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Με Αθορμή Αριζηερές Απόψεις για ηην Αποηαμίεσζη  

και ηο Δημοζιονομικό Έλλειμμα/Πλεόναζμα ηης Ελληνικής  

Οικονομίας 
 

Θεόδωρος Μαριόλης 
Αναπληρφηής Καθηγηηής Πολιηικής Οικονομίας, Τμήμα Δημόζιας Διοίκηζης, Πάνηειο Πανεπιζηήμιο,  

και Ινζηιηούηο Κοινφνικών Ερεσνών Δημήηρης Μπάηζης 

 
Ειζαγωγή 

Τν παξόλ ζεκείσκα γξάθηεθε κε αθνξκή α-
πόςεηο, νη νπνίεο δεκνζηεύηεθαλ ζε – θπξίσο – 

αξηζηεξά ή/θαη καξμηζηηθά (όπσο δειώλνπλ) 

έληππα θαη κέζα, αλαθνξηθά κε ηα αθόινπζα 

δεηήκαηα: 

(Ι). Ζ απνηακίεπζε ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο. 

(ΙΙ). Τν δεκνζηνλνκηθό έιιεηκκα/πιεόλαζκα.  

 Σηόρνο είλαη ε – ελ ζπληνκία – δηαζαθήλη-

ζε απηώλ ησλ δεηεκάησλ. 

 

Ι. Περί Αποηαμίεσζης 

Ι.1. Σημαίνονηα 

Σύκθσλα κε ηα ηειεπηαία ζηνηρεία ησλ 
ΔΛΣΤΑΤ/EUROSTAT, ε ειιεληθή νηθνλνκία 

είλαη ε μοναδική ζηε Εώλε ηνπ Δπξώ, ε νπνία 

εκθαλίδεη αρνηηική ζπλνιηθή (ηδησηηθή θαη δε-

κόζηα) θαζαξή απνηακίεπζε θαηά κήθνο όλης 

ηεο πεξηόδνπ 2000-2012, κε εμαίξεζε κόλνλ ην 

έηνο 2001, όπνπ ε ζπλνιηθή θαζαξή απνηακί-

επζή ηεο ήηαλ «ειάρηζηα» ζεηηθή, ήηνη ίζε κε 

291 εθαη. επξώ (ή 1.7% ησλ ζπλνιηθώλ θαζα-

ξώλ επελδύζεσλ). Δηδηθόηεξα: 

 Αλαθέξεηαη, ελδεηθηηθά, όηη ε ζπλνιηθή 

θαζαξή απνηακίεπζε ηεο ειιεληθήο νηθν-
λνκίαο ήηαλ: κείνλ 3 δηζ. επξώ ην 2006, 

κείνλ 7 δηζ. επξώ ην 2007, κείνλ 25 δηζ. 

επξώ ην 2010, κείνλ 30 δηζ. επξώ ην 2011, 

κείνλ 26 δηζ. επξώ ην 2012.  

 Ήδε ην έηνο 2008, ην κεηά ηελ αθαίξεζε 

ησλ απνζβέζεσλ παγίνπ θεθαιαίνπ εγρώ-

ξην πξντόλ αλεξρόηαλ ζηα 203 δηζ. επξώ, 

ελώ ε ζπλνιηθή ηειηθή θαηαλαισηηθή δα-

πάλε (δειαδή, «Ννηθνθπξηώλ», «Γεληθήο 

Κπβέξλεζεο» θαη «Με Κεξδνζθνπηθώλ Η-

δξπκάησλ πνπ Δμππεξεηνύλ Ννηθνθπξηά») 
αλεξρόηαλ ζηα 211 δηζ. επξώ, ήηνη ήηαλ 

συηλόηερη θαηά 4%. Τν 2012 ήηαλ πςειό-

ηεξε θαηά 16% (177 δηζ. έλαληη  152 δηζ. 

επξώ).  

 Τέινο, ηνλίδεηαη όηη, από ην 1960 (ην πην 

καθξηλό έηνο, γηα ην νπνίν ε EUROSTAT 

παξαζέηεη ζηνηρεία) έσο θαη ην 1999, δεια-

δή προ-εσρώ, ε θαζαξή απνηακίεπζε ηεο 

ειιεληθήο νηθνλνκίαο ήηαλ πάνηοηε ζεηηθή. 

Καη είλαη εμίζνπ ζεκαληηθό όηη, ζε αληίζε-

ζε κε άιιεο εζληθέο νηθνλνκίεο ηεο «Νόηη-

αο» επξσδώλεο, ε αξλεηηθόηεηα ηεο απν-

ηακίεπζεο εκθαλίδεηαη πνιύ πριν ην μέ-

ζπαζκα ηεο – επνλνκαδόκελεο – θξίζεο. 

Ι.2. Σημαινόμενα 
Από ηα γξαθόκελά ηνπο, ζπλάγεηαη όηη νξη-

ζκέλνη/εο είηε αγλννύλ ην είηε αηζζάλνληαη ά-

βνια κε ην ζηαηηζηηθό δεδνκέλν όηη ε θαζαξή 

απνηακίεπζε ηεο εληόο-επξώ ειιεληθήο νηθν-

λνκίαο είλαη ζπζηεκαηηθά αξλεηηθή. Έλαο, κά-

ιηζηα, έθζαζε ζην ζεκείν λα αλαπηύζζεη «ζε-

σξίεο» εθθηλώληαο από ηνλ – ρσξίο παξάζεζε 

νπνηνπδήπνηε ζηαηηζηηθνύ ζηνηρείνπ – ηζρπξη-

ζκό όηη ην ελ ιόγσ κέγεζνο πάληνηε ήηαλ θαη 

εμαθνινπζεί λα είλαη ζεηηθό! Γελ έρεη λόεκα 

λα επηκείλνπκε. Άμην ιόγνπ είλαη ην εξώηεκα: 
Τη ζεκαίλεη ε ύπαξμε αξλεηηθήο ζπλνιηθήο 

θαζαξήο απνηακίεπζεο; Τα εμήο, ηαπηνρξό-

λσο:1 

(i). Ωο γλσζηόλ, γα θάζε εζληθή νηθνλνκία η-

ζρύεη ε αθόινπζε ζρέζε: 
 

Καθαρή Αποηαμίεσζη = Καθαρή Επένδσζη + 

Ιζοζύγιο Τρετοσζών Σσναλλαγών 
 

Δάλ, ινηπόλ, ε νηθνλνκία ήηαλ θιεηζηή (δελ εί-

ρε, δειαδή, ζρέζεηο κε ηελ αιινδαπή) ή, ελαι-

ιαθηηθά, ην ηζνδύγην ηξερνπζώλ ζπλαιιαγώλ 

ηεο ήηαλ ηζνζθειηζκέλν (= 0), ηόηε, ceteris pa-

ribus, ε ζπλνιηθή θαζαξή επέλδπζε ζα ήηαλ 

αξλεηηθή. Άξα, ζα κεησλόηαλ ην απόζεκα θε-

θαιαίνπ («θζίλνπζα αλαπαξαγσγή», θαηά 
Marx) θαη, ζπλεπώο, ην ζύζηεκα δελ ζα κπν-

ξνύζε λα κεγεζπλζεί, εθηόο εάλ απμαλόηαλ ε-

παξθώο ε παξαγσγηθόηεηα ηνπ θεθαιαίνπ (α-

λαγθαία ζπλζήθε). 

(ii). Ζ ζπλνιηθή ηειηθή θαηαλαισηηθή δαπάλε 

ππεξβαίλεη ην θαζαξό εζληθό δηαζέζηκν εηζό-

                                                             
1
 Έρσ επηκείλεη, κε δηάθνξεο επθαηξίεο, ζηελ αλάιπζε ηνπ 

δεηήκαηνο θαη ησλ ζπλεπεηώλ ηνπ, όζνλ αθνξά – ηδίσο – 

ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία. Βιέπε, γηα παξάδεηγκα: 

Αξηζηεξέο Παξακπζίεο πεξί Κεξδώλ-Μεγέζπλζεο θαη ε 

πεξίπησζε ηεο Διιεληθήο Οηθνλνκίαο (2011). 
http://theo-mariolis.gr/files/gr/Publications/pop_arthra/32.pdf 

Γπλακηθή ηεο Αλεξγίαο, Χξεκαηνδόηεζε ηνπ Δμσηεξηθνύ 

Τνκέα, θαη Αλαδηάξζξσζε ηεο Διιεληθήο Οηθνλνκίαο 

(2012). 
http://www.theo-mariolis.gr/site/images/pdf/dynamiki_anergias.pdf 

Τν Διιεληθό «Trade-Off»: Δζληθό Νόκηζκα, Δμσηεξηθή 

Χξεκαηνδόηεζε θαη Αλάπηπμε (2013). 
http://www.theo-mariolis.gr/files/gr/Publications/pop 

arthra/EllinikνTradeOff.pdf 
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δεκα. Γηα παξάδεηγκα, ην 2012, ε ππέξβαζε, 
ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία, ήηαλ άλσ ηνπ 17%. 

(iii). Δάλ ε ζπλνιηθή θαζαξή επέλδπζε είλαη 

ζεηηθή (θαη ε ζπλνιηθή θαζαξή απνηακίεπζε 

είλαη αξλεηηθή), ηόηε ην ηζνδύγην ηξερνπζώλ 

ζπλαιιαγώλ δελ είλαη κόλνλ ειιεηκκαηηθό, 

αιιά θαη ην έιιεηκκά ηνπ ππεξβαίλεη, θαηά 

απόιπηε ηηκή, ηε ζπλνιηθή θαζαξή επέλδπζε 

(βιέπε ηελ πξναλαθεξζείζα ζρέζε, ζην ζεκείν 

(i)). Όζνλ αθνξά ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία 

(2000-2012), ε ζπλνιηθή θαζαξή επέλδπζε 

ήηαλ ζεηηθή έσο θαη ην 2010. Έθηνηε θαζίζηα-
ηαη αξλεηηθή, θαη ην 2012 ήηαλ ηεο ηάμεο ηνπ 

κείνλ 16 δηζ. επξώ. Άξα, δεδνκέλνπ όηη ε ζπ-

λνιηθή θαζαξή απνηακίεπζε ήηαλ πεξί ηα κεί-

νλ 26 δηζ. επξώ, ην ηζνδύγην ηξερνπζώλ ζπ-

λαιιαγώλ εκθάληζε, ην 2012, έιιεηκκα ηεο ηά-

μεο ησλ 10 δηζ. επξώ, ην νπνίν θαιύθζεθε κε 

(α) ηελ είζπξαμε θεθαιαηαθώλ κεηαβηβάζεσλ 

από ηελ αιινδαπή (4.5 δηζ.), θαη (β) ηε ιήςε 

δαλείσλ από ηελ αιινδαπή (5.5 δηζ. επξώ). 

Καηά ηελ πεξίνδν 2000-2012 ε κέζε εηήζηα 

ηηκή ηεο θαζαξήο ιήςεο δαλείσλ από ηελ αι-

ινδαπή αλεξρόηαλ ζηα 21 δηζ. επξώ (κέγηζηε 
ηηκή: 38 δηζ. επξώ, ην 2008).2 

Ι.3. Σσμπέραζμα 

Δίηε βνιεύεη νξηζκέλνπο είηε όρη, ε ζπλνιηθή 

θαζαξή απνηακίεπζε ηεο ενηός-εσρώ ειιελη-

θήο νηθνλνκίαο είλαη, ζύκθσλα κε ζηνηρεία 

ησλ ΔΛΣΤΑΤ/EUROSTAT, ζπζηεκαηηθά αξ-

λεηηθή. Βάζεη απηνύ ζπλάγεηαη όηη νη αλαπηπ-

μηαθέο πξννπηηθέο ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο 

είλαη από εμαηξεηηθά πεξηνξηζκέλεο έσο αλύ-

παξθηεο. Όπνηνο/α δηαζέηεη δηαθνξεηηθά ζηνη-

ρεία από απηά ησλ ΔΛΣΤΑΤ/EUROSTAT, ν-
θείιεη λα ηα δεκνζηνπνηήζεη. 

 

ΙΙ. Περί Δημοζιονομικού 

Ελλείμμαηος/Πλεονάζμαηος 

ΙΙ.1. Σημαινόμενα 

Ωο γλσζηόλ, γηα θάζε εζληθή νηθνλνκία ηζρύεη 

ε αθόινπζε ζρέζε: 
 

Δημόζια Έζοδα – Δημόζιες Δαπάνες =  

(Επενδύζεις Ιδιφηικού Τομέα – Αποηαμιεύζεις 

Ιδιφηικού Τομέα) + Ιζοζύγιο Τρετοσζών Σσ-

ναλλαγών 
 

Αο ζεσξήζνπκε, ράξηλ απινύζηεπζεο αιιά 

ρσξίο βιάβε ηνπ θεληξηθνύ επηρεηξήκαηνο, όηη 

                                                             
2
 Γελ απαηηείηαη λα ηνληζηεί όηη νη θεληξηθέο πξνηάζεηο ησλ 

ζεκείσλ (i) έσο θαη (iii) δελ δειώλνλ ζρέζεηο αηηηόηεηαο. 

Ζ δήισζε ηέηνησλ ζρέζεσλ είλαη δπλαηή κόλνλ ζην πιαί-

ζην ελόο ππνδείγκαηνο πξνζδηνξηζκώλ. Έρσ ππνζηεξίμεη 

ηε ζέζε κνπ ζηα Γνθίκηα 3 θαη 9 ηνπ ηόκνπ: Μαξηόιεο, Θ. 

(2011) Ελλάδα, Εσρφπαχκή Ένφζη και Οικονομική Κρίζη, 

Αζήλα, Matura, ε νπνία ζπλνςίδεηαη ζην όηη νη πθηζηάκε-

λεο ζρέζεηο, αλάκεζα ζηα δηάθνξα εκπιεθόκελα κεγέζε, 

είλαη ζρέζεηο κσκλικής αηηηόηεηαο («θύθισκα επηζηξνθήο 

ή, αιιηώο, θιεηζηνύ βξόρνπ»). 

(α) ην Ηζνδύγην Τξερνπζώλ Σπλαιιαγώλ είλαη 
ηζνζθειηζκέλν, θαη (β) ην έιιεηκκα νπνηνπδή-

πνηε ηνκέα ηεο νηθνλνκίαο  θαιύπηεηαη κόλνλ 

κε ηε δεκηνπξγία ρξένπο (όρη θαη κε π.ρ. πώ-

ιεζε κεηνρώλ ή αύμεζε ηεο λνκηζκαηηθήο βά-

ζεο). Τη ζεκαίλεη ε ύπαξμε δεκνζηνλνκηθνύ 

ειιείκκαηνο, δειαδή όηη νη θξαηηθέο δαπάλεο 

ππεξέβεζαλ ηα θξαηηθά έζνδα; Σεκαίλεη όηη νη 

απνηακηεύζεηο ηνπ ηδησηηθνύ ηνκέα ππεξέβε-

ζαλ ηηο επελδύζεηο ηνπ ηδησηηθνύ ηνκέα. Καη 

πώο είλαη δπλαηόλ λα έιαβε ρώξα απηό ην «πε-

ξίεξγν» θαηλόκελν; Απάληεζε: Ο ηδησηηθόο 
ηνκέαο δάλεηζε ηνλ δεκόζην ηνκέα, θαη ην ύ-

ςνο ηνπ δαλείνπ ήηαλ ίζν κε ηε ζεηηθή δηαθν-

ξά αλάκεζα ζηηο απνηακηεύζεηο θαη ζηηο επελ-

δύζεηο ηνπ ηδησηηθνύ ηνκέα. Τη ζεκαίλεη, αληη-

ζηξόθσο, δεκνζηνλνκηθό πιεόλαζκα; Σεκαίλεη 

όηη νη επελδύζεηο ηνπ ηδησηηθνύ ηνκέα ππεξέ-

βεζαλ ηηο απνηακηεύζεηο ηνπ: Ο δεκόζηνο ην-

κέαο δάλεηζε ηνλ ηδησηηθό ηνκέα.3 

ΙΙ.2. Σσμπεράζμαηα 
1. Αθόκα θαη όηαλ ππάξρεη δεκνζηνλνκηθό 

πιεόλαζκα (πόζν κάιινλ όηαλ, θαη όπνηε, π-

πάξρεη μόνον πξσηνγελέο πιεόλαζκα, γηα ην 
νπνίν γίλεηαη ζόξπβνο, ηειεπηαία), απηό δελ 

κπνξεί λα «δηαηεζεί γηα θνηλσληθέο παξνρέο» 

(ή ό,ηη άιιν). Έρεη ήδη δηαηεζεί, σο δάλεην 

(ζηηο πεξηπηώζεηο πνπ αλαιύζακε), από ηνλ 

δεκόζην ηνκέα ζηνλ ηδησηηθό ηνκέα ή/θαη ζηελ 

αιινδαπή. Τν πώο ζα δηαηεζνύλ, ζην κέιινλ, 

ηα όπνηα πηζαλά έζνδα ηνπ δεκνζίνπ ηνκέα 

από απηό ην δάλεην, είλαη δηαθνξεηηθό δήηεκα. 

2. Γηαηί λα πξνηηκνύκε ην δεκνζηνλνκηθό 

πιεόλαζκα από ην δεκνζηνλνκηθό έιιεηκκα 

(όπσο ηείλεη ε «Γεμηά») θαη όρη ην αληίζηξνθν 
(όπσο ηείλεη ε «Αξηζηεξά»);4 Δεν ππάξρεη απά-

ληεζε, παξά βάζεη ελόο ζπλνιηθνύ ζρεδίνπ νη-

θνλνκηθν-θνηλσληθήο αλάπηπμεο. Όπνην από ηα 

δύν είλαη ζπκβαηό κε ηελ πινπνίεζε απηνύ 

ηνπ ζρεδίνπ, αλαιόγσο κάιηζηα ησλ θιηκαθώ-

ζεώλ ηνπ, είλαη θαη ην πξνηηκόηεξν. 

 

 

 

                                                             
3
 Γηα ηελ πεξίπησζε ηνπ κε κεδεληθνύ ηζνδπγίνπ ηξερνπ-

ζώλ ζπλαιιαγώλ αο ζεσξήζνπκε κόλνλ έλα αξηζκεηηθό 

παξάδεηγκα. Έζησ, ινηπόλ, όηη γηα κία εζληθή νηθνλνκία ε 

πξναλαθεξζείζα, βαζηθή ζρέζε βξίζθεηαη λα είλαη:  

10 = (14 – 2) + ( – 2) 

Σηε ζπγθεθξηκέλε πεξίπησζε, ν ηδησηηθόο ηνκέαο δαλεί-

ζηεθε 12 λνκηζκαηηθέο κνλάδεο από ηνλ δεκόζην ηνκέα 

θαη από ηελ αιινδαπή. Οη ινηπνί, δπλαηνί ζπλδπαζκνί α-

θήλνληαη ζηελ/νλ αλαγλώζηε. 
4
 Αλ θαη δελ έρεη άμεζη ζρέζε κε ηελ παξνύζα ζπδήηεζε, 

αο ζεκεησζεί: Όηαλ παξαηίζεληαη αξηζκνί γηα ην ύςνο ηνπ 

δεκνζίνπ ρξένπο, απνζησπάηαη, ζπλήζσο, ε ύπαξμε «δε-

κνζίσλ πεξηνπζηαθώλ ζηνηρείσλ» (δξόκνη, ζρνιεία, παλε-

πηζηήκηα, λνζνθνκεία, πνιεκηθά πινία θ.ιπ.). Όπσο π.ρ. 

είρε εθηηκήζεη ν Robert Eisner, ην 1984 ην ακεξηθαληθό 

Γεκόζην είρε ρξένο 1175 δηζ. δνιάξηα, αιιά ηα απηά πεξη-

νπζηαθά ζηνηρεία ηνπ αλέξρνληαλ ζηα 1118 δηζ. δνιάξηα 

(ζε ηηκέο θόζηνπο αληηθαηάζηαζεο). 


