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Δύο κρυφά όπλα 
για την αποφυγή 
αναδιάρθρωσης
Σ ο  η ελπίζει και τι προσδοκά η κυβέρνηση στην 
προσπάθεια να αποφύγει μια τέτοια αρνητική εξέλιξη

Τον ΣΩΤΗΡΗ ΝΙΚΑ

Η κυβέρνηση και οι εκπρόσωποι ins 
τρόικαε διατυμπανίζουν σε κάθε ευ
καιρία ότι η Ελλάδα δεν πρόκειται 
να προχωρήσει σε αναδιάρθρωση 
του χρέουε τηε. Απ’ ό, τι φαίνεται... 
κάτι παραπάνω ξέρουν.

Αυτή τη στιγμή διαμορφώνονται 
οι συνθήκεε τόσο σε οικονομικό, 
όσο κυρίωε σε πολιτικό επίπεδο 
στην Ευρώπη, ώστε την κρίσιμη 
στιγμή που η χώρα θα κληθεί να 
διαχειριστεί ένα χρέοε ίσο με το 
150% του ΑΕΠ τηε (το 2012), να 
χρη^ηιοποιηθούν τα εργαλεία ε
κεί .ου θα βοηθήσουν στην κα
λύτερη διαχείριση του υπέρογκου 
χρέουε, χωρίε η Ελλάδα να οδη
γηθεί σε πτώχευση.

Τα εργαλεία αυτά είναι δυο και 
καθοριστικό ρόλο για την ενεργο
ποίησή τουε θα παίξει η πορεία ε- 
φαρμογήε του Μνημονίου που έ
χει υπογράφει με το Διεθνέε Νο
μισματικό Ταμείο (ΔΝΤ), την Ε. Ε. 
και την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τρά
πεζα (ΕΚΤ). Αν η χώρα έχει κατα
φέρει να επιτύχα τουε στόχουε που 
έχουν τεθεί στο Μνημόνιο ή, ακόμα 
καλύτερα, αν τουε υπερβεί δήμι
ου ργώνταε θετικέε εκπλήξειε στιε 
αγορέε, τότε η πολιτική στήριξη τηε 
Ευρώπηε θα είναι πολύ πιο εύκο
λο να παρασχεθεί.

Σημαντικό ρόλο, επίσηε, στην ό
λη διαδικασία θα έχει και ευρω- 
παϊκόε μηχανισμόε στήριξηε 
(EFSF) που δημιουργήθηκε μετά 
την ενεργοποίηση του μηχανι
σμού στήριξηε τηε Ελλάδαε και α
ναμένεται να είναι διαθέσιμοε α
κόμα και εντόε του μήνα. Οι πλη- 
ροφορίεε αναφέρουν ότι μέσω αυ
τού μπορεί το  Δημόσιο να διαχει
ριστεί το χρέοε του με τέτοιο τρό
πο ώστε και να μειωθεί και να μην 
υπάρξουν αρνητικέε επιπτώσειε 
στιε αγορέε και στουε επενδυτέε. 
Και αναφερόμαστε στιε επιπτώσειε 
που θα δημιουργούνταν από μία πι
θανή αναδιάρθρωση του ελληνικού 
χρέουε.

Αε δούμε, όμωε, τα δύο εργαλεία 
που δυνητικά μπορούν να χρησι
μοποιηθούν διευκολύνονταε την 
Ελλάδα στην αποπληρωμή τω ν 
χρεών τηε και αποτρέπονταε το ο- 
ποιοδήποτε ενδεχόμενο αναδιάρ- 
θρωσηε:

1. Βάσει του σχεδίου χρηματο- 
δότησηε τηε Ελλάδαε από το Μνη
μόνιο, η χώρα θα κληθεί να απο
πληρώσει τα 110 δισ. ευρώ σε πο
λύ συγκεκριμένο χρονικό διάστη
μα. Αναλυτέε υποστηρίζουν ότι εφ’ 
όσον όλα κυλούν ομαλά, το πιο πι
θανό είναι το ΔΝΤ και η Ε. Ε. -ή  
τουλάχιστον η Ε. Ε. -  να δώσουν

Αν η Ελλάδα αγοράσει 
ελληνικά ομόλογα που 
διαθέτει η ΕΚΤ μέσω 
ίου μηχανισμού στήρι
ξης, ουσιαστικά θα 
πετύχει μια «αναίμα
κτη» αναδιάρθρωση 
χρέους.

«ανάσα» στην Ελλάδα, ανακοινώ- 
νονταε αλλαγή στον τρόπο πλη- 
ρωμήε τω ν 110 δισ. ευρώ που θα 
έχει δανειστεί από αυτούε η χώρα.

«Κάτι τέτοιο θα άλλαζε όλη την 
εικόνα στην αγορά», αναφέρουν 
και σπεύδουν να διευκρινίσουν ό
τι η παραπάνω απόφαση αν ληφθεί 
θα δώσει τη  δυνατότητα στην 
Ελλάδα να σπάσει σε περισσότερα 
χρόνια και σε βάθοε ετών τιε υ- 
ποχρεώσειε τηε, ανακουφίζονταε 
τιε δαπάνεε τω ν  προϋπολογισμών 
τηε. Από την πλευρά τουε, κυβερ
νητικά στελέχη σημειώνουν με 
νόημα ότι το  ΔΝΤ και η Ε. Ε. δεν 
μπαίνουν στη διαδικασία να στη
ρίξουν μία χώρα (εν προκειμένω 
τη ν Ελλάδα), για να την αφήσουν 
μετά να πέσει.

2. Ο ευρωπαϊκόε μηχανισμόε 
. στήριξηε. Αμέσωε μετά τη ν παρο

χή 110 δισ. ευρώ στην Ελλάδα, η 
Ε. Ε. και ΔΝΤ δημιούργησαν ένα 
παρόμοιο μηχανισμό στήριξηε κά
θε ευρωπαϊκήε χώραε που θα έχει 
ανάγκη. Αυτή τη  στιγμή, η ΕΚΤ α
γοράζει κρατικά ομόλογα για να 
στηρίξει τιε τιμέε τουε. Συνολικά, 
έχει αγοράσει κρατικούε τίτλουε 
χωρών τηε Ευρωζώνηε αξίαε 60 δισ. 
ευρώ, ενώ μόνον από τουε ελλη- 
νικούε εκτιμάται ότι έχει συγκε
ντρώσει περίπου 35-40 δισ. ευρώ. 
Ωστόσο, στουε κόλπουε τηε ΕΚΤ 
συζητείται εντόνωε το  πότε θα 
σταματήσει αυτό το πρόγραμμα, ε
νώ κεντρικοί τραπεζίτεε χωρών τηε 
Ευρωζώνηε (μεταξύ τω ν οποίων και 
ο Ελληναε διοικητήε τηε ΤτΕ κ. Γ. 
Προβόπουλοε), έχουν δηλώσει ότι 
δεν αποκλείεται τα ομόλογα αυτά 
η ΕΚΤ να τα πωλήσει σ τον  ευρω
παϊκό μηχανισμό στήριξηε.

Αναλυτέε σημειώνουν ότι ο 
ΕΡδΡ μπορεί να δανειστεί για να α
γοράσει τα ομόλογα αυτά και με
τά να τα πωλήσει με τη  σειρά του 
στην Ελλάδα. Γιατί, όμωε, να το κά
νει αυτό;

Η απόφαση είναι καθαρά πολι
τική. Η αξία τω ν ελληνικών ομο
λόγων έχει απομειωθεί αρκετά (υ
πολογίζεται στο 30%) εξαιτίαε τηε 
κρίσηε που διανύει η χώρα. Ετσι, 
τα ομόλογα που έχει αγοράσει η 
ΕΚΤ και μπορεί να πωλήσει στο 
ΕΡδΡ έχουν αξία αυτή τη  στιγμή πο
λύ μικρότερη σε σχέση με το χρέ
οε που έχει εγγράψει η Ελλάδα ό
ταν τα εξέδωσε. Αν για παράδειγ
μα, το ΕΡδΡ αγοράσει από την ΕΚΤ 
60 δισ. ευρώ ελληνικά ομόλογα και 
τα πωλήσει στην Ελλάδα, τότε η 
χώρα θα μπορέσει να διαγράψει 
χρέοε που εκτιμάται ότι ανέρχεται 
σε περίπου 80-90 δισ. ευρώ. Με τον 
τρόπο αυτό, αναλυτέε υποστηρί
ζουν πωε «η Ελλάδα δεν θα έχει κά
νει ποτέ αναδιάρθρωση, αλλά θα 
έχει καρπωθεί τω ν  πλεονεκτημά
τω ν  μιαε τέτοιαε κίνησηε και ταυ
τόχρονα δεν θα έχει θίξει τα συμ
φέροντα των επενδυτών που είχαν 
αγοράσει ελληνικά ομόλογα».
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Η απόφαση πώλησης ομολόγων μέσω του μηχανισμού στην Ελλάδα εί 
ναι καθαρά πολιτική και δεν εξαρτάται μόνο από τον πρόεδρο της ΕΚΤ, 
Ζ.-Κ. Τρισέ, που στη φωτογραφία ακούει με προσοχή, μαζί με τον επί
τροπο Ρεν, τα όσα λέει ο πρόεδρος του Ευπ^Γουρ Ζ.-Κ. Γιουνκέρ.

Το χρονοδιάγραμμα των εκδόσεων

Το ποσό των 2,4 δισ. ευρώ θα προσπαθήσει να δανειστεί ο Οργανι
σμός Διαχείρισης Δημοσίου Χρέους αυτήν την εβδομάδα εκδίδοντας 
έντοκα γραμμάτια 3μηνης διάρκειας. Το επόμενο βήμα της Ελλάδας 
στις αγορές θα γίνει τον Οκτώβριο, οπότε εκτός απροόπτου θα ακο
λουθηθεί η ίδια τακτική. Δηλαδή, της έκδοσης γραμματίων τριών και 
έξι μηνών, με απώτερο στόχο την έκδοση ομολόγων εντός του 2011. 
Κρίσιμος παράγοντας για την έκδοση ομολόγων είναι η επίτευξη του 
στόχου για τη μείωση του ελλείμματος όπως προβλέπεται στο Μνη
μόνιο. ενώ θεωρείται ότι αν το έλλειυυα μειωθεί περισσότερο απ’ ό. 
τι προβλέπεται, τότε μπορεί η Ελλάδα να επανακάμψει στις αγορές 
πιο γρήγορα από το δεύτερο εξάμηνο του 2011. Μάλιστα, δεν μπο
ρεί να αποκλειστεί και το ενδεχόμενο μιας ομολογιακής έκδοσης 
2ετούς διάρκειας στους πρώτους μήνες ίου 2011. Ωστόσο, αναλυτές 
αναφέρουν ότι κάτι τέτοιο θα ήταν πολύ παρακινδυνευμένο.
Πάντως, αν όλα πάνε καλά με την εφαρμογή του Μνημονίου και με 
τις εκθέσεις της τρόικας για την πορεία υλοποίησης των μέτρων, τό
τε είναι πολύ πιθανό ακόμα και μέσα στο φθινόπωρο του 2011 να 
πραγματοποιηθεί κάποιο road show στο εξωτερικό, για να επικοινω
νήσει η κυβέρνηση τα «καλά νέα».

Η οικονομική κρίση λύγισε την Ατλάντικ 
και η καταστροφολογία φόβισε την Aldi

Στις αρχές του έτους, η Aldi «πάγωσε» εν μέρει το επενδυτικό της πρόγραμμα, ματαιώνοντας την έναρξη λει
τουργίας του κέντρου διανομής της Πάτρας και επιβράδυνε την επέκταση του δικτύου της. Ηταν οι πρώτες εν
δείξεις αποχώρησής της από την Ελλάδα.

Της ΔΗΜΗΤΡΑΣ ΜΑΝΙΦΑΒΑ

Πολύ νωρίτερα από όσο η ίδια η α
γορά προέβλεπε επέρχονται οι α
νακα τα τά ξει σ τον λιανεμπορικό 
χάρτη Tns χώραε και ειδικότερα 
σ το ν  κλάδο τω ν  υπεραγορών 
τροφίμων. Οι πρόσφατεε αρνη
τικέε εξελίξετε σ τιε  αλυσίδεε 
Ατλό’ πικ και Aldi μπορεί να έχουν 
διά ετικέε αιτίεε, έχουν όμωε 
κοινό παρονομαστή: τη ν  οικο
νομική κρίση, είτε αυτή εκδηλώ
νεται ωε αλλαγή τηε καταναλω- 
τικήε συμπεριφοράε είτε ωε επι- 
φυλακτικότητα τω ν  επενδυτών 
για τιε αντοχέε τηε ελληνικήε οι- 
κονομίαε.

Και εάν η αίτηση υπαγωγήε τηε 
Ατλάντικ στο  άρθρο 99 του πτω
χευτικού κώδικα, προκειμένου 
να ξεκινήσει η διαδικασία συν- 
διαλλαγήε με τουε π ιστω τέε τηε 
για τη ρύθμιση τω ν χρεών τηε και 
ουσιαστικά να προστατευθεί από 
κατασχέσειε, ή ταν εξέλιξη  εν 
πολλοίε αναμενόμενη, δεν ισχύ
ει το ίδιο με την Aldi, η οποία αιφ- 
νιδίωε αποφάσισε να αποχωρήσει 
από τη ν ελληνική αγορά.

Με μόλιε 1,5 χρόνο παρου- 
σία'· -'ε επενδύσειε ήδη 1,2 δισ. 
ευ μ ε καταστήματα, οικόπεδα
και κέντρα διανομήε, με 700 ερ- 
γαζομένουε και, το  κυριότερο ί- 
σωε, με ικανοποπιττκή πορεία τζί
ρου λόγω τηε στροφήε τω ν  Ελλή
νω ν καταναλωτών στιε εκπτωτι- 
κέε αλυσίδεε και στα  προϊόντα ι- 
διωτικήε ετικέταε, η απόφαση τηε 
Aldi μοιάζει εκ πρώτηε όψεωε του
λάχιστον περίεργη.

Οι πρώτες ενδείξεις
Κάποια πρώτα σημάδια ωστό

σο είχαν διαφανεί από τιε αρχέε 
του έτουε, όταν η Aldi «πάγωσε» 
εν μέρει το  επενδυτικό τηε πρό
γραμμα, ματαιώνονταε τη ν  έ
ναρξη λειτουργίαε του κέντρου 
διανομήε τηε Πάτραε, επένδυση 
ύψουε 30 εκατ. ευρώ, και ανοί-

γονταε λιγότερα καταστήματα 
από ό, τι προβλεπόταν σ το ν  αρ
χικό σχεδίασμά. Πίσω από τη ν  α
πόφαση τηε κεντρικήε διοίκησηε 
τηε Aldi φέρεται να βρίσκεται η 
ανησυχία -η οποία είχε ενταθεί κυ- 
ρίωε τη ν άνοιξη από τη  διαρκή 
φημολογία που είχε αναπτυχθεί 
εντόε και εκτόε Ελλάδοε- ότι η ελ
ληνική οικονομία δεν θα αντέξει 
και πιθανώε η Ελλάδα θα βρεθεί 
εκτόε Ευρωζώνηε. Αρνητικά ώε έ
να  βαθμό φέρεται να συνεβάλαν 
και οι αλλεπάλληλεε διοικητικέε 
αλλαγέε στα  ανώτερα κλιμάκια 
τηε Aldi Hella8.

Το μάλλον άδοξο τέλοε τηε Aldi 
σ τη ν  Ελλάδα έχει βεβαίωε να 
κάνει και με τα  χαρακτηριστικά 
τηε ελληνικήε αγοράε: μια αγορά 
μικρού μεγέθουε, με καταναλωτέε

που είναι πολύ περισσότερο πι
στο ί σ τα  επώνυμα προϊόντα από 
ό, τ ι οι Βορειοευρωπαίοι, ακο- 
λουθώνταε περισσότερο το  αμε
ρικανικό μοντέλο κατανάλωσηε. 
Επιπλέον, η οικονομική κρίση έ
χει επιβάλει πολύ έντονο αντα
γωνισμό τιμών και προσφορών με
ταξύ τω ν  παραδοσιακών αλυσί
δων σούπερ μάρκετ τόσο στα  ε
πώνυμα προϊόντα όσο και στα  
προϊόντα ιδιωτικήε ετικέταε στα  
οποία επενδύουν πλέον μεγάλα 
κεφάλαια οι γνω στο ί μεγάλοι ό
μιλοι του χώρου. Σε μια αγορά λοι
πόν με αυτά τα  χαρακτηριστικά, 
το  μικρό μερίδιο που αναλογεί 
στουε hard discounters το  κατέ
λαβε η πρώτη μεγάλη του είδουε, 
η Lidl, ανοίγονταε τα  πρώτα κα- 
ταστήματά τηε το  1999, μερίδιο

που μάλλον θα αυξήσει μετά και 
τη ν αποχώρηση του μοναδικού α
νταγω νισ τή  τηε, τηε Αΐάί.

Η περίπτωση Ατλάντικ
Πολύ διαφορετικέε βεβαίωε εί

ναι οι αιτίεε που οδήγησαν την 
Ατλάντικ ένα βήμα πριν από την 
πτώχευση. Λανθασμένοι χειρι
σμοί, διαμάχεε μεταξύ τω ν  μετό
χων και συσσωρευμένεε ζημιέε 
βρίσκονται πίσω από τη ν  αναπό
φευκτη υπαγωγή τηε στο  άρθρο 
99, προβλήματα που βεβαίωε ε- 
ντάθηκαν λόγω τηε οικονομικήε 
κρίσηε και τηε επακόλουθηε μεί- 
ωσηε τω ν  πωλήσεων.

Αν και οι φήμεε περί υπαγωγήε 
στο άρθρο 99 είχαν ξεκινήσει ή
δη από τιε αρχέε του 2010, η δια
ταγή πληρωμήε για ποσό 516.686

ευρώ κατόπιν αιτήσεωε τηε εται- 
ρείαε Φλωρίδηε ΑΕΒΕΚ που έ
φτασε στην Ατλάντικ στιε 7 Ιου
λίου ανάγκασε τη ν εταιρεία να α
ναζητήσει προστασία από τουε πι- 
σ τω τέε τηε. Η συζήτηση του αι- 
τήματοε ορίστηκε για τιε 
27/10/2010, ενώ το δικαστήριο χο
ρήγησε στην εταιρεία προσωρινή 
διαταγή που αναστέλλει -μέχρι την 
εκδίκαση- τιε ατομικέε διώξειε των 
π ιστωτών σε βάροε τηε εταιρείαε.

Η Ατλάντικ έκλεισε τη  χρήση 
του 2009 με ζημίεε ύψουε 14,8 ε
κατ. ευρώ έναντι ζημιών 5 εκατ. 
ευρώ το  2008. Το α ' τρίμηνο του 
2010 η εταιρεία κατέγραψε ζημίεε 
2,9 εκατ. ευρώ έναντι ζημιών 2,4 
εκατ. ευρώ το α' τρίμηνο του 2009 
και οι υποχρεώσειε τηε ανέρχο
νταν σε 308 εκατ. ευρώ, εκ τω ν ο
ποίων τα 45 εκατ. ευρώ πρόκειται 
για δανειακέε υποχρεώσειε. Οι λη- 
ξιπρόθεσμεε οφειλέε τηε, σύμ
φωνα με επιστολή τηε Ατλάντικ 
στην Επιτροπή Κεφαλαιαγοράε, α
νέρχονται στο ποσό τω ν  20,6 ε
κατ. ευρώ.

Οι μεγάλοι «παίκτεε» που α
πομένουν στο παιχνίδι ήδη εκ
δηλώνουν ενδιαφέρον, αν όχι . 
για την εξαγορά ολόκληρων ε
ταιρειών -μιαε και η δυσχερήε οι
κονομική συγκυρία δεν επιτρέπει 
τέτοιεε κινήσειε- αλλά για την α
πόκτηση μέρουε του δικτύου τω ν 
καταστημάτων. Από την πλευρά 
τηε ΑΒ Βασιλόπουλοε, διά του δι- 
ευθύνοντοε συμβούλου τηε κ. Κ. 
Μαχαίρα, το ενδεχόμενο εξαγοράε 
καταστημάτων τηε Aldi ή τηε 
Ατλάντικ μένει ανοιχτό, ενώ από 
τη ν πλευρά τηε Carrefour - Μα- 
ρινόπουλοε φέρεται να υπάρχει εν
διαφέρον για τη ν εξαγορά ακινή
τω ν  που διαθέτει η Aldi.

Συμπέρασμα: θα επιβιώσουν - 
όπωε σε κάθε αγορά- όσοι έχουν 
επαρκή κεφάλαια για να στηρίξουν 
τιε επιθετικέε τιμολογιακέε τουε 
πολιτικέε και έχουν εδραιωθεί 
στη συνείδηση τω ν καταναλωτών.

Ικανοποίηση 
και συστάσεις 
από το ΔΝΤ
Του ΑΘΑΝΑΣΙΟΥ ΕΛΛΙΣ

«Η κυβέρνηση έχει κάνει μια δυνατή αρχή με το πρό
γραμμα, αλλά οι προκλήσειε παραμένουν», τονίζει το  
ΔΝΤ σε ενδιάμεση έκθεσή του στην οποία διαπιστώνει 
ταχείε ρυθμοϋε και αποτελεσματικότητα στην εφαρμπ ~ 
του προγράμματοε σταθεροποίησηε, αλλά ταυτόχρι. 
επισημαίνει ότι η παραοικονομία και οι υψηλέε δαπά
νεε για τα  νοσοκομεία και τα  ασφαλιστικά ταμεία ε
γκυμονούν κινδύνουε. Οι συντάκτεε τηε έκθεσηε -την 
ευθύνη έχουν οι Πολ Τόμσεν και Μάρτιν Μιουχλεϊσεν- 
δηλώνουν «εντυπωσιασμένοι» από τη ν αποφασιστι
κότητα με την οποία υλοποιείται το  πρόγραμμα. Κάνουν 
λόγο για σημαντικέε τομέε και μεταρρυθμίσειε «που δεν 
τόλμησαν άλλεε κυβερνήσειε τα  τελευταία χρόνια», και 
περιγράφουν με ενθαρρυντικά σχόλια τη ν  πορεία του 
προϋπολογισμού. «Μ ε βάση τα  στοιχεία του πενταμή
νου το  έλλειμμα έχει μειωθεί σημαντικά, πολύ περισ
σότερο απ’ ό,τι είχε προγραμματιστεί», αναφέρεται χα
ρακτηριστικά, και τονίζετα ι ότι «οι ελληνικέε αρχέε έ - . 
χουν κάνει πρόοδο θέτονταε τα  δημοσιονομικά σε μία 
βιώσιμη τροχιά».

Κοινωνική δυσφορία
Επισημαίνεται, πάντωε, η ανησυχία τηε κυβέρνησηε 

για τη ν κοινωνική δυσφορία και καλείται να  στείλει έ
να ισχυρό μήνυμα στιε αγορέε ότι δεν συμβιβάζεται ού
τε με τα κλειστά επαγγέλματα, ούτε με τιε υπερχρεωμέ 
δημόσιεε επιχειρήσειε. Επίσηε, 
θετικά αποτιμάται η προώθη
ση του Καλλικράτη, και σε α
νάλογο πνεύμα σχολιάζονται 
κινήσειε όπωε η προσπάθεια 
εξυγίανσηε του ΟΣΕ. Αν και 
σημειώνεται η βελτίωση τω ν 
στοιχείων από την ΕΛΣΤΑΤ, ε- 
πισημαίνεται η ανάγκη πε
ραιτέρω βελτίωσηε ειδικότερα 
στουε τομείε τηε υγείαε και τηε 
κοινωνικήε ασφάλισηε.

Ταυτόχρονα, διαπιστώνε
ται σημαντική αύξηση του 
πληθωρισμού και επισημαίνεται η ανάγκη να  καμφθεί 
η αντίσταση που προβάλλεται από τα κλειστά επαγ
γέλματα. «Επειδή οι αυξήσειε τω ν  έμμεσων φόρων δεν 
έχουν απορροφηθεί από τη ν  αγορά λόγω τηε κάμψηε 
σ τη ν κατανάλωση, θα πρέπει να  υπάρξει επιτάχυνση 
και εμβάθυνση τω ν  μέτρων που αφορούν τιε μεταρ
ρυθμ ίσει τηε αγοράε, τω ν  προϊόντων και τω ν  υπηρε
σιών σε συνεργασία με τη ν  Ευρωπαϊκή Επιτροπή».

Τραπεζικός τομέας
Το Ταμείο παρακολουθεί με προσοχή τιε  τελευταίεε 

εξελίξειε σ τον  τραπεζικό τομέα, Η έκθεση σημειώνει ό
τ ι τον  Μάρτιο του 2010 ο συντελεστήε κεφαλαιοποίη- 
σηε μειώθηκε στο  12,9% από το  13,2% που ήταν το ν  
Δεκέμβριο του 2009, αλλά παραμένει αρκετά υψηλότερα 
από το  8% που είναι το ελάχιστο αποδεκτό. Εκτιμάται 
τέλοε ότι η στήριξη που παρέχεται από τη ν ΕΚΤ, όπωε 
και ο μηχανισμόε χρηματοπιστωτικήε σταθερότηταε που 
ψηφίστηκε πρόσφατα από τη  Βουλή, προσφέρουν ση
μαντικέε εγγυήσειε στο  τραπεζικό σύστημα.

Υψηλός δανεισμός 
και χρέη «πνίγουν» 
τις εισηγμένες στο Χ Α
Του ΑΝΕΣΤΗ ΝΤΟΚΑ

Ο αυξανόμενος δανεισμόε πνίγει τιε εισηγμένεε επι- 
χειρήσειε, καθώε το  α ' τρίμηνο του 2010 οι συνολικέε 
πιστώσειε έφθασαν τα  44,1 δισ. ευρώ έναντι 42,4 δισ. 
ευρώ που ή ταν ο δανεισμόε τω ν  επιχειρήσεων το  τε 
λευταίο τρίμηνο του 2009. Ανάλογη εικόνα, λένε οι α
ναλυτέε, θα δούμε και το  β' τρίμηνο του 2010, αφού η 
εποχή που διανύουμε είναι ιδιαιτέρωε επιβαρυμένη με 
τα  2/3 τω ν  επιχειρήσεων να λειτουργούν για να  απο
πληρώσουν τιε τραπεζικέε τουε υποχρεώσειε. Μόνο τρειε 
κατηγορίεε εισηγμένων βρίσκονται αυτή τη  στιγμή σε 
καλύτερη θέση.

Πρόκειται για τιε εξαγωγικέε επιχειρήσειε που τ  
λαμβάνουν τα θετικά μηνύματα από τη  μικρή ανάκαμψή 
τω ν  ξένω ν  αγορών, ενώ  αρκετέε από αυτέε έχουν δα
νειστε ί και σε άλλο νόμισμα πλην του ευρώ.

Η δεύτερη κατηγορία τω ν  επιχειρήσεων που αντι
μετωπίζει ορθολογικά το ν  δανεισμό τηε είναι οι κλά
δοι με τιε ανελαστικέε δαπάνεε, όπωε είναι τηε ενέρ- 
γειαε, τηε ύδρευσηε, τω ν  τηλεπικοινωνιών, τω ν  φαρ
μάκων και τω ν  τροφίμων. Υπάρχει, τέλοε, και η τρ ίτη  
κατηγορία τω ν  εισηγμένων, που το  κλάσμα τηε λει- 
τουργικήε κερδοφορίαε (ΕΒΓΓΌΑ) προε τω ν  σύνολο τω ν  
χρεωστικών τόκω ν είναι πολύ πιο ψηλά από το  1 και 
ασφαλώε αντιμετωπ ίζουν με μεγαλύτερη αυτοπεποί
θηση το ν  δανεισμό τουε. Οσεε επιχειρήσειε έχουν α
ποτέλεσμα κάτω τηε μονάδαε είναι ήδη σ τη ν  κόκκι
νη  γραμμή.

Το αγκάθι τηε φετινήε χρονιάε για το ν  δανεισμό τω ν 
εισηγμένων είναι ότι οι τράπεζεε αύξησαν τα  επιτόκια 
χορηγήσεων προε τιε επιχειρήσειε, εξαιτίαε τηε ύφε- 
σηε σ τη  χώρα μαε, το  χρήμα έγινε ακόμη πιο ακριβό 
και όσεε επιχειρήσειε δεν πρόλαβαν να  μετατρέψουν 
το ν  βραχυπρόθεσμο δανεισμό σε μακροπρόθεσυο 
βρίσκονται σε δύσκολη οικονομική θέση. Οπωε έ 
ξαν και τα  συνολικά αποτελέσματα του 2010, ούτε οι 
ισχυρότερεε -από πλευράε ρευστότηταε- επιχειρήσειε 
βραχυπρόθεσμα έμειναν ανεπηρέαστεε, λόγω τηε γε- 
νικότερηε προσγείωσηε τηε οικονομίαε. Οσεε εισηγμένεε 
κατάφεραν να διατηρήσουν τη ν  κερδοφορία τουε το 
πέτυχαν λόγω τηε σοβαρήε μείωσηε τω ν  λειτουργικών 
εξόδων που πραγματοποιούν από το  2008 μέχρι και σή
μερα. Υπ ’ αυτέε τιε συνθήκεε, έναε ισχυρόε παράγονταε 
μεσομακροπρόθεσμηε ασφάλειαε για μια,εταιρεία εί
ναι η ρευστότητά τηε.

Υψηλό βραχυπρόθεσμο δανεισμό φαίνεται να έχουν 
οι εταιρείεε Μετάλλων. Οι εταιρείεε του κλάδου ευελ- 
πιστούν η πορεία τω ν μετάλλων στα χρηματιστήρια του 
εξωτερικού (Λονδίνου - Νέαε Υόρκηε - Σικάγου) να βοη
θήσουν σε μια βελτίωση τηε ρευστότητάε τουε και έ
τσι να μειώσουν τιε βραχυπρόθεσμεε υποχρεώσειε τουε. 
Από τουε κλάδουε με υψηλό βραχυπρόθεσμο δανεισμό 
και μειωμένη ρευστότητα είναι οι Ιχθυοκαλλιέργειεε, 
ενώ  απογοητευτική είναι η  εικόνα και σ το  εμπόριο.

«Οι ελληνικές 
αρχές έχουν 
κάνει πρόοδο 
θέτοντας τα 
δημοσιονομικά 
σε μία βιώσιμη 
τροχιά».
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Σύμβαση όχι 
και τόσο συλλογική

Του ΜΠΑΜΠΗ ΠΑΠΑΔΗΜΗΤΡΙΟΥ

Α παγόρευε το  Μνημόνιο τις αυξή
σεις τω ν αμοιβών στον ιδιωτικό το
μέα; Σημαίνει, λοιπόν, η υπογρα

φή της Εθνικής Γενικής Συλλογικής Σύμ
βασης Εργασίας (ΕΓΣΣΕ) ότι «ανατρά
πηκε και ξεπεράστηκε η απαίτηση και 
απαγόρευση για μηδενικές αυξήσεις», 

μάλιστα «ακυρώνοντας τη ν  απαγό- 
μ ,ση της τρόικας και τω ν  δανειστών», 
όπως διαλαλεί η πλειοψηφία της ΓΣΕΕ.

Δηλαδή, δεν είναι «Πουλημένη στο κε
φάλαιο η ΓΣΕΕ (που) υπέγραψε τριετή  
σύμβαση μείωσης μισθών», όπως την κα
τηγορεί το  Κ.Κ.; Σε ποιον τελικά ανήκει 
η «δ ιάσωση» της ΕΓΣΣΕ αφού, σ τη ν  α
ντίληψη του εκπροσώπου του ΣΕΒ, η 
συμφωνία «αποτυπώνει τη  βούληση του 
ιδιωτικού τομέα -που παραμένει ζω 
ντανός- να  προστατεύσει το  εισόδημα 
τω ν  εργαζομένων του»;

Μάζεψε, σ το  μεταξύ και η κυβέρνη
ση τα δικά της «ψίχουλα δημοσιότητας», 
με τη ν  προ ολίγων εβδομάδων παρό-

Στην ανάλυση ίου 
Μνημονίου σημειώνεται 
ότι «το πρόγραμμα δεν 

-ριλαμβάνει όρους και 
προϋποθέσεις σχετικά 
με τους μισθούς του 
ιδιωτικού τομέα».
τρυνση-παρέμβαση του πρωθυπουργού 
«συμφωνήστε εσείς ακόμη κι αν δεν εί
ναι πάγωμα αμοιβών, κι ας ξεπερνά το  
Μνημόνιο». Κι ας είχε, τις ίδιες, περίπου, 
μέρες ο υπουργός Οικονομικών δείξει 
προς τη ν  αντίθετη κατεύθυνση, κη
ρύσσοντας τη ν ανάγκη παγώματος τω ν 
ονομαστικών αμοιβών για μια τριετία.

Αλήθεια, γιατί είναι, σήμερα, σωστό  
και αποδεκτό να μην προσαρμόζονται 
οι ονομαστικές αμοιβές περισσότερο α
πό το ν  μέσο πληθωρισμό της ζώνης 
σ τη ν  οποία τυπώνεται το  νόμισμά μας 
και δεν ή ταν τα  προηγούμενα χρόνια; 
Καμία εξήγηση, καμία αυτοκριτική ώ 
σ τε  κάπως να  εξηγηθεί «πού πήγαν τα 
λεφ τά» και πώς φτάσαμε να  αγοράζου
με τόσα  πολλά από τους Γερμανούς και 
άλλους κατασκευαστές τω ν  θαυμα
στών καταναλωτικών αγαθών «μας». Δεν 
ήμασταν, τόσα  χρόνια, η μοναδική χώ
ρα σ τη ν οποία συνδικάτα, επιχειρήσε
ω ν και εργαζομένων, μοίραζαν ένα 
πληθωριστικό και δανεικό εισόδημα; Με
γαλώνοντας τη ν  τρύπα του προϋπολο
γισμού, του εμπορικού ισοζυγίου και τω ν 
οικογενειακών χρεών.

Δυστυχώς, η «πασοκοδεξιά» πλειο
ψηφία της ΓΣΕΕ καλλιεργεί την ψεύτικη 
πεποίθηση ότι επιτεύχθηκε κάτι καλό για 
τους εργαζομένους επειδή δεν πέρασε η 
«απαγόρευση» του Μνημονίου. Είναι α
λήθεια ότι μια από τις προϋποθέσεις τω ν 
διαρθρωτικών μεταρρυθμίσεων ήταν 
και η «διασφάλιση ότι οι κατώτατοι μι
σθοί της τρέχουσας περιόδου θα παρα
μείνουν αμετάβλητοι σε ονομαστική α
ξία για 3 χρόνια» (Παράρτημα IV, σελ  24).

Η ταν όμως απολύτως σαφές ότι η ε
πιλογή αυτή, απαραίτητη για μια ταχεία 
διόρθωση της ανταγωνιστικότητας, 
δηλαδή μια αμεσότερη «εσωτερική  υ-

Η  Ελλάδα

ποτίμηση» τελούσε υπό τη ν  προϋπό
θεση συμφωνίας τω ν  κοινωνικών ε
ταίρων. Γι’ αυτό άλλωστε, στην ανάλυση 
στρατηγική του Μνημονίου σημειώ
νετα ι ότι « το  πρόγραμμα δεν περιλαμ
βάνει όρους και προϋποθέσεις σχετικά 
με τους μισθούς του ιδιωτικού τομέα» 
(Εκθεση Ευρ. Επιτροπής, Occasional 
Papere 61, σελ. 26). Μάλιστα, σ το  ίδιο 
σημείο περιγράφεται πως «Αντίθετα, ση
μειώνεται στο ίδιο ντοκουμέντο, το  πρό
γραμμα προβλέπει ενίσχυση τω ν  μη
χανισμών καθορισμού τω ν  μισθών η ο
ποία θα υποστηρίξει τη ν  προσαρμογή 
μέσω τω ν  δυνάμεων της αγοράς».

Αυτή τη ν  ευθύνη ανέλαβαν όσοι κά
θισαν σ το  τραπέζι της συζήτησης και 
τη ν  ίδια θα χρειαστεί να  «εξειδικεύ- 
σουν» όσοι συ ζητήσουν σε κλαδικό ή 
ομοιοεπαγγελματικό επίπεδο, τις α
ντίστο ιχες συμβάσεις. Η συνήθεια θέ
λει τις επερχόμενες της ΕΓΣΣΕ συζη
τήσεις να  ξεκινούν από τα  «ελάχιστα» 
αυτά και να  προσθέτουν κάτι ακόμη, 
κάποτε μάλιστα κάτι πολύ καλύτερο. 
Σ τη ν παρούσα φάση, θα ή ταν χρήσι
μο να  έχουν κατά νου τη ν  παράγραφο 
7 του δεύτερου άρθρου του Νόμου με 
το ν  οποίο ενέκρινε η Βουλή τα  Μ έτρα 
Στήριξης, δηλαδή του Μνημονίου.

Συγκεκριμένα, προβλέπεται ότι οι ό
ροι τω ν  ειδικότερων συμβάσεων (ο- 
μοιοεπαγγελματικών και κλαδικών) 
«μπορούν να  αποκλίνουν έναντι τω ν  α- 
ντίσ το ιχων όρων της Εθνικής Σύμβα
σης». Δ ίνεται μάλιστα η δυνατότητα να 
«ρυθμίζεται κάθε αναγκαία λεπτομέρεια» 
με απόφαση του υπουργού Εργασίας. 
Εδώ ακριβώς κρύβεται το  «ζουμί». Προς 
τιμήν του, ο πρόεδρος της ΓΣΕΕ Γιάν
νης Παναγόπουλος ζήτησε από τα  κλα
δικά συνδικάτα να δώσουν προτεραιό
τη τα  σ τη ν  προστασία τω ν  θέσεων ερ
γασίας» και υπογράμμισε ότι πρόκειται 
για το  «μέγιστο διακΰβευμα».

Δεν μπορώ παρά να συμφωνήσω με 
το ν  κ. Παναγόπουλο. Ομως, τα περισ
σότερα από τα  μέλη του, οι μεγάλες ο
μοσπονδίες τραπεζικών, τηλεπικοινω
νιών και άλλων Δεητζήδων ελάχιστα κιν
δυνεύουν με απώλεια ευκαιριών απα
σχόλησης. Γι’ αυτό νοιάζονται τόσο τσι- 
φούτικα για το  κεκτημένο εισόδημα. Το 
ίδιο ισχύει και στην επιχειρηματική πλευ
ρά. Εδιναν αυξήσεις με τη  «σιγουριά» ό
τι θα τα  ξαναπάρουν πίσω από τους μι
σθωτούς «τους» με ένα καλό κέρδος.

Αυτό που συνδέει τις δύο λογικές εί
ναι ο πληθωρισμός και η μόνη πραγ
ματική αφαίμαξη της αγοραστικής δύ
ναμης, που το ν  συνοδεύει. Αυτό απέ
δειξε, για μιαν ακόμη φορά, η βλακώδης 
όσο και καταστροφική επιμονή της 
πλειοψηφίας τω ν  επιχειρήσεων να πε
ράσουν στις τιμές τους και τους φόρους 
και όσα τους αφαιρεί η μείωση του τζί
ρου, ακόμη και τον κίνδυνο μελλοντικής 
απώλειας εσόδων.

Οι εξελίξεις μέχρι στιγμής δικαιώνουν 
εκείνη την πλευρά που πιστεύει ότι μπο
ρούμε να συνεχίσουμε να  εξαπατούμε 
τους δανειστές και συμμάχους μας και, 
βεβαίως, τους φορολογουμένους τω ν 
κρατών που μας έχουν δανείσει το  σω
σίβιο του Μνημονίου. Σίγουρα αυτό δεν 
αποτελεί νίκη κανενός, παρά μόνον ήτ
τα  της κοινής λογικής, της νοικοκυρο
σύνης και της φιλοτιμίας. Κρίμα!

—  

του 2020
Του ΓΙΑΝΝΟΥ

Π ριν από τρία χρόνια παρουσιάσα
με ένα πρόγραμμα βασισμένο σε 
τέσσερις άξονες: να γίνει το Επι

μελητήριο ακόμα πιο χρήσιμο για τα μέ
λη του, να αναπτύξει περισσότερες δρά
σεις στις ΗΠΑ, να αναπτυχθεί στην ελ
ληνική περιφέρεια και, τέλος, να αναδείξει 
το  κοινωνικό του πρόσωπο. Σήμερα 
μπορούμε με υπερηφάνεια να πούμε ό
τι πετύχαμε όλους αυτούς τους στόχους. 
Αυτό μας δίνει σήμερα τη  δυνατότητα α
φενός να επιμείνουμε στην εξυπηρέτη
ση αυτών τω ν  στόχων, αφετέρου δε να 
υλοποιήσουμε και το νίςίοη 2020, δηλ. 
το μεγάλο όραμα που θέσαμε για το πώς 
θέλουμε την Ελλάδα του 2020. Το όρα
μα που λείπει σήμερα από την Ελλάδα.

Θέλουμε ένα κράτος σύγχρονο, χωρίς 
δομικές αγκυλώσεις, χωρίς διαφθορά, με 
διαφάνεια, με σεβασμό στον πολίτη, με 
ενθάρρυνση στο επιχειρείν, ένα κράτος 
δίκαιο και κοινωνικό και μία οικονομία 
ανταγωνιστική. Αυτό είναι το όραμά μας. 
ε ''ναλείο μας είναι ένα νέο αναπτυξιακό 

τέλο, που από τις περασμένες γενι
κές βουλευτικές εκλογές έχουμε συγκε
κριμένα προτείνει στις πολιτικές δυνά
μεις της χώρας. Το μοντέλο αυτό κατα- 
γράφηκε σαν τη ν πιο αξιόπιστη οικονο
μική και αναπτυξιακή πρόταση τω ν τε 
λευταίων 50 ετώ ν που επεξεργάσθηκαν 
ο καθ. Γιάννης Στουρνάρας του ΙΟΒΕ και 
ο κ. Νίκος Βρεττός της Βοςΐοη Consulting 
Group. Εργαλεία μας είναι ακόμα μία σει
ρά δράσεων που σκοπό έχουν να προ
βληματίσουν, να παραδειγματίσουν και 
να παρακινήσουν την πολιτική ηγεσία, 
τους πολίτες και τον επιχειρηματικό 
κόσμο. Εμείς καινοτομούμε και πρωτο
τυπούμε. Δεν είναι τυχαίο ότι οι Ευρω
παίοι ηγέτες ακολούθησαν πρόσφατα βά
ζοντας το δικό τους Οραμα 2020 σε σχέ
ση με τη μελλοντική τους περιβαλλοντική 
πολιτική και πρακτική.

ΓΡΑΜΜΑΤΙΔΗ*

Σήμερα αντιμετωπίζουμε την πραγ
ματικότητα του Μνημονίου, το οποίο στε
ρείται αναπτυξιακής διάστασης. Αυτό, ό
μως, είναι μεγάλο λάθος γιατί μπορεί η 
προσπάθεια για δημοσιονομική εξισορ- 
ρόπηση να καταλήξει να γίνει βωμός θυ
σίας της ανάπτυξης. Γι’ αυτό χρειάζεται 
ένα νέο αναπτυξιακό μοντέλο. Τι σημαί
νει πρακτικά αυτό; Λιγότερο και πιο α
ποτελεσματικό κράτος με έμφαση στην 
ολοκλήρωση τω ν  αναγκαίων διαρθρωτι
κών μεταρρυθμίσεων που περιλαμβάνουν, 
ανάμεσα σε άλλα, λελογισμένες ιδιωτι
κοποιήσεις, ορθολογική αξιοποίηση της 
ακίνητης περιουσίας του Δημοσίου χω
ρίς ταμπού και με σύγχρονες μεθόδους, 
έξυπνα συστήματα υποκατάστασης των 
φόρων, ολοκλήρωση της ασφαλιστικής με
ταρρύθμισης, απελευθέρωση της αγοράς 
εργασίας, απελευθέρωση τω ν  υπηρε
σιών χωρίς άτολμες ρυθμίσεις, ενίσχυση 
της έρευνας και της καινοτομίας, απλο
ποίηση της νομοθεσίας με φαντασία αλ
λά και πρακτικότητα, σύνδεση της παι
δείας με την επιχειρηματικότητα, σύνδεση 
του τουρισμού με τον πολιτισμό, αλλαγή 
προσανατολισμού στο γεωργικό μας μο
ντέλο και διάχυση της έννοιας της πρά
σινης ανάπτυξης σε όλες αυτές τις δρά
σεις. Να δημιουργήσουμε ένα σταθερό νο
μοθετικό περιβάλλον, ένα σταθερό φο
ρολογικό πλαίσιο που δεν θα κρύβει αιφ
νιδιασμούς. Να θεωρήσουμε τον  πολίτη 
έντιμο στη συμπεριφορά του προς το κρά
τος και να τον τιμωρήσουμε αμείλικτα αν 
προδώσει αυτήν την εμπιστοσύνη.

Είναι πια κοινή συνείδηση ότι η ση
μερινή βαθιά κρίση αποτελεί τη μοναδική 
ευκαιρία για την Ελλάδα να ξαναχτίσει 
τις δομές της για να γίνει ένα σύγχρονο 
κράτος αντάξιο των ελπίδων του λαού της: 
η Ελλάδα του 2020.

* Πρόεδρος Ελληνο-Αμερικανικού Επιμελητηρίου

Ο φαύλος κύκλος και οι ενάρετοι κύκλοι...
Του ΧΡΥΣΑΝΘΟΥ ΛΑΖΑΡΙΔΗ*

Το σχέδιο της Ν.Δ. δεν χτυπάει μόνο το έλλειμμα. Χτυπάει ταυτόχρονα και το 
χρέος! Από τώρα. Με αξιοποίηση της ακίνητης δημόσιας περιουσίας.

Τ ο «Σχέδιο διεξόδου από την κρί
ση» που κατέθεσε η Νέα Δη
μοκρατία, έχει δύο σκέλη: Ενα 

ποιοτικό κι ένα ποσοτικό...
Το ποιοτικό: περιγράφει μιαν άλ

λη, εντελώς διαφορετική στρατηγική. 
Ενώ από ποσοτική άποψη είναι πλή
ρως «κοστολογημένο». Οπου οφείλει 
και όσο μπορεί να  είναι...

Το πρώτο ποιοτικό στοιχείο του 
Σχεδίου κάνει ένα κρίσιμο διαχωρι
σμό, ανάμεσα στα δύο ξεχωριστά «συ
στατικά» του ελλείμματος:

Το διαρθρωτικό και το  κυκλικό!
• Το διαρθρωτικό (που οφείλεται 

στις χρόνιες παθογένειες του Δημο
σίου) το καταπολεμά με τα γνωστά μέ
σα συσταλτικής πολιτικής (μείωση 
τω ν δαπανών, αύξηση τω ν  εσόδων) 

• Το κυκλικό (που οφείλεται στην 
ύφεση) το  χτυπά με μέτρα τόνωσης 
της αγοράς, για να εξουδετερώσει τον 
υφεσιακό χαρακτήρα της συσταλτι
κής πολιτικής. Αυτά είναι τα λεγάμενα 
«αντισταθμιστικά» μέτρα...

Το Μνημόνιο δεν κάνει αυτή τη 
διάκριση. Δεν περιέχει «αντισταθμι
στικά μέτρα». Ετσι μειώνει το διαρ
θρωτικό έλλειμμα, αλλά αυξάνει το κυ
κλικό (με τη  βαθύτερη ύφεση που 
προκαλεί)!

Με το Σχέδιο της Ν.Δ., γίνεται κα
λύτερα στοχευμένη «προσαρμογή». 
Αρα μικρότερη και πολύ πιο αποτε
λεσματική. Κι έτσι μηδενίζεται το έλ
λειμμα σε δύο χρόνια! Ενώ σύμφω
να με το Μνημόνιο, έπειτα από τέσ 
σερα χρόνια το έλλειμμα δεν θα έχει 
εκμηδενιστεί ακόμα...

Από τη ν άλλη πλευρά, το  Σχέδιο 
της Ν.Δ. -  κι αυτό είναι το  δεύτερο 
ποιοτικό στοιχείο του - δεν χτυπάει 
μόνο το έλλειμμα. Χτυπάει ταυτό
χρονα και το χρέος! Από τώρα. Με α
ξιοποίηση της ακίνητης δημόσιας πε
ριουσίας...

Και προβλέπει ότι μέσα σε μια διε
τία θα έχει συγκροτήσει τη  διόγκω-

Οι υψηλοί φόροι 
βυθίζουν τη χώρα 
σε πιο μεγάλη ύφεση.
Το Μνημόνιο οδηγεί 
σε υπερχρέωση!
Οχι σε «εξυγίανση»...
σή του και ώς την τετραετία θα το έ
χει μειώσει χαμηλότερα από τα τω 
ρινά επίπεδα.

Το Μνημόνιο προβλέπει ότι μέσα 
στην τετραετία το  χρέος θα έχει διο
γκωθεί (από το  115% του ΑΕΠ το 
2009, στο 150% το 2014)! Με τόσο υ
ψηλό χρέος, θα είναι πολύ δύσκολο 
να βγει τότε η Ελλάδα στις αγορές και 
να δανειστεί.

Αρα το Μνημόνιο οδηγεί σε υ
περχρέωση! Οχι σε «εξυγίανση»...

Αν το Σχέδιο εφαρμοζόταν σήμε
ρα, η Ελλάδα θα μπορούσε σε μια διε
τία να απαλλαγεί από το Μνημόνιο

και τους όρους του. Και «με τα  χέρια 
λυμένα» στη συνέχεια, να υιοθετήσει 
αληθινά αναπτυξιακές πολιτικές -  κυ
ρίως δραστική μείωση τω ν φόρων! -  
που σήμερα τις απαγορεύει το ίδιο το 
Μνημόνιο.

Ενώ σήμερα οι υψηλοί φόροι βυ
θίζουν τη  χώρα σε πιο μεγάλη ύ
φεση...

• Σε ό,τι αφορά τα ποσοτικά στοι
χεία, το Σχέδιο είναι αρκετά προ
σεγμένο:

Εχουν υπολογίσει προσεκτικά πό
σα συσταλτικά μέτρα χρειάζονται για 
να αντιμετωπιστεί το διαρθρωτικό έλ
λειμμα. Και προκύπτει ότι όσα πάρ- 
θηκαν ήδη αρκούν. Δεν χρειάζο
νται άλλα...

Εχουν υπολογίσει ακόμα, πόσα α
ντισταθμιστικά μέτρα τόνωσης της 
αγοράς χρειάζονται για να εξουδε
τερωθεί το κυκλικό έλλειμμα. Επίσης, 
ποια είναι αυτά και πόσο αποδίδει το 
καθένα.

Για τη  συγκράτηση-μείωση του 
χρέους έχουν υπολογίσει διαφορεΐι-

κές μορφές αξιοποίησης της ανενερ
γός ακίνητης περιουσίας του Δημο
σίου. Εκτάσεις, τιμές, «εκμεταλλευ- 
σιμότητα» και «εμπορευσιμότητα», 
διαφόρων ειδών της ακίνητης δημό
σιας περιουσίας, καθώς και μορφές 
χρηματοδότησης που δίνουν ρευ
στότητα άμεσα, για πωλήσεις έπειτα 
από τετραετία (προχρηματοδότηση).

Ο στόχος για 45 δισεκατομμύρια σε 
δύο χρόνια, φαίνεται «υπερβολικός» 
μόνο σε όσους δεν γνωρίζουν έ- 
γεθος της δημόσιας περιουσίας, είτε 
δεν καταλαβαίνουν πολλά από real 
εςί̂ ΐε.

Πρέπει λοιπόν, το ταχύτερο δυνατό 
να μπορέσουμε να σταθούμε στα πό
δια μας και να απαλλαγούμε από τους 
όρους του Μνημονίου για δύο λόγους:

• Πρώτον, για να πάψουμε να προ- 
καλούμε ακόμα μεγαλύτερη ύφεση 
που διογκώνει το έλλειμμα (από το κυ
κλικό σκέλος).

• Και δεύτερον, για να υιοθετή
σουμε μέτρα Ανάπτυξης (μείωσης των 
φόρων) που τελικά θα απορροφήσει 
και το  χρέος.

Συνοψίζοντας, το Σχέδιο της Ν.Δ. 
προτείνει «τα  δύο ταυτόχρονα»:

• Ταυτόχρονα χτυπά το διαρθρω
τικό ΚΑΙ το  κυκλικό έλλειμμα.

• Και ταυτόχρονα χτυπιέται το έλ
λειμμα ΚΑΙ το χρέος.

Τα ποιοτικά στοιχεία του Σι τυ,
αποτελούν την εναλλακτική στρα
τηγική: Η χώρα βγαίνει από τον 
«φαύλο κύκλο» της Υφεσης και μπαί
νει σε «ενάρετους κύκλους» Ανά
καμψης και Ανάπτυξης.

Τα ποσοτικά στοιχεία του μπο
ρούμε να τα συζητάμε όσο θέλετε...

Αφορούν το πότε θα βγούμε.
Πάντως θα βγούμε!
Ενώ με το Μνημόνιο θα βυθι

στούμε πιο βαθιά...

• Οικονομολόγος σύμβουλος του προέδρου 
της Ν.Δ.

Το ασφαλιστικό της ΔΕΗ
Της ΜΙΡΑΝΤΑΣ ΞΑΦΑ*

Τ ο νομοσχέδιο για το ασφαλιστι
κό που μόλις ψηφίστηκε θα 
συμβάλει σημαντικά στη βιω

σιμότητα του συστήματος, καθώς 
αυξάνει σταδιακά τη  μέση ηλικία συ- 
νταξιοδότησης και γίνεται πιο στο- 
χευμένο σ ’ αυτούς που έχουν πραγ
ματική ανάγκη. Οπως όμως είχε επι- 
σημάνει το 1997 η έκθεση Σπράου για 
το ασφαλιστικό, που δυστυχώς δεν α- 
ξιοποιήθηκε: «Το σημερινό ασφαλι
στικό σύστημα συνδυάζει νησίδες υ
περβολικής προστασίας με πραγμα
τικές περιπτώσεις ένδειας». Αναφε
ρόταν στις προνομιούχους ΔΕΚΟ, 
που πίεσαν τα κόμματα εξουσίας 
και πέτυχαν να βγαίνουν στη σύνταξη 
νωρίτερα, με ασύγκριτα υψηλότερες 
συντάξεις σε σχέση με τον ιδιωτικό 
τομέα, και στα ευγενή ταμεία τω ν δι
κηγόρων, μηχανικών και δημοσιο
γράφων που πέτυχαν να εισπράττουν 
«κοινωνικούς πόρους» που πληρώ
νουμε όλοι εμείς. Αυτές τις «νησίδες 
υπερβολικής προστασίας» δυστυχώς 
δεν διορθώνει το νομοσχέδιο.

Με αφορμή το άρθρο μου στην «Κ» 
στις 4/7/10, που αναφερόταν στην κά
λυψη τω ν ελλειμμάτων τω ν προνο
μιούχων ΔΕΚΟ από τον προϋπολογι
σμό, έλαβα μία επιστολή από την κ. 
Ολυμπία Δημητρακοπούλου, συντα
ξιούχο της ΔΕΗ, η οποία επισημαίνει

Δ ιαβάζοντας το βιβλίο της Κάρμεν 
Ράινχαρτ, καθηγήτριας οικο
νομικών σ το  Πανεπιστήμιο 

του Μέριλαντ και του Κένεθ Ρόγκοφ, 
καθηγητή οικονομικών στο Πανεπι
στήμιο του Χάρβαντ, «Αυτή τη  φορά 
(τα πράγματα) είναι διαφορετικά», εκ
πλήσσεται και εξοργίζεται κανείς, για
τί οι οικονομολόγοι και οι πολιτικοί 
έχουν ελάχιστα διδαχθεί από την ε
μπειρία του παρελθόντος. Εξετάζο
ντας 66 χώρες από πέντε ηπείρους και 
αναλύοντας πλήθος στατιστικών 
στοιχείων, που καλύπτουν τουλάχι
στον δύο αιώνες, από το 1800 έως το 
2008, οι συγγραφείς περιγράφουν 
κρατικές χρεοκοπίες, τραπεζικές κρί
σεις, καταρρεύσεις νομισμάτων και 
πληθωριστικές εκρήξεις, για να δια
πιστώσουν ότι η ιστορία τω ν χρη
ματοοικονομικών κρίσεων επανα
λαμβάνεται με σταθερή συχνότητα 
και αγριάδα, πλήττοντας εξίσου ά
σχημα πλούσιες και φτωχές χώρες.

Μια βασική υπόθεση του βιβλίου 
είναι ότι η υπερχρέωση κυβερνήσε
ων, τραπεζών, επιχειρήσεων και ι
διωτών αποτελεί βόμβα στα θεμέλια 
της οικονομίας, γιατί την καθιστά πε
ρισσότερο ευάλωτη σε κρίσεις εμπι
στοσύνης, ιδίως όταν το χρέος είναι 
βραχυπρόθεσμο. Το βιβλίο κυκλο
φόρησε πριν την εκδήλωση της ελ
ληνικής δημοσιονομικής κρίσης, ο
πότε αυτή δεν εξετάζεται ως ένα πα
ράδειγμα προς αποφυγήν, μια$ χώρας

μεταξύ άλλων τα εξής: Από το  1966, 
που με απόφαση της τότε κυβέρνη
σης τέθηκε σε ισχύ ο νέος Κανονισμός 
Ασφάλισης Προσωπικού ΔΕΗ, μέχρι 
τη μετοχοποίηση της εταιρείας το 
1999, οι εισφορές του προσωπικού πα- 
ραχωρούνταν άτοκα στη ΔΕΗ για τη 
χρηματοδότηση τω ν  επενδύσεων. 
Σε αντάλλαγμα αυτής της προσφοράς 
τω ν εργαζομένων, η ΔΕΗ θα παρα
χωρούσε σύνταξη και εφάπαξ σύμ
φωνα με τους όρους του Κανονισμού. 
Το 1999, με τον  νόμο 2773, η κυβέρ
νηση κατάργησε το σύστημα αυτα
σφάλισης του προσωπικού και ίδρυ
σε το Ταμείο Ασφάλισης Προσωπικού 
(ΟΑΠ-ΔΕΗ) προκειμένου να εισαχθεί 
η ΔΕΗ στο χρηματιστήριο χωρίς το 
«βάρος» τω ν συντάξεων του προσω
πικού. Για να γίνει αυτό, «το  μεγάλο 
αγκάθι ήταν η απεμπλοκή της ΔΕΗ α
πό τις εισφορές των εργαζομένων που 
είχαν ενσωματωθεί στην περιουσία 
της ΔΕΗ». Η περιουσία αυτή υπολο
γίστηκε με αναλογιστική μελέτη των 
εταιρειών Wyatt και Prudential στα 
1,54 τρισ. δραχμές (4,5 δισ. ευρώ) - και 
όχι στα 3,5 τρισ. δραχμές όπως γρά
φει η κ. Δημητρακοπούλου. Επειδή το 
ποσό αυτό ήταν υπέρογκο, ο τότε υ
πουργός Ανάπτυξης κ. Βενιζέλος 
βρήκε την εύκολη λύση: Ο Ν. 2773 α
ναφέρει ρητά ότι το κράτος αναλαμ-

της Ευρωζώνης, που ζούσε με μία ω
ρολογιακή βόμβα στα θεμέλιά της.

Από τα  στοιχεία για 250 περι
πτώσεις χρεοκοπίας στο εξωτερικό 
χρέος διαφόρων χωρών από το 1800 
έως το 2008, φαίνεται ότι η σύγχρονη 
Ελλάδα πέρασε το ν  μισό χρόνο της 
ύπαρξής της ως ανεξάρτητου κρά
τους, δηλ. περίπου ένα αιώνα, σε κα-, 
τάσταση  πτώχευσης, αδυναμίας 
πληρωμών ή αναδιάρθρωσης του 
χρέους της. Η Αργεντινή διαθέτει το 
ρεκόρ της μεγαλύτερης χρεοκοπίας, 
καθώς αθέτησε τις δανειακές υπο
χρεώσεις της το  2001 σε εξωτερικό 
χρέος 95 δισ. δολ. Η χρεοκοπία της 
Ρωσίας το 1918 την απέκλεισε από 
τις διεθνείς χρηματαγορές για 69 έ
τη, η πτώχευση της Ελλάδος το 1826 
της στέρησε την πρόσβαση για 53 
έτη. Χρεοκοπίες όμως έχουν πλήξει 
πλούσιες και φτωχές χώρες και όλες 
οι χώρες έχουν πτωχεύσει τουλάχι
στον  μια φορά στην ιστορία τους. Η 
Ελλάδα πέντε φορές, το 1826,1843, 
1860,1893 και 1932. Η Τουρκία επί
σης πέντε φορές, το 1915,1931,1940, 
1978 και 1982.

Εκτός από τις κρίσεις χρέους, οι 
τραπεζικές κρίσεις είναι ιδιαίτερα συ
χνές, ακόμη και στις ανεπτυγμένες οι
κονομίες. Στη Γαλλία κατεγράφησαν 
15 από το 1800, στις ΗΠΑ 13, στην 
Μεγάλη Βρετανία 12 και στην Ελλά
δα μόνο δύο. Οι συγγραφείς τονίζουν 
ότι οι χώρες έχουν μεγαλύτερες δυ-

βάνει να επιδοτεί το Ταμείο της ΔΕΗ 
από τον  προϋπολογισμό έναντι του 
χρέους της προς τους ασφαλισμένους.

Ανέτρεξα στους προϋπολογισμούς 
ετών 2000-2010, που όμως δεν ανα
γράφουν το ποσό με το οποίο επιδο
τήθηκε το ταμείο της ΔΕΗ κάθε χρό
νο. Μαθαίνω όμως ότι το 2000 επι
δοτήθηκε με ποσό ύψους περίπου 350 
εκατ. ευρώ από τα έσοδα ιδιωτικο- 
ποιήσεων, ενώ φέτος θα επιδοτηθεί 
με 710 - ποσό που μειώθηκε κατά 10% 
για φέτος μόνο, στο πλαίσιο τω ν μέ
τρων για τη διάσωση της χώρας από 
τη  χρεοκοπία.

Μια γραμμική προβολή αυτών των 
δύο ποσών στα ενδιάμεσα έτη δείχνει 
ότι η συνολική επιδότηση του ταμείου 
της ΔΕΗ από τον προϋπολογισμό στο 
διάστημα 2000-10 ανέρχεται στα 5,5 
δισ. Αν αυτός ο υπολογισμός είναι σω
στός, το χρέος προς τους ασφαλι
σμένους όπως αυτό υπολογίστηκε 
στην αναλογιστική μελέτη έχει ήδη 
εξοφληθεί. Θα πρέπει επομένως να α- 
ποτιμηθεί και η συνεισφορά τω ν φο- 
ρολογουμένων στο κεφάλαιο της 
ΔΕΗ, αλλά και των καταναλωτών που 
χρόνια τώρα πληρώνουν το «καπέλο» 
του μονοπωλιακά προσφερόμενου 
ρεύματος της ΔΕΗ.

Τίθεται βέβαια το ερώτημα κατά πό
σον ο υπολογισμός του χρέους προς

σκολίες να ξεπεράσουν τις χρημα
τοπιστωτικές κρίσεις από το  να α
ντιμετωπίσουν τις κρίσεις χρέους. 
Σύμφωνα με τον Μπεν Μπερνάνκι, 
τον  διοικητή της Κεντρικής Τράπε
ζας των ΗΠΑ, η κατάρρευση του χρη
ματοπιστωτικού συστήματος ήταν μια 
βασική αιτία, που η Μεγάλη Υφεση 
στις ΗΠΑ το 1930 διήρκησε μια δε
καετία, αντί να τερματιστεί σε ένα ή 
δύο χρόνια. Οι τραπεζικές κρίσεις εκ
δηλώνονται σε περιόδους μεγάλης 
διεθνούς κινητικότητας κεφαλαίων, 
χρηματοοικονομικής φιλελευθερο
ποίησης, ανεπαρκών ρυθμίσεων και 
χαλαρής εποπτείας.

Το κύμα τω ν χρηματοπιστωτικών 
κρίσεων, που εξαπλώθηκε σε όλο τον 
κόσμο, με την κατάρρευση της αγο
ράς στεγαστικών δανείων στις ΗΠΑ, 
τη  διετία 2007/2008, διέλυσε οποια
δήποτε υπόθεση ότι οι βίαιες χρη
ματοπιστωτικές κρίσεις ανήκαν στο 
παρελθόν ή χαρακτήριζαν μόνο α
σταθείς αναδυόμενες αγορές. Μετά τη 
φούσκα τω ν εταιρειών πληροφορικής 
το 2001, έξι χρόνια αργότερα έσκα
σε η φούσκα της αγοράς ακινήτων, α
φού επικράτησε πάλι το «σύνδρομο 
της διαφορετικότητας», με το  σκε
πτικό ότι η Αμερική δεν διέτρεχε κιν
δύνους, αφού διέθετε ένακαινοτόμο 
χρηματοπιστωτικό σύστημα, με νέα 
και πολύπλοκα χρηματοοικονομικά 
εργαλεία, καθώς και τη  μεγαλύτερη 
σε μέγεθος και ρευστότητα αγορά κε-

τους ασφαλισμένους από τη Wyatt και 
Prudential είναι σωστός. Το γεγονός 
ότι η ΔΕΗ χρηματοδότησε τη μελέτη, 
και καθόρισε τις παραμέτρους πάνω 
στις οποίες βασίστηκε, δημιουργεί αμ
φιβολίες για την αντικειμενικότητά 
της. Το ποσό τω ν 4,5 δισ. που υπο
λογίστηκε η μελέτη μοιάζει μάλλον υ
περβολικό αν συγκριθεί με τη  χρη
ματιστηριακή αξία της ΔΕΗ, που σή
μερα ανέρχεται στα 2,8 δισ. - δηλα
δή το χρέος προς τους ασφαλισμένους 
ξεπερνάει κατά πολύ τη  σημερινή α
ξία της εταιρείας! Αλλά τα 4,5 δισ. μοι
άζουν υπερβολικά ακόμη και συ- 
γκρινόμενα με τη  μέγιστη χρηματι
στηριακή αξία της ΔΕΗ, που άγγιξε τα 
8 δισ. για σύντομο διάστημα στα τέ
λη του 2007. Η σωστή και δίκαιη λύ
ση που θα έπρεπε να έχει υιοθετηθεί, 
είναι αυτή που είχε προτείνει ο Στέ
φανος Μάνος: Να δοθούν στο ταμείο 
της ΔΕΗ μετοχές ίσης αξίας με τη συμ
μετοχή τω ν ασφαλισμένων στο κε
φάλαιο της εταιρείας. Δεδομένου ό
τι αυτή η λύση δεν υιοθετήθηκε, πα
ραμένει ανοικτό το ερώτημα για πό
σο διάστημα ακόμη θα επιδοτούν οι 
φορολογούμενοι τις γενναιόδωρες 
συντάξεις και τα εφάπαξ της ΔΕΗ.

* Η Μιράντα Ξαφό είναι ιδρυτικό μέλος της 
Δράσης.

ιστορίας

φαλαίων στον κόσμο. Ακόμη και το 
ΔΝΤ στην εξαμηνιαία έκθεσή του τον 
Απρίλιο 2007 διέγνωσε ότι οι κίνδυ
νοι για την παγκόσμια οικονομία ή
ταν ιδιαίτερα χαμηλοί.

Οι συγγραφείς επιμένουν ότι η ι
στορική εμπειρία μας διδάσκει ότι θα 
ελλοχεύει πάντα ο πειρασμός να υ- 
περβεί κανείς τα λογικά όρια, να πα
ραδοθεί στην απληστία τω ν αγορών, 
να συσσωρεύσει χρέη αλόγιστα, υ
πονομεύοντας όμως έτσι το χρημα
τοπιστωτικό σύστημα και την ίδια τη 
βιωσιμότητα της χώρας. Υπάρχουν 
πολλοί δείκτες που μας προειδοποι
ούν έγκαιρα για την επερχ' ενη 
θύελλα, αρκεί οι υπεύθυνοι μη 
βαυκαλίζονται ,όπως οι προκάτοχοί 
τους επί αιώνες, ότι «αυτή το φορά 
τα πράγματα είναι διαφορετικά». 
Σήμερα μάλιστα γίνεται πιο επιτα
κτική η ανάγκη επιστροφής σε ένα 
αυστηρότερο ρυθμιστικό πλαίσιο, ό
πως αυτό που διευκόλυνε τη  σταθε
ρότητα του διεθνούς χρηματοπι
στωτικού συστήματος μετά το ν  Β' 
Παγκόσμιο Πόλεμο, πριν διαβρωθεί 
στην δεκαετία του ’80 με οδυνηρά α
ποτελέσματα, όπως έδειξε και η πα
γκόσμια περιπέτεια του 2008.

* 0 Αχιλλέας Παηαρσένος υπηρετεί ως Δι
ευθυντής του Γραφείου Τύπου και Επικοι
νωνίας Γενεύης και διετέλεσε Διευθυντής 
του ΓΤΕτης ελληνικής πρεσβείας στην Ουά- 
σιγκτον.

Οι χρεοκοπίες χωρών και τα διδάγματα της
Του ΑΧΙΛΛΕΑ ΠΑΠΑΡΣΕΝΟΥ*
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