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l. 
Όσοι αναζητούν, ειλικρινά και εναγωνίως, 

ουσιαστικές απαντήσεις για την 
σηµερινή οικονοµική κρίση του ανεπτυγµένου 

κόσµου, όπου δεκάδες εκατοµµύρια 
ανθρώπων βρίσκονται στην 

ανεργία, βιώνοντας την δυστυχία που 
προκαλεί, δεν µπορούν να παρακάµψουν 

την σκέψη του Τζων Μέιναρντ 
Κέυνς. Ενός στοχαστή την επικαιρότητα 

του οποίου αναδεικνύει το εξαιρετικό 
βιβλίο του Ρ. Σκιντέλσκυ, όχι 

µόνο γιατί παραθέτει την οικονοµική 
θεωρία του µε απόλυτα ικανοποιητικό 
τρόπο, αλλά, κυρίως, γιατί αποκαλύπτει 

τον υπαρξιακό προβληµατισµό 
που την τροφοδοτούσε. 

Όσο και αν αυτό φαίνεται παράδοξο 
σε όσους δεν τον γνωρίζουν, ο Κέυνς, 
κατά κύριο λόγο, ήταν ένας ηθικός 
φιλόσοφος. Η οικονοµική του σκέψη 
προέκυπτε ως παράγωγη αναγκαιότητα 

και αντιστοιχούσε στην αναζήτηση 
πρακτικών προτάσεων ηθικού 

χαρακτήρα γι' αυτό που ο ίδιος ονόµαζε 
"good life" (ευ ζην), δηλαδή για 

ένα είδος κοινωνικής ευηµερίας που 
θα στηριζόταν στις αξίες της φιλίας 
µεταξύ των ανθρώπων, της καλαισθησίας 

και της αρµονικής συνύπαρξης 
µε το περιβάλλον. Μίας ευηµερίας 
για την οποία προϋπόθεση δεν ήταν 
η επίτευξη της αφθονίας και της πλησµονής, 

αλλά, απλά, η απεξάρτηση 
του ανθρώπου από την υλική ένδεια 
και τη βιοτική ανασφάλεια. 

Ενώ όµως το βιβλίο του Σκιντέλσκυ 
είναι σπουδαίο τόσο ως προς την παρουσίαση 

της φιλοσοφικής διάστασης 
της σκέψης του µεγάλου στοχαστή, 
όσο και ως προς τη σκιαγράφηση των 

εξελίξεων στην οικονοµική θεωρία, 
και στην κοινωνικο-πολιτική πραγµατικότητα, 

σε όλη την περίοδο από 
την κρίση του 1929 έως την κρίση 
του 2008, αποτυγχάνει στο να συνδράµει 

τον, κοινωνικά υπεύθυνο, οικονοµολογικά 
σκεπτόµενο σηµερινό 

άνθρωπο που αναζητεί απαντήσεις 
για την παρούσα κρίση. Πράγµα που 
δεν αναιρείται από το γεγονός ότι 
το βιβλίο περιγράφει πολύ καλά την 

αντιπαράθεση της κεϋνσιανής σκέψης 
µε όσες ιδεολογίες (εµπνεόµενες 

από την θεωρία της «ουδετερότητας 
του χρήµατος») κυριάρχησαν πλήρως 
στους ακαδηµαϊκούς (και εν µέρει πολιτικούς) 

κύκλους από το 1975 έως το 
2008, αλλά βρίσκονται σήµερα στον 
κάλαθο των αχρήστων. To πρόβληµα 
είναι ότι ο Σκιντέλσκυ είτε αγνοεί, 
είτε αντιπαρέρχεται µε επιφανειακή 
µόνο µνεία, τις σχολές σκέψης εκεί¬ 

νες («µετα-κεϋνσιανή», «αυστριακή») 
τα ερωτήµατα των οποίων είναι απαραίτητο 

να διερευνηθούν από όποιον 
επιθυµεί πραγµατικά να αποπειραθεί 
να ανατάµει τα αίτια της σηµερινής 
κρίσης. 

2. Τόνωση της ζήτησης; 
Σήµερα λοιπόν η πλέον προβεβληµένη 

και πλέον συζητούµενη, αλλά 
όχι και πλέον εφαρµοζόµενη, πρόταση 
οικονοµικής πολιτικής για ανάσχεση 
της τρέχουσας διεθνούς οικονοµικής 
κρίσης είναι εκείνη που αντλεί την 
έµπνευσή της από την κεϋνσιανή θεωρία. 

Σύµφωνα µε την επιχειρηµατολογία 
της, εφόσον η αστάθεια στο 

επίπεδο του εισοδήµατος και η ανεργία 
οφείλονται στην µειωµένη ζήτηση, 

κατάλληλη απάντηση είναι η τόνωση 
της ζήτησης µέσα από την επεκτατική 
νοµισµατική πολιτική (που όµως σήµερα 

έχει εξαντλήσει τις δυνατότητες 
της αφού τα επιτόκια των κεντρικών 
τραπεζών δεν γίνεται να µειωθούν 
κάτω από το 0%-1%, στο οποίο βρίσκονται) 

και µέσα από την επεκτατική 
δηµοσιονοµική πολιτική, που µεταφέροντας 

αδρανείς πόρους σε παραγωγικές 
χρήσεις είναι σε θέση να αυξήσει 

το συνολικό εισόδηµα και την απασχόληση. 
(Έως το επιθυµητό επίπεδο 

όµως; Αυτό θέλει συζήτηση). 
Ο κεϋνσιανός ισχυρισµός, όπως και 

στο παρελθόν έτσι και σήµερα, προκαλεί 
ισχυρές αντιδράσεις.1 Αυτοί που 

τον απορρίπτουν τονίζουν πως εάν η 
περαιτέρω δαπάνη χρηµατοδοτηθεί µε 
αύξηση της φορολογίας, το εισόδηµα 
που θα προστεθεί στην αγορά από 
την αύξηση της κρατικής, θα έχει ήδη 
αφαιρεθεί από την ιδιωτική οικονοµική 

δραστηριότητα, και το συνολικό 
αποτέλεσµα θα είναι µηδενικό λόγω 
του αλληλοσυµψηφισµού τους. Εάν 
πάλι χρηµατοδοτηθεί µε έλλειµµα, 
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a (δηλαδή µε δανεισµό µέσω οµολόγων), 
τα ποσά που θα αντληθούν από 

την αγορά ουσιαστικά αφαιρούνται 
από τους ιδιώτες επενδυτές µειώνοντας 

τους επενδύσιµους πόρους στη 
διάθεσή τους µε αποτέλεσµα, και πάλι, 
τον αλληλοσυµψηφισµό των δύο δαπανών. 

Επιπλέον η προσπάθεια αυτή 
θα εξουδετερωθεί και από το «ρικαρδιανό 

ισοδύναµο», από το γεγονός 
δηλαδή ότι τα οικονοµούντα άτοµα, 
προβλέποντας µελλοντικούς φόρους 

* για την αποπληρωµή του χρέους που 
θα δηµιουργήσουν τα σηµερινά ελλείµµατα, 

θα σπεύσουν προνοητικά να 
αυξήσουν την αποταµίευσή τους. 

Και όχι µόνο αυτό. Σε µία στιγµή 
που τα δηµοσιονοµικά των κρατών 
βρίσκονται στο όριο της κατάρρευσης, 
(βεβαίως κυρίως λόγω του γεγονότος 
-που οι αντικεϋνσιανοί λησµονούνότι 

στις περισσότερες των περιπτώσεων 
τα κράτη ανέλαβαν το βάρος 

της σωτηρίας του τραπεζικού συστήµατος 
όπου και εκδηλώθηκε αρχικά η 

κρίση), η δηµιουργία ακόµη µεγαλύτερων 
ελλειµµάτων θα οδηγήσει στην 

δηµοσιονοµική χρεοκοπία, ενώ και η 
χρηµατοδότηση της δηµοσιονοµικής 
επέκτασης µέσω φορολογίας θα απονεκρώσει 

την επενδυτική δραστηριότητα 
του υπερφορολογούµενου, ήδη, 

ιδιωτικού τοµέα, βαθαίνοντας την 
ύφεση αντί να την περιορίσει. «Πώς 
µπορείς να αυξήσεις το ΑΕΠ απλά 
παίρνοντας από τον A και δίνοντας 
στον B» είναι η κλασική ερώτηση, και 
«δεν µπορούµε να εξέλθουµε από την 
κρίση χρέους αυξάνοντας τα ελλείµµατα» 

είναι το χαιρέκακο, αλλά και 
θριαµβευτικό, επιµύθιο µε το οποίο, 
συνήθως, ολοκληρώνουν τις σχετικές 

διατριβές τους οι απηνείς διώκτες 
του κεϋνσιανισµού. Και φυσικά, ως 
αντιπρόταση παρουσιάζουν την «αναπτυξιακή 

δηµοσιονοµική συστολή» 
(expansionary fiscal consolidation ή 
contraction): ο περιορισµός των ελλειµµάτων, 

κυρίως µε την µορφή της 
µείωσης των δηµοσίων δαπανών, όχι 
µόνο δεν θα συρρικνώσει το εισόδηµα 
αλλά θα το αυξήσει, διότι ο ιδιωτικός 
τοµέας, ανακτώντας την εµπιστοσύνη 
του στο µέλλον της οικονοµίας, θα 
αυξήσει την επιχειρηµατική του δραστηριότητα. 

ίναι όµως τα πράγµατα έτσι; 
Μάλλον όχι, και αυτό για δύο 
λόγους. 

Πρώτον, διότι εάν δεν πιστέψουµε 
κανέναν άλλον παρά µόνο αυτούς 
τους ίδιους τους ερευνητές του ∆ΝΤ,2 
περιπτώσεις όπου η «δηµοσιονοµική 
συστολή» λειτουργεί ως µηχανισµός 
απόσβεσης της ύφεσης και ενίσχυσης 
της ανάπτυξης αποτελούν την εξαί- 

ρεση και όχι τον κανόνα. Κάτι τέτοιο 
συµβαίνει µόνο σε εξαιρετικές περιπτώσεις 

και κάτω από ειδικές συνθήκες. 
Πράγµα που φαίνεται άλλωστε 

και διά γυµνού οφθαλµού στην περίπτωση 
της οικονοµίας της Μεγάλης 

Βρετανίας όπου η κυβέρνηση των 
Συντηρητικών εφαρµόζει πιστά συσταλτική 

δηµοσιονοµική πολιτική, µε 
ατυχή όµως έως σήµερα αναπτυξιακά 
αποτελέσµατα. 

∆εύτερον, διότι συνήθως οι πολέµιοι 
της «δηµοσιονοµικής τόνωσης» απαντούν 

σε έναν επί µέτρω κεύνσιανισµό 
που έχουν οι ίδιοι σκιαγραφήσει 

κατά τις επιθυµίες τους προκειµένου 
να τον κατατροπώσουν στη συνέχεια 
µε µεγάλη άνεση δρέποντας τις σχετικές 

δάφνες µεταξύ των οµοϊδεατών 
τους. Ό,τι περιγράφουν είναι µία υποπερίπτωση, 

πολύ γνωστή στους (σοβαρούς) 
κεϋνσιανούς, η οποία αφορά 

εντελώς διαφορετικό σηµείο του οικονοµικού 
κύκλου από αυτό στο οποίο 

βρίσκονται σήµερα οι ανεπτυγµένες 
οικονοµίες. Αφορά, δηλαδή, την 

ανοδική φάση του επιχειρηµατικού 
κύκλου, όταν οι παραγωγικοί συντελεστές 

είναι ενεργοί σχεδόν στο σύνολο 
τους. 

Στην σηµερινή όµως περίοδο, σε 
ΗΠΑ και Ευρώπη, τα πράγµατα είναι 
τελείως διαφορετικά. Οι οικονοµίες 
βρίσκονται στην χαµηλή περιοχή του 
επιχειρηµατικού κύκλου και υπάρχει 
πληθώρα παραγωγικών συντελεστών 
που παραµένουν ανενεργοί. To ίδιο, 
και ακόµη περισσότερο, ισχύει και για 
τους χρηµατικούς πόρους. Οι αµερικανικές 

εταιρείες, για παράδειγµα, 
όχι µόνο διανύουν περίοδο υψηλότατης 

κερδοφορίας αλλά και διατηρούν 
στους ισολογισµούς τους τα περισσότερα 

ρευστά διαθέσιµα που είχαν ποτέ. 
Ακριβώς το ίδιο συµβαίνει και µε τις 
βρετανικές εταιρείες, τα αδρανούντα 
ρευστά διαθέσιµα των οποίων ισούνται 

µε το 5,3% του ΑΕΠ του Ηνωµένου 
Βασιλείου. Οι αµερικανικές 

τράπεζες κατακλύζονται από την ρευστότητα 
της «ποσοτικής χαλάρωσης», 

το συντριπτικά µεγαλύτερο ποσοστό 
της όµως, ελλείψει ζητήσεως, παραµένει 

στους λογαριασµούς του FED, ενώ 
το ίδιο συµβαίνει και µε τα 700 από 
τα 1050 δισεκατοµµύρια που παρέσχε 
η EKT στις τράπεζες της ευρωζώνης 
µέσω του LTRO. Με εξαίρεση ορισµένες 

χώρες της ευρωζώνης, ο λόγος για 
τον οποίον οι επιχειρήσεις δεν προχωρούν 

σε επενδύσεις δεν είναι κάποιος 
ανύπαρκτος φόβος για πιθανή δηµοσιονοµική 

κατάρρευση της χώρας τους 
αλλά η αβεβαιότητα για την ζήτηση 
που θα αντιµετωπίσουν τα προϊόντα 
τους εάν παραχθούν και διοχετευθούν 
στην αγορά. 

Είναι σε αυτήν ακριβώς την συγκυρία 

που η κεϋνσιανή παρέµβαση µπορεί να 
αποδειχθεί -µέχρι ενός σηµείου- αποτελεσµατική: 

σκοπεύει να µεταφέρει 
αδρανείς ή υποχρησιµοποιούµενους 
χρηµατικούς πόρους στην επένδυση 
προκειµένου αυτοί στην συνέχεια να 
κινητοποιήσουν τους αργούντες παραγωγικούς 

συντελεστές, αυξάνοντας 
το εισόδηµα και µειώνοντας την ανεργία. 

Ο λόγος της αύξησης του ΑΕΠ 
(που προκαλείται) προς την αυξηµένη 
δηµόσια δαπάνη (που την προκαλεί) 
είναι ο περίφηµος κεϋνσιανός πολλαπλασιαστής, 

και όταν η τιµή του είναι 
ίση ή µεγαλύτερη από 1 αυτό σηµαίνει 
ότι η πολιτική δηµοσιονοµικής τόνωσης 

άξιζε τον κόπο να εφαρµοσθεί. (Αν 
και, αναλόγως των περιπτώσεων και 
της έντασης της κρίσης, είναι δυνατόν 
να θεωρείται αποδεκτός και οποιοσδήποτε 

πολλαπλασιαστής έχει απλά 
θετικό πρόσηµο). 

Αλλά είναι δυνατόν να είναι ίση 
ή µεγαλύτερη από το 1; Βεβαίως και 
είναι, υπό την προϋπόθεση ότι η πολιτική 

δηµοσιονοµικής τόνωσης έχει 
µεταφέρει εντός του οικονοµικού 
κυκλώµατος αποθησαυρισµένους 
και ανενεργούς, προηγουµένως, πόρους, 

ώστε αυτοί µε την σειρά τους, 
δηµιουργώντας περαιτέρω «ενεργό 
ζήτηση» και ευκαιρίες αποδοτικής 
αξιοποίησης να συµπαρασύρουν 
ακόµη περισσότερους. Πράγµα που, 
αν ισχύει, σηµαίνει επίσης όχι µόνο 
ότι µία πολιτική τόνωσης της ζήτησης 
θα αυξήσει το ΑΕΠ, αλλά και ότι θα 
µειώσει το χρέος, αρχικά ως ποσοστό 

του ΑΕΠ και στην συνέχεια ως 
απόλυτο µέγεθος - όταν η φορολόγηση 

των αυξανόµενων εισοδηµάτων 
θα αποσβέσει πλήρως το χρέος που 
(ενδεχοµένως) χρηµατοδότησε την 
επιπλέον δαπάνη. Για τον λόγο αυτό 
αν µία χώρα βρίσκεται σε κατάσταση 
κάµψης του ΑΕΠ της και δεν αντιµετωπίζει 

σοβαρά προβλήµατα χρηµατοδότησης 
του προϋπολογισµού 

της, ή δεν έχει εξαντλήσει την φοροδοτική 
ικανότητα των πολιτών και 

των επιχειρήσεών της, η κεϋνσιανής 
έµπνευσης τόνωση της οικονοµίας 
της αποτελεί την πρώτη επιλογή που 
πρέπει να εξετασθεί. 

Υπάρχουν πολλές χώρες σήµερα 
µε τα πιο πάνω χαρακτηριστικά; Οι 
ΗΠΑ, η Μεγάλη Βρετανία, η Γαλλία, 
ή και η ευρωζώνη ως σύνολο, πείθουν 

µία µεγάλη οµάδα κεϋνσιανών 
οικονοµολόγων ότι τα διαθέτουν. Ο 
θεωρητικο-ιδεολογικός πόλεµος των 
αντιτιθέµενων δογµάτων µαίνεται στο 
µέτωπο αυτό, πλην όµως το ουσιώδες, 
έως σήµερα, είναι πως οι πολιτικές 
ηγεσίες, µε µερική εξαίρεση εκείνης 
των ΗΠΑ, δεν έχουν πεισθεί, ή δεν 
τολµούν να προχωρήσουν, στο κεϋνσιανό 

εγχείρηµα. 

3. Εκκαθάριση των λανθασµένων 
επενδύσεων; 

Όποια, πάντως, και να είναι η αξιολόγηση 
που έχει κανείς για την κεϋνσιανή 

θεωρία, ένα είναι το αναµφισβήτητο 
γεγονός: η σηµερινή διεθνής οικονοµική 

κρίση δεν είναι απότοκος κεϋνσιανών 
πολιτικών. Τουναντίον την 

προκάλεσαν κάποιες κυρίαρχες στις 
προηγούµενες δεκαετίες οικονοµικές 
δοξασίες οι οποίες, παρά τις διαφορές 

τους σε σηµεία εξειδικευµένων 
δογµατικών θεµάτων, είχαν µία κοινή 
σταθερά: την προσήλωσή τους στην 
θεωρία της «ουδετερότητας του χρήµατος», 

στην πεποίθηση δηλαδή ότι 
το χρήµα δεν είναι παρά ένα «πέπλο» 
επάνω στην πραγµατική οικονοµία και, 
συνεπώς, ότι η αυξοµείωση της ποσότητάς 

του, αν και βραχυχρόνια µπορεί 
να επιδρά στο επίπεδο της δηµιουργίας 
πραγµατικού προϊόντος, µακροχρόνια 
δεν έχει επίδραση3. Εάν δεν υπάρχουν 
εµπόδια στην λειτουργία των αγορών, 
οι παραγωγικοί συντελεστές, σε µήκος 
χρόνου, παραµερίζοντας το «πέπλο» 
των ονοµαστικών τιµών εµπλέκονται 
στις καλύτερες δυνατές δραστηριότητες, 

οδηγώντας την οικονοµία σε ένα 
«άριστο» µονοπάτι µεγέθυνσης. Αυτή 
η λογική βρισκόταν πίσω από τις ενέργειες 

των νοµισµατικών αρχών πριν 
από την εκδήλωση της κρίσης, τόσο 
στις ΗΠΑ και στην Μεγάλη Βρετανία 
όσο και στην Ευρώπη. Ο λόγος ήταν 
ότι µόνο αυτή µπορούσε να συνάδει 
µε την θεµελιώδη πεποίθησή τους ότι 
εκείνο που προέχει είναι η ελεύθερη 
λειτουργία του χρηµατοπιστωτικού 
συστήµατος (το οποίο θεωρούσαν 
ως ακέραιο τµήµα της πραγµατικής 
οικονοµίας), καθώς και ότι η χρηµατοπιστωτική 

«αγορά» µε τους αυτορρυθµιστικούς 
µηχανισµούς της είχε την 

δυνατότητα να αποκαθιστά, τάχιστα 
και αποτελεσµατικά, όποια πρόσκαιρη 
αρρυθµία παρουσιαζόταν. 

Η κρίση που εκδηλώθηκε το 2008 
έκανε φανερό ότι η συγκεκριµένη πεποίθηση 

δεν ήταν σωστή. Αποκάλυψε 
ότι ο βασικός µηχανισµός δηµιουργίας 
χρήµατος, δηλαδή το τραπεζικό σύστηµα, 

στηρίζεται σε µία αλληλουχία 
εµπράγµατων ασφαλειών, τελευταία 
αναγωγή του οποίου όµως δεν είναι 
παρά η γη και τα κτίρια, οι αξίες των 
οποίων, προκειµένου το πιστωτικό 
σύστηµα να λειτουργεί, πρέπει να 
βρίσκονται σε σχέση ισορροπίας µε 
τις αξίες των υπολοίπων αγαθών την 
παραγωγή των οποίων χρηµατοδοτεί 
το σύστηµα. Αλλά στην ανεξέλεγκτη 
δηµιουργία διαφόρων καινοφανών 
µορφών «ρευστότητας», µέσω της 
εξίσου ανεξέλεγκτης λειτουργίας του 
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χρηµατοπιστωτικού συστήµατος και 
των «σύνθετων» προϊόντων που οι 
τράπεζες δηµιουργούσαν αδιάκοπα, η 
σχέση αυτή διερράγη: η αξία της γης 
και των ακινήτων αυξήθηκε δυσανάλογα 

σε σχέση µε την αξία του προϊόντος 
του παραγωγικού τοµέα. Αυτό 

«αντικρίσθηκε» στα χρηµατοπιστωτικά 
προϊόντα που είχαν την γη ως 

εµπράγµατη εγγύηση: οι προσδοκώµενες 
αποδόσεις τους εκτινάχθηκαν 

σε ύψη τα οποία δεν είχαν σχέση µε 
τις αποδόσεις -δηλαδή την µέση παραγωγικότητα- 

στην πραγµατική οικονοµία. 
Μόλις αποκαλύφθηκε πως οι 

αποδόσεις των πληθωρικών χρηµατοπιστωτικών 
τίτλων δεν θα µπορούσαν 

να πραγµατοποιηθούν ποτέ, άµεσο 
αποτέλεσµα ήταν να καταρρεύσει ο 
τραπεζικός τοµέας και µαζί του ο «µηχανισµός 

µεταφοράς» που συνδέει τον 
χρηµατοπιστωτικό µε τον πραγµατικό 
τοµέα της οικονοµίας. 

Εν τούτοις η εξέλιξη αυτή για 
κάποιους δεν ήταν καθόλου 
απροσδόκητη. Η πρόβλεψή της 

υπήρχε από καιρό· για παράδειγµα, 
στην περίπτωση ενός µεµονωµένου 
µετα-κεϋνσιανού ετερόδοξου στοχαστή, 

(Χάιµαν Μίνσκυ), τον οποίον 
ενδεχοµένως οι λεοντιδείς της ορθόδοξης 

ακαδηµαϊκής σκέψης δεν θα είχαν 
καµία διάθεση να λάβουν σοβαρά υπ' 
όψιν τους (και µάλλον παντελώς αγνοούσαν), 

αλλά και από µία σχολή σκέψης 
µε ανεπίληπτα διαπιστευτήρια στους 
κύκλους του πολιτικού, τουλάχιστον, 
υπερφιλελευθερισµού, την λεγόµενη 
«αυστριακή», το οικονοµολογικό σκέλος 

της οποίας όµως οι ίδιοι λεοντιδείς 
της νεοκλασικής σκέψης είχαν ταξινοµήσει 

στην περιοχή των µη επιστηµονικών 
θεωριών. Σύµφωνα λοιπόν µε 

την «αυστριακή» κριτική (την οποία ο 
Σκιντέλσκυ περιγράφει µόνο µία φορά, 
εν τάχει, χωρίς να σχολιάσει, παρ' ότι 
αντίπαλη της κεϋνσιανής), η πιστωτική 
επέκταση, που είναι ιδιαίτερα εύκολη 
σε καθεστώς λογιστικού χρήµατος, δεν 
είναι ουδέτερη ούτε και µακροχρόνια: 
το νέο χρήµα επηρεάζει µε διαφορετικό 
ρυθµό τις τιµές στις διάφορες κατηγορίες 

αγαθών αλλά και τις προσδοκώµενες 
αποδόσεις των επενδύσεων.Έτσι 

όσο ο ρυθµός δηµιουργίας του αποκλίνει 
από τον ρυθµό που χρειάζεται η 

οικονοµία για να ακολουθήσει το «φυσικό 
µονοπάτι» ανάπτυξής της, τόσο οι 

παραγωγικοί συντελεστές εκτρέπονται 
προς επενδύσεις σε κλάδους και τοµείς 
οι οποίοι, λόγω των παραθλάσεων που 
προκαλεί η αυξηµένη νοµισµατική κυκλοφορία, 

δείχνουν -παραπλανητικάνα 
είναι ιδιαίτερα προσοδοφόροι και, 

ως εκ τούτου, διογκώνονται πέρα από 
το επίπεδο της εφικτής µεσο-µακρο- 

Ο Τζα>ν Μέιναρντ Κέυνς το 1944. 

χρόνιας επιβίωσής τους. 
Με τον τρόπο αυτό, ακολουθώντας 

τους «αυστριακούς», θα µπορούσε να 
έλεγε κανείς πως ο κατεξοχήν τοµέας 
που επιδέχεται στρεβλωτικές επιδράσεις 

λόγω της υπερβάλλουσας αύξησης 
της νοµισµατικής (και της οιονεί 

νοµισµατικής, λόγω των καινοφανών 
µορφών «ρευστότητας») κυκλοφορίας 
είναι η αγορά γης και κτιρίων, εφόσον 
συνδυάζει δύο ξεχωριστά χαρακτηριστικά: 

από την µία ότι η προσφορά 
της είναι σχεδόν ανελαστική, και από 
την άλλη ότι αποτελεί την βάση των 
εµπραγµάτων εγγυήσεων επάνω στις 
οποίες στηρίζεται η πυραµίδα όλου 
του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. 
Συνεπώς η ανεύθυνη πολιτική των 
Κεντρικών Τραπεζών ήταν σε θέση, 
ευκολότατα, να δηµιουργήσει δύο αλληλοτροφοδοτούµενες 

«φούσκες»: την 
χρηµατοπιστωτική και την «φούσκα» 
των ακινήτων. Μόνο που όταν αυτές 
κατέρρευσαν (στις ΗΠΑ, στην Μεγάλη 
Βρετανία, στην Ισπανία, στην Ιρλανδία, 

στην Ιαπωνία παλαιότερα), η κρίση 
εκδηλώθηκε µε τον πλέον εκρηκτικό 
τρόπο. (Βέβαια, θα µπορούσε να αντιτείνει 

κανείς πως η πολιτική της EKT 
στα χρόνια πριν από την κρίση δεν είχε 
καµία σχέση µε την πολιτική Γκρίνσπαν 
στις ΗΠΑ, αφού ήταν πολύ πιο συντηρητική. 

Αυτό όµως δεν είναι απόλυτα 
ακριβές, γιατί και στην µία και στην 
άλλη περίπτωση θεµελιώδες χαρακτηριστικό 

αµφότερων των πολιτικών ήταν 
το γεγονός πως απέτυχαν να δουν ότι 
ο πληθωρισµός δεν έπαιρνε την µορφή 

της ανόδου των τιµών στον δείκτη του 
καταναλωτή, αλλά σε κάποιους άλλους 
δείκτες άυλων ή υλικών αγαθών είτε, 
επίσης, στην δηµιουργία ανεδαφικών, 
δηλαδή πληθωριστικών, προσδοκιών 
µελλοντικού εισοδήµατος που σύντοµα 
θα γινόταν φανερό ότι η οικονοµία δεν 
ήταν σε θέση να ικανοποιήσει). 

To ίδιο περίπου φαινόµενο 
«κακών επενδύσεων» (malinvestment) 

που περιγράφει η 
«αυστριακή» σχολή, περιγράφει, µε πιο 
συγκεκριµένο και µεθοδικό ίσως τρόπο, 
και η θεωρία της «ύφεσης ισολογισµού» 
(balance sheet recession): ως αποτέλεσµα 

της τεράστιας χρηµατοπιστωτικής 
επέκτασης που προηγήθηκε της κρίσης 
οι οικονοµικοί παράγοντες του ιδιωτικού 

τοµέα βρέθηκαν να διαθέτουν 
στα χαρτοφυλάκιά τους, ως στοιχεία 
ενεργητικού, αγαθά των οποίων η τιµή 
έχει καταρρεύσει, ενώ τα αναλογούντα 
στοιχεία παθητικού, δηλαδή τα χρέη τα 
οποία είχαν συναφθεί ακριβώς για την 
απόκτηση των εν λόγω αγαθών, παραµένουν 

στο (υψηλό) αρχικό ονοµαστικό 
επίπεδο τους. Με την καθαρή θέση του 
ισολογισµού τους αρνητική, οι φορείς 
του ιδιωτικού τοµέα αναγκάζονται να 
δώσουν προτεραιότητα στην εξόφληση 
των δανειακών υποχρεώσεών τους 
(αποµόχλευση-deleveraging) παρά 
στην κατανάλωση (εάν είναι ιδιώτες) 
ή στην επένδυση, (εάν είναι επιχειρηµατικοί 

φορείς). Συνέπεια της «αποµόχλευσης» 
του ιδιωτικού τοµέα είναι ότι 

η «ενεργός ζήτηση» περιορίζεται και οι 
υφεσιακές τάσεις στην οικονοµία αυξάνονται4. 

Η συγκεκριµένη θεωρία, µάλιστα, 
είναι δυνατόν να θεωρηθεί ως πιο έλλογη 

αποκωδικοποίηση της κρίσης από 
την «αυστριακή», δεδοµένου ότι ερµηνεύει 

πολύ καλύτερα τις εξελίξεις στον 
νοµισµατικό τοµέα της οικονοµίας. 
Σύµφωνα µε την «αυστριακή σχολή», 
η εκτεταµένη σήµερα δηµιουργία και 
διοχέτευση χρήµατος στην οικονοµία 
από τις Κεντρικές Τράπεζες µε τα προγράµµατα 

της «ποσοτικής χαλάρωσης» 
θα έπρεπε να είχε δηµιουργήσει έναν 
καλπάζοντα υπερπληθωρισµό, πράγµα 
που ούτε κατά διάνοια συµβαίνει. Η θεωρία 

της «ύφεσης ισολογισµού», αντιθέτως, 
εξηγεί πάρα πολύ ικανοποιητικά 

το φαινοµενικό παράδοξο του χαµηλού 
πληθωρισµού εν µέσω συνεχών παροχών 

ρευστότητας από την Κεντρική 
Τράπεζα: δεδοµένου ότι η προσφορά 
χρήµατος αποτελείται, στο συντριπτικό 
της ποσοστό, από τον πολλαπλασιασµό 

των τραπεζικών καταθέσεων µέσω 
της παροχής τραπεζικών δανείων, όσο 
παρατηρείται το φαινόµενο της «αποµόχλευσης» 

του ιδιωτικού τοµέα, τόσο 
οι τραπεζικές καταθέσεις µειώνονται, 
µαζί βεβαίως µε την ζήτηση τραπεζικών 

δανείων. Έτσι ο λεγόµενος «χρηµατικός 
πολλαπλασιαστής» δεν έχει 

υψηλές τιµές, η συνολική προσφορά 
χρήµατος δεν αυξάνει και το γενικό 
επίπεδο τιµών δεν υφίσταται πληθωριστικές 

πιέσεις. (Εν τούτοις η θεωρία 
της «ύφεσης ισολογισµού», παρ' ότι κεϋνσιανής 

γενεαλογίας, παραβλέπεται 
από τον Σκιντέλσκυ, ο οποίος την επικαλείται 

µόνο µία φορά, ως απάντηση 
στις θέσεις του M. Φρήντµαν, χωρίς να 
την παρουσιάσει καν). 

Αυτού του είδους η κρίση «αδιέξοδης 
προσφοράς», όµως, (που περιγράφουν 

µε τον τρόπο τους ή η υπόθεση 
της «αυστριακής» σχολής ή η θεωρία 
της «ύφεσης ισολογισµού») φαίνεται 
να είναι διαφορετική από την τυπική 
κεϋνσιανή κρίση ζήτησης. Ενώ στην 
«ύφεση ισολογισµού» το πρόβληµα 
οφείλεται στο γεγονός πως µία σειρά 
κλάδων είναι καταδικασµένοι σε συρρίκνωση 

διότι οι συντελεστές της οικονοµίας 
αντιδρώντας σε λανθασµένα 

σήµατα των τιµών κατευθύνθηκαν 
προς αυτούς είτε υπερεπενδύοντας 
είτε υπερεκτιµώντας τις αναµενόµενες 

µελλοντικές προσόδους τους µε 
αποτέλεσµα να καταβάλλουν ανορθόλογα 

υψηλό τίµηµα απόκτησης, στην 
τυπική κεϋνσιανή ύφεση το πρόβληµα 
προκύπτει απλά από την ύπαρξη ενός 
χάσµατος ανάµεσα σε ό,τι η οικονοµία 
µπορεί να παράγει (δυνητικό ΑΕΠ) 
και σε ό,τι πραγµατικά παράγεται 
λόγω της µειωµένης «ενεργού ζητήσεως». 

www.clipnews.gr



ÿþýüû: úùø÷üý÷öõ / ôóø÷ü / òñð÷ïþü / î÷íìþüë

êéùøüéñðþï: úïøïèöùëç, 01-06-2012

æùìþýï: 39,40,41,42,43         (4 ïáõ 5)

òåäùãüû: 4757 cm ²

òåèñ öëöìüâüøþï: òñ ý÷ïãåè÷éñ

ÿá÷öü÷ðàðþï ùðßóáüë: 2107241063

ÞåÝñ öìù÷ýþ: ÿôÜÛæÿÚæ ôÙÚØÚôê

Εάν θελήσει κανείς να εντοπίσει 
ένα χαρακτηριστικό που επιτρέπει 

την διάκριση της µίας 
από την άλλη αυτό προφανώς είναι 
ότι στην µία περίπτωση η διαµόρφωση 
των όρων της κρίσης είναι µακροχρόνια, 

ενώ στην άλλη όχι. Η τυπικά κεϋνσιανή 
περίπτωση έχει συγκυριακά 

χαρακτηριστικά και γι' αυτό η εφαρµογή 
πολιτικής δηµοσιονοµικής τόνωσης 

θα λειτουργούσε αποτελεσµατικά. 
Αντίθετα στην «ύφεση ισολογισµού», 
που προκύπτει από διαρθρωτικά προβλήµατα 

µακροχρόνιας επώασης -και 
προφανώς από την µακροχρόνια επίµονη 

επικράτηση νοσογενών οικονοµικών 
πολιτικών-, µία παρέµβαση µε 

βραχυπρόθεσµες µόνο στοχεύσεις, αν 
δεν ήταν επιβλαβής, θα ήταν ανίσχυρη, 
διότι «ρίχνοντας καλό χρήµα πίσω 
από το κακό» θα κατέστρεφε χρήσιµο 
κοινωνικό προϊόν προσπαθώντας να 
περισώσει περιττές και δαπανηρές 
οικονοµικές δραστηριότητες για τις 
οποίες δεν υπάρχει πραγµατική ζήτηση. 

Στην Ισπανία, για παράδειγµα, υπάρχουν 
προσφερόµενες προς πώληση 

εκατοντάδες χιλιάδες νεόδµητες κατοικίες 
οι οποίες παραµένουν αζήτητες. Οι 

κατασκευαστές τους είχαν την πρόθεση 
να τις διαθέσουν σε υψηλότατες τιµές 
- και είχαν καταβάλει υψηλότατες, επίσης, 

τιµές για την αγορά της γης επάνω 
στην οποία τις έχτισαν. To συνολικό 
«κοινωνικό προϊόν» που έχει δεσµευθεί 
εκεί υπολογίζεται ότι αντιστοιχεί στο 
35% του ισπανικού ΑΕΠ. Πόση λογική 
θα είχε µία κεϋνσιανή πολιτική µέσω 
της οποίας το ισπανικό ∆ηµόσιο, αφού 
θα είχε δανεισθεί τεράστια ποσά µε τεράστια 

επιτόκια, θα τα διοχέτευε στην 
συνέχεια στην αγορά για να «τονωθεί 
η ζήτηση», τόσο ώστε να πουληθούν 
όλα στην τιµή που είχαν προβλέψει οι 
κατασκευαστές αλλά και να χτιστούν 
άλλα τόσα ώστε «να µη χάσουν οι εργάτες 

την δουλειά τους» και να ξεπερασθεί 
η «ύφεση»; Προφανώς καµία. Όχι 

µόνο ο παράλογος αυτός στόχος δεν 
θα επιτυγχανόταν, αλλά και η ισπανική 
οικονοµία θα κατέρρεε εν συνόλω. 

Γι' αυτόν ακριβώς τον λόγο θα πρέπει 
να παραδεχθεί κανείς ότι σε µία παρόµοια 

περίπτωση η φιλοσοφία της «αυστριακής» 
σχολής, η οποία βρίσκεται 

στον αντίποδα του κεϋνσιανισµού, είναι 
πιο εύστοχη: η ύφεση και η κρίση είναι 
και αυτές- µηχανισµοί µέσω των οποίων 
η οικονοµία (ενίοτε) διορθώνει τα λάθη 
της, και συνεπώς δεν µπορούν να εξοβελισθούν 

από την εργαλειοθήκη της 
οικονοµικής πολιτικής. Αντί για τόνωση 
της ζήτησης, σε ειδικές περιπτώσεις, η 
ενδεδειγµένη πολιτική είναι ακριβώς 
αντίθετη: οι δυνάµεις της οικονοµίας 
πρέπει να αφεθούν να λειτουργήσουν 
ώστε να εκκαθαρίσουν (liquidate) τις 
«αδιέξοδες επενδύσεις» και να επανα¬ 

φέρουν τις αγορές σε σηµείο µακροχρόνιας 
ισορροπίας. (Να αφεθούν, όµως, να 

λειτουργήσουν τελείως ανεξέλεγκτα; 
Αυτό θέλει συζήτηση). 

Η σωστή οικονοµική -και µάλιστα 
κεϋνσιανή όπως υπογραµµίζει ο 

Σκιντέλσκυ- πολιτική πάντως είναι 
αυτή που µεριµνά για να µην φθάσει η 
οικονοµία σε ένα τέτοια σηµείο, και όχι 
εκείνη που αφού έχει επιτρέψει κάθε 
είδους χρηµατοπιστωτική και δηµοσιονοµική 

κραιπάλη, µόλις εµφανισθούν 
οι συνέπειες αρχίζει να φωνασκεί ζητώντας 

την εφαρµογή πολιτικών «τόνωσης 
της ζήτησης» µέσω αύξησης της 

κρατικής δαπάνης (η οποία άλλωστε 
τις περισσότερες φορές δεν είναι εφικτή 
εφόσον η δανειοληπτική ικανότητα του 
∆ηµοσίου έχει εξαντληθεί πλήρως στην 
περίοδο της κραιπάλης), ή µέσω αύξησης 

της νοµισµατικής κυκλοφορίας. Ως 
εκ τούτου ο σωστός κεϋνσιανός οικονοµολόγος 

είναι εκείνος ο οποίος, αφενός, 
στις περιόδους ανόδου του επιχειρηµατικού 

κύκλου επιµένει για την δηµιουργία 
δηµοσιονοµικών πλεονασµάτων και, 

αφετέρου, δεν συµφωνεί να χρησιµοποιούνται 
πόροι που προέρχονται από 

δανεισµό του ∆ηµοσίου για οτιδήποτε 
άλλο εκτός από επενδύσεις σε έργα 
κοινωνικού κεφαλαίου, τα οποία µε την 
συµβολή τους στην αύξηση της µέσης 
παραγωγικότητας της οικονοµίας, σε 
βάθος χρόνου, όχι µόνο θα αποσβέσουν 
την δαπάνη κατασκευής τους αλλά θα 
αποβούν και κερδοφόρα. 

4. Όλες οι κρίσεις δεν είναι ίδιες 
Χρήσιµος για την κοινωνία οικονοµολόγος 

είναι εκείνος που προσπαθεί να 
καταλάβει την φύση του προβλήµατος 
ενώπιον του οποίου ίσταται, και όχι 
εκείνος που γνωρίζει την λύση πριν 
καν δει το πρόβληµα. Όταν αντιµετωπίζει 

κάµψη του ΑΕΠ και ανεργία, ο 
κοινωνικά χρήσιµος και νουνεχής οικονοµολόγος 

οφείλει να προσπαθήσει, 
χωρίς εµµονές και ιδεολογικές αγκυλώσεις, 

να αντιληφθεί εάν η οικονοµία 
βρίσκεται σε τυπικά κεϋνσιανή ή σε 
«αυστριακή» περιοχή - ή, εάν το προτιµάει 

έτσι, σε περιοχή «ύφεσης ισολογισµού». 
Η πρόκληση, µάλιστα, µπορεί 

να είναι ακόµη πιο δύσκολη γιατί συνήθως 
δεν υπάρχουν αµιγείς καταστάσεις, 

και το πιο πιθανό είναι ότι µία κρίση 
συντίθεται και από τους δύο τύπους 
φαινοµένων. Μια κατάρρευση των τοµέων 

όπου έχουν λάβει χώρα «αδιέξοδες 
επενδύσεις» δεν δηµιουργεί µόνο 

την αναπόφευκτη, λόγω της ρευστοποίησής 
τους, µείωση του ΑΕΠ. 

Μεταστρέφοντας την ψυχολογία της 
οικονοµίας γενικότερα, και διεγείρο¬ 

ντας συνθήκες ανασφάλειας και τάσεις 
αποφυγής του επενδυτικού κινδύνου 
στα οικονοµούντα άτοµα, έχει επιπτώσεις 

και σε τοµείς ή κλάδους όπου 
δεν υπάρχει πρωτογενώς πρόβληµα 
«αδιέξοδης επένδυσης». Η σηµερινή 
κρίση στην ευρωζώνη, και οι αβέβαιες 
προοπτικές της, είναι µία τέτοια περίπτωση· 

όπου ακριβώς η αδυναµία 
κοινού και ιθυνόντων να εκτιµήσουν 
εάν εκείνο που χρειάζεται πρωτίστως 
είναι τόνωση της ζήτησης ή ρευστοποίηση 

των κακών επενδύσεων, και 
πώς αυτά τα δύο είναι δυνατόν να συνδυασθούν, 

δηµιουργεί το φαινόµενο 
που είναι γνωστό ως «πολλαπλά σηµεία 

ισορροπίας» (multiple equilibria). 
Ένας Ολλανδός επιχειρηµατίας, παρά 
το γεγονός ότι στον κλάδο δραστηριοποίησης 

του αντιµετωπίζει καλές 
προοπτικές, φοβούµενος ότι τυχόν δηµοσιονοµική 

κατάρρευση ή πτώχευση 
των τραπεζών της Ισπανίας θα είναι καταστροφική, 

προτιµά να µην επενδύσει 
αλλά να αποθησαυρίσει τα διαθέσιµά 
του προκειµένου να αισθάνεται µεγαλύτερη 

ασφάλεια, ωθώντας όµως έτσι 
την ίδια στιγµή την ολλανδική (αλλά 
εµµέσως και την ισπανική) οικονοµία 
προς την ύφεση. Εάν όµως ενεργούσε 
διαπνεόµενος από θετικό πνεύµα εµπιστοσύνης 

στις προοπτικές της οικονοµίας, 
πιθανόν να µην βοηθούσε µόνο 

την ολλανδική να αποφύγει την ύφεση, 
αλλά και την ισπανική να αποφύγει την 
χρεοκοπία. Είναι σε αυτές τις συνθήκες 
που ο χρήσιµος οικονοµολόγος θα πρέπει 

να εισηγηθεί την βέλτιστη δυνατή 
οικονοµική πολιτική, η οποία θα τονώσει 

την «ενεργό ζήτηση» όσο χρειάζεται 
για να επιτευχθεί το «καλό» σηµείο 

ισορροπίας, χωρίς όµως στην προσπάθεια 
αυτή να φορτώσει τις οικονοµίες 

και µε άλλες «αδιέξοδες επενδύσεις» 
που θα οδηγούσαν στο «κακό» σηµείο 
ισορροπίας. Η οποία πολιτική, για τον 
λόγο αυτό, το πιθανότερο, δεν θα είναι 
αποδεκτή ούτε από τους κεϋνσιανούς 
ούτε από τους «αυστριακούς». 

∆εν θα είναι, καταρχήν, αποδεκτή 
από τους «αυστριακούς» διότι στην 
πραγµατικότητα η θεωρία τους, παρά 
την ορθή ερµηνεία για τις «αδιέξοδες 
επενδύσεις», δεν έχει καµία σοβαρή 
πρόταση οικονοµικής πολιτικής για τον 
χειρισµό της κρίσης: προτείνει (µαζί µε 
την επιστροφή στον «κανόνα χρυσού» 
και το ιδιωτικό χρήµα) την παθητική 
ενατένιση της εκκαθάρισης-ρευστοποίησης 

προκειµένου να εξαφανισθούν 
οι επενδυτικές δυσπλασίες και να εξυγιανθούν 

οι δοµές της οικονοµίας προσεγγίζοντας 
έτσι το πραγµατικό σηµείο 

ισορροπίας. Είναι όµως προφανές ότι 
σε µία τέτοια περίπτωση το σηµείο 
ισορροπίας θα βρισκόταν κάπου κοντά 
στα επίπεδα της παλαιολιθικής περιόδου. 

Καµία κυβέρνηση, σήµερα, δεν θα 

µπορούσε να εφαρµόσει µια «αυστριακή» 
οικονοµική πολιτική έναντι µίας 

σοβαρής κρίσης γιατί θα ανατρεπόταν 
σε λίγα εικοσιτετράωρα. 

To 2008 στην πολιτική και οικονοµική 
ηγεσία των ΗΠΑ 

βρισκόταν ό,τι κοντινότερο 
µπορούσε να υπάρξει στην «αυστριακή» 

σχολή. Μόλις όµως οι φιλελεύθεροι 
αυτοί ηγέτες αντελήφθησαν τον 

Αρµαγεδδώνα που τους απειλούσε µετά 
την κατάρρευση της Lehman Brothers, 
έσπευσαν τάχιστα να εγκαταλείψουν 
κάθε «φιλελεύθερη» ιδεολογική αρχή 
και να ανοίξουν τους κρουνούς της δηµοσιονοµικής 

πολιτικής για να περισώσουν 
τράπεζες, ασφαλιστικές εταιρείες 

και κάθε είδους επιχειρήσεις από την 
χρεοκοπία. Η άποψη της «αυστριακής» 
σχολής για την αναγκαιότητα της ανεξέλεγκτης 

ρευστοποίησης των «αδιέξοδων 
επενδύσεων» χαρακτηρίζεται από 

µία κραυγαλέα λογική αντίφαση: ενώ 
θεωρεί ότι οι φορείς των οικονοµικών 
αποφάσεων στην περίοδο συσσωρεύσεως 

των επενδύσεων και δηµιουργίας 
της «φούσκας» πάσχουν από πλήρη ηλιθιότητα 

και µυωπία ενεργώντας χωρίς 
µέτρο και πρόβλεψη, την ίδια στιγµή πιστεύει 

πως οι ίδιοι φορείς όταν βρεθούν 
στην καθοδική φάση της οικονοµίας, 
όπου οι χρεοκοπίες θα ακολουθούν η 
µία την άλλη, θα µετατραπούν, αίφνης, 
σε τέρατα ορθολογικής ευθυκρισίας 
και µε τις απόλυτα εύστοχες αποφάσεις 

τους θα σταµατήσουν τον κατακλυσµό 
εκεί ακριβώς που πρέπει, εκεί 

δηλαδή που η «εκκαθάριση» έχει συναντήσει 
το επίπεδο µακροχρόνιας ισορροπίας. 

(Ο νουνεχής οικονοµολόγος, 
αντίθετα, γνωρίζει ότι η «αντιπληθωριστική 

σπείρα» είναι µία καταστροφή 
που αν ξεκινήσει δύσκολα σταµατάει. 
Οι εργαζόµενοι ειδικά, έχοντας αρνητικά 

χαρτοφυλάκια και σταθερά ονοµαστικά 
-στεγαστικά κυρίως- δάνεια δεν 

µπορούν να δείξουν υπερβολική «ευελιξία» 
µειώνοντας τις µισθολογικές απαιτήσεις 

τους πέραν ενός σηµείου, διότι 
αυτό θα ισοδυναµεί µε χρεοκοπία του 
ισολογισµού τους. Αλλωστε, αν το κάνουν, 

το πρόβληµα µεταφέρεται αλλού: 
θα καταρρεύσουν οι τράπεζες). 

∆εν θα είναι αποδεκτή, όµως, η οικονοµική 
πολιτική που θα εισηγηθεί ο 

νουνεχής και χωρίς ιδεολογικές αγκυλώσεις 
οικονοµολόγος ούτε και από 

τους αγοραίους κεϋνσιανούς. Οι παραγωγικοί 
πόροι που λιµνάζουν πρέπει 

να αποδεσµευθούν από τις «αδιέξοδες 
επενδύσεις» και να µεταφερθούν σε άλλους 

τοµείς της οικονοµίας για να χρησιµοποιηθούν 
(πιο) αποτελεσµατικά. 

Αυτό δεν είναι δυνατόν παρά µόνο εάν 
το άνυσµα που ορίζεται από τις σχετικές 

τιµές στις αγορές προϊόντων και πα- 
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ραγωγικών συντελεστών αλλάξει θέση 
και προσανατολισµό, κάτι που µόνο οι 
υφεσιακές τάσεις µπορούν να το επιβάλουν 

- σε συνδυασµό βεβαίως, όπου 
αυτό χρειάζεται, και µε τις απαραίτητες 
διαρθρωτικές αλλαγές. Η εµπειρία έχει 
δείξει ότι στην συντριπτική πλειονότητα 

των περιπτώσεων που κάτι παρόµοιο 
επιχειρήθηκε να γίνει µε κάποιο 

είδος «στρατηγικού σχεδιασµού» και 
κρατικής παρέµβασης τα αποτελέσµατα 
ήταν καταστροφικά και η τελική διασπάθιση 

πόρων πολύ µεγαλύτερη από 
εκείνην που υποτίθεται ότι έπρεπε να 
αποφευχθεί. (Αλλωστε, σε αυτήν την 
λογική οφείλεται και η µεγάλη «διάψευση» 

και «ήττα» του κεϋνσιανισµού, 
στις ΗΠΑ, στην δεκαετία 1965-1975, 
την οποία ο Σκιντέλσκυ περιγράφει µε 
µεγάλη ενάργεια και ειλικρίνεια). 

Συνεπώς δεν υπάρχουν αποδείξεις 
για την βασιµότητα του 

ισχυρισµού ότι η δηµοσιονοµική 
πολιτική αρκεί, από µόνη της να 

διορθώσει το πρόβληµα, ασχέτως της 
πηγής από την οποία προέρχεται η 
µείωση της «ενεργού ζητήσεως»5, ©α 
πρέπει να θυµηθεί κανείς ότι ο κεϋνσιανός 

πολλαπλασιαστής λειτουργεί όταν 
οι µεταβιβάσεις πόρων αυξάνουν την 
µέση ροπή για κατανάλωση και µειώνουν 

την µέση ροπή για αποταµίευση. 
Στην περίπτωση όσων προκρίνουν την 
«αποµόχλευση» του ισολογισµού τους 
ως βασική τους προτεραιότητα, η ροπή 
τους για αποταµίευση είναι δεδοµένη 
και η κεϋνσιανή πολιτική µη µπορώντας 

να τροποποιήσει την συµπεριφορά 
τους συναντάει σε αυτούς µία «οροφή», 
πέραν της οποίας δεν µπορεί να κινηθεί. 

Αυτό σε µεγάλο βαθµό οφείλεται 
και στο γεγονός της δραµατικής αλλαγής 

που έχει επέλθει λόγω της κρίσεως, 
στην αντίληψή τους για την αξία του 
χαρτοφυλακίου τους και για την µελλοντική 

ροή εισοδήµατος (wealth effect). 
Όσο µεγαλύτερο ποσοστό καλύπτει το 
«πρόβληµα ισολογισµού» σε µία αγορά, 
τόσο µικρότερος, µοιραία, είναι ο κεϋνσιανός 

πολλαπλασιαστής6. Αυτό όµως 
δεν είναι τραγικό. Αντίθετα µπορεί να 
είναι και θαυµάσιο, εάν η ενεργητική 
δηµοσιονοµική πολιτική καταφέρει να 
περιορίσει τις υφεσιακές τάσεις που δηµιουργεί 

η «αποµόχλευση» εντός των 
ορίων που απαιτούνται για την επανεξισορρόπηση 

της οικονοµίας, εµποδίζοντάς 
τες να επεκταθούν περισσότερο 

και να την σύρουν προς µία µόνιµα πιο 
χαµηλή αναπτυξιακή τροχιά. 

∆υστυχώς, σε µία κρίση των διαστάσεων 
και κυρίως του χαρακτήρα αυτής 

που αντιµετωπίζουν σήµερα σι περισσότερες 
χώρες -δηλαδή µίας κρίσης που 

οφείλεται στην κολοσσιαία «αδιέξοδη 
επένδυση» της προηγουµένης περιό¬ 

δου- η µόνη, αλλά ουσιώδης και καθόλου 
αµελητέα, συνεισφορά που µπορεί 

να έχει η δηµοσιονοµική πολιτική κεϋνσιανής 
έµπνευσης (όπου βεβαίως 

υπάρχουν τα ανάλογα δανειοληπτικά 
ή φοροεισπρακτικά περιθώρια), είναι 
να συγκρατήσει τον ρυθµό και τα όρια 
της διορθωτικής αναδιάταξης της οικονοµίας 

σε ανεκτά για τις αντοχές της 
κοινωνίας επίπεδα. Πολιτική την οποία 
περιγραφικά έχουµε ονοµάσει «πολιτική 

της ελεγχόµενης πρόσκρουσης 
στο έδαφος».7 Αυτό σηµαίνει επιβράδυνση 

της αναγκαίας εκκαθάρισης των 
επενδυτικών δυσπλασιών, κάτι που δεν 
είναι αδάπανο διότι στην ουσία απαιτεί 
µεταφορά εισοδήµατος από το µέλλον 
στο παρόν, πράγµα που σηµαίνει καταστροφή 

µελλοντικού εισοδήµατος. Από 
την άλλη πλευρά όµως, η εξοµάλυνση 
των κραδασµών της ρευστοποίησης, 
διασφαλίζει ένα επίπεδο µελλοντικού 
εισοδήµατος το οποίο δεν θα υπήρχε 
εάν αφηνόταν η ύφεση να λάβει κατακλυσµιαία 

µορφή, η οποία θα έδινε 
µεγάλες διαστάσεις στο φαινόµενο της 
«υστέρησης», δηλαδή στο φαινόµενο 
των διαβρωτικών µακροχρόνιων επιπτώσεων 

που έχει επί του ανθρωπίνου 
κεφαλαίου της οικονοµίας η υψηλή και 
µακροχρόνια ανεργία. 

Στην παρούσα περιβάλλουσα 
πραγµατικότητα, συνεπώς, ο 
νουνεχής, αδογµάτιστος και ευσυνείδητος 

οικονοµολόγος οφείλει να 
αντιληφθεί την ανάγκη συγκερασµού 
των δύο αυτών, ενίοτε αντίδροµων, 
αναγκαιοτήτων: αφενός, την ανάγκη 
διατήρησης της κοινωνικής συνοχής 
και του, κατά το δυνατόν, περιορισµού 
της ανεργίας και, αφετέρου, την ανάγκη 

διευκόλυνσης των δυνάµεων της 
οικονοµίας να κατανείµουν τους παραγωγικούς 

πόρους στις πιο αποδοτικές 

χρήσεις, προς χάριν της µακροχρόνιας 
ευηµερίας. Πρόκειται για συγκερασµό 
ο οποίος ιδωµένος από µία συγχρονική 
οπτική γωνία ενδεχοµένως να κρίνεται 
ως πραγµατιστικός µεν, αλλά όχι και 
ως βέλτιστος. Πλην όµως, ιδωµένος 
υπό µακροχρόνιο πρίσµα και διαχρονική 

οπτική, θα αποδεικνυόταν ως ο 
άριστος δυνατός, διότι αυτός αποκλειστικά 

είναι σε θέση να ορίσει τις διαδοχικές 
συντεταγµένες από τις οποίες 

προσδιορίζεται η «αριστοποιητική» µακροχρόνια 
πορεία της οικονοµίας, υπό 

τον περιορισµό των λαθών πολιτικής 
που υπήρξαν έως σήµερα. Μόνο που 
στην αγορά των ιδεών ελάχιστοι τυχαίνει 

να έχουν το χάρισµα, ή την διάθεση, 
να βλέπουν την πραγµατικότητα στην 
προοπτική της και τα κοινωνικο-οικονόµικά 

φαινόµενα στην µακρά τους 
διάρκεια. 

«Μακροπρόθεσµα θα είναι ζωντανά 
τα παιδιά µας, που είναι πιο σηµαντικά 
από εµάς τους ίδιους» και αυτό είναι 
ίσως ο βασικός αντίλογος του σηµερινού 

µετα-κεϋνσιανού οικονοµολόγου 
προς τον ίδιο τον Τζ. M. Κέυνς. Ο συγκερασµός 

που διασφαλίζει το µέλλον 
ζητώντας από το παρόν µέτρο, σύνεση 
και κάποιες θυσίες, συνήθως δεν είναι 
αρεστός σε κανέναν από όσους διακονούν 

το εφήµερο και το ευτελές: ούτε 
στους δηµαγωγούς της πολιτικής που 
µπορούν να επιβιώνουν µόνο αν υπόσχονται 

µαγικές λύσεις, που θα είναι 
και άµεσες και πλήρως ικανοποιητικές 
για όλους, ούτε στους οπαδούς τους 
που δεν περιµένουν τίποτε λιγότερο 
από αυτό που άπλετα τους προσφέρει, 
στα λόγια, ο ηγέτης τους (και θεωρούν 
τον συγκροτηµένο πραγµατιστή ανάλγητο 

ή/και εξωνηµένο), ούτε στους 
αµαθείς σχολιαστές, ούτε στους ιδεολογικούς 

ζηλωτές των ποικίλων σχολών 
σκέψης. 

Ο χρήσιµος κοινωνικά οικονοµολό¬ 

γος, ακολουθώντας όχι αναγκαστικά 
το γράµµα, αλλά κυρίως το πνεύµα της 
κεϋνσιανής θεωρίας, οφείλει όχι µόνο 
να ιχνηλατεί την αλήθεια πίσω από τις 
παραθλάσεις των παροδικών φαινοµένων 

αλλά και να υψώνει την φωνή του 
για να την υποστηρίξει, ακόµη και απέναντι 

στην βοή του πλήθους, ^ 
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