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Ερωτηµατικό παραµένει για τους οικονοµολόγους η θέση που
φέρεται να έχει το ΔΝΤ όσον αφορά τις κεφαλαιακές ανάγκες των
ελληνικών τραπεζών, όπου σύµφωνα µε τους Financial Times
στελέχη του Ταµείου τις υπολογίζουν στα 20 µε 22 δισ. Ευρώ για
την επόµενη τριετία, την ίδια στιγµή που η BlackRock κάνει λόγο
για περίπου 5,5 δισ. ευρώ.

Το θέµα φαίνεται πάντως πως περιπλέκεται, καθώς ο Μιχάλης
Ιγνατίου επικαλείται πηγή από την Ουάσινγκτον η οποία διαψεύδει
το δηµοσίευµα των Financial Times, ωστόσο η αµερικανική
εφηµερίδα επανήλθε µε νέο της δηµοσίευµα στο οποίο τονίζει ξανά
ότι οι κεφαλαικές ανάγκες των τραπεζών αγγίζουν τα 20 δισ. ευρώ.

«Γιατί πιστεύετε ότι µπορεί να
έχει ανακύψει µια τέτοια
διαφωνία µεταξύ της Τράπεζας
της Ελλάδος και το ΔΝΤ για τις
κεφαλαικές ανάγκες των
ελληνικών τραπεζών» (στην
περίπτωση πάντα που ισχύει το
δηµοσίευµα των Financial
Times)»
«Πιστεύετε ότι το ΔΝΤ µπορεί να
χρησιµοποιήσει ένα ενδεχόµενο
τραπεζικό πρόβληµα της

THETOC

ΕΠΙΚΑΙΡΟΤΗΤΑ !" ΑΜΦΙΠΟΛΗ: ΑΡΧΑΙΟΛΟΓΙΚΗ ΑΝΑΚΑΛΥΨΗ •  ΔΙΑΓΩΝΙΣΜΟΣ ΞΕΝΟΔΟΧΕΙΑ

http://www.thetoc.gr/oikonomia/
http://www.thetoc.gr/author/dimitris-papagewrgiou
http://www.thetoc.gr/fakelos/amfipoli-arxaiologiki-anakalupsi
http://www.thetoc.gr/fakelos/diagwnismos-ksenodoxeia


Ελλάδας ως µοχλό για να
πετύχει µια αναδιάρθρωση ή
ένα κούρεµα του ελληνικού
χρέους;»

«Ο κ. Τοµσεν προσέλαβε την BlackRock. Τα ποσά που εξετάζει η
BlackRock για τα µη εξυπηρετούµενα δάνεια αγγίζουν τα 5.5 δισ.
ευρώ. Μπορεί να θέλει κανείς να πει ότι το ποσό που χρειάζεται το
τραπεζικό σύστηµα µπορεί να είναι µεγαλύτερο για να δανείσει την
οικονοµία. Αλλο όµως το ένα άλλο όµως το άλλο. Υπάρχει διαφορά
µεταξύ των χρηµάτων που έχει άµεση ανάγκη η τράπεζα και αυτών
που θα ήταν ευκταίο να υπάρχουν.

Η άλλη πολιτική εκτίµηση είναι ότι µπορεί να θέλει να πιέσει τους
Ευρωπαίους πιστωτές να λάβουν περισσότερο γενναίες αποφάσεις
για τα ποσά που πρέπει να ληφθούν το  επόµενο διάστηµα.

Το ΔΝΤ ζητά διευθέτηση χρέους, όχι κούρεµα. Μετακύλιση
οµολόγων  Δεν θα πάει κανείς να πει στους Γερµανούς. Η
διευθέτηση είναι το ζήτηµα επειδή το ΔΝΤ βλέπει το ζήτηµα
γεωπολιτικά και δεν θέλει να δηµιουργηθούν στην Ελλάδα
περιπτώσεις αυξηµένου ρίσκου».

«Εγώ µιλώντας µε τράπεζες ξέρω ότι τα 5,5 δισ είναι ένα λογικό
νούµερο. Κάτι τέτοιο δεν ξέρω πως προέκυψε. Αµα βγει η
BlackRock και πει ότι είναι 5.5 δισ. εΕυρώ θα έρθει σε δύσκολη
θέση το ΔΝΤ.  Από συζητήσεις µε τραπεζίτες, µου φαίνεται
υπερβολικό το νούµερο του ΔΝΤ, ενώ το άλλο ρεαλιστικό.

Το ΔΝΤ δεν το κάνει επίτηδες. Θα µπορούσε να µας πιέσει µε
άλλους τρόπους. Δεν έχει να κάνει µε υποκειµενισµούς. Δεν
κάνουµε µια πρόβλεψη µεταξύ µας και διαφωνούµε για το ΑΕΠ της
χώρας. Εδώ είναι πιο αντικειµενικό το ερώτηµα είναι η κατάσταση
που βρίσκονται οι τράπεζες. Μπορεί να πιέσει το IMF µε άλλους
τρόπους, όπως η βιωσιµότητα του χρέους».

Η εκτίµηση που έχω αυτή τη στιγµή και στο µέτρο βεβαίως που η
πληροφόρηση είναι ακριβής είναι ότι είναι πολύ µεγαλύτερες οι
κεφαλαιακές ανάγκες των ελληνικών τραπεζών και το ΔΝΤ
βρίσκεται σε απόλυτη αντίθεση µε τις εκτιµήσεις της BlackRock. Το
ερώτηµα είναι ποια είναι η σκοπιµότητα αυτής της διαρροής; Η
αίσθηση που έχω είναι ότι επειδή το ΔΝΤ ανησυχεί για το ελληνικό
χρέος εδώ και πολύ καιρό και πρέπει να σας πω ότι εκτιµώ πως
έχει δίκιο γιατί το χρέος είναι πάρα πολύ µεγάλο και πρέπει να
βρεθεί κάποια λύση, µπορεί το ΔΝΤ να εναλλάσσεται σε κάποια
λογική πίεσης προς την ΕΕ και την ΕΚΤ για να προχωρήσει σε µια
µορφή διευθέτησης αυτού του τεράστιου χρέους που έχει η Ελλάδα.



Βέβαια εγώ θα περίµενα να δω εάν θα διαψευσθεί ή εάν θα
επιβεβαιωθεί η εκτίµηση. Πιθανότητα και νοµίζω ότι και εσείς από
πλευράς δηµοσιογραφικής καταλαβαίνετε το ίδιο, ότι µπορεί να
είναι µιας µορφής πίεση για τη διευθέτηση του χρέους. Κάτι που
εµάς σαν χώρα µας συµφέρει. Το ερώτηµα είναι εάν αυτό θα συµβεί
και πότε γιατί βρισκόµαστε σε προεκλογική περίοδο και η Γερµανία
δεν θέλει να ανακινήσει ένα τέτοιο θέµα για προφανείς λόγους
γιατί οι ψηφοφόροι κυρίως από τις βόρειες χώρες πως έχει δωθεί
αρκετή βοήθεια προς τους Νότιους κάτι που δεν συµµερίζεται ο
Νότος.

Η αίσθηση µου από τις θέσεις της Τρόικας, είναι πως ενώ
περιµέναµε τόσον καιρό ότι θα υπήρχαν κάποιες συνεννοήσεις και
ξαφνικά αµφισβητεί τα πάντα, µέχρι και το πλεόνασµα. Πάνω σε
αυτό είτε πραγµατικά είτε πλασµατικά έχουµε χτίσει µια µυθολογία
η οποία θα µας βοηθήσει ως χώρα. Γίνεται µια προσπάθεια να
δηµιουργηθεί µια ψυχολογία στο εσωτερικό και η Τρόικα
αµφισβητεί τα πάντα. Δεν αντιλαµβάνοµαι πως η ελληνική
κυβέρνηση δεν είχε συνεννοηθεί µε την Τρόικα για να
εξοµαλυνθούν τα σηµεία τριβής. Δεν καταλαβαίνω τον τρόπο µε
τον οποίο γίνεται η επικοινωνία µεταξύ κυβέρνησης και Τρόικας.
Εκπλήσσοµαι από την ασυνεννοησία»

«Είναι λογικό αφού το προηγούµενο stress test είχε γίνει τον
Μάρτιο του 2012 και µάλιστα ίσως µε στοιχεία παλαιότερα, να
έχουν προκύψει ανάγκες ενίσχυσης των τραπεζών µε κεφάλαια
επειδή οι επισφάλειες των τραπεζών έχουν αυξηθεί τροµακτικά,
από 17% βρίσκονται περίπου στο 30%.

Υπάρχει µια εκτίµηση πως για τα επόµενα χρόνια το 2015 και το
2016 ίσως έχουµε κερδοφορία και στηρίζονται στην υπόθεση περί
ανάκαµψης της οικονοµίας κάτι που θα το έθετα σε αµφισβήτηση,
καθώς θεωρώ ότι ίσως µπορούν µε 5.5 δισ. να καλυφθούν οι
ανάγκες των τραπεζών. Τώρα το πρόβληµα που δηµιουργείται είναι
κυρίως µε την Εθνική. Η Εθνική για να προχωρήσει στην κάλυψη
της µαύρης τρύπας έχει τρεις λύσεος

Πρώτη λύση, να προχωρήσει σε αύξηση µετοχικού κεφαλαίου µε
ανακεφαλαιοποίηση ύψους 2 δισ. ευρώ. Αλλά πιστεύω ότι δεν θα
υπάρξει προθυµία. Οι ιδιώτες φαίνεται ότι δεν είναι πλέον
πρόθυµοι.

Δεύτερη λύση είναι να πουλήσει assets όπως η Εθνική
Ασφαλιστική και η Finansbank. Οµως η πώληση θα γινόταν σε µια
πολύ κακή στιγµή από όλες τις απόψεις γιατί και η Τουρκία δεν
πάει καλά και εάν βγει στην αγορά θα υπάρχει πρόβληµα.

Η τρίτη λύση θα είναι να πάµε σε ανακεφαλαιοποίηση µέσω του
Ταµείου όπου οι οµολογιούχοι και οι µικροµέτοχοι θα χάσουν. Η
τράπεζα θα περάσει στο ΤΧΣ δηλαδή επί της ουσίας το κράτος.
Εξαρτάται από την άποψη που το βλέπει κανείς. Πολλοί θεωρούν
ότι να υπάρχει κρατική τράπεζα εν µέσω κρίσης θεωρείται ότι θα
ήταν µια θετική κίνηση. Βέβαια υπάρχουν ενστάσεις για τον τρόπο
που έγινε η τελευταία ανακεφαλαιοποίηση.



Δεν είµαι βέβαιος εάν τελικά οι εκτιµήσεις αυτές είναι σωστές. Το
ποιες θα είναι οι ανάγκες είναι ούτως ή άλλως απλά µια εκτίµηση.
Τώρα για το θέµα της BlackRock και αυτές εταιρείες είναι...»

Να σηµειώσουµε ότι, σύµφωνα µε διεθνή δηµοσιεύµατα, το ΔΝΤ
διαψεύδει ότι αποτελεί θέση του µία τέτοια εκτίµηση. Επίσης να
σηµειώσουµε ότι και η ΕΚΤ, πάντα σύµφωνα µε δηµοσιεύµατα, έχει
διατυπώσει αντιρρήσεις στην υποεκτίµηση των κεφαλαιακών
αναγκών ώστε ένα τµήµα του υπολοίπου που διαθέτει το ΤΧΣ να
χρησιµοποιηθεί για άλλες ανάγκες κάλυψης του χρηµατοδοτικού
κενού. Έχοντας αυτά στο µυαλό µας, µπορούµε να προσεγγίσουµε
µία αντικειµενική βάση ερµηνείας των αποκλίσεων των
εκτιµήσεων που εµφανίζονται στα δηµοσιογραφικά µέσα.

Πρώτο, επειδή η διαδικασία εκτίµησης των κεφαλαιακών αναγκών
είναι µία διαδικασία µε πολλές παραµέτρους, η οποία εξαρτάται και
από την ίδια την “τεχνική” κάλυψης κεφαλαιακών αναγκών (για
παράδειγµα η υλοποίηση µίας αύξησης µετοχικού κεφαλαίου
µειώνει τις ανάγκες εξεύρεσης κεφαλαίων από άλλες πηγές) είναι
δυνατόν να εµφανίζονται µεγάλες αποκλίσεις ανάλογα µε τις
εκτιµήσεις των παραµέτρων. Με άλλα λόγια, το µακροοικονοµικό
περιβάλλον, ή ύφεση ή η µεγέθυνση και το ύψος των ρυθµών
αυτών καθορίζουν σε µεγάλο βαθµό τις κεφαλαιακές ανάγκες των
τραπεζών. Από την άλλη, όσο µειώνεις τις αντοχές του συστήµατος
(π.χ ύψος Core Tier I) µειώνονται και οι ανάγκες σε κεφάλαιο. Σε
κάθε περίπτωση τα 20δισ. είναι ένα υπερβολικά µεγάλο ποσό που
δύσκολα µπορεί αν στηριχθεί ακόµη και µε αρκετά απαισιόδοξες
τιµές για όλες τις παραµέτρους, ωστόσο ένα διψήφιο νούµερο θα
ήταν δυνατόν να προκύψει σε ένα δυσµενές σενάριο.

Δεύτερο και πιο σηµαντικό. Ένα στοιχείο το οποίο αποτελεί
κεντρικό στοιχείο για οποιαδήποτε συζήτηση που αφορά τη
σταθερότητα του τραπεζικού συστήµατος σε συνδυασµό µε το ρόλο
του ως χρηµατοδότη της οικονοµικής µεγέθυνσης και το οποίο δεν
εµφανίζεται στη σχετική συζήτηση άµεσα. Όρος για επιστροφή της
ελληνικής οικονοµίας σε ρυθµούς (βιώσιµης) µεγέθυνσης αποτελεί
το να σταµατήσει η διαδικασία αποµόχλευσης στην οποία έχει
περιέλθει. Εποµένως το να συζητάµε για τις κεφαλαιακές ανάγκες
των τραπεζών χωρίς να έχει προσδιοριστεί ένα σαφές σύστηµα το
οποίο να αντιµετωπίζει το πρόβληµα της υπερχρέωσης των
νοικοκυριών και των επιχειρήσεων, µε κοινωνικά δίκαιο τρόπο που
εγγυάται την αναπτυξιακή προοπτική, αποτελεί τουλάχιστον πολύ
βιαστική, πρωθύστερη, συζήτηση, η οποία το λιγότερο που κάνει
είναι να δίνει τροφή σε αποκλίνουσες εκτιµήσεις σαν αυτές που
αναφέρατε. Ένα τέτοιο σύστηµα αποτελεί προϋπόθεση για µία
εύλογη εκτίµηση των κεφαλαιακών αναγκών των τραπεζών στο
µεταβαλλόµενο και ασταθές διεθνές µακροοικονοµικό περιβάλλον
που θα κινηθούν, µε άλλα λόγια αποτελεί προϋπόθεση - εκ των ουκ
ανευ - για ένα σταθερό τραπεζικό σύστηµα το οποίο θα µπορεί να
χρηµατοδοτήσει τη µεγέθυνση της ελληνικής οικονοµίας.
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