
Σημείωμα

Σε αρνητικό έδαφος ήταν το χθεσινό κλείσιμο του ΓΔΧΑ,
αλλά διατηρώντας ωστόσο αναλλοίωτη την ανοδική τάση.
Δεν αναζητούμε ανοδικούς στόχους στην παρούσα φάση
καθώς οι προοπτικές μεσοπρόθεσμα είναι θετικές.
Αναβαθμίζουμε το πρώτο κρίσιμο επίπεδο στήριξης του
ΓΔΧΑ στην περιοχή των 820-810 μονάδων και
επικεντρωνόμαστε στα εισερχόμενα εταιρικά
αποτελέσματα. Στο εξωτερικό, η FED φαίνεται να
καθησύχασε προς το παρόν τις αγορές σχετικά με τις
προσδοκίες για απότομη αύξηση του πληθωρισμού και τα
επιτόκια, τα οποία ανέφερε ότι θα παραμείνουν κοντά στο
μηδέν μέχρι και το 2023.
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BloombergOr Last CloseΔ% (YTD) Δ% (dod)

GENERAL ASE 857,2 +6,0% -0,4%

FTASE 25 FTASE 2.064,0 +6,7% -0,4%

FTSEM 40 FTSEM 1.179,6 +6,5% -0,3%

FTSEA 140 FTSEA 501,7 +5,9% -0,3%

MSCI WORLD MXWO 2.826,8 +5,1% +0,11%

MSCI EMERG MXEF 1.342,8 +4,0% -0,46%

SXXP 600 SXXP 424,9 +6,5% -0,45%

DAX DAX 14.596,6 +6,4% +0,27%

FTSE 100 UKX 6.762,7 +4,7% -0,60%

CAC 40 CAC 6.054,8 +9,1% -0,01%

PSI 20 PSI20 4.769,7 -2,6% -1,35%

IBEX 35 IBEX 8.599,5 +6,5% -0,67%

FTSEMIB FTSEMIB 24.281,1 +9,2% +0,08%

DOW JONES DJI 33.015,4 +7,9% +0,58%

NASDAQ CCMP 13.525,2 +4,9% +0,40%

S&P 500 SPX 3.974,1 +5,8% +0,29%

NIKKEI 225 NIKI 29.914,3 +9,0% -0,02%

SHENZ 300 SHSZN 5.100,9 -2,1% +0,42%

HANG SENG HSI 29.034,1 +6,6% +0,02%

EUR/USD 1,1979 -1,9% +0,64%

BRENT BRENT 68,00 +31,3% -0,57%

CRUDE OIL NYMEX 64,60 +33,1% -0,3%

GOLD GOLDS 1.745,33 -8,1% +0,80%

SILVER XAG 26,32 -0,3% +1,47%

Nat GAS NG1 2,53 -0,4% -1,33%

ALUMIN LMAHDY 2.194,00 +11,2% +0,73%

COPPER HG1 412,80 +17,3% +1,20%

Data from bloomberg as of time : 09:15 Greek Time
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Traded Value

ASE Index

5 days Av.
Traded Value

20 days Av.
Traded Value

ASE Index & 5d / 20d / 90d (000s €)
Average Daily Value Traded

TERNA ENERGY SA 2,80% PIRAEUS FINANCIA -6,38%
PUBLIC POWER COR 1,91% JUMBO SA -2,14%

EYDAP WATER 0,59% PLASTIKA KRITIS -2,04%

Gainers / Laggards FTSE/XA Large Cap
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Εταιρικές Ανακοινώσεις
➢ Δεν υπάρχουν προγραμματισμένες εταιρικές ανακοινώσεις για σήμερα (18/03/2021).

Οικονομικό Ημερολόγιο

Ειδησεογραφία
• Το ορόσημο της 30ετίας στις αγορές ομολόγων κατέκτησε ξανά η Ελλάδα
Την «κορυφή» των κρατικών ομολόγων με τη μεγαλύτερη διάρκεια αποπληρωμής κατέκτησε ξανά η Ελλάδα. Μετά από 14 χρόνια εξέδωσε ξανά ομόλογο – ορόσημο διαρκείας 30 ετών. «Είναι μία απόδειξη
ότι η Ελλάδα επέστρεψε» δήλωσε στο CNN εχθές ο Πρωθυπουργός. Πράγματι καταγράφεται ως πολύ σημαντική και καθοριστική εξέλιξη αφού, όπως δήλωσε και ο υπουργός Οικονομικών Χρήστος
Σταϊκούρας, προσφέρει ασφάλεια στους επενδυτές, συμβάλλει στην βιωσιμότητα του ελληνικού χρέους και είναι προάγγελος νέων αναβαθμίσεων από τους Οίκους Αξιολόγησης.
Με τη χθεσινή έκδοση η Ελληνική Δημοκρατία δανείστηκε 2,5 δισ. ευρώ. Η προσφορά υπερκάλυψε πάνω από 10 φορές τη ζήτηση κεφαλαίων. Το τελικό βιβλίο προσφορών έκλεισε πάνω από 25 δισ. ευρώ,
με περισσότερους από 250 επενδυτές να συμμετέχουν.
Ήταν η πρώτη νέα έκδοση 30ετούς ελληνικού ομολόγου εδώ και 14 χρόνια, από τον Ιανουάριο του 2007. Τα ελληνικά ομόλογα εν κυκλοφορία σταματούσαν στην 25ετία. Για αυτό θεωρείται και ένα ακόμη
ορόσημο για την επιστροφή της χώρας στην «κανονικότητα» στις διεθνείς κεφαλαιαγορές.
Τα θετικά ποιοτικά χαρακτηριστικά αυτής της νέας απόπειρας αλλά και το προφίλ των επενδυτών δείχνουν ότι οι περισσότεροι εξ αυτών θα διακρατήσουν για πολλά χρόνια τους ελληνικούς τίτλους. Εν μέσω
παγκόσμιας κρίσης και πανδημίας:
90% των συνολικών προσφορών προήλθε από το εξωτερικό: 12% από «βόρειους» Ευρωπαίους (Γερμανία, Αυστρία, Ελβετία), 9% Σκανδιναβοί, 24% Ηνωμένο Βασίλειο και 9% από τις ΗΠΑ.
90% είναι θεσμικοί επενδυτές και μόνο 9% hedge funds
49% των προσφορών προήλθαν από διαχειριστές κεφαλαίων
12% των προσφορών ήταν αποθεματικά συνταξιοδοτικών ταμείων και ασφαλιστικών εταιριών
25% προήλθε από τράπεζες.
Ο ΟΔΔΗΧ κοίταξε υψηλότερα και άντλησε 2,5 δισ. ευρώ για επιτόκιο που δεν ξεπέρασε το 2%.
Η τελική απόδοση 1,956% (με κουπόνι 1,875%) είναι το χαμηλότερο διαχρονικά σε τόσο μεγάλη διάρκεια ομολόγου αλλά προσφέρει και ένα περιθώριο ασφαλείας και στην κυβέρνηση και στους επενδυτές.
Καθώς είναι το πρώτο ομόλογο 30ετίας (που εδώ και μια δεκαετία σχεδόν μετά το «κούρεμα» του 2012 η χώρα ποια δεν είχε) :
αντανακλά την πρόοδο που σημείωσε η Ελληνική Δημοκρατία και την αυξημένη εμπιστοσύνη θεσμικών επενδυτών. Ακόμα και σε «καλές εποχές» προ Μνημονίων, το 30%-35% των προσφορών προερχόταν
από hedge funds ενώ τώρα είναι κάτω από 10%.
Έτσι η Ελλάδα «συνομιλεί» ξανά απευθείας με τις αγορές, χωρίς ξένες πλάτες από Τρόικα και ΕΚΤ. Και είναι η δεύτερη έκδοση της Ελληνικής Δημοκρατίας εφέτος, μετά τη συναλλαγή των 3,5 δισ. ευρώ με το
10ετές που εκδόθηκε τον Ιανουάριο. Με τα 6 δισ. ευρώ η Ελλάδα αυξάνει το «μαξιλάρι» ρευστότητας αλλά ετοιμάζεται να αποπληρώσει και διπλή δόση στο ΔΝΤ, αντικαθιστώντας ακριβό χρέος με
χαμηλότερου κόστους δάνεια. Newmoney.gr
• Πειραιώς: Γιατί πάμε σε ΑΜΚ με κατάργηση δικαιώματος προτίμησης
Τους λόγους για τους οποίους κρίνει αναγκαία τη διενέργεια αύξησης κεφαλαίου με περιορισμό ή κατάργηση των δικαιωμάτων προτίμησης αναλύει το Δ.Σ. της Πειραιώς, στο επεξηγηματικό του σημείωμα
προς τους μετόχους, ενώ επιβεβαιώνει τις πληροφορίες για το reverse split και την επακόλουθη μείωση της ονομαστικής αξίας της μετοχής.
Αναλύοντας τις προτάσεις του για τα θέματα της έκτακτης γενικής συνέλευσης της 7ης Απριλίου, το Δ.Σ. της Πειραιώς Financial Holdings επισημαίνει ότι η κατάργηση του δικαιώματος προτίμησης κρίνεται,
υπό τις παρούσες συνθήκες, ως δικαιολογημένη και προς το συμφέρον του ομίλου, καθώς παρέχει τη δυνατότητα ταχείας υλοποίησης της αύξησης κεφαλαίου, προσδίδοντάς της ταυτόχρονα τον μέγιστο
δυνατό βαθμό ευελιξίας.
Επιπρόσθετα, η κατάργηση των δικαιωμάτων θα διευκολύνει, όπως αναφέρει το Δ.Σ., τον καθορισμό της τιμής διάθεσης των νέων μετοχών, με βάση αναγνωρισμένες διεθνώς διαδικασίες και πρακτικές,
όπως το βιβλίο προσφορών, μειώνοντας τον χρόνο μεταξύ της έναρξης της προσφοράς και της ολοκλήρωσης της αύξησης κεφαλαίου.
Τονίζει, δε, ότι η τιμή διάθεσης των νέων μετοχών δεν θα υπολείπεται της ονομαστικής αξίας της μετοχής, όπως αυτή θα διαμορφωθεί μετά το reverse split και την επακόλουθη μείωση της ονομαστικής
αξίας από 99 σε 1 ευρώ. Τέλος, επισημαίνεται ότι η κατάργηση των δικαιωμάτων προτίμησης θα επιτρέψει τη διεύρυνση της μετοχικής βάσης της Πειραιώς Financial Holdings, με συνακόλουθη βελτίωση της
διασποράς και εμπορευσιμότητας (free float) της μετοχής.
Το Δ.Σ. επιβεβαιώνει τις πληροφορίες ότι θα εξετασθεί η προνομιακή κατανομή των υπό έκδοση μετοχών σε υφιστάμενους μετόχους που θα συμμετάσχουν στο βιβλίο προσφορών. Υπενθυμίζεται ότι οι
ιδιώτες μέτοχοι κατέχουν σήμερα περί το 11% του μετοχικού κεφαλαίου της τράπεζας.
Reverse split με 1 νέα μετοχή για κάθε 16,5 υφιστάμενες
Ταυτόχρονα, επιβεβαιώνονται οι πληροφορίες για reverse split, με αύξηση της ονομαστικής αξίας ανά μετοχή από τα 6 στα 99 ευρώ και ταυτόχρονη μείωση του αριθμού των μετοχών από 831.059.164 σε
50.367.223, δια της συνένωσης 16,5 υφιστάμενων μετοχών σε 1 νέα.
Εφόσον η πρόταση του reverse split γίνει αποδεκτή, το Δ.Σ. προτείνει να ακολουθήσει μείωση του μετοχικού κεφαλαίου, με μείωση της ονομαστικής αξίας κάθε μετοχής από τα 99 ευρώ σε 1 ευρώ. Η
μείωση δεν θα διενεργηθεί για επιστροφή μετρητών ή για διανομή δωρεάν μετοχών, αλλά για σχηματισμό ειδικού αποθεματικού, ύψους 4.935.987.854 ευρώ, το οποίο θα χρησιμοποιηθεί, σε δεύτερο
χρόνο, για συμψηφισμό συσσωρευμένων ζημιών.
Τόσο το reverse split όσο και η μείωση της ονομαστικής αξίας από τα 99 ευρώ σε 1 ευρώ αποτελούν αναγκαίες πρόδρομες ενέργειες, τεχνικής φύσης, σύμφωνα με το Δ.Σ. της Πειραιώς, που αποσκοπούν στη
διευκόλυνση της επικείμενης αύξησης μετοχικού κεφαλαίου κατά περίπου 1 δισ. ευρώ.
Το Δ.Σ. της Πειραιώς θα προτείνει, τέλος, στη γενική συνέλευση να το εξουσιοδοτήσει για τη θέσπιση 5ετούς προγράμματος διάθεσης μετοχών, με τη μορφή χορήγησης δικαιώματος προαίρεσης αγοράς
μετοχών (stock options) σε στελέχη της Διοίκησης και στο προσωπικό του ομίλου.
Η μέγιστη συνολική ονομαστική αξία των μετοχών που μπορεί να διατεθούν μέσω του προγράμματος που θα θεσπισθεί από το Διοικητικό Συμβούλιο θα αντιστοιχεί σε ποσοστό 1,5% του καταβεβλημένου
μετοχικού κεφαλαίου, κατά την ημερομηνία θέσπισης του προγράμματος. Για την ικανοποίηση των δικαιωμάτων προαίρεσης που θα ασκούνται, η Πειραιώς Holdings θα προβαίνει σε αντίστοιχη αύξηση του
μετοχικού κεφαλαίου της με έκδοση νέων μετοχών. Euro2day.gr
• Cenergy: Ανεβαίνει ο πήχης των φετινών προσδοκιών
Το ιστορικό ρεκόρ λειτουργικής κερδοφορίας και η σημαντική μείωση του καθαρού της δανεισμού ήταν τα βασικότερα χαρακτηριστικά των οικονομικών αποτελεσμάτων της Cenergy για το 2020, με τις
πρώτες εκτιμήσεις για την νέα χρονιά να μιλάνε για ακόμη καλύτερες επιδόσεις.
Ειδικότερα, το συγκρίσιμο EBITDA του Ομίλου αυξήθηκε τη χρονιά που μας πέρασε από τα 90 στα 101,8 εκατ. ευρώ, τα καθαρά κέρδη ανέβηκαν από τα 20,2 στα 24,7 εκατ. ευρώ, ενώ ο καθαρός δανεισμός
μειώθηκε (κατά 83 εκατ. ευρώ) στα 331 εκατ. ευρώ (δείκτης καθαρού δανεισμού προς προσαρμοσμένο EBITDA στο 3,25).
Πολύ σημαντικό ωστόσο είναι επίσης, το ότι παρά την κατάσταση αβεβαιότητας που εξακολουθεί να επικρατεί στο διεθνές οικονομικό πεδίο λόγω της πανδημίας, οι φετινές προοπτικές του εισηγμένου
Ομίλου δείχνουν να είναι ακόμη καλύτερες.
Έτσι, η Cenergy ξεκίνησε τη νέα χρονιά με ανεκτέλεστο υπόλοιπο υπογεγραμμένων συμβάσεων στα 500 εκατ. ευρώ (όσο και στο τέλος του 2019, αλλά αυτή τη φορά εστιασμένο κυρίως τον κλάδο των
καλωδίων), ποσό που σήμερα έχει αυξηθεί κυρίως λόγω των έργων που ανέλαβε στη συνέχεια ο Όμιλος στον τομέα των σωλήνων χάλυβα (Σωληνουργεία Κορίνθου). Σύμφωνα επίσης με στοιχεία:
• Στη δραστηριότητα των καλωδιακών έργων, όλα δείχνουν ότι θα συνεχιστεί και φέτος η πολύ ικανοποιητική οικονομική περυσινή πορεία. Ήδη είναι εξασφαλισμένη με βάση τις υφιστάμενες
υπογεγραμμένες συμβάσεις, η πλήρης λειτουργία της μονάδας της Κορίνθου για ολόκληρο το 2021 (και για τμήμα του 2022) και της Θήβας (χερσαία καλώδια) για χρονική περίοδο τουλάχιστον 6-9 μηνών.
• Σε ότι αφορά τα καλωδιακά προϊόντα, η εταιρεία κατάφερε κατά το δεύτερο μισό του 2020 να καλύψει την υστέρηση του πρώτου εξαμήνου και έτσι ο κύκλος εργασιών να κλείσει στα επίπεδα του 2019.
Φέτος, οι μεγάλες διεθνείς αγορές έχουν ισορροπήσει και όλα δείχνουν πως κατά το πρώτο μισό του 2021, οι επιδόσεις της Cenergy θα ξεπεράσουν τις αντίστοιχες περυσινές, με δεδομένο ότι το 2020 είχε
παρατηρηθεί σημαντική κάμψη πωλήσεων κατά τη διάρκεια του δεύτερου τριμήνου (περίοδος πρώτου lock down).
• Πιο δύσκολα είναι τα πράγματα για τον κλάδο των σωλήνων χάλυβα (Σωληνουργεία Κορίνθου). Παρά τη βελτίωση των επιδόσεων που σημειώθηκε κατά το δεύτερο μισό της περυσινής χρονιάς (η ζημία
του πρώτου εξαμήνου μετατράπηκε σε προ φόρων κέρδη δωδεκαμήνου 1,3 εκατ. ευρώ), το 2020 ήταν μια πολύ δύσκολη χρονιά για αρκετούς λόγους, μεταξύ των οποίων συγκαταλέγονται: α) Οι επιπτώσεις
της πανδημίας β) Η βύθιση των τιμών του πετρελαίου και του φυσικού αερίου γ) Η ύπαρξη δασμού 25% που επέβαλαν οι αρχές των ΗΠΑ.
Ως αποτέλεσμα αυτών, ο ελληνικός Όμιλος έστρεψε το ενδιαφέρον του στην ανάληψη έργων εκτός ΗΠΑ, αναλαμβάνοντας έργα σε άλλες γεωγραφικές περιοχές, έστω και με χαμηλότερα περιθώρια κέρδους
λόγω του σκληρού ανταγωνισμού. Το 2021 δεν ξεκίνησε με υψηλό ανεκτέλεστο υπόλοιπο συμβάσεων, ωστόσο το διεθνές κλίμα ως ένα βαθμό βελτιώθηκε (πχ άνοδος τιμών σε πετρέλαιο και φυσικό αέριο,
ελπίδες για υλοποίηση έργων που είχαν «κολλήσει») και οι συμβάσεις που έχουν υπογραφεί μέσα στο πρώτο τρίμηνο είναι σε θέση να οδηγήσουν τις φετινές οικονομικές επιδόσεις των Σωληνουργείων
Κορίνθου σε επίπεδα που δεν αναμένεται να διαφοροποιηθούν πολύ από τα αντίστοιχα του 2020, με το δεύτερο μισό της χρονιάς να αναμένεται καλύτερο από το πρώτο. Euro2day.gr
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ΩΡΑ ΧΩΡΑ – ΓΕΓΟΝΟΣ ΠΡΟΒΛΕΨΗ ΠΡΟΗΓΟΥΜΕΝΟ

14:00 Ηνωμένο Βασίλειο: Απόφαση Επιτοκίου (Mar) 0,10% 0,10%

14:30 ΗΠΑ: Αρχικές Αιτήσεις Επιδόματος Ανεργίας 700Κ 712Κ

14:30 ΗΠΑ: Ομοσπονδιακός Δείκτης Βιομηχανίων Philadelphia (Mar) 23,0 23,1
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Γενικός Όρος περί αποποίησης ευθύνης (disclaimer):
Η παρούσα έκθεση έχει συνταχθεί και εκδοθεί από Depolas Investment Services, η οποία εποπτεύεται από την Ελληνική Επιτροπή
Κεφαλαιαγοράς (Αρ. Αδείας 65/1991) και υπόκειται στους κανόνες συμπεριφοράς που ισχύουν για τις εταιρείες παροχής επενδυτικών
υπηρεσιών (ΕΠΕΥ), όπως ορίζει η ελληνική νομοθεσία. Η έκθεση αυτή έχει εκδοθεί από την Depolas Investment Services και δεν επιτρέπεται
να αναπαραχθεί με οποιοδήποτε τρόπο ή να παρέχεται σε οποιοδήποτε άλλο πρόσωπο. Κάθε πρόσωπο που λαμβάνει αντίγραφο της
παρούσας, δια της αποδοχής της, δεσμεύεται και συμφωνεί ότι δεν θα το διανείμει ή δεν θα το διαθέσει σε οποιοδήποτε άλλο πρόσωπο. Οι
πληροφορίες που περιέχονται στο παρόν έχουν ληφθεί από πηγές που θεωρούνται αξιόπιστες αλλά η Depolas Investment Services δεν τις
έχει επαληθεύσει. Καμία ρητή ή σιωπηρή δέσμευση ή εγγύηση δεν παρέχεται ως προς την ακρίβεια, πληρότητα, ορθότητα καθώς και το
επίκαιρο της αξιοπιστίας των πληροφοριών ή απόψεων που περιέχονται στο παρόν, το σύνολο των οποίων μπορεί να αλλάξει χωρίς
προειδοποίηση. Καμία ευθύνη δεν αναλαμβάνεται από την Depolas Investment Services ή από οποιοδήποτε από τους διευθυντές,
υπαλλήλους της, σε σχέση με το υπόλοιπο περιεχόμενο της παρούσας έκθεσης. Η έκθεση αυτή δεν αποτελεί προσφορά για αγορά ή πώληση
ή πρόσκληση ή πρόταση προσφοράς για αγορά ή πώληση κινητών αξιών που αναφέρονται στο παρόν. Η Depolas Investment Services και τα
τυχόν σχετιζόμενα με αυτή πρόσωπα ενδέχεται να κατέχουν θέσεις και να επηρεάζουν τις συναλλαγές σε τίτλους εταιριών που αναφέρονται
στο παρόν. Η Depolas Investment Services και ένα πρόσωπο ή πρόσωπα συνδεόμενα με την εταιρεία μπορούν ενίοτε να ενεργούν για
λογαριασμό τους σε συναλλαγές που είναι αντικείμενο έρευνας και αναφέρονται στις σχετικές εκθέσεις. Η Depolas Investment Services
ενδέχεται να συναλλάσσεται και να επιδιώξει να συναλλάσσεται με τις εταιρείες που καλύπτονται στις εκθέσεις έρευνας. Ως εκ τούτου, οι
επενδυτές πρέπει να γνωρίζουν ότι ενδέχεται να υπάρχει σύγκρουση συμφερόντων σε σχέση με την επιχείρηση, η οποία θα μπορούσε να
επηρεάσει την αμεροληψία της παρούσας έκθεσης. Οι επενδυτές θα πρέπει να θεωρήσουν την έκθεση ως ένα μόνο παράγοντα για τη λήψη
των αποφάσεων σε σχέση με τις επενδύσεις τους. Η επένδυση που εξετάζεται στην παρούσα έκθεση ενδέχεται να είναι ακατάλληλη για τους
επενδυτές, ανάλογα με τους ειδικούς στόχους τους για επενδύσεις και την οικονομική τους θέση.
Κατά την ημερομηνία έκδοσης της παρούσας έκθεσης (που αναφέρεται στην πρώτη σελίδα της έκθεσης), η Depolas Investment Services
ενεργεί ως ειδικός διαπραγματευτής για εισηγμένους τίτλους στο Χ.Α. που αναφέρονται στο site www.athexgroup.gr
Κατά την ημερομηνία έκδοσης της παρούσας έκθεσης (που αναφέρεται στην πρώτη σελίδα της έκθεσης), καμία από τις εταιρείες που
αναφέρονται στην έκθεση αυτή δεν κατέχει περισσότερο από το 5% της Depolas Investment Services ή οποιαδήποτε από τις θυγατρικές της
εταιρείες.
Η ΛΕΩΝ ΔΕΠΌΛΑΣ ΑΧΕΠΕΥ δεν έχει λάβει ούτε θα λάβει αμοιβή / αποζημίωση από την εταιρεία για την κατάρτιση της παρούσας έκθεσης.
Βεβαίωση Αναλυτή
Ο αναλυτής που είναι (εν όλω ή εν μέρει) υπεύθυνος για το περιεχόμενο αυτής της έκθεσης περί έρευνας στον τομέα των επενδύσεων,
πιστοποιεί ότι όλες οι απόψεις σχετικά με τις εταιρείες και κινητές αξίες που περιέχονται στην παρούσα έκθεση αντικατοπτρίζουν με ακρίβεια
τις προσωπικές απόψεις του αντίστοιχου συγγραφέα. Ο αναλυτής ή τουλάχιστον ένας από τους αναλυτές που αναφέρονται στην παρούσα
έκθεση είναι πιστοποιημένοι ως «Αναλυτές Μετοχών και της Αγοράς» από την Ελληνική Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς.
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