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Mε το ρητορικό ερώτημα “εάν 
μπορεί ο καπιταλισμός να επι-

βιώσει” ξεκινά την εισαγωγή του ο 
Dr. Karl Steidtmann, Chief Economist 
and Director της Deloitte Research - 
Consumer Business, στον οδηγό που 
εξέδωσε η Deloitte για την παγκόσμια 
οικονομία. Υπό τις παρούσες συνθήκες 
το ερώτημα είναι δύσκολο να απαντη-
θεί με ένα ναι ή όχι. Σύμφωνα με τον 
Dr. Steidtmann, από το Σεπτέμβριο του 
2008 έχει ξεκινήσει μια επικίνδυνη περί-
οδος. Ωστόσο, οι αναλυτές της Deloitte 
Research είναι αισιόδοξοι. Η παγκόσμια 
οικονομία βρίσκεται σε σημαντικό κίν-
δυνο, αλλά η ταχύτητα και το μέγεθος 
ποικίλων προσπαθειών διάσωσης από 
τις κυβερνήσεις προμηνύει ανάκαμψη 
στο κοντινό μέλλον. Η μελέτη εξετάζει 
το ιστορικό προηγούμενο οικονομικών 
κρίσεων στη Νορβηγία, στη Φιλανδία, 
στη Σουηδία και στην Ιαπωνία τη δεκα-
ετία του ’90 καθώς επίσης και στις ΗΠΑ 
κατά τη διάρκεια της αποταμιευτικής και 
δανειστικής κρίσης.

Υποστηρίζει, ότι η ενίσχυση της κεφα-
λαιακής βάσης των τραπεζών μπορεί να 
είναι ευεργετική για τις οικονομίες και ότι 
το οικονομικό βάρος στους φορολογού-
μενους δε θα είναι απαραίτητα δυσβά-
στακτο. Επίσης τονίζει, ότι οι υφέσεις που 
προέρχονται από οικονομικές κρίσεις τεί-

νουν να είναι βαθύτερες και μακροβιό-
τερες σε σχέση με αυτές που μπορεί να 
προέρχονται από άλλες αιτίες. “Σε αντι-
διαστολή με κάποιες οικονομικές κρίσεις 
του παρελθόντος, η τωρινή προκάλεσε 
μια άμεση και μαζική απάντηση των κυ-
βερνήσεων και στις δυο πλευρές του Ατ-
λαντικού”, υποστηρίζει ο Dr. Ira Kalish, 
Director, Consumer Business της Deloitte 
Research. “Υπάρχουν λοιπόν λόγοι να 
είμαστε συγκρατημένα αισιόδοξοι σχε-
τικά με την μεσοπρόθεσμη έκβαση της 
παγκόσμιας οικονομίας”. 

Κρατικές ενισχύσεις

Υπογεγραμμένη από πέντε οικονομικούς 
αναλυτές της Deloitte η μελέτη προβλέ-
πει, ότι παρόλο που οι οικονομίες των 
ανεπτυγμένων κρατών θα συνεχίσουν 
την πτωτική τους πορεία, η μαζική ενί-
σχυση με κρατικό χρήμα θα αποκατα-
στήσει την κινητικότητα των πιστωτικών 
αγορών και θα θέσει τα θεμέλια για ανά-
καμψη. Οι αναπτυσσόμενες χώρες θα βι-
ώσουν τα αρνητικά αποτελέσματα αυτής 
της κρίσης. “Μόλις ξεκινήσει η οικονο-
μική ανάκαμψη, ο πληθωρισμός θα εί-
ναι μια σημαντική πρόκληση για πολ-
λές χώρες, με κάποιες όπως η Ινδία και 
η Κίνα να κινούνται ήδη σε τεντωμένο 
σχοινί. Όσο περισσότερο χρόνο χρεια-
στούν αυτές οι χώρες να αντιμετωπίσουν 
τον πληθωρισμό, τόσο πιο δύσκολο θα 
είναι να χειριστούν μελλοντικές πληθω-
ριστικές πιέσεις”.

Μιλώντας πιο συγκεκριμένα για τις συ-
νέπειες των διακυμάνσεων της τιμής 
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του πετρελαίου, ο Dr. Kalish επισημαί-
νει: “Μια πτώση στην τιμή του πετρελαί-
ου θα μπορούσε να μετριάσει, μερικώς, 
τις αρνητικές συνέπειες της πιστωτικής 
κρίσης. Ωστόσο, οι σχετικά αυξημένες 
τιμές του πετρελαίου θα επηρεάσουν 
αρνητικά την παραγωγή”. Ο Οργανισμός 
Οικονομικής Συνεργασίας και Ανάπτυ-
ξης (OECD) προβλέπει, ότι οι συνέπειες 
στην ανάπτυξη θα είναι μεγαλύτερες στις 
ΗΠΑ εξαιτίας της υψηλής ενεργειακής 
εξάρτησης και του ασθενέστερου νομί-
σματος ($120 το βαρέλι, -0.21 έως -0.51 
και -0.06 έως -0.2 ποσοστιαίες μονάδες 
αύξησης στις ΗΠΑ και στην Ευρωζώνη 
αντίστοιχα).

Ενεργειακές μάχες 

Σημαντικό ρόλο στην εξέλιξη της πα-
ρούσας οικονομικής κρίσης παίζει το 
πετρέλαιο. Οι ενεργειακές μάχες καλά 
κρατούν και η απεξάρτηση των οικονο-
μιών των κρατών από το πετρέλαιο εί-
ναι δύσκολη υπόθεση. Σύμφωνα με τη 
Dr. Elisabeth Denison, Senior Economist 
στην Deloitte Research πονοκέφαλος για 
τα διεθνή οικονομία και τις επιχειρήσεις 
αποτελούν τα θέματα ενέργειας. Πρέ-
πει οι επιχειρήσεις να προετοιμάζονται 
για άνοδο του πετρελαίου στα $200 το 
βαρέλι ή να επενδύουν στη λεγόμενη 
“πράσινη” τεχνολογία. Για τις επόμενες 
δύο δεκαετίες, τα λεγόμενα think-tanks 
διατυπώνουν αρκετά διαφορετικά σενά-
ρια. Από τη μία πλευρά υπάρχουν εκείνα 
που προβλέπουν πτώση στην τιμή του 
πετρελαίου και από την άλλη εκείνα που 
εκτιμούν πως έρχεται ένα κύμα τεράστι-
ας ανόδου του μαύρου χρυσού, Διά-
γραμμα 1 & 2. Την ίδια στιγμή οι επεν-
δύσεις σε νέες μορφές ενέργειας είναι 
μακροπρόθεσμες και θα αργήσουν να 
αλλάξουν την ισορροπία στη ζήτηση του 
πετρελαίου. Ωστόσο, υπάρχει σημαντική 

ευκαιρία για εκείνες τις επιχειρήσεις που 
θα αποκτήσουν το πλεονέκτημα εκκίνη-
σης στη μετάβαση σε μια πιο «πράσινη» 
οικονομία.

Πρόσφατη μελέτη της Dallas Fed δίνει 
μερικές απαντήσεις για τους λόγους της 
ανόδου της τιμής του πετρελαίου και τι 
μέλει γενέσθαι με τη ζήτηση για ενεργει-
ακούς πόρους. Σύμφωνα με τη μελέτη, 
ο διπλασιασμός στο κατά κεφαλήν ει-
σόδημα διπλασιάζει περισσότερο από 
οτιδήποτε άλλο την κατά κεφαλήν κα-

τανάλωση πετρελαίου. Ο παγκόσμιος 
πληθυσμός αναμένεται για να αυξηθεί 
από περίπου 6,5 δις το 2006 σε 8,5 δις 
μέχρι το 2030, κυρίως λόγω της γρή-
γορης αύξησης των αναπτυσσόμενων 
χωρών. Συγχρόνως, η αστικοποίηση 
συνεχίζεται. Μέχρι το 2030, 59% του 
παγκόσμιου πληθυσμού αναμένεται να 
ζήσουν στις πόλεις, έναντι 48% το 2006. 
Σύμφωνα με τον ΟΠΕΚ ο αριθμός κα-
τοίκων των πόλεων στις αναπτυσσόμε-
νες χώρες θα αυξηθεί περισσότερο από 
1,5 δις κατά τη διάρκεια της περιόδου 

     και  επιχε ιρήσε ι ς

Διάγραμμα 1. Μυωπία στις αγορές πετρελαίου, Πηγή: Bloomberg, Deloitte Global Economic Outlook 2008

Διάγραμμα 2. Σενάρια για την τιμή του πετρελαίου - παγκόσμια, Πηγή: Annual Energy Outlook 
(Washington, DC), Deloitte Global Economic Outlook 2008
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Πρόκληση η οικονομική κρίση για έθνη και επιχειρήσεις

έως το 2030, γεγονός που σημαίνει πως 
κάθε χρόνο θα δημιουργούνται τέσσε-
ρις νέες πόλεις αντίστοιχες του μεγέθους 
της Τζακάρτα. 

Τα ταχέως αναπτυσσόμενα και βιομη-
χανοποιμένα έθνη θα συνεχίσουν να 
οδηγούν τη ζήτηση ενέργειας κατά τη 
διάρκεια των επόμενων δύο δεκαετιών. 
Επίσης, οι επιχορηγήσεις καυσίμων - που 
είναι ιδιαίτερα δημοφιλείς στα αναπτυσ-
σόμενα έθνη - ανατροφοδοτούν περαι-
τέρω τη ζήτηση. Οι επιχορηγήσεις καυ-
σίμων είναι αντιπαραγωγικές, όχι μόνο 
ασκούν την τεράστια πίεση στα δημόσια 
οικονομικά, αλλά και ανατρέπουν τους 
μηχανισμούς ελεύθερης αγοράς. Ενώ τα 
δυτικά έθνη είναι στην πορεία να γίνουν 
λιγότερο ενεργοβόρα, τα αναδυόμενα 
έθνη έχουν ακόμα μια μακριά καμπύλη 
ανάπτυξης μπροστά από τους. Το 2006, 
οι κινεζικές πωλήσεις αυτοκινήτων προ-
σπέρασαν εκείνες της Ιαπωνίας και το 
2015 προβλέπεται να ξεπεράσουν εκεί-
νες των Ηνωμένων Πολιτειών. Στην Ινδία 
420 εκατ. άνθρωποι πρέπει να αποκτή-
σουν πρόσβαση ακόμα στην ηλεκτρική 
ενέργεια. Πώς αυτή η αυξανόμενη ζήτη-
ση θα ικανοποιηθεί; Υπάρχει μια άποψη 
σύμφωνα με την οποία, ο κόσμος εισέρ-

χεται σε μια μεταβατική περίοδο που θα 
τον αναγκάσει να αναθεωρήσει πλήρως 
τη μακροπρόθεσμη προσέγγισή του στα 
απολιθωμένα καύσιμα. 

Κρίση και εθνικές οικονομίες 

“Η πιστωτική κρίση είναι μέρος μιας μα-
κροπρόθεσμης αναδιοργάνωσης της οι-
κονομίας”, αναφέρει ο Dr. Kalish. “Ως 
αποτέλεσμα θα φανεί μια μετατόπιση της 
αμερικάνικης οικονομίας από τις εισαγω-
γές, που προέρχονται κυρίως από τη ζή-
τηση των καταναλωτών, σε μια οικονομία 
βασισμένη στις εξαγωγές. Η Ασία, από την 
άλλη πλευρά, θα εξελιχθεί σε οικονομία 
που βασίζεται περισσότερο στους κατα-
ναλωτές. Αυτό δημιουργεί ευκαιρίες και 
προκλήσεις για επιχειρηματική δραστηρι-
ότητα σε όλους τους τομείς της αγοράς”. 
“Στις ΗΠΑ η ενίσχυση της κεφαλαιακής 
βάσης των τραπεζών θα συντελέσει στην 
αναζωογόνηση της πιστωτικής δραστηριό-
τητας”, πρόσθεσε ο Dr. Kalish. “Η συγχώ-
νευση των τραπεζών της Ευρωζώνης θα 
έχει μακροχρόνια θετικό αντίκτυπο στην 
αποτελεσματικότητα της ευρωπαϊκής κε-
φαλαιακής αγοράς. Τέλος, οι αναδυόμενες 
οικονομίες της Ρωσίας, της Ινδίας και της 
Κίνας, μολονότι κινούνται με αργότερους 

ρυθμούς, θα παραμείνουν βασικοί συντε-
λεστές της παγκόσμιας ανάπτυξης”. 
Αναφορικά με τις επιπτώσεις της κρίσης 
στις διάφορες εθνικές οικονομίες η μελέ-
τη της Deloitte, αναφέρει πως η Βραζιλία 
βρίσκεται αντιμέτωπη με μια επιβράδυν-
ση στο ρυθμό ανάπτυξης εξαιτίας των 
χαμηλών τιμών στα καταναλωτικά προ-
ϊόντα και της μειωμένης ζήτησης των βι-
ομηχανικών εξαγωγών. Πιθανότατα θα 
επιδείξει μέτρια ανάπτυξη μόλις ανακάμ-
ψει η παγκόσμια οικονομία. Στην Κίνα, η 
κατάσταση είναι ομιχλώδης, με το ΑΕΠ 
να επιβραδύνεται και με την κινέζικη κυ-
βέρνηση να εξισορροπεί όπως καλύτερα 
μπορεί τόσο τον αυξανόμενο πληθωρι-
σμό όσο και τους αργούς ρυθμούς ανά-
πτυξης, Πίνακας 1. Η Ινδία αναπτύσσεται 
με αργότερους ρυθμούς. Μακροπρόθε-
σμα, η έκβαση θα εξαρτηθεί από την ικα-
νότητα της κυβέρνησης να επενδύσει σε 
υποδομές. Στην Ιαπωνία, σύμφωνα με 
τη μελέτη της Deloitte, η κρίση θα είναι 
μικρής διάρκειας και η ανάκαμψη θα εί-
ναι σχετικά εύρωστη. Η Ρωσία αντιμετω-
πίζει ρίσκο από την πλευρά των ξένων 
επενδυτών. Η υπερβολική εξάρτηση στο 
πετρέλαιο είναι ένας μόνο από τους πα-
ράγοντες που μπορεί να αποτελέσει μελ-
λοντικά προβλήματα για τη Ρωσία.

 Q4 2008 Q1 2009 Q2 2009 Q3 2009 2009 2010 2011 2012

GBP-USD 1,79 1,76 1,74 1,69 1,73 1,8 1,8 1,8

Euro-USD 1,43 1,4 1,38 1,34 1,35 1,35 1,34 1,33

USD-Yen 108 109 110 110 111 114 111 109

USD-Brazilian Real 1,69 1,69 1,75 1,75 1,8 1,95 2,01 N/A

USD-Chinese Yuan 6,7 6,65 6,56 6,5 6,37 6,37 5,86 5,74

USD-Indian Rupee 44,75 44,48 44,25 43,75 43,13 43,75 38,75 38

USD-Russian Ruble 24,4 24,4 24,43 24,08 24,95 N/A N/A N/A

Πίνακας  1. Σύνθετες προβλέψεις νομίσματος, Πηγή: Bloomberg 30-9-2008, Deloitte Global Economic Outlook 2008
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