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HSBC: Ζεσταίνεται οι επενδυτές για την Ελλάδα ….. Κοντά στην έκδοση 10ετούς ομολόγου… 
Σύμφωνα με τα όσα αναφέρει η HSBC σε ανάλυση της, το επενδυτικό ενδιαφέρον για την Ελλάδα 

αναθερμαίνεται, με τους αναλυτές της HSBC να σχολιάζει πως ανοίγει ο δρόμος για την πρώτη έκδοση 10ετούς 

κοινοπρακτικού ομολόγου, μετά από την κρίση που πέρασε η χώρα. Σύμφωνα πάντα με τους αναλυτές της 

HSBC, η σταθερή ανάπτυξη και το μεγάλο μαξιλάρι αποθεμάτων, θα πρέπει να υποστηρίξουν τυχόν 

αναβαθμίσεις και να βοηθήσουν την Ελλάδα να διευρύνει την επενδυτική της βάση. Ωστόσο, επισημαίνει τα 

προβλήματα που αντιμετωπίζουν οι τράπεζες, την απουσία επενδύσεων και τη διεξαγωγή των εκλογών φέτος, 

που παραμένουν πιθανές αιτίες ανησυχίας. 

Σύμφωνα πάντα με τους αναλυτές της HSBC, η υψηλή συμμετοχή στην έκδοση του πενταετούς ομολόγου πριν 

από λίγες ημέρες, υποδηλώνει ότι οι επενδυτές μπορεί να "ερωτεύονται" ξανά την Ελλάδα. Προκειμένου να 

διευρύνει περαιτέρω την επενδυτική της βάση και να δημιουργήσει εκ νέου ένα σημείο αναφοράς, η HSBC 

αναμένει μια 10ετή έκδοση, την πρώτη μετά από το PSI του 2012. 

Τα ελληνικά ομόλογα έχουν πλέον ελκυστική τιμή σε σχέση με τα αντίστοιχης αξιολόγησης ομόλογα των 

αναδυόμενων χωρών. Τα επίπεδα των αποδόσεων ίσως να είναι ελαφρώς πιο υψηλά μετά από το ράλι του 

Ιανουαρίου, αλλά αναμένει ότι αυτό θα υπερβληθεί από τη νέα έκδοση. 

Σύμφωνα πάντα με τα όσα σχολιάζουνε οι αναλυτές της HSBC, το  ΑΕΠ της Ελλάδος αναμένεται να αναπτυχθεί 

2,2% το 2018, και η HSBC αναμένει ανάπτυξη 2,4% φέτος και 2% το 2020. Αυτό θα αποτελέσει την πρώτη φορά 

μετά από 15 χρόνια που η Ελλάδα θα έχει καταγράψει τρία συνεχόμενα έτη με ανάπτυξη υψηλότερη του 2%. 

Ακόμη και αν το αναπτυξιακό momentum έχει επιβραδυνθεί ελαφρώς τελευταίως, "η Ελλάδα ήταν μέχρι 

στιγμής σχετικά ανεπηρέαστη από την ύφεση στην υπόλοιπη ευρωζώνη. Η κατάσταση στην αγορά εργασίας (η 

ανεργία διαμορφώθηκε στο 18,5% το Νοέμβριο), σημαίνει ότι η δημιουργία θέσεων εργασίας παραμένει ο 

κύριος μοχλός ανάπτυξης". 

Όπως αναφέρει η HSBC, η Ελλάδα λογικά θα έχει πετύχει τον στόχο της για το πρωτογενές πλεόνασμα στο 3,5% 

για το 2018, και η Κομισιόν έχει επιτρέψει στην ελληνική κυβέρνηση να ακυρώσει τις προγραμματισμένες 

περικοπές στις συντάξεις. Το ιστορικά υψηλό ποσό των διαθεσίμων της κυβέρνησης (37 δισ. ευρώ που 

αντιστοιχεί στο 20% του ΑΕΠ) σημαίνει ότι η χώρα είναι πλήρως χρηματοδοτούμενη μέχρι το τέλος του 2022, 

και αυτά τα κεφάλαια θα μπορούσαν να χρησιμοποιηθούν για να μειώσουν το χρέος. Αυτό έχει ενισχύσει την 

εμπιστοσύνη της αγοράς και έχει συμβάλει στις αναβαθμίσεις αξιολογήσεων και από τους τρεις οίκους. Μάλιστα 

η HSBC θεωρεί πιθανή την αναβάθμιση και από Moody’s και από S&P, οι οποίες έχουν θετικό outlook για την 

Ελλάδα. 

Το ποτήρι είναι ακόμη μισογεμάτο για την Ελλάδα. Οι κύριοι κίνδυνοι συνδέονται με την προσφάτως 

συμφωνηθείσα αύξηση κατά 11% στον κατώτατο μισθό (κάτι που θα μπορούσε να πλήξει τις θέσεις εργασίας), 

την φευγαλέα ανάκαμψη των επενδύσεων (βαρίδι για την πιθανή ανάπτυξη, που είναι βασικός παράγοντας στην 

μακροπρόθεσμη βιωσιμότητα του ελληνικού χρέους) και την αβεβαιότητα που περικλείει τις τράπεζες. Θεωρεί 

δε ότι οι κίνδυνοι από τις εκλογές, είναι περιορισμένοι. 

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 
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Η δεύτερη αξιολόγηση & Το 3ο όφελος από το κλείσιμο της…. 
Μία «δόση» ενός δισ. ευρώ υποσχέθηκε ο επικεφαλής του Ευρωπαϊκού Μηχανισμού Σταθερότητας (ESM) 

Κλάους Ρέγκλινγκ τη Δευτέρα στην Ελλάδα, σε περίπτωση που η δεύτερη μεταμνημονιακή αξιολόγηση είναι 

θετική, ανεβάζοντας τον πήχυ από τα 750 εκατ. ευρώ, στα οποία είχε αναφερθεί κατά την πρόσφατη επίσκεψή 

του στην Αθήνα ο επίτροπος Πιερ Μοσκοβισί, αλλά και από τα 640 εκατ. ευρώ, τα οποία είχε προσδιορίσει η 

Ευρωπαϊκή Επιτροπή ως εξαμηνιαία δόση από την επιστροφή των κερδών των κεντρικών τραπεζών από 

ελληνικά ομόλογα (SMPs και ΑΝFAs). 

Όπως σχολιάζει η Καθημερινή, η ανακοίνωση αυτή προκάλεσε ερωτήματα, ακόμη και σε αξιωματούχους στην 

Αθήνα. Στην πραγματικότητα, όμως, το ποσό δεν έχει αυξηθεί. Απλώς περιλαμβάνει όχι μόνο τα SMPs και 

ANFAs, αλλά και το όφελος από την κατάργηση του επιτοκιακού κέρδους (step up) στο δεύτερο δάνειο της 

χώρας, που επίσης εντάσσεται στα μέτρα ελάφρυνσης του χρέους, για τα οποία είχε δεσμευθεί το Eurogroup 

του περασμένου Ιουνίου, υπό την προϋπόθεση ότι η Ελλάδα θα εφάρμοζε τις μεταμνημονιακές μεταρρυθμίσεις. 

Το όφελος αυτό, μάλιστα, είναι «φουσκωμένο», καθώς περιλαμβάνει και την επιστροφή του περυσινού 

επιτοκιακού κέρδους, το οποίο πλήρωσε κανονικά η Ελλάδα. Συγκεκριμένα, σύμφωνα με πληροφορίες, υπό την 

προϋπόθεση ότι η δεύτερη μνημονιακή αξιολόγηση θα είναι θετική, η Ελλάδα θα επωφεληθεί από: 

1. Επιστροφή των κερδών των κεντρικών τραπεζών της Ευρωζώνης και της ΕΚΤ από ελληνικά ομόλογα που 

έχουν στην κατοχή τους, ύψους περίπου 640 εκατ. ευρώ. 

2. Επιστροφή του επιτοκιακού κέρδους για το β΄ εξάμηνο του 2018, ύψους περίπου 110 εκατ. ευρώ. 

3. Κατάργηση του επιτοκιακού κέρδους για τη φετινή χρονιά, ύψους περίπου 220 εκατ. ευρώ. 

Στην πραγματικότητα, δηλαδή, θα εισπραχθούν περίπου 750 εκατ. ευρώ, όπως είπε ο κ. Μοσκοβισί, αλλά θα 

απαλλαγεί η χώρα και από επιπλέον υποχρεώσεις 220 εκατ. ευρώ για το 2019, ανεβάζοντας το συνολικό όφελος 

κοντά στο 1 δισ. ευρώ, όπως είπε ο κ. Ρέγκλινγκ. Ο προγραμματισμός που είχε θέσει το Eurogroup του 

περασμένου Ιουνίου προβλέπει ότι τα μέτρα αυτά ελάφρυνσης του χρέους θα εφαρμόζονται δύο φορές τον 

χρόνο, ανάλογα πάντα με την πρόοδο στην εφαρμογή των μεταμνημονιακών δεσμεύσεων της χώρας. Ετσι, 

κανονικά, θα υπάρξει και μια δεύτερη δόση εντός του 2019, η οποία, όμως, πιθανότατα θα είναι μικρότερη, 

καθώς μάλλον δεν θα περιλαμβάνει επιστροφή επιτοκιακού κέρδους, δεδομένου ότι αυτή θα έχει γίνει από τώρα 

για το σύνολο του έτους. 

Το μεγάλο ζητούμενο, βεβαίως, είναι να συνταχθεί μια θετική έκθεση για τη δεύτερη μεταμνημονιακή 

αξιολόγηση. Ο κ. Ρέγκλινγκ είπε πως υπάρχουν ακόμη ανοικτά θέματα, αλλά η Ελλάδα έχει μερικές εβδομάδες 

να δουλέψει πριν από την ολοκλήρωση της έκθεσης στις 27 Φεβρουαρίου. Την τελική απόφαση, με βάση την 

έκθεση, θα πάρει το Eurogroup της 11ης Μαρτίου. 

Εκτιμάται ότι εφόσον υπάρξει σύγκλιση τελικώς στο θέμα του διάδοχου σχήματος του ν. Κατσέλη, που 

αποτελεί τη μεγάλη εκκρεμότητα αυτής της αξιολόγησης, το κλίμα, σε ό,τι αφορά το περιεχόμενο της έκθεσης, 

θα αλλάξει προς θετική κατεύθυνση. Η κυβέρνηση θέλει οπωσδήποτε μια τέτοια εξέλιξη, γι’ αυτό και άλλαξε 

τη στάση της στον ν. Κατσέλη το περασμένο Σαββατοκύριακο, επιτρέποντας τη σύγκλιση με τους τραπεζίτες. 

Μια αρνητική έκθεση θα έστελνε ένα πολύ αρνητικό σήμα για την οικονομία και θα τίναζε στον αέρα την έξοδο 

στις αγορές. 

Πηγή: Καθημερινή 

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 
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Στο 115% της λιγνιτικής και υδροηλεκτρικής παραγωγής η ενέργεια που θα διαθέσει η ΔΕΗ 
Η ενέργεια που θα διαθέσει το 2019 η ΔΕΗ στους ανταγωνιστές της προμηθευτές ρεύματος, μέσω των δημοπρασιών 

ΝΟΜΕ, θα υπερβεί το σύνολο της λιγνιτικής και υδροηλεκτρικής παραγωγής της επιχείρησης.  

Συγκεκριμένα, σύμφωνα με ανώτατες πηγές της επιχείρησης, τα ΝΟΜΕ εφέτος θα αντιστοιχούν στο 115% της λιγνιτικής 

και υδροηλεκτρικής παραγωγής, που σημαίνει ότι η ΔΕΗ θα πρέπει να εξασφαλίσει επιπλέον ενέργεια από την αγορά για 

να καλύψει τις δημοπρατούμενες ποσότητες, επωμιζόμενη το επιπλέον κόστος.  

Υπενθυμίζεται ότι οι δημοπρασίες θεσπίστηκαν, προκειμένου οι ανταγωνιστές της ΔΕΗ να αποκτήσουν πρόσβαση στις 

φθηνότερες πηγές ηλεκτροπαραγωγής (λιγνίτες και νερά) στις οποίες δραστηριοποιείται αποκλειστικά η ΔΕΗ και να 

επιταχυνθεί η απελευθέρωση της αγοράς λιανικής, όμως στην πράξη επεκτείνονται πέραν αυτών. 

Σε σχέση με τον διαγωνισμό για την πώληση των λιγνιτικών μονάδων Μεγαλόπολης και Φλώρινας που κηρύχθηκε 

άγονος, οι ίδιες πηγές ανέφεραν ότι στόχος είναι η επαναπροκήρυξή του, αφού προηγουμένως θα έχουν οριστικοποιηθεί τα 

οικονομικά δεδομένα των μονάδων (που έγιναν κερδοφόρες στο τέλος του 2018) και ενδεχομένως το καθεστώς των 

αποζημιώσεων που θα εισπράττουν οι μονάδες για την διαθεσιμότητα ισχύος, η έγκριση του οποίου από την ΕΕ εκκρεμεί.  

Παράλληλα, γίνονται επαφές με νέους δυνητικούς αγοραστές με στόχο να διευρυνθεί η συμμετοχή στον διαγωνισμό, ενώ 

διερευνάται σε συνεργασία με την ΕΕ η δυνατότητα τροποποιήσεων της συμφωνίας μετόχων, προκειμένου να γίνει πιο 

ελκυστική για τους επενδυτές. Σε κάθε περίπτωση, τονίζεται η αντίθεση της επιχείρησης στο ενδεχόμενο πώλησης 

υδροηλεκτρικών. 

Η ίδια πηγή επανέλαβε ότι η ΔΕΗ δεν μπορεί να συνεχίσει να απορροφά την αύξηση του κόστους παραγωγής που 

προέρχεται κυρίως από την άνοδο των τιμών για τις εκπομπές διοξειδίου του άνθρακα. 

Τέλος, αναφορικά με την έξοδο της ΔΕΗ στις αγορές, τονίζεται ότι η αποπληρωμή του ομολόγου ύψους 350 εκατ. ευρώ 

που λήγει τον Μάιο είναι εξασφαλισμένη, ενώ τον Μάρτιο προγραμματίζεται παρουσίαση σε επενδυτές στο Λονδίνο, αφού 

προηγουμένως έχει οριστικοποιηθεί ο προϋπολογισμός της επιχείρησης για το 2019. 

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

 

Ο Τραμπ εξετάζει παράταση 60 ημερών για επιβολή υψηλότερων δασμών στην Κίνα 
Ο πρόεδρος των ΗΠΑ Ντόναλντ Τραμπ εξετάζει το ενδεχόμενο να παρατείνει για 60 ημέρες την προθεσμία της 

1ης Μαρτίου για την επιβολή υψηλότερων δασμών στα προϊόντα που εισάγονται στη χώρα του από την Κίνα, 

μετέδωσε σήμερα το πρακτορείο ειδήσεων Bloomberg, επικαλούμενο πηγές τις οποίες δεν κατονόμασε. 

Ο Τραμπ ενδέχεται να ανακοινώσει αυτή την απόφαση για να δοθεί περισσότερος χρόνος ώστε να συνεχιστούν 

οι διαπραγματεύσεις ανάμεσα στην Ουάσινγκτον και το Πεκίνο για τα ζητήματα που άπτονται του διμερούς 

εμπορίου, συμπλήρωσε το πρακτορείο. 

Αμερικανική αποστολή της οποίας ηγούνται ο αντιπρόσωπος της αμερικανικής κυβέρνησης για το εμπόριο 

(USTR) Ρόμπερτ Λάιτχαϊζερ και ο αμερικανός υπουργός Οικονομικών Στίβεν Μνούτσιν διεξάγει σήμερα 

συνομιλίες υψηλού επιπέδου με μια αντιπροσωπεία υπό τον αντιπρόεδρο της κινεζικής κυβέρνησης Λίου Χε. 
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Η γερμανική οικονομία απέφυγε οριακά την ύφεση στο Δ' τρίμηνο του 2018 
Στάσιμη παρέμεινε η γερμανική οικονομία στο τελευταίο τρίμηνο του περασμένου έτους, αποφεύγοντας οριακά 

την ύφεση, καθώς ο αντίκτυπος από τις παγκόσμιες εμπορικές διαμάχες και το Brexit απείλησαν να 

εκτροχιάσουν την δεκαετή ανάπτυξη του κινητήριου μοχλού της οικονομίας στην Ευρώπη. 

Το Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν (ΑΕΠ) στη μεγαλύτερη ευρωπαϊκή οικονομία ήταν αμετάβλητο για το 

τρίμηνο, σύμφωνα με τη στατιστική υπηρεσία της χώρας. Οικονομολόγοι και αναλυτές σε έρευνα του Reuters 

ανέμεναν ανάπτυξη 0,1%. 

Οι γερμανικές εταιρίες βρίσκονται αντιμέτωπες με επιβράδυνση της παγκόσμιας οικονομίας και τις εμπορικές 

διαμάχες που πυροδότησε ο Αμερικανός πρόεδρος Ντόναλντ Τραμπ. Βρίσκονται επίσης αντιμέτωπες με τον 

κίνδυνο η Βρετανία να αποχωρήσει από την Ευρωπαϊκή Ένωση τον Μάρτιο χωρίς συμφωνία επί των όρων της 

εξόδου. 

«Η Γερμανία τη γλίτωσε με μαυρισμένο μάτι», δήλωσε ο Αντρέας Σόιρλε, οικονομολόγος στην DekaBank, για 

τα αποτελέσματα τέταρτου τριμήνου. «Αλλά ούτε το πρώτο τρίμηνο φαίνεται ότι θα είναι εύκολο καθώς οι 

πολιτικές αβεβαιότητες βαρύνουν ιδιαίτερα την επιχειρηματική εμπιστοσύνη». 

Με την ανάπτυξη να παραμένει αμετάβλητη το τέταρτο τρίμηνο η οικονομία γλίτωσε την ύφεση --που 

καθορίζεται ως δύο ή περισσότερα συνεχή τρίμηνα συρρίκνωσης-- αφού συρρικνώθηκε κατά 0,2% το τρίτο 

τρίμηνο. 

Η γερμανική οικονομία αναπτύχθηκε με τον ασθενέστερο ρυθμό των τελευταίων πέντε ετών το 2018. Η 

ανάπτυξη αναμένεται να επιβραδυνθεί περαιτέρω στο 1% φέτος. 

Ο αντίκτυπος από τις εμπορικές διαμάχες και τις ανησυχίες για το Brexit επηρεάζουν την επιχειρηματική 

εμπιστοσύνη, που υποχώρησε για πέμπτο συνεχή τον Ιανουάριο. Το κλίμα πλήττεται επίσης από την 

ασθενέστερη ζήτηση για γερμανικά προϊόντα και υπηρεσίες στην Κίνα, την ευρωζώνη και τις αναδυόμενες 

αγορές. Επιπλέον, η κυβέρνηση ανησυχεί ότι η τεχνολογική καινοτομία και η απόκτηση γερμανικής 

τεχνογνωσίας του βιομηχανικού κλάδου από ξένες -ιδιαίτερα κινεζικές- εταιρίες θα μπορούσε να διαβρώσει τη 

μεταποιητική βάση στην οποία έχει χτιστεί μεγάλο μέρος του πλούτου της Γερμανίας. 
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Χ.Α.: 3-4 συνεδριάσεις να μείνει (έστω και οριακά) υψηλότερα των 
640  - 650 μονάδων ο ΓΔ. Θα ανοίξει ο δρόμος για τη διάσπαση των 

αντιστάσεων στις 660 μονάδες και μια κίνηση προς τις επόμενες 
ισχυρές αντιστάσεις στις 700 – 710 μονάδες…. 
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