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1. Μετά τήν διατύπωσιν τῆς κεϋνσιανῆς θεωρίας διεξήχθησαν σοβα-
ραί συζητήσεις μεταξύ τῶν οἰκονομολόγων ἐπί τοῦ θέματος τῶν σχέσεων
μεταξύ ἀποταμιεύσεως καί ἐπενδύσεως γενικῶς, καί εἰδικώτερον ἐπί τῆς
ὑπό τοῦ Κέυνς ὑποστηριχθείσης ἀπόψεως περί ἰσότητος μεταξύ τῶν δύο
τούτων οἰκονομικῶν μεγεθῶν. Ἐπί τοῦ τελευταίου τούτου ζητήματος
ἐγεννήθησαν σοβαραί ἀμῴιβολίαι καί προεκλήθησαν πλεῖσται ὅσαι παρα-
νοήσεις, ὡς ἐκ τῆς συγχύσεως, ἡ ὁποία πολλάκις ἐγένετο μεταξύ δύο δια-
ῲορετικῆς Φύσεως σχέσεων μεταξύ ἀποταμιεύσεως καί ἐπενδύσεως; α) τῆς
ἐξ ὁρισμοῦ ταυτότητος ἦ ἄλλως τῆς ex—post ἰσότητος, καί τῆς λειτουρ-
γικής ἦ ἄλλως ex—ante ἰσότητος.
Τό θέμα τῆς ἰσότητος μεταξύ ἀποταμιεύσεως καί ἑπενδύσεως ἔχει ἤδη
κατά τό μᾶλλον ἦ ἦττον διευκρινισθή μετά τήν συμβολήν τῶν νεοκεῦνσια-
νὼν οἱκονομολόγων καί κυρίως τῆς σουηδικής σχολῆς.

Τάς ἐπί τοῦ θέματος τούτου ἀπόψεις ἐκθὲτομεν κατωτέρω;

2. Ἡ ἐξ ὁρισμοῦ ex-post ταυτότης μεταξύ ἀποταμιεύσεως καί ἐπενδύ-
σεως
Οἱ δυνατοί τρόποι διαθέσεως τοῦ ἑθνικοῡ εἰσοδήματος (Υ) δοθείσης
περιόδου εἶναι δύοῑ ή κατανάλωσις (C) καί ἡ ἀποταμίευσις (S). Ἀπό τῆς
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πλευρᾶς ἑπομένως τῆς διαθέσεως τοῦ εἰσοδήματος λαμβάνομεν τήν ἑξῆς
ταυτοτητα;
Υ Ξ C+S (1)

Ἐξ ἄλλου, τό ἐθνικόν προϊόν δοθείσης περιόδου (Υ), ἀποτελεῖται ἀπό
τά ἐντός τῆς ἐν λόγῳ περιόδου παραχθέντα καί καταναλωθέντα ἀγαθά
(C), ἀπό τά παραχθέντα κεῲαλαιουχικά ἀγαθά, ὡς ἐπίσης καί ἀπό τά
πάσης ᾠύσεως ἀποθέματα καταναλωτικῶν ἀγαθῶν, τά ὁποῖα εἴτε ἐδη-
μιουργήθησαν ἑκουσίως ὑπό τῶν παραγωγῶν εἴτε ἀκουσίως, καθ’ ὅσον δέν
κατέστη δυνατόν νά διατεθοῦν ἐντός τῆς περιόδου εἰς τήν ὁποίαν παρήχθη-
σαν. Αἱ τελευταῖαι δύο κατηγορίαι ἀποτελοῦν τήν πραγματοποιηθεῖσαν
ἐπένδυσιν Ἀπό τῆς ἀπόψεως αὐτῆς λαμβάνομεν τήν ἑξῆς ταυτότητα;Υ Ξ C+I (2)

Ἐκ τῶν ταυτοτήτων (1) καί (2) λαμβάνομεν;
Y — C Ξ Ι
Υ - C Ξ S
Καί συνεπῶς;
Ι Ξ S

Οὕτω μεταξύ πραγματοποιηθείσης ἀποταμιεύσεως καί πραγματοποιη-
θείσης ἐπενδύσεως ὑπάρχει εἰς πᾶσαν χρονικήν στιγμήν, ἐξ ὁρισμοῦ, ταυ-
τότης. ‘H ταυτότης αὕτη σημαίνει ὅτι καθ’ ὅ ποσόν τό ἐθνικόν εἰσόδημα
δέν καταναλίσκεται ἀλλ’ ἀποταμιεῦεται (ἑκουσίως ἀκουσίως), κατά τό
αὐτό ποσόν ἐπενδύεται. Πλέον συγκεκριμένως, ἡ ἐξ ὁρισμοῦ ταυτότης
μεταξύ ἀποταμιεύσεως καί ἑπενδύσεως ὑῴίσταται ἀνά πᾶσαν στιγμήν καί
ὑῴ’ οἱασδήποτε συνθήκας, διότι ex-post, ἡ ἀποταμίευσις καί ἡ ἐπένδυσις
ἀποτελοῦν ἕν καί τό αὐτό πρᾶγμα θεωρούμενον ἀπό δύο διαῴορετικάς πλευ-
ράς. <H διαῴορά μεταξύ ἐθνικοῦ εἷσοδήματος καί δαπανῶν καταναλώσεως
δοθείσης περιόδου ἀποτελεῖ, ἀπό τήν πλευράν τῆς διαθέσεως τοῦ ἐθνικοῦ
εἷσοδήματος, τήν ἑκουσίως καί ἀκουσίως1 πραγματοποιηθεῖσαν ἀποτα-
μίευσιν. ‘H διαῲορά μεταξύ ἑθνικοῦ προϊόντος καί ἀξίας τῶν καταναλω-
θέντων ἀγαθῶν δοθείσης περιόδου ἀποτελεῖ, ἀπό τήν πλευράν τῆς παρα-
γωγῆς τοῦ ἐθνικοῦ εἰσοδηματος, τήν ἀξίαν τῶν κεῴαλαιουχικῶν ἀγαθῶν

1. τΗ ἀκουσία ἀποταμίευσις δυνατόν νά εἶναι θετική ἀρνητική. Ἀρνητικη ἀποτα-
μίευσις ὑπάρχει εἰς περίπτωσιν ὑπερκαταναλώσεως.
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πλέον τά ἑκουσίως ἀκουσίωςῖ δημιουργηθέντα ἀποθέματα καταναλωτι-
κῶν ἀγαθῶν της ἐν λόγῳ περιόδου, ἤτοι την ἐπένδυσιν. Ἐπειδὴ ὅμως ἡ
δαπάνη καταναλώσεως δεδομένης περιόδου δέν ἠμπορεῖ παρά νά εἶναι ἴση
πρός τήν ἀξίαν τῶν ἐντός τῆς περιόδου αὐτῆς καταναλωθέντων καταναλω-
τικῶν ἀγαθῶν, ἕπεται ὅτι καί ἡ ἀπομένουσα διαῴορά μεταξύ ἐθνικοῦ εἰ-
σοδηματος καί δαπάνης καταναλώσεως, δηλαδή ἡ πραγματοποιηθεῖσα
ἀποταμίευσις, πρέπει νά εἶναι ἴση πρός τήν ἀξίαν τῶν ἐντός τῆς περιόδου
παραχθέντων κεῴαλαιουχικῶν ἀγαθῶν πλέον τήν ἀξίαν τῶν ἑκουσίως ἤ
ἀκουσίωςῖ δημιουργηθέντων ἀποθεμάτων, δηλαδή ἴση πρός τάς πραγματο-
ποιηθείσας ἀποταμιεῦσεις.
Πρός πληρεστέραν κατανόησιν τῆς ἐξ ὁρισμοῦ ταυτότητος μεταξύ ἀπο-
ταμιεῦσεως καί έπενδῦσεως ἄς λάβωμεν κατ’ ἀρχήν μίαν ὑποθετικήν
ἀχρήματον οἰκονομίαν, εἰς τήν ὁποίαν αἱ ἰδιότητες τοῦ ἀποταμιευτοῦ καί
ἐπενδυτοῦ συμπίπτουν εἰς τό αὐτό πρόσωπον; Εἰς μίαν τοιαύτην οἰκονομίαν
πᾶσα πρᾶξις ἀποταμιεῦσεως εἶναι συγχρόνως καί πρᾶξις ἐπενδῦσεως.
’Ὀταν ὁ γεωργός δέν καταναλίσκῃ ὁλόκληρον τήν ποσότητα τοῦ παραχθέν-
τος σίτου ἀλλά ἕν μέρος αὐτῆς χρησιμοποιῄ ὡς σπόρον, ταυτοχρόνως ἀπο-
ταμιεῦει καί ἐπενδῦει. "H, ὅταν θυσιάζῃ ὡρισμένον χρόνον εἰς τήν κατα-
σκευήν ἑνός γεωργικοῦ ἐργαλείου ἀντί εἰς την παραγωγήν καταναλωτικῶν
ἀγαθῶν, ἡ πρᾶξις του αὐτή εἶναι ταυτοχρόνως ἀποταμίευσις καί ἐπένδυ-
σις. Ἐκ τῶν παραδειγμάτων τούτων προκύπτει τό συμπέρασμα ὅτι εἰς
μίαν ἀχρήματον οἰκονομίαν, εἰς τήν ὁποίαν αἱ ἰδιότητες τοῦ ἀποταμιευ-
τοῦ καί ἑπενδυτοῦ συμπίπτουν εἰς τό αὐτό πρόσωπον, ἡ πραγματοποιηθεῖσα
ἀποταμίευσις δέν εἶναι μόνον ἴση πρός τήν πραγματοποιηθεῖσαν έπένδυσιν,
ἀλλά ἀποταμίευσις καί ἐπένδυσις ἀποτελοῦν μίαν καί τήν αὐτήν πρᾶξιν.
“Υπό τήν σῦγχρονον ὅμως ἐγχρήματον διάρθρωσιν τῆς οἰκονομίας, εἷ-
ναι γνωστόν, ὅτι ἡ ἀποταμίευσις καί ἡ έπένδυσις δέν λαμβάνουν χώραν
ὑπό τῶν αὐτῶν οἰκονομικῶν μονάδων. Σημαντικόν μέρος τῶν ἀποταμιεύ-
σεων διενεργεῖται ὑπό τῶν καταναλωτικῶν οἰκονομικῶν μονάδων πρός δια-
ᾠόρους σκοπούς (ἐπένδυσις εἰς κατοικίας, πρόνοια διά τό μέλλον, κερδοσκο-
πική ἐκμετάλλευσις τῆς ἀποταμιεῦσεως κλπ.). Ἐξ ἄλλου, ὁ μεγαλύτερος
ὄγκος τῶν κεῴαλαιουχικῶν ἀγαθῶν παράγεται ὑπό τῶν ἐπιχειρηματικὼν
οἰκονομικῶν μονάδων, ὠθουμένων πρός τοῦτο ἐκ τοῦ κινήτρου τοῦ κέρδους.

2. Τά ἀκούσια ἀποθέματα δυνατόν νά ἀποτελοῦν θετικήν ἦ ἀρνητικήν ἀναγκαστικήν
ἐπένδυσιν. Ἀρνητική ἐπένδυσις ὑπάρχει εἰς περίπτωσιν ἀποεπενδύσεως.
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Ἡ χρηματοδότησις της παραγωγῆς τῶν κεῲαλαιουχικῶν αὐτῶν ἀγαθῶν
διενεργεῖται εἴτε διά τῆς ἰδίας ἀποταμιεύσεως τῶν ἐπιχειρηματιῶν εἴτε
διά δανεισμοῦ τῆς ἀποταμιεύσεως τῶν καταναλωτικῶν οἰκονομικῶν μονά-
δων εἴτε διά δημιουργουμένων πιστώσεων τοῦ τραπεζικοῦ συστήματος.
Σπανίως συμβαίνει ὥστε ἐκεῖνοι, οἱ ὁποῖοι ἀποῴασίζουν νά ἐπενδύσουν,
νά διαθέτουν τά χρηματικά μέσα πρός χρηματοδότησιν τῶν ἐπενδόσεων ἐκ
τῶν ἰδίων αὐτῶν ἀποταμιεύσεων. Ἑπομένως, ὑπό τήν σύγχρονον ἑγχρή-
ματον διάρθρωσιν τῆς οἰκονομίας δέν ὑπάρχει αὐτόματος καί ἄμεσος σύν-
δεσις μεταξύ ἀποταμιεύσεως καί ἐπενδύσεως. Ἀνεξαρτητως ὅμως τοῦ
γεγονότος ὅτι ἄλλοι εἶναι οἱ ἀποταμιευταί καί ἄλλοι οἱ ἐπενδυταί εἰς τάς
συγχρόνους οἰκονομίας, καί διάῴορα τά ἐλατήρια τῶν οἰκονομικῶν αὐτῶν
ἐνεργειῶν, εἰς πᾶσαν χρονικήν στιγμήν, ἡ πραγματοποιουμένη ἀποταμίευ-
σις (ἑκουσία καί ἀκουσία) εἶναι ἴση πρός τήν πραγματοποιουμένην ἐπέν-
δυσιν (κεῲαλαιουχικά ’ἀγαθά πλέον ἀποθέματα). Διότι ἐάν ὑποθέσωμεν
πρός στιγμήν ὅτι οἱ καταναλωταί ἀποῴασίσουν νά καταναλώσουν μικρο-
τέραν ποσότητα ἐκείνης τήν ὁποίαν μέχρι τοῦδε κατηνάλισκον, ἤτοι αὐ-
ξησουν τήν ἀποταμίευσίν των, εἰς χεῖρας τῶν παραγωγῶν θά παραμείνουν
ἀναγκαίως ἀδιάθετα ἀγαθά ἴσης ἀξίας πρός τήν αὔξησιν τῆς ἀποταμιεύ-
σεως τῶν καταναλωτῶν. Τά ἀποθέματα ταῦτα ἀποτελοῦν δι’ αὐτούς ἀκου-
σίαν ἐπένδυσιν, διά τῆς ὁποίας ἐξασῴαλίζεται ἡ ταυτότης μεταξύ ἀποτα-
μιεύσεως καί ἐπενδύσεως. Ἐάν πάλιν ὑποθέσωμεν πρός στιγμήν ὅτι οἱ
παραγωγοί ἀποῴασίσουν νά διενεργήσουν ἐπενδόσεις μεγαλυτέρας τῶν
μέχρι τοῦδε γενομένων, ἡ αὔξησις αὕτη τῶν ἐπενδύσεων θά προκαλέσῃ
κατ’ ἀρχήν αὐτομάτως ἱσόποσον αὔξησιν τῶν εἰσοδημάτων τῶν καταναλω-
τῶν. Ἐπειδὴ ὅμως οὗτοι δέν εἶναι προετοιμασμένοι διά τήν τοιαύτην αὔξη-
σιν, δέν θά δυνηθοῦν νά τήν διαθέσουν ἀμέσως, ὁπότε θά παραμείνῃ ἀδιά-
θετος εἰς χεῖρας των ὡς ἀναγκαστικη ἀποταμίευσις, ἐξασῴαλιζομένης
οὕτω τῆς ταυτότητος μεταξύ ἀποταμιεύσεως ικαί ἐπενδόσεως. Ἀναλόγους
σκέψεις δυνάμεθα νά ἐνεργήσωμεν καί εἰς ἄλλας περιπτώσεις.

3. eH λειτουργική ex-ante ἰσότης μεταξύ ἀποταμιεύσεως καί ἐπενδύσεως

tH ἀνωτέρω ἀναλυθεῖσα ταυτότης μεταξύ πραγματοποιουμένης ἀποτα-
μιεύσεως καί πραγματοποιουμένης ἐπενδύσεως δέν σημαίνει ὅτι πρέπει
καί ἡ σχεδιαζομένη ἑκουσία ἀποταμίευσις νά εἶναι κατ’ ἀνάγκην
πάντοτε ἴση μέ την σχεδιαζομένην ἑκουσίαν ἐπένδυσιν. Ἀνεξαρτητως
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τῆς πάντοτε ὑφισταμένης ταύτότητος μεταξύ πραγματοποιουμένης ἀποτα-
μιεύσεως καί πραγματοποιουμένης ἐπενδύσεως, εἶναι καθ’ ὅλα δυνατόν εἰς
δεδομένην περίοδον νά ὑπάρχῃ διάστασις τόσον μεταξύ σχεδιαζομένης καί
πραγματοποιουμένης ἀποταμιεύσεως ἥ σχεδιαζομένης καί πραγματοποιου-
μένης ἐπενδύσεως ὅσον καί μεταξύ σχεδιαζομένης ἀποταμιεύσεως καί σχε-
διαζομένης ἑπενδύσεως. Οὐδείς λόγος ὑπάρχει νά ἀποκλείσωμεν ὅτι εἰς
δεδομένην περίοδον ἡ άποταμίευσις τήν ὁποίαν πράγματι ἐνήργησαν οἱ
καταναλωταί εἶναι μεγαλυτέρα ἤ μικροτέρα ἀπό ἐκείνην τήν ὁποίαν θά
ἐπιθυμοῦσαν ναί ἐνεργήσουν, ὡς ἐπίσης ὅτι ἡ ἐπένδυσις τήν ὁποίαν πράγ-
ματι ἐνήργησαν οἱ ἐπενδυταί εἶναι μεγαλυτέρα ἤ μικροτέρα ἀπό ἐκείνην
την ὁποίαν θά ἐπιθυμοῦσαν νά ἐνεργήσουν. ‘H μή πραγματοποίησις τῶν
σχεδίων τῶν παραγωγὼν καί καταναλωτὼν ἀποτελεῖ σύνηθες ᾠαινόμενον
εἷς τήν οἰκονομικήν ζωήν. Ἐξ ἄλλου, εἰς περίπτωσιν ἁποκλίσεως τῶν
πραγματοποιησεων ἀπό τά σχέδια, αἱ ἀντιδράσεις τῶν καταναλωτὼν καί
τῶν παραγωγὼν εἰς τάς τοιαύτας ἀποτυχίας τῶν σχεδίων των δέν λαμ-
βάνουν χώραν αὐτομάτως ἀλλά παρουσιάζουν ὡρισμένην χρονικήν ὑστέρη-
σιν. Οὗτως εἶναι λογικόν νά δεχθὼμεν ὅτι οἱ καταναλωταί προγραμματί-
ζουν τήν κατανάλωσιν καί τήν ἀποταμίευσιν τῆς περιόδου t+l ἐπί τῇ βάσει
τοῦ εἰσοδήματος τῆς περιόδου t καί ὅτι οἱ παραγωγοί προγραμματίζουν
συνήθως τήν παραγωγήν καταναλωτικὼν ἀγαθῶν τῆς περιόδου t+l ἐπί τῇ
βάσει κυρίως τῶν δαπανῶν καταναλώσεως τῶν καταναλωτών τῆς περιόδου
t. Οὕτως ἐχόντων τῶν πραγμάτων ἐάν συμβῄ π.χ. νά διενεργηθοῦν εἰς τήν
περίοδον t+l αὐτόνομοι ἑπενδύσεις καί νά αὐξηθῇ οὕτω ἀποτόμως τό εἰσό-
δημα τῶν καταναλωτὼν τῆς ἐν λόγῳ περιόδου κατά τό ποσόν τῶν ἐπεν-
δύσεων, ἐπειδή οὗτοι δέν δύνανται νά ἀλλάξουν αὐτομάτως τά σχέδιά των,
ὥστε νά δυνηθοῠν νά διαθέσουν τήν ἐπελθοῦσαν ταύτην αὔξησιν εἰς κατα-
νάλωσιν καί ἀποταμίευσιν ἀναλόγως τῶν ροπὼν των κατά τήν περίοδον
t+l, ἐν λόγῳ αὔξησις θά παραμείνῃ ἀναγκαίως ἀδιάθετος (ἀναγκαστική
ἀποταμίευσις) κατά τήν περίοδον t+l. Εἶναι φανερόν ὅτι, ἐν τοιαύτη περι-
πτώσει, εἰς τήν περίοδον t+l αἱ σχέσεις μεταξύ ἀποταμιεύσεως καί ἐπεν-
δύσεως θά εἶναι αἱ ἑξήςῑ α) ‘H σχεδιασθεῖσα ἀποταμίευσις θά εἶναι μικρο-
τέρα τής πραγματοποιηθείσης ἀποταμιεύσεως. ‘H σχεδιασθεῖσα ἐπέν-
δυσις θά εἶναι μεγαλυτέρα τῆς σχεδιασθείσης ἀποταμιεύσεως. γ) ‘H πραγ-
ματοποιηθεῖσα ἀποταμίευσις (σχεδιασθεῖσα + ἀναγκαστική) θά εἶναι ἴση
πρός τήν πραγματοποιηθεῖσαν ἑπένδυσιν. “Η ἀπόκλισις μεταξύ σχεδια-
σθείσης καί πραγματοποιηθείσης ἀποταμιεύσεως θά προκαλέση ἀντιδρά-
σεις ἐκ μέρους τῶν καταναλωτὼν, αἱ ὁποῖαι θά ἐκδηλωθούν εἰς περαιτέρω
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μεταβολάς τοῦ ἐθνικοῦ εἰσοδῆματος καί τῶν ἐξηρτημένων πρός 0:616 μεγε-
θῶν κατά τάς ἑπομένας περιόδους. Ἐάν πάλιν συμβῇ π.χ. οἱ καταναλω-
ταί νά μειώσουν τῆν κατανάλωσίν των εἰς τῆν περίοδον t+l, οἱ παραγω-
γοί, μῆ δυνάμενοι νά μεταβάλουν αὐτομάτως τά σχέδια τῆς παραγωγῆς
καταναλωτικῶν ἀγαθῶν, τά βασισθέντα κυρίως εἰς τῆν καταναλωτικῆν
δαπάνην τῆς περιόδου t, θά ἀναγκασθοῦν νά προβοῦν εἰς ἀποθεματοποίησιν
τῶν ἀδιαθέτων ἀγαθῶν, θά διενεργῆσουν ἐν ἄλλοις λόγοις ἀναγκαστικήν
ἐπένδυσιν. Εἶναι ᾠανερόν ὅτι ἐν τοιαύτῃ περιπτώσει αἱ σχέσεις μεταξύ
ἀποταμιεύσεως καί ἐπενδύσεως εἰς τῆν περίοδον t+l θά εἶναι αἱ ἑξῆς; α)
cH σχεδιασθεῖσα ἐπένδυσις θά εἶναι μικροτέρα τῆς πραγματοποιηθείσης
ἐπενδύσεως (σχεδιασθεῖσα + ἀκουσίως δημιουργηθέντα ἀποθέματα), 2) ἡ
σχεδιασθεῖσα ἐπένδυσις θά εἷναι μικροτέρα τῆς σχεδιασθείσης ἀποταμιεύ-
σεως, καί 3) ἡ πραγματοποιηθεῐσα ἀποταμίευσις θά εἶναι ἴση πρός τήν
πραγματοποιηθεῖσαν ἐπένδυσιν (ἑκουσία + ἀκουσία). tH ἀπόκλισις με-
ταξύ σχεδιασθείσης καί πραγματοποιηθείσης ἐπενδύσεως θά προκαλέσῃ
ἀντιδράσεις ἑκ μέρους τῶν παραγωγῶν, αἱ ὁποῖαι θά ἐκδηλωθοῦν διά μετα-
βολῆς τῶν σχεδίων των καί ἑπομένως εἰς περαιτέρω μεταβολάς τοῦ εἰ-
σοδήματος καί τῶν ἐξηρτημένων πρός αὐτό μεγεθῶν.
Ἐκ τῶν ἀνωτέρω προκύπτει ἕν οὐσιῶδες συμπέρασμα; Ἐῲ’ ὅσον εἰς
δεδομένην περίοδον ὑπάρχει εἷς τῆν οἰκονομίαν διάστασις μεταξύ σχεδια-
σθείσης ἀποταμιεύσεως καί σχεδιασθείσης ἐπενδύσεως καί ἑπομένως
μεταξύ σχεδιασθείσης καί πραγματοποιηθείσης ἀποταμιεύσεως ἦ σχεδια-
σθείσης καί πραγματοποιηθείσης ἐπενδύσεως, εἰς τήν οἰκονομίαν ταύτην
ὑῲίσταται ἐνδογενῆς τάσις μεταβολῆς τοῦ ἐθνικοῦ εἰσοδῆματος καί τῶν
ἐξηρτημένων πρός 0:616 μεταβλητῶν. Ἐν ἄλλοις λόγοις, ῆ κοινωνικὴ οἰ-
κονομία εὑρίσκεται εἰς κατάστασιν ἰσορροπίας μόνον ὅταν; Σχεδιασθεῖσα
ἀποταμίευσις = Πραγματοποιηθεῖσα ἀποταμίευσις = Πραγματοποιηθεῖσα
έπένδυσις = Σχεδιασθεῖσα έπένδυσις. Διότι, ὡς ἐλέχθη καί ἀνωτέρω, ἐάν
τά σχέδια εἴτε ἀπό τῆς πλευρᾶς τῶν καταναλωτῶν εἴτε ἀπό τῆς πλευρᾶς
τῶν παραγωγῶν δέν πραγματοποιηθοῦν, 0610: θά ἀντιδράσουν διά μεταβο-
λῆς τῶν ἑπομένων σχεδίων των, πρᾶγμα τό ὁποῖον σημαίνει ὅτι εἰς τό οἰ-
κονομικόν σύστημα ὑῲίσταται ἐνδογενῆς τάσις μεταβολῆς τῶν οἰκονομικῶν
μεγεθῶν.
Ἐκεῖνο ὅμως τό ὁποῖον ἔχει ἰδιαιτέραν σημασίαν εἶναι ὅτι ὅταν προ-
κληθῆ διάστασις μεταξύ σχεδιασθείσης ἀποταμιεύσεως καί σχεδιασθείσης
ἐπενδύσεως ἀνατρέπουσα τῆν προηγουμένως ὑῴισταμένην κατάστασιν ἰσορ-
ροπίας τοῦ οἰκονομικοῦ συστήματος, θά τεθοῦν εἰς κίνησιν δυνάμεις τεί-
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νουσαι νά ἀποκαταστήσουν την διαταραχθεῖσαν ἰσορροπίαν εἰς ἐπίπεδον
εἰσοδηματος ὑψηλότερον ἤ χαμηλότερον τοῦ προηγουμένου, ἀναλόγως τοῦ
εἴδους τῆς προκληθείσης μεταβολῆς εἰς την σχέσιν μεταξύ σχεδιασθείσης
ἀποταμιεύσεως καί σχεδιασθείσης ἐπενδύσεως. ‘H ἀποκατάστασις τῆς
διαταραχθείσης ἰσορροπίας λαμβάνει χώραν διά τῆς διαδικασίας τοῦ πολ-
λαπλασιαστοῦ. rH διαδικασία αὕτη μεταβάλλει ποσοτικὼς τό εἰσόδημα
καί τά ἐξηρτημένα πρός αὐτό μεγέθη πρός τήν κατεύθυνσιν ἐκείνην καί
μέχρι τοῦ σημείου ἐκείνου εἰς τό ὁποῖον ἡ σχεδιασθεῖσα ἀποταμίευσις θά
ἐξισωθῇ ἐκ νέου πρός τήν σχεδιασθεῖσαν ἐπένδυσιν. Μετά τήν ἐξίσωσιν
σχεδιασθείσης ἀποταμιεύσεως καί σχεδιασθείσης ἐπενδύσεως ἐξαντλεῖται
πλέον ἡ ἐνέργεια τοῦ πολλαπλασιαστοῦ, τά δέ οἰκονομικὰ μεγέθη ἔχουν
προσαρμόσθή πρός τό νέον ἐπίπεδον ἰσορροπίας. Οὕτω, προκειμένου περί
τῶν σχέσεων μεταξύ ἀποταμιευσεως καί ἐπενδύσεως καθίσταται ἀναγ-
καῖον ὅπως διασταλῄ σαῲὼς ἡ ἐξ ὁρισμοῦ ταυτότης μεταξύ τῶν μεγεθῶν
αὐτῶν ἀπό τήν ἰσότητα σχεδιασθείσης ἀποταμιεύσεως καί σχεδιασθείσης
ἐπενδύσεως, ἡ ὁποία ἐπιτυγχάνεται τῇ παρεμβολῄ τοῦ πολλαπλασιαστοῦ
καί την ὁποίαν ὀνομάζομεν ἰσότητα ἰσορροπίας ἤ λειτουργικήν ἰσότητα.
Δέον καί πάλιν νά τονισθῄ ὅτι, ἀνεξαρτήτως τῆς ὑπάρξεως μή λειτουρ-
γικής ἰσότητος μεταξύ ἀποταμιεύσεως καί ἐπενδύσεως, ἡ ἐξ ὁρισμοῦ ταυ-
τότης μεταξύ τῶν δύο τούτων μεγεθῶν ἀποτελεῖ γεγονός, τό ὁποῖον
πάντοτε ὑφίσταται.

4. Πρός πληρεστέραν κατανόησιν τῆς διαδικασίας ἀποκαταστάσεως
λειτουργικῆς ἰσότητος μεταξύ ἀποταμιεύσεως καί ἐπενδύσεως ἐν περι-
πτώσει διαταραχής τῆς ἰσορροπίας τοῦ οἰκονομικοῦ συστήματος καί πρός
διαστολήν τῆς λειτουργικής ταύτης ἰσότητος ἀπό τήν ἐξ ὁρισμοῦ ταυτό-
τητα, παραθέτομεν κατωτέρω ἕν ἁπλοποιημένον παράδειγμα;

Δεδομένα τοῦ παραδείγματος
1) Εἰς τήν περίοδον O δοθεῖσα οἰκονομία ὑποτίθεται ὅτι εὑρίσκεται εἰς
κατάστασιν ἰσορροπίας. Τα συνολικά οἰκονομικὰ μεγέθη αὐτῆς ἔχουν δια-
μορῴωθή εἰς τά ἑξῆς ἐπίπεδα;

α) Ἐθνικόν ΕἰσόδημαΞἘθνικόν ΠροϊόνΞῙῸΟΟ ἑκατ. δρχ.
β) ΚατανάλωσιςΞὸΟΟ ἑκατ. δρχ.

γ) Σχεδιασθεῖσα ἀποταμίευσιςεΠραγματοποιηθεῖσα ἀποταμίευσις
Ξ200 ἑκατ. δρχ.
δ) Σχεδιασθεῖσα ἐπένδυσιςΞΠραγματοποιηθεῖσα ἐπένδυσιςΞΞΟΟ
ἑκατ. δρχ.
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Ξ) Κατά τήν περίοδον 1, λόγῳ μιᾶς νέας ἐφευρέσεως, λαμβάνει χώραν
αὐτόνομος αὔξησις τοῦ ἐπιπέδου ἐπενδῦσεων ἐκ μέρους τῶν παραγωγὼν
ἀπό 200 εἰς 300 ἑκατ. δρχ.
3) ξΗ ὁριακη ροπή πρός κατανάλωσιν ὑποτίθεται ὅτι εἶναι 1/2 καί ἑπο-
μένως ἡ ὁριακη ροπη πρός ἀποταμίευσιν ἐπίσης 1/2.
4) Ζητεῖται νά ἀναλυθῄ ἡ διαδικασία ἀποκαταστάσεως τῆς λειτουρ-
γικῆς ἰσότητος ἀποταμιεύσεως καί ἐπενδύσεως καί ἑπομένως τῆς ἰσορρο-
πίας τοῦ οἰκονομικοῦ συστήματος, ὑποτιθεμένου ὅτι;
α) Μεταξύ ἀποκτήσεως καί διαθέσεως τοῦ εἰσοδηματος ὡς ἐπίσης καί
μεταξύ δαπάνης τῶν καταναλωτὼν καί παραγωγῆς τῶν παραγωγῶν ὑῲί-
σταται χρονική ὑστέρησις ἑνός μηνός. Ὑποτίθεται ὡσαύτως ὅτι ἡ ἐν λόγῳ
ὑστέρησις εἶναι ἰσόχρονος καί ταυτόχρονος δι’ ὅλους τοῦς καταναλωτάς,
ὡς ἐπίσης καί δι’ ὅλους τούς παραγωγούς. Αἱ ἐν λόγῳ ὑποθέσεις δέν ἀντα-
ποκρίνονται βεβαίως πλήρως πρός τήν πραγματικότητα, γίνονται ὅμως
πρός τόν σκοπόν ἁπλοποιησεως τοῦ παραδείγματος.
β) Αἱ ὁριακαί ροπαί παραμένουν σταθεραί καθ’ ὅλον τό χρονικόν διά-
στημα προσαρμογής τῶν μεγεθῶν εἰς τό νέον ἐπίπεδον ἰσορροπίας.
γ) Δέν λαμβάνονται ὑπ’ ὄψιν αἱ δευτερογενεῖς ἐπιδράσεις, τάς ὁποίας
προκαλεῖ ἡ ἐπενέργεια τοῦ ἐπιταχυντοῦ.

‘H διαδικασία ἀποκαταστάσεως τῆς λειτουργικῆς ἰσότητος μεταξῦ
ἀποταμιεύσεως καί ἐπενδῦσεως ἐμῴαίνεται εἰς τόν ἀκόλουθον πίνακα.
Ἐκ τοῦ πίνακος τούτου προκύπτει τό γενικόν συμπέρασμα ὅτι λειτουρ-
γική ἰσότης μεταξύ ἀποταμιεύσεως καί ἐπενδύσεως ὑῴίσταται μόνον κατά
τάς περιόδους ἰσορροπίας τοῦ οἰκονομικοῦ συστήματος καί εἰς τό προκεί-
μενον παράδειγμα εἰς τάς περιόδους O καί ν, ἐνώ ἀντιθέτως ἡ ἐξ ὁρισμοῦ
ταυτότης μεταξύ ἀποταμιεῦσεως καί ἑπενδύσεως διατηρεῖται εἰς πάσας
τάς περιόδους ἰσορροπίας ἦ ἀνισορροπίας τοῦ οἰκονομικοῦ συστήματος.
Πρός πληρεστέραν κατανόησιν τῆς διαδικασίας ἀποκαταστάσεως λει-
τουργικῆς ἰσότητος μεταξύ ἀποταμιεῦσεως καί ἐπενδύσεως θά παρακολου-
θήσωμεν ἐν συντομία τήν ἀλληλοδιάδοχον μεταβολήν τῶν μεγεθῶν ἀπό
μηνός εἰς μῆνα.
Συνεπείᾳ τῆς αὐξήσεως τοῦ ἐπιπέδου τῶν ἐπενδύσεων ἐντός τοῦ πρώτου
μηνός ἀπό 200 εἰς 300 ἑκατ. δρχ., τό σύνολον τῶν καταναλωτών εἰσέπρα-
ξεν εἰσόδημα εἰς τό τέλος τοῦ μηνός τούτου κατά 100 ἑκατ. δρχ. περισσό-
τερον ἐκείνου τό ὁποῖον συνήθως εἰσέπραττε μέχρι τοῦδε, ἐκείνου δηλαδή
τό ὁποῖον ἀνέμενε κανονικὼς ὅτι θά εἰσπράξῃ. Ἐπειδή ὅμως οἱ καταναλω-
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ΠΙΝΑΞ
Ἐμῲαίνων τήν διαδικασίαν ἀποκαταστάσεως λειτουργικής ἰσότητος
μεταξύ ἀποταμιεύσεως καί ἐπενδύσεως

Σχεδια- Παραγω- Πραγματο- Προσδοκὼμε-Πραγματο- Σχεδια- Μή σχεδια- Mr, σχεδια- Πραγματω Πραγματο-

3. Ἴσον πρός τό «πραγματοποιηθὲν εἰσὸδημα» προηγουμένης περιόδου.
4. Ἴση πρός «πραγματοποιηθὲν εἰσόδημα» μεῖον «προσδοκώμενον εἰσὸδημα».

5. Ἴση πρός τό «πραγματοποιηθὲν εἷσόδημα» μεῖον (((κατανάλωσιν» + «σ-χεδιασθείσαν
ἐπὲνδυσιν»).

6. Ἰση πρός «σχεδιασθεῑσαν» καί «μή σχεδιασθεῐσαν ἀποταμίευσινι).
7. Ἰση πρός «σχεδιασθεῖσαν» καί «μή σχεδιασθεῖσαν ἐπένδυσιν».
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ταί δέν ἦσαν προετοιμασμένοι διά τήν τοιαύτην αὔξησιν, δέν εἶχον περιλά-
βει αὐτήν εἰς τά σχέδια καταναλώσεως καί ἀποταμιεύσεως τοῦ πρώτου
μηνός καί οὕτω παρέμεινεν αὕτη ἀδιάθετος εἰς χεῖρας των ὡς ἀναγ-
καστική ἀποταμίευσις. ‘H κατανάλωσις (800 ἑκατ. δρχ.) καί ή σχεδια-
σθεῖσα ἀποταμίευσις (200 ἑκατ. δρχ.) τῶν καταναλωτῶν ἐβασίσθη εἰς τό
προσδοκώμενον εἰσόδημα (1.000 ἑκατ. δρχ.), τό ὁποῖον ἐθεώρουν οὗτοι ὅτι
δέν εἷναι μεγαλύτερον ἐκείνου τῶν προηγουμένων μηνῶν. tH δημιουργία
ἀναγκαστικῆς ἀποταμιεύσεως (100 ἑκατ. δρχ.), ἷσοπόσου πρός τήν αὔξησιν
τῶν ἑπενδύσεων, διετήρησε μέν τήν ταυτότητα μεταξύ πραγματοποιηθεί-
σ-ης ἀποταμιεύσεως (300 ἑκατ. δρχ.) καί πραγματοποιηθείσης ἐπενδύσεως
(300 ἑκατ. δρχ.), προεκάλεσεν ὅμως διάστασιν μεταξύ σχεδιασθείσης (200
ἑκ. δρχ.) καί πραγματοποιηθείσης (300 ἑκ. δρχ.) ἀποταμιεύσεως.

“Η ἀποτυχία τῶν σχεδίων τῶν καταναλωτῶν κατά τόν πρῶτον μῆνα
ὤθησεν αὐτούς εἰς μεταβολήν τῶν σχεδίων των τοῦ δευτέρου μηνός. Οὕτω
τήν κατά 100 ἑκ. δρχ. αὔξησιν τοῦ εἰσοδήματός των κατένειμον τόν δεύ-
τερον μῆνα, ἐπί τῇ βάσει τῶν ὁριακῶν των ροπῶν πρός κατανάλωσιν καί
ἀποταμίευσιν εἰς 50 ἑκατ. δρχ. διά κατανάλωσιν καί 50 ἑκατ. δρχ. δι’ ἀπο-
ταμίευσιν. eH κατανάλωσίς των ηὐξήθη οὕτω ἀπό 800 εἰς 850 ἑκατ. δρχ.,
ἡ δέ σχεδιασθεῖσα διά τήν δευτέραν περίοδον ἀποταμίευσίς των ἀπό 200 εἰς
250 ἑκατ. δρχ. Ἐπειδή ὅμως οἱ παραγωγοί δέν εἶχον λόγον νά ἀναμένουν
μίαν τοιαύτην μεταβολήν εἰς τά σχέδια τῶν καταναλωτῶν, διετήρησαν τήν
παραγωγήν καταναλωτικῶν ἀγαθῶν εἰς τό ἐπίπεδον τῶν προηγουμένων
μηνῶν, ἤτοι εἰς 800 ἑκατ. δρχ. Παρ’ ὅλον ὅτι ἡ ἀρχική αὔξησις τοῦ εἰσο-
δήματος καί τῆς καταναλώσεως τῶν καταναλωτῶν προῆλθεν ἐκ τῆς ὑπ’
αὐτῶν τούτων τῶν παραγωγῶν αὐξήσεως τῶν δαπανῶν ἐπενδύσεως, εἶναι
ἐλάχιστα πιθανόν ὅτι ἕκαστος παραγωγός κεχωρισμένως εἶχε σταθμίσει
τήν ἀντανακλαστικήν ἐπίδρασιν, τήν ὁποίαν θά εἶχεν ἐπί τῆς ζητήσεως
τῶν προϊόντων του τυχόν αὔξησις τῶν ἰδίων αὐτοῦ δαπανῶν, δεδομένου
μάλιστα ὅτι ἡ παραγωγή ἑκάστης ἐπιχειρήσεως ἀποτελεῖ ἕν ἐλάχιστον
μόνον τμῆμα τῆς συνολικῆς παραγωγῆς. Οὕτως, εἰς τό τέλος τοῦ δευτέρου
μηνός οἱ παραγωγοί διεπίστωσαν ὅτι τά συνήθη ἀποθέματά των ἐμειώθη-
σαν κατά 50 ἑκατ. δρχ., ὅση δηλαδή ῆτο ἡ μή ἀναμενομένη ὑπ’ αὐτῶν
αὔξησις τῆς καταναλώσεως τῶν καταναλωτῶν. ‘H ἀναγκαστική αὕτη ἀπο-
επένδυσις (50 ἑκατ. δρχ.) ἐμείωσε τάς σχεδιασθείσας διά τόν δεύτερον μῆνα
ἐπενδύσεις (300 ἑκατ. δρχ.) τῶν παραγωγῶν, εἰς τρόπον ὥστε νά διατη-
ρηθῄ ἡ ταυτότης μεταξύ πραγματοποιηθείσ-ης ἀποταμιεύσεως (250 ἑκατ.

A/ll
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δρχ.) καί πραγματοποιηθείσης ἐπενδύσεως (250 ἑκατ. δρχ.). Ἐνῶ ὅμως
εἰς τό τέλος τῆς δευτέρας περιόδου τά σχέδια τῶν καταναλωτών ἐπραγμα-
τοποιήθησαν πλήρως καί δέν προεκλήθη ὡς ἐκ τούτου διάστασις μεταξύ
σχεδιασθείσης καί πραγματοποιηθείσης ἀποταμιεύσεως, ἀντιθέτως τά
σχέδια τῶν παραγωγῶν δέν ἐστέῴθησαν ὑπό ἑπιτυχίας, διότι, ὲνῶ οὗτοι εἷ-
χον σχεδιάσει ἑπενδύσεις 300 ἑκ. δρχ., ἐπραγματοποίησαν μόνον 250 ἑκατ.
δρχ., διότι ἡ μή ἀναμενομένη αὔξησις τῆς καταναλώσεως ἐπέφερε μείωσιν
τῶν ἀποθεμάτων των.

‘H ἀποτυχία τῶν σχεδίων τῶν παραγωγῶν κατά τόν δεύτερον μῆνα
ἔκαμεν αὐτούς νά μεταβάλουν τά σχέδια τοῦ τρίτου μηνός. Οὕτω προέβη-
σαν εἰς αὔξησιν τῆς παραγωγῆς καταναλωτικῶν ἀγαθῶν ἀπό 800 εἰς 850
ἑκ. δρχ., ὅση ἀνέμενον ὅτι θά ῆτο ἡ δαπάνη καταναλώσεως τῶν κατανα-
λωτὼν ἐπί τῆ βάσει τῶν δεδομένων τῆς προηγουμένης περιόδου. 'H αὔξη-
σις ὅμως τῆς παραγωγῆς καταναλωτικῶν ἀγαθῶν κατά 50 ἑκατ. δρχ.
ηὔξησεν αὐτομάτως τό εἰσόδημα τῶν καταναλωτῶν κατά τό αὐτό ποσόν,
ἐπειδή δέ οὗτοι δέν ἀνέμενον τήν τοιαύτην αὔξησιν, δέν τήν περιέλαβον εἰς
τά σχέδιά καταναλώσεως καί ἀποταμιεύσεως τοῦ μηνός τούτου καί οὕτω
παρέμεινεν αὕτη ἀδιάθετος εἰς χεῖρας των ὡς ἀναγκαστική ἀποταμίευσις.
‘H δημιουργία ἀναγκαστικῆς ἀποταμιεύσεως ἐκ 50 ἑκατ. διετήρησε μέν
τήν ταυτότητά μεταξύ πραγματοποιηθείσης ἀποταμιεύσεως (300 ἑκατ.
δρχ.) καί πραγματοποιηθείσης ἐπενδύσεως (300 ἑκατ. δρχ.), προεκάλεσεν
ὅμως διάστασιν μεταξύ σχεδιασθείσης (250 ἑκατ. δρχ.) καί πραγματο-
ποιηθείσης (300 ἑκατ. δρχ.) ἀποταμιεύσεως. Ἐνῶ ὅμως ἀπό τῆς πλευρᾶς
τῶν παραγωγῶν ἡ σχεδιασθεῖσα διά τόν τρίτον μῆνα ἐπένδυσις αὐτῶν
ἐπραγματοποιήθη ἐξ ὁλοκλήρου, ἀπό τῆς πλευρᾶς τῶν καταναλωτῶν τά
σχέδια τούτων δέν ἑστέῴθησαν ὑπό ἑπιτυχίας, διότι ἐπραγματοποίησαν
ἀποταμίευσιν κατά 50 ἑκατ. δρχ. μεγαλυτέραν ἐκείνης τήν ὁποίαν εἶχον
σχεδιάσει. Οὕτω τά σχέδιά τῶν καταναλωτῶν διά τήν τετάρτην περίοδον
μετεβλήθησαν, αὐξηθείσης τῆς καταναλώσεως καί τῆς ἑκουσίας ἀποτα-
μιεύσεως αὐτῶν ἀνά 25 ἑκατ. δρχ., ἑκάστης ἀναλόγως τῶν ὁριακῶν των
ροπῶν. ‘H αὔξησις τῆς καταναλώσεως τῶν καταναλωτὼν κατά τόν τέταρ-
τον μῆνα προεκάλεσεν ἀσυνήθη μείωσιν τῶν ἀποθεμάτων τῶν παραγωγῶν
κατά τόν μῆνα τοῦτον καί ὤθησεν αὐτούς εἰς μεταβολήν τῶν σχεδίων των
κατά τήν πέμπτην περίοδον, συνισταμένην εἰς αὔξησιν τῆς παραγωγῆς
καταναλωτικῶν ἀγαθῶν κατά 25 ἑκατ. δρχ. (H διαδικασία αὕτη συνεχί-
ζεται μέχρι τοῦ μηνός ν. Εἷς ἑκάστην διαδοχικήν περίοδον προκαλεῖται
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συνεχῶς αὔξησις τοῦ εἰσοδήματος καί τῶν ἐξηρτημένων πρός αὐτό μεγε-
θῶν. Διά τῶν διαδοχικών τούτων αὐξήσεων προσαρμόζεται βαθμιαίως ἡ
σχεδιασθεῖσα ἀποταμίευσις πρός τό ηὐξημένον ἐπίπεδον τῆς σχεδιασθείσης
ἐπενδύσεως. Εἰς τήν περίοδον ὅπου ἡ σχεδιασθεῖσα ἀποταμίευσις ἔχει ἐξ
ὁλοκλήρου προσαρμοσθή πρός τήν σχεδιασθεῖσαν ἐπένδυσιν, παύει πᾶσα
περαιτέρω αὔξησις τοῦ εἰσοδήματος καί τῶν ἐξηρτημένων μεγεθῶν. 'H ἰ-
σορροπία τοῦ οἰκονομικοῦ συστήματος ἔχει πλέον ἀποκατασταθῇ.
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