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ΕΙΣΑΓΩΓΗ

Η εργασία αυτή ασχολείται με το φαινόμενο του πληθωρισμού ο 

οποίος στην εποχή μας έχει τραβήξει την προσοχή από κυβερνήσεις , 

επ ιχειρήσεις οικονομολόγους καθώς και από τα ευρύτατα κοινωνικά 

στρώματα που βλέπουν καθημερινά τις ο ικονομίες τους να εξανεμίζονται 

εξα ιτίας του . Ακόμα γίνετα ι ιδ ια ίτερη αναφορά και στο ρόλο που παίζει το 

επ ιτόκιο στον έλεγχο του πληθωρισμού.

Η εργασία αυτή χωρίζεται σε τρεις ενότητες . Ε ιδ ικότερα : Στην 

πρώτη ενότητα αναφέρονται ορισμένα γενικά στοιχεία  για τον πληθωρισμό , 

τα γενικά χαρακτηριστικά του πληθωρισμού , γ ίνετα ι αναφορά στις 

πληθω ριστικές π ιέσεις και πως αυτές μετεξελ ίσσοντα ι σε πληθωρισμό. 

Ακόμα αναφερόμαστε στον πληθωρισμό κόστους στον έρπων πληθωρισμό, 

στις μορφές εξελ ίξε ις  του πληθωρισμού, και στην συνέχεια αναφέρεται ο 

πληθω ρισμός ως μέσο αναδιανομής του εθνικού εισοδήματος .

Η δεύτερη ενότητα αναφέρεται στον έλεγχο του πληθωρισμού και 

συγκεκριμένα στο ρόλο του επιτοκίου στον έλεγχό του πληθωρισμό. Στην 

ενότητα αυτή δ ίνοντα ι γενικά στοιχεία γ ια το επ ιτόκιο σε σχέση με τον 

πληθωρισμό , τον ρόλο των επιτοκίων και τον δανείων σε ξένο νόμισμα, την 

σημασία των τραπεζικώ ν επιτοκίων ( χορηγήσεων και καταθέσεων )καθώς 

και η σημασία της νομισματικής και π ιστω τικής π ολιτικής όπως και η σχέση 

ανάμεσα σε επ ιτόκιο  στη ζήτηση χρήματος και τον πληθωρισμό. Στην Τρίτη 

και τελευτα ία  ενότητα γίνετα ι λόγος για την λήξη του πληθωρισμού και τις 

επ ιπτώ σεις του την καταπολέμιση του πληθωρισμού . Αναφέρεται επίσης ο 

στασ ιμοπληθω ρισμός τα χαρακτηριστικά γνω ρίσματα και η ερμηνεία του
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Ο πληθω ρισμός είναι ένα φαινόμενα από πολύ παλιά που τα τελευταία 

χρόνια έχει κάνει έντονη την παρουσία του και ορίζετα ι σαν μια τάση για 

συνεχή άνοδο του γενικού επιπέδου τιμών. Έτσι ο πληθωρισμός δεν 

σημαίνει ένα υψηλό επίπεδο τιμών αλλά ένα συνεχώς αυξανόμενο επίπεδο 

τιμών. Έ τσι και η μελέτη του δεν αναφέρεται σε μια δεδομένη κατάσταση 

αλλά σε μια δυναμική διαδικασία όπου ο ρυθμός του πληθωρισμού σημαίνει 

την ποσοστια ία μεταβολή του επιπέδου των τιμών σε μια ορισμένη χρονική 

περίοδο. Το ενδ ιαφέρον που έχει η μελέτη του πληθωρισμού βρίσκεται στο 

γεγονός ,ότι αυτός αποτελεί ένα φαινόμενο διαταρακτικό της ομαλής 

λειτουργίας του οικονομικού συστήματος.

Πέρα όμως από το ότι είναι σύμπτωμα διαταραχής ο πληθωρισμός 

ασκεί επ ιδράσεις πάνω στο σύστημα παραγωγής .διαστρεβλώ νει το 

μηχανισμό τιμών αλλοιώ νει τα εισοδήματα και τελικά μπορεί να οδηγήσει σε 

κοινω νική ένταση και κρίση .Η κλασσική ερμηνεία του πληθωρισμού ήταν 

ότι κύρια α ιτία  του αποδίδονταν στην αύξηση της προσφοράς του χρήματος.

Στην απλούστερη μορφή η άποψη αυτή είνα ι γνωστή σαν « π ο σ ο τ ικ ή  

θεωρία του χ ρ ή μ α το ς »  και θεωρεί ότι μια οποιαδήποτε αύξηση της 

ποσότητας του χρήματος δηλ. της νομ ισματικής κυκλοφορίας θα 

προκαλέσει μια ίση ποσοστιαία αύξηση του γενικού επ ιπέδου τιμών με την 

προϋπόθεση ότι τόσο η ταχύτητα κυκλοφορίας του χρήματος ,όσο και το 

πραγματικό εθνικό εισόδημα είναι σταθερά και παραμένουν αμετάβλητα. 

Ε ίναι γνωστό ότι η ποσοτική θεωρία στην απλή της μορφή προϋποθέτει το 

« ν ό μ ο  του Θ β γ »  σύμφωνα με τον οποίο το μέγεθος της συνολικής 

δαπάνης της ο ικονομίας είνα ι αναγκάστηκα ίσο με το μέγεθος του 

συνολικού εισοδήματος και σαν συνέπεια η οικονομία βρίσκετα ι πάντοτε σε 

κατάσταση πλήρους απασχολήσεως των παραγωγικών πόρων της.

Σήμερα είνα ι παραδεκτό ότι τα συνολικά μεγέθη εισοδήματος και 

δαπάνης δεν είνα ι αναγκαστικά ίσα μεταξύ τους και ότι η οικονομία πέρα 

από το να μην βρίσκετα ι πάντα σε κατάσταση πλήρους απασχόλησης ,και 

χαρακτηρ ίζετα ι από μια μόνιμη υποαπασχόληση και ανεργία  ενός μικρού ή 

μεγάλου τμήματος εργατικού δυναμικού. Όμως η κλασσική ποσοτική θεωρία 

έχει υποστηρ ικτές οι οποίοι θεωρούν τον πληθωρισμό σαν φαινόμενο με 

α ιτ ίες  καθαρά νομ ισματικές.

Η σύγχρονη θεωρία του πληθωρισμού χαρακτηρίζετα ι από τρία βασικά 

αναλυτικά σ το ιχεία . Πρώτο, ο πληθωρισμός είνα ι ένα φαινόμενο που η 

εξήγηση του πρέπει μα ανάγεται στη λειτουργία  του μηχανισμού

ΕΝΟΤΗΤΑ ΠΡΩΤΗ
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1: ΓΕΝΙΚΑ ΓΙΑ ΤΟΝ ΠΛΗΘΩΡΙΣΜΟ



προσφοράς και ζήτησης. Δεύτερο η οποιαδήποτε σχέση που υπάρχει 

ανάμεσα στην προσφορά του χρήματος και στο επίπεδο των τιμών θα 

πρέπει να εξηγηθεί με βάση την αλυσιδωτή επίδραση από χρήμα σε 

δαπάνη και από δαπάνη στις τιμές. Τρίτο, ο πληθωρισμός είνα ι δυναμικό 

δ ιαταρακτηκό φαινόμενο οπότε σημασία έχει η ανάλυση των παραγόντων 

εκείνω ν που συντελούν στην επιτάχυνση σταθερότητα ή επιβράδυνση του 

ρυθμού αυξήσεως των τιμών. Μια συνθετική θεωρία του πληθωρισμού θα 

πρέπει να συνδυάζει και τα τρία αυτά αναλυτικά στοιχεία στην προσπάθεια 

ερμηνείας του φαινομένου αυτού. Πέρα όμως από τα κοινά αυτά αναλυτικά 

στο ιχεία  ,οι σύγχρονες θεωρίες του πληθωρισμού παρουσιάζουν μεγάλες 

διαφορές μεταξύ τους σε ότι αφορά τις α ιτίες του πληθωρισμού. Μια 

πρόχειρη και πολύ γενική ταξινόμηση των θεωριών αυτών είνα ι η διάκριση 

ανάμεσα στις μονιστικές θεωρίες δηλ. αυτές που θεωρούν ότι ο 

πληθωρισμός έχει πάντοτε μια και μοναδική ουσιαστική α ιτία  και στις 

πλουραλιστικές θεω ρίες όπου ο πληθωρισμός αποδίδεται στην ταυτόχρονη 

επενέργεια  και συνδυασμό δύο ή περισσοτέρων αιτιώ ν και παραγόντων.

Μια εναλλακτική ταξινόμηση είνα ι ανάμεσα στις νομισματικές 

(μονιστικές ή μονεταριστικές )θεωρίες, σύμφωνα με τις οποίες αιτία του 

πληθωρισμού είναι πάντοτε η αύξηση της προσφοράς του χρήματος και 

στις « κ ο ιν ω ν ιο λ ο γ ικ έ ς »  ή πλουραλιστικές θεωρίες όπου ο πληθωρισμός 

αποδίδεται σε α ιτ ίες  που δεν εξαρτώνται άμεσα ή δεν αναφέρονται σε 

νομισματικά μεγέθη. Μια Τρίτη και ίσως πιο χρήσιμη ταξινόμηση θεωριών 

είνα ι ανάμεσα σε αυτές που δίνουν έμφαση στους παράγοντες της ζήτησης 

και σε αυτές που δίνουν έμφαση στους παράγοντες της προσφοράς σαν 

κυρίων α ιτιώ ν του πληθωρισμού. Η ταξινόμηση αυτή βασίζετα ι στην 

υπόθεση ότι κάθε θεωρία του πληθωρισμού (νομισματική, κοινω νιολογική ή 

άλλη) θα πρέπει να βασίζει την ερμηνεία και ανάλυση του φαινομένου στο 

μηχανισμό προσφοράς και ζήτησης.

Πριν όμως διατυπωθεί οποιαδήποτε άλλη άποψη είνα ι ανάγκή να 

εξεταστε ί η σχέση ανάμεσα στον πληθωρισμό και τα νομισματικά μεγέθη. Σε 

πρώτη φάση έρχεται η αναντίρρητοι διαπίστωση ότι πληθωρισμός και 

έντονη νομ ισματική επέκταση δηλ. έντονη αύξηση της νομισματικής 

κυκλοφορίας ή της συνολικής ρευστότητας είνα ι δύο φαινόμενα που 

συνυπάρχουν σχεδόν πάντοτε. Το ερώτημα είνα ι εάν η συνύπαρξη αύτη 

εκφράζει μια σχέση τέτο ια  ώστε ο πληθωρισμός να προκαλείτα ι από μια 

νομ ισματική επέκταση. Ας σημειωθεί ότι είνα ι δυνατόν να υπάρξει αύξηση
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του επ ιπέδου τιμών, ακόμα και με σταθερή προσφορά χρήματος εάν η 

σταθερή συνολική ζήτηση αγαθών συναντήσει μια για διαφόρους λόγους 

μειωμένη προσφορά. Σε αυτήν την περίπτωση μια νομισματική επέκταση θα 

προκαλέσει μια περαιτέρω αύξηση του επιπέδου των τιμών ενώ η πρώτη 

αύξηση τιμών ήταν ανεξάρτητη από το νομισματικό παράγοντα. Ανεξάρτητα 

όμως από την πρωτογενή αιτία του πληθωρισμού ο πληθωρισμός και η 

νομισματική επέκταση συνυπάρχουν και συσχετίζονται . Ακολουθεί λοιπόν 

το ερώτημα αν μια νομισματική επέκταση αποτελεί την προϋπόθεση, αν όχι 

για το ξεκίνημα μιας πληθωριστικής διαδικασίας τουλάχιστο για την 

συνέχισή της. Με άλλα λόγια υποστηρίζεται από πολλούς οικονομολόγους- 

ότι η νομ ισματική επέκταση είναι αυτή που επ ιτρέπει ή ανέχεται εάν δεν 

προκαλεί την αύξηση των τιμών. Άρα ο πληθωρισμός θα μπορούσε 

πάντοτε να εξουδετερω θεί με μια μείωση της προσφοράς του χρήματος 

ανεξάρτητα εάν η αρχική αιτία ήταν ή όχι νομισματική. Μπορεί ο 

πληθωρισμός να συγκρατηθεί με νομισματική συγκράτηση αλλά το τίμημα 

μιας τέτο ιας πολιτικής είναι η χαλάρωση της γενικής οικονομικής 

δραστηριότητας και συχνά αύξηση της ανεργίας.

Έ τσι ενώ θεωρητικά μια δραστική νομισματική συγκράτηση θα ήταν 

ικανή να μειώσει τον πληθωρισμό, στην πράξη σπάνια επ ιχειρείτα ι τέτοια 

μείωση προσφοράς και σπάνια, και σπάνια η νομισματική συγκράτηση 

παίρνει την έκταση και την ένταση που απαιτείτα ι για την πλήρη 

εξουδετέρω ση του πληθωρισμού. Υπάρχουν δύο λόγοι γ ια αυτό: Πρώτο, 

ενδέχετα ι η προσφορά χρήματος να μην είνα ι εύχρηστο όργανο της 

π ολιτικής αλλά μια ενδογενής μεταβλητή. Αυτό σημαίνει ότι τα νομισματικά 

μεγέθη προσαρμόζονται στις χρηματοδοτικές ανάγκες της οικονομίας παρά 

το αντίθετο. Δεύτερο ο κίνδυνος να προκληθεί μια ύφεση στην οικονομία 

κάνει τ ις  νομ ισματικές αρχές και όταν ακόμα η προσφορά χρήματος μπορεί 

να χρησημ ιπ οιηθεί σαν όργανο πολιτικής να είνα ι πολύ δ ιατακτικές στη 

χρήση της νομ ισματικής συγκράτησης σαν όπλο κατά του πληθωρισμού. Για 

αυτούς τους λογοΰς είναι δύσκολο, από την παρατήρηση ότι ο 

πληθω ρισμός και η νομισματική επέκταση συνυπάρχουν, να συμπεράνουμε 

ότι ο πληθω ρισμός είνα ι πάντοτε φαινόμενο με νομισματική α ιτία  χωρίς 

όμως να μπορούμε να αρνηθούμε ότι νομισματική επέκταση αποτελεί 

αναγκαία προϋπόθεση για την συνέχιση του πληθωρισμού. Γενικά η σχέση 

ανάμεσα στην αύξηση του επιπέδου των τιμών και στο ύψος των 

νομισματικώ ν μεγεθώ ν θα πρέπει πάντα να λαμβάνεται υπόψιν.

ΕΝΟΤΗΤΑ ΠΡΩΤΗ
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1: ΓΕΝΙΚΑ ΓΙΑ ΤΟΝ ΠΛΗΘΩΡΙΣΜΟ
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ανάμεσα στην αύξηση του επιπέδου των τιμών και στο ύψος των 

νομισματικώ ν μεγεθώ ν θα πρέπει πάντα να λαμβάνεται υπόψιν.
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ΕΝΟΤΗΤΑ ΠΡΩΤΗ
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2: ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΤΟΥ ΠΛΗΘΩΡΙΣΜΟΥ

Τα κύρια χαρακτηριστικά του πληθωρισμού είνα ι: 

α) Στην εποχή μας ο πληθωρισμός είναι γενικό φαινόμενο που αφορά 

ολόκληρη την ο ικονομία.

β)Οι ρυθμοί ανόδου του πληθωρισμού δεν είναι ίδιοι μέσα στο χρόνο και 

διαφέρουν από τόπο σε τόπο. Για παράδειγμα άλλοι είναι οι ρυθμοί 

αύξησης του στην Ελλάδα και άλλοι στην Λατινική Αμερική. Αλλά και μέσα 

στο χρόνο οι ρυθμοί του δεν είναι πάντοτε οι ίδ ιο ι, μια απότομη αύξηση 

μπορεί να δ ιαδεχτούν χαμηλοί ρυθμοί και αντίστροφα, 

γ) Σε περίοδο πληθωρισμού οι τιμές των αγαθών δεν αυξάνουν ταυτόχρονα 

ούτε στον ίδ ιο βαθμό. Ένα πλήθος γεγονότων εθνικού ή διεθνούς 

χαρακτήρα επιδρά στην διαμόρφωση διαφορετικών τιμών για διάφορα 

προϊόντα. Όπως π.χ. η άνοδος των τιμών του πετρελαίου τα έτη 1972-73 

και 1979.

δ) Ο πληθωρισμός σημειώνει αύξηση ανάλογα με την αύξηση του 

ακαθάριστου εθνικού προϊόντος σε πραγματικές τιμές. Υπάρχει πράγματι η 

άποψη ότι στα δύο αυτά μεγέθη στις αναπτυγμένες βιομηχανικά χώρες 

αυξάνουν με την ίδια αναλογία χωρίς αυτό να επ ιβεβαιώ νεται από 

πραγματικά γεγονότα. Για παράδειγμα στη δεκαετία του ‘50 σύμφωνα με 

στατιστικά  δεδομένα οι τιμές στη Γαλλία αυξήθηκαν κατά μέσο όρο 4% ενώ 

με το ίδ ιο  ποσοστό αυξήθηκε και το ακαθάριστο εθνικό προϊόν της σε 

πραγματικές τ ιμ ές. Την ίδια περίοδο στις Η.Π.Α. οι τιμές αυξήθηκαν κατά 

1%ενώ το Α.Ε.Π. σε πραγματικές τιμές κατά 3%.

Στην Ελλάδα που είναι χώρα μέσης ανάπτυξης το έτος 1983 οι τιμές 

αυξήθηκαν κατά 20% ενώ το Α.Ε.Π. έπεσε σε πραγματικές τιμές στο -0,5% 

Οι υπερβολικές δαπάνες είναι μια από τις σημαντικότερες α ιτίες που 

προκαλούν πληθωρισμό. Η εμφάνισή του ως τέτοιου έχει ένα ξεκίνημα που 

δεν είνα ι ο πληθωρισμός αυτός καθ’αυτός όπως διαμορφώ νεται στην 

εξέλιξη του. Από την εμφάνιση των πληθωριστικών π ιέσεων έως τη 

διαμόρφωση τους σε πληθωρισμό μια σειρά από παράγοντες μπορεί να 

επ ιδράσουν πάνω σ ’αυτές με αποτέλεσμα να οδηγήσουν σε πραγματικό 

πληθωρισμό ή ακόμα και να αποσβήσουν την εμφάνιση του. Έ τσι μπορεί να 

καταλογιστεί και η τυχόν ευθύνη των νομισματικών αρχών και της πολιτικής 

εξουσ ίας στην τελ ική  διαμόρφωση της κατάστασης μετά την εμφάνιση 

πρώτων πληθω ριστικώ ν εκδηλώσεων.
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ΕΝΟΤΗΤΑ ΠΡΩΤΗ
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2: ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΤΟΥ ΠΛΗΘΩΡΙΣΜΟΥ

Ο πληθω ρισμός ως προς την μορφή χαρακτηρίζετα ι ανάλογα με τις 

α ιτ ίες  που τον προκαλούν, τον τρόπο που εμφανίζετα ι και την έντασή του. 

Μια πρώτη διάκριση που γίνετα ι είνα ι ανάμεσα στον πληθωρισμό 

δ ιαρθρω τικού χαρακτήρα και τον πληθωρισμό συγκυριακού χαρακτήρα. Ο 

πρώτος έχει την προέλευση του από τις δομές της ο ικονομίας και την 

διάρθρωση της. Ο δεύτερος όμως υποτίθεται ότι ε ίνα ι αποτέλεσμα 

περιστατικώ ν συγκυριακού χαρακτήρα και συνεπώς είνα ι προσωρινός. Ο 

πληθω ρισμός είνα ι ένα φαινόμενο με δική του δυναμική μέσα στο χρόνο.

Έ τσ ι ο αληθ ινός πληθωρισμός δεν μπορεί να υπάρξει παρά μονάχα 

όταν αυτός έχει δ ιάρκεια και αποκτά δική του δυναμική μέσα στο χρόνο. 

Αυτό ουσ ιαστικά  σημαίνει ότι δεν μπορεί να υπάρξει πληθωρισμός 

συγκυριακού χαρακτήρα. Στη βάση του πληθωρισμού υπάρχουν βαθύτερες 

α ιτ ίες  που τον γεννούν . Κατά καιρούς μπορεί να εμφανιστούν νομισματικές 

ανισορροπ ίες, προκαλούμενες είτε από μια κακή συγκυρία είτε από κακή 

εκτίμηση των πραγμάτων, και στο βαθμό που η οικονομία είναι υγιείς έχει 

τη δύναμη να τις αντιμετωπίσει αποτελεσματικά, επανακτώντας την 

ισορροπία της χωρίς να προκληθεί πραγματικός πληθωρισμός. Η εμφάνιση 

του πληθωρισμού ως αναπότρεπτου οικονομικού φαινομένου προϋποθέτει 

την ύπαρξη νοσηρής οικονομικής κατάστασης που σοβεί από καιρό. Αυτή 

δεν είναι ξένη από το χαρακτήρα και τη φύση των ο ικονομικώ ν δομών. 

Όπου εμφανίστηκε το φαινόμενο του πληθωρισμού κάτι το βαθύτερο και το 

ουσ ιαστικό δεν π ήγα ινε καλά.
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Στη νομ ισματική θεωρία κατά καιρούς έχουν διατυπω θεί πολλές 

απόψεις σε ότι αφορά τις α ιτίες που προκαλούν πληθω ριστικές π ιέσεις. 

Αυτές μπορεί να προέρχονται είτε από την πλευρά της προσφοράς είτε από 

την πλευρά της ζήτησης. Υποστηρίζεται ότι οι κρατικές δαπάνες είναι μια 

από τις κυρ ιότερες α ιτ ίες  που προκαλούν πληθω ριστικές π ιέσεις. Η άποψη 

αυτή βασίζετα ι στο γεγονός ότι οι δημόσιες δαπάνες κατευθύνοντα ι σε μη 

παραγω γικούς σκοπούς σε αντίθεση με τον ιδ ιω τικό τομέα που οι δαπάνες 

κατά κύριο λόγο κατευθύνονται στην παραγωγή με αποτέλεσμα την 

αντίστο ιχη αύξηση της προσφοράς αγαθών.

Είναι γεγονός ότι σε ορισμένες περιπτώ σεις (πόλεμος, φυσικές 

καταστροφές) οι κρατικές δαπάνες ρίχνουν το κύριο βάρος τους σε 

δραστηρ ιότητες που δεν μετουσιώνονται σε υλικά αγαθά ή που δεν έχουν 

άμεση απόδοση στην παραγωγή. Το ίδιο όμως φαινόμενο μπορεί να συμβεί 

ως ένα βαθμό και στον ιδιωτικό τομέα σε π ερ ιόδους οικονομικής εφορίας ή 

π ιθανής πρόβλεψής ανόδου των τιμών.

Στην πρώτη περίπτωση θα μπορούσε να υποστηριχθεί ότι ένα μέρος 

των κρατικών δαπανών οδηγεί στη έκδοση νέου χαρτονομίσματος όταν 

όμως οι δαπάνες δεν υλοποιηθούν σε προσφορά αγαθών η εμφάνιση των 

πληθω ριστικώ ν π ιέσεω ν είναι βέβαιη.

Αλλά και στη δεύτερη περίπτωση, ενώ δεν πρόκειτα ι για έκδοση νέου 

χαρτονομίσματος, ή ενεργοποίηση χρήματος ή και μετατροπή των 

χρεογράφων σε μετρητά οδηγούν στο ίδιο αποτέλεσμα, εφόσον οι δαπάνες 

των ιδιωτών π ροορίζοντα ι αποκλειστικά για καταναλω τικούς σκοπούς. Αλλά 

και οι δαπάνες του ιδιωτικού τομέα στην παραγωγή δεν είναι παντού 

αποδοτικές ( σπατάλες, κακή διαχείριση) φαινόμενα που είναι δυνατόν να 

οδηγήσουν στην πρόκληση πληθωριστικών π ιέσεων.

Είναι συνεπώς υπερβολή να λέγεται ότι οι δημόσιες δαπάνες είναι κατ’ 

εξοχήν α ιτία  που προκαλεί πληθω ριστικές π ιέσεις. Σοβαρή αιτία 

πληθω ριστικώ ν π ιέσεω ν είναι οι υπερβολικές δαπάνες που μπορούν να 

προέλθουν ε ίτε  από δημόσιο τομέα είτε από ιδ ιω τικό. Ακόμα και οι 

επενδύσεις ανάλογα με τον προορισμό τους (κατασκευές, παραγ. 

εξοπλισμός) ή την πηγή χρηματοδοτήσεώς τους (χρηματ. π ιστώσεις 

.αυτοχρηματοδότηση) μπορεί να προκαλέσουν πληθω ριστικές π ιέσεις. 

Επομένως οι παραγω γικές δαπάνες δεν είναι απαλλαγμένες από το 

ενδεχόμενο πληθω ριστικώ ν πιέσεων εφόσον αυτές υπερβούν σε όγκο τις 

δ ιαθέσ ιμες αποταμιεύσεις. Οι επενδύσεις που δεν είναι άμεσης

ΕΝΟΤΗΤΑ ΠΡΩΤΗ
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 : ΠΛΗΘΩΡΙΣΤΙΚΕΣ ΠΙΕΣΕΙΣ
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παραγω γικής απόδοσης, μετατρεπόμενες κατά ένα μέρος τους σε μισθούς 

και υψηλά κέρδη για όσους αναλαμβάνουν την πραγματοποίηση τους, 

μπορεί να προκαλέσουν πληθωριστικές π ιέσεις , που να γίνουν αισθητές 

ακόμα και στην αρχική περίοδο απόδοσης τους σε υλικά αγαθά. Πολύ 

αργότερα η παραγωγική απόδοση των επενδύσεων αποκτά πληθωριστικό 

χαρακτήρα καθώς η προσφορά αγαθών αρχίζει να ανταποκρίνετα ι στην ήδη 

αυξημένη ζήτηση.

Οι αρχικές επενδύσεις κανονικά για την οικονομία έχουν 

πολλαπ λασ ιαστικές επιπτώσεις, προκαλώντας νέο κύμα επενδύσεων που 

συνδέονται μ’αυτές. Με τις πρόσθετες αυτές επενδύσεις και όταν η 

απασχόληση φτάσει σε υψηλό επίπεδο οι πληθω ριστικές π ιέσεις 

αυξάνοντα ι ακόμα περισσότερο.

Π ληθω ριστικές π ιέσεις προκαλούνται και όταν ακόμα ο κρατικός 

προϋπολογισμός είνα ι ισοσκελισμένος και οι δαπάνες καλύπτονται από τα 

έσοδα του κράτους (φόρους), και νέα δάνεια. Στην περίπτωση αυτή η 

-ενεργοποίηση—απο θησαυρισμένου- χρήματος μπορεί να ενισχύσει ακόμα 

περισσότερο τη ζήτηση καταναλωτικών αγαθών, με κίνδυνο να προκληθούν 

πληθω ριστικές π ιέσεις . Για την αποφυγή των π ιέσεων αυτών θα πρέπει να 

αλλάξει η συνάρτηση της κατανάλωσης και να εν ισχυθεί η αποταμίευση. Με 

τον τρόπο αυτό θα επ ιτευχθεί η εκτροπή ενός μέρους των αμοιβών και των 

αυξημένων εισοδημάτω ν από την ήδη αυξημένη κατανάλωση. Όλα αυτά 

λέγοντα ι από θεω ρητικής πλευράς, δ ιότι ο πληθω ρισμός μπορεί να 

χρησ ιμοπ οιηθεί και ως μέσο χρηματοδότησης των επενδύσεων.

Γενικά οι επενδύσεις, και κύρια οι χώρες που έχουν παράτολμα 

επενδυτικά προγράμματα, γ ίνοντα ι αιτία πληθω ριστικώ ν π ιέσεων που 

εξελ ίσσοντα ι τελ ικά  σε πληθωρισμό. Η αύξηση των τιμώ ν καθίσταται τότε 

ανεξέλεγκτη. Οι εισαγω γές από το εξω τερ ικό σε μηχανικό εξοπλισμό 

πρώτες ύλες κ.α. αυξάνουν με αποτέλεσμα την εξάντληση των 

συναλλαγματικώ ν διαθεσίμων της χώρας χω ρίς η εθνική ο ικονομία να είναι 

ακόμα σε θέση να μετουσιώσει τις επενδύσεις σε υλικά αγαθά, με τα οποία 

θα καλύψει τ ις  ανάγκες τις εσωτερικής αγοράς προβαίνοντας επ ιπλέον και 

σε εξαγωγές.

Από τα παραπάνω προκύπτει ότι δεν μπορεί να γ ίνε ι σαφείς διάκριση 

ανάμεσα στις επ ιμέρους αιτίες που προκαλούν πληθω ριστικές π ιέσεις. Αν 

αυτές δηλ. προέρχοντα ι από το δημόσιο ή τον ιδ ιω τικό τομέα ή αν είναι 

άμεσα παραγω γικές ή όχι. Πολλές από αυτές, αν και από τη φύση τους
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παραγω γικές μπορεί τελικά λόγω κακής δ ιαχείρ ισης ή άλλων αιτιών να 

καταλήξουν σε αποτυχία προκαλώντας πληθω ριστικές π ιέσεις ενώ 

υπάρχουν δαπάνες οι οποίες αν και άμεσα μη παραγωγικές , δεν 

προκαλούν π άντοτε σε πληθωριστικές π ιέσεις όπως π.χ. τα δημόσια έργα 

που π ροτείνοντα ι στο κευνσιανό υπόδειγμα για την αναζωπύρωση της 

ο ικονομ ίας, αν και δεν προσφέρουν άμεσα παραγωγικό έργο δεν υπάρχει 

κ ίνδυνος πρόκλησης πληθωριστικών πιέσεων.

Για τον υπολογισμό των πληθωριστικών π ιέσεων με προέλευση τη 

ζήτηση, χρησιμοποιήθηκαν πολλές μέθοδοι. Ο Keynes και άλλοι 

επ ιχείρησαν τον υπολογισμό τους συγκρίνοντας το μέγεθος των 

εισοδημάτω ν που προορίζονται για τις τελ ικές δαπάνες με τον όγκο των 

τελικώ ν προϊόντω ν στην τρέχουσα τιμή τους. Μια άλλη μέθοδος στέκεται 

στον τρόπο χρηματοδότησης της ζήτησης παρά στο μέγεθος της ζήτησης 

δ ιακρ ίνοντας τους εσωτερικούς και εξω τερικούς χώρους που αυτή 

χρηματοδοτείτα ι., υπάρχει ακόμα και ο υπολογισμός κατά τομέα ιδιαίτερα 

στους τομείς εκείνους που είναι στρατηγικής σημασίας και οι πληθωριστικές 

π ιέσεις που αυτο ί ασκούν είναι μακροχρόνιας δ ιάρκειας με κίνδυνο να 

μετατεθούν σε ολόκληρη την οικονομία.
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Ο πληθωρισμός επηρεάζει όλη την οικονομία προκαλώντας την γενική 

αύξηση τιμών. Αντίθετα  οι πληθωριστικές π ιέσεις είνα ι περιορισμένης 

έκτασης. Πιο συχνά εκδηλώνονται σε ένα κλάδο ή τομέα της παραγωγής 

όπως π.χ. είδη κατανάλωσης, καύσιμα, ξένο συνάλλαγμα. Από τη στιγμή 

που θα εκδηλω θούν υπάρχουν δυο ενδεχόμενα Να γενικευτούν 

μετεξελησόμενες σε πραγματικό πληθωρισμό ή κάτω από την επίδραση 

ορισμένων μέτρων ή συγκυριακών περιστατικών να αποδυναμωθούν και να 

εξαφανιστούν. Για παράδειγμα με την εισαγωγή καταναλωτικών αγαθών σε 

χαμηλότερες τιμές ή με την προοπτική μιας αύξησης της παραγωγής 

ομοϊδών προϊόντω ν μπορεί να παρεμποδιστεί η παραπέρα αύξηση τιμών. 

Έτσι ασκείται κατασταλτική επίδραση επαναφέροντας τες στην πρότερα 

τους θέση. Το 'ίδ ιο  συμβαίνει με κάθε άλλο αγαθό που η σπανιότητά του 

στην αγορά μπορεί να προκαλέσει άνοδο των τιμών. Όσο για το ξένο 

συνάλλαγμα μια παρέμβαση της κεντρικής τράπεζας, με ταυτόχρονη 

πώληση του σε σταθερές τιμές μπορεί να αναχαίτιση την ύψωση του 

επιπέδου τιμών για μια ορισμένη χρονική περίοδο. Με τα μέτρα αυτά και 

πολλά άλλα ο κίνδυνος να γενικευτευτεί η αύξηση τιμών αποτρέπεται και οι 

πληθω ριστικές π ιέσεις εξαφανίζονται.

Υπάρχει όμως και το ενδεχόμενο οι τάσεις αυτές να γενικευτούν και να 

υπάρχουν και ανάλογες προϋπόθεσης. Οι παράγοντες που συντελούν στην 

δημιουργία των προϋποθέσεων αυτών είνα ι οι ακόλουθοι:

1. Η προσφορά αγαθών να μην μπορεί να ανταπ οκρ ιθεί στην αυξημένη 

ζήτηση παρά μόνο με υψηλό κόστος παραγωγής.

2. Υψηλή αγοραστική δύναμη καταναλωτών. Το φαινόμενο αυτό είναι 

π ιθανό να π ροέρχετα ί από υπερβολική αύξηση των πιστώσεων του 

τραπεζικού συστήματος γεγονός που επ ιβάλει τη λήψη αναλογών μέτρων 

γ ια  την απορρόφηση του πλεονάζοντος χρήματος στην αγορά (ύψωση 

επ ιτοκίου, π ερ ιορ ισμός πιστώσεων)

3. Η άμεση δαπάνη των διάφορων εισοδημάτω ν ή και ρευστοποίηση του 

χρήματος για καταναλω τικούς σκοπούς

Αν οι παραπάνω συνθήκες δεν υπάρχουν τότε οι π ιέσεις αυτές αρχίζουν να 

περιορ ίζοντα ι στον τομέα όπου εκδηλώθηκαν και με την πάροδο του 

χρόνου εξαφανίζοντα ι. Στις περιπτώσεις αυτές δυο πράγματα πρέπει να 

προσεχτούν.
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Να γίνε» πρώτον ο εντοπισμός του τομέα ή του κλάδου όπου 

εκδηλώ νονται πληθω ριστικές π ιέσεις και δεύτερο μετά από μελέτη των 

αιτίω ν που τις προκαλούν, τη μορφή που εμφανίζονται, την ένταση να 

παρθούν τα κατάλληλό μέτρά για την αντιμετώπισή τους. Οι πληθωριστικές 

π ιέσεις σε όποιον τομέα ή κλάδο οικονομικής δραστηριότητας και αν 

εκδηλωθούν έχουν επιμέρους ιδιομορφίες γεγονός που υπαγορεύει τα 

μέτρα που πρέπει να ληφθούν και αυτά δεν είναι τα ίδια σε όλες τις 

περιπτώ σεις και εποχές.

Μια σωστή πολιτική μπορεί να ανατρέψει τη γενίκευση των 

πληθω ριστικώ ν π ιέσεω ν σε πληθωρισμό. Υπάρχουν περιπτώ σεις όπου η 

γενίκευση των πληθωριστικών πιέσεων δεν μπορεί να αντιμετω π ιστεί με 

συνηθισμένα μέσα όπως π.χ. η ύψωση των επ ιτοκίων. Αν οι πληθωριστικές 

π ιέσεις προέρχονται από αύξηση των κρατικών δαπανών και κατευθύνονται 

σε μη παραγω γικούς σκοπούς,(εξοπλισμοί) η κατάσταση αντιμετω π ίζετα ι με 

οικονομικά μέτρα. Αν προέρχονται από υπερβολικές επενδύσεις σε κλάδους 

παραγωγής που δεν είναι άμεσα παραγωγικοί τα μέτρα που θα ληφθούν 

είνα ι η αύξηση επ ιτοκίου , περιορισμός π ιστώσεων. Όταν οι πληθωριστικές 

π ιέσεις προέρχοντα ι από αύξηση της κατανάλωσης χωρίς να υπάρχει 

αντίστο ιχη αύξηση της παραγωγής για αποκατάσταση μεταξύ ισορροπίας 

και ζήτησης είνα ι :

1. Από πλευράς προσφοράς ενθάρρυνση με διάφορα μέτρα παραγωγής και 

αν αυτό δεν είνα ι δυνατόν η εισαγωγή αγαθών από το εξω τερικό.

2. Από πλευρά ζήτησης μείωση της με αύξηση φορολογίας και καθήλωση 

των μισθών. Τα μέτρα αυτά είναι μια λύση όχι όμως η καλύτερη.

Στο πέρασμα από τις πληθω ριστικέ5. π ιέσεις στον πληθωρισμό 

παρατηρούνται συνήθως οι ακόλουθες δ ιαδ ικασ ίες :

1. Αρχικά εκδηλώ νοντα ι πληθωριστικές π ιέσεις σε ορ ισμένους τομείς ή 

κλάδους παραγωγής χωρίς να σημειωθεί ορ ιστική αποσταθεροποίηση των 

τιμών. Τα αποθέματα εξαντλούνται και η ζήτηση επ εκτείνετα ι σε 

υποκατάστατα προϊόντα. Ο πληθωρισμός βρίσκεται σε λανθάνουσα 

κατάσταση.

2. Όταν οι πληθω ριστικές π ιέσεις ενισχύοντα ι προκαλώντας σε 

περιορισμένη έκταση αύξηση τιμών. Αν οι αγορές είναι ανταγω νιστικές π.χ. 

τρόφιμα οι τ ιμές κάτω από την πίεση τ ις  ζήτησης αυξάνουν αρκετά 

γρήγορα. Αν οι αγορές είναι οργανωμένες και κατευθυνόμενες η αύξηση 

τιμών δεν ακολουθεί άμεσα αύξηση της ζήτησης αλλά γενικότερες
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στρατηγικές. Η άνοδος των τιμών αποδίδεται στην αύξηση του κόστους 

παραγωγής και ειδ ικότερα στο εργατικό κόστος. Ο πληθωρισμός 

περιορ ίζετα ι στον τομέα που αρχικά εκδηλώθηκε χωρίς να παίρνει 

ευρύτερες διαστάσεις.

3. Σε Τρίτη φάση ο πληθωρισμός υπερβαίνει τα όρια κλάδου παραγωγής ή 

τομέα που εκδηλώ θηκε και σε άλλους τομείς τηπαραγωγικήδραστηριότητας. 

Η ταχύτητα διάδοσής του εξαρτάται από την δομή και τη θέση των τομέων 

αυτών στην ο ικονομία. Η διάδοση είναι ταχύτερη αν οι τομείς που ξεκίνησε 

η έχουν αυξημένη δραστηριότητα συνδεδεμένοι με β ιομηχανικές μονάδες ή 

κλάδους παραγωγής. Αντίθετά εάν οι τομείς είναι π αθητικο ί τότε οι 

αυξημένες από την άνοδο τιμών εισπράξεις του δεν έχουν άμεση επίδραση 

πάνω στους άλλους τομείς της δραστηριότητας. Το φαινόμενο αυτό 

παρατηρείτα ι στον γεωργικό τομέα παραγωγής.

Η επ ιτάχυνση του πληθωρισμού κατά ένα μεγάλο μέρος εξαρτάται και 

από την συμπεριφορά των καταναλωτών. Αν η άνοδος τιμών θεωρείται 

πρόσκαιρη, η ζήτηση είναι ελαστική και η αύξηση συγκροτημένοι. Από τη 

στιγμή που ο πληθωρισμός θα επ ικρατήσει για ένα διάστημα η 

συμπεριφορά των καταναλωτών αλλάζει. Αρχίζουν να αγοράζουν αγαθά με 

την ελπ ίδα ότι έτσι θα αποφύγουν ακόμα μεγαλύτεροι μελλοντική αύξηση. 

Με αυτό τον τρόπο η κατάσταση οδηγείται σωρευτικά στον πληθωρισμό.

Ό ταν τα αντιπληθω ριστικά μέτρα που έχουν παρθεί δεν φέρνουν 

αποτέλεσμα τότε ο πληθωρισμός γενικεύετα ι και αρχίζει να καλπάζει. Οι 

αγοραστές αποφεύγουν την κατοχή χρήματος που διαρκώς υποτιμάται και 

αναζητούν αγαθά ενώ οι πωλητές και παραγωγοί αρνούνται το υποτιμημένο 

νόμισμα και προτιμούν δημιουργία αποθεμάτων. Μέσα από αυτή τη 

διαδικασ ία ο πληθω ρισμός ενισχύεται ακόμα περισσότερο η κερδοσκοπία 

γεν ικεύετα ι και η παραγωγική εργασία χάνει το νόημά της. Οι κοινωνικές 

εντάσεις οξύνοντα ι και η υποαπασχόληση παίρνει μεγάλες διαστάσεις και η 

νομισματική κατάρρευση καθίσταται αναπόφευκτη.
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Μέχρι στιγμής ως α ιτία  πληθωριστικών π ιέσεων θεωρήθηκε η υπερβολή 

δαπανών, που σημαίνει υπερβολική προσφορά χρήματος (πληθωρισμός 

ζήτησης).

Με την εμφάνιση των χωρών του τρίτου κόσμου και την διεκδ ίκηση στη 

διεθνή αγορά, καλύτερων τιμών των πρώτων υλών που έχουν στη διάθεσή 

τους η έρευνα για τις α ιτίες που προκαλούν πληθω ριστικές π ιέσεις 

στράφηκε σε σημαντικό βαθμό στο κόστος παραγωγής από όπου και ο όρος 

πληθωρισμός κόστους. Χαρακτηριστικό παράδειγμα πληθωρισμού κόστους 

είνα ι η αύξηση των τιμών των βιομηχανικών προϊόντων της δεκαετίας του 

1970 που ε ίχε για αφετηρία την μεγάλη αύξηση των τιμών κατά τα έτη 1973 

και 1979. Με την αύξηση εκείνη η διεθνής οικονομία γνώ ρισε την περίοδο 

αυτή μια κρίση γνω στή και ως πετρελαιακή κρίση.

Σε μια πρώτη περίοδο κερδισμένοι από την κρίση εκείνη βρέθηκαν οι 

πλουτοπαραγω γικές χώρες και τα δ ιεθνή μονοπώλια εμπορίας και 

δ ιακίνησης π ετρελα ίου. Σε δεύτερη φάση κέρδισαν οι αναπτυγμένες 

β ιομηχανικά χώρες που με την άνοδο των τιμών των βιομηχανικώ ν 

προϊόντων και της σύγχρονης τεχνολογίας γενικά πέτυχαν να εξασφαλίσουν 

κολοσσιαία υπερκέρδη.

Η εξέλιξη εκείνη συνδυάσθηκε και με τους αγώνες των εργατικών 

συνδικάτων και των μισθωτών γενικά για αύξηση των αποδοχών τους. Έτσι 

ο πληθωρισμός κόστους ως αντικείμενο έρευνας για τ ις  α ιτίες που 

προκαλούν τον πληθωρισμό θεωρήθηκε σαν μια από τις βασ ικότερες α ιτίες 

που τον προκαλούν.

Η θεωρία αυτή κάλυπτε σε μεγάλο βαθμό την εργοδοσία και το μεγάλο 

κεφάλαιο, στην προσπάθειά τους να επιρρίψουν ευθύνες για την άνοδο των 

τιμών στις χώ ρες παραγωγής, πρώτων υλών καυσίμων. Για αυτά τα 

τελευτα ία  το επ ιχείρημα που προβάλλεται είνα ι ότι οι μ ισθοί αυξάνουν 

γρηγορότερα από ότι η παραγωγικότητα της εργασίας. Το γεγονός αυτό 

οδηγεί τελ ικά  στη μείωση του ποσοστού κέρδους και στην αποθάρρυνση 

των κεφαλαιούχω ν για επενδύσεις και για συνεχίσει της παραγωγικής τους 

δραστηριότητας στους τομείς εκείνους που είνα ι ασύμφορη η τοποθέτηση 

κεφαλαίων λόγω του υψηλού κόστους της εργατικής δύναμης.

Οι απόψεις αυτές αποτελούν μια εύκολη ερμηνεία των αιτιών που 

προκαλούν πληθω ρισμό και επ ιπλέον συνιστούν μια προσπάθεια για να 

συγκαλυφθούν οι πραγματικές του αιτίες. Η προσπάθεία αυτή δεν είναι 

άσχετη με το σκληρό αγώνα που διεξάγεται για την αναδιανομή του εθνικού
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εισοδήματος σε βάρος των ασθενέστερων κοινωνικών τάξεων και των 

καθυστερημένω ν λαών. Πληθωρισμός κόστους μπορεί να υπάρξει μόνο 

περιστασ ιακά και για λίγο σχετικά χρονικό διάστημα. Αυτό γίνετα ι φανερό 

από τους ακόλουθους λόγους :

1. Οι δ ιεκδ ικήσ εις  των εργατικών συνδικάτων κατά κανόνα ακολουθούν την 

αύξηση των τιμώ ν με κάποια χρονική απόσταση αρκετά σημαντική. Αυτό 

δ ίνε ι τη δυνατότητα στους κεφαλαιούχους κατά το χρονικό διάστημα που 

μεσολαβεί να αποκομίσουν αρκετά υψηλά κέρδη που είνα ι μεγαλύτερα του 

μέσου ποσοστού κέρδους.

2. Η αύξηση των μισθών που επ ιτυγχάνεται από τα εργατικά συνδικάτα δεν 

καλύπτει συνήθως το ποσοστό αύξησης του πληθωρισμού που προχωρεί 

αφήνοντας πολύ πίσω τις δ ιεκδ ικήσεις των εργαζομένων.

3. Με την ανάπτυξη της τεχνολογίας που παρατηρείται τα τελευτα ία  χρόνια 

η παραγω γικότητα της εργασίας αυξάνει συνήθως με ρυθμούς πολύ πιο 

υψηλούς από ότι το ποσοστό αύξησης των μισθών. Επιπλέον με την 

αύξηση της σύνθεσης του κεφαλαίου που ακολουθεί την τεχνολογική 

πρόοδο ο αριθμός των εργαζομένων στη λειτουργία της επιχείρησης 

μειώνεται διαρκώς, με αποτέλεσμα η συμμετοχή στη διανομή του εθνικού 

εισοδήματος, έστω και αν οι μ ισθοί τους γνωρίζουν μια κάποια αύξηση , 

από τα ίδια τα πράγματα να ελαττώ νεται. Ο πληθωρισμός κόστους, σε ότι 

αφορά την αμοιβή της εργατικής δύναμής μπορεί να ισχύσει σε ελάχιστες 

περιπτώ σεις, όπως σε κατάσταση πλήρους απασχόλησης για ορισμένα 

επαγγέλματα που για μια ορισμένη περίοδο βρίσκονται σε πλεονεκτική 

θέση και όταν η προσφορά και η ζήτηση εργασίας είναι υπέρ των 

εργαζομένων. Αλλά και στην περίπτωση αυτή ο πληθωρισμός αυτού του 

είδους δεν ε ίνα ι αμιγής πληθωρισμός κόστους αλλά συμπλέκεται με τον 

πληθωρισμό ζήτησης.

Πληθωρισμός κόστους μπορεί ακόμα να προκύψει όταν επί πολύ 

χρονικό διάστημα δεν ανανεώνεται ο τεχνικός εξοπλισμός με αποτέλεσμά 

τη μειωμένη παραγω γικότητα και το υψηλό κόστος παράγωγής έναντι 

ομοϊδών προϊόντω ν του εξωτερικού. Στην περίπτωσή αυτή οι υψηλές τιμές 

των προϊόντω ν δημιουργούν τη λανθασμένη εντύπωση ότι προέρχονται από 

τα δήθεν υψηλά ημερομίσθια των εργαζόμενων, ενώ τα ίδια τα ημερομίσθια 

για τις επ ιχειρήσεις  που έχούν εκσυγχρονίσει τον τεχνικό τους εξοπλισμό 

και τις μεθόδούς παράγωγής δεν αποτελούν αίτια υψηλού κόστους αλλά
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πηγή υψηλών κερδών. Πρόκειται γενικά για το ίδιο φαινόμενο που 

παρατηρείτα ι στη ελληνική βιομηχανία και στην οικονομία γενικότερα.

4. Η αύξηση της τιμής των πρώτων υλών όταν αυτές προσφέρονται 

μονοπωλιακά από ορισμένες χώρες και δεν υπάρχουν σημαντικά 

υποκατάστατα τους μπορεί να αποτελέσει α ιτία πληθωριστικών πιέσεων ή 

να γίνει η αρχή μιας γενικής οικονομικής κρίσης που προϋπήρχε σε 

λανθάνουσα κατάσταση. Μετά όμως από μια πρώτη διαταραχή η οικονομική 

και πολιτική υπεροχή των προηγμένων βιομηχανικά χωρών παρέχει σε 

αυτές την δυνατότητα να επιβάλουν στις καθυστερημένες χώρες - 

παράγωγους πρώτων υλών και καυσίμων- τους όρους τους στο διεθνές 

εμπόριο και στις συναλλαγές, με αποτέλεσμά την επαναπροσαρμογή του 

συσχετισμού των τιμών. Και αν ακόμα πάρουμε ως δεδομένο ότι η 

υπερβολική άνοδος των τιμών των πρώτων υλών και των καυσίμων για μια 

ορισμένη χρονική περίοδο στάθηκε η α ιτία  πρόκλησης του πληθωρισμού 

έχει π αρατηρηθεί διεθνώς ότι και μετά την πτώση της τιμής τους ο 

πληθωρισμός συνεχ ίζει να υφίσταται. Το γεγονός αυτό ότι πέρα από την 

αρχική α ιτία  που τον προκαλεί υπάρχουν και άλλοι παράγοντες που 

συνεχίζουν να τον διατηρούν εφόσον αυτοί δεν εξαλείφοντα ι.

5. Ο πληθω ρισμός κόστους συνεπάγεται αύξηση της αγοραστικής δύναμης 

των εργαζομένω ν ή και των χωρών παραγωγής πρώτων υλών και 

καυσίμων. Μια τέτο ια  αύξηση στη διεθνή αγορά μετουσιώ νεται σε αύξηση 

ζήτησης των καταναλω τικώ ν αγαθών ή παραγωγικού εξοπλισμού. Αν η 

προσφορά των αγαθώ ν αυτών ανταποκρίνεται στην αυξημένη ζήτηση, τότε 

η αύξηση του κόστους πέφτει πάνω στην τιμή των προϊόντων που 

γνω ρίζουν αντίσ το ιχα  ανάλογη αύξηση της τιμής τους. Αντίθετα αν η 

αύξηση αυτή τω ν προϊόντων δεν αποκτήσει δική της δυναμική και δεν 

μετεξελ ιχθεί σε γεν ικό  φαινόμενο τότε δεν μπορεί καταρχήν να θεωρηθεί 

πληθω ρισμός και πολύ περισσότερο δεν είνα ι πληθωρισμός κόστους. 

Απλώς π ρόκειτα ι γ ια μια διαταραχή του επ ιπέδου των τιμώ ν και αντίστοιχα 

της νομ ισματικής ισορροπίας, η οποία στη συνέχεια αποκαθιστάται σε ένα 

άλλο επ ίπεδο δ ιαφορετικό από εκείνο που προϋπήρχε.

Αν όμως η προσφορά αγαθών δεν μπορεί να ανταποκριθεί στην 

αυξημένη ζήτηση του ευρύτερου καταναλω τικού κοινού ή των χωρών 

παραγωγής πρώτων υλών τότε ο πληθωρισμός που θα προκληθεί 

μετεξελ ίσσετα ι σε πληθωρισμό ζήτησης. Για τους παραπάνω λόγους ο
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πληθωρισμός κόστους αμφισβητείται σαν αμιγές οικονομικό φαινόμενο. 

Αντίθετα  αυτός δ ια ιω νίζετα ι από τη διψά του κέρδους.

Για τις χώρες που υστερούν στη σύγχρονη τεχνολογία  και η συμμετοχή 

τους στη διεθνή αγορά είναι περιθωριακή, η άνοδος των τιμών λόγω 

υψηλού κόστους παραγωγής καταλήγει τελ ικά  σε βάρος των εξαγωγών 

τους. Οι ο ικονομ ίες των χωρών αυτών έναντι των βιομηχανικά 

αναπτυγμένω ν χωρών έχουν συνήθως το συγκριτικό πλεονέκτημα της 

φτηνής εργατικής δύναμης. Το γεγονός αυτό τις καθιστά ικανές να αντέχουν 

κατά κάποιο τρόπο στον ανταγωνισμό της δ ιεθνούς αγοράς. Αυτός είναι και 

ο λόγος που οι ο ικονομίες τους είναι ευα ίσθητες στην αύξηση της αμοιβής 

των εργαζομένων. Από εδώ ακριβώς δημιουργείτα ι και η αντίληψη του 

πληθωρισμού κόστους ενώ στην ουσία πρόκειτα ι για πληθωρισμό που η 

προέλευση του βρίσκετα ι στις αδυναμίες διαρθρω τικού χαρακτήρα που τις 

δ ιακρ ίνει. Ο πληθωρισμός αυτού του είδους χαρακτηρίζει κατά κύριο λόγο 

τις  αναπτυσσόμενες χώρες και είναι διαρθρωτικού χαρακτήρα. Η αδυναμία 

των χωρών να αναπτύξουν και να εκσυγχρονίσουν τον παραγωγικό τους 

εξοπλισμό τις  καθιστά ανίκανες να ανταποκριθούν στις απαιτήσεις της 

δ ιεθνούς αγοράς. Οι επ ιπτώσεις στα ισοζύγια εξωτερικώ ν τους πληρωμών 

είνα ι δυσμενής με αποτέλεσμα την διατάραξη της νομισματικής τους 

ισορροπίας που έκφραση της είναι ο πληθωρισμός.
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Ο πληθω ρισμός ουσιαστικά αποτελεί μέσο αναδιανομής του εθνικού 

εισοδήματος. Ο αγώνας για την αναδιανομή δ ιεξάγετα ι σε δυο μέτωπα:

1. Από την μια οι κάτοχοι των μέσων παραγωγής και γενικότερα οι 

κεφαλαιούχοι και από την αλλά οι εργαζόμενοι- Ο αγώνας αυτός πολλές 

φορές παίρνει ταξικό χαρακτήρα και η έκβαση του κρίνετα ι από τον 

συσχετισμό των δυνάμεων. Αποτέλεσμά του η συσσώρευση πλούτου από 

τη μια και από την άλλη των εργαζομένων στο εθνικό εισόδημα 

2. Από την άλλη σημειώνεται ο αγώνας ανάμεσα στους διάφορους κύκλους 

που συνθέτουν τους κατόχων των μέσων παραγωγής και τους 

εκπροσώπους του κεφαλαίου για το ποιος θα επω φεληθεί περισσότερο από 

τον πληθωρισμό. Συνηθισμένο φαινόμενο οι ισχυρότερες επ ιχειρήσεις να 

απορροφούν τ ις  ασθενέστερες. Αποτέλεσμα της δ ιαδικασ ίας αυτής είναι η 

ακόμα μεγαλύτερη συγκέντρωση και συγκεντρωποίηση του κεφαλαίου.

Εκείνοι που διατρέχουν μεγαλύτερο κίνδυνο είνα ι οι κάτοχοι 

αποθεμάτων σε καταναλωτικά αγαθά. Η αυξημένη ζήτηση των καταναλωτών 

εξανεμ ίζει τα πενιχρά αποθέματά τους φορτώ νοντας τους με υποτιμημένο 

νόμισμα. Αλλά και οι κύκλοι των εξωτερικών συναλλαγώ ν κατακλύζονται 

από τη ζήτηση ξένου συναλλάγματος ως πιο σταθερού που το 

ανταλλάσσουν με το εθνικό που συνεχώς υποτιμάτα ι. Η κίνηση αυτή οδηγεί 

στη μεγαλύτεροι υποτιμήσει του εθνικού νομ ίσματος και στην υπερτίμηση 

των εισαγω γών με αποτέλεσμα την υπερχρέωση της εθνικής οικονομίας.

Σε συνθήκες πληθωρισμού φαινόμενα όπως τα παραπάνω 

παρουσ ιάζοντα ι πολλά καλύπτοντας τις δ ιαφορές μορφές της οικονομικής 

δραστηριότητας.
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Ο πληθω ρισμός στην εξέλιξη του περνά από ορισμένες φάσεις. 

Ανάλογα με τις α ιτ ίες  που τον προκαλούν και την ένταση που έχουν αυτές 

είνα ι και οι μορφές και το μέγεθος της ταχύτητας του με την οποία αυτός 

εμφανίζετα ι. Αυτά καθορίζουν σε μεγάλο βαθμό και τα μέτρα που 

υπαγορεύονται για την αντιμετώπιση του, όπως και οι επ ιπτώσεις του, 

ο ικονομικές και κοινω νικές που θα έχει για την εθνική οικονομία και το 

εθνικό σύνολο.

α) Η ΤΑΧΥΤΗΤΑ ΤΟΥ ΠΛΗΘΩΡΙΣΜΟΥ

Ο πληθω ρισμός προσδιορίζεται ως ένα καθολικό φαινόμενο που στη 

δ ιαδικασ ία του αποκτά δική του δυναμική και έχει μια ορισμένη ταχύτητα και 

συνεπώς αυτή δεν πρέπει να είναι ξένη ούτε προς τ ις  α ιτίες που τον 

προκαλούν αλλά ούτε και προς την έντασή τους. Αν υποθέσουμε ότι ο 

πληθωρισμός προέρχετα ι από υπερβολική ζήτηση τότε το μεγεθός της και η 

έκταση που θα πάρει αυτή μέσα στο χρόνο θα επ ιδράσουν σημαντικά πάνω 

στην ταχύτητά του.

Σε μια πρώτη προσέγγιση η ταχύτητα του πληθωρισμού αποδίδεται 

στην απόσταση που χωρίζει την προσφορά αγαθών από την ζητησή τους. Η 

αδυναμία της προσφοράς να ανταποκριθεί στην αυξημένη ζήτηση είτε αυτή 

οφείλετα ι στην πλήρη απασχόληση του εργατικού δυναμικού της χώρας 

(κατάσταση πλήρους απασχόλησης), ε ίτε σε άλλους λόγους αποτελεί 

σοβαρό παράγοντα που συμβάλει στην αύξηση της ταχύτητας του 

πληθωρισμού. Συχνά γίνετα ι λόγος για την ποσότητα του κυκλοφορούντος 

χρήματος ως τον παράγοντα που δίνει την κύρια ώθηση στην αύξηση της 

ταχύτητας του πληθωρισμού. Η έκδοση νέου χρήματος είνα ι πράγματι ένας 

παράγοντας που μπορεί να προκαλέσει πληθω ριστικές π ιέσεις ή να 

επ ιταχύνει τον πληθωρισμό. Συνήθως όμως αυτή ακολουθεί την αύξηση 

των τιμών και δεν προηγήται. Όταν το χρήμα δεν επαρκεί γ ια τις ανταλαγές, 

οι συναλλασόμενοι καταφεύγουν στις εμπράγματες ανταλλαγές ενώ η 

αύξηση των τιμών συνεχίζει την δική της πορεία.

Αν ο πληθω ρισμός υποχωρήσει ουσιαστηκά και σταθεροποιηθούν οι 

τ ιμές, η ποσότητα του χρήματος που κυκλοφορεί μπορεί για μια ορισμένη 

χρονική περίοδο να είνα ι περισσότερη από ότι έχει ανάγκη η οικονομία. Με 

την βελτίωση όμως της οικονομικής κατάστασης γεν ικά  αυτή βαθμιαία 

απορροφάται χω ρίς να προκαλέσει νομ ισματικές ανισορροπ ίες.

Στην ερμηνεία  της ταχύτητας του πληθωρισμού η εμπειρία που 

αποκτήθηκε από τον Α ' Παγκόσμιο Πόλεμο και τα χρόνια της
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αποκατάστασης στο μεσοπόλεμο οδήγησαν, γύρω από το θέμα αυτό, στη 

διατύπωση μιας σειράς απόψεων που για επ ίκεντρο είχαν ψυχολογικούς 

παράγοντες. Υποστηρίχτηκε δηλαδή ότι η ταχύτητα του πληθωρισμού 

εξαρτάται από τις προβλέψεις των καταναλωτών για την μελλοντική 

εξέληξη των τιμών. Αν προβλέπεται άνοδος των τιμών τότε η ζήτηση 

αυξάνει ακόμα περισσότερο με ρυθμούς που προετημάζουν την παραπέρα 

αύξησή τους. Στην αντίθετη περίπτωση η ζήτηση μειώ νετα ι και οι τιμές των 

αγαθών πέφτουν.

Η παραπάνω θέση άνοιξε μια νέα οπτική στη νομισματική θεωρία και 

πιο συγκεκριμένα στην ερμηνεία της ταχύτητάς του πληθωρισμού. Δεν 

απέφυγε όμως η θέση αυτή την κριτική. Η αδυναμία που τ ις  αποδίδουν είναι 

ότι η αντίδραση των ατόμων είναι πανομιότιπη χωρίς καμιά διάκριση στην 

συμπεριφορά τους. Δεν κάνει επ ίσεις διάκριση στη συμπεριφορά των 

διαφόρων κοινω νικώ ν τάξεων των στρωμάτων ή των ομάδων που τα 

συμφέροντά τους διαφέρουν και συνεπώς δεν έχουν τις  ίδ ιες αντιδράσεις 

απέναντι σε ένα τόσο ζωτικής σημασίας για αυτούς φαινόμενο όπως είναι η 

αύξηση των τιμών .
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Μετά τον καλττάζωντα τα τελευταία χρόνια ορισμένες οικονομίες 

κυρίως των ανατττηγμένων χωρών γνωρίζουν τον αττοκαλούμενο έρττωντα 

πληθωρισμό

Ως οικονομικό φαινόμενο χαρακτηρίζεται από μια άνοδο των τιμών ( 

ποσοστό 3-5% και κατα άλλους 2-4%) που δεν καταλήγει όμως σε ανοιχτό 

πληθωρισμό. Ουσιαστηκά πρόκειται για πληθω ριστικές π ιέσεις που 

καταλήγουν σε σταδιακές ισορροπίες χωρίς να εξελ ίσοντα ι σε ανισορροπίες 

δ ιάρκειας και μεγάλης εμβέλειας. Σε περιόδους έρποντος πληθωρισμού 

συχνά συνυπάρχουν τάσεις πληθωριστικές και τάσεις αντίπληθω ριστικές. 

Ακόμα και σε περιόδους οικονομικής κάμψης ο έρπων πληθωρισμός 

συνεχίζει να υφύσταται.

Οι ψ υχολογικο ί παράγωντές στην προκειμένη περίπτωση δεν παίζουν 

σημαντικό ρόλο ώστε η βαθμιαία και βραδεία άνοδος των τιμώννα 

μετεξεληχθεί σε ανοιχτό πληθωρισμό. Ουσιαστηκά πρόκειτα ι για αγώνα 

τρ ιβής μεταξύ εργαζωμένων και εργοδοτών. Ευθύς μόλις σταματήσει αυτός, 

ο έρπων πληθωρισμός παύει να υπάρχει. Γ ι’αυτό ‘όπως υποστηρίζεται ο 

έρπων πληθω ρισμός δεν είναι αποτέλεσμα υπερβολικώ ν πιστώσεων του 

τραπεζικού συστήματος ούτε ένα ξέσπασμα υπερβολικής ζήτησης.

Το γεγονός ότι ο έρπων πληθωρισμός δεν καταλήγει σε σε ανοιχτό 

πληθωρισμό τον κάνει να ξεχωρίζει από τις συνηθησμένες πληθωριστικές 

τάσεις που αν δεν προσεχτούν, την κατάλληλη στιγμή μπορεί να οδηγήσουν 

σε ανοιχτό πληθωρισμό. Η διάκρισή του έρποντος από τον ανοιχτό 

πληθωρισμό συνήσταται στα πιο κάτω στοιχεία  : 

α) στη διάρκειά του που είναι μακρόχρονη 

β) στους ρυθμούς του που δεν είναι σωρεύτικου χαρακτήρα 

γ)στις  επ ιπ τώ σεις του.

Με τον έρποντα πληθωρισμό δεν ανατρέπονται οι ρυθμοί της αγοράς. 

Με άλλα λόγια  οι καταναλωτές και οι επενδυτές εξα ιτίας του δεν 

μεταβάλουν τ ις  προτιμήσεις τους ούτε τα επενδυτικά τους σχέδια. Οι 

απ οταμιεύσεις ακολουθούν τον ρυθμό τους και η κερδοσκοπία δεν 

παρουσιάζει εξάρσεις, και επιπλέον εξα ιτίας του δεν δημιουργήται αίσθημα 

φυγής μπροστά στο νόμισμα.

Ο έρπων πληθωρισμός προκαλείτα ι από πολλές α ιτίες. Η 

σημαντικότερη από αυτές είναι η βαθμιαία και διαρκής τάση για υψηλότερα 

κέρδη και εισοδήματα και η ελαστικότητα της προσφοράς του χρήματος. Η 

πρώτη εκφράζει την τριβή μεταξύ κεφαλαίου και εργασίας για την διανομή
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του εθνικού εισοδήματος. Στη συγκεκρημένη περίπτωση η διαπάλη δεν 

παίρνει οξύτητα.

Σε μια σύγχρονη καπιταλιστική οικονομία η προσφορά του χρήματος 

είνα ι ελαστική από το φόβο των νομισματικών αρχών ή της πολιτικής 

εξουσίας μήπως ο περιορισμός πιστώσεων προκαλέσει την μείωση της 

παραγωγικής δραστηριότητας και αύξηση της ανεργείας.

Από ο ικονομ ικής πλευράς ο έρπων πληθωρισμός χρησημοποιήται ως 

ένα μέσο τόνω σης των επενδύσεων και αποφυγής της υποαπασχόλησης. 

Μια τέτοια π ολιτική δεν μπορεί να κρατήσει για πολύ χρονικό διάστημα, 

διότι δημιουργήται ο κίνδυνος μείωσης της ανταγω νιστικότηταςτης εθνικής 

ο ικονομίας στις δ ιεθνείς  συναλλαγές της.

Γενικά ο έρπων πληθωρισμός ως μέσα ο ικονομικής και κοινωνικής 

π ολιτικής αποσκω πεί στηναττοφυγή της ύφεσης και παράλληλα στον 

κατευνασμό των οικονομικών και κοινωνικών αντιθέσεω ν που υπάρχουν 

στο όποιο κοινω νικό σύστημα στη διάρκεια της παραγωγής και της 

δ ιανομής του κοινω νικού προϊόντος
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Στις μέρες μας γίνετα ι διάκριση ανάμεσα στον ανοιχτό και στον 

ελεγχόμενο πληθω ρισμό. Στον ανοιχτό πληθωρισμό οι τιμές των αγαθών 

δεν υπόκειντα ι σε κανένα έλεγχο και η άνοδός του είνα ι ταχύτερη από 

εκείνη που δ ιακρ ίνει την ποσότητα του κυκλοφορούντος χρήματος. Αυτού 

του είδους ο πληθω ρισμός συναντώνται στις χώρες της Λατιν ικής Αμερικής. 

Στις συνθήκες αυτές η κερδοσκοπία παίρνει μεγάλες διαστάσεις.

Στον ελεγχόμενο πληθωρισμό ο έλεγχος ασκείται κυρίως επάνω στις 

τιμές των αγαθών και όχι στην προσφορά και τη ζήτηση τους. Από τον Β ' 

Παγκόσμιο Πόλεμο και μετά αυτό το είδος πληθωρισμού είνα ι από τα πιο 

διαδεδομένα. Οι κυβερνήσεις και οι νομ ισματικές αρχές γ ια λόγους 

κοινω νικούς και πολιτικούς προβαίνουν σε δ ιακρ ιτικό έλεγχο για να 

αποφευχθούν οι καταστροφικές συνέπειες ενός καλπάζοντα πληθωρισμού. 

Ανάλογος έλεγχός αλλά σε χαμηλότερη βαθμίδα ασκείται και σε ορισμένες 

άλλες δραστηρ ιότητες όπως οι επενδύσεις και η αγοροπωλησία ξένου 

συναλλάγματος. Αυτό το είδος ελέγχου αποβλέπει στην ενίσχυση 

ορισμένων κλάδων παραγωγής, με στόχο την ικανοποίηση της εσωτερικής 

αγοράς, την ενίσχυση των εξαγωγών και γενικότερα την οικονομική 

ανάπτυξη της χώρας.

Ο έλεγχος των τιμών ως ανασταλτικό μέσο για ορ ισμένες περιπτώσεις 

όπως σε π ερ ιπ τώ σεις πολέμου ή σε καταστροφές αποδείχτηκε ως ένα 

βαθμό απ οτελεσματικός. Σε ομαλές όμως περιόδους η χρησιμοποίηση του 

μέτρου αυτού για πολύ χρονικό διάστημα είνα ι αμφίβολης

απ οτελεσματικότητας. Η άσκηση του αποβλέπει στην εξάλειψη της 

ανισορροπ ίας που εμφανίζεται συνήθως μεταξύ προσφοράς και ζήτησης 

αγαθών. Αν η ζήτηση για πολύ χρονικό διάστημα δεν βρίσκει ανταπόκριση 

από αντίστο ιχη  προσφορά, αυτό σημαίνει ότι η οικονομία πάσχει από αιτίες 

που έχουν βαθύτερες ρίζες και συνεπώς η συγκράτηση των τιμών δεν 

μπορεί για πολύ χρονικό διάστημα να δ ιατηρηθεί. Η άνοδος τους είναι ένα 

πραγματικό γεγονός.

Ό ταν είνα ι γενικότερα μέτρο και επ ιβάλλετα ι στις τιμές όλων των 

αγαθών τότε η π ιθανότητα επιτυχίας του είνα ι μεγαλύτερη. Οι δυσκολίες 

εφαρμογής του και οι αμφισβητήσεις αρχίζουν όταν ο έλεγχος των τιμών, 

εφαρμόζεται σε ορισμένα μόνο είδη ενώ σε άλλα δεν ισχύει. Τότε το 

ποσοστό του κέρδους για αυτά τα τελευτα ία  θα είνα ι μεγαλύτερο παρά 

στους κλάδους που οι τιμές των προϊόντων τους βρ ίσκετα ι κάτω από τον 

έλεγχο του κράτους. Τα μέτρα ελέγχου των τιμών στο σημείο αυτό
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προσκρούουν στο βασικό νόμο του συστήματος - στο νόμο του κέρδους- και 

για αυτό η ισχύς τους δεν μπορεί να διαρκέσει για μεγάλο χρονικό διάστημα

Παράλληλα όμως με την νόμιμη αγορά αρχίζει να λειτουργεί και η 

<<μαύρη αγορά >>, με τιμές πολύ υψηλότερες από αυτές που θα υπήρχαν 

αν αφήνονταν ελεύθερες. Αργά η γρήγορά τα μέτρα υποχωρούν από την 

πίεση που ασκείτα ι μέσα στην αγορά και οι αρχές τελικά τα αναστέλλουν 

αποδεχόμενες μια κατάσταση που έχει ήδη επ ιβληθεί από τα ίδια τα 

πράγματα Έ τσι η πλεονάζουσα ποσότητα χρήματος απορροφάται από τις 

νέες τιμές που είνα ι σε υψηλότερο επίπεδο από εκείνο που ήταν αυτές στο 

παρελθόν.

Με τα μέτρα ελέγχού που επ ιβάλλονται πάνω στις τιμές υπάρχει ο 

κίνδυνός δ ια ιώ νισης της ανισορροπίας μεταξύ προσφοράς και ζήτησης των 

αγαθών. Κανένας κεφαλαιούχος δεν θα επ ιθυμούσε να επενδύσει σε 

κλάδους παραγωγής προϊόντων που οι τιμές δ ιατηρούνται τεχνητά σε 

χαμηλά επ ίπεδα. Για αυτό η συγκράτηση των τιμών ενός ορισμένου τομέα 

παραγωγής θα πρέπει να συνοδεύεται από ανάλογές επενδύσεις ώστε η 

απόδοση τους να συμπέσει με την απελευθέρωση των τιμών. Η έναρξη 

όμως των σχετικώ ν επενδύσεων σε συνθήκες ελέγχου των τιμών 

προϋποθέτει την παρέμβαση του κράτους ή των νομισματικώ ν αρχών ώστε 

να ενθαρρύνοντα ι αυτές με την προοπτική ότι θα αποβούν συμφέρουσες για 

τους επ ενδύτες.

Αν δεν ακολουθηθεί μια τέτοια πολιτική υπάρχει ο κίνδυνος αναστολής 

των επενδύσεω ν ως ασύμφορων ή να στραφούν αυτές σε κλάδους ή τομείς 

παραγω γής που υπόσχονται ικανοποιητικά κέρδη χωρίς όμως να 

συμβάλουν στην ικανοποίηση γενικά της αυξημένης ζήτησης που προκαλεί 

άνοδο των τιμών. Έτσι ο πληθωρισμός μπορεί να δ ια ιω νίζετα ι με 

απρόβλεπτες για την εθνική οικονομία συνέπειες.

Με την αποδεύσμεση των τιμών και την αντικατάστασή τους σε 

υψηλότερο επ ίπεδο υπάρχει το ενδεχόμενο οι εργαζόμενοι των οποίων οι 

αμοιβές ήταν καθηλω μένες να αρχίσουν αγώ νες για την αύξηση τους. Αν η 

αύξηση των μισθών δεν θίγει σε σοβαρό βαθμό τα κέρδη των εργοδοτών 

τότε μπορεί να περάσει χωρίς σοβαρές επ ιπ τώ σεις για την διατάραξη της 

νομ ισματικής ισορροπίας. Αν όμως συμβεί το αντίθετο τότε θα ακολουθήσει 

νέα αύξηση τω ν τιμώ ν και η οικονομία μετά από μια μικρή ανάπαυλα 

νομ ισματικής ισορροπ ίας θα βρεθεί εγκλω βισμένη στον φαύλο κύκλο τιμές - 

μ ισθοί - τ ιμές.
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Αττό όσα είπαμε σχετικά με τον πληθωρισμό βγαίνει το συμπέρασμα 

ότι είτε είνα ι πληθωρισμός ζήτησης είτε αυτός ε ίνα ι διαρθρωτικού 

χαρακτήρα υπακούει σε ορισμένους οικονομικούς νόμους που βρίσκονται 

μέσα στη φύση της εμπορευματικής παραγωγής και στην εξέλιξη του 

συστήματος. Οι νόμοι αυτοί είναι :

1. Ο νόμος της αξίας σύμφωνα με τον οποίο τα προϊόντα ανταλλάσσονται 

με τον κοινω νικά αναγκαίο χρόνο εργασίας που απαιτήθηκε για την 

παραγωγή τους, απ οτελεί ουσιαστικά το υπόβαθρο του πληθωρισμού. Σε 

κατάσταση έντονης νομισματικής ανισορροπίας, όπου το επίπεδο τιμών 

αυξάνει αλματωδώς, ο κάτοχος του αγαθού ή ο εργαζόμενος ως φορέας 

εργατικής δύναμης δεν είναι δ ιατεθειμένοι να το ανταλλάξουν με ένα άλλο 

αγαθό , το χρήμα που η ονομαστική αξία του δεν ανταποκρίνετα ι πλέον 

στην αξία που είχε προηγούμενα. Η αξία αυτή είνα ι η αξία  του πολύτιμου 

μέταλλου που για την κάλυψή της έχει ορ ισ τεί από τις νομ ισματικές αρχές 

της χώρας.

Αν αυτές έχουν προβεί σε έκδοση νέου χαρτονομίσματος χωρίς από το 

προβλεπόμενο από το νόμο αντίκρυσμα σε χρυσό τότε το επίπεδο τιμών 

υπακούοντας στον νόμο της αξίας , φυσικά θα ανέβει με την αναλογία που 

αντισ το ιχεί στο βαθμό που το χαρτονόμισμα υστερεί σε αντίκρυσμα χρυσού 

ή σε σταθερό συνάλλαγμα.

2. Ο νόμος της καπ ιταλιστικής συσσώρευσης της δ ιανομής του εθνικού 

εισοδήματος μεταξύ του κεφαλαίου και της εργασίας. Έ τσ ι ο πληθωρισμός 

γ ίνετα ι μέσο καταναγκασμού στην διανομή του εθνικού εισοδήματος μεταξύ 

εργασίας και κεφαλαίου.

3. Στη δ ιάρκεια  του πληθωρισμού πραγματοποιείτα ι και μια δεύτερη

διανομή που αφορά τους ίδ ιους τους κεφαλαιούχους με αντικείμενο το 

κέρδος ποιος δηλ. θα εξασφαλίσει από αυτούς το μεγαλύτερο μερίδιο. Η 

λειτουργία  του νόμου αυτού οδηγεί σε ακόμα μεγαλύτερη συγκέντρωση και 

συγκεντρω ποίηση του κεφαλαίου και παράλληλα στην πτώχευση μιας 

σημαντικής μερίδας του επ ιχειρηματικού κόσμου.

ΕΝΟΤΗΤΑ ΔΕΥΤΕΡΗ
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1: Ο ΕΛΕΓΧΟΣ ΤΟΥ ΠΛΗΘΩΡΙΣΜΟΥ



1. ΓΕΝΙΚΑ ΣΤΟ ΙΧΕ ΙΑ  ΓΙΑ ΤΟ ΕΠΙΤΟΚΙΟ ΣΕ ΣΧΕΣΗ ΜΕ ΤΟΝ ΠΛΗΘΩΡΙΣΜΟ

Μια παλιά θεω ρία είναι αυτή που θεω ρεί τον πληθωρισμό ναι μεν σαν 

συνέπεια της υπερβάλλουσας ζήτησης στην αγορά προϊόντος αλλά που 

όμως οφείλετα ι σε νομισματική διαταραχή ( π.χ. αύξηση της προσφοράς 

χρήματος ή του ρυθμού αύξησης της προσφοράς χρήματος ). Σε αντίθεση 

προς τους νεώ τερους μονεταριστές θεω ρείτα ι ότι μια νομισματική 

διαταραχή , γ ια να έχει πληθωριστικές συνέπειες, θα πρέπει να επηρεάσει 

πρώτα την ισορροπία στην αγορά των δανειακώ ν κεφαλαίων και μέσω 

αυτής της αγοράς προϊόντος. Ποια είνα ι όμως αυτή η ισορροπία που 

υπόκειντα ι σε νομ ισματικές διαταραχές.

Ο ορισμός της ισορροπίας έχει δυο όψεις. Έ χουμε πρώτα τη γνωστή 

συνθήκη της μακροισορροπίας σύμφωνα με την οποία το συνολικό 

εισόδημα σχηματίζετα ι από την επιθυμητή δαπάνη για κατανάλωση και την 

επ ιθυμητή δαπάνη για επενδύσεις , αλλά ταυτόχρονα το συνολικό εισόδημα 

ε ίτε δ ια τίθετα ι γ ια  κατανάλωση είτε αποταμιεύετα ι. Έτσι λοιπόν 

μακροοικονομική ισορροπία που ουσιαστικά σημαίνει ισορροπία στην αγορά 

προϊόντος , χαρακτηρίζετα ι από την ισότητα ανάμεσα στις αποταμιεύσεις 

και στο επ ιθυμητό μέγεθος των επενδύσεων. Πέρα όμως από την σημασία 

τους για την αγορά προϊόντος , η ισότητα ανάμεσα στις αποταμιεύσεις και 

τ ις  επενδύσεις εκφράζει μια κατάσταση ισορροπίας στην αγορά δανειακών 

κεφαλαίων.

Στην περίπτωση των αποταμιεύσεων ο ρόλος του επ ιτοκίου είνα ι ότι 

εκφράζει τη λεγάμενη προτίμηση χρόνου δηλ. το γεγονός ότι αφού ένα 

χρηματικό ποσό έχει για τον κάτοχο του την μεγαλύτερη αξία η 

χρησιμότητα του τώρα παρά του ότι είναι διαθέσιμο στο μέλλον , για να 

δεχθεί κάποιος αποταμιεύοντας ένα μέρος του εισοδήματός του να το 

στερηθεί θα απαιτήσει ένα αντάλλαγμα ότι αντί του τωρινού ποσού θα του 

επ ιστραφεί μελλοντικά  ένα μεγαλύτερο ποσό. Η διαφορά αυτή είναι ο τόκος 

, το δε επ ιτόκιο  μετράει τον τόκο που κερδίζετα ι κατά μονάδα χρόνου σε 

κάθε μονάδα της αποταμίευσης.

Στην περίπτωση των επενδύσεων, της ζήτησης δηλ. δανειακών 

κεφαλαίω ν το επ ιτόκιο εκφράζει το κόστος δανεισμού ή το κόστος 

ευκα ιρ ίας των δανειακώ ν κεφαλαίων , το οποίο συγκρίνετα ι με την οριακή 

απ οδοτικότητα των επενδυτικών προγραμμάτων προκειμένου να καθοριστεί 

το εάν συμφέρει ή όχι η πραγματοποίησή τους.
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Το επ ιτόκιο ισορροπίας της αγοράς δανειακών κεφαλαίων που 

αντισ το ιχε ί στην ισότητα αποταμιεύσεων και επενδύσεων ονομάζεται 

φυσικό επ ιτόκιο και η σημασία του είναι διπλή. Από τη μια πλευρά είναι 

επ ιτόκιο που προσδιορίζετα ι όπως έλεγαν οι κλασσικοί από την φειδώ και 

την παραγω γικότητα και με την έννοια αυτή είνα ι ένα φυσικό επ ιτόκιο αφού 

εκφράζει π ροτιμήσεις των ατόμων για κατανομή του εισοδήματος τους 

ανάμεσα στην τω ρινή και στην μελλοντική χρήση του ενώ ταυτόχρονα 

εκφράζει και π ο ιες παραγωγικές χρήσεις των αποταμιευμάτων αυτών 

μπορούν να γ ίνουν έτσι ώστε δανειστές και δανειζόμενοι να είναι 

ικανοποιημένοι. Το φυσικό επιτόκιο ε ίνα ι το επ ιτόκιο της κλασσικής 

ισορροπίας όπως αυτό προσδιορίζεται από πραγματικές ο ικονομικές αιτίες 

χω ρίς νομ ισματικές παρεμβολές.

Από την άλλη πλευρά είναι ένα επ ιτόκιο το οποίο αντιστο ιχεί 

ισορροπία στην αγορά προϊόντος και επομένως σταθερότητα στο γενικό 

επ ίπεδο τιμών. Εκτός όμως από το φυσικό επ ιτόκιο υπάρχει και το αγοραίο 

επ ιτόκιο στο οποίο ναι μεν αντιστο ιχεί ισότητα ανάμεσα στην προσφορά 

δανειακώ ν κεφαλαίω ν αλλά όχι και ισότητα ανάμεσα στις αποταμιεύσεις και 

στις επενδύσεις. Το αγοραίο επιτόκιο διαφέρει από το φυσικό κατά το ότι 

δ ιαμορφώ νεται κάτω από την επίδραση νομισματικώ ν παραγόντων. Ποιοι 

είνα ι όμως αυτο ί οι παράγοντες;

Πρώτο , έχουμε τη ζήτηση για << αποθησαυρισμό >>, για αύξηση ή και 

μείωση των δ ιακρατούμενω ν ρευστών διαθεσίμων που έτσ ι γ ίνοντα ι αδρανή 

ποσά. Δεύτερο έχουμε την προσφορά τραπεζικών π ιστώσεων που σημαίνει 

αύξηση της προσφοράς λογιστικού χρήματος η οποία μπορεί να 

προσφέρεται στο μέγεθος των προσφερόμενων αποταμιευτικώ ν κεφαλαίων. 

Εδώ όμως π αρατηρείτα ι το εξής φαινόμενο : με το χαμηλότερο επιτόκιο 

αποθαρρύνονται οι αποταμιεύσεις ενώ ταυτόχρονα ενθαρρύνοντα ι οι 

επενδύσεις , και έτσ ι οδηγούμαστε σε κατάσταση υπερβάλλουσας ζήτησης 

στην αγορά π ροϊόντος οι επενδυτές παρασυρόμενοι από το χαμηλό 

επ ιτόκιο , επ ιθυμούν να αφιερώσουν για επενδύσεις και έτσ ι για μελλοντική 

κατανάλωση ένα τμήμα του συνολικού εισοδήματος από αυτό που θέλουν 

τα νοικοκυριά να αποταμιεύσουν. Στην προσπάθεια τους να αποσπάσουν 

παραγω γικούς συντελεστές από άλλες χρήσεις , οι επενδυτές προκαλούν 

υπερβάλλουσα ζήτηση και στην αγορά προϊόντος και στην αγορά εργασίας 

με αποτέλεσμα τον πληθωρισμό. Ο πληθωρισμός ( στη θεω ρία του ννίοΚεβΙΙ
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) οφείλετα ι στο ότι οι τράπεζες παρεμβαίνοντας στην αγορά δανειακών 

κεφαλαίων διαμόρφωσαν το αγοραίο επ ιτόκιο σε επ ίπεδο κατώτερο του 

φυσικού επ ιτοκίου. Η πληθωριστική άνοδος του επιπέδου τιμών θα 

συνεχίζετα ι ( η λεγάμενη <<σωρευτική πληθωριστική δ ια δ ικ α σ ία »  ) εφόσον 

συνεχίζει η κατάσταση αυτή. Η νομισματική ισορροπία θα αποκατασταθεί 

μόνο εάν οι τράπεζες σταματήσουν την συνεχή επέκταση των πιστώσεών 

της ή εάν η νομισματική αυτή επέκταση απορροφηθεί σε ζήτηση για 

αποθησαυρισμένα αδρανή χρηματικά κεφάλαια.

Έ τσι λο ιπ όν μια οποιαδήποτε νομισματική παρέμβαση στην αγορά 

δανειακώ ν κεφαλαίω ν που διαμορφώνει αγοραίο επ ιτόκιο μικρότερο από 

το φυσικό επ ιτόκιο  προκαλεί πληθωριστική κατάσταση υπερβάλλουσας 

ζήτησης. Ο βαθύτερος λόγος είναι ότι πρόκειτα ι για μια τεχνητή μη φυσική 

μείωση επ ιτοκίου που ωθεί τους επενδυτές να προσπαθήσουν στην 

ανακατανομή των παραγωγικών πόρων προς χρήση που δεν ταυτίζονται με 

τις π ροτιμήσεις των νοικοκυριών αποταμιευτών. Οι επ ιχειρήσεις επενδυτές 

χρησιμοποιώ ντας την χρηματική ευχέρεια που παρέχει η χαμηλότοκη 

πολιτική των τραπεζών συναγωνίζονται στην προμήθεια κεφαλαιουχικών 

αγαθών πρώτων υλών και εργασίας προκαλώ ντας γενική αύξηση μισθών 

(ιδ ίω ς όταν η οικονομία βρίσκεται σε κατάσταση πλήρους απασχόλησης).

Με τον πληθωρισμό κατορθώνεται να αποσπούν παραγωγικούς 

πόρους από τους τομείς παραγωγής καταναλω τικώ ν αγαθών προς τους 

τομείς παραγωγής κεφαλαιουχικών αγαθών. Με την προκαλούμενη μείωση 

των καταναλω τικώ ν και αύξηση των κεφαλαιουχικώ ν αγαθών ο 

πληθωρισμός ω θεί την οικονομία σε αναγκαστική αποταμίευση. Η έννοια 

της αναγκαστικής αποταμίευσης που προκαλεί ο πληθωρισμός είναι ότι με 

την μείωση ακριβώς ανόδου των τιμών μεταφορά πόρων από την 

παραγωγή καταναλω τικώ ν στην παραγωγή κεφαλαιουχικώ ν αγαθών , το 

ποσοστό του συνολικού προϊόντος που απορροφά ο τελευτα ίος αυτός 

τομέας είνα ι μεγαλύτερο από το αντίστο ιχο ποσοστό που η κοινωνία θέλει 

να αφ ιερώ σει γ ια μελλοντική χρήση. Κατά συνέπεια η πληθωριστική 

αναγκαστική αποταμίευση οδηγεί σε μια διαστρέβλωση της παραγωγικής 

δ ιαδ ικασ ίας π ιθανότατα ( όπως πολλοί ο ικονομολόγοι υποστηρίζουν ) σε 

πρόσκαιρη υπερεπένδυση που από μόνη της είναι α ιτία  της γενικής 

υφέσεως της ο ικονομ ίας που αναγκαστικά θα επακολουθήσει.
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Είδαμε ότι σε μια νομισματική επέκταση ή παρέμβαση στην αγορά 

δανειακώ ν κεφαλαίω ν θα προκαλέσει μια πληθω ριστική διαδικασία μόνο 

εάν το αποτέλεσμα της παρέμβασης αυτής είναι να διαμορφω θεί το αγοραίο 

επ ιτόκιο ισορροπίας σε επίπεδο κατώτερο του φυσικού. Από τα αίτια αυτά 

συνάγεται ότι μια δυναμική αναπτυσσόμενη οικονομία , πληθωριστικές 

επ ιδράσεις θα έχει μόνο ένας ρυθμός αύξησης της προσφοράς του 

χρήματος ανώ τερος από αυτόν που δ ικα ιολογείτα ι από τις  διευρυνόμενες 

συναλλακτικές ανάγκες της οικονομίας. Από την άποψη μιας μακροχρόνιας 

πολιτικής και νομ ισματικής σταθερότητας είνα ι δυνατό να καθοριστεί ένας 

κανονικός και μη πληθωριστικός ετήσιος ρυθμός αύξησης της προσφοράς 

του χρήματος του οποίου όμως ο ακριβώς προσδιορισμός θα εξαρτάται από 

τις  προβλεπόμενες πραγματικές εξελ ίξε ις  στο μεσοπρόθεσμο μέλλον. 

Ακόμα πρέπει να τονίσουμε ότι δεν ε ίνα ι μια οποιαδήποτε νομισματική 

επέκταση πληθω ριστική αλλά μονάχα όταν παρέμβαινε στη διατάραξή της 

φυσικής ισορροπ ίας στην αγορά των δανειακώ ν κεφαλαίων. Ο 

πληθωρισμός οφείλετα ι στην υπερβάλλουσα ζήτηση για αγαθά και 

παραγω γικούς πόρους η οποία εκφράζει τη συνέπεια του να επ ιδιώκεται 

μια τεχνητή ή β ιασμένη ανακατανομή των πόρων ενάντια στις προτιμήσεις 

των νοικοκυριώ ν. Σε μια οικονομία που αναπτύσσεται ομαλά και ισόρροπα 

μπορεί να σ χεδ ιασ τε ί μια ετήσια νομισματική επέκταση η οποία δεν θα 

δ ιαταράσσει την ισορροπία ανάμεσα στις επ ενδύσεις και τ ις  αποταμιεύσεις. 

Πρέπει όμως να εξεταστε ί εάν μια παρέμβαση που μειώνει το αγοραίο 

επ ιτόκιο  κάτω του φυσικού θα συνεπάγεται μια ατέλειω τή σωρευτική 

διαδικασ ία π ληθω ριστική ή εάν ο πληθωρισμός θα τε ίνε ι να μειώνεται 

μέχρις η ο ικονομ ία  σταθεροποιηθεί σε κάποιο υψηλότερο επίπεδο τιμών.

Στο θέμα υπάρχουν δύο τάσεις :

1. Σύμφωνα με την πρώτη υπάρχουν σπουδαίοι σταθεροποιητικοί 

παράγοντες που συντελούν στο τελικό σταμάτημα της σωρευτικής 

πληθω ριστικής δ ιαδικασ ίας. Ο κυριότερος είνα ι ότι οι ίδ ιες  οι τράπεζες δεν 

θα μπορούσαν να διατηρήσουν επί άπειρον το μέγεθος αυτής της 

π ιστω τικής επέκτασης που απαιτείται γ ια να παραμείνει το αγοραίο 

επ ιτόκιο κάτω του φυσικού. Ο πληθω ρισμός εκτός από τις  άλλες 

επ ιπτώ σεις του δ ιαβρώ νει συνεχώς και τα πραγματικά αποθέματα των 

τραπεζών π ερ ιορ ίζοντας την δανειοδοτική τους ικανότητα. Βέβαια ο 

σταθεροπ οιητικός αυτός παράγοντας θα επενεργήσει εάν η κεντρική
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τράπεζα δεν σπεύσει να αναπληρώσει ή και να αυξήσει τα λόγο 

πληθωρισμού συρρικνούμενα αποθεματικά των τραπεζώ ν. Τέλος εάν η 

προσφορά τραπ εζικώ ν πιστώσεων είνα ι τελείω ς ανεξάρτητη από 

οποιαδήποτε κεντροτραπεζικό έλεγχο ή εάν δεν είνα ι συνάρτηση των 

αποθεματικώ ν τότε δεν υπάρχει προφανείς λόγος για τον οποίο οι τράπεζες 

θα εξαναγκαστούν να περιορίσουν την πληθω ριστική υπερβάλλουσα 

προσφορά π ιστώ σεω ν. Αυτό συνδέεται και με την άλλη άποψη περί 

σωρευτικής πληθω ριστικής διαδικασίας η οποία βλέπει την διαδικασία αυτή 

να μην έχει από μόνη της τάση μετριασμού της εντάσεως της. Ο λόγος είνα ι 

ότι ανάμεσα στο επ ιτόκιο και στο επίπεδο τιμών ε ίνα ι αμφίρροπη. Το 

χαμηλό επ ιτόκιο προκαλεί πληθωρισμό , αλλά και ο πληθω ρισμός κάνει τον 

δανεισμό ακόμα συμφερότερο διατηρώντας ή και επ εκτείνοντας το χάσμα 

ανάμεσα στις επενδύσεις και τις αποταμιεύσεις. Όμως και εδώ υπάρχει 

ένας επ ιπρόσθετος παράγοντας που είναι εξισορροπητικός , το γεγονός ότι 

η συνέχιση του πληθωρισμού δημιουργεί την προσδοκία συνεχίσεως του. 

Από τη στιγμή αυτή που η πληθωριστική αυτή προσδοκία εισχωρήσει στις 

δ ιαπραγματεύσεις ανάμεσα σε δανειστές και δανειζόμενους είνα ι 

ενδεχόμενο το αγοραίο επιτόκιο προσαυξανόμενο με τον προσδοκώμενο 

ρυθμό του πληθω ρισμού να πλησιάζει το επ ίπεδο του φυσικού επ ιτοκίου. 

Τέλος εάν τίποτα άλλο δε συμβεί το π ιθανότερο είνα ι ότι ο πληθωρισμός θα 

ξεθυμάνει όταν η οικονομία έχοντας ήδη υπερπηδήσει και φτάσει το 

επίπεδο πλήρους απασχόλησης , περάσει φάση ύφεσης.
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Κάθε εθνικό νόμισμα έχει την δική του εσωτερική αξία με αποτέλεσμα να 

διαμορφώ νονται σε διαφορετικά επίπεδα οι μεταξύ των νομισμάτων 

συναλλαγματικές ισοτιμ ίες. Επειδή κάθε εθνικό νόμισμα έχει διαφορετική 

αγοραστική δύναμη γ ι’ αυτό και το καθένα από αυτά έχει το δικό του 

επ ιτόκιο δανεισμού. Εάν ένα νόμισμα υποτιμηθεί έναντι ενός άλλου μετά 

από ένα χρόνο και τα δύο διαφορετικά εθνικά νομίσματα δανειστούν με 

επ ιτόκιο 10% τότε μετά την παρέλευση χρόνου κερδισμένος θα βγει ο 

δανειολήπτης που θα πρέπει να επ ιστρέφει ένα ποσό αρχικό και τόκους το 

οποίο θα έχει υποτιμηθεί. Και αυτό γ ια τί αν χρησιμοποιήσει χρηματικό 

κεφάλαιο με συγκεκριμένη αγοραστική δύναμη και το επιστρέφει 

υποτιμημένο με αγοραστική δύναμη μικρότερη της αρχικής. Αντίθετα 

εκείνος που δανείστηκε νόμισμα που ανατιμήθηκε σημαντικά θα πρέπει να 

επ ιστρέφει ένα χρηματικό κεφάλαιο με αγοραστική δύναμη κατά πολύ 

μεγαλύτερη από αυτή που θα επ ιστρέφει στο δανειστή ο δανειολήπτης του 

υποτιμημένου νομίσματός. Για αυτό όσο μεγαλύτερη είνα ι η αγοραστική 

δύναμή ενός νομίσματος τόσο υψηλότερο το επ ιτόκιο που καθορίζεται από 

αυτό

Οι δανειστές επ ιδ ιώ κουν να δανείζουν σε νόμισμα που θα ανατιμηθεί ενώ οι 

δανειολήπτες προτιμούν να δανείζονται σε νόμισμα που νομίζουν ότι θα 

υποτιμηθεί.

Αυτά υποστηρ ίζοντα ι επειδή στο σύγχρονο κόσμο που καταργούνται τα 

εμπόδια μεταξύ των κρατών στην κίνηση κεφαλαίω ν αυτά στρέφονται προς 

εκείνες τ ις  χώρες που ανατιμάται το εθνικό νόμισμα , ενώ τα κεφάλαια 

φεύγουν προς εκείνες τις χώρες που υποτιμάται το εθνικό τους νόμισμα.

Οι δ ιάφορες χώρες εκτός από το εξω τερ ικό εμπορικό ισοζύγιο έχουν 

και το εξω τερ ικό ισοζύγιο κίνησης κεφαλαίων . Οι χώ ρες που έχουν 

ανατιμημένο νόμισμα προσελκύουν τα διεθνή δανειακά κεφάλαια και 

εμφανίζουν πλεόνασμα στο ισοζύγιο κεφαλαίων. Όμως η ανατίμηση του 

εθνικού νομ ίσματος καθιστά ακριβότερα τα εγχώρια προϊόντα στις δ ιεθνείς 

αγορές και έτσ ι μειώ νοντα ι οι εξαγωγές και αυξάνουν οι εισαγωγές με 

αποτέλεσμα να δημ ιουργείτα ι έλλειμμα στο εξω τερ ικό εμπορικό ισοζύγιο·.

Υπάρχουν δυο αντίθετες δυνάμεις :

α) η αύξηση ει^βΜΑΛ» κεφαλαίων λόγω ανατίμησης του εθνικού 

νομίσματος π ροκαλεί μείωση των συναλλαγματικώ ν εισπράξεων από 

εξαγωγές. Ωστόσο οι κανόνες αυτοί δεν ε ίνα ι απόλυτοι γ ια τί υπάρχουν 

αρκετές εξα ιρέσεις  Οι χώρες που έχουν ανατημόμενο νόμισμα
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εξασφαλίζουν μεγάλες εισροές κεφαλαίων σε αυτές (για καταθέσεις) αλλά 

παράλληλα έχουν πλεόνασμα στο εξωτερικό εμπορικό ισοζύγιο τους επειδή 

δ ιαθέτουν προϊόντα υψηλής ποιότητας προηγμένης τεχνογνω σίας και τα 

οποία για ένα χρονικό διάστημα δεν μπορούν να υποκατασταθούν από 

προϊόντα άλλων χωρών . Εάν μια χώρα έχει εισροή κεφαλαίων σε όφελος 

μιας άλλης υπάρχουν άμεσες επιπτώσεις για την εγχώρια αγορά 

β) Η μείωση της προσφοράς χρηματικών κεφαλαίων για δανεισμό θα 

προκαλέσει άνοδο των επ ιτοκίων δανεισμού εάν η ζήτηση για δανειακά 

κεφάλαια π αραμείνει στα ίδια επίπεδα. Η άνοδος των επ ιτοκίων είναι 

δυνατόν να έχει δύο αποτελέσματα :

1. Επαναπατρισμός των κεφαλαίων που με διάφορους τρόπους είχαν φύγει 

στο εξω τερικό.

2. Έ λλειψη ενδ ιαφέροντος των διεθνών επενδυτών για εισροή κεφαλαίων 

στη χώρα την οποία τα επ ιτόκια δανεισμού ανεβαίνουν οπότε στην ίδια τη 

χώρα τα υψηλά επ ιτόκια θα προκαλούν χαλαρή ζήτηση δανειακών 

κεφαλαίω ν και περιορισμό της παραγωγικής δραστηριότητας αφού θα 

λείπουν τα φτηνά δάνεια.

Οι κρατικές αρχές δεν μένουν αδιάφορες στις αυξομειώ σεις των 

επ ιτοκίω ν που σημειώ νονται διεθνώς. Ανάλογα με την πολιτική που έχουν 

χαράξει ευνοούν την άνοδο των επιτοκίων ε ίτε για να προσελκύσουν ξένα 

κεφάλαια ε ίτε για να αναγκάσουν τις ντόπ ιες επ ιχειρήσεις να περιορίσουν 

τις π ιστοδοτήσεις τους και να στραφούν περισσότερο στην 

αυτοχρηματοδότηση.
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Το τραπεζικό σύστημα σε πολύ γεν ικές γραμμές επιδιώκει να 

συγκεντρώσει τα χρηματικά διαθέσιμα που κυκλοφορούν σε μια εθνική 

οικονομία ή στις δ ιεθνείς κεφαλαιαγορές καταβάλοντας επιτόκια 

καταθέσεων για να διαθέσει τα συγκεντωθέντα διαθέσιμα με υψηλότερα 

επ ιτόκια. Συνεπώς μεγάλο μέρος των καθαρών κερδών των εμπορικών 

τραπεζών προέρχεται από τη διαφορά μεταξύ υψηλότερων επιτοκίων 

δανεισμού και χαμηλότερων επιτοκίων καταθέσεων.

Είναι επόμενο λοιπόν όταν σε μια ή περ ισσότερες χώρες σημειώνεται 

άνοδο του πληθωρισμού τότε επηρεάζει στον ένα ή στον άλλο βαθμό 

ολόκληρό το τραπεζικό σύστημα.

Η ταχύρυθμη άνοδος του πληθωρισμού προκαλεί μεταξύ των άλλων 

την άνοδο γενικά των επιτοκίων . Και η άνοδος των επιτοκίων είναι 

εντονότερη όταν εκδηλώνονται μεγάλες πληθω ριστικές π ιέσεις στις 

περισσότερες αναπτυγμένες χώρες σε αυτές άλλοτε που συγκεντρώνουν 

τον μεγαλύτερο όγκο των διεθνών κεφαλαίων.

ΕΠΙΤΟΚΙΑ ΚΑΤΑΘΕΣΕΩΝ
Η δύναμη των εμπορικών τραπεζών πηγάζει κυρίως από τη μεγάλη 

εισροή καταθετών τις οποίες δύνανται να δ ιαθέσουν σε δάνεια και να 

αξιοποιήσουν με την πραγματοποίηση άλλων επ ικερδώ ν επενδύσεων. Θα 

πρέπει να αναφερθεί ότι στην περίπτωση των ελληνικώ ν τραπεζών πάνω 

από το 80% του συνόλου του παθητικού τους απ οτελείτα ι από διάφορες 

καταθέσεις ενώ το ποσοστό συμμετοχής ιδ ίω ν κεφαλαίων και των 

αποθεματικώ ν τους δεν ξεπερνά το 4% π αθητικού. Συνεπώς έχει μεγάλη 

σημασία το ύψος των επιτοκίων καταθέσεων που θα καταθέσουν οι 

τράπεζές σε περίοδο πληθωρισμού. Εάν τα ετήσ ια επ ιτόκια  καταθέσεων 

είνα ι αρκετά χαμηλότερα του ετήσιου ύψους του πληθωρισμού τότε 

δημ ιουργείτα ι τάση απόσυρσης των καταθέσεων από τις τράπεζες και κατά 

επέκταση μείωσης των χρηματικών διαθέσιμω ν που δ ιαθέτουν οι εμπορικές 

τράπεζες. Για να μην υπάρξει τέτοια τάση έντονης αναλήψεως καταθέσεων 

που είναι δυνατό να προκαλέσει και πανικό οι τράπ εζες μετά από συμφωνία 

ανεβάζουν τα διάφορα επ ιτόκια καταθέσεων.

Σε π ερ ιόδους έντονου πληθωρισμού όταν η αγοραστική αξία του 

χρήματος μειώ νετα ι σε γρήγορους ρυθμούς είνα ι φυσ ιολογικό οι άνθρωποι 

να θέλουν να απαλλαγούν από το χάρτινο χρήμα και να αγοράσουν 

διάφορα είδη τα οποία να διατηρούν ή και να επαυξάνουν την πραγματική 

τους αξία. Σε αυτή την περίοδο έντονου πληθω ρισμού ανακόπτεται η γενική
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οικονομική δραστηριότητα μειώνονται οι τραπεζικές καταθέσεις σε σταθερές 

τιμές και γενικά όλοι κοιτάζουν πως θα απαλλαγούν από το συνεχώς 

υποτημόμενο χρήμα. Κάτω από αυτές τ ις  συνθήκες το τραπεζικό σύστημα 

αποδιαρθρώ νεται σταματάει να δέχεται καταθέσεις αφού δεν μπορεί να 

δανείσει παραγω γικές μονάδες, οι οποίες όχι μόνο δεν δύνανται να 

δανειστούν με υψηλότατα επ ιτόκια αλλά και δεν μπορούν να σταματήσουν 

την συνεχή πτώση των πωλήσεων τους.

Εντούτο ις , κάτω από ορισμένες προϋποθέσεις είνα ι δυνατό να 

αυξηθούν οι καταθέσεις στις τράπεζες σε πραγματικές τιμ ές ακόμα και σε 

περιόδους έντονου πληθωρισμού. Κάτι τέτο ιο  μπορεί να συμβεί όταν :

1. Τα νο ικοκυριά  αντιμετωπίζουν ένα αβέβαιο οικονομικό μέλλον και 

θέλουν να έχούν καταθέσεις στις τράπεζες τις οποίες θα μπορέσουν να 

αξιοποιήσουν όταν χρειαστεί.

2. Μ ειώνονται οι δαπάνες για διαρκεί καταναλωτικά αγαθά

3. Τα επ ιτόκια για προθεσμιακές καταθέσεις είνα ι υψηλά

4. Χορηγούνται ειδ ικά δάνεια σε καταθέσεις

Ένα άλλο σημείο που ενδιαφέρει ε ίνα ι η σχέση πληθωρισμού και 

καταθέσεων σε συνάλλαγμα. Όταν ένα νόμισμα υπ οτιμάτα ι έναντι άλλων 

λόγω υψηλού πληθωρισμού τότε οι δ ιεθνείς  καταθέτες ζητούν να 

απαλλαγούν από αυτό και θέλουν τη μετατροπή των καταθέσεων τους σε 

άλλα νομίσματα τα οποία ανατιμώνται. Αυτές οι αλλαγές των ισοτιμιών είναι 

πολύ επ ικ ίνδυνες για τις τράπεζες που δέχοντα ι δ ιεθνείς  καταθέσεις , γ ιατί 

εάν μια τράπεζα βρεθεί να έχει μεγάλο μέρος συναλλαγματικώ ν διαθέσιμων 

σε νομίσματα τα οποία υποτιμόνται τότε κ ινδυνεύει όλη η θέση της.

Γενικότερα η υποτιμήσει λόγω πληθωρισμού του νομίσματος μιας 

χώρας υποβαθμίζει τη θέση όλου του τραπεζικού συστήματος έναντι σε 

τράπ εζες που βρίσκονται σε χώρες με ισχυρό νόμισμα.
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Ό ταν οι τράπεζες αναγκάζονται να υψώσουν τα επ ιτόκια  καταθέσεων λόγω 

γενικότερης ανόδου των τιμών , είναι αναπόφευκτο να αυξήσουν και τα 

επ ιτόκια τραπεζικώ ν χορηγήσεων. Η ύψωση των επ ιτοκίω ν χορηγήσεων 

έχει ως αποτέλεσμα την αύξηση των χρηματοοικονομικώ ν δαπανών των 

επ ιχειρήσεω ν και των αγροτικών εκμεταλλεύσεων , με αποτέλεσμα να 

επ ιβαρύνονται τελ ικά  οι τιμές των δ ιατιθέμενω ν εμπορευμάτων και 

υπηρεσιών . Δ ημ ιουργείτα ι έτσι ένας φαύλος κύκλος όπου ο ένας ρίχνει 

στον άλλον τις  αυξήσεις των τιμών.

Για να μπορέσουν οι τράπεζες να χρησιμοποιήσουν καθαρά κέρδη 

πρέπει τα επ ιτόκια  χορηγήσεων να είνα ι υψηλότερα από τα επ ιτόκια 

καταθέσεων ώστε να καλυφθούν οι δαπάνες λειτουργίας και να μείνει 

κάποιο καθαρό κέρδος. Όσο μεγαλύτερες είνα ι οι συνολικές τραπεζικές 

δαπάνες τόσο μεγαλύτερη πρέπει να είνα ι η διαφορά μεταξύ επ ιτοκίων 

χορηγήσεων και επ ιτοκίω ν καταθέσεων . Ένα τεράστιο πρόβλημά γεννιέτα ι 

από τη στιγμή που αυξηθούν τα επ ιτόκια χορηγήσεων είνα ι η ζήτηση που 

υπάρχει για δανειακά κεφάλαια . Σε μερικές π ερ ιπτώ σεις είναι δυνατό να 

συνυπάρχουν γρήγορη άνοδος του πληθωρισμού με ταχύρυθμη άνοδο της 

εθνικής ο ικονομ ικής δραστηριότητας. Η δυνατότητα πραγματοποιήσεως 

υψηλών κερδών από επ ιχειρήσεις τις π αρακινεί εάν το επιθυμούν να 

αυξήσουν τις  υποχρεώ σεις τους έναντι των τραπεζών.

Στις π ερ ισσότερες περιπτώσεις ο πληθω ρισμός συνυπάρχει με 

οικονομική στασ ιμότητα ή και ύφεση οπότε η ζήτηση για υψηλότοκα 

τραπεζικά δάνεια  ε ίνα ι πολύ περιορισμένη από την πλευρά επ ιχειρήσεων 

και γεωργικών εκμεταλλεύσεω ν. Βέβαια αρκετές επ ιχειρήσεις αναγκάζονται 

να συνάψουν δάνεια με υψηλότοκα επ ιτόκια, προκειμένου να 

αντιμετω π ίσουν μια προσωρινή κρίση για να συνεχίσουν να 

δραστηριοποιούντα ι χωρίς να αναγκαστούν να κλείσουν .

Τεράστια προβλήματα δημιουργήθηκαν σε πάρα πολλές τράπεζες τη 

δεκαετία του 1980 λόγω συνεχών ανατιμήσεων του δολαρίου έναντι των 

άλλων νομισμάτω ν. Αυτό είχε ως αποτέλεσμα να βρεθούν υπερχρεωμένες 

χ ιλ ιάδες επ ιχειρήσεις  οι οποίες αναγκάστηκαν με την σειρά τους ή να 

ζητήσουν κρατικές δαπάνες για να καταβάλουν τα οφειλόμενα 

τοκοχρεολύσια ή να καθυστερήσουν την καταβολή των οφειλόμενων 

κεφαλαίων στις τράπεζες. Συνέπεια ήταν η κάμψη των ακαθάριστων 

εσόδων πολλώ ν τραπεζών.
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Ό ταν το κράτος θέλει να εφαρμόσει αντιπληθω ριστική πολιτική μεταξύ 

των άλλων π ερ ιορ ίζει τις δαπάνες εκείνες τ ις  οποίες καλύπτει με πρόσθετο 

χάρτινο χρήμα. Η μείωση της ποσότητάς του χρήματος από μόνη της δεν 

φτάνει για να συμβάλει στην καταπολέμηση του πληθωρισμού. Χρειάζεται 

να π ερ ισταλεί ανάλογα και η ζήτηση του δημόσιου τομέα διαφορετικά , η 

μονομερής μείωση της συνολικής προσφοράς του χρήματος θα αύξηση την 

ταχύτητα κυκλοφορίας του.

Σε πολλές περιπτώσεις οι κεντρ ικέ^ νομισμαπ ιστω τικές αρχές 

προσπαθούν να μειώσουν την ρευστότητα των επ ιχειρήσεω ν με αύξηση των 

προεξοφλητικώ ν επιτοκίων ( των επιτοκίων που ισχύουν στις συναλλαγές 

κεντρικώ ν και εμπορικών τραπεζών ). Η αύξηση του προεξοφλητικού 

επ ιτοκίου αυξάνει γενικά στο γενικό ύψος τιμών των επ ιτοκίων με 

αποτέλεσμα να αυξάνει το χρηματοοικονομικό κόστος στις επ ιχειρήσεις και 

να περ ιορ ίζετα ι ο δανεισμός των επ ιχειρήσεων από τις εμπορικές τράπεζες. 

Η πολιτική της αυξήσεως του προεξοφλητικού επ ιτοκίου είνα ι αμφίβολο εάν 

οδηγεί στην καταπολέμηση του πληθωρισμού αφού με την μειωμένη 

δανειοδότηση των επιχειρήσεων από τις  τράπεζες δημιουργείτα ι ένα 

δυσμενές κλίμα το οποίο αποθαρρύνει την ανάληψη νέων επενδυτικών 

πρω τοβουλιώ ν. Εκείνο που έχει σημασία ίσως περισσότερο από την 

πολιτική των επ ιτοκίω ν είναι η στρατηγική που ακολουθούν οι 

δυναμικότερες επ ιχειρήσεις.

Τα υψηλά επ ιτόκια είναι δυνατόν να ωθήσουν τις δυναμικότερες 

επ ιχειρήσεις στην πραγματοποίηση <<εσωτερικών ο ικονομιώ ν »  ,μείωση 

δηλ. δαπανών και βελτίωση αποδόσεων , ώστε να αυξηθούν τα καθαρά 

κέρδη. Ένα μέρος των καθαρών κερδών ή όλα είναι δυνατόν να επενδυθούν 

και να εν ισχυθεί η ανταγωνιστικότητα των αυτοχρηματοδοτούμενων 

επ ιχειρήσεω ν σε μια περίοδο έντονου πληθωρισμού και υψηλών επιτοκίων 

δανεισμού.

Τα χαμηλά προεξοφλητικά επ ιτόκια και κατά επέκταση τα χαμηλά 

επ ιτόκια  δανεισμού μπορούν να επηρεάσουν κατά δυο τρόπους τους 

ρυθμούς ανόδου του πληθωρισμού :

1.Τα χαμηλά επ ιτόκια  δανεισμού αποτελούν παράγοντα που ενθαρρύνουν 

πολλές επ ιχειρήσεις να αντιμετωπίσούν την οικονομική δυσπραγία με 

αύξηση των τραπεζικών υποχρεώσεων τους. Αυξάνουν τα 

χρηματοο ικονομικά έξοδα για να επ ιβαρύνουν ακόμα πιο πολύ τις τιμές των
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πωλήσεων των τταραγόμενων προϊόντων οπότε εντείνοντα ι οι 

πληθω ριστικές π ιέσεις .

2. Τα χαμηλά επ ιτόκια  αποτελούν κίνητρο για την πραγματοποίηση νέων 

παραγωγικών επενδύσεων από άλλες επ ιχειρήσεις. Οι νέες επενδύσεις εάν 

είνα ι πράγματι αποδοτικές θα συμβάλουν στην παραγωγή νέων 

περισσότερω ν και φθηνότερων προϊόντων οπότε και μειώ νοντα ι οι ρυθμοί 

ανόδου του πληθωρισμού και αυξάνει η συνολική προσφορά των 

εμπορευμάτων.

Από τα παραπάνω βγαίνει συμπέρασμα ότι μια μεταβολή των 

προεξοφλητικώ ν επ ιτοκίω ν δεν φτάνει για να καταπολεμηθεί ο υψηλός ν 

πληθωρισμός. Η π ιστωτική πολιτική μπορεί να καταστεί αντιπληθωριστική 

εάν ελέγχοντα ι από τις κεντρικές και τις  εμπορικές τράπεζες οι 

δανειοδοτούμενες επ ιχειρήσεις για τον τρόπο αξιοπ οιήσεις των δανείων 

που παίρνουν. Εάν αποκλείονται από τις  τραπεζικές χορηγήσεις οι 

επ ιχειρήσεις εκείνες που αποδίδουν χαμηλότατες αποδόσεις τα επιτόκια 

πέφτουν μειώ νοντα ι οι χρηματοδοτικές δαπάνες και περιορίζοντα ι οι 

κίνδυνοι κατάρρευσης του όλου χρηματοοικονομικού συστήματος λόγω 

αδυναμίας των υπερχρεωμένων επ ιχειρήσεων να ικανοποιήσουν τις 

απ αιτήσεις των π ιστω τώ ν τους.

Ύ7



Από την παλιά εποχή η οικονομική σκέψη είχε ασχοληθεί με τις 

επ ιδράσεις που ασκούν οι διακυμάνσεις του επ ιτοκίου στη ζήτηση του 

χρήματος. Για τους κλασικούς η αύξηση του επ ιτοκίου ε ίχε  ως αποτέλεσμα 

τη μείωση από πλευράς τραπεζικού συστήματος τη ζήτηση και την 

προσφορά του χρήματος. Στον αιώνα μας η θεωρία του επιτοκίου 

συνδέθηκε με την θεωρία του χρήματος και ερευνήθηκε η επίδραση που 

μπορεί να έχει το επ ιτόκιο πάνω στη ζήτηση του χρήματος.

Μια αύξηση του επ ιτοκίου επιδρά αρνητικά πάνω στη ζήτηση του 

χρήματος από τ ις  τράπεζες όπως και στην αποταμίευση. Δεν φαίνεται όμως 

να επηρεάζει τη σχέση που υπάρχει μεταξύ της δ ιακράτισης χρήματος και 

του εισοδήματος. Με την προοπτική αύξησης της τιμής ενός προϊόντος 

μπορεί αυτή να αυξηθεί. Γενικά η αύξηση του επ ιτοκίου από τη μια μειώνει 

την τάση για τη διακράτιση ρευστών και από την άλλη αυξάνει την τάση 

διακράτισης που έχει ήδη στην κατοχή του το άτομο. Έτσι μια άνοδος του 

επ ιτοκίου περισσότερο αυξάνει τη συνολική ζήτηση του χρήματος παρά την 

ελαττώ νει. Σε περιόδους αύξησης του επ ιτοκίου αν η οικονομική 

δραστηριότητα βρίσκετα ι σε στάσιμη κατάσταση αυτό δεν σημαίνει ότι μόνο 

το τραπεζικό σύστημα είναι εκείνο που μειώ νει την προσφορά χρήματος, το 

ίδ ιο  συμβαίνει και με άλλες οικονομικές μονάδες που στις συνθήκες αυτές 

κρατούν τα αποθεματικά τους σε χρήμα.

Τα αντίθετα  επ ιφέρει η μείωση του επ ιτοκίου. Οι τράπεζες είναι 

λ ιγότερο επ ιφυλακτικές και η ζήτηση χρήματος από αυτές αυξάνει. Η 

ζήτηση καταναλω τικώ ν και κεφαλαιουχικών αγαθών αυξάνει και έχουμε 

αντίστο ιχη μείω ση της ιδ ιω τικής αποταμίευσης.

Φυσικά τώ ρα στην εποχή μας οι επ ιδράσεις των διακυμάνσεων που 

έχει το επ ιτόκιο γ ίνετα ι μετά από ένα χρονικό διάστημα. Μια αύξηση π.χ. 

του επ ιτοκίου δεν μπορεί να ανακόψει μια πραγματοποίηση ενός 

επενδυτικού προγράμματος που βρίσκεται στην εξέλιξη του. Και σχετικά με 

τ ις  επενδύσεις να παρατηρείτα» το εξής φαινόμενο : σε μια άνοδος του 

επ ιτοκίου αντί να διακοπούν τα επενδυτικά προγράμματα με τη προοπτική 

μ ιας παραπέρα αύξηση του , επ ιταχύνεται ο ρυθμός πραγματοποίησης του, 

γεγονός που εκφράζετα ι και με την αύξηση της ζήτησης του χρήματος.

Ό ταν όμως η οικονομία βρίσκεται σε κατάσταση καλπάζοντα 

πληθωρισμού δεν ισχύει η παραπάνω σχέση επ ιτοκίου ζήτησης χρήματος. 

Η απειλή του πληθω ρισμού ή το ενδεχόμενο επ ιτάχυνσής του είνα ι ένας 

παράγοντας που επηρεάζει τη ζήτηση του χρήματος. Στο μη ελεγχόμενο
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πληθωρισμό οι επ ιχειρηματίες εντείνουν τις προσπάθειές τους για την 

ολοκλήρωση των επενδυτικών τους προγραμμάτων , ώστε να απαλλαγούν 

το γρηγορότερο από τα μετρητά που κρατούν, με την πρόβλεψη ότι η 

συνεχή άνοδο τω ν τιμών θα προκαλέσει ακόμη μεγαλύτερη πτώση της 

πραγματικής τους αξίας. Αντίθετά οι ιδιώτες μια και δεν συμμετέχουν στα 

επενδυτικά προγράμματα δεν έχουν την δυνατότητα να προβούν σε 

επ ικερδής εισοδηματικές αγορές διακρατούν όλο και περισσότερο χρήμα 

δια ισθανόμενη ότι αυτό χάνει την αξία τους ή με την ελπ ίδα ότι αργότερα 

θα πέσουν οι τ ιμές των αγαθών. Κατά τον τρόπο αυτό από τη στιγμή που 

εμφανίζονται οι πρώτες πληθωριστικές π ιέσεις αρχίζει να μειώνεται η 

πραγματική αξία των αποταμιεύσεων. Και όσο γεν ικεύετα ι η πληθωριστική 

άνοδος των τιμών τόσο περισσότερο πέφτει η αξία τους. Η αύξηση των 

τιμών γεν ικεύετα ι και η δυσπιστία απέναντι του νομίσματος γίνετα ι καθολικό 

φαινόμενο. Οι επ ιχειρηματίες προσπαθούν το γρηγορότερο να απαλλαγούν 

από αυτό π ροβαίνοντας σε επενδύσεις ή αντίστο ιχες τοπ οθετήσεις με την 

ελπίδα ένα οποιοδήποτε εισόδημα σε αγαθά. Η διακράτηση ρευστού 

χρήματος αποσκοπεί μονάχα στη κάλυψη ζωτικών αναγκώ ν. Επ ιχειρηματίες 

και ιδ ιώ τες θέλουν να εξασφαλίσουν τα χρήματά τους σε πραγματικές αξίες 

που η τιμή τους αργότερα θα αυξηθεί. Ακόμα τα αποθέματα σε ρευστά 

ελαττώ νονται όχι μόνο στην πραγματική αξία αλλά και σ την ονομαστική. Η 

ζήτηση του χρήματος στις συνθήκες αυτές μειώνεται στο ελάχιστο.

Τα πράγματα αλλάζούν όταν ο πληθωρισμός βρ ίσκετα ι στο τέλος του. 

Λόγω αύξησης τω ν τιμών το χρήμα που κυκλοφορεί δεν επαρκεί πλέον για 

τ ις  συναλλαγές δηλ. υπάρχει σπανιότητα χρήματος. Το φαινόμενο αυτό δεν 

σημαίνει ότι η ζήτηση του χρήματος έχει αυξηθεί αλλά στο γεγονός ότι η 

προσφορά εκ μέρους των νομισματικών αρχών δεν συμβαδίζει με τους 

ρυθμούς αύξησης του επιπέδου τιμών. Στην περίοδο αυτή η διακρατική 

πραγματικού χρήματος φτάνει στο χαμηλότατο σημείο, για την 

αντιμετώπιση της κατάστασης αυτής απαιτούνται βασικά μέτρα ένα από 

αυτά και η καθιέρωση νέου νομισματικού συστήματος.
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Σε όλες τ ις  χώρες το τραπεζικό σύστημα θεω ρείτα ι ο κυριότερος 

φορέας για την εφαρμογή της νομισματικής π ολιτικής. Η τάση για 

φ ιλελευθεροποίηση και οι εξελ ίξεις στις τραπεζικές εργασ ίες και στις 

χρηματαγορές προκάλεσαν την αντίδραση των π ιστω τικώ ν αρχών και την 

προσαρμογή τους στο νέο χρηματοοικονομικό περιβάλλον.

Το πρώτο θέμα είναι η επίδραση των αλλαγών που περιγράφτηκαν 

στην αποτελεσματικότητα των πιστώσεων και των επ ιτοκίω ν ως μηχανισμός 

υλοποίησης της νομισματικής πολιτικής. Με την αυξανόμενη 

φ ιλελευθεροποίηση των αγορών τα επ ιτόκια τείνουν να παίζουν κύριο ρόλο 

στην διαδικασ ία υλοποίησης της νομισματικής π ολιτικής ενώ η 

διαθεσ ιμότητα τω ν πιστώσεων έχει μ ικρότερη σημασία.

Οι αλλαγές στο οικονομικό και χρηματοπ ιστωτικό περιβάλλον όπως η 

έξαρση του πληθωρισμού, ο αυξανόμενος ανταγωνισμός , η χαλάρωση των 

περιοριστικώ ν κανονισμών οδήγησαν γενικά σε ασθενέστερα και υψηλότερα 

επ ιτόκια που επηρεάζονται από τις δυνάμεις τις αγοράς. Ο ρόλος των 

δυνάμεων της αγοράς στη διαμόρφωση των επ ιτοκίω ν είνα ι πλέον 

δοσμένος και οι προσπάθειες των νομισματικώ ν αρχών να ασκήσουν 

ελέγχους στα επ ίπεδα των επιτοκίων έχουν π ερ ιορ ισ τεί σε σημαντικό 

βαθμό.

Η φ ιλελευθεροποίηση στα επ ιτόκια οδήγησε σε αυξανόμενο 

ανταγωνισμό και αποδοτικότητα. Το μεγαλύτερο μέρος του πιστωτικού 

συστήματος λε ιτουργεί με επ ιτόκια προσδιοριζόμενα από τις δυνάμεις τις 

αγοράς αν και υπάρχουν ακόμα τμήματα όπου τα επ ιτόκια δεν κυμαίνονται 

ελεύθερα. Η μετάβαση προς ένα σύστημα επ ιτοκίω ν ελεύθερο από 

ελέγχους δημ ιουργεί προβλήματα στη λειτουργία και ιδ ια ίτερα στην 

σταθερότητα του τραπεζικού συστήματος . Αυτό που προκαλεί ιδ ια ίτερη 

ανησυχία είναι οι επ ιπτώ σεις του έντονου ανταγωνισμού στα επ ιτόκια τόσο 

των καταθέσεων όσο και των χορηγήσεων. Η τάση για εξίσωση μ έ σ α  από 

τον ανταγω νισμό των επιτοκίων αυξάνει την σχετική σημασία των άλλων 

παραγόντων που διαφοροποιούν τις πραγματικές αποδόσεις στα διάφορα 

χρηματοπ ιστω τικά εργαλεία , εγχώρια και ξένα όπως η φορολογική 

μεταχείρ ιση.
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Είναι δύσκολο να προσδιορίσει κανείς τον τρόπο ή την μορφή με την 

οποία τελειώ νει ο πληθωρισμός. Οι α ιτ ίες  που τον προκάλεσαν και η 

ένταση που έχει αυτός την προκειμένη περίπτωση παίζει σημαντικό ρόλο. 

Όσο ποιο μεγάλη είνα ι η έντασή του και η διάρκεία του τόσο πιο δραστικά 

είνα ι και τα μέτρα που επ ιβάλλονται για την αντιμετώπιση του.

Οι αντίρροπες δυνάμεις που εμφανίζονται κατά την διάρκεια του 

πληθωρισμού αλλά και τα ίδια τα πράγματα δημιουργούν μηχανισμούς 

συγκράτησης του που βαθμιαία οδηγούν στην χαλάρωση και στην 

αποκατάσταση της νομισματικής ισορροπίας. Οι δυνάμεις αυτές μπορούν 

να εκδηλω θούν τόσο στη ζήτηση όσο και στην προσφορά αγαθών. Στη 

ζήτηση εκφράζοντα ι με την μείωσή της. Αυτή μπορεί να προελθεί από 

εξάντληση των αποταμιεύσεων με δεδομένο δεδομένου ότι οι μ ισθοί δεν 

ακολουθούν με τους ίδ ιους ρυθμούς την άνοδο των τιμών ή ακόμα και την 

μείωση των π ιστώ σεω ν του τραπεζικού συστήματος όπως και με τον 

περιορισμό των δαπανών του κρατικού προϋπολογισμού. Στην προσφορά 

οι δυνάμεις αυτές λειτουργούν με την αύξηση της παραγωγής την μείωση 

του κόστους και τη σταθεροποίηση με αντίστοιχη σταθεροποίηση των 

μισθών. Οι εξελ ίξε ις  αυτές επιδρούν και πάνω στην ψυχολογία των 

καταναλωτών οι οποίο ι μη προβλέποντας παραπέρα αύξηση των τιμών 

περιορίζούν την ζήτηση τους ακόμα με την προοπτική ότι αυτές σύντομα θα 

μειωθούν.

Αλλά οι επ ιχειρηματίες από το φόβο μήπως δημιουργηθούν 

υπερβολικά αποθέματα εμπορευμάτων περιορίζουν τις επενδύσεις τους και 

ακολουθούν πολύ συγκρατημένα τις εξελ ίξεις  που σημειώ νει η ζήτηση. Στο 

σημείο αυτό η πολιτική των νομισματικών αρχών και της κυβέρνησης , με 

ορισμένα αποφασιστικής σημασίας μέτρα θέτει τέλος στον πληθωρισμό και 

στην κερδοσκοπία και ανοίγει το δρόμο για μια περίοδο νομισματικής και 

γενικότερα ο ικονομ ικής ισορροπίας.

Με τη λήξη του πληθωρισμού καταμετρώνται και οι επ ιπτώσεις 

ο ικονομικού και κοινω νικού χαρακτήρα που έχει αυτός μέσα στη χώρα. 

Αυτές ποικ ίλουν ανάλογα με την ένταση του πληθωρισμού τις οικονομικές 

και κοινω νικές δομές της χώρας και τις αντιδράσεις οικονομικού κοινωνικού 

και ψυχολογικού ή πολιτικού χαρακτήρα διαφόρων ομάδων και 

οργανωμένων συμφερόντων . Οι επ ιπτώσεις του πληθωρισμού γίνονται 

α ισθητές σε δυο επ ίπεδα : το οικονομικό και το κοινωνικό.
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1. Στο ο ικονομικό επίπεδο με δυο λόγια είνα ι οι ακόλόυθες. Οι τιμές των 

αγαθών αποκαθίσταντα ι σε νέο επίπεδο που διαφέρει από εκείνο που 

υπήρχε πριν από την έναρξη του πληθωρισμού. Στις δυσμενείς επ ιπτώσεις 

π ερ ιλαμβάνοντα ι και οι αλλοιώσεις που υφ ίσταται η διάρθρωση 

παραγωγής. Η προσπάθεια κάλυψης των άμεσων αναγκών της αγοράς και 

οι κερδοσκοπ ικές δραστηριότητας; που συνδέθηκαν με αυτήν είχαν ως 

αποτέλεσμα την ορθολογική ανάπτυξη της ο ικονομικής δραστηριότητας. 

Ορισμένοι κλάδοι παραγωγής αναπτύχθηκαν υπερβολικά υπερκαλύπτοντας 

τις  ανάγκες της ζήτησης και άλλοι ατρόφησαν ή εξαφανίσθηκαν τελείως. 

Α ντισ το ιχε ί υπήρξε και η συγκέντρωση του κεφαλαίου και του εργατικού 

δυναμικού. Μια τέτο ια  όμως κατάσταση δεν μπορεί να επ ιζήσει σε συνθήκες 

ο ικονομ ικής ομαλότητας και ούτε να συμβάλει στην οικονομική και 

κοινω νική ανάπτυξη της χώρας.

Στο σημείο αυτό ο ρόλος του τραπεζικού συστήματος και της πολιτικής 

εξουσ ίας ίσως απ οδειχθεί αποφασιστικής σημασίας για την αποκατάσταση 

της ορθής κατανομής υλικών και ανθρώπινων πόρων με σκοπό την 

ανάπτυξη και ομαλή λειτουργία της εθνικής οικονομίας.

Οι δυσμενείς επ ιπτώσεις του πληθωρισμού γ ίνοντα ι ορατές και στη 

σφαίρα κυκλοφορίας των προϊόντων . Με την άνοδο τω ν τιμών και την 

ανάπτυξη των κερδοσκοπικών δραστηριοτήτων η αγορά κατακλύζει 

μεσάζοντες εργολάβους και άλλα παρόμοια επαγγέλματα. Η παραοικονομία 

που αναπτύσσεται στις συνθήκες αυτές δημ ιουργεί ένα χάσμα ανάμεσα 

στην παραγωγή και την κατανάλωση η οποία επ ιφορτίζετα ι με ένα κόστος 

που είνα ι απαράδεκτο για προηγμένες οικονομίες. Η παραοικονομία 

απ οτελεί γνώρισμα των υποανάπτυκτων οικονομιών.

2. Μέ την λήξη του πληθωρισμού και την αναδιανομή του εθνικού 

εισοδήματος που πραγματοποιήθηκε την χρονική περίοδο που διαρκούσε 

αυτός δημιουργήθηκάν και ανάλογες κοινω νικές ανακατατάξεις που 

επ ιτάχυναν την συγκέντρωση του κεφαλαίου εξαφανίζοντας σημαντικό 

αριθμό μ ικρομεσαίω ν επιχειρήσεων και εκμηδενίζοντας τους εισοδηματίες 

με σταθερά εισοδήματα. Μέσα από την οξύτητα της δ ιαπάλης ανάμεσα σε 

εργοδοσία και εργαζόμενους και ανάμεσα στους επ ιχειρηματίες και τους 

μ ικρομεσαίους επ ιβιώ νουν όσοι τελικά μπόρεσαν να αντέξουν. Έτσι 

δ ιαμορφώ νετα ι και μια νέα οικονομική και κοινωνική πραγματικότητα.
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Το κράτος σήμερα έχει μεγαλύτερες δυνατότητες για την 

καταπολέμηση του πληθωρισμού με διάφορα μέσα. Το μεγαλύτερο όμως 

μέσο που δ ιαθέτει είναι ο κρατικός προϋπολογισμός ο οποίος μπορεί να 

χρησ ιμοποιηθεί ποικιλότροπα για την καταπολέμηση των πληθωριστικών 

πιέσεων.

1. Μείωση της ιδ ιω τικής ζητήσεως : Φορολογία του εισοδήματος των 

νοικοκυριώ ν σημαίνει μείωση κατά το αντίστο ιχο ύψος της συνολικής 

ζητήσεως. Κατά συνέπεια εάν φορολογηθούν τα εισοδήματα των 

νοικοκυριώ ν χωρίς να αυξηθεί ανάλογα η ζήτηση του δημόσιου τομέα τότε 

θα πέσουν οι τ ιμ ές ή θα συγκρατηθούν οι τάσεις ανόδου τους.

2. Αύξηση της ιδ ιω τικής ζητήσεως : Η καταπολέμηση του πληθωρισμού 

μπορεί να γίνει και με αύξηση της ζητήσεως των παραγωγικών μονάδων. Η 

μεταβίβαση δημοσίων πόρων με την μορφή ενισχύσεω ν ( εξαγωγών , 

επενδύσεων ) στις ιδιωτικές ή του δημόσιου τομέα επ ιχειρήσεις είναι 

δυνατό να αυξήσει την συνολική ανταγω νιστικότητα του εθνικού 

παραγωγικού δυναμικού. Η ζήτηση από την πλευρά των επ ιδοτούμενων 

επ ιχειρήσεω ν θα αυξηθεί αλλά παράλληλα θα αυξηθεί η ανταγω νιστικότητα 

και η παραγω γικότητα της εργασίας και θα καταστεί δυνατόν η 

υποκατάσταση των εισαγωγών και η αύξηση των εξαγωγών. Στην 

περίπτωση αυτή αυξάνει η συνολική προσφορά υπηρεσιών και 

εμπορευμάτων που επ ιτρέπει την συγκρατημένη άνοδο των τιμών.

3. Μείωση της δημόσιας ζήτησης : Τα δημοσιονομικά ελλείμματα και 

κυρίως οι σπατάλες του κρατικού τομέα αποτελούν σοβαρό παράγοντα 

αύξησης των τιμώ ν. Γ ιατί από τη μια το κράτος φορολογεί τα νοικοκυριά και 

αφα ιρεί αγοραστική δύναμη ενώ από την άλλη αυξάνει τη δική του ζήτηση 

χω ρίς να αυξάνει τη δική του προσφορά υπηρεσιών. Συνεπώς δημϊουργείται 

ανισορροπ ία μεταξύ συνολικής ζήτησης και προσφοράς που είνα ι τόσο 

μεγαλύτερη όσο μεγαλύτερα είνα ι τα δημοσιονομικά ελλείμματα .

4. Αύξηση της δημόσιας ζήτησης : Η αύξησή της είνα ι δυνατόν να 

προκαλέσει την αναθέρμανση της ο ικονομικής δραστηριότητας η οποία 

μπορεί να πετύχει την καλύτερη ισορροπία μεταξύ συνολικής ζήτησης, και 

προσφοράς.

- Εάν αυξηθεί ο όγκος των δημόσιων επενδύσεων που ανεβάζουν την 

αποδοτικότητα της εθνικής οικονομίας τό τε  θα αυξηθεί η συνολική 

απασχόληση και θα καταστεί δυνατή η διάθεση φτηνών εμπορευμάτων.
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- Εάν αυξηθεί η δημόσια ζήτηση για προϊόντα και υπηρεσίες που διαθέτουν 

οι εγχώριες επ ιχειρήσεις τότε θα αυξηθεί η ρευστότητα τους. Η αυξημένη 

ζήτηση για προϊόντα των επ ιχειρήσεων δ ίνει τη δυνατότητα στις 

περισσότερο δυναμ ικές από αυτές να προβούν στις αναγκαίες αλλαγές για 

την αύξηση της αποδοτικότητας του παραγωγικού μηχανισμού τους.

Από τα παραπάνω φαίνεται ότι με τους κατάλληλους χειρ ισμούς η 

δημοσιονομική π ολιτική  μπορεί να αποβεί ουσιαστικός συντελεστής για την 

κάμψη των ρυθμών ανόδου των τιμών.

Η ΕΙΣΟΔΗΜΑΤΙΚΗ ΠΟΛΙΤΙΚΗ
Στις π ερ ισσότερες χώρες με μεταβολές αγοράς οι μεταβολές των 

μισθών και ημερομισθίω ν των εργατοϋπαλλήλων καθορίζονται από τον 

ιδ ιω τικό τομέα με την έγκριση της κυβερνήσεως. Σε περιόδους γρήγορης 

ανόδου των τιμών οι εργοδότες ή οι εργαζόμενοι ε ίνα ι δυνατό να την 

παρέμβαση του κράτους ώστε οι αυξήσεις μισθών και ημερομισθίων να 

κυμανθούν σε ορισμένα επίπεδα. Ακόμα και στις αρκετά προηγμένες 

β ιομηχανικά χώρες το επίσημο κράτος παρενέβη κατά τέτο ιο  τρόπο ώστε οι 

αυξήσεις των μισθών και των ημερομισθίων να είνα ι χαμηλότερες σε 

σύγκριση με την ετήσια άνοδο του πληθω ρισμού. Η αντιπληθωριστική 

εισοδηματική π ολιτική  υλοποιείται ειδ ικότερα με τους ακόλουθους τρόπους

1. Πάγωμα των αναδοχών των εργαζομένων για μια συγκεκριμένη περίοδο 

δ ιάρκειας λ ιγότερο του έτους συνήθως.

2. Πάγωμα των αποδοχών των εργαζομένων και πάγωμα των τιμών 

ορισμένων βασικώ ν προϊόντων , η συμμετοχή των οποίων στην 

ο ικογενειακή δαπάνη είναι μεγάλη.

3. Αυξήσεις τιμώ ν και ημερομισθίων μικρότερες σε σύγκριση με την ετήσια 

άνοδο του πληθω ρισμού.

4. Περιορισμός της αυτόματης τιμαριθμικής προσαρμογής μισθών και 

ημερομισθίων.

5. Περιορισμός των κοινωνικών παροχών που απολαμβάνουν οι μισθωτοί 

και οι οποίες υπολογίζοντα ι συνήθως με βάση των μισθών τους.

Στόχος της <<περιοριστικής εισοδηματικής π ολιτικής>> δηλαδή της 

π ολιτικής για την μείωση των ρυθμών ανόδου των ονομαστικώ ν αποδοχών 

των εργαζομένων , είναι η καταπολέμηση του πληθωρισμού μέσω της 

μείωσης της συνολικής ιδιωτικής ζητήσεως και της κάμψης των ρυθμών
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ανόδου των δαπανών των επιχειρήσεων για τις μ ισθοδοσ ίες Η περιοριστική 

αυτή εισοδηματική πολιτική είναι δυνατό να ασκηθεί με τη μεγαλύτερη 

φορολόγηση που παρουσιάζει μεγαλύτερα πλεονεκτήματα γ ια τί μειώνονται 

οι αντιδράσεις τω ν συνδικαλισμένων εργατοϋπαλλήλων.

Με την αύξηση των έμμεσων φόρων οι τιμές των τελικώ ν προϊόντων 

τελ ικά  αυξάνουν αλλά μειώνεται η συνολική ζήτηση για αυτά. Και εδώ 

δημ ιουργείτα ι το φαινόμενο μέσο της έμμεσης φορολογίας να μειώνεται η 

συνολική ζήτηση αλλά και ο τζίρος των επ ιχειρήσεω ν πράγμα που μπορεί 

να οδηγήσει στην κάμψη των ρυθμών ανόδου των τιμών και στην γενική 

επ ιχειρηματική ύφεση.

Με την αύξηση των φορολογικών συντελεστώ ν ανά εισοδηματική 

κλίμακα μειώ νοντα ι τα διαθέσιμα ( ονομαστικά ) εισοδήματα των 

εργαζομένω ν , με αποτέλεσμα οι πρόσθετές ονομαστικές αυξήσεις των 

εισοδημάτω ν να απορροφούνται και όλο περισσότερο από τις φορολογικές 

αρχές.

Εάν τα πρόσθετα φορολογικά έσοδα που δημιουργούνται μέσο της 

έμμεσης ή άμεσης φορολόγησης των εργαζομένων μεταβιβαστούν στις 

επ ιχειρήσεις τότε αυτές έχουν την δυνατότητα να βελτιώ σουν τις αποδόσεις 

τους και να συμπ ιέσουν πιο πολύ τις δαπάνες παραγωγής. Επιπλέον είναι 

δυνατόν με την συμπίεση των πραγματικών δ ιαθεσ ίμω ν αποδοχών των 

εργαζομένω ν να περιορ ιστεί κάπως η ανεργία και να προσληφθούν 

περισσότεροι στις επ ιχειρήσεις , οπότε δημ ιουργείτα ι μια αναδιανομή 

εισοδήματος μεταξύ των εργαζομένων χωρίς να διευρυνθούν τα έσοδα των 

επ ιχειρήσεω ν για μισθοδοσίες. Με την αναδιανομή αυτή οι επ ιχειρήσεις θα 

μπορούν να προσλάβουν περισσότερους και να βελτιώσούν τις 

παραγω γικές τους επ ιδόσεις αξιοποιώντας καλύτερα το εργατικό δυναμικό 

που δ ιαθέτουν .

Ανεξάρτητα από την επ ιτυχία της εισοδηματικής περιοριστικής 

π ολιτικής το βέβαιο είναι ότι το κόστος εργασίας θα μειω θεί στη χώρα στην 

οποία ακολουθείτα ι μια πολιτική συμπίεσης των εργατοϋπαλληλικών 

αποδοχών. Αυτό σημαίνει μείωση της ζητήσεω ς για εισαγόμενα που

καταναλώ νουν οι μ ισθωτοί και μείωση του κόστους παραγωγής των 

εξαγόμενω ν προϊόντω ν στο βαθμό που το κόστος αυτό επηρεάζεται από τις 

δαπάνες για μ ισθοδοσία. Στο ισοζύγιο κίνησης κεφαλαίω ν εξάλλου θα 

πρέπει να σημειω θεί βελτίωση αφού οι ιδ ιω τικές επ ιχειρήσεις και το 

δημόσιο θα περιορ ίσουν τον εξωτερικό δανεισμό τους λόγω μείωσης των
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δαπανών για μ ισθοδοσίες και τις αυξήσεις των εσόδων από την πρόσθετη 

φορολόγηση των μισθωτών και των συνταξιούχων.

Εάν ακόμα δημιουργηθεί τάση αύξησης της εισροής ξένων 

επ ιχειρηματικώ ν κεφαλαίων , λόγω του χαμηλού κόστους εργασίας , τότε το 

ισοζύγιο κινήσεως κεφαλαίών και γενικά το ισοζύγιο εξωτερικών 

συναλλαγών θα εμφανίσει γενικότερη βελτίωση. Η βελτίωση αυτή θα 

ενισχύσει την εξω τερική αξία του νομίσματός της χώρας και θα συμπιέσει 

τους ρυθμούς ανόδου του πληθωρισμού , βελτίωση η οποία θα οφείλεται 

στη χειροτέρευση της εισοδηματικής θέσης των εργαζομένων.
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Όπως ο πληθωρισμός έτσι και ο στασιμοπληθωρισμός είναι μια 

σοβαρή νομ ισματική ανισορροπία , με ένα επ ιπλέον στοιχείο , ότι 

συνοδεύετα ι ταυτόχρονα από κάμψη της παραγωγής και αύξηση της 

υποαπασχόλησης. Τα κύρια χαρακτηριστικά του γνωρίσματα είναι τα 

ακόλουθα : στασιμότητα στην παραγωγή ή στην καλύτερη περίπτωση πολύ 

χαμηλοί ρυθμοί ανάπτυξης εισοδήματος , υψηλή ανεργία και πληθωρισμός.

Το φαινόμενο του στασιμοπληθωρισμού έκανε την εμφάνισή του μετά 

τον Β ' παγκόσμιο πόλεμο στις Η.Π.Α. και στις ανεπτυγμένες βιομηχανικά 

χώρες της Ευρώπης στις περιόδους ύφεσης του 1973-75 και του 1981-82 . 

Στη συνέχεια επεκτάθηκε σε ένα μεγάλο αριθμό χωρών μεταξύ των οποίων 

και η Ελλάδα.

Η εμφάνισή του τις δύο τελευταίες δεκαετίες οφείλετα ι στην μη 

πραγματοποίηση επαρκών ανανεωτικών και επεκτατικώ ν επενδύσεων στην 

παραγωγή. Α ιτία  του φαινομένου αυτού θεω ρείται η σημαντική μείωση της 

απόδοσης του κεφαλαίου , που ήταν και η α ιτία  της αναδιανομής των 

εισοδημάτω ν σε παγκόσμια κλίμακα με την ανατίμηση του πετρελαίου και 

των πρώτων υλών στις αρχές της δεκαετίας του 1970 της μεγάλης κάμψης 

στη παραγωγή κεφαλαιουχικών αγαθών και της υ ιοθετήσεις των 

κυμαινόμενω ν συναλλαγματικών ισοτιμ ιώ ν που οδήγησαν στην 

επ ιβράδυνση των τεχνολογικώ ν ανανεώσεων.

Στη δεκαετία  του 1970 το κυνηγητό του κέρδους ασκήθηκε κατά τρόπο 

εξωπραγματικό , μέσω του τραπεζικού συστήματος με τ ις  δ ιακυμάνσεις του 

επ ιτοκίου συναλλάγματος που προκλήθηκαν εσκεμμένα στην περίοδο 

εκείνη στη δ ιεθνή χρηματαγορά. Το μεγάλο κεφάλαιο μέσω των κεντρικών 

τραπεζών ή ακόμα και απευθείας μέσω των ίδιων των τραπεζών με 

ε ικον ικές καταθέσεις κατόρθωσε από την μια μέρα στην άλλη να αποκομίσει 

μεγάλα κέρδη παραγνω ρίζοντας την διαδικασία της παραγωγής.

Εξω γενείς παράγοντες που επέδρασαν άμεσα στην εμφάνιση του 

στασ ιμοπληθω ρισμού ήταν και οι πετρελαιακές κρίσεις του 1973 και του 

1979. Τα κύρια χαρακτηριστικά της περιόδου εκείνης ήταν η σταθερή 

μείωση των ονομαστικώ ν και των πραγματικών μισθών όπως και των 

υπολοίπων εισοδημάτω ν με μείωση του β ιοτικού επ ιπέδου και αύξηση της 

υποαπασχόλησης με ταυτόχρονη αύξηση του πληθωρισμού.

Για την αντιμετώ π ιση του στασιμοπληθωρισμού π ροτείνοντα ι διάφορες 

λύσεις. Τα μέτρα που αντιστοιχούν στις λύσεις αυτές π ροσδιορ ίζοντα ι από
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τους λόγους που θεωρούνται αιτία που τον προκάλεσαν . Οι τέσσερις 

βασ ικές θεω ρήσεις που έχουν σχέση με το θέμα αυτό :

1. Σύμφωνα με την κευνσιανή θεωρία τα ο ικονομικά αδιέξοδα που 

αντιμετω π ίζουν οι προηγμένες οικονομίες των β ιομηχανικώ ν χωρών 

αποδίδοντα ι στη μείωση της υπερβολικής ζήτησης , ως αποτέλεσμα 

υπερβολικής αποταμίευσης.

2. Το φαινόμενο του στασιμοπληθωρισμού οφείλετα ι στην υπερβολική 

επέμβαση του κράτους στην οικονομική ζωή.

3. Κατά μια άλλη άποψη το φαινόμενο του στασιμοπληθωρισμού οφείλεται 

στην μείωση της παραγωγικότητας ως αποτέλεσμα της καθυστέρησης που 

σημειώ θηκε στη τεχνολογική ανανέωση των μέσων παραγωγής.

4. Ο στασιμοπληθω ρισμός ως οικονομικό και κοινωνικό φαινόμενο 

συνδέετα ι άμεσα με τη φύση και τον τρόπο λειτουργίας του καπιταλιστικού 

τρόπου παραγωγής.

5. Η κευνσυανή πρακτική για την αντιμετώπιση της στασ ιμότητας και του 

ο ικονομικού αδιεξόδου καταφεύγει στη πολιτική των κρατικώ ν επενδύσεων 

και των δαπανών με ταυτόχρονη μείωση του επ ιτοκίου.

6 Κατά την μονεταριστική θεωρία ( που το βάρος το ρ ίχνει στις 

νομ ισματικές ροές ) π ιστεύεται ότι με αυστηρό προγραμματισμό της 

ποσότητας του κυκλοφορούντος χρήματος δημιουργούνται οι απαραίτητες 

συνθήκες για την λειτουργία  των νόμων της αγοράς. Προϋπόθεση για την 

άσκηση της π ολιτικής αυτής είναι ο περιορισμός του κρατικού 

παρεμβατισμού στην οικονομική δραστηριότητα και κυρίως στη παραγωγή 

και τις  υπηρεσίες και η μείωση του ύψους του κρατικού προϋπολογισμού.

7. Μια άλλη θεώρηση είνα ι η ανανέωση και επέκταση του τεχνολογικού 

εξοπλισμού της χώρας.

8. Τέλος μια άλλη πρόταση είναι η ρ ιζική ανατροπή της υπάρχουσας 

ο ικονομ ικής και κοινω νικής κατάστασης και στην εγκαθίδρυση νέας τάξης 

ο ικονομ ικώ ν και κοινω νικώ ν πραγμάτων.
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