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ΕΚΘΕΣΗ ΤΟΥ ∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ  

«ΠΑΝΑΓΙΩΤΗΣ Γ. ΝΙΚΑΣ  

ΑΝΩΝΥΜΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΕΤΑΙΡΙΑ» 

ΠΡΟΣ ΤΗΝ ΓΕΝΙΚΗ ΣΥΝΕΛΕΥΣΗ ΤΩΝ ΜΕΤΟΧΩΝ 

Σύµφωνα µε το άρθρο 13 § 10 του κ.ν. 2190/1920 

 

∆υνάµει του από 1 Αυγούστου 2011 Πρακτικού του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της ανώνυµης εταιρείας 

«ΠΑΝΑΓΙΩΤΗΣ Γ. ΝΙΚΑΣ ΑΝΩΝΥΜΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΚΗ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΚΗ ΕΤΑΙΡΙΑ» και το δ.τ. «Π.Γ. ΝΙΚΑΣ 

ΑΒΕΕ» (εφεξής η «Εταιρεία»), προσκαλούνται οι µέτοχοι της Εταιρείας σε Έκτακτη Γενική Συνέλευση, η 

οποία θα λάβει χώρα την Πέµπτη 25 Αυγούστου 2011 στα γραφεία της Εταιρείας στο 22ο χλµ Ε.Ο. Αθηνών-

Λαµίας, στον Άγιο Στέφανο Αττικής, όπου και η έδρα της, µε µοναδικό θέµα την έκδοση µετατρέψιµου 

οµολογιακού δανείου του Ν. 3156/2003, µε ιδιωτική τοποθέτηση και κατάργηση του δικαιώµατος προτίµησης 

των παλαιών µετόχων, σύµφωνα µε το άρθρο 13 παρ. 10 ν. 2190/1920. 

Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρείας υποχρεούται από τον νόµο (άρθρο 13 § 10 κ.ν. 2190/1920) να 

εισηγηθεί προς την Γενική Συνέλευση των Μετόχων, αναφορικά µε τους λόγους που επιβάλουν την 

κατάργηση του δικαιώµατος προτίµησης των υφισταµένων µετόχων στο µετατρέψιµο οµολογιακό δάνειο του 

Ν. 3156/2003 και να δικαιολογήσει την προτεινόµενη τιµή ή λόγο µετατροπής των οµολογιών σε µετοχές.  Η 

παρούσα έκθεση συντάσσεται για τους σκοπούς αυτούς και καθίσταται διαθέσιµη στους Μετόχους της 

Εταιρείας διά της αναρτήσεώς της στον διαδικτυακό τόπο της Εταιρείας (www.nikas.gr).  Υποβάλλεται δε 

στην Έκτακτη Γενική Συνέλευση της 25/8/2011 ή σε οποιαδήποτε τυχόν άλλη συνεδρίαση αυτής, 

επαναληπτική ή µετά διακοπή ή αναβολή. 

 

Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο ενηµερώνει τους Μετόχους της Εταιρείας για τα ακόλουθα ζητήµατα: 

 

Ι. Λόγοι κατάργησης του δικαιώµατος προτίµησης των παλαιών µετόχων 

Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο προτείνει την έκδοση του προαναφερθέντος µετατρέψιµου οµολογιακού δανείου, 

ανώτατου ποσού δέκα εκατοµµυρίων ευρώ (10.000.000,00 €) (περαιτέρω το «∆άνειο») και την κάλυψή του µε 

ιδιωτική τοποθέτηση και την κατάργηση του δικαιώµατος προτίµησης των παλαιών µετόχων στην έκδοση των 

οµολογιών του ∆ανείου για τους ακόλουθους λόγους: 

Στις 20/5/2011 διαπιστώθηκε από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρείας η ανάγκη κεφαλαιακής ενίσχυσης 

της Εταιρείας και αποφασίστηκε η διερεύνηση της δυνατότητος αύξησης του µετοχικού της κεφαλαίου, κατά 

ποσό έως 10.000.000 €, µε δικαίωµα προτίµησης υπέρ των παλαιών µετόχων.  Λόγω της δυσµενούς 

οικονοµικής συγκυρίας στην Ελλάδα και διεθνώς, η κάλυψη της σκοπούµενης αύξησης του µετοχικού 

κεφαλαίου κρίθηκε από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο ότι δεν θα σηµείωνε επιτυχία, καθώς µάλιστα ο βασικός 

µέτοχος, εταιρεία «GCI Food Εnterprises Limited», κατέχουσα το 67,48% του µετοχικού κεφαλαίου της 

Εταιρείας, εξεδήλωσε προς το ∆ιοικητικό Συµβούλιο την πρόθεσή του να µην συµµετάσχει στην αύξηση του 

µετοχικού κεφαλαίου.  Συνεπεία των ανωτέρω, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο αναζήτησε εναλλακτικούς τρόπους 

χρηµατοδότησης της Εταιρείας και αποφάσισε στις 1/8/2011 να ανακαλέσει την από 20/5/2011 απόφασή του 

περί αύξησης του µετοχικού κεφαλαίου και να προσκαλέσει τους µετόχους της Εταιρείας σε Γενική Συνέλευση 

µε θέµα την έκδοση µετατρέψιµου οµολογιακού δανείου, ανώτατου ποσού δέκα εκατοµµυρίων ευρώ 

(10.000.000,00 €) και την κάλυψή του µε ιδιωτική τοποθέτηση και κατάργηση του δικαιώµατος προτίµησης 

των παλαιών µετόχων. 

 

Κατά την διαδικασία που προηγήθηκε της από 1/8/2011 αποφάσεως και αφορούσε στην αναζήτηση από το 

∆ιοικητικό Συµβούλιο επενδυτών που θα αναλάµβαναν την κάλυψη του ∆ανείου µε ιδιωτική τοποθέτηση, 

προέκυψαν τα ακόλουθα: 
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(1) Η εταιρεία CHIPITA AE, εξέφρασε την πρόθεσή της να συµµετάσχει στο ∆άνειο µε την ανάληψη 

οµολογιών συνολικής αξίας 5.400.000 Ευρώ, απευθείας ή µέσω θυγατρικής της και η οικογένεια Ρέστη 

εξέφρασε, οµοίως, την πρόθεσή της να συµµετάσχει, µέσω εταιρείας συµφερόντων της, στο ∆άνειο µε την 

ανάληψη οµολογιών συνολικής αξίας 1.000.000 Ευρώ. 

(2) Η Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias A.E. εξέφρασε την πρόθεσή της να συµµετάσχει στο ∆άνειο µε την 

ανάληψη οµολογιών συνολικής αξίας 3.600.000 Ευρώ, προκειµένου να αναχρηµατοδοτηθούν ισόποσες 

οφειλές της Εταιρείας προς αυτήν, από υφιστάµενο βραχυπρόθεσµο δανεισµό. 

 

Κατά την κρίση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, η ανάληψη του ∆ανείου από τις ανωτέρω εταιρείες θα 

εξασφαλίσει στην Εταιρεία, αφενός, τα απαραίτητα κεφάλαια και την αναγκαία τεχνογνωσία, προκειµένου να 

φέρει «νέα πνοή» στην υλοποίηση του στρατηγικού πλάνου της Εταιρείας για επαναφορά της στην 

κερδοφορία, και, αφετέρου, τη δυνατότητα αναχρηµατοδότησης τραπεζικών οφειλών µε ευνοϊκούς όρους. 

 

Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο θέτει υπόψη των Μετόχων της Εταιρείας ότι, από τις λοιπές, πλην της αυξήσεως του 

µετοχικού κεφαλαίου, εναλλακτικές δυνατότητες ενίσχυσης των κεφαλαίων της Εταιρείας, η έκδοση 

µετατρέψιµου οµολογιακού δανείου κατά τα ανωτέρω προκρίνεται για τους ακόλουθους επιπρόσθετους 

λόγους: 

(α) Θα εξασφαλιστεί η αναγκαία ρευστότητα στην Εταιρεία, προς εξυπηρέτηση τόσο των µόνιµων 

λειτουργικών της αναγκών (περιλαµβανοµένων των παγίων αναγκών σε κεφάλαιο κίνησης), όσο και του 

επιχειρησιακού πλάνου της, όπως αυτό εγκρίθηκε από το ∆ιοικητικό Συµβουλίου την 23/3/2011.  Ειδικότερα, 

µε την παροχή της ρευστότητας των 10.000.000 €, µέρος της οποίας θα χρησιµοποιηθεί για 

αναχρηµατοδότηση υφιστάµενου δανεισµού προς την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias A.E., η Εταιρεία 

προτίθεται να υλοποιήσει το ανωτέρω επιχειρησιακό πλάνο της µε κύριους άξονες την ισχυροποίηση της 

θέσης της στην Ελλάδα, τη δυναµική ανάπτυξή της στην Βουλγαρία, την αύξηση των εξαγωγών στην 

Ευρώπη, καθώς και την κάλυψη των αναγκών της σε κεφάλαιο κίνησης.  Οι βασικές αρχές του νέου 

αναπτυξιακού επιχειρησιακού πλάνου της Εταιρείας, επικεντρώνονται στην αύξηση του µεριδίου της στα 

επώνυµα αλλαντικά στην Ελλάδα και στη Βουλγαρία, µε ενίσχυση της διαφηµιστικής της παρουσίας και 

επέκταση του δικτύου διανοµής της. 

Η περίοδος που διανύουµε χαρακτηρίζεται από εξαιρετικά αντίξοες οικονοµικές συνθήκες, που επηρεάζουν 

την απόδοση των οικονοµικών µονάδων.  Πιο συγκεκριµένα: 

1. Η χώρα διανύει το δεύτερο έτος ύφεσης, µε αλµατώδη αύξηση της ανεργίας και σηµαντική µείωση του 
διαθέσιµου εισοδήµατος των καταναλωτών. 

2. Η αβεβαιότητα σχετικά µε τη µελλοντική πορεία της χώρας επηρεάζει την καταναλωτική συµπεριφορά. 
3. Επικρατούν συνθήκες πιστωτικής στενότητας, που σε συνδυασµό µε τα παραπάνω δηµιουργούν 
πρόσθετες δυσκολίες στις ταµειακές ροές των επιχειρήσεων. 

Συνέπεια όλων των ανωτέρω, είναι η Εταιρεία να υφίσταται πιέσεις τόσο σε επίπεδο πωλήσεων και 

κερδοφορίας, όσο και σε επίπεδο ταµειακών ροών.  Τα προβλήµατα ρευστότητας, τα οποία εντείνει και η 

ανάγκη χρηµατοδότησης της αναπτυξιακής πορείας της θυγατρικής µας στη Βουλγαρία, θέτουν σε 

καθυστέρηση την υλοποίηση του νέου επιχειρηµατικού πλάνου, βάσει του οποίου η Εταιρεία προσδοκά 

σηµαντικά οφέλη την επόµενη πενταετία. 

 

(β) Θα µειωθεί το κόστος δανεισµού, καθώς η έκδοση του ∆ανείου θα προσφέρει στην Εταιρεία άµεση 

ρευστότητα υπό ευνοϊκούς όρους.  Σηµειώνεται ότι τα µετατρέψιµα οµολογιακά δάνεια έχουν χαµηλότερο 

επιτόκιο από αντίστοιχα απλά (µη µετατρέψιµα δάνεια) και -σε κάθε περίπτωση- επιτόκιο χαµηλότερο από 

αυτό του ούτως ή άλλως δύσκολα διαθέσιµου σήµερα τραπεζικού δανεισµού στις παρούσες δυσµενείς 

συγκυρίες. 
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(γ) Με την έκδοση του ∆ανείου θα µετατραπεί µέρος του υφιστάµενου βραχυπρόθεσµου δανεισµού σε 

µακροπρόθεσµο δανεισµό. 

 

∆εδοµένης της δυσκολίας χρηµατοδότησης λόγω των συνθηκών που επικρατούν σήµερα, η επιλογή του 

µετατρέψιµου οµολογιακού δανείου εµφανίζει πολλά πλεονεκτήµατα, καθώς παρέχει στην Εταιρεία την 

απαραίτητη χρηµατοδότηση για την αντιµετώπιση των δυσχερών οικονοµικών συνθηκών και για την 

απρόσκοπτη υλοποίηση του επιχειρηµατικού της πλάνου.  Επιπλέον, σηµαντικά οφέλη αναµένονται και από 

τη συµµετοχή των νέων επενδυτών, οι οποίοι κατέχουν σηµαντική τεχνογνωσία στον κλάδο των τροφίµων. 

 

Κατόπιν των ανωτέρω και δεδοµένης της πιο κάτω προτεινόµενης τιµής µετατροπής, η κατάργηση του 

δικαιώµατος προτίµησης των παλαιών µετόχων αποτελεί µέτρο κατάλληλο, αναγκαίο και µη δυσανάλογο, 

προκειµένου να επιτευχθούν τα ως άνω οφέλη για την Εταιρεία και δεν επηρεάζει ουσιωδώς την οικονοµική 

κατάσταση των µετόχων, καθώς: 

 

- Η διάθεση των οµολογιών µε κατάργηση του δικαιώµατος προτίµησης των παλαιών µετόχων και ιδιωτική 

τοποθέτηση, καθιστά την έκδοση του ∆ανείου την πλέον ταχεία και ευέλικτη διαδικασία καθώς -µεταξύ 

άλλων- λόγω της ιδιωτικής τοποθέτησης δεν απαιτούνται διαδικασίες ιδιαίτερα χρονοβόρες και απαιτούσες 

σηµαντικά κόστη.  Επιπλέον, στην τρέχουσα οικονοµική συγκυρία η έκδοση ενός ∆ανείου µε τα προτεινόµενα 

χαρακτηριστικά και µε ιδιωτική τοποθέτηση κρίνεται ενδεδειγµένη καθότι διευκολύνει την επιτυχία της 

έκδοσης και εξασφαλίζει µείωση του κόστους δανεισµού.  Τους τελευταίους µήνες, η διάθεση των επενδυτών 

να επενδύσουν σε τίτλους χαµηλής εξασφάλισης είναι περιορισµένη.  Η διάθεση των µετατρέψιµων 

οµολογιών µε ιδιωτική τοποθέτηση, κατά το µέρος που αναχρηµατοδοτούνται οφειλές προς την Τράπεζα EFG 

Eurobank Ergasias A.E., επιτυγχάνει τόσο τη µείωση του κόστους δανεισµού όσο και την µετατροπή µέρους 

του υφιστάµενου βραχυπρόθεσµου δανεισµού σε µακροπρόθεσµο δανεισµό, απλουστεύει και επιταχύνει τη 

διαδικασία έκδοσης, καθώς παρέχει την απαιτούµενη ευελιξία για ολοκλήρωση της διάθεσής τους σε 

σύντοµο χρονικό διάστηµα και δίνει την δυνατότητα εκµετάλλευσης ευνοϊκών συγκυριών, στις τρέχουσες 

ευµετάβλητες συνθήκες της αγοράς.  Η αξιοποίηση της ευκαιρίας για ταχεία έκδοση και διάθεση των 

µετατρέψιµων οµολογιών δεν θα επιτυγχάνετο χωρίς την κατάργηση του δικαιώµατος προτίµησης. 

 

- ∆εν προκύπτει από την πράξη αυτή σηµαντική επίπτωση στην τιµή της µετοχής δεδοµένου ότι η τιµή 

µετατροπής όπως κατωτέρω προτείνεται, σχεδόν, ισούται µε τη σηµερινή χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής 

της Εταιρείας, σε αντίθεση π.χ. µε µια αύξηση κεφαλαίου, η οποία προϋποθέτει (και ειδικά στις τρέχουσες 

συνθήκες) σηµαντική έκπτωση στην τιµή της µετοχής προκειµένου να είναι επιτυχής. 

 

- Οι µέτοχοι που στερούνται κατά τα ανωτέρω του δικαιώµατος προτίµησης στις οµολογίες του µετατρέψιµου 

οµολογιακού δανείου είναι δυνατόν στην πράξη να αποτρέψουν την χωρίς την θέλησή τους µελλοντική 

αποµείωση (dilution) του ποσοστού συµµετοχής τους στην Εταιρεία.  Τούτο, διότι µε το ίδιο σχεδόν κεφάλαιο 

που θα εδικαιούντο να συµµετάσχουν στην έκδοση του οµολογιακού δανείου, αν υπήρχε το δικαίωµα 

προτίµησης, µπορούν οι µέτοχοι αυτοί σήµερα να αποκτήσουν απευθείας χρηµατιστηριακώς ισάριθµες 

µετοχές της Εταιρείας, δεδοµένου ότι οι οµολογίες θα είναι µετατρέψιµες σε µετοχές της Εταιρείας σε τιµή 

προσεγγίζουσα την σηµερινή χρηµατιστηριακή τιµή των µετοχών της Εταιρείας.  Κατά τούτο, η παρούσα 

έκδοση του οµολογιακού δανείου διαφέρει από µία αύξηση µετοχικού κεφαλαίου σε τιµή µε σηµαντική 

έκπτωση και µε κατάργηση ή περιορισµό του δικαιώµατος προτίµησης, η οποία οδηγεί προφανώς σε dilution, 

δηλαδή σε µείωση της συµµετοχής των υφισταµένων µετόχων στην περιουσία της Εταιρείας. 

 

- Τέλος, καθώς η εξεύρεση κεφαλαίων κρίνεται ως απαραίτητη για την πραγµατοποίηση του στρατηγικού 

σχεδιασµού της Εταιρείας, η επίτευξη των στρατηγικών στόχων σε µεσοπρόθεσµο διάστηµα δια της 
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ρευστότητας που θα επιτευχθεί µέσω της εκδόσεως του ∆ανείου αναµένεται να προβεί προς όφελος του 

συνόλου των µετόχων, συµπεριλαµβανοµένων και των υφιστάµενων µετόχων της Εταιρείας.  

 

 

ΙΙ. ∆ικαιολόγηση του λόγου µετατροπής και της τιµής έκδοσης των νέων µετοχών 

Σχετικά µε την τιµή ή τον λόγο µετατροπής των οµολογιών σε µετοχές της Εταιρείας, που θα προκύψουν 

συνεπεία της άσκησης του δικαιώµατος µετατροπής των µετατρέψιµων οµολογιών, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο 

προτείνει προς την Γενική Συνέλευση  όπως η τιµή µετατροπής διαµορφωθεί στο 1,03 €.  Η εν λόγω τιµή 

µετατροπής, σχεδόν, ισούται µε τη σηµερινή χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής της Εταιρείας, έτσι ώστε 

οποιοσδήποτε νέος επενδυτής µε το ίδιο σχεδόν κεφάλαιο που θα εδικαιούτο να συµµετάσχει στην έκδοση 

του οµολογιακού δανείου, αν υπήρχε το δικαίωµα προτίµησης, θα µπορούσε σήµερα να αποκτήσει 

απευθείας χρηµατιστηριακώς ισάριθµες µετοχές της Εταιρείας. 

---- 

Λαµβάνοντας υπόψη όλα τα ανωτέρω, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο κρίνει ότι το όφελος της Εταιρείας και των 

µετόχων της από τη διάθεση του µετατρέψιµου οµολογιακού δανείου δικαιολογεί την κατάργηση του 

δικαιώµατος προτίµησης των υφιστάµενων µετόχων και κατόπιν αυτού προτείνει στην Γενική Συνέλευση της 

25/8/2011 την αποδοχή της έκδοσης µετατρέψιµου οµολογιακού δανείου, µε κατάργηση του δικαιώµατος 

προτίµησης των παλαιών µετόχων της Εταιρείας, σύµφωνα µε τους ανωτέρω όρους. 

 

 

Αγ. Στέφανος, 1 Αυγούστου 2011 

Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο 


