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Ολοκλήρωσε µε ε̟ιτυχία τις εργασίες του τη ∆ευτέρα 21 Ιουνίου 2010 το διεθνές 

ε̟ιστηµονικό συνέδριο ̟ου διοργάνωσε ο Σύνδεσµος Υ̟οτρόφων του 

Κοινωφελούς Ιδρύµατος Αλέξανδρος Σ. Ωνάσης, µε θέµα την χρηµατο̟ιστωτική 

και οικονοµική κρίση και την ε̟ιστροφή στη σταθερότητα. Το συνέδριο 

̟ραγµατο̟οιήθηκε υ̟ό την αιγίδα του Ιδρύµατος Ωνάση, στο αµφιθέατρο του 

Μεγάρου Καρατζά της Εθνικής Τρά̟εζας της Ελλάδας.  

 

Οι εισηγητές του συνεδρίου ήταν διακεκριµένοι ακαδηµαϊκοί και ε̟αγγελµατίες α̟ό 

την Ευρω̟αϊκή Ένωση και τη Βόρειο Αµερική. Συµµετείχε ο ∆ιοικητής της Τρά̟εζας 

της Ελλάδος, καθηγητής κ. Γιώργος Προβό̟ουλος. Το ακροατήριο α̟οτελείτο α̟ό 

εκ̟ροσώ̟ους του ̟ολιτικού κόσµου, ̟ρέσβεις, στελέχη του χρηµατο̟ιστωτικού τοµέα 

και των ε̟ιχειρήσεων γενικότερα, ακαδηµαϊκούς και φοιτητές, α̟ό τον Πρόεδρο και 

µέλη της διοίκησης του Ιδρύµατος Ωνάση και α̟ό υ̟οτρόφους του Ιδρύµατος. O 

̟ρώην Πρόεδρος της Βουλής κ. ∆ηµήτρης Σιούφας, ο Ευρωβουλευτής του ΠΑ.ΣΟ.Κ. 

και Αντι̟ρόεδρος του Ευρω̟αϊκού Κοινοβουλίου κ. Σταύρος Λαµ̟ρινίδης και ο 

̟ρώην Υ̟ουργός Υγείας κ. ∆ηµήτρης Αβραµό̟ουλος χαιρέτισαν τις εργασίες του 

συνεδρίου, στο ο̟οίο ̟αρευρέθηκαν ο Υφυ̟ουργός Υ̟οδοµών, Μεταφορών και 

∆ικτύων κ. Νίκος Σηφουνάκης, ο βουλευτής ε̟ικρατείας της Ν.∆. κ. Ευάγγελος 

Αντώναρος, ο ̟ρώην Υ̟ουργός Εξωτερικός κ. Πέτρος Μολυβιάτης και άλλοι.  

 

∆όθηκε έµφαση στο ̟ώς διαµορφώνεται σήµερα το ̟αγκόσµιο σκηνικό και 

ακολούθησαν  συµ̟εράσµατα και ̟ροτάσεις ̟ολιτικής για µία σταθερή και 

ανα̟τυσσόµενη ̟αγκόσµια οικονοµία. Ιδιαίτερη έµφαση δόθηκε κατά τη διάρκεια 

του συνεδρίου στην οικονοµική κρίση στην ευρωζώνη και στην Ελλάδα.  
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Μεταξύ των βασικών συµ̟ερασµάτων του συνεδρίου αναφέρονται: 

 

Ανάλυση των αιτίων της κρίσης: 

Η ̟αγκόσµια οικονοµική κρίση ήλθε ως α̟οτέλεσµα µιας µακροχρόνιας 

αλληλε̟ίδρασης σηµαντικών αναδιανεµητικών τάσεων ̟ου οδήγησαν στην αύξηση 

της συµµετοχής των κερδών στο ̟αγκόσµιο ̟ροϊόν αλλά και στην αυξανόµενη 

συµµετοχή του χρηµατο̟ιστωτικού τοµέα σε αυτά ενώ ̟αράλληλα µειώθηκε το 

̟οσοστό συµµετοχής των αµοιβών των εργαζοµένων στο ΑΕΠ. Ακολούθησε η 

αύξηση του λόγου του χρέους ̟ρος το ενεργητικό των χρηµατο̟ιστωτικών 

ιδρυµάτων και η ανάληψη υψηλού κινδύνου εκ µέρους τους. Συνέβαλαν ̟ρος αυτή 

την κατεύθυνση η χρηµατο̟ιστωτική α̟ελευθέρωση και οι χρηµατο̟ιστωτικές 

καινοτοµίες ̟ου δεν συνοδεύτηκαν α̟ό ανάλογη ̟ροσαρµογή των ελεγκτικών 

µηχανισµών, οι διεθνείς οικονοµικές ανισορρο̟ίες της τελευταίας δεκαετίας, καθώς 

και η ̟ροκυκλική λειτουργία των διεθνών οίκων χρηµατο̟ιστωτικής αξιολόγησης. 

 

Περαιτέρω, µετά α̟ό δύο δεκαετίες άσκησης της νοµισµατικής ̟ολιτικής µε στόχο 

α̟οκλειστικά τη συγκράτηση του ̟ληθωρισµού, ̟ου στην Ε.Ε. συνδυάστηκε µε την 

εφαρµογή του Προγράµµατος Σταθερότητας και Ανά̟τυξης, ακολούθησε η εισαγωγή 

κεϋνσιανών ̟ολιτικών ̟ου δίνουν έµφαση στη συνολική ζήτηση για την αντιµετώ̟ιση 

της κρίσης. Ωστόσο, α̟ό το 2009 εφαρµόζονται δηµοσιονοµικές ̟ολιτικές 

σταθερο̟οίησης της οικονοµίας µε ορατό τον κίνδυνο να ε̟ανέλθει σε ύφεση η 

̟αγκόσµια οικονοµία και, ιδιαίτερα, η ευρωζώνη, καθώς οι χώρες ̟ροσ̟αθούν να 

µειώσουν τα δηµοσιονοµικά τους ελλείµµατα. Σε συνδυασµό µε την ̟αρατηρούµενη 

τάση, ως α̟όρροια της κρίσης, οι α̟οταµιεύσεις να είναι µεγαλύτερες των ε̟ενδύσεων, 

̟ρέ̟ει να εξεταστούν και ε̟εκτατικές δηµοσιονοµικές ̟ολιτικές. Μόνο όταν µία 

οικονοµία «υ̟ερθερµαίνεται» θα ̟ρέ̟ει να ενεργο̟οιείται η διαδικασία για την 

µείωση των υ̟ερβολικών δηµοσιονοµικών ελλειµµάτων.  

 

Προτάσεις για την χρηµατο̟ιστωτική σταθερότητα και την ανά̟τυξη: 

Οι εξελίξεις και οι ̟αράγοντες ̟ου έδρασαν, οδηγούν στην ανάγκη εγκατάλειψης του 

µοναδικού στόχου ̟ου έχουν οι κεντρικές τρά̟εζες ο ο̟οίος αφορά τη σταθερότητα 

των τιµών, καθώς δεν φαίνεται να εγγυάται την σταθερότητα της οικονοµίας συνολικά. 

Είναι αναγκαίος ο συντονισµός της νοµισµατικής µε τη δηµοσιονοµική ̟ολιτική, αλλά 

και µία νέα κατεύθυνση σε ότι αφορά τη κύρια λειτουργία κάθε κεντρικής τρά̟εζας 

̟ου ̟ροτείνεται να είναι η εξασφάλιση της εν γένει χρηµατο̟ιστωτικής σταθερότητας. 



 3 

 

Οι ̟ροτάσεις για τη διασφάλιση της χρηµατο̟ιστωτικής σταθερότητας εκτείνονται α̟ό 

την ε̟ιβολή ορίων στο µέγεθος ̟ου µ̟ορεί να φθάσει ένα χρηµατο̟ιστωτικό ίδρυµα, 

την εξάλειψη ή σηµαντική µείωση των ̟ράξεων για ίδιο λογαριασµό (own account 

trading) και γενικά των ε̟ενδύσεων για ίδιο λογαριασµό των τρα̟εζών και της 

ιδιοκτησίας κεφαλαίων α̟ολύτου θετικής αντα̟όδοσης (hedge funds), έως την 

συνολική αναδιάρθρωση του χρηµατο̟ιστωτικού τοµέα. Τονίστηκε η ̟ροτεραιότητα 

̟ου ̟ρέ̟ει να δοθεί α̟ό τις χώρες και τις κεντρικές τρά̟εζες ώστε το 

χρηµατο̟ιστωτικό σύστηµα να δρα εκ των ̟ροτέρων. Αυτό µ̟ορεί να ε̟ιτευχθεί µε 

την αύξηση των ιδίων κεφαλαίων των χρηµατο̟ιστωτικών ιδρυµάτων κατά τις 

οικονοµικά ανερχόµενες ̟εριόδους ώστε να είναι ικανά να αντιµετω̟ίζουν 

α̟οτελεσµατικά τυχόν ̟ροβλήµατα κατά τις καθοδικές ̟εριόδους. Ακόµα, ̟ροτάθηκε 

η ισχυρή και α̟οτελεσµατική ε̟ο̟τεία ως ουσιαστικό συστατικό στοιχείο 

ο̟οιασδή̟οτε µεταρρύθµισης του χρηµατο̟ιστωτικού τοµέα. Συζητούνται ακόµα και 

̟ροτάσεις ό̟ως η ε̟ιβολή φόρων χρηµατο̟ιστωτικής σταθερότητας και 

χρηµατο̟ιστωτικής δραστηριότητας. Εγείρονται όµως ερωτήµατα εάν, µε την 

ανάληψη τέτοιων µέτρων, ο χρηµατο̟ιστωτικός τοµέας θα µ̟ορεί να ̟αρέχει τις 

υ̟ηρεσίες του χωρίς να µειωθεί σηµαντικά η κερδοφορία του αλλά και η ̟ιστωτική του 

λειτουργία. Το  το̟ίο δεν είναι ξεκάθαρο ακόµα. Οι ̟ροτάσεις φαίνονται αρκετά 

σύνθετες, ενώ, ε̟ι̟ροσθέτως, θα χρειαστεί µια ̟αγκόσµια συµφωνία για την εφαρµογή 

τους.  

 

Ε̟ίσης, έγιναν αναφορές στο µη χρηµατο̟ιστωτικό τοµέα. Εκεί είναι ουσιαστική η 

ανάγκη εξάλειψης σηµαντικών αντικινήτρων ̟ου λειτουργούν ανασταλτικά ̟ρος την 

ιδιωτική ε̟ιχειρηµατικότητα και εµ̟οδίζουν την οικονοµική ανά̟τυξη. Ειδικότερα, 

µέσα α̟ό τη συσσωρευµένη εµ̟ειρία, αναφέρθηκε ̟ώς οι ε̟ιχειρήσεις µ̟ορούν να 

αξιο̟οιήσουν ευκαιρίες µέσα α̟ό την κρίση µε τη λήψη µέτρων αµυντικού και 

ε̟ιθετικού χαρακτήρα και να ε̟ιτύχουν διατηρήσιµη ανά̟τυξη. Για αυτό είναι 

αναγκαία η εστίαση σε συγκριτικά ̟λεονεκτήµατα, σε δικτυώσεις των ε̟ιχειρήσεων, σε 

̟οιοτικά-διαφορο̟οιηµένα ̟ροϊόντα ̟ου ̟ροσφέρουν «αξία για χρήµα». Σηµειώθηκε 

ε̟ίσης ο σηµαντικός  ρόλος των ε̟ενδύσεων α̟ό το εξωτερικό.   

 

Τονίστηκε γενικότερα ότι τα κράτη-µέλη µε δηµοσιονοµικά ̟λεονάσµατα θα ̟ρέ̟ει να 

̟ροχωρήσουν σε δηµοσιονοµική ε̟έκταση ώστε να βοηθήσουν την οικονοµική 

ανάκαµψη στην Ευρωζώνη, ενώ θα ̟ρέ̟ει να ενισχυθούν οι µηχανισµοί συντονισµού 



 4 

εντός της Ε.Ε. Αυτά ενισχύονται α̟ό το γεγονός ότι η οικονοµική κρίση της 

Ευρωζώνης α̟ειλεί και χώρες ό̟ως την Ιταλία, την Ισ̟ανία, την Πορτογαλία και την 

Ιρλανδία. Έτσι α̟αιτούνται συνολικότερες ευρω̟αϊκές λύσεις οι ο̟οίες θα στηρίζουν 

την οικονοµική ανάκαµψη της Ευρωζώνης αλλά και θα εµβαθύνουν την οικονοµική 

της ολοκλήρωση, συµ̟εριλαµβάνοντας και ουσιαστικά θεσµικά µέτρα ̟ου οδηγούν σε 

µια γνήσια νοµισµατική ένωση. Η κρίση στην Ελλάδα και σε άλλες χώρες της Ε.Ε. 

δηµιουργεί την ευκαιρία να ̟ροχωρήσει ̟ρος τα εµ̟ρός η ευρω̟αϊκή ολοκλήρωση, 

̟ρος όφελος της ̟ολιτικής της Ε.Ε. Η ΟΝΕ δεν µ̟ορεί να συνεχίσει ό̟ως είναι. 

Παραµένει ζωτικής σηµασίας για τους ασκούντες την οικονοµική ̟ολιτική της 

Ευρώ̟ης να ̟ροσδιορίσουν ευρω̟αϊκές λύσεις ̟ου θα εξυ̟ηρετούν το συµφέρον όλων 

των ̟ολιτών της Ευρώ̟ης.  

 

Οι αιτίες της Ελληνικής κρίσης: 

Σε ότι αφορά την ελληνική οικονοµική κρίση, ̟ροέκυψε ότι αυτή συνδέεται µε ̟έντε 

κύριες αιτίες: α) µε την δηµοσιονοµική αδυναµία του ελληνικού κράτους, β) τον 

̟εριορισµό στην άσκηση εθνικής δηµοσιονοµικής και νοµισµατικής ̟ολιτικής,  

µεταφέροντας την ̟ίεση της οικονοµικής ̟ροσαρµογής στην αγορά εργασίας µε µη 

ικανο̟οιητικά α̟οτελέσµατα σε ότι αφορά την ανταγωνιστικότητα, γ) τη σταθερή, 

διαχρονική χειροτέρευση της ανταγωνιστικότητας της ελληνικής οικονοµίας, δ) την 

̟αγκόσµια οικονοµική κρίση ̟ου χειροτέρευσε τα δηµοσιονοµικά µεγέθη και ε) τη 

δραµατική αύξηση του βάρους του κόστους των ε̟ιτοκίων.  

 

Τονίστηκε ότι µόνο η ̟ρώτη α̟ό τις ̟ιο ̟άνω αιτίες συνδέεται αναµφίβολα µε την 

̟ροσ̟άθεια ̟ου ̟ρέ̟ει να καταβάλει η Ελλάδα µέσω του ̟ακέτου δηµοσιονοµικής 

̟ειθαρχίας. Oι άλλες έχουν ισχυρή ευρω̟αϊκή διάσταση και ̟ρέ̟ει να 

αντιµετω̟ισθούν στο ε̟ί̟εδο της Ε.Ε. Για αυτό χρειάζεται και η συµβολή της ΕΚΤ στη 

δηµοσιονοµική εξυγίανση και στην ̟ροσ̟άθεια εξάλειψης των ανισορρο̟ιών. Tο 

ελληνικό ̟ακέτο ̟ρέ̟ει να έχει µακρο̟ρόθεσµο ̟ροσανατολισµό, µε τις λιγότερες 

δυνατές ε̟ιδράσεις στη ζήτηση, να ε̟ιδιώξει τη σύλληψη της φοροδιαφυγής, το 

̟άγωµα µισθών και τη δηµιουργία του δηµοσιονοµικού ̟λεονάσµατος. Τονίστηκε 

ιδιαίτερα η αναγκαιότητα ε̟ιτυχίας του ̟ρογράµµατος δηµοσιονοµικής εξυγίανσης 

καθώς οι εναλλακτικές λύσεις δεν είναι καλύτερες και ε̟αυξάνουν τα ̟ροβλήµατα, 

θέτοντας σε κίνδυνο την οικονοµική ανά̟τυξη και την κοινωνική συνοχή της χώρας 

για ̟ολλά χρόνια.  
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Στο ̟λαίσιο αυτό, α̟ό την εισήγηση του ∆ιοικητή της Τρά̟εζας της Ελλάδος κ. Γ. 

Προβό̟ουλου ̟ροέκυψε ότι η ̟ορεία υλο̟οίησης του µνηµονίου στήριξης µεταξύ της 

Ελλάδας, της Ε.Ε., της ΕΚΤ και του ∆ιεθνούς Νοµισµατικού Ταµείου βαίνει 

ικανο̟οιητικά και ότι τελικά θα υλο̟οιηθεί µε ε̟ιτυχία στο χρονοδιάγραµµα ̟ου έχει 

τεθεί. Συγκεκριµένα, ο κ. Προβό̟ουλος τόνισε ότι τα µέτρα σταδιακά συµβάλλουν 

στην α̟οκατάσταση της αξιο̟ιστίας των δηµοσιονοµικών µεγεθών. Αυτό ̟ροοδευτικά 

θα οδηγήσει και στην α̟οκατάσταση της αξιο̟ιστίας των αγορών για την ελληνική 

οικονοµία, στην ̟εραιτέρω µείωση των ε̟ιτοκίων, καθώς και στην έξοδο της χώρας 

α̟ό την κρίση. Τόνισε, ε̟ι̟ροσθέτως, ότι το συγκεκριµένο ̟ακέτο α̟οτελεί µοναδική 

ευκαιρία για την ̟ροσαρµογή της οικονοµίας, ε̟ισηµαίνοντας και την ανάγκη λήψης 

διαρθρωτικών µέτρων. Τέλος, σηµείωσε ότι η ελληνική οικονοµία διαθέτει σηµαντικές 

ανα̟τυξιακές ̟ροο̟τικές, κάτι ̟ου α̟αντά και στις αιτιάσεις των αναλυτών ότι η 

δυναµική του χρέους είναι µη διατηρήσιµη. 

 

Η διαχείριση του Κινδύνου – Οι εταιρίες αξιολόγησης 

Η χρηµατο̟ιστωτική κρίση οδηγεί και σε ορισµένα βασικά συµ̟εράσµατα σε ό,τι 

αφορά τη διαχείριση του κινδύνου. Ένα ̟ρώτο µάθηµα είναι ότι αναγκαίος όρος για 

την α̟οτελεσµατική λειτουργία ενός συστήµατος διαχείρισης κινδύνου είναι να 

διαθέτει ε̟αρκή, ακριβή και έγκαιρη ̟ληροφόρηση. Ένα ακόµα µάθηµα είναι ότι το 

χρηµατο̟ιστωτικό σύστηµα ό̟ως λειτουργεί σήµερα είναι «φορτωµένο» µε ̟ολλά 

̟ροβλήµατα ̟ου θέτουν σε κίνδυνο και χαλαρώνουν τους χρηστούς 

χρηµατο̟ιστωτικούς κανόνες (moral hazard) σε κάθε βήµα. Τέλος, οι διεθνείς οίκοι 

αξιολόγησης ̟ρέ̟ει να αναγνωρίσουν ότι η χρηµατοδότηση ̟ου συνδέεται µε 

δοµηµένα ̟ροϊόντα διαφέρει α̟ό ̟ροϊόντα ό̟ως είναι τα εταιρικά οµόλογα και 

̟ρέ̟ει να ανα̟τύξουν εργαλεία για να εκτιµούν ορθά τους κινδύνους. Ο τρό̟ος 

α̟οζηµίωσης αυτών των οίκων θα ̟ρέ̟ει να µεταβληθεί ώστε να εξαλείψει τη 

τρέχουσα σύγκρουση συµφερόντων µεταξύ των οίκων αξιολόγησης και των 

ε̟ιχειρήσεων ̟ου δηµιουργούν αυτά τα δοµηµένα ̟ροϊόντα. Τέλος, οι τρά̟εζες και 

άλλα χρηµατο̟ιστωτικά ιδρύµατα θα ̟ρέ̟ει να ̟εριορίσουν την αντοχή στον κίνδυνο  

των συστηµάτων διαχείρισης κινδύνου ̟ου κατέχουν. Αυτό θα οδηγήσει σε αύξηση 

των αναγκών τους σε κεφάλαια, στην αύξηση του µετοχικού τους κεφαλαίου, του 

µακρο̟ρόθεσµου χρέους τους και στην ε̟αύξηση της διάρκειας του βραχυ̟ρόθεσµου 

χρέους τους.  

 

Άλλα συµ̟εράσµατα: 



 6 

Είναι ακόµα αναγκαίο να µειωθεί η ̟ροκυκλικότητα ̟ου ̟αρατηρείται στο 

χρηµατο̟ιστωτικό σύστηµα. Ορίζεται ως η διαχρονική δυναµική του 

χρηµατο̟ιστωτικού συστήµατος και της ̟ραγµατικής οικονοµίας να ενισχύουν η µία 

την άλλη, αυξάνοντας την έκταση της ανόδου αλλά και της καθόδου και ε̟ιδρώντας 

δυσµενώς στη σταθερότητα του χρηµατο̟ιστωτικού τοµέα και της οικονοµίας. Για 

αυτό το λόγο χρειάζεται να ̟ροσδιοριστούν οι ̟αράγοντες ̟ου ενισχύουν την 

̟ροκυκλικότητα και να αναληφθούν δράσεις ̟ου τη µειώνουν. Οι βασικές 

κατευθύνσεις αυτών των δράσεων, οι ο̟οίες ̟αρουσιάστηκαν διεξοδικά στο συνέδριο, 

βρίσκονται στο οικονοµικό ̟εριβάλλον, στο χρηµατο̟ιστωτικό ̟εριβάλλον, στη 

διαµόρφωση της οικονοµικής ̟ολιτικής και στα θεσµικά χαρακτηριστικά του 

χρηµατο̟ιστωτικού συστήµατος.  

 

Τέλος, το συνέδριο ασχολήθηκε και µε θέµατα ̟εριβάλλοντος και ιδιαίτερα µε τις 

οικονοµικές ε̟ι̟τώσεις των εφαρµοζόµενων ̟εριβαλλοντικών ̟ολιτικών. Η εµ̟ειρία 

δείχνει ότι, ακόµα και κατά την τρέχουσα ̟ερίοδο της οικονοµικής κρίσης, οι χώρες 

̟ου ε̟ενδύουν σε µέτρα ̟εριβαλλοντικής ̟ροστασίας ωφελούνται και ανα̟τυξιακά 

α̟ό αυτές τις ε̟ενδύσεις. Ε̟οµένως, η τρέχουσα οικονοµική κρίση δεν ̟ρέ̟ει να 

α̟οτελεί δικαιολογία µη ανάληψης τέτοιων ε̟ενδύσεων, αλλά αντιθέτως, να 

υλο̟οιούνται µε µεγαλύτερη ταχύτητα κατά την τρέχουσα ̟ερίοδο. Ε̟ι̟ροσθέτως, η 

οικονοµική θεωρία ασκεί µε τη σειρά της θετική ε̟ίδραση στην ̟εριβαλλοντική 

̟ολιτική καθώς µε τα οικονοµικά της εργαλεία δείχνει ̟ώς η τελευταία ε̟ιδρά στην 

κοινωνική ευηµερία.  


