
Επιτροπή Τηλεπικοινωνιών Κατηγορεί τις εταιρείες Cosmote, Vodafone και W ind για παραηλάνηση καταναλωτών Σελ. 25

Λίβερπουλ Ο ι Αμερικανοί ηωλούν την αγγλική ποδοσφαιρική ομάδα Σελ. 26

ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ
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Δείκτης & Ογκος του Χ.Α. Τα ισχυρά κέρδη των τραπεζών 
(Εθνική +5,23%, Eurobank 
+11,29%, Alpha +5,15% και 
Πειραιώς +9,32%), ώθησαν σε 
ημερήσια άνοδο 3,51% το Χ.Α. με 
τον Γενικό Δείκτη να αναρριχάται 
στις 2.061,04 μονάδες. Στα 348,4 
εκατ, ευρώ η αξία των συναλλα
γών. Σελ. 32
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ΔΕΙΚΤΕΣ Dow Jones* 
ΧΡΗΜΑΤΙ-

Nasdaq* Nikkei 225 FTSE100 Dax CAC 40
ΣΤΗΡΙΩΝ ^
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ΝΟΜΙΣΜΑΤΑ
12.4.10 METAB. % ΑΠΟ

ΚΛΕΙΣΙΜΟ % 1.1.10
ΕΥΡΩ/Δ0ΛΑΡΙ0 1,3579 -0,32 -5,19
Δ0ΛΑΡΙ0/ΠΕΝ 93,21 0,01 0,23
ΕΥΡΩ/ΓΙΕΝ 126,62 -0,27 -45
ΔΟΛ./ΕΛΒ. ΦΡΑΓΚΟ 1,0604 0,31 2,54
ΣΤΕΡΛΙΝΑ/ΔΟΛΑΡΙΟ 1,5376 -0,48 -4,90
ΕΥΡΩ/ΕΛΒ. ΦΡΑΓΚΟ 1.4399 -0,05 -2,78
ΕΥΡΩ/ΣΤΕΡΛΙΝΑ 0.8831 0,20 -0,28

Εξαιρούνται ένστολοι, 
δικαστές από τις αλλαγές 
στο ασφαλιστικό
Τις επόμενες ώρες ορισιικοποιούνιαι οι βασικές αλ
λαγές στο ασφαλιστικό που θα προκαλέσουν σημαντι
κές ανατροπές στη συνταξιοδότηση όλων όσοι θεμε
λιώσουν δικαίωμα εξόδου μετά την 1/1/2018. Εξαίρε
ση οι ένστολοι και δικαστικοί, οι οποίοι θα συνεχίζουν 
να πορεύονται με τις υφιστάμενες ρυθμίσεις για τα 
' '  κιακά όρια που απαιτούνται με βάση τις σημερινές 

/άξεις. Γελ. 24

Σταδιακή θα είναι η βελτίωση 
της ρευστότητας στις τράπεζες

Η αποσαφήνιση του τρόπου υ
λοποίησης της ευρωπαϊκής 
βοήθειας, εφόσον χρειαστεί, 
δημιουργεί ένα ισχυρό δίχτυ 
ασφαλείας για τη χώρα, εκτι
μούν οι Ελληνες τραπεζίτες. 
Παράλληλα, ορατή είναι η στα
διακή αποκατάσταση των συν
θηκών ρευστότητας στις τρά
πεζες. Ωστόσο, προϋπόθεση ε 

ξόδου από την κρίση είναι η απαρέγκλιτη εφαρμογή 
του Προγράμματος Σταθερότητας και Ανάπτυξης, το
νίζουν οι κ. Σταύρος Λεκκάκος, διευθύνων σύμβου
λος Τράπεζας Πειραιώς και Θεόδωρος Πανταλόκης 
(φωτ.), διοικητής της ATEbank. Σελ. 24

Το υπ. Οικονομικών προσδοκά 
1,5 δισ. από αποκρατικοποιήσεις
Το υπουργείο Οικονομικών έχει έτοιμο τον κατάλογο 
τής προς αξιοποίηση δημόσιας περιουσίας. Στο οικο
νομικό επιτελείο κρίνουν ως «απόλυτα εφικτή» την 
εισροή 1,5 δισ. ευρώ από τις αποκρατικοποιήσεις του 
2010.0  αρχικός στόχος για έσοδα της τάξης των 2,5 
δισ. ευρώ δεν είναι μη πραγματοποιήσιμος, ωστόσο 
κρίνεται ότι για να επιτευχθεί θα πρέπει να γίνει «ξε
πούλημα» της δημόσιας περιουσίας. Στις «σίγουρες» 
αποκρατικοποιήσεις εντάσσεται η πώληση έως και 
49% της ΤΡΑΙΝΟΣΕ σε ιδιώτη, ο οποίος θα αναλάβει 
και το μάνατζμεντ της επιχείρησης. Σελ. 24

• Γερμανία. Η εξασθένηση της κεφαλαιακής ε 
πάρκειας των γερμανικών τραπεζών, η απειλή περαι
τέρω διαγραφών στο τραπεζικό σύστημα και η υπο- 
βάθμιση της πιστοληπτικής ικανότητάς τους είναι πα
ράγοντες που μπορεί να εμποδίσουν τη χορήγηση 
δανείων, τονίζει η κρατική τράπεζα KfW. Ερευνα του 
οίκου Fitch έδειξε ότι ο αριθμός των επιχειρήσεων 
που «έβαλε λουκέτο» στη Γερμανία έφθασε σε ρε
κόρ το 2009, θέτοντας στο στόχαστρο τις τράπεζες 
που, ενδεχομένως, να μην παρέχουν πιστώσεις που 
είναι πολύτιμες για την ανάκαμψη της δραστηριότη
τας στην οικονομία. Σελ. 27

Motors στην Κίνα, Κέβιν Γουέιλ, δήλωσε ότι η απροσ
δόκητα ζωηρή ανάπτυξη θα δώσει τη δυνατότητα στις 
αμερικανικές αυτοκινητοβιομηχανίες να επιτύχουν 
τον στόχο των 2 εκατ. οχημάτων στην Κίνα το 2010, 
δηλαδή, τέσσερα χρόνια νωρίτερα από ό,τι είχε αρχι
κά προγραμματιστεί. Σελ. 27

• Μηχανική. Επεκτείνεται στην ενέργεια ο Ομιλος 
της Μηχανικής, ελλείψει νέων διαγωνισμών δημοσίων 
έργων. Οπως ανακοινώθηκε χθες, η εταιρεία υπέβαλε 
, τέλη της προηγούμενης εβδομάδας στη Ρυθμιστι-

<ρχή Ενέργειας (ΡΑΕ) αιτήσεις για την αδειοδότη- 
ση υίιο μεγάλων υδροηλεκτρικών σταθμών αντλησιο- 
ταμίευσης, με συνολική εγκατεστημένη ισχύ 762 MW 
και συνολικό προϋπολογισμό που προσεγγίζει τα 400 
εκατ. ευρώ. Σελ. 25

• Χρηματιστήριο. Οι ξένοι επενδυτές κατέχουν 
πάλι πάνω από το 50% της κεφαλαιοποίησης του 
Χρηματιστηρίου Αθηνών. Τον περασμένο μήνα διοχέ
τευσαν κεφάλαια ύψους 96 εκατ. ευρώ για την αγο
ρά των ελληνικών μετοχών. Σελ. 25

• Κίνα. Σε αναθεώρηση προς τα άνω των προβλέ
ψεων για τις πωλήσεις τους στην Κίνα προχώρησαν οι 
General Motors και Volkswagen, δεδομένου ότι η α
πόδοση της μεγαλύτερης αγοράς αυτοκινήτων στον 
xAnuo εξακολουθεί να υπερβαίνει τις προσδοκίες, α- 

και χωρίς κίνητρα. Ο επικεφαλής της General

LINKS
www.kathimerini.gr/links

• Βρετανικές εκλογές. Στο προσκήνιο η οικονομία, 
στο περιθώριο το περιβάλλον
• Βελτιώθηκαν οι υπηρεσίες των αεροπορικών ε 
ταιρειών το 2009

Μείωση μισθών και τιμών «δείχνει» το ΔΝΤ
Διαβουλεύσεις στις Βρυξέλλες για τις λεπτομέρειες του μηχανισμού διάσωσης της Ελλάδας

Το στίγμα των μέτρων που θα ζητήσουν το Διεθνέε Νομισματικό Ταμείο και η Ε. Ε. από την Ελλάδα σε περίπτωση που προσφΰγει στον μηχανισμό στήριξηβ έδωσε χθεε ο γενικόε δι- ίευθυντήε του Διεθνούε Οργανισμού κ. Ντο- ρινίκ  Στροε Καν. Το μοναδικό αποτελεσματικό φάρμακο είναι μια περίοδοε αποπληθωρισμού στη διάρκεια τηε οποίαε θα υποχωρήσουν τόσο οι μισθοί όσο και οι τιμέ5, ώ

στε να ενισχυθεί η ανταγωνιστικότητα τηε χώραε είπε ο κ. Στροβ Καν, σημειώνοντα5 ότι η Ελλάδα θα πρέπει να ακολουθήσει αντίστροφη πορεία από αυτήν των τελευταίων ετών. Ο γενικόε διευθυντήε του ΔΝΤ ετησήμανε μάλιστα ότι και η Ε. Ε. έχει την ίδια άποψη. Πηγέβ του ΔΝΤ και τηε ΕΚΤ υποστηρίζουν ότι ακόμη και αν η Ελλάδα ζητήσει την ενεργοποίηση του μηχανισμού, δεν θα ζητηθούν

πρόσθετα δημοσιονομικά μέτρα για το 2010, αλλά για την επόμενη διετία. Την ίδια ώρα στιε Βρυξέλλεε εμπειρογνώμονεε του Διεθνούε Νομισματικού Ταμείου, τη$ Ευρωπαϊκήε Κε- ντρικήε Τράπεζαε, τηε Κομισιόν και τηε Ελλάδα$ είχαν διαβουλεύσειβ για τιβ τεχνικέε λεπτομέρειεε ενεργοποίησή και λειτουργίαε του μηχανισμού στήριξηε. Παρά το γεγονό5 ότι οι υπουργοί Οικονομικών τηε Ευρωζώνη

κατέληξαν στα βασικά στοιχεία του πακέτου, πολλά θα πρέπει ακόμη να ξεκαθαρίσουν. Ο εκπρόσωποβ τηε καγκελαρίου Μέρκελ, που δέχεται σκληρή κριτική εκ των έσω για το γε- 
τ/ονό5 ότι συμφώνησε στη χορήγηση βοήθειαε στην Ελλάδα, δήλωσε ότι η ενεργοποίηση του σχεδίου απαιτεί νέα απόφαση των ηγετών τωτ «16», ενώ η Κομισιόν θεωρεί ότι αρκεί μια έ γκριση από το Ευπ^Γουρ. Σελ. 22,23

Προβλέψεις 30 δια δολ. για επισφάλειες

Επιπλέον προβλέψεις 30 δισ. δολαρίων πρέπει να υπολογίσουν οι Bank of Ameriea, Wells Fargo και JPMorgan σε ενυπόθηκα δάνεια, σύμφωνα 
με την εταιρεία αναλύσεων CreditSights Inc. Οι προβλέψεις αυτές είναι, σχεδόν, ανάλογες των εκτιμήσεων κερδοφορίας των τριών τραπεζών, 
γεγονός που υποδεικνύει ότι η πιστωτική κρίση επιμένει. Ο Μπάρνεϊ Φρανκ, μέλος της Βουλής των Αντιπροσώπων στις ΗΠΑ, ζήτησε στις αρχές 
Μαρτίου από τις τράπεζες να προχωρήσουν σε περισσότερες διαγραφές, προκειμένου να ενισχυθεί, στη συνέχεια, η πιστωτική επέκταση.

Συναγερμός για να μη χαθούν 5,2 δισ.
Στο 15% πρέπει να ανέλθει η  απορρόφηση των πόρων του ΕΣΠ Α  φέτος

Κονδύλια συνολικού ύψουβ 5,2 δισ. ευρώ του ΕΣΠΑ θα πρέπει να απορροφήσει μέχρι το τέλθ5 του έτουβ η  κυβέρνηση, διαφορετικά κινδυνεύουν να χαθούν. Οπωβ ορίζει ο κοινοτικό5 κανόναε, τα κράτη - μέλη οφείλουν να απορροφήσουν τιε δαπά- νεε που έχουν δεσμεύσει εντό5 τριετίαε από την έναρξη του ΕΣΠ Α, το οποίο ξεκίνησ ε το 2007.Στο υπουργείο Οικονομία$ έχει σημάνει συναγερμό5, καθώ$ η  απορροφητικότητα του Προγράμματοε θα πρέπει να ανέλθει στο 15% από το σημερινό ασθενικό επίπεδο του 4%.

Σημειώνεται ότι η  απορροφητικότητα των τομεακών προγραμμάτων περιορίζεται με βάση τα στοιχεία στα τέλη Μαρτίου στο 2,2%, ενώ για τα πέντε περιφερειακά η  κατάσταση εμφανίζεται οριακά καλύτερη με την απορροφητικότητα να αγγίζει το 7%.Πάντα«, το υπουργείο Οικονομικών αι- σιοδοξεί για την επίτευξη του στόχου του 15%, στον βαθμό που η  καθυστέρηση που εμφανίζεται, οφείλεται μεταξύ άλλων σε «αδικαιολόγητη απραξία στην καταχώριση στοιχείων προόδου στο Ολοκληρωμένο Πληροφοριακό Σύστημα». Σελ. 32

Συγκρατημένη  
αηοκλιμάκω ση  
στα spreads 
των ομολόγων
Συγκρατημένη υπο- Η πτώση δοχή επεφύλαξαν οι των speads, χθες αγορέβ στην εξειδί- (μονάδες βάσης) κευση του σχεδίου 3ετέςδιάσωσηε m s  Ε.Ε. και του Διεθνούε Νομισματικού Ταμείου. Τα επιτόκια δετέςδανεισμού υποχώρησαν στο 6% με 6,6% xcopis όμα« να φθάνουν τα επιτόκια ΐΟετέςπου θα καταβάλει η Ελλάδα αν κάνει χρήση του μηχανισμού σ τή ρ ιξή  από ΔΝΤ - Ε.Ε. (3,67% με 6%). Χθεε, το spread των 1 θετών ομολόγων μειώθηκε έα« και ns 322 μονάδεε βάσηβ, από 398 μονάδε5 που έκλεισε την Παρασκευή. Στη συνέχεια η πτώση περιορίστηκε, φθάνονταβ n s  347 μονά- δε$. Σημαντική ήταν η υποχώρηση του spread των 2ετών ομολόγων, που τη Δευτέρα κινούνταν στα επίπεδα των 500 μονάδων. Σήμερα, το Δημόσιο θα προχωρήσει στη δημοπρασία εντόκων γραμματίων 6 μηνών και ενόε 0tous, με στόχο να αντλήσει κάτι παραπάνω από 1,5 δισ. ευρώ. Σελ. 23

Ερχονται νέα 
λουκέτα στην 
αγορά καυσίμων
Σε δεινή θέση έχει περιέλθει ο κλάδθ5 καυσίμων, καθιί« η μεγάλη αύξηση τηε φορο- λογίαε, σε συνδυασμό με τη μείωση του πραγματικού εισοδήματο5, έχει προκαλέσει κατακόρυφη μείωση τη5 ζή τ η σ ή . Η πτ - ση έφτασε το δεύτερο δεκαπενθήμερο ττ Μαρτίου στο 15%. Οι μεγαλύτερε5 π ιέσ ει ασκούνται στην αγορά τηε λιανυα^, όπου ήδη περίπου 250 πρατήρια κλείνουν για κά- ποιεε ημέρε3 την εβδομάδα, καθώε δεν είναι σε θέση να ανταποκριθοΰν στΐ5 πιστώ σει προβ τΐ5 εταιρείεε εμπορίαε. Η αγορά εκτιμά ότι το πρόβλημα θα διογκωθεί και θα υπάρξουν ραγδαίεε εξελίξει προε τα τέλη του εξαμήνου. Αυτέε, πέρα από πρατήρια, εκτιμάται ότι θα αφορούν και μικρέε εταιρείεε εμπορίαε, κάποιε5 εκ των οποίων δεν θα αποφύγουν το «λουκέτο». Σελ. 25

ΑΝΑΛΥΣΗ του ΒΑΣΙΛΗ ΖΗΡΑ

κατάρρευση της ελληνικής «πυραμίδας»Η
Χθες, ο γενυα« διευθυντήε του Διεθνού5 Νομισματικού Ταμείου κ. Ντομινίκ Στρο5 Καν είπε ευθέα« αυτό που από άλλουs α- ποκρύβεται, ψιθυρίζεται ή  ξορκίζεται: η  προοπτική για την Ελλάδα τα επόμενα χρόνια είναι η μείωση των μισθών και των τιμών, ώστε να ενισχυθεί η ανταγωνιστικότητα m s οικονομία5. Η  προοπτική αυτή δεν πρόκειται να αλλάξει έστω κι αν τ «  επόμενε5 ημέρε5 αποκλιμακωθοΰν τα spreads ή εάν εξασφαλίσουμε «φθηνό» δανεισμό μέσω m s ενεργ ο π οίη σ ή  του μηχανισμού που συμ- φωνήθηκε από m us υπουργούβ Οικονομικών m s  Ευρωζώνηε.Επί m s  ouoias, είναι μάλλον αδιάφορο εάν βραχυπρόθεσμα προσφύγουμε στο πακέτο σ τή ρ ιξή  ή εάν καταφέρουμε να δανειστούμε μέσω των αγορών με αντίστοιχο kootos. Για να μπορέσει η  Ελλάδα να δανείζεται και μετά το 2010 με ανεκτό επι-

Η δημοσιονομική κρίση απο
κάλυψε ίο σαθρό αναπτυξια
κό πρότυπο, μια ελληνική 
«πυραμίδα» 300 δισ. ευρώ 
(όσο είναι ίο δημόσιο χρέος) 
στην οποία όλοι συμμετείχα
με, προφανώς όχι με το ίδιο 
κέρδος. Αλλά, ας το παραδε
χθούμε, συμμετείχαμε όλοι.τόκιο, θα πρέπει να φτωχύνουμε.Η δημοσιονομική κρίση αποκάλυψε το σαθρό αναπτυξιακό πρότυπο, μια ελληνική «πυραμίδα» 300 δισ. ευρώ (όσο είναι το

δημόσιο χρέοε) στην οποία όλοι συμμετείχαμε, προφανα« όχι με το ίδιο κέρδοε. Αλλά, as το παραδεχθούμε, συμμετείχαμε όλοι. Τα 300 δισ. ευρώ δεν ήταν μόνο οι μί- ζε5, οι υπερτιμολογήσεΐ5 δημοσίων προμηθειών, η  μεγάλη φοροδιαφυγή, οι γεν- ναιόδωρεε εθελούσιε5 έξοδοι, οι εξοργιστικά υψηλέ5 αμοιβέ5 κάποιων στελεχών του. Ηταν και αυτά, ενδεχομένου Kupicas αυτά. Ηταν, όμα« ταυτόχρονα και οι προσλήψε« στο Δημόσιο χιλιάδων χαμηλόμισθων, αλλά xcopis αντικείμενο δημοσίων υπαλλήλων, οι πλασματικέε υπερωρίε5, η μικρομεσαία φοροδιαφυγή, η  θεσμοθετημένη φοροαποφυγή των αγροτών και των ταξιτζήδων, οι χαμηλέε αλλά αναντίστοιχε5 με τ «  ει- σφορέε συντάξεΐ5.1 Μ ε την ίδια έννοια το τεράστιο xp0os του ΟΣΕ, που ξεπερνάει τα 10 δισ. ευρώ δεν οφείλεται μόνο eras υψηλέ5 αμοιβέε του προ-

σωπικού του. Οφείλεται και σε αυτέε, Η  λά και στην αλλοπρόσαλλη πολιτική για χερσαίεε μεταφορέε, που δεν αποφάτπσε ποτέ εάν θα επενδύσει κυρίαν στην ανάπτυξη του σιδηροδρομικού δικτύου ή  στουε ο- δικούε άξονεε. Μ ε την ίδια έννοια, οι ξένοι επενδυτέε δεν διέγραψαν την Ελλάδα από τ^  επιλογέε του5 μόνο λόγω τηε γρα- φειοκρατίαε, αλλά και εξαιτία5 του γεγο- νότοβ ότι είναι υποχρεωμένοι να συνεται- ρισθούν εκόντε5 - άκοντεε με κάποιον από τα ντόπια συμφέροντα.Τώρα πια η «πυραμίδα» καταρρέει. Το ερώτημα δεν είναι ποιοε θα πληρώσει το κό- στο5. Είναι βέβαιο ότι θα πληρώσουμε όλοι. Η  πρόκληση για την κυβέρνηση είναι αφενόε μεν να κατανείμει δίκαια το κόστο5, αφετέρου δε να διαμορφώσει τ «  προοπτι- κέε για την επόμενη μέρα μετά τη δημοσιονομική κρίση.

http://www.kathimerini.gr/links
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Α Ν Α Λ Υ Σ Η

Λεπτές ισορροπίες πίσω 
από το επιτόκιο του 5%

THE ECONOMIST

Μετά δύο μήνεε γεμάτουε μπλόφεε και μεγαλοστομίεε, η Ευρωπαϊκή Ενωση ανακοίνωσε τιε λεπτομέρειεε του μηχανισμού διάσωσήε in s Ελλάδαε σε μια ασυνήθιστη κυριακάτικη συνέντευξη Τύπου στιε Βρυξέλλεε. Το επιτόκιο, που ο- ττηκε περίπου στο 5% για τρία χρόνια, βρίσκεται ανάμεσα .ό  επιτόκια με τα οποία τιμωρούν οι αγορέε την Ελλάδα τιε τελευταίεε ημέρεε και εκείνα που καταβάλλουν τα άλλα ασθενή κράτη-μέλη τηε Ευρωζώνηε, όπωε η Πορτογαλία.Αυτό το επιτόκιο αντανακλά την ανάγκη να αναπνεύσει η Ελλάδα από την ασφυξία των αγορών, αλλά και την επιμονή τηε Γερμανίαε να μην υπάρξει ούτε η παραμικρή υπόνοια «επιδότησηε» ενόε άσωτου μέλουε του ευρώ. Οταν και αν (μολονότι είναι θέμα χρόνου) καταφύγει η Ελλάδα σε ενεργοποίηση του μηχανισμού, το ΔΝΤ, που θα συνεισφέρει 10 -15 δισ. ευρώ, θα ορίσει το δικό του επιτόκιο και τουε δικούε του όρουε. Ο πρωθυπουργόε του Λουξεμβούργουκαι προεδρεύων του Eurogroup, Ζαν Κλοντ Γι- ουνκέρ, υπογράμμισε πωε σε περίπτωση ενεργοποί- ησήε του ο μηχανισμόε δεν θα παραβιάσει την απαγόρευση που προβλέπουν οι συνθήκεε τηε ΟΝΕ κατά οποιοσδήποτε ενίσχυσηε προε κράτοε- μέλοε, καθώε θα πρόκειται για δάνεια που θα επι- στραφούν και σε καμία περίπτωση δεν στοιχειοθετούν επιδότηση. Ονταε η μεγαλύτερη οικονομία τηε Ευρωπαϊκήε Ενωσηε, η Γερμανία θα συνεισφέρει περισσότερο από οποιαδήποτε άλλη χώρα αλλά είναι αλήθεια πωε οι γερμα- νικέε τράπεζεε κατέχουν μεγάλα ποσά ελληνικών ομολόγων και επομένωε θα πληγούν πολύ σε περίπτωση πτώχευσηε τηε Ελλάδαε. Σε αυτούε τουε καιρούε τηε ύφεσηε, η γερμανική κοινή γνώμη εναντιώνεται σε οποιαδήποτε επιδότηση τηε Ελλάδαε και η Γερμανίδα καγκελάριοε, Αγκελα Μέρ- κελ, υιοθέτησε πραγματικά σκληρή γραμμή εν όψει των σημαντικών εκλογών τηε 9ηε Μαΐου.Με την υποστήριξη τηε Αυστρίαε και τηε Ολλανδίαε, η κ. Μέρκελ επέμενε πωε η Ελλάδα πρέπει να καταβάλει τα επιτόκια τηε αγοράε για οποιοδήποτε σχέδιο διάσωσήε τηε, μολονότι η  διάσωση θα ήταν αναγκαία μόνον αν τα επιτόκια τηε αγοράε έφθαναν σε επίπεδα απρόσιτα για την Ελλάδα. Ηταν η τρίτη και πλέον διεξοδικό προσπάθεια τηε Ευρωπαϊκήε Ενωσηε να διαμηνύσει στιε αγορέε και προε τουε ψηφοφόρουε πωε δεν αφήνει την Ελλάδα να πτωχεΰσει αλλά παράλληλα πωε η Ευρωζώνη θα τιμήσει την ιδρυτική αρχή τηε πωε δεν επιδοτεί άσωτα μέλη τηε.Το κατά πόσον έπεισε τιε αγορέε ο μηχανισμόε θα φανεί σήμερα, καθώε η Ελλάδα θα επιχειρήσει και πάλι να δανειστεί. 0 συνδυασμόε δανείων από τη Ευρωπαϊκή Ενωση και το ΔΝΤ είναι ουσιαστικόε, αλλά μάλλον δεν θα αρκέσει. Την Κυριακή κυβερνητικό στέλεχοε δήλωσε πωε η χώρα θα χρειαστεί συνολικά δάνεια ύψουε 80 δισ. ευρώ μέσα στα επόμενα τρία χρόνια. Στην περίπτωση αυτή θα πρόκειται για το μεγαλύτερο «πο- λυμερέε» πακέτο διάσωσήε χώραε που έχει υπάρξει ώε τώρα.

Το επιτόκιο αντανα
κλά την ανάνκη διά
σωσης της Ελλάδας 
και τη γερμανική ε
πιμονή να μην υπάρ
ξει «επιδότηση».

Η συνεισφορά 
κάθε χώρας 
στο πακέτο 
στήριξης για 
την Ελλάδα

Ποσοστό συμμετοχής
Υπόλοιπες χώρες 
Ευρωζώνης

20,5%

Γερμανία

27,9%

12,2% 18,4%

Ποσό που κατέθεσαν 
στην ΕΚΤ όταν δη- 

μιουργήθηκε 
(σε εκστ. ευρύ)

Το μερίδιο συνεισφο
ράς κάθε χώρας 

από τα 30 δισ. ευρώ 
(σε δισ. ευρώ)

ΑΕΠ 
(σε δισ. 
ευρώ)

Συνεισφορά 
ως ποσοστό 

του ΑΕΠ(%)
Βέλγιο 140 1,08 337 0,32
Γερμανία 1.091 8,37 2.405 0,35
Ιρλανδία 64 0,48 164 0,29
Ισπανία 478 3,66 1.051 0,35
Γαλλία 819 6,30 1.921 0,33
Ιταλία 720 5,52 1.520 0,36
Κύπρος 8 0,06 17 0,35
Λουξεμβούργο 10 0,09 38 0,24
Μάλτα 4 0,03 6 0,50
Ολλανδία 230 1,77 570 0,31
Αυστρία 112 0,87 276 0,32
Πορτογαλία 101 0,78 164 0,48
Σλοβενία 19 0,15 35 0,43
Σλοβακία 40 0,30 63 0,48
Φινλανδία 72 0,54 171 0,32
Σύνολο 3.908 8.738 0,34

Η ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ

Πυρετώδεις διαβουλεύσεις 
για τους όρους της στήριξης
Εντονες αντιδράσεις Γερμανών βουλευτών κατά της κ. Μέρκελ

Του ανταποκριτή μας στις ΒΡΥΞΕΛΛΕΣ 
ΚΩΣΤΑ ΚΑΡΚΑΓΙΑΝΝΗ

Κοινούς όρουε και προϋποθέσειε για τον μηχανισμό βοήθειαε προε την Ελλάδα συζήτησαν χθεε στιε Βρυ- ξέλλεε αντιπρόσωποι τηε Ευρωπαϊκήε Επιτροπήε, του Διεθνούε Νομισματικού Ταμείου, τηε Ευρωπαϊκήε Κε- ντρικήε Τράπεζαε και τηε ελληνικήε κυβέρνησηε. Ταυτόχρονα διαπιστωνόταν διάσταση απόψεων μεταξύ του εκπροσώπου Τύπου τηε γερμα- νικήε κυβέρνησηε και του συναδέλφου του τηε Κομισιόν σχετικά με την απόφαση ενδεχόμενηε ενεργοποί- σηε του μηχανισμού από το Eurogroup.Ο αναπληρωτήε εκπρόσωποε Τύπου τηε γερμανικήε κυβέρνησηε κ. Κρί- στοφερ Στέγκμανε δήλωσε χθεε ότι για να ενεργοποιηθεί ο μηχανισμόε στή- ριξηε απαιτείται ομόφωνη απόφαση του Eurogroup σε επίπεδο αρχηγών κρατών. Την Κυριακή ο πρόεδροε του Eurogroup κ. Ζαν Κόντ Τρισέ είχε δηλώσει ότι η απόφαση θα ληφθεί, αν χρειαστεί, από τουε υπουονούε Οι-

κονομικών τηε Ευρωζώνηε. Χθεε, ο εκπρόσωποε Τύπου του επιτρόπου για Οι- κονομικέε και Νομισματικέε Υποθέσειε κ. Ολι Ρεν δήλωσε ότι «δεν χρειάζεται να οργανώσουμε μια μεγάλη σύνοδο εδώ στιε Βρσξέλλεε. Οπωε είδατε την
Ενεργοποίηση του 
μηχανισμού από τους 
ηγέτες της Ευρωζώνης 
ζητεί το Βερολίνο.Κυριακή το Ευιτ^τουρ μπορεί να ενεργοποιηθεί πολύ γρήγορα και αποτελεσματικά». Πάντωε η δήλωση του Γερμανού κυβερνητικού εκπροσώπου ανέκοψε την άνοδο του ευρώ στιε διεθνείε αγορέε, όπωε και την πτώση των επιτοκίων δανεισμού για τα ελληνικά ομόλογα. Το Ευρωπαϊκό Συμβούλιο είχε αποφασίσει στιε 25 Μαρτίου ότι για να ενεργοποιηθεί ο μη- χανισμόε βοήθειαε χρειάζεται ομόφωνη απόφαση του Εωτ^τουρ, χωρίε να ποοσδιοσίσει αν θα είναι σε επίπεδο

υπουργών Οικονομικών ή σε οποιο- δήποτε άλλο επίπεδο. Μόνο μία φορά έχει συνέλθει το Ευιτ^ουρ σε επίπεδο αρχηγών κρατών και κυβερνήσεων, στο απόγειο τηε χρηματοπιστωτικήε κρίσηε, τον Οκτώβριο του 2008. Η μόνη λογική εξήγηση για τη στάση του Γερμανού κυβερνητικού εκπροσώπου είναι ότι προσπαθεί να κατευνάσει αρκετούε Γερμανούε βουλευτέε που δυσαρεστήθηκαν από τη συμφωνία τηε περασμένηε Κυριακήε. Αλλιώε, θα μποροούσε κανείε να υποθέσει ότι η κ. Μέρκελ δεν εμπιστεύεται τον υπουργό τηε επί των Οικονομικών...Εν τω μεταξύ, η Κομισιόν υποβάθμισε χθεε τη σημασία τηε συνάντη- σηε με εκπροσώπουε του Διεθνούε Νομισματικού Ταμείου στιε Βρυξέλλεε. Πρόκειται'για συνάντηση σε τεχνικό επίπεδο, διαβεβαίωσε χθεε ο εκπρόσωποε Τύπου του κ. Ολι Ρεν, προκει- μένου να γίνουν τελικέε ρυθμίσειε σχετικά με το κοινό σχέδιο βοήθειαε από Ε. Ε. και ΔΝΤ. Μάλιστα διαβεβαίωσε ότι υπάρχει συμφωνία απόψεων μεταξύ Κομισιόν και ΔΝΤ σχετικά με τον πηχανισμό βοήθειαε.

Α Ν Α Λ Υ Σ Η

Ξεκάθαρο σήμα από 
το μέγεθος της στήριξης

Το ύψος ίου 
πακέτου δανεισμού 
εναρμονίζεται 
με τις υψηλότερες 
προσδοκίες 
της αγοράς.

REUTERS

Θ ετικό ήταν το χθεσινό κλίμα, το οποίο διαμορφώθηκε στιε διεθνείε αγορέε, μετά τη συμφωνία των κυβερνήσεων τηε Ευρωζώνηε να προσφέρουν οικονομική στήριξη στην Ελλάδα, παρά το γεγονόε ότι η  χώρα θα εξακολουθήσει να αγωνίζεται να μειώσει το χρέοε τηε. Προβλέπονται 30 δισ. ευρώ, στα οποία αναμένεται να προστεθούν τουλάχιστον 10 δισ. ευρώ από το Διεθνέε Νομισματικό Ταμει^ δηλαδή πιθανώε το μεγαλύτερο πακέτο βοήθειαε, που λαβε ποτέ η  Ελλάδα.Εκτιμάται ότι μετά αυτέε τιε εξελίξειε,’ όλεε οι αγορέε θα εισπράξουν θετικό μήνυμα. Επιπλέον, το ότι έχει δη- μιουργηθεί ένα «δίχτυ ασφαλείαε» για τη χώρα θα απο- σείσει τιε ανησυχίεε για φαινόμενο ντόμινο σε άλλεε χώ- ρεε, οι οποίεε αντιμετωπίζουν αντίστοιχα δημοσιονομικά προβλήματα. Το ύψοε του πακέτου δανεισμού εναρμονίζεται με τιε υψηλότερεε προσδοκίεε τηε αγοράε και ενδεχομένω ε να προκαλέσει βίαιη ανάκαμψη των τιμών των ελληνικών κρατικών ομολόγων και των τιμών των μετοχών των ελληνικών τραπεζών.Η απόδοση των 1 θετών ομολόγων του ελληνικού Δημοσίου ίσωε να υποχωρήσει σχεδόν στο 6,5% ή και στο 6% εντόε ϊτηε τρέχουσαε εβδομάδαε από το 7,25% τηε Παρασκ ήε. Επιπλέον, ορισμένοι οικονομολόγοι προβλέπουν το ευρώ, το οποίο εξαιτίαε τηε φημολογούμενηε χρεο- κοπίαε τηε Ελλάδαε είχε δεχθεί σοβαρέε πιέσειε, πιθα- νώε να εκτιναχθεί στο 1,40 δολ. τιε επόμενεε εβδομάδεε. Αναλυτέε αμερικανικών επενδυτικών οίκων επισημαίνουν ότι το πακέτο στήριξηε θα προσφέρει τόνωση τηε ρευ- στότηταε, δήμιου ργώνταε αίσθημα ασφάλειαε και ενδεχομένωε να παρακινήσει τουε Αμερικανούε επενδυτέε να αγοράσουν ελληνικά ομόλογα.Εάν η  ανακοίνωση του πακέτου ωθήσει καθοδικά τα ομόλογα, η Αθήνα μάλλον θα καλύψει τιε επόμενεε έξι εβδομάδεε τιε ανάγκεε χρηματοδότησήε τηε των 11 δισ. ευρώ, χωρίε να αγγίξει τη βοήθεια.Πάντωε σε μακροπρόθεσμο ορίζοντα, οι αγορέε θα συ- νεχίσουν να προβληματίζονται με την ικανότητα τηε Ελλάδαε να αντεπεξέλθει στο επαχθέε χρέοε των 300 δισ. ευρώ. Η ύπαρξη του προγράμματοε βοήθειαε αρκεί για να επιστρέψει η εμπιστοσύνη, αλλά χωρίε το αναγκαίο ρευστό είναι θέμα χρόνου να προσφύγουν σε αυτό. Τα προ- βλεπόμενα δάνεια θα δοθούν με επιτόκιο 5%, δηλαδή χαμηλότερο από εκείνο του >7%, με το οποίο δανείζεται η Ελλάδα από την αγορά, αλλά και πάλι υψηλότερο από το σύνηθεε των άλλων χωρών τηε Ευρωζώνηε.Οικονομολόγοι υπογραμμίζουν ότι η χώρα θα εκπληρώσει τουε δημοσιονομικούε στόχουε του 2010, αλλά η ύφεση θα βαθύνει, το έλλειμμα θα παραμείνει υψηλό (στο 9% του ΑΕΠ), ενώ δεν θα λάβει μέτρα για τη ν ανταγωνιστικότητα τηε.
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Τρία σενάρια για την επόμενη μέρα
Η  πορεία των spreads, «κλειδί» για την ενεργοποίηση ή όχι του μηχανισμού στήριξης

Παρά χη θετική υποδοχή του σχεδίου στήριξης από τις αγορές, αρκετοί α
ναλυτές εκτιμούν ότι, τελικά, η Ελλάδα θα ενεργοποιήσει τον μηχανισμό.

Του ΣΩΤΗΡΗ ΝΙΚΑ

Αισθητή κάμψη κατέγραψαν χθες τα spreads αν και τα επιτόκια δανεισμού (6% με 6,6%) από n s cryopes δεν πλησίασαν στα επιτόκια που θα καταβάλει η Ελλάδα αν κάνει χρήση του μηχανισμού στήριξή από 'NT - Ε.Ε. (3,67% με 6%). Οι αγορέβαίνεται ότι δέχτηκαν a>s «θετικό μήνυμα» την εξειδίκευση του σχεδίου, αλλά συνεχίζουν npos το παρόν να διατηρούν αμφιβολίεε σχετικά με το κατά πόσο η Ελλάδα θα λύσει τα προβλήματά m s ή απλό« θα τα προσπεράσει παροδικά. Στο υπ. Οικονομικών περιμένουν να συνεχιστεί υποχώρηση των spreads n s επόμενεε μέρεε, ωστόσο θεωρούν ότι υπάρχουν τρία σενάρια αυτή τη στιγμή, για το μέλλον του δανειακού προγράμματοε:1. Να επιτευχθεί η αποκλιμά- κωση των spreads, με αποτέλεσμα να συνεχιστεί απρόσκοπτα ο δάν ε ι ο ^  από n s αγορέ5.2. Να μην υποχωρήσουν σε λογικά επίπεδα τα spreads. Τότε, θα ενεργοποιηθεί ο μηχανισμόε.3. Να υποχω ρήσουν τα

spreads, αλλά όχι όσο θα ήθελε η Ελλάδα. Στην περίπτωση αυτή, η κυβέρνηση θα βρίσκεται σ ’ ένα διαρκές δίλημμα, για το αν θα πρέπει να ενεργοποιήσει τη βοή-
«Θεχικό μήνυμα» 
η εξειδίκευση 
του σχεδίου για 
τις αγορές, που 
διατηρούν όμως 
αμφιβολίες.θεία από ΔΝΤ και Ε.Ε. ή όχι.

XQzs, το spread των ΙΟετών ομολόγων μειώθηκε έο« και n s  322 μονάδες βάσης, από 398 μο- vd6es που έκλεισε την Παρασκευή. Σημαντική ήταν η υποχώρηση του spread των 2ετών ομολόγων, που τη Δευτέρα κινούνταν στα επίπεδα των 500 μονάδων (από 700 μονάδεε την Παρασκευή). Η μείωση οφείλεται κυρία« στο ότι αυξήθηκαν χθεε οι απο- δόσε« των γερμανικών ομολό-

γων. Η αξία των πωλήσεων των ελληνικών ομολόγων ανήλθε χθεε στα 660 εκατ. ευρώ, ενώ των αγορών μόλΐ5 στα 192 εκατ. ευρώ. Τα επιτόκια των εντόκων την Παρασκευή κυμαίνονταν στο 7%, ενώ χθεε υποχώρησαν στην περιοχή του 4,5-5%. Σήμερα, το Δημόσιο θα προχωρήσει στη δημοπρασία εντόκων γραμματίων 6 μηνών και 
zvös ¿ t o u s , με στόχο να αντλήσει κάτι παραπάνω από 1,5 δισ. ευρώ και το επιτόκιό τους εκημάται ό-

τι θα διαμορφωθεί σήμερα μεταξύ του 4,5% και 5,5%.Το ποσό των 40-45 δισ. ευρώ που αποφασίστηκε να έχει στη διάθεσή m s η Ελλάδα από Ευρωζώνη και ΔΝΤ, εφόσον αυτό κριθεί απαραίτητο, είναι κατά πολύ υψηλότερο από n s υπόλοιπες δ ά ν ε ι ο ί  ανά- γκε5 του 2010, οι οποίες ανέρχονται σε 30 δισ. ευρώ. Ετσι, κάμφθηκαν χθεε οι φόβοι πιθανής χρεοκο- nias, με το πενταετέε ασφάλιστρο κινδύνου (CDS) να υποχωρεί έωε ns

335 μονάδεε από 426 μονάδες που ήταν την Παρασκευή (αργότερα χθεε το απόγευμα αυξήθηκε έως ns 360 μονάδε5). Ο avaXums του διεθνούς οίκου αξιολόγησης Fitch, κ. Κ. Πράις, που την Παρασκευή προχώρησε στη διπλή υποβάθμιση m s Ελλάδα5, ανέφερε ότι αυτό «είναι ξεκάθαρα ενθαρρυντικό για την ελληνική κυβέρνηση, αλλά υπάρχουν ακόμη αναπάντητα ερωτήματα». Μιλώνταε στο Reuters, υποστήριξε ότι «τα 30 δισ. ευρώ είναι επαρκή για το 2010, αλλά θα ήθελα περισσότερες πληροφορίε5 για το 2011 και το 2012, καθώε εκεί επικεντρώνονται οι ανησυχίες μαε», ενώ εκτίμησε πως η Ελλάδα «θα χρησιμοποιήσει τον μηχανισμό εάν δεν μπορέσει να αντλήσει κεφάλαια από n s αγορέ5 με επιτόκιο κοντά στο 5%». Υψηλόβαθμο στέλεχο5 m s Moody’s δήλωσε όη η συμφωνία «είναι ένα θετικό βήμα, που θα μπορούσε να βοηθήσει στην αποκατάσταση m s εμπιστοσύνη m s αγοράς ons προσπάθειες m s ελληνική5 κυβέρνησή να διορθώσει τα δημόσια οικονομικά m s».

Ταχύτατη αηοκλιμάκωση των spreadsΗ  διαφορά απόδοσης από τα αντίστοιχα γερμανικά μειώθηκε σημαντικά χθες, παρά την άνοδο που σημείωσαν τις απογευματινές ώρες.
3ετή
Σε μονάδες βάσης
8 0 0

7 00

Κατώταιο: 488 Ωρα: 
-------------------------- 6.38 μ.μ.

510

Σε μονάδες βάσης
7 0 0  ----------------------------

6 0 0

Κατώιατο: 408 Ωρα: 
---------------------------6.38 μ.[

415

Σε μονάδες βάσης
6 0 0  ---------------------------

525

Κατώταιο: 322 Ωρα: 
--------------------------6.38 μ.μ.

360

Μ είωση μισθών 
συστήνει το Διεθνές 
Νομισματικό Ταμείο

Δημοσιονομική εξυγίανση και διαρθρωτικέε μεταρρυθμ ίσ ε ι που θα οδηγήσουν σε εσωτερική υποτίμηση, δηλαδή σε μειώσειε μισθών, συντάξεων και τιμών, ζήτησε ο επικεφαλής του Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου, Ντομινίκ Στροε-Καν, από την Ελλάδα τοντζοντα5 ncos aum s είναι ο μοναδικός τρόποε να αντιμετωπίσει η χώρα μα5 αποτελεσματικά το πρόβλημα του χρέους της. «Η Ελλάδα πρέπει να πάρει την αντίστροφη πορεία από αυτήν στην οποία βάδιζε τα τελευταία χρόνια» ήταν η χαρακτηριστική δήλωση του κ. Στρος-Καν με την οποία αποκάλυψε τ «  αναμενόμενες απαιτήσει του ΔΝΤ σε περίπτωση προσφυγής m s χώρας μα5.Oncos, έχουν επανειλημμένα« τονίσει κοινοτικέ5 πηγές και πηγές του ΔΝΤ τ «  οποίες έχει μάλιστα επικα- λεσθεί η ελληνική κυβέρνηση, δεν αναμένεται να ζητηθούν από την ελληνική κυβέρνηση περαιτέρω μέτρα για το τρέχον έτος. Σε περίπτωση, όμα«, που η  χώρα καταφύγει τελικά στον μηχανισμό διάσω- ans και στην αρωγή m s Ευρωζώνηε και του ΔΝΤ, θεωρείται βέβαιο ncos θα ζητηθούν από την Ελλάδα περαιτέρω μέτρα για το 2011 και το 2012. Τα μέτρα αυτά αναμένεται να είναι όχι μόνον δημοσιονομικής φύσης oncos, άλλωστε, συμβαίνει πάντα σε όσεε χώρεε προσφεύγουν στο ΔΝΤ αλλά θα αφορούν την εσωτερική υποτίμηση ή τον «αποπληθωρισμό» oncos ενδεικτικά ανέφερε χθεβ ο επικεφαλήε του ΔΝΤ, Ντομινίκ Eipos-Kav.Σε συνέντευξη που παραχώρησε χθεε σε αυστριακή εφημερίδα ο κ. Στροε-Καν τόνισε ncos ο μοναδικό5 τρόπος να αντιμετωπίσει η Ελλάδα αποτελεσματικά το πρόβλημα του xp0ous m s, «το μοναδικό αποτελεσματικό φάρμακο» όπως χαρακτηριστικά το απο- κάλεσε, είναι μια περίο- 6os αποπληθωρισμού στη διάρκεια m s onoias θα υποχωρήσουν τόσο οι μισθοί όσο και οι τιμέε ώστε να ενισχυθεί η ανταγωνιστικότητα m s χώ- pas. Υπογράμμισε, μάλιστα, ότι στο σημείο αυτό συγκλίνουν οι απόψε« του ΔΝΤ με εκείνες m s Ευρωπαϊια« Επιτροπήε KaOclis «αυτό ακριβό« έχει πολύ σωστά ζητήσει και η Επιτροπή». Ενδει- κτικέε του σχεδιασμού 
Ο ντιπρόεδρος της ΕΚΤ κ. του διεθνούς πιστωτικού 

"κάς Παπαδήμος. οργανισμού ήταν οι έμ-μεσε3 συστάσε« του npos το σύνολο m s  Ευρω ζώ νη eras onoies προέβη στο πλαίσιο m s ίδιας σ υ νέντευ ξή . Αναφορικά με το πώς θα μπορούσε η  Ευρωζώνη να διατηρήσει τα προγράμματα κοινωνικών ασφαλίσεων ενώ παράλληλα οι xcopes- μέλη m s θα λαμβάνουν μέτρα για τον περιορισμό του διογκωμένου δημοσίου χρέουε m us, τόνισε nais «η διέξοδος από το xp0os για τ «  περισσότερες χόιρεε θα είναι η  μεταρρύθμιση του συνταξιοδοτικού ή του συστήματος Koivojvums ασφάλκπ«» με περικοπές eras συντάξεις και αύξηση στην ηλικία συνταξιοδότησα.Συστάσε« npos την ελληνική κυβέρνηση να προχωρήσει «σθεναρά» στην εφαρμογή των μέτρων που στοχεύουν στην εξυγίανση των οικονομικών m s  απηύθυ- νε χθε5 και ο πρόεδρος m s Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τρά- πεζα5, Ζαν-Κλοντ Τρισέ, που χαρακτήρισε «θετική» την απόφαση για ενεργοποίηση του μηχανισμού. Σύμφωνα, πάντα«, με τον Ελληνα αντιπρόεδρο της ΕΚΤ, Λουκά Παπαδήμο, είναι περιορισμένη η μετάδοση σε ά λ -. 
Xzs χώρες του προβλήματο$ που αντιμετωπίζει η Ελλάδα με την αύξηση των spreads.

Ο γενικός διευθυντής του 
ΔΝΤ κ. Ντομινίκ Στρος Καν.

Ο πρόεδρος της ΕΚΤ κ. Ζαν 
Κλοντ Τρισέ.

B E IE R S D O R F  H E L L A S  A E (BDF
ΑΝΩΝΥΜ Η ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΠΑΡΑΓΩΓΉΣ & Δ ΙΑΘΕΣΕΩΣ ΚΑΛΛΥΝΤΙΚΩΝ, ΦΑΡΜΑΚΕΥΤΙΚΩΝ, ΙΑΤΡΟΤΕΧΝΟΛΟΓΙΚΩΝ. ΥΓΕΙΟΝΟΜΙΚΩΝ & ΣΥΓΚΟΛΛΗΤΙΚΩΝ ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ & ΣΥΝΑΦΩΝ ΕΙΔΩΝ

Ισολογισμός
της 31ης Δεκεμβρίου 2009

30η ΧΡΗΣΗ (1η Ιανουάριου μέχρι 31 Δ εκεμβρ ίου 2009) -  ΑΜ  Α Ε  13370/04/Β /86/327 -  ΕΔΡΑ: ΓΈΡΑΚΑΣ 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ (Τα π οσά είνα ι εκφρασμένα σε Ευρώ) ΠΑΘΗΤΙΚΟ

Κλειόμενης χρήσεως 2009 Προηγούμενης χρήσεως 2008

Αξία κτήσεως Αναπόσβεστη Αξία κτήσεως Αναπόσβεστη
ή αποτιμήσεως Αποσβέσεις Αξία ή αποτιυήσεως Αποσβέσεις Αξία

Β. ΕΞ ΟΔΑ ΕΓΚΑ ΤΑ ΣΤΑΣΕΩ Σ
4. Λοιπά έξοδα εγκαταστάσεως 1.670.157,07 1.627.038,40 43.118,67 1.638.398,04 1.599.129,39 39.268,65

Γ. ΠΑΓΙΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ
II. Ενσώματες ακινητοποιήσεις

1. Γήπεδα-οικόπεδα 4 454.237,43 0,00 4.454.237,43 4454.237,43 0,00 4.454.237,43
3. Κτίρια και τεχνικά έργα 15.252.735,06 12.535.129,06 2.717.606,00 15.119.605,06 12.119.730,96 2.999.874,10
4. Μηχανήματα - τεχνικές εγκαταστάσεις και λοιπός

μηχανολογικός εξοπλισμός 5.192.323,02 4.054.140,34 1.138.182,68 5.129.091,61 3.833.658,49 1.295.433,12
Μείον: Προβλέψεις (280.000,00) 0,00 (280.000,00) (280.000,00) 0,00 (280.000,00)

5. Μεταφορικά μέσα 8.630,37 8.630,37 0,00 8.630,37 8.630,37 0,00
6. Έπιπλα και λοιπός εξοπλισμός 3.418.321,91 3.130.858,66 287.463,25 3.293.999,42 2.991.785,97 302.213,45
7. Ακινητοποιήσεις υπό εκτέλεση 0,00 0,00 0,00 94.000,00 0,00 94.000,00

28.046.247,79 19.728.758,43 8.317 489,36 27.819.563,89 18.953.805,79 8.865.758,10

Σύνολο ακινητοποιήσεων (ΓΙΙ) . 28.046.247.79 19.728.758.43 8.317.489,36 27.819.563,89 18.953.805.79 8.865.758.10

Ill Συμμετοχές και άλλες μακροπρόθεσμες

7.
χρηματοοικονομικές απαιτήσεις
Λοιπές μακροπρόθεσμες απαιτήσεις 35.545.46 40.545.46

V. Αποτελέσματα εις νέο
Υπόλοιπο κερδών χρήσεως εις νέο

Σύνολο πάγιου ενεργητικού (ΓΙΙ+ΓΙΙΙ)

Δ. ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ
I. Αποθέματα

1. Εμπορεύματα
2. Προϊόντα έτοιμα και ημιτελή
4. Πρώτες και βοηθητικές ύλες - είδη συσκευασίας 

Μείον: Προβλέψεις

II. Απαιτήσεις
1. Πελάτες

Μείον:Προβλέψεις

3α. Επιταγές εισπρακτέες (μεταχρονολογημένες)
3β Επιταγές σε καθυστέρηση
5. Βραχυπρόθεσμες απαιτήσεις κατά συνδεδεμένων επιχειρήσεων 
11. Χρεώστες διάφοροι

IV. Διαθέσιμα
1. Ταμείο
3. Καταθέσεις όψεως και προθεσμίας

Σύνολο κυκλοφορούντος ενεργητικού(ΔΙ+ΔΙΙ+Δΐν)

Ε. ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΟΙ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ
1. Έξοδα επόμενων χρήσεων
2. Έσοδα χρήσεως εισπρακτέα
3. Λοιποί μεταβατικοί λογαριασμοί ενεργητικού

ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ (Β+Γ+Δ+Ε)

4359 889,29 
752.781,98 
105.171,39 

(436.000,00)

2 M S
4.482.474,95
1.296.376,63

105.250,09
(390.000,00)

16.698.492.46
(1.314 002,92) 15.384.489,54

5.494.101.67

18.398.341,90
(1.556.109,24) 16.842.232,66

ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΤΑΞΕΩΣ ΧΡΕΩΣΤΙΚΟΙ 
2. Χρεωστικοί λ/σμοί εγγυήσεων και 

εμπράγματων ασφαλειών

2.446.611.38
212465,240,00

2.141,316.82au&LM&aa
5.115,99

4710.972,17

29,692,§13.§00,00 
64.443,00 

488.963,23 
553 406 23

38 632.373.52

200.000,00

3.196.276,50
231.619,55

3.025.916,53
2.337.928,05

5.034,69
3.793.454,62

34 926.564.27

83.755,64
87.197,00

324.550,51

0,00

Αποτελέσματα εκμεταλλεύσεως Κλειόμενης χρήσεως 2009 Προηγούμενης χρήσεως 2008 2009 2008

Κύκλος εργασιών (πωλήσεις) 63.108.590,08 70.057.849,05 Καθαρά αποτελέσματα (κέρδη) χρήσεως 8.927.702.79 10.050.894.70
Μείον: Κόστος πωλήσεων 18 485 391,71 19.338.731,88 8.927.702,79 10.050.894,70
Μικτά αποτελέσματα (κέρδη) εκμεταλλεύσεως 
Πλέον: 1. Άλλα έσοδα εκμεταλλεύσεως

44.623 198,37 
754.433,69

50.719.117,17
825.066.86 ΜΕΙΟΝ: 1 Φόρος εισοδήματος (2.340.838,80) (2.593.364,65)

(61.239,72)
0,00

Σύνολο 45.377.632,06 51.544.184,03 2. Λοιποί μη ενσωματωμένοι στο λειτουργικό κόστος φόροι
3. Έκτακτη εφάπαξ εισφορά κοινωνικής ευθύνης

(47.334.50)
(524.754.85)

Μείον: 1, Έξοδα διοικητικής λειτουργίας 2.717.133,17 2.945.187,64 Κέρδη ττρος διάθεση 6.014.774.64 7.396.290.33
3. Έξοδα λειτουργίας διαθέσεως 33.221.783.28 35.938916,45 37.916632,70 40.861.820.34 Η διάθεση των κερδών γίνεται ως εξής:

Μερικά αποτελέσματα (κέρδη) εκμεταλλεύσεως 

Πλέον: (ή μείον)
4. Πιστωτικοί τόκοι και συναφή έσοδα 33.650,00

9.438.715,61

184.863,19

10.682.363,69 1. Τακτικό αποθεματικό
2. Πρώτο μέρισμα
8. Υπόλοιπο κερδών εις νέο

313.335,50
5.701.439.14

0,00
6014.77464

374.612,06/
7.021.678,271

0,00
7.396.290.33

Μείον:
3. Χρεωστικοί τόκοι και συναφή έξοδα 55.598.24 (21.948.24) 20682.72 (164.180,47)

Ολικά αποτελέσματα (κέρδη) εκμεταλλεύσεως 9.416.767,37 10.846.544,16

ΠΛΕΟΝ (ή μείον): Έκτακτα αποτελέσματα
1. Έκτακτα και ανόργανα έσοδα
2. Έκτακτα κέρδη
4. Έσοδα από προβλέψεις προηγούμενων χρήσεων 

Μείον:
1. Έκτακτα και ανόργανα έξοδα
2. Έκτακτες ζημίες
3. Έξοδα προηγούμενων χρήσεων
4. Προβλέψεις για έκτακτους κινδύνους

66.874.25 
1.078 841,81 

10657,00 
155 000.00

121.827,59
0,00

700.480.89
822.308,48

1.311.373.06 (489.064,58)

137.752,85 
1.120 920,83 

68.432.80 
700 000.00

154.142,28
304.448.00
772.866.74

1.231.457,02

2.027.106.48 (795.649,46)

"

Οργανικά και έκτακτα αποτελέσματα (κέρδη)
Μείον:

Σύνολο αποσβέσεων πάγιων στοιχείων 
Μείον: Οι ενσωματωμένες στο λειτουργικό κόστος

802.861.65
802.861.65

8.927.702,79

0,00
860.962.44
860.962.44

10.050.894,70

0,00
ΚΑΘΑΡΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ (Κέρδη) ΧΡΗΣΕΩΣ προ φόρων 8.927.702.79 10.050.894,70

Κλειόμενης Προηγούμενης

Α. ΙΔΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 
I. Κεφάλαιο (421.3SO μετοχές των 

29,35 Ευρώ έκαστη)
1. Καταβλημένο

III. Διαφορές αναπροσαρμογής - Επιχορηγήσεις 
επενδύσεων
2 . Διαφορές από αναπροσαρμογή αξίας λοιπών

περιουσιακών στοιχείων
3. Επιχορηγήσεις επενδύσεων πάγιου ενεργητικού

IV. Αποθεματικά κεφάλαια
1. Τακτικό αποθεματικό
5. Αφορολόγητα αποθεματικά ειδικών διατάξεων νόμων

Σύνολο ιδίων κεφαλαίων (AI+AIII+AIV+AV)

Β. ΠΡΟΒΛΕΨΕΙΣ ΓΙΑ ΚΙΝΔΥΝΟΥΣ ΚΑΙ ΕΞΟΔΑ
1. Προβλέψεις για αποζημίωση προσωπικού λόγω

εξόδου από την υπηρεσία
2. Λοιπές προβλέψεις

Γ. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 
II. Βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις 

1· Προμηθευτές 
4· Προκαταβολές πελατών 
5 Υποχρεώσεις από φόρους - τέλη 
6. Ασφαλιστικοί οργανισμοί 
8· Υποχρεώσεις προς συνδεμένες επιχειρήσεις
10 Μερίσματα πληρωτέα
11 Πιστωτές διάφοροι

Σύνολο υποχρεώσεων (ΓΙΙ)

12.366.622.50 12.366.622.50

766.171,63
338.023,00

766.171,63
400.425,00

1.104.194.63 1.166.596.63

3.478.195,87
2.769.813.04

3.164.860,37
2.769.813,04

6.248.008.91 5.934.673.41

0,00 0,00

I 19.718.826.04 19.467.892.54

2.688.239,22
0,00

2.617.052,14
3.134,43

i m i m i i m m s i

4.812.107,97 
287.882,72 

3 076.019,58 
251.295,22 
334.410,11 

5.701.439,14 
72.485,54

7.411.467,14
95.529,68

3.779.601,57
257.249.07
448.634,90

7.021.678,27
34.407,34

I 14535640.28 19.048.567 97

Δ. ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΟΙ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ
2. Έξοδα χρήσεως δουλευμένα

ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ (Α+Β+Γ+Δ)

ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΤΑΞΕΩΣ ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΙ 
2. Πιστωτικοί λ/σμοί εγγυήσεων και 

εμπράγματων ασφαλειών 200.000,00 .200.000.00 .

Γέρακας, 28 Φεβρουαρίου 2010

Ο Διευθύνων Σύμβουλος 
και Γενικός Διευθυντής

Hans Christian Oeljoschlaeger 
Αρ.Διαβ.Ο 3337057453 / 09.07.2010

Ο Διευθυντής 
Οικονομικών Υπηρεσιών 

και Μέλος του Δ.Σ.

Θεόδωρος Γ. Πουλόπουλος 
ΑΔΤ ΑΖ 547722/21.01.2008

Ο Υπεύθυνος 
Λογιστηρίου

Αθανάσιος Λ. Βουθούνης 
Για την "Συνεργάτες Γιάννη Γιαμαρέλλου ΑΕ 

Σύμβουλοι επιχειρήσεων" ΑΡ. ΑΔΕΙΑΣ 225 /  22.02.200'’

ΕΚΘΕΣΗ ΕΛΕΓΧΟΥ
ΑΝ ΕΞΑΡΤΗ ΤΟ Υ Ο ΡΚΩΤΟ Υ ΕΛΕΓΚΤΗ Λ Ο ΠΣΤΗ

Π ρος τους Μ ετόχους της Ανώ νυμης Εταιρείας 
«B eiersdorf Hellas ΑΕ»

Έκθεση επ ί των Οικονομικών Καταστάσεων
Ελέγξαμε τις ανωτέρω οικονομικές καταστάσεις της Εταιρείας «BEIERSDORF H ELLAS Α.Ε.» που αποτελούνται από τον ισολογισμό της 31 Δεκεμβρίου 2009, την κατάσταση αποτελεσμάτων και τον πίνακα διάθεσης αποτελεσμάτων της χρήσεως που έληξε την ημερομηνία αυτή, καθώς και το σχετικό προσάρτημα.

Ευθύνη Διοίκησης για τις Ο ικονομικές Καταστάσεις
Η διοίκηση ε ίναι υπεύθυνη για την κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση αυτών των οικονομικών καταστάσεων σύμφωνα με τα Λογιστικά Πρότυπα που προδιαγράφονται από την Ελληνική Νομοθεσία, όπως και για εκείνες τις εσωτερικές δικλείδες που η διοίκηση καθορίζει ως απαραίτητες ώστε να καθίσταται δυνατή η κατάρτιση οικονομικών καταστάσεων

απαλλαγμένων από ουσιώδη ανακρίβεια που οφείλεται ε ίτε σε απάτη ε ίτε σε λάθος 
Ευθύνη Ελεγκτή

Η δική μας ευθύνη ε ίναι να εκφράσουμε γνώμη επί αυτών των οικονομικών καταστάσεων με βάση τον έλεγχό μας. Διενεργήσαμε τον έλεγχό μας σύμφωνα με τα Διεθνή Πρότυπα Ελέγχου. Τα πρότυπα αυτά απαιτούν να συμμορφωνόμαστε με κανόνες δεοντολογίας, καθώς και να σχεδιάζουμε και διενεργούμε τον έλεγχο με σκοπό την απόκτηση εύλογης 
διασφάλισης για το εάν οι οικονομικές καταστάσεις είναι απαλλαγμένες από ουσιώδη ανακρίβεια. Ο έλεγχος περιλαμβάνει τη διενέργεια διαδικασιών για την απόκτηση ελεγκτικών τεκμηρίων, σχετικά με τα ποσά και τις γνωστοποιήσεις στις ο ικονομικές καταστάσεις. Οι επιλεγόμενες διαδικασίες βασίζονται στην κρίση του ελεγκτή περιλαμβανόμενης της 
εκτίμησης των κινδύνων ουσιώδους ανακρίβειας των οικονομικών καταστάσεων, που οφείλεται ε ίτε σε απάτη είτε οε λάθος. Κατά τη διενέργεια αυτών των εκτιμήσεων κινδύνου, ο ελεγκτής εξετάζει τ ις εσωτερικές δικλείδες που σχετίζονται με την κατάρτιση και εύλογη παρουσίαση των οικονομικών καταστάσεων της εταιρείας, με σκοπό το σχεδιασμό 
ελεγκτικών διαδικασιών κατάλληλων για τις περιστάσεις και όχι με σκοπό την έκφραση γνώμης επί της σποτελεσματικότητας των εσωτερικών δικλείδων της εταιρείας. Ο έλεγχος περιλαμβάνει επίσης την αξιολόγηση της καταλληλότητας των λογιστικών αρχών και μεθόδων που χρησιμοποιήθηκαν και του εύλογου των εκτιμήσεων που έγιναν από τη

διοίκηση, καθώς και αξιολόγηση της συνολικής παρουσίασης των οικονομικών καταστάσεων. Πιστεύουμε ότι τα ελεγκτικά τεκμήρια που έχουμε συγκεντρώσει είναι επαρκή και κατάλληλα για τη θεμελίωση της ελεγκτικής μας γνώμης.
Βάση για Γνώμη με Επιφύλαξη

Από τον έλεγχο μας προέκυψε ότι η Εταιρεία δεν έχει ελεγχθεί από τις Φορολογικές Αρχές για τις χρήσεις 2003-2009, μ ι συνέπεια να υπάρχει το ενδεχόμενο επιβολής πρόσθετων φόρων και προσαυξήσεων κατά το χρόνο που θα εξετασθούν και οριστικοποιηθούν. Η εταιρία δεν έχει διενεργήσει οποιαδήποτε πρόβλεψη σ τις οικονομικές καταστάσεις σε
σχέση με το θέμα αυτό.

Γνώμη με Επιφύλαξη
Κατά τη γνώμη μας, εκτός από τις επιπτώσεις του θέματος που μνημονεύεται στην παράγραφο ‘Βάση για Γνώμη με Επιφύλαξη’, οι ανωτέρω οικονομικές καταστάσεις παρουσιάζουν εύλογα, από κάθε ουσιώδη άποψη, την οικονομική θέση της Εταιρείας κατά την 31 Δεκεμβρίου 2009 και τη χρηματοοικονομική της επίδοση για τη χρήση που έληξε την

ημερομηνία αυτή σύμφωνα με τα Λογιστικά Πρότυπα που προδιαγράφονται από την Ελληνική Νομοθεσία.

Επαληθεύσαμε τη συμφωνία και την αντιστοίχηση τ
Αναφορά επί άλλων νομικών και κανονιστικών θεμάτων

υ περιεχομένου της Έκθεσης του Διοικητικού Συμβουλίου με τις ανωτέρω οικονομικές καταστάσεις, στα πλαίσια των οριζόμενων από τα άρθρα 43α και 37 του Κ.Ν. 2190/1920.

Αθήνα. 08 Μαρτίου 2010 
ΙΩΑΝΝΗΣ ΨΥΧΟΥΝΤΑΚΗΣ 
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5+1 κρίσιμες απαντήσεις 
για τον μηχανισμό 
στήριξης από Ε.Ε. - ΔΝΤ
Η  Ελλάδα μπορεί να δανειστεί φέτος έως 45 δισ. ευρώ 
Γ,° μέσο επιτόκιο 4,5% -  Επιπλέον 40 δισ. μέχρι το 2012

Τι προβλέπει 
ο μηχανισμός 

στήριξης
Από Ε.Ε. και ΔΝΤ

40-45 δισ. ευρώ
είναι χο ύψος ίου δανείου30 δισ. ευρώ
από Ε.Ε. με ιη  μορφή διμερών δανείων10-15 δισ. ευρώ
από ίο  ΔΝΤ3,67% - 3,85%
το επιτόκιο για 3ετή δάνειο 
με κυμαινόμενο επιτόκιο από Ε.Ε.4,67%-4,85%
το επιτόκιο για άνω των 3 ετών δάνειο 
με κυμαινόμενο επιτόκιο από Ε.Ε.4,85% -5«?
το επιτόκιο για 3ετή δανεισμό με σταθερό 
επιτόκιο από Ε.Ε.5,85% - 6«
το επιτόκιο για άνω των 3 ετών δάνειο, 
με σταθερό επιτόκιο από Ε.Ε.2,84.
πιθανόν να είναι το επιτόκιο από τα δάνεια 
του ΔΝΤ, το οποίο θα αυξάνεται ανάλογα με 
τη διάρκεια του δανεισμού Η ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ

Η εκταμίευση των δανείων

Ο μηχανισμός οικονομικήε βοήθει- as ΔΝΤ και Ε. Ε. έχετ πλέον λάβει «σάρκα και οστά». Χθεε κατ σήμερα, μία επιτροπή στην οποία συμμετέχουν η Κομτστόν, η ΕΚΤ, το ΔΝΤ κατ η Ελλάδα, ορτσττκοποτοΰν τιε τελευταίεε τεχντκέε λεπτομέ- ρετεε του σχεδίου, ώστε να είναι άμεσα εφαρμόστμο όποτε ζητήσει η κυβέρνηση την ενεργοποίησή του. Υπάρχουν κρίστμα ζητήματα που προκύπτουν από ττε προχθεστνέε ανακοινώσετε, όπωε:
1. Ττ ποσό είναι στη διάθεση 

τηε Ελλάδαε;Από τιε χώρεε τηε Ευρωζώνηε, η Ελλάδα θα λάβει, εφόσον το ζητήσει, 30 δισ. ευρώ. Από το ΔΝΤ δεν έχει ακόμη ανακοινωθεί επίσημαακριβέε δάνειο, ωστόσο θα έχει
A  διάθεσή τηε τουλάχιστον 10 δισ. ευρώ, αν και πληροφορίεε θέλουν το ποσό αυτό να φτάνει έωε και τα 15 δισ. ευρώ. Παράλληλα, α- ποφασίστηκε ότι ένα ποσό τηε τά- ξηε των 40 δισ. ευρώ θα είναι στη διάθεση τηε Ελλάδαε και για την περίοδο 2011 -2012.
2. Ποιο θα είναι το κόστοε;Αν ο δανεισμόε είναι μέχριτρία χρόνια και το επιτόκιο κυμαινόμενο, τότε θα διαμορφωθεί μεταξύ του 3,67% και του 3,85% (3μηνο Euribor, που αυτήν τη στιγμή είναι στο 0,67%, συν 3% «καπέλο», συν ένα μέροε από το 0,5% που θα είναι η προμήθεια). Αν το επιτόκιο είναι σταθερό και το δάνειο έωε τρία χρόνια, τότε το επιτόκιο θα φτάσει περίπου στο

5% (1,85% είναι το επιτόκιο βά- σηε, συν 3% «καπέλο», συν ένα μέροε τηε προμήθειαε που είναι 0,5%). Στην περίπτωση που η Ελλάδα δανειστεί για περισσότερα από 3 χρόνια, τότε το επιτόκιο -είτε είναι κυμαινόμενο είτε σταθερό- θα αυξηθεί κατά 1%. Τα επιτόκια αυτά αφορούν τα δάνεια από την Ε. Ε. Από το ΔΝΤ, οι πλη-
Μικρόχερο κατά 800 
εκαι. ευρώ θα 
είναι το κόστος 
δανεισμού ιρέτος, 
αν το Δημόσιο κάνει 
χρήση του σχεδίου 
στήριξης.

ροφορίεε αναφέρουν ότι το επιτόκιο ίσωε να ξεκινάει από το 2,84% και να αυξάνεται ανάλογα με τη διάρκεια των δανείων.
3. Μπορεί αύριο η Ελλάδα να 

δανειστεί αν χρειαστεί;Κάποιεε χώρεε τηε Ευρωζώνηε καλύπτονται από το Σύνταγμά τουε να παράσχουν αμέσωε τη βοήθεια (π. χ. Ιταλία). Σε άλλεε, όμωε, πρέπει πρώτα να το εγκρίνει το Κοινοβούλιό τουε (π. χ. Γαλλία) και βρίσκονται σε αυτήν τη φάση. Για το λόγο αυτό και θεωρητικά το ΔΝΤ μπορεί να προσφέρει τη βοήθεια πιο γρήγορα από την Ε. Ε.

4. Συμφέρει η ενεργοποίηση 
του μηχανισμού;Από την πλευρά του κόστουε δανεισμού, ναι. Αν το Δημόσιο δανειστεί με επιτόκιο «αγοράε» (7%) για το υπόλοιπο του 2010 οι τόκοι των επόμενων χρόνων θα ανέλ- θουν στα 2,1 δισ. ευρώ. Αν δανειστεί με επιτόκιο «μηχανισμού» (κατά μέσον όρο περίπου 4,5%), οι τόκοι θα ανέλθουν στο 1,3 δισ. ευρώ. Ωστόσο, η εμπλοκή του ΔΝΤ ενδεχομένωε να επιφέρει ακόμα πιο αυστηρά μέτρα, προκαλώνταε κοινωνικέε εκρήξειε. Στην κυβέρνηση επισημαίνουν ότι το ΔΝΤ δεν θα ζητήσει τίποτα περισσότερο από όσα έχουν ανακοινωθεί για φέ- τοε. Μπορεί όμωε να ζητήσει νέ- εε παρεμβάσειε για τα επόμενα χρόνια.

5. Κυμαινόμενο ή σταθερό το 
επιτόκιο;Α ν ενεργοποιηθεί ο μηχανι- σμόε, το κυμαινόμενο επιτόκιο είναι αρκετά χαμηλότερο από το σταθερό, ενώ ανά πάσα στιγμή μπορεί να μετατραπεί σε σταθερό εάν αλλάξουν οι ισορροπίεε. Επί- σηε, το υπ. Οικονομικών, θέλει να προχωρήσει σε «ενδογενή» αναδιάρθρωση του χρέουε. Δηλαδή, να μειώσει την αναλογία σταθερού - κυμαινόμενου επιτοκίου από 75%/25% σε 65%/35% και να αυξήσει τη διάρκεια του χρέουε. Σε αυτήν τη διαδικασία, η ενεργοποίηση του μηχανισμού μπορεί να έχει σημαντικό ρόλο.

ΣΩΤΗΡΗΣ ΝΙΚΑΣ

Πώς θα χορηγηθούν τα δάνεια 
σε περίπτωση ενεργοποίησης 
ίου  μηχανισμού;
Η Ελλάδα θα υποβάλει αίτηση 
στην Ε. Ε. και στο ΔΝΤ, ζητώντας 
χρηματοδότηση και περιγράφο- 
ντας τους λόγους για τους οποί
ους καταφεύγει στη βοήθεια. Η 
Ε. Ε. συνεδριάζει και γνωμοδοτεί 
προς το Εεοίίη για το εάν οι λό
γοι που επικαλείται η Ελλάδα ε ί
ναι ικανοί και το Εεοίίη αποφασί
ζει εάν θα ενεργοποιηθεί ο μη
χανισμός στήριξης. Παράλληλα, 
αποφασίζει για το ίδιο θέμα το 
ΔΝΤ. Εάν η γνωμοδότηση είναι 
θετική, τότε Ε. Ε. και ΔΝΤ απο

φασίζουν πόσα χρήματα θα δο
θούν συνολικά, πόσα χρήματα 
θα δώσει η κάθε πλευρά (από 
την Ε. Ε. θα είναι τα 2/3 και από 
το ΔΝΤ το υπόλοιπο 1/3), τη 
διάρκεια και το ακριβές επιτόκιο. 
Οι χώρες της Ευρωζώνης θα δια
θέσουν τα ποσά που τους αναλο
γούν, έτσι ώστε να συμπληρω
θούν τα 30 δισ. ευρώ, σε μία 
«δεξαμενή» που θα διαχειρίζε
ται η Ε. Ε., με τη βοήθεια της 
ΕΚΤ. Πρόκειται για μία «ανοικτή 
γραμμή» πίστωσης, από την ο
ποία η Ελλάδα θα μπορεί να α
ντλεί κεφάλαια όποτε το κρίνει 
εκείνη απαραίτητο.

Σταδιακή υποχώρηση παν spreads βλέπουν οι τράπεζες
Του ΓΙΑΝΝΗ ΠΑΠΑΔΟΓΙΑΝΝΗ

Αποφασιστικό βήμα για την τόσο απαραίτητη σταθεροποίηση τηε εγχώριαε οικονομίαε και περαιτέρω για την ανάκαμψη τηε χώ- ραε, χαρακτηρίζουν επιτελικά στελέχη τραπεζών τη συγκεκριμενοποίηση των όρων του σχεδίου τηε ευρωπαϊκήε βοήθειαε.Η αποσαφήνιση τηε δομήε και του τρόπου υλοποίησηε τηε ευ-
Τραπεζικά στελέχη 
επισημαίνουν ότι 
ο μηχανισμός είναι 
ένα ισχυρό δίχτυ 
ασψαλείας για 
τη χώρα αλλά 
όχι πανάκεια.

ρωπάίκήε βοήθειαε, εφόσον χρειαστεί, δημιουργεί ένα ισχυρό δίχτυ ασφαλείαε για τη χώρα. Ωστόσο, δεν αποτελεί πανάκεια και δεν θα οδηγήσει σε αυτόματη βελτίωση των συνθηκών. Εκτιμάται η αποκλιμάκωση των spreads υα είναι πολύ αργή και υπό την αυστηρή προϋπόθεση ότι δεν θα υπάρξει κάποια άλλη εστία α- ναταραχήε ή αρνητικόε αιφνι- διασμόε. Στελέχη τραπεζών επισημαίνουν ότι η χώρα βρίσκεται και θα εξακολουθήσει να βρίσκεται το επόμενο διάστημα στο μικροσκόπιο των διεθνών αγορών.

Σχολιάζονταε τιε τελευταίεε θετικέε εξε λ ίξει ο κ. Σταύροε Λεκκάκοε, διευθύνων σύμβου- λοε τηε Τράπεζαε Πειραιώε, υπογραμμίζει στην «Κ»; «Τα μέτρα είναι θετικά για την Ευρώπη, την Ελλάδα και τιε τράπεζεε. Το δίχτυ ασφαλεία3 που δημιουρ- γείται είναι ισχυρό και καθώε θα προχωρεί η υλοποίηση όλων των τεχνικώ ν λεπτομερειών τα spreads θα προσαρμόζονται σε λογικά επίπεδα. Η Ελλάδα πρέπει να εφαρμόσει απαρέγκλιτα το Πρόγραμμα Σταθερότητα3 και Ανάπ τ υ ξή  και όλεε τιε διαρθρωτικέε αλλαγέε και μεταρρυθμίσει που προβλέπονται σ’ αυτό, onus το ασφαλιστικό, η απελευθέρωση των κλειστών επαγγελμάτων, η αξιοποίηση τηε δημόσιαε περιου- oias, οι ιδιωτικοποιήσει κ. ά.»Ο κ. Θεόδωρο3 Πανταλάκη3, δι- οικητήε τηε ATEbank, υπογραμμίζει ότι η συμφωνία του Eurogroup για τη στήριξη m s Ελλάδα5 αποτελεί ιδιαίτερα θετική εξέλιξη. «Θα βοηθήσει στην αποκλιμάκωση των επιτοκίων και τη σταδιακή αποκατάσταση των συνθηκών ρευστότητα3 στην οικονομία με πολλαπλασιαστικά αποτελέσματα. Ζωτικήε σημα- aias για τη συνέχεια είναι η αποτελεσματική υλοποίηση του Προγράμματοε Σταθερότητα5 και Α νά π τυ ξή  και η επίτευξη των στόχων που έχουν τεθεί. Τα μέτρα που έχουν ληφθεί είναι ικανά και στον βαθμό που επιβεβαιωθούν οι στόχοι που έχουν τεθεί δεν θα χρειαστούν νέα μέτρα».

Ο κ. Θεόδωρος Πανταλάκης, διοικητής της ATEbank (αριστερά), και ο κ. Σταύρος Λεκκάκος, διευθύνων σύμ
βουλος Τράπεζας Πειραιώς (δεξιά).Καθοριστικά σημεία για τη συνέχεια αποτελούν η αποτελεσματική εφαρμογή του προγράμματοε σταθερότητα5, αλλά και η γρήγορη υλοποίηση των μεγάλων διαρθρωτικών μεταρρυθμίσεων που έχουν αναγγελθεί.Το σημαντικό πάντωε είναι ότι πλέον οι αγορέ3 δεν μπορούν να ποντάρουν σε μια χρεοκοπία τη5 χώρα5, καθώε ανά πάσα στιγμή η

Ελλάδα μπορεί να καταφύγει στο ευρωπαϊκό σχέδιο σ τή ριξή . Μεγάλη ανάσα παίρνει και το τραπεζικό σύστημα και πλέον είναι ορατή η σταδιακή αποκατάσταση των συνθηκών ρευστότητα5. Λόγω τηε δεινή3 δημοσιονομικήε κατάστασή οι ξένε5 τράπεζε3 αποφεύγουν τη χρηματοδότηση ελληνικών τραπεζών μέσω τηε διατραπεζική5 αγορά3 και η στα

θερότητα των εγχώριου χρηματοπιστωτικού αυστήματοε οφείλεται στην Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα, η οποία παρέχει όλη την απαραίτητη ρευστότητα. Είναι χαρακτηριστικό ότι στην τελευταία δημοπρασία για τη χορήγηση ρευ- στότηταε εξάμηνηε διάρκειαε από την ΕΚΤ, σύμφωνα με εκτιμήσει τραπεζών, οι εγχώριεε τράπεζε3 απορρόφησαν περίπου το 50%.
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«Κλειδώνουν» 
οι αλλαγές 
σιο ασφαλιστικό
Της ΧΡΙΣΤΙΝΑΣ ΚΟΨΙΝΗ

Ενώ στο υπουργείο Εργασίαε «κλαδώνουν» τιε επόμενεε ώρε3 οι βασικέε αλλαγέ5 στο ασφαλιστικό, που θα προ- καλέσουν σημαντικέ5 ανατροπέ5 στη συνταξιοδότη- ση όλων όσοι θεμελιώσουν δικαίωμα εξόδου μετά την 1.1.2018, ένστολοι και δικαστικοί συνεχίζουν να π γ  ρεύονται με τΐ3 υφιστάμενε5 ρ υ θ μ ίσ ει για τα ηλικν κά όρια που απαιτούνται με βάση τΐ5 σημερινέ3 διατ ά ξ ε ι .Σήμερα αναμένεται να  δώσει ο υπουργό5 Εργασίαε την τελική έγκριση στιε δ ια τά ξει που έχουν διαμορφωθεί κι ενδεχομένου την Τετάρτη να έχει ολοκληρωθεί το προσχέδιο που θα συζητηθεί την Πέμπτη στο υπουργικό συμβούλιο.Σύμφωνα με όλεε τΐ3 ενδείξειε, από τιε ρυθμ ίσ ε ι  του νέου σχεδίου δεν προκύπτει αλλαγή για ενστόλου5 και δικαστικούε. Επομένου , οι μεν πρώτοι θα συνεχίσουν να συνταξιοδοτούνται με 24,5 έτη υπη- ρεσία5 χωρίε όριο ηλικίαε, οι δε δικαστικοί με 25ετία.Από τιε τελευταίεε σ υ νεδριά σ ει τηε νομοπαρα- σκευαστική5 επιτροπήε έω5 και χθε5 το βράδυ προκύπτουν τα εξήε συμπεράσματα για το νέο ασφαλιστή• Ο νέσε τρόποε υπολογισμού τη5 σύνταξηε θα σχύσει από το 2018 με ένα μεικτό σύστημα, στο οποίο θα εντάσσεται και το τμήμα προϋπηρεσίαε τουε από το 2013 και μετά.• Οι συντάξειε θα είναι βελτιωμένεε για το σκέλθ5 τη3 ασφάλισηε ανάμεσα στη 15ετία και την 25ετία. Ενδεχομένωε, οι συντάξειε με μόνο τη 15ετία να υ- ποστούν μικρή μείωση, ενώ μεγαλύτερη θα είναι η  περικοπή στΐ5 συντάξειε άνω των 2000 - 2.500 ευρώ.• Μέροε σ ύ ν τ α ξή  θα προσμετράται και για τουε α- σφαλισμένουε με λιγότερο από 15 έτη (4.500 ημέρεε εργασίαε). Εξετάζεται το ενδεχόμενο να θεσπιστεί δυνατότητα συντάξιμου ποσού ακόμη από το 5ο έτοε α- σφάλισηε και μετά, έτσι ώστε να ενισχυθεί η  κινη- τροδότηση του συστήματοε.• Το ποσό τηε βασικήε σύνταξηε δεν έχει ακόμη ο- ριστικοποιηθεί λόγω τηε δυσκολίαε που υπάρχει με τιε παραδοχέε των μεγεθών που αφορούν μεσοπρόθεσμα την ανεργία, την απασχόληση και τον ρυθμό ανάπτυξηε.• Οι συντελεστέε προσαύξησηε του συντάξιμου ποσού θα ξεκινούν από το 0,8 ή το 0,9% και θα είναι κάτι λιγότερο από 2% για το όριο των 40 χρόνων εργασίαε.
Επιφυλακτικοί 
οι ξένοι αναλυτές
Ανάμεικτα ήταν τα «συναισθήματα» των ξένων αναλυτών σχετικά με τιε λεπτομέρειεε του μηχανισμού στή- ριξηε τηε Ελλάδαε από το Διεθνέε Νομισματικό Ταμείο (ΔΝΤ) και την Ε.Ε.Ο κορυφαίοε οικονομολόγοε τηε Goldman Sachs, Ερικ Νίλσεν, υποστήριξε πωε «οι Ευρωπαίοι ούτε γέμισαν το όπλο ούτε και το έδωσαν στουε Ελληνεε», ωστόσο «έδειξαν τιε σφαίρεε» και ήταν περισσότερεε απ’ όσεε ανέμενε ο ίδιοε.Οι οικονομολόγοι τηε Barclays Capital σημείωσαν πωε «με το να απελευθερώνεται από τιε ανησυχίεε ρευστό- τηταε, η ελληνική κυβέρνηση αγοράζει χρόνο για να αντιμετωπίσει το βαθύτερο ζήτημα τηε φερεγγυότητάε τηε. Ομωε αυτό παραμένει εξαιρετικά δύσκολο». Την εκτίμηση ότι η  Ελλάδα θα ζητήσει την ενεργοποίηση του μηχανισμού στήριξηε κατά το δεύτερο εξάμηνο του έ- τουε, εκφράζουν οι αναλυτέε τηε Royal Bank o f Scotland.«Το ιππικό καταφτάνει σύντομα», τιτλοφορεί την ανάλυσή τηε η επενδυτική τράπεζα Nomura, με τον ε- πικεφαλήε οικονομολόγο για την Ευρώπη, Peter Westaway, να υποστηρίζει πωε «χωρίε αμφιβολία, η  εξέλιξη αυτή είναι καλό νέο για την Ελλάδα και την αξιοπιστία τηε Ευρωζώνηε και κατ’ επέκταση του ευτφ).Η Morgan Stanley χαρακτήρισε αναμενόμενο τά πιτόκιο με το οποίο αποφάσισαν οι Ευρωπαίοι εταίρ _ .  να προσφέρουν οικονομική βοήθεια προε την Ελλάδα, ενώ η τράπεζα «βλέπει» συρρίκνωση τηε ελληνικήε οι- κονομίαε κατά 2,5% φέτοε. Πάντωε, η Morgan Stanley θεωρεί ότι ο αντίκτυποε στιε αγορέε δεν είναι ξεκάθα- ροε, ενώ εκτιμά ότι παρά το γεγονόε πωε ο βραχυπρό- θεσμοε κίνδυνοε, αναφορικά με τη ρευστότητα τηε χώ- ραε, εξαλείφεται, παραμένει ο σημαντικόε μακροπρό- θεσμοε κίνδυνοε που αφορά τη γενικότερη οικονομική κατάσταση τηε Ελλάδαε.

Ενστολοι 
και δικαστικοί 
συνεχίζουν 
με τις υφιστάμενες 
ρυθμίσεις.

Στόχος το 1,5 δισ. ευρώ από αποκρατικοποιήσεις το 2010
Μπορεί τα νέα να είναι θετικά από τιε αγορέε εξαιτίαε των ανακοινώσεων για τον μηχανισμό στήριξηε τηε Ελλάδαε, ωστόσο στο οικονομικό επιτελείο δεν εφησυχάζουν και ετοιμάζονται να προω- )υν τιε διαρθρωτικέε μεταρ- ν-ϋθμίσειε που έχει δεσμευτεί η κυβέρνηση να υλοποιήσει. Αλλωστε, στα μέσα Μαΐου θα ανακοινωθεί από την Κομισιόν ο έλεγχοε προόδου τηε ελληνικήε οικονομίαε και ένα αρνητικό μήνυμα στο σκέλοε των μεταρρυθμίσεων εκτιμάται ότι θα αντιστρέφει το όποιο θετικό κλίμα μπορεί να υπάρχει έωε τότε.Ετσι, αυτήν την εβδομάδα θα ψηφιστεί το φορολογικό νομοσχέδιο και θα γίνει μια πρώτη συζήτηση σε επίπεδο υπουργικού συμβουλίου για το πρόγραμμα ι- διωτικοποιήσεων. Παράλληλα, το οικονομικό επιτελείο προχωρεί στην απελευθέρωση των κλειστών επαγγελμάτων, ενώ αυτέε τιε μέρεε θα οριστικοποιηθεί και το

νέο ασφαλιστικό καθεστώε. Σε ό,τι αφορά τιε αποκρατικοποιήσ ε ι ,  το υπουργείο Οικονομικών έχει έτοιμο τον κατάλογο τηε προε αξιοποίηση δημόσιαε περι- ουσίαε. Εκτόε απροόπτου, τιε ε- πόμενεε μέρεε θα παρουσιαστεί ο κατάλογοε αυτόε από τον υπουργό Οικονομικών κ. Γ. Παπακωνσταντίνου σε άτυπη συνεδρίαση του υπουργικού συμβουλίου.Εκεί, ο πρωθυπουργόε θα δώσει τιε βασικέε κατευθύνσειε του προ- γράμματοε ιδιωτικοποιήσεων για φέτοε, αλλά και για την επόμενη διετία. Στο οικονομικό επιτελείο κρίνουν ωε «απόλυτα εφικτή» την εισροή 1,5 δισ. ευρώ από τιε αποκρατικοποιήσει του 2010. Ο αρ- χικόε στόχοε για έσοδα τηε τάξηε των 2,5 δισ. ευρώ δεν είναι μη πραγματοποιήσιμοε, ωστόσο κρί- νεται ότι για να επιτευχθεί, θα πρέπει να γίνει «ξεπούλημα» τηε δημόσιαε περιουσίαε. Κάτι το οποίο δεν το επιθυμεί η κυβέρνηση.

Στιε «σίγουρεε» αποκρατικοπ οιήσει εντάσσεται η πώληση έωε και 49% τηε ΤΡΑΙΝΟΣΕ σε ιδιώτη, ο οποίοε θα αναλάβει και το μάνατζμεντ τηε επιχείρησηε. Παράλληλα, θα προχωρήσει και η αξιοποίηση τηε ακίνητηε περιουσίαε του ΟΣΕ και κυρίωε των σταθμών Λαρίσηε, Θεσσαλονίκηε και Πά- τραε, ενώ στα «σίγουρα» είναι και η αποκρατικοποίηση των καζίνο.Πέραν αυτών, στα «υπό συζήτηση» περιλαμβάνονται οι ιδιωτι- κοπουϊσειε τηε ΕΥΔΑΠ, τηε ΕΥΑΘ, τηε ΔΕΠΑ και τηε ΛΑΡΚΟ. Με εξαίρεση την τελευταία, για την οποία δεν αποκλείεται ακόμα και η πλήρηε αποκρατικοποίησή τηε, στιε υπόλοιπεε η κυβέρνηση μελετά την παραχώρηση του μάνατζμεντ μαζί με κάποιο ποσοστό του μετοχικού τουε κεφαλαίου. Σε κάθε περίπτωση, το Δημόσιο θα κατέχει το 51% αυτών των επιχειρήσεων και τα δίκτυα θα παραμείνουν υπό δημόσιο έλεγχο.
Στις αποκρατικοποιήσεις που δρομολογεί η κυβέρνηση εντάσσεται η 
πώληση έως και 49% της ΤΡΑΙΝΟΣΕ. Παράλληλα, σχεδιάζει αξιοποίηση 
της ακίνητης περιουσίας του ΟΣΕ και κυρίως των σταθμών Λαρίσης, Θεσ
σαλονίκης και Πάτρας.

ί ΕΒΕΑ: Κατάργηση 
| ή συγχώνευση ΔΕΚΟ

Υπέρ τηε αποκρατικοποϊησηε όλων των ΔΕΚΟ, ακόμη και τηε συγχώνευσηε ή και τηε κατάργησηε κάποιων τάχθηκε 
ί χθεε ο πρόεδροε του Εμπορικού και Βιομηχανικού Ε->- | μελητηρίου Αθηνών (ΕΒΕΑ) Κωνσταντίνοε Μίχαλοε, π ρουσιάζονταε τα αποτελέσματα έρευναε που πραγμ^ τοποίησε το επιμελητήριο για τα προβλήματα των ΔΕΚΟ. Μάλιστα, ο κ. Μίχαλοε υποστήριξε ότι ακόμη και κερί δοφόρεε επιχειρήσειε όπωε η ΔΕΗ θα πρέπει να απο- κρατικοποτηθούν, ενώ τάχθηκε υπέρ τηε εφαρμογήε προ- γράμματοε εθελουσίαε εξόδου στον Οργανισμό Σιδη- | ροδρόμων Ελλάδοε (ΟΣΕ).Ο πρόεδροε του ΕΒΕΑ τόνισε ακόμη την ανάγκη να «παγώσουν» τουλάχιστον για μια πενταετία οι προσλήψειε στον δημόσιο τομέα, προκειμένου να επέλθει η φυσι- | κή μείωση του προσωπικού, και ταυτόχρονα να πραγματοποιηθούν οι απαιτούμενεε μετατάξειε, ειδικά στουε ευαίσθητουε τομείε τηε υγείαε και τηε παιδείαε, ί προκειμένου να καλυφθούν οι αυξανόμενεε ανάγκεε σε έμψυχο δυναμικό. Ο κ. Μίχαλοε χαρακτήρισε τιε ΔΕΚΟ | «ανοιχτή πληγή για την ελληνική οικονομία», καθώε και «μόνιμη πηγή σπατάληε και ελλειμμάτων, εστία ανα- ποτελεσματικότηταε και κακοδιαχείρισηε που επιβαρύνει | με τεράστιεε ζημιέε τον φορολογούμενο πολίτη, παρέ- | χονταε ταυτόχρονα χαμηλού επιπέδου υπηρεσίεε». 
ί ΔΗΜΗΤΡΑ ΜΑΝΙΦΑΒΑ


