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ι προεδρικές εκλογές των ΗΠΑ που
θα διεξαχθούν αύριο, 6 Νοεµβρίου
2012, είναι ιδιαίτερα κρίσιµες επει-
δή αυτό που διακυβεύεται είναι η οι-
κονοµική πολιτική που θα ακολου-
θήσουν οι ΗΠΑ τους αµέσως επό-
µενους µήνες, µια πολιτική επιλογή
που θα σηµαδέψει την αµερικανική
οικονοµία για πολλά χρόνια και θα
έχει σηµαντικές επιπτώσεις στην
παγκόσµια οικονοµία. Το καυτό ζή-
τηµα στη σηµερινή οικονοµική πο-
λιτική των ΗΠΑ αφορά αυτό που απο-

καλείται «δηµοσιονοµικός γκρεµός», ένας συνδυασµός περικοπής
των δαπανών µε αύξηση των φόρων, που θα αποδυναµώσουν  πε-
ραιτέρω την αµερικανική οικονοµία. 

Οι ΗΠΑ µπορούν να αποφύγουν τον διαφαινόµενο δηµοσιονο-
µικό γκρεµό εάν δεν πέσουν στη δηµοσιονοµική παγίδα που έπε-
σαν οι χώρες της ευρωζώνης και το Ηνωµένο Βασίλειο. Όµως, για να
γίνει αυτό, η επόµενη κυβέρνηση των ΗΠΑ θα πρέπει να απορρίψει
κατηγορηµατικά τις πολιτικές λιτότητας και να χρησιµοποιήσει, αν-
τί αυτών, έναν συνδυασµό κεϋνσιανής δηµοσιονοµικής πολιτικής
και κυρίαρχης νοµισµατικής πολιτικής. Μια
κυβέρνηση µε πρόεδρο τον Ρόµνεϊ είναι
σχεδόν βέβαιο ότι θα εφαρµόσει σφιχτή δη-
µοσιονοµική πολιτική και φορολογικά µέ-
τρα που ευνοούν τους πλούσιους.   

Γιατί η λιτότητα επιδεινώνει την ύφεση

Στις αναλύσεις µας για το διαφαινό-
µενο δηµοσιονοµικό γκρεµό, δια-
µορφώσαµε ένα µοντέλο που το απο-

καλούµε «δηµοσιονοµική παγίδα»  ένα αυ-
τοεπιβαλλόµενου σπιράλ οικονοµικής συ-
στολής που προκύπτει είτε εξαιτίας άγνοι-
ας είτε εξαιτίας ιδεολογικών προκαταλή-
ψεων αναφορικά µε τον τρόπο λειτουργίας
της δηµοσιονοµικής πολιτικής σε περιό-
δους οικονοµικής κάµψης. Το µοντέλο της
δηµοσιονοµικής παγίδας που αναπτύξαµε
εξηγεί γιατί η λιτότητα σε περίοδο οικονο-
µικής κάµψης επιδεινώνει περαιτέρω την
ύφεση.   

Εν συντοµία, και χωρίς τη δυνατότητα χρήσης γραφικών παρα-
στάσεων, αναφέρουµε απλώς ότι ο µηχανισµός της δηµοσιονοµι-
κής παγίδας περιστρέφεται γύρω από τη µείωση της ζήτησης και των
φορολογικών εσόδων, που στη συνέχεια οδηγούν σε περικοπές των
δαπανών και σε αύξηση των φόρων. Οι περικοπές στις δαπάνες και
οι αυξήσεις των φόρων υποσκάπτουν περαιτέρω τις προοπτικές ανά-
πτυξης της οικονοµίας και ο κύκλος συνεχίζεται. 

Οι χώρες της ευρωζώνης και το Ηνωµένο Βασίλειο έχουν ήδη
πέσει στη δηµοσιονοµική παγίδα, αν και οι κυβερνήσεις τους προ-
τιµούν να θεωρούν τις πολιτικές που ακολουθούν δείγµα «δηµο-
σιονοµικής υπευθυνότητας». Κατά την άποψή µας, οι ρίζες της ευ-
ρωπαϊκής κρίσης δεν σχετίζονται άµεσα µε τη δηµοσιονοµική πο-
λιτική, ενώ οι πολιτικές λιτότητας το µόνο που µπορούν να πετύ-
χουν είναι ακριβώς αυτό που περιγράφει η δηµοσιονοµική παγί-
δα: επιδείνωση της ύφεσης, καθώς οι περικοπές των δαπανών, οι
µειώσεις των µισθών και οι απολύσεις υπονοµεύουν την κατανα-
λωτική ζήτηση, τις επενδύσεις και τα φορολογικά έσοδα. Οι περι-
πτώσεις της Ελλάδας, της Πορτογαλίας, της Ισπανίας και της Ιρ-
λανδίας αποτελούν πλέον κλασικά παραδείγµατα των καταστροφικών
επιπτώσεων που έχουν οι πολιτικές λιτότητας, αλλά βλέπουµε ότι
τα αποτελέσµατα αυτών των πολιτικών είναι εξίσου καταστροφικά
για το Ηνωµένο Βασίλειο, µια χώρα που δεν έχει κανένα λόγο να
πέσει στη δηµοσιονοµική παγίδα που έπεσαν οι χώρες της ευρω-
ζώνης, καθώς διαθέτει το δικό της κυρίαρχο νόµισµα. 

Στο πλαίσιο αυτό, η περίπτωση του Ηνωµένου Βασιλείου είναι για
τις ΗΠΑ ακόµη πιο σχετική από ό,τι η κατάσταση στην ευρωζώνη.
Στην προσέγγισή µας για την ανάλυση της ευρωπαϊκής δηµοσιο-
νοµικής παγίδας, οι νοµισµατικοί θεσµοί της ευρωζώνης διαδρα-
µατίζουν καίριο ρόλο, µετατρέποντας µια βασική παγίδα σε πλήρη
παγίδα. 

Ωστόσο, πολλοί αναλυτές και χαράκτες πολιτικής έχουν υποτιµήσει
το ειδικό µειονέκτηµα που αντιµετωπίζουν οι εθνικές κυβερνήσεις
µιας νοµισµατικής ένωσης, που κάνουν ουσιαστικά χρήση ενός ξέ-
νου νοµίσµατος και έχουν απολέσει το δικαίωµα της  δηµιουργίας
«κρατικού χρήµατος». Επακολούθως, θεωρούν ότι τα δηµοσιονοµι-
κά προβλήµατα επηρεάζουν εξίσου αρνητικά όλες τις χώρες µε συσ-
σωρευµένο δηµόσιο χρέος, συµπεριλαµβανοµένων νοµισµατικά
κυρίαρχων χωρών όπως ο Καναδάς, η Ιαπωνία, οι ΗΠΑ και το Ηνω-
µένο Βασίλειο. Αλλά αυτή είναι µια θεωρητικά λανθασµένη προ-
σέγγιση επειδή αγνοεί τις διαφορές µεταξύ διαφορετικών νοµισµα-
τικών συστηµάτων, ενώ εµπειρικά έχουµε κάθε δικαίωµα να αµφι-
σβητούµε την ορθότητα αυτής της προσέγγισης.  

Αρχικά, µια νοµισµατικά κυρίαρχη χώρα δεν µπορεί ποτέ να χρε-
οκοπήσει. Οι ΗΠΑ «τρέχουν» σχετικά µεγάλα ελλείµµατα και δια-
θέτουν σχετικά υψηλά επίπεδα δηµοσίου χρέους για το µεγαλύτε-
ρο µέρος της ιστορίας τους, και ήταν πάντα σε θέση να διαχειρι-

στούν τις υποχρεώσεις τους, κάτι που αναµένεται να µπορούν να κά-
νουν και στο µέλλον. Η Ιαπωνία, η χώρα µε τα µεγαλύτερα ποσοστά
χρέους, που ξεπερνούν το 220% του ΑΕΠ, όχι µόνο δανείζεται µε πο-
λύ χαµηλά επιτόκια, αλλά ουδείς εγείρει ζήτηµα φερεγγυότητας.
Επιπλέον, οι κεντρικές τράπεζες νοµισµατικά κυρίαρχων χωρών
έχουν τη δυνατότητα να διατηρούν σταθερά τα βραχυπρόθεσµα αλ-
λά και τα µακροπρόθεσµα επιτόκια. 

Παρ’ όλα αυτά, η απήχηση που έχει η ευρωπαϊκή οικονοµική ορ-
θοδοξία ανάµεσα στους σχολιαστές στις ΗΠΑ είναι µεγάλη. Έτσι,
τείνουν να παρερµηνεύουν το µεγάλο πρόβληµα που αντιµετωπίζει
η αµερικανική οικονοµία, θεωρώντας ότι πρόκειται απλά περί απο-
τυχίας ελέγχου των οµοσπονδιακών δαπανών και, στη συνέχεια, να
οδηγούνται σε επανειληµµένες εκκλήσεις για «µεταρρυθµίσεις» στα
δηµόσια οικονοµικά. Στην πραγµατικότητα, οι συνολικές δαπάνες
της κυβέρνησης των ΗΠΑ έχουν µειωθεί ως ποσοστό του ΑΕΠ, ενώ
ο συνολικός αριθµός των εργαζοµένων στον κρατικό τοµέα έχει µει-
ωθεί σε απόλυτους αριθµούς. Αυτό δείχνει ότι τα ελλείµµατα έχουν
σε πολύ µεγάλο βαθµό να κάνουν µε τα φορολογικά έσοδα. Η από-
τοµη πτώση των φορολογικών εσόδων οφείλεται κυρίως στην ύφε-
ση, τη χρηµατοοικονοµική κρίση και την επακόλουθη αδύναµη
ανάκαµψη. Όπως έχει επίσης επισηµάνει ο Krugman, µπορεί κα-
νείς να µετρήσει το µέγεθος της επίδρασης της οικονοµίας στα φο-
ρολογικά έσοδα µε την «αναβάθµιση» των προβλέψεων του Γραφεί-
ου Προϋπολογισµού του Κογκρέσου για τα φορολογικά έσοδα από

το 2008 µέσα από τις αλλαγές στους νόµους για τη φορολογία που
συντελέστηκαν µετά τη δηµοσίευση των προβλέψεων, όπως η επέ-
κταση των φορολογικών ελαφρύνσεων του Μπους. Η υστέρηση στα
φορολογικά έσοδα είναι σε µεγάλο βαθµό το αποτέλεσµα οικονο-
µικών εξελίξεων, και κυρίως της ύφεσης του 2007-09, και όχι απο-
τέλεσµα δηµοσιονοµικής γενναιοδωρίας. 

Η συνετή επιλογή της διόγκωσης του ελλείµµατος εν όψει της πτώ-
σης των φορολογικών εσόδων και των σχετικά µικρών αυξήσεων σε
προγράµµατα στήριξης των εισοδηµάτων είχε µια αρκετά ευεργετι-
κή επίδραση, αν και οι ρεπουµπλικανοί αρνούνται να την αναγνω-
ρίσουν. Στο πλαίσιο αυτό, είναι σχεδόν βέβαιο ότι οι περικοπές των
δαπανών και οι αυξήσεις των φόρων που προγραµµατίζονται για το
2013 θα επιδεινώσουν την οικονοµική κατάσταση των ΗΠΑ και θα
αυξήσουν τον κίνδυνο να πέσουν σε µια δηµοσιονοµική παγίδα κυ-
ρίαρχου νοµίσµατος. 

Πολιτικές δηµοσιονοµικής τόνωσης

Οι προοπτικές για την οικονοµία των ΗΠΑ δεν είναι καθόλου
ρόδινες, εκτός κι αν η οµοσπονδιακή κυβέρνηση χρησιµο-
ποιήσει πολιτικές δηµοσιονοµικής τόνωσης για να αυξήσει

τη συνολική ζήτηση και την απασχόληση. 
Οι προτάσεις πολιτικής που προκύπτουν

από την ανάλυσή µας έχουν ως αφετηρία την
κατάργηση της αυτόµατης περικοπής των
δαπανών και την αύξηση του ορίου για το
χρέος. Θα ήταν αντιπαραγωγικό να υιοθετη-
θεί η προσέγγιση «κατάργηση και αντικατά-
σταση» των συντηρητικών της δηµοσιονο-
µικής πολιτικής. Οι περικοπές των δαπανών
µπορεί να οδηγήσουν την οικονοµία σε µια
παγίδα ασχέτως από το πότε θα λάβουν µέ-
ρος ή µε πόση σύνεση θα γίνουν. Ως εκ τού-
του, η αυτόµατη περικοπή των δαπανών που
θα τεθεί σε ισχύ τον επόµενο Ιανουάριο θα
πρέπει να καταργηθεί. Επίσης, θα πρέπει να
διατηρηθεί το λεγόµενο payroll tax holiday,
που ξεκίνησε αρχές του περασµένου έτους
και µείωσε το φόρο των µισθωτών υπηρε-
σιών για την Κοινωνική Ασφάλιση από 6,2%
σε 4,2%. 

Μακροπρόθεσµα, η κυβέρνηση θα πρέπει
να θέσει σε εφαρµογή µια ολοκληρωµένη
δηµοσιονοµική πολιτική για να διασφαλίσει

ότι οι δαπάνες θα αυξάνονται όποτε χρειάζονται και πως θα χρησι-
µοποιούνται µε θετικό τρόπο. Τα µέτρα αυτά θα λειτουργούν στο
πλαίσιο της αρχής ότι το έλλειµµα θα αυξάνεται όταν η δυνατότητα
του παραγωγικού δυναµικού, η αύξηση της απασχόλησης και η οι-
κονοµική ανάπτυξη χωλαίνουν, και αντιστρόφως ανάλογα. Υπάρχει
µια σειρά προτεινόµενων θεσµών που θα µπορούσαν να χρησιµο-
ποιηθούν για να επιτευχθεί αυτό το αποτέλεσµα, όπως ο εργοδότης
της ύστατης προσφυγής, ένας τραπεζικός φορέας για έργα υποδο-
µών, και ένα ενισχυµένο σύστηµα αντικυκλικής βοήθειας προς τις
πολιτείες και τις τοπικότητες.

Είναι φανερό ότι η προσέγγισή µας βρίσκεται σε έντονη αντίθε-
ση µε τις προεκλογικές εκκλήσεις του Ρόµνεϊ για φορολογικές ελα-
φρύνσεις για τους πλούσιους και βαθιές περικοπές στις δαπάνες. Εµείς
θα υποστηρίζαµε την προγραµµατική αύξηση των δαπανών για την
επίλυση βασικών προβληµάτων, καθώς και τις φορολογικές ελα-
φρύνσεις και τις µεταβιβάσεις σε άτοµα και οικογένειες µε τις µε-
γαλύτερες ανάγκες. Θα θέλαµε να δούµε  ένα µεγάλο µέρος των νέ-
ων δαπανών να χρησιµοποιούνται µε τρόπους που θα συνέβαλαν στη
δηµιουργία θέσεων απασχόλησης µε προσλήψεις στο δηµόσιο το-
µέα. Οι ΗΠΑ έχουν ανάγκη από µια εναλλακτική οικονοµική πολι-
τική και όχι από την ίδια τακτική που οδήγησε αρχικά στη χρηµα-
τοοικονοµική κρίση και τη Μεγάλη Κάµψη του 2007-09. Ιστορικά,
ο κεϋνσιανισµός έχει αποδειχθεί ως ο αµεσότερος τρόπος για την
ανάκαµψη των οικονοµιών.  [SID:7011927]
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