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Χρηματιστήριο Αθηνών: Θετικό το αφήγημα και για το 2025, σύμφωνα 
με τους αναλυτές 
Η ελληνική χρηματιστηριακή αγορά βαδίζει για ακόμη μία χρονιά με άνοδο, συμπληρώνοντας τέσσερα συνεχή έτη, με 
τον Γενικό Δείκτη συνολικά να καταγράφει κέρδη άνω του 70%. 
   Υπάρχουν ακόμα αρκετοί καταλύτες που θα μπορούσαν να συντηρήσουν την θετική πορεία των ελληνικών μετοχών και 
την επόμενη χρονιά, ήταν το μήνυμα των αναλυτών που συμμετείχαν στο 26ο ετήσιο Capital Link Forum, που 
διοργανώθηκε προσφάτως στη Νέα Υόρκη. 
   Το θετικό αφήγημα της ελληνικής οικονομίας (ανάπτυξη πολλαπλάσια του μ.ο της Ε.Ε, πλεόνασμα, μείωση χρέους κ.ά) 
αναμένεται να διατηρήσει τις ελληνικές μετοχές στο επίκεντρο των επενδυτών για ακόμη μια χρονιά. Η Ελλάδα έχει 
αυξήσει περαιτέρω την ορατότητά της στους διεθνείς επενδυτές το 2024 και αναμένεται να συνεχίσει να θεωρείται πηγή 
νέων ευκαιριών και το 2025. Ταυτόχρονα, οι εισηγμένες εταιρείες προχωρούν φιλόδοξα, μετασχηματιστικά 
επιχειρηματικά σχέδια διατηρώντας παράλληλα ισχυρή κερδοφορία, υπογραμμίζοντας την ανθεκτικότητα και τις 
δυνατότητες της ελληνικής οικονομίας. Η ανθεκτικότητα της εταιρικής, η οποία αποτυπώνεται στις υψηλές μερισματικές 
αποδόσεις, που συχνά ξεπερνούν τις αντίστοιχες ευρωπαϊκών ομοειδών εταιριών, ενισχύει περαιτέρω την ελκυστικότητα 
της ελληνικής αγοράς. 
   Ο κ. Γιάννος Κοντόπουλος , Διευθύνων Σύμβουλος του Ομίλου Χρηματιστηρίου Αθηνών τόνισε ότι η ένταξη του 
Ελληνικού Χρηματιστηρίου στη watch list του οίκου FTSE για μετάταξη στις ανεπτυγμένες αγορές είναι αναμφίβολα μία 
πολύ σημαντική εξέλιξη για εμάς και αποτελεί δικαίωση συντεταγμένων προσπαθειών μας τα τελευταία δύο έτη. Η 
εξέλιξη αυτή έρχεται μετά από 8 χρόνια παραμονής μας στην κατηγορία των αναδυόμενων αγορών, και επιβεβαιώνει 
την πρόοδο που έχει συντελεστεί στα κρίσιμα μεγέθη τόσο της αγοράς μας, όσο και των ελληνικών εισηγμένων εταιρειών. 
   Στη διάρκεια του 2024 σημειώθηκε έντονη κινητικότητα από τις εισηγμένες εταιρείες μας, με συνολική άντληση 1,3 
δισεκατομμυρίων ευρώ, ποσό που αναμένεται να αγγίξει τα 2,5 δισεκατομμύρια ευρώ με τις επικείμενες κινήσεις. Αν 
συνυπολογίσουμε τα σημαντικά placements που πραγματοποιήθηκαν από βασικούς μετόχους εισηγμένων εταιρειών, το 
ποσό προσεγγίζει τα 5 δισεκατομμύρια ευρώ. Τα μεγέθη αυτά αποτυπώνουν με τον πιο εύγλωττο τρόπο την ισχυρή 
δυναμική των εταιρειών μας και εμείς από την πλευρά μας επιδιώκουμε να την αναδεικνύουμε στο ευρύτερο 
οικοσύστημα. 
   Ο κ. Δημήτρης Κόφιτσας, επικεφαλής της Ελληνικής Επενδυτικής Τραπεζικής της Goldman Sachs International, τόνισε ότι 
το 2024 ήταν χρονιά ορόσημο για την κεφαλαιαγορά στην Ελλάδα για τις αγορές μετοχών και ομολόγων. Η αυξημένη 
δραστηριότητα ήταν αποτέλεσμα του ανανεωμένου ενδιαφέροντος από ξένους επενδυτές να επενδύσουν τα κεφάλαια 
τους στην Ελλάδα λόγω των εξαιρετικών προοπτικών της οικονομίας . 
   Η αγορά των μετοχών άνθησε το 2024 καθώς είχαμε συναλλαγές της τάξης των 3.3δις ευρώ, η 3η μεγαλύτερη χρονιάσε 
όγκο συναλλαγών μετά το 2021 και το 2015. Είχαμε συναλλαγές στρατηγικής σημασίας για τη χώρα, από την εισαγωγή 
του Αεροδρομίου ΧΑΑ, την πλήρη αποεπένδυση του ΤΧΣ από την Τράπεζα Πειραιώς, την πώληση 10% του ΤΧΣ στην Εθνική 
Τράπεζα καθώς και την αύξηση κεφαλαίου της Cenergy για την επέκταση στην αγορά της Αμερικής. 
Συνέχεια… 
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   Εκτιμά ότι οι προοπτικές για τις αγορές μετοχών και ομολόγων στην Ελλάδα παραμένουν ευοίωνες και αυτό οφείλεται στην 
πολιτική σταθερότητα και στους υψηλότερους βαθμούς ανάπτυξης της χώρας μας σε σχέση με άλλες ευρωπαίες χώρες καθώς 
και με την πρόσφατη επιτυχία των συναλλαγών το 2024 που άφησε τους ξένους επενδυτές πολύ ικανοποιημένους. Το 
στοίχημα για το 2025 έχει να κάνει με την πρόσφορα και λιγότερη με τη ζήτηση καθώς αυτή θα παραμείνει ισχυρή από το 
εξωτερικό, δήλωση να βρεθούν αντίστοιχες εταιρείες που θέλουν να κάνουν εισαγωγή στο ΧΑΑ ή που θέλουν να σηκώσουν 
νέα κεφάλαια για ανάπτυξη." 
   Ο κ. Στέφανο Κόντε, Διευθύνων Σύμβουλος, Επικεφαλής της Νότιας Ευρώπης ECM της Barclays επεσήμανε ότι το 2024, η 
ελληνική αγορά παρουσίασε και φέτος σημαντικά κέρδη, ξεπερνώντας την Ευρώπη συνολικά, ενώ την τελευταία διετία η 
απόδοσή της ευθυγραμμίζεται με αυτή των ΗΠΑ. Το 2024 παρατηρήσαμε σαφή αύξηση των εκδόσεων μετοχών στην Ελλάδα, 
συμπεριλαμβανομένης της πρώτης μεγάλης IPO μετά από πολλά χρόνια, της συνέχισης των επιτυχημένων αποεπενδύσεων 
στον τραπεζικό τομέα. Αυτές οι συναλλαγές δείχνουν ότι η δυνατότητα της ελληνικής αγοράς για εκδόσεις μετοχών αρχίζει να 
αυξάνεται και να διευρύνεται. Συνεχίζοντας την τάση που ξεκίνησε το 2023, αυτό που ξεχωρίζει το 2024 είναι η επιστροφή της 
έμφασης στις δευτερογενείς προσφορές μετοχών, αντί για αυξήσεις κεφαλαίου, οι οποίες αντιπροσώπευσαν σχεδόν το 100% 
των συνολικών εκδόσεων και κατέγραψαν όγκους συναλλαγών σε δευτερογενείς αγορές στο υψηλότερο επίπεδο από το 2007, 
αυτό αποτελεί ένδειξη υγείας της αγοράς και πιο σταθεροποιημένων συνθηκών. Η Ελλάδα έχει αυξήσει περαιτέρω την 
ορατότητά της στους διεθνείς επενδυτές το 2024 και αναμένεται να συνεχίσει να θεωρείται πηγή νέων ευκαιριών.» 
   Ο κ. Αναστάσιος Αστυφίδης, Founder & CEO - Ambrosia Capital, τόνισε: "Η ελληνική οικονομία έχει επιδείξει ανθεκτικότητα 
και συνεχή ανάπτυξη για ακόμη μια χρονιά, παρά τις προκλήσεις σε όλο το ευρωπαϊκό τοπίο. Το ΑΕΠ προβλέπεται να αυξηθεί 
σταθερά κατά 2,0-2,5% μεσοπρόθεσμα, ξεπερνώντας τον μέσο ρυθμό ανάπτυξης της Ευρωζώνης. Το Χρηματιστήριο Αθηνών 
αντικατοπτρίζει αυτές τις θετικές εξελίξεις στην οικονομία, με τον βασικό δείκτη της αγοράς να σημειώνει άνοδο 63% από το 
2022, ξεπερνώντας το κέρδος 6,5% του Stoxx 600. Από την αρχή του χρόνου έως σήμερα, οι επενδυτές σε ελληνικές μετοχές 
έχουν τοποθετήσει επιπλέον 4,3 δισ. μέσω πρωτογενών και δευτερογενών προσφορών. 
   Κοιτάζοντας στο μέλλον, η πιθανή αναβάθμιση του ΧΑΑ σε ανεπτυγμένη αγορά θα μπορούσε να είναι μεταμορφωτική. Αυτή 
η αλλαγή, ωστόσο, πρέπει να αντιμετωπιστεί στρατηγικά, καθώς μια νέα βάση επενδυτών θα χρειαστεί να εξοικειωθεί με τις 
ελληνικές μετοχές και οι ροές από παθητικά κεφάλαια ενδέχεται να είναι σημαντικές. Οι ελληνικές τράπεζες επιταχύνουν την 
αναπλήρωση κεφαλαίων ενώ προσφέρουν ελκυστικές αποδόσεις για τους μετόχους. Ταυτόχρονα, οι εταιρείες προχωρούν 
φιλόδοξα, μετασχηματιστικά επιχειρηματικά σχέδια διατηρώντας παράλληλα ισχυρή κερδοφορία, υπογραμμίζοντας την 
ανθεκτικότητα και τις δυνατότητες της ελληνικής οικονομίας." 
   Ο κ. Σεζάρ Ραμίρεζ, Εκτελεστικός Διευθυντής, Επικεφαλής Ταξινόμησης Αγοράς, Έρευνας Διαχείρισης Δεικτών MSCI δήλωσε 
ότι την τελευταία δεκαετία, η ελληνική αγορά μετοχών έχει σημειώσει πρόοδο σε μέγεθος, ρευστότητα και προσβασιμότητα, 
δείχνοντας τις δυνατότητές της να ευθυγραμμιστεί πιο στενά με τα παγκόσμια πρότυπα 
   Σημείωσε ευκαιρίες για περαιτέρω ενίσχυση του μεγέθους, της ρευστότητας και την πλήρη υιοθέτηση πρόσφατων 
μεταρρυθμίσεων. Ωστόσο, επαίνεσε την ελληνική αγορά μετοχών για τα σημαντικά της βήματα και την πολλά υποσχόμενη 
τροχιά της προς την παγκόσμια ανταγωνιστικότητα.. 
   Ο κ. Ηλίας Καντζος , Διευθύνων Σύμβουλος της Εθνικής Χρηματιστηριακής εκτιμά ότι υπάρχουν ακόμα αρκετοί καταλύτες 
που θα μπορούσαν να συντηρήσουν την θετική πορεία των Ελληνικών μετοχών και την επόμενη χρονιά. Κατ' αρχήν, το 
υποστηρικτικό μακροοικονομικό περιβάλλον, με προεξέχουσα την συνεχιζόμενη δημοσιονομική υπεραπόδοση, ενισχύει τα 
περιθώρια για περαιτέρω αναβαθμίσεις της αξιολόγησης του Ελληνικού χρέους την επόμενη διετία 2025-2026. Η επιστροφή 
της εμπιστοσύνης των επενδυτών, η οποία καταγράφεται και στην ισχυρή ζήτηση για Ελληνικά περιουσιακά στοιχεία, η 
ενίσχυση της χρηματιστηριακής ρευστότητας και η αύξηση των επενδυτικών ροών σε συνέχεια της Επενδυτικής Βαθμίδας, οι 
ελκυστικές αποτιμήσεις τόσο σε απόλυτους όσο και σε σχετικούς όρους, μπορούν να παρέχουν στήριξη ακόμα και στην 
περίπτωση αυξημένης νευρικότητας των διεθνών αγορών.», προσθέτοντας ότι η ανθεκτικότητα της εταιρικής κερδοφορίας, η 
οποία αποτυπώνεται στις υψηλές μερισματικές αποδόσεις, που συχνά ξεπερνούν τις αντίστοιχες ευρωπαϊκών ομοειδών 
εταιριών, ενισχύει περαιτέρω την ελκυστικότητα της Ελληνικής αγοράς. Αν και θα μπορούσε κανείς να υποστηρίξει ότι αυτοί 
οι καταλύτες είναι ήδη αποτιμημένοι σε κάποιον βαθμό στα τρέχοντα επίπεδα, πιστεύουμε ότι συνεχίζουν να τροφοδοτούν 
θετικά το αφήγημα της Ελληνικής οικονομίας, διατηρώντας τις Ελληνικές μετοχές στο επίκεντρο των επενδυτών για ακόμη μια 
χρονιά.» 
   Η κα. Σοφία Γεωργιάδου, Υπεύθυνος Νομικών- PwC | Βίζας- Γρηγοριάδου & Συνεργάτες Δικηγορικό Γραφείο, τόνισε ότι ο 
στόχος για το 2025 και τα επόμενα χρόνια είναι περισσότερες εισηγμένες εταιρείες να κεφαλαιοποιήσουν τα καλά 
αποτελέσματα και τη σταθερότητα της ελληνικής οικονομίας, να επεκτείνουν τη διασπορά τους και να προσελκύσουν νέους 
ξένους επενδυτές. Από τη σκοπιά της βαθμίδας του ελληνικού χρηματιστηρίου, η ελληνική κεφαλαιαγορά έχει κάνει 
σημαντική πρόοδο ως προς το μέγεθος, τη ρευστοποίηση και το κανονιστικό πλαίσιο." 
ΑΜΠΕ 
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Διεθνείς αγορές: Αναταραχή από τις προβλέψεις για αύξηση του 
πληθωρισμού στις ΗΠΑ το 2025 
Η άποψη ότι ο υψηλός πληθωρισμός στις ΗΠΑ θα μπορούσε να αντιμετωπιστεί με τη σύσφιξη της νομισματικής 
πολιτικής, χωρίς να επιβραδυνθεί ο ρυθμός ανάπτυξης, είχε αρχίσει να αποκτά όλο και μεγαλύτερη αποδοχή στις ΗΠΑ 
τον τελευταίο χρόνο. 
   Μετά τις προβλέψεις της αμερικανικής κεντρικής τράπεζας (Fed) την περασμένη Τετάρτη για αύξηση του 
πληθωρισμού το 2025, το ιδανικό αυτό σενάριο ξεθώριασε σημαντικά, οδηγώντας σε αναταράξεις τις διεθνείς αγορές. 
   Όταν η κεντρική τράπεζα των ΗΠΑ (Fed) άρχισε το 2022 την επιθετική αύξηση των επιτοκίων, η κυρίαρχη άποψη μεταξύ 
των αναλυτών ήταν ότι η αμερικανική οικονομία δύσκολα θα απέφευγε την ύφεση, με βάση την εμπειρία από 
αντίστοιχες πληθωριστικές περιόδους του παρελθόντος. 
   Βασική αιτία για τον πληθωρισμό στη μεγαλύτερη οικονομία του κόσμου θεωρούνταν, άλλωστε, η επεκτατική 
δημοσιονομική και νομισματική πολιτική που εφαρμόστηκε στην περίοδο της πανδημίας, σε συνδυασμό με τα σοκ από 
τις αυξήσεις των τιμών ενέργειας και τροφίμων. Ο συνδυασμός αυτός εκτίναξε τον πληθωρισμό στο 9,1% τον Ιούνιο του 
2022, το υψηλότερο επίπεδο σχεδόν 40 ετών. 
   Με βάση την οικονομική θεωρία και την εμπειρία προηγούμενων δεκαετιών, η ταχεία αύξηση των επιτοκίων - από 
0,25% στις αρχές του 2022 εκτινάχτηκαν στο 4,5% τον Δεκέμβριο του ίδιου έτους - αναμενόταν ότι θα μείωνε τη ζήτηση 
για επενδύσεις και κατανάλωση και επομένως η αμερικανική οικονομία θα επιβραδυνόταν πολύ ή θα έπεφτε σε ύφεση. 
   Η εκτίμηση αυτή δεν επαληθεύτηκε. Παρά την καταιγιστική αύξηση των επιτοκίων, το αμερικανικό ΑΕΠ αυξήθηκε 2,5% 
το 2022, όσο ήταν περίπου κατά μέσο όρο η ανάπτυξη στις ΗΠΑ την περασμένη δεκαετία. Δεδομένης της χρονικής 
υστέρησης, με την οποία οι μεταβολές στα επιτόκια επηρεάζουν την οικονομική δραστηριότητα, πολλοί αναλυτές 
υποστήριξαν ότι η ύφεση θα ερχόταν το 2023, καθώς μάλιστα η Fed συνέχιζε να αυξάνει τα επιτόκια, φτάνοντας στο 
υψηλό επίπεδο του 5,5% πέρυσι τον Ιούλιο. 
   Ωστόσο, αντί για καταβαράθρωση, το ΑΕΠ αυξήθηκε 2,9%, δηλαδή περισσότερο από το 2022, ενώ παράλληλα ο πληθωρισμός (με βάση τον δείκτη 
τιμών καταναλωτή) μειωνόταν σημαντικά στο 6,5% τον Δεκέμβριο του 2022 και στο 3,4% τον Δεκέμβριο του 2023. 
   Το ιδανικό σενάριο άρχισε να κυριαρχεί εφέτος καθώς η ανάπτυξη της αμερικανικής οικονομίας παρέμεινε δυναμική. Σύμφωνα με την πρόβλεψη 
της Fed, η αύξηση του ΑΕΠ θα ανέλθει στο 2,5% το 2024 για να υποχωρήσει ελαφρά στο 2,1% το 2025. Τα κέρδη στο μέτωπο του πληθωρισμού δεν 
ήταν, πάντως, σημαντικά εφέτος. Μπορεί να υποχώρησε μετά από διακυμάνσεις, στο 2,4% τον Σεπτέμβριο, αλλά στη συνέχεια αυξήθηκε τον 
Οκτώβριο (2,6%) και τον Νοέμβριο (2,7%). 
   Η Fed αναθεώρησε την Τετάρτη ανοδικά τις προβλέψεις της για τον πληθωρισμό - στο 2,4% για το 2024 (από 2,3% που ήταν η πρόβλεψή της τον 
Σεπτέμβριο) και ακόμη περισσότερο για το 2025 (2,5% αντί 2,1%), ανοίγοντας τον ασκό του Αιόλου για τις αγορές, καθώς συνοδεύτηκε από 
προβλέψεις για σημαντικά βραδύτερη μείωση των επιτοκίων της το 2025. Μετά τη μείωση των επιτοκίων συνολικά κατά μία ποσοστιαία μονάδα 
από τον Σεπτέμβριο εφέτος, η Fed προέβλεψε μία περαιτέρω μείωση κατά μόνον μισή μονάδα το 2025, στο 3,9%, ενώ προηγουμένως προέβλεπε 
ότι θα μειώνονταν στο 3,4%. 
   Η αλλαγή αυτή αιφνιδίασε τους επενδυτές, με αποτέλεσμα να αυξηθεί σημαντικά η απόδοση του 10ετούς αμερικανικού ομολόγου στο 4,57% και 
να προκληθούν μεγάλες πωλήσεις μετοχών και απώλειες, περίπου 3%, στους βασικούς χρηματιστηριακούς δείκτες των ΗΠΑ την Τετάρτη. 
Παράλληλα, μειώθηκε κάτω από τα 100.000 δολάρια η τιμή του bitcoin και η τιμή του χρυσού σημείωσε κάμψη. 
   Η αλλαγή στην πρόβλεψη για τον πληθωρισμό συνδέεται σε κάποιο βαθμό και με τις αλλαγές πολιτικής που έχει εξαγγείλει ο εκλεγμένος πρόεδρος 
των ΗΠΑ, Ντόναλντ Τραμπ, ο οποίος αναλαμβάνει την εξουσία στις 20 Ιανουαρίου. 
   Ο Τραμπ έχει ταχθεί υπέρ της επιβολής μεγάλων αυξήσεων στους δασμούς για τις εισαγωγές στις ΗΠΑ που θα οδηγούσαν σε αυξήσεις των τιμών. 
Ο πρόεδρος της Fed, Tζερόμ Πάουελ, επεσήμανε ότι κάποια από τα μέλη της αρμόδιας για τη νομισματική πολιτική Επιτροπής της Fed προσπάθησαν 
να προβλέψουν τον αντίκτυπο από τα μέτρα της νέας κυβέρνησης, αλλά τόνισε ότι αυτό είναι πολύ πρόωρο, αφού δεν έχουν ανακοινωθεί 
συγκεκριμένα μέτρα πολιτικής. 
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Alpha Bank: Συμφωνία με Davidson Kempner για τιτλοποιήσεις €1,1 
δισ. 
Η Alpha Υπηρεσιών και Συμμετοχών Α.Ε. (η “HoldCo”), μητρική εταιρεία της Alpha Τράπεζα A.Ε. (η «Alpha Bank» ή η 
«Τράπεζα» και από κοινού με τη HoldCo ο «Όμιλος»), ανακοινώνει ότι η Τράπεζα προέβη στη σύναψη δεσμευτικής 
συμφωνίας με εταιρεία που χρηματοδοτείται από επενδυτικά κεφάλαια υπό τη διαχείριση εταιρειών συνδεδεμένων με 
την Davidson Kempner Capital Management LP (η “Davidson Kempner”) αναφορικά με την πώληση του 95% των 
ομολογιών μεσαίας (mezzanine) και χαμηλής (junior) εξοφλητικής προτεραιότητας που θα εκδοθούν στο πλαίσιο των 
τιτλοποιήσεων δυο χαρτοφυλακίων, αποτελούμενων κυρίως από Μη Εξυπηρετούμενα Ανοίγματα, συνολικής Μεικτής 
Λογιστικής Αξίας Ευρώ 1,1 δισ. (οι «Τιτλοποιήσεις GAIA Ι και GAIA II»). 
Η Τράπεζα θα διακρατήσει το 100% των ομολογιών υψηλής (senior) εξοφλητικής προτεραιότητας, επωφελούμενη των 
διατάξεων του Προγράμματος Παροχής Εγγύησης σε Τιτλοποιήσεις Πιστωτικών Ιδρυμάτων «Ηρακλής», καθώς και το 
5% των ομολογιών μεσαίας και χαμηλής εξοφλητικής προτεραιότητας. 
Η εταιρεία Cepal Hellas Χρηματοοικονομικές Υπηρεσίες Μονοπρόσωπη Ανώνυμη Εταιρεία Διαχείρισης Απαιτήσεων 
από Δάνεια και Πιστώσεις θα είναι ο διαχειριστής των δανειακών χαρτοφυλακίων των Τιτλοποιήσεων GAIA I και GAIA 
II. 
Επιπρόσθετα, η Τράπεζα έχει ήδη υποβάλει αιτήσεις υπαγωγής των Τιτλοποιήσεων GAIA Ι και GAIA ΙΙ στο Πρόγραμμα 
Παροχής Εγγύησης σε Τιτλοποιήσεις Πιστωτικών Ιδρυμάτων «Ηρακλής» του ν. 4649/2019, όπως έχει τροποποιηθεί με 
τον ν. 5072/2023 και ισχύει. 
Τα συνολικά έσοδα του Ομίλου από την πώληση του 95% των ομολογιών μεσαίας και χαμηλής εξοφλητικής 
προτεραιότητας των Τιτλοποιήσεων GAIA Ι και GAIA ΙΙ (η “Συναλλαγή”), μαζί με την αξία των ομολογιών υψηλής 
εξοφλητικής προτεραιότητας, αναλογούν στο 50% περίπου της μεικτής λογιστικής αξίας των χαρτοφυλακίων. Επιπλέον, 
μέσω των Τιτλοποιήσεων GAIA I και GAIA II, ο δείκτης Μη Εξυπηρετούμενων Ανοιγμάτων του Ομίλου αναμένεται να 
μειωθεί σε ποσοστό μικρότερο του 4%. 
Η Συναλλαγή αναμένεται να είναι ουδέτερη από άποψης επάρκειας συνολικών κεφαλαίων. Η ολοκλήρωση των 
Τιτλοποιήσεων GAIA I και GAIA II, η οποία αναμένεται να πραγματοποιηθεί εντός του α΄ και του β΄ τριμήνου του 2025 
αντίστοιχα, υπόκειται στην πλήρωση ορισμένων προϋποθέσεων, μεταξύ των οποίων η έκδοση της Υπουργικής 
Απόφασης όσον αφορά στην παροχή της εγγύησης του Προγράμματος Παροχής Εγγύησης σε Τιτλοποιήσεις Πιστωτικών 
Ιδρυμάτων «Ηρακλής» για τις ομολογίες υψηλής εξοφλητικής προτεραιότητας και η εποπτική έγκριση για τη Μεταφορά 
Σημαντικού Κινδύνου (Significant Risk Transfer – SRT) των υποκείμενων δανείων από τον Ενιαίο Εποπτικό Μηχανισμό 
(SSM). 
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UniCredit: Θέμα χρόνου η εξαγορά της Commerzbank; 
Πάλι το ίδιο σενάριο, πάλι η ίδια «αιφνιδιαστική» τακτική: με νέες κινήσεις η ιταλική τράπεζα UniCredit αύξησε στο 28% το μερίδιο που κατέχει στην 
Commerzbank, τη δεύτερη σε μέγεθος τράπεζα της Γερμανίας. Τον Σεπτέμβριο οι Ιταλοί είχαν γνωστοποιήσει την αγορά πακέτου μετοχών 9%, αλλά 
δεν περιορίστηκαν σε αυτό και, μέσω κινήσεων στο Χρηματιστήριο, άρχισαν να διευρύνουν το μερίδιό τους για να φτάσουν στο 21% στα τέλη 
Σεπτεμβρίου και στο 28% σήμερα. 
Έχουν μεσολαβήσει κάπως αντιφατικές δηλώσεις από τη διοίκηση της UniCredit στο Μιλάνο για το αν επίκειται εξαγορά της Commerzbank ή όχι. 
Μετά τις τελευταίες εξελίξεις εκπρόσωπος της ιταλικής τράπεζας αφήνει να εννοηθεί ότι πρόκειται για μία επενδυτική κίνηση, και όχι για απόπειρα 
εξαγοράς. Ωστόσο, το Γερμανικό Πρακτορείο Ειδήσεων (dpa) παρατηρεί ότι γίνεται πιο πιθανό πλέον το σενάριο να καταθέσουν οι Ιταλοί επίσημη 
πρόταση εξαγοράς. Με βάση το ισχύον δίκαιο είναι ούτως ή άλλως υποχρεωμένοι να το πράξουν, σε περίπτωση που το μερίδιό τους αγγίξει το 30%. 
Αρνητική αντίδραση από το Βερολίνο 
Εκπρόσωπος της Commerzbank, απαντώντας σε ερώτημα για τη νέα επενδυτική κίνηση των Ιταλών, δηλώνει πως «την καταγράφουμε και από κει 
και πέρα επικεντρωνόμαστε στην περαιτέρω ανάπτυξη της στρατηγικής μας, την οποία θα ανακοινώσουμε στις 13 Φεβρουαρίου». Business as usual 
λοιπόν; 
Η γερμανική κυβέρνηση παραμένει στην αρνητική στάση που είχε ήδη εκφράσει από τον Σεπτέμβριο. «Για μία ακόμα φορά η ιταλική τράπεζα 
δραστηριοποιείται χωρίς συνεννόηση, με μη φιλικές μεθόδους» αναφέρει εκπρόσωπος της κυβέρνησης στο Βερολίνο. Παράλληλα, υπενθυμίζει ότι 
η UniCredit είχε δεσμευθεί να μην προχωρήσει σε περαιτέρω κινήσεις πριν από τη διεξαγωγή των πρόωρων εκλογών στη Γερμανία, που έχουν 
προγραμματιστεί για τον Φεβρουάριο, και ότι οι μη φιλικές εξαγορές δεν έχουν θέση στον τραπεζικό κλάδο, ιδιαίτερα μάλιστα «όταν πρόκειται για 
μία συστημική τράπεζα». 
Στην υπόθεση είχε παρέμβει τον Σεπτέμβριο ακόμα και ο Γερμανός καγκελάριος Όλαφ Σολτς, που έκανε λόγο για «μη φιλική επίθεση» των Ιταλών. 
Την ίδια στιγμή ωστόσο, ο κυβερνητικός εκπρόσωπος Στέφεν Χέμπεστραϊτ άφηνε να εννοηθεί ότι το Βερολίνο δεν θα μπορούσε να εμποδίσει μία 
ενδεχόμενη εξαγορά, παρεμβαίνοντας σε διαδικασίες της ελεύθερης αγοράς. 
Η πρώτη γυναίκα CEO της Commerzbank, Μπετίνα Όρλοπ, που ανέλαβε καθήκοντα μόλις την 1η Οκτωβρίου, φαίνεται να τηρεί αποστάσεις από μία 
πιθανή συγχώνευση και κάνει λόγο για μία «αποκλειστικά επενδυτική κίνηση» των Ιταλών. Γεγονός είναι πάντως ότι, αν το επιθυμεί, η UniCredit 
διαθέτει τα απαραίτητα κεφάλαια για την απορρόφηση της Commerzbank, καθώς η αξία της στο Χρηματιστήριο είναι υπερτριπλάσια από εκείνη 
του γερμανικού πιστωτικού ιδρύματος (63 δισ. ευρώ έναντι 18,7 δισ.). 
Φόβοι για μαζικές απολύσεις 
Ο επικεφαλής του ιταλικού ομίλου, Αντρέα Ορσέλ, έχει δηλώσει επανειλημμένα ότι βλέπει «τεράστιο δυναμικό» σε περίπτωση συγχώνευσης των 
δύο πιστωτικών ιδρυμάτων. Από την πλευρά του, το Verdi, το μεγαλύτερο γερμανικό συνδικάτο, εκφράζει ανησυχίες για μαζικές απολύσεις στη 
γερμανική τράπεζα, η οποία σήμερα απασχολεί 42.000 εργαζόμενους. Άλλωστε, υπάρχει προηγούμενο. Το 2005 οι Ιταλοί είχαν απορροφήσει την 
επίσης γερμανική HypoVereinsbank, που εκείνη την εποχή απασχολούσε 26.000 εργαζόμενους και σήμερα έχει μόλις 9.500. 
Τώρα το συνδικάτο Verdi απαιτεί από τη γερμανική κυβέρνηση να συμπεριλάβει την Commerzbank στις «κρίσιμες υποδομές» της χώρας, όπως είναι 
οι δημόσιες υπηρεσίες και οι επιχειρήσεις ενέργειας, που προστατεύονται μέσω ειδικής νομοθεσίας από επιθετικές κινήσεις εξαγοράς. Συν τοις 
άλλοις, τονίζει το συνδικάτο, η Commerzbank έχει νευραλγικό ρόλο στη χρηματοδότηση των μικρών και μεσαίων επιχειρήσεων, που αποτελούν τη 
ραχοκοκαλιά της γερμανικής οικονομίας. 
Πηγή: DW.com 
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