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Πώς τα IPSAS κάνουν το ελληνικό χρέος το δεύτερο 
καλύτερο της ευρωζώνης 
	
  
Η εφαρµογή Διεθνών Λογιστικών Προτύπων στο Ελληνικό Δηµόσιο και η 
συµβολή τους στην αποτίµηση του Δηµοσίου Χρέους. Του Σταύρου Κώστα, 
προέδρου της Φορολογικής Επιτροπής του Ελληνοαµερικανικού 
Επιµελητηρίου 
 
23	
  Δεκ	
  2014 

 
Στο 25ο Οικονοµικό Συνέδριο του 
Ελληνο-αµερικανικού Επιµελητηρίου, 
«Η Ώρα της Ελληνικής Οικονοµίας», έγινε 
από τον κ. Paul Kazarian, πρόεδρο και 
διευθύνοντα σύµβουλο της Japonica 
Partners USA, µία πολύ ενδιαφέρουσα 
εισήγηση για την εφαρµογή Διεθνών 
Λογιστικών Προτύπων(IPSAS) στο 
Ελληνικό Δηµόσιο, που εκτενέστατα 
συζητήθηκε στον απόηχο των εργασιών 
του επιτυχηµένου καθ’όλα Συνεδρίου. 

Ο βαθµός επικαιρότητας του θέµατος, 
αλλά και ο πειστικός τρόπος 
παρουσίασης από κορυφαίο στέλεχος 

Διεθνούς Επενδυτικού Οίκου, που φέρεται ως ο µεγαλύτερος κάτοχος Ελληνικών Οµολόγων, 
κίνησαν το ενδιαφέρον και έδωσαν έναυσµα για επανάληψη της συγκεκριµένης εισήγησης, σε 
διαδοχικές στοχευµένες συζητήσεις στρογγυλής τραπέζης. 

Αρχικώς σε συνάντηση µε Μέλη της Επιτροπής Φορολογίας του AMCHAM παρουσία και της 
Γενικής Γραµµατέας ΔΕ κας. Αικ. Σαββαΐδου, αλλά και στη συνέχεια µε εκπροσώπους της 
Επιχειρηµατικής Κοινότητας. 

Μιλώντας για τη θετική συµβολή των Λογιστικών Προτύπων στη λειτουργία του Δηµόσιου 
Τοµέα (IPSAS), ο κος. Kazarian δεν παρέπεµψε σε συνήθεις θεωρητικές πηγές και ανάλογες 
επιστηµονικές αναφορές. 
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Αντιθέτως, απαρίθµησε πραγµατικά παραδείγµατα από κοστολογηµένα «ευεργετικά» και 
«προστατευτικά» οφέλη από την εφαρµογή των IPSAS σε Χώρες της Ε.Ε. και όχι µόνο, για την 
«πιστοποίηση» των οποίων επικαλέστηκε, επίσηµες δηλώσεις αρµοδίων Πρωσοπικοτήτων των 
Χωρών αυτών ( Σουηδία, Πορτογαλλία, Η.Βασίλειο, Εσθονία, Νέα Ζηλανδία, Αυστρία, Καναδάς, 
ΗΠΑ, κ.α), αλλά και συναφείς αναφορές από Επίσηµους Φορείς φορείς, όπως η Commission 
και Διεθνείς Ελεγκτικοί Οίκοι. 

Πέραν αυτού αναφερόµενος ο κ. Kazarian, στα εν δυνάµει ευεργετήµατα, από την ενδεχόµενη 
εφαρµογή των IPSAS στην Ελληνική Οικονοµία ( αποτελεσµατικότητα, πληροφόρηση, 
ανταγωνιστικότητα, επενδυτική αξιοπιστία, φορολογική ελάφρυνση και βιώσιµη ανάπτυξη), 
ξεχώρισε τη σπουδαία συνεισφορά της επιλογής αυτής, στο πεδίο δικαιότερης και ευνοϊκότερης 
αποτίµησης της οικονοµικής βιωσιµότητας του Δηµόσιου Χρέους της Χώρας. 

Με ιδιαίτερο νόηµα, χαρακτήρισε την δυνατότητα αυτή ως το κρυφό, τεράστιο συγκριτικό 
πλεονέκτηµα της Χώρας, στη διαδικασία αποτίµησης της επικινδυνότητας του Ελληνικού 
Δηµόσιου Χρέους, µε ό,τι αυτό θα µπορούσε να σηµαίνει για την πορεία της ελληνικής 
Οικονοµίας, από το σηµείο που βρίσκεται σήµερα και πέρα. 

 
 
Πράγµατι, στο πλαίσιο εφαρµογής των IPSAS και 
ειδικότερα µε τις προβλέψεις του αντίστοιχου «Προτύπου 
29 – Αναγνώριση και Αποτίµηση Χρηµατοοικονοµικών 
Μέσων», που αποτελεί επέκταση του IAS 39 των IFRS 
στον Ιδιωτικό Τοµέα’, παρέχεται η δυνατότητα για 
συνεπή ορθολογιστική παρουσίαση της Καθαρής Αξίας 
(Book - Fair Value), του Χρέους. 
 
Δηλαδή µορφή «εύλογης» αποτίµησης του 
χρηµατοοικονοµικού µεγέθους του Χρέους σε Καθαρή 
σηµερινή Αξία (NPV), όπως θα ίσχυε σε συνθήκες 
ελεύθερης αγοράς µεταξύ «νοήµονων» 
αντισυµβαλλοµένων και φυσικά µη συνδεδεµένων (Arm’s 
Length). Λαµβάνοντας υπόψη δύο συστηµικές 
παραµέτρους, που επηρεάζουν σηµαντικά τις 

διακεκριµένες κατηγορίες εκροών που εξυπηρετούν την εξόφληση του Χρέους. Όπως είναι οι 
τόκοι, οι τόκοι επί τόκων και η αποπληρωµή κεφαλαίου. 

Μιλάµε κατ’ αρχήν για την χρονική αξία του χρήµατος, αλλά και πέρα από αυτό την οικονοµική 
σηµασία ορισµένων µετέπειτα ευνοϊκών τροποποιήσεων των αρχικών συµφωνιών δανεισµού 
της Ελλάδος µε τους Ευρωπαίους Ετέρους, που αφορούν επιτόκια, επιχορηγήσεις κεφαλαίων 
και τόκων, αλλά και χρόνους αποπληρωµής. 

Περιπτώσεις δηλαδή που από τη φύση τους,  λαµβάνονται σοβαρά υπόψη από Αγορές, 
Τράπεζες, Επενδυτές, στις αξιολογήσεις τους, ως σηµαντικά «συµπληρωµατικά στοιχεία 
εγγύησης’» (Τα γνωστά στην «πιάτσα» Collateral Items), υπό την έννοια ότι αποδεδειγµένα 
δηµιουργούν ειδικές ευνοϊκότερες συνθήκες εξυπηρέτησης του χρέους. 



3 από 4 
Voria.gr: Πώς τα IPSAS κάνουν το ελληνικό χρέος το δεύτερο καλύτερο της ευρωζώνης, Σταύρος Κώστας, 23 Δεκ 2014 

 

Το συγκριτικό πλεονέκτηµα έγκειται στο ότι θα αλλάξει προς το ευνοϊκότερο η σηµερινή 
αξιολόγηση του Ακαθάριστου Χρέους, τουλάχιστον απέναντι των Αγορών, σε αντίθεση µε το 
κριτήριο µέτρησης (Key Perfοrmance Metric) που προβλέπουν οι νοµικοί συµβατικοί όροι της 
Συνθήκης του Maastricht και το οποίο αποτιµά το χρέος στο δυσµενές ποσοστό των 175%, επί 
ενός ΑΕΠ των 182 Δις, στις 31/12/2013. 

Με την εφαρµογή των IPSAS, η αξία του Καθαρού Χρέους στις 31.12.13 ευπρόσωπα θα 
περιοριζόταν στο 18% ΑΕΠ, δηλαδή σε αισθητά µικρότερο επίπεδο του ανατρεπτικού ορίου των 
60% ΑΕΠ που ορίζει το Maastricht, και µάλιστα µε ΜΗΔΕΝ πληρωµές Τόκων. 
 
Με τη λογική αυτή και προέχον κριτήριο την Καθαρή Σηµερινή Αξία αντί της Αγοραίας, η 
κατάταξη της Χώρας κατά Maastricht στη 12η και τελευταία δυσµενή θέση µεταξύ των 12 
Χωρών της Ευρωζώνης µε αυξηµένο Χρέος, θα άλλαζε δραστικά ανεβάζοντας ανταγωνιστικά τη 
Χώρα, στη δεύτερη καλύτερη θέση µετά τη Σλοβενία, 
 
Δεν µένει πλέον αµφιβολία, ότι οι οικονοµικές συνέπειες από την αναβάθµιση του χρέους, όπως 
την παρουσίασε ο κ. Kazarian, όντως θα αναδείκνυαν σηµαντικό δυνητικό ανταγωνιστικό 
πλεονέκτηµα, µεταφραζόµενο σε δραστικά χαµηλότερο κόστος δανεισµού. 

Πρόκειται για πολύ σηµαντικό ‘’ατού’’, αν λάβουµε υπόψη ότι οι Τράπεζες, οι Επενδυτές και 
κυρίως οι Αγορές, επισταµένα αξιολογούν και ζητούν τέτοια συµπληρώµατα εγγήσεων 
(collateral), προκειµένου να µειώσουν πολλαπλώς την ποινή επικινδυνότητας στις επιλογές 
τους, παράµετρο που αποτελεί και την σηµαντικότατη επιβάρυνση του τελικού επιτοκίου 
δανεισµού. 

Είναι άλλωστε γνωστό ότι στις αξιολογήσεις της Τρόικας και των αρµόδιων Θεσµικών οργάνων 
της Ε.Ε., δίνεται µεγάλη βαρύτητα στις  εκτιµήσεις των διεθνών Οίκων Αξιολόγησης, σε ότι 
αφορά το Δηµόσιο Χρέος µίας Χώρας και ειδικότερα όταν αµφισβητείται η ικανότητα της Χώρας 
από πλευράς φερεγγυότητας και αξιόχρεου, να ανταποκριθεί στις υποχρεώσεις της, καθώς 
αυτές λήγουν. 

Υπό το φως των πάρα πάνω, δεν υπάρχει λόγος, αν όντως υποκρύπτεται τέτοιο δηµοσιονοµικό 
όφελος, να µην αναζητηθεί και να αξιοποιηθεί. 

Η αφορµή δόθηκε στο 25ο Συνέδριο της Ελληνικής Οικονοµίας του Ελληνο-Αµερικανικού 
Εµπορικού Επιµελητηρίου και οι συζητήσεις που ακολούθησαν, έδειξαν ότι να είναι και αρκετή 
για να δροµολογήσει εξελίξεις. 

Εκείνο που µένει λοιπόν να γίνει, είναι να αξιολογηθούν αρµοδίως από την πολιτική και 
διοικητική ηγεσία, οι θετικές συνέπειες για την πραγµατική οικονοµία από την εφαρµογή των 
IPSAS. 

Δεν µένει παρά να µεθοδευτούν µε συντεταγµένο τρόπο συνέργειες, στο πρότυπο που 
ακολουθήθηκε για την πρόσφατη θεσµοθέτηση Λογιστικών Προτύπων στον ιδιωτικό τοµέα, µε 
στόχο την ορθολογική κοστολόγηση των ευεργετηµάτων, για την ανάπτυξη, τις εξαγωγές, τις 
επενδύσεις και την απασχόληση, από την υιοθέτηση των IPSAS. 
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Πρόκειται για σηµαντικό βήµα που πρέπει να προστεθεί στη διαδικασία ολοκλήρωσης των 
δοµικών µεταρρυθµίσεων, σε περίοδο µάλιστα όπου διαφαίνεται να ενισχύονται εκτός των 
άλλων οι προσδοκίες, ότι το δηµόσιο χρέος θα αρχίσει από φέτος να υποχωρεί ως ποσοστό του 
ΑΕΠ. 

Προοπτική που µπορεί να µεταφέρει µήνυµα µε νόηµα, στις αγορές, τους υποψήφιους 
επενδυτές και τους Ευρωπαίους δανειστές µας. 

 
 
* Ο Σταύρος Κώστας είναι Μέλος του Διοικητικού Συµβουλίου και Πρόεδρος 
Φορολογικής Επιτροπής στο Ελληνο-Αµερικανικό Επιµελητήριο. 
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