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Πρωτογενές έλλειμμα το 2015 βλέπουν οι θεσμοί
Τον καμβά των δημοσιονομικών και μακρο-

οικονομικών προβλέψεων πάνω στον οποίο 

θα αρχίσει να οικοδομείται το νέο Μνημό-

νιο άρχισαν να συνθέτουν τα κλιμάκια των 

ελεγκτών σε συνεργασία με εκπροσώπους 

των εμπλεκόμενων υπουργείων.

Τα μέτρα τα οποία έχουν ήδη ληφθεί και 

ενδεχομένως όσα ληφθούν στο επόμενο 

χρονικό διάστημα δεν φαίνονται επαρκή 

να εξουδετερώσουν τα δημοσιονομικά 

απόνερα της ύφεσης στην οποία βυθίζεται 

η ελληνική οικονομία υπό το βάρος και 

των capital controls και οι αρχικές εκτιμή-

σεις από την πλευρά των θεσμών κάνουν 

λόγο για συρρίκνωση του ΑΕΠ κατά του-

λάχιστον 3% φέτος.

Ύφεση αυτής της τάξεως οδηγεί σε πρω-

τογενές έλλειμμα κοντά στο 1% του ΑΕΠ, 

ακυρώνοντας τον προηγούμενο στόχο 

για πρωτογενές πλεόνασμα 1% φέτος. Ο 

μοναδικός στόχος τον οποίο εξακολουθεί 

να θεωρεί ρεαλιστικό το υπουργείο Οι-

κονομικών είναι πρωτογενές πλεόνασμα 

3,5% του ΑΕΠ το 2018 και όλοι οι ενδιά-

μεσοι στόχοι τελούν υπό αναθεώρηση σε 

συνεργασία με τους εκπροσώπους των 

δανειστών. Υπό αναθεώρηση τελούν α-

κόμα και οι πρόσφατες προβλέψεις για τη 

δημοσιονομική απόδοση.

Πηγές του υπουργείου Οικονομικών, 

τονίζοντας ότι οι διαπραγματεύσεις διε-

ξάγονται σε θετικό κλίμα, εξέφραζαν την 

εκτίμηση ότι οι τεχνικές συζητήσεις θα 

ολοκληρωθούν την Παρασκευή ή το αργό-

τερο μέσα στο Σαββατοκύριακο.

Επίσης, στην Αθήνα βρίσκονται για να συ-

ντονίσουν τις τεχνικές ομάδες ο Ντέκλαν 

Κοστέλο από την Κομισιόν και ο Ράσμους 

Ρέφερ της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τρά-

πεζας. Στην ομάδα έχει ενταχθεί και ο 

επικεφαλής του κλιμακίου του ESM, Νίκο-

λα Τζιαμαρόλι, ενώ σήμερα 30/7 τελικά 

αναμένεται να έλθει και η Ντέλια Βελκου-

λέσκου του ΔΝΤ.

Ενώ η κυβέρνηση ήταν ενήμερη ότι η κ. 

Βελκουλέσκου θα ήταν χθες στην Αθήνα 

προκειμένου να μετάσχει στις διαπραγ-

ματεύσεις, το σκηνικό άλλαξε απότομα 

αιφνιδιάζοντας ακόμα και κυβερνητικά 

στελέχη. Η αιτία της νέας καθυστέρησης 

είναι προς το παρόν απροσδιόριστη. 

Πιθανολογείται ότι μπορεί να συνδέεται 

με εσωτερικά ζητήματα του ΔΝΤ, χωρίς 

να αποκλείεται η αναβολή να έχει και δι-

αστάσεις που σχετίζονται με τις γνωστές 

διαφορετικές γραμμές ανάμεσα στο ΔΝΤ 

και την Κομισιόν. 

Την ίδια ώρα από τις Βρυξέλλες, η εκπρό-

σωπος της Κομισιόν Μ. Αντρέεβα εκτιμού-

σε ότι η ολοκλήρωση των διαπραγματεύ-

σεων για το τρίτο πρόγραμμα είναι εφικτή 

το δεύτερο δεκαπενθήμερο του Αυγού-

στου. Επανέλαβε όμως ότι θα χρειαστούν 

περισσότερες μεταρρυθμίσεις από την 

πλευρά της Ελλάδας για να ξεκλειδώσει η 

πρώτη εκταμίευση.

Η επικαιροποίηση των δημοσιονομικών 

προβλέψεων βάζει στο τραπέζι των συ-

ζητήσεων ακόμα και τα μέτρα τα οποία 

ψηφίστηκαν στις 15 Ιουλίου. Για παράδειγ-

μα, οι αλλαγές στον ΦΠΑ κρίνεται πλέον 

αμφίβολο αν θα αποδώσουν φέτος τα 

795 εκατ. ευρώ που αποτυπώνονταν στην 

έκθεση του Γενικού Λογιστηρίου του Κρά-

τους, καθώς έχει μεσολαβήσει κάθετη 

πτώση της κατανάλωσης.

Σε παλαιότερες εποχές, αποκλίσεις στις 

προβλέψεις ανάπτυξης (!) και συνακόλου-

θα αποκλίσεις επί των δημοσιονομικών στό-

χων σήμαιναν αυτόματα την ενεργοποίηση 

των δυνάμεων διορθωτικών παρεμβάσεων. 

Πρόσθετα μέτρα δηλαδή για να κλείσει το 

κενό. Τώρα, όπως όλα δείχνουν, θεωρείται 

πρακτικά αδύνατο να γυρίσει το πρωτογε-

νές ισοζύγιο από έλλειμμα σε πλεόνασμα. 

Θα απαιτούνταν ένα βουνό μέτρων, τα 

οποία απλώς θα ρούφαγε η ύφεση.

Η απόσταση που χωρίζει το πρωτογενές 

έλλειμμα 1% του ΑΕΠ από πρωτογενές 

πλεόνασμα 1% είναι της τάξεως των 3,6 

δισ. ευρώ και ακόμα και οι δανειστές 

αντιλαμβάνονται ότι φέτος είναι πρακτικά 

αδύνατο να γυρίσει το καράβι.

Γι’ αυτό και φαίνεται να αποδέχονται ακό-

μα και πρωτογενές έλλειμμα, ρίχνοντας το 

βάρος της προσαρμογής στο 2016.

Μπαράζ διαβουλεύσεων για το άνοιγμα της αγοράς 

πραγματοποιήθηκε χθες 29/7 από το πρωί προκειμένου 

να ολοκληρωθούν οι προετοιμασίες για το άνοιγμα του 

Χρηματιστηρίου μετά από έναν μήνα συναλλακτικής 

απραξίας. Η πιο ενδιαφέρουσα είδηση βγήκε από τη 

σύσκεψη των IT managers (υπεύθυνοι πληροφοριακών 

συστημάτων) των τραπεζών. Σύμφωνα με πληροφορίες, 

οι τραπεζίτες διαμηνύουν ότι θα χρειαστούν 10 μέρες για 

να προσαρμοστούν τα μηχανογραφικά συστήματα των 

τραπεζών στη λειτουργία υπό capital controls για τους 

Έλληνες επενδυτές. 

Το απόγευμα πραγματοποιήθηκε σύσκεψη του επικε-

φαλής της ΤτΕ, Γιάννη Στουρνάρα, με τον πρόεδρο της 

Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς, Κώστα Μποτόπουλο, και 

τραπεζίτες, σε μια προσπάθεια να βρεθούν λύσεις για το 

άνοιγμα της αγοράς το συντομότερο δυνατόν.

Γενικά, καταβάλλεται σύντονη προσπάθεια από όλους 

τους εμπλεκόμενους φορείς να σωθεί η Πέμπτη 30/7 ως 

ημέρα επαναλειτουργίας του Χ.Α. Σε κάθε περίπτωση, η 

διαδικασία για την εκ νέου λειτουργία του Χ.Α. παραμένει 

ίδια και χρειάζεται: υπουργική απόφαση, συνεδρίαση της 

Διοικούσας Επιτροπής του Χ.Α. με θέμα «Αίτημα προς την 

Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς για επαναλειτουργία της αγο-

ράς», συνεδρίαση του Δ.Σ. της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς 

προκειμένου να λάβει τέτοια απόφαση, ορίζοντας ταυτό-

χρονα και την ημέρα επανέναρξης των χρηματιστηριακών 

συναλλαγών.

Τα στοιχεία παραμένουν έως τώρα ίδια: κατ’ αρχάς -επί 

των αρχών- πράσινο φως από την ΕΚΤ για το δεύτερο 

σχέδιο που παρουσίασε η ελληνική πλευρά, σύμφωνα με 

το οποίο οι ξένοι επενδυτές πραγματοποιούν ελεύθερα 

συναλλαγές και μπορούν να μεταφέρουν τα κεφάλαιά 

τους στο εξωτερικό, οι Έλληνες επενδυτές μπορούν να 

προβαίνουν σε αγορές τίτλων κάνοντας χρήση μετρητών 

ή εμβασμάτων από το εξωτερικό. Στο τελευταίο κείμενο 

που... μεταφέρθηκε στο υπουργείο για τη σύνταξη της 

υπουργικής απόφασης, περιλαμβανόταν η δυνατότητα για 

τους Έλληνες επενδυτές να κάνουν χρήση των κεφαλαίων 

που διαθέτουν στα πιστωτικά τους υπόλοιπα.

Από κει και πέρα, τα ερωτήματα είναι αρκετά και τα περισ-

σότερα «επισήμως» αναπάντητα:

• Θα «προλάβει» το Χ.Α. να ανοίξει σήμερα, Πέμπτη 30/7; 

Αυτό εξαρτάται κατ’ αρχάς από τον χρόνο έκδοσης της 

υπουργικής απόφασης.

• Θα τεθούν προς διαπραγμάτευση άμεσα και οι τραπεζι-

κοί τίτλοι; Την περασμένη Πέμπτη πραγματοποιήθηκε στην 

Επιτροπή κεφαλαιαγοράς η τελευταία ευρεία σύσκεψη 

με εκπροσώπηση όλων των βασικών φορέων. Εκεί, οι 

εκπρόσωποι των τραπεζών τόνισαν πως επιθυμούν να μην 

εξαιρεθούν οι τίτλοι των τραπεζών από άμεση διαπραγμά-

τευση. Το αίτημα έγινε δεκτό. Σε κάθε περίπτωση, τέτοια 

ή αντίθετη απόφαση είναι θέμα της Επιτροπής Κεφαλαια-

γοράς κατά κύριο λόγο. Στελέχη της Επιτροπής Κεφαλαι-

αγοράς δήλωναν πως δεν βλέπουν γιατί να εξαιρεθούν οι 

τραπεζικοί τίτλοι από την άμεση διαπραγμάτευση.

• Τι θα γίνει με το short selling; Επίσης δεν υπάρχει βέβαιη 

απάντηση, ωστόσο το πιθανότερο σενάριο κάνει λόγο για 

απαγόρευση αυτού με ανανέωση της απαγόρευσης σε 

τακτά χρονικά διαστήμα (ανά εβδομάδα π.χ.).

• Εάν προκύψουν αντιδράσεις από τράπεζες ότι π.χ. δεν 

προλαβαίνουν να εναρμονίσουν τα μηχανογραφικά τους 

συστήματα, τι γίνεται; Κατ’ αρχάς πρέπει να προχωρήσει η 

αρχική διαδικασία: υπουργική απόφαση και μετά Δ.Σ. από 

την Ε.Κ. Εάν όλα αυτά γίνουν σχετικά έγκαιρα, στελέχη 

της Ε.Κ. δήλωναν πως η χθεσινή μέρα θα ήταν η τελευταία 

προθεσμία για όσους δεν είναι ακόμα απολύτως προετοι-

μασμένοι για επαναλειτουργία του Χ.Α.

• Θα υπάρξει συνεδρίαση περιορισμένης διάρκειας ή 

μικρότερα όρια διακύμανσης σε πρώτη φάση; Όσο τα 

θέματα των τραπεζικών τίτλων (και διαπραγμάτευσης 

αυτών) αποτελούν αρμοδιότητα της Επιτροπής Κεφαλαι-

αγοράς, τα παραπάνω ερωτήματα ανήκουν στο πεδίο 

του Χ.Α., το οποίο θα πρέπει το αργότερο πριν από την 

έναρξη της πρώτης συνεδρίασης να προβεί σε επίσημες 

ανακοινώσεις.
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