
 

Έκθεση κατ’ άρθρο 289 του Κανονισµού του Χ.Α. 
Του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της ανώνυµης εταιρείας µε την επωνυµία «ΧΑΛΚΟΡ ΑΝΩ-

ΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ ΜΕΤΑΛΛΩΝ»  

 

ΠΡΟΣ 

Τη Γενική Συνέλευση των µετόχων αναφορικά µε την αποτίµηση και τη σχέση ανταλλαγής 

των µετοχών των συγχωνευόµενων ανωνύµων εταιρειών «ΧΑΛΚΟΡ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ ΜΕΤΑΛΛΩΝ» και «FITCO ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ ΜΕΤΑΛΛΩΝ ΚΑΙ 

ΕΞΑΡΤΗΜΑΤΩΝ ΧΑΛΚΟΥ ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ» δια απορροφήσεως της δεύτερης εται-

ρείας από την πρώτη. 

 

Κύριοι Μέτοχοι 

Σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 289 του Κανονισµού του Χ.Α., σας υποβάλλουµε 

την παρούσα Έκθεση µε σκοπό να παραθέσουµε πληροφορίες σχετικά µε την αποτίµηση 

των ανωτέρω συγχωνευοµένων εταιρειών και τη σχέση ανταλλαγής των µετοχών τους, η ο-

ποία ανατέθηκε στις αναγνωρισµένες ελεγκτικές εταιρείες ‘’BKR ΠΡΟΤΥΠΟΣ ΕΛΕΓΚΤΙΚΗ 

Α.Ε.’’ και ‘’ABACUS ΕΛΕΓΚΤΙΚΗ Α.Ε.’’ . 

Οι εν λόγω ελεγκτικές εταιρείες ανέλαβαν και ολοκλήρωσαν το έργο τους και υπέβαλαν τις 

από 10-4-2006 σχετικές εκθέσεις τους. 

Πιο συγκεκριµένα: 

Α. Έκθεση της BKR ΠΡΟΤΥΠΟΣ ΕΛΕΓΚΤΙΚΗ Α.Ε. 
Στην από 10-4-2006 έκθεσή του ο εµπειρογνώµονας Ορκωτός Ελεγκτής - Λογιστής κ. Ι-

ωάννης Αναστασόπουλος µέλος της ελεγκτικής εταιρείας ‘’BKR ΠΡΟΤΥΠΟΣ ΕΛΕΓΚΤΙΚΗ 

Α.Ε.’’, παραθέτει τα συνοπτικά στοιχεία της έκθεσης αποτίµησης των µετοχών της εταιρείας 

«ΧΑΛΚΟΡ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ ΜΕΤΑΛΛΩΝ» και της εταιρείας «FITCO 

ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ ΜΕΤΑΛΛΩΝ Α.Ε.» και προσδιορισµού της σχέσης αξιών αυ-

τών, καθώς και τις λοιπές πληροφορίες που προβλέπονται στο άρθρο 289 του Κανονισµού 

του Χ.Α., στην οποία αναφέρει τα ακόλουθα: 

«  ΜΕΘΟ∆ΟΙ ΑΠΟΤΙΜΗΣΗΣ 
Οι κοινώς αποδεκτές µέθοδοι αποτίµησης που χρησιµοποιήσαµε, ήταν: 

- Προεξόφληση Μελλοντικών Ταµιακών Ροών 

- Συγκριτική ανάλυση εισηγµένων εταιριών 

- Ανάλυση Χρηµατιστηριακής Αξίας 

- Μέθοδος της Καθαρής Θέσης 

ΠΑΡΑ∆ΟΧΕΣ ΠΡΟΕΞΟΦΛΗΣΗΣ ΜΕΛΛΟΝΤΙΚΩΝ ΤΑΜΙΑΚΩΝ ΡΟΩΝ 

Κατά την εφαρµογή της µεθόδου Προεξόφλησης Μελλοντικών Ταµιακών Ροών για τις Ε-

ταιρίες, χρησιµοποιήσαµε τις προβλέψεις που µας παρασχέθηκαν από τις ∆ιοικήσεις των Ε-

ταιριών για την περίοδο 2006-2010. Οι προβλέψεις αυτές εξετάστηκαν, βάσει της εµπειρίας 



και της γνώσης µας, για τη λογικότητά τους και αναπροσαρµόστηκαν όπου αυτό κρίθηκε 

σκόπιµο. 

Έγινε η παραδοχή ότι ο ρυθµός ανάπτυξης των Εταιριών στο διηνεκές θα είναι 3,0%. 

Το Μέσο Σταθµισµένο Κόστος Κεφαλαίου (WACC) και για τις δύο (2) Εταιρίες υπολογί-

στηκε ως κατωτέρω και αναπροσαρµόσθηκε για τη ΧΑΛΚΟΡ λαµβάνοντας υπόψη το φορο-

λογικό συντελεστή της Βουλγαρίας της συµµετοχής της ΧΑΛΚΟΡ στο µετοχικό κεφάλαιο της 

Sofia Med: 

Rf (µετά φόρων απόδοση 10ετούς  

ΟΕ∆) 

3,28% 

Rm-Rf 6,00% 

β ΧΑΛΚΟΡ (στοιχεία από Reuters) 1,11 

CAPM = Rf + β* (Rm-Rf) 9,94% 

Kd 5,00% 

Ε (Ίδια Κεφάλαια) 60% 

D (∆ανεισµός) 40% 

ΠΑΡΑ∆ΟΧΕΣ ΣΥΓΚΡΙΤΙΚΗΣ ΑΝΑΛΥΣΗΣ ΕΙΣΗΓΜΕΝΩΝ ΕΤΑΙΡΙΩΝ 

Για τη χρήση της µεθόδου αυτής υπολογίσαµε δείκτες κεφαλαιαγοράς από δείγµα συγκρί-

σιµων εταιριών οι οποίες είναι εισηγµένες σε αναγνωρισµένες κεφαλαιαγορές του εξωτερικού, 

βάσει των πιο πρόσφατων δηµοσιευµένων και διαθέσιµων στοιχείων τους. Χρησιµοποιήσαµε 

τις ίδιες εισηγµένες εταιρίες και για τις δύο (2) Εταιρίες, λόγω µεγάλης συνάφειας του αντικει-

µένου δραστηριότητάς τους. 

Και για τις δύο (2) Εταιρίες βασιστήκαµε σε ενοποιηµένα στοιχεία Ισολογισµού µε ηµερο-

µηνία 31 ∆εκεµβρίου 2005 και ενοποιηµένα στοιχεία αποτελεσµάτων για το δωδεκάµηνο 1 

Ιανουαρίου 2005 - 31 ∆εκεµβρίου 2005, βάσει των οικονοµικών καταστάσεών τους, που µας 

παρασχέθηκαν από τις ∆ιοικήσεις των Εταιριών. 

Ο καθορισµός της τελικής εκτίµησης της συγκριτικής αξίας της ΧΑΛΚΟΡ και της FITCO, 

βασίσθηκε στην αντικειµενική, αλλά και την ποιοτική αξιολόγηση των µεγεθών, βάσει της ε-

µπειρίας και της γνώσης µας. 

ΑΝΑΛΥΣΗ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗΣ ΑΞΙΑΣ 

Θεωρήσαµε σκόπιµο να λάβουµε υπ’ όψιν µας την αξία που αποδίδει στη ΧΑΛΚΟΡ και 

στη FITCO το ευρύ επενδυτικό κοινό, δεδοµένου ότι οι µετοχές τους είναι εισηγµένες για δια-

πραγµάτευση στο Χρηµατιστήριο Αθηνών. Συγκεκριµένα, αναλύσαµε τη µέση κεφαλαιοποίη-

ση των Εταιριών για χρονικά διαστήµατα ενός µήνα, τριών, έξι, εννιά και δώδεκα µηνών µέχρι 

την 30η Ιανουαρίου 2006 οπότε και ανακοινώθηκε η πρόθεση των ∆ιοικητικών Συµβουλίων 

των Εταιριών να προχωρήσουν σε συγχώνευση και καταλήξαµε σε ένα τελικό εύρος αξίας για 

το σύνολο του µετοχικού κεφαλαίου των Εταιριών. 

ΜΕΘΟ∆ΟΣ ΤΗΣ ΚΑΘΑΡΗΣ ΘΕΣΗΣ 

Επιπλέον, λάβαµε υπ’ όψιν µας την καθαρή θέση των Εταιριών βάσει των Ισολογισµών 

τους την 31η ∆εκεµβρίου 2005 (χωρίς να λαµβάνουµε υπόψη τα δικαιώµατα µειοψηφίας), 

βάσει των ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων. 



ΕΥΡΟΣ ΤΗΣ ΣΧΕΣΗΣ ΑΞΙΩΝ 
Η σχέση αξιών που παρουσιάζεται παρακάτω προκύπτει από το συνδυασµό των τελικών 

συµπερασµάτων µας αναφορικά µε την αξία του συνόλου του µετοχικού κεφαλαίου των δύο 

Εταιριών. ∆ώσαµε µεγαλύτερη βαρύτητα στη µέθοδο Προεξόφλησης Μελλοντικών Ταµιακών 

Ροών, δεδοµένης της περιορισµένης διασποράς των µετοχών της FITCO και του περιορισµέ-

νου δείγµατος συγκρίσιµων εταιριών. Η σχέση αξιών που προκύπτει από τις ανωτέρω συ-

γκριτικές αποτιµήσεις έχει ως κάτωθι: 

Εύρος σχέσης αξιών 

Min Max 

10,44 14,08 

Σηµειώνεται ότι τα ανωτέρω εύρη σχέσης αξιών αφορούν στο σύνολο του Μετοχικού κε-

φαλαίου των Εταιριών, δηλαδή στη σχέση αξιών του 100% του Μετοχικού κεφαλαίου της 

ΧΑΛΚΟΡ προς το 100% του Μετοχικού κεφαλαίου της FITCO. 

Βάσει του παραπάνω εύρους σχέσης αξιών και εφόσον ληφθεί υπόψη το γεγονός ότι η 

ΧΑΛΚΟΡ κατέχει το 50,32% του µετοχικού κεφαλαίου της FITCO, προκύπτει το ακόλουθο 

εύρος σχέσης ανταλλαγής µετοχών: 

- 1 νέα µετοχή της ΧΑΛΚΟΡ για 1 παλαιά µετοχής της ΧΑΛΚΟΡ 

- Από 0,66537590 µέχρι 0,89724622 µετοχές της ΧΑΛΚΟΡ για 1 µετοχή της FITCO 

ΣΧΕΣΗ ΑΝΤΑΛΛΑΓΗΣ ΜΕΤΟΧΩΝ 
Η σχέση ανταλλαγής µετοχών που προτείνεται µε βάση το Σχέδιο Σύµβασης Συγχώνευ-

σης µε ηµεροµηνία 24-3-2006 είναι η εξής: 

- 1 νέα µετοχή της ΧΑΛΚΟΡ για 1 παλαιά µετοχή της ΧΑΛΚΟΡ 

- 0,78084608539 µετοχές της ΧΑΛΚΟΡ για 1 µετοχή της FITCO 

Βάσει της µελέτης µας και του εύρους αξιών η σχέση αυτή κρίνεται ως εύλογη και δίκαιη. 

ΚΑΤΑΛΛΗΛΟΤΗΤΑ ΜΕΘΟ∆ΩΝ ΑΠΟΤΙΜΗΣΗΣ 
Οι µέθοδοι οι οποίες εφαρµόσθηκαν κρίνονται κατάλληλες για τη συγκεκριµένη περίπτω-

ση. 

∆ΥΣΚΟΛΙΕΣ ΠΟΥ ΠΡΟΕΚΥΨΑΝ ΚΑΤΑ ΤΗΝ ΑΠΟΤΙΜΗΣΗ 
Κατά την εφαρµογή των µεθόδων αυτών δεν παρουσιάστηκαν δυσχέρειες ή δυσκολίες. 

ΓΝΩΜΗ ΕΠΙ ΤΩΝ ΠΡΟΤΕΙΝΟΜΕΝΩΝ ΣΧΕΣΕΩΝ ΑΝΤΑΛΛΑΓΗΣ 
Στις αποφάσεις των ∆ιοικητικών Συµβουλίων των FITCO και ΧΑΛΚΟΡ µε ηµεροµηνία 24 

Μαρτίου 2006, αναφέρεται ότι η προτεινόµενη σχέση αξιών της ΧΑΛΚΟΡ προς την FITCO για 

το 100% του µετοχικού κεφαλαίου των Εταιριών καθορίζεται σε 12 : 1. 

Η παραπάνω σχέση αξιών είναι εύλογη και λογική για τους µετόχους και των δύο (2) Εται-

ριών, καθώς στηρίζεται σε µία σχέση αξιών η οποία βρίσκεται µέσα στο εύρος της σχέσης 

αξιών που έχει προκύψει από την αποτίµηση της ΧΑΛΚΟΡ και της FITCO.  » 

 

Β. Έκθεση της ABACUS ΕΛΕΓΚΤΙΚΗ Α.Ε. 
Στην από 10-4-2006 έκθεσή του ο εµπειρογνώµονας Ορκωτός Ελεγκτής - Λογιστής κ. Α-

πόστολος Τζιαµπίρης µέλος της ελεγκτικής εταιρείας ‘’ABACUS ΕΛΕΓΚΤΙΚΗ Α.Ε.’’, παραθέτει 



τα συνοπτικά στοιχεία της έκθεσης αποτίµησης των µετοχών της εταιρείας «ΧΑΛΚΟΡ ΑΝΩ-

ΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ ΜΕΤΑΛΛΩΝ» και της εταιρείας «FITCO ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ Ε-

ΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ ΜΕΤΑΛΛΩΝ Α.Ε.» και προσδιορισµού της σχέσης αξιών αυτών, καθώς και 

τις λοιπές πληροφορίες που προβλέπονται στο άρθρο 289 του Κανονισµού του Χ.Α., στην 

οποία αναφέρει τα ακόλουθα: 

«  Η αποτίµηση των Εταιριών διενεργήθηκε σύµφωνα µε τις γενικώς αποδεκτές αρχές και 

µεθοδολογίες που ακολουθούνται διεθνώς και το τελικό αποτέλεσµα εξήχθηκε, αφού λήφθηκε 

υπόψη ο βαθµός καταλληλότητας της κάθε µεθοδολογίας. Τόσο η καταλληλότητα των µεθο-

δολογιών που υιοθετήθηκαν για τη συγκεκριµένη περίπτωση όσο και η βαρύτητα που αποδό-

θηκε σε κάθε µια από αυτές είναι οι ενδεδειγµένες και λογικές για την προκειµένη περίπτωση. 

∆εν προέκυψαν δυσχέρειες ή δυσκολίες κατά την αποτίµηση των 2 Εταιριών. 

ΜΕΘΟ∆ΟΙ ΑΠΟΤΙΜΗΣΗΣ 
Πραγµατοποιήθηκε αποτίµηση του 100% του µετοχικού κεφαλαίου των Εταιριών µε ηµε-

ροµηνία 31 ∆εκεµβρίου 2005 («ηµεροµηνία αποτίµησης»). 

Η αποτίµηση βασίστηκε στις παρακάτω µεθόδους: 

- στη µέθοδο χρηµατιστηριακής αξίας 

- στη µέθοδο της καθαρής θέσης 

- στη µέθοδο δεικτών κεφαλαιαγοράς και 

- στη µέθοδο της προεξόφλησης µελλοντικών ταµιακών ροών («DCF») 

ΜΕΘΟ∆ΟΣ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗΣ ΑΞΙΑΣ 

Για εταιρείες των οποίων οι µετοχές διαπραγµατεύονται στο χρηµατιστήριο, η εκτίµηση της 

αξίας τους µπορεί να ληφθεί απ’ ευθείας και ανά πάσα στιγµή από την αγορά. Σηµαντικοί πα-

ράγοντες που πρέπει να ληφθούν υπόψιν κατά την εφαρµογή αυτής της µεθόδου είναι η υψη-

λή ρευστότητα, ο µεγάλος αριθµός αγοραστών / πωλητών, η επαρκής πληροφόρηση, το κα-

νονιστικό πλαίσιο λειτουργίας, η διεθνής οικονοµική συγκυρία, οι προοπτικές της εθνικής οι-

κονοµίας, η πολιτική κατάσταση κ.λπ. 

Για τους σκοπούς της αποτίµησης των 2 Εταιριών, εξετάσαµε τις χρηµατιστηριακής αξίες 

τους για χρονικά διαστήµατα 1 µήνα, 3 µηνών, 6 µηνών και 1 έτους µέχρι και την 31η ∆εκεµ-

βρίου 2005. 

Πρέπει να σηµειωθεί ότι δεν δόθηκε µεγάλη βαρύτητα στη µέθοδο της χρηµατιστηριακής 

αξίας, δεδοµένου ότι η FITCO δεν βρίσκεται σε καθεστώς συνεχούς διαπραγµατεύσεως. 

ΜΕΘΟ∆ΟΣ ΚΑΘΑΡΗΣ ΘΕΣΗΣ 

Η εκτίµηση της αξίας µε βάση την εν λόγω µέθοδο βασίστηκε στις οικονοµικές καταστάσεις 

των Εταιριών την 31η ∆εκεµβρίου 2005 και την πραγµατική αξία των στοιχείων του ενεργητι-

κού και των υποχρεώσεών τους, όπως αυτή απεικονίζεται βάσει των ∆ΠΧΠ. 

ΜΕΘΟ∆ΟΣ ∆ΕΙΚΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΑΓΟΡΑΣ 

Η µέθοδος αυτή βασίζεται στο γεγονός ότι η πιθανή αξία µιας εταιρείας µπορεί να εκτιµη-

θεί βάσει δεικτών που προκύπτουν από συγκρίσιµες εταιρείες εισηγµένες στο χρηµατιστήριο. 

∆ηλαδή η τιµή της µετοχής στηρίζεται στην αποτελεσµατικότητα της αγοράς να διαµορφώνε-

ται µε βάση την προσφορά και ζήτηση των αγοραστών και των πωλητών. 



Σηµαντική παράµετρος για την εφαρµογή αυτής της µεθόδου είναι η επιλογή ενός δείγµα-

τος συγκρίσιµων εταιριών οι οποίες είναι εισηγµένες στο χρηµατιστήριο, καθώς και οι αντι-

προσωπευτικοί δείκτες που προκύπτουν από τα οικονοµικά αποτελέσµατα αυτών. Εφαρµό-

ζοντας αυτούς τους δείκτες στα αποτελέσµατα των αποτιµώµενων Εταιριών, προκύπτει η 

εύλογη αξία αυτών. 

Χρησιµοποιήσαµε το ίδιο δείγµα συγκρίσιµων εταιριών και για τις 2 Εταιρίες. 

Για την αποτίµηση των Εταιριών µε αυτή τη µέθοδο αποτίµησης εφαρµόστηκαν τα προ-

βλεπόµενα αποτελέσµατα του 2006 τα οποία προεξοφλήθηκαν µε το κόστος µετοχικού κεφα-

λαίου. 

ΠΡΟΕΞΟΦΛΗΣΗ ΜΕΛΛΟΝΤΙΚΩΝ ΤΑΜΕΙΑΚΩΝ ΡΟΩΝ («DCF») 

Η µέθοδος προεξόφλησης µελλοντικών ταµειακών ροών (Discounted Cash Flows, DCF) 

λαµβάνει υπόψη το ιστορικό και την πρόσφατη πορεία µιας εταιρείας, αλλά δίνει έµφαση στη 

µελλοντική δυνατότητα της εταιρείας να αναπτυχθεί και να προσφέρει αξία προς τους µετό-

χους της. Αν και η µέθοδος αυτή εµπεριέχει εγγενείς δυσκολίες καταλήγει σε ένα εύρος αγο-

ραίων αξιών του συνόλου του µετοχικού κεφαλαίου µιας επιχείρησης βασισµένη στην παρού-

σα αξία των ταµειακών ροών που αναµένεται ότι η επιχείρηση θα έχει στο µέλλον. 

Για την αποτίµηση των Εταιριών βάσει της εν λόγω µεθοδολογίας, λάβαµε υπόψη µας τα 

επιχειρησιακά σχέδια των Εταιριών και τις εκτιµήσεις των ∆ιοικήσεων αυτών, για χρονικό ορί-

ζοντα 5ετίας (2006-2010). Ως κοινή παραδοχή και για τις 2 Εταιρίες χρησιµοποιήθηκε ρυθµός 

αύξησης στο διηνεκές το 2.5%. 

Οι προβλεπόµενες ταµειακές ροές προεξοφλήθηκαν µε κλιµακούµενο επιτόκιο (ίσο µε το 

µέσο σταθµικό κόστος κεφαλαίου, ΜΣΚΚ ή WACC) το οποίο αντανακλά τη χρονική αξία του 

χρήµατος, τη κεφαλαιακή διάρθρωση και τον κίνδυνο από την προβλεπόµενη δραστηριότητα 

των δύο Εταιρειών, αφού ληφθεί υπόψη η επίδραση της φορολογίας και η αλλαγή του φορο-

λογικού συντελεστή βάσει του Ν. 3296/2004. Θα πρέπει να σηµειωθεί ότι ειδικά για την ΧΑΛ-

ΚΟΡ, αναπροσαρµόσαµε το προεξοφλητικό επιτόκιο προκειµένου να ληφθεί υπόψη το γεγο-

νός ότι ένα σηµαντικό µέρος των παραγωγικών της εγκαταστάσεων βρίσκεται στη Βουλγαρία. 

ΕΥΡΟΣ ΤΗΣ ΣΧΕΣΗΣ ΑΞΙΩΝ 
Η σχέση αξιών που παρουσιάζεται παρακάτω προκύπτει από το συνδυασµό των τελικών 

συµπερασµάτων µας αναφορικά µε την αξία του συνόλου του µετοχικού κεφαλαίου των δύο 

Εταιριών. Η σχέση αξιών που προκύπτει από τις ανωτέρω συγκριτικές αποτιµήσεις έχει ως 

κάτωθι: 

Εύρος σχέσης αξιών 

Ελάχιστο Μέγιστο 

10,57 14,31 

ΣΧΕΣΗ ΑΝΤΑΛΛΑΓΗΣ ΜΕΤΟΧΩΝ 
Βάσει του Σχεδίου Σύµβασης Συγχώνευσης µε ηµεροµηνία 24-3-2006 το οποίο τέθηκε στη 

διάθεσή µας από τα ∆ιοικητικά Συµβούλια των εταιριών, προτείνεται η κάτωθι σχέση ανταλ-

λαγής µετοχών: 

- 1 νέα µετοχή της ΧΑΛΚΟΡ για 1 παλαιά µετοχή της ΧΑΛΚΟΡ 



- 0,78084608539 της ΧΑΛΚΟΡ για 1 µετοχή της FITCO 

Βάσει αυτής της σχέσης ανταλλαγής µετοχών, προκύπτει µία σχέση αξιών του µετοχικού 

κεφαλαίου της ΧΑΛΚΟΡ - FITCO ίση µε 12. 

Βάσει της µελέτης µας και του εύρους αξιών η σχέση αυτή κρίνεται ως εύλογη και δίκαιη, 

καθώς εµπίπτει στο ανωτέρω εύρος σχέσης αξιών.  » 

 

Κύριοι µέτοχοι 

Οι εκθέσεις των ως άνω εµπειρογνωµόνων περιέχουν όλα τα στοιχεία και τις πληροφορίες 

που απαιτούνται από το άρθρο 289 του Κανονισµού του Χ.Α.. 

Ειδικότερα σας τονίζουµε ότι κατά τη γνώµη των ως άνω εµπειρογνωµόνων, η προτεινό-

µενη από τα ∆ιοικητικά Συµβούλια των συγχωνευόµενων εταιρειών σχέση ανταλλαγής µετο-

χών η οποία και απεικονίζεται στο από 24-3-2006 Σχέδιο Σύµβασης Συγχώνευσης, ήτοι: 

- 1 νέα µετοχή της ΧΑΛΚΟΡ για 1 παλαιά µετοχή της ΧΑΛΚΟΡ 

- 0,78084608539 νέες µετοχές της ΧΑΛΚΟΡ για 1 µετοχή της FITCO, 

κρίνεται ως εύλογη και λογική καθώς εµπίπτει µέσα στο εύρος της σχέσης αξιών που 

προέκυψε από την αποτίµηση των εταιρειών που διενεργήθηκε απ’ αυτούς. 

Κύριοι Μέτοχοι 

Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της εταιρείας πιστεύοντας ότι έλαβε την καλύτερη δυνατή επιχει-

ρηµατική απόφαση, καταθέτει προς τη Γενική Συνέλευση των µετόχων, την παρούσα έκθεση 

σύµφωνα µε το άρθρο 289 του Κανονισµού του Χ.Α. και παρακαλεί για τη λήψη σχετικής α-

πόφασης για την απορρόφηση της ανώνυµης εταιρείας εταιρείας «FITCO ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ Ε-

ΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ ΜΕΤΑΛΛΩΝ ΚΑΙ ΕΞΑΡΤΗΜΑΤΩΝ ΧΑΛΚΟΥ ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ» από 

την ανώνυµη εταιρεία «ΧΑΛΚΟΡ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΕΠΕΞΕΡΓΑΣΙΑΣ ΜΕΤΑΛΛΩΝ». 

 

 

ΤΟ ∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ 

ΤΗΣ ΧΑΛΚΟΡ Α.Ε. 


