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Το 1975, με πρωτοβουλία του τότε 
Προέδρου της Γαλλίας Βαλερί Ζισκάρ 
ντ’ Εστέν, συνεκλήθη στο Παλάτι του Ram­

bouillet, έξω από το Παρίσι, η πρώτη οικο­
νομική συνάντηση ηγετών των κυριότερων 
βιομηχανικών κρατών της Δύσης. Η προσ­
πάθεια για αναβάθμιση των διπλωματικών 
επαφών στον οικονομικά τομέα μεταξύ, αρ­
χικά, των έξι (ΗΠΑ, Δυτ. Γερμανία, Γαλ­
λία, Μ. Βρετανία, Ιταλία, Ιαπωνία), και εν 
συνεχεία των επτά (με την προσθήκη του 
Καναδά), μεγαλύτερων βιομηχανικών κρα­
τών της Δύσης ήταν επακόλουθο της σοβα­
ρής οικονομικής κρίσης που έπληττε την 
παγκόσμια κοινότητα, της μεγαλύτερης 
από το τέλος του Β' Παγκοσμίου Πολέμου.

Έχτοτε έχουν λάβει χώρα άλλες δώδεκα 
ετήσιες συναντήσεις. Εντούτοις, δεν είναι 
ακόμα δυνατόν να μιλήσουμε απερίφραστα 
για επιτυχία ή αποτυχία του άτυπου αυτού 
θεσμού. Βέβαιο είναι ότι η δημοσιότητα για 
τα διεθνή -αλλά και εθνικά- οικονομικά 
ζητήματα, που προκλήθηκε χάρη στις συ­
ναντήσεις αυτές, μετέφερε και στο χώρο 
του δημόσιου διαλόγου θέματα που εθεω- 
ρσύντο μέχρι πρότινος -λόγω της τεχνικής 
φύσης τους- αποκλειστική αρμοδιότητα 
των ειδικών των κεντρικών τραπεζών και 
του Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου. Η α­
ναβάθμιση, σε επίπεδο αρχηγών κρατών 
και κυβερνήσεων, των διακρατικών επα­
φών περί των διεθνών οικονομικών ζητη­
μάτων προσέδωσε επίσης μια νέα διάστα­
ση, αλλά και υπόσταση, στον όρο διπλωμα­
τία. Με τη διπλή αυτή έννοια, οι συναντή­
σεις κορυφής ήταν επιτυχείς.

Με την έννοια, όμως, της επίλυσης συ­
γκεκριμένων προβλημάτων, οι οικονομικές 
συναντήσεις κορυφής δεν έχουν επιτύχει α­
κόμα να δικαιώσουν πλήρως τους υποστη- 
ριχτές του διαλόγου. Πράγματι, ενώ, όπως 
θα εξηγηθεί στη συνέχεια, τα τελευταία 
χρόνια παρατηρούνται σοβαρές αδυναμίες 
στη λειτουργία του διεθνούς νομισματικού 
συστήματος, η αντιμετώπισή τους εκ μέ­
ρους των «Επτά» έχει αποδειχτεί στην 
πράξη δυσχερής, τόσο για ιδεολογικούς 
όσο χαι για τεχνικούς λόγους. Επιπλέον, έ­
χουν προκληθεί προβληματισμοί ως προς

την πολιτική επάρκεια ενός θεσμού ο ο­
ποίος δεν προβλέπει την άμεση συμμετοχή 
ή εκπροσώπηση όλων των θίγόμενων, σε 
ένα τέτοιο μείζσν θέμα, μερών.

Το σύστημα των ελεύθερων 
ισοτιμιών

Οι αρχές της δεκαετίας του 1970 ήταν ση­
μαδιακές, και όχι μόνο εξαιτίας της λήξης 
της μεγάλης μεταπολεμικής περιόδου της 
διεθνούς οικονομικής ανάπτυξης και της 
εμφάνισης του νέου φαινομένου του στασι­
μοπληθωρισμού. Το 1973 εγχαταλείφθηχε 
οριστικά χαι το σύστημα των σταθερών ι­
σοτιμιών, η εγκαθίδρυση του οποίου είχε α- 
ποφασιστεί το 1944 στη διάσκεψη του Bret­
ton Woods.

Αξίζει να σταθεί κανείς στις συνέπειες 
της υιοθέτησης του καθεστώτος των ελεύθε­
ρα διαχυμαινόμενων ισοτιμιών, επί της 
διαμόρφωσης της μακροοικονομικής πολι­
τικής των κρατών, καθώς και επί των προο­
πτικών που διαγράφονται για την περαιτέ­
ρω ανάπτυξη του διεθνούς εμπορίου και 
της διεθνούς οικονομίας.

Το σύστημα των σταθερών, αλλά επιδε- 
χόμενων μικρές αναπροσαρμογές, ισοτι­
μιών προϋπέθετε ότι οι κυβερνήσεις θα α­
κολουθούν μια μακροοικονομική πολιτική 
που δεν θα διαφέρει πολύ μεταξύ τους, ού­
τως ώστε να αποφεύγονται αποκλίσεις στα 
επίπεδα των τιμών από χώρα σε χώρα. Το 
αντίθετο ενδεχόμενο περιέκλειε τον κίνδυ­
νο τα αγαθά μιας χώρας να καθίστανται 
σταθερά φθηνότερα, με αποτέλεσμα να δή­
μιου ργούνται μακροχρόνιες ανισορροπίες 
στις μεταξύ κρατών εξωτερικές πληρωμές, 
ασχέτως της πραγματικής παραγωγικότη­
τάς τους. Με άλλα λόγια, προϋπόθεση για 
τη διατήρηση του εν λόγω καθεστώτος ήταν 
η επικράτηση παρόμοιων ρυθμών πληθωρι­
σμού από χώρα σε χώρα. Αυτό, με τη σειρά 
του, ισοδυναμούσε ουσιαστικά με -έστω

και άτυπη- διεθνή εναρμόνιση της μα­
κροοικονομικής πολιτικής.

Κάτι τέτοιο όμως δεν ίσχυσε κατά το 
δεύτερο μισό της δεκαετίας του ’60, όταν 
αυξήθηκε σημαντικά ο πληθωρισμός στις 
ΗΠΑ, εν συγκρίσει με άλλες χώρες, με απο­
τέλεσμα, βοηθούσης και της κερδοσκοπίας, 
οι ασυγκράτητες πλέον πιέσεις για μια με­
γάλη υποτίμηση του δολαρίου να επιφέ­
ρουν, κατά το 1971-1973, το τέλος του συ­
στήματος του Bretton Woods. Υπολογίζε­
ται ότι κατά την εποχή εκείνη το δολάριο 
ήταν κατά 15-20% υπερτιμημένο σε σχέση 
με την τιμή ισορροπίας του.

Από την άλλη πλευρά, το σύστημα των 
ελεύθερα διακυμαινόμενων ισοτιμιών, ex 
πρώτης όψεως, παρείχε σας μακροοικονο­
μικές αρχές μεγαλύτερη ελευθερία κινή­
σεων, καθώς οι ενδεχόμενες αρνητικές επι­
πτώσεις της ακολουθούμενης εγχώριας πο­
λιτικής επί του ισοζυγίου πληρωμών έτει­
ναν -θεωρητικά- να απορροφούνται και 
να εξουδετερώνονται από τις εξισορροπη- 
τικές διακυμάνσεις των συναλλαγματικών 
ισοτιμιών. Π.χ. μια επεκτατική πολιτική, 
που απέβλεπε σε κάμψη της ανεργίας και 
που θα προχαλούσε ενδεχομένως πληθωρι­
στικές πιέσεις, δεν θα επέφερε αναγκαστι­
κά μείωση της ανταγωνιστικότητας της εν 
λόγω οικονομίας και επιδείνωση του ισοζυ­
γίου πληρωμών της, στο μέτρο που αυτο­
μάτως θα σημειωνόταν μια αντισταθμιστι­
κή υποτίμηση της εξωτερικής αξίας του ε­
θνικού νομίσματος.

Πράγματι, όπως αναφέρθηκε προηγου­
μένως, οι κλιμακούμενες πληθωριστικές 
πιέσεις, που εκδηλώθηκαν προς το τέλος της 
δεκαετίας του ’60 στις ΗΠΑ -ο ι  οποίες επε- 
κτάθηχαν εν συνεχεία, με κάποια καθυστέ­
ρηση, και στην Ευρώπη- και που επιδει­
νώθηκαν διεθνώς από τον τετραπλασιασμό 
των τιμών του πετρελαίου κατά το 1973- 
1974, εσήμαναν το τέλος του καθεστώτος 
των σταθερών ισοτιμιών και την υιοθέτηση, 
για πρώτη φορά, ίου συστήματος των ε­
λεύθερων ισοτιμιών, ως μόνου ικανού να α- 
ντεπεξέλθει στις, διάχυτες πλέον, νέες και 
απρόβλεπτες πληθωριστικές συνθήκες. Σε 
μεγάλο βαθμό, χάρη στο νέο σύστημα, ο ό­



γκος του διεθνούς εμπορίου συνέχισε να 
αυξάνεται κατά τη δεκαετία του 1970.

Εδώ όμως εμφανίστηκε το εξής δίλημμα: 
Η ύπαρξη υψηλού πληθωρισμού συνηγο­
ρούσε υπέρ μιας περιοριστικής μακροοικο­
νομικής πολιτικής, για λόγους που σχετίζο­
νταν πια με την όλη λειτουργία και απόδο­
ση της εγχώριας οικονομίας, και όχι μόνο 
του εξωτερικού τομέα της.

Από την άλλη μεριά, ο πρώτος μεταπο­
λεμικός ηλνδωνισμός από την πλευρά της 
προσφοράς -που  πρσκλήθηκε από την αύ­
ξηση των τιμών πρώτων υλών, το τέλος του 
1973, και είχε ως επακόλουθο μια κάμψη 
της παραγωγής- συνηγορούσε υπέρ μιας 
πιο επεκτατικής πολιτικής.

Οι προτάσεις της μονετοριστικής σχο­
λής, η οποία υποσχόταν τη χαλιναγώγηση 
του πληθωρισμού με περιορισμένες και σχε­
τικά βραχυχρόνιες επιπτώσεις στο διπλό 
μέτωπο της απασχόλησης και της παραγω­
γής, άρχισαν πλέον να δελεάζουν τις αρχές 
όλων σχεδόν των βιομηχανικών κρατών. Α­
πλοποιώντας τα πραγματικά γεγονότα, ώς 
ένα βαθμό, μπορούμε να πούμε ότι η μα­
κροοικονομική πολιτική, που ακολουθήθη­
κε στις περισσότερες βιομηχανικές χώρες 
μετά το 1973, έφερε τη σφραγίδα της μονε- 
ταριστικής θεωρίας: πρώτο μέλημα ανακη­
ρύχθηκε η καταπολέμηση του πληθωρι­
σμού- ως μέθοδοι χρησιμοποιήθηκαν ο αυ­
ξημένος έλεγχος της προσφοράς χρήματος 
από τις κεντρικές τράπεζες και η προσπά­
θεια εξάλειψης των ελλειμμάτων του δημό­
σιου προϋπολογισμού των κρατών. Οι νέες 
αυτές προτεραιότητες εσήμαναν την εγκα­
τάλειψη της παραδοσιακής μεταπολεμικής 
προσήλωσης στην αρχή της πλήρους απα­
σχόλησης.

Οι μονομερείς -κ α ι αποτυχημένες-  
προσπάθειες της κυβέρνησης Κάρτερ, το 
1976-78, και της κυβέρνησης Σμιτ, το 1978-

79, να βγάλουν τις χώρες τους από την κρί­
ση μέσω μιας πιο επεκτατικής πολιτικής, έ­
μοιαζαν να αποδεικνύουν το ανώφελο μιας 
τέτοιας πρωτοβουλίας, εξαιτίας της αναζω­
πύρωσης του πληθωρισμού και της διεύ­
ρυνσης των εξωτερικών ελλειμμάτων πόυ 
ακολούθησαν. Η επιστροφή στη. λιτότητα 
έμοιαζε επιβεβλημένη.

Ωστόσο, όταν το 1979, η Μάργκαρετ 
θάτοερ ανέλαβε πρωθυπουργός του Ηνω­
μένου Βασιλείου και το 1981 ο Ρόναλντ 
Ρέηγκαν Πρόεδρος των ΗΠΑ, ο πληθωρι­
σμός απείχε ακόμη πολύ από το να τεθεί 
υπό έλεγχο, ενώ η ανεργία συνέχιζε ακάθε­
κτη την ανοδική πορεία της. Αντί για μια 
αναθεώρηση της μέχρι τούδε ακολουθούμε­
νης μακροοικονομικής πολιτικής, οι δύο 
νέες κυβερνήσεις διαδήλωναν την, ακόμη 
αυστηρότερη, προσήλωσή τους στις μσνε- 
ταριστικές αρχές. Και στις δύο χώρες ση­
μειώθηκαν περαιτέρω κάμψη της παραγω­
γής και επιδείνωση της ανεργίας (βλ. πίνα­
κα 1).

Παρά τη συνέχιση της κρίσης, επικρα­
τούσε η αντίληψη ότι ο δρόμος για τη διε­
θνή ανάκαμψη περνάει από το «νοικοκύρε- 
μα» των εθνικών οικονομιών. Στο μέτρο 
αυτό υπήρχε συναίνεση μεταξύ των βιομη­
χανικών κρατών, όσον αφορά την ακολου­
θητέα πολιτική. Συν τοις άλλοις, η συναίνε­
ση αυτή επέτρεπε στις κυβερνήσεις να ταυ­
τίζουν την επιδίωξη εθνικών στόχων με την 
προώθηση των συμφερόντων της διεθνούς 
οικονομίας, υπό την έννοια ότι το κοινό α- 
ντιπληθωριστικό μέτωπο θα μετρίαζε τις 
όποιες δυσκολίες ανέκυπταν, απέναντι σε 
μια εύρυθμη λειτουργία του συστήματος 
των ελεύθερων ισοτιμιών, προς όφελος της 
ανάπτυξης των διεθνών συναλλαγών. Η οι­
κονομική διπλωματία βρισκόταν στη φάση 
της αρμονίας.

Το μόνο πρόβλημα που υπέβοσκε, ένα 
πρόβλημα που εξελίχτηκε σε κρίση τό 1982, 
ήταν εκείνο του εξωτερικού χρέους των α­
ναπτυσσόμενων χωρών. Οι κυβερνήσεις 
των τελευταίων απέδιδαν τα δισγκούμενα 
χρέη τους στην αντ(πληθωριστική πολιτική 
-κ α ι τα συνακόλουθα υψηλά επιτόκια-  
των μεγάλων βιομηχανικών κρατών, ιδίως 
κατά την περίοδο 1979-81. Οι αναπτυγμέ­
νες χώρες, πάλι, συνιστούσαν στις ανα­
πτυσσόμενες χώρες μεγαλύτερη λιτότητα 
στη διαχείριση των εθνικών οικονομιών.

Η αμερικανική ανάκαμψη

Η περίοδος που ακολούθησε παρουσιάζει 
εξαιρετικό ενδιαφέρον, τόσο για την οικο­
νομική όσο και για την πολιτική διπλωματι­
κή διάστασή της. Μετά τη σοβαρή ύφεση 
που υπέστη η αμερικανική οικονομία, κα­
τά τα έτη 1981-82 -που  προκλήθηκε, κυ­
ρίως, από μια υπέρ το δέον περιοριστική 
νομισματική πολιτική-, ακολούθησε η εν­
τυπωσιακή ανάκαμψη του 1982 και μετά.

ΠΙΝΑΚΑΣ I
Ποσοστά ανεργίας στις οικονομίες των «Επτά», 1976-86

1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987*

ΗΠΑ1 2 3 4 7,7 7,1 6,0 5,8 7,1 7,6 9,7 9,6 73 7,2 7,0 6,0
ΟΑΓ 4,6 4,5 4,3 3,8 3,8 53 73 9,1 9,1 9,3 8,0 8,9
Γαλλία? - - - - 63 73 8,2 83 10,0 103 103 11,0
Μ. Βρετανία? 5,3 53 5,7 5,4 63 10,2 12,0 10,7 11,1 113 12,0 10,4
Ιταλία? 6,7 73 7,2 73 7,6 8,4 9,1 9,9 10,4 10,6 11,0 14,1
Καναδός* 7,1 8,1 8,4 73 73 7,6 11,0 11,9 113 10,5 93 8,8
laxtavic? 2,0 2,0 23 2,1 2,0 2,2 2,4 2,7 2.7 2,6 2,8 2,7

1. Ος ποσοστό τον μη στρατιωτικού εργατικού δυναμικού.
2. Ος ποσοστό τον συνολικού εργατικού δυναμικού.
3. 1976-82', 1983-86*.
4. Ιούλιος/Αύγουστος.

Πηγή: ΟΟΣΑ.
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Το μέγεθος της ανάκαμψης εξηγείται στατι­
στικά, εν μέρει από τις άσχημες, συγκριτι­
κά, επιδόσεις του 1981-82. Οικονομικά, ό­
μως, είναι εύλογο να εξεταστεί υπό το πρί­
σμα της επεκτατικής δημοσιονομικής πολι­
τικής που ακολουθήθηκε -ω ς συνέπεια των 
σημαντικών φορολογικών ελαφρύνσεων 
που θεσπίστηκαν κατά την περίοδο 1981-83 
(μια ενέργεια με σαφή πολιτικά οφέλη, αλ­
λά υποκινούμενη από ιδεολογικά κίνητρα), 
δίχως ανάλογη περικοπή των κρατικών δα­
πανών (πολιτικά, μια πράξη πολύ πιο δύ­
σκολο να υλοποιηθεί)-, παρά τις επανει­
λημμένες διακηρύξεις του Προέδρου Ρέη- 
γκαν περί της ανάγκης περιορισμού της 
συμμετοχής του δημόσιου τομέα στο ΑΕΠ.

Οι διεθνείς προεκτάσεις των εν λόγω ε­
ξελίξεων,· όμως, αλλιώς ερμηνεύθηκαν στις 
ΗΠΑ και αλλιώς στην Ευρώπη. Στο σημείο 
αυτό, άρχισαν να διαφαίνσνται οι πρώτες 
σοβαρές διαφωνίες μεταξύ των «Επτά».

Ο συνδυασμός επεκτατικής δημοσιονο­
μικής και περιοριστικής νομισματικής πο­
λιτικής στις ΗΠΑ είχε ως επακόλουθο, με­
ταξύ άλλων, την άνοδο των αμερικανικών 
πραγματικών επιτοκίων.

Η μετακίνηση ευρωπαϊκών κεφαλαίων 
προς τις ΗΠΑ έδωσε λαβή για έντονες επι­
κρίσεις εκ μέρους των ευρωπαϊκών κυβερ­
νήσεων, εναντίον της μακροοικονομικής 
πολιτικής των ΗΠΑ, με επίκεντρο το ύψος 
των αμερικανικών επιτοκίων. Σε μια περίο­
δο στασιμότητας στην Ευρώπη, επιτρεπό­
ταν η τελευταία να χρηματοδοτεί την ανά­
καμψη των ΗΠΑ; Δεν ήταν επιτακτικότερο 
οι αποταμιεύσεις των Ευρωπαίων να συμ­
βάλλουν στην αναθέρμανση των δικών τους 
οικονομιών και στην επιτόκου δημιουργία 
νέων επενδύσεων και νέων θέσεων εργα­
σίας;

Η στάση αυτή αγνοούσε την άλλη πλευ- 
ρά του νομίσματος. Η προαναφερθείσα 
αύξηση της συνολικής ζήτησης στις ΗΠΑ, 
σε συνδυασμό με την άνοδο του δολαρίου

-που προκάλεσε και ενίσχυσε η εισροή ξέ­
νων κεφαλαίων από τον Ιανουάριο του 
1981-, άνοιξε την αμερικανική αγορά σε 
μια πληθώρα εισαγόμενων αγαθών και υ­
πηρεσιών: ενώ το ισοζύγιο τρεχουσών συ­
ναλλαγών (αγαθά και υπηρεσίες συν άδη­
λοι πόροι και πληρωμές) το 1980 είχε πλεό­
νασμα 1,86 δισ. δολαρίων και το 1981 6,62 
δισ. δολαρίων, το 1982 σημειώθηκε έλλειμ­
μα 9,23 δισ. δολαρίων, το 1983 40,86 δισ., 
το 1984 101,60 δισ., το 1985 117,7 δισ. και 
το 1986 140,6 δισ. δολαρίων. Αντίστροφες 
τάσεις παρατηρήθηκαν στη Δ. Γερμανία 
και την Ιαπωνία (βλ. πίνακα 2).

Στην πραγματικότητα, η αύξηση των α­
μερικανικών εισαγωγών συνέβαλε αποφα­
σιστικά στη συγκράτηση της ανεργίας, τόσο 
στην Ευρώπη (με τη δημιουργία, μόνο το 
1984, ενός εκατομμυρίου νέων θέσεων ερ­
γασίας, σύμφωνα με εκτιμήσεις του ΟΟΣΑ), 
όσο και στην Ιαπωνία. Οι δε οφειλέτριες 
χώρες του Τρίτου Κόσμου έβρισκαν έναν 
τρόπο εξόφλησης μέρους των χρεών τους: 
τηρουμένων των αναλογιών, καθ’ όλη την 
τρέχουσα δεκαετία, οι ΗΠΑ εισάγουν δι­
πλάσιες ποσότητες από τις αναπτυσσόμενες 
χώρες, σε σύγκριση π.χ. με την Ιαπωνία.

Με άλλα λόγια, η Ευρώπη και η Ιαπω­
νία δάνειζαν στις ΗΠΑ χρήματα, με τα ο­
ποία οι Αμερικανοί καταναλωτές αγόρα­
ζαν μεγάλες ποσότητες ξένων προϊόντων, 
φυσικά και ευρωπαϊκών και, κυρίως, ια­
πωνικών- μια όχι και τόσο ασύμφορη επέν­
δυση, αφού, συν τοις άλλοις, τα χρήματα 
αυτά θα επιστρέφονταν, και ήδη επιστρέ- 
φονται, στην Ευρώπη και την Ιαπωνία, και 
μάλιστα με τόκο. Μόνο μια απότομη κα­
τάρρευση του δολαρίου μπορεί να χαλάσει 
αυτή την αισιόδοξη εικόνα για τους δανει­
στές, αφού είναι αμφίβολο εάν -υπό  το 
φως της περιοριστικής μακροοικονομικής 
πολιτικής που ακολουθείται στις περισσό­
τερες χώρες, σε συνδυασμό με τη σχετική α- 
νελαστικότητα της ευρωπαϊκής αγοράς ερ­
γασίας- τα κεφάλαια αυτά θα μεταφράζο­
νταν σε παραγωγικές επενδύσεις ισοδύνα­
μου αποτελέσματος και σε αύξηση της απα­
σχόλησης στην Ευρώπη.

Η άποψη ότι η αμερικανική ανάκαμψη 
στήριζε τη διεθνή οικονομία στη αργή έξο­
δό της από την κρίση, επιβεβαιώθηκε οστό 
το 1985 και μετά. Όταν η συνεχής διεύρυν­
ση του ελλείμματος των αμερικανικών τρε­
χουσών εξωτερικών συναλλαγών άρχισε 
πια να πλήττει αποφασιστικά βασικούς πα­
ραγωγικούς τομείς της αμερικανικής οικο­
νομίας, ο ρυθμός ανόδου του αμερικανι­
κού ΑΕΠ άρχισε να παρουσιάζει κάμψη:

ΠΙΝΑΚΑΣ 2
Ισοζύγια τρεχονσών συναλλαγών των *Επτά», 1976-1987 

(δισεκατομμύρια δολάρια)

1976 1977 1978 1979' 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987*

ΗΠΑ 4,17 -14,49 -15,49 -0,95 1,86 6,62 -9,23 -40,86 -101,6 -117,7 -140,6 -145,5
ΟΔΓ 3,95 4,14 9,23 -6,28 -16,00 -5,42 3,14 4,17 6,07 13,6 36,3 42,00
Γαλλία —3,37 -0,41 7,06 5,14 -4,21 -4,81 -12,08 -4,9 -0,01 0,6 4,0 3,8
Μ. Βρετανία - u i 0,147 2,25 -0,954 8,69 15,07 8,43 4,86 0,73 4,9 -0,3 -4,3
Ιταλία -2,90 2,44 6,24 5,41 -9,80 -8,60 -5,68 0,55 -2,87 -4,2 -5,1 5,1
Καναδάς -4,15 -4,11 -4,30 -4,12 -0,95 -5,06 2,11 1,36 1,89 -1 ,9 -6,4 -6,5
Ιαπωνία 3,74 10,93 17,52 -8,75 -10,75 4,77 6,85 20,80 35,00 49,50 85,80 92,3

* Στοιχεία διαθέσιμα τον Σεπτέμβριο 1987, σε δωδεκάμηνη βάση.

Πηγές: ΑΝΤ και ΟΟΖΛ.
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από 3,8% το 1983 και 7,1% το 1984 μειώθη­
κε στο 2,5% το 1985 και στο 2,1% το 1986.

Οι επιπτώσεις έγιναν αμέσως αισθητές, 
όχι μόνον στην Ευρώπη αλλά ακόμα και 
στη, μέχρι τούδε φαινομενικά άτρωτη, Ια­
πωνία' από 3,4% το 1983,6,4% το 1984 και 
4,3% το 1985, ο ετήσιος ρυθμός αύξησης 
του ιαπωνικού ΑΕΠ μειώθηκε στο 2,1% το 
1986, προκαλώντας αύξηση της ανεργίας 
στο 3% τον Ιανουάριο 1987, το υψηλότερο 
επίπεδο από τότε που καθιερώθηκαν οι μη­
νιαίες καταμετρήσεις (το 1953).

Στο μέτρο που οι εξελίξεις αυτές είχαν 
ως επακόλουθο μια μείωση των αγορών των 
Ιαπώνων και Ευρωπαίων καταναλωτών 
από τις ΗΠΑ, ετίθετο το ερώτημα πώς θα 
περιορίζονταν τα εξωτερικά ελλείμματα 
των ΗΠΑ. Με ένα εξωτερικό χρέος της τά- 
ξεως των 250 δισ. δολαρίων, οι ΗΠΑ έχουν 
εξελιχθεί σήμερα στη μεγαλύτερη οφειλέ- 
τρια χώρα στον κόσμο, μολονότι για ολό­
κληρη την περίοδο 1981-82 οι ΗΠΑ ήταν 
καθαρός πιστωτής. Πώς θα αποτρεπόταν 
μια συρρίκνωση του διεθνούς εμπορίου και 
μια νέα οικονομική κρίση;

Οι αδυναμίες του συστήματος

Τα ερωτήματα αυτά εξέθεταν, κατά τρόπο 
σαφή, τις αδυναμίες του διεθνούς νομισμα­
τικού συστήματος. Η δυσαρμονία μεταξύ 
της επεκτατικής πολιτικής στις ΗΠΑ και 
της περιοριστικής πολιτικής στις λοιπές με­
γάλες χώρες, αντικατοπτριζόταν στις ισοτι­
μίες, οι οποίες, σε αντίθεση με τα αναμενό­
μενα, δεν κινούνταν προς μια κατεύθυνση 
ικανή να εξισορροπήσει τα ελλείμματα και 
πλεονάσματα στις συναλλαγές μεταξύ ε­
μπορικών εταίρων. Η δε απομάκρυνση 
από τις ισοτιμίες ισορροπίας μειώνει, ως 
γνωστόν, τα αμοιβαία οφέλη από το ελεύ­
θερο εμπόριο, καθώς μια συστηματική α­
πόκλιση τιμών-κόστους συνεπάγεται τη μη 
ορθολογική κατανομή των διεθνών πόρων. 
Το επόμενο βήμα είναι αναπόφευκτο: η δη­
μιουργία ισχυρών πιέσεων υπέρ της λήψης 
προστατευτικών μέτρων -  που, εάν επι­
κρατήσουν, μπορούν να οδηγήσουν σε μια 
διεθνή κρίση. Και έχουμε τέτοιες ενδείξεις: 
η αμερικανική κυβέρνηση έχει ήδη θεσπίσει 
ποσοστώσεις έναντι μιας σειράς ιαπωνικών 
κεφαλαιουχικών αγαθών και έχει μειώσει 
τις δασμολογικές διευκολύνσεις προς σημα­
ντικές αναπτυσσόμενες χώρες.

Οι Αμερικανοί υπεύθυνοι, έχοντας 
-ο ρ θ ά - αποδώσει την αμερικανική ανά­
καμψη της περιόδου 1983-85 στην επεκτατι­
κή δημοσιονομική πολιτική που είχε ακο­
λουθηθεί, είχαν να προτείνουν απαντήσεις 
στα παραπάνω ερωτηματικά, έστω κι αν 
αυτό απαιτούσε εκ μέρους τους ένα ιδεολο­
γικό άλμα, και μάλιστα σε δύο επίπεδα.

Πρώτον, αναγκάζονταν να παραδεχτούν 
ότι και οι άλλες βιομηχανικές χώρες μπο­

ρούσαν να ακολουθήσουν το παράδειγμά 
τους και να υιοθετήσουν πιο επεκτατικά 
δημοσιονομικά και νομισματικά μέτρα, 
ούτως ώστε να αποσοβηθεί ο κίνδυνος μιας 
νέας διεθνούς ύφεσης, ιδιαίτερα τώρα που 
τα τόσα χρόνια λιτότητας είχαν καταφέρει 
επιτέλους να τιθασεύσουν τον πληθωρισμό 
και τα δημοσιονομικά ελλείμματα στις χώ­
ρες αυτές -  έστω και εάν αυτό ήταν αντί­
θετο στις φιλελεύθερες αρχές του μινιμαλι- 
στικού κράτους και του μη παρεμβατισμού, 
που από χρόνια πρεσβεύει ο «νεοσυντηρη- 
τικός» Ρόναλντ Ρέηγκαν.

Δεύτερον, τα πραγματικά γεγονότα α­
νάγκαζαν τις ΗΠΑ να παραδεχτούν την έ­
κταση της αλληλεξάρτησης που διέπει τις 
διεθνείς οικονομικές σχέσεις, και επομένως 
τα όρια της παντοδυναμίας τους. Έτσι, οι 
ΗΠΑ οδηγήθηκαν να εγκαταλείψουν τη μέ­
χρι τούδε αρνητική στάση τους, απέναντι 
σε οποιαδήποτε νύξη γινόταν για την ανά­
γκη διεθνούς οικονομικής συνεργασίας, και 
να υιοθετήσουν μια πιο διεθνιστική στάση, 
καλώντας —και μάλιστα με επίμονο τρό­
π ο -  τη Δυτ. Ευρώπη και την Ιαπωνία σε 
από κοινού αντιμετώπιση των προβλημά­
των -  με όρους όμως που θα υπαγόρευαν 
οι Αμερικανοί.

Τώρα όμως ήταν σειρά της Δυτ. Ευρώ­
πης και της Ιαπωνίας να αντισταθούν στις 
αμερικανικές εκκλήσεις για μια πιο εναρ­
μονισμένη μακροοικονομική πολιτική. Με 
πρωτοστατούντες τους Γάλλους, στη συνά­
ντηση κορυφής της Βόννης, τον Μάιο του 
1985, διατυπώθηκε πρόταση για σύγκληση 
μιας διεθνούς διάσκεψης με αντικείμενο 
την ανεύρεση ενός συστήματος που θα εξα­
σφαλίζει τη σταθερότητα των ισοτιμιών. 
Κατά την ευρωπαϊκή και ιαπωνική αντίλη­
ψη, άλλωστε, η υιοθέτηση μιας πιο επεκτα­
τικής πολιτικής εκ μέρους τους θα αντι- 
στρατευόταν την πρόοδο που είχε σημειω­
θεί τα τελευταία χρόνια στο μέτωπο κατά 
τον πληθωρισμού και των δημόσιων ελλειμ­
μάτων. Συνεπώς, οι ΗΠΑ έπρεπε να βρουν 
μόνες τους τον τρόπο να μειώσουν τα ελ- 
λείμματά τους, καθόσον μάλιστα ευθύνο- 
νταν για μια πολιτική η οποία όχι μόνον α­
πορροφούσε όλες τις αποταμιεύσεις του α­
μερικανικού κοινού, αλλά η οποία προϋ­
πέθετε, για τη συνέχισή της, την εισροή α­
ποταμιεύσεων από το εξωτερικό.1

Και ναι μεν η ευρωπαϊκή άποψη είναι 
κατανοητή και ενδεδειγμένη, όταν η ελλειμ- 
ματική χώρα είναι μικρή και δεν επηρεάζει 
ουσιαστικά τον όγκο του διεθνούς εμπο­
ρίου. 'Οταν όμως η χώρα, η οποία καλείται 
να μειώσει τις εισαγωγές της, είναι η μεγα­
λύτερη στον κόσμο, μια μείωση των εισαγω­
γών της θα έχει αναπόφευκτα δυσμενή α­
ντίκτυπο στην οικονομική δραστηριότητα 
των εμπορικών της εταίρων.

Οι αντιδράσεις των κυβερνήσεων

Η πρώτη φάση της συνεργασίας, στην ο­
ποία οδηγήθηκαν τελικά οι μεγάλες χώρες, 
ισοδυναμούσε με -την πρώτη μετά το 
1973- παρέκκλιση από την αρχή του lais­
sez-faire.

Η λεγάμενη Συμφωνία του Πλάζα -από  
το ομώνυμο ξενοδοχείο της Νέας Υόρκης-, 
τον Σεπτέμβριο του 1985, απέβλεπε σε μια 
από κοινού παρέμβαση των πέντε μεγάλων 
(ΗΠΑ, Δυτ. Γερμανία, Μ. Βρετανία, Γαλ­
λία και Ιαπωνία) στις αγορές συναλλάγμα­
τος, με στόχο μια μείωση του δολαρίου ένα­
ντι των νομισμάτων των άλλων κρατών. 
Πράγματι, ο γενικός στόχος επιτεύχθηκε: 
το δολάριο έχει έκτστε μειωθεί κατά 40% 
έναντι του γιέν και 36% έναντι του μάρκου 
(Αύγουστος 1985 - Σεπτέμβριος 198Γ7). Αλ­
λά η ίδια η επιτυχία αυτή γεννούσε νέα ε­
ρωτήματα: Πρώτον, γιατί το σύστημα των 
ελεύθερων ισοτιμιών είχε σταθεί ανίκανο 
να διαμορφώσει τις απαιτούμενες τιμές 
από μόνο του, όπως θα έπρεπε; Δεύτερον, 
ποιο ήταν το ακριβές μέγεθος της απαιτού- 
μενης πτώσης του δολαρίου και της ανατί­
μησης των άλλων νομισμάτων; Τρίτον, τι 
είδους μεταρρυθμίσεις χρειάζεται το διε­
θνές νομισματικό σύστημα, προκειμένου να 
αποφεύγονται στο εξής τόσο βασικές ανι­
σορροπίες στις ισοτιμίες;

Η απάντηση στο πρώτο ερώτημα σχετί­
ζεται με τον αυξανόμενο όγκο, την κινητι­
κότητα και τη διεθνοποίηση του κεφαλαί­
ου. Κατά την παραδοσιακή αντίληψη, οι ι­
σοτιμίες σε ένα καθεστώς laissez-faire καθο­
ρίζονται ελεύθερα από την προσφορά και 
τη ζήτηση των εθνικών νομισμάτων, όπως 
αυτή διαμορφώνεται πρωτίστως από το 
σύνολο των σχέσεων εισαγωγών-εξαγωγών 
της κάθε χώρας. Σήμερα, όμως, υπολογίζε­
ται ότι λιγότερο από 5%, ίσως δε μόνο 1% 
έως 2%, των διεθνών συναλλαγματικών συ­
ναλλαγών, της τάξεως των 150 δισ. δολα­
ρίων ημερησίως, αντιστοιχεί σε ισάξιες συ­
ναλλαγές σε εμπορεύσιμα αγαθά και υπη­
ρεσίες. Το υπόλοιπο αντιπροσωπεύει ρευ­
στά κεφάλαια που κινούνται εις αναζήτη- 
σιν του υψηλότερου επιτοκίου ή/και της α- 
σφαλέστερης τοποθέτησης. Οι δε κυβερνή­
σεις, αντιμέτωπες με έναν τέτοιο όγκο ιδιω­
τικών συναλλαγών, έχουν ήδη απωλέσει 
-όπως πιστοποιήθηκε το 1973, με την κα­
τάρρευση του συστήματος του Bretton 
Woods- τη δυνατότητα να κατευθύνουν τις 
ισοτιμίες με τη μέθοδο των παρεμβάσεων 
στην αγορά, δηλ. αγοράζοντας και πουλώ­
ντας το νόμισμά τους. Σήμερα, ο κρατικός 
παρεμβατισμός έχει μόνον οριακή και βρα­
χυχρόνια απστελεσματικότητα: η ίδια η 
Συμφωνία του Πλάζα, άλλωστε, δεν απο- 
τέλεσε παρά το έναυσμα για τη διολίσθηση 
του δολαρίου, καθώς ακολούθησαν: (α) ά­
νοδος των ιαπωνικών επιτοκίων, (β) πτώση



των τιμών του πετρελαίου (που ενδυνάμω­
σε το νόμισμα της Ιαπωνίας, μιας χώρας ε­
ξαρτημένης τελείως από το εισαγόμενο πε­
τρέλαιο) χαι (γ) πτώση των αμερικανικών 
επιτοκίων -  δηλαδή τρία γεγονότα που εί­
χαν ως έμμεσο επακόλουθο την πτώση του 
δολαρίου.

Στη συγκεκριμένη περίπτωση, είναι δυ­
νατόν να λεχθεί ότι οι λόγοι, για τους ο­
ποίους το δολάριο δεν έπεφτε μόνο του 
στην τιμή που θα εξασφάλιζε μια εξισορ- 
ρόπηση τον λογαριασμού εξωτερικών τρε- 
χουσών συναλλαγών των ΗΠΑ, ήταν δύο: 
αφ’ ενός τα σχετικά υψηλότερα επιτόκια 
των ΗΠΑ, τα οποία προκαλούσαν μια ει­
σροή ξένων κεφαλαίων που διατηρούσε την 
αξία του δολαρίου πιο ψηλά απ’ ό,τι υπα­
γόρευε η βασική κατάσταση του εμπορικού 
ισοζυγίου, και, αφ’ ετέρου, μια αυξανόμε­
νη εμπιστοσύνη των διεθνών εμπόρων και 
επενδυτών στο δολάριο.

Το βασικό συμπέρασμα ήταν ότι η μα­
κροοικονομική πολιτική που ακολουθούσε 
μια χώρα, με τις σαφείς «εξωτερικές» της 
προεκτάσεις, ήταν η κύρια αιτία των δια­
κυμάνσεων των ισοτιμιών. Όσο πιο μεγάλη 
δε ήταν αυτή η χώρα, τόσο πιο σημαντικές 
ήταν οι επιπτώσεις στο εσωτερικό των άλ­
λων χωρών. Εν ολίγοις, διεψευδόταν η πα­
λιά ιδέα ότι το σύστημα των ελεύθερα δια- 
κυμαινόμενων ισοτιμιών εγγυάται την αυ­
τονομία δράσης των εθνικών μακροοικονο­
μικών αρχών. Επιπλέον, το σύστημα αυτό 
όχι μόνο δεν εξασφάλιζε τις συνθήκες για 
μια ομαλή εξέλιξη του διεθνούς εμπορίου, 
αλλά, μέσω των «λανθασμένων» ισοτιμιών 
που επέτρεπε, οδηγούσε ορισμένες χώρες 
σε συνεχή υπερχρέωση, θέτοντας έτσι σε 
κίνδυνο το ίδιο το σύστημα του ελεύθερου 
εμπορίου. (Σημειωτέον, ότι στις αρχές του 
1985 η υπερτίμηση του δολαρίου υπολογί­
ζεται ότι ήταν τουλάχιστον της τάξεως του 
40%, δηλαδή περίπου διπλάσια από εκείνη 
που κατέστησε αναπόφευκτη την εγκατά­
λειψη του συστήματος του Bretton Woods.)

Το δεύτερο -κ α ι αλληλένδετο- ερώτη­
μα έθετε επί τάπητος ολόκληρο το θέμα της 
ακολουθητέας μακροοικονομικής πολιτικής 
των κρατών. Τα θέματα του μεγέθους της 
απαιτούμενης αναπροσαρμογής των ισοτι­
μιών και των τρόπων επίτευξής της, εμφα­
νίζονταν ως κατ’ εξοχήν θέματα για δια­
πραγμάτευση.

Και τούτο, διότι -συνοψίζοντας- οι 
κυβερνήσεις των μεγάλων κρατών έχουν 
στη διάθεσή τους μόνον τρεις βασικούς 
τρόπους (που επιδέχονται συνδυασμούς), 
για να επενεργήσουν αποτελεσματικά στις 
ανισορροπίες που έχουν δημιουργηθεί: 
α. περιορισμό της συνολικής ζήτησης στις

ΗΠΑ, με τη θέσπιση περιοριστικών μα­
κροοικονομικών μέτρων* 

β. αύξηση της συνολικής ζήτησης στις με­
γάλες πλεσνασμαιιχές χώρες, με τη θέ­

σπιση επεκτατικών μακροοικονομικών 
μέτρων* χαι

γ. ανεμπόδιστη συνέχιση της διολίσθησης 
του δολαρίου.
Η λύση (α) συνεπάγεται οικονομική επι­

βράδυνση για τις ΗΠΑ και, δι’ αυτής, μείω­
ση των εισαγωγών. Τούτο όμως σημαίνει ε­
πίσης «εισαγόμενη» επιβράδυνση για την υ­
πόλοιπη διεθνή οικονομία, χαι άρα κάποια 
μείωση των αμερικανικών εξαγωγών. Συνε­
πώς, η αναμενόμενη ex hypothesi μείωση 
του ελλείμματος του αμερικανικού ισοζυ­
γίου εμπορικών συναλλαγών, ή ακόμη η με­
τατροπή του σε πλεονασματιχό, όχι μόνο 
θα ιοοδυναμεί (υποχρεωτικά) με επιδείνω­
ση των εμπορικών ισοζυγίων των υπόλοι­
πων κρατών του κόσμου, αλλά θα σημαίνει 
επίσης κάμψη της διεθνούς οικονομικής 
δραστηριότητας. Οι ασθενέστερες χώρες, 
δηλαδή οι αναπτυσσόμενες και εκείνες με

μεγάλα εξωτερικά χρέη -κ α ι, απ’ αυτές, 
κυρίως εκείνες που έχουν διευρυμένες ε­
μπορικές σχέσεις με τις ΗΠΑ-, θα υπο- 
στούν το υψηλότερο κόστος από την προ­
σαρμογή της αμερικανικής οικονομίας, εν 
συγκρίσει με τις ισχυρότερες χώρες, και ι­
δίως τις πλεονασματικές, από τις οποίες 
άλλωστε θα περιοριστούν, ή και θα ανα- 
στραφούν, οι εκροές κεφαλαίων.

Η λύση (β) θα προχαλέσει επιτάχυνση 
της οικονομικής δραστηριότητας στις πλεο- 
νασματικες χώρες και επομένως αύξηση 
των εισαγωγών τους. Τούτο θα δημιουργή­
σει αυξημένη «εισαγόμενη» δραστηριότητα 
στις ΗΠΑ, αλλά και κάποια επιπλέον αύξη­
ση των εισαγωγών των ΗΠΑ. Επομένως, η 
αναμενόμενη ex hypothesi μείωση του ελ­

λείμματος του ισοζυγίου εμπορικών συναλ­
λαγών των ΗΠΑ (ή ακόμη η μετατροπή του 
σε πλεονασματιχό) και η οποία ιοοδυναμεί 
—υποχρεωτικά— με μια επιδείνωση των ε­
μπορικών ισοζυγίων των υπόλοιπων κρα­
τών του κόσμου, θα επιτελεσθεί, υπ’ αυτές 
τις συνθήκες, σε ένα ανώτερο επίπεδο διε­
θνούς οικονομικής δραστηριότητας. Δηλα­
δή, το κόστος που συνεπάγεται για τον υ­
πόλοιπο κόσμο η μείωση του αμερικανικού 
εξωτερικού χρέους (με άλλα λόγια, η σχετι­
κή κάμψη της παραγωγής στους εξαγωγι- 
κούς τομείς των ξένων κρατών), αντισταθ­
μίζεται εν μέρει, για μεν τις ελλειμματικές 
χώρες, από την προαναφερθείσα αύξηση 
του διεθνούς εμπορίου, δηλ. από Tîfv άμεση 
εξωτερική ζήτηση, για δε τις πλεονασματι- 
κες, οι οποίες θα φέρουν και το κύριο βά­
ρος των συνεπειών, το κόστος θα αντισταθ­
μιστεί μερικώς από κάποια έμμεση αύξηση 
της εξωτερικής ζήτησης και από την αύξη­
ση της εγχώριας ζήτησης - η  οποία θα εξυ­
πηρετηθεί λογικά από την επιτόκου αξιο­
ποίηση των εγχώριων κεφαλαίων, των ο­
ποίων η διαρροή τους προς τις ΗΠΑ θα πε­
ριοριστεί, ή και θα αντιστραφεί.

Η λύση (γ) ουσιαστικά «μεταφέρει» μέ­
ρος της υφιστάμενης διεθνούς δραστηριό­
τητας από τον «υπόλοιπο κόσμο» στις 
ΗΠΑ, μεταβιβάζοντας ένα μέρος, ή ολόκλη­
ρο, το έλλειμμα των ΗΠΑ κατά κύριο λόγο 
στις χώρες με τους ασθενέστερους εξωτερι­
κούς τομείς, δηλαδή τις ήδη χρεωμένες χώ­
ρες, με χαμηλό ή μέσο επίπεδο ανάπτυξης. 
Χωρίς να αλλάζει το επίπεδο της παγκό­
σμιας ζήτησης, η υποτίμηση απλώς πρόκα- 
λεί μια αναδιάρθρωσή της, προς όφελος της 
χώρας που την υιοθετεί και εις βάρος του 
υπόλοιπου κόσμου. Εξού και το γεγονός 
ότι, από τη σκοπιά της χώρας αυτής, η λύση 
της υποτίμησης είναι σαφώς προτιμότερη 
από εκείνη του τύπου (α) (βλ. πιο πάνω), 
έστω και αν συνοδεύεται από ακριβότερες 
εισαγωγές, οι οποίες πολλές φορές χρησι­
μοποιούνται στην παραγωγή εγχώριων 
προϊόντων: μια περιοριστική μακροοικονο­
μική πολιτική συνεπάγεται γενικότερη συ­
μπίεση της οικονομικής δραστηριότητας με 
επιπτώσεις στην αγοραστική δύναμη των 
καταναλωτών και στα κέρδη των επιχειρή­
σεων (συμπεριλαμβανομένων των εξαγωγι- 
χών).

Οι πλεονασματικές χώρες, μη αποδεχό­
μενες τη λύση (β) από μόνη της, για λόγους 
που ανάγονται στις επιδιώξεις της αντιπλη- 
θωριστικής στρατηγικής τους, δηλώνουν 
ότι εναπόκειται πρωτίστως στην κυβέρνηση 
των ΗΠΑ να λάβει τα κατάλληλα περιορι­
στικά μέτρα προχειμένου να εξαφανίσει τα 
αμερικανικά εξωτερικά ελλείμματα (λύση 
[α]). Οι δε ΗΠΑ προωθούν κυρίως τη λύση 
(β) για να μην υποχρεωθούν να υποστούν 
την ύφεση και την αύξηση της ανεργίας που 
συνεπάγεται η λύση (α), πέραν του γεγονό­
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τος ότι η άσκηση της δημοσιονομικής πολι­
τικής στις ΗΠΑ είναι εξαιρετικά δύσκα­
μπτη. Στο μέτρο κατά το οποίο δεν επιτυγ­
χάνεται σύγκλιση της μακροοικονομικής 
πολιτικής των μεγάλων χωρών, οι απαι- 
τούμενες διευθετήσεις θα επιτελούνται μέ­
σω των δυνάμεων της αγοράς, δηλαδή δια 
των ισοτιμιών, πράγμα που ήδη επιφέρει 
δυσκολίες ακόμα και στους ισχυρούς επα­
γωγικούς τομείς χωρών όπως η Δ. Γερμα­
νία (προς όφελος όμως των καταναλωτών 
των χωρών αυτών), αλλά και μειώνει την α­
ξία, εκφρασμένη σε ξένα νομίσματα, των υ- 
παρχουσών ξένων επενδύσεων στις ΗΠΑ.

Η έλλειψη ενός τέτοιου μακροοικονομι­
κού συντονισμού εξηγεί τη συνεχή πτωτική 
τάση του δολαρίου από τον Φεβρουάριο 
του 1985 και μετά* εξηγεί επίσης τις μά­
ταιες, σε τελική ανάλυση, αλλά και δαπα­
νηρές, προσπάθειες των πλεονασματικών 
χωρών να μετριάσουν αυτή την πτωτική 
τάση με τη μέθοδο των παρεμβάσεων των 
κεντρικών τραπεζών στις αγορές συναλ­
λάγματος (βλ. τις μεμονωμένες προσπά­
θειες της Δ. Γερμανίας και της Ιαπωνίας, ή, 
ακόμα, τη συμφωνία Baker-Miyazawa τον 
Οκτώβριο 1986, περί της μη λήψεως μέτρων 
εκ μέρους των ΗΠΑ που θα είχαν ως συνέ­
πεια την περαιτέρω πτώση του δολαρίου).

Οι τελευταίες εξελίξεις

Το ερώτημα, ποιες θα ήταν οι αναγκαίες 
θεσμικές μεταρρυθμίσεις του διεθνούς νο­
μισματικού συστήματος, απαντήθηκε, μερι­
κώς, στη συνάντηση του Τόκιο (Μάιος 
1986). Οι «Επτά» υιοθέτησαν μια πρόταση 
-υποστηριζόμενη από το Δ NT- για τη δη­
μιουργία ενός «μεσοπρόθεσμου πλαισίου» 
για την ανάπτυξη της διεθνούς οικονομίας. 
Το πλαίσιο αυτό θα επέτρεπε τον εντοπι­
σμό, με τη δημόσια ανακοίνωση των μα­
κροοικονομικών στόχων εκ μέρους των με­
γάλων κρατών, της χώρας της οποίας οι ε­
πιδόσεις απέκλιναν σημαντικά από τους 
προαναγγελθέντες «αντικειμενικούς δεί­
κτες». Καθώς όμως δεν προβλέπονταν δε­
σμευτικοί διορθωτικοί μηχανισμοί, που θα 
έμπαιναν αυτομάτως σε λειτουργία στις πε­
ριπτώσεις αποκλίσεων, μόνον η άσκηση 
πιέσεων εκ μέρους των άλλων κρατών θα 
μπορούσε να πείσει μια χώρα να ευθυγραμ­
μιστεί με τους κοινά αποδεκτούς στόχους.

Φυσικά, η διαδικασία διαμόρφωσης ε­
νός τέτοιου πλαισίου, προκειμένου να τύχει 
κοινής αποδοχής, φέρει εκ νέου προς συ­
ζήτηση όλα τα ουσιαστικά θέματα που ανα­
φέρθηκαν προηγουμένως. Πώς αλλιώς θα 
καθοριζόταν τι rivai «κοινής αποδοχής»; Η 
δε αρχή της υποχρεωτικής συμμόρφωσης 
θα σήμαινε την εκχώρηση εξουσίας εκ μέ­
ρους των συμμετεχόντων κρατών σε ένα 
βαθμό που να είναι, καταρχήν τουλάχι­
στον, κατανοητός -  π.χ. σε μια οργάνωση

κρατών μέσου και μικρού μεγέθους, με σχε­
τικά ομαλές εμπορικές σχέσεις, και με τους 
κοινούς οικονομικούς και πολιτικούς ορα- 
ματισμούς των κρατών-μελών της ΕΟΚ, αλ­
λά όχι και σε ένα ανομοιογενές, ετεροβαρές 
σύνολο όπως οι «Επτά». (Στην ΕΟΚ των 
Δώδεκα, λόγω των απαιτήσεων του Ευρω­
παϊκού Νομισματικού Συστήματος και των 
σταθερών «ζωνών» για τις ισοτιμίες που το 
υποστηρίζουν, η Δ. Γερμανία, ως επικεφα­
λής του αντιπληθωριστικού μετώπου, έχει 
ουσιαστικά «επιβάλει» την περιοριστική 
μακροοικονομική πολιτική της και στους 
λοιπούς συμμετέχοντες, με αποτέλεσμα ήδη 
να απέχουν του συστήματος τόσο η Μ. Βρε­
τανία, όσο και η Ισπανία, η Πορτογαλία 
και η Ελλάδα.)

Ενδείξεις, αλλά μόνο ενδείξεις, για μια 
διάθεση των κυβερνήσεων των «Επτά» να 
συντονίσουν στην πράξη (έστω και κατά 
τρόπο ad hoc) τις μακροοικονομικές πολιτι­
κές τους, φάνηκαν από τα αποτελέσματα 
της συνάντησης των υπουργών Οικονομι­
κών και των διοικητών των κεντρικών τρα­
πεζών των «'Εξι» (οι «Επτά» μείον την Ιτα­
λία), στο Παρίσι στις 22 Φεβρουάριου 
1987. Η συνάντηση αυτή, η οποία κατέληξε 
στη λεγάμενη «Συμφωνία του Λούβρου», έ­
χει δύο σκέλη.

Πρώτον, οι υπουργοί διατύπωσαν την 
άποψη -μ ία , σημειωτέον, μεταξύ των πολ­
λών που υποστηρίζονται από οικονομολό­
γους- ότι οι τότε υφιστάμενες ισοτιμίες 
βρίσκονταν κοντά στα επιθυμητά επίπεδα 
(1 δολάριο= 1,82 μάρκα = 153 γιεν). Εκτός 
των άλλων, έκριναν ότι μια περαιτέρω 
πτώση του δολαρίου ενέχει πληθωριστι­
κούς κινδύνους για την αμερικανιχή οικο­
νομία. Για να σταθεροποιηθούν οι ισοτι­
μίες, οι «Έξι» κατέληξαν σε (μυστική) συμ­
φωνία περί της δυνατότητας παρεμβάσεων 
των κεντρικών τραπεζών από κοινού στις 
αγορές συναλλάγματος, καίτοι η αντίδραση 
των εξωτερικών ισοζυγίων των μεγάλων 
κρατών στις μέχρι τούδε αλλαγές των ισοτι­
μιών υπήρξε ανεπαρκής (π.χ. το ιαπωνικό 
πλεόνασμα στο ισοζύγιο τρεχουσών συναλ­
λαγών το δωδεκάμηνο Δεχ. ’84 - Δεχ. ’85 
ήταν 49,5 δια. δολάρια, και το δωδεκάμηνο 
Δεχ. ’85 - Δεχ. ’86 85,6 δια. δολάρια, παρά 
το γεγονός ότι τον Δεκέμβριο 1985 ένα δο­
λάριο ισοδυναμούσε με 203 γιεν και τον Δε­
κέμβριο 1986 με 163 γιεν- οι αντίστοιχοι α­
ριθμοί για τη Δ. Γερμανία είναι 13,6 δισ. 
δολάρια, 36,3 δισ. δολάρια, 2,53 μάρκα 
ανά δολάριο και 2,00 μάρκα ανά δολάριο).

Δεύτερον, αποφασίστηκε ή Δ. Γερμανία 
και η Ιαπωνία να λάβουν ορισμένα περιορι­
σμένα μέτρα τονωτικά για την εγχώρια ζή­
τηση, και οι ΗΠΑ να συνεχίσουν τις προσ­
πάθειες να μειώσουν το δημοσιονομικό έλ­
λειμμά τους, δίχως όμως αναφορά σε κά­
ποιους συγκεκριμένους συλλογικούς και α- 
μοιβαίως συμβατούς τελικούς στόχους ως

προς τα εξωτερικά ισοζύγια.
Απούσης όμως μιας μακρόπνοης, συντο­

νισμένης συλλογικής μακροοικονομικής πο­
λιτικής, η αστάθεια των ισοτιμιών συνεχί­
στηκε, παρά την υποστήριξη των κεντρικών 
τραπεζών, παρά την αύξηση των αμερικα­
νικών επιτοκίων (4 Σεπτεμβρίου 1987) και 
παρά την τεταμένη κατάσταση στον Περσι­
κό Κόλπο (η οποία προσωρινά ενδυνάμωσε 
την αξία του δολαρίου ως μέσου ασφαλέ- 
στερης τοποθέτησης). Η δε επιδείνωση του 
ελλείμματος του λογαριασμού τρεχουσών 
συναλλαγών των ΗΠΑ, από τον Φεβρουά­
ριο έως τον Σεπτέμβριο 1987, υπογραμμίζει

την ανάγκη μιας περαιτέρω υποτίμησης του 
δολαρίου. (Οι ισοτιμίες στις 12.9.1987 ήταν 
1 δολάριο=1,79 μάρκα=142 γιεν.)

Η σύνοδος κορυφής της Βενετίας, τον 
Ιούνιο 1987, αποτέλεσε ουσιαστικά μια οπι­
σθοδρόμηση. Δεν έθεσε κανένα στόχο για 
σύγκλιση της δημοσιονομικής πολιτικής, 
ούτε συγκεκριμενοποίησε μακροοικονομι­
κούς στόχους που θα επέτρεπαν μια αποτε­
λεσματική στήριξη των ισοτιμιών μέσω πα­
ρεμβάσεων.

Αποφασίστηκε μόνον ότι οι «Επτά» θα 
γνωστοποιούν ο ένας στον άλλο τις μεσο­
πρόθεσμες προβλέψεις τους σχετικά με την 
εξέλιξη των οικονομιών τους. Αυτές κατά 
πάσα πιθανότητα 'θα περιλαμβάνουν στό­
χους για την παραγωγή, τη νομισματική 
αύξηση, τον πληθωρισμό, τα ελλείμματα 
του προϋπολογισμού, το ισοζύγιο πληρω­
μών και τις ισοτιμίες. Το ΔΝΤ θα ελέγχει 
εάν οι στόχοι αυτοί είναι συμβιβάσιμοι με­
ταξύ τους. Σε περίπτωση αποκλίσεων θα ε­
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πακολουθήσουν διαβουλεύσεις, χωρίς όμως 
να υπάρχει πρόβλεψη για οποιαδήποτε 
δράση. Τέλος, η λίστα των οικονομικών 
δεικτών θα παραμείνει απόρρητη (!).

Προοπτικές για το μέλλον

Μια σύζευξη «αντικειμενικών δεικτών» (ή 
στόχων) και «ζωνών αναφοράς» για τις ι­
σοτιμίες θα αποτελούσε τη λογική «διπλω­
ματική» λύση, εάν μπορούσαν να ξεπερα- 
στούν οι διαπραγματεύσεις αλλά και οι τε­
χνικές δυσκολίες που περικλείει. Οι «αντι­
κειμενικοί δείκτες» θα μπορούσάν να απο­
τελόσουν αντικείμενο σοβαρών διαπραγμα­
τεύσεων, με παραχωρήσεις εκ μέρους των 
Ευρωπαίων και των Ιαπώνων, με αντάλ­
λαγμα μια συμφωνία για συστηματική (και 
όχι απλώς ad hoc) από κοινού δράση στις 
αγορές συναλλάγματος. Μια τέτοια εξέλιξη 
θα-ήταν αποδεικτική της βουλήσεως των 
μεγάλων κρατών να εγκαταλειφθούν στο 
διεθνές, αλλά και στο εθνικό, επίπεδο τόσο 
η ανασυσταθείσα, κατά τη δεκαετία του 
1970, αρχή του laissez-faire, όσο και το μη 
επιτυχημένο διεθνές νομισματικό σύστημα 
που βασίστηκε σε αυτή.

Η κατεύθυνση προς την οποία τείνει η 
αναμόρφωση του διεθνούς νομισματικού 
συστήματος είναι όμως λογική και από οι­
κονομική σκοπιά. Η ταυτόχρονη διαπραγ­
μάτευση «αντικειμενικών δεικτών» και 
«ζωνών αναφοράς» απλώς αντικατοπτρίζει 
το πραγματικό γεγονός ότι δεν μπορεί να υ­
πάρχει τελείως εναρμονισμένη μακροοικο­
νομική πολιτική, που συγχρόνως να εξα­
σφαλίζει πλήρη σταθερότητα στις ισοτι­
μίες. Η αναμόρφωση του συστήματος 
προϋποθέτει συνεργασία των μακροοικονο­
μικών αρχών των μεγάλων κρατών, σε ένα 
βαθμό που είναι ευθέως ανάλογος με την 
πραγματική, αυξημένη αλληλεξάρτηση, που 
χαρακτηρίζει σήμερα τις διακρατικές σχέ­
σεις στο διεθνές οικονομικό σύστημα. Και 
οι μικρές χώρες μπορεί μεν να βρεθούν, ε­
φόσον τα πράγματα έχουν έτσι, στο ρόλο 
του απλού θεατή των εξελίξεων, αλλά θα ε- 
πωφεληθσύν καταρχήν τόσο από την αυξη­
μένη σταθερότητα όσο και από την καλύτε­
ρη, διεθνώς, κατανομή των πόρων, που εξ 
ορισμού θα προκόψουν μακροπρόθεσμα.

'Οσο καιρό όμως θα υπάρχουν διιστάμε- 
νες απόψεις, μεταξύ κρατών, ως προς την 
ακολουθητέα εθνική μακροοικονομική πο­
λιτική, θα υπάρχει ένα ευρύ και δύσβατο 
πεδίο δράσης για τη διεθνή οικονομική δι­
πλωματία. Οι μικρές χώρες, αν και αμέτο­
χες στις εν λόγω διαβουλεύσεις, έχουν το ί­
διο μακροπρόθεσμο συμφέρον με τις μεγά­
λες χώρες από την επιτυχή τους έκβαση. 
Πρέπει όμως να γίνει αντιληπτό ότι τα άμε­
σα συμφέροντα των μεγάλων πλεονασματι- 
κών κρατών, όπως η Ιαπωνία και η Δ. Γερ­
μανία, τουλάχιστον όπως τα αντιλαμβάνο­

νται οι ίδιες, δεν ταυτίζονται με εκείνα των 
μικρών ελλειμματικών χωρών, όπως η Ελ­
λάδα. Και τούτο διότι η μελλοντική εξυπη­
ρέτηση του αμερικανικού χρέους (η οποία 
είναι δυνατή μόνο μέσω της προοπτικής το 
έλλειμμα του αμερικανικού ισοζυγίου τρε- 
χσυσών συναλλαγών να αρχίσει να συρρι­
κνώνεται σταδιακά) θα έχει δυσμενέστερο 
αντίκτυπο στις ήδη ελλειμματικές αναπτυσ­
σόμενες χώρες, απ’ ό,τι στις μεγάλες πλεο- 
νασματικές χώρες με τα σημαντικά αποθέ- 
ματά τους, εκτός εάν οι τελευταίες υιοθε­
τήσουν πιο επεκτατικές μακροοικονομικές 
πολιτικές, συμβάλλοντας κατ’ αυτό τον 
τρόπο σε μια αναθέρμανση της διεθνούς οι­
κονομίας.

Η ως άνω ανάλυση οδηγεί στο συμπέρα­
σμα ότι οι αναπτυσσόμενες ελλειμματικές 
χώρες -παράλληλα με τις προσπάθειες που 
καταβάλλει καθεμία χωριστά για την αντι­
μετώπιση των διαρθρωτικών προβλημάτων 
της και την αύξηση της παραγωγικότητάς 
της— θα είχαν όφελος να δημιουργήσουν 
ένα κοινό μέτωπο στα μεγάλα διεθνή φό­
ρουμ, όπως στο ΔΝΤ και στον ΟΗΕ, το ο­
ποίο θα απέβλεπε μεν στην υποστήριξη των 
προσπαθειών που γίνονται για την αναμόρ­
φωση του διεθνούς νομισματικού συστήμα­
τος, αλλά μια αναμόρφωση η οποία στην 
πράξη θα συνοδευόταν από μέτρα αναπτυ­
ξιακού, και όχι περιοριστικού, χαρακτήρα.

Ενώ όμως η Ομάδα των 77 απορρίπτει 
τη λύση της περαιτέρω μείωσης της εσωτε­
ρικής ζήτησης, όσον αφορά την εγχώρια 
πολιτική τους, και προβάλλει τους εξωτερι­
κούς παράγοντες που εμποδίζουν την ανα­
πτυξιακή τους προσπάθεια (επιτόκια, α­
στάθεια ισοτιμιών, χρέος), δεν φτάνει στο 
σημείο να ζητήσει την υιοθέτηση πιο επε­
κτατικών μέτρων εκ μέρους των πλουσιότε­
ρων χωρών, αρκσύμενη σε αιτήματα που α­
ποβλέπουν στη σταθεροποίηση του διε­
θνούς νομισματικού συστήματος (και επο- 
πτεία της οικονομίας όλων των χωρών με 
κατάλληλους μηχανισμούς, έλεγχο της διε­
θνούς αγοράς, κ.λπ.) με την εγκαθίδρυση ι­
σχυρών παρεμβατικών μηχανισμών.2

Είναι εξαιρετικά ενδιαφέρον ότι ήδη η 
Επιτροπή των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων 
συνιστά στα πέντε κράτη-μέλη με τα μεγα­
λύτερα περιθώρια δράσης (ΟΔΓ, Γαλλία, 
Ηνωμένο Βασίλειο, Δανία και Λουξεμ­
βούργο) την υιοθέτηση από κοινού μιας πιο 
επεκτατικής μακροοικονομικής πολιτικής, 
σκοπός της οποίας θα είναι η μείωση της α­
νεργίας.3 Οι χώρες αυτές απορρίποτυν τις 
προτάσεις της Επιτροπής, ενώ τα υπόλοιπα 
κράτη-μέλη τις επικροτούν, συμπεριλαμβα- 
νόμενης και της Ελλάδας.

Η συνειδητοποίηση, εκ μέρους των 
χρεωμένων χωρών του Τρίτου Κόσμου, των 
κρατών-μελών της ΕΟΚ αλλά και των ίδιων 
των ΗΠΑ, ότι έχουν ορισμένα κοινά συμ­
φέροντα -α ν  και όχι κοινές θέσεις ακόμα-

ανοίγει συναρπαστικές προοπτικές για την 
ανάπτυξη της πολυμερούς οικονομικής δι­
πλωματίας πάνω σε νέες βάσεις. Μια ανα­
διάταξη των κρατών όχι πια βάσει του α­
πλού διπολικού μοντέλου Βορράς-Νότος, 
αλλά βάσει μιας συνθετικότερης εκτίμησης, 
που θα λαμβάνει υπ’ όψιν το εξωτερικό 
χρέος ως ποσοστό του ΑΕΠ, τους ρυθμούς 
αύξησης του ονομαστικού ΑΕΠ, τις τάσεις 
της ισοτιμίας, τον πληθωρισμό, την κατά­
σταση του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλα­
γών, και το επίπεδο του ΑΕΠ, θα δημιουρ­
γούσε τις προϋποθέσεις για μια πιο αποτε­
λεσματική αντιμετώπιση των διεθνών οικο­
νομικών προβλημάτων, τόσο από οικονομι­
κή όσο και από πολιτική σκοπιά. Κατ’ αυ­
τό τον τρόπο, θα αυξάνονταν οι πιθανότη­
τες οι μικρές χώρες να εξασφαλίσουν το ευ­
νοϊκότερο αποτέλεσμα γι’ αυτές, αλλά και 
για τη διεθνή οικονομία, από την αναγκαία 
εξομάλυνση των νομισματικών σχέσεων με­
ταξύ των μεγάλων κρατών, ενώ συγχρόνως 
θα προωθούνταν η υπόθεση της συμμετοχής 
των «αδυνάτων» στη διαμόρφωση των με­
γάλων αποφάσεων που αφορούν τη διαχεί­
ριση της διεθνούς οικονομίας.
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