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ΠΡΟΛΟΓΟΣ 

Στόχος της παρούσης πτυχιακής εργασίας είναι η κατανόηση της έννοιας του 

Ακαθάριστου Εγχώριου Προϊόντος (ΑΕΠ) και των επιπτώσεων της οικονοµικής κρίσης 

του 2008 στο ΑΕΠ και τις συνιστώσες του. 

Η έννοια του ΑΕΠ δεν θα πρέπει να συγχέεται µε την ιστορία των αλλαγών στο τρόπο που 

υπολογίζεται από χώρα σε χώρα. Στη Μακροοικονοµία αποτελεί έναν από τους πιο 

σηµαντικούς δείκτες µέτρησης, για τον υπολογισµό του οποίου λαµβάνονται υπόψη όλες 

οι µεταβολές των τιµών κατά τη διάρκεια ενός έτους. Το προτιµώµενο εργαλείο µέτρησης 

ήταν το Ακαθάριστο Εθνικό Προϊόν/GrossNationalProduct το οποίο διαφέρει από το ΑΕΠ 

Η µετάβαση από το Ακαθάριστο Εθνικό Προϊόν(ΑΕθνΠ) στο Ακαθάριστο Εγχώριο 

Προϊόν(ΑΕΠ)έγινε στις Η.Π.Α. το 1991.   
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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 

Το Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν αποτελεί ένα βασικό εργαλείο, µε το οποίο είναι εφικτό 

να µετρηθεί η οικονοµία µιας χώρας. Επιπρόσθετα, το ΑΕΠ µετρά τη συνολική δαπάνη 

της χώρας σε αγαθά και υπηρεσίες σε όλες τις αγορές της οικονοµίας. Ωστόσο, ορισµένοι 

µελετητές υπολογίζουν τις µεταβολές στην οικονοµία διαχρονικά.Από την άλλη πλευρά, 

για τους οικονοµολόγους αποτελεί ένα µέσο, µε το οποίο µπορούν να µετρήσουν τα 

παραγόµενα αγαθά και υπηρεσίες µιας χώρας.  

Το συγκεκριµένο µέτρο  δεν επηρεάζεται από τις µεταβολές του παράγοντα της τιµής των 

αγαθών και των υπηρεσιών, αλλά επηρεάζει τον πρωτογενή, δευτερογενή και τριτογενή 

τοµέα της παραγωγής καθώς και τις δαπάνες.  

Μετά την παράθεση οικονοµικών στοιχείων και δεδοµένων σχετικών µε την ελληνική 

οικονοµία πριν την κρίση, κατά τη διάρκεια της κρίσης, και µετά την έξοδο της χώρας στις 

αγορές, η πτυχιακή καταλήγει στο συµπέρασµα ότι τα βασικά αίτια για την έναρξη της 

κρίσης στην Ελλάδα ήταν τα διαρθρωτικά προβλήµατα από τη δεκαετία του 1980 καθώς 

και η έλλειψη πιστοληπτικής ικανότητας κατά τη διάρκεια της κρίσης. ∆ηλαδή της 

δυνατότητας δανεισµού από τις διεθνείς αγορές µε χαµηλά επιτόκια.  
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ΕΥΡΕΤΗΡΙΟ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΟΡΩΝ - ΛΕΞΕΙΣ ΚΛΕΙ∆ΙΑ 

� ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο/(International Monetary Fund): Πρόκειται για διεθνή 

οργανισµό, ο οποίος ελέγχει τις ισοτιµίες συναλλάγµατος και τα ισοζύγια 

πληρωµών του παγκόσµιου χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. Παράλληλα το 

∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο, σε περιπτώσεις κρίσης, µπορεί να προσφέρει 

οικονοµική βοήθεια και τεχνογνωσία από κοινού µε την Ευρωπαϊκή Κεντρική 

Τράπεζα(ΕΚΤ). 

� Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα/(EuropeanCentralBank):  Αποτελεί την κεντρική 

τράπεζα της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Ο ρόλος της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας 

είναι ο έλεγχος της νοµισµατικής πολιτικής των 19 κρατών µελών που ανήκουν 

στην Ευρωζώνη. 

� Οµόλογα/(Swaps): Με τον όρο Swap ή Σύµβαση Ανταλλαγής εννοείται η 

συµφωνηθείσα και προκαθορισµένη ανταλλαγή χρηµατοροών (legs), η οποία έχει 

τελεστεί µεταξύ δύο συµβαλλόµενων µερών. Η ανταλλαγή των χρηµατικών ποσών 

ενδέχεται να βασίζεται σε διαφορετικά νοµίσµατα και σε σταθερά ποσά.  

� Επίσηµος, Ιδιωτικός τοµέας: Αφορά την περίπτωση που ο Ιδιωτικός τοµέας (π.χ. οι 

τράπεζες) συµµετέχει οικονοµικά στην αποµείωση του χρέους κυρίαρχων κρατών, 

µε σκοπό την εξασφάλιση της αποδοχής της διαδικασίας από την πλειονότητα των 

φορέων και την αποτροπή της αναζήτησης στρατηγικών εξόδου από τους ιδιώτες 

επενδυτές, µε αποτέλεσµα την επιβάρυνση των κρατών-δανειστών. 

� Πληθωρισµός/Inflation: Η συνεχής αύξηση του γενικού επιπέδου των τιµών σε µια 

οικονοµία. 

� Προστιθέµενη αξία/AddedValue:  Πρόκειται για την οικονοµική επιβάρυνση της 

αξίας αγαθού ως πρώτη ύλη, έως το αγαθό αυτό να χρησιµοποιηθεί προς 

κατανάλωση. 

� Ευρωπαϊκή Στατιστική Αρχή/(Euro-stat):  Πρόκειται για υπηρεσία της Ευρωπαϊκής 

Ένωσης, η οποία έχει ως στόχο να συλλέγει και να δηµοσιεύει τα στατιστικά 

στοιχεία που αφορούν τα κράτη µέλη. Η έδρα της Ευρωπαϊκής Στατιστικής Αρχής 

βρίσκεται στο Λουξεµβούργο.  

� Κατά κεφαλήν Α.Ε.Π/(EuropercapitalG.D.P): το κατά κεφαλήν ΑΕΠ αποτελεί 

δείκτη οικονοµικής ανάπτυξης και ευηµερίας.  

� ΕΕ-15: Η πορεία της ΕΕ για 15 συναπτά έτη (1 Ιανουαρίου 1995 - 30 Απριλίου 

2004). 
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ΣΥΝΤΟΜΟΓΡΑΦΙΕΣ – ΣΥΜΒΟΛΙΣΜΟΙ 

� ∆.Ν.Τ: ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο/International Monetary Fund 

� Ε.Κ.Τ: Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα/EuropeanCentralBank 

� Α.Ε.Π: Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν/Gross Domestic Product 

� ΑΕθνΠ: ΑκαθάριστοΕθνικόΠροϊόν/Gross National Product 

� PSI:Private Sector Involvement  

� ΕΕ-15: Ευρωπαϊκή Ένωση για 15 συναπτά έτη/EuropeanUnionfor 15 years. 

� ΕΛΣΤΑΤ:ΕλληνικήΣτατιστικήΑρχή/Hellenic Statistical Authority  

� Κ.Εθν.Π :  Καθαρό Εθνικό Προιόν/National Product 
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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

Το Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν (ΑΕΠ) ως µέγεθος στην οικονοµία, µετρά τη συνολική 

δαπάνη σε αγαθά και υπηρεσίες σε µια δεδοµένη χώρα κατά µια δεδοµένη χρονική 

περίοδο. Ουσιαστικά, αποτελεί δείκτη της συνολικής οικονοµικής δραστηριότητας µιας 

χώρας καθώς µετρά τη νοµισµατική αξία των τελικών αγαθών και υπηρεσιών, δηλαδή 

εκείνων που αγοράζονται από τον τελικό χρήστη ή αλλιώς το σύνολο της παραγωγής που 

παράγεται εντός των συνόρων µιας χώρας. Εναλλακτικά, το ΑΕΠ µετρά όλη την 

παραγωγή των κατοίκων µιας χώρας. Για παράδειγµα, εάν µία ελληνική εταιρεία έχει ένα 

εργοστάσιο στη Βουλγαρία, η παραγωγή αυτού του εργοστασίου θα πρέπει να 

περιλαµβάνεται στο ΑΕΠ της ελληνικής οικονοµίας. 

Σύµφωνα µε τον Callen (2020), το ΑΕΠ µπορεί να εξετασθεί µε τρεις διαφορετικές 

προσεγγίσεις, οι οποίες αποδίδουν το ίδιο µέτρο ΑΕΠ: 

1. Η προσέγγιση της παραγωγής αθροίζει την προστιθέµενη αξία
1
σε κάθε στάδιο της 

παραγωγής. Παραδείγµατος χάριν, το αλεύρι θα ήταν µια ενδιάµεση εισροή για το 

τελικό προϊόν που είναι το ψωµί ή οι υπηρεσίες ενός αρχιτέκτονα θα ήταν µια 

ενδιάµεση εισροή για την οικοδόµηση του τελικού προϊόντος. 

2. Η προσέγγιση της δαπάνης προσθέτει την αξία των αγορών που πραγµατοποιούνται 

από τους τελικούς χρήστες, όπως, την κατανάλωση τροφίµων, τηλεοράσεων και 

ιατρικών υπηρεσιών από τα νοικοκυριά, τις επενδύσεις των επιχειρήσεων σε 

µηχανήµατα, και τις αγορές αγαθών και υπηρεσιών από την κυβέρνηση και τους 

αλλοδαπούς. 

3. Η προσέγγιση του εισοδήµατος αθροίζει τα εισοδήµατα που προκύπτουν από την 

παραγωγή, όπως το εισόδηµα που λαµβάνουν οι εργαζόµενοι και τα λειτουργικά 

κέρδη των εταιρειών. 

                                 Μαθηµατικά, το Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν µετράται ως: 

     GDP=C+I+G+N-X 

Όπου, το (C) αντιπροσωπεύει την κατανάλωση, το (Ι) αντιπροσωπεύει την επένδυση, το 

(G) αντιπροσωπεύει τις δηµόσιες δαπάνες για την αγορά αγαθών και υπηρεσιών και το 

                                                
1
 Η προστιθέμενη αξία ορίζεται ως οι συνολικές πωλήσεις μείον την αξία των ενδιάμεσων εισροών στη 

διαδικασία παραγωγής. 
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(N-X) είναι η καθαρή αξία των εξαγωγών, αφού πρώτα αφαιρεθούν οι εισαγωγές. 

Ειδικότερα:  

� Η κατανάλωση περιλαµβάνει τις δαπάνες των καταναλωτών για αγαθά και 

υπηρεσίες.  

� Ως επένδυση χαρακτηρίζονται οι δαπάνες των επιχειρήσεων για την αγορά 

αποθεµάτων, εξοπλισµού και κτιρίων. Επίσης, σε αυτή την κατηγορία εντάσσονται 

και οι δαπάνες για άυλα αγαθά που προορίζονται για την έρευνα και ανάπτυξη 

(Research & Development, R&D).  

� Στην κατηγορία των δηµόσιων δαπανών εντάσσονται τα ποσά που δαπανούν οι 

κυβερνήσεις και το κράτος για την αγορά αγαθών και υπηρεσιών. 

� Ως καθαρές εξαγωγές ορίζονται τα ποσά που δαπανούνται για την αγορά αγαθών 

και υπηρεσιών της εγχώριας παραγωγής και αγοράζονται από πολίτες ξένων 

κρατών. 

� Η έννοια των εισαγωγών περιλαµβάνει το κόστος των αγαθών και των υπηρεσιών, 

τα οποία δεν παράγονται στην ίδια τη χώρα, αλλά υπολογίζονται στο ΑΕΠ. 

Οι οικονοµολόγοι διακρίνουν το ΑΕΠ σε ονοµαστικό(nominal) και πραγµατικό (real) 

ΑΕΠ. Το ονοµαστικό ΑΕΠ είναι µια µακροοικονοµική εκτίµηση της αξίας των αγαθών 

και των υπηρεσιών µε βάση τις τρέχουσες τιµές. ∆εδοµένου ότι  το ΑΕΠ συλλέγεται σε 

τρέχουσες ή ονοµαστικές τιµές, δεν µπορεί κανείς να συγκρίνει δύο περιόδους χωρίς να 

προβεί σε προσαρµογές για τον πληθωρισµό. Για να καθοριστεί το πραγµατικό ΑΕΠ, η 

ονοµαστική του αξία πρέπει να προσαρµοστεί ώστε να ληφθούν υπόψη οι µεταβολές των 

τιµών και να διαπιστωθεί εάν η αξία της παραγωγής έχει αυξηθεί επειδή αυξάνεται η 

παραγωγή ή επειδή έχουν αυξηθεί οι τιµές. Εποµένως, οι οικονοµολόγοι χρησιµοποιούν 

τον αποπληθωρισµό τιµών, ένα στατιστικό εργαλείο που χρησιµοποιείται για την 

προσαρµογή του ΑΕΠ από ονοµαστικές σε σταθερές τιµές. Εάν ο πληθωρισµός είναι 

θετικός, το πραγµατικό ΑΕΠ θα είναι χαµηλότερο από το ονοµαστικό και αντιστρόφως. 

Οι σταθερές τιµές του εγχώριου προϊόντος είναι οι τιµές βάσης ενός καθορισµένου έτους, 

έχοντας συνυπολογίσει όλες τις µεταβολές του πληθωρισµού µέσα στο έτος. Οι τρέχουσες 

ή πραγµατικές τιµές του ΑΕΠ προκύπτουν κατόπιν του πολλαπλασιασµού της παραγωγής 

των αγαθών και των υπηρεσιών µε την αντίστοιχη τιµή που είχαν κατά το έτος αναφοράς 

(Kohli, 2004). Όπως προκύπτει από τα προαναφερθέντα, το δυνητικό ΑΕΠ είναι πάντοτε 

υψηλότερο από το πραγµατικό ΑΕΠ, αφού οι δυνητικά εργαζόµενοι είναι πάντοτε 
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περισσότεροι από αυτούς που εργάζονται πραγµατικά. Εξάλλου, όσο µικρότερο είναι το 

πραγµατικό ΑΕΠ σε σχέση µε το δυνητικό, τόσο υψηλότερα είναι τα ποσοστά ανεργίας, 

ενώ παράλληλα καταδεικνύεται ότι υπάρχει απώλεια παραγωγικών συντελεστών. Ωστόσο, 

αν και σπάνια, µπορεί να παρατηρηθεί η περίπτωση το πραγµατικό ΑΕΠ να είναι 

υψηλότερο από το δυνητικό. Για να συµβεί αυτό, θα πρέπει να υπάρχει πολύ µεγάλη 

ζήτηση κάποιων προϊόντων και η οικονοµία µιας χώρας να υπερ-εργάζεται, για να 

µπορέσει να την καλύψει. Στην περίπτωση αυτή, το εργατικό δυναµικό αναγκάζεται να 

δουλέψει πιο εντατικά ή να κάνει υπερωρίες. . 

Ο ρυθµός αύξησης του ΑΕΠ χρησιµοποιείται ως δείκτης της γενικής υγείας µίας 

οικονοµίας. Σε γενικές γραµµές, η αύξηση του ΑΕΠ ερµηνεύεται ως ένδειξη ότι µία 

οικονοµία βρίσκεται σε ανάπτυξη και αντιθέτως, όταν το ΑΕΠ συρρικνώνεται, η 

οικονοµία πιθανόν να οδεύει προς ύφεση. Σε περιόδους άνθησης µίας οικονοµίας, 

αυξάνεται η απασχόληση καθώς οι εταιρείες προσλαµβάνουν περισσότερους 

εργαζόµενους, γεγονός που οδηγεί και σε αύξηση του διαθέσιµου εισοδήµατος των 

νοικοκυριών. Όταν το ΑΕΠ συρρικνώνεται, όπως συνέβη σε πολλές χώρες κατά τη 

διάρκεια της παγκόσµιας οικονοµικής κρίσης του 2008, η απασχόληση µειώνεται µε 

παράλληλη αύξηση της ανεργίας (Dynan and Sheiner, 2018). Είναι χαρακτηριστικό το 

παράδειγµα της ελληνικής οικονοµίας, η οποία βρίσκεται σε ύφεση σε πρωτογενή, 

δευτερογενή και τριτογενή τοµέα κατά τη διάρκεια της κρίσης του 2008 µε σαφή 

συρρίκνωση του ΑΕΠ.  

Στόχος της πτυχιακής εργασίας είναι να διερευνήσει την εξέλιξη του ΑΕΠ στην Ελλάδα 

κατά την περίοδο της κρίσης του 2008 και τις επιπτώσεις του στο σύνολο της οικονοµίας 

αλλά και σε επιµέρους δείκτες όπως η ανεργία, οι πραγµατικοί µισθοί, οι κυβερνητικές 

δαπάνες κλπ. Αυτό επιτυγχάνεται µε τη συλλογή και ανάλυση δευτερογενών δεδοµένων 

από αξιόπιστες πηγές (Παγκόσµια Τράπεζα, ΟΟΣΑ, ∆ΝΤ, Eurostat, ΕΛΣΤΑΤ κ.α.) 

προκειµένου να εξετασθεί η γενική κατάσταση της ελληνικής οικονοµίας κατά την 

διάρκεια της παγκόσµιας χρηµατοπιστωτικής κρίσης που ξεκίνησε το 2008. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1: ΜΕΤΡΗΣΗ ΤΟΥ ΑΕΠ ΚΑΙ ΠΡΟΚΛΗΣΕΙΣ 

 

 

1.1 Το ΑΕΠ ως προστιθέµενη αξία 

Η οικονοµία µιας χώρας βασίζεται στη λειτουργία και στην παραγωγή πολλών 

επιχειρήσεων, οι οποίες σε πολλές περιπτώσεις συµπληρώνουν η µία την άλλη. Πρακτικά 

αυτό σηµαίνει ότι το τελικό προϊόν µιας επιχείρησης µπορεί να χρησιµοποιηθεί ως πρώτη 

ύλη στην παραγωγή µιας δεύτερης επιχείρησης και ούτω καθ’ εξής, µέχρι το προϊόν να 

πάρει την τελική του µορφή και να φτάσει στον καταναλωτή. Συνεπώς, εάν αθροισθεί η 

αξία όλων των παραγόµενων προϊόντων για την µέτρηση του ΑΕΠ, θα υπήρχαν πολλά 

προϊόντα που θα είχαν υπολογισθεί δύο ή περισσότερες φορές µε αποτέλεσµα ο 

υπολογισµός να είναι λανθασµένος. Προκειµένου να αποφευχθεί ο διπλός ή τριπλός 

υπολογισµός του ιδίου προϊόντος στο ΑΕΠ, θα πρέπει να µετράται µονάχα η αξία που 

προστέθηκε σε κάθε στάδιο της παραγωγικής διαδικασίας και να προκύπτει η τελική αξία 

του κάθε προϊόντος.  

Στο πλαίσιο αυτό γίνεται η διάκριση των αγαθών σε τελικά και ενδιάµεσα. Γίνεται 

αντιληπτό ότι τελικά αγαθά είναι αυτά, τα οποία προορίζονται για τελική χρήση και δεν 

πρόκειται να χρησιµοποιηθούν για περεταίρω µετασχηµατισµό, ενώ ενδιάµεσα είναι αυτά, 

τα οποία προορίζονται για επεξεργασία, που θα οδηγήσει στο τελικό αγαθό. Τα ενδιάµεσα 

αγαθά είναι ζωτικής σηµασίας για τη διαδικασία παραγωγής, και αυτός είναι ο λόγος για 

τον οποίο ονοµάζονται επίσης προϊόντα παραγωγής. Οι βιοµηχανίες πωλούν τα αγαθά 

αυτά µεταξύ τους για µεταπώληση ή για την παραγωγή άλλων αγαθών. Όπως εξηγεί ο 

Kenton (2019), υπάρχουν δύο επιλογές για τη χρήση ενδιάµεσων αγαθών:  

1. Ο παραγωγός µπορεί να παράγει και να χρησιµοποιεί τα δικά του ενδιάµεσα 

αγαθά.  

2. Ο παραγωγός µπορεί να παράγει τα αγαθά και στη συνέχεια να τα πωλεί, κάτι που 

αποτελεί εξαιρετικά κοινή πρακτική µεταξύ των βιοµηχανιών. Οι εταιρείες 

αγοράζουν ενδιάµεσα αγαθά για ειδική χρήση στη δηµιουργία ενός δευτερεύοντος 

ενδιάµεσου προϊόντος ή στην παραγωγή του τελικού αγαθού. Αναπόφευκτα, όλα 
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τα ενδιάµεσα αγαθά είτε αποτελούν συστατικό του τελικού προϊόντος είτε 

αναδιαµορφώνονται πλήρως κατά τη διάρκεια της παραγωγικής διαδικασίας. 

Για να γίνει αντιληπτός ο τρόπος υπολογισµού της τελικής αξίας ενός προϊόντος 

αναφέρεται το εξής παράδειγµα. Ένας µυλωνάς αγοράζει σιτάρι αξίας 100 ευρώ από έναν 

γεωργό, το αλέθει και το πουλάει ως αλεύρι σε ένα αρτοποιό, στην τιµή των 130 ευρώ. Με 

αυτή την τιµή ο µυλωνάς έχει καλύψει το κόστος και το κέρδος του. Ο αρτοποιός, στη 

συνέχεια, παρασκευάζει ψωµί, το οποίο αγοράζει ο ιδιοκτήτης του πρατηρίου άρτου στην 

τιµή των 170 ευρώ, προκειµένου να καλύψει και αυτός το κόστος και το κέρδος του. 

Τέλος, το ψωµί πωλείται στους καταναλωτές στην τιµή των 200 ευρώ. Σε αυτή τη 

διαδικασία, για να προκύψει η προστιθέµενη αξία, αθροίζεται το επιπλέον ποσό που 

προστίθεται σε κάθε παραγωγικό στάδιο. Συγκεκριµένα, η προστιθέµενη αξία του αγρότη 

είναι 100 ευρώ, του µυλωνά 30, του αρτοποιού 40, και του τελικού πωλητή 30. Συνεπώς, 

η συνολική προστιθέµενη αξία είναι 200 ευρώ, η οποία είναι ίδια µε την τελική τιµή του 

προϊόντος. Κατά την µέτρηση του ΑΕΠ, λαµβάνεται υπόψη αυτή η τιµή, χωρίς να 

συνυπολογίζονται τα ενδιάµεσα προϊόντα των προηγούµενων παραγωγικών σταδίων. Στην 

περίπτωση που ο γεωργός είχε µεγαλύτερη παραγωγή σιταριού π.χ. αξίας 120 ευρώ, αλλά 

πούλησε στο µυλωνά ποσότητα αξίας µόνο 100 ευρώ, τότε τα 20 ευρώ που µένουν στον 

γεωργό, υπολογίζονται στο ΑΕΠ. 

 

1.2 Το ΑΕΠ ως εισόδηµα 

Για να παραχθούν οικονοµικά αγαθά, θα πρέπει να γίνει χρήση παραγωγικών 

συντελεστών στη διαδικασία της παραγωγής. Μία επιχείρηση, προκειµένου να είναι σε 

θέση να παράγει, πρέπει να πληρώσει µισθό στους εργαζοµένους, ενοίκιο για τον χώρο ή 

δόσεις για τα χρήµατα που τυχόν έχει δανειστεί από τράπεζες. Επίσης, πρέπει να αγοράσει 

πρώτες ύλες, το κόστος των οποίων αποτελεί εισόδηµα για τους προµηθευτές αυτών των 

προϊόντων. Αφαιρώντας τις συνολικές δαπάνες από τις συνολικές εισπράξεις της 

επιχείρησης για κάθε περίοδο προκύπτει το κέρδος για τον ιδιοκτήτη ή για τους µετόχους 

της επιχείρησης. Λαµβάνοντας υπόψη όσα προαναφέρθηκαν για την προστιθέµενη αξία, 

γίνεται αντιληπτό ότι τα εισοδήµατα µιας επιχείρησης αντιστοιχούν στην προστιθέµενη 

αξία των προϊόντων. Συνεπώς, αν υπολογιστούν συνολικά οι αµοιβές των παραγωγικών 

συντελεστών, θα αποδώσουν την ίδια εκτίµηση του ΑΕΠ µε τη µέτρηση των 

προστιθεµένων αξιών. 
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Το εισόδηµα διακρίνεται σε εθνικό, προσωπικό, και διαθέσιµο.  

Ο υπολογισµός του εθνικού εισοδήµατος γίνεται βάσει των τιµών που προσδιορίζονται 

στην αγορά, συνυπολογίζοντας τους έµµεσους φόρους που επιβάλλονται από το κράτος. 

Έστω ότι η αξία ενός προϊόντος είναι 100 ευρώ, αυτό σηµαίνει ότι όλα τα εισοδήµατα που 

δηµιουργήθηκαν κατά την παραγωγή του είναι 100 ευρώ. Στην αξία αυτή, υποθέτουµε ότι 

το κράτος επιβάλλει ένα 20% ως φόρο, κι έτσι η αξία του προϊόντος ανέρχεται τελικά στα 

120 ευρώ, και όχι στα 100. Κατά τον υπολογισµό, λοιπόν, του προϊόντος, λαµβάνεται 

υπόψη η τιµή µε το φόρο. Ως εκ τούτου, προκειµένου να γίνει ορθός υπολογισµός του 

καθαρού και ακαθάριστου εθνικού εισοδήµατος, θα πρέπει να αφαιρεθεί η αξία των 

έµµεσων φόρων. Άρα, προκύπτει ότι: 

Ακαθάριστο εθνικό εισόδημα = Ακαθάριστο εθνικό προϊόν – Έμμεσοι φόροι  

                                                                    και  

Εθνικό εισόδημα = Καθαρό εθνικό προϊόν – Έμμεσοι φόροι.  

Αν και το εθνικό εισόδηµα αντιπροσωπεύει τις αµοιβές των συντελεστών της παραγωγής, 

αυτό δεν σηµαίνει ότι ισούται µε το εισόδηµα των εργαζοµένων. Αυτό συµβαίνει, διότι, 

από το δηλωθέν εισόδηµα, ένα ποσοστό διανέµεται για την πληρωµή της κοινωνικής 

ασφάλισης ή για µεταβιβαστικές πληρωµές προς το κράτος ή προς τους ιδιώτες. Οι 

πληρωµές αυτές δεν υπολογίζονται ως πληρωµή, αλλά αποτελούν εισόδηµα για τα άτοµα 

που τις λαµβάνουν. Παράλληλα, αναφορικά µε τα κέρδη των επιχειρήσεων, δεν 

διανέµονται πάντοτε τα συνολικά ποσά στους ιδιοκτήτες, ούτε είναι πάντοτε ίσα προς τα 

κέρδη. Ως εκ τούτου, προκύπτει ότι :  

Προσωπικό Εισόδημα = Εθνικό Εισόδημα – Ασφαλιστικές Εισφορές – Αδιανέμητα 

Κέρδη + Μεταβιβαστικές Πληρωμές 

Επίσης, ένα µέρος του εισοδήµατος των εργαζοµένων, αποδίδεται στο κράτος ως φόρος 

εισοδήµατος. Εποµένως: 

Διαθέσιμο Εισόδημα = Προσωπικό Εισόδημα – φόροι εισοδήματος  

Γενικότερα, ως διαθέσιµο εισόδηµα θεωρείται αυτό που το άτοµο είναι σε θέση να 

καταναλώσει, να αποταµιεύσει και γενικότερα να διαθέσει µε οποιοδήποτε τρόπο θέλει 

και οπουδήποτε θέλει.  

Λαµβάνοντας ως δεδοµένη την τεχνολογία της παραγωγής, υπάρχει ένα µέγιστο µέγεθος 

του ΑΕΠ που µπορεί να παραχθεί µε τους υπάρχοντες παραγωγικούς συντελεστές. Για να 
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επιτευχθεί το µέγιστο ύψος του ΑΕΠ, θα πρέπει να απασχολούνται πλήρως όλοι οι 

συντελεστές. Έτσι, προκύπτει το δυνητικό ΑΕΠ ή το δυνητικό εισόδηµα, το οποίο 

περιγράφει τη δυνητική παραγωγή στην περίπτωση που απασχολείται πλήρως το εργατικό 

δυναµικό µιας χώρας. Ωστόσο, είναι αδύνατο για µία χώρα να έχει ποσοστό ανεργίας 0%. 

Στις περισσότερες περιπτώσεις, ένα ποσοστό ανεργίας 5% έως 6% θεωρείται ιδιαίτερα 

χαµηλό και καταδεικνύει ότι υπάρχει πλήρης απασχόληση του εργατικού δυναµικού.  

Παράλληλα, όταν η ανεργία κινείται σε τόσο χαµηλά ποσοστά, δεν µπορεί να θεωρηθεί 

ότι δηµιουργεί οικονοµικά ή κοινωνικά προβλήµατα στο εκάστοτε κράτος (Καραντινός, 

1987). 

 

1.3 Το ΑΕΠ ως δαπάνη 

Ένας τρίτος τρόπος µέτρησης του ΑΕΠ µιας χώρας γίνεται µε το άθροισµα των δαπανών 

που έχουν γίνει προκειµένου να αγοραστούν προϊόντα που έχουν παραχθεί στην χώρα 

κατά τη διάρκεια µιας συγκεκριµένης περιόδου. Εξ ορισµού, η συνολική αξία των 

δαπανών ισούται µε το σύνολο της αξίας των προϊόντων που καταναλώθηκαν. Ωστόσο, 

στο συγκεκριµένο υπολογισµό δεν λαµβάνονται υπόψη προϊόντα που έχουν παραχθεί σε 

παλαιότερη χρονική περίοδο, ακόµη και αν αγοράστηκαν στην παρούσα χρονική περίοδο, 

όπως για παράδειγµα τα µεταχειρισµένα προϊόντα, τα οποία δεν προσµετρούνται στο 

ΑΕΠ. Πιο συγκεκριµένα, δαπάνες που υπολογίζονται στο ΑΕΠ είναι η κατανάλωση, οι 

επενδύσεις, οι κρατικές δαπάνες και οι εξαγωγές µείον τις εισαγωγές. Η διάκριση των 

δαπανών δεν γίνεται εξαιτίας της φύσης και του είδους των προϊόντων, αλλά για να 

διαφοροποιηθούν οι παράγοντες που προσδιορίζουν το ύψος της κάθε δαπάνης.  

Αναλυτικότερα, η κατανάλωση περιλαµβάνει τρεις κατηγορίες προϊόντων, τα διαρκή, τα 

καταναλωτικά αγαθά και τις υπηρεσίες. Τα διαρκή προϊόντα είναι αυτά τα οποία 

αγοράζονται µία φορά και µπορούν να χρησιµοποιηθούν πολλές φορές. Παραδείγµατα 

διαρκών αγαθών είναι τα βιβλία, τα έπιπλα, οι ηλεκτρικές συσκευές και άλλα. Τα 

καταναλωτικά αγαθά είναι αυτά τα οποία αγοράζονται µία φορά και χρησιµοποιούνται µία 

φορά για τον σκοπό που αγοράστηκαν. Παραδείγµατα καταναλωτικών αγαθών είναι τα 

τρόφιµα, τα φάρµακα, τα καύσιµα και άλλα. Οι υπηρεσίες είναι τα άυλα αγαθά όπως οι 

ιατρικές υπηρεσίες, οι πολιτιστικές εκδηλώσεις και άλλα.  

Με την έννοια της επένδυσης εννοείται το σύνολο του ποσού που δαπανούν οι 

επιχειρήσεις, προκειµένου να αγοράσουν κεφαλαιουχικά αγαθά, όπως µηχανήµατα, 
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εξοπλισµό, κτίρια, αποθήκες και άλλα. Επίσης, ως επένδυση θεωρείται το απόθεµα που 

συλλέγουν οι επιχειρήσεις κατά τη διάρκεια του έτους. Η αύξηση των αποθεµάτων δείχνει 

ότι η επένδυση είναι θετική, ενώ η µείωση ότι είναι αρνητική. Βέβαια, αναφορικά µε τα 

αποθέµατα, θα πρέπει να επισηµανθεί ότι οι µεταβολές των αποθεµάτων δεν είναι πάντοτε 

επιθυµητές. Η αύξηση των αποθεµάτων µπορεί να συµβεί είτε διότι η επιχείρηση επέλεξε 

να αυξήσει την παραγωγή της προβλέποντας µεγαλύτερη κατανάλωση, είτε διότι η ζήτηση 

είναι µικρή και τα προϊόντα δεν πωλούνται. Το καλύτερο για µία επιχείρηση είναι να 

µπορεί να προσαρµόσει τα αποθέµατα της, βάσει της παραγωγής και της ανάλογης 

ζήτησης των προϊόντων.  

Ως κρατικές δαπάνες εννοούνται οι δαπάνες της κυβέρνησης και του συνόλου των 

κρατικών φορέων. Επίσης, κρατικές δαπάνες θεωρούνται τα δηµόσια έργα, οι εξοπλισµοί, 

οι µισθοί των δηµοσίων υπαλλήλων και γενικότερα όλα τα έξοδα των δηµοσίων 

οργανισµών. 

Τα επιδόµατα που παρέχονται από το κράτος, οι υποτροφίες, καθώς και έξοδα που δεν 

θεωρούνται δαπάνες επί της παραγωγής, ονοµάζονται µεταβιβαστικές πληρωµές. Επίσης, 

οι τόκοι για την αποπληρωµή του δηµοσίου χρέους δεν προσµετρούνται στον υπολογισµό 

του ΑΕΠ.  

Όσον αφορά τις εξαγωγές και τις εισαγωγές, για τον υπολογισµό του ΑΕΠ θα πρέπει να 

αφαιρεθεί η αξία των εισαγωγών από την αξία των εξαγωγών, καθώς αυτές οι δαπάνες 

αποτελούν µέρος της δαπάνης επί της παραγωγής. Πιο συγκεκριµένα, η σχέση αυτή 

µεταξύ των εισαγωγών και των εξαγωγών ονοµάζεται εµπορικό ισοζύγιο. Το εµπορικό 

ισοζύγιο για µία χώρα θα πρέπει να είναι θετικό, καθώς αυτό σηµαίνει ότι η χώρα εξάγει 

περισσότερα από όσα εισάγει.  

 

1.4 Κατά κεφαλή Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν 

Το κατά κεφαλή ΑΕΠ υπολογίζεται διαιρώντας τη συνολική αξία των παραγόµενων 

προϊόντων µε το συνολικό πληθυσµό που διαµένει σε µία συγκεκριµένη χώρα ή περιοχή. 

Για την µέτρηση του κατά κεφαλή ΑΕΠ είναι απαραίτητό ο υπολογισµός να γίνει για µία 

συγκεκριµένη χρονική περίοδο, συνήθως για ένα έτος. Η µέτρηση του κατά κεφαλή ΑΕΠ 

µπορεί να γίνει µεσοπρόθεσµα ή µακροπρόθεσµα, δηλαδή από πέντε έως δέκα έτη, µε 

σκοπό να αναδειχθούν τα επίπεδα ευηµερίας και οικονοµικής ανάπτυξης µιας περιοχής. Ο 
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δείκτης αυτός αξιοποιείται διαχρονικά για τη σύγκριση της οικονοµικής ανάπτυξης µεταξύ 

των κρατών -µελών της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Επίσης, αν γίνει αποπληθωρισµός και 

αναγωγή σε ένα συγκεκριµένο έτος, τότε µπορεί να συµβάλλει στη µέτρηση της 

µεταβολής και του ρυθµού µεταβολής ίδιων µεγεθών. 

Το κατά κεφαλή ΑΕΠ µπορεί να αποτελεί ένα χρήσιµο δείκτη, ο οποίος αναδεικνύει την 

ανάπτυξη ανά περιοχή, ωστόσο, παρουσιάζει σηµαντικές αδυναµίες, όπως η άνιση 

κατανοµή των εισοδηµάτων που µπορεί να παρουσιάζεται σε µία συγκεκριµένη χώρα ή 

περιοχή. Καθώς, οι διαφορές µπορεί να είναι σηµαντικές, το κατά κεφαλή ΑΕΠ έχει 

προσεγγιστικό χαρακτήρα και καταδεικνύει την ευηµερία σε ένα γενικότερο επίπεδο. Για 

πιο συγκεκριµένες συγκρίσεις µεταξύ κρατών, είναι απαραίτητη η χρήση της µονάδας 

αγοραστικής δύναµης ανά κάτοικο.   

 

1.4.1 Καθαρό Εγχώριο Προϊόν 

Προκειµένου να παραχθεί ένα προϊόν είναι απαραίτητοι οι παραγωγικοί συντελεστές, 

δηλαδή η εργασία, το έδαφος, και το υλικό κεφάλαιο. Επίσης, αναφέρεται η έννοια του 

πάγιου κεφαλαίου, η οποία συµπεριλαµβάνει τα κτίρια, τα µηχανήµατα, τον εξοπλισµό, τα 

έργα υποδοµής, τα αυτοκίνητα, τα πλοία και άλλα. Το πάγιο κεφάλαιο φθείρεται κατά τη 

διάρκεια της παραγωγής και πρέπει να αντικαθίσταται ανά τακτά χρονικά διαστήµατα.  

Η φθορά του πάγιου κεφαλαίου αναφέρεται ως απόσβεση του κεφαλαίου. Για το µέρος 

του κεφαλαίου που φθείρεται είναι απαραίτητη η αντικατάσταση ή η επισκευή, διότι σε 

αντίθετη περίπτωση το κεφάλαιο µειώνεται και προκύπτουν αρνητικές επιπτώσεις για την 

παραγωγική ικανότητα µιας επιχείρησης.  

Στο πλαίσιο αυτό, κάθε επιχείρηση θα πρέπει προϋπολογίζει ένα µέρος των συνολικών της 

επενδύσεων για την αναπλήρωση του κεφαλαίου, προκειµένου να αποφύγει τη µείωση του 

κεφαλαίου. Παράλληλα, εξαιτίας των αποσβέσεων που υφίσταται το κεφάλαιο θα πρέπει 

να διακρίνεται η ακαθάριστή, δηλαδή η συνολική, από την καθαρή επένδυση.  

Έτσι προκύπτει ότι :  

Καθαρή επένδυση = ακαθάριστη επένδυση – αποσβέσεις  

Επίσης, ανάλογη διάκριση γίνεται και στο ΑΕΠ : Καθαρό εγχώριο προϊόν = ακαθάριστο 

εγχώριο προϊόν – αποσβέσεις ή Κ.Ε.Π = Α.Ε.Π – Αποσβέσεις.  
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Όταν η καθαρή επένδυση είναι θετική, τότε αυξάνεται το πάγιο κεφάλαιο, ενώ παράλληλα 

υπάρχει ανάπτυξη, καθώς αυξάνονται και οι ικανότητες παραγωγής. Αντιθέτως, εάν η 

καθαρή επένδυση είναι µηδενική, τότε κεφάλαιο και ικανότητα παραγωγής παραµένουν 

σταθερές. Στην περίπτωση της αρνητικής καθαρής επένδυσης, υπάρχουν απώλειες των 

παραγωγικών δυνάµεων της οικονοµίας. Τέλος, εάν η καθαρή επένδυση είναι αρνητική, η 

οικονοµία χάνει παραγωγικές δυνάµεις. 

 

1.4.2 Καθαρό Εθνικό Προϊόν 

Το Καθαρό Εθνικό Προϊόν προκύπτει όταν αφαιρεθούν οι αποσβέσεις από το Ακαθάριστο 

Εθνικό Προϊόν.Αυτό σηµαίνει ότι:  

Καθαρό Εθνικό Προϊόν = Ακαθάριστο Εθνικό Προϊόν – Αποσβέσεις  

Πρακτικά, ό,τι παράγουν οι πολίτες µιας χώρας, είτε εντός, είτε εκτός συνόρων, αποτελεί 

το Καθαρό Εθνικό Προϊόν, αφού όµως πρώτα αφαιρεθούν οι αποσβέσεις του πάγιου 

κεφαλαίου.  

 

1.5 Προβλήµατα και αδυναµίες µέτρησης του ΑΕΠ 

Το ΑΕΠ είναι ένας χρήσιµος δείκτης των οικονοµικών επιδόσεων µίας οικονοµίας και το 

πιο συχνά χρησιµοποιούµενο µέτρο οικονοµικής ευηµερίας. Ωστόσο, έχει ορισµένους 

σηµαντικούς περιορισµούς. Εν πρώτοις, από τον υπολογισµό του ΑΕΠ αποκλείονται οι µη 

εµπορεύσιµες συναλλαγές, δηλαδή οι οικονοµικές δραστηριότητες που δεν έγιναν µέσω 

της αγοράς ή/και ο ελεύθερος χρόνος (leisure), ο οποίος, ωστόσο, συµβάλλει στην αύξηση 

της κοινωνικής ευηµερίας. Για παράδειγµα, ένα τσάι που θα ετοιµάσει κάποιος στο σπίτι 

του, αποτελεί το ίδιο προϊόν µε ένα τσάι που θα πιει σε ένα κατάστηµα. Ωστόσο, στην 

πρώτη περίπτωση, η προστιθέµενη αξία δεν υπολογίζεται στο ΑΕΠ, σε αντίθεση µε την 

αξία του ίδιου προϊόντος που παρασκευάζεται στο κατάστηµα (Γριµάνη, 2015).  

Κατά δεύτερον, το ΑΕΠ αποτελεί έναν ποσοτικό δείκτη και δεν εκφράζει την παρεχόµενη 

ποιότητα. Πιο συγκεκριµένα, αυτό σηµαίνει ότι η αύξηση του ΑΕΠ δεν σηµαίνει 

απαραίτητα ότι έχει αυξηθεί και η ποιότητα των προϊόντων, εκτός εάν η βελτίωση της 

ποιότητας έχει µετακυλήσει στην αξία των προϊόντων (Πετράκης, 2017).  
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Τρίτον, το ΑΕΠ εµφανίζει την αδυναµία αναφοράς σχετικά µε το εάν ο ρυθµός ανάπτυξης 

µίας οικονοµίας είναι βιώσιµος ή όχι. Αυτό συµβαίνει διότι το κατά κεφαλήν εισόδηµα, το 

οποίο προκύπτει από τη διαίρεση του ΑΕΠ προς τον πληθυσµό της χώρας µπορεί να δείξει 

αύξηση του ΑΕΠ αλλά µία ταυτόχρονη αύξηση του πληθυσµού µπορεί να µειώσει την 

κοινωνική ευηµερία. Στο ίδιο πλαίσιο, το ΑΕΠ αποτυγχάνει να εκτιµήσει το κόστος στην 

αρνητικών εξωτερικών παραγόντων που προκύπτουν από την παραγωγή ή την 

κατανάλωση της εθνικής παραγωγής στην ανθρώπινη υγεία και στο περιβάλλον. 

Τέλος, το ΑΕΠ εκφράζει το µέγεθος της παραγωγής αλλά όχι και τη σύνθεση, καθώς 

αγνοεί την κατανοµή παραγωγής (εισοδήµατος) ανάµεσα στα µέλη της παραοικονοµίας 

και αποτυγχάνει στην εκπροσώπηση του βαθµού εισοδηµατικής ανισότητας µέσα στην 

κοινωνία. Είναι χαρακτηριστική η δραστηριοποίηση που δεν καταγράφεται µέσω της 

αγοράς, όπως για παράδειγµα, τα ιδιαίτερα µαθήµατα. Το µέγεθος της παραοικονοµίας 

στην Ελλάδα είναι συζητήσιµο αν και εκτιµάται µεταξύ 28%-30%.  Επίσης, η πλειοψηφία 

των ανθρώπων στην Ελλάδα κατά τη διάρκεια της οικονοµικής κρίσης προσπάθησαν να 

εξισορροπήσουν το χαµένο µέρος του εισοδήµατός τους µέσω της συµµετοχής τους στη 

παραοικονοµία (Bitzenis and Makedos, 2014). Αυτό εξηγεί και γιατί η Ελλάδα βρίσκεται 

στην πρώτη δεκάδα των χωρών µε τα υψηλότερα ποσοστά παραοικονοµίας στην 

Ευρωπαϊκή Ένωση. Σύµφωνα µε έρευνα του Βρετανικού Ινστιτούτου Οικονοµικών 

Υποθέσεων (Institute of Economic Affairs), η Ελλάδα εµφανίζει το µεγαλύτερο ποσοστό 

παραοικονοµίας στην Ευρώπη, 25,7% του ΑΕΠ κατά µέσο όρο την περίοδο 2003-2012 

και ακολουθούν η Ιταλία µε 24,3% του ΑΕΠ κατά µέσο όρο, η Πορτογαλία µε 21,3% του 

ΑΕΠ κατά µέσο όρο, και η Ισπανία µε 20,8% του ΑΕΠ κατά µέσο όρο (Πίνακας 1). Στο 

∆ιάγραµµα 1 φαίνεται ότι οι χώρες του ευρωπαϊκού νότου, ήτοι οι περιφερειακές 

οικονοµίες, έχουν τα υψηλότερα ποσοστά παραοικονοµίας ως ποσοστό του ΑΕΠ παρά τη 

µείωση που παρατηρείται κατά την περίοδο 2003-2012. Σύµφωνα µε τους Dreherand 

Schneider (2010), στις χώρες υψηλού εισοδήµατος του ΟΟΣΑ όπου ανήκει και η Ελλάδα, 

ο επίσηµος τοµέας έχει κράτος δικαίου το οποίο επιβάλλει την τήρηση των συµβάσεων 

και παρέχει αστυνοµική προστασία. Συνήθως, µόνο τεχνίτες ή πολύ µικρές επιχειρήσεις 

έχουν τη δυνατότητα να ακολουθήσουν παράνοµη οικονοµική δραστηριότητα και να 

αποφύγουν τη φορολογική επιθεώρηση. Εντούτοις παρά το γεγονός ότι οι χώρες αυτές 

παρουσιάζουν συγκριτικά µικρά επίπεδα διαφθοράς, όπως, για παράδειγµα, η Αυστρία, η 

Ελβετία το Ηνωµένο Βασίλειο, και η Ολλανδία, δεν ισχύει το ίδιο για τις περιφερειακές 
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οικονοµίες της Ευρωπαϊκής Ένωσης όπου η δωροδοκία των δηµοσίων λειτουργών είναι 

σύνηθες φαινόµενο λόγω έλλειψης κρατικών εσόδων και θεσµικής ποιότητας. 

 

Πίνακας 1 Μέγεθος της παραοικονοµίας (% ΑΕΠ) σε ευρωπαϊκές χώρες (2003-2012) 

 
2003 2005 2007 2009 2011 2012 Μ.Ο 

Αυστρία 9,8% 9,8% 9,5% 8,5% 8,0% 7,6% 8,9% 

Βέλγιο 22,0% 21,8% 21,3% 17,8% 17,0% 16,8% 19,5% 

Γαλλία  15,0% 14,8% 14,7% 11,6% 11,0% 10,8% 13,0% 

Γερμανία 16,3% 16,0% 15,3% 14,6% 13,7% 13,3% 14,9% 

Δανία 18,0% 17,6% 16,9% 14,3% 13,8% 13,4% 15,7% 

Ελβετία 8,8% 8,5% 8,1% 8,1% 8,1% 8,1% 8,3% 

Ελλάδα 27,4% 26,9% 26,5% 25,0% 24,3% 24,0% 25,7% 

Ηνωμένο Βασίλειο 12,5% 12,4% 12,2% 10,9% 11,0% 10,3% 11,6% 

Ιρλανδία 16,0% 15,6% 15,4% 13,1% 12,8% 12,7% 14,3% 

Ισπανία 22,4% 22,4% 22,2% 19,5% 19,2% 19,2% 20,8% 

Ιταλία 27,0% 27,1% 26,8% 22,0% 21,2% 21,6% 24,3% 

Ολλανδία  13,3% 13,2% 13,0% 10,2% 9,8% 9,5% 11,5% 

Πορτογαλία 23,0% 23,3% 23,0% 19,5% 19,4% 19,4% 21,3% 

Σουηδία 18,7% 18,6% 17,9% 15,4% 14,7% 14,3% 16,6% 

Φινλανδία 17,7% 17,4% 17,0% 14,2% 13,7% 13,3% 15,6% 

Πηγή: Schneider and Williams (2013) 

 

 

∆ιάγραµµα 1Ποσοστά παραοικονοµίας στην Ευρωπαϊκή Ένωση(2003-2012) 

Πηγή: SchneiderandWilliams (2013) 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2: Η ΠΟΡΕΙΑ ΤΟΥ ΑΕΠ ΚΑΙ Η ΕΝΑΡΞΗ ΤΗΣ 

ΚΡΙΣΗΣ ΤΟΥ 2008 ΣΤΗΝ ΕΛΛΑ∆Α 

 

 

2.1 Η οικονοµική κρίση στην Ελλάδα και η συµβολή του ∆.Ν.Τ 

Το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο (∆ΝΤ) είναι ένας διεθνής οργανισµός, ο οποίος ιδρύθηκε 

το 1944 µε τη συµµετοχή 44 χωρών µε στόχο τη δηµιουργία ενός πλαισίου διεθνούς 

οικονοµικής συνεργασίας και την αποφυγή φαινόµενων υποτίµηση του δολαρίου, όπως 

είχε συµβεί στην Μεγάλη Ύφεση της δεκαετίας του 1930. Το ∆ΝΤ ελέγχει την ορθή 

λειτουργία του παγκόσµιου χρηµατοπιστωτικού συστήµατος µε στόχο να διασφαλίσει τη 

σταθερότητα των συναλλαγµατικών ισοτιµιών και των διεθνών πληρωµών και να 

προσφέρει οικονοµική υποστήριξη, όπου αυτό απαιτείται, σε συνεργασία µε την 

Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα (ΕΚΤ). Προκειµένου να διασφαλισθεί η σταθερότητα του 

διεθνούς νοµισµατικού συστήµατος µε παράλληλη πρόληψη τυχόν κρίσεων, το ∆ΝΤ 

επιτηρεί τις εθνικές, περιφερειακές, και διεθνείς οικονοµικές και χρηµατοπιστωτικές 

εξελίξεις ώστε να προωθήσει πολιτικές που µπορούν να συµβάλλουν στη µείωση των 

επιπτώσεων των οικονοµικών και χρηµατοπιστωτικών κρίσεων και στην αύξηση του 

βιοτικού επιπέδου των πολιτών (∆ΝΤ, 2010). 

Η κρίση δηµόσιου χρέους στην Ελλάδα πυροδότησε µια αλυσίδα αντιδράσεων σχετικά µε 

τον συντονισµό της οικονοµικής πολιτικής στην Ευρώπη και τους διαρθρωτικούς 

καθοριστικούς παράγοντες της σταθερότητας στην ευρωζώνη. Η κρίση στην Ελλάδα 

αποτελεί επίσης µία πολύ ενδιαφέρουσα περίπτωση κατά την οποία η ελληνική 

κυβέρνηση κατάφερε να µετατρέψει το πρόβληµα του εγχώριου δηµοσιονοµικού 

ελλείµµατος, τις υπερβολικές δαπάνες, και τον φόβο των µεταρρυθµίσεων της ελεύθερης 

αγοράς σε µια πραγµατικά ευρωπαϊκή πρόκληση που συνάδει µε δικαιολογηµένες 

ανησυχίες σχετικά µε τη βιωσιµότητα της ελληνικής οικονοµίας στην ευρωζώνη (Visvizi, 

2012).Ήδη από τη δεκαετία του 1980 αλλά και τη δεκαετία του 1990, η Ελλάδα 

αντιµετώπιζε σοβαρά διαρθρωτικά προβλήµατα, όπως υψηλά ελλείµµατα και υψηλό 

δηµόσιο χρέος. Για παράδειγµα, κατά το χρονικό διάστηµα 1980-1993, το χρέος  

αυξήθηκε ραγδαία από 22,6% σε 100,5% του ΑΕΠ, ενώ τα έσοδα αυξήθηκαν από 24,4% 
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σε 30,1% του ΑΕΠ. Παράλληλα, το ποσοστό ανεργίας αυξήθηκε από 2,7% σε 9,3%, ενώ 

ο πληθωρισµός παρουσίασε ιδιαίτερες διακυµάνσεις µέσα στην ίδια περίοδο (∆ιάγραµµα 

2). 

 

 

∆ιάγραµµα 2 Έσοδα και χρέος (% ΑΕΠ) (1980-1993) 

Πηγή: WorldBank (2020) 

 

Ένα σηµαντικό πρόσθετο στοιχείο ήταν η ένταξη της Ελλάδας στην Ευρωπαϊκή 

Κοινότητα και µετέπειτα ΕΟΚ. Η απελευθέρωση της ελληνικής οικονοµίας συνέβαινε 

σταδιακά από τη δεκαετία του 1960 µετά την συµφωνία σύνδεσης µε την EK, ωστόσο, η 

µη δασµολογική προστασία παρέµεινε υψηλή. Ο Alogoskoufis (1995) υποστηρίζει ότι η 

ενδεχόµενη είσοδος στην ΕΚ θα προκαλούσε µεγάλο σοκ στην ελληνική οικονοµία καθώς 

ο µέσος ονοµαστικός συντελεστής προστασίας µειώθηκε από 45% το 1975 σε35% το 

1985. Κατά την άποψη του αυτό δεν είχε καµία σχέση µε την επιδείνωση των 

οικονοµικών επιδόσεων, αλλά ήταν αποτέλεσµα της µακράς µετάβασης στις απαιτήσεις 

της ΕΚ και τις αλλαγές στο εσωτερικό πολιτικό καθεστώτος που υπονόµευσαν την 

εµπιστοσύνη στην οικονοµία. Ωστόσο, η είσοδος στην ΕΟΚ το 1981 δεν ήταν εξαιρετικά 

επωφελής, όπως στην Πορτογαλία και την Ισπανία καθώς συνέπεσε µε την επιδείνωση 

των µακροοικονοµικών επιδόσεων όχι λόγω της απελευθέρωσης του εµπορίου, αλλά λόγω 

εσωτερικών στρεβλώσεων, όπως η αύξηση του κόστος εργασίας ανά µονάδα, η αύξηση 

της φορολογικής επιβάρυνσης, και η χαλάρωση της φορολογικής και νοµισµατικής 
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πολιτικής. Οι παράγοντες αυτοί, ουσιαστικά, συνέβαλλαν στην απόκρυψη των βαθύτερων 

αιτιών των προβληµάτων, επιτρέποντας στην εγχώρια κατανάλωση να συνεχίσει να 

αυξάνεται, παρά την επιβράδυνση της οικονοµίας. 

Παρά τα σηµαντικά διαρθρωτικά προβλήµατα µε το χρέος να ξεπερνά κατά πολύ τα 

έσοδα, η Ελλάδα έγινε πλήρες µέλος της ευρωζώνης το 2001 χωρίς να πληροί  τα κριτήρια 

σύγκλισης της Συνθήκης του Μάαστριχτ (1992).Όπως υπογραµµίζει ο Αναστασάτος 

(2010), δεδοµένου ότι όλες αυτές οι ανισορροπίες συσσωρεύονταν και δεν ήταν έκτακτα 

συµβάντα, οι ελληνικές κυβερνήσεις όφειλαν να τις εκλάβουν ως προειδοποιητικά 

σήµατα. Εντούτοις, οι αγορές συνέχισαν να χρηµατοδοτούν την ελληνική οικονοµία χωρίς 

διακοπή και µε εξαιρετικά ελκυστικά επιτόκια, ενώ οι οίκοι αξιολόγησης αξιολόγησαν την 

Ελλάδα σε επενδυτική βαθµίδα ακόµη και στο τέλος του 2009. Αυτό συνέβη υπό την 

ψευδή υπόθεση ότι η αθέτηση κρατικής υποχρέωσης ενός µέλους εντός της ΕΕ, η έξοδος 

από το ευρώ ή η κρίση σε επίπεδο συστήµατος στην Ευρωζώνη ήταν αδύνατη και ότι 

ευρωπαίος επίσηµος δανειστής έσχατης ανάγκης ή/και η νοµισµατική αρχή θα παρέµβουν 

για τη διάσωση της προβληµατικής χώρας. Παράλληλα, οι θεσµοί της ευρωζώνης 

παρουσίασαν µάλλον αδύναµα αντανακλαστικά χωρίς να δώσουν σηµασία στα 

προειδοποιητικά σήµατα και επιδεικνύοντας ένα κλίµα ανοχής απέναντι στις ανισορροπίες 

και έλλειψη ενός αποτελεσµατικού θεσµικού πλαισίουγια την εποπτεία και δηµοσιονοµική 

διακυβέρνηση (Karamouzis and Anastasatos, 2019). 

Μετά την είσοδο της Ελλάδας στο ευρώ, τα χαµηλά επιτόκια οδήγησαν σε αύξηση των 

µισθών και των εισοδηµάτων, χωρίς αυτή η ανάπτυξη να είναι πραγµατική. Στην 

πραγµατικότητα, οι ισχυρές οικονοµίες της ευρωζώνης, η Γαλλία και η Γερµανία 

επωφελήθηκαν από τις µεγάλες ροές κεφαλαίων προς τις περιφερειακές οικονοµίες, όπως 

η Πορτογαλία, η Ιρλανδία, η Ελλάδα και η Ισπανία. Ως αποτέλεσµα, το χαµηλό κόστος 

δανεισµού επιδείνωσε την ανταγωνιστικότητα των οικονοµιών αυτών και όλες κλήθηκαν 

να αντιµετωπίσουν προγράµµατα διάσωσης (Hardouvelis and Gkionis, 2016).Το 

µεγαλύτερο πρόβληµα για την Ελλάδα και η κύρια διαφορά από τις υπόλοιπες 

περιφερειακές οικονοµίες ήταν το χρέος ως ποσοστό του ΑΕΠ σε συνδυασµό µε τη 

στασιµότητα των κρατικών εσόδων. Όπως φαίνεται στο ∆ιάγραµµα3, το ακαθάριστο 

χρέος της γενικής κυβέρνησης ως ποσοστό του ΑΕΠ στην Ελλάδα εξελίχθηκε από 97,8% 

το 1995 σε 117,5% το 2008. Την ίδια περίοδο, οι αντίστοιχοι δείκτες της Ισπανίας, της 

Πορτογαλίας, και της Ιρλανδίας ήταν σαφώς χαµηλότεροι. 
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∆ιάγραµµα 3 Ακαθάριστο χρέος της γενικής κυβέρνησης (%) ΑΕΠ, Περιφερειακές 

οικονοµίες ΕΕ (1995-2008) 

Πηγή: OECD (2020) 

 

Η αρχική αντίδραση των ελληνικών αρχών στην παγκόσµια ύφεση ήταν συνεπής µε την 

απόφαση της κυβέρνησης να θεσπίσει ένα πρόγραµµα τραπεζικής ρευστότητας ύψους 28 

δισ.ευρώ. Οι τρεις κύριες συνιστώσες του προγράµµατος ήταν η εισφορά κεφαλαίου µέσω 

της πώλησης προνοµιούχων µετοχών στο κράτος, εγγυήσεις στους τίτλους χρέους των 

τραπεζών και στήριξη ρευστότητας µέσω ειδικών κρατικών οµολόγων. Το 2008, το 

επίπεδο κάλυψης του προγράµµατος εγγύησης καταθέσεων αυξήθηκε από €20.000 σε 

€100.000 για περίοδο τριών ετών έως τα τέλη του 2011. Τέλος, σύµφωνα µε τις διατάξεις 

του Ευρωπαϊκού Προγράµµατος Για Την Ανάκαµψη Της Οικονοµίας (European 

Economic Recovery Programme, EERP), η ελληνική κυβέρνηση ανακοίνωσε και εισήγαγε 

µία σειρά µέτρων δηµοσιονοµικής και διαρθρωτικής µεταρρύθµισης µε στόχο την 

ενίσχυση της εγχώριας ζήτησης. Στο πλαίσιο αυτό, δόθηκε ιδιαίτερη έµφαση στις 

διαρθρωτικές µεταρρυθµίσεις για τη σταθεροποίηση της ελληνικής οικονοµίας, τη 

διατήρηση της σταθερότητας στον τραπεζικό τοµέα, την πρόληψη της διαρροής 

καταθέσεων προς τις τράπεζες του εξωτερικού, τη διατήρηση της εµπιστοσύνης των 

καταναλωτών, και τη συνολική βελτίωση των µακροπρόθεσµων προοπτικών της 

ελληνικής οικονοµίας. Εντούτοις, η εφαρµογή των διαρθρωτικών µεταρρυθµίσεων δεν 

ολοκληρώθηκε (Visvizi, 2012). 
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Εξετάζοντας τους µακροοικονοµικούς δείκτες της ελληνικής οικονοµίας για την περίοδο 

1995-2009 (Πίνακας 2), παρατηρείται ότι το ΑΕΠ επιδεινώθηκε κατά 6,40%, το ισοζύγιο 

τρεχουσών συναλλαγών (ΙΣΤ) ως ποσοστό του ΑΕΠ επιδεινώθηκε κατά 8,80%, το 

έλλειµα ως ποσοστό του ΑΕΠ επιδεινώθηκεκατά 5,42%, και το χρέος ως ποσοστό του 

ΑΕΠ επιδεινώθηκε κατά 28,90%. Επιπλέον, οι εισαγωγές ως ποσοστό του ΑΕΠ 

µεταβλήθηκαν κατά +6,08% έναντι µεταβολής 4,56% των εξαγωγών, γεγονός που 

δικαιολογεί και την επιδείνωση του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών. 

 

Πίνακας 2 Μακροοικονοµικοί δείκτες ελληνικής οικονοµίας (1995-2009) 

 ΑΕΠ Εξαγωγές 

(% ΑΕΠ) 

Εισαγωγές 

(% ΑΕΠ) 

ΙΣΤ (% 

ΑΕΠ)  

Έλλειμμα 

(% ΑΕΠ) 

Χρέος (% 

ΑΕΠ) 

1995 2,10% 14,43% 22,68% -2,09% -9,73% 97,80% 

1996 2,86% 14,29% 23,21% -3,12% -8,16% 99,00% 

1997 4,48% 16,22% 23,05% -3,40% -6,06% 103,20% 

1998 3,90% 16,30% 25,97% -3,35% -6,27% 101,80% 

1999 3,07% 19,26% 28,12% -5,12% -5,79% 102,70% 

2000 3,92% 23,72% 34,70% -7,54% -4,06% 112,30% 

2001 4,13% 22,79% 33,35% -6,90% -5,47% 116,00% 

2002 3,92% 20,11% 30,24% -6,24% -6,02% 117,30% 

2003 5,80% 18,55% 29,65% -6,35% -7,83% 110,80% 

2004 5,06% 20,71% 29,19% 5,61% -8,83% 115,10% 

2005 0,60% 21,31% 29,59% -7,35% -6,19% 116,70% 

2006 5,65% 21,17% 31,68% -10,82% -5,95% 115,40% 

2007 3,27% 22,52% 35,00% -14,00% -6,70% 112,80% 

2008 -0,34% 23,36% 35,97% -14,47% -10,18% 117,50% 

2009 -4,30% 18,98% 28,76% -10,89% -15,15% 126,70% 

Δ% -6,40% 4,56% 6,08% -8,80% -5,42% 28,90% 

Πηγή: WorldBank (2020) 

 

Η επιδείνωση της ελληνικής οικονοµίας οδήγησε σε ανεξέλεγκτες αντιδράσεις ορισµένων 

τρίτων παραγόντων διεθνώς (αγορές, επενδυτές,οργανισµοί, κυβερνήσεις) που άρχισαν να 

αµφισβητούν την πιστοληπτική ικανότητα της Ελλάδας µε αποτέλεσµα την δραµατική 

επιδείνωση των όρων δανεισµού της Ελλάδας στα τέλη Οκτωβρίου 2009 και την απότοµη 

αύξηση των αποδόσεων των ελληνικών έντοκων γραµµατίων.. Εντούτοις, τα spread των 

ελληνικών οµολόγων σε σχέση µε τα γερµανικά έφτασαν έως και τις 130 µονάδες βάσης 

στο τέλος του 2009 (Hardouvelis and Gkionis, 2016) και ξεπέρασαν τις 1000 µονάδες βάσης 

τον Απρίλιο του 2010 (∆ιάγραµµα 4). Αυτό είχε ως αποτέλεσµα τη µείωση της πιστοληπτικής 

ικανότητας της Ελλάδας από τους οργανισµούς αξιολόγησης πιστοληπτικής ικανότητας.  



 

 

18 
 

 

 

∆ιάγραµµα 4Ελληνικά spreads σε σχέση µε τα 10ετή γερµανικά οµόλογα 

Πηγή: Gibson et.al. (2012) 

 

Το Πρόγραµµα Σταθερότητας και Ανάπτυξης του 2010 για την Ελλάδα είχε δύο βασικούς 

στόχους. Αφενός τη δηµοσιονοµική εξυγίανση, δηλαδή τη µείωση του δηµοσιονοµικού 

ελλείµµατος έως το 2012 και τη µείωση του ακαθάριστου δηµόσιου χρέουςµέσω 

περικοπών στις δηµόσιες δαπάνες και αύξησης των κρατικών εσόδων. Για το σκοπό αυτό, 

θεσπίστηκαν µειώσεις στους ονοµαστικούς µισθούς του δηµόσιου τοµέα, πάγωσαν οι 

συντάξεις στον ιδιωτικό και δηµόσιο τοµέα, µειώθηκαν οι κρατικές επιδοτήσεις στα 

νοσοκοµεία και πάγωσαν οι προσλήψεις στο δηµόσιο τοµέα.Ταυτόχρονα, η κυβέρνηση 

συνέχισε να εκταµιεύειεπίδοµα αλληλεγγύης ύψους 300 έως 1.300 ευρώ για τη στήριξη 

των πολιτών µε πολύ χαµηλό εισόδηµα και των ευάλωτων κοινωνικών οµάδων µε 

συνολικό κόστος 866 εκατοµµύρια ευρώ και 500 εκατοµµύρια ευρώ, αντίστοιχα το 2010.   

Λόγω της επιδείνωσης της δηµοσιονοµικής θέσης της Ελλάδας και των προοπτικών 

επικείµενης αφερεγγυότητας, το αίτηµα της Ελλάδας για δέσµη µέτρων διάσωσης έτυχε 

θετικής υποδοχής από τα κράτη µέλη της ζώνης του ευρώ, την Ευρωπαϊκή Επιτροπή και 

το ∆ΝΤ. Στις 2 και 9 Μαΐου,το 2010, το πακέτο χρηµατοδοτικής συνδροµής ύψους 110 

δισ.ευρώ για την Ελλάδα εγκρίθηκε απότο Eurogroupκαι το ∆ΝΤ. 80 δισεκατοµµύρια 

ευρώ προήλθαν από διµερή δάνεια από τα κράτη µέλη της ευρωζώνης και 30 δισ.ευρώ 

εγκρίθηκαν από το ∆ΝΤ για την περίοδο Μάιος 2010 – Ιούνιος 2013. Η πρώτη επείγουσα 

δόση των 20 δισεκατοµµυρίων ευρώ (14,5 δισ.ευρώ από την ΕΕ και 5,5 δισ.ευρώ από το 

∆ΝΤ) εκταµιεύθηκε στις 18 Μαΐου 2010. Το υπόλοιπο του δανείου είχε προγραµµατιστεί 
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να εκταµιευθεί σε 12 δόσεις κατά την περίοδο των 36 µηνών, υπό τον όρο ότι η Ελλάδα 

θα πληρούσε τα  ποσοτικά κριτήρια απόδοσης που είχε θέσει κατά την αίτησή της για 

οικονοµική συνδροµή. Οι στόχοι του πρώτου προγράµµατος οικονοµικής προσαρµογής 

(Μνηµόνιο 1) περιλάµβαναν µείωση του ελλείµατος κάτω από 3% του ΑΕΠ και βελτίωση 

του ΑΕΠ στο 2,7%. 

 

2.2 Εξέλιξη του ΑΕΠ και της οικονοµίας µετά το Πρώτο Μνηµόνιο 

Τον Νοέµβριο του 2010, η Ελληνική Στατιστική Αρχήαναθεώρησε τα ελλείµατα της 

Ελλάδας για τα τελευταία έτη. Πιο συγκεκριµένα, τα στοιχεία της Eurostat έδειξαν τα 

ελλείµατα του 2006 ήταν στο 5,7% του ΑΕΠ, ή 12,1 δισ.ευρώ και του 2007 στο 6,4% του 

ΑΕΠ ή 14,4 δισ.ευρώ. Τα επόµενα δύο χρόνια το δηµόσιο έλλειµα αυξήθηκε φθάνοντας 

στο 9,4% του ΑΕΠ ή 22,3 δισ.ευρώ το 2008 και στο 15,4% του ΑΕΠ ή 36,1 δισ.ευρώ το 

2009 (ΕΛΣΤΑΤ, 2010). Ωστόσο, αυτό που ακολούθησε δεν ήταν σύµφωνο µε τις εξελίξεις 

σε άλλες περιφερειακές ή αναπτυγµένες οικονοµίες. Εκτός από τις αδυναµίες του 

διατραπεζικών δανείων, η κρίση δηµόσιου χρέους αποτέλεσε το έδαφος για µια σειρά 

υποβαθµίσεων της πιστοληπτικής ικανότητας τόσο του ελληνικού δηµοσίου όσο και των 

ελληνικών τραπεζών (Louri and Migiakis, 2019). 

Τον Οκτώβριο του 2011, κατά τη διάρκεια της ευρωπαϊκής συνόδου κορυφής, η επιλογή 

της Ευρωπαϊκής Τράπεζας να τυπώνει περισσότερα ευρώ απορρίφθηκε, τουλάχιστον 

τυπικά, από τηνΓερµανία. Με την ευκαιρία της ειδικής συνόδου κορυφής του ∆εκεµβρίου 

2011, οι αγορές έκριναν ότι η ελληνική περίπτωση έπρεπε να θεωρηθεί πολύ ιδιαίτερη και 

µοναδική, εγκαταλείποντας κάθε µελλοντική απαίτηση για συµµετοχή ιδιωτών πιστωτών 

σε ζηµίες πιθανής αναδιάρθρωσης. Τον Μάρτιο του 2012, η εκούσια αναδιάρθρωση του 

χρέους µετατράπηκε σε συνολικό κούρεµα για την Ελλάδα για τους πιστωτές που 

υπερβαίνουν το 70% του αρχικού κεφαλαίου (Baltas, 2013). 

Εξετάζοντας την εξέλιξη του ΑΕΠ µετά την εφαρµογή του πρώτου προγράµµατος 

οικονοµικής προσαρµογής (Πρώτο Μνηµόνιο) φαίνεται ότι η ελληνική οικονοµία δεν 

ανταποκρίθηκε όπως αναµενόταν. Κατά την περίοδο 2010-2012, ο µέσος όρος του ΑΕΠ 

για την Ελλάδα ήταν -7,30%, ο χαµηλότερος µεταξύ των περιφερειακών οικονοµιών, 

καθώς η Ισπανία είχε µέσο όρο ΑΕΠ -1,20% και η Πορτογαλία -1,34%. Αντιθέτως, η 

Ιρλανδία επέστρεψε σε θετικούς ρυθµούς µε µέσο όρο ΑΕΠ 0,79%, αν και χαµηλότερα 

από τον µέσο όρο της Ευρωπαϊκής Ένωσης 1,10% (Πίνακας 3). 
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Πίνακας 3 ΑΕΠ Ελλάδα, περιφερειακές οικονοµίες και ΕΕ (2010-2012) 

 Ελλάδα Ιρλανδία Ισπανία Πορτογαλία ΕΕ 

2010 -5,48% 1,81% 0,16% 1,74% 2,20% 

2011 -9,13% 0,34% -0,81% -1,70% 1,84% 

2012 -7,30% 0,23% -2,96% -4,06% -0,74% 

Μ.Ο. -7,30% 0,79% -1,20% -1,34% 1,10% 

Πηγή: WorldBank (2020) καιιδία επεξεργασία 

 

Όπως προκύπτει και από τη διαγραµµατική απεικόνιση, το ΑΕΠ της ελληνικής οικονοµίας 

κατά την περίοδο 2010-2012 ήταν αρνητικό και σηµαντικά χαµηλότερο από τις 

συγκρινόµενες οικονοµίες, ενώ η Ιρλανδία πλησίαζε στον µέσο όρο της ΕΕ (∆ιάγραµµα 

5). 

 

 

∆ιάγραµµα 5 Εξέλιξη ΑΕΠ, Ελλάδα, περιφερειακές οικονοµίες & ΕΕ(2010-2012) 

Πηγή: WorldBank (2020) 

 

Αναφορικά µε το χρέος ως ποσοστό του ΑΕΠ, η ελληνική οικονοµία βυθίστηκε ακόµα 

περισσότερο κατά την περίοδο  2010-2012 αφού από 126,70% το 2009 το δηµόσιο χρέος 

διογκώθηκε στο 165,44% του ΑΕΠ το 2012 µε µέσο όρο 135,30%. Υψηλό µέσο όρο 

δηµόσιου χρέους είχαν επίσης η Πορτογαλία (117,62%) και η Ιρλανδία (108,19%). 
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Αντιθέτως, η Ισπανία είχε µέσο όρο 79,73%, χαµηλότερα από τον αντίστοιχο δείκτη της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης, 82,00% (Πίνακας 4). 

 

Πίνακας 4 Χρέος (% ΑΕΠ), Ελλάδα, περιφερειακές οικονοµίες & ΕΕ (2010-2012) 

 Ελλάδα Ιρλανδία Ισπανία Πορτογαλία ΕΕ 

2010 129,10% 83,49% 67,38% 105,67% 79,60% 

2011 111,36% 111,66% 78,34% 109,88% 82,00% 

2012 165,44% 129,43% 93,46% 137,32% 84,40% 

Μ.Ο. 135,30% 108,19% 79,73% 117,62% 82,00% 

Πηγή: OECD(2020) καιιδία επεξεργασία 

 

Όπως προκύπτει και από τη διαγραµµατική απεικόνιση, το χρέος της ελληνικής 

οικονοµίας κατά την περίοδο 2010-2012 ήταν σηµαντικά υψηλότερο από τις 

συγκρινόµενες οικονοµίες, ενώ η Ισπανία ήταν πολύ κοντά στον µέσο όρο της ΕΕ 

(∆ιάγραµµα 6). 

 

 

∆ιάγραµµα 6Εξέλιξη χρέους (% ΑΕΠ), Ελλάδα,περιφερειακές οικονοµίες & ΕΕ 

(2010-2012) 

Πηγή: OECD(2020) 

Κατά την περίοδο 2010-2012, η ελληνική οικονοµία παρουσίασε µέσο πληθωρισµό 

3,18%, τον υψηλότερο ανάµεσα στα συγκρινόµενα κράτη και τον µέσο της ΕΕ. 

Ακολουθούν η Πορτογαλία µε µέσο όρο πληθωρισµού 2,61%, η Ισπανία µε 2,48%, και η 

Ιρλανδία µε 1,11%, ενώ η ΕΕ είχε µέσο όρο 2,49% (Πίνακας 5). 

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

120,00%

140,00%

160,00%

180,00%

2010 2011 2012

Εξέλιξη χρέους (% ΑΕΠ), Ελλάδα, περιφερειακές 

οικονομίες & ΕΕ (2010-2012)

Ελλάδα Ιρλανδία Ισπανία Πορτογαλία EE



 

 

22 
 

 

Πίνακας 5 Πληθωρισµός, Ελλάδα, περιφερειακές οικονοµίες και ΕΕ (2010-2012) 

Ελλάδα Ιρλανδία Ισπανία Πορτογαλία EE 

2010 4,71% -0,92% 1,80% 1,40% 1,53% 

2011 3,33% 2,56% 3,20% 3,65% 3,29% 

2012 1,50% 1,70% 2,45% 2,77% 2,66% 

Μ.Ο. 3,18% 1,11% 2,48% 2,61% 2,49% 

Πηγή: WorldBank (2020) καιιδία επεξεργασία 

 

Όπως προκύπτει και από το ∆ιάγραµµα 7, η ελληνική οικονοµία είχε τον υψηλότερο 

πληθωρισµό αν και έβαινε µειούµενος κατά την περίοδο 2010-2012, σε αντίθεση µε τις 

υπόλοιπες περιφερειακές οικονοµίες που παρουσίασαν σχετική αύξηση το ίδιο διάστηµα. 

Ωστόσο, ο πληθωρισµός στην Ισπανία ήταν ακριβώς στα ίδια επίπεδα µε τον µέσο όρο της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης.  

 

 

∆ιάγραµµα 7 Εξέλιξη πληθωρισµού, Ελλάδα, περιφερειακές οικονοµίες & ΕΕ (2010-

2012) 

Πηγή: WorldBank (2020) 

 

Τέλος, σε ό,τι αφορά στην ανεργία, η Ελλάδα υπέφερε την περίοδο 2010-2012 µε ρυθµό 

ανεργίας που έφτασε έως και 24,44% το 2012 και 18,34% κατά µέσο όρο. Ωστόσο, όπως 

φαίνεται στον Πίνακα 6, ο µέσος όρος της ανεργίας στην Ισπανία για την ίδια περίοδο 

ανήλθε σε 22,01%, ενώ αντιθέτως οι µέσοι όροι της ανεργίας σε Ιρλανδία και Πορτογαλία 
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ήταν 15,11% και 12,99%, αντίστοιχα, αλλά πάντως υψηλότεροι του µέσου όρου της ΕΕ, 

10,15%.  

 

Πίνακας 6Ανεργία, Ελλάδα, περιφερειακές οικονοµίες και ΕΕ (2010-2012) 

Ελλάδα Ιρλανδία Ισπανία Πορτογαλία EE 

2010 12,71% 14,53% 19,86% 10,77% 9,80% 

2011 17,87% 15,35% 21,39% 12,68% 9,84% 

2012 24,44% 15,45% 24,79% 15,53% 10,81% 

Μ.Ο. 18,34% 15,11% 22,01% 12,99% 10,15% 

Πηγή: WorldBank (2020) καιιδία επεξεργασία 

 

Όπως προκύπτει και από τη διαγραµµατική απεικόνιση, Ελλάδα και Ισπανία παρουσίασαν 

αυξητική τάση στον ρυθµό ανεργίας κατά την περίοδο 2010-2012, η Ιρλανδία παρέµεινε 

σχετικά σταθερή, και η Πορτογαλία εµφάνισε χαµηλότερη αύξηση από την ελληνική και 

την ισπανική οικονοµία (∆ιάγραµµα 8). 

 

 

∆ιάγραµµα 8Εξέλιξη ανεργίας, Ελλάδα, περιφερειακές οικονοµίες & ΕΕ (2010-2012) 

Πηγή: WorldBank (2020) 

Συνολικά, την περίοδο 2008-2012 υπήρξε στασιµότητα στα έσοδα του κράτουςκαι αύξηση 

των δαπανών µε αποτέλεσµα το έλλειµα του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών ως 

ποσοστό του ΑΕΠ να κυµανθεί µεταξύ -10,18% και -8,87% κατά την περίοδο αυτή µε 

ενδιάµεσες αυξοµειώσεις (Πίνακας 7). 
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Πίνακας 7  Έλλειµµα ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών (% ΑΕΠ) (2008-2012) 

 

Κυβερνητικά έσοδα (% 

ΑΕΠ) 

Κυβερνητικέςδαπάνες 

(% ΑΕΠ) 

Έλλειμα ΙΣΤ 

(% ΑΕΠ) 

2008 30,49% 40,67% -10,18% 

2009 23,79% 38,94% -15,15% 

2010 30,11% 41,31% -11,20% 

2011 33,57% 43,85% -10,28% 

2012 38,05% 46,92% -8,87% 

Πηγή: OECD (2020)  

 

Όπως φαίνεται και στο ∆ιάγραµµα 9, η διαφορά µεταξύ των κυβερνητικών εσόδων και 

των κυβερνητικών εξόδων ως ποσοστό του ΑΕΠ είναι σηµαντική κατά τα πρώτα χρόνια 

της κρίσης στην Ελλάδα µε αποτέλεσµα το 2009 το έλλειµα να αγγίζει το 15,15% για να 

βελτιωθεί σταδιακά στο 8,87% το 2012. 

 

 

∆ιάγραµµα 9Έλλειµµα ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών (% ΑΕΠ) (2008-2012) 

Πηγή: OECD(2020) 

 Η καθυστέρηση των µεταρρυθµίσεων λόγω του υποτιθέµενου πολιτικού κόστους 

παράλληλα µε προβλήµατα, όπως η γραφειοκρατία, η φοροδιαφυγή και η αυξανόµενη 

διαφθορά οδήγησαν τη χώρα σε ακόµα χειρότερη οικονοµική κατάσταση (Mavridis, 

2018). Όλοι οι δείκτες του χρέους επιδεινώθηκαν µε αποτέλεσµα την εκτίναξη του χρέους 

στο 165,44% το 2012, αυξηµένο κατά 47,9 ποσοστιαίες µονάδες από την αρχή της κρίσης 

το 2008. Το σύνολοτης οικονοµικής και δηµοσιονοµικής κατάστασης έγινε αφόρητο, διότι 
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η ελληνική οικονοµία δεν µπορούσε νααντιµετωπίσει το εκτεταµένο δηµόσιο χρέος χωρίς 

να λάβει νέο δάνεια, γεγονός που οδήγησε στην υπογραφή του ∆ευτέρου Μνηµονίου.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3: ΑΝΑ∆ΙΑΡΘΡΩΣΗ ΤΟΥ ∆ΗΜΟΣΙΟΥ ΚΑΙ 

Ι∆ΙΩΤΙΚΟΥ ΤΟΜΕΑ ΚΑΙ ΜΝΗΜΟΝΙΑ 2 ΚΑΙ 3 

 

 

 

3.1 Η σηµασία της χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας για την ελληνική 

οικονοµία και το ∆εύτερο Μνηµόνιο 

Με την έννοια της χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας εννοείται η κατάσταση, κατά την 

οποία το πιστωτικό σύστηµα µιας χώρας µπορεί να αντιµετωπίσει οικονοµικούς τριγµούς 

σε παγκόσµιο ή τοπικό επίπεδο. Όπως είναι φυσικό, για να συµβεί αυτό θα πρέπει η 

λειτουργία του πιστωτικού συστήµατος να βασίζεται σε δοµές και αγορές που το 

υποστηρίζουν και το καθιστούν αποδοτικό. Επίσης, είναι αντιληπτό ότι ένα υγιές 

πιστωτικό σύστηµα µπορεί να µετριάσει τις όποιες πιθανές κρίσεις, ωστόσο δεν µπορεί να 

εγγυηθεί τη δια βίου οικονοµική σταθερότητα, καθώς σε περιπτώσεις παγκόσµιας και 

παρατεταµένης οικονοµικής ύφεσης, οι επιπτώσεις, αναπόφευκτα θα επηρεάσουν όλες τις 

οικονοµίες. Σε αυτό το πλαίσιο, το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα που έχει υιοθετηθεί σε 

παγκόσµιο επίπεδο για την κατανάλωση των προϊόντων και των υπηρεσιώνβασίζεται στις 

αγορές και στους ενδιάµεσους χρηµατοπιστωτικούς οργανισµούς, οι οποίοι λειτουργούν 

ως αποταµιευτές, και µεταφέρουν την αγοραστική δύναµη στους επενδυτές, οι οποίοι 

καταναλώνουν τα προϊόντα (Τράπεζα της Ελλάδος, 2009). 

Προκειµένου να διασφαλισθεί η χρηµατοπιστωτική σταθερότητα στην ευρωζώνη κατόπιν 

των σηµαντικών προβληµάτων που δηµιούργησε η έναρξη της κρίσης το 2008 σε πολλές 

ευρωπαϊκές οικονοµίες, προτάθηκαν αλλαγές στην εποπτεία του ευρωπαϊκού 

χρηµατοπιστωτικού τοµέα από την Ευρωπαϊκή Επιτροπή. Ειδικότερα, προκειµένου να 

αντιµετωπισθούν οι αδυναµίες της κρίσης προτάθηκε η δηµιουργία του Ευρωπαϊκού  

Συµβουλίου Συστηµικού Κινδύνου (ΕΣΣΚ) για την αξιολόγηση των κινδύνων για τη 

σταθερότητα του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος συνολικά (µακροπροληπτική εποπτεία) 

και του Ευρωπαϊκού Συστήµατος Χρηµατοπιστωτικής Εποπτείας (ΕΣΧΕ) µε στόχο την 

εποπτεία των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων σε µεµονωµένο επίπεδο (µικροπροληπτική 

εποπτεία) (Ευρωπαϊκή Επιτροπή, 2009). Σύµφωνα µε τον Τσίτση κ.α. (2011),  η 

οικονοµική και χρηµατοπιστωτική κατάσταση και οι προοπτικές έχουν δύο 
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κύριαχαρακτηριστικά: πρώτον, µια συγχρονισµένη µείωση ή επιβράδυνση της 

οικονοµικής δραστηριότητας σε όλες τις οικονοµίες λόγω της επιβράδυνσης ή/και 

κατάρρευσης του παγκόσµιου εµπορίου και, δεύτερον, αυξανόµενες ενδείξεις δυσµενούς 

βρόχου ανάδρασης µεταξύ της πραγµατικής οικονοµίας και του χρηµατοπιστωτικού 

τοµέα. Μολονότι η απότοµη πτώση της αξίας των τοξικών περιουσιακών στοιχείων 

επηρέασε αρνητικάτους ισολογισµούς των τραπεζών το 2009, η αποδυνάµωση της 

οικονοµικής δραστηριότητας επηρέασε αρνητικά την ποιότητα των τραπεζικών δανείων 

και την κεφαλαιακή θέση των τραπεζών µε αποτέλεσµα την απροθυµία τους να 

επεκτείνουν τις πιστώσεις στον ιδιωτικό τοµέα. Αυτό, µε τη σειρά του, περιόρισε τον 

ρυθµό της οικονοµικής δραστηριότητας και την ικανότητα του ιδιωτικού τοµέα να 

εξυπηρετεί τα χρέη του, µε τον κίνδυνο ενός φαύλου κύκλου (Αντζουλάτος, 2011). 

Σε αυτό το κλίµα, η Ελλάδα ζήτησε και δεύτερη χρηµατοδοτική βοήθεια µε βάση τη 

δέσµευση των κρατών-µελών της ευρωζώνης και του ∆ΝΤ για την εκταµίευση των µη 

εκταµιευµένων ποσών από το Πρώτο Μνηµόνιο συν επιπλέον 130 δισ.ευρώ, 

συµπεριλαµβανοµένης της απαραίτητης χρηµατοδότησης για την ανακεφαλαιοποίηση των 

ελληνικών τραπεζών και τη σταθερότητα του τραπεζικού συστήµατος στην χώρα. Το 

δεύτερο πρόγραµµα οικονοµικής προσαρµογής (∆εύτερο Μνηµόνιο) είχε διάρκεια από τον 

Μάρτιο του  2012 έως το τέλος του 2014, αλλά παρατάθηκε µέχρι τα τέλη Φεβρουαρίου 

2015 µε την προοπτική επέκτασης έως το 2016, στην περίπτωση που η Ελλάδα δεν είχε 

εφαρµόσει το σύνολο τωνπροϋποθέσεων του προγράµµατος. Το ∆εύτερο Μνηµόνιο 

προέβλεπε ευρωπαϊκή χρηµατοδοτική συνδροµή ύψους 109,1 δισ. ευρώ µέσω του 

Ευρωπαϊκού Ταµείου Χρηµατοπιστωτικής Σταθερότητας (ΕΤΧΣ). Επιπλέον, στις 9 

Μαρτίου 2012 η Ελλάδα ζήτησε την ακύρωση της υφιστάµενης συµφωνία από το 2010 

και τετραετή ρύθµιση στο πλαίσιο της ∆ιευρυµένης Χρηµατοδοτικής ∆ιευκόλυνσης 

(Extended Fund Facility, EFF) του ∆ΝΤ ύψους 28 δισ.ευρώ (Meng-Papantoni, 2015). 

 

3.2 Η εφαρµογή του PSI στο ελληνικό χρέος 

Το 2009 η Ελλάδα όφειλε 290 δισ.ευρώ (µη συµπεριλαµβανοµένων των έντοκων δανείων) 

και έπρεπε να αποπληρώσει 76% αυτών, δηλαδή 220 δισ.ευρώ έως το 2019. Το ποσό αυτό 

αυξήθηκε στα 300 δισ.το 2015, χωρίς να υπολογίζονται τα έντοκα δάνεια και το ποσό 

αποπληρωµής έως το 2025 έφτανε στο 27%, δηλαδή στα 80 δισ.ευρώ. Σε αυτό το πλαίσιο, 

οι προβλεπόµενοι στόχοι του δεύτερου προγράµµατος οικονοµικής προσαρµογής έθεσε 
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ζήτηµα επείγουσας αναδιάρθρωσης του ελληνικού χρέους ήταν επείγουσα προκειµένου να 

αποκατασταθεί η διαρθρωτική ισορροπία και να δηµιουργηθούν τα θεµέλια ώστε ο δείκτη 

χρέους προς το ΑΕΠ να επανέλθει σε βιώσιµα επίπεδα. Ως εκ τούτου, στις αρχές του 

2012, η Ελλάδα προχώρησε στη σύναψη προσφοράς ανταλλαγής συµµετοχής του 

ιδιωτικού τοµέα (PrivateSectorInvolvement, PSI), η οποία βασίστηκε σε κοινή συµφωνία 

µεταξύ της Ελλάδας και της Επιτροπής Ιδιωτών Πιστωτών-Επενδυτών για την Ελλάδα 

που αντιπροσώπευε τις Allianz, Alpha Bank, Axa, BNP Paribas, CNP Assurances, 

Commerzbank, Deutsche Bank, EFG Euro Bank, Εθνική Τράπεζα, Greylock Capital 

Management,ING, IntesaSanPaolo, και LandesbankBaden-Württemberg (Meng-Papantoni, 

2015). 

Κύριος στόχος του PSIήταν να υποχωρήσει το χρέος ως ποσοστό του ΑΕΠ στο 120,5% το 

2020 από 168,0% που προβλεπόταν το 2011.Η συµφωνία περιελάµβανε προσφορά για 

µείωση της ονοµαστικής αξίας των ελληνικών οµολόγων και την ανταλλαγή των 

υφιστάµενων ελληνικών οµολόγων µε νέα κρατικά οµόλογα του ελληνικού δηµοσίου. Οι 

όροι επεξεργασίας χρέους του PSI συνεπάγονταν κούρεµα της ονοµαστικής αξίας 53,5%, 

λαµβάνοντας υπόψη την προεξοφληµένη ονοµαστική αξία των νέων οµολογιών και των 

πληρωµών σε µετρητά µε σηµαντικά χαµηλότερα επιτόκια (Cheng, 2020).  

Το κούρεµα της ονοµαστικής αξίας και τα χαµηλότερα επιτόκια απέδωσαν πολύ 

µεγαλύτερη µείωση του χρέους στην καθαρή παρούσα αξίαπερίπου 75%. Πέραν του 

κουρέµατος53,5%, το PSI προέβλεπε ανταλλαγή του 31,5% του κεφαλαίου µε 20 νέα 

ελληνικά κρατικά οµόλογα διάρκεια 11 έως30 έτη και απόσβεση 5% ετησίως από το 2023. 

Τέλος, το υπόλοιπο 15,0% ήταν βραχυπρόθεσµοι τίτλοι που εκδόθηκαν από το Ευρωπαϊκό 

Ταµείο Χρηµατοπιστωτικής Σταθερότητας (ΕΤΧΣ) (Πίνακας 8). 

Το κουπόνι για τα νέα ελληνικά κρατικά οµόλογα ήταν δοµηµένο µε 2% για την τριετή 

περίοδο από τον Φεβρουάριο του 2012 έως τον Φεβρουάριο του 2015, 3% για 

τηνπενταετία Φεβρουάριος 2015-Φεβρουάριος 2020, και 4,3 % από τον Φεβρουάριο του 

2020έως τον Φεβρουάριο του 2042. Το σταθµισµένο µέσο τοκοµερίδιο µε βάση το 

σταθµισµένο µέσο επιτόκιο για την πληρωµή των ανεξόφλητων νέων ελληνικών 

κρατικώνοµολόγων για τα πρώτα οκτώ έτη ήταν 2,63 %και 3,65 % κατά τη διάρκεια της 

πλήρους περιόδου των 30 ετών (Meng-Papantoni, 2015). 
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3.2.1 Αποτίµηση του PSI για την ελληνική οικονοµία και τις τράπεζες 

∆εδοµένου ότι τα ελληνικά οµόλογα, τα οποία κατείχαν ιδιώτες ανέρχονταν σε 206 δισ. 

ευρώ, από τα οποία αποφασίσθηκε το κούρεµα 197 δισ. ευρώ κατά 53,5%, η διαδικασία 

του PSI ανήλθε στο 95,7% και ως εκ τούτου, θεωρήθηκε ότι στέφθηκε µε επιτυχία. Το 

όφελος για την ελληνική οικονοµία ήταν 105,4 δισ. ευρώ (Νίκας, 2012).Εντούτοις, 

παρόλο που η συµµετοχή των ελληνικών τραπεζών στο PSI συνέβαλε στην επιτυχία της 

πρωτοβουλίας, η εθελοντική συνεισφορά στο ∆ηµόσιο Τοµέα δηµιούργησε ζηµίες 

περίπου 38 δισ. ευρώ. για τις τράπεζες. 

Ένα δεύτερο ζήτηµα είναι ότι η πραγµατική ελάφρυνση του χρέους που έλαβε η Ελλάδα 

χαρακτηρίστηκε από την άνιση κατανοµή των ζηµιών της αναδιάρθρωσης. Ενώ τα 

συνταξιοδοτικά ταµεία και άλλοι εγχώριοι οµολογιούχοι υπέστησαν ζηµίες περίπου 65% 

στην παρούσα αξία των απαιτήσεών τους, οι τράπεζες αποζηµιώθηκαν πλήρως µέσω ενός 

µηχανισµού ανακεφαλαιοποίησης. Έτσι, ένα µεγάλο µέρος της ελάφρυνσης του χρέους 

κατέληξε να χρησιµοποιηθεί για την αντιστάθµιση των ζηµιών των τραπεζών. Στο πλαίσιο 

του δεύτερου προγράµµατος, δεσµεύθηκε ποσό 40,5 δισεκατοµµυρίων ευρώ για να 

διασφαλιστεί η κάλυψη των κεφαλαιακών αναγκών των κύριων τραπεζών της χώρας 

(BankofGreece, 2012). 

Τα κεφάλαια ανακεφαλαιοποίησης χορηγήθηκαν για να διασφαλιστεί ότι οι ελληνικές 

τράπεζες θα µπορούσαν να αντιµετωπίσουν τον αντίκτυπο της αναδιάρθρωσης του χρέους, 

καθώς και το ταχέως επιδεινούµενο χαρτοφυλάκιο δανείων τους. Θεωρητικά, ένα 

κατάλληλο επίπεδο κεφαλαιοποίησης θα επέτρεπε στις τράπεζες να αναγνωρίσουν τις 

απώλειές τους και να καθαρίσουν τους ισολογισµούς τους, ώστε να αρχίσουν να παρέχουν 

εκ νέου πίστωση και να ανακάµψουν. Εν προκειµένω, ένα σταθερό πλαίσιο για την 

αντιµετώπιση των προβληµάτων των µη εξυπηρετούµενων δανείων (ΜΕ∆) θα έπρεπε να 

περιλαµβάνει, µεταξύ άλλων, µέτρα που αποσκοπούν στην πραγµατοποίηση αλλαγών στα 

προσωπικά και επιχειρηµατικά µοντέλα διαχείρισης. Ωστόσο, το πρόγραµµα περιορίστηκε 

σε επιφανειακά µέτρα, όπως η αντιµετώπιση µελλοντικών αλλαγών στο νοµικό πλαίσιο, 

ώστε να διευκολυνθεί, µεταξύ άλλων, η µεγιστοποίηση της ανάκτησης περιουσιακών 

στοιχείων (IMF, 2012). Αυτό σε συνδυασµό µε το ότι το PSI αποτέλεσε µια 

αναδιάρθρωση κρατικού χρέους µε συνέπεια να χαρακτηρίζεται ως πιστωτικό γεγονός και 

να καθιστά δύσκολη την επάνοδο της χώρας στις αγορές, δυσχέραινε τη ρευστότητα της 

ελληνικής οικονοµίας και των τραπεζών. 



 

 

30 
 

 

3.2.2 Ζήτηµα εθνικής κυριαρχίας στο πλαίσιο του PSI 

Έναπολύ σηµαντικό ζήτηµα που τέθηκε, τόσο στο πλαίσιο του PSIόσο και στο πλαίσιο 

των Μνηµονίων, είναι ότι οι δανειακές συµβάσεις που σύναψε η Ελλάδα µε τους 

δανειστές της διέπονται από το αγγλικό δίκαιο. Ειδικότερα, σύµφωνα µε το άρθρο 14, 

παρ. 1 της δανειακής σύµβασης του 2010«Η παρούσα Σύµβαση και κάθε εξωσυµβατική 

αξίωση που γεννάται σε σχέση µε αυτή θα διέπονται και θα ερµηνεύονται σύµφωνα µε το 

αγγλικό δίκαιο». Το αγγλικό δίκαιο προβλέπει ότι οι κανόνες που ρυθµίζουν τις σχέσεις 

µεταξύ του δανειστή και του οφειλέτη είναι πάντοτε υπέρ του δανειστή και όχι υπέρ του 

οφειλέτη που αποτελεί και το αδύναµο µέρος τη σύµβασης. Εποµένως, ενώ η Ελλάδα 

δανείστηκε λόγω της δυσµενούς της θέσης, η δανειακή σύµβαση του 2010 και του 2012 

λειτούργησαν υπέρ των δανειστών. Έτσι, δεδοµένου ότι η Ελλάδα οδηγήθηκε σε 

υπερδανεισµό, δεν προβλεπόταν µείωση του δανείου έως το αναγκαίο ύψος για την 

κάλυψη των αναγκών του οφειλέτη, ενώ επιβλήθηκαν και υψηλότερα επιτόκια από το 

επιτόκια της αγοράς, χωρίς η Ελλάδα να έχει το δικαίωµα να ζητήσει µείωση των 

επιτοκίων. Τέλος, τέθηκε και ζήτηµα εθνικής κυριαρχίας καθώς, όπως εξηγεί ο Ιατρέλης 

(2010), στο αγγλικό κείµενο της Σύµβασης, χρησιµοποιείται ο όρος «mandatorylaw», ο 

οποίος έχει εσφαλµένα αποδοθεί στα ελληνικά µε τον όρο «αναγκαστικός νόµος». Οι 

αναγκαστικοί νόµοι υπό το ελληνικό δίκαιο αναφέρονται ως «δεσµευτικοί κανόνες 

δικαίου» και είναι τυπικά ισοδύναµοι µε νόµους που εκδόθηκαν σε ανώµαλες περιόδους, 

όπως για παράδειγµα, κατά τη διάρκεια της δικτατορίας. Εποµένως, τέθηκε ένα σοβαρό 

ζήτηµα εκτροπής από τη συνταγµατική, την ευρωπαϊκή και τη διεθνή νοµιµότητα µε 

άµεσες πιθανές επιπτώσεις στην  εθνική κυριαρχία της χώρας. Το επιτόκιο 6,2% µε το 

οποίο υπεγράφη η δανειακή σύµβαση αποτελεί τοκογλυφική µεταχείριση της χώρας, την 

ίδια στιγµή που ο ΕΜΣ δεν έχει τη νοµική υποχρέωση χορήγησης εφάπαξ των 77,3 δισ. 

ευρώ. Συνεπώς, η σύναψη της Σ∆∆ και η επακόλουθη υπογραφή του Μνηµονίου του 2010 

οδήγησαν σε απώλεια σηµαντικού µέρος της εθνικής της κυριαρχίας (Γκλαβίνης, 2010). 

 

3.3 Κόστος δανεισµούτης ελληνικής οικονοµίας και Τρίτο Μνηµόνιο 

Η έκδοση χρεωστικών τίτλων από µια εταιρεία υποκαθιστά τα τραπεζικά δάνεια και, ως 

εκ τούτου, έχει άµεσο αντίκτυπο στο ποσό των δανείων που χορηγούνται από τις 
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τράπεζες. Επιπλέον, εάν το κοινό έχει τη δυνατότητα να τοποθετήσει τις αποταµιεύσεις 

του σε τίτλους, αυτό θα έχει αντίκτυπο στην ικανότητα των τραπεζών να προσελκύουν 

κεφάλαια. Γενικά, τα ακριβή µέσα µε τα οποία οι οικονοµικοί παράγοντες επιλέγουν να 

καλύψουν τις χρηµατοδοτικές τους ανάγκες (δηλαδή είτε άµεσα µέσω της αγοράς είτε 

έµµεσα µέσω του τραπεζικού συστήµατος) θα επηρεάσουν τον µηχανισµό µετάδοσης της 

νοµισµατικής πολιτικής (Τράπεζα της Ελλάδος, 2020). 

Παρά τις προσπάθειες δύο ετών και το τεράστιο οικονοµικό και κοινωνικό κόστοςτης 

ευρωζώνης και ιδιαίτερα της Ελλάδας, δεν βρέθηκε επαρκής λύση ούτε µε το ∆εύτερο 

Μνηµόνιο, αλλά ούτε και µε το PSI. Η Ευρώπη θεωρήθηκε αναποτελεσµατική στη 

διαχείριση της ελληνικής κρίσης χρέους λόγω έλλειψης ηγεσίας και της στάσηςτων χωρών 

της Βόρειας Ευρώπης και ιδίως της Γερµανίας απέναντι στην Ελλάδα. Αυτό γίνεται σαφές 

από το γεγονός ότι οι υπόλοιπες περιφερειακές οικονοµίες κατάφεραν να ανακάµψουν 

ταχύτερα από την κρίση του 2008-2009 µέσω της εφαρµογής µέτρων λιτότητας και 

ισχυρής δηµοσιονοµικής προσαρµογής (Bogain, 2014). Η υπογραφή του ∆εύτερου 

Μνηµονίου έγινε σε ένα ήδη διχασµένο κοινωνικό πλαίσιο µε υψηλά ποσοστά ανεργίας, 

οικονοµικές ανισορροπίες, απορρύθµιση της εργασίας, σοβαρές περικοπές των 

συντάξεων, και πολιτική αστάθεια (Matsaganis, 2013). Ως εκ τούτου, το δεύτερο 

Μνηµόνιο αποδείχθηκε εξαιρετικά δύσκολο για την ελληνική κοινωνία και διευκόλυνε 

την εµφάνιση ισχυρής αντιµνηµονιακής πολιτικής ρητορικής, Μετά από σκληρές 

διαπραγµατεύσεις µεταξύ της νέας εκλεγµένης κυβέρνησης και της Τρόικας, η Ελλάδα 

κλήθηκε να υπογράψει το τρίτοπρόγραµµα οικονοµικής προσαρµογής (Τρίτο Μνηµόνιο) 

για την περίοδο 19 Αυγούστου 2015 έως 20 Αυγούστου 2018.Συνολικά, η Ελλάδα έλαβε 

χρηµατοδοτική συνδροµή ύψους 61,9 δισ. ευρώ από τον Ευρωπαϊκό Μηχανισµό 

Σταθερότητας (ΕΜΣ), από συνολικό κονδύλιο του προγράµµατος ύψους έως 86 δισ. 

ευρώ.Οι προϋποθέσεις για τη λήψη χρηµατοδοτικής συνδροµής περιλάµβαναν µια σειρά 

µέτρων και µεταρρυθµίσεων που η Ελλάδα δεσµεύτηκε να εφαρµόσει προκειµένου να 

αντιµετωπίσει τις οικονοµικές προκλήσεις της και να επιστρέψει σε βιώσιµη οικονοµική 

ανάπτυξη. Ειδικότερα, οι µεταρρυθµίσεις που συµφωνήθηκαν στο τρίτο Μνηµόνιο 

µπορούν να οµαδοποιηθούν σε τέσσερις βασικούς άξονες (Ευρωπαϊκό Συµβούλιο, 2019):  

1. ∆ιασφάλιση της δηµοσιονοµικής βιωσιµότητας 

2. ∆ιασφάλιση της χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας 

3. Πραγµατοποίηση µεταρρυθµίσεων µε στόχο την ανάπτυξη και την απασχόληση 
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4. Εκσυγχρονισµός του δηµόσιου τοµέα 

Η Ελλάδα δεσµεύθηκε να επιτύχει µεσοπρόθεσµο πρωτογενές πλεόνασµα ύψους 3,5% του 

ΑΕΠ µέσω της εφαρµογής δηµοσιονοµικών µεταρρυθµίσεων, συµπεριλαµβανοµένου του 

φορολογικού συστήµατος και του συνταξιοδοτικού συστήµατος, και της αντιµετώπισης 

της φοροδιαφυγής. Η δηµοσιονοµική προσαρµογή προέβλεπε έλλειµα -0,25% το 2015, 

πλεόνασµα 0,5% το 2016, πλεόνασµα 1,75% το 2017, και πλεόνασµα 3,5% το 2018. 

Την περίοδο της οικονοµικής ύφεσης από το 2009 και µετά, η Ελλάδα δανειζόταν µε πολύ 

υψηλά επιτόκια δανεισµού σε σχέση µε τη Γαλλία ή τη Γερµανία. Ωστόσο, δεν είχε πολύ 

µεγάλες διαφορές από τις περιφερειακές οικονοµίες κατά µέσο όρο αφού Ιρλανδία, 

Ισπανία και Πορτογαλία είχαν µέσο επιτόκιο δανεισµού 3,91%, 3,81%, και 3,93%, 

αντίστοιχα. Αντιθέτως, η Ελλάδα είχε 3,41%, υψηλότερο των µέσων επιτοκίων σε 

Γερµανία (3,00%) και Γαλλία (2,87%) (Πίνακας 8). 

 

Πίνακας 8 Επιτόκια δανεισµού Ελλάδα και ευρωπαϊκές οικονοµίες (2009-2015) 

 
Ελλάδα Ιρλανδία Ισπανία Πορτογαλία Γερμανία Γαλλία 

2009 4,5% 4,3% 4,2% 4,1% 3,9% 3,4% 

2010 5,4% 4,7% 3,6% 3,6% 3,5% 3,1% 

2011 4,6% 4,0% 4,1% 4,4% 3,2% 3,3% 

2012 2,7% 3,8% 4,3% 4,3% 2,9% 3,1% 

2013 2,4% 3,6% 3,8% 3,9% 2,5% 2,6% 

2014 2,2% 3,5% 3,5% 3,7% 2,2% 2,4% 

2015 2,1% 3,3% 3,2% 3,6% 2,4% 2,3% 

Μ.Ο 3,41% 3,91% 3,81% 3,93% 3,00% 2,87% 

Πηγή: Σαραφίδης (2016) και ιδία επεξεργασία 

 

 

Όπως φαίνεται στο ∆ιάγραµµα 10, η Ελλάδα έχει σαφώς υψηλότερα επιτόκια δανεισµού 

ακόµα και από τις περιφερειακές οικονοµίας την περίοδο 2009-2011, ενώ από το 2012 έως 

το 2015 είναι σαφής η µείωση των επιτοκίων. 
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∆ιάγραµµα 10Επιτόκια δανεισµού Ελλάδα και ευρωπαϊκές οικονοµίες (2009-2015) 

Πηγή: Σαραφίδης (2016) 

 

Ουσιαστικά, η έλλειψη της αναγκαίας δηµοσιονοµικής εξυγίανσης όταν η Ελλάδα 

παρουσίαζε υψηλούς ρυθµούς ανάπτυξης, σε σχέση µε τη συνεχή ψευδή αναφορά των 

δηµοσιονοµικών στοιχείων
2
υπονόµευσαν την αξιοπιστία της χώρας (Kouretas and 

Vlamis,2010).Η µείωση της ανταγωνιστικότητας της ελληνικής οικονοµίας από την 

είσοδο στην ΟΝΕ οδήγησε σε έλλειµµα στο ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών. Εποµένως, 

το αυξηµένο έλλειµα σε συνδυασµό µε την έλλειψη διαρθρωτικών µεταρρυθµίσεων στο 

εσωτερικό όσον αφορά την ευελιξία της αγοράς εργασίας, τηνκοινωνική ασφάλιση, και 

την βελτίωση του ανταγωνισµού στην αγορά, υποχρέωσαν την Ελλάδα να εκδίδει νέα 

οµόλογα σε σύντοµες περιόδουςκαι µε υψηλότερα επιτόκια σε σύγκριση µε την «άγκυρα» 

της ΟΝΕ, τη Γερµανία. Ταυτόχρονα, η ικανότητα της ελληνικής κυβέρνησης να 

επαναφέρει το χρέος της είχε αµφισβητηθείαπό τις διεθνείς κεφαλαιαγορές λόγω της 

υψηλής πιθανότητας αθέτησης των υποχρεώσεων της χώρας προς τους δανειστές 

(Μαλλιαρόπουλος και Αναστασάτος, 2010).Από το κούρεµα του PSI και έπειτα το χρέος 

της Ελλάδας µειώθηκε κατά 51 δισ. ευρώ. Βέβαια, θα πρέπει να επισηµανθεί, ότι 

παρέµεινε υψηλό, στο 177% του ΑΕΠ, αλλά το µέσο επιτόκιο κρατήθηκε σε χαµηλά 

επίπεδα, της τάξεως του 2,1%, γεγονός που διατηρεί του τόκους σε αποδεκτά όρια, 

δηλαδή στο 3,8% περίπου του ΑΕΠ (6,7 δις ευρώ). Από το 2013 και µετά οι τόκοι που 

                                                
2
 Στα μέσα Οκτωβρίου 2009,  το δημοσιονομικό έλλειμμα για το 2009 εκτιμάται σε 12,7% του ΑΕΠ, ενώ η 

προηγούμενη κυβέρνηση είχε υποστηρίξει τον Σεπτέμβριο του 2009 ότι το έλλειμμα δεν θα ήταν 

υψηλότερο από 6,5% του ΑΕΠ. 
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καταβάλλει η Ελλάδα ετησίως περιορίστηκαν στα 7 δισ. µε µέσο επιτόκιο περίπου 2,2%, 

από 10 δισ. ευρώ που κατέβαλε σε τόκους το 2000, όταν το χρέος της ελληνικής 

οικονοµίας ήταν πολύ χαµηλότερο. Όταν τα επιτόκια µειώθηκαν, µειώθηκε το κόστος 

εξυπηρέτησης του χρέους λόγω θετικής επίπτωσης στα δηµοσιονοµικά ελλείµµατα. Το 

µέσο επιτόκιο δανεισµού ήταν 7,0% το 2000 και µειώθηκε στο 4,2% το 2011, στο 3,2% το 

2012, στο 2,3% το 2013, στο 2,2% το 2014, και στο 2,1% το 2015 (∆ιάγραµµα 11). 

 

Πίνακας 9Όροι δανεισµού της Ελλάδας από τους ευρωπαϊκούς θεσµούς 

 
Επιτόκιο Μέση διάρκεια 

Περίοδος 

χάριτος 

1ο Μνημόνιο 

(Μάιος 2010) 

0.5% εφάπαξ χρέωση + κόστος 

δανεισμού βάσει Euribor3 

μηνών) + 3,0% 

4 χρόνια 3 χρόνια 

Αναθεωρήσεις 
   

Ιουν-11 2,0% 10 χρόνια 4,5 χρόνια 

Μαρ-12 1,5% 15 χρόνια 10 χρόνια 

Νοε-12 0,5% 30 χρόνια 10 χρόνια 

2ο Μνημόνιο 1,35% 17,5 χρόνια 10 χρόνια 

Αναθεωρήσεις 
 

32,5 χρόνια 
 

Νοε-12 
   

3ο Μνημόνιο 1% 32,5 χρόνια 
 

Πηγή: Σαραφίδης (2016) 
 

 

∆ιάγραµµα 11  Τόκοι δανείων (2000-2015) 

Πηγή: Στρατόπουλος (2016) 

 

Η διάρθρωση του δηµοσίου χρέους µεταβλήθηκε σηµαντικά κατά την περίοδο 2010-2018. 

Ενώ στην αρχή της κρίσης, ο ιδιωτικός τοµέας επωµίστηκε έως και το 84% του χρέους, 

από το 2012 και µετά, τα βάρη πέρασαν στον δηµόσιο τοµέα (∆ιάγραµµα 12). 
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∆ιάγραµµα 12 ∆ιάρθρωση δηµόσιου χρέους σε ιδιωτικό και δηµόσιο τοµέα (2010-

2018) 

Πηγή: Υπουργείο Οικονοµικών (2018) 

 

Σε ό,τι αφορά στην αποπληρωµή του χρέους από  δηµόσιο και ιδιωτικό τοµέα έως το 

2059, ο δηµόσιος τοµέας θα επωµιστεί το µεγαλύτερο βάρος, έως και 100%. Ουσιαστικά, 

η συµµετοχή του ιδιωτικού τοµέα σταµατά το 2042και επανέρχεται για ένα µόνο έτος, το 

2057 (∆ιάγραµµα 13). 

 

 

∆ιάγραµµα 13 Χρονοδιάγραµµα αποπληρωµής δηµόσιου χρέους ανά πιστωτή 

Πηγή: Στρατόπουλος(2016) 

 

84%
74%

18% 15% 18% 18% 18% 17% 17%

16%
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Διάρθρωση δημόσιου χρέους σε ιδιωτικό και 

δημόσιο τομέα (2010-2018)

Ιδιωτικός τοµέας ∆ηµόσιος τοµέας



 

 

36 
 

3.4 Η εξέλιξη του χρέους µετά τα Μνηµόνια 

Το 2012 η ανταλλαγή του ελληνικού δηµόσιου χρέους ήταν ένα κρίσιµο γεγονός στην 

κρίση χρέους της ζώνης του ευρώ καθώς δηµιούργησε φόβους µετάδοσης και θεωρήθηκε 

απειλή για το ίδιο το ευρώ. Υπάρχει έντονη συζήτηση για το αν η αναδιάρθρωση του 

χρέους θα έπρεπε να είχε πραγµατοποιηθεί νωρίτερα. Ωστόσο, η καθυστέρηση της 

αναδιάρθρωσης πέραν των µέσων του 2011, όταν κατέστη σαφές ότι το χρέος της 

Ελλάδας δεν ήταν βιώσιµο, ήταν αδικαιολόγητη. Η καθυστέρηση µείωσε το απόθεµα του 

ιδιωτικού χρέους που υπόκειται σε κούρεµα, καθιστώντας ενδεχοµένως αναπόφευκτη µια 

επίσηµη αναδιάρθρωση του χρέους στο µέλλον. Οι αρχικοί φόβοι ότι η αναδιάρθρωση του 

ελληνικού χρέους θα αποτελούσε σοβαρή απειλή για τη χρηµατοπιστωτική σταθερότητα 

της ζώνης του ευρώ αποδείχθηκαν υπερβολικοί. Αντιθέτως, απέδειξε ότι µια οµαλή 

αθέτηση υποχρέωσης που συνεπάγεται προληπτική αναδιάρθρωση του χρέους είναι 

δυνατή σε µια νοµισµατική ένωση, υπό την προϋπόθεση ότι υπάρχουν κατάλληλα τείχη 

προστασίας για τον περιορισµό των κινδύνων µετάδοσης. Από την άλλη πλευρά, η 

πραγµατική µείωση του ελληνικού χρέους ήταν χαµηλότερη αφενός, διότι στο σύνολο των 

οµολόγων που ακυρώθηκαν υπήρχαν οµόλογα αξίας 12 δισ. ευρώ,  τα οποία κατείχε η 

γενική κυβέρνηση, δηλαδή επιχειρήσεις του ευρύτερου δηµόσιου τοµέα, και αφετέρου, 

διότι µετά την αναδιάρθρωση του χρέους, οι τράπεζες έπρεπε να κεφαλαιοποιηθούν. Από 

τα 37,3 δισ. ευρώ που δόθηκαν για την ανακεφαλαιοποίηση των τραπεζών, περίπου 17 

δισ. ευρώ χρησιµοποιήθηκαν για τον σκοπό αυτόν, ενώ τα υπόλοιπα 20,3 δισ. ευρώ 

χορηγήθηκαν προς την αποκατάσταση της οικονοµικής κρίσης (π.χ. για τα µη 

εξυπηρετούµεναδάνεια). Ωστόσο, µετά την χρηµατοπιστωτική κρίση του 2008-2009, οι 

ευρωπαϊκές τράπεζες έλαβαν κεφάλαια671 δισ. ευρώ και εγγυήσεις 1,288 δισ. ευρώ 

(Adamczyk and Windisch, 2015). 

Στο χρονικό διάστηµα της περιόδου 2013-2019 παρατηρούµε ότι το δηµόσιο χρέος 

αυξήθηκε από 181,33% του ΑΕΠ σε 195,47% του ΑΕΠ, παράγοντας έναν µέσο όρο 

187,57%. Ο µέσος όρος του ελληνικού δηµόσιου χρέους είναι σαφώς υψηλότερος των 

συγκρινόµενων περιφερειακών οικονοµιών παρά το γεγονός ότι τόσο η Πορτογαλία όσο 

και η Ισπανία έχουν πολύ υψηλούς µέσους όρους, 143,25% και 115,46%, αντίστοιχα. 

Κατά συνέπεια, ο µέσος όρος του ελληνικού δηµόσιου χρέους υπερβαίνει κατά πολύ τον 

µέσο όρο 83,36% της Ευρωπαϊκής Ένωσης κατά την ίδια περίοδο (Πίνακας 10). 
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Πίνακας 10Χρέος (% ΑΕΠ), Ελλάδα, περιφερειακές οικονοµίες & ΕΕ (2013-2019) 

Ελλάδα Ιρλανδία Ισπανία Πορτογαλία EE 

2013 181,33% 131,92% 106,56% 141,07% 86,30% 

2014 182,31% 121,50% 119,47% 150,75% 87,00% 

2015 183,72% 88,41% 117,08% 148,42% 84,90% 

2016 186,98% 84,66% 117,33% 144,31% 83,80% 

2017 189,47% 76,51% 115,78% 143,19% 82,10% 

2018 193,70% 75,24% 114,71% 137,92% 80,40% 

2019 195,47% - 117,31% 137,11% 79,00% 

Μ.Ο. 187,57% 96,37% 115,46% 143,25% 83,36% 

Πηγή: OECD(2020) καιιδία επεξεργασία 

 

Εξετάζοντας το ΑΕΠ της κάθε οικονοµίας για την περίοδο 2013-2019, παρατηρείται ότι η 

Ελλάδα έχει τον χαµηλότερο ρυθµό ανάπτυξης, 0,31% κατά µέσο όρο έναντι µέσου 

ρυθµούανάπτυξης 8,66% της Ιρλανδίας, 2,01%της Ισπανίας, 1,71% της Πορτογαλίας, και 

1,76% της Ευρωπαϊκής Ένωσης (Πίνακας 11). 

 

Πίνακας 11ΑΕΠ, Ελλάδα, περιφερειακές οικονοµίες & ΕΕ (2013-2019) 

Ελλάδα Ιρλανδία Ισπανία Πορτογαλία EE 

2013 -3,24% 1,35% -1,44% -0,92% -0,06% 

2014 0,74% 8,56% 1,38% 0,79% 1,58% 

2015 -0,44% 25,16% 3,84% 1,79% 2,36% 

2016 -0,19% 3,68% 3,03% 2,02% 2,05% 

2017 1,51% 8,15% 2,89% 3,51% 2,73% 

2018 1,93% 8,17% 2,35% 2,64% 2,15% 

2019 1,87% 5,55% 1,98% 2,16% 1,52% 

Μ.Ο. 0,31% 8,66% 2,01% 1,71% 1,76% 

Πηγή: WorldBank (2020) κaiιδίαεπεξεργασία 

 

Αναφορικά µε το ΑΕΠ κατά κεφαλή, η Ελλάδα παρουσιάζει τον χαµηλότερο µέσο όρο 

κατά την περίοδο 2007-2019 - 18.785 εκατ. ευρώ - έναντι 25.862εκατ. ευρώ στην 

Ευρωπαϊκή Ένωση, 17.023 εκατ. ευρώ στην Πορτογαλία, 23.462 εκατ. ευρώ στην 

Ισπανία, και 44.211 εκατ. ευρώ στην Ιρλανδία. Είναι προφανές ότι το ΑΕΠ κατά κεφαλή 

ήταν υψηλότερο τα έτη πριν την κρίση (22.690 εκατ. ευρώ το 2007) και µειώθηκε 

σταδιακά σε 16.800 εκατ. ευρώ το 2013 για να βελτιωθεί εν συνεχεία σε 18.150 εκατ. 

ευρώ το 2019. Συνολικά από το 2007 έως το 2013, η µείωση του κατά κεφαλή ΑΕΠ είναι 
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26,0%, ενώ από το 2010 που υπογράφηκε το πρώτο µνηµόνιο έως το 2018 που η Ελλάδα 

βγήκε στις αγορές, η µείωση του κατά κεφαλή ΑΕΠ είναι 12,5%  (Πίνακας 12).  

 

Πίνακας 12ΑΕΠ κατά κεφαλή, Ελλάδα, περιφερειακές οικονοµίες & ΕΕ (2007-2019) 

(εκατ. €) Ελλάδα Ιρλανδία Ισπανία Πορτογαλία EE 

2007 22.690  41.280     24.380  17.230       25.510  

2008 22.560  38.600       24.200  17.260       25.590  

2009 21.530        36.300       23.100  16.710       24.410  

2010 20.320  36.770       23.040  16.990       24.900  

2011 18.500  36.840       22.770  16.720       25.320  

2012 17.240  36.740       22.080  16.110       25.090  

2013 16.800  37.010       21.840  16.050       25.040  

2014 17.040  39.920       22.210  16.260       25.400  

2015 17.080  49.510       23.080  16.620       25.920  

2016 17.110  49.930       23.760  17.010       26.390  

2017 17.410  53.890       24.430  17.650       27.080  

2018 17.780  57.780       24.910  18.150       27.600  

2019 18.150  60.170       25.200  18.540       27.950  

Μ.Ο. 18.785  44.211       23.462  17.023       25.862  

Πηγή: Eurostat(2020) καιιδία επεξεργασία 

 

Η εξέλιξη του ΑΕΠ κατά κεφαλή ακολουθεί τους ρυθµούς µεταβολής του ΑΕΠ 

(∆ιάγραµµα 14). 

 

 

∆ιάγραµµα 14 Εξέλιξη ΑΕΠ και ΑΕΠ κατά κεφαλή (2007-2019) 

Πηγή: Ιδία επεξεργασία 
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Στο σηµείο αυτό θα πρέπει να επισηµανθεί ότι το δηµόσιο χρέος διογκώθηκε σε 

παγκόσµιο επίπεδο καθώς όλες οι κυβερνήσεις αναγκάστηκαν να επεκτείνουν τη 

δηµοσιονοµική τους πολιτική, ενώ παράλληλα µειώθηκαν τα φορολογικά τους έσοδα. 

Ωστόσο, αυτό που συνέβη στην Ευρωζώνη περιγράφεται στο ∆ιάγραµµα 15, όπου 

παρουσιάζονται τα επιτόκια των εξωχρηµατιστηριακών προθεσµιακών συµβολαίων 

ανταλλαγής πιστωτικού κινδύνου µακροπρόθεσµων οµολόγων πενταετούς διάρκειας σε 

Ελλάδα, Ιρλανδία, Ισπανία, Πορτογαλία, Ιταλία, και Γερµανία. Ενώ τον Φεβρουάριο του 

2009 η ασφάλιση των ελληνικών οµολόγων ήταν στις 130 µονάδες βάσης, γεγονός που 

σηµαίνει ότι για οµόλογα αξίας 1.000.000 ευρώ, ο αγοραστής πλήρωσε 13.000 ευρώ για 

την ασφάλεια, από το 2010 και έπειτα η ασφάλιση εκτινάσσεται πάνω από τις 400 

µονάδες βάσης, αναγκάζοντας τον αγοραστή των ελληνικών οµολόγων να πληρώσει 

40.000 και άνω.Επίσης, από το ∆ιάγραµµα γίνεται εµφανές ότι οι τιµές αυτές ανήλθαν σε 

πολύ υψηλά επίπεδα, ακόµα και πάνω από τις 1000 µονάδες βάσης, καθιστώντας την 

αγορά των ελληνικών οµολόγων ασύµφορη. Αντιθέτως, τα επιτόκια των 

γερµανικώνοµολόγωνπαραµένουν σταθερά, αντικατοπτρίζοντας τη σταθερότητα της 

γερµανικής οικονοµίας. 

 

∆ιάγραµµα 15Επιτόκια εξωχρηµατιστηριακών προθεσµιακών συµβολαίων 

ανταλλαγής πιστωτικού κινδύνου 

Πηγή: Ιδία επεξεργασία 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4: ΠΡΑΚΤΙΚΑ ΠΑΡΑ∆ΕΙΓΜΑΤΑ 

 

 

4.1 Φορολογία, δηµόσια έσοδα, και δηµόσιες δαπάνες 

Κατά την υπογραφή του πρώτου Μνηµονίου το 2010, η Ελλάδα δανειζόταν µε επιτόκια τα 

οποία ήταν χαµηλότερα από τα επιτόκια της αγοράς. Στόχος του σχεδίου διάσωσης από 

την πλευρά των εσόδων ήταν (KouretasandVlamis, 2010):  

� Αύξηση του φόρου προστιθέµενης αξίας να αυξηθεί κατά 4,5-5,0% για τη 

χαµηλότερη ζώνη, 9-10% για τη µεσαία ζώνη και 19-21% για την τυπική ζώνη 

ώστε η οικονοµία να εξασφαλίσει έσοδα ύψους 1,3 δισ. ευρώ (0,55% του ΑΕΠ). 

� Σηµαντική αύξηση των έµµεσων φόρων της βενζίνης, του καπνού και του 

οινοπνεύµατος σε συνδυασµό µε την αύξηση του τέλους ηλεκτρικής ενέργειας.  

� Αύξηση των φόρων ακίνητης περιουσίας, φόρων επί των ειδών πολυτελείας και 

φόρων επί των υπεράκτιων εταιρειών και ακινήτων. 

Όπως υπογραµµίζουν οι  Μαλλιαρόπουλος και Αναστασάτος (2010), η σταθεροποίηση 

του δηµόσιου χρέους ως ποσοστό του ΑΕΠ απαιτούσε αφενός τη δηµιουργία πρωτογενών 

πλεονασµάτων 3% ετησίως σε ένα σενάριο χαµηλής ανάπτυξης της οικονοµίας (1% 

ετησίως) και 4,5% σε ένα σενάριο µέτριας ανάπτυξης της ελληνικής οικονοµίας (2% 

ετησίως). Περαιτέρω, η δηµοσιονοµική προσαρµογή έπρεπε να εστιάσει στην περικοπή 

καταναλωτικών δαπανών του δηµοσίου και στην αύξηση των φορολογικών εσόδων. 

Ωστόσο, δεδοµένου ότι τα φορολογικά έσοδα είναι βασική συνιστώσα του ΑΕΠ, 

εξαρτώνται σηµαντικά από την πορεία της οικονοµικής δραστηριότητας. 

Όπως φαίνεται στον Πίνακα 13, τα δηµοσιονοµικά προβλήµατα του ελληνικού κράτους 

οφείλονται περισσότερο στην έλλειψη φορολογικών εσόδων, παρά στις υπερβολικές 

δηµόσιες δαπάνες. Για παράδειγµα, τα συνολικά έσοδα από φόρους και εισφορές στην 

κοινωνική ασφάλιση στην ΕΕ-15 είναι το 41,3% του ΑΕΠ κατά µέσο όρο για την περίοδο 

1995-2009, ενώ στην Ελλάδα είναι το 34,1% του ΑΕΠ. Επιπλέον, αναφορικά µε τις 

δηµόσιες δαπάνες της ΕΕ-15 και της Ελλάδας ως ποσοστό του ΑΕΠ, υπάρχει µία διαφορά 

2,5 ποσοστιαίων µονάδων, ενώ η αντίστοιχη διαφορά στα δηµόσια έσοδα είναι 6,2 

ποσοστιαίες µονάδες.  
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Πίνακας 13 ∆ηµόσιες δαπάνες και φόροι (% ΑΕΠ), Ελλάδα και ΕΕ-15 (Μ.Ο. 1995-

2009) 

 
ΕΕ-15 Ελλάδα Διαφορά 

Δημόσιες δαπάνες / ΑΕΠ   47,8 45,3 -2,5 

Δημόσια έσοδα / ΑΕΠ 45,5 39,3 -6,2 

Δημόσιο έλλειμμα / ΑΕΠ -2,8 -6,0 -3,2 

Φόροι / ΑΕΠ 
   

Συνολικά έσοδα από φόρους και εισφορές στην 

κοινωνική ασφάλιση / ΑΕΠ  
41,3 34,1 -7,2 

Φορολογικά έσοδα / ΑΕΠ 27,2 21,2 -6,0 

Σύνολο (πραγματικών και τεκμαρτών) εισφορών 

στην κοινωνική ασφάλιση / ΑΕΠ  
14,3 12,9 -1,4 

Φόροι επί του εισοδήματος, πλούτου, κλπ / ΑΕΠ 13,2 8 -5,2 

Φόροι εισοδήματος / ΑΕΠ 12,3 7,6 -4,7 

Φόροι προσωπικού εισοδήματος / ΑΕΠ 9,7 4,5 -5,2 

Φόροι κερδών Α.Ε. / ΑΕΠ  2,8 2,9 0,1 

 Έμμεσοι φόροι / ΑΕΠ 13,7 13 -0,7 

Πηγή: Μανιάτης (2011) 

 

Η άµεση φορολογία του εισοδήµατος είναι πολύ χαµηλότερη σε σχέση µε τις χώρες της 

ΕΕ-15 µε αποτέλεσµα να είναι µειωµένα τα εισοδήµατα του ελληνικού κράτους και 

αυξηµένα τα ελλείµατα του δηµόσιου προϋπολογισµού. Παράλληλα, τα έσοδα από την 

έµµεση φορολογία και την κοινωνική ασφάλιση, κατά το 2008 έφτασαν να συµβαδίζουν 

ως ποσοστό του ΑΕΠ, µε τους αντίστοιχους µέσους όρους της ΕΕ-15, αν και στην αρχή 

της περιόδου ήταν σηµαντικά χαµηλότεροι. Αναφορικά µε τη φορολόγηση των ανώνυµων 

εταιρειών ως ποσοστό του ΑΕΠ φαίνεται ότι υπάρχει διαφορά 0,1 ποσοστιαίων µονάδων 

µεταξύ της Ελλάδας και της ΕΕ-15, εποµένως, αµελητέα, σε αντίθεση µε τη φορολόγηση 

επί εισοδήµατος και πλούτου ως ποσοστό του ΑΕΠ όπου η διαφορά ανέρχεται σε 5-,2 

ποσοστιαίες µονάδες µεταξύ της Ελλάδας και της ΕΕ-15. Όπως εξηγεί ο Μανιάτης (2011), 

η υστέρηση των φόρων εισοδήµατος στην Ελλάδα σε σχέση µε το µέσο όρο της ΕΕ-15 κα 

οι µειωµένες εισφορές κοινωνικής ασφάλισης ενέχονται για τη δηµιουργία του µέσου 

ετησίου ελλείµµατος του κρατικού προϋπολογισµού, το οποίο υπολογίζεται σε 7,49% του 

ΑΕΠ για την περίοδο 1995-2009. Όπως φαίνεται στον Πίνακα 14, ο µέσος όρος των 

ελλειµάτων για την Ελλάδα την περίοδο 1995-2009 είναι στο 7,49% του ΑΕΠ ενώ στην 

ΕΕ-15 είναι 2,79%. Τα ελλείµατα αυτά προστέθηκαν σε ένα ήδη υψηλό ποσοστό χρέους 

που γινόταν όλο και δυσκολότερο να εξυπηρετηθεί λόγω των αυξηµένων τόκων. Αυτό 
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επέβαλλε πολιτικές αύξησης των δηµοσίων εσόδων ώστε να αποπληρωθούν τα δάνεια της 

χώρας από την Τρόικα και το ∆ΝΤ. 

 

Πίνακας 14 ∆ηµόσιο έλλειµµα (% ΑΕΠ), Ελλάδα και ΕΕ-15 (1995-2009) 

 
ΕΕ-15 Ελλάδα 

1995 -7,50% -9,73% 

1996 -4,20% -8,16% 

1997 -2,70% -6,06% 

1998 -2,70% -6,27% 

1999 -1,40% -5,79% 

2000 0,00% -4,06% 

2001 -1,90% -5,47% 

2002 -2,60% -6,02% 

2003 -3,10% -7,83% 

2004 -3,00% -8,83% 

2005 -2,60% -6,19% 

2006 -1,30% -5,95% 

2007 -0,60% -6,70% 

2008 -2,00% -10,18% 

2009 -6,30% -15,15% 

M.O. -2,79% -7,49% 

Πηγή: Μανιάτης (2011) και WorldBank (2020) 

 

Η διαφορά στις δηµόσιες δαπάνες ως ποσοστό του ΑΕΠ µεταξύ της ΕΕ-15 και της 

ελληνικής οικονοµίας γίνεται σαφής στο ∆ιάγραµµα 16. 

Οµοίως, η διαφορά στα δηµόσια έσοδα ως ποσοστό του ΑΕΠ µεταξύ της ΕΕ-15 και της 

ελληνικής οικονοµίας γίνεται σαφής στο ∆ιάγραµµα 17.  

Από τα ∆ιαγράµµατα 16 και 17 προκύπτει ότι η Ελλάδα εµφάνιζε σαφώς χαµηλότερα 

ποσοστά δηµοσίων εσόδων και εισπραχθέντων φόρων από τις υπόλοιπες χώρες της ΕΕ-15 

τα δύο πρώτα χρόνια της κρίσης 2008-2009. Αυτό εξηγεί και το έλλειµα όπως 

διαµορφώθηκε από την έναρξη της κρίσης και τα επόµενα χρόνια, το οποίο οφειλόταν 

κυρίως στη µείωση των δηµοσίων εσόδων και όχι στην αύξηση των δηµοσίων δαπανών. 

Ειδικότερα, τα µειωµένα δηµόσια έσοδα και οι µειωµένες κρατικές δαπάνες, σε σχέση µε 

τους µέσους όρους της ΕΕ-15 οδήγησαν την χώρα σε διαρκή ελλείµατα, τα οποία 

παρουσίασαν σαφή αυξητική τάση.  
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∆ιάγραµµα 16 ∆ηµόσιες δαπάνες (% ΑΕΠ) Ελλάδα και ΕΕ-15 (1995-2009) 

Πηγή: Μανιάτης (2011) και ιδία επεξεργασία 
 

 

∆ιάγραµµα 17 ∆ηµόσιαέσοδα (% ΑΕΠ) Ελλάδα και ΕΕ-15 (1995-2009) 

Πηγή: Μανιάτης (2011) και ιδία επεξεργασία 
 

Αναφορικά µε τις επιµέρους δαπάνες εκπαίδευσης και υγείας στην Ελλάδα φαίνεται ότι  

υστερούν καθ’ όλη τη διάρκεια της περιόδου 1995-2009 σε σχέση µε την ΕΕ-15 

(∆ιάγραµµα 18).  
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∆ιάγραµµα 18∆ηµόσιες δαπάνες εκπαίδευσης και υγείας (% ΑΕΠ), Ελλάδα, ΕΕ-15 

(1995-2009) 

Πηγή: Μανιάτης (2011) και ιδία επεξεργασία 

 

Ένα άλλο σηµείο ενδιαφέροντος είναι οι πολύ υψηλές δαπάνες σε δραστηριότητες που 

συνδέονται µε τη γραφειοκρατία, την καταστολή, και τις στρατιωτικές δαπάνες. Η άµυνα, 

η δηµόσια τάξη και οι δαπάνες κοινωνικής ασφάλισης παρουσιάζουν πολύ µεγαλύτερο 

ποσοστό απορρόφησης του ΑΕΠ σε σχέση µε τις χώρες της ΕΕ-15. Αυτό το γεγονός, 

καθώς και οι υπερβολικά υψηλές δαπάνες για τόκους επί του συσσωρευµένου χρέος (6,6% 

του ΑΕΠ κατά µέσο όρο σε σύγκριση µε 3,6% για την ΕΕ-15), αναδεικνύουν τους λόγους 

για τους οποίους οι κοινωνικές δαπάνες στο ελληνικό κράτος υστερούσαν κατά πολύ σε 

σχέση µε το σύνολο των κρατικών δαπανών (Πίνακας 15).  

 

Πίνακας 15 Ανάλυση δηµοσίων δαπανών (% ΑΕΠ), Ελλάδα και ΕΕ-15 (1995-2009) 

 
ΕΕ-15 Ελλάδα Διαφορά 

Μισθοί δημοσίων υπαλλήλων / ΑΕΠ 10,8 10,9 0,1 

Δαπάνες εκπαίδευσης /ΑΕΠ 5,2 2,9 -2,3 

Δαπάνες υγείας / ΑΕΠ 6,4 4,4 -2,0 

Δαπάνες κοινωνικής ασφάλισης / ΑΕΠ 18,8 17,2 -1,6 

Τόκοι δημοσίου χρέους/ ΑΕΠ 3,6 6,6 3,0 

Γενικές δαπάνες κυβέρνησης / ΑΕΠ 7,1 10,6 3,5 

Αμυντικές δαπάνες / ΑΕΠ 1,6 2,6 1,0 

Πηγή: Μανιάτης (2011)) 
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4.2 Μισθοί και παραγωγικότητα της εργασίας 

Η Ελλάδα δεν δαπανά µεγαλύτερο ποσοστό του ΑΕΠ στους µισθούς των δηµοσίων 

υπαλλήλων σε σχέση µε τις υπόλοιπες χώρες της ΕΕ. Τα ποσά που δαπανώνται για τις 

αµοιβές των δηµοσίων υπαλλήλων είναι ανάλογα µε την ΕΕ-15, 10,9% έναντι 10,8% του 

ΑΕΠ, γεγονός που καταρρίπτει την επιχειρηµατολογία περί πολυάριθµου και ιδιαίτερα 

δαπανηρού ελληνικού δηµοσίου. Πραγµατοποιώντας εκτίµηση του καθαρού κοινωνικού 

µισθού ως ποσοστό του ΑΕΠ στην Ελλάδα κατά την περίοδο 1995-2008, ο Μανιάτης 

(2011) διαπιστώνει ότι η σχέση µε το εισόδηµα και το βιοτικό επίπεδο της µισθωτής 

εργασίας στην Ελλάδα είναι συστηµατικά αρνητική για όλα τα έτη της περιόδου. 

Επιπλέον, τα υψηλότερα αρνητικά ποσοστά παρατηρούνται τα έτη 1998 (-8,00%) 1999 (-

8,10%) και 2000 (-7,70%), δηλαδή λίγο πριν την ένταξη της χώρας στην ευρωζώνη 

(Πίνακας 16). 

 

Πίνακας 16 Καθαρός κοινωνικός µισθός (% ΑΕΠ), Ελλάδα (1995-2008) 

Έτος 
ΚΚΜ (% ΑΕΠ) 

 

1995 -6,80% 

1996 -7,10% 

1997 -7,60% 

1998 -8,00% 

1999 -8,10% 

2000 -7,70% 

2001 -6,60% 

2002 -7,20% 

2003 -6,30% 

2004 -5,40% 

2005 -5,00% 

2006 -5,00% 

2007 -5,50% 

2008 -4,70% 

Μ.Ο. -6,50% 

Πηγή: Μανιάτης (2011)) 

 

Κατά την περίοδο 1995-2008, ο λόγος καθαρού κοινωνικού µισθού ήταν -6,5% του ΑΕΠ 

ενώ η διαχρονική τάση του ήταν θετική. Παράλληλα, την περίοδο 1995-2002, ο λόγος 

καθαρού κοινωνικού µισθού ήταν -7,4%, ενώ για το υπόλοιπο της περιόδου (2003-2008) 

ήταν -5,3% µε ανοδική τάση (∆ιάγραµµα 19). 
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∆ιάγραµµα 19 Καθαρός κοινωνικός µισθός (%ΑΕΠ) Ελλάδα (1995-2008) 

Πηγή: Μανιάτης (2011) και ιδία επεξεργασία 

 

Το γεγονός ότι από το 2002 και µετά αυξάνεται το µερίδιο του καθαρού κοινωνικού 

µισθού στο ΑΕΠ ή βελτιώνεται η αρνητική συσχέτιση δείχνει ότι ο συνδυασµός των 

µεταβολών στο µερίδιο των µισθών - δηλαδή στη δύναµη της µισθωτής εργασίας -  και 

στο λόγο του καθαρού κοινωνικού µισθού - δηλαδή στον τρόπο που η εργατική τάξη 

επηρεάζει το κράτος συµβάλλουν στον καθορισµό της κατεύθυνσης κατά την οποία 

µεταβάλλεται η θέση της εργασίας στην οικονοµία και στην κοινωνία συνολικά. 

Η παραγωγικότητα της εργασίας µετρά την ποσότητα των αγαθών και των υπηρεσιών που 

παράγονται από κάθε µέλος του εργατικού δυναµικού ή την παραγωγή ανά εισροή 

εργατικού δυναµικού. Μπορεί να µετρηθεί µε διάφορους τρόπους.Για τους διαρθρωτικούς 

δείκτες, µπορεί να µετρηθεί µε βάση το ΑΕΠ, εκφρασµένο ως αγοραστική δύναµη, είτε σε 

σχέση µε τον αριθµό των απασχολούµενων ατόµων είτε µε τον αριθµό των ωρών 

εργασίας. Και στις δύο περιπτώσεις, στη συνέχεια εκφράζεται ως δείκτης.Στο πλαίσιο των 

εθνικών λογαριασµών και των στατιστικών για τις διαρθρωτικές επιχειρήσεις, η 

παραγωγικότητα της εργασίας ορίζεται συχνά ως η προστιθέµενη αξία ανά µισθωτό 

(Eurostat, 2020).∆εδοµένου ότι εκφράζει την αγοραστική δύναµη του κάθε 

απασχολούµενου, ο δείκτης παραγωγικότητας της εργασίας διευκολύνει τη σύγκριση των 

δεδοµένων µεταξύ διαφορετικών χωρών, αποτυπώνοντας τη συνολική εικόνα της 

οικονοµίας µιας χώρας.Συγκρίνοντας την Ελλάδα µε την Ιρλανδία, την Ισπανία, και την 

Πορτογαλία, ως περιφερειακές οικονοµίες, και τη Γαλλία και τη Γερµανία ως τις πιο 
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ισχυρές ευρωπαϊκές οικονοµίες για την περίοδο 1986-2019 φαίνεται ότι η Ελλάδα έχει 

υψηλότερο ρυθµό αύξησης της παραγωγικότητας της εργασίας από τις Ιρλανδία και 

Πορτογαλία, ενώ υπολείπεται σηµαντικά των υπολοίπων οικονοµίων (∆ιάγραµµα 20).  

 

 

 

∆ιάγραµµα 20 Ρυθµός αύξησης της παραγωγικότητας της εργασίας, Ελλάδα, 

Περιφερειακές και ισχυρές οικονοµίες (1986-2019) 

Πηγή: Eurostat(2020) 

 

Εξετάζοντας την παραγωγικότητα της εργασίας ανά απασχολούµενο ανά κλάδο της 

οικονοµίας στην Ευρωπαϊκή Ένωση κατά τη διάρκεια της κρίσης από το 2008 έως το 

2018, παρατηρείται ότι οι περισσότερες οικονοµικές δραστηριότητες αυξήθηκαν, ενώ τα 

υψηλότερα κέρδη παραγωγικότητας καταγράφονται στη γεωργία, τα δάση και την αλιεία 

(+28,0%), στις υπηρεσίες πληροφοριών και επικοινωνιών (+17,5 %) και στη βιοµηχανία 

(+16,3 %) (∆ιάγραµµα 21). 
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∆ιάγραµµα 21Παραγωγικότητα της εργασίας ανά κλάδο ΕΕ (2008-2018) 

Πηγή: Eurostat (2020) 

 

4.3 Βιοµηχανική παραγωγή 

Σύµφωνα µε τα στοιχεία της Ελληνικής Στατιστικής Αρχής, από το 2011 και έπειτα, η 

εγχώρια παραγωγή σηµείωσε µείωση της τάξεως του 5,8%, ενώ η βιοµηχανική παραγωγή 

µειώθηκε σε ποσοστό 13,4%. Χρησιµοποιώντας ως έτος βάσης το 2015, φαίνεται ότι την 

περίοδο 2017-2018, ο επιµέρους κλάδος των ορυχείων-λατοµείων σηµείωσε σηµαντική 

µείωση, ενώ σηµαντική µεταβλητότητα εµφανίζει και ο δείκτης παροχής ηλεκτρικού 

ρεύµατος (∆ιάγραµµα 22).  

Ένας από τους βασικούς λόγους της συρρίκνωσης της βιοµηχανικής παραγωγής στην 

Ελλάδα είναι η υψηλή και παρατεταµένη ασυνέπεια µεταξύ του κόστους εργασίας και της 

παραγωγικότητας, η οποία εξηγεί και τα υψηλά ποσοστά ανεργίας στη χώρα. Όπως 

αναφέρει το Κέντρο Ερευνών και Μελετών του Εµπορικού και Βιοµηχανικού 

Επιµελητηρίου Αθηνών (ΚΕΕΜ), κατά την περίοδο 1995-2010, το µέσο ετήσιο κόστος 

εργασίας αυξήθηκε κατά 117% ενώ η παραγωγικότητα σηµείωσε αύξηση µόνο 9%, ενώ 

την περίοδο 1995-2013, το µέσο ετήσιο κόστος εργασίας αυξήθηκε κατά 96% ενώ η  

παραγωγικότητα αυξήθηκε κατά 15,0%. Αντιθέτως, την περίοδο 2010-2013 δηλαδή µετά 

την υπογραφή των δύο µνηµονίων, το µέσο ετήσιο κόστος εργασίας µειώθηκε κατά 9,7% 

και η παραγωγικότητα αυξήθηκε κατά 5,5% (∆ιάγραµµα 23). 
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∆ιάγραµµα 22Εξέλιξη δείκτη βιοµηχανικής παραγωγής και δεικτών τοµέων της 

βιοµηχανίας (2017-2019) 

Πηγή: ΕΛΣΤΑΤ (2020) 

 

 

∆ιάγραµµα 23 Εξέλιξη κόστους εργασίας και παραγωγικότητας (1995-2013) 

Πηγή: Προσαρµογή από Κανουπάκης(2017) 
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Τα παραπάνω µεγέθη επιτείνουν την ανάγκη ανάπτυξης του µεταποιητικού τοµέα της 

χώρας. Όπως φαίνεται στο ∆ιάγραµµα 24, η ακαθάριστη προστιθέµενη αξία της 

µεταποίησης και των κατασκευών ή  αλλιώς η οικονοµική επιβάρυνση της αξίας των 

αγαθών µεταποίησης και κατασκευών από το πρώτο στάδιο επεξεργασίας τους έως την 

τελική τους µορφή έχει διαχρονικά µειωθεί. Το ίδιο ισχύει και για την βιοµηχανική 

παραγωγή, ωστόσο, το µερίδιο ακαθάριστης προστιθέµενης αξίας της στο ΑΕΠ είναι 

σηµαντικά υψηλότερο. 

 

 

∆ιάγραµµα 24Ακαθάριστη Προστιθέµενη Αξία Βιοµηχανίας, Μεταποίησης, 

Κατασκευών (%ΑΕΠ), Ελλάδα 

Πηγή: ΙΟΒΕ (2017) 

 

4.4 Εισαγωγές και εξαγωγές 

Το εµπορικό ισοζύγιο συνδέεται µε το ΑΕΠ και αποτελεί σηµαντικό δείκτη για την 

οικονοµία, αλλά, ταυτόχρονα επηρεάζεται από διάφορους αστάθµητους παράγοντες, όπως 

τη συναλλαγµατική ισοτιµία, το κόστος µεταφοράς, την εµπορική πολιτική που ακολουθεί 

η εκάστοτε κυβέρνηση και τις τιµές των προϊόντων στις εγχώριες και τις ξένες αγορές 

(Οικονόµου κ.α., 2010).  Αναφορικά µε τις εισαγωγές και τις εξαγωγές της Ελλάδας κατά 

την περίοδο 2001-2019, δηλαδή αρκετά χρόνια πριν την έναρξη της κρίσης και ένα έτος 

µετα την έξοδο της χώρας στις αγορές, φαίνεται ότι οι εισαγωγές είναι πολύ υψηλότερες 

των εξαγωγών ως ποσοστό του ΑΕΠ, γεγονός που εξηγεί και τα υψηλά ελλείµατα της 
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ελληνικής οικονοµίας. Συγκριτικά µε το ΑΕΠ, οι εισαγωγές κινούνται προς την ίδια 

κατεύθυνση, ενώ οι εξαγωγές κινούνται προς την αντίθετη κατεύθυνση (∆ιάγραµµα 25).  

 

 

∆ιάγραµµα 25 Εισαγωγές και εξαγωγές (% ΑΕΠ) και ΑΕΠ, Ελλάδα (2001-2019) 

Πηγή: World Bank (2020) 

 

4.5 Άµεσες ξένες επενδύσεις 

Οι άµεσες ξένες επενδύσεις (ΑΞΕ) είναι επενδύσεις που πραγµατοποιούνται από µια 

επιχείρηση σε µια ξένη χώρα και σε επιχειρηµατικά συµφέροντα που βρίσκονται σε άλλη 

χώρα. Γενικά, οι ΑΞΕ πραγµατοποιούνται όταν ένας επενδυτής πραγµατοποιεί ξένες 

επιχειρηµατικές δραστηριότητες ή αποκτά ξένα επιχειρηµατικά περιουσιακά στοιχεία σε 

ξένη εταιρεία. Γενικότερα, θεωρείται ότι οι άµεσες ξένες επενδύσεις αποτελούν σηµαντικό 

παράγοντα οικονοµικής ανάπτυξης καθώς αποτελούν δυναµικό στοιχείο του ακαθάριστου 

εγχώριου προϊόντος. Για παράδειγµα, εµπειρική µελέτη σε διάφορες χώρες (Βραζιλία, 

Κίνα, Νότια Κορέα, Περού) δείχνει ότι υπάρχει ισχυρή σχέση µεταξύ ΑΞΕ και ΑΕΠ 

(Encinas-Ferrer and Villegas-Zermeño, 2015), ενώ ο Kosztowniak (2016) αναλύοντας τον 

αντίκτυπο των παραγόντων παραγωγής στην οικονοµική ανάπτυξη της Πολωνίας 

υπογραµµίζει ότι ο αντίκτυπος των άµεσων ξένων επενδύσεων στην οικονοµική ανάπτυξη 
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της χώρας είναι σηµαντικός. Ωστόσο, ο αντίκτυπος του ΑΕΠ στην προσέλκυση ΑΞΕ είναι 

ισχυρότερος από τον αντίκτυπο των ΑΞΕ στην αύξηση του ΑΕΠ. 

Στην Ελλάδα, οι εισροές άµεσων επενδύσεων ως ποσοστό του ΑΕΠ βελτιώθηκαν κατά 

2,20 ποσοστιαίες µονάδες κατά την περίοδο 2001-2019 µε ιδιαίτερη αύξηση τα έτη 2006-

2008 κα τα έτη 2016-2019. Κατά την ίδια περίοδο, οι εκροές ΑΞΕ ως ποσοστό του 

ΑΕΠβελτιώθηκαν κατά 0,92 ποσοστιαίες µονάδες ενώ παρουσιάζουνπαρόµοιο µοτίβο 

µεταβολής µε τις εισροές εκτός από έτη 2001, 2013, και 2016. Συγκριτικά µε το ΑΕΠ, οι 

εισροέςΑΞΕ ως ποσοστό του ΑΕΠ κινούνται προς την αντίθετη κατεύθυνση, ενώ οι 

εκροές ΑΞΕ ως ποσοστό του ΑΕΠ κινούνται προς την ίδια κατεύθυνση (∆ιάγραµµα 25).  

 

 

∆ιάγραµµα 26Εισροές και εκροές άµεσων ξένων επενδύσεων (%ΑΕΠ) και ΑΕΠ 

(2001-2019) 

Πηγή: World Bank (2020) 

 

4.6 ∆ιαθέσιµο εισόδηµα νοικοκυριών και καταναλωτικές δαπάνες 
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τρέχουσες τιµές της αγοράς του 2018 (Eurostat, 2020). 
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την Ιρλανδία να βρίσκεται στην τελευταία θέση. Αντιθέτως, πολύ κοντά ή και υψηλότερα 

από τον µέσο όρο της ΕΕ-28 βρίσκονται η ∆ανία, η Γαλλία, η Γερµανία, το 

Λουξεµβούργο και άλλες αναπτυγµένες οικονοµίες. Τέλος, οι συγκρίσιµές περιφερειακές 

οικονοµίες της Ισπανίας και της Ελλάδας βρίσκονται περίπου στη µέση της κατάταξης 

των χωρών της ΕΕ-28 σε ό,τι αφορά την κατανοµή του εισοδήµατος των νοικοκυριών 

Είναι χαρακτηριστικό ότι η Ελλάδα έχει αρκετά υψηλούς φόρους εισοδήµατος σε σχέση 

µε άλλες οικονοµίες και πολύ χαµηλότερες αποδοχές εργαζοµένων (∆ιάγραµµα 27). 

 

 

 

∆ιάγραµµα 27Κατανοµή εισοδήµατος σε τρέχουσες τιµές αγοράς (2018) 

Πηγή: Eurostat(2020) 

  

Ως εκ τούτου, οι καταναλωτικές δαπάνες των νοικοκυριών σηµείωσαν σηµαντική πτώση 

19,70% κατά την περίοδο 2007-2015, ενώ και το κατά κεφαλήν ΑΕΠ µειώθηκε κατά 

24,72%. Οι µειώσεις αυτές συνάδουν µε την πρώτη στου ΑΕΠ κατά 3,71% την ίδια 

περίοδο (Πίνακας 17).  
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Πίνακας 17Κατά κεφαλήν ΑΕΠ, καταναλωτικές δαπάνες και ΑΕΠ (2007-2015) 

 
ΑΕΠ κατά κεφαλή 

Καταναλωτικές 

δαπάνες (εκατ. €) 

 

ΑΕΠ (%) 

2007   22.690    147.079  3,27% 

2008 22.560     159.108  -0,34% 

2009 21.530     157.389  -4,30% 

2010 20.320     152.038  -5,48% 

2011 18.500     139.855  -9,13% 

2012 17.240     128.866  -7,30% 

2013 16.800     122.909  -3,24% 

2014 17.040     120.265  0,74% 

2015 17.080     118.101  -0,44% 

 -24,72% -19,70% -3,71% 

Πηγή: Eurostat(2020)  

 

 

∆ιάγραµµα 28Μεταβολή κατά κεφαλήν ΑΕΠ και καταναλωτικών δαπανών (2008-

2018) 

Πηγή: Eurostat(2020) 
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∆ιάγραµµα 29 Μέση δαπάνη νοικοκυριών για αγαθά και υπηρεσίες (2008 & 2018) 

Προσαρµογή από:Το Βήµα (2020) 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5: ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 

Κατά την περίοδο 2000-2010 η ελληνική οικονοµία σηµείωνε σηµαντική ετήσια αύξηση 

των δαπανών, ενώ το κράτος δεν είχε µεριµνήσει καθόλου για την επιβράδυνση που 

σηµειώθηκε στα δηµόσια ταµεία. Με τη χρεoκοπία της Lehman Brothers το 2008 και την 

έναρξη της παγκόσµιας οικονοµικής κρίσης, η Ελλάδα βρέθηκε απροετοίµαστη µε 

αποτέλεσµα το 2009 η ελληνική οικονοµία να µπει σε φάση ύφεσης.  

Σύµφωνα µε την ανάλυση της παρούσας πτυχιακής και τα στοιχεία που παρατέθηκαν, 

µπορεί να ειπωθεί ότι η Ελλάδα αντιµετώπιζε διαρθρωτικά προβλήµατα ήδη από τη 

δεκαετία του 1980, δηλαδή πολύ πριν από την έναρξη της παγκόσµιας κρίσης. 

Εφαρµόζοντας πρακτικές που προκάλεσαν οικονοµική και κοινωνική ανισότητα, όπως η 

δωροδοκία και η διαφθορά και αγνοώντας τις αιτίες πίσω από τα υψηλά δηµοσιονοµικά 

ελλείµµατα, την ταχεία αύξηση του δηµόσιου χρέους, την ανεπάρκεια των επενδυτικών 

δαπανών και την ανισορροπία του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών, οι ελληνικές 

κυβερνήσεις απέτυχαν να κάνουν την Ελλάδα µία ισχυρή οικονοµία στην Ευρώπη. 

Επιπλέον, η εξάρτηση της Ελλάδας από εξωτερική χρηµατοδότηση και το υψηλό έλλειµµα 

κατέστησαν την οικονοµία πολύ ευάλωτη σε αλλαγές στην εµπιστοσύνη των επενδυτών. 

Το 2009, η ελληνική κυβέρνηση αποκάλυψε ότι οι προηγούµενες κυβερνήσεις είχαν 

αναφέρει εσφαλµένα τα στοιχεία του κρατικού προϋπολογισµού. Τα πολύ υψηλότερα από 

τα αναµενόµενα ελλείµµατα διάβρωσαν της εµπιστοσύνης των επενδυτών και των αγορών 

µε αποτέλεσµα οι αποδόσεις των ελληνικών κρατικών οµολόγων (που αντιστοιχούν στο 

κόστος δανεισµού χρήµατος να αυξηθούν σε µη βιώσιµα επίπεδα. Η κατάσταση 

επιδεινώθηκε σε σηµείο που η χώρα δεν ήταν πλέον σε θέση να αναχρηµατοδοτήσει τον 

δανεισµό της και αναγκάστηκε να ζητήσει βοήθεια από τους Ευρωπαίους εταίρους της και 

το ∆ΝΤ. 

Αναφορικά µε τη δοµή του δηµόσιου χρέους, σηµαντικό µέρος του ελληνικού δηµόσιου 

χρέους ήταν προς το εξωτερικό. Οι δυσµενείς εξελίξεις στην οικονοµία και, πάνω απ' όλα, 

στα δηµοσιονοµικά ισοζύγια της Ελλάδας, σε συνδυασµό µε την µειωµένη εµπιστοσύνη, 

επηρέασαν αρνητικά τον εγχώριο τραπεζικό τοµέα. Σε αντίθεση µε ό,τι συνέβη σε πολλές 

άλλες χώρες, όπου η κρίση ξέσπασε για πρώτη φορά στο τραπεζικό σύστηµα και 

εξαπλώθηκε από εκεί στην πραγµατική οικονοµία, το τραπεζικό σύστηµα της Ελλάδας, το 

οποίο είναι θεµελιωδώς υγιές, αντιµετώπισε περιορισµούς ρευστότητας, καθώς οι σοβαρές 

δηµοσιονοµικές ανισορροπίες οδήγησαν  οδηγήσει σε υποβάθµιση των αξιολογήσεων 
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πιστοληπτικής ικανότητας της χώρας, περιορίζοντας έτσι την πρόσβαση των τραπεζών 

στη χρηµατοδότηση και αυξάνοντας το κόστος χρηµατοδότησης. Τα γεγονότα αυτά 

οδήγησαν στην ανάγκη εφαρµογής του PSI και της ανακεφαλαιοποίησης των ελληνικών 

τραπεζών. Από την άλλη πλευρά, παρά την επιβράδυνση της αύξησης των καταθέσεων 

και τη µείωση της προσφοράς πιστώσεων, το ελληνικό τραπεζικό σύστηµα επέδειξε 

αξιοσηµείωτη ανθεκτικότητα κατά τη διάρκεια της διεθνούς κρίσης.  

Εν κατακλείδι, ο ρυθµός ανάπτυξης της ελληνικής οικονοµίας συρρικνώθηκε κυρίως λόγω 

της απότοµης µείωσης των επενδύσεων, της αποδυνάµωσης της ιδιωτικής κατανάλωσης, 

και της µείωσης των εξαγωγών σε συνδυασµό µε την αύξηση των εισαγωγών. Κατά τη 

διάρκεια της κρίσης, το ΑΕΠ συνέχισε να µειώνεται σαφώς επηρεασµένο από την 

αποτελεσµατικότητα και τον ρυθµό εφαρµογής των µέτρων οικονοµικής πολιτικής του 

πρώτου και του δεύτερου µνηµονίου. Ωστόσο, η κρίση δεν περιορίστηκε µόνο στην 

Ελλάδα, αλλά αποδυνάµωσε σχεδόν όλες τις χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης, ιδιαιτέρως 

τις περιφερειακές οικονοµίες. Συνεπώς, µία ενδεχόµενη πτώχευση της Ελλάδας θα 

σήµαινε αδυναµία της Ευρωπαϊκής Ένωσης να προστατεύσει ένα κράτος-µέλος της ή µε 

άλλα λόγια, την αποτυχία της ΕΕ. 
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ΕΠΙΛΟΓΟΣ 

Στόχος της πτυχιακής εργασίας ήταν η διερεύνηση της εξέλιξης του ΑΕΠ στην Ελλάδα 

κατά την περίοδο της κρίσης του 2008 και τις επιπτώσεις του στο σύνολο της οικονοµίας 

αλλά και σε επιµέρους δείκτες όπως η ανεργία, οι πραγµατικοί µισθοί, οι κυβερνητικές 

δαπάνες κλπ. Συλλέγοντας και αναλύοντας δευτερογενή δεδοµένα από αξιόπιστες πηγές 

(Παγκόσµια Τράπεζα, ΟΟΣΑ, ∆ΝΤ, Eurostat, ΕΛΣΤΑΤ κ.α.), η πτυχιακή εξέτασε τη 

γενική κατάσταση της ελληνικής οικονοµίας πριν και κατά την διάρκεια της παγκόσµιας 

χρηµατοπιστωτικής κρίσης που ξεκίνησε το 2008.  

Συνοψίζοντας, για την αποφυγή επικίνδυνων καταστάσεων στο χρηµατοοικονοµικό 

σύστηµα θα πρέπει να αποκατασταθούν οι ικανοποιητικές συνθήκες βραχυχρόνιας 

ρευστότητας και να αλλάξει η πολιτική των επιτοκίων δανεισµού, ώστε η ελληνική 

οικονοµία να σηµειώνει ικανοποιητικά ποσοστά του ΑΕΠ διαχρονικά. Επιπλέον, είναι 

αναγκαία η ανάπτυξη του µεταποιητικού τοµέα για την περαιτέρω βιωσιµότητα της 

ελληνικής οικονοµίας. 
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