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Ο «βρόχος» 
του χρέους 
ιης πανδημίας
Στουρνάρας, Σταϊκούρας, 
Κουτεντάκης, Βέττας

Η διαχείριση του χρέουε, δημόσιου 
και ιδιωτικού, που συσσωρεύθηκε 
την περίοδο τηε πανδημίαε, είναι 
ένα από τα θέματα που θα κληθούν 
να αντιμετωπίσουν ευρωπαϊκοί 
θεσμοί και κυβερνήσειε την επό­
μενη ημέρα. Ηδη το ζήτημα των 
επιχειρηματικών δανείων τέθηκε 
στο προηγούμενο Eurogroup, ενώ 
οικονομολόγοι και πολιτικοί άνοι­
ξαν τη συζήτηση για ενδεχόμενη 
διαγραφή -με κάποιον τρόπο- κρα­
τικού χρέουε από την ΕΚΤ, προκα- 
λώνταε ποικίλεε αντιδράσειε, από 
οργισμένα «όχι» μέχρι ενθουσιώδη 
«ναι». Σήμερα, καταθέτουν στην 
«Κ» τιε απόψειε τουε ο υπουργόε 
Οικονομικών Χρ. Σταϊκούραε, ο δι- 
οικητήε τηε ΤτΕ Γ. Στουρνάραε, ο 
επικεφαλήε του Γραφείου Προϋπο­
λογισμού του Κράτουε στη Βουλή 
Φρ. Κουτεντάκηε και ο γεν. διευθυ- 
ντήε του ΙΟΒΕ Ν. Βέτταε. Σελ. 4-5
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ΟΙΚΟΝΟΜΙΑ

Σε αναζήτηση... εμβολίου για το χρέος
Η «Κ» ανοίγει τον φάκελο για την αντιμετώπιση της βαριάς κληρονομιάς της πανδημίας του κορωνοϊον

Της ΕΙΡΗΝΗΣ ΧΡΥΣΟΛΩΡΑ

Ενώ η Ευρώπη εξακολουθεί να 
βασανίζεται από την πανδημία 
COVID-19, διανύονταε το τρίτο 
κύμα τηε, έχει αρχίσει να προβλη­
ματίζεται για τιε κατάλληλεε πο- 
λιτικέε τηε επόμενέ μέραε, έτσι 
ώστε η οικονομία τηε να επουλώ­
σει τιε πληγέε και να επιστρέφει 
σε μια πορεία ευημερίαε.

Τα όργανα τηε Ε.Ε. αλλά και 
ανεξάρτητοι οικονομολόγοι διατυ­
πώνουν προτάσειε το τελευταίο δι­
άστημα, για προβλήματα που αργά 
ή γρήγορα θα μπουν στα τραπέζια 
των κυβερνητικών και ευρωπαϊ­
κών κέντρων αποφάσεων και θα 
καθορίσουν το αύριο των οικονο­
μιών. Ανάμεσα στα προβλήματα 
αυτά ξεχωρίζει η αντιμετώπιση 
του χρέουε, δημόσιου και ιδιωτι­
κού, που συσσωρεύεται αυτή την 
περίοδο σαν να μην υπάρχει αύ­
ριο, με τη βοήθεια τηε ΕΚΤ και των 
κρατών. Μόνο που αύριο υπάρχει.

Στήριξη επιχειρήσεων
Στο τελευταίο Eurogroup τηε 

15/2 παρουσιάστηκε έγγραφο τηε 
Κομισιόν, που εισηγείτο στήριξη 
των επιχειρήσεων όταν θα λήξουν 
τα γενικευμένα καθεστώτα τηε 
πανδημίαε, με στοχευμένο τρό­
πο, μόνο προε τιε βιώσιμεε μονά- 
δεε. Στόχοε είναι να αποφευχθούν

οι πτωχεύσειε επιχειρήσεων που 
επλήγησαν από την πανδημία, αλ­
λά έχουν προοπτικέε, όταν αυτή 
εκλείψει. Σύμφωνα με τα στοιχεία, 
το τελευταίο τρίμηνο του 2020, δά­
νεια 587 δισ. ευρώ ήταν σε ανα­
στολή, εκ των οποίων περίπου το 
60% ήταν επιχειρηματικά. Στην 
Ελλάδα, το αντίστοιχο μέγεθοε 
έφτασε τα 18,4 δισ. ευρώ, σύμ­
φωνα με τα στοιχεία τηε Τράπε- 
ζαε τηε Ελλάδοε, ή τα 28,4 δισ. 
ευρώ, σύμφωνα με το υπουργείο 
Οικονομικών, που μετράει και τιε 
αναστολέε των δανείων που έχουν 
αγοράσει τα ήιηάε. Περίπου τα μι- 
σά είναι επιχειρηματικά. Από αυτά, 
η Τράπεζα τηε Ελλάδοε εκτιμά ότι 
θα προκόψουν νέα κόκκινα δάνεια 
8-10 δισ. ευρώ. Με το ύψοε των 
κόκκινων δανείων στην Ελλάδα 
να είναι το υψηλότερο με διαφορά 
στην Ευρωζώνη, στο 35,8%, σύμ­
φωνα με την 9η έκθεση ενισχυ- 
μένηε εποπτείαε, την περασμένη 
εβδομάδα, έναντι περίπου 3,5% 
στην Ευρωζώνη, γίνεται αντιλη­
πτό το μέγεθοε του προβλήματοε 
με το οποίο θα βρεθεί αντιμέτωπη 
η χώρα την επόμενη μέρα - και οι 
τράπεζέε τηε.

Η στόχευση των μέτρων στή- 
ριξηε βρίσκεται ήδη στιε επιλογέε 
τηε κυβέρνησηε ακόμη και για τα 
τρέχοντα μέτρα, καθώε ο προϋπο- 
λογισμόε πιέζεται αφόρητα με την

παράταση των lockdown8 και δεν 
μπορεί να δαπανά πλέον χωρίε πε- 
ριορισμούε. Ο υπουργόε Οικονομι­
κών Χρήστοε Σταϊκούραε είπε στο 
Euro group ότι τα μέτρα τόνωσηε 
τηε ρευστότηταε θα χρειαστεί να 
γίνουν ακόμη πιο στοχευμένα, στη 
φάση τηε ανάκαμψηε, στηρίζονταε 
βιώσιμεε επιχειρήσειε να επανεκ- 
κινήσουν. Ωστόσο, ο διαχωρισμόε 
δεν θα είναι απλόε. Ούτωε ή άλ- 
λωε, τα «λουκέτα» θα κλυδωνίσουν

Η συζήτηση 
αγγίζει το ταμπού 
της διαγραφής, 
την οποία οι ευρω­
παϊκοί θεσμοί εξακο­
λουθούν -όχι απαραι- 
τήτως χωρίς λόγο- 
να ξορκίζουν.
την οικονομία και θα χρειαστούν 
οπωσδήποτε μέτρα στήριξηε του­
λάχιστον των εργαζομένων των 
επιχειρήσεων που θα κλείσουν. Σε 
αυτό συμφωνούν οι οικονομολόγοι 
και οι αξιωματούχοι που μιλούν 
σήμερα στην «Κ». Στο Eurogroup 
του Απριλίου η συζήτηση θα συ­
νεχιστεί με την παρουσίαση των

πτωχευτικών νομοθετικών πλαι­
σίων των χωρών, σε μια πιθανή 
προσπάθεια συντονισμού.

Εξίσου δυσεπίλυτο δείχνει το 
πρόβλημα τηε συσσώρευσηε δη­
μοσίου χρέουε στην περίοδο τηε 
πανδημίαε. Η συζήτηση αγγίζει το 
ταμπού τηε διαγραφήε, την οποία 
οι ευρωπαϊκοί θεσμοί εξακολου­
θούν -όχι απαραιτήτωε χωρίε λό­
γο- να ξορκίζουν, ανασύρονταε 
στην Ελλάδα μνήμεε των πρώτων 
μνημονιακών χρόνων. Η πρόεδροε 
τηε Ευρωπαϊκήε Κεντρικήε Τράπε- 
ζαε Κριστίν Λαγκάρντ χαρακτή­
ρισε στιε αρχέε του μήνα «αδια­
νόητη» τη διαγραφή χρέουε που 
διακρατείται στη Φρανκφούρτη, 
ξεκαθαρίζονταε ότι κάτι τέτοιο θα 
αποτελούσε παραβίαση τηε Συνθή- 
κηε τηε Ε.Ε., η οποία απαγορεύει 
τη νομισματική χρηματοδότηση 
του χρέουε. Είχε προηγηθεί πρό­
ταση πάνω από 100 οικονομολό­
γων, μεταξύ των οποίων του Γάλ­
λου Τομά Πικετί και του Ούγγρου 
πρώην επιτρόπου Αντορ Λάζλο, να 
διαγράφει το χρέοε που διακρατεί 
η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα 
και αντιστοιχεί στο 25% του συ­
νολικού χρέουε των κρατών-με- 
λών, ήτοι περίπου 2,5 τρίο. ευρώ.

Το επιχείρημα είναι εύλογο: Σε 
αντίθετη περίπτωση, τα κράτη-μέ- 
λη θα υποχρεωθούν είτε να επιβά­
λουν φόρουε είτε να περικόψουν

δαπάνεε για να ξεπληρώσουν τα 
χρέη τουε, δηλαδή θα λειτουργή­
σουν αντιαναπτυξιακά. Το επιχεί­
ρημα υιοθέτησε και ο νομπελί- 
σταε οικονομολόγοε Χριστόφοροε 
Πισσαρίδηε, αν και έχει κάποιεε 
επιφυλάξειε για το πλήγμα που 
ενδεχομένωε θα υποστεί η αξιο­
πιστία των συναλλαγών στο μέλ­
λον από μια τέτοια πρακτική. Η 
άλλη άποψη λέει ότι το κόστοε θα 
επωμισθούν οι ίδιεε οι κεντρικέε 
τράπεζεε και άρα εμμέσωε οι προ­
ϋπολογισμοί των κρατών-μελών, 
επομένωε δεν έχει νόημα μια τέ­
τοια πρακτική.

ΣΤΟ 208,9% του ΑΕΠ
Το πρόβλημα του δημοσίου χρέ­

ουε είναι βεβαίωε οξύτατο στην 
Ελλάδα, καθώε το ύψοε του έφτα­
νε στο 208,9% του ΑΕΠ στο τέλοε 
του 2020, με βάση τον προϋπολο­
γισμό του 2021, αν και το προφίλ 
του καθώε και οι όροι εξόφλησήε 
του είναι ευνοϊκοί. Απασχολεί, 
όμωε, πλέον και την Ευρωζώνη 
όπου κατά μέσον όρο είχε φτάσει 
το 97,3% του ΑΕΠ στο τέλοε του 
τρίτου τριμήνου του 2020, με κυρι- 
ότερο «αγκάθι» βεβαίωε την Ιταλία, 
όπου βρισκόταν στο 154,2% την 
ίδια περίοδο. Και μπορεί μεν η κα­
τάσταση να είναι υπό έλεγχο όσο 
η ΕΚΤ αγοράζει αφειδώε ομόλογα 
και οι αποδόσειε είναι χαμηλέε,

αλλά αυτό μπορεί κάποια στιγμή 
να αλλάξει. Και τότε, προειδοποι­
ούν οι οικονομολόγοι, ίσωε είναι 
αργά για αποφάσειε. «Με υψηλό­
τερα επίπεδα χρέουε και λιγότε- 
ρη υποστήριξη από την κεντρική 
τράπεζα, η αστάθεια στην αγορά 
μπορεί να επιστρέφει, καθοδηγού­
μενη από πολιτικέε και δημοσιο- 
νομικέε εξελίξειε», έγραφε πρό­
σφατα σε άρθρο του στο Bruegel ο 
γνωστόε μαε πρώην πρόεδροε του 
Euroworking Group Τόμαε Βίζερ. 
Για να περιοριστεί ο κίνδυνοε αυ- 
τήε τηε αστάθειαε, ο ίδιοε πρότεινε 
να ξεκαθαρίσει εγκαίρωε το δημο­
σιονομικό τοπίο στην Ε.Ε., με τον 
καθορισμό των νέων κανόνων του 
Συμφώνου Σταθερότηταε.

Οι κανόνες
Η αναθεώρηση κάποιων κανό­

νων του Συμφώνου Σταθερότηταε 
έρχεται έτσι στο προσκήνιο και 
πάλι. Μια συζήτηση που ξεκίνησε 
τον Φεβρουάριο του 2020, «πάγω­
σε» λόγω πανδημίαε και επανέρχε­
ται τώρα, ενόψει τηε εξόδου από 
αυτήν. Το πρώτο βήμα, πάντωε, 
θα είναι οι αποφάσειε για την πα­
ράταση ή μη και με ποιουε όρουε 
τηε «ρήτραε γενικήε διαφυγήε», 
που επιτρέπει και για το 2021 τη 
δημιουργία ελλειμμάτων χωρίε 
όριο ακόμη στη μεταμνημονια- 
κή Ελλάδα.

Νταβίντ
Σασόλι
ΠΡΟΕΔΡΟΣ
ΕΥΡΩΠΑΪΚΟΥ
ΚΟΙΝΟΒΟΥΛΙΟΥ

Η διαγραφή χρέους είναι ενδιαφέρουσα υπόθεση 
εργασίας και είναι συμβατή με το βασικό αξίωμα 
του βιώσιμου χρέους.

Μάρκους
Φέρμπερ
ΓΕΡΜΑΝΟΣ
ΕΥΡΩΒΟΥΛΕΥΤΗΣ Ώ

Σε περίπτωση που επιτραπεί στην Ιταλία διαγραφή 
των ομολόγων της πανδημίας, θα ακολουθούσε κάτι 
που θα έκανε να ξεχαστεί η πρόσφατη κρίση 
του ελληνικού δημοσίου χρέους.

Χόλγκερ
Σμίντιγκ
ΚΟΡΥΦΑΙΟΣ 
ΟΙΚΟΝΟΜΟΛΟΓΟΣ 
ΤΗΣ ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΗΣ 
BERENBERG

Είναι η χειρότερη ιδέα της χρονιάς.
Αν γίνει, θα αποτελέσει το εναρκτήριο λάκτισμα 
για μια εκτίναξη του κόστους δανεισμού των χωρών 
της Ευρωζώνης και ειδικότερα της Περιφέρειας.

κρισταλίνα
Γκεοργκίεβα
ΓΕΝΙΚΗ
ΔΙΕΥΘΥΝΤΡΙΑ
ΔΝΤ

Θα απαιτηθεί αλλαγή της Συνθήκης της Ε.Ε., 
κάτι απίθανο για το εγγύς μέλλον. Ο καλύτερος τρόπος 
είναι να αντιμετωπιστεί με βάση την ανάπτυξη.

Τομά Ο θεσμός της ΕΚΤ, διαγράφοντας τις πιστώσεις του,
Πικετί θα μπορούσε να προσφέρει στα ευρωπαϊκά κράτη
οικονομολογος τα μέσα για τη φιλική προς το περιβάλλον ανοικοδό­

μησή τους αλλά και για την αποκατάσταση της κοινωνι­
κής, οικονομικής και πολιτιστικής ζωής.

Κριστίν
Λαγκάρντ
ΠΡΟΕΔΡΟΣ
ΕΚΤ

Ούτε καν θέτω το ερώτημα στον εαυτό μου, τόσο απλά, 
καθώς οτιδήποτε σε αυτήν την κατεύθυνση θα αποτελού­
σε παραβίαση των όρων των συνθηκών της Ε.Ε. που 
απαγορεύουν κατηγορηματικά τη χρηματοδότηση των 
χωρών μέσω της νομισματικής πολιτικής.

Κάρστεν
Μπρζέσκι
ΟΙΚΟΝΟΜΟΛΟΓΟΣ 
ΤΗΣ ING

Κάποιου είδους διαγραφή χρέους μάλλον θα χρειαστεί, 
είτε το κάνει άμεσα η ΕΚΤ είτε μέσω μετατροπής 
των ομολόγων σε αιώνια ομόλογα με μηδενικό επιτόκιο.

πάολο
Τζεντιλάνι
ΕΠΙΤΡΟΠΟΣ
ΚΟΜΙΣΙΟΝ

Οι χώρες με υψηλό και πολύ υψηλό χρέος πρέπει 
να κρατήσουν στο μυαλό τους ότι μεσοπρόθεσμα 
το χρέος τους πρέπει να επανέλθει σε καθοδική πορεία. 
Δεν είναι αυτή η στιγμή να συζητήσουμε για το μέλλον 
των δημοσιονομικών κανόνων.

Αγκουστίν Μπορεί να φαίνεται καλή πολιτική
Κάρστενς βραχυπρόθεσμα αλλά μακροπρόθεσμα
γενικός διευθυντής είναι τραγική οικονομική πολιτική.
ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΔΙΕΘΝΩΝ 
ΔΙΑΚΑΝΟΝΙΣΜΩΝ

Μάριο
Ντράγκι
ΠΡΩΘΥΠΟΥΡΓΟΣ
ΙΤΑΛΙΑΣ

Η βιωσιμότητα του χρέους κρίνεται με βάση την ανάπτυξη 
και επομένως και με τον τρόπο που θα δαπανηθούν 
οι πόροι της Ε.Ε. Αν σπαταληθούν, το χρέος θα καταστεί 
μη βιώσιμο επειδή τα έργα δεν θα παράγουν ανάπτυξη. 
Αν, αντιθέτως, η απόδοση των έργων είναι τόσο υψηλή, 
τότε μπορεί να σημειωθεί ανάπτυξη.

Η ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ

ΦΡΑΓΚΙΣΚΟΣ ΚΟΥΤΕΝΤΑΚΗΣ, επικεφαλής του Γραφείου Προϋπολογισμού του Κράτους στη Βουλή

Τα χρέη δεν εξαφανίζονται, απλώς αναδιανέμονται
Η διαχείριση τηε κατάστασηε μετά 
την πανδημία ίσωε να αποδειχθεί 
εξίσου δύσκολη με τη διαχείριση 
τηε ίδιαε τηε πανδημίαε. Οι βασι- 
κέε προκλήσειε θα είναι το ιδιωτι­
κό και το δημόσιο χρέοε και για να 
συζητηθούν σοβαρά θα πρέπει να 
ληφθεί υπόψη ότι το χρέοε συνιστά 
ένα πραγματικό οικονομικό βάροε 
που στο τέλοε πάντα κάποιοε επω­
μίζεται. Είτε ο οφειλέτηε είτε ο πι- 
στωτήε, είτε κάποιοε οιονεί εγγυη- 
τήε που το αναλαμβάνει εκ μέρουε 
του οφειλέτη. Δεν μπορεί απλώε 
να εξαφανιστεί χωρίε συνέπειεε.

Οσον αφορά το ιδιωτικό χρέ­
οε, το βασικό ζητούμενο είναι ο 
τρόποε, τα κριτήρια και η έκταση

τηε κρατικήε παρέμβασηε, κάτι 
που πρακτικά συμπυκνώνεται στο 
ερώτημα πόσο ιδιωτικό χρέοε θα 
αναλάβει ο δημόσιοε τομέαε. Με 
δεδομένο ότι οι δημόσιοι πόροι 
είναι περιορισμένοι, οι παρεμβά- 
σειε πρέπει να είναι στοχευμένεε 
και με σαφή κριτήρια.

Στιε περιπτώσειε των νοικοκυ­
ριών τα κριτήρια είναι πρωτίστωε 
κοινωνικά, ενώ στιε περιπτώσειε 
των επιχειρήσεων θα πρέπει να 
ληφθούν υπόψη και κριτήρια βιω- 
σιμότηταε. Η χρήση δημόσιων πό­
ρων για τη συντήρηση ιδιωτικών 
επιχειρήσεων που δεν συνεισφέ­
ρουν ούτε στα δημόσια έσοδα ούτε 
στην απασχόληση δεν είναι μόνο

Με δεδομένο 
ότι οι δημόσιοι 
πόροι είναι περιορι­
σμένοι, οι παρεμβάσεις 
πρέπει να είναι 
σιοχευμένες και 
με σαψή κριτήρια.

οικονομικά αναποτελεσματική αλ­
λά και κοινωνικά άδικη. Ομωε αυτό 
δεν σημαίνει ότι οι άνθρωποι που 
απασχολούνταν σε αυτέε πρέπει 
να αφεθούν στην τύχη tous αλλά,

αντίθετα, πρέπει να χρησιμοποιη­
θούν δημόσιοι πόροι για τη μετάβα­
σή τουε σε άλλεε δραστηριότητεε 
υψηλότερηε προστιθέμενηε αξίαε 
και συνεισφοράε στο κοινωνικό

σύνολο. Οσον αφορά το δημόσιο 
χρέοε, η συζήτηση δεν αφορά μό­
νο τη χώρα μαε αλλά και άλλεε χώ- 
ρεε με υψηλό χρέοε, σημαντικό μέ- 
ροε του οποίου διακρατείται πλέον 
από την ΕΚΤ. Σε αυτό το πλαίσιο 
εντάσσεται η πρόταση του Thoma8 
Piketty και άλλων οικονομολόγων 
για διαγραφή του δημόσιου χρέουε 
που κατέχει στο χαρτοφυλάκιό τηε 
η ΕΚΤ προκειμένου να διευρυνθούν 
τα δημοσιονομικά περιθώρια των 
ευρωπαϊκών κρατών.

Πράγματι, η διαγραφή του χρέ­
ουε θα απαλλάξει τα κράτη-μέλη 
από τιε μελλοντικέε αποπληρωμέε 
για την εξυπηρέτησή του. Από την 
άλλη μεριά όμωε, η ΕΚΤ θα κα­

ταγράψει απώλειεε που θα μετα­
φερθούν ωε μειωμένα κέρδη στιε 
εθνικέε κεντρικέε τράπεζεε. Με δε­
δομένο ότι κάθε εθνική κεντρική 
τράπεζα αποδίδει σχεδόν το σύνο­
λο των κερδών τηε στον κρατικό 
προϋπολογισμό, τα οφέλη που θα 
προκύψουν από τη διαγραφή του 
χρέουε θα εξουδετερωθούν πλή- 
ρωε από αυτά τα μειωμένα έσο­
δα. Μια διαγραφή των κρατικών 
ομολόγων τηε ΕΚΤ δεν θα έχει κα­
νένα δημοσιονομικό αποτέλεσμα 
παρά μόνο αν γίνει επιλεκτικά και 
όχι συνολικά ώστε να διευρύνει 
τα δημοσιονομικά περιθώρια κά­
ποιων χωρών περιορίζονταε κά­
ποιων άλλων.
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  Ο «βρόχος» του χρέους της πανδημίας
Πηγή: ΚΑΘΗΜΕΡΙΝΗ Σελ.: 55,58-59 Ημερομηνία

έκδοσης:
28-02-2021

ΟΙΚΟΝΟΜΙΑ

Στο κόκκινο ο δανεισμός επιχειρήσεων και κρατών
Με αφορμή τη σχετική συζήτηση του Eurogroup την περασμένη εβδο­
μάδα και το γεγονόε ότι η Ελλάδα έχει το μεγαλύτερο πρόβλημα δημό­
σιου χρέουε και μη εξυπηρετούμενων δανείων:

1 Συμφωνείτε με την πρόταση για διαγραφή δημοσίου χρέουε 
που διακρατεί η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα; Ηρθε η ώρα να 

αλλάξουν οι κανόνεε του Συμφώνου Σταθερότηταε; 2Πώε πιστεύετε ότι πρέπει να αντιμετωπιστεί η εκτίναξη του 
ιδιωτικού χρέουε; Συμφωνείτε με την προσέγγιση τηε Κομισιόν 
για στοχευμένεε παρεμβάσειε σε βιώσιμεε επιχειρήσει;

ΓΙΑΝΝΗΣ ΣΤΟΥΡΝΑΡΑΣ, διοικητής τηςΤτΕ

Αποκλείεται διαγραφή 
χρέους από την ΕΚΤ

ΧΡΗΣΤΟΣ ΣΤΑΪΚΟΥΡΑΣ, υπουργός Οικονομικών

Αλλαγές στο Σύμφωνο 
Σταθερότητας

ΝΙΚΟΣ ΒΕΤΤΑΣ, γενικός διευθυντής ΙΟΒΕ

Μείωση του χρέους 
μέσω της ανάπτυξης

ΙΤο δημόσιο χρέοε που δια- 
κρατεί η ΕΚΤ και το οποίο 
απέκτησε από την αγορά κρατι­

κών ομολόγων μέσω των πράξε­
ων άσκησηε νομισματικήε πολι- 
τικήε δεν μπορεί να διαγράφει. 
Διότι αυτό θα ισοδυναμούσε με 
νομισματική χρηματοδότηση, η 
οποία απαγορεύεται από τη Συν­
θήκη για τη Λειτουργία τηε Ευρω- 
παϊκήε Ενωσηε (άρθρο 123) και 
το καταστατικό τηε ΕΚΤ (άρθρο 
21.1). Μόνο με αλλαγή τηε Συν- 
θήκηε για τη Λειτουργία τηε Ε.Ε. 
(και του καταστατικού τηε ΕΚΤ), 
πράξη που απαιτεί ομοφωνία με­
ταξύ των κρατών-μελών, θα μπο­
ρούσε να επιτραπεί αυτό.

Ακόμη όμωε και αν επιτρε­
πόταν η διαγραφή του δημόσι­
ου χρέουε που διακρατεί η ΕΚΤ, 
αυτό δεν θα έλυνε αυτομάτωε το 
πρόβλημα, εφόσον δεν θεραπευ­
τούν οι συνθήκεε που οδηγούν 
σε υψηλό δημόσιο χρέοε. Πέραν 
βεβαίωε του ότι η διαγραφή θα 
προκαλούσε ζημίεε στον ισολο­
γισμό τηε ΕΚΤ και των άλλων 
κεντρικών τραπεζών του ευρω- 
συστήματοε, οι οποίεε θα επιβά­
ρυναν άμεσα ή έμμεσα τουε προ­
ϋπολογισμού ε των κρατών-μελών 
τηε Ζώνηε του Ευρώ.

Η Ελλάδα έχει ήδη τύχει ση- 
μαντικέε μειώσετε τηε παρούσαε 
αξίαε του δημόσιου χρέουε κατά 
τη διάρκεια των τριών προγραμ­
μάτων οικονομικήε προσαρμογήε. 
Ωε αποτέλεσμα όλων αυτών των 
ευνοϊκών ρυθμίσεων του δημό­
σιου χρέουε και τηε δυνατότηταε 
έκδοσηε νέου χρέουε με επιτόκια 
κοντά στο μηδέν σήμερα, οι πα­
ράμετροι βιωσιμότητάε του πα­
ραμένουν ευνοϊκέε παρότι, λόγω 
των μέτρων για την αντιμετώπιση 
τηε πανδημίαε, το δημόσιο χρέοε 
ωε ποσοστό του ΑΕΠ αυξήθηκε σε 
περίπου 210% το 2020.

Οι συνθήκεε έχουν πλέον ωρι­
μάσει για την αλλαγή των κανό­
νων του Συμφώνου Σταθερότηταε 
(μετά την πανδημία, οι κανόνεε 
βρίσκονται σήμερα σε πλήρη ανα­
στολή), με στόχο να γίνουν πιο 
απλοί, κατανοητοί, μετρήσιμοι 
και ρεαλιστικοί. Ηδη, το Ευρω­
παϊκό Δημοσιονομικό Συμβούλιο, 
έναε ανεξάρτητοε γνωμοδοτικόε 
οργανισμόε που δημιουργήθηκε 
το 2016, έχει προχωρήσει σε χρή- 
σιμεε προτάσειε αναμόρφωσηε 
των κανόνων, που συμπεριλαμ­
βάνουν τη δημιουργία ενόε μό­
νιμου Ευρωπαϊκού Ταμείου, στα

2 Οι κοινέε δράσειε που για 
πρώτη φορά εφαρμόζονται 

στην Ε.Ε., και ιδιαιτέρωε στη Ζώ­
νη του Ευρώ, από ευρωπαϊκούε 
θεσμούε και κυβερνήσειε, απο­
σκοπούν, μεταξύ άλλων, στο να 
ελαχιστοποιηθεί η επίπτωση στον 
παραγωγικό ιστό των κρατών-με­
λών, ώστε να μην υπάρξουν μα- 
κροχρόνιεε σοβαρέε οικονομικέε 
συνέπειεε από την πανδημία.

Στο πλαίσιο αυτό, λαμβάνονται 
και μέτρα που διευκολύνουν τουε 
δανειολήπτεε να αποπληρώσουν 
τα χρέη τουε. Σχετικά με τιε επι- 
χειρήσειε, η προσοχή στρέφεται 
σε αυτέε που είναι βιώσιμεε, αλ­
λά αντιμετωπίζουν βραχυπρόθε­
σμα προβλήματα ρευστότηταε. 
Στην περίπτωση αυτή, οι τράπεζεε 
έχουν κάθε συμφέρον να προχω­
ρούν, και πράγματι προχωρούν, σε 
ρύθμιση των χρεών τουε, και μά­
λιστα ενθαρρύνονται από τιε επο- 
πτικέε αρχέε. Στην Ελλάδα αυτό 
λαμβάνει κυρίωε τη μορφή εννε- 
άμηνηε αναστολήε υποχρεώσε­
ων (moratoria) και, μετά τη λήξη 
τηε περιόδου αναστολήε, σταδια­
κή επιστροφή στιε αρχικέε τοκο-

Η συζήτηση 
για την αναθεώρηση 
ίων δημοσιονομικών 
κανόνων δεν 
θα είναι εύκολη.

πρότυπα του ήδη προταθέντοε 
Ταμείου Ανάκαμψηε (NGEU), που 
σχεδιάστηκε ωε μηχανισμόε εξι- 
σορρόπησηε των αρνητικών επι­
δράσεων τηε πανδημίαε.

Μετά τη σοβαρή επιβάρυνση 
του λόγου του δημόσιου χρέουε 
προε το ΑΕΠ για όλα τα κράτη- 
μέλη τηε Ζώνηε του Ευρώ εξαιτί- 
αε τηε πανδημίαε, η αναμόρφω­
ση των κανόνων του Συμφώνου 
Σταθερότηταε καθίσταται πρακτι­
κά υποχρεωτική. Και αυτό διότι 
ο ισχύων κανόναε μέσηε ετήσι- 
αε μείωσηε του δημόσιου χρέουε 
κατά το ένα εικοστό τηε διαφο- 
ράε μεταξύ του τρέχοντοε λόγου 
του δημόσιου χρέουε ωε προε το 
ΑΕΠ και του τελικού στόχου, που 
είναι 60%, οδηγεί σε μη ρεαλιστι­
κά αποτελέσματα δημοσιονομικήε 
προσαρμογήε, ιδίωε σε κράτη-μέλη 
όπου ο λόγοε του χρέουε είναι πο­
λύ υψηλόε, οδηγώνταε σε μεγάλη 
προκυκλική δημοσιονομική συστο­
λή, με αρνητικέε συνέπειεε για τον 
ρυθμό ανάπτυξηε τηε οικονομίαε.

Η συζήτηση για την αναθεώρη­
ση των δημοσιονομικών κανόνων 
δεν θα είναι εύκολη. Οι νέοι κανό­
νεε θα πρέπει να είναι ρεαλιστικοί, 
αξιόπιστοι, ώστε να εξασφαλίζουν 
την εμπιστοσύνη των αγορών, και 
να μη χρειάζονται πολύπλοκεε και 
χρονοβόρεε διαδικασίεε αλλαγήε 
των ευρωπαϊκών συνθηκών, παρά 
μόνο πολιτική στήριξη σε επίπεδο 
ηγετών τηε Ευρωπαϊκήε Ενωσηε.

χρεολυτικέε δόσειε των δανείων 
(8tep-up). Οι επιχειρήσειε, αλλά 
και οι ιδιώτεε, επίσηε διευκολύνο­
νται στην αποπληρωμή των χρεών 
τουε μέσω κρατικών παρεμβάσε­
ων (π.χ. κρατικέε εγγυήσειε προε 
τράπεζεε, πρόγραμμα «Γέφυρα» 
κ.λπ.), οι οποίεε είναι κρίσιμεε, 
ιδιαίτερα για τιε μικρομεσαίεε και 
ατομικέε επιχειρήσειε.

Στην περίπτωση οριστικά μη 
βιώσιμων επιχειρήσεων, αυτέε θα 
πρέπει να αφεθούν να κλείσουν. 
Είναι σημαντικό, στο πλαίσιο αυ­
τό, να υπάρξει κοινωνικό δίχτυ 
ασφαλείαε για τουε εργαζομένουε 
στιε εν λόγω επιχειρήσειε μετά 
τη λήξη των έκτακτων μέτρων 
στήριξηε. Θα πρέπει να σημειω­
θεί, ωστόσο, ότι το ενδεχόμενο 
πτώχευσηε μεγάλου αριθμού μη 
βιώσιμων επιχειρήσεων ενέχει 
δημοσιονομικούε κινδύνουε (μέ­
σω καταπτώσεων κρατικών εγ­
γυήσεων, οριστικήε διαγραφήε 
χρεών προε το Δημόσιο, πακέτων 
στήριξηε σε ειδικέε ομάδεε εργα­
ζομένων κ.λπ.), που θα επηρεά­
σουν την επιστροφή τηε χώραε 
στη δημοσιονομική σταθερότητα.

1Η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τρά­
πεζα είναι πλήρωε ανεξάρτη­
τη και η λειτουργία τηε διέπεται 

από κοινά συμφωνημένουε κανό­
νεε. Μπορεί, και αυτό πράττει, να 
παρεμβαίνει στη δευτερογενή 
αγορά ομολόγων προκειμένου 
να επιτύχει τη θεσμική αποστο­
λή τηε, που είναι η διατήρηση 
σταθερότηταε τιμών.

Στο πλαίσιο αυτό έχει συνει­
σφέρει αποφασιστικά στη διατή­
ρηση μιαε ευνοϊκήε ισορροπίαε 
στιε αγορέε κρατικών ομολόγων, 
στιε οποίεε όλα τα κράτη-μέλη, 
συμπεριλαμβανομένηε τηε Ελλά- 
δαε, απολαμβάνουν πλήρη πρό­
σβαση σε ιστορικά χαμηλά επιτό­
κια. Στην περίπτωση τηε χώραε 
μαε, καθοριστικό ρόλο στη θε­
τική αυτή εξέλιξη παίζει και η 
αυξημένη αξιοπιστία τηε ασκού- 
μενηε -σε εθνικό επίπεδο- οικο- 
νομικήε πολιτικήε.

Σε ό,τι αφορά τιε αλλαγέε στο 
Σύμφωνο Σταθερότηταε, είναι 
μια πολύ ενδιαφέρουσα -θα έλε­
γα επιβαλλόμενη- συζήτηση, η 
οποία ήταν προγραμματισμέ­
νο να γίνει πριν από την παν­
δημία, και αναβλήθηκε εξαιτίαε 
τηε ενεργοποίησηε τηε ρήτραε 
γενικήε διαφυγήε. Αναλόγωε των 
εξελίξεων στο πεδίο τηε πανδημί­
αε, είναι πιθανό η συζήτηση αυτή 
να ξεκινήσει αργότερα εντόε του 
έτουε. Η γνώμη μου είναι ότι οι 
όποιεε αλλαγέε γίνουν στο Σύμ­
φωνο Σταθερότηταε θα πρέπει 
να εξασφαλίζουν τη μακροπρό­
θεσμη διατηρησιμότητα των δη­
μόσιων οικονομικών, να προσφέ­
ρουν τη μέγιστη δυνατή ευελιξία

2 Η υγειονομική κρίση προ- 
κάλεσε ένα πρωτόγνωρο οι­

κονομικό σοκ, και ωε εκ τούτου 
οποιαδήποτε πρόβλεψη καθί­
σταται δύσκολη. Η συνεχιζό­
μενη πανδημία χτυπάει άμεσα 
την πραγματική οικονομία, σε 
αντίθεση με την προηγούμενη 
κρίση, που επηρέασε την πραγ­
ματική οικονομία μέσα από το 
τραπεζικό σύστημα και την αγο­
ρά ομολόγων.

Σε αυτή την πρωτοφανώε δύ­
σκολη συγκυρία, κύριο μέλημά 
μαε ήταν και παραμένει η προ­
στασία του παραγωγικού ιστού 
τηε οικονομίαε, δηλαδή τηε απα- 
σχόλησηε και των επιχειρήσεων, 
από κινδύνουε που προέρχονται 
από έλλειψη ρευστότηταε, μέσα 
από έγκαιρα και στοχευμένα μέ­
τρα στήριξηε.

Οπωε δείχνουν τα στοιχεία για 
τιε ροέε εισόδου - εξόδου επιχει­
ρήσεων και την ανεργία, η διαχεί­
ριση τηε κρίσηε στον τομέα αυτό 
ήταν αποτελεσματική. Με τα ση­
μερινά δεδομένα και για όσο και­
ρό διαρκεί η υγειονομική κρίση, 
θα ακολουθήσουμε την ίδια προ­
σέγγιση, που αξιολογείται ωε επι­
τυχημένη από διεθνείε θεσμούε.

Οταν τελειώσει αυτή η κρίση, 
σε όλεε τιε χώρεε τηε Ε.Ε. θα ξε­
κινήσει η ανασυγκρότηση και 
ανάταξη, με σταδιακή προσαρ­
μογή των δημοσιονομικών μαε. 
Η προσαρμογή αυτή θα πρέπει 
να είναι εναρμονισμένη σε ευ­
ρωπαϊκό επίπεδο. Η ταχύτητα 
τηε προσαρμογήε θα πρέπει να 
λαμβάνει υπόψη το διαφορετικό 
μέγεθοε του πλήγματοε που δέ­
χθηκαν οι εθνικέε οικονομίεε, κά­
τι που συναρτάται άμεσα με την 
προϋπάρχουσα διάρθρωσή τουε.

Ο πυρήναε τηε θα πρέπει να 
έχει ισορροπημένο μείγμα ανά­
μεσα σε δύο στοιχεία.

Πρώτο, τη μέγιστη δυνατή 
υποστήριξη τηε ανάκαμψηε. 
Προε την κατεύθυνση αυτή, πρέ-

Οι αλλαγές πρέπει 
να εξασφαλίζουν 
ιη μακροπρόθεσμη δια- 
ιηρησιμόχηια ίων δη­
μόσιων οικονομικών.

στην αντιμετώπιση κρίσεων, να 
προστατεύουν και να ενθαρρύ­
νουν τιε δημόσιεε επενδύσειε, 
ειδικά σε τομείε προτεραιότηταε 
όπωε είναι η πράσινη και η ψη­
φιακή μετάβαση, και, τέλοε, να 
χαρακτηρίζονται από διαφάνεια 
στον σχεδίασμά και στην εφαρ­
μογή τουε.

Η Ελλάδα, όπωε πάντοτε, θα 
συμμετάσχει ενεργά στον ευρω­
παϊκό διάλογο, συνεισφέρονταε 
με ισχυρή βούληση και άρτια επε- 
ξεργασμένεε θέσειε, εξασκώνταε 
σταθερά έναν αξιόπιστο και εποι­
κοδομητικό ρόλο.

πει να συνεχίσουμε να προσφέ­
ρουμε υποστήριξη στην πλευρά 
τηε προσφοράε, ώστε να επιτύ­
χουμε την όσο το δυνατόν ομα­
λότερη μετάβαση από το στάδιο 
τηε κρίσηε στο στάδιο τηε κανο- 
νικότηταε.

Δεύτερο, τη λελογισμένη, απο­
δοτική - αποτελεσματική, δίκαιη 
και διαφανή αξιοποίηση των, σε 
κάθε περίπτωση ανεπαρκών, δη­
μοσιονομικών πόρων.

Είμαι ρεαλιστικά αισιόδοξοε 
για την έκβαση τηε προσπάθει- 
αε, παρ’ όλεε τιε αναμφίβολεε 
δυσκολίεε. Ανιχνεύω ότι όλοι 
στην Ευρώπη, διδαγμένοι από 
τη διαχείριση τηε προηγούμε- 
νηε κρίσηε, είμαστε εμπειρότε­
ροι και σοφότεροι στη διαχείριση 
οικονομικών κρίσεων. Ειδικότε­
ρα σε ό,τι αφορά στην Ελλάδα, 
η κυβέρνηση και το υπουργείο 
Οικονομικών αντιμετωπίζουμε 
το ζήτημα του ιδιωτικού χρέουε 
με υπευθυνότητα, μεθοδικότητα 
και σχέδιο.

Εχουμε προχωρήσει, ήδη, με 
σημαντική επιτυχία, στην υλο­
ποίηση του προγράμματοε «Γέ­
φυρα», παρέχονταε ουσιαστική 
στήριξη στουε πολίτεε που δο­
κιμάζονται από τον οικονομι­
κό αντίκτυπο τηε υγειονομικήε 
κρίσηε, ενώ δρομολογούμε ένα 
νέο αντίστοιχο πρόγραμμα για 
τιε μικρομεσαίεε επιχειρήσειε. 
Επιπροσθέτωε, προχωρούμε στη 
σταδιακή εφαρμογή τηε ρύθμι- 
σηε οφειλών και στην παροχή 
δεύτερηε ευκαιρίαε για νοικο­
κυριά και επιχειρήσειε, που απο­
τελεί μία ολιστική και σύγχρονη 
λύση για την αντιμετώπιση του 
προβλήματοε.

Τέλοε, σε συνεργασία με το 
χρηματοπιστωτικό σύστημα, 
προωθήθηκαν παρεμβάσειε που 
δίνουν τη δυνατότητα στουε δα- 
νειολήπτεε να αναστείλουν πλη- 
ρωμέε δόσεων δανείων και να 
ρυθμίσουν τα δάνειά τουε.

Να μη στηριχθούν οριστικά 
μη βιώσιμες επιχειρήσεις

Ευρωπαϊκοί κανόνες 
ενίσχυσης εταιρειών

ΙΟι δυσκολίεε στιε ευρωπαϊκέε 
οικονομίεε, όπωε και η διόγκω­
ση του δανεισμού τουε, είναι σε με­

γάλο βαθμό αναμενόμενεε, σε μια 
κρίση με πρωτοφανή χαρακτηριστι­
κά. Ταυτόχρονα, κεντρική προσδο­
κία είναι η ανάκαμψη των οικονομι­
ών, από την άνοιξη και μετά, ισχυρή 
τουλάχιστον αρχικά. Το κύριο θέμα 
εφεξήε είναι, λοιπόν, αφενόε η δι­
αχείριση των χρεών, ειδικότερα ο 
επιμερισμόε του κόστουε ανάμε­
σα στα κράτη και ανάμεσα σε δι- 
αφορετικέε γενεέε, και αφετέρου 
οι τάσειε στην παραγωγικότητα. 
Ακόμη και αν αυτά φαίνονται ζη­
τήματα μελλοντικήε κυρίωε σημα- 
σίαε, έχουν άμεση επίδραση και 
στιε σημερινέε αποφάσειε μέσω 
τηε διαμόρφωσηε προσδοκιών.

Εωε τώρα, η νομισματική και 
η δημοσιονομική πολιτική έχουν 
κινηθεί με τρόπο που μετρίασε το 
άμεσο πλήγμα στιε οικονομίεε και 
ταυτόχρονα στιε μεσοπρόθεσμεε 
προσδοκίεε, όπωε φαίνεται και από 
τιε εξελίξειε των αγορών. Ομωε η 
ανάγκη διαχείρισηε των μεγάλων 
ανισορροπιών και τηε απόσυρσηε 
των μέτρων στήριξηε, χωρίε να υπο- 
νομευθεί η ανάκαμψη, θέτει ση- 
μαντικέε προκλήσειε. Το επόμενο 
διάστημα θα πρέπει, λοιπόν, να λη- 
φθούν κρίσιμεε αποφάσειε σε εθνι­
κό και ευρωπαϊκό επίπεδο.

Η σταδιακή απομείωση των χρε­
ών, δημόσιων και ιδιωτικών, είναι 
κεντρικήε σημασίαε. Αν και αυτή 
θα έχει ευεργετική επίδραση και 
είναι κατ’ αρχήν επιθυμητή, υπάρ­
χουν όρια παρεμβάσεων ρυθμιστι­
κού και διοικητικού τύπου τόσο για 
θεσμικούε λόγουε όσο και για να 
μην τεθεί σε κίνδυνο η αξιοπιστία 
τηε οικονομικήε πολιτικήε. Θα απαι­
τηθεί προεργασία και συντονισμόε 
ανάμεσα σε διαφορετικούε φορείε, 
και μάλιστα άλλουε με μακρύτερουε 
ορίζοντεε, όπωε οι κεντρικέε τρά­
πεζεε, και άλλουε με βραχύτερουε, 
όπωε οι κυβερνήσειε. Στην πορεία, 
κρίσιμη παράμετροε θα είναι και η 
εξέλιξη των τιμών. Μια άνοδοε του 
πληθωρισμού σε επίπεδα εντόε μέ­
τρου και ελέγχου θα διευκόλυνε ου- 
σιωδώε τη διαχείριση των χρεών.

Η πορεία των τιμών θα μπορού­
σε, όμωε, να επιβαρύνει κυρίωε τιε 
περισσότερο αδύναμεε οικονομίεε. 
Ιδιαίτερη σημασία έχει η σχετική 
ανταγωνιστικότητα των οικονομι­
ών, σε ένα περιβάλλον όπου υπάρ­
χει ανάγκη προσέλκυσηε επενδύσε­
ων και ανακατατάξειε στον διεθνή

Για τις ασθενέστερες 
οικονομίες, απαιτείται 
διαμόρφωση πλαισίου 
για συστηματική 
αύξηση επενδύσεων.

καταμερισμό τηε εργασίαε. Ειδι­
κότερα, στην Ευρωζώνη, οι προ- 
οπτικέε για θετική αντίδραση των 
περισσότερο ισχυρών και των ασθε­
νέστερων οικονομιών δεν είναι οι 
ίδιεε. Οσεε είναι περισσότερο τε­
χνολογικά προηγμένεε, καλύτερα 
διασυνδεδεμένεε σε εξαγωγικέε 
αλυσίδεε και με θεσμούε που ευ­
νοούν την επιχειρηματικότητα θα 
εκμεταλλευθούν το ευνοϊκό γύρισμα 
τηε οικονομίαε πολύ περισσότερο 
από άλλεε. Ηδη, οι οικονομίεε στο 
κέντρο τηε Ευρωζώνηε ενισχύουν 
με διάφορουε άμεσουε και έμμεσουε 
τρόπουε, ρυθμιστικούε ή φορολο­
γικού ε, τουε δυναμικού ε κλάδου ε 
τουε και τιε εξαγωγικέε επιχειρή- 
σειε τουε. Το Ταμείο Ανάκαμψηε και 
οι σχετικέε ευρωπαϊκέε αποφάσειε 
αποτελούν θετική εξέλιξη, ωστόσο 
δεν πρέπει να υποτιμάται πωε η δυ­
νατότητα ουσιαστικήε εκμετάλλευ- 
σηε των πόρων από τιε περισσότερο 
ασθενείε, θεσμικά και τεχνολογικά, 
οικονομίεε είναι περισσότερο περι­
ορισμένη από ό,τι για άλλεε.

Συνολικά, οι κινήσειε για μείωση 
του βάρουε των δημόσιων χρεών 
στην Ευρώπη πρέπει να είναι συ- 
ντονισμένεε και κυρίωε στοχευμένεε 
στην ενδυνάμωση τηε ανάπτυξηε. 
Για τιε σχετικά ασθενέστερεε οικο- 
νομίεε, αυτή σημαίνει επίσηε υπο­
βοήθηση στη διαμόρφωση πλαισίου 
για συστηματική αύξηση των επεν­
δύσεων, δημόσιων και ιδιωτικών.

Ευκαιρία για αλλαγή 
αναπτυξιακού προτύπου

Μεσοπρόθεσμα, η συστηματι­
κή και ισχυρή ανάπτυξη έπειτα 

από κρίσειε πρέπει να στηρίζεται 
σε θετική εξέλιξη τηε παραγωγι- 
κότηταε. Ωε προε αυτό, η τεχνολο­
γική πρόοδοε έχει επιταχυνθεί σε 
πολλούε τομείε μέσα στην πανδη­
μία, το ίδιο και η ενσωμάτωση και- 
νοτομίαε σε πολλέε επιχειρήσειε 
και στον δημόσιο τομέα, ενώ έωε 
τώρα δεν έχει υπάρξει ουσιώδηε 
ζημιά στον παραγωγικό ιστό και 
στο διεθνέε εμπόριο. Βέβαια, οι 
εξελίξειε δεν είναι ομοιόμορφεε σε 
όλουε τουε κλάδουε και τα κράτη.

Η διαχείριση χρεών μέσα από 
την ανάπτυξη προϋποθέτει σχημα­
τικά πωε το κόστοε αναχρηματοδό- 
τησηε δεν υπερβαίνει αθροιστικά 
τον πραγματικό ρυθμό μεγέθυνσηε 
τηε οικονομίαε και τον πληθωρι­
σμό. Αυτά τα μεγέθη βρίσκονται 
σε αλληλεξάρτηση, ενώ η εξέλιξη 
των επιτοκίων και των τιμών επη­
ρεάζεται σημαντικά και από τιε δι­
εθνείε εξελίξειε. Οι αποφάσειε πο- 
λιτικήε, όμωε, που θα επιτρέψουν 
ένα συστηματικά υψηλό ρυθμό 
μεγέθυνσηε αφορούν κυρίωε τη 
χώρα και προϋποθέτουν σταδια­
κή μεν αλλά αποφασιστική αλλα­

γή αναπτυξιακού προτύπου. Η νέα 
κρίση επαναφέρει στο προσκήνιο 
επώδυνεε ανισορροπίεε τηε οικο- 
νομίαε μαε και υπενθυμίζει πωε η 
απόσταση από πολλέε άλλεε ευ- 
ρωπαϊκέε οικονομίεε παραμένει 
μεγάλη. Το έντονο πρόβλημα τηε 
ανεργίαε κρύβεται κάτω από τιε 
επιδοτήσειε, ενώ υπάρχουν αρνη­
τικέε τάσειε διαμόρφωσηε εργατι­
κού δυναμικού και αντιστοίχισηε 
δεξιοτήτων με περιοχέε νέαε ζή- 
τησηε. Το δημοσιονομικό έλλειμ­
μα διογκώνεται με ανησυχητικέε 
τάσειε. Το συστηματικό έλλειμμα 
εξαγωγών στουε τομείε μεταποίη- 
σηε και τεχνολογίαε φαίνεται ακό­
μη περισσότερο επικίνδυνο όταν 
τα τουριστικά έσοδα υποχωρούν.

Στη σημερινή συγκυρία, το πώε 
θα γίνει η διαχείριση του χρέουε 
του ιδιωτικού τομέα αποτελεί κρί­
σιμο παράγοντα για τιε προοπτικέε 
ανάπτυξηε τηε οικονομίαε συνολι­
κά. Η απελευθέρωση και μετακί­
νηση κεφαλαίου από θνησιγενείε 
επιχειρήσειε προε άλλεε περισσό­
τερο δυναμικέε πρέπει να είναι 
κεντρική και άμεση προτεραιό­
τητα, παρά τιε σημαντικέε τριβέε 
που αναπόφευκτα θα προκληθούν.
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