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εφαρµογή µόνο για την ελληνική οικονοµία.
f Ο δηµοσιονοµικός χώρος διαµορφώνεται 
ήδη από ένα χαµηλό κόστος εξυπηρέτησης και 
µε ορισµένες σχετικά εύκολες ρυθµίσεις επα-
νοργάνωσης του χρέους θα παραµείνει έτσι 
για πολλά χρόνια.
f Μπορεί ο κοινωνικός πόνος να είναι αδιαµ-
φισβήτητος, αλλά το ελληνικό πολιτικό σύστη-
µα φαίνεται ότι δίνει συστηµατικά σήµατα επα-
ναληπτικότητας συµπεριφορών που σχετίζονται 
µε τον δηµοσιονοµικό εκτροχιασµό. 
f Είναι πολύ δύσκολο τα ευρωπαϊκά Κοινο-
βούλια να πάρουν αποφάσεις που επιβαρύ-
νουν τους πολίτες τους (ονοµαστικό κούρεµα 
και γενναίες ρυθµίσεις).

ΤΙ ΕΙΝΑΙ, όµως, προς το συµφέρον της ελληνι-
κής πλευράς; Θα µου πείτε, βεβαίως, να διαγρα-

φεί πλήρως το χρέος. 
Μια, όµως, εθνι-

κή στρατηγι-

κή που θα υπερασπιζόταν το µεσοµακροπρό-
θεσµο όφελος του ελληνικού λαού (ανεξαρτή-
τως, δηλαδή, λαϊκιστικών ωφελειών), θα αφαι-
ρούσε από το τραπέζι αυτήν την πρόταση ως 
ανέφικτη και παντελώς ανορθόδοξη (στο πλαί-
σιο του συστήµατος αξιών που έχουµε), εκτός 
εάν µπορούσαµε να επικαλεστούµε ένα εξαι-
ρετικό πολιτικό, γεωστρατηγικό γεγονός (όπως 
π.χ. έγινε στη Γερµανία το 1953).
Από εδώ και πέρα, υπάρχει ένας σαφής κίνδυ-
νος: µε βάση την επιθυµία της ελληνικής κυβέρ-
νησης να επιτευχθεί µια όσο το δυνατόν πιο θε-
αµατική συµφωνία για το χρέος, να αναλάβουµε 
καινούργια βάρη. Όπως, δηλαδή, για να επιτύ-
χουµε την «καθαρή έξοδο» υπερφορολογηθή-
καµε σε βαθµό που δεν είχαµε φανταστεί, έτσι 
και τώρα επιδιώκοντας πάλι ένα πολιτικό στόχο 
(ρύθµιση χρέους) να συµφωνήσουµε σε νέες 
συνθήκες δηµοσιονοµικού περιορισµού. Στο ση-
µείο αυτό θα θυµίσουµε ότι µε το κλείσιµο της 
δεύτερης αξιολόγησης φορτωθήκαµε τα υπέ-
ρογκα πλεονάσµατα µέχρι το 2022 που συν-
δέονται µε τις τωρινές αποφάσεις του χρέους. 
Συνεπώς, θα πρέπει, πρώτον, να αποφύγουµε 
πάση θυσία να µείνουµε πάλι µόνο µε τις υπο-
χρεώσεις και να επιδιώξουµε να µας δοθούν 
τουλάχιστον αυτά που γνωρίζουµε (αποπλη-
ρωµή IMF, επιµηκύνσεις λήξεων, ANFA’s), δι-

ότι ούτε αυτό είναι σίγουρο. ∆εύτερον, οτι-
δήποτε προσθέσουµε στη νέα συµφωνία 
για το χρέος να έχει ως γνώµονα την ελαχι-

στοποίηση της ζηµιάς (σε όρους ευηµερίας 
και ανάπτυξης) που θα µπορούσε να συνοδεύ-
ει τη νέα αυτή ρύθµιση.
Τις δύο αυτές προτάσεις πολιτικής τις θεωρού-
µε ιδιαίτερα σηµαντικές,  διότι η υπερπροβολή 
των πολιτικών επιδιώξεων στο ζήτηµα της «ρύθ-

µισης του χρέους», όπως ακριβώς και στην 
«έξοδο στις αγορές», θα µπορούσε τελικά 
να έχει καθαρό αρνητικό αποτέλεσµα και 

για τους πολίτες και για την οικονοµία.
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Τα «µυστικά» 
της ρύθµισης
του χρέους

Μ
ε βάση τα κριτήρια του Eurogroup 
του Μαΐου του 2016 που προέρχο-
νται από τη µελέτη του IMF το 2013, 

η βιωσιµότητα του ελληνικού χρέους απαιτεί 
ότι οι χρηµατοδοτικές ανάγκες θα πρέπει να 
παραµένουν κάτω από το 15% του ΑΕΠ (µέ-
χρι το 2022) και κάτω από το 20% στη συνέ-
χεια. Η µη τήρησή τους θα έκανε την ελληνική 
οικονοµία επίφοβη για σοβαρές κρίσεις, διότι 
θα έθετε σε κίνδυνο τη δυνατότητά της να επα-
ναχρηµατοδοτεί το χρέος της µε λογικό κόστος.
Το πρόβληµα των αποφάσεων για το ελληνι-
κό χρέος είναι ότι οι παραπάνω κανόνες µπο-
ρούν να προσεγγιστούν µε πάρα πολλές µε-
θοδολογίες και εξαρτώνται από βασικές υπο-
θέσεις, όπως είναι ο µελλοντικός αριθµός µε-
γέθυνσης της οικονοµίας, το πρωτογενές πλε-
όνασµα, ο πληθωρισµός, το κόστος χρήµατος, 
η αβεβαιότητα και οι ιδιωτικοποιήσεις. Επειδή, 
δε, οι υπολογισµοί εκτείνονται για ένα πολύ µε-
γάλο διάστηµα, πολύ µικρές αποκλίσεις στις πα-
ραδοχές θα έχουν πολύ µεγάλες διαφορές στα 
αποτελέσµατα.

Η ΕΛΛΗΝΙΚΗ πλευρά προσέρχεται στη συζή-
τηση µε βάση τέσσερα σηµεία:
f Υπάρχει ηθική υποχρέωση της διεθνούς κοι-
νότητας για µια γενναία συµβολή στην αποµεί-
ωση του χρέους, καθώς υποµείναµε το 2010 
όλο το κόστος για τη διάσωση του διεθνούς οι-
κονοµικού συστήµατος.
f Το χρέος είναι µη βιώσιµο σε σχέση µε τις 
υπάρχουσες και µελλοντικές δυνατότητες της 
οικονοµίας και, έτσι και αλλιώς, δεν πρόκει-
ται να αποπληρωθεί µέχρι το 2060, παρά µό-
νο µέρος του.
f Εάν δεν µειωθεί το χρέος, δεν πρόκειται πο-
τέ να µειωθεί ουσιαστικά το κόστος του δηµόσι-
ου δανεισµού, άρα δεν πρόκειται ποτέ να δη-
µιουργηθεί δηµοσιονοµικός χώρος, που είναι 
απαραίτητος για µια νεοκεϋνσιανή αντίληψη 
επανεκκίνησης της ελληνικής οικονοµίας (µέ-
σω αύξησης της ζήτησης).
f Ο ηθικός κίνδυνος (ο κίνδυνος, δηλαδή, η 
υπερχρέωση να µείνει ατιµώρητη) έχει αποµει-
ωθεί από τον κοινωνικό µας πόνο.

Η ΑΝΤΙΠΑΛΗ άποψη έχει και αυτή τέσσερα 
σηµεία επιχειρηµατολογίας:
f Ακόµα και να υπάρχει ηθική υποχρέωση 
της διεθνούς κοινότητας απέναντι στην Ελ-
λάδα, οι επιπτώσεις της θα περιλαµβάνουν 
και τις άλλες µνηµονιακές και γενικά υποστη-
ριζόµενες από τη διεθνή κοινότητα υπερ-
χρεωµένες χώρες. Αρα δεν µπορεί να έχουν 

ο δρ ΠΑΝΑΓΙΩΤΗΣ Ε. ΠΕΤΡΑΚΗΣ*
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