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Capital Economics: Πώς θα είναι ο κόσμος σε 4 χρόνια μετά τη νέα εποχή 
Trump 
Η δεύτερη θητεία του Donald Trump ως πρόεδρος των Ηνωμένων Πολιτειών θα μπορούσε να αναδιαμορφώσει τον παγκόσμιο γεωπολιτικό χάρτη, 
σύμφωνα με την Capital Economics. Πιθανά σενάρια περιλαμβάνουν μια συνεχή «Μεγάλη Συμφωνία» με την Κίνα, ενισχυμένες σχέσεις με τη Ρωσία 
ή αποδυνάμωση των δεσμών μεταξύ ΗΠΑ και παραδοσιακών συμμάχων, γεγονότα που θα μπορούσαν να ανακατευθύνουν τις παγκόσμιες ροές 
τεχνολογίας, επενδύσεων και οικονομικών. Παρά αυτά, ο αναλυτής Mark Williams εκτιμά ότι το πιο πιθανό αποτέλεσμα είναι ένας κόσμος χωρισμένος 
σε δύο γεωπολιτικά μπλοκ γύρω από τις ΗΠΑ και την Κίνα. 
Η «Μεγάλη Συμφωνία» με την Κίνα 
Η Capital Economics τονίζει ότι ο Trump, ως λάτρης των συμφωνιών, θα μπορούσε να επιδιώξει νέες εμπορικές ρυθμίσεις με την Κίνα, στοχεύοντας 
κυρίως στην ανισορροπία στο εμπόριο. Ενδεχόμενα deals, όπως μια συνέχεια της Phase One συμφωνίας ή ακόμη και μια πιο ολοκληρωμένη 
προσέγγιση σε εμπορικά και πολιτικά θέματα, είναι πιθανές επιλογές. Ωστόσο, οποιαδήποτε συμφωνία δεν θα επιφέρει συνολική αλλαγή στις 
σχέσεις, καθώς οι γεωπολιτικές εντάσεις θα παραμείνουν. 
Πιθανή προσέγγιση με τη Ρωσία 
Η ιδέα ότι ο Trump θα μπορούσε να επιδιώξει πιο στενή σχέση με τη Ρωσία, διασπώντας τη συνεργασία της με την Κίνα, θεωρείται απίθανη. Ο Vladimir 
Putin δύσκολα θα απομακρυνθεί από τη στενή συνεργασία με την Κίνα, γνωρίζοντας ότι η αλλαγή στάσης των ΗΠΑ ενδέχεται να είναι προσωρινή. 
Εντάσεις με παραδοσιακούς συμμάχους 
Πιο πιθανό σενάριο, σύμφωνα με την Capital Economics, είναι η αύξηση των εντάσεων ανάμεσα στις ΗΠΑ και τους παραδοσιακούς συμμάχους τους, 
γεγονός που θα μπορούσε να οδηγήσει σε αναταράξεις στις εφοδιαστικές αλυσίδες και στις ροές επενδύσεων. Παρά αυτά, οι στενές οικονομικές και 
στρατιωτικές σχέσεις, σε συνδυασμό με τον κοινό φόβο για την ενδυνάμωση μιας αυταρχικής Κίνας, καθιστούν δύσκολη τη διάσπαση του δυτικού 
μπλοκ. 
Συμπέρασμα 
Η Capital Economics καταλήγει ότι ο κόσμος, μέσα σε τέσσερα χρόνια, πιθανότατα θα συνεχίσει να λειτουργεί με δύο ισχυρά μπλοκ, το ένα με 
επίκεντρο τις ΗΠΑ και το άλλο την Κίνα. 
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BofA: Φωτεινό σημείο στην Ευρώπη τα δάνεια των ελληνικών τραπεζών 
– Top pick η Eurobank 
Οι ελληνικές τράπεζες αναμένεται να διατηρήσουν υψηλότερους ρυθμούς ανάπτυξης από τους ευρωπαϊκούς ανταγωνιστές τους το 2025, σύμφωνα με την Bank of 
America (BofA). Κύριος λόγος για αυτό είναι η ισχυρή πιστωτική επέκταση, που αποτελεί βασικό στοιχείο διαφοροποίησής τους. Με τη συμβολή των επιτοκίων ήδη 
ενσωματωμένη στις τιμές της αγοράς και μερισματικές αποδόσεις από τις καλύτερες στην περιοχή EEMEA, η BofA προτείνει αγορά για τη Eurobank, την Τράπεζα 
Πειραιώς και την Alpha Bank, κατατάσσοντας τη Eurobank στις κορυφαίες επιλογές της για το 2025. 
Οι τιμές-στόχοι τοποθετούνται στα 3,1 ευρώ για τη Eurobank (άνοδος 33%), 5,3 ευρώ για την Πειραιώς (28%) και 2,06 ευρώ για την Alpha (21%). 
Η BofA αναμένει ότι τα εξυπηρετούμενα δάνεια θα αυξηθούν κατά 7-10% το 2024, υποστηριζόμενα από μεγάλα έργα που χρηματοδοτούνται με ευρωπαϊκά κονδύλια. 
Παρόλο που οι τράπεζες δεν έχουν αναβαθμίσει ακόμη τις προβλέψεις τους για το 2025/26, η BofA θεωρεί πιθανή μια αναβάθμιση στο πλαίσιο των νέων στρατηγικών 
σχεδίων τους. Η πιστωτική επέκταση στην Ελλάδα, όπως τονίζουν οι αναλυτές, παραμένει «φωτεινό σημείο» στην Ευρώπη. 
Όσον αφορά τα επιτόκια, η ευαισθησία των ελληνικών τραπεζών, λόγω του υψηλού ποσοστού κυμαινόμενων δανείων και καταθέσεων όψεως ή ταμιευτηρίου, έχει ήδη 
προεξοφληθεί. Η αγορά εκτιμά ότι τα επιτόκια της ΕΚΤ θα κυμανθούν μεταξύ 1,75-2% έως τα τέλη του 2025. Παράλληλα, οι τράπεζες προστατεύουν τα έσοδα από τόκους 
μέσω στρατηγικών αντιστάθμισης (hedging) και αύξησης της επένδυσης σε ομόλογα. 
Οι ελληνικές τράπεζες παρουσιάζουν επίσης από τις υψηλότερες μερισματικές αποδόσεις στην περιοχή. Μετά τις ταχύτερες αποσβέσεις του αναβαλλόμενου φόρου, οι 
Eurobank και Εθνική αναμένεται να φτάσουν σε payout 50% το 2024, η Alpha το 2025 και η Πειραιώς το 2026, με αποδόσεις 8-10%, περιλαμβάνοντας και επαναγορές 
μετοχών. Η απόδοση αυτή, σύμφωνα με την BofA, μπορεί να αυξηθεί περαιτέρω. 
Αναφορικά με τις αλλαγές στις τραπεζικές προμήθειες, η BofA εκτιμά ότι η επίπτωση στα κέρδη θα κυμανθεί μεταξύ 1,5-3,5% το 2025. Αν και η αλλαγή αυτή δεν επηρεάζει 
τη συνολική αξιολόγηση του κλάδου, εντοπίζεται μια μεταστροφή στη στάση της εποπτείας, που φαίνεται λιγότερο φιλική προς τις τράπεζες. 
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Η BofA κατατάσσει τη Eurobank στην κορυφή των επιλογών της, σημειώνοντας τη σταθερά υψηλή κερδοφορία της, με RoTE στο 15,5% για το 2025 
και 13,6% για το 2026. Η απόκτηση του 100% της Ελληνικής Τράπεζας το 2025 αναμένεται να ενισχύσει σημαντικά την κερδοφορία της Eurobank, με 
τις συνέργειες να αποφέρουν έως και 22% των συνολικών κερδών. 
Για την Τράπεζα Πειραιώς, η BofA εκτιμά ότι η διαδικασία «ομαλοποίησης» παραμένει σε εξέλιξη. Με δείκτες P/E στο 5,3x και P/TBV στο 0,6x και 
RoTE στο 12,5%, η τράπεζα εμφανίζεται από τις πιο ελκυστικές στην Ευρώπη. 
Η Alpha Bank εστιάζει στην προστασία των επιτοκιακών εσόδων και στη μείωση των μη εξυπηρετούμενων ανοιγμάτων (NPE) κάτω από 4% έως το 
τέλος του 2024, προσπαθώντας να ανακάμψει από την υποαπόδοση του 2024. 
Αντίθετα, η BofA διατηρεί σύσταση Underperform για την Εθνική Τράπεζα, υποστηρίζοντας ότι οι υψηλές ευαισθησίες εσόδων από τόκους δεν 
αντικατοπτρίζονται επαρκώς στην αποτίμησή της. Παρά το υψηλό RoTE του 18,3% το 2023, αναμένεται να μειωθεί στο 12,7% έως το 2025. 
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ΔΑΑ: Απογειώθηκε το «Ελ. Βενιζέλος» - 31,85 εκατομμύρια επιβάτες το 
2024 
Η επιβατική κίνηση του αεροδρομίου της Αθήνας κατά τη διάρκεια του Δεκεμβρίου 2024 ανήλθε σε 2,13 
εκατ., αυξημένη κατά 14,5% σε σύγκριση με τα επίπεδα του Δεκεμβρίου 2023, γνωστοποιεί σχετική 
ανακοίνωση. 
Αναλυτικά, τόσο η εγχώρια όσο και η διεθνής επιβατική κίνηση ξεπέρασαν κατά 6,2% και 18,1% τα αντίστοιχα 
περυσινά μεγέθη. Συνολικά, σε ετήσια βάση, η κίνηση του αεροδρομίου έφθασε τους 31,85 εκατ. 
επιβάτες, σημειώνοντας άνοδο της τάξης του 13,1%.  
Η επιβατική κίνηση, τόσο του εσωτερικού, όσο και του εξωτερικού, παρουσίασε αύξηση της τάξης του 7,3% 
και 15,7% αντίστοιχα. 
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Ο αριθμός των πτήσεων στον Διεθνή Αερολιμένα Αθηνών για το έτος 2024 ανήλθε σε 268.301, 
καταγράφοντας αύξηση της τάξης του 11,0% σε σχέση με την αντίστοιχη περίοδο του 2023.  
Τόσο οι πτήσεις εσωτερικού όσο και οι διεθνείς πτήσεις σημείωσαν άνοδο κατά 5,1% και 15,5% σε σχέση με 
το 2023. 
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