
 

ΑΝΑΚΟΙΝΩΣΗ 

 Καταχώρισης στο Γενικό Εμπορικό Μητρώο (Γ.Ε.ΜΗ) στοιχείων της ανώνυμης εταιρείας με την        

επωνυμία «DIMAND ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΑΞΙΟΠΟΙΗΣΗΣ ΚΑΙ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ ΑΚΙΝΗΤΩΝ ΚΑΙ 

ΚΑΤΑΣΚΕΥΩΝ, ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ ΚΑΙ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ». 

 

Την 23-07-2024 καταχωρίσθηκε στο Γενικό Εμπορικό Μητρώο (Γ.Ε.ΜΗ) με Κωδικό Αριθμό Καταχώρισης  

4320670, η από 19-07-2024 ανακοίνωση του Διοικητικού Συμβουλίου της ανώνυμης εταιρείας με την 

επωνυμία «DIMAND ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΑΞΙΟΠΟΙΗΣΗΣ ΚΑΙ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ ΑΚΙΝΗΤΩΝ ΚΑΙ 

ΚΑΤΑΣΚΕΥΩΝ, ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ ΚΑΙ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» και αριθμό Γ.Ε.ΜΗ 4854501000, η οποία συντάχθηκε 

δυνάμει της από 19-07-2024 απόφασης του Δ.Σ. της εταιρείας,  σύμφωνα με την οποία ενέκρινε την 

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

99-101 του Ν.4548/2018, το περιεχόμενο της οποίας έχει ως ακολούθως: 

  

«Το Διοικητικό Συμβούλιο της εδρεύουσας στο Δήμο Αμαρουσίου (οδός Νερατζιωτίσσης 115) ανώνυμης 

εταιρείας με την επωνυμία «DIMAND ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΑΞΙΟΠΟΙΗΣΗΣ ΚΑΙ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ 

ΑΚΙΝΗΤΩΝ ΚΑΙ ΚΑΤΑΣΚΕΥΩΝ, ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ ΚΑΙ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» και το διακριτικό τίτλο «DIMAND Α.Ε.», 

με ΑΦΜ 999631074 της Δ.Ο.Υ. ΦΑΕ ΑΘΗΝΩΝ και Αρ. ΓΕΜΗ 004854501000 ανακοινώνει σύμφωνα με 

την παρ. 2 του άρθρου 101 του Ν. 4548/2018 στους μετόχους της Εταιρείας ότι στη συνεδρίασή του την 

19/07/2024 αποφάσισε την παροχή άδειας, σύμφωνα με τα άρθρα 99, 100 και 101 του Ν. 4548/2018, 

βάσει και της από 18/07/2024 Έκθεσης Αξιολόγησης βάσει του άρθρου 101 παρ. 1 του Ν.4548/2018  

της «KPMG Ελεγκτική Α.Ε.», για τη σύναψη από την Εταιρεία της ΣΥΜΒΑΣΗΣ ΤΡΟΠΟΠΟΙΗΣΗΣ ΤΗΣ ΑΠΟ 

27 ΙΑΝΟΥΑΡΙΟΥ 2022 ΣΥΝΑΦΘΕΙΣΑΣ ΣΥΜΒΑΣΗΣ ΤΡΟΠΟΠΟΙΗΣΗΣ ΜΕΤΟΧΩΝ (DEED OF AMENDMENT 

AND RESTATEMENT RELATING TO A SHAREHOLDERS AGREEMENT DATED 27 MARCH 2018 AND AN 

ACCELARATED PUT OPTION AGREEMENT DATED 17 DECEMBER 2018) ΜΕΤΑΞΥ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ ΜΑΣ KAI 

ΤΩΝ ΕΤΑΙΡΕΙΩΝ CANTE HOLDINGS LTD, ARCELA INVESTMENTS LTD, ΔΗΜΗΤΡΙΟΥ ΑΝΔΡΙΟΠΟΥΛΟΥ  KAI 

EUROPEAN BANK FOR RECONSTRUCTION AND DEVELOPMENT. 

Ο κ. Ανδριόπουλος και οι Κυπριακές εταιρείες CANTE HOLDINGS LTD και ARCELA INVESTMENTS LTD, 

αποτελούν συνδεδεμένα μέρη της Εταιρείας σύμφωνα με τις προβλέψεις του σημείου α της παρ. 2 του 

άρθρου 99 του ν. 4548/2018 σε συνδυασμό με τις προβλέψεις του ΔΛΠ 24. 

Η ως άνω απόφαση του Διοικητικού Συμβουλίου για την παροχή αδείας για την κατάρτιση της ως άνω 

συναλλαγής, ελήφθη σύμφωνα με τα προβλεπόμενα στο άρθρο 101 παρ. 1 του ν. 4548/2018, όπως 

ισχύει, με βάση την από 18/07/2024 συνημμένη στην ως άνω απόφαση, Έκθεση Αξιολόγησης Ανεξάρτη-

του Ορκωτού Ελεγκτή Λογιστή, την οποία συνέταξε η εταιρεία ορκωτών λογιστών «KPMG Ελεγκτική  
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Α.Ε.» και σύμφωνα με την οποία, η συναλλαγή αξιολογείται δίκαιη και εύλογη για την Εταιρεία και κάθε 

άλλο μέτοχο αυτής που δεν αποτελεί συνδεδεμένο μέρος. Η ως άνω Έκθεση Αξιολόγησης  της «KPMG 

Ελεγκτική Α.Ε.» βάσει του άρθρου 101 παρ. 1 του Ν.4548/2018 επισυνάπτεται στην παρούσα ανακοί-

νωση και αποτελεί αναπόσπαστο μέρος της. 

Οι βασικοί όροι της ως άνω Τροποποίησης της από 27 Ιανουαρίου 2022 συναφθείσας Συμβάσης Τροπο-

ποίησης Μετόχων (Deed of Amendment and Restatement relating to a Shareholders Agreement dated 

27 March 2018 and an Accelarated Put Option Agreement dated 17 December 2018)  (εφεξής «η Σύμβα-

ση Μετόχων»), περιλαμβάνουν: 

1. Την περαιτέρω διευκρίνιση του υφιστάμενου μηχανισμού κάλυψης τυχόν υπέρβασης κόστους 

έργου της CANTE (εφεξής Έργο) με: 

a. Ρυθμίσεις που προστίθενται στη Σύμβαση Μετόχων αναφορικά με τον μηχανισμό κάλυψης της 

υπέρβασης κόστους Έργου  

b. Τροποποιήσεις υφιστάμενων άρθρων της Σύμβασης Μετόχων όπως σχετικοί ορισμοί, άρθρο 

περί εγγυήσεων και άρθρο περί αμοιβών καθώς και  

c. Τροποποίηση του υποδείγματος της Σύμβασης Διαχείρισης Έργου (Project Management Agree-

ment).  

2. Την τροποποίηση της σύμβασης δικαιώματος προαίρεσης υπέρ της EBRD (Accelerated Put Op-

tion (JV) Agreement) με, μείωση του ελαχίστου ποσοστού συμμετοχής που υποχρεούται να διατηρεί ο κ. 

Ανδριόπουλος στη DIMAND, τροποποίηση σχετικού άρθρου για Υποχρέωση Διακράτησης στη Σύμβαση 

Μετόχων και τροποποίηση σχετικού ορισμού της σύμβασης δικαιώματος προαίρεσης. 

Ενόψει των ανωτέρω, η εν λόγω συναλλαγή υπηρετεί το εταιρικό συμφέρον, δεδομένου ότι συμβάλλει 

στην εξυπηρέτηση και προαγωγή του σκοπού της Εταιρείας και είναι δίκαιη και εύλογη για την Εταιρεία 

και τους μετόχους αυτής. 

Σύμφωνα με την παρ. 3 του άρθρου 100 του Ν. 4548/2018, εντός δέκα (10) ημερών από τη δημοσίευση 

της παρούσας ανακοίνωσης, μέτοχοι που εκπροσωπούν το 1/20 του μετοχικού κεφαλαίου μπορούν να 

ζητήσουν σύγκληση Γενικής Συνέλευσης για να αποφασίσει αυτή για το ζήτημα της παροχής της άδειας» 

 

 

 

 

 

 

 

Ο Προϊστάμενος της Διεύθυνσης 

 
Γεώργιος Φιλδισάκος (α.α) 
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1 Συνοπτική Περίληψη 
Με την Επιστολή Ανάθεσης η «DIMAND ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΑΞΙΟΠΟΙΗΣΗΣ ΚΑΙ 
ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ ΑΚΙΝΗΤΩΝ ΚΑΙ ΚΑΤΑΣΚΕΥΩΝ, ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ ΚΑΙ 
ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ» και διακριτικό τίτλο «DIMAND Α.Ε.» («Dimand») μάς ζήτησε να 
συντάξουμε έκθεση του άρθρου 101 παρ.1 του Ν. 4548/2018 («Έκθεση» ή «Έκθεση 
Αξιολόγησης») αναφορικά με το από 16 Ιουλίου 2024 τελικό σχέδιο της σύμβασης 
τροποποίησης («Σύμβαση Τροποποίησης») που πρόκειται να υπογραφεί μεταξύ της 
Dimand, των κυπριακών εταιρειών CANTE HOLDINGS LTD. (Cante) και ARCELA 
INVESTMENTS LIMITED (Arcela), του κ. Δημητρίου Ανδριόπουλου και της 
Ευρωπαϊκής Τράπεζας Ανασυγκρότησης και Ανάπτυξης (EBRD), με βάση την οποία 
τροποποιείται η από 27 Ιανουαρίου 2022 Σύμβαση Μετόχων που έχει υπογραφεί 
μεταξύ των ανωτέρω μερών.  

Όπως έχει επιβεβαιώσει η Διοίκηση της Dimand, η ανωτέρω συναλλαγή συνιστά 
συναλλαγή με συνδεδεμένα μέρη 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.   

Με τη Σύμβαση Τροποποίησης, που είναι το αντικείμενο της παρούσας Έκθεσης 
Αξιολόγησης, τα μέρη επιθυμούν να τροποποιήσουν:   

Α)  τη Σύμβαση Μετόχων, προκειμένου να διευκρινίσουν αφενός τον μηχανισμό 
κάλυψης τυχόν Υπέρβασης Κόστους στο ενδιάμεσο διάστημα εκτέλεσης ενός 
Έργου, δηλαδή από την εμφάνιση της ένδειξης Υπέρβασης Κόστους μέχρι την 
Πώληση του Έργου, και αφετέρου την επίδραση της Υπέρβασης Κόστους στη 
διανομή του προϊόντος πώλησης, και 

Β)  την Accelerated Put Option (JV) Agreement, προκειμένου να μεταβάλουν τις 
προϋποθέσεις υπό τις οποίες η EBRD μπορεί να ασκήσει το δικαίωμά της να 
ζητήσει από την Arcela να αγοράσει τις μετοχές που κατέχει η EBRD στην Cante. 

Συνοπτικά, με τη Σύμβαση Τροποποίησης, όπως αναλυτικά εκτίθεται κατωτέρω στο 
Κεφάλαιο «Παρουσίαση της Σύμβασης Τροποποίησης»: 

Α)  Προστίθενται ρυθμίσεις στη Σύμβαση Μετόχων αναφορικά με τον μηχανισμό 
κάλυψης της Υπέρβασης Κόστους. 

Β)  Τροποποιούνται υφιστάμενες διατάξεις της Σύμβασης Μετόχων. 
Γ)   Τροποποιείται η Accelerated Put Option (JV) Agreement και ειδικότερα ο ορισμός 

του Accelerated Put Event. 
Δ) Τροποποιείται το υπόδειγμα της Σύμβασης Διαχείρισης Έργου (Project 

Management Agreement ή PMA), το οποίο επισυνάπτεται ως Παράρτημα 1 στη 
Σύμβαση Τροποποίησης. 

Η ανάλυση των όρων της Σύμβασης Τροποποίησης πραγματοποιήθηκε με σκοπό να 
αξιολογηθεί κατά πόσον οι όροι αυτοί είναι δίκαιοι και εύλογοι για την Dimand και τους 
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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 Dimand, 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 
16 Ιουλίου 2024 τελικού σχεδίου της Σύμβασης Τροποποίησης, που πρόκειται να 
υπογραφεί μεταξύ της Dimand, της Cante, της Arcela, του κ. Δημητρίου Ανδριόπουλου 
και της EBRD, είναι δίκαιοι και εύλογοι για την Dimand 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 Dimand μάς ζήτησε να συντάξουμε την παρούσα  
Έκθεση Αξιολόγησης του άρθρου 101 παρ. 1  του Ν. 4548/2018, όπως ισχύει, 
αναφορικά με το από 16 Ιουλίου 2024 τελικό σχέδιο της Σύμβασης Τροποποίησης που 
πρόκειται να υπογραφεί μεταξύ της Dimand, της Cante, της Arcela, του κ. Δημητρίου 
Ανδριόπουλου και της EBRD, δυνάμει του οποίου τροποποιείται η από 27 Ιανουαρίου 
2022 Σύμβαση Μετόχων που έχει υπογραφεί μεταξύ των ανωτέρω μερών.   

Όπως έχει επιβεβαιώσει η Διοίκηση της Dimand, η ανωτέρω συναλλαγή αφορά 
συνδεδεμένα μέρη 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 της Σύμβασης Τροποποίησης είναι δίκαιοι και εύλογοι για την 
Dimand 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 της Σύμβασης Τροποποίησης για την Dimand 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 
Dimand, για τις οποίες έχουμε λάβει την από 18 Ιουλίου 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 της Σύμβασης Τροποποίησης που μάς απεστάλη από την Dimand και την 
έκφραση γνώμης για το δίκαιο και εύλογο αυτών για την Dimand 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 Dimand, 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 Dimand.  

Η παρούσα Έκθεση παρέχεται αποκλειστικά με βάση τα δεδομένα και τις πληροφορίες 
που τέθηκαν υπόψη μας από τη Διοίκηση της Dimand 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. 



 

 

Dimand Α.Ε. 
Έκθεση Αξιολόγησης επί της Σύμβασης Τροποποίησης της από 27.01.2022 Σύμβασης Μετόχων 
(Shareholders Agreement) βάσει του άρθρου 101 παρ. 1 του Ν. 4548/2018 
18 Ιουλίου 2024 

 

5 © 2024 KPMG Ελεγκτική Α.Ε.. Με την επιφύλαξη κάθε δικαιώματος. 
ΓΕΜΗ 148599601000 

 
Document classification: KPMG Confidential 

Θεωρούμε ότι όλες οι πληροφορίες που μάς έχουν χορηγηθεί από τη Διοίκηση της 
Dimand (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 Dimand και έχει βασιστεί στην Επιβεβαιωτική 
Επιστολή της Dimand 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 της Σύμβασης Τροποποίησης, ούτε σχετικά με 
το εύλογο αυτών από νομικής απόψεως, και δεν προέβη σε νομικό έλεγχο των όρων 
της Σύμβασης Τροποποίησης, 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 
της Σύμβασης Τροποποίησης 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 Dimand ότι έχει ελέγξει, με τη συνδρομή των νομικών 
της συμβούλων, την εγκυρότητα των όρων της Σύμβασης Τροποποίησης. H αναφορά 
στην παρούσα σε τυχόν νομοθετικές διατάξεις βασίζεται στην πληροφόρηση που 
λάβαμε από τη Διοίκηση της Dimand, καθώς και την Επιβεβαιωτική Επιστολή της 
Dimand, και δεν ελέγχθηκε από εμάς η ορθότητα και βασιμότητα της πληροφόρησης 
αυτής.        

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

Η εργασία της KPMG δεν αποτελεί σε καμία περίπτωση διενέργεια πλήρους ελέγχου 
(full-scope audit) των οικονομικών καταστάσεων της Dimand. 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 
τη Σύμβαση Τροποποίησης, 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 Dimand ή/και της Διοίκησής της σε σχέση με το εάν θα 
προχωρήσει ή όχι στην υπό εξέταση συναλλαγή αποτελεί εξ ολοκλήρου ευθύνη της 
Dimand.  

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 Dimand, συμπεριλαμβανομένων των 
παρακάτω: 

• Του από 16 Ιουλίου 2024 τελικού σχεδίου της Σύμβασης Τροποποίησης. 
• Της από 18 Ιουλίου 2024 Επιβεβαιωτικής Επιστολής («Representation Letter»), η 

οποία επιβεβαιώνει τις πληροφορίες που παρασχέθηκαν από τη Διοίκηση της 
Dimand στην ΚPMG και οι οποίες περιγράφονται και αξιολογούνται στην παρούσα 
Έκθεση αναφορικά με τη Σύμβαση Τροποποίησης. 

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 Dimand και τους συμβούλους της, οι οποίοι και μάς 
διαβεβαίωσαν ότι οι πληροφορίες και τα στοιχεία που μάς παρασχέθηκαν είναι ακριβή 
και πλήρη.  
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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 της Σύμβασης Τροποποίησης 
Μεταξύ της Dimand, της Cante, της Arcela, του κ. Δημητρίου Ανδριόπουλου και της 
EBRD έχει υπογραφεί η από 27 Μαρτίου 2018 Σύμβαση Μετόχων, η οποία 
τροποποιήθηκε και αναδιατυπώθηκε στις 27 Ιανουαρίου 2022 (εφεξής η «Σύμβαση 
Μετόχων»). Σκοπός της Σύμβασης Μετόχων ήταν η ρύθμιση αφενός της λειτουργίας 
και της διοίκησης της Cante και αφετέρου των σχέσεων των μετόχων. Σημειώνουμε ότι 
η Arcela και η EBRD έχουν άμεση συμμετοχή στην Cante (με ποσοστό 65% και 35% 
αντίστοιχα), ενώ έμμεση συμμετοχή έχουν η Dimand (ως 100% μητρική της Arcela) και 
ο κ. Ανδριόπουλος (μέσω της συμμετοχής του στη Dimand ως μετόχου πλειοψηφίας).  

Επιπλέον, μεταξύ των ανωτέρω μερών έχει υπογραφεί η από 17 Δεκεμβρίου 2018 
Original Accelerated Put Option (JV) Agreement, η οποία τροποποιήθηκε και 
αναδιατυπώθηκε το 2022 (εφεξής η «Accelerated Put Option (JV) Agreement»), και με 
την οποία, μεταξύ άλλων, συμφωνούνται οι όροι βάσει των οποίων η EBRD μπορεί να 
ζητήσει από την Arcela να αγοράσει τις μετοχές που κατέχει η EBRD στην Cante. 

Με τη Σύμβαση Μετόχων τα μέρη έχουν συμφωνήσει ότι η Dimand και ο 
κ. Ανδριόπουλος θα παρέχουν, από κοινού και εις ολόκληρον, σε κάθε Εταιρεία Ειδικού 
Σκοπού του Έργου («Project SPV» όπως ορίζεται), εγγύηση κατασκευής και 
ολοκλήρωσης και υπέρβασης κόστους, με την προϋπόθεση ότι, εάν η πραγματική αξία 
Πώλησης του Έργου (όπως το Έργο και η Πώληση του Έργου ορίζονται) υπερβαίνει τη 
θεωρητική αξία Πώλησης του Έργου που επιτρέπει την επίτευξη του 
Προϋπολογισμένου Δείκτη Απόδοσης της Επένδυσης της EBRD («Budgeted EBRD 
IRR», όπως ορίζεται), τότε η ανωτέρω υπέρβαση θα συμψηφίζεται (πλήρως ή μερικώς) 
με την Υπέρβαση Κόστους (όπως ορίζεται), για την οποία θα ευθυνόταν διαφορετικά η 
Dimand ή ο κ. Ανδριόπουλος. Η ανωτέρω συμφωνία της από 27 Ιανουαρίου 2022 είναι 
εκτός του πεδίου εξέτασης της παρούσας Έκθεσης Αξιολόγησης δεδομένου ότι 
αποτελεί παρελθούσα συμφωνία προ της εισαγωγής των μετοχών της Dimand σε 
οργανωμένη αγορά.   

Σημειώνεται ότι οι βασικοί όροι της εν λόγω Σύμβασης Μετόχων είχαν συμπεριληφθεί 
στο από 23 Ιουνίου 2022 Ενημερωτικό Δελτίο της Dimand για την εισαγωγή του 
συνόλου των κοινών μετοχών της εταιρείας στην ρυθμιζόμενη αγορά του 
Χρηματιστηρίου Αθηνών.  

Ήδη, με τη Σύμβαση Τροποποίησης, που είναι το αντικείμενο της παρούσας Έκθεσης 
Αξιολόγησης, τα μέρη επιθυμούν να τροποποιήσουν:   

Α)  τη Σύμβαση Μετόχων, προκειμένου να διευκρινίσουν αφενός τον μηχανισμό 
κάλυψης τυχόν Υπέρβασης Κόστους στο ενδιάμεσο διάστημα, δηλαδή από την 
εμφάνιση της ένδειξης υπέρβασης μέχρι την Πώληση του Έργου, και αφετέρου 
την επίδραση της Υπέρβασης Κόστους στη διανομή του προϊόντος πώλησης, και 

Β)  την Accelerated Put Option (JV) Agreement, προκειμένου να μεταβάλουν τις 
προϋποθέσεις υπό τις οποίες η EBRD μπορεί να ασκήσει το δικαίωμά της να 
ζητήσει από την Arcela να αγοράσει τις μετοχές που κατέχει η EBRD στην Cante. 
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Ειδικότερα, με τη Σύμβαση Τροποποίησης: 

Α)  Προστίθενται οι ακόλουθες ρυθμίσεις στη Σύμβαση Μετόχων αναφορικά με τον 
μηχανισμό κάλυψης της Υπέρβασης Κόστους: 
1) Άρθρο 2.1: Εάν η Cante ή η Dimand πληροφορηθούν ότι είναι πιθανό να 

προκύψει Υπέρβαση Κόστους, θα αναθεωρήσουν τον Προϋπολογισμό του 
Έργου και το Επιχειρηματικό Σχέδιο του Έργου (όπως ορίζονται), 
λαμβάνοντας υπόψη την Υπέρβαση Κόστους, και θα καταβάλουν κάθε 
προσπάθεια ώστε η Εταιρεία Κατασκευής του Έργου (Project Company) να 
εξασφαλίσει την κάλυψη της Υπέρβασης Κόστους με επιπρόσθετη εξωτερική 
χρηματοδότηση.  

2) Άρθρο 2.2: Εάν η Υπέρβαση Κόστους μπορεί να καλυφθεί με επιπρόσθετη 
εξωτερική χρηματοδότηση, θα καλυφθεί με τον τρόπο αυτό και κατά την 
πώληση θα εφαρμοστεί το άρθρο 3.2. 

3) Άρθρα 2.3, 2.4, 2.5, 2.6: Εάν η Υπέρβαση Κόστους δεν μπορεί να καλυφθεί 
με επιπρόσθετη εξωτερική χρηματοδότηση, τότε διακρίνονται οι ακόλουθες 
περιπτώσεις: 
α)  Εάν η EBRD έχει ήδη επενδύσει ή δεσμευτεί να επενδύσει σε άλλα 

Σχετικά Έργα (όπως ορίζονται) ένα συνολικό ποσό στην Cante 
(συμπεριλαμβανομένης της Υπέρβασης Κόστους που θα έπρεπε να 
καλύψει η EBRD) που είναι ίσο με ή υπερβαίνει τη Συνολική Εισφορά 
Κεφαλαίου της EBRD (όπως ορίζεται), τότε την Υπέρβαση Κόστους θα 
την καλύψει η Arcela με τη μορφή δανείου προς την Cante.  

β)  Εάν η EBRD έχει επενδύσει ή δεσμευτεί να επενδύσει σε άλλα Σχετικά 
Έργα ένα συνολικό ποσό στην Cante (συμπεριλαμβανομένης της 
Υπέρβασης Κόστους που θα έπρεπε να καλύψει η EBRD) που είναι 
μικρότερο από τη Συνολική Εισφορά Κεφαλαίου της EBRD, τότε, με 
βάση έναν επικαιροποιημένο Προϋπολογισμό Έργου και ένα 
επικαιροποιημένο Επιχειρηματικό Σχέδιο που θα συμπεριλαμβάνει την 
Υπέρβαση Κόστους, θα υπολογιστεί ο Επικαιροποιημένος Δείκτης 
Απόδοσης της Επένδυσης της EBRD («Revised EBRD IRR», όπως 
ορίζεται) και θα ισχύσουν τα ακόλουθα:  
i)  εάν ο Επικαιροποιημένος Δείκτης Απόδοσης της Επένδυσης της 

EBRD είναι μικρότερος από τον Προϋπολογισμένο Δείκτη 
Απόδοσης της EBRD, τότε η Arcela ή ο κ. Ανδριόπουλος θα 
χρηματοδοτήσουν εξ ολοκλήρου την Υπέρβαση Κόστους με τη 
μορφή δανείου προς την Cante, ενώ 

ii)  εάν ο Επικαιροποιημένος Δείκτης Απόδοσης της Επένδυσης της 
EBRD είναι ίσος ή μεγαλύτερος από τον Προϋπολογισμένο Δείκτη 
Απόδοσης της EBRD, τότε η Υπέρβαση Κόστους θα 
χρηματοδοτηθεί από την EBRD και την Arcela κατά την αναλογία 
της συμμετοχής τους στην Cante, με τη μορφή εισφοράς κεφαλαίου, 
το οποίο η Cante θα χρησιμοποιήσει στη συνέχεια για να 
συμμετάσχει σε αύξηση μετοχικού κεφαλαίου της Εταιρείας 
Κατασκευής του Έργου (Project Company).  
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Το δάνειο της Arcela προς την Cante σύμφωνα με τις περιπτώσεις (α) και 
(β)(i) ανωτέρω θα χορηγείται με τους ακόλουθους όρους (και όσους άλλους 
όρους εγκρίνει το Διοικητικό Συμβόλαιο της Cante):  
(α)  η διάρκεια του δανείου θα είναι μέχρι δύο (2) έτη μετά την εκτιμώμενη 

ημερομηνία Πώλησης του Έργου σύμφωνα με το Επιχειρηματικό Σχέδιο, 
(β)  το επιτόκιο θα είναι ίσο με το επιτόκιο των Συμβάσεων Χρηματοδότησης 

του Έργου («Project Financing Agreements», όπως ορίζονται) και οι 
τόκοι θα υπολογίζονται σε συνολική βάση (compounding basis) και θα 
προστίθενται στο κεφάλαιο, και 

(γ)  το δάνειο θα καθίσταται απαιτητό κατά την Πώληση του Έργου.  
Το ποσό του δανείου θα χρησιμοποιηθεί από την Cante για να συμμετέχει σε 
αύξηση μετοχικού κεφαλαίου της Εταιρείας Κατασκευής του Έργου (Project 
Company), προκειμένου η τελευταία να χρηματοδοτήσει την Υπέρβαση 
Κόστους. 

4) Άρθρο 3: Σε περίπτωση που συντρέχει Υπέρβαση Κόστους, τότε, κατά την 
Πώληση του Έργου, το προϊόν της πώλησης διανέμεται αφού 
προηγουμένως αποπληρωθεί οποιοδήποτε χρέος σχετίζεται με το Έργο, 
συμπεριλαμβανομένου του τυχόν δανείου που έχει ληφθεί από την Arcela ή 
τον κ. Ανδριόπουλο. Η διανομή θα γίνεται σύμφωνα με τα προβλεπόμενα 
στο άρθρο 3 της Σύμβασης Τροποποίησης, ανάλογα με τα ακόλουθες 
4σενάρια: 
(α)  Σενάριο 1: Το κριτήριο της εσωτερικής απόδοσης βάσει του αρχικού  

σεναρίου πληρείται πάντα παρά την Υπέρβαση Κόστους.  
(β)   Σενάριο 2: Το κριτήριο της εσωτερικής απόδοσης βάσει του αρχικού 

σεναρίου δεν πληρείται λόγω της Υπέρβασης Κόστους 
(γ)  Σενάριο 3: Το κριτήριο της εσωτερικής απόδοσης βάσει του αρχικού 

σεναρίου δεν πληρείται στον ενδιάμεσο έλεγχο λόγω της Υπέρβασης 
Κόστους, αλλά πληρείται στην Πώληση.   

(δ)  Σενάριο 4: Το κριτήριο της εσωτερικής απόδοσης βάσει του αρχικού 
σεναρίου πληρείται στον ενδιάμεσο έλεγχο παρά την Υπέρβαση 
Κόστους αλλά δεν πληρείται στην Πώληση.  

Β)  Τροποποιούνται τα ακόλουθα άρθρα της Σύμβασης Μετόχων: 
(α)  Το άρθρο 3.21 μετονομάζεται από «Εγγύηση Προϋπολογισμού» («Budget 

Guarantee») σε «Εγγύηση» («Guarantee») και προβλέπεται ότι, εάν στην 
Εταιρεία Ειδικού Σκοπού του Έργου (Project SPV) συμμετέχει τρίτο μέρος, 
τότε η εγγύηση κατασκευής και ολοκλήρωσης και η εγγύηση υπέρβασης του 
κόστους κατασκευής για κάθε Έργο θα παρέχεται από την Dimand και τον 
κ. Ανδριόπουλο, από κοινού και εις ολόκληρον, απευθείας στην EBRD (κατά 
το ποσοστό της έμμεσης συμμετοχής στην Εταιρεία Ειδικού Σκοπού του 
Έργου (Project SPV)).   

(β)  Το άρθρο 3.22 (Asset-level fees) τροποποιείται και προβλέπεται πλέον ότι η 
Αμοιβή Ανάπτυξης («Development Fee», όπως ορίζεται) που θα 
καταβάλλεται στην Dimand για τις υπηρεσίες  ανάπτυξης περιουσιακών 
στοιχείων (development management  services) θα ανέρχεται σε 7,5% του 
Κόστους Κατασκευής (όπως ορίζεται). 
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Επιπλέον, προστίθεται ότι η Dimand θα λαμβάνει Αμοιβή Διάθεσης («Sales 
Fee», όπως ορίζεται) σε περίπτωση που το Έργο πωληθεί σαν άμεσο 
αποτέλεσμα των ενεργειών της Dimand, η οποία θα ισούται με 8,33% του 
εκτιμώμενου ονομαστικού ετήσιου ενοικίου.   
Όλοι οι άλλοι όροι του άρθρου 3.22 παραμένουν ως έχουν.  

(γ)  Το άρθρο 4.01 (Share Retention) τροποποιείται και μειώνεται σε 40% η 
ελάχιστη συμμετοχή που υποχρεούται να διατηρεί ο κ. Ανδριόπουλος στην 
Dimand για όσο χρονικό διάστημα η EBRD κατέχει μετοχές της Cante, με 
την προϋπόθεση ότι ο κ. Ανδριόπουλος δεν θα επιτρέψει σε τρίτο μέρος να 
 αποκτήσει τον έλεγχο και θα παραμείνει ως διευθύνων σύμβουλος. 

Γ)  Τροποποιείται η Accelerated Put Option (JV) Agreement και ειδικότερα ο ορισμός 
του Accelerated Put Event, ο οποίος διευρύνεται ώστε να περιλαμβάνει πλέον και 
την περίπτωση που: 
1)   ο κ. Ανδριόπουλος σταματά να κατέχει το 40% της Dimand ή επιβαρύνει τις 

μετοχές του με εμπράγματο βάρος, ή   
2)   κάποιο τρίτο μέρος αποκτά τον έλεγχο της Dimand, ή  
3)  ο κ. Ανδριόπουλος δεν είναι πλέον διευθύνων σύμβουλος της Dimand. 

Δ) Τροποποιείται το υπόδειγμα της Σύμβασης Διαχείρισης Έργου (Project 
Management Agreement ή PMA), το οποίο επισυνάπτεται ως Παράρτημα 1 στη 
Σύμβαση Τροποποίησης. Ειδικότερα, αφαιρείται η παροχή εγγύησης από την 
Dimand και τον κ. Ανδριόπουλο αναφορικά με την Υπέρβαση Κόστους καθώς και 
η αμοιβή εγγύησης (budget guarantee fee), και συμφωνείται ότι η Αμοιβή 
Ανάπτυξης (Development Fee) θα ανέρχεται σε 7,5% του Κόστους Κατασκευής.  
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7 Αξιολόγηση της Σύμβασης Τροποποίησης 
Η Οικονομική Ανάλυση των όρων της υπό εξέταση συναλλαγής πραγματοποιήθηκε με 
σκοπό να αξιολογηθεί κατά πόσον οι όροι της Σύμβασης Τροποποίησης θεωρούνται 
δίκαιοι και εύλογοι. Ως βάση για την αξιολόγηση της υπό εξέταση συναλλαγής 
χρησιμοποιείται η μεθοδολογία που ακολουθείται για την τεκμηρίωση της ενδοομιλικής 
τιμολόγησης, με σκοπό να εξεταστεί εάν οι όροι της συναλλαγής μεταξύ των 
συνδεδεμένων μερών διαφέρουν από εκείνους που θα είχαν εφαρμοστεί μεταξύ δύο 
ανεξάρτητων μερών στην ελεύθερη αγορά. 

7.1 Μεθοδολογία Εξέτασης Ενδοομιλικής Τιμολόγησης 

Οι κατευθυντήριες γραμμές του Οργανισμού Οικονομικής Συνεργασίας και Ανάπτυξης 
(ΟΟΣΑ) υιοθετούν την αρχή των ίσων αποστάσεων ως το διεθνές κριτήριο για την 
αξιολόγηση της ενδοομιλικής τιμολόγησης. Οι συναλλαγές πραγματοποιούνται 
σύμφωνα με την αρχή των ίσων αποστάσεων όταν οι όροι που ισχύουν στις 
συναλλαγές μεταξύ συνδεδεμένων μερών είναι συγκρίσιμοι με τους όρους που ισχύουν 
σε συναλλαγές μεταξύ ανεξάρτητων επιχειρήσεων υπό παρόμοιες συνθήκες. Οι 
κατευθυντήριες γραμμές που αναφέρονται στην παρούσα έκθεση είναι αυτές της 
έκδοσης του ΟΟΣΑ του Ιουλίου 1995 και συμπεριλαμβάνουν τις μεταγενέστερες 
προσθήκες και τροποποιήσεις που καλύπτουν την περίοδο μέχρι και το έτος 2022. 

Οι κατευθυντήριες γραμμές του ΟΟΣΑ παρέχουν λεπτομερή περιγραφή των μεθόδων 
που χρησιμοποιούνται για την εφαρμογή της αρχής των ίσων αποστάσεων, η οποία 
περιγράφεται κατωτέρω. Αυτές οι μέθοδοι διακρίνονται σε δύο κατηγορίες: στις 
«παραδοσιακές μεθόδους» και στις «συναλλακτικές μεθόδους που βασίζονται στο 
κέρδος».  

7.1.1 Η αρχή των ίσων αποστάσεων 

Η αρχή των ίσων αποστάσεων αποτελεί το διεθνές κριτήριο για την τεκμηρίωση των 
ενδοομιλικών συναλλαγών, το οποίο οι χώρες-μέλη του ΟΟΣΑ συμφώνησαν ότι πρέπει 
να χρησιμοποιούν για φορολογικούς σκοπούς οι πολυεθνικές επιχειρήσεις και οι 
φορολογικές διοικήσεις. Ο ορισμός του κανόνα των ίσων αποστάσεων, όπως δίνεται 
στο άρθρο 9, παράγραφος 1 του Μοντέλου της Σύμβασης του ΟΟΣΑ, αναφέρει ότι: 

«(όταν) συνθήκες δημιουργούνται ή επιβάλλονται μεταξύ… δύο (συνδεδεμένων) 
επιχειρήσεων σχετικά με τις εμπορικές ή χρηματοοικονομικές τους σχέσεις, οι οποίες 
διαφέρουν από εκείνες που θα είχαν συναφθεί ανάμεσα σε ανεξάρτητες επιχειρήσεις, 
τότε τυχόν κέρδη που θα είχαν πραγματοποιηθεί από μία εκ των δύο επιχειρήσεων αν 
δεν υπήρχαν αυτές οι ειδικές συνθήκες, αλλά λόγω των ειδικών αυτών συνθηκών δεν 
πραγματοποιήθηκαν, μπορούν να συμπεριληφθούν στα κέρδη αυτής της επιχείρησης 
και ακολούθως να φορολογηθούν». 
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7.1.2 Αξιολόγηση των επιμέρους όρων της Σύμβασης Τροποποίησης 

Ι. Μηχανισμός κάλυψης της τυχόν Υπέρβασης Κόστους 

Ο μηχανισμός κάλυψης τυχόν Υπέρβασης Κόστους συμπεριλαμβάνει τέσσερα 
σενάρια, τα οποία μας παρασχέθηκαν και με αριθμητικά παραδείγματα σε αρχείο excel 
και επισυνάπτονται στη Σύμβαση Τροποποίησης. Τα σενάρια αυτά καλύπτουν τις εξής 
παρακάτω περιπτώσεις: 

Σενάριο 1: Το κριτήριο της εσωτερικής απόδοσης βάσει του αρχικού σεναρίου 
πληρείται πάντα παρά την Υπέρβαση Κόστους 

Στο σενάριο αυτό ο δείκτης απόδοσης των ιδίων κεφαλαίων της EBRD στον ενδιάμεσο 
έλεγχο του Έργου δεν επηρεάζεται αρνητικά (δεν είναι χαμηλότερος από τον 
Προϋπολογισμένο Δείκτη Απόδοσης της EBRD (Budgeted EBRD IRR)) παρά την 
Υπέρβαση Κόστους. Αυτό συμβαίνει διότι, παράλληλα με την Υπέρβαση Κόστους 
έχουν βελτιωθεί οι συνθήκες της αγοράς όσον αφορά στα επιτεύξιμα μισθώματα ή/και 
στις αποδόσεις των ακινήτων. Στην Πώληση του Έργου υπολογίζεται εκ νέου ο δείκτης 
απόδοσης διαπιστώνοντας ότι πληρείται το κριτήριο απόδοσης. Σε αυτήν την 
περίπτωση, γίνεται διανομή των κερδών βάσει της συμμέτοχης του κάθε μετόχου στο 
σχήμα.  

Σενάριο 2: Το κριτήριο της εσωτερικής απόδοσης βάσει του αρχικού σεναρίου 
δεν πληρείται λόγω της Υπέρβασης Κόστους 

Στο σενάριο αυτό ο δείκτης απόδοσης των ιδίων κεφαλαίων της EBRD στον ενδιάμεσο 
έλεγχο του Έργου επηρεάζεται αρνητικά (είναι χαμηλότερος από  τον 
Προϋπολογισμένο Δείκτη Απόδοσης της EBRD (Budgeted EBRD IRR)) λόγω της 
Υπέρβασης Κόστους και ως εκ τούτου δεν πληρείται το κριτήριο απόδοσης. Αυτό 
συμβαίνει διότι, παράλληλα με την Υπέρβαση Κόστους, δεν έχουν βελτιωθεί οι 
συνθήκες της αγοράς όσον αφορά στα επιτεύξιμα μισθώματα ή/και στις αποδόσεις των 
ακινήτων, με συνέπεια το επιπλέον κόστος να έχει αρνητικό αντίκτυπο στον δείκτη 
απόδοσης ιδίων κεφαλαίων. Στην περίπτωση αυτή  η Arcela ή ο κ. Ανδριόπουλος 
χορηγεί δάνειο στην Cante, η οποία με τη σειρά της το εισφέρει στην Εταιρεία 
Κατασκευής του Έργου (Project Company) με αύξηση μετοχικού κεφαλαίου για να 
καλύψει την Υπέρβαση Κόστους. 

Κατά την Πώληση του Έργου υπολογίζεται εκ νέου ο δείκτης απόδοσης 
διαπιστώνοντας ότι δεν πληρείται το κριτήριο απόδοσης. Σε αυτήν την περίπτωση, 
εξοφλείται αρχικά το δάνειο από την Cante, ενώ οι μέτοχοι μοιράζονται το κέρδος από 
την Πώληση. Τέλος, τακτοποιείται το επιπλέον ποσό που θα πρέπει να λάβει η Arcela, 
έτσι ώστε o εσωτερικός δείκτης απόδοσης ιδίων κεφαλαίων της EBRD να είναι ίσος με 
τον Προϋπολογισμένο Δείκτη Απόδοσης της EBRD (Budgeted EBRD IRR)).  
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Σενάριο 3: Το κριτήριο της εσωτερικής απόδοσης βάσει του αρχικού σεναρίου 
δεν πληρείται στον ενδιάμεσο έλεγχο λόγω της Υπέρβασης Κόστους, αλλά 
πληρείται στην Πώληση  

Στο σενάριο αυτό ο δείκτης απόδοσης των ιδίων κεφαλαίων της EBRD στον ενδιάμεσο 
έλεγχο του Έργου επηρεάζεται αρνητικά (είναι χαμηλότερος από τον Προϋπολογισμένο 
Δείκτη Απόδοσης της EBRD (Budgeted EBRD IRR)) λόγω της Υπέρβασης Κόστους και 
ως εκ τούτου δεν πληρείται το κριτήριο απόδοσης. Αυτό συμβαίνει διότι, παράλληλα με 
την Υπέρβαση Κόστους, δεν έχουν βελτιωθεί οι συνθήκες της αγοράς όσον αφορά στα 
επιτεύξιμα μισθώματα ή/και στις αποδόσεις των ακινήτων, με συνέπεια το επιπλέον 
κόστος να έχει αρνητικό αντίκτυπο στον δείκτη απόδοσης ιδίων κεφαλαίων. Στην 
περίπτωση αυτή η Arcela ή ο κ. Ανδριόπουλος χορηγεί δάνειο στην Cante, η οποία με 
τη σειρά της το εισφέρει στην Project Company με αύξηση μετοχικού κεφαλαίου για να 
καλύψει την Υπέρβαση Κόστους. 

Κατά την Πώληση του Έργου υπολογίζεται εκ νέου ο δείκτης απόδοσης 
διαπιστώνοντας ότι πληρείται το κριτήριο απόδοσης και υπερβαίνει τον 
Προϋπολογισμένο Δείκτη Απόδοσης της EBRD (Budgeted EBRD IRR)). Σε αυτήν την 
περίπτωση εξοφλείται αρχικά το δάνειο από την Cante, ενώ οι μέτοχοι μοιράζονται το 
κέρδος από την Πώληση. Τέλος, η EBRD θα επιστρέψει αντίστοιχο ποσό έτσι ώστε να 
μειωθεί o εσωτερικός δείκτης απόδοσης ιδίων κεφαλαίων της και να είναι ίσος με τον  
Προϋπολογισμένο Δείκτη Απόδοσης της EBRD (Budgeted EBRD IRR)). 

Σενάριο 4: Το κριτήριο της εσωτερικής απόδοσης βάσει του αρχικού σεναρίου 
πληρείται στον ενδιάμεσο έλεγχο παρά την Υπέρβαση Κόστους αλλά δεν 
πληρείται στην Πώληση 

Στο σενάριο αυτό ο δείκτης απόδοσης των ιδίων κεφαλαίων της EBRD στον ενδιάμεσο 
έλεγχο του Έργου δεν επηρεάζεται αρνητικά (δεν είναι χαμηλότερος από τον 
Προϋπολογισμένο Δείκτη Απόδοσης της EBRD (Budgeted EBRD IRR)) παρά την 
Υπέρβαση Κόστους. Αυτό συμβαίνει διότι, παράλληλα με την αύξηση του κόστους 
έχουν βελτιωθεί οι συνθήκες της αγοράς όσον αφορά στα επιτεύξιμα μισθώματα ή/και 
στις αποδόσεις των ακινήτων.  

Κατά την Πώληση του Έργου υπολογίζεται εκ νέου ο δείκτης απόδοσης 
διαπιστώνοντας ότι δεν πληρείται το κριτήριο απόδοσης λόγω επιδείνωσης του 
οικονομικού περιβάλλοντος και των αποδόσεων των ακινήτων. Σε αυτήν την 
περίπτωση οι μέτοχοι μοιράζονται το κέρδος από την Πώληση. Τέλος, τακτοποιείται το 
επιπλέον ποσό που θα πρέπει να λάβει η EBRD, έτσι ώστε o εσωτερικός ρυθμός 
απόδοσης ιδίων κεφαλαίων της EBRD να είναι ίσος με τον Προϋπολογισμένο Δείκτη 
Απόδοσης της EBRD (Budgeted EBRD IRR)).  

Βάσει των ανωτέρω, είμαστε της άποψης ότι ο παραπάνω μηχανισμός είναι εύλογος, 
ρυθμίζει και εξειδικεύει την ήδη υπάρχουσα Σύμβαση Μετόχων, προσφέροντας ένα 
δίκαιο διαμοιρασμό κερδών και υποχρεώσεων μεταξύ των μετόχων. Η παροχή της 
εγγύησης και ο υπολογισμός των οφειλόμενων ή μη ποσών έχει ως βάση τον 
εσωτερικό δείκτη απόδοσης της επένδυσης, το οποίο είναι το κριτήριο με το οποίο όλοι 
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οι επενδυτές της αγοράς αξιολογούν επενδύσεις και επιλέγουν τις πλέον συμφέρουσες 
για αυτούς. 

ΙΙ. Αμοιβή Ανάπτυξης (Development Fee) 

Αξιολογήσαμε την εφαρμογή της Μεθόδου Συγκρίσιμης Μη Ελεγχόμενης Τιμής (“CUP”) 
στην οποία απαιτείται συγκρισιμότητα αναφορικά με τον τύπο της συναλλαγής καθώς 
και τους σχετικούς συμβατικούς όρους. Αρχικά, προκειμένου να αξιολογήσουμε την 
εφαρμογή της μεθόδου CUP με εσωτερικά συγκριτικά στοιχεία, εξετάσαμε κατά πόσο η 
Dimand ή τα συνδεδεμένα της μέρη παρέχουν ή λαμβάνουν από τρίτα ανεξάρτητα 
μέρη συγκρίσιμες υπηρεσίες. Στα πλαίσια της εργασίας μας δεν βρέθηκαν εσωτερικά 
συγκριτικά στοιχεία σχετικά με την παροχή/λήψη συγκρίσιμων υπηρεσιών, από/προς 
τρίτες ανεξάρτητες επιχειρήσεις, με συγκρίσιμους όρους και προϋποθέσεις. Για τον 
λόγο αυτόν δεν χρησιμοποιήθηκε η μέθοδος CUP με εσωτερικά συγκριτικά στοιχεία. 
Ωστόσο, εντοπίστηκαν εξωτερικά συγκριτικά στοιχεία.  Ειδικότερα στο πλαίσιο της 
εργασίας μας, αναζητήθηκαν συγκριτικά στοιχεία από δημόσια διαθέσιμες πηγές ή 
εξειδικευμένες βάσεις δεδομένων, με σκοπό να εντοπιστούν αμοιβές οι οποίες έχουν 
συμφωνηθεί μεταξύ ανεξάρτητων μερών και οι οποίες παρουσιάζουν συγκρίσιμα 
χαρακτηριστικά με την Αμοιβή Ανάπτυξης (Development Fee). 

Συγκεκριμένα πραγματοποιήθηκε αναζήτηση συγκριτικών στοιχείων (α) στη βάση 
δεδομένων Royalty Stat1 καθώς και (β) σε δημόσια διαθέσιμες πηγές (ήτοι στα αρχεία 
της SEC Security Exchange Commission fillings), με σκοπό να εντοπιστούν αμοιβές 
συγκρίσιμες με αυτές που θα λαμβάνει η Dimand σχετικά με την παροχή υπηρεσιών 
ανάπτυξης περιουσιακών στοιχείων (development management  services).   

Παρακάτω συνοψίζουμε τα βασικά κριτήρια που εφαρμόστηκαν για την εν λόγω 
αναζήτηση. 

• Κλάδος δραστηριότητας: Real Estate / Ακίνητα  
• Λέξεις κλειδιά: Development Management fee ή Construction Management fee 

Με αυτά τα κριτήρια αναζήτησης η KPMG εντόπισε 9 πιθανώς συγκρίσιμες συμβάσεις, 
εκ των οποίων η μία απορρίφθηκε ως διπλότυπη παρατήρηση. Από τις 8 επιλεγμένες 
συγκρίσιμες συμβάσεις σχετικά με την παροχή υπηρεσιών ανάπτυξης περιουσιακών 
στοιχείων (development management  services),  προκύπτει ένα εύρος αμοιβών 
μεταξύ 3.25% και 6% επί των δαπανών (hard and soft costs ή Improvements and 
Revitalization).  

 

1 Η RoyaltyStat είναι μια βάση δεδομένων, η οποία περιέχει πληροφορίες σχετικά 
με συμβάσεις παροχής υπηρεσιών και έχει καταρτιστεί από τα Αρχεία της SEC 
Security Exchange Commission fillings των ΗΠΑ.  
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Βάσει των ανωτέρω, τεκμαίρεται ότι η αμοιβή 7,5% επί του Κόστους Κατασκευής που 
θα λαμβάνει η Dimand (πάροχος των υπηρεσιών) δεν είναι μικρότερη από την αμοιβή 
που θα λάμβανε ένας τρίτος ανεξάρτητος πάροχος συγκρίσιμων υπηρεσιών και ως εκ 
τούτου θεωρείται εύλογη και δίκαιη για τη Dimand και τους μετόχους της που δεν είναι 
συνδεδεμένα μέρη, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας.  

ΙΙΙ. Αμοιβή Διάθεσης (Sales Fee) 

Στο πλαίσιο της εργασίας μας, αναζητήθηκαν συγκριτικά στοιχεία από δημόσια 
διαθέσιμες πηγές ή εξειδικευμένες βάσεις δεδομένων, με σκοπό να εντοπιστούν 
αμοιβές οι οποίες έχουν συμφωνηθεί μεταξύ ανεξάρτητων μερών και οι οποίες 
παρουσιάζουν συγκρίσιμα χαρακτηριστικά με την Αμοιβή Διάθεσης (Sales Fee).  

Συγκεκριμένα πραγματοποιήθηκε αναζήτηση συγκριτικών στοιχείων (α) στη βάση 
δεδομένων Royalty Stat καθώς και (β) σε δημόσια διαθέσιμες πηγές (ήτοι στα αρχεία 
της SEC Security Exchange Commission fillings), με σκοπό να εντοπιστούν αμοιβές 
συγκρίσιμες με αυτές που λαμβάνει η Dimand σχετικά με τη διάθεση περιουσιακών 
στοιχείων (sales services). Παρακάτω συνοψίζουμε τα κριτήρια που εφαρμόστηκαν για 
την εν λόγω αναζήτηση.  

• Κλάδος δραστηριότητας: Real Estate (Primary) / Ακίνητα (πρωτογενή) 
• Λέξεις κλειδιά: Disposal fee ή Disposition fee  

Με βάση τα παραπάνω κριτήρια αναζήτησης, η KPMG εντόπισε ένα δείγμα με  
12 πιθανές συγκρίσιμες συμβάσεις/ SEC αρχείων που αναφέρουν την καταβολή 
Αμοιβών Διάθεσης (Sales Fee), σε Συμβούλους (Advisors) και Διαχειριστές (Managers) 
για την παροχή υπηρεσιών αναφορικά με την πώληση ακινήτων. Από το παραπάνω 
δείγμα προκύπτει ένα εύρος αμοιβών μεταξύ 0.25% και 2% επί της τιμής πώλησης/ 
των μικτών εσόδων που προκύπτουν από την Διάθεση ενός Περιουσιακού Στοιχείου. 

Η Dimand θα λαμβάνει Αμοιβή Διάθεσης, η οποία θα ισούται με 8,33% του 
εκτιμώμενου ονομαστικού ετήσιου ενοικίου. Η αμοιβή αυτή ισοδυναμεί με ένα ποσοστό 
0.5% επί της αξίας πώλησης των ακινήτων.   

Βάσει των ανωτέρω, τεκμαίρεται ότι η αμοιβή 0,5% επί της αξίας πώλησης που 
προκύπτει από την Διάθεση ενός Περιουσιακού Στοιχείου που θα λαμβάνει η Dimand 
εμπίπτει εντός των τιμών της αμοιβής που χρεώνουν τρίτοι πάροχοι συγκρίσιμων 
υπηρεσιών.   

Επικουρικά, πραγματοποιήθηκε αναζήτηση συγκριτικών στοιχείων στη βάση 
δεδομένων S&P Capital IQ, με σκοπό να εντοπιστούν αμοιβές συγκρίσιμες με αυτές 
που λαμβάνει η Dimand (Πάροχος των Υπηρεσιών) σχετικά με τη διάθεση 
περιουσιακών στοιχείων («Sales Services»).  

Παρακάτω συνοψίζουμε τα κριτήρια που εφαρμόστηκαν για την εν λόγω αναζήτηση. 

• Σύμβουλος υπηρεσίας: Financial Advisor * 
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• Αμοιβή συμβούλου: Advisor fee % / Αμοιβή συμβούλου % (Ποσοστιαία) 
• Κλάδος δραστηριότητας: Real Estate (Primary) / Ακίνητα (πρωτογενή) 
• Ημερομηνία Συναλλαγής: 07.01.2014 – 07.02.2024 

* Σημειώνεται ότι πραγματοποιήθηκε επιπλέον ανάλυση αναφορικά με το είδος του συμβούλου, ως 
αποτέλεσμα της οποίας απορρίφθηκαν από το δείγμα σύμβουλοι που αντιπροσωπεύουν τον αγοραστή 
(Advisor to Buyer). Ως εκ τούτου, κρίθηκαν ως πιο συγκρίσιμες οι συναλλαγές με συμβούλους που 
αντιπροσωπεύουν τον πωλητή (Advisor to Target / Seller).  

Με βάση τα παραπάνω κριτήρια αναζήτησης, εντοπίστηκαν 4 παρατηρήσεις που 
περιλαμβάνουν ποσοστιαίες αμοιβές προς τρίτες εταιρείες για τη λήψη συγκρίσιμων 
συμβουλευτικών υπηρεσιών. Παρακάτω απεικονίζεται το εύρος των ποσοστιαίων 
αμοιβών που υπολογίστηκε επί της αξίας της συναλλαγής (transaction value):  

• To συνολικό εύρος αναφορικά με τις αμοιβές των συμβούλων κυμαίνεται από 
0,25% έως 2,13%.  

Από τα παραπάνω τεκμαίρεται ότι η αμοιβή 0,5% επί των μικτών εσόδων που 
προκύπτουν από την Διάθεση ενός Περιουσιακού Στοιχείου που θα καταβάλλουν οι 
Εταιρείες Ειδικού Σκοπού του Έργου (Project SPVs) στην Dimand (Πάροχο των 
Υπηρεσιών) βάσει της Σύμβασης Τροποποίησης εμπίπτει εντός των τιμών της αμοιβής 
που χρεώνουν τρίτοι πάροχοι συγκρίσιμων υπηρεσιών.  

IV. Χρηματοδότηση της Arcela προς την Cante  

Αναφορικά με τον δανεισμό που δύναται να δοθεί από την Arcela (εταιρεία 
συνδεδεμένη με την Dimand), καταλαβαίνουμε ότι ο εν λόγω δανεισμός, σε περίπτωση 
που πραγματοποιηθεί, θα έχει το ίδιο επιτόκιο με αυτό που εφαρμόζεται κατά την 
χρηματοδότηση που λαμβάνουν οι Εταιρείες Ειδικού Σκοπού του Έργου (Project 
SPVs) ή η Arcela από τρίτα ανεξάρτητα τραπεζικά ιδρύματα (Project Financing loans) 
για τα εν λόγω Έργα, ενώ η διάρκεια δανεισμού δύναται να είναι ίση ή και μικρότερη 
της διάρκειας του δανεισμού από τα ως άνω τρίτα ανεξάρτητα τραπεζικά ιδρύματα. 

Από τα παραπάνω τεκμαίρεται ότι η όροι δανεισμού από την Arcela, που είναι εταιρεία 
συνδεδεμένη με την Dimand στις Εταιρείες Ειδικού Σκοπού του Έργου (Project SPVs) 
θεωρείται εύλογη και δίκαιη  για την Dimand και τους μετόχους της που δεν είναι 
συνδεδεμένα μέρη, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας..  

V. Τροποποίηση του PMA  

Αναφορικά με την τροποποίηση του υποδείγματος της Σύμβασης Διαχείρισης Έργου 
(Project Management Agreement ή PMA), όπου αφαιρείται η παροχή εγγύησης από 
την Dimand και τον κ. Ανδριόπουλο αναφορικά με την Υπέρβαση Κόστους καθώς και η 
αμοιβή εγγύησης (budget guarantee fee), και συμφωνείται ότι η Αμοιβή Ανάπτυξης 
(Development Fee) θα ανέρχεται σε 7,5% του Κόστους Κατασκευής, ισχύουν όσα 
αναφέρουμε ανωτέρω αναφορικά με το δίκαιο και εύλογο της εν λόγω αμοιβής.  
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VI. Τροποποίηση των όρων του Accelerated Put Option (JV) Agreement 

Αναφορικά με την τροποποίηση του Accelerated Put Option (JV) Agreement και 
ειδικότερα του ορισμού του Accelerated Put Event, ο οποίος τροποποιείται ώστε να 
περιλαμβάνει την περίπτωση που: 

1)  ο κ. Ανδριόπουλος σταματά να κατέχει το 40% της Dimand ή επιβαρύνει τις 
μετοχές του με εμπράγματο βάρος, ή   

2)   κάποιο τρίτο μέρος αποκτά τον έλεγχο της Dimand, ή  
3)  ο κ. Ανδριόπουλος δεν είναι πλέον διευθύνων σύμβουλος της Dimand, 

κρίνουμε ότι είναι δίκαιη και εύλογη εφόσον το ποσοστό μειώνεται μεν από 51% σε 
40% αλλά παραμένει σε υψηλά επίπεδα και λαμβάνει υπόψη το ρίσκο της αλλοίωσης 
της συμμετοχής του κ. Ανδριόπουλου στην Dimand λόγω του ότι η Dimand είναι 
εισηγμένη εταιρεία και επίσης οι επιπλέον διευρύνσεις συμφωνούνται για να 
διασφαλίσουν το γεγονός ότι ο βασικός παράγοντας για την συμμετοχή της EBRD στην 
Cante εξ’ αρχής, προτού αποφασίσουν να συνεπενδύσει με την Dimand 
συμμετέχοντας από κοινού στην Cante, ήταν η συμμετοχή του κ. Ανδριόπουλου στην 
διοίκηση της Dimand και η άσκηση ελέγχου σε αυτήν. Τέλος, σημειώνουμε ότι, στην 
περίπτωση άσκησης του Accelerated Put Option, η Dimand θα έχει τον πλήρη έλεγχο 
της Cante, εφόσον θα κατέχει το σύνολο των μετοχών της, και ως εκ τούτου θα μπορεί 
να αποφασίζει για την επιχειρηματική της στρατηγική σε σχέση με την διαχείριση των 
έργων της.    
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Dimand Α.Ε. 
Έκθεση Αξιολόγησης επί της Σύμβασης Τροποποίησης της από 27.01.2022 Σύμβασης Μετόχων 
(Shareholders Agreement) βάσει του άρθρου 101 παρ. 1 του Ν. 4548/2018 
18 Ιουλίου 2024 

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 Dimand, 
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 16 Ιουλίου 2024 τελικού σχεδίου της Σύμβασης Τροποποίησης που πρόκειται 
να υπογραφεί μεταξύ της Dimand, της Cante, της Arcela, του κ. Δημητρίου 
Ανδριόπουλου και της EBRD, δυνάμει της οποίας τροποποιείται η από 27 Ιανουαρίου 
2022 Σύμβαση Μετόχων που έχει υπογραφεί μεταξύ των ανωτέρω μερών, είναι δίκαιοι 
και εύλογοι για την Dimand 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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