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Η Οηθολοκηθή Ποιηηηθή Εληός θαη Εθηός Εσρώ 
[Δεύηερη εκδοχή, με μικρές προζθήκες – 30/9/2011] 
 
Θεφδσξνο Μαξηφιεο 
Αλ. Καζεγεηήο Πνιηηηθήο Οηθνλνκίαο, Τκήκα Γεκφζηαο Γηνίθεζεο, Πάληεην 
Παλεπηζηήκην 
 
Τν παξφλ απνηειεί ην θείκελν επί ηνπ νπνίνπ βαζίζηεθε ε νκηιία κνπ ζηελ αλνηθηή 
ζπδήηεζε κε ζέκα: «Σηάζε πιεξσκψλ: νη επφκελεο ψξεο», ε νπνία δηνξγαλψζεθε απφ ην 
«Μέησπν Αιιειεγγχεο θαη Αλαηξνπήο», ηε Γεπηέξα 26 Σεπηεκβξίνπ 2011. Οη ζεκεηψζεηο 
δειψλνληαη κε [.], θαη βξίζθνληαη ζην ηέινο ηνπ θεηκέλνπ. 
 
 
Εηζαγωγή 
Σηα αθφινπζα αλαιχσ ηελ νηθνλνκηθή πνιηηηθή πνπ αζθείηαη εληφο επξψ, ηα 
ηξέρνληα ραξαθηεξηζηηθά θαη ην επαθφινπζν αδηέμνδν ηεο ειιεληθήο 
νηθνλνκίαο, ελψ, ηέινο, θάλσ κία πξψηε εθηίκεζε ησλ νηθνλνκηθψλ ζπλεπεηψλ 
ηεο απνρψξεζεο ηεο Διιάδαο απφ ην επξψ, θαζψο επίζεο θαη ησλ κέηξσλ πνπ 
ζα πξέπεη λα ιεθζνχλ ζε απηήλ ηελ πεξίπησζε. 
 Λφγσ ηεο ζρεηηθήο δπζθνιίαο ηνπ δεηήκαηνο, ζεσξψ θαιχηεξν (ή 
κάιινλ πην ρξήζηκν) λα πξνζδψζσ ζην θείκελν ηε κνξθή εξσηεκάησλ. Έηζη, 
απαληψ ζηα αθφινπζα επηά εξσηήκαηα:  
1. Με πνηα κέζα νη αξρέο κίαο εζληθήο νηθνλνκίαο δχλαληαη λα ξπζκίδνπλ ηελ 
θαηάζηαζή ηεο; 
2. Πνηνη αληηθεηκεληθνί πεξηνξηζκνί πθίζηαληαη θαηά ηελ άζθεζε απηψλ ησλ 
κέζσλ; 
3. Σε πνηα θαηάζηαζε βξίζθεηαη ε ειιεληθή νηθνλνκία; 
4. Με πνηα κέηξα κπνξεί λα ζηαζεξνπνηεζεί ε θαηάζηαζε ηεο ειιεληθήο 
νηθνλνκίαο παξακέλνληαο ζην επξψ; 
5. Πνηεο νη επηπηψζεσλ απηψλ ησλ κέηξσλ; 
6. Υπάξρνπλ ελαιιαθηηθά κέηξα; Δάλ φρη, ηφηε πνηεο νη επηπηψζεηο ηεο 
επηζηξνθήο ζε ππνηηκεκέλε δξαρκή; 
7. Πνηα άιια κέηξα απαηηνχληαη εθηφο επξψ; 
 
Απαληήζεης ζηα ερωηήκαηα 
 
1. Με ποηα κέζα οη αρτές κίας οηθολοκίας δύλαληαη λα ρσζκίδοσλ ηελ 
θαηάζηαζή ηες; 
 
Ωο γλσζηφλ, κε ηα αθφινπζα: 
(i). Γεκνζηνλνκηθά. 
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(ii). Ννκηζκαηηθά. 
(iii). Σπλαιιαγκαηηθά. 
(iv).  Δκπνξηθά (δαζκνινγηθέο θαη κε δαζκνινγηθέο κνξθέο πξνζηαζίαο). 
(v). Δηζνδεκαηηθά. 
 
2. Ποηοη αληηθεηκεληθοί περηορηζκοί σθίζηαληαη θαηά ηελ άζθεζε ασηώλ 
ηωλ κέζωλ; 
 
Οη αθφινπζνη δχν: 
Π1.  Σηε γεληθή πεξίπησζε, ν αξηζκφο ησλ ζηφρσλ, ηνπο νπνίνπο ζέηνπλ νη 
αξρέο νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο, πξέπεη λα ηζνχηαη κε ηνλ αξηζκφ ησλ 
ρξεζηκνπνηνχκελσλ κέζσλ (απηφ ην ζεψξεκα νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο 
απνδείρζεθε απφ ηνλ λνκπειίζηα Jan Tinbergen).  
Παξάδεηγκα: Οη αξρέο κία νηθνλνκίαο κε αλεξγία θαη ειιεηκκαηηθφ ηζνδχγην 
ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ δελ κπνξνχλ λα επαλαθέξνπλ απηά ηα δχν κεγέζε ζηα 
φπνηα επηζπκεηά επίπεδα κφλνλ κε ηελ αχμεζε π.ρ. ησλ θξαηηθψλ δαπαλψλ (ή 
ηε κείσζε ησλ θφξσλ): απηή ε αχμεζε ζα νδεγήζεη ζε αχμεζε ηνπ πξντφληνο, 
θαη, άξα, ζε κείσζε ηεο αλεξγίαο, αιιά ζε ρεηξνηέξεπζε ηνπ ηζνδπγίνπ. 
Απαηηείηαη, ινηπφλ, ε ρξήζε πξφζζεηνπ κέζνπ, φπσο π.ρ. ε επηβνιή δαζκψλ. Ζ 
αχμεζε ησλ θξαηηθψλ δαπαλψλ απμάλεη ηε ζπλνιηθή δαπάλε ηεο νηθνλνκίαο 
(«πνιηηηθή αχμεζεο ηεο δαπάλεο»), ελψ ε επηβνιή δαζκψλ απμάλεη (κεηψλεη) 
ηε δαπάλε γηα ηα εκεδαπά (αιινδαπά) εκπνξεχκαηα («πνιηηηθή κεηαζηξνθήο 
ηεο δαπάλεο»), θαη, έηζη, επηηπγράλνληαη θαη νη δχν ζηφρνη ηαπηνρξφλσο. 
Π2. Δάλ ε νηθνλνκία ζπκκεηέρεη ζε έλα ζχζηεκα ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ 
ηζνηηκηψλ θαη δελ ππάξρνπλ θξαγκνί ζηελ θπθινθνξία ησλ ρξεκαηηθψλ 
θεθαιαίσλ, ηφηε ην κέζν ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο είλαη πιήξσο 
αλαπνηειεζκαηηθφ, δει. είλαη αδχλαηνλ λα αζθεζεί εθνική λνκηζκαηηθή 
πνιηηηθή. Άξα, κεηαμχ ησλ ηξηψλ (ζηαζεξή ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία – 
ειεχζεξε θίλεζε ρξεκαηηθψλ θεθαιαίσλ – ρξήζε λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο), νη 
εζληθέο αξρέο κπνξνχλ λα επηιέμνπλ κφλνλ δχν (απηφ ην ζεψξεκα απνδείρζεθε 
απφ ηνλ λνκπειίζηα Robert Mundell, θαη είλαη γλσζηφ σο «Τξίιεκκα ηεο 
Αλνηθηήο Οηθνλνκίαο» ή, αιιηψο, «Αζχκβαην Τξίγσλν»). 
Παξάδεηγκα: Γεδνκέλνπ φηη ε Διιάδα ζπκκεηέρεη ζηε δψλε ηνπ επξψ (ΕΔ), 
έπεηαη φηη, εάλ νη ειιεληθέο αξρέο επηζπκνχλ λα απμήζνπλ ηελ πνζφηεηα 
ρξήκαηνο, πξνθεηκέλνπ π.ρ. λα απμήζνπλ ην πξντφλ ή/θαη λα ρξεκαηνδνηήζνπλ 
ην δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα, ηφηε ζα πξέπεη λα επηβάιινπλ θξαγκνχο (π.ρ. 
θφξν ζπλαιιαγψλ ή/θαη έιεγρν ζπλαιιάγκαηνο) ζηηο θηλήζεηο ησλ ρξεκαηηθψλ 
θεθαιαίσλ. Βεβαίσο, ην ηειεπηαίν δελ επηηξέπεηαη ζηε ΕΔ, φπσο δελ 
επηηξέπεηαη θαη ε λνκηζκαηηθή ρξεκαηνδφηεζε ηνπ δεκνζηνλνκηθνχ 
ειιείκκαηνο: Σηε ΕΔ έρεη επηιεγεί ην εληαίν λφκηζκα θαη ε ρσξίο θξαγκνχο 
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θίλεζε ησλ ρξεκαηηθψλ θεθαιαίσλ θαη, ζε επζπγξάκκηζε κε ηνλ Π2, ε 
λνκηζκαηηθή πνιηηηθή έρεη αλαηεζεί ζε ππεξεζληθφ φξγαλν (ηελ ΔΚΤ). 
 
3. Σε ποηα θαηάζηαζε βρίζθεηαη ε ειιεληθή οηθολοκία; 
 
(i). Σπκκεηέρεη ζηε ΕΔ: Άξα, δελ κπνξεί λα ρξεζηκνπνηήζεη λνκηζκαηηθή, 
ζπλαιιαγκαηηθή θαη εκπνξηθή πνιηηηθή. Απνκέλνπλ, ινηπφλ, ε δεκνζηνλνκηθή 
θαη ε εηζνδεκαηηθή πνιηηηθή. Καη γηα απηέο, φκσο, ππάξρνπλ a priori 
πεξηνξηζκνί:  
– Ζ θαηά ζεηξά πξψηε πεξηνξίδεηαη απφ ην «Σχκθσλν Σηαζεξφηεηαο». 
– Ζ δεχηεξε απφ ηελ ειεπζεξία ηεο θίλεζεο ησλ ρξεκαηηθψλ θεθαιαίσλ, 
πξάγκα πνπ ζεκαίλεη ηελ ηάζε ελφο δηεζλψο εληαίνπ επηηνθίνπ θαη, άξα, ελφο 
δηεζλψο εληαίνπ θφζηνπο παξαγσγήο αλά κνλάδα θεθαιαίνπ. Σπλεπψο, ε θχξηα 
κεηαβιεηή πνπ βξίζθεηαη ππφ ηνλ έιεγρν ηεο εηζνδεκαηηθήο πνιηηηθήο είλαη νη 
κηζζνί (θαη όσι ηα θέξδε).  
 
(ii). Δπίζεο, ζηελ ηξέρνπζα πεξίνδν ε ειιεληθή νηθνλνκία εκθαλίδεη ηα 
αθφινπζα ραξαθηεξηζηηθά: 
Χ1. Υςειά ειιείκκαηα (θαη ρξέε) ηνπ δεκνζίνπ θαη ηνπ εμσηεξηθνχ ηνκέα 
(δει. «δίδπκα ειιείκκαηα»). 
Χ2. Δπηηφθηα εμππεξέηεζεο ηνπ δεκνζίνπ θαη ηνπ εμσηεξηθνχ ρξένπο πνπ 
ππεξβαίλνπλ ζεκαληηθά ην ξπζκφ κεηαβνιήο ηνπ Α.Δγρ.Π., άξα ηζρπξή ηάζε 
αλφδνπ απηψλ ησλ ρξεψλ σο πνζνζηά ηνπ Α.Δγρ.Π.. 
 Χ3. Κφζηνο εξγαζίαο αλά κνλάδα πξντφληνο πνπ απμάλεηαη πην γξήγνξα απφ 
φ,ηη ησλ ππνινίπσλ ρσξψλ θαη, ζπλεπψο, κεηνχκελε δηεζλή 
αληαγσληζηηθφηεηα: Γηα ηελ πεξίνδν 2001-2009, ε ζσξεπηηθή κείσζε 
εθηηκάηαη (απφ ηελ ΤηΔ αιιά θαη άιινπο κειεηεηέο) ζην 27.7%, σο πξνο ηελ 
παγθφζκηα νηθνλνκία,  θαη ζην 17.1%, σο πξνο ηε ΕΔ. 
 Βαζηθφ (κε ηε καζεκαηηθή έλλνηα ηνπ φξνπ) είλαη ην Χ3, δηφηη παξάγεη, 
φπσο κπνξεί λα απνδεηρζεί, ηα Χ1 θαη Χ2. Σπλεπψο, ε αληηκεηψπηζε ησλ 
πξνβιεκάησλ ηεο νηθνλνκίαο έρεη σο αναγκαία ζπλζήθε ηελ αχμεζε ηεο 
δηεζλνχο αληαγσληζηηθφηεηάο ηεο (αλαιπηηθά, βι.: Μαξηφιεο θαη Παπνπιήο, 
2010α, β, θαη Μαξηφιεο, 2011). 
  
4. Με ποηα κέηρα κπορεί λα ζηαζεροποηεζεί ε θαηάζηαζε ηες ειιεληθής 
οηθολοκίας παρακέλοληας ζηο εσρώ; 
 
Με ηα αθφινπζα δχν: 
Μ1. Μείσζε ησλ θξαηηθψλ δαπαλψλ-αχμεζε θφξσλ. 
Μ2. Μείσζε ησλ κηζζψλ («εζσηεξηθή ππνηίκεζε»). 
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 Τν Μ1 (θαζαπηφ) νδεγεί ζε κείσζε ηνπ πξντφληνο θαη ζε βειηίσζε ηνπ 
δεκνζηνλνκηθνχ ειιείκκαηνο θαη ηνπ ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ. 
 Υπφ ηηο «ηπωικέρ» πξνυπνζέζεηο φηη ην Μ2 δελ κεηψλεη ηελ ελεξγφ 
δήηεζε (απηφ ζπκβαίλεη νπσζδήπνηε φηαλ νη ξνπέο πξνο θαηαλάισζε απφ 
κηζζνχο θαη θέξδε είλαη ίζεο κεηαμχ ηνπο, πξάγκα πνπ δεν ηζρχεη: ε θαηά ζεηξά 
πξψηε ξνπή είλαη, ζπζηεκαηηθά, κεγαιχηεξε απφ ηε δεχηεξε) θαη φηη φλησο ζα 
απμήζεη ηε δηεζλή αληαγσληζηηθφηεηα, νδεγεί ζε αχμεζε ηνπ πξντφληνο θαη ζε 
βειηίσζε ηνπ δεκνζηνλνκηθνχ ειιείκκαηνο θαη ηνπ ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ 
ζπλαιιαγψλ. 
 
5. Ποηες οη επηπηώζεωλ ασηώλ ηωλ κέηρωλ; 
 
Σρεηηθά κε ην Μ1: Μπνξεί λα εθηηκεζεί φηη, γηα ηελ ειιεληθή νηθνλνκία, θάζε 
κείσζε ηνπ πνζνζηνχ ησλ θξαηηθψλ δαπαλψλ ζην Α.Δγρ.Π. θαηά 1% νδεγεί 
ζε κείσζε ηνπ Α.Δγρ.Π. θαηά 1.71%. Σπλεπψο, ν ηζνζθειηζκφο ηνπ 
πξσηνγελνχο ειιείκκαηνο (ήηαλ ζην 8% ηνπ Α.Δγρ.Π. ην 2009) πξνυπνζέηεη 
κείσζε ησλ δαπαλψλ ζην Α.Δγρ.Π. θαηά 17%, ε νπνία ζπλεπάγεηαη ηε 
ζπλνιηθή (καθξνρξφληα) κείσζε ηνπ Α.Δγρ.Π. θαηά 29%.[1] 
 Σρεηηθά κε ην Μ2: είλαη δχζθνιν λα εθηηκεζεί ην εάλ ζα νδεγήζεη ζε 
βειηίσζε ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο, δηφηη ην δήηεκα εμαξηάηαη φρη κφλνλ απφ ηε 
κείσζε ησλ ειιεληθψλ κηζζψλ αιιά θαη απφ ηελ εμέιημε (i) ησλ κηζζψλ ζηνλ 
ππφινηπν θφζκν, (ii) ηεο παξαγσγηθφηεηαο ηεο εξγαζίαο ζηελ Διιάδα ζε 
ζρέζε κε ηνλ ππφινηπν θφζκν, θαη (iii) ηεο ηξέρνπζαο θαη ηεο πξνζδνθψκελεο 
νλνκαζηηθήο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο ηνπ επξψ. 
Γχν παξαηεξήζεηο, φκσο: 
(i). Οη κηζζνί ζηελ Διιάδα δηαηεξνχληαη, επί δεθαεηίεο, ζπγθξηηηθά ρακεινί 
ρσξίο λα βειηηψλεηαη ε αληαγσληζηηθφηεηα ηεο (βι. θαη Μαξηφιεο, 2010). 
(ii). Δθηηκψ φηη ε επί ηξεηο πεξίπνπ δεθαεηίεο έθζεζε ηεο νηθνλνκίαο ζηε 
δηεζλή αγνξά, ε νπνία νδήγεζε ζηελ αλάπηπμε (ζηε ζπξξίθλσζε) ησλ ηνκέσλ 
παξαγσγήο κε δηεζλψο εκπνξεχζηκσλ αγαζψλ (ησλ ηνκέσλ παξαγσγήο 
δηεζλψο εκπνξεχζηκσλ αγαζψλ – βι. π.ρ. Gibson, 2010), έρεη δηακνξθψζεη κία 
απμαλφκελε ξνπή πξνο εηζαγσγέο θαη έλαλ κεηνχκελν βαζκφ αχμεζεο ησλ 
θαζαξψλ εμαγσγψλ ζε βειηηψζεηο ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο (αλαιπηηθά, βι. 
Μαξηφιεο θαη Παπνπιήο, 2010α, Δλφηεηεο 3 θαη 4). Άξα, θαίλεηαη φηη 
απαηηείηαη κία ηδηαίηεξα ηζρπξή κείσζε ησλ κηζζψλ πξνθεηκέλνπ λα ππάξμνπλ 
(ελδερνκέλσο) ζεκαληηθά απνηειέζκαηα ζην ηζνδχγην ηξερνπζψλ 
ζπλαιιαγψλ, ζην πξντφλ θαη ζην δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα. 
 
6. Υπάρτοσλ ελαιιαθηηθά κέηρα; Εάλ ότη, ηόηε ποηες οη επηπηώζεης ηες 
επηζηροθής ζε σποηηκεκέλε δρατκή; 
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Θα έρεη γίλεη αληηιεπηφ φηη ηα πξναλαθεξζέληα δχν κέηξα είλαη θαη απηά πνπ 
έρνπλ πξάγκαηη ιεθζεί. Αλ θαη ζα ηα ζπδεηνχζα κε ελδηαθέξνλ, δελ κπνξψ λα 
δσ ηελ χπαξμε ελαιιαθηηθψλ κέηξσλ ενηόρ ΕΔ. 
 Πνηεο ζα ήηαλ νη επηπηψζεηο κίαο επηζηξνθήο ζε ππνηηκεκέλε δξαρκή; 
Καηαξράο, απαηηνχληαη νξηζκέλεο ζχληνκεο δηεπθξηλήζεηο, δηφηη – πεξηέξγσο – 
φια απηά πνπ αθνχκε θαη δηαβάδνπκε, θαηά θαλφλα, ζηελ Διιάδα (αθφκα θαη 
απφ ηκήκαηα ηεο Αξηζηεξάο), ζρεηηθά κε ηελ ππνηίκεζε, δεν βξίζθνληαη ζε 
θαλέλα εγρεηξίδην Μαθξννηθνλνκηθήο, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ θαη ησλ – 
πεξηζζφηεξν ή ιηγφηεξν – «νξζφδνμσλ»: βι. π.ρ. Blanchard (2006, θεθ. 19-21) 
θαη Krugman θαη Obstfeld (2011, θεθ. 16-19):  
(i). Με ηελ ππνηίκεζε απμάλνληαη «αθαξηαία» νη ηηκέο ησλ αιινδαπψλ 
εκπνξεπκάησλ ζε δξαρκέο θαη, άξα, κεηψλεηαη ε εκεδαπή δήηεζε γηα απηά. 
Παξάιιεια, κεηψλνληαη νη ηηκέο ησλ εκεδαπψλ εκπνξεπκάησλ ζε αιινδαπφ 
λφκηζκα θαη, άξα απμάλεηαη ε αιινδαπή δήηεζε γηα απηά. Έηζη, ην εμσηεξηθφ 
ηζνδχγην ηεο εκεδαπήο ηείλεη λα βειηησζεί, ην πξντφλ ηεο λα απμεζεί θαη ην 
δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα λα κεησζεί. 
(ii). Όκσο, εθείλα ηα αιινδαπά εκπνξεχκαηα, ηα νπνία ρξεζηκνπνηνχληαη σο 
κέζα παξαγσγήο, απμάλνπλ ην θφζηνο παξαγσγήο ησλ εκεδαπψλ 
εκπνξεπκάησλ. Καηά ζπλέπεηα, ε δηεζλήο αληαγσληζηηθφηεηα δελ απμάλεηαη 
θαηά ην πνζνζηφ ηεο ππνηίκεζεο αιιά θαηά έλα κηθξφηεξν πνζνζηφ. Καη, φρη 
κφλνλ: απηή ε δηαδηθαζία ζπλερίδεηαη επ’ άπεηξνλ θαη, ηειηθά, νη ζεηηθέο 
επηπηψζεηο ηεο εμαλεκίδνληαη, μακποσπονίωρ, κέζσ ηνπ πιεζσξηζκνχ πνπ ε 
ίδηα δεκηνπξγεί. 
(iii). Απφ πνηα άπνςε είλαη πξνηηκεηέα θαη απφ πνηα φρη;  
 – Καηαξράο, ελδείθλπηαη γηα ηελ ηφλσζε ηεο δήηεζεο, φηαλ ε νηθνλνκία έρεη 
δεκνζηνλνκηθά ειιείκκαηα θαη, ζπλεπψο, ε δεκνζηνλνκηθή επέθηαζε ζα ηα 
επηβαξχλεη. Δπίζεο, είλαη πξνηηκεηέα ζπγθξηηηθά κε ηελ «εζσηεξηθή 
ππνηίκεζε», αθξηβψο επεηδή δελ πξναπαηηεί ηε κείσζε ησλ κηζζψλ (κε φ,ηη 
αξλεηηθέο ζπλέπεηεο έρεη απηή ε κείσζε γηα ηε δήηεζε) θαη ηελ χθεζε-αλεξγία 
πξνθεηκέλνπ λα κεησζνχλ νη ηηκέο θαη λα βειηησζεί (ελδερνκέλσο) ε 
αληαγσληζηηθφηεηα, αιιά βειηηψλεη αμέζωρ ηελ ηειεπηαία.  
– Γελ είλαη πξνηηκεηέα φηαλ ππάξρεη ζνβαξή πηζαλφηεηα αλάπηπμεο 
πξνζδνθηψλ γηα έλαλ θχθιν ζπλερψλ ππνηηκήζεσλ θαη, έηζη, πξνθιεζεί «θπγή 
θεθαιαίσλ». Σε απηήλ ηελ πεξίπησζε, νη αξρέο αλαγθάδνληαη, αξρηθά, λα 
απμήζνπλ ηα επηηφθηα, πξάγκα πνπ έρεη αξλεηηθέο επηπηψζεηο ζηε δήηεζε, θαη, 
ηειηθά, φηαλ αξρίζνπλ λα εμαληινχληαη ηα ζπλαιιαγκαηηθά απνζέκαηα, λα 
ππνηηκήζνπλ εθ λένπ ην λφκηζκα, πξάγκα πνπ ελδέρεηαη λα νδεγήζεη ηελ 
νηθνλνκία ζε ππεξπιεζσξηζκφ.[2] 
 Σπγθεθξηκέλα, ηψξα, γηα ηελ ειιεληθή νηθνλνκία νη επηπηψζεηο απφ κία 
νλνκαζηηθή ππνηίκεζε ηεο ηάμεο ηνπ 50% ζα είλαη νη εμήο:[3] 
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1. Σχκθσλα κε ηα ηξία ελαιιαθηηθά ζελάξηα ηνπ πνιπηνκεαθνχ ππνδείγκαηνο, 
πνπ ζπγθξνηήζεθε ζην Μαξηφιεο et al. (1996), θαη ζηνηρεία απφ ηνλ 
Σπκκεηξηθφ Πίλαθα Δηζξνψλ- Δθξνψλ (SIOT) ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο, γηα 
ην έηνο 2005 (ηειεπηαία δηαζέζηκα ζηνηρεία), ν νπνίνο ζπλαζξνίδεη ην ζχλνιν 
ησλ εγρσξίσο παξαγνκέλσλ εκπνξεπκάησλ ζε 59, εθηηκάηαη φηη νη εηήζηνη 
ξπζκνί πιεζσξηζκνχ (ζε φξνπο αθαζάξηζηεο αμίαο εγρψξηαο παξαγσγήο) ζα 
είλαη απηνί πνπ εκθαλίδνληαη ζηνλ Πίλαθα 1 (αλαιπηηθά, βι. Κάηζηλνο, 2011, 
θαη Μαξηφιεο θαη Κάηζηλνο, 2011). 
 
 

Πίλαθας 1. Οι εηήζιοι πςθμοί πληθωπιζμού μεηά ηην ςποηίμηζη καηά 50% 
 
 
 
 
 
 
 
 
2. Ζ δηεζλήο αληαγσληζηηθφηεηα (ζε φξνπο πξαγκαηηθήο ζπλαιιαγκαηηθήο 
ηζνηηκίαο) ζα απμεζεί ζην πξψην έηνο θαηά 37.2% κε 42.4%.[4] Σην δεχηεξν 
έηνο ζα ππάξρεη (ζχκθσλα κε ηα δχν ρεηξφηεξα ζελάξηα) έλα θέξδνο 
αληαγσληζηηθφηεηαο (ζε ζρέζε κε ην απσικό έηνο) 29.5% κε 37.2%. Καη ζην 
ηξίην, 24.2% κε 33.2% (ibid.). 
3. Σχκθσλα κε ην ρεηξφηεξν ζελάξην, απαηηνχληαη πεξί ηα 15-16 έηε νχησο 
ψζηε λα απμεζεί ην εκεδαπφ επίπεδν ησλ ηηκψλ θαηά 45%-46% θαη, επνκέλσο, 
λα εμαλεκηζζνχλ, πξαθηηθά, ηα νθέιε ηεο ππνηίκεζεο ζηε δηεζλή 
αληαγσληζηηθφηεηα. Με άιια ιφγηα, δηαθαίλεηαη φηη ε ππνηίκεζε ζα 
δεκηνπξγήζεη ζπλζήθεο αλάπηπμεο γηα φρη ζχληνκν ρξνληθφ δηάζηεκα. 
4. Έρεη εθηηκεζεί (απφ κειεηεηέο ηνπ ΓΝΤ θαη ηεο ΤηΔ) φηη ε ειαζηηθφηεηα 
φγθνπ ησλ εμαγσγψλ σο πξνο ηε δηεζλή αληαγσληζηηθφηεηα είλαη κεηαμχ 0.60 
θαη 0.71, ελψ ε ειαζηηθφηεηα φγθνπ ησλ εηζαγσγψλ είλαη κεηαμχ -0.90 θαη -
0.92. Δθφζνλ ε αληαγσληζηηθφηεηα ζα απμεζεί θαηά 37.2%, έπεηαη φηη: 
(i). Οη εμαγσγέο (48.24 δηζ. επξψ ην 2010, ζχκθσλα κε ζηνηρεία ηεο 
ΔΛ.ΣΤΑΤ.) ζα απμεζνχλ θαηά 22.3% κε 26.4% (ζε φξνπο φγθνπ) θαη νη 
εηζαγσγέο (67.71 δηζ. επξψ) ζα κεησζνχλ θαηά 33.4% κε 34.2% (ζε φξνπο 
φγθνπ). Έηζη, ην ηζνδχγην αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ ζα βειηησζεί: απφ -19.5 δηζ. 
επξψ ζα θαηέιζεη ζηα -128.1 εθαη. κε -2.1 δηζ. επξψ. 
(ii). Λφγσ απηήο ηεο βειηίσζεο ηνπ ηζνδπγίνπ, ηo Α.Δγρ.Π. (230.2 δηζ. επξψ ην 
2010) ζα αλέιζεη θαηά 7.3% κε 8.4% ζε πξαγκαηηθνχο φξνπο.[5] 

Έηος Σελάρηο 1 Σελάρηο 2 Σελάρηο 3 
1 9.29% 5.31% 5.31% 
2 5.96% 3.84% 1.59% 
3 4.27% 2.99% 0.51% 
4 3.26% 2.44% 0.16% 
5 2.58% 2.06% 0.05% 
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(iii). Ζ αχμεζε ηνπ Α.Δγρ.Π., ε επαθφινπζε κείσζε ηνπ δεκνζηνλνκηθνχ 
ειιείκκαηνο, θαη ε αχμεζε ηνπ ξπζκνχ πιεζσξηζκνχ ηείλνπλ λα κεηψζνπλ ην 
δεκφζην ρξένο σο πνζνζηφ ηνπ Α.Δγρ.Π.. Παξάιιεια, ε βειηίσζε ηνπ 
ηζνδπγίνπ αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ, ε επαθφινπζε αχμεζε ηνπ  Α.Δγρ.Π., θαη ε 
αχμεζε ηνπ ξπζκνχ πιεζσξηζκνχ ηείλνπλ, επίζεο, λα κεηψζνπλ ην εμσηεξηθφ 
ρξένο σο πνζνζηφ ηνπ Α.Δγρ.Π.. Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ε κεηαβνιή ηεο 
ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο, απηή θαζαπηή, ηείλεη λα ρεηξνηεξεχζεη απηά ηα 
πνζνζηά. Αθξηβψο επεηδή ην πνζνζηφ ηεο ππνηίκεζεο είλαη πςειφ θαη ην 
κεγαιχηεξν κέξνο ηνπ δεκνζίνπ ρξένπο είλαη εμσηεξηθφ, εθηηκψ φηη ε 
ζπλνιηθή επίπησζε δελ επαξθεί γηα λα ζηαζεξνπνηήζεη ηα δχν πνζνζηά θαη, 
ζπλεπψο, απαηηείηαη αλαδηαπξαγκάηεπζε ηνπ ρξένπο.[6] 
  
7. Ποηα άιια κέηρα απαηηούληαη εθηός εσρώ; 
Με ηελ έμνδν απφ ην επξψ αλαθηνχληαη, θαηαξρήλ, θαη ηα πέληε κέζα 
νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο. Καηά ηε γλψκε κνπ, ην πξψην δήηεκα πνπ ηίζεηαη είλαη 
εάλ ζα επηδησρζεί ζηαζεξνπνίεζε ηεο λέαο ηζνηηκίαο ηεο δξαρκήο ή εάλ ζα 
αθεζεί ζε ειεχζεξε δηαθχκαλζε. Απηή ηε ζηηγκή κάιινλ θιίλσ πξνο ηελ 
πξψηε επηινγή, πξνθεηκέλνπ λα ζπζηαζεί πεξηβάιινλ ζηαζεξφηεηαο. Έηζη, 
φκσο, πξνθχπηνπλ δχν πξνβιήκαηα: πξψηνλ, αδξαλνπνηείηαη ην κέζν ηεο 
λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο (βι. εξψηεκα 2, Π2) θαη, δεχηεξνλ, ε ΚΤ πξέπεη λα 
έρεη επαξθή ζπλαιιαγκαηηθά απνζέκαηα γηα λα ππνζηεξίδεη απηφ ην επίπεδν 
ηζνηηκίαο, ηδίσο εάλ αξρίζνπλ λα αλαπηχζζνληαη πξνζδνθίεο φηη δελ είλαη 
δηαηεξήζηκν. Βέβαηα, νη πξνζδνθίεο δελ αλαπηχζζνληαη ζην θελφ, αιιά φηαλ 
νη αγνξέο αληρλεχνπλ αληίθαζε ζην ζπλνιηθφ κείγκα ηεο αζθνχκελεο 
νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο ή δηαξζξσηηθέο αληζνξξνπίεο ζηελ παξαγσγηθή βάζε. 
Καη ηα δχν πξνβιήκαηα δχλαληαη λα αληηκεησπηζζνχλ, έζησ ζε νξηζκέλν 
βαζκφ, κε ηνλ πεξηνξηζκφ ηεο θηλεηηθφηεηαο ησλ ρξεκαηηθψλ θεθαιαίσλ. 
Έηζη, ην κέζν ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαζίζηαηαη ελεξγφ θαη κπνξεί λα 
ρξεζηκνπνηεζεί γηα π.ρ. ηε λνκηζκαηηθή ρξεκαηνδφηεζε ηνπ δεκνζίνπ 
ειιείκκαηνο.[7] 
  Αλ θαη πνιχ ζεκαληηθά, φια ηα πξνεγνχκελα ζπληζηνχλ, ηειηθά, 
ξπζκίζεηο απφ ηελ πιεπξά – θπξίσο – ηεο καθξννηθνλνκηθήο δήηεζεο ή, 
αιιηψο, βξαρπρξφληα ππνζηπιψκαηα. Τν απνθαζηζηηθφ είλαη ε κεζν-
καθξνρξφληα δεκηνπξγία παξαγσγηθήο βάζεο κέζσ ηεο κεξηθήο 
ππνθαηάζηαζεο ησλ εηζαγσγψλ θαη εμεηδίθεπζεο ζηα εκπνξεχκαηα πνπ 
νηθνλνκία εκθαλίδεη ή δχλαηαη λα εκθαλίζεη «δςναμικά ζπγθξηηηθά 
πιενλεθηήκαηα» (βι. θαη Μαξηφιεο, 2011). Σε ζπλάθεηα, ηέινο, δελ είλαη 
δηφινπ ηπραίν φηη νξηζκέλεο απφ ηηο ρψξεο πνπ δελ απνδέρνληαη ηα αμηψκαηα 
ηεο «παγθνζκηνπνίεζεο» αλαπηχζζνπλ κία λένπ ηχπνπ δηεζλή ζπλεξγαζία. 
Αλαθέξνκαη, θπζηθά, ζηελ «Μπνιηβαξηαλή Σπκκαρία γηα ηνπο Λανχο ηεο 
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Ακεξηθήο» (ALBA, ζηα ηζπαληθά), ε νπνία αθνξά ζε ζπλνιηθφ πιεζπζκφ ηεο 
ηάμεο ησλ 70 εθαηνκκπξίσλ θαη βαζίδεηαη, ζχκθσλα κε ηηο δηαθεξχμεηο ηεο, 
ζηελ ακνηβαία νηθνλνκηθή βνήζεηα, ζηνλ αληηπξαγκαηηζκφ θαη ζηε 
κεγηζηνπνίεζε ηεο θνηλσληθήο επεκεξίαο, παξά ζηελ απειεπζέξσζε ηνπ 
δηεζλνχο εκπνξίνπ πνπ ζηνρεχεη ζηε κεγηζηνπνίεζε ηνπ πνζνζηνχ θέξδνπο.[8] 
Ννκίδσ φηη νη ρψξεο ηνπ επξσπατθνχ «Νφηνπ» έρνπλ πνιιά λα δηδαρζνχλ απφ 
απηφ ην εγρείξεκα. 
 
Σεκεηώζεης 
[1]. Απηή ε εθηίκεζε βαζίδεηαη ζην ζχλεζεο, γξακκηθφ ππφδεηγκα εηζνδήκαηνο-
δαπαλψλ (βι. π.ρ. Krugman θαη Obstfeld, 2011, θεθ. 16), θαη ζηηο πνζνηηθέο 
εθηηκήζεηο ηνπ Gros (2010) γηα ηελ νξηαθή ξνπή πξνο απνηακίεπζε (0.12), ηελ 
νξηαθή ξνπή πξνο εηζαγσγέο (0.28) θαη ην θνξνινγηθφ ζπληειεζηή (0.31) ηεο 
ειιεληθήο νηθνλνκίαο, απφ ηηο νπνίεο πξνθχπηεη έλαο «πνιιαπιαζηαζηήο απηφλνκσλ 
δαπαλψλ» ηεο ηάμεο ηνπ 1.71 (ζεκεηψλεηαη φηη ν Gros θαηαιήγεη ζε θάπσο 
δηαθνξεηηθέο εθηηκήζεηο, δηφηη ρξεζηκνπνηεί έλα παξαιιαγκέλν ππφδεηγκα). 
 
[2]. Γελ απνηειεί κπζηηθφ, εάλ ιεθζεί ππφςε ε εκπεηξία θαη ε ινγηθή, φηη ε 
«ζπληαγή» ηνπ ΓΝΤ γηα ηελ ειιεληθή νηθνλνκία ζα πεξηειάκβαλε, ρσξίο θακία 
ακθηβνιία, ηελ ππνηίκεζε (ζε ζςνδςαζμό κε ηζρπξά ζπζηαιηηθά κέηξα, φπσο απηά 
πνπ έρνπλ ήδε ιεθζεί, θαη ηδησηηθνπνηήζεηο). Ζ κε ρξήζε ηεο ζπληζηά απφπεηξα 
«ηεηξαγσληζκνχ ηνπ θχθινπ» θαη νθείιεηαη, απιψο θαη κφλνλ, ζην φηη ε ρψξα 
ζπκκεηέρεη ζηε ΕΔ. Γηα ηα ζηαζεξνπνηεηηθά πξνγξάκκαηα θαη ηε «θηινζνθία» ηνπ 
ΓΝΤ, βι. π.ρ. Thirlwall (2001, θεθ. 17) θαη Blanchard (2006, θεθ. 23). 
 
[3]. Απηφ ην πνζνζηφ πξνζεγγίδεηαη εάλ ιεθζεί ππφςε ε ζσξεπηηθή απψιεηα 
αληαγσληζηηθφηεηαο ηεο νηθνλνκίαο (θαηά ην δηάζηεκα 2001-2009), θαζψο επίζεο θαη 
ν κέζνο ηζηνξηθφο ξπζκφο δηνιίζζεζεο ηεο δξαρκήο πξηλ απφ ηελ έληαμε ζην επξψ. 
Δπίζεο, ππνζηεξίδεηαη απφ εθηηκήζεηο ηνπ ΓΝΤ ζρεηηθά κε ηελ εμηζνξξφπεζε ηνπ 
ηνκέα εμσηεξηθψλ ζπλαιιαγψλ ηεο νηθνλνκίαο (βι. Μαιιηαξφπνπινο θαη 
Αλαζηαζάηνο, 2011). Πάλησο, ην «βέιηηζην πνζνζηφ» κάιινλ ζα πξέπεη λα 
πξνζεγγηζηεί κέζσ δνθηκήο-ζθάικαηνο, δει. ππνζέηνληαο δηαθνξεηηθά πνζνζηά 
νλνκαζηηθήο ππνηίκεζεο θαη αμηνινγψληαο ηηο επηπηψζεηο. Τέινο, ζε απηήλ ηελ 
πεξίπησζε ζα πξέπεη λα δηεξεπλεζεί ε πηζαλφηεηα ρξεζηκνπνίεζεο ζπζηήκαηνο 
πολλαπλών ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ (δηαθνξηθφ πνζνζηφ ππνηίκεζεο) κε ζηφρνπο 
(i) ηελ πεξαηηέξσ πξνψζεζε ησλ εκπνξεπκάησλ κε πςειή εμαγσγηθή δηείζδπζε, (ii)  
ηελ πξνζηαζία θιάδσλ ζηξαηεγηθήο ζεκαζίαο ή πνπ εθηηκάηαη φηη δχλαληαη λα 
γίλνπλ, ζε θάπνην βάζνο ρξφλνπ, ζεκαληηθά αληαγσληζηηθνί, θαη (iii) ηελ αχμεζε ησλ 
εζφδσλ ηνπ δεκνζίνπ ηνκέα θαη, άξα, ηελ ηφλσζε ησλ δεκνζίσλ δαπαλψλ (γηα απηφ 
ην ζχζηεκα ηζνηηκηψλ, βι. Steedman, 1993, θεθ. 7, θαη Thirlwall, 2001, ζζ. 506-512). 
 
 [4]. Φάξηλ απινχζηεπζεο, εμηζψλνπκε ηελ πξαγκαηηθή ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία κε: 
(EP*) / P, φπνπ ην Ε παξηζηά ηελ νλνκαζηηθή ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία, νξηδφκελε ζε 
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λνκηζκαηηθέο κνλάδεο ηεο εκεδαπήο αλά λνκηζκαηηθή κνλάδα ηεο αιινδαπήο, ην P* 
ην – εμ ππνζέζεσο ακεηάβιεην – αιινδαπφ γεληθφ επίπεδν ησλ ηηκψλ, εθθξαζκέλν 
ζε αιινδαπφ λφκηζκα, θαη ην P ην εκεδαπφ γεληθφ επίπεδν ησλ ηηκψλ, εθθξαζκέλν 
ζε εκεδαπφ λφκηζκα. 
 
[5]. Λφγσ ηεο ζεσξεηηθήο ζπλνρήο ηνπ πνιπηνκεαθνχ ππνδείγκαηφο καο θαη ηεο 
επηηπρνχο δνθηκαζίαο πνπ ππέζηε θαηά ηελ ηειεπηαία ππνηίκεζε ηεο δξαρκήο 
(Μάξηηνο 1998), ζεσξψ φηη νη εθηηκήζεηο ησλ ζεκείσλ 1 έσο θαη 3 είλαη ζρεηηθά 
αζθαιείο. Γηαηεξψ αξθεηέο επηθπιάμεηο γηα ηηο ππφινηπεο εθηηκήζεηο, νη νπνίεο, 
πέξαλ ησλ ειαζηηθνηήησλ, βαζίδνληαη ζηηο ζπλαζξνηζηηθέο εζληθνινγηζηηθέο 
ηαπηφηεηεο ηεο αλνηθηήο νηθνλνκίαο, δεδνκέλνπ φηη δελ δηαζέησ θάπνην αληίζηνηρν 
εκπεηξηθφ ππφδεηγκα. Σε θάζε πεξίπησζε, γηα ηελ παξαγσγή πνιχ πην αμηφπηζησλ 
εθηηκήζεσλ απαηηείηαη ε ρξήζε ησλ «ζξαθθαταλψλ ππεξ-πνιιαπιαζηαζηψλ» (βι. 
Metcalfe and Steedman, 1981, θαη Mariolis, 2008), αθνχ απηνί ηξνθνδνηεζνχλ κε 
ζηαηηζηηθά ζηνηρεία ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο. 
 
[6]. Αλ θαη απαηηείηαη πεξηζζφηεξε δηεξεχλεζε, απηή ε εθηίκεζε βαζίδεηαη ζε κία 
πξψηε ζεψξεζε ησλ γλσζηψλ εμηζψζεσλ (βι. π.ρ. World Bank, 2006, θαη Akyüz, 
2007, Annex), νη νπνίεο δηέπνπλ ηε δπλακηθή ηνπ δεκνζίνπ θαη ηνπ εμσηεξηθνχ 
ρξένπο, θαη ζηελ ππφζεζε φηη δελ γίλεηαη λνκηζκαηηθή ρξεκαηνδφηεζε δεκνζίνπ 
ειιείκκαηνο. Αο ζεκεησζεί, ηέινο, φηη απφ κφλε ηεο ε αλαδηαπξαγκάηεπζε ηνπ 
ρξένπο (ή αθφκα θαη ε εμνινθιήξνπ δηαγξαθή ηνπ, ε νπνία πξνηείλεηαη απφ δηάθνξεο 
πιεπξέο) απιψο ζα κεηαζέζεη γηα ην κέιινλ ηελ αλαγθαηφηεηα επίιπζεο ησλ 
πξνβιεκάησλ ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο, ηα νπνία απνξξένπλ απφ ηε ζπλερψο 
κεηνχκελε δηεζλή αληαγσληζηηθφηεηα απηήο (βι. εξψηεκα 3, ζεκείν (ii),  ηνπ 
παξφληνο). 
 
[7]. Αο ππελζπκίζνπκε φηη, αθφκα θαη θαηά ην ζρεηηθά πξφζθαην παξειζφλ, δει. 
πξνηνχ επζπγξακκηζζνχλ κε ηα λέα δεδνκέλα πνπ επέβαιε ε «παγθνζκηνπνίεζε», νη 
αξρέο ρξεζηκνπνηνχζαλ απηφ ην κέζν θαη, ζπγθεθξηκέλα, φηη, φζνλ αθνξά ζηελ 
Διιάδα, ν πνζνζηηαίνο ξπζκφο αχμεζεο ηεο λνκηζκαηηθήο βάζεο (πνπ αληηζηνηρνχζε 
ζηε ρξεκαηνδφηεζε ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο) σο πνζνζηφ ηνπ νλνκαζηηθνχ 
Α.Δζλ.Π. εμειίρζεθε σο αθνινχζσο: 3.4% (1976-1985),  1.5% (1986-1990), 0.7% 
(1993) (βι. De Grauwe, 2001, ζζ. 43-44 – πξνθαλψο, ε θζίλνπζα πνξεία ηνπ 
πνζνζηνχ αληηζηνηρεί ζηελ πξναλαθεξζείζα επζπγξάκκηζε). Ωο γλσζηφλ, ε αχμεζε 
ηεο λνκηζκαηηθήο βάζεο δελ ζπλεπάγεηαη κφλνλ ηελ απαίηεζε κηθξφηεξσλ 
πξσηνγελψλ πιενλαζκάησλ, αιιά θαη ηελ (i) αχμεζε ηνπ γεληθνχ επηπέδνπ ησλ 
ηηκψλ, θαηά έλα ζπγθξηηηθά κηθξφηεξν πνζνζηφ, (ii) κείσζε ηνπ νλνκαζηηθνχ 
επηηνθίνπ, (iii) αχμεζε ηνπ Α.Δγρ.Π., θαη, επνκέλσο, ηείλεη  λα κεηψζεη, άκεζα και 
έκκεζα, ην δεκφζην ρξένο σο πνζνζηφ ηνπ Α.Δγρ.Π..  
 
[8]. Σε αληίζεζε κε ηελ θιαζηθή (Ricardo) θαη ηε λενθιαζηθή (Heckscher-Ohlin-
Samuelson) ζεσξία, ε ζξαθθαταλή ζεσξία απνδεηθλχεη φηη ην ειεχζεξν εκπφξην πνπ 
ζηνρεχεη ζηε κεγηζηνπνίεζε ηνπ πνζνζηνχ θέξδνπο, δελ νδεγεί, θαηαλάγθελ, ζε 
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αχμεζε ηεο θαηαλάισζεο αλά κνλάδα απαζρνινχκελεο εξγαζίαο. Έηζη, είλαη 
απνιχησο δπλαηφλ λα ππάξρνπλ θαηαλαισηηθέο δεκίεο («negative gains from free 
trade») γηα όλερ ηηο ζπκκεηέρνπζεο ρψξεο, θαίηνη ηα πνζνζηά θέξδνπο ζε φιεο 
απμάλνληαη (βι. Mainwaring, 1974, pp. 80-84, 1976, Steedman and Metcalfe, 1974, 
Mariolis, 2004). Γελ είκαη ζε ζέζε λα γλσξίδσ εάλ ε ALBA δξα κε γλψκνλα (θαη) 
απηφ ην πφξηζκα ηεο ζξαθθαταλήο ζεσξίαο. 
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