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ΔΕΥΤΕΡΗ ΣΕΛΙΔΑ ΘΕΜΑ ΠΟΛΙΤΙΚΗ ΕΠΙΚΑΙΡΟΤΗΤΑ ΚΟΣΜΟΣ ΓΝΩΜΕΣ

Εως τα μέσα 
Οκτωβρίου 
ψήφιση όλων 
των μέτρων
Τι αποκόμισε ο πρωθυπουργός μετά 
τις συναντήσεις με Μέρκελ και Ολάντ

Του Κ. Π. ΠΑΠΑΔΙΟΧΟΥ

Στα βαθιά νερά τηε εγχώριαε πολιτικήε σκηνήε επιστρέφει από αύριο ο πρω- θυπουργόε κ. Αντώνηε Σαμαράε, μετά τιε επισκέψειε του σε Βερολίνο και Πα­ρίσι. Το «μήνυμα» που έλαβε από Αγκελα Μέρκελ και Φρανσουά Ολάντ είναι πωε η Ελλάδα πρέπει να τηρήσει πλήρωε τιε δεσμεύσειε τηε, καθώε η θε­τική αξιολόγηση τηε τρόικαε αποτελεί προαπαιτούμενο για την επόμενη δό­ση τηε βοήθειαε προε τη χώρα, αλλά και «διαβατήριο» για τυχόν βελτιωτι- κέε κινήσειε σε σχέση με το ελληνικό πρόγραμμα δημοσιονομικήε προσαρ- μογήε, περιλαμβανομένηε τηε επιμή- κυνσηε, τουε επόμενουε μήνεε.Τούτο σημαίνει στην πράξη ότι δεν θα πρέπει απλώε να συμφωνηθοϋν ά­μεσα με την τρόικα τα μέτρα των 11,6 δισ. ευρώ, συν τα 2 δισ. τηε φετινήε απόκλισηε. Αλλά ότι, επιπροσθέτωε, ο κύριοε όγκοε τουε θα πρέπει να έχει ψηφιστεί από τη Βουλή έωε τα μέσα Οκτωβρίου και να αρχίσουν να υλο­ποιούνται άμεσα. Αλλωστε, ένα από τα μεγαλύτερα «κατηγορώ» που άκουσε
Ποιο είναι το χρονοδιά­
γραμμα της κυβέρνησης 
από τώρα έως και τις 18 
Οκτωβρίου, που είναι 
προγραμματισμένη η κρί­
σιμη Σύνοδος Κορυφής.

ο κ. Σαμαράε είναι πωε η Αθήνα έχει υιοθετήσει ρυθμίσειε, όπωε η απε­λευθέρωση επαγγελμάτων και η μεί­ωση των ειδικών μισθολογίων, εδώ και μήνεε, οι οποίεε ωστόσο παραμέ­νουν «στα χαρτιά».Με βάση, λοιπόν, το κατ’ αρχήν χρο­νοδιάγραμμα, έωε τιε 14 Σεπτεμβρί­ου, που είναι προγραμματισμένο το ά­τυπο Ε υ ι^ τ ο υ ρ , θα πρέπει να είναι έτοιμο το πακέτο των μέτρων και το προσχέδιο του προϋπολογισμού, έτσι ώστε να «περάσουν» από τη Βουλή έ­ωε τιε 8 Οκτωβρίου, που είναι το ε­πόμενο επίσημο Ευιχ^Γουρ και πά- ντωε όλα να έχουν ολοκληρωθεί έωε τιε 18 Οκτωβρίου, οπότε είναι προ­γραμματισμένη η Σύνοδοε Κορυφήε. Προε το παρόν, υπό συζήτηση απο­τελεί αν τα μέτρα και ο προϋπολογι- σμόε θα «περάσουν» μαζί από τη Βου­λή ή ξεχωριστά.Οι σχεδιασμοί αυτοί, όμωε, είναι πο­λύ πιθανόν να βρεθούν αντιμέτωποι με σημαντικούε σκοπέλουε, τόσο από τουε κ. Ευ. Βενιζέλο και Φ. Κουβέλη όσο και από τιε κοινοβουλευτικέε ομάδεε τηε Ν.Δ., του ΠΑΣΟΚ και τηε ΔΗΜΑΡ.Οι πρόεδροι του ΠΑΣΟΚ και τηε ΔΗΜΑΡ φέρονται να προέκριναν τα μέ­

τρα των 11,6 δισ. να ψηφιστούν με... δόσειε. Δηλαδή, ορισμένα άμεσα, άλ­λα να ενσωματωθούν στον προϋπο­λογισμό του 2013 και άλλα να μετα­τεθούν για αργότερα, ώστε να μειω­θούν οι κοινωνικέε αντιδράσειε, αλλά και να καμφθούν οι αντιρρήσειε με­μονωμένων βουλευτών και από τα τρία κόμματα. Πάντωε, συνομιλητέε των κ. Βενιζέλου και Κουβέλη αναφέρουν πωε οι δύο πολιτικοί αρχηγοί θα κα­ταγράψουν μεν τη διαφωνία τουε, αλλά δεν θα οδηγηθούν σε ρήξη με τον πρωθυπουργό εάν ο τελευταίοε επι- μείνει στην αναγκαιότητα τα μέτρα να ψηφιστούν άμεσα.Σε κάθε περίπτωση, το όλο θέμα θα διευθετηθεί τιε επόμενεε ημέρεε, κα­θώε πρόθεση του κ. Σαμαρά φέρεται να είναι να συναντηθεί εντόε τηε ε- βδομάδαε με τουε κ. Βενιζέλο και Κουβέλη, προκειμένου να τουε ενη­μερώσει για τιε επαφέε του με Μέρκελ και Ολάντ, αλλά και να συζητηθούν τα επόμενα βήματα τηε κυβέρνησηε.Αντιθέτωε, πολύ μεγαλύτερα μπορεί να αποδειχθούν τα εμπόδια εντόε τηε Βουλήε. Εξ άλλου, ούτε ο κ. Σαμαράε ούτε ο κ. Βενιζέλοε έχουν λησμονήσει τιε μεγάλεε απώλειεε που είχαν οι κοι- νοβουλευτικέε ομάδεε τηε Ν.Δ. και του ΠΑΣΟΚ τον περασμένο Φεβρουάριο, ό­ταν στο πλαίσιο τηε νέαε δανειακήε σύμβασηε αποφασίστηκαν οι μεγάλεε περικοπέε στον δημόσιο τομέα.Συνεργάτεε του πρωθυπουργού α­φήνουν να εννοηθεί ότι ο κ. Σαμαράε δεν πρόκειται να διστάσει να θέσει ζή­τημα κομματικήε πειθαρχίαε προε τουε βουλευτέε τηε Ν.Δ. προκειμένου να διασφαλίσει την υπερψήφιση των μέτρων.Ομωε, η εμπειρία τηε πρωθυπουργίαε Παπανδρέου έχει αποδείξει ότι τα α­ποτελέσματα τηε συγκεκριμένηε με- θόδευσηε μπορεί να αποδειχθούν πε- νιχρά, ενώ διαρροέε στιε σχετικέε ψηφοφορίεε φοβούνται επίσηε το ΠΑΣΟΚ και η ΔΗΜΑΡ, καθώε ήδη κά­ποιοι βουλευτέε τουε έχουν διαμηνύ- σει πωε δεν θα τα υπερψηφίσουν.Τέλοε, οι ανελαστικέε θέσειε τηε τρόικαε επί συγκεκριμένων θεμάτων μπορεί να προκαλέσουν κραδασμούε στο ίδιο το κυβερνητικό σχήμα. Οι κ. Π. Παναγιωτόπουλοε και Ν. Δένδιαε ε­γείρουν ενστάσειε στο ενδεχόμενο οι περικοπέε στα ειδικά μισθολόγια να αγ­γίξουν και τουε «μάχιμουε» των δύο υ­πουργείων.Επίσηε, άγνωστο είναι πώε θα α- ντιδράσει ο κ. Αντ. Μανιτάκηε εάν ε­πιβεβαιωθούν οι πληροφορίεε ότι η τρόικα δεν αποδέχεται ωε λύση για τη μείωση των δημοσίων υπαλλήλων την πρόωρη συνταξιοδότηση, ενώ ο κ. Αντ. Ρουπακιώτηε έχει ήδη από τιε προγραμματικέε δηλώσειε αντιταχθεί στην περαιτέρω απελευθέρωση του ε- παγγέλματοε των δικηγόρων.

Η τρόικα, σύμφωνα με πληροφορίες, είναι αρκετά «σφιγμένη» διότι ο πρωθυπουργός είχε ενημερώσει πως μέσα 
τις βασικές μεταρρυθμίσεις, κάτι το οποίο δεν έγινε.

στο καλοκαίρι θα είχαν προχωρήσει κάποιες από

Προστριβές Οι πολλές ενστάσεις της τρόικας
με ιούς εταίρους

Η εν εξελίξει διαπραγμάτευση με τους 
εταίρους θα αποτελέσει το επόμενο 
διάστημα εστία τριβών μεταξύ των κυ­
βερνητικών εταίρων. Ο πρωθυπουργός 
Αντ. Σαμαράς και ο υπουργός Οικονο­
μικών Γ. Στουρνάρας έχουν επιλέξει 
την οδό της άμεσης λήψης των μέτρων 
ώστε η χώρα να ανακτήσει την αξιοπι­
στία της, ενώ θα θέσουν σε δεύτερο 
χρόνο επισήμως το αίτημα της επιμή­
κυνσης. Οπως αναφέρουν συνεργάτες 
του κ. Σαμαρά, τα λάθη της προηγού­
μενης διετίας και οι συσχετισμοί στους 
κόλπους της Ευρωζώνης δεν επιτρέ­
πουν άλλες κινήσεις, που θα έθεταν τη 
χώρα ακόμη και ενώπιον του κινδύνου 
εξόδου από την Ευρωζώνη.
Ο κ. Ευ. Βενιζέλος τις τελευταίες ημέ­
ρες τήρησε στάση αναμονής προκει­
μένου να μη δυσχερόνει τους χειρι­
σμούς του πρωθυπουργού. Ομως, συ­
νομιλητές του υποστηρίζουν πως εάν 
τα μέτρα που θα προκύψουν από τις 
διαβουλεύσεις με την τρόικα είναι ε- 
πώδυνα, θα περάσει στην αντεπίθε­
ση, χωρίς, πάντως, να άρει την εμπι­
στοσύνη του προς την κυβέρνηοη. Συ­
γκεκριμένα, ο πρόεδρος του ΠΑΣΟΚ 
θα κατηγορήσει τον κ. Σαμαρά ότι δεν 
δέχθηκε την πρόταση για συγκρότηση 
εθνικής ομάδας διαπρ 'άτευσης, (
αλλά και ότι δεν διεκδ...σε άμεσα τη
διετή επιμήκυνση, ώστε τα μέτρα των 
11,6 συν 2 δισ. να μην επιμεριστούν 
μέχρι το 2016.

Δυσαρεστημένη εμφανίζεται η τρόικα από το γεγονόε ότι η νέα κυβέρνηση δεν αξιοποίησε τουε πρώτουε μήνεε ζωήε τηε για να προωθήσει τιε με­ταρρυθμίσει και τιε αποκρατικοποι­ή σ ε ι , γεγονόε το οποίο την καθιστά άκρωε επιφυλακτική ενόψει του ε­λέγχου που ξεκινάει.Σύμφωνα με πληροφορίεε, εξακο­λουθεί να θεωρεί ότι το πρόγραμμα κινείται εκτόε τροχιάε. Αυτόε είναι και ο σημαντικότεροε λόγοε για τον οποίο η έκθεσή τηε θα καθυστερήσει και πλέον αναμένεται να είναι έτοιμη στο πρώτο δεκαπενθήμερο του Οκτω­βρίου. Στόχοε είναι να δοθεί χρόνοε στην κυβέρνηση για να προλάβει να δείξει θετικά δείγματα, ώστε και η τρόικα να έχει «πάτημα» για μία θε­τική αξιολόγηση. Ταυτόχρονα, ο χρόνοε θα λειτουργήσει και υπέρ τηε, καθώε στο ίδιο διάστημα θα κατα- λήξει στιε νέεε τηε προβλέψειε για το μακροοικονομικό σενάριο τηε ελλη- νικήε οικονομίαε βάσει των και­νούργιων δεδομένων.Οι πληροφορίεε αναφέρουν ότι η τρόικα είναι αρκετά «σφιγμένη», διότι ο πρωθυπουργόε, κ. Αντ. Σα­μαράε, είχε ενημερώσει πωε μέσα στο καλοκαίρι θα είχαν προχωρήσει κά- ποιεε από τιε βασικέε μεταρρυθμίσειε (όπωε η απελευθέρωση των κλειστών επαγγελμάτων) και θα είχε δοθεί ο­ριστική λύση τουλάχιστον στο ζή­τημα του ΟΣΕ.Ωστόσο, οι μεταρρυθμίσειε δεν

προχώρησαν, κάποια αποκρατικο­ποίηση δεν έγινε, ενώ δεν υπήρξε κα­μία εξέλιξη με τον ΟΣΕ. Παράλληλα, η τρόικα φέρεται να θεωρεί ότι η λύ­ση τηε διαθεσιμότηταε και τηε συ- νταξιοδότησηε περισσότερων υπαλ­λήλων του Δημοσίου, αντί τηε εφε- δρείαε, δεν μπορεί να φέρει τα επι­θυμητά αποτελέσματα και ότι οι α- πολύσειε είναι μονόδρομοε. Σε όλα αυ-
Τα μέλη της εξακολου­
θούν να θεωρούν ότι 
το πρόγραμμα κινείται 
εκτός τροχιάς, γι' αυτό 
και θα καθυστερήσουν 
την έκθεση.τά έρχονται να προστεθούν και τα δη­μοσιονομικά προβλήματα. Στο τέλοε του προηγούμενου ελέγχου, Ελλάδα και τρόικα είχαν συμφωνήσει ότι για φέτοε θα λαμβάνονταν επιπλέον μέ­τρα ύψουε 2 δισ. ευρώ για να εξα­σφαλιστεί η επίτευξη των στόχων του προϋπολογισμού, δεδομένου ότι η ύ­φεση φαινόταν πωε θα βαθύνει.Ετσι στο υπουργείο Οικονομικών υ­ποχρεώθηκαν να συνυπολογίσουν στα 11,6 δισ. άλλα 2 δισ., προκειμέ­νου να καλύψουν αυτή τη διαφορά. Κάπωε έτσι προέκυψε το νούμερο των 13,6 δισ. ευρώ. Πάντωε, από το υ­

πουργείο Οικονομικών θεωρούν ότι οι όιτοιεε παρεμβάσειε απαιτούνται έ­χουν περιληφθεί στο πακέτο των νέ­ων μέτρων για τα επόμενα έτη.Ωστόσο, η τρόικα είναι πολύ συ­γκρατημένη και το κλίμα αυτό απο- τυπώνεται σε δημοσίευμα των Financial Τίτηεε Deutachland. Σε αυ­τό γίνεται λόγοε για ομάδα που έχει συσταθεί και λειτουργεί υπό τον υ­φυπουργό Οικονομικών τηε Γερμα- νίαε, κ. Τ. Στέφεν, με στόχο να είναι προετοιμασμένη η Γερμανία για να α­ποφευχθεί ένα ντόμινο από πιθανή έ­ξοδο τηε Ελλάδαε από το ευρώ.Πάντωε, σύμφωνα με πληροφο­ρίεε, η τρόικα φαίνεται πωε θα ικα­νοποιήσει το ελληνικό αίτημα για δια­τήρηση του ύψουε δανεισμού μέσω εντόκων γραμματίων στα επίπεδα των 18 δισ. ευρώ για όσο διαρκεί ο έλεγ- χοε και δεν ολοκληρώνεται η έκθεσή τηε. Εκθεση από την οποία θα εξαρ- τηθεί η εκταμίευση τηε επόμενηε δό- σηε των 31,5 δισ. ευρώ.Υπενθυμίζεται ότι βάσει Μ νημονί­ου ο δανεισμάε από τα γραμμάτια θα πρέπει να υποχωρήσει φέτοε στα 9 - 10 δισ. ευρώ. Δεδομένου, όμωε, ότι δεν υπάρχει άλλοε τρόποε χρηματοδό- τησηε μισθών, συντάξεων και υπο­χρεώσεων προε το εξωτερικό, η ελ­ληνική πλευρά ζήτησε να συνεχιστεί το υφιστάμενο ύψοε του δανεισμού από έντοκα γραμμάτια.
ΣΩΤΗΡΗΣ ΝΙΚΑΣΤο «καυτό» non paper και τα τρία σενάρια της επόμενης μέρας

Του ανταποκριτή μας στις ΒΡΥΞΕΛΛΕΣ 
ΝΙΚΟΥ ΧΡΥΣΟΛΩΡΑ

Με υπόθεση εργασίαε ότι η Ελλάδα θα παραμείνει στην Ευρωζώνη σχεδιά­ζεται η στρατηγική που θα ακολου­θήσουν Βρυξέλλεε, Βερολίνο και Φραν­κφούρτη, ενόψει του «καυτού φθινο­πώρου τηε κρίσηε». Πρόκειται για ε­ξέλιξη η οποία αντικατοπτρίζεται στην υιοθέτηση ελαφρώε πιο ήπιων τόνων έναντι τηε χώραε μαε από Ευρωπαίουε πολιτικούε τιε τελευταίεε ημέρεε και η οποία δεν ήταν καθόλου αυτονόητη -  όχι μόνο μέχρι τιε εκλογέε του πε­ρασμένου Ιουνίου, αλλά και μέχρι προ δύο εβδομάδων. Σύμφωνα με πληροφορίεε τηε «Κ», non paper που διακινείται εσχάτωε μεταξύ διπλωμα­τικών κύκλων στιε Βρυξέλλεε περι­γράφει τρειε άξονεε στρατηγικήε για την αντιμετώπιση τηε κρίσηε:-  Πρώτον, την παρέμβαση τηε ΕΚΤ για τη μείωση του κόστουε δανεισμού τηε Ιταλίαε και τηε Ισπανίαε. Αγκάθι σε αυτό το μέτωπο αποτελεί η διχο­γνωμία για το αν η παρέμβαση αυτή θα πρέπει να περιορίζεται στην αγο­ρά εντόκων γραμματίων ή να επεκτα­θεί και σε τίτλουε μακροπρόθεσμηε ω- ρίμανσηε. Οριστική συμφωνία ενδε- χομένωε να μην επέλθει εντόε του Σε­

πτεμβρίου και έωε ότου διαπιστωθεί το εύροε των πιέσεων που θα δεχθούν Μα­δρίτη και Ρώμη.-  Δεύτερον, την παροχή παράτασηε στο χρονοδιάγραμμα προσαρμογήε τηε Ελλάδαε, ενδεχομένωε όμωε μι- κρότερηε εκείνηε που ζητεί η Αθήνα και υπό την προϋπόθεση ότι θα ολο­κληρωθεί η αξιολόγηση τηε τρόικαε και
Προβλέπει ενδεχόμενο 
επιμήκυνσης, αλλά 
μικρότερης διάρκειας 
σε σχέση με εκείνη 
που ζητεί η Αθήνα 
από τους πιστωτές της.ότι θα επιδείξει εμπράκτωε την απο- φασιστικότητά τηε η ελληνική κυβέρ­νηση στην υλοποίηση των συμπεφω- νημένων δεσμεύσεών τηε. Ταυτόχρο­να, συζητείται και το ενδεχόμενο «ε- πιβράβευσηε» των άλλων κρατών που βρίσκονται σε πρόγραμμα, ώστε να ε­κτονωθούν οι υφεσιακέε πιέσειε στιε υπόλοιπεε περιφερειακέε οικονομίεε.-  Τρίτον, το σχέδιο του κειμένου ερ- γασίαε, που ετοιμάζεται και ενόψει του

Ευρωπαϊκού Συμβουλίου του Οκτω­βρίου, προβλέπει την εμβάθυνση των διαδικασιών δημοσιονομικήε, οικο- νομικήε και τραπεζικήε ενοποίησηε τηε Ευρώπηε, όπωε είναι άλλωστε το πά­γιο αίτημα τηε Γερμανίαε.Σύμφωνα με διπλωματικέε εκτιμή- σειε στιε Βρυξέλλεε, η σταδιακή αλ­λαγή στάσηε τηε Γερμανίαε απέναντι στην Ελλάδα οφείλεται σε δύο παρά- γοντεε: αφενόε μεν στη ί  αινόμε- νη  συμφωνία μεταξύ των κυβερνητι­κών εταίρων στην Ελλάδα για τα μέ­τρα των 11,6 δισ. και την ικανοποίη­ση που επικρατεί στην Ε. Ε. για τη στά­ση που τηρεί μέχρι στιγμήε ο πρω­θυπουργόε Αντώνηε Σαμαράε, αφε­τέρου δε στουε φόβουε για τιε απρό- βλεπτεε συνέπειεε που θα είχε μια εν­δεχόμενη αποχώρηση τηε Ελλάδαε α­πό το ευρώ τη δεδομένη χρονική συ­γκυρία. «Αν η Μέρκελ πάρει λάθοε α­πόφαση τώρα, θα μείνει στην Ιστορία για πάντα ωε η πολιτικόε που τίναξε στον αέρα το ευρωπαϊκό οικοδόμημα», λέει στην «Κ» υψηλόβαθμοε διπλω- μάτηε στιε Βρυξέλλεε.Την ίδια εκτίμηση συμμερίζεται και άλλοε ομόλογόε του: «Πλην ορισμένων Ταλιμπάν τεχνοκρατών και τηε οικο- νομικήε συντάξεωε τηε Frankfurter Allgemeine Zeitung, όλοι οι άλλοι α­

ντιλαμβάνονται τουε κινδύνουε που εγκυμονεί το λεγόμενο Ωτεχή».Σημειώνεται ότι πέραν των γνωστών πιέσεων στην Ισπανία και την Πορ­τογαλία, η έξοδοε τηε Ελλάδαε από το ευρώ δεν είναι επιθυμητή και για λό- γουε που σχετίζονται με το ευρύτερο οικονομικό και πολιτικό περιβάλλον στην Ευρώπη και τον υπόλοιπο κόσμο: ^ πιθανή επάνοδοε του Σίλβιο Μπερ-ισκόνι στην εξουσία, σε συνδυασμό με την ένταση του αντι-ευρωπαϊκού κλίματοε στην Ιταλία, θα μπορούσε να οδηγήσει τη Ρώμη εκτόε ευρώ, ειδικά αν έχει δημιουργηθεί ιστορικό προη­γούμενο με την Ελλάδα. Με δεδομένο ότι εξίσου οριακέε είναι οι σχέσειε του Ηνωμένου Βασιλείου με την Ε. Ε., κα­θίσταται σαφέε ότι τουε επόμενουε μή­νεε θα κριθεί η τύχη τηε Ευρώπηε συ­νολικά. Τυχόν διαλυτικέε τάσειε στην ήπειρό μαε θα επηρεάσουν καθορι­στικά και τιε αμερικανικέε εκλογέε, ε­νώ θα προκαλέσουν «ανώμαλη προ­σγείωση» και στην κινεζική -και άρα στην παγκόσμια- οικονομία.Τα παραπάνω βέβαια δεν σημαίνουν ότι η Ευρωζώνη είναι διατεθειμένη για μεγάλεε υπαναχωρήσειε απέναντι στην Αθήνα ή ότι θα αποδεχθεί ε- κβιασμούε. Και αυτό, διότι διαρκώε ι­σχυροποιείται το στρατόπεδο που υ­

ποστηρίζει ότι αν η Ελλάδα δείξει ότι δεν μπορεί να ακολουθήσει, τότε μό­νη λύση για να σωθεί η Ευρωζώνη εί­ναι να ακρωτηριαστεί το «προβλημα­τικό τηε μέλοε». Η άποψη αυτή είναι ιδιαίτερα δημοφιλήε μεταξύ Ολλανδών διπλωματών και στελεχών του γερ­μανικού υπουργείου Οικονομικών. Οπωε επανειλημμένωε έχει μεταδώσει
Ποιοι είναι οι δύο 
παράγοντες στους οποίους 
οφείλεται η διαφαινόμενη 
αλλαγή στάσης 
της Γερμανίας απέναντι 
στην Ελλάδα.η «Κ» άλλωστε, τα σχετικά σχέδια επί χάρτου είναι έτοιμα. Ενδεικτικό είναι ότι, σύμφωνα με αξιόπιστεε πηγέε, τε- χνοκράτεε τηε ΕΚΤ φέρονται να βολι­δοσκόπησαν Ελληνεε συναδέλφουε τουε, λίγο πριν από τον Δεκαπενταύ- γουστο, με σκοπό να διερευνήσουν αν η Ελλάδα θα δεχόταν εθελοντική έξο­δο από το ευρώ με αντάλλαγμα χρη­ματική βοήθεια ύψουε 40 έωε 60 δι­σεκατομμυρίων ευρώ. Η κοφτή αρνη­

τική απάντηση που εισέπραξαν πα­γώνει προε το παρόν τιε σχετικέε σκέψειε. Η σχετική συζήτηση έγινε σε μεσαίο επίπεδο, ώστε να μπορεί να δια- ψευστεί. «Κανείε πολιτικόε ηγέτηε δεν θα κάνει ερωτήσειε για τιε οποίεε δει ξέρει την απάντηση. Η προεργασία γί νεται αρχικά σε μεσαίο και αργότερ< σε υψηλό επίπεδο», υποστηρίζει η πη γή τηε «Κ». Εν ολίγοιε, η θέση στην α ποια φαίνεται να καταλήγουν Βρυ ξέλλεε και Βερολίνο συνοψίζεται ωε ε ξήε: πρώτον, οι προσπάθειεε που έχε κάνει η Ελλάδα μπορεί να μην είναι αί κετέε, αλλά δεν είναι αμελητέεε. Δει τερον, καίτοι εφικτή, η εξώθηση ττ χώραε μαε εκτόε Ευρωζώνηε δεν είνι επιθυμητή, αλλά έσχατη λύση. Τρίτα ότι αν όλα εξελιχθούν ομαλά στιε διι πραγματεύσειε με την τρόικα κ στην ψήφιση των γνωστών μέτρω διάθεση κατανόησηε και «βαθμόν μησηε» του Μνημονίου, λόγω εκτάκτε συνθηκών, υπάρχει. Σε πρώτη φάσ η βαθμονόμηση αυτή θα μπορούσε \ περιλαμβάνει την προσαρμογή τι προγράμματοε σε πιο «φιλικά προε τι ανάπτυξη» μέτρα, τα οποία προε το π ρόν αναζητούνται, και την παροχή ι κρήε παράτασηε. Σε δεύτερη φάση, ι μπορούσε να συζητηθεί και το ενδ χόμενο νέαε αναδιάρθρωσηε.
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Στοίχημα το νέο «κούρεμα» του χρέους
Η  πρόταση του Δ Ν Τ  για τους ελληνικούς τίτλους και οι αντιδράσεις από την πλευρά της Ευρώπης που τη θεωρεί πρόωρη

Του ΣΩΤΗΡΗ ΝΙΚΑ

Μόλις κλείσει η  διαπραγμάτευση για το πακέτο των νέων μέτρων, θα ανοίξει η συζήτηση για το νέο «κούρεμα» του ελ­ληνικού xpéous. Σύμφωνα με ασφαλείε πληροφορίεε m s «Κ», πρόταση για πε­ρικοπή του ελληνικού xpéous που δια- κρατεί ο επίσημοε τομέαε (δηλαδή η ΕΚΤ και οι κυβερνήσει m s Ευρωζώνηε), γνωστό ois OSI, έχει ήδη γίνει. Και έχει κατατεθεί από το AizOvés Νομισματικό Ταμείο (ΔΝΤ), άπω s ακριβώε είχε συμβεί πέρυσι με την πρόταση για το PSI.Ωστόσο, πρόκειται για μια πρόταση που στην παρούσα φάση έτυχε αρνη- τικήε υποδοχήε, αφού καμία χώρα m s Ευρωζώνη δεν θέλει να συζητήσει ένα τέτοιο ενδεχόμενο τώρα. Για αυτό έχει μπει στην άκρη.Αξιωματούχοι m s Ευρωζώνη, ôpois, εκτιμούν ότι «ένα OSI είναι σχεδόν αναπόφευκτο, εφόσον η Ελλάδα λάβει παράταση στον χρόνο m s δημοσιονο- pums προσαρμογήε». Και ônros εξηγούν, εάν δεν γίνει το OSI, τότε η Ευρωζώνη θα χρειαστεί να δώσει ένα τρίτο πακέτο στην Ελλάδα. Κάτι που με τα σημερινά δεδομένα «δεν είναι πολύ πιθανό».Σε κάθε περίπτωση, αυτό που θέ­τουν όλοι (Ε.Ε., ΔΝΤ, ΕΚΤ) cos προτε­ραιότητα είναι η  οριστικοποίηση των νέω ν μέτρων. Onros αναφέρουν στε-
Εκιιμάιαι ότι ένα 051 είναι 
σχεδόν αναπόφευκτο 
εφόσον η Ελλάδα λάβει 
παράταση στον χρόνο 
της δημοσιονομικής 
προσαρμογής.λέχη τη5 τρόικαε, μόλΐ5 κλείσει αυτό το μέτωπο, θα γίνει συζήτηση για την επιμήκυνση κατά 2 έτη του προγράμ- ματο5 και εκεί θα διαπιστωθεί τόσο το εάν υπάρχει ανάγκη για κάποιου είδουε ΟδΙ όσο και ο τρόποε με τον οποίο αυτό μπορεί να  γίνει.Μάλιστα, στελέχη με γνώση του ζη- τήματοε σημειώνουν πα>5 υπάρχουν τρόποι να καλυφθεί το χρηματοδοτικό κενό -ή τουλάχιστον σημαντικό μέρο5 του- για τη διετία 2015-2016. Για πα­ράδειγμα, να συνεχιστεί όπω5 σήμερα η αναχρηματοδότηση των εντόκων γραμματίων και να «περισσέψουν» πε­ρίπου 10 δισ. ευρώ από το υφιστάμενο πρόγραμμα καθώε και να αξιοποιηθούν τα 8 δισ. ευρώ που είναι να δώσει το ΔΝΤ το 2015.Αυτό που καθίσταται σαφέ5 είναι ότι η  ίδια η Ελλάδα δεν ζητεί από την Ευ­ρωζώνη να δεχθεί ένα «κούρεμα» στο ελληνικό χρέθ5 που διακατέχει.
Οι τρεις τρόποιΠάντωε, εφόσον ανοίξει μια νέα δια­πραγμάτευση για αναδιάρθρωση του ελληνικού χρέουε που διακατέχει ο επίσημο5 τομέαε, υπάρχουν τρεΐ5 βα­σικοί τρόποι για να συμβεί αυτό:1. Απευθείαε «κούρεμα» του χρέου5. Σήμερα, η ΕΚΤ έχει στην κατοχή τηε ελληνικά ομόλογα 41 δισ. ευρώ και οι Κεντρικέ5 Τράπεζε5 τηε Ευρω ζώ νη άλλα 12 δισ. ευρώ (εκ των οποίων πε­ρίπου 4 δισ. βρίσκονται στην Τράπεζα τη5 Ελλάδοε).Επίση5, η  Ελλάδα έχει δανειστεί 52,9 δισ. ευρώ από τα κράτη τη5 Ευρωζώνη με διμερεί5 συμφωνίεε (στο πλαίσιο του πρώτου Μνημονίου) και επιπλέον 73,9 δισ. από τον Ευρωπαϊκό Μ ηχανι­σμό Σ τ ή ρ ιξή  (ΕΕδΕ, στο πλαίσιο του δεύτερου Μνημονίου).Συνολικά, ο επίσημο5 τομέαε έχει ελληνικό χρέοε ύψου5179,8 δισ. ευρώ. Α ν η Ελλάδα επιτύχει μια απόφαση για ανακεφαλαιοποίηση των ελληνικών

Τα στοιχήματα στην ισοτιμία ευρώ/δολαρίου
Οι θέσεις στις προθεσμιακές 
αγορές συναλλάγματος που 
«πόνταραν» στην πτώση του 
ευρώ άρχισαν να μειώνονται 
από τον περασμένο Απρίλιο. 
Τον Ιούνιο αυξήθηκαν πάλι. 
Σήμερα οι επενδυτές είναι 
περισσότερο από την πλευρά
των «αγοραστών», αλλά ία 80% -
στοιχήματα στα παράγωγα 
δείχνουν ότι ταυτόχρονα είναι 60% -

έτοιμοι να πατήσουν το 
κουμπί με την εντολή
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Η ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ

Το «έξυπνο χρήμα» 
ποντάρει στο ευρώ

«Αν θέλεις να μάθεις τι πι­
στεύουν αυτή τη στιγμή οι αγο­
ρές συναλλάγματος για το ευ­
ρώ και την Ευρωζώνη, δες τα 
C0T», είπε ένας έμπειρος δια­
πραγματευτής συναλλάγματος 
μεγάλης αμερικανικής τράπε­
ζας. Τι είναι, όμως, τα COT; 
Υπάρχει μία υπηρεσία, η οποία 
συγκεντρώνει τις εντολές των 
επενδυτών στις αγορές παραγω­
γών. Η υπηρεσία αυτή λέγεται 
Commitment of Traders (COT) 
και κατηγοριοποιεί τα στοιχήμα­
τα στις προθεσμιακές αγορές σε 
τρεις κατηγορίες:
- Επενδυτικές θέσεις: Πρόκειται 
για τις θέσεις που παίρνουν με­
γάλοι επενδυτές, κυρίως μεγά­
λες επενδυτικές τράπεζες, και 
αποτελούν τον μεγάλο όγκο 
στα παράγωγα. Αυτό το κομμάτι 
αποτελεί το λεγόμενο «έξυπνο 
χρήμα».
- Μη επενδυτικές θέσεις: Είναι 
αυτές που λαμβάνουν τα hedge 
funds. Είναι βραχυπρόθεσμου ή 
μεσοπρόθεσμου χρονικού ορί­
ζοντα και συνολικά είναι μικρό­
τερες από αυτές των επενδυτι­
κών τραπεζών.
- Μικρών επενδυτών. Είναι ένας 
μικρός όγκος θέσεων στις προ­
θεσμιακές αγορές, που δεν θε­
ωρούνται ικανές να καθορίσουν 
την τάση στις ισοτιμίες.
Τι δείχνουν λοιπόν τα COT αυτή 
την εβδομάδα; Το «έξυπνο χρή­
μα» έχει αυξήσει τα στοιχήματα 
υπέρ της ανόδου του ευρώ, 
ενώ, αντίθετα, τα hedge funds 
ποντάρουν στην πτώση, αν και 
την τελευταία εβδομάδα αυτό 
αύξησαν τις θέσεις τους υπέρ 
της ανόδου.

ΛΕΩΝΙΔΑΣ ΣΤΕΡΓΙ0Υ

τραπεζών από την Ευρώπη, τότε το ποσό αυτό μειώνεται στα 154,8 δισ. ευρώ. Με ένα «κούρεμα» m s τάξηε του 30%, το όφελθ5 για την Ελλάδα θα ήταν 46,4 δισ. ευρώ ή 23% του ΑΕΠ.Λαμβάνονταε υπόψη ότι η ανακε- φαλαιοποίηση των ελληνικών τραπεζών θα γίνει απευθεία5 από του s ευρωπαϊ- 
koùs pnxaviopoùs, τότε δεν θα επιβα­ρύνει -ônros έχει προβλεφθεί- το δημόσιο 
xpéos και η μελλοντική ελάφρυνση του 
xpéous θα ανέλθει σε 96,4 δισ. ευρώ ή περίπου σε 48% του ΑΕΠ. Σχεδόν το ίδιο όφελοε με εκείνο του PSI.2. Επιμήκυνση m s περιόδου xàpims στην αποπληρωμή των δανείων. Επί m s  ouaias αυτό έχει να κάνει με το να δεχθεί το ΔΝΤ να δώσει παράταση στην αποπληρωμή των δανείων που λήγουν το 2015 και το 2016 και να μην πληρωθεί η ΕΚΤ τα ελληνικά ομόλογα 9,5 δισ. ευρώ που λήγουν σε αυτή τη διετία. Σε ό,τι αφορά τα δάνεια από την Ευρωζώνη, αυτά λήγουν από το 2020 και μετά.3. Νέα μείωση των επιτοκίων. Θα έχει μικρή επίπτωση στο xpéos και mous τόκου3 εξυπηρέτητπ^ του, καθώε για τα τελευταία δάνεια που πήρε η Ελλάδα πληρώνει το επιτόκιο που πλη­ρώνει και το ίδιο το EFSF (1%-2%).Από τα παραπάνω, γίνεται αντιληπτό γιατί το Ταμείο θεωρεί nais ο μοναδικόε τρόπο5 να καταστεί βιώσιμο το ελληνικό xpéos είναι να υπάρξει ένα νέο «κού­ρεμα». Κάτι που δύσκολα θα αποφύγει η ΕΚΤ, ακόμα κι αν δεν γίνει στα δάνεια από ris χώρεε m s Ευρωζώνηε.

Το «κλειδί» του προβλήματος στα χέρια της ΕΚΤ
Τ ο υ  ανταποκριτή μας στις Β Ρ Υ Ξ Ε Λ Λ Ε Σ  
ΝΙΚΟΥ ΧΡΥΣΟΛΩΡΑ

«Οπως ξέρετε, τα πυρηνικά όπλα απο­τελούν Kupiais φόβητρο και σπανίου χρησιμοποιούνται». Αυτή είναι η απάντηση που έδωσε έμπειροε Ευ- 
painaios διπλωμάτηε σε ερώτηση m s «Κ» για το αν επίκειται σαρωτική πα­ρέμβαση m s  Ευρωπαΐκήε Κεντρικήε Τράπεζα5 axis αγορέε ομολόγων, με στόχο την ουσιαστική μείωση των 
spread στην περιφέρεια, την εκτό­νωση των πιέσεων npos t is δοκιμα- ζόμενεε χώρεε και εν τέλει τη διάσωση 
m s  Ευρω ζώ νη.Δεδομένο θα πρέπει να θεωρείται ότι στο παρασκήνιο κάτι «κινείται». Σύμφωνα με πληροφορίεε m s  «Κ», η συμβιβαστική λύση που συζητείται (και διακινείται σε non-paper που κυκλοφορεί αυτέε t is  ημέρεε o t is  Βρυξέλλεε) είναι να παρέμβει η ΕΚΤ, αγοράζονταε όχι ομόλογα, αλλά μόνο έντοκα γραμμάτια του ισπανικού και του ιταλικού Δημοσίου. Oncos όλα δείχνουν, τα «πυρηνικά όπλα» θα χρησιμοποιηθούν, αΨ ι εφόσον κάθε άλλο μέσο και χρονικο περιθώριο έχει εξαντληθεί, κάτι που, εκτόε απρο­όπτου, δεν αναμένεται να συμβεί εν- m s του Σεπτεμβρίου.Το βέβαιο είναι ότι ισχυροί παρά-

αράγοντες των αγορών σχεδόν προ­
εξοφλούν παρέμβαση ιης κεντρικής
τράπεζας. Η λύση που συζητείται είναι 
να παρέμβει η ΕΚΤ αγοράζοντας όχι ομό­
λογα, αλλά μόνο έντοκα γραμμάτια του 
ισπανικού και του ιταλικού δημοσίου.

γοντεε των αγορών έχουν σχεδόν προεξοφλήσει μια παρέμβαση, εξ ου και η πτώση που παρατηρήθηκε στο 
Kôom s δανεισμού m s  Ισπανίαε tis προηγούμενεε ημέρεε.Ταυτόχρονα, κινητικότητα και ανα­νεωμένο ενδιαφέρον από επενδυτέβ και hedge funds παρατηρείται και στην αγορά ελληνικών ομολόγων, γεγονός που δεν πέρασε απαρατήρητο από τα διεθνή MME την εβδομάδα που πέρασε. «Πριν από μερικέε εβδο- μάδε5 αγόραζα ελληνικά ομόλογα στο 15% m s  αξία5 m us. Αυτή την εβδομάδα χρειάστηκε να αγοράσω στο 22%. Πρόκειται για αύξηση 50%. Αυτό κάτι σημαίνει...», δήλωσε στην «Κ» Ελληνα5 επιχειρηματίαε, υπό την προϋπόθεση m s avcovupias του.Κατά πολλού5 αναλυτέ5, το «κλειδί» για την αντιμετώπιση m s κρίσης xpé­ous και δανεισμού στην Ευρωζώνη το κρατάει η ΕΚΤ, ενώ και το γεγονός ότι η κρίση αυτή ξέσπασε, αρχικά οφείλεται am us περιορισμούς που διέπουν τη λειτουργία m s κ ε ν τ ρ ιά  τράπεζαε, η οποία δεν μπορεί, με το υφιστάμενο καταστατικό m s, να παί­ξει τον ρόλο του δανειστή εσχάτη5 ανάγκηε.Κατ’ άλλουε όμωε, ιδιαίτερα στη Γερμανία και στην Μπούντεσμπανκ, τα δομικά προβλήματα των οικονο-

μιών τη5 περιφέρειας δεν λύνονται διαμέσου τηε άσκησηε νομισματική5 πολιτικής. Οι σοβαρέε επιφυλάξεις του Βερολίνου, άλλωστε, δεν είναι χωρί5 ερείσματα στην πολιτική πραγ­ματικότητα.«Ηταν καλοκαίρι του 2011», διη­γείται στην «Κ» αξιωματούχοε τηε Κομισιόν, «όταν η  κυβέρνηση Μπερ- λουσκόνι είχε μόλιε υιοθετήσει ένα εξαιρετικά μετριοπαθές πακέτο για να συμμαζέψει τα δημοσιονομικά τηε χώρα3. Τότε ο Τρισέ, εξαντλώνταε τιε θεσμικές του δυνατότητες, άρχισε να αγοράζει ιταλικά ομόλογα. Αμέσωε μετά, ο Μπερλουσκόνι συγκάλεσε έκτακτο υπουργικό συμβούλιο, ανα­καλώντας τα μέτρα που μόλις είχαν αποφασιστεί, αφού θεώρησε ότι η παρέμβαση τηε ΕΚΤ αναιρούσε την πίεση των αγορών και του επέτρεπε να συνεχίσει την πολιτική δημοσιο­νομικής χαλαρότηχας και αναβολήε των μεταρρυθμίσεων». Το παράδειγμα αναφέρεται στον περίφημο «ηθικό κίνδυνο», τον οποίο προτάσσει η Γερ­μανία κάθε φορά που συζητείται η αναβάθμιση των εργαλείων που χρη­σιμοποιεί η ΕΚΤ.Η επόμενη συνάντηση του εκτε­λεστικού συμβουλίου τη5 τράπεζας είναι προγραμματισμένη για την Πέμ­πτη 6 Σεπτεμβρίου.
η κρίσιμη συνεδρίαση Αισιοδοξία από τις αγορές ομολόγων για την πορεία της Ελλάδας

Των ΛΕΩΝΙΔΑ ΣΤΕΡΓΙΟΥ -  
ΗΛΙΑ Γ. ΜΠΕΛΛΟΥ

Γιατί είναι κάτι παραπάνω από κρίσι­
μη η επόμενη συνεδρίαση του διοι­
κητικού συμβουλίου της Ευρωπαϊ­
κής Κεντρικής Τράπεζας (ΕΚΤ) στις 
αρχές Σεπτεμβρίου;
Οι διαχειριστές επιμένουν ότι στη 
συνέντευξη Τύπου που θα ακολου­
θήσει, οι αγορές θα αναμένουν να 
ακούσουν περισσότερες λεπτομέ­
ρειες για τη δέσμευση που έδωσε ο 
διοικητής της ΕΚΤ, Μάριο Ντρόγκι, 
πως θα κάνει «ό,τι χρειαστεί» για να 
προστατεύσει το ευρώ.
Οι αποφάσεις της συνόδου κορυφής 
του περασμένου Ιουνίου, άλλωστε, 
δίνουν εμμέσως το «πράσινο φως» 
στην τράπεζα να παρέμβει, σε συ­
νεργασία με τους ευρωπαϊκούς μη­
χανισμούς σταθερότητας (ΕΕδΕ και 
Ε5Μ), στις αγορές ομολόγων για τα 
περαιτέρω.
Ωστόσο, είναι βέβαιο ότι το επόμενο 
βήμα δεν θα είναι εύκολο, καθώς 
στο διοικητικό συμβούλιο της τράπε­
ζας, ο κ. Ντρόγκι θα συναντήσει τη 
σθεναρή αντίσταση των στελεχών 
που προέρχονται από τον ευρωπαϊ­
κό Βορρά. Και κανείς δεν μπορεί 
αηό τώρα να προδιαγράφει το απο­
τέλεσμα αυτής της «αναμέτρησης».

Ποιο είναι το μήνυμα που στέλνουν οι αγορέε ομολόγω ν τα τελευταία 24ωρα; Προεξοφλούν κάτι και αν ναι, τι μπορεί να είναι αυτό; Διαχειριστέε χαρτοφυλακίων, που παρακολουθούν 
t is  εξελίξειε σε αυτό το τόσο ευαί­σθητο μέτωπο, θεωρούν ότι «αυτό που προεξοφλούν είναι μια βελτίωση των προοπτικών m s  ελληνικής οι- κονομίαε και ενδεχομένου την ευό- δωση των προσπαθειών m s  Αθήναε να διαχειριστεί επιτυχώε την τρέχου­σα συγκυρία».Πώε εκπέμπεται το μήνυμα; Οπως προκύπτει από τη σχετική συναλλα­κτική δραστηριότητα, οι ελληνικοί τίτλοι έχουν κέρδη m s  τάξη5 του 50% σε διάστημα μικρότερο των τριών μηνώ ν, καθώε ξένοι επενδυτέβ το­ποθετούνται σε όλεε t is  διάρκειεε των ομολόγων που εκδόθηκαν στο πλαίσιο του PSI.Μάλιστα, η επενδυτική δραστηριό­τητα είναι ιδιαίτερα εμφανής om us τίτλου s που ωριμάζουν συντομότερα και ηπιότερη am us υπολοίπους.Χαρακτηριστικό παράδειγμα: το ελ­ληνικό δεκαετές ομόλογο λήξηε 24 Φε-

βρουαρίου 2023 διαπραγματευόταν στα τέλη m s εβδομάδαε πάνω από 21 σεντε ανά ευρώ (ονομαστική αξία), όταν στα τέλη Μαΐου είχε υποχωρήσει στα 14 σεντ5! Η αβεβαιότητα των αλ­λεπάλληλων εκλογικών αναμετρήσεων και το ενδεχόμενο ανάδειξης ωε πρώ­του Koppams αντιευρωπαϊκού πολι­τικού σχηματισμού είχαν οδηγήσει σε απαξίωση mus ελληνικούς τίτλουs.Σημειώνεται ncos το εν λότ" ' ομόλογο είχε αρχίσει να διαπραγμα, εται eras αρχέε Μαρτίου στα επίπεδα των 26,5 σεντ$ ανά ευρώ και κατέρρευσε κατά 12 σεντε μέσα στον Μάιο. Οι διαχει­ριστές, που επενδύουν σε αυτή την αγορά, τονίζουν ncos το επενδυτικό ενδιαφέρον τώρα στηρίζεται Kupicos σε μια διάχυτη αισιοδοξία ότι τα ελ­ληνικά αδιέξοδα μπορεί και να αντι­μετωπίζονται. Και γι’ αυτό σπεύδουν να τοποθετηθούν, διερευνητικά.Ελληνικά και βρετανικά dealing ro­oms αναφέρουν ωε αγοραστές Kupicos τράπεζε5, hedge funds από το Λονδίνο και τιε ΗΠΑ, αλλά και κάποιους ιδιώτες επενδυτέ5. Αξίζει να σημειωθεί ότι με­ταξύ των ονομάτων που κυκλοφόρησαν 
orous επενδυτικούς κύκλους cos αγο- ραστέε περιλαμβάνεται και fund που ανήκει στο Quantum Group of Funds,

Οι ελληνικοί τίτλοι 
έχουν κέρδη 50% 
σε διάστημα μικρότερο 
των τριών μηνών.συμφερόντων του George Soros.Τα ελληνικά ομόλογα προεξοφλούν ακΛπα και σε αυτά τα ανατιμημένα ε, εδα τα χειρότερα δυνατά σενάρια, σχολιάζει Βρετανός διαχειριστής στην «Κ», npoo0ém vm s neos, εάν τα πράγ­ματα εξελιχθούν λίγο καλύτερα, τότε το περιθώριο ανατίμησή3 m us είναι πολύ μεγάλο. «loros και άνω του 200%» σημειώνει χαρακτηριστικά, «εφόσον δούμε να γίνεται πραγματικότητα ένα moratorium, oris πληρωμές και προ­χωρήσει αργότερα και το OSI», δηλαδή, ένα νέο «κούρεμα» του ελληνικού xpé­ous, αυτή τη φορά αυτού που διακρα- τείται από την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα και τιε κεντρικές τράπεζες χωρών-μελών m s Ευρω ζώ νη.Ορισμένοι ξένοι επενδυτέε έχουν ήδη επιτύχει σημαντικέε υπεραξίε5 από τα ελληνικά ομόλογα. Συγκεκρι­μένα, όπωε έγινε γνωστό στο Citi, το Adelante Asset M anagem ent τοπο­

θετήθηκε στο ομόλογο λήξη5 του 2023 σε επίπεδα κοντά στα 14 σεντ5 ανα ευρώ λίγο πριν από τιε εκλογέε του Ιουνίου.Εκτοτε διπλάσιασε τη θέση του στο 4% του συνολικού του χαρτοφυλακίου. Οι όγκοι συναλλαγών έχουν αυξηθεί σημαντικά τιε τελευταίεε συνεδριά­σ ε ι ,  αλλά π ό ν τ ιέ  παραμένουν χα­μηλοί. Πληροφορίες από dealing ro­oms κάνουν λόγο για αγορές αξίαε m s  τάξηε των 15-20 εκατομμυρίων ευρώ ημερησίου.Η εμπορευσιμότητα των ελληνικών ομολόγων είναι όμωε πολύ βελτιωμένη, oncos καταδεικνύει ο περιορισμός m s διαφοράς μεταξύ των τιμών που προ­σφέρουν οι αγοραστές και των τιμών που ζητούν οι πωλητές. Ετσι η διαφορά αυτή για τα ΙΟετή ελληνικά ομόλογα έχει μειωθεί στη μία ποσοστιαία μο­νάδα από υψηλό των εννέα ποσοστι­αίων μονάδων πρότινος.Τέλοβ, σημαντική είναι και η ανα­τίμηση των ελληνικών warrants. Πρό­κειται για m us τίτλουs εκείνου5 που δίνουν το δικαίωμα υψηλότερηε από- δοσηε crcous κατόχου s των ομολόγων, εφόσον οι ρυθμοί ανάπτυξηε m s xcopas διαμορφωθούν υψηλότερα. Σήμερα αποτιμώνται κοντά στις 60 μονάδες

από 20 λίγο μετά την έκδοσή του5, στις αρχέε Μαρτίου.
ΣυνάλλαγμαΣε ό,τι αφορά το νόμισμα και την προοπτική του ευρώ, το «έξυπνο χρή­μα», που αποτελεί το 47,4% των στοι­χημάτων, πιστεύει ότι τελικά θα υπάρ­ξει κάποια παρέμβαση από την ΕΚΤ ή  άλλου είδου5 λύση (π.χ. πολιτική) που θα διασώσει την Ευρωζώνη από τη διάσπαση και θα δώσει τέλοε στην κρίση χρέουε. Επίσηε, δείχνει ότι έχει προεξοφλήσει ένα μεγάλο «κούρεμα» του επίσημου τομέα για το ελληνικό χρέοε και περαιτέρω χαλάρωση τη5 νομισματικήε πολιτικήε από την ΕΚΤ.Ομωε, η εξέλιξη αυτή δεν θα λειτουρ­γήσει τόσο αρνητικά για την ισοτιμία του ευρώ, καθώ5 η λύση τηε κρίσηε χρέουε θα έχει ευεργετικέε συνέπειεε στο κοινό νόμισμα, σε σχέση με το δο­λάριο ή με άλλα βασικά νομίσματα των οποίων οι οικονομίεε θα συνεχίσουν να αντιμετωπίζουν σοβαρά προβλήματα. Με απλά λόγια, πιστεύουν ότι η Ευρω­ζώνη σήμερα βρίσκεται σε πιο δύσκολη και προβληματική κατάσταση από τιε υπόλοιπεε οικονομίε5, αλλά θα δοθεί κάποια ριζοσπαστική λύση νωρίτερα, σε σχέση με τΐ5 υπόλοιπε5.


