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1.1. ���*���2� ���������.�!� �#�1���.�1�����ü�2�.���!���+���� 
 

1.1.1. Intralot �ù.�ü. & Intralot Inc. 
 
H Intralot ���/�!�*�������0���2� ����������, �0�����.�����0���1���������������1�2� �����!�����.�2���1�2���!��� ���ù�������+������
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2. Περιορισμοί & Διευκρινίσεις 

���.�!�.�����2�&���Œ�.�!�.�����2� �#���0���1�����.���2�������"���Œ�.�!�.�2���!���1�0���"�����.�����Œ�0�!��� �!���1��� �*�"���Œ� �#���/�����Œ� �#�����2�������0�!���.�1���.�����.�"�� 

�.�� �õ���.���2�.�����1�2� �!���������1�2� ���$�0���.�����.����� �����Œ�����!� �3� �!���0�"���1�$�0�2�����������0���2���"���ü�2�.���!���0�"-���2�)�$� �#�" ���.�"���$� �!�������������.�����.�Œ�)���2���� 
�/��� �������1�� �2���"��Intralot ���0�3�0�����"�� ���� �©�û��� �������1���ª������ �)�Œ�&�"�� �0�Œ���1���"�� ���.���� � ���� �0���2�������1�0���"�� �1�$�0�2�������� ���0�� �2���� ���0����� ���2��������
�0�������������� �2�&����� ����� ��� �������+���� ���0���0���+���� �2� �#�"���� �2���"�� � �Œ� ���0�"�� ���0�&�!���1�.���0�� �&�"�� �.���!�����0���"�� ���.���� �Œ�����!�0���"���� �$�&�!���"�� ���.��
�/���0���0�!�����1� �#���0���.���0�����!�2���2� �������0���$� �� 

���� �+�� �3�Z�&�� �/�0���� ���$�0���� �0�Œ�.�������0�*�1�0���� � �*�2�0�� �.����� ��� �����1�0���� �2���"�� �Œ�����!� �3� �!���0�"�� �Œ� �#�� ���.�"�� �Œ�.�!�0���$�0 �� �û��� �������1�� ���.���� ���$�0����
���.�1���1�2�0���� �1�2������ �#�Œ� ���0���!�.������������ ���0���.���&�2�������� �0�Œ���1�2� ���������©�5�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �/�H�W�W�H�U�ª���� �Œ� �#�� ���.�"�� �Œ�.�!�0���$�0 �� 
�û��� �������1������ �/�����+��� ���2�.�"�� �)�2���� � ���� �Œ�����!� �3� �!���0�"�� �Œ� �#�� �Œ�0�!�����$� ���2�.���� �1�2������ �������0�1���� �.�Œ� �2�������1���"�� �1�2������ � �Œ� ���.��
�1�2���!���$�������0�������Œ�.�!� �*�1�.���+���&��� �/�)�2���1�����0�����.����� �#�1���.�1�2���������.���!�����0���"�����.�����Œ�����!�0���"�����.�����&�"���0�����2� �*�2� �#���.�Œ� �2�0��� �*����
�.�����)�Œ���1�2���������1���������.���2�������/���0�����!���0���.���2� �#�����!��� �#�����.�"�����þ���3�Z�&����� �����0�2�.���!� ������� �����.���2���Œ�!�)�1�&�Œ� �������2�.���1�2�0�����$�������.����� ����
�#�Œ����������� �����.�#�2���"���/�0���/�*���.���2�.������� �*�2�0���0�����.�����0���2�0�2�.��������� ��, ���.���.���2���Œ�!� �1�&�Œ�0�*�1� �#�������0�����#����� �*���������.���.������� �#����
�0�#���*�������� �1�$�0�2�������� ���0�� �2���"�� �Œ�����!� �3� �!���0�"�� �Œ� �#�� �Œ�0�!�����.��������� ���2�.���� �1�0�� �.�#�2������ �2������ �������0�1���� ���.���� ���.�����.�� �0�#���*������ ����
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���� �þ���0�!���.�1���.�����.�"���/�0�����.�Œ� �2�0���0�����1�0�����.�����.���Œ�0�!���Œ�2�&�1�����/���0�����!���0���.���Œ�����!� �#�"����� �����1�2����� �*�����3� �!� ��� ������� �*�����2�0�$������� �*��
���� ��� ������� �*�� �0�������$� �#�� ���I�X�O�O-�V�F�R�S�H�� �D�X�G�L�W���� ���� �0�Œ���1���)�Œ���1���"�� �2�&���� � ����� ��� �������+�������.�2�.�1�2���1�0�&���� �2�&���� �ü�2�.���!���+��-
���2�)�$�&�� ���.���������.���2� �����)��� ���.�#�2�)�������Œ�.�!� �*�1�.���+���&��� �/�)�2���1�����/�0�����.�Œ� �2�0���0�����Œ���1�2� �Œ� �����2�����)�������������0�1�����0�������$� �#�����.����
�/�0�������Œ� �!�0�������.���$�!���1����� �Œ� �������0���������.���2� �����1��� �Œ�)���.�#�2�)�����û�0�����0���3���!� �#���0�������+����������� �Œ� ���.�/���Œ� �2�0��������������� �!�3����
�/���.���0���.���&�1���"�� �����.�� �2���"�� �Œ�.�!�.�/� �$���"�� �Œ� �#�����$� �#���� �#��� ���0�2�� ��
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3. Πηγές Πληροφόρησης 

�+���.��
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4. Μεθοδολογίες Αποτίμησης 

4.1. ���*��� �%�������0���)�/�&�����ù�Œ� �2�������1���" 
 

������ �.�Œ� �2�������1�0���"�� �/���0���0�!�����������.���� �1�*���3�&���.�� ���0�� �2���"�� ���0�������+�"�� �Œ�.�!�.�/�0���2���"�� �.�!�$���"�� ���.���� ���0���)�/� �#�"�� �Œ� �#�� �.��� ��� �#��� �*���2�.����
�/���0�����+�"���� �.�3� �*�� �����3�������0�� �#�Œ�)�%���� � �� ���.�����)�"�� ���.�2�.���������)�2���2�.�"�� �2���"�� �������0�� ���0���)�/� �#���� �	�)�1� �� ���� ���.�2�.���������)�2���2�.�� �2�&����
���0���)�/�&���� �Œ� �#�� �#��� ���0�2���������.���������.���2�����1�#�����0���!�������������Œ�0�!���Œ�2�&�1�����)�1� �����.���� �������.�!�*�2���2�.���Œ� �#�� �.�Œ� �/�)�������0�� �1�0���������0�������.��
�.�Œ�)���.�#�2���"���0�����.����� �����0���/�0�/�0�����������0�"�����.������� ���������"�������.���2�������Œ�!� ���0�������������Œ�0�!���Œ�2�&�1���� 

�þ�� �������0�1���� �����+�����"�� �����.���2� ����� �������)�� ���.�����/�����.��� ���2� �#�� �2���������.�2� �"�� �0���.��� �!���"�����.�1���1�2�����0�� �1�2�.�� �Œ�!� �.���.�3�0�!�������2�.�� �1�2� ���$�0���.����
���.���+�"�����.�����1�0����� ���Œ���"���Œ�����!� �3� �!���0�"�����.�����1�2� ���$�0���.���Œ� �#�������û��� �������1�� �����0�1�0 �#�Œ�)�%�������.�"�����.�������0���.���&�1�0 �Œ�0�!�����2���"���.���!�����0���.�"��
���.�����Œ�����!�)�2���2���"���2� �#�"�� 

�ü���/�����)�2�0�!�.�����0�3�.�!���)�1�������.���������.�2�����Œ�0�!���Œ�2�&�1������� �������.�2�&�2���!�&���/���0�����+�"���.�Œ� �/�0���2���"��������� �/� �����.�Œ� �2�������1���"�� 

 

Μέθοδοι αποτίμησης Intralot Inc.  DC09  

Μέθοδος Προεξόφλησης Μελλοντικών 
Ταμειακών Ροών (DCF) �9 �9 

Μέθοδος Συγκρίσιμων Εισηγμένων 
Εταιριών / Δεικτών Κεφαλαιαγοράς �9 �9 

Μέθοδος Συγκρίσιμων Συναλλαγών �9 �8 



 
  

  

 

�ò�����0�1�����+���&��� �/�)�2���1���"  �ÿ� �*����� �"���������� 

PwC   9 

 

4.2. ���0�!�����!�.�3�������0���)�/�&�����ù�Œ� �2�������1���" 
 

4.2.1. ������� �/� �"�����!� �0���)�3�����1���"�����0����� ���2�����+�����	�.���0���.���+������� �+������DCF) 
 

�þ�� ������� �/� �"��DCF �.�Œ� �2�0���0���� �1�2������ �Œ�!� ���0������������ �Œ�0�!���Œ�2�&�1���� �2������ �Œ����� ���� �0���/�0�/�0�������������� ������� �/� �� �.�Œ� �2�������1���"�� �2� �#��
���0�2� �$����� �*�����0�3�.���.��� �#�������.�" �0�2�.���!���.�"�����.���+�"�����.���������0�����#�Œ�)�%�����2� �����1�2� �!�����)�����.�����2�������Œ�!�)�1�3�.�2�����Œ� �!�0���.���2���"���0�2�.���!���.�"�����.����
�2�.�#�2� �$�!�)���&�"�� �/�����0���� �����3�.�1���� �1�2���� ���0����� ���2�������� �/�#���.�2�)�2���2�.�� �.�#�2���"�� ���.�� �.���.�Œ�2�#�$���0���� ���.���� ���.�� �Œ�!� �1�3���!�0���� �.�����.�� �1�2� �#�"��
���0�2�)�$� �#�"���2���"�����ù�������.��������������� �/� �"���.�#�2�����0���Œ�0�!�����$�0�����0�����0���0���"���/�#�1��� �����0�"�������.�2�.�������0�����1�0�������.���0�*�!� �"���.��� �!�.���&�����.�����+�����2� �#��
�1�#���)��� �#�� �2� �#�� ���0�2� �$����� �*�� ���0�3�.���.��� �#�� �����.�"�� �0�Œ���$�0���!���1���"�� ���.�1���1���������� �1�2������ �Œ�.�!� �*�1�.�� �.�����.�� �2�&���� �2�.���0���.���+���� �!� �+���� �Œ� �#��
�.���.�������0�2�.���� �)�2�������� �0�Œ���$�0���!���1���� ���.�� ���$�0���� �1�2� �� ��������� ������ �þ�� ������� �/� �"���� �!� �0���)�3�����1���"���� �0����� ���2�����+�����	 �.���0���.���+������ � �+����
�Œ�0�!�����.���������0�����2�.���0�����"���������.�2�.�� 

�.�� �#�Œ� ��� �����1���)�"���2�&�������0����� ���2�����+�����2�.���0���.���+�����!� �+�������0���0�*���0�!�0�"���2�.���0���.�����"���!� ���"���Œ�!� �"���2�������0�Œ���$�0���!���1�����������.���2������
�Œ�0�!��� �/� ���2� �#���0�Œ���$�0���!�����.�2����� �*���Œ������� �#�����1�#�������&�"�����0�2���"���� 

���� �#�Œ� ��� �����1���)�"�� �2���"�� �.�����.�"�� �2���"�� �0�Œ���$�0���!���1���"�� �1�2� �� �/�������0�����"�� ���/�����.�/���� �2���"�� �.�����.�"�� �2�&���� �2�.���0���.���+���� �!� �+���� ���0�2���� �2� ��
�2�0���0�#�2�.��� �����2� �"���2� �#���0�Œ���$�0���!�����.�2����� �*���Œ������� �#���� 

���� �#�Œ� ��� �����1���)�"���2� �#�����.�2����������� �#���Œ�!� �0��� �3�����2����� �*���0�Œ���2� ����� �#���������1� �����2�.���������)�����)�1�2� �"�����0�3�.���.��� �#���± WACC), 

�/�� �� �!� �0���)�3�����1�����2�&�����	 �.���0���.���+������ � �+�������.�����2���"���.�����.�"���1�2� ���/�������0�����"���+�1�2�0�����.���Œ�!� ���*�%�0���������.�����.���2���"���0�Œ���$�0���!���1���"�� 

�0�� �.�3�.���!�0�1�����2� �#�����.���.�!� �*���/�.���0���1��� �*�����+�1�2�0�����.���Œ�!� ���*�%�0���������.�����.���2� �#�����0�2� �$����� �*�����0�3�.���.��� �#���2���"���0�2�.���!���.�"�� 

�1�2�� �Œ�!� �1�����������Œ���0� ���.���)���2�&�����Œ�0�!��� �#�1���.���+�����1�2� ���$�0���&�������.�����.�����.�"���1�#�����0�2� �$�+���� 

�õ�Œ�&�"���������0�2�.�����.���2�������Œ�2�)�����.�Œ�.�!�.���2���2�����Œ�!� �(�Œ�)���0�1���������.���2�������$�!���1�����2���"�����0���)�/� �#���.�#�2���"���0�����.���������*�Œ�.�!�������.�����)�Œ���1�2�&����
�Œ�!� �������%�0�&���� �����.�� �2���"�� ���0����� ���2�������"�� �2�.���0���.�����"�� �!� ���"�� �����.�"�� �0�2�.���!���.�"���� � ���� � �Œ� ���0�"�� ���.�� �Œ�!� �0��� �3������� �*���� �1�2������ �����0�!� ���������.��
�.�Œ� �2�������1���"�����0���2� �����.�2����������� ���Œ�!� �0��� �3�����2�����)���0�Œ���2�)����� �� 
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4.2.2. ������� �/� �"�����#�����!���1�����&�����ü���1�����������&�����ü�2�.���!���+�� 
 

�þ��������� �/� �"���2�&�����1�#�����!���1�����&�� �0���1�����������&�� �0�2�.���!���+�����Œ�!� �1�/��� �!�����0�����2�������.��� �!�.���.���.�����.�������.�"���0�2�.���!���.�"���1�#�����!����� ���2���"���2������



 
  

  

 

�ò�����0�1�����+���&��� �/�)�2���1���"  �ÿ� �*����� �"���������� 

PwC   11 

 

4.3. ���#���2�0���0�1�2���"�����2���������1���"�� 
 

 

Intralot Inc.  

Μεθοδολογία 
Εφαρμογή και 
Στάθμιση 

Σχόλια 

Μέθοδος Προεξόφλησης 
Μελλοντικών Ταμειακών Ροών 
(DCF) 

Εφαρμόστηκε με βάρος 
80% 

Η μέθοδος DCF επελέγη ως η βασική μέθοδος 
αποτίμησης εφόσον ενσωματώνει την 
δυναμική, τις προοπτικές αλλά και τους 
κίνδυνους ανάπτυξης της εταιρίας καθώς και 
θεμελιώδεις παράγοντες της επιχείρησης 
(περιθώρια κερδοφορίας, ρυθμοί ανάπτυξης, το 
κόστος δανεισμού, κτλ.) 

Μέθοδος Συγκρίσιμων 
Εισηγμένων Εταιριών 
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5. Εύρος Αποτίμησης & Συμπέρασμα 

�ú���1�0���� �2�&���� �.���&�2���!�&�� ���0���)�/�&���� �Œ� �#�� �Œ�0�!�����!���3�����.���� �1�2������ �ü���)�2���2�.��4���� �Œ�!� �����#�%�.���� �2�.�� �.���)��� �#���.�� �0�*�!���� �.�����+���� �.������
�0�2�.���!���.�� 

Εταιρίες Εύρος Αποτίμησης (εκ.) 

Intralot Inc. (100%) �± ���2�.�������1�����������ù�����. $364,1 �± $455,6 

DC09 (49%) �± ���2�.�������1�����������ù�����. $17,8 �± $21,5 

���2�.�������1�������������#��� �����������ù�����.��($) $381,9 �± $477,1 

EUR / USD �ÿ�1� �2�������. ���0��31/12/2021 (�Œ����������Reuters) 1,137 

Σταθμισμένη Συνολική Αξία (€)  €335,9 – €419,6  

Σταθμισμένη Συνολική Αξία για το 34,27% των Μετοχών €115,1 – €143,8  

  

�+���.�� �2� ���� �Œ�!� �1�/��� �!���1���)�� �2� �#�� �0�*�!� �#�"�� �1�$���1���"�� �.�����+���� �2�&�����ü�2�.���!���+��-���2�)�$�&�� �0�3�.�!���)�1�2�����.���� � ���� �Œ�!� �.���.�3�0�!���0���1�0�"��
������� �/� ���� ���.��������� ���2�.�"�� �#�Œ�)�%���� �2� �#�"�� �1�#���2�0���0�1�2���"�� �1�2���������1���"���� ����� �� �1�#�����0���!���������.���� �����.�� �2� ���� �Œ�!� �1�/��� �!���1���)�� �2� �#��


