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1.
T� κε�µεν�1 αυτ� ε�ναι µια δ�κιµαστικ� πρ�καταρκτικ� απ�πειρα
να δ�θε� τ� περ�γραµµα µιας «δυναµικ�ς» θεωρ�ας. H στατικ� θεω-
ρ�α απ�τελε� µια τα�ιν�µηση �ρων π�υ απ� λ!πει στη συστηµατ�-

π��ηση της σκ!ψης, µα$� µε την απ�κ�µιση αν%λ�γης γν&σης σ'ετικ% µε
τις πρ�σαρµ�γ!ς π�υ �(ε�λ�νται στη µετα �λ� των συνθηκ&ν, �πως
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* Aρ'ικ� δηµ�σ�ευση: «An Essay in Dynamic Theory», Economic Journal, vol. 49, pp. 14-
31, 1939. Mετ%(ραση - Eπιµ!λεια, A. Πανεθυµιτ%κης. Σ.τ.E. H µετ%(ραση ελ�(θη απ� τ�
 ι λ�� τ�υ A. Sen (1970), Growth Economics, London: Penguin και εµπερι!'ει και σηµει&σεις
τ�υ A. Sen. Aρ'ικ% δηµ�σιε2θηκε στη Συλλ�γ� 3ρθρων τ�υ A. Πανεθυµιτ%κη µε τ�τλ� Θεω-
ρ�ες Mεγ�θυνσης και ∆ιαν�µ�ς τ�υ Eισ�δ�µατ�ς, Gutenberg, 1988. T� παρ�ν κε�µεν� ε�ναι ανα-
θεωρηµ!ν� - δι�ρθωµ!ν�. Bλ!πε επ�σης τ�  ι λ�� τ�υ Roy Harrod (1973), Economic Dynamics,
London: Macmillan, �π�υ ε�ηγε� τις  ασικ!ς αρ'!ς της δυναµικ�ς τ�υ θεωρ�ας σε συσ'ετισµ�
µε τις απ�ψεις τ�υ Keynes. Eπ�σης  λ!πε την ελληνικ� µετ%(ραση τ�υ  ι λ��υ τ�υ Hywel G.
Jones (1975), Eισαγωγ� στις Σ�γ�ρ�νες Θεωρ�ες Oικ�ν�µικ�ς Mεγ�θυνσης, Aθ�να: Eκδ�σεις
Kριτικ� 1993 (Kε(. 3). Για τη συσ'!τιση µε την πλ�ρη απασ'�ληση και τ�ν Keynes  λ!πε W. A.
Eltis (1966), Economic Growth, Hutchinson & Co (Kε(%λαι� 4). O R. G. D. Allen στ�  ι λ��
τ�υ Macro-Economic Theory, London: Macmillan, 1968, διαλαµ %νει στ� Kε(%λαι� 11 τ� υπ�-
δειγµα Harrod-Domar καθ&ς και � A. K. Dixit στ�  ι λ�� τ�υ The Theory of Equilibrium
Growth, Oxford University Press, 1976 (Kε(%λαι� 3). Πρ�σ(ατα � Xiao και Yang στ�  ι λ��
τ�υ Economics: New Classical vs Neoclassical Frameworks, London: Blackwell, 2001, ανα(!ρε-
ται στ� υπ�δειγµα Harrod-Domar ως !να υπ�δειγµα ε�ωγεν�2ς �ικ�ν�µικ�ς µεγ!θυνσης.
Eπ�σης  λ!πε Neri Salvadori, (2003), Old and New Growth Theories, E.E. Eπ�σης  λ!πε τ�
 ι λ�� τ�υ E. Bαρελ%, 2003. E�ωγεν�ς Oικ�ν�µικ� Mεγ�θυνση, Eκδ�σεις Kριτικ�.

1. Σηµε�ωση τ�υ A. Sen: O sir Roy Harrod µ%ς πληρ�(�ρε� �τι τελικ% δεν ε�ναι ικαν�π�ι-
ηµ!ν�ς απ� τα σ2µ �λα π�υ 'ρησιµ�π��ησε για τη διατ2πωση της δυναµικ�ς ε��σωσης. Πι�
συγκεκριµ!να ανα(!ρει τα ε��ς: «Aπ� εκε�νες (τις ε�ισ&σεις) π�υ περιλαµ %ν�υν ex post τιµ!ς



πρ�κ2πτει απ� τ�υς «ν�µ�υς πρ�σ(�ρ%ς και $�τησης». K%π�τε θε&ρη-
σα �τι θα !πρεπε να �ταν δυνατ� η αν%πτυ�η µιας παρ�µ�ιας τα�ιν�µη-
σης και εν�ς συστ�µατ�ς α�ιωµ%των π�υ να ανα(!ρ�νται στην κατ%-
σταση εκε�νη στην �π��α κ%π�ιες δυν%µεις επενεργ�2ν σταθερ% για να
αυ��σ�υν � να µει&σ�υν κ%π�ια µεγ!θη τ�υ συστ�µατ�ς. H «θεωρ�α»
π�υ θα πρ�κ2ψει δεν θα !'ει  ! αια τη (ιλ�δ���α να πρ�σδι�ρ�$ει διε-
��δικ% την π�ρε�α των γεγ�ν�των, αλλ% θα πρ!πει να µας δ&σει !να ανα-
λυτικ� πλα�σι� σ'ετικ� µε τη µελ!τη καταστ%σεων «µετα �λ�ς», αν%λ�-
γ� πρ�ς εκε�ν� π�υ παρ!'ει η στατικ� θεωρ�α για τη µελ!τη καταστ%σε-
ων «µη µετα �λ�ς».

H α�ιωµατικ�  %ση της θεωρ�ας π�υ θα αναπτ2�ω απ�τελε�ται απ�
τρεις πρ�τ%σεις, συγκεκριµ!να: α) �τι τ� επ�πεδ� τ�υ εισ�δ�µατ�ς µιας
�ικ�ν�µ�ας απ�τελε� τ�ν σηµαντικ�τερ� πρ�σδι�ριστικ� παρ%γ�ντα της
πρ�σ(�ρ%ς απ�ταµιε2σεων, !) �τι � ρυθµ�ς α2�ησης τ�υ εισ�δ�µατ�ς
της ε�ναι !νας σηµαντικ�ς πρ�σδι�ριστικ�ς παρ%γ�ντας της $�τησης για
απ�ταµιε2σεις και γ) �τι η $�τηση ε�ναι �ση µε την πρ�σ(�ρ%. Eπ�µ!νως,
πρ�κειται για µια σ2$ευ�η της «αρ'�ς τ�υ επιτα'υντ�» µε τη «θεωρ�α
τ�υ π�λλαπλασιαστ�», και ε�ναι µια ε�!λι�η και πρ�!κταση �ρισµ!νων
επι'ειρηµ%των π�υ ε�'α πρ�τε�νει στ� παρελθ�ν στ�  ι λ�� µ�υ, The
Trade Cycle (Oxford University Press, 1936)2.

2. Oι πρ�σπ%θειες π�υ !'�υν γ�νει µ!'ρι σ�µερα (1939) για τη συγκρ�-
τηση µιας δυναµικ�ς θεωρ�ας κιν�2νται π%νω σε µια %λλη κατε2θυνση,
συγκεκριµ!να στη µελ!τη των 'ρ�νικ&ν υστερ�σεων µετα�2 �ρισµ!νων
αναπρ�σαρµ�γ&ν. Eισ%γ�ντας την κατ%λληλη 'ρ�νικ� υστ!ρηση, µπ�-
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µ�ν� η 1.1 πρ!πει να απ�δ�θε� ως G = s/C. H ε��σωση 1 π�υ �ρ�$ει τ�ν συστηµικ� ρυθµ� µεγ!-
θυνσης Gw (warraned growth) πρ!πει να !'ει τ!τ�ι�υς δε�κτες στα σ2µ �λα &στε να γ�νεται
αντιληπτ� �τι ανα(!ρεται σε κατ%σταση ισ�ρρ�π�ας. Eπ�µ!νως, πρ!πει να !'�υµε Gw = sr /Cr,
�π�υ sr ε�ναι � λ�γ�ς των απ�ταµιε2σεων πρ�ς τ� εισ�δηµα π�υ επιθυµ�2ν �ι �δι�ι �ι απ�τα-
µιευτ!ς και Cr ε�ναι � λ�γ�ς κε(αλα��υ/παραγωγ�ς π�υ αντιστ�ι'ε� στην πρ�σα2�ηση των
µεγεθ&ν (incremental capital - output ratio) π�υ �ι παραγωγ�� κρ�ν�υν �τι ε�ναι ακρι &ς αυτ�
π�υ 'ρει%$�νται σε σ'!ση µε την ε�!λι�η των πωλ�σε&ν τ�υς.

2. Eιδικ% στ� κε(%λαι� 2, τµ. 4-5. H «αρ'� τ�υ επιτα'υντ�» ε�'ε πρ�σδι�ρισθε� ως η «σ'!-
ση».Yπ%ρ'ει κ%π�ια αντ�ρρηση για τη 'ρησιµ�π��ηση τ�υ �ρ�υ «επιτα'υντ�» σ’ αυτ� τ� πλα�-
σι�. H µελ!τη των πρ�ϋπ�θ!σεων, κ%τω απ� τις �π��ες η $�τηση και η πρ�σ(�ρ% ρ!�υν µ’ !ναν
αµετ% λητ� ρυθµ�, απ� καιρ� ε�ναι γνωστ� ως στατικ� θεωρ�α. Aυτ� σηµα�νει �τι η ισ�ρρ�-
π�α τιµ&ν και π�σ�τ�των, π�υ πρ�κ2πτει ως επακ�λ�υθ�, θεωρε�ται αν%λ�γη πρ�ς µια κατ%-
σταση στασιµ�τητας (state of rest). Kατ’ αναλ�γ�αν, επ�µ!νως, !νας σταθερ�ς ρυθµ�ς α2�η-
σης της $�τησης, π�υ ε�ναι τ� πρ&τ� $�τηµα π�υ ε�ετ%$�υµε στη δυναµικ� θεωρ�α, και τ�
κ2ρι� απ�τ!λεσµα �πως εκ(ρ%$εται απ� την παραπ%νω «σ'!ση» πρ!πει να θεωρε�ται ως µια
τα'2τητα κυκλ�(�ρ�ας (velocity). Eπιτ%'υνση θα πρ!πει να θεωρε�ται � ρυθµ�ς µετα �λ�ς
αυτ�ς της τα'2τητας.

Παρ’ �λα αυτ%, η 'ρησιµ�π��ηση της !κ(ρασης «αρ'� τ�υ επιτα'υντ�» µε την !νν�ια των
σ'!σεων π�υ !δωσα (α�νεται να 'ρησιµ�π�ιε�ται �λ� και πι� π�λ2 στην �ικ�ν�µικ� (ιλ�λ�γ�α
σ�µερα και µε δισταγµ� υπ�κλ�ν�υµαι σε µια τ!τ�ια force majeure της 'ρ�σης.



ρε� να απ�δει'θε� η τ%ση εν�ς συστ�µατ�ς να δηµι�υργε� ταλαντ&σεις.
Στις µελ!τες αυτ!ς υπ%ρ'ει µια αµ(ι �λ�α σ'ετικ% µε τη (2ση της τ%σης
στην �π��α πρ�στ�θεται η ταλ%ντωση. Aν υπ�θ!σ�υµε �τι µπ�ρ�2ν να
λη(θ�2ν κατ%λληλα µ!τρα π�υ να ε��υδετερ&ν�υν την ταλ%ντωση π�υ
πρ�καλε�ται απ� την υστ!ρηση, τ� σ2στηµα τ�τε θα γιν�ταν στατικ� � θα
�ταν ε�ελ��ιµ�; Kαι µε τι ρυθµ�; H δυναµικ� θεωρ�α, κατ% τη γν&µη µ�υ,
µπ�ρε� �σως να απαντ�σει σ’ !να τ!τ�ι� ερ&τηµα.

Eπιπλ!�ν ε�ναι δυνατ�ν, και αυτ� επιδι&κει να απ�δε��ει η επι'ειρη-
µατ�λ�γ�α π�υ αναπτ2σσεται παρακ%τω, η τ%ση της µεγ!θυνσης να µπ�-
ρε� η �δια να παρ%γει δυν%µεις π�υ τε�ν�υν να δηµι�υργ�σ�υν ταλαντ&-
σεις. Aν ισ'2ει µια τ!τ�ια θ!ση, τ�τε δεν µει&νεται καθ�λ�υ η σηµασ�α
της µελ!της της επ�δρασης των υστερ�σεων. Φα�νεται, �µως, �τι η πρ�-
σπ%θεια να ερµηνευθ�2ν �ι κυκλικ!ς διακυµ%νσεις µε απ�κλειστικ� πρ�-
σ(υγ� στις υστερ�σεις δεν ε�ναι αναγκα�α. H µελ!τη τ�υ τρ�π�υ λει-
τ�υργ�ας και αν%πτυ�ης των δυν%µεων εκε�νων π�υ συντηρ�2ν µια
αυ�ητικ� τ%ση και η µελ!τη των υστερ�σεων πρ!πει να συµ αδ�$�υν.

3. H α�ι�λ�γηση των θ!σεων π�υ θα αναπτυ'θ�2ν εδ& δεν πρ!πει να
γ�νει µε  %ση την ισ'2 � τη 'ρηστικ� ευκ�λ�α των ε�ισ&σεων π�υ παρ�υ-
σι%$�νται. Περιλαµ %νει κ%τι ευρ2τερ�: µια µ!θ�δ� σκ!ψης, !ναν τρ�π�
πρ�σ!γγισης συγκεκριµ!νων πρ� ληµ%των. E�ναι αναγκα�� η σκ!ψη µας
να �επερν% τ� στατικ� πλα�σι� και να (θ%νει τη δυναµικ� πρ�σ!γγιση.
T� στατικ� σ2στηµα ε�ισ&σεων δεν διατυπ&νεται µ�ν� για την κ�µψ�-
τητ% τ�υ, αλλ% και επειδ� επιτρ!πει στ�ν �ικ�ν�µ�λ�γ� να ε�ασκηθε�
π%νω σε ειδικ% πρ� λ�µατα, �π�τε αυτ% ανακ2ψ�υν. Mνας �ικ�ν�µ�λ�-
γ�ς, π.'., µπ�ρε� να θ!σει στ�ν εαυτ� τ�υ τ� ε��ς ερ&τηµα: Π�ιες θα ε�ναι
�ι επιπτ&σεις στ� σ2στηµα µιας α2�ησης των ε�αγωγ&ν � µιας ε(ε2ρε-
σης π�υ ε��ικ�ν�µε� εργασ�α; Mε την ανα(�ρ% στις στατικ!ς ε�ισ&σεις,
αρ'�$ει να επε�εργ%$εται τη ν!α θ!ση ισ�ρρ�π�ας, υπ�θ!τ�ντας �τι τ�
ν!� υψηλ�τερ� επ�πεδ� ε�αγωγ&ν θα διατηρηθε� και στ� µ!λλ�ν � �τι η
ε(ε2ρεση π�υ ε��ικ�ν�µε� εργασ�α θα ενσωµατωθε� στην τε'νικ� της
παραγωγ�ς µια για π%ντα.

Aν �µως τ� ερ&τηµα αναδιατυπωθε� ως ε��ς: Mστω �τι τ� επ�πεδ�
των ε�αγωγ&ν αρ'�$ει να αυ�%νει σταθερ%, � !στω �τι µεγεθ2νεται �
ρυθµ�ς α2�ησ�ς τ�υ � ακ�µη �τι αρ'�$�υν να γ�ν�νται ε(ευρ!σεις π�υ
ε��ικ�ν�µ�2ν εργασ�α µε σταθερ� � αυ�αν�µεν� ρυθµ�, τ�τε η στατικ�
µ!θ�δ�ς επαρκε�; Πρ�(αν&ς δεν επαρκε�. O θεωρητικ�ς της στατικ�ς
µεθ�δ�υ ελπ�$ει ενδε'�µ!νως �τι µπ�ρε� να αναγ%γει αυτ� την τ%ση για
σταθερ� α2�ηση π�υ υπ�θ!σαµε σε µια σειρ% συγκεκριµ!νων διαδ�'ι-
κ&ν σταδ�ων, π�υ τ� καθ!να τ�υς !'ει τις �διες συν!πειες. Aν �µως η επι-
'ειρηµατ�λ�γ�α π�υ αναπτ2σσεται παρακ%τω ε�ναι σωστ�, τ�τε �ι συν!-
πειες π%νω στα αλληλ�δι%δ�'α σηµε�α ισ�ρρ�π�ας π�υ καταγρ%(�υν 3
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την πρ��δ�, µπ�ρε� να ε�ναι συ'ν% πρ�ς την αντ�θετη κατε2θυνση απ�
τις συν!πειες π�υ πρ�σδι�ρ�$ει η στατικ� ισ�ρρ�π�α, !τσι �πως παρ%γ�-
νται απ� τ� κ%θε !να σηµε�� ισ�ρρ�π�ας, �ταν θεωρ�2νται ως διακριτ%
και µεµ�νωµ!να στ%δια. Xρεια$�µαστε µ�α ν!α µ!θ�δ� πρ�σ!γγισης -
µια πραγµατικ� πνευµατικ� επαν%σταση.

Oταν συνηθ�σει κανε�ς να σκ!πτεται σε �ρ�υς αυ�ητικ&ν τ%σεων, η
παλι% στατικ� διατ2πωση των πρ� ληµ%των αρ'�$ει να (α�νεται (θαρ-
µ!νη, επιπ�λαιη και ασ2µ(�ρη. Mε αυτ� τη θ!ση µ�υ δεν αρν�2µαι στη
στατικ� θεωρ�α τη 'ρησιµ�τητ% της. Θα πρ!πει �µως να �εκαθαριστε�
π�ι� πρ� ληµα αν�κει στην στατικ� και π�ι� στη δυναµικ� θεωρ�α.

4. Σκ�πε2ω τ&ρα να πρ�'ωρ�σω κατευθε�αν στη διατ2πωση της
 ασικ�ς ε��σωσης π�υ συνιστ% και τη σ2$ευ�η της αρ'�ς τ�υ επιτα'υντ�
µε τη θεωρ�α τ�υ π�λλαπλασιαστ�. H διατ2πωση αυτ� δ�νει ενδε'�µ!νως
περισσ�τερ�  %ρ�ς στην αρ'� τ�υ επιτα'υντ� και γι’ αυτ� θα κ%ν�υµε
στη συν!'εια την αναγκα�α τρ�π�π��ηση.

Mστω G � γεωµετρικ�ς ρυθµ�ς µεγ!θυνσης τ�υ εισ�δ�µατ�ς � της
παραγωγ�ς, �π�υ η πρ�σα2�ηση εκ(ρ%$εται ως π�σ�στ� πρ�ς τ� υ(ι-
στ%µεν� επ�πεδ�. T� G µετα %λλεται ευθ!ως αν%λ�γα µε τ� 'ρ�νικ� δι%-
στηµα π�υ !'ει επιλεγε� – π.'. 1% τ� 'ρ�ν� = 1/12% τ� µ�να. Mστω Gw
� συστηµικ�ς (warranted) ρυθµ�ς µεγ!θυνσης. Συστηµικ�ς ρυθµ�ς µεγ!-
θυνσης θεωρε�ται εκε�ν�ς � ρυθµ�ς π�υ, αν εµ(ανισθε�, α(�νει ικαν�-
π�ιηµ!να �λα τα µ!ρη µε την !νν�ια �τι παρ�γαγαν �2τε περισσ�τερ�
�2τε λιγ�τερ� απ� τη σωστ� π�σ�τητα. S, για να διατυπ&σ�υµε τ� �δι�
ν�ηµα δια(�ρετικ%, αν επιτευ'θε� αυτ�ς � ρυθµ�ς µεγ!θυνσης, θα δια-
µ�ρ(&σει τ!τ�ια συµπερι(�ρ% εκε�νων π�υ πα�ρν�υν τις απ�(%σεις, &στε
να δ&σ�υν τ!τ�ιες παραγγελ�ες π�υ θα διατηρ�σ�υν τ�ν �δι� ρυθµ� µε-
γ!θυνσης. Xρησιµ�π�ι& τ�ν αδ�κιµ� �ρ� «συστηµικ�ς ρυθµ�ς»* αντ� τ�υ
«ρυθµ�ς µεγ!θυνσης ισ�ρρ�π�ας», � «ρυθµ�ς δια'ρ�νικ�ς ισ�ρρ�π�ας»
επειδ�, παρ’ �τι κ%θε σηµε�� π%νω στη δια'ρ�νικ� π�ρε�α της παραγω-
γ�ς π�υ περιγρ%(εται απ� τ� Gw ε�ναι !να σηµε�� ισ�ρρ�π�ας µε την
!νν�ια �τι �ι παραγωγ��, αν παραµε�ν�υν σε αυτ�, θα ε�ναι ικαν�π�ιηµ!-
ν�ι και θα καθ�δηγηθ�2ν απ� τις συνθ�κες να διατηρ�σ�υν τ�ν �δι�
ρυθµ� µεγ!θυνσης, η ισ�ρρ�π�α αυτ� ε�ναι, για λ�γ�υς π�υ θα ε�ηγ�-
σ�υµε παρακ%τω, ε�αιρετικ% ασταθ�ς.

Aν x0 ε�ναι η παραγωγ� την περ��δ� 0 και x1 η παραγωγ� στην περ��-
δ� 1, τ�τε G = (x1 – x0) / x0. E(�σ�ν υπ�θ!σαµε �τι  ρισκ�µαστε σε  ρα-
'υ'ρ�νια περ��δ�, τ� x0 � τ� x1 µπ�ρ�2ν εναλλακτικ% να  ρ�σκ�νται
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* Σ.τ.E. Oπως υπ�στηρ�$ει � Harrod, � ρυθµ�ς αυτ�ς �ρ�$εται απ� τη ρ�π� για απ�ταµ�-
ευση, τ� επ�πεδ� της τε'ν�λ�γ�ας κ.λπ. ∆ηλαδ� ε�ναι � ρυθµ�ς µεγ!θυνσης π�υ πρ�σδι�ρ�$ε-
ται τελικ% απ� τ� σ2στηµα.



στ�ν παρ�ν�µαστ�. Tα x0 και x1 ε�ναι τελικ% τ� ε�ελικτικ� συν%θρ�ισµα
(compounded) �λων των επιµ!ρ�υς παραγωγικ&ν δραστηρι�τ�των. ∆εν
συ$ητ%µε καθ�λ�υ πρ� λ�µατα στ%θµισης (δεικτ&ν). Aκ�µα και στην
περ�πτωση της µεγ!θυνσης, π�υ σε γενικ!ς γραµµ!ς παραµ!νει σταθερ�,
δεν πρ!πει  να υπ�θ!σ�υµε �τι η παραγωγ� κ%θε δραστηρι�τητας επε-
κτε�νεται µε τ�ν �δι� ρυθµ�. Mτσι, ακ�µα και κ%τω απ� τις πι� ιδανικ!ς
συνθ�κες π�υ µπ�ρ�2µε να σκε(θ�2µε, τ� G, � πραγµατικ�ς (actual)
ρυθµ�ς µεγ!θυνσης, θα απ�κλ�νει κατ% διαστ�µατα απ� τ� Gw, τ�ν
συστηµικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης, για τυ'α�ες � επ�'ιακ!ς αιτ�ες.

Mστω s τ� π�σ�στ� τ�υ εισ�δ�µατ�ς π�υ επιλ!γ�υν να απ�ταµιε2-
σ�υν τα (υσικ% και τα ν�µικ% πρ�σωπα. T� s ε�ναι �ι συν�λικ!ς απ�τα-
µιε2σεις διαιρεµ!νες µε τ� x0 � τ� x1. Aυτ� µπ�ρε� να κυµα�νεται αν%λ�-
γα µε τ� µ!γεθ�ς τ�υ εισ�δ�µατ�ς, τη (%ση τ�υ �ικ�ν�µικ�2 κ2κλ�υ, τις
θεσµικ!ς αλλαγ!ς κ.λπ.

Mστω C η α��α των κε(αλαι�υ'ικ&ν αγαθ&ν π�υ απαιτε�ται για την
παραγωγ� µιας επιπλ!�ν µ�ν%δας. H µ�ν%δα α��ας π�υ 'ρησιµ�π�ιε�ται
για τη µ!τρηση αυτ�2 τ�υ µεγ!θ�υς ε�ναι η α��α της µ�ναδια�ας
(πρ�σ)α2�ησης της παραγωγ�ς. Mτσι, αν πρ�κειται να αυ�ηθε� η παρα-
γωγ� των παπ�υτσι&ν στ�ν µ�να 1, &στε σ’ αυτ�ν και σ’ �λ�υς τ�υς επ�-
µεν�υς µ�νες η παραγωγ� να ε�ναι κατ% !να $ευγ%ρι µεγαλ2τερη απ’ �,τι
στ�ν µ�να 0, και αν η µη'αν� π�υ 'ρει%$εται για να αυ�ηθε� η παραγω-
γ� –'ωρ�ς να υπ�λ�γ�$�υµε �π�ι�δ�π�τε %λλ� κε(%λαι� π�υ ενδε'�µ!-
νως απαιτε�ται– !'ει µια α��α 48 (�ρ!ς µεγαλ2τερη απ� εκε�νη π�υ !'ει
!να $ευγ%ρι παπ�2τσια, τ� C τ�ν µ�να θα ισ�2ται µε 48. H τιµ� τ�υ C
ε�ναι αντιστρ�(ως αν%λ�γη µε την περ��δ� π�υ επιλ!�αµε. Eδ& τ� C σε
ετ�σια  %ση ισ�2ται µε 4.3 H τιµ� τ�υ G ε�ναι ευθ!ως αν%λ�γη πρ�ς την
περ��δ� π�υ επιλ!�αµε. H τιµ� τ�υ C ε�αρτ%ται απ� τ� επ�πεδ� της
τε'ν�λ�γ�ας και τη (2ση των αγαθ&ν π�υ συνθ!τ�υν την α2�ηση της
παραγωγ�ς. Eνδε'�µ!νως µπ�ρε� να µετα %λλεται καθ&ς τ� εισ�δηµα
αυ�%νει αν%λ�γα µε τις (%σεις τ�υ �ικ�ν�µικ�2 κ2κλ�υ και �σως να
ε�αρτ%ται µε κ%π�ι� τρ�π� απ� τ� 2ψ�ς τ�υ επιτ�κ��υ.

T&ρα,  ! αια, ε�ναι πιθαν�, σε µια �π�ιαδ�π�τε περ��δ�, τ� σ2ν�λ�
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3. Aν θεωρ�σ�υµε �τι � !νας µ�νας ε�ναι η µ�ν%δα ανα(�ρ%ς, � αριθµ�ς των παπ�υτσι&ν
π�υ πρ�στ�θενται κ%θε περ��δ� ε�ναι !να, εν& αν ε�ναι !τ�ς, τ�τε !'�υµε 144. H τιµ� τ�υ G ετη-
σ�ων ε�ναι δ&δεκα (�ρ!ς µεγαλ2τερη απ� τη µηνια�α τιµ� τ�υ G, εν& � αριθµητ�ς τ�υ G ετη-
σ�ως ε�ναι 144 (�ρ!ς µεγαλ2τερ�ς και � παρ�ν�µαστ�ς 12 (�ρ!ς µεγαλ2τερ�ς απ� τ�ν αριθ-
µητ� και τ�ν παρ�ν�µαστ� τ�υ G σε µηνια�α  %ση. O αριθµ�ς των µη'αν&ν π�υ πρ�στ�θεται
κ%θε µ�να ε�ναι 1 ≡ 48 παπ�2τσια ≡ 48 µ�ν%δες πρ�σαυ�ηµ!νης παραγωγ�ς. T� C κατ% µ�να
ισ�2ται µε 48. O αριθµ�ς των µη'αν&ν π�υ πρ�στ�θεται ετησ�ως ε�ναι 12 ≡ 48 x 12 παπ�2τσια.
Eπ�µ!νως, η α��α ως πρ�ς τα παπ�2τσια µιας ετ�σιας α2�ησης τ�υ κε(αλα��υ π�υ απαιτε�ται
για την παραγωγ� εν�ς ετ�σι�υ πρ�σαυ��µατ�ς 144 $ευγ&ν παπ�υτσι&ν ε�ναι 48 x 12 µ�ν%-
δες. Eπ�µ!νως, C ετησ�ως = (48 x 12)/144 = 4 = 1/2 τ�υ C µηνια�ως.



τ�υ καιν�2ργι�υ κε(αλα��υ να µην πρ��ρ�$εται για την α2�ηση της πα-
ραγωγ�ς καταναλωτικ&ν αγαθ&ν. Mπ�ρε� να υπ%ρ'�υν µακρ�πρ�θε-
σµα σ'!δια αν%πτυ�ης της κε(αλαιακ�ς  %σης � µιας µετα �λ�ς των
µεθ�δων για την παραγωγ� τ�υ επιπ!δ�υ π�υ πρ�-υπ�ρ'ε. Mε τ!τ�ιες
περιπτ&σεις θα ασ'�ληθ�2µε αργ�τερα. Πρ�ς τ� παρ�ν, ας υπ�θ!σ�υµε
�τι �λα τα καιν�2ργια κε(αλαι�υ'ικ% αγαθ% π�υ απαιτ�2νται, 'ρησι-
µε2�υν για την α2�ηση της παραγωγ�ς των καταναλωτικ&ν αγαθ&ν.

Aνα %λλ�ντας την απ�δει�η για την επ�µενη παρ%γρα(�, µπ�ρ�2-
µε να γρ%ψ�υµε τη  ασικ� ε��σωση στην απλ�2στερ� της µ�ρ(�4:

Gw = s/C (1)

Σηµει&στε �τι εδ& � συστηµικ�ς ρυθµ�ς µεγ!θυνσης (Gw) εµ(αν�$εται
ως !νας %γνωστ�ς �ρ�ς, π�υ η τιµ� τ�υ πρ�σδι�ρ�$εται απ� συγκεκριµ!-
νες «θεµελι&δεις συνθ�κες» – δηλαδ�, τη ρ�π� για απ�ταµ�ευση, την
κατ%σταση της τε'ν�λ�γ�ας κ.λπ. Eκε�ν�ι π�υ �ρ�$�υν τη δυναµικ� αν%-
λυση ως µια σ2γκριση δ2� 'ρ�νικ&ν σηµε�ων µπ�ρε� να µη θεωρ�σ�υν
�τι αυτ� η ε��σωση ανα(!ρεται στη δυναµικ� αν%λυση. O συγκεκριµ!ν�ς
αυτ�ς �ρισµ�ς της δυναµικ�ς αν%λυσης !'ει τ� δικ� τ�υ ενδια(!ρ�ν και
πεδ�� ανα(�ρ%ς. Πρ�τιµ& να �ρ�σω τη δυναµικ� αν%λυση ως εκε�νη π�υ
ανα(!ρεται σε πρ�τ%σεις στις �π��ες εµ(αν�$εται !νας ρυθµ�ς µεγ!θυν-
σης ως µια %γνωστη µετα λητ�. H ε��σωση αυτ� ε�ναι σα(&ς πι� θεµε-
λι&δης απ� εκε�νες π�υ εκ(ρ%$�υν 'ρ�νικ!ς υστερ�σεις πρ�σαρµ�γ�ς.

5. H απ�δει�η !'ει ως ε��ς. Mστω Cp η τιµ� της (πρ�σ)α2�ησης τ�υ
κε(αλαι�υ'ικ�2 απ�θ!µατ�ς της περι�δ�υ, διαιρεµ!νη µε την (πρ�σ)
α2�ηση της συν�λικ�ς εκρ��ς. Cp ε�ναι η τιµ� της πρ�σα2�ησης τ�υ κε-
(αλα��υ αν% µ�ν%δα πρ�σαυ�ηµ!νης παραγωγ�ς π�υ πραγµατικ% επι-
τε2'θηκε. Π%γι� και κυκλ�(�ρ�2ν κε(%λαι� αθρ��$�νται µα$�.

H ε��σωση:

G = s/Cp (1.1)

απ�τελε� µια ταυτ�λ�γ�α, π�υ απ�ρρ!ει απ� την πρ�ταση �τι �ι πραγµα-
τικ!ς (actual) απ�ταµιε2σεις σε µια περ��δ� (η δια(�ρ% εισ�δ�µατ�ς-
καταν%λωσης σε αυτ� την περ��δ�) ε�ναι �σες µε την α2�ηση τ�υ απ�θ!-
µατ�ς κε(αλα��υ. Oι συν�λικ!ς απ�ταµιε2σεις ε�ναι �σες µε s0x0. H πρ�-
σθ�κη στ� κε(αλαιακ� απ�θεµα ε�ναι �ση µε Cp (x1 – x0). Aυτ� πρ�κ2-
πτει απ� τ�ν �ρισµ� τ�υ Cp.

Mτσι,

s0x0 = Cp (x1 – x0).
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4. A(�2 η τιµ� τ�υ Gw µετα %λλεται ευθ!ως αν%λ�γα και η τιµ� τ�υ C αντιστρ�(ως αν%-
λ�γα πρ�ς την περ��δ� επιλ�γ�ς, εν& η τιµ� τ�υ s ε�ναι ανε�%ρτητη, η ισ'2ς της ε��σωσης ε�ναι
ανε�%ρτητη απ� την περ��δ� π�υ !'�υµε επιλ!�ει ως µ�ν%δα ανα(�ρ%ς.



Eπ�µ!νως,

s/Cp = (x1 – x0)/x0 = G5.

T� G ε�ναι � ρυθµ�ς α2�ησης της συν�λικ�ς παραγωγ�ς π�υ πραγµα-
τ�π�ιε�ται. Cp ε�ναι η πρ�σα2�ηση τ�υ κε(αλαιακ�2 απ�θ!µατ�ς διαι-
ρεµ!νη µε την πρ�σα2�ηση της συν�λικ�ς εκρ��ς π�υ πραγµατ�π�ιε�ται.
Aν η τιµ� της πρ�σα2�ησης τ�υ κε(αλαιακ�2 απ�θ!µατ�ς αν% µ�ν%δα
πρ�σαυ�ηµ!νης παραγωγ�ς π�υ πραγµατ�π�ιε�ται, Cp, ε�ναι �ση µε τ� C,
π�υ ε�ναι τ� π�σ� τ�υ κε(αλα��υ αν% µ�ν%δα πρ�σαυ�ηµ!νης παραγω-
γ�ς π�υ απαιτε�ται κυρ�ως απ� τις τε'ν�λ�γικ!ς και τις %λλες συνθ�κες
π�υ επικρατ�2ν (συµπεριλαµ αν�µ!ν�υ τ�υ επιπ!δ�υ εµπιστ�σ2νης, τ�υ
επιτ�κ��υ κ.λπ.), τ�τε η α2�ηση π�υ πραγµατικ% σηµει&νεται ε�ναι �ση µε
την α2�ηση π�υ δικαι�λ�γ�2ν �ι περιστ%σεις. Aυτ� σηµα�νει �τι, ε(�σ�ν
τ� Cp περιλαµ %νει �λα τα αγαθ% (π%γι� και κυκλ�(�ρ�2ν κε(%λαι�)
και ε�ναι στην πραγµατικ�τητα παραγωγ� µε��ν καταν%λωση αν% µ�ν%-
δα πρ�σα2�ησης της παραγωγ�ς στη δι%ρκεια της περι�δ�υ, τ� σ2ν�λ�
των απ�(%σεων π�υ λαµ %ν�νται για να πρ�'ωρ�σει η παραγωγ� π�υ
εκ(ρ%$εται ως G, δικαι&νεται απ�λυτα δηλαδ�, αν C = Cp, τ�τε G = Gw
και !τσι !'�υµε (απ� την 1 παραπ%νω):

Gw = s/C.

Aυτ� ε�ναι η  ασικ� ε��σωση, π�υ ανα(!ρεται στην παρ%γρα(� 4,
π�υ καθ�ρ�$ει τ�ν συστηµικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης. Kαι για να δ&σ�υµε
αριθµητικ!ς τιµ!ς στα σ2µ �λα αυτ%, π�υ να µπ�ρ�2ν αρκετ% καλ% να
αντιπρ�σωπε2σ�υν τις σηµεριν!ς συνθ�κες, υπ�λ�γ�$�υµε �τι, αν απ�-
ταµιε2εται τ� 10% τ�υ εισ�δ�µατ�ς και � ετ�σι�ς κε(αλαιακ�ς συντελε-
στ�ς (C) ε�ναι �σ�ς µε 4, � συστηµικ�ς ρυθµ�ς µεγ!θυνσης θα ε�ναι 2,5%
τ� 'ρ�ν�.

E�ναι 'ρ�σιµ� να τ�νισθε� σε αυτ� τ� σηµε�� �τι αυτ� η θεωρ�α δεν
κ%νει δι%κριση µετα�2 κε(αλαι�υ'ικ&ν και καταναλωτικ&ν αγαθ&ν.
Mετρ&ντας την πρ�σα2�ηση τ�υ κε(αλα��υ, συνυπ�λ�γ�$�νται και �ι
δ2� κατηγ�ρ�ες αγαθ&νT η πρ�σα2�ηση απ�τελε�ται απ� τη συν�λικ�
παραγωγ� µε��ν τη συν�λικ� καταν%λωση. Oρισµ!ν�ι θεωρητικ�� τ�υ
�ικ�ν�µικ�2 κ2κλ�υ ασ'�λ�2νται µε µια ενδε'�µενη !λλειψη ισ�ρρ�π�ας
µετα�2 αυτ&ν των δ2� κατηγ�ρι&νT δεν υπ%ρ'ει αµ(ι �λ�α �τι !'ει και
αυτ� τη σηµασ�α της. H θεωρ�α �µως π�υ ανα(!ρεται εδ& ε�ναι πι�  ασι-
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5. Θα �ταν πρ�τιµ�τερ� να �ρ�σ�υµε τη συν�λικ� απ�ταµ�ευση ως sx1. T� συµπ!ρασµα
ε�ναι τ� �δι� α(�2 (x1 – x0)/x1 = G.



κ� � απλ�T πρ�ηγε�ται λ�γικ% απ� θεωρ�σεις π�υ α(�ρ�2ν στην !λλειψη
ισ�ρρ�π�ας και η καταν�ησ� της απ�τελε� πρ�καταρκτικ� στ%δι� για τη
µελ!τη της.

6. Για να 'ρησιµ�π�ι�σ�υµε την πρ�σ(ατη �ρ�λ�γ�α π�υ εισ�γαγαν
διακεκριµ!ν�ι �ικ�ν�µ�λ�γ�ι, τ� Cp ε�ναι µια ex post π�σ�τητα. ∆εν γνω-
ρ�$�υµε αν τ� C θα !πρεπε να θεωρηθε� ως αντ�στ�ι'� τ�υ ex ante. T� C
ε�ναι µ%λλ�ν εκε�νη η πρ�σθ�κη στα κε(αλαι�υ'ικ% αγαθ%, σε µια �π�ια-
δ�π�τε περ��δ�, π�υ �ι παραγωγ�� θεωρ�2ν �τι συµ ι %$εται κατ% ιδα-
νικ� τρ�π� µε τ� επ�πεδ� της παραγωγ�ς π�υ αναλαµ %ν�υν σ’ εκε�νη την
περ��δ�. Για ευκ�λ�α � �ρ�ς ex ante, �ταν 'ρησιµ�π�ιε�ται σ’ αυτ� τ� %ρ-
θρ�, θα !'ει αυτ� την !νν�ια. H ε��σωση π�υ ανα(!ρεται πι� π%νω, και
πρ�σδι�ρ�$ει τ� Gw, εκ(ρ%$ει την πρ�ταση τ�υ K!υνς, �τι η απ�ταµ�ευ-
ση ε�ναι αναγκαστικ% �ση µε την επ!νδυση – δηλαδ� µε την ex post επ!ν-
δυση. H απ�ταµ�ευση δεν ε�ναι αναγκαστικ% �ση µε τ� επ�πεδ� της ex ante
επ!νδυσης µ’ αυτ� την !νν�ια, α(�2 µπ�ρ�2ν να εµ(ανιστ�2ν ανεπιθ2µη-
τα πλε�ν%σµατα � ελλε�µµατα των απ�θεµ%των, � � ε��πλισµ�ς π�υ !'ει
παρα'θε� µπ�ρε� να απ�δει'θε� �τι ε�ναι πλε�νασµατικ�ς � ελλειµµατικ�ς
σε σ'!ση µε τις αν%γκες.

Aν η ex post επ!νδυση ε�ναι µικρ�τερη απ� την ex ante, αυτ� σηµα�νει
�τι !'ει λ% ει '&ρα µια ανεπιθ2µητη µε�ωση των απ�θεµ%των � ανεπαρ-
κ�ς πρ�µ�θεια παραγωγικ�2 ε��πλισµ�2 και θα υπ%ρ�ει κ�νητρ� για
παραπ!ρα επ!κταση της παραγωγ�ς: τ� αντ�θετ� απ�τ!λεσµα θα !'�υµε
�ταν η ex post επ!νδυση υπερ α�νει την ex ante. Aν η ex post επ!νδυση
ε�ναι µικρ�τερη απ� την ex ante, τ�τε η απ�ταµ�ευση ε�ναι µικρ�τερη απ�
την ex ante επ!νδυση. O K!υνς στ� !ργ� τ�υ (Treatise of Money) Πραγµα-
τε�α περ� Xρ�µατ�ς (τ�µ. 1 και 2) Macmillan, 1930) διατυπ&νει µια πρ�-
ταση η �π��α εκτιµ�θηκε ως π�λ2 α�ι�λ�γη και δια(ωτιστικ�, αν και η
εµπειρ�α τ�υ τ�ν ε�'ε �δηγ�σει στην καταδ�κη των 'ρησιµ�π�ι�2µενων
�ρισµ&ν ως περισσ�τερ� παραπλανητικ&ν παρ% 'ρ�σιµων.Yπ�στ�ρι�ε λ�ι-
π�ν σ’ αυτ� τη µελ!τη �τι, �ταν �ι επενδ2σεις υπερακ�ντ�$�υν τις απ�τα-
µιε2σεις, δηµι�υργ�2νται στ� σ2στηµα �ι πρ�ϋπ�θ!σεις για επ!κταση και
αντ�στρ�(α. Aν στ�υς  ασικ�2ς αυτ�2ς �ρισµ�2ς, στ�υς �π���υς στηρ�-
'θηκε η πρ�ταση αυτ�, αντικαταστ�σ�υµε τ�ν �ρ� «επ!νδυση» µε τ�ν
�ρ� «ex ante» επενδ2σεις, �πως δ�θηκε παραπ%νω, τ�τε πραγµατικ%
επαληθε2εται η %π�ψη �τι, �ταν �ι ex ante επενδ2σεις υπερ α�ν�υν τ�
επ�πεδ� των απ�ταµιε2σεων, τ� σ2στηµα θα πρ�ωθηθε� πρ�ς τα εµπρ�ς
και αντ�στρ�(α. H αλ�θεια θα µπ�ρ�2σε να απ�δ�θε� κατ% κ%π�ι�
τρ�π� απ� τ� α�σθηµα ικαν�π��ησης και πρ�κ%λεσε αρ'ικ% η πρ�ταση
τ�υ K!υνς και η απρ�θυµ�α π�υ υπ�ρ�ε για την εγκατ%λειψ� της ακ�µα
και µε τη δικ� τ�υ παρ�τρυνση. Σε π�λλ!ς περιπτ&σεις ενδια(ερ�µαστε
για τις ex ante και �'ι για τις ex post επενδ2σεις καθ&ς �ι τελευτα�ες8
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συµπεριλαµ %ν�υν αθ!λητη συσσ&ρευση απ�θεµ%των. H πρ�ταση τ�υ
K!υνς �πως αυτ� διατυπ&νεται στην Treatise µπ�ρε� να ε�ναι 'ρ�σιµη για
τη σκ!ψη µας, αν αντικαταστ�σ�υµε τη λ!�η «επ!νδυση» µε τη (ρ%ση
«ex ante επ!νδυση» �πως �ρ�$εται παραπ%νω.

7. Θα ανα(ερθ�2µε τ&ρα σε δ2� µικρ�τερης σηµασ�ας σηµε�α, π�υ
πρ!πει να διευκριν�σ�υµε, πριν πρ�'ωρ�σ�υµε παρακ%τω: (1) θα µπ�-
ρ�2σε να ισ'υρισθε� κανε�ς �τι υπ%ρ'ει κ%τι µη αληθιν� σ’ αυτ� την αν%-
λυση, α(�2 η α2�ηση στ� κε(%λαι�, την �π��α �ι παραγωγ�� εκτιµ�2ν ως
σωστ� την περ��δ� 1, στην πραγµατικ�τητα ανα(!ρεται �'ι στην α2�η-
ση της συν�λικ�ς παραγωγ�ς στην �δια περ��δ�, αλλ% στις πρ�σδ�κ&µε-
νες αυ��σεις κατ% τις πρ�σε'ε�ς περι�δ�υς. H αντ�ρρηση αυτ� !'ει δ2�
πλευρ!ς: α) επειδ� !να µεγ%λ� µ!ρ�ς της δαπ%νης για κε(%λαι� συνδ!ε-
ται µε τ�ν µακρ�πρ�θεσµ� σ'εδιασµ� για την αν%πτυ�η της παραγωγ�ς,
µπ�ρε� να υπ�στηρι'θε� �'ι α %σιµα �τι η θεµελι&δης ε��σωση δ�νει π�-
λ2 µεγ%λ�  %ρ�ς στη  ρα'υ'ρ�νια επ�δραση της αρ'�ς τ�υ επιτα'υντ�.
Aυτ� την αντ�ρρηση την απ�δε'�µαστε και θα τη συµπεριλ% �υµε στην
τρ�π�π��ηση της ε��σωσης π�υ θα ακ�λ�υθ�σει. !) Eπιπλ!�ν, αντ�λ�γ�ς
µπ�ρε� να ε�ναι �τι, ακ�µα και στ� '&ρ� �π�υ ισ'2ει η αρ'� τ�υ επιτα-
'υντ�, πρ!πει να υπ%ρ'ει κ%π�ια 'ρ�νικ� υστ!ρηση µετα�2 τ�υ αυ�ηµ!-
ν�υ ε��πλισµ�2 (και απ�θεµ%των) και της αυ�αν�µ!νης ρ��ς της παρα-
γωγ�ς για τη στ�ρι�η της �π��ας !γιναν �ι πρ�µ�θειες τ�υ κε(αλαι�υ'ι-
κ�2 ε��πλισµ�2. Aυτ� µπ�ρε� να ισ'2ει. Aλλ% τ� $�τηµα αυτ� παρακ%-
µπτεται εσκεµµ!να εδ& µα$� µε �λα τα πρ� λ�µατα των 'ρ�νικ&ν υστε-
ρ�σεων. H µελ!τη αυτ&ν των υστερ�σεων ε�ναι αναµ(� �λης σπ�υδαι�-
τητας, αλλ% !νας καταµερισµ�ς της εργασ�ας ε�ναι απαρα�τητ�ς στην αν%-
λυση και σ’ αυτ� την περ�πτωση η ε�α�ρεση ε�ναι αναγκα�α, για να µπ�-
ρ!σ�υµε να διακρ�ν�υµε µε καθαρ�τητα τις δυν%µεις π�υ καθ�ρ�$�υν
την τ%ση και την επ�δραση π�υ !'ει. Aκ�µα, η υστ!ρηση για την �π��α
γ�νεται λ�γ�ς παραπ%νω (!) µπ�ρε� �ρθ% να θεωρηθε� ασ�µαντη, α(�2
µε την πρ��πτικ� της διατ�ρησης σταθερ�2 ρυθµ�2 αν%πτυ�ης (G), η
δια(�ρ% µετα�2 x1 – x0 και x2 – x1 θα ε�ναι µικρ�ς π�σ�τικ�ς τ%�ης. Mε
%λλα λ�για, δεν !'ει και τ�ση σηµασ�α αν η α2�ηση τ�υ κε(αλα��υ 'ρει%-
$εται για να στηρ��ει την α2�ηση τ�υ συν�λικ�2 πρ�ϊ�ντ�ς αυτ�ς � της
επ�µενης περι�δ�υ.

8. (ii) Στην παρ�υσ�αση π�υ !γινε πι� π%νω (παρ%γρα(�ι 6 και 7) ανα-
(ερθ�καµε στη δι%κριση µετα�2 ex post και ex ante α2�ησης των κε(α-
λαι�υ'ικ&ν αγαθ&ν. ∆εν ανα(ερθ�καµε καθ�λ�υ στη δι%κριση µετα�2
ex post και ex ante απ�ταµ�ευσης6. Mστω �τι τ� G δεν ε�ναι �σ� µε τ� Gw.

9
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6. M'�ντας �δη ανα(!ρει �τι � �ρ�ς ex ante 'ρησιµ�π�ιε�ται εδ& µε µια !νν�ια αν%λ�γη µε
εκε�νη των ex ante επενδ2σεων, θα πρ!πει να διευκριν�σ�υµε �τι πρ�κειται για τ� 2ψ�ς της



Θα �ταν δυνατ�ν η δια(�ρ% να µην εµ(ανισθε� στ� %λλ� σκ!λ�ς της ε��-
σωσης –�'ι δηλαδ� ως κ%π�ια απ�κλιση µετα�2 Cp και C– αλλ% ως µια
δια(�ρ% µετα�2 ex post και ex ante απ�ταµ�ευσης.

∆εν !'ω σα(� αντ�ληψη σ'ετικ% µε τις πιθαν!ς αιτ�ες π�υ, επενεργ&-
ντας κατ% συστηµατικ� τρ�π�, θα δηµι�υργ�σ�υν µια δι%σταση µετα�2
ex post και ex ante απ�ταµιε2σεων � για την πιθαν� σπ�υδαι�τητα τ!τ�ι-
ων απ�κλ�σεων. Λ!γεται, π.'., �τι σε περ��δ� αν�δ�υ των τιµ&ν, εκε�ν�
τ� τµ�µα τ�υ πληθυσµ�2 π�υ !'ει σταθερ� ('ρηµατικ�) εισ�δηµα δεν θα
πρ�σαρµ�σει τ�ν τρ�π� $ω�ς τ�υ ταυτ�'ρ�να και !τσι ε�ναι δυνατ�ν να
απ�ταµιε2σ�υν τελικ% λιγ�τερα απ� �σα θα �ταν διατεθειµ!ν�ι να απ�-
ταµιε2σ�υν, αν ε�'αν πρ� λ!ψει την %ν�δ� των τιµ&ν. Aντ�θετα, εκε�ν�
τ� τµ�µα τ�υ πληθυσµ�2 π�υ !'ει µετα αλλ�µεν� εισ�δηµα µπ�ρε� να
µην πρ� λ!ψει την %ν�δ� τ�υ εισ�δ�µατ�ς τ�υ και !τσι να ��δ!ψει λιγ�-
τερα απ� �σ� θα �ταν διατεθειµ!ν� να ��δ!ψει.

T� $�τηµα της δυνατ�ς απ�κλισης µετα�2 των µεγεθ&ν της ex post
απ� την ex ante απ�ταµ�ευση πρ!πει να µην συγ'!εται καθ�λ�υ µε τ� $�-
τηµα των µετα �λ&ν τ�υ s κατ% τις δι%(�ρες (%σεις τ�υ �ικ�ν�µικ�2
κ2κλ�υ, �ι �π��ες �'ι µ�ν� ε�ναι παραδεκτ!ς αλλ% πα�$�υν και !ναν ρ�λ�
στην επι'ειρηµατ�λ�γ�α. T� s µπ�ρε� να µετα %λλεται, επειδ� τ� επ�πεδ�
τ�υ εισ�δ�µατ�ς � των κερδ&ν παρ�υσι%$ει α(2σικη α2�ηση � συρρ�-
κνωση.

H παρ%καµψη αυτ&ν των δια(�ρ&ν, π�υ ε�ναι δυνατ�ν να εντ�π�$�-
νται, δεν !'ει σηµασ�α για την επι'ειρηµατ�λ�γ�α π�υ αναπτ2σσεται εδ&,
α(�2 θα !'�υν την �δια επ�δραση στη διαδικασ�α της µεγ!θυνσης �πως
�ι απ�κλ�σεις τ�υ Cp απ� τ� C, για τα �π��α µπ�ρ�2ν να 'ρησιµε2σ�υν
ως υπ�κατ%στατα. Mτσι αν τ� G ε�ναι µεγαλ2τερ� απ� τ� Gw, τ� δε�ι�
σκ!λ�ς της ε��σωσης ε�ναι µεγαλ2τερ� τ�υ s/C. Aν τ� απ�τ!λεσµα ε�ναι
να επηρεαστε� τελικ% µ�ν� τ� Cp, αυτ� θα ε�ναι µικρ�τερ� απ� τ� C, και
δηµι�υργε�ται !τσι !να κ�νητρ� για αν%πτυ�η7. Oι επι'ειρ�σεις εκε�νες
π�υ θα διαπιστ&ν�υν �τι !'�υν !λλειψη απ�θεµ%των � ε��πλισµ�2 θα
αυ��σ�υν τις παραγγελ�ες τ�υς. Aν απ� την %λλη µερι%, �λ� αυτ� τ�
απ�τ!λεσµα εµ(ανιστε� τελικ% ως µια απ�κλιση τ�υ ex post απ� τ� ex
ante s, τ�τε τ� ex post s θα ε�ναι µεγαλ2τερ� απ� τ� ex ante. Oι απ�ταµιευ-
τ!ς θα διαπιστ&σ�υν �τι !'�υν απ�ταµιε2σει περισσ�τερα απ� �σα θα
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απ�ταµ�ευσης π�υ �ι �δι�ι �ι απ�ταµιευτ!ς επιλ!γ�υν να πραγµατ�π�ι�σ�υν µια �π�ιαδ�π�-
τε περ��δ�, κατ% τη δι%ρκεια της �π��ας ε�ναι σε θ!ση να αναπρ�σαρµ�$�υν τα !��δ% τ�υς
σ2µ(ωνα µε τις µετα αλλ�µενες συνθ�κες (αυτ�ς) της περι�δ�υ.

7. O αναγν&στης π�υ απ�ρε� για τη θ!ση �τι η µεγαλ2τερη τιµ� τ�υ G απ� εκε�νη τ�υ Gw
λειτ�υργε� σαν κινητ�ρι�ς µ�'λ�ς για αν%πτυ�η θα  ρει την απ%ντηση στην επ�µενη παρ%-
γρα(�.



�θελαν να ε�'αν απ�ταµιε2σει αν ε�'αν πρ� λ!ψει σωστ% την ε�!λι�η τ�υ
επιπ!δ�υ τ�υ εισ�δ�µατ�ς τ�υς � τ�υ επιπ!δ�υ των τιµ&ν. Kατ% συν!-
πεια θα υπ�κινηθ�2ν να επεκτε�ν�υν τις αγ�ρ!ς τ�υς και επ�µ!νως θα
αυ�ηθ�2ν �ι παραγγελ�ες αγαθ&ν. Στ� κε�µεν� π�υ ακ�λ�υθε�, �ταν
συναντ% � αναγν&στης ανα(�ρ% στην απ�κλιση (πλε�νασµα � !λλειµ-
µα) τ�υ Cp ως πρ�ς τ� C, µπ�ρε� να τ� αντικαταστ�σει, αν τ� πρ�τιµ%,
µε µια υπ�τιθ!µενη ελλειµµατικ�τητα � πλε�νασµατικ�τητα της ex post
απ�ταµ�ευσης σε σ'!ση µε την ex ante απ�ταµ�ευση, 'ωρ�ς να επηρε%σει
τ� περιε'�µεν� της επι'ειρηµατ�λ�γ�ας.

9. Eρ'�µαστε τ&ρα σε !να σηµε�� µεγαλ2τερης σπ�υδαι�τητας, π�υ
συν�σταται στη δια(�ρ% µετα�2 δυναµικ�ς (warranted rate of growth) και
στατικ�ς κατ%στασης ισ�ρρ�π�ας. Φυσι�λ�γικ% η δε2τερη ε�ναι ευστα-
θ�ς και η πρ&τη ασταθ�ς. Aυτ� µας δ�νει !ναν πρ&τ� λ�γ� για να θεω-
ρ�σ�υµε τη δυναµικ� αν%λυση ως αναγκα�α πρ�πα�δευση για τη µελ!τη
τ�υ �ικ�ν�µικ�2 κ2κλ�υ.

Mερικ�� σ2γ'ρ�ν�ι συγγρα(ε�ς επιµ!ν�υν �τι η στατικ� ισ�ρρ�π�α
δεν ε�ναι τ�σ� σταθερ� �σ� θεωρε�ται µερικ!ς (�ρ!ς. Mστω �τι επι'ει-
ρε�ται η α2�ηση της παραγωγ�ς εν�ς πρ�ϊ�ντ�ς π!ρα απ� τ� σηµε��
ισ�ρρ�π�ας, !τσι &στε τ� επ�πεδ� της πρ�σ(�ρ%ς τ�υ να απεικ�ν�$εται σ’
!να σηµε�� επ� της καµπ2λης πρ�σ(�ρ%ς, η �π��α  ρ�σκεται π%νω απ�
την καµπ2λη $�τησης. Yπ�στηρ�$εται �τι αντ� για τ�ν υπ�τρ�πιασµ�, η
µε�ωση της πρ�σ(�ρ%ς στ� σηµε�� τ�µ�ς των καµπυλ&ν πρ�σ(�ρ%ς και
$�τησης –πρ%γµα π�υ θα !δει'νε τη σταθερ�τητα της παλι%ς αντ�ληψης
για την ισ�ρρ�π�α– θα κατ!ληγε σε !να απ�τ!λεσµα τ� �π��� θα ε�αρ-
τ%ται απ� τ� π&ς συµπερι(!ρ�νται �λα τα µ!ρη π�υ µετ!'�υν.
Yπ�τ�θεται �τι µπ�ρε� να υπ%ρ�ει µια τ%ση περιστρ�(�ς γ2ρω απ� τ�
σηµε�� τ�µ�ς �, πι� γενικ%, �τι η πρ�ς τα κ%τω πρ�σαρµ�γ� µπ�ρε� να
!'ει σ� αρ!ς επιπτ&σεις π�υ θα διαταρ%��υν τ� �λ� σ2στηµα. Λ!γεται
επ�σης �τι τ� �λ� πρ� ληµα της ευστ%θειας της στατικ�ς ισ�ρρ�π�ας, µε
την !νν�ια της τ%σης για επ%ν�δ� σ’ αυτ�ν, �ταν εµ(αν�$εται µια τυ'α�α
απ�κλιση, ε�ναι αυτ� τ� �δι� δυναµικ� πρ� ληµα, τ� �π��� δεν µπ�ρε� να
ε�ετασθε� µε τ� σ2στηµα των στατικ&ν ε�ισ&σεων. M'ω την εντ2πωση
�τι αυτ�ς � τ2π�ς κριτικ�ς µεγαλ�π�ιε� τη σηµασ�α τ�υ πρ� λ�µατ�ς και,
σ’ !ναν  αθµ�, « λ!πει τ� δ!ντρ� και '%νει τ� δ%σ�ς», και �τι η θεωρ�α
της στατικ�ς ισ�ρρ�π�ας µπ�ρε� να «σταθε�» απ� µ�νη της στ� '&ρ� της.

Aλλ% �ταν παρατηρ�2µε τη δυναµικ� ισ�ρρ�π�α, δηµι�υργ�2νται
ν!ες πρ��πτικ!ς. H γραµµ� της παραγωγ�ς π�υ καθ�ρ�$εται απ� τ�ν
συστηµικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης (warranted rate of growth) ε�ναι µια κινητ�
ισ�ρρ�π�α, µε την !νν�ια �τι παριστ%νει εκε�ν� τ� επ�πεδ� παραγωγ�ς
στ� �π��� �ι παραγωγ�� θα αισθ%ν�νται στ� τ!λ�ς �τι σωστ% !πρα�αν
και τ� �π��� (επ�πεδ� παραγωγ�ς) θα τ�υς παρ�τρ2νει να συνε'�σ�υν 11
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στην �δια π�ρε�α για µεγ!θυνση και αν%πτυ�η. ∆ιαθ!σιµα απ�θ!µατα και
ε��πλισµ�ς θα  ρ�σκ�νται ακρι &ς στ� επ�πεδ� εκε�ν� π�υ �ι παραγωγ��
θα επιθυµ�2σαν. Φυσικ%, �,τι ισ'2ει στ� σ2στηµα γενικ% µπ�ρε� να µην
ισ'2ει στην κ%θε µια επι'ειρηµατικ� µ�ν%δα 'ωριστ%. Aλλ%, αν κ%π�ι�ς
αισθ%νεται �τι υπερπαρ%γει � �τι !'ει κ%νει παραγγελ�ες περισσ�τερες
απ’ �,τι θα !πρεπε, αυτ� θα αντισταθµιστε� απ� εν!ργειες %λλων επι'ει-
ρηµατικ&ν µ�ν%δων, αντ�θετης �µως (�ρ%ς και �σης σπ�υδαι�τητας.

Aλλ% ας υπ�θ!σ�υµε τ&ρα �τι υπ%ρ'ει µια απ�κλιση απ� τ� συστη-
µικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης, !τσι &στε να εµ(αν�$εται υπερ %λλ�υσα παρα-
γωγ� G > Gw. H συν!πεια θα ε�ναι να µειωθε� τ� Cp, η πραγµατικ� α2�η-
ση των κε(αλαι�υ'ικ&ν αγαθ&ν αν% µ�ν%δα πρ�σα2�ησης της παρα-
γωγ�ς, κ%τω απ� τ� επ�πεδ� τ�υ C π�υ ε�ναι τ� επιθυµητ�. Στην πραγ-
µατικ�τητα θα σηµειωθε� µεγ%λη µε�ωση των απ�θεµ%των � !λλειψη
αναγκα��υ ε��πλισµ�2 και παραγωγικ�ς ικαν�τητας και αυτ� θα !'ει ως
συν!πεια τη δηµι�υργ�α πρ�σ(�ρ�υ κλ�µατ�ς για την αν%πτυ�η της
�ικ�ν�µ�ας. T� G, αντ� να επαν!λθει στ� επ�πεδ� τ�υ Gw, θα απ�µακρ2-
νεται περισσ�τερ� µε αν�δικ� τ%ση, και �σ� περισσ�τερ� απ�κλ�νει,
τ�σ� µεγαλ2τερ� θα ε�ναι τ� κ�νητρ� για επ!κταση. Eπ�σης, αν τ� G  ρε-
θε� να ε�ναι κ%τω απ� τ� επ�πεδ� τ�υ Gw, θα υπ%ρ�ει !να πλε�νασµα
κε(αλαι�υ'ικ&ν αγαθ&ν και θα ασκηθ�2ν !τσι επιδρ%σεις για παραπ!-
ρα µε�ωση. Aυτ� θα πρ�καλ!σει µια µεγαλ2τερη απ�κλιση και !τσι θα
ενταθ�2ν αντ� να µειωθ�2ν �ι συσταλτικ!ς τ%σεις στ� σ2στηµα κ.�.κ.
Eπ�µ!νως, στη δυναµικ� πρ�σ!γγιση !'�υµε µια κατ%σταση δια(�ρετι-
κ� απ’ αυτ� π�υ ισ'2ει στη στατικ� πρ�σ!γγιση. Mια απ�µ%κρυνση απ�
την ισ�ρρ�π�α, αντ� να δηµι�υργε� τ%σεις για αυτ�δι�ρθωση, δηµι�υργε�
τ%σεις για (αυτ�)επιδε�νωση και παραπ!ρα απ�κλιση. T� Gw εκπρ�σω-
πε� µια κιν�2µενη αλλ% π�λ2 ασταθ� κατ%σταση ισ�ρρ�π�ας. Πραγµατι-
κ% µπ�ρε� αυτ� η πρ�σ!γγιση να µην παρ�υσι%$ει ενδια(!ρ�ν για την
αν%λυση τ�υ �ικ�ν�µικ�2 κ2κλ�υ;

Mστω �τι !'�υµε µια α2�ηση της ρ�π�ς πρ�ς απ�ταµ�ευση π�υ σηµα�-
νει �τι �λες �ι τιµ!ς τ�υ s αυ�%ν�υν για �λα τα επ�πεδα τ�υ εισ�δ�µατ�ς.
Aυτ� συνεπ%γεται, ceteris paribus, !να υψηλ�τερ� ρυθµ� συστηµικ�ς
µεγ!θυνσης (δυναµικ�ς ισ�ρρ�π�ας). Aλλ% αν � ρυθµ�ς της πραγµατικ�ς
µεγ!θυνσης π�υ εκτιµ%ται �ταν πρ�ηγ�υµ!νως �σ�ς µε τ� ρυθµ� της
συστηµικ�ς µεγ!θυνσης, τ�τε τ� %µεσ� απ�τ!λεσµα θα �ταν η 2ψωση τ�υ
ρυθµ�2 της συστηµικ�ς µεγ!θυνσης π%νω απ� τ�ν πραγµατικ�. Mια
τ!τ�ια κατ%σταση πραγµ%των θα πρ�καλ!σει µια συσταλτικ� επ�δραση
π�υ θα παρασ2ρει πρ��δευτικ% τ�ν πραγµατικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης ακ�-
µη πι� κ%τω απ� εκε�ν� της συστηµικ�ς µεγ!θυνσης. Σ’ αυτ� την περ�-
πτωση, �πως και σε %λλες, η µετα �λ� εν�ς δυναµικ�2 πρ�σδι�ριστικ�2
παρ%γ�ντα !'ει µια αντ�θετη επ�δραση στην π�ρε�α της συστηµικ�ς µεγ!-12
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θυνσης απ� εκε�νη π�υ θα παρατηρηθε� στην πρ%�η. Π�σ� δια(�ρετικ�
λ�ιπ�ν ε�ναι η ακ�λ�υθ�α των γεγ�ν�των εδ& απ� εκε�νη της στατικ�ς
θεωρ�ας.

T�ν αναγν&στη µπ�ρε� να τ�ν δυσκ�λ!ψει η !κ(ραση «κ�νητρ� για
αν%πτυ�η/επ!κταση». Π�ια ε�ναι η σηµασ�α τ�υ, α(�2 µια κ%π�ια µεγ!-
θυνση θεωρε�ται ως  ασικ� πρ�ϋπ�θεση; Πρ!πει να θυµ�µαστε �τι η
τιµ� τ�υ G ε�αρτ%ται απ� τα συν�λικ% επ�πεδα των x0 και x1. Πρ�κειται
για αθρ��σµατα π�λυ%ριθµων π�σ�τικ&ν µεγεθ&ν για τα �π��α ε�ναι
υπε2θυνα τα µεµ�νωµ!να %τ�µα. Πρ!πει να υπ�τεθε� �τι π%ντ�τε κ%-
π�ια %τ�µα παραµ!ν�υν σ’ !να σταθερ� επ�πεδ�, %λλα διακινδυνε2�υν
µια α2�ηση των παραγγελι&ν � της παραγωγ�ς, και %λλα περι�ρ�$�νται
θ!λ�ντας και µη. T� G ε�ναι τ� απ�τ!λεσµα των �ε'ωριστ&ν τ�υς ενερ-
γει&ν. Mερικ�� ε�ναι σ'εδ�ν σε κ%θε περ�πτωση δυσαρεστηµ!ν�ι. Aν τ�
G ε�ναι �σ� µε τ� Gw, πρ!πει να υπ�τεθε� �τι τ� γενικ� επ�πεδ� των δρα-
στηρι�τ�των π�υ αναλ�(θηκαν στην περ��δ� 0, συµπεριλαµ %ν�ντας µια
συγκεκριµ!νη α2�ηση π!ρα απ� εκε�νη της πρ�ηγ�2µενης περι�δ�υ,
θεωρε�ται ικαν�π�ιητικ�. Aυτ�� π�υ εµ(αν�$�υν ελλε�µµατα στα απ�θ!-
µατα ισ�ρρ�π�2ν αυτ�2ς π�υ !'�υν περισε2µατα. Aυτ� δικαι&νει  !-
 αια τη συν!'ιση της δραστηρι�τητας πρ�ς την �δια κατε2θυνση αν και
εκε�ν�ι π�υ αυ�%ν�υν τις παραγγελ�ες απ�θεµ%των στ� εµπ�ρι� � π�υ
πρ�γραµµατ�$�υν ν!� ε��πλισµ� στην περ��δ� 1 µπ�ρε� να µην ε�ναι τα
�δια πρ�σωπα µε εκε�ν�υς π�υ !καναν τ� �δι� στην περ��δ� 0. Aν λει-
τ�υργε� µια επεκτατικ� τ%ση, περισσ�τερα %τ�µα � %τ�µα µε µεγαλ2τε-
ρη �ικ�ν�µικ� επι(%νεια θα παρακινηθ�2ν, απ� τη θ!ση π�υ !'�υν στις
συναλλαγ!ς, να απ�τ�λµ�σ�υν (ιλ�δ��α επενδυτικ% σ'!δια π�υ δεν !κα-
ναν την πρ�ηγ�2µενη περ��δ�. Tα αντ�στρ�(α απ�τελ!σµατα θα παρα-
τηρηθ�2ν αν λειτ�υργ�σ�υν συσταλτικ!ς τ%σεις.

H δυναµικ� θεωρ�α, �πως διατυπ&θηκε µ!'ρι τ&ρα, µπ�ρε� να απ�δ�-
θε� συµπερασµατικ% µε τις ε��ς δ2� πρ�τ%σεις: α) µια µ�ναδικ� π�ρε�α
συστηµικ�ς µεγ!θυνσης καθ�ρ�$εται απ� κ�ιν�2 απ� τη ρ�π� πρ�ς απ�-
ταµ�ευση και απ� την π�σ�τητα τ�υ κε(αλα��υ π�υ ε�ναι αναγκα�α απ�
τ� επ�πεδ� της τε'ν�λ�γ�ας και %λλ�υς παρ%γ�ντες αν% µ�ν%δα πρ�-
σαυ��µατ�ς της συν�λικ�ς παραγωγ�ς. M�ν� αν �ι παραγωγ�� συνε'�-
σ�υν πρ�ς αυτ� την κατε2θυνση, θα διαπιστ&σ�υν τελικ% (συµψη(ιστι-
κ%) �τι κατ% µ!σ� �ρ� σε κ%θε περ��δ� η παραγωγ� τ�υς δεν ε�ναι �2τε
πλε�νασµατικ� �2τε ελλειµµατικ�, !) σε κ%θε µ�α απ� τις πλευρ!ς της
παραπ%νω π�ρε�ας υπ%ρ'ει !να «πεδ��» �π�υ ενεργ�2ν (υγ�κεντρες δυ-
ν%µεις, των �π��ων τ� µ!γεθ�ς µετα %λλεται αν%λ�γα µε την απ�σταση
κ%θε σηµε��υ απ� την π�ρε�α της συστηµικ�ς ισ�ρρ�π�ας. K%θε απ�µ%-
κρυνση απ� αυτ�ν πρ�καλε� µια τ%ση για παραπ!ρα απ�µ%κρυνση. H δια-
'ρ�νικ� (κιν�2µενη στ� 'ρ�ν�) ισ�ρρ�π�α ε�ναι επ�µ!νως π�λ2 ασταθ�ς. 13
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T�  ασικ� σηµε�� ανα(�ρ%ς µπ�ρ�2µε να τ� ε�ηγ�σ�υµε καλ2τερα,
'ρησιµ�π�ι&ντας τις εκ(ρ%σεις «υπερ-παραγωγ�» και «υπ�-παραγω-
γ�». H δι%κριση µετα�2 µερικ�ς και γενικ�ς υπερ-παραγωγ�ς ε�ναι γνω-
στ�. Στην περ�πτωση µιας συγκεκριµ!νης µερικ�ς υπερ-παραγωγ�ς θα
υπ%ρ�ει καν�νικ% µια τ%ση για µε�ωση τ�υ επιπ!δ�υ της παραγωγ�ς τ�υ
συγκεκριµ!ν�υ κλ%δ�υ και !τσι η ισ�ρρ�π�α θα απ�κατασταθε� �αν%.
Mπ�ρ�2µε να �ρ�σ�υµε ως γενικ� υπερ-παραγωγ� την κατ%σταση στην
�π��α η πλει�ψη(�α των παραγωγ&ν, � εκε�νων των παραγωγ&ν π�υ
αντιπρ�σωπε2�υν συν�λικ% τ� µεγαλ2τερ� µ!ρ�ς, πιστε2ει �τι παρ%γει �
�τι !'ει παραγγε�λει υπερ �λικ% π�λλ% πρ�ϊ�ντα, µε την !νν�ια �τι αυτ��
�ι �δι�ι � εκε�ν�ι π�υ εµπ�ρε2�νται τα πρ�ϊ�ντα τ�υς θεωρ�2ν �τι !'�υν
µια ανεπιθ2µητη π�σ�τητα απ�θεµ%των � ε��πλισµ�2. Aν λη(θε� υπ�ψη
η θεµελι&δης ε��σωση, απ�δεικν2εται �τι αυτ� η κατ%σταση µπ�ρε� να
εµ(ανισθε� µ�ν�ν �ταν η πραγµατικ� µεγ!θυνση  ρ�σκεται σε 'αµηλ�τε-
ρ� επ�πεδ� απ� εκε�ν� της συστηµικ�ς µεγ!θυνσης, δηλαδ� µ�α κατ%-
σταση γενικ�ς υπερ-παραγωγ�ς ε�ναι η συν!πεια τ�υ �τι �ι παραγωγ�� ως
σ2ν�λ� παρ%γ�υν π�λ2 λ�γ�. O µ�ν�ς τρ�π�ς µε τ�ν �π��� θα µπ�ρ�2σε
να απ�(ευ'θε� µια τ!τ�ια κατ%σταση θα �ταν αν �ι παραγωγ�� ως σ2ν�-
λ� παρ�γαγαν περισσ�τερ� απ’ �σ� !'�υν παραγ%γει. Yπερ-παραγωγ�
ε�ναι η συν!πεια της ε�!λι�ης τ�υ επιπ!δ�υ της παραγωγ�ς κ%τω απ� τ�
συστηµικ� επ�πεδ�. Aντ�στρ�(α, αν �ι παραγωγ��  ρ�σκ�υν �τι συνε'&ς
τ�υς τελει&ν�υν τα απ�θ!µατα και �τι � ε��πλισµ�ς τ�υς δεν µπ�ρε� να
ανταπ�κριθε� στις αν%γκες, αυτ� σηµα�νει �τι παρ%γ�υν π%νω απ� τ�
συστηµικ� επ�πεδ� της δυναµικ�ς ισ�ρρ�π�ας.

Aλλ% η κατ%σταση της υπερ-παραγωγ�ς �, �πως θα !πρεπε να την
π�2µε, της (αιν�µενικ�ς υπερ-παραγωγ�ς θα �δηγ�σει τελικ% στην περι-
στ�λ� της παραγωγ�ς � των παραγγελι&ν � στη µε�ωση τ�υ µ!σ�υ ρυθ-
µ�2 α2�ησης συµψη(ιστικ% και κατ% συν!πεια, �σ� �ι θεµελι&δεις συν-
θ�κες, �ι �π��ες �ρ�$�υν τ�ν συστηµικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης, παραµ!ν�υν
αµετ% λητες, τα πρ%γµατα θα �δηγ�σ�υν σε µεγαλ2τερη απ�κλ�ση µετα-
�2 πραγµατικ�ς και συστηµικ�ς µεγ!θυνσης και !τσι σε µια επιδε�νωση
των συνθηκ&ν π�υ σκ�πευε να θεραπε2σει η συρρ�κνωση.

Πρ!πει να σηµειωθε� �τι !νας ρυθµ�ς µεγ!θυνσης π�υ  ρ�σκεται π%-
νω � κ%τω απ� τ�ν συστηµικ� ρυθµ�, θεωρε�ται εδ& ως µη συστηµικ�ς.
Aν � πραγµατικ�ς ρυθµ�ς �επερν%ει τ�ν συστηµικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης,
�ι παραγωγ�� συν�λικ% δεν θα θεωρ�σ�υν �τι παρ%γ�υν � !'�υν παραγ-
γε�λει υπερ �λικ%. Aντ�θετα, θα ε�αντλ�σ�υν τα απ�θ!µατ% τ�υς, � και
τις δυνατ�τητες τ�υ ε��πλισµ�2 τ�υς. Mτσι, δεν θα θεωρ�2ν �τι παρ%γ�υν
την π�σ�τητα εκε�νη π�υ τ�υς υπαγ�ρευε � συστηµικ�ς ρυθµ�ς µεγ!-
θυνσης συν κ%τι παραπ%νωT αντ�θετα, θα θεωρ�σ�υν πως �,τι παρ�γα-
γαν �ταν επιδιωκ�µεν�, δηλαδ� µ!σα στ� πλα�σι� των σ'εδ�ων τ�υς, και14
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�τι θα µπ�ρ�2σαν να ε�'αν παραγ%γει κ%τι παραπ%νω. Π%ντως, �ρ�$�υ-
µε τ� επ�πεδ� της παραγωγ�ς τ�υς ως ανεπιθ2µητα (µη επιδιωκ�µεν�)
υψηλ�, π�υ σηµα�νει �τι τ� επ�πεδ� της παραγωγ�ς τ�υς ε�ναι µεγαλ2τε-
ρ� απ� εκε�ν� τ� µ�ναδικ� επ�πεδ� π�υ θα τ�υς %(ηνε συν�λικ% ικαν�-
π�ιηµ!ν�υς απ� τη δραστηρι�τητ% τ�υς και !τ�ιµ�υς να πρ�'ωρ�σ�υν
στην επ�µενη περ��δ�, ακ�λ�υθ&ντας την �δια π�ρε�α.

10. H πρ�ηγ�2µενη αν%λυση της αστ%θειας π�υ ε�ναι συµ(υ�ς µε τη
δια'ρ�νικ� ισ�ρρ�π�α � τη συστηµικ� γραµµ� π�ρε�ας των πραγµ%των,
ε�αρτ%ται απ� την υπ�θεση �τι �ι τιµ!ς τ�υ s και τ�υ C ε�ναι ανε�%ρτη-
τες απ� την τιµ� τ�υ G. Aυτ� ε�ναι τυπικ% σωστ�. H αν%λυση ανα(!ρε-
ται σ’ !να απλ� σηµε�� τ�υ 'ρ�ν�υ. T� s θεωρε�ται �τι µπ�ρε� να µετα-
 %λλεται κ%πως µε µια αλλαγ� στ� µ!γεθ�ς τ�υ εισ�δ�µατ�ς, αλλ% η
αλλαγ� στ� ρυθµ� µεγ!θυνσης σ’ !να δεδ�µ!ν� 'ρ�νικ� σηµε�� δεν !'ει
επ�δραση στ� µ!γεθ�ς τ�υ. T� C µπ�ρε� επ�σης να µετα %λλεται µα$� µε
τ� µ!γεθ�ς τ�υ εισ�δ�µατ�ς, π.'. λ�γω της εµ(%νισης πλε�ν%$�υσας
παραγωγικ�ς ικαν�τητας τ�υ κε(αλα��υ απ� καιρ� σε καιρ�, αλλ% ισ'2-
ει τ� �δι� επι'ε�ρηµα για να τ� θεωρ�σ�υµε ως ανε�%ρτητ� απ� τ� ρυθµ�
µεγ!θυνσης στ� συγκεκριµ!ν� 'ρ�νικ� σηµε��.

Mπ�ρε� π%ντως να αντιτα'θε� �τι αυτ� η µ!θ�δ�ς αν%λυσης ε�ναι υπερ-
 �λικ% %καµπτη για να ε�ναι αληθιν�, α(�2 η ανακ%λυψη �τι η παρα-
γωγ� ε�ναι πλε�νασµατικ� � ελλειµµατικ� και η εµ(%νιση στη συν!'εια
µιας συσταλτικ�ς � επεκτατικ�ς κινητ�ριας δ2ναµης 'ρει%$εται κ%π�ι�
'ρ�ν� και, στ� δι%στηµα π�υ θα µεσ�λα �σει για να δηµι�υργηθε� µια αντ�-
δραση, µπ�ρε� να πρ�κ2ψει µια α�ι�σηµε�ωτη µετα �λ� τ�υ s � τ�υ C.

Aς τ� δ�2µε αυτ� καλ2τερα στην περ�πτωση µιας δ�κιµαστικ�ς α2�η-
σης τ�υ G π%νω απ� τ� επιδιωκ�µεν� � συστηµικ� επ�πεδ� ισ�ρρ�π�ας.
Σ2µ(ωνα µε τη θεωρ�α της αστ%θειας, κ%θε τ!τ�ια α2�ηση θα (α�νεται
κ%τι παραπ%νω απ� δικαι�λ�γηµ!νη και συνεπ&ς τα απ�θ!µατα � � ε��-
πλισµ�ς θα ε�αντλ�2νται. E�ναι, %ραγε, δυνατ�ν, αν λη(θ�2ν υπ�ψη �ι
αλλαγ!ς π�υ θα πρ�κ2ψ�υν στις τιµ!ς τ�υ s και τ�υ C, να πρ!πει να τρ�-
π�π�ιηθε� τ� παραπ%νω δ�γµα;

Για να δικαι�λ�γ�σ�υµε την τρ�π�π��ηση αυτ�2 τ�υ δ�γµατ�ς, θα
�ταν απαρα�τητ� να δε���υµε �τι, ως συν!πεια της δ�κιµαστικ�ς α2�η-
σης, τ� s ε�'ε αυ�ηθε� �υσιωδ&ς � �τι τ� C ε�'ε µειωθε�. ∆εν ε�ναι πιθα-
ν�ν �τι τ� C θα ελαττων�ταν. O συντελεστ�ς κε(αλα��υ µπ�ρε� συ'ν% να
 ρ�σκεται κ%τω απ� τ� κατ%λληλ� επ�πεδ� ως πρ�ς τις τε'ν�λ�γικ!ς συν-
θ�κες της επ�'�ς και αυτ� �(ε�λεται στην 2παρ�η πλε�ν%σµατ�ς ε��-
πλισµ�2. Aν �ταν !τσι, � υψηλ�τερ�ς ρυθµ�ς παραγωγ�ς π�υ πρ�κ2πτει
απ� τη δ�κιµαστικ� α2�ηση θα ε�'ε την τ%ση να αυ��σει τ� C. Mνα µι-
κρ�τερ� π�σ�στ� επι'ειρ�σεων θα διαπ�στωνε �τι η παραγωγικ� δυνα-
µικ�τητ% τ�υς ε�ναι πλε�ν%$�υσα και !να µεγαλ2τερ� π�σ�στ� θα !δινε 15
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παραγγελ�ες για ν!� ε��πλισµ� πρ�κειµ!ν�υ να στηρ�$ει !ναν µεγαλ2τε-
ρ� κ2κλ� εργασι&ν.

H περ�πτωση ε�ναι δια(�ρετικ� µε τ� θ!µα των απ�ταµιε2σεων. Mια
α2�ηση της δραστηρι�τητας θα µπ�ρ�2σε να αυ��σει τ� π�σ�στ� τ�υ
εισ�δ�µατ�ς π�υ απ�ταµιε2εται. Π�ι� µ!γεθ�ς α2�ησης των απ�ταµιε2-
σεων απαιτε�ται για µια τρ�π�π��ηση της θεωρ�ας της αστ%θειας;

Aυτ� µπ�ρε� να απ�δει'θε� απλ%. Mστω �τι τ� xe ε�ναι µια δ�κιµαστι-
κ� α2�ηση της παραγωγ�ς π%νω απ� τ� συστηµικ� επ�πεδ� «ισ�ρρ�-
π�ας». Mστω �τι τ� sm παριστ%νει τ� π�σ�στ� απ�ταµ�ευσης τ�υ εισ�δ�-
µατ�ς π�υ ακ�λ�2θησε την α2�ηση. H αρ'� της αστ%θειας απαιτε� να
ισ'2ει η ανισ�τητα Cxe > smxe, δηλαδ� �τι:

sm < C

< s / Gw

Aυτ� η συνθ�κη 'ρει%$εται κ%π�ια ερµηνε�α. A(�2 τ� C και τ� Gw
δεν εµ(αν�$�νται µα$� στην ε��σωση, 'ρει%$εται να �ρ�σ�υµε την περ��-
δ� για την �π��α µετρ%µε τ� Gw. Aυτ� πρ!πει να γ�νει σε ανα(�ρ% στ�
'ρ�ν� αντ�δρασης π�υ ανα(!ραµε πι� π%νω – δηλαδ� για τ� 'ρ�ν� π�υ
'ρει%$εται µια υπερ �λικ% µεγ%λη συσσ&ρευση � ε�%ντληση των κε(α-
λαι�υ'ικ&ν αγαθ&ν να ασκ�σει την επ�δρασ� της π%νω στη ρ�� των
παραγγελι&ν. Aν αυτ�ς � 'ρ�ν�ς αντ�δρασης ε�ναι 6 µ�νες, τ�τε τ� Gw
πρ!πει να τ� µετρ%µε ως π�σ�στ� µεγ!θυνσης τ� ε�%µην�.

Mτσι, η συνθ�κη για την αστ%θεια απαιτε� τ� π�σ�στ� τ�υ �ρια-
κ�2 εισ�δ�µατ�ς π�υ απ�ταµιε2εται να µην ε�ναι µεγαλ2τερ� απ� τ�
π�σ�στ� τ�υ συν�λικ�2 εισ�δ�µατ�ς π�υ απ�ταµιε2εται, π�λλαπλασια-
σµ!ν� µε τ� συν�λικ� εισ�δηµα και διαιρεµ!ν� µε τ� πρ�σα2�ηµα τ�υ
συστηµικ�2 (επιθυµητ�2) εισ�δ�µατ�ς ισ�ρρ�π�ας τ� ε�%µην�. Eπ�µ!-
νως, αν � συστηµικ�ς ρυθµ�ς µεγ!θυνσης ε�ναι 2,5% τ� 'ρ�ν�, η 1 1/4%
τ� ε�%µην�, η αρ'� της αστ%θειας απαιτε� �τι τ� τµ�µα τ�υ �ριακ�2 εισ�-
δ�µατ�ς π�υ απ�ταµιε2εται πρ!πει να ε�ναι µικρ�τερ� κατ% 80 (�ρ!ς
απ� τ� π�σ�στ� τ�υ µ!σ�υ εισ�δ�µατ�ς π�υ απ�ταµιε2εται. Aκ�µα και
αν υπ�θ!σ�υµε �τι τ� π�σ�στ� τ�υ �ριακ�2 εισ�δ�µατ�ς π�υ απ�ταµιε2-
εται πα�ρνει την υπερ �λικ% υψηλ� τιµ� τ�υ 50%, τ� π�σ�στ� τ�υ συν�-
λικ�2 εισ�δ�µατ�ς π�υ απ�ταµιε2εται πρ!πει να ε�ναι µεγαλ2τερ� απ�
τα 5/8 τ�υ 1%. Mτσι, για �π�ι�νδ�π�τε καν�νικ� συστηµικ� ρυθµ� µεγ!-
θυνσης και επ�πεδ� απ�ταµιε2σεων, η αρ'� της αστ%θειας (α�νεται να
ισ'2ει.

H δ2ναµη αυτ�2 τ�υ επι'ειρ�µατ�ς, π%ντως, κ%πως ε�ασθενε�, �ταν
λη(θε� υπ�ψη η µακρ�'ρ�νια δαπ%νη για κε(%λαια. Θα (ανε� τ�τε �τι16
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η πραγµατ�π��ηση �υδ!τερων � σταθερ&ν καταστ%σεων ισ�ρρ�π�ας
µπ�ρε� να µην ε�ναι εντελ&ς απ�θανη σε �ρισµ!νες (%σεις τ�υ κ2κλ�υ.

11. Θα πρ!πει να υπ�γραµµισθε� εδ& �τι η θεωρ�α της αστ%θειας
κ%νει την εµπειρικ� επαλ�θευση της αρ'�ς τ�υ επιτα'υντ� πι� δυσ'ερ�.
Kι αυτ� επειδ� καλλιεργε� την πρ�σδ�κ�α �τι στην αν�δικ� (%ση τ�υ
κ2κλ�υ � πραγµατικ�ς ρυθµ�ς µεγ!θυνσης θα τε�νει να ε�ναι π%νω απ�
τ�ν συστηµικ� ρυθµ� ισ�ρρ�π�ας και η α2�ηση τ�υ κε(αλα��υ θα ε�ναι
µικρ�τερη απ� εκε�νη π�υ απαιτε�ται απ� την αρ'� τ�υ επιτα'υντ�, και
αντ�στρ�(α στην καθ�δικ� (%ση. Mτσι, τ� συµπ!ρασµα �τι �ι διακυµ%ν-
σεις τ�υ �γκ�υ των επενδ2σεων ε�ναι µικρ�τερες απ� αυτ!ς π�υ απαι-
τ�2νται απ� τ�ν %µεσ� υπ�λ�γισµ� της αρ'�ς τ�υ επιτα'υντ�, ε�ναι συ-
νεπ!ς µε τη θεωρ�α π�υ παρ�υσι%$εται εδ& (παρ%γρ. 4), στην �π��α π%-
ντως η αρ'� τ�υ επιτα'υντ� παρ�υσι%$εται ως !νας δυναµικ�ς καθ�ρι-
στικ�ς παρ%γ�ντας.

12. E�ναι τ&ρα σκ�πιµ� να πρ�σθ!σ�υµε κι %λλ�υς �ρ�υς στην ε��-
σωσ� µας, για να µειωθε� η επ�δραση της αρ'�ς τ�υ επιτα'υντ�. Mερικ!ς
δαπ%νες για κε(%λαι� δεν !'�υν %µεση σ'!ση µε την τρ!'�υσα α2�ηση
της παραγωγ�ς. Xσως να ε�'αν σ'!ση µε την αναµεν�µενη µακρ�'ρ�νια
α2�ηση της δραστηρι�τητας, και να επηρε%$�νται λ�γ�, αν επηρε%$�-
νται, απ� την τρ!'�υσα α2�ηση των συναλλαγ&ν. S, �σως να παρακινη-
θ�2ν απ� ν!ες ε(ευρ!σεις π�υ !γιναν για να µει&σ�υν τ� κ�στ�ς της
παραγωγ�ς, � για να αλλ%��υν τα καταναλωτικ% πρ�τυπα δαπ%νης τ�υ
εισ�δ�µατ�ς, !τσι &στε να µην !'�υν σ'!ση µε τις αυ��σεις της παραγω-
γ�ς, αλλ% να !'�υν σ'εδιασθε� για να (!ρ�υν επαν%σταση στις µεθ�δ�υς
παραγωγ�ς για µ!ρ�ς της υπ%ρ'�υσας παραγωγ�ς πρ�ϊ�ντων � για να
υπ�καταστ�σ�υν µια σειρ% αγαθ&ν απ� µια %λλη στ�ν πρ�ϋπ�λ�γισµ�
των καταναλωτ&ν. Aναµ(� �λα υπ%ρ'�υν αναρ�θµητ�ι παρ%γ�ντες,
συµπεριλαµ αν�µ!νης της κατ%στασης εµπιστ�σ2νης και τ�υ επιτ�κ��υ,
π�υ επηρε%$�υν τ�ν �γκ� µιας τ!τ�ιας δαπ%νης. Για τ�υς στ�'�υς π�υ
θ!σαµε εδ& αρκε� να διακρ�ν�υµε δ2� κατηγ�ρ�ες:

T� !να µ!ρ�ς, τ� K, θεωρε�ται �τι ε�ναι σ'ετικ% ανε�%ρτητ� τ�σ� απ�
τ� τρ!'�ν επ�πεδ� τ�υ εισ�δ�µατ�ς, �σ� και απ� τ�ν τρ!'�ντα ρυθµ�
µεγ!θυνσης. T� %λλ� µ!ρ�ς, π�υ εκ(ρ%$εται ως !να τµ�µα τ�υ εισ�δ�-
µατ�ς, τ� k, θεωρε�ται �τι µετα %λλεται αν%λ�γα µε τ� τρ!'�ν επ�πεδ�
τ�υ εισ�δ�µατ�ς και ανε�%ρτητα απ� τ� ρυθµ� µεγ!θυνσ�ς τ�υ. Aυτ�
(α�νεται �τι ε�ναι µια λ�γικ� υπ�θεση. Oι µακρ�'ρ�νιες πρ� λ!ψεις
(anticipations) για την αν%ληψη ενεργει&ν αναπ�(ευκτα επηρε%$�νται
απ� την ευηµερ�α � τις αντι���τητες π�υ υπ%ρ'�υνT ακ�µα και τ� ∆ηµ�-
σι� τε�νει να µει&σει τ�ν �γκ� των δηµ�σ�ων !ργων σε µια περ��δ� 2(ε-
σης. Oι εταιρε�ες µπ�ρε� να συσ'ετ�$�υν τις δαπ%νες τ�υς για µακρ�πν�α
σ'!δια µε τ� τρ!'�ν επ�πεδ� των κερδ&ν τ�υς. 17
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M'�ντας ανα(ερθε� στην αρ'� η �π��α υπ�στηρ�$ει �τι η συν�λικ�
α2�ηση τ�υ κε(αλα��υ ισ�2ται πρ�ς τις συν�λικ!ς απ�ταµιε2σεις της πε-
ρι�δ�υ, η θεµελι&δης µας ε��σωση µπ�ρε� να τρ�π�π�ιηθε� ως ε��ς8:

s – k – (K/x)
Gw = ––––––––––––                                                                            (2)

C

Πρ!πει να σηµειωθε� εδ& �τι τ� C και τ� Cp τ&ρα δεν συµ �λ�$�υν τη
συν�λικ� α2�ηση τ�υ κε(αλα��υ (επιθυµητ� και πραγµατικ� αντ�στ�ι-
'α) κατ% µ�ν%δα πρ�σα2�ησης της παραγωγ�ς, αλλ% µ�ν� την καθαρ�
α2�ηση τ�υ κε(αλα��υ, α(�2 !'ει α(αιρεθε� τ� κε(%λαι� π�υ αντιπρ�-
σωπε2εται απ� τ� k και τ� K.

Πρ!πει να σηµει&σ�υµε �τι �σ� µεγαλ2τερ�ς ε�ναι � �γκ�ς της δαπ%-
νης π�υ θα γ�νει ανε�%ρτητα απ� τ�ν τρ!'�ντα ρυθµ� µεγ!θυνσης, τ�σ�
µικρ�τερ�ς ε�ναι � συστηµικ�ς ρυθµ�ς µεγ!θυνσης. Oταν τ� µεγαλ2τερ�
τµ�µα των απ�ταµιε2σεων απ�ρρ�(%ται απ� µια τ!τ�ια δαπ%νη, ε�ναι
επ�µεν� �τι µ�ν� τ� µικρ�τερ� τµ�µα θα λειτ�υργε� σ2µ(ωνα µε την
αρ'� τ�υ επιτα'υντ�.

13. Παρακ%τω η !κ(ραση «δαπ%νη για µακρ�'ρ�νι� κε(αλαι�υ'ικ�
ε��πλισµ�» θα 'ρησιµ�π�ιε�ται για τ� µ!γεθ�ς π�υ συµ �λ�$εται ως xk + K.
T� µ!γεθ�ς αυτ� δεν θεωρε�ται �τι καλ2πτει �λες τις επενδ2σεις σε διαρ-
κ� π%γι� ε��πλισµ�, α(�2 µεγ%λ� µ!ρ�ς αυτ�ς της επ!νδυσης !'ει σ'!ση
και πρ�σδι�ρ�$εται %µεσα απ� την τρ!'�υσα παραγωγ� των καταναλω-
τικ&ν αγαθ&ν. Aνα(!ρεται µ�ν� σ’ εκε�ν� τ� τµ�µα της παραγωγ�ς τ�υ
π%γι�υ ε��πλισµ�2 η �π��α δεν καθ�ρ�$εται απ� την τρ!'�υσα $�τηση
για καταναλωτικ% αγαθ%.

Aν η δαπ%νη για µακρ�'ρ�νι� κε(αλαι�υ'ικ� ε��πλισµ� �ταν µεγ%-
λη σε σ2γκριση µ’ αυτ�ν π�υ απαιτε�ται για να στηρ��ει την τρ!'�υσα
α2�ηση της παραγωγ�ς καταναλωτικ&ν αγαθ&ν, �ι ειδικ!ς συνθ�κες
π�υ �ρ�στηκαν στην παρ%γρ. 10 για την µη ισ'2 της αρ'�ς της αστ%θειας
θα µπ�ρ�2σαν να πραγµατωθ�2ν σε συγκεκριµ!νες περιπτ&σεις. Oταν,
για παρ%δειγµα, τ� π�σ�στ� τ�υ συν�λικ�2 εισ�δ�µατ�ς π�υ απ�ταµι-
ε2εται και διατ�θεται για τη 'ρηµατ�δ�τηση της α2�ησης της τρ!'�υσας
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8. sx0 = Cp(x1 – x0) + kx0 + K
επ�µ!νως,

s – k – K/x0 x1 – x0
–––––––––––– = ––––––– = G

Cp x0
και

s – k – K/x0G0 = ––––––––––––.
C



παραγωγ�ς µπ�ρε� να ε�ναι π�λ2 µικρ� σε σ2γκριση µε τ� τµ�µα τ�υ
�ριακ�2 εισ�δ�µατ�ς π�υ απ�ταµιε2εται. Π%ντως, δεν πρ!πει να υπ�τεθε�
�τι καν�νικ% θα �ταν τ�σ� µικρ�, για να αναιρ!σει την αρ'� της αστ%-
θειας. Για παρ%δειγµα µε !ναν (υσι�λ�γικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης της τ%�ης
τ�υ 2,5%, απ�ταµ�ευσης της τ%�ης τ�υ 10%, �ριακ� απ�ταµ�ευση 50%
και 'ρ�ν� υστ!ρησης 6 µην&ν, σηµα�νει �τι τα 15/16 τ�υ κε(αλα��υ θα
!πρεπε να διατεθ�2ν καν�νικ% για την κ%λυψη των αναγκ&ν σε µακρ�-
'ρ�νι� κε(αλαι�υ'ικ� ε��πλισµ� και µ�ν� τ� 1/16 θα συνδε�ταν %µεσα
µε την τρ!'�υσα α2�ηση της παραγωγ�ς. Aλλ% µια τ!τ�ια κατ%σταση θα
µπ�ρ�2σε να πρ�κ2ψει σε �ρισµ!νες (%σεις τ�υ �ικ�ν�µικ�2 κ2κλ�υ,
ειδικ% �ταν η παραγωγικ� δυναµικ�τητα τ�υ κε(αλα��υ πλε�ν%$ει και
�ι απ�ταµιε2σεις ε�ναι 'αµηλ!ς. Σ’ αυτ� την περ�πτωση µια σταθερ� αν%-
πτυ�η µε ισ�ρρ�π�α θα µπ�ρ�2σε, για κ%π�ια στιγµ� να επιτευ'θε�.

14. Για να συµπληρ&σ�υµε την εικ�να θα πρ!πει να δ&σ�υµε την
κατ%λληλη πρ�σ�'� στ� ε�ωτερικ� εµπ�ρι�. E�ναι λ�γικ� να µετρ�σ�υ-
µε τις ε�αγωγ!ς, περιλαµ %ν�ντας τις %δηλες ε�αγωγ!ς και τα κ!ρδη των
�!νων επενδ2σεων σε απ�λυτ�υς �ρ�υς. H τιµ� τ�υ εισ�δ�µατ�ς π�υ
µπ�ρε� να απ�κτηθε� µ’ αυτ�ν τ�ν τρ�π� �σως θεωρε�ται ανε�%ρτητη
τ�σ� απ� τ� επ�πεδ� της εγ'&ριας δραστηρι�τητας �σ� και απ� τη µεγ!-
θυνσ� της (αν και στ� µ!τρ� π�υ � �ικ�ν�µικ�ς κ2κλ�ς ε�ναι παγκ�-
σµι�ς, η τιµ� τ�υ θα σ'ετ�$εται de facto µε τ� εισ�δηµα). Mστω �τι τ� E
συµ �λ�$ει την τιµ� αυτ�. Aπ’ την %λλη µερι% �ι εισαγωγ!ς ε�ναι καλ2τε-
ρα να εκτιµηθ�2ν σαν !να π�σ�στ�, i, τ�υ τρ!'�ντ�ς επιπ!δ�υ τ�υ εισ�-
δ�µατ�ς. T�τε !'�υµε κατ’ αναλ�γ�α9:

s + i – k – (K/x) – (E/x)
Gw = ––––––––––––––––––––––– . (3)

C

T� i δεν ε�ναι απαρα�τητ� να ισ�2ται µε τ� E/x. H δια(�ρ% αντιπρ�-
σωπε2ει µια διεθν� κ�νηση τ�υ κε(αλα��υ. H επ�δραση των δια(�ρων
µεγεθ&ν στ� συστηµικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης µπ�ρε� να εντ�πισθε� στην
παραπ%νω ε��σωση.

15. H  ασικ� δυναµικ� ε��σωση !'ει 'ρησιµ�π�ιηθε� για να ε�ηγ�σει
την εγγεν� τ%ση τ�υ συστ�µατ�ς για αστ%θεια. ∆εν µας επιτρ!πει � '&-
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9. H αρ'� π�υ ισ'2ει τ&ρα ε�ναι �τι η απ�ταµ�ευση συν τ� εισ�δηµα π�υ δαπαν%ται στις
εισαγωγ!ς πρ!πει να ε�ναι �σα µε την α2�ηση τ�υ κε(αλα��υ συν τ� εισ�δηµα π�υ απ�κτ%ται
απ� τ� ε�ωτερικ�. Aυτ� συµπερα�νεται απ� τ� γεγ�ν�ς �τι � εισ�δηµα π�υ απ�κτ%ται απ� την
π&ληση εγ'&ριας παραγωγ�ς πρ�ϊ�ντων στ�υς καταναλωτ!ς ισ�2ται µε τ� εισ�δηµα π�υ δια-
τ�θεται για την αγ�ρ% τ�υς. Eπ�µ!νως:

sx0 + ix1 = Cp (x1 – x0) + kx0 + K + E.



ρ�ς µια ε(αρµ�γ� αυτ�ς της µεθ�δ�υ αν%λυσης στις διαδ�'ικ!ς (%σεις
τ�υ �ικ�ν�µικ�2 κ2κλ�υ. Kατ% τη δι%ρκεια τ�υ �ι τιµ!ς π�υ πα�ρν�υν τα
σ2µ �λα στ� δε�ι� µ!λ�ς της ε��σωσης υ(�στανται σηµαντικ� µετα �λ�.
Kαθ&ς � πραγµατικ�ς ρυθµ�ς µεγ!θυνσης απ�κλ�νει πρ�ς τα π%νω � πρ�ς
τα κ%τω απ� τ�ν συστηµικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης, � �δι�ς � συστηµικ�ς ρυθ-
µ�ς µεγ!θυνσης κινε�ται10 και µπ�ρε� να ακ�λ�υθ�σει τ�ν πραγµατικ�
ρυθµ� πρ�ς �π�ιαδ�π�τε κατε2θυνση. Περιµ!ν�υµε �ι µ!γιστες τιµ!ς των
ρυθµ&ν µεγ!θυνσης να (τ%σ�υν στ� υψηλ�τερ� τ�υς σηµε��, �ταν επι-
τυγ'%νεται η τα2τιση των δ2� ρυθµ&ν.

Για τη διευκ�λυνση τ�υ αναγν&στη π�υ µπ�ρε� να δελεασθε� να πει-
ραµατισθε�, πρ!πει να παρατηρ�σ�υµε �τι τ� C ε�ναι π%ντα θετικ�. Eπει-
δ� απ�τελε� τη συν�λικ� π�σ�τητα τ�υ απαιτ�υµ!ν�υ κε(αλα��υ σ'ετι-
κ% µε την α2�ηση (� µε�ωση) της τρ!'�υσας παραγωγ�ς διαιρεµ!νης µε
την πρ�σα2�ηση (� µε�ωση) αυτ�ς της �διας παραγωγ�ς, �ταν τ� τελευ-
τα�� αυτ� ε�ναι αρνητικ� και τ� πρ&τ� ε�ναι επ�σης αρνητικ� και � συ-
ντελεστ�ς παραµ!νει θετικ�ς. Aπ� την %λλη µερι%, τ� Cp µπ�ρε� να ε�ναι
αρνητικ�: δεν ε�ναι αρνητικ� �ταν υπ%ρ'ει µια ελ%ττωση των κε(αλαι-
�υ'ικ&ν αγαθ&ν, αλλ% µ�ν� �ταν � �γκ�ς των κε(αλαι�υ'ικ&ν αγαθ&ν
π�υ υπ%ρ'ει κ%θε στιγµ� κινε�ται πρ�ς την αντ�θετη κατε2θυνση απ� τ�
επ�πεδ� της συν�λικ�ς παραγωγ�ς.

O τ2π�ς π�υ δ�θηκε παραπ%νω δεν ε�ναι καλ% πρ�σαρµ�σµ!ν�ς,
&στε να ταιρι%$ει στην περ�πτωση της µηδενικ�ς µεγ!θυνσης. Aλλ% αυτ�
τ� $�τηµα ε�ναι αρκετ% απλ�. H µηδενικ� µεγ!θυνση τ�τε µ�ν� 'αρα-
κτηρ�$εται ως συστηµικ�, �ταν τ� π�σ� των απ�ταµιε2σεων ε�ναι �σ� µε
τ� απαιτ�2µεν� π�σ� της µακρ�'ρ�νιας δαπ%νης για κε(%λαι�. Aν τ�
π�σ� των απ�ταµιε2σεων ε�ναι µεγαλ2τερ�, θα υπ%ρ�ει µια τ%ση για µε�-
ωση της παραγωγ�ς και αντ�στρ�(α.

E�ναι σκ�πιµ� να ανα(!ρ�υµε εδ& κ%τι σ'ετικ% µε µια πρ�ς τα κ%τω
απ�κλιση απ� τη συστηµικ� θ!ση ισ�ρρ�π�ας π�υ ε�ναι αρκετ% σηµαντι-
κ�, &στε να κατ�ρθ&σει να �επερ%σει τις επιπτ&σεις µιας 'ρ�ν�περι�-
δ�υ αντ�δρασης και να (!ρει τ� σ2στηµα στ� πεδ�� �π�υ �ι (υγ�κεντρες
δυν%µεις !'�υν �υσιαστικ� δ2ναµη. H πρ�ς τα κ%τω παρ!κκλιση θα συ-
νε'ισθε� µ!'ρις �τ�υ � συστηµικ�ς ρυθµ�ς, π�υ πρ�σδι�ρ�$εται απ� τις
τιµ!ς της δε�ι%ς πλευρ%ς της ε��σωσης, κινηθε� � �δι�ς πρ�ς τα κ%τω.
Aυτ� θα συµ ε� �ταν � αριθµητ�ς µει&νεται � � παρ�ν�µαστ�ς αυ�%νει.
Aλλ% στην περ�πτωση τ�υ (θ�ν�ντ�ς ρυθµ�2 µεγ!θυνσης, � συντελεστ�ς
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10. Aυτ� η ιδ!α ε�ναι αν%λ�γη πρ�ς εκε�νη π�υ πρ�τεινε � D. H. Robertson, �τι µπ�ρε� να
αναµ!νεται η διακ2µανση τ�υ «(υσικ�2» επιτ�κ��υ αν%λ�γα µε τις (%σεις τ�υ �ικ�ν�µικ�2
κ2κλ�υ, Economic Journal, ∆εκ!µ ρι�ς 1934.



κε(αλα��υ δεν ε�ναι πιθαν�ν να αυ�%νει. Kαι για �σ� δι%στηµα υπ%ρ'ει
κ%π�ια διαδικασ�α µεγ!θυνσης, ακ�µα και µε (θ�ν�ντα ρυθµ�, τ� π�σ�-
στ� τ�υ εισ�δ�µατ�ς π�υ απ�ταµιε2εται δεν ε�ναι πιθαν�ν να µειωθε�.
Eπ�µ!νως, απ� τη στιγµ� π�υ � ρυθµ�ς µεγ!θυνσης �δηγε�ται σε κατ&-
τερ� επ�πεδ� απ� εκε�ν� τ�υ συστηµικ�2, � �δι�ς � συστηµικ�ς ρυθµ�ς
µεγ!θυνσης δεν ε�ναι πιθαν�ν να µειωθε� � να ελεγ'θε� η πτωτικ� π�ρε�α
τ�υ, µ!'ρις �τ�υ � ρυθµ�ς µεγ!θυνσης γ�νει αρνητικ�ς και συρρικνωθε�
τ� επ�πεδ� τ�υ εισ�δ�µατ�ς. T&ρα, αν � πραγµατικ�ς ρυθµ�ς  ρ�σκεται
κ%τω απ� τ�ν συστηµικ� ρυθµ�, η (υγ�κεντρη δ2ναµη θα συνε'�σει να
λειτ�υργε�, �δηγ&ντας τ�ν πραγµατικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης πρ��δευτικ%
πρ�ς τα κ%τω, εκτ�ς αν (η µ!'ρις �τ�υ) � �δι�ς � συστηµικ�ς ρυθµ�ς µειω-
θε� σ’ !να επ�πεδ� τ�σ� 'αµηλ� �σ� � πραγµατικ�ς ρυθµ�ς. Aλλ% α(�2
� πραγµατικ�ς ρυθµ�ς ε�ναι τ&ρα αρνητικ�ς, αυτ� δεν µπ�ρε� να συµ ε�
µ!'ρις �τ�υ � αριθµητ�ς τ�υ δε�ι�2 σκ!λ�υς της ε��σωσης γ�νει αρνητι-
κ�ς – δηλαδ�, µ!'ρις �τ�υ �ι απ�ταµιε2σεις µειωθ�2ν κ%τω απ� τ� απαι-
τ�2µεν� επ�πεδ� της µακρ�'ρ�νιας δαπ%νης για κε(%λαι�.

16. Παρ%λληλα µε την !νν�ια τ�υ συστηµικ�2 ρυθµ�2 µεγ!θυνσης µπ�-
ρ�2µε να εισαγ%γ�υµε µια %λλη !νν�ια, π�υ θα την απ�καλ!σ�υµε (υσι-
κ� ρυθµ� µεγ!θυνσης. Aυτ�ς ε�ναι � µ!γιστ�ς ρυθµ�ς π�υ επιτρ!π�υν η
α2�ηση τ�υ πληθυσµ�2, η συσσ&ρευση τ�υ κε(αλα��υ, η τε'ν�λ�γικ� ε�!-
λι�η και �ι πρ�τιµ�σεις µετα�2 εργασ�ας και αν%παυσης, υπ�θ!τ�ντας
�τι υπ%ρ'ει π%ντα πλ�ρης απασ'�ληση µε κ%π�ια !νν�ια.

∆εν υπ%ρ'ει εγγεν�ς τ%ση, &στε αυτ�� �ι δ2� ρυθµ�� να συµπ�πτ�υν.
Πραγµατικ% δεν υπ%ρ'ει !νας µ�ναδικ�ς συστηµικ�ς ρυθµ�ςT η τιµ� τ�υ
συστηµικ�2 ρυθµ�2 ισ�ρρ�π�ας ε�αρτ%ται απ� τη (%ση τ�υ �ικ�ν�µικ�2
κ2κλ�υ και τ� επ�πεδ� της �ικ�ν�µικ�ς δραστηρι�τητας.

K%π�ια πρ�σ�'� πρ!πει να δ�θε� στ�ν συστηµικ� ρυθµ�, π�υ µπ�ρε�
να επιτευ'θε� σε συνθ�κες πλ�ρ�υς απασ'�λησηςT αυτ�ς µπ�ρε� να δ�θε�
ως � συστηµικ�ς ρυθµ�ς π�υ ε�ναι «ενδεδειγµ!ν�ς» για την �ικ�ν�µ�α.
Prima facie θα µπ�ρ�2σε να υπ�τεθε� �τι ε�ναι υγι!στερ� να !'�υµε τ�ν
ενδεδειγµ!ν� συστηµικ� ρυθµ� ισ�ρρ�π�ας υψηλ�τερ� µ%λλ�ν παρ% 'α-
µηλ�τερ� απ� τ�ν (υσικ� ρυθµ�. Aλλ% αυτ� ε�ναι π�λ2 αµ(� �λ�.

T� σ2στηµα δεν µπ�ρε� να πρ�ωθε�ται γρηγ�ρ�τερα απ’ �,τι επιτρ!πει
� (υσικ�ς ρυθµ�ς. Aν � ενδεδειγµ!ν�ς συστηµικ�ς ρυθµ�ς ε�ναι σε υψη-
λ�τερ� επ�πεδ� απ� τ�ν (υσικ� ρυθµ�, θα υπ%ρ�ει µια 'ρ�νια τ%ση για
2(εση. T!τ�ιες καταστ%σεις θα !λ��υν πρ�ς τα κ%τω τ�ν συστηµικ� ρυθ-
µ� µεγ!θυνσης 'αµηλ�τερα και απ� τ� ενδεδειγµ!ν� επ�πεδ�, και !τσι
κρατ�2ν τη µ!ση τιµ� τ�υ, για µια 'ρ�νικ� περ��δ�, 'αµηλ�τερα απ� τ�ν
(υσικ� ρυθµ�. Aλλ% αυτ� η µε�ωση τ�υ συστηµικ�2 ρυθµ�2 επιτυγ'%νε-
ται µ�ν� µε την 2παρ�η 'ρ�νιας ανεργ�ας.

O συστηµικ�ς ρυθµ�ς ισ�ρρ�π�ας σ2ρεται πρ�ς τα κ%τω στην περ�- 21
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πτωση της 2(εσηςT µπ�ρε� να αναστρα(ε� η π�ρε�α τ�υ πρ�ς τα π%νω µε
!ναν πληθωρισµ� τιµ&ν και κερδ&ν. Aν � ενδεδειγµ!ν�ς ρυθµ�ς  ρ�σκε-
ται κ%τω απ’ τ�ν (υσικ� ρυθµ�, η µ!ση τιµ� τ�υ συστηµικ�2 ρυθµ�2 µε-
γ!θυνσης µπ�ρε� να διατηρε�ται π%νω απ� τ� ενδεδειγµ!ν� επ�πεδ� για
µια σειρ% ετ&ν µε µια διαδ�'� περι�δων µε υψηλ% κ!ρδη.

Mτσι, κ%θε κατ%σταση πραγµ%των !'ει τις δικ!ς της αρνητικ!ς συν!-
πειες. Π�λλ% µπ�ρ�2ν να ειπωθ�2ν για την %π�ψη �τι ε�ναι καλ2τερ� �
ενδεδειγµ!ν�ς συστηµικ�ς ρυθµ�ς µεγ!θυνσης να ε�ναι 'αµηλ�τερ�ς πα-
ρ% υψηλ�τερ�ς απ� τ�ν (υσικ� ρυθµ�.

17. Για να αντιλη(θ�2µε σωστ% τη δυναµικ� αρ'�, ε�ναι απαρα�τητ�
να !'�υµε υπ�ψη �τι αλλαγ!ς στις θεµελι&δεις συνθ�κες !'�υν αντ�θετα
απ�τελ!σµατα στην περ�πτωση τ�υ πραγµατικ�2 ρυθµ�2 µεγ!θυνσης
απ� εκε�να τ�υ συστηµικ�2 ρυθµ�2. Για παρ%δειγµα, µια αυ�ηµ!νη δα-
π%νη για µακρ�'ρ�νι� κε(%λαι�, µια α2�ηση τ�υ κε(αλαιακ�2 συντελε-
στ�, µια α2�ηση της ρ�π�ς για καταν%λωση και µια α2�ηση τ�υ πλε�ν%-
σµατ�ς � µε�ωση τ�υ ελλε�µµατ�ς τ�υ ισ�$υγ��υ των ε�ωτερικ&ν πληρω-
µ&ν, θεωρ�2νται �τι δηµι�υργ�2ν τις κατ%λληλες πρ�ϋπ�θ!σεις για την
επ!κταση και αν%πτυ�η µιας �ικ�ν�µ�ας. Aλλ% �λα αυτ% τε�ν�υν, �πως
(α�νεται ε2κ�λα απ� την ε��σωση (8), να µει&σ�υν τ�ν συστηµικ� ρυθµ�
µεγ!θυνσης. Aυτ� τ� παρ%δ��� ε�ηγε�ται ε2κ�λα.

Aς υπ�θ!σ�υµε �τι !νας απ� αυτ�2ς τ�υς επεκτατικ�2ς παρ%γ�ντες
αρ'�$ει να ενεργε�, �ταν � πραγµατικ�ς ρυθµ�ς µεγ!θυνσης ε�ναι �σ�ς µε
τ�ν συστηµικ� ρυθµ�. Mει&ν�ντας τ�ν συστηµικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης,
τ�ν υπ�'ρε&ν�υµε τελικ% να κατ! ει κ%τω απ� τ�ν πραγµατικ� ρυθµ�,
και !τσι αυτ�µατα (!ρνει τ�ν πραγµατικ� ρυθµ� στ� πεδ�� των (υγ�κε-
ντρων δυν%µεων, �δηγ&ντας τ�ν µακρι% απ� τ�ν συστηµικ� ρυθµ� µεγ!-
θυνσης – δηλαδ�, στην περ�πτωση αυτ�, πρ�ς τα π%νω. Mτσι, τ� κ�νητρ�
αυτ� γ�νεται η αιτ�α για την επ!κταση τ�υ συστ�µατ�ς.

∆εν πρ!πει να συµπερ%ν�υµε �τι αυτ% τα κ�νητρα επι(!ρ�υν µ�ν%'α
πρ�σωριν% �(!λη. Kαι γι’ αυτ� ενδε'�µ!νως να ε�ναι σωστ� µ!τρ� π�λι-
τικ�ς για µια �ικ�ν�µ�α η µε�ωση τ�υ ενδεδειγµ!ν�υ συστηµικ�2 ρυθµ�2
µεγ!θυνσης. Aυτ� ε�ναι πιθαν� να συµ ε� �ταν � ενδεδειγµ!ν�ς συστηµι-
κ�ς ρυθµ�ς µεγ!θυνσης της �ικ�ν�µ�ας τε�νει να ε�ναι υψηλ�τερ�ς απ�
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11. Aυτ� µπ�ρε� να ε�ναι η πι� �ρθ�λ�γικ� ερµηνε�α της κ�ιν�ς αντ�ληψης �τι ε�ναι επι-
κ�νδυν� για µια '&ρα (old country) να εισ%γει σε µεγ%λη !κταση κε(%λαια. Γιατ� αυτ� η τ%ση
συνεπ%γεται υψηλ� ρυθµ� συστηµικ�ς µεγ!θυνσης (warranted rate) και ε�ναι επικ�νδυν� να
υπ%ρ'ει υψηλ�ς συστηµικ�ς ρυθµ�ς �ταν � (υσικ�ς ρυθµ�ς µεγ!θυνσης ε�ναι 'αµηλ�ς.
Aντ�θετα για µια νεαρ� �ικ�ν�µ�α στην �π��α � (υσικ�ς ρυθµ�ς ε�ναι υψηλ�ς, ε�ναι υγι�ς και
θεωρε�ται σωστ� �ικ�ν�µικ� π�λιτικ� η εισαγωγ� κε(αλα�ων σε κ%π�ια (µεγαλ2τερη) !κταση.



τ�ν (υσικ� ρυθµ�11. H εκτ�µηση της µακρ�'ρ�νιας α��ας τ�υ κιν�τρ�υ
µπ�ρε� να γ�νει, αν ε�ναι γνωστ� κατ% π�σ�ν, στην περ�πτωση της απ�υ-
σ�ας τ�υ, � ενδεδειγµ!ν�ς συστηµικ�ς ρυθµ�ς µεγ!θυνσης  ρ�σκεται 'α-
µηλ�τερα � υψηλ�τερα απ� τ�ν (υσικ� ρυθµ�.

Πιστε2εται συ'ν% �τι µια υψηλ� ρ�π� για απ�ταµ�ευση εγγυ%ται µια
µεγ%λη α2�ηση της παραγωγ�ς τ�υ πλ�2τ�υT αυτ� η θ!ση µ%ς απ�µα-
κρ2νει π%ρα π�λ2 απ� την %π�ψη τ�υ K!υνς �τι η υπερ %λλ�υσα απ�-
ταµ�ευση, στη σ2γ'ρ�νη επ�'�, αντιστρατε2εται σε µεγ%λ�  αθµ� την
ευηµερ�α. Aυτ� η %π�ψη δικαι&νεται στ�  αθµ� π�υ µια υψηλ�τερη
ρ�π� για απ�ταµ�ευση κατα(!ρνει να εγγυηθε� (warrant) !να υψηλ�τερ�
ρυθµ� µεγ!θυνσης. ∆υσκ�λ�ες ανα(2�νται στην περ�πτωση π�υ � ρυθ-
µ�ς µεγ!θυνσης, τ�ν �π��� επιδι&κει (η α2�ηση των απ�ταµιε2σεων), ε�ναι
µεγαλ2τερ�ς απ� εκε�ν�ν τ�ν �π��� επιτρ!π�υν ως µ�νιµ� επ�πεδ� η α2-
�ηση τ�υ πληθυσµ�2 και η ικαν�τητα για τη  ελτ�ωση της τε'ν�λ�γ�ας.
Kαι τ�  ασικ� παρ%δ��� ε�ναι �τι �σ� πι� (ιλ�δ���ς ε�ναι � συστηµικ�ς
ρυθµ�ς µεγ!θυνσης (π�υ επιτρ!πεται � επιδι&κεται) τ�σ� µεγαλ2τερη ε�ναι
η πιθαν�τητα, η πραγµατικ� παραγωγ�, απ� καιρ� σε καιρ�, � ακ�µα
και µ�νιµα, να µειωθε� κ%τω απ� εκε�ν� τ� επ�πεδ� π�υ επιτρ!πει η πα-
ραγωγικ� ικαν�τητα τ�υ πληθυσµ�2.

18. Tα µ!τρα �ικ�ν�µικ�ς π�λιτικ�ς σ’ αυτ� τ� '&ρ� συν�θως εκτι-
µ�2νται αν%λ�γα µε τη δ2ναµ� τ�υς να καταπ�λεµ�σ�υν τις τ%σεις τ�υ
συστ�µατ�ς για ταλ%ντωση. H απ�δει�η για την εγγεν� αστ%θεια της δυ-
ναµικ�ς ισ�ρρ�π�ας επι ε αι&νει τη σπ�υδαι�τητα αυτ�ς της θ!σης.
Aλλ% υπ%ρ'�υν δ2� σηµε�α τα �π��α πρ!πει να υπ�γραµµισθ�2ν σε σ'!-
ση µ’ αυτ�: α) η (2ση των µ!τρων π�υ ε�ναι κατ%λληλα για την καταπ�-
λ!µηση της τ%σης για ταλ%ντωση µπ�ρε� να ε�αρτ%ται απ� τ� κατ% π�-
σ�ν � (υσικ�ς ρυθµ�ς ε�ναι υψηλ�τερ�ς � 'αµηλ�τερ�ς απ� τ�ν ενδεδειγ-
µ!ν� συστηµικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης, !) εκτ�ς απ� την καταπ�λ!µηση της
τ%σης για ταλ%ντωση, �ταν εµ(αν�$εται, µπ�ρε� να επιθυµ�2µε να !'�υ-
µε µακρ�'ρ�νια π�λιτικ�, σ'εδιασµ!νη !τσι &στε να επηρε%$ει τη σ'!ση
µετα�2 τ�υ ενδεδειγµ!ν�υ συστηµικ�2 ρυθµ�2 µεγ!θυνσης και τ�υ (υσι-
κ�2 ρυθµ�2.

Aν, µε την απ�υσ�α της παρ!µ ασης, � ενδεδειγµ!ν�ς συστηµικ�ς ρυθ-
µ�ς µεγ!θυνσης ε�ναι σηµαντικ% υψηλ�τερ�ς απ� τ�ν (υσικ� αριθµ�, �ι
δυσκ�λ�ες µπ�ρε� να ε�ναι υπερ �λικ% µεγ%λες για να αντιµετωπισθ�2ν
µε µια απλ� αντικυκλικ� �ικ�ν�µικ� π�λιτικ�. Kατ’ αρ'%ς, υπ%ρ'ει η
πιθαν�τητα να επ!λθει µια κ%µψη της δραστηρι�τητας, πριν (θ%σ�υµε
στην πλ�ρη απασ'�ληση, α(�2 κατ% τη δι%ρκεια της αν%καµψης � συ-
στηµικ�ς ρυθµ�ς µεγ!θυνσης µπ�ρε� να ε�ναι επικ�νδυνα κ�ντ% στ�ν
πραγµατικ� ρυθµ� και επιρρεπ�ς σε κ%θε στιγµ� να τ�ν �επερ%σει, δηµι-
�υργ&ντας την 2(εση. ∆ε2τερ�ν, υπ%ρ'ει !να ��2 πρ� ληµα, αν � πραγ- 23
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µατικ�ς ρυθµ�ς (θ%σει τ� �ρι� της πλ�ρ�υς απασ'�λησης και καθηλω-
θε� στ�ν (υσικ� ρυθµ� και επ�µ!νως κ%τω απ� τ�ν συστηµικ� ρυθµ�.
Mπ�ρε� να επι'ειρ�σ�υµε να (!ρ�υµε τ�ν συστηµικ� ρυθµ� στ� (υσι�-
λ�γικ� τ�υ επ�πεδ� αυ�%ν�ντας τα δηµ�σια !ργα (K). Aλλ% η δυσκ�λ�α
τ�υ ενδεδειγµ!ν�υ συστηµικ�2 ρυθµ�2 να ε�ναι υψηλ�τερα απ� τ�ν (υ-
σικ� ρυθµ� θα γ�νει 'ρ�νια, και αυτ� σηµα�νει �τι µ�ν� µε διατ�ρηση
εν�ς µεγ%λ�υ και αυ�αν�µεν�υ �γκ�υ δηµ�σ�ων !ργων µπ�ρε� να εµπ�-
δισθε� η κ%µψη της παραγωγικ�ς δραστηρι�τητας. T!λ�ς, η αντικυκλικ�
π�λιτικ� πρ!πει να µετατραπε� σε µια µ�νιµη π�λιτικ� συγκρ%τησης τ�υ
ενδεδειγµ!ν�υ συστηµικ�2 ρυθµ�2 µεγ!θυνσης.

19. H ιδε&δης π�λιτικ� θα �ταν να 'ειριστ�2µε τ�ν ενδεδειγµ!ν� συ-
στηµικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης, !τσι &στε να ισ�2ται µε τ�ν (υσικ�. Aν αυτ�
µπ�ρε� να επιτευ'θε� –αλλ% στην πραγµατικ�τητα µ�ν� µια πρ�σ!γγιση
ε�ναι δυνατ�– µια αντικυκλικ� �ικ�ν�µικ� π�λιτικ�, αν µη τι %λλ�, θα
�ταν !να απαρα�τητ� συµπλ�ρωµα. O συστηµικ�ς ρυθµ�ς αναγκαστικ%
διαταρ%σσεται απ� την τυ'α�α εµ(%νιση και υι�θ!τηση των ε(ευρ!σεων
και των διακυµ%νσεων τ�υ ισ�$υγ��υ πληρωµ&ν. Mια αντικυκλικ� π�λι-
τικ� θα �ταν απαρα�τητη για να καταπ�λεµ�σει τις διαταρακτικ!ς δυν%-
µεις π�υ εµ(αν�$�νται µ�λις παρ�υσιασθε� µια �υσιαστικ� αλλαγ� στ�ν
συστηµικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης.

20. Mνα 'αµηλ� επ�πεδ� επιτ�κ��υ στηρ�$ει !ναν 'αµηλ� συστηµικ�
ρυθµ� µεγ!θυνσης, ενθαρρ2ν�ντας υψηλ!ς τιµ!ς των K και C και, πιθα-
ν&ς επ�σης, συµπι!$�ντας τ� s. A(�2 �ι αλλαγ!ς στ� επιτ�κι� πρ�(αν&ς
αργ�2ν να επιδρ%σ�υν, ε�ναι σωστ� να 'ρησιµ�π�ι�σ�υµε τ� επιτ�κι� ως
µακρ�'ρ�νι� �πλ� για την καταπ�λ!µηση τ�υ συστηµικ�2 ρυθµ�2 µεγ!-
θυνσης και να διατηρ�2µε κατ%λληλ� 2ψ�ς δηµ�σ�ων !ργων σαν αντι-
κυκλικ� π�λιτικ�. ∆εν πρ�τε�ν�υµε, π%ντως, �τι !να 'αµηλ� επ�πεδ� επι-
τ�κ��υ !'ει επαρκ� δ2ναµη απ� µ�ν� τ�υ, για να διατηρ�σει σε 'αµηλ%
επ�πεδα τ�ν συστηµικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης 'ωρ�ς τη  ��θεια εν�ς δυνα-
µικ�2 πρ�γρ%µµατ�ς δηµ�σ�ων !ργων.

Aν µια µ�νιµη π�λιτικ� δηµ�σ�ων !ργων και !να 'αµηλ� µακρ�πρ�-
θεσµ� επιτ�κι� κατα(!ρν�υν να ευθυγραµµ�σ�υν τ�ν ενδεδειγµ!ν� συ-
στηµικ� ρυθµ� µε τ�ν (υσικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης, τ�τε µετα �λ!ς τ�υ  ρα-
'υπρ�θεσµ�υ επιτ�κ��υ µπ�ρε� να 'ρησιµ�π�ιηθ�2ν π%λι απ� µ�νες τ�υς
ως µια  �ηθητικ� µ!θ�δ�ς καταπ�λ!µησης των κυκλικ&ν διακυµ%νσεων.

21. Aυτ� τ� δ�κ�µι� µ�λις %γγι�ε µε τ�ν πι� επι(υλακτικ� τρ�π� !να
τµ�µα των θεωρητικ&ν και των πρακτικ&ν πρ� ληµ%των, των �π��ων η
!κ(ραση στα πλα�σια µιας δυναµικ�ς θεωρ�ας ε�ναι η πρ�τειν�µενη
παραπ%νω διατ2πωση. Στην τελευτα�α παρ%γρα(� υπ�ρ�ε � υπαινιγµ�ς
�τι η σηµεριν� κατ%σταση ε�ναι αυτ� τ�υ σ'ετικ% υψηλ�2 ενδεδειγµ!ν�υ
συστηµικ�2 ρυθµ�2 µεγ!θυνσης. H απ�δει�η γι’ αυτ� !ρ'εται τ�σ� απ�24
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την �δια την δυναµικ� θεωρ�α �σ� και απ� τα ε�ωτερικ% δεδ�µ!να. Σ2µ-
(ωνα µε τη δυναµικ� θεωρ�α, η τ%ση εν�ς συστ�µατ�ς να υπ�τρ�πι%$ει
στην 2(εση, πριν επιτευ'θε� η πλ�ρης απασ'�ληση στην περ��δ� της
µ!γιστης απ�δ�σ�ς τ�υ, υπ�θ!τει �τι � ενδεδειγµ!ν�ς συστηµικ�ς ρυθµ�ς
µεγ!θυνσης δι�γκ&νει τ�ν (υσικ� ρυθµ�. H !�ωθεν µαρτυρ�α περιλαµ-
 %νει τη γνωστ� µε�ωση στ� ρυθµ� α2�ησης τ�υ πληθυσµ�2, π�υ συνεπ%-
γεται µια µε�ωση τ�υ (υσικ�2 ρυθµ�2. Πι� αµ(ισ ητ�σιµα σηµε�α ε�ναι
η τ%ση εν�ς σ'ετικ% πλ�υσι�τερ�υ τµ�µατ�ς τ�υ πληθυσµ�2 να απ�τα-
µιε2ει !να µεγαλ2τερ� τµ�µα τ�υ εισ�δ�µατ�ς τ�υ (υψηλ� τιµ� τ�υ s συ-
νεπ%γεται υψηλ� συστηµικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης) και η τ%ση της σ2γ'ρ�-
νης επ�'�ς να µει&νει µ%λλ�ν παρ% να αυ�%νει την τιµ� τ�υ C ('αµηλ�
τιµ� τ�υ C συνεπ%γεται υψηλ� συστηµικ� ρυθµ� µεγ!θυνσης).

T� κ2ρι� θ!µα αυτ�2 τ�υ δ�κιµ��υ, �µως, ε�ναι να παρ�υσι%σει !να
εργαλε�� αν%λυσης, �'ι να διαγν&σει τις σηµεριν!ς (Σηµε�ωση: πριν απ�
τ� BZ Παγκ�σµι� Π�λεµ�) συνθ�κες.
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