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Παράθυρο ευκαιρίας για την Ελλάδα
Μετά την επιτυχή έκβαση του PSI, προτεραιότητα η εφαρμογή του Μνημονίου -  Βενιζέλος: Το χρέος μπορεί να μειωθεί περισσότερο

Του ΣΩΤΗΡΗ ΝΙΚΑ

Στην πιστή εφαρμογή του νέου Μνημονίου 
:τατοπίζεται πλέον το ενδιαφέρον τρόικαε 

και κυβέρνησηε, μετά την επιτυχή ολο
κλήρωση τω ν  διαδικασιών για την ανα
διάρθρωση του ελληνικού xpéous (PSI). Εί
ναι ενδεικτικό ότι ο υπουργόε Οικονομικών, 
κ. Ευ. Βενιζέλοε, δήλωσε χθεε πωε η Ελλά
δα έχει πλέον τη δυνατότητα να μειώσει το 
χρέοε τηε σε ακόμα χαμηλότερα επίπεδα α- 
πό'το 120,5% του ΑΕΠ το 2020 εφόσον ε
φαρμόσει το νέο πρόγραμμα και επιτύχει 
πρωτογενή πλεονάσματα.

Παράλληλα, ο αναπληρωτήε υπουργόε Οι

κονομικών Φ. Σαχινίδηε ενημέρωσε χθεε το 
υπουργικό συμβούλιο ότι στα μέσα Μαΐου 
θα είναι έτοιμη η έκθεση (θα συνταχθεί α
πό το ΓΛΚ σε συνεργασία με το ΚΕΠΕ και 
την Ομάδα Δράσηε τηε Κομισιόν) με τα νέα 
μέτρα που πρέπει να ληφθούν τη ν περίο
δο 2013-2014. Τα νέα μέτρα ανέρχονται σε 
περίπου 5% του ΑΕΠ ή 10,6 δισ. ευρώ, εκ 
τω ν οποίων τουλάχιστον τα 6 δισ. ευρώ θα 
προέλθουν από το σκέλοε των, δαπανών. Στο 
επίκεντρο τω ν νέων μέτρων βρίσκονται οι 
καταργήσειε φορέων, η μείωση του μι- 
σθολογικού κόστουε στο Δημόσιο, οι νέεε 
περικοπέε στο  φάρμακο και στο Πρό
γραμμα Δημοσίων Επενδύσεων, οι πρό-

σθετεε περικοπέε τω ν συντάξεων, η δρα
στική περικοπή κοινωνικών επιδομάτων, κα- 
θώε και η φορολογική μεταρρύθμιση.

Πάντωε, με τη συμμετοχή στο PSI να φθά
νει στο 95,7%, ο κ. Βενιζέλοε υποστήριξε 
χθεε πωε «ανοίγει ένα παράθυρο ευκαιρίαε» 
για την Ελλάδα. Ο στόχοε του προγράμματοε 
για μείωση του χρέουε στο 120,5% του ΑΕΠ 
το 2020 «όχι μόνο επιτυγχάνεται, αλλά μαε 
επιτρέπει τώρα η περίσταση να κάνουμε την 
υπόθεση ότι το χρέοε θα κινηθεί και σε α
κόμη χαμηλότερα επίπεδα» συμπλήρωσε ο 
υπουργόε. Ωστόσο, παραδέχτηκε ότι αυτό 
θα συμβεί «εφόσον εφαρμόσουμε το πρό
γραμμα και εφόσον πετυχαίνουμε τα πρω

τογενή πλεονάσματα που πρέπει να πετυ
χαίνουμε κάθε χρόνο».

Είναι σαφέε ότι τα δύσκολα από εδώ και 
στο  εξήε δεν έχουν να κάνουν τόσο με τη 
διαχείριση του χρέουε, όσο με τη διαχείριση 
του ελλείμματοε. Ομωε, ακόμα το PSI δεν 
έχει κλείσει τυπικά. Στα επόμενα βήματα 
είναι αυτό τηε Δευτέραε, οπότε και θα γί
νει στην πράξη η ανταλλαγή τω ν ομολόγων.

Επίσηε, η κυβέρνηση αποφάσισε να δώ
σει μία παράταση 15 ημερών -έωε τιε 23 
Μαρτίου- για να αποφασίσει εάν θα συμ- 
μετάσχει στην εθελοντική ανταλλαγή ο
μολόγων μέροε των κατόχων ομολόγων που 
υπάγονται σε ξένο δίκαιο. Συνολικά, τα ο

μόλογα που δεν εκδήλωσαν συμμετοχή στο 
PSI μέχρι το βράδυ τηε Πέμπτηε ήταν 9 δισ. 
ευρώ. Ο κ. Βενιζέλοε ξεκαθάρισε npoc ’- 
τούε τουε ομολογιούχου ε ότι το PSI «<_ a  
μία προσφορά, η οποία δεν θα ξαναδιατυ- 
πωθεί και δεν θα ξαναϋπάρξει», ενώ χα
ρακτήρισε «αφελή σκέψη» το ότι κάποιοε 
που δεν θα συμμετάσχει στο PSI θα απο
πληρωθεί «σ το  άρτιο». «Θέλω να τουε δια
βεβαιώσω», συμπλήρωσε, «ότι εμείε ξέρουμε 
να εκτιμήσουμε και να προστατεύσουμε τα 
συμφέροντα τηε Ελληνικήε Δημοκρατίαε και 
τηε Ευρωζώνηε» και ότι έχουν μία «τελευ
ταία ευκαιρία» να μετάσχουν στο PSI, έ- 
χονταε τα πλεονεκτήματά του.

«Κούρεμα» 197 δια. 
κατά 53,5%, με όφελος 
105,4 δισ. ευρώ
Πριν από οκτώ μήνεε -τον Ιούλιο του 
2011- πρωτοακούστηκε ο όροε 
Private Sector Involment που α
ποτελεί τη ν  πλήρη αποτύπωση 
του αρκτικόλεξου PSI και μία πα
ραλλαγή τηε φράσηε αναδιάρ
θρωση του ελληνικού χρέουε. Από 
τότε, μέχρι και χθεε που ολοκλη
ρώθηκε, το PSI πέρασε από χίλια κύ
ματα. Η «Κ » προσπαθεί να δώσει α- 
παντήσειε στο  πώε τελικά εφαρ
μόστηκε, τ ι όφελοε έχει για τη ν 
Ελλάδα, πώε εμπλέκονται τα φυσικά 
πρόσωπα και τα  ασφαλιστικά Τα
μεία, ποια είναι η «μετά PSI» επο
χή για τη ν ελληνική οικονομία και 
γιατί έπρεπε να  γίνει, σε 11 κρίσι
μα ερωτήματα.

Η συμφωνία
-  Τι προβλέπει η συμφωνία με 
τουε ιδιώτεε πιστωτέε τηε χώραε 
για την ανταλλαγή των ομολόγων;

-  Από το  σύνολο τω ν  ελληνικών 
ομολόγων ύψουε 206 δισ. ευρώ 
που βρίσκονται στα  «χέρια » ι
δ ιωτών, χθεε συμφωνήθηκε να 
«κουρευτούν» κατά 53,5% τα  197 
δισ. ευρώ. Αυτό σημαίνει ότι το  πο
σοσ τό  συμμετοχήε σ το  PSI ανήλ
θε σ το  95,7%, με αποτέλεσμα να 
χαρακτηριστεί επ ιτυχημένη η 
διαδικασία.

Το όφελοε
-  Ποιο το όφελοε για την Ελλάδα;

-  Μέχρι τώρα  το  όφελοε ανέρ
χεται στα 105,4 δισ. ευρώ. Δηλαδή, 
τη  Δευτέρα που θα γίνει η ανταλ
λαγή τω ν  ομολόγων, η Ελλάδα θα 
διαγράψει από το  χρέοε τηε 105,4 
δισ. ευρώ. Επίσηε, υπάρχει όφελοε 
και για τον προϋπολογισμό, καθώε 
μειώνονται κατά περίπου 4 δισ. ευ
ρώ οι ετήσιεε δαπάνεε για τόκουε.

Παράπλευρο, αλλά εξίσου ση
μαντικό κέρδοε είναι ότι από εδώ 
και στο εξήε και υπό τη ν προϋπό
θεση ότι η Ελλάδα θα υλοποιεί το 
Μνημόνιο, αναμένεται να  αναζω
πυρωθεί το  ενδιαφέρον τω ν  επεν-

πών για την ελληνική οικονομία. 
Ενδεικτικό παράδειγμα είναι ότι 
τουε τελευταίουε έξι μήνεε το  πρό
γραμμα αποκρατικοποιήσεων είχε 
«κολλήσει» εν αναμονή τω ν  απο
τελεσμάτων του PSI.

Οι συνέπειεβ
-  Υπάρχουν αρνητικέε συνέπει- 
εε για τη χώρα;

-  To PSI δεν παύει να  αποτελεί 
μία αναδιάρθρωση κρατικού χρέ
ουε, με συνέπεια τον χαρακτηρισμό 
τηε διαδικασίαε ωε «πιστωτικό γε-

γονόε» και τη ν πυροδότηση τω ν  α
σφαλίστρων κινδύνου (CDS) έναντι 
χρεοκοπίαε τηε χώραε. Η εξέλιξη 
αυτή δεν έχει άμεσο αντίκτυπο για 
την Ελλάδα, καθώε έχει εξασφαλί
σει τη  στήριξη τηε οικονομίαε από 
τουε εταίρουε τηε, αλλά σε κάθε πε
ρίπτωση καθιστά ακόμα πιο δύ
σκολη τη ν  επάνοδο τηε χώραε 
στιε αγορέε. Αλλά ακόμη και όταν 
επιστρέψει, σ τη  «μνήμη» τω ν  α
γορών θα είναι καταχωρισμένη 
ωε ένα κράτοε που κάποτε χρεο
κόπησε και αυτό θα έχει ωε συνέ
πεια να  τη  δανείζουν ακριβότερα.

Η αριθμητική
-  Πώε φθάσαμε στο παραπάνω α
ποτέλεσμα;

-  Η διαγραφή τω ν  105,4 δισ. ευ
ρώ από το  ελληνικό χρέοε δεν ή
τα ν  μία τόσο απλή διαδικασία. Τα 
ελληνικά ομόλογα ύψουε 206 δισ. 
ευρώ είχαν διαφορετικά δίκαια, με 
διαφορετικέε νομικέε ρήτρεε και 
σε διαφορετικούε κινδύνουε ε
κτεθειμένα από τη ν  αναδιάρθρω
σή τουε. Από τα  206 δισ. ευρώ, τα 
177 δισ. ευρώ υπάγονται σ το ν  ελ
ληνικό νόμο, τα  18 δισ. ευρώ σε ξέ
νο  δίκαιο (αγγλικό, ελβετικό, ιτα
λικό, γαλλικό, αμερικάνικο) και άλ
λα 11 δισ. ευρώ ανήκουν σε ΔΕΚΟ. 
Για εκείνα του ελληνικού δικαίου 
χρειάστηκε να εισαχθούν (πριν α
πό δύο εβδομάδεε) και να  ενερ
γοποιηθούν χθεε οι ρήτρεε συλ- 
λογικήε δράσηε (CAC8), ώστε να  ε
πιβληθεί το  «κούρεμα» και σε ό- 
σουε δεν το  ήθελαν από τη  σ τιγ 
μή που συμφωνούσε σε αυτό το  
66% τω ν  κατόχων τω ν  177 δισ. ευ
ρώ. Να σημειωθεί ότι εθελοντικά 
δέχθηκαν να υποστούν «κούρεμα» 
οι κάτοχοι τω ν  152 δισ. ευρώ. Από 
τα  ομόλογα που υπάγονται σε ξέ
νο  δίκαιο προσήλθαν οικειοθελώε 
σ το  «κούρεμα» εκείνοι που έχουν 
σ τη ν κατοχή τουε τα  12 δισ. ευρώ, 
ενώ  από τα  ομόλογα τω ν  ΔΕΚΟ τα 
7 δισ. ευρώ.

Οι απόντεβ
-  Τι θα γίνει με εκείνουε που δεν 
είπαν «ναι» στο PSI;

-  Η κυβέρνηση έδωσε παράτα
ση έωε τιε 23 Μαρτίου για να το ξα- 
νασκεφτούν. Εάν δεν αλλάξουν τη 
στάση τουε, τό τε  το πιο πιθανό εί
ναι να μην αποπληρωθούν καθόλου 
για τα  κεφάλαια που έχουν επεν
δύσει στουε ελληνικούε τίτλουε. Σε 
κάθε περίπτωση, στιε 11 Απριλίου 
θα έχει τελειώσει το PSI και γ ι’ αυ- 
τούε τουε ομολογιούχουε.

Το «κούρεμα» των ομολόγων ίου ελληνικού Δημοσίου
ποσά σε δισ. ευρώ

Υπό ελλη ν ικό  
δ ίκα ιο 177 152 177

Σ ε ξένο  δ ίκα ιο  
και ΔΕΚΟ 29 20 20

206
Συνολικό ποσό

' ν 7

172
Με εθελοντική

197
με CACs*

συμμετοχή
* CACs: Ρήτρες συλλογικής δράσης που καθιστούν υποχρεωτικό το "κούρεμα"

Οφελος 
από το PSI

ΣΤΟΧΟΣ 110
δισ. ευρώ

105,4 δισ. ευρώ
Αποτέλεσμα
με τα σημερινά δεδομένα

114,4 δια ευρώ
Μέγιστο
δυνατό αποτέλεσμα

Η ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ

-  Τι επίπτωση θα έχει αυτό;
-  Δεδομένου ότι τα CDS θα ε

νεργοποιηθούν, καμία άμεση αρ
νητική επίπτωση. Ωστόσο, είναι βέ
βαιο ότι οι συγκεκριμένοι ιδιώτεε 
θα «κυνηγήσουν» δικαστικά την 
Ελλάδα για να  αποζημιωθούν. Να 
σημειωθεί απλώε ότι σ τη ν περί
πτωση τηε Αργεντινήε που η ανα
διάρθρωση έγινε το 2001, ακόμα εκ- 
κρεμούν παρόμοιεε δικαστικέε α- 
ποφάσειε. Από την άλλη πλευρά, θα 
υπάρξει άμεση θετική επίπτωση για 
την Ελλάδα. Ο στόχοε του PSI ήταν 
να διαγράφει χρέοε ύψουε 110 
δισ. ευρώ. Με τη  συμμετοχή σ  ο 
95,7%, το χρέοε που διαγράφετ ιι 
ανέρχεται στα  105,4 δισ. ευρώ. Εφν 
διαγραφούν πλήρωε και τα  9 δισ. 
ευρώ που δεν έχουν περιληφθεί έ
ωε τώρα στο PSI, τότε το όφελοε για 
την Ελλάδα θα φτάσει στα  114,4 
δισ. ευρώ. Δηλαδή, παραπάνω από 
ό,τι είχε υπολογιστεί.

Το χρέ(κ
-  Γιατί έπρεπε να γίνουν όλα 
αυτά;

-  Για να  τεθεί σε βιώσιμη τρο
χιά το  δημόσιο χρέοε τηε Ελλάδαε. 
Στόχοε είναι να  υποχωρήσει στο 
120,5% του ΑΕΠ το  2020, από το 
168% του ΑΕΠ που προβλεπόταν 
για φέτοε. Ο λόγοε που ενώ  δια-

γράφεται άμεσα ένα ποσό 105,4 
δισ. ευρώ ή περίπου 50% του 
ΑΕΠ από το  χρέοε και η αποκλι- 
μάκωσή του είναι τόσο  αργή, εί
ναι γιατί σ το  πλαίσιο του PSI η 
Ελλάδα θα δανειστεί άμεσα 80 δισ. 
ευρώ για να  ολοκληρώσει το  PSI 
και τη ν  ανακεφαλαιοποίηση τω ν 
ελληνικών τραπεζών. Ετσι, το  ό
φελοε για φέτοε σε όρουε χρέουε 
θα είναι σχεδόν μηδενικό, αφού 
στη  διάρκεια του έτουε θα δανει
σ τε ί η χώρα και άλλα 30 - 35 δισ. 
ευρώ για να καλύψει τιε τρέχουσεε 
υποχρεώσειε τηε.
-  Εξασφαλίζεται, όμωε, η βιωσι
μότητα του χρέουε;

-  Πολλοί το αμφισβητούν. Για να 
αρθούν οι αμφιβολίεε, πέραν του ύ- 
ψουε του χρέουε πρέπει να αλλά
ξει και η δυναμική του. Δηλαδή, η 
Ελλάδα θα πρέπει αφενόε μεν να ε
λέγξει με διατηρήσιμο τρόπο τα ελ- 
λείμματά τηε και να  παράγει πρω
τογενή  πλεονάσματα, αφετέρου 
δε να προωθήσει τιε διαρθρωτικέε 
αλλαγέε για να ανακάμψει το  τα 
χύτερο δυνατό η οικονομία. Δια
τηρήσιμη δημοσιονομική προ
σαρμογή και διατηρήσιμη ανά
πτυξη είναι οι καθοριστικοί παρά- 
γοντεε που θα πείσουν για τη  βιω
σιμότητα του χρέουε.
— Υπάρχει περίπτωση να χρει-

αστούννέεε παρεμβάσειε;
-  Το ελληνικό χρέοε που θα βρί

σκεται από εδώ και στο εξήε σε χέ
ρια ιδ ιω τών π ισ τω τών θα είναι λι
γότερο από το  ένα τρ ίτο  του συ
νολικού χρέουε τηε χώραε. Αυτό 
καθιστά δύσκολο ένα νέο «κούρε
μά» του. Ωστόσο, το  υπόλοιπο 
χρέοε θα βρίσκεται στιε χώρεε τηε 
Ευρωζώνηε και στο  Διεθνέε Νομι
σματικό Ταμείο (ΔΝΤ). Γεγονόε 
που καθιστά ακόμα δυσκολότερο 
το  ενδεχόμενο «κουρέματοε» του 
χρέουε που θα διακρατά ο επίση- 
μοε τομέαε. ΓΓ αυτούε τουε λόγουε 
και η Ευρωζώνη έχει δεσμευτεί ό
τι εάν η Ελλάδα δεν μπορεί να χρη
ματοδοτήσει μόνη τηε το χρέοε τηε 
από το  2015 και μετά, θα συνδρά
μει εκ νέου με νέο πακέτο οικο- 
νομικήε βοήθειαε.

Φυσικά πρόσωπα
-  Με τα φυσικά πρόσωπα που 
έχουν ελληνικά ομόλογα τι θα 
γίνει;

-  Τα ομόλογα που έχουν τα  φυέ 
σικά πρόσωπα θα «κουρευτούν» τ  ι 
Δευτέρα, όπωε και όλα τα  άλλα (-  
μόλογα. Ο υπουργόε Οικονομικοί’ ·, 
κ. Ευ. Βενιζέλοε, επανέλαβε και χθ8ε 
ότι η κυβέρνηση (όποια και αν εί
ναι αυτή) θα μεριμνήσει για να κα
λυφθούν υπό όρουε οι απώλειεε των

φυσικών προσώπων (ακόμα και με 
συμψηφισμό μελλοντικών φόρων). 
Ολα δείχνουν, όμωε, ότι σαφήε ει
κόνα του τ ι θα γίνει θα υπάρξει με
τά τιε 11 Απριλίου.

Ασφαλιστικά Ταμεία Κ·1ΛΊ
-  Με τα ασφαλιστικά Ταμεία τι θα 
γίνει;

-  Το κράτοε θα διαθέσει μέροε 
τηε περιουσίαε του προε τα Ταμεία 
για να καλύψουν τιε απώλειέε τουε 
από το  «κούρεμα» τω ν  ομολόγων 
τουε. Ο κ. Βενιζέλοε εξαπέλυσε και 
χθεε επίθεση στιε διοικήσειε τω ν 
Ταμείων που δεν συμμετείχαν στο 
PSI, αλλά δήλωσε πωε «δεν πιστεύω 
ότι οι διοικήσειε τω ν  Ταμείων ε- 
νήργησαν εκ μέρουε τω ν  ασφαλι
σμένων και τω ν  συνταξιούχων», α- 
φήνονταε να εννοηθεί ότι δεν« 
υποστούν ζημιέε. Ωστόσο, σημεί
ωσε πωε «πρέπει να επανεξετά
σουμε και τον  τρόπο διοίκησηε τω ν 
Ταμείων», παραπέμπονταε στο μο
ντέλο διοίκησηε του ΕΟΠΥΥ, ενώ 
προχώρησε και σε έναν συμβολι
κό διαχωρισμό τω ν  Ταμείων, υπο- 
στηρίζονταε ότι πρώτα θα ενημε
ρώσει τιε διοικήσειε που συμφώ
νησαν να συμμετάσχουν στο PSI
και μετά θα συναντήσει εκείνεε που 
διαφώνησαν.

ΣΩΤΗΡΗΣ ΝΙΚΑΣ

Οι παγίδες των ομολόγων σε Πολύ χαμηλές οι τιμές των νέων τίτλων
Οι «αυστηρές» νομικέε ρήτρεε που 
έχουν περιληφθεί σε ένα ομόλογο 
^“>υ ΟΣΕ μπορούν να δημιουργή- 

,υν κατάσταση «χρεοκοπίαε» ή 
«default» σε όλα τα  ελληνικά ομό
λογα που υπάγονται σε ξένο δίκαιο.

Πρόκειται για ομόλογο που λή
γει στιε 2 Απριλίου 2013, συνολικού 
ύψουε 412 εκατ. ευρώ (αρχπςά ήταν 
430 εκατ. ευρώ, αλλά τα 18 εκατ. ευ
ρώ τα  έχει σ τη ν  κατοχή τηε η Ευ
ρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα).

Η λεπτομέρεια, όμωε, που κάνει 
τη  διαφορά σε σχέση με τα  άλλα ο
μόλογα του ελληνικού Δημοσίου εί
ναι ότι στιε ρήτρεε που έχουν πε-

ριληφθεί προβλέπεται πωε όταν η 
Ελλάδα ξεκινήσει να κάνει κάποια 
ανταλλαγή ομολόγων τηε και δεν 
εξυπηρετηθεί το  ποσό τω ν  430 ε
κατ. ευρώ, τό τε  χαρακτηρίζεται α- 
μέσωε ωε «default».

Επίσηε, αν το  25% τω ν  κατόχων 
του συγκεκριμένου ομολόγου συ
γκεντρωθεί και ζητήσει να απο
πληρωθεί, το ελληνικό Δημόσιο εί
ναι υποχρεωμένο να εξυπηρετήσει 
το  ομόλογο.

Σε περίπτωση που δεν το πράξει, 
τό τε  και πάλι το  ομόλογο παίρνει 
τον  χαρακτηρισμό «default» και μά
λιστα οδηγεί σε κατάσταση «χρε

ξένο δίκαιο
οκοπίαε» όλα τα  ομόλογα του ελ
ληνικού Δημοσίου που υπάγονται 
σε ξένο δίκαιο. Σημειώνεται ότι σε 
ξένο δίκαιο υπάγονται ομόλογα ύ
ψουε 18 δισ. ευρώ.

Το ζήτημα αυτό έχει ανακύψει ε
δώ και καιρό, με πάραγοντεε τηε α- 
γοράε να έχουν εντοπίσει αυτήν 
την «αδυναμία». Πάντωε, η παρα
πάνω ιστορία με το  εν λόγω ομό
λογο του ΟΣΕ αναδεικνύει πρώτον, 
ότι παίζονται πολλά παιχνίδια γύ
ρω από τα κρατικά ομόλογα και δεύ
τερον, ότι το  νομικό καθεστώε 
τω ν  ομολόγων είναι πολύ πιο πε
ρίπλοκο από ό,τι φαντάζεται κανείε.

Πριν καλά καλά φθάσουν στα  χέρια 
τω ν ιδιωτών πιστωτών τηε Ελλάδαε 
τα νέα ελληνικά ομόλογα που θα α
ντικαταστήσουν τα  υφιστάμενα, 
στην αγορά ήδη έχουν δοθεί τιμέε 
στουε καινούργιουε τίτλουε, και μά
λιστα πολύ χαμηλέε. Κάτι που ση
μαίνει ότι οι επενδυτέε -και σε αυ
τή τη  χρονική στιγμή κυρίωε οι δια- 
πραγματευτέε ομολόγων (traders)- 
συνεχίζουν να πιστεύουν πωε, πα
ρά την αναδιάρθρωση του ελληνι
κού χρέουε (PSI), η Ελλάδα συγκε
ντρώνει υψηλέε τηθανότητεε να κη
ρύξει πτώχευση.

Ετσι, από τη ν Πέμπτη το βράδυ

και ιδίωε από την Παρασκευή το  
πρωί, που έγινε γνωστό ότι το PSI 
είναι επιτυχημένο και θα προχω
ρήσει η ανταλλαγή τω ν ομολόγων, 
τιμολογούσαν τα νέα 1 Ιετούε διάρ- 
κειαε ελληνικά ομόλογα που δεν έ
χουν ακόμη εκδοθεί στην περιοχή 
τω ν 26 μονάδων, με την απόδοση 
να είναι υψηλότερη το 19%. Αυτά 
τα νούμερα αφορούν τα νέα ομό
λογα του ελληνικού Δημοσίου που 
θα λήγουν το 2023. Για τουε νέουε 
τίτλουε του Δημοσίου, που λήγουν 
το 2042, οι trader έδιναν χθεε τι
μή 23 μονάδεε και η απόδοσή τουε 
διαμορφωνόταν στο 14,2%. Για να

γίνει αντιληπτό το τι σημαίνει αυ
τό, αξίζει να σημειωθεί ότι το 10ε- 
τέε ελληνικό ομόλογο έδινε απόδοση 
τηε τάξηε του 32,6% μέχρι να 
κοινωθεί το PSI και τα νέα αντί- 
στοιχα ομόλογα είχαν κατά τη γνώ
μη τω ν  traders απόδοση 19%. Επί
σηε, το αντίστοιχο ΙΟετέε γερμανικό 
ομόλογο είχε χθεε απόδοση 1,8%, 
το ιταλικό 5,6%, το ισπανικό 5,7% 
και το πορτογαλικό 10,6%.

Είναι σαφέε ότι σ τη ν αγορά θε
ωρούν πωε μετά το  PSI η κατά
σταση είναι καλύτερη στη ν Ελλά
δα, αλλά ο κίνδυνοε χρεοκοπίαε συ
νεχίζει να  υπάρχει.



4 ·  Η Κ Α Θ ΗΜ Ε Ρ Ι Ν Η ΤΟ Θ Ε Μ Α Σάββατο 10 Μαρτίου 2012

«Πράσινο φως» για το νέο πακέτο βοήθειας
Τη Δευτέρα, στη συνεδρίαση των υπουργών Οικονομικών της Ευρωζώνης, στις Βρυξέλλες, η τυπική έγκρισή του

Του ανταποκριτή μας στις ΒΡΥΞΕΛΛΕΣ 
ΚΩΣΤΑ ΚΑΡΚΑΓΙΑΝΝΗ

; .λικό «πράσινο φωε» για την τυ
πική έγκριση του δεύτερου πακέ
του βοήθειαε προε τη ν  Ελλάδα, ύ
ψουε 130 δισ. ευρώ, αναμένεται να 
δώσουν οι υπουργοί Οικονομικών 
που συνεδριάζουν τη  Δευτέρα στιε 
Βρυξέλλεε. Μ ετά τη  χθεσινή τη 
λεδιάσκεψη, ο πρόεδροε του 
Ευτο^οτιρ Ζαν-Κλοντ Γιουνκέρ α
νακοίνωσε ότι η Ελλάδα έχει εκ
πληρώσει ικανοποιητικά όλεε τιε 
προαπαιτουμενεε ενέργειεε και έ
δωσε το σήμα ώστε τιε επόμενεε η- 
μέρεε τα  κράτη-μέλη τηε Ευρωζώ-

νηε να εγκρίνουν τη  συμμετοχή 
τουε στο δεύτερο πακέτο βοήθει- 
αε για τη ν Ελλάδα. Η πρώτη δόση 
του νέου δανείου, ύψουε 5 δισ. ευ
ρώ, θα πρέπει να  αναμένεται στην 
Ελλάδα το  επόμενο δεκαήμερο, 
σύμφωνα με δήλωση Ευρωπαίου α- 
ξιωματούχου στη ν «Κ». Σημειώνε
ται ότι πρόκειται για τα πρώτα χρή
ματα από το  νέο πακέτο που θα 
φτάσουν σ τη ν Ελλάδα και δεν έ
χουν σχέση με το  PSI.

«Το Eurogroup θεωρεί ότι πλη- 
ρούνται οι αναγκαίεε προύποθέσειε 
προκειμένου να αρχίσουν, σε ε
θνικό επίπεδο, οι σχετικέε διαδι- 
κασίεε που απαιτούνται για την τε

λική έγκριση τηε συνεισφοράε 
τηε Ευρωζώνηε όσον αφορά τη  
χρηματοδότηση του δεύτερου ελ
ληνικού προγράμματοε προσαρ- 
μογήε», αναφέρεται σ τη  δήλωση 
του κ. Γιουνκέρ. Δεν υπάρχει κα
μία αμφιβολία ότι τη ν  επόμενη ε
βδομάδα θα αποφασίσουμε τη ν  α
ποδέσμευση του δεύτερου πακέτου 
βοήβειαε προε τη ν  Ελλάδα, ανέ
φερε εξάλλου ο Γερμανόε υπουρ- 
γόε Οικονομικών κ. Βόλφγκανγκ 
Σόιμπλε. Ωστόσο, πέρα από τα συγ
χαρητήρια για την επιτυχία του PSI, 
όλοι οι Ευρωπαίοι παράγοντεε δεν 
παρέλειψαν να τονίσουν ότι αυτό 
που μετράει τώρα είναι η πλήρηε

εφαρμογή του δεύτερου Μνημο
νίου. «Η  Ελλάδα έχει σήμερα μια 
σαφή ευκαιρία να  ανακάμψει. 
Ωστόσο, προϋπόθεση είναι ότι η 
Ελλάδα θα χρησιμοποιήσει τη ν  ευ
καιρία. Θα ήταν λάθοε να δοθεί η 
εντύπωση ότι η κρίση τελείωσε. 
Εχουν (σ. σ.: οι Ελληνεε) μια ευ
καιρία να  αντιμετωπ ίσουν τη ν  
κρίση και πρέπει να  τη  χρησιμο
ποιήσουν», είπε ο κ. Σόιμπλε.

Στην ανακοίνωσή του, ο κ. Γι
ουνκέρ τονίζει ότι τώρα οι ελληνι- 
κέε αρχέε δεν θα πρέπει να χαλα
ρώσουν και ότι θα πρέπει να  ε
φαρμοστεί κατά γράμμα και ε- 
γκαίρωε το  νέο πρόγραμμα προ-

σαρμογήε, ένα μήνυμα προε την κυ
βέρνηση που θα προκύψει από τιε 
επόμενεε εκλογέε. Ο δε αντιπρόε- 
δροε τηε Κομισιόν κ. Ολι Ρεν στην 
ανακοίνωσή του τονίζει ότι το  νέο 
Μνημόνιο αποτελεί ακρογωνιαίο λί
θο τηε ευρωπαϊκήε στρατηγικήε για 
την αντιμετώπιση τηε κρίσηε στην 
Ελλάδα, αλλά και στο  σύνολο τηε 
Ευρωζώνηε. «Πρόκειται για μια μο
ναδική ευκαιρία που δεν πρέπει να 
χαθεί», προειδοποιεί ο κ. Ρεν, κα- 
θιστώνταε σαφέε ότι η Ελλάδα 
πρέπει να αποβάλει την εικόνα κρά- 
τουε που απειλεί τη  σταθερότητα 
τηε Ευρωζώνηε.

Οπωε αναφέρεται σ την ανακοί

νωση του Ε υπ ^ο ιιρ , τιε επόμενεε 
ημέρεε θα ξεκινήσει η διαδικασία 
μέσω τηε οποίαε το προσωρινό Ευ
ρωπαϊκό Ταμείο Χρηματοπιστω 
κήε Σταθερότηταε (ΕΕδΕ) θα εκ- 
δώσει ομόλογα ύψουε 30 δισ. ευρώ 
που θα χρησιμοποιηθούν για τη ν 
ανταλλαγή τω ν  ελληνικών ομολό
γων. Επιπλέον θα εκταμιευθούν και 
5,5 δισ. ευρώ που αφορούν την πλη
ρωμή δεδουλευμένων τόκων για ο
μόλογα που λήγουν το  2012. Οι δια- 
δικασίεε για τη ν  έγκριση του δεύ
τερου πακέτου βοήθειαε προε την 
Ελλάδα θα πρέπει να ολοκληρω
θούν μέχρι την Τρίτη, αναφέρει α- 
νώνυμοε Ευρωπαίοε αξιωματούχοε.

Πιστωτικό γεγονός 
η αναδιάρθρωση 
cou χρέους, λέει ο ISDA

Στην υποβάθμιση τηε αξιολόγησηε τηε 
χώραε σε καθεστώε ετηλεκτικήε χρε- 
οκοπίαε (από C) προχώρησε ο οίκοε 
πιστοληπτικήε αξιολόγησηε Fitch 
μετά την επιτυχή ολοκλήρωση του 
PSI, ενώ η Διεθνήε Ενωση Συμφω
νιών Ανταλλαγήε και Παραγώγων 
(ISDA) αργά το βράδυ τηε Παρα- 
σκευήε χαρακτήρισε την αναδιάρ
θρωση του χρέουε πιστωτικό γε- 
γονόε, που σημαίνει ότι ενεργο
ποιούνται τα ασφάλιστρα κινδύνου 
(CDS). Σύμφωνα με την ανακοίνω
ση τηε ISDA, ύστερα από την ε
νεργοποίηση τω ν ρητρών συλλο- 
γικήε δράσηε (CACs) από την Ελλη
νική Δημοκρατία, τα μέλη τηε αρ-

Υποβάθμιση της αξιολό
γησης της χώρας 
σε καθεστώς επιλεκτι
κής χρεοκοπίας 
από τον οίκο Fitch.

μόδιαε Επιτροπήε ομόφωνα απο
φάσισαν ότι υπάρχει πιστωτικό γε- 
γονόε. Στιε 19 Μαρτίου θα γίνει η 
δημοπρασία για να κλείσουν ανοι- 
κτέε θέσειε σε CDS, ώστε στη  συ
νέχεια να αποζημιωθούν.

Στελέχη τραπεζών εκτιμούσαν 
ότι η υψηλή εθελοντική συμμετοχή 

' των ιδιωτών επενδυτών στο PSI (που 
ξεπέρασε το 85%) δημιουργούσε ελ- 
πίδεε για τη  μη ενεργοποίηση των 
ασφαλίστρων κινδύνου.

Από την άλλη πλευρά, εκτιμήσειε 
αναλυτών θεωρούν πολύ δύσκολη 
μια τέτοια απόφαση, καθώε θα μπο
ρούσε να επηρεάσει τα συναλλα
κτικά ήθη. Η μη ενεργοποίηση των 
CDS σε μια περίπτωση χώραε που 
στην πράξη αθέτησε τιε υποχρεώ- 
σειε τηε θα δημιουργήσει κακό

προηγούμενο και μπορεί να απα
ξιώσει το αχαϊκό εργαλείο, με τελικό 
αποτέλεσμα την αύξηση του κό- 
στουε δανεισμού για τα πιο αδύνα
μη μέλη τηε Ευρωζώνηε.

Σε κάθε περίπτωση, η ενεργο
ποίηση τω ν CDS δεν θα έχει επι- 
πτώσειε στο PSI ούτε στην ενεργο
ποίηση του νέου πακέτου οικονο- 
μικήε βοήθειαε. Ωστόσο, θα οδη
γήσει στην πληρωμή τω ν σχετικών 
ασφαλίστρων, ενώ αναμένεται να 
«χτυπήσει» και τα παράγωγα προϊ
όντα που βασίζονται σε ομόλογα του 
ελληνικού Δημοσίου.

Το καθαρό άνοιγμα τω ν ασφαλί
στρων κινδύνου για ελληνικά ομό
λογα, σύμφωνα με εκτιμήσειε, ε- 
κτιμάται κοντά στα 3 δισ. ευρώ. Η 
ζημία αυτή θα βαρύνει αποκλειστι
κά τον ιδιωτικό τομέα και όσουε ορ- 
γανισμούε (τράπεζεε, ασφαλιστι- 
κέε εταιρίεε κ.ά.) είχαν πουλήσει σχε
τικά ασφάλιστρα. Δεν υπάρχει ε
κτίμηση για το μέγεθοε τηε επί- 
πτωσηε σε ό,τι αφορά τιε συναλλα- 
γέε παραγώγων. Η ολοκλήρωση 
του PSI πάντωε έφερε την υποβάθ- 
μιση τηε ελληνικήε οικονομίαε από 
τον οίκο Fitch, όπωε αναμενόταν. Η 
υποβάθμιση αντανακλά, όπωε ανα- 
φέρεται στη σχετική ανακοίνωση, 
την εκτίμηση του οίκου ότι η α
νταλλαγή ομολόγων αποτελεί χρε
οκοπία, ακόμη και με βάση τα κρι
τήρια για «ανταλλαγή υπό πίεση».

Οπωε τονίζει η Fitch, αμέσωε με
τά την ολοκλήρωση τηε συναλλαγήε 
και την έκδοση των νέων ομολόγων 
(12 Μαρτίου), ο οίκοε θα αναβαθμίσει 
την αξιολόγηση τηε χώραε από το 
καθεστώε τηε επιλεκτικήε χρεοκο- 
πίαε σε βαθμίδα που θα αποτυπώ- 
νει την εκτίμησή του για το νέο πι
στωτικό προφίλ τηε Ελλάδαε όπωε 
θα διαμορφωθεί μετά την ολοκλή
ρωση του PSI.

Ικανοποίηση, αλλά και περισυλλογή για τα αίτια που έφεραν τη χώρα αντι
μέτωπη με την αναγκαιότητα μιας αναδιάρθρωσης του χρέους, εξέφρασε 
χθες ο πρωθυπουργός Λ. Παπαδήμος.

Κλίμα αισιοδοξίας 
και ικανοποίηση 
σε Ε.Ε. και ΗΠΑ
Την ικανοποίησή τουε για την αίσια 
κατάληξη τηε διαδικασίαε του PSI 
εξέφρασαν κορυφαίοι αξιωματού- 
χοι τηε Ευρώπηε και τω ν  ΗΠΑ. 
Ενδεικτικέε του κλίματοε αισιο- 
δοξίαε που επικρατούσε χθεε 
στουε κόλπουε τηε Ε. Ε. ήταν οι δη- 
λώσειε του Γάλλου προέδρου Νι- 
κολά Σαρκοζί, ο οποίοε έκανε λό
γο ακόμα και για επίλυση του ελ
ληνικού προβλήματοε. «Το ελλη
νικό πρόβλημα λύθηκε, γυρίσαμε 
σελίδα στην οικονομική κρίση» τό
νισε. «Θα ήθελα να εκφράσω τη 
χαρά μου για τη ν εξεύρεση λύσηε 
στη ν ελληνική κρίση, η οποία ε
πιβάρυνε για μήνεε τη ν οικονομι-

Σαρκοζί: «Το  ελληνικό 
πρόβλημα λύθηκε» -  
Γκάιτνερ: « Τα χειρότερα 
βρίσκονται πίσω μας».

κή κατάσταση στην Ευρώπη και 
το ν  κόσμο», συμπλήρωσε.

Η επικεφαλήε του ΔΝΤ Κριστίν 
Λαγκάρντ ανέφερε το  βράδυ τηε 
Πέμπτηε ότι «μύρισε άνοιξη» και τό
νισε ότι ο «πραγματικόε κίνδηνοε 
μιαε κρίσηε, μιαε σοβαρήε κρίσηε, 
προε το  παρόν, αποφεύχθηκε». 
Χθεε χαρακτήρισε τη  συμφωνία 
«σημαντικό βήμα που θα μειώσει 
δραματικά τιε μεσοπρόθεσμεε α- 
νάγκεε χρηματοδότησηε τηε Ελλά
δαε και θα συνεισφέρει σ τη  βιω
σιμότητα του χρέουε». Ωε μία «ι- 
στορικήε σημασίαε» ευκαιρία που 
δίδεται σ τη ν  Ελλάδα χαιρέτισε 
τη ν  επιτυχή ολοκλήρωση του PSI 
το  γερμανικό υπ. Οικονομικών. 
Ενθαρρυντικά χαρακτήρισε τα α
ποτελέσματα τηε συμφωνίαε και εκ- 
πρόσωποε τηε καγκελαρίου Αγκε-

λα Μέρκελ. Στο ίδιο μήκοε κύματοε 
κινήθηκαν οι δηλώσειε του προέ
δρου του Διεθνούε Χρηματοοικο
νομικού Ινστιτούτου (IIF) και επι- 
κεφαλήε τηε Deutsche Bank Γιόζεφ 
Ακερμαν, ο οποίοε έκανε λόγο για 
νέεε ευκαιρίεε που ανοίγονται πλέ
ον για την Ελλάδα. Ο υπουργόε Οι
κονομικών τηε Γαλλίαε, Φρανσουά 
Μπαρουέν, τόνισε στον γερμανικό 
ραδιοσταθμό RTL ότι πρόκειται για 
«μία καλή είδηση, μία καλή επιτυ
χία, που μαε επιτρέπει να παρα
μείνουμε σε εθελοντική βάση, α- 
ποφεύγονταε έτσ ι το ν  κίνδυνο 
στάσηε πληρωμών». «Είμαι πολύ 
ικανοποιημένοε από τη μεγάλη, θε
τική, ανταπόκριση σ τη ν  εθελο
ντική ανταλλαγή χρέουε τηε Ελλά
δαε» ανέφερε ο επίτροποε Οικο
νομικών και Νομισματικών Υπο
θέσεων τηε Ε. Ε. Ολι Ρεν. Ο πρόε
δροε του Ευρωπαϊκού Κοινοβου
λίου, Μάρτιν Σουλτε, υπογράμμισε 
ότι η συμφωνία αποτελεί ένα «τε 
ράστιο βήμα προε τη  διαμόρφωση 
του ελληνικού χρέουε σε βιώσιμο 
επίπεδο και προε τη ν αποκατά
σταση  τηε σταθερότηταε στην 
Ευρωζώνη».

Από την άλλη πλευρά του Ατλα
ντικού, ο υπουργόε Οικονομικών 
τω ν  ΗΠΑ, Τίμοθι Γκάιτνερ, χαιρέ
τισε το γεγονόε ότι η Ευρώπη έλαβε 
μέτρα για τον  περιορισμό τηε κρί
σηε χρέουε. «Εδώ στιε ΗΠΑ και αλ
λού στον  κόσμο οι άνθρωποι μπο
ρούν να έχουν περισσότερη εμπι
στοσύνη στο γεγονόε ότι η Ευρώ
πη δεν θα προκαλέσει σημαντικέε 
ζημιέε στην παγκόσμια οικονομία 
ή σ τη ν οικονομία μαε» υπογράμ
μισε ο κ. Γκάιτνερ στο αμερικανι
κό τηλεοπτικό δίκτυο PBS. «Τα χει
ρότερα τηε χρηματοπιστωτικήε 
κρίσηε στη ν Ευρώπη βρίσκονται 
πλέον πίσω μαε» συμπλήρωσε.

Αντίστροφη μέτρηση για τράπεζες «Ιστορική ευκαιρία», γράφουν τα MME
Αρχίζει η αντίστροφη μέτρηση για 
τη ν ανακεφαλαιοποίηση τω ν  τρα
πεζών μετά τη ν επιτυχή ολοκλή
ρωση του PSI. Για την κεφαλαιακή 
ενίσχυση του τραπεζικού συστή- 
ματοε έχουν προβλεφθεί κεφά
λαια ύψουε 50 δισ. ευρώ από το νέο 
πακέτο, ωστόσο στελέχη τραπεζών 
εκτιμούν ότι το τελικό ποσό δεν θα 
ξεπεράσει τα  30 δισ. ευρώ.

Εωε τη ν Παρασκευή 30 Μαρτί
ου οι τράπεζεε θα πρέπει να λογι- 
στικοποιήσουν τη ν  τελική επί
πτωση του PSI στα μεγέθη τουε, με 
τη  δημοσίευση τω ν  ισολογισμών 
του 2011. Η επίπτωση του PSI, που 
σε όρουε καθαρήε παρούσαε αξίαε 
αναμένεται να κυμανθεί μεταξύ 
ι και 72%, είναι αυτή που θα κα
θορίσει το  τελικό μέγεθοε τηε α- 
νακεφαλαιοποίησηε. Για τον  προσ
διορισμό τω ν  τελικών κεφαλαίων 
που θα χρειαστεί η κάθε τράπεζα, 
η Τράπεζα τηε Ελλάδοε (ΤτΕ) εκτόε 
από το PSI θα συνεκτιμήσει τη ν  ε
πίπτωση τηε κρίσηε στη ν ποιότη
τα  τω ν  χαρτοφυλακίων δανείων 
τω ν τραπεζών, σύμφωνα με τη  δια
γνωστική  μελέτη τηε BlackRock, 
καθώε και τη ν έκθεση τω ν  τρα
πεζών σε χώρεε του εξωτερικού.

Εως τις 30 Μαρτίου 
θα πρέπει
να λογιστικοποιήσουν 
τις συνέπειες για 
την ανακεφαλαιοποίηση.

Εωε το  τέλοε Μαρτίου η ΤτΕ θα 
αποστείλει τον... λογαριασμό σε κά
θε τράπεζα, σηματοδοτώνταε την 
αντίστροφη μέτρηση για τη ν  α- 
νακεφαλαιοποίηση του εγχώριου 
τραπεζικού συστήματοε. Η ενί
σχυση τω ν  κεφαλαίων τω ν  τρα
πεζών από το Δημόσιο δεν δίνεται 
δίχωε επίπτωση: το  κράτοε θα λά
βει μετοχέε, σ τη ν  ουσία θα γίνει 
ο μεγαλύτεροε μέτοχοε, και οι μέ
τοχοι θα υποστούν μεγάλη απο- 
μείωση τηε συμμετοχήε τουε. 
Ω στόσο, όσεε τράπεζεε συγκε
ντρώ σουν το  10% τω ν  απαιτού- 
μ ενων κεφαλαίων θα μπορέσουν 
να διατηρήσουν τη  διοικητική 
τουε αυτοτέλεια και θα έχουν το 
δικαίωμα εντόε πενταετίαε να ε- 
παναγοράσουν το  υπόλοιπο 90% 
τω ν  μετοχών του Δημοσίου.

Σύμφωνα με το  χρονοδιάγραμ

μα μέχρι το  τέλοε Μαρτίου η ΤτΕ 
θα εκτιμήσει και θα δημοσιοποι
ήσει τιε τελικέε κεφαλαιακέε α- 
νάγκεε τηε κάθε τράπεζαε. Οι 
τράπεζεε μόλιε πάρουν τιε οδηγίεε 
τηε ΤτΕ θα πρέπει να καταστρώ- 
σουν ϋυείηεεε plan όπου θα πε
ριλαμβάνουν τρόπουε για τη ν  ά
ντληση  κεφαλαίων και θα τα  κα
ταθέσουν σ τη ν  ΤτΕ. Εν συνεχεία, 
η ΤτΕ σε συνεργασία με τη ν  Bain 
θα εξετάσει κατά πόσο τα  σχέδια 
είναι ρεαλιστικά και ποιεε τράπε
ζεε κρίνονται βιώσιμεε. Μέχρι το 
τέλοε Απριλίου τα σχέδια κεφα- 
λαιακήε ενίσχυσηε τω ν  τραπε
ζώ ν θα πρέπει να εγκριθούν από 
τη ν  ΤτΕ και τη ν  τρόικα.

Κατόπιν οι τράπεζεε θα έχουν 
περιθώριο, πέντε μηνών, μέχρι το  
τέλοε Σεπτεμβρίου 2012 να ολο
κληρώσουν τιε ενέργειεε για τη ν  
ενίσχυση τω ν  κεφαλαίων τουε. Αν 
δεν κατορθώσουν να  συγκεντρώ
σουν τα  αναγκαία κεφάλαια θα 
πρέπει να αναζητήσουν τη  βοήθεια 
του δημόσιου τομέα, δηλαδή του 
Ταμείου Χρηματοπιστωτικήε Στα
θερότηταε (ΤΧΣ).

ΓΙΑΝ Ν ΗΣ ΠΑΠ ΑΔΟ ΓΙΑΝ Ν Η Σ 
Jpapadogiannis@kathimerini.gr

Περί μιας ιστορικής ευκαιρίαε για την 
Ελλάδα με τη  μεγαλύτερη ανα
διάρθρωση χρέουε όλων τω ν  ε
ποχών κάνουν λόγο ο διεθνήε Τύ- 
ποε και τα  ειδησεογραφικά πρα
κτορεία. Παράλληλα, διατυπώ
νουν και αρκετά ερωτήματα για 
την περαιτέρω πορεία του χρέουε 
τηε χώραε, καθώε και τη ν  πιθα
νότη τα  επιπλέον οικονομικήε α- 
ρωγήε τηε. «Η  Ελλάδα οργανώνει 
τη χρεοκοπία τηε» αναφέρει η γαλ
λική «Le Monde», προσθέτονταε ό
τι η όλη διαδικασία συνιστά  επι
τυχία για τη ν  ελληνική κυβέρνη
ση, εάν ληφθεί υπ’ όψιν ότι το  ε
πίπεδο εμπιστοσύνηε μεταξύ τω ν  
Ευρωπαίων ηγετών έχει υποχω
ρήσει σ το  ναδίρ. Ωστόσο, επικα
λούμενη αναλυτέε, η «Le Monde» 
δεν αποκλείει το  ενδεχόμενο νέ- 
αε βοήθειαε στη  χώρα.

Επικαλούμενο κυβερνητικέε πη- 
γέε, το  γερμανικό περιοδικό 
«Spiegel» σ τη ν  ηλεκτρονική του 
έκδοση, αναφέρει ότι αποτελεί «ι
στορική ευκαιρία» η υψηλή συμ
μετοχή στο  PSI. Εντούτοιε, σε συ
νέντευξη που του παραχωρεί ο κα- 
θηγητήε Οικονομικών, Χάραλντ 
Χάου, οι προβλέψειε είναι δυσοί-

Ο  διεθνής Τύπος
επισημαίνει
τις θετικές επιπτώσεις,
αλλά θέτει
και ερωτήματα.

ωνεε, με το  PSI να  θεωρείται ανε- 
παρκέε. «Το πρόβλημα τηε Ελλά
δαε απλώε μετατέθηκε χρονικά, 
καθώε επίκειται στα  επόμενα τρία 
χρόνια μία “δεύτερη” κανονική 
χρεοκοπία, η οποία θα πλήξει μό
νο ν  τουε Ευρωπαίουε φορολο
γούμενου ε και όχι τιε τράπεζεε» υ
πογραμμίζει ο πανεπιστημιακόε.

Σύμφωνα με τη ν  οικονομική α- 
ναλύτρια του BBC, Στέφανι Φλά- 
ντερε, το  επιδιωκόμενο ποσοστό 
του 120% του ΑΕΠ για το  ελληνι
κό χρέοε είναι θετική έκβαση. «Ει- 
δάλλωε ένα χαμηλότερο ποσο
στό  θα έδινε τη ν  εντύπωση στουε 
επενδυτέε ότι το  περιοδεύον κομ
μωτήριο ετοιμάζεται να μετακι
νηθεί σ τη ν  Ιταλία και σ τη ν  Πορ
τογαλία, ενώ  ένα υψηλότερο δεν 
θα είχε -σε μακροοικονομικό ορί
ζοντα- αληθοφάνεια». Επιπλέον,

συνιστά σημαντικό προηγούμενο 
η ενεργοποίηση τω ν  CAC8 σε μία 
ανεπτυγμένη χώρα, κατά το  BBC. 
Για τουε New  York Times, η στρα
τηγική τηε ελληνικήε κυβέρνησηε 
να  τον ίζει ωμά τουε κινδύνουε μη 
συμμετοχήε στο PSI είναι έναε ση- 
μαντικόε παράγονταε, ο οποίοε ο
δήγησε σ τη ν  τάχιστη ανταπόκρι
ση τω ν  επενδυτών.

Η W all Street Journal επιση
μαίνει πωε ο προβληματισμόε πα
ραμένει. Επικαλούμενη σχολια- 
στέε τω ν αγορών, τονίζει ότι η συμ
φωνία είναι απλώε ένα ακόμα βή
μα σε μία πολύ μακρά πορεία α- 
νάκαμψηε, καθώε είναι αμφίβολο 
εάν η Ελλάδα κατορθώσει να  επ- 
τύχει τον  βαθμό τηε ανάπτυξηε, 
σ τε  να  μειώσει το  χρέοε τηε στο  
120% του ΑΕΠ.

Οι Financial Τίιηεε, αν και μιλούν 
για ιστορική ανταλλαγή ομολόγων, 
διατηρούν τιε επιφυλάξειε τουε. 
Κατά τη  Ρεμπέκα Πάτερσον, α
νώ τα τη  αναλύτρια στρατηγικήε 
τηε JPMorgan Αεεεί Management, 
«πιθανώε η Ελλάδα να  χρειαστεί 
νέα  βοήθεια το  2012, το  2013 και 
το  2014, καθώε και μία ακόμα α
ναδιάρθρωση χρέουε».
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