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Κρίση και παρέμβαση
ΤΟΥ ΣΤΑΥΡΟΥΚ Α Θ Η Μ ΕΡΙΝ Α  σω ρεύονται τα σύννεφα της οικονομικής κρίσης. Αλλοτε κραταιά πιστωτικά ιδρύ­ματα πτωχεύουν ή τίθενται υπό δη­μόσιο έλεγχο. Ο ι κεντρικές τρά­πεζες τροφοδοτούν με πρωτοφα­νή προσφορά χρήματος τη διεθνή ρευστότητα επιχειρώντας να πα­ρεμποδίσουν την πτώχευση των θεσμικών επενδυτών που αποτε­λούν τη ραχοκοκαλιά των αγορών. Ο ι τιμές εμπορευμάτων όπως το πετρέλαιο έχουν αποδεσμευθεί από τους παράγοντες προσφοράς και ζήτησης, έχουν συνδεθεί με τη διακύμανση του δολαρίου και συ- μπεριφ έρονται ως χρηματιστη­ριακά μεγέθη υψηλού κινδύνου. Πώ ς δημιουργήθηκε αυτή η κα­τάσταση και πού οδηγεί;Τα τελευταία τριάντα χρόνια το παγκόσμιο οικονομικό σύστημα ζει εποχή κρίσεω ν. Η  σημερινή φαίνεται να είναι η χειρότερη ως τώρα. Η κρίση εκπορεύθηκε από τον τομέα της κατοικίας, έναν το­μέα με διασυνδέσεις τόσο στους παραγωγικούς ιστούς όσο και στο εισόδημα και στην αποταμίευση εκατομμυρίων νοικοκυριώ ν. Επί­σης η κρίση επικεντρώνεται σε με­γάλες τράπεζες παγκόσμιου κύ­ρους που ως τώ ρα, σε ό λες τις προηγούμενες κρίσεις, φάνταζαν ως ακλόνητοι και υπερήφανοι πυ­λώ νες των αγορώ ν κεφ αλαίου. Τέλος η κρίση εκπορεύεται από τις Η Π Α, τη μεγαλύτερη οικονο­μία του κόσμου, και από εκεί δια- χέεται παντού, τόσο στον χρημα­τοοικονομικό όσο και στον λεγό­μενο «πραγματικό» τομέα της διε­θνούς οικονομίας. Η  αμερικανι­κή οικονομία επί δύο τουλάχιστον δεκαετίες τροφοδοτεί με τα ελ­λείμματα και τον δανεισμό της την ανάπτυξη άλλω ν περιοχώ ν του πλανήτη, ιδίω ς της Ασίας. Με τον κλονισμό της πιστοληψ ίας των Η Π Α η παγκόσμια οικονομία θα αλλάξει ριζικά.Η προσδοκία ότι η αγορά θα ισορροπήσει από μόνη της εξα ­νεμίστηκε. Ο λοι προσδοκούν και προσκαλούν τη δημόσια παρέμ­βαση. Το αμερικανικό Δημόσιο με κινήσεις της κεντρικής τράπε­ζας και δράσεις του υπουργείου Ο ικονομικώ ν ενεργεί παρεμβά­σεις της τάξεω ς του τρισεκατομ­μυρίου δολα ρίω ν. Η  σημερινή αμερικανική κυβέρνηση μάλιστα επί χρόνια λειτουργούσε ως πο­λέμιος της ιδεολογίας των κρατι­κών παρεμβάσεων, όπως αποδέ­χθηκε σε πρόσφατη ομιλία του ο κ. Π όλσον, υπουργός Ο ικονομι­κών των Η Π Α. Πώ ς οι (θεωρητι­κά) μη παρεμβατικοί αμερικανοί νεοσυντηρητικοί τώρα επιχειρούν τη μεγαλύτερη παρέμβαση στην ιστορία; Ο  φ όβος της επανάλη­ψης του 1929 έχει παραμερίσει κάθε ιδεολογική αναστολή.Ο λες οι πρόσφατες κρίσεις -  της Ασίας και της Ρωσίας τη δε­καετία του 1990, των χρηματι­στηρίων το 2000-2003 -  μοιάζουν με προειδοποιητικά κρούσματα
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Β. ΘΩΜΑΔΑΚΗτης σημερινής. Κάθε φορά εμφα­νιζόταν στην αγορά κεφ αλαίου μια άπληστη αισιοδοξία που συν­δυαζόταν με μεγάλη υποτίμηση τω ν κ ινδ ύ νω ν. Κ ά θε φ ορά  ο ι υπερβολικοί κίνδυνοι έμεναν κρυμ­μένοι μέσα στο πλέγμα των χρη­ματοοικονομικώ ν καινοτομιώ ν, των νέων προϊόντων, των νέων ιδε­ών που υπόσχονταν συνεχή άνοδο. Κάθε φ ορά η άνοδος έγινε τελι­κά ένας προθάλαμος της πτώσης. Κ άθε φ ορά η πτώση δ εν ήταν απλώς μια πτώση τιμών αλλά έθε­τε σε κίνδυνο το οικονομικό ο ι­κοδόμημα με πτωχεύσεις εταιρει­ών, τραπεζών, θεσμικών επενδυ­τών, μεσολαβητών. Τώρα, περισ­σότερο από τις άλλες φορές, ο  κίν­δυνος στο οικοδόμημα είναι πε­λώ ριος και η αμερικανική (αλλά και η παγκόσμια) οικονομική ηγε­σία το βλέπει καθαρά. ΓΤ αυτό πα­ρεμβαίνουν σε ιστορικά πρωτο­τρανή κλίμακα.Η  κλίμακα της σημερινής κρί­σης δεν είναι καθόλου άσχετη με όλη την περίοδο «μη παρέμβασης» που χαρακτήρισε την πελώ ρια άνοδο των αγορών που προηγή- θηκε. Η πολιτική laissez faire που χαρακτήρισε την άνοδο των αγο­ρών το διάστημα 2003-2007 προ- διέγραψε τους όρους της σημερι­νής κρίσης. Είχε δύο πολύ χαρα­κτηριστικά στοιχεία. Το πρώτο έχει αναλυθεί πολλάκις. Είναι η πολι­τική φ θηνού χρήματος που εν- θάρρυνε τη συνεχή μόχλευση των αξιώ ν με εύκολο δανεισμό. Αλ­λωστε αυτό χρησιμοποιείται και σήμερα από τις κεντρικές τράπε­ζες: ενέσεις ρευστότητας για την υποστήριξη των αξιώ ν.Το δεύτερο χαρακτηριστικό, που λίγοι αναγνωρίζουν, είναι ότι επήλ­θε μεγάλη διάσπαση του οικονο­μικού χώρου των αγορών κεφα­λαίου σε εποπτευόμενες και μη εποπτευόμενες περιοχές. Η  κρίση ξέσπασε στη μη εποπτευόμενη ρ ριοχή. Βασικό στοιχείο της Ρ σπασης ήταν η ενσυνείδητη < δοχή φορέων που δρούσαν πε,> του ελέγχου των εποπτικών αρχών: εταιρείες υποθηκών μειωμένης εξα­σφ άλισης, hedge funds, private equity funds, διαμεσολαβητές και μεσίτες offshore κ.ά . Μετά τη χρη­ματιστηριακή κρίση του 2001-2003 η παρουσία των φορέων αυτών κυ­ριάρχησε σπς αγορές και έδωσε τον τόνο στη μεγάλη άνοδο.Η παρέμβαση που γίνεται την ώρα της κρίσης δεν είναι καθόλου επαρκής. Η διασφάλιση της στα­θερότητας δεν μπορεί να πραγμα­τοποιηθεί μόνο με μέτρα έσχατης σωτηρίας. Πρέπει να ολοκληρω­θεί με μέτρα περίσκεψης, μέτρα περιστολής των κινδύνων που θα 
εξυγιάνουν τις ανόδους των αγο­
ρών. Βασικό συστατικό αυτής της πολιτικής είναι η επανολοκλήρω- ση του εποπτικού χώρου, η απο­κατάσταση δυνατοτήτων και μορ­φών μακροελέγχου σε ολόκληρο το χρηματοοικονομικό σύστημα. Κε­ντρικά ζητούμενα είναι η επιστρο­φή του κέντρου βάρους των δρα­στηριοτήτων της αποταμίευσης και επένδυσης σε οργανωμένες δημό­σιες και διαφ ανείς αγορές κεφα­λαίου, και η αποκατάσταση των εποππκών παρεμβάσεων σε εθν κό και παγκόσμιο επίπεδο.


