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Αίτημα στην τρόικα για βελούδινη α­
ναδιάρθρωση του συνόλου του χρέ­
ουε έχει υποβάλει η ίδια η Ελλάδα, 
χωρίε ωστόσο να εξασφαλίσει, προε 
το  παρόν τουλάχιστον, θετική απά­
ντηση.

Οπωε φαίνεται, τα σενάρια περί α­
ναδιάρθρωσή, που επανήλθαν στο 
προσκήνιο με ένταση το τελευταίο 
διάστημα, έχουν πυροδοτηθεί και α­
πό κινήσειε τηε ελληνικήε πλευράε. 
Σύμφωνα με πηγέε τηε Ευρωπαϊκήε 
Επιτροπήε, κατά την πρόσφατη επί­
σκεψη των στελεχών τηε τρόικαε, 
στιε αρχέε Απριλίου, ο υπουργόε Οι­
κονομικών κ. Γιώργοε Παπακων­
σταντίνου έθεσε το ζήτημα τηε επι­
μήκυνσηε του συνόλου του χρέουε, 
και όχι μόνο του δανείου των 110 δισ. 
ευρώ, ώστε να διευκολυνθεί η Ελλά­
δα στην εξυπηρέτησή του και να αρ­
θούν οι ανησυχίεε τηε αγοράε για έ­
να ενδεχόμενο «κούρεμα» τηε αξίαε 
τω ν ελληνικών ομολόγων. Αυτή η α­
νησυχία, που κατά την ελληνική 
πλευρά εντείνεται από την αβεβαιό­
τητα για τιε εξελίξειε στην Πορτο­
γαλία και την Ιρλανδία, είναι η αιτία 
που απομακρύνεται το ενδεχόμενο ε- 
πιστροφήε τηε Ελλάδαε στιε αγορέε,

Το ζήτημα της βελούδινης 
αναδιάρθρωσης έθεσε 
ο κ. Παπακωνσταντίνου 
και στην τρόικα και 
στο Eurogroup, χωρίς να 
λάβει θετική απάντηση.

όχι μόνο το 2011 αλλά πιθανόν και 
το 2012, με αποτέλεσμα να ανατρέ- 
πεται και ο σχεδιασμόε του Μνημο­
νίου. Εάν με την επιμήκυνση μειω­
θούν οι δανειακέε ανάγκεε τηε πε­
ριόδου 2012-2015, τότε θα ηρεμήσουν 
οι αγορέε, είναι η εκτίμηση του υ­
πουργείου Οικονομικών.

Πληροφορίεε από ευρωπαϊκέε κυ- 
βερνητικέε πηγέε, που ωστόσο δεν ε­
πιβεβαιώνονται αλλά ούτε διαψεύδο- 
νται από την Ευρωπαϊκή Κεντρική 
Τράπεζα και την Ευρωπαϊκή Επιτρο­
πή, φέρουν τον κ. Παπακωνσταντίνου 
να έθεσε το ζήτημα τηε επιμήκυνσηε 
και στη συνεδρίαση του Eurogroup 
την περασμένη Παρασκευή στην 
Ουγγαρία.
ν Σύμφωνα με τιε ίδιεε πληροφορίεε 
και παρά τιε επίσημεε διαψεύσειε α­
πό όλουε τουε θεσμικούε φόρείε (κυ­
βέρνηση, Ε.Ε., ΕΚΤ και ΔΝΤ), η Ελλά­
δα είχε θέσει το ζήτημα τηε συνολι- 
κήε επιμήκυνσηε του χρέουε και τον 
περασμένο Φεβρουάριο. Και τότε, ό- 
πωε και προ ΙΟημέρου, η απάντηση 
τουλάχιστον τηε Ευρωπαϊκήε Επι- 
τροπήε και τηε Ευρωπαϊκήε Κεντρι- 
κήε Τράπεζαε ήταν αρνητική. Ομωε, 
υπάρχουν χώρεε, όπωε η Γερμανία και 
η Ολλανδία, που είναι πρόθυμεε να συ­
ζητήσουν το ενδεχόμενο τηε επιμή­
κυνσηε, εάν με αυτό τον τρόπο μπο­
ρούν να αποφύγουν νέο δανεισμό τηε 
Ελλάδαε. Κάτι τέτοιο διεφάνη από τιε 
δηλώσειε του υπουργού Οικονομικών 
τηε Γερμανίαε κ. Β. Σόιμπλε την πε­
ρασμένη Τετάρτη.

Η Κομισιόν και η ΕΚΤ, αντίθετα, ε­
κτιμούν ότι η επιμήκυνση θα μπο­
ρούσε να προκαλέσει νέουε κραδα- 
σμούε στο ευρωσύστημα. Επίσηε, 
θεωρούν ότι αυτό που διαμορφώνει 
καθοριστικά την εκτίμηση των αγο­
ρών για τη βιωσιμότητα του ελληνι­
κού χρέουε είναι η αδυναμία υλοποί- 
ησηε του Μνημονίου τόσο στο διαρ­

θρωτικό όσο και στο δημοσιονομικό 
σκέλοε του. Επιπλέον, υποστηρίζουν 
ότι για να έχει επιτυχία ένα τέτοιο εγ­
χείρημα, απαιτείται:

1. Να εξασφαλισθεί επιπλέον χρη­
ματοδότηση από την Ευρωζώνη και 
το Διεθνέε Νομισματικό Ταμείο, ώστε 
να καλυφθούν οι δανειακέε ανάγκεε 
τηε Ελλάδαε για το διάστημα που θα 
χρειαστεί η αγορά να «χωνέψει» την 
επιμήκυνση. Οπωε σημειώνουν κοι­
νοτικοί παράγοντεε, και η επιμήκυν­
ση είναι μια μορφή αναδιάρθρωσηε 
του χρέουε -έστω ήπια και εθελοντι­
κή- και σε κάθε περίπτωση θα προ- 
καλέσει ένα σοκ το οποίο θα χρειαστεί 
σημαντικό χρονικό διάστημα για να 
απορροφηθεί.

2. Να εφαρμοστεί πλήρωε το υφι­
στάμενο Μνημόνιο και να συμπλη­
ρωθεί με νέο, ακόμη πιο σκληρό, τό­
σο για να πεισθούν οι αγορέε ότι η ε­
πιμήκυνση δεν θα είναι απλώε το πρώ­
το στάδιο μιαε συνολικότερηε και πιο 
βίαιηε αναδιάρθρωσηε του ελληνικού 
χρέουε όσο και για να εγκριθεί από τα 
ευρωπαϊκά Κοινοβούλια. Ωστόσο, η ελ­
ληνική κυβέρνηση δείχνει προε το πα­
ρόν αδύναμη να εφαρμόσει ακόμη και 
το υπάρχον Μνημόνιο, πολλώ γε 
μάλλον να αναλάβει το πολιτικό κό- 
στοε ενόε νέου αυστηρότερου.

3. Να επιλυθούν πέραν των πολιτικών 
και μια σειρά από τεχνικά και νομικά 
ζητήματα που σχετίζονται με την ε­
πιμήκυνση και την αντικατάσταση 
των υφιστάμενων ομολόγων με νέα με- 
γαλύτερηε διάρκειαε. Ο μεγαλύτε- 
ροε κίνδυνοε είναι μια τέτοια κίνηση 
να θεωρηθεί χρεοκοπία και να ενερ­
γοποιηθούν τα CDS.

Οι αγορέε υπεραντέδρασαν στα 
σενάρια αναδιάρθρωσηε. Τα ερίΐεάε 
εκτινάχθηκαν σε ιστορικά υψηλά ε­
πίπεδα και Ελληνεε και ξένοι αξιω- 
ματούχοι προσπάθησαν να διασκε­
δάσουν τιε εντυπώσειε. Ακόμη και ο 
κ. Σόιμπλε ισχυρίστηκε ότι οι δηλώ- 
σειε του παρερμηνεύθηκαν κατά κά­
ποιο τρόπο. Ωστόσο, το θέμα παρα­
μένει ανοιχτό. Βρίσκεται στην ατζέ­
ντα των επαφών του κ. Παπακων­
σταντίνου, όπωε αυτέε που είχε χθεε 
με τον Αμερικανό ομόλογό του κ. Τί- 
μοθι Γκάιτνερ και τον γενικό διευθυ­
ντή του ΔΝΤ κ. Ντομινίκ Στροε-Καν 
στην Ουάσνγκτον, στο περιθώριο τηε 
εαρινήε συνόδου ΔΝΤ και Παγκόσμιαε 
Τράπεζαε.

Επίσηε, οι εμπειρογνώμονεε τηε 
τρόικαε επεξεργάζονται διάφορα σε­
νάρια προκειμένου να τεθούν σε ε­
φαρμογή, εάν ληφθούν οι σχετικέε α- 
ποφάσειε σε πολιτικό επίπεδο. Ωστό­
σο, ξεκαθαρίζουν ότι ακόμη και με την 
επιμήκυνση, το πρόβλημα του ελλη­
νικού χρέουε δεν αντιμετωπίζεται 
χωρίε την εφαρμογή του Μνημονίου.

ΓΓ αυτό κατά την τελευταία επί­
σκεψή τουε στην Αθήνα ξεκαθάρισαν 
στην κυβέρνηση ότι θα βρεθούν σε 
πραγματικά δύσκολη θέση εάν μέχρι 
τιε 15 Μαΐου δεν παρουσιάσει ένα λε- 
πτομερέε και αξιόπιστο σχέδιο δη- 
μοσιονομικήε προσαρμογήε για την 
περίοδο έωε το 2015. Αφησαν δηλα­
δή ανοιχτό το ενδεχόμενο να μην ε­
γκρίνουν την επόμενη δόση. Επίσηε, 
επισήμαναν ότι με τιε αποκλίσειε στην 
εκτέλεση του φετινού προϋπολογι­
σμού ενδέχεται να μην επαρκούν οι 
δόσειε του δανείου τηε τρόικαε για να 
καλυφθεί το φετινό -μεγαλύτερο του 
προβλεπόμενου- έλλειμμα και να δη- 
μιουργηθεί και ταμειακό πρόβλημα. 
Ετσι, το οικονομικό επιτελείο και ο 
Οργανισμόε Διαχείρισηε Δημοσίου 
Χρέουε σχεδιάζουν να αυξήσουν τον 
δανεισμό με έντοκα γραμμάτια κατά 
περίπου 3 δισ. ευρώ.


