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γέθη (συμπεριλαμβανομένων των προβλέ-
ψεών της για τον πληθωρισμό) και την εκτί-
μησή της για τις απειλές από τους τωρινούς 
πληθωριστικούς κινδύνους, αλλά λαμβάνο-
ντας υπόψη και τους πρόσφατους αποπλη-
θωριστικούς κινδύνους. Σε αυτό το στάδιο, 
η κατάσταση είναι αρκετά αβέβαιη, ώστε το 
διοικητικό συμβούλιο να διατηρεί το δικαί-
ωμα να λάβει νέα μέτρα εφόσον χρειαστεί. 
Αυτός είναι και ο λόγος που θεωρώ πως η 
Κριστίν Λαγκάρντ, στην τελευταία της συνέ-
ντευξη Τύπου, είχε δίκαιο που δεν απέκλει-
σε a priori μια κίνηση για τα επιτόκια στη δι-
άρκεια του τρέχοντος έτους. Ας μην ξεχνά-
με ότι το επιτόκιο καταθέσεων (-0,50%) εί-
ναι σημαντικά αρνητικό, κάτι που δεν συμ-
βαίνει στις ΗΠΑ ή στο Ηνωμένο Βασίλειο.
 Με ποιον τρόπο θα επηρεάσει τα νοικοκυ-

ριά και τις επιχειρήσεις της ευρωζώνης μια 
ενδεχόμενη αύξηση στα επιτόκια;

Εάν το διοικητικό συμβούλιο λά-
βει μια τέτοια απόφαση, θα κα-
θοδηγείται από τον στόχο να κα-
ταστήσει τη σταθερότητα των τι-
μών (περίπου 2%) πολύ αξιόπι-
στη σε μεσοπρόθεσμη και μα-
κροπρόθεσμη προοπτική. Ως εκ 
τούτου, θα πρέπει να στηρίξει 
την αποτροπή της ανάκαμψης 
των μεσοπρόθεσμων και μα-
κροπρόθεσμων επιτοκίων της 
αγοράς. Στην πραγματικότητα, 
το εθνικό μεσοπρόθεσμο επιτό-
κιο και τα μακροπρόθεσμα επι-
τόκια των αγορών αποτελούνται 
από τα βασικά επιτόκια της ζώ-
νης του ευρώ, συν τον αναμε-
νόμενο πληθωρισμό της ζώνης 
του ευρώ, συν τα εθνικά περι-
θώρια κέρδους «spreads», δη-
λαδή την εκτίμηση του κινδύνου 
αγοράς για την εν λόγω εθνική 
οικονομία. Τα μεσοπρόθεσμα 
και μακροπρόθεσμα επιτόκια 
της αγοράς δεν βρίσκονται στα 
χέρια της Κεντρικής Τράπεζας. 
Επομένως, για να πέσουν τα ο-
νομαστικά μεσοπρόθεσμα και 
μακροπρόθεσμα επιτόκια όσο 
το δυνατόν χαμηλότερα, η ΕΚΤ 
πρέπει να εξασφαλίσει ώστε ο 
μεσοπρόθεσμος και ο μακρο-
πρόθεσμος αναμενόμενος πλη-
θωρισμός να είναι όσο το δυνα-
τόν χαμηλότερος. Ομοίως, κά-
θε χώρα-μέλος της ευρωζώνης 
πρέπει να ενισχύσει την αξιοπι-
στία της μακροοικονομικής της 
πολιτικής, προκειμένου να μειώ-
σει όσο το δυνατόν περισσότε-
ρο τον κίνδυνο και το ρίσκο σε εθνικό επίπε-
δο αγοράς. Ετσι, σε βραχυπρόθεσμο χρονι-
κό ορίζοντα, δεν πρέπει να ξεχνάμε ότι οι ε-
πιχειρήσεις και τα νοικοκυριά επηρεάζονται 
από τα βραχυπρόθεσμα πραγματικά επιτό-
κια - συγκεκριμένα τα ονομαστικά επιτόκια 
μείον τον πληθωρισμό. Εάν ο πληθωρισμός 
είναι υψηλότερος, τα πραγματικά επιτόκια 
είναι χαμηλότερα: η αύξηση του πληθωρι-
σμού κάνει τη νομισματική πολιτική πιο δι-
ευκολυντική.
 Ειδικά για την Ελλάδα, πώς θα επηρεαστούν 

η ελληνική οικονομία και τα ομόλογά της α-
πό μια αύξηση επιτοκίων; 

Αυτό που ισχύει για όλες τις χώρες ισχύει φυ-
σικά και για την Ελλάδα.
 Κατά την άποψή σας, ποιες πολιτικές πρέ-

πει να ακολουθήσει η ελληνική κυβέρνηση 
στον τομέα της οικονομίας τα επόμενα χρόνια;

Η Ελλάδα σημείωσε αξιοσημείωτη πρόοδο 
μετά την κρίση της Lehman Brothers και την 
κρίση του δημόσιου χρέους της. Σήμερα, η 

σεις. Τώρα, αυτό που προέχει είναι να βάλου-
με την Ευρώπη στην καλύτερη δυνατή θέση, 
μεσοπρόθεσμα και μακροπρόθεσμα, απένα-
ντι σε μια εξαιρετικά επικίνδυνη και σε μεγά-
λο βαθμό απρόβλεπτη παγκόσμια οικονομία.

 Με την παρουσία 
σας στην ηγεσία της 
ΕΚΤ έχετε σφραγίσει 
μια ιστορική περίοδο 
στην ευρωζώνη. Πώς 
βλέπετε το μέλλον της 
την επόμενη δεκαετία;
Το ευρώ ως νόμισμα 
αποτελεί μια μεγάλη ε-
πιτυχία, κατά τη γνώ-
μη μου. Η ευρωζώνη 
επέδειξε αξιοσημείωτη 

ανθεκτικότητα απέναντι στις δύο χειρότερες 
οικονομικές και χρηματοπιστωτικές κρίσεις 
-παγκοσμίως- μετά τον Β’ Παγκόσμιο Πόλε-

μο: την κρίση της Lehman Brothers και αυ-
τή της COVID-19. Ο ρόλος της Ευρωπαϊκής 
Κεντρικής Τράπεζας, υπό την προεδρία μου 
και των διαδόχων μου, ήταν καθοριστικός. 
Αναμένω από την ΕΚΤ να συνεχίσει να αντα-
ποκρίνεται στις ευθύνες της όχι μόνο για τα 
επόμενα 10 χρόνια, αλλά για ένα πολύ ευ-
ρύτερο μέλλον. Η ΕΚΤ δεν είναι μόνη (και 
δεν πρέπει να αφεθεί μόνη της από τις υπό-
λοιπες Αρχές). Οι εθνικές κυβερνήσεις και 
τα Κοινοβούλια έχουν τις δικές τους μακρο-
οικονομικές πολιτικές, που παραμένουν κα-
θοριστικές. Η Ευρωπαϊκή Επιτροπή, το Ευ-
ρωπαϊκό Κοινοβούλιο και το Συμβούλιο έ-
χουν, επίσης, σημαντικές ευθύνες, ιδίως ό-
σον αφορά τη διασφάλιση της συνοχής της 
Ευρωπαϊκής Ενωσης και του ευρώ, τόσο α-
πό τη δημοσιονομική πλευρά (Σύμφωνο Α-
νάπτυξης Σταθερότητας, SGP) όσο και α-
πό την πλευρά της μακροοικονομικής πολι-
τικής (Διαδικασία Μακροοικονομικής Ανι-
σορροπίας, MIP).

ελληνική οικονομία δεν έχει καμία σχέση με την εξαιρετικά 
δύσκολη οικονομική κατάσταση που βίωνε πριν από 10-12 
χρόνια. Πιστεύω στο μέλλον της ελληνικής οικονομίας. Προ-
τείνω να συνεχιστούν ενεργά οι διαρθρωτικές μεταρρυθμί-
σεις για τη βελτίωση της συνολικής ανταγωνιστικότητας της 
χώρας, ιδίως την ενίσχυση της πα-
ραγωγικότητας, τη βελτίωση της ε-
παγγελματικής κατάρτισης και μα-
θητείας, την ενθάρρυνση της γυ-
ναικείας εργασίας (συμπεριλαμβα-
νομένης της χρηματοδότησης της 
παιδικής μέριμνας). Επίσης σημα-
ντικό σε μεσοπρόθεσμη προοπτι-
κή θα ήταν μια ευέλικτη αγορά ερ-
γασίας. Τέλος, όσο η ανεργία είναι 
ακόμα πολύ υψηλή και η εξωτερι-
κή θέση της Ελλάδας επιβεβαιώ-
νει μια επίμονη έλλειψη ανταγωνιστικότητας κόστους-αντα-
γωνισμού, παραμένει πολύ σημαντική μια πολιτική συγκρά-
τησης του κόστους.

 Κατά τη διάρκεια των μνημονιακών χρόνων, έφθασε η Ελ-
λάδα κοντά στην έξοδο από το ευρώ; Και πότε;

Υπήρχαν προφανώς πολύ δύσκολες στιγμές. Κατά τη θητεία 
μου, ποτέ δεν θεώρησα αξιόπιστη μια πιθανή έξοδο της Ελ-
λάδας από το ευρώ. Και η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα έκα-
νε όλα όσα μπορούσε για να βοηθήσει, συμπεριλαμβανομέ-
νης της παρέμβασης από τον Μάιο του 2010 για την αντιμε-
τώπιση της κερδοσκοπίας. Αλλά καταλαβαίνω ότι, ως έσχα-
τη λύση, η Ελλάδα έμεινε επειδή η συντριπτική πλειονότητα 
των Ελλήνων πολιτών απέκλεισε να εγκαταλείψει τη ζώνη του 
ευρώ και γι’ αυτό η Ελλάδα παρέμεινε. Αυτή η κρυστάλλινη 
θέση της ελληνικής κοινής γνώμης ήταν πολύ εντυπωσιακή.
 Πώς αποτιμάτε την ευρωπαϊκή αντιμετώπιση της πανδη-

μίας; Η Ε.Ε. λειτούργησε σωστά; Εχουν ληφθεί τα απαραίτη-
τα μέτρα για την προστασία της οικονομίας;

Τις ευρωπαϊκές ενέργειες απέναντι στην πανδημία τις αποτι-
μώ θετικά. Η Επιτροπή έκανε φανταστική δουλειά στην προ-
μήθεια εμβολίων. Η απόφαση για το «Next Generation EU» 
ήταν αξιοθαύμαστη και απέδειξε ότι η Επιτροπή και το Συμ-
βούλιο έχουν τη δυνατότητα να ανταποκριθούν σε δραμα-
τικές συνθήκες. Η Κεντρική Τράπεζα απέδειξε για ακόμη μία 
φορά την ικανότητα ανταπόκρισης σε πρωτόγνωρες προκλή-
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Ο Ζαν-Κλοντ Τρισέ υπήρ-
ξε ένας από τους αρχιτέ-
κτονες του ευρώ και διε-
τέλεσε πρόεδρος της Ευ-
ρωπαϊκής Κεντρικής Τρά-
πεζας από το 2003 έως το 
2011. Είναι επίτιμος πρό-
εδρος του Διοικητικού 
Συμβουλίου του Ινστι-
τούτου Bruegel (Βρυξέλ-
λες), επίτιμος πρόεδρος 
της ομάδας των «Τριά-
ντα» (Ουάσιγκτον) και αντι-
πρόεδρος της Académie 
des Sciences Morales et 
Politiques (Παρίσι). Θα μι-
λήσει στο Οικονομικό Φό-
ρουμ των Δελφών, που 
θα πραγματοποιηθεί στις 
6-9 Απριλίου 2022 στους 
Δελφούς.

«Υπήρχαν προφανώς πολύ 
δύσκολες στιγμές. Κατά τη 
θητεία μου, ποτέ δεν θεώρησα 
αξιόπιστη μια πιθανή έξοδο 
της Ελλάδας από το ευρώ»

πρόοδος
«Σήμερα, 
η ελληνική 
οικονομία δεν 
έχει καμία σχέση 
με την εξαιρετικά 
δύσκολη 
οικονομική 
κατάσταση που 
βίωνε πριν από 
10-12 χρόνια»


