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Morgan Stanley: Θετική για τις ελληνικές τράπεζες  
Σε νέα της ανάλυση, θετικές για τις ελληνικές τράπεζες εμφανίζεται η Morgan Stanley, τονίζοντας ότι καταλύτης για τον 

εγχώριο τραπεζικό κλάδο παραμένει το θέμα της επαναφοράς του waiver. 

Σημειώνεται πώς η Morgan Stanley δίνει σύσταση αγοράς (overweight) για τις ελληνικές τράπεζες. Ειδικότερα, οι αναλυτές 

της τράπεζες, θέτουν τις ακόλουθες τιμές στόχου για τις ελληνικές τράπεζες. Alpha Bank στα 3,7 ευρώ ανά μετοχή, νε 

περιθώριο ανόδου από τα τρέχοντα επίπεδα στο 55,3%, Εθνική Τράπεζα στο 0,5 ευρώ ανά μετοχή, με περιθώριο ανόδου 

95%, Τράπεζα Πειραιώς στο 0,5 ευρώ ανά μετοχή, με περιθώριο ανόδου στο 76,9% και Eurobank στα 1,40 ευρώ ανά 

μετοχή, με περιθώριο ανόδου στο 47,9%. 

Σύμφωνα πάντα με τους αναλυτές της Morgan Stanley, η επαναφορά του waiver θα επιτρέψει στις ελληνικές τράπεζες να 

θέτουν ως εγγύηση χρεόγραφα που εκδίδονται από το Ελληνικό Δημόσιο στην ΕΚΤ και να δανείζονται φθηνότερο χρήμα. 

Διαφορετικά, οι τράπεζες δεν πληρούν τις ελάχιστες απαιτήσεις πιστοληπτικής αξιολόγησης και επομένως, 

χρησιμοποιούνται ως εγγύηση στον πιο ακριβό μηχανισμό του ELA. 

Η απόφαση της ΕΚΤ για το waiver αναμένεται στην επόμενη συνεδρίαση στις 22 Ιουνίου. 

Όπως εκτιμά η Morgan Stanley, ο θετικός αντίκτυπος στο κόστος χρηματοδότησης μπορεί να προσθέσει 20 μ.β. (0,20%) 

στην αποδοτικότητα των ενσώματων ιδίων κεφαλαίων των τραπεζών, καθώς η cash αξία των μέσων που χρησιμοποιούνται 

ως ELA υπολογίζεται σε 4,5 δισ. ευρώ. 

Δεδομένου ότι η χρηματοδότηση μέσω ELA έχει κόστος της τάξεως του 1,5% σε σχέση με τη χρηματοδότηση της ΕΚΤ που 

έχει ουσιαστικά μηδενικό, οι τράπεζες θα επωφεληθούν 60 - 70 εκατ. ευρώ σε λιγότερα έξοδα χρηματοδότησης. 

Αυτό το όφελος θα αυξηθεί ανάλογα με το επίπεδο «κουρέματος» που έχει επιβληθεί στα χρεόγραφα. Η MS πιστεύει ότι για 

την Alpha Bankσημειωθεί η πιο θετική επίδραση από τις τέσσερις τράπεζες. 

Η οικονομολόγος της Morgan Stanley, Daniele Antonucci, σημειώνει ότι μόνο μερικές μικρές τεχνικές λεπτομέρειες μένουν 

να κατατεθούν σε νομοθέτημα κατά τη διάρκεια των προσεχών ημερών. Μια απόφαση μπορεί να ληφθεί στο επόμενο 

Eurogroup στις 16 Ιουνίου. Αυτό θα ανοίξει πιθανώς το δρόμο για την διαδικασία του reprofiling του ελληνικού χρέους, με 

ορισμένα μέτρα να εφαρμόζονται άμεσα και άλλα σε μεσοπρόθεσμο ή και σε μακροπρόθεσμο χρονικό ορίζοντα. Κατά πάσα 

πιθανότητα αυτό θα οδηγήσει και στην επαναφορά του waiver για τις ελληνικές τράπεζες. 

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

 
Λευκός Οίκος: Προσηλωμένη στις μεταρρυθμίσεις η ελληνική κυβέρνηση 
Γνήσια δέσμευση στην εφαρμογή των οικονομικών και φορολογικών μεταρρυθμίσεων έχει επιδείξει σύμφωνα με τον 

εκπρόσωπο του Λευκού Οίκου, Τζος Έρνεστ, η ελληνική κυβέρνηση. 

Συνέχεια…. 
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Ο Έρνεστ έδωσε αυτή την απάντηση κληθείς να διευκρινίσει το σχόλιο του Μπαράκ Ομπάμα στη σύνοδο των G7 στην 

Ιαπωνία, ο οποίος τόνισε πως ησ συμφωνία για την Ελλάδα επιλύει για κάποιο χρονικό διάστημα την κρίση. Η ΕΕ 

συνεχίζει να τηρεί τη δέσμευση της στήριξης στην ελληνική κυβέρνηση, πρόσθεσε ο κ. Έρνεστ και τόνισε: “Δεν πρόκειται 

για πρόβλημα που θα επιλυθεί μέσα σε μια νύχτα. 

Σε αρκετές στιγμές τα τελευταία περίπου έξι χρόνια φαινόταν ότι η σχέση μεταξύ Ελλάδας και ΕΕ ίσως πήγαινε σε λάθος 

δρόμο. Νομίζω ότι ο Πρόεδρος παρατήρησε ότι από τη στιγμή που η ελληνική κυβέρνηση συνεχίζει να εφαρμόζει επιτυχώς 

αυτές τις μεταρρυθμίσεις και, καθώς η ΕΕ εξακολουθεί να τηρεί τις δεσμεύσεις της για την υποστήριξη της ελληνικής 

κυβέρνησης, τα πράγματα φαίνεται ότι κινούνται στη σωστή κατεύθυνση”. 

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

 

Eurostat: Κατά 0,5% μειώθηκε το ΑΕΠ στην Ελλάδα το α' τρίμηνο του 2016 
Κατά 0,5% μειώθηκε το ΑΕΠ στην Ελλάδα το πρώτο τρίμηνο του 2016 σε σχέση με το προηγούμενο τρίμηνο, σύμφωνα με 

την προκαταρκτική εκτίμηση που δημοσίευσε σήμερα η Eurostat. Την ίδια περίοδο το ΑΕΠ στην ευρωζώνη αυξήθηκε 

κατά 0,6% και στην «ΕΕ των 28» κατά 0,5%. 

Σε σχέση με το πρώτο τρίμηνο του 2015 το εποχιακά διορθωμένο ΑΕΠ στην Ελλάδα μειώθηκε κατά 1,9%, ενώ στην 

ευρωζώνη αυξήθηκε κατά 1,7% και στην «ΕΕ των 28» κατά 1,8%. 

Η ανάπτυξη στην ευρωζώνη στηρίχθηκε κυρίως από την κατανάλωση των νοικοκυριών που αυξήθηκε κατά 0,6% όπως 

και σε επίπεδο ΕΕ (έναντι αύξησης 0,3% και 0,4% αντιστοίχως το προηγούμενο τρίμηνο). Οι εξαγωγές αυξήθηκαν κατά 

0,4% τόσο στην ευρωζώνη όσο και στην «EΕ των 28» (έναντι αύξησης 0,7% και 0,8% το προηγούμενο τρίμηνο). 

Τα κράτη-μέλη που κατέγραψαν τον υψηλότερο ρυθμό ανάπτυξης το πρώτο τρίμηνο του 2016 είναι η Ρουμανία (1,6%), η 

Κύπρος (0,9%), καθώς και οι Ισπανία, Λιθουανία, Αυστρία και Σλοβακία (0,8%). Αντίθετα, μειώσεις σημειώθηκαν εκτός 

από την Ελλάδα, στην Ουγγαρία (-0,8%) και την Πολωνία (-0,1%), ενώ στην Εσθονία το ΑΕΠ παρέμεινε σταθερό. 

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 
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Ντομπρόβσκις: Δεν αρκεί μόνο η νομοθέτηση των μέτρων, χρειάζεται και εφαρμογή 
Η ελληνική οικονομία θα μπορέσει να ανακάμψει με την εφαρμογή των μεταρρυθμίσεων, δήλωσε ο αντιπρόεδρος της 

Κομισιόν, Βάλντις Ντομπρόβσκις, κατά την ενημέρωση των Ευρωβουλευτών χθες, για την πορεία των διαπραγματεύσεων. 

Όπως είπε, δεν αρκεί μόνο η νομοθετική ρύθμιση αλλά είναι απαραίτητη η εφαρμογή των συμφωνηθέντων, η οποία θα 

επιτρέψει στην Ελλάδα να ανακτήσει την χρηματοπιστωτική της σταθερότητα και να ενισχύσει την εμπιστοσύνη των 

επενδυτών. 

Παράλληλα, αναφέρθηκε στα τεχνικά εργαλεία που μπορεί να χρησιμοποιήσει η Ελλάδα από την Ευρωζώνη ενώ τόνισε 

ότι ήδη «παρέχεται υποστήριξη για την εφαρμογή των μέτρων που σχετίζονται με τη διαχείριση των εσόδων, τη 

δικαιοσύνη, την καταπολέμηση της διαφθοράς, το επιχειρηματικό περιβάλλον, τις ιδιωτικοποιήσεις, την υγειονομική 

περίθαλψη, καθώς και τη μεταρρύθμιση στην κεντρική διοίκηση». 

Όπως είπε, αυτή τη στιγμή «οι ειδικοί βοηθούν την ελληνική διοίκηση -μεταξύ άλλων- με τη βελτίωση του 

επιχειρηματικού περιβάλλοντος, μέσω της απλούστευσης των διαδικασιών αδειοδότησης, καθώς και τη βελτίωση της 

είσπραξης των φόρων». 

Πρόσθεσε δε, ότι «περαιτέρω τεχνική βοήθεια θα ξεδιπλωθεί σε λίγο στην αγορά εργασίας, την υγεία, την εκπαίδευση, τις 

μεταφορές και την προώθηση των εξαγωγών». 

Απαντώντας σε ερώτηση του Δημήτρη Παπαδημούλη για τα μέτρα ελάφρυνσης του χρέους και τους στόχους των 

πρωτογενών πλεονασμάτων είπε ότι«ελπίζουμε να ολοκληρωθεί η αξιολόγηση τις επόμενες μέρες για να εκταμιευθεί η 

επόμενη δόση τις επόμενες εβδομάδες. Αφορά 10,3 δισ. ευρώ και τα πρώτα 7,5 θα καταβληθούν αμέσως, ενώ στη συνέχεια 

θα έχουμε μερικές μικρότερες δόσεις που αφορούν την εξυπηρέτηση των ληξιπρόθεσμων οφειλών - θα δοθούν κονδύλια 

για το θέμα αυτό». 

Παράλληλα, παραδέχτηκε ότι στο Eurogroup συζητήθηκε ως ενδεχόμενο η αγορά των δανείων του ΔΝΤ και η 

αντικατάστασή τους από δάνεια με πιο χαμηλό επιτόκιο και αποτελεί ένα από τα μεσοπρόθεσμα μέτρα για τα υπάρχοντα, 

επίσημα δάνεια του ΔΝΤ. 

Για τις μεικτές χρηματοδοτικές ανάγκες του ελληνικού δημόσιου χρέους, τόνισε ότι πρόθεση είναι να μην υπερβούν το 

15% του ΑΕΠ και αργότερα να μην υπερβούν το 20% του ΑΕΠ. «Εν ανάγκη, έχει αποφασιστεί να γίνει και επιπλέον 

αναδιάρθρωση του χρέους» πρόσθεσε. 

Τέλος, σημείωσε πως, σε ό,τι αφορά τον στόχο του πρωτογενούς πλεονάσματος, δεν είναι πρόθεση των δανειστών να 

παραμείνει στο 3,5% και για την περίοδο μετά το 2018. «Το επιτόκιο αυτό θα μειωθεί σταδιακά, προκειμένου το δημόσιο 

χρέος να ακολουθήσει την πορεία που έχουμε προδιαγράψει» είπε. 

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

 

Η Ελλάδα υπερφορολογεί τα πάντα … Οι ανταγωνιστές τρίβουν τα χέρια.. 
H νέα βοήθεια που αναμένει η Ελλάδα βυθίζει βαθύτερα την οικονομία της με αποτέλεσμα την αύξηση των φόρων παντού: από τη 

μπύρα, έως τη χρήση Ιντερνετ, τις τηλεφωνικές υπηρεσίες και τη συνδρομητική τηλεόραση. Ο διευθύνων σύμβουλος της Forthnet, 

Πάνος Παπαδόπουλος, κρούει τον κώδωνα του κινδύνου, καθώς, όπως λέει, η νέα φορολογία επί της συνδρομητικής τηλεόρασης που 

επέβαλε η κυβέρνηση ΣΥΡΙΖΑ, προάγει τον αθέμιτο ανταγωνισμό, αφού δεν αγγίζει τους εξωχώριους ανταγωνιστές. Έτσι, όπως εξηγεί, 

η μάχη απέναντι σε ανταγωνιστές, όπως το Netflix, γίνεται ακόμα πιο σκληρή. 

Σύμφωνα με το Bloomberg, το ίδιο υποστηρίζουν και στελέχη της τουριστικής βιομηχανίας, που υπόκεινται σε βαρύτατους φόρους, 

χωρίς αυτό να ισχύει για εταιρείες που παρέχουν τουριστικές υπηρεσίες μέσω διαδικτύου, όπως είναι η AirBnB. 

Συνέχεια… 
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Οι φόροι «θα οδηγήσουν σε συνθήκες απόλυτα ασφυκτικού αθέμιτου ανταγωνισμού προς όφελος ξένων εταιρειών που παρέχουν 

΄παρόμοιες υπηρεσίες μέσω Ιντερνετ, τα έσοδα των οποίων δεν φορολογούνται στην Ελλάδα», ανέφερε ο κ. Παπαδόπουλος, για να 

προσθέσει ότι ο φόρος επί της συνδρομητικής τηλεόρασης «θα δημιουργήσει πρωτόγνωρα αντίξοες συνθήκες στην αγορά, πλήττοντας 

την ανταγωνιστικότητα στη βιομηχανία της ελληνικής συνδρομητικής τηλεόρασης». 

«Τα νέα δημοσιονομικά μέτρα δεν θα βοηθήσουν την ανάκαμψη, αλλά η σχετική βελτίωση των σχέσεων με τους δανειστές μπορεί και 

να βοηθήσει», αναφέρει ο Maxime Sbaihi, αναλυτής του Bloomberg Intelligence. «Φαίνεται ότι το εμπόδιο της α' αξιολόγησης θα έχει 

βγει από τη μέση ακριβώς πριν την έναρξη της τουριστικής περιόδου και αυτό θα βοηθήσει να επιστρέψει μέρος της εμπιστοσύνης 

(προς τη χώρα)», συμπληρώνει. 

 
Τώρα αναμένεται η εκταμίευση των συνολικά 10,3 δισ. ευρώ (σσ. τα 7,5 άμεσα και τα υπόλοιπα με τη β' αξιολόγηση γύρω στον 

Οκτώβριο, καλώς εχόντων των πραγμάτων), ενώ αναμένεται και η επόμενη συνεδρίαση της ΕΚΤ στις 22/6, όπου και πιθανότατα θα 

αποφασιστεί η επαναφορά του waiver για τις ελληνικές τράπεζες. . 

Τα στελέχη των ελληνικών επιχειρήσεων θεωρούν, ωστόσο ότι τα παραπάνω «ευεργετήματα» θα μπορούσαν να είχαν επιτευχθεί χωρίς 

την υπερφορολόγηση των επιχειρήσεων, με επιβαρύνσεις που μπορεί να εκτροχιάσουν την πολυπόθητη οικονομική ανάκαμψη. 

Για τον Πάνο Παπαδόπουλο, η φορολογική αδικία στη συνδρομητική τηλεόραση είναι φανερή. Η εταρεία έχει σχεδόν μισό εκατομμύριο 

συνδρομητές, καθένας εκ των οποίων πληρώνει περίπου 62 ευρώ τον μήνα για ένα μπουκέτο καναλιών. Σύμφωνα με το site της 

Forthnet, η εταιρεία ήδη χρεώνει επιπλέον 6,2 ευρώ τον μήνα λόγω των φόρων. Αντίθετα, ένας συνδρομητής του Netflix που αποχώρησε 

από την Ελλάδα νωρίτερα μέσα στο 2016, πληρώνει 7,99 ευρώ τον μήνα για τις βασικές υπηρεσίες ή 11,9 ευρώ για προνομιακές 

προσφορές. Σημειώνεται ότι η αμερικανική εταρεία χρεώνει τους συνδρομητές με έναν φόρο επί των πωλήσεων, τον οποίο καταβάλει 

στο ελληνικό κράτος. 

Εκπρόσωπος τους ελληνικού ΥΠΟΙΚ είπε ότι το Netflix δεν παρέχει τις ίδιες υπηρεσίες με τις αντίστοιχες ελληνικές εταιρείες και ότι 

δεν έχει έδρα της Ελλάδα, άρα δεν μπορεί να φορολογηθεί το ίδιο. 

Ανάλογα βαρύ το κλίμα και στον τουρισμό που προσφέρει το 18,5% του ελληνικού ΑΕΠ. 

«Την ώρα που το κράτος υπερφορολογεί μέχρι ασφυξίας τα επίσημα καταλύματα στα τουριστικά θέρετρα, χάνει τουλάχιστον 300 εκατ. 

ευρώ εσόδων από τον μη έλεγχο ιδιωτικών κατοικιών που ενοικιάζονται σε τουρίστες», αναφέρει ο Ανδρέας Ανδρεάδης, πρόεδρος του 

ΣΕΤΕ. 

Σύμφωνα με τον ίδιο, το κράτος δεν κατάφερε να διαφυλάξει τη «φορολογική συμμετρία» μεταξύ ξενοδοχείων και υπηρεσιών όπως η 

AirBnB Inc. που έχει καταχωρισμένες χιλιάδες ιδιωτικές κατοικίες προς ενοικίαση στην Ελλάδα με μέση τιμή τα 100 ευρώ τη μέρα για 

τον Ιούνιο. Η εταιρεία ζητά από τους χρήστες της πλατφόρμας να διαβεβαιώσουν ότι καταβάλλουν όλους τους φόρους που απαιτούνται 

από το ελληνικό κράτος. 

Σε αυτή την περίπτωση, εκπρόσωπος του ΥΠΟΙΚ είπε ότι συνεργάζεται με τους παρόχους τέτοιων υπηρεσιών για την αποτελεσματική 

φορολόγηση των ιδιοκτητών ακινήτων που τα δίδουν προς ενοικίαση σε τουρίστες. 

Το χρηματιστήριο είχε κάνει ράλι τον περασμένο μήνα όταν έκλεισε η συμφωνία στο Eurogroup της 24ης Μαΐου. Οι ελληνικές 

επιχειρήσεις δεν είναι τόσο ενθουσιώδεις όμως. Όπως λένε, η δυσβάσταχτη φορολογία θα οδηγήσει σε απολύσεις και σε τεράστιο 

πλήγμα σε έναν δυναμικούς τομές της ελληνικής οικονομίας, όπως πχ τη ζυθοποιία. Η τελική λιανική τιμή της μπύρας θα αυξηθεί κατά 

20%. 

Για τον κ. Παπαδόπουλο της Forthnet, η επιπρόσθετη φορολογία μπορεί να αποβεί μπούμερανγκ μειώνοντας τις απολαβές του κράτους  

αφού οι πολίτες θα καταναλώνουν λιγότερο. «Το κράτος θα καταλήξει να χάσει σημαντικά έσοδα με την επιβολή τέτοιων υπερβολικών 

φόβων», καταλήγει. 

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 
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2/3 Of Global Stocks Are Down Since 5/21/2015 
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