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Η παρούσα οικονομική κρίση που εκδηλώ θηκε το καλοκαίρι του 2007 ήταν κατά κάποιον τρόπο αναμενόμενη. Ξεκίνησε από την αμερι­κανική αγορά subprime, αλλά στη συ­νέχεια διαδόθηκε σε άλλες αγορές με ε­ντυπωσιακή και ανησυχητική έκταση και ταχύτητα.® Όπω ς συμβαίνει με κάθε οικονομική κρίση, έτσι και αυτή έχει διπλή αφετη­ρία. Από τη μία πλευρά εκδηλώνει μία κατάσταση της πραγματικής οικονομίας που συνδέεται με τις αδυναμίες του αμερικανικού αναπτυξιακού μοντέλου στην καινούργια εποχή του παγκοσμιοποιημένου καπιταλισμού, τις παγκόσμιες ανισορροπίες και τις ανάγκες αναπροσαρ­μογής που αυτές οι ανισορροπίες δημιουργούν. Αυτό συμ­βαίνει σε ένα πλαίσιο που σημαδεύεται από την αύξηση στις τιμές των αγαθών, αρχίζοντας με τις τιμές στον τομέα της ε ­νέργειας και με μία ιστορικά αδύναμη συναλλαγματική ισο­τιμία του δολαρίου. Από την άλλη είναι η πραγμάτωση των προβλημάτων που προκλήθηκαν από την υπερβολική π ε­ποίθηση για τη δημιουργία κερδών μέσω του ρίσκου, σε ένα παγκόσμιο οικονομικό σύστημα που στερείται επαρκούς ε­λέγχου και επιτήρησης. Έτσι, η τρέχουσα οικονομική κρίση αντικατοπτρίζει τα όρια στα οποία έχει φτάσει αυτό το σύ­στημα.Αλλά, όπως και κάθε άλλη οικονομική κρίση, κι αυτή έχει τα δικά της χαρακτηριστικά που χρειάζονται ανάλυση, ώστε να αντιμετωπισθεί αποτελεσματικά. Χρειάζεται εκ νέου έ ­ναρξη των εκκρεμών συζητήσεων μεταξύ υποστηρικτών της αυτο-ρύθμισης και της ευνοϊκής μεταχείρισης των επιχειρή­σεων, από τη μια πλευρά, και της κρατικής παρέμβασης από την άλλη, καθώς και για το πώς να διατηρηθεί ο έλεγχος και η ισορροπία στο χρηματο-οικο- νομικό σύστημα. Η συζήτηση αυτή συναντά ε­μπόδια εδώ και πολύ καιρό, επ ειδή οι υπο- στηρικτές της ρύθμισης της αγοράς κατηγο- ρούνται ότι παρακωλύουν τη χρηματοδοτική καινοτομία που απαιτεί η χρηματοδότηση της οικονομίας και γιατί αυτός ο έλεγχος θα εξω ­θούσε το κεφάλαιο.
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Tips
Η τρέχουσα

ΑΒΕΒΑΙΟΤΗΤΑΠαρ’ότι ξεκίνησε από τα επίμαχα στεγαστι­κά δάνεια subprime, η κρίση εντάθηκε περαι­τέρω εξαιτίας της αβεβαιότητας ως προς την πραγματική έκταση της έκθεσης της αγοράς στο ρίσκο, κυρίως των τραπεζών, των private equity και των hedge funds. Η πολυπλοκότητα της δια­δικασίας τιτλοποίησης οδηγεί στην ανάδυση ε ­νός παράλληλου τραπεζικού συστήματος και της λήψης ρίσκου, που δεν ελέγχουν ούτε οι επενδυτές, αλ λά ούτε και οι επιβλέποντες. Από τη στιγμή που η κρίση α ποκαλύφθηκε, αυτή η αδιαφάνεια έχει οδηγήσει σε ριζική α πώλεια εμπιστοσύνης, του παράγοντα που αποτελεί το θε μέλιο για τη λειτουργία κάθε αγοράς. Αυτή η απώλεια εμπι

στοσϋνης λειτουργεί σαν πανδημία, όπου κανείς δεν γνωρί­ζει στην πραγματικότητα ποιος έχει επηρεαστεί.
ΑΜΕΡΙΚΑΝΙΚΗ ΑΓΟΡΑΑυτή η κρίση που εκδηλώθηκε στην αμερικανική αγορά δια­δίδεται τώρα σε όλο τον πλανήτη μέσω δύο οδών. Η πρώτη και αμεσότερη είναι αυτή των χρηματο-οικονομικών αγορών, όπου έχουν επηρεαστεί τα χρηματοπιστωτικά ιδρύ­ματα που συμμετείχαν στην τιτλοποίηση των 5υήρήιηε8 σε δομημένα προϊόντα. Η δεύτερη και πιο άμεση οδός έχει να κάνει με τον αντίκτυπο της αμερικανικής επιβράδυνσης σε όλο τον πλα­νήτη. Αξίζει να σημειωθεί ότι η κρίση δεν θα ε­πηρεάσει όλες τις οικονομίες με τον ίδιο τρόπο. Το ερώτημα είναι αν οι οικονομίες θα έχουν τη δυνατότητα να αποσυνδέσουν την ανάπτυξή τους από την πρώτη οικονομική δύναμη και να στα­θούν αυτόνομα απέναντι της. Ορισμένοι ελπί­ζουν ότι αυτή η κρίση θα οδηγήσει την κινεζική οικονομία στο να αλλάξει από μια εξαγωγική κα­τεύθυνση προς μια οικονομία που εστιάζει στην ανάπτυξη της εγχώριας αγοράς της.
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Η ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑΩς προς την ευρωπαϊκή οικονομία, είναι αλή­θεια ότι τα βασικά οικονομικά στοιχεία μας είναι καλύτερα από τα αντίστοιχα αμερικανικά, ότι έχουμε δυνατούς αυτόματους σταθεροποιητές και μια πιο ρυθμισμένη πρακτική πίστωσης, καθώς και ένα αρκετά χαμηλότερο επίπεδο χρέους των νοικοκυριών. Οι παράγοντες αυτοί θα πρέπει να εξομαλύ­νουν τον αντίκτυπο της αμερικανικής κρίσης, αλλά δεν θα μας

προστατεύσουν ολοκληρωτικά, καθώς η Ευρώπη πλήττεται από τα οικονομικά κανάλια της κρίσης, που οδηγούν σε περιορισμό της πίστωσης, καθώς και από τη συναλλαγματική ισοτιμία ευρώ - δολαρίου που επιδεινώνεται από την πολιτική των μειωμένων επιτοκίων της Fédéral Reserve. Αν και η ευρωπαϊκή και αμερικα­νική κατάσταση απέχουν πολύ η μία από την άλλη, ανησυχώ λό­γω του γεγονότος ότι η Ευρωπαϊκή Ένωση δεν έχει τα μέσα για να θέσει εκ νέου σε λειτουργία ένα σχέδιο όμοιο με αυτό που έ­θεσαν σε λειτουργία οι Αμερικανοί λίγους μήνες πριν. Αυτό θα πρέπει να μας κάνει να ξανασκεφτούμε τα συλλογικά μας εργα­λεία με όρους οικονομικής και νομισματικής πολιτικής.
ΠΡΟΣΑΡΜΟΓΗΗ τρέχουσα κρίση σηματοδοτεί την ανάγκη για μια προσαρ­μογή του παγκόσμιου οικονομικού συστήματος. Η «χρηματο-πι- στοποίηση» της παγκόσμιας οικονομίας έχει δημιουργήσει ένα ασταθές σύστημα που χαρακτηρίζεται από την αναζήτηση ακό­μα περισσότερων κερδών, που ικανοποιείται με τους βραχυπρό­θεσμους όρους από την εφεύρεση περίπλοκων χρηματο-οικονο- μικών προϊόντων, αλλά σε μακροπρόθεσμους όρους συνοδεύε­ται από τον κίνδυνο της κρίσης. Σήμερα αυτή η κρίση φέρνει εκ νέου στην ατζέντα απλές αλλά υγιείς αρχές, τις οποίες ο «χρη- ματο-πιστωτικός πλανήτης» ξεχνά πάρα πολύ συχνά, ειδικά ότι τα μεγάλα κέρδη δεν μπορούν να μην επιφέρουν κινδύνους. Σή­μερα, ύστερα από 30 χρόνια οικονομικού φιλελευθερισμού σε πα­γκόσμιο επίπεδο και μιας δεκαετίας φθηνού χρήματος που ήθε­λαν οι πολιτικοί και προωθήθηκε από τους διεθνείς οργανισμούς, το σύστημα έχει βρεθεί σχεδόν εκτός ελέγχου.Η τρέχουσα κρίση, της οποίας είμαστε μάρτυρες, σηματοδοτεί την αρχή αυτού που αποκαλώ δεύτερη εποχή της παγκοσμιο­ποίησης, όπου ο πληθωρισμός θα επιστρέψει λόγω της αύξησης στις τιμές των αγαθών, ενώ τα τελευταία δέκα χρόνια η παγκο­σμιοποίηση, αντιθέτως, οδήγησε σε μείωση του πληθωρισμού. Αυτή η νέα κατάσταση θα οδηγήσει τις κεντρικές τράπεζες στην επιλογή μεταξύ στόχων που προκύπτουν από τη συναλλαγματι­κή ισοτιμία και τον πληθωρισμό, καθιστώντας τη δουλειά τους δυσκολότερη. Θα πρέπει επίσης να οδηγήσει σε πραγματικές προσαρμογές, όπως τη μείωση της αμερικανικής κατανάλωσης, την ανάπτυξη ενός άλλου αναπτυξιακού μοντέλου για την Κίνα, μια άνοδο της επιρροής του ευρώ ως αποθεματικού νομίσματος και την επιστροφή της ρύθμισης και της επίβλεψης των χρημα- το-πιστωτικών αγορών.Ένα από τα ερωτήματα που πρέπει να θέσουμε στον εαυτό μας είναι το αν είμαστε ικανοί να προωθήσουμε οικονομικά εργαλεία που θα χρησιμοποιήσουν τη φούσκα που τώρα μεγαλώνει γύρω από τις τιμές των αγαθών, για να υπηρετήσουν την πλειοψηφία, την εργασία και τη σταθερή ανάπτυξη, αλλά αυτά απαιτούν με­γάλες επενδύσεις. Θα είμαστε σε θέση να δημιουργήσουμε τα ερ­γαλεία ρύθμισης και επίβλεψης που χρειάζονται για να διορθώ­σουμε την αγορά και θα μπορέσουμε να τα θέσουμε στην υπη­ρεσία της πραγματικής οικονομίας; Αυτά είναι τα ερωτήματα που προκύπτουν από την τρέχουσα κρίση και με τα οποία θα πρέπει να καταπιαστούν οι κυβερνήσεις μας και όλοι οι οικονομικοί φο­ρείς.
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