
 I 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                      18/03/25 

Οικονομικά - Εταιρικά Νέα 
 

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 
JP Morgan: Αναβαθμίζει τις αναδυόμενες αγορές – Θετική στάση για την 
Ελλάδα  
Η JP Morgan προχωρά σε αναβάθμιση της σύστασής της για τις αναδυόμενες αγορές σε neutral από underweight, καθώς εκτιμά ότι η 
συγκεκριμένη κατηγορία κεφαλαιοποιεί τις πιέσεις που δέχονται τα χρηματιστήρια εξαιτίας των ανησυχιών για την ανάπτυξη της οικονομίας 
των ΗΠΑ. Ανάμεσα στις αγορές αυτές, η επενδυτική τράπεζα διατηρεί θετική άποψη για την Ελλάδα, την Ινδία, την Ινδονησία, τη Βραζιλία, 
τα Ηνωμένα Αραβικά Εμιράτα, την Πολωνία και την Τουρκία. 
Overweight σύσταση για το Χρηματιστήριο Αθηνών 
Η JP Morgan διατηρεί σύσταση overweight για το ελληνικό χρηματιστήριο, επισημαίνοντας ότι αυτή στηρίζεται στις μέτριες αποδόσεις και 
στο χαμηλό επενδυτικό ρίσκο. Η ελληνική οικονομία προβλέπεται να αναπτυχθεί με ρυθμό 2%, ενώ ο τραπεζικός κλάδος εμφανίζει υψηλές 
αποδόσεις κεφαλαίου, με εκτιμώμενη απόδοση 10% λαμβάνοντας υπόψη τα μερίσματα και τις επαναγορές μετοχών. 
Επιπλέον, η Ελλάδα παρουσιάζει μειωμένη έκθεση σε κινδύνους που σχετίζονται με τους δασμούς, καθώς η οικονομία της βασίζεται κυρίως 
στον τουρισμό, που αποτελεί τη βασική εξαγωγική της δραστηριότητα. 
Οι αναδυόμενες αγορές ωφελούνται από την αναταραχή 
Με τον S&P 500 να καταγράφει πτώση 10% από τα υψηλά του, εισερχόμενος σε φάση διόρθωσης, η JP Morgan εκτιμά ότι παρά την ύπαρξη 
τεχνικής στήριξης βραχυπρόθεσμα, οι ανησυχίες για την ανάπτυξη θα συνεχίσουν να προκαλούν πιέσεις στις μετοχές. 
Σε αυτό το πλαίσιο, η επενδυτική τράπεζα συστήνει προσοχή απέναντι στις μετοχές ανάπτυξης, το Magnificent 7 και τον αμερικανικό 
τεχνολογικό κλάδο, καθώς εκτιμά ότι θα υποαποδώσουν. 
Οι αναδυόμενες αγορές αναμένεται να βρεθούν σε πλεονεκτική θέση «κατά λάθος», καθώς η επιβράδυνση της οικονομικής ανάπτυξης στις 
ΗΠΑ οδηγεί σε πτώση των αποδόσεων των ομολόγων, χαμηλότερες εκτιμήσεις για τα επιτόκια της Fed και αποδυνάμωση του δολαρίου. 
Έπειτα από τέσσερα αδύναμα χρόνια, κατά τα οποία οι αναδυόμενες αγορές υστέρησαν έναντι των ανεπτυγμένων κατά 40%, η JP Morgan 
τις αναβαθμίζει σε neutral, εκτιμώντας ότι τους επόμενους μήνες θα εμφανίσουν καλύτερη πορεία σε σχέση με τις ανεπτυγμένες αγορές. 
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ΟΟΣΑ: Πλήγμα στην παγκόσμια οικονομία από τους δασμούς - Μεγάλο 
το κόστος για τις ΗΠΑ 
Ο ΟΟΣΑ αναθεώρησε πτωτικά τις προβλέψεις του για την παγκόσμια οικονομία λόγω της δασμολογικής πολιτικής του 
Τραμπ, εκτιμώντας ότι η μεγαλύτερη αρνητική επίπτωση θα σημειωθεί στην αμερικανική οικονομία, τόσο σε επίπεδο 
ανάπτυξης όσο και πληθωρισμού. Συγκεκριμένα, η παγκόσμια ανάπτυξη προβλέπεται να επιβραδυνθεί στο 3,1% το 
2025 και στο 3,0% το 2026, από 3,2% το 2024, με μείωση 0,2 και 0,3 ποσοστιαίων μονάδων αντίστοιχα σε σχέση με τις 
προηγούμενες εκτιμήσεις. 
Ο ΟΟΣΑ επισημαίνει την αποδυνάμωση του επιχειρηματικού και καταναλωτικού κλίματος σε διάφορες χώρες, καθώς 
και την αύξηση της αβεβαιότητας στην οικονομική πολιτική. Υπογραμμίζει ότι οι μεταβολές στις εμπορικές πολιτικές, 
αν διατηρηθούν, θα μειώσουν την παγκόσμια ανάπτυξη και θα ενισχύσουν τον πληθωρισμό. 
Για την Ευρωζώνη, η ανάπτυξη προβλέπεται στο 1,0% το 2025 και στο 1,2% το 2026, με συνολική πτωτική αναθεώρηση 
κατά 0,6 ποσοστιαίες μονάδες (0,3 για κάθε έτος). Στις ΗΠΑ, η αναθεώρηση είναι ακόμη μεγαλύτερη, αγγίζοντας τις 
0,7 ποσοστιαίες μονάδες. Το αμερικανικό ΑΕΠ αναμένεται να αυξηθεί κατά 2,2% το 2025 (-0,2 π.μ.) και 1,6% το 2026 
(-0,5 π.μ.), από 2,8% το 2024. Η ανάπτυξη της Κίνας αναμένεται να επιβραδυνθεί στο 4,8% το 2025 και στο 4,4% το 
2026 από 5% το 2024, χωρίς σημαντικές διαφοροποιήσεις από τις προηγούμενες προβλέψεις. 
Η δασμολογική πολιτική των ΗΠΑ και τα αντίμετρα άλλων χωρών θα αυξήσουν τον πληθωρισμό, καθώς οι δασμοί 
ανεβάζουν το κόστος των εισαγόμενων προϊόντων. Ο συνολικός πληθωρισμός στις οικονομίες της G20 προβλέπεται να 
μειωθεί από 3,8% το 2025 σε 3,2% το 2026, αλλά λιγότερο από ό,τι αναμενόταν πριν την έναρξη του εμπορικού 
πολέμου. Ο πυρήνας του πληθωρισμού θα παραμείνει πάνω από τους στόχους των κεντρικών τραπεζών σε πολλές 
χώρες έως το 2026, περιλαμβανομένων των ΗΠΑ. 
Για τις ΗΠΑ, ο πληθωρισμός αναμένεται να αυξηθεί από 2,5% το 2024 σε 2,8% το 2025 και να μειωθεί ελαφρώς στο 
2,6% το 2026. Η συνολική ανοδική αναθεώρηση ανέρχεται σε 1,3 ποσοστιαίες μονάδες (0,7 για το 2025 και 0,6 για το 
2026). Στην Ευρωζώνη, ο πληθωρισμός αναμένεται να μειωθεί από 2,3% το 2024 σε 2,2% το 2025 (αντί της 
προηγούμενης πρόβλεψης για 2,1%) και στο 2,0% το 2026, όπως είχε ήδη εκτιμηθεί. 
Οι προβολές βασίζονται στην υπόθεση ότι οι διμερείς δασμοί μεταξύ Καναδά-ΗΠΑ και Μεξικού-ΗΠΑ θα αυξηθούν κατά 
25 ποσοστιαίες μονάδες σχεδόν σε όλες τις εισαγωγές εμπορευμάτων από τον Απρίλιο. Ο ΟΟΣΑ σημειώνει ότι η 
οικονομική δραστηριότητα στις τρεις αυτές οικονομίες θα ήταν ισχυρότερη και ο πληθωρισμός χαμηλότερος αν οι 
δασμοί αυξάνονταν λιγότερο ή περιορίζονταν σε μικρότερο εύρος προϊόντων, αλλά η παγκόσμια ανάπτυξη θα 
παρέμενε ασθενέστερη από τις αρχικές εκτιμήσεις. 
Παραμένουν σημαντικοί κίνδυνοι, με τον ΟΟΣΑ να επισημαίνει ότι ο περαιτέρω κατακερματισμός της παγκόσμιας 
οικονομίας είναι πηγή ανησυχίας. Υψηλότεροι και πιο εκτεταμένοι εμπορικοί φραγμοί θα επιβάρυναν περαιτέρω την 
ανάπτυξη και θα ενίσχυαν τον πληθωρισμό. 
Όσον αφορά τη νομισματική πολιτική, ο ΟΟΣΑ εκτιμά ότι το επιτόκιο καταθέσεων της ΕΚΤ θα μειωθεί στο 2% εντός του 
2024, από 2,5% που βρίσκεται από τα τέλη Ιανουαρίου. Αντίθετα, στις ΗΠΑ, το βασικό επιτόκιο προβλέπεται να 
παραμείνει σταθερό στο εύρος 4,25%-4,5% για μεγάλο μέρος του 2026, εκτός αν οι δασμοί μειωθούν νωρίτερα, οπότε 
μπορεί να υπάρξει μικρή υποχώρησή του νωρίτερα το 2026. 
Συνέχεια.. 
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Berenberg: Έναρξη κάλυψης της μετοχής της METLEN Energy & Metals 
με τιμή στόχο τα 51 ευρώ 
Η Berenberg ξεκινά την κάλυψη της μετοχής της METLEN Energy & Metals, δίνοντας τιμή στόχο τα 51 ευρώ, επίπεδα 
που συνεπάγονται περιθώριο ανόδου 35% από τα τρέχοντα επίπεδα. Η σύσταση που δίνει είναι «αγορά» (buy). 
Η κάλυψη από την Berenberg έρχεται λίγο μετά την πρόσφατη κάλυψη της μετοχής από την Bank of America και 
είναι η πρώτη φορά που η κάλυψη της METLEN αναλαμβάνεται ταυτόχρονα από δύο ομάδες αναλυτών, τόσο από 
τον τομέα της Ενέργειας όσο και από αυτόν των Μετάλλων. Ο συνδυασμός αυτός προσφέρει μια εις βάθος ανάλυση, 
ιδίως όσον αφορά τις σημαντικές συνέργειες μεταξύ των τομέων της εταιρείας, που διαφοροποιούν τη METLEN από 
τις υπόλοιπες συμβατικές εταιρείες Ενέργειας και Μετάλλων. 
Σαν… γάντι 
Το report της Berenberg, στην προσπάθειά του να αναδείξει την προστιθέμενη αξία που αποκομίζει η METLEN από 
τη συνύπαρξη των δύο τομέων της, αναφέρει χαρακτηριστικά ότι οι τομείς «εφαρμόζουν μεταξύ τους σαν γάντι». 
Η ομάδα ανάλυσης της Berenberg εκτιμά ότι η μετοχή της METLEN διαπραγματεύεται με σημαντικό discount σε 
σχέση με τα θεμελιώδη μεγέθη της εταιρείας, όπως αυτά είναι γνωστά μέχρι σήμερα, χωρίς να ενσωματώνει ακόμη 
στην ανάλυση και στις εκτιμήσεις της κάποιον επικείμενο παράγοντα που θα μπορούσε να ενισχύσει σημαντικά τα 
κέρδη της εταιρείας. Πιθανότατα, αυτό να συμβεί μετά το Capital Markets Day που θα διοργανώσει η METLEN στο 
Χρηματιστήριο του Λονδίνου (LSE) στις 28 Απριλίου. 
Η METLEN, μετά τις Morgan Stanley (€48), Citi (€46) και BofA (€45), ενισχύει σημαντικά την κάλυψη της μετοχής της 
από διεθνείς επενδυτικές τράπεζες, προσθέτοντας πλέον και την Berenberg (€51), έναν ιστορικό και μεγάλο 
επενδυτικό οίκο, γνωστό για την ποιοτική του ανάλυση και τις βαθιές γερμανικές του ρίζες. 
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ΔΕΗ: Κατασκευή νέου φωτοβολταϊκού σταθμού στη Βουλγαρία – 
Επέκταση στη ΝΑ Ευρώπη 
Τη δυναμική επέκταση του Ομίλου ΔΕΗ στην αγορά Ανανεώσιμων Πηγών Ενέργειας της Βουλγαρίας σηματοδοτεί η έναρξη της κατασκευής ενός 
νέου φωτοβολταϊκού σταθμού με μπαταρίες, συνολικής εγκατεστημένης ισχύος 165 MWp, όπως ανακοίνωσε η εταιρεία.  
Ο Όμιλος ΔΕΗ, στο πλαίσιο της ενεργειακής μετάβασης που συντελείται στη Νοτιοανατολική Ευρώπη, γνωστοποίησε ότι ενισχύει το πράσινο 
χαρτοφυλάκιο του με την κατασκευή ενός νέου  φωτοβολταϊκού σταθμού, του «Colosseum» στην περιοχή Stara Zagora στην  κεντρική 
Βουλγαρία, ισχύος 165 MWp.  
Ταυτόχρονα, ο γειτονικός σταθμός αποθήκευσης ενέργειας, ονομαστικής ισχύος  25 MW και εγκατεστημένης χωρητικότητας 55 MWh, η 
ολοκλήρωση κατασκευής του  οποίου αναμένεται ταυτόχρονα με την ολοκλήρωση του φωτοβολταϊκού σταθμού,  θα υποστηρίζει τη λειτουργία 
του φωτοβολταϊκού σταθμού και θα συμβάλλει στην  ευστάθεια του συστήματος ηλεκτρικής ενέργειας.  
Η διασύνδεση του νέου έργου με το ηλεκτρικό σύστημα της γειτονικής χώρας θα πραγματοποιείται μέσω ενός νέου υποσταθμού ανύψωσης 
τάσης 33/110 kV, χωροθετημένου στα όρια του έργου.  
Για την κατασκευή του νέου φωτοβολταϊκού σταθμού θα χρησιμοποιηθούν 260.000 τελευταίας τεχνολογίας φωτοβολταϊκά πλαίσια διπλής 
όψης. Αντίστοιχα, για τον σταθμό αποθήκευσης θα χρησιμοποιηθούν υγρόψυκτες μπαταρίες καινοτόμου τεχνολογίας LFP, μεγιστοποιώντας 
τόσο την αξιοποιούμενη ενέργεια όσο και την ασφάλεια κατά τη λειτουργία, όπως τονίζεται στην ανακοίνωση.  
Η εκτιμώμενη ετήσια παραγωγή ενέργειας του έργου αναμένεται να ξεπερνάει τις 265 GWh, ποσότητα ικανή να καλύψει τις ενεργειακές ανάγκες 
περισσότερων από  45.000 νοικοκυριών, ενώ με τη λειτουργία του έργου αναμένεται να αποτρέπεται  η εκπομπή περίπου 133.000 τόνων CO2 
ετησίως. 
Τα 165MW του νέου φωτοβολταϊκού πάρκου έρχονται να προστεθούν στην εγκατεστημένη ισχύ 18MW του αιολικού πάρκου Garda που 
λειτουργεί ήδη ο Όμιλος ΔΕΗ στη Βουλγαρία.  
Συνολικά, ο Όμιλος ΔΕΗ, εκτός από τα 208MW ΑΠΕ σε λειτουργία ή υπό κατασκευή, έχει στη Βουλγαρία επιπλέον 550MW ΑΠΕ σε διάφορα 
στάδια ανάπτυξης.  
Ο Αναπληρωτής Διευθύνων Σύμβουλος ΑΠΕ Ομίλου ΔΕΗ και Διευθύνων Σύμβουλος της ΔΕΗ Ανανεώσιμες, κ. Κωνσταντίνος Μαύρος, τόνισε: 
«Μερικές εβδομάδες μετά την έναρξη λειτουργίας φωτοβολταϊκών στην Ιταλία, η δυναμική επέκταση του Ομίλου ΔΕΗ στην ενεργειακή αγορά 
της Βουλγαρίας, καταδεικνύει με τον πλέον εμφατικό τρόπο τη στρατηγική του Ομίλου να είναι κυρίαρχος ενεργειακός πυλώνας στην ευρύτερη 
περιοχή της Νοτιοανατολικής Ευρώπης. Το έργο που ξεκινάμε στη Βουλγαρία αποτελεί μία συνολική λύση, καθώς πέραν της 
παραγωγής  ενέργειας αντιμετωπίζει και τη στοχαστικότητα της τεχνολογίας μέσω της μονάδας αποθήκευσης που χτίζεται παράλληλα».  
Επέκταση στη Νοτιοανατολική Ευρώπη   
Νέα αιολικά και φωτοβολταϊκά προστίθενται συνεχώς στα υφιστάμενα έργα της εταιρείας, όπως σημειώνεται στην ανακοίνωση, τα οποία έχουν 
ήδη φτάσει να έχουν εγκατεστημένη ισχύ περίπου 5,5 GW.  
Σύμφωνα με το τριετές στρατηγικό σχέδιο, μέχρι και το 2027 ο Όμιλος ΔΕΗ θα αναπτύξει επιπλέον 6,3 GW ΑΠΕ στην Ελλάδα και στην ευρύτερη 
περιοχή της Νοτιοανατολικής Ευρώπης, με στόχο η εγκατεστημένη ισχύς από ΑΠΕ να ανέλθει  σε 11,8 GW το 2027. Ήδη, σήμερα, πάνω από το 
60% των ΑΠΕ που θα προστεθούν  είναι σε φάση κατασκευής ή έτοιμα προς κατασκευή.  
Στην Ιταλία, στα τέλη του 2024 ο Όμιλος ΔΕΗ ανακοίνωσε την έναρξη της  λειτουργίας δύο νέων φωτοβολταϊκών σταθμών, Carcarello και Luxenia, 
συνολικής  εγκατεστημένης ισχύος 32 MW. Η εκτιμώμενη ετήσια παραγωγή ενέργειας των δύο  σταθμών αναμένεται να ξεπεράσει τις 60 GWh, 
ποσότητα ικανή να καλύψει τις  ενεργειακές ανάγκες σχεδόν 15.000 νοικοκυριών, ενώ θα αποτρέπεται η εκπομπή  περίπου 37.200 τόνων CO2.  
Στη Ρουμανία, ο Όμιλος ΔΕΗ έχει διπλασιάσει την εγκατεστημένη ισχύ από ΑΠΕ και  είναι ήδη ο μεγαλύτερος παραγωγός από ΑΠΕ στη χώρα, 
έχοντας σε λειτουργία  25 αιολικά, φωτοβολταϊκά και υδροηλεκτρικά έργα καθώς και μονάδες  αποθήκευσης με μπαταρίες, συνολικής 
εγκατεστημένης ισχύος 1,3 GW.  
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