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ΗΗ ΠΗΓΗΠΗΓΗ ΤΟΥΤΟΥ ΠΡΟΒΛΗΜΑΤΟΣΠΡΟΒΛΗΜΑΤΟΣ

� Σε µακροοικονοµικό Επίπεδο – Πανευρωπαϊκά Παρατηρείται

τάση αποµόχλευσης του τραπεζικού τοµέα.

� Οδηγίες: Βασιλεία 3, CRD4, EMIR – για την µείωση του

συστηµικού κινδύνου και του κινδύνου της αγοράς

� Επιπλέον στην Ελλάδα – η µετοχική εµπλοκή του ΤΧΣ στην

Τραπεζική Αγορά σε συνδυασµό της DGComp,  µειώνει την

δυνατότητα ρύθµισης των εταιρικών σχέσεων
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AAΠΟΤΕΛΕΣΜΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑ ΤΗΣΤΗΣ ΑΠΟΜΟΧΛΕΥΣΗΣΑΠΟΜΟΧΛΕΥΣΗΣ

� Περιορισµός της χρήσης του τραπεζικού δανεισµού (βασικό εργαλείο

χρηµατοδότησης και ανάπτυξης των ΜΜΕ στην Ελλάδα)

� Με αποτέλεσµα:

- Υπονόµευση της Βιωσιµότητας των ΜΜΕ

- Υπονόµευση της ανάπτυξης και της εξωστρέφειας

� ΤΕΛΙΚΑ ΚΑΘΥΣΤΕΡΗΣΗ ΤΗΣ ΑΝΑΣΧΕΣΗΣ ΤΗΣ ΥΦΕΣΙΑΚΗΣ

ΤΑΣΗΣ ΤΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑΣ ΠΑΡΑ ΤΗΝ ΕΠΙΤΕΥΞΗ

ΠΡΩΤΟΓΕΝΟΥΣ ΠΛΕΟΝΑΣΜΑΤΟΣ
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�� ∆Ε∆ΟΜΕΝΟ∆Ε∆ΟΜΕΝΟ:  :  ενδείξεις για το ενδιαφέρων ξένων επενδυτών για ευκαιρίες στην

Ελλάδα άρα και περιθώριο προσέλκυσης κεφαλαίων για ΜΜΕ

�� ΠΡΟΒΛΗΜΑΠΡΟΒΛΗΜΑ:  :  Περιορισµένη προσβασιµότητα στα κεφάλαια αυτά λόγω

του µικρού µεγέθους των Ελληνικών ΜΜΕ

Το ίδιο πρόβληµα αντιµετωπίζει το σύνολο του παραγωγικού ιστού της Ευρώπης (βλ. αρµόδιο επίτροπο Μισέλ Μπαρνιέ ο

οποίος ερευνά σχετικές πρωτοβουλίες για την δηµιουργία ενδιάµεσων επενδυτικών σχηµάτων µε µεγέθη αναγνωρίσιµα

από την διεθνή επενδυτική κοινότητα για να διοχετευτούν κεφάλαια σε ΜΜΕ)

ΣΤΗΝ ΕΛΛΑ∆Α ΥΠΑΡΧΕΙ ΣΧΕΤΙΚΟ ΘΕΣΜΙΚΟ ΠΛΑΙΣΙΟ Ν.4141/13 
ΠΟΥ ΟΜΩΣ ∆ΕΝ ΕΧΕΙ ΚΑΝΕΙ ΑΞΙΟΠΟΙΗΘΕΙ

ΓΙΑΤΙ Ο ΚΛΑ∆ΟΣ ΤΟΥ ΑΝΕΞΑΡΤΗΤΟΥ ASSET MANAGEMENT 
ΕΙΝΑΙ ΣΧΕΤΙΚΑ ΠΕΡΙΟΡΙΣΜΕΝΟΣ

(ΚΑΙ Ο ΕΞΑΡΤΩΜΕΝΟΣ ΑΠΟ ΤΟ ΤΡΑΠΕΖΙΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ

ΕΧΕΙ ΑΛΛΕΣ ΠΡΟΤΕΡΑΙΟΤΗΤΕΣ)

ΖΗΤΟΥΜΕΝΟΖΗΤΟΥΜΕΝΟ ΗΗ ΑΝΑ∆ΕΙΞΗΑΝΑ∆ΕΙΞΗ ΕΝΑΛΛΑΚΤΙΚΩΝΕΝΑΛΛΑΚΤΙΚΩΝ ΤΡΟΠΩΝΤΡΟΠΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗΣΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗΣ

ΕΝΙΣΧΥΣΗΣΕΝΙΣΧΥΣΗΣ ΤΩΝΤΩΝ ΜΜΕΜΜΕ ΓΙΑΓΙΑ ΤΗΝΤΗΝ ΥΠΟΚΑΤΑΣΤΑΣΗΥΠΟΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΤΟΥΤΟΥ ΤΡΑΠΕΖΙΚΟΥΤΡΑΠΕΖΙΚΟΥ ∆ΑΝΕΙΣΜΟΥ∆ΑΝΕΙΣΜΟΥ
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Ο∆ΗΓΟΣΟ∆ΗΓΟΣ ΜΑΣΜΑΣ ΗΗ ΕΠΙΤΥΧΗΜΕΝΗΕΠΙΤΥΧΗΜΕΝΗ ∆ΙΑ∆ΙΚΑΣΙΑ∆ΙΑ∆ΙΚΑΣΙΑ

ΤΗΣΤΗΣ ΑΝΑΚΕΦΑΛΑΙΟΠΟΙΗΣΗΣΑΝΑΚΕΦΑΛΑΙΟΠΟΙΗΣΗΣ ΤΩΝΤΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝΤΡΑΠΕΖΩΝ

� Μεταφορά της διαδικασίας στην πραγµατική οικονοµία

� Στόχευση σε εξωστρεφείς και καινοτόµους κλάδους όπου η

επενδυτική κοινότητα αναγνωρίζει την ελκυστική σχέση

κινδύνου – απόδοσης

� Αξιοποίηση των Εµπειριών και της Ευρηµατικότητας της

επενδυτικής τραπεζικής σε συνδυασµό µε τις πρακτικές του Asset 
Management για:

• Την βελτίωση της κεφαλαιακής διάρθρωσης των επιχειρήσεων

• Την αποφόρτιση των δανειακών χαρτοφυλακίων των τραπεζών

• Την αξιοποίηση του ενδιαφέροντος της διεθνούς επενδυτικής

κοινότητας για την Ελληνική Αγορά

44διςδις €€ κεφάλαιακεφάλαια απόαπό 700.000 700.000 επενδυτέςεπενδυτές
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ΠΡΟΤΑΣΗΠΡΟΤΑΣΗ ∆ΙΕΞΟ∆ΟΥ∆ΙΕΞΟ∆ΟΥ ΑΠΟΑΠΟ ΤΗΝΤΗΝ ΑΣΦΥΞΙΑΑΣΦΥΞΙΑ ΤΗΣΤΗΣ

ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΠΟΥΠΟΥ ΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΖΕΙΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΖΕΙ ΤΟΤΟ ΥΓΙΕΣΥΓΙΕΣ

ΕΠΙΧΕΙΡΕΙΝΕΠΙΧΕΙΡΕΙΝ

� Βελτίωση της Κεφαλαιακής ∆ιάρθρωσης των επιχειρήσεων µέσω:

• ΑΜΚ

• Μετατρέψιµα εταιρικά οµόλογα

• Εταιρικά οµόλογα υψηλής απόδοσης

� Βασική προϋπόθεση:

• Ελκυστικές αποδόσεις για επενδυτές

• Άντληση κεφαλαίων και από υφιστάµενους µετόχους

• Αποσυµφόρηση δανείων (µέσω µετοχοποίησης κ εισροής φρέσκου χρήµατος)

Σηµαντικό: Το νέο σχήµα να εξασφαλίζει µέσω warrantswarrants

τη δυνατότητα οι µέτοχοι που θα συµµετέχουν στην ΑΜΚ

να αποκτήσουν µετοχές στον µέλλον µε επιβάρυνση επιτοκίου
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� Οι τράπεζες να διαθέσουν τις µετοχές που θα αποκτήσουν από

την µετοχοποίηση των δανείων στο επενδυτικό κοινό.

� Μεγαλύτερο ενδιαφέρον από επενδυτές όταν το προσφερόµενο

καλάθι περιέχει µετοχές από µεγαλύτερο αριθµό εταιρειών έτσι:

• Μεγαλύτερη διασπορά κινδύνου

• Μεγαλύτερα µεγέθη

� Απαραίτητη προϋπόθεση: 

• οι προς διάθεση τίτλοι να είναι διαπραγµατεύσιµοι στην

δευτερογενή χρηµατιστηριακή αγορά (κάτι που προβλέπεται
θεσµικά µε την µορφή ETF και ΑΕΕΧ)

• Η παρουσία µιας εταιρίας Asset Management για να αναλάβει την
διαχείριση και την διάθεση των προϊόντων αυτών

ΠΡΟΤΑΣΗΠΡΟΤΑΣΗ ∆ΙΕΞΟ∆ΟΥ∆ΙΕΞΟ∆ΟΥ ΑΠΟΑΠΟ ΤΗΝΤΗΝ ΑΣΦΥΞΙΑΑΣΦΥΞΙΑ ΤΗΣΤΗΣ

ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΠΟΥΠΟΥ ΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΖΕΙΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΖΕΙ ΤΟΤΟ ΥΓΙΕΣΥΓΙΕΣ

ΕΠΙΧΕΙΡΕΙΝΕΠΙΧΕΙΡΕΙΝ

άρα ελκυστικότερη

επένδυση
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� Συνδυασµός ΑΜΚ µε µετρητά και µε µετοχοποίηση των δανείων τους

� Αναβάθµιση κεφαλαιακής διάρθρωσης τους εξασφαλίζοντας έτσι

προϋποθέσεις ανάπτυξής

� Μείωση του κόστους εξυπηρέτησης των δανείων τους και βελτίωση

του bottom line µε ταυτόχρονη βελτίωση των ταµειακών τους ροών

� Με δεδοµένο το – για πολλές ΜΜΕ – υψηλό κόστος εξυπηρέτησης
των δανείων, µια τέτοια λύση µπορεί να έχει ουσιαστικό αντίκτυπο
στα κέρδη προ φόρων (εάν φυσικά δεν υπάρχουν σηµαντικές
αποµειώσεις)

� ΠΡΟΣΤΑΣΙΑ ΤΩΝ ΜΜΕ ΑΠΟ ΤΟΝ ΚΙΝ∆ΥΝΟ ΕΝ∆ΕΧΟΜΕΝΗΣ

ΜΕΤΑΒΙΒΑΣΗΣ ∆ΑΝΕΙΩΝ ΤΟΥΣ ΑΠΟ ΤΙΣ ΤΡΑΠΕΖΕΣ ΣΕ

ΤΡΙΤΟΥΣ (πχ distress funds, vulture funds κτλ)

ΠΡΟΤΑΣΗΠΡΟΤΑΣΗ ∆ΙΕΞΟ∆ΟΥ∆ΙΕΞΟ∆ΟΥ ΑΠΟΑΠΟ ΤΗΝΤΗΝ ΑΣΦΥΞΙΑΑΣΦΥΞΙΑ ΤΗΣΤΗΣ

ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΠΟΥΠΟΥ ΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΖΕΙΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΖΕΙ ΤΟΤΟ ΥΓΙΕΣΥΓΙΕΣ

ΕΠΙΧΕΙΡΕΙΝΕΠΙΧΕΙΡΕΙΝ
Πλεονεκτήµατα Πρότασης

Πλεονεκτήµατα για Επιχειρήσεις
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� Οι παλαιοί µέτοχοι έχουν τη δυνατότητα διατήρησης της συµµετοχής

τους και να συµµετάσχουν στην ΑΜΚ µε ποσοστό σηµαντικό (Χ%) 

λαµβάνοντας ως sweetener τα covered warrants

� Μπορούν στις συγκεκριµένες ηµεροµηνίες άσκησης των warrants να

ασκήσουν µερικώς ή ολικώς τα warrants καθώς και να πουλήσουν

µέρος αυτών στην αγορά, αγοράζοντας άµεσα µετοχές ή

εξασφαλίζοντας τα χρήµατα για να ασκήσουν τα υπόλοιπα warrants

ΠΡΟΤΑΣΗΠΡΟΤΑΣΗ ∆ΙΕΞΟ∆ΟΥ∆ΙΕΞΟ∆ΟΥ ΑΠΟΑΠΟ ΤΗΝΤΗΝ ΑΣΦΥΞΙΑΑΣΦΥΞΙΑ ΤΗΣΤΗΣ

ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΠΟΥΠΟΥ ΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΖΕΙΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΖΕΙ ΤΟΤΟ ΥΓΙΕΣΥΓΙΕΣ

ΕΠΙΧΕΙΡΕΙΝΕΠΙΧΕΙΡΕΙΝ
Πλεονεκτήµατα Πρότασης

Πλεονεκτήµατα για Παλαιούς Μετόχους
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� Μειώνουν το ενεργητικό τους και πετυχαίνουν το στόχο

αποµόχλευσης

� Ρευστοποιούν µε λιγότερο επαχθή τρόπο το χαρτοφυλάκιο

δανείων τους

� Αναπτύσσουν τα τµήµατα investment banking και αναδοχών σε

περίοδο κατά την οποία χρειάζονται ανάπτυξη εργασιών

ΠΡΟΤΑΣΗΠΡΟΤΑΣΗ ∆ΙΕΞΟ∆ΟΥ∆ΙΕΞΟ∆ΟΥ ΑΠΟΑΠΟ ΤΗΝΤΗΝ ΑΣΦΥΞΙΑΑΣΦΥΞΙΑ ΤΗΣΤΗΣ

ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΠΟΥΠΟΥ ΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΖΕΙΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΖΕΙ ΤΟΤΟ ΥΓΙΕΣΥΓΙΕΣ

ΕΠΙΧΕΙΡΕΙΝΕΠΙΧΕΙΡΕΙΝ
Πλεονεκτήµατα Πρότασης

Πλεονεκτήµατα για τις Τράπεζες
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� ∆ηµιουργούν Προϊόντα τα οποία διαθέτουν στην αγορά είτε µε

την µορφή ETF, είτε µε την µορφή ΑΕΕΧ.

� Αντλούν κεφάλαια από την διεθνή επενδυτική κοινότητα και

µεγεθύνουν την δραστηριότητα τους.

ΠΡΟΤΑΣΗΠΡΟΤΑΣΗ ∆ΙΕΞΟ∆ΟΥ∆ΙΕΞΟ∆ΟΥ ΑΠΟΑΠΟ ΤΗΝΤΗΝ ΑΣΦΥΞΙΑΑΣΦΥΞΙΑ ΤΗΣΤΗΣ

ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΠΟΥΠΟΥ ΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΖΕΙΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΖΕΙ ΤΟΤΟ ΥΓΙΕΣΥΓΙΕΣ

ΕΠΙΧΕΙΡΕΙΝΕΠΙΧΕΙΡΕΙΝ
Πλεονεκτήµατα Πρότασης

Πλεονεκτήµατα για τους Asset Managers
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Το δύσκολο στην πρόταση αυτή είναι

να συντονιστούν όλοι οι εµπλεκόµενοι φορείς

[Τράπεζες, Επιχειρήσεις, Asset Managers, XAA κτλ]

ΠΡΟΤΑΣΗΠΡΟΤΑΣΗ ∆ΙΕΞΟ∆ΟΥ∆ΙΕΞΟ∆ΟΥ ΑΠΟΑΠΟ ΤΗΝΤΗΝ ΑΣΦΥΞΙΑΑΣΦΥΞΙΑ ΤΗΣΤΗΣ

ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑΣ ΠΟΥΠΟΥ ΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΖΕΙΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΖΕΙ ΤΟΤΟ ΥΓΙΕΣΥΓΙΕΣ

ΕΠΙΧΕΙΡΕΙΝΕΠΙΧΕΙΡΕΙΝ

∆υσκολίες του Εγχειρήµατος

Για αυτό: 

Κρίσιµη η παρέµβαση της Πολιτείας
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ΠαράδειγµαΠαράδειγµα
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ΒΗΜΑ 1ο

Ρύθµιση κεφαλαιακής διάρθρωσης ελληνικών

εταιρειών µέσω συνδυασµένης ΑΜΚ µε µετρητά

από τους µετόχους και µετοχοποίηση των

δανείων τους από τις τράπεζες. 

Οι µετοχές που θα προέλθουν από τη

µετοχοποίηση µπορούν να συνδέονται µε

καλυµµένα warrants που θα δίνουν τη

δυνατότητα στους παλαιούς µετόχους να

αποκτήσουν µετοχές σε βάθος χρόνου, σε

αυξηµένη τιµή άσκησης. 



ΣΥΝ∆ΕΣΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ

ΒΗΜΑ 1ο

• Η συγκεκριµένη λύση είναι παρόµοια µε αυτή που

χρησιµοποιήθηκε επιτυχώς για την

ανακεφαλαιοποίηση του τραπεζικού συστήµατος. 

• Εταιρείες που έχουν ανάγκη για κεφάλαια για να

χρηµατοδοτήσουν αναπτυξιακές ανάγκες τους και

οι οποίες έχουν σήµερα υψηλό τραπεζικό δανεισµό

προχωρούν σε αύξηση του µετοχικού τους

κεφαλαίου µε µετοχοποίηση των δανείων

αυτών, µε τους παλαιούς µετόχους να

συνεισφέρουν τουλάχιστον x% [15%] σε µετρητά

και µε ταυτόχρονη έκδοση καλυµµένων warrants  

για το υπόλοιπο 100-x% [85%]. 



ΣΥΝ∆ΕΣΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ

ΒΗΜΑ 1ο

• Οι παλιοί µέτοχοι θα λάβουν warrants τα οποία θα

καλύπτουν ποσοστό από το 100-x%. 

• Θα έχουν δυνατότητα να ασκήσουν τα warrants, 

εισφέροντας µετρητά στην τιµή άσκησης, και να

επανακτήσουν ποσοστό επί του µετοχικού

κεφαλαίου. 



ΣΥΝ∆ΕΣΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ

ΒΗΜΑ 1ο

• Τόσο ο αριθµός των warrants ως ποσοστό επί της

κάλυψης όσο και οι τιµές και όροι άσκησης των

warrants µπορούν να καθορισθούν κατά

περίπτωση, αλλά ουσιαστικά µπορούν να είναι

Εuropean ή Bermudan type covered warrants µε

τιµές άσκησης οι οποίες αυξάνονται κατ’ έτος µε

βάση ένα επιτόκιο χωρίς κίνδυνο (ECB base rate + 

y%).

• Τα warrants αυτά θα είναι εισηγµένα και

διαπραγµατεύσιµα στο Χρηµατιστήριο και θα έχουν

συγκεκριµένες ηµεροµηνίες και τιµές άσκησης.



ΣΥΝ∆ΕΣΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ

ΒΗΜΑ 2ο

Βελτίωση του ενεργητικού των Τραπεζών.



ΣΥΝ∆ΕΣΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ

ΒΗΜΑ 2ο

• Οι Τράπεζες, µε βάση τα υπάρχοντα
µοντέλα αποτίµησης κινδύνου και

επισφαλειών, ακόµα και αν έχουν σηµαντικές
εξασφαλίσεις από πλευράς της εταιρείας

έναντι των δανείων, εξαιτίας της
µεταβλητότητας της αξίας των περιουσιακών

στοιχείων που έχουν δοθεί ως κάλυµµα

υποχρεώνονται µε βάση τα ∆ΠΧΑ/∆ΛΠ να
αποτιµήσουν σε χαµηλότερη αξία τα δάνειά

τους, σχηµατίζοντας ανάλογες προβλέψεις. 



ΣΥΝ∆ΕΣΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ

ΒΗΜΑ 2ο

• Στην παρούσα συγκυρία και µε δεδοµένο ότι
πολλές από τις εξασφαλίσεις είναι

εµπράγµατες (πχ ακίνητα), οι προβλέψεις
είναι ιδιαίτερα υψηλές ακόµα και για

performing loans. 

• Το 100-x% για το µετοχικό κεφάλαιο της
κάθε εταιρείας του Βήµατος 1 το εισφέρει
Τράπεζα ή consortium Τραπεζών έναντι της
έκδοσης των νέων µετοχών. 



ΣΥΝ∆ΕΣΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ

ΒΗΜΑ 2ο

• Με την µετοχοποίηση των δανείων, αυτά
βγαίνουν από τα βιβλία των Τραπεζών και

υπάρχει αποµόχλευση του ενεργητικού τους. 

• Πρακτικά, η Τράπεζα θα εισφέρει την
ονοµαστική αξία του δανείου και θα λάβει

από την εταιρεία µετοχές σε discount σε
σχέση µε την τρέχουσα τιµή τους. 



ΣΥΝ∆ΕΣΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ

ΒΗΜΑ 2ο

• Το discount θα εξαρτηθεί από παράγοντες
όπως, το haircut µε το οποίο σήµερα
αποτιµά το δάνειο στα βιβλία της, το
στρατηγικό της στόχο για µείωση

ενεργητικού, την ποιότητα των
εξασφαλίσεων, την ευαισθησία των
εξασφαλίσεων σε stress tests κλπ. 



ΣΥΝ∆ΕΣΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ

ΒΗΜΑ 2ο

• Θα µπορούσε να λάβει ενδεχοµένως και
µερικά από τα covered warrants για να
συµµετέχει και αυτή στην αναµενόµενη

βελτίωση των αποτελεσµάτων της εταιρείας.

• Εποµένως, η Τράπεζα στην χειρότερη των
περιπτώσεων καταγράφει στα αποτελέσµατα

την αποτίµηση των δανείων ενώ µπορεί να

εγγράψει, σύµφωνα µε τα παραπάνω, 
κάποιο κέρδος σε σχέση µε την αποτίµηση

(µε αντιστροφή προβλέψεων). 



ΣΥΝ∆ΕΣΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ

ΒΗΜΑ 3ο

∆ηµιουργία εισηγµένου Fund µε εισφορά σε

είδος των µετοχών του 100-x% για όλες τις

εταιρείες του παραγωγικού ιστού της

ελληνικής οικονοµίας, του Βήµατος 2.



ΣΥΝ∆ΕΣΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ

ΒΗΜΑ 3ο

• Με σκοπό να µην αυξήσει τον κίνδυνό της η
Τράπεζα µέσω µετοχικής έκθεσης (principal 
risk) µεταβιβάζει µέσω πώλησης το σύνολο

(ή µέρος) των µετοχών του 100-x% σε
∆ιαπραγµατεύσιµο Αµοιβαίο Κεφάλαιο (ETF) 
το οποίο διαχειρίζεται Asset Manager (του
Οµίλου ή εξωτερικός).



ΣΥΝ∆ΕΣΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ

ΒΗΜΑ 3ο

• Το χαρτοφυλάκιο του ΕΤF µπορεί φυσικά να
περιλαµβάνει και άλλες αξίες επιτυγχάνοντας

έτσι διασπορά και έκθεση στις εξαγωγικές

εταιρείες µε αναπτυξιακά επιχειρηµατικά

σχέδια.



ΣΥΝ∆ΕΣΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ

ΒΗΜΑ 3ο

Μερίδια από αυτό το ETF µπορούν να διατεθούν :

1. Σε funds στα οποία έχει πρόσβαση η πολιτεία και τα

οποία επισκέπτονται µε ιδιαίτερα αυξηµένο ενδιαφέρον

την Ελλάδα, µετά και την επιτυχή έκβαση του roadshow 

του Χρηµατιστηρίου στο Λονδίνο

2. Σε distressed funds 

3. Σε θεσµικούς επενδυτές του εσωτερικού και του

εξωτερικού

4. Σε ιδιώτες επενδυτές που επιθυµούν να συµµετάσχουν

σε εταιρείες του ελληνικού παραγωγικού ιστού µε

αυξηµένη εξωστρέφεια. 
Εναλλακτικά, αντί του ETF θα µπορούσε να δηµιουργηθεί εισηγµένο fund στο

Χρηµατιστήριο, πχ µε τη µορφή ΑΕΕΧ.  



ΣΥΝ∆ΕΣΜΟΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΩΝ ΒΟΡΕΙΟΥ ΕΛΛΑ∆ΟΣ

ΣΑΣ ΕΥΧΑΡΙΣΤΩ ΓΙΑ ΤΗΝ

ΠΡΟΣΟΧΗ ΣΑΣ ΚΑΙ ΤΗ

ΣΥΜΜΕΤΟΧΗ ΣΑΣ


