
 

                                                               ΑΝΑΚΟΙΝΩΣΗ 

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

στοιχείων της ανώνυμης εταιρείας με την επωνυμία «ΙΝΤΡΑΛΟΤ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ - ΟΛΟΚΛΗΡΩΜΕΝΑ 

ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑΚΑ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΚΑΙ ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ ΤΥΧΕΡΩΝ ΠΑΙΧΝΙΔΙΩΝ». 

 

Την 03-07-2025 καταχωρίσθηκε στο Γενικό Εμπορικό Μητρώο (Γ.Ε.ΜΗ) με Κωδικό Αριθμό Καταχώρισης              

5420684, η από 01-07-2025 Ανακοίνωση του Διοικητικού Συμβουλίου της ανώνυμης εταιρείας με την 

επωνυμία «ΙΝΤΡΑΛΟΤ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ - ΟΛΟΚΛΗΡΩΜΕΝΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑΚΑ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΚΑΙ 

ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ ΤΥΧΕΡΩΝ ΠΑΙΧΝΙΔΙΩΝ» και αριθμό Γ.Ε.ΜΗ 818201000, η οποία συντάχθηκε δυνάμει της από 

01-07-2025 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: 

 

«Η εταιρεία με την επωνυμία ΙΝΤΡΑΛΟΤ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΟΛΟΚΛΗΡΩΜΕΝΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑΚΑ 

ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΚΑΙ ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ ΤΥΧΕΡΩΝ ΠΑΙΧΝΙΔΙΩΝ (η «Εταιρεία») ανακοινώνει ότι το Διοικητικό της 

Συμβούλιο στις 1.7.2025, δια πλειοψηφίας εννέα (9) ψήφων επί συνόλου ένδεκα (11) – ένεκα δύο (2) 

αποχών (λόγω σύγκρουσης συμφερόντων, κατά την έννοια του άρθρου 97 παρ. 3 του Ν. 4548/2018)- 

αποφάσισε, κατ’ εφαρμογή των άρθρων 99-101 του Ν. 4548/2018, την παροχή αδείας για τη σύναψη της 

Σύμβασης (ως ορίζεται κατωτέρω) και την ολοκλήρωση της Συναλλαγής (ως ορίζεται κατωτέρω) αναφορικά 

με την εξαγορά, από τον Όμιλο της Εταιρείας, της, έμμεσα εξολοκλήρου θυγατρικής της εταιρεία Bally’s 

Corporation («Bally’s») με την επωνυμία Bally’s Holdings Limited, εταιρείας συσταθείσας υπό το δίκαιο του 

Τζέρσεϋ (η «Μεταβιβαζόμενη Εταιρεία»).  

Η συναλλαγή αφορά την απόκτηση του συνόλου των μετοχών της Μεταβιβαζόμενης Εταιρείας, μετά των 

θυγατρικών της και της δραστηριότητας τους, συνολικής συμφωνηθείσας αξίας 2.665.819.000 Ευρώ, 

μέρος της οποίας θα εξοφληθεί τοις μετρητοίς, έναντι ποσού 1.530.000.000 Ευρώ, ενώ, κατά μέρος που 

αφορά το υπόλοιπο, η εξόφληση θα γίνει με την έκδοση και παράδοση 873.707.073 νέων μετοχών της 

Εταιρείας μετά από αύξηση του μετοχικού της κεφαλαίου (η «Συναλλαγή»).  

Για τον σκοπό της Συναλλαγής, η Εταιρεία και η Bally’s έχουν καταρτίσει σύμβαση συναλλαγής 

(Transaction Agreement) (η «Σύμβαση») της οποίας η υπογραφή επίκειται προκειμένου να καταστεί 

δεσμευτική.  

Καθώς η Bally’s είναι οντότητα ελεγχόμενη, κατά την έννοια του ΔΛΠ 27, από τον κ. Soohyung Kim, ο 

οποίος, ως Αντιπρόεδρος του Διοικητικού Συμβουλίου της Εταιρείας, αποτελεί συνδεδεμένο με την 

Εταιρεία μέρος κατά την έννοια του ΔΛΠ 24, συνέτρεξαν οι περιστάσεις των άρθρων 99-101 του Ν. 
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4548/2018, ήτοι, για την κατάρτιση της Συναλλαγής απαιτήθηκε άδεια με απόφαση του Διοικητικού 

Συμβουλίου σύμφωνα με το άρθρο 100 του Ν. 4548/2018.  

Η ως άνω απόφαση του Διοικητικού Συμβουλίου της Εταιρείας ελήφθη με βάση την από και την από 

1.7.2025 Έκθεση του ανεξάρτητου Ορκωτού Ελεγκτή-Λογιστή κ. Στέργιου Ντέτσικα (ΑΜ ΣΟΕΛ 41961) της 

ανεξάρτητης ελεγκτικής εταιρείας Grant Thornton, σύμφωνα με την οποία, και με τις εκεί αναφερόμενες 

παραδοχές, η ανωτέρω περιγραφόμενη Συναλλαγή κρίνεται ως δίκαιη και εύλογη για την Εταιρεία και τους 

μετόχους που δεν αποτελούν συνδεδεμένο μέρος, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας, και η 

οποία δημοσιεύεται αυτούσια με την παρούσα ανακοίνωση.  

Η ως άνω παρεχόμενη άδεια ισχύει για έξι (6) μήνες και θα τεθεί σε ισχύ μετά την παρέλευση της κατ’ 

άρθρο 100 παρ. 3 του Ν. 4548/2018 προβλεπόμενης δεκαήμερης προθεσμίας..  

 

Η Έκθεση Αξιολόγησης της ελεγκτικής εταιρείας «Grant Thornton» επισυνάπτεται στην παρούσα 

ανακοίνωση και αποτελεί αναπόσπαστο μέρος της.  

 

 

 

 

 

 

Ο ΠΡΟΙΣΤΑΜΕΝΟΣ  ΔΙΕΥΘΥΝΣΗΣ 

 

 ΑΘΑΝΑΣΙΟΣ ΑΡΓΥΡΟΠΟΥΛΟΣ 

 

 

 



 

ΙΝΤΡΑΛΟΤ AE - ΟΛΟΚΛΗΡΩΜΕΝΑ 

ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑΚΑ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΚΑΙ 

ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ ΤΥΧΕΡΩΝ ΠΑΙΧΝΙΔΙΩΝ  

 
Έκθεση σύμφωνα με τα άρθρα 99-101 του Ν.4548/2018 επί του 

εύλογου και δίκαιου της συναλλαγής μεταξύ των ΙΝΤΡΑΛΟΤ AE - 

ΟΛΟΚΛΗΡΩΜΕΝΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑΚΑ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΚΑΙ ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ 

ΤΥΧΕΡΩΝ ΠΑΙΧΝΙΔΙΩΝ και Bally’s Corporation  

 

Ιούλιος 2025 
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1 Ιουλίου 2025 

Θέμα: Έκθεση σύμφωνα με τα άρθρα 99-101 του Ν.4548/2018 επί του εύλογου και 

δίκαιου της συναλλαγής μεταξύ των ΙΝΤΡΑΛΟΤ AE - ΟΛΟΚΛΗΡΩΜΕΝΑ 

ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑΚΑ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΚΑΙ ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ ΤΥΧΕΡΩΝ ΠΑΙΧΝΙΔΙΩΝ και 

Bally’s Corporation. 

 

Σε συνέχεια της σχετικής Σύμβασης Συνεργασίας μεταξύ της Grant Thornton Business Solutions AE (η «Grant 

Thornton») και της ΙΝΤΡΑΛΟΤ AE - ΟΛΟΚΛΗΡΩΜΕΝΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑΚΑ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΚΑΙ ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ 

ΤΥΧΕΡΩΝ ΠΑΙΧΝΙΔΙΩΝ, σας αποστέλλουμε την έκθεση για τον καθορισμό του εύλογου και δίκαιου της 

συναλλαγής μεταξύ της εισηγμένης εταιρείας ΙΝΤΡΑΛΟΤ AE - ΟΛΟΚΛΗΡΩΜΕΝΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑΚΑ 

ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΚΑΙ ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ ΤΥΧΕΡΩΝ ΠΑΙΧΝΙΔΙΩΝ και της εταιρείας Bally’s Corporation, σύμφωνα και με 

τις διατάξεις των άρθρων 99 – 101 του Ν. 4548/2018. 

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

 

 

Με εκτίμηση, 

Για την Grant Thornton, 

 

 

 

 

Στέργιος Ντέτσικας 

Partner 

Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής 

ΑΜ ΣΟΕΛ 41961 
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Σύνοψη 

Σκοπός και πλαίσιο εργασίας 

Η Grant Thornton κλήθηκε να εξετάσει και να αξιολογήσει το δίκαιο και εύλογο της συναλλαγής μεταξύ της 

εισηγμένης εταιρείας ΙΝΤΡΑΛΟΤ AE - ΟΛΟΚΛΗΡΩΜΕΝΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑΚΑ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΚΑΙ ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ 

ΤΥΧΕΡΩΝ ΠΑΙΧΝΙΔΙΩΝ (εφεξής η «ΙΝΤΡΑΛΟΤ») και της Bally’s Corporation (εφεξής η «Bally’s») αναφορικά με 

την απόκτηση από τον Όμιλο ΙΝΤΡΑΛΟΤ της έμμεσα εξολοκλήρου θυγατρικής της Bally’s με την επωνυμία Bally’s 

Holdings Limited, εταιρείας συσταθείσας υπό το δίκαιο του Τζέρσεϋ (εφεξής η «Αποκτώμενη»). 

Πιο συγκεκριμένα, το Διοικητικό Συμβούλιο της ΙΝΤΡΑΛΟΤ (εφεξής ο «Εντολέας» ή η «Διοίκηση») αποφάσισε 

όπως ο Όμιλος ΙΝΤΡΑΛΟΤ προχωρήσει στην απόκτηση του 100% των μετοχών της Αποκτώμενης, έναντι 

συνολικής συμφωνηθείσας αξίας ύψους € 2.665.819χιλ. η οποία προβλέπεται να καταβληθεί: 

• σε μετρητά έναντι ποσού € 1.530.000χιλ., 

• και κατά το υπόλοιπο μέρος Αποκτώμενης μέσω αύξησης μετοχικού κεφαλαίου της ΙΝΤΡΑΛΟΤ και την 

έκδοση 873.707.073 νέων μετοχών της.  

Η παρούσα συναλλαγή (εφεξής η «Συναλλαγή»), υπάγεται στις ρυθμίσεις των άρθρων 99 - 101 του Ν. 4548/2018, 

καθώς μεταξύ της ΙΝΤΡΑΛΟΤ και της Bally’s ή των μετόχων τους συντρέχουν σχέσεις που, κατά την έννοια του 

νόμου, τις καθιστούν συνδεδεμένα μέρη. Η ύπαρξη κοινών συμφερόντων, η άσκηση ελέγχου ή σημαντικής 

επιρροής, ή άλλοι παράγοντες (όπως εκπροσώπηση στα Διοικητικά Συμβούλια ή συμμετοχή σε κεφάλαιο), 

συνιστούν αντικείμενο εκτίμησης του Διοικητικού Συμβουλίου και των εποπτικών αρχών και καθιστούν τη 

διασφάλιση της εύλογης και δίκαιης φύσης της συναλλαγής απαραίτητη για την προστασία των μετόχων που δεν 

αποτελούν συνδεδεμένα μέρη. 

Σύμφωνα με τα άρθρα 99 - 101 του Ν. 4548/2018, σε περίπτωση σημαντικών συναλλαγών μεταξύ εισηγμένης 

εταιρείας και συνδεδεμένων με αυτήν μερών, απαιτείται η σύνταξη έκθεσης που να αξιολογεί κατά πόσο η 

συναλλαγή είναι δίκαιη και εύλογη για την ΙΝΤΡΑΛΟΤ και τους μετόχους της που δεν αποτελούν συνδεδεμένο 

μέρος. 

Στο πλαίσιο αυτό, η Διοίκηση ανέθεσε στον ορκωτό ελεγκτή κ. Ντέτσικα Στέργιο της εταιρείας Grant Thornton την 

προετοιμασία της ως άνω έκθεσης (εφεξής η «Έκθεση»). Για την υλοποίηση της εργασίας μας προβήκαμε στη 

διενέργεια αποτίμησης της Αποκτώμενης και της ΙΝΤΡΑΛΟΤ κατά την 1/7/2025 (εφεξής η «Ημερομηνία 

Αναφοράς»), καθώς και τη συγκριτική αξία των μετοχών τους. Η εν λόγω μελέτη εξηγεί τις παραδοχές και τις 

μεθόδους που χρησιμοποιήθηκαν για την αποτίμηση τους. 

Επισημαίνεται πως, τόσο η Grant Thornton όσο και ο υπογράφων την παρούσα έκθεση, δεν διατηρεί 

επαγγελματική ή άλλη οικονομική σχέση με την ΙΝΤΡΑΛΟΤ ή την Αποκτώμενη κατά τον χρόνο σύνταξης της 

παρούσας έκθεσης, και είναι ανεξάρτητος με βάση τα προβλεπόμενα στο άρθρο 101 του Ν. 4548/2018. 
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Πηγές πληροφόρησης 
Η ακόλουθη λίστα περιλαμβάνει τις πηγές πληροφόρησης σε σχέση με την εκτίμηση των μετοχών της ΙΝΤΡΑΛΟΤ 

και της Αποκτώμενης: 

• Το πρακτικό συνεδρίασης του Διοικητικού Συμβουλίου του Εντολέα αναφορικά με την απόκτηση της 

Αποκτώμενης με ημερομηνία 1/7/2025. 

• Οικονομικές καταστάσεις και διαχειριστικές πληροφορίες της ΙΝΤΡΑΛΟΤ για τα έτη 2022 – 2024. 

• Pro forma οικονομικές καταστάσεις της Αποκτώμενης για τα έτη 2023 και 2024, όπως παρουσιάζονται στην 

έκθεση Due Diligence που έχει πραγματοποιηθεί. 

• Επιχειρηματικό σχέδιο της ΙΝΤΡΑΛΟΤ για την περίοδο 2025 – 2029. 

• Επιχειρηματικό σχέδιο της Αποκτώμενης για την περίοδο 2025 – 2029. 

• Διεθνείς Βάσεις Δεδομένων από όπου προέκυψαν και αναλύθηκαν δεδομένα αγοράς από εισηγμένες και 

συγκρίσιμες εταιρείες, συγκρίσιμες συναλλαγές, αλλά και στοιχεία για την ίδια την ΙΝΤΡΑΛΟΤ. 

• Συζητήσεις με τη Διοίκηση και λοιπές αναλύσεις, σχετικά με τα ιστορικά στοιχεία αλλά και τα επιχειρηματικά 

σχέδια των εταιρειών. 

• Εμπειρία της Grant Thornton. 

• Γενικό Εμπορικό Μητρώο. 
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Παρουσίαση ΙΝΤΡΑΛΟΤ και Bally’s Holdings Limited 
 

Παρουσίαση Ομίλου ΙΝΤΡΑΛΟΤ 

Ο Όμιλος της «ΙΝΤΡΑΛΟΤ ΑΕ – Ολοκληρωμένα Πληροφοριακά Συστήματα και Υπηρεσίες Τυχερών Παιχνιδιών» 

αποτελεί έναν διεθνώς αναγνωρισμένο πάροχο ολοκληρωμένων τεχνολογικών λύσεων, περιεχομένου και 

υπηρεσιών επεξεργασίας συναλλαγών και τυχερών παιχνιδιών, απευθυνόμενο σε αδειοδοτημένους φορείς 

εκμετάλλευσης.  

Η ΙΝΤΡΑΛΟΤ ιδρύθηκε το 1992, εδρεύει στην Παιανία Αττικής και από το 1999 είναι εισηγμένη στο Χρηματιστήριο 

Αθηνών. Σήμερα δραστηριοποιείται σε περίπου 40 χώρες σε πέντε ηπείρους, απασχολώντας περίπου 1.700 

εργαζόμενους. 

Ο Όμιλος ΙΝΤΡΑΛΟΤ προσφέρει ένα ευρύ φάσμα ολοκληρωμένων λύσεων, καλύπτοντας τομείς όπως τα 

συστήματα λοταρίας, οι ψηφιακές λοταρίες (iLottery), η παρακολούθηση VLT (video lottery terminals) και το 

αθλητικό στοίχημα, εξυπηρετώντας τόσο τον δημόσιο (B2G) όσο και τον επιχειρηματικό τομέα (B2B). Η 

επιχειρησιακή του προσέγγιση συνδυάζει ιδιόκτητη τεχνολογία με μακρόχρονη εμπειρία στη διαχείριση έργων για 

εθνικούς οργανισμούς και ρυθμιστικές αρχές τυχερών παιχνιδιών, στο πλαίσιο πολυετών συμβάσεων. 

Το χαρτοφυλάκιο λύσεων της ΙΝΤΡΑΛΟΤ περιλαμβάνει κεντρικά συστήματα διαχείρισης λοταριών, ψηφιακές 

omnichannel πλατφόρμες, υπηρεσίες αθλητικού στοιχηματισμού και διαδραστικό περιεχόμενο τυχερών 

παιχνιδιών. Υποστηρίζει τόσο τις παραδοσιακές δραστηριότητες λιανικής όσο και τον ψηφιακό μετασχηματισμό 

των φορέων εκμετάλλευσης, επενδύοντας σε τεχνολογίες αιχμής, ενώ το τεχνολογικό οικοσύστημα της 

χαρακτηρίζεται από επεκτασιμότητα, χρήση τεχνητής νοημοσύνης για λειτουργική και εμπορική βελτιστοποίηση, 

καθώς και δυνατότητα απρόσκοπτης διασύνδεσης με τρίτους παρόχους, ενισχύοντας τη συνολική 

ανταγωνιστικότητα της σε ρυθμιζόμενες αγορές παγκοσμίως. 

Παρουσίαση Bally’s Holdings Limited 

Η Bally’s Holdings Limited μετά των θυγατρικών της κατέχουν και λειτουργούν την «Bally’s International 

Interactive» που αποτελεί τη διεθνή διαδικτυακή πλατφόρμα iGaming του Ομίλου Bally’s Corporation, ήτοι σειρά 

δραστηριοτήτων στον τομέα των ρυθμιζόμενων διαδικτυακών υπηρεσιών τυχερών παιχνιδιών, προσφέροντας 

προϊόντα όπως iCasino,, αθλητικά στοιχήματα, μπίνγκο, πόκερ και άλλες μορφές διαδραστικής ψυχαγωγίας 

κυρίως στην αγορά της Μεγάλης Βρετανίας καθώς και της Ισπανίας. 

Μετά την απόκτησή της από τον Όμιλο ΙΝΤΡΑΛΟΤ, η Αποκτώμενη θα προσφέρει πολλαπλά εμπορικά σήματα, με 

παρουσία σε αγορές της Ευρώπης, παρέχοντας καινοτόμες, τεχνολογικά προηγμένες εμπειρίες παιχνιδιού μέσω 

ιδιόκτητων ψηφιακών πλατφορμών και συνεργασιών με τρίτους παρόχους. 

Το χαρτοφυλάκιο της Αποκτώμενης περιλαμβάνει διαδικτυακά καζίνο, πλατφόρμες αθλητικού στοιχήματος και 

περιεχόμενο ελεύθερης πρόσβασης, μέσω αναγνωρισμένων εμπορικών σημάτων όπως τα Bally Bet Casino, Bally 

Bet Sportsbook και Monopoly Casino. Οι υπηρεσίες της υποστηρίζονται από εξελιγμένα εργαλεία 

παιχνιδοποίησης, μοντέλα νομισματοποίησης εντός εφαρμογής (in-app monetisation), προηγμένες δυνατότητες 

τμηματοποίησης και ανάλυσης παικτών, καθώς και εξατομικευμένες λειτουργίες βασισμένες σε τεχνητή 

νοημοσύνη, ενισχύοντας την εμπειρία και την αφοσίωση του χρήστη. 

Η τεχνολογική υποδομή της ενισχύεται από την πλατφόρμα Vitruvian, ένα σύστημα διαχείρισης και αξιοποίησης 

δεδομένων σε πραγματικό χρόνο, το οποίο ενσωματώνει τεχνολογίες τεχνητής νοημοσύνης και μηχανικής 

μάθησης. Η πλατφόρμα αυτή υποστηρίζει τον στοχευμένο σχεδιασμό ενεργειών μάρκετινγκ, τη συμμόρφωση με 

κανονιστικά πρότυπα, καθώς και τη βελτιστοποίηση λειτουργικών διαδικασιών, προσφέροντας παράλληλα 

απρόσκοπτη λειτουργία σε περιβάλλοντα omnichannel και δυνατότητα κλιμακούμενης ανάπτυξης σε υποδομές 

cloud. 
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Μεθοδολογία αποτίμησης 
Μια εταιρεία αντιπροσωπεύει ένα σύνολο χρηματοοικονομικών περιουσιακών στοιχείων που συγκεντρώνονται με 

στόχο τη μεγιστοποίηση της απόδοσης των μετόχων. Η συνολική αξία της εταιρείας δεν προκύπτει αποκλειστικά 

από την ατομική αξία των περιουσιακών της στοιχείων, αλλά και από την ικανότητά της να αξιοποιεί βέλτιστα τους 

διαθέσιμους πόρους της ώστε να παράγει ελκυστικές αποδόσεις. Κατά συνέπεια, η αξία της εταιρείας, και κατ’ 

επέκταση της ίδιας της καθαρής θέσης της, μπορεί να αποκτήσει διαφορετικές έννοιες ανάλογα με τη μέθοδο 

αποτίμησης και τις πληροφορίες που εφαρμόζονται. 

Η αποτίμηση της ΙΝΤΡΑΛΟΤ και της Αποκτώμενης ως μονάδες δημιουργίας ταμειακών ροών πραγματοποιήθηκε 

σύμφωνα με διεθνώς αποδεκτές μεθόδους αποτίμησης, βάσει των οποίων καταλήξαμε σε εκτίμηση της εύλογης 

αξίας των Ιδίων Κεφαλαίων τους κατά 1/7/2025. Η καταλληλόλητα κάθε μεθόδου αξιολογήθηκε, διενεργήθηκαν 

αναλύσεις ευαισθησίας, και εφαρμόστηκαν συντελεστές στάθμισης στα αποτελέσματα κάθε μεθόδου.  

Για την αποτίμηση της ΙΝΤΡΑΛΟΤ και της Αποκτώμενης χρησιμοποιήθηκαν οι παρακάτω μέθοδοι αποτίμησης: 

Μέθοδος ΙΝΤΡΑΛΟΤ Αποκτώμενη 

Προεξοφλημένες Ταμειακές Ροές (Discounted Cash Flows)   

Πολλαπλάσια Χρηματιστηριακών Δεικτών (Comparable Companies’ Multiples)   

Συγκρίσιμες Συναλλαγές (Comparable Transactions)   

Χρηματιστηριακή αξία   

Αναφορικά με το πλαίσιο διεξαγωγής της εργασίας αποτίμησης, σημειώνουμε ότι κατά την εφαρμογή των μεθόδων 

αυτών, δεν παρουσιάσθηκαν ειδικές δυσχέρειες ή δυσκολίες. Κατά τη γνώμη μας, τόσο οι μέθοδοι που 

εφαρμόσθηκαν για τον προσδιορισμό της αξίας τόσο της ΙΝΤΡΑΛΟΤ όσο και της Αποκτώμενης, όσο και η βαρύτητα 

που αποδόθηκε σε κάθε μία από τις μεθόδους αποτίμησης, κρίνονται ενδεδειγμένες και κατάλληλες δεδομένων 

των συγκεκριμένων συνθηκών (φύση και μέγεθος εταιρειών, συνθήκες της αγοράς, κλάδοι δραστηριοποίησης). 

Προεξοφλημένες Ελεύθερες Ταμειακές Ροές (Discounted Free Cash Flows) 

Η μέθοδος των Προεξοφλημένων Ταμειακών Ροών (Discounted Cash Flows - DCF) αναγνωρίζεται ευρέως ως μία 

από τις πλέον αξιόπιστες μεθόδους αποτίμησης. Το μοντέλο εξετάζει την επιχείρηση δυναμικά, αναλύοντας την 

ιστορική της απόδοση και εκτιμώντας την ικανότητά της να παράγει μελλοντικές ταμειακές ροές («ταμειακά 

πλεονάσματα»). 

Η μέθοδος DCF αποτιμά μια εταιρεία υπολογίζοντας την παρούσα αξία (Present Value - PV) των μελλοντικών 

Ελεύθερων Ταμειακών Ροών (Free Cash Flows - FCF), οι οποίες μπορούν να αξιοποιηθούν για την αποπληρωμή 

χρέους και τη δημιουργία αποδόσεων για τους μετόχους. Οι ταμειακές ροές προβλέπονται για μια προκαθορισμένη 

χρονική περίοδο, ενώ η μελλοντική αξία της εταιρείας μετά το τέλος αυτής της περιόδου εκτιμάται στο διηνεκές. 

Η παρούσα αξία των μελλοντικών ταμειακών ροών περιλαμβάνει: 

• την παρούσα αξία που αντιστοιχεί σε μια περίοδο για την οποία μπορούν να γίνουν προβλέψεις. Αυτή η 

περίοδος ορίζεται ως ο χρόνος που απαιτείται για την υλοποίηση του επιχειρηματικού σχεδίου της εταιρείας, 

και, 

• την αξία της εταιρείας στο διηνεκές. 

Για να ληφθεί υπόψη η χρονική αξία του χρήματος, η μέθοδος DCF εφαρμόζει ένα προεξοφλητικό επιτόκιο 

προσαρμοσμένο στον κίνδυνο, το οποίο συνήθως είναι το Σταθμισμένο Μέσο Κόστος Κεφαλαίου (Weighted 

Average Cost of Capital - WACC), προκειμένου να προεξοφλήσει τις προβλεπόμενες ταμειακές ροές, 

αντικατοπτρίζοντας τόσο τη χρονική αξία του χρήματος όσο και τον κίνδυνο που σχετίζεται με αυτές τις ταμειακές 

ροές. 

Οι προβλέψεις για τις ταμειακές ροές και οι παραδοχές που χρησιμοποιήθηκαν για την εφαρμογή της εν λόγω 

μεθόδου παρασχέθηκαν από τις διοικήσεις της ΙΝΤΡΑΛΟΤ και της Αποκτώμενης. Οι παραδοχές αυτές εξετάστηκαν 
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για το εύλογο τους σύμφωνα με τα ιστορικά δεδομένα, τα περιουσιακά στοιχεία των εταιρειών, το ανταγωνιστικό 

περιβάλλον, και τις μελλοντικές προοπτικές του κλάδου που δραστηριοποιούνται οι εταιρείες. 

Πολλαπλάσια Χρηματιστηριακών Δεικτών (Comparable Companies’ Multiples) 

Η μέθοδος των Πολλαπλάσιων Χρηματιστηριακών Δεικτών βασίζεται στην παραδοχή ότι η αξία μιας εταιρείας θα 

πρέπει να ισούται με το ποσό που θα ήταν διατεθειμένοι να πληρώσουν για το μετοχικό της κεφάλαιο καλώς 

πληροφορημένοι και ορθολογικοί επενδυτές. Αυτή η μεθοδολογία ευθυγραμμίζει την αξία της εταιρείας με τις 

τρέχουσες συνθήκες της αγοράς, αποτυπώνοντας το επενδυτικό κλίμα, τις προσδοκίες των επενδυτών και τις 

γενικότερες τάσεις που επικρατούν στον κλάδο. 

Στο πλαίσιο αυτής της προσέγγισης, η αποτίμηση πραγματοποιείται μέσω της εφαρμογής πολλαπλασιαστών που 

προκύπτουν από τις κεφαλαιοποιήσεις εισηγμένων εταιρειών που είναι συγκρίσιμες με την υπό αποτίμηση 

εταιρεία. Αυτοί οι πολλαπλασιαστές βασίζονται συνήθως σε χρηματοοικονομικούς δείκτες, όπως EBITDA, EBIT ή 

κύκλο εργασιών. Συγκρίνοντας τους πολλαπλασιαστές με τα αντίστοιχα χρηματοοικονομικά στοιχεία της υπό 

αποτίμηση εταιρείας, προκύπτει η αξία της εταιρείας, η οποία αντικατοπτρίζει τον τρόπο με τον οποίο η αγορά 

αποτιμά συγκρίσιμες επιχειρήσεις στον κλάδο. 

Η μέθοδος απαιτεί τον εντοπισμό ενός επαρκούς δείγματος ομοειδών εταιρειών. Οι εταιρείες αυτές πρέπει να 

διαθέτουν παρόμοια χαρακτηριστικά με την υπό αποτίμηση εταιρεία, όπως ο κλάδος, η αγορά δραστηριοποίησης, 

το μέγεθος και οι προοπτικές ανάπτυξης. 

Συγκρίσιμες Συναλλαγές (Comparable Transactions) 

Η μέθοδος Συγκρίσιμων Συναλλαγών βασίζεται στην παραδοχή ότι η αξία μιας εταιρείας μπορεί να προσδιοριστεί 

μέσω της εξέτασης πρόσφατων συναλλαγών που αφορούν ομοειδείς εταιρείες, ιδίως στο πλαίσιο συγχωνεύσεων 

και εξαγορών (M&A). Η βασική παραδοχή αυτής της μεθόδου είναι ότι η αξία μιας εταιρείας μπορεί να εκτιμηθεί 

εξετάζοντας το τίμημα που επενδυτές ήταν διατεθειμένοι να πληρώσουν για συγκρίσιμες εταιρείες υπό παρόμοιες 

συνθήκες. 

Η μέθοδος παρέχει μια ρεαλιστική εικόνα της αγοράς, καθώς βασίζεται σε πραγματικά δεδομένα από 

ολοκληρωμένες συναλλαγές, τα οποία αντικατοπτρίζουν τη συμπεριφορά της αγοράς και τις αποφάσεις των 

επενδυτών. Εξετάζοντας το τίμημα που καταβλήθηκε σε συγκρίσιμες συναλλαγές, η μέθοδος προσφέρει άμεσα 

συγκριτικά στοιχεία (πολλαπλασιαστές) για το πώς αποτιμώνται επιχειρήσεις στον ίδιο κλάδο ή με παρόμοια 

χαρακτηριστικά. Παρομοίως με τη μέθοδο των Πολλαπλάσιων Χρηματιστηριακών Δεικτών, η αξία της εταιρείας 

προκύπτει συγκρίνοντας τους πολλαπλασιαστές με τα αντίστοιχα χρηματοοικονομικά στοιχεία της υπό αποτίμηση 

εταιρείας. 

Η διαδικασία περιλαμβάνει τον εντοπισμό και την ανάλυση συναλλαγών που αφορούν εταιρείες με χαρακτηριστικά 

παρόμοια με αυτά της υπό αποτίμηση εταιρείας. Αυτά τα χαρακτηριστικά περιλαμβάνουν τον κλάδο και την αγορά 

δραστηριότητας, το μέγεθος, τις συνθήκες της αγοράς και τις προοπτικές ανάπτυξης. 

Χρηματιστηριακή Αξία 

Η μεθοδολογία της Χρηματιστηριακής Αξίας χρησιμοποιείται για εισηγμένες εταιρείες και καθορίζει την αξία μίας 

επιχείρησης με βάση τις μέσες ημερήσιες κεφαλαιοποιήσεις τους κατά την διάρκεια μίας συγκεκριμένης χρονικής 

περιόδου. 

Η εν λόγω μεθοδολογία βασίζεται στην παραδοχή ότι κάτω από συνθήκες επαρκούς πληροφόρησης της αγοράς, 

η χρηματιστηριακή τιμή των εισηγμένων προς διαπραγμάτευση μετοχών αντανακλά σε μεγάλο βαθμό την αξία 

μίας εταιρείας. 

Για την εξαγωγή χρήσιμων συμπερασμάτων από την εφαρμογή της συγκεκριμένης μεθοδολογίας είναι απαραίτητο 

να πληρούνται ορισμένες προϋποθέσεις, ως ακολούθως: 

• Αποτελεσματικότητα της αγοράς που σχετίζεται με την διαθέσιμη πληροφόρηση των μερών και την 

ταχύτητα ενσωμάτωσης της στις χρηματιστηριακές τιμές. 

• Επαρκής διασπορά των μετοχών (free float). 
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• Έλλειψη ακραίων φαινομένων (έντονη αρνητική ή θετική φημολογία για την μετοχή, υπαγωγή σε καθεστώς 

επιτήρησης κλπ.). 

• Επαρκής εμπορευσιμότητα – όγκος συναλλαγών των μετοχών (liquidity). 

• Ομαλές συνθήκες στις χρηματοοικονομικές αγορές και στο γενικότερο οικονομικό περιβάλλον. 

Η μέθοδος ανάλυσης της Χρηματιστηριακής Αξίας βασίζεται στην ανάλυση των ιστορικών τιμών της τιμής της 

μετοχής της εταιρείας που αποτιμάται σε προγενέστερους χρόνους από την ημερομηνία αποτίμησης. 

Συγκεκριμένα, η χρηματιστηριακή αξία ή κεφαλαιοποίηση αγοράς (market capitalization) μιας εισηγμένης εταιρείας 

υπολογίζεται πολλαπλασιάζοντας τον αριθμό των εκδομένων μετοχών της με την τρέχουσα τιμή της μετοχής της 

στην αγορά. 

Συγκεκριμένα, η μέση κεφαλαιοποίηση αναφέρεται στον μέσο όρο των τιμών κλεισίματος μιας μετοχής για κάθε 

εργάσιμη ημέρα εντός του εν λόγω χρονικού διαστήματος επί το σύνολο των μετοχών της. Η τιμή κλεισίματος 

αντιπροσωπεύει την τελευταία τιμή στην οποία διαπραγματεύεται η μετοχή πριν από το κλείσιμο της 

χρηματιστηριακής αγοράς σε κάθε συνεδρίαση. 

Για την εκτίμηση της αξίας της ΙΝΤΡΑΛΟΤ χρησιμοποιήθηκαν οι μέσες κεφαλαιοποιήσεις κατά τους τελευταίους 1, 

3, 6 και 12 μήνες κατά την τελευταία ημέρα διαπραγμάτευσης που λάβαμε υπόψη (ήτοι 27/06/2025). Παράλληλα, 

αξιολογήθηκε και η τρέχουσα τιμή διαπραγμάτευσης της μετοχής της ΙΝΤΡΑΛΟΤ, με σκοπό τη σύγκριση με τις 

ιστορικές μέσες τιμές και την εξαγωγή πληρέστερων συμπερασμάτων για την αποτίμησή της. 

Συμπεράσματα 
Βάσει της ανάλυσης που προηγήθηκε και των μεθοδολογιών αποτίμησης που εφαρμόστηκαν, καταλήγουμε στα 

εξής: 

• Η συνολική συμφωνηθείσα από τα μέρη αξία της Αποκτώμενης, ύψους € 2.665.819χιλ., τεκμηριώνεται ως 

εύλογη, με βάση τις οικονομικές της επιδόσεις, τις προοπτικές της αγοράς στην οποία δραστηριοποιείται και 

τις συγκρίσιμες συναλλαγές ή εισηγμένες επιχειρήσεις του κλάδου και, συνακόλουθα: 

α. το τίμημα σε μετρητά € 1.530.000χιλ. κρίνεται εύλογο, και 

β. η έκδοση των 873.707.073 νέων μετοχών της ΙΝΤΡΑΛΟΤ, στο πλαίσιο της Αύξησης Μετοχικού 

Κεφαλαίου, συνιστά εκτιμώμενη (implied) αξία € 1,30 ανά μετοχή και παρουσιάζει συμβατότητα με 

την αποτίμηση της Αποκτώμενης, όπως αυτή προέκυψε με βάση τις μεθόδους που περιγράφονται 

στην παρούσα έκθεση. 

• Η εκτιμώμενη (implied) αξία € 1,30 ανά μετοχή παρουσιάζει συμβατότητα με την αποτίμηση της ΙΝΤΡΑΛΟΤ, 

όπως αυτή προέκυψε με βάση τις μεθόδους που περιγράφονται στην παρούσα έκθεση. 

• Υπό την παραδοχή ότι η ως άνω εκτιμώμενη (implied) αξία των νέων μετοχών της ΙΝΤΡΑΛΟΤ είναι υψηλότερη 

από τη τρέχουσα χρηματιστηριακή τιμή, αυτό λειτουργεί προς όφελος των υφιστάμενων μετόχων, που δεν 

αποτελούν συνδεδεμένο μέρος, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας, καθώς περιορίζει την 

απομείωση της αξίας συμμετοχής τους λόγω της αύξησης μετοχικού κεφαλαίου. 

• Συνακόλουθα, η προκύπτουσα σχέση ανταλλαγής μετοχών αντανακλά τη συγκριτική αξία των δύο εταιρειών, 

όπως προκύπτει με βάση τις σχετικές αποτιμήσεις, και θεωρείται εύλογη για τους μετόχους της ΙΝΤΡΑΛΟΤ 

που δεν αποτελούν συνδεδεμένο μέρος, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας. 

Κατά συνέπεια, η Συναλλαγή, όπως αυτή παρουσιάζεται στην απόφαση του Διοικητικού Συμβουλίου που μας 

κοινοποιήθηκε, κρίνεται εύλογη και δίκαιη για τους μετόχους της ΙΝΤΡΑΛΟΤ, που δεν αποτελούν συνδεδεμένο 

μέρος, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων μειοψηφίας, από χρηματοοικονομική σκοπιά. 
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Σημαντικές παρατηρήσεις 
Για τα αποτελέσματα της εργασίας μας εφιστούμε την προσοχή σας στις παρακάτω γενικές σημαντικές 

παρατηρήσεις: 

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

αναμενόμενα επίπεδα μελλοντικών μεγεθών, μας χορηγήθηκαν από τις διοικήσεις της ΙΝΤΡΑΛΟΤ και της 

Αποκτώμενης. Τα ανωτέρω στοιχεία και πληροφορίες εξετάστηκαν και ελέγχθηκαν από εμάς ως προς την 

πληρότητα και τη συνέπεια με τις λοιπές πληροφορίες που τέθηκαν υπόψη μας. Βασιστήκαμε, επίσης, σε 

σχετικές διαβεβαιώσεις της Διοίκησης αναφορικά με την ακρίβεια και την αξιοπιστία των παρεχόμενων 

εγγράφων. 

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

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

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

παρακράτησε σημαντικά έγγραφα και γεγονότα. 

• Το μεγαλύτερο μέρος των πληροφοριών που χρησιμοποιήθηκαν για την εφαρμογή των μεθόδων αποτίμησης 

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

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

αξιολογήθηκαν µε βάση την εμπειρία και τη γνώση µας.  

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

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

παγκόσμιας οικονομίας στις χώρες που οι Όμιλοι έχουν ή αναμένεται να έχουν δραστηριότητα αλλά και σε 

μακροοικονομικά στοιχεία. Δεν έχουμε οποιαδήποτε υποχρέωση αναθεώρησης της γνώμης μας σε 

περίπτωση αλλαγής των συνθηκών σε μεταγενέστερο στάδιο, εκτός αν µας ζητηθεί γραπτώς να το κάνουμε 

από την ΙΝΤΡΑΛΟΤ και την Αποκτώμενη. 

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

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

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

μεταβολή η οποία μπορεί να είναι σημαντική και ουσιώδης. 

• Προτείνεται πως ο οποιοσδήποτε ενδιαφερόμενος για την παρούσα μελέτη θα πρέπει να εκτιμήσει, 

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

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

επιχειρηματικής απόφασης να μη βασίζεται μόνο σε αυτή τη μελέτη
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