς προβλέπεται να γίνει με δεκαεπτά (17) το 

πολύ ίσης αξίας εξαμηνιαίες καταβολές. Η πρώτη καταβολή προβλέπεται να γίνει έξι μήνες μετά την ημερομηνία 

κατά την οποία η Πρέσα θα είναι έτοιμη να τεθεί σε λειτουργία και έχει παραχθεί το πρώτο προϊόν, με την 

προϋπόθεση ότι έχει εκδοθεί το αντίστοιχο πιστοποιητικό.  

 

Οι καταβολές θα περιλαμβάνουν πέρα από το κεφάλαιο και τους αντίστοιχους τόκους. Το ετήσιο επιτόκιο ορίστηκε 

σε 0,95% + Euribor 6μηνών. 

 



 
 

ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ Α.Ε.                 29 Ιουνίου 2022                          Σελίδα 6 

 
 
 

3.2 Σύμβαση δανείου μεταξύ της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και COMMERZBANK AKTIENGESELLSCHAFT 

(συνέχεια) 

 

Επιπρόσθετα η ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ στο πλαίσιο της δανειακής σύμβασης επιβαρύνεται με τα ακόλουθα έξοδα: 

 

• Προμήθεια 0,30% σε ετήσια βάση στα μη αναληφθέντα ποσά πληρωθείσα στο τέλος κάθε ημερολογιακού 

τριμήνου καθώς και στην ημερομηνία κατά την οποία εκταμιεύεται το σύνολο του δανείου.  

• Διαχειριστικά έξοδα ύψους 0,50% επί της αξίας του δανείου καθώς και κάθε αύξησης αυτού, πληρωθέντα 

εντός τριάντα ημερών από την υπογραφή της δανειακής σύμβασης ή μεταγενέστερων προσθηκών αυτής. 

 

Όπως συμβατικά προβλέπεται στην παράγραφο 2.5 της δανειακής σύμβασης, κατά την 5.9.2019 η 

ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ κατέβαλε στην Τράπεζα ποσό ύψους €63.300, ποσό που αντιστοιχεί στο 0,50% της αξίας του 

δανείου ύψους  €12.660.000 για την κάλυψη διαχειριστικών εξόδων της Τράπεζας. 

 

3.3 Σύμβαση πώλησης Πρέσας μεταξύ της ΕΛΒΑΛΧΑΚΟΡ και ΕΤΕΜ 

 

Η Διοίκηση της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ εξετάζει την κατάρτιση σύμβασης πώλησης με την ΕΤΕΜ με σκοπό την πώληση 

της εν λόγω Πρέσας στη θυγατρική της εταιρία και μας κοινοποίησε σχετικό σχέδιο της σύμβασης αυτής (εφεξής 

«Σχέδιο Σύμβαση Πώλησης»).  

 

Οι προσφερόμενοι οικονομικοί όροι της ως άνω Συναλλαγής συνοψίζονται ως ακολούθως: 

 

• Η τιμή πώλησης της Πρέσας ορίζεται στα € 15.667.702. Στο τίμημα θα επιβληθεί ΦΠΑ που ισχύει στη 

Βουλγαρία  

• Ο ΦΠΑ καταβάλλεται το αργότερο τη 10η ημέρα του επόμενου μήνα από την ημερομηνία τιμολόγησης.  

• Η καταβολή του τιμήματος θα γίνει σε δεκαέξι (16) εξαμηνιαίες καταβολές σύμφωνα με το προβλεπόμενο 

πλάνο του άρθρου 3 της εν λόγω σύμβασης μέχρι το Δεκέμβριο του 2029.  

• Οι καταβολές θα επιβαρύνονται πέρα από την τιμή του μηχανήματος και με τους αντίστοιχους τόκους. Το 

ετήσιο επιτόκιο ορίστηκε σε 2% + Euribor 6μηνών. Σημειώνεται ότι στο πλάνο αποπληρωμής έχει οριστεί 

ως μηδενικό το ασφάλιστρο Euribor ενώ σε περίπτωση αύξησης του πλέον του 0%, θα αναπροσαρμοστεί 

το ποσό των τόκων. 

  

 

4. ΑΝΤΙΚΕΙΜΕΝΟ ΤΗΣ ΕΡΓΑΣΙΑΣ ΜΑΣ 

  

Δεδομένου ότι όλες οι μετοχές της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ είναι εισηγμένες προς διαπραγμάτευση στην αγορά του 

Χρηματιστηρίου Αθηνών και η ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και η ΕΤΕΜ είναι συνδεδεμένα μέρη κατά το ΔΛΠ 24 σε 

συνδυασμό με το ΔΛΠ 27, η υπό εξέταση Συναλλαγή που ορίζεται μέσω του Σχεδίου Σύμβασης Πώλησης 

εμπίπτει στις διατάξεις των άρθρων 99-101 του Ν.4548/2018 και ως εκ τούτου απαιτείται, σύμφωνα με το άρθρο 

99 παρ.2 του Ν.4548/2018, η χορήγηση ειδικής αδείας από το Διοικητικό Συμβούλιο της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ για τη 

σύναψη της ως άνω Συναλλαγής με βάση έκθεση γνωμοδότησης ορκωτού ελεγκτή, σύμφωνα με το άρθρο 101 

παρ. 1 του ιδίου νόμου, ο οποίος θα εκφράζει γνώμη αναφορικά με το δίκαιο και εύλογο της Συναλλαγής τόσο 

για την ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ όσο και για τους μετόχους που δεν αποτελούν συνδεδεμένο μέρος, 

συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας.  

 

Έχουμε οριστεί από το Διοικητικό Συμβούλιο της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ σύμφωνα με το άρθρο 101 παρ. 1 του ν. 

4548/2018, προκειμένου να γνωμοδοτήσουμε εάν η υπό εξέταση Συναλλαγή που υλοποιείται μέσω του Σχεδίου 

Σύμβασης Πώλησης, είναι δίκαιη και εύλογη για την ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και τους μετόχους που δεν αποτελούν 

συνδεδεμένο μέρος, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ.  
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4. ΑΝΤΙΚΕΙΜΕΝΟ ΤΗΣ ΕΡΓΑΣΙΑΣ ΜΑΣ (συνέχεια) 

 

Για το σκοπό αυτό, έχουμε προβεί σε εκτίμηση του κόστους με το οποίο επιβαρύνεται η ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και 

των κινδύνων που αναλαμβάνει, καθώς κρίσιμο στοιχείο για το δίκαιο και εύλογο της Συναλλαγής είναι η εξέταση 

του βαθμού στον οποίο το κέρδος της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ από τη Συναλλαγή αυτή είναι δίκαιο και εύλογο. 

 

 

5. ΥΠΟΘΕΣΕΙΣ ΚΑΙ ΠΕΡΙΟΡΙΣΜΟΙ  

 

Η Έκθεση μας έχει συνταχθεί αποκλειστικά και σύμφωνα με το αντικείμενο της εργασίας και τους όρους Ανάθεσης, 

οι οποίες περιλαμβάνουν όρους αποκλεισμού και περιορισμού της ευθύνης μας.  

 

Ως προς τη διενεργηθείσα Ανάθεση σημειώνουμε ότι δεν αποτελεί έλεγχο ή επισκόπηση διενεργηθείσα σύμφωνα 

με γενικά αποδεκτά ελεγκτικά πρότυπα και ως εκ τούτου δεν εκφράζεται καμία γνώμη ελέγχου ούτε παρέχεται 

καμίας μορφής διασφάλιση. Η διενέργεια ειδικών ελέγχων και η αξιολόγηση της συμμόρφωσης των 

ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και ΕΤΕΜ με όρους και διατάξεις λοιπών συμβατικών υποχρεώσεων έναντι τρίτων δεν συνιστά 

μέρος του αντικειμένου της Ανάθεσης μας. Η παροχή αντίστοιχων υπηρεσιών μπορεί να καλυφθεί μόνο με 

ξεχωριστές αναθέσεις και σε καμία περίπτωση δεν αποτελεί αντικείμενο της εργασίας της εν λόγω ανάθεσης. 

 

Οι παραδοχές και οι μεθοδολογίες / διαδικασίες οι οποίες εκτελέστηκαν καθώς και τα αποτελέσματα της εργασίας 

μας τα οποία περιλαμβάνονται στην Έκθεση μας ενδέχεται να μην είναι κατάλληλα σε περίπτωση που η εργασία 

μας διενεργείτο για διαφορετικό εντολέα. 

 

Οι δηλώσεις και οι γνώμες που εκφράζονται στην Έκθεση αυτή βασίζονται στις πληροφορίες και δεδομένα που 

τέθηκαν υπόψη μας μέχρι και την ημερομηνία σύνταξης της Έκθεσης. Κατά τη σύνταξη της Έκθεσης μας δεν 

προχωρήσαμε σε ανεξάρτητη επιβεβαίωση της ακρίβειας των πληροφοριών και δεδομένων που τέθηκαν υπόψη 

μας και δεν έχουμε διενεργήσει έλεγχο σε σχέση με την προτεινόμενη Συναλλαγή. Επομένως, δεν εκφράζουμε 

γνώμη επί της αξιοπιστίας, ακρίβειας ή πληρότητας των πληροφοριών και στοιχείων που τέθηκαν υπόψη μας και 

στα οποία έχουμε βασιστεί.  

 

Οι δηλώσεις και οι γνώμες που εκφράζονται στην Έκθεση αυτή έχουν γίνει καλόπιστα και στη βάση ότι οι 

πληροφορίες και τα στοιχεία που τέθηκαν υπόψη μας από την εταιρία είναι αληθή και ακριβή από κάθε ουσιώδη 

άποψη και δεν είναι αιτιωδώς παραπλανητικά ή ελλιπή.  

 

Η γνώμη που διατυπώνεται στην παρούσα Έκθεση είναι συμβουλευτικής φύσεως για τη λήψη απόφασης του 

Διοικητικού Συμβουλίου ή της Γενικής Συνέλευσης της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ στο πλαίσιο εφαρμογής των διατάξεων 

των άρθρων 99-101 του Ν.4548/2018. Κατανοούμε ότι σύμφωνα με τις διατάξεις του άρθρου 101 του 

Ν.4548/2018, η απόφαση του Διοικητικού Συμβουλίου ή της Γενικής Συνέλευσης της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ αναφορικά 

με την έγκριση της προτεινόμενης Συναλλαγής λαμβάνεται με βάση την παρούσα Έκθεση. Ωστόσο, η αξιολόγηση 

μας σε καμία περίπτωση δεν πρέπει να λαμβάνεται ως δεσμευτική για τη λήψη της απόφασης αυτής.  

 

Συνεπώς, ούτε η RSM Greece, ούτε οι διευθυντές, οι εργαζόμενοι ή συνεργάτες της αποδέχονται οποιαδήποτε 

ευθύνη ή υποχρέωση σε περίπτωση κατά την οποία τέτοιες πληροφορίες είναι ανακριβείς, ελλιπείς, αναξιόπιστες 

ή μη ορθές ή για τυχόν σφάλματα στις αναλύσεις, δηλώσεις και απόψεις που παρέχονται στην παρούσα Έκθεση, 

προερχόμενες έμμεσα ή άμεσα από τέτοιες περιστάσεις ή από οποιεσδήποτε υποθέσεις που αποδειχθούν μη 

αιτιολογημένες και στις οποίες βασίζεται αυτή η Έκθεση.  

 

Κατά την εκτέλεση της εργασίας μας και εκπόνηση της Έκθεσης μας δεν λάβαμε οδηγίες από κανένα άλλο μέρος 

που έχει άμεσο συμφέρον αντίθετο με τα συμφέροντα των ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και ΕΤΕΜ. Επίσης κανένα από τα 

πρόσωπα της παραγράφου 2 του άρθρου 99 του Ν.4548/2018 δεν έχουν συμμετάσχει στην κατάρτιση της 

παρούσας Έκθεσης.  
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5. ΥΠΟΘΕΣΕΙΣ ΚΑΙ ΠΕΡΙΟΡΙΣΜΟΙ (συνέχεια) 

 

Σημειώνουμε ότι για τη διενέργεια της παρούσας Έκθεσης, μας παρασχέθηκαν από τις ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και 

ΕΤΕΜ όλα τα αναγκαία οικονομικά, λειτουργικά και λοιπά στοιχεία που ζητήσαμε.  

 

Τυχόν αποκλίσεις στα σύνολα από το άθροισμα των επιμέρους μεγεθών σε ορισμένους πίνακες οφείλονται σε 

στρογγυλοποιήσεις για σκοπούς απλοποίησης της απεικόνισης. Η στρογγυλοποίηση δεν επηρεάζει σε καμία 

περίπτωση την ακρίβεια των υπολογισμών. 

 

 

6.  ΠΗΓΕΣ ΑΝΤΛΗΣΗΣ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΩΝ  

 

Για την προετοιμασία της Έκθεσης μας, έγινε επισκόπηση και χρήση πληροφοριών και στοιχείων 

συμπεριλαμβανομένων και των παρακάτω: 

 

‒ Σχέδιο Σύμβασης Πώλησης της Πρέσας μεταξύ της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και της ΕΤΕΜ. 

‒ Η από 17.4.2018 δανειακή σύμβαση μεταξύ της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και της Τράπεζας. 

‒ Η από 5.8.2019 τροποποίηση της δανειακής σύμβαση μεταξύ της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και της Τράπεζας. 

‒ Η από 15.2.2019 σύμβαση μεταξύ του Εργολάβου και της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ  

‒ Η δεύτερη τροποποίηση της σύμβασης μεταξύ του Εργολάβου και της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ. 

‒ Η τρίτη τροποποίηση της σύμβασης μεταξύ του Εργολάβου και της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ. 

‒ Κατάλογος των δανείων της ETEM και της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ 

‒ Καρτέλα των δανείων της Τράπεζας προερχόμενη από το πληροφοριακό σύστημα της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ 

‒ Καρτέλα συναλλαγών με τον Εργολάβο προερχόμενη από το πληροφοριακό σύστημα της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ 

‒ Φάκελος τεκμηρίωσης ενδοομιλικών συναλλαγών της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ κατά τη χρήση 2018 και 2019. 

‒ Τιμολόγια του Εργολάβου προς την ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ αναφορικά με την από 15.2.2019 σύμβαση μεταξύ των 

δύο μερών. 

‒ Αντίγραφα κινήσεων τραπεζικών λογαριασμών της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ στα οποία φαίνονται οι καταβολές προς 

την Τράπεζα και τον Εργολάβο. 

‒ Το μακροπρόθεσμο επιχειρηματικό σχέδιο της ΕΤΕΜ που μας προσκομίστηκε από τη Διοίκηση της εταιρίας. 

‒ Οικονομικά και λειτουργικά στοιχεία συγκρίσιμων εταιριών από βάση δεδομένων που χρησιμοποιούνται για 

σκοπούς τεκμηρίωσης ενδοομιλικών συναλλαγών. 

‒ Πρόσθετες πληροφορίες και επεξηγήσεις σχετικά με τις επιμέρους συναλλαγές κατόπιν συζητήσεων με τις 

Διοικήσεις των συνδεδεμένων μερών. 

 
 

7.  ΔΙΑΔΙΚΑΣΙΕΣ / ΜΕΘΟΔΟΛΟΓΙΕΣ ΠΟΥ ΕΚΤΕΛΕΣΑΜΕ 

 

Προκειμένου να αξιολογήσουμε το δίκαιο και εύλογο της προτεινόμενης Συναλλαγής για την ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ 

καθώς και για τους μετόχους που δεν αποτελούν συνδεδεμένο μέρος, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων 

μειοψηφίας, ακολουθήσαμε τις εξής διαδικασίες: 

 

7.1 Υπολογισμός του περιθωρίου κέρδους της συναλλαγής 

 

Εξετάσαμε κατά πόσο το περιθώριο κέρδους της συναλλαγής μεταξύ ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και ΕΤΕΜ είναι δίκαιο και 
εύλογο.  
 
Λάβαμε υπόψη τα υφιστάμενα έξοδα με τα οποία έχει επιβαρυνθεί η ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και προβήκαμε και σε 
εκτίμηση των μελλοντικών εξόδων που αναμένεται να επιβαρυνθεί από την υλοποίηση της Σύμβασης Αγοράς του 
εξοπλισμού, τη δανειακή σύμβαση με την Τράπεζα καθώς και από τη σύμβαση ασφάλισης εξαγωγών  
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7.1 Υπολογισμός του περιθωρίου κέρδους της συναλλαγής (συνέχεια) 
 
Πιο συγκεκριμένα, η ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ επιβαρύνεται με τις ακόλουθες κατηγορίες εξόδων κατά το διάστημα που 
μεσολαβεί από την έναρξη ισχύος της Σύμβασης Αγοράς της Πρέσας μέχρι την τελική εγκατάσταση και αποδοχή 
του μηχανήματος. 
 
Κόστος Μηχανήματος. Το κόστος της Πρέσας ήτοι € 13.666.800 που αντιστοιχεί στο συνολικό τίμημα της 
Σύμβασης Αγοράς της Πρέσας από τον Εργολάβο. 
 
Ασφάλιστρα Εξαγωγών. Τα πραγματικά ασφάλιστρα εξαγωγών ύψους € 1.038.120 που κατέβαλε η 
ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ. Το ποσό αυτό είναι χαμηλότερο από την αρχική πρόβλεψη όπως βεβαιώθηκε από τα λογιστικά 
αρχεία της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και τις σχετικές καταβολές που έγιναν. 
 
Νομικά έξοδα. Σχετικά νομικά έξοδα για κατάρτιση συμβάσεων ύψους €17.000. 
 
Ταχυδρομικά και λοιπά έξοδα. Τα έξοδα αυτά υπολογίζονται στο ποσό των €7.425 και σχετίζονται με τις 
εκταμιεύσεις των ποσών από την Τράπεζα. 
 
Προμήθεια Τράπεζας. Τα έξοδα αφορούν προμήθεια 0,30% σε ετήσια βάση στα μη αναληφθέντα ποσά δανείου 
που υπολογίζονται στο ποσό των €37.578. 
 
Διαχειριστικά έξοδα Τράπεζας. Τα διαχειριστικά έξοδα της Τράπεζας ύψους 0,50% της αξίας του δανείου 
υπολογίζονται σε €63.300. 
 
Τόκος δανείου. Ο τόκος δανείου βάσει επιτοκίου 0,95% υπολογίζεται σε €139.864 
 
Παρακρατούμενος φόρος. Παρακρατούμενος φόρος ύψους 10% επί δανείων με τράπεζα εξωτερικού 
υπολογίζεται σε €13.986. 
 
Εισφορά ν.128/1975. Η εισφορά του ν.128/1975 αναφορικά με τη δανειακή σύμβαση υπολογίζεται σε € 89.091. 
 
Βάσει των παραπάνω τα συνολικά έξοδα με τα οποία επιβαρύνεται η ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ κατά το διάστημα από την 
υπογραφή της Σύμβασης Αγοράς έως την τελική εγκατάσταση και αποδοχή παράδοσης και τα οποία 
κεφαλαιοποιούνται, υπολογίζονται σε €15.073.164  
 
Σύμφωνα με το Σχέδιο Σύμβασης Πώλησης, η τιμή πώλησης της Πρέσας έχει οριστεί στο ποσό των € 15.667.702, 
η αποπληρωμή να γίνει σε 16 εξαμηνιαίες δόσεις που επιβαρύνονται με επιτόκιο 2%+Euribor 6μηνών.  
 
Το κέρδος για την ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ από τη συναλλαγή αυτή, υπολογίζεται ως η διαφορά μεταξύ της τιμής 
πώλησης της Πρέσας και των συνολικών εξόδων που επιβαρύνθηκε η ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και τα οποία 
κεφαλαιοποιήθηκαν, ήτοι ποσό € 594.538. 
 
Ως εκ τούτου, το περιθώριο κέρδους της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ ως προς την τιμή πώλησης της Πρέσας στην ΕΤΕΜ, 

υπολογίζεται σε 3,79%. 

 

7.2 Μέθοδος αξιολόγησης του περιθωρίου κέρδους της συναλλαγής 

 

Ως βάση για την αξιολόγηση της υπό εξέταση συναλλαγής χρησιμοποιήθηκε η μεθοδολογία που ακολουθείται για 
την τεκμηρίωση ενδοομιλικής τιμολόγησης με σκοπό να εξεταστεί αν οι βασικοί όροι της σύμβασης διαφέρουν 
από εκείνους που θα είχαν εφαρμοστεί στην ελεύθερη αγορά.  
 
Ως εκ τούτου προβήκαμε στις απαιτούμενες αναλύσεις και τη μεθοδολογία που ορίζονται τόσο από την ελληνική 
νομοθεσία όσο κι από το κανονιστικό πλαίσιο του Οργανισμού για την Οικονομική Συνεργασία και Ανάπτυξη 
(ΟΟΣΑ) και συγκεκριμένα τις «Κατευθυντήριες Οδηγίες σχετικά με την τεκμηρίωση των ενδοομιλικών συναλλαγών 
για τις πολυεθνικές επιχειρήσεις και τις εθνικές φορολογικές αρχές» (2010) που έχει αυτός εκδώσει, προκειμένου 
να αποδειχθεί ότι οι τιμές των υπό εξέταση ενδοομιλικών συναλλαγών τελούν σε αντιστοιχία με τιμές που  
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7.2 Μέθοδος αξιολόγησης του περιθωρίου κέρδους της συναλλαγής (συνέχεια) 
 
εφαρμόζονται επί ομοειδών συναλλαγών μεταξύ ανεξάρτητων μερών και άρα τηρούν την αρχή των ίσων 
αποστάσεων (arm’s length principle). 
 
Ο χαρακτήρας ίσων αποστάσεων μιας ελεγχόμενης συναλλαγής μπορεί να προσδιοριστεί εφαρμόζοντας μια από 
τις γενικώς αποδεκτές μεθόδους ενδοομιλικής τιμολόγησης. Οι μέθοδοι αυτές μπορεί να είναι είτε οι 
“Παραδοσιακές Μέθοδοι”:  
 
‒ Μέθοδος της Συγκρίσιμης Μη Ελεγχόμενης Τιμής,  
‒ Μέθοδος της Τιμής Μεταπώλησης  και  
‒ Μέθοδος του Κόστους Συν Κέρδους  

  είτε οι “Συναλλακτικές Μέθοδοι”: 
‒ Μέθοδος του Επιμερισμού των Κερδών και  
‒ Μέθοδος του Καθαρού Κέρδους Συναλλαγής.  

 
Πρέπει να αναφερθεί ότι οι μέθοδοι ενδοομιλικής τιμολόγησης που περιγράφονται στις Κατευθυντήριες Γραμμές 
του ΟΟΣΑ αποτελούν αναλυτικά εργαλεία σχεδιασμένα για να ελεγχθεί εάν έχει εφαρμοστεί η αρχή των ίσων 
αποστάσεων κατά την τιμολόγηση των συναλλαγών μεταξύ των ελεγχόμενων μερών.  
 
Καμία μέθοδος δεν είναι σωστή ή λάθος για δεδομένο σύνολο περιπτώσεων και συνθηκών. Αντίθετα, η επιλογή 
της καταλληλότερης μεθόδου που θα χρησιμοποιηθεί για να ελεγχθεί η αρχή των ίσων αποστάσεων σε μια 
ελεγχόμενη συναλλαγή, βασίζεται στον προσδιορισμό της μεθόδου, η οποία παρέχει την πιο αξιόπιστη μέτρηση 
ή την καλύτερη εκτίμηση του αποτελεσμάτων ίσων αποστάσεων για τα συγκεκριμένα γεγονότα και τις συνθήκες 
της υπό εξέταση συναλλαγής. Για τον προσδιορισμό της αξιοπιστίας μιας μεθόδου, οι δυο πιο σημαντικοί 
παράγοντες που πρέπει να ληφθούν υπόψη είναι: α) ο βαθμός της συγκρισιμότητας μεταξύ των ελεγχόμενων και 
μη ελεγχόμενων συναλλαγών και β) η πληρότητα και ακρίβεια των διαθέσιμων στοιχείων. 
 
Οι παραδοσιακές μέθοδοι αποτελούν τον πιο άμεσο τρόπο για να εξεταστεί ο χαρακτήρας ίσων αποστάσεων μιας 
ενδοομιλικής συναλλαγής. Υπάρχουν, ωστόσο, σύνθετες περιπτώσεις όπου αυτές οι μέθοδοι δε μπορούν να 
εφαρμοστούν επειδή τα διαθέσιμα στοιχεία για τις συγκρίσιμες εταιρίες δεν είναι επαρκή ή δεν είναι αναξιόπιστα. 
Στις περιπτώσεις αυτές, μπορούν να χρησιμοποιηθούν οι συναλλακτικές  μέθοδοι οι οποίες προορίζονται για 
χρήση μόνο όταν οι παραδοσιακές συναλλακτικές μέθοδοι δεν είναι πρακτικές ή και αξιόπιστες. 
 
Μεταξύ των διαθέσιμων μεθόδων τεκμηρίωσης κρίναμε ότι η Μέθοδος του Καθαρού Κέρδους Συναλλαγής (ΚΚΣ) 
με τη χρήση εξωτερικών συγκρίσιμων στοιχείων είναι η καταλληλότερη για την εν λόγω συναλλαγή . 
 
Η μέθοδος ΚΚΣ προσδιορίζει το αποτέλεσμα ίσων αποστάσεων για ελεγχόμενες συναλλαγές με βάση την 
κερδοφορία που επιτυγχάνεται από μη-ελεγχόμενα μέρη τα οποία πραγματοποιούν παρόμοιες δραστηριότητες 
σε παρόμοιες συνθήκες. Το μέτρο του αποτελέσματος ίσων αποστάσεων υπό αυτή μέθοδο είναι το ποσό του 
λειτουργικού κέρδους το οποίο θα επιτύγχανε το ένα από τα μέρη της ελεγχόμενης συναλλαγής, δηλαδή το 
εξεταζόμενο μέρος, σε σχέση με μια κατάλληλη βάση, π.χ. τον κύκλο εργασιών ή τα κόστη. Το επίπεδο της 
κερδοφορίας πρέπει να είναι ίσο με αυτό ενός συγκρίσιμου μη-ελεγχόμενου μέρους. Αυτό προσδιορίζεται με 
διάφορους δείκτες κερδοφορίας (ΔΕΚ) οι οποίοι μπορεί να είναι κατάλληλοι. Η συγκρισιμότητα υπό την ΚΚΣ 
εξαρτάται κυρίως από τις λειτουργίες που επιτελούνται και τους κινδύνους που αναλαμβάνονται από το 
εξεταζόμενο μέρος και τα συγκρίσιμα μη-ελεγχόμενα μέρη. Ωστόσο, επειδή οι λειτουργικές διαφορές συχνά 
αντανακλώνται στα λειτουργικά έξοδα, και αυτά λαμβάνονται υπόψη από την ΚΚΣ, όπου ο βαθμός της 
λειτουργικής συγκρισιμότητας είναι λιγότερο σημαντικός για την αξιοπιστία της ΚΚΣ από ότι είναι για μεθόδους 
όπως η ΤΜΜ ή η ΚΣΚ.  
 
Ομοίως, η συνέπεια στη λογιστική απεικόνιση μεταξύ του εξεταζόμενου μέρους και των συγκρίσιμων εταιριών 

είναι ένας παράγοντας που πρέπει να ληφθεί υπόψη κατά τη χρήση της ΚΚΣ. Ταυτόχρονα, διαφορές σε 

παράγοντες όπως η δομή του κόστους και η ικανότητα της διοίκησης μπορεί να έχουν επίδραση στην αξιοπιστία 

της ΚΚΣ. Τέλος, η ΚΚΣ γενικά εφαρμόζεται μόνο όταν ένα από τα μέρη των ελεγχόμενων συναλλαγών δεν 

επιτελούν σύνθετες λειτουργίες και δεν κατέχουν μεγάλης αξίας μοναδικά περιουσιακά στοιχεία, διότι σε αυτές τις 

περιπτώσεις είναι συχνά δύσκολο ή αδύνατο να βρεθούν μη-συγκρίσιμα μέρη επαρκώς συγκρίσιμα με το 

εξεταζόμενο μέρος. 
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7.3 Εφαρμογή της μεθόδου αξιολόγησης του περιθωρίου κέρδους της συναλλαγής 

 

Η διαδικασία αναζήτησης για τον εντοπισμό συγκρίσιμων εταιριών εντός της περιοχής της Ευρωπαϊκής Ένωσης 
οι οποίες επιτελούν δραστηριότητα συγκρίσιμη με αυτή που επιτελεί η ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ στο πλαίσιο της υπό 
εξέταση ενδοομιλικής συναλλαγής, περιγράφεται παρακάτω. Αρχικά, εφαρμόσθηκαν τα ακόλουθα κριτήρια 
επιλογής στη βάση δεδομένων TP Catalyst Pro της Bureau van Dijk (έκδοση 144 - Μάρτιος 2022) για να 
προκύψουν συγκρίσιμες εταιρίες. Τα κριτήρια που χρησιμοποιήθηκαν είναι τα ακόλουθα: 
 
Γεωγραφική θέση. Ορίστηκε ένα πανευρωπαϊκό εύρος για τον προσδιορισμό του συνόλου των συγκρίσιμων 
εταιριών (διευρυμένη Ευρωπαϊκή Ένωση των 27, η οποία περιλαμβάνει τη Νορβηγία, την Ελβετία και το Ηνωμένο 
Βασίλειο).  
 
Ενεργές επιχειρηματικές δραστηριότητες. Επελέγησαν οι εταιρίες που δεν τελούν υπό εκκαθάριση. 
 
Διαθεσιμότητα οικονομικών στοιχείων. Αποκλείστηκαν εταιρίες που δεν διαθέτουν πρόσφατα 
δημοσιοποιημένα οικονομικά στοιχεία για τα έτη 2018, 2019 και 2020. 
 
Διαθεσιμότητα λειτουργικού αποτελέσματος. Αποκλείστηκαν εταιρίες που δεν διαθέτουν στοιχεία του 
λειτουργικού τους αποτελέσματος (EBIT) για όλες τις προαναφερθείσες χρήσεις. 
 
Μη ενοποιημένες οικονομικές καταστάσεις. Διασφάλιση ότι οι επιλεγείσες εταιρίες δεν έχουν  ενοποιημένες 
οικονομικές καταστάσεις.   
 
Κριτήριο ανεξαρτησίας Ι. Να μην ανήκουν σε μητρική εταιρία. 
 
Κριτήριο ανεξαρτησίας ΙΙ. Οι μέτοχοι να μη συμμετέχουν σε συγκεκριμένους τύπους οντοτήτων με ποσοστό 
άνω του 33%. 
 
Κριτήριο ανεξαρτησίας ΙΙΙ. Να μην συμμετέχουν σε άλλες εταιρίες με ποσοστό μεγαλύτερο του 33%. 
 
Έτος ίδρυσης. Μέχρι και το 2012. 
 
Οικονομική Συγκρισιμότητα Ι. Έλεγχος λειτουργικών εσόδων να μην είναι κατώτερο του € 1 εκατ. 
 
Οικονομική Συγκρισιμότητα ΙΙ. Έλεγχος αριθμού εργαζομένων να μην είναι μικρότερος του 10. 
 
Επιχειρηματική δραστηριότητα. Επελέγησαν οι εταιρίες που έχουν ως κύρια δραστηριότητα την 4662 Χονδρικό 
εμπόριο εργαλειομηχανών. 
 
Επιλογή εταιριών που διαθέτουν ιστοσελίδα στο διαδίκτυο 
 
Για τον περαιτέρω περιορισμό των αρχικών αποτελεσμάτων της αναζήτησης, προστέθηκαν κριτήρια επιλογής τα 
οποία δεν μπορούσαν να εφαρμοστούν στη βάση δεδομένων. Για το λόγο αυτό, επιλεγμένες οικονομικές 
πληροφορίες για όλες τις εταιρίες του αρχικού δείγματος αξιολογήθηκαν περαιτέρω αξιολογώντας στοιχεία όπως 
η επάρκεια δεδομένων, αποκλεισμός εταιριών με αρνητικά περιθώρια λειτουργικού κέρδους και χαμηλή (<5%) 
συμμετοχή άυλων περιουσιακών στοιχείων προς το σύνολο ενεργητικού. 
 
Εν συνεχεία διενεργήθηκε περαιτέρω έλεγχος της συγκρισιμότητας των εναπομεινασών εταιριών μέσω της 
επισκόπησης των ιστοσελίδων τους στο διαδίκτυο και των πληροφοριών που περιλαμβάνονται στη βάση 
δεδομένων κρίνοντας από την διαθεσιμότητα ιστοσελίδας, αξιολόγηση της ανεξαρτησίας τους και της 
δραστηριότητας τους. 
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7.3 Εφαρμογή της μεθόδου αξιολόγησης του περιθωρίου κέρδους της συναλλαγής (συνέχεια) 

 

Μετά και την εφαρμογή όλων των παραπάνω κριτηρίων, απέμειναν στο τελικό δείγμα 7 συγκρίσιμες εταιρίες, οι 

οποίες παρουσιάζονται στον παρακάτω πίνακα: 

 

# Επωνυμία Χώρα 
Σταθμισμένο Μ.Ο. Λ.Π.Κ. 

2018-2020 

1 ALBRICCI S.R.L. Ιταλία 2,64% 

2 FORMETAL, S.R.O. Τσεχική Δημοκρατία 7,56% 

3 ITALMATIC SOCIEDAD ANONIMA Ισπανία 9,33% 

4 MAFERMAQ - MAQUINAS FERRAMENTAS, LDA Πορτογαλία 6,74% 

5 SERVICE SALDATURA EMILIA ROMAGNA SRL Ιταλία 0,67% 

6 SILVA & COIMBRA, LDA Πορτογαλία 12,08% 

7 
TOTUS PROIZVODNO IN TRGOVSKO 
PODJETJE, D.O.O. 

Σλοβενία 1,71% 

 

Από το εν λόγω δείγμα προέκυψε το κάτωθι ενδοτεταρτημοριακό εύρος Λειτουργικού Περιθωρίου Κέρδους για 

την τριετία 2018 - 2020: 

 

Πίνακας ενδοτεταρτημοριακού εύρους ΛΠΚ (%) 

Κατώτερη Τιμή 0,67% 

Κατώτερο Τεταρτημόριο (25%) 1,71% 

Διάμεσος (50%) 6,74% 

Ανώτερο Τεταρτημόριο (75%) 9,33% 

Ανώτερη Τιμή 12,08% 

Αριθμός παρατηρήσεων 7 

 

Η ανάλυση δείχνει ότι το Λειτουργικό Περιθώριο Κέρδους των ανεξάρτητων συγκρίσιμων εταιριών που είναι 

σύμφωνο με την αρχή των ίσων αποστάσεων, κυμαίνεται μεταξύ 1,71% και 9,33% με διάμεσο στο 6,74% και 

ως εκ τούτου το περιθώριο κέρδους της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ ύψους 3,79% είναι εντός του εύρους συναλλαγών. 

 

 

8.  Η ΓΝΩΜΗ ΜΑΣ ΕΠΙ ΤΟΥ ΔΙΚΑΙΟΥ ΚΑΙ ΕΥΛΟΓΟΥ ΤΗΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΗΣ 

 

Αντικείμενο της εργασίας μας αποτέλεσε η έκφραση γνώμης επί του δίκαιου και εύλογου της Συναλλαγής για την 

ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ καθώς και τους μετόχους που δεν αποτελούν συνδεδεμένο μέρος, συμπεριλαμβανομένων των 

μετόχων μειοψηφίας. 

 

Προκειμένου να αξιολογήσουμε το δίκαιο και εύλογο της προτεινόμενης Συναλλαγής εξετάσαμε τους βασικούς 

οικονομικούς όρους της Συναλλαγής καθώς και το προκύπτον περιθώριο κέρδους της Συναλλαγής για την 

ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ.  

 

Βασιζόμενοι στα έγραφα και στοιχεία που εξετάσαμε και στη χρηματοοικονομική ανάλυση που 

πραγματοποιήσαμε και η οποία περιγράφεται ανωτέρω, πιστεύουμε ότι: 

 

(α) οι διαδικασίες και μεθοδολογίες οι οποίες χρησιμοποιήθηκαν για την αξιολόγηση του δίκαιου και εύλογου της 

Συναλλαγής είναι κατάλληλες και  
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8.  Η ΓΝΩΜΗ ΜΑΣ ΕΠΙ ΤΟΥ ΔΙΚΑΙΟΥ ΚΑΙ ΕΥΛΟΓΟΥ ΤΗΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΗΣ (συνέχεια) 

 

(β) η υπό εξέταση Συναλλαγή είναι εύλογη και δίκαιη για την ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ και τους μετόχους που δεν 

αποτελούν συνδεδεμένο μέρος, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ, 

δεδομένου ότι το Λειτουργικό Περιθώριο Κέρδους της ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ στο πλαίσιο της Συναλλαγής, ύψους 

3,79%, εμπίπτει εντός του εύρους του Λειτουργικού Περιθωρίου Κέρδους των ανεξάρτητων συγκρίσιμων εταιριών 

που λήφθηκαν υπόψη, το οποίο είναι σύμφωνο με την αρχή των ίσων αποστάσεων και υπολογίσθηκε μεταξύ 

1,71% και 9,33%.. 

 

Επιπλέον, βεβαιώνουμε ότι δεν παρουσιάστηκαν δυσχέρειες ή δυσκολίες κατά την εκτέλεση της εργασίας μας.  

 

 

 

Με εκτίμηση, 

 

Ο Oρκωτός Ελεγκτής Λογιστής 

 

 

 

Ιωάννης Τέντες 

 

Α.Μ. ΣΟΕΛ 17061 
Για την RSM Greece ΑΕ (Α.Μ. 104) 

Ανεξάρτητο μέλος του δικτύου της RSM 
Πατρόκλου 1 & Παραδείσου,  

151 25 Μαρούσι 

 

 



 
 

 
 
 
 

 


