
ΠΑΝΕΠΙΣΤΗΜΙΟ ΜΑΚΕΔΟΝΙΑΣ

ΠΜΣ ΣΤΗ ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ ΚΑΙ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ

Διπλωματική Εργασία

που εκπονήθηκε στα πλαίσια απόκτησης του

μεταπτυχιακού τίτλου σπουδών

με θέμα:

Εμπειρική Διερεύνηση της επίδρασης του κρατικού προϋπολογισμού και

του εμπορικού ισοζυγίου στο δημόσιο χρέος της Ελλάδας σε σύγκριση με

τις χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης

της μεταπτυχιακής φοιτήτριας:

Χαρατσή Σωτηρία

Επιβλέπων Καθηγητής:

Παπαδόπουλος Δημήτριος, Ομότιμος Καθηγητής

Θεσσαλονίκη, 2014



[ii]

Θέλω να αφιερώσω την παρούσα διπλωματική εργασία

στον επί σειρά ετών αδελφικό μου συνεργάτη

Τασιόπουλο Θανάση.



[iii]

Ευχαριστίες

Στο σημείο αυτό θα ήθελα να εκφράσω τις ευχαριστίες μου σε όλους όσους με

οποιοδήποτε τρόπο συνέβαλαν, ώστε να υλοποιηθεί αυτή η διπλωματική εργασία.

Πρωτίστως θα ήθελα να ευχαριστήσω τον επιβλέποντα κ. Παπαδόπουλο

Δημήτριο Ομότιμο καθηγητή, για την πολύτιμη και διαρκή καθοδήγησή του στην

ενδελεχή έρευνα και λεπτομερειακή απεικόνιση του θέματος.

Ιδιαίτερες ευχαριστίες θα ήθελα  να απευθύνω σε όλους τους καθηγητές του

μεταπτυχιακού προγράμματος, για τις γνώσεις που άντλησα από τον καθένα τους.

Ακόμα νιώθω την ανάγκη να ευχαριστήσω τον κ. Καραμανλή Άρη

Οικονομικό Επιθεωρητή για την ουσιαστική συμβολή του στην ακριβή συλλογή και

παράθεση των στοιχείων της εργασίας καθώς  και τον κ. Μαρκίδη Σάββα Διευθυντή

της Υπηρεσίας μου για την άοκνη υποστήριξή του στην επεξεργασία των στοιχείων

αυτών.

Τέλος, θα ήθελα να ευχαριστήσω την οικογένειά μου για την πλήρη

συμπαράσταση, υποστήριξη και υπομονή καθ΄ όλη  τη διάρκεια των μεταπτυχιακών

σπουδών μου.



[iv]

Περίληψη
Σκοπός της παρούσης εργασίας είναι η διερεύνηση της επίδρασης του κρατικού

προϋπολογισμού και του εμπορικού ισοζυγίου στο ύψος του Δημόσιου Χρέους της

Ελλάδας. Ο κρατικός προϋπολογισμός παρουσιάζει το σύνολο των κεφαλαίων που

δαπανά μία κυβέρνηση  καθώς και το σύνολο των πηγών των κεφαλαίων αυτών, ενώ

οι ανάγκες για εξωτερικό δανεισμό αποτελούν το ανισοζύγιο αυτού. Το ανισοζύγιο

που δεν εξυπηρετείται άμεσα προστίθεται στο Δημόσιο Χρέος της χώρας. Από την

άλλη μεριά, το εμπορικό ισοζύγιο εμφανίζει το σύνολο των συναλλαγών (αγαθά,

υπηρεσίες και κεφάλαιο) κάθε χώρας για μία χρονική περίοδο, η οποία συνήθως

ανέρχεται σε περίοδο ενός έτους και επιδρά στη Δημόσιο Χρέος μέσω της επίδρασής

του στη συνολική ζήτηση της οικονομίας. Το είδος της επίδρασης αυτής αξίζει να

σημειωθεί ότι εξαρτάται και από το σύστημα συναλλαγματικών ισοτιμιών.

Η εξέταση της παραπάνω τριμερούς σχέσης στα πλαίσια της ελληνικής οικονομίας

διενεργείται μέσω διαχρονικής ανάλυσης των προσδιοριστικών παραγόντων των δύο

ανισοζυγίων συναρτήσει του δημοσίου χρέους της Ελλάδας και σύγκριση αυτής με τα

αντίστοιχα μεγέθη της Γερμανίας και της Ευρωζώνης των 18. Η ανάλυση αυτήν

κατέδειξε την πολύ στενή σύνδεση που υπάρχει μεταξύ των τριών αυτών μεγεθών,

καθώς και το γεγονός ότι υψηλά ελλείμματα είτε στον κρατικό προϋπολογισμό είτε

στο εμπορικό ισοζύγιο ακολουθούνται από αυξήσεις δημόσιου χρέους. Επιπλέον,

εμφανίστηκαν οι λόγοι για τους οποίους οι αγορές αντιμετώπισαν την Ελλάδα ως

ειδική περίπτωση κατά την τρέχουσα κρίση της Ευρωζώνης, εφόσον σε σύγκριση με

τις υπόλοιπες χώρες δεν εμφανίζεται να αναδιαρθρώνει ούτε τις δαπάνες της ούτε τα

έσοδά της κατά την ακμή της. Οι τρεις βασικότεροι λόγοι συνοψίζονται στην

αδυναμία των κρατικών κυβερνήσεων, την εσωστρέφεια της ελληνικής οικονομίας

και την πρόσβαση σε πολύ φθηνά κεφάλαια κατά την είσοδο της Ελλάδας στο ευρώ.

Τέλος, η έρευνα καταλήγει ότι κατά την τελευταία περίοδο έχει συντελεστεί

σημαντική διόρθωση των ανισορροπιών που οδήγησαν στην κρίση χρέους. Η

αναστροφή, όμως, της τάσης του Δημόσιου Χρέους είναι περισσότερο

μακροπρόθεσμη, παρά βραχυπρόθεσμη, και για το λόγο αυτό δεν έχει γίνει ακόμα

εμφανής.
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Κεφάλαιο 1ο: Εισαγωγή

1.1 Σκοπός και Στόχοι

Σκοπός της παρούσης εργασίας είναι η διερεύνηση της επίδρασης του

κρατικού προϋπολογισμού και του εμπορικού ισοζυγίου στο ύψος του Δημόσιου

Χρέους της Ελλάδας. Συγκεκριμένα, επιχειρείται να εξεταστεί ο τρόπος με τον οποίο

το πλεόνασμα / (έλλειμμα) του κρατικού προϋπολογισμού, καθώς και το πλεόνασμα /

(έλλειμμα) του εμπορικού ισοζυγίου προσδιορίζουν το μέγεθος του Δημόσιου Χρέους

της Ελλάδας τόσο κατά την τρέχουσα περίοδο όσο και κατά την τελευταία δεκαετή

περίοδο.

Έτσι, οι επιμέρους στόχοι που τίθενται έχουν ως εξής:

1. Να προσδιοριστεί ο τρόπος που επιδρά το πλεόνασμα / (έλλειμμα) του

κρατικού προϋπολογισμού στο μέγεθος του Δημόσιου Χρέους της

Ελλάδας;

2. Να προσδιοριστούν οι παράγοντες που επιδρούν στο πλεόνασμα /

(έλλειμμα) του κρατικού προϋπολογισμού και μέσω αυτού στο

Δημόσιο Χρέος της Ελλάδας;

3. Να προσδιοριστεί ο τρόπος που επιδρά το πλεόνασμα / (έλλειμμα) του

εμπορικού ισοζυγίου στο μέγεθος του Δημόσιου Χρέους της Ελλάδας;

4. Να προσδιοριστούν οι παράγοντες που επιδρούν στο πλεόνασμα /

(έλλειμμα) του εμπορικού ισοζυγίου και μέσω αυτού στο Δημόσιο

Χρέος της Ελλάδας;

5. Να προσδιοριστεί η συνολική επίδραση του πλεονάσματος /

(ελλείμματος) του κρατικού προϋπολογισμού και του εμπορικού

ισοζυγίου στο Δημόσιο Χρέος της Ελλάδας;
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1.2 Δομή

Προς διερεύνηση των παραπάνω ερωτημάτων, η παρούσα μελέτη διακρίνεται,

σε πέντε βασικά κεφάλαια. Το πρώτο αποτελεί την εισαγωγή, τα δύο επόμενα

συναποτελούν τη βιβλιογραφική ανασκόπηση, το τέταρτο την εμπειρική διερεύνηση

προς το σκοπό της εργασίας, ενώ το πέμπτο τα συμπεράσματα. Το σύνολο των πέντε

αυτών κεφαλαίων περιγράφονται συνοπτικά και περιεκτικά στις επόμενες

παραγράφους.

Το πρώτο κεφάλαιο, δηλαδή το παρόν, αποτελεί την εισαγωγή της εργασίας.

Σε αυτό περιγράφονται ο σκοπός και τα ερευνητικά ερωτήματα αυτής, η δομή της,

καθώς και η αναγκαιότητα που οδήγησε στη συγκεκριμένη διερεύνηση.

Το δεύτερο κεφάλαιο αναφέρεται στον κρατικό προϋπολογισμό και το

πλεόνασμα / (έλλειμμα) αυτού. Συγκεκριμένα, ορίζεται η έννοια του κρατικού

προϋπολογισμού, καθώς και τα χαρακτηριστικά του και ο κύκλος του, ενώ

ταυτόχρονα προσδιορίζονται το σύνολο των ανισοζυγίων του (πρωτογενές,

δημοσιονομικό) και οι προσδιοριστικοί τους παράγοντες. Επίσης, διερευνάται η

θεωρητική σύνδεση μεταξύ του ετήσιου ελλείμματος και του δημοσίου χρέους και

προσδιορίζεται το επιθυμητό μέγεθος και των δύο αυτών μεγεθών. Τέλος,

παρουσιάζονται οι βασικές θεωρίες με τις οποίες αντιμετωπίζονται αυτά τα

ανισοζύγια.

Το τρίτο κεφάλαιο αναφέρεται στο εμπορικό ισοζύγιο. Συγκεκριμένα, ορίζεται

η έννοια του εμπορικού ισοζύγιου, ενώ προσδιορίζονται οι παράγοντες που επιδρούν

στο ύψος του. Επιπλέον, περιγράφεται ο τρόπος επίδρασης των οικονομικών

πολιτικών στο εμπορικό ισοζύγιο σε καθεστώς σταθερών και κυμαινόμενων

συναλλαγματικών ισοτιμιών, καθώς και η σύνδεση του εμπορικού ισοζυγίου με το

Δημόσιο Χρέος.

Το τέταρτο κεφάλαιο αποτελεί το εμπειρικό κεφάλαιο της παρούσας μελέτης.

Παρουσιάζονται και εξετάζονται οι διαχρονικές πορείες των παραγόντων που

επιδρούν στον κρατικό προϋπολογισμό και το εμπορικό ισοζύγιο συναρτήσει του
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ύψους του δημόσιου χρέους, για μία περίοδο που ξεκινά το 2002 και τελειώνει το

2013. Επιπλέον, το σύνολο των μεγεθών αυτών συγκρίνονται διαχρονικά τόσο με τα

αντίστοιχα μεγέθη της Γερμανίας, χώρα που αποτελεί την ατμομηχανή της

οικονομίας της Ευρωζώνης, όσο και με το μέσο όρο της Ευρωζώνης των 18 κρατών.

Τέλος, στο πέμπτο κεφάλαιο συνοψίζεται το σύνολο των συμπερασμάτων που

προέκυψαν κατά την εμπειρική διερεύνηση και προτείνονται λύσεις για μελλοντική

διαχείριση των ισοζυγίων του κρατικού προϋπολογισμού και του εμπορικού και κατ’

επέκταση και του δημόσιου χρέους της Ελλάδας.

1.3 Η Αναγκαιότητα της Μελέτης

Κατά την πρόσφατη περίοδο, η Ελλάδα βρέθηκε στο επίκεντρο της

παγκόσμιας προσοχής εξαιτίας των προβλημάτων που αντιμετώπισε στη

χρηματοδότηση του κρατικού της προϋπολογισμού λόγω των υψηλών επιτοκίων

δανεισμού της μετά από μία παρατεταμένη περίοδο χαμηλών επιτοκίων. Η κρίση

αυτήν μετεξελίχθηκε σε κρίση χρέους και έπληξε βαρύτατα το σύνολο της

οικονομικής δραστηριότητας στην εγχώρια οικονομία. Από το σύνολο αυτών των

γεγονότων καθίσταται απαραίτητη η διερεύνηση των συνθηκών που οδήγησαν στην

τρέχουσα οικονομική κρίση και τον εντοπισμό εκείνων των πολιτικών που δε θα

πρέπει να επαναληφθούν με τον ίδιο τρόπο μελλοντικά.

Επομένως, η παρούσα μελέτη στοχεύει να συνεισφέρει στην παγκόσμια

προσπάθεια της επιστημονικής κοινότητας, η οποία επιδιώκει τον προσδιορισμό των

αιτιών που οδήγησαν στην ανατροπή των συνθηκών της ελληνικής οικονομίας.
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Κεφάλαιο 2ο: Κρατικός Προϋπολογισμός και Πλεόνασμα

(Έλλειμμα)

2.1 Η Έννοια του Κρατικού Προϋπολογισμού

Ο κρατικός προϋπολογισμός αντιμετωπίζεται συχνά ως μία καθαρά τεχνική

συνάθροιση λέξεων και αριθμών, που αναφέρονται σε γραφειοκράτες και πολιτικούς.

Στην πραγματικότητα, όμως, ο κρατικός προϋπολογισμός βρίσκεται στο κέντρο της

δημοσιονομικής πολιτικής και των αναπτυξιακών προοπτικών μίας οικονομίας. Σε

συνθήκες νομιμότητας, η κυβέρνηση μίας χώρας αναμένεται να εκπληρώσει τους

ρόλους και να σεβαστεί τους περιορισμούς που έχουν αποφασιστεί από την κοινωνία.

Αυτοί οι ρόλοι και οι σχετικοί με αυτούς περιορισμοί μετουσιώνονται σε στόχους

οικονομικής πολιτικής, οι οποίοι επιτυγχάνονται μέσω των χρηματοοικονομικών

πόρων που διατίθενται από τον κρατικό προϋπολογισμό (Chiavo-Campo, 2007α).

Η βασική αρχή της δημοσιονομικής πολιτικής μίας ευνομούμενης χώρας είναι

ότι το εκτελεστικό σκέλος της κυβέρνησής της δεν μπορεί ούτε να λαμβάνει κρατικά

κεφάλαια ούτε να προχωρά σε επενδύσεις που χρηματοδοτούνται από αυτά, αν δεν

υπάρχει σχετική άδεια και εντολή από την ίδια την κοινωνία της χώρας. Συνεπώς, ο

κρατικός προϋπολογισμός θα έπρεπε να αποτελεί κατά κάποιο τρόπο τον

χρηματοοικονομικό καθρέφτη των οικονομικών και κοινωνικών επιλογών μίας

οικονομίας και για το λόγο αυτό θα πρέπει να βρίσκεται στο κέντρο της κρατικής

κυβερνητικής δομής (Chiavo-Campo, 2007α).

Σε πλήρη συμφωνία με τα παραπάνω και όσον αφορά στην ελληνική

πραγματικότητα, ο κρατικός προϋπολογισμός ορίζεται από τον ισχύοντα Κώδικα

Δημοσίου Λογιστικού ως «ο νόμος δι’ ου προσδιορίζονται τα δημόσια έσοδα και

καθορίζονται τα όρια των εξόδων του Κράτους (πιστώσεων), δι’ έκαστον

οικονομικόν έτος» (Ν.Δ. 321/1969, Άρθρο 6). Από το συγκεκριμένο ορισμό

προκύπτει ότι ο Προϋπολογισμός είναι Νόμος, αν και στην ουσία είναι πράξη
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διοικητική. Δηλαδή, λαμβάνει τον τύπο του νόμου, μόνο και μόνο διότι αυτός

ψηφίζεται από τη βουλή. Επομένως, ο Προϋπολογισμός αποτελεί την κυριότερη

συγκεκριμένη μορφή εκφράσεως της κυβερνητικής και ιδίως της οικονομικής

πολιτικής, εφόσον μέσω αυτού προσδιορίζονται τα κονδύλια τα οποία θα διατεθούν

κατά το προσεχές έτος για την παραγωγή ορισμένων αγαθών (Δράκου, 1998).

Η δομή, λοιπόν, του κρατικού προϋπολογισμού έχει δύο βασικές όψεις.

Εκείνη των εσόδων, τα οποία αποτελούνται κατά κύριο λόγο από τους φόρους, και

εκείνη των εξόδων, τα οποία αποτελούνται κατά κύριο λόγο από τις κρατικές δαπάνες

κάθε φύσεως, όπως είναι οι μισθοί, οι κρατικές επενδύσεις, κοκ. Στον Πίνακα που

ακολουθεί παρατίθεται μία τυπική δομή του.

Πίνακας 1: Τυπική Δομή Κρατικού Προϋπολογισμού

ΕΣΟΔΑ ΕΞΟΔΑ
Φόροι πάσης Φύσεως:
1. Κληρονομιάς,
2. Ακίνητης περιουσίας,
3. Εισοδήματος,
4. Έσοδα από άλλα επενδυτικά σχέδια.

Κεφάλαια για τη διατήρηση υπαρχόντων
περιουσιακών στοιχείων:

1. Ενσώματων περιουσιακών στοιχείων.
2. Χρηματοοικονομικών περιουσιακών

στοιχείων.
Πλεόνασμα από το ισοζύγιο τρεχουσών
συναλλαγών.

Κεφάλαια για την απόκτηση νέων περιουσιακών
στοιχείων:

1. Ενσώματων περιουσιακών στοιχείων.
2. Χρηματοοικονομικών Περιουσιακών

στοιχείων.
Εισπράξεις από δανεισμό:
1. Εσωτερικό.
2. Εξωτερικό.

Κεφαλαιακές Μεταβιβάσεις:
1. Σε άλλα επίπεδα της κυβέρνησης.
2. Σε κρατικές επιχειρήσεις.

Αποσβέσεις πάσης φύσεως Αποπληρωμές Δανείων.
Πώληση περιουσίας:
1. Κανονικής Περιουσίας.
2. Ιδιωτικοποιήσεις
Κεφαλαιακά Κέρδη

ΣΥΝΟΛΟ ΣΥΝΟΛΟ
Πηγή: Premchand (2007)

Αξίζει να σημειωθεί και να τονισθεί σε αυτό το σημείο ότι το σύνολο των

εσόδων του κρατικού προϋπολογισμού θα πρέπει να ισούται με το σύνολο των

εξόδων του. Επομένως, οι προϋπολογισμοί παρουσιάζονται ως ισοσκελισμένοι. Το

γεγονός αυτό, όμως, είναι τεχνητό ή κατ’ ανάγκην υφιστάμενο, διότι κάθε ποσό

χρημάτων εισπραττόμενο από το Δημόσιο χαρακτηρίζεται ως έσοδο, ο δε

προϋπολογισμός καταγράφει ακριβώς τον τρόπο διαθέσεως των εσόδων του
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Δημοσίου και των διατιθεμένων χρηματικών ποσών χαρακτηριζομένων ως εξόδων.

Επομένως, από αυτήν την οπτική γωνία, το σύνολο των δημοσίων εσόδων πρέπει να

ισούται με το σύνολο των δημοσίων εξόδων εξ ορισμού (Δράκου, 1998).

2.2 Τα Χαρακτηριστικά του Κρατικού Προϋπολογισμού

Είναι αδύνατο για έναν κρατικό προϋπολογισμό να αντικατοπτρίζει τις

προτιμήσεις και τις επιλογές μίας κοινωνίας και να τις μεταφράζει σε πράξη καλής

κοινωνικής διακυβέρνησης εάν περιέχεται μόνο ένα μικρό ποσοστό εσόδων και

επενδύσεων, καθώς σε τέτοιες περιπτώσεις η νομοθετική εξουσία μπορεί να ελέγχει

και να εγκρίνει μόνο αυτό το μικρό μέρος. Το αποτέλεσμα της έλλειψης

πληροφόρησης για τα έσοδα και τις δαπάνες που δεν περιέχονται σε αυτόν επιτρέπει

την κατάχρηση της εξουσίας εκ μέρους του εκτελεστικού σκέλους της κυβέρνησης,

ενώ, ταυτόχρονα, παρέχει ένα ευρύ ελεύθερο πεδίο για διαφθορά στη διαχείριση των

δημόσιων πόρων. Συνεπώς, προκύπτουν δύο βασικά θέματα (Chiavo-Campo, 2007α):

1. Όταν ο κρατικός προϋπολογισμός δεν περιέχει βασικές επενδύσεις, δεν μπορεί

να υπάρξει καμία διασφάλιση ότι σπάνια δημόσια κεφάλαια κατανέμονται

καταλλήλως σε προγράμματα πρωτίστης σημασίας για την κοινωνία, ενώ,

παράλληλα, ο νομικός έλεγχος περιορίζεται και δεν αναλαμβάνεται καμία

δημόσια ευθύνη για την επιλογή τους.

2. Το ύψος των επενδύσεων που δεν περιέχονται στον κρατικό προϋπολογισμό

δημιουργούν υψηλό βαθμό αβεβαιότητας και αδιαφάνειας, με αποτέλεσμα την

αύξηση της δυσκολίας μακροοικονομικού σχεδιασμού και του κινδύνου

διαφθοράς και σπατάλης.

Επομένως, ο κρατικός προϋπολογισμός θα πρέπει να περιέχει το σύνολο των

συναλλαγών που χρηματοδοτούνται από κρατικές χρηματοοικονομικές πηγές, ενώ η

ίδια λογική θα πρέπει να εντοπίζεται και στα λοιπά χαρακτηριστικά του που έχουν να

κάνουν με την έκταση που καλύπτει και την περιοδικότητά του. Συγκεκριμένα

(Chiavo-Campo, 2007α):
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1. Η έκταση του κρατικού προϋπολογισμού εξαρτάται από το σκοπό των

δραστηριοτήτων της κυβέρνησης, έτσι όπως αυτές προσδιορίζονται εμμέσως

ή αμέσως από την κοινωνία που αυτήν εκπροσωπεί. Το σύνολο των

κυβερνητικών εσόδων και δαπανών θα πρέπει να αξιολογούνται και να

παρουσιάζονται ταυτόχρονα, τόσο όσον αφορά στο επίπεδο των

πραγματοποιούμενων φορολογικών εσόδων ή κρατικών δαπανών, όσο και

όσον αφορά στο επίπεδο των εναλλακτικών συνδυασμών που θα μπορούσαν

να υλοποιηθούν. Κάτι τέτοιο, όμως, προϋποθέτει την αντικειμενική εκτίμηση

του ύψους των απαιτούμενων κεφαλαίων.

2. Η περιοδικότητα του κρατικού προϋπολογισμού θα πρέπει να είναι τέτοια

ώστε να τον καθιστά λειτουργικό και αποτελεσματικό. Προφανώς, δεν μπορεί

να καταρτίζεται και να υλοποιείται σε ημερήσια, εβδομαδιαία ή μηνιαία βάση.

Για το λόγο αυτό στις περισσότερες χώρες, καλύπτει μία περίοδο δώδεκα

μηνών όσον αφορά και στα φορολογικά έσοδα και στις κρατικές δαπάνες. Η

ετήσια αυτήν περιοδικότητα δικαιολογείται αφενός από την ανάγκη για

ύπαρξη ελέγχου κατά την εκτέλεσή του και αφετέρου από τις ρευστές

οικονομικές συνθήκες, οι οποίες θα υπήρχαν σε περίπτωση μεγαλύτερης

διάρκειάς του.

Τέλος, επειδή ο κρατικός προϋπολογισμός αποτελεί, όπως αναφέρθηκε και

παραπάνω, τον καθρέφτη των επιλογών της κοινωνίας μίας οικονομίας, ο μηχανισμός

αυτός της δημοσιονομικής πολιτικής θα πρέπει να περιέχει ισχυρούς δεσμούς μεταξύ

των πολιτικών που αποφασίζονται από την κυβέρνηση και των πολιτικών που

επιχειρείται να υλοποιηθούν μέσω αυτού. Προς την επιτυχή σύνδεση μεταξύ αφενός

της κατανομής των φορολογικών εσόδων και αφετέρου των κυβερνητικών

πολιτικών, θα πρέπει να ακολουθείται μία σειρά πρακτικών κανόνων που

εφαρμόζονται σε κάθε πρόγραμμα χρηματοδότησης. Οι κανόνες αυτοί είναι οι εξής

(Chiavo-Campo, 2007α):

 Οι εκτιμήσεις των εσόδων και των δαπανών θα πρέπει να εμφανίζονται σε

ακαθάριστους όρους, καθώς πιθανή παρουσίασή τους σε καθαρούς όρους θα

προσέδιδε μία παραπλανητική εντύπωση για τη σπουδαιότητα των

συναλλαγών.
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 Οι κρατικές δαπάνες και τα σχετικά έσοδα πρέπει να ταξινομούνται στην ίδια

βάση προκειμένου να είναι εφικτή η σύγκριση μεταξύ των έργων όσον αφορά

στη σχετική αποδοτικότητα και αποτελεσματικότητα μεταξύ τους.

 Το σύνολο των ποσών θα πρέπει να είναι υποκείμενα σε εξωτερικό έλεγχο.

 Οι χρηματοοικονομικές αναφορές των κυβερνητικών δραστηριοτήτων θα

πρέπει να είναι σε θέση να τις ενοποιούν στο σύνολό τους.

2.3 Ο Κύκλος του Κρατικού Προϋπολογισμού

Κατόπιν των παραπάνω, γίνεται αντιληπτό ότι για να είναι αποτελεσματικός

ένας κρατικός προϋπολογισμός, θα πρέπει να σχεδιάζεται βάσει συγκεκριμένων

στόχων της κοινωνίας, να εγκρίνεται από την κοινωνία μέσω οιουδήποτε

αντιπροσωπευτικού συστήματος δημοκρατίας και να εκτελείται σε πλήρη συμφωνία

με τα παραπάνω. Φυσικά, στο τέλος θα πρέπει να ελέγχεται ως προς την επίτευξη των

στόχων που τέθηκαν. Το σύνολο αυτών των διαδικασιών είναι γνωστό ως ο κύκλος

του κρατικού προϋπολογισμού. Επομένως, ο κύκλος του κρατικού προϋπολογισμού

αναφέρεται στις διαδικασίες της κατάρτισης, ψήφισης, εκτέλεσης και ελέγχου της

εκτέλεσης του προϋπολογισμού (Δράκου, 1998).

Η διαδικασία της κατάρτισης περιέχει τις δραστηριότητες της εκτίμησης των

εξόδων και της εκτίμησης των εσόδων της περιόδου αναφοράς του προϋπολογισμού

(Δράκου, 1998). Τρεις είναι οι βασικές συνθήκες που απαιτούνται προκειμένου οι

εκτιμήσεις αυτές να είναι σύμφωνες με τις κοινωνικοοικονομικές και πολιτικές

κατευθύνσεις που επιθυμούνται: (1) να καταρτίζονται με μεσοπρόθεσμο χρονικό

ορίζοντα, (2) να συνδράμουν στη λήψη έγκαιρων αποφάσεων και (3) να θέτουν

ισχυρούς περιορισμούς στα κεφάλαια που είναι δυνατόν να δαπανηθούν. Μέσα σε

αυτά τα πλαίσια, τα στάδια της προετοιμασίας και κατάρτισης του προϋπολογισμού

ξεκινούν από την εκτίμηση και την ανάλυση του μακροοικονομικού και

δημοσιονομικού πλαισίου δραστηριότητες, συνεχίζουν με την έκδοση οδηγιών

κατάρτισης και την προετοιμασία εναλλακτικών προτάσεων για αυτήν, τις

διαπραγματεύσεις επί των προτάσεων αυτών και τελειώνουν με τον καθορισμό της
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καλύτερης εναλλακτικής πρότασης και την κατάθεσή της για έγκριση από τη

νομοθετική εξουσία (Schiavo-Campo, 2007β). Τέλος, οι αρχές στις οποίες θα πρέπει

να στηρίζεται η κατάρτιση συνίστανται στις εξής εννέα (Δράκου, 1998):

1. Η αρχή της δημοσιότητας, προκειμένου να είναι δυνατή η μελέτη του

και αξιολόγησή του από οποιοδήποτε μέλος της κοινωνίας.

2. Η αρχή του ενιαυσίου, δηλαδή να αναφέρεται σε ετήσια χρονική

περίοδο, προκειμένου να είναι ακριβέστερη η εκτίμηση των εσόδων

και των εξόδων του κράτους.

3. Η αρχή της ειλικρίνειας.

4. Η αρχή της σαφήνειας.

5. Η αρχή της προηγούμενης εξουσιοδότησης.

6. Η αρχή της ενότητας.

7. Η αρχής της καθολικότητας.

8. Η αρχή της ειδικότητας, και

9. Η αρχή του μη ειδικού προορισμού των δημοσίων εσόδων.

Προχωρώντας στη διαδικασία της έγκρισης και της ψήφισης, σύμφωνα με

τους καταστατικούς χάρτες της κάθε δημοκρατικής χώρας, ο από την εκτελεστική

εξουσία συνταχθείς προϋπολογισμός μαζί με την Εισηγητική Έκθεση του υπουργού

οικονομικών παραδίδεται στη Νομοθετική Εξουσία προς ψήφιση πριν την έναρξη του

οικείου οικονομικού έτους (Δράκου, 1998). Σύμφωνα με τη διεθνή βιβλιογραφία, η

διαδικασία αυτήν δεν θα πρέπει να είναι τυπική, αλλά ουσιαστική. Δηλαδή, το

νομοθετικό σώμα θα πρέπει να έχει στη διάθεσή του τα απαραίτητα στοιχεία και

δεδομένα προκειμένου να αξιολογήσει τον προτεινόμενο προϋπολογισμό και την ισχύ

να ζητήσει και να εγκρίνει τροποποιήσεις επί του αρχικού σχεδίου. Η ισχύς αυτήν

κυμαίνεται από χώρα σε χώρα (Schiavo-Campo, 2007β).

Η εκτέλεση του προϋπολογισμού, όσον αφορά στο σκέλος των εξόδων

περιλαμβάνει τα παρακάτω στάδια (Tommasi, 2007):

1. Θεώρηση και κατανομή των πιστώσεων στα κέντρα κρατικών

δαπανών. Κατόπιν της ψηφίσεως του προϋπολογισμού, τα κέντρα

κρατικών δαπανών είναι εξουσιοδοτημένα να ξοδέψουν κεφάλαια

μέσω διαφόρων μηχανισμών. Αυτή η εξουσιοδότηση είναι συνήθως σε

ισχύ καθ’ όλη τη διάρκεια του έτους.
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2. Δέσμευση των πιστώσεων αυτών από τα κέντρα. Η δέσμευση

συνίσταται από τη δημιουργία μίας μελλοντικής υποχρέωσης προς

καταβολή κεφαλαίων. Ο τρόπος με τον οποίο δημιουργείται αυτήν η

υποχρέωση διαφοροποιείται από χώρα σε χώρα.

3. Επαλήθευση του ύψους των πιστώσεων που απαιτούνται. Η

διαδικασία της επαλήθευσης αποτελείται από δύο επιμέρους δράσεις.

Πρώτον, από την επιβεβαίωση ότι τα αγαθά ή οι υπηρεσίες που

αποκτήθηκαν συμμορφώνονται πλήρως με τις αρχικές απαιτήσεις και

το κόστος που συμφωνήθηκε και από την αναγνώριση του χρέους προς

τον τρίτο.

4. Έκδοση των διαταγών πληρωμής. Κατόπιν της επαλήθευσης του

ύψους των πιστώσεων, ο αρμόδιος υπάλληλος εκδίδει την εντολή

πληρωμής.

5. Πληρωμή του χρέους, η οποία μπορεί να πραγματοποιηθεί μέσω

μετρητών, επιταγής ή ηλεκτρονικής μεταφοράς κεφαλαίων.

Από την άλλη μεριά, όσον αφορά στο σκέλος των εσόδων, τα στάδια είναι

δύο. Εκείνο της βεβαίωσής τους, κατά το οποίο προσδιορίζονται η νόμιμη απαίτηση

του Δημοσίου, ο οφειλέτης, η αιτία της οφειλής και το ποσόν αυτής και εκείνο της

είσπραξης αυτών (Δράκου, 1998).

Τέλος, μετά την εκτέλεση του προϋπολογισμού και πέραν των ελέγχων που

πραγματοποιούνται κατά τη διάρκειά της, διενεργούνται και διάφοροι έλεγχοι μετά

την εκτέλεσή του. Στα πλαίσια της ελληνικής πραγματικότητας, σημαντικό ρόλο σε

αυτούς παίζει το Ελεγκτικό Συνέδριο, το οποίο είναι υπεύθυνο, ανάμεσα σε άλλα, για

τον προληπτικό έλεγχο των δημοσίων εξόδων, των δαπανών των Νομικών

Προσώπων Δημοσίου Δικαίου και επί του απολογισμού και του Γενικού Ισολογισμού

του Κράτους. Επιπλέον, διενεργείται και σχετικός κοινοβουλευτικός έλεγχος

(Δράκου, 1998).
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2.4 Το Έλλειμμα κατά την Κλασική, τη Ρικαρντιανή, τη Νεοκλασική

και την Κεϋνσιανή Θεωρία

Το ύψος του ανισοζυγίου του κρατικού προϋπολογισμού έχει άμεση επίδραση

στην οικονομική δραστηριότητα μίας χώρας. Η επίδραση, όμως, αυτήν αποτελεί

αντικείμενο μελέτης και διαμάχης μεταξύ των οικονομολόγων. Στα πλαίσια της

παρούσης ενότητας παρουσιάζονται οι βασικότερες θεωρίες για το έλλειμμα, οι

οποίες είναι η Κλασική, η Ρικαρντιανή, η Νεοκλασική και η Κεϋνσιανή.

Στο κλασικό οικονομικό μοντέλο είναι κυρίαρχη η υπόθεση ότι η αύξηση του

δημοσιονομικού ελλείμματος μέσω μίας μείωσης τη φορολογίας οδηγεί σε αύξηση τη

συνολική καταναλωτική ζήτηση. Σε μία κλειστή οικονομία, το αναμενόμενο

πραγματικό επιτόκιο πρέπει να αυξηθεί προκειμένου να αποκαταστήσει την

ισορροπία μεταξύ της επιθυμητής αποταμίευσης και της ζήτησης για επενδύσεις με

αποτέλεσμα τη μείωση των επενδύσεων, η οποία υποδηλώνει μακροπρόθεσμα ένα

μικρότερο επίπεδο παραγωγικού κεφαλαίου. Αντιθέτως, σε μία μικρή ανοικτή

οικονομία η αύξηση του ελλείμματος μέσω μείωσης της φορολόγησης θα έχει

αμελητέες συνέπειες στο πραγματικό επιτόκιο των διεθνών κεφαλαιακών αγορών και

για το λόγο αυτό η χώρα αναμένεται να αυξήσει το δανεισμό της από το εξωτερικό

και ως αποτέλεσμα και το έλλειμμα του ισοζυγίου των τρεχουσών συναλλαγών.

Αύξηση του επιτοκίου θα παρατηρηθεί, παρόλα αυτά, μόνο σε περιπτώσεις χωρών

που είναι αρκετά μεγάλες για να επηρεάσουν το επιτόκιο των διεθνών συναλλαγών.

Σε κάθε περίπτωση, υπάρχει μία ασθενέστερη τάση για αύξηση του επιτοκίου

βραχυπρόθεσμα και μείωση του επιπέδου των κεφαλαίων μακροπρόθεσμα. Ωστόσο,

η αύξηση του ελλείμματος τρεχουσών συναλλαγών μακροπρόθεσμα οδηγεί σε

χαμηλότερα επίπεδα εθνικού πλούτου, καθώς αυτός συσσωρεύεται στα χέρια των

ξένων δανειστών (Ramazan, 1992).

Προχωρώντας στη Ρικαρντιανή θεωρία, η αύξηση του δημοσιονομικού

ελλείμματος μέσω της μείωσης της φορολόγησης με στόχο την ισόποση αύξηση των

κρατικών δαπανών αυξάνει τα μελλοντικά φορολογικά έσοδα, γεγονός που σημαίνει

ότι η παρούσα αξία των μελλοντικών εσόδων παραμένει η ίδια. Η σταθερότητα αυτήν

προκύπτει από τον ίδιο τον περιορισμό του κρατικού προϋπολογισμού.
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Συμπεραίνεται, επομένως, ότι μία μείωση στην κρατική αποταμίευση οδηγεί σε

ισόποση αύξηση την ιδιωτική αποταμίευση, δηλαδή δεν επέρχεται καμία μεταβολή

της συνολικής εθνικής αποταμίευσης και επομένως και του πραγματικού επιτοκίου.

Κατόπιν τούτων, γίνεται αντιληπτό ότι δε επηρεάζεται καθόλου η επένδυση της

οικονομίας, αλλά ούτε και αυξάνεται το βάρος του κρατικού χρέους. Τα

συμπεράσματα αυτά δεν αλλάζουν ούτε και στην περίπτωση της ανοικτής

οικονομίας, καθώς με την παραπάνω ανάλυση συμπεραίνεται ότι δε θα υπάρξει καμία

μεταβολή στο ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών, εφόσον η επιθυμητή ιδιωτική

αποταμίευση αυξάνεται αρκετά για να αντισταθμίσει τον εξωτερικό δανεισμό

(Ramazan, 1992).

Το Νεοκλασικό μοντέλο στηρίζεται σε τρεις βασικές υποθέσεις, καθεμία από

τις οποίες παίζει σημαντικό ρόλο στον προσδιορισμό της επίδρασης του

δημοσιονομικού ελλείμματος στην οικονομία της χώρας. Οι υποθέσεις αυτές είναι

(Bernheim, 1989):

1. Η κατανάλωση του κάθε ατόμου προσδιορίζεται ως λύση σε ένα

διαχρονικό πρόβλημα βελτιστοποίησης, στο οποίο το επιτόκιο με το

οποίο το άτομο δανείζει και δανείζεται ισούται με το επιτόκιο της

αγοράς.

2. Τα άτομα έχουν πεπερασμένη διάρκεια ζωής. Επομένως, ο κάθε

καταναλωτής ανήκει σε μία συγκεκριμένη ομάδα, οι διάρκειες των

οποίων επικαλύπτονται.

3. Σε όλες τις περιόδους, η αγορά εκκαθαρίζεται.

Βάσει αυτών των χαρακτηριστικών, οι νεοκλασικοί οικονομολόγοι εξέτασαν

κατά κύριο λόγο την επίδραση των μόνιμων αυξήσεων των δημοσιονομικών

ελλειμμάτων. Συγκεκριμένα, υποστήριξαν ότι μία μόνιμη αύξηση στο λόγο του

δημόσιου χρέους που διακρατείται από εγχώριους επενδυτές προς το εθνικό εισόδημα

συμπιέζει το λόγο κεφαλαίου προς εργασία της ισορροπίας της οικονομίας. Στα

αρχικά επίπεδα επιτοκίων, οι καταναλωτές είναι απρόθυμοι να διατηρήσουν το

αρχικό επίπεδο φυσικού κεφαλαίου και ομολόγων και, επιπλέον, να το αυξήσουν με

τα νέα ομόλογα που εκδίδονται. Για το λόγο αυτό θα πρέπει να αυξηθούν τα επιτόκια,

προκειμένου να τους παρακινήσουν σε επιπρόσθετη αποταμίευση μέχρι το σημείο

στο οποίο επανέρχεται η ισορροπία. Σύμφωνα, επομένως, με τους νεοκλασικούς
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οικονομολόγους μία μόνιμη αύξηση του δημοσιονομικού ελλείμματος οδηγεί σε

μείωση της συσσώρευσης κεφαλαίου από ιδιώτες και μεταφορά των φορολογικών

βαρών στις επόμενες γενιές (Bernheim, 1989).

Τέλος, το κεϋνσιανό υπόδειγμα διαφοροποιείται από τους νεοκλασικούς με

δύο βασικούς τρόπους (Bernheim, 1989):

1. Επιτρέπει τη μη πλήρη απασχόληση των παραγωγικών συντελεστών

της οικονομίας.

2. Προϋποθέτει την ύπαρξη ενός μεγάλου αριθμού μυοπικών ή

περιορισμένης ρευστότητας ατόμων, έτσι ώστε να διασφαλίζεται το

γεγονός ότι η συνολική κατανάλωση είναι ευαίσθητη σε μεταβολές του

διαθέσιμου εισοδήματος.

Στην απλή μορφή του, το Κεϋνσιανό υπόδειγμα υποστηρίζει ότι μία μείωση

των φόρων θα οδηγήσει τα άτομα της πρώτης υπόθεσης σε κατανάλωση πέραν των

ορίων τους, γεγονός που σημαίνει την αύξηση της συνολικής ζήτησης. Με δεδομένη

τη μη πλήρη απασχόληση της οικονομίας, το εθνικό εισόδημα αυξάνει, ενώ με τον

ίδιο τρόπο συμπεριφέρονται η αποταμίευση, η συσσώρευση κεφαλαίου, και η

κατανάλωση οδηγώντας μέσω των πολλαπλασιαστών σε επιπλέον αύξηση το

διαθέσιμο εισόδημα. Επομένως, με δεδομένο ότι τα ελλείμματα παρακινούν το

εισόδημα, μπορούν να έχουν σημαντικές θετικές επιπτώσεις στην οικονομική

μεγέθυνση μίας χώρας (Onwioduokit, 2012).

2.5 Το Επιθυμητό Ύψος του Δημοσιονομικού Ελλείμματος και του

Δημόσιου Χρέους

Το δημοσιονομικό έλλειμμα ή πλεόνασμα ορίζεται ως η υφιστάμενη σχέση

μεταξύ των δημοσίων εσόδων, εξαιρουμένων, όμως, των προερχομένων από τη

σύναψη νέων δανείων προς το σύνολο των δημοσίων εξόδων. Επομένως, όπως θα

δούμε παρακάτω, σε αντίθεση με το πρωτογενές έλλειμμα, στον προσδιορισμό του

δημοσιονομικού ελλείμματος δε συμμετέχουν μόνο τα έσοδα που προέρχονται από τη
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σύναψη νέων δανείων, δηλαδή τα νέα ξένα κεφάλαια, τα οποία κρίνονται απαραίτητα

για να ισοζυγιστεί ο κρατικός προϋπολογισμός. Ο Πίνακας 2 παρουσιάζει

αντιστοίχως με τον Πίνακα 1, τα έσοδα και τα έξοδα που συμμετέχουν στον

προσδιορισμό του Δημοσιονομικού Ελλείμματος.

Πίνακας 2: Τα Δημόσια Έσοδα και Έξοδα που περιλαμβάνονται στο Δημοσιονομικό Ισοζύγιο

ΕΣΟΔΑ ΕΞΟΔΑ
Φόροι πάσης Φύσεως:
1. Κληρονομιάς,
2. Ακίνητης περιουσίας,
3. Εισοδήματος,
4. Έσοδα από άλλα επενδυτικά σχέδια.

Κεφάλαια για τη διατήρηση υπαρχόντων
περιουσιακών στοιχείων:

1. Ενσώματων περιουσιακών στοιχείων.
2. Χρηματοοικονομικών περιουσιακών

στοιχείων.
Πλεόνασμα από το ισοζύγιο τρεχουσών
συναλλαγών.

Κεφάλαια για την απόκτηση νέων περιουσιακών
στοιχείων:

1. Ενσώματων περιουσιακών στοιχείων.
2. Χρηματοοικονομικών Περιουσιακών

στοιχείων.
Αποσβέσεις πάσης φύσεως Κεφαλαιακές Μεταβιβάσεις:

1. Σε άλλα επίπεδα της κυβέρνησης.
2. Σε κρατικές επιχειρήσεις.

Πώληση περιουσίας:
1. Κανονικής Περιουσίας.
2. Ιδιωτικοποιήσεις

Αποπληρωμές Δανείων.

Κεφαλαιακά Κέρδη
ΣΥΝΟΛΟ ΣΥΝΟΛΟ

Πηγή: Ιδία Επεξεργασία

Το ερώτημα, λοιπόν, που προκύπτει κατόπιν τούτων είναι εάν μπορεί να

προσδιοριστεί κάποιο άριστο ύψος του δημοσιονομικού ελλείμματος. Οι βασικοί

προσδιοριστικοί παράγοντες του ύψους του δημοσιονομικού ελλείμματος, έτσι όπως

αυτοί προέκυψαν από τον Πίνακα 2, είναι οι κρατικές δαπάνες, οι τόκοι των δανείων

και τα φορολογικά έσοδα. Επομένως, εάν υποτεθεί ότι επέρχεται μία αύξηση του

δανεισμού ενός κράτους για την κάλυψη του δημοσιονομικού ελλείμματος, τότε η

κυβέρνηση προκειμένου να είναι σε θέση να εξυπηρετήσει το χρέος, θα πρέπει σε

μεταγενέστερη περίοδο ή και άμεσα να προχωρήσει είτε σε μείωση της δαπάνης είτε

σε αύξηση των φόρων. Δυστυχώς ή ευτυχώς, όμως, οι κρατικές δαπάνες δε γίνεται να

μηδενιστούν και οι φόροι δε γίνεται να αυξάνονται για πάντα. Επομένως, πρέπει να

υπάρχει ένα κατάλληλο και συνετό επίπεδο χρέους το οποίο να μπορεί να στηρίξει η

ικανότητα της οικονομίας.
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Σύμφωνα με τον Buiter (2001), αυτό το επίπεδο εξαρτάται από πολλά δομικά

χαρακτηριστικά της κάθε οικονομίας, από τις διεθνείς συγκυρίες, από την ιστορία της

οικονομίας ή από τις αρχικές συνθήκες στις οποίες αυτή βρέθηκε και δημιουργήθηκε.

Μεταξύ των δομικών χαρακτηριστικών είναι η ροπή προς αποταμίευση, ο βαθμός

ανάπτυξης του χρηματοπιστωτικού συστήματος της χώρας, η ανάπτυξη του ΑΕΠ της,

η ικανότητα της κυβέρνησης να διευρύνει τη φορολογική βάση και να μειώσει τις

κρατικές δαπάνες και από πληθυσμιακά κριτήρια. Επομένως, δεν υπάρχει κάποιο

συγκεκριμένο μοντέλο που να ερμηνεύει το σύνολο των οικονομιών.

Εξαιτίας αυτής της ανομοιομορφίας των οικονομικών, το ενδιαφέρον των

οικονομολόγων έχει στραφεί στο λόγο του κρατικού χρέους προς το Ακαθάριστο

Εγχώριο Προϊόν μίας χώρας. Η χρησιμότητα του συγκεκριμένου λόγου, ως μέτρο της

δανειακής επιβάρυνσης, προκύπτει από την παραδοχή ότι οι χώρες με υψηλότερο

ΑΕΠ έχουν σχετικά περισσότερες πηγές για την αποπληρωμή του κεφαλαίου και των

τόκων δανεισμού. Επιπλέον, σε μία αναπτυσσόμενη χώρα, η σταθεροποίηση του

παραπάνω λόγου, θα σήμαινε ότι το επιπλέον κρατικό χρέος που μπορεί να

δημιουργηθεί σε κάθε περίοδο θα ισούται με το υπάρχον χρέος πολλαπλασιαζόμενο

με το ρυθμό ανάπτυξης, δηλαδή με το ρυθμό αύξησης του ονομαστικού ΑΕΠ.  Η

σχέση αυτήν έχει ως εξής (Abel & Bernanke, 2002):

Χρέος / ΑΕΠ = Πρωτογενές Έλλειμμα / ΑΕΠ + (r – g) * D / ΑΕΠ (5)

Όπου r και g τα πραγματικά επιτόκια και ο ρυθμός οικονομικής ανάπτυξης.

Σύμφωνα, λοιπόν, με τον παραπάνω τύπο:

 Η μεταβολή του κρατικού χρέους αποτελείται από δύο στοιχεία: από

το δανεισμό που λαμβάνεται για τη χρηματοδότηση του πρωταρχικού

ελλείμματος και από το δανεισμό που λαμβάνεται για τη

χρηματοδότηση των χρεωστικών τόκων.

 Εάν ο ρυθμός οικονομικής ανάπτυξης είναι μεγαλύτερος από τα

τρέχοντα πραγματικά επιτόκια, τότε οι φόροι είναι δυνατόν να

μειωθούν σε σχέση με την πρωταρχική δαπάνη χωρίς να υπάρξει

μεταβολή στο λόγο χρέους προς ΑΕΠ. Μία άλλη εναλλακτική θα ήταν



[16]

το υπάρχον χρέος να επαναχρηματοδοτηθεί με λήψη επιπλέον

δανεισμού. Τελευταία, επίσης, επιλογή θα ήταν να παραμείνουν τα

πρωταρχικά ελλείμματα ως έχουν.

 Εάν, όμως, τα πραγματικά επιτόκια είναι υψηλότερα από την ανάπτυξη

του ΑΕΠ, τότε οι φόροι θα πρέπει να αυξηθούν σε σχέση με την

κρατική δαπάνη προκειμένου να μην επηρεαστεί ο λόγος χρέους προς

ΑΕΠ. Επομένως, σε αυτήν την περίπτωση θα πρέπει να

δημιουργηθούν πρωταρχικά πλεονάσματα, προκειμένου να

εξυπηρετηθεί το χρέος.

Επομένως, ως βασικοί προσδιοριστικοί παράγοντες για τον καθορισμό ενός

άριστου επιπέδου χρέους προκύπτουν οι κρατικές δαπάνες και τα φορολογικά έσοδα,

μέσω του πρωτογενούς πλεονάσματος, τα πραγματικά επιτόκια δανεισμού του

κράτους και ο ρυθμός μεγέθυνσης. Τέλος, γίνεται αντιληπτό ότι υπάρχουν κίνδυνοι

που ελλοχεύουν στον κρατικό δανεισμό μίας χώρας, εφόσον, μακροπρόθεσμα, τα

επιτόκια μπορεί να βρεθούν σε επίπεδα μεγαλύτερα από τα επίπεδα του ρυθμού

ανάπτυξης της οικονομίας.

Αξίζει σε αυτό το σημείο να αναφερθεί ότι στα πλαίσια της συμμετοχής της

Ελλάδας στην Ζώνη του Ευρώ έχουν καθοριστεί συγκεκριμένα επίπεδα επιθυμητού

δημοσιονομικού ελλείμματος ή πλεονάσματος και δημοσίου χρέους ως ποσοστά του

ΑΕΠ. Συγκεκριμένα, σύμφωνα με τη Συνθήκη του Άμστερνταμ, το ποσοστό του

ελλείμματος προς το ΑΕΠ για κάθε χώρα δεν μπορεί να υπερβαίνει το 3% ετησίως,

ενώ το μέγιστο ύψος του δημόσιου χρέους δεν μπορεί να υπερβαίνει το 60%

(Mortensen, 2004).
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2.6 Η Έννοια του Ισοζυγίου και Ανισοζυγίου του Κρατικού

Προϋπολογισμού – Το Δημοσιονομικό Ισοζύγιο (Έλλειμμα /

Πλεόνασμα) και το Δημόσιο Χρέος

Ολοκληρώνοντας το παρόν κεφάλαιο κρίνεται απαραίτητο να γίνει ο

διαχωρισμός μεταξύ των διαφόρων πλεονασμάτων / (ελλειμμάτων) που

χρησιμοποιούνται. Ο Πίνακας 1 που προηγήθηκε παρουσίασε μία τυπική δομή του

κρατικού προϋπολογισμού ενός κράτους, ενώ ο Πίνακας 2 παρουσίασε την έννοια

του δημοσιονομικού πλεονάσματος (ελλείμματος) μίας οικονομίας. Όπως φάνηκε και

από τους δύο Πίνακες, το σύνολο των εσόδων του ισούται με το σύνολο των εξόδων.

Αυτός ακριβώς, άλλωστε, είναι και ο σκοπός του Κρατικού Προϋπολογισμού, ο

οποίος απορρέει από το γεγονός ότι το σύνολο των χρηματικών ποσών, τα οποία

διαθέτει μία Δημόσια Οικονομία πρέπει να τα εισπράξει από την υπ’ όψιν οικονομία

κατά κάποιο τρόπο για να μπορέσει στη συνέχεια να τα διαθέσει (Δράκου, 1998).

Παρόλα αυτά, ως Ισοζύγιο του Προϋπολογισμού ή πρωτογενές ισοζύγιο

ορίζεται «η υφιστάμενη σχέση μεταξύ των δημοσίων εσόδων, εξαιρουμένων, όμως, των

προερχομένων από τη σύναψη δανείων (και από την εκποίηση δημοσίας περιουσίας)

προς τα δημόσια έξοδα, εξαιρουμένων των εξόδων για την παροχή ή εξόφληση

δανείων» (Δράκου, 1998). Επομένως, το ισοζύγιο του προϋπολογισμού ορίζεται ως η

διαφορά των εξόδων από τα έσοδα μίας οικονομίας όχι στο σύνολό τους, δηλαδή

αυτά που παρουσιάζονται στον κρατικό προϋπολογισμό, αλλά εκείνα που

πραγματοποιούνται τακτικά από μία Δημόσια Οικονομία. Τα τακτικά έσοδα και

έξοδα αυτά εμφανίζονται παρακάτω στον Πίνακα 3, ο οποίος αποτελεί μία

τροποποίηση των προηγηθέντων Πινάκων.
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Πίνακας 3: Τα Δημόσια Έσοδα και Έξοδα που περιλαμβάνονται στο Ισοζύγιο του

Προϋπολογισμού ή το Πρωτογενές Ισοζύγιο

ΕΣΟΔΑ ΕΞΟΔΑ
Φόροι πάσης Φύσεως:
5. Κληρονομιάς,
6. Ακίνητης περιουσίας,
7. Εισοδήματος,
8. Έσοδα από άλλα επενδυτικά σχέδια.

Κεφάλαια για τη διατήρηση υπαρχόντων
περιουσιακών στοιχείων:

3. Ενσώματων περιουσιακών στοιχείων.
4. Χρηματοοικονομικών περιουσιακών

στοιχείων.
Πλεόνασμα από το ισοζύγιο τρεχουσών
συναλλαγών.

Κεφάλαια για την απόκτηση νέων περιουσιακών
στοιχείων:

3. Ενσώματων περιουσιακών στοιχείων.
4. Χρηματοοικονομικών Περιουσιακών

στοιχείων.
Αποσβέσεις πάσης φύσεως Κεφαλαιακές Μεταβιβάσεις:

3. Σε άλλα επίπεδα της κυβέρνησης.
4. Σε κρατικές επιχειρήσεις.

Κεφαλαιακά Κέρδη
ΣΥΝΟΛΟ ΣΥΝΟΛΟ

Πηγή: Ιδία Επεξεργασία

Από την παραπάνω τροποποίηση των δημοσίων εσόδων και εξόδων που

συμμετέχουν στον καθορισμό του ισοζυγίου του προϋπολογισμού, γίνεται σαφές ότι

κάθε άλλο πάρα από τη φύση του μηδενικό είναι αυτό. Δηλαδή, στην πλειονότητα

των περιπτώσεων παρατηρείται ανισοζύγιο του προϋπολογισμού. Συγκεκριμένα, σε

περιπτώσεις κατά τις οποίες τα δημόσια έσοδα υπερέχουν των δημοσίων εξόδων, ο

προϋπολογισμός χαρακτηρίζεται ως πλεονασματικός, ενώ στις αντίθετες περιπτώσεις,

δηλαδή σε εκείνες που τα δημόσια έξοδα υπερέχουν των δημοσίων εσόδων, ο

προϋπολογισμός χαρακτηρίζεται ως ελλειμματικός.

Ο παραπάνω, όμως, ορισμός του ελλείμματος και του πλεονάσματος του

Κρατικού Προϋπολογισμού δεν αντιστοιχεί στο λεγόμενο δημοσιονομικό έλλειμμα

και πλεόνασμα που κάθε χρόνο ανακοινώνεται από τις κυβερνήσεις, όπως έχει ήδη

αναλυθεί. Το δημοσιονομικό έλλειμμα ή πλεόνασμα ορίζεται, όπως έχει ήδη
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αναφερθεί, ως η υφιστάμενη σχέση μεταξύ των δημοσίων εσόδων, εξαιρουμένων,

όμως, των προερχομένων από τη σύναψη νέων δανείων προς το σύνολο των

δημοσίων εξόδων. Επομένως, σε αντίθεση με το πρωτογενές έλλειμμα, στον

προσδιορισμό του δημοσιονομικού ελλείμματος δε συμμετέχουν μόνο τα έσοδα που

προέρχονται από τη σύναψη νέων δανείων, δηλαδή τα νέα ξένα κεφάλαια, τα οποία

κρίνονται απαραίτητα για να ισοζυγιστεί ο κρατικός προϋπολογισμός. Αντιστοίχως,

για την εξυπηρέτηση του συνόλου των εξόδων ενός κράτους απαιτούνται νέα

δανειακά κεφάλαια, το κράτος αντιμετωπίζει δημοσιονομικό έλλειμμα, ενώ όταν δεν

απαιτούνται νέα δανειακά κεφάλαια, τότε το κράτος αντιμετωπίζει δημοσιονομικό

πλεόνασμα.

Εναλλακτικά των παραπάνω, το πρωτογενές και το δημοσιονομικό έλλειμμα

μπορούν να οριστούν ως εξής (Abel & Bernanke, 2002):

 Το Πρωτογενές Έλλειμμα είναι η διαφορά των φορολογικών εσόδων

από το άθροισμα των δημοσίων δαπανών για αγαθά και υπηρεσίες και

των μεταβιβαστικών πληρωμών.

 Το Δημοσιονομικό Έλλειμμα είναι η διαφορά των φορολογικών

εσόδων από το άθροισμα των δημοσίων δαπανών για αγαθά και

υπηρεσίες, των μεταβιβαστικών πληρωμών και των καθαρών τόκων.

Τέλος, αξίζει να σημειωθεί σε αυτό το σημείο και η έννοια του Κρατικού

Χρέους. Η χρηματοδότηση του δημοσιονομικού ελλείμματος μέσω δανεισμού

δημιουργεί το κρατικό ή δημοσιονομικό χρέος. Το κρατικό χρέος εξυπηρετείται είτε

μέσω πληρωμής των τόκων του είτε μέσω της αναχρηματοδότησης του είτε με την

αποπληρωμή του δανειζόμενου κεφαλαίου. Το συνολικό κρατικό χρέος μίας χώρας

ισούται με το αθροιστικό ποσό που δανείζεται μία χώρα για τη χρηματοδότηση των

ετήσιων ελλειμμάτων της. Δηλαδή, το ετήσιο έλλειμμα, εφόσον δεν αποπληρώνεται,

σωρεύεται στην ποσότητα που ονομάζεται ετήσιο χρέος.
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Κεφάλαιο 3ο: Ισοζύγιο Πληρωμών και Πλεόνασμα

(Έλλειμμα)

3.1 Η Έννοια του Εμπορικού Ισοζυγίου

Κάθε χώρα τηρεί λογαριασμό των οικονομικών της συναλλαγών με τις

υπόλοιπες χώρες του κόσμου. Στις συναλλαγές αυτές περιλαμβάνονται όλες οι αγορές

και πωλήσεις αγαθών, υπηρεσιών και κεφαλαίου κάθε χώρας για μία χρονική

περίοδο, η οποία συνήθως ανέρχεται σε περίοδο ενός έτους. Ο λογαριασμός αυτός

ονομάζεται ισοζύγιο πληρωμών (Πουρναράκης, 2004). Ο λογαριασμός αυτός

αποτελεί τον εξωτερικό τομέα της οικονομίας και αποτελείται από τρεις βασικούς

επιμέρους λογαριασμούς (Λιανός & Μπένος, 1998):

1. Το εμπορικό ισοζύγιο.

2. Το ισοζύγιο κίνησης κεφαλαίων.

3. Το ισοζύγιο άδηλων συναλλαγών.

Το εμπορικό ισοζύγιο, επομένως, είναι ένας επιμέρους λογαριασμός του

ισοζυγίου πληρωμών, δηλαδή πρόκειται για ένα λογαριασμό που στόχο έχει την

παρακολούθηση των συναλλαγών μίας οικονομίας με το εξωτερικό. Συγκεκριμένα,

το εμπορικό ισοζύγιο ορίζεται ως η διαφορά της αξίας των εισαγωγών από την αξία

των εξαγωγών για μία χρονική περίοδο (Λιανός & Μπένος, 1998). Η διαφορά αυτήν

καλείται και καθαρές εξαγωγές. Οι εξαγωγές αγαθών αποτελούν συνήθως την κύρια

πηγή συναλλάγματος σε μία χώρα, ενώ οι εισαγωγές απορροφούν το μεγαλύτερο

ποσοστό της αγοραστικής δύναμης σε συνάλλαγμα. Τέλος, το Εμπορικό Ισοζύγιο

μπορεί να είναι θετικό (ενεργητικό) ή αρνητικό (παθητικό) υπόλοιπο (Πουρναράκης,

2004). Ένα θετικό εμπορικό ισοζύγιο σημαίνει ότι οι εξαγωγές είναι περισσότερες

από τις εισαγωγές, ενώ ένα αρνητικό εμπορικό ισοζύγιο ότι οι εισαγωγές είναι

περισσότερες από τις εξαγωγές.
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3.2 Οι Παράγοντες που Επιδρούν στο Εμπορικό Ισοζύγιο

Το εμπορικό ισοζύγιο παίζει σημαντικό ρόλο στον προσδιορισμό του

επιπέδου οικονομικής δραστηριότητας μίας χώρας, καθώς οι εξαγωγές αυξάνουν τις

πηγές εισοδήματος  και τον όγκο της παραγωγής, ενώ οι εισαγωγές μεταβιβάζουν την

αγοραστική δύναμη των εγχώριων κατοίκων στο εξωτερικό. Για το λόγο αυτό

κρίνεται απαραίτητο να εξεταστούν και οι παράγοντες που επιδρούν στον καθορισμό

τους. Οι σημαντικότεροι από αυτούς τους παράγοντες είναι η πραγματική

συναλλαγματική ισοτιμία, το εισόδημα, το επίπεδο τιμών και η πολιτική εμπορίου της

χώρας. Αξίζει σε αυτό το σημείο να αναφερθεί και ότι η σχέση μεταξύ των

εισαγωγών και των εξαγωγών παρουσιάζεται ισχυρά θετική. Συγκεκριμένα, κρίνεται

της τάξης του 0,97 (Kemal & Qadir, 2005).

Ξεκινώντας, λοιπόν, με τη συναλλαγματική ισοτιμία, αυτήν επιδρά σημαντικά

στο εμπορικό ισοζύγιο μίας οικονομίας. Μελέτες έχουν καταδείξει ότι ο συντελεστής

συσχέτισης μεταξύ αυτής και των εξαγωγών κυμαίνεται περίπου στο 0,90, ενώ ο

αντίστοιχος μεταξύ αυτής και των εισαγωγών ανέρχεται σε περίπου 0,88 (Kemal &

Qadir, 2005). Από το γεγονός αυτό συμπεραίνεται ότι η συναλλαγματική ισοτιμία

παίζει έναν καθοριστικό ρόλο στον προσδιορισμό της διεθνούς ανταγωνιστικότητας

μίας χώρας. Μία ανατίμησή (υποτίμηση) της αυξάνει (μειώνει) την τιμή των

εξαγόμενων προϊόντων και μειώνει (αυξάνει) την τιμή των εισαγόμενων προϊόντων

μειώνοντας (αυξάνοντας) τις εξαγωγές και αυξάνοντας (μειώνοντας) τις εισαγωγές

της οικονομίας, οδηγώντας σε αύξηση (μείωση) του ελλείμματος ή μείωση (αύξηση)

του πλεονάσματος του εμπορικού ισοζυγίου (Fang et al, 2005).

Όσον αφορά στο εισόδημα, σύμφωνα με τις κεϋνσιανές μακροοικονομικές

συναρτήσεις, οι καθαρές εξαγωγές αντιπροσωπεύουν τη ζήτηση από το εξωτερικό για

το προϊόν μίας χώρας. Μιλώντας αυστηρά, η σχέση μεταξύ εισοδήματος και καθαρών

εξαγωγών είναι μία ταυτότητα και όχι σχέση αιτίου – αιτιατού. Παρόλα αυτά, αξίζει

να αναφερθεί ότι η αύξηση (μείωση) του εισοδήματος μίας οικονομίας αυξάνει

(μειώνει) τη ζήτηση της χώρας και τις εισαγωγές της, γεγονός που οδηγεί προς
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αύξηση (μείωση) του ελλείμματος ή μείωση (αύξηση) του πλεονάσματος του

εμπορικού ισοζυγίου (Xing & Pradhananga, 2013).

Η μεταβολή του επιπέδου τιμών είναι γνωστή ως πληθωρισμός. Ο

πληθωρισμός εμφανίζεται να επιδεινώνει το εμπορικό ισοζύγιο μίας οικονομίας.

Συγκεκριμένα, υψηλοί πληθωρισμοί τείνουν να σχετίζονται με χαμηλές εξαγωγές ως

ποσοστό του ΑΕΠ μίας χώρας, ενώ ταυτόχρονα καθιστούν τα προϊόντα της

αλλοδαπής φθηνότερα, γεγονός που αυξάνει μακροπρόθεσμα της εισαγωγές

(Gylfason, 1997). Η παραπάνω σχέση μεταξύ αφενός επιπέδου τιμών και

πληθωρισμού και αφετέρου του εμπορικού ισοζυγίου συμπεραίνεται και μέσω της

θεωρίας της αγοραστικής δύναμης, τόσο από την απόλυτη όσο και από τη σχετική

εκδοχή της, η οποία συνδέει τη συναλλαγματική ισοτιμία με το σχετικό επίπεδο

τιμών. Η βασική εκδοχή της συγκεκριμένης θεωρίας είναι ο νόμος της μία τιμής, ο

οποίος δηλώνει ότι εφόσον οι αγορές λειτουργούν ανταγωνιστικά και δεν υπάρχουν

κόστη συναλλαγών η τιμή του ίδιου αγαθού θα εξισώνεται διεθνώς, όταν αυτήν

εκφραστεί στο ίδιο νόμισμα. Επομένως, αν αυξάνονται οι τιμές των εγχώριων αγαθών

έναντι των τιμών των αγαθών της ξένης οικονομίας, τότε το εγχώριο νόμισμα

αναμένεται να ανατιμηθεί καθιστώντας τα αγαθά της ακριβότερα και οδηγώντας στις

συνέπειες που αναλύθηκαν και παραπάνω (Καρφάκης, 2007).

Τέλος, και η πολιτική εξωτερικού εμπορίου που ακολουθείται από την

κυβέρνηση της κάθε χώρας είναι ουσιώδους σημασίας στον προσδιορισμό του ύψους

του εμπορικού ισοζυγίου. Συγκεκριμένα, μια πολιτική υποκατάστασης των

εισαγωγών μπορεί να οδηγήσει σε μείωση του επιπέδου τους βελτιώνοντας το

εμπορικό ισοζύγιο, ενώ μία πολιτική ελεύθερου εμπορίου μπορεί να μειώσει αρχικά

τις εξαγωγές, επιδεινώνοντας βραχυπρόθεσμα το εμπορικό ισοζύγιο (Kemal & Qadir,

2005).
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3.3 Η Επίδραση της Δημοσιονομικής, Νομισματικής και

Συναλλαγματικής Πολιτικής στο Εμπορικό Ισοζύγιο και το Δημόσιο

Χρέος

Ξεκινώντας την ανάλυση της επίδρασης των οικονομικών πολιτικών που

ασκούνται από τις κεντρικές οικονομικές πολιτικές μίας χώρας στο εμπορικό

ισοζύγιο κρίνεται απαραίτητο να οριστεί η δημοσιονομική, η νομισματική και η

συναλλαγματική πολιτική (Mankiw, 2002):

 Η δημοσιονομική πολιτική μίας χώρας συνίσταται σε μεταβολές των

κρατικών δαπανών και της φορολογίας μίας χώρας, οι οποίες

αποφασίζονται από την κεντρική κυβέρνησή της. Συγκεκριμένα, η

αύξηση (μείωση) των κρατικών δαπανών ή/και η μείωση (αύξηση) των

φόρων οδηγεί σε αύξηση (μείωση) του εισοδήματος και ονομάζεται

επεκτατική (περιοριστική) δημοσιονομική πολιτική.

 Η νομισματική πολιτική μίας χώρας συνίσταται σε μεταβολές της

ποσότητας χρήματος της χώρας, η οποία αποφασίζεται από το

κεντρικό νομισματικό οργανισμό της. Συγκεκριμένα, η αύξηση

(μείωση) της ποσότητας χρήματος οδηγεί σε αύξηση (μείωση) του

εισοδήματος και ονομάζεται επεκτατική (περιοριστική) νομισματική

πολιτική.

 Η συναλλαγματική πολιτική ασκείται κυρίως σε καθεστώτα σταθερών

ή σχετικά σταθερών συναλλαγματικών ισοτιμιών και συνίσταται στην

υποτίμηση ή την ανατίμηση του εγχώριου νομίσματος. Μία υποτίμηση

(ανατίμηση) του εγχώριου νομίσματος μπορεί να αυξήσει (μειώσει) τις

εξαγωγές και να αυξήσει (μειώσει) το εισόδημα της οικονομίας.

Σε γενικές γραμμές, η καθεμία από αυτές τις πολιτικές επιδρούν στη συνολική

οικονομική δραστηριότητα μίας χώρας. Η επίδραση, όμως, αυτήν εξαρτάται και από

το είδος των συναλλαγματικών διευθετήσεων που υιοθετεί η χώρα. Οι διαθέσιμες

συναλλαγματικές διευθετήσεις είναι εκείνες των σταθερών και των κυμαινόμενων
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συναλλαγματικών ισοτιμιών. Σε καθεστώς κυμαινόμενων συναλλαγματικών

ισοτιμιών, η Κεντρική Τράπεζα δεν επεμβαίνει στην αγορά συναλλάγματος, αλλά

αφήνει τις δυνάμεις της προσφοράς και της ζήτησης να καθορίσουν τη

συναλλαγματική ισοτιμία του νομίσματός της. Αντιθέτως, σε καθεστώς σταθερών

συναλλαγματικών ισοτιμιών, η Κεντρική Τράπεζα παρακολουθεί συνεχώς τη

συναλλαγματική ισοτιμία του νομίσματός της και παρεμβαίνει όποτε χρειάζεται στην

αγορά, προκειμένου να στηρίξει τη συναλλαγματική ισοτιμία στόχο (Καρφάκης,

2007).

Για μία μικρή ανοικτή οικονομία, όπως είναι και η Ελλάδα που μας

ενδιαφέρει στα πλαίσια της συγκεκριμένης μελέτης, τα δύο χαρακτηριστικά

υποδείγματα που ερευνούν την αποτελεσματικότητα των οικονομικών πολιτικών

στην οικονομική δραστηριότητα είναι το υπόδειγμα Mundell-Fleming και το

υπόδειγμα του Dornbusch.

Το υπόδειγμα των Mundell-Fleming αναφέρεται σε μία μικρή ανοικτή

οικονομία με σταθερό επίπεδο τιμών, επιτόκιο που προσδιορίζεται από το επιτόκιο

του εξωτερικού, το οποίο και δεν μπορεί να επηρεάσει, καθώς και στατικές

συναλλαγματικές προσδοκίες. Εξαιτίας των υποθέσεών του αυτών, συνηθίζεται να

λέγεται ότι το συγκεκριμένο υπόδειγμα αφορά στη βραχυχρόνια περίοδο. Σύμφωνα

με αυτό (Καρφάκης, 2008):

 Η επεκτατική νομισματική πολιτική είναι αποτελεσματική μόνο με

κυμαινόμενες τιμές συναλλάγματος.

 Η επεκτατική δημοσιονομική πολιτική είναι αποτελεσματική μόνο με

σταθερές τιμές συναλλάγματος.

 Η διακριτική υποτίμηση του εγχώριου νομίσματος είναι

αποτελεσματική.

Από την άλλη μεριά, το υπόδειγμα του Dornbusch υποθέτει ότι οι

συναλλαγματικές προσδοκίες διαμορφώνονται προοδευτικά και ότι η θεωρία

ισοδυναμίας των αγοραστικών δυνάμεων ισχύει στη μακροχρόνια περίοδο, εφόσον

στη βραχυχρόνια υπάρχει ακαμψία επιπέδου τιμών. Με τον τρόπο αυτό, το
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συγκεκριμένο μοντέλο μπορεί να θεωρηθεί ότι αναφέρεται και σε μακροχρόνια

περίοδο. Σύμφωνα με αυτό, η επεκτατική νομισματική και δημοσιονομική πολιτική

αντικατοπτρίζεται πλήρως στην αύξηση του επιπέδου τιμών και στη διολίσθηση του

εγχώριου νομίσματος, οπότε στη μακροχρόνια περίοδο επικρατεί νομισματική

ουδετερότητα (Konuki, 2000).

Η αποτελεσματικότητα της όποιας πολιτικής, όμως, εξαρτάται και από το

ύψος του δημόσιου χρέους της οικονομίας. Έτσι, εάν μία οικονομία είναι ήδη

επιβαρυμένη από το δημόσιο χρέος της, η άσκηση μίας αποτελεσματικής πολιτικής,

με συνέπεια την αύξηση του εγχώριου εισοδήματος μπορεί να οδηγήσει σε αύξηση

του ήδη υψηλού χρέους της οικονομίας. Η αύξηση αυτήν μπορεί να υλοποιηθεί είτε

με αύξηση του εξωτερικού δανεισμού του δημόσιου τομέα, είτε με την αύξηση του

εμπορικού ελλείμματος εξαιτίας της αύξησης των ζητούμενων εισαγωγών, είτε με την

αύξηση του πληθωρισμού σε περίπτωση άσκησης νομισματικής πολιτικής.

Συμπεραίνεται, επομένως, ότι η λήψη της απόφασης για άσκηση μίας πολιτικής θα

πρέπει να λαμβάνει υπόψη και το τρέχον επίπεδο του χρέους καθώς και το μέγιστο

επιθυμητό επίπεδο αυτού.
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Κεφάλαιο 4ο: Το Δημοσιονομικό Έλλειμμα και το Εμπορικό

Ισοζύγιο στα Πλαίσια της Ελληνικής Πραγματικότητας

4.1 Η σχέση μεταξύ Εμπορικού Ισοζυγίου και Ισοζυγίου του

Προϋπολογισμού: Η υπόθεση των δίδυμων ελλειμμάτων

Προκειμένου να διασαφηνιστεί η σχέση μεταξύ των δημοσιονομικών

ελλειμμάτων και του εμπορικού ισοζυγίου κρίνεται χρήσιμο να εμφανιστούν οι

γνωστές κεϋνσιανές λογιστικές ταυτότητες. Σύμφωνα με αυτές:

T – G = (X – M) + (I – S)

Όπου Τ είναι οι φόροι, G είναι οι κρατικές δαπάνες, Χ οι εξαγωγές, Μ οι

εισαγωγές, Ι η ιδιωτική επένδυση και S η ιδιωτική αποταμίευση. Σύμφωνα, λοιπόν, με

την παραπάνω ταυτότητα, το έλλειμμα ή το πλεόνασμα του κρατικού

προϋπολογισμού είναι ίσο το άθροισμα του εμπορικού ισοζυγίου και της

υπερβάλλουσας ιδιωτικής επένδυσης. Επομένως, η άσκηση μίας επεκτατικής

δημοσιονομικής πολιτικής θα πρέπει να οδηγήσει είτε σε επιδείνωση του εμπορικού

ισοζυγίου είτε σε μείωση της υπερβάλλουσας ιδιωτικής επένδυσης είτε και στα δύο

(Latif-Zaman & DaCosta, 1990).

Οι προϋποθέσεις για το μη επηρεασμό του εμπορικού ισοζυγίου από μία

μεταβολή του κρατικού ισοζυγίου είναι οι εξής δύο (Bernheim, 1988):

1. Η μη ύπαρξη των διεθνών κεφαλαιακών αγορών.

2. Οι φορολογούμενοι δεν πιστεύουν ότι η αύξηση του διαθέσιμου

εισοδήματος που προέρχεται από τη δημιουργία των δημοσιονομικών

ελλειμμάτων συνιστά αύξηση των διαθέσεων πηγών τους.
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Όπως γίνεται αντιληπτό, οι δύο παραπάνω προϋποθέσεις δεν συντρέχουν,

γεγονός που σημαίνει την επίδραση της δημοσιονομικής πολιτικής και του

δημοσιονομικού ελλείμματος ή πλεονάσματος στο εμπορικό ισοζύγιο. Συγκεκριμένα,

μία μείωση των φόρων οδηγεί σε αύξηση της κατανάλωσης από τους

φορολογούμενους. Θεωρώντας μία οικονομία που βρίσκεται στο επίπεδο πλήρους

απασχόλησης, η εθνική αποταμίευση μειώνεται καθιστώντας τα διαθέσιμα κεφάλαια

ανεπαρκή για τη χρηματοδότηση όλων των επενδυτικών ευκαιριών στα τρέχοντα

επιτόκια, γεγονός που οδηγεί ανοδικά τα επιτόκια. Τα ανοδικά επιτόκια με τη σειρά

τους καθίστανται ελκυστικά για τα ξένα κεφάλαια, τα οποία εισρέουν στη χώρα

επιδεινώνοντας την κατάσταση του εμπορικού ισοζυγίου. Από την άλλη μεριά,

θεωρώντας μία οικονομία που υποαπασχολείται, η μείωση των φόρων δίνει ώθηση

στην παραγωγή εξαιτίας της αύξησης του εθνικού εισοδήματος και της ιδιωτικής

επένδυσης. Η επίδραση των δημοσιονομικών ελλειμμάτων στην ιδιωτική επένδυση

οδηγεί σε υψηλότερες αποδόσεις του κεφαλαίου, γεγονός που καθιστά τα εγχώρια

επιτόκια ελκυστικά για τα ξένα κεφάλαια, τα οποία εισρέουν στη χώρα

επιδεινώνοντας και πάλι το εμπορικό ισοζύγιο (Bernheim, 1988).

Κατόπιν των παραπάνω, γίνεται αντιληπτή η βάση με την οποία τα δύο

ισοζύγια επηρεάζονται συνεχώς μεταξύ τους, επηρεάζοντας τελικά το ύψος του

εξωτερικού χρέους μίας οικονομίας. Σε γενικές γραμμές, η σχέση τους συνοψίζεται

στην εξής πρόταση. Όταν μία οικονομία ξεκινά με ισοσκελισμένο εμπορικό ισοζύγιο,

μία μεταβολή στη δημοσιονομική πολιτική που μειώνει την εθνική αποταμίευση

οδηγεί σε εμπορικό έλλειμμα (Mankiw, 2002). Δηλαδή, η αύξηση του

δημοσιονομικού ελλείμματος μέσω αύξησης των κρατικών δαπανών ή μείωσης των

φόρων συνοδεύεται από αύξηση της κατανάλωσης των πολιτών της χώρας, γεγονός

που οδηγεί σε μείωση της αποταμίευσης. Προς αντιμετώπιση του φαινομένου, η

κυβέρνηση καλείται είτε να δανειστεί από το εξωτερικό είτε να μειώσει την παροχή

δανεισμού προς τρίτους, γεγονός που σημαίνει ακόμα υψηλότερη αύξηση του

ελλείμματος του Ισοζυγίου Τρεχουσών Συναλλαγών.

Επομένως, τα δύο ελλείμματα εμφανίζονται με θετική μεταξύ τους συσχέτιση.

Η υπόθεση αυτήν είναι γνωστή ως «η υπόθεση των Δίδυμων Ελλειμμάτων» και

εμφανίστηκε για πρώτη φορά στις δεκαετίας του 1980, όταν οι ΗΠΑ γνώρισαν ένα

ασυνήθιστο επεισόδιο δημοσιονομικής πολιτικής, κατά τη διάρκεια του οποίου ο
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πρόεδρος Ρήγκαν προχώρησε σε μείωση του φόρου εισοδήματος των φυσικών

προσώπων χωρίς ανάλογη περικοπή των δημοσίων δαπανών. Το αποτέλεσμα αυτών

των κινήσεων ήταν τα δημοσιονομικά ελλείμματα της ομοσπονδιακής κυβέρνησης

τότε, αλλά και για αρκετά χρόνια αργότερα να είναι ιδιαίτερα αυξημένα (Mankiw,

2002). Αξίζει δε να σημειωθεί ότι κατά τα τελευταία έτη, η θεωρία των δίδυμων

ελλειμμάτων έχει επανεμφανιστεί στο προσκήνιο και πάλι εξαιτίας των ΗΠΑ

(Bartolini & Lahiri, 2006).

4.2 Παρουσίαση του Δημόσιου Χρέους κατά την Τελευταία 10ετία

Το Δημόσιο Χρέος της Ελλάδας, της Γερμανίας και της Ευρωζώνης των 18

κρατών – μελών ως ποσοστό του ΑΕΠ εμφανίζεται στον Πίνακα 4 και το Διάγραμμα

1 που ακολουθούν. Καταρχάς, παρατηρείται η συνεχής ανοδική τάση του δημόσιου

χρέους της Ελλάδας, το οποίο από το 101,7% το 2002 ανέρχεται κατά το 2013 σε

175,1%, με ένα πολύ μικρό περιορισμό κατά την τριετία 2003-2005, έτη κατά τα

οποία το δημόσιο χρέος μειώνεται σε επίπεδα κάτω του 100%. Η ανοδική δε αυτήν

τάση είναι ακόμα εντονότερη από το 2008 και μετά, γεγονός που σηματοδοτεί την

ύπαρξη των δύο διαφορετικών περιόδων στη διαχρονική εξέλιξη του Δημόσιου

Χρέους. Η πρώτη δε περίοδος διακρίνεται σε δύο υποπεριόδους. Κατά την πρώτη, έτη

2002-2004, το ποσοστό του χρέους διακρίνεται από σχετική σταθερότητα, ενώ κατά

τη δεύτερη, 2005-2008, από ελαφρά ανοδική τάση.

Σε σύγκριση με τη Γερμανία και την Ευρωζώνη, ως και το 2008 η Γερμανία

και το σύνολο της Ευρωζώνης καταφέρνουν να διατηρήσουν το ποσοστό του χρέους

τους σε σταθερά επίπεδα. Ενδεικτικά αναφέρεται ότι η Γερμανία αύξησε το χρέος της

από 60,7% το 2002 σε μόλις 66,8% το 2009, ενώ ο μέσος όρος της Ευρωζώνης

κινήθηκε από 68% σε 70,1% αντιστοίχως. Επομένως, το ελληνικό χρέος κινείται στην

ίδια κατεύθυνση αλλά σαφώς περισσότερο έντονα σε σύγκριση με το Γερμανικό και

το αντίστοιχο της Ευρωζώνης.
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Κατόπιν του 2008 παρατηρείται μία τάση αύξησης του δημοσίου χρέους σε

όλη την ευρωζώνη. Έτσι, το χρέος της Γερμανίας αυξάνει από το 67% του ΑΕΠ της

στο 80%, τη στιγμή που ο μέσος όρος της Ευρωζώνης αυξάνεται από το 70% στο

93% περίπου. Από την άλλη μεριά, το δημόσιο χρέος της Ελλάδας εκτινάσσεται από

το 112,4% στο δυσθεώρητο 175,1%.

Πίνακας 4: Το Δημόσιο Χρέος της Ελλάδας, της Γερμανίας και της Ευρωζώνης των 18 για το

διάστημα 2002-2013

Έτος Ελλάδα Ευρωζώνη - 18 Γερμανία
2002 101,7 68,0 60,7
2003 97,4 69,1 64,4
2004 98,6 69,6 66,2
2005 100,0 70,2 68,6
2006 106,1 68,5 68,0
2007 107,4 66,2 65,2
2008 112,9 70,1 66,8
2009 129,7 80,0 74,6
2010 148,3 85,5 82,5
2011 170,3 87,4 80,0
2012 157,2 90,7 81,0
2013 175,1 92,6 78,4

Πηγή: Eurostat

Διάγραμμα 1: Το Δημόσιο Χρέος της Ελλάδας, της Γερμανίας και της Ευρωζώνης των 18 για
το διάστημα 2002-2013
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Ήδη, λοιπόν, από αυτήν την πρώτη παρουσίαση του Δημόσιου Χρέους των

τριών οικονομιών είναι δυνατή η εξαγωγή τριών περιόδων ως εξής:

 1η Περίοδος (2002-2004): Σταθεροποίηση ή και μείωση των επιπέδων

του χρέους ως ποσοστό του ΑΕΠ στο σύνολο των εξεταζόμενων

οικονομιών.

 2η Περίοδος (2005-2008): Αύξηση του δημόσιου χρέους του συνόλου

των εξεταζόμενων οικονομιών.

 3η Περίοδος (2009-2012): Σημαντική αύξηση του ελληνικού δημόσιου

χρέους με ταυτόχρονη αύξηση και μείωση της τάσης του δημόσιου

χρέους της γερμανικής οικονομίας.

4.3 Εξέταση της Διαχρονικής Εξέλιξης του Δημοσιονομικού

Ελλείμματος της Ελλάδας και των προσδιοριστικών παραγόντων

αυτού κατά την τελευταία 10ετία σε Σύγκριση με τις Χώρες της

Ευρωπαϊκής Ένωσης

Στην παρούσα ενότητα εξετάζεται ο κρατικός προϋπολογισμός της Ελλάδας,

έτσι όπως αυτός προκύπτει από το δημοσιονομικό της πλεόνασμα (έλλειμμα) σε

σχέση πάντα με το Δημόσιο Χρέος. Συγκεκριμένα, παρουσιάζεται η διαχρονική

εξέλιξη και η συγκριτική εξέλιξη σε σχέση με τη Γερμανία και την Ευρωζώνη του

Δημοσιονομικού Ελλείμματος της Ελλάδας και των βασικών προσδιοριστικών

παραγόντων αυτού. Όπως προέκυψε από την ανάλυση που προηγήθηκε, οι βασικοί

προσδιοριστικοί παράγοντες του ελλείμματος, οι οποίοι έρχονται σε άμεση σχέση και

με το ύψος του δημόσιου χρέους, δηλαδή των σωρευμένων ελλειμμάτων, είναι ο

ρυθμός ανάπτυξης της οικονομίας και το κόστος δανεισμού αυτής.

Ξεκινώντας με το Δημοσιονομικό Έλλειμμα, ο Πίνακας 5 παραθέτει τις

ιστορικές του τιμές για την Ελλάδα, τη Γερμανία και την Ευρωζώνη των 18 κρατών

μελών, οι οποίες αναπαριστάνονται και γραφικά στο Διάγραμμα 2 που ακολουθεί.
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Αναλύεται αποκλειστικά το Δημοσιονομικό Έλλειμμα της Ελλάδας και παρατηρείται

σταθερά η παραβίαση εκ μέρους της Ελληνικής Κυβέρνησης των όρων του

Συμφώνου Ανάπτυξης και Σταθερότητας, όπως φαίνεται και από το Διάγραμμα 2 που

ακολουθεί. Έτσι, παρατηρείται ότι το Δημοσιονομικό Έλλειμμα επιδεινώνεται

σημαντικά κατά την περίοδο 2002-2004 από το -4,8% στο -7,5%, για να βελτιωθεί

ελαφρώς κατά το 2005 και να ανέλθει στο -5,2%. Από εκείνο το έτος και έπειτα,

όμως, παρατηρείται μία σταθερή αρνητική πορεία, η οποία διαρκεί ως και το 2009,

έτος κατά το οποίο το δημοσιονομικό έλλειμμα σκαρφαλώνει στο δυσθεώρητο

15,7%. Το έτος 2009, άλλωστε, αποτελεί και το έτος έναρξης της κρίσης της

ελληνικής οικονομίας. Το έλλειμμα που παρατηρήθηκε εκείνη τη χρονιά αποτέλεσε

το λόγο προσφυγής της Ελλάδας στο Διεθνές Νομισματικό Ταμείο με επακόλουθη

την υπογραφή των σχετικών μνημονίων, η πολιτική των οποίων κατά τα επόμενα έτη

κατάφερε να περιορίσει το μέγεθός του. Έτσι, το 2013 το δημοσιονομικό έλλειμμα

ανέρχεται σε 12,7%.

Συγκριτικά, το Δημοσιονομικό Έλλειμμα της Ελλάδας παραμένει υψηλότερο

καθ’ όλη τη διάρκεια της εξεταζόμενης περιόδου από το μέσο όρο της Ευρωζώνης.

Αντιθέτως, η Γερμανία αν και αρχικά το έλλειμμά της είναι υψηλότερο από το

αντίστοιχο του μέσου όρου (-3,8% έναντι -2,7% της ΕΖ-18), από το 2008 και έπειτα

καταφέρνει να το διατηρήσει στην πλειοψηφία των ετών σε μηδενικά ή και

πλεονασματικά επίπεδα. Ακόμα και το 2010, οπότε και η Γερμανία επιστρέφει σε

ελλειμματικά επίπεδα, το έλλειμμα είναι ευνοϊκότερο σε σύγκριση με το μέσο όρο (-

4,2% έναντι -6,2% της ΕΖ-18). Έτσι, η Γερμανία κατά τη διάρκεια της εξεταζόμενης

περιόδου βελτιώνει συνεχώς τη θέση της στην Ευρωζώνη, σε αντίθεση με την

Ελλάδα της οποίας το δημοσιονομικό έλλειμμα συνεχώς επιδεινώνεται. Ενδεικτικό

της απόκλισης αυτής είναι το γεγονός ότι το 2008, έτος εκδήλωσης της κρίσης, το

δημοσιονομικό έλλειμμα ανέρχεται στην Ελλάδα σε -9,8%, ενώ στη Γερμανία σε

μόλις -0,1%.

Αξίζει να σημειωθεί ότι παρά τα αντίστοιχα δημοσιονομικά ελλείμματα

μεταξύ των ετών 2009 και 2013, υπάρχει μία ειδοποιός διαφορά. Η διαφορά αυτή

συνίσταται στο γεγονός πως παρά το ιδιαίτερα υψηλό δημοσιονομικό έλλειμμα και

των δύο ετών, κατά το 2013 παρατηρείται πρωτογενές πλεόνασμα, γεγονός που
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σημαίνει ότι η κεντρική κυβέρνηση μπορεί να καλύψει τις δαπάνες της, σε αντίθεση

με το 2009, κατά το οποίο παρατηρείται πρωτογενές έλλειμμα.

Πίνακας 5: Το Δημοσιονομικό Έλλειμμα της Ελλάδας, της Γερμανίας και της Ευρωζώνης των 18

για το διάστημα 2002-2013

Έτος Ελλάδα Ευρωζώνη - 18 Γερμανία
2002 -4,8 -2,7 -3,8
2003 -5,6 -3,1 -4,2
2004 -7,5 -2,9 -3,8
2005 -5,2 -2,5 -3,3
2006 -5,7 -1,3 -1,6
2007 -6,5 -0,7 0,2
2008 -9,8 -2,1 -0,1
2009 -15,7 -6,4 -3,1
2010 -10,9 -6,2 -4,2
2011 -9,6 -4,1 -0,8
2012 -8,9 -3,7 0,1
2013 -12,7 -3,0 0,0

Πηγή: Eurostat

Διάγραμμα 2: Το Δημοσιονομικό Έλλειμμα της Ελλάδας, της Γερμανίας και της Ευρωζώνης
των 18 για το διάστημα 2002-2013

Η πορεία του Πρωτογενούς Ελλείμματος της Ελλάδας, της Γερμανίας και της

Ευρωζώνης παρουσιάζεται στον Πίνακα 6 και το Διάγραμμα 3. Καθ’ όλη τη διάρκεια

της εξεταζόμενης περιόδου, με αποκλειστική εξαίρεση το έτος 2013, παρατηρείται η
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ανικανότητα των ελληνικών κυβερνήσεων να καλύψουν τις δαπάνες τους από τα

φορολογικά έσοδα. Η ανικανότητα αυτήν οξύνεται ιδιαιτέρως μετά το 2004, οπότε

και το πρωτογενές έλλειμμα συνεχώς επιδεινώνεται για να φτάσει στο ελάχιστό του

κατά το 2008, το οποίο ανέρχεται σε -13,2%. Στη συνέχεια παρατηρείται μία

εντυπωσιακή ανάκαμψη αυτής της ικανότητας και έτσι, η ελληνική κυβέρνηση

καταφέρνει κατά το έτος 2013 να έχει για πρώτη φορά πρωτογενές πλεόνασμα. Το

πλεόνασμα αυτό ανήλθε σε 2,4% του ΑΕΠ.

Από την σύγκριση των στοιχείων αυτών μεταξύ Ελλάδας και Γερμανίας,

προκύπτει η σαφής διαφοροποίηση της δημοσιονομικής πολιτικής μεταξύ των δύο

χωρών. Η πρώτη, με μοναδική εξαίρεση το έτος 2013, παρουσιάζει συνεχώς

ελλείμματα, τα οποία ως το 2008 ενισχύονται σημαντικά με την πάροδο των ετών.

Αντιθέτως, η δεύτερη παρουσιάζει συνεχώς πλεονάσματα, τα οποία ως το 2008

ενισχύονται σημαντικά και στη συνέχεια παραμένουν σταθερά σε επίπεδα του 6,0%

και άνω. Συμπεραίνεται, επομένως, η διαφορετική δημοσιονομική πολιτική που

ακολουθείται από τις δύο κυβερνήσεις. Η Γερμανία στηρίζει τις δαπάνες του

προϋπολογισμού της αποκλειστικά στα φορολογικά της έσοδα και δεν αναγκάζεται

να στραφεί σε εξωτερικό δανεισμό. Αντιθέτως, όπως έχει ήδη αναφερθεί, οι

ελληνικές κρατικές δαπάνες υπερβαίνουν συνεχώς τα ελληνικά φορολογικά έσοδα, με

αποτέλεσμα να αυξάνονται συνεχώς τα ποσοστά του δημόσιου χρέους.

Πίνακας 6: Το Πρωτογενές Έλλειμμα της Ελλάδας και της Γερμανίας για το διάστημα 2002-2013

Έτος Ελλάδα Γερμανία
2002 -5,5 2
2003 -5,8 1,9
2004 -4,5 4,7
2005 -6,6 5
2006 -9,9 6,2
2007 -12,7 7,5
2008 -13,2 6,2
2009 -10,3 5,9
2010 -9,2 6,4
2011 -8,6 6,9
2012 -1,2 7,4
2013 2,4 7,6

Πηγή: Eurostat
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Διάγραμμα 3: Το Πρωτογενές Έλλειμμα της Ελλάδας και της Γερμανίας για το διάστημα
2002-2013

Ένας από τους βασικούς παράγοντες διατηρησιμότητας του ποσοστού χρέους

ως προς το ΑΕΠ μίας χώρας είναι ο πραγματικός ρυθμός μεγέθυνσης, καθώς

καθορίζει την ικανότητά της να ανταπεξέρχεται στους τόκους που προκύπτουν από το

δανεισμό της. Στα πλαίσια του Διαγράμματος 4 παρουσιάζεται η διαχρονική πορεία

του πραγματικού ρυθμού μεγέθυνσης της ελληνικής και της γερμανικής οικονομίας,

καθώς και της οικονομίας της Ευρωζώνης για την περίοδο 2002-2013. Σύμφωνα με

αυτό, αλλά και τον Πίνακα 7 που προηγείται, παρατηρούνται δύο διακριτές περίοδοι

στην πορεία του συγκεκριμένου ελληνικού μεγέθους. Η μία αφορά τα έτη 2002-2007.

Κατά την περίοδο αυτήν οι ρυθμοί ανάπτυξης είναι θετικοί, κυμαινόμενη από 2,3%

έως 5,9%, Η δεύτερη περίοδος αναφέρεται στα έτη 2008-2013, κατά τη διάρκεια των

οποίων οι ρυθμοί ανάπτυξης γίνονται όλο αρνητικότεροι. Μοναδική εξαίρεση

αποτελεί το έτος 2013, έτος κατά το οποίο εμφανίζεται αναστροφή της τάσης του

ρυθμού ανάπτυξης, εφόσον παρατηρείται θετική μεταβολή του και άνοδο στο -3,9%.

Σε σύγκριση με Γερμανία και Ευρωζώνη, μέχρι το 2007 ο ρυθμός ανάπτυξης

της ελληνικής οικονομίας εμφανίζεται ταχύτερος σε σύγκριση με το ρυθμό

ανάπτυξης τόσο της Ευρωζώνης όσο και της Γερμανίας. Συγκεκριμένα, το 2007, η

ελληνική οικονομία αναπτύσσεται με ρυθμό 3,5% έναντι του 3,3% της Γερμανίας και
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του 3% της Ευρωζώνης. Από το 2008, όμως, και έπειτα η ελληνική οικονομία

αναπτύσσεται με αρνητικούς ρυθμούς, τους οποίους δεν ακολουθούν οι υπόλοιπες

ευρωπαϊκές χώρες, με μοναδική εξαίρεση το έτος 2009, οπότε και στο σύνολό τους

παρουσιάζονται αρνητικοί ρυθμοί ανάπτυξης. Συγκεκριμένα, κατά το 2009 η

οικονομία της Ελλάδας συρρικνώθηκε με ρυθμό 3,1%, έναντι του 5,1% της

Γερμανίας και του 4,5% της Ευρωζώνης. Παρόλα αυτά, από το 2010 και έπειτα, οι

ευρωπαϊκές χώρες επιστρέφουν και πάλι στην ανάπτυξη, έστω και οριακή, σε

αντίθεση με την Ελλάδα, της οποίας ο ρυθμός ανάπτυξης βυθίζεται όλο και

χαμηλότερα εξαιτίας κυρίως της κρίσης που την πλήττει.

Πίνακας 7: Οι Πραγματικοί Ρυθμοί Ανάπτυξης της Ελλάδας, της Γερμανίας και της Ευρωζώνης

των 18 για το διάστημα 2002-2013

Έτος Ελλάδα Ευρωζώνη - 18 Γερμανία
2002 3,4 0,9 0,0
2003 5,9 0,7 -0,4
2004 4,4 2,2 1,2
2005 2,3 1,7 0,7
2006 5,5 3,3 3,7
2007 3,5 3,0 3,3
2008 -0,2 0,4 1,1
2009 -3,1 -4,5 -5,1
2010 -4,9 1,9 4,0
2011 -7,1 1,6 3,3
2012 -7,0 -0,7 0,7
2013 -3,9 -0,4 0,4

Πηγή: Eurostat

Διάγραμμα 4: Οι Πραγματικοί Ρυθμοί Ανάπτυξης της Ελλάδας, της Γερμανίας και της
Ευρωζώνης των 18 για το διάστημα 2002-2013
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Όσον αφορά στα επιτόκια δανεισμού, η διαχρονική τους πορεία και για τις

τρεις γεωγραφικές περιοχές εμφανίζεται στον Πίνακα 8 και το Διάγραμμα 5 που

ακολουθεί. Αν και κατά την πρώτη επταετία εμφανίζονται σταθερά γύρω στο 5%, με

το 2007 να βρίσκονται στο ελάχιστό τους, στη συνέχεια αυτά αυξάνονται συνέχεια

για να φτάσουν στα υπερβολικά επίπεδα του 22,50% κατά το 2012. Στη συνέχεια

αυτά μειώνονται σημαντικά και έτσι το 2013 διαμορφώνονται σε 10,05%.

Συγκριτικά, προκύπτει ότι η Γερμανία δανείζεται σταθερά καθ’ όλη τη

διάρκεια της εξεταζόμενης περιόδου με χαμηλότερο κόστος από το μέσο όρο της

Ευρώπης, ενώ αυξάνει τη διαφορά της από αυτόν μετά το 2008 με ακόμα

περισσότερο μειωμένο κόστος. Αντιθέτως, η Ελλάδα δανείζεται σταθερά με

υψηλότερο κόστος από το μέσο όρο της Ευρώπης καθ’ όλη τη διάρκεια της

εξεταζόμενης περιόδου, ενώ αυξάνει τη διαφορά της από αυτόν μετά το 2008 με

ακόμα υψηλότερο κόστος. Ενδεικτικό είναι ότι τα επιτόκια της Ελλάδας

υπερτετραπλασσιάζονται από 4,27% το 2003 στο 22,50% 2012, τη στιγμή που τα

επιτόκια της Γερμανίας τουλάχιστον υποδιπλασιάζονται την αντίστοιχη περίοδο από

4,07% σε 1,50%.

Πίνακας 8: Τα επιτόκια των 10ετών ομολόγων της Ελλάδας, της Γερμανίας και της Ευρωζώνης

των 18 για το διάστημα 2002-2013

Έτος Ελλάδα Ευρωζώνη - 18 Γερμανία
2002 5,12 4,91 4,78
2003 4,27 4,14 4,07
2004 4,26 4,12 4,04
2005 3,59 3,42 3,35
2006 4,07 3,84 3,76
2007 4,50 4,32 4,22
2008 4,80 4,31 3,98
2009 5,17 3,82 3,22
2010 9,09 3,61 2,74
2011 15,75 4,35 2,61
2012 22,50 3,88 1,50
2013 10,05 3,00 1,57

Πηγή: Eurostat
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Διάγραμμα 5: Τα επιτόκια των 10ετών ομολόγων της Ελλάδας, της Γερμανίας και της
Ευρωζώνης των 18 για το διάστημα 2002-2013

Κατόπιν τούτων, το Διάγραμμα 6 παρακάτω παρουσιάζει ταυτόχρονα τη

διαχρονική εξέλιξη του δημοσιονομικού ισοζυγίου και του δημόσιου χρέους της

Ελλάδας, της Γερμανίας και της Ευρωζώνης. Από το διάγραμμα αυτό,

συμπεραίνονται ξεκάθαρα οι δύο πολύ διαφορετικές περίοδοι στην όλη εξεταζόμενη

περίοδο, οι οποίες θα αναλυθούν διεξοδικότερα στα πλαίσια του κεφαλαίου των

συμπερασμάτων. Επιπλέον, σημειώνεται η σημαντική συσχέτιση που παρουσιάζουν

τα δύο μεγέθη μεταξύ τους, Συγκεκριμένα, παρουσιάζεται ισχυρή συσχέτιση μεταξύ

του τρέχοντος δημοσίου χρέους και του δημοσιονομικού ελλείμματος μίας

υστέρησης.
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Διάγραμμα 6: Το Δημοσιονομικό Έλλειμμα και το Δημόσιο Χρέος της Ελλάδας, της
Γερμανίας και της Ευρωζώνης των 18 για το διάστημα 2002-2013
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4.4 Εξέταση της Διαχρονικής Εξέλιξης του Ισοζυγίου Τρεχουσών

Συναλλαγών της Ελλάδας και των προσδιοριστικών παραγόντων

αυτού κατά την τελευταία 10ετία σε Σύγκριση με τις χώρες της

Ευρωπαϊκής Ένωσης

Στην παρούσα ενότητα εξετάζεται το εμπορικό ισοζύγιο της Ελλάδας σε

σχέση με το Δημόσιο Χρέος. Συγκεκριμένα, παρουσιάζεται η διαχρονική εξέλιξη και

η συγκριτική εξέλιξη σε σχέση με τη Γερμανία και την Ευρωζώνη του Εμπορικού

Πλεονάσματος (Ελλείμματος) της Ελλάδας και των βασικών προσδιοριστικών

παραγόντων αυτού. Συγκεκριμένα, οι παράγοντες αυτοί είναι η πραγματική

συναλλαγματική ισοτιμία, το σχετικό επίπεδο τιμών, ο πληθωρισμός και το

πραγματικό εισόδημα.

Ξεκινώντας με το βασικό μέγεθος διερεύνησης, το οποίο είναι το ισοζύγιο

τρεχουσών συναλλαγών, η διαχρονική του πορεία εμφανίζεται στα πλαίσια του

Πίνακα 9 και του Διαγράμματος 7. Το πρώτο βασικό συμπέρασμα που προκύπτει από

αυτό είναι το γεγονός ότι η ελληνική οικονομία αποτελεί σταθερά ως το 2011

εισαγωγική χώρα, εφόσον το ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών είναι σταθερά

ελλειμματικό. Συγκεκριμένα, το έλλειμμα αυξάνεται σημαντικά από -6,5% το 2002

σε -14,9% το 2008, για να περιοριστεί λίγο κατά το 2010 σε -10,1%. Για ακόμα μία

φορά, επομένως, παρατηρείται ότι κατά το έτος εκδήλωσης της κρίσης, εμφανίζεται η

περισσότερο αρνητική τιμή του ισοζυγίου. Από το 2011 και έπειτα, όμως,

παρατηρείται αναστροφή της τάσης του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών, με

αποτέλεσμα για πρώτη φορά κατά την εξεταζόμενη περίοδο αυτό να είναι

πλεονασματικό. Συγκεκριμένα, ανέρχεται σε 0,70%.

Σε σύγκριση με τη Γερμανία και την Ευρωζώνη, από την ανάλυσή

παρατηρείται και πάλι ότι η ελληνική οικονομία, με αποκλειστική εξαίρεση το έτος

2013, είναι καθαρά εισαγωγική, σε πλήρη αντίθεση με τη Γερμανία που είναι μία

καθαρά εξαγωγική χώρα καθ’ όλη τη διάρκεια της εξεταζόμενης περιόδου. Είναι

ενδεικτικό ότι το ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών της Ελλάδας από το 2002 στο

2008 παρουσιάζει μία μεταβολή της τάξης του -56,38%, τη στιγμή που το αντίστοιχο
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της Γερμανίας διαμορφώνεται από 2% σε 6,2%, αυξανόμενο με ρυθμό 2,1%. Μετά το

2008 παρόλα αυτά, όπως διατυπώθηκε και παραπάνω, εμφανίζεται αναστροφή της

τάσης του ελληνικού μεγέθους, τη στιγμή που το γερμανικό παραμένει σταθερά σε

επίπεδα υψηλότερα του 6%. Αξίζει παρόλα αυτά να σημειωθεί ότι ακόμα και κατά το

2013, το ελληνικό ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών παραμένει σε δυσχερέστερη

θέση σε σύγκριση με το αντίστοιχο της Ευρωζώνης των 18 κρατών μελών.

Πίνακας 9: Το Ισοζύγιο Τρεχουσών Συναλλαγών της Ελλάδας, της Γερμανίας και της

Ευρωζώνης των 18 για το διάστημα 2002-2013

Έτος Ελλάδα Ευρωζώνη - 18 Γερμανία
2002 -6,5 0,6 2
2003 -6,5 0,3 1,9
2004 -5,8 0,8 4,7
2005 -7,6 0,1 5,1
2006 -11,4 -0,1 6,3
2007 -14,6 0,1 7,4
2008 -14,9 -1,5 6,2
2009 -11,2 -0,1 5,9
2010 -10,1 0,1 6,4
2011 -9,9 0,1 6,8
2012 -2,4 1,4 7,4
2013 0,7 2,4 7,5

Πηγή: Eurostat

Διάγραμμα 7: Το Ισοζύγιο Τρεχουσών Συναλλαγών της Ελλάδας, της Γερμανίας και της
Ευρωζώνης των 18 για το διάστημα 2002-2013
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Ο πρώτος προσδιοριστικός παράγοντας που εξετάζεται είναι η πραγματική

συναλλαγματική ισοτιμία. Από τον Πίνακα 10 και το Διάγραμμα 8, που δείχνει τη

διαχρονική πορεία της πραγματικής συναλλαγματικής ισοτιμίας για την Ελλάδα, τη

Γερμανία και την Ευρωζώνη, διαπιστώνεται μία συνεχής αύξησή της ως το 2009 για

την Ελλάδα, γεγονός που σημαίνει συνεχή απώλεια της ανταγωνιστικότητας των

ελληνικών προϊόντων έναντι των προϊόντων των υπολοίπων χωρών της ευρωπαϊκής

ένωσης των 18 κρατών μελών. Η απώλεια αυτήν περιορίζεται κατά την τελευταία

τετραετία, εφόσον από το μέγιστό της το 2009, το οποίο ανέρχεται σε 104,6,

μειώνεται σε 84,1 το 2013, τιμή που είναι και η ελάχιστη της περιόδου. Επομένως, τα

ελληνικά προϊόντα χάνουν σημαντικό μερίδιο της ανταγωνιστικότητάς τους ως το

2009 για να την ανακτήσουν στη συνέχεια εντός της τελευταίας τετραετίας.

Εντυπωσιακό είναι, επιπλέον, το γεγονός ότι κατά το 2013, η πραγματική

συναλλαγματική ισοτιμία λαμβάνει την ελάχιστη τιμή της περιόδου. Επομένως, η

ελληνική οικονομία κατά την τελευταία τετραετία όχι απλά ανακτά μέρος της

ανταγωνιστικότητάς της, αλλά η ανταγωνιστικότητά της ανέρχεται σε υψηλά επίπεδα

που δεν έχει καταφέρει στο σύνολο της εξεταζόμενης περιόδου.

Η συγκριτική ανάλυση των ίδιων δεδομένων καταδεικνύει για ακόμα μία

φορά τη διαφορετική πολιτική που ακολουθούν Ελλάδα και Γερμανία κατά την

εξεταζόμενη περίοδο. Η Ελλάδα μειώνει συνεχώς την ανταγωνιστικότητά της ως το

2009, ενώ η Γερμανία αυξάνει συνεχώς την ανταγωνιστικότητά της, εφόσον από 98,2

το 2002 μειώνεται στο 94,2 το 2010. Η πορεία αυτήν των μεγεθών αιτιολογεί σε

μεγάλο βαθμό και την πορεία των ισοζυγίων τρεχουσών συναλλαγών που

εμφανίστηκε ανωτέρω. Επιπλέον, αξίζει να σημειωθεί ότι κατά το χρονικό διάστημα

που η ελληνική οικονομία όχι απλά ανακτά την ανταγωνιστικότητά της, αλλά τη

βελτιώνει σημαντικά σε σύγκριση με την εξεταζόμενη περίοδο, η γερμανική

οικονομία κατά το έτος 2013 έχασε μέρος της ανταγωνιστικότητάς της, εφόσον από

93,1 το 2012 η πραγματική συναλλαγματική ισοτιμία αυξήθηκε σε 97 το 2013. Η

συγκεκριμένη άνοδος, όμως, μπορεί να έχει προσωρινό και όχι μόνιμο χαρακτήρα.

Άλλωστε, όσο παραμένει σε επίπεδα κάτω του 100, σημαίνει ότι η

ανταγωνιστικότητα της οικονομίας παραμένει σε καλύτερη θέση σε σύγκριση με το

2005.
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Πίνακας 10: Η Πραγματική Συναλλαγματική Ισοτιμία της Ελλάδας, της Γερμανίας και της

Ευρωζώνης των 18 για το διάστημα 2002-2013

Έτος Ελλάδα Ευρωζώνη - 18 Γερμανία
2002 93,6 88,2 98,2
2003 96,8 98,8 102,9
2004 99,3 101,7 103,2
2005 100,0 100,0 100,0
2006 97,9 99,5 96,7
2007 98,7 101,0 95,3
2008 101,0 104,8 95,2
2009 104,6 109,3 98,5
2010 101,9 101,3 94,2
2011 100,4 101,7 94,3
2012 90,6 97,2 93,1
2013 84,1 103,0 97,0

Πηγή: Eurostat

Διάγραμμα 8: Η Πραγματική Συναλλαγματική Ισοτιμία της Ελλάδας, της Γερμανίας και της
Ευρωζώνης των 18 για το διάστημα 2002-2013

Όσον αφορά στο σχετικό επίπεδο τιμών της Ελλάδας, της Γερμανίας και της

Ευρωζώνης σε σύγκριση με το αντίστοιχο των 18 κρατών μελών της Ευρωζώνης, η

διαχρονική του πορεία εμφανίζεται στον Πίνακα 11 και το Διάγραμμα 9. Και πάλι

παρατηρείται μία συνεχής αυξητική τάση του ελληνικού επιπέδου τιμών ως και το

2010, η οποία, όμως, στη συνέχεια αναστρέφεται κατά την τελευταία τριετία, με

αποτέλεσμα το επίπεδο τιμών κατά το 2012 να ανέρχεται στα ίδια επίπεδα με το

αντίστοιχο του 2008.
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Σε σύγκριση με τη Γερμανία, λοιπόν, η ελληνική οικονομία, με μοναδικές

εξαιρέσεις τα έτη 2010 και 2012, αυξάνει συνεχώς τις σχετικές τιμές της, τη στιγμή

που η γερμανική οικονομία τις μειώνει συνεχώς σε σύγκριση με το μέσο όρος της

Ευρωζώνης. Η αύξηση των σχετικών τιμών της Ελλάδας και η μείωση των

αντιστοίχων της Γερμανίας αιτιολογεί σε υψηλό βαθμό και την απώλεια της

ανταγωνιστικότητας της πρώτης έναντι της αύξησης της ανταγωνιστικότητας της

δεύτερης, και βρίσκεται σε άμεση συμφωνία με την πορεία του μεγέθους του

ισοζυγίου των τρεχουσών συναλλαγών.

Πίνακας 11: Το Σχετικό Επίπεδο Τιμών και ο Σχετικός Πληθωρισμός της Ελλάδας, της

Γερμανίας και της Ευρωζώνης των 18 για το διάστημα 2002-2013

Σχετικό Επίπεδο Τιμών Μεταβολή του Σχετικού
Επιπέδου Τιμών

Έτος Ελλάδα Ευρωζώνη
– 18

Γερμανία Ελλάδα Ευρωζώνη
- 18

Γερμανία

2003 86,1 103 106,4 - - -
2004 87,8 103,1 105 1,97% 0,10% -1,32%
2005 88,4 102,1 103,5 0,68% -0,97% -1,43%
2006 89,2 101,9 102,7 0,90% -0,20% -0,77%
2007 89,9 101,3 101,8 0,78% -0,59% -0,88%
2008 91,8 103,2 103,7 2,11% 1,88% 1,87%
2009 95 105,7 107 3,49% 2,42% 3,18%
2010 94,5 103,1 103,5 -0,53% -2,46% -3,27%
2011 94,5 103,1 102 0,00% 0,00% -1,45%
2012 92,1 102 101,1 -2,54% -1,07% -0,88%

Πηγή: Eurostat & ιδία επεξεργασία

Διάγραμμα 9: Το Σχετικό Επίπεδο Τιμών και ο Σχετικός Πληθωρισμός της Ελλάδας, της
Γερμανίας και της Ευρωζώνης των 18 για το διάστημα 2002-2013
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Ο τελευταίος παράγοντας που επιδρά στο ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών

και εξετάζεται στα πλαίσια της παρούσης εργασίας είναι το πραγματικό εισόδημα της

οικονομίας. Σύμφωνα, λοιπόν, με τον Πίνακα 12 και το Διάγραμμα 10, το οποίο

παρουσιάζει τη διαχρονική εξέλιξη του πραγματικού ΑΕΠ, το εθνικό εισόδημα της

Ελλάδας σε πραγματικούς όρους αυξάνεται συνεχώς ως το 2008 και στη συνέχεια

μειώνεται συνεχώς. Συγκεκριμένα, από 18.400 το 2002 αυξάνεται σε 23.200 το 2008

και μειώνεται σε 19.500 κατά το 2012.

Επιπλέον, από τα συγκεκριμένα δεδομένα καταδεικνύεται ότι, παρόλο που το

πραγματικό εισόδημα στην Ελλάδα είναι σταθερά μικρότερο και από το αντίστοιχο

της Γερμανίας και από το αντίστοιχο της Ευρωζώνης, αυτό εμφανίζεται ως το 2008

να αυξάνεται με εντονότερους ρυθμούς. Ενδεικτικά αναφέρεται ότι κατά τη διετία

2007-2008, διετία κατά την οποία εκδηλώθηκε η κρίση χρέους, το πραγματικό

εισόδημα της Ελλάδας αυξήθηκε κατά 2,65%, τη στιγμή που στην Ευρωζώνη

παρουσιάζεται αμετάβλητο και στη Γερμανία αυξήθηκε μόλις κατά 0,69%. Η αύξηση

αυτήν του πραγματικού εισοδήματος αυξάνει τις εισαγωγές της Ελλάδας σε

υψηλότερο βαθμό από τις υπόλοιπες χώρες, γεγονός που έρχεται σε πλήρη συμφωνία

με τη διαχρονική πορεία των αντίστοιχων ισοζυγίων τρεχουσών συναλλαγών.

Πίνακας 12: Το Πραγματικό Εισόδημα της Ελλάδας, της Γερμανίας και της Ευρωζώνης των 18

για το διάστημα 2002-2013

Πραγματικό Εισόδημα Μεταβολή Πραγματικού
Εισοδήματος

Έτος Ελλάδα Ευρωζώνη –
18

Γερμανία Ελλάδα Ευρωζώνη -
18

Γερμανία

2002 18.400 22.600 23.400 - - -
2003 19.200 22.700 23.900 4,35% 0,44% 2,14%
2004 20.300 23.500 25.000 5,73% 3,52% 4,60%
2005 20.400 24.400 26.000 0,49% 3,83% 4,00%
2006 21.800 25.700 27.300 6,86% 5,33% 5,00%
2007 22.600 27.100 28.800 3,67% 5,45% 5,49%
2008 23.200 27.100 29.000 2,65% 0,00% 0,69%
2009 22.300 25.400 26.900 -3,88% -6,27% -7,24%
2010 21.600 26.500 29.200 -3,14% 4,33% 8,55%
2011 20.300 27.300 30.800 -6,02% 3,02% 5,48%
2012 19.500 27.600 31.500 -3,94% 1,10% 2,27%

Πηγή: Eurostat & ιδία επεξεργασία
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Διάγραμμα 10: Το Πραγματικό Εισόδημα της Ελλάδας, της Γερμανίας και της Ευρωζώνης
των 18 για το διάστημα 2002-2013

Κατόπιν τούτων, το Διάγραμμα 11 παρακάτω παρουσιάζει ταυτόχρονα τη

διαχρονική εξέλιξη του εμπορικού ισοζυγίου και του δημόσιου χρέους της Ελλάδας,

της Γερμανίας και της Ευρωζώνης. Από το διάγραμμα αυτό, συμπεραίνονται

ξεκάθαρα για ακόμα μία φορά οι δύο πολύ διαφορετικές περίοδοι στην όλη

εξεταζόμενη περίοδο, οι οποίες θα αναλυθούν διεξοδικότερα στα πλαίσια του

κεφαλαίου των συμπερασμάτων. Επιπλέον, σημειώνεται η σημαντική συσχέτιση που

παρουσιάζουν τα δύο μεγέθη μεταξύ τους, Συγκεκριμένα, παρουσιάζεται ισχυρή

συσχέτιση μεταξύ του τρέχοντος δημοσίου χρέους και του δημοσιονομικού

ελλείμματος μίας υστέρησης.
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Διάγραμμα 11: Σύγκριση του Εμπορικού Ισοζυγίου και του Χρέους της Ελλάδας, της
Γερμανίας και της Ευρωζώνης των 18 για το διάστημα 2002-2013

4.5 Η Διαχρονική Εξέλιξη των Δύο Ισοζυγίων και η Επίδρασή τους

στην Διαχρονική Εξέλιξη του Δημόσιου Χρέους της Ελλάδας σε

Σύγκριση με τις Χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης

Κατόπιν όλων των παραπάνω, το Διάγραμμα 12 συσχετίζει της διαχρονική

εξέλιξη του Δημοσίου Χρέους της Ελλάδας με τις αντίστοιχες του Πρωτογενούς
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Ελλείμματος και του Ισοζυγίου Τρεχουσών Συναλλαγών, ενώ το Διάγραμμα 13

παρουσιάζει τα αντίστοιχα στοιχεία για τη γερμανική οικονομία.

Διάγραμμα 12: Το Δημόσιο Χρέος σε συνάρτηση με το Πρωτογενές Ισοζύγιο και το Ισοζύγιο
Τρεχουσών Συναλλαγών της Ελλάδας για το διάστημα 2002-2013

Διάγραμμα 13: Το Δημόσιο Χρέος σε συνάρτηση με το Πρωτογενές Ισοζύγιο και το Ισοζύγιο
Τρεχουσών Συναλλαγών της Γερμανίας για το διάστημα 2002-2013
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Από το σύνολο των παραπάνω εξάγεται η υψηλή συσχέτιση μεταξύ του

Πρωτογενούς Ελλείμματος και του Ισοζυγίου Τρεχουσών Συναλλαγών. Και οι δύο

θέσεις της ελληνικής οικονομίας παρουσιάζουν μία συνεχή τάση επιδείνωσης κατά

την περίοδο 2002-2008, η οποία, όμως, αναστρέφεται σημαντικά στη συνέχεια,

φτάνοντας το 2013 σε πλεονάσματα για πρώτη φορά κατά την εξεταζόμενη περίοδο.

Τα παραπάνω υποστηρίζουν την υπόθεση των δίδυμων ελλειμμάτων που

παρουσιάστηκε και παραπάνω. Έτσι, η ανικανότητα της κεντρικής κυβέρνησης να

περιορίσει τις κρατικές δαπάνες και να αυξήσει τα φορολογικά της έσοδα σε

περιόδους υψηλών ρυθμών ανάπτυξης και χαμηλών επιτοκίων δανεισμού ωθεί

αφενός το κράτος σε εξωτερικό δανεισμό και αφετέρου τους φορολογούμενους σε

στροφή προς τα ξένα προϊόντα, αυξάνοντας τις εισαγωγές, και σε περιορισμό της

εξαγωγικής δράσης των εγχώριων επιχειρήσεων, μειώνοντας τις εξαγωγές. Έτσι,

διαπιστώνεται η συνεχής επιδείνωση και των δύο ισοζυγίων.

Κατά το 2008, όμως, έτος κατά το οποίο ο ρυθμός ανάπτυξης της ελληνικής

οικονομίας αναστρέφεται, η κεντρική κυβέρνηση έρχεται αντιμέτωπη με πολύ

υψηλές δαπάνες που πρέπει να αντιμετωπίσει με τα περιορισμένα φορολογικά έσοδα,

ενώ, ταυτόχρονα, οι αγορές αντιλαμβάνονται τον κίνδυνο αυτόν αυξάνοντας

σημαντικά το  κόστος δανεισμού, και, ουσιαστικά, απαγορεύοντας την κυβέρνηση να

δανειστεί από αυτές. Το αποτέλεσμα αυτών είναι η αναπροσαρμογή του μοντέλου

χρηματοδότησης του κρατικού προϋπολογισμού, η οποία οδήγησε σε αυτό που θα

έπρεπε να είχε πραγματοποιηθεί σαφώς νωρίτερα, δηλαδή σε αύξηση των

φορολογικών εσόδων και μείωση των κρατικών δαπανών. Με τον τρόπο αυτό,

περιορίστηκε σημαντικά το πρωτογενές πλεόνασμα, μειώνοντας το εισόδημα, αλλά

ταυτόχρονα αυξάνοντας την ανταγωνιστικότητα των ελληνικών προϊόντων, με

αποτέλεσμα τη βελτίωση και του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών.

Όσον αφορά στη Γερμανική οικονομία, ως και το 2008 καταφέρνει να

διατηρήσει και το σύνολο της Ευρωζώνης καταφέρνουν να διατηρήσουν το ποσοστό

του χρέους τους σε σταθερά επίπεδα. Ενδεικτικά αναφέρεται ότι η Γερμανία αύξησε

το χρέος της από 60,7% το 2002 σε μόλις 66,8% το 2009, ενώ ο μέσος όρος της

Ευρωζώνης κινήθηκε από 68% σε 70,1% αντιστοίχως. Σε αντίθετη, δηλαδή, τελείως

κατεύθυνση από το ελληνικό χρέος κατά την ίδια διάρκεια. Κατόπιν του 2008
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παρατηρείται μία τάση αύξησης του δημοσίου χρέους σε  όλη την ευρωζώνη. Έτσι,

το χρέος της Γερμανίας αυξάνει από το 67% του ΑΕΠ της στο 80%, τη στιγμή που ο

μέσος όρος της Ευρωζώνης αυξάνεται από το 70% στο 93% περίπου, τη στιγμή που

το δημόσιο χρέος της Ελλάδας εκτινάσσεται από το 112,4% στο δυσθεώρητο 175,1%.

Επομένως, κατά την περίοδο της κρίσης, κατά την οποία το σύνολο των οικονομιών

της Ευρωζώνης επηρεάστηκαν σημαντικά, εξαιτίας των πλεονασμάτων της

Γερμανίας στο πρωτογενές ισοζύγιο και στο ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών, η

κυβέρνησή της κατάφερε να μην αυξήσει σημαντικά τον εξωτερικό δανεισμό της

χώρας, αλλά να χρησιμοποιήσει τα πλεονάσματα για να ανταποκριθεί στο σύνολο

των εκτάκτων αναγκών της. Αντιθέτως, η Ελλάδα, αντιμετωπίζοντας ελλείμματα,

χρειάστηκε κεφάλαια, πηγή των οποίων ήταν αποκλειστικά ο εξωτερικός δανεισμός.
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Κεφάλαιο 5ο: Συμπεράσματα και Προτάσεις

5.1 Συμπεράσματα

Η ελληνική οικονομία αποτέλεσε το βασικό σημείο αντιπαράθεσης της

τρέχουσας κρίσης χρέους στην ευρωπαϊκή και διεθνή βιβλιογραφία και αρθρογραφία,

καθώς χαρακτηριζόταν ως η χώρα με τις περισσότερες αδυναμίες και τα περισσότερα

δομικά προβλήματα. Τα προβλήματα αυτά εντοπίζονταν στα διαχρονικά ελλείμματά

της τόσο στον προϋπολογισμό όσο και στο ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών, τα

οποία είχαν ως αποτέλεσμα τα αυξημένα επίπεδα δημοσίου χρέους. Για το λόγο αυτό

υπάρχει πλήθος ερευνών που προσπαθούν να εντοπίσουν τους λόγους της

σταθερότητας αυτών των ελλειμμάτων.

Όσον αφορά στο δημοσιονομικό πλεόνασμα (έλλειμμα) από την παραπάνω

ανάλυση προέκυψαν τα κάτωθι. Κατά τα έτη 2002-2008 η ελληνική οικονομία

χαρακτηρίζεται από ικανοποιητικούς ρυθμούς ανάπτυξης και χαμηλά επιτόκια

δανεισμού. Παρόλα αυτά, η ελληνική κυβέρνηση εμφανίζει αδυναμία να ελέγξει το

πρωτογενές της έλλειμμα, γεγονός που εμφανίζεται από τη διατήρησή του σε

αρνητικά επίπεδα. Συμπεραίνεται, επομένως, η αδυναμία του κρατικού τομέα να

περιορίσει τις δαπάνες του και να αυξήσει τα φορολογικά του έσοδα. Επιπροσθέτως,

η συνεχής διόγκωση του δημοσιονομικού ελλείμματος καταδεικνύει ότι η κυβέρνηση

όχι μόνο δεν περιόρισε τις δαπάνες της, αλλά συνεχώς τις διόγκωνε με ταυτόχρονη

μείωση των φορολογικών της εσόδων, γεγονός που την ανάγκαζε να στρέφεται σε

δανεικά κεφάλαια για τη χρηματοδότηση του αυξανόμενου ελλείμματος.

Το σύνολο των παραπάνω εμφανίζονται να αποδίδουν ως το 2008, έτος κατά

το οποίο η ελληνική οικονομία παρουσιάζει αρνητικό ρυθμό ανάπτυξης. Η νέα αυτήν

τάση των ρυθμών εμφανίζεται να αναστρέφει το κλίμα στην αγορά, οι παράγοντες

της οποίας εκτιμούν πλέον ότι η κυβέρνηση δε θα κατορθώσει να ανταποκριθεί στα

υψηλά επίπεδα τόσο των πληρωμών των δανειακών κεφαλαίων της όσο και των

αυξημένων κρατικών δαπανών που δημιουργήθηκαν κατά τα προηγούμενα έτη και
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αυξάνουν σημαντικά τις απαιτούμενες αποδόσεις της. Η μείωση αυτή των ρυθμών

ανάπτυξης με την αύξηση των επιτοκίων οδηγούν τα δημοσιονομικά ελλείμματα σε

ακόμα χαμηλότερα επίπεδα και ως μοναδική λύση προβάλει πλέον ο περιορισμός του

πρωτογενούς ελλείμματος, το οποίο επιτυγχάνεται κατά το 2013.

Επιπλέον, σε σύγκριση με τη Γερμανία και την Ευρωζώνη, κατά τη διάρκεια

της εξεταζόμενης περιόδου εμφανίζονται σημαντικές τάσεις απόκλισης μεταξύ των

οικονομιών της Γερμανίας και της Ελλάδας. Οι τάσεις αυτές εντοπίζονται στο σύνολο

των παραγόντων που αναλύθηκαν. Έτσι, το δημοσιονομικό και πρωτογενές έλλειμμα

και το κόστος δανεισμού της Ελλάδας αυξάνονται με τα αντίστοιχα μεγέθη της

Γερμανίας να μειώνονται, ενώ, αντιθέτως, ο ρυθμός ανάπτυξης της Ελλάδας

μειώνεται και γίνεται αρνητικός με τον αντίστοιχο της Γερμανίας να αυξάνεται.

Παρατηρώντας, λοιπόν, τα ιστορικά αυτά δεδομένα γίνονται αντιληπτοί οι

λόγοι που η ελληνική οικονομία ήρθε αντιμέτωπη με εντονότερη κρίση σε σύγκριση

με τη Γερμανία, αλλά και γενικότερα την Ευρωζώνη. Η ελληνική οικονομία είχε

καταφέρει ρυθμούς ανάπτυξης σαφώς υψηλότερους σε σύγκριση με το μέσο όρο των

υπολοίπων ευρωπαϊκών χωρών, γεγονός που αιτιολογούσε εν μέρει τα χαμηλά

επιτόκια δανεισμού. Όταν απώλεσε την ικανότητά της, όμως, να διατηρεί τους

ρυθμούς αυτούς και ο ρυθμός ανάπτυξής της κινήθηκε εντονότερα αρνητικά σε

σύγκριση με τις υπόλοιπες χώρες κατά το 2008, οι αγορές υπεραντέδρασαν

θεωρώντας ότι δε θα μπορεί να ανταπεξέρχεται πλέον στα υψηλά επίπεδα κρατικών

δαπανών και μειωμένων φορολογικών εσόδων, τα οποία καταδεικνύονται από το

συνεχώς αυξανόμενο πρωτογενές έλλειμμα του προϋπολογισμού της. Το εφαλτήριο

λάκτισμα, λοιπόν, της κρίσης αποτέλεσε η πτώση του ρυθμού ανάπτυξής της από το

3,5% το 2007 στο -0,2% το 2008, μεταβολή ίση με -105%, τη στιγμή που η Γερμανία

μείωσε το ρυθμό ανάπτυξής της κατά 87% και ο μέσος όρος της Ευρωζώνης

μειώθηκε κατά 67%. Για τους λόγους αυτούς, εντοπίζεται η διαφορετική

αντιμετώπιση της Ελλάδας από τις αγορές σε σύγκριση με τις υπόλοιπες διαφορετικές

χώρες.

Όσον αφορά στο εμπορικό έλλειμμα της Ελλάδας, συμπεραίνεται η ύπαρξη

και πάλι δύο διαφορετικών περιόδων κατά την εξεταζόμενη περίοδο. Η πρώτη, από

το 2002 ως το 2008, χαρακτηρίζεται από συνεχή μείωση της ανταγωνιστικότητας των
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ελληνικών προϊόντων με ταυτόχρονη αύξηση του εισοδήματος και του επιπέδου

τιμών, τα οποία αυξάνουν συνεχώς τις εισαγωγές της ελληνικής οικονομίας και

μειώνουν την εξαγωγική δράση των ελληνικών επιχειρήσεων. Η δεύτερη, από το

2009 έως και σήμερα, χαρακτηρίζεται από πλήρη αναστροφή της παραπάνω τάσης.

Χαρακτηρίζεται, δηλαδή, από ραγδαία αύξηση της ανταγωνιστικότητας των

ελληνικών προϊόντων με ταυτόχρονη μείωση του εισοδήματος και του επιπέδου

τιμών.

Συμπεραίνεται, επομένως, ότι κατά τη διάρκεια πριν την εκδήλωση της κρίσης

η ελληνική οικονομία μείωνε σημαντικά την ανταγωνιστικότητά της με ταυτόχρονη

αύξηση του πραγματικού της εισοδήματος και του επιπέδου τιμών, τη στιγμή που η

Γερμανία αύξανε την ανταγωνιστικότητά της με ταυτόχρονη μείωση του επιπέδου

τιμών της και αύξηση του πραγματικού της εισοδήματος, η οποία όμως εκδηλώθηκε

με μικρότερους ρυθμούς σε σχέση με την αντίστοιχη της Ελλάδας. Έτσι, το σύνολο

των μεγεθών αυτών αιτιολογούν πλήρως το χαρακτηρισμό της Ελλάδας ως χώρα

προορισμού των εξαγωγών της Γερμανίας, αλλά και των άλλων χωρών της

Ευρωπαϊκής Ένωσης, καθώς και το χαρακτηρισμό της Γερμανίας, ως χώρα

προέλευσης των εισαγωγών της Ελλάδας ως το 2008. Οι τάσεις αυτές, όμως,

αναστρέφονται σημαντικά μετά το 2008, οπότε και παρατηρείται και εξομάλυνση του

ελληνικού ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών, χωρίς, όμως, ιδιαίτερο αντίκτυπο στο

γερμανικό ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών, το οποίο παραμένει σε σταθερά επίπεδα

άνω του 6,5%.

Όσον αφορά στο χρέος, τέλος, υπενθυμίζεται η συνεχής ανοδική τάση του

δημόσιου χρέους της Ελλάδας με ένα πολύ μικρό περιορισμό κατά την τριετία 2003-

2005, έτη κατά τα οποία το δημόσιο χρέος μειώνεται σε επίπεδα κάτω του 100%. Η

ανοδική δε αυτήν τάση είναι ακόμα εντονότερη από το 2008 και μετά, γεγονός που

σηματοδοτεί την ύπαρξη των δύο διαφορετικών περιόδων και στη διαχρονική εξέλιξη

του Δημόσιου Χρέους. Η πρώτη δε περίοδος διακρίνεται σε δύο υποπεριόδους. Κατά

την πρώτη, έτη 2002-2004, το ποσοστό του χρέους διακρίνεται από σχετική

σταθερότητα, ενώ κατά τη δεύτερη, 2005-2008, από ελαφρά ανοδική τάση. Κάτω από

το σύνολο των παραπάνω παρατηρήσεων για την εξέλιξη του εμπορικού ισοζυγίου

και του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών, η διαχρονική εξέταση του χρέους βάσει

αυτών των τριών περιόδων παρουσιάζεται ως εξής:
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1η Περίοδος (2002-2004):

Η ελληνική οικονομία χαρακτηρίζεται από υψηλούς ρυθμούς ανάπτυξης και

χαμηλά επιτόκια δανεισμού, ενώ η ανταγωνιστικότητά της κυμαίνεται σε

ικανοποιητικά επίπεδα, όπως ακριβώς και το σχετικό επίπεδο τιμών της. Κάτω από

αυτές τις συνθήκες, ένα πρωτογενές έλλειμμα της τάξης του 5% με 7,5% και ένα

ελλειμματικό ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών της τάξης περίπου του 6%,

σταθεροποιούν τα επίπεδα του χρέους και το διατηρούν σε επίπεδα χαμηλότερα από

το 100% του ΑΕΠ.

Από την άλλη μεριά, η γερμανική οικονομία χαρακτηρίζεται από συνεχώς

βελτιούμενα πρωτογενή ελλείμματα και ισοζύγια τρεχουσών συναλλαγών, τα οποία

επιτρέπουν τη διατήρηση του δημοσίου χρέους σε σταθερά επίπεδα. Υπενθυμίζεται

ότι η βελτίωση του ισοζυγίου πληρωμών οφείλεται στη συνεχώς αυξανόμενη

ανταγωνιστικότητα των γερμανικών προϊόντων και τη μείωση του σχετικού επιπέδου

τιμών, ενώ η βελτίωση του πρωτογενούς ελλείμματος στον περιορισμό του

εξωτερικού δανεισμού, παρά τα χαμηλά επιτόκια στα οποία θα μπορούσε να

δανειστεί η κυβέρνηση.

2η Περίοδος (2005-2008):

Η ελληνική οικονομία χαρακτηρίζεται από απώλεια ανταγωνιστικότητας και

αύξηση των τιμών της με ταυτόχρονη αύξηση των επιτοκίων δανεισμού και ελαφρύ

περιορισμό του ρυθμού μεγέθυνσής της. Μέσα σε αυτές τις συνθήκες, το πρωτογενές

έλλειμμα της τάξης του 8% κατά μέσο όρο και το ελλειμματικό ισοζύγιο της τάξης

του 10% κατά μέσο όρο δεν είναι ικανά για να διατηρήσουν το επίπεδο του χρέους,

το οποίο αυξάνεται από 100% σε 112,9%. Έτσι παρατηρείται ότι πολύ μικρές

μεταβολές στα μακροοικονομικά μεγέθη της οικονομίας αυξάνουν σημαντικά το

δημόσιο χρέος της.

Όσον αφορά στη γερμανική οικονομία, αυτήν συνεχίζει να αυξάνει την

ανταγωνιστικότητά της και να μειώνει το επίπεδο τιμών της, παρόλα αυτά υπάρχει

κάμψη στο ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών της. Από την άλλη μεριά, και το

πρωτογενές πλεόνασμα σημειώνει κάμψη, γεγονός που μπορεί να αποδοθεί στη

μείωση των ρυθμών ανάπτυξής της κατά τη συγκεκριμένη περίοδο. Για το λόγο αυτό,
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σημειώνεται περιορισμός της αύξησης του πραγματικού εισοδήματος, ενώ η

κυβέρνηση προχωρά σε αύξηση του εξωτερικού της δανεισμού, οδηγώντας το

δημόσιο χρέος της ως ποσοστό του ΑΕΠ στο υψηλότερο σημείο του, δηλαδή στο

82,5%.

3η Περίοδος (2009-2012):

Η ελληνική οικονομία χαρακτηρίζεται από πολύ χαμηλούς ρυθμούς

μεγέθυνσης και υψηλά επιτόκια δανεισμού, με ταυτόχρονη βελτίωση της

ανταγωνιστικότητάς της. Το αποτέλεσμα όλων αυτών είναι η σημαντική αύξηση του

δημόσιου χρέους, εφόσον η ελληνική κυβέρνηση αποκλεισμένη από τις αγορές

οδηγείται σε δάνεια από κράτη για να ανταπεξέλθει στις υποχρεώσεις της. Έτσι, παρά

την όποια βελτίωση των συνθηκών της οικονομίας, αυτήν δεν εμφανίζεται άμεσα στο

επίπεδο του δημόσιου χρέους, καθώς η αντιμετώπιση της κρίσης απαίτησε

συσσώρευση μεγάλων ποσών ξένων κρατικών κεφαλαίων. Η όποια επίδραση της

νέας κατάστασης της ελληνικής οικονομίας θα εμφανιστεί μόνο σε μακροχρόνιο

χρονικό διάστημα.

Από την άλλη μεριά, η γερμανική οικονομία, κατόπιν της σημαντικής μείωσης

του πραγματικού εισοδήματος και της συνεχιζόμενης αύξησης της

ανταγωνιστικότητάς της, καταφέρνει να επανακάμψει το πλεόνασμα του ισοζυγίου

τρεχουσών συναλλαγών, το οποίο αυξάνεται συνεχώς. Επιπλέον, προχώρησε σε

αναπροσαρμογή των κρατικών δαπανών της και σε ελαφρά φορολογική

μεταρρύθμιση, γεγονός που οδήγησε σε ανάκαμψη και το πρωτογενές πλεόνασμα. Τα

δύο αυτά στοιχεία κατάφεραν να αναστρέψουν την τάση του δημοσίου χρέους το

οποίο πλέον βρίσκεται σε τάση σταθεροποίησης, αν όχι υποχώρησής του.

Επομένως, η αύξηση του δημοσίου χρέους ήταν το αποτέλεσμα των κακών

κυβερνητικών επιλογών της Ελλάδας όσον αφορά στις πολιτικές που ακολούθησαν

κατά την περίοδο 2002-2008, οι οποίες, όμως, εκδηλώθηκαν με τη μείωση των

ρυθμών ανάπτυξης, ενώ, η σημαντική δημοσιονομική προσαρμογή της ελληνικής

οικονομίας δε φαίνεται να έχει άμεσο αντίκτυπο στο ύψος του δημοσίου χρέους,

καθώς για την υλοποίησή της συγκεντρώθηκαν υψηλά επίπεδα δανειακού κεφαλαίου,

τα οποία θα αποπληρωθούν σε βάθος χρόνου. Όσον δε αφορά στη Γερμανία, η

εξωστρέφεια της οικονομίας της και η σταθερότητα της δημοσιονομικής της
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πολιτικής, η οποία στηρίζεται στην αρχή της χρηματοδότησης των σταθερών της

δαπανών από τα φορολογικά της έσοδα και όχι από δανεισμό, συνετέλεσαν στη

γρήγορη αποκλιμάκωση της κρίσης του 2008. Η όποια αύξηση του χρέους που

σημειώθηκε για την αντιμετώπιση των έκτακτων αναγκών της χώρας είχε αυστηρά

έκτακτο και προσωρινό χαρακτήρα, με αποτέλεσμα η τάση του χρέους γρήγορα να

σταθεροποιηθεί και στα τέλη της εξεταζόμενης περιόδου να αναστραφεί και να

μειωθεί.

Επομένως, η συγκριτική εξέταση της ελληνικής οικονομίας με την οικονομία

της Γερμανίας και της Ευρωζώνης των 18 καταδεικνύει ξεκάθαρα δύο σημεία στα

οποία θα πρέπει να σταθούμε περισσότερο. Το πρώτο στοιχείο αναφέρεται στη

διαφορετική δημοσιονομική πολιτική που ασκείται από τις δύο υπό εξέταση χώρες. Η

Γερμανία παρουσιάζει σταθερά πρωτογενή πλεονάσματα, ενώ η Ελλάδα ως και το

2012 παρουσίαζε σταθερά πρωτογενή ελλείμματα, αν και αυτά περιορίζονται

σημαντικά από το 2010 και έπειτα. Με τον τρόπο αυτό η γερμανική κυβέρνηση

φαίνεται να δεσμεύεται έναντι των επενδυτών ότι δε θα προχωρήσει σε σταθερές

δαπάνες που υπερβαίνουν τα φορολογικά της έσοδα και οι αγορές την επιβραβεύουν

με χαμηλά επιτόκια δανεισμού, τα οποία, όμως, δε χρησιμοποιεί, παρά τους όχι τόσο

υψηλούς ρυθμούς ανάπτυξης. Από την άλλη μεριά, η ελληνική κυβέρνηση δαπανά

σταθερά υψηλότερα ποσά σε σύγκριση με τα έσοδά της, αλλά παρόλα αυτά υπήρξε

μία περίοδος που οι αγορές τη δάνειζαν με πολύ χαμηλά επιτόκια, τα οποία

προσέγγιζαν σε πολλές περιπτώσεις τα επιτόκια της Γερμανίας. Έτσι, στράφηκε προς

τον εξωτερικό δανεισμό για να χρηματοδοτήσει τα υψηλά της πρωτογενή ελλείμματα

με αποτέλεσμα τη συσσώρευση υψηλού ποσοστού κρατικού χρέους, το οποίο την

έφερε σε αδυναμία αποπληρωμής του όταν τα επιτόκια της αγοράς

αναπροσαρμόστηκαν στην εφαρμοζόμενη δημοσιονομική της πολιτική.

Δεύτερον, η ελληνική οικονομία δεν είχε εξωστρεφή προσανατολισμό,

γεγονός που προκύπτει κυρίως από τη συνεχή μείωση της ανταγωνιστικότητάς των

προϊόντων της. Το γεγονός αυτό έρχεται σε πλήρη αντίθεση με την εξωστρέφεια της

γερμανικής οικονομίας, της οποίας τα προϊόντα συνεχώς αύξαναν την

ανταγωνιστικότητά τους. Επιπλέον, η εντονότερη αύξηση του πραγματικού

εισοδήματος της Ελλάδας σε σύγκριση με αυτό της Γερμανίας ωθούσε τις

πραγματικές σχετικές τιμές των ελληνικών προϊόντων σε υψηλότερα επίπεδα, τη
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στιγμή που το κόστος των γερμανικών προϊόντων συνεχώς μειωνόταν. Για τους

λόγους αυτούς, η Ελλάδα μετατρεπόταν συνεχώς σε μία χώρα προορισμού των

γερμανικών προϊόντων επιβαρύνοντας σημαντικά το ισοζύγιο τρεχουσών

συναλλαγών της σε όφελος του αντίστοιχου της Γερμανίας.

Ανακεφαλαιώνοντας, η εξέταση της δημοσιονομικής πολιτικής και του

εξωτερικού εμπορίου της χώρας, η οποία προηγήθηκε, σε συνάρτηση με το ύψος του

δημοσίου χρέους εμφανίζει ως βασικές αιτίες του δυσθεώρητου αυτού ύψους τις

εξής:

1. Την αδυναμία των ελληνικών κυβερνήσεων να δεσμευτούν σε ένα τουλάχιστον

ισοσκελισμένο προϋπολογισμό. Σταθερά, με μοναδική εξαίρεση το 2013, οι

λειτουργικές δαπάνες της χώρας υπερέβαιναν τα λειτουργικά της έσοδα,

οδηγώντας σε συνεχή πρωτογενή ελλείμματα.

2. Τους υψηλούς ρυθμούς ανάπτυξης που επιτύγχανε η ελληνική οικονομία ως το

2007 σε συνάρτηση με τα χαμηλά επιτόκια δανεισμού που απολάμβανε λόγω της

εισόδου της στη ζώνη του Ευρώ. Αξίζει να σημειωθεί ότι οι υψηλοί ρυθμοί

ανάπτυξης δεν αξιολογούνται αρνητικά στα πλαίσια της παρούσης έρευνας, αλλά

ως σημείο παραπλάνησης και εξαπάτησης των αγορών ως προς τη δυναμική που

μπορεί να σημειώσει η ανάπτυξη της ελληνικής οικονομίας.

3. Η εσωστρέφεια της ελληνικής οικονομίας, η οποία εκδηλωνόταν μέσω της

μείωσης της ανταγωνιστικότητάς της και της αύξησης των τιμών των ελληνικών

προϊόντων σε σύγκριση με τις χώρες – μέλη της Ευρωζώνης και οδηγούσε σε

ελλείμματα το ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών. Η βασική αιτία της

εσωστρέφειας αυτής εντοπίζεται στην αύξηση της εσωτερικής οικονομίας

εξαιτίας της αύξησης ή της διατήρησης των πρωτογενών ελλειμμάτων.

Το σύνολο των παραπάνω αιτιών συνδέονται μεταξύ τους με περισσότερους

από έναν τρόπους. Η αδυναμία, λοιπόν, των ελληνικών κυβερνήσεων για

τουλάχιστον ισοσκελισμένους ισολογισμούς οδηγούσαν σε σημαντική αύξηση την

εγχώρια ζήτηση, η οποία μεταφραζόταν σε αύξηση του ονομαστικού εισοδήματος της

ελληνικής οικονομίας. Η αύξηση, όμως, αυτή οδηγούσε τόσο σε αύξηση του

πραγματικού εισοδήματος όσο και σε αύξηση του επιπέδου τιμών. Η αύξηση, όμως,
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του επιπέδου τιμών ήταν μικρότερη από όση θα ήταν σε περίπτωση μη εισόδου της

χώρας στην Ευρωζώνη και διατήρησης της νομισματικής και συναλλαγματικής

πολιτικής από την Κεντρική Τράπεζα της Ελλάδος, με αποτέλεσμα η εγχώρια ζήτηση

για ξένα προϊόντα να αυξάνεται συνεχώς, ενώ, ταυτόχρονα, η εγχώρια παραγωγή να

απευθύνεται κατά κύριο λόγο στην εγχώρια αγορά. Το αποτέλεσμα όλων αυτών ήταν

η αύξηση των εισαγωγών και η μείωση των εξαγωγών, δηλαδή η επιδείνωση του

ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών. Ταυτόχρονα, όμως, η αύξηση του ελληνικού

επιπέδου τιμών και του εισοδήματος ήταν υψηλότερη σε σύγκριση με άλλες χώρες

μέλη της ζώνης του Ευρώ, με αποτέλεσμα συνεχούς απώλειας της

ανταγωνιστικότητας των ελληνικών προϊόντων, η οποία με τη σειρά της οδηγούσε σε

επιπλέον επιδείνωση του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών.

Επιπλέον, η αύξηση της εγχώριας ζήτησης που στηριζόταν σε πρωτογενή

ελλείμματα αύξανε σημαντικά το ΑΕΠ της χώρας, γεγονός που εμφανίζεται στους

ιδιαίτερα υψηλούς ρυθμούς ανάπτυξής της μέχρι το 2007. Σε συνδυασμό με τις

θετικές προοπτικές ανάπτυξης που εμφανίζονταν ως τότε, καθώς υπήρχαν σημαντικά

περιθώρια διενέργειας επενδύσεων ανάπτυξης, οι αγορές υποεκτιμούσαν τη σημασία

του πρωτογενούς ελλείμματος επιτρέποντας στις ελληνικές κυβερνήσεις την

πρόσβαση σε ξένα κεφάλαια με ιδιαίτερα χαμηλά επιτόκια δανεισμού. Με δεδομένη

τη μη δέσμευση αυτών των κυβερνήσεων σε ισοσκελισμένους προϋπολογισμούς, η

ανάγκη για επιπλέον κεφάλαια αντιμετωπιζόταν με νέο εξωτερικό δανεισμό, τόσο για

την αποπληρωμή των παλαιότερων δανείων όσο και για την χρηματοδότηση των

πρωτογενών ελλειμμάτων. Και ο φαύλος κύκλος συνεχιζόταν αυξάνοντας συνεχώς το

δημόσιο έλλειμμα.

Θα πρέπει δε σε αυτό το σημείο να σημειωθούν και οι λόγοι της παρουσίας

των πρωτογενών ελλειμμάτων. Όπως έγινε αντιληπτό από το σύνολο των παραπάνω,

πρωτογενές έλλειμμα υφίσταται στις περιπτώσεις κατά τις οποίες οι πρωτογενείς

δαπάνες υπερβαίνουν τα πρωτογενή έσοδα μίας χώρας. Τα πρωτογενή έσοδα της

Ελλάδας μειώνονταν συνεχώς όχι εξαιτίας του περιορισμού της ονομαστικής

φορολογικής επιβάρυνσης των πολιτών της, αλλά εξαιτίας της αυξανόμενης

φοροδιαφυγής και φοροαποφυγής τους. Είναι ενδεικτικό ότι σε έρευνα της Τράπεζας

της Ελλάδος, το μέγεθος της φοροδιαφυγής εκτιμάται μεταξύ του 4% και του 10%

του ΑΕΠ, το οποίο οδηγεί σε 26% χαμηλότερα φορολογικά έσοδα, ενώ το μέγεθος
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της συνολικής παραοικονομίας στο 30% του ΑΕΠ της διαχρονικά (ΤτΕ, 2011). Η

μείωση αυτήν των φορολογικών εσόδων, όμως, δεν ακολουθήθηκε από αντίστοιχη

μείωση των κρατικών δαπανών, οι οποίες κατά την εξεταζόμενη διάρκεια σημείωσαν

ακόμα και αύξηση, τη στιγμή που αυτές προσδιορίζονται εύκολα εφόσον ελέγχονται

απόλυτα και στο σύνολό τους από το κράτος (Δράκου, 1998). Επομένως, τη στιγμή

που τα φορολογικά έσοδα αυξάνονταν, οι ελληνικές κυβερνήσεις κάθε άλλο παρά

προχωρούσαν σε απαραίτητες μεταρρυθμίσεις για τη μείωση του δημόσιου τομέα και

τον περιορισμό των δαπανών του κράτους. Αυτός είναι και ο λόγος για τον οποίο στο

σύνολο της εργασίας χρησιμοποιούνται οι όροι της ανικανότητας και της μη

δέσμευσης των ελληνικών κεντρικών κυβερνήσεων για τη διατήρηση τουλάχιστον

ισοσκελισμένων προϋπολογισμών.

Τα συμπεράσματα της παρούσας εργασίας έρχονται σε συμφωνία με τα

συμπεράσματα άλλων ερευνών που ασχολήθηκαν με τους λόγους της έντασης της

κρίσης στην Ελλάδα, αλλά και σε άλλες χώρες της περιφέρειας της ζώνης του Ευρώ,

όσο και με τους λόγους του αυξημένου δημοσίου χρέους της Ελλάδας (Kang &

Shambaugh, 2013; Monokroussos & Thomakos, 2012; Zombanakis et al, 2009; Busch

et al, 2011; Brissimis et al, 2010; Dritsaki & Dritsaki, 2009; Jaumotte &

Sodsriwiboon, 2010; Kaplanoglou & Rapanos, 2013; Nikiforos et al, 2013;

Alogoskoufis, 2012). Επιπλέον αιτίες εντοπίζονται από κάποιες έρευνες όπως είναι η

μείωση των εισροών συναλλάγματος από μετανάστες (Kang & Shambaugh, 2013),

ενώ υπάρχουν και εκείνες που υποστηρίζουν ότι το πρωτογενές έλλειμμα επιδρά στο

ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών ως την είσοδο της χώρας στο Ευρώ, αλλά η

επίδραση αλλάζει φορά στη συνέχεια (Nikiforos et al, 2013).

5.2 Προτάσεις

Από την όλη ανάλυση που προηγήθηκε, συμπεραίνεται ως ουσιώδους

σημασία για τη διατήρηση των τρεχουσών συνθηκών πλεονασμάτων τόσο στο

ισοζύγιο πληρωμών όσο και στον κρατικό προϋπολογισμό η συνεχής παρακολούθηση

των κρατικών δαπανών συναρτήσει των φορολογικών εσόδων της οικονομίας.
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Συμπεραίνεται, δηλαδή, ως ουσιώδους σημασίας η δέσμευση των ελληνικών

κυβερνήσεων στην διατήρηση πρωτογενών πλεονασμάτων. Προκειμένου δεν αυτό να

επιτευχθεί θα πρέπει οι κυβερνήσεις να προχωρήσουν στις απαραίτητες

μεταρρυθμίσεις μείωσης του δημοσίου φορέα και αύξησης των φορολογικών εσόδων

μέσω της πάταξης της φοροδιαφυγής και μείωσης του εύρους της παραοικονομίας.

Με τον τρόπο αυτό, η ελληνική οικονομία θα καταφέρει να αυξήσει την

ανταγωνιστικότητά της, ενώ μέσω του περιορισμού των αυξήσεων του πραγματικού

εισοδήματος θα μειώσει τις σχετικές τιμές των ελληνικών προϊόντων και θα οδηγήσει

τις εγχώριες επιχειρήσεις της σε ξένες αγορές και, επομένως, σε αύξηση της

εξωστρέφειάς της. Επιπλέον, τα δύο πλεονάσματα θα καταφέρουν να μειώσουν

μακροχρόνια το ποσοστό του χρέους, ενώ ο περιορισμός του εξωτερικού δανεισμού

της χώρας, εξαιτίας των πρωτογενών πλεονασμάτων θα ενισχύσει αυτή τη μείωση.

Θα πρέπει, όμως, σε αυτό το σημείο να τονιστεί ότι η όλη αυτή διαδικασία

προσαρμογής θα εμφανίσει τα αποτελέσματά της σε μεσομακροπρόθεσμο χρονικό

ορίζοντα, γεγονός που σημαίνει ότι η κοινωνία της Ελλάδας θα υποστεί σημαντικές

αρνητικές συνέπειες. Προτείνεται, επομένως, η αναπροσαρμογή που θα συντελεστεί

να λαμβάνει σοβαρά υπόψη της και τις κοινωνικές διαστάσεις των οικονομικών κατά

τα άλλα μέτρων που θεσμοθετούνται και υλοποιούνται.
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