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Οι περισσότεροι από τους παράγοντες 
που είχαν επηρεάσει θετικά την πορεία της 
ελληνικής οικονομίας τα δύο πρώτα έτη με
τά την υιοθέτηση του ευρώ, εξακολούθη
σαν να επιδρούν ευνοϊκά και το 2003. Ο 
ρυθμός ανόδου της οικονομικής δραστη
ριότητας σημείωσε μικρή επιτάχυνση το 
2003, παρά τη δυσμενή οικονομική συγκυ
ρία στη ζώνη του ευρώ. Η αύξηση του ακα
θάριστου εγχώριου προϊόντος (ΑΕΠ) έφτα
σε το 4,2% έναντι 3,9% το 2002 (σύμφωνα 
με τις πιο πρόσφατες προσωρινές εκτιμή
σεις του υπουργείου Οικονομίας και Οικο
νομικών), υπερβαίνοντας τον αντίστοιχο 
μέσο ρυθμό στην Ευρωπαϊκή Ένωση για 
όγδοο κατά σειρά έτος. Ωστόσο, παρά αυ
τές τις ευνοϊκές εγχώριες συνθήκες, η ελλη
νική οικονομία δεν σημείωσε πρόοδο όσον 
αφορά την επίλυση των δύο βασικών διαρ
θρωτικών προβλημάτων της, τα οποία εί
ναι η χαμηλή διεθνής ανταγωνιστικότητα 
και οι δημοσιονομικές ανισορροπίες.
Η παγκόσμια οικονομική δραστηριότητα α
νέκαμψε σημαντικά το 2003, ιδίως το δεύ
τερο εξάμηνο του έτους.
Οι προοπτικές της παγκόσμιας οικονομίας 
για το 2004 είναι ευνοϊκές. Το Διεθνές Νο
μισματικό Ταμείο προβλέπει ότι ο αριθμός 
ανόδου του παγκόσμιου ΑΕΠ θα φθάσει 
γύρω στο 4,5%, με προοπτική να παραμεί- 
νει υψηλός και το 2005.
Ο πληθωρισμός (βάσει του Εναρμονισμέ
νου Δείκτη Τιμών Καταναλωτή) παρέμεινε 
κοντά στο 3,5%, με αποτέλεσμα η διαφορά 
πληθωρισμού μεταξύ της Ελλάδος και της 
ζώνης του ευρώ να διατηρηθεί ουσιαστικά 
αμετάβλητη σε σχέση με το μέσο όρο της 
τελευταίας τριετίας (σχεδόν 1,5 εκατοστιαία 
μονάδα). Η εξέλιξη αυτή υποδηλώνει πε
ραιτέρω διάβρωση της διεθνούς ανταγωνι
στικότητας της χώρας.
Όσον αφορά τις δημοσιονομικές εξελίξεις, 
η χαλάρωση των δημοσιονομικών συνθη
κών ήταν ιδιαίτερα έντονη το 2003. Συγκε
κριμένα, η αύξηση του ελλείμματος της γε
νικής κυβέρνησης ήταν ιδιαίτερα μεγάλη 
και το έλλειμμα έφθασε στο 2,95% του 
ΑΕΠ το 2003, έναντι 1,4% το 2002, σύμ
φωνα με αναθεωρημένες εκτιμήσεις που υ
πέβαλε το υπουργείο Οικονομίας και Οικο
νομικών στη Eurostat στις 30 Μαρτίου. 
Σύμφωνα με τις πιο πρόσφατες εκτιμήσεις, 
το ενοποιημένο χρέος της γενικής κυβέρ
νησης μειώθηκε το 2003 στο 103,0% του 
ΑΕΠ, από 104,7% του ΑΕΠ το 2002. Η 
μείωση αυτή (κατά 1,7% του ΑΕΠ) είναι μι
κρότερη από την αρχική πρόβλεψη για 
μείωση κατά 5,1 εκατοστιαίες μονάδες του 
ΑΕΠ.

Το έλλειμμα του ισοζυγίου τρεχουσών συ
ναλλαγών παραμένει υψηλό, αν και μειώ
θηκε στο 5,7% του ΑΕΠ το 2003, από 6,1 % 
το 2002. Εν μέρει, το έλλειμμα είναι αναμε
νόμενο για μια χώρα που βρίσκεται σε δια
δικασία πραγματικής σύγκλισης. Οι επεν
δύσεις, ως ποσοστό του ΑΕΠ, αυξήθηκαν 
με ταχύ ρυθμό τα τελευταία χρόνια, αλλά η 
αποταμίευση -ιδιωτική και δημόσια- υπο
λείπεται των επενδύσεων, γεγονός που α
ντανακλάται στο διευρυμένο έλλειμμα του ι
σοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών. Ωστό
σο, το έλλειμμα αντανακλά επίσης διαρ
θρωτικές αδυναμίες και χαμηλή ανταγωνι
στικότητα, όπως υποδηλώνει η μείωση του 
μεριδίου των ελληνικών εξαγωγών επί των 
συνολικών εισαγωγών της ζώνης του ευρώ 
κατά τη δεκαετία του ’90 και η σταθερο
ποίησή του σε χαμηλά επίπεδα από το 
1999 και εξής. Η κατάσταση αυτή επιδεινώ
νεται επειδή ο υψηλότερος ρυθμός πληθω
ρισμού της ελληνικής οικονομίας έναντι 
των ανταγωνιστών της διαβρώνει την αντα
γωνιστικότητα ως προς τις τιμές. 
Προϋπόθεση της οικονομικής ανάπτυξης 
είναι η ύπαρξη ισχυρού και σταθερού χρη
ματοπιστωτικού συστήματος. Η κερδοφο
ρία των τραπεζών στην Ελλάδα αυξήθηκε 
κατά 47% περίπου το 2003. Η αποδοτικό- 
τητα των ιδίων κεφαλαίων τους αυξήθηκε 
σε 12,8%, από 8,4% το 2002, και η αποδο- 
τικότητα του συνολικού ενεργητικού τους 
αυξήθηκε σε 0,9%, από 0,6% το 2002. Πα
ρατηρήθηκε επίσης μικρή βελτίωση στην 
κεφαλαιακή επάρκεια, καθώς τα σταθμι
σμένα ως προς τον κίνδυνο ίδια κεφάλαια, 
σε ενοποιημένη βάση, ανήλθαν σε 11,8% 
του συνολικού ενεργητικού το 2003, από 
10,5% το 2002. Εάν ληφθεί υπόψη η επί
πτωση επί του δείκτη από την υστέρηση 
των σχηματισμένων προβλέψεων ορισμέ
νων τραπεζών έναντι των ελάχιστων απαι- 
τούμενων εποπτικών προβλέψεων (μετά 
την προς τα άνω αναπροσαρμογή των 
σχετικών συντελεστών από την Τράπεζα 
της Ελλάδας το 2003) καθώς και η αβε
βαιότητα ως προς τις μελλοντικές εξελίξεις 
στις κεφαλαιαγορές και γενικότερα στο διε
θνές οικονομικό περιβάλλον, θα πρέπει οι 
ελληνικές τράπεζες να διατηρήσουν υψη
λούς δείκτες κεφαλαιακής επάρκειας ώστε 
να διαθέτουν ικανοποιητικό περιθώριο α
σφάλειας και ισχυρή ανταγωνιστική θέση. 
Ο πληθωρισμός, ο οποίος επιβραδύνθηκε 
σταδιακά στη διάρκεια του 2003, αναμένε
ται ότι σε μέση ετήσια βάση θα διαμορφω
θεί το 2004 στο ίδιο επίπδο όπως πέρυσι ή 
σε επίπεδο οριακά υψηλότερο, ενώ η δια
φορά του από τον πληθωρισμό στη ζώνη

του ευρώ ενδεχομένως θα υττερβεί. 
εκατοστιαία μονάδα. Ειδικότερα, το I 
προβλέπεται ότι θα επιταχυνθεί ο pj 
ανόδου του κόστους εργασίας ανά μ ι 
προϊόντος. Επίσης, εκτιμάται ότι η Η 
γωγή των Ολυμπιακών Αγώνων θα rq 
σει τα φαινόμενα υπερβάλλουσαςζΜ 
στους τομείς των υτΤηρεσιών (όπως g 
βη και σε άλλες διοργανώτριες χώρες 
παρελθόν). Η προβλεπόμενη αύξησί] 
μέσης ετήσιας τιμής του αργού πετρ« 
σε δολάρια ΗΠΑ εκτιμάται ότι θ’ αντιοιι 
στεί από την ανατίμηση του ευρώ: 
του δολαρίου (σε μέσα ετήσια επίιτι 
Πρέπει όμως να επισημανθεί ότι υττορι 
εφέτος εντονότερα από ό,τι συνήθως 
χεία αβεβαιότητας όσον αφορά στους 
τέρω παράγοντες.
Κατά το υπόλοιπο της δεκαετίας, η ΕΝ 
θα πρέπει να επιτύχει υψηλότερη και 
τηρήσιμη οικονομική ανάπτυξη, ώστι 
βιοτικό επίπεδο των πολιτών της να ή 
λουθήσει να συγκλίνει προς το μέσο 
της Ε.Ε. Βασικοί στόχοι της οικονομ 
πολιτικής της κυβέρνησης, σύμφωνα 
προγραμματικές δηλώσεις του πρι 
πουργού στη Βουλή στις 20 Μαρτίου, 
είναι:
• Η βελτίωση της παραγωγικότητας^ 
νίσχυση της ανταγωνιστικότητας της 
νομίας.
• Η επιδίωξη ρυθμού οικονομικής ανί 
ξης που θα υπερβαίνει το 5%.
• Η μείωση της ανεργίας κατά 3 ο 
στιαίες μονάδες έως το τέλος της τα 
τίας.
• Η σύγκλιση των μισθών και των ο 
ξεων προς το μέσο όρο της Ε.Ε. τα ο 
να 8 χρόνια.
Για την επίτευξη αυτών των φιλόδ 
στόχων, θα απαιτηθεί μια μεσοπρόί 
στρατηγική της οικονομικής πολιτικής 
ποία πρέπει να περιλαμβάνει: α) ένα 
φάσμα περαιτέρω οικονομικών κι 
σμικών μεταρρυθμίσεων με σκοπός 
ξηση του αναπτυξιακού δυναμικού η 
ληνικής οικονομίας μακροχρόνια, Ρ) 
κροοικονομική πολιτική προσανατοΜΟ 
στην ανάπτυξη και τη σταθερότητα ι 
συγκεκριμένες πολιτικές για την ε(ι 
λιση διατηρήσιμης δημοσιονομικής 
ροπίας μακροχρόνια.
Η διατήρηση ρυθμών ανόδου του Α! 
νω του 5% μεσοπρόθεσμα προϋπι 
αύξηση του δυνητικού ρυθμού ανάιπ 
προκειμένου να αποφευχθούν οι Â  
ριστικές πιέσεις.


