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Deutsche Bank: Η Ελλάδα μπαίνει στο επενδυτικό προσκήνιο – 
Αναβαθμίσεις για τις τράπεζες 
Η Deutsche Bank εξέδωσε νέες συστάσεις για όλες τις ελληνικές και κυπριακές τράπεζες, δίνοντας ταυτόχρονα νέες τιμές-στόχους και 
επισημαίνοντας ότι οι λόγοι που μέχρι πρότινος απέτρεπαν επενδύσεις στην Ελλάδα φαίνεται να εξανεμίζονται. 
Οι αναλυτές του οίκου υπογραμμίζουν ότι οι τράπεζες στην Ελλάδα και την Κύπρο συνεχίζουν να αποτελούν ελκυστικό επενδυτικό 
σημείο, παρά το πρόσφατο re-rating, και προτείνουν «αγορά» για όλες τις μετοχές που καλύπτουν, δίνοντας προτίμηση στην Eurobank. Η 
τιμή-στόχος για την Eurobank ορίζεται στα 4,10 ευρώ, καθώς θεωρείται ότι διαθέτει το μεγαλύτερο περιθώριο υπέρβασης των 
προσδοκιών, κυρίως λόγω της ισχυρής της παρουσίας και των κινήσεων συγχωνεύσεων και εξαγορών. 
Η Deutsche Bank εκφράζει επίσης θετική άποψη για τις υπόλοιπες συστημικές ελληνικές τράπεζες. Για την Πειραιώς, η νέα τιμή-στόχος 
τίθεται στα 8,75 ευρώ, με έμφαση στη χρηματοοικονομική σταθερότητα της τράπεζας. Για την Alpha Bank, ο στόχος καθορίζεται στα 
4,10 ευρώ, καθώς αναμένεται να ωφεληθεί από την ταχύτερη ανάκαμψη των καθαρών εσόδων από τόκους και τις συγχωνεύσεις/εξαγορές. 
Η Εθνική Τράπεζα αναβαθμίζεται σε «αγορά» από «διακράτηση» (hold), με τιμή-στόχο τα 15,30 ευρώ, αναγνωρίζοντας τις ισχυρές 
επιδόσεις της, αλλά επισημαίνεται ότι υπάρχει πιθανός «συνωστισμός» επενδυτών γύρω από τη μετοχή της. Τέλος, για την Τράπεζα 
Κύπρου δίνεται σύσταση αγοράς με νέα τιμή-στόχο 10,10 ευρώ, καθώς, παρά την εξειδικευμένη φύση της, παρουσιάζει ισχυρές επιδόσεις 
και η αποτίμησή της παραμένει ελκυστική σε σχέση με τα θεμελιώδη μεγέθη της. 
Η βελτίωση του κλάδου δεν έχει αποτυπωθεί πλήρως 
Η Deutsche Bank εκτιμά ότι οι ισχυρές επιδόσεις του ελληνικού και κυπριακού τραπεζικού κλάδου δεν έχουν αναγνωριστεί πλήρως από 
την αγορά. Οι τράπεζες εμφανίζουν σταθερή υπέρβαση των προσδοκιών, με διψήφια αύξηση των δανείων στην Ελλάδα, κυρίως στον 
τομέα των επιχειρηματικών δανείων μετά από χρόνια υποεπένδυσης. Αυτό δημιουργεί προοπτικές για ταχύτερη ανάκαμψη των εσόδων 
από τόκους και βελτιωμένα κέρδη ανά μετοχή, υποστηριζόμενα επίσης από υψηλές προμήθειες, ισχυρή αποδοτικότητα και χαμηλότερες 
προβλέψεις για επισφάλειες. 
Η Deutsche Bank εκτιμά ότι οι ελληνικές και κυπριακές τράπεζες θα συνεχίσουν να ξεχωρίζουν στην Ευρώπη, με βελτίωση της ποιότητας 
ενεργητικού και ισχυρά κεφάλαια. Παρά το πρόσφατο re-rating, οι τρέχουσες αποτιμήσεις δεν αντικατοπτρίζουν πλήρως τη μελλοντική 
δημιουργία αξίας και τα αυξανόμενα κεφαλαιακά οφέλη. 
Λίγοι λόγοι για να μην επενδύσει κανείς στην Ελλάδα 
Σύμφωνα με την Deutsche Bank, οι παράγοντες που απέτρεπαν την επένδυση στην Ελλάδα πλέον μειώνονται σημαντικά. Οι ελληνικές 
τράπεζες παραμένουν σε discount περίπου 20% στο P/E έναντι των ευρωπαϊκών τραπεζών, εν μέρει λόγω της ταξινόμησης της ελληνικής 
αγοράς ως αναδυόμενης. Ωστόσο, η αναβάθμιση του Χρηματιστηρίου Αθηνών στις ανεπτυγμένες αγορές από τον MSCI το 2026 
αναμένεται να διευρύνει σημαντικά την επενδυτική «δεξαμενή». 
Παράγοντες όπως η ευαισθησία στα καθαρά έσοδα από τόκους γίνονται λιγότερο σημαντικοί, καθώς τα έσοδα αναμένεται να 
ευθυγραμμιστούν με την αύξηση των δανείων. Η περιορισμένη συνεισφορά των τραπεζών στο ταμείο για τα σχολεία θεωρείται ένα μικρό 
κόστος που μπορεί να προστατεύσει τον κλάδο από υψηλότερους φόρους, ενώ η διευθέτηση των στεγαστικών δανείων σε ελβετικό 
φράγκο θα έχει αμελητέα επίπτωση. 
Συμπερασματικά, η Deutsche Bank προβλέπει νέο re-rating για τις ελληνικές τράπεζες, καθώς οι προκλήσεις που θα μπορούσαν να 
ανακόψουν την ανάπτυξή τους μειώνονται σημαντικά. 
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HSBC: Σενάριο εκτόξευσης του χρυσού έως τα 5.000 δολάρια το 2026 
Σε επίπεδα έως και 5.000 δολάρια ανά ουγγιά εκτιμά η HSBC ότι μπορεί να κινηθεί ο χρυσός κατά το πρώτο 
μισό του 2026, με βασικούς καταλύτες την ένταση των γεωπολιτικών κινδύνων και τη συνεχιζόμενη διόγκωση 
του παγκόσμιου χρέους. 
Παρά το ανοδικό αυτό σενάριο, η βρετανική τράπεζα αναθεώρησε ελαφρώς προς τα κάτω την εκτίμησή της 
για τη μέση τιμή του χρυσού το 2026, τοποθετώντας τη στα 4.587 δολάρια ανά ουγγιά, έναντι προηγούμενης 
πρόβλεψης για 4.600 δολάρια. Όπως εξηγεί, η έντονη άνοδος των τιμών ενδέχεται να οδηγήσει σε διόρθωση σε 
μεταγενέστερο στάδιο του έτους. 
Ευρύ εύρος διακύμανσης και αυξημένη μεταβλητότητα 
Σύμφωνα με την HSBC, το πολύτιμο μέταλλο αναμένεται να κινηθεί το 2026 σε ένα ιδιαίτερα ευρύ εύρος, 
μεταξύ 3.950 και 5.050 δολαρίων ανά ουγγιά, ενώ η τιμή στο τέλος του έτους εκτιμάται κοντά στα 4.450 
δολάρια. Η τράπεζα προειδοποιεί ότι η αγορά χρυσού θα χαρακτηρίζεται από υψηλή μεταβλητότητα. 
Μάλιστα, τονίζει ότι μια πιο έντονη υποχώρηση των τιμών δεν μπορεί να αποκλειστεί, ειδικά σε περίπτωση 
αποκλιμάκωσης των γεωπολιτικών εντάσεων ή εάν η Fed αποφασίσει να διακόψει ή να καθυστερήσει τον 
κύκλο μείωσης των επιτοκίων. 
Μακροπρόθεσμες προβλέψεις έως το 2029 
Η HSBC προχώρησε επίσης σε σημαντική αναβάθμιση των προβλέψεών της για τα επόμενα χρόνια. Για το 
2027, η μέση τιμή του χρυσού τοποθετείται πλέον στα 4.625 δολάρια, ενώ για το 2028 στα 4.700 δολάρια, από 
3.950 και 3.630 δολάρια αντίστοιχα στις προηγούμενες εκτιμήσεις. Παράλληλα, η τράπεζα προβλέπει ότι η τιμή 
του χρυσού στο τέλος του 2027 θα διαμορφωθεί κοντά στα 4.600 δολάρια, ενώ εισάγει και εκτίμηση για το 
2029, με τη μέση τιμή να υπολογίζεται στα 4.775 δολάρια ανά ουγγιά. 
Ιστορική επίδοση το 2025 
Η τιμή spot του χρυσού κινούνταν την Πέμπτη γύρω στα 4.427,48 δολάρια ανά ουγγιά, μετά από ένα 
εντυπωσιακό 2025, το οποίο έκλεισε με ετήσια άνοδο περίπου 64%. Πρόκειται για την καλύτερη χρονιά από το 
1979, εξέλιξη που αποδίδεται στις μαζικές αγορές από κεντρικές τράπεζες, στις έντονες γεωπολιτικές 
αβεβαιότητες, αλλά και στην ενίσχυση των λεγόμενων debasement trades, όπου οι επενδυτές εγκαταλείπουν 
κρατικά ομόλογα και νομίσματα, αναζητώντας εναλλακτικά καταφύγια αξίας όπως ο χρυσός. 
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Χαλκός: Η έλλειψη απειλεί την παγκόσμια οικονομία, προειδοποιεί η 
S&P 
Η παγκόσμια οικονομία κινδυνεύει να αντιμετωπίσει σοβαρή έλλειψη χαλκού, η οποία, σύμφωνα με την S&P 
Global, μπορεί να εξελιχθεί σε «συστημικό κίνδυνο». Η προειδοποίηση συνδέεται με την αυξανόμενη ζήτηση 
για το μέταλλο, τόσο λόγω της πράσινης ενεργειακής μετάβασης όσο και της ανάπτυξης τεχνολογιών τεχνητής 
νοημοσύνης, που απαιτούν σημαντικές ποσότητες χαλκού για κέντρα δεδομένων και υποδομές 
ηλεκτροδότησης. 
Στην έκθεση της Πέμπτης, η S&P Global προβλέπει ότι έως το 2040 το παγκόσμιο έλλειμμα χαλκού μπορεί να 
φτάσει τους 10 εκατομμύρια τόνους – σχεδόν το ένα τρίτο της σημερινής ζήτησης – εάν δεν υπάρξει ουσιαστική 
αύξηση στην προσφορά. Οι αναλυτές προειδοποιούν ότι μια τέτοια έλλειψη θα μπορούσε να πλήξει την 
παραγωγή, την καινοτομία και την ανάπτυξη σε παγκόσμιο επίπεδο. 
Χαλκός και ηλεκτροκίνηση 
Ο χαλκός θεωρείται κρίσιμος παράγοντας για την ηλεκτροκίνηση, αλλά η ταχεία αύξηση των ηλεκτρικών 
οχημάτων δημιουργεί πρόσθετες πιέσεις στην προσφορά. Όπως επισημαίνει ο Ντάνιελ Γιέργκιν, αντιπρόεδρος 
της S&P Global, το στοίχημα είναι αν ο χαλκός θα συνεχίσει να λειτουργεί ως κινητήριος μοχλός ανάπτυξης ή 
αν η έλλειψή του θα περιορίσει την πρόοδο. 
Η τιμή του χαλκού έχει εκτοξευθεί από περίπου 8.000 δολάρια ανά τόνο τον Απρίλιο σε πάνω από 13.000 
δολάρια, εξαιτίας ανησυχιών για διαταραχές σε μεγάλα ορυχεία και δασμούς. Άλλα μέταλλα, όπως ο χρυσός 
και το ασήμι, έχουν επίσης φτάσει σε ιστορικά υψηλά, ενώ το νικέλιο έχει αυξηθεί κατά πάνω από 25% από τα 
μέσα Δεκεμβρίου, φτάνοντας σε επίπεδα που δεν είχαν παρατηρηθεί από τα μέσα του 2024. 
Η S&P προβλέπει ότι η παγκόσμια παραγωγή χαλκού θα κορυφωθεί γύρω στο 2030 και στη συνέχεια θα 
μειωθεί, ενώ η ζήτηση συνεχίζει να αυξάνεται. Πολλά υπάρχοντα ορυχεία γερνούν και χάνουν σε 
παραγωγικότητα, και η ανάπτυξη νέων απαιτεί χρόνια και σημαντικές επενδύσεις. 
Η αύξηση της ζήτησης 
Η S&P αναμένει ότι η παγκόσμια ζήτηση χαλκού θα αυξηθεί από 28 εκατομμύρια τόνους το 2025 σε 42 
εκατομμύρια το 2040. Η Ασία θα αποτελέσει το 60% της ζήτησης, κυρίως λόγω της ταχείας υιοθέτησης 
ηλεκτρικών οχημάτων και της αναβάθμισης των δικτύων ηλεκτρισμού για καλύτερη αξιοποίηση ανανεώσιμων 
πηγών. 
Επιπλέον, η ζήτηση χαλκού για κέντρα δεδομένων, συμπεριλαμβανομένων αυτών που υποστηρίζουν τεχνητή 
νοημοσύνη και ρομποτική, προβλέπεται να αυξηθεί από περίπου 1,1 εκατομμύριο τόνους το 2025 σε 2,5 
εκατομμύρια τόνους έως το 2040. Η πρόσβαση στον χαλκό θεωρείται κρίσιμη για την επέκταση της τεχνητής 
νοημοσύνης και την κατασκευή των αντίστοιχων υποδομών. 
Καθώς η ανάπτυξη της τεχνητής νοημοσύνης αποκτά στρατηγική σημασία για χώρες όπως οι ΗΠΑ και η Κίνα, 
η εξασφάλιση επαρκούς ηλεκτροδότησης και χαλκού γίνεται ουσιαστική προϋπόθεση για την προώθηση των 
επενδύσεων και την κάλυψη της ζήτησης. 
Λύσεις και προκλήσεις 
Η έλλειψη χαλκού αποτελεί σπάνιο φαινόμενο, καθώς συνήθως οδηγεί σε αύξηση των τιμών, κίνητρο για 
χρήση υποκατάστατων και ενίσχυση της παραγωγής. Η S&P επισημαίνει ότι η ανακύκλωση χαλκού από 
απορρίμματα μπορεί να παράσχει έως και 10 εκατομμύρια τόνους έως το 2040, αλλά το χάσμα προσφοράς θα 
απαιτήσει στοχευμένες επενδύσεις και αύξηση της εξορυκτικής παραγωγής από 23 εκατομμύρια τόνους το 
2025 σε τουλάχιστον 32 εκατομμύρια τόνους έως το 2040. 
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