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Εκείνοι που εργάζονται για την ανοικοδόµηση της Ελλάδας θα σας πουν, βάσει επαγγελµατικής 
εµπειρίας δεκαετιών ως προς την αξιολόγηση του δηµόσιου χρέους βάσει των διεθνών 
λογιστικών κανόνων, πως τα προκαταρκτικά στοιχεία προσδιορίζουν το ισοζύγιο του καθαρού 
χρέους της χώρας στα 68 δισ. ευρώ και όχι στα 300 δισ. ευρώ και πλέον που επαναλαµβάνεται 
από αυτούς που προκαλούν ζηµιά στην οικονοµία. 

Mε µια υπεραπλούστευση των δεδοµένων, οικονοµολόγοι εξηγούν ότι το ισοζύγιο καθαρού 
χρέους της Ελλάδας στα 68 δισ. ευρώ είναι η τρέχουσα αξία του χρέους µείον τα 
χρηµατοπιστωτικά περιουσιακά στοιχεία του Δηµοσίου. Τα 300 δισ. ευρώ εκπροσωπούν τη 
µελλοντική ονοµαστική αξία που επιβάλλεται διά του νόµου, αλλά δεν συνάδει µε τους διεθνείς 
λογιστικούς κανόνες που αντικατοπτρίζουν την οικονοµική πραγµατικότητα. 

Επιπροσθέτως, το ετήσιο κόστος εξυπηρέτησης του ελληνικού χρέους σε καθαρούς τόκους και 
καταβολές κεφαλαίων, όταν υπολογιστεί σωστά, ανέρχεται στο 5% του ΑΕΠ και όχι στο 19% 
των ακαθάριστων χρηµατοδοτικών αναγκών όπου περιλαµβάνονται και άλλες ετήσιες ροές. Σε 
ό,τι αφορά τις δεκαετίες που θα ακολουθήσουν, επιτρέψτε µου να είµαι ξεκάθαρος. Η Ελλάδα 
µπορεί να διατηρήσει στο µέλλον το κόστος εξυπηρέτησης του χρέους της σε ανταγωνιστικά 
επίπεδα µε µια καλή χρηµατοπιστωτική διαχείριση από την κυβέρνηση. 

Τα γεγονότα αυτά έχουν καταγραφεί λεπτοµερώς σε επαγγελµατικές εκδόσεις, 
συµπεριλαµβανοµένων της µελέτης του καθηγητού Τζορτζ Σεραφείµ στο Πανεπιστήµιο του 
Χάρβαρντ κι ενός κοινού άρθρου που συνέταξε µε τον καθηγητή Γιώργο Πελαγίδη του 
Πανεπιστηµίου Πειραιώς. 

Αυτοί οι κανόνες για τον υπολογισµό του χρέους και την ελάφρυνση του χρέους είναι οι ίδιοι που 
χρησιµοποιούνται σε ισοζύγια για τον προσδιορισµό διεθνών δεικτών για τη διαφάνεια. 
Παραδείγµατα υπάρχουν στην Ευρωπαϊκή Ενωση, στο Ευρωπαϊκό Ταµείο Χρηµατοπιστωτικής 
Σταθερότητας (EFSF), στον ΟΟΣΑ, στην Παγκόσµια Τράπεζα, στον ΟΗΕ, στη Βρετανία, στις 
ΗΠΑ, στον Καναδά, στη Νέα Ζηλανδία, στην Αυστραλία, στο Ισραήλ και κυριολεκτικά κάθε 
ισχυρή πολυεθνική στον κόσµο. Ακόµη και το ισοζύγιο της Γαλλίας δηµιουργείται µε βάση τους 
λογιστικούς κανόνες των επιχειρήσεων όπως απαιτείται από το σύνταγµα της χώρας. Πράγµατι, 
η σωστή λογιστική για το χρέος είναι µείζονος σηµασίας και αυτός είναι ο λόγος που λογιστικοί 
κανόνες νοµικών προσώπων υιοθετήθηκαν από την Ευρωπαϊκή Επιτροπή. 



Είναι πολύ σηµαντικό για πολλαπλούς λόγους να γνωρίζει κανείς τα σωστά δεδοµένα για το 
χρέος και το ετήσιο κόστος εξυπηρέτησής του. Κατ’ αρχάς, τα δεδοµένα για τα βάρη της 
Ελλάδας είναι πολύ καλύτερα από την Ιρλανδία, την Ισπανία και την Ιταλία που τα οµόλογά τους 
είναι επενδυτικής βαθµολογίας. 

Εάν εκείνοι που έχουν αναλάβει την ανοικοδόµηση της Ελλάδας ενηµερώσουν µε επιτυχία τα 
ενδιαφερόµενα µέρη, τότε θα υπάρξει σηµαντική υποχώρηση του κόστους δανεισµού για την 
κυβέρνηση και την υπόλοιπη χώρα. Η πτώση του κόστους δανεισµού θα τονώσει την οικονοµία, 
αυξάνοντας τις τιµές στην αγορά ακινήτων και σε άλλους τοµείς της οικονοµικής ζωής της 
χώρας, ενισχύοντας τις αξίες των ενέχυρων, µειώνοντας τα µη εξυπηρετούµενα δάνεια, 
τονώνοντας τα έσοδα της κυβέρνησης χωρίς να υπάρξει αύξηση της φορολογίας, αυξάνοντας 
τις θέσεις εργασίας στον δηµόσιο τοµέα και περιορίζοντας τις περιττές περικοπές συντάξεων. 

Το να στηρίζεται κανείς σε µια µελλοντική ονοµαστική αξία και όχι στην τρέχουσα (δηλαδή το 
ισοζύγιο του καθαρού χρέους), επιδιώκοντας ένα νέο «κούρεµα», είναι επιζήµιο για τη 
χρηµατοπιστωτική φήµη της χώρας. Αυτή η συµπεριφορά, που πηγάζει από άγνοια ή πολιτική 
σκοπιµότητα, είναι αυτοκαταστροφική και συνεχίζει να προκαλεί ζηµιά στη χώρα. 

Το κόστος 12µηνου δανεισµού για το ελληνικό κράτος κυµαίνεται στο 10% συγκριτικά µε την 
Πορτογαλία –η οποία παρουσιάζει µια διχασµένη εικόνα στην επενδυτική βαθµολογία της– που 
βρίσκεται στις 25 µονάδες βάσεις. Αυτή η διαφορά µπορεί να διορθωθεί µε τη σωστή 
πληροφόρηση των ενδιαφεροµένων µερών στο πλαίσιο της ανοικοδόµησης του ελληνικού 
προφίλ. 

Αυτοί που ζηµιώνουν την Ελλάδα χρησιµοποιούν στοιχεία για το χρέος που δεν 
ανταποκρίνονται στην οικονοµική πραγµατικότητα, για να υποστηρίξουν αντιπαραγωγικές 
πολιτικές. Παρά τους ισχυρισµούς για το αντίθετο, οι προβλέψεις για το χρέος βασίζονται σε µια 
ανούσια εκδοχή του χρέους µε βάση τη µελλοντική ονοµαστική αξία και όχι στο ισοζύγιο του 
καθαρού χρέους ούτως ώστε να ασκούνται ασφυκτικές πιέσεις στο πρωτογενές ισοζύγιο. 
Επίσης θα πρέπει να προσδιορίζονται οι ακαθάριστες χρηµατοδοτικές ανάγκες παρά το ετήσιο 
κόστος εξυπηρέτησης του χρέους. Ενας λόγος που έχει προκληθεί αυτή η ζηµιά είναι ότι τα 
ελληνικά υπουργεία, παρά τις υποσχέσεις ολόκληρων ετών, δεν έχουν παρουσιάσει ένα 
ισοζύγιο που να βασίζεται στους κανόνες χρηµατοπιστωτικής διαφάνειας µιας κυβέρνησης του 
δυτικού κόσµου. Ο ισχυρισµός ότι οι οικονοµολόγοι δεν χρησιµοποιούν τα σωστά εργαλεία διότι 
η Ελλάδα δεν στηρίζεται στο κατάλληλο ισοζύγιο για το καθαρό χρέος της είναι, επίσης, ένα από 
τα πιο λανθασµένα σχόλια που έχω ακούσει ποτέ µου. 
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