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ΣΥΝΕΝΤΕΥΞΗ

EΘNOΣ THΣ KYPIAKHΣ 12 Αυγούστου 2012

 Η έξοδος της Ελλάδας από το ευρώ θα µπορούσε να συµβεί εάν η ίδια η χώρα θελήσει να 
αποχωρήσει, εθελοντικά, αρνούµενη να αποπληρώσει τα χρέη της. Αλλά αυτό είναι πιο δύ-
σκολο να γίνει τώρα που τα κρατικά οµόλογά της υπόκεινται στη βρετανική νοµοθεσία.

OIKONOMIA

ΤΟΥ Χ. Ι. ΠΟΛΥΧΡΟΝΙΟΥ

Εδώ και δυόµισι χρόνια, η Ελλάδα διανύει µια 
οικονοµική κρίση ιστορικών διαστάσεων. Ελ-
ληνικό ή ευρωπαϊκό πρόβληµα;

Η ελληνική κρίση έχει τις ιδιαιτερότητές 
της, αλλά η σηµερινή κρίση στην Ευρωζώνη 
οφείλεται στην ελαττωµατική αρχιτεκτονική 
του ευρωσυστήµατος. Ο διαχωρισµός µεταξύ 
δηµοσιονοµικής και νοµισµατικής πολιτικής 
είναι το προπατορικό αµάρτηµα του ευρώ. 
Είναι λανθασµένη η εκτίµηση ότι το πρόβλη-
µα της Ευρωζώνης είναι πρόβληµα κρατικού 
χρέους. 

Για παράδειγµα, είναι κοινώς αποδεκτό 
ότι η σηµερινή κρίση του ευρώ ξεκίνησε µε 
τις δυσκολίες που αντιµετώπισε η ελληνική 
κυβέρνηση στο να µετακυλήσει ληξιπρόθε-
σµα χρέη, µια εξέλιξη που προκάλεσε µετά-
δοση της κρίσης στις άλλες περιφερειακές 
οικονοµίες της Ευρωζώνης. Καµία από τις υ-
πόλοιπες χώρες της περιφέρειας της Ευρω-
ζώνης δεν αντιµετώπιζαν προβλήµατα χρέους 
ανάλογα µε αυτά της Ελλάδας. 

 Αδιέξοδο   Οσον αφορά την Ελλάδα, α-
κόµη και µε τα δύο προγράµµατα διάσωσης 
και το «κούρεµα» του χρέους, η χώρα δεν 

θα µπορέσει να εξοφλήσει το χρέος της 
χωρίς µια επιπλέον αναδιάρθρωση ή 
µεταβολή στην εγχώρια πολιτική της 
Γερµανίας.
Η λύση στην κρίση του ευρώ βρί-
σκεται στην οικονοµική πολιτική 

της Γερµανίας και στη µεταρ-
ρύθµιση του ευρωσυστή-

µατος και όχι στην αύξη-
ση των µέτρων λιτότητας 
στις χώρες της περιφέ-
ρειας. 
Εάν δεν πραγµατοποι-

ηθεί είτε το ένα είτε το 
άλλο, η κρίση στην Ευρω-

ζώνη θα επιδεινωθεί, µε δραµατικές επιπτώ-
σεις τόσο για την Ευρώπη όσο και για την 
παγκόσµια οικονοµίας στο σύνολό της.

Τα προγράµµατα διάσωσης απέτυχαν όχι µό-
νο στην Ελλάδα αλλά επίσης και στην Πορτο-
γαλία, ενώ ούτε αυτό της Ιρλανδίας µπορεί 
να θεωρηθεί επιτυχηµένο. Για ποιον λόγο 
απέτυχαν τα προγράµµατα διάσωσης;

Τα προγράµµατα διάσωσης είχαν ως κύ-
ριο σκοπό την εξαγορά χρόνου, µε την ελπί-
δα ότι τα προβλήµατα θα εξαφανιστούν ως 
διά µαγείας. Με άλλα λόγια, οι Ευρωπαίοι η-
γέτες δεν επιθυµούσαν να αντιµετωπίσουν 
την πραγµατικότητα, που ήταν το ίδιο το σύ-
στηµα της λειτουργίας του ευρώ. Από την άλ-
λη µεριά, τα προγράµµατα διάσωσης δεν ή-
ταν αρκετά µεγάλα σε εύρος για να αποφευ-
χθεί η µετάδοση της κρίσης, ενώ εστίασαν 
στην κρίση ρευστότητας χωρίς να αντιµετω-
πίσουν την κρίση φερεγγυότητας. 

Οι πολιτικές που επιβλήθηκαν δεν αντι-
µετώπιζαν τις θεµελιώδεις ατέλειες του σχε-
διασµού και της δοµής του ευρωσυστήµατος 
και επέβαλαν αντί αυτού σκληρά µέτρα λιτό-
τητας για να περιορίσουν την άσωτη κατανά-
λωση που τροφοδοτείτο από υπερβολική 
κρατική δαπάνη. Ετσι, η λύση που επινοήθη-
κε ήταν το σφίξιµο του ζωναριού. 

Επιπλέον, η κρίση στην Ευρωζώνη αποτέ-
λεσε ευκαιρία για την επιβολή των νεοφιλε-
λεύθερων µέτρων πολιτικής που έχει υιοθε-
τήσει το ∆ΝΤ εδώ και δεκαετίες – δηλαδή, την 
αναδίπλωση της κοινωνικής νοµοθεσίας και 
την ιδιωτικοποίηση της οικονοµίας στον µέ-
γιστο δυνατό βαθµό. 

Με τα µέτρα αυτά, κατέστη εφικτό να απο-
σπαστεί η προσοχή από τα ενδογενή προβλή-
µατα που αφορούν τη σύλληψη και τον σχε-
διασµό του ευρώ. 

Οπως έχουν παρατηρήσει πολλοί αναλυ-
τές, συµπεριλαµβανοµένου και εµού, το πιο 
σηµαντικό από όλα είναι η κατανόηση των 

αδυναµιών της ευρωπαϊκής νοµισµατικής έ-
νωσης. Μόνον έτσι µπορεί να προκύψουν οι 
κατάλληλες πολιτικές που θα βγάλουν την 
Ευρωζώνη από τη σηµερινή κρίση.

Εν τω µεταξύ, η Ελλάδα φαίνεται να έχει πα-
γιδευτεί σε ένα σκοτεινό τούνελ µε ελάχι-
στες προοπτικές διεξόδου, αφού η Γερµανία 
και η ΕΕ επιµένουν στην επιβολή των ίδιων 
καταστροφικών πολιτικών. Ποια είναι η εκτί-
µησή σας για το µέλλον της Ελλάδας στην 
Ευρωζώνη;

Η Ελλάδα είναι παγιδευµένη, αλλά εξίσου 
παγιδευµένη είναι και η Γερµανία – και όχι 
µόνο επειδή ο λογαριασµός για τη χρηµατο-
δότηση όλων των διασώσεων θα καταλήξει 
τελικά στο τραπέζι της, αλλά και για όλα τα 
αποθεµατικά του TARGET 2 που έχουν συσ-
σωρευτεί στην κεντρική της τράπεζα (το ποσό 
ανέρχεται στα 700 δισεκατοµµύρια ευρώ και 
αυξάνεται) ως αποτέλεσµα των τεράστιων 
τραπεζικών επιδροµών στην Ισπανία, την Ελ-
λάδα, την Πορτογαλία και την Ιρλανδία. 

 Ο Βορράς  Η ΕΚΤ παρέχει αυτά τα αποθέ-
µατα στις επιµέρους κεντρικές τράπεζες των 
χωρών που αντιµετωπίζουν τραπεζικές επι-
δροµές. Αργά ή γρήγορα, η Γερµανία και ο 
Βορράς θα έρθουν στα συγκαλά τους. Θεωρώ 
ότι θα υπάρξουν τελικά ευρωοµόλογα που 
θα χρηµατοδοτηθούν από την Ευρωπαϊκή 
Τράπεζα για ανάπτυξη όχι µόνο στην Ελλάδα 
αλλά και σε όλες τις προβληµατικές ευρωπα-
ϊκές οικονοµίες.

Η Ελλάδα έχει τεράστια προβλήµατα να 
αντιµετωπίσει, είτε εντός είτε εκτός Ευρωζώ-
νης. Φαίνεται από κάποιες δηλώσεις Ευρω-
παίων ηγετών ότι έχουν ξεκινήσει προετοι-
µασίες για την έξοδο της Ελλάδας από το ευ-
ρώ. ∆εδοµένου όµως ότι η Συνθήκη του Μά-
αστριχτ απαγορεύει την απέλαση από τη λέ-
σχη του ευρώ, οι δηλώσεις αυτές δεν είναι 
παρά µια άσκηση ευσεβών πόθων εκ µέρους 

κάποιων Ευρωπαίων ηγετών. Η έξοδος της 
Ελλάδας από το ευρώ θα µπορούσε να συµ-
βεί εάν η ίδια η χώρα θελήσει να αποχωρή-
σει, εθελοντικά αρνούµενη να αποπληρώσει 
τα χρέη της. 

Αλλά αυτό είναι πιο δύσκολο να γίνει τώ-
ρα που τα κρατικά οµόλογά της υπόκεινται 
στη βρετανική νοµοθεσία.

Πιστεύω ότι αυτοί που επιχειρηµατολογούν 
υπέρ της εγκατάλειψης του ευρώ έχουν υπο-
τιµήσει τις συνέπειες. 

Μια χώρα όπως η Ελλάδα, χωρίς βιοµηχα-
νική βάση και σταθερές εξαγωγές (εκτός και 
αν η Γερµανία και οι άλλες χώρες της Βόρει-
ας Ευρώπης αρχίζουν να τρώνε τεράστιες πο-
σότητες φέτας και να καταναλώνουν εξίσου 
µεγάλες ποσότητες από ρετσίνα), θα αντιµε-
τωπίσει, πέρα από τραπεζικές επιδροµές, σο-
βαρές εξάρσεις πληθωριστικών πιέσεων µε 
αφόρητες ελλείψεις σε πετρέλαιο, φάρµακα 
και άλλα προϊόντα ζωτικής σηµασίας και πλή-
ρες οικονοµικό και κοινωνικό χάος. 

Συγκρίνοντας την Ελλάδα µε την Αργεντι-
νή, δεν αποτελεί επιχείρηµα προς µίµηση. Η 
Αργεντινή είναι µια χώρα µε ισχυρό και δυ-
ναµικό αγροτικό τοµέα και διαθέτει βιοµηχα-
νική βάση, στοιχεία που απουσιάζουν από 
την ελληνική οικονοµία. 

Αλλά ακόµα και η Αργεντινή βίωσε πείνα 
και τεράστια φτώχεια µετά τη χρεοκοπία της 
προτού τελικά ανακάµψει η οικονοµία της. 

Η ελπίδα µου, όπως προανέφερα, είναι ό-
τι ακόµα και αν οι επιλογές της Ελλάδας έ-
χουν περιοριστεί πλέον σε πολύ µεγάλο βαθ-
µό, η Ισπανία και η Ιταλία θα αναδειχτούν σε 
καταλύτη για την ανασύσταση της δοµής της 
ζώνης του ευρώ και για την εξέλιξη τελικά 
της ΕΕ σε µια δοµή οµοσπονδιακού τύπου. 

Τέλος, όπως γνωρίζει και η Ευρώπη και το 
∆ΝΤ, θα υπάρξει και άλλη αναδιάρθρωση του 
ελληνικού χρέους και θα ήταν καλύτερα αν 
αυτό λάµβανε χώρα µέσα στην Ευρωζώνη α-
ντί εκτός.

ΤΟ LEVY ECONOMICS Institute ασκεί 
έντονη κριτική στην πολιτική λιτότητας 
και στα οικονοµικά του νεοφιλελευθε-
ρισµού γενικότερα. Τι αποκαλύπτει η 
ιστορική εµπειρία σχετικά µε τα µέτρα 
λιτότητας και τη στρατηγική της εσωτε-
ρικής υποτίµησης ως εργαλεία πολιτι-
κής για την ώθηση των οικονοµιών σε 
τροχιά ανάπτυξης;

Τα εµπειρικά δεδοµένα είναι κατα-
φανώς εναντίον των µέτρων λιτότητας 
και της στρατηγικής της αποκαλούµε-
νης εσωτερικής υποτίµησης. 

Για παράδειγµα, οι πολιτικές λιτότη-
τας του ∆ΝΤ στη Λατινική Αµερική ε-
γκαταλείφθηκαν τελικά υπέρ της εξω-
τερικής υποτίµησης και της αύξησης 
των κρατικών δαπανών. Από την άλλη 
µεριά, πολλοί στην Ευρώπη που είχαν 
αρχικά ισχυριστεί ότι τα προγράµµατα 
λιτότητας στην Ιρλανδία και στην Πορ-
τογαλία θα απέδιδαν τα αναµενόµενα 
έχουν τελικά απογοητευθεί εξαιτίας των 
πρόσφατων οικονοµικών επιδόσεων 
αυτών των χωρών. 

Αλλοι, πάλι κυρίως Ευρωπαίοι ηγέ-
τες, στράφηκαν προς την ψεύτικη ελ-
πίδα των προγραµµάτων λιτότητας στις 
χώρες της Βαλτικής. Μια προσεκτική 
ανάλυση της αποκαλούµενης επιτυχίας 
αυτών των οικονοµιών να βγουν από 
τη βαθιά ύφεση του 2009-10 που είχαν 
εισέλθει οφειλόταν στη µαζική χρήση 

ευρωπαϊκών κονδυλίων, που αναλο-
γούσαν στο 20% του ΑΕΠ τους. 

Επιπλέον, υπήρχε µικρή εσωτερική 
υποτίµηση, αν αναλογιστεί κανείς ότι 
οι οικονοµίες αυτές είχαν υπερθερµαν-
θεί πριν από την κρίση. 

 Φτώχεια Η αναπροσαρµογή των τι-
µών και των µισθών ήταν σχετικά µέ-
τριας κλίµακας. Τα δε υψηλά επίπεδα 
ανεργίας που κατέγραφαν οι χώρες της 
Βαλτικής βελτιώθηκαν λόγω των υψη-
λών επιπέδων µετανάστευσης, ένα φαι-
νόµενο που παρατηρείται σήµερα στην 
Ελλάδα και στην Ισπανία – δύο ευρω-
παϊκές χώρες µε το µεγαλύτερο ποσο-
στό ανέργων, ιδίως ανάµεσα στους νέ-
ους. Η συνεχιζόµενη λιτότητα και οι 

µειώσεις των µισθών στις νότιες ευρω-
παϊκές οικονοµίες δεν είναι πανάκεια. 
Αντιθέτως, αν συνεχιστούν οι περικο-
πές των δαπανών και οι αυξήσεις των 
φόρων και δεν εφαρµοστεί µια µεγά-
λης κλίµακας αναπτυξιακή πολιτική θα 
πρέπει να αναµένουµε να δούµε περαι-
τέρω µείωση της συνολικής ζήτησης, 
που θα συνοδεύεται από ακόµα µεγα-
λύτερα ποσοστά ανεργίας, περαιτέρω 
µείωση των εισοδηµάτων και υψηλότε-
ρα επίπεδα φτώχειας. 

Οταν η οικονοµία βρίσκεται σε ύφε-
ση, το χειρότερο που µπορεί να κάνει 
κανείς είναι να εφαρµόζει µέτρα λιτό-
τητας. Οπως είπε ο µεγάλος Κέινς, «η 
ανάπτυξη και όχι η ύφεση είναι η κα-
τάλληλη στιγµή για λιτότητα».

Στην ελλατωµατική αρχιτεκτονική του Ευρωσυστήµατος αποδίδει την κρίση χρέους ο διακεκριµένος Ελληνας 
οικονοµολόγος. Πιστεύει ότι η µόνη λύση είναι τα µέτρα ανάπτυξης, τονίζοντας χαρακτηριστικά ότι τα 
προγράµµατα διάσωσης ήταν καταδικασµένα σε αποτυχία µιας και είχαν ως κύριο σκοπό την εξαγορά 

χρόνου, µε την ελπίδα ότι τα προβλήµατα θα εξαφανιστούν ως διά µαγείας. Θεωρεί ότι όσο και αν οι 
Γερµανοί δεν το επιθυµούν, τελικά θα δεχθούν τα ευρωοµολόγα ώστε να χρηµατοδοτηθεί η ανάπτυξη 
στις προβληµατικές οικονοµίες, πιστεύει ότι θα υπάρξει και νέα αναδιάρθρωση του ελληνικού 
χρέους, ενώ ελπίζει να εξελιχθεί η ΕΕ σε µια δοµή οµοσπονδιακού τύπου.

Η ΣΥΝΤΑΓΗ ΑΠΕΤΥΧΕ ΟΠΟΥ ΕΦΑΡΜΟΣΤΗΚΕ

Λιτότητα και εσωτερική υποτίµηση 
έχουν βεβαρηµένο παρελθόν

ΠΗΓΗ ΤΗΣ ΚΡΙΣΗΣ ΣΤΗΝ ΕΥΡΩΖΩΝΗ ΕΙΝΑΙ Ο ∆ΙΑΧΩΡΙΣΜΟΣ  
ΜΕΤΑΞΥ ΤΗΣ ∆ΗΜΟΣΙΟΝΟΜΙΚΗΣ ΚΑΙ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ 

Ο ΡΟΛΟΣ ΤΗΣ ΕΚΤ

Η λύση βρίσκεται  
µακριά από το Βερολίνο
Πώς αξιολογείτε τις πρόσφατες δηλώσεις του προέδρου 
της ΕΚΤ για παρέµβαση στην αγορά οµολόγων προκει-
µένου να µειωθεί το κόστος δανεισµού για τις χώρες 
της περιφέρειας;
Φοβάµαι πως οι δηλώσεις Ντράγκι ότι η ΕΚΤ θα κάνει 
οτιδήποτε για να σωθεί το ευρώ 
είναι κούφιες κουβέντες, µε 
στόχο τη δηµόσια κατανάλωση και 
τα αυτιά των αγορών, ενώ 
αµφισβητούνται ευθέως από την 
Bundesbank και το Βερολίνο. 
Είναι κρίµα που ως κεντρικός 
τραπεζίτης δεν δείχνει να 
κατανοεί τι θα χρειαστεί για να 
«σωθεί το ευρώ». Ακολουθεί τη 
γραµµή του Βερολίνου και 
διαµορφώνει πολιτικές στο πόδι, 
όπως η αύξηση για κεφάλαια στις 
ελληνικές τράπεζες από τον 
µηχανισµό έκτακτης βοήθειας για ρευστότητα (ELA) µέσω 
της Κεντρικής Τράπεζας της Ελλάδας ώστε οι τράπεζες να 
αγοράσουν ελληνικά οµόλογα από την ΕΚΤ που λήγουν 
σε δύο εβδοµάδες επειδή η τρόικα δεν θα έχει ετοιµάσει 
την αναφορά της µέσα στο χρονικό διάστηµα που λήγουν 
τα οµόλογα προκειµένου να δοθεί το πράσινο φως για την 
αποδέσµευση κεφαλαίων. Ολο αυτό είναι ένα φτηνό 
θεατρικό έργο µε κάκιστους ηθοποιούς.

LEVY ECONOMICS

∆εξαµενή 
σκέψης
ΤΟ ΙΝΣΤΙΤΟΥΤΟ Levy 
Economics Institute του 
Κολεγίου Bard ιδρύθηκε 
το 1986 ως ανεξάρτητος 
οργανισµός που 
ασχολείται πρωτίστως µε 
θέµατα οικονοµικής 
πολιτικής. Η έρευνα των 
διακεκριµένων 
επιστηµόνων που 
συνεργάζονται µε το 
Ινστιτούτο 
επικεντρώνεται στην 
κατανοµή του πλούτου, 
την ισότητα των φύλων, 
τη νοµισµατική πολιτική 
και τις αγορές. 
Στο διοικητικό συµβούλιο 
συµµετέχουν τρανταχτά 
ονόµατα, όπως ο Λέον 
Μπότσταϊν, ο Τζόζεφ 
Στίγκλιτς, ο Μάρτιν 
Λάιµποβιτς της Morgan 
Stanley και ο Ουίλιαµ 
Ουίλσον του 
Χάρβαρντ. 

Τα προγράµµατα  
διάσωσης είχαν  

ως κύριο σκοπό την 
εξαγορά χρόνου,  

µε την ελπίδα  
ότι τα προβλήµατα θα 

εξαφανιστούν  
ως διά µαγείας

Πορτογάλοι 
διαδηλώνουν 
κατά των 
µέτρων 
λιτότητας. Τα 
µνηµόνια σε 
Πορτογαλία και 
Ιρλανδία δεν 
απέδωσαν αυτά 
που ανέµεναν 
οι εµπνευστές 
τους, τονίζει  
ο ∆. Παπαδη-
µητρίου.

∆ΗΜΗΤΡΗΣ Β. ΠΑΠΑ∆ΗΜΗΤΡΙΟΥ
Πρόεδρος του Levy Economics Institute στη Νέα Υόρκη, εκτελεστικός αντιπρόεδρος  

και καθηγητής Οικονοµικών στην έδρα «Jerome Levy» του Κολεγίου Bard

Ο πρόεδρος της ΕΚΤ, 
Μάριο Ντράγκι.

Ο Τζόζεφ Στίγκλιτς συµµετέχει στο διοικητικό συµβούλιο, ενώ  
ο Τζέιµς Γκάλµπρεϊθ συνεργάζεται µε το Ινστιτούτο Levy Economics.

Το ευρώ πληρώνει  
το προπατορικό  
αµάρτηµά του...


