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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 ΣΙΔΕΝΟΡ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΧΑΛΥΒΑ ΜΟΝΟΠΡΟΣΩΠΗ 
ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ, το διακριτικό τίτλο ΣΙΔΕΝΟΡ Α.Ε και αριθμό ΓΕΜΗ 000869901000. 
 
Την 12/11/2025 καταχωρήθηκε στο Γενικό Εμπορικό Μητρώο (Γ.Ε.ΜΗ.), με ΚΑΚ 5633512, η από 04/11/2025 
Έκθεση Γνωμοδότησης σύμφωνα με τις διατάξεις του άρθρου 10 του Ν. 4601/2019 αναφορικά με το 07/11/2025 
Σχέδιο Σύμβασης Συγχώνευσης με Απορρόφηση της εταιρείας «ΕΡΛΙΚΟΝ ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑ ΣΥΡΜΑΤΩΝ 
ΑΝΩΝΥΜΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΕΤΑΙΡΙΑ» από της Εταιρεία με την επωνυμία ΣΙΔΕΝΟΡ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ 
ΧΑΛΥΒΑ ΜΟΝΟΠΡΟΣΩΠΗ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ, το διακριτικό τίτλο ΣΙΔΕΝΟΡ Α.Ε και αριθμό ΓΕΜΗ 
000869901000, σύμφωνα με τις διατάξεις του Ν.4601/2019 και του Ν.5162/2024 
 
Η ανωτέρω Έκθεση Γνωμοδότησης αποτελεί αναπόσπαστο μέρος της παρούσης. 
 

                                                                                                                               Η ΠΡΟΪΣΤΑΜΕΝΗ ΤΗΣ Δ/ΝΣΗΣ 
  

 
                                                                                                                                 ΓΙΩΤΑ ΑΘΑΝΑΣΙΟΥ 

 
H γνησιότητα του παρόντος μπορεί να επιβεβαιωθεί από το https://www.businessregistry.gr/publicity.aspx 
 

Δ/ΝΣΗ: Γ.Ε.ΜΗ, ΑΕ, ΕΠΕ & Υ.Μ.Σ. 
ΤΜΗΜΑ: Β’ 

Αθήνα, 12/11/2025 
Αριθ. Πρωτ.: 3847380 

 
Πληροφορίες: ΝΤΕΜΟΥ ΑΓΓΕΛΙΚΗ 
Τηλέφωνο: 2103604815-9 
E-mail: ademou@acci.gr 
 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

  
 

 

 

ΕΡΛΙΚΟΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ 
ΣΥΡΜΑΤΩΝ Α.Ε. 
 
 
ΣΙΔΕΝΟΡ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΧΑΛΥΒΑ ΑΝΩΝΥΜΗ 
ΕΤΑΙΡΕΙΑ 
 
 

Έκθεση γνωμοδότησης σύμφωνα με τις διατάξεις του άρθρου 10 
του Ν. 4601/2019 αναφορικά με το Σχέδιο Σύμβασης Συγχώνευσης 
και τη σχέση ανταλλαγής μετοχών στο πλαίσιο της συγχώνευσης 
με απορρόφηση της ΕΡΛΙΚΟΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ 
ΣΥΡΜΑΤΩΝ Α.Ε. από την ΣΙΔΕΝΟΡ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΧΑΛΥΒΑ 
ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ σύμφωνα με τις διατάξεις του Ν.4601/2019 
και του Ν.5162/2024 
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Η RSM Greece AE είναι μέλος του δικτύου της RSM και λειτουργεί ως RSM. RSM είναι το εμπορικό όνομα που χρησιμοποιείται από τα μέλη του δικτύου της RSM. Κάθε  
μέλος του δικτύου της RSM είναι ανεξάρτητη εταιρία Ορκωτών Ελεγκτών Λογιστών και Συμβούλων Επιχειρήσεων και λειτουργεί αυτοτελώς. Το δίκτυο της RSM δεν  
αποτελεί ξεχωριστό νομικό πρόσωπο σε καμία χώρα 

4/11/2025 

 

Προς τις Γενικές Συνελεύσεις των κάτωθι εταιριών 

 

ΣΙΔΕΝΟΡ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΧΑΛΥΒΑ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ ΕΡΛΙΚΟΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ ΣΥΡΜΑΤΩΝ Α.Ε. 

Λ. Μεσογείων 2-4   Λ. Μεσογείων 2-4   

115 27, Αθήνα, Ελλάδα 115 27, Αθήνα, Ελλάδα 

 

Αξιότιμοι μέτοχοι, 

 

Έκθεση γνωμοδότησης σύμφωνα με τις διατάξεις του άρθρου 10 του Ν. 4601/2019 αναφορικά με το Σχέδιο 

Σύμβασης Συγχώνευσης και τη σχέση ανταλλαγής μετοχών στο πλαίσιο της συγχώνευσης με απορρόφηση της 

ΕΡΛΙΚΟΝ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ ΣΥΡΜΑΤΩΝ Α.Ε. από την ΣΙΔΕΝΟΡ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΧΑΛΥΒΑ ΑΝΩΝΥΜΗ 

ΕΤΑΙΡΕΙΑ σύμφωνα με τις διατάξεις του Ν.4601/2019 και του Ν.5162/2024 

 

1. ΕΙΣΑΓΩΓΙΚΕΣ ΣΗΜΕΙΩΣΕΙΣ 

 

Τα Διοικητικά Συμβούλια της «ΕΡΛΙΚΟΝ ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑ ΣΥΡΜΑΤΩΝ ΑΝΩΝΥΜΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΕΤΑΙΡΙΑ» (εφεξής η 

«ΕΡΛΙΚΟΝ» ή η «Απορροφώμενη») και της «ΣΙΔΕΝΟΡ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΧΑΛΥΒΑ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ» (εφεξής η 

«ΣΙΔΕΝΟΡ» ή η «Απορροφώσα») κατά τις από 26.9.2025 συνεδριάσεις τους, αποφάσισαν την έναρξη 

προπαρασκευαστικών ενεργειών για τη συγχώνευση με απορρόφηση της ΕΡΛΙΚΟΝ από τη ΣΙΔΕΝΟΡ σύμφωνα με τις 

διατάξεις του Ν.4601/2019 και του Ν.5162/2024.   

 

Στο πλαίσιο αυτό τα Διοικητικά Συμβούλια της Απορροφώσας και της Απορροφώμενης (εφεξής από κοινού οι 

«Συγχωνευόμενες Εταιρίες») ανέθεσαν από κοινού στην RSM GREECE Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές ΑΕ (εφεξής η «RSM 

Greece») την προετοιμασία έκθεσης γνωμοδότησης (εφεξής η «Έκθεση Γνωμοδότησης») αναφορικά με το Σχέδιο 

Σύμβασης Συγχώνευσης καθώς και για το δίκαιο και λογικό (fairness opinion) της προτεινόμενης από τα Διοικητικά 

Συμβούλια των Συγχωνευόμενων Εταιριών σχέσης ανταλλαγής των μετοχών τους, όπως αποτυπώνεται στο Σχέδιο 

Σύμβασης Συγχώνευσης μεταξύ των Συγχωνευόμενων Εταιριών (εφεξής η «Ανάθεση»). 

 

Σύμφωνα με την παράγραφο 1 του άρθρου 10 του Ν. 4601/2019, «Για καθεμία από τις εταιρείες που μετέχουν στη 

συγχώνευση, ένας ή περισσότεροι ανεξάρτητοι εμπειρογνώμονες εξετάζουν το σχέδιο σύμβασης συγχώνευσης και 

συντάσσουν γραπτή έκθεση που απευθύνεται στη συνέλευση ή στους εταίρους της, καταχωρίζεται στο Γ.Ε.ΜΗ. και 

δημοσιεύεται στον διαδικτυακό του τόπο. Οι εμπειρογνώμονες θεωρούνται ανεξάρτητοι έναντι των εταιρειών που μετέχουν 

στη συγχώνευση, εφόσον συνέτρεχαν στο πρόσωπό τους, για τρία (3) τουλάχιστον συνεχόμενα έτη πριν από την 

ημερομηνία του σχεδίου σύμβασης συγχώνευσης, οι απαιτήσεις ανεξαρτησίας του άρθρου 21 του ν. 4449/2017 (Α΄ 7), 

καθώς και της παρ. 4 του άρθρου 17 του ν. 4548/2018 (Α΄104).» 

 

Σύμφωνα με την παράγραφο 5 του άρθρου 10 του Ν. 4601/20195 αναφορικά με την έκθεση γνωμοδότησης 

προβλέπονται τα ακόλουθα: «Στην έκθεση της παραγράφου 1, οι εμπειρογνώμονες δηλώνουν σε κάθε περίπτωση αν, 

κατά τη γνώμη τους, η προτεινόμενη σχέση ανταλλαγής των εταιρικών συμμετοχών είναι δίκαιη και λογική. Στην ίδια 

έκθεση, εφαρμόζεται ανάλογα η παράγραφος 4 του άρθρου 9, περιλαμβάνονται δε τουλάχιστον οι ακόλουθες 

πληροφορίες: 

-3- 
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1. ΕΙΣΑΓΩΓΙΚΕΣ ΣΗΜΕΙΩΣΕΙΣ (συνέχεια) 

 

α. η μέθοδος ή οι μέθοδοι αποτίμησης που υιοθετήθηκαν για τον καθορισμό της προτεινομένης σχέσης ανταλλαγής, 

β. γνώμη για το αν η μέθοδος ή οι μέθοδοι αυτές είναι κατάλληλες για τη συγκεκριμένη περίπτωση, 

γ. γνώμη για τις αξίες που προέκυψαν από την εφαρμογή κάθε μεθόδου, 

δ. γνώμη για τη βαρύτητα που αποδόθηκε σε ορισμένη ή ορισμένες μεθόδους για τον προσδιορισμό των παραπάνω 

αξιών, καθώς και περιγραφή των δυσκολιών που προέκυψαν κατά την αποτίμηση.» 

 

Για την υλοποίηση της Ανάθεσης προβήκαμε στη διενέργεια αποτίμησης των Συγχωνευόμενων Εταιριών κάνοντας 

χρήση κατάλληλων μεθόδων αποτίμησης με ημερομηνία αποτίμησης την 30 Ιουνίου 2025 (εφεξής η «Ημερομηνία 

Αποτίμησης»).  

 

Σημειώνεται ότι οι υπογράφοντες την Έκθεση Γνωμοδότησης θεωρούνται ανεξάρτητοι έναντι των Συγχωνευόμενων 

Εταιριών, καθώς συντρέχουν στο πρόσωπό τους κατά την τελευταία τουλάχιστον τριετία οι αποφάσεις ανεξαρτησίας του 

άρθρου 21 του ν. 4449/2017 (Α’ 7), καθώς και της παρ. 4 του άρθρου 17 του ν. 4548/2018 (Α’ 104). 

 

 

2. ΠΗΓΕΣ ΑΝΤΛΗΣΗΣ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΩΝ 

 

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

συμπεριλαμβανομένων και των παρακάτω: 

‒ Προσχέδιο του Σχεδίου Σύμβασης Συγχώνευσης μεταξύ της Απορροφώσας και της Απορροφώμενης. 

‒ Οι ελεγμένες Οικονομικές Καταστάσεις της Απορροφώσας και της Απορροφώμενης κατά την 31.12.2023 και 

31.12.2024. 

‒ Oι pro-forma Οικονομικές Καταστάσεις και λογαριασμοί διοικητικής πληροφόρησης της Απορροφώσας και της 

Απορροφώμενης κατά την Ημερομηνία Αποτίμησης. 

‒ Το εγκεκριμένο επιχειρηματικό σχέδιο της Απορροφώσας το οποίο περιλαμβάνει μακροπρόθεσμες 

χρηματοοικονομικές και λειτουργικές προβλέψεις για την ερχόμενη πενταετία και το οποίο μας παραδόθηκε από τη 

διοίκηση της Aπορροφώσας. 

‒  Το εγκεκριμένο επιχειρηματικό σχέδιο της Απορροφώμενης το οποίο περιλαμβάνει μακροπρόθεσμες 

χρηματοοικονομικές και λειτουργικές προβλέψεις για την ερχόμενη πενταετία και το οποίο μας παραδόθηκε από τη 

διοίκηση της Aπορροφώμενης. 

‒ Δημόσια διαθέσιμες επιχειρηματικές και οικονομικές πληροφορίες που σχετίζονται με την Απορροφώμενη και την 

Απορροφώσα. 

‒ Πρόσθετες πληροφορίες και επεξηγήσεις σχετικά με το πλαίσιο λειτουργίας των Συγχωνευόμενων Εταιριών, 

κατόπιν συζητήσεων με τις διοικήσεις τους. 

‒ Οι ανταγωνιστικές και μακροοικονομικές συνθήκες των κλάδων στους οποίους δραστηριοποιούνται οι 

Συγχωνευόμενες Εταιρίες. 

‒ Οι κυριότεροι παράγοντες και οι σχετικές τάσεις που επηρέασαν τα ιστορικά οικονομικά στοιχεία και μεγέθη των 

Συγχωνευόμενων Εταιριών. 

‒ Γενικά μακροοικονομικά μεγέθη από ιστοσελίδες και βάσεις δεδομένων που χρησιμοποιούνται ευρέως για σκοπούς 

αποτίμησης εταιριών και οικονομικές καταστάσεις συγκρίσιμων εταιριών. 
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3. ΥΠΟΘΕΣΕΙΣ ΚΑΙ ΠΕΡΙΟΡΙΣΜΟΙ 

 

Η Έκθεση Γνωμοδότησης έχει συνταχθεί αποκλειστικά και σύμφωνα με το αντικείμενο της εργασίας και τους όρους 

Ανάθεσης, οι οποίες περιλαμβάνουν όρους αποκλεισμού και περιορισμού της ευθύνης μας.  

 

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

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

μορφής διασφάλιση.  

 

Η διενέργεια ειδικών ελέγχων και η αξιολόγηση της συμμόρφωσης της Απορροφώσας και της Απορροφώμενης με όρους 

και διατάξεις λοιπών συμβατικών υποχρεώσεων έναντι τρίτων δεν συνιστά μέρος του αντικειμένου της Ανάθεσης μας. 

Η παροχή αντίστοιχων υπηρεσιών μπορεί να καλυφθεί μόνο με ξεχωριστές αναθέσεις και σε καμία περίπτωση δεν 

αποτελεί αντικείμενο της εργασίας της εν λόγω Ανάθεσης. 

 

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

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

εργασία μας διενεργείτο για διαφορετικό εντολέα. 

 

Οι δηλώσεις και οι γνώμες που εκφράζονται σε αυτή την Έκθεση Γνωμοδότησης βασίζονται στις πληροφορίες και 

δεδομένα που τέθηκαν υπόψη μας μέχρι και την ημερομηνία σύνταξης της Έκθεσης Γνωμοδότησης. Κατά τη σύνταξη 

της Έκθεσης Γνωμοδότησης δεν προχωρήσαμε σε ανεξάρτητη επιβεβαίωση της ακρίβειας των πληροφοριών και 

δεδομένων που τέθηκαν υπόψη μας και δεν έχουμε διενεργήσει έλεγχο σε σχέση με την προτεινόμενη συναλλαγή. 

Επομένως, δεν εκφράζουμε γνώμη επί της αξιοπιστίας, ακρίβειας ή πληρότητας των πληροφοριών και στοιχείων που 

τέθηκαν υπόψη μας και στα οποία έχουμε βασιστεί.  

  

Οι δηλώσεις και οι γνώμες που εκφράζονται σε αυτή την Έκθεση Γνωμοδότησης έχουν γίνει καλόπιστα και στη βάση 

ότι οι πληροφορίες και τα στοιχεία που τέθηκαν υπόψη μας από την Απορροφώσα και την Απορροφώμενη είναι αληθή 

και ακριβή από κάθε ουσιώδη άποψη και δεν είναι αιτιωδώς παραπλανητικά ή ελλιπή.  

 

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

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

για τυχόν σφάλματα στις αναλύσεις, δηλώσεις και απόψεις που παρέχονται στην παρούσα Έκθεση Αποτίμησης, 

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

αιτιολογημένες και στις οποίες βασίζεται αυτή η Έκθεση Αποτίμησης.  

 

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

άλλο μέρος που έχει άμεσο συμφέρον αντίθετο με τα συμφέροντα την Απορροφώσας και την Απορροφώμενης. 

 

Η αποτίμηση βασίστηκε στις χρηματοοικονομικές, λειτουργικές και λοιπές προβλέψεις οι οποίες μας δόθηκαν από τις 

διοικήσεις των Συγχωνευόμενων Εταιριών και σε καμία περίπτωση δεν μπορούμε να επιβεβαιώσουμε ότι οι προβλέψεις 

για την μελλοντική απόδοση των Συγχωνευόμενων Εταιριών θα πραγματοποιηθούν. Οι ανωτέρω προβλέψεις, 

παραδοχές και εκτιμήσεις στηρίζονται στις επικρατούσες οικονομικές, επιχειρηματικές και λοιπές συνθήκες τις αγοράς 

και στις χρηματοοικονομικές προοπτικές που επικρατούν κατά την ημερομηνία συγγραφής της Έκθεσης Γνωμοδότησης 

και θεωρούν ότι οι Συγχωνευόμενες Εταιρίες θα λειτουργήσουν σε ένα σχετικά σταθερό κοινωνικό, οικονομικό και 

πολιτικό περιβάλλον. Ως εκ τούτου, οποιεσδήποτε μεταβολές στις επικρατούσες οικονομικές, επιχειρηματικές και λοιπές 

συνθήκες των αγορών σε μεταγενέστερο στάδιο, ενδεχομένως να μεταβάλουν τα αποτελέσματα της μελέτης αυτής και 

η μεταβολή αυτή μπορεί να είναι σημαντική. Η RSM Greece δεν παρέχει γνώμη σχετικά με την πιθανότητα επίτευξης 

 



 

 

  

ΣΙΔΕΝΟΡ Α.Ε. , ΕΡΛΙΚΟΝ Α.Β.Ε.  4 Νοεμβρίου  2025                    Σελίδα | 6 
  

 

 3. ΥΠΟΘΕΣΕΙΣ ΚΑΙ ΠΕΡΙΟΡΙΣΜΟΙ (συνέχεια) 

 

των παρασχεθεισών προβλέψεων, ούτε των βασικών παραδοχών. Ως εκ τούτου δεν αναλαμβάνει καμία ευθύνη σχετικά 

με την επίτευξη των παρουσιαζόμενων προβλέψεων. 

 

Βασική αρχή για την εργασία της αποτίμησης αποτελεί η παραδοχή ότι οι Συγχωνευόμενες Εταιρίες θα συνεχίσουν 

απρόσκοπτα τις εργασίες τους και στο απώτερο μέλλον (going concern principle). Το οικονομικό μοντέλο στο οποίο 

βασίζεται η Έκθεση Γνωμοδότησης υποθέτει ότι η παρούσα δομή, οι αναμενόμενες επενδύσεις και η υπάρχουσα γνώση 

της αγοράς θα αξιοποιηθεί κατάλληλα ώστε να μπορέσουν να πραγματοποιηθούν οι αντίστοιχες προβλέψεις, 

παραδοχές και εκτιμήσεις. 

 

Η εργασία αποτίμησης μίας εταιρίας ή δραστηριότητας δε μπορεί να θεωρηθεί ακριβής επιστήμη και τα συμπεράσματα 

στα οποία η εργασία αυτή καταλήγει είναι, σε πολλές περιπτώσεις, υποκειμενικά και εξαρτώνται από την κρίση εκείνου 

που διενεργεί την αποτίμηση. Οι γνωματεύσεις μπορεί να διαφέρουν λόγω των διαφόρων ιδιαιτέρων εκτιμήσεων που 

πρέπει να γίνουν, ακόμα και αν χρησιμοποιηθούν τα ίδια δεδομένα και οι ίδιες παραδοχές. Συνεπώς, δεν υπάρχει μία 

μοναδική μέθοδος για τον προσδιορισμό μίας αδιαμφισβήτητης αξίας, αν και οι κοινώς αποδεκτές μέθοδοι είναι 

απαραίτητες για τον καθορισμό του εύλογου των συμπερασμάτων. Λόγω της αβεβαιότητας και υποκειμενικότητας των 

εκτιμήσεων που είναι αναγκαίες για την ολοκλήρωση των εργασιών αποτίμησης, είναι προτιμότερη η αξιολόγηση των 

αποτελεσμάτων περισσοτέρων από μίας μεθόδου. Σημειώνεται, ότι η πραγματική αγοραία τιμή μιας εταιρίας είναι πιθανό 

να διαφέρει από την εκτιμώμενη αγοραία αποτίμησή της. Η απόκλιση μπορεί να προκύψει από διάφορους παράγοντες, 

όπως οι συνθήκες αγοράς και οι προσδοκίες του κοινού και των αναλυτών. 

 

Σημειώνουμε ότι για τη διενέργεια της παρούσας Έκθεσης Γνωμοδότησης παρασχέθηκαν από τις Συγχωνευόμενες 

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

 

 

4. ΣΥΝΟΠΤΙΚΗ ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ ΤΩΝ ΣΥΓΧΩΝΕΥΟΜΕΝΩΝ ΕΤΑΙΡΙΩΝ 

 

4.1 Γενικές πληροφορίες για την Απορροφώμενη 

 

Η ΕΡΛΙΚΟΝ συστάθηκε την 08.05.1969 και είναι καταχωρημένη στο Γενικό Εμπορικό Μητρώο (Γ.Ε.ΜΗ.) με αριθμό 

000267301000.  Η εταιρία, σύμφωνα με το άρθρο 1 του καταστατικού της – όπως έχει τροποποιηθεί και ισχύει σήμερα 

– έχει την επωνυμία «ΕΡΛΙΚΟΝ ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑ ΣΥΡΜΑΤΩΝ ΑΝΩΝΥΜΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΕΤΑΙΡΙΑ» και τον διακριτικό 

τίτλο «ΕΡΛΙΚΟΝ Α.Β.Ε» . Η διάρκεια της ΕΡΛΙΚΟΝ ορίζεται αορίστου χρόνου και αρχίζει από την καταχώρηση στο 

Γενικό Εμπορικό Μητρώο. Η έδρα της Aπορροφώμενης βρίσκεται στον Δήμο Αθηναίων του Νομού Αττικής, Λεωφόρο 

Μεσογείων 2-4. 

 

Με βάση τη τροποποίηση του καταστατικού στις 27.07.2022, η ΕΡΛΙΚΟΝ έχει ως σκοπό τη παροχή υπηρεσιών όπως: 

‒ Σκοπός της ΕΡΛΙΚΟΝ είναι η παραγωγή και επεξεργασία συρματουργικών προϊόντων, συρμάτινων πλεγμάτων 

περίφραξης ως και συρμάτων συγκόλλησης και άλλων συναφών προϊόντων, το χονδρικό εμπόριο σιδήρου και 

χάλυβα σε πρωτογενείς μορφές και η ανάπτυξη παρεμφερών προς τ’ ανωτέρω επιχειρηματικών δραστηριοτήτων. 

‒ Κατά την επιδίωξη του εταιρικού σκοπού της και προς υποβοήθηση/υποστήριξη των προς τούτο ενεργειών και 

δραστηριοτήτων της, όπως και της εν γένει οργανωτικής λειτουργίας της, η εταιρεία δύναται να συνάπτει με νομικά 

πρόσωπα παντός τύπου, συνδεδεμένα ή μη, συμβάσεις τρεχούσης φύσεως, με αντικείμενο την εκ μέρους τους 

παροχή διοικητικής/οργανωτικής/λειτουργικής υποστήριξης προς την εταιρεία. 
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4.1 Γενικές πληροφορίες για την Απορροφώμενη (συνέχεια) 

 

Βάσει της από 30.07.2024 απόφασης της Γενικής Συνέλευσης των μετόχων της, το Διοικητικό Συμβούλιο (Δ.Σ.) της 

ΕΡΛΙΚΟΝ, η θητεία του οποίου λήγει την 30.07.2025, συγκροτείται από τα ακόλουθα μέλη: 

Α/Α Ονοματεπώνυμο Ιδιότητα 

1 Αθανάσιος Μηλιώκας Πρόεδρος Δ.Σ. 

2 Ιωάννης Παναγιωτόπουλος Αντιπρόεδρος Δ.Σ. 

3 Νικόλαος Μαρίου Μέλος Διοικητικού Συμβουλίου 

4 Αθανάσιος Αθανασόπουλος Μέλος Διοικητικού Συμβουλίου 

5 Σεραφείμ Χατζηστεφάνου Μέλος Διοικητικού Συμβουλίου 

6 Ιωάννης Οικονόμου Μέλος Διοικητικού Συμβουλίου 

 

Σημειώνεται ότι έως την 30.6.2025, ημερομηνία αναφοράς της παρούσας αποτίμησης, η σύνθεση του Διοικητικού 

Συμβουλίου παρέμεινε αμετάβλητη. Επιπλέον, σύμφωνα με το από 29.07.2025 πρακτικό του Διοικητικού Συμβουλίου, 

η θητεία του ανωτέρω Διοικητικού Συμβουλίου έχει ενημερωθεί και λήγει την 29.07.2026, χωρίς να έχουν επέλθει 

αλλαγές στη σύνθεση των μελών. 

 

Η Aπορροφώμενη την 31.12.2024 απασχολούσε 85 υπαλλήλους. 

 

4.2 Γενικές πληροφορίες για την Aπορροφώσα 

 

Η ΣΙΔΕΝΟΡ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΧΑΛΥΒΑ Α.Ε. (εφεξής «ΣΙΔΕΝΟΡ» ή η «Εταιρία») είναι ανώνυμη εταιρία, η οποία 

συστάθηκε και εδρεύει στην Ελλάδα, Αθήνα, επί της Λεωφόρου Μεσογείων 2–4. Η διάρκεια της Εταιρίας έχει οριστεί 

έως τις 31 Δεκεμβρίου 2200 και είναι εγγεγραμμένη στο Γενικό Εμπορικό Μητρώο (Γ.Ε.ΜΗ.) με αριθμό 869901000 

(πρώην Α.Ρ.Μ.Α.Ε. 7497/01/Β/86/164(02)). Η Εταιρία δραστηριοποιείται στην Ελλάδα και στην ευρύτερη περιοχή των 

Βαλκανίων και της Ευρώπης και αποτελεί θυγατρική της VIOHALCO S.A., η οποία είναι εισηγμένη στο χρηματιστήριο 

Euronext Βρυξελλών και στο Χρηματιστήριο Αθηνών. 

 

Με βάση τη τροποποίηση του καταστατικού στις 05.08.2022, η ΣΙΔΕΝΟΡ έχει ως σκοπό τη παροχή υπηρεσιών όπως: 

‒ Η βιομηχανική επεξεργασία και εμπορία σιδήρου και άλλων μετάλλων εν γένει, ως και η πρακτόρευση, διανομή 

ή αντιπροσώπευση όμοιων ή παρεμφερών προϊόντων. 

‒ Η παραγωγή, επεξεργασία, προμήθεια και εμπορία ενέργειας οποιασδήποτε μορφής και των κάθε τύπου 

προϊόντων της. Για την επίτευξη των σκοπών της, η Εταιρία δύναται να συστήνει ή να συμμετέχει σε πάσης 

φύσεως επιχειρήσεις όμοιου ή παρεμφερούς σκοπού και εν γένει να διενεργεί κάθε πράξη που, αμέσως ή 

εμμέσως, είναι συναφής, συμπληρωματική ή επιβοηθητική των ανωτέρω σκοπών. 

‒       Κατά την επιδίωξη του εταιρικού σκοπού της και προς υποβοήθηση/υποστήριξη των προς τούτο ενεργειών και     

δραστηριοτήτων της, όπως και της εν γένει οργανωτικής λειτουργίας της, η Εταιρία δύναται να συνάπτει με νομικά 

πρόσωπα παντός τύπου, συνδεδεμένα ή μη, συμβάσεις τρεχούσης φύσεως, με αντικείμενο την εκ μέρους τους 

παροχή διοικητικής/οργανωτικής/λειτουργικής υποστήριξης προς την Εταιρία. 

 

Βάσει της από 13.06.2025 απόφασης της Γενικής Συνέλευσης των μετόχων της, το Διοικητικό Συμβούλιο (Δ.Σ.) της 

ΣΙΔΕΝΟΡ, η θητεία του οποίου λήγει την 01.10.2027, συγκροτείται από τα ακόλουθα μέλη: 
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4.2 Γενικές πληροφορίες για την Aπορροφώσα (συνέχεια) 

 

Α/Α Ονοματεπώνυμο Ιδιότητα 

1 Άρης Γκιουρουλιάν Πρόεδρος Δ.Σ. 

2 Αντώνιος Καραδελόγλου Αντιπρόεδρος Δ.Σ.  

3 Αθανάσιος Αθανασόπουλος Μέλος του Διοικητικού Συμβουλίου 

4 Αναστάσιος Κοιλάκος Μέλος του Διοικητικού Συμβουλίου 

5 Ιωσήφ Αβαγιανός Μέλος του Διοικητικού Συμβουλίου 

6 Νικόλαος Μαρίου Μέλος του Διοικητικού Συμβουλίου 

7 Μιχαήλ Ίβος Μέλος του Διοικητικού Συμβουλίου 

8 Ευστράτιος Θωμαδάκης Μέλος του Διοικητικού Συμβουλίου 

9 Χρήστος Μπατίλας Μέλος του Διοικητικού Συμβουλίου 

10 Νικόλαος Καραθανάσης Μέλος του Διοικητικού Συμβουλίου 

11 Μιχαήλ Σωτηριάδης Μέλος του Διοικητικού Συμβουλίου 

12 Μιχαήλ Παναγής Μέλος του Διοικητικού Συμβουλίου 

 

Η Aπορροφώσα την 31.12.2024 απασχολούσε 459 υπαλλήλους. 

 

 

5. ΑΠΟΤΙΜΗΣΗ ΤΩΝ ΣΥΓΧΩΝΕΥΟΜΕΝΩΝ ΕΤΑΙΡΙΩΝ 

 

5.1 Μεθοδολογία αποτίμησης 

 

Η αποτίμηση της Απορροφώσας και της Απορροφώμενης διενεργήθηκε σύμφωνα με τις γενικά παραδεκτές αρχές και 

μεθόδους που ακολουθούνται διεθνώς και το τελικό αποτέλεσμα εξήχθη αφού λήφθηκε υπόψη ο βαθμός 

καταλληλότητας της κάθε μεθόδου. Τόσο η καταλληλότητα των μεθόδων που υιοθετήθηκαν στη συγκεκριμένη 

περίπτωση όσο και η βαρύτητα που δόθηκε σε κάθε μία από αυτές θεωρούμε ότι είναι λογικές για την προκειμένη 

περίπτωση. 

 

Για την αποτίμηση της Απορροφώσας και της Απορροφώμενης, θεωρήθηκε κατάλληλο να εφαρμοστούν περισσότερες 

από μία μέθοδοι αποτίμησης καθώς αυτό διευρύνει την αποτίμηση και επιτρέπει την ουσιώδη αξιολόγηση των 

αποτελεσμάτων. Για τη διαμόρφωση του τελικού μας συμπεράσματος χρησιμοποιήθηκε συνδυασμός διαφόρων κοινώς 

αποδεκτών μεθοδολογιών αποτίμησης, ήτοι: 

 

‒ Μέθοδος Προεξόφλησης Μελλοντικών Ταμειακών ροών (Discounted Cash Flows) 

‒ Μέθοδος συγκρίσιμων εισηγμένων εταιριών (Trading Multiples) 

‒ Μέθοδος Δεικτών Συγκρίσιμων Συναλλαγών (Comparable Transactions Multiples) 

 

5.2 Μέθοδος Προεξόφλησης Μελλοντικών Ταμειακών ροών ( Discounted Cash Flows) 

 

Χρησιμοποιήσαμε την μέθοδο προεξόφλησης μελλοντικών ταμειακών ροών (DCF) για να εκτιμήσουμε την αξία της 

Απορροφώσας και της Απορροφώμενης. Η μέθοδος αυτή υπολογίζει την αξία του συνόλου της επιχείρησης μέσω του 

υπολογισμού της παρούσας αξίας των μελλοντικών ταμειακών ροών που αναμένεται να παραχθούν στο μέλλον. Αυτές 

οι ταμειακές ροές προεξοφλούνται με επιτόκιο το οποίο αντανακλά την χρονική αξία του χρήματος καθώς και τον κίνδυνο 

που αυτές οι ταμειακές ροές εμπεριέχουν. 
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5.2 Μέθοδος Προεξόφλησης Μελλοντικών Ταμειακών ροών ( Discounted Cash Flows) (συνέχεια) 

 

Η μέθοδος προεξόφλησης μελλοντικών ταμειακών ροών περιλαμβάνει τους εξής υπολογισμούς: 

‒ Το προεξοφλητικό επιτόκιο (ΜΣΚΚ/WACC), 

‒ Τις μελλοντικές ταμειακές ροές για την συγκεκριμένη περίοδο (όπως προκύπτει από το επιχειρηματικό σχέδιο), 

‒ Την αξία στο διηνεκές (δηλαδή την αξία των ταμειακών ροών μετά την παραπάνω περίοδο), 

‒ Την προεξόφληση των ταμειακών ροών και της αξίας στο διηνεκές ώστε να προκύψει η αξία της επιχείρησης, 

‒ Την αφαίρεση του καθαρού δανεισμού ώστε να προκύψει η αξία του 100% των Ι.Κ., 

‒ Την προσθήκη πλεοναζόντων περιουσιακών στοιχείων. 

 

Οι μελλοντικές καθαρές ταμειακές ροές υπολογίζονται βάσει των προβλέψεων των επιχειρηματικών σχεδίων των 

Συγχωνευόμενων Εταιριών, όπως αυτές παρασχέθηκαν από τη διοίκηση της Απορροφώσας και της Απορροφώμενης.  

 

Για την καλύτερη δυνατή προσέγγιση της αξίας των Συγχωνευόμενων Εταιριών εξετάζουμε το βασικό σενάριο εξέλιξης 

των μεγεθών, πραγματοποιώντας ταυτόχρονα ανάλυση ευαισθησίας ως προς διάφορους παράγοντες που επηρεάζουν 

την αξία της επιχείρησης (πωλήσεις, κόστος πωληθέντων, προεξοφλητικό επιτόκιο, ρυθμός ανάπτυξης στο διηνεκές, 

επενδύσεις). 

 

Με βάση τη μέθοδο της προεξόφλησης ταμειακών ροών η αξία των ιδίων κεφαλαίων της Απορροφώσας κατά την 

Ημερομηνία Αποτίμησης εκτιμάται ως ακολούθως: 

 

Εύρος αξίας Απορροφώσας βάσει DCF 

 

ποσά σε € 

Ελάχιστη Αξία Μέγιστη Αξία 

85.522.783,26 100.917.357,24 

 

Εύρος αξίας Απορροφώμενης βάσει DCF 

 

ποσά σε € 

Ελάχιστη Αξία Μέγιστη Αξία 

9.491.185,41 10.527.066,75 

 
   

Η εφαρμογή και αποδοχή της μεθόδου μπορεί να περιορίζεται λόγω κάποιων παραγόντων όπως: 

‒ Η μέθοδος είναι ευαίσθητη στις παραδοχές του επιχειρηματικού πλάνου. Μικρές αλλαγές στις παραδοχές, μπορούν 

να προκαλέσουν μεγάλη διαφοροποίηση στην αποτίμηση της Απορροφώσας και της Απορροφώμενης, 

‒ Η μέθοδος λαμβάνει υπόψη προβλέψεις μελλοντικών επιδόσεων, οι οποίες μπορεί να αναπροσαρμόζονται 

ανάλογα με το περιβάλλον στο οποίο δραστηριοποιείται η κάθε εταιρία και συνεπώς να αναπροσαρμόζεται και η 

αξία των Συγχωνευόμενων Εταιριών. 

 

5.3 Μέθοδος συγκρίσιμων εισηγμένων εταιριών (Trading Multiples) 

 

Η μέθοδος των συγκρίσιμων εισηγμένων εταιριών χρησιμοποιείται κυρίως για αποτιμήσεις εταιριών οι οποίες δεν είναι 

εισηγμένες σε κάποιο χρηματιστήριο. Προσφέρεται όμως και για τον προσδιορισμό ενός ενδεικτικού εύρους αξιών και 

για εισηγμένες εταιρίες, βάσει των δεικτών κεφαλαιαγοράς (multiples) με τους οποίους διαπραγματεύονται άλλες εταιρίες 

με συγκρίσιμα χαρακτηριστικά εισηγμένες στο Χ.Α. ή σε ξένα χρηματιστήρια. 
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5.3 Μέθοδος συγκρίσιμων εισηγμένων εταιριών (Trading Multiples) (συνέχεια) 

 

Η επιλογή των δεικτών που χρησιμοποιούνται για τη σύγκριση τους με την χρηματιστηριακή αξία των εταιριών εξαρτάται 

κατά περίπτωση από τον κλάδο και το είδος των προϊόντων ή υπηρεσιών που οι συγκεκριμένες εταιρίες παρέχουν. 

 

Παρακάτω ορίζονται τα αντιπροσωπευτικά μεγέθη για τον υπολογισμό των δεικτών, σύμφωνα με τη συγκεκριμένη 

μέθοδο: 

‒ Αξία Επιχείρησης (AE), ήτοι η Χρηματιστηριακή Κεφαλαιοποίηση πλέον του καθαρού δανεισμού, 

‒ Κύκλος Εργασιών, που προσδιορίζει την τάξη μεγέθους της εταιρίας, 

‒ ΚΠΦΤΑ, τα αναπροσαρμοσμένα κέρδη προ φόρων, τόκων και αποσβέσεων (δηλ. προ κερδών από πώληση         

συμμετοχών και χρεογράφων και έκτακτων αποτελεσμάτων - EBITDA), τα οποία δίνουν σαφή ένδειξη για την 

οικονομική πορεία και λειτουργική κερδοφορία της εταιρίας, 

‒ ΚΠΦΤ, τα κέρδη προ φόρων, τόκων που παρέχουν εικόνα των λειτουργικών κερδών της εταιρίας προ εξυπηρέτησης 

των δανείων, 

‒ Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων (ΙΚ) που παρέχει εικόνα της λογιστικής αξίας της εταιρίας. 

 

Οι Δείκτες / Πολλαπλασιαστές που καταρτίζονται, στην εν λόγω μέθοδο είναι συνήθως οι ακόλουθοι:  

‒ ΑΕ / Κύκλος Εργασιών 

‒ ΑΕ / ΚΠΦΤΑ 

‒ ΑΕ / ΚΠΦΤ 

‒ ΑΕ/ ΙΚ 

 

Με βάση τη μέθοδο της συγκρίσιμων εισηγμένων εταιριών η αξία των ιδίων κεφαλαίων της Απορροφώσας κατά την 

Ημερομηνία Αποτίμησης εκτιμάται ως ακολούθως: 

 

Εύρος αξίας Απορροφώσας βάσει trading multiples 

 

ποσά σε € 

Ελάχιστη Αξία Μέγιστη Αξία 

79.055.644,03 91.875.478,19 

 

Αντίστοιχα, η αξία των ιδίων κεφαλαίων της Απορροφώμενης κατά την Ημερομηνία Αποτίμησης εκτιμάται ως 

ακολούθως: 

 

Εύρος αξίας Απορροφώμενης βάσει trading multiples 

 

ποσά σε € 

Ελάχιστη Αξία Μέγιστη Αξία 

8.910.088,58 10.354.967,81 

 

Για την εξαγωγή του εύρους της αξίας των Συγχωνευόμενων Εταιριών, εφαρμόστηκε ανάλυση ευαισθησίας +/- 7,5% επί 

της προκύπτουσας κεντρικής αξίας. 
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5.3 Μέθοδος συγκρίσιμων εισηγμένων εταιριών (Trading Multiples) (συνέχεια) 

 

Η εφαρμογή της συγκεκριμένης μεθόδου ενδεχομένως περιορίζεται από παράγοντες που αφορούν τις εταιρίες του 

δείγματος, όπως:  

‒ Το εύρος προσφερόμενων προϊόντων και υπηρεσιών και τη διαφοροποίηση των δραστηριοτήτων κάθε εταιρίας,  

‒ Το μέγεθος κάθε εταιρίας,  

‒ Το περιθώριο κέρδους και την κεφαλαιακή της διάρθρωση,  

‒ Τις επικρατούσες συνθήκες στη χώρα ή τις χώρες που δραστηριοποιείται η κάθε εταιρία,  

‒ Το χρηματιστήριο στο οποίο είναι εισηγμένη η κάθε εταιρία και 

‒ Τη δυνατότητα δημιουργίας ενός αντιπροσωπευτικού και επαρκούς δείγματος συγκρίσιμων εταιριών. 

 

5.4 Μέθοδος Δεικτών Συγκρίσιμων Συναλλαγών (Comparable Transactions Multiples) 

 

Η συγκεκριμένη μέθοδος έχει ως σκοπό τον υπολογισμό πολλαπλασιαστών (όπως ΕΑ/Κύκλος Εργασιών, EΑ/ΚΠΦΤΑ, 

EΑ/ΚΠΦ, EΑ/ΛΑ κ.λπ.) επί βασικών οικονομικών μεγεθών εταιριών, οι οποίες υπήρξαν πρόσφατα στόχοι εξαγορών ή 

συγχωνεύσεων και τους οποίους οι ενδιαφερόμενοι χρησιμοποίησαν τη δεδομένη χρονική στιγμή της συναλλαγής για 

την αποτίμησή τους.  

 

Για την εφαρμογή της μεθόδου Δεικτών Συγκρίσιμων Συναλλαγών, επιλέχθηκαν σχετικά πρόσφατες συναλλαγές στις 

οποίες εμπλέκονται εταιρίες (είτε ως αγοραστής είτε ως πωλητής) που δραστηριοποιούνται στον ίδιο κλάδο με την 

Απορροφώμενη. Με βάση τη μέθοδο της συγκρίσιμων συναλλαγών η αξία των ιδίων κεφαλαίων της Απορροφώμενης 

κατά την Ημερομηνία Αποτίμησης εκτιμάται ως ακολούθως: 

 

Εύρος αξίας Απορροφώσας βάσει transactions multiples 

 

ποσά σε € 

Ελάχιστη Αξία Μέγιστη Αξία 

94.309.865,14 109.603.356,79 

 

Εύρος αξίας Απορροφώμενης βάσει transactions multiples 

 

ποσά σε € 

Ελάχιστη Αξία Μέγιστη Αξία 

     9.101.123,69 10.576.981,59 

 

Για την εξαγωγή του εύρους της αξίας της Απορροφώμενης, εφαρμόστηκε ανάλυση ευαισθησίας +/- 7,5% επί της 

προκύπτουσας κεντρικής αξίας. 

 

Η εφαρμογή της συγκεκριμένης μεθόδου ενδεχομένως περιορίζεται από παράγοντες που αφορούν τις εταιρίες του 

δείγματος, όπως: 

‒       Τις συνθήκες αγοράς ή αγορών στις οποίες δραστηριοποιείται η κάθε εταιρία, 

‒       Το μέγεθος της κάθε εταιρίας καθώς και 

‒       Την χρονική στιγμή της διενέργειας της συναλλαγής.  
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5.5 Στάθμιση των μεθόδων αποτίμησης 

 

Τα αποτελέσματα αποτίμησης σταθμίστηκαν ανάλογα με την καταλληλότητα της κάθε μεθόδου και πιο συγκεκριμένα 

δόθηκε μεγαλύτερη βαρύτητα στη μέθοδο DCF (60%) και μικρότερη στη μέθοδο των συγκρίσιμων εταιριών (20%) και 

στη μέθοδο δεικτών συγκρίσιμων συναλλαγών (20%). 

 

Σταθμίζοντας τα αποτελέσματα αποτίμησης προέκυψε το ακόλουθο εύρος αξίας για την Απορροφώσα κατά την 

Ημερομηνία Αποτίμησης: 

 

Σταθμισμένη αξία Απορροφώσας 

 

ποσά σε € 

Ελάχιστη Αξία Μέγιστη Αξία 

85.986.771,79 100.846.181,34 

 

Αντίστοιχα, το εύρος αξίας της Απορροφώμενης κατά την Ημερομηνία Αποτίμησης προσδιορίστηκε ως ακολούθως: 

 

Σταθμισμένη αξία Απορροφώμενης 

 

ποσά σε € 

Ελάχιστη Αξία Μέγιστη Αξία 

9.296.953,70 10.502.629,93 

 

5.6 Προσδιορισμός του εύρους της σχέσης ανταλλαγής μετοχών 

 

Το μετοχικό κεφάλαιο της Απορροφώσας είναι €7.389.495 διαιρούμενο σε 1.094.740 κοινές, ονομαστικές με δικαίωμα 

ψήφου μετοχές ονομαστικής αξίας €6,75 εκάστης. Η Απορροφώσα προ της Συναλλαγής κατέχει 653.023 μετοχές της 

ΕΡΛΙΚΟΝ που αντιστοιχούν σε ποσοστό 99,18% επί του μετοχικού κεφαλαίου της Απορροφώμενης. Οι μετοχές αυτές 

δεν θα προσμετρηθούν στην εισφερόμενη αξία (άρ. 18 παρ. 5 του ν. 4601/2019) και θα ακυρωθούν λόγω συγχύσεως  

σύμφωνα με το άρθρο 453 ΑΚ. Η VIOHALCO S.A. δια του ελληνικού υποκαταστήματός της κατέχει 5.404 μετοχές της 

Απορροφώμενης που αντιστοιχούν στο 0,82% επί του μετοχικού κεφαλαίου αντίστοιχα. 

 

Το μετοχικό κεφάλαιο της Απορροφώμενης είναι €6.715.955 και διαιρείται σε 658.427 μετοχές ονομαστικής αξίας €10,20 

εκάστης.  

 

Εφαρμόζοντας τις μεθόδους προεξόφλησης μελλοντικών ταμειακών ροών, τη μέθοδο πολλαπλάσιων συγκρίσιμων 

συναλλαγών και τη μέθοδο πολλαπλάσιων συγκρίσιμων εταιριών, εκτιμούμε την αξία της Απορροφώμενης κατά την 

30.06.2025 μεταξύ €9.296.953,70 και € 10.502.629,93.  

 

Εφαρμόζοντας τις μεθόδους προεξόφλησης μελλοντικών ταμειακών ροών, τη μέθοδο πολλαπλάσιων συγκρίσιμων 

συναλλαγών και τη μέθοδο πολλαπλάσιων συγκρίσιμων εταιριών, εκτιμούμε την αξία της Απορροφώσας κατά την 

30.06.2025 μεταξύ  € 85.986.771,79 και € 100.846.181,34. 

 

Με βάση το εύρος της σχέσης των αξιών των Συγχωνευόμενων Εταιριών, και λαμβάνοντας υπόψη τον αριθμό των 

μετοχών των δύο Συγχωνευόμενων Εταιριών προκύπτει ότι το εύρος της σχέσης ανταλλαγής διαμορφώνεται μεταξύ 

0,17315776 και 0,179768, που σημαίνει ότι κάθε μέτοχος της Απορροφώμενης θα ανταλλάξει μία (1) κοινή ονομαστική 

μετοχή ονομαστικής αξίας €10,20 εκάστης που κατέχει στην Απορροφώμενη με κατ’ ελάχιστον 0,17315776 και κατά 

μέγιστο 0,179768 κοινές ονομαστικές μετοχές της Απορροφώσας ονομαστικής αξίας €6,75 εκάστης. 
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6. ΕΞΕΤΑΣΗ ΤΟΥ ΣΧΕΔΙΟΥ ΣΥΜΒΑΣΗΣ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΗΣ ΚΑΙ ΓΝΩΜΗ ΓΙΑ ΤΟ ΔΙΚΑΙΟ ΚΑΙ ΛΟΓΙΚΟ ΤΗΣ ΣΧΕΣΗΣ 

ΑΝΤΑΛΛΑΓΗΣ 

 

Η Έκθεση Γνωμοδότησης συντάχθηκε σύμφωνα με τις διατάξεις της παραγράφου 5 του άρθρου 10 του Ν.4601/2019 

στο πλαίσιο της συγχώνευσης με απορρόφηση της ΕΡΛΙΚΟΝ από την ΣΙΔΕΝΟΡ σύμφωνα με τις διατάξεις των άρθρων 

7-21 του Ν.4601/2019, του Ν.4548/2018 και του Ν.5162/2024. 

 

Ελέγξαμε το Σχέδιο Σύμβασης Συγχώνευσης το οποίο συντάχθηκε από τα Διοικητικά Συμβούλια των Συγχωνευόμενων 

Εταιριών και θα υποβληθεί προς τελική έγκριση στη Γενική Συνέλευση των Μετόχων των δύο εταιριών, σύμφωνα με το 

οποίο, η προτεινόμενη σχέση ανταλλαγής για τους μετόχους της Απορροφώμενης είναι να ανταλλάξουν 1 κοινή 

ονομαστική μετοχή ονομαστικής αξίας €10,20 εκάστης με 0,17650998 κοινές ονομαστικές μετοχές της Απορροφώσας 

ονομαστικής αξίας €6,75 εκάστης. Κατόπιν εξέτασης του Σχεδίου Σύμβασης Συγχώνευσης, δεν προέκυψαν διαφορές 

μεταξύ των αναφερομένων στην προηγηθείσα ανάλυση και όσων αναφέρονται στο Σχέδιο Σύμβασης Συγχώνευσης. 

 

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

η οποία περιγράφεται ανωτέρω, δηλώνουμε ότι: 

 

‒ για την αποτίμηση της Απορροφώσας και της Απορροφώμενης, χρησιμοποιήθηκε η Μέθοδος Προεξόφλησης 

Μελλοντικών Ταμειακών ροών (Discounted Cash Flows), η Μέθοδος συγκρίσιμων εισηγμένων εταιριών (Trading 

Multiples) και η Μέθοδος Δεικτών Συγκρίσιμων Συναλλαγών (Comparable Transactions Multiples). 

‒ οι μέθοδοι που χρησιμοποιήθηκαν κρίθηκαν κατάλληλες για κάθε περίπτωση,  

‒ τα αποτελέσματα αποτίμησης σταθμίστηκαν ανάλογα με την καταλληλότητα της κάθε μεθόδου και πιο 

συγκεκριμένα δόθηκε μεγαλύτερη βαρύτητα στη μέθοδο DCF (60%) και μικρότερη στη μέθοδο των συγκρίσιμων 

εταιριών (20%) και συγκρίσιμων συναλλαγών (20%). Η βαρύτητα που δόθηκε για τον προσδιορισμό του τελικού 

εύρους αξιών είναι κατάλληλη για την εν λόγω αποτίμηση,  

‒ σταθμίζοντας τα αποτελέσματα αποτίμησης, η αξία της Απορροφώσας κυμαίνεται μεταξύ €85.986.771,79 και 

€100.846.181,34 και της Απορροφώμενης μεταξύ €9.296.953,70 και €10.502.629,93. Το εύρος των αξιών αυτών 

κρίνεται ως εύλογο και δίκαιο. 

‒ η προτεινόμενη από τα Διοικητικά Συμβούλια των Συγχωνευόμενων Εταιριών σχέση ανταλλαγής μετοχών, 

δηλαδή για τους μετόχους της Απορροφώμενης να ανταλλάξουν 1 κοινή ονομαστική μετοχή ονομαστικής αξίας 

€10,20 εκάστης με 0,17650998 κοινές ονομαστικές μετοχές της Απορροφώσας ονομαστικής αξίας €6,75 εκάστης, 

εμπίπτει εντός του εύρους της σχέσης ανταλλαγής, όπως αυτό προσδιορίστηκε στην παρούσα (βλ. Κεφάλαιο 5.6)  

βάσει των αποτιμήσεων των Συγχωνευόμενων Εταιριών, και ως εκ τούτου η προτεινόμενη σχέση ανταλλαγής 

μετοχών είναι δίκαιη και λογική,  

‒ δεν προέκυψαν δυσκολίες κατά την εφαρμογή των μεθόδων αποτίμησης και τον προσδιορισμό της σχέσης 

ανταλλαγής. 

 

Οι Oρκωτοί Ελεγκτές Λογιστές 

 

 

 

 

Κωνσταντίνος Σταμέλος  Βασίλης Πετίνης 

   

Α.Μ. ΣΟΕΛ 26841 

Για την RSM Greece ΑΕ (Α.Μ. 104) 

Ανεξάρτητο μέλος του δικτύου της RSM 

Πατρόκλου 1 & Παραδείσου,  

151 25 Μαρούσι  

Α.Μ. ΣΟΕΛ 6858 

Για την RSM Greece ΑΕ (Α.Μ. 104) 

Ανεξάρτητο μέλος του δικτύου της RSM 

Πατρόκλου 1 & Παραδείσου,  

151 25 Μαρούσι 
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Μαρούσι 

Αθήνα 
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Greece 

T (+30) 210 67 17 733  

rsmgreece.gr 

Η RSM GREECE Ορκωτοί Ελεγκτές Λογιστές ΑΕ είναι μέλος του δικτύου της RSM και λειτουργεί ως RSM. RSM είναι το 

εμπορικό όνομα που χρησιμοποιείται από τα μέλη του δικτύου της RSM.Κάθε μέλος του δικτύου της RSM είναι 

ανεξάρτητη εταιρεία Ορκωτών Ελεγκτών Λογιστών και Συμβούλων Επιχειρήσεων και λειτουργεί αυτοτελώς. Το δίκτυο 

της RSM δεν αποτελεί ξεχωριστό νομικό πρόσωπο σε καμία χώρα. 

  

Το δίκτυο διαχειρίζεται από την RSM International Limited, μια εταιρεία εγγεγραμμένη στην Αγγλία και την Ουαλία 

(αριθμός εταιρείας 4040598) της οποίας η έδρα βρίσκεται στην οδό Cannon 50, Λονδίνο EC4N 6JJ. Η επωνυμία και το 

εμπορικό σήμα RSM και άλλα δικαιώματα πνευματικής  ιδιοκτησίας που χρησιμοποιούνται από τα μέλη του δικτύου 

ανήκουν στην RSM International Association, μια ένωση που διέπεται από τα άρθρα 60  και επόμενα του Αστικού Κώδικα 

της Ελβετίας με έδρα το Zug. 
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