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Τον Νοέμβριο του 1981 ο Γεράσιμος Αρσένης ανέλαβε τα καθήκοντα του Διοικητή της Τράπεζας της Ελλάδας. Ήταν η πρώτη επίσημη εμφάνισή του στην πολιτική σκηνή του τόπου. Ωστόσο η συμβολή του στην επεξεργασία του οικονομικού προγράμματος του ΠΑΣΟΚ πριν από τις εκλογές του Οκτωβρίου 1981 ήταν σημαντική. Είχα την ευκαιρία, ως οικονομικός σύμβουλος του Ανδρέα Παπανδρέου, να τον γνωρίσω και να συνεργαστώ μαζί του από τα τέλη της δεκαετίας του ‘70.
Θα ήθελα να σταθώ στη συμβολή του Γεράσιμου Αρσένη στην επεξεργασία και στην υλοποίηση της οικονομικής πολιτικής της πρώτης τετραετίας της διακυβέρνησης της χώρας από το ΠΑΣΟΚ αλλά και με την ευκαιρία αυτή να αναδείξω πτυχές της οικονομικής πολιτικής εκείνης της εποχής που, αν είχε ακολουθηθεί από τις μετέπειτα κυβερνήσεις, θα απέτρεπε την εκδήλωση της πρόσφατης κρίσης .
Οι οικονομικές σκέψεις, οι θέσεις, καθώς και η πολιτική του Γεράσιμου Αρσένη εμφανίζονται με τον πιο επίσημο τρόπο το 1982, στο πλαίσιο της παρουσίασης της έκθεσης του Διοικητή της Τράπεζας της Ελλάδας για το έτος 1981.

Στο πλαίσιο της έκθεσης αυτής, ο Διοικητής τότε Γεράσιμος Αρσένης περιγράφει και διαπιστώνει την κατάσταση της ελληνικής οικονομίας από το 1979, δηλαδή μετά τη δεύτερη πετρελαϊκή κρίση. Ειδικότερα, καταγράφει τη «σταθερή επιβράδυνση του ανοδικού ρυθμού του εθνικού εισοδήματος –που τελικά εξελίχθηκε το 1981 σε απόλυτη κάμψη–, την απότομη έξαρση του πληθωρισμού , τη διεύρυνση του ελλείμματος του ισοζυγίου πληρωμών, καθώς και την “κάμψη των επενδύσεων”».

Στη συνέχεια εξηγεί ότι η επιδείνωση της ελληνικής οικονομίας από το 1979 οφείλεται σε «σημαντικό βαθμό στη διεθνή συγκυρία και ιδιαίτερα στις επιδράσεις από τη δεύτερη ενεργειακή κρίση του 1979», που διόγκωσε τη δαπάνη για εισαγωγές καυσίμων, η οποία με τη σειρά της προκάλεσε χειροτέρευση των όρων του εμπορίου.
Ωστόσο, αμέσως μετά υπογραμμίζει ότι η οικονομική κάμψη οφείλεται κυρίως σε εσωτερικά αίτια και «ιδίως στη σοβαρή επιτάχυνση του πληθωρισμού από το 1979, που οδήγησε στη συμπίεση των εισοδημάτων, ιδιαίτερα των οικονομικά ασθενέστερων ομάδων του πληθυσμού, και σε χαλάρωση της εσωτερικής πραγματικής καταναλωτικής ζήτησης». Αλλά ο πληθωρισμός, συνεχίζει ο Γεράσιμος Αρσένης, «έπληξε τις επιχειρηματικές δραστηριότητες και συγκεκριμένα τις επενδύσεις, κυρίως στη μεταποίηση και στον τουρισμό, και συνέβαλε στην εκτροπή πόρων σε κερδοσκοπικές τοποθετήσεις και δραστηριότητες».

Ο Γεράσιμος Αρσένης δεν παραλείπει να τονίσει «τη σοβαρή άνοδο της φοροδιαφυγής και τη χαμηλή παραγωγικότητα των δημόσιων δαπανών» (π.χ. κρατικές επιδοτήσεις), που οδήγησαν σε υπέρμετρη αύξηση των ελλειμμάτων και των καθαρών δανειακών αναγκών του δημόσιου τομέα (από 6,1% του ΑΕΠ το 1979 σε 9,5% το 1980 και 15,2% το 1981). καθώς και την ανεπάρκεια του πιστωτικού ελέγχου με αποτέλεσμα  όπως επισημαίνει «να αυξηθούν σημαντικά οι διαρροές τραπεζικών πιστώσεων σε κοινωνικά ανεπιθύμητους, μη παραγωγικούς σκοπούς και σε παράνομη εξαγωγή συναλλάγματος».
Επίσης, σύμφωνα με την Έκθεση ,  η συναλλαγματική πολιτική (υποτίμηση της δραχμής και ανατίμηση, ως τα μέσα του 1980, του δολαρίου – Volker) αύξησε το κόστος των εισαγόμενων προϊόντων και τροφοδότησε τον πληθωρισμό.

Αλλά ο Γεράσιμος Αρσένης δεν περιορίστηκε στην ανάλυση της συγκυρίας που επηρέασε την πορεία της ελληνικής οικονομίας από το 1979 μέχρι το 1981. Συνέδεσε, και πολύ ορθά, τα προβλήματα της οικονομίας με τις μακροχρόνιες διαρθρωτικές αδυναμίες και στρεβλώσεις της, όπως: η χαμηλή παραγωγικότητα, η ελλειμματικότητα του ισοζυγίου πληρωμών, η μορφή και η διαδικασία της οικονομικής ανάπτυξης σε όλη τη μεταπολεμική περίοδο, η πολύ βραδεία και ανεπαρκής προσαρμογή της ελληνικής οικονομίας στις εγχώριες και διεθνείς οικονομικές συνθήκες (π.χ. δύο ενεργειακές κρίσεις, απελευθέρωση των αγορών, ένταξη νέων ανταγωνιστικών χωρών στις διεθνείς αγορές κ.ά).
Ιδιαίτερα υπογράμμισε την υπέρμετρη ανάπτυξη των υπηρεσιών, που δεν βοηθούν στην αύξηση της εγχώριας προστιθέμενης αξίας, τη στάσιμη και μη καθετοποιημένη αγροτική παραγωγή (σύνδεση αγροτικής και βιομηχανικής παραγωγής). Ταυτόχρονα ανέδειξε και τις αδυναμίες του μεταποιητικού τομέα, όπως η ανάπτυξη σε μεγάλο βαθμό των παραδοσιακών κλάδων χαμηλού κόστους εργασίας και όχι των τεχνολογικά προηγμένων βιομηχανικών κλάδων που θα οδηγούσε στην αντιμετώπιση του έντονου ανταγωνισμού των νέων αναπτυσσομένων χωρών της Ν.Α. Ασίας.

Πολλές από τις παραδοσιακές αυτές βιομηχανίες ήταν επιδοτούμενες από το κράτος και η εσωτερική αγορά προστατευόταν από το κράτος σε μια περίοδο που προετοιμαζόταν η ένταξη της Ελλάδας στην ΕΟΚ και αναμενόταν η κατάργηση του ισχυρού δασμολογικού πλέγματος προστασίας των ελληνικών προϊόντων από τον ξένο ανταγωνισμό. Τέλος, πολλές βιομηχανίες, λόγω της υψηλής προστασίας τους, είχαν αποκτήσει μονοπωλιακό ή ολιγοπωλιακό χαρακτήρα στην εσωτερική αγορά.
Όλες αυτές οι αδυναμίες και οι στρεβλώσεις είχαν σοβαρές επιπτώσεις στο ισοζύγιο πληρωμών, και κυρίως στο εμπορικό ισοζύγιο.

Το συμπέρασμα του Γεράσιμου Αρσένη από την ανασκόπηση αυτή των προβλημάτων της ελληνικής οικονομίας ήταν ότι «η σημερινή βιομηχανική δομή της χώρας δύσκολα της επιτρέπει να αντεπεξέλθει στον οξύ ανταγωνισμό μέσα στις αγορές της ΕΟΚ».

Ο Γεράσιμος Αρσένης προτείνει λοιπόν τον τρόπο με τον οποίο θα έπρεπε να αντιμετωπιστούν τα προβλήματα αυτά και να προωθηθεί μια «αυτοδύναμη ανοδική πορεία» της ελληνικής οικονομίας. Η στρατηγική του ήταν σαφής: Θα έπρεπε, σε αντίθεση με τα νεοφιλελεύθερα κελεύσματα του ΔΝΤ από τις αρχές της δεκαετίας του ‘80 στο πλαίσιο του Washington Consensus καθώς και των συντηρητικών κυβερνήσεων της Θάτσερ και του Ρέιγκαν, να συνδυαστεί η σταθεροποίηση της οικονομίας με την «οικονομική ανάκαμψη – ιδίως μέσα από τη στήριξη ενός ικανοποιητικού επιπέδου εσωτερικής ζήτησης, μέσα όμως στα όρια που επιτρέπουν οι διαθέσιμοι οικονομικοί και συναλλαγματικοί πόροι» και κυρίως με «τη διεύρυνση του παραγωγικού δυναμικού της οικονομίας» και την ενίσχυση της «ανταγωνιστικής ικανότητας της ελληνικής οικονομίας». 
Ωστόσο δεν παραλείπει να επισημάνει τις  δυσκολίες  εφαρμογής της πολιτικής αυτής , λόγω των σοβαρών αδυναμιών της ελληνικής οικονομίας και ιδιαίτερα «των προβλημάτων που αντιμετωπίζουν πολλές ιδιωτικές επιχειρηματικές μονάδες, των ισχυρών πληθωριστικών προσδοκιών που είναι βαθιά ριζωμένες στο σύστημα και στη συμπεριφορά των οικονομικών φορέων και του κοινού, των ανεπαρκειών που χαρακτηρίζουν τη Δημόσια Διοίκηση και τους άλλους κρατικούς φορείς και της δυσμενούς διεθνούς οικονομικής συγκυρίας». Οι λόγοι αυτοί καθιστούν, με βάση τη συγκεκριμένη έκθεση του Γεράσιμου Αρσένη, «δύσκολη την είσοδο της οικονομίας σε φάση αυτοδύναμης οικονομικής ανάπτυξης, αλλά όχι μη εφικτή, με την προϋπόθεση ότι θα κινητοποιηθούν προς τη σωστή κατεύθυνση οι διαθέσιμοι ανθρώπινοι και οικονομικοί πόροι», με τη βοήθεια ενός πενταετούς προγράμματος (1983-1987) που θα επεξεργαζόταν η νέα κυβέρνηση. Για τον Αρσένη προϋπόθεση της σταθεροποίησης της οικονομίας ήταν  η υλοποίηση ενός εθνικού  αναπτυξιακού σχεδίου βασισμένου στο τρίπτυχο :  στήριξη της εγχώριας ζήτησης  με περιορισμό όμως  των ,  δημοσίων ελλειμμάτων, αναδιάρθρωση της παραγωγικής  βάσης μέσω  επενδύσεων και  αποτελεσματική χρήση  όλων των διαθέσιμων πόρων  με στενή   συνεργασία δημόσιων και ιδιωτικών φορέων .
Έτσι η νέα κυβέρνηση ακολούθησε, προκειμένου να σταθεροποιήσει την οικονομία, μια περιοριστική δημοσιονομική πολιτική για τη σταδιακή ανάσχεση και τη μείωση των ελλειμμάτων του δημόσιου τομέα (15,2% του ΑΕΠ το 1981 σε 12,5% το 1982). Ταυτόχρονα προχώρησε στην ουσιαστική βελτίωση του πραγματικού εισοδήματος των χαμηλόμισθων, πάνω στην οποία στηρίχτηκε η ανάκαμψη της εσωτερικής ζήτησης και η οικονομική ανάκαμψη γενικότερα το 1982. Παράλληλα, προβλέφθηκε οι τυχόν πληθωριστικές πιέσεις από την αύξηση των μισθών να μετριαστούν από την αύξηση της παραγωγικότητας και την πιστή τήρηση της Εθνικής Συλλογικής Σύμβασης Εργασίας.
Ως Διοικητής της Κεντρικής Τράπεζας, ο Γεράσιμος Αρσένης συγκράτησε την πιστωτική επέκταση σε όρια που να καλύπτουν τις πραγματικές ανάγκες της οικονομίας σε κεφάλαια και εφάρμοσε μέτρα για να εξασφαλιστεί η ορθολογικότερη κατανομή και χρησιμοποίηση των πιστώσεων, ώστε να περιοριστούν οι διαρροές τους σε κοινωνικά ανεπιθύμητους σκοπούς, όπως η κερδοσκοπία και οι παρασιτικές δραστηριότητες, που τροφοδοτούν τον πληθωρισμό. Επίσης, η νέα πιστωτική πολιτική αποσκοπούσε στην αποδέσμευσή της από την εξυπηρέτηση ισχυρών ιδιωτικών συμφερόντων, όπως γινόταν στο παρελθόν, που θα διευκόλυνε την πρόσβαση στην τραπεζική χρηματοδότηση των ΜΜΕ, με βάση τη βιωσιμότητα των επιχειρήσεων αυτών.

Για να εφαρμοστεί όμως η νέα πιστωτική, νομισματική και συναλλαγματική πολιτική, έπρεπε πρώτα να καταργηθεί η Νομισματική Επιτροπή που λειτουργούσε από το 1946, πολλές φορές κάτω από την ξένη επιρροή, καθώς και την πίεση ισχυρών πολιτικών και ιδιωτικών συμφερόντων.

Είχα την ευκαιρία και την τιμή, ως Υφυπουργός Συντονισμού, να εισηγηθώ στη Βουλή των Ελλήνων το νομοσχέδιο σχετικά με την κατάργηση της Νομισματικής Επιτροπής τον Μάιο του 1982 που  είχε προετοιμαστεί από τον τότε Διοικητή της ΤτΕ Γεράσιμο Αρσένη. Θυμάμαι ότι υπήρξε τότε μια έντονη σύγκρουση στη Βουλή μεταξύ της αξιωματικής αντιπολίτευσης και της κυβερνητικής πλειοψηφίας.

Σας θυμίζω ότι η Νομισματική Επιτροπή ήταν το κατασκεύασμα (1946) πάνω στο οποίο στηρίχτηκε το σύστημα της οικονομικής κηδεμονίας στην Ελλάδα και της εξυπηρέτησης των μεγάλων οικονομικών συμφερόντων, ξένων και ντόπιων. Μέχρι το 1956 συμμετείχαν, ως μέλη στη Νομισματική Επιτροπή, ένας Άγγλος και ένας Αμερικανός, που είχαν μάλιστα δικαίωμα veto. Με συνεχείς διευρύνσεις των αρμοδιοτήτων της, η Νομισματική Επιτροπή είχε φτάσει να έχει εξαιρετικές κανονιστικές εξουσίες με νομοθετική ισχύ και να ρυθμίζει τα πάντα παρεμβαίνοντας σε όλο το φάσμα της νομισματο-πιστωτικής και συναλλαγματικής πολιτικής μέχρι τις τελευταίες λεπτομέρειες. Οι αποφάσεις της αφορούσαν, πολλές φορές, συγκεκριμένες επιχειρήσεις ή άτομα, με αποτέλεσμα να μην είναι αδιάβλητες ενώ μπορούσε να χρηματοδοτεί ανεξέλεγκτα, πέρα από τις προβλέψεις του κρατικού προϋπολογισμού, οποιαδήποτε προγράμματα δαπανών επιθυμούσαν υπουργοί ή άλλοι φορείς, πολλές φορές κάτω από την πίεση ιδιωτικών συμφερόντων, τροφοδοτώντας έτσι τον πληθωρισμό.
Με τον νόμο 1266/82 καταργήθηκε η Νομισματική Επιτροπή και οι αρμοδιότητές της σχετικά με την εφαρμογή της νομισματικής και πιστωτικής πολιτικής μεταβιβάστηκαν στην Τράπεζα της Ελλάδας.

Ο νόμος αυτός έθεσε επίσης, για πρώτη φορά, όρια στον δανεισμό του Δημοσίου από την Τράπεζα της Ελλάδας για την κάλυψη των ελλειμμάτων του κρατικού προϋπολογισμού, ενώ απαγόρευσε την κάλυψη με δανεισμό από την Τράπεζα της Ελλάδας επιδοτήσεων της Γενικής Κυβέρνησης.
Έτσι με τις ρυθμίσεις αυτές περιορίστηκαν οι πιέσεις που ασκούσε ο δημόσιος τομέας στην Τράπεζα της Ελλάδας για αύξηση της προσφοράς χρήματος. Παράλληλα τέθηκαν οι βάσεις για την ανάπτυξη των αγορών χρήματος και κεφαλαίου.

Λίγο μετά την ψήφιση του νόμου 1266/82, και συγκεκριμένα τον Ιούλιο του 1982, ο Γεράσιμος Αρσένης ανέλαβε και το Υπουργείο Συντονισμού, που μετονομάστηκε σε Υπουργείο Εθνικής Οικονομίας. Παρά τα σοβαρά διαρθρωτικά προβλήματα της οικονομίας, τις δυσκολίες από την ένταξη στην ΕΟΚ, τη δυσμενή οικονομική συγκυρία, η οικονομία άρχισε να ανακάμπτει το 1982. Παράλληλα επιτεύχθηκε σημαντική ανάσχεση των πληθωριστικών πιέσεων και μειώθηκε το δημοσιονομικό έλλειμμα, καθώς και το έλλειμμα του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών.
Συγκεκριμένα, ο ρυθμός μεγέθυνσης του ΑΕΠ το 1982 έφτασε το +0,2% (έναντι -0,2% το 1981), λόγω κυρίως της αύξησης της εσωτερικής ζήτησης, ως αποτέλεσμα της αναδιανομής του εισοδήματος υπέρ των οικονομικά ασθενέστερων εισοδηματικών τάξεων και των δημόσιων επενδύσεων. Ο πληθωρισμός περιορίστηκε ταυτόχρονα κατά 3,5 ποσοστιαίες μονάδες (από 24,5% το 1981 σε 21% το 1982). Όσον αφορά το έλλειμα του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών, είχαμε μια μείωση από 6,3% του ΑΕΠ το 1981 σε 4,8% το 1982.

Όπως αναφέρεται στην ετήσια έκθεση της Τράπεζας της Ελλάδας για το έτος 1983, η εφαρμογή του νόμου 1266/82 έθεσε σαφή όρια στη χρηματοδότηση του Δημοσίου και οδήγησε στη βαθμιαία αύξηση των επιτοκίων δανεισμού του Δημοσίου από την Τράπεζα της Ελλάδας (από 1% περίπου σε 18%). Σημειώνεται επίσης ότι με την από 13 Φεβρουαρίου 1984 αύξηση των επιτοκίων των εντόκων γραμματίων έγινε ευχερής ο δανεισμός του Δημοσίου από το τραπεζικό σύστημα, όπως και απευθείας από την αγορά. Πρόκειται για θετικές εξελίξεις, γιατί περιορίζεται η χρηματοδότηση του δημόσιου τομέα με χρηματική επέκταση.

Έτσι τα μέτρα αυτά συνέβαλαν αποφασιστικά στον εξορθολογισμό του δημοσιονομικού και πιστωτικού συστήματος, έστω κι αν με τα υψηλότερα επιτόκια δανεισμού του Δημοσίου αυξήθηκε το δημόσιο χρέος, το οποίο όμως ακριβώς γι’ αυτό τον λόγο εμφανιζόταν υποεκτιμημένο πριν από το 1981. Όσοι λοιπόν κατηγορούν την πρώτη κυβέρνηση του ΠΑΣΟΚ ότι διόγκωσε το χρέος θα πρέπει να θυμούνται ότι τα κεφάλαια που δανείστηκαν οι προηγούμενες κυβερνήσεις από την Τράπεζα της Ελλάδας, πολλές φορές από τα αποθεματικά των συνταξιοδοτικών ταμείων, ήταν πολύ φτηνά (1% επιτόκιο).

Οι προτεραιότητες της οικονομικής πολιτικής για το 1983 ήταν η συνέχιση της πολιτικής επιβράδυνσης του πληθωρισμού, κυρίως μέσα από τον περιορισμό της αυτόματης αναπροσαρμογής μισθών (ΑΤΑ), τον έλεγχο των ολιγοπωλιακών κερδών,  τη μείωση του κόστους παραγωγής. Κύριο μέλημα της κυβερνητικής πολιτικής υπήρξε η  προώθηση σημαντικών  επενδυτικών  πρωτοβουλιών  με απώτερο σκοπό τη βελτίωση της παραγωγικότητας και της ανταγωνιστικότητας γενικότερα. Για τον λόγο αυτό θεσπίστηκε ο νόμος 1262/82 για την παροχή επενδυτικών κινήτρων κυρίως σε επιχειρήσεις προώθησης σύγχρονων τεχνολογιών και εκσυγχρονισμού του παραγωγικού τους μηχανισμού, καθώς και σε εκείνες που θα αξιοποιούσαν το ανθρώπινο δυναμικό της χώρας, ώστε να προσαρμοστεί η οικονομία στις μεταβολές που συντελούνταν στην παγκόσμια οικονομία .
Ο Γεράσιμος Αρσένης εστίαζε την προσοχή του στην ανάγκη αύξησης της παραγωγικότητας που θα οδηγούσε σε βελτίωση της ανταγωνιστικότητας των ελληνικών προϊόντων, καθώς η ένταξη στην ΕΟΚ το 1981 «επέτρεψε την ανεμπόδιστη εισαγωγή κοινοτικών προϊόντων στην ελληνική αγορά και έκανε περισσότερο εμφανή τη διαφορά στην παραγωγικότητα μεταξύ της Ελλάδας και των άλλων χωρών της ΕΟΚ». Γι’ αυτό στις αρχές του 1983 αποφασίστηκε η υποτίμηση της δραχμής κατά 15,3% «με σκοπό να επανακτηθεί το χαμένο έδαφος στην ανταγωνιστικότητα των ελληνικών προϊόντων στη διεθνή αγορά». Παράλληλα με τον ρυθμιστικό φόρο που συμφωνήθηκε με την ΕΟΚ, επιμηκύνθηκε κατά 5 έτη η περίοδος προστασίας των ελληνικών προϊόντων.
Σχετικά με το δημοσιονομικό έλλειμμα, με την πολιτική της σταδιακής προσαρμογής και σταθεροποίησης επιτεύχθηκε μείωσή του κατά 1,5 ποσοστιαία μονάδα το 1982 (13,4%), ενώ για το 1983 προβλέφθηκε ότι θα μειωθεί κατά 1-1,5 ποσοστιαίες μονάδες ακόμα. Το δημοσιονομικό έλλειμμα έτσι περιορίστηκε στο 12,1% του ΑΕΠ το 1983 από 15,2% το 1981. Το έλλειμμα του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών σταθεροποιήθηκε το 1983 στα 1,9 δισεκατομμύρια δολάρια (έναντι 2,4 δισεκατομμύρια το 1981). Αλλά λόγω της υποχώρησης της καθαρής εισροής ιδιωτικών κεφαλαίων από το πρώτο εξάμηνο του 1981 αυξήθηκε ο εξωτερικός δανεισμός από 3,3 δισεκατομμύρια το 1978 σε 8,1 δισεκατομμύρια το 1983 και η συναλλαγματική δαπάνη για την εξυπηρέτηση του εξωτερικού χρέους από 8% των συναλλαγματικών εισπράξεων το 1978 σε 16% το 1983. Ωστόσο «τόσο το εξωτερικό χρέος της χώρας, ως ποσοστό του ΑΕΠ, όσο και η εξυπηρέτησή του, ως ποσοστό των συναλλαγματικών εισπράξεων από εξαγωγές αγαθών και υπηρεσιών, ήταν χαμηλότερα από τα ποσοστά για ορισμένες άλλες ευρωπαϊκές χώρες».
Όσον αφορά την εισοδηματική πολιτική το 1983, η μέση αύξηση των χρηματικών μισθών υποχώρησε κατά 9 ποσοστιαίες μονάδες και διαμορφώθηκε κατά 3 περίπου ποσοστιαίες μονάδες χαμηλότερα από τον ρυθμό πληθωρισμού, ώστε να πετύχει η κυβέρνηση τον στόχο της για παραπέρα μείωση του δείκτη τιμών καταναλωτή. Ο πληθωρισμός τελικά περιορίστηκε στο 20% το 1983. Ωστόσο πρέπει να επισημανθεί ότι το πραγματικό εισόδημα των εργαζομένων στην πρώτη τετραετία της διακυβέρνησης της χώρας από το ΠΑΣΟΚ είχε βελτιωθεί σημαντικά. Σ’ αυτό βοήθησε η αλλαγή του συστήματος της ΑΤΑ ώστε οι εισοδηματικές διορθώσεις με βάση τον πληθωρισμό να γίνονται εκ των υστέρων και να επιτυγχάνεται έτσι η αποκλιμάκωση του πληθωρισμού. Ο Γεράσιμος Αρσένης πίστευε ότι ο πληθωρισμός οφειλόταν κυρίως στην ελλιπή διάρθρωση της προσφοράς και η καταπολέμησή του έπρεπε να είναι βαθμιαία και δεν θα έπρεπε να γίνεται σε βάρος των πραγματικών εισοδημάτων των εργαζομένων.
Η οικονομική πολιτική του Γεράσιμου Αρσένη συνέχισε να ενισχύει τον ρυθμό ανάκαμψης του ΑΕΠ που έφτασε στο 2,8% το 1984. «Η οικονομική αυτή ανάκαμψη συνδυάστηκε με επιβράδυνση του πληθωρισμού, ενώ το έλλειμμα τρεχουσών συναλλαγών διαμορφώθηκε σε επίπεδο λίγο υψηλότερο από το προβλεπόμενο». Το σημαντικότερο όμως στοιχείο ήταν ότι η ανάκαμψη αυτή στηρίχτηκε στην άνοδο της εξωτερικής ζήτησης για βιομηχανικά κυρίως προϊόντα, ενώ η εσωτερική ζήτηση επηρέασε σε μικρότερο βαθμό την άνοδο της παραγωγής του τομέα της μεταποίησης.
Η επιβράδυνση του πληθωρισμού συνεχίστηκε και το 1984 (18,5%), ενώ ευνοϊκή ήταν η εξέλιξη στο ισοζύγιο πληρωμών, λόγω του υπερδιπλάσιου ρυθμού αύξησης των εξαγωγών από τον αντίστοιχο ρυθμό αύξησης των πληρωμών για εισαγωγές, καθώς και της αύξησης του τουριστικού συναλλάγματος.

Επίσης το ποσοστό των ανέργων το 1984 παρέμεινε σε χαμηλότερο επίπεδο (8,1%) σε σχέση με εκείνο των άλλων χωρών της ΕΟΚ. Δυστυχώς στοιχεία για την ανεργία πριν από το 1981 δεν υπάρχουν, επειδή το πρόβλημα της ανεργίας λύθηκε όχι τόσο με την αύξηση της παραγωγικής βάσης, αλλά με μια μεγάλη μετανάστευση (1,5 εκατομμύριο Έλληνες). Το ποσοστό των ανέργων θα είχε αυξηθεί σημαντικά, αν η κυβέρνηση δεν αντιμετώπιζε το σοβαρό πρόβλημα των επιχειρήσεων που είτε είχαν καταστεί μη βιώσιμες λόγω του διεθνούς ανταγωνισμού είτε ήταν προβληματικές. Συγκεκριμένα την περίοδο 1970-1981 πολλές επιχειρήσεις είχαν υποχρεωθεί από τις τότε κυβερνήσεις να δανειστούν κεφάλαια κίνησης από το εξωτερικό σε δολάρια, προκειμένου να καλύψουν τις συναλλαγματικές ανάγκες της Ελλάδας. Η πολιτική αυτή πέραν του ότι επηρέασε αργότερα το εξωτερικό χρέος της χώρας, κατέστησε και τις ιδιωτικές επιχειρήσεις αυτές προβληματικές, λόγω της ραγδαίας αύξησης των επιτοκίων με την άνοδο του Ρέιγκαν στην εξουσία και την πολιτική της Fed. Έτσι και το δημόσιο και το εξωτερικό χρέος αυξήθηκαν, λόγω της ανάγκης αναδιάρθρωσης και εξυγίανσης των βιώσιμων προβληματικών επιχειρήσεων, επειδή το Δημόσιο ανέλαβε και αυτό το ιδιωτικό χρέος. Έτσι, οι δανειακές ανάγκες του Δημοσίου παρέμειναν σε υψηλό επίπεδο το 1984 (15,6% του ΑΕΠ).

Η δημιουργία του Οργανισμού Ανασυγκρότησης Επιχειρήσεων – η πρώτη bad bank – υπήρξε μια καινοτόμος πρωτοβουλία του Αρσένη τόσο για την εξυγίανση υπερχρεωμένων αλλά βιώσιμων επιχειρήσεων όσο και για τη διάσωση της Εθνικής Τράπεζας που έπρεπε εσπευσμένα να αντιμετωπίσει το πρόβλημα των μη εξυπηρετούμενων δανείων . 
Οι εκλογές του  1985 δημιούργησαν αβεβαιότητα τόσο στο εξωτερικό όσο και στο εσωτερικό. Ωστόσο, μέχρι τον Ιούλιο, με την πολιτική του Γεράσιμου Αρσένη είχε αποφευχθεί η αύξηση των πληθωριστικών πιέσεων. Ο πληθωρισμός μέχρι και τον Αύγουστο είχε μειωθεί στο 9% περίπου. Μετά τον ανασχηματισμό του Ιουλίου 1985 και την ανάληψη του Υπουργείου από τον Κ. Σημίτη , η κυβερνητική αδράνεια μεταξύ Ιουλίου και Οκτωβρίου  οδήγησε σε  αύξηση του δημοσιονομικού ελλείμματος που έφτασε στο 18,1% στα τέλη του 1985. 

Η υποτίμηση της δραχμής τον Οκτώβριο του 1985 και κυρίως οι  κερδοσκοπικές τάσεις  που αναπτύχθηκαν από τον Ιούλιο μέχρι τον Οκτώβριο του 1985,  οδήγησαν στην ραγδαία αύξηση των τιμών των εισαγομένων προϊόντων από το εξωτερικό , των τιμών των προσφερομένων υπηρεσιών από τις ΔΕΚΟ και συνολικά του πληθωρισμού  ( από 9% τον Αύγουστο σε 25% τον Δεκέμβριο του 1985). Οι εξελίξεις αυτές οδήγησαν  στην ανάγκη επιβολής ενός αυστηρότερου προγράμματος προσαρμογής, δηλαδή του σταθεροποιητικού προγράμματος 1985-1987.  Με την αναμενόμενη πλέον υποτίμηση της δραχμής οι εισαγωγές αυξήθηκαν μεταξύ Ιουλίου και Οκτωβρίου 1985 και σε συνδυασμό με την κάμψη των άδηλων συναλλαγματικών εισπράξεων και της εισροής ιδιωτικών κεφαλαίων οδηγηθήκαμε στην επιδείνωση του ελλείμματος τρεχουσών συναλλαγών, που έφτασε στο 10% του ΑΕΠ στα τέλη του 1985, παρά την αύξηση του τουριστικού συναλλάγματος και των μεταβιβάσεων από την ΕΟΚ.

Ωστόσο πρέπει να υπογραμμιστεί ότι δεν υπήρχε σοβαρό πρόβλημα όσον αφορά το εξωτερικό χρέος, όπως υποστήριζαν κάποιοι κύκλοι για να επισπεύσουν την ανατροπή της οικονομικής πολιτικής του Γεράσιμου Αρσένη. Με βάση την επίσημη ετήσια έκθεση της Τράπεζας της Ελλάδας για το 1985, «το εξωτερικό χρέος της χώρας αυξήθηκε από 4.489 εκατομμύρια δολάρια στο τέλος του 1978 σε 14.775 εκατομμύρια δολάρια στο τέλος του 1985. Η αύξηση του εξωτερικού χρέους, σε συνδυασμό με τα σχετικώς υψηλά επιτόκια στο εξωτερικό, οδήγησε σε βαθμιαία αύξηση της δαπάνης για χρεολύσια και τόκους, ως ποσοστό των εισπράξεων από εξαγωγές αγαθών και υπηρεσιών, σε 21% το 1985. Παρά την αύξηση αυτή, η σχέση των τοκοχρεολυσίων προς τις συναλλαγματικές εισπράξεις από εξαγωγές αγαθών και υπηρεσιών εξακολούθησε να είναι χαμηλότερη από την αντίστοιχη σχέση σε αρκετές ευρωπαϊκές χώρες». 
Το πρόγραμμα σταθεροποίησης του 1985-1987 ήταν εμπνευσμένο από τα νεοφιλελεύθερα προγράμματα του ΔΝΤ. Το πρόγραμμα αυτό προώθησε μέτρα όπως τη δραστική μείωση των χρηματικών μισθών με την  τροποποίηση του συστήματος της ΑΤΑ, ώστε να περιορίσει τις επιπτώσεις της υποτίμησης (15%) στο κόστος εργασίας, την αναπροσαρμογή των τιμών των αγροτικών προϊόντων σε χαμηλότερα επίπεδα από τον προβλεπόμενο ρυθμό πληθωρισμού, τη μείωση των δανειακών αναγκών του δημόσιου τομέα κατά 4 ποσοστιαίες μονάδες του ακαθάριστου εγχώριου προϊόντος το 1986, τη σημαντική επιβράδυνση της συνολικής πιστωτικής επέκτασης στο δημόσιο και στον ιδιωτικό τομέα και την αύξηση των επιτοκίων. Για τον Γεράσιμο Αρσένη όπως γράφει το 1987, ο «φιλελευθερισμός ενώ εμφανίζεται πολέμιος του κρατισμού, χρησιμοποιεί το κράτος για την καταστολή κοινωνικών διεκδικήσεων και περιστολή κοινωνικών παροχών . Προωθεί, δηλαδή, μια έννοια κρατισμού που εξυπηρετεί την άρχουσα τάξη». 
Από την πλευρά της η Τράπεζα της Ελλάδας πίεζε την κυβέρνηση για παραπέρα απελευθέρωση της αγοράς εργασίας. Συγκεκριμένα στην ετήσια έκθεση του 1985 ο τότε Διοικητής της Τράπεζας υποστήριζε ότι «οι περιορισμοί που ισχύουν στις απολύσεις στην πράξη μπορεί να αποθαρρύνουν την πρόσληψη νέου προσωπικού… Ανάλογες αρνητικές επιπτώσεις, τόσο στην απασχόληση όσο και στο κόστος λειτουργίας των επιχειρήσεων, μπορεί να έχουν οι ρυθμίσεις που αναφέρονται στην απαγόρευση της μερικής απασχόλησης, στις υπερωρίες και στη λειτουργία των επιχειρήσεων με βάρδιες εργασίας». Επίσης στην ίδια έκθεση αναφερόταν ότι «η πολιτική ελέγχου των τιμών ή καθορισμού ανώτατων επιτρεπόμενων ποσοστών κέρδους φαίνεται να είναι πηγή σοβαρών στρεβλώσεων στη λειτουργία των αγορών».
Αν είχε συνεχιστεί η εφαρμογή του προγράμματος λιτότητας και πέραν του 1987, θα είχε επιφέρει, όπως σήμερα γνωρίζουμε από τα Μνημόνια που επιβλήθηκαν στη χώρα μας από το 2010 μέχρι σήμερα, σοβαρή συρρίκνωση του ΑΕΠ και των εισοδημάτων και των συντάξεων, δραματική αύξηση της ανεργίας και θεαματική αύξηση του δημόσιου χρέους. Ευτυχώς που τον Δεκέμβριο του 1987 ο τότε Πρωθυπουργός αποφάσισε να επαναφέρει την πολιτική της σταδιακής προσαρμογής και σταθεροποίησης της οικονομίας. Έτσι επανήλθε η οικονομία σε θετικούς ρυθμούς ανάπτυξης, ενώ ο πληθωρισμός συνέχισε την κατηφορική πορεία του (από 16% το 1987 σε 14% περίπου το 1988), ενώ ταυτόχρονα τα συναλλαγματικά αποθέματα αυξήθηκαν.

Τέλος, θα ήθελα να σταθώ σ’ ένα τελευταίο θέμα, εκείνο του δημόσιου χρέους. Μέχρι και σήμερα ορισμένοι κύκλοι, πολιτικοί και οικονομικοί, υποστηρίζουν ότι κατά τη διάρκεια της πρώτης τετραετίας του ΠΑΣΟΚ στη διακυβέρνηση της χώρας ξέφυγε ο έλεγχος του δημόσιου χρέους λόγω της δήθεν αλόγιστης οικονομικής πολιτικής που ασκήθηκε την περίοδο εκείνη. Ωστόσο από τα στοιχεία της Eurostat (βλ. European Economy, 1997 Broad Economy Policy Guidelines, no. 64, 1997) προκύπτει ότι το δημόσιο χρέος από το 28,3% του ΑΕΠ δεν ξεπέρασε το 44% το 1984, δηλαδή την περίοδο που ο Γεράσιμος Αρσένης βρισκόταν στο τιμόνι της εθνικής οικονομίας, παρά τον μη συνυπολογισμό σ’ αυτό στοιχείων που δεν προσμετρούσαν οι προηγούμενες κυβερνήσεις, όπως τα χαμηλά επιτόκια με τα οποία δανείζονταν οι κυβερνήσεις από την Τράπεζα της Ελλάδας πριν από το 1981. Αντίθετα κατά τη διάρκεια της πρώτης πενταετίας του ΠΑΣΟΚ στην εξουσία είχαμε σημαντική αύξηση των επιτοκίων δανεισμού του Δημοσίου από την Τράπεζα της Ελλάδας. Σε σύγκριση με άλλες χώρες, το ελληνικό χρέος ήταν σε πολύ χαμηλότερα επίπεδα. Για παράδειγμα, το δημόσιο χρέος του Βελγίου διαμορφώθηκε στα τέλη του 1984 στο 118% του ΑΕΠ, της Δανίας στο 75%, της Ιρλανδίας στο 99%, της Ιταλίας στο 75,3%, της Ολλανδίας στο 66,8%, της Πορτογαλίας στο 54,5%, της Σουηδίας στο 64,3% και ο μέσος όρος στην ΕΕ–ΙΙ ήταν 55,5% του ΑΕΠ. Το δημόσιο χρέος συνέχισε την ανοδική του πορεία μέχρι τα τέλη του 1987 και έφτασε στο 59,7% του ΑΕΠ, παρά τα μέτρα λιτότητας, Η αύξηση του δημόσιου χρέους μετά το 1984 οφείλεται  όχι μόνο στην αύξηση του πρωτογενούς ελλείμματος το 1985 και το 1986 σε σχέση με το 1984 αλλά και  στην κάμψη του ρυθμού αύξησης του ονομαστικού ΑΕΠ, λόγω της επιβράδυνσης της οικονομικής δραστηριότητας που προκάλεσε η εφαρμογή του προγράμματος λιτότητας και των αυξημένων επιτοκίων δανεισμού.
Τι μπορεί να συγκρατήσουμε από τη συμβολή του Γεράσιμου Αρσένη στην ανοικοδόμηση, στη σταθεροποίηση και στην προσαρμογή της ελληνικής οικονομίας; Το πρόγραμμά του συγκράτησε τον κατήφορο της εθνικής οικονομίας και την επανέφερε σε θετικούς ρυθμούς μεγέθυνσης. Ταυτόχρονα πέτυχε την αναδιανομή του εισοδήματος υπέρ των χαμηλόμισθων και ασθενέστερων οικονομικών τάξεων. Στήριξε τους χαμηλοσυνταξιούχους και το κοινωνικό κράτος. Παράλληλα κατάφερε να περιορίσει τις πληθωριστικές πιέσεις, παρά τη διορθωτική υποτίμηση της δραχμής το 1983. Ταυτόχρονα περιόρισε τόσο το 1982 όσο και το 1983 το δημοσιονομικό έλλειμμα. Η συμβολή του στην ανοικοδόμηση και στην εξυγίανση της ελληνικής βιομηχανίας ήταν σημαντική. Εκσυγχρόνισε το πιστωτικό και νομισματικό σύστημα και περιόρισε την ανορθολογική χρήση των διαθέσιμων πιστωτικών και χρηματοδοτικών πόρων της οικονομίας. Συγκράτησε την ανεργία σε χαμηλά επίπεδα (7-8% του ενεργού πληθυσμού). Κατάφερε να πετύχει τη χρονική επέκταση της προστασίας των ελληνικών προϊόντων μετά την ένταξη στην ΕΟΚ και προώθησε το πενταετές πρόγραμμα 1983-1987.
Τέλος θα θυμάμαι πάντα τις σημαντικές παρεμβάσεις του τόσο στη Βουλή, όσο και στα διεθνή fora, όπως το Ecofin, το ΔΝΤ, η Επιτροπή Οικονομικών και Νομισματικών Θεμάτων του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου κ.ά.

Ιδιαίτερη εντύπωση έκανε η εμφάνισή του στο Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο λίγο πριν από την ψήφιση της Συνθήκης του Μάαστριχτ το 1992, όπου προέβλεψε ότι χωρίς μηχανισμό διόρθωσης των ασύμμετρων ανισορροπιών και διαταραχών στην Ευρωζώνη και ισχυρό κοινοτικό προϋπολογισμό το ευρώ θα κινδύνευε, αργά ή γρήγορα, και οι αδύναμες χώρες θα αντιμετώπιζαν σοβαρά προβλήματα, όπως συνέβη το 2010 με την κρίση χρέους που ξέσπασε στην Ελλάδα και παρέσυρε πολλές χώρες της Ευρωζώνης. 
Οι ξένοι εντυπωσιάζονταν πάντα από τις γνώσεις και τη διεθνή του εμπειρία, καθώς και από τις προοδευτικές του θέσεις και τις προβλέψεις του όσον αφορά την ευρωπαϊκή και παγκόσμια οικονομία. Η άσκηση οικονομικής πολιτικής για τον Γεράσιμο Αρσένη ήταν απόλυτα συμβατή με τις πολιτικές του αρχές και πεποιθήσεις . Έγραφε στο σημειωματάριο του « Δεν έχουμε επιλογή . Η αδράνεια , η αποπολιτικοποίηση μας δεν είναι ουδέτερη επιλογή . Επικυρώνει την άποψη του δυνατού . Ο φιλελευθερισμός αγνοεί τον παραμορφωτικό χαρακτήρα της οικονομικής δύναμης. Για να υπάρχει ελευθερία του ατόμου πρέπει να προϋπάρχουν κοινωνικά , συλλογικά αγαθά . Η πολιτική αφορά δύναμη , εξουσία. Δίνει τη δυνατότητα στους κοινωνικούς φορείς να διατηρήσουν και να αλλάξουν το περιβάλλον τους , τόσο το κοινωνικό όσο και το φυσικό». 
Για τη συνολική  συμβολή του   αλλά και ειδικότερα για την συνεισφορά του  κατά  την πρώτη τετραετία της διακυβέρνησης της χώρας από το ΠΑΣΟΚ θα τον θυμούνται πάντα οι φίλοι του αλλά και ο λαός μας.

Μάκη, εύχομαι το παράδειγμά σου να ακολουθούν οι νεότερες γενιές της πατρίδας μας.
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