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Citi: Παραμένει ακριβή η έξοδος της Ελλάδας στις αγορές 
Ο κυβερνητικός συνασπισμός σπάει λόγω του ονοματολογικού, σημειώνει η Citigroup σε σημερινό της note, 
σχολιάζοντας τις πολιτικές εξελίξεις στην Ελλάδα, ενώ αναφερόμενη στις δηλώσεις Τσακαλώτου, επισημαίνει πως 
το κόστος δανεισμού της χώρας παραμένει πολύ υψηλό. 
Όπως σημειώνει, ο Αλέξης Τσίπρας δήλωσε την Τετάρτη ότι θα επιδιώξει ψήφο εμπιστοσύνης εάν οι Ανεξάρτητοι 
Έλληνες αποσυρθούν από την κυβέρνηση. 
Σύμφωνα με δημοσιεύματα, προσθέτει η Citi, οι ΑΝΕΛ αναμένεται να αποχωρήσουν από την κυβέρνηση και να 
ψηφίσουν εναντίον της επίμαχης συμφωνίας των Πρεσπών, ενώ μια συνάντηση μεταξύ του Τσίπρα και του Πάνου 
Καμμένου έχει προγραμματιστεί για την Παρασκευή, για να επισημοποιήσει το "διαζύγιο". 
Η αμερικάνικη τράπεζα αναφέρει πως ο Έλληνας πρωθυπουργός Α. Τσίπρας μπορεί πιθανώς να υπολογίζει σε 
αρκετές ψήφους στο κοινοβούλιο για να περάσει τη συμφωνία των Πρεσπών ακόμη και χωρίς την υποστήριξη 
των ΑΝΕΛ. 
Όπως σχολιάζει η Citi, ο ΣΥΡΙΖΑ και οι ΑΝΕΛ επέζησαν πολύ περισσότερο από ό,τι είχαν αρχικά προβλέψει οι 
περισσότεροι και έτσι δεν αποτελεί έκπληξη το γεγονός ότι υπάρχει αυτή η κρίση, μόλις λίγους μήνες πριν από τις 
επερχόμενες εκλογές. 
Ο Αλέξης Τσίπρας μπορεί ακόμα να αποφασίσει να παραμείνει στην εξουσία, επικεφαλής μιας κυβέρνησης 
μειοψηφίας, παρά να επιδιώξει πρόωρες εκλογές. Οι δημοσκοπήσεις εξακολουθούν να δείχνουν ότι το κόμμα 
του κ. Τσίπρα βρίσκεται πίσω από τη Νέα Δημοκρατία, κατά 10-12 μονάδες, με την τελευταία να εμφανίζεται 
πιθανότατα ως επικεφαλής της νέας κυβέρνησης. 
Παράλληλα η Citi σχολιάζει τις δηλώσεις του Ευκλείδη Τσακαλώτου, ο οποίος ανέφερε ότι η Ελλάδα σχεδιάζει να 
βγει στις αγορές για να αντλήσει 7 δισ. ευρώ το 2019 και η κυβέρνηση σχεδιάζει επίσης να επαναγοράσει μέρος 
των δανείων του ΔΝΤ ή και της ΕΚΤ, χρησιμοποιώντας το μαξιλάρι ρευστότητας. 
Όπως τονίζει η Citi με την οικονομία να βελτιώνεται σιγά σιγά, τα δημόσια οικονομικά να συνεχίζουν επίσης να 
βελτιώνονται και με την ύπαρξη του γενναίου cash buffer, θα είχε πιθανώς νόημα η Ελλάδα να εξοφλήσει μερικά 
από τα πιο ακριβά δάνεια. 
Ωστόσο, το κόστος της χρηματοδότησης από τις αγορές παραμένει υψηλό, με τις αποδόσεις των 
10ετών ομολόγων να κυμαίνονται στο 4,3%-4,4%, και έτσι είναι δύσκολο η Ελλάδα να επιστρέψει πλήρως 
στη χρηματοδότηση της αγοράς. 
(Πηγή: Capital.gr) 
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Πώς αποτιμά τις ελληνικές τράπεζες η Deutsche Bank 
Μεγάλα περιθώρια ανόδου για τις ελληνικές τράπεζες συνεχίζει να βλέπει η Deutsche Bank, όπως αναφέρει στην τακτική έκθεσή της για 
τις τραπεζικές αποτιμήσεις. 
Ο οίκος βλέπει περιθώριο ανόδου 154% για τη μετοχή της Εθνικής, καθώς διατηρεί τιμή-στόχο στα 2,7 ευρώ (έναντι 1,1 ευρώ στο ταμπλό 
στις 4/1) και σύσταση «buy». Αγορά συστήνει και για τον τίτλο της Alpha Bank (στα 2 ευρώ ο στόχος, με το περιθώριο ανόδου στο 82%) 
ενώ για την Τράπεζα Πειραιώς βλέπει περιθώριο ανόδου 188% (στα 2,2 ευρώ ο στόχος, με σύσταση «hold»). 
Alpha Βank 
Για την Αlpha Bank, ο οίκος εκτιμά ότι το αναπροσαρμοσμένο P/E αναμένεται να διαμορφωθεί στο 10,8 το 2019 και στο 7 το 2020, ενώ η 
σχέση τιμής προς λογιστική αξία (P/BV) εκτιμάται στο 0,21 φέτος και το 2020. Η απόδοση έγχαρτων ιδίων κεφαλαίων εκτιμάται στο 2 
φέτος και στο 3 το 2020. 

 
Ο οίκος προβλέπει ότι η Alpha θα εμφανίσει κέρδη προ προβλέψεων 1,43 δισ. ευρώ το 2018 (από 1,17 δισ. το προηγούμενο έτος). Εκτιμά 
ότι θα εμφανίσουν μείωση στο 1,25 δισ. ευρώ το 2019, που αναμένεται να αυξηθούν στο 1,3 δισ. ευρώ το 2020.    
Ο βασικός κεφαλαιακός δείκτης CET1 της Alpha εκτιμάται στο 15,3% το 2018, στο 16% το 2019 και στο 16,7% το 2020.    
Τράπεζα Πειραιώς  
Για την Τράπεζα Πειραιώς, η Deutsche Bank προβλέπει ότι το αναπροσαρμοσμένο P/E αναμένεται να διαμορφωθεί στο 4,7 φέτος και στο 
1,1 το 2020 ενώ η σχέση τιμής προς λογιστική αξία εκτιμάται στο 0,06 τόσο φέτος όσο και το 2020. Η απόδοση ιδίων κεφαλαίων 
αναμένεται να διαμορφωθεί στο 1,3 φέτος και στο 5,6 το 2020. 
Η Πειραιώς εκτιμάται ότι θα εμφανίσει κέρδη προ προβλέψεων 801 εκατ. ευρώ το 2018 από 988 εκατ. την προηγούμενη χρήση. Η DB 
προβλέπει ότι τα κέρδη της τράπεζας θα ανέλθουν στα 749 εκατ. ευρώ το 2019 και στα 952 εκατ. ευρώ το 2020.  

 
Ο κεφαλαιακός δείκτης CET1 της τράπεζας εκτιμάται στο 10,9% για το 2018, στο 11,4% για το 2019 και στο 12,2% για το 2020.  
Εθνική Τράπεζα 
Για την Εθνική Τράπεζα, ο οίκος προβλέπει ότι το αναπροσαρμοσμένο P/E θα διαμορφωθεί στο 5,7 το 2019 και στο 3,5 το 2020 ενώ η 
σχέση τιμής προς λογιστική αξία εκτιμάται στο 0,19 φέτος και στο 0,18 το 2020. Η απόδοση ιδίων κεφαλαίων εκτιμάται στο 3,3 φέτος και 
στο 5,2 το 2020. 
Τα κέρδη προ προβλέψεων της Εθνικής προβλέπεται ότι θα διαμορφωθούν στα 477 εκατ. ευρώ το 2018 από 697 εκατ. στην προηγούμενη 
χρήση. Φέτος εκτιμάται ότι θα αυξηθούν στα 550 εκατ. ευρώ ενώ για το 2020 η πρόβλεψη κινείται στα 627 εκατ. ευρώ. 
Ο κεφαλαιακός δείκτης CET1 της Εθνικής εκτιμάται στο 16,2% το 2018 και το 2019 ενώ το 2020 αναμένεται να υποχωρήσει οριακά στο 
16,1%.  
Συνέχεια… 
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Το 7 % της ηλεκτρικής ενέργειας στη χώρα προέρχεται από φωτοβολταϊκά συστήματα 
Στην τέταρτη θέση διεθνώς (μετά από την Ονδούρα, την Ιταλία και τη Γερμανία) κατατάσσεται η Ελλάδα σε ό,τι 
αφορά στη συμβολή των φωτοβολταϊκών στη συνολική ζήτηση ηλεκτρικής ενέργειας, σύμφωνα με τα στοιχεία 
του Συνδέσμου Εταιριών Φωτοβολταϊκών. Συγκεκριμένα, το 2018 τα φωτοβολταϊκά κάλυψαν το 7% των 
αναγκών της χώρας σε ηλεκτρική ενέργεια , όσο περίπου και το 2017. 
Όμως το 2018 ήταν σημαντική χρονιά ως προς την εγκατάσταση νέων συστημάτων που επανεκκινήθηκε μετά το 
"πάγωμα" της περιόδου 2014 - 2017 καθώς την περυσινή χρονιά εγκαταστάθηκαν νέες μονάδες ισχύος 41 
μεγαβάτ, ανεβάζοντας την συνολική εγκατεστημένη ισχύ των φωτοβολταϊκών στα 2.664 μεγαβάτ. 
Σε υψηλά επίπεδα διατηρήθηκε το επενδυτικό ενδιαφέρον για τα συστήματα αυτοπαραγωγής με ενεργειακό 
συμψηφισμό καθώς το 2018 348 εγκαταστάθηκαν μονάδες ισχύος 7,2 μεγαβάτ (έναντι 360 μονάδων ισχύος 6,4 
μεγαβάτ το 2017). 
Όπως τονίζει ο ΣΕΦ, το 2018 ολοκληρώθηκε η εγκατάσταση όλων των φωτοβολταϊκών σταθμών που 
προκρίθηκαν από ον πιλοτικό διαγωνισμό του Δεκεμβρίου 2016, ενώ η αγορά των συστημάτων αυτοπαραγωγής 
παρουσίασε μια αύξηση 11% σε σχέση με την προηγούμενη χρονιά, παραμένοντας ωστόσο σε επίπεδα 
σημαντικά χαμηλότερα του δυναμικού της χώρας. 
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Bloomberg: Η Κύπρος δεν είναι πια αυτό που ήταν παλαιότερα, για τις ρωσικές επιχειρήσεις 
Για τις ρωσικές επιχειρήσεις, η Κύπρος δεν είναι πια αυτό που ήταν παλαιότερα, μεταδίδει το πρακτορείο Bloomberg, 
τονίζοντας ότι η νέα νομοθεσία κατά της νομιμοποίησης παράνομου χρήματος έρχεται να προστεθεί στις επιπτώσεις των 
αμερικανικών κυρώσεων κατά της Ρωσίας και επιφανών πολιτών της, διώχνοντας το χρήμα από το άλλοτε ασφαλές 
καταφύγιο. 
"Οι Ρώσοι αποχωρούν από την Κύπρο", δήλωσε ο Κυριάκος Ιορδάνου, γενικός διευθυντής του Ινστιτούτου Πιστοποιημένων 
Ορκωτών Λογιστών, τα μέλη του οποίου έχουν Ρώσους πελάτες. Η αξία των τραπεζικών λογαριασμών ξένων υπηκόων εκτός 
ευρωζώνης στις κυπριακές τράπεζες μειώθηκε στο τέλος Νοεμβρίου στα 7,1 δισ. ευρώ, από τα 21,5 δισ. στο τέλος του 2012, 
σύμφωνα με στοιχεία της Κεντρικής Τράπεζας Κύπρου. 
Ο όμιλος En+ Group plc ανακοίνωσε στις 2 Νοεμβρίου ότι σχεδιάζει να μετακινηθεί από το Τζέρσεϊ στη Ρωσία και όχι στην 
Κύπρο, όπως σκόπευε αρχικά. Ο "En+" είναι ο κύριος μέτοχος του γίγαντα του αλουμινίου United Co. Rusal, ιδιοκτησίας του 
δισεκατομμυριούχου Ολεγκ Ντεριπάσκα, που περιλαμβάνεται στην λίστα κυρώσεων των ΗΠΑ. Οι λογαριασμοί του Βίκτορ 
Βέκσεμπεργκ ,που και αυτός περιλαμβάνεται στη λίστα και του οποίου ο όμιλος Renova Group είναι ο μεγαλύτερος μέτοχος 
της Τράπεζας Κύπρου, έχουν παγώσει. Η εκροή ρωσικών κεφαλαίων από το νησί σηματοδοτεί την αντιστροφή της τάσης 
που άρχισε μετά την πτώση της Σοβιετικής Ένωσης και επιταχύνθηκε με την ένταξη της Κύπρου στην ΕΕ το 2004 και στην 
ευρωζώνη το 2008. 
Οι Ρώσοι επενδυτές βρήκαν δελεαστική την Κύπρο σαν προορισμό λόγω των χαμηλών φορολογικών συντελεστών, της 
σταθερότητας και της ασφάλειας. "Το οικονομικό μοντέλο της Κύπρου έχει ήδη μεταβληθεί και εξαρτάται πλέον πολύ 
λιγότερο από εικονικές εταιρείες και ξένες καταθέσεις. Έχουμε πλέον στρέψει τις προσπάθειές μας στην προσέλκυση νέων 
επιχειρήσεων με υπόσταση, φυσική παρουσία και πραγματικές δραστηριότητες και απασχόληση", δήλωσε σε παλαιότερη 
συνέντευξή του ο υπουργός Οικονομικών Χάρης Γεωργιάδης. Το 2017, οι επιχειρήσεις ρωσικών συμφερόντων είχαν 
ακαθάριστε εισοδήματα 2,2 δις ευρώ περίπου, ή το 11% του ΑΕΠ, μειωμένα από το 14% του 2012, σύμφωνα με τις 
εκτιμήσεις της Φιόνα Μιούλεν, διευθύντριας της Sapienta Economic Ltd στην Λευκωσία. "Πλέον ο τουρισμός είναι 
σημαντικότερος από τον τραπεζικό τομέα. Υπάρχουν ακόμη τα παλαιότερα κεφάλαια, αλλά τώρα έρχονται περισσότεροι 
Ρώσοι της μεσαίας τάξης για διακοπές", είπε. 
Οι νέες χρηματοοικονομικές επιχειρήσεις με προέλευση από την Ρωσία έχουν περιοριστεί, εκτιμά ο Ιορδάνου, ενώ τα μέλη 
του Ινστιτούτου αναζητούν ευκαιρίες αλλού, όπως από την Κίνα, την Ινδία, τη Μέση Ανατολή και την Αφρική. Οι νέοι, 
αυστηρότεροι κανονισμοί έχουν αρχίσει να επηρεάζουν την κατάσταση. Η οδηγία που εξέδωσε τον Νοέμβριο η Κεντρική 
Τράπεζα, περιορίζει τις δυνατότητες των τραπεζών να συνεργάζονται με εικονικές εταιρείες. Δύο Ρώσοι επιχειρηματίες που 
διατηρούν λογαριασμούς στην Κύπρο πάνω από μια δεκαετία, ανέφεραν ότι πρόσφατα τους ζητήθηκαν από τις τράπεζες 
στοιχεία πολλών προηγούμενων ετών για την προέλευση των χρημάτων τους. Λόγω αδυναμίας τους να παράσχουν τα 
στοιχεία αυτά, οι λογαριασμοί τους έκλεισαν, όπως είπαν, ζητώντας να μην κατονομαστούν. 
Οι Ρώσοι πελάτες της Τράπεζας Κύπρου, που είναι η μεγαλύτερη στο νησί, είναι πλέον μόλις το 1,5 του συνόλου των 
καταθετών με 5,7% των καταθέσεων, έναντι 2,4% και 9,9% αντίστοιχα το 2014. Αν και τα μέτρα δεν σχεδιάστηκαν για να 
πλήξουν Ρώσους, "μπορεί κανείς να ισχυριστεί ότι αυτή η ομάδα επηρεάστηκε περισσότερο από άλλες", δήλωσε ο Δ. 
Ταξιτάρης, γενικός διευθυντής της εταιρείας χρηματοοικονομικών συμβούλων MAP S.Platis. Παρ’ όλα αυτά, ένας αριθμός 
ρωσικών επιχειρήσεων παραμένει στην Κύπρο, μεταξύ αυτών ο Βίκτορ Ράσνικοφ, ιδιοκτήτης της Magnitogorsk Iron & Steel 
Works PJSC, ο Βλαντιμίρ Λίσιν, που διαχειρίζεται το μερίδιό του στην Novolipetsk SteelPJSC μέσω κυπριακής εταιρείας 
χαρτοφυλακίου και ο Βλαντιμίρ Ποτάνιν, πρόεδρος της MMC Norilsk Nickel PJSC. 
Από την πλευρά τους, οι κυπριακές τράπεζες περιορίζουν την έκθεσή τους σε ρωσικές επιχειρήσεις. Η τράπεζα RCBBank Ltd, 
της οποίας ο δεύτερος μεγαλύτερος μέτοχος με 46,3% είναι η ρωσική κρατική VTB Bank PJSC, προγραμματίζει να ενισχύσει 
και να αναπτύξει περαιτέρω τις δραστηριότητες των εγχώριων επιχειρήσεων, ανέφερε εκπρόσωπός της στη Λεμεσό. "Εν 
μέσω κυρώσεων και αυστηρότερης συμμόρφωσης, οι κυπριακές τράπεζες επιλέγουν να μην ασχολούνται με ρωσικά 
χρήματα και πελάτες, ακόμη και με όσους διατηρούσαν λογαριασμούς επί χρόνια. Οι Ρώσοι πελάτες έχουν γίνει τοξικοί", 
δήλωσε ο Εβγκένι Κόγκαν ,πρώην διευθυντής του Κέντρου για την Προστασία των Δικαιωμάτων Μετόχων και Επενδυτών 
Κυπριακών Τραπεζών που ιδρύθηκε το 2014,αναφέρει το Bloomberg. 
ΠΗΓΗ: ΑΠΕ-ΜΠΕ 
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Σε θετικό πρόσημο οι βασικοί δείκτες τις πρώτες συνεδριάσεις του 2019 
….. Άνοδος 3,38% για ΓΔ και 4,86% στις Τράπεζες… 
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