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Ακριβότερος 
ο δανεισμός
Η  αύξηση του spread θηλιά στο Δημόσιο

Η  κ α τ ά θ ε σ η  ίου προϋπολογισμού αντί να βελτιώσει, χειροτέρευσε την 
εικόνα της χώρας μας.

Το ιστορικό υψηλό ίω ν 170 μονάδων 
βάσηε πλησίασε και πάλι η διαφο­
ρά απόδοσηε (spread) ίου ελληνικού 
δεκαετούε ομολόγου αναφοράε με 

αντίστοιχο γερμανικό Bund, 
,νθεε έφτασε στιε 168 μονάδεε βά- 
σηε, αν και στην αρχή τηε ημέραε 
βρισκόταν στα επίπεδα των 160 μο­
νάδων βάσηε. Η κατάθεση του προ­
ϋπολογισμού του 2009, η ανακοί- 

f  νωση από την Κομισιόν για «χαλά­
ρωση» του Συμφώνου Σταθερότηταε 
και Ανάπτυξηε και η ανακοίνωση τηε 
ένταξηε όλων των μεγάλων τραπε­
ζών στο σχέδιο θωράκισηε τηε οι- 
κονομίαε, όχι μόνο δεν βελτίωσαν 
την εικόνα τηε Ελλάδαε και το κό- 
στοε δανεισμού του Δημοσίου, αλ-

λά το επιδείνωσαν. Το γεγονόε αυ­
τό αναδεικνύει τιε διαρθρωτικέε α- 
δυναμίεε τηε ελληνικήε οικονο- 
μίαε, με το υψηλό δημοσιονομικό έλ­
λειμμα, το υπέρογκο χρέοε και το με­
γάλο έλλειμμα τρεχουσών συναλ­
λαγών, που με τον νέο προϋπολο­
γισμό αντί να υποχωρούν, διευρύ­
νονται. Μάλιστα, από το υπουργείο 
Οικονομίαε αναφέρουν ότι η επιλογή 
τηε πλήρουε αξιοποίησηε τηε δη- 
μοσιονομικήε «χαλάρωσηε», δηλα­
δή το να προχωρήσει η κυβέρνηση 
σε παροχέε ύψουε 1,2% του ΑΕΠ , θα 
περνούσε κατευθείαν στο έλλειμμα 
και το χρέοε, με αποτέλεσμα η πι- 
στοληπτική ικανότητα τηε οικονο- 
μίαε να υποβαθμιζόταν και το Δη­

μόσιο να πλήρωνε ακόμα ακριβότερα 
για να δανειστεί.

Μ έσα στην εβδομάδα το spread 
αυξήθηκε κατά περίπου 16 μονάδεε 
βάσηε (έφτασε στιε 168 μονάδεε βά­
σηε χθεε από τιε 152 μονάδεε βά­
σηε την προηγούμενη Παρασκευή), 
καθιστώνταε ακριβότερο το κό-

στοε που έχει το Δημόσιο όταν δα­
νείζεται.

Ο υπουργόε Οικονομίαε κ. Γ. 
Αλογοσκούφηε επανέλαβε μέσα  
στην εβδομάδα ότι οι αγορέε εκτόε 
από τιε τράπεζεε, αξιολογούν και την 
ίδια τη χώρα. Ωστόσο, απ’ ό,τι δεί­
χνουν οι αριθμοί, μέχρι τώρα η α­

ξιολόγησή μαε είναι αρνητική. Η  έλ­
λειψη εμπιστοσύνηε των επενδυτών 
έχει τιε ρίζεε τηε στιε αντικρουό- 
μενεε προβλέψειε για τα δημοσιο­
νομικά μεγέθη καθώε και την ανά­
πτυξή τηε. Την ώρα που το υπ. Οι- 
κονομίαε εκτιμά ότι ο ρυθμόε ανά­
πτυξηε θα διαμορφωθεί το 2009 στο 
2,7%, δημοσιεύονται μία σειρά από 
εκθέσειε διεθνών οργανισμών που 
καταρρίπτουν την ελληνική πρό­
βλεψη. Η  Κομισιόν αναμένει ρυθμό 
ανάπτυξηε για την Ελλάδα 2,5%, ο 
Οργανισμόε Οικονομικήε Συνερ- 
γασίαε και Ανάπτυξηε (ΟΟΣΑ) 1,9% 
και το Διεθνέε Νομισματικό Ταμείο 
(ΔΝΤ) 2%, ενώ ακόμα χειρότερεε εί­
ναι οι εκτιμήσειε επενδυτικών οίκων 
με αποκορύφωμα αυτή τηε UBS που 
θεωρεί ότι η ελληνική οικονομία του 
χρόνου θα επιβραδυνθεί (-0,1%). Επί- 
σηε, για το δημοσιονομικό έλλειμ­
μα το υπουργείο Οικονομίαε υπο­
λογίζει ότι του χρόνου θα μειωθεί 
στο 2% του Α ΕΠ , ενώ η Κομισιόν το 
ανεβάζει στο 2,2% του Α Ε Π , ο 
ΟΟΣΑ στο 2,7% του ΑΕΠ  και το ΔΝΤ  
στο 2,3% του Α ΕΠ .

ΣΩ ΤΗ ΡΗ Σ  Ν ΙΚ Α Σ

Το δημόσιο χρέος
Δ υσπ ισ τία  στοϋς ξένους προ- 
καλεί η πορεία του ελληνικού 
δημόσιου χρέους, το οποίο 
μπορεί ως ποσοστό του ΑΕΠ 
να μειώνεται, ως απόλυτος α­
ριθμός όμως αυξάνεται σημα­
ντικά χρόνο με τον χρόνο, κα­
θώς επίσης και οι μεγάλες δα­
νειακές ανάγκες που για το 
2009 υπολογίζεται ότι θα ξε- 
περάσουν τα 41 δισ. ευρώ. ΙΥΙε 
τον προϋπολογισμό του 2008, 
η κυβέρνηση εκτιμούσε ότι 
φέτος το χρέος θα ανέλθει 
στα 250,2 δισ. ευρώ, ενώ με 
τον προϋπολογισμό του 2009 
το ανεβάζει τελικά στα 259,6 
δισ. ευρώ. Παρόμοια είναι η 
κατάσταση και με το δημόσιο 
χρέος του 2009, καθώς στο 
προσχέδιο του 2009 αναγρα­
φόταν ότι θα διαμορφωθεί 
στα 268,3 δια ευρώ και το τε ­
λικό κείμενο (μόλις ενάμιση 
μήνα μετά) το φέρνει στα 
273,5 δισ. ευρώ.

Δ Η Μ Ο Σ Ι Α  Ε Π Ι Χ Ε Ι Ρ Η Σ Η  Η Λ Ε Κ Τ Ρ Ι Σ Μ Ο Υ  Α.Ε.

ΑΡ.Μ.Α.Ε. 47829/06/Β /00/2  
Χαλκοκονδύλη 3 0 -  104 32 Αθήνα 

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΚΑΙ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ ΠΕΡΙΟΔΟΥ 
από 1 Ιανουάριου 2008 έως 30 Σεπτεμβρίου 2008

Σύμφωνα με την Απόφαση 6/448/11.10.2007 του Διοικητικού Συμβουλίου της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς 
(Π οσά εκφρασμένα σε χιλιάδες Ευρώ  εκτός εάν αναφέρεται διαφορετικά)

Τα παρακάτω στοιχεία και πληροφορίες, που προκύπτουν από τις  οικονομικές καταστάσεις, στοχεύουν σε μία γενική ενημέρωση για την οικονομική κατάσταση και τα  αποτελέσματα της "ΔΗΜΟΣΙΑ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗ ΗΛΕΚΤΡΙΣΜΟΥ Α,Ε." και του ΟΜΙΛΟΥ. Συνιστούμε επομένως στον αναγνώστη, πριν προβεί σε οποιαδήπστε είδους επενδυτική 
επιλογή ή άλλη συναλλαγή με τον εκδότη, να ανατρέξει στη διεύθυνση διαδικτύου το ιι έκδοτη, όπου αναρτώνται α  περιοδικές οικονομικές καταστάσας καθώς και η έκθεση επισκόπησης του ορκωτού ελεγκτή λογιστή όποτε αυτή απαιτείται

Διεύθυνση Διαδικτύου Εταιρείας: www.dei.gr

ΣΤΟ ΙΧ ΕΙΑ  ΙΣΟ ΛΟ ΓΙΣΜ Ο Υ
ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΑ ΜΗ ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΑ

Ε Ν Ε Ρ Γ Η Τ ΙΚ Ο 30.09.2008 31.12.2007 30.09.2008 31.12.2007

Ιδιοχρησιμοποιούμενα ενσώματα πάγια στοιχεία 11.712.501 11.432.877 11.652.172 11.374.519
Άυλα περιουσιακά στοιχεία 24.581 21.173 24.493 21.120
Λοιπά μη κυκλοφορούντο περιουσιακά στοιχεία 22.605 39.119 110.743 174.439
Αποθέματα 831.529 708.736 830.706 707.973
Απαιτήσεις από πελάτες 1.120.774 782.658 1.122.036 782.658
Λοιπά κυκλοφορούντο περιουσιακά στοιχεία 300.451 186.848 300.884 206.838
Μη κυκλοφορούντο περιουσιακά στοιχεία προοριζόμενα για πώληση 44.795 72.453 44.795 72.453
Διαθέσιμα και ταμιακά ισοδύναμα 49.084 196.541 46.206 28.290
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 14.106.320 13.440.405 14.132.035 13.368.290
ΚΑΘΑΡΗ ΘΕΣΗ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ
Μετοχικό Κεφάλαιο 1.067.200 1.067.200 1.067.200 1.067.200
Διαφορά από έκδοση μετοχών υπέρ το άρτιο 106.594 106.679 106.679 106.679
Λοιπά στοιχεία Καθαρής Θέσης 3.873.505 4.106.022 3.890.088 4.034.409
Σύνολο Καθαρής Θέσης μετόχων Εταιρείας (α) 5.047.299 5.279.901 5.063,967 5.208.288
Δικαιώματα Μειοψηφίας (β) 0 0 0 0
Σύνολο Καθαρής θέοης (γ) -  (α) + (β) 5.047.299 5.279.901 5.063.967 5.208.288
Μακροπρόθεσμες δανειακές υποχρεώσεις 2.595.555 2.769.775 2.595,555 2.769.775
Προβλέψεις / Λοιπές μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις 3.122.214 3.079.384 3.123.681 3.079.267
Βραχυπρόθεσμες δανειακές υποχρεώσεις 1.897.215 1.223.666 1.896.094 1.223.666
Λοιπές βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις 1.444.037 1.087.679 1.452.738 1.087.294
Σύνολο υποχρεώσεων (δ) 9.059.021 8.160.504 9.068.068 8.160.002
ΣΥΝΟΛΟ ΚΑΘΑΡΗΣ ΘΕΣΗΣ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ (γ) + (δ) 14.106.320 13.440.405 14.132.035 13.368.290

ΣΤΟ ΙΧ ΕΙΑ  Κ Α ΤΑ Σ ΤΑ Σ Η Σ  Μ Ε ΤΑ Β Ο ΛΩ Ν  ΚΑ Θ ΑΡ Η Σ Θ ΕΣΗ Σ Π ΕΡ ΙΟ Δ Ο Υ
ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΑ ΜΗ ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΑ

30.09.2008 30.09.2007 30.09.2008 30.09.2007

Σύνολο καθαρής θέσης έναρξης περιόδου (01.01.2008 κα 01.012007 αντίστοιχα) 5.279.901 5.078.431 5.208.288 5.158.338
Κέρδη / βρες) περιόδου μετά από φόρους
(συνεχιζόμενες κα δκχοπείσες δρασπρστητες) (244.630) 60.202 (155.607) 57.946
Διανεμηθέντα μερώματα (23.200) (37.120) (23.200) (37.120)
Καθαρό εισόδημα καταχωρημένο απ' ευθείας στην καθαρή θέση 35.228 13.668 34.486 19.853
Σύνολο καθαρής θέσης λή^ς περιόδου
(30.09.2008 κα 30.092007 αντίστοιχα) 5.047.299 5.115.181 5.063.967 5.199.017

Π Ρ Ο Σ Θ Ε ΤΑ  Σ ΤΟ ΙΧ ΕΙΑ  ΚΑΙ Π ΛΗ ΡΟ Φ Ο ΡΙΕΣ
1. Οι εταιρείες του Ομίλου με τις αντίστοιχες χώρες που εδρεύουν, τα ποσοστά συμμετοχής και τις ανέλεγκτες φορολογικά χρίσεις τους, που περιλαμβάνονται σπς ενοποιημένες οικονομικές καταστάσεις, είναι:

Με τη μέθοδο της ολικής ενσωμάτωσης:

Σ ΤΟ ΙΧ ΕΙΑ  Κ Α ΤΑ Σ ΤΑ Σ Η Σ  Α Π Ο ΤΕ Λ Ε Σ Μ Α ΤΩ Ν  Π ΕΡ ΙΟ Δ Ο Υ
ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΑ

01.01-30,09.2008 Û 1.01-30.092007 01.07-30.092008 01.07-30.092007

Κύκλος εργασιών 4.416.319 3.841.842 1.651.381 1.371.489
Μικτά κέρδη / (ζημιές) 346.514 559.403 (11.963) 139.739
Κέρδη / (ζημιές) προ φόρων, χρηματοδοτικών και επενδυτικών αποτελεσμάτων (102.918) 180.358 (70.830) 11.352
Κέρδη/(ζημιές) προ φάρων (258.280) 76.641 (143255) (34.995)
Μείον φόρος εισοδήματος 13.650 (16.439) 10.414 (4.210)
Κέρδη /  ((ημιες) μετά από φόρους (244.630) 60.202 (132.841) (39.205)
Κατανέμονται σε: 
Μετόχους Εταιρείας (244.630) 60.202 (132.841) (39.205)
Μετόχους Μειοψηφίας 0 0 0 0
Κέρδη / (Ζημιές) μετά από φόρους ανά μετοχή -  βασικά (σε €) (1.05) 0,26 (0,57) (0,17)
Κέρδη / (ζημιές) προ φόρων, χρηματοδοτικών, επενδυτικών 
αποτελεσμάτων και συνολικών αποσβέσεων 280.800 610.804 58.697 154.348

ΜΗ ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΑ
01.01-30.09.2006 01.01-30.09.2007 01.07-30.09.2008 01.07-30.092007

Κύκλος εργασιών 4.416.184 3.841.842 1.651.280 1.371.578
Μικτά κέρδη / (ζημιές) 347.581 559.403 (10.896) 139.739
Κέρδη /  (ζημιές) προ φόρων, χρηματοδοτικών και επενδυτικών αποτελεσμάτων (104.033) 178.143 (72.060) 10.910
Κέρδη /(ζημιές) προώρων (169.221) 72.136 (133.036) (26.376)
Μείον φόρος εισοδήματος 13.614 (14.190) 11.194 (5203)
Κέρδη / (ζημιές) μετά από φόρους (155.607) 57.946 (121.842) (31.579)
Κατανέμονται σε: 
Μετόχους Εταιρείας (155.607) 57.946 (121.842) (31.579)
Μετόχους Μειοψηφίας 0 0 0 0
Κέρδη / (Ζημιές) μετά από φόρους ανά μετοχή -  βασικά (σε €) (0,67) 0,25 (0,53) (0,14)
Κέρδη / (ζημιές) προ φόρων, χρηματοδοτικών, επενδυτικών 
αποτελεσμάτων και συνολικών αποσβέσεων 276.585 605.082 56.390 152.758

Σ ΤΟ ΙΧ ΕΙΑ  Κ Α ΤΑ Σ ΤΑ Σ Η Σ  ΤΑ Μ ΕΙΑ Κ Ω Ν  ΡΟΩΝ
ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΑ ΜΗ ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΑ

01.01-30.09.2008 o to -30.092007 01,01-30,092008 01.01-30.09.2007
Λειτουργικές δραστηριότητες
Κέρδη / (Ζημιές) προ φόρων από συνεχιζόμενες δραστηριότητες (258.280) 76.641 (169.221) 72.136
Κέρδη προ φόρων από απόσχιση κλάδου 
Πλέον /  μείον προσαρμογές για:

0 0 0 7.373

Αποσβέσεις παγίων στοιχείων 433.721 475.661 430.311 472.154
Αποσβέσεις συμμετοχών καταναλωτών και επιχορηγήσεων (49.383) (45.215) (49.693) (45.215)
Κέρδη ΐποτίμησης πράξεων παραγώγων 2.483 (119) 2.483 (119)
Ζημιές / (κέρδη) από συγγενείς επιχειρήσεις 15.221 (2.269) 0 0
Πιστωτικοί και λοιποί τόκοι (19.683) (22.111) (19,679) (22.089)
Λοιπές προβλέψεις 8.233 25.421 8.233 25.421
Ζημία απαξίωσης σε αγορές δικαιωμάτων εκπομπών 0 5.015 0 5.015
Συναλλαγματικές διαφορές αποτίμησης δανείων 3.494 (1,254) 3.398 (1.186)
Έσοδα χρήσεως εισπρακτέα (17.770) (1.099) (17.770) (1.09Γ
Απόσβεση εξόδων σύναψης δανείων 1.296 (1.641) 1.523 (1.640,
Χρεωστικοί και λοιποί τόκοι 149.722 127.269 149.687 127.269

Εταρεία % συμμετοχής Έδρα Ανέλεγκτες χρήσεις
ΔΕΗ Α,Ε. Μητρική Ελλάδα 2006-2007
ΔΕΗ ΑΝΑΝΕΩΣΙΜΕΣ Α,Ε, 100% Ελλάδα 1999-2007
ΔΕΗ ΡΟΔΟΣ ΑΕ. ίποώπν Κ0ΖΕΝ ΕΛΛΑΣ ΑΕ.) 100% Ελλάδα 1999-2007
δ ε η τ η λ ε π ικ ο ιν ω ν ιε ς α ε 100% Ελλαδα 2003-2007
ΑΡΚΑΔΙΚΟΣ ΗΛ10Σ 1 ΑΕ. 100% Ελλάδα

ΚΑΔΙΚΟΣ ΗΛΙΟΣ 2 ΑΕ. 100% Ελλάδα
(ΑΔΙΚΟΣ ΗΛΟΣ 3 ΑΕ 100% Ελλάδα

Λ ΐΐίΙΛ ίΚόξ Η λίΟ ί 1 Α,ξ. 100% Ελλάδα
α π ώ λ ικ ο ς  Ηλ ιο ς  2 Α.Ε. 100% Ελλάδα
ΗΛΙΑΚΑ ΠΑΡΚΑ ΔΥΤΙΚΗΣ ΜΑΚΕΔΟΝΙΑΣ 1 ΑΕ.--------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 100% Ελλαδα
ΗΛΙΑΚΑ ΠΑΡΚΑ ΔΥΤΙΚΗΣ ΜΑΚΕΔΟΝΙΑΣ 2 Α.Ε. 11X1% Ελλάδα
Η Μητρική Εταιρεία έχει ελεγχθεί από τις φορολογικές αρχές μέχρι και τη  χρήση 2005. Εντός του Ιουλίου 2008 ξεκίνησε από τις φορολογικές αρχές ο έλεγχος των χρήσεων 2006 και 2007 της Μητρικής Εταιρείας 
ο οποίος μέχρι την ημερο^νία σύνταξης των οικονομικών καταστάσεων δεν είχε ολοκληρωθεί
Τον Ιούνιο 2006, η Τακτική Γενική Συνέλευση των Μετόχων της θυγατρικής εταιρείας ΔΕΗ Ρόδος Α.Ε αποφάσισε την λύση και υπαγωγή της σε καθεστώς εκκαθάρισης από 11ουλίου 2006, σύμφωνα με το  εθνικό
εμπορικό δίκαιο.
Η διαδικασία εκκαθάρισης της ΔΕΗ Ροδος Α Ε  δεν έχει ακόμα ολοκληρωθεί
Το Μάρτιο του 2008 η Μητρική Εταιρεία ως ο μοναδικός μέτοχος της θυγατρικής εταιρείας “ΔΕΗ Τηλεπικοινωνίες Α Ε ’ αποφάσισε τη μείωση και επιστροφή μέρους του μετοχικού κεφαλοίου της ύψους Ευρώ 
62.173, ποσό το οποίο καταβλήθηκε εντός του Απριλίου 2008.
Με τη μέθοδο της καθαρής θέσης:

Εταιρεία
ΛΑΡΚΟ Γ.Μ.Μ ΑΕ 
SENCAPA.E.
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Ανέλεγκτες χρήσεις 
2002-2007 
2ÖÖ6-2007

ΔΕΗ ΑΝΑΝΕΩΣΙΜΕΣ ■ ΤΕΡΝΑ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ ΑΕ 49% Ελλάδα 2006-2007
ΔΕΗ ΑΝΑΝΕΩΣΙΜΕΣ ΜΕΚ ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ A Ε 49% Ελλάδα 2002-2007
ΔΕΗ ΑΝΑΝΕΩΣΙΜΕΣ · ΔΙΕΚΑΤ ΕΝΕΡΓΕΙΑ ΑΕ 49% Ελλάδα 2000-2007
ΔΕΗ ΑΝΑΝΕΩΣΙΜΕΣ ΡΟΚΑΣ ΑΒ.ΕΕ. 49% Ελλάδα '■...... 2003-2007 ' ‘
ΔΕΗ ΑΝΑΝΕΩΣΙΜΕΣ ΕΛΤΕΒ ΑΕΙΦΟΡΟΣ Α Ε 49% Ελλάδα 2005-2007
GOÔÏ5 WORKS ΚΤΗΜΑΤΙΚΗ ί  ΑΝΑΠΤΥΞΙΑΚΗ ΑΕ. 49% ..... Ελλάδα
ΔΕΗ ΑΝΑΝΕΩΣΙΜΕΣ ■ EOF ΕΝ GREECE Α.Ε 49% Ελλάδα
ΕΕΝ ΒΟΙΩΤΙΑ AË
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2. Ενοποιούνται από τη συγγενή ει 
> Έχουν ακολουθηθεί α  ίδιες λ 

τό το  2008, η Μ

με τις ο

Good Works Κτηματική & Αναπτυξιακή ΑΕ., καθόσον σι 
του Ισολογισμού της χρήσεως που έληξε την 3’ 
υποχρέωση για κάλυψη ελλειμμάτων δικαιωμάι 

ιδο έτους. Η τροποποίηση αυτή, δε συνάδει με τις δ  
επιτρέπεται να αναγνωριστεί κατά το χι '

ά ποσοστό 100% στο μετοχικό τους κεφάλαιο.

α από το  εάν οι Π|

α αναφέρονται ατη σαναγνωριστεί η____  ___ ____ __ ______„ __ ______________ r ___________________ τ_,_______
συνοπτικών οικονομικών καταστάσεων, καταχώρησε πρόβλεψη στα αποτελέσματα της, ύψους Ευρώ 110,2 εκστ. (εκ των οποίων Ευρώ 1,5 εκστ. αφορούν σε έξοδα συμμετοχών για τ

4 ί^ΛΑΡΚ02Γ Μ.Μ. ΑΕ. δεν συντάσσει τις οικονομικές της καταστάσεις σύμφωνα με τα  ΔΠΧΠ και δε ουντάσσει ενδιάμεσες οικονομικές καταστάσεις. 0  Ομιλος για να εφαρμόσει τη μέθοδο αποτίμησης της καθαρής 
θέσης γι' αυτή τη  συγγενή επιχφηση στις 30 Σεπτεμβρίου 2008 στις ενοποιημένες οικονομικές καταστάσας, χρησιμοποίησε οικονομική πληροφόρηση του α εξαμήνου της ΛΑΡΚΟ, πρακτική η οποία δεν είναι σύμ­
φωνη με τις μεθόδους που προοιαγραφοντα από το  ΔΛΠ 28 «Επενδύσεις σε συγγενείς επιχειρήσεις».

5. Επί των πάγιων στοιχείων του Ομίλου και της Εταιρείας δεν υφίσταντα εμπράγματα βάρη.
6. Για τις πόσης «ρύσεως επιδικίες έχουν σχηματισθεί επαρκείς προβλέψεις.
7 ,0  αριθμός του μισθοδστηθέντος προσωπικού του Ομίλου νώ τις περιόδους που έληξαν στις 30.092008 και 30.092007ήταν 23.900 κα  25.810 άτομα, αντίσταχα Ο αριθμός του μκτθοδστηθεντος προσωπικού της Μητρικής Εται­

ρείας για τις περιόδους που έληξαν στις 30.092008 κα  30.092007 ήταν 23.899 κα  25.810 άτομα αντίστοιχα. Στους αριθμούς αυτούς δεν περιλαμβάνοντα 132 κα  138 άτομα αντίστοιχα που εργάζονται αιοκλεκπικά για τον 
ΔΕΣΜΗΕ Α Ε , για την μκ^οδοαα των στοών η Εταρεία έχει ατοζτρωθεί Στις 30 Σεπτεμβρίου 2008 κα  2007,247 κα  Ζ2 υπάλληλα ανώποιχα, είχαν αποσπαστεί σε υπηρεαεςτου Δτρόαου Τομέα (υπουργεία κλπΤεκτων 
οποίων 199 κα 211 υπάΜηλοι αντίστοιχα μισθοδοτήθηκαν ατό τη ΔΕΗ. Το συνολικό κοστος μκιθοδοσίας αυτών των υπαλλήλων ανήλθε σε Ευρώ &350 κα  Ευρώ 6.760 για την εννεάμμνη περίοδο που έληξε στις 30 Σεπτεμ­
βρίου 2008 κα  2007, αντίστοιχα

8. Ποσά εσόδων και εξόδων σωρευπκά από την έναρξη της διαχειριστικής περιόδου κα  τα υπόλοιπα των απαιτήσεων κ α  υποχρεώσεων του Ομίλου κα  της Εταιρείας στη λήξη της τρέχουσας περιόδου που έχουν 
προκόψει από συναλλαγές του/της με τα  συνδεδεμένα κατά την ένναα του ΔΑΠ . 24 προς αυτόν/αυτήν μέρη, είνα ως εξής:

Ποσά σε χιλιάδες Ευρώ Ομιλος Εταιρεία
α) Έσοδα 309.505 313.016
Β  Έξοδα 731.010 742.756
γ) Αποκτήσεις 630.225 635.402
èjttioxpefan 657.008 665.951
ε) Συναλλαγές κα αμοιβές διει&νηχων στελεχών κα  μελών της Διοίκησης
στ) Απατπίσείς erró ötsuöuvtwd στελεχη Kca ττ^ς Δίο^ησης
0 Υποχρεώσεις προς τα διει^υνπκά στελέχη κα μέλη της Διοίκησης

Πλέον / μείον προσαρμογές για μεταβολές λογαριασμών κεφαλαίου 
κίνησης ή που σχετίζονται με τις λειτουργικές δραστηριότητες:
(Αύξηση) / μείωση σε:
Εμπορικές και λοιπές απαιτήσεις 
Λοιπές απαιτήσεις 
Αποθέματα 
Αύξηση / (μείωση) σε:
Εμπορικές υποχρεώσεις
Λοιπές μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις
Δουλευμένες και λοιπές υποχρεώσεις (μη συμπεριλαμβανομένων δουλευμένων τόκων) 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από λειτουργικές δραστηριότητες (α)
Επενδυτικές δραστηριότητες
Είσπραξη τόκων και μερισμάτων 
Αγορά ενσώματων παγίων και λογισμικού 
Απόσυρση ενσώματων παγίων και λογισμικού 
Είσπραξη συμμετοχών καταναλωτών και επιχορηγήσεων 
Είσπραξη από απόσχιση κλάδου 
Συμμετοχές
Σύνολο εισροών / (εκροών) από επενδυτικές δραστηριότητες (β)
Χρηματοδσπκέζ δραστηριότητες
Καθαρή μεταβολή βραχυπρόθεσμου δανεισμού 
Εισπράξεις μακροπρόθεσμου δανεισμού 
Αποπληρωμές μακροπρόθεσμου δανεισμού 
Πληρωμή τόκων 
Πληρωμή μερισμάτων
Σύνολο εισροών / (εκροών) από χρηματοδοτικές δραστηριότητες (γ)
Καθαρή αύξηση / (μείωση) στα ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα περιόδου (α) + (β) + (γ) 
Ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα έναρξης περιόδου 
Ταμειακά διαθέσιμα και ισοδύναμα λήξης περιόδου

(412.477)
(13.649)

(126.893)

127.576
27.892

188.748

(129.460)
(17.182)

(38.927)
(1.111)

77.231

(422.978)
(12.415)

(125.823)

164.329
27.848

188.748

(131.009)
(17.182)
(86.502)

(37.171)
( 1.111)

77,231
60.251 440.364 158.981 442.276

19.683
(717.273)

521
153.631

0
J49)

(543.487)

22.111
(584.773)

7.526
151.674

0
(14.090)

19.679
(712.868)

1.531
153.631

0
62.173

(417.552) (475.854)

22.089
(584.740)

7.085
15V-533

m2
(19.935)

(422,986)

205.825
815.000

(524.990)
(136.866)
(23.190)
335.779

1.400
850.000

(715.044)
(116.635)

(37,086)

(147.457)
196,541

(17.365)

204.800
815.000

(524.990)
(136.831)
(23.190)
334.789

1.400
850.000

(715.044)
(116.635)
(37.086)

5.447
35.537

17.916
28.290

(17.365)
1.925

9. Οι σενδύσεις της περιόδου του Ομίλου κα της Εταιρείας έχουν ανέλθα στο ποσό των Ευρώ 717,3 εκατ. κα Ευρώ 712,9 εκατ., αντίστοιχα.
10. /Υκί την αποτίμηση των διαθέσιμων προς πώληση σιενδύσεω/ στην εύλογη αξία κατά την 30.09.2008, προεκυψε ζτρα ύψους Ευρώ 29.004, της Μητρκής Εταρείας κατου Ομίλου αντίστοιχα, η οποία καταχωρήθηκε αιευθείας σε ιδκιτερο κονδύλι στα 

ίδω κεφάλαια
11-Στις 13 Μαΐου 2008 η Μητρική Εταιρεία κατέθεσε στο Πρωτοδικείο των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων, προσφυγή για την ακύρωση της Απόφασης της Επιτροπής της ΕυρωπαϊκήςΈνωσης της 5 Μαρτίου 2008 που αφορά στην παραχώρη- 

τ εκμετάλλευ«σης λιγνίτη από το  Ελληνικό δημόσιο. Υπέρ της ΔΕΗ ά<»ησε παρέμβαση ενώ^πον του Πρωτοδικείου των Ευροοπσάκων Κοινοτήτων το  Ελληνικό Δημόσιο και υπέρ της Ευρ<ι»ταικής Επττροπης ούο 
Κ  ά£Η·

των αδειών π α^ω γήςτω ν μηνάδων ήλεκτρο

Ποσά «y χιλιάδες Ε υρώ _______
: για πάσης «ρύσεως επ&χες ή υ ιό  δκπησα δαψορες 

ανέλεγκτες φορολογικά χρηοος_______________

Εταρεία

T S S T

14. 2008 υ π ε γ ^  uta σ υ λ λ τ ^ ^ ^ σ η  φ ^ α α ς ^ ^ ιΕ μ  εργατικών ενώσεων για τα  έτη 2008-2009. Η νέα σύμβαση προβλέπει, μεταξύ άλλων, αυξήσεις στους μισθούς 3,5% ατό 1 Φεβρουάριου 2008 κα  3,5% από

1Κ T-  '*** ™ vw» — ~ α,λΑτττ, ~ ------- ------------ ' ----------- ---------------- ----------C-----------------' ---------U~ ' — 1— 1 — Λ------------ατηνπερίοδο01.082007-31.072008.Συγκε-

λσγόά/ι
16. Οι αποσβέσεις το εννεάμήνοτου 2008 ανηλθαν σε Ευρώ 383,8 εκατ. έναντι Ευρώ 430,5 εκατ. το  εννεάμη/ο ίου 2007 μειωμένες κατά Ευρώ 46,7 εκατ. (-10,8%), μείωση που οφείλεται στην πλήρη απόσβεση την 31.123007 μίας σειράς παγίων περιου- 

' διανομής κα παραγωγής.

Ο ΠΡΟΕΔΡΟΣ & ΔΙΕΥΘΥΝΩΝ ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ 
ΠΑΝΑΓΙΩΤΗΣ I. ΑΘΑΝΑΣΟΠΟΥΛΟΣ

Αθήνα, 27 Νοεμβρίου 2008
Ο ΑΝΤΙΠΡΟΕΔΡΟΣ & ΑΝΑΠΛΗΡΩΤΗΣ ΔΙΕΥΘΥΝΩΝ ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ 

ΝΙΚΟΛΑΟΣ Δ. ΧΑΤΖΗΑΡΓΥΡΙΟΥ
Ο ΓΕΝΙΚΟΣ ΔΙΕΥΘΥΝΤΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ 

ΓΕΩΡΓΙΟΣ Κ. ΑΓΓΕΛΟΠΟΥΛΟΣ
Ο ΔΙΕΥΘΥΝΤΗΣ ΤΟΥ ΛΟΓΙΣΤΗΡΙΟΥ 

ΕΥΘΥΜΙΟΣ Α. ΚΟΥΤΡΟΥΛΗΣ -<£!ΕΛΜΑ 210 3220800 ·

http://www.dei.gr
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Μαύρες γιορτές στην αγορά 
με προσφορές έως και 50%
Μεταξύ 15-25% η μείωση της ζήτησης σε ένδυση-υπόδηση και ηλεκτρικά είδη

Α π ό τ α  μ έ σ α  Σεπτεμβρίου κι έπειτα οι εμπορικές επιχειρήσεις βλέπουν τη ζήτηση να μειώνεται δραματικά, κα­
θώς οι καταναλωτές υπό το βάρος της οικονομικής κρίσης περιορίζουν δραστικά τις δαπάνες τους.

Γης ΔΗΜΗΤΡΑΣ ΜΑΝΙΦΑΒΑ
Ε λ λ ε ιψ η  χρημάτων, στάση εμπο­
ρίου. Και η  στάση δεν φαίνεται να  
είναι προσωρινή. Από τα μέσα Σε- 

τεμβρίου κι έπειτα οι εμπορικέε 
ε π ιχ ε ιρ ή σ ε ι, μικρές, μεσαίες, αλ­
λά ακόμη και οι μεγάλες αλυσίδες 
βλέπουν τη ζήτηση να μειώνεται 
δραματικά, καθώς οι καταναλωτές 
υπό το βάρος -πραγματικό και ψυ­
χολογικό- της οικονομικής κρίσης 
περιορίζουν δραστικά τις δαπάνες 
τους. Μπροστά στο ενδεχόμενο πε­
ραιτέρω κάμψης της ζήτησης, η  ο­
ποία με μαθηματική ακρίβεια θα ο­
δηγήσει σε «λουκέτα» στην αγορά, 
ο εμπορικός κόσμος αναζητά διέ­
ξοδο σε λύσεις που στο πολύ πρό­
σφατο παρελθόν αντιμαχόταν.

Οι κλάδοι που πρώτοι πληρώνουν 
τις συνέπειες είναι αυτοί της έν- 
δυσης-υπόδησης, όπου η ζήτηση  
και ο αντίστοιχος τζίρος εμφανίζει, 
σύμφωνα με παράγοντες της αγο­
ράς, μείωση πάνω από 20%. Ανά- 
' ·>γη είναι η εικόνα και στον κλά- 

J  των ηλεκτρικών και ηλεκτρο­
νικών ειδών, όπου η  μείωση της ζή­
τησης κυμαίνεται μεταξύ 15% και 
25%. Μ είω ση του όγκου πωλήσε- 
ων παρατηρείται ακόμη και στα 
σούπερ μάρκετ, με τους περισσό­
τερους καταναλωτές να κάνουν τις 
αγορές τους ακολουθώντας με... 
θρησκευτική ευλάβεια τη «λίστα» 
με τα ψώνια, ενώ ολοένα και πε­
ρισσότεροι στρέφονται στα προϊ­
όντα ιδιωτικής ετικέτας, λόγω της 
χαμηλότερης τιμής τους.

Σύμφωνα με τους εκπροσώπους 
τών εστιατόρων, η κίνηση στους 
χώρους μαζικής εστίασης είναι 
μειωμένη κατά 30% και πλέον η  έ­
ξοδος για τη συντριπτική πλειο­
νότητα των πολιτών περιορίζεται 
σε μια μέρα την εβδομάδα. Σε ύ­
φεση βρίσκεται και η αγορά αυτο­
κινήτων. Το διάστημα Ιανουάριου 
- Οκτωβρίου 2008 κυκλοφόρησαν«Ελεύθερα»
Ανατροπή στο καθεστώς ίδρυσης πο­
λυκαταστημάτων και εμπορικών κέ­
ντρων στους νομούς εκτός των 
Αθηνών με συνέπεια ανακατατάξεις 
στα μερίδια των εμπορικών επι­
χειρήσεων στην περιφέρεια και α­
κόμη πιο ισχυρές πιέσεις στους μι­
κρούς εμπόρους αναμένεται να ε­
πιφέρει απόφαση του Συμβουλίου  
της Επικράτειας, η οποία κρίνει ως 
αντισυνταγματικούς τους σχετικούς 
περιορισμούς που έθετε ο νόμος 
2323/1995, αλλά και ο 3377/2005 
που τον τροποποίησε.

Ειδικότερα, το ανώτατο ακυρω- 
κό δικαστήριο με την απόφασή  

του 3037/2008 έκρινε ως αντισυ­
νταγματικό το άρθρο 10 του νόμου 
2323/1995 σύμφωνα με το οποίο για 
την ίδρυση υπεραγορών εκτός 
των Νομαρχιών Αθηνών, Πειραιώς 
και Θεσσαλονίκης, απαιτείται άδεια 
του οικείου νομαρχιακού συμβου­
λίου. Το ίδιο προβλέπει επίσης στο 
άρθρο 10 και ο πιο πρόσφατος νό-

για πρώτη φορά 317.731 αυτοκί­
νητα (καινούργια ή  μεταχειρισμέ­
να εξωτερικού), παρουσιάζοντας 
μείωση 4% ως προς την αντίστοι­
χη περίοδο του 2007.

Αλμα ακάλυπτων επιταγών
Το μέγεθος του προβλήματος α­

ποκαλύπτουν και τα τελευταία  
στοιχεία του «Τειρεσία». Τον Οκτώ­
βριο του 2008 η αξία των ακάλυ­
πτων επιταγών ανήλθε σε  
152.460.103 ευρώ έναντι 
101.255.893 ευρώ τον Σεπτέμβριο 
του 2008, σημειώνοντας αύξηση σε 
σχέση με τον προηγούμενο μήνα  
κατά 50,57%. Σε ετήσια βάση, στο 
διάστημα δηλαδή Οκτωβρίου 2007 
- Οκτωβρίου 2008, η  αξία των α-

μος που ρυθμίζει θέματα εμπορί­
ου, ο 3377/2005. Σύμφωνα με το 
σκεπτικό της απόφασης «εάν στο 
χώρο όπου προορίζεται να ιδρυθεί 
υπεραγορά οι χρήσεις γης το επι­
τρέπουν, δεν είναι επιτρεπτή νέα  
ατομική κρίση (σ.σ. από το Νο-

κάλυπτων επιταγών αυξήθηκε κα­
τά 94,69%.

Σε μια προσπάθεια αναθέρμανσης 
της αγοράς οι εμπορικές επιχειρή­
σεις καταφεύγουν στο πιο πρό­
σφορο μέσο προσέλκυσης των κα­
ταναλωτών, δηλαδή τη μείωση των 
τιμών. Αρκετές μεγάλες λιανεμπο- 
ρικές επιχειρήσεις που δραστηριο­
ποιούνται κυρίως στον κλάδο της έν- 
δυσης-υπόδησης έχουν ήδη προ­
χωρήσει σε δελεαστικές προσφορές 
προϊόντων με τιμές ακόμη κατά 50% 
μειωμένες. Μ ε διάθεση αυτοάμυνας 
ο Εμπορικός Σύλλογος Αθηνών κά- 
λεσε τα μέλη του να προβούν επί­
σης σε μειώσεις τιμών.

Ο εμπορικός κόσμος, έστω και με 
εσωτερικές διαφωνίες, αρχίζει να

μάρχη δηλαδή) για άσκηση στο συ­
γκεκριμένο χώρο επιτρεπόμενης 
δραστηριότητας και μάλιστα από 
όργανο αναρμόδιο για σχεδίασμά  
χωροταξικό και κατά διαδικασία 
διαφορετική από εκείνη του σχε- 
διασμού αυτού». Στην περίπτωση

συζητά ή και να υιοθετεί προτάσεις 
που μέχρι πρόσφατα αποτελούσαν 
-τουλάχιστον για τις μικρές εμπο­
ρικές επιχειρήσεις- σχεδόν «τα­
μπού». Πρόκειται για την πρόταση 
που αφορά τη λειτουργία των κα­
ταστημάτων δύο Κυριακές την πε­
ρίοδο των εορτών -στις 21 και 28 
Δεκεμβρίου- καθώς και για την έ­
ναρξη των χειμερινών εκπτώσεων 
αμέσως μετά την Πρωτοχρονιά.

Ακόμη, πάντως, και αν το εμπό­
ριο αποδείξει στην τρέχουσα συ­
γκυρία ότι μπορεί να αυτορρυθμι- 
σθεί και να προσαρμοσθεί στις α­
νάγκες των καιρών, οι καταναλω­
τές δύσκολα θα δαπανήσουν πε­
ρισσότερα χρήματα από όσα έτσι 
κι αλλιώς υπολόγιζαν.

αυτή το νομαρχιακό συμβούλιο ως 
αναρμόδιο όργανο για έγκριση 
χωροταξικών ή πολεοδομικών σχε­
δίων δεν μπορεί να μην χορηγεί ά­
δεια ίδρυσης υπεραγορών.

Η  υπόθεση ξεκίνησε όταν ο Ν ο ­
μάρχης Ηρακλείου με την από­
φασή του 90/1-8-2002 δεν ενέκρινε 
την ίδρυση καταστήματος της 
γνωστής αλυσίδας Praktiker. Η  ε­
πιχείρηση προσέφυγε στον Π ερι­
φερειάρχη Κρήτης, ο οποίος με την 
απόφαση 21137/14-10-2002 ακύ­
ρωσε την απόφαση του νομάρχη. 
Η  Ν ο μ α ρ χ ια κ ή  Α υ το διο ίκ η σ η  
Ηρακλείου προσέφυγε με τη σει­
ρά της στο Διοικητικό Εφετείο Χ α ­
νιών, ζητώντας ακύρωση της α­
πόφασης της Περιφέρειας Κρήτης, 
αίτηση όμως η  οποία απορρίφθη- 
κε. Ετσι, το θέμα έφτασε τελικά στο 
ΣτΕ το οποίο απεφάνθη για τη συ­
νταγματικότητα των διατάξεων 
του άρθρου 10 του νόμου  
2323/1995.

ΟΙ ΑΡΙΘΜΟΙ

20%
και πλέον είναι η μείωση του 
τζίρου στα εμπορικά καταστή­
ματα που πωλούν ρούχα και 
παπούτσια ακόμη και στις με­
γάλες εγχώριες και πολυεθνι­
κές αλυσίδες του χώρου.

15% έως 25%
υπολογίζουν παράγοντες της 
αγοράς ότι είναι η κάμψη της 
ζήτησης στην άλλοτε εξαιρε­
τικά δημοφιλή για τους Ελλη­
νες καταναλωτές αγορά ηλε­
κτρικών και ηλεκτρονικών ει­
δών, καθώς και ειδών οικια­
κού εξοπλισμού.

30%
είναι μειωμένη η κίνηση στα 
εστιατόρια και πλέον η έξο­
δος για τη συντριπτική πλειο­
νότητα των πολιτών περιορί­
ζεται σε μία μέρα την εβδο­
μάδα.

1 δισ. ευρώ
φτάνουν τα «φέσια» στην α­
γορά, καθώς σύμφωνα με τα 
στοιχεία του «Τειρεσία» στο 
ΙΟμηνο Ιανουάριου - Οκτω­
βρίου 2008, το ύψος των α­
κάλυπτων επιταγών έφτασε 
τα 967,8 εκατ. ευρώ έναντι 
801,1 εκατ. ευρώ το αντίστοι­
χο περσινό ΙΟμηνο.

4,1%
ήταν η μείωση το διάστημα 
Αυγούστου 2007 - Αυγούστου 
2008 του δείκτη όγκου στο 
λιανικό εμπόριο (που εκφρά­
ζει τον κύκλο εργασιών σε 
σταθερές τιμές), έναντι αύξη­
σης 3,8% που σημειώθηκε 
κατά την αντίστοιχη σύγκριση 
του έτους 2007 προς το 
2006.

21%
ήταν ο ρυθμός ανόδου της 
χρηματοδότησης προς το ε­
μπόριο τον Σεπτέμβριο του 
2008 έναντι ρυθμού ανόδου 
22,4% τον Αύγουστο του 
2008, σύμφωνα με τα στοι­
χεία της Τραπέζης της Ελλά­
δος.

66%
των επιχειρήσεων στο Λεκα­
νοπέδιο της Αττικής δηλώνει 
ότι έχει επηρεαστεί από την 
κρίση, σύμφωνα με έρευνα 
της ΚΑΠΑ Research για λογα­
ριασμό του ΕΒΕΑ. Τα κυριότε- 
ρα προβλήματα που αντιμε­
τωπίζουν οι επιχειρήσεις εί­
ναι η μείωση της ζήτησης και 
η έλλειψη ρευστότητας.

Ο ι συνέπειες της κρίσης
Μ ε ιω μ έ ν η  κερδοφορία ή ακόμη  
και ζημίεε και αναθεω ρημένεε  
προβλέψειε npos τα κάτω για τη 
χρήση του 2008 παρατηρείται στα 
οικονομικά αποτελέσματα του εν- 
νεαμήνου σημαντικών βιομηχα­
νιών, εκ των ηγέτιδων στον κλάδο 
τροφίμων και ποτών, ενώ ανάλογη 
είναι η εικόνα και στα σούπερ μάρ­
κετ. Α ν  αναλογισθεί κανεί$ ότι το 
9μηνο δεν περιλαμβάνει tous ι 
νεε Οκτώβριο και Νοέμβριο, οπ^- 
τε η οικονομική κρίση άρχισε να  
χτυπά την πόρτα ms ελληνική5 κοι- 
VGivias, τότε δεν αποκλείεται στο 
τέλοε του ém us, οι πρώτεε ενδεί- 
ξειε ύφεσηε να μετεξελιχθούν σε ι­
σχύ pés α π ο δ ε ίξε ι.

Το πρώτο «καμπανάκι» ήρθε α­
πό την Coca-Cola Τρία Εψιλον τα 
καθαρά κέρδη ms onoias το διά­
στημα Ιανουαρίου-Σεπτεμβρίου  
2008 ανήλθαν σε 422 εκατομμύρια 
ευρώ, μειωμένα κατά 3% σε σχέση  
με το αντίστοιχο διάστημα του 
2007, Kupiois cos αποτέλεσμα ms ε­
π ιβ ρ ά δ υ ν σ ή  των πωλήσεων το γ' 
τρίμηνο, οι onoios σε όγκο αυξή­
θηκαν κατά 4%, σε ποσοστό δ η ­
λαδή μικρότερο από mus apxiKoús 
oxóxous ms εταιρείαε.

Αρνητικέε ενδείξεΐ5 υπάρχουν  
και στον χώρο των τροφίμων i  

καθαρά κέρδη μετά από cpôpous m s  
Vivartia ανήλθαν το εννεάμηνο Ια- 
νουαρίου-Σεπτεμβρίου 2008 σε

Μειωμένη κερδοφορία 
ή ακόμη και ζημίες 
νια τις βιομηχανίες 
τροφίμων - ποτών 
και τις υπεραγορές.

20,2 εκατ. ευρώ, μειωμένα κατά 
48,8% σε σχέση με την αντίστοιχη 
περυσινή περίοδο. Η  εταιρεία α­
ποδίδει τη μεγάλη απόκλιση από το 
2007 στο ότι την περσινή χρονιά  
υπήρχαν έκτακτα χρηματοοικο­
νομικά έσοδα. Σύμφωνα με τη 
νίναττίΒ τα μειωμένα κέρδη οφεί­
λονται κυρίωε στη σημαντική μεί­
ωση τηε κερδοφορίαε του κλάδου 
γαλακτοκομικών και ποτών, ωε 
συνέπεια του αυξημένου κόστου5 
γάλακτοε κατά το πρώτο εξάμηνο 
του τρέχοντοε έτουε και τηε μείω- 
σηε τηε λιανικήε τιμήε τον Ιούνιο 
του 2008.

Μ ε καθαρέε ζημίεε ύψουε 3,3 ε­
κατομμυρίων ευρώ έκλεισε και 
φέτο5 το εννεάμηνο για τη ΦΑΤΕ, 
παρά το γεγονό5 ότι η εταιρεία έ­
χει περιορίσει σημαντικά τΐ5 δρα- 
στηριότητέε τηε.

Στιε μειωμένεε κ ατα να λω τή^  
δαπάνεε λόγω του αρνητικού κλί- 
ματοε που επικρατεί στην αγορά α­
πέδωσε η ΑΒ Βασιλόπουλοε την ε­
πιβράδυνση των πωλήσεών τη5. 
Ετσι, τα ενοποιημένα κέρδη μετά 
από φόρουε διαμορφώθηκαν το 
9μηνο του 2008 σε16,8 εκατό ' - 
ρια ευρώ από 22,5 εκατομμύρια ^υ- 
ρώ το 9μηνο του 2007.

Πιο καθαρή εικόνα, πάντωε, για 
τιε συνέπειεε τηε κρίση5 στη βιο­
μηχανία τροφίμων-ποτών και στον 
κλάδο των υπεραγορών θα δια­
μορφωθεί το αμέσωε επόμενο διά­
στημα με την ανακοίνωση των οι­
κονομικών αποτελεσμάτων 9μήνου.

τα πολυκαταστήματα στην περιφέρεια

Σ ύ μ φ ω ν α  με την απόφαση του ΣτΕ οι νομαρχίες της περιφέρειας δεν θα μπο­
ρούν να αρνούνται άδειες στα εμπορικά κέντρα και στα πολυκαταστήματα.

Καθίζηση στα πρατήρια καυσίμων - Μ είωση ζήτησης και για ηλεκτρική ενέργεια
Γης ΧΡΥΣΑΣ ΛΙΑΓΓΟΥ
Σ η μ α ν τ ικ ή  υπ ο χώ ρηση m s  ζήτη- 
σηε σε καύσιμα αλλά και ηλε­
κτρική ενέργεια καταγράφεται 
στην εγχώ ρια αγορά, προκαλώ- 
/xas έντονεε ανησυχίες στΐ5 ε- 

ταιρείεε του κλάδου. Α π ό τη Δ ΕΗ  
και τα Ε Λ Π Ε  μέχρι tis μικρέ5 ε- 
ταιρείε5 του τομέα εμπορίαε καυ­
σίμω ν και τα πλέον απομακρυ­
σμένα πρατήρια m s  EnucpáToias, 
τα μηνύματα που έρχονται σ χε­
τικά με την κατανάλωση ενέργειαε 
αποτελούν σαφ ή ένδειξη  m s  ύ- 
φεση5 στην οποία εισέρχεται η  
πραγματική οικονομία.

«Από τον Οκτώβριο διαπιστώ­
νουμε μείω ση m s  κ α τ α ν ά λ ω σ ή  
crcous πελάτεε μαε υψηλήε και μέ- 
a n s τάσηε. E va s σημαντικό5 α- 
ριθμόε επ ιχ ειρ ή σ εω ν  π α ρ α τη ­
ρούμε ότι έχει περιορίσει την κα­

τανάλωση ρεύματοε otis 16 capes 
από tis 24copes και αυτό γιατί έ­
χ ο υ ν  π εριοριστεί οι πω λήσειε  
tous», αναφέρει αρμόδιο στέλεχοε 
m s  Δ Ε Η . Η  υποχώ ρηση αυτή m s  
ζ ή τ η σ ή  δεν έχει καταγραφεί α­
κόμη ois επίσημο στοιχείο από την 
αρμόδια Δ ιεύθυνσ η  m s  Δ Ε Η .

Εντονος προβληματισμός
Μ ια  πιο ξεκάθαρη εικόνα θα υ­

πάρχει npos το τέλοε του ém u s, 
ωστόσο είναι aaqm s η  τάση πε­
ραιτέρω περιορισμού m s  κατα- 
νάλωσηε βιομηχανικού και εμπο­
ρικού ρεύματοε. Μ άλιστα στην ε­
πιχείρηση επικρατεί προβλημα- 
Tiapôs σχετικά με το κατά πόσο  
η τάση αυτή θα πρέπει να οδη­
γήσει σε αναθεώ ρηση των προ­
βλέψεων για τον ρυθμό αύξησηε  
m s  ζήτησηε (3,5%) σε ηλεκτρική  
ενέργεια το 2009.

Σε ό,τι αφορά στην αγορά καυ­
σίμω ν, τα επίσημα στοιχεία των 
Ε Λ Π Ε  για την ζή τη ση  στην εσω ­
τερική αγορά καταγράφουν μεί­
ω ση το εννεάμηνο του 2008 σε 
σ χέσ η  με το αντίστοιχο εννεά­
μηνο του 2007 τη5 τάξηε του 1,8%. 
Η  ζήτηση στην εσωτερική αγορά  
περιορίστηκε από 9,86 εκατ. Μ Τ  
το 2007 σε 9,68 εκατ. Μ Τ  το 
2008. Αρμόδια στελέχη του Ομί­
λου τονίζουν ότι το τελευταίο 
τρίμ η νο παρατηρείται μείω σ η  
των πωλήσεων στη βιομηχανία και 
στο εμπόριο, στοιχείο που όπωε 
τονίζουν πιστοποιεί το πέρασμα  
τηε κρίση5 στην πραγματική οι­
κονομία.

Μείωση τη5 τάξηε του 2,5% στιε 
βενζίνεε το 8μηνο του 2008 σε σχέ­
σ η  με το 8μηνο του 2007 κατα­
γράφ ουν οι πω λήσειε τηε Μ ότορ  
Ο ϊλ. Αντιθέτου, η  εταιρεία κατα­

γράφει αύξηση πωλήσεων στο πε­
τρέλαιο κ ίν η σ ή  η οποία αποδί­
δεται στα θετικά αποτελέσματα  
του συστήματοε «Ηφαιστο5» στο 
λαθρεμπόριο. Στελέχη τη5 Μότορ  
Οϊλ προβλέπουν περαιτέρω μείω­
ση τηε κατανάλωσηε βάσει τηε ει- 
κόνα5 που διαμορφώ νουν μέσω  
των πρατηρίων τη3 ΑλΠΝ του5 τε- 
λευταίουε μήνεε.

Οι βενζινοπώλες
Α π ό πλευράε των πρατηρίων, ο 

πρόεδροε τηε Ομοσπονδίαε Β εν­
ζινοπωλών Ελλάδαε κ. Μιχάληε Κι- 
ούσηε μιλάει στην «Κ» για μείω­
σ η  τηε κατανάλωσηε καυσίμων  
πανελλαδικά κατά 30% τον Οκτώ­
βριο σε σ χέσ η  με τον αντίστοιχο 
μ ήνα  π έρυσ ι. «Δ εχόμαστε 500 
τηλεφωνήματα περίπου την ημ έ­
ρα από συναδέλφουε μαε σε όλη  
την χώρα που αναρωτιούνται τι θα

Η  μ ε ίω σ η  της κατανάλωσης καυ­
σίμων φτάνει το 30%, υποστηρί­
ζει ο πρόεδρος της Ομοσπονδίας 
Βενζινοπωλών.

γίνει», λέει ο κ. Κιούσηε κάνονταε 
λόγω για δραματική μείω ση πω­
λήσεων. Ενδεικτικό αυτήε το στοι­
χείο που δίνει για την ημερήσια  
εξυπηρέτηση αυτοκινήτων του δι­
κού του πρατηρίου. «Από τα 420 
αυτοκίνητα που έμπαιναν τη 
μέρα τουε προηγούμενουε μή- 
νε5, τον Οκτώβριο περιορίστηκαν 
στα 290» τονίζει εκφράζονταε α- 
νησυχίεε και για πρακτικέε αθέ­
μιτου ανταγωνισμού που μπορεί 
να προκαλέσει η  μείω ση των πω­
λήσεω ν την οποία, όπω5 είπε, ή ­
δη έχουν υιοθετήσει κάποια πρα­
τήρια. Η  απασχόληση εκτιμάται ό­
τι θα είναι από τα πρώτα θύματα  
τηε κρίσηε του κλάδου ενώ ανη- 
συχίεε εκφράζονται από την αγορά 
υγρών καυσίμων και για αύξηση  
των επισφαλειών, λόγω τηε τάσηε 
για διόγκωση των πιστώσεων που 
παρατηρείται.
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Σ υ  C N O O C  L td ,  ιην τρίτη μεγα­
λύτερη κρατική πετρελαϊκή της χώ­
ρας, πνέει αισιοδοξία που αψηφά 
τους φόβους επιβράδυνσης της κι­
νεζικής οικονομίας.

Επενδύουν' f

σε τράπεζες 
και πετρέλαια
Α κά θεκτες  εμφανίζονται οι κινεζικέ5 
επιχειρήσετε, που σε πείσμα xns πα- 
γκόσμιαε οικονομικήε κάμψηε, xns 
κατάρρευσή των χρηματιστηρίων 
αλλά και αποτυχημένων κινήσεων 
στο παρελθόν, συνεχίζουν να ανα- 
ζ· ίν στο εξωτερικό ευκαιρίεε το- 
noutxnons xns πληθώρα5 ρευστού 
xous. Oncos τονίζει ο επικεφαλήε xns 
xpixns μεγαλύτερες κρατικής πε- 
τρελαϊκήε xns xcopas, C N O O C  Ltd, 
«οι Κινέζοι επιχειρηματίεε πιστεύ­
ουν ακράδαντα ότι θα υπάρξει α­
νάκαμψη και μάλιστα μέσα στην κρί­
ση διακρίνουν ευκαιρίεε».

Η  αισιοδοξία xous αψηφά xous φό- 
βουε επιβράδυνσή xns κινεζικήε οι- 
κονομίαε, αλλά και των επιφυλάξε­
ων του Πεκίνου στην προοπτική διο­
χ έτ ε υ σ ή  εγχώριων επενδυτικών 
κεφαλαίων στο εξωτερικό. Δεν ισχύει 
απαραιτήτου το ίδιο για xis Η Π Α  και 
την Ευρώπη, οι οποίε5 σύμφωνα με 
δυτικούς αναλυτές «συνειδητοποι­
ούν ότι χρειάζονται κινεζικέ5 επεν­
δύσεις για να προστατευθούν από 
την ύφεση». Οι Κινέζοι επένδυσαν 
34,16 δισ. δολάρια στο εξωτερικό κα­
τά το πρώτο εξάμηνο του 2008, συ­
μπεριλαμβανομένων 25,66 δισ. δο­
λαρίων σε μη χρηματοοικονομικά ι­
δρύματα. Το τελευταίο ποσό ισο­
δύναμε! με αύξηση κατά 229% έ­
ναντι xns avxioxoixns περυσινής πε­
ριόδου, σύμφωνα με επίσημα κυ­
βερνητικά στοιχεία.

Το τραπεζικό σύστημα xns Kivas 
έχει npos το παρόν αποφύγει tis α­
ναταράξει που έχουν παραλύσει xis 
δυτικές αγορές, xâpis στην πολύ αυ­
στηρότερη νομοθεσία. Η οικονομία 
xns χώρας, παρότι έχει παρουσιάσει 
-συγκριτικά- σημαντική επιβρά­
δυνση λόγω xns παγκόσμιαε κάμψηε, 
εξακολουθεί να παρουσιάζει ανά­
πτυξη που αναμένεται να φθάσει στο 
«ζηλευτό» 8% το 2009, κάτι στο ο­
ποίο έχει σαφώε συμβάλει το πακέ­
το στήριξης, ùiJjous 586 δισ. δολα­
ρίων, που ανακοίνωσε πρόσφατα η 
κυβέρνηση. Ο ι περισσότερες κινε­
ζικές επενδύσετε στο εξωτερικό 
npos το παρόν επικεντρώνονται 
στον τραπεζικό και τον πετρελαϊκό 
κλάδο. Τον Αύγουστο, η μεγαλύτε­
ρη nâpoxos υπεράκτιων πετρελαϊ­
κό' υπηρεσιών, China Oilfields 
Se. ces, ανακοίνωσε εξαγορά xns 
νορβηγικής Awilco Offshore αντί 2,5 
δισ. δολαρίων. Και τον Μάρτιο, η 
Industrial & Commercial Bank of 
China οριστικοποίησε εξαγορά του 
20%, αντί 5 δισ. δολαρίων, xns νο- 
τιοαφρικανικήε Standard Bank, 
πραγματοποιώντα3 τη μεγαλύτερη 
επένδυση στο εξωτερικό στα κινε­
ζικά χρονικά. Ε π εν δ ύ σ ει έχουν γί­
νει ευρύτερα στην Αφρική, τη Λα­
τινική Αμερική (ορυχείο χαλκού 
στο Περού) και αλλού.

ΣΥΝΤΟΜΑ

ΗΠΑ

3,1% πτώση σημείωσαν
οι μεταπωλήσεις κατοικιών 
στις ΗΠΑ τον Οκτώβριο. Σύμ­
φωνα με τα στοιχεία που έ ­
δωσε στη δημοσιότητα η 
National Association of 
Realtors οι πωλήσεις ανήλθαν 
σε 4,98 εκατομμύρια. Οι οικο­
νομολόγοι προέβλεπαν μείω­
ση των μεταπωλήσεων στα 
5,0 εκατομμύρια. Ο αριθμός 
των απούλητων κατοικιών 
στην αγορά υποχώρησε τον 
περασμένο μήνα κατά 0,9% 
στα 4,23 εκατομμύρια.

ΒΡΕΤΑΝΙΑ

11.300 σπίτια κατασχέ­
θηκαν στο τρίτο τρίμηνο του 
έτους, έναντι 10.100 στο δεύ­
τερο, σύμφωνα με στοιχεία 
του Συμβουλίου Πιστωτών 
Στεγαστικών Δανείων και πα­
ρά τις προσπάθειες της κυ­
βέρνησης να βάλει φραγμό 
στις κατασχέσεις. Αναλυτές 
προβλέπουν εκτίναξη του α­
ριθμού των κατασχέσεων, κα­
θώς εξακολουθεί να αυξάνε­
ται ο αριθμός των νοικοκυ­
ριών που δυσκολεύεται να α­
ποπληρώσει τα δάνειά του.

ΡΩΣΙΑ

28% της ισπανικής 
Repsol επιδιώκει η ρωσική 
LUKOIL. Η ισπανική τράπεζα 
La Caixa (της οποίας η θυγα­
τρική Criteria συμμετέχει με 
14% στη Repsol) επιβεβαίω­
σε πληροφορίες ότι βρίσκεται 
σε διαπραγματεύσεις με τη 
ρωσική πετρελαιοβιομηχανία. 
Οπως διευκρίνισε συζητεί την 
πώληση μετοχικού μεριδίου 
6%. Η συμφωνία εξαρτόται 
σε μεγάλο βαθμό από το εάν 
θα δεχθεί π ισπανική κατα­
σκευαστική Sacyr 
Vallehermoso να πωλήσει ε ­
πίσης στη LUKOIL το μερίδιο 
20%, που έχει στην ισπανική 
πετρελαιοβιομηχανία.

ASTRAZENECA

1.400 απολύσεις μέχρι
το 2013 σχεδιάζει η διοίκηση 
της φαρμακοβιομηχανίας, ε ­
νώ παράλληλα θα διακόψει 
τις λειτουργίες τριών εργο­
στασίων της στην Ευρώπη, 
λόγω των έντονων πιέσεων 
που δέχεται ο κλάδος το τε ­
λευταίο διάστημα. Οι νέες α­
πολύσεις έρχονται να προ­
στεθούν στις 7.600 περικο­
πές θέσεων εργασίας που α­
νακοίνωσε η εταιρεία τον Ιού­
λιο και θα επηρεάσουν, κυ­
ρίως, τις εγκαταστάσεις της 
στην Αγγλία και στη Σουηδία. 
Τα εργοστάσια που θα κλεί- 
σουν βρίσκονται στην Ισπα­
νία, το Βέλγιο και τη Σουηδία.

Κ λ ειδ ί για  την π αγκόσμια  
οικ ονομ ία  η  χώ ρα του δράκου
Η  Κίνα μπορεί να δώσει ώθηση στις δυτικές -άλλοτε- ισχυρές οικονομίες
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To 1 9 7 8 , όταν ο Ντενγκ Ξιάο Πιν- 
γκ έβαλε την Κίνα στον δρόμο των 
οικονομικών μεταρρυθμίσεων, δυ­
τικοί οικονομολόγοι υποστήριζαν  
ότι «μόνον ο καπιταλισμός μπορεί 
να σώσει την Κίνα». Ακριβώε μία 
30ετία αργότερα, ορισμένοι που α- 
ρέσκονται και στα λογοπαίγνια, υ­
ποστηρίζουν ότι «μόνον η  Κίνα 
μπορεί να σώσει τον καπιταλισμό». 
Ο ι περισσότερεε πλούσιε5 οικο­
νομίες βρίσκονται τώρα αντιμέ- 
τωπε5 με το φάσμα xns ύφεση5. 
Εάν όμως καταφέρει η Κίνα, με την 
τρίτη μεγαλύτερη οικονομία στον 
κόσμο, να διατηρήσει ικανοποιη- 
τικούε αναπτυξιακού5 ρυθμούς, θα 
βοηθήσει σημαντικά και την πα­
γκόσμια οικονομία.

O s εκ τούτου, τόσο σ τ η ν  Κίνα  
όσ ο και διεθνώ ς, έγινε δεκτή με 
μεγάλη ικ α νοπ οίη σ η  τ η ν  9η Ν ο ­
εμβρίου η  ανακοίνω ση του Π ε ­
κίνου για τ η ν  υ λ ο π ο ίη σ η  ενόε 
προγράμματος τόνω σης Tns οι- 
κονομία5, συνολικής αξίας 4 τρι­
σεκατομμυρίω ν γουάν, περίπου

600 δισεκατομμυρίων, δολαρίων. 
Θ α  φτάσει αυτό όμω5 για ν α  α­
νάψ ει πάλι η  φωτιά στα π ν ευ μ ό ­
νια  του δράκου;

Εχονταε αναπτυχθεί με μέσους  
ε τ ή σ ι ο ί  ρυθμούε της τ ά ξ ε ις  
του 10% την τελευταία πενταετία, 
η  οικονομία τηε Κίνας επιβρα­
δύνθηκε πολύ ταχύτερα από το α­
ν α μ εν όμ ενο . Ο ι εν λόγω αναπτυ­
ξιακοί ρυθμοί μειώ θηκαν στο 9% 
το δω δεκάμηνο έωε και το τρίτο 
τρίμηνο του 2008, από 11,9% το 
2007. Το πο σο σ τό αυτό π α ρ α μ έ­
νει εντυπω σιακό όμωε οι δείκτες 
προοιω νίζονται περαιτέρω επι­
βράδυνση.

Προβλέψεις
Σύμφωνα με νέα ανάλυση του 

Διεθνούς Ν ομ ισματικ^ύ-Ιμμείου  
(ΔΝΤ), που προβλέπει α ύ ξη σ ή  του 
κινεζικού Ακαθάριστου Εγχώριου  
Προϊόντος (ΑΕΠ) κατά 8,5% το 
2009, η  Κίνα θα καλύψει του χ ρ ό ­
νου σχεδόν το ήμισυ τη5-βϋξηση5 
του παγκοσμίου Α Ε Π .

Η  ανοικοδόμηση, η  ζήτηση χ ά ­
λυβα, η  κατανάλωση ηλεκτρική5

Ο π ρ ό ε δ ρ ο ς  της Κίνας Χου Ζιντάο.

ενέργειαε, οι πω λήσειε αυτοκι­
νήτω ν και τα αεροπορικά ταξίδια  
μειώνονται σταθερά τουε τελευ­
τ α ί ο ι  μήνεε. Η  βιομηχανική πα­
ραγω γή α υ ξή θ η κ ε μόλΐ5 κατά  
8,2% το δω δεκάμηνο Οκτωβρίου 
2007-2008, ήτοι με λιγότερο από  
το μισό των ρυθμώ ν του 2007 και

με τους χ α μ η λ ό τ ε ρ ο ι ρυ ύε 
τη5 τελευταίαε επταετίαε. Ο ι τιμές 
των μετοχώ ν έχο υν καταρρεύσει 
σε ποσοστό 70% από τα επίπεδά  
του5 ρεκόρ και οι τιμέε τη5 κα­
τοικίας αρχίζουν ν α  υποχω ρούν. 
Οι π ω λ ή σ ε ι των ακινήτων κυ­
μαίνονται σε επίπεδα 40% με  
50% χαμηλότερα από το αντί­
στοιχο περσινό διάστημα. Ασφα- 
λώε δεν εκπλήσσει το γεγονό5 ό­
τι οι δείκτες εμ π ιστοσ ύνη  των κα­
ταναλωτών και των επιχειρήσεων  
στιε προοπτικέε τηε κινεζικής οι- 

« κονομίαε αρχίζουν ν α  παρουσιά- 
1 ζ ο υ ν ... ρήγματα.
|  Σ την επιβράδυνση τηε κινεζι- 
|  κήε οικονομίας αντικατοπτρίζεται 
ε μ ό νον μ ε ρ ικ ο ί η  μ είω σ η των ε ­

ξαγω γώ ν, που οφ είλεται στην  
π α γκό σ μ ια  ο ικ ο ν ο μ ικ ή  κ ρίση. 
Ε ν α  άλλο μέρος οφείλεται σ -η ν  
εγχώ ρια αγορά και είναι αι Α­
λεσμα τηε αύξησηε του κ ό σ τ ο ς  
του χρήματο5 σε μία προσπάθεια  
σ υ γκρ ά τη σ ή  των πληθωριστικών 
πιέσεω ν καθώε και στη ν υπ ερ­
θέρ μ α νσ η  τη5 αγοράε των ακι­
νήτω ν.

Λουκέτο σε χιλιάδες βιοτεχνίες

Σχην Κίνα, χιλιάδες υποδηματοποιίες, μονάδες παραγωγής παιχνιδιών, ενδυμά­
των κ.ά., κατεβάζουν τα ρολά. Το γεγονός οφείλεται μερικώς στη μείωση της ζή 
τησης από το εξωτερικό σε μενάλο ποσοστό και στην ισχύ νέας νομοθεσίας που 
απαιτεί την αύξηση των μισθών.
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Α ξ ιο σ η μ ε ίω το  είναι το πόσο αν­
θεκτικοί αποδεικνύονται μέχρι 
στιγμής οι ρυθμοί αύξησης των 
κινεζικών εξαγωγών.

Σε δολάρια Η Π Α  οι εν λόγω ε­
ξαγωγές ήταν t o u s  πρώτουε δέ­
κα μήνεε του 2008 αυξημένες κα­
τά 21% συγκριτικά με το αντί­
στοιχο διάστημα του 2007, ενώ 
το ημερολογιακό έτοε 2007 οι 
ρυθμοί αυτοί έφθαναν το 26%.

Στην Κίνα, τα χειρότερα προ­
βλήματα εντοπίζονται στην ε­
παρχία Γουανγκντόγκ, όπου χι- 
λιάδε5 βιοτεχνίες -  υποδηματο­
ποιίες, μονάδε5 παραγωγής παι- 
χνιδιών και ενδυμάτων κ.ά. -  κα­
τεβάζουν τα ρολά.

Το γεγονός οφείλεται μερικώε 
μέχρι στιγμής στη μείωση xns 
ζήτησης από το εξωτερικό και σε 
μεγάλο ποσοστό και στην ισχύ 
νέας νομοθεσίας που απαιτεί την 
αύξηση των μισθών.

Δημοσιεύματα στον Τύπο α­
ναφέρουν μάλιστα ότι <p0ras έ­
σβησαν από το χάρτη οι μισέε α­
πό xis κινεζικές βιομηχανίε5

κατασκευήε παιχνιδιών και άνω 
του 30% των μονάδων κατα­
σκευής υποδημάτων.

Ωστόσο, οι εξαγωγές των δύο 
αυτών ειδών ήδη αντιστοιχού­
σαν μόλις στο 5% των κινεζικών 
εξαγωγών, ενώ εκείνες των κά­
θε λογήε μηχανημάτων και των 
μεταφορικών μέσων, που αντι­
στοιχούν περίπου στο μισό του 
συνόλου των κινεζικών εξαγω­
γών, συνεχίζουν να αυξάνονται 
σε όγκο με ε τ ή σ ιο ί  ρυθμούς ά­
νω του 20%.

Ασφαλώς, η  μείωση των επι­
χειρήσεων τη5 Γουανγκτνόγκ ο­
φείλονται και σε άλλους παρά­
γοντες, όπωε είναι οι εξαγορές 
για παράδειγμα...

Την ίδια ώρα, οι επ ιχ ειρ ή σ ει  
απ’ άκρη σ ’ άκρη τηε Κίναε α­
ναφέρουν ότι οι νέεε παραγγε- 
λίεε από το εξωτερικό μειώνονται 
ραγδαία τουε τελευταίους μήνεε 
και ορισμένοι αναλυτέ5 εκτιμούν 
πω$ για πρώτη φορά φέτο5 και 
μετά από περισσότερα από 25 
χρόνια, οι εξαγωγέε της Κίνας θα 
παραμείνουν στάσιμες σε ό- 
ρουε δολαρίου Η Π Α .

Στα ύψη και ίο  2009 οι καταναλωτικές δαπάνες
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Οι εισαγω γές μειώνονται επίσης δρα­
στικά, αντικατοπτρίζοντας τη με­
γάλη συμμετοχή tous - cos npclixss 
ύλε5, εξαρτήματα κ. ά. -  στις κι­
νεζικές εξαγωγέ5. Ωστόσο, οι λια­
νικές πωλήσεις στην Κίνα συνεχί­
ζουν να ικανοποιούν, παρουσιά- 
ζοντα5 το πρώτο δεκάμηνο του έ­
τους φέτος πραγματική αύξηση m s  
τάξεα^ του 17%.

Η  καταναλωτική δαπάνη ανα­
μένεται να διατηρηθεί υψ ηλή το

2009, λόγω τόσο του αυξανόμενου 
εισοδήματος των νοικοκυριών ό­
σο και των χαμηλών επιπέδων του 
χρέουε τους.

Η κινεζική οικονομία -ε ά ν  δεν  
συνυπολογισθεί η επίδραση του 
προγράμματοε δημοσίω ν δαπα­
νών για τη στήριξή τ η5 - αναμέ­
νεται να αναπτυχθεί το 2009 με 
ρυθμού5 της τάξε ως του 6%, τους 
χαμηλότερουε τηε τελευταίας ει­
κοσαετίας.

Στΐ5 περισσότερεε χώβεε του 
κόσμου ένα τέτοιο ποσοστό θα α­

ποτελούσε λόγο εορτασμού) όμωε 
στην Κίνα αποτελεί πλέον δόγμα ό­
τι για να συνεχίσουν να δημιουρ- 
γούνται αρκετέε θέσειε εργασίαε για 
τα εκατομμύρια των Κινέζων που 
εγκαθίστανται κάθε χρόνο στιε 
μεγαλουπόλειε, προερχόμενοι από 
τιε αγροτικέε περιοχέε τηε χώραε, 
οι ρυθμοί ανάπτυξή τηε οικονομίαε 
τηε πρέπει να φθάνουν τουλάχι­
στον στο 8%.

Η θεωρία αυτή αναθεωρείται 
τώρα, ενώ πολλέε ελπίδε5 για την 
εξέλιξη τη5 κινεζικής οικονομίαε το

2009 εναποτίθενται και στο τ ν 
πωσιακό κυβερνητικό πρόγμ _μ -  
μα των 4 τρισ. γουάν.

Ισωε, περισσότερο α π ’ ό, τι κά­
θε τι άλλο, η σημασία του προ- 
γράμματοε αυτού -π ο υ  περιλαμ­
βάνει κονδύλια για δημόσια έργα, 
προγράμματα κοινωνική3 πρόνοι- 
αε και φορολογική μεταρρύθμιση- 
να συνδέεται με το σαφέ5 μήνυμα  
του Πεκίνου, πωε είναι έτοιμο νβ  
επέμβει για να στηρίξει την κινε­
ζική οικονομία και εμμέσ&κ μαζί και 
την παγκόσμια.

Hauptversammlung 2 0 0 5

ο  γ ε γ ο ν ό ς  ότι οι διαδικασίες εποπτικού ελέγχου των τραπεζών επαφίενται 
ε κάθε κράτος-μέλος της Ε. Ε. ξεχωριστά, βαρύνει με επιπλέον κόστος τις 
εγάλες ευρωπαϊκές τράπεζες, όπως η Deutsche Bank (φωτ.) και η BNP 
aribas, οι οποίες διατηρούν ισχυρή παρουσία σε όλη την Ευρώπη.

Οι εθνικές κυβερνήσεις διαφωνούν με τις Βρυξέλλες
Μ ε α π ροθυμία  έωε και φόβο αντιμε­
τωπίζουν οι εθνικέ5 κυβερνήσει xis 
εκκλήσεΐ5 'ins Eupoma'iräs Επι- 
xporms να υπάρξει ριζοσπαστικά νέο 
καθεστώε oxts διαδικασίε5 επο- 
nxeias των τραπεζών και των α­
σφαλιστικών εταιρειών.

Αποτέλεσμα είναι να αφήνουν xis 
εν λόγω επ ιχειρ ή σ ει «παγιδευμέ- 
νεε» σε πολυέξοδεε διασυνοριακέε 
εποπτικέ5 διαδικασίες.

Η  πλειοψηφία των τραπεζικών λο­
γαριασμών στα 27 κράτη-μέλη xns 
Ευρωπαϊκή5 Evoions ανήκουν σε 
περίπου 40 διασυνοριακού5 τρα- 
πεζικού5 γίγαντεε önais η  Deutsche

Bank, η  H SB C και η BNP Paribas.
Ακόμη λιγότερεε είναι οι ασφα- AicrciKés εταιρείεε που διαθέτουν την 

πλειοψηφία των ασφαλιστικών συμ­
βολαίων σε ευρωπαϊκό επίπεδο.

Ωστόσο, η  επόπτευση αυτών 
των εταιρειών συνεχίζει να βασί­
ζεται σε εθνικό επίπεδο. Η  Ε. Ε. εί­
χε προτείνει να αναλάβει το σύνο­
λο των εποπτικών διαδικασιών και 
ευθυνών σε όλη την Ευρώπη η χώ­
ρα στην οποία εδρεύει η εκάστοτε 
τράπεζα ή ασφαλιστική εταιρεία.

Ωστόσο, και παρά xis δ η λ ώ σ ει  tous περί επιθυμία3 tous για ενο­
ποίηση των διαδικασιών επόπτευ-

Απροθυμία από ία  
κράιη-μέλη για το νέο 
καθεστώς εποπτείας 
τραπεζών και 
ασφαλιστικών.

σηβ και μάλιστα όχι μόνο σε ευρω­
παϊκό αλλά σε παγκόσμιο επίπεδο, 
οι ηγέτεε των ευρωπαϊκών κυβερ­
νήσεων δεν προσυπέγραψαν ούτε 
υποστήριξαν κάποια συγκεκριμένη 
πρόταση τηε Κομισιόν. Και πάλι, ό-

πω5 έχει γίνει και με πολλά άλλα θέ­
ματα στο παρελθόν, το ζήτημα τηε 
εθνική5 κυριαρχία5 αποδείχί ι­
διαίτερα ευαίσθητο και δύσκολο να 
τεθεί στην άκρη. Π ό ν τ ο ι, οι ευρω- 
παϊκέε συνομοσπονδίεε ασφαλι­
στικών εταιρειών και τραπεζών 
τάσσονται σαφώε υπέρ μιαε πρω- 
τοβουλίαε για την απλούστευση των 
εποπτικών διαδικασιών. Οι υπουρ­
γοί Οικονομικών των κρατών-μελών 
τηε Ευρωπαϊκή5 Ενωσηε έχουν μία 
ακόμη ευκαιρία στιε 2 Δεκεμβρίου 
να αλλάξουν κατεύθυνση, αλλά δεν 
θεωρείται πιθανό.

Ρ!ΕμΤΕΡ!5
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Ε ίν α ι η  π ρ ώ τη  φορά που μειώθηκε το ΑΕΠ της Ζώνης Ευρώ για δύο συναπτά τρίμηνα (όπως είναι ο τεχνικός ορισμός της ύφεσης) από την εισαγωγή 
του ευρώ το 1999. Στην πράξη, δεν διαφέρουν και πολύ οι μεγάλες οικονομίες σε ό,τι αφορά την ανάπτυξη.

Η  ύφεση έφτασε πρώτα στην Ε.Ε.
Ο ι Η Π Α  έδειξαν μεγαλύτερες αντοχές, παρά το γεγονός ότι η κρίση ξεκίνησε εκεί

Σε ύφεση και η γερμανική οικονομία
Η γ ε ρ μ α ν ικ ή  οικονομία είναι και επίσημα σε ύφεση, όπως δείχνουν τα 
στοιχεία που δημοσίευσε την Τρίτη η στατιστική υπηρεσία της χώρας. 
Κύρια αιτία η δραματική πτώση των εξαγωγών λόγω της πιστωτικής 
κρίσης. Το ΑΕΠ της μεγαλύτερης οικονομίας της Ευρώπης αλλά και 
μιας από τις μεγαλύτερες εξαγωγικές χώρες μειώθηκε κατά 0,5% το 
τρίτο τρίμηνο για δεύτερο συνεχόμενο τρίμηνο. Οι αναλυτές προέβλε- 
παν ότι ο ρυθμός ανάπτυξης της γερμανικής οικονομίας θα σημείωνε 
πτώση κατά 0,4%. Οι εξαγωγές υποχώρησαν κατά 0,4%, ενώ οι εισα­
γωγές αυξήθηκαν κατά 3,8%. Μεγάλη επιδείνωση παρουσίασε τον Νο­
έμβριο και το επιχειρηματικό κλίμα στη Γερμανία, με τον δείκτη Ιίο να 
υποχωρεί στα χαμηλότερα επίπεδα από τις αρχές του 1993.

Γερμανία και Ισπανία 
ία πήγαν καλύτερα 
από τον μέσο όρο 
της Ευρωζώνης και 
η Γαλλία ελαφρώς 
χειρότερα. Η Ιταλία 
ξεχωρίζει με τις κακές 
επιδόσεις της.
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Οα ήλπ ιζε κανείε πωε η πιστωτική 
κρίση θα καταστρέψει τουε άσω- 
t o u s  προτού πλήξει τουε συνετοΰε. 
Δεν έχει συμβεί κάτι τέτοιο στη  
Ζώ νη Ευρώ. Τα στοιχεία που δό­
θηκαν στη δημοσιότητα στιε 14 
Νοεμβρίου αποκάλυψαν ότι η  οι­
κονομία τηε συρρικνώθηκε το γ' 
τρίμηνο ενώ είχε προηγηθεί ανά­
λογη πτώση το β' τρίμηνο.

Είναι η  πρώτη φορά που μειώ­
θηκε το Α Ε Π  τηε Ζώνηε Ευρώ για 
δύο συναπτά τρίμηνα (όπωε είναι 
ο τεχνικόε ορισμόε τηε ύφεσηε) α­
πό την εισαγωγή του ευρώ το 1999. 
Αυτό σημαίνει ότι η  Ζώ νη Ευρώ, 
που εξάγει σχεδόν όσα εισάγει, διο- 
λίσθησε σε ύφεση πριν από την  
Αμερική και τη Βρετανία, οι οποίεε 
κατέγραψαν μεγάλη άνοδο τηε κα- 
τανάλωσηε παρά τα μεγάλα ε­
μπορικά τουε ελλείμματα.

Πρακτικά οι βραχυπρόθεσμεε 
αλλαγέε στην παραγωγή δεν απο­
τελούν καλό δείκτη για την ύφεση. 
Τα στοιχεία περί του Α Ε Π  υπό- 
κεινται σε μεγάλεε αναθεωρήσειε 
και σε εποχιακέε επιρροέε. Στην 
πράξη, δεν διαφέρουν και πολύ οι 
μεγάλεε οικονομίεε σε ό, τι αφορά 
την ανάπτυξη. Η οικονομία τηε Ζώ- 
νηε Ευρώ σημείωσε ανάπτυξη  
0,7% τουε 12 μήνεε που έληγαν το 
γ' τρίμηνο, ελάχιστα λιγότερο δη­
λαδή από την Αμερική (και λίγο πε­
ρισσότερο από τη Βρετανία).

Οι κακές επιδόσεις
Η  Γερμανία και η  Ισπανία τα πή­

γαν ελαφρώε καλύτερα από τον 
1 ί  όρο τηε Ζώνηε Ευρώ και η  
1 yda ελαφρώε χειρότερα. Μ όνον

η Ιταλία ξεχωρίζει με τιε κακέε ε- 
πιδόσειε τηε: το Α Ε Π  τηε μειώ­
θηκε κατά 0,9% σε ετήσια βάση. 
Μ ια ενδεχόμενη ύφ εση εμπνέει 
φόβο κυρίωε επειδή αυξάνει την 
ανεργία γι’ αυτό και είναι πιο σ η ­
μαντικά όσα έχουν συμβεί στην  
αγορά εργασίαε.

Στη Ζώ νη Ευρώ η ανεργία έχει 
αλλάξει ελάχιστα στο ένα και πλέ­
ον έτοε που έχει μεσολαβήσει α­
πό τη στιγμή που εκδηλώθηκε η  
πιστωτική κρίση. Εχει, αντίθετα,

αυξηθεί στη Βρετανία και στην  
Αμερική. Στιε χώρεε αυτέε είναι με­
γαλύτερη η ανάπτυξη από τη Ζώ­
ν η  Ευρώ γι’ αυτό και αυξάνεται 
περισσότερο η  ανεργία σε περιό- 
δουε αναιμικήε ανάπτυξηε. Η  α­
γορά εργασίαε στη Ζώνη Ευρώ εί­
ναι λιγότερο ευέλικτη κι έτσι η α­
νεργία, που είναι γενικά υψηλό­
τερη, δεν αυξάνεται τόσο ρα­
γδαία σε μια επιβράδυνση.

Ωστόσο, δεν ήταν παρά η μεί­
ωση τηε ανεργίαε στη Γερμανία  
που τη διατήρησε σε γενικά χα­
μηλά επίπεδα στο σύνολο τηε Ζώ­
νηε Ευρώ. Καθώε εντείνεται η ε­
πιβράδυνση, θα διευρύνεται το χά­
σμα ανάμεσα στη Γερμανία και τιε 
άλλεε χώρεε τηε Ζώνηε Ευρώ. 
Μ έχρι προσφάτωε, οι τράπεζεε δί­
σταζαν να δανείσουν στουε κα- 
ταναλωτέε αλλά εξυπηρετούσαν  
τιε επιχειρήσειε. Τώρα μειώνεται 
και η πίστωση προε τιε επιχειρή- 
σειε. Το «χάσμα χρηματοδότησηε», 
ο δανεισμόε που χρειάζονται δη­
λαδή οι επιχειρήσειε για να δια­
τηρήσουν τιε δαπάνεε τουε, είναι

περίπου 5,5% στη Γαλλία και άνω 
του 8% του Α Ε Π  στην Ισπανία. 
Αλλά οι γερμανικέε επιχειρήσειε, 
που διαθέτουν άφθονο ρευστό, δεν 
πιέζονται τόσο να περικόψουν 
τουε προϋπολογισμούε τουε. Ο κο- 
λοσσόε τηε δίειηεηε, για παρά­
δειγμα, σκοπεύει να χρησιμοποι­
ήσει το άφθονο ρευστό τηε για να 
χρηματοδοτήσει ορισμένουε α­
πό τουε πελάτεε τηε. Η  φειδώ τηε 
Γερμανίαε επεκτείνεται και στα δη­
μόσια οικονομικά τηε.

Γερμανική σύνεση
Η  κυβέρνησή τηε έχει μεγαλύ­

τερα περιθώρια να προσφέρει δέ­
σμη φοροαπαλλαγών για την τό­
νω ση τηε οικονομίαε. Π έρυσι ο 
προϋπολογισμόε ήταν σχεδόν ι- 
σοσκελισμένοε και το κόστοε του 
δανεισμού είναι σήμερα χαμηλό­
τερο από άλλεε χώρεε καθώε οι ε- 
πενδυτέε ευνοούν τη γερμανική α­
γορά ομολόγων με το άφθονο 
ρευστό τηε. Ωστόσο, η δέσμη μέ­
τρων που ανακοινώθηκε προ η­
μερών δεν ήταν αρκετά τολμηρή  
για να αποφέρει καρπούε.

Η  σύνεση τηε Γερμανίαε απο­
τελεί πρόβλημα για άλλεε χώρεε, 
όπωε η Ιταλία και η Ελλάδα, για τιε 
οποίεε έχει αυξηθεί το κόστοε του 
δανεισμού στη διάρκεια τηε κρί- 
σηε. Ισωε οι επενδυτέε σπεύσουν  
ακόμη πιο γρήγορα να τοποθετη­
θούν στα ασφαλή ομόλογα τηε Γερ­
μανίαε αν οι δύο αυτέε λιγότερο 
συνετέε χώρεε χαλαρώσουν τη δη­
μοσιονομική τουε πολιτική. Μ ια έ- 
ξοδοε από αυτό το αδιέξοδο θα ή­
ταν μια συντονισμένη δέσμη μέ­
τρων, σαν αυτή τηε Ευρωπαϊκήε 
Επιτροπήε.

Σε έκτακτα μέτρα καταφεύγουν οι εταιρείες
THE ECONOMIST
Εκ π ρώ της όψεωε, η  αμερικανική  
τράπεζα Citigroup και η βρετανι­
κή εταιρεία οικοδομικού εξοπλι­
σμού W o k e le y  δεν έχουν πολλά  
κοινά μεταξύ τουε. Αλλά, υπό το 
βάροε τηε τρέχουσαε χρηματοπι- 
στωτικήε κρίσηε, εταιρείεε από 
διαφορετικούε κλάδουε βρίσκονται 
στην ίδια μοίρα.

Και οι έκτακτεε καταστάσειε α­
παιτούν την εφαρμογή έκτακτων 
μ ον. Η  Citi ανακοίνωσε, πρό­
σφατα, δεύτερο γύρο απολύσεων. 
Το ίδιο και η  W o k e le y . Δ εν είναι 
οι μόνεε. Νομικέε εταιρείεε, όμι­
λοι λιανικού εμπορίου, εταιρείεε 
στα Μ Μ Ε , παραγωγοί χημικών και 
εταιρείεε τεχνολογίαε δρομολο­
γούν περικοπέε στιε θέσειε ερ- 
γασίαε. Ολεε οι εταιρείεε γυρεύ­
ουν μια θεραπεία. Υ π ό τιε τρέ- 
χουσεε συνθήκεε, η  καλύτερη  
φαίνεται να είναι το ρευστό.

Α ν  και τα κυβερνητικά μέτρα  
για την ενίσχυση τηε ρευστότη-

Ο ρ ισ μ έ ν ε ς  εταιρείες, όπως είναι 
η Marriott International, εξάντλη­
σαν τις δικές τους γραμμές πίστω­
σης, αν και δεν είχαν άμεση ανά­
γκη ρευστού.

ταε στο σύστημα έχο υν απελευ­
θερώσει τη ροή χρήματοε στα ε­
μπορικά χρεόγραφα, που είναι μια 
σημαντική πηγή χρηματοδότη­
σηε, το κόστοε άντλησηε ρευστού 
παραμένει υψηλό για όλουε εκτόε 
των ισχυρότερων δανειοληπτών. 
Αντιμέτωπεε με αυτέε τιε συν­
θήκεε, ορισμένεε εταιρείεε όπωε 
είναι η  M arriott International, ε­
ξάντλησαν τιε δικέε τουε γραμμέε 
πίστωσηε, αν και δεν είχαν άμε­
σ η  ανάγκη ρευστού. Ερευνα των 
οικονομολόγω ν Σέρφ στεϊν και 
Ιβασίνα του πανεπιστημίου Χάρ- 
βαρντ δείχνει ότι αυτέε οι γραμ­
μέε πίστωσηε αυξήθηκαν κατά 
36% την περίοδο μεταξύ Απριλί­
ου 2006 και 2008, φθάνονταε τα 
3,5 τρισ. δολάρια.

Μ ια  ακόμη εναλλακτική στην  
οπ οία καταφ εύγουν οι επικεφα- 
λήε εταιρειών είναι η  διαφύλαξη  
ρευστού μέσα από την ακύρωση  
σχεδίω ν επαναγοράε μετοχώ ν. 
Μ ια  άλλη παραδοσιακότερη οδόε 
είναι η  εξο ικ ο ν ό μ η σ η  πόρω ν α­

πό διαφορετικέε δραστηριότητεε. 
Σύμφ ω να με την εταιρεία σ υ μ ­
βούλω ν, H a ck ett G ro u p , μια π ο ­
λυεθνική  εταιρεία με έσ οδα  τηε 
τάξεωε των 23 δισ. δολαρίω ν έ­
χ ο υ ν  τη δυνατότητα ν α  εξοικο­
ν ο μ ή σ ο υ ν  έωε και 400 εκατ. δο­
λάρια από τομείε όπωε η  τεχνο­
λογία, οι χρημ ατοοικονομικέε  
υπηρεσίεε και το τμήμα ανθρω ­
πίνω ν πόρω ν. Η  H a ck ett υ π ο­
στηρίζει, επ ίσ ηε, ότι η  ίδια, υ­
ποθετική εταιρεία θα μ π ορούσε  
να εξοικονομήσει άλλο 1 δισ. δο­
λάρια βελτιώνονταε την επικοι­
νωνία μεταξύ στελεχών στιε πω- 
λή σ ειε, τον εφ οδιασμό και την  
παραγωγή.

Στην αποστολή για την εύρεση  
ρευστού, οι εταιρείεε πρέπει να εί­
ναι, επίσηε, προσεκτικέε στην α­
κύρωση σχεδίω ν για την κυκλο­
φορία νέω ν προϊόντων. Αυτό θα 
ήταν ένα μεγάλο λάθοε γιατί οι πε­
ρίοδοι υφέσεων είναι οι καλύτε- 
ρεε για την κυκλοφορία νέων, και- 
νοτόμων προϊόντων.

Αβεβαιότητα και φόβος 
επικρατούν πλέον στις 
διεθνείς χρηματαγορές

I Του ROBERT SAMUELSON 
I THE WASHINGTON POST
I
I T o  χ ρ η μ α τ ισ τή ρ ιο  αποτελεί, μεταξύ  
I άλλων, κι ένα ψυχολογικό βαρό- 
I μέτρο. Και το σ υναίσθημα που ε- 
I πικρατεί αυτήν την περίοδο είναι 
1 αδιαμφισβήτητο: ο φόβοε. Δ εν εί- 
I ναι μόνο το γεγονόε ότι η αξία τηε 
I κεφαλαιαγοράε έχει μειωθεί κατά 
> 50% και πλέον. Α υτό είχε συμβεί
, και σε άλλεε περιόδουε ύφεσηε με- 
I τά τον Δεύτερο Π αγκόσμιο Π όλε- 
f μο (48% το 1973-1974 και 49% το 
; 2000-2002).
1 Το γεγονόε που χρή ζει ιδιαίτε- 

ά , ρηε προσοχήε είναι οι μεταβολέε 
I  I των δεικτών σ ε κ α θ η μ ερινή  βά-
§ I 
< I

5 ί Οι ζημίες από 
! τις πιστωτικές κάρτες 
! μπορεί να είναι 
; το επόμενο μεγάλο 
! πλήγμα των εταιρειών 
; παροχής
! χρηματοοικονομικών 
; υπηρεσιών.
I
' σ η . Α π ό  τα μ έσ α  Σεπτεμβ ρίου έ- 
I ωε τιε 21 Ν οεμβ ρίου, υ π ή ρ ξα ν 50 
I ημέρεε συναλλαγών. Στιε 25, ο δεί- 
1 κτηε μεταβλήθηκε κατά 4% ή  πε- 
! ρισσότερο (16 ημέρεε πτωτικά και 
I 9 ημ έρεε ανοδικά). Τα προη γού- I μ ένα  25 χρόνια υπ ήρξαν μόλιε 25 
I καθημ ερινέε μεταβολέε του δεί- 
1 κτη που να ήταν του μεγέθουε του 
ί 4% ή  π ερισ σ ότερο. Δ η λ α δ ή  από  
\ μ ία  φορά το χ ρ ό ν ο  έχο υμ ε φτά-

σ ει στο μία φ ορά κάθε η μ έρ α . Οι 
απότομεε μεταβολέε επιβεβαιώ­
νο υ ν  τον φόβο και την αβεβαιό­
τητα που επικρατεί.

Κατά μέσο όρο τα αμερικ. κά 
νοικοκυριά θα ξοδέψ ουν περίπου  
11% λιγότερο για δώρα αυτά τα 
Χ ρ ισ το ύ γεν να . Κ α ι το πο σο σ τό  
τηε ανεργίαε πα ρα μ ένει σαφώε 
πιο κάτω από τον μ έσ ο όρο των 
ζενίθ των προη γούμ ενω ν υ φ έ­
σ εω ν μετά τον Δ εύτερο Π α γ κ ό ­
σμ ιο Π ό λεμ ο .

Α υτό το οπ οίο φοβίζει τουε 
Αμερικανούε είναι η  προοπτική η  
τρέχουσα ύφεση να είναι πολύ χει­
ρότερη από τον μέσο όρο των 
προηγούμενω ν και ότι η  κυβέρ­
ν η σ η  έχει χάσει τον έλεγχο των ε­
ξελίξεω ν.

Π ο λλά  πράγματα είχαν υποτι­
μηθεί. Η  κατάρρευση τηε αγοράε 
ακινήτων, το πόσο εύθραυστεε ή ­
ταν οι εταιρείεε χρημ ατοοικονο­
μικώ ν υπηρεσιώ ν και το «αποτέ­
λεσ μ α  του π λο ύτο υ». Απ ιε 
τρειε αυτέε εξελίξειε η  σημασία αιε 
τελευταίαε είναι η  λιγότερο ανα ­
γνω ρισμένη.

Το «αποτέλεσμα του πλούτου» 
είναι η  τάση των καταναλωτών να  
π ροσαρμόζουν τιε δαπάνεε τουε 
βάσει τηε περιουσίαε τουε. Και η  
περιουσία τουε είναι βασισμένη σε 
μεγάλο βαθμό στιε μετοχέε και την 
αγορά ακινήτων.

Ο μεγαλύτεροε φόβοε είναι αυ- 
τόε των παρατεταμένων μειω μέ­
νω ν καταναλωτικών δαπανώ ν. 
Και οι ζημίεε από τιε πιστωτικέε 
κάρτεε μπορεί ν α  είναι το επ όμ ε­
νο μεγάλο πλήγμα των εταιρειών 
παροχήε χρηματοοικονομικώ ν υ ­
πηρεσιώ ν.

Κ α τά  μέσο όρο τα αμερικανικά νοικοκυριά θα ξοδέψουν περίπου 11% λιγό­
τερο για δώρα αυτά τα Χριστούγεννα. 0 μεγαλύτερος φόβος είναι αυτός των 
παρατεταμένων μειωμένων καταναλωτικών δαπανών.

Ρωσία: η κρίση περνάει 
στην πραγματική οικονομίαTHE ECONOMIST
Σ τους Ρ ώ σ ους ηγέτεε αρέσει να εκ­
πέμπουν εμπιστοσύνη και να υ­
ποτιμούν τιε χρηματοοικονομικέε 
κρίσειε. Ωστόσο, οι ιστορίεε για α- 
πολύσειε, απλήρωτουε μισθούε  
και ακούσιεε διακοπέε αποδει- 
κνύονται ισχυρότερεε. Η  κυβέρ­
νηση κατηγορεί τιε Η Π Α  και επι­
μένει στη σταθερότητα του ρου­
βλιού, όμωε καχύποπτοι Ρώσοι, ι- 
διώτεε και επιχειρήσειε, έσπευσαν 
να μετατρέψουν τα ρούβλια τουε σε 
δολάρια. Τώρα, έχονταε δαπανήσει 
57 δισ. δολάρια σε δύο μήνεε για 
την υπεράσπιση του ρουβλιού, το 
Κρεμλίνο ανησυχεί. Πρόσφατα, ο 
πρόεδροε τηε χώραε, Ντμίτρι Μ ε- 
ντβέντεφ, παραδέχθηκε ότι η κρί­
ση εξαπλώνεται στην πραγματική 
οικονομία.

Οι καθυστερήσειε καταβολήε 
δεδουλευμένων αυξήθηκαν κατά έ­
να τρίτο τον περασμένο μήνα. Η  αύ­
ξηση τηε βιομηχανικήε παραγωγήε, 
στο 5,4% το πρώτο εξάμηνο, έχει 
σχεδόν μηδενιστεί. Η Παγκόσμια

Τράπεζα προβλέπει ότι η  ανάπτυ­
ξη θα μειωθεί στο ήμισυ το 2009, 
στο 3%. Η  αύξηση των πετρελαϊκών 
τιμών και οι φθηνέε πιστώσειε 
-ο ι  δύο βασικέε πηγέε εσόδων 
τηε ρωσικήε οικονομίαε- έχουν α- 
ντιστραφεί. Σε μόλιε πέντε μήνεε, 
το χρηματιστήριο απώλεσε τα δύο 
τρίτα τηε αξίαε του.

Θεωρητικά, η  Ρωσία θα έπρεπε 
να έχει προετοιμαστεί για μια πτώ­
ση των τιμών του αργού. Διαθέτει 
μεγάλο ταμείο σταθεροποίησηε 
και τα τρίτα μεγαλύτερα αποθέματα 
στον κόσμο. Ωστόσο, επέτρε τηε 
επιχειρήσειε, ακόμα και τιε κματι- 
κέε, να δανειστούν φθηνά από το 
εξωτερικό. Σύμφωνα με την Π α ­
γκόσμια Τράπεζα, το χρέοε ανα­
λογούσε πέρυσι σχεδόν στο 85% 
των συνολικών κεφαλαιακών εισ­
ροών. Αποτέλεσμα, παρά τα απο­
θέματα 475 δισ. δολαρίων, το < 
ξωτερικό (κυρίωε εταιρικό) χρέοε ε 
ναι υψηλότερο. Για πρώτη φορά μ 
τά το 1998, η  Ρωσία μπορεί να πι 
ρουσιάσει έλλειμμα τρεχουσώ  
συναλλαγών.


