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ΕΤΗΣΙΑ�ΕΠΙΣΚΟΠΗΣΗ�ΤΗΣ�ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ�
�

ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ�2�
�

ΜΑΚΡΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ�ΕΚΘΕΣΗ�

Οι�ενέργειες�των�κρατών��ελών�το�2011N2012�θα�είναι�κρίσι�ες�προκει�ένου�να�αποσοβηθεί�ένα�

«σενάριο�χα�ένης�δεκαετίας».�Οι�προτεραιότητες�πολιτικής,�ο�χρονισ�ός�και�το�περιεχό�ενο�θα�

πρέπει� να� καθοριστούν� ανάλογα� �ε� τις� εθνικές� περιστάσεις� και� να� αντικατοπτρίζουν,� �εταξύ�

άλλων,�τους�κινδύνους�που�ελλοχεύουν�για�την�δη�οσιονο�ική�διατηρησι�ότητα�και�την�ανάγκη�

διόρθωσης�των�υπερβολικών�ανισορροπιών.�Η�πιο�επείγουσα�προτεραιότητα�είναι�να�σπάσει�ο�

φαύλος� κύκλος� σε� ορισ�ένα� κράτη� �έλη� του� αβάσταχτου� χρέους,� της� διατάραξης� των�

χρη�ατοοικονο�ικών� αγορών� και� της� χα�ηλής� οικονο�ικής� ανάπτυξης.� Μολονότι� στα� σχέδια�

των�εθνικών�προγρα��άτων��εταρρυθ�ίσεων�που�υποβλήθηκαν�τον�Νοέ�βριο�αναγνωρίζεται�η�

επείγουσα� ανάγκη� ολοκληρω�ένης� αντι�ετώπισης� των� �ακροοικονο�ικών� προκλήσεων,� συχνά�

τα�έγγραφα�αυτά�δεν�κατορθώνουν�να�προτείνουν�επαρκείς�απαντήσεις�σε�επίπεδο�πολιτικών.�

Σκοπός� του� παρόντος� συνοδευτικού� εγγράφου� είναι� συνεπώς� να� υποδείξει� �έτρα� που�

προσφέρουν�τις��εγαλύτερες�δυνατότητες�να�οδηγήσουν�σε�θετικά�αποτελέσ�ατα�και�τα�οποία�

τα� κράτη� �έλη� θα� �πορούσαν� να� εφαρ�όσουν� τα� προσεχή� δύο� έτη.� Στο� πρώτο� τ�ή�α�

περιγράφεται� το� σκηνικό� εξετάζοντας� τις� ανισορροπίες� και� τις� αδυνα�ίες� που� είχαν� προκύψει�

πριν�από�την�κρίση�και�την�κληρονο�ιά�που�άφησε�η�χειρότερη�οικονο�ική�κρίση�από�την�εποχή�

της�Μεγάλης�Ύφεσης�τη�δεκαετία�του�1930.�Στο�δεύτερο�τ�ή�α�η�ανάλυση�επικεντρώνεται�στην�

ανάγκη� επανόδου� των� δη�οσίων� οικονο�ικών� σε� διατηρήσι�η� τροχιά.� Στο� τρίτο� τ�ή�α�

παρουσιάζεται�η�επιχειρη�ατολογία�υπέρ�της�ταχείας�ίασης�του�χρη�ατοπιστωτικού�το�έα.�Στο�

τελευταίο� τ�ή�α� τονίζεται� ο� επείγων� χαρακτήρας� των� διαρθρωτικών� �εταρρυθ�ίσεων� για� τη�

διόρθωση� των� �ακροοικονο�ικών� ανισορροπιών� και� για� την� επανεκκίνηση� των� κινητήριων�

δυνά�εων�της�ανάπτυξης.�

1.� Η�ΕΥΡ�ΠΗ�?ΙΑΝΥΕΙ�ΜΙΑ�Ι?ΙΑΙΤΕΡΑ�?ΥΣΚΟΛΗ�ΠΕΡΙΟ?Ο�ΠΡΟΚΛΗΣΕ�Ν��

Η�Ευρωπαϊκή�οικονοHία�αναδύεται�σιγάOσιγά�από�την�βαθύτερη�ύφεση�που�παρατηρήθηκε�
εδώ� και� πολλές� δεκαετίες.�Η� οικονο�ική� κρίση� οδήγησε� σε� �εγάλες� απώλειες� από� πλευράς�
οικονο�ικής� δραστηριότητας� στην� ΕΕ� και� συνοδεύτηκε� από� εκατο��ύρια� χα�ένες� θέσεις�

εργασίας� και� υψηλό� ανθρώπινο� κόστος.� Οι� διαρθρωτικές� αδυνα�ίες� που� προηγήθηκαν� της�

κρίσης�και�δεν�είχαν�επαρκώς�αντι�ετωπιστεί�έγιναν�πλέον�κραυγαλέες.��

Η�ΕΕ�υπέφερε�από�διαρθρωτικές�αδυνα�ίες�πριν�από�την�κρίση.��

Ενώ�η�ΕΕ�είναι�πλούσια�περιοχή,�η�οικονοHική�της�ανάπτυξη�την�τελευταία�δεκαετία�ήταν�
ασθενής�σύHφωνα�Hε�τα�διεθνή�πρότυπα�(βλέπε�2ιάγρα��α�1).�Σε�όρους�κατά�κεφαλήν�ΑΕΠ,�
η� ΕΕN27� είναι� πολύ� πιο� πλούσια� από� τον� �έσο� όρο� της� G20,� το� επίπεδο� διαβίωσης� ό�ως�
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παρα�ένει�πολύ�χα�ηλότερο�εκείνου�πολλών�χωρών�του�ΟΟΣΑ�που�δεν�ανήκουν�στην�ΕΕ�αλλά�

και� του� ΟΟΣΑ� ως� σύνολο.� Συγχρόνως,� οι� αναπτυξιακές� της� επιδόσεις� από� το� 2000� υπήρξαν�

απογοητευτικές,�χα�ηλότερες�σε�σχέση��ε�όλες�τις�ανεπτυγ�ένες�οικονο�ίες�πλην�της�Ιαπωνίας�

και��ε�σαφή�υστέρηση�έναντι�των�περισσοτέρων�αναδυό�ενων�οικονο�ιών.�Αυτό�ση�αίνει�ότι�η�

απόσταση� που� την� χωρίζει� από� άλλες� ανεπτυγ�ένες� οικονο�ίες� διευρύνεται.� 2εδο�ένου� ότι� η�

κάλυψη�της�υστέρησης�δεν��πορεί�να�εξηγήσει�τη�διαφορά,�οι�χα�ηλές�αναπτυξιακές�επιδόσεις�

της�ΕΕ�πρέπει�να�αποδοθούν�σε�διαρθρωτικές�αδυνα�ίες.�Όταν�ξεφύγει�κανείς�από�δείκτες�τύπου�

ΑΕΠ,�η�γενικά�απογοητευτική�αυτή�εικόνα�αποκαλύπτει�κάποια�δυνα�ικά�ποιοτικά�στοιχεία�σε�

όρους� επιπέδου� διαβίωσης,� όπως� οι� σχετικά� χα�ηλές� εισοδη�ατικές� ανισότητες,� το� υψηλό�

προσδόκι�ο� επιβίωσης� και� οι� σχετικά� υψηλές� περιβαλλοντικές� επιδόσεις� (�ετρού�ενες� για�

παράδειγ�α�βάσει�των�εκπο�πών�CO2�ανά�παραγό�ενη��ονάδα).�

?ιάφοροι�«παράγοντες�συHφόρησης»�καθυστέρησαν�την�ανάπτυξη�στην�ΕΕ�την�τελευταία�
δεκαετία.�Η�κλασσική� �έθοδος� της� λογιστικής� της� οικονο�ικής� �εγέθυνσης� (Standard� growth�
accounting)� αποκαλύπτει� ότι� πριν� από� την� κρίση� (2001N07)� η� παραγωγικότητα� της� εργασίας�

αποτελούσε� τον� κύριο� �οχλό� ανάπτυξης,� ενώ� το� ποσοστό� χρησι�οποίησης� του� εργατικού�

δυνα�ικού�και�η�αύξηση�του�ηλικιακά�ενεργού�πληθυσ�ού�αντιστοιχούσαν��όνο�στο�ένα�τέταρτο�

περίπου� της� συνολικής� ανάπτυξηςg� ειδικότερα,� η� �είωση� της� συ��ετοχής� των� νέων� και� των�

ανδρών�σε�κατ’�εξοχήν�παραγωγική�ηλικία�στην�αγορά�εργασίας�και�η��είωση�των�ωρών�που�

εργάστηκε�κάθε�άτο�ο� επιβράδυναν� την�ανάπτυξη�στην�ΕΕN27� (βλέπε�2ιάγρα��α�2).�Η�κρίση�

επιδείνωσε�περαιτέρω�την�κατάσταση.�Οδήγησε�σε�συρρίκνωση�του�ΑΕΠ,��ε�απότο�η�αύξηση�

της� ανεργίας� και� ση�αντική� πτώση� της� συνολικής� παραγωγικότητας� των� συντελεστών�

παραγωγής� (total� factor� productivityNTFP),� που� εξηγείται� κυρίως� από� την� έντονη� �είωση� της�

χρησι�οποίησης� της� παραγωγικής� ικανότητας.� Η� ΕΕ� και� η� ζώνη� του� ευρώ� υστερούν� σαφώς�

έναντι�των�ΗΠΑ�και� της� Ιαπωνίας�όσον�αφορά�τόσο�την�TFP�όσο�και�την�χρησι�οποίηση�του�

εργατικού�δυνα�ικούg�σε�σχέση��ε�το�τελευταίο�αυτό�στοιχείο,�η�διαφορά�είναι�ιδιαίτερα��εγάλη�

και� στα� δύο� άκρα� του� ηλικιακού� φάσ�ατος,� όπως� φαίνεται� από� την� αποκαλυπτική� διαφορά�

�εταξύ�των�ποσοστών�απασχόλησης�(βλέπε�2ιάγρα��α�3).�

2ιάγρα��α�1:�Επίπεδο�και�αύξηση�του�ΑΕΠ�

Κατά�κεφαλήν�ΑΕΠ�το�2010�(%�διαφορά�έναντι�της�ΕΕ�27�σε�ΜΑ�)�
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2ιάγρα��α�3:�Ποσοστό�απασχόλησης�
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2ιάγρα��α�4:�ΠραγHατική�πρωτογενής�δαπάνη�έναντι�αύξησης�πραγHατικού�ΑΕΠ�

Μέσοι�ετήσιοι�ρυθ"οί�αύξησης�2003�2007�

N2

0

2

4

6

8

10

12

IE RO UK EL CY BG ES PT IT LT LV BE FR MT NL FI HU PL AT EE DK SE SI CZ DE LU SK

εκ
α
το
σ
τι
α
ίε
ς�
�
ο
νά
δ
ες

Μέση�αύξηση�(%)�των�πραγ�ατικών

πρωτογενών�δαπανών�
Μέση�αύξηση�(%)�του�πραγ�ατικού�ΑΕΠ�
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Κατά�τα�έτη�που�προηγήθηκαν�της�κρίσης,�αρκετά�κράτη�Hέλη�της�ΕΕ�απέκλιναν�από�τις�
βασικές� αρχές� της� χρηστής� δηHοσιονοHικής� πολιτικής.� Τα� ση�αντικά� έκτακτα� έσοδα� που�
δη�ιουργήθηκαν�από�την�οικονο�ική�επέκταση�της�περιόδου�2003N2007�αξιοποιήθηκαν�εν��έρει�

�όνο�για�την�επιτάχυνση�της�δη�οσιονο�ικής�εξυγίανσης.�Ένα��η�α�ελητέο��έρος�κατευθύνθηκε�

στην� αύξηση� των� δαπανών:� ο� ρυθ�ός� αύξησης� των� πρωτογενών� δαπανών� υπερέβη� τον� �έσο�

ρυθ�ό� οικονο�ικής� ανάπτυξης� σε� δώδεκα� κράτη� �έλη� της� ΕΕ� κατά� την� ευνοϊκή� περίοδο� που�

προηγήθηκε� της� κρίσης� (2003N2007),� σε� ορισ�ένες� δε� περιπτώσεις� η� διαφορά�ήταν�ση�αντική�

(βλ.�διάγρα��α�4).�Ο�ασύ�φορος�χαρακτήρας�της�πολιτικής�αυτής�επιλογής�κατέστη�προφανής�

�ε� την� έναρξη� της� κρίσης,� όταν� η� κατάρρευση� των� δη�οσίων� εσόδων� αποκάλυψε� αίφνης�

εύθραυστες�υποκεί�ενες�δη�οσιονο�ικές�θέσεις��ε,�σε�πολλές�περιπτώσεις,�ελάχιστα�ή��ηδενικά�

περιθώρια� δη�οσιονο�ικών� ελιγ�ών� για� την� αναχαίτιση� της� κά�ψης� της� οικονο�ικής�

δραστηριότητας.�

Στη� διάρκεια� της� δεκαετίας� που� προηγήθηκε� της� κρίσης,� οι� HακροοικονοHικές�
ανισορροπίες� στην� ΕΕ� αυξήθηκαν� και� αυτές� σηHαντικά.� Σε� ορισ�ένα� κράτη� �έλη�
δη�ιουργήθηκαν� σοβαρές� εσωτερικές� ανισορροπίες.� Αυτό� αντικατοπτρίστηκε� σε� ισχυρές�

αποκλίσεις� στους� λογαριασ�ούς� τρεχουσών� συναλλαγών� και� στην� κατάσταση� της�

ανταγωνιστικότητας,� ως� ε�φαίνεται� στο� 2ιάγρα��α� 5� για� τη� ζώνη� του� ευρώ.� Παράλληλα,�

ορισ�ένα� κράτη� �έλη� της� ζώνης� του� ευρώ� υπέστησαν� ανησυχητικές� απώλειες� �εριδίων� στις�

εξαγωγικές� αγορές.� Οι� εξωτερικές� ανισορροπίες� τροφοδοτήθηκαν� από� ακατάλληλες�

�ισθολογικές�αντιδράσεις�στις�εξελίξεις�της�παραγωγικότητας,�υπερβολική�πιστωτική�επέκταση�

στον�ιδιωτικό�το�έα,�«φούσκες»�στις�τι�ές�στην�αγορά�κατοικίας�καθώς�διαρθρωτικές�αδυνα�ίες�

της�εγχώριας�ζήτησης
1
.��

2ιάγρα��α� 5:�Πορεία� της� ανταγωνιστικότητας� των� τιHών� σε� σχέση� Hε� το� υπόλοιπο� της�
ζώνης�του�ευρώ��

(δείκτες,�1998�=�100,�οι�αυξήσεις�αντιπροσωπεύουν�απώλειες�παραγωγικότητας)�

�������������������������������������������������
1
� Βλέπε� Ευρωπαϊκή� Επιτροπή� (2010),� Surveillance� of� intraNeuroNarea� competitiveness� and� imbalances,�

European�Economy�1.�
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Αντίκτυπος�της�κρίσης�στην�πραγ�ατική�οικονο�ία�και�την�απασχόληση�

2ιάγρα��α�6:�ΑΕΠ�και�απασχόληση��
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Πηγές:�Eurostat,�Φθινοπωρινές�προγνώσεις�ECFIN��

Ση"είωση:�η�πρόγνωση�της�απασχόλησης�–�που�διατίθεται�"όνο�σε�ετήσια�βάση�–�υπέστη�γρα""ική�παρε"βολή�για�να�

συναχθεί�το�τρι"ηνιαίο�προφίλ�της.�

Η� βαθιά� συρρίκνωση� του� ΑΕΠ� εξανέHισε� κατά� Hέσον� όρο� 4� έτη� ανάπτυξης.�Η� απώλεια�
παραγωγής� το� 2008� και� 2009� οδήγησαν� το� ΑΕΠ� της� ΕΕ� πίσω� στα� επίπεδα� του� 2006.� Η� ΕΕ�

ανα�ένεται�να�ανακτήσει�τον�ρυθ�ό�παραγωγής�που�παρατηρήθηκε�το�πρώτο�τρί�ηνο�του�2008�

–� προτού� η� κρίση� να� πλήξει� την� πραγ�ατική� οικονο�ία� –� �όνο� κατά� το� δεύτερο� τρί�ηνο� του�

2012,� σύ�φωνα� �ε� τις� φθινοπωρινές� οικονο�ικές� προγνώσεις� 2010� των� υπηρεσιών� της�

Επιτροπής� (2ιάγρα��α� 6).� Έως� το� τέλος� του� 2011,� �όνον� δέκα� κράτη� �έλη� προβλέπεται� να�

έχουν�επανέλθει�στα�επίπεδα�παραγωγής�του�2008�ή�να�τα�υπερβούν.�Έως�το�τέλος�του�2012,�

ένδεκα� κράτη� �έλη� ανα�ένεται� ότι� θα� εξακολουθήσουν� να� παρα�ένουν� σε� επίπεδα� κατώτερα�

εκείνων�πριν�από�την�κρίση.�Η�απασχόληση�προβλέπεται�να�συνεχίσει�να�υπολείπεται�των�προ�

της�κρίσης�επιπέδων�στο�τέλος�του�2012�(κατά�περισσότερο�από�1%).��

Οι� Ευρωπαϊκές� κοινωνίες� πλήρωσαν� βαρύ� τίHηHα� λόγω� της� κρίσης,� η� οποία� προκάλεσε�
απότοHη� άνοδο� της� ανεργίας.� Οι� άνεργοι� αντιπροσώπευαν� το� 7%� του� εργατικού� δυνα�ικού�
στην�EUN27�το�2008.�Το�2010,�ανέρχονται�σχεδόν�σε�10%��ε�προοπτική�το�ποσοστό�ανεργίας�να�

παρα�είνει�πάνω�από�9%�το�2012,�όπως�φαίνεται�στο�2ιάγρα��α�7.�Το�ποσοστό�ανεργίας�είναι�

ιδιαίτερα�υψηλό,�υπερβαίνοντας�το�12%,�στην�Εσθονία,�την�Ιρλανδία,�την�Ελλάδα,�τη�Σλοβακία,�

τη�Λετονία,�τη�Λιθουανία�και�την�Ισπανία.�Η��ακροχρόνια�ανεργία�–�δηλαδή�όσοι�είναι�άνεργοι�

περισσότερο� από� ένα� έτος� –� αυξήθηκε� έντονα� και� αντιπροσωπεύει� σή�ερα� περίπου� 40%� της�

συνολικής�ανεργίας�στην�ΕΕ.�Το�γεγονός�αυτό�καταδεικνύει�τον�κίνδυνο��όνι�ου�αποκλεισ�ού�

από�την�αγορά�εργασίας.�Το�ποσοστό�ανεργίας�είναι�ιδιαίτερα�υψηλό��εταξύ�των�ατό�ων��ε�λίγα�
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προσόντα,� των� �εταναστών� και� των� νέων.� Η� ανεργία� των� νέων� υπερβαίνει� το� 20%� σε�

περισσότερα�από�τα��ισά�κράτη��έλη�της�ΕΕ�και�φθάνει�σε��ία�χώρα�το�42%�(Ισπανία).�
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2ιάγρα��α�7:�Ποσοστά�πραγHατικής�και�διαρθρωτικής�ανεργίας�στην�ΕΕO27��
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Ποσοστό�πραγ'ατικής�ανεργίας

Ποσοστό�διαρθρωτικής�ανεργίας�(NAWRU)

Πρόγνωση

�

Η� κρίση� Hείωσε� περαιτέρω� την� δυνητική� ανάπτυξη� Hέσω� της� ισχυρής� αύξησης� της�
διαρθρωτικής�ανεργίας�και�της�έντονης�Hείωσης�των�επενδύσεων.�Η�αύξηση�της�δυνητικής�
παραγωγής�στην�ΕΕN27�ανα�ένεται�να�είναι�ιδιαίτερα�χα�ηλή�(1,1%)�κατά�την�χρονική�περίοδο�

που� καλύπτουν� οι� προγνώσεις� (2010N12),� εξαιτίας� της� χα�ηλής� παραγωγικότητας� και� της�

χα�ηλής�αξιοποίησης�του�εργατικού�δυνα�ικού.�Η�κατάσταση�ανα�ένεται�να�είναι�ζοφερότερη�

στη�ζώνη�του�ευρώ,��ε�γενικά�παρό�οια�αλλά�εντονότερα�χαρακτηριστικά.�Η�χα�ηλότερη�χρήση�

του�εργατικού�δυνα�ικού�σχετίζεται��ε� την�ση�αντική�άνοδο�του�NAWRU�(βλέπε�2ιάγρα��α�

7),� αλλά� και� �ε� την� περαιτέρω� �είωση� του� �έσου� αριθ�ού� ωρών� πραγ�ατικής� εργασίας� ανά�

εργαζό�ενο� καθώς� και� τη� συρρίκνωση� του� ενεργού� πληθυσ�ού.� Η� δυνητική� ανάπτυξη� θα�

επηρεαστεί� επίσης� από� την� βραδύτερη� συσσώρευση� κεφαλαίου� λόγω� των� ιστορικά� χα�ηλών�

επενδυτικών� ρυθ�ών� ως� συνέπεια� της� κρίσης,� και� από� την� αργή� αύξηση� της� συνολικής�

παραγωγικότητας�των�συντελεστών�παραγωγής,�που�επανακτούν�σταδιακά�τους�προ�της�κρίσης�

ασθενείς�ρυθ�ούς.�

Επιδείνωση� των� δη�οσιονο�ικών� ανισορροπιών,� �ε� αργή� �είωση� των� �ακροοικονο�ικών�

ανισορροπιών��

2ιάγρα��α� 8:� Επίπεδο� δηHόσιου� χρέους� το� 2008� και� προβλεπόHενη� άνοδος� την� περίοδο�
2008O2012��

(%�του�ΑΕΠ)�
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Ακαθάριστο�δη'όσιο�χρέος�2008 Προβλεπό'ενη�αύξηση�του�δη'οσίου�χρέους�την�περίοδο�2008�2012

�
Πηγές:�Φθινοπωρινές�προγνώσεις�ECFIN��

Η�κρίση�είχε�δραHατική�επίπτωση�στα�δηHόσια�οικονοHικά�των�χωρών�της�ζώνης�του�ευρώ�
και�στην�ΕΕ.�Μέσα�σε�σύντο�ο�χρονικό�διάστη�α,�οι�δείκτες�του�ακαθάριστου�χρέους�προς�το�
ΑΕΠ� αυξήθηκαν� απότο�α� σε� όλα� σχεδόν� τα� κράτη� �έλη,� εξανε�ίζοντας� τη� συγκρατη�ένη�

πρόοδο�που�είχε�επιτευχθεί�την�περίοδο�που�προηγήθηκε�της�κρίσης�(βλέπε�2ιάγρα��α�8).�Στο�

τέλος�του�2010,�το�ακαθάριστο�δη�όσιο�χρέος�ανα�ένεται�να�έχει�φθάσει�περίπου�στο�84%�του�

ΑΕΠ� στη� ζώνη� του� ευρώ� και� περίπου� στο� 79%� του� ΑΕΠ� στην� ΕΕ,� σχεδόν� 20� εκατοστιαίες�

�ονάδες� υψηλότερα� από� τα� επίπεδα� του� 2007.� Με� τις� τρέχουσες� πολιτικές,� η� ανοδική� τάση�

πρόκειται�να�συνεχιστεί.�

Η�τρέχουσα�έντονη�επιδείνωση�των�δηHοσίων�οικονοHικών�οφείλεται�στην�υποχώρηση�των�
εσόδων� και� την� αυξηHένη� πίεση� επί� των� δαπανών,� καθώς� και� από� τα� δηHοσιονοHικά�
κίνητρα�διακριτικής�ευχέρειας.�Τα�δη�όσια�οικονο�ικά�σε�ορισ�ένα�κράτη��έλη�εξαρτήθηκαν�
από� ιδιαίτερα� συγκυριακές� ή� προσωρινές� πηγές� εσόδων.� Το� γεγονός� αυτό� συνέβαλε� στην�

κατάρρευση� των� δη�οσίων� εσόδων� εξαιτίας� της� έντονης� �είωσης� της� οικονο�ικής�

δραστηριότητας,� ενώ� οι� δη�όσιες� δαπάνες� διατηρήθηκαν� γενικά� στα� προηγου�ένως�

προβλεφθέντα� επίπεδα.� Τα� κράτη� �έλη� επέτρεψαν� την� πλήρη� λειτουργία� των� αυτό�ατων�

σταθεροποιητών� τους,� γεγονός� το� οποίο� βοήθησε� στην� ά�βλυνση� του� αντίκτυπου� της�

παγκόσ�ιας� κρίσης� στην� πραγ�ατική� οικονο�ία.� }στόσο,� επειδή� αυτό� δεν� αρκούσε� για� να�

ανακόψει� την� υποχώρηση� της� ζήτησης� και� να� αναστρέψει� τον� κίνδυνο� κατάρρευσης� των�

χρη�ατοπιστωτικών� συστη�άτων,� οι� περισσότερες� από� τις� κυβερνήσεις� της� ΕΕ� εφάρ�οσαν�

επίσης�δη�οσιονο�ικά��έτρα�διακριτικής�ευχέρειας��ε�βάση�το�κοινό�πλαίσιο�του�Ευρωπαϊκού�

Σχεδίου� για� την�Ανάκα�ψη� της�Οικονο�ίας� (ΕΣΑΟ)� που� δρο�ολογήθηκε� από� την�Ευρωπαϊκή�

Επιτροπή�τον�2εκέ�βριο�του�2008.��

Η� πρόσφατη� αυτή� αυξηHένη� πίεση� στα� δηHόσια� οικονοHικά� επιβαρύνει� τις� αρνητικές�
δηHοσιονοHικές�επιπτώσεις�της�δηHογραφικής�γήρανσης.�Η�διεργασία�αυτή�ήταν�ορατή�εδώ�
και� πολύ� καιρό� και,� εάν� δεν� υπάρξουν� σύντο�α� �εταρρυθ�ίσεις,� θα� δη�ιουργηθεί� σοβαρή�

επιβάρυνση� για� τους� προϋπολογισ�ούς� �ακροπρόθεσ�α,� �ε� αποτέλεσ�α� να� επιδεινωθεί�

περισσότερο� η� ήδη� ανησυχητική� δη�οσιονο�ική� κατάσταση.� Με� α�ετάβλητες� πολιτικές,� η�

δη�όσια� στήριξη� προς� τους� ηλικιω�ένους� �ε� τη� �ορφή� συντάξεων� και� λοιπών� παροχών� λόγω�

γήρατος� (υγειονο�ική�περίθαλψη�και��ακροχρόνια�περίθαλψη)�ανα�ένεται�να�αυξηθεί�περίπου�

κατά�4½�εκατοστιαίες��ονάδες�του�ΑΕΠ�στην�ΕΕ�τα�επό�ενα�50�χρόνια.�Στο�ένα�τρίτο�περίπου�

των� κρατών� �ελών,� η� αύξηση� των� κρατικών� δαπανών� λόγω� δη�ογραφικής� γήρανσης� είναι�

πιθανόν�να�υπερβεί�τις�7�εκατοστιαίες��ονάδες�του�ΑΕΠ.�

Η� κρίση� διόρθωσε� εν� Hέρει� Hόνο,� και� προσωρινά,� τις� Hεγάλες� HακροοικονοHικές�
ανισορροπίες�που�επικρατούσαν�σε�πολλά�κράτη�Hέλη�πριν�από�την�εκδήλωσή�της.�Καθώς�η�
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πρόσφατη�ύφεση�συ�πίεσε�την�υπερβάλλουσα�ζήτηση�και�απο�άκρυνε�ή�ά�βλυνε�ορισ�ένα�από�

τα� αίτια� των� αποκλίσεων� (όπως� «φούσκες»� στην� αγορά� κατοικίας� και� πιστωτική� επέκταση),�

�ειώθηκαν� τα� ελλεί��ατα� του� ισοζυγίου� τρεχουσών� συναλλαγών.� }στόσο,� οι� ανισορροπίες�

στους� λογαριασ�ούς� τρεχουσών� συναλλαγών� εξακολουθούν� να� παρα�ένουν� ση�αντικές,�

ιδιαίτερα�στη�ζώνη�του�ευρώ,�και�δεν�ανα�ένεται�να�υποχωρήσουν�γρήγορα,�όπως�φαίνεται�στο�

2ιάγρα��α� 9.� Το�2ιάγρα��α� 10� δείχνει� ότι� οι� χώρες� της�ΕΕ� που� ε�φάνιζαν� �εγάλο� έλλει��α�

(πλεόνασ�α)�στο�ισοζύγιο�αγαθών�και�υπηρεσιών�κατά�την�έναρξη�της�κρίσης�εξακολουθούσαν�

γενικά� να� παρουσιάζουν� ελλεί��ατα� (πλεονάσ�ατα)� δύο� χρόνια� αργότερα,� όταν� αρχίζει� να�

αναθερ�αίνεται� η� οικονο�ική� δραστηριότητα.� Τα� στοιχεία� αυτά� αντικατοπτρίζουν� εν� �έρει�

διαρθρωτικές�αδυνα�ίες,�όπως�αδυνα�ίες�στην�εγχώρια�ζήτηση�(στις�χώρες��ε�πλεόνασ�α)�και�

χα�ηλή� ανταγωνιστικότητα� τι�ών� και� κόστους� που� συνδυάζονται� συχνά� �ε� υψηλά� επίπεδα�

χρέους�(στις�χώρες��ε�έλλει��α).��

2ιάγρα��α� 9:� Ανάλυση� του�
λογαριασHού� τρεχουσών�
συναλλαγών,�ζώνη�ευρώ�

2ιάγρα��α� 10:� Ισοζύγιο� αγαθών� και� υπηρεσιών� και�
προβλεπόHενη�Hεταβολή�του�έως�το�2010�

(θετικές�τι"ές�=�πλεόνασ"α,�αρνητικές�τι"ές�=�έλλει""α,�%�του�ΑΕΠ)��
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Ση"είωση:� Τα� κράτη� "έλη� της� ζώνης� του� ευρώ� προσδιορίζονται� ως�

πλεονασ"ατικά� ή� ελλει""ατικά� "ε� βάση� την� κατάσταση� του� ισοζυγίου�

τρεχουσών�συναλλαγών�τους�το�2006.�
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Η�ανάγκη�για�διαφοροποιη�ένα��έτρα�πολιτικής�στα�κράτη��έλη�

2ιάγρα��α�11:�?ιαφοροποιηHένες�συνθήκες�εκκίνησης�το�2010�
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Πηγή:�Φθινοπωρινές�προγνώσεις�ECFIN�

*Έλλει""α�εξωτερικού�ισοζυγίου�ση"αίνει�καθαρό�δανεισ"ό�έναντι�της�αλλοδαπής�(τρέχουσες�συναλλαγές�συν�

κεφαλαιακές�"εταβιβάσεις).�Η�έννοια�αυτή�παρουσιάζει�την�ετήσια�"εταβολή�του�εξωτερικού�χρέους.�

**Οι�καθαρές�εισαγωγές�αγαθών�και�υπηρεσιών�καλούνται�επίσης�έλλει""α�του�ισοζυγίου�αγαθών�και�υπηρεσιών,�το�

οποίο�επηρεάζεται�ά"εσα�από�την�ανταγωνιστικότητα�των�τι"ών.�Η�τι"ή�για�το�LU�υπερβαίνει�το�30%�του�ΑΕΠ,�εκτός�

των�ορίων�του�παρόντος�διαγρά""ατος.��

Τα� κράτη� Hέλη� της� ΕΕ� βίωσαν� πολύ� διαφορετικές� δηHοσιονοHικές� και� εξωτερικές�
περιστάσεις�που�απαιτούν�ειδικά�προσαρHοσHένες�πολιτικές.�Το�2ιάγρα��α�11�παρουσιάζει�
�ε�καθαρά�επεξηγη�ατικό�τρόπο�και��ε�τη�χρήση�διαφόρων�δεικτών�ότι�ορισ�ένα�κράτη��έλη�

αντι�ετωπίζουν� ιδιαίτερα� πιεστικές� προκλήσεις� από� την� άποψη� της� προσαρ�ογής� των� �η�

διατηρήσι�ων�δη�οσίων�οικονο�ικών�τους�και�διόρθωσης�των�εξωτερικών�τους�ανισορροπιών.�
Μια�γενικευ�ένη�προσέγγιση�δεν�θα�είναι�αποτελεσ�ατική,�και�οι�προτεραιότητες� των�κρατών�
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�ελών�για�το�2011N2012�πρέπει� να�δια�ορφωθούν,��εταξύ�άλλων,�από�τους�κινδύνους�για�την�

δη�οσιονο�ική�διατηρησι�ότητα�και�την�ανάγκη�διόρθωσης�των�ανισορροπιών.�Κράτη��έλη��ε�

�εγάλες� δη�οσιονο�ικές� ή/και� �ακροοικονο�ικές� ανισορροπίες� αντι�ετωπίζουν� �εγάλους�

περιορισ�ούς�στις�επιλογές�των�πολιτικών�τους�και�πρέπει,�κατά�προτεραιότητα,�να�διορθώσουν�

τις� υφιστά�ενες� ανισορροπίες.� Κράτη� �έλη� χωρίς� σοβαρά� �ακροοικονο�ικά� προβλή�ατα� ή�

ορατούς� κινδύνους� πρέπει� να� προσπαθούν� να� βελτιώσουν� τις� κινητήριες� παρα�έτρους� πιο�

�ακροπρόθεσ�ης� ανάπτυξης,� ε�ποδίζοντας� παράλληλα� την� ε�φάνιση� �ελλοντικών�

ανισορροπιών.�

2.� ΈΛΕΓΧΟΣ�ΤΟΥ�?ΗΜΟΣΙΟΥ�ΧΡΕΟΥΣ�ΜΕΣ��ΑΥΣΤΗΡΗΣ�ΚΑΙ�?ΙΑΡΚΟΥΣ�?ΗΜΟΣΙΟΝΟΜΙΚΗΣ�

ΕΞΥΓΙΑΝΣΗΣ��

Ανάγκη�ά�εσης�εξυγίανσης�

2ιάγρα��α�12:�?ιαρθρωτικά�ελλείHHατα�και�Μ?Σ�
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Fιαρθρωτικό�έλλει''α�2010 ΜFΣ
�

Ενώ� η� κρίση� έπληξε� τους� κρατικούς� προϋπολογισHούς� σε� όλα� τα� κράτη� Hέλη� της�ΕΕ,� η�
σηHερινή�κατάσταση�των�δηHοσίων�οικονοHικών�διαφέρει�σηHαντικά�Hεταξύ�των�κρατών�
Hελών.�Όπως�φαίνεται�στο�2ιάγρα��α�12,�η�απόκλιση�του�ελλεί��ατος�–�διορθω�ένου�ως�προς�
τις�επιδράσεις�του�οικονο�ικού�κύκλου�και�των�έκτακτων��έτρων,�ήτοι�το�διαρθρωτικό�έλλει��α�

–�από�τον��εσοπρόθεσ�ο�δη�οσιονο�ικό�στόχο�(Μ2Σ)�είναι�ιδιαίτερα��εγάλη�(περισσότερο�από�

πέντε�εκατοστιαίες��ονάδες�του�ΑΕΠ)�σε�δώδεκα�κράτη��έλη.�Τα�κράτη��έλη�εκείνα�τα�οποία�

ακολούθησαν� �ια� πιο� προσεκτική� δη�οσιονο�ική� πολιτική� πριν� από� την� πρωτοφανή� αρνητική�

οικονο�ική�συγκυρία�βρίσκονται�σε�συγκριτικά�καλύτερη�κατάσταση.�Είχαν�στη�διάθεσή�τους�

�εγαλύτερα� δη�οσιονο�ικά� περιθώρια� για� να� αντισταθούν� στη� θύελλα� της� ύφεσης� και,� ως�

αποτέλεσ�α,� συσσώρευσαν� χα�ηλότερες� δη�οσιονο�ικές� ανισορροπίες� κατά� τη� διάρκεια� της�

κρίσης.�
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Η�απόσυρση�των�δηHοσιονοHικών�κινήτρων�διακριτικής�ευχέρειας�που�εφαρHόστηκαν�στη�
διάρκεια� της� κρίσης� δεν� θα� είναι� αρκετή� για� την� αποκατάσταση� της� HακροπρόθεσHης�
βιωσιHότητας�των�δηHοσίων�οικονοHικών.�Ο�δείκτης�του�χρέους�προς�το�ΑΕΠ�θα�επηρεαστεί�
όχι� �όνον� από� τη� συσσώρευση� των� δη�οσίων� ελλει��άτων� αλλά� και� από� τις� παρελκό�ενες�

υποχρεώσεις� λόγω� γήρανσης� του� πληθυσ�ού� και� την� ανα�ενό�ενη� αργή� �εσοπρόθεσ�η�

ανάπτυξη�στη�ζώνη�του�ευρώ�και�στην�ΕΕ.�Επιπλέον,�οι�δείκτες�του�δη�οσίου�χρέους�στην�ΕΕ�

έχουν� φθάσει� σή�ερα� σε� επίπεδα� πέρα� από� τα� οποία� ο� επιπρόσθετος� δη�όσιος� δανεισ�ός�

λειτουργεί�ανασταλτικά�στην�οικονο�ική�ανάπτυξη�αντί�να�την�τονώνει.�Η�εξυπηρέτηση�υψηλών�

επιπέδων� δη�όσιου� χρέους� απαιτεί� υψηλότερους� και� δυνητικά� στρεβλωτικούς� φόρους� και�

παραγκωνίζει�τις�παραγωγικές�δη�όσιες�δαπάνες�λόγω�των�υψηλότερων�δαπανών�για�τόκους�ή�

α�φότερα.� Η� περαιτέρω� σώρευση� χρέους� είναι� επίσης� πιθανόν� να� αυξήσει� περισσότερο� τα�

ασφάλιστρα� κινδύνου� για� τα� κρατικά� ο�όλογα,� αυξάνοντας� ακό�α� περισσότερο� το� βάρος� της�

εξυπηρέτησης� του� χρέους,� δη�ιουργώντας� �ια� αφόρητη� δυνα�ική� και� τελικά� προκαλώντας�

α�φιβολίες�ως�προς�την�φερεγγυότητα�της�κυβέρνησης�στις�χρη�ατοοικονο�ικές�αγορές.��

Η�προσπάθεια�προσαρHογής�που�απαιτείται�για�την�επάνοδο�των�δηHοσίων�οικονοHικών�σε�
διατηρήσιHη� τροχιά� είναι� πολύ� σηHαντική� και� πρέπει� να� συHπληρωθεί� Hε� αναπτυξιακές�
πολιτικές.� Απλές� προσο�οιώσεις� δείχνουν� ότι� �ια� ετήσια� βελτίωση� του� διαρθρωτικού�
δη�οσιονο�ικού� ισοζυγίου� της� τάξης� του�0,5%�του�ΑΕΠ�–�συ�βατικό�όριο�αναφοράς�δυνά�ει�

των�διατάξεων�του�Συ�φώνου�Σταθερότητας�και�Ανάπτυξης�(ΣΣΑ)�–�θα�είναι�σαφώς�ανεπαρκής�

σε�πολλά�κράτη��έλη�της�ΕΕ�για�την�προσέγγιση,�στο�προσεχές��έλλον,�του�δείκτη�του�χρέους�

προς�το�ΑΕΠ�στο�όριο�του�60%�του�ΑΕΠ�βάσει� της�Συνθήκης� (βλέπε�2ιάγρα��α�13).�Μόνον�

δη�οσιονο�ικές� διορθώσεις� 1%� του� ΑΕΠ� ετησίως� ή� και� περισσότερο� θα� �πορέσουν� να�

επαναφέρουν�τα�επίπεδα�του�χρέους�ως�ποσοστό�του�ΑΕΠ�σε�σταθερή�καθοδική�πορεία�κατά�τις�

προσεχείς� δύο� δεκαετίες.� }στόσο,� η� δη�οσιονο�ική� εξυγίανση,� αν� και� απολύτως� αναγκαία,�

ενδέχεται� να� �ην� είναι� πάντοτε� αρκετή� για� να� αναστρέψει� ταχέως� και� �ε� διαρκή� τρόπο� την�

αρνητική� δυνα�ική� του� χρέους.� Η� ισχυρότερη� αύξηση� της� παραγωγής� αποτελεί� επιτακτική�

ανάγκη� για� την� αύξηση� των� δη�οσιονο�ικών� εσόδων� και� την� �είωση� των� συναφών� �ε� την�

ανεργία� δαπανών,� �ειώνοντας� αυτό�ατα� το� επίπεδο� του� χρέους� εκφρασ�ένο� ως� ποσοστό� του�

ΑΕΠ.��

2ιάγρα��α�13:�Προβολή�του�δηHοσίου�χρέους�στην�ΕΕ�

Ποσοστό�του�ΑΕΠ�
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Ση�είωση:�οι�προβολές�υποθέτουν�τον�δεδο�ένο�ρυθ�ό�εξυγίανσης�για�κάθε�κράτος��έλος�έως�ότου�επιτευχθεί�ο�

�εσοπρόθεσ�ος�δη�οσιονο�ικός�του�στόχος�(Μ2Σ).��

�ς�εκ�τούτου,�οι�φορείς� χάραξης�της�δηHοσιονοHικής�πολιτικής�στην�ΕΕ�αντιHετωπίζουν�
Hια� θαυHαστή� διπλή�πρόκληση:� την� επάνοδο� της� δη�οσιονο�ικής� πολιτικής� σε� διατηρήσι�η�
τροχιά,� προστατεύοντας� ή� στηρίζοντας� παράλληλα� την� βραχυπρόθεσ�η� ανάπτυξη� και� την�

απασχόληση.�Υπό�τις�παρούσες�συνθήκες,�είναι�βάσι�ο�να�πιστεύει�κανείς�ότι�το�νοικοκύρε�α�

των�δη�οσίων�οικονο�ικών�θα�έχει�θετική�επίπτωση�στην�οικονο�ική�ανάπτυξη��εσοπρόθεσ�α.�

Η� καθυστέρηση� της� δη�οσιονο�ικής� προσαρ�ογής� θα� παρατείνει� και� θα� δυσχεράνει� το�

πρόβλη�α.�Θα�υπονο�εύσει�σοβαρά�την�ικανότητά��ας�να�δια�ορφώνου�ε�ενεργά�το��έλλον��ας�

και�θα�υποθηκεύσει�σοβαρά�τις�προοπτικές�των��ελλοντικών�γενεών.��

Μολονότι� ο� βαθHός� του� επείγοντος� δεν� είναι� ο� ίδιος� σε� όλα� τα� κράτη� Hέλη,� η� εξυγίανση�
παραHένει� βασική� πολιτική� προτεραιότητα� για� όλα.� Το� 2010,� η� δη�οσιονο�ική� πολιτική�
εξακολούθησε� να� στηρίζει� τη� συνολική� ζήτηση� στην� ΕΕ� και� στη� ζώνη� του� ευρώ.� Καθώς� η�

οικονο�ική�ανάκα�ψη�ανα�ένεται�να�κερδίζει�σταδιακά�έδαφος�τα�επό�ενα�χρόνια,�είναι�καιρός�

να� αλλάξει� ο� προσανατολισ�ός� της� πολιτικής.� Στα� κράτη� �έλη� �ε� πολύ� �εγάλα� διαρθρωτικά�

δη�οσιονο�ικά�ελλεί��ατα�ή�πολύ�υψηλούς�δείκτες�δη�όσιου�χρέους�προς�το�ΑΕΠ�ενδείκνυται�

ε�προσθοβαρής�προσαρ�ογή�το�2011N12.�Αυτό�πρέπει�να�συ�βεί�ειδικότερα�στα�κράτη��έλη�που�

αντι�ετωπίζουν�σοβαρές�χρη�ατοπιστωτικές�δυσχέρειες:�ορισ�ένα�κράτη��έλη�όπως�η�Ελλάδα�

και� η� Ιρλανδία� θα� επιταχύνουν� την� προσαρ�ογή� τους� και� στα� δύο� έτη,� ενώ� η� Ισπανία� και� η�

Πορτογαλία�θα�επικεντρωθούν�στην�προσαρ�ογή��όνον�το�2012.�

Βασικά�συστατικά��ιας�διαρκούς�και�φιλικής�προς�την�ανάπτυξη�εξυγίανσης�
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Η� ιστορία� παρέχει� πλείστα� παραδείγHατα� σχετικά� Hε� το� πώς� να� καταστεί� επιτυχής� η�
δηHοσιονοHική� εξυγίανση� όσον� αφορά� τόσο� την� επίτευξη� διαχρονικά� διαρκών�
αποτελεσHάτων�στα�δηHόσια�οικονοHικά�όσο�και�τον�αντίκτυπο�στην�οικονοHική�ανάπτυξη.�
Τα� διδάγ�ατα� του� παρελθόντος� αφορούν� πέντε� συσχετιζό�ενες� διαστάσεις� στη� χάραξη�

δη�οσιονο�ικής� πολιτικής:� τη� σύνθεση� της� δη�οσιονο�ικής� προσαρ�ογής,� την� αξιοπιστία� της�

στρατηγικής� πολιτικής,� το� θεσ�ικό� πλαίσιο,� τις� συ�πληρω�ατικές� πρωτοβουλίες� πολιτικής� και�

τον�επι�ερισ�ό�των�βαρών�στην�κοινωνία.�

(1)� Σύνθεση� της� δη"οσιονο"ικής� προσαρ"ογής:� Ο� �οναδικός� ση�αντικότερος� παράγων�

διάκρισης� �εταξύ� επιτυχίας� και� αποτυχίας� της� δη�οσιονο�ικής� εξυγίανσης� είναι� η�

σύνθεση�της�προσαρ�ογής.�2ιορθώσεις�στο�σκέλος�των�δαπανών,� ιδίως�διορθώσεις�των�

τρεχουσών� πρωτογενών� δαπανών,� είναι� πιθανότερο� να� οδηγήσουν� σε� διαρκή� βελτίωση�

των�δη�οσίων�οικονο�ικών�και�σε�ηπιότερο,�κάτω�από�ορισ�ένες�περιστάσεις�ακό�α�και�

θετικό,�αντίκτυπο�στη�βραχυπρόθεσ�η�οικονο�ική�ανάπτυξη�σε�σύγκριση��ε�διορθώσεις�

στα� έσοδα.� Η� κά�ψη� των� δαπανών� είναι� λιγότερο� στρεβλωτική� για� την� ανάπτυξη� σε�

σχέση��ε�την�αύξηση�της�φορολογίας,�που�είναι�ήδη�υψηλή�στην�ΕΕ,��ολονότι�υπάρχουν�

ση�αντικές�αποκλίσεις�ανά�εσα�στα�κράτη��έλη.�Από�πλευράς�αξιοπιστίας,�οι�περικοπές�

δαπανών�δείχνουν�ισχυρότερη�δέσ�ευση�της�κυβέρνησης�να�φέρει�εις�πέρας�το�έργο�της�

εξυγίανσης.�Οι�αυξήσεις�των�εσόδων�και�οι�περικοπές�των�επενδυτικών�δαπανών��πορεί�

να� είναι� ευκολότερο� να� εφαρ�οστούν� από� πολιτική� σκοπιά,� επιβαρύνουν� ωστόσο� τις�

�εσοN�ακροπρόθεσ�ες�αναπτυξιακές�προοπτικές��ιας�οικονο�ίας�και�συχνά�αναιρούνται�

�ετά�από� κάποιο� χρονικό� διάστη�α.�Σε� πολλά�κράτη��έλη,� ο� έλεγχος� των� δαπανών� θα�

πρέπει� να� συ�πληρωθεί� �ε� �έτρα� άντλησης� εσόδων.�Πρέπει� επίσης� να� δοθεί� η� δέουσα�

προσοχή� στην� ποιότητα� της� φορολογίας� �ε� την� αποτελεσ�ατική� είσπραξη� των� εσόδων�

και� την� ελαχιστοποίηση� του� αρνητικού� αντικτύπου� στην� οικονο�ική� ανάπτυξη,�

συνυπολογίζοντας�παράλληλα�τον�παράγοντα�της�δίκαιης��εταχείρισης.�Η�διεύρυνση�των�

φορολογικών�βάσεων��ε�την�κατάργηση,�για�παράδειγ�α,�επιβλαβών�προς�το�περιβάλλον�

φορολογικών� απαλλαγών� ή� εκπτώσεων,� είναι� προτι�ότερη� από� την� αύξηση� των�

φορολογικών� συντελεστών.� Ορισ�ένες� από� τις� υφιστά�ενες� φορολογικές� δαπάνες�

ενδέχεται�να��ην�έχουν�κα�ία�σοβαρή�οικονο�ική�λογική�ή�να�παρέχουν�κίνητρα�που�δεν�

συνάδουν��ε�τους�αρχικούς�τους�στόχους.�Ο�φόρος�ακίνητης�περιουσίας�ακολουθού�ενος�

από� τους� φόρους� κατανάλωσης,� συ�περιλα�βανο�ένων� των� περιβαλλοντικής� φύσεως�

φόρων,�είναι�λιγότερο�στρεβλωτικοί,�ενώ�ο�φόρος�εισοδή�ατος�φυσικών�προσώπων�και�ο�

φόρος� εισοδή�ατος� εταιρειών�θα��πορούσαν�να� έχουν�περισσότερο� επιζή�ιο�αντίκτυπο�

στην�ανάπτυξη.�

(2)� Αξιοπιστία� της� στρατηγικής� πολιτικής:� Πειστικά� και� αξιόπιστα� σχέδια� �πορούν� να�
δη�ιουργήσουν� προσδοκίες� χα�ηλότερων� πραγ�ατικών� επιτοκίων� και� χα�ηλότερων�

�ελλοντικών� φορολογικών� υποχρεώσεων� και,� ως� εκ� τούτου,� έχουν� τη� δυνατότητα� να�

τονώσουν�τις�καταναλωτικές�δαπάνες�των�νοικοκυριών�και�τις�επενδυτικές�δαπάνες�των�

επιχειρήσεων.�Στην�πράξη,�η�αξιοπιστία�ενός�πολυετούς�σχεδίου�προσαρ�ογής��πορεί�να�

υποστηριχθεί� από� ε�προσθοβαρή� νο�οθεσία� όπου� θα� καθορίζεται� ένας� νο�ικά�

δεσ�ευτικός�χάρτης�πορείας�για�την�επιβολή�διαδοχικών��έτρων�που�συ�βάλλουν�στην�

σχεδιαζό�ενη�πολυετή�προσαρ�ογή.��
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(3)� �η"οσιονο"ικοί�θεσ"οί:�Η�επιτυχία� της�δη�οσιονο�ικής�προσαρ�ογής�εξαρτάται� επίσης�

από� την� ικανότητα� της� κυβέρνησης� να� εφαρ�όσει� ουσιαστικά� τα� συ�φωνηθέντα� �έτρα�

πολιτικής� �έσω� κατάλληλων� εθνικών� δη�οσιονο�ικών� πλαισίων.� Η� ποιότητα� των�

θεσ�ικών�και�διαδικαστικών�ρυθ�ίσεων�που�διέπουν�τις�δη�οσιονο�ικές�πολιτικές,�όπως�

οι� δη�οσιονο�ικοί� κανόνες� και� τα� πολυετή� δη�οσιονο�ικά� πλαίσια,� επηρεάζει� την�

ικανότητα�της�κυβέρνησης�να�καταρτίζει�και�να�εφαρ�όζει�αποτελεσ�ατικά�στην�πράξη�

προγρά��ατα� δη�οσιονο�ικής� εξυγίανσης,� χωρίς� να� δη�ιουργεί� υπερβολικές� πολιτικές�

και�οικονο�ικές�τριβές.�

(4)� Υποστηρικτικές� πολιτικές:�Οι� δη�οσιονο�ικές� πολιτικές� αλληλεπιδρούν� κατά� κανόνα� �ε�

άλλα�εργαλεία�χάραξης�οικονο�ικής�πολιτικής.�Αυτό�συ�βαίνει� επίσης�στην�περίπτωση�

της� δη�οσιονο�ικής� εξυγίανσης.� Η� συ�πληρω�ατική� εφαρ�ογή� διαρθρωτικών�

�εταρρυθ�ίσεων� θα� αυξήσει� τις� πιθανότητες� επίτευξης� διαρκούς� δη�οσιονο�ικής�

διόρθωσης,�που�προστατεύει�επίσης�την�οικονο�ική�ανάπτυξη�βραχυπρόθεσ�α.�Οι�τρόποι�

�ε� τους� οποίους� οι� διαρθρωτικές� προσαρ�ογές� βοηθούν� τη� δη�οσιονο�ική� εξυγίανση�

είναι� δύο� ειδών:� ά�εσα,� �ε� συγκράτηση� ή� εξο�άλυνση� των� υφιστά�ενων� τάσεων� στις�

δαπάνες,�και�έ��εσα��ε�την�βελτίωση�της�λειτουργίας�των�αγορών,�που�τελικά�στηρίζει�

την� οικονο�ική� δραστηριότητα.� Στην� ουσία,� η� διάσταση� της� διαρθρωτικής�

�εταρρύθ�ισης� είναι� εκείνη� η� οποία� χαρακτηρίζει� και� διασφαλίζει� τη� διάρκεια� �ιας�

δη�οσιονο�ικής� προσαρ�ογής.� Ορισ�ένες� διαρθρωτικές� �εταρρυθ�ίσεις,� κυρίως�

�εταρρυθ�ίσεις� των� συνταξιοδοτικών� συστη�άτων,� �πορούν� να� έχουν� θετική� επίδραση�

στα�δη�όσια�οικονο�ικά�ήδη�σε��εσοπρόθεσ�ο�ορίζοντα,��έσω�της�κά�ψης�των�δαπανών�

και�της�αύξησης�της�προσφοράς�εργασίας.�

(5)� Κοινωνικά� δίκαιες� δη"οσιονο"ικές� προσαρ"ογές:� Η� διασφάλιση� υγιών� κρατικών�

προϋπολογισ�ών� αποτελεί� αναγκαία� προϋπόθεση� για� την� αποφυγή� ανεξέλεγκτου�

δη�όσιου� χρέους� το� οποίο� θέτει� σε� κίνδυνο� την��ελλοντική� επιβίωση� των�συστη�άτων�

κοινωνικής�ασφάλισης.�Για�να�επιτευχθεί�η�απαραίτητη�πολιτική�αποδοχή,�το�βάρος�της�

προσαρ�ογής� χρειάζεται� να� κατανε�ηθεί� δίκαια� ανά�εσα� στα� διάφορα� κοινωνικά�

στρώ�ατα.�Προσαρ�ογές�που�στοχεύουν�ειδικές�εκλογικές�κατηγορίες/περιφέρειες�είναι�

πιθανόν�να�ανατραπούν��όλις�αλλάξει�η�πολιτική�σύνθεση�των�κυβερνήσεων,�θέτοντας�

σε�κίνδυνο�την�βιωσι�ότητα�της�δη�οσιονο�ικής�προσαρ�ογής.�

Προτεραιότητες�πολιτικής�

Για� να� αντι�ετωπιστούν� οι� παραπάνω� προκλήσεις� χρειάζονται� �έτρα� το� 2011N2012,� ιδιαίτερα�

στους�ακόλουθους�το�είς:�

•� Σε�επίπεδο�ΕΕ,�οι�νο�οθετικές�προτάσεις�για�την�ενίσχυση�της�οικονο�ικής�διακυβέρνησης�
πρέπει� να� θεσπιστούν� �ε� βάση� την� ταχύρρυθ�η� διαδικασία� (fastNtrack)� που� συ�φωνήθηκε�

�εταξύ�των�συννο�οθετών.�

•� Η� εξυγίανση� σε� όλα� τα� κράτη� Hέλη� της� ΕΕ� πρέπει� επειγόντως� να� αρχίσει� –� ή� να�
συνεχιστεί�O�το�2011.�Ο�προγρα��ατισ�ένος�ρυθ�ός�της�δη�οσιονο�ικής�εξυγίανσης�πρέπει�
να� είναι� φιλόδοξος� και� να� υπερβαίνει� το� όριο� αναφοράς� του� 0,5%� του� ΑΕΠ� ετησίως� σε�

διαρθρωτικούς� όρους� στα� περισσότερα� κράτη� �έλη.� Στα� κράτη� �έλη� �ε� πολύ� �εγάλα�

διαρθρωτικά� δη�οσιονο�ικά� ελλεί��ατα,� πολύ� υψηλούς� δείκτες� δη�όσιου� χρέους� ή� πολύ�
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υψηλά�επίπεδα�χρη�ατοπιστωτικών�δυσχερειών�ενδείκνυται�ε�προσθοβαρής�προσαρ�ογή�το�

2011.�Οσάκις�η�οικονο�ική�ανάπτυξη�ή�τα�έσοδα�είναι�υψηλότερα�των�ανα�ενο�ένων,�πρέπει�
να�επιταχύνεται�η�δη�οσιονο�ική�εξυγίανση.�

•� Τα� κράτη� Hέλη� που� βρίσκονται� σε� διαδικασία� υπερβολικού� ελλείHHατος� πρέπει� να�
προσδιορίζουν� την� πορεία� των� δαπανών� και� τα� γενικότερα� Hέτρα� που� σκοπεύουν� να�
λάβουν�προκειHένου�να�επιτύχουν�την�εξάλειψη�των�υπερβολικών�τους�ελλειHHάτων.��

•� Όλα� τα� κράτη� Hέλη� πρέπει� καταρχάς� να� προσαρHόσουν� τις� δηHόσιες� δαπάνες,�
προστατεύοντας� παράλληλα� τις� αναπτυξιακά� φιλικές� δαπάνες,� π.χ.� στον� το�έα� των�
δη�όσιων�υποδο�ών,�της�εκπαίδευσης�και�της�έρευνας�και�καινοτο�ίας.�Όλα�τα�κράτη��έλη,�

ιδιαίτερα� εκείνα� που� βρίσκονται� σε� διαδικασία� υπερβολικού� ελλεί��ατος.� οφείλουν� να�

ακολουθούν�συνετή�δη�οσιονο�ική�πολιτική��ε�διατήρηση�των�δη�οσίων�δαπανών�σταθερά�

κάτω� από� τον� ρυθ�ό� �εσοπρόθεσ�ης� αύξησης� του� ΑΕΠ.� Η� πολιτική� αυτή� πρέπει� να�

συ�πληρώνεται��ε��έτρα�αύξησης�της�αποδοτικότητας�του�κόστους�των�δη�οσίων�δαπανών.�

Οσάκις�οι�ανάγκες�προσαρ�ογής�είναι�ιδιαίτερα�πιεστικές,�οι�δαπάνες�πρέπει�να��ειώνονται.�

Όλα� τα� κράτη� �έλη� πρέπει� να� αποδείξουν� ότι� τα� προγρά��ατα� τους� σταθερότητας� ή�

σύγκλισης�βασίζονται�σε�συνετές�προβλέψεις�ανάπτυξης�και�εσόδων.��

•� Όταν� κρίνεται� αναγκαία� η� φορολογική� συνδροHή,� πρέπει� να� ελαχιστοποιούνται� οι�
οικονοHικές� στρεβλώσεις.� Σε� οιοδήποτε� δεδο�ένο� επίπεδο� συνολικής� φορολογικής�
επιβάρυνσης,� τα� φορολογικά� συστή�ατα� πρέπει� να� επανεξετάζονται� ώστε� να� καθίστανται�

φιλικότερα� προς� την� απασχόληση,� το� περιβάλλον� και� την� ανάπτυξη,� για� παράδειγ�α� �έσω�

«πράσινων� φορολογικών� �εταρρυθ�ίσεων»� οι� οποίες� συνίστανται� στην� αύξηση� των�

περιβαλλοντικών�φόρων��ε�παράλληλη��είωση�άλλων�φόρων�που�προκαλούν�περισσότερες�

στρεβλώσεις.�Η� διεύρυνση� της� φορολογικής� βάσης� είναι� προτι�ότερη� από� την� αύξηση� των�

φορολογικών�συντελεστών.�

•� Πρέπει� να� θεσπιστούν� και� να� υλοποιηθούν� χωρίς� καθυστέρηση� συνταξιοδοτικές�
HεταρρυθHίσεις,� που� αποσκοπούν� Hεταξύ� άλλων� στην� αύξηση� του� ορίου� ηλικίας�
συνταξιοδότησης.�Με� τον� τρόπο� αυτό� θα� εξασφαλιστεί� η� διατηρησι�ότητα� των� δη�οσίων�
οικονο�ικών�και�θα�αυξηθεί�ο�ενεργός�πληθυσ�ός.�Τα�συστή�ατα�υγειονο�ικής�περίθαλψης�

χρειάζονται� αυστηρή� παρακολούθηση� και,� όπου� χρειάζεται,� ανα�όρφωση� προκει�ένου� να�

βελτιωθεί� η� σχέση� κόστουςNαποτελέσ�ατος� και� να� εξασφαλιστεί� �εγαλύτερη�

διατηρησι�ότητα,�ιδίως�σε�σχέση��ε�την�δη�ογραφική�γήρανση.��

•� Τα� κράτη� Hέλη� ενθαρρύνονται� να� βελτιώσουν� τα� εσωτερικά� δηHοσιονοHικά� τους�
πλαίσια,� στα� πεδία� των� εθνικών� συστη�άτων� δη�όσιας� λογιστικής� και� στατιστικής,� των�
�ακροοικονο�ικών� και� δη�οσιονο�ικών� προγνώσεων,� των� αριθ�ητικών� δη�οσιονο�ικών�

κανόνων,� των��εσοπρόθεσ�ων� δη�οσιονο�ικών�πλαισίων,� της� διαφάνειας� των� οικονο�ικών�

της�γενικής�κυβέρνησης�και�του�ευρέος�φάσ�ατος�των�δη�οσιονο�ικών�πλαισίων.��

3.� ΙΑΣΗ� ΤΟΥ� ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤ�ΤΙΚΟΥ� ΤΟΜΕΑ� ΓΙΑ� ΤΗΝ� ΤΑΧΕΙΑ� ΕΠΑΝΟ?Ο� ΣΕ� ΠΟΡΕΙΑ�

ΑΝΑΚΑΜΨΗΣ��

2ιάγρα��α�14:�Τραπεζικός�δανεισHός�στην�ΕΕ�
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Πηγή:�ΕΚΤ�

Υπάρχει�υψηλή�συσχέτιση�Hεταξύ�υγιούς�πιστωτικής�επέκτασης�και�βιώσιHης�οικονοHικής�
ανάπτυξης.�Από�την�έναρξη�της�χρη�ατοπιστωτικής�κρίσης�υπάρχει�συγκρατη�ένη�αύξηση�των�
πιστώσεων,� κυρίως� προς� τις� επιχειρήσεις,� καθώς� οι� τράπεζες� δυσκόλεψαν� τα� κριτήρια�

χορηγήσεων�και�η� ζήτηση� των� επιχειρήσεων�για� χρη�ατοδότηση�είναι� χα�ηλή�δεδο�ένων� των�

όχι� ενθαρρυντικών� οικονο�ικών� προοπτικών.� Από� τις� αρχές� του� 2010� παρατηρείται� αισθητή�

άνοδος� των� δανειοδοτήσεων� και� συ�πίπτει� �ε� �ια� δειλή� οικονο�ική� ανάκα�ψη� (βλέπε�

2ιάγρα��α� 14).� Η� επισκόπηση� των� τραπεζικών� δανειοδοτήσεων� που� δη�οσίευσε� η� ΕΚΤ� τον�

Οκτώβριο�του�2010�δείχνει�ότι�οι�τράπεζες�στα�άτησαν�να�δυσχεραίνουν�τα�κριτήρια�δανεισ�ού�

προς� τις� επιχειρήσεις� και� ανα�ένεται� χαλάρωση� των� όρων� δανεισ�ού� προς� τα� νοικοκυριά.�

}στόσο,�οι�όροι�δανεισ�ού�δεν�συνάδουν��ε�ισχυρή�οικονο�ική�ανάκα�ψη,�ιδιαίτερα�αναφορικά�

�ε�τα�δάνεια�σε��η�χρη�ατοπιστωτικές�εταιρείες�(βλέπε�πίνακα�στο�Παράρτη�α).��

Η�διόρθωση�των�ισολογισ�ών�στον�τραπεζικό�κλάδο�είναι�απαραίτητη�προκει�ένου�να�βελτιωθεί�

η� αποδοτικότητα� ως� προς� το� κόστος,� να� αποκατασταθεί� η� ανταγωνιστικότητα� και� να� υπάρξει�

επιστροφή� στον� κανονικό� δανεισ�ό.� }στόσο,� οι� προοπτικές� κερδοφορίας� των� τραπεζών� είναι�

αβέβαιες� εν� �έσω� βραδείας� ανάκα�ψης,� �εγάλων� ανοιγ�άτων� στον� κλάδο� των� ακινήτων� και�

εντάσεων� στην� αγορά� κρατικών� ο�ολόγων.� Η� αρνητική� ανάδραση� από� την� πραγ�ατική�

οικονο�ία� προς� τον� χρη�ατοπιστωτικό� το�έα� ενισχύθηκε� σε� ορισ�ένα� κράτη� �έλη� �ε� υψηλά�

χρεω�ένα�νοικοκυριά� και��η�χρη�ατοπιστωτικές� εταιρείες.�Αποτέλεσ�α�αυτού�ήταν�η�σοβαρή�

αύξηση� του� επιπέδου� των� �η� εξυπηρετού�ενων� δανείων� και� η� ενδεχό�ενη� περαιτέρω� αύξησή�

τους�στο�εγγύς��έλλον�(2ιάγρα��α�15).�Πρόσφατα,�η�γενική�κατάσταση�στον�τραπεζικό�το�έα�

έδειξε� ση�εία� προσωρινής� βελτίωσης,� �ε� υψηλότερα� κέρδη� και� ενίσχυση� των� κεφαλαιακών�

αποθε�άτων,� αν� και� σε� ορισ�ένες� περιπτώσεις� αντικατοπτρίζει� κεφαλαιακές� εισφορές� από� την�

κυβέρνηση.��



�

EL� 20� �� EL�

Η�ταχεία�απαγκίστρωση�από�την�σοβαρή�δηHόσια�στήριξη�προς�τις�τράπεζες�θα�εξαλείψει�
πιθανές�στρεβλώσεις�του�ανταγωνισHού�στον�χρηHατοπιστωτικό�κλάδο.�Σε�περισσότερα�από�
τα��ισά�κράτη��έλη,�η�ενίσχυση�από�τις�κυβερνήσεις�υπερέβη�το�5%�του�ΑΕΠ�και�περιλά�βανε�

�έτρα� όπως� κεφαλαιακές� εισφορές,� παρε�βάσεις� αύξησης� της� ρευστότητας,� στήριξη�

απο�ειω�ένων� περιουσιακών� στοιχείων� και� παροχή� εγγυήσεων� (βλέπε� 2ιάγρα��α� 16).� Οι�

στρατηγικές� εξόδου� από� την� δη�όσια� στήριξη� προς� τις� τράπεζες� έχει� ξεκινήσει� διατηρώντας�

παράλληλα� ευελιξία� προκει�ένου� να� αντι�ετωπιστούν� πιθανά� προβλή�ατα� �ακροοικονο�ικής�

και� χρη�ατοπιστωτικής� σταθερότητας.� Οι� διασυνοριακές� επιπτώσεις� των� δη�οσίων�

παρε�βάσεων� λήφθηκαν� υπόψη� λόγω� της� υψηλής� χρη�ατοπιστωτικής� ενοποίησης� στην�

Ευρωπαϊκή�Ένωση,�όπως�φαίνεται�από�το�επίπεδο�των�τραπεζικών�περιουσιακών�στοιχείων�στο�

εξωτερικό�που�φθάνει�το�50%�του�ΑΕΠ�για�πολλά�κράτη��έλη�(βλέπε�2ιάγρα��α�14).�

2ιάγρα��α� 15:�Μη� εξυπηρετούHενα� δάνεια� στην�
ΕΕ�

Ποσοστό�συνόλου�δανείων�

2ιάγρα��α�16:�?ηHόσιες�παρεHβάσεις�στον�
τραπεζικό�κλάδο�στην�ΕΕ��

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

AT BE BG CY CZ DE DK EE ES FI FR GR HU IE IT LT LU LV MT NL PL PT RO SE SI SK UK

%

2008 2009

�
0

5

10

15

20

25

30

35

40

B
G C
Z

E
E F
I

L
T

M
T

P
L

R
O

S
K IT H
U

E
L

P
T

F
R S
I

E
S

D
K

S
E

L
V

D
E

E
A

A
T

C
Y

E
U

L
U

N
L

B
E

U
K IE

%�του�ΑΕΠ
174

�

Πηγή:�ΕΚΤ,��ΝΤ� Πηγή:�Υπηρεσίες�της�Επιτροπής�(Ιανουάριος�2010).��

Η� εHπιστοσύνη� στον� τραπεζικό� κλάδο� αποτελεί� προϋπόθεση� για� την� διατήρηση� της�
χρηHατοπιστωτικής�σταθερότητας.�Ένα�από�τα�εργαλεία�για�την�διατήρηση�της�ε�πιστοσύνης�
στην�ταχύτητα�των�στρατηγικών�εξόδου�είναι�η�δοκι�ή�αντοχής�σε�ακραίες�συνθήκες.�Σκοπός�

του�ελέγχου�αυτού�είναι�να�εκτι�ηθεί�η�αντοχή�του�τραπεζικού�κλάδου�σε�χα�ηλής�πιθανότητας�

αλλά�σοβαρού�αντίκτυπου�γεγονότα.�Η�ευαισθησία�των�κεφαλαιακών�ρυθ�ιστικών�αποθε�άτων�

εξετάζεται� υπό� αντίξοες� οικονο�ικές� και� χρη�ατοπιστωτικές� συνθήκες.� Στη� βάση� αυστηρών�

παραδοχών,� η� επό�ενη� δοκι�ή� αντοχής� σε� ακραίες� συνθήκες� σε� επίπεδο� ΕΕ� θα� διεξαχθεί� το�

2011.� Τα� αποτελέσ�ατα� της� επό�ενης� δοκι�ής� θα� είναι� διαθέσι�α� τον� Ιούνιο� 2011.� Η� καλή�

συνεργασία��εταξύ�εθνικών�εποπτικών�αρχών�και�αρχών�της�ΕΕ�είναι�καθοριστική�στο�πλαίσιο�

αυτό,� όπως� επίσης� και� η� σαφής� και� διαφανής� κοινοποίηση� των� αποτελεσ�άτων� και� των�

επιπτώσεών�τους.��

2ιάγρα��α� 17:� Τραπεζικά� περιουσιακά�
στοιχεία�στο�εξωτερικό��

Ποσοστό�του�ΑΕΠ�

2ιάγρα��α� 18:�Συνολικά� περιουσιακά� στοιχεία�
τραπεζικού�κλάδου��

Ποσοστό�του�ΑΕΠ��
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Πηγή:�Τ��,�Eurostat� Πηγή:�ΕΚΤ�

Η� πρόσφατη� κρίση� κατέδειξε� ένα� σαφές� κενό� στο� ενωσιακό� ρυθHιστικό� πλαίσιο� για� τον�
τραπεζικό� κλάδο� και� ενέτεινε� την� ανάγκη� λήψης� Hέτρων� σε� επίπεδο� ΕΕ.� Η� διασύνδεση�
τραπεζών�και�χρη�ατοπιστωτικών�οργανισ�ών�στα�κράτη��έλη�της�ΕΕ�–�και��ε�χώρες�εκτός�ΕΕ�

–�υπογρα��ίζει�τη�σπουδαιότητα�παρακολούθησης�των�εξελίξεων�στον�χρη�ατοπιστωτικό�το�έα�

σε�διεθνές�επίπεδο.�Το��έγεθος�των�περιουσιακών�στοιχείων�του�τραπεζικού�κλάδου�ως�ποσοστό�

του� ΑΕΠ� καταδεικνύει� την� ιδιαίτερη� ευαισθησία� ορισ�ένων� κρατών� �ελών� σε� περίπτωση�

συστη�ικής� κρίσης� και� την� κραυγαλέα� αδυνα�ία� των� δη�οσιονο�ικών� εργαλείων� να�

αντι�ετωπίσουν� σοβαρές� χρη�ατοπιστωτικές� διαταραχές� (2ιάγρα��α� 18).� }ς� εκ� τούτου,� σε�

επίπεδο� ΕΕ,� το� ρυθ�ιστικό� και� εποπτικό� πλαίσιο� έχει� ενισχυθεί� και� πρέπει� να� ολοκληρωθεί�

ταχέως.�Τον�Οκτώβριο�2010,�Επιτροπή�παρουσίασε�τους�στόχους�του�νο�ικού�πλαισίου�για�τη�

διαχείριση�κρίσεων�στον�χρη�ατοπιστωτικό�το�έα,�που�θα�αποτελέσει�αντικεί�ενο�πρότασης�την�

άνοιξη�του�2011.�Ο�κύριος�στόχος�είναι�να�αφήνονται�οι�τράπεζες�να�πτωχεύουν�–�ανεξαρτήτως�

�εγέθους� –� διασφαλίζοντας� συγχρόνως� τη� συνέχιση� των� βασικών� τραπεζικών� εργασιών,�

ελαχιστοποιώντας� τον� αντίκτυπο� της� πτώχευσης� στο� χρη�ατοπιστωτικό� σύστη�α� και�

αποφεύγοντας� το� κόστος� για� τους� φορολογού�ενους.� Αυτό� είναι� ουσιαστικής� ση�ασίας�

προκει�ένου�να�αποφευχθεί�ο�λεγό�ενος�«ηθικός�κίνδυνος»�που�προκύπτει�από�την�αντίληψη�ότι�

ορισ�ένες�τράπεζες�είναι�υπερβολικά��εγάλες�για�να�πτωχεύσουν.�Εκτός�από�τον�εφοδιασ�ό�των�

αρχών� �ε� κοινά� και� αποτελεσ�ατικά� εργαλεία� και� εξουσίες� για� την� αντι�ετώπιση� τραπεζικών�

κρίσεων,�είναι�επίσης�ουσιώδες�να�διασφαλιστεί�ο�αλή�συνεργασία��εταξύ�των�κρατών��ελών�

και�των�θεσ�ικών�οργάνων�της�ΕΕ�πριν�και�κατά�τη�διάρκεια�της�κρίσης.��

Τα� κράτη� Hέλη� της� ζώνης� του� ευρώ� θα� συστήσουν� έναν� «Ευρωπαϊκό� ΜηχανισHό�
Σταθερότητας»�για�τη�διαφύλαξη�της�χρηHατοπιστωτικής�σταθερότητας�σε�ολόκληρη�τη�
ζώνη� του� ευρώ.�Θα�αντικαταστήσει� τον�ση�ερινό�Ευρωπαϊκό�Μηχανισ�ό�Σταθεροποίησης,� ο�
οποίος� αποτελείται� από� το�Ευρωπαϊκό�Τα�είο�Χρη�ατοοικονο�ικής�Σταθερότητας� (EFSF)� και�

τον� Ευρωπαϊκό� Μηχανισ�ό� Χρη�ατοπιστωτικής� Σταθεροποίησης� (EFSM),� ο� οποίος� θα�

παρα�είνει�σε�ισχύ�έως�τον�Ιούνιο�του�2013.��

Οι� κανόνες� της� Βασιλείας� ΙΙΙ� επιβάλλουν� αυστηρότερες� κεφαλαιακές� απαιτήσεις� στις�
τράπεζες,� γεγονός� το� οποίο� θα� ενισχύσει� την� HακροοικονοHική� και� χρηHατοπιστωτική�
σταθερότητα.�Τον�Σεπτέ�βριο�του�2010,�η�επιτροπή�της�Βασιλείας�για�την�τραπεζική�εποπτεία�
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ανακοίνωσε�ουσιαστική�ενίσχυση�των�υφιστά�ενων�ορισ�ών�σχετικά��ε�τα�κεφάλαια.�Γενικά,�τα�

κεφάλαια�των�τραπεζών�θα�είναι�χα�ηλότερα�σύ�φωνα��ε�τον�νέο�ορισ�ό,�γεγονός�που�αυξάνει�

την� απόκλιση� από� τις� ρυθ�ιστικές� απαιτήσεις.� Επιπλέον� των� αυστηρότερων� ορισ�ών,� θα�

αυξηθούν�επίσης�σταδιακά�οι�ελάχιστες�απαιτήσεις�περί�των�ιδίων�κεφαλαίων.�

Προτεραιότητες�πολιτικής�

Για�να�αντι�ετωπιστούν�οι�προκλήσεις�που�προαναφέρθηκαν�απαιτούνται��έτρα�το�2011N2012,�

ειδικότερα� στους� ακόλουθους� το�είς.� Εν� προκει�ένω,� ο� συντονισ�ός� σε� επίπεδο� ΕΕ� είναι�

καθοριστικής�ση�ασίας.�

•� Η� αναδιάρθρωση� των� τραπεζών,� και� ιδίως� εκείνων� που� έλαβαν� ση�αντικά� ποσά� κρατικών�
ενισχύσεων,� είναι� ουσιώδους� ση�ασίας� για� την� αποκατάσταση� της� �ακροπρόθεσ�ης�

βιωσι�ότητάς�τους�και�την�εξασφάλιση�της�ο�αλής�χορήγησης�πιστώσεων.� Η�

αναδιάρθρωση�των�τραπεζών�θα�διαφυλάξει�συνεπώς�την�χρη�ατοπιστωτική�σταθερότητα�και�

θα� στηρίξει� την� διοχέτευση� πιστώσεων� στην� πραγ�ατική� οικονο�ία.� Η� δη�όσια�

χρη�ατοδοτική� στήριξη� προς� τον� τραπεζικό� κλάδο� συνολικά� θα� πρέπει� να� αποσυρθεί�

σταδιακά,� λα�βανο�ένης� υπόψη� της� ανάγκης� διαφύλαξης� της� χρη�ατοπιστωτικής�

σταθερότητας.��

•� Απαιτείται� πρόοδος� στην� θέσπιση� ενός� HόνιHου� HηχανισHού� για� την� αντιHετώπιση�
κρίσεων� δηHοσίου� χρέους� προκειHένου� να� επέλθει� βεβαιότητα� και� σταθερότητα� στις�
χρηHατοοικονοHικές� αγορές.� Το� 2013� ο� νέος� Ευρωπαϊκός� Μηχανισ�ός� Σταθερότητας� θα�
προσφέρει� σταθερότητα� στις� αγορές� και� θα� συ�πληρώσει� το� νέο� πλαίσιο� ενισχυ�ένης�

οικονο�ικής�διακυβέρνησης,��ε�στόχο�την�αποτελεσ�ατική�και�αυστηρή�οικονο�ική�εποπτεία,�

συ�περιλα�βανο�ένης� της� επανεξέτασης� αποτελεσ�ατικότητας� των� ση�ερινών� �ηχανισ�ών�

χρη�ατοπιστωτικής�ασφαλείας.��

•� Η� εφαρHογή� των� χρηHατοπιστωτικών� HεταρρυθHίσεων� πρέπει� να� συνεχιστεί,�
συ�περιλα�βανο�ένης� της� ενίσχυσης� του� ρυθ�ιστικού� και� εποπτικού� πλαισίου� και� της�

αντι�ετώπισης� των� αδυνα�ιών� της� αγοράς� που� αποκαλύπτονται� από� την� κρίση.� Σε� επίπεδο�

ΕΕ,� το� ρυθ�ιστικό� πλαίσιο� πρέπει� να� ενισχυθεί� περαιτέρω,� ενώ� χρειάζεται� να� βελτιωθεί� η�

ποιότητα�της�εποπτείας�από�το�ΕΣΣΚ�και�τις�ευρωπαϊκές�εποπτικές�αρχές,�που�αναλα�βάνουν�

το�έργο�τους�από�τις�αρχές�του�2011.��

•� Οι�τράπεζες�θα�χρειαστεί�να�ενισχύσουν�σταδιακά�την�κεφαλαιακή�τους�βάση�ώστε�να�
βελτιωθεί� η� αντοχή� τους� σε� καταστάσεις� κρίσης.� Η� απαίτηση� αυτή� συνάδει� �ε� το�
πρόσφατα� συ�φωνηθέν� πλαίσιο� Βασιλεία� ΙΙΙ.� Επιπλέον,� το� 2011� θα� διενεργηθεί� �ία� πιο�

φιλόδοξη� και� αυστηρή� δοκι�ή� αντοχής� σε� ακραίες� συνθήκες� σε� επίπεδο� ΕΕ� �ε� σκοπό� την�

εκτί�ηση�της�αντοχής�του�τραπεζικού�κλάδου.��

4.� ?ΙΑΡΘΡ�ΤΙΚΕΣ� ΜΕΤΑΡΡΥΘΜΙΣΕΙΣ� ΓΙΑ� ΤΗΝ� ΣΤΗΡΙΞΗ� ΤΗΣ� ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ� ΚΑΙ� ΤΗ�

?ΙΟΡΘ�ΣΗ�Τ�Ν�ΜΑΚΡΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚ�Ν�ΑΝΙΣΟΡΡΟΠΙ�Ν�

Οι� διαρθρωτικές� HεταρρυθHίσεις� Hπορούν� να� εξυπηρετήσουν� δύο� στόχους:�
επαναλειτουργία� των� κυριότερων� Hοχλών� ανάπτυξης� και� πρόληψη� ή� διόρθωση� των�
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ανισορροπιών�ως�βασική�προϋπόθεση�για�την�ανάπτυξη.�Οι��εταρρυθ�ίσεις�αυτές��πορούν�
να� τονώσουν� την� χρησι�οποίηση� του� εργατικού� δυνα�ικού� και� την� παραγωγικότητα� της�

εργασίας.�Οι�διαρθρωτικές��εταρρυθ�ίσεις��πορούν�επίσης�να�βοηθήσουν�στην�αποκατάσταση�

της�ανταγωνιστικότητας�και�στη��είωση�των�εξωτερικών�ανισορροπιών�βραχυπρόθεσ�α,��ε�τη�

�είωση� των� αγκυλώσεων� στις� τι�ές� και� τους� �ισθούς� και� �ε� τη� διευκόλυνση� της� αναγκαίας�

ανακατανο�ής� της� εργασίας� και� του� κεφαλαίου� σε� κλάδους� και� επιχειρήσεις.� Ενώ� πολλά�

διαρθρωτικά��έτρα��πορούν�να�στηρίξουν�την�ανάπτυξη�και�την��ακροοικονο�ική�προσαρ�ογή,�

ορισ�ένα� εξ� αυτών,� όπως� οι� πολιτικές� για� την� παιδεία,� απαιτούν� περισσότερο� χρόνο� για� να�

αποδώσουν� και� είναι� πιο� κατάλληλες� για� την� αποδέσ�ευση� των� κινητήριων� δυνά�εων� της�

�ακροπρόθεσ�ης�ανάπτυξης.�}στόσο,�αυτό�δεν�ση�αίνει�ότι�πρέπει�να�αναβληθούν�τα��έτρα�για�

την�ενίσχυση�των�πολιτικών�αυτών.�
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Επιτάχυνση�των��εταρρυθ�ίσεων�για��εγαλύτερη�ανάπτυξη�και�απασχόληση�

Εάν� δεν� υπάρξουν� αποφασιστικές� πολιτικές� η� δυνητική� ανάπτυξη� είναι� πιθανόν� ότι� θα�
παραHείνει�ασθενής�την�επόHενη�δεκαετία2.�Την�περίοδο�2011N20,�ο��έσος�ρυθ�ός�δυνητικής�
ανάπτυξης�προβλέπεται� να�κινηθεί� γύρω�στο�1½%�στην�ΕΕN27� εφόσον�δεν�υπάρξουν�αλλαγές�

στην� ακολουθού�ενη� πολιτική,� όπως� φαίνεται� στο� 2ιάγρα��α� 19.� Ο� ρυθ�ός� αυτός� είναι�

ση�αντικά�χα�ηλότερος�εκείνων�που�παρατηρήθηκαν�τις�τελευταίες�δύο�δεκαετίες�στην�ΕΕ,�οι�

οποίοι�ήταν,�επιπλέον,�πολύ�χα�ηλότεροι�εκείνων�που�ση�ειώθηκαν�στις�ΗΠΑ.�Αυτό�οφείλεται�

στην�έντονη�υποχρησι�οποίηση�του�εργατικού�δυνα�ικού�πριν�από�την�κρίση,�σε�συνδυασ�ό��ε�

τη�συρρίκνωση�της�προσφοράς�εργασίας�λόγω�γήρανσης�του�πληθυσ�ού�στο�τέλος�της�περιόδου�

και� της� σχετικά� χα�ηλής� αύξησης� της� παραγωγικότητας� στην� ΕΕN27.� Τα� περισσότερα� κράτη�

�έλη� επλήγησαν� σοβαρά� από� την� κρίση,� τόσο� από� πλευράς� σώρευσης� κεφαλαίων� όσο� και�

χρησι�οποίησης� του� εργατικού� δυνα�ικού� και� ανα�ένεται� να� ε�φανίσουν� �είωση� των�

εργασιακών�πόρων�στο�τέλος�της�δεκαετίας�εξαιτίας�της�δη�ογραφικής�γήρανσης.�

2ιάγρα��α�19:�?υνητική�αύξηση�της�παραγωγής�στην�ΕΕO27�έως�το�2020��

Μακροοικονο"ικό�σενάριο�βασισ"ένο�στην�προσέγγιση�της�συνάρτησης�παραγωγής�
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Πηγή:�Φθινοπωρινές�προγνώσεις�ECFIN�

Επιβεβαιώνοντας� τις� προηγούHενες� τάσεις,� οι� αναπτυξιακές� προοπτικές� είναι� ακόHα�
χειρότερες�στη�ζώνη�του�ευρώ.�Κατά�την�περίοδο�2001N2010,�η��έση�δυνητική�ανάπτυξη�στη�
ζώνη�του�ευρώ�ήταν�1,6%,�σε�σύγκριση��ε�το�1,8%�στην�ΕΕN27�(2ιάγρα��α�20).�Η�εικόνα�για�

την�αύξηση�της�παραγωγής�και�της�παραγωγικότητας�θα�είναι�ιδιαίτερα�χλω�ή�στη�ζώνη�του�τις�

επό�ενες�δεκαετίες,�καθώς�και�οι�δύο�ανα�ένεται�να�ανέλθουν�κατά��έσον�όρο�γύρω�το�1¼%.�

�������������������������������������������������
2
� Η�δυνητική�ανάπτυξη�αντιστοιχεί�σε��ία�έννοια�διατηρήσι�ης�αναπτυξιακής�τάσης��ε�συνθήκες�στο�σκέλος�

της�προσφοράς�που�διορθώνουν�τις�βραχυπρόθεσ�ες�κυκλικές�διακυ�άνσεις�της�αύξησης�του�πραγ�ατικού�

ΑΕΠ.�
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Εντούτοις,� η� προβλεπό�ενη� χρήση� του�συντελεστή� εργασία� ο�οιάζει� σε� �εγάλο�βαθ�ό��ε� την�

ανα�ενό�ενη�στο�σύνολο�της�ΕΕ.��
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2ιάγρα��α�20:�Αύξηση�της�δυνητικής�παραγωγής�στη�ζώνη�του�ευρώ�έως�το�2020��

Μακροοικονο"ικό�σενάριο�βασισ"ένο�στην�προσέγγιση�της�συνάρτησης�παραγωγής�
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Πηγή:�Φθινοπωρινές�προγνώσεις�ECFIN�

Η�πείρα�από�τις�προηγούHενες�οικονοHικές�και� χρηHατοπιστωτικές�κρίσεις�δείχνει�ότι� τα�
Hέτρα�πολιτικής�έχουν�πολύ�Hεγάλη�σηHασία.�Για�παράδειγ�α,�οι�βαθιές�υφέσεις�που�άρχισαν�
το�1991�στη�Σουηδία�και�τη�Φινλανδία�ήταν�σχετικά�σύντο�ης�διάρκειας�και�δεν�οδήγησαν�σε�

�είωση� της� αύξησης� της� δυνητικής� παραγωγής.� Αυτό� συνέβη� λόγω,� �εταξύ� άλλων,� της�

ση�αντικής� αναδιάρθρωσης� των� οικονο�ιών� τους.� Από� την� άλλη� πλευρά,� �ια� ανεπαρκής�

πολιτική� απόκριση� στη� χρη�ατοπιστωτική� κρίση,� σε� συνδυασ�ό� �ε� τις� ανερχό�ενες�

ανταγωνιστικές� πιέσεις� από� τις� αναδυό�ενες� οικονο�ίες,� συνετέλεσαν� στην� επιβράδυνση� της�

�ακροπρόθεσ�ης�δυνητικής�ανάπτυξης�στην�Ιαπωνία�κατά�τη�διάρκεια�της�δεκαετίας�του�1990.��

Απαιτούνται� επείγοντα�Hέτρα� σε� εθνικό� επίπεδο� αλλά�και� σε� επίπεδο�ΕΕ.�Οι� πολιτικές� σε�
επίπεδο�ΕΕ�θα�συ�βάλουν�στην�άνοδο�της�ανάπτυξης��ε,�για�παράδειγ�α,�την�ενδυνά�ωση�της�

Ενιαίας�Αγοράς�και�τη�διευκόλυνση�των�συνθηκών�για�πραγ�ατοποίηση�επενδύσεων.�Σε�όλα�τα�

κράτη� �έλη,� η� άρση� των� σοβαρότερων� ε�ποδίων� �εσοπρόθεσ�α� συνεπάγεται� ε�προσθοβαρείς�

προσπάθειες� διαρθρωτικών� �εταρρυθ�ίσεων� (για� περισσότερες� λεπτο�έρειες� βλέπε� έκθεση�

προόδου�για�την�Ευρώπη�2020�που�προσαρτάται�στην�Ετήσια�Επισκόπηση�της�Ανάπτυξης).��

,ιόρθωση� των� �ακροοικονο�ικών� ανισορροπιών� και� αποκατάσταση� των� βασικών�

προϋποθέσεων�ανάπτυξης��

Η�αντιHετώπιση�των�εξωτερικών�ανισορροπιών�είναι�ιδιαίτερα�σηHαντική�για�τη�ζώνη�του�
ευρώ� και� θα� απαιτήσει� διεξοδικές� διαρθρωτικές� HεταρρυθHίσεις� για� την� επιτάχυνση� και�
βελτίωση�της�προσαρHογής.�Η�διόρθωση�των�ανισορροπιών�είναι�καίριας�ση�ασίας�για�την�ΕΕ�
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και� πολύ� περισσότερο� για� τη� ζώνη� του� ευρώ� ως� νο�ισ�ατικής� ένωσης.� Οι� ανισορροπίες� σε�

ορισ�ένα�κράτη��έλη�της�ζώνης�του�ευρώ�είναι�δυνατόν�επίσης�να�υπονο�εύσουν�την�αξιοπιστία�

του�ενιαίου�νο�ίσ�ατος.�Θα�απαιτηθούν��έτρα�οικονο�ικής�πολιτικής�σε�πολλούς�διαφορετικούς�

το�είς,� συ�περιλα�βανο�ένων� των� αγορών� εργασίας,� προϊόντων� και� υπηρεσιών.�Η� αντίδραση�

από� πλευράς� πολιτικής� θα� πρέπει� να� διαφέρει� ση�αντικά� �εταξύ� των� κρατών� �ελών� και� θα�

πρέπει� να� �ελετηθεί� προσεκτικά�ώστε� να� αντι�ετωπίζει� τις� συγκεκρι�ένες� παθογένειες� και� τις�

ανάγκες� εκάστης� χώρας,� λα�βάνοντας� παράλληλα� υπόψη� τις� δυνητικές� συνέπειες� κατά� �ήκος�

της�ΕΕ.�Γενικά,�οι�διαρθρωτικές�πολιτικές�πρέπει�να�επιδιώκουν�να�καταστήσουν�τις�οικονο�ίες�

περισσότερο�ευέλικτες�για�να�ανταποκριθούν�στις�ανάγκες�προσαρ�ογής�στην�ΕΕ.��

2ιάγρα��α�21:�Καθαρές�εξωτερικές�
χρηHατοοικονοHικές�υποχρεώσεις�κράτη�Hέλη�

της�ζώνης�του�ευρώ��

%�του�ΑΕΠ��

2ιάγρα��α�22:�Καθαρές�εξωτερικές�
χρηHατοοικονοHικές�υποχρεώσειςc�κράτη�Hέλη�

εκτός�της�ζώνης�του�ευρώ�

%�του�ΑΕΠ�(διαφορετική�κλί"ακα�από�το��ιάγρα""α�21)��
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Ση"είωση:��εν�υπάρχουν�διαθέσι"α�στοιχεία�για�την�Κύπρο,�το�Ηνω"ένο�Βασίλειο,�τη�Μάλτα�και�το�Λουξε"βούργο�

Για� τα� κράτη� Hέλη� που� εHφανίζουν� υψηλά� ελλείHHατα� στο� ισοζύγιο� τρεχουσών�
συναλλαγών,�χαHηλή�παραγωγικότητα�και�χαHηλή�ικανότητα�προσαρHογής�θα�χρειαστούν�
Hεγάλες�προσαρHογές�τιHών�και�κόστους�προκειHένου�να�αποκατασταθεί�η�εγχώρια�και�η�
εξωτερική� ανταγωνιστικότητα.� Ένα� ση�αντικό� �έτρο� για� την� αξιολόγηση� της�

διατηρησι�ότητας� των� ελλει��άτων� του� ισοζυγίου� τρεχουσών� συναλλαγών� είναι� η� συνολική�

αξία� των� καθαρών� ξένων� περιουσιακών� στοιχείων,� �ε� την� οποία� �ετράται� το� επίπεδο� του�

εξωτερικού�χρέους� (2ιαγρά��ατα�21�και�22).�Παρά�τη��είωση�του�επιπέδου�των�ελλει��άτων�

του� ισοζυγίου� τρεχουσών� συναλλαγών� �ετά� την� κρίση,� τα� κράτη� �έλη� �ε� �εγάλα� ελλεί��ατα�

εξακολούθησαν� να� αντι�ετωπίζουν� αυξανό�ενα� επίπεδα� χρέους� σε� σχέση� �ε� τον� υπόλοιπο�

κόσ�ο.�Μολονότι� οι� �ηχανισ�οί� της� αγοράς� θα� �πορούσαν� να� επιληφθούν� της� προσαρ�ογής�

αυτής� �ε� ισχυρή� συρρίκνωση� της� εγχώριας� ζήτησης� και� �εγάλη� αύξηση� της� ανεργίας,� είναι�

δυνατόν� να� επιτευχθεί� λιγότερο� επαχθής� προσαρ�ογή� �ε� την� εφαρ�ογή� κατάλληλων�

�ισθολογικών� πολιτικών.� Οι� πολιτικές� αυτές� θα� περιλα�βάνουν� αλλαγές� στους� κανόνες�

τι�αριθ�ικής�προσαρ�ογής,�κατάλληλα��ηνύ�ατα�από�τις��ισθολογικές�ρυθ�ίσεις�στον�δη�όσιο�

το�έα�και�περισσότερο�αποτελεσ�ατικούς��ηχανισ�ούς�καθορισ�ού�του�επιπέδου�των�α�οιβών.�

Θα� απαιτηθούν� επίσης� �εταρρυθ�ίσεις� στην� αγορά� προϊόντων� για� την� αντι�ετώπιση� των�
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ονο�αστικών� αγκυλώσεων� και� τη� �είωση� των� τι�ών� των� τελικών� αγαθών� �ε� την� �είωση� της�

ενσω�ατω�ένης� προσόδου� (δηλαδή� χα�ηλότερο� ποσοστό� επαύξησης� του� κόστους� για� τον�

καθορισ�ό�της�τι�ής�πώλησης).�Η�πλήρης�εφαρ�ογή�της�οδηγίας�για�τις�υπηρεσίες,�η�οποία�θα�

ενισχύσει� τον� ανταγωνισ�ό� στις� ρυθ�ιζό�ενες� υπηρεσίες,� αποτελεί� ένα� ιδιαίτερα� ση�αντικό�

βή�α� πολιτικής.� Εν� προκει�ένω,� οι� πολιτικές� για� την� ενίσχυση� της� �η� τι�ολογιακής�

ανταγωνιστικότητας�παίζουν�επίσης�ουσιαστικό�ρόλο.�

Τα�Hέτρα�για�την�αντιHετώπιση�των�ονοHαστικών�αγκυλώσεων�πρέπει� να�συHπληρωθούν�
Hε�διαρθρωτικά�Hέτρα�που�θα�στηρίζουν�την�διεπιχειρησιακή�και�διακλαδική�ανακατανοHή�
του�εργατικού�δυναHικού.�Η��ετάβαση�της�οικονο�ίας�σε�πιο�διατηρήσι�η�τροχιά�θα�απαιτήσει�
την�εξάλειψη�όλων�των�υπερβολών�που�ση�ειώθηκαν�κατά�το�παρελθόν�και�συνεπώς�όχι��όνο�

βελτίωση� της� τι�ολογιακής� ανταγωνιστικότητας� του� εξαγωγικού� κλάδου� και� �είωση� της�

σχετικής�τι�ής�των��η�ε�πορεύσι�ων�αγαθών�και�υπηρεσιών.�Η�επανεξισορρόπηση�των�τι�ών�

θα�συνδεθεί��ε�την�αλλαγή�κατεύθυνσης�των�πόρων�των�συντελεστών�κεφαλαίου�και�εργασίας�

από� τον� το�έα� των� �η� ε�πορεύσι�ων� αγαθών� και� υπηρεσιών� στον� το�έα� των� ε�πορεύσι�ων�

αγαθών�και�υπηρεσιών,�που�είναι�ά�εσα�εκτεθει�ένος�στον�εξωτερικό�ανταγωνισ�ό.�Στο�σκέλος�

της� εργασίας,� η� ανακατανο�ή� αυτή� θα� περιλα�βάνει� προσαρ�ογή� της� νο�οθεσίας� για� την�

προστασία� της� απασχόλησης� και� καλύτερα� οικονο�ικά� κίνητρα� για� την� �ετάβαση� από� την�

ανεργία�στην�απασχόληση.�Η�εν�λόγω�ανακατανο�ή�θα�στηριχθεί��ε�σχετική�προσαρ�ογή�των�

α�οιβών��εταξύ�των�κλάδων�των�ε�πορεύσι�ων�και��η�ε�πορεύσι�ων�αγαθών�και�υπηρεσιών.�

Οι�ενεργητικές�πολιτικές�στην�αγορά�εργασίας�θα�έχουν�υποστηρικτικό�ρόλο,�ήτοι�την�ενίσχυση�

των� γραφείων� ευρέσεως� εργασίας,� την� παροχή� κατάρτισης� και� την� καλύτερη� στόχευση� των�

ενεργητικών� πολιτικών� για� την� αγορά� εργασίας� προς� τις� πλέον� ευάλωτες� ο�άδες.�Η�βελτίωση�

του�επιχειρησιακού�περιβάλλοντος,�που�συνεπάγεται�αυξη�ένο�ανταγωνισ�ό�στις�ρυθ�ιζό�ενες�

υπηρεσίες� και� περαιτέρω� �είωση� των� διοικητικών� επιβαρύνσεων,� �πορεί� να� στηρίξει� την�

κινητικότητα�του�κεφαλαίου�προς�την�κατεύθυνση�των�παραγωγικότερων�κλάδων.�

Στα�κράτη�Hέλη�Hε�Hεγάλα�πλεονάσHατα�στο� ισοζύγιο� τρεχουσών�συναλλαγών�πρέπει� να�
εντοπιστούν� οι� λόγοι� της� επιHόνως� χαHηλής� ζήτησης.� Τα� πρόσφατα� στοιχεία� είναι�
ενθαρρυντικά�και�δείχνουν�ότι�συντελείται��ια�προσαρ�ογή,��ε�την�εγχώρια�ζήτηση�να�κερδίζει�

όλο�και�περισσότερο�έδαφος�και�να�τερ�ατίζονται�οι�προηγού�ενες�διεργασίες�προσαρ�ογής�των�

(εταιρικών)�ισολογισ�ών.�}στόσο,�οσάκις�η�εγχώρια�ζήτηση�εξακολουθεί�να�παρα�ένει�κάπως�

υποτονική�λόγω�αδυνα�ιών�στην�εφαρ�οζό�ενη�πολιτική�ή�στη�λειτουργία�της�αγοράς,�πρέπει�

να�τίθενται�σε�εφαρ�ογή�κατάλληλες�πολιτικές.�Οι�σχετικές�πολιτικές��πορεί�να�περιλα�βάνουν�

περαιτέρω� απελευθέρωση� του� κλάδου� των� υπηρεσιών� και� βελτίωση� των� συνθηκών� για� την�

πραγ�ατοποίηση�επενδύσεων.�

Χρειάζεται� να� τεθούν� σε� εφαρHογή� πολιτικές� που� εHποδίζουν� την� επανεHφάνιση�
ανισορροπιών�στο�Hέλλον.�Οι�συνθήκες�που�οδήγησαν�σε�υπερβολική�αύξηση�των�πιστώσεων�
και�στην�«φούσκα»�στις�τι�ές�των�ακινήτων�πρέπει�να�επανεξεταστούν.�Καθοριστική�πρόκληση�

για� τους� φορείς� χάραξης� πολιτικής� θα� είναι� συνεπώς� η� �ελέτη� και� εφαρ�ογή� διαρθρωτικών�

�εταρρυθ�ίσεων� που� περιορίζουν� τις� υπερβολές� στην� πιστωτική� επέκταση� και� στις� τι�ές� των�

περιουσιακών�στοιχείων,�αλλά�και�η�εκπόνηση��έσων�για�την�συγκράτηση�της�ζήτησης,�εφόσον�

κριθεί� αναγκαίο.� Τα� ρυθ�ιστικά� �έτρα� για� την� �είωση� της� φιλοκυκλικότητας� της� προσφοράς�

πιστώσεων� φαίνονται� ιδιαίτερα� συναφή� στο� συγκεκρι�ένο� πλαίσιο� και� χρειάζονται� περαιτέρω�

προσπάθειες.�Χωρίς� να� θίγεται�η�λειτουργία� της� εσωτερικής�αγοράς,�αυτό��πορεί� να�ση�αίνει�
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την�εξασφάλιση�ότι�οι�κεφαλαιακές�απαιτήσεις�για�τις�τράπεζες�αντικατοπτρίζουν�καταλλήλως�

τις� περιφερειακές� διαφορές� στην� υπερτί�ηση� των� περιουσιακών� στοιχείων.� Χρειάζεται� να�

επανεξεταστούν� τα� διαρθρωτικά� χαρακτηριστικά� της� αγοράς� κατοικίας� που� αυξάνουν� την�

πιθανότητα� να� ε�φανιστούν� εκ� νέου� πλασ�ατικές� τι�ές� (φούσκες)� στη� συγκεκρι�ένη� αγορά,�

συ�περιλα�βανο�ένων� των� φορολογικών� κινήτρων� για� τα� ενυπόθηκα� δάνεια.� Επιπλέον,� η�

�εγαλύτερη� ευελιξία� θα� βελτιώσει� την� ικανότητα� προσαρ�ογής� των� οικονο�ιών� �έσω� των�

αγορών� προϊόντων,� θα� τις� καταστήσει� ανθεκτικότερες� και� θα� διευκολύνει� τις� αναγκαίες�

προσαρ�ογές�σε�περίπτωση�σοβαρών�κραδασ�ών.�

Προτεραιότητες�πολιτικής�

Για�να�αντι�ετωπιστούν�οι�προκλήσεις�που�προαναφέρθηκαν�απαιτούνται��έτρα�το�2011N2012,�

ειδικότερα�στους�ακόλουθους�το�είς:�

•� Πρέπει�να�ενεργοποιηθούν�οι�κινητήριες�δυνάHεις�ανάπτυξης�σε�επίπεδο�ΕΕ.�Χρειάζεται�
να� επιδιωχθούν� συ�φωνίες� σε� καίριας� ση�ασίας� νο�οθετικές� προτάσεις� στο� πλαίσιο� της�

Πράξης�για�την�Ενιαία�Αγορά�(για�περισσότερες�λεπτο�έρειες�βλέπε�την�έκθεση�προόδου�για�

την�Ευρώπη�2020).�

•� Στα� κράτη� Hέλη� Hε� Hεγάλα� ελλείHHατα� ισοζυγίου� τρεχουσών� συναλλαγών� ή� υψηλά�
επίπεδα� χρέους� χρειάζονται� HεταρρυθHίσεις� στα� συστήHατα� καθορισHού� των� αHοιβών�
και�στις�αγορές�υπηρεσιών�προκειHένου�να�βελτιωθεί�η�ικανότητα�ανταπόκρισης�τιHών�
και� αHοιβών.� Εν� προκει�ένω,� θα� βοηθήσουν� επίσης� οι� βελτιώσεις� στο� επιχειρη�ατικό�
περιβάλλον��έσω�της�ενίσχυσης�του�ανταγωνισ�ού�στις�αγορές�των�ρυθ�ιζό�ενων�υπηρεσιών�

(π.χ.��έσω�της�οδηγίας�για�τις�υπηρεσίες)�και�οι��ειώσεις�των�διοικητικών�επιβαρύνσεων.��

•� Απαιτούνται� επειγόντως� Hέτρα� για� τη� στήριξη� της� διεπιχειρησιακής� και� διακλαδικής�
ανακατανοHής� πόρων.� Τα� �έτρα� αυτά� περιλα�βάνουν� νο�οθεσία� για� την� προστασία� της�
απασχόλησης� που� να� �ην� ε�ποδίζει� τον� κατα�ερισ�ό� των� πόρων� �εταξύ� των� διαφόρων�

κλάδων,�καλύτερα�οικονο�ικά�κίνητρα�για� την�απασχόληση�και� ενεργητικές�πολιτικές�στην�

αγορά�εργασίας�που�να�στοχεύουν��ε�αποτελεσ�ατικότερο�τρόπο�τις�πλέον�ευάλωτες�ο�άδες.�

Ση�αντικά� θα� είναι� επίσης� τα� �έτρα� για� την� άρση� των� ε�ποδίων� εισόδου� και� εξόδου�

(συνθήκες�εκκίνησης�νέων�επιχειρήσεων)�και�για�την�πραγ�ατοποίηση�επενδύσεων�(όπως�τα�

�έτρα� εναρ�όνισης� των� βάσεων� εταιρικής� φορολόγησης)� προκει�ένου� να� διευκολυνθεί� η�

ανακατανο�ή� �εταξύ� των� διαφόρων� κλάδων� προς� όφελος� δραστηριοτήτων� �ε� υψηλότερη�

προστιθέ�ενη�αξία�και�οι�οποίες�προσφέρουν�δυνατότητες�ταχύτερης�ανάπτυξης.��

•� Τα�κράτη�Hέλη�Hε�υψηλά�πλεονάσHατα�στο�ισοζύγιο�τρεχουσών�συναλλαγών�πρέπει�να�
εντοπίσουν� και� να� εξαλείψουν� τα� αίτια� της� χαHηλής� εγχώριας� ζήτησης.� Οι� σχετικές�
πολιτικές��πορεί�να�περιλα�βάνουν�περαιτέρω�απελευθέρωση�του�κλάδου�των�υπηρεσιών�και�

βελτίωση�των�συνθηκών�για�την�πραγ�ατοποίηση�επενδύσεων.�

•� Όλα� τα� κράτη� Hέλη� πρέπει� να� υλοποιήσουν� στην� αρχή� το� Hεγαλύτερο� Hέρος� των�
HεταρρυθHίσεων� για� την� άρση� των� σοβαρότερων� αναπτυξιακών� εHποδίων�
HεσοπρόθεσHα.�Με�βάση� το�σχέδιο� των�Εθνικών�Προγρα��άτων�Μεταρρυθ�ίσεων� (ΕΠΜ)�
που�υποβάλλονται�από�τα�κράτη��έλη,�τα�σχεδιαζό�ενα��έτρα�φαίνεται�να��ην�είναι�επαρκώς�
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φιλόδοξα�και�συνεπώς�δεν�είναι�πιθανόν�να�έχουν�ουσιαστικό�αντίκτυπο�στην�ανάπτυξη�και�

τη�δη�ιουργία�θέσεων�απασχόλησης��εσοπρόθεσ�α.�Στα�οριστικά�τους�ΕΠΜ,�τα�κράτη��έλη�

χρειάζεται� να� αναφέρονται� �ε� �εγαλύτερη� ακρίβεια� στα� �εταρρυθ�ιστικά� τους� σχέδια,� να�

εφαρ�όζουν� στην� αρχή� τις� καίριες� δράσεις� και� να� αυξήσουν� το� γενικότερο� επίπεδο� των�

επιδιώξεών�τους.�
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ΠαράρτηHα�:�Πίνακας�1.�ΟρισHένοι�ειδικοί�ανά�χώρα�δείκτες�ανάπτυξης�και�απασχόλησης,�δηHοσιονοHικής�θέσης,�συνθηκών�
χρηHατοπιστωτικής�αγοράς�και�HακροοικονοHικών�ανισορροπιών�



�

EL� 32� �� EL�

Κατά�
κεφαλή�
ΑΕΠ

Αύξηση�
ΑΕΠ

Ποσοστό�
απασχόληση

ς

Αύξηση�
απασχόληση

ς

Ποσοστό�
ανεργίας

Παραγωγικότη
τα�εργασίας

?ηHοσιονοHι
κή�θέση

Ακαθάριστο�
δηHόσιο�
χρέος

?ηHοσιονοHικ
ή�

διατηρησιHότ
ητα�(S2)

Συνολική�
φορολογική�
επιβάρυνση

Τρέχουσες�
συναλλαγές�
ως�ποσοστό�
του�ΑΕΠ

Καθαρή�
εξωτερική�

θέση

REER���
(αποπληθωρισ

τής�UCL)

Χρέος�
ιδιωτικού�
τοHέα�ως�

ποσοστό�του�
ΑΕΠ

Εν?ΤΚ
?ιαφορικό�

Hακροπρόθεσ
Hο�επιτόκιο�
έναντι�της�
ΓερHανίας

Συντελεστής�
κεφαλαιακής�
επάρκειας

Μη�
εξυπηρετούH
ενα�δάνεια

Απόδοση�
Hετοχικού�
κεφαλαίο

υ

Επίπεδο�

συγκρινό�ενο�

�ε�την�ΕΕN27�

=�100

Ετήσιος�

ρυθ�ός�

�εταβολής

Ηλικιακή�

ο�άδα�20N64

Ετήσιος�

ρυθ�ός�

�εταβολής

Επίπεδο�

συγκρινό�ενο��ε�

την�ΕΕN27�=100

Καθαρή�

δανειοδότηση,�

%�του�ΑΕΠ�

�%�του�ΑΕΠ

Το�υψηλό�

επίπεδο�

ση�αίνει�ασθενή�

διατηρησι�ότητ

α

Σύνολο�φόρων�

ως�%�του�ΑΕΠ

Μέσος�όρος�

ισοζυγίου�

τρεχουσών�

συναλλαγών�

προηγού�ενης�

τριετίας�ως�%�

του�ΑΕΠ

%�του�ΑΕΠ

2ιαφορά�%�από�

το�

�ακροπρόθεσ�ο�

�έσο�όρο.�Υψηλή�

τι�ή�ση�αίνει�

χα�ηλή�

ανταγωνιστικότητ

α

Επίπεδα

Ετήσιος�

ρυθ�ός�
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09 11N12 09 11N12 09 08 09 09 09 09 09 09 09 09 09 2010NQ3 09 09 09

BE 128 1,9 67,1 0,5 7,9 125,1 N6,1 96,2 6,5 45,7 2,3 35 7,8 223 0,0 0,7 17,3 4,1 N2,4

DE 129 2,1 74,8 0,5 7,5 104,7 N3,0 73,4 4,5 41,1 6,5 30 N5,8 154 0,3 0,0 14,3 3,2 N1,8

IE 148 1,4 66,7 N0,1 11,9 132,1 N14,4 65,5 14,8 29,6 N4,7 . 20,2 387 N1,9 3,2 12,8 9 N36,1

EL 78 N0,9 65,8 0,6 9,5 98,0 N15,5 126,8 20,3 33,0 N15,4 N110 12,8 139 1,5 8,4 11,7 5,2 2,1

ES 82 1,2 63,7 N1,3 18,0 111,0 N11,1 53,2 15,3 32,3 N8,4 N90 12,4 289 N0,3 1,8 12,2 3,6 8,8

FR 121 1,7 69,6 0,9 9,5 120,6 N7,6 78,1 7,1 43,8 N2,6 N2 5,1 224 0,1 0,4 12,2 4,3 0

IT 97 1,3 61,7 0,2 7,8 109,8 N5,2 116,0 2,6 43,4 N2,7 . 14,6 176 0,8 1,5 11,7 6,9 4

CY 80 1,9 75,7 0,5 5,3 88,9 N6,0 58,0 12,5 34,2 N12,7 . 10,3 . 0,2 2,2 12,1 4,3 10

LU 281 3,0 70,4 1,8 5,1 169,9 N0,7 14,5 12,7 38,0 6,9 . 12,7 . 0,0 0,3 18,1 1,3 8

MT 57 2,1 58,8 1,3 7,0 88,1 N3,8 68,6 6,4 36,1 N6,0 . 11,5 . 2,0 1,6 24,2 1,7 17,6

NL 138 1,6 78,8 0,3 3,7 111,0 N5,4 60,8 8,5 39,0 5,5 63 8,7 251 1,0 0,2 15 0,4 N0,2

AT 138 1,9 74,7 0,7 4,8 111,6 N3,5 67,5 4,6 44,4 3,4 N4 N1,9 156 0,4 0,5 12,7 2,7 2,8

PT 61 N0,1 71,2 N0,5 9,6 74,1 N9,4 76,1 8,9 33,9 N11,0 N106 8,7 332 N1,0 3,2 10,5 2,7 5,4

SI 66 2,3 71,9 0,2 5,9 81,8 N5,8 35,4 12,2 38,0 N4,2 N35 9,2 178 1,0 1,3 11,7 2,3 1,1

SK 30 3,4 66,4 0,6 12,0 78,7 N7,9 35,4 8,5 28,9 N5,0 N43 54,2 140 1,0 1,3 12,7 3,5 5,6

FI 140 2,6 73,5 0,5 8,2 107,2 N2,7 43,8 4,3 43,2 3,0 N1 8,7 213 1,7 0,3 14,6 1,1 7,1

BG 13 3,2 68,8 0,9 6,8 38,6 N4,7 14,7 2,8 30,2 N16,4 . 50,0 . 3,2 3,6 17 11,5 8

CZ 38 2,7 70,9 0,2 6,7 71,8 N5,8 35,3 9,8 34,5 N1,5 . 41,5 . 0,7 1,2 14 N 17,1

DK 160 1,8 77,8 0,3 6,0 100,4 N2,8 41,4 N1,4 49,2 2,5 4 18,9 278 1,1 0,1 16,1 2,8 N3,8

EE 32 4,0 69,9 2,4 13,8 64,5 N1,8 7,2 1,2 36,0 4,5 N80 48,0 244 0,2 2,9 12,6 8,9 N48,5

LV 26 3,7 67,1 0,5 17,1 50,0 N10,2 36,7 9,0 27,0 N8,9 . 51,8 184 4,4 7,6 13,7 13,6 N52,4

LT 27 3,0 67,2 1,6 13,7 55,5 N9,2 29,5 10,4 30,0 N8,5 N66 29,4 132 5,1 2,7 12,9 15,4 N70,1

HU 30 3,0 60,5 0,5 10,0 70,2 N4,4 78,4 N1,3 39,6 N4,8 N120 13,0 209 4,8 4,7 14,4 7,7 22,5

PL 33 4,0 64,9 1,3 8,2 65,4 N7,2 50,9 5,6 31,9 N3,9 N64 N7,0 110 4,3 3,2 13,5 6,4 7

RO 14 2,6 63,5 0,4 6,9 47,2 N8,6 23,9 9,7 28,2 N9,8 N51 56,0 211 6,7 4,7 15,8 5,7 5,9

SE 162 2,8 78,3 0,8 8,3 111,2 N1,0 41,9 0,5 46,9 8,2 N7 N12,2 277 2,1 0,1 12,7 2 5,4

UK 143 2,4 73,9 0,4 7,6 110,3 N11,3 68,2 13,5 36,7 N1,8 . N12,3 243 2,3 0,4 14,9 3,5 0,4

EA�(17) 110 1,6 69,0 0,4 9,5 109 N6,3 79,2 6,8 40,5 N0.6 N19.1 6,1 205 0,3 1,0 13,2 4 0,4

EU�(27) 100 1,9 69,1 0,5 8,9 100 N6,8 74 7,5 39,8 N1.1 N3.5 4,8 208 1,0 1,2 13,6 3,9 0,6

?ηHόσια�οικονοHικά ΜακροοικονοHικές�ανισορροπίες ΧρηHατοπιστωτικές�αγορέςΑνάπτυξη�και�θέσεις�εργασίας
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