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ΚΕΝΤΡΟ ΠΡΟΓΡΑΜΜΑΤΙΣΜΟΥ 

ΚΑΙ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΕΡΕΥΝΩΝ 

Το Κέντρο Προγραμματισμού καυ Οικονομικών Ερευνών (ΚΕΠΕ) 

ϋδρύθηκε τ.ο 1959 ως μ uà μι,κρή ερευνητική μονάδα με την επωνυμύα 

"Κέντρον Ουκονομϋκών Ερευνών", με ßaouKO σκοπό την επι,στημονυκή 

μελέτη των ουκονομυκών προβλημάτων της Ελλάδας, την ενθάρρυνση των 

οϋκονομι,κών ερευνών Kau τ.η συνεργασία με άλλα επί-στημονί-κά 

ι,δρυματα. 

Το 1964 τ.ο ΚΕΠΕ πήρε τη σημερινή τ.ου ονομασύα Kau δι,άρθρωση 

KOL τ.ου ανατέθηκαν OL εξής πρόσθετες αρμοδιότητες: (α) Η κατάρτιση 

σχεδύων βραχυχρόνυων, μεσοχρόνίων KOL μακροχρόνι,ων προγραμμάτων 

ανάπτυξης, η εκπόνηση σχεδύων προγραμμάτων περι*φερει.ακής KOL 

χωροταξικής ανάπτυξης, καθώς Kau προγραμμάτων δημόσιων επενδύσεων, 

σύμφωνα με τΐ-ς κατ.ευθυντήρυες γραμμές που καθορύζει. η κυβέρνηση, 

(β) Η παρακολούθηση K O L ανάλυση της βραχυπρόθεσμης KOL 

μεσοπρόθεσμης εξέλΐ-ξης της ελληνικής οι,κονομύας, καθώς KOL η 

κατάρτιση προτάσεων για τη λήψη των κατάλληλων μέτρων· (γ) Η 

επι,μόρφωση νέων οι,κονομολόγων, uöuaUT^pa σε θέματα προγραμματισμού 

Kau οικονομικής ανάπτυξης. 

Το ΚΕΠΕ έχει- αναπτύξει, KOL ανάπτυσσεU έντονη δραστηρι,ότητα 

σε όλους τους π LO πάνω τομεύς. Δι,εξάγει. συστηματι,κές έρευνες πάνω 

σε ßaaLKa θέματα της ελληνυκής οι,κονομύας, εκπονεύ σχέδυα 

προγραμμάτων ανάπτυξης, παρακολουθεί τχς βραχυχρόνυες εξελύξευς, 

χορηγέC υποτροφύες γ uà μετaπτυχuaκές σπουδές στην ouκovoμuκή 

επuστ.ήμη Kau τ.ον πρoγpaμμaτuσμó Kau οργάνωνε u δuaλέξεuς Kau 

σεμuvάρua. 

Στα πλaύσua αυτών των δpaστηpuoτήτωv εvτάσσετau Kau η 

δημοσύευση μελετών, που εύvau αποτέλεσμα έρευνας μελετητών του 

ΚΕΠΕ, εκθέσεων, που cLy/OL συνήθως αποτέλεσμα συλλoγuκής εργασύας 

ομάδων επuστημóvωv, ou οπούες auvucraàvcau Yua την εκπόνηση 

avaπτυξuaκώv προγραμμάτων, καθώς Kau δuaλέξεωv, που öuvovxau από 

δuaκεκpuμέvoυς επuστήμovες ou onouou προσκαλούνται από το Κέντρο. 

Το ΚΕΠΕ ßρύσκετau σε συνεχή επuκouvωvύa με avuuoxouxa 

επuστημovuκά uδpύμaτa του εξωτεpuκoύ Kau avτ.aλλάσσεu εκδóσεuς, 

όπως Kau απόψεuç Kau πληροφορίες πάνω σε θέματα τρεχουσών 

ouκovoμuκώv εξελύξεων Kau μεθόδων ouκovoμuκής έρευνας, 

συμβάλλονχας Kau με αυτό τον τρόπο στην προαγωγή της ouκovoμuκής 

επuστήμης σχη χώρα. 
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ΣΕΙΡΑ: ΕΡΓΑΣΙΕΣ ΓΙΑ ΣΥΖΗΤΗΣΗ 

OL Εργασύες γι,α Συζήτηση (Discussion Papers) του ΚΕΠΕ εύναι_ 

σχέδι_α εργασί-ών σε προχωρημένο στάδι,ο. Εκδύδονται, σε περι,ορι.σμένο 

αρι,θμό αντι,τύπων, όπως παραδύδονται. αρχυκά από τους συγγραφεύς, 

KOL αποσκοπούν στην ταχύτερη δυνατή ενημέρωση ευρύτερου κύκλου 

ερευνητών γυα την προώθηση της έρευνας. Ελπύζεται,, ότι. η 

κυκλοφορία των εργάσιμων αυτών θα δώσει, τη δυνατότητα στους 

ει,δι,κούς να δι,ατυπώσουν σχόλι,α, τα οπούα θα επιστρέψουν στους 

συγγραφεύς να βελτι,ώσουν την ερευνητϋκή τους εργασύα. 
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ΠΕΡΙΛΗΦΗ 

Μέχρι, τ α μ έ σ α τ η ς δ ε κ α ε τ ύ α ς τ ο υ 1 9 8 0 , τ α βασι ,κά σ τ ο ι , χ ε ύ α τ η ς 

ο ι , κ ο ν ο μ ί - κ ή ς π ο λ ι τ ι κ ή ς σ τ η ν Ε λ λ ά δ α ή τ α ν : Η π ρ ο σ π ά θ ε ι , α Y L O 

μ ε γ ι . σ τ ο π ο ί . η σ η τ ο υ π λ ε ο ν ά σ μ α τ ο ς τ ο υ λ ο γ α ρ ι , α σ μ ο ύ κ ε φ α λ α ύ ω ν , η 

ε ξ α ι . ρ ε τ ι . κ ά ε π ε κ τ α τ ι , κ ή μ α κ ρ ο ο ι . κ ο ν ο μ ι . κ ή π ο λ ι , τ ι . κ ή , τ α α ρ ν η τ ι , κ ά σ ε 

π ρ a γ μ a τ L κ έ ς τ ι , μ έ ς ε π υ τ ό κ ι , α και . η δ ι , α τ ή ρ η σ η τ η ς π ρ α γ μ α τ ι , κ ή ς 

σ υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ή ς ϋ σ ο τ ι , μ ύ α ς τ η ς δ ρ α χ μ ή ς σ ε υ π ε ρ τ ι μ η μ έ ν α ε π ί π ε δ α . Η 

α ν τ α γ ω ν ι . σ τ ι . κ ό τ η τ α τ ω ν κ λ ά δ ω ν τ η ς ο ι . κ ο ν ο μ ύ α ς π ο υ π α ρ ά γ ο υ ν δ ι , ε θ ν ώ ς 

ε μ π ο ρ ε ύ σ ι μ α π ρ ο ϊ ό ν τ α ε ν ι , σ χ ύ ε τ ο μ έ σ ω τ η ς π ο λ ι , τ ΐ - κ ή ς τ η ς π ρ ο σ τ α σ ί α ς 

α π ό ε υ σ α γ ω γ έ ς K O L τ η ς ε π ϋ δ ό τ η σ η ς ( π ρ ο ώ θ η σ η ς ) τ ω ν ε ξ α γ ω γ ώ ν . 

Μετά τ η λ ή ξ η τ η ς μ ε τ α β α τ ι , κ ή ς π ε ρ ι , ό δ ο υ α π ό τ η ν έ ν τ α ξ η σ τ η ν ΕΟΚ 

κ α ι . τ η ν π ρ ο σ α ρ μ ο γ ή σ τ ι , ς δ ι , α δ ι , κ α σ ύ ε ς γ ι . α τ η ν ε ν ο π ο ί η σ η τ η ς 

ε σ ω τ ε ρ ι , κ ή ς α γ ο ρ ά ς τ η ς ΕΟΚ, τ α δ ε δ ο μ έ ν α Y L O τ η ν ο ι . κ ο ν ο μ ι . κ ή π ο λ ι , τ ι , κ ή 

τ η ς Ε λ λ ά δ ο ς ά λ λ α ξ α ν ρ ι , ζ ι , κ ά : Η δ L a τ ή p η σ η τ ο υ π λ ε ο ν ά σ μ α τ ο ς τ ο υ 

λ ο γ α ρ ι . α σ μ ο ύ κ ε φ α λ α ί ω ν σ ε ι . κ α ν ο π ο ι . η τ ι . κ ά ε π ύ π ε δ α K O L η χ ρ η μ α τ ο δ ό τ η σ η 

τ ο υ τ ε ρ ά σ τ ι , ο υ ε λ λ ε ί μ μ α τ ο ς τ ο υ δημόσι_ου τ ο μ έ α α π α ι τ ο ύ σ α ν υ ψ η λ ά 

ε π L τ ó κ L a . Η υ π ε ρ τ ί μ η σ η τ η ς σ υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ή ς ι . σ ο τ ι . μ ί α ς τ η ς δ ρ α χ μ ή ς 

δ ε ν ή τ α ν π La δ υ ν α τ ό ν α α ν τ ι , σ τ α θ μ ύ ζ ε τ α ι . μ ε τ η ν π ο λ ι . τ ι . κ ή π ρ ο σ τ α σ ί α ς 

K O L ε π ι . δ ο τ ή σ ε ω ν . Η ε π ε κ τ α τ υ κ ή μ α κ ρ ο ο ι , κ ο ν ο μ ί - κ ή π ο λ ι , τ ι , κ ή ε ί χ ε κ υ ρ ί ω ς 

ως σ υ ν έ π ε ι , α τ η ν α ύ ξ η σ η τ ω ν ε ι , σ α γ ω γ ώ ν K O L τ ο υ ε γ χ ώ ρ ι , ο υ π λ η θ ω ρ ι , σ μ ο ύ 

κ α ι ε λ ά χ ι , σ τ α σ υ ν έ β α λ ε σ τ η ν α ύ ξ η σ η τ η ς ε γ χ ώ ρ ι _ α ς π α ρ α γ ω γ ή ς . 

KupLa σ υ ν έ π ε ι , α τ η ς π λ ή ρ ο υ ς έ ν τ α ξ η ς τ η ς χ ώ ρ α ς σ τ η ν ΕΟΚ ή τ α ν 

η ο υ σ ι , α σ τ ι , κ ή α ν τ ι σ τ ρ ο φ ή τ ω ν βασι,κών υ π ο θ έ σ ε ω ν Y L O τ ο ν σ χ ε δ ι , α σ μ ό 

τ η ς ε λ λ η ν ι , κ ή ς μ a κ p o o L κ o v o μ L κ ή ς π ο λ ι χ ι , κ ή ς . 
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1. ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

Εκφραση της μακροοι,κονομυκής πολι.τ.ι.κής στην Ελλάδα τα τελευ-

ταύα -cpLavxa χρόνυα αποτελούν τα σημαντικά KOL αυξανόμενα πλεονά

σματα στο λογαρυασμό κεφαλαύων του ίσοζυγύου των εξωτεpLκώv πληρω

μών. Η πολιτική των πλεονασμάτων σ'αυτό το ι~σοζύγι.ο εύχε τη μορφή, 

από τη μυα μεpuά της εφαρμογής ενός εξαιρετικά περύπλοκου Kau 

αυστηρού συστήματος συναλλαγματικών περυορϋσμών, γ La να εμποδίζο

νται, όσο ήταν δυνατό OL εκροές κεφαλαίων από τη χώρα, και από την 

άλλη της επι,δύωξης όσο το δυνατό μεγαλύτερων ει_σροών κεφάλα ύων από 

το εξωτερι,κό εύτε με τη μορφή των αυτόνομων (επιδοτούμενων με δυά-

φορους τρόπους) ευσροών LOLCÌTCLKIJV κεφάλαύων εύτε με τη μορφή του 

επύσημου δημόσι,ου εξωτερικού δανεισμού . 

Οσον αφορά τους συναλλαγματικούς περι,ορι,σμούς που εμπόδιζαν 

την εκροή κεφαλαύων από τη χώρα (εύτε από Ελληνες εύτε από Ξένους 

κατούκους), εύναι. αξι,οσημεύωτο το γεγονός ότι μέχρι, πρόσφατα δεν 

επέτρεπαν ούτε την παροχή μεσομακροχρόνι,ας χρηματοδότησης γι,α την 

προώθηση των εξαγωγών, παρά το ότι, ou άλλες χώρες του ΟΟΣΑ χρησι,-

μοποι,ούν ευρέως αυτού του εύδους τη χρηματοδότηση ως το κύρι,ο όπλο 

προώθησης των δι,κών τους εξαγωγών . Επύσης σημαντι,κές δυσκολύες 

avτLμετώπLζav OL ελληvLκές επLχεLpήσεLς στην πpoσπάθεLά τους να 

εξαγάγουν συνάλλαγμα YLO να ανούξουν γραφεύα πωλήσεων ή υποκατα

στήματα στο εξωτερτκό Y L O την προώθηση των εξαγωγών τους . Τέλος, 

η ανάπτυξη επεvδυτLκής δpaστηpLÓτητaς από ελληνικές επLχεLpήσεLς 
σε χώρες του εξωτεpLKoύ εύvaL σχεδόν ανύπαρκτη, κάτL που έpχετaL 

. Η εξέλLξη KOL η διάρθρωση του λογαριασμού κεφαλαύων, τα 
τελευταύα 25 xpóvLa, δύδεταί στον Πύνακα 1. 

2 

Βλέπε OECD (1987), "The Export Credit Financing Systems 

in OECD Member Countries", Third Edition, Paris. 

3 -

XαpακτηpLστLκή ει,ναι η πεpLπτωση της ετaLpεLaς "Α. 
ΠετζετάκLς Α.Ε." η οπούα χpεLάστηκε τέσσεpLς μήνες YLO να λάßεL 
έγκpLση των αδε^ύν εξαγωγής του LδpυτLκoύ κεφαλαύου KOL του κε-
φαλαύου κινήσεως YLO την ύδρυση μLaς θυγaτpLκής ετaLpεύaς στην 
Ιταλύα. Γ LO μ LO πaρóμoLa ÖLOÖLKOGUO σε άλλη χώρα της ΕΟΚ, θα 
χpεLaζóτav ασφαλώς ελάχLστoς χρόνος. (Βλέπε, 0LκovoμLκóς Ταχυ
δρόμος 10-9-1987, σελ. 94.) 
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σε πλήρη αντύθεση με την εμπει,ρύα πολλών άλλων αναπτυσσόμενων 
, 4 

ουκονομι,ων . 

Οσον αφορά την πολιτική προσέλκυσης ξένων κεφάλαύων, στην 

περύοδο Ιανουάριος 1971-Σεπτέμβριος 1973, τα eni/cÓKLa καταθέσεων 

προθεσμύας σε συνάλλαγμα σε ελληνικές εμπορικές τράπεζες ήταν κατά 

1,5 ποσοστι,αύες μονάδες υψηλότερο από το αντύστοιχο επιτόκιο των 

καταθέσεων σε γερμανικές εμπορικές τράπεζες. Αυτή η διαφορά έγινε 

5 ποσοστιαύες μονάδες κατά μέσον όρο στην περύοδο Οκτώβριος 197 3 -

Δεκέμβριος 1977 . Πιο πρόσφατα επεξεργασμένα στοιχεύα δεν ήταν 

διαθέσιμα στα πλαύσια της παρούσας εργασύας. ELVOL όμως σύγουρο 

ότι η ύδια πολιτική ακόλουθεύται, με κάποιες διακυμάνσεις, μέχρι 

σήμερα. Χαρακτηριστικό εύναι το παράδειγμα της έκδοσης ομολογιακού 

δανεύου με ρήτρα ECU τον Ιανουάριο του 1990, με επιτόκιο κατά μύα 

περύπου ποσοστιαύα μονάδα υψηλότερο από το τρέχον επιτόκιο της 

ευρωαγοράς. 

Η εξαιρετικά επεκτατική μακροοικονομική πολιτική και. η διατή-

ρηση της συναλλαγματικής ισοτιμύας της δραχμής σε υπερτιμημένα 

επύπεδα, σε μόνιμη βάση , συνέβαλαν ώστε με την πάροδο του χρό

νου να εντεύνεται η ανάγκη γ La πλεονάσματα στο λογαριασμό κεφα-

λαύων, KOL οδήγησαν την ελληνική κοινή γνώμη και. τις εκάστοτε κυ

βέρνησε ις στη μυθοπούηση του συναλλάγματος KOL στην υποτιμητική 

συμπεριφορά έναντε της δραχμής. Το γεγονός αυτό αποτελεύ έναν από 

τους π LO σημαντικούς παράγοντες που οδήγησαν στα σημερινά διαρθρω-

τι,κά προβλήματα της ελληνικής οικονομύας. 

Αναλύοντας τη φιλοσοφύα της π LO πάνω μaκpooLKOVoμLκής πολιτι-

κής, τρεις υποθέσεις θα πρέπει να θεωρηθούν ως OL Π LO σημαντικές: 

Η πρώτη υπόθεση αφορά την έλλειψη ξένου συναλλάγματος. Η Ελ

λάδα σαν αναπτυσσόμενη χώρα πάσχεL (ή πρέπει να πάσχει) σε σημα-

. Βλέπε Sanjaya Lall (1983), "The New Multinationals: The 
Spread of Third World Enterprises", John Wiley and Sons, 
Chichester - New York etc. 

5 
. Βλέπε, Δ. Παναγιωτοπουλος (1981), "Ογκομετρική διερεύνηση 

των καταθέσεων σε συνάλλαγμα των Ελλήνων εργατών του εξωτερικού", 

ΣΠΟΥΔΑΙ, Τεύχος 2. 

. Με εξαύρεση τη χρονική περύοδο 1986-1988, κατά την οπούα 
ο συνδυασμός της αυστηρής εισοδηματικής πολιτικής KOL της συναλ
λαγματικής πολιτικής συνέβαλε σε κάποια ουσιαστική βελτύωση της 
ανταγωνιστικότητας. 
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vtLKÓ βαθμό και. μόνι,μα από έλλει,ψη ξένου συναλλάγματος, και, σε μι.-
κρότερο ύσως βαθμό από έλλειψη αποταμι,εύσεων. Ως εκ τούτου στην 

περύπτωσή της έχει εφαρμογή το υπόδειγμα των δύο ανοιγμάτων (The 

"two - gaps" model of economic development). 

Στη σύγχρονη θεματολογία η υπόθεση αυτή χρησι,μοποι,εύται. σε 

μεγάλη έκταση από τους Ελληνες διαπραγματευτές στις Ευρωπαϊκές 

Κοινότητες, όπου στι,ς συζητήσει,ς γυα την ενοπούηση της εσωτερικής 

αγοράς της ΕΟΚ και την ΟΝΕ χρησι,μοπούησαν σαν κύρι,α διαπραγματευ

τική θέση την ανάγκη γι_α σημαντι,κή αύξηση της ει,σροής εισοδηματία-

κών και. κεφαλικών πόρων προς ruç αναπτυσοόμενες ο^κονομύες rnç 
Κοινότητας και. ι,δΐ-αυτερα στην Ελλάδα , σαν αντίδοτο των αναμενό

μενων δυσμενών γ'αυτές αποτελεσμάτων της ενοπούησης (τουλάχιστον 

στην περύοδο προσαρμογής)* 

Η δεύτερη υπόθεση αναφέρεται- στην επύδραση των χαμηλών επυτο-

κύων στην οικονομική ανάπτυξη. Σύμφωνα με αυτήν, το ονομαστικό 

τραπεζυκό επι,τόκι.ο (καταθέσεων KOL χορηγήσεων) επηρεάζει, από τη 

μι.α πλευρά αρνητυκά τις επενδύσεις (όσο χαμηλότερο εύναι. τόσο 

υψηλότερος θα εύναι. ο ρυθμός της επενδυτικής δραστηριότητας στη 

χώρα), ενώ από την άλλη δεν επηρεάζει, σημαντικά τις καταθέσεις ή 

τις αποταμι.εύσει.ς γενικότερα. Γι.α τους λόγους αυτούς υιοθετήθηκε 

σε ολόκληρη τη μεταπολεμική περύοδο KOL μέχρι, το 1986 η πολιτική 

των πολύ χαμηλών επι,τοκύων . 

Τα τελευταύα βέβαια χρόνι,α φαύνεται, να υιοθετούνται εντελώς 

αντύθετες απόψεις. Το γεγονός ότι τα πραγματικά επι,τόκι,α διατη

ρούνται σε πολύ υψηλά επύπεδα (γΐ-α να συγκρατηθούν στην ελληνι,κή 

oi-κονομύα OL ανάγκα UOL αποταμιευτικού nópoL γ LO τη χρηματοδότηση 
των τεράστυων ελλευμμάτων του δημόσιου τομέα Kau του ι,σοζυγύου 

τρεχουσών συναλλαγών) δεν φαύνεται, να ανησυχεύ αρκετά τους αρμό-

δι,ους, όσον αφορά την επύδραση τους στι,ς επενδύσε LÇ Kau στην 

ανάπτυξη. 

Η τρύτη υπόθεση αναφέρεται στα ευνούκά αποτελέσματα μ Lac 

επεκτaτLκής μακροοι.κονομι.κής πολι,τι/κής. Σύμφωνα με αυτήν, η OLKO-

. Tua περισσότερες λεπτομέρει,ες, βλέπε Δ.Κ. Μαρούλης (1991), 
"Ουκονομϋκή και. Νομυσματι,κή Ένωση στην Ευρώπη: Η θέση της 
Ελλάδος". Αδημοσύευτη Μελέτη, ΚΕΠΕ. 

ρ 

. Μετά το 1986, οπότε άρχισε η σταδι,ακή απελευθέρωση του 
ελληνι,κού χρηματοπι,στωτι,κού συστήματος από τον κρατι,κό παρεμ
βατισμό, η π LO πάνω πολι,τι.κή έπαψε να ι,σχύει,. 
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νομί-κή άνοδος eûvau συνάρτηση -cou ρυθμού αύξησης της συνολυκής 
ζήτ,ησης γι,α αγαθά KOL υπηρεσίες μέσα στην οικονομία. Η συνολυκή 

ζήτηση απαρτίζεται, από τ.η ζήτ.ηση γϋα εξαγωγές, η οποία σε μεγάλο 

βαθμό εί,ναι. εξωγενές μέγεθος YLO τη χώρα Kau από τη ζήτ.ηση γ La 

δαπάνη στο εσωτ.εpLKÓ της χώρας, τ.ο μέγεθος της οποίας μπορεί να 
επηρεασθεί, (όπως υποστηρύζετ.αι.) από τη μακροουκονομί-κή πολϋτυκή. 

Αυτ.ή η υπόθεση συνέβαλε στη δι,ατήρηση μLaς εξαυρετυκά επεκτα^κής 

μακροουκονομυκής πολυτι.κής σε ολόκληρη τη μετ.απολεμυκή περίοδο KOL 

μέχρι τ.ο 1985. 

3>uoLKa όλες OL π LO πάνω uπoθέσεLς είvaL αλληλένδετες KOL, 

όπως θα αναλυθεί π LO κάτ.ω, μπορεί κανένας εύκολα να κατανόησεL 

ότ-L, σε μ La μLKpή avoLκτή OLKOVoμίa όπως η ελληvLκή, η παρατη

ρούμενη πράγματχ στην πράξη έλλεLψη ξένου συναλλάγματος (πρώτη 

υπόθεση) δεν είvaL παρά το αναπόφευκτο αποτέλεσμα των πολίτχκών 

που συνεπάγοντ-aL η δεύτ,ερη KOL η τρίτη υπόθεση. Στη σuvέχεLa 

avaλύovτaL με πεpLσσóτεpες λεπτoμέpεLες OL Π LO πάνω uπoθέσεLς, 
καθώς KOL η oLκovoμLκή πoλLτLκή τ,ην onoCa συνεπάγοντ-aL. θα υπο-

στ.ηpLχθεί óτL αυτό που πάνω από όλα anaL-τούν OL νέες συνθήκες, 
OX.LÇ οποίες avaμέvετaL να λεLτoupγήσεL η ελληvLκή OLKOvoμίa μέσα 
στ,ην EvLaia Ευρωπαϊκή Αγορά (ΕΕΑ), είvaL η avτLστ,poφή αυτών τ.ων 

υποθέσεων. Οπως ήδη αναφέρθηκε, σε opLσμέvες πεpLπτ.ώσεLς η 

αντιστροφή έχεL ήδη apχίσεL να συντελείτ-aL. Σε άλλες καθυστερεί 

αναπανόρθωτα. 
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2. Η ΥΙΟΘΕΤΗΣΗ ΤΟΥ ΥΠΟΔΕΙΓΜΑΤΟΣ ΤΩΝ ΔΥΟ ΑΝΟΙΓΜΑΤΩΝ: 

ΕΠΙΠΤΩΣΕΙΣ ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ 

Η υιοθέτηση της πρώτης υπόθεσης, ότι η Ελλάδα σαν αναπτυσσό

μενη χώρα πάσχει, (ή πρέπει να πάσχει.) σε σημαντικό βαθμό και, μόνι

μα από έλλειψη ξένου συναλλάγματος, σημαίνει ότι, κατά τεκμήριο, 

ÖL συναλλαγματικές της εισπράξεις: (i) από εξαγωγές αγαθών και. 

υπηρεσιών, (ϋ) από τους λοιπούς άδηλους πόρους (τους οποίους 

διαθέτει σε σχετική αφθονία) και (iii) από την αυτόνομη εισροή 

ιδιωτικών κεφαλαίων (καταθέσεις Ελλήνων ναυτικών KOL μεταναστών, 

επιχειρηματικά κεφάλαια, κεφάλαια YLO αγορά ακινήτων, εμπορικές 

πιστώσεις, κ.λπ.), δεν μπορεί παρά να υπολείπονται των αναγκών της 

για συναλλαγματικές δαπάνες YLO εισαγωγές αγαθών KOL υπηρεσι,ών και, 

για άλλες άδηλες πληρωμές. 

Τα επιχειρήματα που χρησιμοποιούνται YLO να δικαιολογήσουν 

αυτή την υπόθεση είναι τα γνωστά που αναφέρονται, στη βιβλιογραφία 

της OLKovoμLκής ανάπτυξης, χωρίς όμως να γίνεται ουσιαστικά καμιά 

προσπάθεια YLO εξειδίκευση τους στην ελληνική πραγματικότητα . 

Βέβαια, η ανωτέρω υπόθεση επαληθεύεται κατά καιρούς KOL στη 

χώρα μας κάτω από το καθεστώς της εξαιρετικά επεκτατικής μακροοι

κονομικής πολιτικής KOL των σημαντικά υπερτιμημένων συναλλαγματι

κών ισοτιμιών . Ιδιαίτερα στη σημερινή συγκυρία, στην 

επαλήθευση της υπόθεσης συμβάλλουν KOL OL διογκωμένες ανάγκες γι,α 

την εξυπηρέτηση του εξωτερικού δημόσιου χρέους. 

Σε μι,κρότερο βαθμό υιοθετήθηκε επίσης η υπόθεση ότι, η Ελλάδα 

πάσχει, επιπρόσθετα KOL από έλλειψη αποταμιεύσεων. Και, η υπόθεση 

αυτή επαληθεύτηκε σε κάποιες περιόδους στο παρελθόν, σαν αποτέλε

σμα της πολιτικής των αρνητι,κών επιτοκίων, η οποία θα αναλυθεί 

εκτενέστερα στο επόμενο κεφάλαιο. Επαληθεύτηκε επύσης δραματικά 

. Γι,α περισσότερες λεπτομέρειες, βλέπε D.K. Maroulis (1986), 
"Economie Development and the Structure of the Balance of 
Payments", Chapter 8, KEPE, Athens. 

. OL περίοδοι 1984-1985 KOL 1989-1990 αποτελούν χαρακτηρι
στικά παραδείγματα, όπου η εξαιρετικά επεκτατική μακροοικονομική 
πολιτική και η σημαντική υπερτίμηση της πραγματικής συναλλαγματι
κής ισοτιμίας της δραχμής είχαν σαν συνέπεια να αντιμετωπίσει η 
χώρα προβλήματα εξωτερικών πληρωμών. 
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KOL στη διετία Ιούλιος 1989 - IOUVLOÇ 1991, σαν αποτέλεσμα όμως 
της υπερδίόγκωσης των δανειακών αναγκών του δημóσLOU τομέα. OL 
ανάγκες αυτές κατέστη αδύνατο να καλυφθούν από τα σημαντικά αυξη

μένα (λόγω των υψηλών επιτοκίων) αποταμιευτικά πλεονάσματα του 

ιδιωτικού τομέα, με αποτέλεσμα να αντιμετωπίσει γ LO πρώτη φορά το 

ελληνικό δημόσιο προβλήματα εξυπηρέτησης των υποχρεώσεων του. 

θεωρώντας ταυτόχρονα τα δύο π LO πάνω ελλείμματα, παίρνουμε το 

περίφημο uπóδεLγμa OLKOvoμLκής ανάπτυξης, το ονομαζόμενο "υπόδειγ
μα των δύο ανοιγμάτων". 

Η εφαρμογή αυτού του υποδείγματος στις πεpLσσóτεpες αναπτυσ
σόμενες οικονομίες, συμπεριλαμβανομένης KOL της Ελλάδας, σε συνδυ

ασμό με τLς πoλLτLκές υποκατάστασης εLσaγωγώv που εφαρμόστηκαν 

μέχpL τα μέσα της δεκαετίας του 1970, μπορεί να χαρακτηριστεί σαν 

ένας από τους π LO βασικούς πpoσδLOpLστLKoύς παράγοντες της μορφής 

της OLKOvoμLκής ανάπτυξης που πέτυχαν OL πεpLσσóτεpες από τLς χώ
ρες αυτές μέχpL σήμερα, καθώς KOL των διαρθρωτικών τους προβλημά

των, που σε πολλές πεpLπτώσεLς θέτουν σημαντικούς φραγμούς YLO την 

π LO πέρα ανάπτυξη τους 

ΣχετLκά με τα π LO πάνω, ο βασικός τρόπος σκέψης των προγραμ-

μaτLστώv της πλειοψηφίας των αναπτυσσόμενων OLKovoμLώv ήταν ο ακό

λουθος: 

Πρώτα aπoφaσLζóτav ο επLθυμητóς ρυθμός OLKovoμLκής ανάπτυ
ξης . Επειτα, με τη χρησιμοποίηση κάποιου δεδομένου συντελεστή 

επένδυσης-προ'ίόντος ( increamer^al capital-outpuτ raτio), προσδιο

ριζόταν το ποσοστό αύξησης των επενδύσεων που απαιτείται προκεί-

TL O πεpLσσóτεpες λεπτoμέpεLες βλέπε Δ.Κ. Μαρούλης 
(1990), "Προβλήματα KOL προοπτικές των ελληvLκώv εξαγωγών: 
Προϋποθέσεις ανάπτυξης τους στην εvoπoLημέvη ευρωπαϊκή αγορά", 
ΚΕΠΕ. Βλέπε επίσης D.K. Maroulis (1986). 

12 
. Στη δεκαετLα του 1980, ο ρυθμός που επLλέγovτav δίκαίολο-

γε'ίτο σαν "η αναγκαία KOL εφLκτή μέση αύξηση του πραγματικού ΑΕΠ 
. . . ", η οποία "μπορεί να oδηγήσεL στη στaδLaκή μείωση της ανεργίας 
KOL της υποαπασχόλησης ..." (βλέπε Πρόγραμμα 0LκovoμLκής KOL KOL-
vωvLκής Ανάπτυξης 1983-1987, Προκαταρκτικά, σελ. 33). "Σε προηγού
μενα προγράμματα OL ρυθμοί που επLλέγovτav ήταν αναγκαίοι (LKOVOL, 

αρκετοί) Y L O va δημLoυpγήσoυv μία δυναμική ώθηση YLO αυτοδύναμη 
ανάπτυξη, χωρίς να τίθεται σε κίνδυνο η εσωτερική KOL εξωτερική 
ισορροπία της οικονομίας". Βλέπε το Πρόγραμμα Οικονομικής KOL Κοι
νωνικής Ανάπτυξης 1978-1982, Προκαταρκτικά, σελ. 40. TLO περισσό
τερες λεπτομέρειες βλέπε D.K. Maroulis (1986). 
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μένου να επιτευχθεί, ο επυθυμηχός ρυθμός αύξησης χου ΑΕΠ. Από χην 

άλλη πλευρά, χρησυμοποϋώνςας ένα, επίσης δεδομένο, ποσοσχό αποχα-

μίευσης - εισοδήματος, προσδίορίζονχαν OL δLαθέσLμoL εγχώρΐ-οι. πό-

poL OL onoLOL, σχεδόν πάνχοχε, υπολείπονχαν χων αναγκών που έχεε 

η χώρα YLO επενδύσει,ς σχη συγκεκριμένη περίοδο. Η διαφορά ανάμεσα 

σχα δύο αυχά μεγέθη μας δύνει. χο λεγόμενο "αποτ.αμεευχ.υκό έλλειμ

μα". Αυχό χο έλλει,μμα πρέπει να καλυφθεί με ανάλογη καθαρή ει,σροή 

κεφαλαίων από χο εξωχερίκό, πράγμα που avxLKaxonxpÎ^xaL από ένα 

avxÎaxoLXO έλλειμμα σχο LOOÇUYLO χρεχουσών συναλλαγών χης 
13 

χωράς . 

KupLO χαρακτ.ηρυσχ.εκό χων nLO πάνω υποδεεγμάτ-ων είναι ο απο

κλεισμός ano "co σύστημα χων επεδράσεων ορεσμένων βασυκών σχετ,υκών 

Χυμών KOL υδυαύχερα χου πραγμαχυκού επι,χοκύου KOL χης πραγμαχυκής 

συναλλαγμαχ ι.κής LOOX Lμ ίας. 

Με αυχά χα δεδομένα, OL χεχνεκού μηχανισμού χου υποδείγμαχος 

δίνουν σαφώς μι_α θεχεκή αυχυώδη σχέση ανάμεσα σχο ρυθμό αύξησης 

χου ΑΕΠ μLac χώρας KOL σχο μέγεθος χου πλεονάσμαχος χου λoγapLa-

σμού κεφαλαίων (ελλείμμαχος σχο LOOCÜYLO χρεχουσών συναλλαγών). Η 

σχέση αυχή υποδηλώνει ÓXL όσο π LO μεγάλο είvaL χο πλεόνασμα χου 
λoγapLaσμoύ κεφαλαίων μLaς χώρας χόσο π LO υψηλοί μπορεί να είvaL 

OL ρυθμοί χης OLKOVoμLκής χης ανάπχυξης . EXOL OL ρυθμοί ανά

πχυξης που εχίθενχο ως σχόχοί σχα ÖLOcpopa πενχαεχή προγράμμαχα 

πpoσδLopίζovxav, σε μεγάλο βαθμό, από XLÇ εκxLμήσεLς χων προγραμ-

. Το aπaLXoύμεvo πλεόνασμα σχο λoγapLaσμó κεφαλαίων μπορεί 
να υπολογίσχεί επίσης με χον nLO κάχω χρόπο: TLO να επLxεuχθεί ο 
επίθυμηχός ρυθμός αύξησης χου ΑΕΠ απαίχείχαι. ένας OVXLOXOLXOÇ ανα
γκαίος ρυθμός αύξησης χων εLσaγωγώv, σύμφωνα με χη δεδομένη opLa^ 
ροπή προς εLσaγωγές. Αν λάβουμε υπόψη ÓXL OL εξαγωγές αγαθών KOL 
OL άλλες σuvaλλaγμaxLκές εLσπpάξεLς χης χώρας πpoσδLopίζovxav (εξ 
υποθέσεως) από εξωγενείς παράγονχες KOL ήχαν καχά κανόνα πολύ χα-
μηλόχερες χων αναγκών YLO εLσaγωγές (βλέπε χην επLχεLpημaxoλoγίa 
που έχεL αναπχυχθεί σχη ßLßλLoγρaφίa γύρω από χο σύνδρομο χης 
aπaLσLoδoξίας YLO XLÇ υπάρχουσες npoonxLKéç αύξησης χων εξαγωγών), 
εvLσχύεxaL η άποψη ÓXL εξίσου προκύπχεί χο πολυσυζηχημένο "έλ
λειμμα ξένου συναλλάγμαχος" χο οποίο σχην πράξη πράγμαχί xaλaLπω-
ρεί σε μóvLμη βάση χη auvxpLnxL^ πλεLOψηφίa χων αναπχυσσόμενων 
OLKOvoμLώv. 

14 

. TLO πεpLσσoxεpες λεπχομέρείες βλέπε Δ. Μαρούλης (1989), 
"Απελευθέρωση χης Κίνησης Κεφαλαίων KOL EλληvLκή Οικονομία: 
npoonxLKéç Ενχαξης σχο ΕΝΣ KOL EπLΠxώσεLς". Αδημοσίευχη μελέχη, 
ΚΕΠΕ. 
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μαχ.υστ:ών γυα το μέγϋστ,ο πλεόνασμα στο λογαρυασμό κεφαλαύων, που 

μπορούσε να εηι.τ.ευχθεύ στην υπό συζήτηση πενταετύα. 

Με βάση τα π LO πάνω η μεγί-στοπούηση του πλεονάσματος του λο

γαριασμού κεφαλαύων αποτελούσε πάγυα επυδύωξη της ουκονομυκής πο-

λι,τι,κής. 0 KUpLoç περυορυστυκός παράγοντας σ' αυτή την επίδύωξη 
ήταν πάντοτε η ανάγκη, το πλεόνασμα αυτό να εύναι. βΐ-ώσι-μο 

(sustainable) ή να θεωρέύται, βυώσυμο από τους ξένους πι,στωτές ή 

ει,σαγωγεύς κεφαλαύων 

Σε καμιά περίπτωση, σε οποι,αδήποτε χρονική περύοδο της ι,στο-

ρύας της ελληνυκής οίκονομύας, δεν εξετάστηκε ούτε προτάθηκε από 

κανέναν το ενδεχόμενο, το "άρι_στο" ι~σοζύγι.ο στο λογαρι.ασμό κεφα

λαύων να εύναι. ελλεLμματLκó μάλλον παρά πλεονασματικό. Αυτό δεν 
συνέβη ούτε KOL κατά τη διάρκεια μεγάλων χρονυκών περυόδων όπου OL 

ευσπράξευς της χώρας από εξαγωγές αγαθών Kau από άδηλους πόρους 

αυξάνονταν ταχύτατα, με ρυθμούς που υπερέβαιναν το 20% το χρόνο 

κατά μέσον όρο. 

Ακόμα Kau στην περύοδο 1986-1988, στην οπούα η περαι,τέρω αύ

ξηση του εξωτερί-κού δημόσιου χρέους ήταν αντι,κευμενυκά αδύνατη, 

θεωρούμενη ως "μη-βι,ώσυμη" (unsustainable) από τους ξένους δανει,-

στές, η πολι,τι,κή της κυβέρνησης ήταν να δι.ατηρήσευ το έλλει,μμα του 

ι,σοζυγύου τρεχουσών συναλλαγών (δηλαδή το πλεόνασμα του λογαρυα-

σμού κεφαλαύων) στα επύπεδα της καθαρής ει,σροής υδι.ωτΐ-κών κεφαλαύ

ων από το εξωτερι,κό. Αυτό ήταν το μέγι,στο δυνατό πλεόνασμα του 

λογαρυασμού κεφαλαύων σε εκεύνη την περύοδο. Η πολι,τι,κή αυτή θα 

επέτρεπε τη σταθεροπούηση του εξωτερικού χρέους στα τότε πολύ 

υψηλά επύπεδα. θα πρέπει, να σημει,ωθεύ ότι. η καθαρή ει,σροή LÖLUTCL-

κών κεφαλαύων ακολούθησε μι.αν αυξητι,κή πορεύα μετά το 1986, εξαυ-

τύας των "ευνο'ύκών" συνθηκών που εύχαν δημυουργηθεύ στην ελληνι,κή 

οϋκονομύα (πολύ υψηλά πραγματυκά επι.τόκι.α, πpooπτLκές YLO σταθε

ροπούηση της οι,κονομύας, προοπτυκές YLO προωθημένη ενοπούηση της 

ελληνυκής με την ευρωπα'ύκή ουκονομύα κ.λπ.). EUVOL χαρακτηρυστι,κό 

ότι. KOL στην περύοδο αυτή, παρά τυς πολύ ευνο'ύκές εξελύξευς στο 

ι.σοζύγι.ο των αδήλων KOL το πολύ υψηλό επύπεδο του εξωτερι,κού δη-

μόσυου χρέους της χώρας, κανεύς δεν προχώρησε τόσο πολύ ώστε να 

προτεύνει. πολυτυκές OL οπούες θα συντελούσαν στη μεύωση του ελ-

λεύμματος του Lσoζυγύoυ τρεχουσών συναλλαγών σε τέτoLO βαθμό, που 

TLO πεpLσσóτεpες λεπτoμέpεLες, βλέπε D.K. Maroulis 
(1986), KεφάλαLO 8. 
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να npoKUnx-EL pua σημαντική μείωση του εξωτερικού χρέους. Αντίθετα, 

μόλυς έγι,νε αντ.υληπτ.ό από X.LÇ κυßεpvήσεLς, το 1988 και το 1989, 
ότχ η πυστ:οληπτ.υκή ικανότητα της χώρας είχε κάπως βελτ^ίθεί KOL 

ÓT.L θα μπορούσαν να προχωρήσουν σε περαιτέρω αύξηση του εξωτεpLκoύ 
δημόσΐ-ου χρέους, έσπευσαν να εκμεταλλευτούν στο έπακρο αυτή τη 

δυνατότητα, αναστρέφοντας πλήρως το σταθεροποιητικό πρόγραμμα KOL 

υυοθετώντας KOL πάλι μϋα εξαυρετί-κά επεκτατυκή μaκpooLκovoμLκή 

πoλLτ:Lκή, KUpLO στ.ουχεύο της οποίας ήταν η μεγάλη υπερτίμηση της 

πραγματικής συvaλλaγμaτLκής ισοτιμίας της δραχμής. Αλλά ακόμα π LO 

ενδεΐ-κτι.κά εύναυ τα ακόλουθα παραδείγματα σχετι,κά με την πολυτίκή 

που ακολουθήθηκε σε κάποι,ες σημαντικές περιόδους γυα την ελληνυκή 

ουκονομία: 

α. Στην περίοδο 1968-1973. OL ει<σπράξει~ς της χώρας από εξαγω

γές αγαθών Kau από άδηλους πόρους σημείωσαν μι,α μέση ετήσι_α αύξηση 

σε ποσοστό 23,7% . Στην ίδι,α περίοδο είχαμε KOL μύα εντυπωσιακή 

μέση ετήσι_α αύξηση στην καθαρή εισροή LÖLUTCLKCJV κεφαλαίων, της τά

ξεως του 27,3%. Παρόλα αυτά ο επίσημος δημόσι,ος δανεισμός της χώ

ρας στην LÖLO περίοδο αυξήθηκε, από 92,8 εκατ. δολ. τη δι,ετία 

1967-1968 σε 561,6 εκατ.δολ. τη δι,ετία 1972-1973. Τα δε συναλλαγ

ματικά αποθέματα βρέθηκαν στο τέλος της περι,όδου στο κατώτατο 

δυνατό επίπεδο. 

Η εντυπωσί-ακή πραγματι,κά αύξηση τ.ων ει,σπράξεων από -τρέχουσες 

συναλλαγές, στην π LO πάνω περίοδο, συνοδεύτηκε από μLa σημavτLκή 

χεLpoτέpευση του ελλείμματος του Lσoζυγίoυ τρεχουσών συναλλαγών 

(από 24 3 εκατ.δολ. το 1968 έφτασε τα 1.175,2 εκατ. δολ. το 1973). 

Αντί δηλαδή να oδηγήσεL σε σημavτLκή μείωση του δavεLσμoύ από το 

εξωτεpLκó, λεLτoύpγησε σαν παράγοντας ενίσχυσης της ΠLστoληπτLκής 
Lκavóτητaς της χώρας KOL πεpaLτέpω αύξησης του εξωτεpLKoύ δημóσLoυ 
KOL LδLωτLκoύ χρέους KOL αντί να χpησLμoπoLηθεί, κατά ένα μέρος, 

YLa το κτίσLμo των συvaλλaγμaτLκώv αποθεμάτων KOL YLO τη δημLoυp-

γία των προϋποθέσεων YLO την αναμετώπίση μLac μελovτLκής συναλ-

λaγμaτLκής κρίσης, συνέβαλε σημανακά στη δημLoυpγίa συνθηκών που 

έκαναν μLa τέτοια κρίση αναπόφευκτη. 

β. Στην πεοίοδο 1974-1981
r
 OL συναλλαγματικές εLσπpάξεLς της 

. Τα στοιχεία είvaL από τα MηvLaίa Δελτία της Τράπεζας της 
Ελλάδος. 
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χώρας από εξαγωγές αγαθών και. από άδηλους πόρους αυξήθηκαν, από 

4.298,6 εκατ.δολ. το 1974 σε 11.266,6 εκατ.δολ. το 1981, δηλαδή 

μέση ει,ήσι,α αύξηση 15%. Στην ύδυα περύοδο η καθαρή εισροή uöuuruu-
κών κεφαλαίων αυξήθηκε, από 578,4 εκατ..δολ. το 1974 σε 1.542,2 

εκατ.. δολ. το 1980 και σε 1.223,6 εκατ. δολ. το 1981. Παρόλα αυτά 

το έλλει.μμα του υσοζυγύου τρεχουσών συναλλαγών αυξήθηκε, από 

1.116,0 εκατ. δολ. το 1974 σε 2.407,7 εκατ.δολ. το 1981, και ο 

επύσημος δημόσιος δανει,σμός αυξήθηκε από 539,7 εκατ.δολ. στη δι,ε-

τύα 1974-1975 σε 1.435,9 εκατ.δολ. στη δι,ετύα 1980-1981
17
. 

Παρά το γεγονός της σημαντικής αύξησης των συναλλαγματικών 

ει,σπράξεων από τι,ς εξαγωγές αγαθών, από τους άδηλους πόρους, από 

την καθαρή ει,σροή ι.δι.ωτι.κών κεφαλαύων και. από τον επύσημο δημόσΐ-ο 

δανει,σμό, στην περύοδο 1968-1981, το 1981 η χώρα βρέθηκε με τα 

συναλλαγματικά της αποθέματα τελεύως εξανεμυσμένα (δεν έφταναν να 

καλύψουν ούτε ενός μηνός ει,σαγωγές αγαθών και. υπηρεσι,ών}. Το εξω-

τερϋκό δημόσυο χρέος εύχε επύσης αυξηθεύ από 4.489,4 εκατ.δολ. το 

1978 σε 7.876,3 εκατ.δολ. το 1981. 

Η σοβαρή αυτή αύξηση του χρέους, σε συνδυασμό με τη μεγάλη 

αύξηση των επι,τοκύων δι,εθνώς, στην περύοδο 1981-1983, εύχαν σαν 

συνέπεϋα τη δραματι,κή αύξηση τα επόμενα xpóvua των δαπανών της 
ελληνυκής οτκονομύας γι,α εξυπηρέτηση αυτού του χρέους. Επιπρόσθε

τα, ένα σημαντι,κό μέρος της ελληνι,κής βι,ομηχανύας, από την οπούα 

εύχε προέλθει, η εντυπωσυακή αύξηση των εξαγωγών αγαθών στην πε

ρύοδο 1968-1981, εύχε καταστεύ το 1981 προβληματι,κό, με συνέπεια 

όχι. μόνο να μηδενιστούν OL εξαγωγές που πραγματοποιούσε τα προη

γούμενα χρόνι,α, αλλά Kau να επιβαρύνει, επύσης υπέρμετρα και. την 

υπόλοι,πη ουκονομύα 

Τέλος, θα πρέπει, ακόμη να τονι,στεύ, οτί το 1981, εκτός από τα 

προβλήματα του ι,σοζυγύου πληρωμών KOL των προβληματικών επι.χει,ρή-

σεων, η οι,κονομύα μαστυζόταν από σημαντικές μακροουκονομυκές avu-

σορροπύες σε όλους τους τομεύς. OL δανει,ακές ανάγκες του δημόσι,ου 

. Ou κυpuóτεpou παράγοντες που συνέβαλαν στη μεγάλη δuεύ-
ρυνση του ελλεύμματος του UOOÇUYUOU τρεχουσών συναλλαγών το 1981, 
σε σχέση με το 1974, avaλύovτau εκτενέστερα στο Παράρτημα 1 στο 
τέλος του παρόντος κεφαλαύου. 

18 

. Ou κυpuóτεpες auτύες που οδήγησαν την ελληvuκή ßuoμηχavύa 
στην κρύση των αρχών της δεκαετύας του 1980 πapoυσuάζovτau στο 
Πapάδεuγμa 2., στο τέλος του παρόντος κεφαλαύου. 
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τομέα είχαν φτάσει στο 17% -cou ΑΕΠ, ο πληθωρί-σμός ξεπερνούσε το 

25% KOL η αντ.αγωνυστ.υκότ.ητ.α των κλάδων της οικονομίας που παρήγα

γαν διεθνώς εμπορεύσιμα προϊόντα είχε πέσει σε εξαιρετικά χαμηλά 

επίπεδα, αφού η πραγματική συναλλαγματική ι~σοτ:ι.μύα της δραχμής, με 

βάση to σχετ-LKÓ κατά μονάδα κόστοσ εργασίας, εύχε υπερτιμηθεί κατά 
45% περίπου σε σχέση με το 1975 

Η περίοδος 1974-1981 υπήρξε περίοδος σημαντικών προσαρμογών 

γυα τι.ς οι,κονομύες των περυσσότερων αναπτυσσόμενων KOL αναπτυγμέ

νων χωρών του δυτικού κόσμου. OL προσαρμογές αυτές στόχευαν κυ

ρίως: (L) Στη μακpooLKOvoμLκή σταθεροποίηση YLO την εξάλε^;η των 

σημavτLκώv πληθωpLστLκώv ΠLέσεωv KOL των ελλεLμμάτωv στα LσoζύγLa 

τρεχουσών συναλλαγών, που εύχαν προκληθεί από τLς δύο πετρελαϊκές 

κpίσεLς. (LL) Στην avaδLάpθpωση των κύpLωv πapaγωγLκώv κλάδων της 

oLKOvoμίaς τους κατά τέτoLO τρόπο ώστε να αποκατασταθεί η ανταγω-

vLστLKÓτητά τους εvóψεL των σοβαρών αυξήσεων opLσμέvωv ßaoLKU>v 
στοιχείων του κόστους παραγωγής (όπως το κόστος των καυσίμων KOL 

άλλων πρώτων υλών), KOL της δυvaμLκής εμφάvLσης στην αγορά των 

vεoßLoμηχavoπoLημέvωv αναπτυσσόμενων OLKOvoμLώv, OL οποίες 

KépOLÇav σημavτLκά μεpίδLa στις δLεθvείς αγορές παραδοσιακών 

προϊόντων, εκμεταλευόμενες το χαμηλό κόστος εργασίας . Στην 

Ελλάδα ÓXL μόνο δεν πpaγμaτoπoLήθηκε κaμLά από τLς π LO πάνω 

προσαρμογές, αλλά μπορεί να υπoστηpLχθεί σε μεγάλο βαθμό, ÓX.L τα 
KUpLa ÖLapepurLLKa προβλήματα της OLKovoμίaς ήταν πεpLσσóτεpo 
έντονα το 1981 από ÓX.L ήταν το 1974. 

γ. Στην περίοδο 1981-1985, OL συναλλαγματικές εLσπpάξεLς από 

εξαγωγές αγαθών KOL από άδηλους πόρους, καθώς KOL η καθαρή εLσpoή 

LÖLuyLLKcjv κεφαλαίων, ÓXL μόνο δεν auvéxLoav να αυξάνονται με τους 

πολύ υψηλούς ρυθμούς που σημείωσαν στην περίοδο 1968-1981, αλλά 

αντίθετα apxLaav να μεLώvovτaL με γρήγορους ρυθμούς. IILO auY^KpL-

μένα: OL εLσπράξεLς της χώρας από ̂ ς εξαγωγές αγαθών KOL από τους 

Βλέπε Δ.Κ. Μαρούλης (1991), "Το ελληvLKÓ LσoζύγLO 
πληρωμών: EπLπτώσεLς από την ένταξη KOL από την ενοποίηση της 
εσωτερικής αγοράς της ΕΟΚ", ΚΕΠΕ. 

20 
T L O πεpLσσóτεpες λεπτομέρειες, βλέπε Τ. Γ^αννίτσης 

(1984), "ΔLεθvής εξεLδίκευση KOL κaτaμεpLσμóς εργασίας μεταξύ 
Ελλάδος KOL νεοανερχόμενων ßLoμηχavLκώv χωρών". Θέματα 
ΠpoγpaμμaτLσμoύ, No 2, ΚΕΠΕ. 
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άδηλους πόρους μεΐ-ώθηκαν από 11.266,6 εκατ..δολ. τ.ο 1981 σε 9.521,1 

εκατ..δολ. τ.ο 1985. Αυτό έγΐ-νε, παρά τ.ο γεγονός ότχ στην περύοδο 

αυτή εύχαμε μυαν αξυόλογη αύξηση "των καθαρών συναλλαγματικών εισ

πράξεων τ.ης χώρας από τ.ην ΕΟΚ. Αποτέλεσμα τ.ης μεύωσης τ.ων εισπρά

ξεων από τ.ους άδηλους πόρους KOL της αύξησης τ.ων άδηλων πληρωμών 

ήτ.αν, τ.ο πλεόνασμα του ι,σοζυγύου τ.ων άδηλων συναλλαγών να μει,ωθεύ 

από 4.288,9 εκατ.δολ. το 1981 σε 2.963,0 εκατ.δολ. τ.ο 1985. Σχην 

COLO περύοδο OL καθαρές ευσροές LÖLUTCLKUW κεφαλαύων από το εξωτε-

pLKÓ μειώθηκαν από 1.542,2 εκατ.δολ. το 1980 καυ 1.223,6 εκατ.δολ. 
τ.ο 1981 στα 808,7 εκατ.δολ. το 1985. Δηλαδή OL συνολικές συναλλαγ

ματικές εισροές σχη χώρα, εκτ,ός τ.ου επύσημου δημόσυου δανευσμού, 

ήτ.αν τ.ο 1985 κατ.ά 2.219,2 εκατ..δολ. χαμηλότερες από ótL ήτ.αν τ.ο 
21 

1981 . 

Τα π LO πάνω δεδομένα προσδι.όρι.ζαν σε σημαντυκό βαθμό την 

οϋκονομι,κή πoλLτ.uκή η οπούα θα έπρεπε να εύχε ακολουθηθεί, μετ,ά τ,ο 

1981. KupLO χαρακτηρυστ-υκό της πολιχυκής θα έπρεπε να εύναυ η ανα

γνώριση των μεγάλων προβλημάτων KOL των νέων προοπτχκών που αντχ-

μετ,ώπυζε η ουκονομύα - λαμβάνοντας επί.πρόσθετ.α υπόψη τ.ο γεγονός 

τ.ης πλήρους ένταξης της χώρας στην ΕΟΚ - KOL η έναρξη μι.ας εκστρα-

τ.εύας συστηματικής ενημέρωσης του KOLVOU YLO τα π LO πάνω προβλήμα

τα, éxoL ώστ,ε να έμπαιναν σε γερά θεμέλLα OL ßάσεLς YLO την έναρ
ξη, με σταθερά KOL aπoφaσLστLκά βήματα, τ.ης ÖLOÖLKOOCOC της προ

σαρμογής τ.ης οικονομίας στη νέα κατάσταση. 

Πάνω στ,η βάση αυτ.ή, μLa συνετ-ή πoλLτLκή θα ήταν η εφαρμογή, 

από τ.ο 1981, ενός καλά σχεδLaσμέvoυ σταθεροποιητικού προγράμματ-ος, 

KUpLOL στ-óxoL τ.ου onoCou θα έπρεπε να εCvaL η δpaστLκή μεωση τ.ων 
ελλεLμμάτ.ωv τ.ου δημóσLoυ τομέα KOL η OUOLOCTCL^ βελτΧωση τ.ης ανχα-
γ(*Λ̂ στχκότ.ητ.ας των δLεθvώς εμπopεύσLμωv προΐ.όντων τ.ης χώρας, η 

οποCa εύχε δLaßpωθεC, όπως είπαμε, τ.α προηγούμενα xpóvLa. Η άσκηση 
μLaç xé-LOLaç πoλLτLκής θα εύχε σαν αποτέλεσμα τ.η μεύωση των πληθω-
pLστLκώv ΠLέσεωv KOL μ Lav ouoLaotL^ βελτΧωση τ.ου ελλείμματος τ.ου 

εμπopLKoύ LσoζυγCoυ, η οπο Ca θα avτLστάθμLζε τ.η μεCωση τ.ων πλεο

νασμάτων τ.ου LσoζυγCoυ τ.ων άδηλων συναλλαγών KOL της καθαρής εLσ-

. T L O να γCvεL π LO κατανοητ.ή η σπoυδaLÓτητa αυτ,ής της εξέ-
λLξης, aρκεC να αναφέρουμε ÓXL, αν αυτές OL εLσπpάξεLς συvέχLζav 
να αυξάνοντ-aL με ένα μέσο ετήσLO ρυθμό μόνο τ.ης τάξεως τ.ου 5% KOL 
ÓXL του 15%, όπως συνέβη στην περσδο 1974-1981, τότ.ε το 1985 θα 
εCχav φτάσε L τ.ο ύψος τ.ων 13,7 δ LO. δολ. θα ήτ.αν δηλαδή κατά 4,2 
δ LO. δολ. υψηλότερες από τ.ο επ^εδο το onoCo πpάγμaτL επLτ.εύχθηκε. 

25 



ροής L6LC*>X.LKU>V κεφαλαίων, ta on ο Ca προαναφέραμε. 

Η nLO πάνω όμως αναγκαία πολι,τ.ι,κή σταθεροποίησης δεν εφαρμό

σθηκε μέχρι τον OKtoßpLO του 1985. Το αντίθετο μάλυστ.α. OL δαπάνες 
KOL ta ελλείμματα του δημóσLOU τομέα συνέχισαν va αυξάνονται με 
εξaLpετ.Lκά υψηλούς ρυθμούς, η δε αντ:αγαη^στ^κότ.ητ:α της οικονομίας 

αντί να βελτιωθεί χεLpoτέρευσε ακόμα περισσότερο 

ELVOL γεγονός, ότι. onavLa ελληvLκές κυβερνήσεις έχουν αποφά

σισε L να εφαρμόσουν πoλLτ.Lκές σταθεροποίησης της ελληvLκής OLKOVO-

μίας, εκτός αν είναι λίγο-πολύ υποχρεωμένες να το κάνουν λόγω αδυ

ναμίας της απρόσκοπτης σuvέχLσης του δavεLσμoύ από το εξωτεpLKÓ. 
Στην Ελλάδα, τουλάχιστον μέχpL το 1985, η εφαρμογή τέτoLωv πολί^-

κών απορρίπτετο από ολόκληρο το φάσμα του πoλLτLKoύ κόσμου, αλλά 

σε μεγάλο βαθμό KOL από την πλεLoψηφίa των OLKovoμLκώv αναλυτών 

της ελληvLκής OLKOVoμίaς. Ολων η προτίμηση ήταν (φuσLoλoγLκά) YLO 

εξισορρόπηση της oLKOvoμίaς μέσω αύξησης της προσφοράς' μάλλον παρά 

μέσω του πεpLopLσμoύ του ρυθμού αύξησης της ζήτησης . KaL αυτό 

ήταν φuσLoλoγLKÓ. Δεν είχε, όμως, ληφθεί υπόψη το γεγονός, ότι δεν 
θα έπρεπε να περιμένει κανείς να αυξηθεί η προσφορά προϊόντων στην 

oLκovoμίa, σε μLa περίοδο κατά την οποία η avτaγωvLστLKÓτητa των 
κλάδων που παράγουν δLεθvώς εμπopεύσLμa προϊόντα είχε χειροτέρευ

σε L τόσο δραματυκά, όπως αναφέραμε π LO πάνω, KOL ένα μεγάλο μέρος 

του παραγωγικού δuvaμLKoύ της χώρας avτLμετώπLζε το φάσμα της 

υπερχρέωσης (κάτω από το βάρος της μεLωμέvης avτaγωvLστLKÓτητaς 
και μLaς μLKpής σχετLκά αύξησης των επLτoκίωv). Ολα δε αυτά συνέ-

ßaLvav σε μLa περίοδο κατά την οποία η πλήρης ένταξη της χώρας 
στην ΕΟΚ επέβαλε το άvoLγμa των συνόρων KOL την εvτaτLκoπoίηση του 

διεθνούς ανταγςιΛ^σμού. 

MéxpL το 1985 OL ελληvLκές κußεpvήσεLς δεν ήταν ακόμα υποχρε
ωμένες να καταφύγουν στην εφαρμογή "αν^λα'ίκών" μέτρων, όπως ο πε-

pLopLσμóς των ελλεLμμάτωv του δημóσLou τομέα KOL OL εvέpγεLες YLO 
βελτίωση της ανταγαη^σ^κότητας της oLκovoμίaς. 0 λόγος ήταν óτL 
σ' αυτή την περίοδο η χώρα μπορούσε ακόμα να δανείζεται μεγάλα πο-

TLO πεpLσσóτερες λεπτoμέpεLες, βλέπε Δ.Κ. Μαρούλης 
(1991). Βλέπε, επίσης, την Έκθεση της μικτής ομάδας εργασίας 
Ελλάδας-ΕΟΚ YLO την

 ,,
AvτaγωvLστLKÓτητa της EλληvLκής OLκovoμίaςH

, 
ΥΠΕΘΟ, Δεκέμβριος 1986. 
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TLO περισσότερες λεπτομέρειες βλέπε το "Πρόγραμμα 

0LKOVoμLκής KOL KoLvωvLκής Ανάπτυξης 1983-1987". 
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σά από το εξωτερι,κό χωρίς σημαντικά προβλήματα. Εφαρμόζοντας επο

μένως πυστ,ά την πολυτϋκή της μεγυστοπούησης του πλεονάσματος του 

λογαριασμού κεφαλαίων, ο επίσημος δημόσυος δανευσμός από το εξωτε-

pLKÓ αυξήθηκε δραματικά στην υπό συζήτηση περίοδο. Αυτό είχε σαν 
συνέπεϋα τη δυατήρηση της πραγματικής συναλλαγματυκής υσοτυμύας 

της δραχμής στο υπερτι,μημένο επίπεδο που προαναφέραμε, και. κατά 

συνέπει^α την αντϋστάθμι,ση της μείωσης των πλεονασμάτων του ι,σοζυ-

γίου των άδηλων συναλλαγών KOL της καθαρής ευσροής LOLGTCLKUÌV κεφα

λαύων, ÓXL με αντίστοιχη μείωση του ελλείμματος του εμπορι,κού LOO-
ζυγύου αλλά με τη ραγδαία αύξηση του δημóσLou εξωτερι,κού δανευ-
σμού. Αποτέλεσμα ήταν η γνωστή δι,όγκωση του εξωτεpLKoύ δημόσι,ου 

χρέους της χώρας KOL η αμφι,σβήτηση της πυστοληπτυκής της ικανότη

τας, που οδήγησαν στην εφαρμογή του σταθεροποι,ητϋκού προγράμματος 

τον Οκτώβρι,ο του 1985 

Οταν η κυβέρνηση έχασε τη δυνατότητα να χρηματοδοτεί τα 

ελλείμματα του ι_σοζυγύου τρεχουσών συναλλαγών με π LO πέρα αύξηση 

του εξωτερι,κού δημόσυου χρέους, αποφάσι,σε να τα μει,ώσει.. Παρόλα 

αυτά η πολι_τι.κή γυα μέγυστο δυνατό πλεόνασμα στο λογαρυασμό κεφα

λαύων συνεχίστηκε KOL κατά την περίοδο του σταθεροπουητυκού προ

γράμματος. Από την άλλη πλευρά, όμως, τα πολύ ευνοϊκά αποτελέσματα 

αυτού του προγράμματος, όχι. μόνο στο ι.σοζύγι.ο πληρωμών αλλά KOL 

στην οικονομία σαν σύνολο, δημιούργησαν γι,α κάποιο δι,άστημα μυα 

νέα κατάσταση, την οποία αναγκαστικά έλαβαν υπόψη τους OL σχεδι,α-

στές της οι,κονομι,κής πoλLτLκής. Σ'αυτό το γεγονός θα πρέπει, να 

οφείλεται, KOL η αποδοχή από τη χώρα μας των δι,αδι,κασι,ών για την 

ενοποίηση της εσωτερικής αγοράς της ΕΟΚ KOL, ΠLO συγκεκpLμέvα, YLO 

τη στaδLaκή απελευθέρωση της κίνησης κεφαλαίων. 

Με την εφαρμογή του στaθεpoπoLητLKoύ προγράμματος δLεφάvη YLO 

KanoLo δLάστημa η πρόθεση να εγκaτaλεLφθεί opLστLκά KOL στην Ελλά

δα το υπόδειγμα των δύο ανοιγμάτων, KOL να προσαρμοστεί η OLKOVO-

μLκή πoλLτLκή της χώρας στLς πραγματικότητες που επLßάλλovτaL από 
το μLκpó της μέγεθος, το άvoLγμά της στη δLεθvή OLKovoμίa, την 
ένταξη της στην ΕΟΚ, KOL τέλος από την ανάγκη YLO σταθεροποίηση 

KOL εξυγίανση της OLKOVoμίaς της. 

Η περίοδος όμως του στaθεpoπoLητLκoύ προγράμματος KOL της 

. Βλέπε επίσης, Αλ. Παπαρσενίου (25.2.1988) "Το 1985 η 
Ελλάδα avτLμετώπLσε άρνηση δavεLσμoύ από το ΔLεθvές TpaπεζLKÓ 
Σύστημα", 0LκovoμLκóς Ταχυδρόμος, σελ. 38. 
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στ-αδί-ακής απελευθέρωσης πολλών σημαντικών τομέων της ουκονομύας 

δεν κράτησε παρά μόνο δυόμι,ση χρόνια περύπου. Μετά από αυτό ακο

λούθησε η περύοδος της δημοσίονομϋκής κρύσης η οπούα προκλήθηκε 

κυρύως από την εφαρμογή μ Lac κακώς εννοούμενης KOLVUÎVL^Ç πολίτί-
κ
ήζ (χρηματοδοτούμενης με ελλεύμματα και. δανει,σμό από το εσωτερϋκό 

ή το εξωτερικό) KOL από την επικράτηση ενός ανεξέλεκτου φάσματος 

δι,εκδι,κήσεων KOL πυέσεων από τ:υς πολυπληθείς οργανωμένες KOL κατο

χυρωμένες, κάτω από το θεσμό της μονι~μότ:ητ;ας, ομάδες συμφερόντων 

του εκτεταμένου δημόσι-ου τομέα. Το πρόβλημα όπως εξελίχθηκε από τα 

μέσα του 1988 KOL μέχρυ σήμερα, δεν εύναί π La η εφαρμογή του 

οποϋουδήποτ.ε (λανθασμένου ή ÓXL) μοντέλου ανάπτυξης, αλλά η OUOLO-

στLκή ανυπαρξύα ουκονομίκής πολϋτιυκής, ακόμα KOL γί,α την ανευμε-

τ:ώπϋση εξαερεχεκά πυεστ.ι.κών προβλημάτων 

25 
. Χαράκτη ρ Lor LKÓ παράδειγμα αποτελεύ το θέμα της συναλ

λαγματικής πολετυκής. ELVOL πραγματεκά ενευπωσι,ακό το γεγονός ότχ 
σε μι,α περύοδο κατά την οπούα καταργήθηκαν πλήρως OL εξαγωγεκές 
επεδοτήσεες KOL η προστασύα της εγχώρεας παραγωγής από τες εεσα-
γωγές, η Ελλάδα ακολουθεί, σταθερά μι,α πολετεκή σημαντεκά υπερτε-
μημένων πραγματεκών συναλλαγματικών ι,σοτι.μι.ών, υδεαύτερα όσον 
αφορά το σχετι,κό κατά μονάδα κόστος εργασύας στη βυομηχανύα {βλέπε 
Δ. Κ. Μαρούλης (1981)}. Η πολετεκή αυτή έχει. πολύ αρνητικά 
αποτελέσματα, τα οπούα εμφανύζονται. με τη μορφή της δραματεκής 
επεδεύνωσης του εσοζυγύου τρεχουσών συναλλαγών KOL ι.δι.αύτερα του 
εμπορι,κού εσοζυγύου, αλλά, το π LO σημαντι,κό, με τη μορφή της τερά-
στεας αύξησης της εϋσαγωγεκής δι,εύσδυσης στους π LO βασεκους τομεύς 
της ελληνεκής οεκονομύας - OL περεσσότερες ελληvLκές πapaγωγLκές 
επLχεLpήσεLς έχουν μετατραπεύ σε εLσaγωγLκές εμπopLκές επLχεLpή-
σεLς -, της σημavτLκής πτώσης της ßLoμηχavLκής παραγωγής KOL των 
επενδύσεων, KOL της γεvLκής στaσLμóτητaς της ελληvLκής OLKovoμύaς. 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 1. Παράγοντες που συνέβαλαν σχη διεύρυνση του 

ελλείμματος του ι,σοζύγύου to 1981 σε σχέση 

με το 1974 

Η μεγάλη δι,εύρυνση του ελλεύμματος του υσοζυγύου τρεχουσών 

συναλλαγών το 1981, σε σχέση με το 1974, απoδύδεταL από αναλυτές 

της ελληνυκής OLKOVoμύaς στην τεράστια αύξηση των πληρωμών γι,α 

καθαρές ευσαγωγές πετρελαύου, η οπούα από 740 εκατ. δολ. το 1974 

έφτασε τα 2.902,1 εκατ. δολ. το 1981. Υποστηρύζεται. δηλαδή ότι. το 

1981 πληρώναμε γι,α πετρελαϊκό 2.162 εκατ.δολ. περί-σσότερο από ότι. 

πληρώναμε το 1974 KOL αυτός εύναί ο λόγος που αυξήθηκε το 

έλλει,μμα. 

Η άποψη αυτή έχει κάποι,α βάση γυα την εξήγηση της χευροτέ-

ρευσης του ι,σοζυγύου κατά τον πρώτο χρόνο μετά από κάθε πετρε

λαϊκή κρύση, όπως άλλωστε συνέβη KOL στην περύπτωση των άλλων 

χωρών που ήταν καθαρού ει,σαγωγεύς πετρελαύου. Δεν μπορεύ όμως να 

χρησι^μοποι,ηθεύ YLO την εξήγηση της χειροτέρευσης του ελληνυκού 

υσοζυγύου ανάμεσα στο 1974 KOL στο 1981. Στους αρι,θμούς που ανα

φέρθηκαν π LO πάνω μπορεύ να αντι,παραταχθεύ το γεγονός ότι το 1981 

ÖL εLσπpάξεLς από εξαγωγές αγαθών KOL από άδηλους πόρους ήταν, σε 
ετήσLa βάση, κατά 7.000 εκατ.δολ. υψηλότερες από ότυ ήταν το 197 4. 

Η αύξηση αυτή ήταν πάνω από τpLπλάσLa από την αύξηση των πληρωμών 

YLa εισαγωγές πετρελαύου. Κάτω επομένως από φuσLoλoγLκές συνθήκες 

KOL σωστή δLaχεύpLση της οίκονομύας θα μπορούσε η αύξηση των πλη

ρωμών Y L O εLσaγωγές πετρελαύου να εύχε απλώς μεLώσεL KÓnoLa προη
γούμενα πλεονάσματα στο LσoζύγLO τρεχουσών συναλλαγών ή να εύχε 

δημLoupγήσεL npóoKOLpa ένα πεpLOpLσμέvo έλλεLμμa χωρύς LδLaύτεpa 
σημavτLκές σuvaλλaγμaτLκές επLπτώσεLς YLO την ελληνική OLKOvoμύa. 

Αντ' αυτού, όμως, παρατηρήθηκε το φaLvóμεvo, σε μLa περύοδο σημα
ντικότατης αύξησης των πληρωμών YLO εLσaγωγές καυσύμων, να αυξάνο-

vτaL επύσης σημavτLκά (από 4.580,1 εκατ.δολ. το 1974 σε 9.988,7 

εκατ. δολ. το 1981, μέση ετήσLa αύξηση 12%) KOL OL εLσaγωγές αγα

θών KOL υπηρεσ^όν χωρύς κaύσLμa. Σε μLa περύοδο κατά την οπούα OL 

πεpLσσóτεpες χώρες, εφαρμόζοντας πoλLτLκές αναδιάρθρωσης της OLKO-
νομύας τους KOL προσαρμογής της στη νέα κατάσταση που εύχε δημL-

ουργηθεύ, εμφάνιζαν μεLωμέvouς ρυθμούς αύξησης των πληρωμών τους 

YLa εLσaγωγές χωρύς καύσιμα, η Ελλάδα σuvέχLζε να σημεLώvεL ρυθ-
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μούς αύξησης αυτών των ευσαγωγών υπερδι,πλάσί,ους των ρυθμών αύξησης 

του ΑΕΠ της. Η σημαν^κή αύξηση των πλεονασμάτων του ι,σοζυγύου των 

άδηλων συναλλαγών KOL t.ou λογαριασμού κεφαλαίων όχι μόνο απέτρεψαν 

οπουαδήποτ.ε περι~ορι~στ:ι.κή επίδραση στην οϋκονομύα εξα̂ υ,ύας της 

αύξησης των τιμών του πετρελαίου αλλά, αντίθετα, βοηθούσης Kau της 

επεκτ:ατ.υκής μακροουκονομϋκής πoλLτLκής, έκαναν ακόμα π LO έντονες, 

όσο περνούσε ο χρόνος, -CLÇ πληθωριστικές πίέσεϋς που μόνι,μα επLßά-
ρυναν την ελληνι̂ κή Οικονομία στ,ην περίοδο 1968-1985. OL δύο κρί-

σεLς του πετρελαίου, όσον αφορά την Ελλάδα, έδωσαν απλώς πρόσθετα 

επLχεLpήμaτa στους σχεδLaστές της OLκovoμLκής της πoλLτLκής να 

επLδLώξouv ακόμη μεγαλύτερα πλεονάσματα (από όσο στο παρελθόν) στο 

λoγapLaσμó κεφαλαύων του Lσoζuγίou πληρωμών, εντείνοντας τLς προ-
σπάθεLες YLO προσέλκυση κεφαλαύων από το εξωτεpLκó KOL YLO ανεύρε
ση δανείων, καθώς KOL YLO αποτελεσμα^κότερη αστυνόμευση της 

εκροής κεφαλαύων. Τα μεγαλύτερα πλεονάσματα στο λoγapLaσμó κεφα
λαύων on^aLvav φuσLoλoγLκά σημαντικές auξήσεLς στην υπερτίμηση της 

πpaγμaτLκής συναλλαγματικής LσoτLμίaς της δραχμής KOL ακόμη μεγα

λύτερα ελλείμματα στο LσoζύγLO τρεχουσών συναλλαγών. 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 2. Autueç της βιομηχανικής κρίσης των αρχών της 
δεκαετίας του 1980 

Σχετι,κά με τι»ς αιτίες που οδήγησαν την ελληνυκή βιομηχανία 

στην κρίση των αρχών της δεκαετίας του 1980, είναι δυνατό να ανα

φερθούν τα ακόλουθα: Η ανάπτυξη της βιομηχανίας στι,ς δεκαετίες του 

1960 KOL του 1970 είχε στηριχθεί κυρίως σε τρεις παράγοντες: (α) 

Στην πολι.τυκή των αρνητικών πραγματικών επυτοκίων η οποία, σε συν

δυασμό με το σύστημα των συναλλαγματί-κών περι,ορι,σμών, λει,τουργού-

σαν ως ο κύρι̂ ος μηχανι.σμός μεταβίβασης εLσoδημaτLκώv πόρων από το 

αποταμι_ευτι.κό KOLVÓ προς τι̂ ς επί-χει,ρήσεις που είχαν πρόσβαση στο 

τραπεζι̂ κό σύστημα KOL προς το Δημόσυο. (TLO περι,σσότερες λεπτομέ

ρειας βλέπε το επόμενο κεφάλaLO. ) (β) Στη σημαντική προστασία της 

εγχώρι,ας παραγωγής (μέσω της επί-βολής δασμών, ποσοτυκών περί-ορι-

σμών, πολύ υψηλότερης φορολογίας των ει,σαγομένων, επLδoτήσεωv, 

κ.λπ.), Π οποία περι,όρι,ζε σε σημαντι,κό βαθμό το δLεθvή ανταγωνι

σμό, (γ) Στη συνεχή ενίσχυση της εγχώρι,ας ζήτησης γ La αγαθά KOL 

υπηρεσίες, μέσω της ταχύτατης αύξησης των συναλλαγματικών ευσπρά-

ξεων από τους άδηλους πόρους Kau μέσω της εξαί.ρετι.κά επεκτατι,κής 

μακροοι.κονομι.κής πολιτυκής. 

Μετά τη δεύτερη πετρελαϊκή κρύση και. την πλήρη ένταξη της 

Ελλάδας στην ΕΟΚ, καθώς, KOL τη σχεδόν ταυτόχρονη αποδυνάμωση του 

ρυθμού αύξησης των αδήλων πόρων, η δυνατότητα της χώρας για συνέ-

χι_ση της π LO πάνω πoλLτLκής περι,ορίστηκε δραματικά. Η αναγκαία 

μεγάλη αύξηση των επυτοκίων KOL η σταδιακή μείωση της προστασίας, 

σε συνδυασμό με τη σημavτLκή μείωση του πλεονάσματος των αδήλων 

και της καθαρής εισροής κεφαλαίων, δημιούργησαν εντελώς νέες συν

θήκες στην εγχώpLa OLKovoμίa, OL οποίες ήταν εντελώς apvητLκές YLO 

τη συvέχLση της ανάπτυξης της ελληνικής οικονομίας Kat βΐ-ομηχανίας 

με τους όρους της δεκαετίας του 1970. Στη νέα κατάσταση που 

δημιουργήθηκε θα έπρεπε να είχαν υπάρξει δραστικές αλλαγές στη 

μακροοι,κονομί-κή πολι,τική, με στόχο τη βελτίωση της ανταγωνιστι

κότητας, OL οποίες θα αντιστάθμιζαν σε κάποιο βαθμό τι,ς απώλειες 

ανταγωνιστικότητας της βΐ-ομηχανίας εξαι,τίας της αύξησης των 

επιτοκίων και της εξάλευψης των επιδοτήσεων KOL της προστασίας. 

Αντ'αυτού, όμως, όπως τονίζεται στη συνέχεια του κειμένου, η 

μακροοικονομική πολι,τική, και ι.δι.αίτερα ο συνδυασμός εισόδημα-
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τ,ι^κής και. σ υ ν α λ λ α γ μ α τ ι κ ή ς π ο λ ι , χ χ κ ή ς , συνέχι ,σαν να ε π ι β α ρ ύ ν ο υ ν 

δ υ σ α ν ά λ ο γ α τιην ε λ λ η ν ι κ ή βι.ομηχανί.α. Μετ:ά από αυχ:ά η κρύση σ τ ο ν 

κρύσι,μο αυχ:ό τ:ομέα ταης ελληνι,κής οι,κονομύας ήτ:αν α ν α π ό φ ε υ κ τ η . Η 

φωτ.ει.νή ε ξ α ί ρ ε σ η τ.ης περι,όδου εφαρμογής "cou Ιου Στ.αθεροποι_ητ.ι.κού 

Π ρ ο γ ρ ά μ μ α τ ο ς , "cou Οκτιωβρύου 1985, δ ε ν ή"εαν αρκετιή γ La να επLφέpεL 

μóvLμες και. ουσι,αστιυκές βελτ.ι.ώσει~ς στ.η βΐ-ομηχανύα, γυατ.ύ δ ι ή ρ κ ε σ ε 

μόνο τ,ρύα χρόνιζα. 
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3.Η ΠΟΛΙΤΙΚΗ ΤΩΝ ΑΡΝΗΤΙΚΩΝ ΠΡΑΓΜΑΤΙΚΩΝ ΕΠΙΤΟΚΙΩΝ 

Η δεύτερη υπόθεση, πάνω στην οποία φαίνεται να στηρίχθηκε η 

μακροοι.κονομι.κή πολυχυκή στην Ελλάδα μέχρι, τον Οκχώβρυο του 1985, 

ήταν Ó"CL τ.ο επLτóκLO επηρεάζει από τη μία μερυά αρνηχυκά X.LÇ επεν-
δύσευς (όσο χαμηλότερο εύναι, τόσο υψηλότερος θα εύναυ ο ρυθμός της 

επενδυτ,υκής δραστ.ηρυότ.ητ.ας στην χώρα) , ενώ από την άλλη δεν επηρε

άζει ουσιαστικά x.Lç καχαθέσεϋς ή τ.υς αποτ.αμι.εύσει,ς γενςκότ.ερα. Εκ
δήλωση αυτής της υπόθεσης ήταν η πoλLτLκή επι.τ.οκύων που ακολουθή

θηκε από "LLÇ αρχές της δεκαετίας LOU 1970 KOL μέχρι LO 1986, η 
οποία φaίvετaL καθαρά από τα στoLχείa του Πίνακα 2. 

ELVOL χαρακτηρίσ^κό ÓLL η απόδοση, σε πραγματικές x.Lμές, των 

καταθέσεων τaμLευτηpίoυ KOL προθεσμίας σε δραχμές σχχς ελληvLκές 

τράπεζες, δLaτηpήθηκε αρνητική yLa μLa ολόκληρη δεκαπενταετία. Ο 

LOLOÇ ο πρωθυπουργός της χώρας στην oμLλίa του στην Εκθεση θεσσα

λονίκης, το ΣεπτέμßpLO του 1987, είχε επLσημάvεL τLς εξaLpετLκά 
apvητLκές συvέπεLες αυτής της πoλLτLκής YLO τους Ελληνες αποταμι

ευτές. "Το βάρος των αρνητικών πpaγμaτLκώv επLτoκίωv το έφεραν OL 

κaτaθέσεLς, που στο μέγLστo μέρος τους ανήκουν σε μεσαίες KOL 

χαμηλές εLσoδημaτLκές τάξεις. Στην περίοδο 1973-1986, OL καταθέτες 

έχασαν, λόγω των apvητLκώv πpaγμaτLκώv επLτoκίωv, 1.929 δLO. δραχ

μές aγopaστLκής αξίας 1986. Πρόκειται YLO ένα κoλoσσLaίo ποσό που 

καρπώθηκαν OL δavεLζóμεvoL, δηλαδή OL επLχεLpήσεLς όλων των κατη-
YOpLuw KOL το ΔημóσLo" . Ηταν η εποχή που OL uπoθέσεLς των σχε-

δLaστώv της OLKovoμLκής πoλLτLκής είχαν aλλάξεL KOL τα πλεονεκτή

ματα μLac πoλLτLκής θετLκώv πpaγμaτLκώv επLτoκίωv είχαν apχίσεL να 

αναγνωρLζονταL 

Η υπόθεση σχετLκά με τLς επLπτώσεLς των apvητLκώv πpaγμaτLκώv 

επιτοκίων πάνω στLς επεvδύσεLς KOL τLς aπoτaμLεύσεLς, η οποία 

πpoσδLÓpLσε την πoλLτLκή στην περίοδο 1970-1986, καταρρίφθηκε από 
τη μεγάλη πτώση των επενδύσεων στην περίοδο 1973-1986 (οπού τα 

. Βλέπε επίσης το OLκovoμLκó Δελτίο της Τράπεζας Πίστεως, 
ΦεßpouάpLoς 1987, Τεύχος 34. 

27 

. T L O μLa avaλuτLκή παρουσίαση αυτού του πολύ σημαν^κού 

θέματος, βλέπε R. McKinnon (1973) KOL Ε. Shaw (1973). 
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enLTLOKLd ήταν σε μεγάλο βαθμό αρνητικά) καυ από τη μεγάλη αύξηση 

των καταθέσεων σε περι,όδους στι,ς οπούες σημεLώθηκαv έστω KOL μι,-

κρές αυξήσει,ς στα επι.τόκι.α. Η επύδραση των αρνητι,κών επι,τοκύων στη 

ροπή προς αποταμύευση δεν ήταν καθόλου ευκαταφρόνητη. KOL βέβαι,α 

αυτό συνέβη όχι. μόνο στην ελληνι,κή πραγματικότητα. 

ΠΙΝΑΚΑΣ 2 
Ανώτατα ε π ι τ ρ ε π ό μ ε ν α επι,τόκι,α κ α τ α θ έ σ ε ω ν 

(σε δ ρ α χ μ έ ς ) 

Ε τ ο ς Οψεως Ταμυευτηρύου Προθεσμίας Πληθω- 1-4 2-4 3-4 
S i g h t S a v i n g s Time ρι,σμός 

1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 

1 
0 
4, 
4, 
4 
4 
4 
4, 
4, 
6 
8 
7 
6 
8 
9 

12, 
12, 

12, 
12, 
12, 
12, 

12, 
12, 
12, 

,50 
,75 
,00 
,00 
,00 
,00 
,00 
,00 
,00 
,70 
,00 
,00 
,50 
,00 
,90 
,50 
,50 
50 
,50 
,50 
,50 
,50 
50 
,50 

5,20 
5,20 
5,20 
5,20 
5,20 
5,20 
5,20 
5,20 
6,30 
9,03 
8,58 
7,62 
7,20 
9,20 

11,08 
13,70 
13,70 
13,70 
13,70 
15,08 
15,20 
15,20 
15,15 
14,75 

5,75 
6,25 
6,25 
6,25 
6,25 
6,25 
6,25 
6,25 
7,46 
10,33 
10,00 
9,40 
9,00 

11,00 
12,88* 
16,50* 
18,00* 
18,00* 
17,50* 
18,00* 
18,00* 
18,00* 
18,00* 
18,00 

3 
5 
1 
0 
2 
2 
2 
4, 
15 
27 
13 
13 
12 
12, 
19 
24 
24, 
20 
20, 
18, 

19, 
23, 
16, 
13, 

,3 
,2 
,2 
,6 

Λ 
,9 
,9 
,4 
,4 
,2 
,0 
,5 
,1 
,6 
,0 
,8 
,5 
9 
,2 
,5 
,3 
,0 
4 
5 

-1 
-4 

2, 
3, 
1, 
1, 
1 

-ο, 
-Hi 
-20 
-5, 
-6, 
-5, 
-4, 
-9, 

-12, 
-12, 
-8, 
-7, 

-6, 
-6, 

-10, 
-3, 
-1, 

,8 
,45 
,8 
,4 
,6 
1 
1 
4 

Λ 
,5 
,0 
,5 
,6 
,6 
,1 
,3 
,0 
Λ 
,1 
0 
8 
5 
.9 
0 

1,9 

4,0 
4,6 
2,8 
2,3 
2,3 
0,8 

-9,1 
-18,17 
-4,42 
-5,88 
-4,9 
-3,4 
-7,92 
-11,1 
-10,8 

-7,2 
-6,5 
-3,42 
-4,1 
-7,8 
-1,25 
1,25 

2 
1 
5 
5 

3, 
3 

3, 
1, 

-7, 
-16 
-3 
-4 
-3 

-1 
-6, 
-8 
-6 

-2, 
-2, 

-ο, 
-1, 

-5, 
1, 
4 

,45 
,05 
,05 
,65 
,85 
,35 
,35 
,85 
,94 
,87 
,0 
,1 
,1 
,6 
,12 
,3 
,5 
,9 
,7 
,5 
,3 
,0 
6 
5 

Πηγή: Τ ρ ά π ε ζ α τ η ς Ε λ λ ά δ ο ς . 

* Εκτι,μήσευς τ ο υ μέσου ε π υ τ ο κ ύ ο υ . 

Η δι^ατήρηση τ η ς α ρ ν η τ ϋ κ ή ς απόδοσης στο κ υ ρ ϋ ό τ ε ρ ο χρηματϋκό 

περι.ουσι.ακό στοι ,χεύο τ η ς χ ώ ρ α ς , γι,α έ ν α τόσο μ ε γ ά λ ο χρονι,κό δι ,ά-
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στημα, στηρίχθηκε, αφενός μεν στο γεγονός ότυ δεν υπήρχαν στην 

πραγμα^κότητα δι,αζευκτ.υκές τοποθετήσεις των αποτ.αμυεύσεων των 

Ελλήνων κατοίκων KOL αφετέρου στο σύστημα των αυστηρών συναλ-

λαγματ.ι_κών ελέγχων στην κίνηση κεφαλαίων, το οποίο απέτρεπε OUOL-

aatLKÓ τη δι,αρροή αυτών των αποταμιεύσεων στο εξωτερικό. Από τη 

στιγμή που η οι,κονομύα άρχυσε να απελευθερώνεται σταδυακά από τους 

δυάφορους περυορυσμούς στο χpημaτoπLστωτLKÓ σύστημα KOL στην κύνη

ση κεφάλα ίων, η ανάγκη γ La υψηλότερα επι,τόκυα έγι,νε σϋγά συγά OLO-

θητή. Η ανάγκη αυτή έγινε ακόμα π LO έντονη όταν τα ελλείμματα του 

δημóσLou τομέα έφτασαν στα σημερινά εξaLpετLκά ÖLOYKu^eva επίπεδα. 

Η απελευθέρωση της κίνησης κεφαλαίων σημaίvεL σε κάθε περί

πτωση πoλLτLκές υψηλών παρά χαμηλών επιτοκίων. Αυτό είvaL LÖLOL-

τερα σωστό στην περίπτωση μLac μικρής, O V O L K ^ Ç , αναπτυσσόμενης 

OLKOvoμίaς όπως η ελληνική, της οποίας τα χρημaτLκά KOL τα άλλα 

πεpLouσLaκά στoLχείa είvaL λLγóτερo avτaγωvLστLκά KOL λLγóτερo 

aξLÓΠLστa από τα αντίστοιχα των αναπτυγμένων χωρών της ΕΟΚ. 

Το γεγονός ότι η Ελλάδα ακολουθεί aπoφaσLστLκά ^ ς διαδι

κασίες YLa την πλήρη απελευθέρωση της κίνησης κεφαλαίων (πpέπεL 

να), σημaίvεL óτL OL σχεδLaστές της oLκovoμLκής της πoλLτLκής 

έχουν aλλάξεL τις υπόθεσεLÇ τους σχετικά με τLς nLeavéç επLπτώσεLς 

της πoλLτLκής επLτoκίωv. Στο βαθμό δε που η π LO πάνω απελευθέρωση, 

σε συνδυασμό με την απελευθέρωση του γεvLKÓτεpoυ χpημaτoπLστωτLκoύ 

συστήματος, δεν ακολουθήθηκαν μέχpL σήμερα (αρχές 1991) από μLa 

σημavτLκή μείωση των δavεLaκώv αναγκών του δημόσιου τομέα, δίνει 

την εντύπωση ότι η πoλLτLκή που aκoλoυθείτaL δίvεL πολύ λLγóτεpη 

έμφαση από óτL πpέπεL στLς εξaLpετLκά apvητLκές επLπτώσεLς των 

πολύ υψηλών πραγμα^κών επιτοκίων πάνω στLς επεvδύσεLς KOL στην 

avτaγωvLστLκóτητa των κλάδων που παράγουν δLεθvώς εμπopεύσLμa 

προϊόντα. 

. T L O πεpLσσóτεpες λεπτoμέpεLες βλέπε Δ.Κ. Μαρούλης (1992), 
"EξελίξεLς στο δLεθvές χpημaτoπLστωτLκó σύστημα KOL η ενοποίηση 
της ευρωπα'ίκής αγοράς: EπLπτώσεLς YLO την Ελλάδα". Εκθεσε LÇ N O 8, 
ΚΕΠΕ. 
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4. Η ΜΑΚΡΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΠΟΛΙΤΙΚΗ ΚΑΙ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΠΤΥΞΗ 

Η τρύτη βασι,κή υπόθεση των σχοδυαστ:ών της οικονομικής πολιτι

κής στην Ελλάδα ήταν, Ó"CL η ουκονομυκή άνοδος προσδίορύζεταί ßaoL-
κά από τη συνολυκή ζήτηση yua τα αγαθά KOL X.LÇ υπηρεσύες τα οπούα 
πapάγεL η οι,κονομυα. Η συνολυκή ζήτηση αποτ-ελεύχαΐ- από τη ζήτηση 

YLa εξαγωγές KOL από την εγχώρυα ζήτηση. 

Οσον αφορά τη ζήτηση γυα εξαγωγές, υπάρχει, παραδοσι,ακά, στην 

Ελλάδα αλλά KOL σε άλλες αναπτυσσόμενες χώρες, η τάση να θεωρέύται. 

λύγο πολύ εξωγενές μέγεθος μη επηρεαζόμενο ουσι.αστι.κά από την 

εγχώρια ουκονομι,κή πολι,τι,κή. Η ελαστι,κότητα της ζήτησης εξαγωγών 

ως προς τη σχετι,κή τϋμή εκτLμάτaL στί-ς περϋσσότερες περίπτώσευς 

σαν πολύ χαμηλή (ακόμα KOL χαμηλότερη της μονάδας), ενώ η ελαστι,

κότητα ζήτησης ως προς το παγκόσμυο ει,σόδημα εκτί-μάται, σαν πολύ 

υψηλή . Με αυτές τι,ς υπόθεσεLÇ η συναλλαγματι,κή πολυτϋκή (καθώς 
και, η γενι,κότερη πολίτϋκή προώθησης των εξαγωγών) θεωρέ ύται. ότι 

έχει, πολύ μι,κρή επύδραση στυς εξαγωγές, ενώ OL auξoμεLώσεuς στο 

παγκόσμί-ο εϋσόδημα προσδίορύζουν σε μεγάλο βαθμό τι,ς δυακυμάνσευς 

στον όγκο KOL στην αξ Ca των ελληνι,κών εξαγωγών. Ούτε η εγχώρι,α 

μακροοϋκονομυκή πολυτυκή έχευ βρεθεύ ότυ ασκεύ ουσυαστϋκή επύδραση 

στις εξαγωγές, αφού η μεταβλητή της "πύεσης της εσωτερι,κής ζήτη

σης" που χρησι,μοποι,εύται,, δύνεί στυς περϋσσότερες περυπτώσευς 

στατι,στι,κά μη σημαντικά αποτελέσματα. 

Η εμμονή των αναλυτών της ελληνι,κής οι,κονομύας στην εκτύμηση 

συναρτήσεων ζήτησης KOL όχι. προσφοράς εξαγωγών (παρά το γεγονός 

ότυ πρόκει,ται. YLO μι,α πολύ μικρή, ανουκτή ουκονομύα, χωρύς οποι,α-

δήποτε ouσLaστLκή μονοπωλιακή επι,ρροή στϋς ξένες αγορές των προϊό

ντων που εξάγευ), τους έχει, οδηγήσει, στο αναπόφευκτο συμπέρασμα, 

ότι. OL κύρι,οι. προσδι.ορι,στι.κού παράγοντες των ελληνι,κών εξαγωγών 

εύναι. εξωγενεύς γι,α την ελληνυκή οίκονομύα. Επομένως, όταν η δι,εθ-

νής oLKOvoμύa KOL το δι,εθνές εμπόρϋο εύvaL σε άνθηση, τότε μπορού

με να ελπύζουμε σε γρήγορους ρυθμούς αύξησης των ελληνι,κών εξαγω

γών και, το αντύστροφο. Οταν δε OL ρυθμού αύξησης των εξαγωγών 

εύναί υψηλού, τότε μπορούμε να ελπύζουμε KOL σε υψηλούς ρυθμούς 

OLKOvoμLκής ανάπτυξης. Αυτός εύναί ο λόγος που στα διάφορα πεντα-

. Βλέπε Δ. Μαρούλης (1990) "Προβλήματα KOL πpooπτLκές των 
ελληvLκώv εξαγωγών: Προϋποθέσεις ανάπτυξης τους μέσα στην 
εvoπoLημέvη ευρωπαϊκή αγορά", ΚΕΠΕ, KεφάλaLO 2. 
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ετή προγράμματα προτείνονται, δι,άφορα σενάρυα γ uà το ρυθμό αύξησης 
των εξαγωγών και, με βάση αυτά ta σενάρι,α υι,οθετούνται, αντίστοι,χοι, 

ρυθμού οι,κονομι,κής ανάπτυξης. 

Οσον αφορά την εγχώρι,α ζήτηση YLO αγαθά και. υπηρεσίες, αυτή 

μπορεύ να ϋκανοποι,ηθεύ εύτε από εγχώρι,α παραγωγή εύτε από ει,σαγω-

γές. Εδώ γύνεται, η υπόθεση, ότι, η ορι,ακή ροπή προς ει,σαγωγές δεν 

επηρεάζεται, από τι,ς δι,ακυμάνσει,ς της μακροοι,κονομι,κής πολι,τι,κής, 

KOL ότι η ελαστι,κότητα της εγχώριας προσφοράς αγαθών KOL υπηρεσι,ών 

σε σχέση με τι,ς μεταβολές της εγχώρι,ας ονομαστι,κής ζήτησης εύναι, 

πολύ μεγάλη. Με βάση αυτές τι,ς uπoθέσεLς η επεκτατική μακροοικονο

μική πολι,τι,κή (πολι,τι,κή συνεχούς αύξησης της εγχώρι,ας συνολι,κής 

ζήτησης) θεωρήθηκε σαν ßaoLKO εργαλεύο γι,α την επύτευξη υψηλών 
ρυθμών οι,κονομι,κής ανάπτυξης. 

37 



5.Η ΔΙΑΣΥΝΔΕΣΗ ΤΩΝ ΤΡΙΩΝ ΥΠΟΘΕΣΕΩΝ ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ 

ELVOL πραγματικά εντ.υπωσι.ακό το γεγονός, ότι. OL Π LO πάνω 

υπόθεσεLÇ πολΐ-τι_κής, των οποίων η εφαρμογή αμφισβητήθηκε έντονα 
ακόμα KOL σε χώρες με μεγάλους πληθυσμούς KOL αγοραστι,κή δύναμη, 

δεν αμφισβητήθηκαν ουσι.αστι.κά, μέχρϋ πρόσφατα, στην περίπτωση της 

ελληνι,κής ουκονομύας. Μόνο μετά τη δϋαπύστωση CTLL OL μακpooLκovo-

μίκές ανισορροπίες, που είχαν συσσωρευθεί στην oLκovoμίa το 1985, 

ÓXL μόνο δεν ήτ.αν βϋώσϋμες αλλά η αναγκαία αντιστροφή τους συνεπα
γόταν Kau μεγάλο οΐ-κονομί-κό κόστος, άρχι,σε να γύνεταυ κατανοητό τ.ο 

γεγονός ότχ αυτ.ές OL υποθέσεϋς δεν θα έπρεπε να εύχαν υι,οθετηθεύ 

στ.ην περύπτωση της ελληvLκής οι,κονομύας. Εύχαν όμως ήδη χρησϋμο-

ποι,ηθεύ κατ,ά τη δLάpκεua ολόκληρης σχεδόν της μεταπολεμι,κής περϋό-

δου KOL εύχαν ήδη οδηγήσευ την οΐ-κονομύα στ.ην κρίση. 

«EUOLKÓ όλες OL Π LO πάνω uπoθέσεLς εύvaL αλληλένδετες KOL μά-

λLστa μπορούμε να πούμε ότχ η πρώτη (uπoδLaύpεση 2) εύvaL τ.ο ανα

πόφευκτο αποτέλεσμα των πoλLτLκώv που σuvεπάγovτaL η δεύτερη KOL 

η τ.ρύχ.η υπόθεση ( uπoδLaLpέσεLς 3 KOL 4 av^a^Lxa) . Πράγματι, χα

μηλά ovoμaστLκά επLτ.óκLa KOL πληθωpLστLκή μaκpooLKOvoμLκή πoλLτLκή 
σημaύvεL, τις πεpLσσóτεpες φορές, αρνητικά ·,

πpaγμaτLκά
,I
 επLτóκLa, 

κεpδoσκoπLκές δpaστηpLÓτητες, έλλεLψη aπoτaμLεύσεωv, uπεpτLμημέvες 
σuvaλλaγμaτLκές LσoτLμύες KOL ελλείμματα στο LσoζύγLO πληρωμών, 

δηλαδή σημαντική έλλεLψη ξένου συναλλάγματ-ος. Από τη στLγμή, όμως, 

που η μóvLμη "έλλεLψη συναλλάγματος" θεωρείτ-aL φuσLoλoγLKÓ cpaLvó-
μενο YLa μLa "αναπτυσσόμενη" OLKovoμίa όπως η ελληvLκή, τ.ότε η με-

γLστoπoίηση τ.ης καθαρής εLσpoής πάσης φύσεως κεφαλαίων από το εξω

τερικό, δηλαδή η μεγLστoπoίηση του πλεονάσματος του λoγapLaσμoύ 

κεφαλαίων, πaίpvεL τ.η μορφή μLaς σuγκεκpLμέvης oLKOvoμLκής πoλL-

τLκής. Το πλεόνασμα αυτό επLτ.uγχάvετaL, όπως προαναφέραμε, με την 

αυστηρή εφαρμογή ενός περίπλοκου συστήματος συναλλαγμα^κών πεpL-

opLσμώv, κύpLoς σκοπός του οπούου είvaL η απαγόρευση τ.ης εξαγωγής 

πάσης φύσεως κεφαλαίων στ.ο εξωτεpLKÓ. Από το άλλο μέρος πapέχovτaL 
σημavτLκά κίνητρα γLa την προσέλκυση διάφορων μορφών κεφαλαίου από 

τ.ο εξωτεpLKÓ (επLχεLpημaτLκά κεφάλaLa, κεφάλαια YLO αγορά ακίνή-
τ.ου, μετατρέψιμες κατάθεσε LÇ Ελλήνων vauτLκώv KOL εργατών, παν-
άκpLßες εμπopLκές πLστώσεLς, κυρίως YLO εLσaγωγή κεφaλaLOuχLKoύ 

εξoπλLσμoύ κ.λπ.) KOL εξavτλoύvτaL συνήθως OL δυνατότητες σύναψης 

δημóσLOU εξωτεpLκoύ δavεLσμoύ. 
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6. ΕΠΙΛΟΓΟΣ 

Το πλέγμα των συναλλαγματικών περι~ορι.σμών, που απαγόρευε χ.υς 

εκροές κεφάλαύων KOL το σύστημα των σήμανεLKUV κενήτ-ρων γ LO την 

προσέλκυση στη χώρα κεφαλαίων από το εξωτ,ερεκό, καθώς επύσης KOL 

•co σύστημα προστασύας από ευσαγωγές Kau επιδότησης των εξαγωγών, 

υπήρξαν ßaoLKOL παράγοντες που επέτρεπαν την εφαρμογή μέχρι, πρόσ
φατα της συγκεκρυμένης επεκτ.ατ.υκής μaκpooLκovoμLκής πολυτ-ϋκής, τα 

ßaoLKa σχ-ουχεύα της οπούας προσδεορί.στ.ηκαν σ'αυτό το άρθρο. Η απο
δυνάμωση της εμπορυκής πολετυκής KOL η στ.αδι.ακή απελευθέρωση της 

κύνησης κεφαλαίων συνεπάγεται., ως εκ τούτου, δραστική μεταβολή στη 

φελοσοφύα της οΐ-κονομυκής πολύτοκης. Η αποδοχή των δι.αδι.κασι.ών YLO 

την πλήρη απελευθέρωση της οι,κονομύας στο δι,εθνή ανταγωνεσμό ση-

μαύνεε, ότυ η χώρα μας έχει. αποδεχθεύ επύσης την αναγκαι,ότητα 

εφαρμογής από εδώ KOL πέρα μι.ας πολυτυκής η οπούα, αντύθετα με το 

παρελθόν, θα δύνεε έμφαση στα ακόλουθα στουχεύα: 

α. Στην αποτελεσματική αντίμετ<;̂
,
σ̂η KOL εξάλει,ψη, στη μετα

βατική περύοδο, των σημαντυκών μακροοεκονομυκών avLOOpponLUrv, που 

αντι.μετωπί.ζει. σήμερα η χώρα, KOL στην αποκατάσταση της ανταγωνε-

στυκότητας των κλάδων της οι,κονομύας που παράγουν δϋεθνώς εμπο-

ρεύσυμα προϊόντα. OL ρυθμύσει~ς αυτές αποτελούν προϋπόθεση γι,α την 

ένταξη της δραχμής στο μηχανυσμό των συναλλαγματικών ισοτιμιών του 

ΕΝΣ και. για την πλήρη απελευθέρωση της κύνησης κεφαλαύων KOL του 

χρηματοπιστωτικού συστήματος, όπως πρόβλεπεL η ολοκλήρωση της 

πρώτης φάσης της ΟΝΕ 

β. Στην ενύσχυση της εγχώριας αποταμύευσης με μ La κατάλληλη 

πoλLτLκή επLτoκύωv KOL με τη σημαντική δLεύpuvση της προσφοράς 

αξιόπιστων χpημaτLκώv πεpLoυσLaκώv στοιχείων YLO τοποθέτηση αυτών 

των αποταμιεύσεων . Με αυτό τον τρόπο θα γύvεL δυνατό να χρημα-

τοδοτηθεύ η εγχώρια επενδυτική δpaστηpLÓτητa KOL OL ανάγκες της 

. Για πεpLσσóτεpες λεπτoμέpεLες βλέπε Δ.Κ. Μαρούλης (1991), 
,l
OLKovoμLκή KOL Νομισματική Ενωση στην Ευρώπη: Η θέση της 

Ελλάδος". Αδημοσύευτη μελέτη, ΚΕΠΕ. Βλέπε επύσης D.K. Maroulis 
(October 1990), "Economic and Monetary Union: The Case of Greece". 
Paper presented in the annual conference of the Greek Economic 
Sosiety, December 1990. 

31 
Βλέπε Δ.Κ. Μαρούλης (1990), "Εξελύξεις στο δLεθvές 

χpηματoπLστωτLKÓ σύστημα KOL η ενοπούηση της ευρωπαϊκής αγοράς: 
EπLπτώσεLς YLO την Ελλάδα". Μελέτη υπό δημοσύευση, ΚΕΠΕ. 
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κυβέρνησης KOL των επLχεLpήσεωv YLO χρηματοδότηση από την εγχώρυα 

αποταμίευση KOL θα πάψει, να εύναυ αναγκαία η δαπανηρή προσπάθευα 

YLa προσέλκυση μεγάλων ποσών κεφαλαίων από το εξωτ.ερϋκό. Η ζήτηση 

γυα επενδύσεις σε μυα μυκρή αναπτυσσόμενη οι,κονομύα επηρεάζεται 

περυσσότερο από την ουσιαστική βελτίωση του θεσμικού KOL οργανωτι

κού πλαισίου λειτουργίας της ουκονομύας (με ϋδυαύτ.ερη έμφαση στο 

χρηματ.οπί-στ.ωτ.ι.κό σύστημα), από τη δLaτήpηση της νομυσματ.υκής 

σταθερότητας KOL της αντ.αγωνυσχ.ι,κότ:ητ:ας των κλάδων που παράγουν 

εμπορεύσιμα npoLóvxa σε LκavoπoLητLκά επίπεδα KOL, τέλος, από τη 

δυαθεσυμότ.ητ.α κατάλληλης χρηματοδότησης, παρά από τη δΐ-ατήρηση των 

επιτοκίων σε εξαϋρετίκά χαμηλά επίπεδα με αποτέλεσμα τη δημι,ουργύα 

χρηματοδοτυκών ελλειμμάτων 

γ. Στη δι,ατήρηση ενός μϋκροοίκονομυκού πλαι,σύου λευτουργύας 

της οι,κονομύας, μέσω της pLζLκής αναδιάρθρωσης του συστήματος των 

κυνήτρων KOL των σχετι,κών τιμών στην οικονομία, το οποίο να ευνοεί 

τη δημυουργύα υγϋών KOL δυεθνοποϋημένων επι,χευρηματι.κών μονάδων 

υκανοποϋητίκού μεγέθους Kau με την κατάλληλη οργανωτική δομή. Με 

αυτό τον τρόπο θα πρέπει, να επι,δι,ωχθεύ η δυναμυκή προώθηση των 

εξαγωγών KOL γενι,κότερα των δραστηρυοτήτων των ελληνυκών επϋχεί-

ρήσεων στι,ς ξένες αγορές KOL η ανταγωνι.στι.κή υποκατάσταση ευσαγω-

γών. Σε μ La μυκρή, O V O L K ^ αναπτυσσόμενη οι^κονομύα όπως η Ελλάδα, 

ßaaLKOL προσδί.ορι.στι.κού παράγοντες των εξαγωγών είvaL οι συνθήκες 

προσφοράς μάλλον παρά OL συνθήκες ζήτησης. OL δLεθvείς τLμές των 

προϊόντων τα οποία πωλεί ή aγopάζεL η χώρα είvaL λύγο πολύ δεδο

μένες KOL δεν μπορούν να επηρεαστούν από auξoμεLώσεLς των ποσο

τήτων που πωλεί ή αγόραζεL. Επίσης τα μεpίδLa των ελληvLκώv εξαγω

γών στη διεθνή ζήτηση είvaL τόσο μηδaμLvά, που σε κaμLά περίπτωση 

δεν δLκaLoλoγoύv υψηλή ελαστικότητα των ελληνικών εξαγωγών στLς 

auξoμεLώσεLς της πaγκóσμLaς oLKOvoμLκής δpaστηpLÓτητaς. Με άλλα 

λóγLa OL ελληvLκές εξαγωγές ÓXL μόνο δεν είvaL εξωγενές μέγεθος, 

αλλά πpoσδLopίζετaL ouσLaστLκά από τLς συνθήκες λεLτoupγίaς της 

εγχώpLaς OLKovoμίaς KOL σε μεγάλο βαθμό από την εγχιΐ^α μLKpo- KOL 

μaκpooLκovoμLκή πoλLτLκή. BOOLKOL πpoσδLOpLστLKoί παράγοντες των 

ελληvLκώv εξαγωγών είvaL η παραγι^\^κή δuvaμLKÓτητa των κλάδων της 

OLKOvoμίaς που παράγουν εμπopεύσLμa προ'ίόντα KOL η εγχώpLa σχετLκή 

. Βλέπε D. Maroulis (1986), Chapter 5. Βλέπε επίσης την 
έκθεση Deleau (1987), "Industrial Investment in Greece: Analysis 
and Recomendations", ΥΠΕΘΟ. 
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τι,μή ανάμεσα στα εμπορεύσιμα και. ata μη εμπορεύσι,μα προϊόντα. Το 

πολυσυζητημένο θεσμι,κό και. οργανωτι,κό πλαίσι,ο yua τη δΐ-ενέργευα 

Kau προώθηση των ελληνι,κών εξαγωγών μπορεί επίσης να αναφερθεί σαν 

βασι.κός npooÔLOpLOX.LKOç παράγοντας. Σαν "πρόξυ" γ uà τη σχετική 
τι,μή που προαναφέρθηκε πολλές φορές λαμβάνεται, το σχετι,κό κατά 

μονάδα κόστος εργασίας στη βι,ομηχανία ανάμεσα στην Ελλάδα και. τους 

κυρι,ότερους ανταγωνιστές της . 

δ. Στην προώθηση της οι.κονομι.κής ανάπτυξης της χώρας η οποία 

θα πρέπει, να πάψει, να επι,δι,ώκεται. μέσα από μ La συνεχώς επεκτακτι,κή 

μακροοί-κονομί-κή πολΐ-τι_κή. Η αποδυνάμωση της εμπορι,κής πολι̂ τΐ-κής 

KOL η προωθημένη απελευθέρωση της κίνησης κεφαλαίων έχουν σαν απο

τέλεσμα, η επεκτατυκή μακροουκονομυκή πολι.τι.κή να μπορεύ βραχυπρό

θεσμα να αυξήσει- τη ζήτηση γι~α τα εγχώρι,α δι,εθνώς μη εμπορεύσι,μα 

προϊόντα, αλλά αυτό γίνεται, σε μεγάλο βαθμό ει,ς βάρος της ανταγω-

νυστυκότητας των εμπορεύσι,μων προϊόντων, και. σε πολλές περι.πτώσει.ς 

ει,ς βάρος της οΐ-κονομί-κής ανάπτυξης της χωράς 

Η επυδίωξη της OLκovoμLκής ανάπτυξης θα πρέπει, να γίνεται, με 

μέτρα που να στοχεύουν στη βελτίωση των συνθηκών παραγωγής και. 

εμπορίας των ελληνι,κών προϊόντων στην ελληvLκή και. την ξένη αγορά. 

Η βελτίωση των συνθηκών γι,α ανάληψη επενδύσεων εκσυγχρονι,σμού, Kau 

ανάπτυξης, η δημυουργία δυναμι,κών επLχεLpημaτLκώv μονάδων που 

προαναφέρθηκε (μέσα από εσωτερι,κή ανάπτυξη των επι,χει,ρήσεων, συγ

χωνεύσεις, εξαγορές, κοινοπραξίες κ.λπ.), η προώθηση ενεργει,ών γι,α 

βελτίωση της παραγωγι,κότητας KOL της ανταγωνι.στι.κότητας της οικο

νομίας είναι, μέτρα που μπορούν να συμβάλουν στην οι.κονομι.κή και. 

κοι.νωνι.κή ανάπτυξη της χώρας. 

Σε γενι,κές γραμμές η μακροοι.κονομι.κή πολι~τι.κή που θα ακολου

θήσει, από εδώ KOL πέρα η Ελλάδα θα πρέπει, να είναι, ελαφρά nepLOpu-

στι,κή σε μόνι,μη βάση, μάλλον, παρά επεκτατι,κή. Με αυτό τον τρόπο 

θα δώσουμε το προβάδι,σμα στην ανάπτυξη της παραγωγι.κής ι,κανότητας 

της οι,κονομίας KOL ι,δι,αίτερα των κλάδων που παράγουν δι,εθνώς 

εμπορεύσι,μα προ'ίόντα. Πάνω στην παραγωγι,κή δυναμι,κότητα της OLKO-

νομίας θα στηρι,χθεί η ζήτηση γυα αγαθά KOL υπηρεσίες από εδώ KOL 

πέρα. Αυτό μπορεί να σημαίνει- μι.α βραχυχρόνι,α υστέρηση στο ρυθμό 

αύξησης της εθνι,κής δαπάνης, μεσομακροχρόνι.α, όμως, θα σημαίνει. 

. Βλέπε D. Maroulis (1986), Chapter 3. 
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σύγουρα πολύ υψηλότ-ερους ρυθμούς ι,κανοπούησης τ.ων οι.κονομι_κών KOL 
34 

KOLVU>VLKU>V αναγκών τ.ων Ελλήνων πολι,τ,ων 

. Βλέπε επίσης D.K. Maroulis (October 1990). 
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