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DOWjONESHHA 8.776,39 _ 1,25%
NASDAQ ΗΠΑ 1.577,03 1,70%
XETRA DAX ΓΕΡΜΑΝΙΑ 4.871,80 1,28%
CAC 40 ΓΑΛΛΙΑ 3.250,98 1,03%
NIKKEI 225 ΙΑΠΩΝΙΑ 8.859.56 1,28%
ΜΙΒ 30 ΙΤΑΛΙΑ __ 20.265,00 1,00%
ΚΥΠΡΟΣΓΔ ~ 1 101.82 0,84%

Προϊστάμενος:
ΠΑΝΟΣΑΜΥΡΑΣ

Kpas τεστ 90 ημερών 
για έλλειμμα

και δημόσιο xpéos
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Αυξήσεις μισθών 3% στο Δημόσιο 
και νέο ασφαλιστικό με εξομοίωση ορίων 

ηλικίας σε άνδρες και γυναίκες
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Βουτιά των προκρατήσεων στον τουρισμό, 
παγωμένη η κτηματαγορά

Του ΠΑΝΟΥ ΑΜΥΡΑ
Σε σκληρή δοκιμασία 90 ημερών, 
όπου θα κριθούυ οι αντοχές της 
αγοράς εργασίας, η δυνατότητα 
εξυπηρέτησης του δημόσιου χρέ
ους αλλά και η πιθανή επιστροφή 
σε καθεστώς επιτήρησης, μπαίνει 
η ελληνική οικονομία.

Το οικονομικό επιτελείο βρί
σκεται σε συνθήκες συναγερμού. 
Μέσα στον Ιανουάριο θα πρέπει 
να ξεκινήσει την εφαρμογή του 
προγράμματος δανεισμού του Δη
μοσίου με τους διεθνείς επενδυτές 
να αποφεύγουν επιδεικτικά τα ελ
ληνικά ομόλογα.

Το επιτόκιο για το δεκαετές ομό
λογο είναι υψηλότερο κατά 2,3% σε 
σχέση με το αντίστοιχο γερμανικό, 
όταν πέρυσι τέτοια εποχή το περι
θώριο αυτό (spread) δεν ξεπερνού- 
σ ε τ ο ο ,5%.

Το στοιχείο αυτό είναι ενδεικτικό 
της απροθυμίας των επενδυτών να 
τοποθετηθούν στην εγχώρια αγο
ρά ομολόγων.

Επιφυλάξεις
Ταυτόχρονα όμως η Κομισιόν, που 
δεν έχει σταματήσει να εκφράζει 
τις σοβαρές επιφυλάξεις της για 
τη δημοσιονομική κατάσταση της 
χώρας, ετοιμάζεται να ανακοινώσει 
στις 19 Ιανουάριου τις επικαιροποι- 
ημένες προβλέψεις της για την ελ
ληνική οικονομία, απευθύνοντας 
ταυτόχρονα συστάσεις για προώ

θηση διαρθρωτικών αλλαγών και 
μείωση των δημόσιων δαπανών. Το 
φάντασμα της επιτήρησης πλανά- 
ται ξανά στον ορίζοντα, αν και πι
θανότατα στις 19 Ιανουάριου ο επί
τροπος Οικονομικών Υποθέσεων 
κ. X. Αλμούνια θα διατυπώσει την 
εκτίμηση ότι το 2οο8 το έλλειμμα 
διαμορφώθηκε κοντά στο 3% με
ταθέτοντας τις τελικές αποφάσεις 
για τον Απρίλιο, όταν κλιμάκιο της 
Eurostat θα έχει οριστικοποιήσει 
τα νούμερα για το δημοσιονομικό 
«άνοιγμα» της προηγούμενης χρο
νιάς. Εάν το έλλειμμα διαμορφωθεί 
πάνω από το 3%, τότε η Ελλάδα κιν-

Κομισιόν και 
Ευρωπαϊκή Κεντρική  
Τράπεζα ζητουν νέα  

δέσμη  διαρθρωτικών  
αλλαγώ ν

δυνεύει με επιτήρηση καθώς και το 
2007  είχε πάνω από το όριο. Ωστό
σο, η χαλάρωση του Συμφώνου 
Σταθερότητας, λόγω της διεθνούς 
κρίσης, θα σημάνει την εφαρμογή 
μιας ήπιας μορφής επιτήρησης με 
διεύρυνση του χρόνου «αποκατά
στασης» του ελλείμματος σε 2 ή 3 
χρόνια.
Το σίγουρο είναι πάντως ότι η Κομι
σιόν θα ζητήσει από την κυβέρνη
ση δέσμη μέτρων για την άμβλυν
ση δημοσιονομικών ανισορροπιών.

Η συγκράτηση των μισθολογικών 
αυξήσεων στο Δημόσιο στα όρια 
του πληθωρισμού (γύρω στο 3%) 
είναι ένα από τα μέτρα που εξετά
ζει η κυβέρνηση προκειμένου να 
περιορίσει την υπέρβαση δαπα
νών, ενώ ταυτόχρονα θα πρέπει να 
λάβει επώδυνα μέτρα για άνοιγμα 
αγορών και κλειστών επαγγελμά
των.

Στο ασφαλιστικό, με ιδιαίτερη 
ανησυχία αναμένεται η απόφαση 
του Ευρωπαϊκού Δικαστηρίου για 
την εξομοίωση των όρων συνταξιο- 
δότησης ανδρών και γυναικών στο 
δημόσιο τομέα.

Νέα δάνεια
Σε περίπτωση καταδικαστικής 
απόφασης τότε θα καταρτισθεί νέο 
ασφαλιστικό νομοσχέδιο με αυξή
σεις ορίων ηλικίας από 5 έως καιΐ5 
έτη για τις γυναίκες.

Παράλληλα όμως ιδιαίτερα δυ
σχερής είναι η εξυπηρέτηση του 
δημόσιου χρέους, που απαιτεί νέα 
δάνεια ύψους 50 δισεκατομμυρίων 
ευρώ.

Στην περίπτωση που δεν υπάρξει 
εξομάλυνση στα επιτόκια δανει
σμού, τότε μπορεί να παρέμβουν η 
Κομισιόν και η Ευρωπαϊκή Κεντρι
κή Τράπεζα, με αντάλλαγμα τη 
λήψη πρόσθετων διαρθρωτικών 
μέτρων.

pamiras@e-tipos.com
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φΠιστεύετε ότι θα μπούμεσε καθεστώςεπιτήρησηςτο 2009;
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Οι δυσμενείς δημοσιονομικές εξε
λίξεις σε συνδυασμό με την αναμε
νόμενη σημαντική επιβράδυνση θα 
έχουν σοβαρές επιπτώσεις και στο 
μέτωπο της πραγματικής οικονο
μίας. Το πρώτο τρίμηνο αναμένεται 
να είναι καθοριστικό για την αγορά 
εργασίας, που εξαρτάται άμεσα από

τον τουρισμό, τις κατασκευές και το 
λιανεμπόριο. Κρίσιμο στοιχείο για 
την αγορά θεωρείται ο χρόνος κατά 
τον οποίο θα περάσει στην οικονομία 
το πακέτο των 28 δισεκατομμυρίων 
για την ενίσχυση της ρευστότητας. 
Στο οικονομικό επιτελείο πιστεύουν 
ότι στις επόμενες 30  ημέρες το με-
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FTSE/X.A. 20 1,07% ΕΛΛΑΚΤΩΡ -1,40% ΜΟΤΟΡΟΪΛ - <
ALPHABANK 0.60% ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ 2,27% ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ 5,56%  :
ΑΓΡΟΤΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ -0,71% EUROBANKEFG ΟΠΑΠ 1, 35%  : <
ΒΙΟΧΑΛΚΟ 1,94% 1ΝΤΡΑΛ0Τ 2,67% OTE 0 ,50% <

<
ΔΕΗ 0.17% ΚΥΠΡΟΥΤΡΑΠΕΖΑ 2,25% ΠΕΙΡΑΙΩΣΤΡΑΠΕΖΑ 0 ,31% <
COCA-COLA 0,77% MARFIN POPULAR BANK 1,58% TITAN - 0 ,72% z

>
ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ 0 .74% MARFIN INV. GROUP' 0,69% TAX. ΤΑΜΙΕΥΤΗΡΙΟ 0 ,72% w
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ΝΟΜΙΣΜΑ
Δολάριο ΗΠΑ
Λίρα Αγγλίας

ΑΓΟΡΑ

1,3945
0,9600

Γιεν Ιαπωνίας 
Φράγκο Ελβετίας
Χρυσή Λίρα_____ ;
Χρυσός - -

127,0?1,4850
150,07

ΠΩΛΗΣΗ
1,3948
0,9605
127.141,4859
167.6

868.20 (6ολ /ουγκιά)

Παρακολουθήστε ζωντανά τη συνεδρίαση του Χρηματιστηρίου
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ΠΗΓΗ: Κομισιόν 
Thomson Datastream

-> Χρονοδιάγραμμα

13 Ιανουάριου 
Ο Οργανισμός Διαχείρι
σης Δημοσίου Χρέους θα 
εκδώσει έντοκα γραμ
μάτια μικρής διάρκειας 
προκειμένου να αποφύγει 
δυσάρεστες εκπλήξεις με 
τα επιτόκια των δεκαετών 
ομολόγων.

19 Ιανουάριου 
Η Κομισιόν παρουσιάζει τις 
αναθεωρημένες προβλέ
ψεις της για την πορεία της 
οικονομίας της ευρωζώνης 
και κατ' επέκταση και της 
Ελλάδας.

27 (ανουαρίου 
Το Δημόσιο θα πρέπει να 
καλύψει λήξεις ομολόγων 
εκδίδοντας νέους τίτλους 
υπό την προϋπόθεση ότι 
θα έχει εξομαλυνθεί η 
κατάσταση στις διεθνείς 
πιστωτικές αγορές.

1? Φεβρουάριου 
Η Κομισιόν θα κοινοποιή
σει τις εαρινές προβλέψεις 
της για την οικονομία.
Εάν θεωρήσει ότι το 2 008 
το έλλειμμα παρέμεινε 
πάνω από το 3% του ΑΕΠ, 
θα κινήσει τη διαδικασία 
επιτήρησης.

γαλύτερο μέρος του πακέτου θα 
έχει εκταμιευθεί ώστε οι επιχειρή
σεις να πάρουν νέα δάνεια για την 
αναχρηματοδότηση οφειλών τους. 
Ωστόσο, τα μηνύματα που έρχονται 
κυρίως από τον τουρισμό δεν είναι 
ευχάριστα. Οι προκρατήσεις για τη 
νέα σεζόν είναι περιορισμένες ενώ 
η ύφεση σε Βρετανία και Ρωσία σε 
συνδυασμό με την υποτίμηση των 
νομισμάτων των δύο χωρών έναντι 
του ευρώ έχει ανατρέψειτις εκτιμή
σεις των ξενοδόχων.

Εάν η ελληνική οικονομία, που 
το 2 00 8  έτρεχε με ρυθμό 3.3%. 
φρενάρει σε ανάπτυξη ι%, τότε 
βρίσκονται σε κίνδυνο πάνω από 
ιο ο .ο ο ο  θέσεις εργασίας. Αμεσα

απειλούμενοι είναι οι εργαζόμενοι 
στο λιανεμπόριο, οι οποίοι επηρε
άζονται ευθέως από τη μείωση της 
ιδιωτικής κατανάλωσης. Και στην 
οικοδομή η κατάσταση είναι πλέον 
οριακή.

Οι πωλήσεις νέων κατοικιών 
έχουν παγώσει παρά τη μείωση 
των τιμών που παρατηρείται πλέ
ον σε όλη τη χώρα. Η κυβέρνηση 
μελετά μέτρα για την τόνωση της 
οικοδομής, όπου ήδη έχει αποφα- 
σιστεί το πάγωμα των αντικειμενι
κών αξιών. Θα επιχειρηθεί τόνωση 
της κτηματαγοράς μέσω του πακέ
του των τραπεζών με σκοπό να αυ
ξηθούν οι χορηγήσεις στεγαστικών 
δανείων.

Μάρτιος
Στο πρώτο τρίμηνο λήγουν 
ομόλογα αξίας άνω των 25 
δισεκατομμυρίων ευρώ, 
που πρέπει να καλυφθούν 
με αντίστοιχο δανεισμό.

Απρίλιος
Η Eurostat θα αποφανθεί 
οριστικά εάν το έλλειμμα 
του 2 00 8  ξεπέρασε 
το όριο της επιτήρησης. 
Σε αυτή την περίπτωση 
θα εισηγηθείστην 
Κομισιόν την έναρξη της 
διαδικασίας.

Η ευρωζώνη στον κλοιό 
m s ûcpeons το 2009

Οι κυβερνήσεις με πλεονάσματα τονώνουν τη ζήτηση, 
ανύπαρκτα τα περιθώρια για Ελλάδα - Ιρλανδία

Βρυξέλλες, του ανταποκριτή μας 
ΝΙΚΟΥΜΠΕΛΛΟΥ

Η ύφεση άρχισε πλέον να αποτυπώνε- 
ται σε όλους τους βασικούς δείκτες της 
πραγματικής οικονομίας των χωρών 
της ευρωζώνης, ενώ οι κυβερνήσεις 
προσπαθούν μέσω της αύξησης των 
δημόσιων δαπανών να αποφύγουν 
έκρηξη της ανεργίας καιτης φτώχειας. 
Ομως, τα μέσα άμυνας που διαθέτει 
κάθε χώρα εξαρτώνται από τα δημο
σιονομικά της περιθώρια.

Χαρακτηριστικό είναι το παράδειγ
μα της Ισπανίας, η οικονομία της 
οποίας, κατ' ομολογία του ίδιου του

Δ ύσκο λες η μ έρ ες  
για την Ισπανία, 

που απειλείται με  
διπλάσια ανεργία

πρωθυπουργού κ. Λουίς Θαπατέρο, 
θα περάσει δύσκολες μέρες το 2009. 
Το ΑΕΠ συρρικνώθηκε το τρίτο και 
τέταρτο τρίμηνο, ενώ για το 2009 
προβλέπεται περαιτέρω υποχώρηση 
της τάξης του ι,5%. Η ανεργία από το 
8% του ενεργού πληθυσμού το 2007 
μπορεί να διπλασιαστεί ως το τέλος 
του επόμενου έτους.

Ομως, η ισπανική κυβέρνηση έχει 
σημαντικά περιθώρια λήψης μέτρων 
για τον περιορισμό των αρνητικών

επιπτώσεων της κρίσης στις ευάλω
τες ομάδες του πληθυσμού, δεδομέ
νου ότι πέρυσι η χώρα αυτή εμφάνισε 
δημοσιονομικό πλεόνασμα της τάξης 
του 2,2%του ΑΕΠ. Ηδη ο κ. Θαπατέρο 
προχώρησε σε αύξηση των δημοσίων 
επενδύσεων κατά 33 δισ. ευρώ, των 
συντάξεων κατά 6% και του ελάχιστου 
μισθού κατά 4%. Εκτός της Ισπανίας, 
σημαντικές δυνατότητες αύξησης των 
δαπανών έχουν επίσης η Φινλανδία, η 
Κύπρος, το Λουξεμβούργο, η Σλοβενία 
και η Ολλανδία, οι οποίες πέρυσι εμφά
νισαν δημοσιονομικό πλεόνασμα.

Στη Γερμανία η καγκελάριος κυρία 
Ανγκελα Μέρκελ ανακοίνωσε 15 μέ
τρα για την,αντιμετώπιση της ύφεσης, 
μεταξύ των οποίων η προσωρινή κα
τάργηση της φορολογίας στην αγορά 
νέων αυτοκινήτων και η αύξηση των 
ενισχύσεων στις Μ Μ Ε.

Η τελευταία και πλέον προβληματι
κή ομάδα της Ε.Ε. περιλαμβάνει την Ιρ
λανδία και την Ελλάδα. Η πρώτη μετά 
την κατάρρευση της αγοράς ακινήτων 
και των τραπεζών οδεύει με μαθηματι
κή ακρίβεια στην επιτήρηση. Μεπολύ 
μικρά, αν όχι ανύπαρκτα περιθώρια αύ
ξησης των δημόσιων δαπανών πορεύ
εται και η ελληνική κυβέρνηση. Ηδη 
το 2007 και μετά την αναθεώρηση της 
Eurostat το έλλειμμα αυξήθηκε στο 
3,5% του ΑΕΠ. Εάν υπερβείτο 3% και 
το 2008, τότε μπαίνει σε επιτήρηση.
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