
Ïé 10 çµÝñåò ðïõ óõãêëüíéóáí ôçí ÅëëÜäá

29/3 30/3 9/4

321

336

1/4

340

6/4

408

7/4

412

8/4

447

31/3

330

Εκδοση 
επταετούς 
οµολόγου 
µε µικρή 
ζήτηση

Αποτυχηµένη 
επανέκδοση 
12ετούς

Τελευταία ηµέρα 
αγορών πριν 
από το Πάσχα

Νέες φήµες 
από την 
κυβέρνηση 
για στήριξη 
χωρίς το ∆ΝΤ 

Η κυβέρνηση ψάχνει 
το «βαθύ λαρύγγι» που 
διέδωσε ότι το σχέδιο 
στήριξης είναι ανεπαρκές

Ο Γ. Παπανδρέου 
στο Υπουργικό
Συµβούλιο 
υπαινίσσεται 
ότι χρειάζονται 
αλλαγές στο 
σύστηµα στήριξης

Οι επενδυτές 
προχωρούν 
σε µαζικές 
πωλήσεις 394

Φήµες 
για ενεργο-
ποίηση του 
µηχανισµού

Μ
0Ν

Α
∆

ΕΣ

Ïé 10 çµÝñåò ðïõ óõãêëüíéóáí ôçí ÅëëÜäáÏé 10 çµÝñåò ðïõ óõãêëüíéóáí ôçí ÅëëÜäá

Μ
0Ν

Α
∆

ΕΣ

Ïé 10 çµÝñåò ðïõ óõãêëüíéóáí ôçí ÅëëÜäá

29/3 30/3 9/4

321

336

1/4

340

6/4

408

7/4

412

8/4

447

31/3

330

Εκδοση 
επταετούς 
οµολόγου 
µε µικρή 
ζήτηση

Αποτυχηµένη 
επανέκδοση 
12ετούς

Τελευταία ηµέρα 
αγορών πριν 
από το Πάσχα

Νέες φήµες 
από την 
κυβέρνηση 
για στήριξη 
χωρίς το ∆ΝΤ 

Η κυβέρνηση ψάχνει 
το «βαθύ λαρύγγι» που 
διέδωσε ότι το σχέδιο 
στήριξης είναι ανεπαρκές

Ο Γ. Παπανδρέου 
στο Υπουργικό
Συµβούλιο 
υπαινίσσεται 
ότι χρειάζονται 
αλλαγές στο 
σύστηµα στήριξης

Οι επενδυτές 
προχωρούν 
σε µαζικές 
πωλήσεις 394

Φήµες 
για ενεργο-
ποίηση του 
µηχανισµού

Μ
0Ν

Α
∆

ΕΣ

Ïé 10 çµÝñåò ðïõ óõãêëüíéóáí ôçí ÅëëÜäá

29/3 30/3 9/4

321

336

1/4

340

6/4

408

7/4

412

8/4

447

31/3

330

Εκδοση 
επταετούς 
οµολόγου 
µε µικρή 
ζήτηση

Αποτυχηµένη 
επανέκδοση 
12ετούς

Τελευταία ηµέρα 
αγορών πριν 
από το Πάσχα

Νέες φήµες 
από την 
κυβέρνηση 
για στήριξη 
χωρίς το ∆ΝΤ 

Η κυβέρνηση ψάχνει 
το «βαθύ λαρύγγι» που 
διέδωσε ότι το σχέδιο 
στήριξης είναι ανεπαρκές

Ο Γ. Παπανδρέου 
στο Υπουργικό
Συµβούλιο 
υπαινίσσεται 
ότι χρειάζονται 
αλλαγές στο 
σύστηµα στήριξης

Οι επενδυτές 
προχωρούν 
σε µαζικές 
πωλήσεις 394

Φήµες 
για ενεργο-
ποίηση του 
µηχανισµού

Μ
0Ν

Α
∆

ΕΣ

Ô
Ï

 È
Å

Ì
Á

Ο ∆ΙΑΣΗΜΟΣ ΑΜΕΡΙΚΑΝΟΣ συγγραφέ-
ας και ακτιβιστής Τζον Πέρκινς, γνωστός πε-
ρισσότερο για το βιβλίο του «Η εξοµολόγηση 
ενός οικονοµικού δολοφόνου», το είχε πει µε 
τον πιο απλό τρόπο: «Οταν το ∆ιεθνές Νοµι-
σµατικό Ταµείο καλείται να δώσει λεφτά σε 
µια χώρα, δεν της τα δίνει στο χέρι. Τα δίνει 
σε επιχειρήσεις, στις οποίες µετά η χρεωµέ-
νη χώρα αναγκάζεται να πουλήσει κρατικές 
εταιρίες, ορυκτό πλούτο και να αναθέσει έργα 
υποδοµής». 

∆ηλαδή την υποχρεώνει να κάνει ό,τι θα 
µπορούσε να κάνει και µόνη της, µόνο που 
επιπλέον τη φορτώνει και µε ένα δυσβάστα-
κτο χρέος. Η προσφυγή στο ∆ΝΤ συνοδεύε-
ται πάντα µε µια σειρά από µέτρα αυστηρής 
δηµοσιονοµικής πειθαρχίας -όπως έχει δείξει 
η εµπειρία- αµφιβόλου αποτελεσµατικότητας, 
που ωθούν τις οικονοµίες των χωρών βαθύ-
τερα στην ύφεση και γίνονται αιτία κοινωνι-
κών συγκρούσεων. 

Η Βολιβία είναι µια χαρακτηριστική περί-
πτωση για το πώς το ∆ΝΤ επέβαλε το ξεπού-

ληµα της κρατικής περιουσίας της χώρας. Το 
1998, το Ταµείο δάνεισε στη Βολιβία 138 
εκατοµµύρια δολάρια µε τον όρο να που-
ληθούν το δίκτυο ύδρευσης και οι υδάτινοι 
πόροι της χώρας σε µια αµερικανική, τρεις 
ευρωπαϊκές και δύο εγχώριες εταιρίες. Οι 
αγοραστές τις εταιρίας ύδρευσης της περιο-
χής Κοτσαµπάµπα εκτόξευσαν τις τιµές του 
νερού κατά 300%, προκαλώντας κοινωνική 
αναταραχή που επεκτάθηκε σε όλη τη χώρα. 
Το ίδιο σκηνικό επαναλήφθηκε το 2005 όταν 
η γαλλική εταιρία Souez (που συµπτωµατικά 
σήµερα θέλει να αγοράσει την ΕΥΑΘ) αγόρα-
σε το δίκτυο υδροδότησης άλλης επαρχίας 
της Βολιβίας. Η χώρα έχασε τελικά την κρα-
τική της αεροπορική εταιρία, τον οργανισµό 
σιδηροδρόµων, τα ορυχεία της και τη δηµόσια 
επιχείρηση ηλεκτρισµού.

Πριν από µία εικοσαετία το ∆ΝΤ κλήθηκε 

να βοηθήσει την Αϊτή. Ο φυσικός πλούτος της 
χώρας δεν αρκούσε για να ξεχρεώσει τα δά-
νεια και έτσι το ∆ΝΤ απαίτησε την άρση των 
δασµών για τις εισαγωγές ρυζιού, µέτρο που 
µέχρι τότε προστάτευε τους παραγωγούς της 
φτωχής χώρας της Καραϊβικής. Η Αϊτή µάλι-
στα τότε έκανε και εξαγωγές. Οι δασµοί µει-
ώθηκαν από 30% σε 3% και έτσι µε µία του 
κίνηση το ∆ΝΤ άνοιξε την αγορά της χώρας 
στο φθηνό (και επιδοτούµενο) αµερικανικό 
ρύζι. Οι Αϊτινοί παραγωγοί καταστράφηκαν 
καθώς δεν µπορούσαν να ανταγωνιστούν 
το αµερικανικό ρύζι και έτσι σήµερα η χώρα 
εισάγει το περισσότερο ρύζι που καταναλώ-
νει. Παρόµοιο στραγγαλισµό υφίστανται σή-
µερα στην Ινδία οι βαµβακοπαραγωγοί που 
δεν µπορούν να ανταγωνιστούν το φθηνό 
και επιδοτούµενο αµερικανικό βαµβάκι. Την 
κατάργηση των δασµών εκεί επέβαλε ένα 
άλλος «οικονοµικός δολοφόνος», ο Παγκό-
σµιος Οργανισµός Εµπορίου. 

Πίσω στη Λατινική Αµερική, όπου οι επιτα-
γές του ∆ΝΤ για ιδιωτικοποιήσεις, σε συν-

Πώς ξεπούλησαν τα πάντα µια σειρά από χώρες έπειτα            από το ∆ΝΤ

ΤΙ ΣΗΜΑΙΝΕΙ Η ΠΡΟΣΦΥΓΗ 
ΚΑΙ ΤΙ ΑΛΛΑΖΕΙ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑ∆Α

Η επόµενη µέρα,
οι κερδοσκόποι 
και οι καταθέσεις
Υ στερα από τις καταιγιστι-

κές εξελίξεις στην αγορά 
που έφεραν την Ελλάδα 
ένα βήµα πριν από την 

αδυναµία δανεισµού µε ρεαλιστικά 
επιτόκια, θεωρείται πλέον ζήτηµα 
χρόνου η ενεργοποίηση του µηχα-
νισµού στήριξης της Ελλάδας από 
την Ευρωπαϊκή Ενωση και το ∆ιε-
θνές Νοµισµατικό Ταµείο.

Η είσοδος του ∆ΝΤ στην κε-
ντρική πολιτική σκηνή της χώρας 
θεωρείται καθοριστικής σηµασί-
ας, καθώς η παροχή βοήθειας θα 
συνοδευθεί µε την εφαρµογή πο-
λυετούς προγράµµατος αυστηρής 
δηµοσιονοµικής εξυγίανσης και 
βαθιών διαρθρωτικών αλλαγών. Ο 
πρωθυπουργός κ. Γ. Παπανδρέου 
είχε αναφέρει στο πασχαλιάτικό του 
µήνυµα ότι «τα δύσκολα πέρασαν». 
Οµως όλα δείχνουν ότι τα δύσκο-
λα µόλις ξεκίνησαν για την πολιτική 
σκηνή, την οικονοµία και την καθη-
µερινότητα των πολιτών. 

«∆ίχτυ ασφαλείας»
Τι σηµαίνει όµως για την Ελλάδα το 
«δίχτυ ασφαλείας» που θα απλώ-
σουν οι ευρωπαϊκές χώρες (οι οποί-
ες θα συµµετάσχουν στη δανειοδό-
τηση) και το ∆ιεθνές Νοµισµατικό 
Ταµείο; 

Κατ’ αρχάς το Ελληνικό ∆ηµόσιο 
θα µπορέσει να καλύψει τις ανά-
γκες δανεισµού τουλάχιστον των 

επόµενων 6-8 µηνών, ώστε να 
ασχοληθεί µόνο µε την πιστή εφαρ-
µογή του Προγράµµατος Σταθε-
ρότητας. ∆εν είναι τυχαίο ότι σύµ-
φωνα µε τα επίσηµα στοιχεία του 
Γενικού Λογιστηρίου το ∆ηµόσιο 
ξόδεψε τον Μάρτιο για την απο-
πληρωµή τόκων 400 εκατοµµύ-
ρια ευρώ περισσότερα σε σχέση 
µε τον αντίστοιχο µήνα του 2009. 
Στο πρώτο τρίµηνο οι δαπάνες για 
τόκους εξουδετέρωσαν ουσιαστικά 
τα οφέλη που είχε ο Κρατικός Προ-
ϋπολογισµός από τη µείωση των µι-
σθών των δηµοσίων υπαλλήλων. 
Αµέσως µετά την ενεργοποίηση του 
µηχανισµού στήριξης το ∆ηµόσιο 
θα λάβει δάνειο, όπως αναφέρει 
το Reuters, µε επιτόκιο κοντά στο 
3,75% ή στο 5%-5,25% (σύµφωνα 
µε τους «Φαϊνάνσιαλ Τάιµς»), όταν 
το τριετές οµόλογο είχε τιµολογηθεί 
στις αγορές στα επίπεδα του 7,2%. 
Σύµφωνα µε ρεπορτάζ από το ∆ΝΤ 
στην Ουάσιγκτον, που µετέδωσε το 
Mega, το ∆ΝΤ θα δώσει το 1/3 των 
25 δισ. (δηλαδή 8,3 δισ. µε επιτόκιο 
2,84%), ενώ τα υπόλοιπα 2/3 (16,6 
δισ.) θα τα καλύψουν οι ευρωπα-
ϊκές χώρες µε επιτόκιο κοντά στο 
5,25%. 

Το σκηνικό δεν έχει ξεκαθαρίσει 

ακόµη ούτε σχετικά µε τα επιτόκια 
αλλά ούτε µε τους πρόσθετους 
όρους που θα ζητηθούν, ενώ κρί-
σιµη είναι η ∆ευτέρα σχετικά µε 
την αντίδραση που θα έχουν τα 
νέα στις αγορές. Την Παρασκευή 
το Χρηµατιστήριο έκλεισε µε άνοδο 
3,4% ενώ το σπρεντ διαµορφώθη-
κε χαµηλότερα, στις 394 µονάδες, 
καθώς εντείνονταν οι φήµες για το 
µηχανισµό στήριξης.

Η δηµοπρασία
Αυτό που περιµένουν, και πιέζουν 
ταυτόχρονα οι αγορές, είναι η κυ-
βέρνηση να καταθέσει αίτηση για 
υπαγωγή στο πρόγραµµα δανει-
σµού. Την ερχόµενη Τρίτη είναι 
προγραµµατισµένη η έκδοση εντό-
κων γραµµατίων ετήσιας και εξά-
µηνης διάρκειας αλλά στα σηµερινά 
επίπεδα η δηµοπρασία θα οδηγήσει 
σε επιτόκια πάνω από 6,9%, που 
θεωρούνται απαγορευτικά. 

Οι ραγδαίες εξελίξεις στην οικο-
νοµία προκλήθηκαν από τις ασφυ-
κτικές πιέσεις στην αγορά οµο-
λόγων, που πήραν ανεξέλεγκτες 
διαστάσεις µετά την ανεύθυνη δή-
λωση του κυβερνητικού παράγοντα, 
που είναι γνωστός πλέον ως «βαθύ 
λαρύγγι», στο γερµανικό πρακτο-
ρείο ειδήσεων ότι χρειάζονται αλ-
λαγές στο σχέδιο των Βρυξελλών.

Με βάση τις τελευταίες εξελίξεις 
αποµακρύνονται όλες οι φήµες περί 

χρεοκοπίας και εξόδου της χώρας 
από το ευρώ που έφεραν πανικό 
στις τράπεζες µε φυγή καταθέσε-
ων. Οι αποταµιεύσεις των πολιτών 
είναι απολύτως διασφαλισµένες και 
δεν υπάρχει καµία περίπτωση δή-
µευσης καταθέσεων, όπως φηµο-
λογούνταν ανεύθυνα τις τελευταίες 
ηµέρες. Παράλληλα, δεν υπάρχει 
αλλαγή στο σύστηµα αποπληρωµής 
των δανείων αλλά και στο καθε-
στώς που ισχύει για τις τραπεζικές 
θυρίδες.

Αντιθέτως, ο µηχανισµός στήρι-
ξης εφόσον ενεργοποιηθεί διασφα-
λίζει ότι η χώρα δεν θα πέσει θύµα 
των αγορών, που έδειξαν τα νύχια 
τους  στα ελληνικά οµόλογα. Βρα-
χυπρόθεσµα αναµένεται αποκλι-
µάκωση των σπρεντ και σταδιακή 
οµαλοποίηση στην αγορά οµολό-
γων, καθώς δεν θα υπάρχει άµεση 
πίεση του ∆ηµοσίου για δανεισµό. 

Με την είσοδο του ∆ΝΤ, σε συ-
νεργασία µε την Ε.Ε., η κυβέρνηση 
θα υποχρεωθεί στο πλαίσιο του τρι-
ετούς Προγράµµατος Σταθερότητας 
να λάβει νέα δέσµη δηµοσιονοµι-
κών και διαρθρωτικών µέτρων το 
Σεπτέµβριο, µε ορίζοντα εφαρµο-
γής τη διετία 2011-2012. Αλλωστε, 
ακόµη και εάν επιτευχθεί ο φετινός 
στόχος για µείωση του ελλείµµατος 
στο 8,7%, η προσπάθεια θα πρέπει 
να ενταθεί το 2011 µε περαιτέρω 
µείωση κατά 3,5 ποσοστιαίες µονά-

δες. Το πρώτο τσεκάρισµα της οι-
κονοµίας θα γίνει τον Μάιο µε την 
έκθεση αξιολόγησης του προγράµ-
µατος από την ΕΚΤ, την Κοµισιόν 
και το ∆ΝΤ. Για το λόγο αυτό η φε-
τινή ∆ΕΘ θα έχει χρώµα από ∆ΝΤ.

Οι εκτιµήσεις  
Πάντως η κυβέρνηση έχει να αντι-
µετωπίσει και τις αρνητικές εκτιµή-
σεις των διεθνών οίκων αξιολόγη-
σης. Την αρχή έκανε ο οίκος Fitch, 
που προχώρησε στην υποβάθµιση 
της Ελλάδας κατά δύο θέσεις σε 
ΒΒΒ- από ΒΒΒ+ διατηρώντας µά-
λιστα αρνητικές τις προοπτικές. 
Σύµφωνα µε τους αναλυτές της 
Fitch, η υποβάθµιση αντανακλά 
την εντατικοποίηση των δηµοσι-
ονοµικών προκλήσεων λόγω των 
αντίστροφων τάσεων στην οικονο-
µική ανάπτυξη και του αυξηµένου 
επιτοκιακού κόστους που καλείται 
να αντιµετωπίσει η Ελλάδα.  Επί-
σης, αποτυπώνει τη συνεχιζόµενη 
αβεβαιότητα για τη στρατηγική 
της κυβέρνησης εν µέσω αυξηµέ-
νης µεταβλητότητας στις κεφαλαι-
αγορές. Η αύξηση στα σπρεντ των 
οµολόγων καθιστούν δυσκολότερη 
την επίτευξη του δηµοσιονοµικού 
στόχου µείωσης του ελλείµµατος 
στο 8,7% του ΑΕΠ εντός του έτους, 
εκτιµά η Fitch, ενώ και η Standard 
& Poor’s εξετάζει πιθανή υποβάθ-
µιση της οικονοµίας. ■
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