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Citigroup: «Αγοραστής» και των τεσσάρων ελληνικών τραπεζών — 
Περιθώρια ανόδου έως 23% μετά τα αποτελέσματα γ’ τριμήνου 
Η Citigroup διατηρεί σύσταση “αγοράς” (buy) για όλες τις τέσσερις συστημικές ελληνικές τράπεζες, μετά την 
ολοκλήρωση της περιόδου ανακοίνωσης των αποτελεσμάτων γ’ τριμήνου. Όπως σημειώνει, τα αποτελέσματα 
ήταν γενικά ευθυγραμμισμένα με τις προσδοκίες της αγοράς, αν και σε ορισμένες περιπτώσεις υπήρξαν ελαφρές 
απογοητεύσεις. 
Η αμερικανική επενδυτική τράπεζα εκτιμά πως τα περιθώρια ανόδου των μετοχών των ελληνικών τραπεζών στο 
Χρηματιστήριο Αθηνών κυμαίνονται μεταξύ 9% και 23%. 
Alpha Bank: Σύσταση “buy” με περιθώριο ανόδου 23% 
Για την Alpha Bank, η Citi δίνει σύσταση “buy” με τιμή-στόχο τα 4,20 ευρώ, γεγονός που αντιστοιχεί σε 
περιθώριο ανόδου 23% σε σχέση με το τελευταίο κλείσιμο. 
Η μερισματική απόδοση της τράπεζας εκτιμάται σε 1,4% για το 2025, 1,6% για το 2026 και 2% για το 2027. 
Η τράπεζα ανακοίνωσε καθαρά κέρδη 187 εκατ. ευρώ (-36% σε τριμηνιαία βάση, +12% σε ετήσια), με ROTE 
8%. Το αποτέλεσμα ήταν -3% χαμηλότερο των εκτιμήσεων της αγοράς και της Citi. 
Εξαιρουμένων των έκτακτων στοιχείων, τα κανονικοποιημένα κέρδη διαμορφώθηκαν στα 217 εκατ. ευρώ, 
ελαφρώς πάνω από τις προσδοκίες της αγοράς (+3%), αλλά -2% κάτω από τις εκτιμήσεις της Citi. 
Η υπέρβαση των κανονικοποιημένων αποτελεσμάτων αποδίδεται σε υψηλότερα έκτακτα έσοδα, ενώ το 
λειτουργικό αποτέλεσμα υποχώρησε κυρίως λόγω μειωμένων εσόδων από συναλλαγές, χαμηλότερων καθαρών 
τόκων και αυξημένου κόστους κινδύνου. 
Η διοίκηση εκτιμά EPS περίπου 0,35 ευρώ για το 2025, ελαφρώς χαμηλότερο από την προηγούμενη πρόβλεψη 
(0,36 ευρώ). 
Η Citi χαρακτηρίζει το τρίμηνο “άτονο”, σημειώνοντας ωστόσο ότι η υποχώρηση στα λειτουργικά κέρδη δεν 
αναμένεται να ανησυχήσει τις αγορές. 
Οι προβλέψεις της τοποθετούν τα καθαρά κέρδη στα 827,8 εκατ. ευρώ για το 2025, 920,2 εκατ. ευρώ για το 2026 
και 982,7 εκατ. ευρώ για το 2027. 
Εθνική Τράπεζα: Buy με περιθώριο ανόδου 9,2% 
Για την Εθνική Τράπεζα (ΕΤΕ), η Citi διατηρεί σύσταση “buy” και τιμή-στόχο τα 13,85 ευρώ, που συνεπάγεται 
περιθώριο ανόδου 9,2%. 
Συνέχεια.. 
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Η μερισματική απόδοση εκτιμάται σε 3,7% το 2025, 4,7% το 2026 και 5,1% το 2027. 
Η ΕΤΕ ανακοίνωσε καθαρά κέρδη 274 εκατ. ευρώ για το γ’ τρίμηνο (-12% σε τριμηνιαία βάση, ROTE 13,3%), 
+3% πάνω από τις εκτιμήσεις της αγοράς και +8% από τις προβλέψεις της Citi. 
Πριν από τα έκτακτα στοιχεία, τα κέρδη ήταν 277 εκατ. ευρώ, -13% σε τριμηνιαία και -22% σε ετήσια βάση. 
Η Citi επισημαίνει ότι τα αποτελέσματα επιβαρύνθηκαν από υψηλότερο λειτουργικό κόστος και κόστος 
κινδύνου, καθώς και ασθενέστερα έσοδα. 
Τα δάνεια παρέμειναν σταθερά, ενώ οι καταθέσεις μειώθηκαν κατά 6%. Ο δείκτης CET1 βελτιώθηκε κατά 10 
μ.β., στο 19%. 
Παρά την ισχυρή κεφαλαιακή θέση, δεν ανακοινώθηκε αύξηση μερίσματος, καθώς η τελική απόφαση θα 
ληφθεί με τα αποτελέσματα του έτους. 
Η Citi εκτιμά καθαρά κέρδη 1,249 δισ. ευρώ το 2025, 1,263 δισ. ευρώ το 2026 και 1,321 δισ. ευρώ το 2027. 
Τράπεζα Πειραιώς: Buy με περιθώριο ανόδου 15,3% 
Για την Τράπεζα Πειραιώς, η Citi δίνει σύσταση “buy” με τιμή-στόχο τα 7,85 ευρώ και περιθώριο ανόδου 
15,3%. 
Η μερισματική απόδοση προβλέπεται 5,1% για το 2025 (η υψηλότερη του κλάδου), 5,6% για το 2026 και 6,1% 
για το 2027. 
Η Πειραιώς ανακοίνωσε καθαρά κέρδη 261 εκατ. ευρώ (-5% σε τριμηνιαία και -18% σε ετήσια βάση, ROTE 
12,9%), σύμφωνα με τις 
εκτιμήσεις αγοράς και Citi. 
Το αποτέλεσμα περιλαμβάνει δωρεά 25 εκατ. ευρώ για σχολικά κτίρια. Εξαιρώντας την, τα κανονικοποιημένα 
κέρδη διαμορφώνονται σε 278 εκατ. ευρώ και το ROTE σε 13,8%. 
Παρά τα ελαφρώς ασθενέστερα λειτουργικά κέρδη, το guidance της τράπεζας είναι καθησυχαστικό, με στόχο 
EPS >0,80 ευρώ και ROTE ~15%. 
Η Citi εκτιμά καθαρά κέρδη 1,05 δισ. ευρώ το 2025, 1,11 δισ. ευρώ το 2026 και 1,19 δισ. ευρώ το 2027. 
Eurobank: Buy με περιθώριο ανόδου 17,5% 
Η Eurobank λαμβάνει επίσης σύσταση “buy”, με τιμή-στόχο 3,80 ευρώ και περιθώριο ανόδου 17,5%. 
Η μερισματική απόδοση εκτιμάται σε 3,4% το 2025, 4,2% το 2026 και 4,5% το 2027. 
Η τράπεζα ανακοίνωσε καθαρά κέρδη 342 εκατ. ευρώ (-9% τριμηνιαία, +17% ετήσια), +3% πάνω από τις 
προβλέψεις της Citi. Το ROTE διαμορφώθηκε στο 15,6%. 
Εξαιρουμένων των έκτακτων στοιχείων, τα κανονικοποιημένα κέρδη ήταν 347 εκατ. ευρώ, ελαφρώς πάνω από 
τις εκτιμήσεις της αγοράς (+1%) και -1% σε σχέση με τις εκτιμήσεις της Citi. 
Η διοίκηση αναμένει καλύτερη επίδοση από τους αρχικούς στόχους, προβλέποντας καθαρά έσοδα από τόκους 
>2,5 δισ. ευρώ, έσοδα από προμήθειες >740 εκατ. ευρώ και ROTE ~16%, περίπου 100 μονάδες βάσης πάνω από 
την αρχική πρόβλεψη. 
Επιπλέον, η πρόσφατη εξαγορά του υπολοίπου της Eurobank Life Insurance εκτιμάται τι θα ενισχύσει τα EPS 
κατά περίπου 5%. 
Η Citi θεωρεί τα αποτελέσματα καθησυχαστικά, αν και σε γενικές γραμμές σύμφωνα με τις προσδοκίες της 
αγοράς, ενώ εκτιμά ότι η επίδραση της εξαγοράς δεν έχει πλήρως ενσωματωθεί στις εκτιμήσεις. 
Προβλέπει καθαρά κέρδη 1,391 δισ. ευρώ το 2025, 1,413 δισ. ευρώ το 2026 και 1,478 δισ. ευρώ το 2027. 
-----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------   
 
 
 
 
 



 III

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ημερήσια Νέα 

                         
Alpha Bank: Ιστορικό υψηλό στα κέρδη και ενίσχυση της στρατηγικής 
συνεργασίας με UniCredit 

Στην επίτευξη ιστορικά υψηλών κερδών το 9μηνο του 2025 και στην ενίσχυση της στρατηγικής 
συνεργασίας με UniCredit έδωσε έμφαση ο CEO της Alpha Bank Βασίλης Ψάλτης, στο πλαίσιο της 
ενημέρωσης των αναλυτών για τα αποτελέσματα του γ’ τριμήνου, επισημαίνοντας την άνοδο κατά 
44% των καθαρών κερδών σε σχέση με το 2024, στα 704 εκατ. ευρώ, που ανέβασε τα κέρδη ανά 
μετοχή στα 0,27 ευρώ. 
«Είχαμε κέρδη μετά φόρων ύψους 187 εκατ. ευρώ στο τρίτο τρίμηνο, υπογραμμίζοντας τη δύναμη του 
διαφοροποιημένου επιχειρηματικού μας μοντέλου, και παρόλο που κάνουμε πρόβλεψη για διανομή 
κερδών ίση με το 50% της κερδοφορίας του 9μήνου, ο κεφαλαιακός δείκτης CET1 είναι στο προ-
φόρμα στο 15,8%». Αυτό μας επιτρέπει, όπως δήλωσε, «όχι μόνο να υλοποιήσουμε όλες τις οργανικές 
μας φιλοδοξίες αλλά μέσω του καθορισμένου πλαισίου κατανομής κεφαλαίου μας να συνεχίσουμε τις 
πειθαρχημένες εξαγορές που επιταχύνουν την στρατηγική μας καθώς και να διανέμουμε αυξανόμενες 
αποδόσεις στους μετόχους, όπως τα 352 εκατ. 
ευρώ για το εννεάμηνο, συμπεριλαμβανομένου ενός ενδιάμεσου μερίσματος χρήσης ύψους 111 εκατ. 
ευρώ που θα καταβληθεί τον Δεκέμβριο στους μετόχους μας». 
Προμέρισμα 
Στο πλαίσιο αυτό, η Τράπεζα αναμένεται να καταβάλει προμέρισμα 111 εκατ. ευρώ από την τρέχουσα 
χρήση τον Δεκέμβρη του 2025, ίσο με την 
πρόβλεψη του πρώτου τριμήνου. Υπενθυμίζεται ότι για το 2024, το συνολικό payout ανήλθε σε 43% 
των κερδών (281 εκατ.), εκ των οποίων: 
• 70,25 εκατ. (25%) καταβλήθηκαν ως μέρισμα σε μετρητά, ήτοι 0,03 ανά μετοχή, 
• ενώ το υπόλοιπο 75% (211 εκατ.) πραγματοποιείται μέσω επαναγοράς ιδίων μετοχών (buyback).  
«Η συνεχιζόμενη ενίσχυση της κεφαλαιακής βάσης και η ισχυρή οργανική δημιουργία κεφαλαίου», 
επεσήμανε ο CEO της Alpha «επιτρέπουν στην Τράπεζα να εξετάζει προοδευτικά υψηλότερα ποσοστά 
διανομής, με στόχο την προβλέψιμη και αυξανόμενη απόδοση για τους μετόχους. Ο επικεφαλής της 
Alpha υπογράμμισε πως υπό την έγκριση της εποπτικής αρχής, «έχουμε σαφώς την ικανότητα να 
κινηθούμε σε υψηλότερο payout ratio από το 50% και είναι κάτι που σκοπεύουμε να κάνουμε από το 
2026 και έπειτα». Η στρατηγική αυτή ευθυγραμμίζεται με την επιδίωξη της Alpha Bank να διατηρεί 
προσαρμοσμένη ευελιξία μεταξύ μετρητών και επαναγορών, ανάλογα με τις συνθήκες της αγοράς και 
τις ευκαιρίες κεφαλαιακής αξιοποίησης. Συγκεκριμένα, η Διοίκηση εκτιμά ότι payout ratio άνω του 
50% είναι βιώσιμο, και ευθυγραμμισμένο με τον στόχο για προβλέψιμες και αυξανόμενες αποδόσεις 
προς τους μετόχους». 
Συνέχεια… 
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Η UniCredit 
Κεντρικός πυλώνας του μετασχηματισμού και της ανάπτυξης της τράπεζας παραμένει η στρατηγική 
της συνεργασία με την UniCredit, που αποτελεί ακρογωνιαίο λίθο και όχι απλώς μια 
χρηματοοικονομική συναλλαγή, του μετασχηματισμού και του αναπτυξιακού πλάνου της Alpha Bank. 
 Η συνεργασία είναι ευθυγραμμισμένη με τον ευρωπαϊκό στόχο για διασυνοριακές συνεργασίες, και 
αποτυπώνεται μεταξύ άλλων και στην την ολοκλήρωση της συναλλαγής στην Ρουμανία, που 
επιτεύχθηκε σε εξαιρετικά σύντομο χρονικό διάστημα. 
Παραπέμποντας και στις δηλώσεις του Αντρέα Ορσέλ για συνεργασία με απτά οφέλη, σε λειτουργικό, 
εμπορικό και συστημικό επίπεδο, ο διευθύνων σύμβουλος της Alpha Bank υπογράμμισε την σημασία 
αύξησης του ποσοστού της συμμετοχής του ιταλικού ομίλου κοντά στο 30%. Όπως είπε «η κίνηση 
αυτή επιβεβαιώνει τη μακροπρόθεσμη δέσμευσή του στη στρατηγική συνεργασία, μέσω της οποίας 
«οι πελάτες της Τράπεζας αποκτούν πρόσβαση στο πανευρωπαϊκό δίκτυο της UniCredit με φυσική 
παρουσία σε 13 χώρες, καθιστώντας την Alpha Bank πύλη προς την Ευρώπη και την τράπεζα 
επιλογής για περισσότερους από 5.000 εταιρικούς πελάτες στην Ελλάδα. Μεταξύ των βασικών 
επιτευγμάτων της συνεργασίας αυτής είναι η επιτυχής διάθεση της σειράς επενδυτικών προϊόντων 
Onemarkets με τις πωλήσεις να ξεπερνούν τα 880 εκατ., η από κοινού χρηματοδότηση με ενέγγυων 
πιστώσεων και εγγυητικών επιστολών ύψους 300 εκατ., η έγκριση 475 εκατ. σε διεθνείς 
κοινοπρακτικές χρηματοδοτήσεις της Unicredit, καθώς και διμερείς συναλλαγές συναλλάγματος 
ύψους 650 εκατ. από την αρχή του έτους. Παράλληλα, η ενσωμάτωση στον τομέα Capital Markets & 
Advisory προχωρά δυναμικά, με ανάπτυξη νέων επενδυτικών έργων. Πέρα από τα επιχειρηματικά 
αποτελέσματα, η Alpha Bank αξιοποιεί την τεχνογνωσία της UniCredit σε τομείς όπως το customer 
experience, την απλοποίηση διαδικασιών, την ανάπτυξη 
δεξιοτήτων και τη κανονιστική συμμόρφωση – παράγοντες κρίσιμοι για τη μακροπρόθεσμη 
βιωσιμότητά της Τράπεζας». 
Πιστωτική επέκταση 
Η καθαρή πιστωτική επέκταση στην Ελλάδα διαμορφώθηκε σε 700 εκατ. ευρώ το γ’ τρίμηνο, 
προερχόμενη από μεγάλες και μικρομεσαίες επιχειρήσεις, ενώ από την αρχή του έτους έως σήμερα 
ανέρχεται σε 2,2 δισ. ευρώ. Το χαρτοφυλάκιο Εξυπηρετούμενων Δανείων του Ομίλου, εξαιρουμένων 
των ομολογιών υψηλής εξοφλητικής προτεραιότητας, αυξήθηκε κατά 800 εκατ. ευρώ σε τριμηνιαία 
βάση (+2,2%) και 4,1 δισ. σε ετήσια βάση (+13%) αντίστοιχα, και ανήλθε σε 35,7 δισ. ευρώ. 
Τα επιχειρηματικά δάνεια θα εξακολουθήσουν να αποτελούν την ατμομηχανή της πιστωτικής 
επέκτασης, με σαφείς όμως ενδείξεις ενίσχυσης και της λιανικής τραπεζικής και του χαρτοφυλακίου 
των στεγαστικών δανείων, που αναμένεται να ανακάμψει τους προσεχείς μήνες.  
----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------     
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Metlen: Ισχυρό αμερικανικό ενδιαφέρον για συνεργασίες σε γάλλιο και 
LNG  
Το αυξανόμενο ενδιαφέρον αμερικανικών επενδυτικών κύκλων για στρατηγικές συνεργασίες με τη Metlen Energy & 
Metals αποκάλυψε ο Ευάγγελος Μυτιληναίος, με άξονες την παραγωγή γαλλίου και την προμήθεια LNG. 
Μετά την ανακοίνωση του τρίτου εταιρικού μετασχηματισμού της Metlen, ο επικεφαλής του Ομίλου σημείωσε ότι 
αμερικανικοί όμιλοι επιδιώκουν πρόσβαση στην παραγωγή γαλλίου – ενός κρίσιμου ορυκτού μετάλλου που 
χρησιμοποιείται στη βιομηχανία μικροτσίπ, στα φωτοβολταϊκά και στα αμυντικά συστήματα. Η Metlen είχε προβλέψει 
την αυξημένη ζήτηση και αποφάσισε πριν από περίπου ένα χρόνο να επενδύσει στην παραγωγή του, καθιστώντας τη 
στρατηγική αυτή επιλογή πλεονέκτημα. 
Η ζήτηση των ΗΠΑ για γάλλιο εκτιμάται σε πάνω από 600 τόνους ετησίως, τη στιγμή που η διαθέσιμη παραγωγή δεν 
ξεπερνά τους 30 τόνους. Η Metlen έχει ήδη τη δυνατότητα παραγωγής 50 μετρικών τόνων, γεγονός που την τοποθετεί 
μεταξύ των βασικών δυνητικών προμηθευτών της αμερικανικής αγοράς. 
Παράλληλα, η εταιρεία βρίσκεται σε προχωρημένες συζητήσεις με αμερικανικούς ομίλους για συνεργασία στον τομέα του 
LNG, καθώς ήδη προμηθεύεται το 80% του αμερικανικού υγροποιημένου φυσικού αερίου που εισάγεται στην Ελλάδα. 
Αυτό καθιστά τη Metlen κρίσιμο εταίρο στη στρατηγική των ΗΠΑ για τη διείσδυση του LNG στη Νοτιοανατολική 
Ευρώπη. 
Η Metlen επιδιώκει επίσης διεθνοποίηση των δραστηριοτήτων της, με πληροφορίες να αναφέρουν ότι εξετάζει συμμετοχή 
στη διαδικασία πώλησης της γαλλικής βιομηχανίας Aluminium Dunkerque, η οποία διαθέτει πρόσβαση σε φθηνή 
ενέργεια μέσω της EDF και των πυρηνικών της μονάδων. Ο διαγωνισμός για την πώληση έχει προγραμματιστεί για τις 17 
Νοεμβρίου από το αμερικανικό fund που κατέχει το εργοστάσιο. 
Κατά την παρουσίαση του νέου εταιρικού μετασχηματισμού, ο Ευάγγελος Μυτιληναίος επανέλαβε τη θέση του για την 
ανάγκη ρεαλισμού στην ευρωπαϊκή ενεργειακή μετάβαση. Όπως υπογράμμισε, η μετάβαση δεν μπορεί να στηρίζεται σε 
συνθήματα, αλλά σε ρεαλιστικό σχεδιασμό και εξασφαλισμένες πηγές χρηματοδότησης. Από το 2021 είχε προειδοποιήσει 
για τις συνέπειες της πράσινης στρατηγικής της Ευρώπης στο ενεργειακό κόστος, κάτι που σήμερα επιβεβαιώνεται με την 
εκτίναξη της τιμής του φυσικού αερίου στα 30 ευρώ/MWh (από 10-15 ευρώ) και των δικαιωμάτων ρύπων στα 80 ευρώ 
(από 5-10 ευρώ). 
Η αμυντική δραστηριότητα αποτελεί πλέον τον τρίτο βασικό πυλώνα του Ομίλου. Τα εργοστάσια της Metlen στον Βόλο 
έχουν μετατραπεί σε κέντρο ανάπτυξης της αμυντικής βιομηχανίας, με την εταιρεία να έχει ήδη προχωρήσει σε εξαγορές 
τους τελευταίους μήνες. Στόχος είναι η παραγωγή ελληνικών προϊόντων υψηλής τεχνολογίας, όπως σύνθετα μεταλλικά 
συστήματα και εξοπλισμός. «Δεν θέλουμε να είμαστε απλώς υπεργολάβοι, αλλά να παράγουμε δικά μας προϊόντα με δική 
μας τεχνολογία», ανέφερε χαρακτηριστικά ο κ. Μυτιληναίος. 
Μέχρι το 2029, ο Όμιλος προβλέπει υπερδιπλασιασμό των εγκαταστάσεών του, επιτυγχάνοντας πλήρη καθετοποίηση της 
παραγωγής και σημαντική αύξηση των εξαγωγών. 
Στο πλαίσιο του νέου εταιρικού σχήματος, ο Ευάγγελος Μυτιληναίος αναλαμβάνει καθήκοντα εκτελεστικού προέδρου, με 
αρμοδιότητα τον στρατηγικό σχεδιασμό και τη λήψη κρίσιμων αποφάσεων, ενώ διευθύνων σύμβουλος ορίζεται ο Χρήστος 
Γαβαλάς. Όπως διευκρίνισε ο κ. Μυτιληναίος, η αναδιάρθρωση στοχεύει στον σαφή διαχωρισμό των καθημερινών 
επιχειρησιακών λειτουργιών από τις στρατηγικές αποφάσεις, διασφαλίζοντας ταχύτερη ανάπτυξη και καλύτερη εταιρική 
διακυβέρνηση. 
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