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Οικονομικά - Εταιρικά Νέα 
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Οι λεπτομέρειες που θα κρίνουν την ΑΜΚ της Alpha Bank 
Η Alpha Bank ξεκίνησε να διερευνά τη δυνατότητα άντλησης κεφαλαίων έως 800 εκατ. ευρώ προκειμένου να ενισχύσει περαιτέρω τον ισολογισμό της βάσει του 

επικαιροποιημένου στρατηγικού σχεδίου που προβλέπει υψηλότερη κερδοφορία (ROE 10% το χρόνο) και μεγαλύτερη συμμετοχή στις χρηματοδοτήσεις μέσω του Ταμείου 

Ανάκαμψης. 

Σύμφωνα με τους στόχους του επικαιροποιημένου στρατηγικού σχεδίου, το οποίο έχει ήδη παρουσιάσει το Capital.gr και το οποίο θα ανακοινώσει ο διευθύνων σύμβουλος της 

Alpha Bank, κ. Βασίλης Ψάλτης, στις 27 Μαΐου, μαζί με τα αποτελέσματα του α’ τριμήνου 2021, προκύπτει σημαντική αναβάθμιση του στόχου για εκταμιεύσεις νέων δανείων 

λόγω του Ταμείου Ανάκαμψης. Η εξαιρετικά θετική συγκυρία στις αγορές, με υψηλή ρευστότητα και χαμηλά επιτόκια, αλλά και οι αισιόδοξες προοπτικές της ελληνικής 

οικονομίας, δημιουργούν συμφέρουσες συνθήκες για άντληση αναπτυξιακών κεφαλαίων. 

Έγκυρες τραπεζικές πηγές αναφέρουν στο Capital.gr ότι η συγκυρία για την άντληση κεφαλαίων από τις τράπεζες είναι εξαιρετικά ευνοϊκή λόγω της υψηλής ρευστότητας αλλά 

και των πολύ χαμηλών επιτοκίων. Στο πλαίσιο αυτό, σημειώνουν οι ίδιες πηγές, δεν θα πρέπει να προκαλεί έκπληξη το εάν θα γίνουν κεφαλαιακές κινήσεις αναπτυξιακού 

χαρακτήρα. Πάντως, η Eurobank, δια του διευθύνοντος συμβούλου της κ. Φωκίωνα Καραβία, δήλωσε κατηγορηματικά στο Bloomberg ότι η Eurobank ούτε χρειάζεται ούτε 

σχεδιάζει αύξηση μετοχικού κεφαλαίου. 

Το ποσό 

Σύμφωνα με πληροφορίες, η Alpha Bank εξέτασε την άντληση κεφαλαίων ποσού που προέκυπτε από το εύρος νέων χορηγήσεων για μόχλευση και δανειοδότηση περισσότερων 

project μέσω του Ταμείου Ανάκαμψης. Με άλλα λόγια, να αυξήσει το μερίδιο χρηματοδότησης μέσα στην πίτα των 32 δισ. του Ταμείου. Από τους υπολογισμούς αυτούς  

προέκυψε ότι ένα ποσό μεταξύ 700 και 800 εκατ. ευρώ θα είχε πολλαπλάσιο αποτέλεσμα στην αύξηση των χρηματοδοτήσεων και του μεριδίου. 

Στη συνέχεια θα έπρεπε να διερευνηθεί ο σωστός χρόνος και ο υπολογισμός της τιμής, σε συνδυασμό με τον τρόπο της αύξησης μετοχικού κεφαλαίου. Έτσι, ανατέθηκε στις JP 

Morgan και Goldman Sachs Bank Europe η διερεύνηση όλων των εναλλακτικών λύσεων και των λεπτομερειών, περιλαμβανομένων ποσών κλπ. Οι σημερινές συνθήκες στις 

αγορές κρίθηκαν ως ευκαιρία, δεδομένης της υψηλής ρευστότητας, ενώ οι φόβοι για πληθωρισμό αρχίζουν να αυξάνουν τα μακροπρόθεσμα επιτόκια, όχι τα βραχυπρόθεσμα. 

Έτσι, δημιουργείται και μία πίεση για επίσπευση σχεδίων άντλησης αναπτυξιακών κεφαλαίων προκειμένου να αξιοποιηθούν όλα τα πλεονεκτήματα της σημερινής συγκυρίας 

(ρευστότητα, χαμηλό κόστος). 

Χρόνος 

Εκτιμάται ότι μέχρι την ανακοίνωση των αποτελεσμάτων και του νέου στρατηγικού σχεδίου στις 27 Μαΐου, η Alpha Bank καταλήξει και σε όλες τις κρίσιμες λεπτομέρειες 

σχετικά με την αύξηση κεφαλαίου. Πάντως, σύμφωνα με πληροφορίες, μόνο η προετοιμασία για την πραγματοποίηση της αύξησης με όρους που θα εξασφαλίζουν τα δικαιώματα 

των υφιστάμενων μετόχων, απαιτείται χρόνος περίπου 3-4 εβδομάδων. Συνεπώς, εκτιμάται από πηγές που γνωρίζουν τις διαδικασίες, ότι η αύξηση μετοχικού κεφαλαίου της 

Alpha Bank αναμένεται να έχει ολοκληρωθεί μέχρι τα τέλη Ιουλίου. 

Τιμή 

Σύμφωνα με αξιόπιστες πηγές και με βάση τις εκτιμήσεις που βασίζονται στους στόχους του νέου στρατηγικού σχεδίου, αλλά και τις συνθήκες της αγοράς, η εύλογη 

κεφαλαιοποίηση της τράπεζας (σύμφωνα με το P/BV) κινείται γύρω από την περιοχή των 3,5 δισ. ευρώ (πριν από τη μεγάλη πτώση της τιμής της μετοχής την Παρασκευή 

κινούνταν στα 2 δισ.). Με βάση τον σημερινό αριθμό μετοχών (1,5 δισ. τεμάχια) και την εύλογη αξία βάσει τιμής προς λογιστική αξία (P/BV), η τιμή της αύξησης θα μπορούσε να 

γίνει γύρω στο 1 ευρώ έως 1,5 ευρώ. Ο υπολογισμός αυτός δεν μπορεί να θεωρηθεί ακριβής. Είναι και επίφοβος καθώς εξαρτάται και από άλλους τεχνικούς παράγοντες -πέραν 

των συνθηκών της αγοράς- όπως ο αριθμός των νέων μετοχών που θα εκδοθούν και το τελικό ποσό της άντλησης. Πρόκειται για βασικές λεπτομέρειες που ακόμα δεν έχουν 

αποφασιστεί. Ωστόσο, πληροφορίες και εκτιμήσεις της αγοράς συγκλίνουν στην τιμή γύρω του 1 ευρώ. Με βάση τις ίδιες εκτιμήσεις, μετά την αύξηση κεφαλαίου και ύστερα 

από την αποαναγνώριση επιπλέον κόκκινων δανείων ύψους 7 δισ. ευρώ, τα συνολικά εποπτικά κεφάλαια της τράπεζας υπολογίζονται σε 5,7 δισ. ευρώ, δηλαδή από τα υψηλότερα 

επίπεδα του ελληνικού τραπεζικού συστήματος. 

Μέτοχοι και ΤΧΣ 

Η Alpha Bank έκανε σαφές με την ανακοίνωσή της ότι η όποια απόφαση για το σχήμα που θα αποφασιστεί προκειμένου να πραγματοποιηθεί η αύξηση μετοχικού κεφαλαίου, 

αυτό θα προβλέπει την προάσπιση των δικαιωμάτων των υφιστάμενων μετόχων. Δηλαδή θα επιτρέψει στους υφιστάμενους μετόχους να πάρουν μέρος στην αύξηση με το 

ποσοστό που συμμετέχουν στο κεφάλαιο. 

Σύμφωνα με πληροφορίες, η Alpha Bank έχει ήδη επικοινωνήσει με τους βασικούς μετόχους, όπως είναι το κεφάλαιο Paulson (7,32%) και το ΤΧΣ (11,01%), οι οποίο βλέπουν 

θετικά και ότι θα στηρίξουν την αύξηση. Στην περίπτωση της Alpha Bank, το ΤΧΣ όπως και όλοι υφιστάμενοι μέτοχοι μπορούν να ασκήσουν τα δικαιώματά τους βάσει του 

ποσοστού συμμετοχής τους. Ωστόσο, δεν είναι ακόμα γνωστή η πρόθεση του ΤΧΣ εάν θα θέλει να διατηρήσει το ποσοστό του ή να το μειώσει. Αναλυτές της αγοράς εκτιμούν ότι 

το ΤΧΣ θα συνεχίσει να κινείται προς την κατεύθυνση της μείωσης των συμμετοχών του στις ελληνικές τράπεζες. 

Κύκλοι του ΤΧΣ ανέφεραν ότι το Ταμείο Χρηματοπιστωτικής Σταθερότητας, στο πλαίσιο των αρμοδιοτήτων του είναι αρωγός κάθε προσπάθειας των τραπεζών για την 

ανάπτυξη των δραστηριοτήτων τους, ενώ και ως μέτοχος της Alpha Bank, στηρίζει πλήρως την αναθεώρηση του τριετούς στρατηγικού σχεδίου της Τράπεζας και το ενδεχόμενο 

άντλησης κεφαλαίων για την χρηματοδότηση του αναπτυξιακού της σχεδίου.  Η κεφαλαιακή ενίσχυση της τράπεζας θα συμβάλει στην ανάπτυξη της ελληνικής οικονομίας, 

προσθέτουν οι ίδιοι κύκλοι, σημειώνοντας ότι το ΤΧΣ θα τοποθετηθεί αναλυτικά μόλις ολοκληρωθούν οι διερευνητικές κινήσεις και διαμορφωθεί η πρόταση του ΔΣ της 

τράπεζας. 

Τρόπος 

Ακόμα δεν έχει αποφασιστεί το σχήμα που θα ακολουθηθεί για την αύξηση του μετοχικού κεφαλαίου, δηλαδή αν θα υπάρξει παράλληλη ή όχι ιδιωτική τοποθέτηση κλπ. Το μόνο 

που είναι σίγουρο ότι εφόσον προχωρήσει η αύξηση, αυτή θα γίνει με τρόπο ώστε να διατηρηθούν όλα τα δικαιώματα των υφιστάμενων μετόχων. 

Αιτία της αύξησης 

Η αύξηση της Alpha Bank δεν έχει ως στόχο την κεφαλαική ενίσχυση για τη μείωση των κόκκινων δανείων ή για να ενισχύσει την κεφαλαιακή της βάση. Σύμφωνα με την 

τράπεζα είναι καθαρά αναπτυξιακή. Δηλαδή, για την υποστήριξη των νέων στόχων του αναπτυξιακού σχεδίου της Alpha Bank απαιτούνταν περισσότερα νέα δάνεια για 

μόχλευση και χρηματοδότηση έργων του Ταμείου Ανάπτυξης και μεγαλύτερη κινητικότητα κεφαλαίων, ανθρωπίνων και τεχνολογικών πόρων. Έτσι, αποφασίστηκε η 

επιθετικότερη μείωση των κόκκινων δανείων για την απελευθέρωση κεφαλαίων και αύξηση εσόδων καθώς τα μισά σχεδόν θα ενταχθούν στο πρόγραμμα Ηρακλής και τα 

υπόλοιπα θα εντάσσονταν σε εσωτερική διαχείριση. Επιπλέον, το ίδιο σχέδιο προβλέπει αύξηση εσόδων από τραπεζοασφάλειες, μέσω της συνεργασίας με τη Generali, και από 

διεθνείς συνεργασίες στον τομέα των πληρωμών, με τις συζητήσεις να εξελίσσονται στο β’ εξάμηνο του έτους. 

Οι υπολογισμοί 

Το επιτελείο της Alpha Bank και οι αρμόδιες διευθύνσεις υπολόγισαν ότι η επιθετικότερη μείωση των κόκκινων δανείων δεν απαιτεί σε καμία περίπτωση αύξηση κεφαλαίου, 

λόγω της ήδη υψηλής κεφαλαιακής επάρκειας και της κερδοφορίας, αλλά και λόγω των υπεραξιών που απελευθερώθηκαν μέσω της ολοκλήρωσης του τραπεζικού 

μετασχηματισμού (hive-down) και της συναλλαγής-μαμούθ με την τιτλοποίηση κόκκινων δανείων 10,8 δισ. ευρώ (σχέδιο Galaxy). Σύμφωνα με τις εκτιμήσεις των ορκωτών 

ελεγκτών, μόνο από τη συγκέντρωση των θυγατρικών εξωτερικού κάτω από μία νέα εταιρεία holding υπό τη νέα τράπεζα Alpha Bank (100% θυγατρική της μητρικής holding 

που είναι εισηγμένη στο Χρηματιστήριο), απελευθερώνονται υπεραξίες γύρω στα 800 εκατ. ευρώ. 

Όλος ο τραπεζικός μετασχηματισμός (μία μητρική holding που κατέχει τη νέα τράπεζα Alpha Bank και αυτή με τη σειρά της νέα holding με τις θυγατρικές), σε συνδυασμό με τη 

συνεργασία της Generali, την πώληση δραστηριοτήτων πιστωτικών καρτών, την ολοκλήρωση της συναλλαγής Galaxy και τα νέα έσοδα από τον τομέα των πληρωμών, 

δημιουργούνταν υπεραξίες για τους υφιστάμενους μετόχους της εισηγμένης holding άνω του 1 δισ. ευρώ. 

Συνέχεια… 
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Athens, Greece 
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Ημερήσια Νέα 

Οι τρεις πυλώνες του νέου στρατηγικού σχεδίου 

Η Διεύθυνση Στρατηγικού Σχεδιασμού έχει ήδη ετοιμάσει το επικαιροποιημένο στρατηγικό πλάνο, το οποίο, σύμφωνα με πληροφορίες, 

περιλαμβάνει τους εξής βασικούς άξονες: 

Πρώτον, υψηλότεροι στόχοι για κερδοφορία με το ROE να φτάνει στο 10% ετησίως. Η Alpha Bank αναμένεται να παρουσιάσει 

αναλυτικό σχέδιο για για την βελτίωση της κερδοφορίας της, το οποίο βασίζεται στη σωστή αξιοποίηση των κονδυλίων του Ταμείου 

Ανάκαμψης. Ωστόσο, πυλώνας της κερδοφορίας δεν θα είναι μόνο το Ταμείο, καθώς προβλέπονται κινήσεις για ανάπτυξη εσόδων και 

ανάδειξη υπεραξιών με την κατάλληλη κινητοποίηση και αξιοποίηση ανθρώπινων και τεχνολογικών πόρων, κεφαλαίων και διεθνών 

δραστηριοτήτων και συνεργασιών. 

Δεύτερον, επιθετικότερη μείωση των κόκκινων δανείων κατά 7 δισ. Από τα περίπου 3 δισ. ευρώ που είχαν ανακοινωθεί τον περασμένο 

Μάρτιο, το επικαιροποιημένο πλάνο αναμένεται να προβλέπει ποσό γύρω στα 7 δισ. ευρώ. Από αυτά, τιτλοποιήσεις κόκκινων δανείων 

περίπου 4 δισ. θα ενταχθούν στο πρόγραμμα Ηρακλής 2. Τα υπόλοιπα 3 δισ. κόκκινων δανείων αναμένεται να τα διαχειριστεί 

εσωτερικά, με στόχο την επίτευξη υψηλότερης συνολικής απόδοσης. Υπενθυμίζεται ότι η Alpha Bank έχει ήδη ολοκληρώσει τη δεύτερη 

μεγαλύτερη τιτλοποίηση κόκκινων δανείων στην Ευρώπη ύψους 10,8 δισ. ευρώ (Galaxy). Σημειώνεται πως η Τράπεζα έχει 

επανειλημμένως δηλώσει ότι δεν έχει ανάγκη άντλησης πρόσθετων κεφαλαίων για την ολοκλήρωση της εκκαθάρισης του ισολογισμού 

της από τα κόκκινα δάνεια. 

Τρίτον, έσοδα από ασφάλειες, τραπεζοασφάλειες και δραστηριότητες πιστωτικών καρτών. Στο νέο στρατηγικό σχέδιο δίνεται ιδιαίτερη 

έμφαση στην αύξηση των εσόδων που θα έχει η Τράπεζα από προμήθειες στον τομέα των τραπεζοασφαλιστικών προϊόντων και από 

πρωτοβουλίες στο acquiring πιστωτικών καρτών. Η Alpha Bank θέλει να κεφαλαιοποιήσει τη στρατηγική συνεργασία της με την 

Generali (αποκλειστική διανομή προγραμμάτων μέσω του δικτύου της Τράπεζας που υπογράφηκε τον Δεκεμβρίου του 2020 με ισχύ 

μέχρι το 2040). Στον τομέα αυτόν, η Alpha Bank δεν σκοπεύει να πουλήσει την δραστηριότητα, η οποία της αποφέρει σημαντικά έσοδα 

ετησίως. Αντίθετα, θα χτίσει πάνω σε αυτό το πρότυπο, καθώς στο επίκεντρο των σεναρίων που επεξεργάζεται η Διεύθυνση 

Στρατηγικού Σχεδιασμού βρίσκεται η περαιτέρω ανάπτυξη  της συγκεκριμένης δραστηριότητας, σε συνεργασία με ξένες εταιρείες που 

θα φέρουν τεχνολογία αιχμής, ώστε η Alpha Bank να καταστεί στρατηγικός παίκτης στον τομέα των πληρωμών και να εκμεταλλευτεί 

τις μελλοντικές υπεραξίες από τη διεύρυνση της αγοράς. Οι συζητήσεις αναμένεται να ξεκινήσουν στο δεύτερο μισό του έτους και 

εκτιμάται ότι θα ενδιαφερθούν όλοι οι ευρωπαϊκοί κολοσσοί στον χώρο των πληρωμών, καθώς πρόκειται για το μεγαλύτερο business 

στην ελληνική αγορά. (Πηγή: capital.gr) 

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

 
Eurobank στο Bloomberg: Δεν σχεδιάζουμε αύξηση κεφαλαίου 
Σε κατηγορηματική διάψευση ότι η Eurobank θα προχωρήσει σε αύξηση του μετοχικού της κεφαλαίου 

προχώρησε ο διευθύνων σύμβουλος της τράπεζας Φωκίων Καραβίας με δήλωσή του στο πρακτορείο 

Bloomberg. 

Σύμφωνα με πηγές από την τράπεζα δεν υπάρχει κανένας λόγος να προχωρήσει σε νέα κεφαλαιακή ενίσχυση 

και αυτό διότι: 

– Πρώτον, η τράπεζα έχει ήδη προχωρήσει σε αύξηση κεφαλαίου 1 δισ. ευρώ μετά την συγχώνευση με την 

Grivalia 

– Δεύτερον, τα κεφάλαιά της σήμερα είναι αρκετά τόσο για την εξυγίανση του ισολογισμού της όσο και για την 

αύξηση των χρηματοδοτήσεων τα επόμενα χρόνια 

Εξάλλου λένε οι ίδιοι κύκλοι αν προχωρούσε σήμερα σε αύξηση θα ετίθετο υπό αμφισβήτηση ο στόχος για 

διψήφιο δείκτη κέρδη προς τα ίδια κεφάλαιά της. 

Σημειώνεται ότι στο Χρηματιστήριο ο τραπεζικός δείκτης στη συνεδρίαση της Παρασκευής έκλεισε με πτώση 

10,93%, με τη μετοχή της Eurobank να καταγράφει απώλειες 4,13%. 

----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 
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Δεν "μίλησε" τελικά για την Ελλάδα η Moody's 
Δεν προχώρησε τελικά σε αξιολόγηση της ελληνικής οικονομίας την Παρασκευή η Moody's, όπως ήταν προγραμματισμένο, γεγονός που σημαίνει είτε ότι 

ο οίκος αξιολόγησης ενδεχομένως να επανέλθει για τα της Ελλάδας το προσεχές διάστημα, είτε ότι θα τηρήσει στάση αναμονής μέχρι την επόμενη 

αξιολόγησή του που είναι προγραμματισμένη για τις 19 Νοεμβρίου. 

Υπενθυμίζεται ότι ο οίκος αξιολογεί την Ελλάδα με "Ba3" και σταθερό outlook. 

Άλλωστε, μόλις πριν από δύο ημέρες, σε έκθεσή της η Moody’s αναφέρθηκε στην Ελλάδα με αφορμή το Ταμείο Ανάκαμψης. 

Όπως ανέφερε στην έκθεσή της, την Τετάρτη 19.025.2021, η Moody’s, η πλήρης και αποτελεσματική απορρόφηση των πόρων του Ταμείου Ανάκαμψης 

θα δώσουν στην Ελλάδα την υψηλότερη ώθηση στο ΑΕΠ σε σχέση με όλες τις υπόλοιπες χώρες της περιφέρειας, και θα μειώσουν κατά το μεγαλύτερο 

ποσοστό τον δείκτη χρέους/ΑΕΠ. 

Πιο αναλυτικά, όπως σημείωσε ο οίκος, η Ελλάδα, η Ιταλία, η Πορτογαλία και η Ισπανία θα λάβουν σχεδόν το ήμισυ όλων των επιχορηγήσεων και 

δανείων του Ταμείου Ανάκαμψης της ΕΕ. Οι πόροι αυτοί μαζί με την τακτική χρηματοδότηση του προϋπολογισμού της ΕΕ, θα οδηγήσουν σε επενδύσεις 

οι οποίες θα αυξήσουν την ανάπτυξη, θα μειώσουν το χρέος και θα βελτιώσουν τη βιωσιμότητα και τις συνθήκες εξυπηρετήσής του όπως σημειώνει ο 

οίκος. Ωστόσο, κάθε μακροπρόθεσμη ώθηση στα πιστωτικά προφίλ των χωρών αυτών εξαρτάται σε μεγάλο βαθμό από την εφαρμογή των 

μεταρρυθμίσεων που είναι λιγότερο βέβαιη. 

Η πλήρης απορρόφηση των πόρων, όπως τονίζει η Moody’s, θα παρέχει βραχυπρόθεσμη ώθηση στους πιστωτικούς δείκτες των κρατών αυτών. 

Υποθέτοντας ότι αυτές οι χώρες θα χρησιμοποιήσουν πλήρως αυτήν τη χρηματοδότηση της Ε.Ε, ο οίκος εκτιμά ότι η ώθηση στην ετήσια ανάπτυξη του 

ΑΕΠ σε μέσο όρο το διάστημα 2021-2027 θα κινηθεί στην περιοχή του 0,7%, με την Ελλάδα να ξεχωρίζει. Όπως εκτιμά οίκος, η πλήρης απορρόφηση 

των επιχορηγήσεων του Ταμείου θα ωθήσει το ΑΕΠ της Ελλάδας κατά 1% ετησίως την επόμενη επταετία.  Η υψηλότερη ανάπτυξη, η σχετική αύξηση 

των κρατικών εσόδων και η χαλάρωση των μέτρων δημοσιονομικής στήριξης θα οδηγήσουν επίσης σε μείωση των δεικτών δημόσιου χρέους προς το 

ΑΕΠ κατά 8,2% συνολικά έως το 2027 σε μέσο όρο, με την Ελλάδα να ξεχωρίζει και σε αυτό το μέτωπο με μείωση του χρέους/ΑΠΕ κατά 14,5% στην 

επταετία.  

Οι επόμενες αξιολογήσεις 

Σημειώνεται ότι την Παρασκευή με την αξιολόγηση της Moody’s, που δεν ήρθε τελικά, επρόκειτο να ολοκληρωθεί ο πρώτος γύρος των αξιολογήσεων 

της Ελλάδας από τους οίκους για το τρέχον έτος. 

Είχαν προηγηθεί η Fitch (στις 22 Ιανουαρίου, η οποία επιβεβαίωσε το "BB”, με σταθερές προοπτικές) και η DBRS (στις 19 Μαρτίου, που επιβεβαίωσε το 

"BB low”, με σταθερές προοπτικές), με αμφότερες να τηρούν στάση αναμονής με δεδομένη την παράταση της πανδημίας, πριν έρθει στις 23 Απριλίου η 

Standard & Poor's για να ανοίξει τον "χορό” των αναβαθμίσεων, ανεβάζοντας κατά μία βαθμίδα την επενδυτική αξιολόγηση της χώρας σε ΒΒ από BB-, 

με θετικές προοπτικές. 

Ο δεύτερος γύρος των "ραντεβού" της Ελλάδας με τους οίκους για το τρέχον έτος ξεκινά το καλοκαίρι και συγκεκριμένα στις 16 Ιουλίου με τη Fitch και 

ακολουθούν στις 17 Σεπτεμβρίου η DBRS, στις 22 Οκτωβρίου η S&P, ενώ τη χρονιά κλείνει η Moody’s, στις 19 Νοεμβρίου. 

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 
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Capital Economics: Ο πληθωρισμός δεν θα αντιστρέψει το ράλι των μετοχών 
Αν και οι φόβοι για τον πληθωρισμό έβαλαν φρένο στο ράλι των αγορών και ειδικά στις ΗΠΑ, η Capital Economics συνεχίζει να 

πιστεύει ότι οι μετοχές διεθνώς θα πραγματοποιήσουν περαιτέρω κέρδη το επόμενο διάστημα και έως το 2023. 

Στο επίκεντρο της αγοράς βρέθηκε το τελευταίο διάστημα η άποψη ότι η προσφορά στις ΗΠΑ δυσκολεύεται να ικανοποιήσει τη 

ζήτηση, καθώς ανοίγει η οικονομία, και αυτό θα χτυπήσει την οικονομική ανάπτυξη όπως και τα assets υψηλού ρίσκου, όπως οι 

μετοχές. Ο δείκτης S&P 500, όπως σημειώνει η Capital Economics, έχει υποχωρήσει κατά 3% περίπου από την κορυφή που βρέθηκε 

τον τρέχοντα μήνα. 

Όπως γράφει η Ελευθερία Κούρταλη στο Capital.gr, το βέβαιο είναι πως μία σημαντική αύξηση του πληθωρισμού μπορεί να χτυπήσει 

βίαια τις μετοχές, εάν και εφόσον οδηγήσει σε πιο σφιχτή νομισματική πολιτική ή σε πιο αργή ανάπτυξη της οικονομίας. Ωστόσο, η 

Capital Economics εκτιμά πως, αν και ο πληθωρισμός στις ΗΠΑ θα σημειώσει άνοδο τους επόμενους μήνες, κανένα από τα παραπάνω 

αποτελέσματα δεν θα ισχύσουν. Πρώτον, όπως σημειώνει, το νέο ευέλικτο πλαίσιο πληθωρισμού της Fed σημαίνει ότι θα διατηρήσει 

τη στάση της απέναντι στη νομισματική πολιτική εξαιρετικά χαλαρή στα επόμενα δύο χρόνια. Και ακόμα και όταν αρχίσει η 

ομοσπονδιακή τράπεζα να ομαλοποιεί τη νομισματική της πολιτική, θα το κάνει πάρα πολύ σταδιακά. 

Η Capital Economics αναμένει επίσης πως η πραγματική ανάπτυξη της οικονομίας θα παραμείνει ισχυρή για τα επόμενα δύο χρόνια. 

Σίγουρα η προσφορά σε κάποια μέρη της αμερικάνικης οικονομίας δυσκολεύεται να ικανοποιήσει τη ζήτηση, μετά και τις τεράστιες 

επιπτώσεις που είχε η πανδημία σε κλάδους της οικονομίας, ωστόσο η ταχεία αύξηση της δραστηριότητας που σημειώθηκε στις αρχές  

του έτους συνεχίζεται και στο β’ τρίμηνο. Έτσι, η Capital Economics αναμένει πως η παγκόσμια οικονομία, όπως και η αμερικάνικη, θα 

αναπτυχθούν με τους ταχύτερους ρυθμούς πολλών δεκαετιών αυτό το έτος, και θα συνεχίσουν να ενισχύονται και το 2022. 

Με βάση τα παραπάνω, η Capital Economics εκτιμά ότι οι αγορές, και ειδικά των ΗΠΑ, θα παραμείνουν ισχυρές, ωστόσο οι υψηλές 

αποτιμήσεις και οι προοπτικές αύξησης των φόρων μπορεί να περιορίσουν τα κέρδη. Σύμφωνα με τις προβλέψεις της, ο S&P 500 θα 

φτάσει τις 4.700 μονάδες στα τέλη του 2023 σε σύγκριση με τις 4.160 σήμερα, με ετήσια άνοδο κοντά στο 5% η οποία είναι χαμηλότερη 

κατά το μισό περίπου σε σχέση με την μέση ετήσια απόδοση των τελευταίων 20 ετών. 
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Μετά την τελευταία μεγάλη πτώση λόγω Alpha Bank, αγωνία για το 
Χ.Α. να μη χάσει τις στηρίξεις στα επίπεδα των 850 – 860 μονάδων, 

κάτι το οποίο θα μπορούσε να στείλει το ΓΔ στα επίπεδα των 790 – 800 
μονάδων… 

 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 


