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Κύριο Άρθρο: Μια προοδευτική αλλά µη

θεαµατική ανάκαµψη

Από την έκδοση της προηγούµενης έκθεσής µας «Οικονοµικές Προοπτικές του ΟΟΣΑ», έξι
µήνες πριν, η ανάπτυξη στις χώρες του ΟΟΣΑ αποδείχθηκε απογοητευτική. Η ανάκαµψη της
οικονοµίας των ΗΠΑ παραµένει εύθραυστη και κάπως ασθενέστερη από την αναµενόµενη, ενώ η
ανάπτυξη των οικονοµιών της ζώνης Ευρώ προβλέπεται ήδη µέτρια διαψεύδοντας κατά πολύ τις
προσδοκίες. Στην Ιαπωνία, οι διακυµάνσεις των εξαγωγών και των επενδύσεων δεν καρποφόρησαν σε
µια γνήσια ανάκαµψη.

Οι λόγοι για την νέα αυτή επιβράδυνση των ρυθµών της οικονοµικής δραστηριότητας είναι
πολλοί και η αξιολόγηση της σπουδαιότητάς τους δεν είναι εύκολη υπόθεση.

Ο κατάλογος των ούτως καλούµενων γεωπολιτικών και ψυχολογικών παραγόντων είναι µακρύς:
η ανησυχία για τις τιµές πετρελαίου, η αγωνία ενόψει του πολέµου, ο φόβος για την τροµοκρατία και
τις επιδηµίες, η απώλεια της εµπιστοσύνης στους διεθνείς οργανισµούς... Ο ρόλος των παραγόντων
αυτών στην πρόσφατη µείωση των επιχειρηµατικών συναλλαγών και της εµπιστοσύνης των
καταναλωτών είναι πραγµατικά απτός.

Εντούτοις, παρόλη τη συντριπτική τους παρουσία στις δηµόσιες διαβουλεύσεις, οι συνιστώσες
αυτές της αναταραχής δε θα πρέπει να επισκιάσουν ορισµένα σηµαντικά οικονοµικά θέµατα που θα
διαµορφώσουν την παγκόσµια ανάκαµψη. Η ταχύρρυθµη ανοικοδόµηση του Ιράκ και η πρόοδος προς
ένα ασφαλέστερο κόσµο θα αποτελέσουν, φυσικά, βοηθητικούς παράγοντες, χωρίς όµως να
επιφέρουν µια εύρωστη ανάκαµψη εκτός αν ανακτηθεί η αναγκαία οικονοµική ώθηση. Η ώθηση αυτή
θα εξαρτηθεί, µε τη σειρά της, από το βαθµό εξυγίανσης των οικονοµιών των χωρών του ΟΟΣΑ από
τις ανισορροπίες του παρελθόντος (υπερεπένδυση, διογκωµένες τιµές µετοχών, έκθεση ισολογισµού)
καθώς και από το επίπεδο της στήριξης που παρέχουν οι οικονοµικές πολιτικές.

Παρόλη τη σηµερινή αβεβαιότητα και την ασθενή οικονοµική δραστηριότητα, η έκθεση αυτή
εξακολουθεί να θεωρεί ως πιθανότερο σενάριο µια προοδευτική αλλά µη θεαµατική ανάκαµψη της
παγκόσµιας οικονοµίας χωρίς να αποκλείεται τελείως η πιθανότητα νέας ύφεσης.
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Η πρόβλεψη αυτή, που δεν είναι καθόλου καταστροφική, βασίζεται στην προσεκτική αξιολόγηση
των σηµερινών κινδύνων. Εξετάζοντας τις πρόσφατες γεωπολιτικές εξελίξεις φαίνεται ότι ο
µεγαλύτερος κίνδυνος έχει σήµερα υποχωρήσει. Με το τέλος του πολέµου και τη διασφάλιση των
ιρακινών πετρελαϊκών κοιτασµάτων, απετράπη η απειλή µιας νέας πετρελαϊκής κρίσης που θα
µπορούσε να οδηγήσει σε ύφεση την παγκόσµια οικονοµία. Ενδέχεται, ωστόσο, να επικρατήσει για
κάποιο διάστηµα η διάχυτη αίσθηση ενός επισφαλούς οικονοµικού περιβάλλοντος, παρατείνοντας τις
στάσεις του «βλέποντας και κάνοντας» στον τοµέα των επενδύσεων και των δαπανών στα
σηµαντικότερα διαρκή καταναλωτικά αγαθά.

Στο οικονοµικό µέτωπο, παρακάµφθηκαν σταδιακά µερικά από τα εµπόδια που παρεµβάλλονταν
στην πορεία της ανάκαµψης. Η εξέλιξη αυτή αποτελεί πραγµατικότητα ιδιαίτερα για τον τοµέα των
επιχειρηµατικών δαπανών. Στις ΗΠΑ, το αρχικό πλεόνασµα κεφαλαίου έχει σε µεγάλο βαθµό
εξαλειφθεί και οι επενδύσεις έχουν σταθεροποιηθεί, εξουδετερώνοντας µε αυτόν τον τρόπο µια
αρνητικότατη συµβολή στην ανάπτυξη. Οι επιχειρηµατικές δαπάνες είναι πλέον σε καλύτερη θέση για
να πάρουν την σκυτάλη από τους καταναλωτές. Στην Ευρώπη, τα αποθέµατα θεωρούνται γενικά
ελαφρά και ενδέχεται να παίξουν χρήσιµο ρόλο στην ανόρθωση της οικονοµίας. Γενικότερα, οι
δηµοσιονοµικές και νοµισµατικές συνθήκες σε όλες τις χώρες του ΟΟΣΑ εξακολουθούν να
προσαρµόζονται για να στηρίξουν τα αρχικά στάδια της ανάκαµψης.

Λιγότερο θετικές είναι οι προβλέψεις για την οικιακή ζήτηση η οποία πιθανόν να καθυστερήσει
να επιταχυνθεί επειδή οι µισθωτοί εξακολουθούν να ανησυχούν για τις δυσµενείς εξελίξεις στην
αγορά εργασίας, οι δε ιδιοκτήτες ακινήτων, ιδιαίτερα στο Ηνωµένο Βασίλειο και τις ΗΠΑ, ενδέχεται
να αντιµετωπίσουν διορθώσεις που θα επιφέρουν ύφεση στη στεγαστική αγορά.

Η αναδιάρθρωση των ευπαθών, λόγω των προηγούµενων υπερεπενδύσεων, ισολογισµών
ενδέχεται εξίσου να επιβραδύνει την ανάκαµψη. Η πρόβλεψη αυτή δεν είναι πιθανή µόνο για τα
νοικοκυριά στο Ηνωµένο Βασίλειο και τις ΗΠΑ, αλλά και για τις επιχειρήσεις στην Ευρώπη, όπου τα
κέρδη βραδυπορούν και τα χρέη είναι υψηλά. Εντυπωσιακό παράδειγµα υπερβολικής άντλησης
δανειακών κεφαλαίων αποτελεί ο τοµέας των τηλεπικοινωνιών για τον οποίο γίνεται εκτενέστερη
ανάλυση στο κεφάλαιο IV της έκθεσης αυτής. Οι σηµερινές χρηµατοοικονοµικές δυσκολίες όσο
ουσιαστικές και αν είναι δεν πρέπει να αποτελέσουν δικαιολογία για την αναβολή των οικονοµικών
µεταρρυθµίσεων και την περαιτέρω απελευθέρωση των αγορών των τηλεπικοινωνιών.

Πέρα από το παράδειγµα του τοµέα των τηλεπικοινωνιών, µια από τις προκλήσεις που
αντιµετωπίζουν σήµερα οι υπεύθυνοι χάραξης πολιτικής είναι η αποφασιστική προώθηση
οικονοµικών µεταρρυθµίσεων χωρίς την αναµονή υλοποίησης µιας πλήρους ανάκαµψης. Μια διπλής
κατεύθυνσης στρατηγική είναι απαραίτητη στα πλαίσια της οποίας οι αρχές θα βρίσκονται σε
ετοιµότητα να παρέµβουν βραχυπρόθεσµα, για να στηρίξουν την οικονοµία σε περίπτωση νέας
ύφεσης, ενώ παράλληλα θα παρέχουν στους οικονοµικούς φορείς µια αίσθηση µακροπρόθεσµης
διαχείρισης και διακυβέρνησης ούτως ώστε να αποκατασταθεί η εµπιστοσύνη.

Εξετάζοντας πρώτα τις µακροοικονοµικές πολιτικές, φαίνεται ότι δεν υπάρχει µεγάλο περιθώριο
ελιγµών πέρα από τη χρήση των αυτόµατων σταθεροποιητών. Τα δηµόσια ελλείµµατα σε όλες τις
χώρες του ΟΟΣΑ θα αγγίξουν το 31/2 % του ΑΕΠ το 2003. Αυτή η σαφής επιδείνωση προέρχεται από
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την κυκλική εξασθένιση των φορολογικών εσόδων, αλλά επίσης αντανακλά µια χειροτέρευση των
δηµόσιων οικονοµικών, η αποκατάσταση των οποίων θα χρειαστεί χρόνο και προσπάθεια. Η πτώση
αυτή σε βαθύ έλλειµµα είναι όλο και πιο ανησυχητική δεδοµένου ότι σε πολλές χώρες τα
προβλεπόµενα ελλείµµατα, που σχετίζονται µε τη δηµογραφική γήρανση, είναι υψηλά λόγω του
αργού ρυθµού µεταρρύθµισης των συντάξεων και των συστηµάτων υγείας. Πράγµατι, πολλές χώρες
δεν έχουν άλλη εναλλακτική λύση από την άµεση έναρξη της διαδικασίας σταθεροποίησης της
δηµοσιονοµικής τους κατάστασης. Η σύνεση στη χάραξη δηµοσιονοµικών πολιτικών είναι εξίσου
απαραίτητη για την εφαρµογή σταθεροποιητικών πολιτικών, επειδή θα βοηθήσουν στην αποφυγή
πρόωρων αυξήσεων των µακροπρόθεσµων επιτοκίων.

Σε αυτό το πλαίσιο, η νοµισµατική πολιτική βρίσκεται στην καλύτερη θέση για να κατευθύνει
την πορεία προς την ανάκαµψη. Παρόλο που σήµερα οι νοµισµατικές συνθήκες εµφανίζονται καλά
προσαρµοσµένες στην οικονοµική συγκυρία των ΗΠΑ, υπάρχει η πιθανότητα σηµαντικής χαλάρωσης
στη ζώνη Ευρώ που θα συγκρατήσει την ανάπτυξη σε επίπεδα χαµηλότερα του πραγµατικού
δυναµικού της για τα επόµενα τρίµηνα, ενώ ο βασικός πληθωρισµός επιβραδύνεται. Όσον αφορά την
Ιαπωνία, θεωρείται αναγκαία µια επιθετικότερη ρευστότητα σε συνδυασµό µε µια αποφασιστική
αναδόµηση του χρηµατοοικονοµικού τοµέα.

Η ανανέωση της δέσµευσης για την οικονοµική µεταρρύθµιση θα αποτελέσει βασικό στοιχείο για
την ανάκτηση της οικονοµικής ώθησης σε πολλές χώρες του ΟΟΣΑ. Το ζήτηµα των οικονοµικών
µεταρρυθµίσεων παραµένει πολύ σηµαντικό για τις µεγαλύτερες ευρωπαϊκές χώρες και την Ιαπωνία,
η οποία σταµάτησε να συγκλίνει µε τις ΗΠΑ ως προς το κατά κεφαλήν ΑΕΠ κατά τη δεκαετία του
1980 και έχασε έδαφος, για πρώτη φορά µετά τον ∆εύτερο Παγκόσµιο Πόλεµο, κατά τη δεκαετία του
1990. Το κεφάλαιο V της έκθεσης αυτής συνοψίζει τους τοµείς στους οποίους θα πρέπει να δοθεί
ιδιαίτερη έµφαση.

Οι ίδιες µεταρρυθµίσεις που δύνανται να προάγουν την ανάπτυξη µεσοπρόθεσµα µπορούν επίσης
να αυξήσουν βραχυπρόθεσµα την προσαρµοστικότητα των οικονοµιών ενώπιον των συγκυριακών
κλυδωνισµών. Μπορεί να µην είναι απλή σύµπτωση ότι, όπως σηµειώνεται σε αυτήν την έκθεση, οι
χώρες µε τους γρηγορότερους ρυθµούς ανάπτυξης κατά την περασµένη δεκαετία είναι εκείνες που
επέδειξαν µεγαλύτερη αντοχή στους κλυδωνισµούς, ενώ οι χώρες µε τη χειρότερη µακροπρόθεσµη
απόδοση παρουσίασαν απότοµη απόκλιση από τις τάσεις κατά τα τελευταία τρία χρόνια.

Η  παροχή µιας αίσθησης µακροπρόθεσµης διακυβέρνησης σηµαίνει, για πολλές χώρες, τον
καθορισµό και την υλοποίηση ενός φιλόδοξου σχεδίου ανάπτυξης. Οι σκοποί του σχεδίου αυτού θα
πρέπει να κυµαίνονται από τη βελτιωµένη εταιρική διακυβέρνηση στις ΗΠΑ ως την αύξηση της
απασχόλησης και της παραγωγικότητας στην Ευρώπη και την Ιαπωνία. Στη Γερµανία, όπου η
εξασθένιση των διαρθρωτικών δοµών εµποδίζει την εύρωστη ανάκαµψη της οικονοµίας, συζητείται
σήµερα ένα φιλόδοξο πρόγραµµα µεταρρύθµισης επικεντρωµένο στην αγορά εργασίας και τους
θεσµούς κοινωνικής ασφάλισης, το οποίο αν υλοποιηθεί πλήρως θα απαγκιστρώσει το αναπτυξιακό
δυναµικό της οικονοµίας.

Σε µια περίοδο διπλωµατικών τριβών και απώλειας της εµπιστοσύνης στη συλλογική
διακυβέρνηση, η πρόοδος στις εµπορικές διαβουλεύσεις θα είναι εξίσου σηµαντική. Γενικότερα, οι
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προσπάθειες διατήρησης και ενίσχυσης της διεθνής οικονοµικής ολοκλήρωσης παραµένουν
θεµελιώδεις για την παγκόσµια ευηµερία. Πρόσφατες εµπειρικές έρευνες του ΟΟΣΑ, οι οποίες
συνοψίζονται στα κεφάλαια VI έως VIII, απεικονίζουν τον τρόπο µε τον οποίο η βελτίωση των
ρυθµιστικών πλαισίων είναι δυνατό να ενθαρρύνει τις άµεσες ξένες επενδύσεις. Η διαφύλαξη του
παγκόσµιου οικονοµικού συστήµατος µέσω της βελτίωσης της ασφάλειας είναι σίγουρα βασική, όµως
εξίσου ζωτικής σηµασίας είναι η λήψη προνοητικών µέτρων που θα διευκολύνουν τη ροή του
κεφαλαίου και τη διάδοση της γνώσης και της εµπειρογνωµοσύνης που σχετίζονται µε αυτό.

16 Απριλίου 2003

Jean-Philippe Cotis
Επικεφαλής οικονοµολόγος
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