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Οι εταιρείες κινητής 
εφορμούν στη σταθερή 

τηλεφωνία
Ο πόλεμος κινητής τηλεφωνίας και OTE για τον έλεγχο της σταθερής τηλεφωνίας, αναμένεται να ενταθεί μέσα στους επόμενους μήνες. Οι δύο ανταγωνιστές του OTE, Vodafone και Wind, πιεζόμενες τόσο από την Cosmote αλλά και την ωρίμαση της αγοράς στην κινητή, αναμένεται να ε- φορμήσουν με ένταση για την απόκτηση μεριδίου στη σταθερή. Ο πόλεμος αυτός που ξεκίνησε ένα χρόνο πριν, αναμένεται να ενταθεί στους επόμενους μήνες, καθώς ολοκληρώνεται το «ξεκαθάρισμα», από τους «μικρούς παίκτες» της αγοράς. Πάντως, η Cosmote καθίσταται ο επικυρίαρχος στην κινητή τηλεφωνία. (Σελ. 7)

Ιδιότυπη φορολογική 
ασυλία για το Alter

Μια ιδιότυπη φορολογική ασυλία φαίνεται πως παρέχει το υπουργείο Οικονομίας στον κ. Γιώργο Κουρή. Υστερα από επανέλεγχο, ανέτρεψε προηγούμενη απόφαση των ελεγκτών του Σώματος Δίωξης Οικονομικού Εγκλήματος και έφτασε στο σημείο να αποδεχθεί ως γνήσια τιμολόγια του τηλεοπτικού σταθμού Alter, που ακόμη και ο ίδιος ο κ. Κουρής είχε παραδεχθεί ότι είναι εικονικά. (Σελ. 7)

Προτεραιότητα στην Ε.Ε. 
οι μικρομεσαίες

«Π ιο απαραίτητη από ποτέ», σύμφωνα με τον Γκίντερ Φερ- χόιγκεν, αντιπρόεδρο της Ευρωπαϊκής Επιτροπής, αρμόδιου για τις επιχειρήσεις και τη βιομηχανική πολιτική, είναι η αρχή της προτεραιότητας στις μικρές επιχειρήσεις κατά τη χάραξη ευρωπαϊκής και εθνικής πολιτικής, σε περιβάλλον βαθιά κλονισμένης εμπιστοσύνης στη λειτουργία της παγκόσμιας οικονομίας. (Σελ. 12)

Στη δίνη της κρίσης 
ο τουρισμός το 2009

Η τουριστική σεζόν του 2009 στη χώρα μας θα σημαδευτεί από σοβαρή πτώση στον αριθμό των αφίξεων τουριστών και, ίσως, ακόμη μεγαλύτερη στον αριθμό των διανυκτερεύσεων, εκτιμά ο πρόεδρος του Συνδέσμου Ελληνικών Τουριστικών Επιχειρήσεων κ. Νίκος Αγγελόπουλος. Η μείωση των προκρατήσεων για ενοικιαζόμενα δωμάτια και διαμερίσματα αγγίζει ήδη το 30%, ενώ η πτώση ναυλώσεων στα επανδρωμένα yachts πολυτελείας ξεπερνά ήδη το 90%. (Σελ. 6)

0 εφιάλτης 
του αποπληθωρισμού

Το «φάντασμα» του αποπληθωρισμού έχει σκεπάσει το τελευταίο διάστημα την παγκόσμια οικονομία, με τις συζητήσεις γύρω από το θέμα να εντείνο- νται όσο περνάει ο καιρός. Ο  προβληματισμός στους κύκλους των οικονομολόγων είναι διάχυτος, τόσο για το εάν θα εμφανιστεί το φαινόμενο όσο και για το πώς θα πρέπει να αντιμετωπιστεί. Από τη μία πλευρά, οι οικονομολόγοι στις Η ΠΑ προειδοποιούν ότι η η οικονομία κινδυνεύει να «χτυπηθεί» από το φαινόμενο του αποπληθωρισμού. Από την άλλη πλευρά, στις Βρυξέλλες καταλήγουν στο συμπέρασμα ότι ο κίνδυνος δεν είναι άμεσος. (Σελ. 3)

info@kathimerini.gr44 Μ |Η!Π  Η  | |  Διαβάστε στο 
κ  I  I I  I I  I I  www.kathimerini.gr/Links

ι ΟΗΕ: Επίκειται μεγάλη πτώση 
των μισθών

ι Ευρώπη: Κάνουν διακοπές, 
παρά την κρίση

mmm Δευτέρα >
ι Πορτοφόλι: Οι νέες προσφορές 

στην τηλεφωνία

ι Μεγάλες οι απαιτήσεις ασφαλείας 
για την παγκόσμια ναυτιλία

mmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmm Τρίτη ■ 
Φορολογικές συμβουλές από 
την Grant Thornton

ι Το μεγάλο κόστος της συμμετοχής 
στον ΑΣΕΠ

w w w .k a th im e r in i .g r

Πρώτο κύμα άνεργων από την κρίση στην Ελλάδα

Επί ξυρού ακμής οι εργαζόμενοι της Siemens στη Θεσσαλονίκη.

Περισσότερες από 2.400 θέσεις εργασίας καταργήθηκαν ή  εντάχθηκαν στον προθάλαμο της κατάργησης με τη μορφή της διαθεσιμότητας των εργαζομένων, τον μήνα Νοέμβριο. Οι προαναγγελίες νέων προγραμμάτων εθελούσιας εξόδου για ακόμη 4.000 εργαζομένους σε ΔΕΚΟ, η αθόρυβη προετοιμασία πολλών τραπεζών για τα προγράμματα μαζικών οικει- οθελών αποχωρήσεων, η μη ανανέωση

συμβάσεων προσωπικού που απασχολείται με το καθεστώς του «ενοικιαζόμενου» και προσωρινά απασχολούμενου προσωπικού δεν αποτελούν παρά τα πρώτα μηνύματα της προαναγγελθείσας μείωσης στην απασχόληση.Σύμφωνα με ανεπίσημα στοιχεία, περίπου 5.000 εργαζόμενοι τέθηκαν ή αναμένεται να τεθούν, πρόσεχαν, εκτός παραγωγικής διαδικασίας. Το ίδιο το μοντέλο

απασχόλησή που χρόνια παρέμενε στην Ελλάδα προσκολλημένο στους κλάδους που πλήττονται πρώτοι από τη διεθνή κρίση (οικοδομές, κατασκευέ5, τουρισμός, ναυτιλία) προοιωνίζεται ένα πολύ δύσκολο χειμώνα για τους εργαζομένους. Οι ευκαιριακέ5 πολιτικές για την απασχόληση, ενδεχεται να αποδειχθούν ανίσχυρες μπροστά στο κύμα των αλλαγών που θα προκαλέσει η κρίση. (Σελ. 6)

Μπούμερανγκ 
για την οικονομία 
νέος δανεισμός
ΜΕ ΥΠΟ ΒΑΘ Μ ΙΣΗ  της πιστοληπτικής 
αξιολόγησης απειλούν τη χώρα οι διεθνείς οίκοι
Πολύ ακριβό κινδυνεύει να αποδειχθεί για την Ελλάδα το πακέτο στήριξης m s οικονομίας αν η κυβέρνηση επιχειρήσει να εξέλθει m s κρίσης διά του δανεισμού, προειδοποιούν με δηλώσ ε ι  tous στην «Καθη- _ _ _ _ _ _ _ _ _ _μερινή» αναλυτέ5 των οίκων πιστοληπτικής αξιολόγησης. Και μπορεί το spread των ομολόγων, το οποίο αντανακλά το κόστος δανεισμού m s χώρας, να ανήλθε την Παρασκευή κοντά σε επίπεδα ρεκόρ, ωστόσο οι αναλυτές των οίκων προειδοποιούν ότι αυτό θα μπορούσε να αυξηθεί ακόμη περισσότερο αν το δημοσιονομικό έλ- / ειμμα υπερβεί εκ νέου το 3% του 
ι ΕΠ. Σε μία τέτοια περίπτωση, η απει- i ή m s υποβάθμισα m s πιστοληπτι- ι ής αξιολόγησα m s χώρας προβάλει ( s ένας ορατός κίνδυνος, o onoios θα 
t πδεινώσει περαιτέρω tous όρους

Οι νέες παροχές
Μικρό καλάθι παροχών, ώ
στε να διατηρηθεί υπό έλεγ
χο το έλλειμμα, προετοιμάζει 
το υπουργείο Οικονομίας. 
Μεταξύ άλλων, περιλαμβάνει 
καταβολή επιδόματος θέρ
μανσης, αύξηση του επιδό
ματος ανεργίας και αναστο
λή των δόσεων δανείων για 
όσους έμειναν άνεργοι μετά 
τον Σεπτέμβριο. (Σελ. 3)

χρηματοδότησα τ α  χώρας. Επί του παρόντος, πάντως, οι διεθνείς οίκοι χαρακτηρίζουν αισιόδοξες n s προβλέψεις του προϋπολογισμού και προβλέπουν πολύ χαμηλότερο ρυθμό ανάπτυξ α  για το 2009, ενώ ψέγουν n s ελληνικέ5 κυβερνήσει που δεν μείωσαν το δημόσιο χρέος με ταχύτερο ρυθμό όταν οι οικονομικές συνθήκε5 ήταν ευνοϊκές, με αποτέλεσμα σήμερα «λίγες χώρες να έχουν τόσο μικρά περιθώρια ελιγμών όσο η Ελλάδα».Oncos δηλώνει χαρακτηριστικά στην «Κ» ο αναλυτής της Standard & Poor’s κ. Μρσνικ «η έλλειψη δημοσιονομικής προσαρμογής για μία μακρά περίοδο υψηλήε ανάπτυξης κατά το παρελθόν έχει οδηγήσει σε περιορισμένη μείωση του δημοσίου χρέους τα τελευταία χρόνια». (Σελ. 3)

Πακτωλός δισεκατομμυρίων
Τα εθνικά σχέδια για την τόνωση των οικονομιών και την αντιμετώπιση 

της ύφεσης βρίσκονται στο επίκεντρο της επικαιρότητας από 
την προηγούμενη Τετάρτη, όταν η Ευρωπαϊκή Ενωση αποφάσισε να τονώσει 
τη Ζώνη του Ευρώ με 200 δισ. ευρώ, ενώ η Κίνα ανακοίνωσε τη μεγαλύτερη 

μείωση επιτοκίων εδώ και 11 χρόνια
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Στο κλίμα των όλο και πιο απαισιόδοξων προβλέφεων για την ύφεση 
και υπό τον φόβο των απολύσεων και της κατάρρευσης m ς κατανάλω
σης, οι πολιτικές ηγεσίες όλων των χωρών σε Ευρώπη, Ασία και Αμερι
κή σπεύδουν να τονώσουν τις οικονομίες τους, άλλοτε με φοροαπαλλα
γές, άλλοτε με επενδύσεις σε έργα υποδομής και άλλοτε με επιδοτήσεις 
σε θέσεις εργασίας. (Σελ. 11)

Καθίζηση 
κερδών για 
τις ελληνικές 
επιχειρήσεις
Την ασθενέστερη επίδοση μετά το 2002 εμφάνισαν οι εισηγμένες επιχειρήσεις το 9μηνο του 2008. Η διεθνή$ ύφεση συνθλίβει την κερδοφορία των ελληνικών επιχειρήσεων που εμφάνισαν πτώση 19,4%. Ο βρόχος των δανείων απειλεί τη βιωσιμότητα αρκετών ε
πιχειρήσεων αφού παρατηρήθηκε: ά) αύξηση του κόστους δανεισμού, β) μείωση στην οικοδομική δραστηριότητα και γ) καθυστέρηση πληρωμών εκτοξεύθηκε στο εμπόριο σε πρωτοφανή διάρκεια. Ομως το πιο ενδιαφέρον ποιοτικό στοιχείο των αποτελεσμάτων εννεαμή- νου είναι ότι το περιθώριο καθαρών κερδών έπεσε κάτω από το 5% με τα λειτουργικά αποτελέσματα να εμφανίζουν στασιμότητα.Σε 224 ισολογισμούς ο κύκλος εργασιών ανήλθε στα 61,804 δισ. ευρώ σημειώνοντας αύξηση 18,4% σε σύγκριση με την αντίστοιχη περσινή περίοδο, τα λειτουργικά κέρδη είχαν αρνητική απόδοση 0,3% και έφθασαν τα 8,418 δισ. ευρώ και τα καθαρά κέρδη μετά φόρων διαμορφώθηκαν στα 6,335 δισ. ευρώ. (Σελ. 4)

Αρχίζει η διανομή των 28 δισ. στις τράπεζες
Εντός του Δεκεμβρίου, πριν από τις γιορτές, θα διοχετευθούν τα πρώτα κεφάλαια του κρατικού πακέτου στήριξης στις εμπορικές τράπεζες. Τα κεφάλαια θα προέρχονται από το σκέλος της έκδοσης ομολόγων (συνολικού ύψους 8 δισ. ευρώ) το οποίο, όπως εκτιμούν επιτελείς τραπεζών, μπορεί να υλοποιηθεί άμεσα. Στον Οργανισμό Διαχείρισης Δημοσίου Χρέους (ΟΔΔΗΧ) έχουν ξεκινήσει την προετοιμασία

για την έκδοση των ειδικών ομολόγων. Παράλληλα, οι τράπεζες ενεργοποιούν τις διαδικασίες για την αύξηση του μετοχυωύ κεφαλαίου με την έκδοση προνομιούχων μετοχών τις οποίες θα αποκτήσει το Δημόσιο. Στόχος των τραπεζών είναι να έχουν ληφθεί οι αναγκαίες αποφάσεις από τις γενικές συνελεύσεις εντός του Ιανουάριου, ώστε να υλοποιηθούν γρήγορα οι αυξήσεις κεφαλαίου. (Σελ. 2)

Σε επιφυλακή οι εταιρείες στα Βαλκάνια
Σε επιφυλακή βρίσκονται οι ελληνικές εισηγμένες βιομηχανίες που δραστηριοποιούνται στη Ν Α Ευρώπη. Οι εταιρείες έχουν ή δη προετοιμάσει επιχειρηματικά πλάνα για να  αντιμετωπιστεί η επ ερχόμενη κρίση στην περιοχή. Τα σχέδια έκτακτης ανάγκης για τη θωράκιση των επενδύσεων στην περίπτωση επιδείνωσης των οικονομιών στη Νέα Ευρώπη περιλαβάνουν τρεις άμεσες κι

νήσεις: α) σταδιακή μείωση των μονάδων παραγωγής, για να εξασφαλισθεί χαμηλότερο κόστος, β) περιορισμό επενδύσεων για να διατηρηθεί η  ρευστότητα που είναι απαραίτητη για τις ταμειακές ροές των θυγατρικών τους επιχειρήσεων, και γ) πάγωμα των προσλήψεων ή  και ακόμα μείωση του προσωπικού, εφόσον παρατηρείται καθίζηση των περιθωρίων κέρδους. (Σελ. 6)
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Ενα απέραντο ναρκοπέδιο η Αμερική...

Τ
ι ο δίχτυ που περιέβαλλε με προστασία και ασφάλεια την οικο- · · ·  ■ νομία της Αμερικής ξεφτίζει.με πρωτοφανή ταχύτητα καθώς το χρηματοπιστωτικό της σύστημα έχει μεταβληθεί σε ένα απέραντο ναρκοπέδιο. Για να αρχίσει να καθαρίζει το επικίνδυνο τοπίο, η κυβέρνηση Μπους εξαναγκάζει τώρα την κεντρική τράπεζα των ΗΠΑ (FED) να εκτυπώνει αφειδώς -και χωρίς όρια- χρήμα. Ο ουρανός είναι τα όριά μας, δήλωσαν με κυ- νΐ£ό πραγματισμό οι Πόλσον και Μπερ- νάνκι, με συνέπειες α- χαρτογράφητες ακόμη.Τώρα ρίχνουν στο σύστημα νέα ισχυρά όπλα, ενισχύοντας όμως επικίνδυνα τον ρόλο της FED ως του τελευταίου -κα ι μοναδικού- δανειστή (lender o f sole resort). Η μεταμόρφωση του παραδοσιακού ρόλου της FED είναι όντως οβι- διακή και χωρίς τέλος. Την περασμένη Τρίτη ανακοίνωσε τα δύο νέα βαρύγδουπα πλάνα συνολικού ύψους 800 δισ. δολαρίων για τη δανειακή στήριξη των καταναλωτών, των μικρών επιχειρήσεων, των σπουδαστών και τα εκατομμύρια των Αμερικανών που αδυνατούν να εξασφαλίσουν νέο στεγαστικό δάνειο. Με το πρωτοφανές τεράστιο αυτό ποσό, που είναι ανεξάρτητο από τα 700 δισ. δολάρια του Πόλσον για τη διάσωση των τραπεζών, γίνονται δραματι-

Υηομονή... Από τις 20 
Ιανουάριου και μετά 
θα έρθει ο «μαύρος 
ιππότης» για το ιστορι
κό ραντεβού με τη χώ
ρα και την οικονομία.

κές προσπάθειες να διασωθεί η καταναλωτική και η στεγαστυαί πίστη που έχουν φρακάρει από τα συντρίμμια της αγοράς κατοικίας και τις ζημιές τραπεζών και ασφαλιστικών εταιρειών.Εκατομμύρια Αμερικανοί εξαρτώνται άμεσα από τα 800 δισ. που θα ανοίξουν τον δρόμο για την εξασφάλιση των δανείων αυτών. Λοιπόν: Με αυτά, η FED θα αγοράσει ομόλογα αξίας 200 δισ. δολαρίων που έχουν τιτλοποιηθεί πάνω σε όλους τους τύπους των καταναλωτικών δανείων. Επίσης, θα αγοράσει από τις Fannie Mae και Freddie Mac τιτλοποιημένα στε- γαστικά ομόλογα αξίας 500 δισ. δολαρίων που έχουν εγγυηθεί οι δύο στε- γαστικοί κολοσσοί. Και θα ξοδέψει επιπλέον 100 δισ. για να αγοράσει ενυπόθηκα στεγαστικά δάνεια από τις Fannie και Freddie και την Federal Home Loan Bank. Να επισημανθεί ότι όλες αυτές οι αγορές από τη FED δεν αφορούν τα «τοξικά ομόλογα» των τραπεζών, αλλά στα επισφαλή δάνεια.Ομως αιματηρό είναι το κόστος που επωμίζονται οι Αμερικανοί φορολογούμενοι, καθώς έχει ανέλθει ώς τώρα στα 7 τρισ. δολάρια, όπως υπολογίζουν οι New York Times. Ομως, σε λίγο θα έρθει η.σει- ρά των ομολόγων που έχουν τιτλοποιηθεί πάνω σε προβληματικά εμπορικά στεγα-

στικά δάνεια και μετά ξανά το bail-out μιας μεγάλης τράπεζας ενδεχομένως της Bank o f America...Με 130 δισ. δολάρια θα επιβαρυνθούν οι φορολογούμενοι από τη διάσωση της Citigroup, που της παρέχεται εγγύηση σε «τοξικά απόβλητα» συνολικής αξίας 306 δισ. δολαρίων και επιπλέον ρευστό χρήμα ύψους 20 δισ. δολαρίων. Φυσικά, η διάσωση της Citi ήταν αναγκαία για να αποφευχθεί ένα εφιαλτικό ντόμινο χρεοκοπιών τραπεζών. Είχε προηγηθεί η διάσωση με χρήματα των φορολογουμένων του ασφαλιστικού κολοσσού AIG καθώς και των δύο στεγαστικών κολοσσών Fannie Mae" και Freddie Mac, αλλά το σχέδιο διάσωσης της Citi με αρχιτέκτονα τον Τίμοθι Γκάιθνερ (ο επιλεγής υπουργός Οικονομικών του Ομπάμα) είναι πολύ καλύτερο και φυσικά απείρως γενναιόδωρο. Αυτό, βεβαίως, δεν σημαίνει ότι εξασφαλίζεται με βεβαιότητα το μέλλον της.Ομως, μένει να αποκαλυφθεί και ο ρόλος του Τίμοθι Γκάιθνερ, που πρέπει να γνωρίζει πολλά από τα βρώμικα μυστικά των τραπεζών της Wall Street και το γιατί αφέ- θηκαν είτε να χρεοκοπήσουν είτε να πουληθούν (Lehman B rother, Merrill Lynch, Bear Stearns, W ashington M utual, Wachovia) και δεν διασώθηκαν όπως η Citi. Οπως επισημαίνουν οι New York Times, ο 47xpovos Γκάιθνερ οφείλει να δώσει απαντήσεις για όλα αυτά στο Κογκρέσο όταν θα περάσει από ακρόαση για να ε- γκριθεί ο διορισμός του.

Ελευθερώστε τα.

Rrsonal B anking Account
Μιλήστε με τον Personal Banking 
Officer σε όλα τα καταστήματα Eurobank.

Eurobank
www.eurobank.gr/personalbanking
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ΔΗ ΚΤΗ Σ

Τι θα κάνει η MIG;
Η MIG δεν θα επενδύσει σε τράπεζα η οποία θα ενταχθεί και στα τρία μέτρα του πακέτου των 28 δισ. -  δήλωσε ο κ. Βγενόπουλοε. Πριν από ένα - ε- νάμιση μήνα, πολλοί θα έλεγαν ότι (και μόνη) αυτή η δήλωση θα ωθούσε τιε τράπεζεε να σπεύσουν να ενταχθοΰν και στα τρία μέτρα: για τον φόβο τηε M IG... Τώρα, πληθΰνονται όσοι αμφισβητούν τη δυνατότητα τηε MIG να συγκεντρώσει 2-3 από τα διακηρυγμένα 5 δισ. ευρώ. Οι αμφισβη- τούντεε υποστηρίζουν ότι είναι υπερβολικά υψηλή η τιμή των 5 ευρώ ανά μετοχή, στην οποία θα γίνει η αύξηση κεφαλαίου. Αυτό, όμωε, μπορεί να αλλάξει (και) προε τα κάτω. Κυρίωε, αμφισβητούν τη δυνατότητα άντλησηε κεφαλαίων αν η M IG δεν αποκτήσει συγκεκριμένο, ελκυστικό στόχο εξαγο- ράε. Τέτοιο στόχο, δεν βλέπουν, αφού όλεε οι με- γάλεε τράπεζεε θα ενταχθούν στα τρία μέτρα του πακέτου. Ισωε, βέβαια, η M IG αναζητήσει άλλον στόχο, εκτόε Ελλάδαε. Ισωε, πάλι, να μην επιιβε- βαιωθεί η δήλωση του κ. Βγενόπουλου. Διότι, π.χ, ισωε θα έχουν αλλάξει τα δεδομένα...

Προ-κυκλική
Ελληνική ιδιαπερότητα: στην υπόλοιπη Ευρώπη και στις ΗΠΑ, ασκούν α- ντικυκλική οικονομική πολιτική, στην Ελλάδα ασκούμε μάλλον «προκυ- κλική» -  σχολίασε κορυφαίος οικονομολόγος μεγάλου τραπεζικού οργανισμού. Ο οποίος τα βλέπει πιο μαύρα από όσο λέει...

Διοικητικές
αλλαγές
Ξορκίζουν το κακό λέγοντας ότι κανείς, κανένα μάνατζμεντ, δεν ευθύνε- ται για κανένα από τα προβλήματα καμίας τράπεζας. Ακούγεται όμως ότι δεν θα περάσουν όλοι το ποτάμι χωρίς να βραχούν. ΕΙ κρίση θα επιφέρει διοικητικές αλλαγές.

Πήρε και τους τόκους
Οτι έφυγε από την τράπεζα χρεώνοντάε την με την αποζημίωσή του, ύψουε αρκετών εκατομμυρίων ευρώ, είναι μια γνωστή υπόθεση, με την οποία ασχο- λείται το νέο διοικητικό συμβούλιο και οι νομικέε υ- πηρεσίεε τηε τράπεζαε. Αυτό που δεν γνωρίζαμε είναι ότι ζήτησε από την τράπεζα και άλλη αποζημίωση, περίπου 40.000 ευρώ, διότι ενώ είχε δώσει εντολή να του μετατρέψουν ένα λογαριασμό από ταμιευτηρίου σε προθεσμιακό, οι υφιστάμενοί του το αμέλησαν. Κι έχασε τη διαφορά επιτοκίου...
Ελλειψη συντονισμού
Αλλα δύο δείγματα τηε παντελούε έλλειψηε κυβερνητικού συντονισμού δόθηκαν την προηγούμενη Δευτέρα.Πρώτον, όπωε αποκαλύφθηκε από τη σχετική δήλωση του πρωθυπουργού, ο κ. Γ. Αλογοσκούφηε είχε παραλείψει να τον ενημερώσει για τουε νέουε φόρουε που επιβάλλονται το 2009. Ετσι, ο κ. Καρα- μανλήε δήλωσε ότι, δήθεν, δεν επιβάλλεται κανέ- ναε νέσε φόροε.Δεύτερο δείγμα: Εχουν υποβληθεί 38 προσφορέε για την εξαγορά τηε Ολυμπιακήε -  είπε, αμέσωε μετά, ο πρωθυπουργόε. Ο παρευρισκόμενοε υπουρ- γόε, κ. Κ. Χατζηδάκηε δαγκώθηκε, αλλά το κακό είχε γίνει. Κατάλαβε ότι η ενημέρωσή του προε τον πρωθυπουργό ήταν ελλιπήε. Δεν του είχε εξηγήσει ότι είναι άλλο πράγμα οι εκδηλώσειε ενδιαφέροντοε και τελείωε διαφορετικό οι υποβολέε προσφορών.

Η... ασπίδα στο λιμάνι
Τώρα μάθαμε ότι οι λιμενεργάτες εμπόδιζαν τις κινεζικές εισαγωγές! Οπως κατήγγειλαν, όταν η COSCO θα αναλάβει το λιμάνι του Πειραιά, θα πλημμυρίσουμε κινεζικά προϊόντα, θα καταστραφούν οι βιοτεχνίες και θα πλημμυρίσουμε ανέργους.
Οχι κι η ΕΝ.ΚΛΩ. στον κυρ Γιάννη
Το φοβερό είναι ότι υπάρχει λύση αποδεκτή από την Κομισιόν: να ενταχθεί η υπόθεση τηε ΕΝ.ΚΛΩ. σε ένα ευρύτερο σχέδιο αναδιάρθρωσηε του κλάδου. Αλλά αυτό χρειάζεται δουλειά και συνεργασία τριών τουλάχιστον υπουργείων. Δεν μπορεί να τα κάνει όλα μόνοε του ο κυρ Γιάννηε.
Εθνική «Γερουσία»
Εχει η Εθνική Τράπεζα «Γερουσία»; Οχι. Αλλά με αυτό το προσωνύμιο αναφέρονται στελέχη της Τράπεζας στην ευάριθμη ομάδα που έχει δίπλα του ο κ. Τ. Αράπογλου. Ηταν «τρόικα», έφυγε ο ένας λόγω της γνωστής εγκυκλίου περί «φουσκωτών» και έμειναν δύο, τους οποίους αποκαλούν «ο σκληρός» και «ο ανύπαρκτος». Η διεύθυνση δικαστικού είναι σε διαρκή σύγκρουση με όλες σχεδόν τις υπόλοιπες, η διεύθυνση προσωπικού είναι ανύπαρκτη. Οι καυγάδες είναι τόσο ζωηροί, ώστε ακούγονται στο Σύνταγμα...
Ηθελαν και μισθό!..
Χάλασε η δουλειά των προσλήψεων «γαλάζιων παιδιών» στο Ταχυδρομικό Ταμιευτήριο. Ο εκ παρα- δόσεωε και διαθέσεωε «κομματικόε», έκανε τρίμη- νεε και εξάμηνεε προσλήψειε ανά την Ελλάδα (για να εξυπηρετούνται περισσότεροι «πελάτεε»...), αλλά δεν μερίμνησε οι «τυχεροί» να πληρώνονται κιόλαε! Τινέε εξ αυτών, λοιπόν, αγνώμονεε για την τιμή που τουε έκανε να τουε προσλάβει, παραπο- νέθηκαν στη Ρηγίλληε. Ετσι, ο κ. Αγγ. Φιλιππίδηε έμαθε τιε επιδόσειε του και απαίτησε την παραίτησή του. Την οποία, τελικώε, έλαβε.

Αρχίζει η διανομή των 28 δισ. ευρώ στις τράπεζες
ΕΝΤΟΣ του Δεκεμβρίου η διάθεση των πρώτων 2 δισ. ευρώ -  Πώς κατανεμεται το κρατικό πακέτο

Του Γ ιά ν ν η  Π α π α δ ο γ ια ν ν η

Η άμεση ενεργοποίηση του πακέτου για την ενίσχυση τηε ρευστότηταε και η ταχεία διοχέτευση των κεφαλαίων στιε επιχειρήσειε και τα νοικοκυριά αποτελούν το μέγα ζητούμενο για την αναζωογόνηση τηε αγοράε, η οποία κινδυνεύει να περιέλθει σε καθεστώε πιστωτικήε ασφυξίαε.Σύμφωνα με πληροφορίεε εντόε του Δεκεμβρίου, πριν από τιε γιορτέε, θα διοχετευ- θούν τα πρώτα κεφάλαια στιε εμπορικέε τράπεζεε. Τα κεφάλαια θα προέρχονται από το σκέλοε τηε έκδοσηε ομολόγων (συνολικού ύψουε 8 δισ. ευρώ) το οποίο, όπωε εκτιμούν επιτελείε τραπεζών, μπορεί να υλοποιηθεί άμεσα. Στον Οργανισμό Διαχείρισηε Δημοσίου Χρέουε (ΟΔΔΗΧ) έχουν ξεκινήσει εδώ και εβδομάδεε την προετοιμασία για την έκδοση των ειδικών ομολόγων και όλα είναι έτοιμα, ενώ μεγάλη κινητικότητα επικρατεί και στην Τράπεζα τηε Ελλάδοε για τη διευθέτηση των τεχνικών λεπτομερειών βάσει των οποίων θα γίνει η κατανομή των κεφαλαίων στιε τράπεζεε. Κατά πληροφορίεε στη συνάντηση που πραγματοποιήθηκε την προηγούμενη εβδομάδα μεταξύ του υπουργού Οικονομίαε και Οικονομικών κ. Γ. Αλο-

γοσκούφη και του διοικητή τηε Τραπέζηε τηε Ελλάδοε κ. Γ. Προβόπουλου με το προεδρείο τηε Ελληνικήε Ενωσηε Τραπεζών ορι- στικοποιήθηκε η κατανομή των κονδυλίων στιε τράπεζεε.Παράλληλα οι τράπεζεε ενεργοποιούν τιε διαδικασίεε για την αύξηση του μετοχικού κεφαλαίου με την έκδοση προνομιούχων μετοχών τιε οποίεε θα αποκτήσει το Δημόσιο. Στόχοε των τραπεζών είναι να έχουν ληφθεί οι αναγκαίεε αποφάσειε από τιε γενικέε συ- νελεύσειε εντόε του Ιανουάριου, ώστε να υλοποιηθούν γρήγορα οι αυξήσειε κεφαλαίου.Σύμφωνα με ασφαλείε πληροφορίεε τηε «Κ» η Εθνική θα πρέπει να αυξήσει τα κεφάλαιά τηε, τουλάχιστον κατά 500 εκατ. ευρώ, η Eurobank EFG κατά 950 εκατ. ευρώ, η Alpha Bank κατά 700 εκατ. ευρώ και η Τράπεζα Πειραιώε κατά 900 εκατ. ευρώ, αυξή- σειε που θα καλυφθούν από το Δημόσιο.Για την κατανομή των κεφαλαίων ανά τράπεζα το κριτήριο του δείκτη κεφαλαια- κήε επάρκειαε (θα πρέπει να είναι μεταξύ 8%-10%) θα έχει βαρύτητα 0,5, το μερίδιο αγοράε θα έχει βαρύτητα 0,4 ενώ 0,1 θα έχει βαρύτητα η συμβολή τηε τράπεζαε στη χρηματοδότηση μικρομεσαίων επιχειρήσεων και στεγαστικών δανείων. Βάσει αυτών από

Το ύψος των κεφαλαίων 
που θα αντλήσουν 
οι μεγάλες τράπεζες

(ποσά σε Αύξηση Ομόλογα
εκατ. ευρώ) Κεφαλαίου & ΕγγυήσειςΕθνική Τράπεζα 500 6.000Eurobank EFG 950 4.500Alpha Bank 700 4.000Τράπεζα Πειραιώς 900 2.500

Σύμφωνα με εκτιμήσεις αναλυτών

την έκδοση ομολόγων (συνυπολογίζονταε τη μεταφορά των 15 δισ. των εγγυήσεων στα ομόλογα) στην Εθνική αντιστοιχεί ποσό περίπου 6 δισ. ευρώ, 4,5 δισ. ευρώ στην Eurobank, 4 δισ. την Alpha Bank και περίπου 2,5 δισ. ευρώ στην Πειραιώε.Σύμφωνα με στελέχη τραπεζών η έκδοση των ειδικών ομολόγων είναι, και μάλιστα με διαφορά, το ελκυστικότερο μεταξύ των τριών μέτρων (αυξήσειε κεφαλαίου, έκδοση ομολόγων, παροχή εγγυήσεων). Το μεγάλο πλεονέκτημα τηε έκδοσηε ομολόγων είναι ότι οι τράπεζεε επιβαρύνονται με μια αρχική

προμήθεια και αντλούν άμεσα -χωρίε πρ σθετο κόστοε- κεφάλαια έωε 8 δισ. ευρώ.Εντονοε προβληματισμόε διατυπώνετ στην αποτελεσματικότητα του μέτρου γ την παροχή εγγυήσεων προε τιε τράπεζ για την άντληση κεφαλαίων έωε 15 δισ. ε ρώ. Οπωε σημειώνουν στην «Κ» στελέ: τραπεζών, τα πιστωτικά ιδρύματα θα πρέτ πρώτα να καταβάλουν προμήθεια ανάλο’ τηε έκδοσηε των ομολόγων και εν συνεχε με το «χαρτί» τηε εγγύησηε του Δημοσίι στο χέρι να απευθυνθούν στιε διεθνείε αγ ρέε και να αντλήσουν τα κεφάλαια που το αναλογούν. Ωστόσο, δεδομένου ότι το κ στοε δανεισμού του ελληνικού Δημοσίου χει εκτοξευτεί στιε 170 μονάδεε βάσηε τράπεζεε θα πρέπει να επιβαρυνθούν και το επιτόκιο του Δημοσίου, γεγονόε πε σύμφωνα με τιε τράπεζεε, καθιστά το τελτ κόστοε του συγκεκριμένου μέτρου απαγ ρευτικά υψηλό. Ωστόσο, το σχέδιο στήριξ τηε ρευστότηταε παρέχει την ευελιξία στι Τράπεζα τηε Ελλάδοε να μεταφέρει κεφ λαια από το μέτρο των εγγυήσεων στο μ τρο των ομολόγων (και το αντίστροφο) αν λογά με τιε ανάγκεε των τραπεζών.
jpapadogiannis@kathimerini.gr

Πλειοδοσία προσφορών στις προθεσμιακές καταθέσεις
Τα επιτόκια στις προθεσμιακές καταθέσεις 
για 100.000 ευρώ

Επιτόκιο 3μηνης Επιτόκιο 6μηνη
Τράπεζα διάρκειας διάρκειας

Alpha Bank 6,30% 6,50%
Εθνική Τράπεζα 5,05% 5,50%

για τους 3 μήνες 
και στη συνέχεια 
euribor 3μήνου

Efg Eurobank 6,50% 6%
Τράπεζα Πειραιώς 6,1%

(με προκαταβολή 
των τόκων)

6,50%
(με προκαταβολή 

των τόκων)
Ταχυδρομικό Ταμιευτήριο 4,40% 4,50%
ATEbank 4,30% 4,50%
Emporiki Bank 5,80%

(για νέα κεφάλαια)
6%

(για νέα κεφάλαια)
Martin Bank 6,30% 6,50%
Τράπεζα Κύπρου 5,50%

(Λογαριασμός 
εισοδήματος 

με μηνιαία 
καταβολή τόκων)

5,70%
(Λογαριασμός 

εισοδήματος με μηνιαία 
καταβολή τόκων) 

ή 3Ρώε 2 Τριμήνων 
με 7,10 % το α 3μηνο 
και 4,50% το β 3μηνο

Millenium Bank 5,50% 6%
Attica Bank έως 6% 5,20%
Aspls Bank 6,10-% -6,20% 6,10% - 6,20%
Probank 6,10% 6,30%
FBBank 6% 6%

* Τα επιτόκια είναι αποτέλεσμα έρευνας στα ίδια τα καταστήματα και δεν συμπίπτουν 
κατ' ανάγκην με τους επίσημους καταλόγους κάθε τράπεζας.

Της Ευ γ ε ν ία ς  Τ ζ ω ρ τ ζ η

Σε μπαράζ προσφορών στιε προ- θεσμιακέε καταθέσειε επιδίδονται οι τράπεζεε, σε μια προσπάθεια να προσελκύσουν ζεστό χρήμα, τον τελευταίο μήνα του έτουε. Η πίεση που δημιουργεί η επίτευξη υψηλών επιδόσεων στο τέλοε τηε οικονομικήε χρήσηε υποχρεώνει τιε τράπεζεε σε μια άνευ προηγουμένου πλειοδοσία αποδόσεων. Μια απλή επίσκεψη στα καταστήματα επιβεβαιώνει ότι επιτόκια 6% και 7% δεν απολαμβάνουν μόνο όσοι διαθέτουν μεγάλα ποσά τηε τάξηε των 500.000 ευρώ, αλλά σε αρκετέε περιπτώσειε και αποταμιευτέε με μέση κατα- θετική βάση τηε τάξηε των 50.000 ευρώ. Ο τελευταίοε μήναε του χρόνου αποδεικνύεται μήναε ευκαιριών, αφού όπωε σημειώνουν τραπεζικά στελέχη, σταδιακά από το πρώτο 3μηνο του έτουε η κατάσταση στην αγορά θα ομα- λοποιηθεί μετά την ενεργοποίηση του πακέτου των 28 δισ. ευρώ.Η εκτίναξη των αποδόσεων στιε προθεσμιακέε παρατηρείται σε μια περίοδο που τα ευρωπαϊκά επιτόκια μειώνονται συστηματι

κά. Είναι χαρακτηριστικό ότι, α- κολουθώνταε την πορεία του βασικού επιτοκίου τηε Ευρωπαϊκήε Κεντρικήε Τράπεζαε, που βρίσκεται στο 3,25%, σε μείωση συμπα- ρασύρεται και το ειιπήΟΓ 3μήνου, που διαμορφώθηκε την Παρασκευή στο 3,80%, ενώ νέα μείωση αποφασίζει την προσεχή Πέμπτη η ΕΚΤ. Η αντίστροφη πορεία των επιτοκίων στιε προθε- σμιακέε καταθέσειε ερμηνεύεται από την πίεση που δημιουργεί η βελτίωση του δείκτη χορηγήσειε προε καταθέσειε, ο οποίοε αποτελεί την αχίλλειο πτέρνα αρκετών τραπεζών. Οπωε εξηγούν τραπεζικά στελέχη, η άντληση ρευστότηταε από την ΕΚΤ θα μπορούσε κάτω υπό προϋποθέσειε να εξασφαλίσει στιε ελληνικέε τράπεζεε φθηνό χρήμα, αλλά το γεγονόε ότι τα δάνεια αυτήε τηε μορφήε δεν συνυπολογίζονται για τη διαμόρφωση του δείκτη, υποχρεώνει τιε τράπεζεε να προσφεύγουν στιε καταθέσειε των ιδιωτών, πληρώνονταε βαρύ τίμημα. Ακόμη πιο ακριβέε είναι φυσητά οι κα- ταθέσειε από μεγάλεε επιχειρή- σειε, οι οποίεε σε περιόδουε πε- ριορισμένηε ρευστότηταε πετυ-

χαίνουν αποδόσειε 8% ή ακό] καί 10% για μικρέε διάρκεπ μίαε εβδομάδαε ή ακόμα και μί ημέραε.Η πολιτική κάθε τράπεζαε δι φοροποιείται με βάση τιε ιδιαίι ρεε ανάγκεε τηε για χρήματα κ δεν είναι τυχαίο ότι περιπτώσι τραπεζών, όπωε η Εθνική Τράτ ζα, η ATEbank ή το Ταχυδρόμε Ταμιευτήριο, με δείκτη χορηγ σείε προε καταθέσειε 91%, 95 και 60% αντίστοιχα (κάτω δηλαί από το όριο του 100%), δεν πρ τοστατούν στον ανταγωνισμό γ το κυνήγι των καταθέσεων, προσέλκυση πελατείαε αποτε) το δεύτερο βασικότερο κίνημ και στο πλαίσιο αυτό ερμηνεΐ ται η πολιτική υψηλών αποδόο ων που προσφέρουν τόσο Martin όσο και η Τράπεζα Κ πρου, ο αντίστοιχοε δείκτηε τι οποίων είναι κάτω από το 90%. ανταγωνισμόε δεν εξαντλείται μ νο σε επίπεδο τράπεζαε, αλλά κόμα και σε επίπεδο καταστήμ τοε, αφού οι στόχοι για προσέλκ ση πελατείαε σε συγκεκριμέν περιοχέε ή πριμοδότησηε ενόε \ ου καταστήματοε επιτρέπει ειί κέε προωθητικέε ενέργειεε.
Οι δύο επιστολές Προβόπουλου 
το «πρα'σινο» από την Κομισιόν
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Μ:·. George Alogossoufis 
Minister of Economy and Finance 14 November 2003OearMr-atogustoufey ”
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Or?ar Mr. Alogoskoufis,

Tha Greek banking system is fundamentally sound. Nevertheless, contagion 
frcm the global crisis has led lo the drying up of the interbank market and 
increased dependence of banks on funding from the EC 8. Rising risk premia
have been increasingly reflected in widening interest rate spreads a situation 
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i^fy-and proportionate 
p ie n c e  in, the Greek 
I s e v e r e  stress in 
Qflomy. it is imperative

; growtKWn'addition the rising cost of debt servicing for 
households and enterprises is expected to negatively affect growth.

° ί νβΓ'  lile Seve,e slreM in 3l3bal «nancial m a rk « , and «s in-pactSCOromy' *  “  i"i*>e'aiva lhilt lhe measures a ,a implentamad
Sincerely yours.

George A Provopoulos

Στην πρώτη αιηολογημένη επιστολή που απευθύνεται στον υπουργό Οικονομίας Γ. Αλογο- 
σκούφη και προστίθεται στον ελληνικό φάκελο με το σχέδιο για την ενίσχυση της ρευστόη 
τας, ο διοικητής της ΤτΕ Γ. Προβόπουλος αναφέρει ότι «το ελληνικό τραπεζικό σύστημα είνι 
στη βάση του ισχυρό». Μία εβδομάδα μετά αναδιπλώνεται και τροποποιεί την επιστολή τον 
ζοντας τα εξής: «Οι αντοχές του ελληνικού τραπεζικού συστήματος είναι υπό έντονη πίεση»

Σκληρές διαπραγματεύσειε με έντονο παρασκήνιο διεξήχθησαν μεταξύ τηε ελληνικήε κυβέρνησηε και τηε Κομισιόν για την έγκριση του σχεδίου στήριξηε των τραπεζών.Από τα μέσα Οκτωβρίου μέχρι και το πρώτο εικοσαήμερο του Νοεμβρίου, οπότε και ε- γκρίθηκε το σχέδιο, τροποποιήθηκαν αρκετέε διατάξειε και προσαρμόστηκαν με βάση τιε κοινοτικέε υποδείξειε.Οι κοινοτικοί ζήτησαν ακόμη και την αλλαγή τηε επιστολήε του διοικητή τηε Τραπέζηε τηε Ελλάδοε κ. Γιώργου Προβόπουλου, που συνόδευε τον «ελληνικό φάκελο».Σημειώνεται ότι η Κομισιόν είχε απαιτήσει από τιε ελληνικέε αρχέε να παρέχουν αιτιολογημένη επιστολή από την κεντρική τράπεζα στην οποία θα πιστοποιείται ότι τα μέτρα απαιτούνται κατεπειγόντωε.Η πρώτη αιτιολογημένη επιστολή του κεντρικού τραπεζίτη κ. Γ. Προβόπουλου με ημερομηνία 7 Νεομβρίου ξεκινάει με τη φράση «Το ελληνικό τραπεζικό σύστημα είναι στη βάση του ισχυρό». Αυτή ακριβώε η πρόταση ήταν που προκάλεσε ενστάσειε. «Αφού έχετε ισχυρό τραπεζικό σύστημα, τότε γιατί χρειάζονται τα πιστωτικά ιδρύματα τα 28 δισ. ευρώ;» ήταν το εύλογο ερώτημα. Ετσι, ο κ. Προβόπουλοε υποχρέωθηκε να ε
πανελθεί λίγεε ημέρεε αργότερα. Συγκεκριμένα στιε 14 Νοεμβρίου ο κ. Προβόπουλοε, μέσω του υπουργείου Οικονομίαε, τροποποιεί την αιτιολογημένη επιστολή και αναφέρει «οι αντοχέε του ελληνικού τραπεζικού συστήματοε είναι υπό έντονη πίεση».Η Κομισιόν, πλέον, ήταν έτοιμη να εγκρίνει το ελληνικό σχέδιο με ορισμένεε μικροδιορθώ- σειε, κυρίωε ωε προ τον χρόνο του σχεδίου, οι οποίεε και έγιναν αποδεκτέε από την ελληνική κυβέρνηση.Επίσηε, η Κομισόν θεωρούσε ότι το μέτρο

ήταν ιδιαίτερα σκληρό για τιε τράπεζεε, δεδομένου ότι το σχέδιο «υποχρέωνε» τα πιστωτικά ιδρύματα να κάνουν χρήση και των τριών μέτρων. Δηλαδή τηε αύξησηε κεφαλαίου μέχρι 5 δισ. ευρώ, τηε έκδοσηε ομολόγων 8 δισ. ευρώ και τηε παροχήε εγγυήσεων από το Δημόσιο για άντληση ρευστότηταε 15 δισ. ευρώ.Μετά τιε απαραίτητεε αλλαγέε, η Επιτροπή «κατέληξε στο συμπέρασμα ότι το καθεστώε αποτελεί κατάλληλο, αναλογικό και αναγκαίο μέσο για να διατηρηθεί η εμπιστοσύνη στη φερεγγυότητα των ελληνικών πιστωτικών ιδρυμάτων και να δοθεί νέα ώθηση στον διατραπεζικό δανεισμό. Το ίδιο ισχύει και για το τρίτο μέτρο, το οποίο παρέχει ρευστότητα και παράλληλα ελευθερώνει κεφάλαια, πράγμα που συμβαίνει πρώτη φορά. Η Επιτροπή σημειώνει επίσηε ότι η ρευστότητα αυτή θα χρησιμοποιηθεί για τη χορήγηση στεγαστικών δανείων και δανείων προε μικρομεσαίεε επιχειρήσειε υπό αντα- γωνιστικούε όρουε».Στη νέα αιτιολογημένη επιστολή του κ. Προβόπουλου, που εστάλη μέσω του υπουργείου Οικονομίαε αναφέρονται τα εξήε:Οι αντοχέε του ελληνικού τραπεζικού συστήματοε είναι υπό έντονη πίεση. Η μετάδοση τηε διεθνούε κρίσηε έχει οδηγήσει στο πάγωμα τηε διατραπεζικήε αγοράε και στην αύξηση τηε εξάρτησηε των τραπεζών από τιε χρηματοδοτικέε διευκολύνσειε τηε Ευ- ρωπαϊκήε Κεντρικήε Τράπεζαε. Ο κίνδυνοε από την κρίση έχει αυξημένη επίδραση στη διεύρυνση των 8preacte των επιτοκίων, κατάσταση που αναμένεται να επιβάλει τον σοβαρό περιορισμό των πιστώσεων, και στην επιβράδυνση του ρυθμού ανάπτυξηε τηε οικονομίαε. Παράλληλα το αυξημένο κόστοε τηε εξυπηρέτησηε του χρέουε από τα

νοικοκυριά, αλλά και οι αυξημένεε τιμέε των προϊόντων και υπηρεσιών αναμένεται να ε- πιδράσουν αρνητικά στον ρυθμό ανάπτυξηε τηε οικονομίαε.Παράλληλα οι μεγάλεε ελληνικέε τράπε-Ι ζεε έχουν εκτεθεί σημαντικά στην περιοχή! τηε Νοτιοανατολικήε Ευρώπηε. Η πρόσφα-Ι τη χειροτέρευση τηε οικονομικήε κατάστα-1 σηε, συνεχίζει ο διοικητήε, στιε γειτοντκέε χώρεε έχει προκαλέσει διαταραχέε στα τραπεζικά σύστηματα των επιμέρουε χωρών. Ο

περιορισμόε τηε οικονομικήε δραστηριότ ταε στιε χώρεε αυτήε τηε περιοχήε μπορ να απορροφήσει κεφάλαια από τιε ελληνικ μητρικέε τράπεζέ'ε, περιορίζονταε τη δυν τότητα των τραπεζών να ανταποκριθοι στιε ανάγκεε τηε ελληνικήε οικονομίαε. ! αυτέε τιε περιπτώσειε, τονίζει ο κ. Προβ πουλοε, είναι σημαντικό να εξασφαλίσου] ότι οι ελληνικέε τράπεζεε θα έχουν επαρι κεφάλαια για να περιοριστούν στο ελάχισ οποιοιδήποτε κίνδυνοι προκύψουν.
Παρακολουθούμε τις Εξελίξεις, 
στηρίζουμε χις Μικρομεσαίες Επιχειρήσεις.

ΕΟΜΜΕΧ Οϊναηΐ ΟαΓανβΙ, Τετάρτη 3 Δεκεμβρίου, ώρα 17=00.
ΕΘΝΙΚΟ
ΠΑΡΑΤΗΡΗΤΗΡΙΟ
για τις Μικρομεσαίες Επιχειρήσεις

Πηγή πληροφορίος, Πηγή δύναμης

Ο  ΕΟΜΜΕΧ σας προσκαλεί την Τετάρτη 3 Δεκεμβρίου 2008 και ώρα 17:00, στο ξενοδοχείο Divani Caravel,Βασιλέως Αλεξάνδρου 2, σε εκδήλωση με θέμα: «Εθνικό Παρατηρητήριο για τις MME: Συντονισμένες Δράσεις Στήριξης των Μικρών και Μεσαίων Επιχειρήσεων»
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ρένο στις παροχές από Standard & Poor’s και Fitch
ΕΙΔΟ ΠΟ ΙΟ ΥΝ  για υποβάθμισα της πιστοληπτικής αξιολόγησης σε περίπτωση αύξησης του δημοσιονομικού ελλείμματος πάνω από το 3%

ης Κα τ ε ρ ίν α ς  Σ ω κ ο υ9α πληρώσει η Ελλάδα το πακέ- ιξηε ins oucovopias αν επιλέξει ατοδοτήσει τα μέτρα αντιμετώ- is Kpions με επιπλέον δανεισμό, is ήδη «τιμωρούν» την προβλη- ¡ημοσιονομική κατάσταση ins εκτίναξη του spread των ομο- ,πλαδή του κόστου5 δανεισμού, ιτό ανήλθε μέχρι its 168 μονά- s την Παρασκευή, μία ανάσα ψηλότερα επίπεδα που έχει αγ- ί. Ακόμη πιο δυσοίωνε5, ωστό- οι προβλέψείΞ που κάνουν οι τοληπτικήε αξιολόγησή στην ακόμη μεγαλύτερη άνοδο του δανεισμού σε περίπτωση που επιχειρήσει να αυξήσει το δ: - ικό ras έλλειμμα πάνω από · 3 ιΕΠ. Και βέβαια, σε μία τέτο ι Γη η απειλή ras υποβάθμισι 5 >ληπτική5 αξιολόγηση5 ras xc - 3άλλει eos évas opaiós κίνδ - oíos θα επιδεινώσει περαιτέρ σ us χρηματοδότησηε m s χώρα*, προειδοποίησε κατά την ανα- 
1 του πακέτου στήριξή ras ευ- ís oiKOvopias με 200 δισ. ευρώ ο s για ns Οικονομικές και Νομι- :s Υποθέσει επίτροποε Χοακίν

Δημόσιο χρέος: Μέτριο μείωση 
παρά τις ευνοϊκές οικονομικές συνθήκες

93 ' ’94 ' ’95 ' ’96 ''97 ' ’98 ' '99 ''00 ' Ό1 'Ό2 ' Ό3 ' ’04' Ό5' '06 ' Ό7 ' '
Πηγή: Eurostat, Standard & Poor' s

Αλμούνια σε μία έμμεση πλην σαφή αναφορά στην Ελλάδα και την Ιταλία, τα περιθώρια δημοσιονομικά χαλάρωσηε είναι περιορισμένα eras χώρε5 με υψηλό δημόσιο χρέοε και υψηλό έλλειμμα τρεχουσών συναλλαγών. «Λίγεε χώρε5 έχουν τόσο μικρά περιθώρια ελιγμών όσο η Ελλάδα», συμφωνεί από την πλευρά του ο αναλυτήβ ras Fitch Ratings για το ελληνικό χρέοε Kpis Πράιε.Onois δήλωσε στην «Κ» ο αναλυτήε m s Fitch, «αν προσπαθήσουν να δανει- σθούν, θα βρεθούν στα χέρια ras αγο- ράε», θυμίζονταε τη γοργή άνοδο του

spread, δηλαδή ras διαφοράε αποδόσεων, μεταξύ των ελληνικών και των γερμανιώ ν ομολόγων eras 160 μονάδεε βάσηβ. «Θα μπορούσε να αυξηθεί ακόμη περισσότερο», προειδοποιεί ο κ. Πράιε, αναφερόμενο5 στην περίπτωση που η Ελλάδα επιχειρήσει να εξέλθει m s Kpions διά του δανεισμού. Ο ίδιοΞ πάντωε διευκρινίζει ότι δεν τίθεται τόσο ζήτημα αξιοπιστίαε του δανειζόμ νου, αλλά ότι, υπό ns παρούσες συνθ κες, η αγορά θα προτιμήσει να δάνειά σε χώρες με μικρότερο δημόσιο χρέα άρα και με μικρότερο ρίσκο. Ο κ. Προ

χαρακτηρίζει αισιόδοξα τα στοιχεία του προϋπολογισμού για το επόμενο έιοε, καθώς οι προβλέψεις του οίκου πιστο- ληπτικής αξιολόγησης περιορίζονται στο 0,9%. Το ποσοστό αυτό είναι κατά δύο ποσοστιαίες μονάδες χαμηλότερο από τις προηγούμενες εκτιμήσει του οίκου και βέβαια πολύ χαμηλότερο από το 2,7% που αναμένει η κυβέρνηση. Οπως εκτιμά ο αναλυτής της Εύχίι, θα χρειασθεί χρόνος μέχρι να αντιλη- φθούν όλοι τις συνέπειε5 της κρίσης και να προσαρμόσουν ανάλογα τις εκτιμήσ ε ι τους. «Η σφοδρότητα της κρίσης

σημαίνει ότι οι συνήθεις κανόνες δεν ισχύουν», τονίζει χαρακτηριστικά.Σε αυτό το απρόβλεπτο περιβάλλον, προειδοποιεί ότι η θετική ανάπτυξη κάθε άλλο παρά δεδομένη είναι για την Ελλάδα, η οποία «θα είναι τυχερή» να επιτύχει έστω και τον χαμηλό ρυθμό ανάπτυξή που προβλέπει η Fitch. Σύμφωνα με τον κ. Πράις, όλα τα ενδεχόμενα είναι ανουσά, ακόμη και η ύφεση, καθώς η ελληνική οικονομία στηρίζεται στη ναυτιλία και τον τουρισμό, δύο τομείς που επηρεάζονται έντονα από την κρίση: «Η ναυτιλία σημειώνει ελεύθερη πτώση raus τελευταίουs μήνες, ενώ c ι επιπτώσεις στον τουρισμό θα φανού r την επόμενη τουριστική περίοδο, ότα r ολόκληρη η Μεσόγεΐ05 θα έχει να α1 μετωπίσει ένα δύσκολο καλοκαίρι»αν|
Αργή η μείωση του χρέους• Ο αρμόδιος για το ελληνικό δημόσιο χρέος αναλυτής ras Standard & Poor’s διαπιστώνει έλλειψη δημοσιονομικής πειθαρχίας την περίοδο των «παχιών αγελάδων». Οπως δηλώνει χαρακτηριστικά στην «Κ» ο κ. Μρσνικ, «η έλλειψη δημοσιονομικής προσαρμογής για μία μα- κρά περίοδο υψηλής ανάπτυξης κατά το παρελθόν έχει οδηγήσει σε περιορισμένη μείωση του δημοσίου χρέους τα τε

λευταία χρόνια». Σύμφωνα με την ανάλυση του κ. Μρσνικ, «τα χαμηλότερα έσοδα λόγω της τρέχουσας επιβράδυνσ ή  της ανάπτυξης σε συνδυασμό με τις συνεχείς υπερβάσεις των δαπανών, καθώς επίσης το κόστος που θα έχει για τον προϋπολογισμό η κεφαλαιακή ενίσχυση των τραπεζών και οι πιθανές υποχρεώσει που θα προκόψουν από μία πιθανή αξίωση των κρατικών εγγυήσ ων προς αυτές, εγκυμονούν σημαντ κού5 κινδύνους για τις προοπτικές του προϋπολογισμού, ακόμη και χωρίς να υπολογίσει κανείς ένα πακέτο ενίσχυσης της οικονομίας». Για φαύλο κύκλο προειδοποιεί επίσης ο επικεφαλής οικονομολόγος του Κέντρου Ευρωπαϊκών Μεταρρυθμίσεων. Σύμφωνα με τον Σάιμον Τίλφορντ, η Ελλάδα και η Ιταλία έχουν περιορισμένη δυνατότητα να στηρίξουν την ανάπτυξη των οικονομιών τους, καθώς βρίσκονται αντιμέτωπες με τον κίνδυνο αύξησης των μακροπρόθεσμων επιτοκίων δανεισμού. Οπως τονίζει ο κ. Τίλφορντ, «οι επενδυτές ήδη ανησυχούν για τις επιπτώσεις της κρίσης στο ήδη υψηλό δημόσιο χρέος των δύο χωρών, και αν αυτές απαντήσουν με περισσότερο δανεισμό θα εντείνουν την ανησυχία για τιε μακροπρόθεσμες δημοσιονομικές τους προοπτικέ5».

περιόδους αποπληθωρισμού οι καταναλωτές πληρώνουν λιγότερο για την από- 
πι αγαθών από ό,τι σε περιόδους πληθωρισμού ή και στασιμότητας.

ι κίνδυνος του αποπληθωρισμού 
πειλεί την παγκόσμια οικονομία
«φάντασμα» του αποπληθωρισμού έ- :ι σκεπάσει το τελευταίο διάστημα την αγκόσμια οικονομία, με τις συζητήσει ύρω από το θέμα να εντείνονται όσο :ερνάει ο καιρός. Ο προβληματισμός τους κύκλους των οικονομολόγων είναι ιάχυτος, τόσο για αν θα εμφανιστεί το αινόμενο όσο και για το πώς θα πρέπει α αντιμετωπιστεί πριν καν γεννηθεί.Από τη μια πλευρά, οι οικονομολόγοι προειδοποιούν την Αμερική ότι, παρά τις κρατικές ενισχύσεις, η οικονομία τους κινδυνεύει να «χτυπηθεί» απο το φαινόμενο του αποπληθωρισμού, ενώ στην Αγγλία ο πρωθυπουργός κ. Γκ. Μπράουν ανέφερε ότι το πρόβλημα που θα απασχολήσει το επόμενο 12μηνο τη Βρετανία θα είναι ο αποπληθωρισμός.

Η μηλιί ζήτηση ρίχνει 
τΐζ τιμές των προϊόντων

Αποπληθωρισμός είναι το φαινόμενο της μείωσης του γενικού επιπέδου τιμών με την πάροδο του χρόνου και όχι απλώς κάποιων προϊόντων. Ουσιαστικά είναι η αντίθετη κατάσταση από αυτήν που περιγράφεται ως πληθωρισμός. Δηλαδή ο γενικός δείκτης τιμών καταναλωτή είναι αρνητικός.Στις περιόδους αποπληθωρισμού οι καταναλωτές πληρώνουν λιγότερα για την απόκτηση αγαθών από ό,τι σε περιόδους πληθωρισμού ή και στασιμότητας. Αυτό οφείλεται κυρίως στη χαμηλή ζήτηση για αγαθά και υπηρεσίες, η οποία υποχρεώνει τις επιχειρήσεις να πωλούν τα προϊόντα τους σε χαμηλότερες τιμές, καθώς σε διαφορετική περίπτωση τα προϊόντα «μένουν στα ράφια».
Α' την άλλη πλευρά, τα ευρωπαϊκά όργα. α όπου γίνονται συζητήσει για το θέμα καταλήγουν στο συμπέρασμα ότι είί μαστέ ακόμα μακριά από την εμφάνιση! αποπληθωρισμού και θα πρέπει να «βα-Ι θύνει πάρα πολύ η ύφεση» για να φτά-1 σουμε σε τέτοιο σημείο.Ωστόσο, είναι τέτοιες οι αβεβαιότητες * της εποχής, που πολλές φορές γίνεται και σύγχυση μεταξύ του αποπληθωρισμού και της επιβράδυνσή του πληθωρισμού. Δηλαδή της μείωσης του ρυθμού αύξησης των τιμών, κάτι το οποίο είναι επιθυμητό. «Το κλίμα που επικρατεί στον κόσμο κυμαίνεται από φόβους πληθωρισμού και αποπληθωρισμού και αυτό δείχνει την έλλειψη λεπτομερούς γνώσης για τΐ5 οικονομικές εξελίξει και τη μεγάλη αβεβαιότητα που περικλείεται στο οικονομικό περιβάλλον» αναφέρει ο διευθυντής του ΙΟΒΕ και καθηγητή5 κ. Γ. Στουρνάρας μιλώντας στην «Κ» για το θέμα. «Πριν από

μερικού5 μήνες» προσθέτει «η ΕΚΤ με δηλώσεις τη$ θεωρούσε υπ’ αριθμόν ένα κίνδυνο τον πληθωρισμό, ενώ είναι σαφέε ότι σήμερα είναι η ύφεση που έχει αρχίσει να εμφανίζεται ήδη». Οσοι υποστηρίζουν την πιθανότητα εμφάνισηε αποπληθωρισμού, βασίζουν τιε εκτιμήσει τουε σε τρειε κυρίωε παράγοντεε.1. Στο γεγονόε ότι μειώνονται δραματικά οι τιμέ5 των πρώτων υλών και του πετρελαίου και ότι σε λίγο καιρό οι μειώσ ε ι  αυτέ5 θα περάσουν και στΐ5 τιμέε των προϊόντων που φθάνουν στον καταναλωτή.2. Στο ότι αναμένεται το 2009 πολλέε χώρεε να παρουσιάσουν ύφεση, που θα επηρεάσει αρνητικά την παραγωγή.3. Στην απρόβλεπτη εξέλιξη τηε αγοράε εργασίαβ. Ολεε οι εκτιμήσει δείχνουν ότι το επόμενο έτοε θα αυξηθεί ακόμα περισσότερο η ανεργία. Ετσι, το μισθολογικό κό- στοε θα είναι μικρό, οι αυξήσει των μισθών ελάχιστεε, άρα η κατανάλωση θα μειωθεί (δεν θα υπάρχει ζήτηση για προϊόντα) με αποτέλεσμα τη μείωση των τιμών.«Προσωπική μου άποψη είναι ότι το σενάριο αποπληθωρισμού έχει πολύ μικρή πιθανότητα και ότι πρόκειται για τραβηγμένο σενάριο» επισημαίνει ο οικο- νομικόε σύμβουλοε τηε Ειιτοϋπηί< και κα- θηγητήε κ. Γκ. Χαρδούβελη5 προε τηνι «Κ» και συμπληρώνει ότι «αυτή τη στιγμή] θα πρέπει να μιλάμε για το πώ5 θα ξεφύ-' γουμε από την ύφεση και το πώε θα φτιάξουμε ένα σύστημα που θα αντέχει σε πα- ρόμοιε5 καταστάσειε».Τόσο ο κ. Στουρνάραε όσο και ο κ. Χαρδούβεληε, υποστηρίζουν ότι η έξοδθ5 από την κρίση θα έλθει από το δεύτερο εξάμηνο του 2009 και μετά. Μάλιστα, ο κ. Χαρδούβεληε θεωρεί ότι «οι διεθνεί5 ανα- λυτέ5 έχουν ξεφύγει. Από εκεί που περί- μεναν εκτόξευση του πληθωρισμού, λίγο καιρό μετά κάνουν λόγο για το ακριβώε αντίθετο, τη μείωση των τιμών», όπω5 είχε συμβεί στην Ιαπωνία τη δεκαετία του ’90 και στη μεγάλη κρίση τηε περιόδου 1929 - 1933. Η μεγάλη διαφορά τώρα, συμπληρώνει ο κ. Χαρδούβεληε, είναι ότι οι επο- πτικέε αρχέε αντέδρασαν παρα πουλύ γρήγορα και δεν θα αναμένεται να εμφανιστούν τα ίδια χαρακτηριστικά στΐ5 αγο- ρέε όπω5 είχε συμβεί τιε δύο προηγούμε- νεβ περιπτώσειε.«Θεωρώ ότι οι οικονομίε3 θα περάσουν από ένα στάδιο σοβαρήε ύφεσηε τα τρία επόμενα τρίμηνα και θα αρχίσουν να α νακάμπτουν μετά το δεύτερο εξάμηνι του 2009» σημειώνει ο κ. Στουρνάρα5, γκ να δηλώσει ότι «επομένωε δεν βλέπω κήι δυνο αποπληθωρισμού, υπό την προϋπέ ■ θέση ότι τα “διασωστικά πακέτα” θα πξ ράσουν γρήγορα στην αγορά».
Σ ωτηρης Ν ικάς

Μικρό καλάθι παροχών σχεδιάζει το ΥΠΟΙΟ
Των Π ρ ο κ ο π ή  Χ α τ ζ ή ν ικ ο λ α ο υ - 

Σ ω τ η ρ η  Ν ίκ α

Στα 600 εκατ. ευρώ, από 450 εκατ. ευρώ, αναμένεται να ανέλθει ο προϋπολογισμ03 του Ταμείου τηε ΦτώχεκΒ για τη διετία 2008 -  2009. Το υπουργείο Οικονομία3, μετά τη δημοσιονομική «χαλάρωση» που ενέκρινε η Κομισιόν, επεξεργάζεται την ενίσχυση των δράσεων υπέρ των οικονομικά ασθενε- στέρων, κρατώνταε όμω5 «μικρό καλάθι» για τιε παροχέε, καθώε το έλλειμμα και το χρέθ5 τηε Ελλά- δαβ, δεν επιτρέπουν εκτεταμένεε παρεμβάσειε.Επιπλέον, τα όποια μέτρα ληφθούν θα πρέπει να συνοδεύονται από ένα σχέδιο μεταρρυθμίσεων και διαρθρωτικών αλλαγών, που θα διασφαλίζουν ότι η επίπτωση που θα έχουν στο έλλειμμα θα είναι αναστρέψιμεε. Δεν είναι στιε προθέσειε τηε Κομισιόν να δώσει λευκή επιταγή δημοσιονομι- κή5 χαλάρωσηε στα κράτη - μέλη και πολύ περισσότερο στην Ελλαδα, όπου οι ανισορροπίεε είναι χρόνιεε και διαρθρωτικέβ.Τα μέτρα θα οριστικοποιηθούν μετά το συμβούλιο ΕοοΑη την Τρίτη και τη Σύνοδο Κορυφήε στιε 11-12 Δεκεμβρίου. Ο πρόεδροε του Ταμείου τηε

Φτώχειαε κ. Ν. Αναλυτήε, έχει λάβει εντολή να διαμορφώσει το τελικό πακέτο μέτρων, έτσι ώστε μό- λιε ετπστρέψει ο υπουργό5 Οικονομίαε κ. Γ. Αλογο- σκούφη5 από το εξωτερικό, να είναι σε θέση η κυβέρνηση να ανακοινώσει τα νέα κοινωνικά μέτρα.Σύμφωνα με τιβ πληροφορίεε, μεταξύ των μέτρων συμπεριλαμβάνονται: ι Η καταβολή επιδόματοε θέρμανσηε. ι Η αύξηση του επιδόματοε ανεργίαε.Η αναστολή των δόσεων για όσου5 μένουν ά- ►νεργοι μετά τον Σεπτέμβριο 
ι Η ενίσχυση των συνταξιούχων του ΟΓΑ, των χα- | μηλοσυνταξιούχων, των δικαιούχων του ΕΚΑΣ, ^των μονογονεακών οικογενειών, ι Η επιδότηση από τον ΟΑΕΔ νέων θέσεων εργα- άαε (περίπου 200.000) και άλλεε παρεμβάσειε την αγορά εργασίαε υπέρ τηε απασχόλησηε. 
ι Η ενίσχυση των δημοσίων επενδύσεων, που μαζί με την συμβολή των διαρθρωτικών ταμείων τηε Ϊ.Ε. μπορεί να φτάσει στα 400 εκατ. ευρώ, με στό- ί χο κυρίωε την απεμπλοκή έργων που ήδη τρέχουν |και■ Η επίσπευση τηε μείωσηε του κεντρικού φορολογικού συντελεστή στο 24% από 25%, από το

ί

2009 αντί του 2θ10, για τα φυσικά πρόσωπα. Τα μέτρα αυτά έχουν κοστολογηθεί από το υπουργείο Οικονομίαε, ενώ αναμένονται και οι τελικέ5 ειση- γήσειε του κ. Αναλυτή.Σίγουρα το επίδομα πετρελαίου θέρμανσή θα αποδοθεί στου5 διακιούχουε εντόε του τρέχοντοε έτουε, ενώ άλλα στοχευμένα μέτρα θα ανακοινωθούν -  αποδοθούν το νέο έτοε. Επιπλέον, ήδη, η Ευρωπαϊκή Επιτροπή προχώρησε μέσα στην εβδομάδα στην ενίσχυση τηε ρευστότηταε με την καταβολή προκαταβολών που αφορούν σε κονδύλια του Εθνικού Στρατηγικού Πλαισίου Αναφοράε (ΕΣΠΑ) 2007 -  2013. Η Ελλάδα, στο πλαίσιο αυτό, έλαβε 408,9 εκατ. ευρώ, ενώ προβλέπεται και η ταχύτερη υλοποίηση του προγράμματοε σε ό,τι αφορά τιε κοινοτικέε αρχέε.Πάντωε, στο υπουργείο Οικονομίαε αποκλείουν την πλήρη αξιοποίηση τηε δημοσιονομικήε «χα- λάρωση5», καθώε αν η Ελλάδα δεν προσέξει στη χρήση των μέτρων, όπω5 αναφέρουν, τότε την ε
πόμενη ημέρα οι διεθνεϊδ οίκοι θα υποβαθμίσουντην πιστοληπτική ικανότητα τη5 οικονομίαε με αποτέλεσμα το Δημόσιο να πληρώνει ακόμα ακρι
βότερα γ ια  να δανειστεί.

Διασφαλίστε την απρόσκοπτη λειτουργία 
της πληροφορικής σας υποδομής. Quad-core.

Unmatched.

IBM System x3650 Express
Τιμή: 2.080€*

Αποκτήστε συστήματα που εξασφαλίζουν τη συνεχή λειτουργία 

τους, καθώς μπορούν να αναγνωρίζουν ένα πιθανό πρόβλημα - πρίν 

ακόμη αυτό συμβεί - στα κρίσιμα μέρη τους (επεξεργαστή, μνήμη, 

δίσκους, τροφοδοτικά, κ,α.). Και αν ποτέ χρειαστεί να αντικαταστήσετε 

κάποιο εξάρτημα, μπορείτε να το κάνετε ακόμη κι όταν τα συστήματα 

βρίσκονται σε λειτουργία.

Η καινοτομία γίνεται απλή.

Χαρακτηριστικά Συστήματος:

Επεξεργαστής Intel® Xeon® Quad-Core Ε5410 2.33GHz/1333MHz, 
Intel® Extended Memory 64 Technology (Intel® 64T)
12MB L2 cache 
Μνήμη 4GB
Δύο (2) σκληροί δίσκοι SAS, 146GB ο καθένας
Gigabit Ethernet ________________ (__
RAID Controller ServerRAID 8K 
Power Supply 835W Hot-Swap 
Εγγύηση 3 χρόνια parts & labor1

(P/N: 7979KRG, P/N HD: 42D0443)

IBM System x3200 Express

Χαρακτηριστικά Συστήματος:

Επεξεργαστής Intel® Xeon® Quad-Core X3320 2.5GHz/1333MHz, FSB
6MBQCcache...... . ..... .. ........ .............................
Μνήμη 1GB ______
Δύο (2) σκληροί δίσκοι SAS, 146GB ο καθένας
Gigabit Ethernet........................... ........................ ......
Power Supply 400W___________ r_______________i___________
Εγγύηση 3 χρόνια parts & labor*

Τιμή: 1.375€*
(P/N: 4368K4G, P/N HO: 43W7482)

IBM System x3400 Express

Χαρακτηριστικά Συστήματος:

Επεξεργαστής Intel® Xeon® Quad-Core E5410 2.33GHz/1333MHz, 
Intel® Extended Memory 64 Technology (Intel® 64T)
12MB L2 cache____ _______
Μνήμη 2GB / _____________________
Δύο (2) σκληροί δίσκοι SAS, 146GB ο καθένας 
RAID Controller ServerRAID 8K 
Power Supply 835W Hot-Swap 
Εγγύηση 3 χρόνια parts & labor1

Τιμή: 1.790€*
(P/N: 7976KJG, P/N HD: 43W7482)

Τα προτεινόμενα συστήματα είναι διαθέσιμα 
από το Δίκτυο Εξουσιοδοτημένων Εμπορικών

i
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Συνεργατών της ΙΒΜ.

i
επωκεφθεΗ8!ηδιεύ8ιινσιι:ϊ0ΠιΙ.ΟΟΓΠ/9Γ ήκαλεοτεστοδΟΟ 11 68220

Δεκέμβριος 2008 
*Όλες οι τιμές είναι 
απειΑίνοντ« οε

και δεν περιλαμβάνουν Φ.ΠΑ 19%. Οι τιμές t 
και υπόκειμαι στη διαθεσιμότητα. Η αρχική τιμή ε

να ϊτοικΛουν ανόλογα με την τελική αύνβέΟή του αυστήματος. Οι τιμές των Εμπορικών Σι
, , , ......................... ται να ι̂ ην περιλΕτμφόνει σκληρό δίσκο, λειτουργικό σύστημα η άλλα χαρακτηριστυκά. 0ι φωτογοαφίες των

8α επιχειρήσει να διαγνώσει και να επιλύσει το ποόθλημα and απόσταση, πριν ο ιείλκ κάποιον τεχνικό. Η On-site εγγύηση ισχύει μόνο για επιλεγμένα μέρη του αύστήματος. Οι ονομασίε 
System Storage και Calibrated Vector Cooling είναι εμπορικά σήματα της International Business Machines Corporation στις Ηνωμένες Πολιτείες ήίκαι αε άλλες χώοες. 0ι ονομασίες Intel. Intel 
εμπορικά σήματα κατατεθέντα της Intel Corporation ή των θυγατρικών της στις Ηνωμένες Πολιτείες και αε άλλες χώρες. Αλλες ονομασίες εταιρειών, προϊόντων και υπηρεσιών ενδέχεται να 
κατατεθέντο άλλων εταιρειών. ©2008 IBM Coloration. Με ιην επιφύλαξη παντός δικαιώματος.

μπορεί να διαφέρουν. Οι προσφορές 
ιν προϊόντων είναι ενδεικτικές. 1: Η IBM 
IBM. IBM Express Advantage, System x, 

je, Intel Xeon είναι εμπορικά σήματα ή 
' 'r  εμπορικά σήματα ή σήματα
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Η κρίση πιέζει ασφυκτικά την 
κερδοφορία των εισηγμένων
ΤΑ ΚΕΡΔΗ εμφάνισαν πτώση 19,4% στο εννεάμηνο -  Ο βρόχος 
των δανείων απειλεί τη βιωσιμότητα αρκετών επιχειρήσεων

Στο σύνολο 163 ήταν κερδοφόρες, εκ των οποίων οι 74 αύξησαν τα κέρδη, οι 
76 τα μείωσαν και 13 επέστρεψαν σε κερδοφόρο χρήση. Στην αντίθετη πλευ
ρά 61 εμφάνισαν ζημίες εκ των οποίων οι 22  τις αύξησαν, οι 9 τις μείωσαν 
και σε ζημιογόνο πορεία εισήλθαν 30.

Του Α ν ε ς τ η  Ν τ ο κ α

διεθνής ύφεση συνθλίβει τη κερδοφορία των ελληνικών επιχειρήσεων που εμφάνισ,αν πτώση -19,4% στο εννεάμηνο του 2008. Πρόκειται για την ασθενέστερη επίδοση μετά το 2002 και αποτελεί κακό οιωνό για τα επόμενα τρίμηνα που αναμένονται ιδιαίτερα δύσκολα. Είναι χαρακτηριστικό αυτό που αναφέρει ο επικεφαλήε ε- πενδυτικήε στρατηγικήε τηε Πήγασοε ΑΧΕΠΕΥ Μάνοε Χατζηδάκηε: «Θα μπορούσε να υποστηριχτεί ότι στο γ' τρίμηνο οι εμποροβιομηχανικέε εται- ρείεε δούλεψαν περισσότερο για τιε τράπεζεε και λιγότερο για τουε μετό- χουε τουε». Ο βρόχοε των δανείων απειλεί τη βιωσιμότητα αρκετών επιχειρήσεων αφού παρατηρήθηκε: α) αύξηση του κόστουε δανεισμού, β) μείωση στην οικοδομική δραστηριότητα, γ) η καθυστέρηση πληρωμών ε- κτοξεύθηκε στο εμπόριο σε πρωτοφα- ι διάρκεια και ίσωε το πιο ενδιαφέ-
Σε 224 ισολογισμούς ο κύ
κλος εργασιών ανήλθε στα 
61,804 δισ. ευρώ σημειώ
νοντας αύξηση 18,4%.

ρον ποιοτικό στοιχείο των αποτελεσμάτων εννεαμήνου ότι το περιθώριο καθαρών κερδών έπεσε κάτω από το 5% με τα λειτουργικά αποτελέσματα να εμφανίζουν στασιμότητα. Σύμφωνα με τα στοιχεία τηε Πήγασοε ΑΧΕΠΕΥ σε 224 ισολογισμούε ο κύ- κλοε εργασιών ανήλθε στα 61,804 δισ. ευρώ, σημειώνονταε αύξηση 18,4% σε σύγκριση με την αντίστοιχη περυσινή περίοδο, τα λειτουργικά κέρδη είχαν αρνητική απόδοση -0,3% και έφθασαν τα 8,418 δισ. ευρώ και τα καθαρά κέρδη μετά φόρων διαμορφώθηκαν στα 6,335 δισ. ευρώ. Στο σύνολο των εταιρειών 163 ήταν κερδοφό- ρεε, εκ των οποίων οι 74 αύξησαν τα κέρδη τουε, οι 76 μείωσαν την κερδοφορία τουε και 13 εισηγμένεε επέστρεψαν σε κερδοφόρο χρήση. Στην αντίθετη πλευρά 61 εταιρείεε εμφάνισαν ζημίεε εκ των οποίων οι 22 αύξησαν τιε ζημιέε τουε, οι 9 τιε μείωσαν και σε ζημιογόνο πορεία εισήλθαν 30 επιχειρήσειε.Τιε καλύτερεε επιδόσειε, σε επίπεδο κερδοφορίαε (%) εμφάνισαν οι ε- ταιρείεε Τζιρακιάν (+36,900%), Κυλινδρόμυλοι Κ. Σαραντόπουλοι (19,550%), Centric (8,132%), Τηλέτυ- ποε (1,603%), Ευρωσύμβουλοι (614%),

Λογισμόε (509%), ΕΛΓΕΚΑ (480%), ΚΡΕΚΑ (396%), Μαθιόε (388%) και Αλφα Γκρίσιγ (313%),Μετά από ένα σχετικά ανθεκτικό πρώτο εξάμηνο η αρνητική εικόνα των εμποροβιομηχανικών κυρίωε εταιρειών αποτελεί προάγγελο δυσάρεστων εξελίξεων για την εταιρική κερδοφορία των επόμενων τριμήνων. Ωε σύνολο ωστόσο η εικόνα κρύβει κάποιεε θετικέε παρουσίεε, διαφοροπ ο ιή σ ει οι οποίεε είθισται ακόμα και σε περιόδουε ύφεσηε να διατηρούν μια ανελαστικότητα ζήτησηε σε σχέση με την υπόλοιπη οικονομία. Οι διαφοροποιήσειε αυτέε είναι ορατέε, όχι όμωε τόσεε ώστε να δικαιολογούν μια αισιοδοξία σε ό,τι αφορά τη συ

γκράτηση τηε επιβράδυνσηε των εταιρικών κερδών.Για τιε εταιρείεε υψηλήε κεφαλαιο- ποίησηε που υπάρχει διευρυμένο δείγμα εκτιμήσεων τα δημοσιευμένα αποτελέσματα έπεσαν κάτω από τιε προβλέψειε τηε αγοράε, αποδεικνύο- νταε το χαμηλό βαθμό' προβλεψιμό- τηταε τηε τρέχουσαε συγκυρίαε. Αν και στο εξάμηνο η ικανότητα πρό- βλεψηε ήταν καλύτερη (οριακέε δια- φορέε) η  εξεταζόμενη περίοδοε έβγαλε νέεε αβεβαιότητεε στην επιφάνεια που σχετίζονται με προβλέψειε, επι- σφάλειεε και αύξηση του κόστουε πωληθέντων. Καλύτερη προσαρμογή εμφανίζει ο τραπεζικόε κλάδοε για τον οποίο υπάρχει ακόμα αξιόπιστη «καθοδήγηση» από τιε διοικήσειε μετά τιε πρόσφατεε καθοδικέε αναθεω- ρήσειε κερδών, γεγονόε το οποίο μεταφράστηκε σε χειρουργικέε εκτιμή- σειε υψηλήε ακρίβειαε ακόμα και σε επίπεδο δεκαδικών ψηφίωνΟπωε υπογραμμίζει η Πήγασοε ΑΧΕΠΕΥ σε μικρότερεε κεφαλαιοποι- ήσειε επισημαίνεται η θετική εικόνα των εταιρειών Μ πήτροε, Ελγέκα, Ηρακλήε, Αλουμύλ και A s  Company. Συγκυριακοί λόγοι πίεσαν τα αποτελέσματα τηε ΕΥΔΑΠ και του ΟΛΠ. Σε γενικέε γραμμέε ,εκτιμάται ότι η πορεία τηε χρήσηε βαθμιαία επιδεινώνεται, καθώε η  ζήτηση στην πραγματική οικονομία μειώνεται αυξάνο- νταε παράλληλα τον αριθμό των εταιρειών που αντιμετωπίζουν πρόβλημα διαχείρισηε του σταθερού κόστουε παραγωγήε. Το γεγονόε αυτό αποτυπώνεται στο περιθώριο κέρ- δουε του γ' τριμήνου όπου παρά την πληθωριστική εικόνα του κύκλου εργασιών τα περιθώρια κέρδουε υποχώρησαν με ιδιαίτερα επικίνδυνη διολίσθηση στο περιθώριο τηε καθα- ρήε κερδοφορίαε.

Οι παράγοντες που επηρέασαν το γ' τρίμηνο

Συνολικά τέσσερις ήταν βασικοί λόγοι που οδήγησαν σε σοβαρή μείωση τα απο
τελέσματα των εισηγμένων εταιρειών: 1) Η κάμψη της οικοδομικής δραστηριότη
τας είχε σαν αποτέλεσμα τη συμπίεση των περιθωρίων κέρδους σε εταιρείες τσι
μέντων, επεξεργασίας μετάλλων και οικοδομικών υλικών, 2) το ύψος ρεκόρ στο ο
ποίο κινήθηκαν οι τιμές των καυσίμων, λόγω των τιμών του πετρελαίου εκτός από 
την επίπτωση στο κόστος παραγωγής στην ενέργεια, τις μεταφορές, τη βαριά βιο
μηχανία και τον κλάδο χημικών συρρίκνωσαν σημαντικά τα καθαρά έσοδα της α
κτοπλοΐας, 3) οι απεργίες σε λιμάνια και ΔΕΚΟ μείωσαν τις επιδόσεις των εν λόγω 
εταιρειών. Επιπτώσεις από την απεργία υπήρξαν και σε εταιρείες από τον χώρο 
του εμπορίου και τελευταίος παράγοντας η αρνητική χρηματιστηριακή συγκυρία 
δεν επέτρεψε την υποστήριξη των κερδών από έκτακτους παράγοντες. Να προ
σθέσουμε ότι στον κλάδο των εταιρειών επενδύσεων η διαφορά από έτος σε έτος 
στο συνολικό αποτέλεσμα από τον κλάδο περιορίστηκε στα 90 εκατ. ευρώ από 
110 εκατ. ευρώ το α ' εξάμηνο του 2008, λόγω της συγχώνευσης της Δίας ΑΕΕΧ 
με την Global. Οι ακτοπλοϊκές εταιρείες δέχθηκαν ισχυρή πίεση, καθώς στο γ '  
τρίμηνο σημειώθηκαν οι τιμές ρεκόρ στο πετρέλαιο, οι οποίες αύξησαν σε μέσα ε
πίπεδα κατά 50% το ενεργειακό κόστος. Ζημιογόνο τρίτο τρίμηνο για τις περισσό
τερες εταιρείες ιχθυοκαλλιέργειας και ισχυρά αρνητική έως ανησυχητική, για ένα 
ακόμα τρίμηνο, είναι η εικόνα της κλωστοϋφαντουργίας με όλες σχεδόν τις εται
ρείες να εμφανίζουν ζημίες. Σε οριακό σημείο και οι καθαρές θέσεις από πλευ
ράς επάρκειας κεφαλαίων.
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ΔΠΧΠ (χιλ. ευρώ) Κέρδη μετά από φόρους & ΔΜ Κέρδη μετά από φόρους & L
2007 2008 Δ 2007 2008

ALPHA ΤΡΑΠΕΖΑ 669.692 567.833 -15,2% ΓΕΝ.ΕΜΠΟΡΙΟΥ 1.455 1.843
: ΑΣΠΙΣ ΤΡΑΠΕΖΑ 5.126 -27.191 -630,5% DI0NIC 1.506 1,536
ΑΤΤΙΚΗΣ 15.919 18.055 13,4% ΕΛΓΕΚΑ 926 5.366 Α,
ΓΕΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ -32.169 -29.808 7,3% ΕΛΙΝΟΙΛ -358 871 3τ
ΕΓΝΑΤΙΑ ΤΡΑΠΕΖΑ 131.124 83.946 -36,0% ELMEC SPORT 13.915 21.825 i e ¡ n
ΕΜΠΟΡΙΚΗ 76.536 -121.330 -258,5% ΕΛΤΡΑΚ 5.568 4.805
ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ 1.312.511 1.214.000 -7,5% ΕΛΤΟΝ ΧΗΜΙΚΑ 1.890 2.642 ν·
EL) ROBAN K-ERGASI AS 633.000 647.000 2,2% ΕΜΠΟΡΙΚΟΣ ΔΕΣΜΟΣ 32 582 1.71
ΤΡΑΠΕΖΑ ΚΥΠΡΟΥ 369.389 374.665 1,4% F.G. EUROPE 12.263 15.862
MARFIN POPULAR BANK 482.268 323.322 -33,0% ΕΤΜΑ -1.831 -142 f
ΠΕΙΡΑΙΩΣ 512.071 441.100 -13,9% ΖΑΜΠΑ 476 433
PROTON 27.409 -29.150 -206,4% ΕΛΑΣΤΡΟΝ 6.933 8.461
ΑΓΡΟΤΙΚΗ ΑΕΕΓΑ 10.013 157 -98,4% ΚΑΝΑΚΗΣ 1.051 1.210
ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΠΙΣΤΗ 2.121 1.656 -21,9% Κ0ΡΔΕΛΛ0Υ 1.444 5.025 Δ
EUR0BR0KERS -618 -4.992 -707,8% Κ0ΡΡΕΣ 2.388 3.091
ΠΕΙΡΑΙΩΣ LEASING 12.294 11.862 -3,5% ΛΑΝΑΚΑΜ 237 183
ΑΙΟΛΙΚΗ 3.113 -4.589 -247,4% MARAC -494 -239
ALTIUS 1.416 -3.932 -377,7% MEDIC0N 1.302 1.383
ΑΝΔΡΟΜΕΔΑ 14.970 -31.067 -307,5% ΜΠΕΝΡΟΥΜΠΗ 1.423 -136
ΩΜΕΓΑ 1.091 -4.290 -493,2% ΜΥΤΙΛΗΝΑΙ0Σ 192.747 15.258
ΔΙΑΣ 16.516 3.435 -79,2% ΞΥΛΕΜΠΟΡΙΑ 610 -377 -1
EUR0LINE 1.338 -5.421 -505,2% REV0IL 941 955
INTERINVEST 1.175 -5.148 -538,1% RIDENC0 3.109 425
ΠΕΙΡΑΙΩΣ ΑΚΙΝΗΤΩΝ 6.672 7.115 6,6% CYCL0N . 2.120 2.306
EUROBANK PROPERTIES 29.354 34.960 19,1% ΣΑΡΑΝΤΗΣ 16.101 21.536
PASAL 5.984 2.563 -57,2% VELL 2.059 -176 -■
REDS 6.600 -3.111 -147,1% YALC0 3.191 1.625
ALBI0 ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ 4.681 2.147 -54,1% ΙΝΤΕΡΤΕΚ 960 615
ΑΧΟΝ 13.625 -8.412 -161,7% INFO QUEST -7.909 -4.521
ΒΙ0ΧΑΛΚ0 79.895 57.517 -28,0% ΠΛΑΙΣΙΟ 5.298 3.800
VIVARTIA 28.174 4.881 -82,7% RAINBOW (3Μ Ό8) 151 114
ELBISCO -2.173 -3.776 -73,8% CPI (3Μ 2008) -244 -239
ΕΛΛΑΚΤΩΡ 105.768 69.314 -34,5% ΒΑΣΙΛΟΠΟΥΛΟΣ 22.503 16.763
ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΙΣ ΑΤΤΙΚΗΣ 61.712 21.565 -65,1% ΑΤΛΑΝΤΙΚ -3.882 -4.579
ΕΥΡΩΣΥΜΒΟΥΛΟΙ 162 1.156 613,6% ΒΑΡΔΑΣ 1.332 1.066 i i i l l
ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑ 65.954 50.173 -23,9% ΗΛΕΚΤΡΟΝΙΚΗ ΑΘΗΝΩΝ (3Μ Ό8) 2.227 478
ΙΝΤΕΑΛ 177 768 333,9% ΕΙΚ0ΝΑ-ΗΧ0Σ 91 -444 -5
SCIENS 1.700 -13.953 -920,8% ΚΑΕ 34.028 36.001
’ΚΛΩΝΑΤΕΞ -3.706 -1.221 67,1% MODA BAGNO 1.648 2.527
LAMDA DEVELOPMENT 24.032 30.559 27,2% MULTI RAMA -1.494 -3.410 - l í
ΜΠΗΤΡ0Σ 3.371 6.527 93,6% JUMBO (3M Ό8) 13.248 15.647
ΝΕΩΡΙ0Ν -4.424 -8.080 -82,6% SPRIDER 15.056 5.884
ΠΑΡΝΑΣΣΟΣ 2.187 3.164 44,7% NEWSPHONE 3.094 3.304
Φ0ΥΡΛΗΣ 33.354 33.979 1,9% EBZ (3M Ό8) 525 -5.647 -1.17
H0L -26.947 -28.706 -6,5% ΕΒΡ0ΦΑΡΜΑ 468 211 -5
OTE 433.000 501.700 15,9% ΚΑΤΣΕΛΗΣ -1.443 954 16
F0RTHNET -24.975 -32.106 -28,6% ΜΥΛΟΙ ΚΕΠΕΝΟΥ -6 229 3.9h
ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ 264.780 153.168 -42,2% ΚΑΡΑΜΟΛΕΓΚΟΣ 749 844 i :
M0T0P 0ΪΛ 119.201 133.154 11,7% ΚΡΕΚΑ 92 461 40
ΔΕΗ 60.202 -244.600 -506,3% CRETA FARM 315 1.091 24t
ΡΟΚΑΣ 8.342 8.699 4,3% ΚΡΙ - ΚΡΙ 5.719 6.050 +7 ;■ t

Ε.Υ.Α.Θ. 6.160 11.389 84,9% ΚΥΛΙΝΔΡΟΜΥΛΟΣ ΛΟΥΛΗ 11.655 1.330 -88
Ε.Υ.Δ.Α.Π. 34.481 22,955 -33,4% ΝΙΚΑΣ -736 -1.581 -114
AEGEAN 33.397 26.502 -20,6% ' ΚΥΛΙΝΔΡΟΜΥΛΟΙ Κ.ΣΑΡΑΝΤ. 2 393 19.550
ΑΝΕΚ LINES 23.604 9.657 -59,1% ΧΑΤΖΗΚΡΑΝΙΩΤΗ -50 241 582
BLUE STAR 25.430 20.483 -19,5% ΠΕΡΣΕΑΣ -1.042 185 117
ΑΛΦΑ ΓΚΡΙΣΙΝ 650 1.136 74,8% COCA COLA 434.700 422.400 -2
BYTE 2.085 1.977 -5,2% ΛΑΖΑΡΙΔΗΣ 587 732 24,
ΙΛΥΔΑ 983 1.056 7,4% ΚΑΡΕΛΙΑΣ 14.229 16.708 17,
INTRALOT 85.497 77.069 -9,9% ΙΟΝΙΚΗ (ΞΕΝ/ΚΕΣ ΕΠΙΧ/ΣΕΙΣ) 3.721 907 -75.
C0MPUC0N 278 -839 -401,8% ΛΑΜΨΑ 6.735 7.449 10,
ΛΟΓΙΣΜΟΣ 11 67 509,1% ΓΕΚΕ 5.447 3.956 -27,
SINGULARLOGIC -2.521 3.256 229,2% ΓΡΗΓΟΡΗΣ 1.411 1.560 10,
MLS 707 1.133 60,3% OLYMPIC CATERING 1.947 2.830 45,
CENTRIC MULTIMEDIA 57 4.697 8140,4% Ο.Λ.Θ. 10.661 5.148 -51,:
PROFILE 1.498 1.238 -17,4% Ο.Λ.Π. 19.984 -569 -102,1
SPACE HELLAS 1.807 1.412 -21,9% ΤΡΙΑ ΑΛΦΑ -220 -274 -24,5
ΑΤΤΙΚΕΣ ΕΚΔΟΣΕΙΣ 2.491 1.978 -20,6% ΒΑΡΒΑΡΕΣΟΣ -1.944 -4.634 -138,4
Δ0Λ -4.031 -13.433 -233,2% Μ & A ΚΑΡΑΤΖΗ -1.070 1.705 259,'
IMAKO -11 76 790,9% ΜΑΞΙ Μ 750 -3.542 -572,3
ΛΙΒΑΝΗΣ 1.132 808 -28,6% Μ0ΥΖΑΚΗΣ -1.140 -3.987 -249,7
ΕΚΔΟΣΕΙΣ ΛΥΜΠΕΡΗ -254 -561 -120,9% ΚΛΩΣΤΗΡΙΑ ΝΑ0ΥΣΗΣ -29.341 -37.417 -27,5
ΝΑΥΤΕΜΠ0ΡΙΚΗ 2.608 1.797 -31,1% ΚΛΩΣΤ/ΡΓΙΑ ΝΑΥΠΑΚΤΟΥ -988 -1.429 -44,6
ΠΗΓΑΣΟΣ -4.429 6.940 256,7% ΠΛΑΣΤΙΚΑ ΘΡΑΚΗΣ 7.131 6.499 -8,9'
ΤΕΧΝΙΚΕΣ ΕΚΔΟΣΕΙΣ 278 259 -6,8% ΤΕΞΑΠΡΕΤ (3Μ Ό8) -18 -229 -1.172,2t
ΧΑΪΔΕΜΕΝΟΣ 634 729 15,0% FIERATEX 1.459 -2.780 -290,5C,
ΕΛΕΥΘΕΡΗ ΤΗΛΕΟΡΑΣΗ (ALTER) 2.418 2.306 -4,6% ΦΙΝΤΕΞΠΟΡΤ -60 -1.216 -1.926,71.
ΕΠ. ΗΧΟΥ & ΕΙΚΟΝΑΣ 3.883 1.914 -50,7% ΕΛΒΕ 2.412 2.304 -4,5%
ΤΗΛΕΤΥΠ0Σ 2.380 40.540 1.603,4% ΜΙΝΕΡΒΑ 1.751 1.017 -41,9%
0ΠΑΠ 397.400 549.593 38,3% ALPHA ΑΣΤΙΚΑ ΑΚΙΝΗΤΑ 3.586 4.387 22,3%
EUR0MEDICA 15.872 -12.192 -176,8% ΒΩΒΟΣ ΜΠΑΜΠΗΣ -8.753 41.165 570,3%
ΙΑΣΩ 14.710 20.399 38,7% ΕΛΒΙΕΜΕΚ -406 -332 18,2%
ΙΑΤΡΙΚΟ ΑΘΗΝΩΝ 12.659 13.468 6,4% ΚΕΚΡΟΨ 3.068 -704 -122,9%
ΥΓΕΙΑ 10.347 10.528 1,7% ΑΒΑΞ 19.742 17.272 -12,5%
ΑΛΚ0 3.424 3.710 8,4% ΑΕΓΕΚ -25.725 -67.121 -160,9%
ΑΛΟΥΜΥΛ ΜΥΛΩΝΑΣ 8.479 9.343 10,2% ΑΘΗΝΑ 1.105 -8.003 -824,3%
ΕΛΒΑΛ 17.310 -133 -100,8% ΑΤΤΙ-ΚΑΤ 776 -2.701 -448,1%
ΕΤΕΜ 2.391 -1.003 -141,9% BI0TEP 2.174 2.344 7,8%
ΛΕΒΕΝΤΕΡΗΣ -44 109 347,7% ΔΟΜΙΚΗ ΚΡΗΤΗΣ -285 -711 -149,5%
ΜΑΪΛΛΗΣ -10.583 -11.656 -10,1% ΕΔΡΑΣΗ 3.180 1.567 -50,7%
ΣΙΔΕΝ0Ρ 87.404 96.304 10,2% ΕΚΤΕΡ 2.303 1.186 -48,5%
ΣΙΔΜΑ 2.928 7.642 161,0% INTRAC0M ΚΑΤΑΣΚΕΥΕΣ -690 727 205,4%
ΣΩΛΗΝ0ΥΡΓΕΙΑ ΚΟΡΙΝΘΟΥ 29.479 10.997 -62,7% ΜΗΧΑΝΙΚΗ 51.163 31.933 -37,6%
ΤΖΙΡΑΚΙΑΝ 4 1.480 36.900,0% ΠΡΟΟΔΕΥΤΙΚΗ 1.015 -4.063 -500,3%
ΧΑΛΚ0Ρ 21.484 -18.311 -185,2% RILKEN 384 240 -37,5%
ΧΑΛΥΒΔΟΦΥΛΛΩΝ -821 -2.579 -214,1% ΔΑΪΟΣ ΠΛΑΣΤΙΚΑ 368 89 -75,8%
ME VACO 1.682 1.943 15,5% ΠΑΪΡΗΣ -75 -402 -436,0%
ΜΕΤΚΑ 28.799 30.292 5,2% ΠΕΤΖΕΤΑΚΙΣ -6.687 -10.693 -59,9%
SPIDER -1.394 -249 82,1% ΠΛΑΣΤΙΚΑ ΚΡΗΤΗΣ 8.871 9.078 2,3%
KLEEMANN HELLAS 8.342 7.372 -11,6% FLEX0PACK 2.659 2.346 -11,8%
FRIGOGLASS 44.829 37.922 -15,4% ΒΙΣ 191 345 80,6%
NEXANS 2.493 5.077 103,7% ΑΚΡΙΤΑΣ -6.137 934 115,2%
ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΚΑΛΩΔΙΑ 12.740 6.779 -46,8% ΒΑΛΚΑΝ 9.139 15.356 68,0%
S&B 22.122 17.168 -22,4% ΔΡΟΜΕΑΣ 759 -101 -113,3%
BETANET 1.909 -27.069 -1.518,0% SATO 795 411 -48,3%
ΗΡΑΚΛΗΣ 53.253 51.577 -3,1% ΠΕΤΡΟΣ ΠΕΤΡ0Π0ΥΛ0Σ 4.464 3.279 5%
ΙΚΤΙΝΟΣ 1.533 . 1.639 6,9% ΜΟΤΟΔΥΝΑΜΙΚΗ 3.115 2.133 . ,0%
ΚΥΡΙΑΚΙΔΗΣ 4.342 -1.500 -134,5% ΣΦΑΚΙΑΝΑΚΗΣ 25.674 24.107 -6,1%
ΜΑΘΙ0Σ ΠΥΡΙΜΑΧΑ 33 162 390,9% ΚΥΡΙΑΚΟΥΛΗΣ 1.631 1.265 -22,4%
MERMEREN COMBINAT 1.603 541 -66,3% AUT0HELLAS 14.836 13.271 -10,5%
TITAN 193,337 163.246 -15,6% ΙΜΠΕΡΙΟ 242 348 43,8%
ALSINCO 289 291 0,7% FOLLI F0LLIE 60.741 63.920 5,2%
AS COMPANY 2.436 3.192 31,0% ΓΑΛΑΞΙΔΙ 1.047 572 -45,4%
ALAPIS 43.601 103.772 138,0% ΔΙΑΣ ΙΧΘ. 6.095 2.631 -56,8%
UNIBI0S -1.462 -197 86,5% ΝΗΡΕΥΣ 10.737 448 -95,8%
Β0ΓΙΑΤΖ0ΓΛ0Υ 1.609 2.771 72,2% ΣΠΥΡ0Υ 1.761 -3.659 -307,8%
FASHION BOX 1.183 1.531 29,4%

Πηγή: Πήγασος Χρηματιστηριακή ΑΕΠΕΥ

Η  πρόσκαιρη ευφορία σ α ς αγορές αποδίδεται στη διάσωση της Citigroup από την αμε
ρικανική κυβέρνηση.

Αργεί η ανάκαμψη των χρηματαγορών παρά το εορταστικό ράλι
Επειτα από δύο μήνεε κάθετηε τιτώσηε των αγορών που προκάλεσε η πτώχευση τηε Lehman Brothers oris 14 Σεπτεμβρίου και οδήγησε σε α- πώλειεε 32 τρισεκατομμυρίων δολαρίων την παγκόσμια κεφαλαιοποίηση, τα διεθνή χρηματιστήρια εμφάνισαν σταθεροποιητική τάση αυτή την εβδομάδα που ολοκληρώθηκε. Η πρόσκαιρη ευφορία στιε αγορέε αποδίδεται στη διάσωση m s Citigroup από την αμερικανική κυβέρνηση. Ωστόσο ο επενδυτικ05 φόβοε δεν απομακρύνεται, καθώε τα αρνητικά οικονομικά στοιχεία για tous ρυθμούs ανάπτυξηε, την ανεργία, την κατα- ναλωτική εμπιστοσύνη και το πάγωμα των διατραπεζικών συναλλαγών βασανίζουν και ταλαιπωρούν tis οικονομίεε m s Ευρωζώνηε και τιε ΗΠΑ. Το Χρηματιστήριο m s Αθήναε πήρε ανάσε5 καθώε επανήλθαν οι αγοραστέε crus τράπεζεε με περιορισμένο όμω5 όγκο συναλλαγών ενδεικτικό m s ανασφάλειαε και m s έλλειψή κατεύθυνσή σε μία αγορά που το μεγαλύτερο δομικό τηε πρόβλημα είναι η ρηχότητα, η απουσία εγχώριων επενδυτικών δυνάμεων και η δεδομένη αποχώρηση ξένων αντισταθμιστικών κεφαλαίων (hedge funds) μέχρι το τέλοε του έτουε. Είναι χαρακτηριστικό ότι από xis αρχέε του 2008 περισσότερα από 3 δισ. ευρώ έχουν αντλήσει οι ξένοι επενδυτέε,

ρευστοποιώνταε ελΤαινικέε μετοχέε. Η κατάρρευση τηε ελληντκήε κεφαλαιοποίησή ανέρχεται σήμερα στα 126 δισ. ευρώ με τιε απώλειεε του Γενικού Δείκτη από τη συνεδρίαση τη5 2α5 Ιανουάριου 2008 να φθάνει το -63,87%. Τα επίπεδα των 1.890 μονάδων η Αθήνα τα είχε συναντήσει τελευταία φορά στη συνεδρίαση τηε 24η5 Ιουνίου 2003 (65 μήνεε).Διχασμένη εμφανίζεται η χρηματιστηριακή κοινότητα για την πορεία τη5 αγορά5 στιε 20 συνεδριάσει που απομένουν για να ολοκληρωθεί το τρέχον οικονομικό έτοε. Συγκρατημένα αισιόδο- ξοε εμφανίζεται ο πρόεδροε του ΣΜΕΧΑ Αλέξ|ίνδροε Μωραϊτάκηε υποστηρίζονταε ότι το Χ.Α. θα σταθεροποιηθεί εφόσον επικρατήσει ηρεμία ητα ευρωπαϊκά χρηματιστήρια και προσθέτει ότι το μεγάλο πρόβλημα τηε εγχώριαε αγοράε είναι η πολύ χαμηλή ε- μπορευσιμότητα. Ο κ. Παναγιώτηε Αλεξάκηε, πρώην πρόεδφε του Χ.Α. υποστηρίζει ότι οι αγο- ρέε παραμένουν εγκλωβισμένεε στο τούνελ τηε ύφεσηε και υπογραμμίζει για το Χ Α  ότι οι ρευ-

στοποιήσειε των ξένων χαρτοφυλακίων συνεχίζονται αλλά όχι με Την ένταση και το εύροε που το βιώσαμε στιε συνεδριάσειε του Οκτωβρίου. Ο ι- δρυτήε τηε Eurorp ΑΕΠΕΥ Ιων Κουφοπαντελήε τονίζει ότι το ελληνικό χρηματιστήριο cue ιθεί τιε διεθνείε αγορέε, δεν έχ... την δυνατότητα να επουλώσει τιε πληγέε που έχουν ανοίξει, ωστόσο εκφράζει την άποψη ότι οι αγορέε θα επανακάμψουν μετά το α' εξάμηνο του 2009. Ο κ. Αναστάσιοε Καντεμνίδηε, διευθύνων σύμβου- λοε τηε Epic ΑΕΠΕΥ, με δηλώσειε του αναφέρει ότι το χρηματιστήριο έχει δεχθεί ισχυρέε απώλειεε λόγω του υψηλού ποσοστού που κατείχαν οι ξένοι θεσμικοί οι οποίοι αναζητούν με κάθε τρόπο ρευστότητα και προχωρούν σε γεν- ναίεε πωλήσειε σε όλεε τιε ανα- δυόμενεε αγορέε τηε Νοτιοανατολικήε Ευρώπηε, στιε οποίεε περιλαμβάνεται και η χώρα μαε. Ο κ. Καντεμνίδηε τονίζει και το δομικό πρόβλημα τηε αγοράε που είναι αφενόε ο μεγάλοε αριθμόε εταιρειών που είναι εισηγμένεε και αφετέρου η πολύ χαμηλή εμπορευσιμότητα. Α ν . Ντοκας

Από τις αρχές του 
2008 περισσότερα 
από 3 δισ. ευρώ 
έχουν αντλήσει 
οι ξένοι επενδυτές, 
ρευστοποιώντας 
ελληνικές μετοχές.
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πακέτο διάσωσης των 200 δισ. ευρώ
Ο Γ. ΜΠΡΑΟΥΝ ανακοίνωσε μέτρα πριν από την Κομισιόν, ενώ η Μέρκελ ούτε ευρώ εκτός Γερμανίας

Ευρωπαϊκό πακέτο διάσωσης της οικονομίας
Την Τετάρτη η Ευρωπαϊκή Επιτροπή κάλεσε τα κράτη-μέλη να ενώσουν 

τις δυνάμεις τους υπό πανευρωπαϊκή δέσμη μέτρων, αξίας 200 δια. ευρώ 
σε μια προσπάθεια να αναχαιτίσουν την ύφεση.

Το κόστος της δέσμης μέτρων αντιστοιχεί με το 1,5% του κοινοτικού ΑΕΠ.
Κονδύλια από 

κρατικούς 
κπροϋπολο- 

γισμούς
Σύνολο 200 δισ. ευρώ

Του ανταποκριτή μας στις ΒΡΥΞΕΛΛΕΣ 
Κ ω ν σ τ α ν τ ίν ο υ  Κα λ λ ε ρ γ η

Στοίχημα για την Ευρώπη αλλά στοίχημα και για την Ευρωπαϊκή Επιτροπή, το «πακέτο» διάσωσηε τηε ευρωπαϊκήε οι- kc ίαε που παρουσίασαν την Τετάρτη οι Βρυξέλλεε δεν αποτελεί μαγικό φίλτρο για την έξοδο από την κρίση.Αποτελεί, όπωε το έθεσε ο ίδιοε ο πρόεδροε τηε Επιτροπήε, Ζοζέ Μανου- έλ Μπαρόζο, «εργαλειοθήκη» που αφήνει στη διακριτική ευχέρεια των κυβερνήσεων την εφαρμογή κάποιου ή όλων από τα πολυάριθμα μέτρα που προτείνει. Το ιδανικό θα ήταν να εφαρμοστούν όλα από όλουε. Το ρεαλιστικό είναι ότι κάποιοι θα εφαρμόσουν κάποια από αυτά.Πυρήναε είναι η διετήε τονωτική ένεση περίπου 200 δισεκατομμυρίων ευρώ για την ανακούφιση επιχειρήσεων και νοικοκυριών μέσω επιδοτήσεων και ε

πιδομάτων προε κάθε κατεύθυνση, μέχρι να κοπάσει η θύελλα. Ομωε από αυτά μόνο τα 30 δισ. ευρώ είναι κοινοτικά κονδύλια, κυρίωε δάνεια και προκατα- βολέε ήδη δεσμευμένων εκταμιεύσεων. Τα 170 δισεκατομμύρια, ή 1,2% του ΑΕΠ, θα προέλθουν από τα κράτη-μέλη, αναλόγωε των αναγκών, δυνατοτήτων και πολιτικών προτεραιοτήτων τουε.
Ψάχνοντας τον συντονισμό

' Το στοίχημα των «27» είναι να βρουν τα απαιτούμενα κονδύλια και να τα α- ξιοποιήσουν «έγκαιρα, στοχευμένα και κατά συντονισμένο τρόπο», όπωε ζητάει η Επιτροπή.Τίποτα από τα τρία δεν είναι δεδομένο και το τρίτο λιγότερο από όλα. Ετσι, [ην ώρα που το Λονδίνο ανήγγειλε δικό ίου πακέτο βαβυλωνιακών διαστάσεων, στο Βερολίνο η Αγκελα Μέρκελ μι- Ιούσε για προσευχή, νηστεία και, κυρίωε, κομπορρημονούσε πωε «ούτε δε

κάρα» γερμανικού χρήματοε δεν θα ενι- σχύσει τα υπόλοιπα κράτη-μέλη. Στη δε Βαρσοβία, αναμφίβολα και αλλού, υποδέχθηκαν το πακέτο με το εύλογο ερώτημα «καλά όλα αυτά, αλλά πού θα βρούμε τα λεφτά;».«Κάθε χώρα χρειάζεται διαφορετικό χάπι» είχε φιλοσοφήσει σχετικά ο Μπαρόζο και στιε 11 και 12 Δεκεμβρίου, στη Σύνοδο Κορυφήε τηε Ενωσηε, θα φανεί κατά πόσον οι ηγέτεε τηε είναι έτοιμοι για τη θεραπεία.
Η υλοποίησηΤο στοίχημα για την Επιτροπή είναί λοιπόν, να πειθαναγκάσει τα κράτη-μέ λη να υλοποιήσουν το σχέδιο άμεσα, σι όσο το δυνατόν μεγαλύτερο βαθμό και δη συντονίζονταε τιε προσπάθειέε τουε. Ηδη υποσχόμενοε να παραβλάψει το λεπτό θέμα των ελλειμμάτων για τητ επόμενη διετία, δίνει ένα κάποιο περί θώριο στουε 27 υπουργούε Οικονομι

κών, όμωε φαίνεται ότι αυτό δεν αρκεί.Η ιδιαίτερα ψυχρή υποδοχή που επιφύλαξε στο πακέτο η καγκελαρία στο Βερολίνο, το κάπωε ακατάδεκτο ύφοε με το οποίο δήλωσε ότι θα το εξετάσει «από το νέο έτοε», σε συνδυασμό με το δικό τηε μάλλον πενιχρό πακέτο αποτελεί σοβαρό πρόβλημα για την Επιτροπή και, κυρίωε, την Ενωση. Αλλωστε, ακόμα και αν η Γερμανία πράγματι δεν μοιραστεί «ούτε δεκάρα» με τουε κατά τα άλλα εταίρουε τηε, μια σοβαρή προσπάθεια τόνωσηε τηε δικήε τηε οικονομίαε θα είχε αναμφίβολα ευεργετικέε συνέ- πειεε για όλη την Ευρώπη.Ετσι, δεν είναι παράξενο που το πακέτο δεν έγινε δεκτό με κάποιο ξέσπασμα χαράε στα χρηματιστήρια. Η σύνταξη και ανακοίνωσή του ήταν κατά πολύ το ευκολότερο σκέλοε. Η υλοποίησή του «έγκαιρα, στοχευμένα και συντονισμένα» από 27 χώρεε και την Επιτροπή είναι το πραγματικό ζητούμενο.

Από τους προϋπολογισμούς, 
της Ευρωπαϊκής Ενωσης και 
της Ευρωπαϊκής Τράπεζας 
Επενδύσεων (ΕΤΕπ)

Κατανομή των εισφορών από Ε.Ε. και ΕΤΕπ (σε δισ. ευρώ)

15 αυξημένες ετήσιες παρεμβάσεις της Ε.Ε. το 2009

6,3 επίσπευση πληρωμών από τα διαρθρωτικά και κοινωνικά ταμεία

5 ευρωπαϊκή πρωτοβουλία για τα πράσινα αυτοκίνητα

5 για τη βελτίωση της ενεργειακής σύνδεσης και 
της ευρυζωνικής υποδομής

1,8 υποστήριξη από το Ευρωπαϊκό Κοινωνικό Ταμείο

1,2 Εργοστάσια του μέλλοντος

1 Πρωτοβουλία για την κατασκευή κατοικιών με 
αποτελεσματική χρήση ενέργειας

Πηγή: Ευρωπαϊκή Επιτροπή WaG REUTERS

Καταιγισμός κρατικών μέτρων προς στήριξη των εθνικών οικονομιών
Της ΡΟΥΜ ΠΙΝΑΣ Σ π ά θ η

Εν μέσω εντεινόμενων προειδοποιήσεων από διεθνείε οργανισμούε, που σκιαγραφούν μια όλο και πιο ζοφερή εικόνα τηε παγκόσμιαε οι- κονομίαε, έναε καταιγισμόε σχεδίων τόνωσηε εθνικών οικονομιών από τιε δύο πλευρέε του Ατλαντικού αλλά και την Ασία τείνει να μονοπωλήσει την επικαιρότητα. Τον χορό των εθνικών μέτρων στην Ευρώπη έσυρε ηρώτοε στην αρχή τηε εβδόμάδάε ο Βρετανόε πρωθυ- πουργόε, ΓΚαρντον Μ πρφ υν, καθώε πέραν του πακέταιΛων 50 δ ια .« γκρίνει απ® τον Οκτώβριρ βρετανικού'' τονώσει την
ρλινών που έχει ε- α τη διάσωση των απεζικρ» τομέα, επιχειρεί να κατανάλωση προωθώνταε δύ<|~δημοκρατικά μέτρα: πρώτον, τη μείωση τοιι ΦΠΑ, του φόρου που επιβαρύνει αδιακρίτως πλούσιουε και φτωχούε στον ίδιο βαθμό, απο το ώε τώρα υφιστάμενο 17,5% στο 15% και, δεύτερον, το όχι μόνον δημοκρατικό αλλά και μάλλον ψηφοθηρικό μέτρο μιαε α ύ ξη σ ή στον συντελεστή φόρου εισοδήματοε για τα υψηλά εισοδήματα, αρχήε γενομένηε, όμωε, από τον Απρίλιο του 2011, δηλαδή εάν και εφόσον έχουν κερδίσει και πάλι οι Εργατικοί στιε εκλο- γέε. Πολιτικοί αναλυτέε έσπευσαν να μιλήσουν για επιστροφή στη δεκαετία του ’70 και στην πραγματική πολιτική ταυτότητα του βρετανικού Εργατικού Κόμματοε την οποία είχε αλλοιώσει ο Τόνι Μπλερ από το 1997, οπότε ανέλαβε τα ηνία τηε Βρετανίαε και εισάγο- νταε τον όρο «Νέοι Εργατικοί» βάδισε επί 10 χρόνια στον δρόμο που είχε χαράξει η Μάρ- γκαρετ Θάτσερ.

Φορολογικά κίνητραΤα μέτρα που εξήγγειλε ο Βρετανόε πρωθυπουργό ε εντάσσονται σε μια ευρύτερη δέσμη φορολογικών κινήτρων που εκτιμάται ότι θα έχουν συνολικό κόστοε ύψουε τουλάχιστον

Τα μέτρα που εξήγγειλε ο Βρετανός πρωθυπουργός Γκ. Μπράουν εντάσσονται σε μια ευρύτερη 
δέσμη φορολογικών κινήτρων, που εκτιμάται ότι θα έχουν κόστος τουλάχιστον 2 0  δισ. στερλι
νών, ενώ η καγκελάριος Μέρκελ αν και επέμεινε ότι η Γερμανία δεν έχει ανάγκη από τέτοια μέ
τρα έχει ανακοινώσει από τις αρχές Νοεμβρίου πρόγραμμα ύφους 50  δισ. ευρώ που θα διοχε- 
τευθούν σε επενδύσεις για τη στήριξη της γερμανικής οικονομίας μέσα στην επόμενη διετία.20 δισ. στερλινών, ποσοστό άνω του 1% του βρετανικού ΑΕΠ. Την ίδια ημέρα ο Γάλλοε πρόεδροε, Νικολά Σαρκοζί, προσπάθησε μα- ταίωε να πείσει τη Γερμανίδα καγκελάριο, Αγκελα Μέρκελ, να συμπορευθεί και να εξετάσει μείωση του ΦΠΑ στη Γερμανία και σε ευρωπαϊκό επίπεδο. Η κ. Μέρκελ επέμεινε πωε η Γερμανία δεν έχει ανάριη από τέτοια μέτρα, αλλά έχει ανακοινώσει από τ)ε αρχέε Νοεμβρίου πρόγραμμα άψογε 50 δ/σ. ευρώ

που θα διοχετευθούν σε επενδύσει για τη στήριξη τηε γερμανικήε οικονομίαε μέσα στην επόμενη διετία και θα καλύπτουν από φοροαπαλλαγέε στην αγορά νέων αυτοκινήτων και στιε επισκευέε κατοικιών μέχρι έργα υποδομήε και δάνεια σε επιχειρήσειε. Την περασμένη εβδομάδα, άλλωστε, συναίνεσε απρόθυμα σε πακέτο ύψουε 500 δισ. ευρώ για την τόνωση του γερμανικού τραπεζικού τομέα, αλλά δέχεται φιλία και εχθρικά πυρά για

την υπέρμετρη σύνεση με την οποία αντιμετωπίζει την κρίση. Η κ. Μέρκελ έχει συμπαραταχθεί με τον υπουργό Οικονομικών, Πέερ Στάινμπρουκ, κατά των φοροαπαλλαγών και οποιωνδήποτε άλλων δραστικών μέτρων για την τόνωση τηε οικονομίαε. Επίκειται, ωστόσο, μέσα στην εβδομάδα το συνέδριο του κόμ- ματόε τηε, του CDU, στο πλαίσιο του οποίου αναμένεται να υποστεί περαιτέρω πιέσειε για να προβεί σε πιο δραστικά μέτρα, καθώε η συντηρητική πτέρυγα του Χριστιανοδημοκρατι- κού Κόμματοε θα προτείνει σχέδιο για την προεκλογική στρατηγική του με μια σειρά νέ- εε, ρηξικέλευθεε και πιθανώε δημοφιλείε ιδέεε για την οικονομία. Υπό την πίεση των μαζικών απολύσεων σε μεγάλεε βιομηχανίεε τηε Γαλλίαε, όπωε η Renault και La Redoute, ο Γάλλοε πρόεδροε, που έχει προ ημερών εξαγγείλει σχέδιο τόνωσηε του γαλλικού χρηματοπιστωτικού τομέα ύψουε 360 δισ. ευρώ, δε- σμεύθηκε άμεσα να παρουσιάσει μέσα τιε ε- πόμενεε ημέρεε δέσμη μέτρων για την τόνωση του κατασκευαστικού κλάδου και των αυ- τοκινητοβιουηχανιών και επιδοτήσεις για τπν εξασφάλιση 100.000 θέσεων εργασίαε.
Τα «ξένα αρπακτικά»Παράλληλα ανακοίνωσε τη δημιουργία κρατικού επενδυτικού κεφαλαίου που με τη στήριξη τηε κυβέρνησηε θα αντλήσει 6 δισ. ευρώ για να περιφρουρήσει τιε γαλλικέε βιομηχα- νίεε από τα «ξένα αρπακτικά». Υποσχέθηκε, f  nions, εκτεταμένεε επενδύσειε σε έργα υποδομήε, στην έρευνα, την καινοτομία, την παιδεία και την επαγγελματική κατάρτιση και γενικότερα δαπάνεε που θα αποβούν ειε όφελοε των πολιτών. Στην Ιταλία, άλλωστε, η κυβέρνηση Μπερλουσκόνι, που από τιε αρχέε Οκτωβρίου έχει υποσχεθεί κεφάλαια σε όσεε ιταλι- κέε τράπεζεε έχουν ανάγκη ρευστότηταε, εκπονεί δέσμη μέτρων που προβλέπει δαπάνεε

σε έργα υποδομήε και φοροαπαλλαγέε σε επι- χειρήσειε και ιδιώτεε. Ο Ιταλόε πρωθυπουργόε παρότρυνε, άλλωστε, τουε εξοικειωμένουε με την τολμηρότητά του Ιταλούε να μην αναστεί- λουν τιε προγραμματισμένεε αγορέε τουε, ι- σχυριζόμενοε ότι η καλλιέργεια κλίματοε αι- σιοδοξίαε μπορεί να βοηθήσει περισσότερο από οποιαδήποτε δέσμη μέτρων. Στην Ασία, τιε μεγαλύτερεε ποωτοΒουλίεε έχει αναλάΒει η κινεζική κυβέρνηση^ίΓΌποιά α'φρύ εξήγγειλε κρατικέε δαπάνεε ¿ψουε 586 δισ. δολαρίων για τη χρηματοδότηση έργων υποδομήε και κοινωνικά προγράμματα μ έ χ ρ ιτ ό  2010, μέσα στην εβδομάδα ανή*βίντ9ΐ?ε ότι έχει δεχθεί προτάσειε για έργα υποδομήε συνολικήε αξίαε 1,4 τρίο, δολαρίων με σκοπό την τόνωση τηε απασχόλησηε και των καταναλωτικών δαπανών. Σε ό,τι αφορά τιε ΗΠΑ, ο νεοεκλεγείε πρόεδροε Μπάράκ Ομπάμα υποσχέθηκε να τηρήσει τιε δεσμεύσειε τηε απερχόμενηε κυβέρνησηε με το πακέτο των 700 δισ. δολαρίων για τη διάσωση του αμερικανικού χρηματοπιστωτικού κλάδου και παράλληλα κάλεσε το Κογκρέσο να εξετάσει «επιθετικό» σχέδιο τόνωσηε τηε αμερικανικήε οικονομίαε.Μία μόλιε ημέρα αργότερα, ο Αμερικανόε υ- πουργόε Οικονομικών, Χένρι Πόλσον, ανακοίνωσε πωε το συνολικό κόστοε των μέτρων στήριξηε τηε μεγαλύτερηε οικονομίαε στον κόσμο θα ανέλθει στο ιλιγγιώδεε ποσό τω\*£ 7,76 τρίο, δολαρίων. Το τελευταίο πακέτο φ δ *  αυτά θα είνδι ύψουε 800 δισ. δολαρίων και θα αποτελεί εγγυήσειε για να διασφαλισθούν οι χορηγήσειε στεγαστικών και καταναλωτικών δανείων. Οπωε διευκρίνισε ο κ. Πόλσον, τα 800 δισ. δολάρια θα διοχετευθούν στο τραπεζικό σύστημα των ΗΠΑ μέσω κρατικήε τράπε- ζαε, ενώ το πακέτο για τη στήριξη τηε οικο- νομίαε που εκπονεί ο νέοε πρόεδροε με στελέχη των Δημοκρατικών προβλέπει δημόσιεε δαπάνεε έωε και 500 δισ. δολαρίων.

Ε8ΝΙΚ0 ΚΑΙ ΚΑΠΟΑΙΠΡΙΑΚΟ 
ΠΑΝΕΠΙΣΤΗΜΙΟ ΑΘΗΝΩΝ

ΚΕΝΤΡΟ ΕΠΑΓΓΕΛΜΑΤΙΚΗΣ 
ΚΑΤΑΡΤΙΣΗΣ

Εξ Αποστόσεως 
Συμπληρωματική Εκπαίδευση
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Για περισσότερες πληροφορίες 
και για την υποβολή της 
αίτησής σας μπορείτε να 
πλοηγηθείτε στην ιστοσελίδα: 
http ://e learn .e lke.uoa.gr 

§τ ' παρουσιάζεται αναλυτικά 
Τ Λολοτων προσφερομένων 
εκπαιδευτικών προγραμμάτων. 
Επίσης, μπορείτε να επικοι
νωνήσετε με τη Γραμματεία 
των προγραμμάτων στα 
τηλέφωνα 210.36.89.354 
και 210.36.89.381, ή να 
στείλετε β-πτβίΙ στη διεύθυνση:

(21“: Κύκλος Πρόσκλησης 
________Ενδιαφέροντος)_______

Το Κ.Ε.Κ. του Πανεπιστημίου Αθηνών, συνεχίζοντας την 
πρωτοπορία του στο χώρο της εξ αποστόσεως (μέσω Δια
δικτύου) εκπαίδευσης, εγκαινιάζει τη Νέα Γενιά Εκπαιδευ
τικών Προγραμμάτων:

f  Οργάνωση και Διοίκηση της Εκπαίδευσης 
<*· Επικοινωνιακή Διαχείριση Κρίσεων

Μηχανογραφημένη Λογιστική και Ε.Γ.Λ.Σ. 
Marketing και Τεχνικές Πωλήσεων 
Διοίκηση Μικρομεσαίων Επιχειρήσεων 

{*■ Project Management
Συναισθηματική Νοημοσύνη και Διοίκηση 
Customer Relationship Management - (CRM)

?  Management Ταξιδιωτικών Πρακτορείων 
& Tour Operators 

ς  Διαχείριση Κινδύνου
Διοίκηση Μη Κερδοσκοπικών Οργανισμών 
Εναλλακτικές Μορφές Τουρισμού 

‘ Ανάπτυξη Ανθρώπινου Δυναμικού
Η παρακολούθηση του προγράμματος γίνεται αποκλει

στικά από το Διαδίκτυο, μέσω φιλικής προς τον χρήστη εκπαι
δευτικής πλατφόρμας, ενώ περιλαμβάνει συνεχή εκπαιδευτική 
υποστήριξη προσαρμοσμένη στις Αρχές Εκπαίδευσης Ενηλίκων, 
και διαρκή αξιολόγηση της Εκπαιδευτικής Αποτελεσματικότη- 
τας.
Το συγκεκριμένο εκπαιδευτικό μοντέλο ακολουθείται επιτυ- 
χώς για 7Π συνεχή χρονιά. 0 σχεδιασμΰς της νέας γενιάς προ
γραμμάτων ενσωματώνει σύγχρονες μεθοδολογίες 
εντοπισμού επαγγελματικών δεξιοτήτων, προκειμένου να επι
τυγχάνεται η μεταφορά και η αξιοποίηση της γνώσης στον 
εργασιακό χώρο. Παράλληλα, το Πρόγραμμα εξ Αποστόσεως 
Εκπαίδευσης διαθέτει Πιστοποίηση Διαχείρισης Συστήματος 
Ποιότητας ISO.
Η επιτυχής ολοκλήρωση του προγράμματος οδηγεί στη χορή
γηση Πιστοποιητικού Εξειδίκευσης ή Επιμόρφωσης.
Αίτηση συμμετοχής μπορούν να υποβάλουν απόφοιτοι 
ΑΕΙ/ΤΕΙ, καθώς και απόφοιτοι Λυκείου με σχετική εμπειρία.

Προθεσμία Υποβολής Αιτήσεων: 22/12/2008 
Έναρξη Παρακολούθησης: 5/1/2009

ΜΙΚΡΕΣ ΑΓΓΕΛΙΕΣ
ΓΙΑ ΟΠΟΙΑΔΗΠΟΤΕ 

ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑ ΤΗΛΕΦΩΝΗΣΤΕ:
2 1 0  4 8 0 8 .1 6 6

• ACS Νέα Υπηρεσία Αντικαταβολώ ν: Άμεση και εγγυημένη απόδοση εισπραττόμενων αξιών, με ηλεκτρονική 
κατάθεση σε τραπεζικό λογαριασμό και αυτόματη ηλεκτρονική ενημέρωση εντολέα μέσω e-mail, για γρήγορη και 
αξιόπιστη εξυπηρέτηση.

• ACS Express: Υπηρεσίε5 ταχείαε ηαράδοσηε npos Ελλάδα (Same Day / Next Day), αλλά και Εξωτερικό ( ACS Net / 
World Express), που καλύπτουν os καθημερινέ5 avóyKes εκατοντάδων χιλιάδων επιχειρήσεων σε 200 xcópes σε όλο 
τον κόσμο, npoa<pépovtas την καλύτερη ποιότητα aos πιο ανταγωνιστικέ5 opés ms αγοράε.

•ACS Connect: Πρόγραμμα ηλεκτρονική5 δ ιαχείρ ισή  α λλη λογρ α φ ία  για τον πλήρη έλεγχο tns nopeias, του 
K o c n o u s  και του ιστορικού των αποστολών, αποκλειστικά για τον επαγγελματία και την επιχείρηση.

• ACS Parcel: Οικονομική υπηρεσία δ ια κ ίνησή  Β2Β δεμάτων που συνδυάζει παράλληλα την ασφάλεια, την ταχύτητα 
και την αξιοπιστία ms μεγαλύτερα εταιρεία ταχυμεταφορών στην Ελλάδα.

350!καιαοτήμοιο Έδρα: ΑΣΚΛΗΠΙΟΥ 25, (21ο χλμ. ΑΘΗΝΩΝ-ΛΑΜΙΑΣ), 145 68 ΚΡΥΟΝΕΡΙ, τηλ.: 801 500 1111 (από σταθερό 
με ασιική χρέωση), 210 8190000,211 5005000, fax: 210 8190311,211 5005311, www.acscourier.gr

http://elearn.elke.uoa.gr
http://www.acscourier.gr
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Ελληνας πίσω από την κατάρρευση της Citigroup
Ο TOM Μ ΑΧΑΙΡΑ Ι, γιος μεταναστών που με τις επενδυτικές επιλογές του οδήγησε τον αμερικανικό κολοσσό στα πρόθυρα της χρεοκοπίας

ί1

/

μαζί με άλλα πρώην στελέχη της, από το νυν διευθύνοντα σύμβουλο του ομίλου για «εξωφρενικά ε
κτεταμένη έκθεση σε επισφαλή επενδυτικά προϊόντα».

Της Κα τ ε ρ ίν α ς  
Κα π ε ρ ν α ρ α κ ο υ

Μια φορά κι έναν καιρό ήταν έ- vas πρίγκιπαε. Ολοι γύρω του περίδεναν .nais ο βασιλιάε, ο ο- Tioios τον εμπιστευόταν και συνεργαζόταν άρμονικά μαζί του, όταν ερχόταν ο καιρόε, θα του παρέδιδε το στέμμα και το βασίλειο. Δυστυχώε, όμωε, το παραμύθι δεν έχει αίσιο τέλοε. Ο βα- σιλιάε και ο πρίγκιπαε έφυγαν κακήν KOKcbs πριν από ένα χρόνο. Εξαιτίαε των δικών του s χειρισμών το βασίλειό tous διαλύθηκε πριν από λίγεε ημέρεε, τα σαθρά του θεμέλια έγιναν σκόνη. Οι έκπτωτοι δεν είναι άλλοι από τον ελληνικήε καταγωγήε «πρίγκιπα» Τομ Μαχαίρα και τον «βασιλιά» Τσαρλε Πρίνε. Οσο για το «βασίλειό» tous, αυτό ακούει στο όνομα Citigroup.Ο πάλαι ποτέ κολοσσόε του χρηματοπιστωτικού κλάδου με στοιχεία ενεργητικού 2 τρισεκατομμυρίων δολαρίων και δρα- στηριότητεε σε περισσότερεε από 100 χώρεε του κόσμου σήμερα διασώζεται από την αμερικανική κυβέρνηση με ένα πρόγραμμα 326 δισεκατομμυρίων δολαρίων - εξ αυτών τα 306 δισεκατομμύρια δολάρια αφορούν εγγυήσεΐ5 σε επικίνδυνα περιουσιακά στοιχεία και τα 20 δισ. δολάρια ένεση ρεστού. Ο νυν διευθύνων σύμβουλος tos Citigroup Βίκραμ Πάντιτ κατηγορεί την προηγούμενη διοίκηση για «εξωφρενικά εκτεταμένη έκθεση σε επισφάλή επενδυτικά προϊόντα».Η μετοχή tos Citigroup έχει απολέσει άνω του 60% και έχουν ανακοινωθεί 75.000 απολ ύ σ ε ι. Οι ζημίεε tos από δια-

Ypacpés επισφαλών περιουσιακών στοιχείων και από προβλέψεις για κάλυψη μελλοντικών απωλειών υπερβαίνουν τα 65 δισεκατομμύρια δολάρια. Σχεδόν τα 33 δισεκατομμύρια δολάρια προέρχονται από τα -πλήρω5 απαξιωμένα πλέον- ενυπόθηκα ομόλογα, τα οποία κατήρτισε η ομάδα του Τομ Μαχαίρα, του πάλαι ποτέ πανίσχυρου επικε- φαλή5 των παγκοσμίων δραστηριοτήτων tos Citigroup oris κεφαλαιαγορέ5.Ο πρώην διευθύνων σύμβουλος tos Citi, Τσαρλ5 IIpivs, βασιζόταν σε αυτόν για να εξασφαλίσει ρυθμούε αύξησηε κερδών 10% ετησίωε, ώστε να συνεχίσει την κερδοφόρο πορεία του προ- κατόχου του και ιδρυτή του ομίλου, Σάνφορντ Γουέιλ. Ο Τομ M axaipas, o onoios έχαιρε μεγάλης εκτιμήσεα^ στη Γουόλ Στριτ, ήταν προϊστάμενοε 8.500 υπαλλήλων επί συνόλου 307.000 tos Citigroup. Ωστόσο, τα έσοδα του δικού του τμήματος έφθαναν το 25% των συνολικών. Επιπλέον, διέθετε τέτοιες ικανό- τητε5 στη διοίκηση και τη διεκπεραίωση κερδοφόρων συναλλαγών και τέτοια επιρροή, ώστε πολλοί να τον βλέπουν cos διάδοχο του Τσαρλε IIpivs.
Η αρχή του κακούΑνεξαρτήτου του neos εξελίχθηκαν τα πράγματα, ένα είναι βέβαιο, ότι ο Τομ M axaipas είχε t o  χρηματιστηριακές συναλλα- Yés... στα γονίδιά του. Μετανάσ τ η  δ ε ύ τ ερ έ  γενιάς στΐ5 Ηνωμένες Πολιτείε5 μεγάλωσε στο Σικάγο. Στα δεκατέσσερά του έκανε την πρώτη του επένδυση με όσα χρήματα είχε μαζέψει, δουλεύοντας στη διάρκεια των

καλοκαιρινών διακοπών. Το πο- σόν ανερχόταν σε δυο-τρεις χι- λιάδεε δολάρια. Ο τολμηρό5 έ- φηβοε τα τοποθέτησε σε μία και μοναδική μετοχή tos εταιρείας Bally Manufacturing και τα τριπλάσιασε. Δεν είχε, όμωε, την ίδια τύχη, όταν φοιτούσε στο Πανεπιστήμιο tos Νοτρ Νταμ και έχασε και t o  2.500 δολάρια, που είχε λάβει cos σπουδαστικό δάνειο.«Πάντοτε ήμουνα παθιασμέ- vos με τΐ5 αγορές και τη διαπραγμάτευση τίτλων», παραδέχεται ο i6ios. Αυτή του η κλίση τον οδήγησε από την αγορά εμπορευμάτων του Σικάγου το 1983 στη Salomon Brothers το 1984, η οποία το 1997 εξαγορά-

στηκε από την Travellers Group του Σάνφορντ Γουέιλ. Με εφαλτήριο αυτόν τον όμιλο και μία σειρά εξαγορών συγκρότησε τη Citigroup. Ο κ. Γουέιλ ενίσχυσε την κερδοφορία του ομίλου του, κάνοντας δραστικές περικοπέε eras δαπάνες και το προσωπικό των εταιρειών, που εξαγόραζε, και βασιζόμενο5 eras δραστηριότητες των πιστωτικών καρτών και των καταναλωτικών δανείων.Στην εποχή του Τσαρλε npivs τα δεδομένα άλλαξαν. Το σύστημα, που οικοδομήθηκε από τον ίδιο, τον σύμβουλό του και πρώην υπουργό Οικονομικών των ΗΠΑ, Ρόμπερτ Ρούμπιν και τον Τομ Μαχαίρα, ευθύνεται για

τη σημερινή αποδιάρθρωση t o s  Citigroup. Η επιμονή του κ. Ρούμπιν για άρση των περιορισμών για n s  δραστηριότητε5 τραπεζών, ασφαλιστικών εταιρειών και χρηματιστηριακών οίκων ons αγορές δυσνόητων και αδιαφανών επενδυτικών προϊόντων γέννησε γιγαντιαία κέρδη και προκάλεσε εξίσου γι- γαντϊαίεε ζημίεε.Παρ’ όλα αυτά, το σύστημα αυτοαναπαράγεται, π ιθανοί γιατί στερείται ενόε εσωτερικού μηχανισμού α ξιολόγησή και αυτοελέγχου. Ο Ρόμπερτ Ρού- μπιν, évas από tous ßaaueoüs υπεύθυνους για την αποτυχία tos Citigroup, συμμετέχει ενεργά στη διαμόρφωση του νέου

οικονομικού σκηνικού στιε ΗΠΑ. Οντα5 σύμβουλος του Μπαράκ Ομπάμα, του συνέστησε τουε δικούε του ανθρώπους για να στελεχώσει το οικονομικό του επιτελείο.
Ανύπαρκτοι έλεγχοιΣτη Citigroup τα τρία υψηλόβαθμα στελέχη Πριν5, Ρούμπιν και Μαχαίραε, επιζητούσαν υψηλές αποδόσεΐ5, αναλαμβάνο- νταε όσο το δυνατόν περισσότερους επενδυτικού5 κινδύνους υπό συνθήκεε πολύ χαλαρών ελέγχων και μηδαμινή ^ογοδο- σία. Από το 2003 μέχρι το 2006 ο όμιλος επένδυσε τουλάχιστον ένα δισεκατομμύριο δολάρια για να επεκτείνει και να ενισχύ- σει τιε δραστηριότητες ομολόγων, ενυπόθηκων τίτλων και προϊόντων παγίου εισοδήματοε, τΐ5 οποίεε επόπτευε ο κ. Μαχαίραε. Μεγάλο τμήμα των εν λόγω αξιογράφων συνδέονταν με την αγορά ακινήτων και τα* επισφαλή στεγαστικά δάνεια. Πολλά ομόλογα εντάσσονταν σε πιστωτικά παράγωγα ^ ϋ Ο ), τα οποία μεταλλάσσονταν σε περίπλοκα επενδυτικά οχήματα.Σήμερα πολλοί άνθρωποι τη5 ίδια5 τη5 Citigroup, οι οποίοι διατηρούν την ανωνυμία τουε, επισημαίνουν ότι η τράπεζα στον βωμό των τεράστιων κερδών υποτιμούσε συστηματικά τουε επενδυτικού5 κινδύνους. Ακόμα χειρότερα, όταν η διοίκηση του χρηματοπιστωτικού ομίλου αποφάσιζε την επιθετική επέκταση σε ριψοκίνδυνα και κερδοφόρα επενδυτικά προϊόντα συσχετιζόμενα με την αγορά ακινήτων, δεν ελάμβανε ωε υπόθεση εργασίαε μια ενδεχόμενη κατάρρευσή τη5. Επιπλέ-

ον, είχε εναποθέσει την αξιολόγηση των κινδύνων σε εξωτερι- koús παράγοντε5, τιε διεθνείς εταιρείες αξιολόγησης. Η Κεντρική Τράπεζα των ΗΠΑ είχε εγκα- λέσει τμ Citigroup για πλημμελείς μηχανισμούς ελέγχου και αξιολόγησή των κινδύνων.Η κατάσταση ήταν μάλλον χαωτική. Ο Ντέιβιντ Μπούσνελ, ήταν το ανώτατο στέλεχ ns Citigroup αρμόδιο για την αποτίμηση και διαχείριση επενδυτικών κινδύνων. Μαζί με τον Τομ Μαχαίρα και τον «υπαρχηγό» του Ράντολφ Μπάρκερ είχαν α- ναρρυαιθεί από παλιά στην ιεραρχία των χρηματοπιστωτικών ομίλων. Μπούσνελ και Μπάρκερ ψάρευαν μαζί και tous ένωνε στενή φιλία. Κάθε φορά, που ο Τομ Maxaipas ήθελε να εισδύ- σει σε νέε5 αγορές αμφίβολων τίτλων, ο Ράντολφ Μπάρκερ αναλάμβανε να πείσει τον Ντέιβιντ Μπούσνελ κι εκείνο5 δεν έκανε και πολλέε ερωτήσειε - πιθανοί να αγνοούσε το πόσο εκτεθειμένη ήταν η  Citigroup.Σίγουρα το αγνοούσε μέχρι τελευταία στιγμή και ο διευθύ- νων σύμβουλθ5 του ομίλου, Τσαρλε npivs. Πρώτη φοι ώ- τησε για tous ενυπόθηκου5 τίτ- λου5 τον Σεπτέμβριο 2007. Τότε ενημερώθηκε από τον Τομ Μαχαίρα ότι η Citigroup διαθέτει ενυπόθηκα περιουσιακά στοιχεία 43 δισεκατομμυρίων δολαρίων, αλλά δεν συντρέχει λόγοε ανη- (juxias. Το Νοέμβριο 2007 η Citi ανέφερε ότι οι ζημίεε από τις διαγραφές αυτών των επισφαλών στοιχείων ανέρχονται σε 11 δισ. δολάρια έναντι apxuais εκτίμησης 1,3 δισ^δολαρίων. Οι αποχωρήσεις των ηγετικών στελεχών ήταν θέμα ημερών.
Πώς έσκασε η φούσκα των τιτλοηοιήσεων

Της Ζ ω ρ ζ ε τ  Ζ ο λ ω τ α

Η αγορά τιτλοποίησης φαινόταν ο ιδανικός τρόπος για να επεκτείνουν επιθετικά οι τράπεζε5 τη βάση των δανείων πέρα από τα αυστηρά όρια των καταθέσεων. Το τίμημα, όμως, ήταν η δημιουργία pias πλασματική5 αγο- pas ρευστού που οδήγησε μέσα σ? έναν χρόνο τον τραπεζική κλάδο σε απώλειεε και διαγραφές 966 δισ. δολαρίων.Η κεφαλαιοποίηση στοιχείων του ενεργητικού, δηλαδή πάσηε φύσεως δανείων, ήταν η ιδανική φόρμουλα για να επιτύχουν οι τράπεζες την άμεση επέκταση των δραστηριοτήτων του5, ικανοποιώντας και t o u s  υπόλοι- nous παίκτεε του συστήματος, οι οποίοι εμπορεύονταν αυτά τα σκιώδη ομόλογα, τα ενσωμάτων α ν σε πιστωτικά παράγωγα (CDOs) και μετά σε δυσνόητα επενδυτικά οχήματα.Μοναδική δικλίδα ασφαλείας στις απώλειες ήταν η αγορά α- σφάλισηε ομολόγων, δηλαδή αυτή των credit default swaps. Ο Τί- μοθι Γκέτνερ, ο onoios θα αναλά- βει το υπουργείο Οικονομικών των ΗΠΑ με την κυβέρνηση του νεοεκλεγέντοε Μπαράκ Ομπάμα, είχε τονίσει προ ετών την ανάγκη στενότερα εποπτείας aum s m s

αγορά5, η οποία οδήγησε την ΑΙΘ σε κατάρρευση για να τη σώσει, τελικά, το αμερικανικό κράτοε.Η μέθη τηε υπεραξίαε πέρασε και η δεκαπεντάμηνη χρηματοπιστωτική κρίση συνεχίζει να είναι καταστροφική. Ο νυν υπουργόε Οικονομικών, Χένρι Πόλσον, φαίνεται ότι φοβάται τη στιγμή τηε τελικής πτώσεως περισσότερο από όλους. Το τελευταίο πακέτο των 800 δισ. δολαρίων είναι έναε τρόπο5 αποφυγή5 των επιπτώσεων από το σκάσιμο μιαε φούσκας. Τη φούσκα της αγορά5 τιτλοποίη- σηε, οι διαστάσεις της οποία5 απλώθηκαν από τη Λάρισα στην Ελλάδα μέχρι τουε απόμακρουε δήμουε τη5 Νορβηγία3.
Λάθος εκτίμησηΟλα αυτά τα στρώματα χρέουε κρέμονταν μέχρι και προ δύο ετών από μια λεπτή κλωστή, δηλαδή τιε υψηλέ5 τιμέε των ακινήτων και τη βολική εκτίμηση ότι θα συνέχιζαν να ανεβαίνουν. Λάθοε εκτίμηση. Τον Σεπτέμβριο οι τιμέε των μονοκατοικιών στα 20 μεγαλύτερα αστικά κέντρα των ΗΠΑ υποχώρησαν κατά 17,4%, παρα- τείνονταε την ήδη διετή ύφεση στην αμερικανική αγορά στέγηε.Σημειωτέον ότι η τιτλοποίηση στεγαστικών δανείων ήταν ανέκαθεν πιο διαδεδομένη από κάθε

άλλη κατηγορία δανείων. Από το 1976, τα στεγαστικά δάνεια που περνούσαν στη δευτερογενή αγορά μέσω τιτλοποίησηβ περιορίζονταν στα 28 δισ. δολάρια. Μ έχρι το 2003, η αξία tous είχε αυξηθεί 150 φορέβ, στα 4,2 τρισ. δολάρια. Την ίδια περίοδο τα υφιστάμενα στεγαστικά δάνεια αυξήθηκαν από τα 489 δισ. στα 7,3 τρισ. δολάρια. Πολλά από αυτά είχαν δοθεί σε δανειολήπτεε με χαμηλά κριτήρια πίστωσηε.Βασικό ρόλο σε αυτήν την αυξητική τάση διαδραμάτισε και η συρρίκνωση tos βάση5 καταθέσεων, δεδομένου ότι μέσα σε αυτήν την περίοδο δημιουργήθη- καν και άλλεε εναλλακτικέε επέν- δυσηε ρευστού για tous πελάτεε των τραπεζών. Οι Fannie Mae και Freddie Mac, οι onoies πέρασαν προ μηνών στον έλεγχο του κρά- tou s , παίζουν κεντρικό ρόλο στην αγορά και τιτλοποίηση στε- γαστικών δανείων. Εξ ου και η προθυμία του Χένρι Πόλσον, νυν υπουργού Οικονομικών των ΗΠΑ, να καθαρίσει το τοπίο για t o  Fannie και Freddie, αναθέτο- vtos στη Fed να αγοράσει ομόλογα δανείων έωε και 200 δισ. δολαρίων από t o  δύο εταιρείε5.Μέχρι σήμερα, οι ενδείξειε είναι ανησυχητικέ5 και αποδίδονται στην κρίση αξιοπιστίαε του

Ο νυν υπουργός Οικονομικών, Χένρι Πόλσον, φαίνεται ότι φοβάται τη 
στιγμή της τελικής πτώσεως περισσότερο από όλους. Το τελευταίο 
πακέτο των 800 δισ. δολαρίων είναι ένας τρόπος αποφυγής των επι
πτώσεων από το σκάσιμο της φούσκας των τιτλοποιημένων.συστήματοΞ. Μέσα στον Οκτώβριο, η τιτλοποίηση νέων δανείων, όχι μόνον των στεγαστικών, περιορίστηκε στα 500 εκατ. δολάρια έναντι των 50,7 δισ. δολαρίων ένα χρόνο πριν. Η συνολική αγορά τιτλοποιημένων δανείων στε- γαστικών, καταναλωτικών και α- γοράε αυτοκινήτου αποτιμάται

στα 2,5 τρισ. δολάρια. Δεν είναι τυχαίο, λοιπόν, που οι Morgan Stanley, Goldman Sachs, Merrill Lynch και Bear Steams συμβιβάστηκαν με την ταυτότητα tos ε- μπορικήβ τράπεζαε. Ο λόγο s ήταν να αποκτήσουν πρόσβαση στο υπαρκτό χρήμα των Αμερικανών καταθετών και φορολογουμένων.
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Το 5 8 %  της RBS 
περνά υπό τον έλεγχο 
του βρετανικού κράτους
Ενα χρόνο πριν, η Royal Bank o f Scotland (RBS) ηγείτο κοινοπραξία5 που πραγματοποίησε τη μεγαλύτερη εξαγορά στην ιστορία του τραπεζικού κλάδου. Σήμερα, το βρετανικό κράτοε αποκτά πλειοψηφικό μερίδιο στο μετοχικό κεφάλαιο tos RBS, εξαγοράζονταε μετοχέβ α- ξίαε 20 δισ. στερλινών. Ο πρωθυπουργόε m s Βρετα- vias, Γκόρντον Μπράουν, αναγκάστηκε να παρέμβει και να υλοποιήσει pépos του σχεδίου διάσωσηε των 37 δισ. στερλινών για τη στήριξη του τραπεζικού κλάδου, αφού η αύξηση μετοχικού κεφαλαίου που επιχείρησε η τράπεζα στέφθηκε με αποτυχία.Αναλυτικότερα, οι επενδυτέε εξαγόρασαν μόνον 56 εκατομμύρια μετοχέ5 m s RBS στην τιμή των 65,5 πενών, aqmvovras απούλητεε 22,9 δισ. Koivés μετοχέε, t o  οποίε5 εξαγοράζει το βρετανικό κράτοε μαζί με προνομιούχε5 μετοχέε 5 δισ. στερλινών. Το μερίδιο που αποκτά το Kpáms στο μετοχικό κεφάλαιο m s RBS ανέρχεται στο 58% του συνόλου. Τον Ιούνιο, η RBS είχε αντλήσει ήδη 12,3 δισ. στερλίνεε, ενώ η κεφαλαιοποίησή tos έχει υποχωρήσει φέτοε κατά 85% υπό το ßäpos tos δεκαπεντάμηνηε και πλέον πιστω- τικήε Kpians. Αναμένεται να ακολουθήσουν οι Lloyds και HBOS με ανάλογη διαδικασία.Η εξαγορά m s ολλανδικήε ABN Amro από t o  RBS, Santander και Fortis έναντι 70 δισ. ευρώ είχε ήδη θέσει σε μεγάλη δοκιμασία t o  δυνάμει m s κοινοπραξίαε, με τη χρηματοπιστωτική κρίση να ξεσπά, σχεδόν, αμέσωε μετά τη σύναψη tos συμφωνίαβ. Πάντωβ, η ισπανική Santander ανακοίνωσε ότι η αύξηση μετοχικού má 7,2 δισ. ευρώ καλύπτεται πλήρω5 από tous επενδ _s.
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_________________________________________________ Ι1 ΑΡΘΡΟ 1ι1
«Να δοθεί προτεραιότητα στις μικρές ευρωπαϊκές επιχειρήσεις»

Ο κ. Γκίντερ Φερχόιγκεν υποστηρίζει ότι όποια και αν είναι η κατάστα
ση της χώρας, πρέπει να έχουμε έναν κοινό στόχο: μεγαλύτερη ανα
γνώριση της συνεισφοράς των επιχειρηματιών στο κοινωνικό σύνολο.

Του ΓΚΙΝΤΕΡ ΦΕΡΧΟΙΓΚΕΝ*

Στην οικονομία αγοράε η ευημερία βασιζόταν ανέκαθεν στην επιχειρηματικότητα και, συγκεκριμένα, στα 23 εκατομμύρια μικρών και μεσαίων επιχειρήσεων (μμε) που παρέχουν σχεδόν το 70% των θέσεων απασχόλη- ons του ιδιωτικού τομέα στην Ευρώπη και που δημιούργησαν τη συντριπτική πλειοψηφία νέων θέσεων απασχόλησή στην Ευρωπαϊκή Ενωση την τελευταία δεκαετία.Η εκμετάλλευση του δυναμικού των MME μπορεί να δώσει νέα ώθηση στην ανάπτυξη τη στιγμή που είναι πιο απαραίτητη από ποτέ. Οι πρόσφατεε εξελ ίξ ε ι cras χρηματαγορέε έχουν κλονίσει βαθιά την εμπιστοσύνη στη λειτουργία tos παγκόσμιαε oiKovopias. Μετά το σοκ που προκάλεσε η απότομη αύξηση των τιμών πρώτων υλών, tos ε- νέργεια-s και των τροφίμων, οι ε- πιχειρήσεΐ5, μικρέε και μεγάλεε, αντιμετωπίζουν προβλήματα ρευστότηταε και πίστωσηε παράλληλα με τη μείωση tos ζήτη- ons για τα προϊόντα και m  υπη- ρεσίεε t o u s . Δεν εκπλήσσει επο-

μένωε το γεγονόβ ότι τόσο οι πο- λίτεε όσο και οι επιχειρήσει περιμένουν από tous πολιτικούε να αναλάβουν t o  ευθύνεε tous και να βοηθήσουν στην εξεύρεση λύσηε.Μετά την εφαρμογή m s πολι- τικήε για t o  μμε που θεσπίστηκε από το 2005, έχουμε κάποια σταθερά αποτελέσματα. Στα περισσότερα κράτη-μέλη, τα «μο- νοαπευθυντικά» κέντρα ενημέρω σή (one-stop-shop) είναι σήμερα στην υπηρεσία των επιχειρηματιών που επιθυμούν να συστήσουν μια επιχείρηση και, παράλληλα, έχουν καθιερωθεί α- πλουστευμένεε διαδικασίεε για t o  νέεε επιχειρήσει.Παραδείγματοβ χάρη, η Ελλάδα έχει σημειώσει σημαντική πρόοδο, απλουστεύοντα3 t o  διαδικασίε5 αδειοδότησηε και εκκίνησή, μειώνονταε τον χρόνο που χρειάζεται για τη σύσταση pias νέαε επιχείρησή από 38 σε 15 ημέρεΞ και το kocttos κατά 20%. Επιπλέον, μια κοινοτική υπηρεσία σ τή ριξή  επιχειρήσεων, το δίκτυο Enterprise Europe, βοηθά t o  μμε με πρακτικέ5 επι- χειρηματικέε συμβουλέ5, εκδηλώ σ ει επαφών, παροχή συμ

βουλών στον τομέα m s καινοτο- μία5 και ενημέρωση για to  κοι- νοτικέ5 πολιτικέ5. Σήμερα, περισσότερο από ποτέ, η ισχύε tos Ε.Ε. cos πλατφόρμα5 για αμοιβαία μάθηση πρέπει να αναδει- χθεί. Καλούνται όλοι να μοιραστούν t o  βέλτιστε5 πρακτικέε tous με άλλου5 και να μάθουν από την πείρα tous. Είμαι πεπει- σμένοε ότι οι πρόσφατε5 προ- σπάθειε5 m s Ελλάδα5 για α- πλούστευση των διαδικασιών σύστασηε νέων επιχειρήσεων θα είναι χρήσιμεε σε όλου5.
Η συνεισφορά 

των επιχειρηματιώνΟποια και αν είναι η κατάσταση m s xoopas, πρέπει να έχουμε έναν κοινό στόχο: μεγαλύτερη αναγνώριση tos συνεισφοράβ των επιχειρηματιών στο κοινωνικό σύνολο. Οι θέσειε απασχό- λησηε δεν δήμιου ργούνται από πολιτικούε, αλλά από ανθρώ- nous που είναι διατεθειμένοι να διακινδυνεύσουν και να καταπιαστούν με νέα εγχειρήματα. Για τον λόγο αυτό η στρατηγική του νόμου για t o  μικρέε επιχειρ ή σ ει να ασπαστεί την αρχή «Think Small First» (προτεραιό-

τητα στιβ μικρέε επιχειρήσει) κατά τη χάραξη ευρωπαϊκήε και εθνικάβ πολιτικήε, είναι πιο απαραίτητη από ποτέ. Για να γίνει πραγματικότητα, όλοι οι πα- ράγοντεε στην Ε.Ε. πρέπει να βοηθήσουν τΐ5 μμε να ελευθερώσουν πόρουε που θα επικεντρώσουν σε παραγωγικέ5 δρα- στηριότητε5. Είναι ζωτικήε ση- μασίαε για τιε κυβερνήσει, τΐ5 περιφέρειεβ και τΐ5 τοπικέε αρ- χέε τη5 Ε.Ε. να καταβάλλουν κοινέ5 προσπάθειεε για να απελευθερώσουν το δυναμικό των μμε. Ο νόμοε για τιε μικρέε επιχ ειρ ή σ ει, ο οποίοε αποτελεί αντικείμενο συζητήσεων μεταξύ των κρατών-μελών, είναι το σχέδιο για μια ισχυρή πολιτική δέσμευση.Στο πλαίσιο αυτό, έχουμε ήδη υποβάλει σημαντικέε νομοθετι- κέε προτάσειε για τη μείωση του ΦΠΑ σε ορισμένουε τομείε υψηλήε ένταξηε εργασίαε και για την καθιέρωση του νέου κα- ταστατικού ευρωπαϊκή3 ιδιωτι- κήε εταιρείαε, έτσι ώστε να διευκολύνονται οι διασυνοριακέε δραστηριότητεε των μμε. Επί- ση5, έχουμε αναθεωρήσει του5 κανόνεε περί κρατικών ενισχύ

σεων, παρέχονταε στιε εθνικέε και περιφερειακέε αρχέε μεγαλύτερη ελευθερία για τη στήριξη των μμε.Στο χρηματοπιστωτικό μέτωπο, εργαζόμαστε σε ευρωπαϊκό επίπεδο για να βοηθήσουμε τιε μμε να αντιμετωπίσουν τιε ζοφε- ρέ5 συνέπειεε τηε τραπεζικήΒ κρίσηβ. Η Ευρωπαϊκή Τράπεζα Επενδύσεων συγκέντρωσε ένα επιπλέον ποσό 15 δισ. ευρώ, που σημαίνει ότι σχεδόν 30 δισ. ευρώ θα διατεθούν το διάστημα 2008-2011 για τη βελτίωση τηε πρόσβασηε των μμε στη χρηματοδότηση με μορφή δανείων ή επιχειρηματικών κεφαλαίων ή και των δύο. Τα μέτρα αυτά είναι απολύτου απαραίτητα για την αποκατάσταση τη5 χρηματοδοτι- κή$ ικανότηταε των τραπεζών έναντι των μμε. Στην Ελλάδα, η κυβέρνηση ανήγγειλε προσφάτου σχέδιο 28 δισ. ευρώ για τη στήριξη των τραπεζών μέσω εγγυήσεων και ενίσχυσηε του κεφαλαίου. Μια ειδική διευκόλυνση θα διασφαλίσει διαρκή ρευστότητα σχΐ3 μμε σε μια εποχή που τη χρειάζονται τα μέγιστα.Η συμφωνία τηε Ευρωπάϊκή5 Ενωσηε να αναλάβει κοινή δρά

ση για να τονώσει την ανάπτυξη και την απασχόληση είναι ένδειξη τη5 αποφασιστικότηταε και τηε ικανότητάε τ μ  να συγκεντρώνει τουε πολλούε και διάφο- ρου5 πόρουε τηε όταν χρειάζεται. Εύχομαι ειλικρινά όλοι οι αρχηγοί κρατών και κυβερνήσεων να υποστηρίξουν τον νόμο για τιε μικρέε επιχειρήσει και να επιταχύνουν την εφαρμογή του κατά τη σύνοδό τουε τον Δεκέμβριο στο πλαίσιο τηε γαλλι-

κήε προεδρίαε. Είναι καιρόε πια να εντείνουμε τιε προσπάθειέε μα5 για να βοηθήσουμε τΐ5 επιχειρ ή σ ει μαε να αντιμετωπίσουν την οικονομική επιβράδυνση προε όφελοε τηε ανάπτυξη5 και τηε απασχόλησηε.
* 0 κ. Γκίντερ Φερχόιγκεν είναι α
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