Από την εφημερίδα ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ .
Εθνική: Εφιαλτικό τοπίο η επιστροφή στη δραχμή 

Η ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ Τετάρτη, 30 Μαΐου 2012  

Δραματική υποχώρηση του κατά κεφαλήν εισοδήματος κατά 55%, με αντίστοιχη συρρίκνωση της αξίας των ακινήτων και των καταθέσεων, θα προκαλέσει ενδεχόμενη έξοδος της Ελλάδας από το ευρώ [EUR=X] 


 , εκτιμά η Εθνική Τράπεζα [NBGr.AT] 

 σε ειδική μελέτη που ποσοτικοποιεί, για πρώτη φορά, τις επιπτώσεις μιας τέτοιας εξέλιξης στην ανεργία που θα έφθανε το 34%, στον πληθωρισμό που θα υπερέβαινε το 30% με σταθερά ανοδική τάση και στην ύφεση που θα διαμορφωνόταν στο επίπεδο του 22%, επιπλέον της συρρίκνωσης κατά 14% που ήδη επήλθε. 

Η τράπεζα αναγνωρίζει ότι ορισμένες διαστάσεις της εφαρμογής του μνημονίου έχουν προκαλέσει κόπωση και δοκιμάζουν τις αντοχές των Ελλήνων και επισημαίνει ότι η αναγκαία κοινωνική στήριξη ώστε να προχωρήσει η προσαρμογή και να μην αποδειχθούν μάταιες οι θυσίες, μπορεί να ενισχυθεί από την επέκταση της χρονικής διάρκειας προσαρμογής και την αυξημένη πρόνοια για τις πιο αδύναμες κοινωνικές ομάδες εφόσον οι εταίροι πειστούν ότι υπάρχει αξιόπιστη πολιτική δέσμευση για την εφαρμογή των μεταρρυθμίσεων και επίτευξη των δημοσιονομικών στόχων.

	[image: image2.png]Nokuwvia 9726

Aewvia 9102
ENG30 (pe unotinon) __ 8.700
Toupri 7177

ja 7173
Boulyapia 5205

ANT ko exprioei ETE





	


Εκρηκτικές επιπτώσεις
Οι οικονομολόγοι της Εθνικής πραγματοποιούν μια εμπεριστατωμένη ανάλυση της «αλυσίδας» των εκρηκτικών για τη χώρα επιπτώσεων στην περίπτωση εξόδου από το ευρώ, χωρίς, όπως παραδέχονται, να μπορεί να συνυπολογιστεί η κοινωνική αναταραχή, ο πανικός που θα προκαλούνταν και η απροθυμία των ξένων να συναλλάσσονται με τη χώρα και τις επιχειρήσεις της. Ενδεικτικά, η οικονομική δραστηριότητα θα υφίστατο πρόσθετη συρρίκνωση κατά 22%, με αύξηση της ανεργίας στο ένα τρίτο του εργατικού δυναμικού και άνοδο των μη εξυπηρετούμενων δανείων στο ένα τρίτο του συνόλου. 

Με βάση την αθέτηση του 80% των υποχρεώσεων που θα έχει το ελληνικό Δημόσιο -και όχι του συνόλου, αφού κάτι τέτοιο θα μετέτρεπε οριστικά τη χώρα σε παρία της διεθνούς κοινότητας-, ο πληθωρισμός θα εκτινασσόταν στο 30-35% με άμεση ονομαστική υποτίμηση του νέου νομίσματος κατά 65% έναντι του ευρώ και τα επιτόκια δανεισμού θα έπρεπε να αυξηθούν κατά τουλάχιστον 5 μονάδες άνω του πληθωρισμού, στο 37% περίπου, με προφανείς επιπτώσεις στους δανειζόμενους. 

Η ανάλυση «απαντά» στα επιχειρήματα ότι ενδεχόμενη έξοδος από το ευρώ θα βελτιώσει την ανταγωνιστικότητα μέσω υποτίμησης, αφού, όπως τονίζουν οι οικονομολόγοι της Εθνικής, οι εξαγωγικοί κλάδοι της οικονομίας βασίζονται κυρίως σε εισαγόμενες πρώτες ύλες που δεν θα μπορούσαν να προμηθευτούν, ενώ ο τουρισμός επίσης δεν θα είχε όφελος από την υποτίμηση, καθώς το μεταφορικό κόστος και οι τιμές ενέργειας θα επηρεάζονταν σημαντικά και οι κοινωνικές εντάσεις και η αφερεγγυότητα της χώρας θα λειτουργούσαν αποτρεπτικά. 

Σύνθετο πρόγραμμα
Το οικονομικό πρόγραμμα που περιλαμβάνει το μνημόνιο είναι σύνθετο και δεν μπορεί να αντιμετωπιστεί με ένα υπέρ ή ένα κατά, επισημαίνει η Εθνική. Η λογική του δανειακού προγράμματος έγκειται στο ότι μας δίνεται επαρκής χρηματοδότηση ώστε να εξασφαλιστεί το χρονικό περιθώριο προκειμένου να εφαρμοστούν οι διαρθρωτικές αλλαγές και η δημοσιονομική εξυγίανση και αποδώσουν τους πρώτους καρπούς σε όρους δημοσιονομικής σταθεροποίησης και ανάπτυξης. 

Το ύψος της στήριξης είναι πρωτόγνωρο και με ευνοϊκούς όρους, αφού το επιτόκιο είναι ανάλογο με εκείνο με το οποίο δανείζεται το EFSF και δεν αποκλίνει από το μέσο των γερμανικών ομολόγων και χαμηλότερο από το κόστος δανεισμού Ιταλίας και Ισπανίας ενώ είναι εξαιρετικά μακροχρόνιο, αναφέρεται στην ανάλυση και επισημαίνεται ότι η διακοπή της χρηματοδότησης ισοδυναμεί με άμεση χρεοκοπία. 

Οσον αφορά τις δεσμεύσεις που συνοδεύουν το χρηματοδοτικό πρόγραμμα, η πρόοδος στο κομμάτι των διαρθρωτικών αλλαγών ήταν απογοητευτική τόσο λόγω των περιορισμένων δυνατοτήτων της δημόσιας διοίκησης να αντεπεξέλθει όσο και της έλλειψης επαρκούς πολιτικής στήριξης. Το κόστος της αποτυχίας προόδου ήταν διπλό: ανέδειξε την απροθυμία του εγχώριου πολιτικού συστήματος για συνεπή προσπάθεια διαρθρωτικής βελτίωσης, πλήττοντας την ανάπτυξη, ενώ χάθηκε πολύτιμος χρόνος. 

Στο μέρος της δημοσιονομικής προσαρμογής έγινε τεράστια πρόοδος, που οδήγησε όμως σε μεγάλη ύφεση, η οποία αντανακλά το μέγεθος της δημοσιονομικής προσπάθειας αλλά και την ελλιπή υιοθέτηση και εφαρμογή του συνόλου των μέτρων του προγράμματος που χρειάστηκαν αναπροσαρμογές και τροφοδότησαν την αβεβαιότητα, δημιουργώντας επιπρόσθετα εμπόδια στην ανάπτυξη. Οι οικονομολόγοι της Εθνικής επισημαίνουν ότι εάν η Ελλάδα υιοθετήσει και εφαρμόσει με αξιόπιστο τρόπο ειδικά τα διαρθρωτικά μέτρα, οι εταίροι θα έδειχναν πιθανώς μεγαλύτερη ευελιξία σε μια επιμήκυνση του χρόνου προσαρμογής και της χρηματοδότησης που απαιτείται.

Εκτιμάται ότι μια ρεαλιστική επιμήκυνση της περιόδου προσαρμογής θα δημιουργούσε την ανάγκη για 5-10 δισ. ευρώ περαιτέρω χρηματοδότησης και θα απαιτούσε σχετική απόφαση του Συμβουλίου Κορυφής της Ε.Ε. και εγκρίσεις σημαντικού αριθμού Κοινοβουλίων χωρών-μελών. Δεδομένων των εξαιρετικά δυσμενών τάσεων στην αγορά εργασίας, θα ήταν επίσης εύλογη η προσαρμογή των στόχων του μνημονίου ώστε να δοθεί πιο αποτελεσματική στήριξη και ανακούφιση στις κοινωνικά αδύναμες ομάδες και ειδικά τους ανέργους, με εξασφάλιση αντίστοιχων πόρων, τονίζει η Εθνική. 

Σε συγκεκριμένα σημεία
Η Εθνική Τράπεζα επισημαίνει στη μελέτη της ότι οι συζητήσεις για αναδιαπραγμάτευση του μνημονίου θα μπορούσαν να επικεντρωθούν σε συγκεκριμένα σημεία και όχι σε απλουστευτική μονοσήμαντη αντιπαράθεση που θέτει σε αμφισβήτηση το σύνολο του προγράμματος με κίνδυνο την απώλεια της πρόσβασης στη σημαντική, χρηματοδοτική και όχι μόνο, στήριξη που εξασφαλίζει το πρόγραμμα.

Αναδρομή και προβλέψεις από την Alpha Bank [ACBr.AT] 

 
Σε εκτενή ανάλυση για τις εξελίξεις που οδήγησαν στο μνημόνιο η Alpha Bank επισημαίνει ότι η κρίση υπερχρέωσης της ελληνικής οικονομίας που εκδηλώθηκε στο τέλος του 2009 (μετά από ένα έτος στο οποίο οι διεθνείς αγορές δάνεισαν ευχαρίστως στο ελληνικό Δημόσιο άνω των 100 δισ. ευρώ), και η κρίση του ελληνικού δημοσίου χρέους που εξελίχθηκε ταχέως στους πρώτους μήνες του 2010, ήταν αποτέλεσμα της αποτυχίας μείωσης των δημοσιονομικών ελλειμμάτων στην περίοδο 2001-2007. 

Οι ελληνικές κυβερνήσεις εκμεταλλεύθηκαν τα πλεονεκτήματα εύκολου και χαμηλού κόστους δανεισμού που προέκυπταν από τη λειτουργία της χώρας στη ζώνη του ευρώ για να διοργανώσουν εκτεταμένο κύμα παροχών προς άπαντες για ευνόητους λόγους. Η δραστηριότητά τους αυτή όχι μόνο δεν βοήθησε αλλά έθεσε σοβαρά εμπόδια στην ανάπτυξη της ελληνικής οικονομίας, αναφέρεται στο οικονομικό δελτίο της τράπεζας. 

Οι απώλειες ανταγωνιστικότητας έφθασαν το 32% στην περίοδο 2001-2009 και έτσι η δημοσιονομική εκτροπή και η συνεπαγόμενη απώλεια ανταγωνιστικότητας ανέτρεψαν τελικά πλήρως την αναπτυξιακή δυναμική της χώρας, πολύ πριν από την εκδήλωση της κρίσεως δημοσίου χρέους και την εφαρμογή των προγραμμάτων δημοσιονομικής προσαρμογής και διαρθρωτικών μεταρρυθμίσεων. 

Η κρίση ήταν αποτέλεσμα της δημοσιονομικής εκτροπής, των γενικευμένων παροχών και, κυρίως, της αδυναμίας έγκαιρης εκλογικεύσεως του ασφαλιστικού συστήματος της χώρας. Σε καμία περίπτωση, όμως, δεν μπορεί να θεωρηθεί ως ένδειξη περιορισμένων αναπτυξιακών δυνατοτήτων της ελληνικής οικονομίας, τονίζεται από τους οικονομολόγους της τράπεζας. Οι δυνατότητες ανάπτυξης της οικονομίας περιορίσθηκαν δραστικά στην περίοδο της εκτροπής, ενώ με τη δημοσιονομική προσαρμογή που ήδη πραγματοποιείται και τις διαρθρωτικές μεταρρυθμίσεις σε κρίσιμους τομείς της οικονομίας, οι δυνατότητες αυτές αυξάνονται σημαντικά. 

Για το λόγο αυτό, στην περίοδο 2014-2030 θα πρέπει να αναμένονται εξαιρετικά υψηλοί ρυθμοί αυξήσεως της παραγωγικότητας της εργασίας και της απασχολήσεως στην Ελλάδα και σε κάθε περίπτωση πολύ υψηλότεροι από αυτούς που σημειώθηκαν στην περίοδο 1996-2011, καταλήγει η μελέτη της Alpha Bank.

