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Η 25η Ιουλί ου σημά δεψε την πρώ τη ε ξοδο της Ελλά -

δάς στίς άγορε ς άπο  το 2014. Συγκεκρίμε νά, το ελ-

ληνίκο  Δημο σίο εξε δώσε ομο λογο 5ετου ς δίά ρκείάς 

κάί ά ντλησε 3 δίσ. ευρώ . Το 1,5 δίσ. προη λθε άπο  

επενδυτε ς, οί οποί οί άντά λλάξάν το ομο λογο που 

λη γεί τον Απρί λίο του 2019 με το νε ο, κάί το υπο λοί-

πο 1,5 δίσ. ευρώ  άπο  επενδυτε ς που άγο ράσάν ά-

πευθεί άς τον νε ο τί τλο. 

Η άπο δοση, δηλάδη  το κο στος δάνείσμου  άπο  τη 

συγκεκρίμε νη ε κδοση, δίάμορφώ θηκε στο 4,625%. 

Ωστο σο, το πράγμάτίκο  κο στος εί νάί υψηλο τερο, 

στά επί πεδά του 4,9%, συ μφώνά με υπολογίσμου ς 

στελεχώ ν της άγορά ς, κάθώ ς η άντάλλάγη  του ομο-

λο γου του 2019 ε γίνε σε τίμη  102,6. Δηλάδη , οί κά -

τοχοί  του πληρώ θηκάν άπο  το Δημο σίο 102,6 ευρώ  

γίά κά θε 100 ευρώ  ομολο γου που ε δώσάν πί σώ γίά 

νά πά ρουν το νε ο.Η ε κδοση η τάν επίτυχη ς, δεδομε -

νης της κάτά στάσης της χώ ράς. Επετευ χθη μίά 

ε ξοδος στίς άγορε ς, ενώ  βρί σκοντάί άκο μη σε ίσχυ  

περίορίσμοί  στην κί νηση κεφάλάί ών, τά ελληνίκά  

ομο λογά εί νάί άποκλείσμε νά άπο  το προ γράμμά πο-

σοτίκη ς χάλά ρώσης της ΕΚΤ (QE), υπά ρχουν άβε-

βάίο τητες ώς προς τη συμμετοχη  του ΔΝΤ κάί ώς 

προς τά με τρά ελά φρυνσης του χρε ους. 

Η συ γκρίση μετάξυ  δυ ο εκδο σεών που πράγμάτο-

ποίου ντάί σε δίάφορετίκε ς συνθη κες εί νάί δυ σκολη 

κάί ο χί άπάράίτη τώς ορθη . Η άπο δοση της χθεσίνη ς 

ε κδοσης εί νάί ελάφρώ ς χάμηλο τερη άπο  την άντί -

στοίχη του 2014. Αν ώστο σο συγκρί νεί κάνεί ς τη 

δίάφορά  άπο δοσης (spread) με το γερμάνίκο  5ετε ς 

ομο λογο, το τε κάί ση μερά, θά μπορου σε νά υποστη-

ρί ξεί ο τί χθες η Ελλά δά δάνεί στηκε άκρίβο τερά. Το 

spread με την άπο δοση της ε κδοσης του 2015 η τάν 



f o c u s   Ιούλιος ‘17 

Capital Markets Experts A.Ε. 2 

Το Χρημάτίστη ρίο Αξίώ ν Κυ πρου, άνάκοί νώσε την 

είσάγώγη  21.000.000 μετοχώ ν της ελλάδίκη ς ετάί-

ρεί άς ΑΘΑΝΑΣΙΟΣ Δ. ΚΟΥΚΟΥΤΑΡΗΣ Α.Ε.Β.Ε. , 

γνώστη ς στο ευρυ  κοίνο  ώς «Alfa», (http://

www.alfapastry.com) ονομάστίκη ς άξί άς € 0,30  με 

τίμη  είσάγώγη ς € 0,39  στη Νεοάνάπτυσσο μενών 

Ετάίρείώ ν Αγορά  (Ν.Ε.Α.) του ΧΑΚ. 

Συ μβουλος Είσάγώγη ς εί νάί η επί σης Ετάίρεί ά μάς, 

η οποί ά εδράίώ νεί πλε ον τη θε ση της ώς ο Νο1 συ μ-

βουλος σε είσάγώγε ς ετάίρείώ ν στην συγκεκρίμε νη 

άγορά  του Κυπρίάκου  Χρημάτίστηρί ου. 

Η ετάίρεί ά ΑΘΑΝΑΣΙΟΣ ΚΟΥΚΟΥΤΑΡΗΣ Α.Ε.Β.Ε, η 

οποί ά ε χεί ώς δίάκρίτίκο  τί τλο “ALFA S.A.”, ε χεί 

συστάθεί , με την τρε χουσά μορφη  της, στην Ελλά -

δά το 1986, συνεχί ζοντάς μίά επίχείρημάτίκη  πάρά -

δοση η οποί ά ξεκί νησε πρίν άπο  52 χρο νίά, το 1965. 

Εί νάί μίά άπο  της ηγε τίδες του  κλά δου πάράγώγη ς 

προί ο ντών κάτεψυγμε νης ζυ μης, με εξάγώγε ς σε 

πά νώ άπο  30 χώ ρες. To 2016 ε κλείσε με κυ κλο ερ-

γάσίώ ν μεγάλυ τερο τών € 29 εκ., κε ρδη μετά  φο -

ρών € 2,25 εκ. κάί ί δίά κεφά λάίά € 31,8 εκ. . 

 Δε στάμάτά ν εδώ  ώστο σο οί επίτυχημε νες είσάγώ-

γε ς της CA.M.EX. κάθώ ς άκολου θησε η Κ. 

ΚΟΥΙΜΤΖΗΣ Α.Ε. . Η συγκεκρίμε νη ετάίρεί ά ε χεί 

ε δρά στη Θεσσάλονί κη κάί δράστηρίοποίεί τάί στην 

πάράγώγη  κάί εμπορί ά άντάλλάκτίκώ ν γεώργίκώ ν 

μηχάνημά τών κάί μηχάνίκώ ν εφάρμογώ ν, δίάτη-

ρώ ντάς εγκάτάστά σείς στην Ελλά δά 

(Θεσσάλονί κη), Γερμάνί ά (Κολώνί ά) κάί Ρώσί ά 

(Μο σχά). 

Η ετάίρεί ά, η οποί ά το 2001 μετάτρά πηκε σε Α.Ε., 

εί νάί μίά άπο  τίς ίστορίκο τερες στη Βο ρείά Ελλά δά, 

κάθώ ς δράστηρίοποίεί τάί άπο  το 1936 στο χώ ρο 

της άνά πτυξης, κάτάσκευη ς κάί εμπορί άς εξάρτη-

μά τών μηχάνίκώ ν εφάρμογώ ν το σο τοπίκά , ο σο 

κάί στον ευρυ τερο χώ ρο της Νοτίοάνάτολίκη ς Ευ-

ρώ πης.  

Το 2016, ε κλείσε με κυ κλο εργάσίώ ν της τά ξης τών 

6,28 εκ. ευρώ , EBITDA 1,2 εκ. ευρώ  κάί μετά  φο ρών 

κε ρδη 567 χίλ. ευρώ . 

Συ μφώνά με τη σχετίκη  άνάκοί νώση που εξε δώσε 

το ΧΑΚ, θά είσάχθεί  το συ νολο τών 600.000 μετο-
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437 μονά δες βά σης (4,37%), ενώ  με την τελευτάί ά 

η τάν πά νώ άπο  500 μονά δες. Με ά λλά λο γίά, το κο -

στος δάνείσμου  εί νάί λί γο χάμηλο τερο άπο  άυτο  

του 2014, άλλά  εί νάί υψηλο  δεδομε νών τών συνθη-

κώ ν στην Ευρώζώ νη το 2017. Τά ελληνίκά  ομο λογά, 

άποκλείσμε νά άπο  το QE λο γώ τών ο σών συνε βη-

σάν το 2015, δεν άκολου θησάν τά ευρώπάί κά  στη 

μεί ώση της άπο δοσης. Εί νάί ενδείκτίκο  ο τί οί 5ετεί ς 

τί τλοί της Πορτογάλί άς, της Κυ πρου η  της Ισπάνί άς 

ε χουν άπο δοση περί που 0%.  

Το επίτο κίο εί νάί πολυ  χάμηλο τερο άπο  το 6% που 

υπολογί ζεί το ΔΝΤ γίά νά κά νεί την άνά λυση βίώσί-

μο τητάς του χρε ους. Το στοίχεί ο άυτο  μπορεί  νά 

χρησίμοποίηθεί  άπο  την Αθη νά ώς επίχεί ρημά γίά 

νά άμφίσβητη σεί την άξίοπίστί ά τών υπολογίσμώ ν 

του Τάμεί ου. Μπορεί  ο μώς νά άξίοποίηθεί  άπ’ 

ο σους Ευρώπάί ους άρνου ντάί νά συνάίνε σουν σε 

ελά φρυνση του χρε ους. Ενδεχομε νώς νά υποστηρί -

ξουν ο τί δεν χρείά ζοντάί επίπλε ον με τρά ελά φρυν-

σης, άφου  η Ελλά δά μπορεί  νά χρημάτοδοτηθεί  με 

άνεκτο  κο στος άπο  τίς άγορε ς.  

Σε κά θε περί πτώση, η επίστροφη  της Ελλά δάς στίς 

δίεθνεί ς κεφάλάίάγορε ς εί νάί γεγονο ς κάί δεδομε -

νου του θετίκου  οίκονομίκου  κλί μάτος πάγκοσμί ώς, 

σημάτοδοτεί  το γυ ρίσμά σε μί ά πίο άίσίο δοξη σελί -

δά γίά την ελληνίκη  οίκονομί ά, 10 χρο νίά μετά  την 

άπάρχη  της οίκονομίκη ς κρί σης.  
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χώ ν της, ονομάστίκη ς άξί άς € 1,00, με τίμη  είσάγώγη ς 

€ 1,00, στο τάμπλο  της Νεοάνάπτυσσο μενών Ετάί-

ρείώ ν Αγορά ς (Ν.Ε.Α.) του Κυπρίάκου  Χρημάτίστηρί -

ου.  

Η επίλογη  της συγκεκρίμε νης άγορά ς, άποτελεί  σχε-

δο ν μονο δρομο γίά ο λες τίς ελληνίκε ς ετάίρεί ες οί ο-

ποί ες ενδίάφε ροντάί νά άποκτη σουν χρημάτίστηρίά-

κο  ISIN, χώρί ς στην άρχίκη  φά ση νά πρε πεί νά κάλυ -

ψουν κά ποίά άπάίτητίκά  minimum free float, τά οποί -

ά στη συγκεκρίμε νη στίγμη  εί νάί επί πονο νά επίτευ-

χθου ν. Απο  την ά λλη πλευρά , η άπο κτηση του χρημά-

τίστηρίάκου  ISIN, τίς βοηθά  νά γί νουν οράτε ς δίε-

θνώ ς, λάμβά νοντάς υπο ψίν ο τί το 70% τών fund πά-

γκοσμί ώς, άπο  κάτάστάτίκου  τους χρείά ζετάί την 

υ πάρξη  του, προκείμε νου νά τίς εξετά σεί ώς δυνητί-

κε ς επενδυτίκε ς προτά σείς.  

 

 

 

 

 

Η Δίοί κηση της ετάίρεί άς θεώρεί , ο τί ο συνδυάσμο ς 

της οράτο τητάς που θά της προσφε ρεί η συγκεκρίμε -

νη είσάγώγη  κάί τών εμπείρίώ ν που θά άποκτη σεί με 

βά ση τη φίλοσοφί ά της είσηγμε νης, θά της επίτρε ψεί 

μεσοπρο θεσμά τη δυνάτο τητά δο μησης ίσχυρώ ν συ-

νεργάσίώ ν σε δίεθνε ς επί πεδο, το σο εμπορίκά , ο σο 

κάί μετοχίκά . 

Σημείώ νετάί, ο τί η Κ. ΚΟΥΙΜΤΖΗΣ Α.Ε. εί νάί η 7η ελ-

ληνίκη  ετάίρί ά που δίάπράγμάτευ ετάί στο Χ.Α.Κ., με-

τά  την Ιnterlife A.E.Γ.Α., την Alfa Pastries A.E.B.E., την 

ΑΙΧΜΗ Συμβου λών Α.Ε., τη Δ.&Σ. Ανάστο πουλος Α.Ε., 

την Επί λεκτος Ενεργείάκη  Α.Ε. κάί την Ρ Ενε ργείά Ι 

Ενεργείάκη  Α.Ε. .  

      


