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ΤΟ ΘΕΜΑ
«Φρένο» στις μεγάλες αυξήσεις μισθών και ενίσχυση του ανταγωνισμού προτείνει η Τράπεζα της Ελλάδος για 

την αντιμετώπιση του πληθωρισμού, τον οποίο «βλέπει» στο 3,4% φέτος. Αναμένει επιβράδυνση της ανάπτυξης, πε

ραιτέρω διεύρυνση του ελλείμματος στο ισοζύγιο πληρωμών και τονίζει τις αβεβαιότητες που συνοδεύουν τις προ

βλέψεις της, με ορατό το ενδεχόμενο επιδείνωσης εάν καταστεί πιο δυσμενές το εξωτερικό οικονομικό περιβάλλον.

Επιβράδυνση της ανάπτυξης, επιτάχυνση 
του πληθωρισμού κα ι περαιτέρω  επ ιδεί
νω ση  του ελλείμματος στο ισοζύγιο πλη

ρω μώ ν προβλέπει η  Τράπεζα της Ελλάδος γ ια  
το 2008 κ α ι ζητά επίσπευση τω ν μεταρρυθμίσε
ων, συνέχιση της δημοσιονομικής προσαρμο
γ ή ς  επ ί σειρά ετώ ν κ α ι συγκρατημένες μισθο- 
λο γ ικ ές  αυξήσεις στον δημόσιο κα ι τον ιδ ιω τι
κό τομέα.

Στην έκθεση γ ια  τη νομισματική πολιτική που 
παρουσίασε χθ ες  ο  δ ιοικητής της ΤΤΕ Ν. Γκαρ- 
γκ ά ν α ς  προβλέπεται:

Ο Ο ρυθμός ανάπτυξης θα  επ ιβραδυνθεί 
φέτος στο 3,7%, αντί του 4% που προβλέπει η 

κυβέρνηση, με τη ν  Τράπεζα της 
Ελλάδος να  μην αποκλείει ο  ρυθ
μός ανόδου του ΑΕΠ να  είνα ι α
κόμη χαμηλότερος από ό,τι προ- 
βλέπεται τώ ρα κα θώ ς είνα ι αυξη
μένοι οι κίνδυνο ι κα ι οι αβεβαιό
τητες που συνδέονται με το εξωτε
ρικό περιβάλλον. Αυτοί αφορούν 
στην πιθανότητα, να  διαρκέσει πε
ρισσότερο η  χρηματοπιστωτική α
ναταραχή κα ι να  είνα ι μεγαλύτε
ρη α πό  ό,τι σήμερα αναμένεται, να  
επ ιβραδυνθεί περισσότερο του α- 
γαμενόμενου ο ρυθμός αύξησης
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Δημοσιονομική προσαρμογή επί σειρά ετών 
συστήνει η ΤτΕ, με στόχο τα υψηλά πρωτο
γενή πλεονάσματα ώστε να μειωθεί το υψη
λό δημόσιο χρέος. «Ακόμη και εάν το πρω
τογενές πλεόνασμα διατηρηθεί στο 3,8%  
του ΑΕΠ όλα τα έτη μετά το 2010 η δημοσιο
νομική προσαρμογή θα είναι ανεπαρκής για 
τη μείωση του χρέους στο 60%  έω ς το

2015, έτος που αναμένεται επιβάρυνση από 
δαπάνες για συντάξεις και υγειονομική πε
ρίθαλψη» εκτιμά. Τονίζει επιπροσθέτως τις 
εντατικές προσπάθειες που θα απαιτηθούν 
φ έτος ώστε να επιτευχθεί ο στόχος για αύ
ξηση τω ν φορολογικών εσόδων κατά 13% 
που θα κρίνει ουσιαστικά την επιτυχία του 
προϋπολογισμού.

ΕΠ ΙΒΡΑΔΥΝ ΣΗ  Α Ν Α Π ΤΥΞΗ Σ, Π ΛΗ Θ Ω ΡΙΣΜ Ο Σ, Ε Λ Λ Ε ΙΜ Μ Α  ΙΣΟ ΖΥΓΙΟ Υ

Τρεις απειλές 
για την οικονομία
ΤΗ Σ  ΕΛΕΥΘΕΡΙΑΣ ΑΡΛΑΠΑΝΟΥ

Μειώστε το έλλειμμα 
στο ισοζύγιο πληρω
μών αλλά και τον 
πληθωρισμό πλησίον 
του 2% για να διατη
ρηθεί η ανάπτυξη μα
κροπρόθεσμα.

ΔΑΝΕΙΣΜΟΣ
Να δοθούν κίνητρα 
για αύξηση της απο
ταμίευσης, να συνεχι
στεί το «νοικοκύρε- 
μα» των δημοσίων 
οικονομικών και να 
περιοριστεί ο ξέφρε
νος ρυθμός του δα
νεισμού των νοικο
κυριών.

ΜΏΒΟΙ-ΤΙΜΕΣ
Με το πληθωριστικό 
χρήμα δεν λύνονται 
τα προβλήματα. Η εμ
μονή του πληθωρι
σμού σε υψηλά επί
πεδα, η επιδείνωση 
της ανταγωνιστικό
τητας αναδεικνύουν 
τη σημασία που έ
χουν η συγκράτηση 
των μισθολογικών 
αυξήσεων καθώς και 
η τιμολογιακή πολιτι
κή των εταιρειών.

ΛΥΣΕΙΣ
Δεν υπάρχουν μαγι
κές λύσεις, απαιτού
νται διαρθρωτικές 
μεταρρυθμίσεις και 
μετασχηματισμός του 
αναπτυξιακού μοντέ
λου.

ΑΣΦΑΛΙΣΤΙΚΟ !
Το ασφαλιστικό σύ
στημα είναι άδικο και 
αναποτελεσματικό.
Εκ των πραγμάτων 
θα πρέπει να γίνουν 
διαδοχικές μεταρ
ρυθμίσεις για να λυ
θεί αποτελεσματικά.

¡

της εγχώ ρια ς ζήτησης κα ι τη ς πιστωτικής επ έ
κτασης, ακόμη κα ι προς τις επιχειρήσεις, κα ι να 
έχουμε μεγαλύτερη αύξηση τω ν η μ ώ ν  του π ε
τρελαίου. Η  Τράπεζα της Ελλάδος υιοθετεί την 
υπόθεση ότι η  τιμή του b ren t θα κ ινη θεί σε μέσα 
επ ίπεδα  στα 85,5 - 88,5 δολάρια ανά  βαρέλι φέ
τος, δηλαδή θα αυξηθεί κατά 18%-22% σε σ χέ
ση με πέρσι, αν και εξαντίας της ανατίμησης του 
ευρώ η αύξηση σε ευρώ θα είνα ι 10%-13,5%, α- 
γτ ί μείωσης Q,2% το 2007.

Ο  Ο πληθωρισμός εκημάτα ι ότι θα επ ιτα
χυ νθε ί στο 3,4% σε μέσα επ ίπεδα  φέτος, αντί του 
3% που «έκλεισε» πέρσι κα ι έναντι του 2,8% που 
αναμένει η  κυβέρνηση. Η  ΤτΕ εκτιμά ότι ο πλη
θωρισμός θα  παραμείνει κοντά στο 4% τους α
μέσως επόμενους μή νες αλλά στη συνέχεια  θα 
υποχω ρήσει σταδιακά κα ι το τελευταίο τρίμηνο 
θα  διαμορφωθεί στο 3% σε μέσα επίπεδα. Επι
τάχυνση στο 3,4%, από 3,2% πέρσι, αναμένει και 
στον δομικό πληθωρισμό (από τον οποίο εξαι
ρούνται οι μεταβολές τω ν η μ ώ ν  σε καύσιμα και 
οπωροκηπευτικά).1 Η ΤτΕ επισημαίνει πάντως ό- 
η  και η  πρόβλεψη για  τον πληθωρισμό εμπεριέχει 
αβεβαιότητα κα θώ ς εξαρτάται από την εξέλιξη 
τω ν η μ ώ ν  σε καύσιμα, τρόφιμα, συναλλαγματι
κ ές  ισοτιμίες ενώ  επισημαίνει ό η  καθοριστική 
σημασία θα έχε ι κα ι η  έκβαση τω ν διαπραγμα
τεύσεων γ ια  η ς  συλλογικές συμβάσεις.

Ο  Το έλλειμμα στο ισοζύγιο πληρωμών, που 
εκηνάχθηκε πέρσι στο 14,1% του ΑΕΠ, ενδέχεται 
σύμφωνα με τη ν  ΤτΕ να  αυξηθεί περαιτέρω  φ έ
τος. Επισημαίνει πω ς η διεύρυνση του ελλείμ
ματος π ρέπε ι ν α  βρεθεί στο επ ίκεντρο τη ς ο ικο
νομ ικής πολιτικής, καθώ ς μπορεί να  έχ ε ι ση
μαντικές επιπτώσεις στην αναπτυξιακή προοπτική 
Της οικονομίας.

ΔΗΜΟΣΙΟΝΟΜΙΚΗ ΕΞΥΓΙΑΝΣΗ »  «Η στήριξη 
της ανάπτυξης στον δανεισμό, που συνεπάγεται 
χαμηλό επ ίπ εδο  αποταμίευσης τω ν νο ικοκυ
ριών δεν διασφαλίζει την αναπτυξιακή προοπτική 
τη ς οικονομίας», επ ισημαίνει η Τράπεζα της 
Ελλάδος κα ι συστήνει: Ν α δοθούν φορολογικά 
κίνητρα γ ια  ενίσχυση της αποταμίευσης κα ι να  
συνεχιστεί η  δημοσιονομική εξυγίανση στην οι
κονομία. Ο κ. Γκαργκάνας εκτίμησε χθ ες  πω ς 
«ο αναδιανεμητικός ρόλος του προϋπολογισμού 
είνα ι περιορισμένος» καθώ ς το χρ έος  κινείται 
κοντά  στο 100% του ΑΕΠ κα ι «αγωνιζόμαστε να  
μειώσουμε τα ελλείμματα». «Τα σημερινά εισο
δήματα τα  έχουν καταναλώ σει άλλοι στο π α 
ρελθόν με υπερβολικό δανεισμό κα ι γ ι’ αυτό ε
πισημαίνω  πολλές φορές να  προσπαθήσουμε 
ν α  μην τρώμε σήμερα το ψ ω μί του αύριο» είπε 
χαρακτηριστικά.
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Εκρηκτική άνοδοι; 
του ισοζυγίου πληρωμών
Ελλειμμα Ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών
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Ελλειμμα Εμπορικού Ισοζυγίου 41,5
40 σε δια ευρώ

Αντιπαράθεση με Αλογοσκούφη για το συντονιστικό όργανο
» Μ ίν ι - κόντρα προκύπτει μεταξύ της ΤτΕ και του υπουρ- «Υπάρχει μία εκκρεμότητα, είναι ενήμερος ο κ. Αλογο-
γείου Οικονομίας με επίκεντρο τη σύσταση οργάνου επο- σκούφης και ελπίζουμε ότι σε κάποια στιγμή θα υπάρξει
πτείας που θα συντονίζει την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς, τη σχετική ρύθμιση», είπε ο κ. Γκαργκάνας.
νέα  επιτροπή για την εποπτεία των ασφαλιστικών επιχειρή- Αναφερόμενος στο θέμα ο υπουργός Οικονομίας επιβεβαί-
σεων και την ΤτΕ. Χθες, ο κ. Γκαργκάνας τάχθηκε υπέρ της ωσε πως είναι στις προθέσεις του η σύσταση συντονιστικού
δημιουργίας ενός συντονιστικού οργάνου, αφήνοντας εμμέ- εποπτικού φορέα, μεταξύ της ΤτΕ, της Επιτροπής Κεφαλαι-
σως πλην σαφώς να  εννοηθεί η επιθυμία του να  αναλάβει αγοράς και της νέας αρχής εποπτείας των ασφαλιστικών ε-
την προεδρία η  ΤτΕ με τη λογική ότι εποπτεύει τις τράπεζες, πιχειρήσεων. Φαίνεται, όμως, να  έχει την άποψη ότι απαι-
που αντιστοιχούν στο μεγαλύτερο κομμάτι του χρηματοπι- τείται ένα πιο «χαλαρό» σχήμα, βάζοντας «φρένο» στην επι-
στωτικού τομέα. θυμία της ΤτΕ για  διεύρυνση των αρμοδιοτήτων της.

Αυστηρή προτροπή Γκαργκάνα προς τις τράπεζες

Να μειωθούν οτο 5,5% 
τα καθυστερούμενα δάνεια
»  Κάλεσε τα χρηματοπιστωτικά 
ιδρύματα να διαχειριστούν με 
σύνεση τους κινδύνους από το 
άνοιγμά τους στις αγορές της 
Νοτιοανατολικής Ευρώπης

Α υστηρές συστάσεις σε τράπεζες 
και νοικοκυριά απηύθυνε ο δι- 
οικητής της Τράπεζας της Ελλά

δος Νικόλαος Γκαργάνας όσον αφορά 
στη συγκράτηση του δανεισμού πόσο 
μάλλον υπό τις παρούσες δύσκολες συν
θήκες που έχει προκαλέσει η  κρίση των 
ειώρτϊιηβ στο διεθνή χρηματοοικονομικό 
κλάδο, ενώ κάλεσε τις τράπεζες να δια- 
χειρισθούν με σωστό τρόπο τους κινδύ
νους που ελλοχεύει το άνοιγμα των δρα
στηριοτήτων τους στις αγορές της Νο
τιοανατολικής Ευρώπης. Για τα δάνεια 
σε καθυστέρηση ο διοικητής της ΤτΕ 
τόνισε ότι πρέπει να  μειωθούν στο 3,5% 
στα τέλη του 2008 από 5,1% που δια
μορφώθηκαν στο τέλος του 2007 και 
βρίσκονται στα υψηλότερα επίπεδα στην 
ευρωζώνη.

ΔΑΝΕΙΣΜΟΣ »  Με βάση τα επίσημα 
στοιχεία που περιγράφονται στην έκθε
ση της Νομισματικής Πολιτικής η  συ
νολική πιστωτική επέκταση διαμορφώ
θηκε τον Δεκέμβριο του 2007 στα 196,47 
δισ. ευρώ από 170,9 δισ. ευρώ το 2006 με 
τον ρυθμό αύξησης να  παρουσιάζει επι
βράδυνση στο 18,8% στο τέλος του Δ ε
κεμβρίου του 2007 έναντι 20,6% που έ- 
τρεξε τον Δεκέμβριο του 2006.0  δανει
σμός τω ν νοικοκυριών ω ς ποσοστό του 
ΑΕΠ ανήλθε στο 45,3% τον Δεκέμβριο 
του 2007.

Ο λόγος τω ν δανείων σε καθυστέ
ρηση μειώθηκε στο 5,1% τον Σεπτέμβριο 
του 2007, από 5,4% τον Δεκέμβριο τού 
2006, αν και μειώθηκε το ποσοστό κά
λυψης των καθυστερήσεων με προβλέ-
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■ ραπεζικά δάνεια προς επιχειρήοεις και νοικοκυριά οτην Ελλάδα

ψ εις στο 57,2% τον Σεπτέμβριο του 2007 
από 61,8% τον Δεκέμβριο του 2006. Οι 
δείκτες αυτοί παραμένουν σε υψηλότε
ρο επίπεδο σε σχέση με την Ε.Ε. Το πε
ριθώριο επιτοκίου μειώθηκε το 2007 πε
ραιτέρω και διαμορφώθηκε σε 4,06% τον 
Δεκέμβριο, παραμένοντας ωστόσο υ
ψηλότερα από τον ευρωπαϊκό μέσο όρο 
(Νοέμβριος 2007 3,04%).

ΔΙΑΧΕΙΡΙΣΗ ΚΙΝΔΥΝΩΝ »  Ο κ. Γκαρ- 
γκάνας υποστήριξε ότι έχει ζητηθεί από 
τις τράπεζες να  ενισχύσουντα συστήματα 
διαχείρισης κινδύνων και γ ια  τον λόγο 
αυτό υποβάλλονται σε δ ιαρκή stress 
test, που βασίζονται σε ακραία σενάρια 
όπως για  παράδειγμα να  υπάρξει τρι- 
πλασιασμός των επισφαλών χορηγή
σεων σης αγορές της ΝΑ Ευρώπης.

Οιτράπεζες, επισήμανε, «κατάτηδιε-

νέργεια ασκήσεων προσομοίωσης κατα- 
στάσεωνκρίσηςθα πρέπει ναλαμβάνουν 
υπόψη τους όχι μόνο τον κίνδυνο σε ε
πίπεδο τράπεζας και ομίλου, αλλά καιτο 
συσιημικό κίνδυνο που προκύπτει από 
τις αλληλεξαρτήσεις των διαφόρων τμη
μάτων των αγορών χρήματος και κεφα
λαίων». Προς το παρόν, είπε, οιτράπεζες 
περνούντατεστ αφού σε ενοποιημένη βά
ση ο δείκτης κεφαλαιακής επάρκειας 
βρίσκεται στο 11,4% (με όριο το 8%).

ΕΜΜΕΣΗ ΕΠΙΠΤΩΣΗ» Σχολιάζοντας την 
επίπτωση της παγκόσμιας κρίσης στο 
εγχώριο τραπεζικό σύστημα, ο διοικητής 
της ΤτΕ ανέφερε ότι μέχρι σήμερα ήταν 
πολύ περιορισμένη και κυρίως έμμεση.

Τέλος, τα σιεγασηκά δάνεια αυξή
θηκαν στο τέταρτο τρίμηνο κατά 22,8% και 
τα καταναλωτικά κατά 22,6%.

Η πορεία του πληθωρισμού
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2008

Σύσταση για «φρένο» στις αυξήσεις μισθών

Με «πληθωριστικό» 
χρήμα δεν αυξάνονται 
τα εισοδήματα

Ο ι  υψ ηλές ονομαστικές 
αυξήσεις δεν είναι λύση 

για  την αντιμετώπιση των επι
πτώσεων στα εισοδήματα από 
την αύξηση του πληθωρισμού 
υποστήριξε χθες ο κ. Γκαρ- 
γκ ά ν α ς  κ α λ ώ ντα ς  γ ια  συ
γκροτημένες μισθολογικές αυ
ξήσεις, προκειμένου να  ανα
χαιτιστούν οι πληθωριστικές 
πιέσεις. «Η άνοδος της τιμής 
του πετρελαίου αντιστοιχεί σε 
μεταφορά εισοδήματος προς 
τις πετρελαιοπαραγωγές χώ 
ρες και η  επίπτωσή της στην α
γοραστική δύναμη των εισο
δημάτων δεν είναι δυνατό να 
αντισταθμιστεί με ονομαστι
κές μισθολογικές αυξήσεις ε
φόσον αυτές θα οδηγούσαν σε 
ακόμη μεγαλύτερο πληθωρι
σμό» επισήμανε.

«Με πληθωριστικό χρήμα 
δεν λύνονται αυτά τα προβλή
ματα, πρέπει να  αυξηθεί η  πα
ραγωγικότητα και να  προω
θηθούν διαρθρωτικές μεταρ
ρυθμίσεις» εκτίμησε λέγοντας 
πω ς πρέπει να  συνεκημηθεί η 
εξέλιξη της παραγωγικότητας, 
η ανταγωνιστικότητα και η  α
νεργία σας συλλογικές δια- 
πpαγματεúσaς. Στην έκθεση ε- 
πισημαίνεται πω ς η  ακαθάρι
στη μτσθολογική δαπάνη ανά

δημόσιο υπάλληλο θα αυξη
θεί κατά 8,8% φέτος αντί 4,3% 
πέρυσι.

Τάχθηκε επίσης υπέρ της 
ενίσχυσης του ανταγωνισμού 
στις αγορές που δεν λειτουρ
γούν αποτελεσματικά, ώστε οι 
επιχειρήσεις να συμβάλλουν με 
τηντιμολογιακήτους πολιτική 
στην εξέλιξη τιμών συμβατών 
με το κόστος παραγωγής και σε 
περιθώρια κέρδους που δεν 
θα υπονομεύουν τη σταθερό
τητα των ημώ ν και την αντα
γωνιστικότητα.

ΑΣΦΑΛΙΣΤΙΚΟ »  Ο διοικητής 
χαρακτήρισε μεν άδικο και α
ναποτελεσματικό το ασφαλι
στικό σύστημα αποφεύγοντας 
να  τοποθετηθεί επί της ουσίας 
στο προωθούμενο νομοσχέ
διο. Τόνισε πως η ΤτΕ είναι σύμ
φωνη; με τις βασικές κατευ
θύνσεις, την ενοποίηση των 
ταμείων, τον περιορισμό των 
πρόωρων συντάξεων και τη 
συνεπακόλουθη αύξηση των 
πραγματικών ορίων ηλικίας. Ε- 
πισημαίνοντας ότι θα απαιτη
θούν διαδοχικές μεταρρυθμί
σεις γ ια  να  λυθεί το ασφαλι
στικό. Ταυτόχρονα τάχθηκε υ
πέρ μιας γενναίας μεταρρύθ
μισης του συστήματος υγείας.


