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Οικονομικά - Εταιρικά Νέα 

 
------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------ 

 

Αναβάθμιση της ελληνικής οικονομίας από τον οίκο Moody's 
Την αναβάθμιση του ελληνικού μακροπρόθεσμου αξιόχρεου (των ομολόγων) κατά δυο βαθμίδες, από Caa3 σε 

Caa1, με σταθερή προοπτική ανακοίνωσε πριν από λίγο ο οίκος αξιολόγησης πιστοληπτικής ικανότητας 

Moody's.  Όπως επισημαίνει ο οίκος στην ανακοίνωση που αναρτήθηκε στον ιστότοπό του, το βραχυπρόθεσμο 

αξιόχρεο παραμένει αμετάβλητο στην κατηγορία Νot Prime (NP). Στην αιτιολόγηση της απόφασής της αυτής, η 

Moody's επικαλείται τη σημαντική βελτίωση της δημοσιονομικής θέσης της Ελλάδας και στην εκτίμησή της ότι 

η κυβέρνηση παραμένει προσηλωμένη στη δημοσιονομική προσαρμογή. Βάσει των εκτιμήσεων αυτών ο οίκος 

προβλέπει σταδιακή μείωση της σχέσης χρέους προς ΑΕΠ, η οποία αναμένεται να κορυφωθεί εφέτος και να 

αρχίσει να μειώνεται από το 2015. Ο οίκος επικαλείται ακόμη τη βελτίωση στις προοπτικές της ελληνικής 

οικονομίας, που βασίζεται τόσο στην κυκλική ανάκαμψη όσο και στην πρόοδο που επετεύχθη στην προώθηση 

των δομικών μεταρρυθμίσεων και στην εξισορρόπηση της οικονομίας. Τέλος, ο οίκος επικαλείται το μειωμένο 

επιτοκιακό κόστος του χρέους για τον προϋπολογισμό και αντιστοίχως την επέκταση της ωρίμανσης του, που 

ενισχύουν τις δημοσιονομικές δυνατότητες και μειώνουν τους χρηματοδοτικούς κινδύνους. Ο οίκος είχε 

προχωρήσει για τελευταία φορά σε αναβάθμιση της Ελλάδας στα τέλη Νοεμβρίου του 2013, τοποθετώντας την 

αξιολόγηση σε «Caa3» από «C» και την προοπτική σε «σταθερή». Αντίθετα, δεν είχε εκδώσει αξιολόγηση για 

την Ελλάδα στις αρχές Απριλίου, όπως αναμένονταν. Λίγο αργότερα όμως, στις 29 Απριλίου είχε προχωρήσει σε 

αναβάθμιση της προοπτικής του ελληνικού τραπεζικού συστήματος σε «σταθερό» από «αρνητικό». Σημειώνεται 

ότι ο Fitch στις 23 Μαΐου αναβάθμισε την αξιολόγηση της Ελλάδας σε «Β» από «Β-» με σταθερές προοπτικές. 

Από την πλευρά της ο S&P κατατάσσει την Ελλάδα σε «Β-». 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------ 

 

Τα μέτρα που προωθούνται θα έχουν περισσότερο διαρθρωτικό χαρακτήρα (Χαρδούβελης) 
«Όσο βαίνουμε προς το τέλος του προγράμματος δημοσιονομικής προσαρμογής, τα μέτρα που προωθούνται θα 

έχουν περισσότερο διαρθρωτικό χαρακτήρα. Δηλαδή το πολύ "ξύλο", το δημοσιονομικό, το έχουμε "φάει". Ο 

δρόμος όμως αυτός δεν έχει τελειώσει, είμαστε σε δύσκολες στιγμές και πρέπει να τα δούμε όλα» δήλωσε ο 

υπουργός Οικονομικών Γκίκας Χαρδούβελης στους βουλευτές που μετέχουν στην Επιτροπή Οικονομικών της 

Βουλής και συζητούν το πολυνομοσχέδιο με τα προαπαιτούμενα. Ο κ. Χαρδούβελης, ο οποίος για πρώτη φορά 

μιλά στη Βουλή προκειμένου να εισηγηθεί νομοσχέδιο που υπογράφει, έσπευσε να υπενθυμίσει ότι όλες οι χώρες 

της Ευρωπαϊκής Ένωσης, ανεξάρτητα αν προσέφυγαν στον μηχανισμό στήριξης, αναγνωρίζουν εμπράκτως ότι ο 

δρόμος των τολμηρών αλλαγών με προοδευτικό πρόσημο και οι μεταρρυθμίσεις για να είναι βιώσιμη η 

ευρωπαϊκή οικονομία, είναι μονόδρομος. 
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Αν και τα Ημερήσια νέα που παρατίθενται έχουν ληφθεί από πηγές που θεωρούνται αξιόπιστες σημειώνεται ότι δεν παρέχεται καμία εγγύηση, 
ρητή ή σιωπηρή, για την ακρίβεια, πληρότητα ή εγκυρότητα τους. Οι πληροφορίες που παρέχονται στο παρόν δεν συνιστούν πρόταση για αγορά, 

πώληση ή/και διακράτηση κάποιου συγκεκριμένου χρεογράφου. 
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Alpha Bank: Ενισχύονται καταλυτικά οι ενδείξεις ανάκαμψης της οικονομίας 
Θετικές είναι οι εξελίξεις στην ελληνική οικονομία και την ανάπτυξη σύμφωνα με το Eβδομαδιαίο Oικονομικό 

Δελτίο της Διευθύνσεως Οικονομικών Μελετών το οποίο απέστειλε σήμερα η Alpha Bank.  

- Ενισχύονται πλέον καταλυτικά οι ενδείξεις ανάκαμψης της ελληνικής οικονομίας.  

- Ένα από τα πιο ενθαρρυντικά στοιχεία είναι η θετική ροή των καταθέσεων προς το τραπεζικό σύστημα για 

τέταρτο συνεχή μήνα (Ιούνιος 2014).  

- Επιταχύνθηκε μάλιστα περαιτέρω ο ρυθμός αύξησης των καταθέσεων των επιχειρήσεων και των νοικοκυριών 

αφού στο τέλος Ιουνίου 2014 ανήλθαν στα € 163,21 δισ., από € 162,1 δις τον Μάιο.2014, € 161,4 δις τον Απρ.2014 

και € 160,5 δις τον Φεβρ.2014.  

Η επιτάχυνση της αυξητικής πορείας των καταθέσεων λαμβάνει χώρα φυσιολογικά, μετά την εντυπωσιακή 

ενίσχυση της κεφαλαιακής επάρκειας των ελληνικών τραπεζών από τον ιδιωτικό τομέα και μάλιστα από ξένους 

επενδυτές.  Αυτοί οι επενδυτές δείχνουν έμπρακτα, με τις σημαντικές σε όγκο και ποιότητα επενδύσεις, την 

πίστη τους για την ουσιαστική ανάκαμψη της ελληνικής οικονομίας και την αποκατάσταση σε ικανοποιητικά 

επίπεδα της κερδοφορίας των τραπεζών στα επόμενα έτη.  Από την άλλη πλευρά, η επιστροφή των καταθέσεων 

θέτει τις βάσεις για την αποκατάσταση μιας θετικής ροής πιστώσεων προς τις βιώσιμες επιχειρήσεις και τα 

νοικοκυριά της χώρας, συμβάλλοντας με αυτό τον τρόπο στην προσδοκώμενη υγιή και διεθνώς ανταγωνιστική 

ανάκαμψη της ελληνικής οικονομίας». 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------ 

 

ΤτΕ: Η έλλειψη χρηματοδότησης μοχλός ανασυγκρότησης της οικονομίας  
Μοχλό για την αναδιάρθρωση της ελληνικής οικονομίας μπορεί να αποτελέσουν οι δυσκολίες στην 

χρηματοδότηση των επιχειρήσεων που προέκυψαν εξαιτίας της κρίσης, σύμφωνα με έρευνα που δημοσιεύεται 

στο τελευταία Δελτίο Οικονομικής Ανάλυσης της Τράπεζας της Ελλάδος.  Όπως επισημαίνεται στην έρευνα η 

έλλειψη χρηματοδότησης και η συσσώρευση ζημιών συμπιέζουν τις δυνατότητες των επιχειρήσεων να 

υλοποιήσουν τα επιχειρηματικά τους σχέδια αλλά και να αντιμετωπίσουν τις ταμειακές τους ανάγκες. Επομένως, 

ένας αριθμός επιχειρήσεων είναι πιθανόν να οδηγείται σε πτώχευση.   

Ήδη παρατηρείται σημαντική μείωση του αριθμού των επιχειρήσεων και μικρή αύξηση του βαθμού 

συγκέντρωσης, η οποία συνεχίζεται και κατά τη διάρκεια της κρίσης. Αν και είναι πρόωρο να συναχθούν σαφή 

συμπεράσματα για το κατά πόσον η κρίση οδήγησε σε αύξηση του βαθμού συγκέντρωσης των αγορών, η υπό 

εξέλιξη αναδιάρθρωση ενδέχεται να βοηθήσει τις επιχειρήσεις που επιβιώνουν να αποκτήσουν μεγαλύτερη 

πρόσβαση σε εξωτερική χρηματοδότηση, καθώς θα έχουν αυξήσει το μέγεθός τους και θα έχουν βελτιώσει την 

κερδοφορία τους.   

Συνέχεια…. 
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Επιπλέον, δεδομένου ότι βραχυπρόθεσμα οι δυνατότητες για πιστωτική επέκταση ενδέχεται να παραμείνουν 

περιορισμένες, οι επιχειρήσεις θα πρέπει να στραφούν προς άλλες μορφές χρηματοδότησης (όπως ομόλογα, 

μετοχές, ιδιωτικές τοποθετήσεις και άλλα χρηματοοικονομικά εργαλεία) για να χρηματοδοτήσουν την ανάπτυξη 

τους. Η έρευνα διαπιστώνει ακόμη ότι η κρίση επέδρασε σημαντικά στο δανειακό προφίλ των επιχειρήσεων και 

οδήγησε στην αναπροσαρμογή του ύψους και του είδους της χρηματοδότησης για το σύνολο των επιχειρήσεων 

του δείγματος που εξετάστηκε. Έτσι, στην περίπτωση των μεγάλων επιχειρήσεων, οι δυσχερέστερες συνθήκες 

χρηματοδότησης από το 2009 και έπειτα μεταφράστηκαν σε αντικατάσταση του μακροπρόθεσμου δανεισμού με 

βραχυπρόθεσμο. Αντίθετα, οι μικρές και μεσαίες επιχειρήσεις αντιμετώπισαν μεγαλύτερες δυσκολίες εξεύρεσης 

κεφαλαίων και, στο βαθμό που ήταν εφικτό, προσπάθησαν να υποκαταστήσουν την εξωτερική χρηματοδότηση 

με ίδια κεφάλαια.  Ωστόσο, όπως επισημαίνεται, εμπειρικές ενδείξεις καταδεικνύουν ότι η χρηματοδότηση της 

ανάπτυξης των ελληνικών επιχειρήσεων αποκλειστικά με τη χρήση εσωτερικών πόρων είναι εξαιρετικά 

δύσκολη. Οι συνέπειες της πιστωτικής στενότητας για τη βιωσιμότητα του ελληνικού επιχειρηματικού κλάδου 

είναι επομένως ιδιαίτερα σημαντικές.  Συμπερασματικά, το μέγεθος των επιχειρήσεων, η κερδοφορία και το 

χαμηλό λειτουργικό κόστος υπήρξαν σημαντικοί παράγοντες διατήρησης της πρόσβασης σε χρηματοδότηση σε 

ένα περιβάλλον αυξημένης αποφυγής κινδύνων και στενότητας χρηματοδοτικών πόρων.  Όσον αφορά στη 

χρηματοδότηση των επιμέρους κλάδων η έρευνα παρατηρεί  ότι η κρίση είχε ως συνέπεια τη μείωση του 

δανεισμού για σχεδόν όλους τους κλάδους, με  σημαντικότερες επιπτώσεις στον κλάδο του εμπορίου, όπου τόσο 

ο βραχυπρόθεσμος όσο και ο μακροπρόθεσμος δανεισμός εμφανίζονται αρνητικοί.  Ταυτόχρονα, ο βαθμός 

μόχλευσης μειώνεται σταδιακά σε όλους τους κλάδους από το 2009, μετά την αύξηση που είχε σημειώσει την 

περίοδο της πιστωτικής επέκτασης. Κατά συνέπεια, η έρευνα διαπιστώνει ότι συνέπεια, είναι επόμενο οι κλάδοι 

που εμφανίζουν μεγάλη εξάρτηση από ξένα κεφάλαια, όπως το εμπόριο, να αντιμετωπίζουν μεγαλύτερα 

προβλήματα επιβίωσης των επιχειρήσεων σε σχέση με κλάδους με μικρότερο βαθμό μόχλευσης και υγιέστερη 

χρηματοοικονομική κατάσταση. 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------ 

 
Στο στόχαστρο του Σίνγκερ και γερμανικές εταιρείες 
Στο στόχαστρο του Πολ Σίνγκερ έχουν βρεθεί και μεγάλες γερμανικές επιχειρήσεις, όπως η εταιρεία 

καλλυντικών Wella, ο κατασκευαστής υπολογιστών Medion και η εταιρεία εμπορίου φαρμάκων Celesio. 

Για κάποιους ο αμερικανός δισεκατομμυριούχους ιδιοκτήτης των hedge fund Elliott, Πολ Σίνγκερ είναι «γύπας» 

της κερδοσκοπίας. Για άλλους όμως ο αυτοδημιούργητος επιχειρηματίας είναι ένας πανέξυπνος επενδυτής με 

πολλές επικερδείς επιτυχίες στο ενεργητικό του. 

Εκτός από την Αργεντινή και παλαιότερα το Περού, στα «θύματα» του Σίνγκερ συγκαταλέγονται και 

γερμανικές εταιρείες, αναφέρει σε άρθρο της η γερμανική εφημερίδα Die Welt. Ανάμεσά τους η εταιρεία 

καλλυντικών Wella, ο κατασκευαστής υπολογιστών Medion, η εταιρία καλωδιακής τηλεόρασης και ίντερνετ 

Kabel Deutschland, η εταιρεία κατασκευής γερανών Demag, η ιδιωτική εταιρεία ευρέσεως εργασίας DIS, η 

εταιρεία παροχής υπηρεσιών στο τομέα της ενέργειας Techem και πρόσφατα η εταιρεία εμπορίου φαρμάκων 

Celesio.  …… Συνέχεια…. 

 

 
 
2 Ag. Theodoron Sq, 105,61      

Athens, Greece 

Tel.  +30 210 3212947 

Fax: +30 210 3314355 

 



 IV 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

\ 

 

 

 

 

 

 
 

Research & Analysis Department 

Ημερήσια Νέα 

Ημερήσια Νέα 

 
Στην περίπτωση της Wella τα αντισταθμιστικά κεφάλαια Elliott του Πολ Σίνγκερ αγόρασαν πρώτα μαζικά 

μετοχές της Wella και στη συνέχεια έθεσαν υπό τρομερή πίεση τον επίδοξο αγοραστή, την γνωστή Procter & 

Gamble, ώστε εκείνη αναγκάστηκε να αυξήσει γενναία την προσφορά εξαγοράς. Πανομοιότυπη στρατηγική 

ακολούθησε ο Πολ Σίνγκερ και με τις άλλες γερμανικές εταιρείες που βρίσκονταν λίγο πριν την εξαγορά ή την 

συγχώνευσή τους. 

Μεγάλα κέρδη, επικίνδυνο ρίσκο 

Όταν ο αμερικανικός κολοσσός στο χώρο της υγείας ΜcKesson θέλησε να εξαγοράσει την γερμανική εταιρεία 

εμπορίου φαρμάκων Celesio, τη μεγαλύτερη στον τομέα στην Ευρώπη, τα αντισταθμιστικά κεφάλαια Elliott 

άσκησαν πιέσεις στην αμερικανική εταιρεία με αποτέλεσμα η τιμή εξαγοράς να αγγίξει το 1 δισεκατομμύριο 

ευρώ. 

Όμως η συμφωνία κινδύνευσε με αποτυχία όταν η McKesson δεν μπορούσε να πάρει πράσινο φως από τους 

μετόχους της λόγω της υπερβολικής τιμής εξαγοράς. Παραλίγο η Elliott να έβγαινε χαμένη. Ήδη οι αντίπαλοί 

της είχαν αρχίσει να πανηγυρίζουν την αποτυχία του Πολ Σίνγκερ, η οποία διαφαινόταν στον ορίζοντα. Είχαν 

όμως υπολογίσει χωρίς... τον ξενοδόχο. Ο τετραπέρατος επενδυτής επινόησε ένα τρικ. Πούλησε με σημαντικό 

κέρδος το μερίδιο των μετοχών της γερμανικής Celesio στην επίσης γερμανική Haniel, η οποία το μεταπώλησε 

στην McKesson κλείνοντας την εξαγορά της Celesio. Για μια ακόμα φορά η Elliott βγήκε κερδισμένη! 

Σημειώνουμε ότι από το 1977, εδώ και 37 χρόνια, τα αντισταθμιστικά κεφάλαια Elliott καταγράφουν κάθε χρόνο 

αυξήσεις στα κέρδη 14%, κατά μέσα όρο! 

(Deutsche Welle) 
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