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                                                                          Α Ν Α Κ Ο Ι Ν Ω Σ Η 

 

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

του Γ.Ε.ΜΗ. στοιχείων της ανώνυμης εταιρείας με την επωνυμία «Προντέα Ανώνυμη Εταιρεία 

Επενδύσεων σε Ακίνητη Περιουσία».         

    

 

   Την 17.06.2024 καταχωρίσθηκε στο Γενικό Εμπορικό Μητρώο (Γ.Ε.ΜΗ.) µε Κωδικό Αριθµό 

Καταχώρισης 4229395, η από 10.06.2024 ανακοίνωση του Διοικητικού Συμβουλίου  της ανώνυμης 

εταιρείας με την επωνυμία «Προντέα Ανώνυμη Εταιρεία Επενδύσεων σε Ακίνητη Περιουσία» 

και το διακριτικό τίτλο «Prodea Investments» και αριθμό Γ.Ε.ΜΗ.003546201000, συντάχθηκε δυνάμει 

της από 10.06.2024 απόφασης του Δ.Σ. της εταιρείας σύμφωνα με την όποια ενέκρινε την παροχή 

ειδικής άδειας για την σύναψη συναλλαγών με συνδεδεμένα μέρη με τις διατάξεις των άρθρων 99-

101του Ν.4548/2018, το περιεχόμενο της οποίας έχει ως ακολούθως: 

 

«Το Διοικητικό Συμβούλιο της εταιρείας με την επωνυμία «ΠΡΟΝΤΕΑ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ ΣΕ ΑΚΙΝΗΤΗ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑ» και το διακριτικό τίτλο «Prodea Investments» (εφεξής η 

«Εταιρεία» ή η «Prodea»), σε συμμόρφωση προς το άρθρα 100-101 του ν.4548/2018 ανακοινώνει την κατ’ 

άρθρο 99 παρ.1 του Ν.4548/2018 παροχή άδειας από το Διοικητικό Συμβούλιο της Εταιρείας, με την από 

10.06.2024  απόφασή του, αναφορικά με τη σύναψη σύμβασης αγοράς μετοχών υπό αίρεση («Σύμβαση 

Αγοράς Μετοχών υπό Αίρεση» ή «Conditional SPA») που πρόκειται να υπογραφεί μεταξύ της Prodea και 

της Κυπριακής εταιρείας «Flowpulse Limited» («Flowpulse»), με βάση την οποία η Prodea θα αγοράσει - 

υπό την αίρεση που περιγράφεται κατωτέρω και στο πλαίσιο ιδιωτικού takeover bid/ διαδικασίας 

υποχρεωτικής πρότασης εξαγοράς μετοχών, ως αυτή προβλέπεται στο καταστατικό της MHV- από την 
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Flowpulse, τις μετοχές που κατέχει η τελευταία στην επίσης Κυπριακή εταιρεία «MHV Mediterranean 

Hospitality Ventures PLC» («MHV») και οι οποίες αντιστοιχούν ως έγγιστα στο 20% του μετοχικού 

κεφαλαίου της MHV. Οι μετοχές της MHV έχουν εισαχθεί στη Νεοαναπτυσσόμενων Εταιρειών Αγορά 

του Χρηματιστηρίου της Κύπρου (Emerging Companies Market of the Cyprus Stock Exchange).  

Η Flowpulse είναι συνδεδεμένο μέρος της Prodea κατά την έννοια της παρ. 2 του άρθρου 99 του Ν. 

4548/2018, οπότε απαιτείται η σύνταξη έκθεσης του άρθρου 101 παρ. 1 του Ν. 4548/2018, όπως ισχύει.   

Οι κυριότεροι όροι του Conditional SPA είναι συνοπτικά οι εξής: 

1. Η πώληση των μετοχών («Ολοκλήρωση της Συναλλαγής») θα συντελεστεί μέχρι την Απώτατη 

Ημερομηνία Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής («Long Stop Date») που είναι η 31η Μαΐου 2025, υπό την 

αίρεση ότι θα αρθούν οι περιορισμοί εκ του υφιστάμενου κανονιστικού πλαισίου ή θα συντελεστούν 

γεγονότα που θα καθιστούν τη συναλλαγή εφικτή («Αίρεση»). Ειδικότερα, η Ολοκλήρωση της 

Συναλλαγής  θα συντελεστεί κατά την 5η εργάσιμη ημέρα από την πλήρωση της Αίρεσης ως ανωτέρω. 

Εάν η Αίρεση δεν πληρωθεί κατά τρόπο (ευλόγως) ικανοποιητικό για την Prodea ή παρέλθει η Απώτατη 

Ημερομηνία Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής χωρίς να πληρωθεί η Αίρεση, το Conditional SPA θα λήξει 

αζημίως για τα μέρη. Τα μέρη μπορούν να παρατείνουν με έγγραφη συμφωνία την Απώτατη Ημερομηνία 

Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής, στην περίπτωση δε αυτή θα γίνει νέα εκτίμηση της αξίας των μετοχών και 

το τίμημα θα αναπροσαρμοστεί εάν είναι εκτός των επιτρεπόμενων ορίων απόκλισης που προβλέπονται 

από τη νομοθεσία περί ΑΕΕΑΠ, ούτως ώστε να εμπίπτει εντός των ορίων αυτών. 

2 .Η Flowpulse έχει την πλήρη κυριότητα των υπό πώληση μετοχών και τις πωλεί ελεύθερες βαρών μαζί 

με όλα τα δικαιώματα που απορρέουν από αυτές, το κεφάλαιο δε που αντιστοιχεί στις μετοχές έχει πλήρως 

καταβληθεί. 

3.Το συνολικό τίμημα για τις μετοχές («Τίμημα») συμπεριλαμβάνει δύο επιμέρους ποσά, και ειδικότερα α) 

το ποσό που αναλογεί σε ποσοστό 92,7% του Τιμήματος και θα καταβληθεί εν μέρει κατά την 

Ολοκλήρωση της Συναλλαγής και εν μέρει με Αναβαλλόμενες Καταβολές Τιμήματος («Deferred 

Consideration Payments») και β) το εναπομείναν ποσοστό του Τιμήματος που θα καταβληθεί εφόσον 

πληρωθεί η αίρεση της απόκτησης 13 γεωτεμαχίων από την MHV Bluekey One Single Member S.A. 

(θυγατρική της MHV), μετά της έκδοσης αντίστοιχων οικοδομικών αδειών για καθένα από τα ανωτέρω 

γεωτεμάχια, πλην αυτού με αριθμό 10 («Αίρεση Απόκτησης της Άδειας του Ξενοδοχείου Πόρτο Πάρος»). 

Σημειώνεται ότι τόσο το Τίμημα, καθώς και τα δύο επιμέρους ποσά που το απαρτίζουν είναι αναλογικά με 

τα αντίστοιχα ποσά που κατέβαλε η Prodea στην Ascetico για την απόκτηση του 55% της MHV. Πιο 

συγκεκριμένα, το ποσό που αναλογεί σε ποσοστό 92,7% του Τιμήματος θα καταβληθεί ως ακολούθως: 

α)  Το 57% του Τιμήματος κατά την Ολοκλήρωση της Συναλλαγής. β) Το 35,7% ως Αναβαλλόμενες 

Καταβολές Τιμήματος («Deferred Consideration Payments»), σε τρεις μη ισόποσες δόσεις:  

i)  Η πρώτη δόση εντός έξι (6) μηνών από την Ολοκλήρωση της Συναλλαγής. 

ii)  Η δεύτερη δόση εντός δώδεκα (12) μηνών από την Ολοκλήρωση της Συναλλαγής, με δυνατότητα 

παράτασης για άλλους δώδεκα (12) μήνες με τόκο που θα ισούται με Euribor 6 μηνών + 3% ετησίως 

(«Συμβατικός Τόκος»). 

iii)  Η τρίτη δόση εντός δεκαοκτώ (18) μηνών από την Ολοκλήρωση της Συναλλαγής, με δυνατότητα 

παράτασης για άλλους δώδεκα (12) μήνες με τον Συμβατικό Τόκο.  
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4.Το Τίμημα θα αναπροσαρμοστεί αντίστοιχα εάν μεταξύ της υπογραφής του Conditional SPA και της 

Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής η Flowpulse εισφέρει κεφάλαιο στην MHV ή η MHV καταβάλει 

μερίσματα ή διανείμει ποσά που αντιστοιχούν στις υπό πώληση μετοχές, επί τη βάσει ευρώ προς ευρώ 

(«on a euro for euro basis»). 

Το Conditional SPA διέπεται από το δίκαιο της Αγγλίας και της Ουαλίας και αρμόδια δικαστήρια για την 

επίλυση των διαφορών θα είναι τα δικαστήρια της Αγγλίας και της Ουαλίας.  

Η ανωτέρω από 10.06.2024  απόφαση του Διοικητικού Συμβουλίου ελήφθη με βάση την από 07.06.2024 

Έκθεση Αξιολόγησης (fairness opinion) της ελεγκτικής ανώνυμης εταιρείας με την επωνυμία «KPMG 

Ελεγκτική Α.Ε., η οποία επισυνάπτεται στην παρούσα ανακοίνωση, αποτελώντας αναπόσπαστο μέρος της, 

σύμφωνα με το άρθρο 101 παρ.1,2 και  3 εδ’ γ του Ν.4548/2018 και η οποία περιέχει την πλήρη ανάλυση 

και μεθοδολογία της αξιολόγησης της ως άνω συναλλαγής, και πρέπει να διαβάζεται μαζί με αυτή. 

Η ανάλυση των όρων του Conditional SPA πραγματοποιήθηκε με σκοπό να αξιολογηθεί κατά πόσον οι 

όροι αυτοί είναι δίκαιοι και εύλογοι για την Prodea και τους μετόχους της που δεν είναι συνδεδεμένα μέρη, 

συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας.   

Στην εν λόγω έκθεση της η  «KPMG Ελεγκτική Α.Ε» αναφέρει το σκοπό και τους περιορισμούς του έργου 

που εκτέλεσε (σελ. 4-5), τις πηγές πληροφόρησής της  και το νομικό πλαίσιο (σελ. 8-10 ), παρουσιάζει 

τους βασικούς όρους της Σύμβασης Αγοράς Μετοχών υπό Αίρεση (Conditional Spa)   και την αξιολόγησή 

τους  (σελ. 11-19) και καταλήγει στην ακόλουθη Γνώμη (σελ. 20 ) :  «Λαμβάνοντας υπόψη α) την ως άνω 

ανάλυσή μας, όπως παρουσιάστηκε στις προηγούμενες ενότητες, β) τις διευκρινήσεις που λάβαμε από τη 

Διοίκηση της Prodea, γ) τους περιορισμούς της εργασίας μας, όπως αυτοί παρατίθενται αναλυτικά στην 

παρούσα Έκθεση, και σύμφωνα με την επαγγελματική μας κρίση, θεωρούμε ότι οι όροι του από 5-6- 2024 

τελικού σχεδίου του Conditional SPA που πρόκειται να υπογραφεί μεταξύ της Prodea και της Flowpulse, 

με βάση το οποίο η Prodea θα αγοράσει,  υπό την αίρεση ότι θα αρθούν οι ισχύοντες κανονιστικοί 

περιορισμοί και η εν λόγω συναλλαγή θα καταστεί επιτρεπτή,  από την Flowpulse τις μετοχές που κατέχει 

η τελευταία στην MHV και οι οποίες αντιστοιχούν ως έγγιστα στο 20% του μετοχικού κεφαλαίου της 

MHV, είναι δίκαιοι και εύλογοι για την Prodea και τους μετόχους της που δεν είναι συνδεδεμένα μέρη, 

συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας, βάσει των διατάξεων του άρθρου 101 παρ. 1 του Ν. 

4548/2018, όπως ισχύει.» 

Σημειώνεται ότι δυνάμει του άρθρου 100 παρ.1 του Ν.4548/2018 η άδεια του Δ.Σ. της Εταιρείας για τη 

σύναψη της παραπάνω σύμβασης ισχύει για έξι (6) μήνες (άρθρο 100 παρ.1 ν.4548/2018)». 

 

Η Έκθεση Αξιολόγησης επισυνάπτεται στην παρούσα ανακοίνωση και αποτελεί αναπόσπαστο μέρος 

της, σύμφωνα με το άρθρο 101 παρ.1 και παρ. 3 εδ. γ’  του Ν.4548/2018. 

                                                                          

            

                                                                           Ο Προϊστάμενος της Διεύθυνσης 

                                                                           

                                                                                Δημοσθένης Γεωργόπουλος 
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1 Συνοπτική Περίληψη 
Με την Επιστολή Ανάθεσης η «Προντέα Ανώνυμη Εταιρεία Επενδύσεων σε Ακίνητη 
Περιουσία» («Prodea») μάς ζήτησε να συντάξουμε έκθεση του άρθρου 101 παρ.1 
του Ν. 4548/2018 («Έκθεση» ή «Έκθεση Αξιολόγησης») αναφορικά με το από 
5 Ιουνίου 2024 τελικό σχέδιο της σύμβασης αγοράς μετοχών υπό αίρεση («Σύμβαση 
Αγοράς Μετοχών υπό Αίρεση» ή «Conditional SPA») που πρόκειται να υπογραφεί 
μεταξύ της Prodea και της Κυπριακής εταιρείας «Flowpulse Limited» («Flowpulse»), με 
βάση την οποία η Prodea θα αγοράσει - υπό την αίρεση που περιγράφεται κατωτέρω 
και στο πλαίσιο ιδιωτικού takeover bid/ διαδικασίας υποχρεωτικής πρότασης εξαγοράς 
μετοχών, ως αυτή προβλέπεται στο Καταστατικό της MHV -  από την Flowpulse τις 
μετοχές που κατέχει η τελευταία στην επίσης Κυπριακή εταιρεία «MHV Mediterranean 
Hospitality Ventures PLC» («MHV») και οι οποίες αντιστοιχούν ως έγγιστα στο 20% 
του μετοχικού κεφαλαίου της MHV. Η Prodea κατέχει ήδη σήμερα το 80% των μετοχών 
της MHV μετά την πρόσφατη απόκτηση του 55% των μετοχών της MHV από την 
Ascetico Limited («Ascetico»), η οποία είναι τρίτο (ανεξάρτητο) μέρος σε σχέση με την 
Prodea.  

Οι μετοχές της MHV έχουν εισαχθεί στη Νεοαναπτυσσόμενων Εταιρειών Αγορά του 
Χρηματιστηρίου της Κύπρου (Emerging Companies Market of the Cyprus Stock 
Exchange).  

Όπως έχει επιβεβαιώσει η Διοίκηση της Prodea, η Flowpulse είναι συνδεδεμένο μέρος 
της Prodea κατά την έννοια της παρ. 2 του άρθρου 99 του Ν. 4548/2018, οπότε 
απαιτείται η σύνταξη έκθεσης του άρθρου 101 παρ. 1 του Ν. 4548/2018, όπως ισχύει.   

Οι κυριότεροι όροι του Conditional SPA είναι συνοπτικά οι εξής: 

1. Η πώληση των μετοχών («Ολοκλήρωση της Συναλλαγής») θα συντελεστεί μέχρι 
την Απώτατη Ημερομηνία Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής («Long Stop Date») 
που είναι η 31η Μαΐου 2025, υπό την αίρεση ότι θα αρθούν οι περιορισμοί εκ του 
υφιστάμενου κανονιστικού πλαισίου ή θα συντελεστούν γεγονότα που θα 
καθιστούν τη συναλλαγή εφικτή («Αίρεση»). Ειδικότερα, η Ολοκλήρωση της 
Συναλλαγής θα συντελεστεί κατά την 5η εργάσιμη ημέρα από την πλήρωση της 
Αίρεσης ως ανωτέρω. Εάν η Αίρεση δεν πληρωθεί κατά τρόπο (ευλόγως) 
ικανοποιητικό για την Prodea ή παρέλθει η Απώτατη Ημερομηνία Ολοκλήρωσης 
της Συναλλαγής χωρίς να πληρωθεί η Αίρεση, το Conditional SPA θα λήξει 
αζημίως για τα μέρη. Τα μέρη μπορούν να παρατείνουν με έγγραφη συμφωνία 
την Απώτατη Ημερομηνία Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής, στην περίπτωση δε 
αυτή θα γίνει νέα εκτίμηση της αξίας των μετοχών και το τίμημα θα 
αναπροσαρμοστεί εάν είναι εκτός των επιτρεπόμενων ορίων απόκλισης που 
προβλέπονται από τη νομοθεσία περί ΑΕΕΑΠ, ούτως ώστε να εμπίπτει εντός 
των ορίων αυτών. 

2. Η Flowpulse έχει την πλήρη κυριότητα των υπό πώληση μετοχών και τις πωλεί 
ελεύθερες βαρών μαζί με όλα τα δικαιώματα που απορρέουν από αυτές, το 
κεφάλαιο δε που αντιστοιχεί στις μετοχές έχει πλήρως καταβληθεί. 
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3. Το συνολικό τίμημα για τις μετοχές («Τίμημα») συμπεριλαμβάνει δύο επιμέρους 
ποσά, και ειδικότερα α) το ποσό που αναλογεί σε ποσοστό 92,7% του Τιμήματος 
και θα καταβληθεί εν μέρει κατά την Ολοκλήρωση της Συναλλαγής και εν μέρει με 
Αναβαλλόμενες Καταβολές Τιμήματος («Deferred Consideration Payments») και 
β) το εναπομείναν ποσοστό του Τιμήματος που θα καταβληθεί εφόσον πληρωθεί 
η αίρεση της απόκτησης 13 γεωτεμαχίων από την MHV Bluekey One Single 
Member S.A. (θυγατρική της MHV), μετά της έκδοσης αντίστοιχων οικοδομικών 
αδειών για καθένα από τα ανωτέρω γεωτεμάχια, πλην αυτού με αριθμό 10 
(«Αίρεση Απόκτησης της Άδειας του Ξενοδοχείου Πόρτο Πάρος»). 
Σημειώνεται ότι τόσο το Τίμημα όσο και τα δύο επιμέρους ποσά που το 
απαρτίζουν είναι αναλογικά με τα αντίστοιχα ποσά που κατέβαλε η Prodea στην 
Ascetico για την απόκτηση του 55% της MHV.  
Πιο συγκεκριμένα, το ποσό που αναλογεί σε ποσοστό 92,7% του Τιμήματος θα 
καταβληθεί ως ακολούθως: 
α) Το 57% του Τιμήματος κατά την Ολοκλήρωση της Συναλλαγής. 
β) Το 35,7% ως Αναβαλλόμενες Καταβολές Τιμήματος («Deferred 

Consideration Payments»), σε τρεις μη ισόποσες δόσεις: 
i) Η πρώτη δόση εντός έξι (6) μηνών από την Ολοκλήρωση της 

Συναλλαγής. 
ii) Η δεύτερη δόση εντός δώδεκα (12) μηνών από την Ολοκλήρωση της 

Συναλλαγής, με δυνατότητα παράτασης για άλλους δώδεκα (12) 
μήνες με τόκο που θα ισούται με Euribor 6 μηνών + 3% ετησίως 
(«Συμβατικός Τόκος»). 

iii) Η τρίτη δόση εντός δεκαοκτώ (18) μηνών από την Ολοκλήρωση της 
Συναλλαγής, με δυνατότητα παράτασης για άλλους δώδεκα (12) 
μήνες με τον Συμβατικό Τόκο.  

4. Το Τίμημα θα αναπροσαρμοστεί αντίστοιχα εάν μεταξύ της υπογραφής του 
Conditional SPA και της Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής η Flowpulse εισφέρει 
κεφάλαιο στην MHV ή η MHV καταβάλει μερίσματα ή διανείμει ποσά που 
αντιστοιχούν στις υπό πώληση μετοχές, επί τη βάσει ευρώ προς ευρώ («on a 
euro for euro basis»). 

Το Conditional SPA διέπεται από το δίκαιο της Αγγλίας και της Ουαλίας και αρμόδια 
δικαστήρια για την επίλυση των διαφορών θα είναι τα δικαστήρια της Αγγλίας και της 
Ουαλίας.  

Η ανάλυση των όρων του Conditional SPA πραγματοποιήθηκε με σκοπό να 
αξιολογηθεί κατά πόσον οι όροι αυτοί είναι δίκαιοι και εύλογοι για την Prodea και τους 
μετόχους της που δεν είναι συνδεδεμένα μέρη, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων 
μειοψηφίας.   

Με βάση τα ανωτέρω και λαμβάνοντας υπόψη α) την ανάλυση που παρουσιάζουμε 
στην Έκθεσή μας, β) τις διευκρινήσεις που λάβαμε από τη Διοίκηση της Prodea, και 
γ) τους περιορισμούς της εργασίας μας, όπως αυτοί παρατίθενται αναλυτικά στην 
Έκθεσή μας, θεωρούμε, σύμφωνα με την επαγγελματική μας κρίση, ότι οι όροι του από 
5 Ιουνίου 2024 τελικού σχεδίου του Conditional SPA, που πρόκειται να υπογραφεί 
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μεταξύ της Prodea και της Flowpulse, είναι δίκαιοι και εύλογοι για την Prodea και τους 
μετόχους της που δεν είναι συνδεδεμένα μέρη, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων 
μειοψηφίας, βάσει των διατάξεων του άρθρου 101 παρ. 1 του Ν. 4548/2018, όπως 
ισχύει.   

Σημειώνεται ότι η αξιολόγησή μας βασίζεται στις τρέχουσες πληροφορίες που έχουμε 
στη διάθεσή μας μέχρι την ημερομηνία έκδοσης της Έκθεσής μας, 
συμπεριλαμβανομένων οικονομικών, νομικών, ρυθμιστικών, εμπορικών και άλλων 
όρων και συνθηκών που μάς γνωστοποιήθηκαν μέχρι τη συγκεκριμένη ημερομηνία. 

Η παρούσα περίληψη αποτελεί αναπόσπαστο τμήμα και ενιαίο σύνολο με την Έκθεσή 
μας, η οποία περιέχει την πλήρη ανάλυση και μεθοδολογία της αξιολόγησης της υπό 
εξέταση συναλλαγής, και πρέπει να διαβάζεται μαζί με αυτή, καλύπτεται δε από τους 
περιορισμούς που αναφέρονται στην Έκθεσή μας.  
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2 Σκοπός του Έργου 
Με την Επιστολή Ανάθεσης, η Prodea μάς ζήτησε να συντάξουμε την παρούσα  
Έκθεση Αξιολόγησης του άρθρου 101 παρ. 1  του Ν. 4548/2018, όπως ισχύει, 
αναφορικά με το από 5 Ιουνίου 2024 τελικό σχέδιο του Conditional SPA που πρόκειται 
να υπογραφεί μεταξύ της Prodea και της Flowpulse, δυνάμει του οποίου η Prodea θα 
αγοράσει - υπό την αίρεση που περιγράφεται στην Ενότητα «Παρουσίαση του 
Conditional SPA» - από την Flowpulse τις μετοχές που κατέχει η τελευταία στην MHV 
και οι οποίες αντιστοιχούν ως έγγιστα στο 20% του μετοχικού κεφαλαίου της MHV. Η 
Prodea, μετά την πρόσφατη απόκτηση του 55% των μετοχών της MHV από την 
Ascetico - η οποία είναι τρίτο (ανεξάρτητο) μέρος σε σχέση με την Prodea - κατέχει ήδη 
σήμερα το 80% των μετοχών της MHV. 

Όπως έχει επιβεβαιώσει η Διοίκηση της Prodea, η Flowpulse είναι συνδεδεμένο μέρος 
της Prodea κατά την έννοια της παρ. 2 του άρθρου 99 του Ν. 4548/2018, οπότε 
απαιτείται η σύνταξη της παρούσας Έκθεσης προκειμένου να αξιολογηθεί εάν οι όροι 
του τελικού σχεδίου του Conditional SPA είναι δίκαιοι και εύλογοι για την Prodea και 
τους μετόχους της που δεν αποτελούν συνδεδεμένα μέρη, συμπεριλαμβανομένων των 
μετόχων μειοψηφίας.  

Η παρούσα Έκθεση παρουσιάζει τις πληροφορίες και τα στοιχεία, στα οποία 
βασιστήκαμε για την υλοποίηση της εργασίας μας, τους περιορισμούς αυτής, τις 
υποθέσεις εργασίας που ελήφθησαν υπόψη, καθώς και την αξιολόγησή μας επί του 
εύλογου και δίκαιου των όρων του Conditional SPA για την Prodea και τους μετόχους 
της που δεν αποτελούν συνδεδεμένα μέρη, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων 
μειοψηφίας, βάσει των διατάξεων του άρθρου 101 παρ. 1 του Ν. 4548/2018, όπως 
ισχύει.  

Η Έκθεση Αξιολόγησης έχει συνταχθεί μόνο για τον σκοπό που περιγράφεται σε αυτήν 
και ως εκ τούτου δεν μπορεί να χρησιμοποιηθεί για κανέναν άλλο σκοπό.  

Τέλος, επισημαίνεται ότι η εργασία μας και η Έκθεση Αξιολόγησης βασίστηκε 
αποκλειστικά σε έγγραφα και πληροφορίες που μάς χορηγήθηκαν από τη Διοίκηση της 
Prodea, για τις οποίες έχουμε λάβει την από 7 Ιουνίου 2024 υπογεγραμμένη 
Επιβεβαιωτική Επιστολή («Representation Letter»). 
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3 Περιορισμοί του Έργου 
Η έκταση της εργασίας της KPMG βασίζεται μόνο στην εξέταση των όρων του τελικού 
σχεδίου του Conditional SPA που μάς απεστάλη από την Prodea και την έκφραση 
γνώμης για το δίκαιο και εύλογο αυτών για την Prodea και τους μετόχους της που δεν 
είναι συνδεδεμένα μέρη, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας, σύμφωνα 
με το άρθρο 101 παρ. 1 του Ν. 4548/2018, όπως ισχύει. 

Η παρούσα Έκθεση συντάχθηκε αποκλειστικά για την Prodea, συμπεριλαμβανομένου 
του Διοικητικού Συμβουλίου της και των εξουσιοδοτημένων αντιπροσώπων της, όπως 
διευθυντές, ανώτερα στελέχη, νομικοί σύμβουλοι, ειδικοί και οικονομικοί σύμβουλοι ή 
άλλοι σύμβουλοι (εφεξής οι «Εκπρόσωποι»), για τους σκοπούς του άρθρου 101 παρ. 1 
του Ν. 4548/2018, και συνεπώς δεν θα πρέπει να χρησιμοποιείται για οποιονδήποτε 
άλλο σκοπό από οποιοδήποτε άλλο τρίτο μέρος, ως βάση έγερσης αξιώσεων. Ωστόσο, 
η Έκθεση δύναται να δημοσιευτεί, ή να αναφερθεί σε δημοσιευμένα έγγραφα, ή να 
κοινοποιηθεί σε τρίτα μέρη (όπως π.χ. ελεγκτές, εποπτικές αρχές), σύμφωνα με τις 
προβλέψεις του Ν.4548/2018, όπως ισχύει, ή άλλης εφαρμοστέας σχετικής 
νομοθεσίας. 

Η KPMG δεν θα αποδεχθεί καμία ευθύνη προς κανένα τρίτο πρόσωπο, στο οποίο η 
παρούσα Έκθεση μπορεί να παρουσιαστεί ή το οποίο μπορεί να αποκτήσει αντίγραφο 
της Έκθεσης αυτής και το οποίο δεν έχει αποδεχθεί τους όρους της Επιστολής 
Ανάθεσης που έχει αποδεχθεί και υπογράψει η Prodea. 

Η παρούσα Έκθεση παρέχεται αποκλειστικά με βάση τα δεδομένα και τις πληροφορίες 
που τέθηκαν υπόψη μας από τη Διοίκηση της Prodea μέχρι σήμερα. Η KPMG δεν 
δεσμεύεται και δεν αναλαμβάνει την υποχρέωση να συμβουλεύει οποιοδήποτε 
πρόσωπο για οποιαδήποτε αλλαγή σε οποιοδήποτε γεγονός ή ζήτημα που επηρεάζει 
το συμπέρασμα της παρούσας Έκθεσης. Χωρίς περιορισμό των παραπάνω, σε 
περίπτωση που υπάρξει μεταγενεστέρως ουσιώδης μεταβολή σε οποιοδήποτε γεγονός 
ή ζήτημα που επηρεάζει το συμπέρασμά μας μετά την ημερομηνία αυτή, η KPMG 
διατηρεί το δικαίωμα να αλλάξει, να τροποποιήσει ή να ανακαλέσει την Έκθεση. 
Επιπλέον, η KPMG διατηρεί το δικαίωμα, αλλά δεν έχει καμία υποχρέωση, να 
συμπληρώσει την παρούσα με τυχόν πρόσθετες αναλύσεις που ενδέχεται να 
απαιτηθούν στη συνέχεια, μετά την παραλαβή πρόσθετων πληροφοριών. 

Η KPMG επισημαίνει ότι είναι σκόπιμο η παρούσα Έκθεση να χρησιμοποιείται στο 
σύνολό της, καθώς η επιλογή αποσπασματικού μέρους της ανάλυσης ή των επιμέρους 
παραγόντων που εξετάζει, χωρίς να ληφθούν υπόψη όλοι οι παράγοντες και η 
ανάλυση ως ενιαίο σύνολο, θα μπορούσε να δημιουργήσει μία παραπλανητική εικόνα 
της διαδικασίας που οδηγεί στο συμπέρασμα της Έκθεσης. Η προετοιμασία μιας 
έκθεσης είναι μια σύνθετη διαδικασία και δεν είναι κατ’ ανάγκη επιδεκτική μερικής 
ανάλυσης ή συνοπτικής περιγραφής. Οποιαδήποτε τέτοια προσπάθεια θα μπορούσε 
να οδηγήσει σε αδικαιολόγητη έμφαση σε οποιονδήποτε συγκεκριμένο παράγοντα ή 
ανάλυση. 
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Θεωρούμε ότι όλες οι πληροφορίες που μάς έχουν χορηγηθεί από τη Διοίκηση της 
Prodea (όπως αυτές παρουσιάζονται στην Ενότητα «Πηγές Πληροφόρησης» της 
παρούσας Έκθεσης) είναι ακριβείς και πλήρεις. Καμία εκ των πληροφοριών δεν 
έχει -και ούτε θα ήταν δυνατόν να- ελεγχθεί, εξακριβωθεί ή επιβεβαιωθεί από μέρους 
μας.  

Η KPMG δεν εκφέρει γνώμη ή οποιαδήποτε άλλη μορφή διαβεβαίωσης για την 
ορθότητα ή ακρίβεια ή πληρότητα ή το εύλογο ή λογικό των πληροφοριών που μάς 
χορηγήθηκαν και οι οποίες αποτέλεσαν τη βάση για τη σύνταξη της Έκθεσης 
Αξιολόγησης, καθώς και για τις συνέπειες που μπορεί να προκύψουν σε περίπτωση 
αλλαγής αυτών των πληροφοριών. H KPMG δεν έχει ελέγξει την ορθότητα των 
πληροφοριών που έλαβε από την Prodea και έχει βασιστεί στην Επιβεβαιωτική 
Επιστολή της Prodea ότι οι πληροφορίες που εμπεριέχονται στην παρούσα Έκθεση 
είναι ακριβείς, πλήρεις και αποτελούν αξιόπιστη βάση για την εργασία μας. 

Σημειώνεται ότι η KPMG δεν εκφράζει γνώμη σχετικά με τη νομική βασιμότητα, 
πληρότητα και/ή εγκυρότητα των όρων του Conditional SPA, ούτε σχετικά με το εύλογο 
αυτών από νομικής απόψεως, και δεν προέβη σε νομικό έλεγχο των όρων του 
Conditional SPA, ούτε των οικείων νομοθετικών διατάξεων, ούτε σε έλεγχο τήρησης 
τυχόν κανονιστικών διατάξεων. Επιπλέον, με την παρούσα Έκθεση η KPMG δεν 
εκφράζει γνώμη σχετικά με τη δυνατότητα ή/και τη νομιμότητα υλοποίησης του 
Conditional SPA ή τη συμμόρφωση με τυχόν κανονιστικές διατάξεις. Κατά τη σύνταξη 
της παρούσας Έκθεσης, η KPMG έλαβε ως δεδομένο και βασίστηκε στη διαβεβαίωση 
της Διοίκησης της Prodea ότι έχει ελέγξει, με τη συνδρομή των νομικών της 
συμβούλων, την εγκυρότητα των όρων του Conditional SPA. H αναφορά στην 
παρούσα σε τυχόν νομοθετικές διατάξεις βασίζεται στην πληροφόρηση που λάβαμε 
από τη Διοίκηση της Prodea, καθώς και την Επιβεβαιωτική Επιστολή της Prodea, και 
δεν ελέγχθηκε από εμάς η ορθότητα και βασιμότητα της πληροφόρησης αυτής.     

Η KPMG δεν είχε άμεση πρόσβαση στα λογιστικά βιβλία και αρχεία της Prodea, καθώς 
αυτό δεν προβλέπεται στον σκοπό του έργου που περιγράφεται στη σχετική ανάθεση 
από την Prodea. Ως αποτέλεσμα αυτού, η KPMG δεν επιβεβαίωσε ή ανέλυσε 
πληροφορίες που εμπεριέχονται στις οικονομικές καταστάσεις της Prodea. 

Η εργασία της KPMG δεν αποτελεί σε καμία περίπτωση διενέργεια πλήρους ελέγχου 
(full-scope audit) των οικονομικών καταστάσεων της Prodea. Σε αυτό το πλαίσιο, η 
KPMG δεν εκφέρει γνώμη ή οποιαδήποτε άλλη μορφή διαβεβαίωσης αναφορικά με το 
αν τα οικονομικά στοιχεία που μάς δόθηκαν έχουν ετοιμασθεί σύμφωνα με τις Γενικά 
Αποδεκτές Λογιστικές Αρχές. 

Όλες οι πληροφορίες που περιλαμβάνονται στην παρούσα Έκθεση έχουν ληφθεί από 
το Conditional SPA, σε συνδυασμό με τις λοιπές πηγές που παρουσιάζονται στην 
Ενότητα «Πηγές Πληροφόρησης» της παρούσας Έκθεσης και την Επιβεβαιωτική 
Επιστολή. Δεν αναλαμβάνουμε οποιαδήποτε ευθύνη ως προς οποιονδήποτε τρίτο, 
στον οποίο ενδέχεται να δημοσιοποιηθεί η παρούσα Έκθεση ή μπορεί να περιέλθει 
αντίγραφο της παρούσας Έκθεσης, ο οποίος δεν έχει αποδεχτεί τους όρους και τις 
συνθήκες που αναφέρονται στη δεσμευτική επιστολή. 
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Σημειώνεται ότι η Έκθεση Αξιολόγησης βασίζεται στις τρέχουσες πληροφορίες που 
έχουμε στη διάθεσή μας μέχρι την ημερομηνία έκδοσης αυτής, συμπεριλαμβανομένων 
οικονομικών, νομικών, ρυθμιστικών, εμπορικών και άλλων όρων και συνθηκών που 
μάς γνωστοποιήθηκαν κατά την ημερομηνία αυτή. Η αναμόρφωση ή η επικαιροποίηση 
της Έκθεσης με βάση νέα στοιχεία ή γεγονότα που πιθανόν να συμβούν μετά την 
υπογραφή της παρούσας δεν αποτελούν μέρος του παρόντος έργου. Είναι πιθανό 
μεταγενέστερα γεγονότα να καταστήσουν αναγκαία την επικαιροποίηση της Έκθεσης. 

Απαγορεύεται ρητά η κοινοποίηση, αντιγραφή, αποστολή, μετάφραση, δημοσιοποίηση, 
δημοσίευση ή διανομή της παρούσας Έκθεσης, στο σύνολό της ή τμηματικά, με 
οποιονδήποτε τρόπο, γραπτό, προφορικό ή ηλεκτρονικό, σε οποιονδήποτε τρίτο, 
χωρίς την προηγούμενη γραπτή ρητή συναίνεση της KPMG, με την επιφύλαξη των 
ανωτέρω αναφερομένων σχετικά με τη δημοσίευση της παρούσας Έκθεσης σύμφωνα 
με τις απαιτήσεις του Ν. 4548/2018, όπως ισχύει, ή άλλης εφαρμοστέας σχετικής 
νομοθεσίας. 

Απαγορεύεται η προβολή, παρουσίαση ή αναφορά του περιεχομένου της παρούσας, 
με ή χωρίς τη ρητή αναφορά και του λογοτύπου της KPMG Ελεγκτική Α.Ε. 

Οποιαδήποτε απόφαση της Prodea ή/και της Διοίκησής της σε σχέση με το εάν θα 
προχωρήσει ή όχι στην υπό εξέταση συναλλαγή αποτελεί εξ ολοκλήρου ευθύνη της 
Prodea.  

Η παρούσα Έκθεση θα πρέπει να ληφθεί υπόψιν υπό το πρίσμα των ανωτέρω 
περιορισμών και υπό την προειδοποίηση ότι, εφόσον στα πλαίσια αναθεώρησης 
προκύψει οποιαδήποτε αλλαγή ως προς τα συμπεράσματά μας, η αλλαγή αυτή θα 
μπορούσε να είναι σημαντική. 
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4 Πηγές Πληροφόρησης 
Για την υλοποίηση της εργασίας μας, έγινε επισκόπηση και χρήση των πληροφοριών 
και στοιχείων που μάς χορήγησε η Διοίκηση της Prodea, συμπεριλαμβανομένων των 
παρακάτω: 

• Του από 5 Ιουνίου 2024 τελικού σχεδίου του Conditional SPA. 
• Της από 7 Ιουνίου 2024 Επιβεβαιωτικής Επιστολής («Representation Letter»), η 

οποία επιβεβαιώνει τις πληροφορίες που παρασχέθηκαν από τη Διοίκηση της 
Prodea στην ΚPMG και οι οποίες περιγράφονται και αξιολογούνται στην παρούσα 
Έκθεση αναφορικά με το Conditional SPA. 

• Των ενοποιημένων οικονομικών καταστάσεων της MHV με ημερομηνία 
31 Δεκεμβρίου 2023. 

• Της από 7 Δεκεμβρίου 2023 Τελικής Έκθεσης Οικονομικού Ελέγχου Δέουσας 
Επιμέλειας (Final Financial Due Diligence Report) με ημερομηνία αναφοράς 
30 Σεπτεμβρίου 2023. 

• Της από Ιανουαρίου 2024 Έκθεσης Εκτίμησης Ακινήτου της «Π. Δανός & 
Συνεργάτες ΑΕ» και της «Αθηναϊκή Οικονομική ΕΠΕ» με ημερομηνία εκτίμησης 
31 Δεκεμβρίου 2023.  

• Της από 3 Αυγούστου 2023 Έκθεσης Εκτίμησης της HVS για το Aphrodite Hills 
Resort με ημερομηνία εκτίμησης 30 Ιουνίου 2023. 

• Της από 3 Αυγούστου 2023 Έκθεσης Εκτίμησης της HVS για το Adjacent Land 
Plots to Nikki Beach με ημερομηνία εκτίμησης 30 Ιουνίου 2023. 

• Της από 3 Αυγούστου 2023 Έκθεσης Εκτίμησης της HVS για το Nikki Beach Resort 
& Spa με ημερομηνία εκτίμησης 30 Ιουνίου 2023.  

• Της από 3 Αυγούστου 2023 Έκθεσης Εκτίμησης της HVS για το Parklane, A Luxury 
Collection Resort and Spa με ημερομηνία εκτίμησης 30 Ιουνίου 2023.  

• Της από 4 Αυγούστου 2023 Έκθεσης Εκτίμησης της HVS για το Porto Paros με 
ημερομηνία εκτίμησης 30 Ιουνίου 2023.  

• Της από 3 Αυγούστου 2023 Έκθεσης Εκτίμησης της HVS για το The Landmark 
Nicosia με ημερομηνία εκτίμησης 30 Ιουνίου 2023. 

• Της από 5 Φεβρουαρίου 2024 Έκθεσης Εκτίμησης της HVS για το Aphrodite Hills 
Resort με ημερομηνία εκτίμησης 31 Δεκεμβρίου 2023.  

• Της από 20 Φεβρουαρίου 2024 Έκθεσης Εκτίμησης της HVS για το Adjacent Land 
Plots to Nikki Beach με ημερομηνία εκτίμησης 31 Δεκεμβρίου 2023. 

• Της από 22 Φεβρουαρίου 2024 Έκθεσης Εκτίμησης της HVS για το Nikki Beach 
Resort & Spa με ημερομηνία εκτίμησης 31 Δεκεμβρίου 2023.  

• Της από 29 Φεβρουαρίου 2024 Έκθεσης Εκτίμησης της HVS για το Parklane, A 
Luxury Collection Resort and Spa με ημερομηνία εκτίμησης 31 Δεκεμβρίου 2023.  

• Της από 22 Φεβρουαρίου 2024 Έκθεσης Εκτίμησης της HVS για το Porto Paros με 
ημερομηνία εκτίμησης 31 Δεκεμβρίου 2023.  
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• Της από 22 Φεβρουαρίου 2024 Έκθεσης Εκτίμησης της HVS για το The Landmark 
Nicosia με ημερομηνία εκτίμησης 31 Δεκεμβρίου 2023. 

• Της από 4 Ιουνίου 2024 επιστολής της «Π. Δανός & Συνεργάτες ΑΕ» και της 
«Αθηναϊκή Οικονομική ΕΠΕ», καθώς και της από 4 Ιουνίου 2024 επιστολής της 
HVS, με την οποία επιβεβαιώνεται ότι δεν υπάρχει σημαντική διαφοροποίηση στην 
αξία των περιουσιακών στοιχείων της MHV, που ήταν αντικείμενο των σχετικών 
Εκθέσεων Εκτίμησης, από 31 Δεκεμβρίου 2023 (ημερομηνία εκτίμησης) μέχρι 
σήμερα.     

Επισημαίνεται ότι η εργασία μας βασίστηκε στα προαναφερθέντα στοιχεία, καθώς και 
σε στοιχεία και πληροφορίες που προέκυψαν από συζητήσεις και γραπτές επικοινωνίες 
με στελέχη της Διοίκησης της Prodea και τους συμβούλους της, οι οποίοι και μάς 
διαβεβαίωσαν ότι οι πληροφορίες και τα στοιχεία που μάς παρασχέθηκαν είναι ακριβή 
και πλήρη.  



 

 

ΠΡΟΝΤΕΑ Ανώνυμη Εταιρεία Επενδύσεων σε Ακίνητη Περιουσία (“Prodea”) 
Έκθεση Αξιολόγησης επί της Σύμβασης Αγοράς Μετοχών υπό Αίρεση (Conditional SPA) βάσει 
του άρθρου 101 παρ. 1 του Ν. 4548/2018 
7 Ιουνίου 2024 

 

10 © 2024 KPMG Ελεγκτική Α.Ε.. Με την επιφύλαξη κάθε δικαιώματος. 
ΓΕΜΗ 148599601000 

 
Document classification: KPMG Confidential 

5 Νομικό πλαίσιο – Άρθρα 99 και 101 του Ν. 4548/2018 
Σύμφωνα με το άρθρο 99 παρ. 1 και 2 του Ν. 4548/2018, όπως ισχύει, προβλέπονται 
τα εξής: 

«1. Με την επιφύλαξη των διατάξεων που εκάστοτε διέπουν τις συναλλαγές πιστωτικών 
και χρηματοδοτικών ιδρυμάτων με πρόσωπα τα οποία έχουν ειδική σχέση με αυτά, 
καθώς και της παραγράφου 3 του άρθρου 51 του παρόντος νόμου, απαγορεύεται και 
είναι άκυρη η σύναψη οποιωνδήποτε συμβάσεων της εταιρείας με πρόσωπα της 
παραγράφου 2 του παρόντος άρθρου, καθώς και η παροχή ασφαλειών και εγγυήσεων 
προς τρίτους υπέρ των προσώπων αυτών, χωρίς ειδική άδεια παρεχόμενη με απόφαση 
του διοικητικού συμβουλίου ή, με τους όρους του άρθρου 100, της γενικής συνέλευσης 
των μετόχων. 

«2. Η απαγόρευση της παραγράφου 1 ισχύει για τα ακόλουθα πρόσωπα (συνδεδεμένα 
μέρη): 
(α) Επί εταιρειών με μετοχές εισηγμένες σε ρυθμιζόμενη αγορά, τα πρόσωπα που 
ορίζονται ως συνδεδεμένα με αυτήν κατά το Διεθνές Λογιστικό Πρότυπο 24, καθώς και 
τα νομικά πρόσωπα που ελέγχονται από αυτά, σύμφωνα με το Διεθνές Λογιστικό 
Πρότυπο 27…….» 

Περαιτέρω, σύμφωνα με το άρθρο 101 παρ. 1 του Ν. 4548/2018, όπως ισχύει, 
προβλέπονται τα εξής:  

«1. Επί εταιρείας με μετοχές εισηγμένες σε ρυθμιζόμενη αγορά η απόφαση του 
διοικητικού συμβουλίου ή της γενικής συνέλευσης του προηγουμένου άρθρου 
λαμβάνεται με βάση έκθεση ορκωτού ελεγκτή λογιστή ή ελεγκτικής εταιρείας ή άλλου 
ανεξάρτητου προς την εταιρεία τρίτου μέρους, η οποία αξιολογεί κατά πόσον η 
συναλλαγή είναι δίκαιη και εύλογη για την εταιρεία και τους μετόχους που δεν 
αποτελούν συνδεδεμένο μέρος, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας της 
εταιρείας, και εξηγεί τις παραδοχές στις οποίες βασίζεται αυτή, μαζί με τις μεθόδους που 
χρησιμοποιήθηκαν.» 
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6 Παρουσίαση του Conditional SPA 
Με την από 8 Δεκεμβρίου 2023 σύμβαση αγοράς μετοχών η Prodea αγόρασε το 55% 
των μετοχών της MHV που κατείχε η Ascetico, η οποία είναι τρίτο (ανεξάρτητο) μέρος 
σε σχέση με την Prodea. Με την αγορά του 55%, η Prodea, που κατείχε ήδη το 25% 
των μετοχών της MHV, απέκτησε το 80% του συνόλου των μετοχών της MHV και τον 
έλεγχο αυτής. Η συναλλαγή μεταξύ της Prodea και της Ascetico ολοκληρώθηκε στις 
24 Ιανουαρίου 2024. 

Σύμφωνα με το Καταστατικό της MHV, όταν ένας μέτοχος αποκτήσει ποσοστό ίσο ή 
μεγαλύτερο του 30% του μετοχικού κεφαλαίου της MHV, υποχρεούται να απευθύνει 
προσφορά προς τους άλλους μετόχους για να αγοράσει τις μετοχές τους σε τιμή 
τουλάχιστον ίση με εκείνη που κατέβαλε για την απόκτηση των μετοχών της MHV κατά 
τους τελευταίους δώδεκα μήνες, σύμφωνα με τη συγκεκριμένη διαδικασία και εντός του 
χρονικού πλαισίου που προβλέπεται στο Καταστατικό (ιδιωτικό takeover bid / 
υποχρεωτική πρόταση εξαγοράς και των άλλων μετοχών). 

Ωστόσο, λόγω κανονιστικών περιορισμών που υφίστανται από το ισχύον ρυθμιστικό 
πλαίσιο περί ΑΕΕΑΠ, η ανωτέρω υποχρέωση που απορρέει από το Καταστατικό της 
MHV δεν μπορεί να υλοποιηθεί από την Prodea επί του παρόντος. Για τον λόγο αυτό, 
η Prodea και η Flowpulse προτίθενται να υπογράψουν το υπό εξέταση Conditional 
SPA για την υπό αίρεση πώληση από την Flowpulse στην Prodea των 24 038 644 
κοινών μετοχών που κατέχει η πρώτη στην MHV, οι οποίες αντιστοιχούν ως έγγιστα 
στο 20% του μετοχικού κεφαλαίου της MHV. 

Σημειώνεται ότι οι μετοχές της MHV έχουν εισαχθεί στη Νεοαναπτυσσόμενων 
Εταιρειών Αγορά του Χρηματιστηρίου της Κύπρου (Emerging Companies Market of the 
Cyprus Stock Exchange). 

Οι κυριότεροι όροι του Conditional SPA είναι συνοπτικά οι εξής: 

1. Η πώληση των μετοχών («Ολοκλήρωση της Συναλλαγής») θα συντελεστεί μέχρι 
την Απώτατη Ημερομηνία Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής («Long Stop Date») 
που είναι η 31η Μαΐου 2025, με την προϋπόθεση ότι θα αρθούν οι περιορισμοί εκ 
του υφιστάμενου κανονιστικού πλαισίου ή θα συντελεστούν γεγονότα που θα 
καθιστούν τη συναλλαγή εφικτή («Αίρεση»). Ειδικότερα, η Ολοκλήρωση της 
Συναλλαγής θα συντελεστεί κατά την 5η εργάσιμη ημέρα από την πλήρωση της 
Αίρεσης ως ανωτέρω. Εάν η Αίρεση δεν πληρωθεί κατά τρόπο (ευλόγως) 
ικανοποιητικό για την Prodea ή παρέλθει η Απώτατη Ημερομηνία Ολοκλήρωσης 
της Συναλλαγής χωρίς να πληρωθεί η Αίρεση, το Conditional SPA θα λήξει 
αζημίως για τα μέρη. Τα μέρη μπορούν να παρατείνουν με έγγραφη συμφωνία 
την Απώτατη Ημερομηνία Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής, στην περίπτωση δε 
αυτή θα γίνει νέα εκτίμηση της αξίας των μετοχών και το τίμημα θα 
αναπροσαρμοστεί εάν είναι εκτός των επιτρεπόμενων ορίων απόκλισης που 
προβλέπονται από τη νομοθεσία περί ΑΕΕΑΠ, ούτως ώστε να εμπίπτει εντός 
των ορίων αυτών. 
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2. Η Flowpulse έχει την πλήρη κυριότητα των υπό πώληση μετοχών και τις πωλεί 
ελεύθερες βαρών μαζί με όλα τα δικαιώματα που απορρέουν από αυτές, το 
κεφάλαιο δε που αντιστοιχεί στις μετοχές έχει πλήρως καταβληθεί. 
Λαμβανομένου υπόψη ότι η Prodea κατέχει ήδη το 80% του μετοχικού κεφαλαίου 
της MHV και έχει τον έλεγχο αυτής, οι μετοχές αγοράζονται ως έχουν και 
ευρίσκονται (on an «as is where is» basis). 

3. Το συνολικό τίμημα για τις μετοχές («Τίμημα») συμπεριλαμβάνει δύο επιμέρους 
ποσά, και ειδικότερα α) το ποσό που αναλογεί σε ποσοστό 92,7% του Τιμήματος 
και θα καταβληθεί εν μέρει κατά την Ολοκλήρωση της Συναλλαγής και εν μέρει με 
Αναβαλλόμενες Καταβολές Τιμήματος («Deferred Consideration Payments») και 
β) το εναπομείναν ποσοστό του Τιμήματος που θα καταβληθεί εφόσον πληρωθεί 
η αίρεση της απόκτησης 13 γεωτεμαχίων από την MHV Bluekey One Single 
Member S.A. (θυγατρική της MHV), μετά της έκδοσης αντίστοιχων οικοδομικών 
αδειών για καθένα από τα ανωτέρω γεωτεμάχια, πλην του γεωτεμαχίου με 
αριθμό 10 («Αίρεση Απόκτησης της Άδειας του Ξενοδοχείου Πόρτο Πάρος»). 
Σημειώνεται ότι τόσο το Τίμημα όσο και τα δύο επιμέρους ποσά που το 
απαρτίζουν είναι αναλογικά με τα αντίστοιχα ποσά που κατέβαλε η Prodea στην 
Ascetico για την απόκτηση του 55% της MHV.  
Πιο συγκεκριμένα, το ποσό που αναλογεί σε ποσοστό 92,7% του Τιμήματος θα 
καταβληθεί ως ακολούθως: 
α) Το 57% κατά την Ολοκλήρωση της Συναλλαγής. 
β) Το 35,7% ως Αναβαλλόμενες Καταβολές Τιμήματος («Deferred 

Consideration Payments»), σε τρεις μη ισόποσες δόσεις: 
i) Η πρώτη δόση εντός έξι (6) μηνών από την Ολοκλήρωση της 

Συναλλαγής. 
ii) Η δεύτερη δόση εντός δώδεκα (12) μηνών από την Ολοκλήρωση της 

Συναλλαγής, με δυνατότητα παράτασης για άλλους δώδεκα (12) 
μήνες με τόκο που θα ισούται με Euribor 6 μηνών + 3% ετησίως 
(«Συμβατικός Τόκος»). 

iii) Η τρίτη δόση εντός δεκαοκτώ (18) μηνών από την Ολοκλήρωση της 
Συναλλαγής, με δυνατότητα παράτασης για άλλους δώδεκα (12) 
μήνες με τον Συμβατικό Τόκο.  

4. Το Τίμημα θα αναπροσαρμοστεί αντίστοιχα εάν μεταξύ της υπογραφής του 
Conditional SPA και της Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής η Flowpulse εισφέρει 
κεφάλαιο στην MHV ή η MHV καταβάλει μερίσματα ή διανείμει ποσά που 
αντιστοιχούν στις υπό πώληση μετοχές, επί τη βάσει ευρώ προς ευρώ («on a 
euro for euro basis»). 

5. Το Conditional SPA διέπεται από το δίκαιο της Αγγλίας και της Ουαλίας και 
αρμόδια δικαστήρια για την επίλυση των διαφορών θα είναι τα δικαστήρια της 
Αγγλίας και της Ουαλίας. 
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7 Αξιολόγηση του Conditional SPA 
Για την αξιολόγηση του εύλογου και δίκαιου των όρων του Conditional SPA 
αξιολογήσαμε τη βάση της συναλλαγής καθώς και το όφελος που προκύπτει από τη 
σύναψη του Conditional SPA για την Prodea και τoυς μετόχους της που δεν είναι 
συνδεδεμένα μέρη, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας.  

Ειδικότερα, για τους σκοπούς της αξιολόγησής μας λάβαμε υπόψη μας τα εξής: 

• H Prodea κατέχει ήδη το 80% των μετοχών της MHV και έχει τον έλεγχό της και 
συνεπώς συμμετέχει ουσιαστικά στη διοίκηση της MHV και των θυγατρικών της και 
τη λήψη των επιχειρηματικών αποφάσεων σε αυτές, μέσω και των προσώπων που 
διορίζει, αμέσως ή εμμέσως, στα διοικητικά τους συμβούλια.  

• Συνεπώς, μέχρι την Ημερομηνία Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής, η Prodea, ως 
πλειοψηφικός και ελέγχων μέτοχος, θα κατέχει καθοριστικό ρόλο στην υλοποίηση 
της στρατηγικής και ομαλής επιχειρηματικής συνέχισης της MHV, για την αύξηση 
της αξίας της MHV και κατ’ επέκταση την διασφάλιση των συμφερόντων των 
μετόχων της. 

• Η Prodea, στο πλαίσιο των υποχρεώσεών της που απορρέουν από το Καταστατικό 
της MHV, οφείλει να προβεί σε ιδιωτικό takeover bid/ υποβολή υποχρεωτικής 
πρότασης εξαγοράς μετοχών αναφορικά με τις μετοχές που κατέχει η Flowpulse 
στην MHV. Κατόπιν της αγοράς των εν λόγω μετοχών μέσω της εξεταζόμενης 
συναλλαγής, η Prodea θα αποκτήσει τον πλήρη έλεγχο της MHV (πλην ενός 
ελαχίστου ποσοστού 0,02% που κατέχεται από τρίτα πρόσωπα) και θα έχει τη 
δυνατότητα να αποφασίζει μόνη της πλέον για την στρατηγική της MHV, την 
λειτουργία της καθώς και την πιθανή μελλοντική διάθεση της επένδυσης. Με την 
ολοκλήρωση της συναλλαγής, η Prodea θα έχει τα ακόλουθα πλεονεκτήματα: 
1. Πλήρη έλεγχο: η Prodea θα έχει την εξουσία να αποφασίζει μόνη της για 

όλες τις στρατηγικές και επιχειρησιακές αποφάσεις της MHV, 
συμπεριλαμβανομένων των επενδύσεων, των πωλήσεων ακινήτων-
συμμετοχών και της συνολικής στρατηγικής της MHV. Η Prodea θα έχει την 
δυνατότητα να εστιάσει στην ανάπτυξη μακροπρόθεσμων στόχων και να 
ενισχύσει την ανταγωνιστικότητα της MHV. 

2. Ευελιξία: Η Prodea θα δύναται να εφαρμόσει άμεσα αλλαγή στρατηγικής 
κατεύθυνσης ή προτεραιοτήτων και να ανταποκριθεί γρήγορα σε νέες 
ευκαιρίες και προκλήσεις του κλάδου. 

3. Οικονομικά οφέλη: Η Prodea θα λαμβάνει σχεδόν το σύνολο των κερδών 
της MHV, συμπεριλαμβανομένων των μερισμάτων. Επιπλέον, σε περίπτωση  
πώλησης της MHV ή συγχώνευσής της, η Prodea θα μπορεί να αποκομίσει το 
σύνολο των οικονομικών οφελών. Επίσης, η Prodea θα έχει τον πλήρη 
έλεγχο της διαχείρισης των οικονομικών πόρων της MHV. 

4. Επιρροή στη Διοίκηση: Η Prodea θα μπορεί να διορίσει ή να αντικαταστήσει 
μέλη του διοικητικού συμβουλίου και της διοικητικής ομάδας της MHV, 
διασφαλίζοντας ότι οι σημαντικότερες θέσεις της MHV θα καταλαμβάνονται 
από άτομα που ευθυγραμμίζονται με το όραμά των μετόχων της.  
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• Η Διοίκηση της Prodea μάς ενημέρωσε ότι μετά την τελευταία εκτίμηση της αξίας 
της MHV, η MHV υπέγραψε συμφωνία για την πώληση της συμμετοχής της (50%) 
στην Aphrodite Hills Resort Limited, η οποία κατά την ημερομηνία σύναψης της 
συναλλαγής με την Ascetico εντασσόταν στο αντικείμενο της συναλλαγής και κατ’ 
επέκταση στην αποτίμηση του μετοχικού κεφαλαίου της MHV, ενώ κατά την 
υπογραφή του Conditional SPA είναι εκτός περιμέτρου. Όπως μάς διαβεβαίωσε η 
Διοίκηση της Prodea και σύμφωνα με τις διαθέσιμες πληροφορίες, 
αντιλαμβανόμαστε ότι τα έσοδα από την πώληση του εν λόγω περιουσιακού 
στοιχείου παρέμειναν στην MHV και επομένως η καθαρή αξία της MHV δεν έχει 
επηρεαστεί σημαντικά. Συγκεκριμένα, η Prodea, ως επί του παρόντος 
πλειοψηφικός μέτοχος της MHV που κατέχει το 80% του μετοχικού της κεφαλαίου 
της, μάς γνωστοποίησε, μέσω επιβεβαιωτικής επιστολής, ότι η αξία του μετοχικού 
κεφαλαίου της MHV δεν έχει επηρεαστεί ουσιωδώς από την ημερομηνία που είχε 
αποτιμηθεί στο πλαίσιο της εκτίμησης του τιμήματος για τη συναλλαγή με την 
Ascetico μέχρι την υπογραφή του Conditional SPA, λαμβάνοντας υπόψη τα κάτωθι:  
1. κανένα μέρισμα σε μετρητά ή/και επιστροφή κεφαλαίου δεν έχει ανακοινωθεί 

ή πρόκειται να ανακοινωθεί, ή καταβληθεί από την MHV,  
2. δεν υπήρξε σημαντική μεταβολή στη χρηματοοικονομική θέση ή στην 

επιχειρηματική απόδοση της MHV λόγω έκτακτων γεγονότων, που θα 
οδηγούσε σε σημαντική επίδραση στην καθαρή αξία της MHV, 

3. τα έσοδα από την πώληση του Aphrodite Hills Resort, που ολοκληρώθηκε 
στις 19 Φεβρουαρίου 2024, χρησιμοποιήθηκαν για τις συνήθεις 
επιχειρηματικές δραστηριότητες της MHV, 

4. δεν υπάρχουν υποχρεώσεις εκτός ισολογισμού οποιασδήποτε φύσης για την 
προαναφερόμενη περίοδο, που θα οδηγούσαν σε σημαντική επίδραση στην 
καθαρή θέσης της MHV. Όσον αφορά τα στοιχεία του ισολογισμού, με 
εξαίρεση τους λογαριασμούς που συνδέονται με τα ακίνητα της MHV, δεν 
υπήρξε καμία ουσιώδης μεταβολή, που να επέφερε σημαντική επίδραση στη 
συνολική καθαρή θέση της MHV.  

• Όπως μάς έχει ενημερώσει η Διοίκηση της Prodea, από διάφορες έρευνες και 
πηγές που αναφέρονται κατωτέρω προκύπτει ότι ο κλάδος των ακινήτων και ο 
ξενοδοχειακός κλάδος εν γένει αναμένεται να έχουν ανοδική πορεία τα επόμενα 
χρόνια. Ειδικότερα: 
- Παρότι υπάρχουν σημαντικές προκλήσεις σχετικά με το ευρύτερο οικονομικό 

κλίμα, ο τουριστικός κλάδος στην Ευρώπη παρουσιάζει θετική προοπτική. Οι 
τάσεις στην Ευρώπη δείχνουν μια σταθερή ανοδική πορεία της προσφοράς σε 
ξενοδοχειακές μονάδες, καθώς αναμένεται αύξηση κατά 1,4% ανά έτος με την 
αύξηση των επισκεπτών να αναμένεται σε 3% ανά έτος (Savills Research, 
European Hospitality Q12024). Τέλος, σύμφωνα με την CBRE, αναμένεται ότι η 
ζήτηση για ξενοδοχειακά καταλύματα θα ξεπεράσει την προσφορά, οδηγούμενη 
και από την επαναφορά των αγορών της Ασίας, της οποίας οι επισκέπτες είχαν 
περιορίσει τις μετακινήσεις τους τα τελευταία έτη (CBRE, European Real Estate 
Outlook 2024). 

- Τόσο η Ελλάδα όσο και η Κύπρος συνεχίζουν να είναι δυνατοί τουριστικοί 
προορισμοί, όπως υποδηλώνουν οι επιδόσεις τους τα τελευταία χρόνια. Και οι 
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δύο χώρες παρουσιάζουν στοιχεία ανάπτυξης των μακροοικονομικών μεγεθών 
έχοντας θετική αύξηση των Ακαθάριστων Εγχώριων Προϊόντων τους. Η Ελλάδα 
φαίνεται να άφησε πίσω της την οικονομική αναταραχή και να ανέρχεται 
δυναμικά ως μία ασφαλής επενδυτική επιλογή ανακτώντας και την επενδυτική 
βαθμίδα. Η Κύπρος παρουσιάζει αντίστοιχες επιδόσεις, αν και επί του παρόντος 
εξακολουθεί να επηρεάζεται από τον πόλεμο στο Ισραήλ. 

- Πιο συγκεκριμένα, η Ελλάδα παρουσίασε το 2023 ρεκόρ εσόδων από τον 
τουρισμό με ΕΥΡΩ 20,5 δις ξεπερνώντας το προηγούμενο μέγιστο του 2019. 
Επίσης, ο τουρισμός στην Ελλάδα παρουσίασε άνοδο διεθνών επισκεπτών 
κατά 17,6% σε σύγκριση με το 2022 (C&W, H2 2023 Market Beat). Η Κύπρος 
παρουσίασε επίσης ιστορικό υψηλό το 2023 στα έσοδα από τον τουρισμό, με 
αυτά να ανέρχονται σε ΕΥΡΩ 2,99 δις, αυξημένα κατά 22,6% σε σχέση με το 
2022. Οι διεθνείς επισκέπτες παρουσίασαν αύξηση κατά 20,1% κατά το ίδιο 
διάστημα (cystat.cy). Η τουριστική περίοδος (2024) και για τις δύο χώρες 
ξεκίνησε με θετικές προοπτικές για το υπόλοιπο του έτους. Ειδικότερα, στην 
Ελλάδα οι εισπράξεις για τον Μάρτιο του 2024 ανήλθαν σε ΕΥΡΩ 372εκ, 
αυξημένες κατά 34,2%, ενώ ο Ιανουάριος και ο Φεβρουάριος του 2024 
παρουσίασαν αύξηση στα έσοδα κατά 27,1% και 22,2% αντίστοιχα (insete.gr). 
Όσον αφορά στην Κύπρο, και για την περίοδο Ιανουαρίου – Φεβρουαρίου 2024, 
τα έσοδα από τον τουρισμό υπολογίζονται σε ΕΥΡΩ 110,3 εκ, σημειώνοντας 
αύξηση 7,9% (cystat.cy). Τέλος, σύμφωνα με τον γενικό δείκτη ικανοποίησης 
(GRI), τον Απρίλιο του 2024 η Ελλάδα και η Κύπρος βρίσκονταν στην πρώτη 
θέση των ξενοδοχείων με 87%, με την Τουρκία στη δεύτερη θέση με 85%, την 
Ισπανία και την Ιταλία να ακολουθούν με 84% και τη Γαλλία να έπεται με 81% 
(insete.gr). 

• Σύμφωνα με τις παρασχεθείσες εκτιμήσεις των αγοραίων αξιών των ακινήτων της 
MHV και τις προβλέψεις της μελλοντικής λειτουργίας τους, τα επόμενα πέντε (5) 
χρόνια τα έσοδα της MHV αναμένεται να κινηθούν ανοδικά. Συγκεκριμένα: 
- Για την εκτίμηση των αγοραίων αξιών των ακινήτων, παρουσιάστηκαν 

αναλυτικές προβλέψεις που αφορούν στη λειτουργία των εν θέματι 
ξενοδοχειακών μονάδων καταλήγοντας στα καθαρά έσοδα προ φόρων, τόκων 
και αποσβέσεων. Το μοντέλο εσόδων-εξόδων προβλέπει τα έσοδα από τα 
διάφορα λειτουργικά τμήματα των ξενοδοχείων, όπως δωμάτια, επισιτιστικά 
τμήματα, SPA κλπ., ενώ από αυτά αφαιρούνται τα αντίστοιχα λειτουργικά έξοδα 
των τμημάτων. Στη συνέχεια υπολογίζονται τα αδιανέμητα (undistributed 
expenses), με την αφαίρεση των οποίων υπολογίζεται το Μεικτό Λειτουργικό 
Κέρδος (Gross Operating Profit). Σε αυτό το σημείο υπολογίζεται και αφαιρείται 
η αμοιβή του διαχειριστή, ενώ στη συνέχεια αφαιρούνται τα σταθερά έξοδα 
(fixed expenses) φτάνοντας στα καθαρά έσοδα προ φόρων, τόκων και 
αποσβέσεων, που είναι και η βάση για την εκτίμηση της αγοραίας αξίας του 
ακινήτου. 

- Μελετώντας τα στοιχεία και τις παραδοχές που έχουν πραγματοποιηθεί σε κάθε 
ένα από τα εν λόγω ακίνητα, είμαστε της άποψης ότι αυτές είναι σε εύλογα 
επίπεδα, λαμβάνοντας επίσης υπόψη τη θέση και τα χαρακτηριστικά των 
ακινήτων. Τα υπολογισθέντα έσοδα και έξοδα βρίσκονται εντός του εύρους της 
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αγοράς, ενώ τα επίπεδα των Μεικτών Λειτουργικών Κερδών είναι επίσης σε 
εύλογα επίπεδα βάσει των χαρακτηριστικών των εν θέματι ακινήτων. 

• Ειδικότερα, λάβαμε τις αποτιμήσεις των ακινήτων και των εκάστοτε σεναρίων 
αξιοποίησης και ανάπτυξής τους, για τις ημερομηνίες της 30ης Ιουνίου 2023 και της 
31ης Δεκεμβρίου 2023. Συγκεκριμένα: 
- Η διοίκηση της Prodea μάς γνωστοποίησε ότι στο πλαίσιο ολοκλήρωσης της 

αρχικής συναλλαγής με την Ascetico έλαβε υπόψη της μεταξύ άλλων την 
Αναπροσαρμοσμένη Καθαρή Θέση της MHV με ημερομηνία αναφοράς 30 
Σεπτεμβρίου 2023 επί της οποίας έλαβε  Έκθεση Οικονομικού Ελέγχου 
Δέουσας Επιμέλειας την 7 Δεκεμβρίου 2023   

-  Η διοίκηση της Prodea μας γνωστοποίησε ότι η αναπροσαρμογή των παγίων 
και αποθεμάτων της MHV στην εύλογη αξία τους πραγματοποιήθηκε βάσει των 
αποτιμήσεων των ακινήτων, με ημερομηνία εκτίμησης 30 Ιουνίου 2023, πλέον 
των κεφαλαιουχικών δαπανών που πραγματοποιήθηκαν στο 3ο τρίμηνο του 
2023 και δεν έχουν ληφθεί υπόψη στην εκτίμηση της 30ης Ιουνίου 2023. Στη 
συνέχεια, η Prodea μάς προσκόμισε επικαιροποιημένες εκθέσεις των ακινήτων, 
με ημερομηνία εκτίμησης 31 Δεκεμβρίου 2023, στις οποίες αποτυπώνεται η 
αύξηση των αγοραίων αξιών των ακινήτων της MHV.  

- Σημειώνουμε ότι οι παρασχεθείσες αξίες των ακινήτων, και για τις δύο 
ημερομηνίες εκτίμησης, κρίνονται εύλογες και εντός του εύρους των 
παρατηρούμενων μεγεθών της αγοράς. Μεταξύ των δύο ημερομηνιών 
εκτιμήσεων των ακινήτων που μάς δόθηκαν (30.06.2023 και 31.12.2023) 
παρατηρήθηκε αύξηση της αξίας στα ακίνητα της ελληνικής επικράτειας της 
τάξης του 20%, η οποία υπαγορεύεται και από την πραγματοποίηση 
κεφαλαιουχικών εξόδων στα έργα, αλλά και την περαιτέρω εκμετάλλευση των 
ακινήτων και την ωρίμανση των επιχειρηματικών σχεδίων. Στα ακίνητα της 
Κύπρου παρατηρείται αύξηση κατά 6%, η οποία υπαγορεύεται από τους ίδιους 
παράγοντες. 

- Παράλληλα, μάς χορηγήθηκαν από την Prodea επιστολές με ημερομηνία 
4 Ιουνίου 2024 των εκτιμητών που είχαν διενεργήσει τις αποτιμήσεις των 
παγίων με ημερομηνία εκτίμησης 31 Δεκεμβρίου 2023, στις οποίες αναφέρεται 
ότι, βάσει στοιχείων των αγορών, στις οποίες δραστηριοποιούνται τα υπό 
αποτίμηση ακίνητα της MHV (ή πρόκειται να δραστηριοποιηθούν στο μέλλον για 
την περίπτωση του Landmark και του Porto Paros), οι αγοραίες αξίες των εν 
λόγω περιουσιακών στοιχείων δεν έχουν μεταβληθεί ουσιωδώς από τις με 
ημερομηνία 31 Δεκεμβρίου 2023 αποτιμήσεις, λαμβάνοντας επίσης υπόψη 
τυχόν προσαρμογές που οφείλονται σε κεφαλαιουχικές δαπάνες που έχουν 
πραγματοποιηθεί σε ακίνητα, και δεν αναμένεται να έχουν ουσιώδη επίδραση 
στην αποτίμησή τους. 

• Οι συνολικές εκτιμήσεις της Διοίκησης της Prodea είναι ότι η αξία της καθαρής 
θέσης της MHV θα αυξηθεί στο μέλλον και επομένως η αγορά των μετοχών της 
Flowpulse στη συμφωνημένη τιμή με βάση το Conditional SPA θα είναι προς 
όφελος της Prodea. Ειδικότερα: 
- Η Prodea μάς γνωστοποίησε ότι, στο πλαίσιο ολοκλήρωσης της αρχικής 

συναλλαγής με την Ascetico, έλαβε υπόψη της, μεταξύ άλλων, την 
Αναπροσαρμοσμένη Καθαρή Θέση της MHV με ημερομηνία αναφοράς 
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30 Σεπτεμβρίου 2023, επί της οποίας έλαβε Έκθεση Οικονομικού Ελέγχου 
Δέουσας Επιμέλειας με ημερομηνία 7 Δεκεμβρίου 2023.  

- Με τη μεθοδολογία της Αναπροσαρμοσμένης Καθαρής Θέσης προσδιορίζεται η 
τρέχουσα αξία των ιδίων κεφαλαίων μιας εταιρείας, καθώς τα περιουσιακά 
στοιχεία και οι υποχρεώσεις της αναπροσαρμόζονται από τη λογιστική αξία τους 
στην εύλογη αγοραία αξία βάσει συγκεκριμένων αναπροσαρμογών που 
κρίνονται απαραίτητες και εκτιμήσεων που λαμβάνονται από ανεξάρτητους 
εκτιμητές. Η μέθοδος της Αναπροσαρμοσμένης Καθαρής Θέσης θεωρείται ως η 
πλέον κατάλληλη μεθοδολογία αποτίμησης για την εκτίμηση της εύλογης αξίας 
των εταιρειών επενδύσεων σε ακίνητη περιουσία, και κατ’ επέκταση της MHV, 
λαμβάνοντας υπόψη τα κάτωθι: 
1. H MHV, ως εταιρεία επενδύσεων σε ακίνητη περιουσία, κατέχει σημαντικά 

ενσώματα περιουσιακά στοιχεία, λειτουργικά ή υπό ανάπτυξη, καθώς έχει 
στην ιδιοκτησία της οικόπεδα, εμπορικά και αστικά ακίνητα καθώς και 
ξενοδοχειακές μονάδες, τα οποία έχουν ληφθεί υπόψη στην εκτίμηση της 
αποτίμησης της MHV. 

2. Το μεγαλύτερο μέρος της αξίας των περιουσιακών στοιχείων της ΜΗV 
αποτελείται από ακίνητα και όχι από άυλα περιουσιακά στοιχεία, ενώ η 
πλειοψηφία των υποχρεώσεων της MHV αφορούν τις χρηματοδοτήσεις 
των εν λόγω περιουσιακών στοιχείων.  

- Από τις ενοποιημένες οικονομικές καταστάσεις της MHV με ημερομηνία 
31 Δεκεμβρίου 2023 προκύπτει ότι η εύλογη αξία των ακινήτων αντιπροσωπεύει 
το μεγαλύτερο μέρος της αξίας της MHV. Σε αυτό το πλαίσιο, αξιολογώντας τις 
κλαδικές μελέτες για τις προοπτικές του ξενοδοχειακού κλάδου σε Ελλάδα και 
Κύπρο και τα επιχειρηματικά σχέδια των επιμέρους ακινήτων της MHV (όπως 
αναλύθηκαν παραπάνω), εκτιμάται ότι η αξία της MHV δεν αναμένεται να 
επηρεαστεί σημαντικά από την αξία αποτίμησης των ακινήτων της (που 
λήφθηκε υπόψη κατά την εκτίμηση του τιμήματος στη συναλλαγή με την 
Ascetico) μέχρι την Ημερομηνία Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής. Συνεπώς, 
βάσει i) των διαθέσιμων στοιχείων της αγοράς για τον κλάδο ακινήτων μέχρι 
σήμερα, ii) των προβλέψεων για την μελλοντική λειτουργία των επιμέρους 
ακινήτων της MHV και iii) του γεγονότος ότι η Prodea, ως πλειοψηφικός μέτοχος 
που κατέχει το 80% της MHV μέχρι την Ημερομηνία Ολοκλήρωσης της 
Συναλλαγής, θα ελέγχει τη λήψη αποφάσεων στην MHV, εκτιμάται ότι η αξία της 
MHV θα ακολουθήσει ανοδική πορεία.  

- Σημειώνεται ότι στο Conditional SPA δεν περιλαμβάνεται ρήτρα σημαντικής 
αρνητικής μεταβολής (material adverse clause) καθώς η Prodea, στις 
αντίστοιχες συναλλαγές της με τρίτα (ανεξάρτητα) μέρη όπου υπογράφεται 
προσύμφωνο πώλησης, συμφωνεί το οριστικό τίμημα με βάση εκτίμηση που 
λαμβάνει χώρα εντός του προηγούμενου εξαμήνου από την υπογραφή του 
προσυμφώνου, δεδομένου ότι η βούλησή της είναι να οριστικοποιήσει το τίμημα 
κατά την ημερομηνία της συμφωνίας. Επομένως, όπως μάς έχει γνωστοποιήσει 
η διοίκηση της Prodea, πρόκειται για επιχειρηματική πρακτική της Prodea στις 
συναλλαγές της με τρίτα μέρη, την οποία η Prodea ακολουθεί και στην υπό 
εξέταση συναλλαγή με την Flowpulse που είναι συνδεδεμένο μέρος.  
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• Σύμφωνα με σχετικό όρο της Σύμβασης (άρθρο 4.2), προβλέπεται μηχανισμός για 
την αναπροσαρμογή του Τιμήματος. Ειδικότερα, εάν, μεταξύ της υπογραφής του 
Conditional SPA και της Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής, η Flowpulse κάνει εισφορά 
κεφαλαίου στην ΜΗV (είτε μέσω έκδοσης πρόσθετων μετοχών στην MHV είτε με 
οποιαδήποτε άλλη μέθοδο), το Τίμημα θα αυξηθεί ισόποσα βάσει της εν λόγω 
εισφοράς κεφαλαίου. Αντίθετα, εάν οποιαδήποτε στιγμή κατά τη διάρκεια της 
περιόδου μεταξύ της υπογραφής του Conditional SPA και της Ολοκλήρωσης της 
Συναλλαγής, η ΜΗV καταβάλει οποιοδήποτε μέρισμα ή πραγματοποιήσει διανομή 
σε μετρητά σε σχέση με τις προς πώληση μετοχές (ή σε σχέση με οποιαδήποτε 
πρόσθετη κεφαλαιακή εισφορά που έγινε από την Flowpulse), το Τίμημα θα μειωθεί 
ισόποσα κατά το ποσό του εν λόγω μερίσματος ή διανομής. Ο παραπάνω 
μηχανισμός αναπροσαρμογής του Τιμήματος κρίνεται εύλογος και δίκαιος, 
διασφαλίζοντας τα συμφέροντα της Prodea και των μετόχων της που δεν 
αποτελούν συνδεδεμένα μέρη, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας.  

• Επίσης, σύμφωνα με το Conditional SPA, σε περίπτωση παράτασης της Απώτατης 
Ημερομηνίας Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής, θα διενεργηθεί νέα εκτίμηση της αξίας 
της MHV και, αν υπάρχει απόκλιση από τα επιτρεπόμενα όρια απόκλισης που θέτει 
ο νόμος περί ΑΕΕΑΠ, θα αναπροσαρμοστεί το τίμημα ώστε να εμπίπτει εντός των 
επιτρεπόμενων ορίων απόκλισης. Ειδικότερα: 
- Καθώς η περίοδος από την ημερομηνία των επιστολών των εκτιμητών (HVS, 

«Π. Δανός & Συνεργάτες ΑΕ» και «Αθηναϊκή Οικονομική ΕΠΕ») περί μη 
σημαντικής μεταβολής της αξίας των ακινήτων της MHV (4 Ιουνίου 2024) μέχρι 
την Απώτατη Ημερομηνία Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής (31 Μαΐου 2025) είναι 
περίπου δώδεκα μήνες, κρίνεται εύλογη η πρόβλεψη στο Conditional SPA (που 
αποτελεί, εξάλλου, συνήθη εμπορική πρακτική) ότι, σε περίπτωση περαιτέρω 
παράτασης της Απώτατης Ημερομηνίας Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής, θα 
διενεργηθεί νέα εκτίμηση της αξίας της MHV και, αν υπάρχει απόκλιση από τα 
επιτρεπόμενα όρια απόκλισης που θέτει ο νόμος περί ΑΕΕΑΠ, θα 
αναπροσαρμοστεί το Τίμημα ώστε να εμπίπτει εντός των επιτρεπόμενων ορίων 
απόκλισης.    

• Το γεγονός ότι το Conditional SPA προβλέπει Αναβαλλόμενες Καταβολές 
Τιμήματος («Deferred Consideration Payments»), ήτοι την καταβολή μέρους του 
Τιμήματος σε τρεις (3) δόσεις (σε 6, 12 και 18 μήνες αντίστοιχα), χωρίς τόκο, 
αποτελεί ένα επιπλέον όφελος για την Prodea, όπως αναλύουμε πιο κάτω: 
- Σε περίπτωση που η Prodea θα έπρεπε να καταβάλει και τις Αναβαλλόμενες 

Καταβολές Τιμήματος («Deferred Consideration Payments») κατά την 
ημερομηνία Ολοκλήρωσης της Συναλλαγής, θα έπρεπε να τις χρηματοδοτήσει 
με τραπεζικό δανεισμό ή με χρήση ιδίων κεφαλαίων. Στην πρώτη περίπτωση, η 
Prodea θα επωμιζόταν τα σχετικά έξοδα χρηματοδότησης, καθώς και τους 
χρεωστικούς τόκους για την εν λόγω περίοδο, ενώ στη δεύτερη περίπτωση η 
Prodea θα επωμιζόταν η ίδια το σχετικό κόστος ευκαιρίας που θα προέκυπτε 
από τη δέσμευση των ιδίων κεφαλαίων.  

- Σημειώνουμε επίσης ότι, μέσω των Αναβαλλόμενων Καταβολών Τιμήματος 
(«Deferred Consideration Payments»), η Prodea έχει τη δυνατότητα να αυξήσει 
τον εσωτερικό συντελεστή απόδοσης της επένδυσής της στην MHV (“IRR”) και 
δεν δεσμεύει το ποσό των Αναβαλλόμενων Καταβολών Τιμήματος, το οποίο 
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δύναται να αξιοποιήσει πραγματοποιώντας, σύμφωνα με τη Διοίκησή της, 
λοιπές επενδύσεις.  

- H δυνατότητα παράτασης για άλλους δώδεκα (12) μήνες της δεύτερης και τρίτης
δόσης των Αναβαλλόμενων Καταβολών Τιμήματος («Deferred Consideration
Payments») έναντι τόκου που θα ισούται με Euribor 6 μηνών + 3% ετησίως
κινείται σε αποδεκτά επίπεδα δανεισμού και, σε κάθε περίπτωση, την
συγκεκριμένη στιγμή, εάν το συμφωνηθέν επιτόκιο είναι υψηλότερο από το
επιτόκιο στο οποίο θα μπορεί να δανειστεί η Prodea, τότε η Prodea
επιχειρηματικά έχει την επιλογή να μην κάνει χρήση του δικαιώματός της για
επιπλέον παράταση της ημερομηνίας εξόφλησης των Αναβαλλόμενων
Καταβολών Τιμήματος.

Με βάση τα ανωτέρω, οι όροι του Conditional SPA αναφορικά με τις Αναβαλλόμενες 
Καταβολές Τιμήματος («Deferred Consideration Payments») κρίνονται δίκαιοι και 
εύλογοι για την Prodea και τους μετόχους της που δεν είναι συνδεδεμένα μέρη, 
συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας. 
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Η γνώμη μας 
Λαμβάνοντας υπόψη α) την ως άνω ανάλυσή μας, όπως παρουσιάστηκε στις 
προηγούμενες ενότητες, β) τις διευκρινήσεις που λάβαμε από τη Διοίκηση της Prodea, 
γ) τους περιορισμούς της εργασίας μας, όπως αυτοί παρατίθενται αναλυτικά στην 
παρούσα Έκθεση, και σύμφωνα με την επαγγελματική μας κρίση, θεωρούμε ότι οι όροι 
του από 5 Ιουνίου 2024 τελικού σχεδίου του Conditional SPA που πρόκειται να 
υπογραφεί μεταξύ της Prodea και της Flowpulse, με βάση το οποίο η Prodea θα 
αγοράσει - υπό την αίρεση ότι θα αρθούν οι ισχύοντες κανονιστικοί περιορισμοί και η εν 
λόγω συναλλαγή θα καταστεί εφικτή - από την Flowpulse τις μετοχές που κατέχει η 
τελευταία στην MHV και οι οποίες αντιστοιχούν ως έγγιστα στο 20% του μετοχικού 
κεφαλαίου της MHV, είναι δίκαιοι και εύλογοι για την Prodea και τους μετόχους της που 
δεν είναι συνδεδεμένα μέρη, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας, βάσει 
των διατάξεων του άρθρου 101 παρ. 1 του Ν. 4548/2018, όπως ισχύει.  

Σημειώνεται ότι η Αξιολόγησή μας βασίζεται στις τρέχουσες πληροφορίες που έχουμε 
στη διάθεσή μας μέχρι την ημερομηνία έκδοσης της παρούσας Έκθεσης, 
συμπεριλαμβανομένων οικονομικών, νομικών, ρυθμιστικών, εμπορικών και άλλων 
όρων και συνθηκών που μας γνωστοποιήθηκαν μέχρι τη συγκεκριμένη ημερομηνία.  

Με εκτίμηση, 

Μαρίνα Καπετανάκη 
Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής 
ΑΜ ΣΟΕΛ 15911 
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