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Γηα εθηελείο ζπδεηήζεηο πάλσ ζηα αληηθείκελα ηνπ παξφληνο θαη, ηδίσο, ζηελ ηξίηε ελφηεηά 

ηνπ, είκαη ππφρξενο ζηνλ Κψζηα Παπνπιή. Οη ζεκεηψζεηο δειψλνληαη κε [.], θαη βξίζθνληαη 

ζην ηέινο ηνπ θεηκέλνπ. 

 
«ἐζηάθη ἐπί ηιμα δερηεοόλεπηα, ἐμ ἄκοᾳ ἀπξοίᾳ καὶ 

ἀμηςαμίᾳ. Δὲμ ἤνεροε ηί μὰ ζκεθθῇ. Καὶ ἐμ ἀκαοεῖ, 

πλεῖζηαι ἀμηιθαηικαὶ ἰδέαι, ἀζρμάοηηηξι, ζργκοξρόμεμαι, 

μαςόμεμαι ποὸπ ἀλλήλαπ, ζρμέοοερζαμ εἰπ ηὸμ ἐγκέθαλόμ 

ηξρ.» 

Αλέναμδοξπ Παπαδιαμάμηηπ, Ὁ Ἀμηίκηρπξπ ηξῦ μξῦ 

 

1. Ειζαγωγή 

΢ην παξφλ θείκελν κειεηψληαη, θαηά ζεηξά, ηξεηο πιεπξέο ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο: ε αλεξγία, ν εμσηεξηθφο ηνκέαο, θαη ε παξαγσγηθή δνκή. Όζνλ 

αθνξά ζηελ αλεξγία, ε έκθαζε δίδεηαη ζηελ εθηίκεζε ηεο δπλακηθήο ηεο. Ο 

εμσηεξηθφο ηνκέαο πξνζεγγίδεηαη απφ ηελ πιεπξά ηεο ρξεκαηνδφηεζήο ηνπ 

θαη, εηδηθφηεξα, απφ ηελ επίπησζε πνπ ζα είρε ζηνλ πιεζσξηζκφ θφζηνπο, ζηε 

δηεζλή αληαγσληζηηθφηεηα θαη ζην πξντφλ, ε κνλνκεξήο ρξενθνπία θαη ε 

επηζηξνθή ζε εζληθφ λφκηζκα. Σέινο, ε παξαγσγηθή δνκή αλαιχεηαη απφ ηελ 

άπνςε ηεο απνθαηάζηαζεο ηζφξξνπεο θαη βηψζηκεο ζρέζεο  απνηακηεχζεσλ – 

επελδχζεσλ – ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ, σο αλαγθαία ζπλζήθε ηεο 

κεγέζπλζεο. 

 Κάζε κία απφ απηέο ηηο πιεπξέο κειεηάηαη – θαηά ην δπλαηφλ – 

απηνηειψο θαη, έηζη, αληινχληαη αληίζηνηρα, «ηνπηθά» ζπκπεξάζκαηα. 

Γηαπηζηψλεηαη, σζηφζν, φηη απηά ζρεηίδνληαη, αληηθεηκεληθά, κεηαμχ ηνπο θαη, 

έηζη, δηακνξθψλεηαη έλα ηειηθφ ζπκπέξαζκα, ζην νπνίν αληηθαηνπηξίδνληαη, 

εθηηκψ, ηφζν κε αξλεηηθφ φζν θαη κε ζεηηθφ ηξφπν, ε ζεκεξηλή θαηάζηαζε θαη 

νη πξννπηηθέο ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο. 

 

2. Δςναμική ηηρ ανεπγίαρ 

΢ηελ ηξέρνπζα πεξίνδν, νη απαζρνινχκελνη ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία 

αλέξρνληαη, ρνλδξηθά, ζηα 3.7 εθαηνκκχξηα, ην εξγαηηθφ δπλακηθφ ζηα 4.9 

εθαηνκκχξηα θαη, επνκέλσο, ην πνζνζηφ αλεξγίαο ζην 24%. Αο ζεσξήζνπκε 

φηη νη «άκεζνη πξνζδηνξηζηηθνί παξάγνληεο» (proximate determinants) ηεο 

δηαρξνληθήο εμέιημεο ηνπ πνζνζηνχ αλεξγίαο είλαη νη πνζνζηηαίνη ξπζκνί 

κεηαβνιήο: (i) ηνπ Αθαζάξηζηνπ Δγρψξηνπ Πξντφληνο (ΑΔΠ), (ii) ηεο 

παξαγσγηθφηεηαο ηεο εξγαζίαο (νξηδφκελε, ράξε απινχζηεπζεο, σο ΑΔΠ αλά 
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εξγαδφκελν), θαη (iii) ηεο πξνζθνξάο εξγαζίαο, δειαδή ηνπ εξγαηηθνχ 

δπλακηθνχ. Γελ κπνξνχκε λα γλσξίδνπκε κε αθξίβεηα πψο ζα εμειηρζνχλ νη 

πξναλαθεξζέληεο ηξεηο ξπζκνί κεηαβνιήο, αιιά γλσξίδνπκε (κε θάπνηα 

αθξίβεηα) πψο εμειίρζεθαλ ζην παξειζφλ: Παξαδεηγκαηηθά, ζηελ πεξίνδν 

2001-2006, νη απαζρνινχκελνη απμήζεθαλ κε κέζν εηήζην ξπζκφ 1.7% (πνπ 

εθθξαδφηαλ κε 70 ρηιηάδεο ζέζεηο εξγαζίαο αλά έηνο), ην εξγαηηθφ δπλακηθφ 

απμήζεθε κε κέζν εηήζην ξπζκφ 1.3%, ην ΑΔΠ κε κέζν εηήζην ξπζκφ 4.2%, 

ελψ ην πνζνζηφ αλεξγίαο ήηαλ θαηά κέζν φξν 9.7% (462 ρηιηάδεο άλεξγνη, 

θαηά κέζν φξν). Σέινο, ζηελ πεξίνδν 1995-2004, ε παξαγσγηθφηεηα ηεο 

εξγαζίαο απμήζεθε κε κέζν εηήζην ξπζκφ 3% (ελψ έρεη εθηηκεζεί φηη, ην 2004, 

ε παξαγσγηθφηεηα εξγαζίαο ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο ήηαλ ε δεχηεξε 

ρεηξφηεξε ζηελ Εψλε ηνπ Δπξψ (ΕΔ)). 

 Αο θάλνπκε, ηψξα, νξηζκέλεο πξνβνιέο ζην κέιινλ, κε βάζε ηελ 

ππφζεζε φηη ηφζν ε παξαγσγηθφηεηα φζν θαη ην εξγαηηθφ δπλακηθφ ζα 

απμάλνληαη κε εηήζην ξπζκφ 1%. Έπεηαη, ινηπφλ, φηη γηα λα κεηψλεηαη ην 

πνζνζηφ ηεο αλεξγίαο, ζα πξέπεη ην ΑΔΠ λα απμάλεηαη κε ξπζκφ πάλω απφ 

2.01% (βιέπε ζην Παξάξηεκα Η ηνπ παξφληνο, ηελ εμίζσζε (Η.3))). Έηζη, γηα 

παξάδεηγκα, εάλ ην ΑΔΠ απμάλεηαη κε ξπζκφ 1.0%, ηφηε κεηά απφ 10 έηε ην 

πνζνζηφ αλεξγίαο ζα είλαη 30.8%, ελψ εάλ ην ΑΔΠ απμάλεηαη κε ξπζκφ 3%, 

ηφηε κεηά απφ 10 έηε ην πνζνζηφ αλεξγίαο ζα είλαη 15.9% (βιέπε θαη ην ΢ρήκα 

1, φπνπ ην U παξηζηά ην πνζνζηφ αλεξγίαο (%), ην Τ  ηα έηε θαη ην  y ηνλ 

εηήζην ξπζκφ κεηαβνιήο ηνπ ΑΔΠ (%)). 

 Γχλαηαη, βέβαηα, λα αληηηαρζεί φηη ε ππνηηζέκελε αχμεζε ηνπ εξγαηηθνχ 

δπλακηθνχ θαηά 1% αλά έηνο είλαη ειεγρφκελε, εάλ ιεθζνχλ ππφςε ε ξαγδαία 

ρεηξνηέξεπζε ησλ ζπλζεθψλ δηαβίσζεο, ε απνζάζξσζε ηνπ ζπζηήκαηνο 

θνηλσληθήο αζθάιηζεο θαη ε βξηζθφκελε ζε εμέιημε κεηαλάζηεπζε. Καη 

κπνξνχκε, εδψ, λα ζπκεζνχκε φηη ζηελ πεξίνδν ηεο καδηθήο κεηαλάζηεπζεο, 

1961-1971, ην εξγαηηθφ δπλακηθφ ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο κεησλφηαλ κε 

κέζν εηήζην ξπζκφ 1.03%. Απφ ηελ άιιε πιεπξά, φκσο, θαη ε ππνηηζέκελε 

αχμεζε ηεο παξαγσγηθφηεηαο δχλαηαη λα ζεσξεζεί ρακειή, ππφ ηελ έλλνηα φηη 

ε Διιάδα ζπκκεηέρεη ζηε ΕΔ θαη, επνκέλσο, ε ζηαζεξνπνίεζε ηεο ζέζεο ηεο 

πξνυπνζέηεη κάιινλ πςεινχο ξπζκνχο αχμεζεο απηνχ ηνπ κεγέζνπο (νη 

ζρεηηθέο ζέζεηο κνπ έρνπλ εθηεζεί π.ρ. ζηα Μαξηφιεο, 2011α, 2012α). Έηζη, 

εάλ ππνηεζεί εηήζηα αχμεζε ηεο παξαγσγηθφηεηαο θαηά 3% (φζν δειαδή θαη 

ζηελ πεξίνδν 1995-2004) θαη εηήζηα κείσζε ηνπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ θαηά 

1% (φζν θαη ζηελ πεξίνδν 1961-1971), ηφηε ε πξναλαθεξζείζα δπλακηθή ηεο 

αλεξγίαο παξακέλεη ζρεδφλ ε ίδηα. 
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Σσήμα 1. Σελάξηα γηα ηελ εμέιημε ηνπ πνζνζηνύ αλεξγίαο 

 

  

 Σέινο, πξνθεηκέλνπ λα νινθιεξψζνπκε ην παξφλ δήηεκα, αο ζέζνπκε 

ηελ εξψηεζε: εάλ ηφζν ε παξαγσγηθφηεηα φζν θαη ην εξγαηηθφ δπλακηθφ 

απμάλνληαη κε εηήζην ξπζκφ 1%, πνηνη είλαη νη απαηηνύκελνη ξπζκνί αχμεζεο 

ηεο απαζρφιεζεο θαη ηνπ ΑΔΠ, νχησο ψζηε λα ζπκπηεζηεί ε αλεξγία ζην π.ρ. 

10% κέζα ζε π.ρ. 5 έηε; Ζ αλάιπζε δείρλεη (βιέπε ζην Παξάξηεκα Η ηνπ 

παξφληνο, ηηο εμηζψζεηο (Η.4) θαη (Η.5)) φηη απαηηείηαη αχμεζε ηεο απαζρφιεζεο 

κε εηήζην ξπζκφ 4.4% (πνπ «κεηαθξάδεηαη» ζε 181 ρηιηάδεο ζέζεηο εξγαζίαο 

αλά έηνο, θαη ζηελ χπαξμε,  κεηά ηα δέθα έηε, 518 ρηιηάδσλ αλέξγσλ) θαη 

αχμεζε ηνπ ΑΔΠ κε εηήζην ξπζκφ 5.41%  (βιέπε θαη ην ΢ρήκα 2, ην νπνίν 

απεηθνλίδεη ηνλ απαηηνχκελν ξπζκφ αχμεζεο ηνπ ΑΔΠ (%), y, γηα λα 

ζπκπηεζηεί ε αλεξγία ζην U
 
 = 5% ή 10%, αληηζηνίρσο, κέζα ζε Τ έηε). 
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Σσήμα 2. Ο απαηηνύκελνο εηήζηνο ξπζκόο αύμεζεο ηνπ ΑΔΠ (%), γηα λα ζπκπηεζηεί ην 

πνζνζηό αλεξγίαο ζην 5% ή 10%, κέζα ζε Τ έηε 
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 Σνπηθφ ζπκπέξαζκα: Δίλαη εμαηξεηηθά δχζθνιν λα δεη θαλείο πψο ζα 

επηηεπρζνχλ εθείλνη νη ξπζκνί αλάπηπμεο, νη νπνίνη νδεγνχλ ζε κείσζε ηνπ 

πνζνζηνχ αλεξγίαο, φηαλ ε παξακνλή ζηε ΕΔ, θαίηνη ζπλεπάγεηαη ηε 

κεηαλάζηεπζε ηνπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ, πξνυπνζέηεη ηελ φρη αζήκαληε 

αχμεζε ηεο παξαγσγηθφηεηαο ηεο εξγαζίαο θαη ηελ εθαξκνγή ζπζηαιηηθψλ 

νηθνλνκηθψλ πνιηηηθψλ (θαη έρσ ππνζηεξίμεη, πξηλ απφ έλαλ ρξφλν, φηη ην 

εγρείξεκα κεδεληζκνχ ηνπ πξσηνγελνχο ειιείκκαηνο ζα πξνθαιέζεη, ζε βάζνο 

ρξφλνπ, κία ζπλνιηθή-αζξνηζηηθή κείσζε ηνπ ΑΔΠ θαηά 29%, εθηίκεζε πνπ 

δελ θαίλεηαη λα δηαςεχδεηαη απφ ηα γεγνλφηα – βιέπε, Μαξηφιεο, 2011β). 

 

3. O εξωηεπικόρ ηομέαρ και η «Εξίζωζη ηος Thirlwall» 

Σα θχξηα επξήκαηα κίαο κειέηεο γηα ηελ «επηζηξνθή» ζε ππνηηκεκέλε θαηά 

50% δξαρκή, ηελ νπνία εθπφλεζα θαη δεκνζηνπνίεζα ζε ζπλεξγαζία κε ηνλ 

Απνζηφιε Κάηζηλν, θαη ε νπνία βαζίζηεθε ζε έλα «δπλακηθφ ηηκηαθφ 

ππφδεηγκα εηζξνψλ-εθξνψλ», ήηαλ ηα εμήο (βιέπε Μαξηφιεο θαη Κάηζηλνο, 

2011, θαη Katsinos and Mariolis, 2012): 

(i). Ο πιεζσξηζκφο θφζηνπο ζα ήηαλ, θαηά ην πξψην έηνο κεηά ηελ ππνηίκεζε, 

ην πνιχ ίζνο κε 9.3 % (θαη ελ ζπλερεία ζα έβαηλε κεηνχκελνο: 6.0%, 4.3%, 3.3 

%, 2.6 % θ.ν.θ).[1] 

(ii). Αλά ηνκέα παξαγσγήο, απηφ ην πνζνζηφ ηνπ 9.3%, αληηζηνηρεί ζε 4.9% 

γηα ηνλ ηνκέα ηεο Γεσξγίαο – Γαζνθνκίαο – Αιηείαο, ζε 8.4% γηα ηνλ ηνκέα 

ησλ Οξπρείσλ – Λαηνκείσλ – Αξγνχ Πεηξειαίνπ, 14.3% γηα ηνλ ηνκέα ηεο 

Μεηαπνίεζεο, θαη 7.3% γηα ηνλ ηνκέα ησλ Τπεξεζηψλ. 

(iii). Ζ δηεζλήο αληαγσληζηηθφηεηα ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο (κεηξνχκελε ζε 

φξνπο πξαγκαηηθήο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο) ζα απμαλφηαλ θαηά 

ηνπιάρηζηνλ 37.2%, κε ζπλέπεηα ην έιιεηκκα ηνπ ηζνδπγίνπ αγαζψλ θαη 

ππεξεζηψλ λα κεησζεί ηνπιάρηζηνλ θαηά 89.4% (βάζεη ησλ ζηνηρείσλ ηνπ 

έηνπο 2010). 

(iv). Ο κεδεληζκφο ηνπ ειιείκκαηνο ηνπ ηζνδπγίνπ αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ 

πξνυπνζέηεη (πάληα βάζεη ησλ ζηνηρείσλ ηνπ 2010) κία ππνηίκεζε ηεο ηάμεο 

ηνπ 55.9%. 

 Δπίζεο, ζε έλα άιιν θείκελφ κνπ, κε ηίηιν «Ζ νηθνλνκηθή πνιηηηθή εληφο 

θαη εθηφο επξψ» (Μαξηφιεο, 2011β), ππνζηήξημα φηη ε ππνηίκεζε ηνπ 50% 

δχλαηαη λα πξνθαιέζεη, ιφγσ ηεο πξναλαθεξζείζαο βειηίσζεο ηνπ εμσηεξηθνχ 

ηζνδπγίνπ (θαηά 89.4%), αχμεζε ηνπ ΑΔΠ θαηά 7.3% κε 8.4%. Έζπεπζα, 

σζηφζν, λα ζεκεηψζσ φηη έρσ επηθπιάμεηο γηα απηήλ ηελ ηειεπηαία εθηίκεζε, 

δηφηη βαζίδεηαη ζε ζπλαζξνηζηηθέο εζληθνινγηζηηθέο ηαπηφηεηεο, δεδνκέλνπ φηη 

δελ δηαζέησ θάπνην αληίζηνηρν εκπεηξηθφ ππφδεηγκα γηα ηελ ειιεληθή 

νηθνλνκία (ibid.,  ζεκείσζε 5). 
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 Δάλ ππνζέζνπκε φηη ππάξρεη δηάινγνο θαη φηη απηφο δηεμάγεηαη κέζσ 

νηθνλνκνινγηθψλ επηρεηξεκάησλ, ε ρξεζηκφηεηα ηεο ελ ιφγσ κειέηεο ήηαλ φηη 

πξνζέθεξε κία ζπγθεθξηκέλε θαη αλαιπηηθή εθηίκεζε γηα ηνλ πιεζσξηζκφ 

θφζηνπο θαη ην ηζνδχγην αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ. Οη θχξηεο ειιείςεηο ήηαλ φηη, 

πξψηνλ, δελ ελείρε εθηίκεζε γηα ηε κεηαβνιή ηνπ ΑΔΠ, θαη, δεχηεξνλ, δελ 

ιάκβαλε θαζφινπ ππφςε ηα δεηήκαηα ζηε ρξεκαηνδφηεζε ηνπ ειιείκκαηνο 

ηνπ εμσηεξηθνχ ηνκέα ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο, ηα νπνία ζα πξνθαινχζε, 

πηζαλφηαηα, ε «έμνδνο απφ ην επξψ». Θεσξψ φηη κπνξεί λα γίλεη έλα βήκα 

πξνο ηελ θάιπςε απηψλ ησλ ειιείςεσλ, εάλ ην θεληξηθφ εχξεκα ηεο κειέηεο 

γηα ηελ ππνηίκεζε (δειαδή, φηη ε κέγηζηε ειαζηηθφηεηα ηνπ εκεδαπνχ 

επηπέδνπ ηηκψλ σο πξνο ην πνζνζηφ ππνηίκεζεο είλαη ηεο ηάμεο ηνπ 0.186) 

εηζαρζεί ζηε ιεγφκελε «Δμίζσζε (ή Τπφδεηγκα) ηνπ Thirlwall» (Γηα κία 

πξφζθαηε ζπιινγή κειεηψλ γχξσ απφ απηήλ ηελ εμίζσζε, βιέπε ην αθηέξσκα 

ηνπ πεξηνδηθνχ PSL Quarterly Review, ηφκνο 64, ηεχρνο 259, 2011, φπνπ 

πεξηιακβάλεηαη θαη κία επηζθφπεζε ηεο βηβιηνγξαθίαο απφ ηνλ Thirlwall, 

2011. Δηδηθά, γηα ηα δήηεκα πνπ καο απαζρνιεί, εδψ, βιέπε θαη ηε ζρεηηθή 

ζπκβνιή ησλ Alleyne and Francis, 2008). 

 Ζ Δμίζσζε ηνπ Thirlwall επηηξέπεη ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ πνζνζηηαίνπ 

ξπζκνχ κεηαβνιήο ηνπ εκεδαπνχ ΑΔΠ, ν νπνίνο είλαη ζπκβαηόο (ή επηηξεπηφο) 

κε δηάθνξα επίπεδα ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ εμσηεξηθνχ ηνκέα ηεο εκεδαπήο 

νηθνλνκίαο. Δηδηθφηεξα, απνθαιχπηεη πψο αθξηβψο ν ελ ιφγσ ξπζκφο 

θαζνξίδεηαη απφ (i) ηνλ πνζνζηηαίν ξπζκφ κεηαβνιήο ηεο πξαγκαηηθήο 

ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο, (ii) ηηο ειαζηηθφηεηεο εηζαγσγψλ θαη εμαγσγψλ 

ηεο εκεδαπήο νηθνλνκίαο, θαη (iii) ηνλ πνζνζηηαίν ξπζκφ κεηαβνιήο ηνπ 

αιινδαπνχ ΑΔΠ. 

 ΢χκθσλα κε ηελ Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο (2012, ζζ. 91 θαη 103-110), ην 

έηνο 2011 νη εμαγσγέο αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ ήηαλ ηεο ηάμεο ησλ 48.8 δηζ. 

επξψ, νη αληίζηνηρεο εηζαγσγέο ήηαλ 61.4 δηζ. επξψ, νη «θαζαξνί ηφθνη, 

κεξίζκαηα θαη θέξδε» ήηαλ – 8.8 δηζ. επξψ, θαη, άξα, νη θαζαξέο εηζξνέο 

ρξεκαηηθψλ θεθαιαίσλ, γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε ηνπ ειιείκκαηνο αγαζψλ, 

ππεξεζηψλ θαη θαζαξψλ ηφθσλ, κεξηζκάησλ θαη θεξδψλ ήηαλ 21.4 δηζ. επξψ. 

Γηα ηελ εθαξκνγή ηεο Δμίζσζεο ηνπ Thirlwall ζα ππνζέζσ, θαηά βάζε, ην 

αθφινπζν ζελάξην: Με ηελ «έμνδν απφ ην επξψ», πξψηνλ, απνθαζίδεηαη ε κε 

θαηαβνιή ησλ ηφθσλ επί ηνπ ειιεληθνχ εμσηεξηθνχ ρξένπο, νη νπνίνη 

αλέξρνληαη ζην 5% ηνπ ΑΔΠ, ήηνη 10.8 δηζ. επξψ, θαη, δεχηεξνλ, ιφγσ 

αδπλακίαο εμσηεξηθνχ δαλεηζκνχ, κεδελίδνληαη νη θαζαξέο εηζξνέο 

ρξεκαηηθψλ θεθαιαίσλ. Δπνκέλσο, ην «άλνηγκα» εμαγσγψλ-εηζαγσγψλ 

αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ πξέπεη λα πεξηνξηζηεί, απφ ηα 12.6 δηζ. επξψ, ζηα 2 

δηζ. επξψ, δειαδή λα κεησζεί θαηά πάλσ απφ 84% (γηα ηελ αθξίβεηα, 84.4%). 
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Ζ εθαξκνγή θαη κειέηε ηεο ελ ιφγσ Δμίζσζεο νδεγεί ζηα αθφινπζα επξήκαηα 

(βιέπε ην Παξάξηεκα ΗΗ ηνπ παξφληνο): 

(i). Δάλ ε ρξεκαηνδφηεζε ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο δελ δηαηαξαζζφηαλ, κία 

ππνηίκεζε θαηά 50%, ζα κπνξνχζε λα νδεγήζεη ζε αχμεζε ηνπ ΑΔΠ ην πνιχ 

θαηά 7.9% (πνζνζηφ πνπ δελ έξρεηαη θαζφινπ ζε αληίθαζε κε ηελ 

πξνγελέζηεξε εθηίκεζή κνπ, ε νπνία έγηλε, φπσο εηπψζεθε, κε ηειείσο 

δηαθνξεηηθφ ηξφπν). 

(ii). Δάλ ε ρξεκαηνδφηεζε πεξηνξηζηεί θαηά ην πνζνζηφ πνπ πξναλαθέξζεθε 

(84.4%), ε κε κεηαβνιή ηεο ηζνηηκίαο ζα νδεγνχζε ζε ύθεζε ηνπιάρηζηνλ 

θαηά 9.2%. Δπίζεο, είλαη αδύλαηνλ λα απμεζεί ην ΑΔΠ, εάλ ε ππνηίκεζε δελ 

είλαη πςειφηεξε ηνπ 59.2%, ελψ, γηα παξάδεηγκα, ππνηηκήζεηο θαηά 80% 

(πιεζσξηζκφο θφζηνπο: 14.9%, αχμεζε δηεζλνχο αληαγσληζηηθφηεηαο: 56.7%) 

ή 100% (πιεζσξηζκφο θφζηνπο: 18.6%, αχμεζε δηεζλνχο αληαγσληζηηθφηεηαο: 

68.6%) δχλαληαη λα νδεγήζνπλ ζε αχμεζε ηνπ ΑΔΠ ην πνιχ θαηά 2.4% ή 

4.4%, αληηζηνίρσο (Βιέπε θαη ην ΢ρήκα 3, ην νπνίν απεηθνλίδεη φινπο ηνπο 

δπλαηνχο ζπλδπαζκνχο ξπζκνχ κεηαβνιήο ηνπ ΑΔΠ (y%) – πνζνζηνχ 

ππνηίκεζεο (ε). «Αληηζέησο», ζην ΢ρήκα 4 ππνηίζεηαη πνζνζηφ ππνηίκεζεο 

80% θαη απεηθνλίδεηαη ν δπλαηφο ξπζκφο κεηαβνιήο ηνπ ΑΔΠ ζπλαξηήζεη ηνπ 

ξπζκνχ κεηαβνιήο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο, c.). 
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Σσήμα 3. Ο δπλαηόο ξπζκόο κεηαβνιήο ηνπ ΑΔΠ (%)ζπλαξηήζεη ηνπ πνζνζηνύ ππνηίκεζεο, γηα 

κείωζε ηεο ρξεκαηνδόηεζεο θαηά 84.4% 
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Σσήμα 4. Ο δπλαηόο ξπζκόο κεηαβνιήο ηνπ ΑΔΠ (%) ζπλαξηήζεη ηνπ πνζνζηηαίνπ ξπζκνύ 

κεηαβνιήο ηεο ρξεκαηνδόηεζεο, γηα πνζνζηό ππνηίκεζεο 80% 
 

 Σνπηθφ ζπκπέξαζκα: Γελ είλαη δπλαηφλ λα ιερζεί φηη, ζε πεξίπησζε 

«εμφδνπ απφ ην επξψ» – ρξενθνπίαο, ην ΑΔΠ ζα κεησζεί αλαγθαζηηθά ιφγσ 

ηνπ ηζρπξνχ πεξηνξηζκνχ ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ησλ εμσηεξηθψλ ζπλαιιαγψλ. 

Δηδηθφηεξα, ε δηεξεχλεζε έδεημε φηη, θάησ απφ επινγνθαλείο παξαδνρέο (αιιά 

φρη θαη ηφζν επλντθέο) θαη γηα πνζνζηά ππνηίκεζεο άλσ ηνπ 59%-60%,  ν 

πεξηνξηζκφο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο δελ είλαη αζχκβαηνο κε ηελ αχμεζε ηνπ 

ΑΔΠ. Απηά ηα πνζνζηά ππνηίκεζεο ελδέρεηαη λα θαίλνληαη πνιχ πςειά, αιιά 

δελ είλαη πξσηφγλσξα: Σν 1953, θάησ απφ ιηγφηεξν αξλεηηθέο ή/θαη 

επείγνπζεο ζπλζήθεο, έιαβε ρψξα ε εθνχζηα εηζαγσγή λέαο θαη ππνηηκεκέλεο 

θαηά 100% (έλαληη ηνπ δνιαξίνπ) δξαρκήο, ε νπνία ζεσξείηαη (απφ πνιινχο 

κειεηεηέο) φηη, ζε ζπλδπαζκφ θαη κε άιια κέηξα, ζπλέβαιε ζεκαληηθά ζηε 

δηακφξθσζε ζπλζεθψλ αλάπηπμεο. 

 

4. Αναδιάπθπωζη και ηο Υπόδειγμα ηων Feld’man-Mahalanobis 

Ζ ειιεληθή νηθνλνκία δελ είλαη ε κνλαδηθή ζηνλ θφζκν ή ζηελ ΕΔ κε κφληκα 

ειιεηκκαηηθφ ηζνδχγην ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ. Δίλαη, φκσο, ε κνλαδηθή ζηε 

ΕΔ, ε νπνία εκθαλίδεη αξλεηηθή ζπλνιηθή (ηδησηηθή θαη δεκφζηα) θαζαξή 

απνηακίεπζε θαηά κήθνο όιεο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 2000, κε εμαίξεζε ην έηνο 

2001, φπνπ ε ζπλνιηθή θαζαξή απνηακίεπζε ήηαλ «ειάρηζηα» ζεηηθή, ήηνη ίζε 

κε 293 εθαη. επξψ (: 1.8% ησλ θαζαξψλ επελδχζεσλ ή 0.22% ηνπ θαζαξνχ 

εζληθφ δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο).[2] Ζ χπαξμε αξλεηηθήο ζπλνιηθήο θαζαξήο 

απνηακίεπζεο δειψλεη φηη ην έιιεηκκα ηνπ ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ 

ππεξβαίλεη ηηο ζπλνιηθέο θαζαξέο επελδχζεηο θαη, ζε ηειηθή αλάιπζε, φηη εάλ 

ε νηθνλνκία ήηαλ θιεηζηή, ηφηε ζα βξηζθφηαλ κνλίκσο ζε χθεζε (αλαιπηηθά, 

βιέπε Μαξηφιεο 2012β, Παξάξηεκα 2).  
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 Πψο νη αξρέο νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο επηρεηξνχλ λα αληηκεησπίζνπλ ην 

δήηεκα; Με ηε ιήςε καθξννηθνλνκηθψλ κέηξσλ (γηα ηελ αθξίβεηα: κνλεηαξν-

θευλζηαλήο έκπλεπζεο), ηα νπνία απνζθνπνχλ ζηελ αχμεζε ησλ ηδησηηθψλ 

απνηακηεχζεσλ, ζηε κείσζε ειιείκκαηνο ηνπ δεκνζίνπ (άξα, ζηελ αχμεζε ηεο 

δεκφζηαο απνηακίεπζεο) θαη, έηζη, ηειηθά, ζηε κείσζε ηνπ ειιείκκαηνο ηνπ 

ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ (ραξαθηεξηζηηθά, βιέπε Τπνπξγείν 

Οηθνλνκηθψλ 2010, ζει. 12). Σν απαξαβίαζην δεδνκέλν είλαη, φκσο, φηη ε 

νηθνλνκία ζπκκεηέρεη ζηε ΕΔ, θαη απηφ ζπλεπάγεηαη δχν πξάγκαηα: (i) δελ 

κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζεί ην κέηξν ηεο ππνηίκεζεο, ην νπνίν νδεγεί ζε 

αχμεζε απνηακηεχζεσλ θαη επελδχζεσλ θαη ζε κείσζε ηνπ εμσηεξηθνχ 

ειιείκκαηνο (αμίδεη λα δηαπηζηψζεη θαλείο πψο ηνπνζεηείηαη ζρεηηθά ν 

Καζεγεηήο Olivier Blanchard, 2012, ζει. 725, Γηεπζπληήο ηνπ Σκήκαηνο 

Δξεπλψλ ηνπ ΓΝΣ), θαη (ii) ηε βαζκηαία απνζάζξσζε ηεο παξαγσγηθήο βάζεο 

ηεο, ε νπνία ζπλεπάγεηαη, κε ηε ζεηξά ηεο, ηελ φιν θαη κεγαιχηεξε εμάξηεζή 

ηεο νηθνλνκίαο απφ εηζαγφκελα κέζα παξαγσγήο θαη θαηαλαισηηθά 

εκπνξεχκαηα θαη, άξα, ηε κείσζε ησλ απνηακηεχζεψλ ηεο[3] θαη ηελ αχμεζε 

ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο.[4] 

  Γελ ζα πξέπεη λα καο δηαθχγεη, φκσο, φηη, κέζσ ηνπ ππνδείγκαηνο 

ζρεδηαζκέλεο κεγέζπλζεο ησλ Fel’dman (1928)-Mahalanobis (1953, 1955),[5] 

ε νηθνλνκηθή επηζηήκε έρεη, πηα, θαηαλνήζεη ηε ζεκαζία ηεο αλάπηπμεο ηνπ 

ηνκέα παξαγσγήο κέζσλ παξαγσγήο, σο αλαγθαία πξνυπφζεζε αλάπηπμεο ηνπ 

ζχλνινπ νηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο θαη, εηδηθφηεξα, φηη, ζε κία θιεηζηή 

νηθνλνκία, πξψηνλ, ε δπλακηθφηεηα (capacity) παξαγσγήο ηνπ ηνκέα κέζσλ 

παξαγσγήο απνηειεί ην άλω θξάγκα ησλ απνηακηεχζεσλ πνπ δχλαληαη λα 

πξαγκαηνπνηεζνχλ, θαη, δεχηεξνλ,  ν κεζν-καθξνρξφληνο ξπζκφο κεγέζπλζεο 

ηεο νηθνλνκίαο είλαη ηφζν πςειφηεξνο φζν κεγαιχηεξν είλαη ην ηκήκα-

πνζνζηφ ηεο ζπλνιηθήο επέλδπζεο πνπ θαηεπζχλεηαη ζηνλ ηνκέα κέζσλ 

παξαγσγήο παξά ζηνλ ηνκέα κέζσλ θαηαλάισζεο. Άξα, φπνηα 

καθξννηθνλνκηθά κέηξα θαη λα ιεθζνχλ θαη φζν πηζηά θαη λα εθαξκνζζνχλ, 

είλαη απνιχησο αδχλαηε ε ηζρπξή αχμεζε ησλ απνηακηεχζεσλ θαη ε 

επηηάρπλζε ηεο κεγέζπλζεο, ρσξίο ηελ αλάπηπμε ηνπ ηνκέα κέζσλ παξαγσγήο. 

 Σνπηθφ ζπκπέξαζκα: Γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηνπ θεληξηθνχ πξνβιήκαηνο 

ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο, φπσο αλαγλσξίδεηαη σο ηέηνην θαη απφ ηηο αξρέο 

νηθνλνκηθέο πνιηηηθήο (βιέπε, επίζεο, Σξάπεδα Διιάδνο, 2010, ζζ. 4-5, 2011, 

ζει. 38, θαη Οηθνλφκνπ et al., 2010, θεθ. 1 θαη 3), πξναπαηηείηαη ε 

αλαδηάξζξσζή ηεο κέζσ ηεο αλάπηπμεο ηνπ ηνκέα κέζσλ παξαγσγήο.[6] Κάζε 

άιιν παξά θαίλεηαη, φκσο, φηη απηφ είλαη εθηθηφ εληφο ηεο ΕΔ (θαη ηεο 

Δπξσπατθήο Έλσζεο, γεληθά). 
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5. Σςμπεπαζμαηικέρ Παπαηηπήζειρ 

Μειεηήζεθαλ, ζε θαηαξρήλ αλεμαξηεζία, ε κία απφ ηελ άιιε, ηξεηο πιεπξέο 

ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο: ε αλεξγία, ν εμσηεξηθφο ηνκέαο θαη ε παξαγσγηθή 

δνκή. Ζ κειέηε αλέδεημε ηελ χπαξμε ζρέζεσλ κεηαμχ απηψλ ησλ πιεπξψλ θαη, 

πην ζπγθεθξηκέλα, φηη ε αληηκεηψπηζε ηεο θαηάζηαζεο ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο πξναπαηηεί «θίλεζε» ηεο ζθέςεο απφ ηελ ηξίηε πξνο ηελ δεχηεξε 

πιεπξά, θαη ηεο πξάμεο απφ ηε δεχηεξε πξνο ηελ ηξίηε πιεπξά, ελψ ε πξψηε 

πιεπξά έξρεηαη, ζε θάζε πεξίπησζε, ηειεπηαία: Ζ κεηαβνιή ηεο παξαγσγηθήο 

δνκήο θαη, εηδηθφηεξα, ε αλάπηπμε ηνπ ηνκέα παξαγσγήο κέζσλ παξαγσγήο, 

πξψηνλ, ζα νδεγνχζε ζηελ απνθαηάζηαζε ηζφξξνπεο θαη βηψζηκεο ζρέζεο 

απνηακηεχζεσλ – επελδχζεσλ – ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ, θαη, 

δεχηεξνλ, ζα έζεηε ην ζχζηεκα ζε ηξνρηά επηηαρπλφκελεο κεγέζπλζεο. 

΢χκθσλα, φκσο, κε ηα φια κέρξη ζήκεξα εκπεηξηθά θαη ζεσξεηηθά δεδνκέλα, 

ην ελ ιφγσ εγρείξεκα είλαη άηνπν εληφο ηεο ΕΔ, φπνπ ν δηεζλήο αληαγσληζκφο 

είλαη νμχο, άκεζνο θαη, άξα, εμαηξεηηθά επηβιαβήο γηα νηθνλνκίεο κε 

ζπγθξηηηθά ρακειφ επίπεδν παξαγσγηθνηερληθήο αλάπηπμεο, ελψ δελ είλαη 

δηαζέζηκν – νπζηαζηηθά – θαλέλα κέζν νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο (πιελ ηεο 

εηζνδεκαηηθήο). Ζ εηζαγσγή λένπ λνκίζκαηνο δελ ζα κπνξνχζε λα ιχζεη 

θαλέλα δήηεκα, απφ κφλε ηεο, αιιά απαηηείηαη κία ηζρπξή ππνηίκεζε[7], 

πξνθεηκέλνπ λα δεκηνπξγεζνχλ όξνη κεγέζπλζεο. Αιιά, σο γλσζηφλ, νη 

ππνηηκήζεηο ράλνπλ ζε θάπνην βάζνο ρξφλνπ ηε δπλακηθή ηνπο, κέζσ ηνπ 

πιεζσξηζκνχ θφζηνπο, πνπ νη ίδηεο ελεξγνπνηνχλ, ελψ «κεγέζπλζε», απηή 

θαζαπηή, δελ ζεκαίλεη ηίπνηε άιιν παξά «πξαγκαηνπνηεζείζα παξαγσγή».[8]  

Καη γηα ηελ ειιεληθή νηθνλνκία, απνηειεί αλαγθαηφηεηα φρη απιψο ε 

«παξαγσγή» αιιά ε «επηηαρπλφκελε παξαγσγή», πξνυπφζεζε ηεο νπνίαο 

είλαη, φπσο ππνζηεξίρηεθε, ε κεηαβνιή ηεο παξαγσγηθήο δνκήο. Σέινο, εάλ 

φινη απηνί νη φξνη εθπιεξσζνχλ, ζα ζεξαπεπηεί θαη ην δήηεκα ηεο αλεξγίαο. 

 Έρεη πνιχ εχζηνρα ιερζεί φηη «Γχν ηξφπνη ππάξρνπλ γηα λα θάλεη 

θαλείο έξεπλεο: ν έλαο είλαη λα θνηηάδεη ηα ινπινχδηα θαβάια ζην άινγν θαη ν 

άιινο είλαη λα θαηέβεη απφ ην άινγν θαη λα ηα θνηηάμεη. Αλ θνηηάμεηε ηα 

ινπινχδηα θαβάια ζην άινγν, επεηδή είλαη ηφζν πνιιά, ζα ζρεκαηίζεηε κηα 

επηθαλεηαθή κφλνλ εληχπσζε. […] Τπάξρνπλ ηφζα πνιιά ινπινχδηα ζηηο 

δηθέο ζαο ρψξεο, ψζηε δελ θηάλεη κφλν λα ηνπο ξίμεηε κία ή δχν καηηέο θαη 

κεηά λα θχγεηε, θαη γηα απηφ πξέπεη λα πηνζεηήζεηε ην δεχηεξν ηξφπν, λα 

θαηεβείηε δειαδή απφ ην άινγν θαη λα θνηηάμεηε ηα ινπινχδηα, λα ηα 

παξαηεξήζεηε απφ θνληά θαη λα αλαιχζεηε έλα «ινπινχδη» ή λα ηεκαρίζεηε 

έλα «ζπνπξγίηη»». ΢ηελ «Αξηζηεξά» (θνκκνπληζηηθή θαη κε) ηεο ρψξα καο 

(θαη αλαθέξνκαη ζηελ «Αξηζηεξά», επεηδή έρεη, ζπζηεκαηηθά, αληηξξήζεηο γηα 

ηελ αζθνχκελε νηθνλνκηθή πνιηηηθή), επδνθηκεί ν «πξψηνο ηξφπνο έξεπλαο», 

κε πεληρξά, πξνθαλψο, απνηειέζκαηα, ήηνη κε ηελ αηέξκνλε επαλάιεςε 
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δηαθφξσλ παλνκνηφηππσλ ιέμεσλ, εθ ησλ νπνίσλ ν ηνληζκφο δίλεηαη ζε ιέμεηο 

ζαλ θαη απηέο: «πνιηηηθή εμνπζία, αξηζηεξή θπβέξλεζε, αληίζεζε θεθαιαίνπ-

εξγαζίαο». Όηαλ ην 1999 πξφβιεπα, ζηε βάζε νηθνλνκνινγηθψλ αλαιχζεσλ, 

ηελ «εληφο ΟΝΔ» θαηάζηαζε ηνπ επξσπατθνχ «Νφηνπ» θαη ηελ –επαθφινπζε 

– έιεπζε ηνπ ΓΝΣ, ελψ πξφηεηλα, ζηε βάζε ηεο ίδηαο αλάιπζεο, κία 

δηαθνξεηηθή πξννπηηθή (απηήλ πνπ απφ φ,ηη θαίλεηαη αλαπηχρζεθε, αξγφηεξα 

(2004), ζηε Λ. Ακεξηθή, κε ηε ζχζηαζε ηεο ALBA [9]), ζεκείσλα, 

παξάιιεια, φηη απηή ε πξννπηηθή είλαη αλππφζηαηε κε ηνλ πθηζηάκελν 

ζπζρεηηζκφ θνηλσληθψλ δπλάκεσλ (βιέπε ηα ζρεηηθά άξζξα κνπ ζηα 

Μαξηφιεο θαη ΢ηακάηεο, 1999, 2000). Γελ έγξαθα θάηη πξσηφηππν. Πξηλ απφ 

επηά δεθαεηίεο, ν Γεκήηξεο Μπάηζεο, ζην έξγν ηνπ: Η Βαξεηά Βηνκεραλία ηελ 

Διιάδα (1947), ηφληδε, επζχο εμαξρήο, ην εμήο: «Απφ ηε ιχζε πνπ δίλεη ν 

θαζέλαο ζην πξόβιεκα ηεο εμνπζίαο θαίλεηαη αλ θαηαιαβαίλεη ηνλ πξώην 

θνηλσληνινγηθφ λφκν. Σν λφκν ηεο αμεδηάιπηεο θαη ακνηβαίαο ζρέζεο αλάκεζα 

ζηελ πνιηηηθή θαη ζηελ νηθνλνκία.». Αιιά ν Μπάηζεο δελ αξθέζηεθε ζε απηήλ 

ή ζε άιιεο γεληθνινγίεο: Έγξαςε πάλσ απφ 500 ππθλφηαηεο ζειίδεο 

ζπγθεθξηκέλεο αλάιπζεο, ζχλζεζεο, ππνινγηζκψλ θαη πξνηάζεσλ, 

εμαηξνπκέλσλ φζσλ αληηζηνίρσλ έγξαςε απηφο θαη κία φρη κηθξή νκάδα 

θνηλσληθψλ επηζηεκφλσλ θαη κεραληθψλ, «πξψηεο γξακκήο», ζην πεξηνδηθφ 

Αληαίνο (1945-1951), πνπ δηεχζπλε ν ίδηνο. Απηφ λαη, πξάγκαηη ιείπεη απφ ηελ 

επνρή καο, ελψ ην γεγνλφο φηη δελ έρεη αθφκα εθδεισζεί νχηε θαλ ε ζπλείδεζε 

ηεο έιιεηςεο, πξννησλίδεη, κε αθξίβεηα, ην κέιινλ.  

 

Σημειώζειρ 

[1]. Απηή ε εθηίκεζε θάζε άιιν παξά είλαη αζχκθσλε κε ηε δηεζλή εκπεηξία ζρεηηθά 

πξφζθαησλ (ηνπ ηέινπο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990) θαη κε πνζνηηθά αζήκαλησλ 

ππνηηκήζεσλ (βιέπε π.ρ. Burstein et al., 2002), ε νπνία, φκσο, απνζησπάηαη, θαηά 

θαλφλα. Σέινο, αο κνπ επηηξαπεί, κε απηήλ ηελ επθαηξία, λα επαλαιάβσ ην εμήο: 

«Οξηζκέλνη, πξνθεηκέλνπ λα ππελζπκίζνπλ ηα νθέιε (ππνζεηηθά, ζηελ πξνθείκελε 

πεξίπησζε) ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο απφ ηε ζπκκεηνρή ηεο ζηε ΕΔ, πξνβάιινπλ, 

θάπσο έληνλα, ηηο ππνηηκήζεηο ησλ λνκηζκάησλ ηεο Ηζιαλδίαο (12%), ηεο Οπγγαξίαο 

(9%), ηεο Πνισλίαο (18%), ηεο Ρνπκαλίαο (7%) θαη ηεο ΢νπεδίαο (11%), ην 

ηειεπηαίν ηξίκελν ηνπ 2008. Οη ππνηηκήζεηο δελ είλαη, φκσο, δήηεκα εζληθήο 

ηαπείλσζεο αιιά εμηζνξξνπεηηθέο κεηαβνιέο, ηηο νπνίεο είηε πξαγκαηνπνηεί ε 

δηεζλήο αγνξά (ηεο νπνίαο ηελ νξζνινγηθόηεηα νη πξναλαθεξζέληεο δελ θαίλεηαη λα 

ακθηζβεηνύλ [πξφζζεηε έκθαζε]) ή θξίλνπλ φηη πξέπεη λα πξαγκαηνπνηήζνπλ νη 

εζληθέο αξρέο, ζηα πιαίζηα ελφο – θαηά ην δπλαηφλ – ζπλεθηηθνχ πξνγξάκκαηνο 

ζηαζεξνπνίεζεο θαη αλάπηπμεο.» (Μαξηφιεο, 2009, ζει. 35, ππνζεκείσζε 17). 

 

[2]. Απφ ην 1960 έσο θαη ην 1999 (γεληθά: «πξν-Δπξψ»), ε θαζαξή απνηακίεπζε ηεο 

ειιεληθήο νηθνλνκίαο ήηαλ πάληνηε ζεηηθή. 

 

[3]. ΢ε απηφ ην ζεκείν απαηηείηαη, ίζσο, ε αθφινπζε δηεπθξίληζε: Οη εμαγσγέο θάζε 

νηθνλνκίαο απνηεινχλ ηκήκα ησλ ζεηηθψλ απνηακηεχζεψλ ηεο, ελψ νη εηζαγσγέο ηεο 
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απνηεινχλ ηκήκα ησλ κε ζεηηθψλ (αξλεηηθψλ ή κεδεληθψλ) απνηακηεχζεψλ ηεο. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, γηα θάζε εκπφξεπκα n ηζρχεη, γεληθά, ην εμήο (εμνξηζκνχ): Sn = In + 

(Xn – Mn), φπνπ ηα ζχκβνια δειψλνπλ ηελ αθαζάξηζηε απνηακίεπζε, ηελ 

αθαζάξηζηε επέλδπζε, ηηο εμαγσγέο θαη ηηο εηζαγσγέο (φια ηα κεγέζε εθθξαζκέλα ζε 

πιηθνύο φξνπο) ηεο εκεδαπήο νηθνλνκίαο ζε απηφ ην εκπφξεπκα. Άξα, γηα θάζε 

εκπφξεπκα i ην νπνίν εμάγεηαη, ρσξίο λα εηζάγεηαη, ηζρχεη: Si = Ii + Xn, φπνπ ην Ii 

είλαη ζεηηθφ ή κεδεληθφ κέγεζνο (ε δεχηεξε πεξίπησζε ηζρχεη φηαλ πξφθεηηαη γηα έλα 

θαζαξά θαηαλαισηηθφ εκπφξεπκα), ελψ γηα θάζε εκπφξεπκα j, ην νπνίν εηζάγεηαη, 

ρσξίο λα παξάγεηαη ζηελ εκεδαπή, ηζρχεη: Sj = Ij – Mn, φπνπ ην Mn είλαη κεγαιχηεξν 

ή ίζν ηνπ Ij , θαη ην Ij είλαη ζεηηθφ ή κεδεληθφ  κέγεζνο. Ο πνιιαπιαζηαζκφο θάζε 

επηκέξνπο Sn κε ηελ ηηκή (αλά κνλάδα) ηνπ αληηζηνίρνπ εκπνξεχκαηνο n, θαη ε – ελ 

ζπλερεία – άζξνηζή φισλ απηψλ ησλ γηλνκέλσλ, δίλεη ηε ζπλνιηθή εκεδαπή 

αθαζάξηζηε απνηακίεπζε ζε ρξεκαηηθνχο φξνπο. Άξα, φζν πεξηζζφηεξν κία 

νηθνλνκία εμαξηάηαη απφ εηζαγφκελα εκπνξεχκαηα, ηφζν κεηψλεηαη ε ζπλνιηθή 

αθαζάξηζηε απνηακίεπζή ηεο θαη, άξα, ηφζν πην πηζαλφ είλαη λα εκθαλίδεη αξλεηηθή 

ζπλνιηθή θαζαξή απνηακίεπζε. ΢ε απηή ηε ζπλάθεηα, αο ζεκεησζεί, επίζεο, φηη ε 

ειιεληθή νηθνλνκία εκθαλίδεη θαη άιιν έλα, ζπδπγέο γλψξηζκα: ε εθηφο ησλ κηζζψλ 

ζπλνιηθή (ηδησηηθή θαη δεκφζηα) ηειηθή θαηαλαισηηθή δαπάλε ππεξβαίλεη 

ζπζηεκαηηθά (δειαδή, κε ηελ εμαίξεζε ηνπ έηνπο 2004) ηα αθαζάξηζηα θέξδε (: 

θαζαξά θέξδε ζπλ θφξνη επί ηεο παξαγσγήο θαη ησλ εηζαγσγψλ κείνλ επηδνηήζεηο. 

Αλαιπηηθά, βιέπε Μαξηφιεο, 2012β, Παξάξηεκα 2). 

 

[4]. Γηα απηήλ ηελ θαζνξηζηηθή δηαδηθαζία ή «βέινο αηηηφηεηαο»,  

   Δκπνξηθφ έιιεηκκα -----> Γεκφζην έιιεηκκα 

ην νπνίν παξαβιέπεηαη (ή «δηαβάδεηαη» αληηζηξφθσο), βιέπε Μαξηφιεο θαη 

Παπνπιήο, 2010. Απφ φ,ηη είκαη ζε ζέζε λα γλσξίδσ, εμαίξεζε απνηειεί κφλνλ ν 

Καζεγεηήο Γηεζλψλ Οηθνλνκηθψλ Robert Z. Aliber (Παλεπηζηήκην ΢ηθάγνπ): «Ζ 

Διιάδα έρεη ηψξα έλα κεγάιν δεκφζην έιιεηκκα επεηδή έρεη έλα κεγάιν εκπνξηθφ 

έιιεηκκα, θαη έρεη έλα κεγάιν εκπνξηθφ έιιεηκκα επεηδή νη ηηκέο θαη ηα θφζηε ηεο 

είλαη πνιχ πςειά.» (Aliber, 2011, πξφζζεηε έκθαζε – βιέπε, επίζεο, Aliber, 2010). 

 

[5]. Γηα κία πξφζθαηε παξνπζίαζε ηνπ ππνδείγκαηνο, γηα ην νπνίν ειάρηζηα 

ππάξρνπλ ζηελ ειιεληθή βηβιηνγξαθία, βιέπε Μαξηφιεο (2012γ), ελψ απφ άπνςε 

νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο, εηδηθά, ε πιεξέζηεξε παξνπζίαζή ηνπ βξίζθεηαη ζην 

Πξνδξνκίδεο (1973). 

 

[6]. O ιεγφκελνο «Νφκνο ηνπ Thirlwall», ήηνη y = (n2 / n4) y
*
, ζπληζηά εηδηθή εθδνρή 

ηεο αληίζηνηρεο εμίζσζεο θαη ηείλεη λα ηζρχεη καθξνρξνλίωο (φπσο έρνπλ δείμεη 

αξθεηέο εκπεηξηθέο έξεπλεο – βιέπε Christopoulos and Tsionas, 2003, θαη Bagnai, 

2010, inter alia), δειαδή φηαλ εμαληινχληαη νη ζεηηθέο επηπηψζεηο ηεο 

αλαπξνζαξκνγήο ησλ ηηκψλ (κέζσ π.ρ. ππνηίκεζεο) θαη ηνπ εμσηεξηθνχ δαλεηζκνχ (ν 

νπνίνο έρεη, πξνθαλψο, φξηα). Έηζη, εάλ π.ρ. n2 / n4 = 0.5 θαη y
*
 = 3.0%, έπεηαη φηη ν 

ξπζκφο κεγέζπλζεο ηεο εκεδαπήο δελ κπνξεί λα ππεξβεί, καθξνρξνλίσο, ην 1.5%. Ζ 

αλαθεξζείζα παξαγσγηθή αλαδηάξζξσζε νδεγεί, φκσο, ζε κείσζε ηνπ n4 ή/θαη ζε 

αχμεζε ηνπ n2 θαη, έηζη, ζε αχμεζε ηνπ ιφγνπ y / y
*
. 

 

[7]. Ζ απάληεζε ζην «αθειέο» εξψηεκα: «Γηαηί ηζρπξή ππνηίκεζε θαη φρη ε 

ειάρηζηε, έζησ, αλαηίκεζε (ε < 0);», δελ είλαη: «Γηαηί αθφκα θαη ε ειάρηζηε 

αλαηίκεζε ζα νδεγήζεη, ζχκθσλα κε ην ΢ρήκα 3, ζε βαζεηά χθεζε», αιιά: «Γηαηί 

αθφκα θαη ε ειάρηζηε αλαηίκεζε ζα νδεγήζεη, ζχκθσλα κε ην ΢ρήκα 3, ζε βαζεηά 
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χθεζε, εμαηηίαο ηεο θαηάζηαζεο, ζηε νπνία έρεη πεξηέιζεη ν εμσηεξηθφο ηνκέαο ηεο 

ειιεληθήο νηθνλνκίαο. Δπνκέλσο, απαηηείηαη ηζρπξή ππνηίκεζε».  

 

[8]. Οη ππνηηκήζεηο, αο ην ππελζπκίδνπκε, ζπληζηνχλ λνκηλαιηζηηθέο κεηαβνιέο 

(κεηαβνιέο ρξεκαηηθψλ κεγεζψλ), νη νπνίεο ελδέρεηαη λα επηθέξνπλ (θαη – ζπλήζσο – 

πξάγκαηη επηθέξνπλ) πξαγκαηηθέο κεηαβνιέο (κεηαβνιέο πξαγκαηηθψλ κεγεζψλ). 

Όπσο δείρλεηαη αλαιπηηθά ζην Μαξηφιεο (1999, ζζ. 222-223), βάζεη ελφο 

ππνδείγκαηνο δχν αλνηθηψλ νηθνλνκηψλ-δχν εκπνξεπκάησλ, εάλ ηφζν ηα εζληθά 

πξαγκαηηθά σξνκίζζηα φζν θαη ηα εζληθά πξαγκαηηθά πνζνζηά θέξδνπο παξακείλνπλ 

ακεηάβιεηα, ηφηε νη «φξνη ηνπ εκπνξίνπ» (ή, αιιηψο, ε πξαγκαηηθή ζπλαιιαγκαηηθή 

ηζνηηκία) δελ κεηαβάιινληαη. ΢ε απηήλ ηελ πεξίπησζε, ε ππνηίκεζε δελ επηθέξεη 

θακία πξαγκαηηθή κεηαβνιή, αιιά ηζνδπλακεί, απιψο, κε κία αιιαγή ζηε θπζηθή 

κνλάδα κέηξεζεο ελφο εθ ησλ δχν εκπνξεπκάησλ (π.ρ. απφ ηφλνπο ζε θηιά). 

   

[9]. Ζ «Μπνιηβαξηαλή ΢πκκαρία γηα ηνπο Λανχο ηεο Ακεξηθήο» (ALBA, ζηα 

ηζπαληθά), αθνξά ζε ζπλνιηθφ πιεζπζκφ ηεο ηάμεο ησλ 70 εθαηνκκπξίσλ 

(Βελεδνπέια, Βνιηβία, Δθνπαδφξ, Κνχβα, Νηθαξάγνπα θ.ά.), θαη ζπληζηά, ζχκθσλα 

κε ηηο δηαθεξχμεηο ηεο, κνξθή νηθνλνκηθήο νινθιήξσζεο , ε νπνία βαζίδεηαη ζηελ 

ακνηβαία νηθνλνκηθή βνήζεηα, ζηνλ αληηπξαγκαηηζκφ θαη ζηε κεγηζηνπνίεζε ηεο 

θνηλσληθήο επεκεξίαο, παξά ζηελ απειεπζέξσζε ηνπ θεθαιαηνθξαηηθά ξπζκηδφκελνπ 

δηεζλνχο εκπνξίνπ, δειαδή ζηε κεγηζηνπνίεζε ηνπ πνζνζηνχ θέξδνπο (κάιινλ αμίδεη 

λα ζεκεησζεί φηη σο παξαηεξεηήο κεηέρεη θαη ε ΢πξία). 

 

Παπάπηημα Ι 

Δάλ L είλαη ε απαζρφιεζε, Ν ην εξγαηηθφ δπλακηθφ, U  (N – L) / N, ην πνζνζηφ 

αλεξγίαο, Υ ην ΑΔΠ, θαη Π  Υ / L ε παξαγσγηθφηεηα ηεο εξγαζίαο, ελψ ηα 

αληίζηνηρα πεδά ζχκβνια δειψλνπλ ηνλ πνζνζηηαίν ξπζκφ κεηαβνιήο, σο πξνο ηνλ 

ρξφλν, Τ, ηνπ αληηζηνίρνπ κεγέζνπο, ηφηε κπνξνχκε λα γξάςνπκε: 

 L = (L / Y) Y 

απφ ηελ νπνία έπεηαη 

 l = (y – π) / (1 + π) (Η.1) 

 Απφ ηε ζρέζε νξηζκνχ ηνπ πνζνζηνχ αλεξγίαο, πξνθχπηεη φηη ην πνζνζηφ 

αλεξγίαο ηνπ έηνπο Τ πξνζδηνξίδεηαη απφ ηελ εμίζσζε: 

  U = 1 – (L0 / N0) [(1 + l) / (1 + n)]
T 

(I.2) 

ή, ιακβαλνκέλεο ππφςε ηεο εμίζσζεο (Η.1), 

 U = 1 – (L0 / N0) [(1 + y) / (1 + n + π + nπ)]
Τ 

(Η.3) 

φπνπ, γηα ηελ ειιεληθή νηθνλνκία, L0 / N0  0.764. Σν ΢ρήκα 1, ηνπ θπξίσο θεηκέλνπ, 

θαηαζθεπάδεηαη βάζεη ηεο εμίζσζεο (Η.3). 

 Πεξαηηέξσ, επηιχνληαο ηελ εμίζσζε (Η.2) σο πξνο l, πξνθχπηεη  

  l = (1 + n) [(N0 / L0) (1 – U)]
1/T

 – 1 (I.4) 

ελψ επηιχνληαο ηελ εμίζσζε (Η.1) σο πξνο y πξνθχπηεη 

  y = l + π + lπ (Η.5) 

Σν ΢ρήκα 2, ηνπ θπξίσο θεηκέλνπ, θαηαζθεπάδεηαη βάζεη ηεο εμίζσζεο (Η.5), φπνπ ην 

l  πξνζδηνξίδεηαη κέζσ ηεο εμίζσζεο (Η.4). 
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Παπάπηημα ΙΙ  

Πξνθεηκέλνπ λα εθαξκνζηεί ε Δμίζσζε ηνπ Thirlwall, ζην δήηεκα πνπ ελδηαθέξεη 

εδψ, πξέπεη, θαηαξράο, λα εθηηκεζνχλ ηα αθφινπζα κεγέζε:  

(i). Oη ειαζηηθφηεηεο ηνπ φγθνπ ησλ εμαγσγψλ (αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ) ηεο 

εκεδαπήο σο πξνο ηελ πξαγκαηηθή ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία, ε1, θαη σο πξνο ην 

εηζφδεκα-πξντφλ ηεο αιινδαπήο (δειαδή, φισλ ησλ ρσξψλ πνπ πξννξηζκνχ ησλ 

εμαγσγψλ), n2. 

(ii). Oη ειαζηηθφηεηεο ηνπ φγθνπ ησλ εηζαγσγψλ (αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ) ηεο 

εκεδαπήο σο πξνο ηελ πξαγκαηηθή ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία, ε3, θαη σο πξνο ην 

εηζφδεκα-πξντφλ ηεο εκεδαπήο, n4. 

(iii). H ειαζηηθφηεηα ηνπ ησλ ηηκψλ ησλ εκεδαπψλ εμαγσγψλ, ε, σο πξνο ην πνζνζηφ 

ηεο ππνηίκεζεο, ε. 

 Γεδνκέλσλ φισλ απηψλ, ε ελ ιφγσ εμίζσζε ιακβάλεη ηε αιγεβξηθή κνξθή κίαο 

γλεζίσο αχμνπζαο ζπλάξηεζεο ηεζζάξσλ αλεμάξηεησλ κεηαβιεηψλ, ήηνη 

  y = F (ε, c, p
*
, y

*
), ε > – 1  

φπνπ y είλαη ν πνζνζηηαίνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηνπ εηζνδήκαηνο-πξντφληνο ηεο 

εκεδαπήο, c ν πνζνζηηαίνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηεο εμσηεξηθήο ρξεκαηνδφηεζεο, p
*
 o 

πνζνζηηαίνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηεο ηηκήο ησλ εηζαγσγψλ (εθθξαζκέλεο ζε αιινδαπφ 

λφκηζκα) θαη y
*
 ν πνζνζηηαίνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηνπ εηζνδήκαηνο-πξντφληνο ηεο 

αιινδαπήο. 

 Μεηαμχ ησλ δηαθφξσλ δηαζέζηκσλ, ζηε βηβιηνγξαθία, εθηηκήζεσλ (νη νπνίεο 

δελ είλαη θαη νχηε ηφζν πνιιέο νχηε, γεληθά, ηφζν εθιεπηπζκέλεο, φζν γηα άιιεο 

εζληθέο νηθνλνκίεο, εηδηθά, κάιηζηα, γηα ηελ πεξίνδν ηνπ επξψ) επέιεμα λα 

επηθεληξσζψ ζηηο αθφινπζεο: Γηα ην ε1, κεηαμχ 0.60 θαη 0.71, ελψ γηα ην ε3, κεηαμχ – 

0.90 θαη – 0.92 (βιέπε Malliaropoulos and Anastasatos, 2011, p. 10). Γηα ην n4, 1.80 

(Παπάδνγινπ, 2010, ζει. 230). Γηα ην n, κεηαμχ θαη 0.106 θαη 0.186 (Katsinos and 

Mariolis, 2012, p. 167). Ζ εθηίκεζε ηνπ n2 είλαη, γεληθά, ηδηαίηεξα δχζθνιν δήηεκα, 

ελψ έρσ αξθεηέο ακθηβνιίεο γηα ηηο πνιχ ιίγεο εθηηκήζεηο πνπ εληφπηζα, ζηε 

βηβιηνγξαθία, ζρεηηθά κε ηελ ειιεληθή νηθνλνκία. Ωζηφζν, ζε κία κειέηε ηεο 

Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο (βιέπε Οηθνλφκνπ et al., 2010, ζζ. 36 θαη 217-218) 

αλαθέξεηαη ζρεηηθή εθηίκεζε, αθνξνχζα, φκσο, ζηνλ ηνπξηζκφ, ε νπνία είλαη ηεο 

ηάμεο ηνπ 1.16 (γηα ηε βξαρπρξφληα πεξίνδν). 

 Σειηθά, γηα ηελ θαηαζθεπή ηνπ ΢ρήκαηνο 3, ηνπ θπξίσο θεηκέλνπ, επηιέρζεθαλ 

φιεο νη ιηγφηεξν επλντθέο εθηηκήζεηο, ήηνη ε1 = 0.60, ε3 =  –  0.90,  n = 0.186, ελψ ην 

n2  «θαηήιζε» ζην επίπεδν ηνπ 0.90, κε ηε ζθέςε φηη ν ειιεληθφο ηνπξηζκφο είλαη 

αξθεηά αληαγσληζηηθφο θαη φηη έλαο ιφγνο n2 / n4 ηεο ηάμεο ηνπ 0.5 κε 0.6 δελ 

θαίλεηαη λα έξρεηαη ζε αληίθαζε κε ηηο δηαζέζηκεο εθηηκήζεηο γηα νηθνλνκίεο κε 

παξαγσγηθή δνκή φπσο ηεο ειιεληθήο. Σέινο, ηέζεθε c = – 84.4%, γηα ιφγνπο πνπ 

αλαθέξνληαη ζην θπξίσο θείκελν, p
*
 = 0%, δηφηη εμεηάδεηαη, εδψ, ην δήηεκα ηεο 

ππνηίκεζεο, θαη, ελδεηθηηθά, y
*
 = 2.0% (θαηά ην 2011, ζεκεηψζεθε αχμεζε ηνπ 

παγθφζκηνπ ΑΔΠ θαηά 3.9%, ελψ ζηε ΕΔ απηφ απμήζεθε θαηά 1.4% – βέβαηα, νη 

αληίζηνηρεο εθηηκήζεηο γηα ην 2012 είλαη ιηγφηεξν επλντθέο: 3.5% θαη – 0.3%, 

αληηζηνίρσο). Βάζεη φισλ απηψλ, ε εμίζσζε ηεο θακπχιεο ηνπ ΢ρήκαηνο 3 είλαη (κε 

πξνζέγγηζε ηξηψλ δεθαδηθψλ): 
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           y = ε0
0.5

 {[0.032 + 0.006 ε + (0.809 + 0.151 ε) ε0
0.6

] / (1 + ε)}
1 / 1.8

 – 1  

φπνπ ε0  (1 + ε) / (1 + 0.186 ε). Δάλ επηιέμνπκε ηηο πην επλντθέο εθηηκήζεηο ε1 = 0.71,  

ε2 = 1.16 θαη ε3 =  –  0.90 (θαη δηαηεξήζνπκε, έζησ, ηα n = 0.186, c = – 84.4%, p
*
 = 

0%, y
*
 = 2.0%), ηφηε ε ελ ιφγσ θακπχιε ηέκλεη ηνλ θάζεην άμνλα ζην ζεκείν y  – 

8.9%, ηνλ νξηδφληην άμνλα ζην ζεκείν ε  42.3%, ελψ γηα ε = 80% πξνθχπηεη y  

6.0%. 

 Σέινο, ζα πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη απηή ε εμίζσζε: 

(i). Γελ ιακβάλεη ππφςε ηε δηαδηθαζία ππνθαηάζηαζεο εηζαγσγψλ, ηελ νπνία 

πξνθαιεί, ζπλήζσο, ε ππνηίκεζε θαη ε νπνία κάιινλ ζα εθδεισζεί κε ηηο – επλντθέο 

– κεηψζεηο ηεο απφιπηεο ηηκήο ηνπ ε3 θαη ηεο ηηκήο ηνπ ε4 (γηα ηελ πεξίπησζε ηεο 

ειιεληθήο νηθνλνκίαο, βιέπε Οηθνλφκνπ et al., 2010, ζζ. 131-162). 

(ii). Δίλαη ηζρπξά «ζπλαζξνηζηηθή», δειαδή δελ δηαθξίλεη νχηε κεηαμχ επηκέξνπο 

εκπνξεπκάησλ νχηε κεηαμχ ρσξψλ πξνέιεπζεο εηζαγσγψλ θαη πξννξηζκνχ 

εμαγσγψλ (γηα κία ζχλνςε ηεο ζρεηηθήο βηβιηνγξαθίαο, βιέπε  Thirlwall, 2011, pp. 

330-332). 

(iii). Γχλαηαη λα δηεπξπλζεί, νχησο ψζηε λα πεξηιάβεη ηηο – πξνζδνθψκελεο – 

δηαρξνληθέο εμειίμεηο ηεο εκεδαπήο θαη αιινδαπήο παξαγσγηθφηεηαο εξγαζίαο θαη 

θεθαιαίνπ. 

Ζ απάιεηςε φισλ απηψλ ησλ αηειεηψλ νδεγεί, πξνθαλψο, ζηε δηαθψηηζε βαζηθψλ 

δεηεκάησλ εκπνξηθήο πνιηηηθήο.  
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