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Σκληρό μήνυμα από το ΔΝΤ 
με... πολλούς αποδέκτες
Τους δικούς του όρους για την ολοκλήρωση 

της αξιολόγησης και τη συμμετοχή του στο 

πρόγραμμα βάζει το ΔΝΤ, φέρνοντας στο 

προσκήνιο μέτρα έως και 9 δισ. ευρώ με 

μαχαίρι στις συντάξεις και υπό την απειλή 

επαναφοράς του Grexit στο προσκήνιο. 

Λίγο μετά τη συνεδρίαση του Eurogroup στις 

11/2, το κλίμα για την Ελλάδα θα μπορούσε 

να θεωρηθεί θετικό.

Οι επίσημες δηλώσεις των Ντάισελμπλουμ, 

Μοσκοβισί και Ρέγκλινκ άφηναν να διαφανεί 

φως στο τούνελ των διαπραγματεύσεων. 

Υπάρχει δρόμος ακόμα να καλυφθεί, υπάρ-

χουν ανοιχτά δύσκολα ζητήματα, αλλά μπο-

ρούμε έως το Πάσχα των Καθολικών (στις 27 

Μαρτίου) να έχουμε καταλήξει σε συμφωνία, 

ήταν η κοινή συνισταμένη των δηλώσεων 

από τους Ευρωπαίους.

Λίγο αργότερα, το σκηνικό ανατράπηκε. Ο Π. 

Τόμσεν, με ανάρτησή του στο blog του ΔΝΤ, 

μεταφρασμένη μάλιστα στα ελληνικά, όχι 

μόνο αμφισβητούσε την αξιοπιστία των προ-

τάσεων που έχουν υποβληθεί από την ελλη-

νική κυβέρνηση για την επίτευξη του στόχου 

για πρωτογενές πλεόνασμα 3,5% του ΑΕΠ 

το 2018, αλλά υπεδείκνυε με σαφήνεια 

μαχαίρι στις συντάξεις, βγάζοντας κόκκινη 

κάρτα σε υπέρμετρη αύξηση των φορολογι-

κών συντελεστών, ζητώντας δημοσιονομικά 

μέτρα της τάξεως του 4% έως 5% του ΑΕΠ. 

Από 7 έως 9 δισ. ευρώ δηλαδή έως το 2018, 

την ώρα που η κυβέρνηση δυσκολεύεται να 

πετύχει δημοσιονομική εξοικονόμηση 1,8 

δισ. ευρώ από το ασφαλιστικό φέτος και μέ-

χρι πρότινος αρνούνταν την ύπαρξη δημοσι-

ονομικού κενού. Η παρέμβαση Τόμσεν είναι 

σαφές ότι έχει πολλούς αποδέκτες, εντός κι 

εκτός συνόρων. Προς όλες τις κατευθύνσεις 

όμως το μήνυμα είναι ξεκάθαρο: τα νούμερα 

πρέπει να βγαίνουν -όπως είναι το αγαπημέ-

νο μότο του ΔΝΤ- σε όρους μέτρων, χρέους 

και μεταρρυθμίσεων, αλλιώς το φάντασμα 

του Grexit δεν θα αργήσει να επιστρέψει.

Δύσκολες επιλογές πρέπει να γίνουν από 

όλες τις πλευρές, αναφέρεται. «Όσες μεταρ-

ρυθμίσεις και να γίνουν, δεν θα μπορέσουν 

να καταστήσουν το ελληνικό χρέος βιώσιμο 

χωρίς την ελάφρυνσή του, και από την άλλη 

μεριά, όσες ελαφρύνσεις του χρέους και αν 

γίνουν, δεν θα μπορέσουν να καταστήσουν 

βιώσιμο το ελληνικό ασφαλιστικό σύστημα 

χωρίς ασφαλιστικές μεταρρυθμίσεις. Πρέπει 

να γίνουν και τα δύο. Αναμφίβολα, η Ελλάδα 

και οι Ευρωπαίοι εταίροι της θα πρέπει να 

πάρουν δύσκολες πολιτικές αποφάσεις 

στους επόμενους μήνες, ώστε να καταλή-

ξουν σε ένα πρόγραμμα που είναι βιώσιμο 

-ένα πρόγραμμα με νούμερα που βγαίνουν», 

σημειώνει ο Π. Τόμσεν.

Επιπλέον σημειώνει ότι το ελληνικό ασφα-

λιστικό σύστημα παραμένει σε οικονομικά 

απλησίαστα γενναιόδωρα επίπεδα και ότι 

δεν μπορεί η Ελλάδα να προστατέψει τους 

συνταξιούχους κάνοντας περικοπές αλλού 

ή αυξάνοντας τους φορολογικούς συντελε-

στές. Υπάρχει κάποιο περιθώριο για τα μέ-

τρα αυτά, όμως είναι πολύ περιορισμένο.

«Απαντά» μάλιστα στο ελληνικό επιχείρημα 

ότι δεν μπορούν να κοπούν οι συντάξεις που 

τώρα λόγω ανεργίας συντηρούν δεκάδες 

χιλιάδες οικογένειες, γράφοντας: «Η χρήση 

των συντάξεων με τον τρόπο αυτό δεν απο-

τελεί βιώσιμη λύση. Αυτό που χρειάζεται -και 

που είναι κάτι που το ΔΝΤ υποστηρίζει- είναι 

ένα σύγχρονο κοινωνικό δίχτυ ασφαλείας, 

που είναι μεσοπρόθεσμα βιώσιμο».

Ο Πολ Τόμσεν ουσιαστικά συντάσσεται με 

το μήνυμα που έστειλε η Κρ. Λαγκάρντ, ότι 

τυχόν «εκπτώσεις» στις μεταρρυθμίσεις θα 

πρέπει να «πληρωθούν» από τους Ευρω-

παίους μέσω χρέους. «Ο συνδυασμός των 

μεταρρυθμίσεων συν την ελάφρυνση του 

χρέους πρέπει να δίνουν σε εμάς και στη 

διεθνή κοινότητα εύλογες διασφαλίσεις ότι 

στο τέλος του επόμενου ελληνικού προ-

γράμματος, σχεδόν μετά από μια δεκαετία 

εξάρτησης από τη βοήθεια της Ευρώπης 

και του ΔΝΤ, η Ελλάδα θα μπορέσει τε-

λικά να σταθεί στα πόδια της», αναφέρει 

χαρακτηριστικά.

ΥΦΕΣΗ: Υψηλότερη από τις εκτιμήσεις που 

είχαν διατυπωθεί το τελευταίο διάστημα ήταν η 

συρρίκνωση της οικονομίας. Σύμφωνα με την 

πρώτη εκτίμηση της στατιστικής υπηρεσίας για 

το δ΄ τρίμηνο του 2015 και με βάση τα διαθέσιμα 

εποχικά διορθωμένα στοιχεία, το ΑΕΠ σε όρους 

όγκου παρουσίασε μείωση κατά 0,6% σε σχέση 

με το γ΄ τρίμηνο 2015, ενώ σε σύγκριση με το δ΄ 

τρίμηνο 2014 η πτώση ήταν 1,9%. Με αυτό το 

δεδομένο, η ύφεση για το σύνολο της χρονιάς 

διαμορφώνεται σε 0,66% του ΑΕΠ. Το ποσοστό 

είναι πολύ χαμηλότερο από τις προβλέψεις που 

είχαν γίνει τον Αύγουστο, στο πλαίσιο της συμ-

φωνίας με τους δανειστές. Μάλιστα η ύφεση το 

δ΄ τρίμηνο εμφανίζεται μικρότερη από τη μέση 

εκτίμηση οικονομολόγων στο Reuters, που πε-

ρίμεναν ότι θα διαμορφωθεί σε 0,9%. Σε κάθε 

περίπτωση το γεγονός αποτελεί μειονέκτημα 

στην προσπάθεια της διαπραγμάτευσης με 

τους δανειστές για τα δημοσιονομικά θέματα. 

Σημειώνεται ότι για το 2016 η πρόβλεψη είναι ότι 

η οικονομία θα συρρικνωθεί κατά 0,7%.

ΤΡΑΠΕΖΕΣ: Τη διαβεβαίωση ότι οι ελληνικές 

τράπεζες δεν θα χρειαστούν φέτος νέα κεφά-

λαια έδωσε στη Βουλή ο διοικητής της ΤτΕ, Γ. 

Στουρνάρας, ενώ εκτίμησε ότι δεν θα υπάρξουν 

κεφαλαιακές ανάγκες ούτε τα επόμενα χρό-

νια, αν ανατάξουν έστω μερικώς τα «κόκκινα» 

δάνεια. Μιλώντας στην Επιτροπή Οικονομικών 

Θεμάτων της Βουλής, ο διοικητής της ΤτΕ τόνισε 

ότι δεν τίθεται θέμα νέων αυξήσεων κεφαλαίου 

φέτος, σημειώνοντας ότι οι τράπεζες διαθέτουν 

κεφάλαια ύψους 37 δισ. ευρώ (προφανώς υπο-

λογίζονται και οι συμφωνίες πώλησης Finans, 

NBGI, Eurolife), εκ των οποίων τα 17 δισ. ευρώ 

αποτελούν κεφαλαιακό απόθεμα. Η βίαιη πτώση 

των αποτιμήσεων δεν προκαλεί μείωση των 

εποπτικών τους κεφαλαίων παρά μόνο πίεση 

στην αξία εξασφαλίσεων επί μετοχών για χορη-

γηθέντα δάνεια, κυρίως σε επιχειρήσεις, κάτι 

που επίσης μπορεί να αποβεί πρόσκαιρο. Βάσει 

του Μνημονίου, οι τράπεζες θα πρέπει σε συ-

νεργασία με τον Ενιαίο Εποπτικό Μηχανισμό και 

την TτΕ να καθορίσουν τους επιχειρησιακούς 

στόχους για μείωση των μη εξυπηρετούμενων 

ανοιγμάτων τους ανά έτος για τα επόμενα χρό-

νια. Η διαδικασία στοχοθεσίας αναμένεται να 

ολοκληρωθεί σύμφωνα με την TτΕ στο τέλος του 

τρέχοντος μήνα, αν και τα τραπεζικά στελέχη 

χαρακτηρίζουν αισιόδοξο το παραπάνω σενά-

ριο εκτιμώντας ότι θα απαιτηθεί διάστημα ενός 

ακόμη μήνα.

Εκτονώθηκαν ελαφρά οι πιέσεις στο Χ.Α. στην 

τελευταία συνεδρίαση της εβδομάδας. Όμως, 

οι περιορισμένες συναλλαγές και ο ακόμη πιο 

φειδωλός τζίρος -αισθητά χαμηλότερος του 

μέσου όρου εβδομάδας- εν μέσω των αγρο-

τικών αντιδράσεων, αλλά και της δυσάρεστης 

έκπληξης από το ΑΕΠ του 2015 και τη νέα 

πτώση 4% στην οικοδομική δραστηριότητα 

τον Νοέμβριο, δεν αφήνουν περιθώρια αισιο-

δοξίας για ουσιαστική αλλαγή της τάσης.

Ισχυρή η αντίδραση για τον Δείκτη Τραπε-

ζών, που έχει δεχτεί τις μεγαλύτερες πιέσεις, 

με αυξημένες συναλλαγές σε Εθνική και 

Πειραιώς και δευτερευόντως σε Alpha Bank 

και Eurobank. Με το μεγαλύτερο μέρος του 

παιχνιδιού στον τραπεζικό κλάδο, μετοχές 

εισηγμένων-σηματωρών και blue chips προ-

σελκύουν λιγότερο ενδιαφέρον/κεφάλαια. 

Μικτές τάσεις, λοιπόν, για ΟΤΕ, ΟΠΑΠ και 

ΔΕΗ, με περιορισμένης έκτασης πωλήσεις 

στη μετοχή του Οργανισμού, σε αντίθεση με 

τον ΟΠΑΠ και με τη ΔΕΗ.
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Δείκτης Τιμή Μεταβολή

Γενικός Δείκτης 454,29 3,04%

FTSE 119,41 4,63%

FTSEM 560,09 2,85%

Δείκτης Τραπεζών 25,13 16,50%

Μετοχές με άνοδο 65

Μετοχές με πτώση 33

Μετοχές αμετάβλητες 24

*Απο τις μετοχές που έκαναν πράξεις

Αξία συναλλαγών (σε ευρώ)

47.233.247

Όγκος συναλλαγών (μετοχές)

137.167.066


