
32	 ΚΕΠΕ, ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΕΞΕΛΙΞΕΙΣ 2022/48

1.6. Πρόσφατες εξελίξεις και 
προοπτικές της παγκόσμιας 
οικονομικής δραστηριότητας: 
Επιβράδυνση του ρυθμού  
ανάκαμψης της παγκόσμιας 
οικονομίας σε ένα περιβάλλον 
αυξημένης γεωπολιτικής 
αβεβαιότητας

Αριστοτέλης Κουτρούλης

Εν μέσω συνθηκών εκτόξευσης των τιμών βασικών δια-
τροφικών και ενεργειακών προϊόντων, επιταχυνόμενου 
πληθωρισμού και δυσχερειών στην παραγωγή υλικών 
αγαθών, ένας νέος εξωγενής κραδασμός, ο πόλεμος 
Ρωσίας-Ουκρανίας, έρχεται να συμπληρώσει τα προ-
βλήματα που κληροδότησε η πανδημία και να επιβρα-
δύνει περαιτέρω την παγκόσμια οικονομική ανάκαμψη. 

Ο πόλεμος στην Ουκρανία έχει πρωτίστως προκα-
λέσει μια, ανυπολόγιστου μεγέθους, ανθρωπιστική 
κρίση. Αυτό τουλάχιστον τεκμαίρεται από τις χιλιάδες 
νεκρών και τραυματισμένων, τα εκατομμύρια πολιτών 
που αναγκάστηκαν να εγκαταλείψουν τις εστίες τους, 
το τεράστιο προσφυγικό κύμα, τον φόβο και την από-
γνωση που κυριαρχούν στις ψυχές όσων έζησαν και 
ζουν από κοντά την πολεμική σύρραξη. Δευτερεύου-
σας σημασίας, αλλά όχι αμελητέου μεγέθους, είναι 
και οι οικονομικές συνέπειες του πολέμου, με αυτές 
να αφορούν όχι μόνο τα δύο εμπόλεμα κράτη αλλά το 
σύνολο της παγκόσμιας οικονομίας. 

Στις αρχές του τρέχοντος έτους και πριν το ξέσπασμα 
του πολέμου, οι διεθνείς οργανισμοί προέβλεπαν για 
το 2022 επιβράδυνση του ετήσιου ρυθμού αύξησης 
της παγκόσμιας οικονομικής δραστηριότητας κατά 1 
έως 1,5 ποσοστιαία μονάδα. Οι εκτιμήσεις περί μείω-
σης των ρυθμών ανάκαμψης αφορούσαν σχεδόν το 
σύνολο των γεωγραφικών περιοχών του κόσμου και 
αντανακλούσαν τις αρνητικές επιδράσεις μιας σειράς 
συνεχιζόμενων προβλημάτων που είχαν ανακύψει από 
τα μέσα του 2021 –επιταχυνόμενος πληθωρισμός, 
δυσχέρειες στις αλυσίδες εφοδιασμού και εμπορευ-
ματικών μεταφορών, περιορισμοί στην παραγωγή και 
προσφορά υλικών αγαθών, μεγάλες αυξήσεις στις τι-

μές των ενεργειακών και διατροφικών προϊόντων, ελ-
λείψεις ενδιάμεσων αγαθών, και σποραδικές εξάρσεις 
της πανδημίας. Το βασικό σενάριο των μακροοικονο-
μικών προβολών υπέθετε επιπλέον την προσαρμογή 
της νομισματικής πολιτικής σε ένα περιβάλλον υψηλού 
πληθωρισμού και τη βαθμιαία μεταβολή της δημοσιο-
νομικής πολιτικής από επεκτατική σε περιοριστική.

Η έναρξη των πολεμικών επιχειρήσεων της Ρωσίας 
στην Ουκρανία και η απάντηση της διεθνούς κοινό-
τητας με σημαντικές οικονομικές κυρώσεις επί της 
πρώτης άλλαξαν άρδην το παγκόσμιο οικονομικό 
σκηνικό. Στα προβλήματα που κληροδότησε η παν-
δημία προστέθηκε η κατακόρυφα αυξημένη γεωπολι-
τική αβεβαιότητα και, ενώ δεν έχει εκλείψει πλήρως 
ο υγειονομικός κίνδυνος, άρχισαν να επωάζονται 
συνθήκες που ευνοούν τη δημιουργία μιας νέας πα-
γκόσμιας κρίσης με επίκεντρο τον ενεργειακό και τον 
διατροφικό τομέα. 

Πέρα από το ανθρωπιστικό σκέλος του πολέμου και 
τον φόβο άμεσης εμπλοκής σε αυτόν περισσότερων 
χωρών, το συνολικό μέγεθος των εθνικών οικονομι-
ών της Ρωσίας και της Ουκρανίας δεν δικαιολογεί 
από μόνο του τη μεγάλη ανησυχία που έχει προκλη-
θεί στις τάξεις των εμπειρογνωμόνων των διεθνών 
οργανισμών. Σύμφωνα με πρόσφατη μελέτη της Πα-
γκόσμιας Τράπεζας, Ρωσία και Ουκρανία παράγουν 
συνολικά μόλις το 2,2% του παγκόσμιου ΑΕΠ, ενώ η 
συμμετοχή των εξαγωγών και των εισαγωγών τους 
στα αντίστοιχα παγκόσμια μεγέθη είναι 2,2% και 
1,7%, αντίστοιχα (Guenette, Kenworthy και Wheeler, 
2022). Συγκριτικά δε με την οικονομία της Ευρωπα-
ϊκής Ένωσης, η ρωσική οικονομία είναι δέκα φορές 
μικρότερη σε τάξη μεγέθους, με το διμερές εμπόριο 
μεταξύ τους να αποτελεί μικρό ποσοστό του συνο-
λικού εξωτερικού εμπορίου της Ευρωπαϊκής Ένω-
σης (EC, 2022). Ως εκ τούτου, η άμεση επίπτωση 
επί του ρυθμού αύξησης του παγκόσμιου ΑΕΠ που 
θα προκύψει φέτος λόγω της μεγάλης πτώσης της 
παραγωγής σε Ρωσία (περίπου 10%) και Ουκρανία 
(περίπου 50%) αναμένεται να είναι μισή ποσοστιαία 
μονάδα με βάση τις ισοτιμίες αγοραστικών δυνάμε-
ων (OECD, 2022). 

Εντούτοις, και όσον αφορά τις έμμεσες συνέπειες 
του πολέμου επί της παγκόσμιας οικονομίας, οι δια-
ταράξεις που έχουν ήδη προκληθεί ή αναμένεται να 
προκληθούν είναι πολύ μεγαλύτερες. Αυτό οφείλε-
ται στον κεντρικό ρόλο που διαδραματίζουν Ρωσία 
και Ουκρανία στην παγκόσμια οικονομική σκηνή ως 
παραγωγοί και προμηθευτές των διεθνών αγορών με 
ενεργειακά, διατροφικά και άλλα βασικά εμπορεύμα-
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ράδοση όσον αφορά τη σταθερότητα των τιμών. Για 
παράδειγμα, αναλυτές της ΕΚΤ εκτιμούν ότι ο μέ-
σος ετήσιος πληθωρισμός στην Ευρωζώνη φέτος θα 
σκαρφαλώσει στο 6,8%, ήτοι εφτά φορές μεγαλύτε-
ρος της μέσης τιμής που αντιστοιχεί στην περίοδο 
2013-2019 (ECB, 2022). 

Η αντίδραση των κυριότερων κεντρικών τραπεζών 
έναντι του υψηλού πληθωρισμού, σε συνδυασμό με 
τον αυξημένο κίνδυνο μη εξυπηρέτησης των ρωσικών 
κρατικών ομολόγων και τη γενικευμένη αβεβαιότητα 
λόγω της συνέχισης του πολέμου, έχουν προκαλέσει 
αρκετή ‘νευρικότητα’ στις διεθνείς αγορές χρήματος 
και κεφαλαίου. Με τη σειρά της, η επιδείνωση των 
προσδοκιών για τις οικονομικές προοπτικές έχει οδη-
γήσει σε αναπροσαρμογή των χαρτοφυλακίων των 
διεθνών επενδυτών υπέρ τοποθετήσεων χαμηλού κιν-
δύνου σε προηγμένες οικονομίες. Αυτό συνεπάγεται 
ταυτόχρονα μικρότερη διαθεσιμότητα κεφαλαίων και 
άρα λιγότερο ευνοϊκούς όρους χρηματοδότησης του 
ιδιωτικού και δημόσιου τομέα στις αναπτυσσόμενες 
οικονομίες. Εντούτοις, ο πόλεμος δεν έχει προκαλέ-
σει, τουλάχιστον προς το παρόν, σοβαρούς τριγμούς 
στο παγκόσμιο χρηματοπιστωτικό σύστημα. Όπως 
επισημαίνεται και στην τελευταία έκθεση του ΟΟΣΑ, 
ο όγκος χρηματοπιστωτικών συναλλαγών της Ρωσίας 
με τον υπόλοιπο κόσμο αντιστοιχεί σε ένα μικρό πο-
σοστό του συνόλου των παγκόσμιων χρηματοπιστω-
τικών ροών. Επιπλέον, το ύψος των απαιτήσεων ένα-
ντι της ρωσικής και της ουκρανικής οικονομίας, έτσι 
όπως αυτό αποτυπώνεται στους ισολογισμούς μεγά-
λων (και άρα συστημικών) τραπεζικών ιδρυμάτων άλ-
λων χωρών, είναι σχετικά μικρό και δεν συνιστά ουσι-
αστική απειλή για τα εν λόγω ιδρύματα (OECD, 2022).

Οι προαναφερθείσες οικονομικές επιπτώσεις από τον 
πόλεμο Ρωσίας-Ουκρανίας έχουν διεθνή χαρακτήρα, 
με την έννοια ότι αγγίζουν σχεδόν το σύνολο των 
εθνικών οικονομιών. Ωστόσο, η γεωγραφική κατανο-
μή του βάρους τους είναι εξαιρετικά άνιση, με τα με-
γαλύτερα προβλήματα να εντοπίζονται σε χώρες της 
Ανατολικής Ευρώπης, του Νότιου Καυκάσου και της 
Κεντρικής Ασίας. Πιο συγκεκριμένα, για πολλές από 
αυτές τις χώρες η Ρωσία αποτελεί σημαντικό εξαγωγι-
κό προορισμό, βασική πηγή τουριστικών εισπράξεων 
και διέξοδο για το πλεονάζον εργατικό τους δυναμικό. 
Ως εκ τούτου, κάθε μορφή αναστολής ή περιορισμού 
των οικονομικών συναλλαγών με τη Ρωσία αναμένεται 
να έχει άμεσο αντίκτυπο στο ισοζύγιο τρεχουσών συ-
ναλλαγών και το ΑΕΠ αυτών των χωρών (World Bank, 
2022). Στον προηγμένο κόσμο, οι επιπτώσεις του πο-
λέμου αναμένονται μεγαλύτερες στα κράτη-μέλη της 
Ευρωπαϊκής Ένωσης λόγω γεωγραφικής εγγύτητας 
με τα δύο εμπόλεμα κράτη (άνοδος των δημοσίων 
δαπανών για την υποδοχή και παροχή βοήθειας στα 

τα (κυρίως μεταλλεύματα). Ειδικότερα, οι ποσότητες 
σιταριού, καλαμποκιού, και φυτικών ελαίων που εξή-
γαγαν Ρωσία και Ουκρανία το 2020 αναλογούσαν στο 
30%, 15% και 11% των παγκόσμιων εξαγωγών, αντί-
στοιχα. Το ίδιο έτος, η συμμετοχή των δύο χωρών στις 
παγκόσμιες εξαγωγές φυσικού αερίου και πετρελαίου 
ήταν 20% και 11%, αντίστοιχα, με τη Ρωσία να αποτε-
λεί έναν από τους βασικότερους προμηθευτές ενερ-
γειακών προϊόντων της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Τέλος, 
εξίσου σημαντική είναι η συνεισφορά των δύο χωρών 
στην παγκόσμια παραγωγή βασικών ορυκτών (γαιάν-
θρακα), μεταλλευμάτων (νικέλιο, σίδηρο, αλουμίνιο, 
και χαλκό) και πολύτιμων μετάλλων (παλλάδιο, πλατί-
να και χρυσό) (OECD, 2022). 

Όχι τυχαία λοιπόν, η πρώτη μεγάλη οικονομική δια-
ταραχή λόγω του πολέμου και των κυρώσεων επί της 
Ρωσίας έλαβε χώρα στις διεθνείς αγορές βασικών 
εμπορευμάτων, με τις πιέσεις να γίνονται ιδιαίτερα 
αισθητές στον ενεργειακό και διατροφικό τομέα. Οι 
εξελίξεις στις διεθνείς αγορές ενδεχομένως να ήταν 
λιγότερο δραματικές, εάν δεν είχε προηγηθεί μια 
μακρά περίοδος σημαντικών ελλείψεων και μεγάλων 
αυξήσεων στις διεθνείς τιμές καυσίμων, τροφίμων 
και υλικών που χρησιμοποιούνται στη μεταποίηση. 
Ωστόσο, ο πόλεμος ήρθε για να επιδεινώσει μια ήδη 
επιβαρυμένη κατάσταση, αυξάνοντας τις ελλείψεις 
και εκτοξεύοντας τις διεθνείς τιμές σε ιστορικά υψη-
λά επίπεδα. Ενδεικτικό της ξέφρενης πορείας που 
ακολουθούν τελευταία οι τιμές των ενεργειακών προ-
ϊόντων είναι η εκτίμηση για αύξηση της μέσης τιμής 
του πετρελαίου (αργό Brent) από τα 71,1 δολ. ΗΠΑ 
ανά βαρέλι το 2021 στα 105,8 δολ. το 2022. Ανάλογα 
δυσοίωνες είναι και οι προβλέψεις για τις τιμές του 
φυσικού αερίου, με τη μέση τιμή ανά μεγαβατώρα 
(MWh) να εκτιμάται ότι θα αυξηθεί κατά 110,64% 
(ECB, 2022).

Τα παρατηρούμενα προβλήματα στον εφοδιασμό 
των επιχειρήσεων με βασικά ενδιάμεσα αγαθά και οι 
υψηλές τιμές των πρώτων υλών έχουν αναπόφευκτα 
επηρεάσει δυσμενώς τους περισσότερους παραγω-
γικούς τομείς, ανακόπτοντας την αναδιοργάνωση 
των διεθνών αλυσίδων παραγωγής και αυξάνοντας 
τα κόστη παραγωγής σε όλο το φάσμα της παγκό-
σμιας βιομηχανίας. Ταυτόχρονα, έχουν εντείνει τις 
πληθωριστικές προσδοκίες ανεβάζοντας και συντη-
ρώντας τον πυρήνα του πληθωρισμού σε επίπεδα 
που απειλούν τη νομισματική σταθερότητα. Σύμφω-
να με τις προβλέψεις των αναλυτών των Ηνωμένων 
Εθνών, ο μέσος ετήσιος παγκόσμιος πληθωρισμός 
το 2022 θα ανέλθει στο 6,7%, όταν η μέση τιμή του 
τη δεκαετία 2010-2020 ήταν μόλις 2,9% (UN, 2022). 
Ανάλογη εκτόξευση του πληθωρισμού αναμένεται 
ακόμα και σε περιοχές οι οποίες έχουν μακρά πα-
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δεν αφήνουν μεγάλα περιθώρια για ασφαλείς προ-
βλέψεις. Ενδεχόμενη επέκταση του πολέμου πέρα 
των χρονικών ορίων του τρέχοντος έτους ή εκτός των 
συνόρων της Ρωσίας και της Ουκρανίας μπορεί να 
επιφέρει ισχυρότερο πλήγμα στην παγκόσμια οικονο-
μία. Το αντίστροφο φυσικά θα ισχύσει στην περίπτω-
ση που μια διπλωματική λύση τερματίσει τον πόλεμο 
νωρίτερα από το αναμενόμενο. 

Σημαντικό ρόλο στην εξέλιξη των πραγμάτων θα 
διαδραματίσει και η ανταπόκριση της οικονομικής 
πολιτικής στα νέα δεδομένα, με τις προκλήσεις εδώ 
να είναι σαφώς μεγαλύτερες. Από τη μια, δημοσιο-
νομικά εξασθενημένες χώρες καλούνται σήμερα να 
στηρίξουν και να προστατέψουν τους οικονομικά 
ευπαθείς πολίτες τους από τις κατακόρυφες αυξή-
σεις βασικών ειδών, ενώ ταυτόχρονα θα πρέπει να 
επιταχύνουν τις διαδικασίες δημοσιονομικής εξυ-
γίανσης. Από την άλλη, οι νομισματικές αρχές θα 
πρέπει να προστατεύσουν τη νομισματική σταθερό-
τητα, χωρίς αυτό να έχει αρνητικό αντίκτυπο στις 
εγχώριες συνθήκες χρηματοδότησης ιδιωτικών και 

εκατομμύρια προσφύγων από την Ουκρανία, αύξηση 
της αβεβαιότητας και της ανασφάλειας με ενδεχό-
μενες επιπτώσεις στην κατανάλωση και τις επενδύ-
σεις) και λόγω της μεγάλης ενεργειακής εξάρτησης 
από τη Ρωσία και τρίτες χώρες (επιδείνωση των όρων 
εμπορίου και των ισοζυγίων τρεχουσών συναλλαγών, 
παράταση των προβλημάτων στην παραγωγή υλικών 
αγαθών) (EU, 2022).

Ο συνολικός αντίκτυπος του πολέμου στην Ουκρα-
νία, σε συνδυασμό με την υποχώρηση του ρυθμού 
οικονομικής ανάπτυξης στην Κίνα και την παράταση 
πολλών από τα προβλήματα που κληροδότησε η 
πανδημία, αναμένεται να προκαλέσουν επιβράδυν-
ση της παγκόσμιας οικονομικής ανάπτυξης το τρέ-
χον έτος κατά 2,5 έως 2,8 ποσοστιαίες μονάδες (βλ. 
Πίνακα 1.6.1). Αναφορικά δε με το διεθνές εμπό-
ριο, ο ρυθμός επέκτασής του εκτιμάται ότι θα καμ-
φθεί κατά 5% το 2022 για τους ίδιους λόγους (IMF, 
2022, OECD, 2022). 

Είναι πέρα από προφανές ότι η παρούσα γεωπολιτι-
κή συγκυρία και η μεγάλη αβεβαιότητα που επικρατεί 

ΠΙΝΑΚΑΣ 1.6.1  Πραγματικό Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν1,2

(ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές)

 2021* 2022** 2023**

 ΔΝΤ ΕΕ ΟΟΣΑ ΗΕ ΔΝΤ ΕΕ ΟΟΣΑ ΗΕ ΔΝΤ ΕΕ ΟΟΣΑ ΗΕ

Παγκόσμια οικονομία 6,1 5,8 5,8 5,8 3,6 3,2 3 3,1 3,6 3,5 2,8 3,1

Προηγμένες οικονομίες 5,2 5,5 : 5,2 3,3 2,8 : 2,8 2,4 2,4 : 2,1

ΗΠΑ 5,7 5,7 5,7 5,7 3,7 2,9 2,5 2,6 2,3 2,3 1,2 1,8

Ευρωζώνη 5,3 5,4 5,3 5,4 2,8 2,7 2,6 2,7 2,3 2,3 1,6 2,3

Ιαπωνία 1,6 1,7 1,7 1,7 2,4 1,9 1,7 2,7 2,3 1,8 1,8 2,2

Ηνωμένο Βασίλειο 7,4 7,4 7,4 7,5 3,7 3,4 3,6 3,2 1,2 1,6 0 1

Αναπτυσσόμενες 
οικονομίες 6,8 6,1 : 6,7 3,8 3,6 : 4,1 4,4 4,5 : 4,5

Βραζιλία 4,6 4,6 5 4,6 0,8 0,7 0,6 0,5 1,4 1,5 1,2 2,2

Ρωσία 4,7 4,7 : 4,7 -8,5 -10,4 : -10,6 -2,3 1,5 : 0

Ινδία 8,9 8,3 8,7 8,8 8,2 7,4 6,9 6,4 6,9 6,5 6,2 6

Κίνα 8,1 8,1 8,1 8,1 4,4 4,6 4,4 4,5 5,1 5 4,9 5,2

Πηγές: IMF, World Economic Outlook, April 2022· OECD, OECD Economic Outlook, June 2022· European Commission, European 
Economic Forecast, Spring 2022· United Nations, World Economic Situation and Prospects as of mid-2022.
* Εκτιμήσεις, ** Προβλέψεις.

Σημειώσεις: 1. Οι αποκλίσεις που υπάρχουν στις εκτιμήσεις των διεθνών οργανισμών οφείλονται, μεταξύ άλλων, στη χρησιμο-
ποίηση διαφορετικών οικονομικών υποδειγμάτων, την υιοθέτηση εναλλακτικών υποθέσεων, καθώς και στη διαφορετική χρονική 
στιγμή που πραγματοποιούνται οι προβλέψεις από την κάθε ερευνητική ομάδα.

2. Στην κατηγορία των αναπτυσσόμενων οικονομιών περιλαμβάνονται και οι αναδυόμενες οικονομίες.
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δημόσιων επενδύσεων και χωρίς να διαταραχθούν 
οι διεθνείς χρηματοπιστωτικές ροές. Σε ανάλογους 
‘ακροβατισμούς’ καλούνται να προχωρήσουν και όσα 
κράτη είναι ενεργειακά εξαρτώμενα από τρίτες χώ-
ρες, προκειμένου να εξασφαλίσουν την ομαλή ροή 
ενεργειακών προϊόντων στο εσωτερικό τους χω
ρίς την προσφυγή σε λύσεις που βλάπτουν το πε-
ριβάλλον. 
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