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1. Άνοδος των εξαγωγών της Βαλλονίας 
το 2014  
Όπως ανέφερε ο βελγικός Τύπος στα µέσα 
Μαΐου, βασιζόµενος σε στοιχεία που 
δηµοσίευσε η Υπηρεσία Προώθησης 
Εξαγωγών και Προσέλκυσης Επενδύσεων της 
Βαλλονίας (AWEX), η αξία των βαλλονικών 
εξαγωγών το 2014 ανήλθε σε 42,3 δις. €, 
σηµειώνοντας άνοδο 4,9% σε σύγκριση µε 
το 2013. Σύµφωνα µε την διευθύνουσα 
σύµβουλο της AWEX, Pascale 
Delcomminette, πρόκειται για εξαιρετικά 
µεγάλη αύξηση στις εξαγωγές της 
περιφέρειας της Βαλλονίας, την µεγαλύτερη 
έπειτα από εκείνην του έτους 2011 (+6,6% 
έναντι των εξαγωγών του 2010). Κατά τα 
στοιχεία της AWEX, κινητήριος δύναµη των 
εξαγωγών της περιφέρειας παραµένει ο 
κλάδος των χηµικών και φαρµακευτικών 
προϊόντων. Οι εξαγωγές της χηµικής και 
φαρµακευτικής βιοµηχανίας 
αντιπροσωπεύουν συγκεκριµένα το 34,1% 
των βαλλονικών εξαγωγών το 2014 (έναντι 
ποσοστού 31,3% το 2013), ακολουθούµενες 
από τις εξαγωγές προϊόντων µεταλλουργίας 
(µε ποσοστό 12,4%).  
Σύµφωνα µε τα στοιχεία, η Ε.Ε. παραµένει ο 
πρωταρχικός εµπορικός εταίρος των 
εξαγωγικών επιχειρήσεων της Βαλλονίας, 
ωστόσο όπως σχολίασε η κα Delcomminette, 
η AWEX έχει αναλάβει σειρά πρωτοβουλιών 
µε σκοπό να ενισχύσει την εξαγωγική 
παρουσία της περιφέρειας και σε αγορές 
τρίτων χωρών, και ιδιαίτερα στις αφρικανικές 
αγορές. Στο πλαίσιο αυτό, η AWEX έχει 
προγραµµατίσει 3 επιχειρηµατικές αποστολές 
στην Ρουάντα, στην Αιθιοπία και στην Κένυα, 
προς τα τέλη του τρέχοντος έτους.                                             
  
2. Εκτιµήσεις του Bureau Fédéral du 
Plan για την περίοδο 2015-2020 
Σύµφωνα µε στοιχεία πρόσφατων 
προβλέψεων του Bureau Fédéral du Plan, 
έπειτα από αρκετά χρόνια ισχνής οικονοµικής 
ανάπτυξης στο Βέλγιο, η οικονοµία θα 
αρχίσει να επανακάµπτει σταδιακά, σε 
σταθερή βάση. Για το 2015, το Bureau du 
Plan αναµένει ρυθµό ανάπτυξης 1,2%, ο 
οποίος θα καταστεί υψηλότερος το 2016 
περνώντας στο 1,6%, ενώ το 2017 θα 
ανέλθει σε 1,7%. Στην συνέχεια, το Bureau 

du Plan εκτιµά ότι θα υπάρξουν ελαφρότατα 
χαµηλότεροι ρυθµοί ανάπτυξης µέχρι το 
2020, πλησίον του 1,5%. Προβλέπει επίσης 
ότι θα υπάρξει σταδιακή µείωση του ωριαίου 
κόστους εργασίας στον ιδιωτικό τοµέα, την 
οποία εκτιµά για το 2015 σε 0,1% και για το 
2016 σε 0,2%, ως αποτέλεσµα του 
προσωρινού παγώµατος των αµοιβών δια 
της εφαρµογής του µέτρου της αναβολής 
της αυτόµατης τιµαριθµικής 
αναπροσαρµογής. Το Bureau du Plan 
διευκρινίζει ότι, εφ’ όσον δεν υπάρξει 
παράταση της εφαρµογής του εν λόγω 
µέτρου, τα µισθολογικά κόστη από το 2017 
θα ακολουθήσουν εκ νέου ανοδική πορεία.  
Όσον αφορά την απασχόληση, το Bureau du 
Plan εκτιµά ότι µέχρι το έτος 2020 θα έχουν 
δηµιουργηθεί περισσότερες από 200 χιλιάδες 
θέσεις εργασίας στο Βέλγιο, µε το 
συντριπτικά µεγαλύτερο µέρος τους να 
καλύπτεται από τον τοµέα των υπηρεσιών, 
ενώ αντιθέτως απώλειες θέσεων εργασίας 
προβλέπονται στους κλάδους της 
µεταποίησης και της δηµόσιας διοίκησης. 
Σύµφωνα µε το Bureau du Plan, ο ρυθµός 
απασχόλησης του εργατικού δυναµικού θα 
περάσει από το 67,3% το 2014 στο 70% το 
2020, µε σηµαντική ενίσχυση της 
απασχόλησης στις ηλικίες 55-64 ετών, 
εξαιτίας της αυστηροποίησης των όρων 
πρόωρης συνταξιοδότησης. Προβλέπεται 
επίσης η πτώση της ανεργίας, αρχής 
γενοµένης από φέτος, όπου η εκτίµηση 
αναφέρει 4 χιλιάδες λιγότερους ανέργους, 
ενώ µεγαλύτερη πτώση αναµένεται κατά την 
τριετία 2016-2018, και µέχρι το 2020 το 
Bureau du Plan εκτιµά ότι ο αριθµός των 
ανέργων θα έχει µειωθεί συνολικά κατά 54 
χιλιάδες άτοµα. 
Αναφορικά µε το δηµοσιονοµικό έλλειµµα, 
µετά την υπέρβαση του κατωφλίου του 3% 
του ΑΕΠ που συνέβη το 2014, το Bureau du 
Plan αναµένει µείωση του ελλείµµατος ως 
ποσοστού του ΑΕΠ, σε 2,7% το 2015, σε 
2,5% το 2016 και σε 1,1% το 2020. Το 
βελγικό δηµόσιο χρέος εκτιµάται ότι του 
χρόνου θα φθάσει το 106% του ΑΕΠ, ενώ 
µέχρι το 2020 θα έχει κατέλθει στο 101% 
του ΑΕΠ. Οι προσωρινές εκτιµήσεις του 
Bureau du Plan µπορούν να εντοπισθούν 
στην ιστοσελίδα µε διεύθυνση 
http://www.plan.be/admin/uploaded/201505
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3. Συστάσεις Ευρ. Επιτροπής για την 
βελγική οικονοµία 
Στις 13 Μαΐου η Ευρ. Επιτροπή δηµοσίευσε 
τις οριστικές συστάσεις της για την βελγική 
οικονοµία, στο πλαίσιο της διαδικασίας 
Ευρωπαϊκού Εξαµήνου 2015. Η Ευρ. 
Επιτροπή εστιάζει στις συστάσεις της προς 
την βελγική κυβέρνηση κυρίως στο ζήτηµα 
της φορολογικής µεταρρύθµισης, και 
συγκεκριµένα στην ανάγκη µετακύλισης 
µέρους του φορολογικού βάρους από τον 
παραγωγικό συντελεστή εργασία προς τον 
συντελεστή κεφάλαιο. Πιο συγκεκριµένα, οι 
4 συστάσεις της Ευρ. Επιτροπής προς το 
Βέλγιο επικεντρώνουν την προσοχή τους στα 
ακόλουθα ζητήµατα: 
(α) Λήψη απαραίτητων µέτρων για την 
δραστική µείωση του επιπέδου του δηµοσίου 
χρέους. Συγκεκριµένα για τα έτη 2015 και 
2016, η Ευρ. Επιτροπή απαιτεί διαρθρωτική 
δηµοσιονοµική προσπάθεια (µείωσης δηλαδή 
του διαρθρωτικού ελλείµµατος) της τάξεως 
τουλάχιστον του 0,6% του ΑΕΠ, µε σκοπό 
την προσέγγιση του µεσοπρόθεσµου 
δηµοσιονοµικού στόχου. Στο πλαίσιο αυτό, η 
Ευρ. Επιτροπή επισηµαίνει την ανάγκη 
ταχείας υλοποίησης των µεταρρυθµίσεων 
στον τοµέα των συντάξεων, και κυρίως της 
σύνδεσης των ορίων συνταξιοδότησης µε το 
προσδόκιµο ζωής. Η Ευρ. Επιτροπή επιµένει 
σε καλύτερο δηµοσιονοµικό συντονισµό 
µεταξύ των διαφορετικών κέντρων εξουσίας 
στο Βέλγιο (ήτοι οµοσπονδιακής και 
περιφερειακών κυβερνήσεων) και 
µεγαλύτερη ανεξαρτησία του Ανώτατου 
Οικονοµικού Συµβουλίου (Conseil Supérieur 
des Finances), το οποίο εποπτεύει την 
υλοποίηση του δηµοσιονοµικού 
προγράµµατος. 
(β) Φορολογική µεταρρύθµιση: Η Ευρ. 
Επιτροπή απαιτεί από το Βέλγιο να 
προχωρήσει µε γρήγορα βήµατα σε ευρεία 
φορολογική µεταρρύθµιση µε διεύρυνση της 
φορολογικής βάσης, µείωση των 
φορολογικών βαρών του παραγωγικού 
συντελεστή εργασία και αντιθέτως αύξηση 
της φορολόγησης του κεφαλαίου, καθώς και 
εισαγωγή «οικολογικών» φόρων. Η Ευρ. 
Επιτροπή επικεντρώνει το ενδιαφέρον της 

ιδιαίτερα στην αύξηση της φορολόγησης των 
εισοδηµάτων από ακίνητα δια της 
αναθεώρησης του βελγικού συστήµατος 
«αντικειµενικών αξιών» (“revenus 
cadastraux”), καθώς επίσης και στην µείωση 
των πολυάριθµων απαλλαγών από την 
υποχρέωση καταβολής ΦΠΑ και ειδικών 
φόρων που ισχύουν στο Βέλγιο. Η Ευρ. 
Επιτροπή θεωρεί ανεπαρκή την πρόοδο που 
έχει συντελεστεί από την βελγική κυβέρνηση 
προς την κατεύθυνση της αναµόρφωσης του 
φορολογικού συστήµατος της χώρας.        
(γ) Λήψη µέτρων για ενίσχυση της 
απασχόλησης, ιδιαίτερα των νέων και των 
ηλικιών άνω των 50 ετών. Η Ευρ. Επιτροπή 
συνιστά επίσης βελτίωση της λειτουργίας της 
αγοράς εργασίας δια της µείωσης των 
αντικινήτρων στην απασχόληση και της 
αντιµετώπισης ελλείψεων σε ειδικευµένο 
εργατικό δυναµικό. Σηµειώνουµε εξάλλου ότι 
πάγιο ζήτηµα που θέτει η Ευρ. Επιτροπή στο 
Βέλγιο είναι η «επισφαλής» θέση των 
µεταναστών στην εγχώρια αγορά εργασίας. 
(δ) Βελτίωση ανταγωνιστικότητας: Η Ευρ. 
Επιτροπή διατυπώνει τον προβληµατισµό της 
για το σύστηµα αυτόµατης τιµαριθµικής 
αναπροσαρµογής µισθών, επισηµαίνοντας ότι 
προκειµένου να µπορούν να αυξάνονται οι 
µισθοί, θα πρέπει παράλληλα να αυξάνεται 
ισόποσα και η παραγωγικότητα. 
Υπογραµµίζουµε ότι η εγκατάλειψη του 
συστήµατος αυτόµατης τιµαριθµικής 
αναπροσαρµογής µισθών αποτελεί πάγια, 
εδώ και αρκετά χρόνια, σύσταση της Ευρ. 
Επιτροπής προς την εκάστοτε βελγική 
κυβέρνηση. Οι συστάσεις της Ευρ. 
Επιτροπής για την βελγική οικονοµία 
µπορούν να αναζητηθούν στην ιστοσελίδα 
µε διεύθυνση 
http://ec.europa.eu/europe2020/pdf/csr2015
/csr2015_belgium_en.pdf.   
 
4. Περαιτέρω βελτίωση των όρων 
πληρωµών στην βελγική αγορά  
Ο βελγικός οικονοµικός Τύπος αναφέρει ότι, 
µε βάση στοιχεία που δηµοσίευσε η διεθνής 
εταιρεία εµπορικών πληροφοριών Graydon, η 
συνέπεια των βελγικών επιχειρήσεων στην 
αποπληρωµή των υποχρεώσεών τους κατά 
το πρώτο τρίµηνο του τρέχοντος έτους έχει 
βελτιωθεί ακόµη περισσότερο, µε το 71% 
των τιµολογίων που εκδίδονται από 
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επιχειρήσεις να πληρώνεται εµπρόθεσµα. Τα 
στοιχεία της Graydon αναφέρουν βελτίωση 
της τάξεως του 6% σε σύγκριση µε το 
τελευταίο τρίµηνο του 2014, η οποία 
αποτελεί ιστορικά υψηλό επίπεδο συνέπειας 
πληρωµών των επιχειρήσεων από την 
περίοδο 2007-2008, πριν δηλαδή την έναρξη 
της οικονοµικής κρίσης.    
∆ιαπιστώνεται επίσης µείωση του συνολικού 
αριθµού των τιµολογίων που παραµένουν 
απλήρωτα πέραν περιόδου 90 ηµερών, στο 
8%. Η Graydon σηµείωσε ότι η χειρότερη 
επίδοση όσον αφορά το ποσοστό των 
απλήρωτων οφειλών πέραν των 90 ηµερών 
είχε σηµειωθεί κατά το δεύτερο τρίµηνο του 
2011 (14,3%), ενώ έκτοτε αυτό παρουσιάζει 
διαρκή βελτίωση. 
Σύµφωνα µε την ανάλυση της Graydon, η 
βελτίωση της επιχειρηµατικής συνέπειας 
οφείλεται από την µία πλευρά στην εν γένει 
βελτίωση του επιχειρηµατικού κλίµατος, και 
από την άλλη στον ουσιαστικό θετικό ρόλο 
που έχει παίξει το νοµοθετικό πλαίσιο για τις 
καθυστερήσεις πληρωµών που ισχύει από τα 
τέλη του 2013 –σε εφαρµογή σχετικής 
κοινοτικής οδηγίας του 2011- το οποίο 
θέσπισε στενότερες προθεσµίες πληρωµών 
και ποινές υπό την µορφή τόκων 
υπερηµερίας για περιπτώσεις 
καθυστερήσεων στην εξόφληση οικονοµικών 
υποχρεώσεων.  
Ο συνθετικός δείκτης που έχει αναπτύξει η 
Graydon για την µέτρηση της συνέπειας 
πληρωµών των επιχειρήσεων και του 
δηµόσιου τοµέα ανήλθε στο πρώτο τρίµηνο 
του 2015 στις 105,6 µονάδες, που 
αποτελούν το υψηλότερο επίπεδό του. Η 
Graydon σηµείωσε σηµαντική βελτίωση του 
επιπέδου συνέπειας πληρωµών κυρίως στην 
περιφέρεια Βρυξελλών (όπου ο σχετικός 
δείκτης βελτιώθηκε κατά 2,95 µονάδες σε 
σύγκριση µε το 4ο τρίµηνο του 2014, 
ανερχόµενος στις 109,36 µονάδες), και 
δευτερευόντως στην Φλάνδρα (βελτίωση 
του δείκτη κατά 0,47 µονάδες, στις 105 
µονάδες). Αντιθέτως, στην Βαλλονία 
παρατηρήθηκε χειροτέρευση του δείκτη 
κατά 0,45 µονάδες, καθώς αυτός ανήλθε στις 
100,59 µονάδες πάντοτε στο πρώτο τρίµηνο 
τρέχοντος έτους. 
Η έρευνα της Graydon διαπίστωσε επίσης  
υψηλότερα επίπεδα συνέπειας στις πληρωµές 

του δηµοσίου, µε το 87% των 
επιχειρηµατικών τιµολογίων να πληρώνονται 
εµπρόθεσµα από τους βελγικούς κρατικούς 
φορείς.   
 
5. Βραχυπρόθεσµος και 
µακροπρόθεσµος δανεισµός βελγικού 
δηµοσίου 
Στις 12 Μαΐου, η βελγική Υπηρεσία 
∆ιαχείρισης Χρέους (Agence Belge de la 
Dette) εξέδωσε και διέθεσε στις αγορές 
έντοκα γραµµάτια τρίµηνης και δωδεκάµηνης 
διάρκειας, µε αρνητικά µέσα επιτόκια της 
τάξεως του -0,191% και του -0,180% 
αντίστοιχα. Από την διάθεση των εντόκων 
γραµµατίων αντλήθηκαν συνολικά 2,7 δις. € 
(1,265 δις. € από τα τρίµηνης και 1,435 δις. 
€ από τα δωδεκάµηνης διάρκειας). Όπως 
σηµείωσε η Υπηρεσία, τα εν λόγω αρνητικά 
επιτόκια εµφανίζονται ελαφρώς αυξηµένα σε 
σύγκριση µε εκείνα των προηγούµενων 
αντίστοιχων εκδόσεων, ύψους -0,198% για 
τα τρίµηνης (έκδοση της 5.5.2015) και         
-0,210% για τα δωδεκάµηνης διάρκειας 
(έκδοση της 14.4.2015). Η ελαφρά αύξηση 
των επιτοκίων βραχυπρόθεσµου δηµόσιου 
δανεισµού αντανακλά την κατά το τελευταίο 
διάστηµα ανοδική πορεία των επιτοκίων 
δανεισµού του βελγικού δηµοσίου, όπως και 
άλλων ευρωπαϊκών κρατικών τίτλων1.  
Στις 18 Μαΐου εξάλλου, το βελγικό δηµόσιο 
άντλησε 2,8 δις. € από την έκδοση και 
διάθεση οµολόγων εξαετούς, δεκαετούς και 
δεκατριετούς διάρκειας. Από τα εξαετή 
οµόλογα αντλήθηκαν 955 εκατ. €, από τα 
δεκαετή 1,105 δις. € και από τα δεκατριετή 
740 εκατ. €. Τα µέσα επιτόκια εµφανίστηκαν 
αυξηµένα σε σύγκριση µε προηγούµενες 
εκδόσεις, και συγκεκριµένα σε 0,939% για 
τα δεκαετή οµόλογα (έναντι 0,343% στην 
προηγούµενη έκδοση της 20ης Απριλίου), σε 
0,364% για τα εξαετή και σε 1,148% για τα 
δεκατριετή οµόλογα.    
Σηµειωτέον ότι το επιτόκιο των δεκαετούς 
διάρκειας βελγικών κρατικών οµολόγων στις 
12 Μαΐου ανήλθε στο επίπεδο του 0,968%, 
αφού κατά την διάρκεια της ηµέρας είχε 
πλησιάσει το επίπεδο του 1%. Στις 14 Μαΐου 
το επιτόκιο έφθασε το 0,981%, ενώ τις 

                                                 
1  Βλ. και σχετική επισήµανσή µας σε άρθρο 4 
ενηµερωτικού δελτίου υπ’ αριθ. 91.  
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επόµενες ηµέρες ακολούθησε πορεία µε 
διακυµάνσεις, φθάνοντας στο χαµηλότερο 
επίπεδο του 0,882% στις 19 Μαΐου, αλλά 
ξανανεβαίνοντας στο 0,927% στις 20 Μαΐου.    
 
6. Χρηµατιστήριο Βρυξελλών, 
οικονοµικές και επιχειρηµατικές 
ειδήσεις 
Χρηµατιστήριο Βρυξελλών: Η εβδοµάδα 11-
15 Μαΐου τελείωσε βρίσκοντας τον δείκτη 
BEL 20 να κλείνει στις 3.674,05 µονάδες, 
έχοντας σηµειώσει ελαφρότατη εβδοµαδιαία 
άνοδο της τάξεως του 0,58%. Ανοδική 
εβδοµαδιαία κίνηση µεταξύ των µετοχών του 
δείκτη σηµείωσαν εκείνες των εταιρειών 
Delhaize (+15,3%) και D’Ieteren (+7,4%).     
Πτωτική εβδοµαδιαία τάση κατέγραψαν από 
την άλλη οι µετοχές των εταιρειών Solvay   
(-4,9%), Belgacom (-3,9%), GDF Suez       
(-3,8%) και Colruyt (-2,8%). Στις 19 Μαΐου ο 
δείκτης BEL 20 πέρασε εκ νέου το κατώφλι 
των 3.700 µονάδων, ανερχόµενος στις 
3.741,68 µονάδες, ενώ στις 20 Μαΐου 
έκλεισε ελαφρώς υψηλότερα, στις 3.752,09 
µονάδες.  
Σύµφωνα µε τον οικονοµικό Τύπο, στο 
διάστηµα µέσων Απριλίου – µέσων Μαΐου 
2015, οι αξίες των µετοχών που απαρτίζουν 
τον δείκτη BEL 20 παρουσίασαν µέση πτώση 
της τάξεως του 4,2% στο σύνολό τους κατά 
µέσο όρο, µε µεγαλύτερες τις µειώσεις της 
αξίας των µετοχών των εταιρειών Cofinimmo 
(-14%), UCB (-13%), Befimmo (-9%) και 
Delta Lloyd (-9%). Όπως ανέφερε ο 
οικονοµικός Τύπος, η σηµαντική διορθωτική 
πτωτική τάση του Χρηµατιστηρίου 
Βρυξελλών τον τελευταίο µήνα, η οποία 
οφείλεται εν µέρει στην ανοδική πορεία των 
επιτοκίων η οποία έπληξε κυρίως τους 
µεγάλους κτηµατοµεσιτικούς οµίλους, έχει 
επαναφέρει την συνολική άνοδο του δείκτη 
BEL 20 σε επίπεδα πλησίον του 3% κατά το 
τελευταίο τρίµηνο. Σύµφωνα µε τον 
οικονοµικό Τύπο, µόνον οι µετοχές των 
εταιρειών  Bekaert, Umicore και D’Ieteren  
σηµείωσαν κατά το διάστηµα µέσων 
Απριλίου - µέσων Μαΐου µέση άνοδο της 
τάξεως πλησίον του 6%. Το δυναµικό 
ανόδου του δείκτη κατά το προσεχές 
δωδεκάµηνο επανήλθε σε θετικά επίπεδα της 
τάξεως του 2,3%, έπειτα από τρεις 

συνεχόµενους µήνες που είχε αποκτήσει 
αρνητικό πρόσηµο.                  
Σηµαντική αύξηση κύκλου εργασιών του 
βελγικού µεταλλουργικού οµίλου Bekaert: 
Σύµφωνα µε τον βελγικό οικονοµικό Τύπο, 
τα στοιχεία της οικονοµικής χρήσης του 
πρώτου τριµήνου του µεγάλου βελγικού 
µεταλλουργικού οµίλου Bekaert 
εµφανίζονται ιδιαίτερα ικανοποιητικά, µε τον 
ενοποιηµένο κύκλο εργασιών να έχει 
σηµειώσει αύξηση της τάξεως του 16% σε 
σύγκριση µε το αντίστοιχο τρίµηνο του 2014, 
ανερχόµενος στα 904 εκατ. €. Σύµφωνα µε 
την διοίκηση της Bekaert, κύρια αιτία της 
µεγέθυνσης των πωλήσεων του οµίλου (που 
προκάλεσε µεγέθυνση των πωλήσεων κατά 
10%) υπήρξε η εξαγορά από την Bekaert–
που οριστικοποιήθηκε στα τέλη του 
περασµένου έτους- των παραγωγικών 
δραστηριοτήτων συρµάτων χάλυβα της 
Pirelli στην Ιταλία, την Ρουµανία, την 
Βραζιλία, την Τουρκία και την Κίνα, καθώς 
και σε άλλες εξαγορές στις οποίες 
προχώρησε ο όµιλος στον κλάδο µεταλλικών 
καλωδίων.  
∆ιάθεση τίτλων της βελγικής βιοτεχνολογικής 
Galapagos: Όπως ανέφερε στα µέσα Μαΐου 
ο οικονοµικός Τύπος, ο βελγικός 
βιοτεχνολογικός όµιλος Galapagos έκλεισε µε 
απόλυτη επιτυχία την διαδικασία έκδοσης και 
διάθεσης µετοχών του (υπό µορφή ADS – 
American Depositary Shares) στο 
αµερικανικό χρηµατιστήριο Nasdaq, στο 
πλαίσιο της προγραµµατισµένης IPO για την 
εισαγωγή της εταιρείας στο Nasdaq καθώς 
και ευρύτερου προγράµµατος διάθεσης 
µετοχών του σε µη αµερικανικές αγορές 
(global offering) 2 , αντλώντας τελικά 
κεφάλαια ύψους 275 εκατ. δολ. Η εν λόγω 
υψηλότερη της αρχικά αναµενόµενης 
αποκοµιδή κεφαλαίων συνέβη εξαιτίας της 
αυξηµένης ζήτησης των τίτλων από τους 
Αµερικανούς επενδυτές. Ο βελγικός 
οικονοµικός Τύπος ανέφερε ότι η µετοχή της 
Galapagos στο χρηµατιστήριο Nasdaq λίγες 
µόλις ώρες µετά την εισαγωγή της, στις 14 
Μαΐου, σηµείωσε άνοδο 20% στα 50,99 δολ., 
ενώ στο Χρηµατιστήριο Βρυξελλών σηµείωσε 
ταυτόχρονα ηµερήσια άνοδο 14,35% στα 44 

                                                 
2  Βλ. και σχετική αναφορά µας σε άρθρο 4 
ενηµερωτικού δελτίου υπ' αριθ. 91. 
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€. Η συνολική εβδοµαδιαία άνοδος της 
µετοχής της Galapagos (στο διάστηµα 11-15 
Μαΐου) στο Χρηµατιστήριο Βρυξελλών 
ανήλθε σε 18,7%. 
Είσοδος µετοχής του επενδυτικού ταµείου 
Tinc στο Χρηµατιστήριο Βρυξελλών: Σε 
συνέχεια εν θέµατι αναφορών µας σε 
προηγούµενα δελτία και σύµφωνα µε 
νεότερα δηµοσιεύµατα του βελγικού 
οικονοµικού Τύπου, το µεγάλο επενδυτικό 
ταµείο Tinc που ειδικεύεται σε έργα 
δηµόσιων και ιδιωτικών υποδοµών 3  και 
ολοκλήρωσε στις 8 Μαΐου την διαδικασία 
αρχικής δηµόσιας προσφοράς (IPO) νέων και 
υφιστάµενων µετοχών του στο 
Χρηµατιστήριο Βρυξελλών, άντλησε 
κεφάλαια ύψους 110 εκατ. € από την εν 
λόγω διαδικασία, µε τελική τιµή διάθεσης 
των µετοχών του στα 11 € (το εύρος 
διακύµανσης της τιµής εκκίνησης της 
µετοχής ήταν µεταξύ 10,40 και 11,40 €). 
Κατά συνέπεια, η κεφαλαιοποίηση του 
επενδυτικού ταµείου κατά την είσοδό του 
στο Χρηµατιστήριο ανέρχεται, σύµφωνα µε 
τον οικονοµικό Τύπο, στα 150 εκατ. €, µε 
την ζήτηση τίτλων να έχει υπερβεί κατά 1,9 
φορές την αρχική προσφορά (συγκεκριµένα, 
η συνολική ζήτηση για τίτλους που 
εκδηλώθηκε ανήλθε στα 182 εκατ. €, έναντι 
αρχικής προσφοράς τίτλων αξίας 95,77 εκατ. 
€). Το 60% των αντληθέντων κεφαλαίων 
προήλθε από ιδιώτες µικροεπενδυτές. Η 
είσοδος της Tinc στο Χρηµατιστήριο 
Βρυξελλών χαρακτηρίστηκε ιστορικής 
σηµασίας από την διοίκηση του EURONEXT 
Brussels, καθώς πρόκειται για την πρώτη 
εταιρεία του κλάδου που εισέρχεται σε αυτό, 
και δηµιουργεί τις συνθήκες για την 
εισαγωγή και πρόσθετων οµίλων του κλάδου 
υποδοµών. Η µετοχή του οµίλου έκανε το 
ξεκίνηµά της στο Χρηµατιστήριο Βρυξελλών 
στις 12 Μαΐου.                     
Η κοινοπραξία BAM / Ghelamco επιλέγεται 
οριστικά κατασκευάστρια του νέου εθνικού 
σταδίου στο Heysel των Βρυξελλών: Όπως 
σηµείωσε ο οικονοµικός Τύπος στα µέσα 
Μαΐου, οριστικοποιήθηκε τελικά η επιλογή 
της ολλανδο-βελγικής κοινοπραξίας των 

                                                 
3 Βλ. και σχετικές αναφορές µας σε άρθρα 5, 4 και 4 
ενηµερωτικών δελτίων υπ’ αριθ. 70, 90 και 91, 
αντιστοίχως. 

εταιρειών BAM / Ghelamco από τον ∆ήµο 
Βρυξελλών, προκειµένου να αναλάβει το 
έργο κατασκευής και εκµετάλλευσης του 
νέου εθνικού σταδίου στην περιοχή Heysel 
των Βρυξελλών, χωρητικότητας 60.000 
θέσεων, το οποίο θα φιλοξενήσει αγώνες του 
ευρωπαϊκού πρωταθλήµατος ποδοσφαίρου 
του 20204. Θυµίζουµε ότι η ολλανδο-βελγική 
κοινοπραξία είχε επικρατήσει των ετέρων 
δύο εναποµεινάντων ανταγωνιστών της, ήτοι 
των Besix (η οριστική προσφορά της οποίας 
δεν συγκρατήθηκε τελικώς) και Denys-FCC-
Macquarie (βελγο-ισπανο-αυστραλιανής 
κοινοπραξίας). Το νέο στάδιο προβλέπεται να 
παραδοθεί τελικώς το αργότερο έως την 1 
Ιουνίου 2019, το ύψος της επένδυσης 
εκτιµάται σε µέχρι 300 εκατ. €, ενώ η 
χρηµατοδότησή του έχει αναληφθεί από την 
ως άνω κοινοπραξία, όπως επισήµανε 
σχετικά ο βελγικός οικονοµικός Τύπος. 
Επιβεβαιώνονται οι συνοµιλίες για 
συγχώνευση των λιανεµπορικών οµίλων 
Delhaize και Ahold: Σε συνέχεια σχετικής 
αναφοράς µας στο προηγούµενο 
ενηµερωτικό δελτίο 5 , όπως σηµείωσε ο 
βελγικός οικονοµικός Τύπος, οι δύο µεγάλοι 
λιανεµπορικοί όµιλοι Delhaize (Βέλγιο) και 
Ahold (Ολλανδία) επιβεβαίωσαν στις 12 
Μαΐου την έναρξη µεταξύ τους συνοµιλιών 
µε σκοπό την συγχώνευσή τους. Όπως 
σηµείωσε ο οικονοµικός Τύπος, ως 
αποτέλεσµα της έναρξης συνοµιλιών για 
συγχώνευση των δύο µεγάλων 
λιανεµπορικών οµίλων, οι τιµές των µετοχών 
τους στα χρηµατιστήρια Βρυξελλών και 
Άµστερνταµ ακολουθούν εξαιρετικά ανοδική 
πορεία τις τελευταίες ηµέρες, δεδοµένου ότι, 
όπως φαίνεται, αρκετοί οικονοµικοί αναλυτές 
πιστεύουν ότι οι συνοµιλίες θα στεφθούν µε 
επιτυχία και η συγχώνευση θα 
πραγµατοποιηθεί. Οι δύο όµιλοι υπήρξαν 
ωστόσο επιφυλακτικοί στην σχετική τους 
διατύπωση, αναφέροντας ότι οι συνοµιλίες 
ενδεχοµένως θα οδηγήσουν σε συµφωνία 
συγχώνευσης, ενδεχοµένως και όχι. Ο 
βελγικός οικονοµικός Τύπος ανέφερε ότι, 
στην περίπτωση επίτευξης συµφωνίας, ο 
                                                 
4 Βλ. και προηγούµενες σχετικές αναφορές µας άρθρα 
1, 3, 6 και 5 ενηµερωτικών δελτίων υπ’ αριθ. 57, 63, 
76 και 86, αντιστοίχως. 
5 Συγκεκριµένα υπό το άρθρο 4 ενηµερωτικού δελτίου 
υπ’ αριθ. 91. 
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νέος λιανεµπορικός όµιλος θα περάσει στην 
πρώτη εικοσάδα των γιγάντων του 
παγκόσµιου λιανεµπορίου, καταλαµβάνοντας 
την τέταρτη θέση στην Ευρώπη και την 
πέµπτη στις ΗΠΑ, µε ενοποιηµένο κύκλο 
εργασιών στα 61,5 δις. € το 2015. Τα 
οικονοµικά δηµοσιεύµατα ανέφεραν ότι, αν 
και οι δύο όµιλοι συγκεντρώνουν τις 
δραστηριότητές τους κυρίως στην 
αµερικανική αγορά και στις αγορές της 
Benelux, εµφανίζονται ωστόσο 
συµπληρωµατικοί τόσο από γεωγραφικής 
άποψης, όσο και από πλευράς 
προσφερόµενων προϊόντων και υπηρεσιών. 
Κεντρικό ερώτηµα για τους οικονοµικούς 
αναλυτές αποτελεί η τελική µορφή της 
συγχώνευσης των δύο οµίλων, εάν δηλαδή η 
µεγαλύτερου µεγέθους Ahold εξαγοράσει την 
Delhaize, ή συναφθεί συµφωνία 
συγχώνευσης µε ίσους όρους. Ορισµένα 
βελγικά δηµοσιεύµατα αναφέρθηκαν σε 
αρκετά ισχυρή πιθανότητα εξαγοράς 
µετοχικού κεφαλαίου της Delhaize από την 
Ahold, µε τιµή στα 115 € ανά µετοχή. 
Σηµειώνεται ότι η τρέχουσα κεφαλαιοποίηση 
των δύο λιανεµπορικών οµίλων ανέρχεται σε 
8,6 δις. € για την Delhaize στο 
Χρηµατιστήριο Βρυξελλών και σε 16,5 δις. € 
για την Ahold στο Χρηµατιστήριο 
Άµστερνταµ. Τέλος, όπως σηµείωσαν τα 
βελγικά δηµοσιεύµατα, ανησυχία έχει 
προκαλέσει η σχεδιαζόµενη συγχώνευση των 
δύο οµίλων στα εργατικά συνδικάτα της 
Delhaize στο Βέλγιο, τα οποία φοβούνται 
µήπως µία ενδεχόµενη συµφωνία σηµάνει 
πρόσθετες απολύσεις και αναδιαρθρώσεις, 
επιπλέον εκείνων που ήδη υλοποιεί η 
διοίκηση της Delhaize 6  και της ζητούν 
εγγυήσεις. Τα συνδικάτα φοβούνται επίσης 
µία ενδεχόµενη µεταφορά του κέντρου 
αποφάσεων του νέου οµίλου από το Βέλγιο 
στην Ολλανδία (ή και αλλού). 
Ο βελγικός όµιλος τεχνολογίας πληροφορικής 
NRB σε πορεία µεγέθυνσης: Σύµφωνα µε 
οικονοµικά δηµοσιεύµατα των µέσων Μαΐου, 
ο βελγικός επιχειρηµατικός όµιλος NRB, ο 
οποίος προσφέρει σειρά υπηρεσιών 
τεχνολογίας πληροφορικής σε επιχειρήσεις 

                                                 
6  Βλ. και παλαιότερες σχετικές αναφορές µας, µε 
πλέον πρόσφατη εκείνην του άρθρου 3 ενηµερωτικού 
δελτίου υπ’ αριθ. 84.  

και σε δηµόσιους φορείς (διαχείριση και 
αποθήκευση δεδοµένων, cloud computing, 
εφαρµογές κινητών κ.α.), σηµείωσε το 2014 
κύκλο εργασιών της τάξεως των 222,27 εκατ. 
€, αυξηµένο κατά 7% έναντι του 2013. Το 
ακαθάριστο λειτουργικό κέρδος του οµίλου 
ανήλθε στα 33,06 εκατ. €, επίσης αυξηµένο 
κατά 11,26% έναντι του 2013. Ο όµιλος NRB, 
ο οποίος εδρεύει στην πόλη Herstal πλησίον 
της Λιέγης, πραγµατοποίησε το 2014 το 61% 
των εσόδων του στην περιφέρεια της 
Βαλλονίας, το 22% στην Φλάνδρα και το 
15% στις Βρυξέλλες, και στο πελατολόγιό 
του περιλαµβάνονται αρκετές µεγάλες 
επιχειρήσεις που εδρεύουν στο Βέλγιο 
(µεταξύ των οποίων και πολυεθνικές), αλλά 
και σηµαντικοί κρατικοί φορείς, όπως το 
οµοσπονδιακό Υπουργείο Οικονοµικών. 
Όπως ανέφερε η διοίκηση του οµίλου, 
σηµαντικό µέρος της επιτυχίας της NRB 
οφείλεται στο γεγονός ότι επενδύει κεφάλαια 
στην έρευνα και ανάπτυξη νέων προϊόντων, 
καθώς και στην εξαιρετική απόδοση του 
κλάδου cloud computing, που αποτελεί τον 
βασικό παράγοντα που ωθεί την αναπτυξιακή 
πορεία της εταιρείας. Στόχος του οµίλου 
είναι να φθάσει έως το έτος 2020 έναν κύκλο 
εργασιών της τάξεως των 300 εκατ. € (για 
το 2015 ο σχετικός στόχος είναι τα 240 εκατ. 
€). Η NRB επικεντρώνει –τουλάχιστον προς 
το παρόν- την επιχειρηµατική της 
δραστηριότητα στο Βέλγιο. 
Η αναπτυξιακή εταιρεία της περιφέρειας 
Βρυξελλών πραγµατοποιεί µικρά κέρδη το 
2014: Όπως ανέφερε στα µέσα Μαΐου ο 
βελγικός οικονοµικός Τύπος, το 2014 ο 
όµιλος της αναπτυξιακής εταιρείας της 
περιφέρειας Βρυξελλών (Société Régionale 
d’Investissement de Bruxelles - SRIB) 
πραγµατοποίησε το 2014 –έπειτα από 6 
συνεχή χρόνια ζηµιών- µικρά καθαρά κέρδη 
της τάξεως των 230 χιλιάδων €. Η SRIB, 
σκοπός της οποίας είναι η χρηµατοδότηση 
των επιχειρήσεων –κυρίως των 
µικροµεσαίων- που δραστηριοποιούνται στην 
περιφέρεια Βρυξελλών, επένδυσε το 2014 
κεφάλαια ύψους 9 εκατ. € σε 72 επιχειρήσεις. 
Όπως σηµειώθηκε στα δηµοσιεύµατα, 
σηµαντική αύξηση των χρηµατοδοτήσεων 
προς επιχειρήσεις καταγράφηκε στις 
χρηµατοδοτήσεις των εξαγωγικών 
επιχειρήσεων της περιφέρειας (µέσω της 
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θυγατρικής ExportBru, +30%, ύψος 
χρηµατοδοτήσεων στα 3,3 εκατ. €). 
Σύµφωνα µε τον οικονοµικό Τύπο, η SRIB 
έχει κληρονοµήσει από τα µέσα του 2014 το 
χαρτοφυλάκιο του οµοσπονδιακού Ταµείου 
Συµµετοχών (“Fonds de Participation”), οι 
αρµοδιότητες του οποίου πέρασαν στις 
περιφέρειες, στο πλαίσιο της υλοποιούµενης 
6ης Μεταρρύθµισης του Κράτους. Η SRIB, 
πέραν του χρηµατοδοτικού εργαλείου 
ExportBru, διοχετεύει χρηµατοδοτήσεις σε 
επιχειρήσεις των Βρυξελλών κυρίως µέσω 
των µηχανισµών Brupart (που 
συγχρηµατοδοτεί αναπτυξιακά σχέδια 
εταιρειών) και Boost Me (χρηµατοδοτήσεις 
προς ανέργους), ενώ σκοπεύει σύντοµα να 
ενεργοποιήσει και σύστηµα 
χρηµατοδοτήσεων “seed capital” προς νέες 
επιχειρήσεις, διευκολύνοντάς τις κατά τα 
πολύ αρχικά στάδια σύστασής τους. 
Περισσότερο αναλυτικές πληροφορίες 
παρέχονται στην ιστοσελίδα της SRIB / 
Finance.Brussels στην διεύθυνση 
http://www.srib.be/fr.   
Ειδική διερευνητική επιτροπή του Ευρ. 
Κοινοβουλίου “TAXE” στο βελγικό 
οµοσπονδιακό κοινοβούλιο: Όπως ανέφερε ο 
βελγικός οικονοµικός Τύπος, στις 12 Μαΐου 
αντιπροσωπεία της ειδικής επιτροπής που 
συνέστησε το Ευρ. Κοινοβούλιο –µε την 
επωνυµία “TAXE”- προς διερεύνηση των 
ευνοϊκών φορολογικών καθεστώτων που 
ισχύουν στα κράτη µέλη της Ε.Ε. 7 
επισκέφθηκε το βελγικό οµοσπονδιακό 
κοινοβούλιο και συγκεκριµένα τα µέλη της 
Επιτροπής Οικονοµικών. Σύµφωνα µε τα 
δηµοσιεύµατα, η επιχειρηµατολογία που 
αναπτύχθηκε από τους Βέλγους βουλευτές 
µέλη του κυβερνητικού συνασπισµού υπέρ 
των ειδικών ευνοϊκών φορολογικών 
καθεστώτων που ισχύουν στην χώρα, 
περιστράφηκε κυρίως γύρω από την ιδέα ότι 
το Βέλγιο είναι µία µικρή οικονοµία, η οποία 
δεν θα µπορούσε διαφορετικά να 
προσελκύσει επιχειρήσεις από τον διεθνή 
οικονοµικό στίβο, εξαιτίας του µικρού 
                                                 
7  Η εν λόγω ειδική διερευνητική επιτροπή 
δηµιουργήθηκε σε συνέχεια των δηµοσιογραφικών 
αποκαλύψεων σχετικά µε τις ευνοϊκές για τις µεγάλες 
πολυεθνικές επιχειρήσεις φορολογικές πρακτικές του 
Λουξεµβούργου, ευρύτερα γνωστών µε το όνοµα 
“LuxLeaks”.   

µεγέθους της εγχώριας αγοράς. Επίσης, 
προβλήθηκε η ιδέα από βελγικής πλευράς ότι 
η απόλυτη φορολογική εναρµόνιση µεταξύ 
των κρατών µελών της Ε.Ε. κατά πάσα 
πιθανότητα θα οδηγήσει σε αύξηση της 
φορολογίας των εταιρειών και συνακόλουθα 
σε «στραγγαλισµό» της ανάπτυξης. Από 
πλευράς Επιτροπής “TAXE” επισηµάνθηκε ότι 
κεντρικός στόχος της είναι να καταστεί ο 
ανταγωνισµός µεταξύ των κρατών µελών 
όσον αφορά τα φορολογικά τους καθεστώτα 
διαφανής και δίκαιος, ώστε να µην 
ευνοούνται υπερβολικά ορισµένοι µεγάλοι 
επιχειρηµατικοί όµιλοι, κυρίως πολυεθνικοί. 
Θυµίζουµε ότι το Βέλγιο βρίσκεται από τις 
αρχές του έτους στο στόχαστρο της Ευρ. 
Επιτροπής, η οποία έχει ξεκινήσει τον 
Φεβρουάριο έρευνα σχετικά µε τα ευνοϊκά 
φορολογικά καθεστώτα που ισχύουν στην 
χώρα και την έχουν καταστήσει εξαιρετικά 
ελκυστική για µεγάλους διεθνείς 
επιχειρηµατικούς οµίλους 8 . Η έρευνα της 
Επιτροπής στρέφεται βασικά κατά του 
βελγικού συστήµατος «αναµενόµενων 
αποφάσεων» της φορολογικής διοίκησης 
(“ruling fiscal”) που ισχύει για τις µεγάλες 
επιχειρήσεις, βασικό αποτέλεσµα του οποίου 
είναι ότι επιτρέπει στις πολυεθνικές εταιρείες 
µε παρουσία στο Βέλγιο να επαναπατρίζουν 
κέρδη τους που έχουν πραγµατοποιήσει σε 
άλλες χώρες, επωφελούµενες 
σηµαντικότατων φορολογικών απαλλαγών. 
Σύµφωνα µε την Ευρ. Επιτροπή, το σύστηµα 
των «αναµενόµενων αποφάσεων» αφορά 
µερικές δεκάδες επιχειρηµατικών οµίλων που 
έχουν παρουσία στο Βέλγιο, ενώ πηγές της 
Επιτροπής ανέφεραν ότι η έρευνα θα 
επικεντρωθεί σε επιχειρήσεις που έχουν 
µετεγκαταστήσει σηµαντικό µέρος των 
δραστηριοτήτων τους ή έχουν 
πραγµατοποιήσει σηµαντικές επενδύσεις στο 
Βέλγιο από την αρχή ισχύος του συστήµατος 
(το έτος 2004). Επισηµαίνουµε ότι η βελγική 
κυβέρνηση έχει αναστείλει προσωρινά, 
εξαιτίας της έρευνας που διεξάγεται από την 
Ευρ. Επιτροπή, την εφαρµογή του 
συστήµατος των «αναµενόµενων 
αποφάσεων».                                        
            

                                                 
8 Βλ. και σχετικά εν θέµατι προηγούµενα άρθρα 8 και 
2 ενηµερωτικών δελτίων 82 και 86, αντιστοίχως.  



 

 9

 
ΠΗΓΕΣ: 

 
1. ∆ηµοσιεύµατα βελγικού οικονοµικού Τύπου, Υπηρεσία Προώθησης Εξαγωγών και 

Προσέλκυσης Επενδύσεων της Βαλλονίας (AWEX) 
 
2. Bureau Fédéral du Plan: “Perspectives Economiques 2015-2020, Version Provisoire”, mai 

2015, δηµοσιεύµατα βελγικού οικονοµικού Τύπου  
 

3. European Commission: ”Recommendation for a Council Recommendation on the 2015 
National Reform Programme of Belgium and delivering a Council opinion on the 2015 
Stability Programme of Belgium”, COM(2015) 252 final, 13.5.2015, δηµοσιεύµατα βελγικού 
οικονοµικού Τύπου 
 

4. ∆ηµοσιεύµατα βελγικού οικονοµικού Τύπου, εταιρεία εµπορικών πληροφοριών Graydon 
 

5. Βελγική Υπηρεσία ∆ιαχείρισης Χρέους (Agence Belge de la Dette), δηµοσιεύµατα βελγικού 
οικονοµικού Τύπου 
 

6. Χρηµατιστήριο Βρυξελλών, Press Release εταιρείας Bekaert: “First Quarter Trading Update 
2015”, 13.5.2015, Press Release εταιρείας Galapagos: “Galapagos raises $275 million gross 
proceeds with NASDAQ IPO”, 14.5.2015, Press Release Ahold: “Ahold confirms preliminary 
discussions with Delhaize Group”, 12.5.2015, Press Release SRIB: “Les chiffres-clés 2014”, 
12.5.2015, δηµοσιεύµατα βελγικού οικονοµικού Τύπου 

 
 
 
 

 
 

 
 

 
 
 

 
 
 
 

 


