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ΒΡΥΞΕΛΛΕΣ 
ΜΑΧΗ ΣΕ ΔΥΟ ΑΝΟΙΧΤΑ ΜΕΤΩΠΑ 
ΜΕ ΕΝΕΡΓΕΙΑ – ΠΡΟΫΠΟΛΟΓΙΣΜΟ

Σελ. 7

ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΕΝΩΣΗ
ΑΚΡΙΒΟΤΕΡΕΣ ΚΑΤΟΙΚΙΕΣ ΦΕΡΝΕΙ 
Η ΜΕΙΩΣΗ ΕΚΠΟΜΠΩΝ ΡΥΠΩΝ
Σελ. 9

Ενώ η ακρίβεια σφίγγει τον κλοιό 
γύρω από νοικοκυριά και επιχειρή-
σεις, η Κύπρος ανοίγει μέτωπο στις 
Βρυξέλλες για χαλάρωση των δημο-
σιονομικών κανόνων. Ο υπουργός 
Οικονομικών, Μάκης Κεραυνός, δι-
εκδικεί μεγαλύτερη ελευθερία κι-
νήσεων για τα κράτη με ισχυρές 
οικονομικές επιδόσεις, ώστε να 

χρηματοδοτήσουν πρόσθετα μέτρα 
στήριξης και επενδύσεις σε ενερ-
γειακές υποδομές, καθώς η άνοδος 
των τιμών περιορίζει την αγοραστι-
κή δύναμη και αυξάνει το κόστος 
λειτουργίας των επιχειρήσεων.
Ο υπ. Οικονομικών θέτει στο Ecofin 
θέμα χαλάρωσης των κανόνων, υπο-
στηρίζοντας ότι οι υφιστάμενοι πε-

ριορισμοί δεν ανταποκρίνονται στις 
σημερινές πληθωριστικές πιέσεις. 
Τα μέτρα στήριξης ανέρχονται ήδη 
σε €160 εκατ., με επιδοτήσεις ηλε-
κτρικού ρεύματος, μειώσεις φόρων 
και μηδενικό ΦΠΑ σε βασικά αγαθά. 
Η Λευκωσία διεκδικεί, παράλληλα, 
πρόσθετες φορολογικές ελαφρύνσεις 
στα καύσιμα και στον ηλεκτρισμό, οι 

οποίες απαιτούν ευρωπαϊκή έγκρι-
ση. Η πίεση αναμένεται να ενταθεί, 
καθώς ο πληθωρισμός προβλέπεται 
να εκτιναχθεί στο 4% το 2026, από 
0,8% το 2025, παρά την εκτιμώμενη 
ανάπτυξη 3,1%. Το ζητούμενο για την 
κυβέρνηση είναι να συγκρατήσει την 
ακρίβεια, χωρίς να διακινδυνεύσει τη 
δημοσιονομική σταθερότητα. Σελ. 4

Ανάληψη στη Γαληνοτάτη
Κάθε χρόνο, την ημέρα της Ανάληψης, 
ο δόγης της Βενετίας έβγαινε στη λι-
μνοθάλασσα με το Bucintoro (τη γαλέ-
ρα της Δημοκρατίας), στολισμένη στα 
’κοστέσσερα, στολισμένη στα κόκκινα 
φορτωμέν η χρυσό. Φορώντας χρυσή 
φορεσιά και κάπα ερμίνας, έριχνε ένα 
τελετουργικά ευλογημένο δαχτυλίδι 
στα νερά, για να ανανεώσει τον γάμο 
της πόλης με τη θάλασσα. Και, ο γάμος 
ήταν για πάντα. Μετά την πτώση της 
Βενετίας στον Ναπολέοντα, το χρυσω-
μένο τμήμα του πλοίου κάηκε για να 
ανακτηθεί ο χρυσός του.

Μπορεί μεν η κατάρρευση να ήταν 
απότομη, το 1797 στον Ναπολέοντα, 
αλλά η παρακμή ήταν μακρά και ορα-
τή. Οι νέες εμπορικές διαδρομές, οι 
ανταγωνιστές που αναδύονταν, η πί-
εση από τους Οθωμανούς και η με-
τάλλαξη του εμπορίου, δεν ήταν πα-
ροδικές δυσκολίες, αλλά συμπτώματα 
μιας διαρθρωτικής διαφοροποίησης 
του περιβάλλοντος. Απαιτούσαν, άρα, 

και διαρθρωτική ανταπόκριση στο 
πρόβλημα. Οι μεταρρυθμίσεις που 
επιχειρήθηκαν απέτυχαν η μία μετά 
την άλλη, γιατί προσέκρουαν στην 
προστασία των προνομίων της άρ-
χουσας τάξης. Τα τελευταία τριάντα 
χρόνια πριν το τέλος, τουλάχιστον δύο 
μεταρρυθμιστές (ο Άντζελο Κουερίνι 
και ο Τζόρτζιο Πιζάνι) κατέληξαν στη 
φυλακή διότι επιχείρησαν αλλαγές. Η 
λαμπρότητα του παρόντος δεν δικαι-
ολογούσε τέτοιες τολμηρές αλλαγές 
που θα ενοχλούσαν τους άρχοντες. 

Ο προϋπολογισμός της Κυπριακής 
Δημοκρατίας για το 2027 παρουσιάζε-
ται με πρόβλεψη ανάπτυξης 2,9% και 
αναπτυξιακές δαπάνες περίπου €1,16 
δισ. Τα δημόσια έσοδα στο οκτάμηνο 
του 2026 αυξήθηκαν κατά 6%. Υπάρ-
χει δημοσιονομική δυνατότητα δρά-
σης. Και, μπορούμε να πετάξουμε τελε-
τουργικά το δακτυλίδι κάπου εκεί στη 
Μαρίνα της Λεμεσού, ανανεώνοντας 
τον γάμο της ανάπτυξης με την εισροή 

χρημάτων, και με τη βοήθεια κάποιου 
από τους συμβουλευτικούς οίκους. 

Ήδη, η εξάρτηση από την εξωτε-
ρική ζήτηση δεν είναι απλώς ορατή, 
αλλά εμβαθύνεται. Στις κατασκευές, 
αυτό είναι ήδη σαφές. Και στο τραπε-
ζικό σύστημα, όμως, τα στοιχεία έχουν 
αρχίσει να δείχνουν την ίδια τάση. Το 
54,5% της καθαρής πιστωτικής επέ-
κτασης του οκταμήνου κατευθύνθηκε 
σε μη κατοίκους. Τον Αύγουστο, το πο-
σοστό έφτασε το 68,1%. Η εξωτερική 
αγορά αποκτά μεγαλύτερο βάρος στη 
διατήρηση της τραπεζικής ανάπτυξης, 
ενώ η επιχειρηματική ζήτηση δανεί-
ων εντός Κύπρου παραμένει στατική.

Πέρα από το τραπεζικό σύστημα, 
και ο κλάδος των ICT δείχνει βαθύτατη 
εξάρτησή του στην ξένη αγορά. Από 
τη συνολική παραγωγική βάση του 
τομέα, μόλις το 4,2% απορροφάται ως 
ενδιάμεση εισροή από την κυπριακή 
οικονομία. Η προσέλκυση εταιρειών 
χρειάζεται ισχυρότερους δεσμούς με 

την τοπική παραγωγή.
Η απόσταση μεταξύ του ΑΕΠ και 

του Ακαθάριστου Εθνικού Εισοδήμα-
τος (ΑΕΕ) επιβεβαιώνει τη συνέχιση 
της εξάρτησης. Η απόκλιση μεταξύ 
τους, περίπου 13% του ΑΕΠ, αποτε-
λεί κέρδη που εγκαταλείπουν την Κύ-
προ, ως καθαρές πληρωμές εισοδήμα-
τος στο εξωτερικό. Η μεγέθυνση της 
παραγωγής δεν μεταφράζεται ισόπο-
σα σε εισόδημα κατοίκων. Την ίδια 
ώρα, οι τιμές στέγασης, ύδρευσης και 
ενέργειας αυξήθηκαν κατά 9,6% τον 
Σεπτέμβριο.

Ταυτόχρονα, και οι business as 
usual στάση μας επίσης εδραιώνεται 
μαζί με την εξωτερική εξάρτηση. Το 
δεκαετές σχέδιο ηλεκτρικού δικτύου, 
ύψους 286 εκατ. ευρώ, δεν έχει ακόμα 
αρχίσει να υλοποιείται. Οι δαπάνες μα-
κροχρόνιας φροντίδας περιορίζονται 
στο 0,2% του ΑΕΠ, έναντι 1,7% στην 
Ε.Ε. και επίσης θα πρέπει να αυξηθούν. 
Η ενεργειακή εξάρτηση και η γήραν-

ση απαιτούν υποδομές και θεσμούς. 
Η καθυστέρηση προσαρμογής αφή-
νει την οικονομία εκτεθειμένη όταν 
οι εξωτερικές συνθήκες αλλάζουν. Κι 
ακόμα δεν κοιτάξαμε καν υδατικό, 
ΤΝ, κυκλοφοριακό, στέγαση, εκπαί-
δευση, άμυνα και κλίμα – δαπανηρές 
αλλά αναγκαίες κινήσεις. 

Δεν αρκεί να αναγράφονται έργα 
ούτε να αυξάνονται τα κονδύλια. Πρέ-
πει να αποδεικνύεται ποια εξάρτηση 
μειώνεται, ποια παραγωγική δυνατό-
τητα δημιουργείται και ποιος κίνδυνος 
περιορίζεται. Η σημερινή ευημερία 
είναι η καλύτερη στιγμή για προσαρ-
μογή. Οι καλοί καιροί που βιώνουμε 
είναι ευκαιρία αλλαγών και όχι άλλοθι 
διαρθρωτικής και μεταρρυθμιστικής 
αδράνειας. Ο κόσμος έχει ήδη αλλάξει 
και η σημερινή δημοσιονομική ευη-
μερία δεν μπορεί να αποτελεί, άλλο, 
στρατηγική την ώρα που μαζί με την 
εικονική ανάπτυξη, μεγαλώνουν και 
οι τρωτότητες.

ΚΥΡΙΟ ΑΡΘΡΟ / Τ Ο Υ  Μ Ι Χ Α Λ Η  Π Ε Ρ Σ Ι Α Ν Η 

ΤΟ ΝΑΤΟ ΠΑΝΩ ΑΠΟ ΟΛΑ 

Χαμηλές πτήσεις 
για τη ρήτρα 

αμοιβαίας 
συνδρομής

 Ο υφυπουργός Ευρωπαϊκών Υποθέσε-
ων της προεδρεύουσας Ιρλανδίας προ-
σγείωσε το άρθρο 42.7 σημειώνοντας 
ότι «κάνει λόγο για αμοιβαία συνδρο-
μή, όχι για αμοιβαία άμυνα», κάτι που 
δεν εξυπηρετεί το αφήγημα της Λευκω-
σίας, η οποία είχε ανεβάσει τον πήχη 
και προσέβλεπε σε «στρατηγική αυτο-
νομία» της Ε.Ε. Σελ. 5

ΕΛΛΑΔΑ

Από το ακριβό 
μοσχάρι στο φθηνό 

κοτόπουλο 
Λιγότερο μοσχαρίσιο κρέας, λιγότερο 
ελαιόλαδο, αλλά και λιγότερα ψάρια βά-
ζουν πλέον τα ελληνικά νοικοκυριά στη 
διατροφή τους σε σύγκριση με τα προ-
ηγούμενα χρόνια, με την ακρίβεια να 
διαδραματίζει καθοριστικό ρόλο στην 
αλλαγή των διατροφικών συνηθειών. 
Τ ην ίδια ώρα έχει αυξηθεί ραγδαία η 
κατανάλωση κοτόπουλου. Σελ. 13
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311,0

Η ακρίβεια καλπάζει, η Λευκωσία 
ζητά ευρωπαϊκό οξυγόνο

Ο υπουργός Οικονομικών, Μάκης Κεραυνός διεκδικεί χαλάρωση των δημοσιονομικών 

κανόνων για νέα μέτρα στήριξης και επενδύσεις σε ενεργειακές υποδομές

ΧΑΛΛΟΥΜΙ

Προτεραιότητα 
οι εξαγωγές και 

διασφάλιση ΠΟΠ 
Η απρόσκοπτη συνέχιση των εξαγω-
γών χαλλουμιού, οι οποίες ξεπερ-
νούν τα €350 εκατομμύρια ετησί-
ως και η πλήρης διασφάλιση του 
καθεστώτος Π ΟΠ αποτελούν αδια-
πραγμάτευτες προτεραιότητες για 
το υπουργείο Γεωργίας. Σελ. 4

ΒΑΣΙΛΙΚΟ

Αγκάθια 
στον δρόμο για 

το τερματικό
Εκτιμήσεις τοποθετούν την εξεύρε-
ση νέου ανάδοχου μέχρι τον Ιούνιο. 
Στο καλύτερο σενάριο, που όλα κυ-
λήσουν ομ αλά και η ΕΤΥΦΑ κατα-
κυρώσει το έργο σε εταιρεία με τε-
χνογνωσία και εμπειρία σε μεγάλα 
ενεργειακά έργα, το τερματικό μπο-
ρεί να λειτουργήσει το 2030. Σελ. 6

ΔΝΤ - ΚΥΠΡΟΣ

Υποβάθμισε την 
εκτίμησή του για 
ανάπτυξη το 2026

Στο 2,9% η νέα εκτίμηση από το 
ΔΝΤ, από 3% που ήταν η προη-
γούμενη πρόβλεψή του. Ωστόσο, 
αναβάθμισε την εκτίμησή του για 
ανάπτυξη στην Κ ύπρο το 2027 στο 
3,2% αντί 3%. Σελ. 4

EYΡΩΠΗ

Κίνδυνος ελλείψεων 

φυσικού αερίου εάν 

ο χειμώνας είναι βαρύς

Σελ. 9

Πού χάθηκαν 
τα εκατομμύρια 
του Αμπράμοβιτς 
στην Κύπρο;

Η Κύπρος εμπλέκεται σε νέο σκάνδαλο 
ισχυριζόμενης φοροδιαφυγής του Ρομάν 
Αμπράμοβιτς με δισεκατομμύρια, πολυ-
τελείς επαύλεις και υπερπολυτελή γιοτ, 
αλλά και ιδιωτικά αεροσκάφη και ελικό-
πτερα να «εξαφανίζονται» και να υπο-
κρύπτονται. Τα στοιχεία έφερε στο φως 
κοινή έρευνα του BBC Panorama και του 
Bureau of Investigative Journalism σε χι-
λιάδες έγγραφα που διέρρευσαν. Τα έγ-
γραφα καταγράφουν τη λειτουργία ενός 
εκτεταμένου δικτύου εταιρειών που δια-
χειρίζονταν την περιουσία του Αμπρά-
μοβιτς από την Κύπρο μεταξύ 1995 και 
2022. Η φερόμενη αλλοίωση οικονομι-
κών εγγράφων, σύμφωνα με την έρευ-
να, είχε ως αποτέλεσμα περιουσιακά 
στοιχεία αξίας εκατοντάδων εκατομμυρί-
ων δολαρίων να εξαφανιστούν από τους 
ισολογισμούς εταιρειών του Ρώσου ολι-
γάρχη, με τη συμβολή επαγγελματικών 
συμβούλων. Σελ. 6
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Είναι τόσο μεγάλο συγκρότημα οι 
Fontaines D.C., ώστε να οργανώνουν 
προακροάσεις σε 374 δισκοπωλεία και 
38 χώρες; Μήπως προσπαθούν να γί-
νουν; Μα, ακόμη και έτσι, δικαιολογεί 
ο επερχόμενος δίσκος τους αυτή την 
αυτοπεποίθηση; Με τέτοια ερωτήμα-
τα βρεθήκαμε την περασμένη Πέμπτη 
στα Public Συντάγματος, για να ακού-
σουμε το «Dopamine Chamber» των 
Ιρλανδών. Ενα άλμπουμ που, όπως συ-
ζητιέται στα μουσικά πηγαδάκια, ή θα 
απογειώσει την καριέρα τους ή θα τη 
στείλει στα Τάρταρα. Λίγες ώρες πριν, 
οι New York Times είχαν δημοσιεύ-
σει άρθρο με τίτλο «οι Fontaines DC 
βγαίνουν από το σκοτάδι ψηλαφιστά». 
Υποθέτω πως είναι καλό να βγαίνει 
κανείς από το σκοτάδι. Εκτός εάν μι-
λάμε για καλλιτέχνες που αστράφτουν 
μέσα σε αυτό, όπως o Σκοτ Γουόκερ 
ή οι Joy Division.

Προακρόαση ανοιχτή στο κοινό, 
λοιπόν. Με μαζική προσέλευση εκα-
τοντάδων. Αγόρια με μπλουζάκια Fon-
taines D.C., κορίτσια με δραστήριο 
TikTok και ο ραδιοφωνικός παραγω-
γός Γιάννης Πετρίδης στριμωχτήκαμε 
στον χώρο του καφέ. Η διοργάνωση 
αρκετά προβληματική, η επιλογή του 
Πετρίδη μάλλον άστοχη, σε ένα event 
με μέσο όρο ηλικίας τα 22. «Εσείς δεν 
ακούτε ραδιόφωνο, αλλά τα μεγαλύτε-
ρα αδέλφια σας ή οι γονείς σας μπο-
ρεί να με ξέρουν», μας είπε ο θρυλι-
κός παραγωγός. Στη συνέχεια άσκησε 
κριτική στους εγχώριους σταθμούς 
επειδή δεν παίζουν Fontaines D.C. 
Ο ιδιοκτήτης της δισκογραφικής Τhe 
Hubsters και οικοδεσπότης Αντώνης 
Βιλιώτης αντέτεινε ότι έτσι κι αλλιώς 
ο κόσμος ακούει πλέον μουσική από 
πλατφόρμες. Αμφότεροι συμφώνη-
σαν, πάντως, ότι ο νέος δίσκος έχει 
όλα τα φόντα για να φτάσει στα FM. 
Είναι όντως έτσι; 

Το «Dopamine Chamber» σημα-
τοδοτεί το πέρασμα των Fontaines 
D.C. στην ατμοσφαιρική ποπ από μια 
ροκ αφετηρία. Με έξυπνες συνεργα-
σίες, χαμηλωμένες ηλεκτρικές κιθά-
ρες και έναν ήχο που ενώνει τα ’80s 
με το τώρα. Στο «Six shot morning» 
ακούμε βαριά σύνθια, ένα ξεχαρ-
βαλωμένο μπάσο, μια μπάντα που 
αρνείται να επαναλάβει τον εαυτό 
της. Το ρεφρέν του «Marianne», ήδη 
γνωστό ως σινγκλ, απόψε κάνει τα 
παιδιά να τραγουδούν. Αρκετοί συ-
ζητούν μεταξύ τους, αλλά οι περισ-
σότεροι στέκονται υπομονετικά και 
ακούν – εικόνα σπάνια για τη γενιά 
που δυσκολεύεται να συγκεντρωθεί. 

Ντουέτο με τη Ροσαλία 
Αν υπάρχει ένα κομμάτι που θα 

μπορούσε όντως να ακουστεί στο 
ραδιόφωνο, αυτό είναι το «Where is 
gone?». Εδώ ο χαρισματικός φρόντμαν 
Γκράιαν Τσάτεν τραγουδάει με τη Ρο-

σαλία. H βαρύτονη ερμηνεία του ίσως 
θυμίσει στους παλιούς τον Λι Χέιζελ-
γουντ και τα ντουέτα του με τη Νάν-
σι Σινάτρα. 

Οι νεότεροι θα αναγνωρίσουν την 
επιρροή της Λάνα Ντελ Ρέι. Οπως και 
να ’χει, μιλάμε για μια εξαιρετική μπα-
λάντα, που έκανε τους ευαίσθητους 
να συγκινηθούν και τους πολυλογά-
δες να σωπάσουν.

Η μελωδία σίγουρα δεν είναι το 
ατού των Fontaines D.C. Περισσότε-
ρο θα λέγαμε ότι τους χαρακτηρίζει 
μια ηθελημένη μονοτονία στις συνθέ-
σεις, στοιχείο που άλλωστε συνάδει 
με τις ποστ πανκ ρίζες τους. Ταυτό-
χρονα, με τραγούδια όπως τα «I love 
you» και «Favourite» όρισαν τον ρο-
μαντισμό των ’20s. Στο νέο άλμπουμ 
εξελίσσονται, κρατώντας αποστάσεις 
από το ροκ και το indie. To αν θα κα-
τακτήσουν τα στάδια, την αμερικα-
νική αγορά και τα... ελληνικά ραδιό-
φωνα, μένει να φανεί. 

Το νέο άλμπουμ των Fontaines D.C. είναι γεμάτο ντοπαμίνη
Tου ΒΥΡΩΝΑ ΚΡΙΤΖΑ

Για την τελευταία τους δουλειά, οι Ιρλανδοί Fontaines D.C. οργάνωσαν προακροάσεις σε 
374 δισκοπωλεία και 38 χώρες.
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Στις 12 Οκτωβρίου του 1944, οι Αθη-
ναίοι ξεχύθηκαν στους δρόμους και 
στις πλατείες της πόλης γιορτάζο-
ντας με πανηγυρισμούς την πολυ-
πόθητη απελευθέρωση μετά τριάμι-
σι χρόνια γερμανικής κατοχής. Με 
αφορμή αυτή την ιστορική επέτειο, 
εγκαινιάστηκε χθες η διπλή έκθεση 
με τίτλο «∆ιαιρεμένο παρελθόν. Ελλη-
νογερμανικές σχέσεις σε σκοτεινούς 
καιρούς», η οποία παρουσιάζεται πα-
ράλληλα στους χώρους του Εθνικού 
Αρχαιολογικού Μουσείου (ΕΑΜ) και 
του Γερμανικού Αρχαιολογικού Ινστι-
τούτου (ΓΑΙ) και θα διαρκέσει έως τις 
31 Ιανουαρίου.

Για πρώτη φορά έρχονται στο 
φως, μέσα από μία έκθεση, οι πολυ-
επίπεδες σχέσεις Ελλήνων και Γερ-
μανών αρχαιολόγων πριν, κατά τη 
διάρκεια και αμέσως μετά τον Β΄ Πα-
γκόσμιο Πόλεμο, πορίσματα τα οποία 
προέκυψαν ύστερα από τριετή επι-
στημονική έρευνα. Στο επίκεντρο 
αυτής της κοινής προσπάθειας των 
δύο ιδρυμάτων βρίσκεται η κατά-
σχεση μέρους της περιουσίας του 
Γερμανικού Αρχαιολογικού Ινστιτού-
του από την ελληνική Αρχαιολογική 
Υπηρεσία το 1944 και η μεταφορά 
αρχαιολογικών ευρημάτων, φωτο-
γραφικών τεκμηρίων και εγγράφων 
στις αποθήκες του Εθνικού Αρχαιο-
λογικού Μουσείου. «Οι σχέσεις των 
δύο ιδρυμάτων ήταν αρμονικές τα 
προπολεμικά χρόνια. Οπως και σή-
μερα. Πολλοί Ελληνες αρχαιολόγοι 
της εποχής είχαν σπουδάσει, μάλι-
στα, στη Γερμανία. Αυτό ακριβώς το 
βαθύ, προσωπικό και επιστημονικό 
δέσιμο ήταν που έκανε τη ρήξη της 
Κατοχής ακόμη πιο επώδυνη για την 
αρχαιολογία», μας είπε ο διευθυντής 
του ΕΑΜ Κώστας Νικολέντζος, τον 
οποίο συναντήσαμε λίγες ημέρες 
πριν ανοίξει η έκθεση για το κοινό 
στον πρώτο όροφο του μουσείου.

Το νήμα της ιστορικής αναδρο-
μής αρχίζει να ξετυλίγεται μέσα από 
μια λευκή λήκυθο που χρονολογεί-
ται την περίοδο 450-440 π.Χ., την 
οποία ο επισκέπτης συναντάει στην 
αρχή της έκθεσης. Το αγγείο αυτό, 
όπως πιθανότατα προκύπτει από την 
έρευνα, εντοπίστηκε τη δεκαετία του 
1920 στο εμπόριο τέχνης από τον τό-
τε διευθυντή του ινστιτούτου, Ερνστ 
Μπούσορ. Στάθηκε επίσης και μία 
από τις αφορμές για να ξεκινήσει η 

έρευνα για την προέλευση των αντι-
κειμένων που είχαν κατασχεθεί, μερι-
κά από τα οποία εμφανίζονται τώρα 
στην έκθεση. 

«Η τριετής αυτή έρευνα έφερε στο 
φως αναπάντεχα ευρήματα. Στην αρ-
χή του προγράμματος υπολογίζαμε 
ότι τα προς εξέταση αντικείμενα που 
συνδέονται με την κατάσχεση ήταν 
περίπου 300, ωστόσο γρήγορα ξεπέ-
ρασαν τα 1.000. Ολα τους βρίσκο-

νται σε διάφορες συλλογές του μου-
σείου», μας είπε η διευθύντρια του 
Γερμανικού Αρχαιολογικού Ινστιτού-
του, Κάτια Σπορν, σημειώνοντας ότι 
τα αντικείμενα που εκτίθενται περι-
λαμβάνουν, μεταξύ άλλων, όστρα-
κα, αρχειακά έγγραφα, ημερολόγια 
και επιστολές. 

Τα δύο σκέλη 
Η έκθεση πραγματοποιείται στους 

δύο φορείς, χωρίζοντας τη θεματολο-
γία της σε δύο διακριτά αλλά αλλη-
λένδετα σκέλη. Το πρώτο φιλοξενεί-
ται στο Εθνικό Αρχαιολογικό Μουσείο 
και επικεντρώνεται, μεταξύ άλλων, 
στα γεγονότα της μεταπολεμικής πε-
ριόδου, και ειδικότερα στην ιστορία 
των κατασχέσεων του 1944. Οπως 
απέδειξε η έρευνα, δεν υπήρξε μία, 
αλλά δύο παράλληλες κατασχέσεις: η 
μία αφορούσε υλικό και αντικείμενα 
απευθείας από το κτίριο του Γερμανι-
κού Αρχαιολογικού Ινστιτούτου, ενώ 
η δεύτερη εντοπίστηκε στην ιδιωτι-
κή κατοικία του αρχαιολόγου Βάλτερ 
Βρέντε, διευθυντή του Γερμανικού 
Αρχαιολογικού Ινστιτούτου επί Κα-
τοχής στο Ψυχικό. Στον ίδιο χώρο, 

μια εντυπωσιακή επιτοίχια φωτογρα-
φική μεγέθυνση απεικονίζει και την 
επιχείρηση απόκρυψης των αρχαι-
οτήτων, αποτυπώνοντας την προ-
σπάθεια των Ελλήνων αρχαιολόγων 
να προστατεύσουν την πολιτιστική 
κληρονομιά από τους βομβαρδισμούς.

Το δεύτερο σκέλος στεγάζεται στο 
Γερμανικό Αρχαιολογικό Ινστιτούτο. 
Εκεί, το βάρος πέφτει στον ρόλο του 
ινστιτούτου τα χρόνια πριν και μετά 
την Κατοχή και στη δράση του Βρέ-
ντε, ο οποίος από το 1937 υπήρξε 
επικεφαλής του ναζιστικού κόμμα-
τος στην Ελλάδα. Σε ερώτησή μας 
σχετικά με το κατά πόσον η παρου-
σία του επηρέασε το Ινστιτούτο και 
τις ανασκαφές στην Ολυμπία το ’36, 
ο κ. Νικολέντζος υποστήριξε ότι η 
επανέναρξη των ανασκαφών συνδέ-
θηκε με την προπαγάνδα και τη να-
ζιστική ιδεολογία της δεκαετίας του 
1930. «Το γεγονός ότι επανέλαβαν τις 
ανασκαφές στην Ολυμπία με όλο αυτό 
το ιδεολογικό και αισθητικό των θε-
ρινών Ολυμπιακών Αγώνων στο Βε-
ρολίνο το ’36 δείχνει, πιστεύω, έναν 
προσανατολισμό και επιστημονικά», 
κάνοντας λόγο για την υιοθέτηση 

του προτύπου «νους υγιής εν σώματι 
υγιεί», της σωματικής ρώμης και του 
κλασικού κάλλους, τα οποία αποτυ-
πώθηκαν και στα προπαγανδιστικά 
ντοκιμαντέρ της Λένι Ρίφενσταλ για 
την Ολυμπία. 

Ενας από τους βασικούς στόχους 
των δύο παράλληλων εκθέσεων εί-
ναι να αναδείξουν τη σχέση μεταξύ 
Ελλήνων και Γερμανών αρχαιολό-
γων ήδη από τον 19ο αιώνα. Αυτό 

αποτυπώνεται μέσα από τα ίδια τα 
εκθέματα: διασωθείσες προσωπικές 
επιστολές, παλιά αρχειακά έγγραφα, 
ημερολόγια ερευνητών και ένα ανα-
λυτικό τρίγλωσσο χρονολόγιο, που 
παρουσιάζεται στο ΕΑΜ.

«Ο Καρούζος (σ.σ. πρόκειται για 
τον Χρήστο Καρούζο, διευθυντή του 
Αρχαιολογικού Μουσείου της Αθή-
νας) και ο Βρέντε γνωρίζονταν από 
τη δεκαετία του ’20. Οι ιδεολογικο-
πολιτικές διαφορές τους ήταν φυσι-
κά χαώδεις. Με την εισβολή των Γερ-
μανών το 1941 ο Καρούζος στέλνει, 
μαζί με άλλους αρχαιολόγους, μία 
επιστολή στην οποία ζητάει τη δι-
αγραφή του από το ΓΑΙ, όπου ήταν 
εγγεγραμμένο μέλος», λέει ο κ. Νι-
κολέντζος, με την κ. Σπορν να προ-
σθέτει ότι ο Βρέντε ανέλαβε μετά την 
απελευθέρωση της Αθήνας την προ-
στασία του Γερμανικού Ινστιτούτου 
για το γερμανικό υπουργείο Παιδείας. 
«∆ιασώζει το τεράστιο φωτογραφικό 
αρχείο των 150.000 αρνητικών και 
προστατεύει την ιστορική βιβλιοθή-
κη από τη διασπάθιση, αποδεικνύο-
ντας ότι ο επιστημονικός σεβασμός 
μπορεί να επιβιώσει ακόμη και στα 
συντρίμμια ενός πολέμου», σημειώ-
νει η κ. Σπορν.

Αντιδράσεις 
Συμπληρωματικά της έκθεσης δι-

οργανώνεται επίσης το συνέδριο «Αρ-
χαιολογία και Κατοχή, Ελλάδα 1941-
1944» (15-17/10), εστιάζοντας στον 
τρόπο λειτουργίας της αρχαιολογί-
ας στην Ελλάδα κατά την ιταλική, 
γερμανική και βουλγαρική κατοχή 
μέσα από τεκμήρια που φυλάσσο-
νται σε ελληνικά και ξένα αρχεία και 
επιστημονικές διαλέξεις. Ωστόσο, 
αντιδράσεις προκάλεσε η αφίσα του 
συνεδρίου που φέρει ένα ιστορικό 
τεκμήριο από το αρχείο του Deutsche 
Historische Museum το οποίο απει-
κονίζει τη σημαία της Βέρμαχτ πάνω 
από την Ακρόπολη την περίοδο της 
Κατοχής. Το θέμα έφθασε χθες στη 
Βουλή, με την υπουργό Πολιτισμού 
Λίνα Μενδώνη να χαρακτηρίζει την 
επιλογή των διοργανωτών λανθασμέ-
νη και να επισημαίνει ότι κατόπιν 
παρέμβασης του υπουργείου η αφί-
σα αντικαταστάθηκε. Το συνέδριο 
διοργανώνεται από το Γερμανικό Αρ-
χαιολογικό Ινστιτούτο Αθηνών, την 
Ιταλική Αρχαιολογική Σχολή και το 
Ινστιτούτο Ιστορικών Ερευνών του 
Εθνικού Ιδρύματος Ερευνών.

Της ΕΛΕΝΗΣ ΣΑΜΠΑΝΗ

Η ρήξη της Κατοχής και οι κατασχέσεις
Διπλή έκθεση ρίχνει φως σε ευρήματα και παρουσιάζει τις πολυεπίπεδες σχέσεις Ελλήνων και Γερμανών αρχαιολόγων 

«Στην αρχή του προ-
γράμματος υπολογίζα-
με ότι τα προς εξέταση 
αντικείμενα που συνδέ-
ονται με την κατάσχεση 

ήταν περίπου 300, ωστό-
σο γρήγορα ξεπέρασαν 

τα 1.000», λέει η διευθύ-
ντρια του ινστιτούτου Κά-

τια Σπορν.

Στο Εθνικό Αρχαιολογι-
κό Μουσείο τα εκθέμα-
τα επικεντρώνονται στα 
γεγονότα της μεταπολε-
μικής περιόδου, ενώ στο 
Γερμανικό Αρχαιολογικό 
Ινστιτούτο το βάρος πέ-

φτει στον ρόλο του ιδρύ-
ματος τα χρόνια πριν 
και μετά την Κατοχή.

Υπεύθυνοι του μουσείου τοποθετούν την αττική λευκή λήκυθο του Ζωγράφου του Sabouroff (προέλευση άγνωστη, 450-440 π.Χ.) για την έκθεση «∆ιαιρε-
μένο παρελθόν. Ελληνογερμανικές σχέσεις σε σκοτεινούς καιρούς». Στη λήκυθο απεικονίζονται ψηλή τρίβαθμη επιτύμβια στήλη στολισμένη με ταινίες, γονα-
τισμένη θρηνωδός και νέος πολεμιστής που κρατάει δύο δόρατα, ντυμένος με ιμάτιο και πέτασο στην πλάτη.
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Αριστερά, ο Κώστας Νικολέντζος και η Κάτια Σπορν. Πίσω τους διακρίνεται σύντομη περιγραφή των ελληνογερμανικών σχέσεων από την αρχή τους μέχρι και τον Β΄ Παγκόσμιο Πόλεμο, σε τρεις γλώσσες. Στο κέντρο, αγαλμάτιο γυναικείας μορφής με άγνωστη 
προέλευση, «ἐκ τῆς τέως γερμανικῆς ἀρχαιολογικῆς Σχολῆς». Πρόκειται για τον αρ. 1 στον κατάλογο του Dörpfeld (1900). ∆εξιά, στιγμιότυπο από το στήσιμο της έκθεσης. Τα αρχαιολογικά ευρήματα παρουσιάζονται μαζί με αρχειακό υλικό, το οποίο οδήγησε 
στην τεκμηρίωσή τους.
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Σε υποβάθμιση της εκτίμησής του για την 
ανάπτυξη της κυπριακής οικονομίας το 
2026 στο 2,9%, από 3% που ανέμενε στην 
προηγούμενη πρόβλεψή του, προχώρη-
σε το ∆ιεθνές Νομισματικό Ταμείο (∆ΝΤ), 
ενώ αναβάθμισε την πρόβλεψή του για 
την ανάπτυξη του 2027 στο 3,2%, από 
3% που εκτιμούσε προηγουμένως. Πα-
ράλληλα, σύμφωνα με την έκθεση World 
Economic Outlook Οκτωβρίου 2026 για 
τις προοπτικές της παγκόσμιας οικονο-
μίας που δημοσιεύθηκαν την Τρίτη, το 
Ταμείο εκτιμά στις νέες προβλέψεις του 
ότι ο πληθωρισμός θα ανέλθει στο 3,7% 
φέτος και θα υποχωρήσει στο 1,9% το 
2027. Στο προσχέδιο του προϋπολογι-
σμού 2027, που παρουσίασε ο υπουρ-
γός Οικονομικών Μάκης Κεραυνός στις 
12 Οκτωβρίου στη Βουλή, το υπουργείο 
Οικονομικών προβλέπει ανάπτυξη 3,1% 
το 2026 και 2,9% το 2027.

Στις προβλέψεις του στο World 
Economic Outlook Απριλίου του 2026, 
το ∆ΝΤ ανέμενε πληθωρισμό 2,6% για 
φέτος και μόλις 1,6% το 2027.

Εξάλλου, στο World Economic Outlook 
του Οκτωβρίου 2026, το ∆ΝΤ αναφέρει ότι 
αναμένει τώρα πως το ποσοστό ανεργί-
ας θα υποχωρήσει στο 4% το 2026, από 
το 4,6% που ανέμενε τον περασμένο 
Απρίλιο, ενώ για το 2027 εκτιμάται ότι 
η ανεργία θα αυξηθεί ελαφρά στο 4,4%, 

σε σύγκριση με 4,7% που εκτιμούσε τον 
περασμένο Απρίλιο.

Όσον αφορά το έλλειμμα στο ισοζύ-
γιο τρεχουσών συναλλαγών, το ∆ΝΤ πα-
ρουσιάζεται αισιόδοξο καθώς εκτιμά ότι 
θα μειωθεί στο 7,7% το 2026 και θα πα-
ραμείνει το ίδιο το 2027, σε αντίθεση με 
την πρόβλεψή του τον Απρίλιο του 2026 
όταν ανέμενε έλλειμμα 9,3% για το 2026 
και 10,3% για το 2027.

Σύμφωνα με το ∆ΝΤ, «η παγκόσμια 
οικονομία επιδεικνύει για άλλη μια φορά 
ανθεκτικότητα, αν και με ανομοιόμορφο 
τρόπο και με ταχέως περιοριζόμενα περι-
θώρια προσαρμογής, βραχυπρόθεσμα». 
«Η οικονομική δραστηριότητα κατά το 
πρώτο εξάμηνο του 2026 διατηρήθηκε σε 
καλύτερα επίπεδα από τα αναμενόμενα, 
παρά τη συνεχιζόμενη σύγκρουση στη 
Μέση Ανατολή και τις διαρκείς πιέσεις λό-
γω των εμπορικών εντάσεων», υπογραμ-
μίζει. Το ∆ΝΤ αναμένει ότι η ανάπτυξη της 
παγκόσμιας οικονομίας θα διαμορφωθεί 
στο 3,1% το 2026 και στο 3,4% το 2027 
– ποσοστά αμετάβλητα για το 2026 και 
ελαφρώς αναθεωρημένα προς τα πάνω 
για το 2027 σε σχέση με τις προβλέψεις 
της έκθεσης World Economic Outlook 
(WEO) του Απριλίου 2026. Σε σχέση με 
τον παγκόσμιο πληθωρισμό, το ∆ΝΤ προ-
βλέπει να αυξηθεί στο 4,7% το 2026 και 
στη συνέχεια να υποχωρήσει στο 4,1% 

το 2027, καταγράφοντας σωρευτική ανο-
δική αναθεώρηση κατά 0,7 ποσοστιαίες 
μονάδες, με την προσωρινή αυτή αύξηση 
να οφείλεται κυρίως στις τιμές της ενέρ-
γειας και των τροφίμων, όπως σημειώνει. 
Αναφέρει ότι χώρες με περιορισμένη άμε-
ση έκθεση στις επιπτώσεις του πολέμου 
στη Μέση Ανατολή και ισχυρή συμμετο-
χή στην τεχνολογική άνοδο θα δουν τη 
δραστηριότητά τους να διατηρείται ή να 
ενισχύεται. Αναφέροντας ότι οι κίνδυνοι 
είναι προσανατολισμένοι προς τα κάτω, 
το ∆ΝΤ προειδοποιεί ότι ένα παρατετα-
μένο αδιέξοδο ή περαιτέρω κλιμάκωση 
των εχθροπραξιών στη Μέση Ανατολή 
«θα μπορούσε να διατηρήσει τις τιμές 
της ενέργειας και των τροφίμων σε υψη-
λά και ασταθή επίπεδα, να αναζωπυρώ-

σει τις πληθωριστικές πιέσεις, να επιδει-
νώσει τα δημοσιονομικά και εξωτερικά 
ισοζύγια και να επιβαρύνει την ανάπτυ-
ξη». Περαιτέρω, το Ταμείο αναφέρει ότι 
διαταραχές στις ενεργειακές υποδομές, 
κυβερνοεπιθέσεις ή ακραία καιρικά φαι-
νόμενα θα μπορούσαν να εντείνουν αυ-
τές τις επιπτώσεις. 

Σύμφωνα με την εκτίμηση του ∆ΝΤ, 
η παγκόσμια ανάπτυξη θα επιβραδυν-
θεί από 3,5% το 2025, σε 3,1% το 2026, 
προτού ανακάμψει στο 3,4% το 2027 – 
ποσοστό αμετάβλητο σε σχέση με τις 
προβλέψεις του Απριλίου για το 2026 και 
αναθεωρημένο προς τα πάνω κατά 0,2 
ποσοστιαίες μονάδες για το 2027.

Σημειώνει ότι 32 οικονομίες αντιπρο-
σωπεύουν πλέον το 95% της παγκόσμι-
ας ανάπτυξης, έναντι 54 οικονομιών τον 
περασμένο Απρίλιο. Αναφέρει ότι η ανά-
πτυξη στις προηγμένες οικονομίες ανα-
μένεται να αυξηθεί ελαφρώς από 2,0% το 
2025, σε 2,1% το 2026, προτού επιβρα-
δυνθεί στο 1,8% το 2027.  Προσθέτει ότι 
στις ΗΠΑ, η ανάπτυξη προβλέπεται στο 
2,3% για το 2026 και το 2027 – ποσοστό 
αμετάβλητο σε σχέση με τον Απρίλιο 
για το 2026 και αναθεωρημένο προς τα 
πάνω κατά 0,2 ποσοστιαίες μονάδες για 
το 2027. Στη Ζώνη του ευρώ, σύμφω-
να με το ∆ΝΤ, η ανάπτυξη προβλέπεται 
στο 1,1% το 2026 και στο 1,2% το 2027.

«Η πρόβλεψη παραμένει αμετάβλητη 
σε σχέση με την έκθεση WEO του Απρι-
λίου και για τα δύο έτη, αντανακλώντας 
τη συνεχιζόμενη επιβράδυνση λόγω των 
υψηλότερων τιμών ενέργειας και της χα-
μηλής καταναλωτικής εμπιστοσύνης», 
υπογραμμίζει.

Σημειώνει ότι στο Ηνωμένο Βασίλειο, 
η ανάπτυξη προβλέπεται να παραμείνει 
σταθερή στο 1,3% το 2026 –επίπεδο που 
αντιστοιχεί σε ανοδική αναθεώρηση κα-
τά 0,5 ποσοστιαίες μονάδες σε σχέση 
με την έκθεση WEO του Απριλίου– και 
να υποχωρήσει ελαφρώς στο 1,2% το 
2027, καθώς οι υψηλότερες τιμές ενέρ-
γειας και τα μακροπρόθεσμα επιτόκια 

ασκούν πιέσεις στην κατανάλωση και 
τις επενδύσεις. Αναφέρει επίσης ότι η 
ανάπτυξη στην Ιαπωνία προβλέπεται 
να επιβραδυνθεί στο 0,7% το 2026, «με 
τα δημοσιονομικά μέτρα στήριξης να 
αμβλύνουν εν μέρει τις επιπτώσεις από 
τις υψηλότερες τιμές ενέργειας, και να 
σταθεροποιηθεί σε αυτό το επίπεδο το 
2027». Εξάλλου, σύμφωνα με το ∆ΝΤ, 
στις αναδυόμενες αγορές και τις ανα-
πτυσσόμενες οικονομίες, η ανάπτυξη 
προβλέπεται να επιβραδυνθεί από 4,5% 
το 2025 σε 3,7% το 2026, προτού ανα-
κάμψει στο 4,4% το 2027. «Η ανάπτυξη 
στην αναδυόμενη και αναπτυσσόμενη 
Ασία αναμένεται να επιβραδυνθεί ελα-
φρώς», σημειώνει. Αναφέρει ότι ο ρυθμός 
ανάπτυξης της Κίνας το 2026 προβλέ-
πεται να υποχωρήσει στο 4,5%, καθώς 
οι υψηλότερες παγκόσμιες τιμές πετρε-
λαίου, σε συνδυασμό με την παρατετα-
μένη αβεβαιότητα και τους διαρθρωτι-
κούς αντίρροπους ανέμους, αναμένεται 
να ασκήσουν πιέσεις στην οικονομική 
δραστηριότητα. «Η στήριξη μέσω της 
άσκησης π ολιτικής αναμένεται να απο-
τρέψει μια πιο έντονη επιβράδυνση», 
προσθέτει. Τέλος, για την Ινδία, το ∆ΝΤ 
αναφέρει πως αυτή παραμένει μεταξύ 
των μεγάλων οικονομιών με τους ταχύ-
τερους ρυθμούς ανάπτυξης, η οποία για 
το 2026 προβλέπεται στο 7,0%.

ΔΝΤ: Υποβάθμισε την εκτίμησή του για ανάπτυξη το 2026

Στο 2,9% η νέα εκτίμηση από το ∆ΝΤ, από 
3% που ήταν η προηγούμενη πρόβλεψή του.
 

Στο προσχέδιο του προϋπο-
λογισμού 2027, που παρου-
σίασε ο υπουργός Οικονομι-
κών Μάκης Κεραυνός στις 
12 Οκτωβρίου στη Βουλή, 

το υπουργείο Οικονομικών 
προβλέπει ανάπτυξη 3,1% 
το 2026 και 2,9% το 2027.

Η απρόσκοπτη συνέχιση των εξαγωγών, οι 
οποίες ξεπερνούν τα €350 εκατομμύρια 
ετησίως, όπως και η πλήρης διασφάλιση 
του καθεστώτος ΠΟΠ για το χαλλούμι 
αποτελούν αδιαπραγμάτευτες προτεραι-
ότητες για το υπουργείο Γεωργίας, Αγρο-
τικής Ανάπτυξης και Περιβάλλοντος, είπε 
ο γενικός διευθυντής Ανδρέας Γρηγορί-
ου, στην Κοινοβουλευτική Επιτροπή Γε-
ωργίας, που συζήτησε τα προβλήματα 
που προκύπτουν σε σχέση με την εμπο-
ρία χαλλουμιού, ως προϊόν ΠΟΠ και τα 
μέτρα στήριξης των παραγωγών. Όπως 
είπε, το χαλλούμι ΠΟΠ αποτελεί το ση-
μαντικότερο αγροδιατροφικό προϊόν της 
Κυπριακής ∆ημοκρατίας και ένα από τα 
πλέον αναγνωρίσιμα στοιχεία της ταυτό-
τητας της χώρας διεθνώς. Σημείωσε ότι 
η κατοχύρωσή του ως προϊόντος Προ-
στατευόμενης Ονομασίας Προέλευσης 
αποτελεί μια ιστορική επιτυχία για την 
Κύπρο, η οποία διασφαλίζει τη σύνδεση 
του προϊόντος με τον τόπο, την παράδο-
ση και την πολιτιστική της κληρονομιά, 
ενώ παράλληλα δημιουργεί σημαντικές 
αναπτυξιακές προοπτικές για ολόκληρη 
την αλυσίδα παραγωγής του προϊόντος.

Σύμφωνα με τον γενικό διευθυντή του 

υπουργείου Γεωργίας, η επίτευξη των 
δύο αυτών στόχων απαιτεί συντονισμό, 
συνεργασία και έγκαιρο σχεδιασμό από 
όλους τους εμπλεκόμενους φορείς. «Με 
την παράταση της μεταβατικής περιόδου 
μέχρι τον Ιούλιο του 2029 για συμμόρ-
φωση με τις πρόνοιες του φακέλου, το 
Υπουργείο προχώρησε στην υλοποίηση 
ενός ολοκληρωμένου πλαισίου δράσεων 
με στόχο την ενίσχυση της παραγωγής 
αιγοπρόβειου γάλακτος, τη βελτίωση των 
μηχανισμών ελέγχου και παρακολούθη-
σης, καθώς και τη δημιουργία των ανα-
γκαίων προϋποθέσεων για την ομαλή 
εφαρμογή των προδιαγραφών του χαλ-
λουμιού ΠΟΠ», είπε.

Ενδεικτικά, αναφέρθηκε στη σύστα-
ση δύο Επιτροπών για το Χαλλούμι ΠΟΠ: 
μία Ενδοτμηματική Επιτροπή υπό την 
προεδρία του υπουργού Γεωργίας, με 
μέλη έναν εκπρόσωπο από το υπουρ-
γείο Εμπορίου, τη Νομική Υπηρεσία, το 
υπουργείο Εξωτερικών, τις Κτηνιατρικές 
Υπηρεσίες, το Τμήμα Γεωργίας και τον 
ακαδημαϊκό δρα Φώτη Παπαδήμα από 
το ΤΕΠΑΚ, που είναι εμπειρογνώμονας 
για το χαλλούμι.

Επιπλέον, δημιουργήθηκε η Επιτρο-

πή Παρακολούθησης για το Χαλλούμι 
ΠΟΠ υπό την προεδρία του προέδρου 
του ΚΕΒΕ. Στην επιτροπή συμμετέχουν 
εκπρόσωποι του Συνδέσμου Τυροκόμων 
Κύπρου, Οργανωμένα Σύνολα Αιγοπρο-
βατοτρόφων, Οργανωμένα Σύνολα Αγε-
λαδοτρόφων και Αγροτικές Οργανώσεις.

Ακόμα, σημείωσε ότι δόθηκε έκτακτη 
επιδότηση €2 εκατ. στους αιγοπροβατο-
τρόφους στη βάση της παραγωγικότητας 
τον ∆εκέμβριο του 2024, ως κίνητρο για 
επενδύσεις για μείωση της εποχικότητας, 
ενώ αυστηροποιήθηκε η νομοθεσία προς 
όσους δεν είναι συμμορφούμενοι με τις 
προδιαγραφές του χαλλουμιού ΠΟΠ και 

εντατικοποιήθηκαν οι έλεγχοι. Ο γενι-
κός διευθυντής αναφέρθηκε, επίσης, στο 
σχέδιο ανάπτυξης 26 μεγάλων μονάδων 
αιγοπροβατοτροφίας (πέραν των 800 πα-
ραγωγικών ζώων ανά μονάδα) σε κρατι-
κά τεμάχια. Όπως επισήμανε, τα τεμάχια 
έχουν ήδη διανεμηθεί στους δικαιούχους. 
Επισήμανε, ακόμα, τη διαφοροποίηση της 
ετήσιας κεφαλικής επιδότησης συνολικού 

ύψους €4 εκατ. στους αιγοπροβατοτρό-
φους. Σημείωσε ότι ενώ τα προηγούμενα 
χρόνια η επιδότηση δινόταν ανά κεφαλή 
στη βάση του αριθμού των ζώων, από το 
2025 η επιδότηση δίνεται στη βάση της 
παραγωγικότητας ώστε να αποτελεί κί-
νητρο για αύξηση παραγωγής και μείω-
ση της εποχικότητας. Σύμφωνα με τον κ. 
Γρηγορίου, το Υπουργείο δεν προχώρησε 
στην περαιτέρω αύξηση των ποσοτήτων 
του αγελαδινού γάλακτος για σκοπούς 
τυροκόμησης του χαλλουμιού. «Οι πο-
σότητες κλειδώθηκαν στα νούμερα του 
2024, δηλαδή 234.000 τόνοι αγελαδινού 
γάλακτος ετησίως, ή 19.500 τόνοι/μηνιαία 
μόνο θα μπορούν να διατεθούν για την 
παραγωγή χαλλουμιού ΠΟΠ».

Πρόσθεσε, επίσης, ότι δημιουργήθηκε 
λογισμικό για την καταγραφή του αιγο-
πρόβειου γάλακτος που δίνεται στη βιο-
μηχανία για σκοπούς χαλλουμιού ΠΟΠ. 
Με αυτό, καταγράφονται οι ποσότητες 
που παραδίδονται στη βιομηχανία από 
τον Οκτώβριο 2024 και επαληθεύονται τα 
ποσοτικά στοιχεία από πολλαπλές πηγές 
από τον Ιανουάριο 2025. Όπως ανέφερε, 
το λογισμικό τέθηκε σε πλήρη εφαρμο-
γή από όλες τις πηγές τον Μάιο 2025. 

«Το λογισμικό αποτελεί σημαντικό εργα-
λείο για την τεκμηρίωση και στήριξη των 
παραπέρα αποφάσεων αλλά και επιπλέ-
ον εργαλείο για τη διενέργεια ελέγχων», 
ανέφερε. Είπε, ακόμα, ότι μέσα από το 
επενδυτικό πρόγραμμα, πραγματοποιή-
θηκαν σημαντικές παρεμβάσεις στις επεν-
δύσεις. «Σχεδόν το 50% των επιδοτήσε-
ων του μεγάλου επενδυτικού (€29 εκατ. 
από το σύνολο των €67 εκατ.) αφορούν 
την αιγοπροβατοτροφία», υπογράμμισε.

Ακόμα, είπε ότι βρίσκεται σε εξέλιξη 
το ερευνητικό πρόγραμμα AGRICYGEN 
από το Ινστιτούτο Γεωργικών Ερευνών 
για τη γενετική βελτίωση των αιγοπρο-
βάτων, ενώ σε εξέλιξη βρίσκεται και το 
πρόγραμμα ανίχνευσης γαλακτόσκο-
νης στο χαλλούμι ΠΟΠ, σε συνεργασία 
με το ΤΕΠΑΚ και το Γενικό Χημείο του 
κράτους που ξεκίνησε το καλοκαίρι του 
2024 και αναμένεται να ολοκληρωθεί μέ-
χρι το τέλος του 2026. Σύμφωνα με τον 
κ. Γρηγορίου, ιδιαίτερη έμφαση δόθηκε 
το τελευταίο διάστημα στον διάλογο και 
στην ενημέρωση όλων των εμπλεκόμε-
νων φορέων αναφορικά με το θεσμικό 
και νομοθετικό πλαίσιο που διέπει το 
χαλλούμι ΠΟΠ.   

Χαλλούμι: Προτεραιότητα οι εξαγωγές και διασφάλιση ΠΟΠ 

Το χαλλούμι ΠΟΠ αποτε-
λεί το σημαντικότερο αγρο-
διατροφικό προϊόν της Κυ-
πριακής Δημοκρατίας και 

ένα από τα πλέον αναγνω-
ρίσιμα στοιχεία της ταυτό-
τητας της χώρας διεθνώς.

Σχέδιο ανάπτυξης 26 μεγάλων μονάδων αιγο-
προβατοτροφίας με πέραν των 800 παραγωγι-
κών ζώων ανά μονάδα σε κρατικά τεμάχια. 

Του ΠΑΝΑΓΙΩΤΗ ΡΟΥΓΚΑΛΑ

Η ενεργειακή κρίση και η ακρίβεια έχει 
κάνει τις κυβερνήσεις να «τρέχουν και 
να μην φτάνουν» με τα μέτρα στήριξης 
που προτάσσουν για στήριξη των επι-
χειρήσεων και νοικοκυριών. Βλέποντας 
τα εξωγενή δεδομένα που μεγαλώνουν 
ολοένα την ακρίβεια να μην διαφοροποι-
ούνται προς το καλύτερο, αλλά προς το 
χειρότερο, η Κύπρος ζητά να δοθεί στα 
κράτη που έχουν καλούς οικονομικούς 
δείκτες μεγαλύτερος δημοσιονομικός 
χώρος για στήριξη. Ενδεικτική και η 
κίνηση του υπουργού Οικονομικών, κ. 
Μάκη Κεραυνού, να θέσει σε επίπεδο 
Ecofin την ανάγκη για –όπως τη χαρα-
κτήρισε– «ευελιξία» στους δημοσιονο-
μικούς κανόνες που θέτει στα κράτη. 
Η επανεξέταση εξάλλου κάποιων πα-
ραμέτρων για τον υπουργό είναι επιβε-
βλημένη, καθώς αυτοί οι κανόνες δεν 
δημιουργήθηκαν ενώπιον καταστάσε-
ων όπως αυτής που βιώνουμε σήμερα, 
δηλαδή με την ενεργειακή κρίση και 
την αύξηση των τιμών των καυσίμων 
που παρασέρνουν όλα τα κόστη προς 
τα επάνω.

Σύμφωνα με τη νέα ευρωπαϊκή οδη-
γία για ετοιμασία του μεσοπρόθεσμου 
δημοσιονομικού πλαισίου, η Κύπρος, 
όπως και όλα τα κράτη, πρέπει να έχει 
ανώτατες οροφές με βάση την αύξηση 
των καθαρών πρωτογενών δαπανών, 
αλλά και αύξηση δαπανών ανάλογα με 
την επίδοση του κάθε κράτους-μέλους. 
Για την περίοδο 2024-2028, ο μέσος 
ρυθμός αύξησης φτάνει στο 5,2%, ενώ 
η διαφορά του 0,6% –όπως ενημερώνει 
το ΥΠΟΙΚ– τυγχάνει διαχείρισης σε επί-
πεδο Ευρωπαϊκής Ένωσης.

Επιστρέφοντας στα της «κρούσης» 
του κ. Κεραυνού προς του Ευρωπαίους 
για μεγαλύτερη «ευελιξία» με στόχο 
τη μείωση της ακρίβειας, ελέχθη από 
τον υπουργό στο πλαίσιο της παρου-
σίασης του Προϋπολογισμού του 2027 
στη Βουλή των Αντιπροσώπων, πως 
οι δαπάνες των κρατών χτυπιούνται 
από τον πληθωρισμό, ενώ τα ευρω-
παϊκά όρια αύξησής τους καθορίζο-

νται σε ονομαστικούς όρους και δεν 
υπάρχει προσαρμογή στις πληθωρι-
στικές πιέσεις. «Σε κάθε συμβούλιο 
της Ευρώπης μονοπωλεί η ανάπτυξη 
των δικτύων στις χώρες που περνά η 
ενέργεια, ένα κόστος που φτάνει τα 
17 δισ. ευρώ, με στόχο να περνούν 
μόνο ανανεώσιμες ενέργειες. Εκείνο 
που ζήτησα εγώ, είναι ευελιξία της 
οικονομικής διακυβέρνησης της Ε.Ε., 
ιδίως σε αυτές που έχουν καλούς οι-
κονομικούς δείκτες, ώστε να δοθούν 
χρήματα για να βελτιωθούν οι υποδο-
μές τους και όχι χρήματα για να μετα-
τρέπονται σε επιδόματα», τόνισε στην 
Επιτροπή Οικονομικών. Συνάμα, κατά 
τη συνεδρίαση του Ecofin έθεσε την 
ανάγκη διάθεσης πρόσθετων κονδυ-
λίων όχι μόνο για την εφαρμογή μέ-
τρων προσωρινής ανακούφισης λόγω 

της ακρίβειας, αλλά και για την ανά-
πτυξη ενεργειακών υποδομών.

Καύσιμα και ΦΠΑ
Σχετικά με το πετρέλαιο θέρμανσης, 

το Υπουργείο έχει προχωρήσει στη μεί-
ωσή του και βρίσκεται στο κατώτατο 

επιτρεπτό όριο από τους Ευρωπαίους. 
Όμως, ο υπουργός Οικονομικών της 
Κύπρου έχει ζητήσει να δοθεί άδεια 
για να μειωθεί περαιτέρω, ενώ κινήσεις 
αντίστοιχες έχουν γίνει και για τα τιμο-
λόγια της Αρχής Ηλεκτρισμού Κύπρου 
για το ΦΠΑ, καθώς έχει παρατηρήσει 
πως υπάρχουν περιπτώσεις που μπαίνει 
ΦΠΑ πάνω στο ΦΠΑ. Όπως είναι γνω-
στό, όποια κίνηση για το ΦΠΑ θα πρέ-
πει να τυγχάνει ευρωπαϊκής έγκρισης. 

Το συνολικό κόστος των μέτρων που 
ήδη δίδονται, φτάνει τα 160 εκατομμύ-
ρια ευρώ, καθώς «έτρεχαν» μέτρα πε-
ρίπου 90 εκατομμυρίων ευρώ και ανα-
κοινώθηκαν προ 15θημέρου μέτρα 70 
εκατομμυρίων ευρώ. Σύμφωνα με τη λί-
στα, υπάρχει η επιδότηση ηλεκτρικού 
ρεύματος για ευάλωτους καταναλωτές 
(κατηγορία 08) και εμπορική χρήση (κα-

τηγορία 10) για όλο το 2027. Σύμφωνα 
με τα δεδομένα, επωφελούνται 23.300 
νοικοκυριά, με κάλυψη του 100% της αύ-
ξησης, και περίπου 82.500 επιχειρήσεις, 
με επιδότηση έως 85%. Παράλληλα, δι-
ατηρείται ο μηδενικός ΦΠΑ σε βασικά 
είδη για όλο το 2027, ενώ το μέτρο επε-
κτείνεται σε ψωμί, γαλακτοκομικά, κα-
φέ, ζάχαρη και βρεφικές τροφές έως τις 
31 Μαΐου 2027. Ο φόρος κατανάλωσης 
στο πετρέλαιο θέρμανσης αποφασίστη-
κε να μειωθεί από 7,4 σε 2,1 σεντ ανά 
λίτρο, από την 1η Νοεμβρίου 2026 έως 
τις 30 Απριλίου 2027, κάτι που η Βουλή 
θα προσπαθήσει να «τρέξει» πιο γρήγο-
ρα από εκείνη την ημερομηνία, διότι οι 
καταναλωτές «ζορίζονται». Πρόσθετα, 
στα μέτρα κατά της ακρίβειας είναι και η 
μείωση του ΦΠΑ στα οικιακά φωτοβολ-
ταϊκά από 19% σε 9%. Επιπλέον, 53.511 
ευάλωτοι δικαιούχοι αποφασίστηκε να 
λάβουν εφάπαξ 200 ευρώ, ενώ αυξήθη-
κε και το επίδομα για 10.500 νοικοκυριά 
και 24.000 δικαιούχους ορεινών περι-
οχών, με πρόσθετη ενίσχυση 50 ευρώ 
ανά νοικοκυριό και 35 ευρώ ανά άτομο, 
ανάλογα με το υψόμετρο.

Όπως δήλωσε ο υπουργός και στη 
Βουλή, τρία από τα τέσσερα μέτρα στή-
ριξης που ανακοινώθηκαν από το πακέ-
το των 70 εκατ. ευρώ ήταν στοχευμένα, 
απαντώντας στις επικρίσεις για μέτρα 
τα οποία είναι οριζόντια και εντείνουν 
τον πληθωρισμό περαιτέρω.

Ψηλός ρυθμός ανάπτυξης
Το 2026 αναμένεται να παρουσιά-

σει σχετικά υψηλό ρυθμό ανάπτυξης ο 
οποίος εκτιμάται στο 3,1%. Τα έτη 2027-
2029 ο ρυθμός ανάπτυξης αναμένεται 
να συνεχίσει σε υψηλά επίπεδα και να 
κυμανθεί γύρω στο 3%. Το 2026 αναμέ-
νεται αύξηση του πληθωρισμού, με τις 
τιμές των καυσίμων να αυξάνονται. Το 
2026, o πληθωρισμός προβλέπεται να 
σημειώσει σημαντική αύξηση και να 
ανέλθει στο 4,0% σε σύγκριση με 0,8% 
τον προηγούμενο χρόνο. Ακολούθως, ο 
πληθωρισμός αναμένεται να περιορισθεί 
στο 2,5% το 2027 και ακολούθως να μει-
ωθεί περεταίρω στο 2,0% το 2028-2029.

Από το 2021, η αγορά εργασίας συνέ-
χισε να βελτιώνεται και η ανεργία ση-
μείωσε περαιτέρω μείωση, τάση η οποία 
αναμένεται να συνεχιστεί τα επόμενα 
χρόνια. Συγκεκριμένα, το 2026-2029 
προβλέπεται ότι η ανεργία θα περιο-
ρισθεί και θα κυμανθεί στο 3,8% του 
εργατικού δυναμικού σε σύγκριση με 
4,4% το 2025 (πλήρης απασχόληση).

Το 2026 εκτιμάται ότι το δημοσιο-
νομικό ισοζύγιο (Γενική Κυβέρνηση) 
θα παραμείνει πλεονασματικό και θα 
ανέλθει στο 2,7% του ΑΕΠ, ενώ το 2027 
προβλέπεται ότι θα παρουσιάσει περαι-
τέρω βελτίωση και θα κυμανθεί στο 
3,9% του ΑΕΠ.

Στενή παρακολούθηση
Σύμφωνα με την έκθεση δημοσιονο-

μικών κινδύνων του Υπουργείου, υπο-
δεικνύεται ότι είναι πολύ σημαντική η 
στενή παρακολούθηση των μακροοικο-
νομικών εξελίξεων, όπως επίσης και η 
ανάλυσή τους σε σχέση με τις επιπτώ-
σεις στα δημόσια οικονομικά.

Σημειώνει ότι το εγχώριο και κυρί-
ως το διεθνές οικονομικό περιβάλλον 
συνεχίζει να χαρακτηρίζεται από αβε-
βαιότητα. Σημαντικοί κίνδυνοι απορ-
ρέουν από τις συνεχιζόμενες κυρώσεις 
από την Ε.Ε. και τις ΗΠΑ, που έχουν 
επιφέρει άμεσες και έμμεσες επιπτώ-
σεις στην ευρωπαϊκή οικονομία, συ-
μπεριλαμβανομένης της κυπριακής, 
αλλά και τις εχθροπραξίες στη Μέση 
Ανατολή. Οι επιπτώσεις αυτές σε συν-
δυασμό με τις αυξήσεις και την αστά-
θεια που παρατηρείται στις τιμές της 
ενέργειας και στην εφοδιαστική αλυ-
σίδα που έχει διαταραχθεί λόγω του 
πολέμου, διατηρούν ακόμα υψηλό τον 
δομικό πληθωρισμό. Συνεπακόλο υθα, 
η συνεχιζόμενη πολιτική της ΕΚΤ για 
αύξηση των επιτοκίων αναμένεται να 
έχει επιπτώσεις στο κόστος δανεισμού 
τόσο του κράτους όσο και των νοικο-
κυριών και επιχειρήσεων, οι οποίες 
οδηγούν σε συρρίκνωση του διαθέσι-
μου εισοδήματός τους και δυνητικά 
σε μείωση στην κατανάλωση και τις 
επενδύσεις.

Κρούσεις Κεραυνού στην Κομισιόν για ακρίβεια
Η Κύπρος ζητά δημοσιονομική ευελιξία από την Ε.Ε. για αντιμετώπιση της ενεργειακής κρίσης

Κατά τη συνεδρίαση του Ecofin έθεσε την ανάγκη διάθεσης πρόσθετων κονδυλίων όχι μόνο για την εφαρμογή μέτρων προσωρινής ανα-
κούφισης λόγω της ακρίβειας, αλλά και για την ανάπτυξη ενεργειακών υποδομών.

Η Κύπρος πρέπει να έχει 
ανώτατες οροφές με βά-
ση την αύξηση των καθα-

ρών πρωτογενών δαπανών, 
αλλά και αύξηση δαπανών 
ανάλογα με την επίδοση 

του κάθε κράτους μέλους.
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Του ΠΑΥΛΟΥ Κ. ΞΑΝΘΟΥΛΗ 

Σε «χαμηλές πτήσεις» περιορίζεται η πολυδια-
φημισμένη «ρήτρα αμοιβαίας συνδρομής» 
της Ε.Ε., παρά το γεγονός ότι η Λευκωσία εί-
χε ανεβάσει τον πήχη και ο πρόεδρος Χρι-
στοδουλίδης κατέβαλλε προσπάθειες να πεί-
σει τους ευρωπαίους εταίρους ότι «έφτασε η 
ώρα της στρατηγικής αυτονόμησης της Ε.Ε.», 
επικαλούμενος τον πόλεμο στον Κόλπο και 
επιστρατεύοντας την πτώση ενός ιρανικού 
drone, στις Βρετανικές Βάσεις, στην Κύπρο. 

Η Ιρλανδική Προεδρία του Συμβουλίου της 
Ε.Ε., εμφανίζεται κάθετα αρνητική ακόμη και 
να συζητήσει γύρω από το ζήτημα της επι-
χειρησιακής ενεργοποίησης του άρθρου 42 
παράγραφος 7 της Συνθήκης της Ε.Ε., λόγω 
της παραδοσιακής πολιτικής-στρατιωτικής 
«ουδετερότητας» που τηρεί. Ενώ ένας αρκετά 
μεγάλος αριθμός κρατών-μελών, περιλαμβα-
νομένης της Λιθουανίας που θα αναλάβει την 
Προεδρία του Συμβουλίου της Ε.Ε. το πρώτο 
εξάμηνο του 2027, διαμηνύουν ότι δεν πρέπει 
να διαταραχθεί με κανένα τρόπο η πρωτοκα-
θεδρία του ΝΑΤΟ στα ζητήματα άμυνας και 
ασφάλειας, παραπέμποντας στον  «συμπλη-
ρωματικό», επικουρικό ρόλο που «τάχθηκε 
να διαδραματίζει η Ε.Ε.». 

Με βάση αυτά τα δεδομένα, η επόμενη συ-
ζήτηση γύρω από το άρθρο 42 παρ. 7, «πάει 
μακριά» και αναμένεται να λάβει χώρα επί Ελ-
ληνικής Προεδρίας, το δεύτερο εξάμηνο του 
2027. Με τις προσδοκίες πάντως να μην είναι 
ιδιαίτερα θετικές, καθώς όπως προαναφέραμε, 
ένας μεγάλος αριθμός κρατών-μελών, δεν επι-

θυμεί να υπάρξει καν υπόνοια «επικάλυψης» 
των δράσεων του ΝΑΤΟ από την Ε.Ε., προκει-
μένου να αποφευχθούν κλυδωνισμοί με τη Βο-
ρειοατλαντική Συμμαχία, η οποία εξακολου-
θεί να αποτελεί το θεμέλιο της άμυνας των 23 
από τα 27 κράτη-μέλη της Ένωσης. Εάν μάλι-
στα, συνυπολογισθεί ότι 3 κράτη-μέλη έχουν 
αυτοεξαιρεθεί (Ιρλανδία, Μάλτα, Αυστρία), η 
μόνη χώρα που μένει πραγματικά ακάλυπτη, 
χωρίς να έχει αυτοεξαιρεθεί, είναι η Κύπρος. 

Η ΕΥΕ∆ και η Κομισιόν πάντως ετοιμάζουν 
έναν οδικό χάρτη (blueprint) γύρω από τη 
λειτουργία του άρθρου 42.7, χωρίς όμως να 
αναμένεται κάτι θεαματικό, όπως άλλωστε 
προκύπτει και από την άσκηση προσομοίω-
σης που έλαβε χώρα. Όπως είχε δημοσιεύσει 
η Οικονομική Καθημερινή, η άσκηση προσο-
μοίωσης περιλάμβανε μεν και την Κύπρο, αλλά 
το σενάριο που επιλέχθηκε, εξαντλήθηκε σε 
ζητήματα υβριδικών επιθέσεων και δεν άγγι-
ξε το ενδεχόμενο μιας στρατιωτικής επίθεσης 
κατά της νήσου. 

Αμοιβαία συνδρομή, όχι άμυνα
Σε κάθε περίπτωση, η πλέον ξεκάθαρη, εν-

δεχομένως και ουσιαστική δήλωση που κα-
ταγράφηκε το τελευταίο διάστημα, δεν είναι 
άλλη από την τοποθέτηση του υφυπουργού 
Ευρωπαϊκών Υποθέσεων και Άμυνας της προ-
εδρεύουσας Ιρλανδίας, Thomas Byrne, ο οποί-
ος φρόντισε να επισημάνει προς πάσα κατεύ-
θυνση, ότι «είναι σημαντικό να θυμόμαστε ότι 
η γλώσσα (του κειμένου της Συνθήκης Ε.Ε.) 

κάνει λόγο για αμοιβαία συνδρομή, όχι για 
αμοιβαία άμυνα». Ο αρμόδιος υπουργός Ευ-
ρώπης της Ιρλανδίας, προχώρησε κι ένα βήμα 
παρακάτω, σημειώνοντας ότι «νομίζω πως δεν 
είναι σωστό να χρησιμοποιούν οι άνθρωποι 
τον όρο αμοιβαία άμυνα. Το ακούσαμε αυτό σε 
κάποιες από τις συζητήσεις και είναι εξαιρετι-
κά μη βοηθητικό», κατέληξε ο Thomas Byrne, 
προσγειώνοντας το άρθρο 42.7, σε αμοιβαία 
συνδρομή και όχι σε αμοιβαία άμυνα, επικα-
λούμενος την ίδια τη Συνθήκη της Ε.Ε. 

Με πολύ απλά λόγια, ο Ιρλανδός αξιωμα-
τούχος, κατέστησε σαφές ότι η ανάγνωση του 
∆ουβλίνου δεν ταυτίζεται με όσους θεωρούν 
ότι η ρήτρα αμοιβαίας συνδρομής μπορεί να 
οδηγήσει και σε αμοιβαία άμυνα της Ε.Ε. Και 
προφανέστατα βρίσκεται σε πλήρη αντίθε-
ση με τη θέση της Λευκωσίας, η οποία διά 
του προέδρου Χριστοδουλίδη, την περασμέ-
νη άνοιξη, είχε διαμηνύσει ότι «η στιγμή για 
τη στρατηγική αυτονομία της Ευρώπης είναι 
τώρα» και ότι «η Ευρώπη δεν πρέπει μόνο να 
μπορεί να επικαλείται το Άρθρο 42.7, αλλά 
να είναι και πλήρως έτοιμη να το εφαρμόσει 
αποτελεσματικά». 

Γαλλικό προηγούμενο 
Όμως το άρθρο 42 παρ. 7 έχει σαφή τρό-

πο ενεργοποίησης, όπως και εύρος λειτουρ-

γίας. Απαιτείται απλώς, το κράτος-μέλος που 
δέχεται επίθεση να ενεργοποιήσει τη «ρήτρα 
αμοιβαίας συνδρομής» και να καλέσει τους ευ-
ρωπαίους εταίρους να το συνδράμουν. Όπως 
δε  αναφέρουν τέσσερα εσωτερικά έγγραφα, 
που είχε παρουσιάσει η «Κ» (ΕΥΕ∆, Μπούντε-

σταγκ, Βουλή των Κοινοτήτων και Ευρωβουλή), 
τα κράτη-μέλη έχουν την ευχέρεια να επιλέ-
ξουν τον τρόπο με τον οποίο θα συνδράμουν 
τη χώρα της Ε.Ε. που δέχεται επίθεση, χωρίς 
κατ’ ανάγκη η συνδρομή τους να είναι στρα-
τιωτική. Θα μπορούσε δηλαδή να παρασχεθεί 

συνδρομή μέσω πολιτικής στήριξης, μέσω δι-
πλωματικών δηλώσεων και χειρισμών, μέσω 
παροχής υλικού, νοσοκομειακής στήριξης ή 
πυροσβεστικής υποστήριξης. Γίνεται λοιπόν 
κατανοητό ότι και τα 4 αυτά έγγραφα, κινού-
νται στην ίδια γραμμή με τη θέση της Ιρλαν-
δίας, η οποία δεν βλέπει πως η ρήτρα αμοιβαί-
ας συνδρομής που προβλέπεται στη Συνθήκη 
της Ε.Ε., θα μπορούσε να μεταβληθεί σε ρήτρα 
αμοιβαίας άμυνας και να οδηγεί σε «στρατη-
γική αυτονομία της Ευρώπης», όπως δηλαδή 
ακριβώς επεδίωξε ο πρόεδρος Χριστοδουλίδης, 
συνεπεία της πτώσης του ιρανικού drone στις 
Βρετανικές Βάσεις. 

Άλλωστε, στη μοναδική περίπτωση ενεργο-
ποίησης του άρθρου 42.7, όταν η Γαλλία είχε 
δεχθεί τρομοκρατική επίθεση, η μόνη χώρα 
που συνέδραμε το Παρίσι με στρατιωτικά μέσα 
ήταν η Μεγάλη Βρετανία. Αντίθετα, τα υπό-
λοιπα κράτη-μέλη της Ε.Ε., είχαν «συνδράμει» 
τη Γαλλία, κυρίως, μέσω έκφρασης πολιτικής 
στήριξης και δηλώσεων. 

Όχι σε επικάλυψη ΝΑΤΟ
Αυτό πάντως που εκλαμβάνεται ως δεδομέ-

νο είναι ότι ένας μεγάλος αριθμός κρατών-με-
λών, απορρίπτει καθέτως και οριζοντίως κάθε 
σκέψη για ανάληψη δράσεων εκ μέρους της 
Ε.Ε., που θα μπορούσαν να εκληφθούν ότι 
επικαλύπτουν τις ενέργειες της Βορειοατλα-
ντικής Συμμαχίας. Σε μια συνεδρία της Επι-
τροπής Πολιτικής και Ασφάλειας (ΕΠΑ), πριν 
από τρεις περίπου μήνες, εκδόθηκαν Συμπε-
ράσματα τα οποία επαναβεβαιώνουν τη «συ-
μπληρωματικότητα του άρθρου 42 παρ. 7 ως 
προς το ΝΑΤΟ», με ό,τι αυτό συνεπάγεται. 
Όπως μάλιστα αναφέρουν πληροφορίες της 
«Κ», πέντε κράτη-μέλη, η Λιθουανία, η Λετο-
νία, η Εσθονία, η Τσεχία και η Πολωνία, υπέ-
δειξαν ότι θα πρέπει να αποφευχθεί «οποιασ-
δήποτε επικάλυψη» της ρήτρας 42 παρ. 7, με 
τις δομές του ΝΑΤΟ. 

Η Κύπρος, όπως και η Πορτογαλία αλλά 
και η Ελλάδα, αν και δεν αμφισβήτησαν τη 
«συμπληρωματικότητα» της Ε.Ε. έναντι του 
ΝΑΤΟ, επεδίωξαν να συντηρήσουν το ενδε-
χόμενο γύρω από την περαιτέρω ανάπτυξη 
των δυνατοτήτων της Ε.Ε., κάτι πάντως που 
δεν έτυχε θερμής υποδοχής. 

Άλλωστε, μια ομάδα κρατών-μελών, περι-
λαμβανομένων της Τσεχίας, της Ρουμανίας 
αλλά και του Λουξεμβούργου, αισθάνθηκαν 
την ανάγκη να διαμηνύσουν ότι απορρίπτουν 
«αφηγήματα περί δημιουργίας ευρωπαϊκού 
στρατού».

Στη συζήτηση είχε παρέμβει και ο Cosmin 
Dobran, διευθυντής της ∆ιεύθυνσης Peace, 
Partnerships and Crisis Management της ΕΥ-
Ε∆, ο οποίος εξέφρασε την ανησυχία του για 
τις «άσκοπες» (unnecessary), όπως τις χαρα-
κτήρισε  συζητήσεις περί «ευρωπαϊκού στρα-
τού» και για τις επαναλαμβανόμενες εντάσεις 
στις σχέσεις Ε.Ε.–ΝΑΤΟ, με ό,τι κάποιος μπο-
ρεί να αντιληφθεί. 
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Χαμηλές πτήσεις για 
τη «ρήτρα αμοιβαίας 

συνδρομής»
«Ούτε συζήτηση» από την Ιρλανδική Προεδρία – Η Λευκωσία 

ανέβασε ψηλά τον πήχη, αλλά δεν καταφέρνει να τον υπερβεί

Ο υφυπουργός Ευρώπης της 
Ιρλανδίας, προσγείωσε το άρ-

θρο 42.7, σημειώνοντας ότι 
«κάνει λόγο για αμοιβαία συν-
δρομή, όχι για αμοιβαία άμυ-

να», κάτι που απαντά προ-
φανώς και στον πρόεδρο 

Χριστοδουλίδη που έβλεπε 
μέσω της ρήτρας «στρατηγική 

αυτονομία» της Ε.Ε. 

Μ εγάλος αριθμός κρατών-μελών διαμηνύουν ότι δεν πρέπει να διαταραχθεί με κανένα τρόπο η πρωτοκαθεδρία του ΝΑΤΟ στα ζητήματα άμυνας και ασφάλειας, παρα-
πέμποντας στον  «συμπληρωματικό», επικουρικό ρόλο που «τάχθηκε να διαδραματίζει η Ε.Ε.». 

A Π Ο Ψ Η  Του  ΓΙΑΝΝΟΥ ΣΤΑΥΡΙΝΙΔΗ

Εργα βιτρίνας για μια γενιά που δεν τα βγάζει πέρα 
Η σημερινή στήλη είναι αφιερωμένη 
στα μεγάλα έργα υποδομής του προ-
ϋπολογισμού 2027. Σύμφωνα με τον 
σχετικό πίνακα, προγραμματίζονται 
34 έργα αξίας άνω του €1,5 δισ. Ο πί-
νακας αυτός από μόνος του εξηγεί 
γιατί η Κύπρος έχει πρόβλημα παρα-
γωγικότητας και γιατί οι μισθοί στον 
ιδιωτικό τομέα δεν φτάνουν ούτε για 
τα βασικά.

Σύμφωνα με τον πίνακα, τα 5 ακρι-
βότερα έργα είναι: ∆ένεια - Ακάκι - 
Αστρομερίτης (€184,2 εκατ.), Νέο Κυ-
πριακό Μουσείο (€143,9 εκατ.), Πάφος 
- Πόλη Χρυσοχούς Τμήμα ΙΙ - Φάση 
A’ (€130,9 εκατ.), ∆ικαστικό Μέγαρο 
Λευκωσίας (€119 εκατ.) και Πάφος - 
Πόλη Χρυσοχούς Τμήμα Ι - Φάση A’  
(€107,3 εκατ.). Με άλλα λόγια, το 60% 

του προϋπολογισμού εξαντλείται σε 3 
δρόμους και 2 κτίρια βιτρίνας, με συ-
νολική προγραμματισμένη δαπάνη 
€685 εκατ. Και ασφαλώς όλοι ξέρουμε 
πόσο θα κοστίσουν μέχρι να τελειώ-
σουν – αν τελειώσουν ποτέ.

Με άλλα λόγια, η κυβέρνηση δε-
σμεύει τα λεφτά των φορολογουμένων 
σε έργα που δεν αυξάνουν το εισόδη-
μα των νέων που αν και εργάζονται, 
δεν τα βγάζουν πέρα. Η Κύπρος έχει 
τη χαμηλότερη αύξηση παραγωγικό-
τητας στην Ε.Ε., το υψηλότερο ποσο-
στό υπερπροσοντούχων νέων σε κα-
κοπληρωμένες θέσεις εργασίας και 
συνεχή φυγή στο εξωτερικό για κα-
λύτερες ευκαιρίες. 

Την ίδια στιγμή, οι αρχικοί μισθοί 
κυμαίνονται από €1.100-€1.400 κα-

θαρά, ενώ το ενοίκιο σε πολλές περι-
οχές τα €700.

Είναι ξεκάθαρο ότι η κυβέρνηση 
προτεραιοποιεί την εικόνα έναντι της 
παραγωγικότητας. Αυτό επιβεβαιώ-
νεται και από τους αριθμούς, όπου 
τρία φαραωνικά κτίρια καταλαμβά-
νουν το 32% της δαπάνης. Πρόκειται 

για το νέο κυπριακό μουσείο, το νέο 
δικαστικό μέγαρο και το νέο κρατικό 
χημείο. Κτίρια συνολικής προϋπολο-
γιζόμενης δαπάνης €370 εκατ. για τη 
δημιουργία μηδενικής προστιθέμενης 
αξίας, μηδενικών πατεντών και μηδε-
νικών προοπτικών αύξησης των μι-
σθών στην οικονομία. Την ίδια στιγμή, 
η δημιουργία τριών δομών παιδικής 
και εφηβικής προστασίας για παιδιά 
υπό τη νομική φροντίδα του κράτους 
θα κοστίσει €14,5 εκατ.

Σε μια χώρα με συνολικό μήκος 240 
χλμ., η κυβέρνηση έθεσε ως προτεραι-
ότητα τρεις δρόμους συνολικής αξίας 
€500 εκατ. Η προτεραιοποίηση του 
αυτοκινήτου, καθώς πλησιάζουμε το 
2030, μας παγιδεύει στο μοντέλο της 
δεκαετίας του ’80, αγνοώντας σειρά 

εκθέσεων του ∆ΝΤ και της Κομισιόν 
που επισημαίνουν την τεράστια απώ-
λεια παραγωγικότητας από την από-
λυτη εξάρτησή μας από το Ι.Χ.

Θα μπορούσαμε να σχολιάσουμε 
πολλά, όμως το συμπέρασμα είναι ότι 
μια τεράστια δαπάνη από τα λεφτά 
των φορολογουμένων καταρτίστηκε 
χωρίς να μετρηθεί το όφελος για την 
οικονομία και κυρίως οι ανάγκες της. 
Με απογοήτευση διαπιστώνουμε ότι, 
μέσα από αυτή τη λίστα, η κυβέρνη ση 
δίνει λευκή επιταγή στους εργολάβους 
ανάπτυξης γης, χωρίς να προσθέτει το 
παραμικρό στην αναπτυξιακή στρατη-
γική της Κύπρου.

Αν η κυβέρνηση έχει λεφτά να ξο-
δέψει θα έπρεπε να στοχεύει στην 
αύξηση του διάμεσου μισθού (median 

salary) και στη μείωση του κόστους δι-
αβίωσης για τους νέους έως 35 ετών. 
Αν η κυβέρνηση προτεραιοποιούσε 
τις νέες γενιές, αντί για μουσείο και 
δικαστικό μέγαρο προϋπολογιζόμε-
νης δαπάνης €350 εκατ., θα έφτιαχνε 
2.500 οικιστικές μονάδες με συμβόλαια 
ενοικιαγοράς 30 ετών και μέγιστο κό-
στος στο 25% του διάμεσου μισθού. 
Αυτό και μόνο θα βελτίωνε το διαθέ-
σιμο εισόδημα πολύ περισσότερο από 
κάθε ανακουφιστικό μέτρο, επίδομα 
ή φορολογική ελάφρυνση. ∆υστυχώς, 
για τις νέες γενιές δεσμεύουμε σήμε-
ρα πόρους εκατομμυρίων και ζητάμε 
από τους νέους αυτού του τόπου, με 
μισθούς που δεν φτάνουν ούτε για 
ενοίκιο, να χρηματοδοτήσουν φαρα-
ωνικά έργα.

Η κυβέρνηση δεσμεύει τα 
λεφτά των φορολογουμέ-

νων σε έργα που δεν αυξά-
νουν το εισόδημα των νέων 
που αν και εργάζονται, δεν 

τα βγάζουν πέρα. 
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Μια υπόθεση που εκτείνεται από τις πο-
λυτελείς επαύλεις και τα υπερπολυτε-
λή γιοτ του Ρομάν Αμπράμοβιτς έως 
ένα δίκτυο υπεράκτιων εταιρειών με 
έδρα την Κύπρο φέρνει στο φως κοι-
νή έρευνα του BBC Panorama και του 
Bureau of Investigative Journalism. 
Σύμφωνα με την έρευνα, η Deloitte 
Cyprus, μέλος του μεγαλύτερου πα-
γκοσμίως δικτύου λογιστικών και συμ-
βουλευτικών υπηρεσιών, φέρεται να 
συνέβαλε στην αλλοίωση οικονομικών 
εγγράφων, με αποτέλεσμα περιουσια-
κά στοιχεία αξίας εκατοντάδων εκα-
τομμυρίων δολαρίων να εξαφανιστούν 
από τους ισολογισμούς εταιρειών του 
Ρώσου ολιγάρχη. Οι αποκαλύψεις βα-
σίζονται σε χιλιάδες έγγραφα που δι-
έρρευσαν, τα οποία καταγράφουν τη 
λειτουργία ενός εκτεταμένου δικτύ-
ου εταιρειών που διαχειρίζονταν την 
περιουσία του Aμπράμοβιτς από την 
Κύπρο μεταξύ 1995 και 2022.

Μία από τις πλέον χαρακτηριστικές 

περιπτώσεις αφορά την κυπριακή εται-
ρεία Amiscan Investments. Το 2006, 
η Κύπρος είχε θεσπίσει νέες υποχρε-
ώσεις δημοσιοποίησης εταιρικών οι-
κονομικών καταστάσεων. Η αλλαγή 
αυτή απειλούσε να αποκαλύψει την 
πραγματική έκταση της περιουσίας 
που διαχειρίζονταν κυπριακές εταιρεί-
ες συνδεδεμένες με τον Αμπράμοβιτς.

Στα προσχέδια των οικονομικών κα-
ταστάσεων της Amiscan για το 2003, 
τα οποία είχε συντάξει η Deloitte Cy-
prus, περιλαμβάνονταν περιουσιακά 
στοιχεία συνολικής αξίας 672 εκατ. 
δολαρίων. Ανάμεσά τους βρίσκονταν 
πολυτελείς κατοικίες στη Βρετανία 
και στη νότια Γαλλία, ιδιωτικά αερο-
σκάφη, ελικόπτερα και γιοτ, μεταξύ 
των οποίων το «Pelorus», αξίας 147,5 
εκατ. δολαρίων.

Σύμφωνα με τα έγγραφα που εξέτα-
σε το BBC, συνεργάτες του Αμπράμο-
βιτς και η εταιρεία παροχής εταιρικών 
υπηρεσιών MeritServus σχεδίασαν τη 

μεταφορά των περιουσιακών στοιχεί-
ων στη μητρική εταιρεία της Amiscan, 
με έδρα τις Βρετανικές Παρθένους Νή-
σους. Η μεταβίβαση εμφανίστηκε ανα-
δρομικά σαν να είχε πραγματοποιηθεί 
το 2003, δηλαδή τρία χρόνια νωρίτερα.

Η Deloitte Cyprus εξέτασε τα έγ-
γραφα με τις αναδρομικές ημερομη-
νίες και, σύμφωνα με την έρευνα, τα 
έκρινε επαρκή ώστε να αφαιρεθούν τα 
συγκεκριμένα περιουσιακά στοιχεία 
από τις οικονομικές καταστάσεις της 
Amiscan. Οταν οι λογαριασμοί εγκρί-
θηκαν το 2006, η αξία των εμφανιζόμε-
νων περιουσιακών στοιχείων της εται-

ρείας είχε περιοριστεί σε μόλις 75.000 
δολάρια. Ο καθηγητής Λογιστικής του 
Πανεπιστημίου του Sheffield Λορντ 
Σίκα χαρακτήρισε την πρακτική πα-
ραβίαση νόμιμων υποχρεώσεων, επι-
σημαίνοντας ότι η αλλοίωση των ημε-
ρομηνιών συναλλαγών υπονομεύει την 
υποχρέωση παρουσίασης αληθών και 
ακριβών οικονομικών καταστάσεων.

Η έρευνα εντοπίζει και άλλες πε-
ριπτώσεις, οι οποίες εγείρουν ακόμη 
σοβαρότερα ερωτήματα για ενδεχό-
μενη φοροδιαφυγή. Πρόκειται για την 
Kravin Investments, επίσης με έδρα 
την Κύπρο, η οποία το 2003 διέθετε 
σχεδόν 2 δισ. δολάρια σε τραπεζικούς 
λογαριασμούς, και την Electus Invest-
ments, κυπριακή εταιρεία μέσω της 
οποίας διακρατείτο επιχειρηματική 
περιουσία του Aμπράμοβιτς που ξε-
περνούσε τα 10 δισ. δολάρια.

Τα νέα στοιχεία προέρχονται από τη 
διαρροή εγγράφων που αξιοποιήθηκαν 
στην έρευνα Cyprus Confidential, στο 

πλαίσιο της οποίας συνεργάστηκαν δι-
εθνή δημοσιογραφικά δίκτυα, μεταξύ 
των οποίων το International Consorti-
um of Investigative Journalists (ICIJ), ο 
Guardian και το Organised Crime and 
Corruption Reporting Project (OCCRP). 
Οι δικηγόροι του Ρομάν Αμπράμοβιτς 
απορρίπτουν τις κατηγορίες περί φορο-
διαφυγής και απόκρυψης περιουσίας. 

Από την πλευρά της, η Deloitte Cy-
prus δήλωσε ότι λειτουργεί σύμφωνα 
με την ισχύουσα νομοθεσία, προσθέ-
τοντας ότι δεν μπορεί να σχολιάσει συ-
γκεκριμένες καταγγελίες, καθώς αφο-
ρούν έγγραφα ηλικίας άνω των 20 ετών, 
στα οποία δεν έχει πλέον πρόσβαση.

Τα νέα ευρήματα του BBC δεν συ-
νιστούν δικαστική διαπίστωση φο-
ροδιαφυγής ή ευθύνης της Deloitte. 
Αναδεικνύουν, ωστόσο, σοβαρά ερω-
τήματα για τον ρόλο των επαγγελμα-
τικών συμβούλων στη διαχείριση με-
γάλων περιουσιών μέσω υπεράκτιων 
εταιρικών δομών.

Σκάνδαλο με την περιουσία Ρομάν Αμπράμοβιτς

Πώς «εξαφανίστηκαν» 
δισεκατομμύρια δολάρια 

μέσω Κύπρου με τη συμβο-
λή της Deloitte Cyprus.

Οι αποκαλύψεις βασίζονται σε χιλιάδες 
έγγραφα που διέρρευσαν, τα οποία κατα-
γράφουν τη λειτουργία ενός εκτεταμένου 
δικτύου εταιρειών που διαχειρίζονταν την πε-
ριουσία του Αμπράμοβιτς από την Κύπρο με-
ταξύ 1995 και 2022.

A
.P

.

Του ΑΠΟΣΤΟΛΟΥ ΤΟΜΑΡΑ

Η εκδήλωση ενδιαφέροντος οκτώ εταιρει-
ών να αναλάβουν και να ολοκληρώσουν 
το μισοτελειωμένο τερματικό φυσικού 
αερίου στο Βασιλικό θέτει και πάλι το με-
γαλεπήβολο ενεργειακό έργο της Κυπρι-
ακής ∆ημοκρατίας σε φάση κινητικότη-
τας, δυόμισι χρόνια μετά το ναυάγιο με 
την κινέζικη κοινοπραξία CPP-METRON. 
Στον κατάλογο των μνηστήρων του έρ-
γου, όπως εκτιμούν ειδικοί στον τομέα 
μεγάλων ενεργειακών έργων, συμπερι-
λαμβάνονται και εταιρείες με τεχνογνω-
σία αλλά και εμπειρία στην ολοκλήρωση 
τερματικών. Αναμφίβολα το ενδιαφέρον 
που επιδείχθηκε αποτελεί θετική εξέλιξη, 
ωστόσο, ο δρόμος που πρέπει να διανύσει 
η ΕΤΥΦΑ, ιδιοκτήτης του τερματικού, εί-
ναι μακρύς και δύσκολος όπως εκτιμάται 
από παράγοντες του ενεργειακού κατα-
σκευαστικού τομέα. Όπως επισημαίνεται, 
η ΕΤΥΦΑ το επόμενο διάστημα θα πρέπει 
να είναι ιδιαίτερα προσεκτική στα κριτή-
ρια που θα θέσει για την κατακύρωση του 
έργου, προκειμένου να μην επαναληφθούν 
φαινόμενα και καταστάσεις που οδήγησαν 
το έργο σε περιπέτειες. Το μέγα ερώτη-
μα που δεν μπορεί να απαντηθεί επί του 
παρόντος είναι, πρώτον, τι θα ζητήσει η 
ΕΤΥΦΑ από τις ενδιαφερόμενες εταιρείες 
και δεύτερον, αν θα παραμείνει προσκολ-

λημένη στην παρωχημένη λογική αξιο-
λόγησης και κατακύρωσης προσφορών 
με πρωταρχικό γνώμονα τη χαμηλότερη 
προσφορά, λογική στην οποία βασίστηκε 
εν πολλοίς η κατακύρωση του έργου στην 
κινέζικη κοινοπραξία.

Τα λάθη
Όπως επισημαίνεται από πρόσωπα που 

παρακολουθούν στενά την πορεία υλοποί-
ησης του έργου στο Βασιλικό, το πρώτο 
που θα πρέπει να διασφαλιστεί είναι ότι 
η εταιρεία ή εταιρείες που θα προκριθούν 
στην τελική φάση επιλογής θα πρέπει να 
διαθέτουν την τεχνογνωσία και εμπειρία 
να ολοκληρώσουν ό,τι άφησαν στη μέση 
οι Κινέζοι της CPP-METRON. Αυτό σημαί-
νει πως θα πρέπει να είναι σε θέση να ολο-
κληρώσουν ένα έργο, το οποίο σύμφωνα με 
στοιχεία έχει ολοκληρωθεί σε ποσοστό 60% 
σε ό,τι αφορά τις χερσαίες υποδομές και 
40% για το κομμάτι της προβλήτας. Εδώ, 
όπως σημειώνεται, η ΕΤΥΦΑ δεν πρέπει 

να επαναλάβει το λάθος που διέπραξε με 
την κινέζικη κοινοπραξία, όταν αποχώρη-
σε εταιρεία με πείρα στον κατασκευαστικό 
τομέα και επέτρεψε οι Κινέζοι να συνεχί-
σουν χωρίς κατασκευαστική εταιρεία. Με 
βάση εκτιμήσεις που εκφράζονται, στον 
κατάλογο των ενδιαφερομένων για το τερ-
ματικό βρίσκονται εταιρείες με πείρα στα 
κατασκευαστικά έργα.

Τα εμπόδια
Νοουμένου ότι έχουν περάσει σχε-

δόν δυόμισι χρόνια από τον τερματισμό 
των εργασιών, στόχος της ΕΤΥΦΑ είναι η 
αξιολόγηση των προσφορών και η κατα-
κύρωση του έργου να έχει ολοκληρωθεί 
μέχρι τον Ιούνιο του 2027. Στην πορεία 
αυτή η ΕΤΥΦΑ καλείται να ξεπεράσει αρ-
κετά εμπόδια που υπάρχουν προκειμένου 
αυτή τη φορά οι εργασίες να ολοκληρω-
θούν και το τερματικό να λειτουργήσει. 
Με βάση την εμπειρία με την κινέζικη 
κοινοπραξία, αλλά και άλλα μεγάλα έρ-

γα του δημοσίου, η ΕΤΥΦΑ το πρώτο που 
καλείται να ξεπεράσει είναι τον ίδιο της 
τον εαυτό και τη διαχρονική κουλτούρα 
που θέτει στην κορυφή των κριτηρίων 
αξιολόγησης προσφορών το χαμηλό κό-
στος. Πρακτική που, όπως έχει αποδει-
χθεί, άφησε πίσω της προβληματικά έρ-
γα και παραφουσκωμένους λογαριασμούς 
ολοκλήρωσής τους. Στο κομμάτι αυτό οι 
εκτιμήσεις που υπάρχουν είναι πως δύ-
σκολα η ΕΤΥΦΑ θα ξεπεράσει την τετριμ-
μένη λογική που διέπει τις δημόσιες συμ-
βάσεις. Εάν και εφόσον επαναληφθούν 
λανθασμένες πρακτικές, σε αυτή την πε-
ρίπτωση το έργο διατρέχει τον κίνδυνο 
να καταλήξει σε ανάδοχο με μη επαρκή 
τεχνογνωσία και εμπειρία να ολοκληρώ-
σει μισοτελειωμένα έργα.

Το κομμάτι ευθυνών
Ένα από τα σοβαρά ζητήματα που επι-

σημαίνονται στην πορεία εξεύρεσης νέου 
αναδόχου είναι το κομμάτι ευθυνών, όχι 

για το υπόλοιπο των εργασιών που απαι-
τούνται, αλλά και για αυτές που έχουν εκτε-
λεστεί από την προηγούμενη κοινοπρα-
ξία του έργου. Η ΕΤΥΦΑ, σύμφωνα με τις 
πληροφορίες, επιδιώκει να μετακυλίσει το 
σύνολο των ευθυνών του έργου στον νέο 
ανάδοχο του τερματικού. Όπως εκτιμάται, 
στο κομμάτι αυτό η ΕΤΥΦΑ δύσκολα θα πε-
τύχει τη συναίνεση κάποιας σοβαρής και 
αξιόπιστης εταιρείας να αναλάβει το έργο, 
τη στιγμή μάλιστα που γίνεται λόγος για 
υλικά αμφιβόλου πιστοποίησης που αγο-
ράστηκαν και χρησιμοποιήθηκαν από τους 
Κινέζους, τα οποία όπως έχει λεχθεί δημό-
σια επηρεάζουν τη λειτουργική ασφάλεια 
του έργου. Αλλά ακόμα και στο υποθετικό 
σενάριο που ξεπεραστεί το εμπόδιο και ο 
νέος ανάδοχος αναλάβει τη συνολική ευθύ-
νη των εργασιών, σε αυτή την περίπτωση 
όπως εκτιμάται από τεχνοκράτες το τελικό 
κόστος του έργου θα αυξηθεί κατακόρυφα.

Σχεδιασμός
Ένα από τα θέματα που ενδεχομένως 

κληθεί να  αντιμετωπίσει η ΕΤΥΦΑ αφορά 
το κομμάτι  σχεδιασμού του έργου όπως 
η προβλήτα και το κατά πόσο θα πρέπει 
να παραμείνει στον αρχικό σχεδιασμό της 
που είναι κρυογενικού τύπου. ∆ηλαδή να 
μπορεί να υποδέχεται Φ.Α. το οποίο θα 
διοχετεύεται στην εσωτερική αγορά για 
παραγωγή ηλεκτρικής ενέργειας αλλά και 

να υγροποιεί (LNG) Φ.Α. από τα κυπριακά 
κοιτάσματα για εξαγωγή. Όπως πιστεύε-
ται, εάν η ΕΤΥΦΑ επιμείνει στον αρχικό 
σχεδιασμό της προβλήτας, αυτό θα προκα-
λέσει αύξηση του κόστους ολοκλήρωσης 
των έργων του τερματικού και περαιτέρω 
καθυστερήσεις.

Οι Κινέζοι
Το τρίτο πιθανό εμπόδιο στην πορεία 

επανεκκίνησης των έργων στο Βασιλικό 
εντοπίζεται στην πλευρά της κινέζικης κοι-
νοπραξίας CPP-METRON. Παρά το γεγονός 
ότι στη λίστα με τις 8 ενδιαφερόμενες εται-
ρείες συμπεριλαμβάνεται και μια κινέζικη, 
δεν θεωρείται απίθανο ο προηγούμενος 
ανάδοχος να κινηθεί δικαστικά εναντίον 
της ΕΤΥΦΑ προκειμένου να ακυρώσει την 
επανέναρξη των εργασιών. Ως λόγος προ-
βάλλεται η διαιτητική διαδικασία στο Λον-
δίνο μέσω της οποίας οι Κινέζοι διεκδικούν 
ένα ποσό της τάξης των €200 εκατ. από την 
Κυπριακή ∆ημοκρατία.

Με αγκάθια ο δρόμος 
ολοκλήρωσης 

των έργων στο Βασιλικό
Υπό προϋποθέσεις να ξεκολλήσει το έργο και να εντοπιστεί 

σοβαρός και αξιόπιστος ανάδοχος του τερματικού Φ.Α.

Εκτιμήσεις που υπάρχουν τοποθε-
τούν την εξεύρεση νέου αναδόχου μέ-
χρι τον ερχόμενο Ιούνιο. Μέχρι τότε η 
ΕΤΥΦΑ, ιδιοκτήτης του τερματικού, θα 
πρέπει να υπερπηδήσει αρκετά εμπό-

δια που υπάρχουν.

Η ΕΤΥΦΑ θα πρέπει να είναι ιδιαίτε-
ρα προσεκτική στα κριτήρια που θα 

θέσει για την κατακύρωση του έργου, 
προκειμένου να μην επαναληφθούν 
φαινόμενα και καταστάσεις που οδή-

γησαν το έργο σε περιπέτειες.

Στο καλύτερο σενάριο, που όλα κυλήσουν ομαλά και η ΕΤΥΦΑ κατακυρώσει το έργο σε εταιρεία με τεχνογνωσία και εμπειρία σε μεγάλα ενεργειακά έργα, το τερματικό μπορεί να λειτουργήσει το 2030.

Με ορίζοντα το 
2030 το τερματικό

Στα εμπόδια αλλά και στον χρόνο 
κατακύρωσης του έργου σε νέο 
αξιόπιστο ανάδοχο του τερματικού  
συγκαταλέγονται και τα όσα έχει 
εντοπίσει και καταγράφει στην 
έκθεσή της η Technip Energies, 
σύμβουλος της ΕΤΥΦΑ. Εάν ο νέ-
ος ανάδοχος στηριχθεί στα ευ-
ρήματα των Γάλλων, η κατακύ-
ρωση της προσφοράς μπορεί να 
ολοκληρωθεί μέχρι τον ερχόμενο 
Ιούνιο. Οι εργασίες υπολογίζεται 
ότι μπορούν να ολοκληρωθούν τα 
επόμενα δυο χρόνια το αργότερο. 
Σε μια τέτοια περίπτωση, που θε-
ωρείται το καλύτερο σενάριο, το 
τερματικό του Βασιλικού μπορεί 
να λειτουργήσει τέλος του 2029 
αρχές του 2030.

Οι 8 μνηστήρες του τερματικού

-AVAX S.A.   (ΕΛΛΑ∆Α) 

-The Petroleum Projects and Technical Consultations Company – PETROJET (ΑΙΓΥΠΤΟΣ)

-China Harbour Engineering Company Ltd με συμμετοχή της Cyfield (ΚΙΝΑ)

-ΤΕΡΝΑ Α.Ε. (ΕΛΛΑ∆Α)

-ECOnnect Energy (ΝΟΡΒΗΓΙΑ)

-Saipem S.p.A. (ΙΤΑΛΙΑ)

-Baran International Ltd. (ΙΣΡΑΗΛ)

-ARCHIRODON CONSTRUCTION (OVERSEAS) COMPANY LIMITED (ΟΛΛΑΝ∆ΙΑ)
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Tης ανταποκρίτριάς μας 

στις ΒΡΥΞΕΛΛΕΣ 
ΑΛΕΞΑΝΔΡΑΣ ΒΟΥΔΟΥΡΗ

Σε δύο μέτωπα αναμένεται να συ-
γκρουστούν οι Ευρωπαίοι ηγέτες 
στη διήμερη Σύνοδο Κορυφής, που 
ξεκινάει την Πέμπτη, στις Βρυξέλ-
λες. Τα ξίφη ήδη ακονίζονται τόσο 
για τα δημοσιονομικά περιθώρια 
αντιμετώπισης της νέας ενεργεια-
κής κρίσης, όσο και για τον επόμενο 
επταετή προϋπολογισμό της Ευρω-
παϊκής Ενωσης. Ωστόσο, με τις κυ-
βερνήσεις να βρίσκονται αντιμέτω-
πες με την ενεργειακή ακρίβεια, τις 
πιέσεις στις εθνικές οικονομίες και 
έναν νέο εκλογικό κύκλο, η αναζή-
τηση συμβιβασμών γίνεται ολοένα 
δυσκολότερη.

Η Ελλάδα και η Ιταλία ζητούν 
μεγαλύτερη ευελιξία για τη χρη-
ματοδότηση μέτρων στήριξης, ενώ 
έξι χώρες του Βορρά απαιτούν βα-
θύτερες περικοπές στον ευρωπαϊ-
κό προϋπολογισμό, απορρίπτοντας 
ήδη την τελευταία συμβιβαστική 
πρόταση που κατέθεσε η Ιρλαν-
δία, που ασκεί αυτό το εξάμηνο την 
προεδρία του Συμβουλίου της Ε.Ε.

Στο πρώτο μέτωπο, η Αθήνα επι-
διώκει να εξασφαλίσει πρόσθετο δη-
μοσιονομικό χώρο για προσωρινά 

και στοχευμένα μέτρα στήριξης νοι-
κοκυριών και επιχειρήσεων. Ειδικό-
τερα, ζητεί να μπορεί να αξιοποιεί 
τα αυξημένα έσοδα από ΦΠΑ, που 
προκύπτουν λόγω της ενεργειακής 
ακρίβειας, χωρίς οι αντίστοιχες δα-
πάνες στήριξης να προσκρούουν 
στα συμφωνημένα δημοσιονομικά 
όρια. Το αίτημα υπερβαίνει, πάντως, 
την επέκταση της εθνικής ρήτρας 
διαφυγής για επενδύσεις ενεργεια-
κής ασφάλειας, που εγκρίθηκε την 
Παρασκευή στο Ecofin. Η Κομισιόν 
εμφανίζεται επιφυλακτική απέναντι 
σε νέες εξαιρέσεις από τους δημο-
σιονομικούς κανόνες, προειδοποιώ-
ντας για τον κίνδυνο υπονόμευσης 
της αξιοπιστίας τους. Στην επιστολή 
του προς τους 27 ηγέτες ο πρόεδρος 
του Ευρωπαϊκού Συμβουλίου Αντό-
νιο Κόστα, πάντως, ζητεί συντονι-
σμένη απάντηση στην ενεργειακή 

κρίση, ενώ το προσχέδιο συμπε-
ρασμάτων προβλέπει στοχευμένα 
και προσωρινά μέτρα, λαμβάνοντας 
υπόψη τις ιδιαίτερες συνθήκες κάθε 
κράτους-μέλους.

Προτείνονται, μεταξύ άλλων, πα-
ράταση του προσωρινού πλαισίου 
κρατικών ενισχύσεων για τις περισ-
σότερο πληττόμενες βιομηχανίες 
και παρεμβάσεις για τη συγκράτηση 
των ενεργειακών τιμών. Απουσιάζει, 
όμως, ρητή αναφορά σε πρόσθετη 
δημοσιονομική ευελιξία. Το δεύτε-
ρο μέτωπο αφορά τη μάχη για τον 
προϋπολογισμό της περιόδου 2028-
2034, όπου ούτε το «ψαλίδι» των 159 
δισ. ευρώ της ιρλανδικής προεδρίας 
αποδεικνύεται αρκετό για να γεφυ-
ρώσει τις διαφορές.

Η πρόταση περιορίζει τον προ-
ϋπολογισμό σε περίπου 1,826 τρισ. 
ευρώ, μειωμένο κατά 8% σε σχέση 

με την αρχική πρόταση της Κομι-
σιόν. Οι περικοπές αντιστοιχούν 
σε 141 δισ. ευρώ σε σταθερές τι-
μές του 2025.

Οι λεγόμενες «φειδωλές» χώρες 
με επικεφαλής τη Γερμανία θεω-
ρούν το συνολικό ύψος υπερβολικό, 
καταγγέλλοντας ταυτόχρονα ότι οι 
μειώσεις πλήττουν δυσανάλογα τις 
στρατηγικές προτεραιότητες της 
Ενωσης. Πράγματι, το ευρωπαϊκό 
ταμείο ανταγωνιστικότητας χάνει 
περίπου 42 δισ. ευρώ, ενώ σημαντι-
κές περικοπές καταγράφονται στην 
εξωτερική δράση και στους μηχα-
νισμούς αντιμετώπισης κρίσεων.

Στον αντίποδα, οι «φίλοι της συ-
νοχής», μεταξύ των οποίων η Ελλά-
δα, η Ιταλία και η Ισπανία, επιμέ-
νουν στην προστασία της Κοινής 
Αγροτικής Πολιτικής και της περι-
φερειακής ανάπτυξης.

Για τα 17 κράτη-μέλη –όπως και 
για την Ελλάδα– η διατήρηση των 
εθνικών φακέλων για την ΚΑΠ και 
τη συνοχή στα επίπεδα της προ-
ηγούμενης κυπριακής πρότασης 
εκτιμάται θετικά, το συνολικό ύψος 
όμως του προϋπολογισμού εξακο-
λουθεί να προκαλεί προβληματισμό, 
όπως και οι δραστικές περικοπές 
ειδικά στους μηχανισμούς αντιμε-
τώπισης κρίσεων.

Ενδεικτικά, το αγροτικό απο-
θεματικό περιορίζεται κατά 30% 
και το ταμείο αλληλεγγύης για φυ-
σικές καταστροφές κατά 55%, σε 
μια περίοδο κατά την οποία οι συ-
νέπειες της κλιματικής αλλαγής 
αυξάνουν τις ανάγκες ευρωπαϊκής 
παρέμβασης. 

Για τον λόγο αυτό η πρόταση 
του ∆ουβλίνου προκαλεί εκνευρι-
σμό και στην Κομισιόν, που θεω-

ρεί ότι η δραστική συρρίκνωση της 
«ευελιξίας» του προϋπολογισμού θα 
μπορούσε να δυσχεράνει την άμε-
ση ευρωπαϊκή αντίδραση σε νέες 
ενεργειακές, γεωπολιτικές ή κλιμα-
τικές αναταράξεις, όπως οι σημερι-
νές.   Την αναζήτηση συμβιβασμού 
αναλαμβάνει πλέον ο Αντόνιο Κό-
στα, με στόχο μία συμφωνία έως 
το τέλος του έτους. Ωστόσο οι πρό-
ωρες ισπανικές εκλογές της 29ης 
Νοεμβρίου, οι δημοσιονομικές πι-
έσεις στη Γαλλία και η εσωτερική 
πολιτική κατάσταση στη Γερμανία 
περιπλέκουν τη διαπραγμάτευση. 

Οι ηγέτες καλούνται να αποφα-
σίσουν όχι μόνο πόσα μπορούν να 
δαπανήσουν σήμερα για την ενερ-
γειακή κρίση, αλλά και πόσους κοι-
νούς πόρους είναι διατεθειμένοι να 
διαθέσουν για τις προκλήσεις της 
επόμενης επταετίας. 

Ελλάδα και Ιταλία 
ζητούν μεγαλύτερη 

ευελιξία για τη χρημα-
τοδότηση μέτρων 

στήριξης για την ενερ-
γειακή ακρίβεια.

Μάχη σε δύο
ανοιχτά μέτωπα
στις Βρυξέλλες 

Κρίσιμη Σύνοδος Κορυφής για

ενεργειακή κρίση και προϋπολογισμό

Εξι χώρες του Βορρά απαιτούν βαθύτερες περικοπές στον ευρωπαϊκό προϋπολογισμό, απορρίπτοντας ήδη την τελευταία συμβιβαστική πρόταση που κατέθεσε η Ιρ-
λανδία, που ασκεί αυτό το εξάμηνο την προεδρία του Συμβουλίου της Ε.Ε.

«Είστε ανίκανοι να καταλάβετε 
τι θέλουν οι νέοι. Για να λυθούν 
όλα αυτά, θα πρέπει να βγάλετε 
το μπλοκ των επιταγών», φώναξε 
ο 26χρονος ακροαριστερός βουλευ-
τής Λουί Μπουάρντ στον υπουργό 
Παιδείας Εντουάρ Ζεφρέ, κατά τη 
διάρκεια μιας έντονης συζήτησης 
στην Εθνοσυνέλευση, καθώς εκα-
τοντάδες χιλιάδες νέοι στη Γαλλία 
συμμετέχουν σε διαδηλώσεις και 
η βία κλιμακώνεται. Το πρόβλημα 
είναι ότι η Γαλλία δεν μπορεί να 
αντέξει οικονομικά το ποσό των 
10 δισ. ευρώ που απαιτούν οι δι-
αδηλωτές.

Αντιθέτως, μετά τις τεράστι-
ες δαπάνες για την αντιμετώπιση 
πολλαπλών κρίσεων τα τελευταία 
χρόνια, οι επενδυτές χάνουν την 
εμπιστοσύνη τους στην ικανότητα 
της δεύτερης μεγαλύτερης οικονο-
μίας της Ε.Ε. να θέσει υπό έλεγχο 
ένα χρέος που αυξάνεται με γρή-
γορους ρυθμούς και γίνεται όλο 
και πιο δαπανηρό.

Το κύμα μαζικών πωλήσεων 
στις αγορές τις τελευταίες εβδο-
μάδες έχει ήδη εκτινάξει το κό-

στος δανεισμού σε επίπεδα που 
είχαν να καταγραφούν σχεδόν 25 
χρόνια. Την Παρασκευή, το spread 
του γαλλικού 10ετούς ομολόγου 
έναντι του αντίστοιχου ιταλικού 
έφτασε σε επίπεδα-ρεκόρ.

Και η Γαλλία βρίσκεται στην 
αρχή μιας περιόδου πολιτικού χά-
ους, που αναμένεται να διαρκέσει 
μήνες. Οι ανησυχίες για τα οικο-
νομικά και τον προϋπολογισμό 
της χώρας αναμένεται να παρατα-
θούν έως τις προεδρικές εκλογές 
του 2027 και ύστερα από αυτές. Οι 
επενδυτές ανησυχούν έντονα για 
τις προτάσεις των επικρατέστε-
ρων υποψηφίων: ο ένας προτείνει 
υπερβολικά φιλόδοξους δημοσιο-
νομικούς στόχους, που, κατά τους 
αναλυτές, στερούνται αξιοπιστίας, 
ενώ ο άλλος προβάλλει την ακραία 
ιδέα της διαγραφής του χρέους.

«Υπάρχει ένας συνδυασμός 
ασθενούς οικονομικής δραστηρι-
ότητας, σοβαρής δημοσιονομικής 
κρίσης και ανησυχιών για τις προε-
δρικές εκλογές», δηλώνει μιλώντας 
στο Bloomberg ο Μισέλ Σαπέν, ο 
οποίος διετέλεσε υπουργός Οικο-

νομικών της Γαλλίας στις αρχές 
της δεκαετίας του 1990 και ξανά 
την περίοδο 2014-2017. 

Χωρίς να φαίνεται μια διέξο-
δος για τη Γαλλία, τα φαινόμενα 
μετάδοσης (contagion) των ανα-
ταραχών στην υπόλοιπη Ευρώπη 
ξυπνούν μνήμες από την ελληνική 
κρίση χρέους, που λίγο έλειψε να 
διαλύσει την Ευρωζώνη.

Σε αντίθεση, όμως, με όσα συ-
νέβησαν στην Ελλάδα πριν από 15 
χρόνια, η Γαλλία αποτελεί ένα πο-
λύ μεγαλύτερο stress test για την 
Ευρώπη, σημειώνει το Bloomberg. 
Η Γαλλία δεν είναι μόνο ιδρυτικό 
μέλος της Ε.Ε. Πρόκειται για μια 
οικονομία ύψους 3 τρισ. ευρώ με 
χρέος περίπου 3,6 τρισ. ευρώ, δη-

λαδή δεκαπλάσιο σε σύγκριση με 
εκείνο που αντιμετώπιζε η Ελλά-
δα το 2010. Βέβαια, υπάρχουν και 
διαφορές με την Ελλάδα της κρί-
σης. Η Γαλλία εξακολουθεί να έχει 
πρόσβαση στον δανεισμό, ενώ οι 
τράπεζες, που κατέχουν μεγάλο 
όγκο γαλλικών κρατικών ομολό-
γων, διαθέτουν ισχυρότερη κε-
φαλαιακή βάση σε σχέση με το 

2010. Επιπλέον, η Ευρώπη διαθέ-
τει πλέον αποτελεσματικότερους 
μηχανισμούς διάσωσης.

Οι δυνατότητες πολιτικού συ-
ντονισμού, όμως, όπως και οι πιθα-
νότητες εξωτερικής βοήθειας, είναι 
περιορισμένες. Η Γερμανία αντι-
μετωπίζει τα δικά της προβλήμα-
τα, καθώς ο καγκελάριος Φρίντριχ 
Μερτς δίνει μάχη απέναντι στην 

αυξανόμενη υποστήριξη προς την 
Ακροδεξιά. Η ΕΚΤ επικεντρώνεται 
στην καταπολέμηση της αναζω-
πύρωσης του πληθωρισμού και 
όχι στη χαλάρωση της πολιτικής 
ή στην ενεργοποίηση εργαλείων 
εκτάκτου ανάγκης για τη στήριξη 
μιας μεμονωμένης χώρας. «Προς 
το παρόν, δεν υπάρχει συστημι-
κή κρίση κρατικού χρέους, αλλά 
οι κίνδυνοι έχουν αυξηθεί πολύ», 
τόνισε το Σαββατοκύριακο το μέ-
λος του εκτελεστικού συμβουλίου 
της Bundesbank, Mάικλ Θόρερ.

Οι γαλλικές επενδύσεις αντα-
νακλούν αυτές τις ανησυχίες. Η 
απόδοση του γαλλικού 10ετούς 
ομολόγου άγγιξε σχεδόν το 5% αυ-
τόν τον μήνα. Εκτοτε υποχώρησε 
στο 4,85%, παραμένοντας ωστόσο 
υψηλότερο σε σύγκριση με το επί-
πεδο κάτω του 4% που ίσχυε πριν 
από δύο μήνες. Ο χρηματιστηρι-
ακός δείκτης CAC 40 έχει υποχω-
ρήσει περίπου κατά 10% τους τε-
λευταίους δύο μήνες.

Αυτές οι εξελίξεις δεν απασχο-
λούν τους διαδηλωτές, οι οποίοι 
αντιδρούν στην πραγματικότητα 

που βιώνουν καθημερινά. Ζητούν 
χρηματοδότηση για την αντιμε-
τώπιση του μεγάλου αριθμού μα-
θητών στις σχολικές αίθουσες και 
την αποκατάσταση των παρωχη-
μένων σχολικών κτιρίων, ενώ δι-
αμαρτύρονται επειδή η κυβέρνη-
ση βρήκε πόρους για την αύξηση 
των αμυντικών δαπανών, την ίδια 
στιγμή που «πάγωσε» άλλους προ-
ϋπολογισμούς.

Με τις προεδρικές εκλογές να 
απέχουν μόλις επτά μήνες, η επι-
κεφαλής της Ακροδεξιάς Μαρίν 
Λεπέν και ο αριστερός αντίπαλός 
της Ζαν-Λικ Μελανσόν αξιοποι-
ούν τη λαϊκή οργή, υποσχόμενοι 
να γυρίσουν σελίδα στην οικονο-
μική πολιτική της δεκαετίας του 
Εμανουέλ Μακρόν. 

Και καθώς το μέγεθος του προ-
βλήματος διογκώνεται, η Γαλλία 
χρειάζεται αυστηρότερα μέτρα 
δημοσιονομικής εξυγίανσης. Για 
τους ψηφοφόρους, πρόκειται για 
πολιτική ορολογία που μεταφράζε-
ται απλώς σε περικοπές δαπανών 
και αυξήσεις φόρων, οι οποίες θα 
δυσκολέψουν τη ζωή τους.

Δύο Αμερικανοί ακαδημαϊκοί, οι οποί-
οι επαναπροσδιόρισαν τη σκέψη 
του Τζον Μέιναρντ Κέινς μετά τις 
πετρελαϊκές κρίσεις της δεκαετί-
ας του 1970, κέρδισαν το βραβείο 
Νομπέλ Οικονομικών Επιστημών.

Ο Ρόμπερτ Χολ του Πανεπι-
στημίου Στάνφορντ και ο Μάικλ 
Γούντφορντ του Πανεπιστημίου 
Κολούμπια θα μοιραστούν το χρη-
ματικό έπαθλο των 12 εκατ. κορω-
νών (1,2 εκατ. δολάρια) για το έργο 
τους σχετικά με τα «μικροοικονο-
μικά θεμέλια της μακροοικονομι-
κής σταθεροποίησης», όπως ανα-

κοίνωσε τη ∆ευτέρα η Βασιλική 
Σουηδική Ακαδημία Επιστημών 
στη Στοκχόλμη.

«Είναι τεράστια τιμή», σχολία-
σε ο Γούντφορντ στη συνέντευ-
ξη Τύπου μέσω τηλεφώνου. «Είναι 
έκπληξη, αλλά νιώθω πολύ χαρού-
μενος γι’ αυτό». Ο Χολ έλαβε ανα-
γνώριση για ένα άρθρο του 1978 
σχετικά με την προτίμηση των κα-
ταναλωτών για σταθερότητα στην 
κατανάλωση, ενώ ο Γούντφορντ 
ανέπτυξε στη συνέχεια το λεγόμενο 
«νέο κεϊνσιανό μοντέλο», το οποίο 
έκτοτε έχει ασκήσει τεράστια επιρ-

ροή στους υπευθύνους χάραξης 
πολιτικής παγκοσμίως, μέχρι και 
σήμερα, σημειώνει το Bloomberg.

«Το έργο των βραβευθέντων 
μάς παρείχε μια σταθερή θεωρη-
τική βάση για τα μοντέλα που χρη-
σιμοποιούνται πλέον από κεντρι-
κές τράπεζες και κυβερνήσεις σε 
όλο τον κόσμο», δήλωσε ο Τζον 
Χάσλερ, πρόεδρος της επιτροπής 
του βραβείου. «Χάρη σε αυτά, εί-
μαστε καλύτερα προετοιμασμένοι 
για να αντιμετωπίσουμε οικονομι-
κούς κλυδωνισμούς, όπως ενεργει-
ακές κρίσεις ή απότομες μεταβολές 

στα επίπεδα κατανάλωσης των νοι-
κοκυριών».

Ο Γούντφορντ ρωτήθηκε εάν 
υπήρξε κάποιο οικονομικό γεγονός 
ή σοκ που να επιβεβαίωσε ότι το 
νέο του πλαίσιο άντεξε πράγματι 
στη δοκιμασία. Αναφέρθηκε στον 
τρόπο με τον οποίο οι κεντρικές 
τράπεζες προσάρμοσαν τα εργαλεία 
τους κατά την παγκόσμια χρηματο-
πιστωτική κρίση του 2008, καθώς 
αντιμετώπιζαν μια κάμψη της ζή-
τησης την οποία οι μειώσεις του 
κόστους δανεισμού δεν μπορού-
σαν να επιλύσουν από μόνες τους. 

«Η παροχή κατευθυντηρίων γραμ-
μών για τη μελλοντική πορεία της 
πολιτικής –δηλαδή η διατύπωση 
πιο σαφών δηλώσεων σχετικά με 
την πιθανή εξέλιξη της πολιτικής 
επιτοκίων, αντί για την απλή εξάρ-
τηση από τη δυνατότητα άμεσης 
περαιτέρω μείωσης των επιτοκί-
ων– αποτέλεσε σημαντικό μέρος 
της αντίδρασης μέσω της άσκησης 
πολιτικής», υπογράμμισε. «Συνέβα-
λε πράγματι σε καλύτερη σταθερο-
ποίηση. ∆εν έλυσε το πρόβλημα ως 
διά μαγείας, αλλά πιστεύω ότι απο-
τέλεσε σοβαρή συμβολή».

Οι μαθητές θέλουν 10 δισ., η κυβέρνηση αδυνατεί και τα ομόλογα είναι στο «κόκκινο»

Σε δύο Αμερικανούς το Νομπέλ Οικονομίας 

Ο Ρόμπερτ Χολ του Πανεπιστημίου Στάνφορντ (αριστερά) και ο Μάικλ 
Γούντφορντ του Κολούμπια θα μοιραστούν χρηματικό έπαθλο 1,2 εκατ. δολ.

Η Γαλλία βρίσκεται 
στην αρχή μιας περιό-
δου πολιτικού χάους, 
που αναμένεται να δι-

αρκέσει μήνες.

Το πρόβλημα είναι ότι η Γαλλία δεν μπορεί να αντέξει οικονομικά το ποσό των 
10 δισ. ευρώ που απαιτούν οι διαδηλωτές.



+
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Καμπανάκι για τον κίνδυνο ελ-
λείψεων φυσικού αερίου στην 
Ευρώπη κατά τον φετινό χει-
μώνα χτυπά ο ENTSOG (Ευ-
ρωπαϊκός Οργανισμός ∆ικτύ-
ου ∆ιαχειριστών Συστημάτων 
Μεταφοράς), τη στιγμή που οι 
τιμές στον ευρωπαϊκό κόμβο 
TTF κινούνται στα 80 ευρώ/
MWh, επίπεδα υπερδιπλάσια 
από πριν την έναρξη της κρί-
σης στη Μέση Ανατολή.

Τις προειδοποιήσεις του 
ENTSOG ενισχύει και έκθε-
ση του Institute for Energy 
Economics and Financial 
Analysis (IEEFA). Και οι δύο εκ-
θέσεις συγκλίνουν στην εκτί-
μηση ότι η Ευρώπη εισέρχεται 
στον χειμώνα με ιστορικά χα-
μηλά αποθέματα και περιορι-

σμένα περιθώρια αντιμετώπι-
σης ενδεχόμενων διαταραχών 
στον εφοδιασμό, ιδιαίτερα σε 
περίπτωση παρατεταμένου ψύ-
χους ή μειωμένης διαθεσιμότη-
τας υγροποιημένου φυσικού 
αερίου (LNG). Στην «Πρόβλε-
ψη Εφοδιασμού για τον Χειμώ-
να 2026/27» που δημοσίευσε ο 
ENTSOG προειδοποιεί ότι, εάν 
η διαθεσιμότητα LNG παραμεί-
νει περιορισμένη, η πληρότητα 
των αποθηκών ενδέχεται να 
υποχωρήσει σημαντικά κάτω 

από το 30% έως το τέλος του 
χειμώνα. Μια τέτοια εξέλιξη 
θα αύξανε τον κίνδυνο προ-
βλημάτων στην κάλυψη της 
ζήτησης εντείνοντας τις επι-
πτώσεις σε περίπτωση πιθανών 
περιόδων έντονου ψύχους αρ-
γότερα μέσα στον χειμώνα και 
ενδεχομένως περιορίζοντας τη 
δυνατότητα αναπλήρωσης των 
αποθεμάτων κατά το επόμενο 
καλοκαίρι. Σε περίπτωση ιδιαί-
τερα ψυχρού χειμώνα, ακόμη 
και με σχετικά ικανοποιητικές 

εισαγωγές LNG, τα αποθέματα 
θα μπορούσαν να υποχωρή-
σουν στο 11%.

Ο ευρωπαϊκός οργανισμός 
συστήνει τη συνέχιση προμη-
θειών αερίου ακόμη και στις 
αρχές του χειμώνα. Η αποθή-
κευση φυσικού αερίου, σύμφω-
να με τον ENTSOG, παραμένει 
ακρογωνιαίος λίθος της ετοι-
μότητας της Ευρώπης για τον 
χειμώνα, αφού κάλυψε περίπου 
το 26% της κατανάλωσης φυσι-
κού αερίου στην Ε.Ε. κατά τη 

διάρκεια του χειμώνα 2025/26 
και περίπου το 30% κατά τη 
διάρκεια του χειμώνα 2024/25. 

Ο ΕΤSOG επεξεργάστηκε 
σειρά σεναρίων με βάση τις 
καιρικές συνθήκες, τη ζήτηση, 
το ρωσικό αέριο και το LNG. Θέ-
τοντας ως επιθυμητό ελάχιστο 
επίπεδο για το τέλος του φετι-
νού χειμώνα το 30%, ο ευρω-
παϊκός οργανισμός βλέπει μόνο 
τέσσερα σενάρια στα οποία οι 
αποθήκες θα ξεπεράσουν αυ-
τό το ποσοστό. Κοινός παρο-

νομαστής στα τρία εξ αυτών 
είναι ότι θα χρειαστεί περιο-
ρισμός της ζήτησης κατά 15% 
σε σχέση με τον μέσο όρο της 
τελευταίας πενταετίας.

Παρά τη σημαντική δυνα-
μικότητα επαναεριοποίησης 
LNG, που φθάνει περίπου στα 
145 δισ. κυβικά μέτρα ανά χει-
μερινή περίοδο, η ασφάλεια 
εφοδιασμού εξαρτάται από τη 
διατήρηση σταθερών εισαγω-
γών. Οι πιέσεις εντείνονται από 
τον πόλεμο ΗΠΑ - Ιράν και την 
προβλεπόμενη απαγόρευση ει-
σαγωγών ρωσικού LNG από τον 
Ιανουάριο του 2027.

Σύμφωνα με το IEEFA, οι ευ-
ρωπαϊκές αποθήκες ήταν γε-
μάτες μόλις κατά 72,4% στις 
3 Οκτωβρίου, το χαμηλότερο 
επίπεδο για τη συγκεκριμένη 
εποχή από το 2011. Το ινστι-
τούτο εκτιμά ότι ενδέχεται να 
απαιτηθεί μείωση της χειμε-
ρινής κατανάλωσης κατά 7%, 
δηλαδή περίπου 14 δισ. κυβικά 
μέτρα, προκειμένου να αντιμε-
τωπιστούν οι πιέσεις στο ισο-
ζύγιο προσφοράς και ζήτησης.

Παράλληλα, υπολογίζει ότι 
οι αποθήκες θα μπορούσαν να 
διαθέσουν στην αγορά 7,3 δισ. 
κυβικά μέτρα λιγότερου αερίου 
την περίοδο Νοεμβρίου - Μαρ-
τίου σε σύγκριση με τον προη-
γούμενο χειμώνα. Σύμφωνα με 
τους υπολογισμούς του IEEFA, 
η εισαγωγή των επιπλέον πο-
σοτήτων που απαιτούνται για 
την κάλυψη του ελλείμματος 
των αποθεμάτων θα κόστιζε 
περίπου 3 δισ. ευρώ, ποσό αυ-
ξημένο κατά 12% σε σχέση με 
το κόστος της ίδιας ποσότητας 
το προηγούμενο έτος.

Οι ευρωπαϊκές αποθήκες φυσικού αερίου ήταν γεμάτες μόλις κατά 72,4% στις 3 Οκτωβρίου, το χαμηλότε-
ρο επίπεδο για τη συγκεκριμένη εποχή από το 2011.

Σε περίπτωση ιδιαίτε-
ρα ψυχρού χειμώνα 

τα αποθέματα ενδέχε-
ται να υποχωρήσουν 

στο 11%.

Κίνδυνος ελλείψεων φυσικού
αερίου εάν ο χειμώνας είναι βαρύς
Καμπανάκι από τον αρμόδιο ευρωπαϊκό οργανισμό, ενώ οι τιμές έχουν εκτιναχθεί

Τον πιθανό αντίκτυπο ενός πανευρωπα-
ϊκού φόρου στα υπερκέρδη των ενερ-
γειακών εταιρειών θα αναλύσει η Κομι-
σιόν, καθώς οι κυβερνήσεις αναζητούν 
τρόπους να αμβλύνουν το ενεργειακό 
σοκ, ενόψει του χειμώνα. Oπως ενημέ-
ρωσε η Κομισιόν τους υπουργούς Οικο-
νομικών, κατά τη συνεδρίασή τους στο 
Λουξεμβούργο, θα εξετάσει τη σκοπιμό-
τητα ενός πανευρωπαϊκού φόρου στα 
απροσδόκητα κέρδη, προκειμένου να 
χρηματοδοτηθούν μέτρα στήριξης για 
τους πολίτες, αναφέρει το Bloomberg, 
επικαλούμενο άτομα που γνωρίζουν το 
θέμα. Η κίνηση της Κομισιόν έρχεται 
μετά την επιστολή της Γερμανίας, της 
Πορτογαλίας, της Ισπανίας, της Αυστρί-
ας, της Ιταλίας και της Πολωνίας υπέρ 
ενός φόρου στα υπερκέρδη. Ο Γερμα-
νός υπουργός Οικονομικών Λαρς Κλίν-
γκμπεϊλ δήλωσε ότι και η Γαλλία δεν 
είναι αντίθετη με τον φόρο.

«Μπορούμε να δούμε πώς τα διυ-
λιστήρια και οι εταιρείες πετρελαίου 
επωφελούνται από αυτήν την κρίση, 
ενώ οι καταναλωτές είναι τελικά αυτοί 
που φέρουν το βάρος», δήλωσε ο Κλίν-
γκμπεϊλ την Πέμπτη. «Εχω ξεκάθαρη 
προσδοκία ότι η Κομισιόν θα βάλει τώ-
ρα προτάσεις στο τραπέζι».

Κατά τη διάρκεια της ενεργειακής 
κρίσης που σημειώθηκε μετά την ει-
σβολή της Ρωσίας στην Ουκρανία, η 
Ε.Ε. εισήγαγε ένα ανώτατο όριο εσόδων 
στους λεγόμενους inframarginal παρα-
γωγούς ηλεκτρικής ενέργειας, δηλαδή 
τις επιχειρήσεις αιολικής και ηλιακής 
ενέργειας, των οποίων το λειτουργικό 
κόστος ήταν σημαντικά χαμηλότερο 
από την τιμή της αγοράς. Ωστόσο τα 
έσοδα του μέτρου αποδείχθηκαν πολύ 
χαμηλότερα από τα 50 δισ. ευρώ που 
είχε υπολογιστεί ότι θα εισπράττονταν, 
ενώ υπήρξαν και προσφυγές στα δικα-
στήρια, τις οποίες η Ε.Ε. αντιμετωπίζει 
ακόμα, σύμφωνα με τον επίτροπο για 
το κλίμα Βόπκε Χούκστρα.

«Πρέπει πάντα να κοιτάς όλο τον 
χώρο για τις πιθανές λύσεις», είπε ο 
Χούκστρα στους δημοσιογράφους όταν 
έφτασε για τη συνάντηση της Παρα-
σκευής. «∆εν λείπουν οι επιπλοκές», 
σημείωσε, προσθέτοντας ότι ορισμέ-
να κράτη-μέλη ήταν αντίθετα σε έναν 
τέτοιο φόρο. Ο πόλεμος στο Ιράν έχει 

διαταράξει τις ροές πετρελαίου και φυ-
σικού αερίου μέσω των Στενών του Ορ-
μούζ, οδηγώντας σε απότομη αύξηση 
της τιμής προϊόντων όπως το ντίζελ. Οι 
κυβερνήσεις σε ολόκληρη την Ευρωπα-
ϊκή Ενωση προσπαθούν να μετριάσουν 
το πλήγμα στους καταναλωτές και τις 
επιχειρήσεις σε μια εποχή που πολλές 
χώρες αντιμετωπίζουν ήδη δημοσιονο-
μικούς περιορισμούς.

Η μείωση των τιμών της ενέργειας 
πρόκειται να αποτελέσει βασική συζή-
τηση μεταξύ των ηγετών της Ε.Ε. στη 
Σύνοδο Κορυφής στις Βρυξέλλες την 
επόμενη εβδομάδα. Ωστόσο, υπάρχουν 
λίγες προφανείς λύσεις δεδομένου ότι το 
μπλοκ εξαρτάται από τρίτες χώρες για τη 
συντριπτική πλειονότητα των προμηθει-
ών ορυκτών καυσίμων. Η Κομισιόν έχει 
ήδη πει ότι τα κράτη-μέλη θα μπορού-
σαν να εφαρμόσουν ένα πλαφόν για τα 
απροσδόκητα κέρδη σε εθνικό επίπεδο.

Η Κομισιόν εξετάζει
φόρο στα υπερκέρδη

ενεργειακών εταιρειών

Στόχος να χρηματοδοτη-
θούν μέτρα στήριξης για 

τους πολίτες.

Υπέρ ενός φόρου στα υπερκέρδη των 
ενεργειακών εταιρειών τάχθηκε ο Γερ-
μανός υπουργός Οικονομικών Λαρς Κλίν-
γκμπεϊλ.

Του ΝΙΚΟΥ Χ. ΡΟΥΣΑΝΟΓΛΟΥ

«Σφίγγει ο κλοιός» της Ε.Ε. ανα-
φορικά με την υιοθέτηση και 
από την Ελλάδα της νέας κοι-
νοτικής οδηγίας 1275/2024, που 
προβλέπει τη μείωση των εκπο-
μπών ρύπων από τα κτίρια μέ-
σω της συστηματικής αναβάθ-
μισής τους σε πανευρωπαϊκό 
επίπεδο. Μάλιστα, όπως έγινε 
γνωστό από την πρόσφατη αι-
τιολογημένη γνώμη της Επιτρο-
πής, όχι μόνο η Ελλάδα αλλά και 
όλες οι υπόλοιπες χώρες-μέλη 
δεν έχουν προβεί στην ενσω-
μάτωση της οδηγίας στο εθνικό 
τους δίκαιο, παρότι η καταλη-
κτική ημερομηνία για κάτι τέ-
τοιο ήταν τον περασμένο Μάιο.

Αρνητική συγκυρία
Το ζήτημα ασφαλώς έχει και 

πολιτικές προεκτάσεις, καθώς 
η χρονική συγκυρία δεν είναι 
και η καλύτερη δυνατή για την 
επίτευξη στόχων ενεργειακής 
αναβάθμισης σε κτίρια, εν μέ-
σω της σοβούσας στεγαστικής 
κρίσης, τόσο στην Ελλάδα, όσο 
και σε ευρωπαϊκό επίπεδο, ει-
δικά σε μεγάλα αστικά κέντρα 
και περιοχές που υποδέχονται 
μεγάλα κύματα τουριστών σε 
ετήσια βάση. Αλλωστε, η συ-
γκεκριμένη οδηγία, παρότι έχει 
ηπιότερο χαρακτήρα σε σχέση 
με τις αρχικές εκδοχές της, δεν 
παύει να ζητά συγκεκριμένους 
στόχους για την επίτευξη μει-
ωμένων ρύπων από τα κτίρια 
κατά 16% έως το 2030, και κα-
τά 20%-22% έως το 2035, με 
καταληκτικό στόχο τα κτίρια 
μηδενικών εκπομπών έως το 
2050. Σε ό,τι αφορά τις νέες 
κατασκευές, αυτές θα πρέπει 
να είναι μηδενικών εκπομπών 
ρύπων, ήδη από την 1η Ιανου-
αρίου του 2030. ∆ηλαδή οι οι-
κοδομικές άδειες που θα εκδί-
δονται μετά το 2030 θα πρέπει 
να συμμορφώνονται με τη νόρ-
μα αυτή, ενώ προβλέπεται και 
μια νέα κατηγορία του ενεργει-
ακού πιστοποιητικού (Α0), πέ-
ραν των υφιστάμενων, που θα 
συνδυαστεί και με τη συνολική 
αναθεώρηση του συγκεκριμέ-
νου εγγράφου σε πανευρωπα-

ϊκό επίπεδο, προκειμένου να 
μην υπάρχουν αποκλίσεις από 
χώρα σε χώρα.

Προφανώς, αυτό συνεπάγε-
ται νέα, σημαντική αύξηση του 
κόστους κατασκευής νέων κα-
τοικιών, που θα τις καταστήσει 
ακόμα πιο ασύμφορες για την 
ευρεία μάζα των ενδιαφερομέ-
νων. Επίσης, αυτό είναι πιθανό 
να μειώσει εκ νέου τις επενδύ-
σεις για την κατασκευή νέων 
κτιρίων κατοικιών, συντηρώ-
ντας τη σημερινή εικόνα της 
μειωμένης προσφοράς στην 
αγορά. Επιπλέον, το όριο της 
31ης ∆εκεμβρίου του 2029 εί-
ναι πολύ πιθανό να ωθήσει τους 
κατασκευαστές στην εξασφάλι-
ση οικοπέδων και οικοδομικών 
αδειών που να μην υπόκεινται 
στη νέα αυτή νόρμα (περί μη-
δενικών ρύπων). Οπως έχει γί-
νει και σε αντίστοιχες περιπτώ-

σεις στο παρελθόν (π.χ. επιβολή 
ΦΠΑ), το κόστος γης εκτοξεύε-
ται από την απότομη άνοδο της 
ζήτησης και αυτό μετακυλίεται 
τελικά στον τελικό αγοραστή 
της νέας κατοικίας.

Παράλληλα, η υιοθέτηση 
της νέας κοινοτικής οδηγί-
ας θα απαιτήσει και γενναίες 
επιδοτήσεις και πόρους χρη-

ματοδότησης, τόσο στην Ελ-
λάδα, όσο και στην υπόλοιπη 
Ε.Ε. Στην περίπτωση της ελλη-
νικής αγοράς, περίπου το 30% 
του οικιστικού αποθέματος αφο-
ρά κατοικίες που κατασκευά-
στηκαν πριν από το 1980 και 
επομένως βρίσκονται στις χα-
μηλότερες κατηγορίες του ενερ-
γειακού πιστοποιητικού. Απο-
τελούν δηλαδή τους βασικούς 
«υποδοχείς» των πόρων για την 
ενεργειακή τους αναβάθμιση. 
Μέχρι σήμερα, μέσω των προ-
γραμμάτων που «έτρεξαν» την 
περίοδο 2019-2024 έχουν υλο-
ποιηθεί εργασίες ενεργειακής 
αναβάθμισης σε μόλις 140.000 
ακίνητα, ενώ υπολογίζεται ότι 
με το «Εξοικονομώ» του 2025 
θα επωφεληθούν άλλες 50.000 
κατοικίες. Τα δε κεφάλαια που 
έχουν δεσμευτεί και διατίθενται 
σταδιακά μέσω επιδοτήσεων 

υπολογίζεται ότι προσεγγίζουν 
τα 2,5 δισ. ευρώ, λαμβάνοντας 
υπ’ όψιν και το πρόγραμμα του 
2025.

Αυτή την περίοδο σχεδιά-
ζεται το επόμενο πρόγραμμα, 
το οποίο θα υλοποιηθεί από το 
2027 και μετά, αξιοποιώντας 
πόρους του Κοινωνικού Κλιμα-
τικού Ταμείου που ανακοινώ-
θηκε πριν από μερικούς μήνες.

Σε αυτό το πλαίσιο δράσεων, 
συνολικού ύψους 5,3 δισ. ευρώ, 
προβλέπονται πόροι 1,19 δισ. 
ευρώ για το νέο «Εξοικονομώ» 
για νοικυκυριά, με στόχο τη μεί-
ωση της κατανάλωσης ενέργει-
ας σε 62.000 κατοικίες στο σύ-
νολο της χώρας. Ταυτόχρονα, 
προβλέπονται άλλα 930 εκατ. 
ευρώ για την αλλαγή συστημά-
των θέρμανσης και θερμοσίφω-
νο, ενώ επιπλέον 390 εκατ. ευρώ 
αφορούν ενεργειακές αναβαθμί-
σεις στα κτίρια που στεγάζονται 
επιχειρήσεις μικρού μεγέθους. 
Πρόκειται για ένα συνολικό 
«πακέτο» ύψους 2,5 δισ. ευρώ, 
που αναμένεται ότι θα αποτελέ-
σει τη βάση και για τα επόμενα 
που θα ακολουθήσουν, καθώς 
οι ανάγκες ενεργειακής ανα-
βάθμισης παραμένουν υψηλές.

Επιδοτήσεις έως 80%
Τα επιλέξιμα νοικοκυριά 

θα μπορούν να επιδοτηθούν 
για δαπάνες, όπως θερμοπρο-
σόψεις, μονώσεις, συστήματα 
σκίασης, αντικατάσταση κου-
φωμάτων, σε ποσοστό που θα 
μπορεί να υπερβεί ακόμα και το 
80%. Ωστόσο, σε αντίθεση με 
ό,τι συνέβαινε μέχρι σήμερα, 
όσοι ενδιαφερόμενοι δεν μπο-
ρούν να καλύψουν εφάπαξ τη 
δική τους συμμετοχή, θα μπο-
ρούν πλέον να προχωρούν και 
σε σταδιακές καταβολές των 
απαιτούμενων χρημάτων, μέσω 
του λογαριασμού ηλεκτρικής 
ενέργειας και σε συνεργασία 
και συμφωνία με τον εκάστοτε 
πάροχο. Για παράδειγμα, αν ένα 
νοικοκυριό επιλέγει να κάνει 
παρεμβάσεις συνολικής αξίας 
24.800 ευρώ (συμπερ. ΦΠΑ), θα 
λάβει ως επιδότηση συνολικά 
19.800 ευρώ και θα καταβάλει 
μόλις 5.000 ευρώ.

Ενα κουταλάκι από ένα ακριβό εστιατό-
ριο, ένα ποτήρι κρασιού, ένα ιδιαίτερο 
τασάκι. Αντικείμενα μικρής αξίας που 
καταλήγουν στις τσάντες των πελατών, 
συχνά χωρίς δεύτερη σκέψη. Για ορι-
σμένους είναι αναμνηστικά μιας όμορ-
φης βραδιάς. Για τους ιδιοκτήτες των 
εστιατορίων, όμως, αποτελούν μια κα-
θημερινή απώλεια με κόστος που μόνο 
αμελητέο δεν είναι.

Στο Lucky Cat του Γκόρντον Ράμσεϊ 
στο Λονδίνο, τα μικρά χρυσά γατάκια 
που χρησιμοποιούνται ως στηρίγματα 
για τα chopsticks έγιναν τόσο δημοφι-
λή ώστε άρχισαν να εξαφανίζονται μα-
ζικά. Μέσα σε μία εβδομάδα, λίγο μετά 
το άνοιγμα του δεύτερου καταστήμα-
τος τον Φεβρουάριο του 2025, οι πελά-
τες είχαν πάρει 477 τέτοια αντικείμενα. 
Με κόστος 4,50 στερλίνες το καθένα, η 
ζημία πλησίασε τις 2.150 στερλίνες. Το 
περιστατικό περιγράφει το Bloomberg, 
επιχειρώντας να εξηγήσει γιατί άνθρω-
ποι που δεν θα σκέφτονταν να κλέψουν 
από ένα κατάστημα θεωρούν σχεδόν 
φυσιολογικό να πάρουν κάτι από ένα 
εστιατόριο. 

Η εξήγηση δεν βρίσκεται απαραι-
τήτως στην αξία των αντικειμένων. 
Σύμφωνα με την ψυχίατρο Aλι Γιανγκ, 
πολλοί πελάτες αντιμετωπίζουν αυτού 
του είδους την κλοπή ως πράξη χω-
ρίς πραγματικό θύμα. ∆εν βλέπουν τον 
ιδιοκτήτη που υφίσταται τη ζημία και 
θεωρούν ότι ένα εστιατόριο μπορεί εύ-
κολα να αντικαταστήσει ένα ποτήρι ή 
ένα κουταλάκι. Υπάρχει και η αίσθηση 
πως ο υψηλός λογαριασμός δίνει στον 
πελάτη κάποιο άτυπο δικαίωμα να πά-
ρει κάτι μαζί του. Η ψυχοθεραπεύτρια 
Tάρα Ροουζγκάρντεν περιγράφει αυτή 
τη νοοτροπία ως μια μορφή ανταλλάγ-

ματος: αφού κάποιος πληρώνει αρκετά 
για την εμπειρία, αισθάνεται ότι δικαι-
ούται ένα μικρό ενθύμιο.

Το αλκοόλ, η παρέα και η συγκίνηση 
της παραβίασης ενός κανόνα συμπλη-
ρώνουν την εικόνα. Η ψυχολόγος Τζέιν 
Χάλσαλ εξηγεί ότι τα εστιατόρια δημι-
ουργούν ένα περιβάλλον στο οποίο οι 
συνηθισμένοι κανόνες συμπεριφοράς 
φαίνεται να χαλαρώνουν. ∆ιαχωρίζει, 
πάντως, την περιστασιακή κλοπή από 
την επίμονη, ανεξέλεγκτη παρόρμηση, 
η οποία σε σπάνιες περιπτώσεις μπορεί 
να συνδέεται με διαταραχές ελέγχου 
των παρορμήσεων, όπως η κλεπτομα-
νία. Οι περιπτώσεις που καταγράφει το 
Bloomberg ξεπερνούν κατά πολύ τα συ-
νηθισμένα αναμνηστικά. Στο Quality 
Bistro της Νέας Υόρκης, πελάτες έχουν 
φτάσει στο σημείο να ξεβιδώσουν φωτι-
στικά από τους τοίχους της τουαλέτας. 
Από το L’Amico στο Μανχάταν εξαφα-
νίστηκε ένα παλιό μαγιό μέσα σε ειδι-
κή κορνίζα.

Στο λονδρέζικο Cloth, μέσα στις πρώ-
τες εβδομάδες λειτουργίας, χάθηκαν 
περίπου 20 θήκες λογαριασμών, κατα-
σκευασμένες από παλιές ταμπακιέρες. Η 
καθεμία κόστιζε περίπου 25 στερλίνες. 

Η Κλερ Πτακ, ιδιοκτήτρια του Violet 
Cakes στο Λονδίνο, θυμάται ότι από το 
κατάστημά της εξαφανίστηκε ακόμη 
και ένας μεγάλος, βαρύς, παλιός καθρέ-
φτης από την τουαλέτα. Ο επιχειρημα-
τίας Λοράν Tουροντέλ υπολογίζει ότι οι 
κλοπές στα εστιατόριά του αντιστοι-
χούν σε περίπου 300 έως 500 δολάρια 
τον μήνα, επισημαίνοντας ότι το πρό-
βλημα δεν περιορίζεται στην αξία των 
αντικειμένων. Η αντικατάστασή τους 
απαιτεί χρόνο, νέες παραγγελίες και 
πρόσθετη διαχείριση.

Η νέα οδηγία της Κομισιόν θέτει υψηλότερες προδιαγραφές στα νέα κτίρια, κάτι που θα οδηγήσει σε  σημα-
ντική αύξηση του κόστους κατασκευής νέων κατοικιών και θα τις καταστήσει ακόμη πιο ασύμφορες για την 
ευρεία μάζα των ενδιαφερομένων.

Ακριβότερες κατοικίες φέρνει
η μείωση εκπομπών ρύπων 

Η οδηγία της Ε.Ε. θα απαιτήσει επιδοτήσεις και χρήματα από τους ιδιοκτήτες

Γιατί παίρνουμε σουβενίρ
από τα εστιατόρια 

Στο Lucky Cat στο Λονδίνο, 477 μικρά χρυσά γατάκια που χρησιμοποιούνται ως στηρίγματα 
για τα chopsticks εξαφανίστηκαν μέσα σε μία εβδομάδα.

Η χρονική συγκυρία 
είναι τουλάχιστον 

ατυχής, με την Κομι-
σιόν να ζητάει ενερ-
γειακή αναβάθμιση 

εν μέσω στεγαστικής 
και πληθωριστικής 

κρίσης.
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Της ΧΡΥΣΑΣ ΛΙΑΓΓΟΥ

Μετά δύο ενεργειακές κρίσεις και υπό 
την πίεση του υψηλού κόστους καυ-
σίμων και της αυξανόμενης ανησυ-
χίας για την ασφάλεια εφοδιασμού, 
οι Βρυξέλλες ανακαλύπτουν τη στρα-
τηγική σημασία του κλάδου διύλισης 
που τα τελευταία χρόνια αντιμετώπι-
σαν κυρίως ως περιβαλλοντικό πρό-
βλημα, οδηγώντας τον σε συρρίκνω-
ση. Ο στρατηγικός διάλογος με τα 
διυλιστήρια και η αναβολή του Κανο-
νισμού για το μεθάνιο κατά ένα έτος 
που ανακοίνωσε η πρόεδρος της Κο-
μισιόν Ούρσουλα φον ντερ Λάιεν, για 
την ευρωπαϊκή βιομηχανία διύλισης 
συνιστούν μια καλοδεχούμενη, πλην 
όμως καθυστερημένη αναγνώριση 
της πραγματικότητας.

«Είναι μια θετική εξέλιξη. Κανένας 
διάλογος όμως δεν μπορεί να φέρει 
πίσω, μέσα σε λίγους μήνες, τη διυλι-
στική ικανότητα που χάθηκε σε δύο 
δεκαετίες. Λείπει σήμερα το 20% της 
διυλιστικής ικανότητας της Ευρώπης 
και αυτό επηρεάζει άμεσα και την 
προσφορά και την τιμή», δηλώνει 
στην «Κ» ο αναπληρωτής διευθύνων 
σύμβουλος της HELLENiQ ENERGY 
Γιώργος Αλεξόπουλος, περιγράφο-
ντας ένα διαρθρωτικό πρόβλημα που 
θα συνεχίσει να πιέζει τις τιμές ακό-
μη και μετά την αποκλιμάκωση της 
γεωπολιτικής κρίσης.

Σύμφωνα με το Statistical Report 
2026 της FuelsEurope, από το 2009 
έχουν κλείσει περίπου 30 διυλιστή-
ρια στην Ευρώπη. Στα τέλη του 2025 
λειτουργούσαν μόλις 72 σε Ε.Ε., Ηνω-
μένο Βασίλειο και Νορβηγία, εκ των 
οποίων 66 στην Ε.Ε., με συνολική 
δυναμικότητα 625,4 εκατ. τόνων 
ετησίως, περίπου 13 εκατ. τόνους 
λιγότερους από το 2024. Τα στοιχεία 
αποτυπώνουν το αρνητικό έδαφος 
πάνω στο οποίο ξεκινάει ο στρατη-
γικός διάλογος. Η συρρίκνωση αυ-
τή περιορίζει δραστικά τα περιθώ-
ρια άμεσης αντίδρασης στην κρίση.

«∆εν χτίζονται διυλιστήρια από 
τη μια στιγμή στην άλλη. Υπάρχει 
ένα μικρό περιθώριο να αυξήσεις 
την παραγωγή ντίζελ και αεροπορι-
κών καυσίμων και αυτό αξιοποιείται 

ήδη. Ακόμη και η πρόταση Μακρόν 
για συντονισμό των συντηρήσεων 
προσκρούει σε αυστηρούς κανόνες 
ασφαλείας και ανελαστικά προγράμ-
ματα λειτουργίας», τονίζουν στην «Κ» 
παράγοντες της αγοράς.

Το ζητούμενο, επομένως, είναι ο 
διάλογος να αποτελέσει αφετηρία 
μακροπρόθεσμης ευρωπαϊκής πο-
λιτικής στήριξης. Κατά τον κ. Αλε-
ξόπουλο, οι ευρωπαϊκές ρυθμίσεις 
πρέπει να αξιολογούνται όχι μόνο 
με περιβαλλοντικά κριτήρια, αλλά 

και με βάση τις επιπτώσεις τους στη 
βιομηχανία, στην ενεργειακή ασφά-
λεια και στο κόστος. Στην επικείμενη 
προπαρασκευαστική συνάντηση με 
την DG Energy, ο κλάδος αναμένει 
να αποσαφηνιστούν συμμετέχοντες, 
χρονοδιαγράμματα και συγκεκριμέ-
να παραδοτέα. Για τη γενική διευθύ-
ντρια των Ευρωπαϊκών Βιομηχανιών 
∆ιύλισης και Παραγωγής Καυσίμων, 
Λιάνα Γούτα, στο επίκεντρο αυτού 
του διαλόγου θα πρέπει να βρεθεί το 
μέλλον της ευρωπαϊκής παραγωγής.

«Πιστεύουμε και ελπίζουμε όταν 
βρεθούμε σε αυτόν τον στρατηγι-
κό διάλογο με τους επιτρόπους της 
Ενέργειας και της Αμυνας ότι θα τε-
θούν όλα τα θέματα που έχουν να 
κάνουν με τα διυλιστήρια. Την αντα-
γωνιστικότητά τους, αλλά και με το 
πώς αυτές οι κρίσιμες βιομηχανικές 
εγκαταστάσεις θα μπορέσουν να με-
τασχηματιστούν για να παραγάγουν 
τα καύσιμα του μέλλοντος, τα ανανε-
ώσιμα καύσιμα που χρειάζεται η Ε.Ε. 
για να πετύχει τους κλιματικούς της 

στόχους. Αυτή είναι η μεγάλη πρό-
κληση για εμάς», τονίζει στην «Κ» η 
κ. Γούτα. Επιφυλακτικός ως προς τα 
αποτελέσματα του διαλόγου εμφανί-
ζεται ο κ. Αλεξόπουλος. «Μπορούν να 
προκύψουν πολλά και τίποτα. Κρα-
τάω μικρό καλάθι», υπογραμμίζει, επι-
σημαίνοντας πάντως ότι δεν μπορεί 
ο διάλογος αυτός να ανατρέψει τις 
επιπτώσεις της παρούσας κρίσης.

«Θετική αλλά σε καμία περίπτωση 
ικανοποιητική» είναι, σύμφωνα με 
τον ίδιο, η αναβολή του Κανονισμού 
για το μεθάνιο. Ο Κανονισμός προβλέ-
πει ότι από την 1η Ιανουαρίου 2027 
οι εισαγωγείς αργού πετρελαίου, φυ-
σικού αερίου και άνθρακα οφείλουν 
να αποδεικνύουν ότι οι προμηθευτές 
τους εφαρμόζουν ισοδύναμα συστή-
ματα μέτρησης, παρακολούθησης και 
επαλήθευσης εκπομπών μεθανίου.

Η απόφαση για μετάθεση εφαρμο-
γής του Κανονισμού κατά ένα έτος 
έρχεται ύστερα από πιέσεις 17 κρα-
τών-μελών μεταξύ των οποίων και 
η Ελλάδα αλλά και προμηθευτών 
από ΗΠΑ και Κατάρ, λόγω των επι-
πτώσεων στις τιμές και στον εφοδι-
ασμό. Με βάση τα ισχύοντα σήμερα, 
και σύμφωνα με μελέτη της Wood 
Mackenzie, το 87% του αργού που 
προμηθεύτηκαν τα διυλιστήρια το 
2024 δεν θα είναι κατάλληλο να χρη-
σιμοποιηθεί από 1/1/2027. «∆εν μπο-
ρώ να φανταστώ τι θα σημάνει το σε-
νάριο να οδηγηθούν τα διυλιστήρια 
σε δραματική μείωση της παραγωγής 
τους ή και διακοπή της λειτουργίας 
τους. Ωστόσο, αν συνεχίσουν τις προ-
μήθειες αργού, υπάρχει ο κίνδυνος 
να βρεθούν μπροστά σε νομικές δι-
εκδικήσεις λόγω μη συμμόρφωσης 
με τον Κανονισμό από 1/1/2027. Σε 
τέτοια περίπτωση πιθανώς και τα 
διυλιστήρια να διερευνήσουν νομι-
κές ενέργειες προς την εφαρμογή 
του Κανονισμού και την Κομισιόν», 
υπογραμμίζει η κ. Γούτα, δίνοντας 
τη διάσταση του προβλήματος. Η 
αναβολή κατά ένα χρόνο, σύμφω-
να με την ίδια, είναι ένα βήμα αλλά 
δεν επιλύει το πρόβλημα συμμόρφω-
σης των προμηθευτών. Γι’ αυτό και ο 
κλάδος επιμένει στο αίτημά του για 
τριετή παράταση.

Mea culpa από Ε.Ε. για τα διυλιστήρια
Από το 2009 έχουν κλείσει 30 μονάδες, επιτείνοντας την ενεργειακή κρίση

Πρόσθετη επιβάρυνση 100 δισ.

Από το τέλος Φεβρουαρίου, οι τιμές φυσικού αερίου έχουν 
αυξηθεί κατά 140%. Οι τιμές πετρελαίου κίνησης έχουν διπλα-
σιαστεί. Η Ευρώπη επιβαρύνεται με επιπλέον 100 δισ. ευρώ, 
χωρίς να έχει εισαχθεί ούτε ένα επιπλέον μόριο ενέργειας, ση-

μειώνει η Ούρσουλα φον ντερ Λάιεν.

Κρίσιμη απόφαση

Θα πρέπει η Ευρώπη να αποφασίσει εάν θέλει να έχει τη δική 
της παραγωγή ανανεώσιμων καυσίμων ή αν αντέχει να χάσει 
αυτή τη βιομηχανία της, να συρρικνωθεί και να αναγκαστεί να 
βασίζεται σε εισαγόμενα καύσιμα, λέει η γενική διευθύντρια 
των Ευρωπαϊκών Βιομηχανιών ∆ιύλισης και Παραγωγής Καυσί-

μων, Λιάνα Γούτα.

Ισορροπημένη στρατηγική

Τα ελληνικά διυλιστήρια ακολούθησαν τα προηγούμενα χρό-
νια μια ισορροπημένη στρατηγική μεταξύ βασικής δραστηριότητας 
και ενεργειακής μετάβασης. Είμαι περήφανος να πω σήμερα ότι η 
στρατηγική που ακολουθήσαμε έχει δικαιωθεί πλήρως, δηλώνει ο 
αναπληρωτής CEO της HELLENiQ ENERGY Γιώργος Αλεξόπουλος.

500.000
βαρέλια ημερησίως είναι η δι-
υλιστική ικανότητα που διαθέ-
τει η Ελλάδα. Το 50% της εγ-
χώριας παραγωγής καυσίμων 
κατευθύνεται σε εξαγωγές.

40%
της κατανάλωσης πετρελαϊ-
κών προϊόντων στην ευρωπα-
ϊκή οικονομία αντιπροσωπεύ-

ει το ντίζελ.

30
διυλιστήρια έχουν κλείσει
στην Ευρώπη από το 2009.

625,4

72
διυλιστήρια συνολικά λειτουργούσαν

σε Ε.Ε., Ην. Βασίλειο και Νορβηγία
στο τέλος του 2025.

Από αυτά, τα 66 στην Ε.Ε. 

εκατ. τόνοι ετησίως 
η συνολική δυναμικό-
τητά τους (μειωμένη 
κατά 13 εκατ. τόνους 

σε σχέση με 
το 2024).

520,6
εκατ. τόνοι η 

ζήτηση πετρελαίου 
στην Ε.Ε. 

το 2024 (σχεδόν 
8% κάτω από 

το 2019). 

103,9
εκατ. βαρέλια 

ημερησίως η ζήτηση 
πετρελαϊκών προϊό-

ντων το 2025, σε 
παγκόσμιο επίπεδο, με 

την Ευρώπη να 
αντιπροσωπεύει το 
14% της συνολικής 

κατανάλωσης.

11,2%
η ανανεώσιμη 

ενέργεια 
στις μεταφορές 

το 2024, με στόχο 
για το 2030 

το 29%.

Περίπου το μισό της τελικής τιμής των καυσίμων στην Ε.Ε. αφορά φόρους. !
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Οι πολιτικοί της χώρας εδώ και με-
γάλο διάστημα είναι χωρισμένοι 
σε δύο διακριτές ομάδες ως προς 
το μείγμα των μέτρων αντιμετώ-
πισης των αλλεπάλληλων οικονο-
μικών κρίσεων που προτείνουν. 
Ανεξαρτήτως της ιδεολογίας τους, 
αν είναι αριστεροί (οι περισσότε-
ροι είναι) ή δεξιοί, είναι οι οπαδοί 
των οριζόντιων μέτρων. Αυτών 
που απευθύνονται σε κάθε πολίτη-
καταναλωτή, όχι μόνο στον φτω-
χό ή στον μεσαίο, αλλά και στον 
πλούσιο, προτείνοντας οριζόντιες 
μειώσεις του ΦΠΑ και των ειδικών 

φόρων κατανάλωσης. 
Από την άλλη πλευρά υπάρχουν 

οι οπαδοί, προεξάρχουσας της κυ-
βέρνησης, των στοχευμένων μέ-
τρων προς αυτούς που πλήττο-
νται περισσότερο, οι οποίοι κατά 
κανόνα είναι και οι πιο αδύναμοι 
οικονομικά. Αυτοί πιστεύουν ότι 
πρέπει να υπάρχει διαβάθμιση στη 
βοήθεια, ενισχύοντας το εισόδημα 
των αδυνάμων και συγκρατώντας 
τη διεύρυνση των ανισοτήτων. Η 
συγκεκριμένη πολιτική είναι και 
η ευρωπαϊκή πολιτική αντιμετώ-
πισης των προβλημάτων, δεδομέ-
νου ότι οι πόροι δεν περισσεύουν 
από τις ευρωπαϊκές οικονομίες, 

που οι περισσότερες πλήττονται 
από τα ελλείμματα και το υψηλό 
δημόσιο χρέος. 

Το παράδοξο είναι ότι οι πρώ-
τοι, που προτείνουν τα οριζόντια 
μέτρα για όλους και για τους πλού-
σιους, εμφανίζουν τον εαυτό τους 
ως προστάτη των αδυνάμων και 
κατηγορούν την κυβέρνηση ότι 
ενισχύει τους ισχυρούς. Αλλά δεν 
είναι το μόνο παράδοξο.

Και οι δύο λογικές, των μέτρων 
επιβίωσης των νοικοκυριών σε πε-
ριβάλλον ενεργειακής και όχι μό-
νον ακρίβειας, προσκρούουν στο 
διαχρονικό ελληνικό πρόβλημα, 
της φοροδιαφυγής. ∆εν γνωρίζου-

με ακριβώς αν τα εισοδήματα που 
δηλώνονται είναι τα αληθή, άρα 
και αν οι λήπτες των επιδοτήσε-
ων είναι αυτοί που πράγματι τις 
δικαιούνται. 

Η κυβέρνηση επικαλείται τις 
επιτυχίες της ΑΑ∆Ε, ισχυριζόμενη 

ότι το πρόβλημα έχει περιοριστεί, 
αν και τα στοιχεία από τις φορο-
λογικές δηλώσεις των ελευθέρων 
επαγγελματιών ακόμη και μετά την 
ενεργοποίηση των τεκμηρίων τη 
διαψεύδουν. Σε κάθε περίπτωση, 
θεωρεί ότι υπάρχει μια βελτιωμέ-
νη κατάσταση που επιτρέπει τη 
στοχευμένη καταβολή των επι-
δοτήσεων. Τα υπόλοιπα κόμματα 
δεν φαίνεται να ασχολούνται με το 
πρόβλημα της φοροδιαφυγής, κα-
θώς ούτως ή άλλως η άποψή τους 
είναι ότι πρέπει οι ενισχύσεις να 
αφορούν τους πάντες. Πιθανότατα 
αποδέχονται ότι οι μισοί ελεύθεροι 
επαγγελματίες ζουν τις οικογένειές 

τους δηλώνοντας μηνιαίο εισόδη-
μα λίγο πάνω από 300 ευρώ.

Και κάπου εδώ έρχεται η Κο-
μισιόν, που λέει ότι μπορείτε να 
λάβετε μέτρα, ενδεχομένως ειδικά 
η Ελλάδα και η Ιταλία να δώσετε 
κάτι παραπάνω, αλλά θα πρέπει 
να είναι στοχευμένα, βάσει δη-
λαδή εισοδηματικών κριτηρίων, 
αφενός για να μην ξεφύγουν τα 
δημοσιονομικά και αφετέρου για 
να φτάσει η βοήθεια σε αυτούς 
που τη χρειάζονται περισσότερο. 

Αυτό που ο πρόεδρος του 
Eurogroup Κυριάκος Πιερρακά-
κης περιέγραψε ως τα «τρία Τ». 
Temporary, targeted, tailored, 

προσωρινά, στοχευμένα, προσαρ-
μοσμένα στις ανάγκες των δικαι-
ούχων. Τα χρήματα, δηλαδή, να 
πιάσουν τόπο και όχι γενικά να 
τα πετάμε στον ανεμιστήρα. Με 
το «καπέλο» του Ελληνα υπουργού 
Οικονομικών, για να έχει επιτυχία 
αυτή η προσπάθεια o Κυρ. Πιερ-
ρακάκης θα πρέπει να προσθέσει 
ένα τέταρτο Τ, την τεκμηρίωση. 
Προσωρινά, στοχευμένα και προ-
σαρμοσμένα μέτρα δεν υπάρχουν 
χωρίς αξιόπιστα στοιχεία. Αλλιώς η 
στόχευση θα είναι μόνο στα χαρ-
τιά και το κόστος θα το πληρώσουν 
ξανά όσοι δηλώνουν κανονικά τα 
εισοδήματά τους.

Τα «τρία συν ένα Τ» του Πιερρακάκη

Προσωρινά, στοχευ-
μένα και προσαρ-

μοσμένα μέτρα δεν 
υπάρχουν χωρίς αξιό-

πιστα στοιχεία.

Του ΝΙΚΟΥ ΦΙΛΙΠΠΙΔΗ

ΑΝΑΛΥΣΗ

Της ΕΛΕΥΘΕΡΙΑΣ ΚΟΥΡΤΑΛΗ

Ο κίνδυνος νέας δημοσιονομικής κρίσης 
επανέρχεται στο προσκήνιο, καθώς η 
άνοδος των αποδόσεων των ομολόγων 
έχει εκτινάξει το κόστος δανεισμού και 
της εξυπηρέτησης του χρέους, περιο-
ρίζοντας τα δημοσιονομικά περιθώρια, 
τη στιγμή που οι περισσότερες κυβερ-
νήσεις είναι αντιμέτωπες με μεγάλα 
ελλείμματα και χρέη ως αποτέλεσμα 
των αλλεπάλληλων παγκόσμιων σοκ 
των τελευταίων ετών. Μεγάλο μέρος 
του υφιστάμενου χρέους εξακολου-
θεί μάλιστα να φέρει χαμηλά επιτό-
κια, συνεπώς το πλήρες κόστος δεν 
έχει ακόμη εμφανιστεί. Και δεδομένου 
ότι οι υψηλές αποδόσεις των ομολό-
γων αναμένεται να διαρκέσουν και οι 
ανάγκες δανεισμού των κυβερνήσεων 
αυξάνονται, το πρόβλημα κάθε άλλο 
παρά προσωρινό είναι. Η Ευρώπη εμ-
φανίζεται ως η πλέον ευάλωτη περιο-
χή. Και ο κίνδυνος είναι μεγαλύτερος 
στη Γαλλία. Και η αντιμετώπιση του 
κρατικού κινδύνου απαιτεί δημοσιονο-
μική λύση η οποία πρέπει να εφαρμο-
στεί προτού οι αγορές την επιβάλουν.

«Ουδείς άτρωτος»
Οι χώρες που έχουν δημοσιονομικά 

προβλήματα πρέπει να αναλάβουν δρά-
ση, να πάρουν μέτρα άμεσα και όχι να 
περιμένουν κάποια «απάντηση» από 
την πλευρά της νομισματικής πολιτι-
κής, διαμηνύει μιλώντας στην «Κ» ο 
διοικητής της Τράπεζας της Ελλάδος 
Γιάννης Στουρνάρας. «Σε μια διεθνή οι-
κονομική κατάσταση σαν τη σημερινή 
ουδείς είναι άτρωτος. Αλλά όσοι έχουν 
συνετή δημοσιονομική διαχείριση, όπως 
οι χώρες του ευρωπαϊκού Νότου και 
η Ιρλανδία, που βρέθηκαν στο επίκε-
ντρο της παγκόσμιας και ευρωπαϊκής 

κρίσης πριν από 16 χρόνια και έλαβαν 
δραστικά μέτρα και προχωρήσαν σε 
μεταρρυθμίσεις, αποφεύγουν τα μεγά-
λα προβλήματα στις αγορές ομολόγων 
και στα επιτόκια που αντιμετωπίζουν 
οι χώρες με μεγάλα δημοσιονομικά ελ-
λείμματα», σημειώνει. Και ειδικά όσον 
αφορά τη Γαλλία, ο κ. Στουρνάρας επι-
σημαίνει: «Μπορεί να πάρει και τώρα 
μέτρα. Το προβλέπει το Σύνταγμά της».

Επενδυτικοί οίκοι έχουν επισημάνει 
πως η ΕΚΤ θα μπορούσε ενδεχομένως να 
ενεργοποιήσει προσωρινά το Μέσο για 
την Προστασία της Μετάδοσης (TPI), το 
οποίο σχεδιάστηκε για να «αντιμετωπίσει 
την αδικαιολόγητη και άτακτη δυναμική 
της αγοράς» που απειλεί τη μετάδοση της 
νομισματικής πολιτικής, ώστε να δοθεί 
χρόνος για προσαρμογή πολιτικής από 
τη Γαλλία. Ο Ελληνας κεντρικός τραπε-
ζίτης συμφωνεί με τον Γάλλο ομόλογό 
του ο οποίος δήλωσε ότι δεν πληρού-
νται οι προϋποθέσεις για παρέμβαση 

από την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα. 
Οπως εξηγεί ο κ. Στουρνάρας στην «Κ», 
«η ΕΚΤ έχει συγκεκριμένες προϋποθέ-
σεις για να εφαρμόσει το TPI. ∆εν είναι 
η κατάσταση κρίσιμη, ούτε υπάρχει πρό-
βλημα στη μετάδοση της νομισματικής 
πολιτικής αυτήν τη στιγμή». Προσθέ-
τει δε πως οι αντιδράσεις των αγορών 
στον παρόντα χρόνο «είναι υπερβολι-
κές». Μια παρέμβαση της ΕΚΤ «θα δια-
κύβευε την αξιοπιστία της νομισματικής 
πολιτικής», επισημαίνει ο κ. Στουρνάρας.

Η αναχρηματοδότηση
Το μεγάλο ερώτημα που τίθεται αυ-

τήν τη στιγμή είναι εάν υπάρχει ο κίν-
δυνος νέας κρίσης στην Ευρωζώνη, με 
τη Γαλλία να βρίσκεται στο επίκεντρο. 
Τα κόστη δανεισμού έχουν αυξηθεί σε 
υψηλά πολλών δεκαετιών ακριβώς τη 
στιγμή που τα αποθέματα χρέους είναι 
ήδη εξαιρετικά μεγάλα και εξακολου-
θούν να αυξάνονται. Κρίσιμο ερώτημα 

δεν είναι απλώς πόσο χρέος έχουν οι 
κυβερνήσεις, αλλά πόσο από αυτό πρέ-
πει να αναχρηματοδοτήσουν με τα ση-
μερινά πολύ υψηλότερα επιτόκια. Μόνο 
η Γαλλία, η Ιταλία και η Γερμανία αντι-
μετωπίζουν αναχρηματοδότηση άνω 
των 3,5 τρισ. ευρώ μέχρι το τέλος αυτής 
της δεκαετίας, σύμφωνα με τα στοιχεία 
της «Κ», μετατρέποντας την κληρονο-
μιά του φθηνού χρήματος σε ένα πολύ 
ακριβό πρόβλημα αναχρηματοδότησης. 
Το χρέος που ίσως φαινόταν βιώσιμο με 
επιτόκιο 0% ή 1% μπορεί να φαίνεται πο-
λύ διαφορετικό όταν πρέπει να αναχρη-
ματοδοτηθεί με τετραπλάσιο επιτόκιο.

«Οι αγορές ομολόγων δείχνουν τώρα 
στη Γαλλία κίτρινη κάρτα», σημειώνει 
μιλώντας στην «Κ» ο Χόλγκερ Σμίντινγκ, 
επικεφαλής οικονομολόγος της Beren-
berg. «Αν η Γαλλία δεν αλλάξει σύντομα 
τακτική, θα μπορούσε να βρεθεί αντι-
μέτωπη με μια οικονομική κρίση. Η κα-
τάσταση είναι πολύ λιγότερο τεταμένη 

σε άλλα μέρη της Ευρωζώνης, όπου για 
παράδειγμα η Ελλάδα παραμένει σε με-
γάλο βαθμό στον σωστό δρόμο. ∆υστυ-
χώς, όμως, μια γαλλική κρίση θα έβλα-
πτε και άλλες χώρες της Ευρωζώνης». 
Κατά τον οικονομολόγο, «η ΕΚΤ δεν θα 
διασώσει τη Γαλλία, εκτός εάν η Γαλ-
λία αλλάξει τη δημοσιονομική πορεία 
της. Οπως έδειξε η περίπτωση της Ελ-
λάδας, η Ε.Ε. βοηθά τα μέλη της, αλλά 
μόνο εάν πληρούν τις προϋποθέσεις».

«Κλειδί» ο πόλεμος στο Ιράν
Σύμφωνα με τον Ντένις Σεν, οικο-

νομολόγο στο International School of 
Management στο Βερολίνο, ο κίνδυνος 
δημοσιονομικής κρίσης ή κρίσης χρέους 
είναι σαφώς υψηλότερος σήμερα από 
ό,τι ήταν εδώ και πολλά χρόνια. Ωστό-
σο, δεν θεωρείται αναπόφευκτος. «Εάν 
ο πόλεμος στο Ιράν και το ενεργειακό 
σοκ σταματήσουν, ο πληθωρισμός με-
τριαστεί και οι ανησυχίες για περαιτέ-
ρω αυξήσεις επιτοκίων υποχωρήσουν, 
μέρος του σημερινού άγχους για το χρέ-
ος θα μπορούσε να διαλυθεί αρκετά 
γρήγορα», εξηγεί στην «Κ». Αλλά «αν 
το ενεργειακό σοκ μετατραπεί ολοένα 
και περισσότερο σε μια δεύτερη κρίση 
πληθωρισμού ή αν υπάρξει ένα περαι-
τέρω σοκ προσφοράς, αναγκάζοντας τα 
επιτόκια να αυξηθούν ακόμη περισσό-
τερο, σε ένα δυσμενές σενάριο, ο κίν-
δυνος μπορεί να μετατοπιστεί από μια 
δημοσιονομική συμπίεση σε μια πραγ-
ματική κρίση χρέους».

Σε ένα τέτοιο σενάριο, κατά τον Σεν, 
«τα αυξανόμενα πιστωτικά spreads 
θα αποτελέσουν το κύριο ζήτημα, κα-
θώς οι επενδυτές αρχίζουν να αμφι-
σβητούν τη φερεγγυότητα του κρά-
τους και τη ρευστότητα της αγοράς, 
και αυτός είναι κίνδυνος που ισχύει 
και στις δύο πλευρές του Ατλαντικού».

Η ΕΚΤ έχει συ-
γκεκριμένες 

προϋποθέσεις 
για να εφαρ-
μόσει το TPI. 

Δεν είναι η κα-
τάσταση κρίσι-
μη, ούτε υπάρ-
χει πρόβλημα 
στη μετάδοση 
της νομισματι-
κής πολιτικής 
αυτήν τη στιγ-

μή, τονίζει 
ο Γ. Στουρνά-
ρας, ενώ προ-

σθέτει πως 
οι αντιδράσεις 
των αγορών 
είναι υπερ-

βολικές.

Η κληρονο-
μιά του φθη-
νού χρήματος 
μετατρέπεται 
σε ένα πολύ 
ακριβό πρό-
βλημα ανα-

χρηματοδότη-
σης. Το χρέος 
που ίσως φαι-
νόταν βιώσι-
μο με επιτό-
κιο 0% ή 1% 

μπορεί να 
φαίνεται πολύ 
διαφορετικό 
όταν πρέπει 

να αναχρημα-
τοδοτηθεί με 
τετραπλάσιο 

επιτόκιο.

«Υπερβολική
η αντίδραση

των αγορών»

Το πρόβλημα 
του νέου 
χρέους

Η... γκιλοτίνα 
των αγορών πάνω

από την Ευρωζώνη
Η Γαλλία βρίσκεται στο επίκεντρο της νέας κρίσης,  αλλά και

άλλες μεγάλες οικονομίες του μπλοκ εμφανίζουν υψηλό χρέος
και έλλειμμα – Δήλωση Στουρνάρα στην «Κ»
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Η εκτίναξη των αποδόσεων των 
μακροπρόθεσμων ομολόγων στην 
Ευρωζώνη αλλά και διεθνώς σε 
υψηλά δεκαετιών έχει ωθήσει εκ 
νέου τη δημοσιονομική προσαρ-
μογή στην πολιτική ατζέντα. Τα 
επιχειρήματα για αυστηρότερη 
δημοσιονομική πολιτική αντικα-
τοπτρίζουν την επιδείνωση των 
υποκείμενων οικονομικών θέσεων 
και των θέσεων χρέους, καθώς και 
ορισμένα σημάδια μείωσης της 
αξιοπιστίας της πολιτικής.

Κατά την Oxford Economics 
και τον επικεφαλής οικονομολόγο 
Ανταμ Σλέιτερ, με την πρόσφατη 
αύξηση του κόστους δανεισμού 
να αποτελεί μέρος μιας πιο μα-
κροπρόθεσμης ανοδικής τάσης, 
το κόστος εξυπηρέτησης του χρέ-
ους αναμένεται να αυξηθεί σημα-
ντικά, τη στιγμή που το χρέος στις 

οικονομίες του G7 υπερβαίνει πλέ-
ον το 100% του ΑΕΠ. Η αύξηση 
του κόστους τόκων αποκαλύπτει 
επίσης την υποκείμενη αδυναμία 
στις δημοσιονομικές θέσεις. Το 
συνολικό διαρθρωτικό πρωτογε-
νές έλλειμμα των ανεπτυγμένων 
οικονομιών είναι πλέον περίπου 
στο 3% του ΑΕΠ έναντι μόλις 1% 
το 2018, κυρίως λόγω των υψηλό-
τερων δαπανών.

Για μεγάλο μέρος της περιόδου 
2011-2023, οι πραγματικές αποδό-
σεις των ομολόγων ήταν αρνη-
τικές, γεγονός που «βοηθούσε» 
τους δημοσιονομικούς λογαρια-
σμούς. Αυτό έχει πλέον αλλάξει 
και σε ορισμένες οικονομίες το 
πραγματικό κόστος των τόκων 
υπερβαίνει την πραγματική αύ-
ξηση του ΑΕΠ, γεγονός που θα 
αυξήσει τους δείκτες χρέους.

Οι οικονομολόγοι που μίλησαν 
στην «Κ» εκτιμούν πως η δημο-
σιονομική προσαρμογή γίνεται 
απαραίτητη, με τη Γαλλία να πρέ-
πει να την ξεκινήσει, και μάλιστα 
τώρα. «Θα χρειαστεί να υπάρξει 
δημοσιονομική προσαρμογή, και 
για ορισμένες χώρες όπως η Γαλ-
λία αυτό θα πρέπει να γίνει τώρα. 
Το καλύτερο που μπορεί να κά-
νει η Γαλλία για να βοηθήσει τον 
εαυτό της είναι να υποβάλει έναν 
ρεαλιστικό προϋπολογισμό για το 
2027 που θα ψηφιστεί από το κοι-
νοβούλιο», επισημαίνει στην «Κ» 
ο Τζενς Πίτερ Σόρενσεν, επικεφα-
λής αναλυτής της Danske Bank.

Ο αναλυτής επισημαίνει πως 
η ΕΚΤ θα μπορούσε να διακόψει 
την ποσοτική σύσφιγξη, ωστόσο 
είναι δύσκολο καθώς η Γαλλία έχει 
πρόσβαση στην αγορά. «Επομέ-

νως, προς το παρόν η ΕΚΤ δεν 
μπορεί να κάνει πολλά, και ούτε 
η ενεργοποίηση του TPI είναι λύ-
ση, καθώς η Γαλλία δεν πληροί τα 
κριτήρια». Κατά τον Σόρενσεν, θα 
μπορούσαμε να δούμε ίσως περισ-
σότερη κοινή χρηματοδότηση με 
έναν ακόμη γύρο δανείων SAFE 
ή ένα NGEU μέρος 2 – αλλά αυτό 

απαιτεί χρόνο. «Επομένως, δεν 
υπάρχουν γρήγορες λύσεις βρα-
χυπρόθεσμα εκτός από τη χάρα-
ξη μιας ορθής δημοσιονομικής 
πολιτικής», όπως τονίζει.

«Συνολικά, η αύξηση των απο-
δόσεων πιθανότατα θα οδηγήσει 
σε μια περίοδο κατά την οποία 
πολλές χώρες θα πρέπει να αυ-
στηροποιήσουν τις δημοσιονο-
μικές πολιτικές τους. Λόγω του 
χαμηλού χρέους της, η Γερμανία 
μπορεί να αποτελέσει εξαίρεση 
σε αυτόν τον κανόνα», εκτιμά ο 
Σμίντινγκ της Berenberg.

Κατά τον Σεν, ο οποίος διετέλε-
σε και πρόεδρος του μακροοικονο-
μικού συμβουλίου του ευρωπαϊκού 
οίκου αξιολόγησης Scope Ratings, 
υπάρχουν σοβαροί λόγοι για δημο-
σιονομική προσαρμογή σε χώρες 
όπως οι ΗΠΑ, η Γαλλία και η Ιτα-

λία, ειδικά επειδή εξακολουθούν 
να αναπτύσσονται και η προσαρ-
μογή είναι λιγότερο επώδυνη όταν 
μπορεί να πραγματοποιηθεί προ-
τού οι αγορές την επιβάλουν στις 
κυβερνήσεις. «Η καλύτερη στιγμή 
για να διορθωθεί μια δημοσιονο-
μική θέση είναι όταν η ανάπτυξη 
κάνει μέρος της δουλειάς και όχι 
αφού οι αγορές έχουν σταματήσει 
να χρηματοδοτούν με άνεση μία 
χώρα», όπως επισημαίνει. «Η Γαλ-
λία είναι ιδιαίτερα ευάλωτη επειδή 
συνδυάζει μια σχετικά αδύναμη 
δημοσιονομική θέση και πολιτι-
κή αβεβαιότητα συμμετέχοντας 
παράλληλα σε μια νομισματική 
ένωση, πράγμα που σημαίνει ότι 
η ΕΚΤ πρέπει να λαμβάνει ταυ-
τόχρονα υπόψη τον πληθωρισμό 
της Ευρωζώνης και τις χρηματο-
οικονομικές συνθήκες σε πολλα-

πλές αγορές κρατικών ομολόγων».
Σε μια νομισματική ένωση, η 

δημοσιονομική πίεση μιας χώρας 
μπορεί να γίνει το πρόβλημα όλων, 
όπως σημειώνει ο οικονομολόγος, 
συνεπώς πρέπει να αντιμετωπι-
στεί πολύ νωρίς προτού λάβει επι-
κίνδυνες διαστάσεις. «Το μάθημα 
της κρίσης της Ευρωζώνης είναι 
ότι τα κράτη δεν μπορούν πάντα 
να προσαρμοστούν δημοσιονο-
μικά για να βγουν από μια κρίση 
όταν η εμπιστοσύνη της αγοράς 
έχει ήδη διαλυθεί. Εάν οι συνθή-
κες επιδεινωθούν σημαντικά, το 
αποφασιστικό backstop θα πρέ-
πει τελικά να προέλθει από μια 
παρεμβατική κεντρική τράπεζα 
ικανή να σταματήσει τις κερδο-
σκοπικές υπερβολές πριν ένα πρό-
βλημα ρευστότητας μετατραπεί σε 
κρίση φερεγγυότητας».

 Οι οικονομολόγοι εκτιμούν πως το Παρίσι πρέπει να λάβει μέτρα άμεσα

O εξορθολογισμός 
των δημοσίων οικονο-

μικών πρέπει να αποτε-
λέσει προτεραιότητα σε 
ΗΠΑ, Γαλλία και Ιταλία, 
τονίζουν στην «Κ» ανα-
λυτές διεθνών οίκων.
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Της ΕΥΓΕΝΙΑΣ ΤΖΩΡΤΖΗ

Οι αυξημένες αποδόσεις των κρατικών 
ομολόγων ανεβάζουν και τον πήχυ για τη 
χρηματοδότηση των ελληνικών επιχει-
ρήσεων, των τραπεζών και, τελικά, των 
νοικοκυριών, σε μια συγκυρία κατά την 
οποία η πρόσβαση στο χρήμα παραμένει 
ακριβότερη σε σχέση με τον μέσο όρο 
της Ευρωζώνης. Η Ελλάδα δεν βρίσκεται 
στο επίκεντρο της νέας αναταραχής στις 
διεθνείς αγορές χρέους και η δομή του 
δημοσίου χρέους λειτουργεί ως ισχυρό 
ανάχωμα απέναντι σε ένα άμεσο δημο-
σιονομικό σοκ. Ωστόσο, το ακριβότερο 
επιτόκιο βάσης περνάει σταδιακά στην 
τιμολόγηση κάθε νέας έκδοσης ομολό-
γων, στις χορηγήσεις προς τις επιχει-
ρήσεις και τα νοικοκυριά όταν ο δανει-
σμός είναι με βάση το euribor. Κυρίως 
όμως εάν διατηρηθεί αποθαρρύνει τη 
διάθεση για την ανάληψη επενδυτικών 
πρωτοβουλιών από τις επιχειρήσεις ή 
την αγορά κατοικίας από τα νοικοκυριά.  

«Την αύξηση των αποδόσεων των 
ελληνικών ομολόγων δεν πρέπει να τη 
δούμε ως μεμονωμένο γεγονός», επιση-
μαίνει ο Ηλίας Λεκκός, Chief Economist 
και επικεφαλής Οικονομικής Ανάλυσης 
και Επενδυτικής Στρατηγικής του ομί-
λου της Τράπεζας Πειραιώς. Αντιθέτως, 
όπως εξηγεί, «εντάσσεται σε ένα πλαί-
σιο γενικευμένης αύξησης των επιτο-
κίων στις περισσότερες δυτικές οικο-
νομίες. Η επιτάχυνση της οικονομικής 
δραστηριότητας στις ΗΠΑ οδήγησε σε 
αύξηση των επιτοκίων στα αμερικανικά 
κρατικά ομόλογα η οποία μεταδόθηκε 
στα γερμανικά ομόλογα και κατ’ επέ-
κταση στις αποδόσεις των κρατικών 
ομολόγων ολόκληρης της Ευρωζώνης. 
Επιπροσθέτως, τα spreads των ελληνι-
κών κρατικών ομολόγων διευρύνθηκαν 
εξαιτίας της “επιμόλυνσής” τους από 
τη διεύρυνση των γαλλικών και ιταλι-
κών spreads. Και μπορεί η οικονομία 
των ΗΠΑ να διαθέτει τη δυναμική να 
αντεπεξέλθει στα υψηλότερα επιτόκια, 
στην περίπτωση της Ευρωζώνης, ωστό-
σο, τα υψηλότερα επιτόκια αποτελούν 
σημαντικό ανασχετικό παράγοντα. Το 
θετικό για την ελληνική οικονομία είναι 
ότι οι χρηματοδοτικές ανάγκες του ∆η-
μοσίου είναι ελάχιστες και οι ελληνικές 
επιχειρήσεις συνεχίζουν να ωφελούνται 
από προγράμματα χρηματοδότησης του 
Ταμείου Ανάκαμψης και της Ελληνικής 
Αναπτυξιακής Τράπεζας με χαμηλό κό-
στος χρήματος». 

«Οι πιέσεις στις αγορές σταθερού ει-
σοδήματος έχουν ενταθεί τις τελευταί-
ες ημέρες και πλέον αντανακλώνται και 
στις πραγματικές αποδόσεις, καθώς οι 
αγορές προεξοφλούν πιο συσταλτική νο-
μισματική πολιτική λόγω πληθωρισμού, 
ισχυρότερες πιέσεις στις χώρες με δυ-
σκολίες δημοσιονομικής προσαρμογής 
και αυξημένη ζήτηση για κεφάλαια», ση-

μειώνει ο Νίκος Μαγγίνας, επικεφαλής 
Οικονομολόγος της Εθνικής Τράπεζας. 
Για την Ελλάδα, ο κ. Μαγγίνας επισημαί-
νει ότι «τα αποθέματα ρευστότητας, του 
∆ημοσίου, των τραπεζών, αλλά και των 
εταιρειών, παραμένουν ισχυρά, συγκρα-
τώντας την ανατιμολόγηση του κόστους 
άντλησης ρευστότητας που παρατηρεί-
ται διεθνώς». Σημειώνει, ωστόσο, ότι 
«οι έμμεσες επιδράσεις είναι πιθανόν 
πιο σημαντικές, καθώς σε ένα τέτοιο 
περιβάλλον οι διεθνείς ροές κεφαλαί-
ων και η επιχειρηματική κινητικότητα 
επιβραδύνονται», προειδοποιώντας ότι 
«θα είναι, λοιπόν, δύσκολο, αν οι πιέσεις 
παραταθούν, να διατηρηθούν οι εισροές 
άμεσων ξένων επενδύσεων στην Ελλά-
δα, η άντληση κεφαλαίων από τις αγο-
ρές και η αξία των συγχωνεύσεων και 

εξαγορών στα ιστορικά υψηλά επίπεδα 
που βιώσαμε τα προηγούμενα έτη, αλλά 
και κατά τη διάρκεια του 2026».

Από την αρχή του έτους, οι αποδόσεις 
των ομολόγων που έχουν εκδώσει ελλη-
νικές επιχειρήσεις έχουν αυξηθεί κατά 
περίπου 60 έως 100 μονάδες βάσης για 
την πλειονότητα των μεγάλων εκδοτών, 
αποτυπώνοντας κυρίως την άνοδο του 
επιτοκίου βάσης στις διεθνείς αγορές. 
Στα ευρωομόλογα ελληνικών επιχειρη-
ματικών ομίλων, δηλαδή στις εκδόσεις 
που διαπραγματεύονται στις διεθνείς 
αγορές, η αύξηση προσεγγίζει τις 93 μο-
νάδες βάσης – ακόμη και αν εξαιρεθούν 
ακραίες περιπτώσεις. Στα εγχώρια εται-
ρικά ομόλογα, ή mini bonds, η αντίστοι-
χη αύξηση διαμορφώνεται γύρω στις 62 
μονάδες βάσης. Για τους βασικούς εκ-

δότες της αγοράς, οι αυξήσεις είναι γε-
νικά μεταξύ 40 και 120 μονάδων βάσης, 
γεγονός που δείχνει ότι το κόστος νέας 
χρηματοδότησης έχει αυξηθεί ακόμη 
και για επιχειρήσεις των οποίων ο πι-
στωτικός κίνδυνος δεν έχει επιδεινωθεί. 

Η εξέλιξη αυτή δεν δημιουργεί άμε-
σο πρόβλημα σε επιχειρήσεις που έχουν 
ήδη εξασφαλίσει χρηματοδότηση με μα-
κρές λήξεις και σταθερά κουπόνια. Γίνε-
ται κρίσιμη, όμως, για όσες χρειάζονται 
αναχρηματοδότηση τα επόμενα χρόνια 
ή θέλουν να στηρίξουν επενδυτικά προ-
γράμματα, εξαγορές και μεγάλες υποδο-
μές με νέο δανεισμό. Μια επένδυση που 
ήταν βιώσιμη με κόστος κεφαλαίου 4% ή 
5% μπορεί να αναβληθεί όταν το κόστος 
πλησιάζει ή υπερβαίνει το 6%, ιδιαίτερα 
εάν συνδυάζεται με αβεβαιότητα για την 

ενεργειακή δαπάνη και τη ζήτηση.
Στα τραπεζικά ομόλογα, οι αποδόσεις 

έχουν αυξηθεί σε όλες τις βαθμίδες της 
κεφαλαιακής διάρθρωσης και από την 
αρχή του έτους η απόδοση των senior 
preferred τίτλων –της κατηγορίας με τη 
χαμηλότερη επενδυτική επικινδυνότη-
τα– έχει αυξηθεί κατά 67 μονάδες βά-
σης, των Tier 2 κατά 93 μονάδες βάσης 
και των AT1 κατά 55 μονάδες βάσης. Η 
εικόνα επιβεβαιώνει ότι το κόστος με 
το οποίο οι τράπεζες θα αντικαθιστούν 
σταδιακά παλαιότερες εκδόσεις –ειδι-
κά εκείνες που ανάγονται σε περίοδο 
χαμηλών επιτοκίων– θα αυξάνεται. Αν 
και αυτό δεν σημαίνει ότι ο πιστωτικός 
κίνδυνος των τραπεζών έχει επιδεινω-
θεί –καθώς η μεταβολή της απόδοσης 
ενσωματώνει και την άνοδο του επιτο-
κίου βάσης– δείχνει όμως ότι, ακόμη 
και με βελτιωμένα ή σταθερά πιστωτι-
κά spreads, το συνολικό κόστος νέων 
εκδόσεων και των κεφαλαιακών τίτλων 
γίνεται υψηλότερο. 

Το ερώτημα δεν είναι εάν, αλλά σε 
ποιο βαθμό η επιβάρυνση αυτή θα περά-
σει στα δάνεια και στο κόστος δανεισμού 
των ελληνικών επιχειρήσεων που μέχρι 
σήμερα έχουν στηριχθεί από τα δάνεια 
του ΤΑΑ, τα προγράμματα της ΕΑΤ και 
τον ανταγωνισμό μεταξύ των τραπεζών 
για τους καλύτερους πελάτες. Για τη με-
γάλη μερίδα μικρότερων επιχειρήσεων, 
όμως, το κόστος γίνεται απαγορευτικό 
και η πρόσβαση στην τραπεζική χρημα-
τοδότηση πρακτικά αδύνατη.

Για τα νοικοκυριά, το πιο ευαίσθη-
το πεδίο είναι η στεγαστική πίστη. Η 
δυνατότητα αγοράς κατοικίας είχε ήδη 
περιοριστεί από τη μεγάλη αύξηση των 
τιμών ακινήτων. Σε αυτή την αδυναμία 
προστίθεται τώρα η υψηλότερη τιμολό-
γηση των νέων στεγαστικών δανείων. 
Αφενός σε αυτά που είναι κυμαινόμενου 
επιτοκίου και τα οποία ανατιμολογούνται 
αυτόματα με βάση το euribor, που έχει 
φτάσει στο 2,6%, και αφετέρου στα δά-
νεια σταθερού επιτοκίου που αποτελούν 
τον «κράχτη» της αγοράς. «Τα σταθερά 
επιτόκια δεν αντέχουν άλλο σε αυτά τα 
χαμηλά επίπεδα», αναφέρουν χαρακτη-
ριστικά αρμόδια τραπεζικά στελέχη, 
προαναγγέλλοντας ουσιαστικά ότι οι 
τιμές των νέων σταθερών στεγαστικών 
θα πιεστούν ανοδικά εάν η αναταραχή 
συνεχιστεί, καθώς το σταθερό στεγα-
στικό εξαρτάται από το κόστος με το 
οποίο η τράπεζα μπορεί να αντισταθ-
μίσει τον κίνδυνο επιτοκίου για πολλά 
χρόνια. Οσο ανεβαίνουν οι μακροπρό-
θεσμες αποδόσεις και τα swaps, τόσο 
δυσκολότερο γίνεται να προσφέρονται 
σταθερά επιτόκια στα σημερινά επίπε-
δα. Η αλλαγή αφορά τους νέους δανει-
ολήπτες και κυρίως όσους προσπαθούν 
να καλύψουν τη μεγάλη απόσταση ανά-
μεσα στην τιμή ενός ακινήτου και στο 
διαθέσιμο εισόδημά τους. 

Του ΠΑΝΑΓΙΩΤΗ Ε. ΠΕΤΡΑΚΗ

Συνεχίζοντας το σημείωμά μας από 
εκεί όπου το αφήσαμε στις 2 Οκτω-
βρίου (Καθημερινή), το ουσιαστικό 
ζήτημα σήμερα εντοπίζεται στη 
μετάδοση του υψηλού διεθνούς 
κόστους κεφαλαίου στην πραγ-
ματική οικονομία. Στην εύθραυ-
στη ισορροπία των αγορών ομο-
λόγων προστίθεται μία δεύτερη 
πηγή αβεβαιότητας: ο εξαιρετικά 
μεγάλος επενδυτικός κύκλος γύ-
ρω από την τεχνητή νοημοσύνη 
(Τ.Ν.). Η σύγκριση με τη φούσκα 
των εταιρειών του ∆ιαδικτύου της 
περιόδου 1998-2000 παραμένει 
χρήσιμη, χρειάζεται όμως προσο-
χή. Τότε, η κύρια ευπάθεια προ-
ερχόταν από ακραίες αποτιμήσεις 
και προσδοκίες κερδοφορίας που 
δεν είχαν επιβεβαιωθεί. Σήμερα, 
οι μεγαλύτερες τεχνολογικές επι-
χειρήσεις διαθέτουν υψηλή κερ-
δοφορία και σημαντικές λειτουρ-
γικές ταμειακές ροές. Η σημερινή 

ευπάθεια συνδέεται περισσότερο 
με την κλίμακα της πραγματικής 
επενδυτικής δαπάνης που απαιτεί 
η ανάπτυξη της Τ.Ν.

Οι  Amazon, Alphabet, 
Microsoft, Meta, Oracle και άλ-
λοι μεγάλοι πάροχοι υπολογιστι-
κών υποδομών κατασκευάζουν 
κέντρα δεδομένων και εξασφα-
λίζουν μεγάλες ποσότητες ενέρ-
γειας. Σύμφωνα με την Τράπεζα 
∆ιεθνών ∆ιακανονισμών, οι πέντε 
μεγαλύτεροι πάροχοι αναμένεται 
να πραγματοποιήσουν δαπάνες 
πάνω από 1 τρισ. δολαρίων για 
την Τ.Ν. στην τρέχουσα διετία. Οι 
επενδυτικές δεσμεύσεις αυξάνο-
νται ταχύτερα από τα κέρδη και 
τις ελεύθερες ταμειακές ροές, ενι-
σχύοντας την ανάγκη εξωτερικής 
χρηματοδότησης.

Η οικονομική σημασία των κε-
φαλαιουχικών δαπανών (Capital 
Expenditure - CapEx) βρίσκεται 
στη χρονική ασυμμετρία ανάμε-
σα στην επένδυση και στην από-

δοσή της. Τα κεφάλαια καταβάλ-
λονται σήμερα, ενώ τα έσοδα θα 
εμφανιστούν σε βάθος χρόνου. Η 
ταμειακή εκροή πραγματοποιείται 
άμεσα, ενώ λογιστικά η επένδυση 
επιβαρύνει σταδιακά τα αποτελέ-
σματα μέσω αποσβέσεων. Επο-
μένως, μια επιχείρηση μπορεί να 
εμφανίζει υψηλή λογιστική κερ-
δοφορία και συγχρόνως να υφί-
σταται πίεση στις ελεύθερες τα-
μειακές ροές της.

Καθοριστική γίνεται εδώ η 
απόδοση επί του επενδεδυμένου 
κεφαλαίου (Return on Invested 
Capital - ROIC). Εφόσον το επενδε-
δυμένο κεφάλαιο αυξάνεται ταχύ-
τερα από τα πρόσθετα λειτουργικά 
κέρδη που δημιουργεί, η ROIC τεί-
νει να υποχωρεί. Το κρίσιμο ερώ-
τημα, συνεπώς, είναι κατά πόσον 
οι επενδύσεις σε Τ.Ν. θα δημιουρ-
γήσουν αποδόσεις ανάλογες προς 
το μέγεθος του κεφαλαίου που δε-
σμεύεται.

Η σχέση γίνεται ακόμη πιο 

απαιτητική σε περιβάλλον υψη-
λών επιτοκίων. Η απόδοση μιας 
επένδυσης πρέπει να υπερβαίνει 
το σταθμισμένο μέσο κόστος κε-
φαλαίου (Weighted Average Cost 
of Capital - WACC). Οταν οι απο-
δόσεις των κρατικών ομολόγων 
αυξάνονται, ενισχύεται τόσο το 
κόστος του χρέους όσο και η απαι-
τούμενη απόδοση των ιδίων κε-
φαλαίων. Με τις αποδόσεις των 
αμερικανικών κρατικών τίτλων 
να κινούνται σε υψηλά επίπεδα, 
ο πήχυς που πρέπει να υπερβούν 
οι επενδύσεις σε Τ.Ν. ανεβαίνει 
αισθητά.

Η κρίσιμη σχέση συνοψίζε-
ται στη διαφορά μεταξύ ROIC και 
WACC. Οσο η απόδοση του επεν-
δεδυμένου κεφαλαίου παραμένει 
υψηλότερη από το κόστος χρημα-
τοδότησης, δημιουργείται οικονο-
μική αξία. Αν, όμως, το επενδεδυ-
μένο κεφάλαιο εξακολουθήσει να 
αυξάνεται, οι αποδόσεις αρχίσουν 
να υποχωρούν και το κόστος κε-

φαλαίου παραμείνει υψηλό, το 
περιθώριο ασφαλείας περιορίζε-
ται. Η BIS (Bank of International 
Settlements) έχει προειδοποιή-
σει ότι ο ανταγωνισμός στον χώ-
ρο της Τ.Ν. μπορεί να οδηγήσει 
σε υπερβολική δέσμευση πόρων 
σε έργα με αβέβαιες αποδόσεις.

Μια τέτοια προσαρμογή δεν εί-
ναι απαραίτητο να λάβει τη μορ-
φή απότομης χρηματιστηριακής 
κατάρρευσης. Μπορεί να αρχίσει 
με πίεση στις ταμειακές ροές, να 
περάσει σε αυστηρότερη επιλογή 
επενδύσεων και να καταλήξει σε 
περιορισμό των κεφαλαιουχικών 
δαπανών και αναθεώρηση των 
αποτιμήσεων. Η σχετική δυναμι-
κή παραπέμπει στη συλλογιστική 
του Μίνσκι, σύμφωνα με την οποία 
παρατεταμένες περίοδοι αισιοδοξί-
ας ενθαρρύνουν μεγαλύτερη ανά-
ληψη κινδύνου και αυξανόμενες 
χρηματοδοτικές δεσμεύσεις. Στο 
σημείο αυτό θα πρέπει να αναφέ-
ρουμε τις επιπτώσεις της ανόδου 

των επιτοκίων σε όλο τον εταιρικό 
τομέα (τράπεζες, ασφαλιστικές), 
αφού πιέζει καθοδικά την αξία του 
ενεργητικού του, άρα πυροδοτεί 
πωλήσεις ενεργητικού για αντι-
στάθμισμα στοιχείων και έρχεται 
πιο κοντά το «Minsky moment». 
Εάν μάλιστα η αλληλουχία αυτή 
συνδυαστεί είτε με μια γεωστρα-
τηγική - ενεργειακή κρίση είτε με 
έναν «πανικό» χρέους στην αγορά 
χρέους, τότε μπορούμε να έλθου-
με μπροστά σε ένα sudden stop 
των χρηματοδοτικών ροών και μια 
έντονη κρίση.

Για την ελληνική οικονομία, 
οι δίαυλοι μετάδοσης είναι τέσ-
σερις: υψηλότερο κόστος δανει-
σμού, περιορισμός διεθνών επεν-
δυτικών ροών, επιβράδυνση της 
ευρωπαϊκής οικονομίας και σταδι-
ακή εξασθένηση της επενδυτικής 
ώθησης του Ταμείου Ανάκαμψης. 
Η δομή του χρέους, με τη μεγάλη 
μέση διάρκειά του και το υψηλό 
ποσοστό επίσημων πιστωτών, πε-

ριορίζει τη μετάδοση των διεθνών 
επιτοκίων στον κρατικό προϋπο-
λογισμό. Η προστασία, ωστόσο, 
έχει χρονικά όρια.

Η αναταραχή στις αγορές ομο-
λόγων και η πιθανή κόπωση του 
επενδυτικού κύκλου της Τ.Ν. συν-
δέονται μέσω ενός κοινού μηχα-
νισμού: του κόστους κεφαλαίου. 
Εάν οι αποδόσεις των επενδύσεων 
δικαιολογήσουν τις προσδοκίες, 
ο κύκλος μπορεί να στηρίξει μια 
νέα περίοδο υψηλότερης παραγω-
γικότητας. Εάν οι αποδόσεις απο-
δειχθούν χαμηλότερες και το κό-
στος χρηματοδότησης παραμείνει 
υψηλό, η προσαρμογή μπορεί να 
περάσει από τις χρηματοπιστωτι-
κές αγορές στις επενδύσεις, στην 
πίστωση και, τελικά, στην πραγ-
ματική οικονομία.

O κ. Π. Ε. Πετράκης είναι ομότιμος 
καθηγητής ΕΚΠΑ. Οι απόψεις που 
διατυπώνονται δεν αποτελούν 
απόψεις του ΚΕΠΕ.

Πώς συνδέονται οι αγορές ομολόγων με τις επενδύσεις στην τεχνητή νοημοσύνη 

To ακριβό χρήμα φρενάρει την ανάπτυξη
Φόβοι για επιβράδυνση των επενδύσεων και ακριβότερα στεγαστικά δάνεια

Α Π Ο Ψ Η

Τα σταθερά 
επιτόκια των 
στεγαστικών 
δανείων δεν 
αντέχουν άλ-
λο σε αυτά τα 
χαμηλά επί-

πεδα, αναφέ-
ρουν αρμόδια 

τραπεζικά στε-
λέχη, προα-

ναγγέλλοντας 
ουσιαστικά ότι 

οι τιμές των 
νέων σταθε-

ρών στεγαστι-
κών θα πιε-

στούν ανοδικά 
εάν η ανατα-
ραχή συνεχι-

στεί, καθώς το 
σταθερό στε-
γαστικό εξαρ-
τάται από το 
κόστος με το 

οποίο η τράπε-
ζα μπορεί να 
αντισταθμίσει 
τον κίνδυνο 

επιτοκίου για 
πολλά χρόνια.

Η άνοδος των 
αποδόσεων 

των ομολόγων 
είναι κρίσι-

μος παράγο-
ντας για όσες 
επιχειρήσεις 
χρειάζονται 

αναχρηματο-
δότηση τα επό-
μενα χρόνια ή 
θέλουν να στη-

ρίξουν επεν-
δυτικά σχέδια 
ή εξαγορές με 
νέο δανεισμό. 
Μια επένδυση 
που ήταν βιώ-
σιμη με κόστος 
κεφαλαίου 4% 

ή 5% μπορεί 
να αναβληθεί, 
όταν το κόστος 

πλησιάζει ή 
υπερβαίνει το 
6%, ιδιαίτερα 

εάν συνδυάζε-
ται με αβεβαι-
ότητα για την 
ενεργειακή 

δαπάνη και τη 
ζήτηση.

Πιέσεις
στα σταθερά

επιτόκια

Σε κλίμα
αβεβαιότητας

οι επιχειρήσεις

Oι έμμεσες επιδράσεις από τις αναταράξεις στα ομόλογα ενδέχεται να είναι πιο σημαντικές, καθώς σε ένα τέτοιο περι-
βάλλον η επιχειρηματική κινητικότητα επιβραδύνεται. Αν οι πιέσεις παραταθούν, οι εισροές άμεσων ξένων επενδύσεων 
στην Ελλάδα και η άντληση κεφαλαίων από τις αγορές θα είναι δύσκολο να διατηρηθούν στα ιστορικά υψηλά επίπεδα που 
καταγράφηκαν τα προηγούμενα έτη, αλλά και κατά τη διάρκεια του 2026.
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Της ΧΡΥΣΑΣ ΛΙΑΓΓΟΥ

Ρυθμίσεις για την προστασία κατα-
ναλωτών και προμηθευτών ηλε-
κτρικής ενέργειας από τις υψηλές 
διακυμάνσεις της χονδρεμπορι-
κής αγοράς εισάγει το νομοσχέ-
διο που έθεσε σε διαβούλευση το 
περασμένο Σάββατο το υπουργείο 
Περιβάλλοντος και Ενέργειας. 

Το νομοσχέδιο ενσωματώνει 
στην ελληνική νομοθεσία την ευ-
ρωπαϊκή Οδηγία 2024/1711 και 
έρχεται σε μια συγκυρία έντονης 
ανοδικής τάσης των τιμών. Η χον-
δρεμπορική τιμή ρεύματος στην 
ελληνική αγορά κατέγραψε απα-
νωτά ρεκόρ το τελευταίο διήμερο. 
Επειτα από ένα ημερήσιο άλμα 
37% ανέβηκε στα 218 ευρώ ανά 

μεγαβατώρα χθες, πριν σκαρφα-
λώσει σήμερα στα 224,57 ευρώ/
μεγαβατώρα, επίπεδα που θυμί-
ζουν την περίοδο του 2022. 

Σταθερά 12μηνα τιμολόγια
Σε αυτό το περιβάλλον, το νο-

μοσχέδιο έρχεται να ενισχύσει 
την σταθερότητα και την προβλε-
ψιμότητα τιμών για τους κατανα-
λωτές. Καθιστά υποχρεωτική τη 
δυνατότητα πρόσβασης των κα-
ταναλωτών σε σταθερά τιμολόγια 
διάρκειας 12 μηνών. Η συγκεκρι-
μένη επιλογή θα πρέπει να προ-
σφέρεται από τουλάχιστον έναν 
προμηθευτή στην αγορά, ενώ κα-
θίσταται υποχρεωτική για κάθε 
εταιρεία με περισσότερους από 
200.000 τελικούς πελάτες. Εφόσον 
ο καταναλωτής επιλέξει σταθερό 
τιμολόγιο, ο πάροχος δεν θα έχει 
δικαίωμα να τροποποιήσει μονο-
μερώς τους συμβατικούς όρους ή 
να καταγγείλει πρόωρα τη σύμβα-
ση επειδή αυξήθηκε το κόστος 
αγοράς ενέργειας.

Ιδιαίτερη βαρύτητα αποκτά η 
πρόβλεψη για την προστασία των 
καταναλωτών που βρίσκονται σε 
αντιδικία με την εταιρεία προμή-
θειας. Η διαδικασία αλλαγής προ-

μηθευτή δεν επιφέρει οικονομική 
επιβάρυνση για τους οικιακούς πε-
λάτες και τις μικρές επιχειρήσεις. 
Για τους λοιπούς πελάτες, τυχόν 
οικονομική επιβάρυνση απορρέει 
από συμβατικούς όρους.

Παράλληλα, θεσμοθετείται 
ως υποχρεωτική η αντιστάθμι-
ση κινδύνου για τους προμηθευ-
τές. Προκειμένου να περιοριστεί 
ο κίνδυνος για τους προμηθευτές 
ενέργειας από τις μεταβολές των 
τιμών χονδρικής και οι συνέπειες 
για τους πελάτες τους - καταναλω-
τές, το νομοσχέδιο αναθέτει στην 
αρμόδια Ρυθμιστική Αρχή Ενέρ-
γειας (ΡΑΑΕΥ) την αρμοδιότητα να 
καθορίζει στρατηγικές αντιστάθ-
μισης κινδύνου για κάθε πάροχο. 
Οι στρατηγικές των προμηθευτών 
μπορούν να περιλαμβάνουν συμ-

βάσεις αγοράς ηλεκτρικής ενέρ-
γειας, όπως PPAs, αλλά και άλλα 
κατάλληλα εργαλεία, μεταξύ των 
οποίων προθεσμιακές συμβάσεις. 
Η ΡΑΑΕΥ θα μπορεί, μάλιστα, να 
ελέγχει την εφαρμογή των στρα-
τηγικών αυτών ακόμη και μέσω 
δοκιμών αντοχής (stress tests), 
ενώ θα καθορίζει και μέτρα για 
τον περιορισμό του κινδύνου δι-
ακοπής της προσφοράς.

Σημαντικές αλλαγές προβλέπο-
νται και για τα δυναμικά τιμολό-
για, στα οποία η χρέωση ακολου-
θεί τις διακυμάνσεις της αγοράς 
ηλεκτρικής ενέργειας. Η δυνα-
τότητα επιλογής τους θα αφορά 
καταναλωτές με έξυπνο μετρητή 
ή με τεχνικά εφικτή εγκατάστα-
σή του.

Ωστόσο, η μεγαλύτερη ευελιξία 

συνοδεύεται από αυξημένες απαι-
τήσεις διαφάνειας. Πριν από την 
υπογραφή, οι εταιρείες θα υπο-
χρεούνται να εξηγούν αναλυτι-
κά τον μηχανισμό διαμόρφωσης 
των τιμών και τους οικονομικούς 
κινδύνους. Η ενημέρωση θα πε-
ριλαμβάνει εκτιμήσεις πιθανών 
μεταβολών της χρέωσης, αξιοποι-
ώντας ιστορικά στοιχεία τιμών 
και κατανάλωσης. Με αυτό τον 
τρόπο, ο πελάτης θα μπορεί να 
αξιολογεί εάν ένα δυναμικό προ-
ϊόν ανταποκρίνεται στις ανάγκες 
του ή ενδέχεται να τον εκθέσει σε 
υψηλότερες επιβαρύνσεις.

Οι φωτιές από το δίκτυο
Το νομοσχέδιο εισάγει και ένα 

αυστηρότερο πλαίσιο για τα ιδιω-
τικά δίκτυα σύνδεσης έργων ΑΠΕ, 

σε συνέχεια των κυβερνητικών 
δεσμεύσεων με αφορμή πυρκα-
γιές που προκλήθηκαν από ιδιω-
τικά δίκτυα. Οι σχετικές ρυθμίσεις 
προβλέπουν την υποχρέωση των 
υπευθύνων μηχανικών ιδιωτικών 
δικτύων να υποβάλλουν κάθε χρό-
νο δηλώσεις και τεχνικές εκθέσεις 
στον ∆ιαχειριστή ∆ικτύου Ηλε-
κτρικής Ενέργειας (∆Ε∆∆ΗΕ) για 
την κατάσταση και συντήρηση 
των δικτύων και παράλληλα τη 
δυνατότητα του ∆Ε∆∆ΗΕ να διε-
νεργεί επιτόπιους και δειγματολη-
πτικούς ελέγχους. Η μη υποβολή 
των απαιτούμενων στοιχείων ή η 
διαπίστωση ότι δεν ανταποκρίνο-
νται στην πραγματικότητα μπορεί 
να οδηγήσει σε προσωρινή διακο-
πή λειτουργίας των έργων ΑΠΕ 
για τουλάχιστον τρεις μήνες. Τα 
δίκτυα σύνδεσης έργων ΑΠΕ θα 
είναι υποχρεωτικά υπόγεια. Η ενα-
έρια όδευση θα επιτρέπεται κατ’ 
εξαίρεσιν, όταν η υπόγεια λύση 
είναι τεχνικά αδύνατη και έπει-
τα από αξιολόγηση του ∆Ε∆∆ΗΕ.

Το νομοσχέδιο επιχειρεί να 
απαντήσει και στο ζήτημα του 
κορεσμού του δικτύου, εισάγο-
ντας τις νέες συμβάσεις σύνδε-
σης ευέλικτης ισχύος. Τέτοιου 
είδους συμβάσεις θα μπορούν να 
υπογράφουν με τον ∆ιαχειριστή 
Μεταφοράς Ηλεκτρικής Ενέργει-
ας (Α∆ΜΗΕ) ή τον ∆Ε∆∆ΗΕ αντί-
στοιχα ενδιαφερόμενοι επενδυτές 
ΑΠΕ σε περιοχές που δεν υπάρ-
χει χωρητικότητα, αποδεχόμενοι 
συγκεκριμένους όρους. Η εγκα-
τάσταση θα μπορεί να συνδεθεί 
εφόσον ο επενδυτής αποδεχθεί 
ότι ο διαχειριστής θα περιορίζει, 
εντός προσυμφωνημένων ορίων, 
την ενέργεια που εγχέει ή απορ-
ροφά. Η σύμβαση θα διαχωρίζει 
την εγγυημένη από την ευέλικτη 
ισχύ. Για την πρώτη, ο διαχειρι-
στής δεν θα μπορεί να επιβάλλει 
περικοπές χωρίς αποζημίωση. Για 
τη δεύτερη, οι περικοπές θα επι-
τρέπονται μέχρι ένα συμφωνη-
μένο όριο, χωρίς αποζημίωση. Το 
νομοσχέδιο παρέχει, επίσης, τη 
δυνατότητα σύναψης περισσοτέ-
ρων της μίας συμβάσεων προμή-
θειας ή συμφωνιών κοινής χρή-
σης ενέργειας στο ίδιο σημείο 
σύνδεσης. Για παράδειγμα, θα 
μπορεί να υπάρχει διαφορετική 
σύμβαση για την κατανάλωση 
μιας κατοικίας και άλλη για τη 
φόρτιση ηλεκτρικού αυτοκινήτου. 

Της ΔΗΜΗΤΡΑΣ ΜΑΝΙΦΑΒΑ

Λιγότερο μοσχαρίσιο κρέας, λιγό-
τερο ελαιόλαδο, αλλά και λιγότε-
ρα ψάρια βάζουν πλέον τα ελληνι-
κά νοικοκυριά στη διατροφή τους 
σε σύγκριση με τα προηγούμενα 
χρόνια, με την ακρίβεια να δια-
δραματίζει καθοριστικό ρόλο στην 
αλλαγή των διατροφικών συνηθει-
ών. Την ίδια ώρα έχει αυξηθεί ρα-
γδαία η κατανάλωση κοτόπουλου, 
κάτι που πυροδοτεί και επιχειρη-
ματικές εξελίξεις στον κλάδο της 
ελληνικής πτηνοτροφίας, ενώ η 
«θεοποίηση» της πρωτεΐνης ενι-
σχύει τις πωλήσεις αυγών και για-
ουρτιού. Μείωση των γεννήσεων 
και αλλαγή της σύνθεσης των νοι-
κοκυριών παίζουν επίσης τον δικό 
τους σημαντικό ρόλο στην εξέλιξη 
των διατροφικών συνηθειών στην 
Ελλάδα και κατ’ επέκτασιν και στις 
επιχειρηματικές αποφάσεις στον 
χώρο της βιομηχανίας τροφίμων. 

Σύμφωνα με την ανάλυση που 
πραγματοποίησε το Ινστιτού-
το Ερευνας Λιανεμπορίου Κατα-

ναλωτικών Αγαθών (ΙΕΛΚΑ) στα 
στοιχεία των Ερευνών Οικογενεια-
κών Προϋπολογισμών της ΕΛΣΤΑΤ, 
ανάλυση που έγινε με αφορμή την 
Παγκόσμια Ημέρα ∆ιατροφής στις 
16 Οκτωβρίου, η κατανάλωση μο-
σχαρίσιου κρέατος είναι λιγότερη 
σήμερα κατά 29,2% σε σύγκριση με 
το 2008, αλλά και σημαντικά μικρό-
τερη σε σύγκριση με το 2015, όταν 
η χώρα βρισκόταν ακόμη σε οικο-
νομική κρίση, κατά 13,8%. Ετσι, 
ενώ το 2008 η μέση ετήσια κατά 
κεφαλήν κατανάλωση μοσχαρίσιου 
κρέατος ήταν 17,36 κιλά, το 2015 
είχε υποχωρήσει στα 14,16 κιλά, 
ενώ το 2025 ήταν ακόμη πιο χα-
μηλά, στα 12,29 κιλά. Αντίστροφη 
πορεία ακολουθεί η κατανάλωση 
του πολύ φθηνότερου κρέατος που-
λερικών και κυρίως κοτόπουλου. 
Ετσι, ενώ το 2008 η μέση ετήσια 
κατά κεφαλήν κατανάλωση ήταν 
12,79 κιλά, πλέον διαμορφώνεται 
σε 16,87 κιλά, υψηλότερη κατά 
31,9%. Η ανοδική πορεία ξεκίνη-
σε μέσα στην κρίση για ευνόητους 
λόγους, με την κατανάλωση να εί-

ναι αυξημένη ήδη το 2015 κατά 
13,7%, με τη μεγάλη στροφή να 
γίνεται τα τελευταία χρόνια και 
να αποδίδεται σε μεγάλο βαθμό 

στην πολύ μεγάλη αύξηση της τι-
μής του βόειου κρέατος. ∆εν είναι 
τυχαίο, άλλωστε, ότι τον περυσινό 
Νοέμβριο ο κ. Θάνος Αγγελάκης, 

επικεφαλής της πτηνοτροφικής 
επιχείρησης «Αγγελάκης», είχε πει 
χαρακτηριστικά ότι «το μοσχάρι 
είναι ο μεγαλύτερος χορηγός μας». 

Οι μεγάλες ανατιμήσεις στο 
ελαιόλαδο την περίοδο 2023-2024 
διαδραμάτισαν επίσης καθοριστι-
κό ρόλο στη μείωση της κατανάλω-
σης. Ετσι, το 2025 η μέση ετήσια 
κατά κεφαλήν κατανάλωση είχε 
περιορισθεί σε 8,94 λίτρα, έναντι 
14,95 λίτρων το 2015, μειωμένη 
δηλαδή κατά 40,2%. Η αύξηση της 
τιμής του ελαιολάδου βρίσκεται σε 
μεγάλο βαθμό πίσω από την αύξη-
ση της κατανάλωσης σπορελαίων, 
της τάξης του 4,9% μέσα σε δέκα 
χρόνια. Το 2025 η μέση ετήσια 
κατά κεφαλήν κατανάλωση σπο-
ρελαίων ήταν στην Ελλάδα 4,05 
κιλά, από 3,86 κιλά το 2015. Αν 
και παραμένει χαμηλή σε σύγκρι-
ση με την κατανάλωση ελαιολά-
δου, βρίσκεται σε ανοδική τροχιά. 

Η μείωση των γεννήσεων και η 
αλλαγή της σύνθεσης των νοικοκυ-
ριών βρίσκονται σε μεγάλο βαθμό 
πίσω από τη μείωση της κατανά-
λωσης γάλακτος, τάση η οποία είχε 
αρχίσει να διαφαίνεται ήδη από τα 
τέλη της δεκαετίας του 2000. ∆εν 
είναι τυχαίο, μάλιστα, ότι η ΦΑΓΕ 

αποφάσισε μέσα σε πολύ μικρό δι-
άστημα από τα εγκαίνια μονάδας 
παραγωγής φρέσκου γάλακτος στο 
Αμύνταιο να διακόψει τη λειτουρ-
γία της και τελικά να αποεπενδύ-
σει πλήρως από την κατηγορία του 
γάλακτος και να επικεντρωθεί στο 
γιαούρτι. Η κατανάλωση του τελευ-
ταίου, άλλωστε, έχει αυξηθεί κατά 
31% τα τελευταία 17 χρόνια, ενώ 
αντιθέτως το ίδιο διάστημα η κα-
τανάλωση του πλήρους φρέσκου 
γάλακτος έχει υποχωρήσει κατά 
42,5%. Το γάλα χαμηλών λιπαρών 
που καταναλώνεται από ενηλίκους 
και όχι από παιδιά ακολουθεί ανοδι-
κή πορεία: κατά 38% έχει αυξηθεί η 
μέση ετήσια κατανάλωση γάλακτος 
χαμηλών λιπαρών, ενώ πλέον στις 
έρευνες εμφανίζεται και το φυτικό 
γάλα. Μάλιστα ενώ το 2008 η ανα-
λογία γάλακτος χαμηλών λιπαρών/
πλήρους γάλακτος ήταν σχεδόν 
1:4, σήμερα είναι 1:1,66.

Ισχυρή, τέλος, είναι η ανάπτυξη 
των έτοιμων γευμάτων, από μόλις 
0,24 κιλά κατά κεφαλήν το 2015 σε 
3,34 κιλά το 2025. 
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Τα δίκτυα σύνδεσης 
έργων ΑΠΕ θα είναι 
υποχρεωτικώς υπό-
γεια, εκτός εάν δεν 

είναι εφικτό.

Να ξεκαθαρίσει το τοπίο στην 
αναπτυσσόμενη αγορά των data 
centers, ώστε να μη δεσμεύεται 
πολύτιμος ηλεκτρικός χώρος από 
επενδύσεις χωρίς προοπτική υλο-
ποίησης, επιχειρεί το υπουργείο 
Περιβάλλοντος και Ενέργειας, ει-
σάγοντας περιορισμούς και αυστη-
ρές προϋποθέσεις στην ανάπτυξη 
νέων έργων. Οι νέοι κανόνες στο 
νομοσχέδιο που τέθηκε σε δημό-
σια διαβούλευση από το περασμέ-
νο Σάββατο έως και τις 24 Οκτω-
βρίου έρχονται ενώ τα αιτήματα 
σύνδεσης data centers στον ∆ια-
χειριστή Μεταφοράς Ηλεκτρικής 
Ενέργειας (Α∆ΜΗΕ) πλησιάζουν 
τα 9 GW, όταν η συνήθης ζήτηση 
ηλεκτρικής ενέργειας στη χώρα 
κυμαίνεται περίπου στα 5-6 GW. 

Μία από τις βασικότερες αλ-
λαγές είναι η υποχρέωση των 
επενδυτών να έχουν εξασφαλί-
σει για τουλάχιστον δέκα χρόνια 
την έκταση όπου θα εγκατασταθεί 
το data center. Εφόσον δεν είναι 
ιδιοκτήτες, θα πρέπει να προσκο-
μίσουν μισθωτήριο ή σύμβαση πα-
ραχώρησης αντίστοιχης διάρκειας. 
Με αυτόν τον τρόπο, το υπουργείο 
θέλει να αποκλείσει αιτήματα για 
εγκαταστάσεις που υπάρχουν μό-
νο στα χαρτιά, στερώντας ηλεκτρι-
κό χώρο από ώριμα επενδυτικά 
σχέδια. Εξίσου σημαντική είναι η 
απαίτηση για εγγυητική επιστολή 
200.000 ευρώ ανά MW, με διάρ-
κεια τουλάχιστον τριών ετών. Αυτό 
σημαίνει ότι για ένα data center 
ισχύος 200 MW απαιτείται εγγύη-
ση 40 εκατ. ευρώ, η οποία μπορεί 
να καταπέσει εάν ο επενδυτής δεν 
τηρήσει τις προβλεπόμενες υπο-
χρεώσεις και προθεσμίες. 

Το νομοσχέδιο προβλέπει επί-
σης αυστηρά οικονομικά κριτήρια. 
Για έργα που συνδέονται στο σύ-
στημα του Α∆ΜΗΕ, ο ενδιαφερό-
μενος πρέπει να έχει εμφανίσει σε 
τουλάχιστον μία από τις τελευταίες 
τρεις χρήσεις ετήσιο τζίρο μεγαλύ-
τερο από το 30% του εκτιμώμενου 
κόστους κατασκευής. Με δεδομέ-
νο ότι το κόστος υπολογίζεται στα 
10 εκατ. ευρώ ανά MW, μια επέν-
δυση 200 MW απαιτεί ετήσιο κύ-
κλο εργασιών άνω των 600 εκατ. 
ευρώ. Οσοι επιθυμούν να παρα-
τείνουν τη δέσμευση ηλεκτρικού 
χώρου θα καταβάλλουν 2.000 ευ-
ρώ ανά MW για κάθε μήνα πα-
ράτασης, η οποία μπορεί να φτά-
σει συνολικά τα δύο χρόνια. Στα 
απαραίτητα δικαιολογητικά περι-
λαμβάνονται ακόμη εγκεκριμένη 
Μελέτη Περιβαλλοντικών Επιπτώ-

σεων και προέγκριση οικοδομικής 
άδειας. Οι επενδυτές θα πληρώ-
νουν οι ίδιοι τα έργα που απαι-
τούνται για τη σύνδεση των εγκα-
ταστάσεών τους, καθώς και τις 
αναγκαίες ενισχύσεις του συστή-
ματος που προκαλούνται αποκλει-
στικά από αυτές, ακόμη και όταν 
υπάρχει διαθέσιμη χωρητικότητα 
στο Κέντρο Υπερυψηλής Τάσης.

Ως προς το περιβαλλοντικό σκέ-
λος, το νομοσχέδιο προβλέπει ότι 
τουλάχιστον το 60% της ετήσιας 
κατανάλωσης κάθε data center 
πρέπει να καλύπτεται από ανα-
νεώσιμες πηγές ενέργειας, ενώ 

μέσα σε δώδεκα μήνες από τη χο-
ρήγηση της προσφοράς σύνδεσης 
απαιτείται η υποβολή μακροχρό-
νιας σύμβασης ηλεκτροδότησης 
και τεχνικής έκθεσης.

Προτεραιότητα στην εξέταση 
των αιτημάτων θα έχουν μεγά-
λα έργα, άνω των 200 MW, εφό-
σον διαθέτουν μπαταρίες εξάω-
ρης διάρκειας που μπορούν να 
καλύπτουν τουλάχιστον το 80% 
της μέγιστης ισχύος κατανάλω-
σής τους. Κάθε δύο μήνες ο Α∆-
ΜΗΕ θα εκτιμά τις δυνατότητες 
υποδοχής νέων data centers σε 
υφιστάμενα Κέντρα Υπερυψηλής 
Τάσης και θα τα κατηγοριοποιεί 
σε κορεσμένα, μερικώς κορεσμέ-
να και μη κορεσμένα. Ενα ΚΥΤ 
χαρακτηρίζεται ως μερικώς κο-
ρεσμένο όταν η δυνατότητα υπο-
δοχής νέων έργων κατανάλωσης 
είναι μικρότερη του 50% της εκτι-
μώμενης συνολικής ισχύος εξυ-
πηρέτησης έργων. Με στόχο την 
ενιαία παρακολούθηση του κλά-
δου, το νομοσχέδιο προβλέπει τη 
δημιουργία Μητρώου ∆εδομένων 
Data Centers στη αρμόδια Ρυθμι-
στική Αρχή Ενέργειας (ΡΑΑΕΥ).

ΧΡΥΣΑ ΛΙΑΓΓΟΥ 

Νέοι αυστηροί όροι
για τις επενδύσεις

σε data centers

«Ομπρέλα» για καταναλωτές και
προμηθευτές ηλεκτρικής ενέργειας

Ρυθμίσεις προστασίας έναντι υψηλών διακυμάνσεων στη χονδρεμπορική αγορά

Στροφή των Ελλήνων από το μοσχαρίσιο κρέας στο κοτόπουλο λόγω ακρίβειας 

Το 2008 η μέση ετήσια κατά κεφαλήν κατανάλωση μοσχαρίσιου κρέατος ήταν 17,36 κιλά, ενώ το 2025 υποχώρησε στα 
12,29 κιλά. 

Tουλάχιστον το 60% της ετήσιας 
κατανάλωσης κάθε data center πρέ-
πει να καλύπτεται πό ανανεώσιμες 
πηγές ενέργειας.
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Της ΡΟΥΛΑΣ ΣΑΛΟΥΡΟΥ

Πίσω από τον στόχο για τη σταδι-
ακή άνοδο του κατώτατου μισθού 
προς το ορόσημο των 1.000 ευρώ 
μεικτά, το προσχέδιο του προϋ-
πολογισμού για το 2027 που κα-
τατέθηκε στη Βουλή αποτυπώνει 
μεν την ανοδική τροχιά των ονο-
μαστικών αμοιβών, αποκαλύπτει 
δε μια δομική αναντιστοιχία: οι 
πραγματικές αυξήσεις των μισθών 
παραμένουν αναιμικές, ενώ υπο-
λείπονται ακόμη και αυτής της 
αύξησης της παραγωγικότητας 
της εργασίας. Ετσι, ενώ η παρα-
γωγικότητα της εργασίας διατηρεί 
θετικό βηματισμό, η πραγματική 
αγοραστική δύναμη των αμοιβών 
ενισχύεται με αισθητά βραδύτερο 
ρυθμό, συγκρατώντας το κόστος 
εργασίας ανά μονάδα προϊόντος.

Αναλυτικά, στο προσχέδιο που 
κατατέθηκε στη Βουλή, το οικο-
νομικό επιτελείο αποκαλύπτει την 

αύξηση του κατώτατου μισθού για 
το 2027, που θα ισχύσει από την 
1η Απριλίου του επόμενου έτους, 
στα 960 ευρώ, και προεξοφλεί την 
αύξηση του 2028, που τυπικά θα 
προσδιοριστεί μέσω ειδικού αλγο-
ρίθμου, ώστε να διαμορφωθεί στα 
1.000 ευρώ (και έως τα 1.300 ευρώ 
με την προσμέτρηση των τριετι-
ών). Οπως εξειδικεύεται στις δη-
μοσιονομικές παρεμβάσεις, η με-
τάβαση από τα σημερινά 920 ευρώ 
στο τελικό ορόσημο θα υλοποιη-
θεί μέσω δύο διαδοχικών σταθ-
μών, τον Απρίλιο του 2027 και τον 
Ιανουάριο του 2028, εγκαινιάζο-
ντας ουσιαστικά ένα νέο μηχα-
νισμό και χρονοδιάγραμμα ανα-
προσαρμογής.

Ομως, και παρά την πρόοδο αυ-
τή και την ονομαστική σύγκλιση 
του μέσου μισθού στον ιδιωτικό 
τομέα (που διαμορφώθηκε στα 
1.363 ευρώ μεικτά το 2025 σύμ-
φωνα με το σύστημα Εργάνη), η 

ακτινογραφία του προϋπολογι-
σμού του 2027 καθιστά σαφές ότι 
η πραγματική ευημερία των εργα-
ζομένων εξακολουθεί να συμπιέ-
ζεται ανάμεσα στην τσιμπίδα του 
πληθωρισμού και στην υστέρηση 
των μισθών έναντι της παραγω-
γικότητας.

Για το 2027, οι ονομαστικές 
αμοιβές εξαρτημένης εργασίας 
ανά εργαζόμενο προβλέπεται να 
αυξηθούν κατά 3,9% (έναντι 3,7% 
το 2026), ενώ οι συνολικές αμοι-
βές κατά 4,6%. Την ίδια στιγμή, 

ο πληθωρισμός, αν και αποκλι-
μακώνεται, εκτιμάται στο 2,6%. Η 
πραγματική αύξηση των αμοιβών 
ανά εργαζόμενο περιορίζεται έτσι 
μόλις στο 1,4% – δηλαδή στο ένα 
τρίτο της ονομαστικής αύξησης. 
Παρά τη μερική στήριξη του δια-
θέσιμου εισοδήματος από τη μεί-
ωση των ασφαλιστικών εισφορών 
κατά 0,5% και τη θέσπιση του επι-
δόματος εορτών στο ∆ημόσιο, η 
αγοραστική δύναμη των μισθωτών 
ενισχύεται με εξαιρετικά βραδείς 
ρυθμούς. Το πιο ενδιαφέρον εύρη-
μα, όμως, έρχεται από τη σύγκριση 
της αύξησης των αμοιβών με τους 
δείκτες αποδοτικότητας. Το προ-
σχέδιο προβλέπει ότι η παραγω-
γικότητα της εργασίας θα ενισχυ-
θεί κατά 2,0% το 2027 (από 1,5% 
το 2026). Συνεπώς, η πραγματική 
αύξηση των αποδοχών (1,4%) θα 
υπολείπεται αισθητά της αύξησης 
της παραγωγικότητας.

Η διαπίστωση αυτή ανατρέπει 

το κεντρικό επιχείρημα των εργο-
δοτικών φορέων, οι οποίοι συστη-
ματικά υποστηρίζουν στον δημό-
σιο διάλογο ότι οι μισθολογικές 
αυξήσεις πρέπει να συνδέονται 
αυστηρά με την άνοδο της παρα-
γωγικότητας. Κι αυτό γιατί ενώ 
η αύξηση της παραγωγικότητας 
αποτελεί το μόνιμο ζητούμενο –
το οποίο μάλιστα δεν εξαρτάται 
αποκλειστικά από την προσπάθεια 
των εργαζομένων αλλά από τις 
επενδύσεις, την τεχνολογία και τις 
υποδομές–, τα στοιχεία του προ-
ϋπολογισμού δείχνουν ότι ακόμη 
κι όταν αυτή επιτυγχάνεται, δεν 
μεταφράζεται σε αντίστοιχη ενί-
σχυση των πραγματικών εισοδη-
μάτων. Η εργασία παράγει περισ-
σότερη προστιθέμενη αξία, αλλά 
αμείβεται με ρυθμό χαμηλότερο 
από την απόδοσή της, συγκρα-
τώντας την αύξηση του κόστους 
εργασίας ανά μονάδα προϊόντος 
στο 1,9%.

Τα στοιχεία του προσχεδίου του προϋπολογισμού ανατρέπουν το κεντρικό 
επιχείρημα των εργοδοτικών φορέων, οι οποίοι συστηματικά υποστηρίζουν 
ότι οι μισθολογικές αυξήσεις πρέπει να συνδέονται αυστηρά με την άνοδο της 
παραγωγικότητας.

Αναιμικές αυξήσεις μισθών ενώ η παραγωγικότητα ενισχύεται
Παράλληλα ο πληθωρισμός ροκανίζει την αγοραστική δύναμη των εργαζομένων

Η πραγματική αύξηση 
των αποδοχών (1,4%) 

το 2027 θα υπολεί-
πεται σημαντικά 

της ανόδου της παρα-
γωγικότητας (2%).

Της ΕΙΡΗΝΗΣ ΧΡΥΣΟΛΩΡΑ

Nέες δυνατότητες χρηματοδότησης, 
με κεφάλαια από όλη την Ευρωπα-
ϊκή Ενωση, θα προσφέρει στις ελ-
ληνικές επιχειρήσεις –όπως και σε 
όλες τις ευρωπαϊκές– η ενοποίηση 
της ευρωπαϊκής αγοράς κεφαλαίων, 
προς την κατεύθυνση της οποίας το 
ECOFIN πραγματοποίησε την Παρα-
σκευή αποφασιστικό βήμα. Συγκε-
κριμένα, οι υπουργοί Οικονομικών 
κατέληξαν σε πολιτική συμφωνία 
επί της πρότασης Κανονισμού για 
την Ενοποίηση και Εποπτεία των 
Αγορών, το Market Integration 
and Supervision Package (ΜΙSP). 
Το «πακέτο» θα υποβληθεί τώρα 
προς έγκριση στο Ευρωπαϊκό Κοι-
νοβούλιο και στόχος είναι να τεθεί 
σε εφαρμογή έως το τέλος του 2027.

H Ευρωπαϊκή Ενωση παλεύει 
χρόνια, από το 2015, να προωθήσει 
την ενοποίηση της αγοράς κεφαλαί-
ων στα πρότυπα της ενιαίας αγο-
ράς αγαθών και υπηρεσιών, αλλά 
δεν τα έχει καταφέρει. Οι διαφορές 
στα συστήματα εποπτείας, δικαίου, 
υποδομών, μεταξύ άλλων, εμπόδι-
σαν τη συμφωνία επί 10 χρόνια. 
Οι εσωτερικές πολιτικές ισορροπί-

ες στα κράτη-μέλη δεν βοήθησαν 
επίσης. Ομως, τώρα έφτασε το μα-
χαίρι στο κόκαλο, καθώς η Ευρώ-
πη έχει πιεστεί έντονα από τον δι-
εθνή ανταγωνισμό και χρειάζεται 
απεγνωσμένα κεφάλαια για επεν-
δύσεις – 800 δισ. ευρώ τον χρόνο, 
σύμφωνα με την έκθεση του Μάριο 
Ντράγκι. Αντί όμως να διοχετεύο-
νται σε επενδύσεις στην Ευρώπη, 
ευρωπαϊκά κεφάλαια εκατοντάδων 
δισ. ευρώ κατ’ έτος οδεύουν προς 
χρηματοοικονομικά προϊόντα στις 
ΗΠΑ. Το κυριότερο, ένα μεγάλο μέ-
ρος των κεφαλαίων των Ευρωπαί-
ων είναι κατατεθειμένο στις τράπε-
ζες, με τις καταθέσεις των ιδιωτών 
να φτάνουν τα 10 τρισ. ευρώ και 
να μην επενδύονται. Οπως επιση-
μαίνεται από εμπειρογνώμονα του 
υπουργείου Εθνικής Οικονομίας, «η 
χρηματιστηριακή κεφαλαιοποίηση 
στην Ε.Ε. αντιστοιχεί περίπου στο 
73% του ΑΕΠ, έναντι περίπου 270% 
στις ΗΠΑ, ενώ τα ευρωπαϊκά επεν-
δυτικά κεφάλαια είναι κατά μέσον 
όρο σημαντικά μικρότερα από τα 
αντίστοιχα αμερικανικά». Η κεφα-
λαιοποίηση του ελληνικού χρημα-

τιστηρίου βρίσκεται κοντά στον ευ-
ρωπαϊκό μέσον όρο, στο 75% του 
ΑΕΠ, σύμφωνα με πρόσφατες δη-
λώσεις του Γιάννη Κοντόπουλου, 
CEO του Euronext Athens.

Σε μια νέα προσπάθεια να δοθεί 
ώθηση στην ενοποίηση των αγο-
ρών κεφαλαίου, η Κομισιόν επα-
νήλθε το 2025, προτείνοντας την 
Ενωση Αποταμιεύσεων και Επενδύ-
σεων, της οποίας το MISP αποτελεί 
βασικό νομοθετικό εργαλείο. Το άλ-
λο βασικό κομμάτι είναι η τραπεζι-
κή ένωση. Ετσι, δικαίως, ο υπουρ-
γός Εθνικής Οικονομίας Κυριάκος 
Πιερρακάκης θεωρεί ότι η πολιτική 
συμφωνία στο ECOFIN της Παρα-
σκευής αποτελεί σημαντικό βήμα. 
Αλλωστε, ο ίδιος έχει τοποθετή-
σει την Ενωση Αποταμιεύσεων και 

Επενδύσεων στις προτεραιότητές 
του ως προέδρου του Eurogroup. 
Οπως είπε, εξάλλου, την περασμένη 
Τετάρτη στις Βρυξέλλες, σε εκδή-
λωση της Business Europe και της 
Ευρωπαϊκής Τραπεζικής Ομοσπον-
δίας, «δεν μας λείπουν τα χρήματα. 
Εχουμε τις αποταμιεύσεις. Αυτό που 
δεν έχουμε ακόμη δημιουργήσει εί-
ναι ένα χρηματοπιστωτικό σύστη-
μα ικανό να διοχετεύσει αρκετές 
από αυτές τις αποταμιεύσεις στην 
ίδια μας την οικονομία. Υπερβολικά 
μεγάλο μέρος των κεφαλαίων πα-
ραμένει κατακερματισμένο από τα 
εθνικά σύνορα. Υπερβολικά πολλές 
επιχειρήσεις αντιμετωπίζουν διαφο-
ρετικές συνθήκες χρηματοδότησης 
ανάλογα με το πού βρίσκονται. Και 
υπερβολικά πολλές επιτυχημένες 

ευρωπαϊκές επιχειρήσεις δυσκο-
λεύονται να βρουν τα κεφάλαια που 
χρειάζονται για να αναπτυχθούν σε 
μεγαλύτερη κλίμακα. Γι’ αυτό έχει 
σημασία η Ενωση Αποταμιεύσεων 
και Επενδύσεων».

Λιγότερα εθνικά εμπόδια
Τι προβλέπει το MISP: Οπως εξη-

γούν από το υπουργείο Εθνικής Οι-
κονομίας, το πακέτο παρεμβαίνει 
σε όλα τα βασικά στάδια λειτουρ-
γίας των αγορών, από τη διαπραγ-
μάτευση και τον διακανονισμό έως 
τη διαχείριση κεφαλαίων και την 
εποπτεία, με στόχο λιγότερα εθνι-
κά εμπόδια, απλούστερη διασυνο-
ριακή δραστηριότητα και μεγαλύ-
τερη ευρωπαϊκή κλίμακα.

Σημαντική παρέμβαση είναι η 

ενίσχυση του ρόλου της Ευρωπαϊ-
κής Αρχής Κινητών Αξιών και Αγο-
ρών (ESMA) με στόχο μεγαλύτερη 
εποπτική σύγκλιση. Χάρη στον ενι-
σχυμένο ρόλο της, η ESMA θα μπο-
ρεί να χορηγεί σε χρηματιστήρια 
που θέλουν να λειτουργούν σε πε-
ρισσότερες χώρες μια ενιαία άδεια, 
αντί να ζητούν ξεχωριστές άδειες 
σε κάθε χώρα. ∆ίνεται, δηλαδή, 
η δυνατότητα του Pan-European 
Market Operator, με στόχο την 
απλούστερη και λιγότερο δαπα-
νηρή λειτουργία σε πανευρωπα-
ϊκή κλίμακα. Επίσης, το πακέτο 
διευκολύνει τη διασύνδεση μετα-
ξύ των ευρωπαϊκών συστημάτων 
εκκαθάρισης και διακανονισμού. 
Ετσι, πέραν της διευκόλυνσης της 
αγοράς ενός τίτλου από έναν επεν-

δυτή σε άλλη χώρα, επιτρέπει την 
αποτελεσματική ολοκλήρωση της 
συναλλαγής σε ευρωπαϊκό επίπεδο.

Παρά τη σημαντική ανάκαμψη 
της ελληνικής κεφαλαιαγοράς, δεν 
υπάρχει αμφιβολία ότι οι ελληνι-
κές επιχειρήσεις και η ελληνική 
οικονομία διψούν για επενδυτικά 
κεφάλαια. Το συγκριτικά μικρό μέ-
γεθος των ελληνικών επιχειρήσε-
ων, υποστηρίζουν στο υπουργείο 
Εθνικής Οικονομίας, δεν αποτελεί 
εμπόδιο. Αντιθέτως, οι ελληνικές 
επιχειρήσεις θα μπορούν ευκολό-
τερα να αποτελέσουν επενδυτικό 
στόχο των ευρωπαϊκών κεφαλαί-
ων, καθώς θα διευκολυνθεί η είσο-
δος των τελευταίων στην ελληνική 
αγορά. «Θα διευκολυνθεί η κίνηση 
κεφαλαίων στην Ευρώπη, η οποία 
πάντα βοηθά τις μικρότερες χώρες 
και τις μικρότερες επιχειρήσεις», 
λέει η πηγή του υπουργείου Οι-
κονομικών.

«Αν δοθεί η δυνατότητα στην 
Ευρωπαϊκή Ενωση να κινούνται τα 
κεφάλαια ευκολότερα, με κοινούς 
κανόνες και μικρότερο κόστος, θα 
επωφεληθούν περισσότερο οι μι-
κρότερες αγορές», συνεχίζει. «∆εν 
θα είναι κάτι που θα γίνει αύριο, 

αλλά δημιουργούνται οι συνθή-
κες ώστε σιγά σιγά να μπορεί ένας 
Ελληνας ο οποίος έχει μια ιδέα να 
αντλήσει κεφάλαια από άλλα χρη-
ματιστήρια ή μέσω του ελληνικού 
χρηματιστηρίου, από επενδυτές 
από όλη την Ευρώπη, ευκολότερα 
και με μικρότερο κόστος».

Πάντως, αναγνωρίζει η πηγή, σε 
πρώτη φάση αυτό αφορά κυρίως 
τις μεσαίες και μεγάλες ελληνικές 
επιχειρήσεις, οι οποίες έχουν με-
γαλύτερη δυνατότητα πρόσβασης 
σε δανεισμό εκτός τραπεζών.

Θα ακολουθήσει, τον Φεβρουά-
ριο, το επόμενο βήμα, που είναι η 
νομοθετική πρόταση της Ευρωπα-
ϊκής Επιτροπής για την Τραπεζική 
Ενωση (Βanking Union). Στόχος –
φιλόδοξος, για τους γνωρίζοντες τις 
διαδικασίες– είναι να τεθούν όλα 
σε εφαρμογή στο τέλος του 2027.

H τραπεζική ένωση θα είναι 
ίσως πιο σημαντική για τις ελλη-
νικές μικρομεσαίες επιχειρήσεις, 
που βασίζονται κυρίως στον τρα-
πεζικό δανεισμό και όχι τόσο στις 
επενδυτικές και κεφαλαιακές πλατ-
φόρμες.

Ανοιχτή σε ενδεχόμενο ελληνικό 
αίτημα χρηματοδότησης μικρών 
αρθρωτών πυρηνικών αντιδρα-
στήρων είναι η Ευρωπαϊκή Τρά-
πεζα Επενδύσεων, δηλώνει στην 
«Κ» ο αντιπρόεδρός της Γιάννης 
Τσακίρης, δίνοντας συνέχεια σε 
μια συζήτηση που έχει ήδη ξεκι-
νήσει στο πλαίσιο της αναζήτησης 
του κατάλληλου ενεργειακού μείγ-
ματος για τις ανάγκες της χώρας.

«Η ΕΤΕπ έχει πρόσφατα χρημα-
τοδοτήσει έργα πυρηνικής ενέρ-
γειας στη Γαλλία, στη Ρουμανία, 
στη Φινλανδία και φυσικά είμαστε 
ανοιχτοί σε αιτήματα από κάθε χώ-
ρα της Ε.Ε., συμπεριλαμβανομένης 
και της Ελλάδας», λέει μιλώντας 
στην «Κ». «Βέβαια, πρέπει πρώτα 
να δουλέψουμε πολύ πάνω στην 
ποιότητα του δικτύου, αλλά και ει-
δικά στην αποθήκευση ενέργειας».

Το θέμα  άνοιξε ο ίδιος ο πρω-
θυπουργός Κυριάκος Μητσοτάκης, 
ο οποίος δήλωσε τον περασμένο 
Μάρτιο ότι «η Ελλάδα οφείλει να 
εξετάσει με σοβαρότητα το αν οι 
μικροί αρθρωτοί αντιδραστήρες 
μπορούν να έχουν έναν ρόλο στο 
ενεργειακό της μείγμα», ξεκαθα-
ρίζοντας ότι αυτό δεν αναιρεί την 
παλαιότερη θέση του εναντίον των 
κλασικών πυρηνικών αντιδραστή-
ρων, δεδομένου ότι στην προκει-
μένη περίπτωση η τεχνολογία δια-
φέρει. Μια διυπουργική επιτροπή, 
υπό τον υφυπουργό Περιβάλλο-
ντος και Ενέργειας Νίκο Τσάφο, 
συστάθηκε τον περασμένο Αύγου-
στο σε συνέχεια των δηλώσεων 
Μητσοτάκη και βρίσκεται στη φά-
ση διερεύνησης της σκοπιμότητας 
ανάπτυξης πυρηνικών αυτής της 
μορφής στην Ελλάδα. Φυσικά, θα 

εξετασθούν οι σημαντικές παρά-
μετροι της ασφάλειας και της δι-
αχείρισης των αποβλήτων, αλλά 
και το κόστος.

H ETEπ έκανε το πρώτο της βή-
μα στη χρηματοδότηση της συ-
γκεκριμένης τεχνολογίας με τη 
Φινλανδία, όπου χρηματοδοτεί 
τον σχεδιασμό και την ανάπτυξη 
μικρού αρθρωτού αντιδραστήρα 
(small modular reactor), ισχύος 
50 MW, από την εταιρεία Steady 
Energy Oy, μια startup που έγινε 
spin out από το δημόσιο ερευνη-
τικό κέντρο της χώρας και τώρα 
εισάγεται και στο χρηματιστήριο. 
Ο αντιδραστήρας θα παράγει ενέρ-
γεια για οικιακή και βιομηχανική 
χρήση.

«Η ζήτηση για καθαρή και στα-
θερή ενέργεια έχει γίνει πιο επι-
τακτική από ποτέ», σχολιάζει ο κ. 

Τσακίρης. «Η ρωσική εισβολή στην 
Ουκρανία και τώρα η κρίση στη 
Μέση Ανατολή επιβεβαιώνουν την 
αναγκαιότητα να μειωθεί ταχύτα-
τα η εξάρτηση της Ευρώπης από 
τις εισαγωγές ορυκτών καυσίμων. 
Πέρα από την ενεργειακή ασφά-
λεια, η Ευρωπαϊκή Ενωση  χρει-
άζεται περισσότερη, φθηνότερη 

και καθαρότερη ενέργεια προκει-
μένου να είμαστε ανταγωνιστικοί. 
Η τεχνολογία των small modular 
reactors (SMR) μπορεί να είναι κα-
ταλυτική για τον παραπάνω στό-
χο. Η ΕΤΕπ παρακολουθεί αυτό 
τον κλάδο, έχουμε ήδη εγκρίνει 
το πρώτο μας έργο σε αυτό τον 
τομέα, και βρισκόμαστε σε προχω-
ρημένο στάδιο αξιολόγησης επεν-
δυτικών προτάσεων και για άλλους 
μικρούς αρθρωτούς αντιδραστή-
ρες σε άλλες χώρες της Ευρωπαϊ-
κής Ενωσης. Αξιολογούμε επίσης 
επενδυτικές προτάσεις σε άλλες 
τεχνολογίες αιχμής, όπως πράσι-
νο υδρογόνο, ακόμη και στον το-
μέα της πυρηνικής σύντηξης. Πι-
στεύω, στους επόμενους μήνες θα 
έχουμε και άλλες ανακοινώσεις 
χρηματοδοτήσεων από την ΕΤΕπ 
στην πυρηνική ενέργεια, τόσο σε 

παραδοσιακά πυρηνικά έργα όσο 
και σε τεχνολογίες αιχμής».

Ειδικά για την Ελλάδα, ο κ. Τσα-
κίρης υποστηρίζει ότι «η παρα-
γωγή ενέργειας μέσω πυρηνικών 
αντιδραστήρων θα μπορούσε να 
δράσει πολύ συμπληρωματικά όχι 
μόνο στην ενεργειακή επάρκεια, 
αλλά και στο κόστος ενέργειας μα-
κροπρόθεσμα».

Με δεδομένη τη γεωπολιτική 
κατάσταση στη Μέση Ανατολή 
και τις ενεργειακές απαιτήσεις των 
νέων τεχνολογιών, όπως είναι η 
τεχνητή νοημοσύνη, είναι εξαι-
ρετικά επείγον να επιταχύνουμε 
την απεξάρτησή μας από τα ορυ-
κτά καύσιμα και να αυξήσουμε την 
παραγωγή σταθερής, καθαρής και 
φθηνής ενέργειας, σύμφωνα με τον 
αντιπρόεδρο της ΕΤΕπ. «Ο όμιλος 
της ΕΤΕπ αντέδρασε ακαριαία στην 

κρίση του Ορμούζ και φέτος ανα-
μένουμε να υπερβούμε κατά πολύ 
τους στόχους που είχαμε θέσει για 
νέες επενδύσεις στον τομέα της 
ενέργειας», αναφέρει. «Πάμε για 
ρεκόρ νέων χρηματοδοτήσεων, με 
εξαιρετικά ευνοϊκούς όρους – από 
ενεργειακές αναβαθμίσεις κτιρί-
ων και υποδομών μέχρι δίκτυα και 
υποδομές αποθήκευσης, ανανεώ-
σιμες πηγές, αλλά και, φυσικά, πυ-
ρηνική ενέργεια και υδρογόνο. Η 
πόρτα μας είναι ανοιχτή σε επεν-
δυτικά σχέδια από την Ελλάδα».

Οι SMR έχουν κατά κανόνα ισχύ 
50-300 MW ανά μονάδα, είναι τυ-
ποποιημένοι και τοποθετούνται 
κοντά στα σημεία μεγάλης κατα-
νάλωσης, ενώ μπορούν να επεκτα-
θούν, με προσθήκη νέων μονάδων 
δίπλα στις υπάρχουσες.

ΕΙΡΗΝΗ ΧΡΥΣΟΛΩΡΑ

«Καύσιμα» για μικρά πυρηνικά στην Ελλάδα από ΕΤΕπ

Ανοιχτή στη χρηματο-
δότηση μικρών αρθρω-

τών πυρηνικών αντι-
δραστήρων είναι 

η Ευρωπαϊκή Τράπεζα 
Επενδύσεων, εάν δε-
χθεί ελληνικό αίτημα.

Η Ευρώπη πιέζεται από τον διεθνή 
ανταγωνισμό και χρειάζεται απε-
γνωσμένα κεφάλαια για επενδύσεις 
ύψους 800 δισ. ευρώ τον χρόνο, 
σύμφωνα με την έκθεση Ντράγκι.

Ευρωπαϊκά κεφάλαια εκατοντά-
δων δισ. ευρώ κατ’ έτος οδεύουν 
προς χρηματοοικονομικά προϊόντα 
στις ΗΠΑ, ενώ καταθέσεις ύψους 
10 τρισ. ευρώ δεν επενδύονται.

Ανοίγουν οι πόρτες
των ευρωπαϊκών

αγορών κεφαλαίου
Ευκολότερη η πρόσβαση ελληνικών επιχειρήσεων με τον Κανονισμό για την Ενοποίηση

Οπως επισημαίνεται από εμπειρογνώμονα του υπουργείου Εθνικής Οικονομίας, «η χρηματιστηριακή κεφαλαιοποίηση στην Ε.Ε. αντιστοιχεί περί-
που στο 73% του ΑΕΠ, έναντι περίπου 270% στις ΗΠΑ, ενώ τα ευρωπαϊκά επενδυτικά κεφάλαια είναι κατά μέσον όρο σημαντικά μικρότερα από τα 
αντίστοιχα αμερικανικά.
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ΠΙΣΩ ΑΠΟ την παρουσία μιας διεθνούς αεροπο-
ρικής εταιρείας σε μια τοπική αγορά βρίσκεται 
ένας μηχανισμός που ξεπερνά κατά πολύ τις 
πωλήσεις και την προώθηση. Η εκπροσώπηση 
απαιτεί γνώση της αγοράς, εμπορική αντίλη-
ψη, προσαρμοστικότητα και, κυρίως, την ικα-
νότητα να γεφυρώνεις τη διεθνή στρατηγική 
με την τοπική πραγματικότητα.
Για την Έλενα Κώστα, ∆ιευθύντρια της 
Orthodoxou Aviation, αυτή η ισορροπία απο-
τελεί ένα από τα πιο ενδιαφέροντα αλλά και 
απαιτητικά στοιχεία της διαχείρισης διεθνών 
αεροπορικών εταιρειών.

Διαφορετικές εταιρείες,
διαφορετικές κουλτούρες

Το χαρτοφυλάκιο της Orthodoxou Aviation πε-
ριλαμβάνει αεροπορικές εταιρείες όπως οι Gulf 
Air, Air India, Ethiopian Airlines, Arkia Airlines, 
SkyUp Airlines, Qeshm Air και Juneyao Air, με 
διαφορετική γεωγραφική προέλευση, προϊόν, 
δίκτυο και εταιρική κουλτούρα.

«Αυτό είναι ένα από τα στοιχεία που βρίσκω 
πιο ενδιαφέροντα στη δουλειά μου. ∆εν υπάρχει 
ένα μοντέλο διαχείρισης που μπορείς να εφαρ-
μόσεις σε όλες τις αεροπορικές εταιρείες. ∆ια-
φέρουν οι δομές, οι διαδικασίες, ο τρόπος επι-
κοινωνίας και λήψης αποφάσεων. Μαθαίνεις να 
προσαρμόζεσαι σε διαφορετικούς τρόπους σκέ-
ψης και συνεργασίας και αυτή η διαφορετικότητα 
διευρύνει συνεχώς τον τρόπο με τον οποίο αντι-
λαμβάνεσαι και διαχειρίζεσαι τις συνεργασίες.»

Ανάμεσα στη στρατηγική και
την πραγματικότητα της αγοράς

Ο GSA βρίσκεται ουσιαστικά ανάμεσα σε δύο 
πραγματικότητες: τη στρατηγική που διαμορφώ-
νεται στα κεντρικά γραφεία της αεροπορικής 
και τις συνθήκες της αγοράς που εκπροσωπεί.

«Ο ρόλος μας δεν είναι απλώς να εφαρμό-
ζουμε αποφάσεις. Πρέπει να μεταφέρουμε την 
πραγματική εικόνα της αγοράς και, όταν θεωρού-

με ότι κάτι χρειάζεται διαφορετική προσέγγιση, 
να μπορούμε να το τεκμηριώσουμε με στοιχεία 
και να προτείνουμε λύσεις.»
Εδώ βρίσκεται και μία από τις μεγαλύτερες 

ιδιαιτερότητες του ρόλου: η τοπική ομάδα έχει 
ευθύνη για την ανάπτυξη της αγοράς και την 
επίτευξη εμπορικών στόχων, χωρίς να ελέγχει 

όλους τους παράγοντες που επηρεάζουν το απο-
τέλεσμα, όπως το πρόγραμμα πτήσεων, τη χω-
ρητικότητα ή την τιμολογιακή πολιτική.
Γι’ αυτό και η ικανότητα να «διαβάζεις» την 

αγορά είναι καθοριστική. Οι αριθμοί είναι απα-
ραίτητοι, αλλά συχνά η καθημερινή επαφή με 
το ταξιδιωτικό δίκτυο δίνει τα πρώτα σημάδια 

μιας αλλαγής πριν αυτή αποτυπωθεί στις ανα-
φορές πωλήσεων.

Η δύναμη της ομάδας

Πίσω από κάθε συνεργασία βρίσκεται μια 
ομάδα ανθρώπων που πρέπει να γνωρίζει σε 

βάθος το προϊόν, την αγορά και τις ανάγκες της 
κάθε αεροπορικής. Το αντικείμενο δεν περιο-
ρίζεται στην εμπορική εκπροσώπηση, καθώς 
η Orthodoxou Aviation παρέχει και υπηρεσίες 
Flight Supervision στα κυπριακά αεροδρόμια για 
τις Air Astana και SkyUp Airlines, διευρύνοντας 
ακόμη περισσότερο το εύρος της επιχειρησιακής 
εμπειρίας και ευθύνης της ομάδας.

«Είμαι πραγματικά περήφανη για την ομά-
δα μου. Έχω δίπλα μου ανθρώπους με γνώση, 
εμπειρία και αίσθημα ευθύνης, στους οποίους 
έχω εμπιστοσύνη. Θεωρώ σημαντικό να δίνεις 
στους ανθρώπους σου χώρο να αναλαμβάνουν 
πρωτοβουλίες και να εξελίσσονται. Η επιτυχία 
μιας συνεργασίας είναι πάντα συλλογική προ-
σπάθεια.»
Η αξία αυτής της ομάδας γίνεται ακόμη πιο 

εμφανής όταν τα δεδομένα αλλάζουν γρήγορα. 
Γεωπολιτικές εξελίξεις, επιχειρησιακές αλλαγές 
ή μεταβολές στη ζήτηση απαιτούν άμεση αντί-
δραση, σωστή ενημέρωση της αγοράς και στή-
ριξη συνεργατών και επιβατών.

Όταν η εκπροσώπηση γίνεται
σχέση εμπιστοσύνης

Η επιτυχία μιας συνεργασίας δεν αποτυπώ-
νεται μόνο στους αριθμούς. Χτίζεται μέσα από 
τη συνέπεια, την αξιοπιστία και την εμπιστοσύνη 
που αναπτύσσεται με τον χρόνο.

«Για μένα, μία από τις μεγαλύτερες ικανοποι-
ήσεις είναι να γνωρίζω ότι η άποψή μας ακούγε-
ται και λαμβάνεται υπόψη. Αυτό δείχνει ότι έχει 
δημιουργηθεί μια ουσιαστική σχέση εμπιστο-
σύνης και ότι η αεροπορική μάς αντιμετωπίζει 
ως σημαντικό κομμάτι της παρουσίας της στην 
τοπική αγορά.»
Και ίσως εκεί βρίσκεται η ουσία της επιτυχη-

μένης εκπροσώπησης: να κατανοείς σε βάθος 
τη διεθνή στρατηγική ώστε να μπορείς να την 
εφαρμόζεις αποτελεσματικά σε τοπικό επίπε-
δο και, ταυτόχρονα, να γνωρίζεις την αγορά τό-
σο καλά ώστε οι εισηγήσεις σου να συμβάλλουν 
στις αποφάσεις που την αφορούν.

Πίσω από τα ηνία της Orthodoxou Aviation: 
Η στρατηγική ματιά της  Έλενας Κώστα

Της ΘΕΛΜΑΣ ΧΑΤΖΗΑΘΑΝΑΣΙΟΥ

Αντοχές εμφανίζουν τα ελληνικά 
ομόλογα απέναντι στις διεθνείς 
αναταράξεις της αγοράς, καθώς οι 
ισχυρές δημοσιονομικές επιδόσεις, 
η μείωση του δημοσίου χρέους, αλ-
λά και η ίδια η δομή του προστα-
τεύουν τους ελληνικούς τίτλους από 
τους κραδασμούς. Σε μία από τις 
σοβαρότερες κρίσεις της αγοράς 
την τελευταία δεκαετία, οι απο-
δόσεις των ελληνικών ομολόγων 
έχουν αυξηθεί αισθητά, αλλά πα-
ραμένουν συγκρατημένες σε σύ-
γκριση με εκείνες άλλων χωρών 
της Ευρωζώνης, περιορίζοντας τις 
ανησυχίες για επιδείνωση των συν-
θηκών δανεισμού.

Η σχετικά ανθεκτική εικόνα των 
ελληνικών ομολόγων συνδέεται, με-
ταξύ άλλων, με τις δημοσιονομικές 
επιδόσεις της χώρας. Σε μια περί-
οδο κατά την οποία εντείνονται οι 
συζητήσεις στην Ευρώπη για την 
ανάγκη δημοσιονομικής προσαρ-
μογής, η Ελλάδα διατηρεί πρωτο-
γενή πλεονάσματα –της τάξης του 

3,6% του ΑΕΠ το 2026, σύμφωνα 
με το προσχέδιο του προϋπολογι-
σμού– και ρυθμό ανάπτυξης ταχύ-
τερο από τον ευρωπαϊκό μέσο όρο 
– με την ανάπτυξη να εκτιμάται 
στο 2% φέτος. 

Το ιστορικό της κρίσης χρέους 
και της αναδιάρθρωσης του 2012 
εξακολουθεί, βέβαια, να αποτελεί 
μέρος της αξιολόγησης της χώρας 
από τις αγορές. Ωστόσο, η δυνατό-
τητα τήρησης του προγράμματος 
αποπληρωμής του χρέους μειώνει 
την επιφυλακτικότητα των επεν-
δυτών.

Υποστηρικτικά στα ελληνικά 
ομόλογα λειτουργεί η προγραμμα-
τισμένη πορεία μείωσης του χρέ-
ους, ενώ κίνηση αξιοπιστίας αποτε-
λούν και οι πρόωρες αποπληρωμές, 
που φέτος υπολογίζονται σε 12,84 
δισ. ευρώ. Σύμφωνα με το προσχέ-
διο του προϋπολογισμού του 2027, 
ο δείκτης χρέους προβλέπεται να 
υποχωρήσει από 146,1% του ΑΕΠ 
το 2025 σε 136,7% το 2026 και σε 
128,8% το 2027. Ετσι, η Ελλάδα ανα-
μένεται να πάψει, για πρώτη φορά 

έπειτα 20 χρόνια, να έχει το υψη-
λότερο χρέος ως ποσοστό του ΑΕΠ 
στην Ευρωζώνη, υποχωρώντας κά-
τω από την Ιταλία. Παράλληλα, το 
ονομαστικό ΑΕΠ ενισχύεται λόγω 
του υψηλού πληθωρισμού, συμ-
βάλλοντας στη μείωση του δείκτη 
χρέους.

Οι αντοχές των ελληνικών τίτ-
λων αποδίδονται επίσης στην ασυ-
νήθιστη δομή του ελληνικού χρέ-
ους. Σύμφωνα με πρόσφατη έκθεση 
του ΚΕΦΙΜ, περίπου τα τρία τέταρ-
τα του δημοσίου χρέους βρίσκο-
νται στα χέρια επίσημων πιστωτών 
με χαμηλό μέσο επιτόκιο, περίπου 
1,5%, και μέσο ορίζοντα λήξης κο-
ντά στα 19 έτη. Ως αποτέλεσμα, το 
ετήσιο κόστος εξυπηρέτησης είναι 
χαμηλότερο από ό,τι για ευρωπα-
ϊκές χώρες με μικρότερο ποσοστό 
χρέους. Οπως εξηγούν οικονομολό-
γοι στην «Κ», η μειωμένη έκθεση 
του ελληνικού χρέους στις συνθή-
κες της αγοράς απορροφά τους κρα-
δασμούς από τη διεθνή αναταραχή.

Τέλος, θετικά στην εικόνα της 
χώρας συμβάλλουν και οι κινήσεις 

των διεθνών οίκων αξιολόγησης. 
Τον Σεπτέμβριο, η Scope αναβάθ-
μισε την πιστοληπτική αξιολόγη-
ση της Ελλάδας σε BBB+, ενώ η 
Moody’s διατήρησε την αξιολόγηση 
στο Baa3, αναβαθμίζοντας την προ-
οπτική της από σταθερή σε θετική.

Οσο οι διεθνείς αγορές ομολόγων 
δέχονται ισχυρές πιέσεις, οι ελληνι-
κοί τίτλοι δεν μένουν βέβαια ανεπη-
ρέαστοι, καταγράφοντας μεταβολές 
ανάλογες με εκείνες των ιταλικών. 
Η απόδοση του γαλλικού 10ετούς 
έχει αυξηθεί κατά σχεδόν 26% το 
τελευταίο τρίμηνο, με το spread 
έναντι του γερμανικού να ξεπερνά 
τις 140 μ.β., έχοντας προσεγγίσει τις 
160 μ.β. στις αρχές Οκτωβρίου. Οι 
αποδόσεις των ιταλικών ομολόγων 
έχουν αυξηθεί κατά περίπου 18%, 
με το spread να υπερβαίνει τις 110 
μ.β., ενώ των ελληνικών κατά περί-
που 17%, με το spread κοντά στις 
98 μ.β. Πιο περιορισμένη, της τά-
ξης του 15%, είναι η άνοδος των 
αποδόσεων των ισπανικών και των 
πορτογαλικών τίτλων, έναντι περί-
που 13% των γερμανικών.

Για χρόνια οι αγορές έμοιαζαν να 
έχουν ξεχάσει ότι η νομισματική ένω-
ση δεν είναι και δημοσιονομική. Το 
θυμήθηκαν απότομα, και η υπενθύ-
μιση ήρθε από το Παρίσι. Η απόδο-
ση του γαλλικού 10ετούς ομολόγου 
πλησίασε το 5%, το υψηλότερο επί-
πεδο σχεδόν 25ετίας, και το spread 
έναντι του γερμανικού έφθασε τις 
140 μονάδες βάσης, επίπεδο που δεν 
είχε καταγραφεί από την κρίση του 
2011-2012. Με χρέος κοντά στο 119% 
του ΑΕΠ, έλλειμμα άνω του 5% για 
τρίτη χρονιά και πολιτική αβεβαιό-
τητα ενόψει των εκλογών του 2027, 
η Γαλλία δεν πείθει για την πορεία 
των δημόσιων οικονομικών της. Η 
αναταραχή άγγιξε και άλλες χώρες, 
αλλά το επίκεντρό της ήταν σαφώς η 
Γαλλία: οι αγορές δεν τιμωρούν την 
Ευρώπη αδιακρίτως, τιμωρούν τη 
δημοσιονομική ασυνέπεια.
• Τρεις δυνάμεις που ανεβάζουν το κό-
στος του χρήματος. Ο πληθωρισμός 
στην Ευρωζώνη έφθασε τον Σεπτέμ-
βριο το 3,8% (5,1% στην Ελλάδα) και 
η ΕΚΤ αύξησε φέτος δύο φορές τα 
επιτόκια. Παράλληλα, τρεις δομικοί 
παράγοντες πιέζουν τις αποδόσεις. 
Πρώτον, οι επενδύσεις στην τεχνητή 
νοημοσύνη: οι μεγάλες αμερικανι-
κές εταιρείες τεχνολογίας θα δαπα-
νήσουν φέτος περίπου 750 δισ. δολ., 
χρηματοδοτώντας τα όλο και περισ-
σότερο με μακροπρόθεσμα ομόλο-
γα που ανταγωνίζονται τα κρατικά. 
∆εύτερον, το «τείχος αναχρηματοδό-
τησης» της Γαλλίας, που το 2027 θα 
εκδώσει ποσό ρεκόρ 340 δισ. ευρώ, 
αντικαθιστώντας φθηνό χρέος της 
πανδημίας με ακριβότερο. Τρίτον, η 
ποσοτική σύσφιγξη: η ΕΚΤ, επί μία 
δεκαετία ο μεγαλύτερος αγοραστής 
κρατικών ομολόγων, δεν επανεπεν-
δύει πλέον τους τίτλους που λήγουν, 
και αυτούς καλούνται να απορροφή-
σουν ιδιώτες που ζητούν αποζημί-
ωση για τον κίνδυνο. Και όλα αυτά 
ενώ η παγκόσμια αποταμίευση δεν 
είναι πλέον ανεξάντλητη: η Κίνα 
αγοράζει λιγότερα αμερικανικά ομό-
λογα και η γενιά των baby boomers 

συνταξιοδοτείται, περνώντας από 
την αποταμίευση στην ανάλωσή 
της. Οταν το κεφάλαιο σπανίζει, οι 
επενδυτές γίνονται επιλεκτικοί και 
οι αγορές επιβάλλουν ξανά δημοσι-
ονομική πειθαρχία.
• Η Ελλάδα: από τον πιο ευάλωτο στον πιο 
βελτιωμένο. Η τελευταία Τριμηνιαία 
Εκθεση του Γραφείου Προϋπολογι-
σμού του Κράτους στη Βουλή εξετά-
ζει πώς αντιδρούν τα 10ετή ομόλο-
γα δέκα χωρών της Ευρωζώνης στις 
πιο ταραχώδεις ημέρες των αγορών 
την περίοδο 2016-2026. Στην παν-
δημία τα ελληνικά ομόλογα ήταν τα 
πιο ευάλωτα, με αντίδραση υπερδι-
πλάσια από εκείνη των αμέσως επό-
μενων χωρών. Μετά το 2022 η ευαι-
σθησία τους υποχώρησε δραστικά 
και σήμερα κινούνται παράλληλα 
με τα ιταλικά και τα πορτογαλικά. 
Καθοριστικές ήταν οι δημοσιονομι-
κές επιδόσεις: τα πρωτογενή πλεο-
νάσματα και η μείωση του χρέους 
κατά περίπου 34 μονάδες του ΑΕΠ, 
η μεγαλύτερη στο δείγμα. Αντίθετα, 
χώρες με αυξανόμενο χρέος, όπως η 
Γαλλία και η Φινλανδία, δεν παρου-
σίασαν βελτίωση.
• Μια κατάκτηση που πρέπει να διαφυ-
λαχθεί. Η βελτίωση αυτή δεν είναι 
δεδομένη. Καθώς το χρέος περνάει 
από τους επίσημους πιστωτές στις 
αγορές, οι επενδυτές θα γίνονται 
πιο ευαίσθητοι στις δημοσιονομικές 
επιλογές της χώρας, ενώ ο δημοσιο-
νομικός χώρος είναι ήδη εξαιρετικά 
στενός. Η δημοσιονομική σύνεση 
δεν είναι συνώνυμο της λιτότητας· 
είναι η προϋπόθεση για φθηνότερο 
δανεισμό για το κράτος, τα νοικοκυ-
ριά και τις επιχειρήσεις.

Η Ελλάδα δεν είναι πια η χώρα 
του 2010. Η πρόκληση είναι να μη 
δώσει στις αγορές κανέναν λόγο να 
το ξεχάσουν.

Ο κ. Γιάννης Τσουκαλάς είναι επικεφαλής 
του Γραφείου Προϋπολογισμού του 
Κράτους στη Βουλή και καθηγητής 
οικονομικών στο Adam Smith Business 
School, Πανεπιστήμιο της Γλασκώβης. 

Γιατί αντέχουν τα ελληνικά ομόλογα
Τα πλεονάσματα και τα ιδιαίτερα χαρακτηριστικά του χρέους λειτουργούν σαν ασπίδα

Οι αντοχές των 
ελληνικών τίτλων 
αποδίδονται και 
στη δομή του ελ-
ληνικού χρέους. 
Περίπου τα τρία 
τέταρτα του δη-
μόσιου χρέους 
βρίσκονται στα 
χέρια επίσημων 
πιστωτών με χα-
μηλό μέσο επι-
τόκιο, περίπου 
1,5%, και μέσο 
ορίζοντα λήξης 

κοντά στα 19 έτη.

Θετικά στην ει-
κόνα της χώρας 

συμβάλλουν 
και οι κινήσεις 
των οίκων αξι-
ολόγησης. Τον 
Σεπτέμβριο, η 

Scope αναβάθμι-
σε την πιστολη-
πτική αξιολόγη-
ση της Ελλάδας 
σε BBB+, ενώ η 
Moody’s διατή-

ρησε την αξιολό-
γηση στο Baa3, 
αναβαθμίζοντας 
την προοπτική 

της από σταθερή 
σε θετική.

Η δομή
του χρέους

Οι κινήσεις
των οίκων

Καθώς το χρέος περνάει από τους επίσημους πιστωτές στις αγορές, οι επενδυτές θα γίνονται πιο ευαίσθητοι στις δημοσιονομικές επιλογές της χώρας, ενώ ο δημοσιο-
νομικός χώρος είναι ήδη εξαιρετικά στενός. Η δημοσιονομική σύνεση δεν είναι συνώνυμο της λιτότητας· είναι η προϋπόθεση για φθηνότερο δανεισμό για το κράτος, τα 
νοικοκυριά και τις επιχειρήσεις.

Οι αγορές θυμήθηκαν,
η Ελλάδα δεν πρέπει

να ξεχάσει

Α Π Ο Ψ Η  / Του ΓΙΑΝΝΗ ΤΣΟΥΚΑΛΑ
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Της ΘΕΛΜΑΣ ΧΑΤΖΗΑΘΑΝΑΣΙΟΥ

Υψηλότερα από τις προβλέψεις της 
κυβέρνησης τοποθετεί τον πήχυ 
του πληθωρισμού το ∆ιεθνές Νο-
μισματικό Ταμείο φέτος αλλά και 
το επόμενο έτος. Υπό το βάρος του 
ενεργειακού ράλι, το Ταμείο ανα-
θεώρησε προς τα πάνω τις εκτιμή-
σεις του περασμένου Απριλίου και 
αναμένει πλέον πληθωρισμό 4,2% 
το 2026 και 3,6% το 2027, σε ση-

μαντικά υψηλότερο επίπεδο από 
την Ευρωζώνη (2,9% και 2,7%). Οι 
προβλέψεις που ενσωματώνονται 
στο προσχέδιο του προϋπολογι-
σμού δείχνουν πληθωρισμό 3,8% 
και 2,6% αντίστοιχα, ενώ η Τράπεζα 
της Ελλάδος στο χθεσινό inflation 
monitor επανεκτίμησε τον πληθω-
ρισμό σε 3,5% και 2,7%, με καταλύ-
τη τις υψηλές τιμές ενέργειας και τις 
πιέσεις στον κλάδο των υπηρεσιών.

Στη φθινοπωρινή έκθεση του 

World Economic Outlook, το Τα-
μείο άφησε αμετάβλητη την πρό-
βλεψη για ανάπτυξη 1,8% φέτος, 
ενώ αύξησε οριακά από 1,7% σε 
1,8% την πρόβλεψη για το 2027. 
Στο προσχέδιο του προϋπολογι-
σμού, που κατατίθεται αυτή την 
εβδομάδα στην Ευρωπαϊκή Επιτρο-
πή, ενσωματώνεται εκτίμηση για 
ανάπτυξη 2% και 2,3% αντίστοιχα. 
Σημειώνεται ότι για την Ευρωζώ-
νη, το ∆ΝΤ προβλέπει βραδύτερη 

ανάπτυξη 1,1% και 1,2%. Σύμφω-
να με την έκθεση, το πρόβλημα 
του ισοζυγίου επιδεινώνεται, με το 
Ταμείο να αναμένει διεύρυνση του 
ελλείμματος τρεχουσών συναλλα-
γών από 5,7% του ΑΕΠ το 2025 σε 
6,6% το 2026 και ξανά υποχώρηση 
σε 5,9% το 2027, καθυστερώντας 
την επιστροφή σε υγιέστερα επί-
πεδα. Σε ό,τι αφορά την ανεργία, 
το ∆ΝΤ αύξησε τις προβλέψεις από 
τον Απρίλιο, εκτιμώντας ότι θα δια-

μορφωθεί σε 8% το 2026 και 7,6% 
το 2027, συνεχίζοντας πάντως την 
πτωτική πορεία από 8,9% το 2025. 
Το προσχέδιο του προϋπολογισμού 
δείχνει ποσοστό ανεργίας 8,4% και 
7,9% αντίστοιχα. Στην έκθεση για 
τη χρηματοπιστωτική σταθερότη-
τα, η οποία επίσης παρουσιάζεται 
σήμερα στο πλαίσιο της ετήσιας 
συνόδου του ∆ΝΤ και της Παγκό-
σμιας Τράπεζας στην Μπανγκόκ, 
αναφέρεται ότι τα ομόλογα της Νό-

τιας Ευρώπης είναι πιο ανθεκτικά 
στις αναταράξεις της αγοράς τα τε-
λευταία χρόνια, με την πιο αισθητή 
βελτίωση να καταγράφεται στην 
Ελλάδα. Το ∆ΝΤ συνδέει την εξέ-
λιξη αυτή με τα κοινά ευρωπαϊκά 
προγράμματα χρηματοδότησης –
κυρίως το Ταμείο Ανάκαμψης– κα-
θώς ενισχύουν την εμπιστοσύνη 
της αγοράς στη βιωσιμότητα του 
χρέους και περιορίζουν τους κιν-
δύνους μετάδοσης των κρίσεων.

Υψηλότερο πληθωρισμό λόγω ενέργειας «βλέπει» το ΔΝΤ για την Ελλάδα

Το Διεθνές Νομισμα-
τικό Ταμείο αναθεωρεί 

προς τα πάνω 
τις προβλέψεις του, 
στο 4,2% το 2026 

και στο 3,6% το 2027.

Της ΔΗΜΗΤΡΑΣ ΜΑΝΙΦΑΒΑ

Πριν από περίπου δέκα ημέρες, στις 
30 Σεπτεμβρίου 2026, συμπληρώ-
θηκαν δέκα χρόνια από την ημέ-
ρα που κατατέθηκε στο Πολυμελές 
Πρωτοδικείο Αθηνών η συμφωνία 
εξυγίανσης της «Μαρινόπουλος» 
και η μεταβίβασή της στη «Σκλαβε-
νίτης». Παραφράζοντας τον τίτλο 
του γνωστού βιβλίου του Τζον Ριντ 
«Οι δέκα μέρες που συγκλόνισαν 
τον κόσμο», θα μπορούσαμε κάλ-
λιστα να πούμε ότι αυτά τα δέκα 
χρόνια που πέρασαν συγκλόνισαν 
το ελληνικό λιανεμπόριο συνολικά 
και όχι αποκλειστικά το οργανω-
μένο λιανεμπόριο τροφίμων. Και 
αυτό όχι μόνο διότι εκθρονίστη-
κε ο επί σειράν ετών «βασιλιάς» 
του κλάδου –όταν αποκαλύφθη-
κε ότι ήταν γυμνός τελικά– αλλά 
πολύ περισσότερο διότι ελάχιστοι 
πίστευαν ότι το «πείραμα Σκλαβε-
νίτη» θα πετύχαινε, ξεπερνώντας, 
όπως έδειξαν αυτά τα δέκα χρόνια, 
τις προσδοκίες ακόμη και των πλέ-
ον αισιόδοξων. 

Το 2015, πριν περάσει στον 
όμιλο «Σκλαβενίτη» το δίκτυο της 
«Μαρινόπουλος», διέθετε 111 κα-
ταστήματα με το σήμα «Σκλαβενί-
της», είχε παρουσία εκτός Αττικής 
μόνο με ένα κατάστημα που είχε 
ανοίξει εκείνη τη χρονιά στην Κό-

ρινθο και ο ενοποιημένος κύκλος 
εργασιών ήταν 1,74 δισ. ευρώ (συ-
μπεριλαμβανομένων της δραστηρι-
ότητας του Mart και της κατά 60% 
θυγατρικής «Χαλκιαδάκης», που 
είχε εξαγοράσει ένα χρόνο πριν).  
Εν έτει 2026, ο όμιλος αριθμεί 550 
καταστήματα σε όλη την Ελλάδα 
και την Κύπρο, ο τζίρος του από 
τα 6,13 δισ. ευρώ πέρυσι εκτιμάται 
πως θα ξεπεράσει τα 6,5 δισ. ευρώ 
φέτος, απασχολεί 43.811 εργαζο-
μένους (εκ των οποίων περίπου οι 
41.000 στην Ελλάδα), αποτελώντας 
τον μεγαλύτερο ιδιώτη εργοδότη 
στην Ελλάδα, αλλά και τη μοναδι-
κή λιανεμπορική ελληνική επιχεί-
ρηση που συγκαταλέγεται στους 
250 ισχυρότερους λιανέμπορους 
παγκοσμίως με βάση την κατάτα-
ξη της Deloitte (Global Powers of 
Retailing). 

Πώς εξηγείται αυτό το άλμα 
προς την ανάπτυξη και όχι στον 
γκρεμό, όπως κάποιοι –καλόπιστα 
και μη– προέβλεπαν το 2016; Κατ’ 
αρχάς, για να αναλάβει το εγχείρη-
μα της διάσωσης της «Μαρινόπου-
λος», η κατάρρευση της οποίας θα 
προκαλούσε φαινόμενο ντόμινο σε 
όλη την αγορά, η «Σκλαβενίτης» εί-
χε μεγάλη στήριξη από το τραπε-
ζικό σύστημα, τους προμηθευτές 
και φυσικά την τότε κυβέρνηση, 
με τον Αλέκο Φλαμπουράρη να έχει 

αναλάβει να παρακολουθεί στενά 
την υπόθεση. 

Το παραπάνω ήταν σημαντικό, 
όχι όμως αρκετό για την επιτυχία 
του εγχειρήματος και, κυρίως, για 
να αποτελέσει η ξαφνική επέκταση 
του δικτύου, συνοδευόμενη από 
σημαντικό δανεισμό, εφαλτήριο 
για περαιτέρω ανάπτυξη του ομί-
λου και όχι βαρίδιο, κάτι που, εάν 
γινόταν, δεν θα ήταν απίθανο. Ο 
όμιλος «Σκλαβενίτη» δεν πρόσθε-
σε απλώς μερικά καταστήματα στο 
δίκτυό του, υπερβαίνοντας τα όρια 
της Αττικής αλλά και της Ελλάδας. 
Την τελευταία δεκαετία, αιφνιδι-
άζοντας πολλούς που είχαν την 
αντίληψη ότι η οικογένεια Σκλα-
βενίτη θα ακολουθούσε μια συ-
ντηρητική στρατηγική, ανέπτυξε 
πολύ πιο γρήγορα και πολύ πιο 
εντατικά δραστηριότητες που εί-
χαν και οι ανταγωνιστές, αφήνο-
ντάς τους πίσω. Προφανώς βάσει 
λεπτομερούς σχεδιασμού, αλλά 
και συνεχούς παρακολούθησης 
από όλα τα κλιμάκια, μέχρι τα πιο 
υψηλόβαθμα. Αλλωστε και όταν 
η «Σκλαβενίτης» ανέλαβε τα κα-

ταστήματα της «Μαρινόπουλος» 
ο ίδιος ο Γεράσιμος Σκλαβενίτης, 
ελάχιστα αναγνωρίσιμος από το 
ευρύ κοινό, καθώς δεν είναι καθό-
λου κοσμικός, όπως άλλωστε και 
ότι η οικογένεια, επισκεπτόταν τα 
«νέα» σημεία πώλησης ως απλός 
καταναλωτής ή ως απλός εργαζό-
μενος για να εντοπίσει τα «κακώς 
κείμενα». 

Χαρακτηριστικό παράδειγμα 
αποτελεί η αποκλειστική συνερ-
γασία με την efood, εν μέσω παν-
δημίας, για την ηλεκτρονική πα-
ραγγελιοληψία, συνεργασία που 
αργότερα επεκτάθηκε και στη δι-
ανομή, καθώς και η δημιουργία 
ηλεκτρονικού καταστήματος, του 
eMarket. Μέχρι τότε η αλυσίδα σε 
αντίθεση με τους βασικούς αντα-
γωνιστές της δεν διέθετε ηλεκτρο-
νικό κανάλι πωλήσεων. Σήμερα το 
μερίδιό της από τις πωλήσεις που 
γίνονται μέσω του eMarket και των 
πλατφορμών efood, Wolt και Box 
διαμορφώνεται περίπου στο 48% 
του συνόλου των ηλεκτρονικών 
πωλήσεων των σούπερ μάρκετ, με-
ρίδιο υψηλότερο και από αυτό που 

έχει συνολικά η εταιρεία (31,6% η 
αλυσίδα «Σκλαβενίτης» και 35,8% 
ο όμιλος). Κάποιοι αποδίδουν τα 
γρήγορα αντανακλαστικά στην 
πανδημία στο γεγονός ότι οι πα-
ραγγελίες από απόσταση, αν και 
τηλεφωνικές, υπήρχαν στο DNA 
της «Σκλαβενίτης». Και αυτό διό-
τι το 1967 ο Σπύρος και ο Γιάννης 
Σκλαβενίτης μαζί με τον φίλο και 
συνεταίρο τους Μιλτιάδη Παπα-
δόπουλο δημιουργούν την πρώτη 
εταιρεία τηλεφωνικών παραγγελι-
ών στην Ελλάδα, την ΤΗΛΕΞΥΠ. Η 
επιτυχία του εγχειρήματος της ΤΗ-
ΛΕΞΥΠ τούς ωθεί στην απόφαση 
να μετατρέψουν, τον Φεβρουάριο 
του 1969, την αποθήκη χονδρικής 
σε κατάστημα λιανικής.  

Αφουγκραζόμενη εξάλλου η δι-
οίκηση της εταιρείας την ολοένα 
και μεγαλύτερη στροφή των κατα-
ναλωτών στα προϊόντα ιδιωτικής 
ετικέτας, που πλέον έχουν μερίδιο 
υψηλότερο από ό,τι την εποχή της 
οικονομικής κρίσης, δημιούργησε 
ένα ευρύ χαρτοφυλάκιο με δεκά-
δες χιλιάδες κωδικούς προϊόντων 
ιδιωτικής ετικέτας υπό 56 διαφο-

ρετικά σήματα, προϊόντα που αντι-
στοιχούν στο 1/5 των πωλήσεων 
του ομίλου. Η επένδυση στην ιδι-
ωτική ετικέτα είναι στρατηγική 
που ακολουθείται ευρέως από το 
λιανεμπόριο και στην Ελλάδα σε 
μια προσπάθεια άλλωστε να αντα-
γωνισθούν οι αλυσίδες και τον με-
γαλύτερο hard discounter του κλά-
δου που δεν είναι άλλος από τη 
Lidl. Αυτό, όμως, που δεν κάνουν 
οι άλλες αλυσίδες είναι να παρά-
γουν οι ίδιες, μέσα από δικά τους 
εργοστάσια, ένα σημαντικό μέρος 
των προϊόντων ιδιωτικής ετικέτας. 

Η αρχή βεβαίως έγινε το 2004, 
όταν ο Σπύρος Σκλαβενίτης ίδρυσε 
στα Οινόφυτα τη χαρτοβιομηχανία 
«Γλάρος», η οποία στη συνέχεια 
εξελίχθηκε και εξελίσσεται στον 
παραγωγικό βραχίονα του ομίλου, 
αν και δεν αποτελεί θυγατρική του. 
Σε αυτήν υπάγονται και οι άλλες 
παραγωγικές εταιρείες συμφερό-
ντων της οικογένειας «Σκλαβενίτη» 
που παράγουν προϊόντα ιδιωτικής 
ετικέτας, όπως η Baker Master, που 
παράγει προϊόντα ζύμης, η Bonora 
IKE, η Meat House. Από τη «Γλά-

ρος» άλλωστε εξαγοράστηκε πρό-
σφατα το 49% της Eurocatering, 
της εταιρείας που είναι γνωστής 
στο ευρύ κοινό από τις έτοιμες σα-
λάτες με την επωνυμία «Φρεσκού-
λης», ενώ θυγατρική της «Γλάρος» 
είναι και η «Αύρα», η εταιρεία που 
υλοποιεί τη μεγάλη επένδυση για 
την κατασκευή εργοστασίου πα-
ραγωγής έτοιμων γευμάτων, στη 
Μαγούλα Αττικής.  

 Οι παραπάνω εταιρείες καθι-
στούν τον «Σκλαβενίτη» όχι μό-
νο λιανέμπορο, αλλά και βιομήχα-
νο, ενώ εξυπηρετούν και το άλλο 
«καπέλο», αυτό του... εστιάτορα. 
Μπορεί να ήταν άλλες αλυσίδες 
που πρώτες πριν από αρκετά χρό-
νια διέθεταν από τα καταστήματά 
τους έτοιμα γεύματα, όμως καμία 
δεν το έχει πράξει στην κλίμακα, 
στην οργάνωση και στη στρατη-
γική που εφαρμόζει τα τελευταία 
χρόνια ο «Σκλαβενίτης». Πέρα από 
το ευρύ κωδικολόγιο έτοιμων γευ-
μάτων υπό το σήμα «Σκλαβενίτης» 
που διαθέτει από τα σούπερ μάρ-
κετ του, γεύματα που παρασκευ-
άζονται σε παραγωγικές μονάδες 
του ιδίου και όχι τρίτων, φέτος 
ξεκίνησαν να λειτουργούν και τα 
πρώτα αυτόνομα καταστήματα δι-
άθεσης έτοιμων γευμάτων με την 
επωνυμία «Food to Go». Ηδη λει-
τουργούν έξι τέτοια καταστήματα 

(σε Σύνταγμα, Αμπελοκήπους, Μα-
ρούσι, Κουκάκι, Πειραιά και εντός 
του υπερμάρκετ στο Smart Park 
στα Σπάτα), τα οποία σύμφωνα με 
πηγές της διοίκησης είναι εντός ή 
ακόμη και πάνω από τους στόχους 
που είχαν τεθεί.  

Ο όμιλος όμως φοράει και ένα 
τέταρτο «καπέλο», αυτό του real 
estate developer, καθώς για τα 
επόμενα χρόνια σχεδιάζει τη δη-
μιουργία του μεγαλύτερου πολυ-
χώρου γαστρονομίας (food hall), 
ψυχαγωγίας και πολιτισμού για όλη 
την οικογένεια. Πρόκειται για την 
επένδυση άνω των 150 εκατ. ευρώ 
στο πρώην εργοστάσιο της «Πί-
τσος» στην περιοχή του Ρέντη, με 
τον όμιλο να μη διστάζει να επεν-
δύει εκεί στη «δυτική όχθη» την 
οποία γνωρίζει καλά ήδη από το 
1965, όταν η έδρα της επιχείρη-
σης μεταφέρθηκε από τα Πετρά-
λωνα στο Περιστέρι, επί της λεω-
φόρου Κηφισού 80. Για κάποιους, 
πάντως, το μεγαλύτερο επίτευγμα 
της «Σκλαβενίτης» δεν είναι τίπο-
τε από τα παραπάνω: είναι το γε-
γονός ότι χωρίς διαφήμιση είναι 
η πρώτη αλυσίδα που αναφέρουν 
αυθόρμητα σχεδόν έξι στους δέκα 
καταναλωτές, ενώ θεωρείται από 
τις σχετικές έρευνες ο πιο αναγνω-
ρίσιμος και ελκυστικός εργοδότης 
στο ελληνικό λιανεμπόριο.

Η 10ετία γιγάντωσης του «Σκλαβενίτη»
Η εξαγορά «Μαρινόπουλου», το άλμα στο eMarket και οι βιομηχανίες προϊόντων και έτοιμων γευμάτων

ΟΙ ΣΤΑΘΜΟΙ

1954: Τα αδέλφια Σπύρος και Γιάννης Σκλαβενίτης 
ιδρύουν μαζί με τον φίλο τους Μιλτιάδη Παπαδόπου-
λο στα Πετράλωνα τη «Σ. Σκλαβενίτης & Σία ΟΕ», 
εταιρεία χονδρικής πώλησης τροφίμων και συσκευα-
σίας και διάθεσης μπαχαρικών σε καρτέλες. 
1965: Η έδρα της επιχείρησης μεταφέρεται στο 
Περιστέρι, επί της Λεωφόρου Κηφισού 80. 
1967: Δημιουργούν την ΤΗΛΕΞΥΠ, την πρώτη 
εταιρεία τηλεφωνικών παραγγελιών. 
1969: Η αποθήκη χονδρικής μετατρέπεται σε 
κατάστημα λιανικής. 
1971: Το κατάστημα μετατρέπεται σε σούπερ 
μάρκετ και αρχίζει η επέκταση εντός Αττικής. 
2006: Η πλειοψηφία των μετοχών της επιχείρησης 
(65,15%) εξαγοράζεται από την οικογένεια Σκλαβενί-
τη. Πρόεδρος αναλαμβάνει η Μαρία Σκλαβενίτου 
και διευθύνοντες σύμβουλοι 
τα αδέλφια της Γεράσιμος και Στέλιος Σκλα-
βενίτης. Η αλυσίδα τότε είχε δίκτυο μόλις 
36 καταστημάτων. 
2007: Εξαγοράζει 18 καταστήματα της αλυσίδας 

ί«Παπαγεωργίου» ό ά θήστα νότια προάστια της Αθήνας. 
2014: Εξαγοράζει το 60% της αλυσίδας «Χαλκιαδά-
κης» στην Κρήτη και το 100% της Makro Cash & 
Carry που το 2015 θα μετονομαστεί σε The Mart. 
2015: Ανοίγει το πρώτο κατάστημα εκτός Αττικής και
συγκεκριμένα στην Κόρινθο. 
2016: Κατατίθεται η συμφωνία εξυγίανσης της 
«Μαρινόπουλος» η οποία επικυρώνεται τον 
Ιανουάριο του 2017 από το δικαστήριο και την 1η 
Μαρτίου του 2017 μεταβιβάζεται στη «Σκλαβενίτης»Μαρτίου του 2017 μεταβιβάζεται στη «Σκλαβενίτης» 
το δίκτυο της «Μαρινόπουλος».
2020: Δημιουργεί ηλεκτρονικό κατάστημα. 
2022-2024: Εξαγοράζει τοπικές αλυσίδες 
σε Ελλάδα και Κύπρο.  
2026: Ανοίγει τα αυτόνομα καταστήματα έτοιμων 
γευμάτων Food to Go.

2025

ΚΥΚΛΟΣ
ΕΡΓΑΣΙΩΝΕΡΓΑΣΙΩΝ

+252%%

€6,13εκατ.

2015

€1,74εκατ.

816000816.000
Μέσος ημερήσιος

όρος πελατών

358%35,8%
Μερίδιο αγοράς

ομίλου στην Ελλάδα
(Μάιος 2026)

31,6%
Μερίδιο αγοράς

αλυσίδας
«Σκλαβενίτης»

56
σήματα ιδιωτικής

ετικέτας που
αντιστοιχούν στο

20% των συνολικών
πωλήσεων

48%

550
καταστήματα
σε Ελλάδα και Κύπρο

43.811
εργαζόμενοι

Μερίδιο ηλεκτρονικών Μερίδιο ηλεκτρονικών 
πωλήσεων στο σύνολο 

των ηλεκτρονικών 
πωλήσεων σούπερ 
μάρκετ (αφορά τις 

πωλήσεις της 
εταιρείας από το 

eMarket, efood, Wolt 
και Box)

ΑΛΛΕΣ ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ

77 κέντρα διανομής,κέντρα διανομής,
6 κέντρα διανομής

ηλεκτρονικών παραγγελιών,
7 παραγωγικές μονάδες.

Το 1965 η έδρα της επιχείρησης μεταφέρθηκε από τα Πετράλωνα στο Περιστέ-
ρι, επί της λεωφόρου Κηφισού 80. Οι φωτογραφίες είναι από το αρχείο του ομί-
λου Σκλαβενίτη.

Η «Σκλαβενίτης» είναι η μοναδική λιανεμπορική ελληνική επιχείρηση που συ-
γκαταλέγεται στους 250 ισχυρότερους λιανεμπόρους παγκοσμίως.

Το 1967 ο Σπύρος και ο Γιάννης Σκλαβενίτης μαζί με τον συνεταίρο τους Μιλτιάδη 
Παπαδόπουλο δημιουργούν την πρώτη εταιρεία τηλεφωνικών παραγγελιών στην 
Ελλάδα, την ΤΗΛΕΞΥΠ.

Το 2015 διέθετε 111 καταστήματα 
και ο ενοποιημένος κύκλος εργα-
σιών ήταν 1,74 δισ. ευρώ –Φέτος, 
ο όμιλος αριθμεί 550 καταστήματα 
σε Ελλάδα και Κύπρο και  ο τζίρος 
του εκτιμάται πως θα ξεπεράσει 
τα 6,5 δισ. ευρώ.

Ο όμιλος για τα επόμενα χρόνια 
σχεδιάζει τη δημιουργία
του μεγαλύτερου πολυχώρου γα-
στρονομίας, ψυχαγωγίας και πολι-
τισμού, επενδύοντας άνω των 150 
εκατ. στο πρώην εργοστάσιο 
της «Πίτσος» στου Ρέντη.



LILY JAMES
BY SOFIA SANCHEZ & MAURO MONGIELLO

PURE
ININCT

18/10



Ε Λ Λ Α Δ Α18 ● Ο Ι ΚΟ Ν Ο Μ Ι Κ Η Τετάρτη 14 Οκτωβρίου 2026

Της ΔΗΜΗΤΡΑΣ ΜΑΝΙΦΑΒΑ

Ταχύτερη ανάπτυξη με συνέπεια 
δυσανάλογα ισχυρή ζήτηση σε σύ-
γκριση με το παραγόμενο προϊόν, 
ισχυρή εξάρτηση από τις εισαγω-
γές ενέργειας, μειωμένος ανταγω-
νισμός. Σε αυτά προστίθενται και οι 
ελλείψεις σε εργατικό δυναμικό που 
οδηγούν σε αυξημένο μισθολογικό 
κόστος και όλα μαζί εξηγούν τον 
επίμονα υψηλότερο πληθωρισμό 
στην Ελλάδα σε σύγκριση με αυ-
τόν στην Ευρωζώνη. Οι έκτακτες 
καταστάσεις, όπως ο πόλεμος στο 
Ιράν και ο συνεχιζόμενος πόλεμος 
Ρωσίας - Ουκρανίας, με αμφοτέρους 
να έχουν ως συνέπεια τον μη ομαλό 
εφοδιασμό της παγκόσμιας αγοράς 
με πετρέλαιο, έρχονται να προστε-
θούν στα δομικά χαρακτηριστικά 
του πληθωρισμού στην Ελλάδα. Τα 
παραπάνω επισημαίνει η Eurobank 
στο χθεσινό τεύχος της «7 Ημέρες 
Οικονομία», προχωρώντας ταυτό-
χρονα σε μια δυσοίωνη εκτίμηση 
για το προσεχές διάστημα. «Οι πλη-
θωριστικές πιέσεις αναμένεται να 
συνεχιστούν –και πιθανώς να εντα-
θούν– τουλάχιστον τους επόμενους 
μήνες. Η συνέχιση της εμπόλεμης 
κατάστασης στη Μέση Ανατολή και 
την Ουκρανία διατηρεί την αβεβαιό-
τητα και αυξάνει την ανησυχία στην 
αγορά ενέργειαςμ καθώς μπαίνουμε 
στον χειμώνα χωρίς να διαφαίνεται 
κάποια προοπτική τερματισμού των 
συγκρούσεων άμεσα ή τουλάχιστον 

πριν από τον Νοέμβριο. Επιπλέον, 
στην Ελλάδα συντρέχει και ένας 
τεχνικός λόγος: Λόγω του σχετικά 
χαμηλού επιπέδου του Εναρμονι-
σμένου ∆είκτη Τιμών Καταναλω-
τή (Εν∆ΤΚ)τον Οκτώβριο του 2025 
(ετήσιος πληθωρισμός 1,6%, μηνι-
αίος πληθωρισμός -0,1%), τα αποτε-
λέσματα βάσης τον τρέχοντα μήνα 
ενδέχεται να είναι αρκετά ισχυρά, 
ωθώντας τον ρυθμό αύξησης του 
Εν∆ΤΚ σε ακόμη υψηλότερα επί-
πεδα», τονίζει. 

Ειδικότερα, σύμφωνα με την 
ανάλυση της Eurobank, οι εσω-
τερικοί παράγοντες που κρατούν 
ψηλά τον πληθωρισμό στην Ελλά-
δα είναι οι ακόλουθοι:

- Η ελληνική οικονομία μετά την 
πανδημία μεγεθύνεται με ρυθμό 
σημαντικά ταχύτερο από αυτόν της 
Ευρωζώνης: 2,1% το 2023, 2,1% το 
2024 και 2,1% το 2025, έναντι 0,4%, 
0,9% και 1,4% αντιστοίχως. Το α΄ 
εξάμηνο του 2026 η ανάπτυξη 
στην Ελλάδα ήταν 1,9% και στην 
Ευρωζώνη 0,9%. Είναι συνεπώς 
αναμενόμενο η ενεργός ζήτηση να 
αυξάνεται ταχύτερα στην Ελλάδα. 
Καθώς η οικονομία πλησιάζει στο 
δυνητικό προϊόν της, δημιουργού-
νται στενώσεις στις αγορές αγαθών 
και –ιδίως– εργασίας, ασκώντας 
ανοδικές πιέσεις στις τιμές, φαι-
νόμενο που παραπέμπει στο λε-
γόμενο θετικό παραγωγικό κενό. 

- Οι αγορές αγαθών και υπηρε-
σιών στην Ελλάδα είναι λιγότερο 

ανεπτυγμένες, έχουν μικρότερο 
βάθος και ο ανταγωνισμός σε πολ-
λές από αυτές είναι πιο ασθενής 
συγκριτικά με την Ευρωζώνη. Ως 
εκ τούτου, δημιουργούνται στενώ-
σεις σε περισσότερα στάδια των 
αλυσίδων παραγωγής, μεταφοράς 
και διανομής αγαθών και παροχής 
υπηρεσιών, που μεταφράζονται σε 
μεγαλύτερα περιθώρια στις τιμές. 
Η μεγαλύτερη οριακή ροπή προς 
κατανάλωση ενισχύει περαιτέρω 
αυτή την τάση. Ιδιαίτερα σε ό,τι 
αφορά τις υπηρεσίες, η Eurobank 

υποστηρίζει στην ανάλυσή της ότι 
το μεγαλύτερο μέρος του πληθωρι-
σμού, 55% ή 2,2 ποσοστιαίες μονά-
δες, προήλθε την περίοδο Μαρτίου 
- Σεπτεμβρίου του 2026, την περί-
οδο δηλαδή που είναι σε εξέλιξη ο 
πόλεμος στο Ιράν, από την αύξηση 
των τιμών των υπηρεσιών και πρω-
τίστως από την υποκατηγορία των 
τιμών των υπηρεσιών αναψυχής, 
οι οποίες «παραδοσιακά» ακολου-
θούν ανοδική πορεία στην αιχμή 
της τουριστικής περιόδου. 
– Οι χρόνιες ελλείψεις εργατικού 
δυναμικού σε κλάδους όπως ο 
τουρισμός, η μεταποίηση, οι κα-
τασκευές, η πληροφορική, αλλά και 
ελλείψεις σε εξειδικευμένους τεχνί-
τες προκαλούν αυξημένο κόστος, 
το οποίο μετακυλίεται στις τιμές 
των υπηρεσιών και των αγαθών. 
– Η υψηλή ενεργειακή εξάρτηση 
από το εξωτερικό καθιστά την Ελ-
λάδα πιο ευάλωτη στις ενεργεια-
κές κρίσεις. Οπως επισημαίνει η 
Eurobank, είναι το κράτος-μέλος 

της Ε.Ε. με την τέταρτη μεγαλύ-
τερη ενεργειακή εξάρτηση από 
το εξωτερικό, με τις καθαρές εισα-
γωγές ενέργειας να αντιστοιχούν 
στο 78% της συνολικής διαθέσιμης 
ενέργειας στη χώρα το 2024, ενώ ο 
μέσος κοινοτικός όρος είναι πολύ 
χαμηλότερος, στο 57%. Επιπλέον, 
σύμφωνα με τα στοιχεία, επίσης 
του 2024, το 61% της συνολικής 
τελικής κατανάλωσης ενέργειας 
στην Ελλάδα προέρχεται από προ-
ϊόντα πετρελαίου και φυσικό αέ-
ριο, έναντι 59% στην Ευρωζώνη. 
Ακόμη, η παραγωγή ηλεκτρικής 
ενέργειας και θέρμανσης έχει την 
πέμπτη μεγαλύτερη εξάρτηση από 
τα πετρελαιοειδή και ιδίως το φυ-
σικό αέριο στην Ε.Ε.-27, στο 46% 
του συνόλου (2025) έναντι μέσου 
όρου 37% στην Ευρωζώνη. 

Αξίζει, άλλωστε, να σημειωθεί 
ότι σύμφωνα και με την Ελληνική 
Στατιστική Αρχή (ΕΛΣΤΑΤ), που 
δημοσίευσε χθες τα στοιχεία για 
τον εθνικό δείκτη τιμών κατανα-

λωτή, ο οποίος διαμορφώθηκε σε 
5% τον Σεπτέμβριο (σ.σ. 5,1% είναι 
η μεταβολή του Εν∆ΤΚ σύμφωνα 
με τις εκτιμήσεις της Eurostat), οι 
τέσσερις από τις πέντε μεγαλύ-
τερες ετήσιες αυξήσεις αφορούν 
ενεργειακά προϊόντα: φυσικό αέ-
ριο 55,2%, πετρέλαιο θέρμανσης 
53,2%, πετρέλαιο κίνησης 38,8%, 
βενζίνη 22,5%. Την πεντάδα συ-
μπληρώνουν οι αυξήσεις τιμών, 
κατά 29,8%, στα ξενοδοχεία. Σε 
μηνιαία βάση, τον Σεπτέμβριο του 
2026 σε σύγκριση με τον Αύγουστο 
του 2026 καταγράφηκαν αυξήσεις 
τιμών 9% στο φυσικό αέριο, 6,8% 
στη βενζίνη, 5,9% στο πετρέλαιο 
κίνησης, 5% στον ηλεκτρισμό, αλ-
λά και 3% στα στερεά καύσιμα, κά-
τι που σχετίζεται σε μεγάλο βαθμό 
με την εκτίμηση για υψηλή ζήτη-
ση λόγω των πολύ μεγάλων ανατι-
μήσεων στα υπόλοιπα ενεργειακά 
προϊόντα που χρησιμοποιούνται 
για τη θέρμανση (πετρέλαιο, φυσι-
κό αέριο, ηλεκτρικό ρεύμα). 

Υψηλή ζήτηση, περιορι-
σμένος ανταγωνισμός, 
ελλείψεις προσωπικού 

και τουρισμός στηρίζουν 
τις υψηλές τιμές, ανα-

φέρει η Eurobank.

Ο υψηλός
πληθωρισμός θα
διατηρηθεί για 
πολλούς μήνες
Ενεργειακό σοκ και δομικές αδυναμίες

της εγχώριας αγοράς οι βασικές αιτίες

ΑΓΑΘΑ ΚΑΙ ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ ΜΕ ΤΙΣ ΜΕΓΑΛΥΤΕΡΕΣ ΑΥΞΗΣΕΙΣ ΤΙΜΩΝ (Σεπτέμβριος 2026 / Σεπτέμβριος 2025)

Εξέλιξη πληθωρισμού
το τελευταίο δωδεκ

ΠΗΓΗ: ΕΛΣΤΑΤ
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Του ΗΛΙΑ Γ. ΜΠΕΛΛΟΥ 

Για πρώτη φορά μετά την πανδημία, 
όταν «πάγωσαν» τα ταξίδια παγκο-
σμίως, οι τιμές των ξενοδοχείων 
τον Αύγουστο εμφάνισαν πτώση. 
Ναι μεν η πτώση είναι μικρή και 
έρχεται μετά τις κλιμακούμενες αυ-
ξήσεις των προηγούμενων λίγων 
ετών, από τα 114 ευρώ το 2021 
στα 190 ευρώ πέρυσι, πλην όμως 
σημειώνονται στην κορύφωση της 
σεζόν και παρά τη διατήρηση της 
πληρότητας σε παρόμοια με τα πε-
ρυσινά επίπεδα.

Πρόκειται άραγε για συγκυρι-
ακή εξέλιξη ή ένδειξη πως οι τι-
μές έχουν πιάσει τα ανώτατα όριά 
τους; Κύκλοι της αγοράς και ξενο-
δόχοι με τους οποίους επικοινώ-
νησε η «Καθημερινή» αποδίδουν 
την εξέλιξη στις κρατήσεις της 
τελευταίας στιγμής, που κυριάρ-
χησαν φέτος λόγω της αβεβαιό-
τητας που επικράτησε την άνοιξη 
σχετικά με τον πόλεμο στον Περ-
σικό Κόλπο. Πολλοί «πάγωσαν» τα 
σχέδιά τους όχι μόνο λόγω πολέ-
μου, αλλά και λόγω της μείωσης 
του διαθέσιμου εισοδήματος των 
νοικοκυριών, απόρροια κι αυτή 
της εκτόξευσης των τιμών του πε-
τρελαίου εξαιτίας του πολέμου. 
Ωστόσο, η εξήγηση δεν φαίνεται 
να είναι απολύτως επαρκής, αφού 
τον Ιούλιο οι τιμές είχαν αυξηθεί. 
Και, βέβαια, η μείωση αυτή πιέζει 
την κερδοφορία των ξενοδοχεια-
κών επιχειρήσεων σε μια περίοδο 
που ο πληθωρισμός έχει ούτως ή 
άλλως εκτοξεύσει το κόστος τους. 
Αλλες πλευρές τονίζουν και τον 
ρόλο των βραχυχρόνιων μισθώ-
σεων, που λειτουργούν ευθέως 
ανταγωνιστικά με τα ξενοδοχεία 
και απορρόφησαν σημαντικότατο 
μέρος της ζήτησης για διαμονή.

Η μείωση των τιμών τον Αύ-
γουστο ήταν ιδιαίτερα αισθητή 
στα ξενοδοχεία εποχικής λειτουρ-
γίας, με τα πεντάστερα να κατα-
γράφουν τις μεγαλύτερες μειώσεις 
σύμφωνα με τα στοιχεία του Ιν-
στιτούτου Τουριστικών Ερευνών 
και Προβλέψεων (ΙΤΕΠ). Ετσι, αν 
και παρέμεινε αμετάβλητη τόσο 
η διάμεση τιμή διάθεσης του δί-
κλινου δωματίου –το σημείο κάτω 
από το οποίο διατέθηκαν τα μισά 
από τα 450.000 δωμάτια της χώρας 
και πάνω από αυτό τα υπόλοιπα–, 

που διαμορφώθηκε στα 150 ευρώ, 
στα ίδια ακριβώς επίπεδα με τον 
Αύγουστο του 2025, όσο και η μέ-
ση τιμή, που ανήλθε στα 189 ευρώ 
(έναντι 190 ευρώ το αντίστοιχο πε-
ρυσινό διάστημα και 114 ευρώ το 
2021), η ανάλυση των  επιμέρους 
στοιχείων φανερώνει σημαντικές 
αποκλίσεις.

Οπως σημειώνει ο γενικός δι-
ευθυντής του ΙΤΕΠ και καθηγη-
τής του Παντείου Πανεπιστημίου 
Γιώργος Πετράκος, «παρατηρούμε 
αξιόλογη μείωση στις τιμές δωμα-
τίων των πεντάστερων ξενοδοχεί-
ων, ιδιαίτερα στις μονάδες υψηλής 
δυναμικότητας κλινών, και το γε-
γονός αυτό οφείλεται κυρίως στις 
κρατήσεις της τελευταίας στιγμής, 

που φαίνεται ότι λειτούργησαν 
ως μοχλός πίεσης. Επιπροσθέτως, 
ο συνολικός τζίρος εκτιμάται ότι 
θα κυμανθεί στα ίδια επίπεδα με 
πέρυσι, όμως τα κέρδη για τις επι-
χειρήσεις θα είναι πιο περιορισμέ-
να, καθώς είναι σαφές ότι απορρό-
φησαν το μεγαλύτερο μέρος των 
ανατιμήσεων».  

Πιο αναλυτικά, στα ξενοδοχεία 
εποχικής λειτουργίας η τιμή του 
δίκλινου δωματίου διαμορφώθη-
κε κατά μέσον όρο στα 209 ευρώ, 
όταν τον περυσινό Αύγουστο άγ-
γιξε τα 217 ευρώ, ενώ αντίστοιχα 
και η διάμεση τιμή έπεσε στα 178 
ευρώ από 194 ευρώ πέρυσι.

Στα πεντάστερα, η μέση τιμή 
του δίκλινου δωματίου υποχώρη-
σε στα 341 ευρώ έναντι 360 ευρώ 
τον Αύγουστο του 2025 (και 202 
ευρώ το 2021), με την πλειονότη-
τα των υπολοίπων κατηγοριών να 
εμφανίζει στασιμότητα ή αυξή-
σεις μικρής κλίμακας καθώς στα 
ξενοδοχεία τεσσάρων αστέρων 
η τιμή ανήλθε σε 200 ευρώ (από 
193 ευρώ), στα τριών αστέρων σε 
112 ευρώ (από 115 ευρώ), στα δύο 
αστέρων σε 93 ευρώ (από 82 ευρώ) 

και στα ενός αστέρος σε 85 ευρώ 
(από 71 ευρώ).        

Υψηλή πληρότητα        
Σε κάθε περίπτωση, και σύμ-

φωνα πάντα με τα στοιχεία του 
ΙΤΕΠ, το ποσοστό πληρότητας των 
ξενοδοχείων τον Αύγουστο ανήλ-
θε κατά μέσον όρο στο 86,2% και 
δεν παρουσίασε διαφοροποίηση 
από τις αντίστοιχες πολύ υψηλές 
επιδόσεις του περυσινού Αυγού-
στου, που η πληρότητα είχε κινη-
θεί στο 86,3%. 

Η κατανομή πληρότητας ανά 
κατηγορία ξενοδοχείων επιβεβαί-
ωσε την τάση που παρατηρείται 
τα τελευταία χρόνια, σύμφωνα με 
την οποία οι ξενοδοχειακές μονά-
δες των υψηλότερων κατηγοριών 
καταγράφουν και τη μεγαλύτερη 
πληρότητα. Ετσι, τα ξενοδοχεία πέ-
ντε αστέρων πέτυχαν πληρότητα 
σε ποσοστό 91,3% (έναντι 92,5% 
τον Αύγουστο του 2025), ενώ και 
στα τετράστερα οι επιδόσεις άγγι-
ξαν το 89,6% (έναντι 90,3% το αντί-
στοιχο περυσινό διάστημα). Στις 
μικρότερες κατηγορίες, τα ξενο-
δοχεία τριών αστέρων σημείωσαν 

78,4% (έναντι 79,3%), τα δύο αστέ-
ρων 85,2% (έναντι 81,2%) και τα 
ενός αστέρος 80,2% (έναντι 83,7%). 

Βαρόμετρο, πάντως, για τις επι-
δόσεις αυτές αποτέλεσαν οι κρατή-
σεις της τελευταίας στιγμής (last 
minute bookings), που αυξήθη-
καν ακόμη περισσότερο σε σχέ-
ση με την προηγούμενη χρονιά. 
Χαρακτηριστικό είναι ότι στα ξε-
νοδοχεία εποχικής λειτουργίας οι 
κρατήσεις της τελευταίας στιγμής 
εμφανίζονται ενισχυμένες κατά 
4,7%, με το αντίστοιχο ποσοστό 
για τα πεντάστερα να ανεβαίνει 
κατά 10,5%.  

Οπως σημειώνει η πρόεδρος του 
Ινστιτούτου Τουριστικών Ερευνών 
και Προβλέψεων Χριστίνα Τετρά-
δη, «το γεγονός ότι η πληρότητα 
του φετινού Αυγούστου διατηρή-
θηκε στα πολύ υψηλά επίπεδα της 
περυσινής χρονιάς είναι σημαντι-
κή επιτυχία της χώρας μας», προ-
ειδοποιώντας όμως πως «οι έντο-
νες διαφοροποιήσεις στη ζήτηση 
επιτάσσουν ακόμη πιο στενή συ-
νεργασία μεταξύ πολιτείας και φο-
ρέων, ενόψει και του σχεδιασμού 
της νέας σεζόν». 

Πτώση τιμών στα ξενοδοχεία στην καρδιά
της σεζόν, πρώτη φορά μετά 5 χρόνια

2026
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2021
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Επικράτεια
Ολες οι κατηγορίες

Επικράτεια
 5άστερα

ΜΕΣΗ ΤΙΜΗ ΑΥΓΟΥΣΤΟΥ

Ισχυρότερες οι πιέσεις 
στα πεντάστερα. Βασι-
κή αιτία οι κρατήσεις 

της τελευταίας στιγμής 
λόγω της αβεβαιότητας 

του πολέμου.

ΖΗΤΟΥΝΤΑΙ ΕΠΙΠΛΟΠΟΙΟΙ –
ΤΕΧΝΙΚΟΙ - ΕΓΚΑΤΑΣΤΑΤΕΣ ΕΠΙΠΛΩΝ

H εταιρία μας K&N WOODCREATIONS LTD με ηγετική 
παρουσία στον χώρο της κατασκευής και τοποθέτησης 
επίπλων αναζητά έμπειρο και ικανό τεχνικό για την 

ενίσχυση της ομάδας μας.
Ο υποψήφιος θα ασχολείται με την κατασκευή 

τοποθέτηση επίπλων . 

Αποστολή βιογραφικών: Στείλτε το βιογραφικό σας 
στο knwoodcreations@gmail.com

Η εταιρεία Χρ. Καποδίστριας και Υιοί Λτδ με 
Αριθμό Μητρώου Εργοδότη (ΑΜΕ) 218158/1/4531 
(Καταστήματα Καϊμακλίου, Λακατάμιας, Αλάμπρας) 
ζητά να προσλάβει Pickers με αρκετά καλούς όρους 
εργοδότησης, όχι χαμηλότερους από αυτούς που 
ισχύουν για το υπόλοιπο προσωπικό με βάση τις 

Συμφωνίες Εργοδότησής τους. 

Οι ενδιαφερόμενοι να αποτείνονται στο Επαρχιακό 
Γραφείο Εργασίας Λευκωσίας στα τηλέφωνα 

22403000. 

Κατεβάστε την εφαρμογή της
Καθημερινής Κύπρου στο κινητό σας

Μείνετε ενημερωμένοι!

H No1

ενημερωτική

εφαρμογή

στην Κύπρο 
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Συνέντευξη στη ΣΤΕΛΛΑ ΜΟΥΡΕΤΤΟΥ

Από την πρώτη οργανωμένη πα-
ραγωγή και τυποποίηση της ζι-
βανίας το 1996 μέχρι τις παλαιω-
μένες και συλλεκτικές εκδόσεις, 
η Zivana LOEL συμπληρώνει 30 
χρόνια παρουσίας στην κυπριακή 
αγορά. Τριάντα χρόνια μιας πο-
ρείας που κέρδισε την αγάπη των 
γηραιότερων, αλλά και των νέων 
που πλέον μεγαλώνουν «παρέα».

Ο διευθυντής εργοστασίου 
της ΛΟΕΛ, Χαράλαμπος Πιττά-
κας, ανατρέχει στους σημαντικό-
τερους σταθμούς της διαδρομής, 
εξηγεί πώς η παράδοση συνδυ-
άζεται με την καινοτομία και 
αναδεικνύει τις προκλήσεις που 
αντιμετωπίζει ο κλάδος λόγω της 
κλιματικής αλλαγής και της περι-
ορισμένης διαθεσιμότητας κυπρι-
ακών σταφυλιών.

- Η Zivana LOEL συμπληρώνει 
φέτος 30 χρόνια. Αν κοιτάξετε 
πίσω σε αυτή τη διαδρομή, ποια 
θεωρείτε τα σημαντικότερα ορό-
σημα της εταιρείας;

- Το 1996, η LOEL ήταν η πρώ-
τη εταιρεία που προχώρησε οργα-
νωμένα στην παραγωγή και τυπο-
ποίηση της ζιβανίας. Σημαντική 
υπήρξε, επίσης, η συνεισφορά 
της στη δημιουργία του απαραί-
τητου νομικού πλαισίου. Μέχρι 
τότε, η ζιβανία παραγόταν κυρί-
ως σε παραδοσιακή, ερασιτεχνι-
κή βάση για προσωπική κατανά-
λωση. Η LOEL έδωσε στη ζιβανία 
τη μορφή που γνωρίζουμε σήμε-
ρα και ανέδειξε το προϊόν σε ένα 
σύγχρονο, κυπριακό απόσταγμα, 
εξού και το διαχρονικό σλόγκαν 
«Η πρώτη ζιβανία της Κύπρου».

Το 2016, η LOEL πρωτοπόρη-
σε ξανά με την κυκλοφορία της 
«Zivana Gold», της πρώτης παλαι-
ωμένης ζιβανίας. Η Zivana Gold 
παλαιώνεται για τουλάχιστον δύο 
χρόνια σε δρύινα βαρέλια γαλ-
λικής προέλευσης, αποκτώντας 
έναν ιδιαίτερο και πιο σύνθετο 
χαρακτήρα.

Το 2021, στο πλαίσιο των εορ-
τασμών για τα 25 χρόνια της 

Zivana LOEL, κυκλοφόρησε η 
«Zivana LOEL Limited Edition», 
μια παλαιωμένη ζιβανία περιο-
ρισμένης και αριθμημένης έκδο-
σης, με μόλις 2.500 αριθμημένες 
συσκευασίες.

Το 2024, η συνεργασία με τον 
σπουδαίο Κύπριο χαράκτη «Χα-
μπή Τσαγγάρη» έφερε ενώπιον 
του καταναλωτικού και συλλεκτι-
κού κοινού την κυπριακή εικαστι-
κή τέχνη, μέρος της πολιτιστικής 
μας κληρονομιάς πάνω στις συλ-
λεκτικές φιάλες Zivana LOEL. Οι 
τρεις περιορισμένης έκδοσης φι-

άλες, με έργα εμπνευσμένα από 
την Κύπρο, τη θάλασσα και τον 
ήλιο, αποτέλεσαν έναν ακόμη 
τρόπο να συνδεθεί η Zivana με 
την πολιτιστική μας ταυτότητα.

- Τι έχει αλλάξει περισσότερο 
στην αγορά της ζιβανίας και των 
κυπριακών αποσταγμάτων μέ-
σα σε αυτές τις τρεις δεκαετίες;

- Παρατηρούμε μια αυξανόμε-
νη τάση προς τα τοπικά και παρα-
δοσιακά προϊόντα, και η ζιβανία 
σε αυτό δεν αποτελεί εξαίρεση. 
Την ίδια στιγμή, όμως, η παρα-
γωγή της γίνεται πιο δύσκολη. Η 
ζιβανία είναι προϊόν Προστατευ-
όμενης Γεωγραφικής Ένδειξης 
(ΠΓΕ) και, σύμφωνα με το πρότυ-
πο, παράγεται από γηγενείς κυπρι-
ακές ποικιλίες. Οι δυσκολίες στην 
αμπελουργία, αλλά και οι επιπτώ-
σεις της κλιματικής αλλαγής, επη-

ρεάζουν πλέον σημαντικά τη δι-
αθεσιμότητα της πρώτης ύλης.

- Τι ζητά σήμερα ο Κύπριος κα-
ταναλωτής, από ένα προϊόν 
όπως η ζιβανία, σε σχέση με 
το παρελθόν;

- Πάνω απ’ όλα ζητά εμπιστο-
σύνη, ποιότητα και συνέπεια. Θέ-
λει να γνωρίζει ότι το προϊόν που 
αγοράζει είναι αυθεντικό και δια-
τηρεί σταθερά υψηλή ποιότητα. 
Σε μια αγορά όπου υπάρχουν και 
μη τυποποιημένα και ενίοτε πα-
ράνομα προϊόντα, η αξιοπιστία 

και η προέλευση έχουν ακόμη 
μεγαλύτερη σημασία.

- Η παράδοση είναι βασικό στοι-
χείο της Zivana LOEL. Πώς μπο-
ρεί ένα παραδοσιακό κυπριακό 
προϊόν να παραμένει σύγχρονο 
για τις νεότερες γενιές; Έχει πι-
στό νεανικό κοινό;

- Η παράδοση δεν σημαίνει ότι 
ένα προϊόν πρέπει να  μένει στά-
σιμο. Για να παραμείνει επίκαιρο, 
πρέπει να διατηρεί την αυθεντι-
κότητά του, αλλά παράλληλα να 
εξελίσσεται στον τρόπο με τον 

οποίο παρουσιάζεται και επικοι-
νωνείται. Αυτό προσπαθούμε να 
κάνουμε και με τη Zivana LOEL, 
κρατώντας την ουσία του προϊό-
ντος και της ιστορίας του, αλλά 
δίνοντάς του μια σύγχρονη προ-
σέγγιση που μπορεί να μιλήσει 
και στις νεότερες γενιές. Ένα πα-
ράδειγμα είναι και η δημιουργία 
cocktails με βάση τη ζιβανία, μέσα 
από τα οποία το προϊόν παρουσι-
άζεται με έναν διαφορετικό τρόπο 
από αυτόν που έχουμε συνηθίσει.

- Πώς ένα τόσο παραδοσιακό 

brand συνδυάζει την καινοτο-
μία; Εξετάζετε ίσως κάποια νέα 
προϊόντα ή κατηγορίες;

- Η καινοτομία ξεκινά από την 
ποιότητα. Έχουμε επενδύσει σε 
σύγχρονες, state-of-the-art εγκα-
ταστάσεις, ώστε να διασφαλίζου-
με υψηλά και σταθερά πρότυπα 
παραγωγής. Παράλληλα, επενδύ-
ουμε σε συνεργασίες, όπως αυ-
τή με τον Χαμπή Τσαγγάρη, που 
δίνουν μια σύγχρονη διάσταση 
στην κυπριακή παράδοση. Κοιτά-
ζοντας μπροστά, εξετάζουμε και 
νέες προτάσεις στην κατηγορία, 

μεταξύ των οποίων και μια νέα 
premium παλαιωμένη ζιβανία, με 
ακόμη μεγαλύτερο χρόνο παλαί-
ωσης από τη Zivana Gold. Πέραν 
από αυτό και από πλευράς παρα-
γωγής δουλεύουμε εντατικά και 
αδιάλειπτα πάνω σε θέματα και-
νοτομίας και εξέλιξης της παρα-
γωγής μας από κάθε άποψη.

- Η Zivana LOEL έχει παρουσία 
και εκτός Κύπρου. Σε ποιες χώ-
ρες εξάγεται, πόσες ποσότητες 
εξάγονται μηνιαίως και ποιες οι 
πωλήσεις της; Ποια χώρα κατα-
ναλώνει περισσότερο τη Zivana 
LOEL; Υπάρχουν ακόμα περιθώ-
ρια ανάπτυξης;

- Η Zivana LOEL έχει παρουσία 
κυρίως σε χώρες όπου υπάρχει 
έντονο το στοιχείο της κυπριακής 
ομογένειας, όπως το Ηνωμένο Βα-
σίλειο, η Αυστραλία και οι Ηνωμέ-

νες Πολιτείες. Γίνονται σοβαρές 
προσπάθειες η Zivana Loel να εί-
ναι παρούσα, όπου υπάρχει κυπρι-
ακό στοιχείο σε όλο τον κόσμο.

- Ποια θεωρείτε ότι είναι σήμε-
ρα η μεγαλύτερη πρόκληση για 
τη Zivana LOEL;

- Η μεγαλύτερη πρόκληση είναι 
να καταφέρει μέσα από τη συνεχή 
της εξέλιξη και καινοτομία να πα-
ραμείνει ψηλά στις επιλογές του 
κόσμου της Κύπρου, αλλά και των 
επισκεπτών. Σημαντική προϋπό-
θεση είναι σίγουρα η εξασφάλιση 
επαρκούς και ποιοτικής πρώτης 
ύλης. Οι αλλαγές στις κλιματικές 
συνθήκες, οι μειωμένες εσοδείες 
και οι αυξημένες δυσκολίες στην 
αμπελουργία έχουν επηρεάσει 
την προσφορά και, κατ’ επέκτα-
ση, το κόστος της πρώτης ύλης. 
Ένα φαινόμενο που παρατηρείται 
διεθνώς και επηρεάζει συνολικά 
τον αμπελοοινικό κλάδο.

Για τη Zivana LOEL η πρόκλη-
ση είναι ακόμη πιο σημαντική, 
καθώς η παραγωγή της βασίζεται 
σε συγκεκριμένες παραδοσιακές 
κυπριακές ποικιλίες σταφυλιών. 
Παρά τη σταθερή ζήτηση για το 
προϊόν, η περιορισμένη διαθε-
σιμότητα της πρώτης ύλης δεν 
μας επιτρέπει να εφαρμόσουμε 
τα αναπτυξιακά μας πλάνα στον 
βαθμό που θα θέλαμε. Προτεραι-
ότητά μας είναι και θα συνεχίσει 
να είναι, να διασφαλίζουμε ότι, 
ανεξάρτητα από τις συνθήκες της 
αγοράς, η Zivana LOEL θα συνεχί-
σει να προσφέρει την ίδια ποιότη-
τα, αυθεντικότητα και συνέπεια, 
χωρίς συμβιβασμούς.

-  Τριάντα χρόνια είναι ένας ση-
μαντικός σταθμός. Τι θα θέλατε 
να λέει ο κόσμος για τη Zivana 
LOEL όταν θα γιορτάζει τα 50 
της χρόνια;

- Να συνεχίσει να είναι η ζιβα-
νία που μας φέρνει «πάντα πα-
ρέα». Ένα αυθεντικό κυπριακό 
προϊόν που συνδέει την παρά-
δοση με τις νέες γενιές και πα-
ραμένει μέρος των στιγμών που 
μοιραζόμαστε.

«Η πρώτη ζιβανία της Κύπρου» τριαντάρισε 
Ο Χαράλαμπος Πιττάκας μιλά για τη Zivana LOEL, το προϊόν που μας φέρνει «πάντα παρέα», την εξέλιξη και τις προκλήσεις

«Η ζιβανία είναι προϊ-
όν Προστατευόμενης 

Γεωγραφικής Ένδειξης 
(ΠΓΕ) και, σύμφωνα με 
το πρότυπο, παράγεται 
από γηγενείς κυπρια-
κές ποικιλίες», τονίζει 
ο διευθυντής εργοστα-

σίου της ΛΟΕΛ.

«Για να παραμείνει επί-
καιρο, πρέπει να διατη-
ρεί την αυθεντικότητά 
του, αλλά παράλληλα 
να εξελίσσεται στον 

τρόπο με τον οποίο πα-
ρουσιάζεται και επικοι-
νωνείται», σημειώνει ο 
Χαράλαμπος Πιττάκας.

Σημαντικά
για τη Zivana LOEL 

• Κυκλοφόρησε για
πρώτη φορά το 1996.

• Παράγεται από απλή απόσταξη 
στέμφυλων σταφυλής, από 
γηγενείς κυπριακές ποικιλίες.

• Οι ετήσιες πωλήσεις της αγγίζουν 
τα 9 εκατομμύρια ευρώ.

«Η LOEL έδωσε στη ζιβανία τη σημερινή μορφή αναδεικνύοντας το προϊόν σε ένα σύγχρονο, κυπριακό 
απόσταγμα, εξ ου και το σλόγκαν “πρώτη ζιβανία της Κύπρου”», αναφέρει ο Χαράλαμπος Πιττάκας.

Η επένδυση της 
εταιρείας ΛΟΕΛ σε 
συνεργασίες, δίνει 
μια σύγχρονη διά-
σταση στην κυπρια-
κή παράδοση, ενώ 
δουλεύει εντατικά 
και αδιάλειπτα πά-
νω σε θέματα και-
νοτομίας και εξέλι-
ξης της παραγωγής.
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Του ΝΙΚΟΥ Χ. ΡΟΥΣΑΝΟΓΛΟΥ

Σε μία από τις σημαντικές τάσεις στην 
αγορά ακινήτων αναμένεται να εξελι-
χθεί τα επόμενα χρόνια η δημιουργία 
θυγατρικών εταιρειών από τις ΑΕΕΑΠ 
(Ανώνυμες Εταιρείες Επενδύσεων σε 
Ακίνητη Περιουσία), με αντικείμενο την 
αποκλειστική επένδυση σε μία συγκε-
κριμένη κατηγορία ακινήτων εισοδήμα-
τος. Μάλιστα, σύμφωνα με παράγοντες 
της αγοράς, η εξέλιξη αυτή αποτελεί 
δείγμα ωρίμανσης των ελληνικών ΑΕ-
ΕΑΠ, που αρχίζουν να προσεγγίζουν τα 
ευρωπαϊκά δεδομένα.

Στο πλαίσιο αυτό, σημαντικές κινή-
σεις αναδιάταξης του χαρτοφυλακίου 
των ακινήτων της έχει πραγματοποιή-
σει και η Prodea Investments. Αρχικά 
δημιουργήθηκε η θυγατρική MHV, με 
συνεπενδυτές την Invel και τον όμιλο 
Yoda (όμιλος Παπαλέκα), στην οποία 
εντάχθηκε σταδιακά το χαρτοφυλάκιο 
των ακινήτων φιλοξενίας της εταιρείας. 
Σήμερα, η MHV ελέγχεται κατά 100% 
από την Prodea, η οποία συνεχίζει να 
ωριμάζει και να εμπλουτίζει τα ακίνη-
τα αυτά, έχοντας σε εξέλιξη επενδυτικό 
πρόγραμμα 250 εκατ. ευρώ. Στόχος είναι 
η αξία του χαρτοφυλακίου να αυξηθεί 
από τα περίπου 670 εκατ. ευρώ σε 1,2 
δισ. ευρώ, ενώ τα ετήσια λειτουργικά 
κέρδη από τη λειτουργία των ξενοδο-
χείων και των branded κατοικιών προ-
βλέπεται ότι θα διαμορφωθούν σε 80 
εκατ. ευρώ έως το 2032.

Αντίστοιχα, πριν από μερικές εβδο-
μάδες επισημοποιήθηκε και η πρώτη 
επενδυτική συμφωνία για την αντίστοι-

χη θυγατρική που σύστησε η Prodea για 
τις επενδύσεις της σε logistics. Το 49% 
αυτής θα μεταβιβαστεί έναντι 31 εκατ. 
ευρώ στην Invel και στον ξένο επενδυ-
τικό όμιλο LGT Capital Partners, έναν 
από τους μεγαλύτερους διαχειριστές 
εναλλακτικών επενδύσεων, με χαρτο-
φυλάκιο κεφαλαίων υπό διαχείριση συ-
νολικού ύψους 103,5 δισ. ευρώ.

Σύμφωνα με τον διευθύνοντα σύμ-
βουλο της Prodea, Αρι Καρυτινό, «με τη 
δημιουργία ενός τέτοιου πυλώνα εντός 
του ομίλου, που να τοποθετείται σε συ-
γκεκριμένη κατηγορία ακινήτων, είναι 
ευκολότερο να προσελκύσουμε ξένα θε-
σμικά κεφάλαια, κάτι που αποδείχθηκε 
και με την επένδυση στη θυγατρική μας 
εταιρεία για τα logistics. Ο λόγος είναι 
ότι οι ξένοι που προσελκύονται εξει-
δικεύονται στην εκάστοτε κατηγορία 
ακινήτων εισοδήματος». Ταυτόχρονα, 
όπως εξηγεί ο κ. Καρυτινός, είναι ευ-
κολότερο για εκείνους να αποεπενδύ-
σουν όταν το κρίνουν σκόπιμο, ακριβώς 
επειδή τα ακίνητα είναι εξειδικευμένου 
χαρακτήρα.

Αντίστοιχα, πριν από μερικούς μή-
νες η Premia Properties προχώρησε 
στη σύσταση θυγατρικής εταιρείας με 
την επωνυμία Hotelinvest, στην οποία 
θα εντάσσονται σταδιακά τα ξενοδο-
χειακά ακίνητα της εισηγμένης που θα 
λειτουργούν από την ίδια. Αντί δηλαδή 
να προχωράει σε συμφωνίες εκμίσθω-
σης στον όμιλο NLTG, που αποτελεί και 
στρατηγικό εταίρο της, η Premia θα 
αναλαμβάνει η ίδια τη λειτουργία κά-
ποιων από τις ξενοδοχειακές μονάδες 
του χαρτοφυλακίου της. Με τον τρόπο 

αυτό, θα μεγιστοποιείται και η απόδοση 
των ακινήτων αυτών, ενώ ταυτόχρονα 
θα διευκολύνεται η είσοδος νέων στρα-
τηγικών επενδυτών, που ενδιαφέρονται 
αποκλειστικά για ακίνητα φιλοξενίας.

Αυτό το μοντέλο έχει υιοθετηθεί για 
την ένταξη στην Premia των ξενοδοχεί-
ων του ομίλου AKTI Hotels & Resorts, 
στο πλαίσιο συμφωνίας εξαγοράς ύψους 
250 εκατ. ευρώ, η οποία αναμένεται να 
ολοκληρωθεί έως το τέλος του έτους.

«Η συμφωνία εξαγοράς αναμένεται 
να ολοκληρωθεί μέχρι το τέλος του 2026 
και πιστεύουμε ότι οι νέες, ανακαινισμέ-
νες μονάδες θα είναι σε θέση να επανα-
λειτουργήσουν έγκαιρα για την επόμενη 
τουριστική περίοδο του 2027, υπό την 
ομπρέλα της Hotelinvest πλέον», εξη-
γεί στην «Κ» ο Κωνσταντίνος Μαρκά-
ζος, διευθύνων σύμβουλος της Premia.

Με τη δημιουργία θυγατρικών με ξε-
κάθαρη επενδυτική ταυτότητα, οι εγχώ-
ριες ΑΕΕΑΠ μπορούν να απευθύνονται 
με μεγαλύτερη ευκολία σε ξένους επεν-
δυτές, ώστε να προσελκύουν επενδυτικά 
κεφάλαια χωρίς τις μεγάλες εκπτώσεις 
(discounts) που καλούνται να δώσουν σε 
κάθε έκδοση ομολόγου ή αύξηση κεφα-
λαίου, ακριβώς επειδή η ελληνική αγορά 
είναι μικρή (άρα δύσκολο να αποεπενδύ-
σει ένας ξένος επενδυτής) και επειδή οι 
εταιρείες διαθέτουν μεικτά χαρτοφυλά-
κια. Αυτό βέβαια οφείλεται ακριβώς στο 
μικρό μέγεθος και την απουσία επαρ-
κούς αριθμού ακινήτων εισοδήματος σε 
κάθε μεμονωμένη κατηγορία, π.χ. γρα-
φεία, logistics. Καθώς όμως οι ΑΕΕΑΠ 
μεγαλώνουν και η αγορά ωριμάζει, αυτό 
θα αρχίσει να διαφοροποιείται. 

Θυγατρικές ανά κατηγορία
από τις επενδυτικές ακινήτων

Της ΕΥΓΕΝΙΑΣ ΤΖΩΡΤΖΗ

Μόλις ένας στους πέντε πλειστηρι-
ασμούς ακινήτων που ολοκληρώθη-
καν το 9μηνο του 2026 βρήκε αγο-
ραστή, αποτυπώνοντας το μεγάλο 
χάσμα που υπάρχει ανάμεσα στον 
αριθμό των ακινήτων που βγαίνουν 
στο «ηλεκτρονικό σφυρί» και σε εκεί-
να που τελικά αλλάζουν χέρια. Αυτό 
προκύπτει από τα στοιχεία της ηλε-
κτρονικής πλατφόρμας πλειστηρι-
ασμών e-auction, με βάση τα οποία 
από τους 32.779 πλειστηριασμούς 
που πραγματοποιήθηκαν από τον 
Ιανουάριο έως και τον Σεπτέμβριο 
του 2026, οι 6.300 κατέληξαν σε κα-
τακύρωση, δηλαδή βρήκαν αγορα-
στή. Οι υπόλοιποι 26.479 δεν βρήκαν 
πλειοδότη, περιορίζοντας το ποσο-
στό επιτυχίας των πλειστηριασμών 
στο 19,2%.

Η εικόνα είναι κάπως καλύτερη 
στις κατοικίες, χωρίς ωστόσο να αναι-
ρεί τη δυσκολία απορρόφησης των 
ακινήτων. Από τους 12.738 ολοκλη-
ρωμένους πλειστηριασμούς κατοικι-
ών στο εννεάμηνο του 2026, τα οικι-
στικά ακίνητα που κατακυρώθηκαν 
ανήλθαν σε 3.317, δηλαδή ποσοστό 
26% ή περίπου ένας στους τέσσε-
ρις. Οι υπόλοιποι 9.421 πλειστηρι-
ασμοί κατοικιών, ποσοστό σχεδόν 
74%, ολοκληρώθηκαν χωρίς να βρε-
θεί αγοραστής.

Η αναλογία των πλειστηριασμών 
που καταλήγουν σε κατακύρωση πα-
ραμένει, με μικρές αποκλίσεις, στα 
ίδια χαμηλά επίπεδα τα τελευταία 
χρόνια, επιβεβαιώνοντας ότι ο μηχα-
νισμός απέχει πολύ από το να αποτε-

λέσει μέρος της λύσης στο οξύ στεγα-
στικό πρόβλημα, παρά την πληθώρα 
ακινήτων που ανεβαίνουν κάθε χρό-
νο στην ηλεκτρονική πλατφόρμα 
e-auction.

Συγκεκριμένα, το 2025 ολοκλη-
ρώθηκαν συνολικά 47.159 πλειστη-
ριασμοί ακινήτων και από αυτούς, 
αγοραστή βρήκαν οι 9.876, διαμορ-
φώνοντας το ποσοστό των γόνιμων 
πλειστηριασμών στο 20,9%. 

Οι υπόλοιποι δεν κατέληξαν με 
υπερθεματιστή, δηλαδή με αγορα-
στή. Στην κατηγορία των κατοικιών, 
ολοκληρώθηκαν 18.110 πλειστηρια-
σμοί και αγοραστή βρήκαν οι 4.445 
και το ποσοστό των γόνιμων πλειστη-
ριασμών διαμορφώθηκε στο 24,5%.

Οι αδυναμίες του μηχανισμού
Με δεδομένο ότι σημαντικό ποσο-

στό των ακινήτων που κατακυρώνο-
νται καταλήγει σε επενδυτές και όχι 
σε φυσικά πρόσωπα που αναζητούν 
κατοικία, ο μηχανισμός του e-auction 
απέχει πολύ από το να αποτελέσει 
εργαλείο για την αντιμετώπιση του 
στεγαστικού προβλήματος. Σε ορι-
σμένες περιπτώσεις, μάλιστα, υπερ-
θεματιστής είναι ο ίδιος ο επισπεύ-
δων τον πλειστηριασμό, κατά κανόνα 
η εταιρεία διαχείρισης του δανείου 
για λογαριασμό είτε του fund που το 
έχει αγοράσει είτε της τράπεζας που 
εξακολουθεί να το διατηρεί.

Το βασικό πρόβλημα που αντιμε-
τωπίζουν όσοι θέλουν να αναζητή-
σουν ακίνητο μέσω της πλατφόρμας 
e-auction είναι η αδυναμία να έχουν 
σαφή εικόνα του ακινήτου. Η συντρι-
πτική πλειονότητα των ακινήτων 

είναι χωρίς σχετικές φωτογραφίες 
ώστε να βοηθούν τον υποψήφιο αγο-
ραστή και έτσι πολλά από τα ακίνητα 
που μεταβιβάζονται γίνονται γνωστά 
σε ένα στενό κύκλο επαγγελματιών 
που παρακολουθεί συστηματικά την 
πλατφόρμα. 

Ενα, επίσης, βασικό πρόβλημα 
που υπάρχει με τα ακίνητα που ανε-
βαίνουν στην πλατφόρμα e-auction 
είναι ότι πολλά από αυτά είναι συνι-
διοκτησίες, π.χ. ο οφειλέτης διαθέτει 
την ψιλή κυριότητα ή ένα ποσοστό 
της οριζόντιας ιδιοκτησίας, με αποτέ-
λεσμα τα ακίνητα αυτά να μην είναι 
προσιτά για υποψήφιους αγοραστές 
που αναζητούν στέγη. Πολλά από αυ-
τά φέρουν παρατυπίες ή ακόμη και 
σοβαρές παρανομίες και έτσι η εύρε-
ση ακινήτου μέσω πλειστηριασμού 
είναι αναζήτηση σε θολά νερά. Σύμ-
φωνα με τα στοιχεία της Landea.gr, 
του portal με την πλήρη λίστα των 
ακινήτων που βγαίνουν σε πλειστη-

ριασμό μέσω του e-auction, από τα 
6.300 ακίνητα που άλλαξαν χέρια στο 
εννεάμηνο του 2026, κατοικίες ήταν 
οι 3.317 και τα υπόλοιπα αφορούσαν 
άλλες κατηγορίες, όπως επαγγελματι-
κούς, βιομηχανικούς ή βιοτεχνικούς 
χώρους, ξενοδοχεία, αποθήκες, οικό-
πεδα και θέσεις στάθμευσης. 

Η συνολική αξία των ακινήτων 
που κατακυρώθηκαν διαμορφώθηκε 
στα 682,2 εκατ. ευρώ, εκ των οποίων 
τα 354,5 εκατ. ευρώ αφορούσαν κα-
τοικίες. Σε σύγκριση με το αντίστοιχο 
εννεάμηνο του 2025, ο αριθμός των 
μεταβιβάσεων μειώθηκε κατά 12,7% 
και η αξία τους κατά 16%. 

Στις κατοικίες, ωστόσο, οι μεταβι-
βάσεις υποχώρησαν κατά 17,4%, ενώ 
η αξία τους μειώθηκε κατά 13,5%, 
γεγονός που δείχνει ότι η μέση αξία 
των κατοικιών που άλλαξαν χέρια 
μέσω πλειστηριασμού αυξήθηκε κα-
τά περίπου 4,7% και διαμορφώθηκε 
στις 106.900 ευρώ περίπου.

Σε διαδοχικούς γύρους
Από στοιχεία του ΙΟΒΕ και της 

πλατφόρμας ReDataset της Cepal 
προκύπτει ότι η επιτυχία των πλει-
στηριασμών κρίνεται πολλές φορές 
σε διαδοχικούς γύρους, κατά τους 
οποίους η αρχική τιμή με βάση την 
οποία βγαίνει ένα ακίνητο σε πλει-
στηριασμό μπορεί να μειωθεί έως και 
35% της αρχικής. Η μεγαλύτερη πι-
θανότητα κατακύρωσης εμφανίζεται 
στον πρώτο γύρο, όπου επιτυγχάνε-
ται περίπου το 28% των πλειστηρια-
σμών. Στον δεύτερο γύρο το ποσοστό 
υποχωρεί έντονα, κοντά στο 10%, 
καθώς παραμένουν ακίνητα που δεν 
προσείλκυσαν ενδιαφέρον με την αρ-
χική τιμή. Στους επόμενους γύρους 
η εικόνα βελτιώνεται, με το ποσοστό 
επιτυχίας να φτάνει το 17,7% στον 
τρίτο και 24,1% στον τέταρτο γύρο, 
όταν οι χαμηλότερες τιμές πρώτης 
προσφοράς διευρύνουν τη βάση των 
ενδιαφερομένων.

Η εικόνα αυτή αποτυπώνεται ακό-
μη καθαρότερα στην αξία των ακι-
νήτων που τελικά απορροφώνται. 
Αν και ο αριθμός των επιτυχών πλει-
στηριασμών δεν είναι υψηλός, στους 
μεταγενέστερους γύρους καταλήγει 
σε αγοραστή μεγάλο μέρος της συνο-
λικής αξίας των ακινήτων που βγαί-
νουν προς πλειστηριασμό και συγκε-
κριμένα 71,6% στον πρώτο, 89,5% 
στον δεύτερο, 82,3% στον τρίτο και 
75,9% στον τέταρτο γύρο. 

Παράλληλα, οι κατοικίες κατα-
λαμβάνουν ολοένα μεγαλύτερο μέ-
ρος των πλειστηριασμών. Το μερίδιό 
τους αυξήθηκε από περίπου 45% το 
2021 σε 54% στο πρώτο εξάμηνο του 
2026. Η εξέλιξη δείχνει ότι οι κατοι-
κίες αποτελούν πλέον την πλειονό-
τητα των ακινήτων που οδηγούνται 
στην ηλεκτρονική πλατφόρμα, χωρίς 
αυτό να σημαίνει ότι μετατρέπονται 
αυτομάτως σε διαθέσιμη και προσιτή 
κατοικία για τα νοικοκυριά.

Μόλις 1 στους 5
πλειστηριασμούς

ακινήτων 
ολοκληρώνεται

Προβληματική η πλατφόρμα e-auction,

ενώ η στεγαστική κρίση εντείνεται

Του ΝΙΚΟΥ Χ. ΡΟΥΣΑΝΟΓΛΟΥ

Αναζωπύρωση του επενδυτικού ενδι-
αφέροντος για απόκτηση κατοικιών 
από αγοραστές εκτός Ε.Ε. καταγρά-
φουν φορείς της αγοράς ακινήτων, με-
τά την εξαγγελία για πενταπλασιασμό 
του φόρου μεταβίβασης ακινήτων, από 
3% σε 15%, ειδικά για τη συγκεκριμέ-
νη κατηγορία αγοραστών. Ο φόρος θα 
επιβάλλεται μόνο εφόσον αφορά την 
αγορά κατοικίας από φυσικά πρόσωπα, 
αρχής γενομένης από την 1η Ιουλίου 
του 2027, ενώ εξαιρούνται ομογενείς 
και οι επί μακρόν διαμένοντες (τουλά-
χιστον έξι μήνες ετησίως).

Ενα μήνα μετά τις σχετικές εξαγγε-
λίες, ήδη παρατηρείται σημαντική αύ-
ξηση της ζήτησης, καθώς, όπως ήταν 
αναμενόμενο, αρκετοί επενδυτές θέ-
λουν να προλάβουν τις εξελίξεις και 
να αποκτήσουν κατοικία, προτού το 
κόστος αυξηθεί σημαντικά. Είναι χα-
ρακτηριστικό ότι για την αγορά ακι-
νήτου με φορολογητέα αξία 250.000 
ευρώ, ο φόρος αυξάνεται από 7.500 
σε 37.500 ευρώ. Στις 500.000 ευρώ, 
εκτοξεύεται από 15.000 ευρώ που είναι 
σήμερα, σε 75.000 ευρώ και σε μία συ-
ναλλαγή 800.000 ευρώ, από 24.000 σε 
120.000 ευρώ, δηλαδή σχεδόν 100.000 
ευρώ παραπάνω. Είναι προφανές λοι-
πόν ότι το πολύ μεγάλο αυτό κόστος 
θα λειτουργήσει ως σημαντικό αντι-
κίνητρο για πολλούς αγοραστές, συ-
μπιέζοντας τη ζήτηση, εκτός κι αν οι 
ενδιαφερόμενοι αναζητήσουν λύσεις, 
όπως η σύσταση εταιρείας, στην κατο-
χή της οποίας θα περάσει το ακίνητο.

Σύμφωνα με στοιχεία που συγκέ-
ντρωσε για λογαριασμό της «Κ» ο 
όμιλος Immigrant Invest, που δρα-
στηριοποιείται ως σύμβουλος για 25 
προγράμματα επενδυτικής μετανά-
στευσης ανά τον κόσμο, η επικείμε-
νη αύξηση του φόρου μεταβίβασης 
έχει προκαλέσει σημαντική άνοδο του 
αγοραστικού ενδιαφέροντος. Μάλι-
στα η εξέλιξη αυτή παρατηρείται σε 
μια περίοδο κατά την οποία η Ελλάδα 
είχε αρχίσει να χάνει έδαφος έναντι 
άλλων χωρών, ακριβώς επειδή αυστη-
ροποιήθηκε σημαντικά το πρόγραμμα 
«χρυσή βίζα».

Με βάση τα στοιχεία της εταιρείας, 
το μεγαλύτερο ενδιαφέρον κατά τον 
τελευταίο μήνα εκδηλώθηκε από αν-
θρώπους που ζουν μόνιμα στην Τουρ-
κία (30%), τα Ηνωμένα Αραβικά Εμιρά-
τα (15%), τις ΗΠΑ (15%), τη Ν. Αφρική 
(12%) και την Ινδία (10%). Μάλιστα, 4 
στους 10 ενδιαφερόμενους ήταν ήδη 
ενήμεροι για την αύξηση του φόρου 
μεταβίβασης και ήθελαν να μάθουν 
πόσο γρήγορα μπορούν να ολοκλη-
ρώσουν μια αγοραπωλησία, ώστε να 
προλάβουν την καταληκτική ημερο-
μηνία της 1ης Ιουλίου του 2027.

Σε ό,τι αφορά τις περιοχές υψηλής 
ζήτησης, η Αθήνα κυριαρχεί, καθώς 
το 25% της ζήτησης αφορά περιοχές 
στο κέντρο, στον Πειραιά, στην Αθη-
ναϊκή Ριβιέρα (Γλυφάδα, Αλιμος, Π. 
Φάληρο), όπως και στην Καλλιθέα. 
Εκτός Αττικής, οι πελάτες της εται-
ρείας ενδιαφέρονται περισσότερο για 
την Πελοπόννησο (Ναύπλιο και Καλα-
μάτα), τη Χαλκιδική και τη Θεσσαλο-
νίκη, ενώ στον αντίποδα, πολύ μικρό 
είναι το αγοραστικό ενδιαφέρον για 
νησιά, όπως η Κέρκυρα, η Σαντορίνη 
και η Ρόδος.

Οι ενδιαφερόμενοι αγοραστές ανα-
ζητούν ανακαινισμένα, ή νεόδμητα 
διαμερίσματα που να μπορούν να εκ-
μισθώσουν μέσω μακροχρόνιων συμ-
φωνιών. Υπάρχει όμως κι ένα ποσοστό 
20% που εκδηλώνει ενδιαφέρον για 
μόνιμη εγκατάσταση στην Ελλάδα, κυ-
ρίως συνταξιούχοι, ενώ ένα πρόσθετο 
10% επιθυμεί να μένει στη χώρα μας 
για αρκετό διάστημα κάθε χρόνο, όχι 
όμως μόνιμα. 

Αγοράζουν πριν από
την αύξηση φόρου μεταβίβασης

Η Αθήνα προσελκύει το μεγαλύτερο εν-
διαφέρον, με το 25% της ζήτησης να αφο-
ρά περιοχές στο κέντρο, στον Πειραιά, 
στην Αθηναϊκή Ριβιέρα και στην Καλλιθέα.
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ΤΡΑΠΕΖΑ ΚΥΠΡΟΥ

14 βραβεία στα 
Global Finance 

Awards
Δεκατέσσερα βραβεία έλαβε η Τράπε-
ζα Κύπρου, στα φετινά World’s Best 
Digital Bank Awards 2026, που διορ-
γανώνει το διεθνούς κύρους περιοδι-
κό Global Finance. Η τελετή απονο-
μής πραγματοποιήθηκε την Τρίτη 13 
Οκτωβρίου, στο ξενοδοχείο Raffles, 
στη Σιγκαπούρη. Διατήρησε την κυ-
ριαρχία της σε ευρωπαϊκό επίπεδο 
κατακτώντας δύο περιφερειακά βρα-
βεία για τη Δυτική Ευρώπη και έλαβε 
τρία επιπλέον βραβεία σε τοπικό επί-
πεδο. Σε επίπεδο Δυτικής Ευρώπης, η 
Τράπεζα Κύπρου διατήρησε το βρα-
βείο Best in Social Media Marketing & 
Services στην κατηγορία των Ιδιωτών 
και το βραβείο Best in Transformation 
στην κατηγορία των Επιχειρήσεων. Η 
διαρκής επιτυχημένη πορεία της στο 
SME Banking και στον Ψηφιακό Μετα-
σχηματισμό οφείλεται σε σημαντικό 
βαθμό στις δυνατότητες της ψηφια-
κής πλατφόρμας Jinius.

HADASSAH ΚΥΠΡΟΥ

Νέα διαδικασία 
παραπομπής 
ασθενών από 

την Κύπρο

Από τις 21 Νοεμβρίου 2026, οι παραπο-
μπές ασθενών από την Κύπρο προς 
το Hadassah στο Ισραήλ, θα πραγμα-
τοποιούνται αποκλειστικά μέσω του 
Hadassah Medical Center, στη Λεμεσό.
Με ανακοίνωσή του το Hadassah 
Medical Center στη Λεμεσό, επιση-
μαίνει ότι η IMER/ Health Plus δεν θα 
έχει πλέον το δικαίωμα να παραπέμπει 
Κύπριους ασθενείς στο Hadassah στα 
Ιεροσόλυμα. Οι ασθενείς που παρα-
πέμπονται μέσω του Hadassah Κύ-
πρου θα λαμβάνουν την επίσημη οι-
κονομική προσφορά του Hadassah 
Ισραήλ και θα έχουν τη δυνατότητα 
να καταβάλλουν το αντίστοιχο ποσό 
απευθείας στο Hadassah. Το Hadassah 
Κύπρου δεσμεύεται ότι δεν θα επιβάλ-
λεται οποιαδήποτε πρόσθετη χρέωση, 
προσαύξηση ή αμοιβή διαμεσολάβη-
σης επί των ιατρικών χρεώσεων του 
Hadassah Ισραήλ. Επισημαίνει ακόμα 
ότι οποιεσδήποτε ιατρικές υπηρεσίες 
παρέχονται ξεχωριστά σε ασθενείς 
στην Κύπρο, πριν ή μετά τη θεραπεία 
τους στο Ισραήλ, θα προσδιορίζονται 
με σαφήνεια και θα χρεώνονται ξεχω-
ριστά. Το κόστος θεραπείας που προ-
σφέρεται από το Hadassah Ισραήλ 
θα παραμένει ακριβώς το ίδιο, χωρίς 
οποιαδήποτε πρόσθετη χρέωση ή προ-
σαύξηση από το Hadassah Κύπρου. Οι 
ασθενείς μπορούν ήδη να επικοινω-
νούν με το Hadassah Medical Center 
στη Λεμεσό για δεύτερη ιατρική γνώ-
μη, ιατρική αξιολόγηση και συντονι-
σμό της θεραπείας τους στο Hadassah 
στα Ιεροσόλυμα.

Δεκατρία χρόνια στρατηγικής συνερ-
γασίας συμπληρώνουν η Infocredit 
Group με τη LexisNexis Risk Solutions 
(LNRS). Πρόκειται για μια συνεργασία 
που βασίζεται στην εμπιστοσύνη και 
στην κοινή δέσμευση για την υποστή-
ριξη των επιχειρήσεων στη διαχείριση 
κινδύνων και στην ενίσχυση της συμ-
μόρφωσής τους. Από την έναρξή της το 
2013, η συνεργασία έχει επεκταθεί σε 
αγορές της Ευρώπης, της Μέσης Ανα-
τολής και της Βόρειας Αμερικής, πα-
ρέχοντας στις επιχειρήσεις πρόσβαση 
σε δεδομένα ελέγχου και λύσεις συμ-

μόρφωσης. Σε πρόσφατη συνάντηση 
στο Λονδίνο, στελέχη των δύο οργα-
νισμών ανασκόπησαν την πορεία της 
συνεργασίας και συζήτησαν τις εξελισ-
σόμενες απαιτήσεις των πελατών. Οι 
συζητήσεις επικεντρώθηκαν σε νέα 
προϊόντα και δυνατότητες, καθώς και 
σε ευκαιρίες επέκτασης σε επιπλέον 
αγορές. Η συνεργασία έχει, επίσης, 
αποσπάσει διεθνή αναγνώριση. Το 
2024, η Infocredit Group τιμήθηκε με 
το βραβείο Best Customer Focus στο 
LexisNexis Risk Solutions Risk Ready 
EMEA Partner Summit στο Λονδίνο.

Ο Χρήστος Τσαγκαλίδης αναλαμβάνει κα-
θήκοντα γενικού διευθυντή της Philip 
Morris Cyprus. Έχοντας ηγη-
θεί στρατηγικών πρωτοβουλιών 
της Philip Morris International 
(PMI) σε ευρωπαϊκό και παγκό-
σμιο επίπεδο, αναλαμβάνει τον 
νέο του ρόλο αξιοποιώντας τη 
διεθνή εμπειρία του στη στρατη-
γική, τον επιχειρηματικό μετα-
σχηματισμό και την καινοτομία.
Ξεκίνησε την πορεία του στην 
PMI το 2018 και έκτοτε έχει αναλάβει 
θέσεις στρατηγικής και επιχειρησιακής 

ευθύνης στην έδρα της εταιρείας. Κατά 
την πιο πρόσφατη θέση του, ως επικεφα-

λής Στρατηγικής και Υλοποίησης 
Προγραμμάτων για την Ευρώ-
πη (head of Strategy & Program 
Delivery Europe), ηγήθηκε πρω-
τοβουλιών που στήριξαν τον με-
τασχηματισμό της PMI και την 
προώθηση του οράματός της για 
ένα μέλλον χωρίς τσιγάρο. Συνέ-
βαλε, επίσης, στον σχεδιασμό και 
τον συντονισμό πρωτοβουλιών 

μετασχηματισμού και επιχειρησιακής αρι-
στείας σε βασικούς τομείς της εταιρείας. 

Ο Ανδρέας Νεοκλέους εντάσσεται στην ηγετική ομά-
δα των Συμβουλευτικών υπηρεσιών της PwC Κύ-
πρου, όπου θα αναλάβει τον ρόλο του chief 
consulting officer από τις 16 Οκτωβρίου. 
Ο διορισμός του αποτελεί μέρος της στρα-
τηγικής της PwC Κύπρου για την περαιτέρω 
ενίσχυση και εξέλιξη των Συμβουλευτικών 
υπηρεσιών της, με στόχο την παροχή ολο-
κληρωμένων λύσεων που βοηθούν τους πε-
λάτες να ανταποκριθούν στις προκλήσεις της 
τεχνολογικής εξέλιξης, της ανταγωνιστικό-
τητας και του επιχειρηματικού μετασχημα-
τισμού. Ο Ανδρέας Νεοκλέους αναγνωρίζεται ευρέως 
ως μία από τις κορυφαίες προσωπικότητες της Κύπρου 

στους τομείς του επιχειρηματικού μετασχηματισμού, 
της οργανωσιακής αλλαγής, του πελατοκεντρικού σχε-

διασμού και της υιοθέτησης καινοτόμων λύσε-
ων. Με επαγγελματική πορεία που ξεπερνά τα 
25 χρόνια, έχει αναλάβει ανώτερους ηγετικούς 
ρόλους τόσο στην Κύπρο όσο και διεθνώς. Ο 
διορισμός του αντικατοπτρίζει μια συνειδητή 
επιλογή της PwC Κύπρου να πρωτοστατεί και 
όχι απλώς να υποστηρίζει τους πελάτες της, 
θέτοντας στο επίκεντρο τις προκλήσεις που 
αντιμετωπίζουν και την παροχή αποτελεσμα-
τικών λύσεων, διαμορφώνοντας ένα νέο πρό-

τυπο για το τι μπορούν και πρέπει να αναμένουν οι 
οργανισμοί από τους συμβούλους τους.

OΜΙΛΟΣ ΠΗΛΑΚΟΥΤΑ

Εγκαίνια showroom 
για BMW, ΜΙΝΙ 

και BMW Motorrad
Μια νέα εποχή ανοίγει για τον Όμιλο 
Πηλακούτα και τη BMW στην Κύπρο, 
καθώς αποκάλυψε το πλήρως ανανεω-
μένο showroom για τα brands BMW, 
ΜΙΝΙ και BMW Motorrad στη Λευκω-
σία, υιοθετώντας τη διεθνή φιλοσοφία 
BMW Retail.Next. Την εκδήλωση, τί-
μησαν με την παρουσία τους ο senior 
vice president BMW Group Bernhard 
Kuhnt και ο president & CEO BMW 
Group Central and Southeastern 
Europe dr Alexander Wehr. 
Το νέο Retail.Next showroom της 

BMW, είναι σχεδιασμένο με τρόπο 
που ο πελάτης έρχεται σε επαφή με 
το brand, μέσα από μια νέα προσω-
ποποιημένη εξυπηρέτηση. H αρχιτε-

κτονική και η τεχνολογία λειτουργούν 
συμπληρωματικά, δημιουργώντας ένα 
περιβάλλον που επιτρέπει στον επι-
σκέπτη να εξερευνήσει τα μοντέλα 

της BMW, να ανακαλύψει τις δυνα-
τότητες εξατομίκευσης και να βιώσει 
το brand με έναν άμεσο και διαδρα-
στικό τρόπο. 

PHILIP MORRIS CYPRUS

Νέος γενικός διευθυντής 

INFOCREDIT GROUP - LEXISNEXIS

Δεκατρία χρόνια συνεργασίας

PwC ΚΥΠΡΟΥ

Νέος CEO
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ΞΕΝΑ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑ(Πηγή: Reuters)

ΤΙΜΕΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ

FixingΣΕ ΟΡΟΥΣ ΕΥΡΩ

ΙΣΟΤΙΜΙΕΣ ΓΙΑ ΤΟΝ ΦΠΑ

ΔΟΛΑΡΙΟ ΗΠΑ

ΛΙΡΑ ΑΓΓΛΙΑΣ-ΣΚΩΤΙΑΣ-Β. ΙΡΛΑΝΔΙΑΣ

ΚΟΡΩΝΑ ΔΑΝΙΑΣ

ΚΟΡΩΝΑ ΣΟΥΗΔΙΑΣ

ΟΚΤΩΒΡΙΟΣ 2026

ΧΡΥΣΗ ΛΙΡΑ

ΠΑΛΑΙΑΣ ΚΟΠΗΣ

ΕΛΙΣΑΒΕΤ 1973 & ΠΡΟΓΕΝΕΣΤΕΡΑ

ΕΛΙΣΑΒΕΤ 1974 & ΜΕΤΑΓΕΝΕΣΤΕΡΑ

996,87

996,87

987,65

ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ (ΕΥΡΩ)

 1,1411

0,8595

7,4756

11,2720

ΤΙΜΕΣ SPOT

ΔΟΛΑΡΙΟ ΗΠΑ

ΓIΕΝ ΙΑΠΩΝΙΑΣ

ΚΟΡΩΝΑ ΤΣΕΧΙΑΣ

ΚΟΡΩΝΑ ΔΑΝΙΑΣ

ΛΙΡΑ ΣΤΕΡΛΙΝΑ

ΦΙΟΡΙΝΙ ΟΥΓΓΑΡΙΑΣ

ΖΛΟΤΙ ΠΟΛΩΝΙΑΣ

ΛΕΪ ΡΟΥΜΑΝΙΑΣ

ΚΟΡΩΝΑ ΣΟΥΗΔΙΑΣ

ΦΡΑΓΚΟ ΕΛΒΕΤΙΑΣ

ΚΟΡΩΝΑ ΙΣΛΑΝΔΙΑΣ

ΚΟΡΩΝΑ ΝΟΡΒΗΓΙΑΣ

ΛΙΡΑ ΤΟΥΡΚΙΑΣ

ΔΟΛΑΡΙΟ ΑΥΣΤΡΑΛΙΑΣ

ΡΕΑΛ ΒΡΑΖΙΛΙΑΣ

ΔΟΛΑΡΙΟ ΚΑΝΑΔΑ

ΓΟΥΑΝ ΚΙΝΑΣ

ΔΟΛΑΡΙΟ ΧΟΝΓΚ ΚΟΝΓΚ

ΡΟΥΠΙΑ ΙΝΔΟΝΗΣΙΑΣ

ΣΕΚΕΛ ΙΣΡΑΗΛ

ΡΟΥΠΙΑ ΙΝΔΙΑΣ

ΓΟΥΟΝ ΝΟΤΙΑΣ ΚΟΡΕΑΣ

ΠΕΣΟ ΜΕΞΙΚΟ

ΡΙΝΓΚΙΤ ΜΑΛΑΙΣΙΑΣ

ΔΟΛΑΡΙΟ Ν. ΖΗΛΑΝΔΙΑΣ

ΠΕΣΟ ΦΙΛΙΠΠΙΝΩΝ

ΔΟΛΑΡΙΟ ΣΙΓΚΑΠΟΥΡΗΣ

ΜΠΑΧΤ ΤΑΪΛΑΝΔΗΣ

ΡΑΝΤ ΝΟΤΙΑΣ ΑΦΡΙΚΗΣ

ΠΩΛΗΣΗ

850,87

850,87

850,87

ΑΓΟΡΑ

ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΟΣ ΧΡΥΣΟΣ

ΧΡΥΣΗ ΛΙΡΑ ΑΓΓΛΙΑΣ

ΜΙΣΗ ΧΡΥΣΗ ΛΙΡΑ ΑΓΓΛΙΑΣ

ΡΑΒΔΟΣ ΧΡΥΣΟΥ (1 Kg)

ΡΑΒΔΟΣ ΧΡΥΣΟΥ (1 gr)

984,00

517,00

132.600

132,60

ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ (ΕΥΡΩ)

ΠΩΛΗΣΗ

852,00

447,00

114.800

114,80

ΑΓΟΡΑ

ΡΟΥΒΛΙ ΡΩΣΙΑΣ: Λόγω της τρέχουσας συναλλακτικής δραστηριότητας στην αγορά EUR/RUB, 
η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα δεν είναι σε θέση να καθορίσει μία τιμή αναφοράς 
αντιπροσωπευτική των επικρατουσών συνθηκών της αγοράς. Ως εκ τούτου, η ΕΚΤ αποφάσισε 
να αναστείλει τη δημοσίευση τιμής αναφοράς του ευρώ για το ρωσικό ρούβλι μέχρι νεωτέρας.

ΤΙΜΕΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΟΣ

ΣΕ ΟΡΟΥΣ ΕΥΡΩ

ΙΣΟΤΙΜΙΕΣ ΓΙΑ ΤΟΝ ΦΠΑ

ΔΟΛΑΡΙΟ ΗΠΑ

ΛΙΡΑ ΑΓΓΛΙΑΣ-ΣΚΩΤΙΑΣ-Β. ΙΡΛΑΝΔΙΑΣ

ΚΟΡΩΝΑ ΔΑΝΙΑΣ

ΚΟΡΩΝΑ ΣΟΥΗΔΙΑΣ

ΟΚΤΩΒΡΙΟΣ 2026

ΧΡΥΣΗ ΛΙΡΑ

ΠΑΛΑΙΑΣ ΚΟΠΗΣ

ΕΛΙΣΑΒΕΤ 1973 & ΠΡΟΓΕΝΕΣΤΕΡΑ

ΕΛΙΣΑΒΕΤ 1974 & ΜΕΤΑΓΕΝΕΣΤΕΡΑ

996,87

996,87

987,65

ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΟΣ (ΕΥΡΩ)

1,1411

0,8595

7,4756

11,2720

ΤΙΜΕΣ SPOT

ΔΟΛΑΡΙΟ ΗΠΑ

ΓIΕΝ ΙΑΠΩΝΙΑΣ

ΚΟΡΩΝΑ ΤΣΕΧΙΑΣ

ΚΟΡΩΝΑ ΔΑΝΙΑΣ

ΛΙΡΑ ΣΤΕΡΛΙΝΑ

ΦΙΟΡΙΝΙ ΟΥΓΓΑΡΙΑΣ

ΖΛΟΤΙ ΠΟΛΩΝΙΑΣ

ΛΕΪ ΡΟΥΜΑΝΙΑΣ

ΚΟΡΩΝΑ ΣΟΥΗΔΙΑΣ

ΦΡΑΓΚΟ ΕΛΒΕΤΙΑΣ

ΚΟΡΩΝΑ ΙΣΛΑΝΔΙΑΣ

ΚΟΡΩΝΑ ΝΟΡΒΗΓΙΑΣ

ΛΙΡΑ ΤΟΥΡΚΙΑΣ

ΔΟΛΑΡΙΟ ΑΥΣΤΡΑΛΙΑΣ

ΡΕΑΛ ΒΡΑΖΙΛΙΑΣ

ΔΟΛΑΡΙΟ ΚΑΝΑΔΑ

ΓΟΥΑΝ ΚΙΝΑΣ

ΔΟΛΑΡΙΟ ΧΟΝΓΚ ΚΟΝΓΚ

ΡΟΥΠΙΑ ΙΝΔΟΝΗΣΙΑΣ

ΣΕΚΕΛ ΙΣΡΑΗΛ

ΡΟΥΠΙΑ ΙΝΔΙΑΣ

ΓΟΥΟΝ ΝΟΤΙΑΣ ΚΟΡΕΑΣ

ΠΕΣΟ ΜΕΞΙΚΟ

ΡΙΝΓΚΙΤ ΜΑΛΑΙΣΙΑΣ

ΔΟΛΑΡΙΟ Ν. ΖΗΛΑΝΔΙΑΣ

ΠΕΣΟ ΦΙΛΙΠΠΙΝΩΝ

ΔΟΛΑΡΙΟ ΣΙΓΚΑΠΟΥΡΗΣ

ΜΠΑΧΤ ΤΑΪΛΑΝΔΗΣ

ΡΑΝΤ ΝΟΤΙΑΣ ΑΦΡΙΚΗΣ

ΠΩΛΗΣΗ

850,87

850,87

850,87

ΑΓΟΡΑ

ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΟΣ ΧΡΥΣΟΣ

ΧΡΥΣΗ ΛΙΡΑ ΑΓΓΛΙΑΣ

ΜΙΣΗ ΧΡΥΣΗ ΛΙΡΑ ΑΓΓΛΙΑΣ

ΡΑΒΔΟΣ ΧΡΥΣΟΥ (1 Kg)

ΡΑΒΔΟΣ ΧΡΥΣΟΥ (1 gr)

984,00

517,00

132.600

132,60

ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ (ΕΥΡΩ)

ΠΩΛΗΣΗ

852,00

447,00

114.800

114,80

ΑΓΟΡΑ

ΡΟΥΒΛΙ ΡΩΣΙΑΣ: Λόγω της τρέχουσας συναλλακτικής δραστηριότητας στην αγορά EUR/RUB,
η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα δεν είναι σε θέση να καθορίσει μία τιμή αναφοράς 
αντιπροσωπευτική των επικρατουσών συνθηκών της αγοράς. Ως εκ τούτου, η ΕΚΤ αποφάσισε 
να αναστείλει τη δημοσίευση τιμής αναφοράς του ευρώ για το ρωσικό ρούβλι μέχρι νεωτέρας.

1,1181

177,33

24,391

7,4748

0,84478

365,13

4,3850

5,3370

11,1965

0,9312

136,40

10,6955

55,1635

1,6032

5,5819

1,5946

7,4832

8,7743

20036,18

3,4320

107,0860

1490,53

20,5081

4,5663

1,9968

70,169

1,4314

37,585

18,4945

New York/Νέα Υόρκη

(Σε δολάρια)

 Πριν από

Εταιρείες το κλείσιμο Μετ.%

3M COMPANY 162,095 1,3347

ALCOA CORP 41,85 -0,8294

ALTRIA GROUP 71,3641 -0,4407

AMAZON COM 261,49 -0,3582

AMER EXPRESS C 312,74 1,4829

AMER INTL GROU 77,33 0,3764

AMGEN 415,255 0,0928

APPLE INC 339,7799 0,9327

BANK OF AMERIC 54,435 0,2117

BAXTER INTL IN 24,6 1,0267

BOEING CO 190,15 -0,1156

BRISTOL MYERS  57,365 -2,9685

CATERPILLAR IN 809,39 1,1143

THE CIGNA GP O 282,615 0,0655

CHEVRON 214,72 1,2926

CISCO SYSTEMS 114,87 -2,9732

CITIGROUP 130,625 0,7598

CERVECERIAS 10,9 -0,0917

COCA-COLA CO 89,03 1,113

COLGATE PALMOL 89,2 1,0536

DANAOS CORP 170,175 0,6417

DIANA SHIPPING 2,865 1,5957

DOW INC 28,1324 -1,012

DUPONT DE NMOU 131 0,7692

GLBL X EM MR E 36,76 -0,8788

ENTERGY CP 103,77 0,9436

EXXONMBL HLD O 171,76 1,6692

FEDEX CORP 290,62 -0,3737

FORD MOTOR CO 12 -1,3969

INTL BUS MACHI 225,41 -0,7573

GENERAL DYNAMI 335,395 1,2452

GE AEROSPACE O 311,025 0,9166

GOLDM SACHS GR 892,62 -0,3016

HALLIBURTON CO 32,665 0,3533

THE HTFD INS O 130,43 1,0224

HP INC 29,71 -1,6225

HOME DEPOT INC 291,88 0,3921

INTEL CORP 101,5249 -3,0326

JOHNSON JOHNSO 262,4 0,3672

JPMORGAN CHASE 334,75 0,5285

LAZARD INC ORD 36,715 -0,0952

MCDONALD’S COR 234,53 -0,2976

MERCK & CO 145,1 -0,3434

MICROSOFT CP 542,015 1,298

3M COMPANY 162,06 1,3128

MORGAN STANLEY 190,2115 0,1008

NIKE INC CL B 34,985 0,7923

NORFOLK SOUTHE 318,68 0,2801

PFIZER INC 28,365 0,3006

PROCTER & GAMB 152,805 1,0415

ROCKWELL AUTOM 434,13 0,356

SLB LMTD ORD 48,795 -0,3166

SOUTHERN 86,75 0,6731

STEALTHGAS 9,04 -0,1105

UNISYS CORP 2,2 -0,9009

UNITEDHEALTH G 375,69 -0,9518

US BANCORP 57,605 0,9198

VERIZON COMMS 42,355 1,6927

WALT DISNEY CO 108,385 0,31

WELLS FARGO &  84 0,5386

WALMART INC OR 112,305 0,8667

London/Λονδίνο

(Σε πέννες)

Εταιρείες      Χθεσινό Μετ.%

ANGLO AMERICAN 4184 0,336

A.B.FOOD 1856 1,144

ADMIRAL GRP 3670 1,269

ANTOFAGASTA 3800 0,796

AVIVA 687,4 1,536

ASTRAZENECA 12026 0,233

BABCOCK INTL 910,2 -0,329

BAE SYS. 1882,5 1,21

BARCLAYS 437,6 1,85

BR.AMER.TOB. 4194 0

BERKELEY GP.HL 3210 1,262

BR.LAND 394,4 1,493

BUNZL 2730 -0,292

BP 587,96472 0,29

BURBERRY GRP 1044 1,903

BT GROUP 194,7 1,012

COCACOLA HBC A 4350 1,588

CENTRICA 148,05 0,475

COMPASS GROUP 31,14 -0,192

CAPITA GROUP 250 6,383

DCC ENERGY 6435 0,156

DIAGEO 1673 2,137

EXPERIAN 2698 0,597

EASYJET 677,4 -0,382

FRESNILLO 2756 0

GLENCORE 586,3 0,291

GSK 1771 1,2

HIKMA 1629 1,055

HAMMERSON 326,8 0,245

HSBC HLDGS.UK 1428,4 2,336

INTL CONSOL AI 419 0,745

INTERCON. HOTE 158,73224 -0,126

3I GRP. 2398 -0,167

IMP.BRANDS 2664 0,075

INTERTEK GROUP 5895 0,085

ITV 66,25 -0,301

JOHNSON MATTHE 2458 -0,405

KINGFISHER 319,1 0,346

LAND SECS. 611,5 1,242

LEGAL&GEN. 289,68 1,324

LLOYDS GRP. 104 2,362

MARKS & SP. 306672 1,209

MONDI 792 0,508

NATIONAL GRID 1164,5 1,526

NEXT 14720 0,136

PRUDENTIAL 901,98 0,289

PERSIMMON 1221 1,835

PEARSON 1304 1,479

RELX 2758,34526 1,471

RIO TINTO 7144 0,253

ROLLS-ROYCE HL 1395,6 0,751

SAINSBURY(J) 338,3 0,805

SAGE GRP. 1084,5 1,213

ST.JAMES’S PLA 1042,5 0,482

SMITHS GROUP 2769 1,429

SMITH&NEPHEW 1038 1,715

SSE 2477 0,937

STAND.CHART. 2158,56894 1,888

SEVERN TRENT 3126 1,034

TRAVIS PERKINS 562,5 2,366

TESCO 511 1,429

TAYLOR WIMPEY 73,46 0,027

UNILEVER 4738 1,38

UTD. UTILITIES 1435 0,843

VODAFONE GRP. 116,7 -1,394

WPP 378,6 -1,892

WHITBREAD 2510 1,291

Zurich/Ζυρίχη

(Σε ελβ. Φρ.)

Εταιρείες Χθεσινό Μετ.%

ABB LTD N 80,02 0,48

RICHEMONT N 171,65 0,79

GEBERIT N1 530,8 0,42

NOVARTIS N 119,96 0,72

SGS N 97 0,58

SWATCH GROUP I 178,15 0,39

ADECCO N 21,88 -8,22

JULIUS BAER N 71,76 1,3

GIVAUDAN N 3488 1,4

NESTLE SA 76,38 0,45

SWISSCOM N 626 -0,48

SWISS RE N 144,95 0,66

UBS GROUP N 40,01 0,28

ZURICH INSURAN 578,8 0,49

Frankfurt/Φρανκφούρτη

(Σε ευρώ)

Εταιρείες Χθεσινό Μετ.%

ADIDAS N 149,6 -0,25

ALLIANZ SE 420,5 3,5

BASF SE 51,27 -0,41

BAY MOT WERKE 53,06 -0,2

BEIERSDORF 79,24 1,1

BAYER N AG 43,83 0,06

COMMERZBANK 38,12 0,22

CONTINENTAL AG 68,6 -0,54

DEUTSCHE BANK  30,29 0,37

DT BOERSE N 298,3 2,3

DT LUFTHANSA A 7,248 0,05

DT TELEKOM N 24,98 0,28

E.ON  SE NA 17,335 0,185

FRESENIUS MEDI 37,9 0,4

HEIDELBERG MAT 142,9 0,6

HENKEL AG&CO V 75,32 0,86

INFINEON TECH  57,22 -1,64

K+S NA 13,91 -0,72

MERCK KGAA 138,65 0,8

MUENCH RUECK N 527 3,2

RWE AG 59,26 1,32

THYSSENKRUPP A 13,88 0,185

VOLKSWAGEN VZ 68,4 0,4

VONOVIA SE 16,395 0,085

SIEMENS N 275,75 3,65

SAP SE 194,46 3

Amsterdam/Αμστερνταμ

(Σε ευρώ)

Εταιρείες Χθεσινό Μετ.%

AALBERTS 41,8 -0,85

AEGON 7,498 1,27

ABN AMRO BANK 40,75 0,74

AKZO NOBEL 57,98 0,49

ARCELORMITTAL 56,82 -0,8

ASML HOLDING 1575,8 -1,61

HEINEKEN 72,24 1,57

ING GROEP 30,035 1,37

KPN KON 3,88 -0,08

NN GROUP 76,12 0,95

IMCD 100,35 -0,2

RANDSTAD 34,86 -1,58

RELX 32,7 1,43

VOPAK 51,55 0,88

WOLTERS KLUWER 77,16 2,88

Milano/Μιλάνο

(Σε ευρώ)

Εταιρείες Χθεσινό Μετ.%

ENI 25,41 25,21

#N/A Invalid field. 6,184 1,11

MEDIOBANCA 25,24 25,24

RCS MEDIAGROUP 0,83 0,83

SNAM 5,66 5,61

TELECOM ITALIA 5,49 5,55

TENARIS 25,97 25,71

TERNA 9,17 9,13

UNICREDIT 76,25 0,16

Tokyo/Τόκιο

(Σε γιέν)

Εταιρείες      Χθεσινό Μετ.%

AJINOMOTO 5399 2

ASAHI GROUP HL 1580 1,35

ASTELLAS PHARM 2247,5 -0,02

BRIDGESTONE CO 3913 0,8

CANON INC 4708 1,57

CASIO COMPUTER 2227 0,45

CITIZEN WATCH 2376 0,89

CREDIT SAISON 4237 -0,61

DAIWA SEC GROU 1736 -0,34

SUBARU 2539,5 -0,2

FUJIFILM HOLDI 3427 0,32

FUJITSU 4250 3,03

HITACHI 5669 1,29

HONDA MOTOR 1726,5 0,82

IHI 2625,5 1,37

ISUZU MOTORS 2116 0,14

KAWASAKI HVY I 2278 0,35

KAJIMA CORP 4735 -0,46

KEIO 747,7 0,11

KOBE STEEL 1987,5 0,58

KONICA MINOLTA 639,2 -0,62

JTEKT 2134 0,19

MITSUB UFJ FG 3462 -1,2

MITSUBISHI COR 4596 0,13

MITSUBISHI ELE 5143 1,82

MITSUBISHI MOT 354 3,06

NEC CORPORATIO 5233 3,05

NIKKON HLDG 4643 3,5

NIKON CORP 1874 -0,98

NISSUI CORP 1580 0,23

NISSAN MOTOR C 284 0,35

NOMURA HOLDING 1486,5 -0,23

NISSAN CHEMICA 9090 0,78

NIPPON PAPER I 1272 

OBAYASHI CORP 2850,5 0,09

ODAKYU ELEC RA 1722,5 0,35

OJI HOLDINGS 832,3 0,47

OSAKA GAS 5554 0,6

RICOH CO LTD 1725 0,91

SECOM 6368 0,71

SEVEN & I HLDG 1991,5 0,2

SHARP CORP 613,7 -1,4

SHIMIZU CORP 2031,5 -0,34

SHISEIDO 3286 1,29

SONY GROUP COR 3814 2,91

SMFG 3256 -1,24

SUMITOMO CHEM 572,7 -0,03

SUZUKI 3570 2

TAISEI CORP 11750 -0,21

TDK CORPORATIO 3268 -2,54

TOBU RAILWAY 2778 0,45

TOKIO MARINE H 525,7 1,47

TORAY INDUSTRI 1234 0,57

TREND MICRO 7587 4,91

TOPY INDS LTD 2954 0,48

TORAY INDUSTRI 1234 0,57

TOYOBO 1647 0,43

TOYOTA MOTOR C 2910,5 0,29

YAMAHA CORP 1203,5 1,26

Paris/Παρίσι

(Σε ευρώ)

Εταιρείες    Χθεσινό Μετ.%

ACCOR 45,02 -0,82

AIR LIQUIDE 168,70 -0,58

ALSTOM 15,91 1,99

AXA 41,81 0,7

BNP PARIBAS 90,09 0,16

BOUYGUES 40,45 0,37

CAPGEMINI 115,35 0,26

CARREFOUR 15,91 -0,41

CASINO GUICHAR 0,17 -0,34

CREDIT AGRICOL 16,33 0,06

DANONE 59,30 1,02

DASSAULT SYSTE 22,17 1,93

L’OREAL 383,05 0,49

L.V.M.H. 384,50 1,18

LAGARDERE 18,12 -0,66

MICHELIN 33,30 -0,33

PERNOD RICARD 62,46 1,4

KERING 213,10 0,8

PUBLICIS GROUP 98,74 1,5

RENAULT 26,84 1,28

SAINT-GOBAIN 65,20 0,4

SANOFI 71,60 0,11

SCHNEIDER ELEC 265,35 -0,39

SOCIETE GENERA 64,17 1,79

SODEXO 55,00 0,46

TF1 5,79 -1,62

THALES 222,60 1,97

VEOLIA ENVIRON 31,28 0,61

Madrid/Μαδρίτη

(Σε ευρώ)

Εταιρείες Χθεσινό Μετ.%

ACS CONS Y SER 92,2 1,486

AENA SME 25,12 0,9646

ACERINOX 16,82 -2,2093

ACCIONA 215,6 1,9868

AMADEUS 52,8 0,956

BBVA 23,54 1,8607

BANKINTER 15,27 1,8339

CAIXABANK 11,95 0,8439

DSTR INT ALIME 47,8 -2,2495

ENDESA 42,7 1,4011

ENAGAS 16,48 0

FERROVIAL NV 45,2 1,3453

FOMENTO DE CON 10,48 0,3831

GRIFOLS 10,02 1,417

IBERDROLA 21,68 1,9755

INT AIRLINES G 4,958 0,7519

INDRA SISTEMAS 62,22 3,8731

INDITEX 53,92 0,1114

MAPFRE 4,28 1,7594

MERLIN PROP 12,05 0,5004

ARCELORMITTAL 56,84 -0,7335

REPSOL 29,21 -1,0501

BCO DE SABADEL 3,537 1,2887

BANCO SANTANDE 12,264 2,03

SACYR 3,92 1,083

TELEFONICA 3,219 -1,0148

TECNICAS REUN 26,52 -0,4505

Της ΕΛΕΥΘΕΡΙΑΣ ΚΟΥΡΤΑΛΗ

Ανοδικά κινήθηκε το ελληνικό 
χρηματιστήριο, ακολουθώντας 
τα βήματα των ευρωπαϊκών αγο-
ρών και καλύπτοντας μέρος των 
απωλειών της ισχυρής διόρθω-
σης της περασμένης εβδομάδας.

Εν μέσω ενισχυμένης διάθε-
σης ανάληψης ρίσκου διεθνώς, 
και με το sell-off στα ομόλογα να 
έχει «ηρεμήσει», οι τοποθετήσεις 
σε τράπεζες και επιλεγμένα blue 
chips στήριξαν τον Γενικό ∆εί-
κτη, έστω και αν δεν κατάφερε να 
«πιάσει» ξανά τις 2.600 μονάδες.

Πιο αναλυτικά, ο Γενικός ∆εί-
κτης έκλεισε στις 2.594,52 μο-
νάδες καταγράφοντας κέρδη 
1,38%, ενώ ο τζίρος κινήθηκε στα 
366,023 εκατ. ευρώ. Ο δείκτης 
υψηλής κεφαλαιοποίησης έκλει-
σε με άνοδο 1,42% στις 6.639,97 
μονάδες, ενώ η μεσαία κεφαλαι-
οποίηση έκλεισε στις 3.024,48 
μονάδες με κέρδη 1,31%.

Στα μη τραπεζικά blue chips, 
ξεχώρισαν η Cenergy με άνοδο 
3,54% και η ΕΥ∆ΑΠ με άνοδο 
3,17%, ενώ κέρδη άνω του 2% 
κατέγραψαν οι Βιοχάλκο, Allwyn 
και ΕΛΒΑΛΧαλκόρ και άνω του 
1% ήταν τα κέρδη σε Aegean, 
ΓΕΚ Τέρνα, Coca-Cola, Metlen, 
Jumbo και Aktor.

Στον αντίποδα, τέσσερις τίτλοι 
έκλεισαν με πτώση. Ειδικότερα, 
η Motor oil η οποία υποχώρη-
σε κατά 1,40%, η ∆ΕΗ με πτώση 
1,15%, η Lamda Development με 
απώλειες 1,08%, ενώ η HELLENiQ 
ENERGY υποχώρησε 0,11%.

Ο τραπεζικός δείκτης σημεί-
ωσε άλμα 2,07% κλείνοντας στις 
3.022,42 μονάδες, με την Optima 
Bank να κλείνει 3,94% υψηλότε-
ρα και την Eurobank να ακολου-
θεί με άνοδο 2,87%. Με κέρδη 

2,35% έκλεισε η Τράπεζα Πει-
ραιώς, κατά 1,59% ενισχύθηκε 
η Εθνική Τράπεζα, κατά 1,47% 
η Τράπεζα Κύπρου, κατά 1,30% 
η CrediaBank και κέρδη 1,05% 
κατέγραψε η Alpha Bank.

Παραμένοντας στις τράπε-
ζες, η UBS επιβεβαίωσε τη θετι-
κή στάση της παρά την ισχυρή 
διόρθωση της περασμένης εβδο-
μάδας, διατηρώντας την Τράπεζα 
Πειραιώς στις κορυφαίες τραπε-
ζικές επιλογές της στην Ευρώπη 

μαζί με τις ABN Amro, Barclays, 
Banco Comercial Portugues, BNP 
Paribas, ING, Raiffeisen Bank.

Ο οίκος εκτιμά πως οι ελληνι-
κές και οι πορτογαλικές τράπεζες 
είναι σε καλύτερη θέση να απορ-
ροφήσουν το σοκ από την ανα-
ταραχή στις αγορές ομολόγων, 
καθώς η πιστωτική επέκταση και 
η έκθεσή τους σε κυμαινόμενα 
επιτόκια προσφέρουν μεγαλύ-
τερη ανθεκτικότητα.

Οπως σημειώνει η UBS, οι ευ-

ρωπαϊκές τράπεζες έχουν υποχω-
ρήσει κατά 10% τον τελευταίο 
μήνα, λόγω 1) της αστάθειας της 
αγοράς κρατικών ομολόγων, 2) 
ενός ολοένα και πιο φορτωμέ-
νου πολιτικού ημερολογίου (με 
τη Γαλλία, την Ιταλία, την Ισπα-
νία και την Ελλάδα να πηγαίνουν 
στις κάλπες τους επόμενους μή-
νες) και 3) την κατοχύρωση κερ-
δών λόγω των έξι ετών σημαντι-
κής υπεραπόδοσης του κλάδου.

Η διόρθωση, ωστόσο, δεν αλ-
λάζει τη θετική στάση της ελ-
βετικής τράπεζας. Αντιθέτως, 
εκτιμά ότι οι προοπτικές κερδο-
φορίας και των κερδών ανά μετο-
χή παραμένουν ισχυρές, με την 
αύξηση των δανείων και την οι-
κονομική ανάπτυξη να αποδει-
κνύονται πολύ πιο ανθεκτικοί 
παράγοντες από ό,τι θεωρεί η 
αγορά. Παράλληλα, τα υψηλότε-
ρα επιτόκια αναμένεται να στη-
ρίξουν τα έσοδα, ενώ η περίοδος 
ανακοινώσεων αποτελεσμάτων 
τρίτου τριμήνου θα οδηγήσει 
σε ανοδικές αναθεωρήσεις των 
προβλέψεων. Επίσης, βλέπει πρό-
σθετα περιθώρια αύξησης των 
αποτιμήσεων από πιθανές εξα-
γορές και συγχωνεύσεις, καθώς 
και από την αξιοποίηση της τε-
χνητής νοημοσύνης σε μεσοπρό-
θεσμο ορίζοντα.

Σημαντική άνοδος με στήριξη από
τις τράπεζες στο Χρηματιστήριο

Ο Γενικός Δείκτης ενισχύθηκε 1,38% και έκλεισε στις 2.594,52 μονάδες

Σε θετικό έδαφος κινήθηκαν χθες 
τα ευρωπαϊκά χρηματιστήρια και 
ενώ οι τιμές πετρελαίου συνεχί-
ζουν την ανοδική πορεία τους, 
παρά την «ενεργειακή εκεχει-
ρία» που ανακοίνωσε ο Ντόναλντ 
Τραμπ ανάμεσα στην Ουκρανία 
και στη Ρωσία μέσα στο Σαββα-
τοκύριακο. Ο ευρωπαϊκός δεί-
κτης Stoxx 600 ενισχύθηκε κατά 
0,56% στις 635 μονάδες, ο FTSE 
100 στο Λονδίνο σημείωσε άνοδο 
κατά 0,99%, στις 10.654 μονάδες, 
ο DAX 30 στη Φρανκφούρτη κι-
νήθηκε υψηλότερα κατά 0,72% 
στις 25.267 μονάδες και ο CAC 
40 στο Παρίσι, κατέγραψε κέρ-
δη 0,38%, στις 7.832 μονάδες.

Οι τιμές του πετρελαίου στις 
διεθνείς αγορές κινήθηκαν αρχι-
κά καθοδικά, καθώς καλλιεργή-
θηκαν προσδοκίες για αυξημένη 
προσφορά ρωσικών καυσίμων 
μετά τις ανακοινώσεις του Τραμπ 
περί αποκλιμάκωσης στην ενερ-
γειακή κρίση. 

Ο Αμερικανός πρόεδρος δή-
λωσε αρχικά ότι επιτεύχθηκε 
συμφωνία μεταξύ Ουάσιγκτον 
και Μόσχας για την προμήθεια 
ρωσικού ντίζελ στις αγορές, ενώ 
λίγο μετά γνωστοποίησε ότι Ρω-
σία και Ουκρανία συμφώνησαν 
να σταματήσουν τα εκατέρωθεν 
πλήγματα στις ενεργειακές υπο-
δομές. Παράγοντες της αγοράς 
και αναλυτές, ωστόσο, εμφανί-
ζονται ιδιαίτερα σκεπτικοί ως 
προς την εφαρμογή και τη βιω-
σιμότητα των συμφωνιών που 
εξήγγειλε ο Αμερικανός πρόε-

δρος. Ο Ουκρανός πρόεδρος Βο-
λοντίμιρ Ζελένσκι υπογράμμισε 
ότι η Μόσχα έχει ήδη παραβιά-
σει τη συμφωνία.

Οι επενδυτές παρακολουθούν 
και τις εκθέσεις κερδοφορίας των 
ευρωπαϊκών επιχειρήσεων για να 
αξιολογήσουν την πορεία τους 
εν μέσω γεωπολιτικής αβεβαιό-
τητας και υψηλότερου κόστους 
δανεισμού. 

Ο Ντέιβιντ Μόρισον, ανώτε-
ρος αναλυτής αγοράς στην Trade 
Nation, επισήμανε ότι τα κέρδη 
του τρίτου τριμήνου, ιδίως από 
εταιρείες ημιαγωγών και άλλες 
επιχειρήσεις τεχνητής νοημοσύ-
νης, θα είναι καθοριστικά για τη 
διαμόρφωση του βραχυπρόθε-
σμου κλίματος της αγοράς. Μέ-
σα στο κλίμα αυτό, η τιμή του 
πετρελαίου Brent ενισχύθηκε 
κατά 2% στα 106,77 δολάρια και 
η τιμή του αργού WTI κινήθηκε 
υψηλότερα κατά 2,1%, στα 93,75 
δολάρια. 

Η Ευρωπαϊκή Επιτροπή προει-
δοποίησε ότι η Ε.Ε. θα βγει απο-
δυναμωμένη από τις περικοπές 
ύψους 159 δισ. ευρώ στον επόμε-
νο μακροπρόθεσμο προϋπολογι-
σμό της. Ενόψει των συνομιλιών 
των ηγετών της Ε.Ε. στις Βρυξέλ-
λες, η Κομισιόν κάλεσε τις κυβερ-
νήσεις να μην εξαντλήσουν τα 
αποθεματικά εκτάκτου ανάγκης. 
Οπως αποκάλυψαν διπλωμάτες 
της Ε.Ε., η Επιτροπή ξεκαθάρισε 
ότι τέτοιες μειώσεις δαπανών θα 
αφήσουν την Ενωση απροετοί-
μαστη για μελλοντικές κρίσεις.

Εν μέσω ενισχυμένης διάθεσης ανάληψης ρίσκου διεθνώς, και με το sell-off στα ομόλογα να έχει «ηρεμήσει»,
οι τοποθετήσεις σε τράπεζες και επιλεγμένα blue chips στήριξαν τον Γενικό ∆είκτη.

Μικρά κέρδη στην Ευρώπη
εν μέσω αβεβαιότητας
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ΑΡΙΘΜΟΣ
ΠΡΑΞΕΩΝ

ΟΓΚΟΣ
ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ

ΑΡΙΘΜΟΣ ΑΝΟΙΚΤΩΝ
ΣΥΜΒΟΛΑΙΩΝ

ΑΝΑΛΥΤΛΛ ΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ ΑΓΟΡΑΣ ΠΑΡΑΓΩΓΩΝ
ΠΑΡΑΡΡ ΓΩΓΑ - ΗΜΕΡΗΣΙΟ ΔΕΓΓ ΛΤΙΟ ΛΛ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ

ΜΕΓΑΓΓ ΛΥΤΛΛ ΕΡΕΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ

ΚλείσιμοΠΤΩΣΗΚλείσιμοΑΝΟΔΟΣ Μετ. Κλείσιμο

ΕΜΠΟΡΕΥΣΙΜΟΤΗΤΑΤΤΑΞΙΑ

Μετ. Μετ.%

ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ Α.Ε. (ΚΟ) 68.561.678,52

ALPHA ΤΡΑΠΕΖΑ Α.Ε. (ΚΟ) 44.784.935,26

ΔΕΗ (ΚΟ) 44.657.356,94

ΤΡΑΠΕΖΑ EUROBANK Α.Ε. (ΚΟ) 37.987.060,78

ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ (KO) 30.539.972,74

ΜΟΤΟΡ ΟΪΛ (ΚΟ) 25.049.526,50

ΓΕΚ ΤΕΡΝΑ (ΚΟ) 11.745.905,90

ALLWYN AG (ΚΟ) 11.177.987,20

ΟΤΕ (ΚΟ) 10.533.944,00

TITAN S.A. (ΚΑ) 9.697.801,72

ΟΤΕ (ΚΟ) 0,58%

ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ Α.Ε. (ΚΟ) 0,57%

ALPHA ΤΡΑΠΕΖΑ Α.Ε. (ΚΟ) 0,47%

Y/KNOT INVEST (ΚΟ) 0,36%

ΜΟΤΟΡ ΟΪΛ (ΚΟ) 0,34%

ΔΕΗ (ΚΟ) 0,33%

MEDICON ΕΛΛΑΣ (ΚΟ) 0,29%

ALTER EGO MEDIA Α.Ε. (ΚΟ) 0,29%

AKTOR ΟΜΙΛΟΣ ΕΤΑΙΡEΙΩΝ (KO) 0,27%

VERALLIS Α.Ε. (ΚΟ) 0,27%

ΠΛΑΣΤΙΚΑ ΚΡΗΤΗΣ (ΚΟ) 15,000 -2,60%

ΑΛΟΥΜΥΛ (ΚΟ) 5,340 -2,38%

A.S. COMPANY (ΚΟ) 4,335 -1,70%

ΣΙΔΜΑ ΜΕΤΑΛΛΟΥΡΓΙΚΗ ΑΕ (ΚΟ) 2,340 -1,68%

ΑLPHA TRUST ΑΝΔΡΟΜΕΔΑ ΑΕΕΧ (ΚΟΟ) 8,380 -1,64%

ΟΝΥΞ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΗ (ΚΟ) 1,546 -1,53%

ALTER EGO MEDIA Α.Ε. (ΚΟ) 6,460 -1,52%

AUTOHELLAS (ΚΟ) 10,360 -1,52%

ΜΟΤΟΡ ΟΪΛ (ΚΟ) 66,800 -1,40%

UNIBIOS (ΚΟ) 2,170 -1,36%

MEDICON ΕΛΛΑΣ (ΚΟ) 3,120 7,59%

ΧΑΪΔΕΜΕΝΟΣ (ΚΟ) 1,000 5,26%

ΤΡΑΠΕΖΑ OPTIMA BANK A.E. (ΚΟ) 14,500 3,94%

ΕΥΑΘ (ΚΟ) 4,240 3,54%

CENERGY HOLDINGS (ΚΑ) 23,420 3,54%

MEVACO (ΚΟ) 6,120 3,38%

ΑΔΜΗΕ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ (ΚΟ) 4,320 3,35%

ΕΥΔΑΠ (ΚΟ) 12,380 3,17%

ΑΒΑΞ (ΚΟ) 3,370 3,06%

ΙΚΤΙΝΟΣ ΕΛΛΑΣ (ΚΟ) 0,283 2,91%

ΔΕΙΚΤΕΣ ΧΡΗΜΑΤΑΑ ΙΣΤΗΡΙΟΥ
Προηγ.Κλε οίσιμο

ΓΕΝΙΚΟΣ ΔΕΙΚΤΗΣ ΤΙΜΩΝ ΧΑ 2.594,52 2.559,18 35,34 1,38%

FTSE/Χ.Α. LARGE CAP 6.639,97 6.547,03 92,94 1,42%

ΔΕΙΚΤΗΣ ΤΙΜΩΝ ΕΝ.Α. GROWTH ΧΑ 15.927,01 15.944,04 -17,03 -0,11%

FTSE/Χ.Α.ΥΨΗΛΗΣ ΜΕΡΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΑΠΟΔΟΣΗΣ 5.663,84 5.642,28 21,56 0,38%

ΔΕΙΚΤΗΣ ΤΙΜΩΝ ΜΙΚΡΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΟΠΟΙΗΣΗΣ ΧΑ 2.245,91 2.237,12 8,79 0,39%

FTSE/Χ.Α. MID CAP 3.024,48 2.985,36 39,12 1,31%

FTSE/Χ.Α. ΔΕΙΚΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ 1.554,05 1.531,44 22,61 1,48%

ΔΕΙΚΤΗΣ OΛΩΝ ΤΩΝ MΕΤΟΧΩΝ Χ.Α. 573,14 565,35 7,79 1,38%

ΔΕΙΚΤΗΣ ATHEX ESG 3.093,25 3.050,62 42,63 1,40%

FTSE/Χ.Α. LARGE CAP ΣΥΝΟΛΙΚΗΣ ΑΠΟΔΟΣΗΣ 12.192,78 12.022,12 170,66 1,42%

FTSE/Χ.Α. MID CAP ΣΥΝΟΛΙΚΗΣ ΑΠΟΔΟΣΗΣ 4.439,61 4.382,19 57,42 1,31%

ΕΛΛΗΝΙΚΟΣ ΔΕΙΚΤΗΣ MID & SMALL CAP 3.523,41 3.483,29 40,12 1,15%

ΔΕΙΚΤΗΣ ΣΥΝΟΛΙΚΗΣ ΑΠΟΔΟΣΗΣ ΓΕΝΙΚΟΥ ΔΕΙΚΤΗ Χ.Α. 5.245,08 5.173,65 71,43 1,38%

FTSE/Χ.Α. ΤΡΑΠΕΖΕΣ 3.022,42 2.961,13 61,29 2,07%

FTSE/ATHEX ΤΕΧΝΟΛΟΓΙΑ & ΤΗΛΕΠΙΚΟΙΝΩΝΙΕΣ 7.382,70 7.374,51 8,19 0,11%

FTSE/ATHEX ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ 14.131,78 13.845,34 286,44 2,07%

FTSE/ATHEX ΑΚΙΝΗΤΗΣ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΣ 5.276,43 5.293,52 -17,09 -0,32%

FTSE/ATHEX ΚΑΤΑΝΑΛΩΤΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ 4.754,11 4.669,44 84,67 1,81%

FTSE/ATHEX ΒΑΣΙΚΑ ΑΓΑΘΑ 9.686,78 9.562,98 123,80 1,29%

FTSE/ATHEX ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΕΣ 12.204,45 12.013,77 190,68 1,59%

FTSE/ATHEX ΠΡΩΤΕΣ ΥΛΕΣ 10.376,56 10.147,68 228,88 2,26%

FTSE/ATHEX ΕΝΕΡΓΕΙΑ & ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ ΚΟΙΝΗΣ ΩΦΕΛΕΙΑΣΣ 9.526,49 9.536,13 -9,64 -0,10%

Μετ.Διαφοράά

ΤΡΑΠΕΖΕΣ 196.286.501,07

ΣΥΜΒΑΤΙΚΟΣ ΗΛΕΚΤΡΙΣΜΟΣ 46.426.795,69

ΔΙΥΛΙΣΤΗΡΙΑ 25.049.526,50

ΚΑΤΑΣΚΕΥΕΣ 19.919.446,84

ΤΥΧΕΡΑ ΠΑΙΧΝΙΔΙΑ 11.735.809,70

ΣΤΑΘΕΡΗ ΤΗΛΕΦΩΝΙΑ 10.533.944,00

ΤΣΙΜΕΝΤΑ 9.697.801,72

ΔΙΥΛΙΣΤΗΡΙΑ & ΕΜΠΟΡΙΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΟΕΙΔΩΝ 7.702.035,23

ΔΙΑΦΟΡΟΠΟΙΗΜΕΝΟ ΕΜΠΟΡΙΟ 7.128.062,82

ΠΟΛΛΑΠΛΩΝ ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ ΚΟΙΝΗΣ ΩΦΕΛΕΙΑΣ 5.665.421,22

ΔΙΑΦΟΡΟΠΟΙΗΜΕΝΕΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΕΣ 4.154.065,22

ΘΑΛΑΣΣΙΕΣ ΜΕΤΑΦΟΡΕΣ 2.754.883,22

ΜΗ ΣΙΔΗΡΟΥΧΑ ΜΕΤΑΛΛΑ 2.063.505,47

ΥΔΡΕΥΣΗ 1.895.114,38

ΕΙΔΗ ΠΡΟΣΩΠΙΚΗΣ ΦΡΟΝΤΙΔΑΣ 1.647.405,06

ΣΥΜΜΕΤΟΧΕΣ & ΑΝΑΠΤΥΞΗ ΑΚΙΝΗΤΗΣ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΣ 1.495.227,60

ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ ΜΕΤΑΦΟΡΩΝ 1.114.572,93

ΡΑΔΙΟΤΗΛΕΟΠΤΙΚΟΙ ΦΟΡΕΙΣ 1.085.174,17

ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ ΗΛΕΚΤΡΟΝΙΚΩΝ ΥΠΟΛΟΓΙΣΤΩΝ 1.060.194,53

ΤΡΟΦΙΜΑ 945.196,84

ΑΝΑΨΥΚΤΙΚΑ 870.015,10

ΛΟΓΙΣΜΙΚΟ 552.241,55

ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΕΣ ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ 463.001,50

ΑΕΡΟΠΟΡΙΚΕΣ ΕΤΑΙΡΕΙΕΣ 424.579,27

ΔΙΑΡΚΗ ΚΑΤΑΝΑΛΩΤΙΚΑ ΑΓΑΘΑ 393.354,84

ΑΣΦΑΛΕΙΕΣ ΙΔΙΟΚΤΗΣΙΑΣ & ΖΗΜΙΩΝ 358.309,59

ΕΞΕΙΔΙΚΕΥΜΕΝΟ ΛΙΑΝΙΚΟ ΕΜΠΟΡΙΟ 274.711,28

ΚΑΤΑΑ ΑΤΤ ΝΟΜΗ ΑΞΙΑΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ

ΜΕΓΑΓΓ ΛΥΤΛΛ ΕΡΕΣ ΜΕΤΑΒΤΤ ΟΛΕΣ ΟΙ ΜΕΤΟΧΕΣ ΤΟΥ ΔΕΙΚΤΗ FTSE 25

Σ.Μ.Ε. σε Δείκτεςς
FTSE/Χ.Α. Τράπεζεζζ ς
FTSE/Χ.Α. Large Cap
MSCI GREECE REBASED
Σ.Μ.Ε. σε Μετοχέςς
ΑΔΜΗΕ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ Α.Ε. (KO)
ΑΕΡΟΠΟΡΙΑ ΑΙΓΑΙΟΥ (ΚΟ)
ΑΚTOR Α.Ε. ΣΥΜ/ΧΩΝ (ΚΟ)
Allwyn AG (ΚΟ)
ALPHA ΤΡΑΠΕΖΑ (ΚΟ)
ΔΙΕΘΝΗΣ ΑΕΡΟΛΙΜΕΝΑΣ ΑΘΗΝΩΝ(ΚΟ)
AUTOHELLAS (ΚΟ)
ΑΒΑΞ Α.Ε. (ΚΟ)
BALLY'S INTRALOT (ΚΟ)
BANK OF CYPRUS (ΚΟ)
COCA-COLA HBC AG (ΚΟ)
CENERGY HOLDY INGS (ΚΑ)
CrediaBank (ΚΟ)
ΕΛΛΑΚΤΩΡ (ΚΟ)
ΕΛΒΑΛΧΑΛΚΟΡ (ΚΟ)
EUROBANK (ΚΟ)
EURONEXT ATHENS (ΚΟ)
ΕΥΔΑΠ (ΚΟ)
FOURLIS ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ (KΟ)
ΓΕΚ ΤΕΡΝΑ (ΚΟ)
HELLENiQ ENERGY (ΚΟ)
INTRACOM HOLDINGS (ΚΟ)
JUMBO (ΚΟ)
LAMDA DEVELOPMENT(ΚΟ)
METLEN PLC (ΚΟ)
MIG (ΚΟ)
ΜΟΤΟΡ ΟΪΛ (ΚΟ)
ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ (KO)
ΤΡΑΠΕΖΑ OPTIMA BANK (ΚΟ)
ΟΤΕ (ΚΟ)
ΟΛΠ (ΚΟ)
ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ (ΚΟ)
ΔΕΗ (ΚΟ)
QUEST ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ (ΚΟ)
TITAN (ΚΑ)
VIOHALCO SA/NV (ΚΑ)
Δικαιώμματα σε Δείκτεςς
FTSE/Χ.Α. g Large Capp
Δικαιώμματα σε Μετοχέςς
Allwyn AG (ΚΟ)
ALPHA ΤΡΑΠΕΖΑ (ΚΟ)
EUROBANK (ΚΟ)
ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ (KO)
ΟΤΕ (ΚΟ)
ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ (ΚΟ)
ΔΕΗ (ΚΟ)
Συνολική Δραστηριότητα

ΕΥΡΩΒ 4,445 2,87%

ΠΕΙΡ 9,744 2,35%

ΕΤΕ 16,255 1,59%

ΕΕΕ 51,5 1,98%

ΑΛΦΑ 4,224 1,05%

ΔΕΗ 22,4 -1,15%

MTLN 49,24 1,40%

ΜΟΗ 66,8 -1,40%

BOCHGR 10,38 1,47%

ΓΕΚΤΕΡΝΑ 41,1 1,83%

ΟΤΕ 19,46 0,57%

ΜΠΕΛΑ 25,06 1,95%

OPTIMA 14,5 3,94%

ALWN 12,4 2,48%

TITC 46,8 0,34%

ΕΛΠΕ 18,47 -0,11%

CENER 23,42 3,54%

ΔΑΑ 12,09 0,58%

AKTR 9,84 1,44%

CREDIA 0,932 1,30%

ΒΙΟ 16,42 2,88%

ΛΑΜΔΑ 5,935 -1,08%

ΑΡΑΙΓ 11,01 1,01%

ΕΛΧΑ 3,44 2,69%

ΕΥΔΑΠ 12,38 3,17%

315
12
303
0

1.296
29
8
83
51
266
2
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3
23
43
3
52
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11
13
1
6
38
28
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39
51
0
23
76
10
4
0

192
51
0
9
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32
32
7
1
0
0
2
0
2
2

1.650

6.618
69

6.549
0

14.204
230

50
637
221

4.654
5
0

36
225

58
3

113
1.603

13
325

1.380
42
51

5
53

115
151

33
143
196

0
58

567
23
22

0
2.647

430
0

13
102
611
611

30
1
0
0

17
0

10
2

21.463

9.747
2.693
7.054

0
2.233.736

10.375
4.376

224.731
16.372
54.979

230
18

1.592
1.473.976

275
711

5.647
245.975

3.096
20.022
14.255

157
14.326

4.286
4.956
2.443

15.019
2.615

37.570
12.877

146
476

8.637
337
929

44
29.313
17.050

149
1.834
3.942
5.424
5.424
9.891

313
3.031
3.591
1.279

122
1.458

97
2.258.798

* Η διαφορά αυτή αντιπροσωπεύει την αυξομείωση της μέσης σταθμικής τιμής σε σεντ από την προηγούμενη χρηματιστηριακή συνάντηση.
** Στον υπολογισμό της μέσης σταθμικής τιμής συμπεριλαμβάνονται και η αξία και τα τεμάχια συναλλαγών που εκτελέστηκαν με τη μέθοδο ‘Απλή Προσυμφωνημένη Συναλλαγή’.

ΚΥΡΙΑ ΑΓΟΡΑ      

Χρηματοοικονομικά         

ΕΥΡΩΒΚΥ ΤΡΑΠΕΖΑ EUROBANK Α.Ε. (ΚΟ με ΔΨ_Κ)  4.5000 4.5000 4.5000 2.0000 500 4.4500 4.9800 

4.5000 0.45

ΤΡΚΗ Bank of Cyprus Holdings Plc  10.3800 10.4900 10.4422 6.8900 “17,612” 10.4000 10.4900 10.4400 0.77

ΔΗΕΠ Demetra Holdings Plc (EM) 1.3550 1.3800 1.3683 0.3400 “6,540” 1.3700 1.3750 1.3700 0.00

ΛΕΠΕ 7Q Investments Public Limited (Σ)      0.1210 0.1340  

          

Καταναλωτικά Προϊόντα         

ΛΟΥΗ LOUIS PLC   0.1040 0.1060 0.1050 -0.0150 “8,733” 0.1060 0.1090 0.1050 -3.67

          

Τεχνολογία         

ΛΟΤΖ LOGICOM PUBLIC LTD   2.7000 2.7000 2.7000 -0.0430 “1,100” 2.7000 2.8000 2.7000 0.00

          

ΕΝΑΛΛΑΚΤΙΚΗ ΑΓΟΡΑ         

Χρηματοοικονομικά         

ΑΤΑΣ ATLANTIC INSURANCE COMPANY PUBLIC LTD        2.3600 2.3800  

ΚΟΣΑ ΚΟΣΜΟΣ ΑΣΦΑΛΙΣΤΙΚΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΔΗΜΟΣΙΑ ΛΤΔ        0.2800 0.3060  

ΜΙΝΕ ΜΙΝΕΡΒΑ ΑΣΦΑΛΙΣΤΙΚΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΔΗΜΟΣΙΑ ΛΤΔ        0.0380 0.0410  

ΑΙΕΠ ΑΙΑΝΤΑΣ ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΗ ΔΗΜΟΣΙΑ ΛΤΔ  (EM) 0.0865 0.0865 0.0865 1.5800 500 0.0000 0.0865 0.0865 9.49

ΑΚΕΠ “ACTIBOND GROWTH FUND PUBLIC COMPANY LTD  (EM, Σ)”      0.0110 0.0000  

ΓΙΕΠ “UNIGROWTH INVESTMENTS PUBLIC LTD  (EM, Σ)”      0.0000 0.0465  

ΕΛΛΗ ELLINAS FINANCE PUBLIC COMPANY LTD        0.0000 0.3680  

ΙΝΕΠ INTERFUND INVESTMENTS PLC  (EM)      0.0260 0.0275  

ΙΣΕΠ “ΙΣΧΥΣ ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΗ ΔΗΜΟΣΙΑ ΛΤΔ  (EM, Σ)”      0.0280 0.0000  

ΚΕΑΕ CPI HOLDINGS PUBLIC LTD  (Σ)      0.0000 0.0185  

ΡΕΕΠ “REGALLIA HOLDINGS & INVESTMENTS PUBLIC LTD  (EM, Σ)”      0.0000 0.0110  

ΣΛΕΠ CLR INVESTMENT FUND PUBLIC LTD        0.0040 0.0050  

ΦΑΣΤ UNIFAST FINANCE & INVESTMENTS PUBLIC COMPANY LTD  (Σ)      0.0000 0.0000  

ΧΑΕΠ “HARVEST CAPITAL MANAGEMENT PUBLIC LTD  (EM, Σ)”      0.0105 0.0000  

          

Καταναλωτικά Προϊόντα         

ΑΓΡΟ “ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΑΝΑΠΤΥΞΕΩΣ ΑΓΡΟΥ “”Η ΠΡΟΟΔΟΣ”” ΔΗΜΟΣΙΑ ΛΤΔ  “      1.8600 0.0000  

ΚΩΝΣ CONSTANTINOU BROS HOTELS PUBLIC COMPANY LTD  (Σ)      0.2120 0.2200  

ΛΕΠΤ LEPTOS CALYPSO HOTELS PUBLIC LTD        0.1920 0.2020  

ΛΟΞΕ LORDOS HOTELS (HOLDINGS) PUBLIC LTD        0.0000 1.5500  

ΤΟΚΙ TOP KINISIS TRAVEL PUBLIC LTD        0.0000 0.3480  

          

Βιομηχανία         

ΝΤΙΑ DISPLAY ART PLC (Σ)      0.0230 0.0000  

ΡΟΛΑ ROLANDOS ENTERPRISES PUBLIC LTD  (Σ)      0.0000 0.0000  

ΔΒΚΔ ΔΑΣΙΚΕΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΕΣ ΚΥΠΡΟΥ ΔΗΜΟΣΙΑ ΛΤΔ   1.4800 1.4800 1.4800 -2.0000 “1,694” 0.0000 0.0000 1.4800 -1.33

ΚΕΤΣ THE CYPRUS CEMENT PUBLIC COMPANY LTD   1.3750 1.3850 1.3755 0.4330 “2,100” 1.3800 1.3850 1.3850 0.73

ΚΥΘΡ K. KYTHREOTIS HOLDINGS PUBLIC LTD        0.0000 0.4960  

ΤΣΙΒ ΤΣΙΜΕΝΤΟΠΟΙΙΑ ΒΑΣΙΛΙΚΟΥ ΔΗΜΟΣΙΑ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΛΤΔ        6.2000 6.3000  

          

Βασικά Καταναλωτικά Αγαθά         

ΙΟΑΝ CHRIS JOANNOU PUBLIC LTD  (Σ)      0.0500 0.0605  

ΚΕΟ KEO PLC        3.1000 3.2000  

ΜΙΤΣ ΜΙΤΣΙΔΗΣ ΔΗΜΟΣΙΑ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΛΤΔ       1.1900 0.0000  

ΜΠΛΕ BLUE ISLAND PLC        2.4000 2.5200  

ΦΡΟΥ ALKIS H. HADJIKYRIACOS (FROU-FROU BISCUITS) PUBLIC  LTD        0.5100 0.5500  

          

Τεχνολογία         

ΝΕΤΙΝ NET INFO PLC       0.0000 0.0000  

          

Βασικά Υλικά         

ΛΟΡΔ LORDOS UNITED PUBLIC LTD        0.2100 0.2200  

          

Ακίνητη Περιουσία         

ΚΚΟΜ K + G COMPLEX PUBLIC COMPANY LTD  (Σ)      0.4600 0.4800  

ΠΑΝΔ ΠΑΝΔΩΡΑ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΔΗΜΟΣΙΑ ΛΤΔ   0.2040 0.2040 0.2040 0.3640 “10,000” 0.2000 0.2040 0.2040 -1.92

ΦΙΛΟ ΦΙΛΟΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ΔΗΜΟΣΙΑ ΛΤΔ  (Σ)      0.1200 0.1320  

          

Ενέργεια         

ΛΙΝΑ PETROLINA (HOLDINGS) PUBLIC LTD   1.2300 1.2300 1.2300 0.0000 45 1.2200 1.2300 1.2300 0.00

          

ΑΓΟΡΑ ΕΠΙΤΗΡΗΣΗΣ         

Χρηματοοικονομικά         

ΚΑΕΠ “ΚΑΡΥΕΣ ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΗ ΔΗΜΟΣΙΑ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΛΤΔ  (AN, Σ)”      0.0000 0.2080  

          

Καταναλωτικά Προϊόντα         

ΕΡΜΕ ERMES DEPARTMENT STORES PLC (AN)      0.0000 0.0000  

ΤΟΕΠ “ΤΟΞΟΤΗΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΔΗΜΟΣΙΑ ΛΤΔ  (AN, Σ)”      0.0000 0.0315  

ΝΤΟΔ “DOME INVESTMENTS PUBLIC COMPANY LTD  (AN, Σ)”      0.0000 0.0000  

ΤΣΟΚ A. TSOKKOS HOTELS PUBLIC LTD  (AN)      0.0000 0.0000  

          

Βιομηχανία         

ΣΤΣΔ “CYPRUS TRADING CORPORATION PLC (AN, Σ)”      0.2000 0.2420  

          

Ακίνητη Περιουσία         

ΓΟΥΛ “WOOLWORTH (CYPRUS) PROPERTIES PLC (AN, Σ)”      0.0000 0.0000  

          

ΑΓΟΡΑ ΟΜΟΛΟΓΩΝ         

ΕΤΑΙΡΙΚΑ ΧΡΕΟΓΡΑΦΑ         

ΡΙΧΣ1 REHUB PLC – Ομόλογα 2028  (Σ)      100.0000 0.0000  

ΡΙΧΣ2 REHUB PLC – Ομόλογα 2030 (Σ)      100.0000 0.0000  

ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ ΑΞΙΩΝ ΚΥΠΡΟΥ Τρίτη 13 Οκτωβρίου 2026
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    ΣΤΑΘΜ.**     ΚΛΕΙΣΙΜ. ΜΕΤΑΒ.
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ΤΕΤΑΡΤΗ 14 ΟΚΤΩΒΡΙΟΥ 2026

Κέρδη, για δεύτερη συνεχόμε-
νη ημέρα, σημείωσε την Τρίτη 
το Χρηματιστήριο Αξιών Κύ-
πρου. Ο Γενικός ∆είκτης έκλει-
σε στις 311 μονάδες, σημειώνο-
ντας άνοδο σε ποσοστό 0,29%. 
Η αξία των συναλλαγών διαμορ-
φώθηκε στις €206.528. Ο ∆εί-
κτης FTSE/CySE 20 έκλεισε στις 
182,74 μονάδες, καταγράφοντας 
κέρδη σε ποσοστό 0,30%. Όσον 
αφορά τους ε πιμέρους χρηματι-
στηριακούς δείκτες, άνοδο κα-
τέγραψαν ο δείκτης της Κύριας 
Αγοράς σε ποσοστό 0,32%, ο 
δείκτης των Επενδυτικών 0,15% 
και ο δείκτης της Εναλλακτικής 
Αγοράς 0,07%, ενώ αμετάβλητος 
παρέμεινε ο δείκτης των Ξενο-
δοχείων. Το μεγαλύτερο επενδυ-

τικό ενδιαφέρον προσέλκυσαν 
οι τίτλοι της Τράπεζας Κύπρου 
με €183.908 (τιμή κλεισίματος 
€10,44 – άνοδος 0,77%), της ∆ή-
μητρα Επενδυτική με €8.948 
(τιμή κλεισίματος €1,37 – χω-
ρίς μεταβολή), της Logicom με 
€2.970 (τιμή κλεισίματος €2,70 
– χωρίς μεταβολή), της Κυπρι-
ακής Εταιρείας Τσιμέντων με 
€2.888 (τιμή κλεισίματος €1,385 
– άνοδος 0,73%) και της Cyprus 
Forest Industries με €2.507 (τι-
μή κλεισίματος €1,48 – πτώση 
1,33%).

Από τις μετοχές που έτυχαν 
διαπραγμάτευσης, 4 κινήθηκαν 
ανοδικά, 3 καθοδικά και 3 αμε-
τάβλητες. Ο αριθμός των συναλ-
λαγών ανέρχεται στις 42.

Κέρδη για 2η συνεχόμενη 
ημέρα την Τρίτη στο ΧΑΚ

«Τσουνάμι σε αργή κίνηση», που 
απειλεί να αλλάξει ριζικά όχι μό-
νο την αγορά εργασίας αλλά και 
τον τρόπο με τον οποίο χρημα-
τοδοτούνται τα κράτη, βλέπει να 
έρχεται η επικεφαλής του ∆ιε-
θνούς Νομισματικού Ταμείου, 
Κρισταλίνα Γκεοργκίεβα, προει-
δοποιώντας ότι οι κυβερνήσεις 
δεν έχουν την πολυτέλεια να πε-
ριμένουν μέχρι να γίνουν ορατές 
όλες οι συνέπειες της τεχνητής 
νοημοσύνης. Μιλώντας τη ∆ευτέ-
ρα, κατά την ετήσια σύνοδο του 
∆ΝΤ και της Παγκόσμιας Τράπε-
ζας στην Μπανγκόκ, η Γκεοργκί-
εβα περιέγραψε μια τεχνολογι-
κή μετάβαση που ήδη περιορίζει 
τη ζήτηση για εργαζομένους σε 
επαγγέλματα με επαναλαμβανό-
μενα καθήκοντα, ενώ ταυτόχρο-
να ενισχύει την απασχόληση σε 
δραστηριότητες με χαμηλότερες 
αμοιβές.

«Πρόκειται για ένα τσουνάμι 
που κινείται αργά, αλλά παρα-
μένει τσουνάμι», ανέφερε χαρα-
κτηριστικά. Η επικεφαλής του 
Ταμείου στάθηκε ιδιαίτερα στο 
γεγονός ότι η τεχνητή νοημο-
σύνη δεν απειλεί απλώς να κα-
ταργήσει συγκεκριμένες θέσεις 

εργασίας. Αλλάζει τη σύνθεση 
της απασχόλησης, μεταφέρο-
ντας τη ζήτηση από ορισμένες 
ειδικότητες προς άλλες, χωρίς 
αυτό να συνεπάγεται απαραιτή-
τως καλύτερους μισθούς ή ποιο-
τικότερες θέσεις. Ως παράδειγμα 
υπογράμμισε την αύξηση των 
χαμηλά αμειβόμενων θέσεων σε 
κλάδους όπως οι κατασκευές, μια 
εξέλιξη που, όπως παρατήρησε, 
«δεν αποτελεί λόγο πανηγυρι-
σμού». Οι επιπτώσεις, ωστόσο, 
δεν σταματούν στην απασχόλη-
ση. Σύμφωνα με την Γκεοργκίεβα, 
μία από τις μεγαλύτερες προκλή-
σεις αφορά τη φορολογία, καθώς 
η ολοένα μεγαλύτερη συμμετοχή 
της τεχνητής νοημοσύνης στην 
παραγωγική διαδικασία ενδέχε-
ται να μετατοπίσει το οικονομικό 
βάρος από την εργασία προς το 
κεφάλαιο. Για τις κυβερνήσεις, η 
μεταβολή αυτή δημιουργεί ένα 
νέο πρόβλημα: μεγάλο μέρος των 
δημόσιων εσόδων στηρίζεται στη 
φορολόγηση της εργασίας. Εάν 
η παραγωγή οικονομικής αξίας 
εξαρτάται όλο και περισσότερο 
από την τεχνολογία και λιγότερο 
από την ανθρώπινη απασχόληση, 
τα σημερινά φορολογικά συστή-

ματα κινδυνεύουν να βρεθούν 
αντιμέτωπα με σοβαρές πιέσεις.

Πρόκειται για μια πρόκληση 
που καθιστά αναγκαία την επανε-
ξέταση τόσο της φορολογικής πο-
λιτικής όσο και των μηχανισμών 
εκπαίδευσης και επαγγελματικής 
κατάρτισης. Οι πρώτες ενδείξεις 
αυτής της ανατροπής είναι ήδη 
ορατές. Σε επαγγελματικούς κλά-
δους που εμφανίζουν υψηλή έκ-
θεση στην τεχνητή νοημοσύνη, 
οι προσλήψεις νέων εργαζομένων 
έχουν αρχίσει να επιβραδύνονται, 
δυσκολεύοντας ιδιαίτερα όσους 
επιχειρούν να εισέλθουν για πρώ-
τη φορά στην αγορά εργασίας.

Παράλληλα, εντείνονται οι 
ανησυχίες πως τα οικονομικά 
οφέλη της νέας τεχνολογίας δεν 
θα κατανεμηθούν ισότιμα. Παρά 
το τεράστιο επενδυτικό κύμα που 
έχει πυροδοτήσει η ανάπτυξη της 
τεχνητής νοημοσύνης, τα κέρδη 
μέχρι στιγμής συγκεντρώνονται 
σε σχετικά περιορισμένο αριθ-
μό εργαζομένων και οικονομιών.

«Σήμερα δεν μπορούμε να φα-
νταστούμε με ακρίβεια πώς θα 
είναι ο κόσμος της εργασίας σε 
πέντε χρόνια», παραδέχθηκε η 
Γκεοργκίεβα. Εκείνο που μπορούν 

να κάνουν οι κυβερνήσεις, πρό-
σθεσε, είναι να παρακολουθούν 
συστηματικά τις αλλαγές, να αξι-
ολογούν τις συνέπειές τους και, 
κυρίως, να λαμβάνουν μέτρα από 
τώρα. Η προειδοποίηση του ∆ΝΤ 
δεν σημαίνει, πάντως, ότι η τεχνη-
τή νοημοσύνη αντιμετωπίζεται 
αποκλειστικά ως απειλή.

Οι εκτιμήσεις του Ταμείου δεί-
χνουν ότι η ευρύτερη υιοθέτη-
σή της μπορεί να προσθέσει έως 
και μία ποσοστιαία μονάδα στον 
ρυθμό οικονομικής ανάπτυξης 
των προηγμένων ασιατικών οι-
κονομιών. Μια τέτοια ενίσχυση, 
σύμφωνα με την Γκεοργκίεβα, 
θα μπορούσε να υπερκαλύψει τις 
αρνητικές επιπτώσεις που ασκεί 
η γήρανση του πληθυσμού στην 
ανάπτυξη των πλουσιότερων χω-
ρών της περιοχής.

Το ζητούμενο, επομένως, δεν 
είναι εάν η τεχνητή νοημοσύνη 
θα αυξήσει την παραγωγικότητα, 
αλλά ποιοι θα επωφεληθούν από 
αυτήν και πώς θα διασφαλιστεί 
ότι η τεχνολογική πρόοδος δεν 
θα συνοδευθεί από λιγότερες ευ-
καιρίες απασχόλησης, μεγαλύτε-
ρες ανισότητες και ασθενέστερη 
φορολογική βάση.

Η τεχνητή νοημοσύνη πλήττει την αγορά εργασίας
Το Διεθνές Νομισματικό Ταμείο προειδοποιεί ότι η νέα τεχνολογία απειλεί και τα φορολογικά έσοδα 

ΑΝΑΛΥΣΗ

Σε οξύ ανταγωνισμό για την 
ανάκτηση των μεριδίων αγο-
ράς που έχασαν κατά τον οκτά-
μηνο πλέον πόλεμο με το Ιράν 
έχουν αποδυθεί οι πετρελαιο-
παραγωγοί της Μέσης Ανατο-
λής. Η εξέλιξη αυτή φέρνει σε 
τροχιά σύγκρουσης τρέχοντα 
και πρώην μέλη του ΟΠΕΚ, κα-
θώς η ναυσιπλοΐα στα Στενά 
του Ορμούζ ανακάμπτει σταδι-
ακά, με τους αναλυτές ωστόσο 
να προειδοποιούν ότι οι κατα-
ναλωτές δύσκολα θα δουν αι-
σθητή ανακούφιση στις αντλί-
ες στο άμεσο μέλλον.

Ο αποκλεισμός του Ορ-
μούζ προκάλεσε το μεγα-
λύτερο ενεργειακό σοκ των 
τελευταίων δεκαετιών, απο-
κόπτοντας τους παραγωγούς 
του Κόλπου από τη βασική 
εξαγωγική οδό τους. Η εικόνα 
αυτή ωστόσο αλλάζει. Οι εξα-
γωγές μέσω του Ορμούζ έφτα-
σαν στα 12 εκατ. βαρέλια την 
ημέρα, αγγίζοντας το 80% των 
προπολεμικών επιπέδων, ενώ 
με τη συνδρομή εναλλακτικών 
διαδρομών, όπως οι σταθμοί 
της Σαουδικής Αραβίας στην 
Ερυθρά Θάλασσα και της Φου-
τζέιρα στα ΗΑΕ, οι συνολικές 
εξαγωγές της περιοχής ξεπέ-
ρασαν τον προπολεμικό μέσο 
όρο των 18 εκατ. βαρελιών.

Αυτή η ανάκαμψη αναμέ-
νεται να περιορίσει το παγκό-
σμιο έλλειμμα προσφοράς σε 
250.000 βαρέλια την ημέρα 
τον Οκτώβριο, από σχεδόν 4 
εκατ. τον Μάιο αν και η διέ-
λευση από το Ορμούζ παρα-
μένει εξαιρετικά επικίνδυνη. 
Οι χώρες του Κόλπου ωστόσο 
αποδέχονται το ρίσκο αυτό και 
το υπέρογκο κόστος ασφάλι-
σης προκειμένου να επανα-
συνδεθούν με την πελατεία 
τους, διατηρώντας έτσι την 
τιμή του Brent σε υψηλά επί-
πεδα άνω των 100 δολαρίων. 
Σε αντίθεση με το παρελθόν, 
όταν ο ΟΠΕΚ απαντούσε σε 
εξωτερικές απειλές επιτρέπο-
ντας σε παραγωγούς χαμηλού 
κόστους να αυξήσουν την πα-
ραγωγή τους για να εκτοπί-
σουν νέους ανταγωνιστές, αυ-
τή η νέα μάχη επικράτησης 
υπονομεύει τον ίδιο τον ορ-
γανισμό εκ των έσω. Ο ΟΠΕΚ, 
ο οποίος δοκιμαζόταν ήδη 
από τον πόλεμο στις αρχές 
του έτους, δέχθηκε ένα ακό-
μη πλήγμα τον Μάιο, όταν τα 

ΗΑΕ αποχώρησαν από τον ορ-
γανισμό. Η κίνηση αυτή προ-
κάλεσε ερωτήματα για το αν 
ο οργανισμός, υπό την ηγε-
σία της Σαουδικής Αραβίας, 
θα μπορούσε να διατηρήσει 
την επιρροή του και να επα-
ναβεβαιώσει την ικανότητά 
του να διαχειρίζεται τις τιμές 
μέσω συντονισμένου ελέγχου 
της προσφοράς. Η μη συντο-
νισμένη και κατακερματισμέ-
νη αντίδραση των παραγωγών 
του Κόλπου στη σύγκρουση με 
το Ιράν υποδηλώνει ότι αυτός 
ο έλεγχος ενδέχεται να μην 
υφίσταται πλέον.

Παρά τη βελτίωση των δει-
κτών, η παραγωγή και οι εξα-
γωγές από τη Μέση Ανατολή 
παρουσιάζουν σημαντικές ανι-
σότητες, ενώ οι διαρκείς κίνδυ-
νοι στις θαλάσσιες οδούς δια-
τηρούν το κόστος μεταφοράς 
και τις τιμές σε υψηλά επίπεδα.

Η συνολική παραγωγή της 
Σαουδικής Αραβίας, των ΗΑΕ, 
του Ιράκ και του Κουβέιτ εκτι-
μάται στα 17,3 εκατ. βαρέλια 
την ημέρα για τον Οκτώβριο, 
απέχοντας ακόμη από τα 21 
εκατ. βαρέλια της προπολε-
μικής περιόδου.

Τα ΗΑΕ προσαρμόστηκαν 
πιο γρήγορα μέσω εναλλακτι-
κών διαδρομών στο Ορμούζ, 
με την παραγωγή τους να φτά-
νει τα 4,2 εκατ. βαρέλια την 
ημέρα και να ξεπερνάει τον 
προπολεμικό τους μέσο όρο 
των 3,9 εκατ. Στον αντίποδα, 
η πορεία της Σαουδικής Αρα-
βίας υπήρξε πιο σύνθετη, κα-
θώς η παραγωγή της περιο-
ρίζεται στα 7,4 εκατ. βαρέλια 
την ημέρα, δηλαδή στο 75% 
των προπολεμικών επιπέδων.

Στην προσπάθειά τους να 
προσελκύσουν εκ νέου αγορα-
στές, χώρες όπως η Σαουδική 
Αραβία και το Ιράκ προσφέ-
ρουν σημαντικές εκπτώσεις σε 
όσους παραλαμβάνουν φορτία 
εντός του Κόλπου.

Ωστόσο, αυτή η αύξηση της 
προσφοράς δεν αναμένεται 
να οδηγήσει σε αισθητή μεί-
ωση των τιμών στην αντλία 
για τους καταναλωτές, καθώς 
το εξαιρετικά υψηλό κόστος 
ασφάλισης, τα αυξημένα ναύ-
λα και η επικινδυνότητα της 
ναυσιπλοΐας στα Στενά του Ορ-
μούζ κρατούν τις τελικές τιμές 
του πετρελαίου σε ιδιαίτερα 
υψηλά επίπεδα.

Μάχη για τα μερίδια αγοράς
στο πετρέλαιο της Μ. Ανατολής 

Του ΦΕΛΙΞ ΜΑΡΤΙΝ / REUTERS

Μια νέα σύγκρουση ανάμεσα στις 
κυβερνήσεις και τις κεντρικές 
τράπεζες διαγράφεται στον ορί-
ζοντα, καθώς η αναταραχή στις 
αγορές κρατικών ομολόγων αυξά-
νει το κόστος εξυπηρέτησης των 
χρεών και επαναφέρει στο προ-
σκήνιο το ζήτημα της ανεξαρτη-
σίας της νομισματικής πολιτικής.

Οι κυβερνήσεις των μεγαλύ-
τερων οικονομιών βρίσκονται 
αντιμέτωπες με διογκωμένες 
δανειακές υποχρεώσεις, αυξα-
νόμενες αμυντικές δαπάνες και 
μεγαλύτερες ανάγκες χρηματοδό-
τησης των συνταξιοδοτικών και 
υγειονομικών συστημάτων. Την 
ίδια ώρα, οι κεντρικές τράπεζες 
αποσύρονται σταδιακά από τις 
αγορές ομολόγων, περιορίζοντας 
έναν από τους σημαντικότερους 
μηχανισμούς στήριξης του κρα-
τικού δανεισμού της τελευταίας 
εικοσαετίας.

Σύμφωνα με ανάλυση του 
Reuters, εάν η πίεση στις αγορές 
συνεχιστεί, οι κυβερνήσεις ενδέ-
χεται να στραφούν εκ νέου προς 
τις κεντρικές τράπεζες, ζητώντας 
παρεμβάσεις για τη συγκράτηση 
των αποδόσεων. Πρόκειται για 
μια εξέλιξη που θα δοκιμάσει τα 
όρια μεταξύ νομισματικής πολι-
τικής και δημοσιονομικής στήρι-
ξης. Το μέγεθος του προβλήματος 
αποτυπώνεται στα στοιχεία του 
∆ιεθνούς Χρηματοπιστωτικού 
Ινστιτούτου (IIF). Το συνολικό 
δημόσιο χρέος των χωρών του 
G7 έχει σχεδόν τριπλασιαστεί 
από το 2008, ξεπερνώντας τα 60 
τρισ. δολάρια. Παρότι το μέσο 
κόστος δανεισμού έχει επιστρέ-
ψει περίπου στα επίπεδα εκείνης 
της χρονιάς, οι ετήσιες δαπάνες 
για τόκους είναι πλέον αυξημέ-
νες κατά 85%.

Την ίδια στιγμή, οι κεντρικές 
τράπεζες περιορίζουν τους ισο-
λογισμούς τους. Στις αρχές του 
2022, το συνολικό ενεργητικό 
των κεντρικών τραπεζών του G7 

είχε ξεπεράσει τα 30 τρισ. δολά-
ρια. Εκτοτε έχει μειωθεί κατά πε-
ρίπου ένα τρίτο. 

Η επικεφαλής του ∆ιεθνούς 
Νομισματικού Ταμείου Κριστα-
λίνα Γκεοργκίεβα προειδοποί-
ησε ότι το παγκόσμιο δημόσιο 
χρέος αναμένεται να ξεπεράσει 
το ετήσιο παγκόσμιο ΑΕΠ έως 
το 2030. Κάλεσε τις κυβερνήσεις 
των ανεπτυγμένων οικονομιών 
να παρουσιάσουν αξιόπιστα σχέ-
δια δημοσιονομικής προσαρμο-
γής, αντί να θεωρούν δεδομένο 
ότι οι κεντρικές τράπεζες θα πα-
ρέμβουν για να περιορίσουν το 
κόστος δανεισμού. Χαρακτήρισε 
μάλιστα ανεπιθύμητο το ενδεχό-

μενο οι υπεύθυνοι της νομισμα-
τικής πολιτικής να αναλάβουν 
ξανά ρόλο διασώστη των δημο-
σιονομικών αρχών.

Το πρόβλημα είναι ότι οι πο-
λιτικές συνθήκες δεν ευνοούν 
τη δημοσιονομική προσαρμογή. 
Με εκλογικές αναμετρήσεις να 
πλησιάζουν στις ΗΠΑ, στη Γαλ-
λία, στην Ιταλία και στην Ισπα-
νία, οι μεγάλες περικοπές δαπα-
νών θεωρούνται δύσκολες. Εάν 
οι αποδόσεις συνεχίσουν να αυ-
ξάνονται, η πολιτική πίεση προς 
τις κεντρικές τράπεζες θα μπο-
ρούσε να ενταθεί.

Σήμερα όμως η στάση των κε-

ντρικών τραπεζών έχει αλλάξει. 
Ο νέος πρόεδρος της Fed Κέβιν 
Γουόρς έχει εκφράσει επανειλημ-
μένως επιφυλάξεις για την ποσο-
τική χαλάρωση, υποστηρίζοντας 
ότι η πολυετής εφαρμογή της 
πλησιάζει στα όρια της δημοσι-
ονομικής πολιτικής. 

Στη Βρετανία, η Τράπεζα της 
Αγγλίας συνεχίζει να πωλεί κρα-
τικά ομόλογα, αν και σχεδιάζει να 
επικεντρώσει τις πωλήσεις της 
σε τίτλους μικρότερης διάρκειας.

Αντίστοιχα, η Ευρωπαϊκή Κε-
ντρική Τράπεζα εξακολουθεί να 
μειώνει τον ισολογισμό της, ο 
οποίος παραμένει μεγαλύτερος 

από το 40% του ΑΕΠ της Ευρω-
ζώνης. Η πολιτική αυτή εφαρμό-
ζεται σε μια περίοδο κατά την 
οποία η αναταραχή στην αγορά 
γαλλικών ομολόγων επαναφέρει 
ανησυχίες που θυμίζουν την ευ-
ρωπαϊκή κρίση χρέους του 2011-
2012. Η επικείμενη αλλαγή ηγε-
σίας στην ΕΚΤ προσθέτει έναν 
ακόμη παράγοντα αβεβαιότητας, 
καθώς οι επικρατέστεροι υπο-
ψήφιοι δεν φαίνεται να επιθυ-
μούν επιστροφή στην περίοδο 
των εκτεταμένων παρεμβάσεων.

Η αποχώρηση των κεντρικών 
τραπεζών δεν είναι η μοναδική 
αλλαγή στην αγορά κρατικού 

χρέους. Τα συνταξιοδοτικά τα-
μεία, που παραδοσιακά αποτε-
λούσαν σταθερούς αγοραστές 
μακροπρόθεσμων ομολόγων, πε-
ριορίζουν τη ζήτησή τους καθώς 
μειώνονται τα προγράμματα κα-
θορισμένων παροχών και αυξάνε-
ται ο αριθμός των συνταξιούχων. 
Το κενό καλύπτεται σε μεγαλύτε-
ρο βαθμό από hedge funds και 
άλλους επενδυτές με βραχυπρό-
θεσμο ορίζοντα. Η αλλαγή αυτή 
καθιστά τις αγορές πιο ευάλωτες 
στις διακυμάνσεις των επιτοκίων 
και στις απότομες μεταβολές των 
τιμών. Το ερώτημα που απασχολεί 
πλέον τις νομισματικές αρχές εί-
ναι υπό ποιες συνθήκες μπορούν 
να επιστρέψουν στις αγορές ομο-
λόγων χωρίς να υπονομεύσουν 
την αξιοπιστία τους. Ο γενικός δι-
ευθυντής της Τράπεζας ∆ιεθνών 
∆ιακανονισμών (BIS) Πάμπλο Ερ-
νάντες ντε Κος υποστήριξε ότι οι 
παρεμβάσεις εκτάκτου ανάγκης 
πρέπει να διαχωρίζονται σαφώς 
από τα προγράμματα νομισματι-
κής τόνωσης. 

Το κόστος δανεισμού ωστόσο 
αυξάνεται, οι πληθωριστικές πιέ-
σεις παραμένουν και ο πόλεμος 
με το Ιράν έχει προκαλέσει νέο 
ενεργειακό πλήγμα. Εάν οι κε-
ντρικές τράπεζες παρέμβουν για 
να συγκρατήσουν τις αποδόσεις, 
κινδυνεύουν να κατηγορηθούν 
ότι διευκολύνουν τον κρατικό 
δανεισμό. Εάν δεν παρέμβουν, 
οι κυβερνήσεις θα συνεχίσουν 
να αντιμετωπίζουν αυξανόμε-
νες δαπάνες για τόκους. Η μεί-
ωση της έκδοσης νέου χρέους 
θα μπορούσε να περιορίσει την 
πίεση, αλλά θεωρείται πολιτικά 
δύσκολη. Ετσι, το βάρος ενδέχε-
ται να επιστρέψει στις κεντρικές 
τράπεζες, οι οποίες επιχειρούν να 
απομακρυνθούν από έναν ρόλο 
που ανέλαβαν στις προηγούμε-
νες κρίσεις, αλλά από τον οποίο 
οι κυβερνήσεις δεν έχουν ακό-
μη καταφέρει να απεξαρτηθούν.

Σε δοκιμασία οι σχέσεις κεντρικών
τραπεζών και κυβερνήσεων

Στο επίκεντρο η κρίση χρέους και η ανεξαρτησία της νομισματικής πολιτικής

Ο νέος πρόεδρος της Fed Κέβιν Γουόρς έχει εκφράσει επανειλημμένως 
επιφυλάξεις για την ποσοτική χαλάρωση, υποστηρίζοντας ότι η πολυετής 
εφαρμογή της πλησιάζει στα όρια της δημοσιονομικής πολιτικής. 

Η Κρισταλίνα Γκεοργκίεβα μι-
λώντας τη ∆ευτέρα, κατά την ετήσια 
σύνοδο του ∆ΝΤ και της Παγκόσμι-
ας Τράπεζας στην Μπανγκόκ, περι-
έγραψε μια τεχνολογική μετάβαση 
που ήδη περιορίζει τη ζήτηση για 
εργαζομένους σε επαγγέλματα με 
επαναλαμβανόμενα καθήκοντα, ενώ 
ταυτόχρονα ενισχύει την απασχόλη-
ση σε δραστηριότητες με χαμηλότε-
ρες αμοιβές.

Το ερώτημα που απα-
σχολεί πλέον τις νομι-
σματικές αρχές είναι 
υπό ποιες συνθήκες 
μπορούν να επιστρέ-

ψουν στις αγορές ομο-
λόγων χωρίς

να υπονομεύσουν
την αξιοπιστία τους.
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