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Παράταση του Μνημονίου 
από έναν έως έξι μήνες
Η διαπραγμάτευση με την τρόικα απέχει ακόμα πολύ από το να 

κλείσει, οι εκπρόσωποι των δανειστών δεν έβγαλαν εισιτήρια 

επιστροφής στην Αθήνα και η επόμενη μέρα παραμένει θολή. 

«Έγιναν βήματα προσέγγισης, συγκλίναμε σε αρκετά ζητήματα», 

έλεγε πηγή κοντά στις διαπραγματεύσεις, σημειώνοντας όμως 

με νόημα πως «τα πράγματα παραμένουν ζόρικα». Πλέον, όμως, 

με τα χρονοδιαγράμματα της κυβέρνησης να κινδυνεύουν να 

τιναχτούν στον αέρα και η πίεση προς το Μέγαρο Μαξίμου γίνεται 

ασφυκτική. Mετά το αδιέξοδο, το πιο πιθανό σενάριο θεωρείται η 

παράταση του υπάρχοντος προγράμματος. Από εκεί και πέρα το 

μεγάλο ερώτημα, που ίσως καθορίσει  και τις πολιτικές εξελίξεις, 

είναι η χρονική διάρκεια αυτής της παράτασης και οι όροι.

Η κυβέρνηση επιχειρεί να υποβαθμίσει το ζήτημα κάνοντας λόγο 

για μια πιθανή μικρή επιμήκυνση του προγράμματος μέχρι ένα 

μήνα εξαιτίας τεχνικών ζητημάτων, την ίδια ώρα όμως που οι εταί-

ροι πιέζουν για μεγαλύτερο διάστημα, έως και έξι μηνών, όπως 

αποκάλυψε το Euro2day.gr.  Άλλωστε για το πρώτο εξάμηνο του 

2015 δεν λήγουν ελληνικά ομόλογα μεγάλης αξίας, οπότε ένα 

τέτοιο σενάριο θα μπορούσε, όπως εκτιμούν οι δανειστές, να 

εφαρμοστεί. Και φυσικά με συγκεκριμένες δεσμεύσεις -άγνωστο 

πόσο επώδυνες- από την πλευρά της Ελλάδας.

Μια ενδεχόμενη τέτοια εξέλιξη, βέβαια, μακράς δηλαδή παρά-

τασης του προγράμματος, πιθανότατα θα σημάνει και το κύκνειο 

άσμα για την κυβέρνηση, σε μια χρονική στιγμή που η αντιπολί-

τευση καραδοκεί και οι πολίτες, αλλά και οι γαλάζιοι και πράσινοι 

βουλευτές βρίσκονται στα όριά τους.

Ο πρωθυπουργός τα επόμενα 24ωρα αναμένεται να εντείνει 

τις επαφές του με τους πολιτικούς προϊσταμένους της τρόικας, 

αξιωματούχους της Ε.Ε. και Ευρωπαίους ομολόγους του, καθώς, 

όπως αναγνωρίζουν στο Μέγαρο Μαξίμου, πλέον η λύση μπορεί 

να δοθεί μόνο με πολιτική διαπραγμάτευση. Πάντως, στο κυβερ-

νητικό στρατόπεδο ευελπιστούν ακόμα στη συμφωνία έστω της 

ύστατης στιγμής που θα ανατρέψει τα υπάρχοντα δεδομένα.

Η τρόικα φαίνεται να έχει «κολλήσει» στο θέμα του δημοσιονομι-

κού κενού, στο οποίο όμως η κυβέρνηση διαμηνύει ότι δεν υπάρ-

χει περιθώριο υποχώρησης. Και μπορεί οι δανειστές να έχουν 

χαμηλώσει τον πήχη από τα 3,6 δισ. ευρώ με τα οποία ξεκίνησαν 

τη διαπραγμάτευση, σίγουρα όμως το χάσμα παραμένει και πα-

ράμετροι όπως η αύξηση των εσόδων από την επέκταση του ΑΕΠ 

κατά 2,9% το επόμενο έτος, από τη νομιμοποίηση αυθαιρέτων ή 

την αυξημένη εισπραξιμότητα του ΕΝΦΙΑ φαίνονται ανεπαρκείς 

για να κλείσει αυτό το κεφάλαιο. Μεγάλες διαφορές φαίνεται να 

υπάρχουν ακόμα στο θέμα του ασφαλιστικού. Μέσω μειώσεων 

στις συντάξεις ζητείται να κλείσει με «μόνιμα μέτρα» το δημοσιο-

νομικό κενό, γεγονός που αποτελεί «κόκκινο πανί» για τη συγκυ-

βέρνηση. Στο τραπέζι οι δανειστές βάζουν και την αύξηση του 

ΦΠΑ στα νησιά, μια επίσης «κόκκινη γραμμή» για ΝΔ και ΠΑΣΟΚ. 

Αντίθετα, συγκλίσεις καταγράφονται σύμφωνα με ορισμένες πη-

γές στο θέμα των μισθολογικών δαπανών του δημοσίου αλλά και 

στα εργασιακά.

BARCLAYS: Σε μείωση των τιμών-στόχων 

για τις τέσσερις συστημικές τράπεζες 

προχώρησε η Barclays σε σχετική έκ-

θεση, επικαλούμενη το πολιτικό ρίσκο. 

Συγκεκριμένα, η τιμή -στόχος της Alpha 

Bank μειώνεται στα 0,82 ευρώ από 0,92 

ευρώ προηγουμένως, με τη σύσταση 

«overweight» να παραμένει. Σε ό,τι α-

φορά την Eurobank η νέα τιμή-στόχος 

τίθεται στα 0,39 ευρώ από 0,46 ευρώ πριν 

(αμετάβλητη η σύσταση «equalweight»). 

Για την Εθνική Τράπεζα ο διεθνής οίκος 

κόβει την τιμή-στόχο στα 2,31 ευρώ 

από 3,14 ευρώ, διατηρώντας σύσταση 

«overweight». Για την Τράπεζα Πειραιώς η 

νέα τιμή-στόχος τίθεται στα 1,42 ευρώ α-

πό 2,12 ευρώ προηγουμένως με τη σύστα-

ση «equalweight» αμετάβλητη. Ο διεθνής 

οίκος βλέπει break even για τις τράπεζες 

κατά πάσα πιθανότητα το α΄ τρίμηνο του 

2015, ενώ δηλώνει ότι από τις τέσσερις 

προτιμά την Alpha Bank. Σε ό,τι αφορά τις 

πολιτικές εξελίξεις, εκτιμά πως το θέμα 

της προεδρικής εκλογής είναι πιθανό να 

πυροδοτήσει κοινοβουλευτικές εκλογές 

και γενικότερη πολιτική κρίση, υπογραμ-

μίζει η Barclays.

ΔΕΗ: Βελτίωση κερδών και αύξηση των 

EBITDA παρά τη μικρή μείωση κατά 1,5% 

του κύκλου εργασιών σημείωσε η ΔΕΗ 

στο εννεάμηνο του 2014. Ο κύκλος ερ-

γασιών της Επιχείρησης μειώθηκε κατά 

69 εκατ. ή 1,5% και διαμορφώθηκε σε 

4.424,9 εκατ. έναντι 4.493,9 εκατ. το εν-

νεάμηνο του 2013. Στον κύκλο εργασιών 

περιλαμβάνεται ποσό 51,3 εκατ. που αφο-

ρά στη συμμετοχή χρηστών του δικτύου 

για τη σύνδεσή τους σε αυτό, έναντι 65,9 

εκατ. το εννεάμηνο του 2013. Στο γ΄ τρίμη-

νο, ο κύκλος εργασιών αυξήθηκε σε σχέ-

ση με πέρυσι κατά 48,6 εκατ. ή 3,2%. Τα 

κέρδη προ τόκων φόρων και αποσβέσεων 

(EBITDA) το εννεάμηνο του 2014 αυξή-

θηκαν κατά 113,4 εκατ. (16,7%) σε σχέση 

με το εννεάμηνο 2013, με το περιθώριο 

EBITDA να διαμορφώνεται σε 18%, ένα-

ντι 15,2% το εννεάμηνο του 2013. Τα κέρ-

δη προ φόρων στο εννεάμηνο του 2014 

ανήλθαν σε 179,5 εκατ. έναντι 56,9 εκατ. 

το εννεάμηνο του 2013, ενώ τα μετά από 

φόρους κέρδη ανήλθαν σε 121,8 εκατ. 

έναντι 6,7 εκατ. το εννεάμηνο του 2013.

Οριακή δείχνει η κατάσταση μεταξύ 

δανειστών- Αθήνας, με το Χ.Α. να προ-

εξοφλεί ακόμη και ραγδαίες εξελίξεις. 

Από την άλλη, τείνει να γίνει απόλυτα 

συνηθισμένο φαινόμενο, ο Γενικός 

Δείκτης να κλείνει κάθε μέρα και με 

διαφορετικό πρόσημο, όμως οι πρώτες 

συνεδριάσεις της επόμενης εβδομά-

δας θα δώσουν περισσότερα στοιχεία 

για τη βραχυπρόθεσμη τάση, καθώς θα 

έχουν κλείσει βιβλία και οι τελευταίοι 

ξένοι διαχειριστές και έτσι θα πάψει 

να υφίσταται ο λόγος καλλωπισμού 

των αποτιμήσεων. Από εκεί και πέρα η 

άνοδος που έφερε τον Γενικό Δείκτη να 

διεκδικεί και τιμές υψηλότερα από το 

ψυχολογικό όριο των 1.000 μονάδων, 

δεν δικαιολογούνταν σε καμία περίπτω-

ση από το εγχώριο μακροοικονομικό 

περιβάλλον, ούτε από τη μη βελτιωμένη 

εικόνα των πολιτικών συνθηκών. Στον 

βρόντο φαίνεται ότι πηγαίνουν και οι 

ανακοινώσεις των εισηγμένων για τα 

αποτελέσματα εννεαμήνου, καθώς 

οι λίγες θετικές εκπλήξεις καίγονται 

στο γενικότερο κλίμα της επιφυλα-

κτικότητας και στην παντελή έλλειψη 

ενδιαφέροντος για τίτλους χαμηλότερα 

του «25άρη». Χθες 27/11 έλειψαν εξ 

ολοκλήρου τα όποια πονταρίσματα για 

τον σημερινό «χρησμό» της Moody’s. 

Από την άλλη, οι μόνοι που δείχνουν να 

έχουν σχετικά σταθερή άποψη είναι οι 

εμπλεκόμενοι στην Αγορά Παραγώγων, 

καθώς το discount στο συμβόλαιο του 

δείκτη, για τον Δεκέμβριο, επιμένει με 

τον πλέον ενδεικτικό τρόπο.
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Δείκτης Τιμή Μεταβολή

Γενικός Δείκτης 950,95 -2,63%

FTSE 309,55 -2,45%

FTSEM 833,17 -3,52%

Δείκτης Τραπεζών 121,99 -2,45%

Μετοχές με άνοδο 32

Μετοχές με πτώση 86

Μετοχές αμετάβλητες 21

*Απο τις μετοχές που έκαναν πράξεις

Αξία συναλλαγών (σε ευρώ)

84.893.790

Όγκος συναλλαγών (μετοχές)

76.629.043


