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Οη βαζηθέο αληζνξξνπίεο ηνπ νηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο ζηηο ΗΠΑ ήηαλ ήδε εκθαλείο θαηά ην 2007.  Δίρακε νδεγεζεί ζε ππεξδαλεηζκφ 
ηνπ νηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο κεηά απφ ηελ ζρεδφλ πιήξε θαηάξγεζε ησλ απνζεκαηηθψλ αζθαιείαο ησλ ηξαπεδψλ ην 1991.  Τν 
ζχλνιν ησλ δαλείσλ ζηηο ΗΠΑ (επηρεηξήζεηο-λνηθνθπξηά-θξάηνο θαη ρξεκαηννηθνλνκηθφο ηνκέαο) θνξπθψζεθε ζε 373% ηνπ ΑΔΠ κε 
πξνθαλή αδπλακία ζπληήξεζεο έζησ θαη ηεο απιήο εμππεξέηεζεο ηφθσλ θαη κε ζπλέπεηα ηηο ζπλερψο απμαλφκελεο επηζθάιεηεο. Η 
αλσηέξσ εμέιημε απνδείρζεθε αλαπφθεπθηε κεηά ηελ δηαηάξαμε ηεο βαζηθήο καθξνρξφληαο ρξεκαηννηθνλνκηθήο ηζνξξνπίαο : 
Δηζφδεκα = Καηαλάισζε + Απνηακίεπζε, ε νπνία κεζνπξφζεζκα ζπκβαδίδεη κε επελδχζεηο.  
Δπί δεθαεηία θαηαγξάθεηαη ζεκαληηθή πζηέξεζε ηνπ Γηαζεζίκνπ Δηζνδήκαηνο σο πξνο ηελ Καηαλάισζε πνπ απμήζεθε απφ 65% ζε 
71% ηνπ ΑΔΠ, ε νπνία ηζνζθειηδφηαλ κέζσ δαλεηζκνχ ηδησηψλ (30% ηνπ ΑΔΠ εληφο 8εηίαο). Τα επηρεηξεκαηηθά θέξδε παξνπζίαζαλ 
ζπλερή απμεηηθή ηάζε απφ 6,5% ζε 14% ζαλ %ΑΔΠ 
Άκεζν επαθφινπζν ηεο ζηξεβιήο θαηαλνκήο ηνπ παξαγφκελνπ πινχηνπ ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ ππεξθαηαλάισζε ήηαλ ε παξαγσγή 
θνχζθαο (asset bubbles) ζε Αθίλεηα, Μεηνρέο, Πξψηεο Ύιεο, Μεηαθνξέο θαη Οκφινγα. Η ππνρψξεζε ηεο αμίαο θαηνηθηψλ (ηειηθή 
θνχζθα ζε ππεξδαλεηζκέλν νηθνλνκηθφ ζχζηεκα), νδήγεζε ζε θαηάξξεπζε δνκεκέλσλ πξντφλησλ βαζηζκέλσλ ζε ζηνηρεία 
ελεξγεηηθνχ θαη δεκηέο απνηίκεζεο κε εθαξκνγή ηεο ινγηζηηθήο απνηίκεζεο ηνπ mark to market,. Η κέζνδνο απηή είρε επεθηαζεί 
παληνχ θαηά ηελ δηάξθεηα ηεο παξάιιειεο αλφδνπ φισλ ησλ ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ πξνο δήζελ θαιχηεξε ινγηζηηθή απεηθφληζε, αιιά 
ζηελ πξαγκαηηθφηεηα θπξίσο πξνο εγγξαθή ππεξαμηψλ θαη επίηεπμε κπφλνπο απφ ηελ δηνηθεηηθά δηεθζαξκέλε θάζηα ησλ ζηειερψλ 
πνπ δηνηθνχλ πιένλ ηηο επηρεηξήζεηο ρσξίο χπαξμε ηδηνθηήηε – κεγαινκεηφρνπ. 
Η κεηέπεηηα ππνρξεσηηθή δηάζσζε ησλ Τξαπεδψλ νδήγεζε ζε αλάιεςε ππνρξεψζεσλ απφ θξάηε κε ζπλεπαγφκελε άλνδν 
ειιεηκκάησλ θαη Γεκνζίνπ Φξένπο πνπ νδεγεί ζε πεξαηηέξσ αχμεζε επηβάξπλζεο ηφθσλ επφκελσλ θξαηηθψλ πξνυπνινγηζκψλ. Η 
παξαζρεζείζα ξεπζηφηεηα ζηηο Τξάπεδεο ήηαλ ζαθψο κε απαξαίηεηε, ιφγσ πξνθαλνχο έιιεηςεο ελ’ δπλάκεη λέσλ δαλεηνιεπηψλ θαη 
ζα κπνξνχζε λα είρε ππνθαηαζηαζεί κε ζχζηεκα επηιεθηηθψλ εγγπήζεσλ. Τν απνηέιεζκα ήηαλ ε δηνρέηεπζε ζε θεξδνζθνπία κε 
άλνδν ρξεκαηηζηεξίσλ θαη ζε πξννξηζκνχο εθηφο ΗΠΑ. Βξαρππξφζεζκν φθεινο απνηειεί θπζηθά ε βειηίσζε ησλ απνηηκήζεσλ ηνπ 
ρξεκαηννηθνλνκηθνχ θιάδνπ κε παξάιιειε αχμεζε φκσο  ηνπ ζπζηεκηθνχ θηλδχλνπ ζε λέα ππνρψξεζε ησλ απνηηκήζεσλ κε 
ελδερφκελεο ζπλζήθεο θξαρ. 
Η ζπλερήο αξλεηηθή απφθιηζε ηνπ ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ ΗΠΑ παξάιιεια κε ηελ δηεχξπλζε ησλ θξαηηθψλ ειιεηκκάησλ 
(δίδπκα ειιείκκαηα), κε ηζνζθειηδφκελε απφ εγρψξηα απνηακίεπζε αιιά θαη ε  δπζθακςία ζηελ πξνζαξκνγή ηζνηηκηψλ (Κίλα), δίλνπλ 
ηελ εηθφλα ηζρπξφηεξεο επεξρφκελεο θξίζεο. 
Τν δεκνζηνλνκηθφ Έιιεηκκα ησλ ΗΠΑ θαηά ηα 2010 ππεξέβε ην 9% ην δε αλαιεθζέλ λέν ρξένο αλήιζε ζε 11,2% ηνπ ΑΔΠ. Ο 
ππεξδαλεηζκφο ησλ ΗΠΑ κε βξαρππξφζεζκε δηαηήξεζε ηεο εκπηζηνζχλεο ηφζν ζην λφκηζκα φζν θαη ζε θξαηηθά ρξεφγξαθα κε 
πξνζθνξά ρακειψλ επηηνθίσλ εληππσζηάδεη, αιιά πξντδεάδεη γηα πηζαλή ππνηίκεζε θαη άξζε εκπηζηνζχλεο ζε αλχπνπην ρξφλν, ή 
γηα βεβαηφηεηα αλαπφδξαζηεο επεξρφκελεο deflation. Οη αλαθνηλψζεηο αλεξγίαο ζπληεξνχληαη δεκηνπξγηθά πεξί ην 10% κε 
παξεκβάζεηο ζηνπο επηζπκνχληεο εξγαζία.Τα επίπεδα θαηά θεθαιήλ ΑΔΠ 2007 δελ ζα ππεξθεξαζζνχλ γηά αξθεηά ρξφληα, θαζφηη 
επηηεχρζεθαλ κε ηελ κέγηζηε δπλαηή εθαξκνγή κφριεπζεο. Σε πεξίπησζε απνθπγήο δεχηεξνπ θχκαηνο χθεζεο πηζαλφλ πεξί ην 2012. 
Θα ππάξμεη γηά κεγάιν δηάζηεκα (έηε) ζπλέρηζε deleveraging (ΗΠΑ 1929/10έηε – Ιαπσλία 1990/15έηε) πνπ νδεγεί ζε κείσζε 
θαηαλάισζεο/ ΑΔΠ, φπσο θαη κείσζε θαηαλάισζεο ζε απφιπηα κεγέζε ιφγσ ησλ λέσλ πςειφηεξσλ επηπέδσλ αλεξγίαο, φζν ζα 
ιήγνπλ νη θνηλσληθέο παξνρέο. Θα ππάξμεη πξνζαξκνγή παξαγσγήο ζηα λέα επίπεδα κεηα απφ δηαθπκάλζεηο επαλαπξνζδηνξηζκνχ 
αλαγθαίσλ απνζεκάησλ(=>Γηαθπκάλζεηο ΑΔΠ). Πνιχ πηζαλή ε χπαξμε εκπνξηθψλ απεηιψλ/πξνζηαηεπηηζκνχ εληφο ηνπ 2010/11 ζηελ 
δηαδηθαζία δηεξεχλεζεο δεκηνπξγίαο λένπ παγθφζκηνπ λνκίζκαηνο –ηζνηηκηψλ– απειεπζέξσζεο γνπάλ. Λφγσ θαη θνηλσληθήο 
θαηαθξαπγήο ζα ππάξμεη κεξηθή πεξηζηνιή ηεο ξεπζηφηεηαο ζην ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζχζηεκα θαη αληηθαηάζηαζε κε εμαηνκηθεπκέλεο 
Κεπληαλέο παξνρέο (2011-12). 
Υπάξρνπλ ζνβαξέο ακθηβνιίεο γηα ηελ χπαξμε πξαγκαηηθνχ ζρεδίνπ εμφδνπ απφ ηελ παξνχζα θξίζε. Σηνλ αληίπνδα κπνξεί λα 
ππνηεζεί φηη φινη νη ρεηξηζκνί απνηεινχλ πξνζπάζεηα ρξνληθήο εμνκάιπλζεο ηνπ απαηηνχκελνπ deleveraging, πνπ εκθαλίδεηαη πάληνηε 
ζε πεξηπηψζεηο αληίζηνηρσλ θξίζεσλ ρξένπο ζηηο νηθνλνκίεο. Τν πνζνζηφ κείσζεο ηνπ ΑΔΠ ζε πεξίπησζε κε επαλάιεςεο ηνπ 
ειιείκκαηνο ην 2011 δελ κπνξεί λα πξνζδηνξηζζεί. Η ππνρξέσζε κείσζεο ειιεηκκάησλ ζα πξνθύςεη πηζαλόλ εθβηαζηηθά από 
ηελ ζπκπεξηθνξά ησλ αγνξώλ θξαηηθώλ νκνιόγσλ.  Η ιήμε επηδνηήζεσλ ησλ αλέξγσλ δίλεη νξαηέο ζπλέπεηεο κε ρξνληθή 
πζηέξεζε 6-9 κελψλ. Τν πηζαλφηεξν ρξνληθφ δηάζηεκα απνηχπσζεο ηνπ 2νπ θχκαηνο ηεο νηθνλνκηθήο πηψζεο πξνζδηνξίδεηαη ζην 1

ν
 

Δμάκελν 2011 φπνπ ζα αληηζηαζκίδνληαη σο πξνο ην ΑΔΠ ηα αληίζηνηρα ηξίκελα πνπ επεξεάζηεθαλ απφ ηα πξνγξάκκαηα δηάζσζεο, 
ζα επηηαρχλεηαη ε κείσζε θαηαλάισζεο (ιήμε επηδνκάησλ αλεξγίαο) θαη ζα ελζσκαησζεί ε 2ε θάζε αδξαλψλ απνζεκάησλ. Σηελ 
θαιχηεξε πεξίπησζε ην ΑΔΠ ζα παξνπζηάδεη ελαιιαγέο κεηαμχ αλάπηπμεο θαη χθεζεο επί 4-5 έηε, θαη ζε θακηά πεξίπησζε δελ ζα 
αλέιζεη ζε 2,7% ην 2011 φπσο πξνβιέπνπλ νη επίζεκνη θνξείο.  
Οη ζπλερείο δηαβεβαηώζεηο από όινπο ηνπο επίζεκνπο θνξείο όηη ηα ρεηξόηεξα πέξαζαλ θαη έπεηαη αλάθακςε απνηεινύλ 
πξνθαλώο πξνπαγαλδηζηηθή ζπκπεξηθνξά γηα απνηξνπή παληθνύ - δεκηνπξγία θιίκαηνο (Παλνκνηόηππε ζπκπεξηθνξά κε 
πεξηγξαθέο Galbraith γηα ηελ πεξίνδν 1929-1932). 
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ΥΟΛΘΑΜΟ ΠΘΝΑΚΩΝ - ΔΘΑΓΡΑΜΜΑΣΩΝ  
Πξσηνθαλείο ζηαηηζηηθέο αιρεκίεο κε αιινίσζε/ππνβάζκηζε ησλ ζηνηρείσλ ΑΔΠ ησλ ηειεπηαίσλ 9 ηξηκήλσλ κε απνηέιεζκα 
λα πξνθχπηεη αλάπηπμε θαηά ην 2

ν
 Τξ2010 ζε αληίζεζε κε χθεζε πνπ ζα πξνέθππηε κε βάζε ην θαηά ηελ πξνεγνχκελε 

δεκνζίεπζε νξηζηηθνπνηεζέλ Α! Τξ. Γελ ππήξμε παξφκνηα παξέκβαζε ηελ ηειεπηαία 10εηία. Δπίζεο παξεκβάζεηο θαη 
αλαζεσξήζεηο ζε Αλεξγία – Βηνκεραληθή παξαγσγή. Μεγάιεο δηαθνξέο κεηαμχ αλαθνίλσζεο κεηαβνιήο Public Debt 11.3% 
θαη official deficit 9% of GDP.  
Αλεξγία: Σπλερείο ζηαηηζηηθέο αιρεκίεο θαη αλαζεσξήζεηο. Aπφ ηνλ Μαην 2009 πξνθχπηεη κείσζε θαηαγξαθφκελεο labor 

force θαηα 1,5εθ (δηαθνπή αλαθνίλσζεο πξφζεζεο εξγαζίαο) κε παξάιιειε αχμεζε πιεζπζκνχ (15-64) θαηά 2,5 εθ, θαζψο 
θαη αχμεζε κε επηιεγείζαο εκηαπαζρφιεζεο θαηά 6εθ. Πηζαλή απνθξππηφκελε αλεξγία >2%. Τν πνζνζηφ ησλ εξγαδνκέλσλ 
ελειίθσλ ππνρψξεζε ηελ ηειεπηαία ηξηεηία απφ 63 ζε 58%. Μεγάιεο απνθιίζεηο πιεζπζκνχ - Δξγαηηθνχ δπλακηθνχ - 
εξγαδνκέλσλ. 
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Unemployment - Employment in 000
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Laborforce and Employment as % of Population>16y
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Population >16y (RSc), Laborforce, Employed in 000
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Αγοπά επγαζίαρ ΗΠΑ 

Χπονικέρ πεπίοδοι βαζικών μεηαβολών και ζςζσεηιζμοί κινήζεων επγαζίαρ - ανεπγίαρ

Μέγιζηο επίπεδο μείωζηρ ανεπγίαρ καηά ηο 1968 (ηέλορ Α! Βιομησανικού - Παπαγωγικού κύκλος) ζε 3,4%

Μεηαπολεμική αύξηζη θέζεων επγαζίαρ ωρ 1968 από 57 ζε 78 Εκ (18years +37%) με minimum ανεπγίαρ 2,68 Eκ

Πεπίοδορ ΑΝΕΡΓΙΑ ΕΡΓΑΙΑ ΧΟΛΙΟ

1970 2,7 ζε 5 εκ Σηαθεπή 79 εκ

1971-74 5 ζε 4 εκ Αύξηζη >8εκ 78 ζε 86 Μείωζη ανεπγίαρ 1y μεηά από έναπξη αύξηζηρ επγαζίαρ

1974-75 4,2 ζε 8,4 Μείωζη 2 εκ
Επι 1 έηορ παπάλληλη αύξηζη ανεπγίαρ και επγαζίαρ ζηην ζςνέσεια 

έναπξη μείωζηρ επγαζίαρ

1975-81 8,5 ζε 6 εκ (Α!Εξ79) Αύξηζη >16εκ 85 ζε 101 Παπάλληλα μέσπι Β! Εξ 1979

1979-82 6 ζε 12,5 εκ Μείωζη 2 εκ
Εκκίνηζη αύξηζηρ ανεπγίαρ Β!Εξ 79 - μείωζη επγαζίαρ 2 σπόνια 

απγόηεπα

1983-89 12,1 εκ ζε 6,2 εκ Αύξηζη 20εκ 99 ζε 119

Εναπξη ανόδος ανεπγίαρ 1989 12μήνερ ππιν ανακοπή αύξηζηρ 

θέζεων επγαζίαρ - Σηο διάζηημα 83-85 Ανεπγία:12,1->8,2 Επγαζία: 99-

>106

1990-91 6,2 ζε 10 εκ 119 ζε 117,5
Εναπξη ανόδος θέζεων επγαζίαρ 6μήνερ ππιν κοπύθωζη ανεπγίαρ. 

Πποζθήκη 1εκ θέζεων και παπάλληλη αύξηζη ανέπγων καηά 600σιλ

1992-01 10 ζε 5,5 εκ 117,5 ζε 138 Αύξηζη ανεπγίαρ 3-4μήνερ ππιν ανακοπή αύξηζηρ θέζεων επγαζίαρ

2001-02 5,5 ζε 9,25 εκ 138 ζε 136

Σηοςρ ππώηοςρ 6 μήνερ αύξηζηρ ανεπγίαρ=700σιλ παπάλληλη 

δημιοςπγία 700σιλ θ.επγαζίαρ. Εναπξη ανόδος θέζεων επγαζίαρ 15 

μήνερ ππιν ηην κοπύθωζη ανεπγίαρ

2003-06 9,25 ζε 6,688 εκ 135,7 ζε 146,7
Κοπύθωζη θέζεων επγαζίαρ 12 μήνερ μεηά ηην έναπξη ανόδος 

ανεπγίαρ (11/2007-12/2006)

2007-09
10.2009  15,612 εκ    

11.2010 15,12 εκ

11.2007 146,665 ζε 

12.2009  137,792 εκ  

11.2010  138,888 εκ

Ανοδορ ανεπγίαρ 3y καηά 8,9εκ - Πηώζη επγαζίαρ 25m καηά 8,873 εκ - Παπάλληλα 

από ηον Μαιο 2009 μείωζη καηαγπαθόμενηρ labor force καηα 1,5εκ ζε αύξηζη 

πληθςζμού καηά 2,3 εκ (διακοπή ανακοίνωζηρ ππόθεζηρ επγαζίαρ) πος ανηιζηοισεί 

ζε ηοςλάσιζηον 1% ππόζθεηη κπςθή ανεπγία.

Απο ηην μεηαπολεμική παπαηήπηζη πποκύπηει πιθανή δομική ανεπγία (αζςμβαηόηηηα ικανοηήηων-απαιηήζεων) πεπί ηο 3%

Ενηςπωζιακή ικανόηηηα δημιοςπγίαρ νέων θέζεων επγαζίαρ εξηγούμενη γιά ηην πεπίοδο πληθωπιζμού-πεηπελαικήρ κπίζηρ και από ηο 

όηι ηα αίηια δεν ήηαν παπαγωγικά και γιά ηο ζύνολο ηηρ πεπιόδος πιθανόν από ηην ελαζηικόηηηα ηηρ επγαηικήρ νομοθεζίαρ 

ηην ηπέσοςζα πεπίοδο εμθανίζεηαι γιά ππώηη θοπά απιθμιηικά ιζόποζη μείυζη θέζευν επγαζίαρ με ηον απιθμό αύξηζηρ 

ανέπγυν πος ζημαίνει ζσεδόν μηδενική δημιοςπγία-πποκύπηξη νέυν θέζευν και ζςνεπώρ απογοήηεςζη συπίρ να 

ζςνςπολογίζοςμε και ηην μείυζη ππόθεζηρ επγαζίαρ

Ππορ παπαηήπηζη η έναπξη δημιοςπγίαρ νέυν θέζευν επγαζίαρ για επεπσόμενη ανάκαμτη παπάλληλα με ανεπγία  
 

 



Consumer Confidence Η αηζηφδνμε εηθφλα ηνπ δείθηε θαηαλαισηηθήο εκπηζηνζχλεο USA κεηά ηελ θαηάξξεπζε πνπ 

πξνβαιιφηαλ νξγαλσκέλα, αλαθφπεθε ην ηειεπηαίν 6κελν θαη πξνέθππηε απνθιεηζηηθά απφ ηελ δεκηνπξγία πξνζδνθηψλ, 
ζπλήζσο ππνζηεξηδφκελσλ απφ ρξεκαηηζηεξηαθέο απνηηκίζεηο θαη φρη θαη απφ ηελ εθηίκηζε ηεο ηξέρνπζαο θαηάζηαζεο, 
φπσο γίλεηαη εκθαλέο απφ ηα θάησζη δηαγξάκκαηα (Consumer Confidence =Present Situation (near all time low) + 
Expectations Index) 

Consumer Confidence Index USA
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Consumer Sentiment Michigan
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Inflation USA (CPI)
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CPI - 10y Bond Η αληηπιεζσξηζηηθή ζπκπεξηθνξά ηνπ Consumer Price Index USA πνπ μεθίλεζε ηνλ Μάξηην 2009 

ηεξκαηίζζεθε ηνλ 11/09, θνξπθψζεθε ηνλ 12/09 ζε 2,7% θαη ππνρσξεί απφ ηνλ 1/10 θαη ζα ζπλερίζεη γηά κεγάιν ρξνληθφ 
δηάζηεκα πεξλψληαο ζε αξλεηηθφ έδαθνο αλ εκθαληζζεί χθεζε θαη πηψζε ελεξγεηαθψλ ηηκψλ θαη αλ δελ δεκηνπξγεζνχλ λέεο 
ζέζεηο εξγαζίαο θαη αλαπξνζαξκνγέο ακνηβψλ (πξνο ζηηγκήλ πνιηηηθά κε δηαπξαγκαηεχζηκν ή θαη επηδησθφκελν), φπσο 
γίλεηαη πξνθαλέο θαη απφ ηελ ζπκκεηνρή ησλ κηζζψλ ζηνπο κειινληηθνχο πξνυπνινγηζκνχο. Τα ζηνηρεία ησλ 
πξνυπνινγηζκψλ παξαθάησ είλαη ζαθψο αιιεινζπγθξνπφκελα θαη εκθαλίδνπλ κάιινλ απιψο ειπίδεο εμφδνπ απφ ηελ χθεζε 
κε παξάιιειε κείσζε ησλ δεκνζηνλνκηθψλ ειιεηκκάησλ αιιά θαη ηεο ζπκκεηνρήο ησλ κηζζψλ ζην ΑΔΠ (απφ πνπ ζα 
πξνέιζεη ή ζα αληηζηαζκηζηεί ε θαηαλάισζε πνπ αληηζηνηρεί ζην 71% ηνπ ΑΔΠ κε απηή ηελ ζπκκεηνρή ησλ κηζζψλ?). Η 
πξφζθαηε ζπκπεξηθνξά ην 10 εηνχο νκνιφγνπ δεκηνπξγεί πξνζδνθίεο αλάπηπμεο ή ακθηζβήηεζε ειιεηκκαηηθήο δηαρείξεζεο? 
Budget 2010-2012: Πξνθαλήο δπζαξκνλία κεηαμχ πξνβιεπφκελεο κεγέζπλζεο ΑΔΠ, δηαηήξεζεο πςειήο αλεξγίαο, 

κεηνχκελεο ζπκκεηνρήο ακνηβψλ εξγαζίαο ζην ΑΔΠ, αχμεζεο θεξδψλ επηρεηξήζεσλ, κείσζεο ειιείκκαηνο θαη αχμεζεο 
απφδνζεο 10εηνχο νκνιφγνπ γηά ηα έηε 2010-2012 (καγηθφ ξαβδί ?) 
USA BUDGET - GDP Projections Congr.Budget Office 1st row =2009 forecast, 2nd row 5/2010 forecast

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Nominal GDP (Billions of $) 13.178 13.808 14.265 14.163 14.570 15.146 15.965

2010 may 14.078 14.442 14.253 14.706 15.116 15.969 16.918

Nominal GDP ( % change ) 6,1% 4,8% 3,3% -0,7% 2,9% 4,0% 5,4%

2010 may 2,6% -1,3% 3,2% 2,8% 5,6% 5,9%

Real GDP ( % change ) 2,8% 2,0% 1,1% -2,5% 1,7% 3,5% 5,0%

2010 may -2,5% 2,2% 1,9% 4,6% 4,8%

Consumer Price Index % 3,2% 2,9% 3,8% -0,5% 1,7% 1,3% 1,0%

2010 may -0,2% 2,4% 1,3% 1,2% 1,1%

Unemployment Rate % 4,6% 4,6% 5,8% 9,3% 10,2% 9,1% 7,2%

2010 may 9,3% 10,1% 9,5% 8,0% 6,3%

Three-M Treasury Bill (%) 4,7% 4,4% 1,4% 0,2% 0,6% 1,7% 3,1%

2010 may 0,1% 0,2% 0,7% 1,9% 3,0%

Ten-Year Treasury (%) 4,8% 4,6% 3,7% 3,3% 4,1% 4,4% 4,7%

2010 may 3,2% 3,6% 3,9% 4,2% 4,5%

Economic Profits (Bill $) 1.669 1.642 1.477 1.336 1.443 1.584 1.709

2010 may 990 1.263 1.207 1.387 1.462

Wages and Salaries (Bill $) 6.027 6.362 6.548 6.465 6.614 6.792 7.246

2010 may 6.329 6.517 6.671 7.149 7.624

Economic Profits %of GDP 12,7% 11,9% 10,4% 9,4% 9,9% 10,5% 10,7%

2010 may 6,9% 8,6% 8,6% 8,7% 8,6%

Wages+Salaries (% GDP) 45,7% 46,1% 45,9% 45,6% 45,4% 44,8% 45,4%

2010 may 44,4% 44,3% 44,1% 44,8% 45,1%

TOTAL DEFICIT bil$ 2009 -459 -1587 -1381 -921 -590

2010 may -1413 -1368 -996 -642 -525

CBO on Presidents plan -1413 -1500 -1342 -914 -747

TOTAL DEFICIT %GDP -3,2% -11,2% -9,6% -6,1% -3,7%

2010 may -9,9% -9,4% -6,6% -4,1% -3,1%

CBO on Presidents plan -9,9% -10,3% -8,9% -5,8% -4,5%

DEBT as% of GDP 40,8% 53,8% 61,4% 65,2% 65,9%

2010 may 53,0% 61,8% 65,8% 67,1% 66,6%

CBO on Presidents plan 53,0% 63,2% 70,1% 73,6% 74,8%  
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ΑΓΟΡΑ ΚΑΣΟΙΚΙΑ ΗΠΑ :  
Νέεο θαηνηθίεο : H αλαζηξνθή πνπ εκθαλίζζεθε ζε πνιχ ρακειά επίπεδα αλαθφπεθε. Απαηηείηαη κεγάιε αχμεζε πσιήζεσλ 

(>40%) γηα λα επηξξεάζεη ζεηηθά ηελ θαηαζθεπαζηηθή αγνξά. Ο πνιχ κεγάινο φγθνο αγνξαπσιεζηψλ 2002-2006  ππνδειψλεη 
θεξδνζθνπηθέο αγνξέο πνπ ζα απμήζνπλ ην απφζεκα κεηαρεηξηζκέλσλ πξνο πψιεζε ηα επφκελα έηε, θαζφηη δελ ζπκβάδηδαλ κε 
αληίζηνηρεο πιεζπζκηαθέο αιιαγέο.  
Μεηαρεηξηζκέλεο θαηνηθίεο: Η αλάθακςε ηηκψλ θαη αγνξαπσιεζηψλ ππαξρνπζψλ θαηνηθηψλ πνπ απνηεινχλ θαη ην κεγαιχηεξν 

θνκκαηη ηεο αγνξάο (10:1) είλαη αλαηκηθή (+5-7% κεηά απφ ππνρσξήζεηο 34% θαη 52%). Οη πνιχ κεγάιεο απψιεηεο ζηηο επηκέξνπο 
πφιεηο πνπ είραλ θαη ηηο κεγαιχηεξεο ηηκέο δηθαηνινγνχλ θαη ηελ αδπλακία ζπγθξάηεζεο ηεο θξίζεο ζηελ αγνξά ησλ Subprimes  
θαζψο θαη ηελ κε θάιπςε ηνπ 30% ησλ ελππφζεθσλ δαλείσλ απφ ηελ ππάξρνπζα ππνζήθε. Δίλαη πηζαλφλ λα έρνπκε πξνζεγγίζεη 
ηα ρακειά ηεο αγνξάο κε κηθξέο φκσο πηζαλφηεηεο αμηφινγσλ ζεηηθψλ απνθιίζεσλ (>20%) ηελ επφκελε 2εηία, ψζηε λα εληζρπζεί 
θαη ε θαηαζθεπαζηηθή δξαζηεξηφηεηα ζε λέεο θαηνηθίεο. Η ζπλνιηθή απψιεηα αμίαο ηνπ Real estate θαηά Moodys  αλέξρεηαη ζε 45% 
μεπεξλψληαο ηηο κεηξήζεηο SP-Case θαη NatAsRealtors. Η κε ρξνληθή πζηέξεζε εκθαληζζείζα ππνρψξεζε ηηκψλ επαγγεικαηηθψλ 
αθηλήησλ (-37%) δεκηνπξγεί πξφβιεκα απνηηκήζεσλ ηζνινγηζκψλ γηα ην 2010-2011. Η θαζαξή αμία ηεο πεξηνπζίαο ησλ 

λνηθνθπξηψλ ππνρψξεζε ζε 4,5 θνξέο ην εηήζην δηαζέζηκν εηζφδεκα απφ 6,5 εληφο δηεηίαο. Τν κεηαπνιεκηθφ ρακειφ απαληάηαη 
θαηά ηελ πεηξειατθή θξίζε κε 4,0 θνξέο. Οη επηδνηήζεηο πξνυπνινγηζκψλ ζε Fannie θαη Freddie γηα ην 2010 θαη 2011 αλέξρνληαη 

ζε 42 Γηο$ ζπλνιηθά  (0,3% ηνπ ΑΔΠ) πνζφ πξνθαλψο κεδακηλφ κε deliquencies πεξί ην 10% ησλ ππνζεθψλ. 
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Πωλήζεις καηοικιών κυλιόμενου 12μηνου 10 πόλεων USA ζε ηεμάχια και δείκηη ηιμών

1083695

+100,7%

564574

669269

539908

783598

513611

-52,6%

150,4

-33,5%

226

+197%

76

500.000

550.000

600.000

650.000

700.000

750.000

800.000

850.000

900.000

950.000

1.000.000

1.050.000

1.100.000

1
9
8
7

1
9
8
9

1
9
9
1

1
9
9
3

1
9
9
5

1
9
9
7

1
9
9
9

2
0
0
1

2
0
0
3

2
0
0
5

2
0
0
7

2
0
0
9

60

75

90

105

120

135

150

165

180

195

210

225

240

10 cities in units Annual Priceindex 10cities

Πωλήζεις καηοικιών κυλιόμενου 12μηνου 10 πόλεων USA ζε 

ηεμάχια και δείκηη ηιμών
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Home Price Index 6cities (100=1.2000)
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Moodys All monthly (Housing+Industry+Office+Retail)

105,4 -45,1%
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G D P: Η κεηαβνιή ηνπ πξαγκαηηθνχ ΑΔΠ USA ζε ζχγθξηζε κε ην αληίζηνηρν ηξίκελν πξν έηνπο (Δπξσπατθφο ηξφπνο) 

πξνζέγγηζε ζην ζεκείν -4,11%(2q 2009) θαη θνξχθσζε θαηά πάζα πηζαλφηεηα αληίζηνηρα ζε πεξίπνπ +3,17%(2q 2010) 
(ιφγσ Government Consumption) πξηλ ηε λέα ππνρψξεζε. Πξψηε αλακελφκελε αξλεηηθή κεηαβνιή ζε επίπεδν ηξηκήλνπ 
ην 1q 2011 (4/2011 - επηβεβαίσζε λέαο χθεζεο).  
Debts USA: Τν ζπλνιηθφ χςνο δαλεηζκνχ ΗΠΑ θνξχθσζε ζην 1-2q 2009 ζηα επίπεδα ηνπ 375% ηνπ ΑΔΠ κε έλαξμε 

απνθιηκάθσζεο ησλ ηδησηηθψλ ρξεψλ θαη επηβάξπλζεο ηνπ Γεκνζίνπ ρξένπο, αλάινγα ησλ επηινγψλ Ιαπσλίαο 1990-
1992. Πξνο παξαηήξεζε ε πνιχ αξγή αξρηθή απνθιηκάθσζε ηνπ financial debt πηζαλφλ ινγσ ησλ πνιχ επλνηθψλ κέηξσλ 
απνηξνπήο θαηάξξεπζεο (too big to fail). Τα ηειεπηαία 3ηξίκελα παξαηεξείηαη κεηαζηξνθή θιίκαηνο ακθηζβήηεζε 
θεξδνθνξίαο, αλαγθαίνπ κεγέζνπο θαη bonuses θαη κείσζε ηνπ ρξένπο θαηά 15% ηνπ ΑΔΠ. Τν ζπλνιηθφ θξαηηθφ ρξένο 
απμήζεθε ζηα 3 ηειεπηαία έηε θαηά >30% ηνπ ΑΔΠ, ρσξίο κέρξη ζηηγκήο λνκηζκαηηθή ή πηζηνιεπηηθή ακθηζβήηεζε. 

USA Μεηαβολή ΑΕΠ Τπιμήνων ζε Εηήζια βάζη
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USA Total debt as % GDP
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Σα κάηωθι διαγράμμαηα αποηελούνηαι από δύο ημήμαηα: 
Εηήζια παροσζίαζη αριζηερά 1985-2009 και ζηην ζσνέτεια λεπηομερή ηριμηνιαία παροσζίαζη 2001-2010.  

Κπαηικό και σπημαηοοικονομικό σπέορ ζαν % ΑΕΠ
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Ιδιωηικό και επισειπημαηικό σπέορ ζαν % ΑΕΠ

50%

60%

70%

80%

90%

100%

1
9
8
5

1
9
8
8

1
9
9
1

1
9
9
4

1
9
9
7

2
0
0
0

2
0
0
3

2
0
0
6

2
0
0
9

2
0
0
1
q
2

2
0
0
2
q
1

2
0
0
2
q
4

2
0
0
3
q
3

2
0
0
4
q
2

2
0
0
5
q
1

2
0
0
5
q
4

2
0
0
6
q
3

2
0
0
7
q
2

2
0
0
8
q
1

2
0
0
8
q
4

2
0
0
9
q
3

2
0
1
0
q
2

Household Debt as % of GDP
Business Debt as % of GDP

 
 
Επηρεηξεκαηηθά θέξδε – Αηνκηθή απνηακίεπζε: Η κεγέζπλζε ζπκκεηνρήο ηεο θεξδνθνξίαο ησλ επηρεηξήζεσλ ζην ΑΔΠ 

(+6%) παξάιιεια κε ηελ αχμεζε απνηακίεπζεο (+4%) δελ ζπκβαδίδεη θαη πηζαλφλ ππνδειψλεη κε ζπληεξήζηκε αχμεζε 
θεξδψλ πξνθαινχκελε απφ ρεηξηζκνχο απνζεκάησλ θαη γηά λα παξακείλεη ζε απηά ηα επίπεδα ζα πξέπεη λα αλαθνπεί ν 
ξπζκφο απνηακίεπζεο ηνπιάρηζηνλ, αιιά θαη παξάιιειε αλάθακςε ηεο αγνξάο εξγαζίαο. 
ΘΟΖΤΓΘΟ Η απνθιηκάθσζε (βειηίσζε) ηνπ ειιείκκαηνο εκπνξηθνχ ηζνδπγίνπ πνπ παξαηεξήζεθε απνηέιεζε απνθιεηζηηθά 

ζπλέπεηα ηεο χθεζεο αιιά θαη ηεο ππνρψξεζεο ηνπ $ θαη φρη βειηίσζεο αληαγσληζηηθφηεηαο θαη ιεηηνχξγεζε εληζρπηηθά 
(κεησηηθά) ζηνπο ξπζκνχο χθεζεο ζε αληίζεζε κε εμαγσγηθέο ρψξεο ρσξίο λνκηζκαηηθή παξέκβαζε (Γεξκαλία-Ιαπσλία = 
ζπξξίθλσζε πιενλάζκαηνο). Ο αλνδηθφο ξπζκφο ΑΔΠ απφ 3q 2009 νδήγεζε ζε αλαζηξνθή βειηίσζεο ειιείκκαηνο 
Ιζνδπγίνπ απφ 2,4% ζε 3,9% ηνπ ΑΔΠ. (έιιεηςε παξαγσγηθήο βάζεο) 

Επισειπημαηικά κέπδη και αποηαμίεςζη ζαν %ΑΕΠ
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Imports-Exports-Deficit as % of GDP USA
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Θδησηηθή θαηαλάισζε – Ακνηβέο εξγαδνκέλσλ: Η απφθιηζε ησλ ηειεπηαίσλ ηξηκήλσλ (>2% ΑΔΠ) ζα αλαζηξαθεί 

άκεζα κε κείσζε ηεο θαηαλάισζεο θαη ζαλ % ηνπ ΑΔΠ ιφγσ αλππαξμίαο πηζησηηθήο επέθηαζεο θαη είλαη ππνδεισηηθή 
πνιχ βαζεηάο επεξρφκελεο χθεζεο ιφγσ αδπλακίαο θαηαλάισζεο ζηα επφκελα ηξίκελα, εθηφο αλ ππάξμεη 
ζνζηαιηζηηθή θπβεξλεηηθή παξέκβαζε πξνο αχμεζε εηζνδεκάησλ. 
Τν χςνο ησλ πξνζσπηθψλ εηζνδεκάησλ 3q 2010 εμαηξνπκέλσλ ησλ θνηλσληθψλ επηδνκάησλ ππνρσξεί θαηά 4% απφ 
ην 4q 2008 θαη ππνδειψλεη αληίζηνηρε χθεζε θαηά ην 4q2010, ε δε ζπκκεηνρή ηνπο ζην ΑΔΠ ππνρσξεί απφ 75% ην 
2000 ζε <70% θάλνληαο αδχλαηε ηελ ζπληήξεζε ηεο θαηαλάισζεο ζην ΑΔΠ, αλ ζπλππνινγηζζεί θαη ε αχμεζε 
απνηακίεπζεο ζην 3-4% ηνπ ΑΔΠ. 

 

Καηανάλωζη και αηομικό ειζόδημα ζαν %ΑΕΠ

64%

65%

66%

67%

68%

69%

70%

71%

72%

73%

74%

75%

76%

1
9
8
5

1
9
8
8

1
9
9
1

1
9
9
4

1
9
9
7

2
0
0
0

2
0
0
3

2
0
0
6

2
0
0
9

2
0
0
5
q
1

2
0
0
5
q
4

2
0
0
6
q
3

2
0
0
7
q
2

2
0
0
8
q
1

2
0
0
8
q
4

2
0
0
9
q
3

2
0
1
0
q
2

Pers income ex.cur.tr.rec. % of GDP
Consumption % of GDP

Κατανάλωσε και αμοιβές εργαδομένων σαν % ΑΕΠ
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Ννηθνθπξηά – Πεξηνπζηαθά ζηνηρεία: Η ζπλνιηθή αμία ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ησλ λνηθνθπξηψλ ζπξξηθλψζεθε 

απφ 650% ηνπ εηήζηνπ δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο ζε 450-490% εληφο δηεηίαο πξνζεγγίδνληαο ηα επίπεδα ηνπ 1985. Η 
αλάθακςε ησλ 3 ηειεπηαίσλ ηξηκήλσλ νθείιεηαη ζην ρξεκαηηζηεξηαθφ ξάιιπ θαη αλαπξνζαξκνγέο ηεο Fed ζηελ 
εθηηκψκελε αμία αθίλεηεο πεξηνπζίαο. Τν πνζνζηφ ηδίσλ θεθαιαίσλ ζην ζχλνιν ησλ θαηνηθηψλ ππνρσξεί ζπλερψο απφ 
ην 1985 θαη ξαγδαία ηελ ηειεπηαία δηεηία (2005=60%, 2010 33-38%) παξά ηηο θαηαζρέζεηο θαη ην γεγνλφο φηη ην 32% 
ησλ θαηνηθηψλ δελ βαξχλνληαη κε ρξέε/ππνζήθεο, αιιά παξάιιεια ην 24% ησλ θαηνηθηψλ βξίζθνληαη κε 
ππνζήθεο/ρξένο κεγαιχηεξν ηεο ηξέρνπζαο αμίαο (16 εθ. θαηνηθίεο – 8/2009).  

 

Households equity in real estate %
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Households net worth as % of disposable income
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Unemployment USA
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Retailsales Η αλαθνίλσζε εηεζίσλ κεηαβνιψλ ιηαληθψλ πσιήζεσλ θαη νρεκάησλ Απξηιίνπ 2010  απνηέιεζε ηελ 

ηειεπηαία ζεηηθή είδεζε θαηαλάισζεο πξηλ ηελ επαλέλαξμε αξλεηηθψλ ξπζκψλ κεηαβνιήο, ιφγσ χπαξμεο επλνηθήο 
βάζεο ζχγθξηζεο ζηαζκηζκέλα (ζεκείν αλαθνξάο Month-12 / Τξφπνο κέηξεζεο αληίζηνηρνο ηνπ CPI. Η ζπλνιηθή 
αξλεηηθή θαηαλάισζε ζε νλνκαζηηθνχο φξνπο αλήιζε ζε -6,2% ην 2009. Τα επίπεδα 2010 ζπκβαδίδνπλ κε ην 2006-07. 

 

Retail sales total and motor vehicles y/y-1 %
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Industrial Production - Capacity utilization: Οη ξπζκνί κεηαβνιήο βηνκεραληθήο παξαγσγήο θαη αμηνπνίεζεο 

παξαγσγηθήο δπλακηθφηεηαο ζπλέρηζαλ λα ζεκεηψλνπλ βειηίσζε κέρξη ηνλ 6/2010 ιφγσ επλνηθήο βάζεο ζχγθξηζεο, κε 
ηελ παξαγσγή θαη ηελ αμηνπνίεζε φκσο ζε πνιχ ρακειά επίπεδα, ε παξακνλή ζηα νπνία ζα επηηαρχλεη ξαγδαία ηηο 
πησρεχζεηο θαη απνιχζεηο. Παξά ηελ επί 10κήλεο βειηίσζε πνπ παξαηεξνχκε ηα επίπεδα επξίζθνληαη ζην χςνο 2004-
2005. Τνλ 8/2010 έγηλε πιήξεο αλαζεψξεζε δεηθηψλ πξνο αιινίσζε απνηειεζκάησλ αλάινγε κε ηηο παξεκβάζεηο ζην 
ΑΔΠ. 
 

Industrial Production Index (2007=100) and Capacity Utilization %(RSc)
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Οι πςθμοί ππόζθεζηρ νέος δημοζίος σπέοςρ ππορ αποθςγή ηηρ καηάππεςζηρ είναι πποθανώρ μη 

διαηηπήζιμοι ζε καιπούρ ειπήνηρ και σωπίρ αμθιζβήηηζη ηόζο ηηρ ιζοηιμίαρ όζο και ηων επιηοκίων, 

όπωρ γίνεηαι εμθανέρ και ζηα καηωηέπω διαγπάμμαηα. Η ςποσπέωζη πεπιοπιζμού ηων ελλειμμάηων θα 

οδηγήζει ζηο δεύηεπο και πλέον επώδςνο μέπορ ηηρ κπίζηρ με σαπακηηπιζηικά Ιαπωνίαρ ή Δλλάδορ. 

    

USA new public debt/y as %of Gdp and Gdp real Change%
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S -1 0 1 4 7 5 0 1 .6 5 1 ,8 1 1 ,2 0 % 1 3 . 5 6 1 . 6 2 3

S -0 9 1 4 .1 1 9 1 .8 8 5 ,1 1 3 ,3 5 % 1 1 . 9 0 9 . 8 2 9

S -0 8 1 4 .3 6 9 1 .0 1 7 ,1 7 ,0 8 % 1 0 . 0 2 4 . 7 2 5

S -0 7 1 4 .0 6 2 5 0 0 ,7 3 ,5 6 % 9 . 0 0 7 . 6 5 3

S -0 6 1 3 3 9 9 5 7 4 ,3 4 ,2 9 % 8 . 5 0 6 . 9 7 4

S -0 5 1 2 6 3 8 5 5 3 ,7 4 , 4 % 7 . 9 3 2 . 7 1 0

S -0 4 1 1 8 6 8 5 9 5 ,8 5 , 0 % 7 . 3 7 9 . 0 5 3

S -0 3 1 1 1 4 2 5 5 5 ,0 5 , 0 % 6 . 7 8 3 . 2 3 1

S -0 2 1 0 6 4 2 4 2 0 ,8 4 , 0 % 6 . 2 2 8 . 2 3 6

S -0 1 1 0 2 8 6 1 3 3 ,3 1 , 3 % 5 . 8 0 7 . 4 6 3

S -0 0 9 9 5 2 1 7 ,9 0 , 2 % 5 . 6 7 4 . 1 7 8

S -9 9 9 3 5 4 1 3 0 ,1 1 , 4 % 5 . 6 5 6 . 2 7 1

S -9 8 8 7 9 4 1 1 3 ,0 1 , 3 % 5 . 5 2 6 . 1 9 3

S -9 7 8 3 3 2 1 8 8 ,3 2 , 3 % 5 . 4 1 3 . 1 4 6

S -9 6 7 8 3 9 2 5 0 ,8 3 , 2 % 5 . 2 2 4 . 8 1 1

 
 



ΔΙΑΓΡΑΜΜΑΣΑ ΔΗΜΟΙΕΤΕΩΝ – ΑΡΘΡΩΝ τωρίς ζτολιαζμό 

 

Household net worth ratio to disposable income

 

 
 


