
Η χώρα µας διανύει µια περίοδο µετάβασης στη µεταµνηµονιακή επο-
χή, κατά την οποία θα πρέπει να αναπτύξει δυναµική, ανθεκτικούς και βι-
ώσιµους µηχανισµούς και δοµές. Προς τον σκοπό αυτό η καινοτόµα και 
εξωστρεφής επιχειρηµατικότητα, µέσα σ’ ένα περιβάλλον έντονου αντα-
γωνισµού και µιας ∆ηµόσιας ∆ιοίκησης αρωγού, καλείται να έχει ρόλο 
πρωταγωνιστή. Η κοινωνική συνοχή και η προστασία του περιβάλλοντος 
θα συµβάλουν, επιπρόσθετα, ώστε η ανάπτυξη να είναι δίκαιη, βιώσιµη 
και να αφορά όλους.
Στη βάση αυτή ΓΑΙΑΟΣΕ, ανέλαβε µε το ν. 3891/2010, κατ’ αποκλειστικό-
τητα τη διοίκηση, διαχείριση, ανάπτυξη και εµπορική εκµετάλλευση της 
ακίνητης περιουσίας του ΟΣΕ. Η εταιρεία δραστηριοποιείται ακόµη στη δι-
αχείριση, και αξιοποίηση του σιδηροδροµικού τροχαίου υλικού, και την 
παραγωγή ενέργειας µέσω ΑΠΕ. Είναι επιχείρηση δηµόσιας ωφέλειας µε 
µέτοχο το Ελληνικό ∆ηµόσιο.  Παρουσιάζει σηµαντική κερδοφορία, χω-
ρίς να χρηµατοδοτείται από τον κρατικό προϋπολογισµό.  
Την τελευταία 3ετία ο κύκλος εργασιών της εταιρείας αυξήθηκε από €12 
εκατ. το 2017 σε €24 εκατ. το 2018, ενώ σύµφωνα µε τον προϋπολογι-
σµό του 2019 αναµένεται να ξεπεράσει τα €35 εκατ. Αντίστοιχα η κερδο-
φορία της -µετά φόρων- ανέρχεται σε 35%, ενώ ο βασικός µέτοχος απο-
λαµβάνει µέρισµα €2,5 εκατ. σε ετήσια βάση.
Σηµαντική παράµετρος στις αποφάσεις είναι και η δηµιουργία νέων θέσε-
ων εργασίας στις περιοχές που επιχειρεί.
Η ΓΑΙΑΟΣΕ στοχεύει σε συνεργασία µε ιδιώτες επενδυτές ή φορείς τοπι-
κού ενδιαφέροντος στην ανάπτυξη:
º Μεγάλων Σιδηροδροµικών Σταθµών, µε τη δηµιουργία εµπορικών κέ-
ντρων, γραφείων, ξενοδοχείων ή άλλων τουριστικών χρήσεων.
º Μικρότερων σταθµών µέσω αναπτυξιακών δράσεων, που συµβάλ-
λουν θετικά στις τοπικές οικονοµίες και δηµιουργούν προϋποθέσεις άµε-
σης και έµµεσης απασχόλησης.
º Εµπορευµατικών Κέντρων Συνδυασµένων Μεταφορών
Πρόσφατα ολοκληρώθηκε µια σύµβαση παραχώρησης που χρειάστηκαν 
περισσότερα από 20 χρόνια για να ανακηρυχθεί ανάδοχος για την ανάπτυ-
ξη του εµπορευµατικού κέντρου στο Θριάσιο.
Σύµφωνα µάλιστα µε στοιχεία που κατατέθηκαν στη Βουλή κατέστη σα-
φές ότι µε εισαγωγικό τίµηµα €10 εκατ. προκύπτει ελάχιστο εγγυηµένο 
µίσθωµα €350.000, ενώ µε τίµηµα €20 εκατ. το ελάχιστο εγγυηµένο µει-
ώνεται στις €50.000. καθιστώντας την παραπάνω επιλογή συµφερότερη 
έναντι παλαιοτέρων διαγωνισµών και επιτυχηµένη καθώς προσφέρει τα 
αναγκαία κεφάλαια για την εκτέλεση των άµεσων στρατηγικών αναπτυξι-
ακών σκοπών της εταιρείας.

H επίλυση των NPLs έχει εντατικοποιηθεί και οι στόχοι προς τον 
SSM γίνονται πιο φιλόδοξοι. Στην µάχη επιστρατεύονται διάφο-
ρες στρατηγικές όπως ρυθµίσεις, πωλήσεις, τιτλοποιήσεις κλπ. 
Μία από αυτές τις λύσεις στις περιπτώσεις ενυπόθηκων δανεί-
ων είναι και η ανταλλαγή χρέους µε ακίνητα ή Debt to Assets 
Swap (D2AS). 
Η λύση αυτή έχει αρκετά πλεονεκτήµατα. Κατ’ αρχή έχουµε άµε-
ση µείωση των σταθµισµένων για τον κίνδυνο στοιχείων ενερ-
γητικού (RWA), από 150% στο 100% της αξίας του ακινήτου. 
Αν γίνει συναινετικά τότε παρακάµπτεται το δυσκίνητο δικαστικό 
σύστηµα. Η ανάκτηση επιτρέπει – θεωρητικά τουλάχιστον – την 
διαχείριση του ακινήτου και άρα προλαµβάνει περεταίρω απα-
ξίωση του. Πολλές φορές όµως, είναι η τελευταία γραµµή άµυ-
νας για την τράπεζα, όταν δεν υπάρχει άλλος τρόπος αποπλη-
ρωµής του δανείου. 
To µέτρο αυτό εφαρµόστηκε σε διάφορες χώρες, πιο πρόσφατα 
όµως και µε ιδιαίτερο ενθουσιασµό στην Κύπρο. Εκεί, αρκετές 
τράπεζες θεώρησαν τα D2AS πανάκεια: τα ΜΕ∆ θα µειώνονταν 
και τα ακίνητα θα ανέβαιναν σε ιστοσελίδες όπου θα πωλού-
νταν χωρίς µεγάλη καθυστέρηση αφού η ανάκτηση γινόταν σε 
αξία «µικρότερη της αγοραίας» ενώ οι αισιόδοξοι υποστήριζαν 
ότι µε την ανάκαµψη της αγοράς, οι τράπεζες ενδεχοµένως να 
αποκόµιζαν και κέρδος…
Η γενική όµως επωδός ήταν ότι «δεν υπάρχει άλλη επιλογή».  
Προειδοποιήσεις είχαν αρχίσει να καταφτάνουν από το τέλος 
του 2016 από την ΕΚΤ ως επίσης και λίγο αργότερα από το ∆ΝΤ. 
Επεσήµαιναν ότι η µετατροπή του δανειακού κινδύνου σε κίν-
δυνο ακινήτων δεν αποτελεί βιώσιµη λύση των ΜΕ∆. Το πρό-
βληµα απλά µεταφέρεται από ένα τµήµα της τράπεζας σε άλλο. 
Οι τράπεζες αρχικά βίωσαν τις αρνητικές αποδόσεις αφού τα πε-
ρισσότερα ακίνητα δεν αποφέρουν εισόδηµα ενώ όλα έχουν 
κόστος. Ακολούθησε η διαπίστωση ότι η ρευστότητα και η αξία 
τους είναι δραµατικά χαµηλότερη από ότι είχε αρχικά «εκτιµη-
θεί», ενώ στο τέλος φάνηκαν ανέτοιµες να διαχειριστούν το τε-
ράστιο απόθεµα. Σήµερα στην Κύπρο οι πωλήσεις είναι πολύ 
χαµηλότερες των ανακτήσεων, ένεκα ενός εύφλεκτου µείγµατος 
περιορισµένης ρευστότητας, λανθασµένης τιµολόγησης αλλά 
και υπερπροσφοράς που ολοένα και αυξάνεται.
Το συµπέρασµα για τις Ελλαδικές τράπεζες; ανταλλαγές µε φει-
δώ και ασφαλώς µε πλήρη επίγνωση του κόστους διακράτησης, 
της πραγµατικής αξίας της µειωµένης ρευστότητας αλλά και του 
φόρτου διαχείρισης.

Ζητούμενο η εξωστρέφεια Ακίνητα έναντι χρέους
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