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Capital Economics: Οι περισσότερες χώρες της Ευρωζώνης θα επιστρέψουν σε 
βιώσιμο χρέος, πλην Ιταλίας και Ελλάδας 
Ο λόγος χρέους προς ΑΕΠ των χωρών της Ευρωζώνης αναμένεται να αυξηθεί ραγδαία το τρέχον έτος αλλά στη 

συνέχεια θα αρχίσει να υποχωρεί και πάλι, με την εξαίρεση της Ιταλίας και της Ελλάδας, εκτιμά ο Jack Allen-

Reynolds, οικονομολόγος της Capital Economics.  

Για την Ιταλία ειδικότερα, ο Allen-Reynolds αναμένει ότι το φορτίο του χρέους θα συνεχίσει να αυξάνεται, 

εγείροντας πιθανότατα υπαρξιακή απειλή για την Ευρωζώνη. 

"Το να αποτραπεί μια κρίση χρέους στην Ιταλία είναι μια από τις πιο σημαντικές δουλειές των υπεύθυνων 

χάραξης πολιτικής στην Ευρωζώνη", λέει.  

Ο ιός θα μπορούσε να αφήσει επίσης τον λόγο χρέους προς ΑΕΠ σε χειρότερη τροχιά στην Ευρωζώνη εάν 

οδηγήσει σε μια μόνιμη χαμηλή ανάπτυξη ή σε υψηλότερες αποδόσεις ομολόγων.  

"Στην περισσότερες περιπτώσεις, ωστόσο, τα χαμηλότερα επιτόκια θα κρατήσουν αρκετά χαμηλά τα κόστη 

εξυπηρέτησης του χρέους, επιτρέποντας έτσι στον λόγο χρέους προς ΑΕΠ να υποχωρήσει", σημειώνει ο Αllen-

Reynolds. 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------ 
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"Τρύπα" 707 εκατ. ευρώ στα Ταμεία λόγω κορονο-κρίσης 
Απώλειες 707 εκατ. ευρώ κατέγραψε ο προϋπολογισμός του κλάδου της κύριας ασφάλισης του e-ΕΦΚΑ μέσα 

σε ένα 4μηνο, ιδίως λόγω των συνεπειών της κορονο-κρίσης. 

Σύμφωνα με έγκυρες πηγές του Capital.gr, το  πλεόνασμα ύψους 348 εκατ. ευρώ τον Ιανουάριο που εμφάνισε η 

κύρια ασφάλιση, έπεσε στα 62 εκατ. ευρώ το Φεβρουάριο, για να "γυρίσει" σε έλλειμμα 379 εκατ. ευρώ τον 

Μάρτιο και νέο έλλειμμα 359 εκατ. ευρώ τον Απρίλιο. 

Η αρνητική αυτή στροφή στην πορεία εκτέλεσης του προϋπολογισμού της κύριας ασφάλισης οφείλεται - όπως 

προβλέπουν οι ίδιες πληροφορίες - στη μείωση των εσόδων από εισφορές, η οποία προκλήθηκε από τις 

παρατάσεις στις προθεσμίες καταβολής των τρεχουσών εισφορών, αλλά και των δόσεων ρυθμίσεων,  τις οποίες 

θέσπισε η κυβέρνηση προκειμένου να στηρίξει τις πληττόμενες επιχειρήσεις, αλλά και την απαλλαγή από 

εισφορές των εργοδοτών για τους εργαζομένους οι συμβάσεις των οποίων τέθηκαν σε αναστολή μετά τα μέσα 

Μαρτίου. 

Σύμφωνα με όσα προκύπτουν από τις εκτιμήσεις της τελευταίας έκθεσης ενισχυμένης εποπτείας για την 

Ελλάδα, το κόστος των παρατάσεων (για το διάστημα Φεβρουαρίου - Απριλίου) πληρωμών εισφορών 

μισθωτών, των δόσεων και των εκπτώσεων 25% στις εισφορές των επαγγελματιών αποτιμάται συνολικά σε 

668 εκατ. ευρώ. 

Προκειμένου να καλυφτούν οι χρηματοδοτικές ανάγκες του κλάδου κύριας σύνταξης - μαζί  προπαντός και 

εκείνες για την καταβολή συντάξεων - αντλήθηκαν πόροι από τον λογαριασμό ταμειακής διαχείρισης τον οποίο 

διατηρεί στην Τράπεζα της Ελλάδας (ΤτΕ). 

Έτσι τα ρευστά διαθέσιμα του εν λόγω κλάδου μειώθηκαν τους τελευταίους 2 μήνες από τα 2,7 δισ. ευρώ στα 2 

δισ. ευρώ, σύμφωνα με τις ίδιες πληροφορίες. 

Πηγές του Capital.gr από αρμόδια στελέχη των ταμείων αναφέρουν ότι, εάν συνεχισθεί το ίδιο έλλειμμα - στο 

ύψος περίπου των 350 εκατ. ευρώ, τα υφιστάμενα ρευστά διαθέσιμα (2 δισ. ευρώ) θα μπορούσαν να 

εξανεμισθούν τους επόμενους 5 ή 6 μήνες, δηλαδή έως τον ερχόμενο Οκτώβριο ή Νοέμβριο.   

Οι ρυθμοί  της ενδεχόμενης εξάντλησης των ρευστών διαθεσίμων της κύριας ασφάλισης θα καθορισθούν από 

το βάθος της αναμενόμενης πτώσης των εσόδων από τις εισφορές το ερχόμενο καλοκαίρι, λόγω της 

προβλεπόμενης μείωσης της τουριστικής κίνησης. 

Οι ίδιες πηγές επισημαίνουν ότι, το αργότερο έως το ερχόμενο φθινόπωρο, θα πρέπει να βρεθεί κάποιο 

"σωσίβιο" για τον προϋπολογισμό της κύριας ασφάλισης  -προκειμένου να αποφευχθεί η ρευστοποίηση άλλων 

περιουσιακών στοιχείων του κλάδου αυτού - και να διασφαλισθεί η ομαλή κάλυψη των πληρωμών του.   

Καταρχάς, τα ίδια στελέχη αναφέρουν ότι το κράτος θα πρέπει να καταβάλει τις εισφορές των μισθωτών οι 

συμβάσεις των οποίων ανεστάλησαν στα μέσα Μαρτίου-τέλη Απριλίου, αλλά και κατά τον τρέχοντα μήνα. 

Σύμφωνα με όσα αναφέρει η τελευταία έκθεση της ενισχυμένης εποπτείας της ΕΕ, το δημοσιονομικό κόστος 

για την κάλυψη των εισφορών των υπό αναστολή μισθωτων για το διάστημα Μαρτίου - Μαΐου θα ανέλθει στα 

1,3 δισ. ευρώ. 
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H ECB, το ιππικό & Οι κυβερνήσεις  
Η ΕΚΤ επιτέλους φαίνεται να βρίσκει τη βοήθεια που χρειαζόταν από την πλευρά των πολιτικών, προκειμένου 

να μπορέσει να αντιμετωπίσει τις οικονομικές προκλήσεις, αν και, προς το παρόν, όπως σημειώνει το 

Bloomberg, εξακολουθεί να είναι μόνη της στην πρώτη γραμμή της μάχης. 

Όπως έγραψε το Bloomberg την Τετάρτη, η πρόταση Μέρκελ – Μακρόν για τη σύσταση ταμείου ανάκαμψης 

ύψους 500 δισ. ευρώ που θα έχει ως αποστολή να βοηθήσει την ΕΕ να βγει αό την κρίση της πανδημίας, 

θεωρείται από τους αναλυτές ως σημαντικό βήμα για μια πιο ισχυρή κοινή δημοσιονομική πολιτική, που 

έρχεται να συμπληρώσει τα νομισματικά θεμέλια της ευρωζώνης. 

Σύμφωνα πάντα με τα όσα γράφει το Bloomberg, αυτό είναι κάτι που η επικεφαλής της ΕΚΤ, Κριστίν 

Λαγκάρντ και οι προκάτοχοί της ζητούσαν μετ’ επιτάσεως εδώ και καιρό. Κατ’ αρχάς, η ΕΚΤ θα έπρεπε 

κανονικά να παρεμβαίνει λιγότερο για να εμποδίζει το ξέσπασμα μιας οικονομικής κρίσης. Επίσης θα έπρεπε να 

είναι λιγότερο εκτεθειμένη σε νομικές διαμάχες που ρίχνουν σκιές στα προγράμματα αγοράς ομολόγων, ενώ θα 

μπορούσε να έχει βοήθεια και στο θέμα της επίτευξης του στ΄χοου για τον πληθωρισμό. 

Όπως σχολιάζει ο Andrew Bosomworth, δ/νων σύμβουλος και επικεφαλής διαχείρισης χαρτοφυλακίου της 

Pimco στη Γερμανία, «η ΕΚΤ έχει αναλάβει το βαρύ έργο της υποστήριξης ολόκληρης της οικονομίας της 

ευρωζώνης. Τώρα, για πρώτη φορά θα έχουμε ένα δημοσιονομικό ισοδύναμο». 

Η Λαγκάρντ δεν θα βρει άμεσα αυτή τη στήριξη, καθώς το γαλλογερμανικό σχέδιο πρέπει πρώτα να εγκριθεί 

και από τα 27 κράτη – μέλη της ΕΕ και ήδη υπάρχουν διαφωνίες αν τα χρήματα θα δοθούν υπό τη μορφή 

επιχορηγήσεων ή δανείων. Ακόμα κι αν υπάρξει συμφωνία, τα χρήματα θα δοθούν το 2021. 

Είναι επίσης πολύ χαμηλό σε σχέση με το πλήρες δημοσιονομικό κόστος της πανδημίας, το οποίο η ΕΚΤ 

τοποθετεί μεταξύ 1 και 1,5 τρισ. ευρώ, ενώ οι οικονομολόγοι του Bloomberg αναφέρουν ότι στο χειρότερο 

σενάριο θα φτάσει τα 2,5 τρισ. ευρώ. 

Οι οικονομολόγοι του Bloomberg χαρακτηρίζουν την πρόταση Μέρκελ – Μακρόν ως ένα βήμα προς τη σωστή 

κατεύθυνση και ως πηγή ανακούφισης για την ΕΚΤ. 

Πριν από την πρόταση, οι περισσότεροι οικονομολόγοι ανέμεναν από την ΕΚΤ να ενισχύσει το πρόγραμμα 

αγοράς πανδημικών ομολόγων ύψους 750 δισεκατομμυρίων ευρώ, ίσως και κατά τη συνάντηση της 4ης 

Ιουνίου, και δεν φαίνεται να αλλάζουν αυτές οι προβλέψεις. 

«Η γαλλο-γερμανική συμφωνία είναι πολύ ενθαρρυντική, αλλά ακόμη και αν συμφωνηθεί, η ΕΚΤ είναι πιθανό 

να παραμείνει σε κατάσταση «προληπτικής πολιτικής χαλάρωσης»»,  αναφέρει ο Frederik Ducrozet της 

Banque Pictet. «Δεν είναι ώρα να πανηγυρίζουμε για νίκες». 

Ωστόσο, οι αποδόσεις των ιταλικών ομολόγων βυθίστηκαν μετά την είδηση και η Λαγκάρντ που επαίνεσε τη 

συμφωνία ως «απόδειξη για το πνεύμα της αλληλεγγύης και της ευθύνης» – έχει λόγο να είναι αισιόδοξη. Η 

ΕΚΤ έχει εμπλακεί σε οικονομικές, νομικές και οικονομικές διαμάχες, και το σχέδιο μπορεί να βοηθήσει και 

στα τρία. 

Ενώ το έργο της ΕΚΤ είναι να διασφαλίζει τη σταθερότητα των τιμών, το πρόγραμμα έκτακτης ανάγκης για 

την πανδημία αντιμετωπίζει επίσης μια πιο επείγουσα ανάγκη – τη σταθεροποίηση των αγορών. Αυτό σημαίνει 

αγορά τεράστιων ποσοτήτων ιταλικών κρατικών ομολόγων, των οποίων οι αποδόσεις αυξήθηκαν επειδή οι 

επενδυτές φοβούνται ότι η υπερχρεωμένη χώρα, θα έχει δυσκολίες να ξεπληρώσει τη δημοσιονομική στήριξη 

που θα λάβει. 

Συνέχεια.. 
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Το σχέδιο ανάκαμψης «μπορεί να κάνει τη δουλειά της ΕΚΤ ευκολότερη επειδή βοηθά στη βελτίωση της 

ψυχολογίας της αγοράς προς χώρες όπως η Ιταλία», αναφέρει ο Nick Kounis, οικονομολόγος της ABN Amro. 

«Εάν είναι επιτυχές, η ΕΚΤ θα πρέπει να ανησυχεί λιγότερο για την αντιμετώπιση του κατακερματισμού σε 

ολόκληρη τη ζώνη του ευρώ και να επικεντρώνεται περισσότερο στα συμβατικά της καθήκοντα της 

νομισματικής πολιτικής όπως είναι ο πληθωρισμός». 

 
Πηγή: Bloomberg  

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

 
 «Παγκόσμια μαζική δολοφονία» καταλογίζει ο Τραμπ στο Πεκίνο 
Ο  πρόεδρος των ΗΠΑ Ντόναλντ Τραμπ ανέβασε σήμερα περαιτέρω τους τόνους απέναντι στην Κίνα 

εκτιμώντας πως η «ανικανότητα» του Πεκίνου στη διαχείριση του νέου κορονοϊού προκάλεσε μια «παγκόσμια 

μαζική δολοφονία». 

«Ένας τρελός στην Κίνα δημοσίευσε μια ανακοίνωση κατηγορώντας όλον τον κόσμο εκτός της Κίνας για τον 

ιό, που σκότωσε εκατοντάδες χιλιάδες ανθρώπους», έγραψε σε μήνυμά του στο Twitter ο Αμερικανός 

πρόεδρος. 

«Σας παρακαλώ εξηγήστε σε αυτόν τον ανόητο ότι «η ανικανότητα της Κίνας», και τίποτα άλλο, προκάλεσε 

αυτήν την παγκόσμια μαζική δολοφονία!», συμπλήρωσε, χωρίς να διευκρινίσει σε ποιον αναφέρεται. 

Ο ένοικος του Λευκού Οίκου υποστηρίζει εδώ και εβδομάδες ότι ο βαρύς απολογισμός από την Covid-19, πάνω 

από 320.000 νεκροί παγκοσμίως, θα μπορούσε να αποφευχθεί εάν η Κίνα είχε ενεργήσει με υπεύθυνο τρόπο 

αμέσως μετά την εμφάνιση του ιού στην πόλη Ουχάν. 

Πριν από μία εβδομάδα, ο Τραμπ απείλησε να διακόψει κάθε σχέση με την Κίνα και διαβεβαίωσε ότι δεν 

επιθυμεί πλέον, προς το παρόν τουλάχιστον, να μιλήσει με τον Κινέζο ομόλογό του Σι Τζινπίνγκ. 

Το Πεκίνο διαβεβαιώνει, από την πλευρά του, ότι μοιράστηκε το συντομότερο δυνατόν κάθε πληροφορία με 

τον Παγκόσμιο Οργανισμό Υγείας. 

Πηγή: ΑΠΕ - ΜΠΕ 
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Όσο η αγορά παραμένει υψηλότερα των 600 μονάδων, τόσο διατηρείται η 

ελπίδα διάσπασης των αντιστάσεων στις 615 – 625 μονάδες…. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 


