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Στο Σχήµα 1 απεικονίζονται οι πρόσφατες τάσεις στον τοµέα απασχόλησης και οι συµβατικοί 
δείκτες ανεργίας, και αυτό που εµφανίζεται είναι µια µικρή βελτίωση σε σχέση µε το 
προηγούµενο έτος. Εάν συµπεριλάβουµε την κατηγορία των «οριακά συνδεδεµένων» µε το 
εργατικό δυναµικό καθώς και εκείνη της ακούσιας µερικής απασχόλησης, το ποσοστό του 
εργατικού δυναµικού που έχει ανάγκη για (περισσότερη) εργασία ανήλθε στο 14,5% τον Μάρτιο 
του 2012, σε σύγκριση µε 16,2% τον Μάρτιο του 2011 (BLS 2012b). Ο ρυθµός των απολύσεων 
έχει κάπως µειωθεί, αλλά οι επιχειρήσεις δεν προσλαµβάνουν µε αρκετά γρήγορο ρυθµό ώστε 
να υπάρξει κάποια σηµαντική βελτίωση στα ποσοστά ανεργίας. Επικρατεί µια αίσθηση 
βελτίωσης του ρυθµού µε τον οποίον ο ιδιωτικός τοµέας προσλαµβάνει νέο εργατικό δυναµικό, 
αλλά η ανεργία σε εθνικό επίπεδο δεν έχει καταφέρει να ανακάµψει ούτε καν στα επίπεδα του 
Φεβρουαρίου του 2007.  Ο Τζόζεφ Στίγκλιτς σηµειώνει ότι ακόµα και αν συνεχιστεί η δηµιουργία 
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θέσεων εργασίας στον ιδιωτικό τοµέα µε τους ίδιους ρυθµούς του Φεβρουαρίου του 2012, που 
αναλογούσαν σε περίπου 225.000 νέες θέσεις απασχόλησης, ο αριθµός αυτός «αναλογεί µόνο 
σε περίπου 100.000 θέσεις εργασίας πέραν του αριθµού που απαιτείται για τη δηµιουργία 
θέσεων απασχόλησης για το µέσο µηνιαίο αριθµό νεοεισερχόµενων στο εργατικό δυναµικό.  
 

 
Με αυτούς τους ρυθµούς θα χρειαστούν 150 µήνες για να επιτευχθεί ο στόχος της πλήρους 
απασχόλησης—13 χρόνια, δηλαδή κάποια στιγµή στο 2025» (2012). Όταν ο ρυθµός των 
προσλήψεων είναι τόσο σταθερά αργός σε σχέση µε τον αριθµό των ανέργων, µπορεί εύκολα 
να καταλήξει κανείς στο συµπέρασµα ότι τα µέτρα τόνωσης της οικονοµίας που προώθησε η 
κυβέρνηση ήταν ανεπαρκή.  
 
Για να καλυφθεί το πορτοκαλί κενό στο Σχήµα 1, το οποίο αναδεικνύει την απόσταση µεταξύ του 
πραγµατικού ποσοστού απασχόλησης και του ανώτατου επιπέδου που είχε φτάσει πριν από 
την οικονοµική κάµψη του 2001, η χώρα θα πρέπει να βρει θέσεις εργασίας για περίπου το 6% 
του πληθυσµού εργάσιµης ηλικίας, ή για περίπου 15 εκατοµµύρια ανθρώπους. Ο πληθυσµός 
εργάσιµης ηλικίας έχει αυξηθεί κατά µέσο όρο κατά 2,4 εκατοµµύρια άτοµα ανά έτος, ή 205.000 
άτοµα κάθε µήνα. Συνεπώς, όταν οι τάσεις δηµιουργίας νέων θέσεων εργασίας φτάνουν µόλις 
και µετά βίας αυτό το νούµερο και το πολλαπλασιάσουµε µε τη σηµερινή αναλογία 
απασχόλησης-πληθυσµού, που είναι περίπου 0.59, όπως αποκαλύπτεται από τα στοιχεία στην 
έκθεση του Γραφείου Στατιστικών Εργασίας για το µήνα του Μαρτίου (2012a), η διαφορά δεν 
πρόκειται να µειωθεί. 
 
Ένα άλλο επιχείρηµα υπέρ της λήψης δυναµικών µέτρων για την τόνωση της οικονοµίας είναι 
ότι αν λάβουµε υπόψη την αδύναµη ανάπτυξη του ΑΕΠ από το 2009, η τελευταία χρονιά 
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επίσηµης οικονοµικής κάµψης, τότε ακόµη και ο αργός ρυθµός ανάκαµψης που περιγράφτηκε 
προηγουµένως είναι µάλλον µια τελείως τυχερή εξέλιξη. Η µείωση της ανεργίας στην 
µεταυφεσιακή περίοδο µπορεί να µην αντιπροσωπεύει τίποτα περισσότερο από µια µοναδική 
αναλαµπή, η εξέλιξη ενός γεγονότος που οφείλεται στη µεγάλη απώλεια θέσεων εργασίας που 
προκλήθηκε κατά τη διάρκεια της κάµψης (Bernanke 2012). Ως εκ τούτου, για να σηµειωθεί 
µεγάλη βελτίωση στην αγορά εργασίας µπορεί να απαιτούνται πολύ υψηλότεροι ρυθµοί 
ανάπτυξης από εκείνους των τελευταίων ετών. Τα κατάλληλα µέτρα τόνωσης της οικονοµίας, 
όπως θα προτείνουµε παρακάτω, θα µπορούσαν να λάβουν διαφόρων ειδών µορφές, ανάλογα 
µε τη διάθεση της χώρας και τη σύνθεση του επόµενου Κογκρέσου. 
 
Είναι απαραίτητο να προβούµε σε µια σχετικά λεπτοµερή ανάλυση προκειµένου να 
διαµορφωθεί µια ξεκάθαρη εικόνα για το σκέλος της παρέµβασης που απαιτείται για την τόνωση 
της οικονοµίας, δεδοµένου ότι υπάρχουν άλλοι παράγοντες που επηρεάζουν τις προσλήψεις 
του εργατικού δυναµικού, την οικονοµική ανάπτυξη και τη µεσοπρόθεσµη βιωσιµότητα. Στην 
τελευταία µας έκθεση (Papadimitriou, Hannsgen, Zezza 2011) παρουσιάσαµε µερικά 
αποτελέσµατα από τέσσερις διαφορετικές προβολές του µοντέλου µας. Η παρούσα στρατηγική 
ανάλυση αναφέρει τα αποτελέσµατα νέων προσοµοιώσεων, στη βάση µιας ανανεωµένης 
δέσµης στοιχείων τριµήνου που προέρχονται από την Οµοσπονδιακή Τράπεζα, το Γραφείο 
Οικονοµικής Ανάλυσης, και άλλες δηµόσιες πηγές.  
 
Οι προσοµοιώσεις µας εµφανίζουν τα αποτελέσµατα από τα 3 ακόλουθα σενάρια:  
 
(1) αύξηση της ζήτησης από τον ιδιωτικό τοµέα, η οποία µπορεί να προκύψει µόνο µέσα από 
ένα σενάριο ιδιωτικού δανεισµού, όπου εντοπίζουµε το απαιτούµενο ποσό σχετικά µε τον 
καθαρό δανεισµό/καθαρή δανειοδότηση από τον ιδιωτικό τοµέα για να επιτευχθεί η πορεία της 
αύξησης της απασχόλησης που προβλέπεται σύµφωνα µε την ισχύουσα νοµοθεσία από το 
Γραφείο του Προϋπολογισµού του Κογκρέσου, σε µια έκθεση που ξεχειλίζει από υπερβολική 
αισιοδοξία και προκατάληψη εναντίον των ελλειµµάτων.  
  
(2) ένα πιο αληθοφανές σενάριο, όπου υποθέτουµε ότι έχουν επεκταθεί οι περισσότερες 
φορολογικές ελαφρύνσεις, και ότι ο δανεισµός των νοικοκυριών αυξάνεται µε πιο λογικούς 
ρυθµούς, και 
 
(3) ένα σενάριο δηµοσιονοµικής τόνωσης της οικονοµίας, στο οποίο προσοµοιώνουµε τις 
επιπτώσεις ενός νέου, µετρίου µεγέθους πακέτου δηµοσιονοµικών κινήτρων. 
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Μερικές βραδυκίνητες δυνάµεις καθοδηγούν την οικονοµική ανάπτυξη 
 
Επικρατεί µια αίσθηση στον κόσµο ότι κάποιοι παράγοντες εµποδίζουν την ανάπτυξη της 
οικονοµίας. Ακολουθεί µια λίστα των πιο βραδυκίνητων, αλλά θεµελιωδών δυνάµεων που, από 
την άποψή µας, συµβάλλουν σηµαντικά στην δυσµενή οικονοµική κατάσταση που επικρατεί 
σήµερα, ιδιαίτερα στις Ηνωµένες Πολιτείες:  
 

(1) Σταδιακά κλιµακούµενες εισοδηµατικές ανισότητες: όσοι βρίσκονταν στην κορυφή της 
οικονοµικής πυραµίδας κερδίζουν πολύ περισσότερα τώρα σε σχέση µε τους 
υπόλοιπους από εµάς από ότι έκαναν τις δεκαετίες του 1950, του 1960 και του 1970 
(Σχήµα 2). Το 2010, η τάση αυτή δεν αντιστράφηκε. Ο µέσος όρος του οικογενειακού 
εισοδήµατος για το ανώτατο 1% αυξήθηκε κατά 11,6%, ενώ το 99% του πληθυσµού είχε 
εισοδηµατικά κέρδη της τάξης του 0.2% (Saez 2012). 

 
Μία από τις βασικές κινητήριες δυνάµεις που οδηγούν στην συγκέντρωση του 
προσωπικού εισοδήµατος είναι η µείωση του αριθµού των εταιρειών που ανταγωνίζονται 
µεταξύ τους. Το 1960, οι 500 κορυφαίες πολυεθνικές εταιρείες µε δραστηριότητες στις 
Ηνωµένες Πολιτείες και τον Καναδά είχαν έσοδα που αντιστοιχούσαν σε λιγότερο από το 
20% του παγκόσµιου εισοδήµατος. Το µερίδιο αυτό σκαρφάλωσε περίπου στο 32% το 
2008 (Foster, McChesney, και Jonna 2011). Με λιγότερες εταιρείες σε παγκόσµιο 
επίπεδο να µάχονται για την πώληση των εµπορευµάτων τους, ο ανταγωνισµός έχει 
λιγότερη επίδραση στη διαµόρφωση των τιµών πολλών αγαθών και υπηρεσιών. 
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Μαζί µε την αποδυνάµωση του ανταγωνισµού µεταξύ εταιριών, οι τελευταίες τέσσερις 
δεκαετίες έχουν φέρει επίσης στην επιφάνεια µια σειρά από εξελίξεις που είναι εχθρικές 
προς µια γενική τάση αύξησης του εισοδήµατος για τους εργαζόµενους (Krueger 2012). 
Μερικές από τις άλλες δυνάµεις πίσω από αυτή την εξέλιξη είναι η συρρίκνωση και η 
αποδυνάµωση των εργατικών σωµατείων, χαµηλότεροι πραγµατικοί µισθοί, και η 
εδραίωση ενός οπισθοδροµικού φορολογικού συστήµατος. 
  
Η αύξηση της συγκέντρωσης του εισοδήµατος στα χέρια των λίγων τείνει να επιβραδύνει 
την οικονοµική ανάπτυξη, για λόγους που ποικίλλουν από απλούς έως πολύ σύνθετους. 
Αρχικά, τα νοικοκυριά µε χαµηλό εισόδηµα τείνουν να καταναλώνουν σχεδόν το σύνολο 
των εισοδηµάτων τους, ενώ το ανώτατο 1% των νοικοκυριών µπορεί να αποταµιεύει 
ίσως και 50% των εισοδηµάτων τους (Dynan, Skinner, και Zeldes 2000). Ως εκ τούτου, 
για παράδειγµα, εάν το κράτος αυξήσει τους φόρους για τους πολύ πλούσιους κατά 100 
δις δολάρια ετησίως και τα διοχετεύσει προς το φτωχότερο ένα δέκατο ή ένα τέταρτο των 
Αµερικανών µέσω φορολογικών πιστώσεων, οι δαπάνες κατανάλωσης θα µπορούσαν 
να αυξηθούν ίσως και κατά 50 δις δολάρια.  
 

2)  Επιδείνωση των κρατικών και τοπικών δηµόσιων οικονοµικών: Οι «New York Times» 
σηµειώνουν σε πρωτοσέλιδό τους ότι «ακόµη και τη στιγµή που υπάρχουν ελπίδες 
εθνικής οικονοµικής ανάκαµψης, οι πόλεις και οι κοµητείες βρίσκονται όλο και 
περισσότερο στη µέση µιας χρηµατοοικονοµικής κρίσης». Η εφηµερίδα αναφέρει «ένα 
τοξικό µείγµα προβληµάτων που είχε συσσωρευτεί για πολλά χρόνια, που 
συµπεριλαµβάνουν το συνταξιοδοτικό και το αυξανόµενο κόστος των προγραµµάτων 
που σχετίζονται µε την ιατροφαρµακευτική περίθαλψη των συνταξιούχων» (Hakim 
2012). Ένας αριθµός µεγάλων τοπικών κυβερνητικών φορέων σε όλη τη χώρα έχει 
κηρύξει χρεοκοπία.  

 
Οι περικοπές θέσεων εργασίας στο πολιτειακό και τοπικό επίπεδο έχουν ακυρώσει και 
µε το παραπάνω τις επιδράσεις των οµοσπονδιακών προγραµµάτων για την τόνωση της 
οικονοµίας από το 2008. Ο Paul Krugman σηµειώνει: «Αν η κρατική απασχόληση υπό 
τον κ. Οµπάµα είχε αυξηθεί µε τους ρυθµούς επί εποχής Ρέιγκαν, 1,3 εκατοµµύρια 
περισσότεροι Αµερικανοί θα εργάζονται ως δάσκαλοι, πυροσβέστες, αστυνοµικοί, κλπ., 
από ότι απασχολούνται σήµερα σε αυτές τις θέσεις εργασίας» (2012). 
 

3)  Επισφαλής η πρόοδος στη σταθεροποίηση του χρηµατοοικονοµικού συστήµατος: 
Εξαιτίας της σφικτής δηµοσιονοµικής κατάστασης που επικρατεί, η δηµοτική αγορά 
οµολόγων είναι και αυτή µια επιπλέον εύθραυστη χρηµατοοικονοµική αγορά. Εν τω 
µεταξύ, δεν διαµορφώθηκε κάποιο καινούργιο κανονιστικό πλαίσιο για τη λειτουργία του 
χρηµατοοικονοµικού τοµέα ακόµη και µε το ψήφισµα του νοµοσχεδίου Dodd/Frank—και 
πολλοί, µάλιστα, υποστηρίζουν ότι οι νέοι κανόνες δεν είναι αρκετά ισχυροί για να 
αποτρέψουν την αποσταθεροποίηση των αγορών από παραπλανητικές, ανέντιµες, ή 
επικίνδυνες χρηµατοοικονοµικές δραστηριότητες. Για παράδειγµα, ο νόµος Dodd-Frank 
δεν συµβάλει στην αποκατάσταση των κανονιστικών φραγµών που διαχώριζαν κάποτε 
τις λειτουργίες του επενδυτικού τραπεζικού τοµέα από τις παραδοσιακές εµπορικές 
τράπεζες. Ως εκ τούτου, ορισµένοι insiders του χρηµατοπιστωτικού τοµέα 
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υπογραµµίζουν ότι ακόµα και η χειρότερη χρηµατοοικονοµική κρίση από τη δεκαετία του 
1930 δεν κατάφερε να σπάσει την ορµή της χρηµατοοικονοµικής απορρύθµισης 
(Johnson, 2012, Kregel 2010).  

 
4)  Η συνεχής χρηµατοοικονοµική πίεση που βιώνουν τα νοικοκυριά: Το χρηµατοοικονοµικό 

ξεκαθάρισµα δεν έχει ακόµη τελειώσει. Τον περασµένο µήνα πάνω από 134.000 άτοµα 
δήλωσαν πτώχευση, µε τα νούµερα αυτά να υπερβαίνουν κατά πολύ τα προυφεσιακά 
επίπεδα (Σχήµα 3). Η πτώση στις τιµές των ακινήτων έχουν οδηγήσει σε µια κατάσταση 
όπου ο ένας στους τρεις ιδιοκτήτες κατοικιών µε υποθήκη χρωστάει στις τράπεζες 
περισσότερα χρήµατα από την αξία του σπιτιού τους (Reich 2012). Και οι εθνικοί δείκτες 
των τιµών για τις κατοικίες εξακολουθούν να είναι σε πτωτική τάση (S&P 2012). 

 
 

 
 
 
Τρόποι ανάπτυξης: Ζήτηση από τον ιδιωτικό ή τον δηµόσιο τοµέα; 
 
Το έλλειµµα του εµπορικού ισοζυγίου για τον µήνα του Φεβρουαρίου κατέληξε να είναι 
υψηλότερο από ότι αρχικά αναµενόταν. Η ανισορροπία αυτή δεν αποµακρύνθηκε κατά τη 
διάρκεια της περιόδου της οικονοµικής ανάκαµψης. Ο Martin Wolf υποστηρίζει ότι η οικονοµία 
χρειάζεται αποµόχλευση σε µακροχρόνιο ορίζοντα µε τη βοήθεια της αύξησης των εξαγωγών 
(2012). Αλλά αυτή η διαδικασία δεν µπορεί να τεθεί εύκολα σε εφαρµογή µε µακροοικονοµικά 
µέτρα πολιτικής, όπως η σκόπιµη υποτίµηση του δολαρίου. Οι βασανισµένες ευρωπαϊκές 
οικονοµίες αναγκάζονται τώρα να µειώσουν το πραγµατικό κόστος της παραγωγής τους µε τη 
µείωση των πραγµατικών µισθών. Η ανάγκη τους να εξάγουν αγαθά και υπηρεσίες σε ένα 
νόµισµα που δεν είναι ακριβό έναντι των άλλων νοµισµάτων ενδεχοµένως να έχει ως 
αποτέλεσµα τη διατήρηση του ευρώ σε χαµηλά επίπεδα. Επιπλέον, το κινεζικό νόµισµα 
βρίσκεται σε µια τάση ανατίµησης για αρκετά χρόνια, αλλά η κινεζική κυβέρνηση δεν πρόκειται 
να επιτρέψει µια ραγδαία ανατίµηση του νοµίσµατός της. Ως εκ τούτου, δεν µπορούµε να 
βασιστούµε σε µια αύξηση των αµερικανικών εξαγωγών για τα επόµενα 5 χρόνια. 
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Για το λόγο αυτό, η επίτευξη ρεαλιστικά υψηλών ρυθµών αύξησης της απασχόλησης θα 
απαιτήσει µεγάλους ρυθµούς αύξησης της ζήτησης είτε από τον δηµόσιο τοµέα είτε τον ιδιωτικό 
τοµέα, ή και από τους δύο τοµείς. Τα τρία σενάρια που ακολουθούν εξετάζουν λεπτοµερώς τους 
τρόπους µε τους οποίους η οικονοµία θα µπορούσε να φτάσει σε υψηλότερα ποσοστά αύξησης 
της παραγωγής και της απασχόλησης. 
 
 
Σενάριο 1: Το ΑΕΠ ανακάµπτει στο πλαίσιο της ισχύουσας νοµοθεσίας 
 
Όπως και στις προηγούµενες εκθέσεις µας, στο πρώτο σενάριο ακολουθούµε την 
προβλεπόµενη πορεία των κρατικών εσόδων και δαπανών µε βάση τις τελευταίες προβλέψεις 
του Γραφείου Προϋπολογισµού του Κογκρέσου (CBO 2012). Στην προσοµοίωση µιας αρχικής 
περιόδου ως περίοδο βάσης, το Γραφείο Προϋπολογισµού του Κογκρέσου προβλέπει µια 
µεγάλη µείωση του οµοσπονδιακού ελλείµµατος για το τρέχον και τα επόµενα δηµοσιονοµικά 
έτη. Το ποσοστό της µείωσης του ελλείµµατος βασίζεται σε (α) αύξηση των εσόδων από το 
15,4% του ΑΕΠ το 2011 σε 20% το 2014, ενώ ακολουθεί στη συνέχεια µια αργή αύξηση των 
εσόδων, και (β) στη µείωση των δαπανών από το 24,1% του ΑΕΠ το 2011 σε 22,1% το 2014, 
ενώ ακολουθεί στη συνέχεια µια περίοδος από σταθερά επίπεδα δαπανών. Ως αποτέλεσµα, το 
οµοσπονδιακό έλλειµµα αναµένεται να µειωθεί πολύ γρήγορα από το 8,7% του ΑΕΠ το 2011 
στο 3,7% του ΑΕΠ το 2013 και στο 2,1% το 2014. 
 
Οι προβλέψεις του Γραφείου Προϋπολογισµού του Κογκρέσου για τους ρυθµούς ανάπτυξης 
αντικατοπτρίζουν τη σύσφιξη της δηµοσιονοµικής πολιτικής: οι προσδοκίες είναι ότι το 
πραγµατικό ΑΕΠ θα αυξηθεί κατά 2,2% το 2012 και µόνο κατά 1% το 2013, και ότι ο ρυθµός 
ανάπτυξης θα επιταχυνθεί µόνο αφότου έχει ολοκληρωθεί το µεγαλύτερο µέρος της 
δηµοσιονοµικής προσαρµογής. Τότε, το ΑΕΠ θα σηµειώσει ρυθµούς ανάπτυξης της τάξης του 
3,6% το 2014 και 4,9% το 2015 αντίστοιχα (CBO 2012, σελ. 128). Με την επιβράδυνση της 
οικονοµικής δραστηριότητας, το ποσοστό ανεργίας αναµένεται να αυξηθεί στο 9,1%, αλλά να 
σηµειώνει σηµαντική πτώση όταν η οικονοµία επανέρχεται σε τροχιά ανάκαµψης από το 2014 
και µετά. 
 
Στην πρώτη µας άσκηση λαµβάνουµε ως δεδοµένη την πορεία της δηµοσιονοµικής πολιτικής 
του Γραφείου Προϋπολογισµού του Κογκρέσου. Υιοθετούµε τις προβλέψεις για το ΑΕΠ των 
εµπορικών εταίρων των ΗΠΑ µε βάση τα τελευταία στοιχεία του ΔΝΤ από το Economic Outlook 
Database. Υποθέτουµε µέτριες αυξήσεις στις τιµές του πετρελαίου και στις τιµές των µετοχών, 
σταθερά και χαµηλά επιτόκια, και χαµηλή άνοδο στις τιµές των κατοικιών. Επίσης, υποθέτουµε 
ότι επιστρέφει µε αργούς ρυθµούς η εµπιστοσύνη προς τις χρηµατοπιστωτικές αγορές, ότι ο 
δανεισµός των νοικοκυριών αυξάνεται επίσης µε αργό ρυθµό, και ότι ο δανεισµός εκ µέρους των 
µη χρηµατοοικονοµικών επιχειρήσεων παραµένει στα ίδια επίπεδα. 
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Χρησιµοποιούµε το 2016 ως τον χρονικό ορίζοντα για τις προβλέψεις που αναφέρονται στην 
παρούσα στρατηγική ανάλυση. Προσοµοιώνοντας το µοντέλο του Ινστιτούτου Οικονοµικών 
Levy σύµφωνα µε τις υποθέσεις που µόλις αναφέραµε, αυτό που αποκοµίζουµε είναι µια πολύ 
πιο απαισιόδοξη πρόβλεψη για την ανάπτυξη της οικονοµίας από αυτή του Γραφείου 
Προϋπολογισµού του Κογκρέσου [που δεν φαίνεται στις γραφικές µας παραστάσεις), µε το 
πραγµατικό ΑΕΠ να σηµειώνει πτώση κατά περίπου 0,6% το 2013 και να εµφανίζει αργούς 
ρυθµούς ανάπτυξης από το 2013 έως το 2016 και µεγαλύτερη αύξηση της ανεργίας. Κάτω από 
ποιές συνθήκες θα ήταν περισσότερο εύλογες οι αισιόδοξες προβλέψεις του Γραφείου 
Προϋπολογισµού του Κογκρέσου; Για να επιτευχθούν οι ρυθµοί ανάπτυξης που προβλέπει το 
Γραφείο Προϋπολογισµού του Κογκρέσου στο πλαίσιο των καθαρών εξαγωγών και της 
δηµοσιονοµικής πολιτικής που προτρέπει, το κενό στη ζήτηση µπορεί να καλυφθεί µόνο µέσω 
αύξησης στην εγχώρια κατανάλωση και από επενδύσεις που τροφοδοτούνται από τον 
δανεισµό. Ως εκ τούτου, στο πρώτο σενάριο προσαρµόζουµε τις υποθέσεις µας αναφορικά µε 
τον δανεισµό των νοικοκυριών και των επιχειρήσεων ώστε να ευθυγραµµιστούν οι προβλέψεις 
µας για αύξηση του ΑΕΠ µε αυτές του Γραφείου Προϋπολογισµού του Κογκρέσου. 
 
Τα αποτελέσµατα της προσοµοίωσής µας αναφέρονται στο σχήµα 4. Το έλλειµµα µειώνεται µε 
ταχείς ρυθµούς, αλλά αν θέλουµε να επιτύχουµε την προβλεπόµενη πορεία ανάπτυξης του 
Γραφείου Προϋπολογισµού του Κογκρέσου, ο ιδιωτικός τοµέας πρέπει να αρχίσει και πάλι να 
δανείζεται και να περάσει ξανά σε ελλειµµατική θέση. Κάτω από αυτό το σενάριο θα καταλήγαµε 
µε µια κατάσταση που δεν θα είναι τόσο διαφορετική από αυτή που είχαµε πριν από την ύφεση 
του 2007-09. 
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Στο Σχήµα 5 εµφανίζεται η πορεία του χρέους των νοικοκυριών και των µη χρηµατοοικονοµικών 
επιχειρήσεων σε σχέση µε το ΑΕΠ. Με βάση τις υποθέσεις που κάνουµε στο σενάριο 1, και οι 
δύο από αυτούς τους τοµείς θα πρέπει να βυθιστούν ακόµη περισσότερο στο χρέος. Αν αυτή 
είναι η πορεία που θα ακολουθήσει η οικονοµία των ΗΠΑ, τότε η επόµενη κρίση δεν θα αργήσει 
να ξεσπάσει, αν µη τι άλλο εξαιτίας της υπερχρέωσης του ιδιωτικού τοµέα.  
 
 

 
 
Σενάριο 2: Ένα πιο αληθοφανές σενάριο 
 
Πρέπει να πούµε ότι στην έκθεση του Ιανουάριου, το Γραφείο Προϋπολογισµού του Κογκρέσου 
υπογραµµίζει το γεγονός ότι ένα µεγάλο µέρος της δηµοσιονοµικής προσαρµογής που 
υπολόγιζε στο αρχικό του σενάριο βασιζόταν στη µη ανανέωση των προσωρινών φορολογικών 
ελαφρύνσεων, αλλά θεωρούµε πως µια τέτοια έκβαση είναι µάλλον απίθανη. Επιπλέον, δεν 
υπάρχει καµία ένδειξη µέχρι τώρα για αύξηση δανεισµού από τον ιδιωτικό τοµέα σε τόσο υψηλά 
επίπεδα όπως αυτά που υποθέσαµε στο σενάριο 1 προκειµένου να φτάσουµε στα ποσοστά 
ανάπτυξης που προβλέπει το Γραφείο Προϋπολογισµού του Κογκρέσου.  
 
Έχουµε λοιπόν τροποποιήσει τις υποθέσεις µας και υποθέτουµε τώρα ότι οι φορολογικοί 
συντελεστές θα παραµείνουν στα σηµερινά τους επίπεδα και πως το έλλειµµα θα µειωθεί µόνο 
µέσα από περικοπές δαπανών. 
 
Τροποποιήσαµε επίσης τις υποθέσεις µας για τον δανεισµό. Συγκεκριµένα, θεωρούµε ότι ο 
δανεισµός των νοικοκυριών θα αυξάνεται µε πολύ ήπιους ρυθµούς κατά τη διάρκεια του 2012 
και στη συνέχεια θα σταθεροποιηθεί σε ένα βιώσιµο επίπεδο έως το τέλος της περιόδου της 
προσοµοίωσής µας. 
 
Τα αποτελέσµατα αυτής της προσπάθειας συνοψίζονται στο σχήµα 6. Το δηµοσιονοµικό 
έλλειµµα µειώνεται ελαφρά. Κατά συνέπεια, το ΑΕΠ αυξάνεται κατά 2,7% το 2012, και 
καταφέρνει να αυξηθεί κατά 1,9% το 2013, σε σύγκριση µε την αύξηση της τάξης του 1% στο 
σενάριο 1. Ωστόσο, από τη στιγµή που τα επίπεδα δανεισµού των νοικοκυριών βρίσκονται σε 
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τόσο χαµηλά επίπεδα, η ανάπτυξη δεν ξεπερνάει το 2% ετησίως, που φυσικά δεν είναι αρκετό 
ώστε να µειωθεί το ποσοστό ανεργίας. Σε αυτό το σενάριο, το χρέος των νοικοκυριών 
εξακολουθεί να µειώνεται σε σχέση µε το ΑΕΠ, αλλά µε πιο αργούς ρυθµούς από αυτούς των 
τελευταίων τεσσάρων ετών. Έως το τέλος της περιόδου της προσοµοίωσης, η αναλογία του 
χρέους των νοικοκυριών προς το ΑΕΠ φθάνει στο 80%, καταγράφοντας µείωση από το 86% 
του ΑΕΠ στο τρίµηνο του 2011. 
 
 

 
 
Θεµελιώδη προβλήµατα µε το µοντέλο του Γραφείου Προϋπολογισµού του Κογκρέσου 
 
Τα δύο σενάρια που αναφέραµε παραπάνω περιλαµβάνουν είτε ανεπαρκείς ρυθµούς 
οικονοµικής µεγέθυνσης είτε υπερβολική συσσώρευση χρέους από τον ιδιωτικό τοµέα, ή και τα 
δύο. Έχοντας δείξει ότι η κατάσταση δεν θα βελτιωθεί τόσο εύκολα ή τόσο γρήγορα όπως 
φαντάζεται το Γραφείο Προϋπολογισµού του Κογκρέσου, θα θέλαµε να αναφέρουµε µερικά 
συγκεκριµένα σηµεία που αποδεικνύουν ότι το µακροοικονοµικό µοντέλο το Γραφείου 
Προϋπολογισµού του Κογκρέσου είναι όντως προβληµατικό. 
 
Η προαναφερθείσα έκθεση του Ιανουαρίου του Γραφείου Προϋπολογισµού του Κογκρέσου 
περιέχει ορισµένες ενδείξεις ελαττωµατικής σκέψης. Από τη µία πλευρά, οι συγγραφείς της 
δηλώνουν ότι «[από το 2018] έως το 2022, οι οικονοµικές προβλέψεις του Γραφείου 
Προϋπολογισµού του Κογκρέσου βασίζονται στην υπόθεση ότι το πραγµατικό ΑΕΠ θα αυξηθεί 
στο δυνητικό επίπεδό του διότι ο οργανισµός δεν δύναται να προβλέψει το χρόνο ή το µέγεθος 
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των διακυµάνσεων στον οικονοµικό κύκλο τόσο µακριά στο µέλλον» (CBO 2012, σελ. 25) 
Συνεχίζουν δηλώνοντας ότι «η προβλεπόµενη επίπτωση στο ΑΕΠ για τα επόµενα χρόνια 
αντανακλά δύο αντιτιθέµενες δυνάµεις. Η µείωση των οριακών φορολογικών συντελεστών στο 
πλαίσιο αυτών των εναλλακτικών υποθέσεων θα αυξήσουν τα κίνητρα των ανθρώπων να 
εργαστούν και να αποταµιεύσουν, αλλά η αύξηση των δηµοσιονοµικών ελλειµµάτων θα 
µειώσουν (ή θα «παραγκωνίσουν») τις ιδιωτικές επενδύσεις σε παραγωγικό κεφάλαιο» (σελ. 
29). 
 
Με άλλα λόγια, το µοντέλο του Γραφείου Προϋπολογισµού του Κογκρέσου εξακολουθεί να 
βασίζεται σε θεωρητικές υποθέσεις που έχουν αποδειχτεί λανθασµένες από την ίδια θεαµατική 
αποτυχία των mainstream οικονοµικών µοντέλων να προβλέψουν την τελευταία ύφεση. Αυτές 
είναι: (1) ότι η παραγωγή καθοδηγείται από τις δυνάµεις της προσφοράς, όπως είναι τα κίνητρα 
του φορολογικού κώδικα για την προσφορά εργασίας, και (2) ότι η επεκτατική δηµοσιονοµική 
πολιτική προκαλεί αύξηση των επιτοκίων, µειώνοντας συνεπώς τις ιδιωτικές επενδύσεις. 
 
Αυτές οι αδυναµίες βοηθούν να εξηγήσουµε γιατί το µοντέλο του Γραφείου Προϋπολογισµού του 
Κογκρέσου καταλήγει σε αισιόδοξες προβλέψεις αναφορικά µε την ανάκαµψη του ιδιωτικού 
τοµέα δίχως την παροχή αυξηµένων οικονοµικών κινήτρων για την ενίσχυση της οικονοµίας. 
Επιπλέον, σε γενικές γραµµές, οι οικονοµικές πολιτικές που βασίζονται σε ένα µοντέλο όπως 
αυτού του Γραφείου Προϋπολογισµού του Κογκρέσου τείνουν να στοχεύουν χαµηλά όσον 
αφορά τους ρυθµούς ανάπτυξης, όπως φαίνεται και από τα αποτελέσµατα των δύο πρώτων 
σεναρίων µας. 
 
Τέλος, η αισιοδοξία του Γραφείου Προϋπολογισµού του Κογκρέσου βασίζεται, τουλάχιστον εν 
µέρει, στις προβλέψεις ότι ο πληθωρισµός θα σταθεροποιηθεί στο 1% και ότι θα υπάρξει 
αύξηση στους πραγµατικούς µισθούς. Είναι δύσκολο να πιστέψει κανείς ότι αυτές οι προβλέψεις 
θα επαληθευτούν, εκτός και αν η δυναµική της τιµής του πετρελαίου αλλάξει δραµατικά. 
 
 
Σενάριο 3: Οι Επιδράσεις ενός µικρού πακέτου δηµοσιονοµικών κινήτρων 
 
Στρέφουµε τώρα την προσοχή σε ένα ρεαλιστικό σχέδιο δηµοσίων δαπανών και τις πιθανές 
επιπτώσεις που θα έχει στα αποτελέσµατα που αναφέρθηκαν παραπάνω. Ένα µεγάλο µέρος 
της επιστηµονικής έρευνας των τελευταίων ετών αποκαλύπτει ότι τα κίνητρα για την ανάκαµψη 
της οικονοµίας είχαν επιτυχία και ότι ένα νέο πακέτο δηµοσιονοµικών κινήτρων είναι πιθανό να 
έχει µεγαλύτερες επιπτώσεις από ό,τι µπορούν να φανταστούν οι οπαδοί του µη 
παρεµβατισµού, ειδικά όταν τα βραχυπρόθεσµα επιτόκια έχουν πέσει σχεδόν στο µηδέν (Stehn 
2012). 
 
Στο Σχήµα 7, παρατηρούµε ότι οι κρατικές επενδύσεις—ιδιαίτερα στον τοµέα του αµυντικού 
εξοπλισµού—αυξήθηκαν κατά τη διάρκεια της ύφεσης της περιόδου 2007-09, αλλά τώρα, ως 
ποσοστό του ΑΕΠ, επέστρεψαν στα προυφεσιακά επίπεδα. Ως εκ τούτου, µια αύξηση της τάξης 
του 1% του ΑΕΠ φαίνεται αρκετά µικρή, αλλά ικανή να µειώσει την ανεργία. Έχουµε εκτελέσει το 
πείραµα αυξάνοντας τα επίπεδα των ακαθάριστων επενδύσεων κατά τη διάρκεια της περιόδου 
που καλύπτει το δεύτερο τρίµηνο του τρέχοντος έτους έως το πρώτο τρίµηνο του 2013. Η 
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εκτίµηση για την πορεία της ανάπτυξης υπερβαίνει τις προβλέψεις του σεναρίου 2 κατά περίπου 
150 δις δολάρια, ή περίπου 1%, έως το τέλος του εν λόγω χρονικού διαστήµατος. Επίσης, 
υποθέτουµε ότι η κυβέρνηση αυξάνει αρκετά τους φορολογικούς συντελεστές ώστε να 
αντισταθµίσει τις πρόσθετες κρατικές δαπάνες, εξασφαλίζοντας ότι οι τρείς χρηµατοοικονοµικοί 
ισολογισµοί ακολουθούν περίπου την ίδια διαδροµή µε το προηγούµενο σενάριο. 
 
 

 
 
Τα αποτελέσµατα αυτής της προσοµοίωσης είναι ενθαρρυντικά. Δίχως αυτό να αποτελεί 
έκπληξη, η πολιτική παρέµβαση που προτείναµε είναι αρκετά ισχυρή ώστε να µειωθεί το 
ποσοστό ανεργίας κατά σχεδόν 0,5%. Ένα ισχυρότερο πακέτο κινήτρων, ή ένα πακέτο 
δηµοσιονοµικών κινήτρων που θα χρηµατοδοτείται από ελλείµµατα, θα µπορούσε φυσικά να 
έχει ακόµα µεγαλύτερες θετικές επιπτώσεις. 
 
 
Μερικά ζητήµατα µακροοικονοµικής πολιτικής που πρέπει να ενταχθούν  
στην ατζέντα για το επόµενο έτος 
 
Σε µια αργά αναπτυσσόµενη παγκόσµια οικονοµία, οι επιθετικές προσπάθειες για επέκταση των 
εξαγωγών ισοδυναµούν µε µια πολιτική της προάσπισης των ιδίων συµφερόντων επί ζηµία των 
ανταγωνιστών. Μια τέτοια προσέγγιση για την αποκατάσταση της ανάπτυξης είναι 
αντιπαραγωγική για τον κόσµο στο σύνολό του (Robinson 1980, σελ. 29 Rodrik 2012). Ως εκ 
τούτου, συµπεριλαµβάνουµε στη λίστα των προτάσεών µας για τη δηµιουργία θέσεων εργασίας 
και την αύξηση επενδύσεων κίνητρα κυρίως από τον δηµόσιο τοµέα, αν και έχουµε να 
προτείνουµε επίσης και ορισµένα κίνητρα από την πλευρά του ιδιωτικού τοµέα Επίσης, 
επεκτεινόµαστε σε ορισµένους τοµείς της πολιτικής που, κατά την άποψή µας, προσφέρουν 
ελπίδα για την απασχόληση και την αύξηση της παραγωγής. 
 
Φυσικά, αυτό που συνεπάγεται λογικά από τα παραπάνω επιχειρήµατα και αποτελέσµατα είναι 
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ότι εξακολουθούµε να έχουµε ανάγκη από ένα µεγάλο πακέτο δηµοσιονοµικών µέτρων για την 
ανάκαµψη της οικονοµίας µε κινητήρια δύναµη τις κρατικές δαπάνες. Τα στοιχεία ενός καλού 
πακέτου δηµοσιονοµικών κινήτρων θα πρέπει να περιλαµβάνουν βοήθεια προς τις πολιτειακές 
και τοπικές κυβερνήσεις, ανανέωση της διάταξης του 2011 για την περικοπή του φόρου 
µισθωτών, κίνητρα για τη δηµιουργία θέσεων εργασίας στον ιδιωτικό τοµέα, και την επέκταση 
των επιδοµάτων ανεργίας. Επιπλέον, µε τόσους πολλούς ανθρώπους µε υψηλή εξειδίκευση να 
βρίσκονται άνεργοι, και µε πρόσβαση σε φτηνό κεφάλαιο, τώρα είναι η ώρα για µακροχρόνιες 
επενδυτικές πρωτοβουλίες όπως µεγάλων έργων υποδοµής. 
 
Κατά τη διάρκεια της προεκλογικής εκστρατείας, η προσοχή στα οικονοµικά ζητήµατα έχει 
επικεντρωθεί στη µεταρρύθµιση του οµοσπονδιακού φορολογικού κώδικα ή στην περικοπή των 
φόρων ως µέσο για την τόνωση της ανάπτυξης του ιδιωτικού τοµέα. Ως συνήθως, τα 
επιχειρήµατα που προβάλλονται προέρχονται από τα οικονοµικά της προσφοράς και κάνουν 
λόγο για ενθάρρυνση των επιχειρηµατικών επενδύσεων µέσω της µείωσης ή / και της 
µεταρρύθµισης των εταιρικών φόρων. Όλες οι βασικές προτάσεις περί µεταρρύθµισης, 
συµπεριλαµβανοµένου του πλαισίου του προέδρου Οµπάµα, έχουν ως αφετηρία µια σηµαντική 
µείωση του φορολογικού συντελεστή για τις επιχειρήσεις. 
 
Για τους υποστηρικτές των οικονοµικών της προσφοράς σχεδόν τα πάντα σχετίζονται µε τα 
φορολογικά κίνητρα για τις επιχειρήσεις. Τα επιχειρήµατα τους όµως είναι υπερβολικά και 
αµφίβολης προέλευσης. Είναι συνεπώς σηµαντικό να διερευνήσουµε τον ισχυρισµό ότι η 
µείωση των φόρων για τις επιχειρήσεις είναι απαραίτητη στη συγκεκριµένη συγκυρία, ειδικά 
µάλιστα όταν υπάρχει µεγάλη πίεση για µείωση του ελλείµµατος είτε µε αύξηση των φόρων είτε 
µε τη µείωση των δαπανών—αλλαγές που θα έχουν σε πολλές περιπτώσεις µεγάλο οικονοµικό 
και κοινωνικό κόστος. 
 
Ένα θέµα που πρέπει να υπογραµµιστεί εδώ είναι ότι υπάρχει πολύ ρευστό στους ισολογισµούς 
των επιχειρήσεων, που σηµαίνει ότι τα κεφάλαια αυτά δεν ενεργοποιούνται για νέες 
επιχειρηµατικές επενδύσεις ή για τη διατήρηση του εργατικού δυναµικού (Schwartz, 2011). 
Αντιθέτως, αυτό που έχει λάβε µέρος τα τελευταία χρόνια είναι ότι έχουν χρησιµοποιηθεί ρευστά 
στοιχεία ενεργητικού για την επαναγορά µετοχών και για την χρηµατοδότηση εξαγορών.  
 
Το Σχήµα 8 παρακάτω απεικονίζει δεδοµένα ανάλυσης χρονοσειρών για τα χρηµατοοικονοµικά 
περιουσιακά στοιχεία που κατέχουν επιχειρήσεις στον µη αγροτικό, µη χρηµατοοικονοµικό 
επιχειρηµατικό τοµέα. Τα διάφορα στοιχεία που περιλαµβάνονται στο σχήµα, όπως τραπεζικές 
καταθέσεις, δηµοτικά οµόλογα, κ.λπ., συγκροτούσαν προς το τέλος του περασµένου έτους 
πάνω από το 14,5% του ΑΕΠ—και ήταν όλο υπό την κατοχή αµερικανικών εταιριών.  
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Επίσης, τα επιτόκια για όσους χρειάζονται κεφάλαια για να αγοράσουν σπίτι ή αυτοκίνητο είναι 
χαµηλά. Είναι προφανές ότι τα χαµηλά επιτόκια της αγοράς και οι ισχυροί εταιρικοί ισολογισµοί 
υποδηλώνουν ότι υπάρχουν σχετικά λίγα εµπόδια για την επέκταση των επενδύσεων. Ωστόσο, 
τα εταιρικά κέρδη είναι πιθανό να µειωθούν το τρέχον έτος λόγω της αργής ανάπτυξης της 
οικονοµίας. Μια τέτοια τροπή των γεγονότων θα µείωνε φυσικά τη διαθεσιµότητα των µετρητών 
για τη χρηµατοδότηση νέων επενδύσεων. Τα κέρδη αποτελούν συνήθως την κύρια πηγή 
χρηµατοδότησης των επιχειρηµατικών επενδύσεων, αν και η επένδυση σε αντικείµενα 
καταγραφής/ απογραφής συχνά χρηµατοδοτείται µε βραχυπρόθεσµα δάνεια ή µε µετρητά στο 
χέρι. 
 
Η κατάσταση αυτή µας οδηγεί στις ανησυχίες που έχουν προκύψει επί των ηµερών µας 
αναφορικά µε την αποτελεσµατικότητα και τα κίνητρα στο σύστηµα φορολόγησης επιχειρήσεων. 
Οι σχολιαστές που τάσσονται υπέρ των προσπαθειών για τη µείωση της φορολογικής 
επιβάρυνσης των επιχειρήσεων έχουν επισηµάνει επανειληµµένα ότι ο ονοµαστικός 
φορολογικός συντελεστής των ΗΠΑ για τις επιχειρήσεις, που ανέρχεται στο 35%, είναι από τους 
υψηλότερους στον βιοµηχανικό κόσµο. Το πρόβληµα µε αυτό το επιχείρηµα είναι ότι ο 
πραγµατικός φορολογικός συντελεστής είναι σχετικά χαµηλός λόγω του ότι υπάρχουν πολλά 
«παραθυράκια» στον αµερικανικό φορολογικό κώδικα για να πληρώνουν οι επιχειρήσεις 
λιγότερους φόρους από το 35%. Για παράδειγµα, κατά τη διάρκεια της περιόδου 2000-05, ο 
αµερικανικός φορολογικός συντελεστής για τις επιχειρήσεις ήταν ουσιαστικά µόλις στο 13,4%, 
ποσοστό που κατατάσσει τις ΗΠΑ στην 15η θέση ανάµεσα στις πιο ανεπτυγµένες χώρες (CBPP 
2012, σελ. 4) 
 
Τα «παραθυράκια» στο φορολογικό σύστηµα για τις επιχειρήσεις φέρνουν στο προσκήνιο τα 
ζητήµατα της ακριβοδικίας και της αποτελεσµατικότητας, που είναι επίσης ζωτικής σηµασίας 
στον εθνικό διάλογο που διεξάγεται για την πορεία της οικονοµίας. Η ανάγκη για µια 
περισσότερο δίκαιη κατανοµή του εισοδήµατος έχει ήδη αναφερθεί ως βασικό εµπόδιο στην 
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ανάπτυξη. Οι ηγέτες στο Κογκρέσο και οι υποψήφιοι για την προεδρία των ΗΠΑ κάνουν λόγο 
για την ανάγκη να κλείσουν τα «παραθυράκια» και να εξαλειφθούν οι «προτιµήσεις» στον 
φορολογικό κώδικα που χαµηλώνουν τους συντελεστές φορολόγησης για ορισµένες 
βιοµηχανίες και για ορισµένα είδη εισοδηµάτων. Μια τέτοια εξέλιξη θα ήταν πολύ θετική επειδή 
θα µπορούσε να οδηγήσει σε ένα πολύ πιο δίκαιο φορολογικό κώδικα και να παρείχε 
µεγαλύτερα κίνητρα για επιχειρηµατικές επενδύσεις. 
 
Τώρα, βέβαια, καθώς η συζήτηση για µια νέα µεταρρυθµιστική προσπάθεια παίρνει σάρκα και 
οστά, κάποιοι ελπίζουν ότι το τελικό νοµοσχέδιο θα είναι ουδέτερο από πλευράς εσόδων. Και 
µείς ενδιαφερόµαστε γα το θέµα της ίσης φορολογικής µεταχείρισης, αλλά φοβόµαστε ότι τα 
επιχειρήµατα για την µεταρρύθµιση του φορολογικού κώδικα θα αποσπάσουν την προσοχή του 
Κογκρέσου από την ανάγκη για µια πιο ρεαλιστική και έγκαιρη νοµοθεσία βασισµένη σε 
φορολογικά κίνητρα που θα µπορούσαν δηµιουργήσουν νέες θέσεις απασχόλησης στο σχετικά 
σύντοµο χρονικό διάστηµα που προβλέπεται από τα παραπάνω σενάρια. Ένα παράδειγµα θα 
ήταν µια µείωση του φόρου µισθοδοσίας, που θα ενθαρρύνει τους εργοδότες να προσθέσουν 
θέσεις εργασίας µε πιο γρήγορους ρυθµούς από τους κανονικούς.  
 
Από την άλλη µεριά, µέρος της λύσης στο πρόβληµα της ενθάρρυνσης των επενδύσεων 
αποτελεί, όπως πάντα, ο δηµόσιος τοµέας, ο οποίος έχει µεγαλύτερη ελευθερία από τον 
επιχειρηµατικό τοµέα στην αντιµετώπιση βασικών θεµάτων γύρω από την έρευνα, την 
καινοτοµία και την τεχνολογία. Το Εθνικό Ίδρυµα Επιστηµών δηµοσίευσε πρόσφατα µια έκθεση 
που δείχνει ότι οι δαπάνες για την έρευνα και την ανάπτυξη στις ΗΠΑ συρρικνώθηκαν το 2009, 
που είναι το πιο πρόσφατο έτος για το οποίο έχουν συλλεχθεί στοιχεία (Boroush 2012). Μια 
σηµαντική αύξηση στα ποσοστά της οµοσπονδιακής δαπάνης προς τη βασική έρευνα σε 
βραχυχρόνιο, µεσοπρόθεσµο, και µακροχρόνιο ορίζοντα θα µπορούσε να αποτελέσει ένα άλλο 
δηµοσιονοµικό κίνητρο για τη δηµιουργία θέσεων εργασίας. Μια τέτοια κίνηση θα βοηθούσε 
στην επιτάχυνση του έργου της εφαρµοσµένης έρευνας και ανάπτυξης. Η εφαρµοσµένη έρευνα 
και η τεχνολογική ανάπτυξη είναι µια ιδιαίτερα κρίσιµη διαδικασίας για την προσαρµογή σε 
συνθήκες έκτατης ανάγκης, όπως είναι η υπερθέρµανση του πλανήτη και η ενεργειακή 
εξάρτηση. Είναι επίσης πιθανό ότι θα κάνει τα προϊόντα των ΗΠΑ περισσότερο ανταγωνιστικά. 
 
Όσο για την αδυναµία των προσπαθειών για σταθεροποίηση του χρηµατοοικονοµικού 
συστήµατος, που συµπεριλαµβάνεται επίσης στη λίστα µας µε τις βραδυκίνητες οικονοµικές 
απειλές, θα µπορούσαµε να ακολουθήσουµε το µοντέλο που βασίζεται στην πρόταση του Amar 
Bhidé (2012) για ένα εµπορικό τραπεζικό σύστηµα που θα αποτελείται από «βαρετές 
τράπεζες»—ασφαλείς τράπεζες χωρίς κάποιο σκιώδες τραπεζικό σύστηµα και ιδρύµατα µε 
µορφές επένδυσης που αναλαµβάνουν πολύ υψηλό ποσοστό κινδύνου επιχειρήσεις—ή στο 
πρότυπο που περιγράφει ο Jan Kregel σε µια πρόσφατη αναφορά του (2010). Αυτές οι ιδέες 
είναι γενικές προτάσεις, αλλά θα µπορούσαν να αποτελέσουν ελκυστικά και συνεκτικά οράµατα 
για όσους ανησυχούν αναφορικά µε τις αδυναµίες που προκύπτουν από µια πολύπλευρη 
µεταρρυθµιστική προσπάθεια.  
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Συµπέρασµα 
 
Τα τρία σενάρια που παρουσιάσαµε µας δείχνουν ότι ανεξάρτητα από το πώς θα επιλυθούν 
αυτά τα ζητήµατα οικονοµικής πολιτικής από το επόµενο Κογκρέσο, η χώρα θα εξακολουθεί να 
παράγει πολύ χαµηλότερα από το δυνητικό επίπεδο παραγωγής όταν ξεκινήσει η συνεδρίαση 
του επόµενου Κογκρέσου τον Ιανουάριο του 2013. Επιπλέον, είναι µάλλον απίθανο να έχουν 
µειωθεί σε µέτρια επίπεδα η ανεργία και η υποαπασχόληση—ας πούµε, η επίσηµη ανεργία να 
έχει πέσει στο 6%. Στην πραγµατικότητα, τα σενάρια 1 και 2 υποδηλώνουν ότι οι πενιχρές 
προβλέψεις του Γραφείου Προϋπολογισµού του Κογκρέσου για έναν ήπιο ρυθµό αύξησης της 
απασχόλησης σε δύο χρόνια από σήµερα είναι µη ρεαλιστικές, εκτός και αν ο δανεισµός στον 
ιδιωτικό τοµέα απογειωθεί και πάλι. Όµως, µια µακροοικονοµική πολιτική βασισµένη σε µια νέα 
ανοδική τροχιά ιδιωτικού χρέους θα αυξήσει τον κίνδυνο µιας χρηµατοοικονοµικής κρίσης, ιδίως 
από τη στιγµή που τα νοικοκυριά, οι κυβερνήσεις σε πολιτειακό και τοπικό επίπεδο και οι 
εταιρίες αντιµετωπίζουν ήδη χρηµατοοικονοµικές απειλές. Έχοντας λοιπόν κατά νου τις 
πολιτικές πραγµατικότητες, παροτρύνουµε την εφαρµογή τουλάχιστον ενός µέτριου πακέτου 
δηµοσιονοµικής τόνωσης. Το σενάριο 3 δείχνει ότι µια µικρή αύξηση των δηµόσιων επενδύσεων 
χρηµατοδοτούµενη από φόρους θα µπορούσε να µειώσει το ποσοστό ανεργίας κατά περίπου 
0.5%. Το σχήµα 9 απεικονίζει την πορεία της ανεργίας για κάθε ένα από τα τρία σενάρια. Με 
βάση τα αποτελέσµατά µας, εικάζουµε ότι θα χρειαστεί µια πολύ πιο µεγαλύτερη δέσµη 
δηµοσιονοµικών κινήτρων προκειµένου να µειωθεί η ανεργία σε επίπεδα που οι περισσότεροι 
χαράκτες πολιτικής θα θεωρήσουν αποδεκτά. 
 
 



	  

	  

17	  

Πηγές 
 
Bernanke, Ben S. 2012. “Recent Developments in the Labor Market.” Speech to the National 
Association of Business Economists, Washington, D.C., March 26. 
 
Bhidé, Amar. 2012. “Bring Back Boring Banks.” The New York Times, January 3.  
 
Boroush, Mark. 2012. “U.S. R&D Spending Suffered a Rare Decline in 2009 but Outpaced the 
Overall Economy.” Washington, D.C.: National Science Foundation. 
 
Bureau of Labor Statistics (BLS). 2012a. “The Employment Situation.” Washington D.C., April 6. 
 
______ . 2012b. Table A-15 of data from monthly household survey. Washington D.C., March 9. 
Downloaded from data retrieval system at: www.bls.gov/webapps/legacy/cpsatab15.htm. 
 
Center on Budget and Policy Priorities (CBPP). 2012. “Six Tests for Corporate Tax Reform.” 
Washington, D.C., February 24. 
 
Congressional Budget Office (CBO). 2012. The Budget and Economic Outlook: Fiscal Years 
2012 to 2022. Washington, D.C., January. 
 
Dynan, Karen E., Jonathan Skinner, and Stephen P. Zeldes. 2004. “Do the Rich Save More?” 
Journal of Political Economy 112(2): 397–444. 
 
Foster, John Bellamy, Robert W. McChesney, and R. Jamil Jonna. 2011. “Monopoly and 
Competition in Twenty-first Century Capitalism.” Monthly Review 62(11): 1–39. 
 
Hakim, Danny. 2012. “Deficits Push N.Y. Cities and Counties to Desperation.” The New York 
Times, March 10. 
 
Johnson, Simon. 2012. “When Populism Is Sound” Economix Blog, The New York Times, 
March 15. 
 
Kregel, Jan. 2010. No Going Back: Why We Cannot Restore Glass-Steagall's Segregation of 
Banking and Finance. Public Policy Brief No. 107. Annandale-on-Hudson, N.Y.: Levy 
Economics Institute of Bard College. January. 
 
Krueger, Alan B. 2012. “The Rise and Consequences of Inequality in the United States.” 
Speech at the Center for American Progress, Washington, D.C., January 12. 
 
Krugman, Paul. 2012. “States of Depression.” The New York Times, March 4.  
 
Papadimitriou, Dimitri B., Greg Hannsgen, and Gennaro Zezza. 2011. Is the Recovery 
Sustainable? Annandale-on-Hudson, N.Y.: Levy Economics Institute of Bard College. 
December. 



	  

	  

18	  

 
Reich, Robert. 2012. “Housing Is the Rotting Core of the US Recovery.” Financial Times, 
February 28. 
 
Robinson, Joan. 1980. “What Are the Questions?” in What Are the Questions? And Other 
Essays. Armonk, N.Y.: M. E. Sharpe. 
 
Rodrik, Dani. 2012. “Leaderless Global Governance.” Project Syndicate, January 13. 
 
S&P. 2012. “All Three Home Price Composites End 2011 at New Lows According to the 
S&P/Case-Shiller Home Price Indices.” Press Release, February 28. 
 
Saez, Emmanuel. 2012. “Striking it Richer: The Evolution of Top Incomes in the United States 
(Updated with 2009 and 2010 Estimates).” Working Paper. Berkeley: University of California. 
 
Schwartz, Nelson D. 2011. “As Layoffs Rise, Stock Buybacks Consume Cash.” The New York 
Times, November 21. 
 
Stehn, Sven. 2012. “The Fiscal Multiplier at the Zero Bound.” US Economics Analyst, No. 12/13. 
New York: Goldman Sachs Global ECS Research. March 30. 
 
Stiglitz, Joseph. 2012. “The American Labour Market Remains a Shambles.” Financial Times, 
March 13. 
 
Wolf, Martin. 2012. “A Hard Slog in the Foothills of Debt.” Financial Times, March 13. 
 
 


