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Η παξνύζα κειέηε έρεη αληηθεηκεληθό ζθνπό ηε γλωξηκία ηνπ αλαγλώζηε κε ηελ 
έλλνηα ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, κε πνηα κέζα εθαξκόδεηαη, πνηνη είλαη νη ζηόρνη 
ηεο θαη ην κέγεζνο ηεο ζπκβνιήο ηεο ζηελ εμέιημε ηωλ καθξννηθνλνκηθώλ κεγεζώλ. 
 
Η κεζνδνινγία πνπ αθνινπζήζεθε είλαη ε δηαρώξηζε ηεο εξγαζίαο ζε δύν ηκήκαηα, 
ην ζεωξεηηθό θαη ην πξαθηηθό. ΢ην ζεωξεηηθό δηαηππώζεθαλ νη νξηζκνί ηεο 
λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, ηωλ ζηόρωλ θαη κέζωλ απηήο θαη παξνπζηάζηεθαλ νη δύν 
κνξθέο ηεο (επεθηαηηθή-πεξηνξηζηηθή). Επηπξόζζεηα, αλαθέξζεθαλ νη επηδξάζεηο ηεο 
λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηα καθξννηθνλνκηθά κεγέζε θαζώο θαη νη θίλδπλνη πνπ 
ειινρεύνπλ από ηελ παξαηεηακέλε άζθεζε νπνηαζδήπνηε κνξθήο λνκηζκαηηθήο 
πνιηηηθήο. Κιείλνληαο, έγηλε κηα ζύληνκε αλαθνξά ζηελ θακπύιε PHILLIPS θαη ηε 
δηεξεύλεζε πηζαλήο ζρέζεο ηεο κε ηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή θαζώο. Επίζεο, αλαθνξά 
γίλεηαη θαη ζηελ Κεληξηθή Σξάπεδα ηεο Ειιάδνο θαη ζηελ Επξωπαϊθή Κεληξηθή 
Σξάπεδα ωο θνξείο άζθεζεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. ΢ην εξεπλεηηθό ηκήκα γίλεηαη 
κηα αλαζθόπεζε ηεο εμέιημεο ηεο πνξείαο πέληε βαζηθώλ καθξννηθνλνκηθώλ 
κεγεζώλ (ΑΕΠ, πιεζωξηζκόο, δεκόζην έιιεηκκα, δεκόζην ρξένο, αλεξγία) ηεο 
ειιεληθήο νηθνλνκίαο ηελ πεξίνδν 2001-2008 ζε ζπλδπαζκό κε ηελ πνξεία ηωλ 
βαζηθώλ επηηνθίωλ αλαθνξάο πνπ νξίδεη ε Επξωπαϊθή Κεληξηθή Σξάπεδα ηελ ίδηα 
ρξνληθή πεξίνδν. ΢ηε ζπλέρεηα ππνινγίδνληαη νη ζπληειεζηέο γξακκηθήο ζπζρέηηζεο 
ηωλ κεηαβνιώλ ηωλ ειιεληθώλ καθξννηθνλνκηθώλ κεγεζώλ κε ηηο αληίζηνηρεο ηωλ 
επηηνθίωλ απνδνρήο θαηαζέζεωλ θαη νξηαθήο ρξεκαηνδόηεζεο ηεο ΕΚΣ ηε ρξνληθή 
πεξίνδν 2001-2008. ΢θνπόο είλαη ε δηεξεύλεζε ηνπ πόζν ππάξρεη αλάινγε ή 
αληηζηξόθωο αλάινγε ζπλάθεηα  αλάκεζα ζηα εξγαιεία ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, 
δειαδή ηα επηηόθηα,  θαη ζηα καθξννηθνλνκηθά κεγέζε θαζώο θαη ην αλ ππάξρεη από 
ηέιεηα γξακκηθή ζπζρέηηζε έωο θαη αλ είλαη γξακκηθά αζπζρέηηζηα ην θάζε δεύγνο 
κεηαβιεηώλ. Επίζεο γηα ην θάζε δεύγνο κεηαβιεηώλ ζρεδηάδεηαη θαη ην δηάγξακκα 
δηαζπνξάο. 
 
Σα απνηειέζκαηα ηεο κειέηεο απέδεημαλ πωο νη ζπζρεηίζεηο ηωλ κεηαβνιώλ ηωλ 
επηηνθίωλ κε ηηο αληίζηνηρεο ηωλ καθξννηθνλνκηθώλ κεγεζώλ ηεο ειιεληθήο 
νηθνλνκίαο ηελ πεξίνδν 2001-2008 ραξαθηεξίδνληαη ωο αζζελήο. Εμαηξέζεηο 
απνηεινύλ ηα δεκνζηνλνκηθά κεγέζε όπνπ ζην δεκόζην έιιεηκκα ππάξρεη ηζρπξή 
γξακκηθή ζπζρέηηζε ελώ ζην δεκόζην ρξένο νη κεηαβιεηέο είλαη γξακκηθά 
αζπζρέηηζηεο. Πάληωο, ε ελδερόκελε ζπζρέηηζε δε ζπλεπάγεηαη απηόκαηα θάπνηα 
αηηηόηεηα. Οπόηε θαιό ζα ήηαλ λα κε βγνπλ βηαζηηθά θαη επηπόιαηα ζπκπεξάζκαηα 
γύξω από ηελ ελδερόκελε αιιειεπίδξαζε ηωλ κεηαβιεηώλ απηώλ κεηαμύ ηνπο. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 1 

ΔΗ΢ΑΓΩΓΖ 

 

1.1 ΢ΖΜΑ΢ΗΑ ΣΖ΢ ΔΡΓΑ΢ΗΑ΢ 

 

΢ηε ζχγρξνλε νηθνλνκία, εμνλπρηζηηθέο κειέηεο πξαγκαηνπνηνχληαη  δηαξθψο γχξσ 

απφ ηελ εμέιημε βαζηθψλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ θαζψο θαη ησλ νηθνλνκηθψλ 

πνιηηηθψλ πνπ επεξεάδνπλ ηελ εμέιημε απηή. Μεγέζε φπσο, ε αλεξγία, ν 

πιεζσξηζκφο, ην δεκφζην ρξένο θαη δεκφζην έιιεηκκα, ην Αθαζάξηζην Δγρψξην 

Πξντφλ απνηεινχλ νηθνλνκηθέο «νληφηεηεο» πνπ επεξεάδνπλ ην βηνηηθφ επίπεδν 

θάζε θνηλσλίαο. Ζ νκαιή θαη ζεηηθή εμέιημε ησλ κεγεζψλ απηψλ, πνπ ζα νδεγήζνπλ 

ζε έλα αλψηεξν βηνηηθφ επίπεδν, είλαη απνηέιεζκα κηαο ζεηξάο νηθνλνκηθψλ 

πνιηηηθψλ θαη ελεξγεηψλ απφ δηάθνξνπο θνξείο ηεο νηθνλνκηθήο δσήο ηεο 

θνηλσλίαο. Πνιηηηθέο φπσο, ε λνκηζκαηηθή, ε δεκνζηνλνκηθή, ε εηζνδεκαηηθή, ε 

αλαπηπμηαθή, ε πνιηηηθή επελδχζεσλ θαζψο θαη άιιεο αθφκε, ζηνρεχνπλ ζηελ 

επλντθή εμέιημε ησλ πξναλαθεξζέλησλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ.  

 

Ζ εξγαζία απηή θηινδνμεί λα εζηηαζηεί ζηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή θαη ζην βαζκφ 

επίδξαζεο  ηεο πάλσ ζηα καθξννηθνλνκηθά κεγέζε. Μειεηψληαο ηελ παξνχζα 

εξγαζία, ν αλαγλψζηεο ζα κπνξέζεη λα απνθηήζεη κηα ζεσξεηηθή εηθφλα γχξσ απφ 

ην ηη είλαη ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή, πνηνη είλαη νη ζηφρνη ηεο θαη πνηα ηα ηξία βαζηθά 

κέζα ηεο . Δπίζεο πεξηγξάθνληαη νη δχν βαζηθέο κνξθέο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο  

(επεθηαηηθή – πεξηνξηζηηθή) θαη αλαθέξνληαη, ζε ζεσξεηηθφ επίπεδν, νη επηδξάζεηο 

ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηα καθξννηθνλνκηθά κεγέζε θαζψο θαη ζηνπο 

θηλδχλνπο πνπ ειινρεχνπλ πίζσ απφ κηα παξαηεηακέλε άζθεζε νπνηαζδήπνηε 

κνξθήο ηεο. Δπηπξφζζεηα, ε εξγαζία επηρεηξεί λα πξαγκαηνπνηήζεη κηα ζχληνκε 

αλαθνξά ζηελ θακπχιε PHILLIPS θαη λα δηεξεπλήζεη ηε ζρέζε ηνπ κε ηε 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή. Σέινο, ην ζεσξεηηθφ κέξνο ηεο εξγαζίαο νινθιεξψλεηαη κε 

κηα ζχληνκε αλαθνξά ζηελ Κεληξηθή Σξάπεδα ηεο Διιάδνο θαη ζηελ Δπξσπατθή 

Κεληξηθή Σξάπεδα. 

 

΢ε εξεπλεηηθφ επίπεδν, ε εξγαζία  θηινδνμεί λα εληνπίζεη ελδερφκελε ζπζρέηηζε θαη 

ζπλάθεηα κεηαμχ ησλ κεηαβνιψλ ησλ επηηνθίσλ αλαθνξάο πνπ νξίδεη ε ΔΚΣ θαη 

ησλ κεηαβνιψλ ησλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο ηελ 
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πεξίνδν 2001-2008.  Απηφ ζα επηηεπρηεί κέζσ ηνπ ππνινγηζκνχ ησλ ζπληειεζηψλ 

γξακκηθήο ζπζρέηηζεο θαζψο θαη κε ην ζρεδηαζκφ ησλ δηαγξακκάησλ δηαζπνξάο.  

Ζ ζεκαζία ηεο έξεπλαο είλαη λα δηεξεπλεζεί, κε καζεκαηηθνχο φξνπο, ην είδνο ηεο 

ζπζρέηηζεο (ζεηηθή-αξλεηηθή) κεηαμχ λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη καθξννηθνλνκηθψλ 

κεγεζψλ θαζψο θαη ηνπ βαζκνχ ζπζρέηηζεο απηψλ. Βέβαηα, αμίδεη λα ζεκεησζεί πσο 

ελδερφκελε ζπζρέηηζε δε ζεκαίλεη θαη αηηηφηεηα. 

 

Πεξηιεπηηθά ινηπφλ, ε ζεκαζία ηεο εξγαζίαο έγθεηηαη ζην λα δηαθσηίζεη ηνπο 

αλαγλψζηεο γχξσ απφ ζεκαληηθά ζέκαηα ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη 

ζπγθεθξηκέλα πεξηιακβάλεη: 

 

ΠΔΡΗΓΡΑΦΖ & ΔΡΜΖΝΔΗΑ: 

 Σνπ νξηζκνχ, ησλ ζηφρσλ θαη ησλ ηξηψλ βαζηθψλ κέζσλ ηεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο. 

 Σσλ δχν βαζηθψλ κνξθψλ ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο (επεθηαηηθήο, 

πεξηνξηζηηθήο). 

 Σσλ επηδξάζεσλ ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηα καθξννηθνλνκηθά κεγέζε θαη 

ησλ θηλδχλσλ πνπ ειινρεχνπλ απφ ηελ παξαηεηακέλε άζθεζε νπνηαζδήπνηε  

κνξθήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο.  

 Σεο Κεληξηθήο Σξάπεδαο ηεο Διιάδαο θαη ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο 

Σξάπεδαο. 

 Σεο εμέιημεο ηεο πνξείαο πέληε βαζηθψλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ (Α.Δ.Π, 

πιεζσξηζκφο,  δεκφζην έιιεηκκα, δεκφζην ρξένο, αλεξγία) ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο ηελ πεξίνδν 2001-2008 ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ πνξεία ησλ βαζηθψλ 

επηηνθίσλ αλαθνξάο πνπ νξίδεη ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα ηελ ίδηα 

ρξνληθή πεξίνδν. 

 Σεο έξεπλαο ηεο γξακκηθήο ζρέζεο κεηαμχ καθξννηθνλνκηθψλ  κεγεζψλ  θαη 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο κέζσ ηνπ ππνινγηζκνχ ηνπ ζπληειεζηή γξακκηθήο 

ζπζρέηηζεο κεηαμχ ησλ κεηαβνιψλ ησλ επηηνθίσλ αλαθνξάο ηεο ΔΚΣ θαη ησλ 

ειιεληθψλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ ηελ πεξίνδν 2001-2008 θαζψο θαη ηνλ 

έιεγρν ηεο ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο ησλ ζπληειεζηψλ απηψλ. 
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1.2 ΑΝΣΗΚΔΗΜΔΝΗΚΟ΢ ΢ΚΟΠΟ΢ 

 
 
Ο αληηθεηκεληθφο ζθνπφο ηεο εξγαζίαο ηνπνζεηείηαη ζε δχν επίπεδα. ΢ε ζεσξεηηθφ 

επίπεδν, ν αληηθεηκεληθφο ζθνπφο είλαη ε γλσξηκία ηνπ αλαγλψζηε κε ηελ έλλνηα ηεο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη ηηο πξνεθηάζεηο πνπ ιακβάλεη ε άζθεζε απηήο ζηε 

ζχγρξνλε νηθνλνκηθή πξαγκαηηθφηεηα. 

 

΢ε εξεπλεηηθφ επίπεδν, αληηθεηκεληθφο ζθνπφο ηεο εξγαζίαο είλαη ε δηάγλσζε ηεο 

γξακκηθήο ζπζρέηηζεο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη ησλ καθξννηθνλνκηθψλ 

κεγεζψλ κε καζεκαηηθνχο θαη νηθνλνκηθνχ φξνπο. Μέζσ ηνπ ππνινγηζκνχ ηνπ 

ζπληειεζηή γξακκηθήο ζπζρέηηζεο  ησλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο σο πξνο ηηο κεηαβνιέο ησλ βαζηθψλ επηηνθίσλ αλαθνξάο ηεο ΔΚΣ ηελ 

πεξίνδν 2001-2008, δχλαηαη λα δηεξεπλεζεί ην είδνο ηεο ζπκκεηαβνιήο (αλάινγε ή 

αληηζηξφθσο αλάινγε) ηεο  λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη ησλ καθξννηθνλνκηθψλ 

κεγεζψλ, θαζψο επίζεο θαη ην πφζν ζπζρεηηζκέλα ή αζπζρέηηζηα είλαη νη κεηαβνιέο 

ησλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ κε  ηηο κεηαβνιέο ησλ επηηνθίσλ αλαθνξάο ηεο 

ΔΚΣ. Ζ έξεπλα απηή ζα βνεζήζεη ζηελ θαηαλφεζε ηνπ πφζν ηζρπξή είλαη ε 

ζπζρέηηζε ησλ δχν κεγεζψλ ρσξίο απηφ φκσο λα ζεκαίλεη πσο είλαη δπλαηφ λα 

βγνπλ επηζηεκνληθά ζπκπεξάζκαηα γηα ελδερφκελε αηηηφηεηα ή λα δεκηνπξγεζεί 

θάπνηα ζπλαξηεζηαθή ζρέζε κεηαμχ επηηνθίσλ ηεο ΔΚΣ θαη καθξννηθνλνκηθψλ 

κεγεζψλ ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο. Σν  ζηαηηζηηθφ δείγκα  γηα ηελ  έξεπλα είλαη  ε 

πνξεία ηνπ Α.Δ.Π, ηνπ πιεζσξηζκνχ, ηνπ δεκνζίνπ ρξένπο, ηνπ δεκνζίνπ 

ειιείκκαηνο θαη ηεο αλεξγίαο ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία ηελ πεξίνδν 2001-2008 ζε 

ζπλδπαζκφ κε ηελ εμέιημε ησλ επηηνθίσλ απνδνρήο θαηαζέζεσλ θαη νξηαθήο 

ρξεκαηνδφηεζεο πνπ νξίδεη ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα ηελ ίδηα ρξνληθή 

πεξίνδν.   
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1.3 ΜΔΘΟΓΟΛΟΓΗΑ 
 

 

Γηα λα πξαγκαηνπνηεζεί ε έξεπλα, ζε πξψην ζηάδην ζπγθεληξψζεθαλ φια ηα 

νηθνλνκηθά ζηνηρεία πνπ απνηππψλνπλ ηελ εμέιημε ηνπ Α.Δ.Π., ηνπ πιεζσξηζκνχ, 

ηνπ δεκνζίνπ ρξένπο, ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο, ηεο αλεξγίαο ζηελ ειιεληθή 

νηθνλνκία ηελ πεξίνδν 2001-2008 θαζψο θαη ηελ εμέιημε ησλ επηηνθίσλ αλαθνξάο 

πνπ νξίδεη ε ΔΚΣ γηα ην ίδην ρξνληθφ δηάζηεκα.  

 

΢ηε ζπλέρεηα, ππνινγίδνληαη νη ζπληειεζηέο γξακκηθήο ζπζρέηηζεο ησλ κεηαβνιψλ  

ησλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ κε ηηο κεηαβνιέο ησλ επηηνθίσλ απνδνρήο 

θαηαζέζεσλ θαη επηηνθίνπ νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο ρσξηζηά. Απηφ 

πξαγκαηνπνηήζεθε κε βάζε ην καζεκαηηθφ ηχπν ηνπ ζπληειεζηή, δειαδή ζην 

θιάζκα φπνπ ζηνλ αξηζκεηή ηνπνζεηείηαη ε ζπλδηαθχκαλζε ησλ δχν κεηαβιεηψλ 

θαη ζηνλ παξαλνκαζηή ην γηλφκελν ησλ ηππηθψλ απνθιίζεσλ απηψλ. ΢ην ηέινο ζα 

δηακνξθσζνχλ γηα ην θάζε καθξννηθνλνκηθφ κέγεζνο δχν δηαθνξεηηθνί πίλαθεο 

φπνπ ζηνλ έλα  ζα απεηθνλίδνληαη  ν ζπληειεζηήο γξακκηθήο ζπζρέηηζεο ησλ 

καθξννηθνλνκηθνχ κεγέζνπο σο πξνο ηηο κεηαβνιέο ηνπ επηηνθίνπ απνδνρήο 

θαηαζέζεσλ θαη ζηνλ άιινλ νη αληίζηνηρεο σο πξνο ηηο κεηαβνιέο ηνπ επηηνθίνπ 

νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο.  Δπίζεο, ζα ζρεκαηηζηνχλ γηα θάζε δεχγνο ηηκψλ ησλ 

παξαπάλσ κεηαβιεηψλ μερσξηζηά θαη δηαγξάκκαηα δηαζπνξάο φπνπ κε βάζε ην 

ζρήκα ζα κπνξέζνπκε λα αληηιεθζνχκε ην πξφζεκν θαη ην κέγεζνο ηεο 

ζπζρέηηζεο. Αλ είλαη ε γξακκή θαηεξρφκελε ηφηε ππάξρεη αξλεηηθή ζπζρέηηζε, αλ 

είλαη αλεξρφκελε ηφηε ππάξρεη ζεηηθή ζπζρέηηζε ελψ αλ είλαη νξηδφληηα ηφηε νη 

κεηαβιεηέο είλαη γξακκηθά αζπζρέηηζηεο.  
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1.4 ΓΟΜΖ ΣΖ΢ ΔΡΓΑ΢ΗΑ΢ 
 

 

Ζ εξγαζία απνηειείηαη  απφ έμη θεθάιαηα. 

 

΢ην πξψην θεθάιαην (φπνπ βξηζθφκαζηε ηψξα) γίλεηαη κηα ζπλνπηηθή αλαθνξά ζηε 

ζεκαζία ηεο εξγαζίαο, ζηνλ αληηθεηκεληθφ ηεο ζθνπφ, ζηε κεζνδνινγία πνπ 

αθνινπζήζεθε γχξσ απφ ηε δεκηνπξγία ηεο έξεπλαο θαζψο θαη κηα παξνπζίαζε ηεο 

δνκήο ηεο εξγαζίαο. 

 

΢ην δεχηεξν θεθάιαην δίδνληαη θάπνηεο εηζαγσγηθέο έλλνηεο γχξσ απφ ηε 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή. ΢πγθεθξηκέλα, αλαθέξεηαη ν νξηζκφο, νη ζηφρνη  θαη ηα κέζα 

ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. Δπηπιένλ, γίλεηαη κηα κηθξή παξνπζίαζε ησλ ηξηψλ 

βαζηθψλ λνκηζκαηηθψλ κεγεζψλ Μ1-Μ2-Μ3 θαζψο θαη ησλ δχν κνξθψλ 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πνπ είλαη ε επεθηαηηθή θαη ε πεξηνξηζηηθή. Σέινο, 

αλαθέξνληαη νη επηδξάζεηο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πάλσ ζηα καθξννηθνλνκηθά 

κεγέζε θαη παξνπζηάδνληαη νη θίλδπλνη πνπ ειινρεχνπλ γηα ηελ νηθνλνκία ζε 

πεξίπησζε παξαηεηακέλεο άζθεζεο νπνηαζδήπνηε κνξθήο λνκηζκαηηθήο  

πνιηηηθήο. 

 

Σν ηξίην θεθάιαην  πεξηγξάθεη ηελ θακπχιε  PHILLIPS θαζψο θαη ηε ζρέζε ηνπ κε 

ηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή. Αθφκα γίλεηαη κηα κηθξή έξεπλα γχξσ απφ  ηελ ειιεληθή 

νηθνλνκία ηελ πεξίνδν 2001-2008 φζνλ αθνξά ηελ πνξεία ηνπ πιεζσξηζκνχ θαη ηεο 

αλεξγίαο κε ζθνπφ ηε δηαπίζησζε αλ ππάξρεη αξλεηηθή ζπλάθεηα κεηαμχ  

κεηαβνιψλ αλεξγίαο θαη πιεζσξηζκνχ ηελ επνρή εθείλε.  

 

Σν ηέηαξην θεθάιαην απνηειείηαη απφ κηα πεξηιεπηηθή αλαθνξά ζηελ Κεληξηθή 

Σξάπεδα ηεο Διιάδνο θαη ζηελ Δπξσπατθήο Κεληξηθή Σξάπεδα. 

 

΢ην πέκπην θεθάιαην γίλεηαη  κηα αλαζθφπεζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πνπ 

αθνινχζεζε ε ΔΚΣ ηελ πεξίνδν 2001-2008 ζρεηηθά κε ηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ 

βαζηθψλ επηηνθίσλ αλαθνξάο. Σαπηφρξνλα θάηη αληίζηνηρν πξαγκαηνπνηείηαη γηα 

ηελ εμέιημε βαζηθψλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ φπσο ηνπ Α.Δ.Π, ηνπ 

πιεζσξηζκνχ, ηνπ δεκνζίνπ ρξένπο, ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο θαη ηεο αλεξγίαο, 

ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία ηελ ίδηα ρξνληθή πεξίνδν. Ο ζηφρνο απηήο ηεο εξεπλεηηθήο 

αλαζθφπεζεο είλαη ε δηεξεχλεζε ηεο ζρέζεο θαη ηεο επίδξαζεο ηεο λνκηζκαηηθήο 
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πνιηηηθήο θαη ησλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ κε βάζε ηελ εμειηθηηθή πνξεία απηψλ 

ζην δηάζηεκα ησλ νρηψ ρξφλσλ. ΢ην παξάξηεκα 4 εκπεξηέρνληαη ζπγθεληξσηηθνί 

πίλαθεο θαη δηαγξάκκαηα πνπ απνηππψλνπλ ηελ εμέιημε θάζε καθξννηθνλνκηθνχ 

κεγέζνπο μερσξηζηά γηα φιε ηελ πεξίνδν 2001 - 2008. 

 

΢ην έθην θεθάιαην πξαγκαηνπνηείηαη ε θπξίσο έξεπλα ηεο εξγαζίαο φπνπ 

πεξηιακβάλεη ηνλ ππνινγηζκφ ησλ ζπληειεζηψλ γξακκηθήο ζπζρέηηζεο ησλ 

κεηαβνιψλ ησλ βαζηθψλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο ηελ 

πεξίνδν 2001-2008 θαη ησλ κεηαβνιψλ  ηνπ επηηνθίνπ απνδνρήο θαηαζέζεσλ θαη 

επηηνθίνπ νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο πνπ νξίδεη ε ΔΚΣ ηελ ίδηα ρξνληθή πεξίνδν. 

Δπηπιένλ γηα θάζε δεχγνο ηηκψλ ζρεδηάδεηαη θαη έλα δηάγξακκα δηαζπνξάο. Ο 

ζθνπφο ηεο έξεπλαο είλαη ε δηεξεχλεζε ηνπ πφζν ππάξρεη ζρέζε ζπλάθεηαο θαη 

γξακκηθήο ζπζρέηηζεο αλάκεζα ζηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή θαη ζηα καθξννηθνλνκηθά 

κεγέζε θαζψο θαη ηνπ βαζκνχ ηεο ζπζρέηηζεο απηψλ. Βέβαηα, πξηλ 

πξαγκαηνπνηεζεί ε έξεπλα, ηνλίδεηαη φηη ελδερφκελε ζπζρέηηζε δελ ζπλεπάγεηαη θαη 

αηηηφηεηα.  

 

 Σν έβδνκν θεθάιαην αλαθέξεηαη ζηελ πεξίιεςε θαη ηα ζπκπεξάζκαηα ηεο εξγαζίαο 

θαη πξνηείλνληαη αληηθείκελα  γηα πεξαηηέξσ έξεπλα θαη κειέηε. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 2 

ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ 

 

 

2.1 ΔΗ΢ΑΓΩΓΖ 

 

΢θνπόο απηνύ ηνπ θεθαιαίνπ είλαη λα δώζεη θάπνηεο εηζαγσγηθέο έλλνηεο γύξσ από 

ηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή. ΢πγθεθξηκέλα, ην θεθάιαην απηό πεξηιακβάλεη ηνλ νξηζκό ηεο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, ηνπο ζηόρνπο ηεο θαζώο επίζεο  γίλεηαη αλαθνξά θαη 

πεξηγξαθή ησλ βαζηθώλ κέζσλ άζθεζήο ηεο (ΣΖΝ ΠΟΛΗΣΗΚΖ ΣΖ΢ ΑΝΟΗΚΣΖ΢ 

ΑΓΟΡΑ΢-OPEN MARKET OPERATIONS, ΣΟ ΠΡΟΔΞΟΦΛΖΣΗΚΟ ΔΠΗΣΟΚΗΟ- 

DISCOUNT RATE, ΣΟ ΠΟ΢Ο΢ΣΟ ΣΩΝ ΤΠΟΥΡΔΩΣΗΚΩΝ ΑΠΟΘΔΜΑΣΗΚΩΝ- 

RESERVE REQUIREMENT RATIO, R). 

 

΢ηε ζπλέρεηα, γίλεηαη κηα πεξηγξαθή ησλ ηξηώλ βαζηθώλ λνκηζκαηηθώλ κεγεζώλ Μ1-

Μ2-Μ3 όπνπ απηέο νη κεηαβιεηέο απνηεινύλ ηξεηο δηαθνξεηηθνύο νξηζκνύο ρξήκαηνο 

θαη ιεηηνπξγνύλ σο ελδηάκεζνη ζηόρνη άζθεζεο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο γηα ηηο 

λνκηζκαηηθέο αξρέο. Δπηπξόζζεηα, επηζεκαίλεηαη  ε  ζηξαηεγηθή ηεο πξνζέγγηζεο ησλ 

«δύν ππιώλσλ» πνπ εθαξκόδνπλ νη θνξείο άζθεζεο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο  γηα 

ηελ επίηεπμε ηνπ βαζηθνύ ζηόρνπ, πνπ είλαη ε ζηαζεξόηεηα ησλ ηηκώλ. Αλαιπηηθόηεξα, 

ν πξώηνο ππιώλαο είλαη ε  αλάιπζε βαζηθώλ λνκηζκαηηθώλ κεγεζώλ Μ1-Μ2-Μ3 

(θπξίσο ηνπ Μ3). Ο δεύηεξνο ππιώλαο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο  βαζίδεηαη ζε έλα 

επξύ θάζκα νηθνλνκηθώλ δεηθηώλ (κηζζνί,  ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο, θξαηηθά 

ειιείκκαηα, ηηκέο νκνινγηώλ,  καθξνπξόζεζκα επηηόθηα, έξεπλεο αγνξάο θ.α.) νη 

νπνίνη αλαιύνληαη θαη εμεηάδνληαη πσο επεξεάδνπλ ην επίπεδν ηηκώλ. 

 

Ζ ζπλέρεηα ηνπ εηζαγσγηθνύ απηνύ θεθαιαίνπ πεξηιακβάλεη κηα αλαθνξά ζηηο δύν 

κνξθέο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο δειαδή ηελ επεθηαηηθή (ραιαξή) θαη ηελ πεξηνξηζηηθή 

(ζθηρηή). Αθνινπζεί κηα πεξηγξαθή ησλ επηδξάζεσλ πνπ πξνθύπηνπλ από ηελ 

άζθεζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πάλσ ζηα καθξννηθνλνκηθά κεγέζε. Σέινο, 

θξίλεηαη ζθόπηκν λα γίλεη κηα ζπλνπηηθή αλαθνξά ζηνπο θηλδύλνπο πνπ ειινρεύνπλ 

γηα ηελ νηθνλνκία θαη γηα ηα δηάθνξα καθξννηθνλνκηθά κεγέζε από κηα ελδερόκελε 

παξαηεηακέλε  άζθεζε επεθηαηηθήο ή πεξηνξηζηηθήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. 
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2.2 ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ 

 

 

2.2.1 ΣΗ ΔΗΝΑΗ Ζ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ; 

 

«Αληί γηα δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή ή παξάιιεια κε απηή κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζεί ε 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ώζηε λα επηηεπρζεί ζηαζεξνπνίεζε ηνπ εηζνδήκαηνο ηεο 

νηθνλνκίαο ζην επίπεδν πιήξνπο απαζρόιεζεο ρσξίο πιεζσξηζκό. Σα κέζα πνπ 

ρξεζηκνπνηνύληαη γηα ηνλ έιεγρν ηεο πξνζθνξάο ηνπ ρξήκαηνο θαη ηεο ξεπζηόηεηαο 

ηεο νηθνλνκίαο πξνθεηκέλνπ λα εμαζθαιηζηεί νηθνλνκηθή ζηαζεξνπνίεζε είλαη ηα εμήο: 

πνιηηηθή ηεο αλνηθηήο αγνξάο, πνιηηηθή ηνπ πξνεμνθιεηηθνύ επηηνθίνπ, κεηαβνιέο ησλ 

ππνρξεσηηθώλ δηαζεζίκσλ ησλ εκπνξηθώλ ηξαπεδώλ θαη εηδηθνί πηζησηηθνί έιεγρνη. 

Σα κέζα απηά ζε ζπλδπαζκό κε ηηο κεηαβνιέο ηνπ ύςνπο ησλ επηηνθίσλ επεξεάδνπλ 

ηελ πξνζθνξά ή δήηεζε ρξήκαηνο θαη ζην ζεκείν ζην νπνίν ηέκλνληαη νη θακπύιεο 

ηεο πξνζθνξάο θαη ηεο δήηεζεο ρξήκαηνο πξνζδηνξίδεηαη ην επηηόθην ηζνξξνπίαο». 

 („‟ΔΓΥΔΗΡΗΓΗΟ ΣΧΝ ΒΑ΢ΗΚΧΝ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΧΝ ΔΝΝΟΗΧΝ„‟, ΓΔΧΡΓΗΟ΢ ΑΓΑΠΖΣΟ΢. 

΢ει. 230)  

 

Γεληθφηεξα, ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή αλαθέξεηαη ζηηο πξνζπάζεηεο ησλ λνκηζκαηηθψλ 

αξρψλ λα επεξεάζνπλ ηελ πξνζθνξά ρξήκαηνο ή ηα βξαρππξφζεζκα επηηφθηα, κε 

θχξην κεζνπξφζεζκν ζηφρν ηε ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ. 

 

 

2.2.2 ΢ΣΟΥΟΗ ΣΖ΢ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ΢ ΠΟΛΗΣΗΚΖ΢ 

 

 

Ζ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή  δίλεη πξνηεξαηφηεηα ζηε ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ. Έλαο 

ζηαζεξφο καθξνρξφληνο  πιεζσξηζκφο δεκηνπξγεί έλα επλντθφ θιίκα γηα βειηίσζε 

φισλ ησλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ  φπσο απμεκέλεο επελδχζεηο, αχμεζε ηεο 

δήηεζεο, αχμεζε ηεο ηδησηηθήο θαηαλάισζεο,  πςειφ επίπεδν απαζρνιήζεσο, 

ρακειφ δείθηε αλεξγίαο θηι. Ο ζηφρνο ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ κπνξεί λα 

επηηεπρζεί κε ηελ θαηάιιειε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή, εθφζνλ, νη κεηαβνιέο ζην ξπζκφ 

απμήζεσο ηεο πξνζθνξάο ρξήκαηνο αληαλαθιψληαη καθξνρξφληα ζην ξπζκφ 

πιεζσξηζκνχ. 
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Δπηπξφζζεηνη  ζηφρνη ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο είλαη ε νκαιή θαη απνηειεζκαηηθή 

ιεηηνπξγία ηνπ ρξεκαην-πηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο, θαζψο θαη ε πιήξεο απαζρφιεζε ε 

νπνία απνηειεί βξαρπρξφλην ζηφρν.  

 

 

 

2.2.3 ΜΔ΢Α ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ΢ ΠΟΛΗΣΗΚΖ΢  

 

«Ζ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή κε ηα κέζα ηα νπνία ρξεζηκνπνηεί επηδηώθεη πνιιέο θνξέο 

καδί κε ηηο ππόινηπεο νηθνλνκηθέο πνιηηηθέο λα ζπκβάιιεη ζηελ επίηεπμε ησλ βαζηθώλ 

ζηόρσλ ηεο νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο. Ζ ζπκβνιή ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ησλ 

γεληθόηεξσλ νηθνλνκηθώλ ζηόρσλ είλαη πνιύ ζεκαληηθή, αιιά επεηδή εκπεξηέρνληαη 

ιεπηνί ρεηξηζκνί δελ είλαη πάληνηε αηζζεηή, όπσο ζπκβαίλεη κε ηνπο άιινπο ηνκείο ηεο 

πξαγκαηηθήο νηθνλνκίαο». („‟ΝΔΑ ΜΑΚΡΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ & ΟΡΘΟΛΟΓΗΚΔ΢ 

ΔΠΗΥΔΗΡΖΜΑΣΗΚΔ΢ ΑΠΟΦΑ΢ΔΗ΢‟‟, ΓΔΧΡΓΗΟ΢ Η. ΑΓΑΠΖΣΟ΢, ζει.138)  

 

Σα ηξία βαζηθά κέζα φπνπ νη λνκηζκαηηθέο αξρέο (βι. παξάξηεκα 1) ρξεζηκνπνηνχλ 

πξνθεηκέλνπ λα αζθήζνπλ ηελ λνκηζκαηηθή ηνπο πνιηηηθή είλαη ηα εμήο: 

 

Η) Ζ ΠΟΛΗΣΗΚΖ ΣΖ΢ ΑΝΟΗΚΣΖ΢ ΑΓΟΡΑ΢  

 

ΗΗ) ΣΟ ΠΡΟΔΞΟΦΛΖΣΗΚΟ ΔΠΗΣΟΚΗΟ  

 

ΗΗΗ) ΣΟ ΠΟ΢Ο΢ΣΟ ΣΧΝ ΤΠΟΥΡΔΧΣΗΚΧΝ ΑΠΟΘΔΜΑΣΗΚΧΝ 

 

 

 

Η)  ΠΟΛΗΣΗΚΖ ΣΖ΢ ΑΝΟΗΚΣΖ΢ ΑΓΟΡΑ΢ (OPEN MARKET OPERATIONS) 

 

Έλα βαζηθφ κέζν αζθήζεσο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο είλαη νη πξάμεηο αλνηθηήο αγνξάο 

(βι. παξάξηεκα 2). Πξφθεηηαη γηα αγνξαπσιεζίεο ρξενγξάθσλ απφ ή πξνο 

πηζησηηθά ηδξχκαηα ή ηδηψηεο. Έηζη αλ ππνζέζνπκε πσο ε θεληξηθή ηξάπεδα 

αγνξάδεη ρξεφγξαθα απφ ηηο ηδησηηθέο ηξάπεδεο, ηφηε ζα έρνπκε αχμεζε ησλ 

ξεπζηψλ δηαζεζίκσλ ησλ ηδησηηθψλ ηξαπεδψλ .  
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΢ηε ζπλέρεηα,  νη ηξάπεδεο ζα εθκεηαιιεπηνχλ ηα επηπιένλ ξεπζηά δηαζέζηκα  πνπ ζα 

έρνπλ ζηελ θαηνρή ηνπο θαη ζα ρνξεγήζνπλ λέα δάλεηα ζηνπο ηδηψηεο. Με απηφλ ηνλ 

ηξφπν ζα δεκηνπξγεζεί επηπιένλ δεπηεξνγελέο ή ηξαπεδηθφ ρξήκα θαη ζα έρνπκε 

αχμεζε ηεο πξνζθνξάο ρξήκαηνο. 

 

΢ε αληίζεηε πεξίπησζε, αλ ε θεληξηθή ηξάπεδα πνπιήζεη ρξεφγξαθα πξνο ηηο 

ηδησηηθέο ηξάπεδεο, ηφηε ηα ξεπζηά δηαζέζηκα ησλ ηειεπηαίσλ ζα κεησζνχλ, θάηη πνπ 

ζεκαίλεη πσο ελδέρεηαη λα κεησζεί θαη ε πξνζθνξά ρξήκαηνο ζηελ αγνξά.   

 

΢ην παξάδεηγκα ηεο πξψηεο πεξίπησζεο, ε θεληξηθή ηξάπεδα αζθεί επεθηαηηθή 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ελψ ζην παξάδεηγκα ηεο δεχηεξεο πεξίπησζεο έρνπκε 

πεξηνξηζηηθή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή.  

 

 

ΗΗ) ΣΟ ΠΡΟΔΞΟΦΛΖΣΗΚΟ ΔΠΗΣΟΚΗΟ  

 

 

Πνιχ ζεκαληηθφ είλαη θαη ην κέζν ηνπ πξνεμνθιεηηθνχ επηηνθίνπ. Όηαλ νη ηδησηηθέο 

ηξάπεδεο επηζπκνχλ λα πάξνπλ έλα δάλεην απφ ηελ θεληξηθή ηξάπεδα, ε θεληξηθή 

ηξάπεδα ζα δαλείζεη ηηο ηδησηηθέο κε θάπνην επηηφθην. Ζ Δπξσπατθή Κεληξηθή 

Σξάπεδα σο βαζηθφο θνξέαο άζθεζεο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηηο ρψξεο ηεο 

επξσδψλεο, θαζνξίδεη ην επηηφθην ζην νπνίν νη ηξάπεδεο κπνξνχλ λα δαλεηζζνχλ 

απφ ηηο εζληθέο θεληξηθέο ηξάπεδεο γηα κία εκέξα. Σν επηηφθην απηφ νλνκάδεηαη 

επηηφθην νξηαθήο δαλεηνδνηήζεσο θαη απνηειεί ην αλψηαην δηαηξαπεδηθφ επηηφθην 

κίαο εκέξαο ζηελ αγνξά. Δπίζεο, ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα θαζνξίδεη θαη ην 

επηηφθην κε ην νπνίν νη ηδησηηθέο ηξάπεδεο κπνξνχλ λα θάλνπλ θαηαζέζεηο κίαο 

εκέξαο ζηηο εζληθέο θεληξηθέο ηξάπεδεο. Σν επηηφθην απηφ νλνκάδεηαη επηηφθην 

απνδνρήο θαηαζέζεσλ θαη ιεηηνπξγεί ζηελ αγνξά σο ην θαηψηαην δηαηξαπεδηθφ 

επηηφθην κίαο εκέξαο.  

 

 

 

 

 

 

 



 11 

ΗΗΗ) ΣΟ ΠΟ΢Ο΢ΣΟ ΣΩΝ ΤΠΟΥΡΔΩΣΗΚΩΝ ΑΠΟΘΔΜΑΣΗΚΩΝ  

 

 

Σν κέζν ηνπ πνζνζηνχ ησλ ππνρξεσηηθψλ δηαζέζηκσλ, απνηειεί ηνλ πξνζδηνξηζκφ 

ησλ ειάρηζησλ ξεπζηψλ δηαζεζίκσλ πνπ πξέπεη νη ηξάπεδεο λα έρνπλ ζηελ θαηνρή 

ηνπο.  

 

 Αλ ε θεληξηθή ηξάπεδα ζέιεη λα απμήζεη ηελ πξνζθνξά ρξήκαηνο, ηφηε πξέπεη λα 

κεηψζεη ην πνζνζηφ ησλ ειάρηζησλ ππνρξεσηηθψλ δηαζεζίκσλ, νπφηε έλα κέξνο ησλ 

ηξαπεδηθψλ δηαζεζίκσλ λα παξακείλεη ειεχζεξν πξνο ηε δηνρέηεπζε ηνπ ζηελ αγνξά.  

 

Αληίζεηα, αλ ε θεληξηθή ηξάπεδα πξνηίζεηαη λα πξνβεί ζε κείσζε ηεο πξνζθνξάο 

ρξήκαηνο, ηφηε ζα απμεζεί ην πνζνζηφ ησλ ειάρηζησλ ππνρξεσηηθψλ δηαζεζίκσλ θαη 

ζα παξακείλεη ζηελ θαηνρή ησλ ηξαπεδψλ. 

 

΢πγθεθξηκέλα, φηαλ ππάξρεη ε ζέιεζε γηα άζθεζε επεθηαηηθήο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο, ηφηε ε θεληξηθή ηξάπεδα ζα κεηψζεη ην πνζνζηφ ησλ ππνρξεσηηθψλ 

δηαζεζίκσλ κε ζθνπφ ηελ αχμεζε ηεο πξνζθνξάο ρξήκαηνο. Αληίζεηα, φηαλ ν 

ζθνπφο είλαη ε άζθεζε πεξηνξηζηηθήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, ην πνζνζηφ ησλ 

ππνρξεσηηθψλ δηαζεζίκσλ ζα απμεζεί φπνπ απηφ ζα νδεγήζεη ζε κείσζε ηεο 

πξνζθνξάο ρξήκαηνο.  

 

 

 

2.2.4 ΟΡΗ΢ΜΟ΢ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΩΝ ΜΔΓΔΘΩΝ Μ1-Μ2-Μ3 

 

Ο νξηζκφο ρξήκαηνο Μ1 ή ζηελφ ρξήκα  πεξηιακβάλεη ηε λνκηζκαηηθή θπθινθνξία 

(λνκίζκαηα θαη ραξηνλνκίζκαηα) θαη ηηο θαηαζέζεηο δηάξθεηαο κηαο εκέξαο.   

 

Ο νξηζκφο Μ2 ή κεζαίν ρξήκα απνηειείηαη απφ ην Μ1, απφ θαηαζέζεηο πξνζεζκίαο 

κέρξη δχν εηψλ, θαζψο θαη απφ θαηαζέζεηο πνπ είλαη ξεπζηνπνηήζηκεο θαηφπηλ 

πξνεηδνπνηήζεσο κέρξη θαη ηξεηο κήλεο πξηλ.  
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Σέινο, ην λνκηζκαηηθφ κέγεζνο Μ3 ή επξχ ρξήκα  νξίδεηαη σο εμήο: 

 

Μ3 = Μ2+ρξεφγξαθα δηάξθεηαο κέρξη δχν εηψλ + ζπκθσλίεο επαλαθνξάο 

(repos) + κεξίδηα ακνηβαίσλ θεθαιαίσλ ρξεκαηαγνξάο. 

 

Με ην γεληθφ φξν ρξεφγξαθα ελλννχκε ηηο γξαπηέο ππνζρέζεηο λα πιεξσζεί έλα 

ρξένο (π.ρ. νη νκνινγίεο, ηα γξακκάηηα, ηα εκπνξηθά ρξεφγξαθα θ.α.). Οη ζπκθσλίεο 

επαλαγνξάο (repos) είλαη ζπκθσλίεο πσιήζεσο ελφο πεξηνπζηαθνχ ζηνηρείνπ φπνπ 

ν πσιεηήο δεζκεχεηαη λα ην επαλαγνξάζεη ζε πξνθαζνξηζκέλε εκεξνκελία θαη ηηκή.  

Δπηπιένλ, ηα κεξίδηα ακνηβαίσλ θεθαιαίσλ ρξεκαηαγνξάο απνηεινχλ κεξίδηα 

εηαηξεηψλ πνπ δηαρεηξίδνληαη ακνηβαία θεθάιαηα, φπσο ζπιινγηθέο επελδχζεηο ζε 

ηίηινπο ρξεκαηαγνξάο  ή ζε κεηαβηβάζηκα ρξεφγξαθα δηάξθεηαο κέρξηο ελφο έηνπο.  

 

 

 

2.2.5 ΔΝΓΗΑΜΔ΢ΟΗ ΢ΣΟΥΟΗ ΣΖ΢ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ΢ ΠΟΛΗΣΗΚΖ΢ 

 

 

  Οη ελδηάκεζνη ζηφρνη πνπ έρνπλ νη λνκηζκαηηθέο αξρέο είλαη θπξίσο νη νξηζκνί 

ρξήκαηνο Μ1, Μ2 θαη Μ3. Ζ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα ρξεζηκνπνηεί θπξίσο ην 

Μ3. Ζ ζεκαληηθφηεηα ησλ ελδηάκεζσλ ζηφρσλ έγθεηηαη ζην γεγνλφο ην φηη θαζηζηά 

πην εχθνιν ην έξγν ησλ λνκηζκαηηθψλ αξρψλ ζην λα αμηνινγήζνπλ πην γξήγνξα αλ 

θαη θαηά πφζν αθνινπζνχλ ηελ ζσζηή πνιηηηθή. Δπίζεο, νη ελδηάκεζνη ζηφρνη 

απνηεινχλ κεγέζε πνπ είλαη πην εχθνιε ε παξαθνινχζεζε ηνπο. ΢ηελ πεξίπησζε 

φπνπ νη λνκηζκαηηθέο αξρέο ζηφρεπαλ κφλν ζηνπο ηειηθνχο ζηφρνπο ηα πξάγκαηα ζα 

ήηαλ πην δχζθνια θαζψο ηα ηξία βαζηθά κέζα αζθήζεσο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πνπ 

αλαθέξακε πξνεγνπκέλσο επεξεάδνπλ ηνπο ηειηθνχο ζηφρνπο κφλν έκκεζα θαη κε 

κεγάιεο  ρξνληθέο πζηεξήζεηο.  

 

Ζ απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ ελδηάκεζσλ  ζηφρσλ  πξνζδηνξίδεηαη κε ην αλ κπνξεί λα 

πξνβιεθηεί ε επίδξαζε ηνπο ζηνλ ηειηθφ ζηφρν, αλ κπνξνχλ λα ειεγρζνχλ απφ ηηο 

λνκηζκαηηθέο αξρέο θαη ηέινο αλ κπνξνχλ λα  κεηξεζνχλ γξήγνξα θαη κε αθξίβεηα. 
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2.2.6 Ζ ΢ΣΡΑΣΖΓΗΚΖ ΣΖ΢ ΠΡΟ΢ΔΓΓΗ΢Ζ΢ ΣΩΝ «ΓΤΟ ΠΤΛΩΝΩΝ» 

 

 

Ζ ΔΚΣ θαηά ηελ άζθεζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο αθνινπζεί κηα ζηξαηεγηθή. Ζ 

ζηξαηεγηθή απηή ζηεξίδεηαη ζηελ «πξνζέγγηζε ησλ δχν ππιψλσλ». ΢ηφρνο απηήο ηεο 

ζηξαηεγηθήο είλαη επίηεπμε ηνπ θπξίσο ζηφρνπ ηεο δειαδή ε ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ. 

 

Ο πξψηνο ππιψλαο βαζίδεηαη ζηελ αλάιπζε λνκηζκαηηθψλ κεγεζψλ. Σν βαζηθφηεξν 

λνκηζκαηηθφ κέγεζνο είλαη ην Μ3. Δπηπιένλ, πνιιέο θνξέο παξαθνινπζνχληαη θαη ην 

Μ1 θαη ην Μ2. Απηφ φκσο πνπ είλαη επηθξαηέζηεξν είλαη ε παξαθνινχζεζε ηνπ Μ3. 

 

 Ο δεχηεξνο ππιψλαο είλαη ε αμηνιφγεζε δηάθνξσλ ηηκψλ θαη θηλδχλσλ γηα ηε 

ζηαζεξφηεηα ηνπ πιεζσξηζκνχ. Οη ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο, νη ηηκέο ησλ νκνιφγσλ 

θαη ε θακπχιε απνδφζεσλ, νη δηάθνξνη δείθηεο ηεο πξαγκαηηθήο νηθνλνκηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο, νη δείθηεο ηηκψλ θαη θφζηνπο, ηα θξαηηθά ειιείκκαηα θαζψο θαη νη 

κηζζνί απνηεινχλ ρξήζηκα εξγαιεία νηθνλνκηθήο αλάιπζεο θαη αμηνιφγεζεο πηζαλψλ 

θηλδχλσλ γηα ηε δηαηάξαμε ηνπ πιεζσξηζκνχ πέξα απφ ηα επηηξεπηά φξηα.  

 

 

 

2.3 ΜΟΡΦΔ΢ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ΢ ΠΟΛΗΣΗΚΖ΢  

 

 

Ο θνξέαο άζθεζεο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο κπνξεί λα πξνβεί ζε κία απφ ηηο δχν 

κνξθέο: επεθηαηηθή ή πεξηνξηζηηθή. Απηφ πνπ ζα θαζνξίζεη ην πνηα πνιηηηθή ζα 

αθνινπζεζεί ζα είλαη νη λνκηζκαηηθέο θαη νηθνλνκηθέο εμειίμεηο. 

 

 

2.3.1 ΔΠΔΚΣΑΣΗΚΖ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ 

 

 

΢ε πεξίπησζε πνπ παξαηεξείηαη αλεπαξθή ξεπζηφηεηα ζηελ αγνξά, ρακεινί ξπζκνί 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο θαη αλάπηπμεο θαη γεληθφηεξα νηθνλνκηθή χθεζε, ηφηε 

πξνθεηκέλνπ λα ηνλσζεί ε ξεπζηφηεηα ζηελ νηθνλνκία ζα αθνινπζεζεί επεθηαηηθή 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ ζα νδεγήζεη ζε κείσζε επηηνθίσλ, αγνξά εηαηξηθψλ 

νκφινγσλ θαη νκφινγσλ δεκνζίνπ, επέθηαζε ηεο ρξνληθήο ηζρχνο ηνπ δαλεηζκνχ 

πξνο ηηο ηξάπεδεο θ.α. 
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2.3.2 ΠΔΡΗΟΡΗ΢ΣΗΚΖ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ 

 

 

Αληίζεηα, φηαλ ππάξρεη ππεξβάιινπζα ξεπζηφηεηα, ππέξκεηξε παξνρή δαλείσλ θαη 

απφηνκε αχμεζε ηνπ πιεζσξηζκνχ, ηφηε αζθείηαη πεξηνξηζηηθή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή, 

φπσο απμήζεηο βαζηθψλ επηηνθίσλ θαη αιιά κέηξα πνπ ζηνρεχνπλ λα πεξηνξίζνπλ 

ηελ πνζφηεηα ρξήκαηνο πνπ θπθινθνξεί ζηελ αγνξά. 

 

 

 

2.4 ΔΠΗΓΡΑ΢ΔΗ΢ ΣΖ΢ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ΢ ΠΟΛΗΣΗΚΖ΢ ΢ΣΑ 

ΜΑΚΡΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΑ ΜΔΓΔΘΖ 

 

 

Ζ βαζηθή επηδίσμε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο είλαη ε δηαζθάιηζε ηεο ζηαζεξφηεηαο 

ηνπ επηπέδνπ ησλ ηηκψλ. Όκσο, ε εθαξκνγή ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο δελ έρεη  

επίδξαζε κφλν ζην κέγεζνο ηνπ πιεζσξηζκνχ. Μηα ζεηξά καθξννηθνλνκηθψλ 

κεγεζψλ επεξεάδνληαη ζεηηθά ή αξλεηηθά. 

 

΢πγθεθξηκέλα, κηα ελδερφκελε επεθηαηηθή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή, φπνπ πξνυπνζέηεη 

ρακειφ επίπεδν ηηκψλ, ζα νδεγήζεη ζε αχμεζε ηεο πνζφηεηαο ρξήκαηνο πνπ ζα 

θπθινθνξεί πιένλ ζηελ αγνξά. Σα ρακειά επηηφθηα ζα ελζαξξχλνπλ ηελ παξνρή 

δαλείσλ θαη ζα απνζαξξχλνπλ ηηο απνηακηεχζεηο ησλ θαηαλαισηψλ θαη επελδπηψλ. 

Κάηη ηέηνην ζα ζεκαίλεη αχμεζε ηνπ δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο ησλ θαηαλαισηψλ πνπ 

ζα επηθέξεη αχμεζε ηεο εγρψξηαο δήηεζεο θαη ηεο ηδησηηθήο θαηαλάισζεο. 

Δπηπξφζζεηα, ηα ρακειά επίπεδα επηηνθίσλ δεκηνπξγνχλ έλα επνίσλν θιίκα 

πξνζέιθπζεο λέσλ επελδχζεσλ. Οη λέεο επελδχζεηο ζα σζήζνπλ ηελ νηθνλνκηθή 

δξαζηεξηφηεηα ζε απμεκέλνπο ξπζκνχο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο ελψ ζα 

δεκηνπξγήζνπλ λέεο ζέζεηο εξγαζίαο, ζα απμήζνπλ ην βαζκφ απαζρφιεζεο θαη ζα 

κεηψζνπλ ην δείθηε αλεξγίαο. Άιισζηε, ην ρακειφ επίπεδν ηηκψλ, πνπ πθίζηαηαη σο 

απαξαίηεηε πξνυπφζεζε γηα ηελ εθαξκνγή επεθηαηηθήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, 

θαζηζηά ειθπζηηθφηεξα ηα εγρψξηα αγαζά θαη ζα νδεγήζεη ζε απμεκέλεο εμαγσγέο θαη 

απξνζπκία εηζαγσγψλ, θάηη πνπ ζεκαίλεη πιενλαζκαηηθφ εκπνξηθφ ηζνδχγην γηα ηελ 

εζληθή καο νηθνλνκία. Όιεο απηέο ινηπφλ νη εμειίμεηο πνπ ζα ζεκεησζνχλ ζηα 

καθξννηθνλνκηθά κεγέζε, ζα επηθέξνπλ άλζεζε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο, 

ηφλσζε ηεο αγνξάο, απμεκέλνπο πφξνπο ζηα δεκφζηα ηακεία, απμεκέλνη ξπζκνί 
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αλάπηπμεο ηνπ ΑΔΠ θαη ηέινο βειηίσζε ησλ δεκνζηνλνκηθψλ κεγεζψλ (δεκφζην 

έιιεηκκα, δεκφζην ρξένο). 

 

Αληίζεηα, πνιιέο θνξέο εμαηηίαο ηεο παξαηεηακέλεο επεθηαηηθήο (ραιαξήο) 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, ε ππεξβνιηθή ξεπζηφηεηα ζηελ αγνξά νδεγεί ζε «έθξεμε» 

ησλ πιεζσξηζηηθψλ πηέζεσλ θαη απξφζκελε θξίζε ζηελ ρξεκαηνπηζησηηθή αγνξά 

αιιά θαη ζηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία. Σφηε, θαζίζηαηαη αλαγθαία ε άζθεζε 

πεξηνξηζηηθήο λνκηζκαηηθήο  πνιηηηθήο κε ζθνπφ ηε κείσζε ηεο πνζφηεηαο ρξήκαηνο 

ζηελ αγνξά. Οη επηπηψζεηο πνπ ζα έρεη κηα ηέηνηνπ είδνπο λνκηζκαηηθή πνιηηηθή 

πάλσ ζηα καθξννηθνλνκηθά κεγέζε είλαη θπξίσο λα ζπγθξαηήζεη ηνλ πιεζσξηζκφ θαη 

λα ηνλ πξνζαξκφζεη ζε ινγηθά επίπεδα ζπκβαηά κε ηα επίπεδα νηθνλνκηθήο 

αλάπηπμεο θαη δξαζηεξηφηεηαο. Ζ επίδξαζε ζην καθξννηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ είλαη 

λα πεξηνξίζεη ην δηαζέζηκν εηζφδεκα ησλ θαηαλαισηψλ, λα ζπγθξαηήζεη ηελ 

ππεξβνιηθή παξνρή δαλείσλ θαζψο θαη ηελ εγρψξηα δήηεζε θαη ηδησηηθή 

θαηαλάισζε. Κάηη ηέηνην ζα πεξηνξίζεη ηηο έληνλεο πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο θαη ζα 

νδεγήζεη ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε ζε ινγηθά πιαίζηα πνπ ζα επηθέξεη εξεκία θαη 

ηζνξξνπία κεηαμχ ησλ νηθνλνκηθψλ δπλάκεσλ. 

 

 

 

 

2.5 ΚΗΝΓΤΝΟΗ ΑΠΟ ΣΖΝ Α΢ΚΖ΢Ζ ΣΖ΢ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ΢ 

ΠΟΛΗΣΗΚΖ΢  

 

 

Ζ άζθεζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηνρεχεη ζηε βειηίσζε ησλ λνκηζκαηηθψλ θαη 

καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ κε ζθνπφ ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε θαη βειηίσζε ηεο 

νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο θαη ηνπ  βηνηηθνχ επηπέδνπ ηεο θνηλσλίαο. Πνιιέο θνξέο 

φκσο, ε εθαξκνγή κηαο ζπγθεθξηκέλεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζε καθξνρξφλην 

νξίδνληα, κπνξεί λα επηθέξεη αξλεηηθέο εμειίμεηο ζηελ ξνε θάπνησλ 

καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ. 

 

Αλαιπηηθφηεξα, κηα ελδερφκελε παξαηεηακέλε άζθεζε επεθηαηηθήο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο κπνξεί λα νδεγήζεη ζε ππεξβάιινπζα ξεπζηφηεηα ζην δηαζέζηκν εηζφδεκα 

ησλ θαηαλαισηψλ φπνπ απηφ κε ηε ζεηξά ηνπ ζα νδεγήζεη ζε ππέξκεηξε δήηεζε θαη 

θαηαλάισζε. Κάηη ηέηνην είλαη πηζαλφ λα θαηαιήμεη ζε «έθξεμε» ηνπ πιεζσξηζκνχ. 
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Δπηπξφζζεηα, ην ρακειφ θφζηνο δαλεηζκνχ, πνπ νθείιεηαη ζηα ρακειά επηηφθηα, ζα 

νδεγήζεη ζε αλεμέιεγθηε παξνρή δαλείσλ κε ηνλ θίλδπλν κεηαγελέζηεξα λα ππάξμεη 

αδπλακία εμφθιεζεο απηψλ θαη λα δεκηνπξγεζνχλ επηζθάιεηεο. 

 

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, κηα καθξνρξφληα εθαξκνζκέλε πεξηνξηζηηθή λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή, ζα αηνλήζεη ηελ αγνξά, ζα επηβξαδχλεη επηθίλδπλα ηνπο ξπζκνχο 

νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο ελψ ηα πςειά επηηφθηα ζα νδεγήζνπλ ζε απνζηξνθή ησλ 

επελδπηψλ γηα νπνηαδήπνηε επελδπηηθή θίλεζε.  
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 3 

Ζ ΚΑΜΠΤΛΖ PHILLIPS & Ζ ΢ΥΔ΢Ζ ΣΟΤ ΜΔ 

ΣΖ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ 

 

 

3.1 ΔΗ΢ΑΓΩΓΖ 

 

 

΢ηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1950, έλαο Απζηξαιόο νηθνλνκνιόγνο δηαηύπσζε κηα 

ζρέζε όπνπ εθθξάδεηαη κε κηα θακπύιε θαη πνιιέο θνξέο απνηειεί αληηθείκελν 

ζπδήηεζεο θαη κειέηεο αθόκα θαη ζήκεξα. Ο νηθνλνκνιόγνο απηόο νλνκάδεηαη  A.W 

PHILLIPS. 

 

  Ζ θακπύιε απηή εθθξάδεη ηελ αξλεηηθή ζρέζε κεηαμύ πνζνζηνύ αύμεζεο 

νλνκαζηηθώλ κηζζώλ θαη ηνπ πνζνζηνύ αλεξγίαο. Μεηαγελέζηεξα, ε θακπύιε  

PHILLIPS κεηαηξάπεθε ζε κηα αξλεηηθή ζρέζε κεηαμύ πιεζσξηζκνύ θαη αλεξγίαο.  

 

΢ην θεθάιαην απηό γίλεηαη κηα ζπλνπηηθή αλαθνξά ζηελ θακπύιε PHILLIPS θαζώο 

θαη ζε πνηνπο παξάγνληεο βαζίδεηαη γηα ηελ απόδεημε ηεο. Δπηπιένλ, αλαθέξεηαη ε 

έλλνηα ηνπ ζηαζηκνπιεζσξηζκνύ θαη πσο ην θαηλόκελν απηό ζέηεη ππό ακθηζβήηεζε 

ηελ ηζρύο ηεο θακπύιεο  θαζώο επίζεο δηεξεπλάηαη ε ζρέζε κεηαμύ ηεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο θαη ηεο θακπύιεο PHILLIPS. 

 

Σέινο, γίλεηαη θαη κηα κηθξή έξεπλα ζρεηηθά κε ην θαηά πόζν ππάξρεη αξλεηηθή 

ζπλάθεηα κεηαμύ ησλ κεηαβνιώλ ηεο αλεξγίαο θαη ηνπ πιεζσξηζκνύ ζηελ ειιεληθή 

νηθνλνκία ηελ πεξίνδν 2001-2008. ΢πγθεθξηκέλα, ππνινγίδεηαη ν ζπληειεζηήο 

γξακκηθήο ζπζρέηηζεο ησλ δπν κεηαβιεηώλ.  
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3.2 ΚΑΜΠΤΛΖ PHILLIPS 

 

O PHILLIPS  ήηαλ  έλαο  Απζηξαιφο νηθνλνκνιφγνο φπνπ ζηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 

1950 παξνπζηάδεη ηε δηθή ηνπ καθξννηθνλνκηθή ζεσξία ε νπνία έγηλε γλσζηή θαη σο 

ΚΑΜΠΤΛΖ PHILLIPS. 

 

 Ζ θακπχιε απηή πξνθχπηεη απφ ηελ εκπεηξηθή αξλεηηθή ζρέζε κεηαμχ πνζνζηνχ 

ηεο αχμεζεο νλνκαζηηθψλ κηζζψλ θαη ηνπ πνζνζηνχ αλεξγίαο. Αλαιπηηθφηεξα, φηαλ 

απμάλεηαη ην πνζνζηφ ησλ νλνκαζηηθψλ κηζζψλ, ηφηε κεηψλεηαη ην πνζνζηφ 

αλεξγίαο.  

 

Μεηαγελέζηεξα, ε θακπχιε PHILLIPS κεηαηξάπεθε ζε κηα αξλεηηθή ζρέζε κεηαμχ 

πιεζσξηζκνχ θαη αλεξγίαο. Γειαδή, φηαλ κεγαιψλεη ν πιεζσξηζκφο κεηψλεηαη ε 

αλεξγία θαη ην αληίζηξνθν. Ζ θακπχιε PHILLIPS βαζίδεηαη ζηε ινγηθή πσο ην 

ρακειφ πνζνζηφ αλεξγίαο ζα νδεγήζεη ζε πηέζεηο γηα απμήζεηο κηζζψλ θαζψο 

κεηψλεηαη ε ππεξβάιινπζα πξνζθνξά εξγαζίαο. Οη απμήζεηο ησλ κηζζψλ ζα 

νδεγήζνπλ κε ηελ ζεηξά ηνπο ζε πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο ιφγσ αλακελφκελεο αχμεζεο 

ηεο δήηεζεο.  

 

΢ε πεξίπησζε πνπ εκθαληζηνχλ ηαπηφρξνλα πςεινί ξπζκνί πιεζσξηζκνχ θαη 

αλεξγίαο ηφηε έρνπκε ην θαηλφκελν πνπ νλνκάδεηαη «ζηαζηκνπιεζσξηζκφο». 
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΢ρήκα 1:  Ζ θακπύιε PHILLIPS 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
ΠΖΓΖ: economicsonline.co.uk 
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3.3 ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ ΚΑΗ ΚΑΜΠΤΛΖ  PHILLIPS 

 

« Το ζέκα ησλ ζηόρσλ θαη ησλ δπλαηνηήησλ ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, ζην πιαίζην 

ηεο ζύγρξνλεο ζεσξίαο, νξηνζεηείηαη από ηε δπλαηόηεηα επεξεαζκνύ ηεο νηθνλνκίαο 

έηζη ώζηε λα είλαη (ή λα κελ είλαη) εθηθηή ε επίηεπμε θαη δηαηήξεζε ελόο ηξέρνληνο 

πνζνζηνύ αλεξγίαο (u) θάησ ηνπ «θπζηθνύ πνζνζηνύ» (u*), κε ηίκεκα θάπνην ξπζκό 

πιεζσξηζκνύ (π), πνπ λα είλαη ζηαζεξόο ή όρη. Απέλαληη ζηνλ «αληηθεηκεληθό» 

πεξηνξηζηηθό παξάγνληα πνπ εθθξάδεηαη κε ηελ όπνηα θακπύιε Phillips, ππάξρνπλ νη 

πξνζέζεηο ηεο θπβέξλεζεο ή ησλ Ννκηζκαηηθώλ Αξρώλ (Monetary Authorities) νη 

νπνίεο εθθξάδνληαη κε ηνπο «ζηόρνπο» (targets goals) ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη 

κε ην ρεηξηζκό ησλ δηαθόξσλ «κέζσλ» (instruments) πνπ έρνπλ νη αξρέο ζηε  

δηάζεζε ηνπο».  („‟ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΘΔΧΡΗΑ ΚΑΗ ΠΟΛΗΣΗΚΖ‟‟ ,  ΠΑΝΑΓΗΧΣΖ΢ Γ . 

ΚΟΡΛΗΡΑ΢ , ζει.432-433) 

 

Ζ ράξαμε ηεο λνκηζκαηηθή πνιηηηθήο παίδεη ξφιν ζηελ εμέιημε ησλ δπν 

καθξννηθνλνκηθψλ κεηαβιεηψλ δειαδή ηνπ πιεζσξηζκνχ θαη ηεο αλεξγίαο, φπνπ 

αζρνιείηαη θαη ε θακπχιε ηνπ  PHILLIPS. 

 

΢πγθεθξηκέλα, κηα ελδερφκελε επεθηαηηθή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζα νδεγνχζε ζε 

αχμεζε ηεο πξνζθνξάο ρξήκαηνο φπνπ θαη απηφ κε ηε ζεηξά ηνπ ζα νδεγνχζε ζε 

αχμεζε ηνπ πιεζσξηζκνχ. ΢ηε ζπλέρεηα, ε αχμεζε ηνπ πιεζσξηζκνχ ζα πξνθαιέζεη 

βξαρππξφζεζκα κείσζε ησλ πξαγκαηηθψλ κηζζψλ (W/P, φπνπ W= νλνκαζηηθφο 

κηζζφο, P= επίπεδν ηηκψλ). Ζ κείσζε ησλ πξαγκαηηθψλ κηζζψλ ζα θέξεη αχμεζε ηεο 

δήηεζεο εξγαζίαο νπφηε θαη κείσζε ηεο αλεξγίαο. Βέβαηα, απηφ ηζρχεη ζε 

βξαρππξφζεζκε πεξίνδν θαζψο καθξνπξφζεζκα νη νλνκαζηηθνί κηζζνί W ζα 

πξνζαξκνζηνχλ (δειαδή ζα απμεζνχλ) ζην θαηλνχξγην επίπεδν ηηκψλ πξνθεηκέλνπ 

νη πξαγκαηηθνί κηζζνί λα παξακείλνπλ ακεηάβιεηνη. ΢ε απηήλ ηελ πεξίπησζε, 

επαλεξρφκαζηε ζην αξρηθφ πνζνζηφ αλεξγίαο. 

 

Παξαηεξψληαο ην ζρήκα 1, γίλεηαη αληηιεπηφ πσο ην ζεκηηφ απνηέιεζκα ζα πξέπεη 

λα  είλαη ε κεηαηφπηζε ηεο θακπχιεο πξνο ηα κέζα  θη αξηζηεξά φπνπ αληηζηνηρεί ζε 

ρακειφηεξνπο ζπλδπαζκνχο πιεζσξηζκνχ θαη αλεξγίαο. Απφ ηε ζηηγκή πνπ ε 

πνξεία ηεο θακπχιεο επεξεάδεηαη απφ ηελ πνξεία ηνπ πιεζσξηζκνχ, ε ράξαμε ηεο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πξνζαλαηνιηζκέλε ζε ρακειφ πιεζσξηζκφ κπνξεί λα 

νδεγήζεη ηελ θακπχιε  PHILLIPS ζην επηζπκεηφ επίπεδν.  
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3.4 Ζ ΠΡΑΚΣΗΚΖ ΔΦΑΡΜΟΓΖ ΣΖ΢ ΚΑΜΠΤΛΖ΢  PHILLIPS 

΢ΣΖΝ ΠΡΑΓΜΑΣΗΚΖ ΔΛΛΖΝΗΚΖ ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ ΣΖΝ ΠΔΡΗΟΓΟ 

2001 - 2008 

 

΢ηελ ελφηεηα απηή, ζα επηρεηξεζεί λα πξαγκαηνπνηεζεί κηα εκπεηξηθή κειέηε γηα ην 

εάλ θαη θαηά πφζν ππάξρεη αξλεηηθή ζρέζε κεηαμχ πιεζσξηζκνχ θαη αλεξγίαο ζηελ 

ειιεληθή νηθνλνκία ηελ πεξίνδν 2001 - 2008. ΢θνπφο απηήο ηεο ζπλνπηηθήο κειέηεο 

είλαη λα εμεηαζηεί εάλ ε θακπχιε PHILLIPS  πνπ εκθαλίζηεθε ζην ηέινο ηεο 

δεθαεηίαο ηνπ 1950 κπνξεί λα έρεη πξαθηηθή εθαξκνγή ζηε ζχγρξνλε πξαγκαηηθή 

νηθνλνκία ησλ ηειεπηαίσλ ρξφλσλ. Σν εξγαιείν πνπ ζα καο βνεζήζεη λα εμεηάζνπκε 

ηελ ελδερφκελε ζρέζε αιιειεπίδξαζεο θαη ζπλάθεηαο κεηαμχ αλεξγίαο θαη 

πιεζσξηζκνχ είλαη ν ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο ηνπο. Αζθαιψο, κεηά απφ ηνλ 

ππνινγηζκφ ηνπ ζπληειεζηή, αθνινπζεί θαη έιεγρνο γηα ηελ ζηαηηζηηθή ζεκαληηθφηεηα 

ηνπ. 

Ο πίλαθαο πνπ αθνινπζεί απνηππψλεη ηελ εμέιημε ηεο αλεξγίαο θαη ηνπ 

πιεζσξηζκνχ θαζψο θαη ν ππνινγηζκφο ηεο γξακκηθήο ζπζρέηηζεο ηνπο ζηελ 

ειιεληθή νηθνλνκία ηελ πεξίνδν 2001 – 2008. 

 
 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 1: ΑΝΔΡΓΗΑ - ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟ΢ ΢ΣΖΝ ΔΛΛΖΝΗΚΖ ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ ΣΖΝ 
ΠΔΡΗΟΓΟ 2001-2008 
 
 
ΠΖΓΖ: ΣΡΑΠΔΕΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢ 
 

ΔΣΟ΢ 
ΑΝΔΡΓΗΑ 

(Xi) ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟ΢(Yi) Xi² Yi² XiYi 
2001 10,5 3,6 110,25 12,96 37,8 

2002 9,9 3,91 98,01 15,28 38,7 

2003 9,3 3,4 86,49 11,56 31,62 

2004 10,5 3 110,25 9 31,5 

2005 9,9 3,5 98,01 12,25 34,65 

2006 8,9 3,3 79,21 10,89 29,37 

2007 8,3 3 68,89 9 24,9 

2008 7,6 4,2 57,76 17,64 31,92 

΢ΤΝΟΛΟ 74,9 27,91 708,87 98,58 260,46 

΢ΤΝΣ.΢Τ΢Υ -0,27     

ΓΔΝ ΤΠΑΡΥΔΗ ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ-ΓΡΑΜΜΗΚΑ Α΢Τ΢ΥΔΣΗ΢ΣΑ 

΢ηαηηζηηθά αζήκαληε ζπζρέηηζε κε a=0.05, t-student κε n-2 β.ε., |t n-2,a/2|= 

|t 6,0,025|=|2.447|, |t|=|0,687|. 

 



 23 

 

΢πκπεξαζκαηηθά γίλεηαη εχθνια αληηιεπηφ πσο ηα κεγέζε ηεο αλεξγίαο θαη ηνπ 

πιεζσξηζκνχ είλαη κεηαμχ ηνπο γξακκηθά αζπζρέηηζηα κηαο θαη ν ζπληειεζηήο 

γξακκηθήο ζπζρέηηζεο είλαη -0,27 θαη αγγίδεη ην 0.  Δπηπιένλ, απφ ην δηάγξακκα 

δηαζπνξάο 1 πνπ αθνινπζεί παξαθάησ δηαπηζηψλνπκε πσο ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία 

ηελ πεξίνδν 2001-2008 δελ ππάξρεη ζηαζεξή αξλεηηθή ζρέζε κεηαμχ αλεξγίαο θαη 

πιεζσξηζκνχ. Σέινο, ε ζπζρέηηζε είλαη ζηαηηζηηθά αζήκαληε. 
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 1:  ΓΗΑ΢ΠΟΡΑ ΣΗΜΩΝ ΑΝΔΡΓΗΑ΢ ΚΑΗ  ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟΤ ΢ΣΖΝ ΔΛΛΖΝΗΚΖ 

ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ ΣΖΝ ΠΔΡΗΟΓΟ 2001-2008   
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 4 

ΟΡΓΑΝΑ Α΢ΚΖ΢Ζ΢ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ΢ 

ΠΟΛΗΣΗΚΖ΢ 

 

4.1 ΔΗ΢ΑΓΩΓΖ 

 

 

΢ην θεθάιαην πνπ αθνινπζεί ζα γίλεη κηα ζύληνκε αλαθνξά ζηα βαζηθά όξγαλα 

άζθεζεο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. 

 

΢πγθεθξηκέλα, ζα αλαθεξζνύκε ζηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο θαη ζηελ Δπξσπατθή 

Κεληξηθή Σξάπεδα (ΔΚΣ). 

 

Ο θάζε θνξέαο μερσξηζηά αζθεί (ή αζθνύζε) ηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζηε γεσγξαθηθή 

έθηαζε ηεο αξκνδηόηεηαο ηνπο. ΢πγθεθξηκέλα, ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο εθάξκνδε ηε 

λνκηζκαηηθή ηεο πνιηηηθή ζηελ Διιάδα έσο ηελ είζνδν ηεο ρώξαο καο ζηελ 

λνκηζκαηηθή έλσζε. Έθηνηε, ηελ ράξαμε θαη εθαξκνγή ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, γηα 

όιεο ηηο ρώξεο πνπ είλαη εηζεγκέλεο ζηελ επξσδώλε, ηελ έρεη αλαιάβεη ε Δπξσπατθή 

Κεληξηθή Σξάπεδα.  
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4.2 Ζ ΣΡΑΠΔΕΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢ 

 

                                                                    

4.2.1 ΓΔΝΗΚΑ  

 

Ζ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο απνηειεί ηελ θεληξηθή ηξάπεδα ηεο ρψξαο. Σν έηνο 

ηδξχζεσο ηεο είλαη ην  1927 (βι. παξάξηεκα 3) ελψ έρεη ζπζηαζεί κε ηε κνξθή 

Αλψλπκεο Δηαηξίαο. Ζ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο εδξεχεη ζηελ Αζήλα.  

 

Βαζηθέο αξκνδηφηεηεο ηεο είλαη ε θχιαμε ηεο ζηαζεξφηεηαο ηνπ ειιεληθνχ 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο θαζψο  θαη ε  εθαξκνγή ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο 

ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο ζηελ Διιάδα. Ζ Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο ζηνρεχεη ζηε  

δηαζθάιηζε ηεο ζηαζεξφηεηαο ηνπ γεληθνχ επηπέδνπ ησλ ηηκψλ  θαη ζηε ζηήξημε ηεο 

γεληθήο νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο ηεο θπβέξλεζεο. Σέινο, ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο 

ιεηηνπξγεί αλεμάξηεηα, θάηη πνπ είλαη θαη ζεζκηθά θαηνρπξσκέλν.  

  

 

 

4.2.2 ΑΡΜΟΓΗΟΣΖΣΔ΢  

 

Οη αξκνδηφηεηεο ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο ζην πιαίζην ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο είλαη 

πνιιέο θαη ζεκαληηθέο. Μηα απφ ηηο πην ζεκαληηθέο είλαη ε ζπκκεηνρή ηεο ζηε ράξαμε 

ηεο εληαίαο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ηεο δψλεο ηνπ επξψ ε νπνία εθαξκφδεηαη θαη ζηελ 

Διιάδα. Δπηπιένλ, επηβιέπεη ηα ζπζηήκαηα θαη ηα κέζα πιεξσκήο, ψζηε λα 

εμαζθαιίδεηαη ε αμηνπηζηία θαη ε απνδνηηθφηεηα απηψλ. Μεηαμχ ησλ άιισλ 

αξκνδηνηήησλ ηεο, ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο πξνσζεί ξπζκίζεηο γηα ηε δηαηήξεζε ηεο 

ρξεκαηνπηζησηηθήο ζηαζεξφηεηαο θαη ηελ απνηειεζκαηηθή δηαρείξηζε 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ θξίζεσλ ελψ είλαη ππεχζπλε θαη γηα ηε ζπιινγή ζηαηηζηηθψλ 

ζηνηρείσλ απφ λνκηζκαηηθά ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα. Μηα βαζηθή αξκνδηφηεηα ηεο 

Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο απνηειεί ε έθδνζε ηξαπεδνγξακκάηησλ επξψ, ηα νπνία 

θπθινθνξνχλ σο λφκηκν ρξήκα, κεηά απφ έγθξηζε ηεο ΔΚΣ. Ζ θπθινθνξία θαη 

δηαρείξηζε ησλ ηξαπεδνγξακκαηίσλ θαη θεξκάησλ επξψ ζηελ Διιάδα θαζψο θαη ε 

κέξηκλα γηα ηελ πξνκήζεηα ησλ αλαγθαίσλ πνζνηήησλ αλά αμία είηε απφ ην Ίδξπκα 

Δθηχπσζεο Σξαπεδνγξακκαηίσλ θαη Αμηψλ (ΗΔΣΑ), είηε απφ δηαζπλνξηαθέο 

ρξεκαηαπνζηνιέο πξνζηίζεληαη ζην πιήζνο ησλ αξκνδηνηήησλ ηεο. Όζνλ αθνξά ηα 

http://www.ecb.int/
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ηξαπεδνγξακκάηηα θαη θέξκαηα επξψ, ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο αζρνιείηαη κε ηελ 

αζθαιή απνζήθεπζε, δηαθίλεζε θαη ηελ επαλαθπθινθνξία ή ηελ θαηαζηξνθή απηψλ 

θαη επηπιένλ κε ηνλ νκαιφ εθνδηαζκφ ηεο νηθνλνκίαο. Κιείλνληαο, ε Σξάπεδα ηεο 

Διιάδνο είλαη ππεχζπλε, ζχκθσλα κε ηηο νδεγίεο ηεο ΔΚΣ, γηα ηε δηαρείξηζε γηα 

ινγαξηαζκφ ηεο ΔΚΣ κέξνο ηνπ ζπλαιιαγκαηηθνχ απνζέκαηνο θαη ρξπζνχ πνπ 

αλήθεη ζε απηήλ (δειαδή ηεο ΔΚΣ). 

 

Οη επηπιένλ αξκνδηφηεηεο είλαη φηη έρεη ζηελ θαηνρή θαη δηαρείξηζε ηεο ηα 

ζπλαιιαγκαηηθά δηαζέζηκα ηεο ρψξαο ζηα νπνία πεξηιακβάλνληαη ηα δηαζέζηκα ηεο 

Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο θαη ηνπ Διιεληθνχ Γεκνζίνπ ζε ζπλάιιαγκα θαη ρξπζφ, ελψ 

επίζεο ε δηαρείξηζε θαη  ιεηηνπξγία ηνπ ΢πζηήκαηνο Παξαθνινχζεζεο ΢πλαιιαγψλ 

επί Σίηισλ κε Λνγηζηηθή Μνξθή (Άπινη Σίηινη) θαζψο θαη ε  ιεηηνπξγία ηεο 

Ζιεθηξνληθήο Γεπηεξνγελνχο Αγνξάο Σίηισλ (ΖΓΑΣ) πεξηιακβάλνληαη ζηα πιαίζηα 

ησλ αξκνδηνηήησλ ηεο. Άιιεο αξκνδηφηεηεο απνηεινχλ ε επνπηεία ησλ πηζησηηθψλ 

ηδξπκάησλ θαη νξηζκέλσλ θαηεγνξηψλ επηρεηξήζεσλ ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα 

ηεο νηθνλνκίαο θαζψο θαη ν ρξεκαηηθφο δηαθαλνληζκφο ησλ ζπλαιιαγψλ ηεο ΔΥΑΔ 

κέζσ ηνπ ζπζηήκαηνο SMART (System for Money Settlement of Athex Reconciled 

Transactions). Αθφκα ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο αζρνιείηαη κε ηε δηελέξγεηα   

εμεηδηθεπκέλσλ ζηαηηζηηθψλ εξεπλψλ φπσο θαη κε ηελ θαηάξηηζε θαη δεκνζίεπζε 

ζηαηηζηηθψλ ζηνηρείσλ πνπ αθνξνχλ ηελ ειιεληθή νηθνλνκία. Αμηνζεκείσηε είλαη θαη ε 

αξκνδηφηεηα πνπ ζρεηίδεηαη κε ηε δεκνζίεπζε  εθζέζεσλ θαη δηεμαγσγή  εξεπλεηηθνχ 

έξγνπ ζην πιαίζην ηεο παξαθνινχζεζεο θαη αλάιπζεο ηεο νηθνλνκηθήο ζπγθπξίαο 

θαη ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαζψο θαη κε ηελ εμππεξέηεζε ηνπ Διιεληθνχ 

Γεκνζίνπ σο ηακίαο θαη εληνινδφρνο απηνχ.  

 

 

4.2.3 ΟΡΓΑΝΩ΢Ζ  

 

Ζ νξγάλσζε ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο απνηειείηαη απφ: 

Η) ηελ Γηνίθεζε-Απνθαζηζηηθά Όξγαλα,  

ΗΗ) ην Οξγαλφγξακκα θαζψο θαη  

ΗΗΗ) ηηο εγθαηαζηάζεηο ηεο. 

 

 

 

 

http://www.ecb.int/
http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/PaymentsSystems/bogs.aspx
http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/PaymentsSystems/bogs.aspx
http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/Markets/HDAT/default.aspx
http://www.bankofgreece.gr/BoGDocuments/smart.pdf
http://www.bankofgreece.gr/BoGDocuments/smart.pdf
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Η) ΓΗΟΗΚΖ΢Ζ - ΑΠΟΦΑ΢Η΢ΣΗΚΑ ΟΡΓΑΝΑ  ΣΖ΢ ΣΡΑΠΔΕΑ΢ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢ 

 

 Γεληθή ΢πλέιεπζε  

 Γεληθφ ΢πκβνχιην  

 ΢πκβνχιην Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο  

 Γηνηθεηήο - Τπνδηνηθεηέο  

 Δπηηξνπή Σξαπεδηθψλ θαη Πηζησηηθψλ Θεκάησλ  

 

 

 

Γεληθή ΢πλέιεπζε  

 

Ζ Γεληθή ΢πλέιεπζε απνηειεί ην αλψηαην φξγαλν ηεο Σξάπεδαο. Δθπξνζσπεί ην 

ζχλνιν ησλ κεηφρσλ θαη νη απνθάζεηο ηεο ππνρξεψλνπλ φινπο ηνπο κεηφρνπο. Κάζε 

έηνο, ζπλέξρεηαη κηα θνξά  θαη απνθαζίδεη γηα ηνλ  ηξφπν δηεμαγσγήο ησλ εξγαζηψλ 

ηεο. Δπίζεο, απνθαζίδεη γηα ηελ εθινγή ή αλάθιεζε ησλ κειψλ ηνπ Γεληθνχ 

΢πκβνπιίνπ θαη ησλ Διεγθηψλ θαη θαζνξηζκνχ ησλ ακνηβψλ ηνπο θαζψο θαη γηα ηελ 

απαιιαγή απηψλ απφ θάζε πξνζσπηθή επζχλε. Δπηπξφζζεηα, ε Σξάπεδα ηεο 

Διιάδνο απνθαζίδεη γηα πξνηάζεηο πνπ αθνξνχλ ηελ ηξνπνπνίεζε ηνπ 

Καηαζηαηηθνχ νη νπνίεο ζηε ζπλέρεηα ππνβάιινληαη ζηε Βνπιή δηά ηεο Κπβέξλεζεο 

φπσο θαη γηα πξνηάζεηο πνπ ππνβάιινληαη απφ ην Γεληθφ ΢πκβνχιην επί παληφο 

άιινπ ζέκαηνο. Εεηήκαηα πνπ άπηνληαη ησλ αξκνδηνηήησλ ηεο Γεληθήο ΢πλέιεπζεο 

απνηεινχλ θαη εγθξίζεηο πνπ αθνξνχλ ηνλ Ηζνινγηζκφ, ηελ εηήζηα Έθζεζε, ηνλ 

πξνζδηνξηζκνχ ηνπ κεξίζκαηνο θαη ελ γέλεη δηάζεζεο ησλ θαζαξψλ θεξδψλ θαη ηέινο 

ηηο θαηαβνιέο ζε απνζεκαηηθά θαη άιια εηδηθά θεθάιαηα. 

 

Γεληθό ΢πκβνύιην  

 

Ζ ζχλζεζε ηνπ  Γεληθνχ ΢πκβνχιηνπ απνηειείηαη απφ: 

 

 ηνλ Γηνηθεηή,  

 ηνπο δχν Τπνδηνηθεηέο,  

 ηα ινηπά (ηξία) κέιε ηνπ ΢πκβνπιίνπ Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο  

  έμη ΢πκβνχινπο.  

 

http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/Bank/Organization/governingbodies/default.aspx#general#general
http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/Bank/Organization/governingbodies/default.aspx#council#council
http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/Bank/Organization/governingbodies/default.aspx#monetary#monetary
http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/Bank/Organization/governingbodies/default.aspx#management#management
http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/Bank/Organization/governingbodies/default.aspx#comitee#comitee
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Σν Γεληθφ ΢πκβνχιην είλαη αξκφδην γηα ηελ ιήςε απνθάζεσλ θαη γηα ηελ άζθεζε 

εμνπζίαο, εληφο ησλ νξίσλ ηνπ Καηαζηαηηθνχ, γηα ζέκαηα  πνπ δελ ππάγνληαη ζηελ 

αξκνδηφηεηα ηεο Γεληθήο ΢πλέιεπζεο ή ηνπ ΢πκβνπιίνπ Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο ή 

ηνπ Γηνηθεηή. Αθφκα ην Γεληθφ ΢πκβνχιην αζρνιείηαη κε ηε γεληθή δηαρείξηζε ησλ 

ππνζέζεσλ ηεο Σξάπεδαο ελψ είλαη ππεχζπλν πξνο ηε Γεληθή ΢πλέιεπζε.   

 

 

 

΢πκβνύιην Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο 

 

Σν ΢πκβνχιην Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο  δηαρεηξίδεηαη ζέκαηα πνπ αθνξνχλ ηε ζέζε ζε 

θπθινθνξία ησλ ηξαπεδνγξακκαηίσλ επξψ θαζψο θαη δεηήκαηα πνπ ζρεηίδνληαη κε 

ηε ιεηηνπξγία ησλ ζπζηεκάησλ πιεξσκψλ θαη ησλ ζπζηεκάησλ δηαπξαγκάηεπζεο, 

δηαθαλνληζκνχ θαη εθθαζάξηζεο εμσρξεκαηηζηεξηαθψλ ζπλαιιαγψλ επί 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ κέζσλ. Δπίζεο ην ΢πκβνχιην Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο αζρνιείηαη 

κε ηελ αλάιπζε ησλ  νηθνλνκηθψλ θαη λνκηζκαηηθψλ εμειίμεσλ θαη  κε ηελ επίδξαζε 

ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πνπ ραξάζζεηαη ζην πιαίζην ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο. 

Δπηπξφζζεηα, ην ΢πκβνχιην Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο επζχλεηαη γηα ηελ εθαξκνγή ησλ 

νδεγηψλ ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο (ΔΚΣ) ζρεηηθά κε ηελ άζθεζε ηεο 

λνκηζκαηηθήο θαη ζπλαιιαγκαηηθήο πνιηηηθήο. Απηφ πνπ πξέπεη λα ζεκεησζεί, είλαη 

πσο ην ΢πκβνχιην Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο, φηαλ εθηειεί ηα θαζήθνληα πνπ 

ζρεηίδνληαη κε ην Δπξσζχζηεκα, είλαη ππνρξεσκέλν λα  ελεξγεί ζχκθσλα ηηο 

θαηεπζπληήξηεο γξακκέο θαη νδεγίεο ηεο ΔΚΣ. 

 

 

 

Γηνηθεηήο - Τπνδηνηθεηέο  

 

 

Ζ Σξάπεδα εο Διιάδνο έρεη έλαλ  Γηνηθεηή θαη δχν Τπνδηνηθεηέο. Ζ δηάξθεηα ηεο 

ζεηείαο ηνπο είλαη έμη ρξφληα θαη ν δηνξηζκφο ηνπο πξαγκαηνπνηείηαη κε Πξνεδξηθφ 

Γηάηαγκα. 

 

 Ο Γηνηθεηήο είλαη ππεχζπλνο γηα ηνλ έιεγρν επί ηεο δηαρεηξίζεσο ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη 

ησλ γεληθψλ εξγαζηψλ ηεο Σξάπεδαο, γηα ηελ ζπκκεηνρή ηνπ ζην Γηνηθεηηθφ 

΢πκβνχιην ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο θαζψο θαη γηα ηελ πξνεδξία ηνπ 
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ζηηο ζπλεδξηάζεηο ηνπ Γεληθνχ ΢πκβνπιίνπ θαη ηνπ ΢πκβνπιίνπ Ννκηζκαηηθήο 

Πνιηηηθήο. Μεηαμχ άιισλ απνθαζίδεη  επί παληφο ζέκαηνο, πνπ δελ επηθπιάζζεηαη 

εηδηθά ζην Γεληθφ ΢πκβνχιην ή ην ΢πκβνχιην Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο νχηε δηέπεηαη 

απφ θαλνληζκνχο νη νπνίνη εθδίδνληαη απφ ηα ΢πκβνχιηα απηά. Δπίζεο ν Γηνηθεηήο 

έρεη αλαιάβεη ηελ εθπξνζψπεζε ηεο Σξάπεδαο ελψπηνλ ησλ δηθαζηηθψλ αξρψλ ελψ 

απνθαζίδεη εθείλνο γηα ζέκαηα,  πνπ εκπίπηνπλ ζηα θαζήθνληα ηνπ Δπξσπατθνχ 

΢πζηήκαηνο Κεληξηθψλ Σξαπεδψλ (Δ΢ΚΣ), κε εμαίξεζε ζέκαηα πνπ αλαηίζεληαη ζην 

΢πκβνχιην Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο. Δπηπξφζζεηα, ν Γηνηθεηήο αζρνιείηαη κε ηελ 

άζθεζε  ησλ  αξκνδηνηήησλ ηεο πξψελ Ννκηζκαηηθήο Δπηηξνπήο. Οη αξκνδηφηεηεο 

απηέο είλαη θπξίσο επνπηηθέο νη νπνίεο, κεηά ηελ θαηάξγεζε ηεο Ννκηζκαηηθήο 

Δπηηξνπήο, πεξηήιζαλ ζηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο κε ην άξζξν. 1 ηνπ λ.1266/1982.   

 

Ο Γηνηθεηήο κπνξεί λα αλαζέζεη νπνηνδήπνηε απφ ηα θαζήθνληά ηνπ ζηνπο 

Τπνδηνηθεηέο. Ο Γηνηθεηήο ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο νλνκάδεηαη Γεψξγηνο Α. 

Πξνβφπνπινο ελψ νη δχν Τπνδηνηθεηέο Διέλε Γελδξηλνχ-Λνπξή θαη Ησάλλεο 

Παπαδάθεο. Σέινο, ζε πεξίπησζε απνπζίαο ή θσιχκαηνο ηνπ Γηνηθεηή, ηνλ 

αλαπιεξψλεη, ζε φιε ηελ έθηαζε ησλ θαζεθφλησλ ηνπ, ν αξραηφηεξνο Τπνδηνηθεηήο.   

 

Δπηηξνπή Σξαπεδηθώλ θαη Πηζηωηηθώλ Θεκάηωλ (ΔΣΠΘ)  

 

«Οη επνπηηθέο αξκνδηόηεηεο ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο αζθνύληαη, όπσο ξεηά 

πξνβιέπεηαη από ην άξζξν 55Α ηνπ Καηαζηαηηθνύ ηεο θαη ην άξζξν 25 ηνπ 

λ.3601/2007, κε Πξάμεηο ηνπ Γηνηθεηή ηεο ή εμνπζηνδνηεκέλσλ από απηόλ νξγάλσλ. 

 

΢ην πιαίζην απηό, κε Πξάμε ηνπ Γηνηθεηή ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο (ΠΓ/ΣΔ 

336/29.2.1984, όπσο ηζρύεη) έρνπλ αλαηεζεί ζηελ Δπηηξνπή Σξαπεδηθώλ θαη 

Πηζησηηθώλ Θεκάησλ νη αθόινπζεο αξκνδηόηεηεο:  

 

α) Ζ θαηά ηελ άζθεζε ησλ αξκνδηνηήησλ πνπ αλήθνπλ ζηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο 

βάζεη ησλ δηαηάμεσλ ηνπ Καηαζηαηηθνύ ηεο θαη ηνπ λ.3601/2007, όπσο ηζρύνπλ, ή 

έρνπλ πεξηέιζεη ζε απηήλ κε ην άξζξν 1 ηνπ λ.1266/1982, όπσο ηζρύεη, έθδνζε 

απνθάζεσλ, πεξηιακβαλνκέλσλ ηδίσο εθείλσλ πνπ αθνξνύλ ζηελ ίδξπζε θαη ηνπο 

όξνπο ιεηηνπξγίαο θαη ηελ άζθεζε ησλ εξγαζηώλ ησλ πηζησηηθώλ θαη ρξεκαηνδνηηθώλ 

ηδξπκάησλ, θαζώο θαη ζηε ιήςε κέηξσλ θαη ζηελ επηβνιή θπξώζεσλ θαη πξνζηίκσλ 

ζε λνκηθά θαη θπζηθά πξόζσπα.  

 

http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/Bank/Organization/governingbodies/provopoulos.aspx
http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/Bank/Organization/governingbodies/provopoulos.aspx
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β) Ζ ζύκθσλα κε ηελ παξ. 1 ηνπ άξζξνπ 2 ηνπ α.λ.1611/1950, όπσο ηζρύεη, έθδνζε 

εηδηθήο εγθξηηηθήο απόθαζεο γηα ηελ απνδέζκεπζε δηαζεζίκσλ ησλ θαηά ηελ έλλνηα 

ηνπ άξζξνπ 1 ηνπ σο άλσ λόκνπ δεκνζίσλ νξγαληζκώλ (πξνο παξνρή δαλείσλ ή 

δηελέξγεηα επελδύζεσλ νη νπνίεο δελ πιεξνύλ ηνπο πξνβιεπόκελνπο από εηδηθέο 

δηαηάμεηο ηεο λνκνζεζίαο πεξί επελδύζεσλ δεκνζίσλ νξγαληζκνύο όξνπο), 

εμαηξνπκέλσλ ησλ θνξέσλ πνπ ππάγνληαη ζηνλ λ.3586/2007.  

 

Ο Γηνηθεηήο δηαηεξεί ην δηθαίσκα λα αζθεί κε Πξάμεηο ηνπ ηηο αξκνδηόηεηεο πνπ έρνπλ 

αλαηεζεί ζηελ Δπηηξνπή Σξαπεδηθώλ θαη Πηζησηηθώλ Θεκάησλ κε ηελ ΠΓ/ΣΔ 

336/29.2.1984, όπσο ηζρύεη .  

 

 

Ζ  ελ ιόγσ Δπηηξνπή ζπγθξνηείηαη από ηα πην θάησ πξόζσπα: 

Πξόεδξνο: Ο Γηνηθεηήο  

Μέιε: Οη δύν Τπνδηνηθεηέο  

 

Οη Γηεπζπληέο ησλ Γηεπζύλζεσλ:  

 

 Δπνπηείαο Πηζησηηθνύ ΢πζηήκαηνο 

 Δξγαζηώλ Γεκνζίνπ  

 Ννκηθώλ Τπεξεζηώλ  

 Υξεκαηννηθνλνκηθώλ Γξαζηεξηνηήησλ  

 Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξόηεηαο 

 

Ο Γηνηθεηήο, ζε πεξίπησζε απνπζίαο ή θσιύκαηνο, αλαπιεξώλεηαη σο Πξόεδξνο 

ηεο Δπηηξνπήο από έλαλ εθ ησλ Τπνδηνηθεηώλ, θαηά ηα νξηδόκελα ζην άξζξν 32 ηνπ 

Καηαζηαηηθνύ ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο.  

 

Υξέε γξακκαηέσλ θαη αλαπιεξσηώλ ηνπο εθηεινύλ ππάιιεινη ηεο Γηεύζπλζεο 

Δπνπηείαο Πηζησηηθνύ ΢πζηήκαηνο.» 

                                                                           Πηγη:  www.bankofgreece.gr 

 

 

 

 

 

http://www.bankofgreece.gr/


 32 

ΗΗ) ΟΡΓΑΝΟΓΡΑΜΜΑ  

 

 

 

 

                                                                           Πηγη:  www.bankofgreece.gr 

 

ΗΗΗ) ΔΓΚΑΣΑ΢ΣΑ΢ΔΗ΢ 

 

Ζ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο εδξεχεη ζηελ Αζήλα ζηελ νδφ Διεπζεξίνπ Βεληδέινπ 21. Δθεί 

βξίζθεηαη ε Γηνίθεζε ηεο Σξάπεδαο θαη 10 Γηεπζχλζεηο. ΢ην θηήξην επί ηεο νδνχ 

Ακεξηθήο 3 ζηεγάδνληαη 3 Γηεπζχλζεηο, ην Μνπζείν ηεο Σξάπεδαο θαη ην Κέληξν 

Δπηκφξθσζεο Πξνζσπηθνχ ελψ ζην Υαιάλδξη, επί ηεο νδνχ Μεζνγείσλ 341, 

 ζηεγάδνληαη ηξεηο 3 Γηεπζχλζεηο θαη ην Ννκηζκαηνθνπείν (ΗΔΣΑ). Όια ηα 

πξναλαθεξζέληα ζεκεία απνηεινχλ ην Κεληξηθφ Καηάζηεκα ηεο Σξάπεδαο. 

Δπηπιένλ, ε Σξάπεδα δηαζέηεη 20 Τπνθαηαζηήκαηα, φπνπ βξίζθνληαη ζε αληίζηνηρεο 

http://www.bankofgreece.gr/
http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/Bank/Organization/buildings/IETA.aspx
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πξσηεχνπζεο λνκψλ θαη εμππεξεηνχλ ηηο εξγαζίεο ηεο Σξάπεδαο ζηελ πεξηθέξεηα, 

38 Πξαθηνξεία πνπ ζηεγάδνληαη ζηηο αληίζηνηρεο Γεκφζηεο Οηθνλνκηθέο Τπεξεζίεο 

ησλ πφιεσλ φπνπ ιεηηνπξγνχλ κε ζθνπφ λα εμππεξεηνχλ, θπξίσο, εηζπξάμεηο θαη 

πιεξσκέο ηνπ Διιεληθνχ Γεκνζίνπ θαη ηέινο 6 Θπξίδεο νη νπνίεο ηνπνζεηνχληαη ζε 

κεγάιεο πφιεηο, 4 απφ ηηο νπνίεο είλαη πξσηεχνπζεο λνκψλ θαη εμππεξεηνχλ ηηο 

εξγαζίεο ηεο Σξάπεδαο ζε εθείλεο ηηο πεξηθέξεηεο πνπ βξίζθνληαη.  

 

                                                                                   

 

4.3 Ζ ΔΤΡΩΠΑΗΚΖ ΚΔΝΣΡΗΚΖ ΣΡΑΠΔΕΑ 

 

Ζ ΔΚΣ είλαη ν θνξέαο πνπ θξνληίδεη λα δηαηεξήζεη ηε ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ ζηε 

δψλε ηνπ επξψ θαη λα δηαηεξήζεη ηελ αγνξαζηηθή δχλακε ηνπ λνκίζκαηνο.  

 

 

4.3.1  ΢ΣΟΥΟ΢ 

 

Ζ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα κε ηηο εζληθέο θεληξηθέο ηξάπεδεο  ησλ ρσξψλ πνπ 

έρνπλ πηνζεηήζεη ην επξψ απνηεινχλ ην Δπξσζχζηεµα. Ο θχξηνο ζηφρνο ηνπ 

Δπξσζπζηήµαηνο είλαη λα δηαηεξεζεί ε ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ θαζψο θαη λα   

δηαθπιαρηεί  ε αμία ηνπ επξψ.  

 

 

4.3.2 ΔΤΡΩ΢Τ΢ΣΖΜΑ ΚΑΗ ΔΤΡΩΠΑΗΚΟ ΢Τ΢ΣΖΜΑ ΔΘΝΗΚΩΝ ΣΡΑΠΔΕΩΝ 

(Δ΢ΚΣ) 

 

Πνιιέο θνξέο έρεη επηθξαηήζεη κηα ζχγρπζε φζνλ αθνξά ηη είλαη ην Δπξσζχζηεκα 

θαη ηη ην Δπξσπατθφ ΢χζηεκα Δζληθψλ Σξαπεδψλ (Δ΢ΚΣ). 

 

Σν Δπξσζχζηεκα πεξηιακβάλεη ηελ Δζληθή Κεληξηθή Σξάπεδα (ΔΚΣ) καδί κε ηηο 

εζληθέο θεληξηθέο ηξάπεδεο (ΔζλΚΣ) ησλ 16 θξαηψλ κειψλ ηεο ΔΔ πνπ έρνπλ 

πηνζεηήζεη ην επξψ σο ην θνηλφ ηνπο λφκηζκα. Απφ ηελ άιιε, ην Δπξσπατθφ ΢χζηεκα 

Δζληθψλ Σξαπεδψλ (Δ΢ΚΣ) απνηειείηαη απφ ηελ ΔΚΣ καδί κε ηηο εζληθέο θεληξηθέο 

ηξάπεδεο (ΔζλΚΣ) φισλ ησλ θξαηψλ κειψλ ηεο ΔΔ  είηε έρνπλ πηνζεηήζεη ην επξψ 

είηε φρη.  
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 Γίλεηαη εχθνια αληηιεπηφ, πσο ην Δπξσζχζηεκα ππάγεηαη ζην Δπξσπατθφ ΢χζηεκα 

Δζληθψλ Σξαπεδψλ (Δ΢ΚΣ). 

 

 

 

4.3.3  ΣΑ ΚΑΘΖΚΟΝΣΑ 

 

 

“…΢ε αληίζεζε κε ηηο εζληθέο θεληξηθέο ηξάπεδεο (ΔζλΚΣ), ε Δπξσπατθή Κεληξηθή 

Σξάπεδα (ΔΚΣ) δηελεξγεί ειάρηζηεο κόλν πξάμεηο. Κύξην κέιεκά ηεο είλαη λα 

ραξάζζεη πνιηηηθέο θαη λα δηαζθαιίδεη όηη νη απνθάζεηο εθαξκόδνληαη κε ζπλέπεηα 

από ηηο ΔζλΚΣ. 

 

Πην ζπγθεθξηκέλα, ε ΔΚΣ είλαη ππεύζπλε γηα ηα εμήο: 

 λα θαζνξίδεη ηηο πνιηηηθέο ηνπ Επξωζπζηήκαηνο: ην Γηνηθεηηθό 

΢πκβνύιην ηεο ΔΚΣ είλαη αξκόδην λα αζθεί λνκηζκαηηθή πνιηηηθή γηα ην 

εληαίν λόκηζκα. Γηα παξάδεηγκα, νξίδεη ηε ζηαζεξόηεηα ησλ ηηκώλ, ηνλ 

ηξόπν αλάιπζεο ησλ πιεζσξηζηηθώλ θηλδύλσλ θ.ιπ.·  

 λα απνθαζίδεη, λα ζπληνλίδεη θαη λα παξαθνινπζεί ηηο πξάμεηο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο: ε ΔΚΣ παξέρεη ζηηο ΔζλΚΣ ηηο ιεπηνκέξεηεο 

γηα ηελ εθηέιεζε ησλ απαηηνύκελσλ πξάμεσλ (αμία, ρξόλνο, εκεξνκελία 

θ.ιπ.) θαη ειέγρεη αλ έρνπλ εθηειεζηεί κε επηηπρία·  

 λα εθδίδεη λνκηθέο πξάμεηο: εληόο ζηελά θαζνξηζκέλσλ νξίσλ ηα 

όξγαλα ιήςεο απνθάζεσλ έρνπλ ηελ αξκνδηόηεηα λα εθδίδνπλ 

δεζκεπηηθέο λνκηθέο πξάμεηο εληόο ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο, όπσο 

θαηεπζπληήξηεο γξακκέο θαη νδεγίεο, γηα λα δηαζθαιίδνπλ όηη νη 

απνθεληξσκέλεο πξάμεηο εθηεινύληαη κε ζπλέπεηα από ηηο ΔζλΚΣ. 

Δπηπιένλ, εληόο θαζνξηζκέλσλ νξίσλ, κπνξνύλ λα εθδίδνπλ 

θαλνληζκνύο θαη απνθάζεηο, νη νπνίεο είλαη δεζκεπηηθέο εθηόο ηνπ 

Δπξσζπζηήκαηνο·  

 λα εγθξίλεη ηελ έθδνζε ηξαπεδνγξακκαηίωλ: απηό ην θαζήθνλ αθνξά 

ην ζηξαηεγηθό ζρεδηαζκό θαη ην ζπληνληζκό ηεο παξαγσγήο θαη ηεο 

έθδνζεο ηξαπεδνγξακκαηίσλ επξώ. Δπηπιένλ, ε ΔΚΣ ζπληνλίδεη ηηο 

δξαζηεξηόηεηεο ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο ζηνπο ηνκείο ηεο έξεπλαο θαη 

αλάπηπμεο, θαζώο θαη ηηο δξαζηεξηόηεηεο πνπ αθνξνύλ ηελ αζθάιεηα 
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θαη ηελ πνηόηεηα ηεο παξαγσγήο ηξαπεδνγξακκαηίσλ επξώ. Δπίζεο, ε 

ΔΚΣ θηινμελεί ην Κέληξν Αλάιπζεο Πιαζηώλ πνπ αζρνιείηαη κε ηελ 

αλάιπζε θαη ηελ ηαμηλόκεζε ησλ πιαζηώλ ηξαπεδνγξακκαηίσλ θαη 

θεξκάησλ επξώ, ηελ θεληξηθή βάζε δεδνκέλσλ γηα ηα πιαζηά 

ηξαπεδνγξακκάηηα επξώ, θαζώο θαη ην Γηεζλέο Κέληξν γηα ηελ 

Απνηξνπή ηεο Παξαράξαμεο, ην νπνίν πξνσζεί ηελ παγθόζκηα 

ζπλεξγαζία κεηαμύ θεληξηθώλ ηξαπεδώλ γηα ηελ απνηξνπή ηεο 

παξαράξαμεο θαη ηειεί ππό ηελ αηγίδα ησλ Γηνηθεηώλ ησλ Κεληξηθώλ 

Σξαπεδώλ ηεο Οκάδαο ησλ 10 (G10)·  

 λα παξεκβαίλεη ζηηο αγνξέο ζπλαιιάγκαηνο: εθόζνλ θξίλεηαη 

απαξαίηεην, ζπλεξγάδεηαη θαη κε ηηο ΔζλΚΣ ρσξηζηά. Απηέο νη 

παξεκβάζεηο αθνξνύλ ηελ αγνξά ή/θαη ηελ πώιεζε ηίηισλ ζηηο αγνξέο 

ζπλαιιάγκαηνο·  

 λα πξνωζεί ηε δηεζλή θαη επξωπαϊθή ζπλεξγαζία: πξνθεηκέλνπ λα 

παξνπζηάδεη ηηο απόςεηο ηεο ζε δηεζλέο θαη επξσπατθό επίπεδν, ε ΔΚΣ 

ζπκκεηέρεη ζε ζπλεδξηάζεηο δηαθόξσλ δηεζλώλ θαη επξσπατθώλ 

θνξέσλ. Σν Γεθέκβξην ηνπ 1998, ε ΔΚΣ έγηλε ε κνλαδηθή θεληξηθή 

ηξάπεδα ζηνλ θόζκν πνπ έρεη ηελ ηδηόηεηα ηνπ παξαηεξεηή ζην Γηεζλέο 

Ννκηζκαηηθό Σακείν (ΓΝΣ) θαη ζήκεξα ζπκκεηέρεη ζε όιεο ηηο 

ζπλεδξηάζεηο ηεο Δθηειεζηηθήο Δπηηξνπήο ηνπ ΓΝΣ γηα δεηήκαηα πνπ 

αθνξνύλ ηελ Οηθνλνκηθή θαη Ννκηζκαηηθή Έλσζε. Γηα ην ιόγν απηόλ, ε 

ΔΚΣ δεκηνύξγεζε κόληκε αληηπξνζσπεία ζηελ Οπάζηγθηνλ. Δπηπιένλ, ε 

ΔΚΣ ζπκκεηέρεη ζε ζπλεδξηάζεηο ηεο Οκάδαο ησλ 7 (G7), ηεο Οκάδαο 

ησλ 20 (G20) θαη ηεο Γηάζθεςεο γηα ηε Υξεκαηνπηζησηηθή ΢ηαζεξόηεηα. 

΢ε επξσπατθό επίπεδν, ν Πξόεδξνο ηεο ΔΚΣ πξνζθαιείηαη ηαθηηθά ζε 

ζπλεδξηάζεηο ηεο Οκάδαο Δπξώ (Eurogroup), ηηο κεληαίεο αλεπίζεκεο 

ζπλαληήζεηο ησλ Τπνπξγώλ Οηθνλνκηθώλ ηεο δώλεο ηνπ επξώ. 

Δπηπιένλ, ε ΔΚΣ κπνξεί λα ζπκκεηέρεη ζε ζπλεδξηάζεηο ηνπ ΢πκβνπιίνπ 

ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο όπνηε εμεηάδνληαη δεηήκαηα πνπ αθνξνύλ 

ηνπο ζηόρνπο θαη ηα θαζήθνληα ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο. 

 

Ζ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα (ΔΚΣ) είλαη επίζεο ππεύζπλε γηα ηηο εμήο 

δξαζηεξηόηεηεο: 

 

 ηελ έθδνζε θαηαζηαηηθώλ εθζέζεωλ: νη ππνρξεώζεηο ππνβνιήο 

εθζέζεσλ νξίδνληαη ζην Καηαζηαηηθό ηνπ Δπξσπατθνύ ΢πζηήκαηνο 
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Κεληξηθώλ Σξαπεδώλ (άξζξν 15). Ζ ΔΚΣ δεκνζηεύεη Μεληαίν Γειηίν, 

ελνπνηεκέλε εβδνκαδηαία ινγηζηηθή θαηάζηαζε ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο θαη 

Δηήζηα Έθζεζε·  

 ηελ παξαθνινύζεζε ηωλ ρξεκαηνπηζηωηηθώλ θηλδύλωλ: αμηνινγεί 

ηνπο θηλδύλνπο πνπ αθνξνύλ ηίηινπο πνπ είηε αγνξάδνληαη ζην πιαίζην 

ηεο επέλδπζεο ησλ ίδησλ θεθαιαίσλ θαη ησλ ζπλαιιαγκαηηθώλ 

δηαζεζίκσλ ηεο ΔΚΣ είηε γίλνληαη απνδεθηνί σο αζθάιεηα γηα ηηο 

πηζηνδνηηθέο πξάμεηο ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο·  

 ηελ άζθεζε ζπκβνπιεπηηθώλ ιεηηνπξγηώλ γηα ηα θνηλνηηθά όξγαλα 

θαη ηηο εζληθέο αξρέο: ε ΔΚΣ εθδίδεη "γλώκεο" γηα ζρέδηα θνηλνηηθώλ 

θαη εζληθώλ λνκνζεηηθώλ δηαηάμεσλ όηαλ εκπίπηνπλ ζην πεδίν ησλ 

αξκνδηνηήησλ ηεο·  

 ηνλ ρεηξηζκό πιεξνθνξηαθώλ ζπζηεκάηωλ: ε ΔΚΣ θαη νη εζληθέο 

θεληξηθέο ηξάπεδεο έρνπλ ζεζπίζεη αξθεηά θνηλά ιεηηνπξγηθά ζπζηήκαηα 

γηα ηελ πην εύθνιε εθηέιεζε πξάμεσλ ζε απνθεληξσκέλε βάζε. Σα 

ζπζηήκαηα απηά ζηεξίδνπλ "πιηθνηερληθά" ηε ιεηηνπξγηθή αθεξαηόηεηα 

ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο. ΢ε απηά πεξηιακβάλνληαη πιεξνθνξηαθά 

ζπζηήκαηα, εθαξκνγέο θαη δηαδηθαζίεο πνπ νξγαλώλνληαη κε βάζε ηελ 

"αθηηλσηή" ξύζκηζε, κε θεληξηθό θόκβν ηελ ΔΚΣ·  

 ηε δηαρείξηζε κε ζηξαηεγηθό θαη ηαθηηθό ηξόπν ηωλ 

ζπλαιιαγκαηηθώλ ηεο δηαζεζίκωλ: θαζνξίδεη ηηο πξνηηκήζεηο όζνλ 

αθνξά ηε ζρέζε θηλδύλνπ-απόδνζεο ησλ ζπλαιιαγκαηηθώλ δηαζεζίκσλ 

ζε καθξνπξόζεζκν νξίδνληα (ζηξαηεγηθή θαηαλνκή πεξηνπζηαθώλ 

ζηνηρείσλ), θαηεπζύλεη ηε ζρέζε θηλδύλνπ-απόδνζεο αλάινγα κε ηηο 

εθάζηνηε ζπλζήθεο πνπ επηθξαηνύλ ζηελ αγνξά (ηαθηηθή θαηαλνκή 

πεξηνπζηαθώλ ζηνηρείσλ), παξέρεη θαηεπζπληήξηεο γξακκέο γηα ηηο 

επελδύζεηο θαη ζεζπίδεη νιόθιεξν ην ιεηηνπξγηθό πιαίζην. …” 

πηγη: www.ecb.int 

 

 

4.3.4 ΣΟ ΓΗΟΗΚΖΣΗΚΟ ΢ΤΜΒΟΤΛΗΟ 

 

Σν Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην ηεο ΔΚΣ απαξηίδεηαη απφ ηα έμη κέιε ηεο Δθηειεζηηθήο 

Δπηηξνπήο, θαη ηνπο δηνηθεηέο ησλ εζληθψλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ ησλ 16 ρσξψλ ηεο 

δψλεο ηνπ επξψ. Οη αξκνδηφηεηεο ηνπ Γ.΢ εθηείλνληαη ζην λα παίξλεη απνθάζεηο 

ζρεηηθά κε ηνπο ζηφρνπο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, ηα βαζηθά επηηφθηα, ηελ πξνζθνξά 

http://www.ecb.int/
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δηαζεζίκσλ ζην Δπξσζχζηεκα, θαζψο θαη ηε ζέζπηζε θαηεπζπληεξίσλ γξακκψλ γηα 

ηελ εθαξκνγή ησλ απνθάζεσλ απηψλ. Δπηπιένλ ραξάζζνληαη θαηεπζπληήξηεο 

γξακκέο θαη παίξλεη απνθάζεηο γηα ηελ εθπιήξσζε ησλ θαζεθφλησλ πνπ έρνπλ 

αλαηεζεί ζην Δπξσζχζηεκα.  

 

Οη ζπλεδξηάζεηο ηνπ Γ.΢ πξαγκαηνπνηνχληαη ζπλήζσο δχν θνξέο ην κήλα ζην θηίξην 

Eurotower ζηε Φξαγθθνχξηε ηεο Γεξκαλίαο. ΢ηελ πξψηε ζπλεδξίαζε γίλεηαη 

αμηνιφγεζε ησλ λνκηζκαηηθψλ θαη νηθνλνκηθψλ εμειίμεσλ θαη ιακβάλεηαη ε απφθαζή 

γηα ηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή. ΢ηελ δεχηεξε ζπδεηηνχληαη ζέκαηα πνπ αθνξνχλ άιια 

θαζήθνληα θαη αξκνδηφηεηεο ηεο ΔΚΣ θαη ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο.  
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ΒΗΒΛΗΟΓΡΑΦΗΑ: 
 

1)ΑΓΑΠΖΣΟ΢ Η. Γ. ,  
«Ζ ΣΡΟΥΗΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΖΝΗΚΖ΢ ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ΢ ΣΟΝ 21° ΑΗΧΝΑ», 
ΔΚΓΟΣΗΚΔ΢ ΔΠΗΥ/΢ΔΗ΢  Κ.&Π.΢ΜΠΗΛΛΗΑ΢ 

 
 
Ι΢ΣΟ΢ΔΛΙΓΔ΢ : 

1) www.bankofgreece.gr 
2) www.ecb.int 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.bankofgreece.gr/
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 5 

Ζ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ ΣΖ΢ ΔΚΣ & Ζ 

ΔΠΗΓΡΑ΢Ζ ΣΖ΢ ΢ΣΖΝ ΔΛΛΖΝΗΚΖ 

ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ (2001-2008) 

 

5.1 ΔΗ΢ΑΓΩΓΖ  

 

 

Μεηά  ηελ έληαμε ηεο ρώξαο καο ζηελ ΟΝΔ, ε ΔΚΣ θαζνξίδεη ηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή 

πνπ ζα πξέπεη λα αθνινπζνύκε. Ο ξόινο ινηπόλ ηεο ΔΚΣ, κε ηηο απνθάζεηο ηεο, είλαη  

ζεκαληηθόο θαζώο ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή απνηειεί βαζηθό εξγαιείν πξνζδηνξηζκνύ 

πνιιώλ βαζηθώλ καθξννηθνλνκηθώλ κεγεζώλ όπσο πιεζσξηζκό, αλεξγία, 

απαζρόιεζε, ΑΔΠ θ.α.   

 

΢ην θεθάιαην απηό επηρεηξείηαη λα γίλεη κηα αλαζθόπεζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο 

πνπ αθνινύζεζε ε ΔΚΣ ηελ πεξίνδν 2001-2008 θαη λα δηεξεπλεζεί ε επηξξνή ηεο ζηα 

ειιεληθά καθξννηθνλνκηθά κεγέζε εθείλε ηε ρξνληθή πεξίνδν.  

 

Δπηπιένλ, πεξηιακβάλνληαη αλαιπηηθνί πηλάθεο γηα ηελ πνξεία ησλ επηηνθίσλ θαζώο 

θαη γηα ηελ εμέιημε ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο γηα θάζε ρξόληα μερσξηζηά.  

 

Σέινο, ζην παξάξηεκα 4 εκπεξηέρνληαη ζπγθεληξσηηθνί πίλαθεο θαη δηαγξάκκαηα πνπ 

απνηππώλνπλ ηελ εμέιημε θάζε καθξννηθνλνκηθνύ κεγέζνπο μερσξηζηά γηα όιε ηελ 

πεξίνδν 2001 - 2008. 
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5.2 Ζ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ ΣΖ΢ ΔΚΣ ΚΑΗ Ζ ΠΟΡΔΗΑ ΣΖ΢ 

ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ΢ ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ  ΣΟ  2001 

 

 

Ζ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο είρε λα αληηκεησπίζεη πνιιέο 

δπζρέξεηεο ην 2001. Ζ θπξηφηεξε ήηαλ ε αλάγθε λα εθηηκεζνχλ νη κεηαβαιιφκελεο 

πξννπηηθέο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο ζηε δψλε ηνπ επξψ. Σνπο ηέζζεξηο πξψηνπο 

κήλεο ε ΔΚΣ δηαηήξεζε ζηαζεξά ηα επηηφθηα αλαινγηδφκελε ηηο βξαρππξφζεζκεο 

πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο πνπ ππήξραλ ηφηε ζηελ αγνξά. Απφ ηηο αξρέο φκσο Μαΐνπ 

έσο ηηο αξρέο Ννεκβξίνπ ε ΔΚΣ κείσζε ηέζζεξηο θνξέο ηα βαζηθά ηεο επηηφθηα 

θξίλνληαο πσο νη πξννπηηθέο κείσζεο ηνπ πιεζσξηζκνχ είραλ βειηησζεί (βι.πηλ.2Α). 

Σνπο ηειεπηαίνπο κήλεο ηνπ 2001 ε ΔΚΣ δηαηήξεζε ζηαζεξά ηα βαζηθά ηεο επηηφθηα 

θαζψο ζεσξήζεθε πσο απηά παξέκελαλ ζε επίπεδν ζπκβαηφ κε ηελ ζηαζεξφηεηα 

ησλ ηηκψλ ζε κεζνπξφζεζκε βάζε. 

 

Ζ αμηνιφγεζε απφ ην Δπξσζχζηεκα ησλ θηλδχλσλ απφθιηζεο απφ ην ζηφρν γηα ηε 

ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ ζηεξίδεηαη ζε δχν «ππιψλεο». Ο πξψηνο αθνξά ηελ 

αλάιπζε ησλ λνκηζκαηηθψλ θαη πηζησηηθψλ εμειίμεσλ, ηδηαίηεξα ηεο πνζφηεηαο 

ρξήκαηνο κε ηελ επξεία έλλνηα, ηνπ Μ3 φπνπ ην 2001 είρε πξνζδηνξηζηεί ηηκή 

αλαθνξάο γηα ηελ εηήζηα αχμεζε ηνπ Μ3 ίζε κε 4,5%. ΢ην δεχηεξν αμηνινγνχληαη 

θάπνηεο κεηαβιεηέο φπσο νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα, κηζζνί, θακπχιε απνδφζεσλ 

θηι. Σν πξψην ηξίκελν ηνπ έηνπο ν Μ3 θπκαηλφηαλ ζε ξπζκνχο αχμεζεο ηεο ηάμεο 

ηνπ 4,8%. Μέρξη ηνλ Αχγνπζην είρε θηάζεη ζην 5,9%, σζηφζν ην Γηνηθεηηθφ 

΢πκβνχιην έθξηλε πσο δελ ππήξραλ θίλδπλνη γηα αχμεζε ηνπ πιεζσξηζκνχ. Αμίδεη λα 

ζεκεησζεί πσο ηπρφλ απφθιηζε ηνπ κέζνπ εηήζηνπ ξπζκνχ αχμεζεο ηξηψλ κελψλ 

ηνπ Μ3 απφ ηελ ηηκή αλαθνξάο, απνηειεί έλαπζκα γηα πεξαηηέξσ αλάιπζε ησλ 

νηθνλνκηθψλ δηαηαξάμεσλ πνπ ηελ πξνθαινχλ θαη ησλ θηλδχλσλ πνπ 

παξνπζηάδνληαη γηα ηελ εμέιημε ηνπ πιεζσξηζκνχ. Όζνλ αθνξά ην δεχηεξν ππιψλα, 

ε επηβξάδπλζε ηεο αλφδνπ ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο ζηε δψλε ηνπ επξψ θαη 

δηεζλψο, έθεξε κείσζε ησλ πιεζσξηζηηθψλ πηέζεσλ. 
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ΠΗΝΑΚΑ΢ 2 Α: ΔΠΗΣΟΚΗΑ ΣΖ΢ ΔΚΣ 2001  (πνζνζηά % εηεζίσο ) 

                        ECB INTEREST RATES 2001 (percentages per annum) 

 

ΠΖΓΖ: ΔΚΣ 

 

ΔΣΟ΢ 2001 

ΑΠΟΓΟΥΖ 

ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

(DEPOSIT 

FACILITY) 

ΠΡΑΞΔΗ΢ ΚΤΡΗΑ΢ 

ΑΝΑΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

(MAIN REFINANCING 

OPERATIONS) 

ΟΡΗΑΚΖ 

ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ 

(MARGINAL 

LENDING FACILITY) 

ΜΑΗΟ΢ 11 3,50 4,50 5,50 

ΑΤΓΟΤ΢ΣΟ΢ 31 3,25 4,25 5,25 

΢ΔΠΣΔΜΒΡΗΟ΢ 18 2,75 3,75 4,75 

ΝΟΔΜΒΡΗΟ΢ 9 2,25 3,25 4,25 

                                                                                                                                

                                                    

ΠΗΝΑΚΑ΢ 2 Β: ΒΑ΢ΗΚΑ ΜΑΚΡΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΑ ΜΔΓΔΘΖ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΑ΢ ΣΟ 2001 

                                                                                                                                     

ΠΖΓΖ: ΣΡΑΠΔΕΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢ 

 

 2000 2001 

ΑΔΠ 

(πνζνζηηαίνο ξπζκόο αύμεζεο) 
4,1% 4.1% 

ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟ΢* 2,9% 3,6% 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΔΛΛΔΗΜΜΑ 

(ωο πνζνζηό ηνπ ΑΔΠ) 
0,8% ΠΛΔΟΝ 0,1% 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΥΡΔΟ΢ (ωο πνζνζηό 

ηνπ ΑΔΠ) 
102,9% 99,7% 

ΑΝΔΡΓΗΑ (ωο πνζνζηό ηνπ 

εξγαηηθνύ δπλακηθνύ) 
11,1% 10,5% 

 

*ΜΔ ΒΑ΢Ζ ΣΟΝ ΔλΓΣΚ 
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΢πλνπηηθά, ην 2001 ε ΔΚΣ αθνινχζεζε κηα επεθηαηηθή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή. 

Πξνρψξεζε ζε ηέζζεξηο δηαδνρηθέο κεηψζεηο ησλ επηηνθίσλ θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 

έηνπο. Σν απνηέιεζκα ηεο επεθηαηηθήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο νδήγεζε ζε  βειηίσζε 

ησλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ. ΢εκεηψζεθε δηαηήξεζε ηνπ πςεινχ ξπζκνχ 

αλάπηπμεο ηνπ ΑΔΠ θαζψο θαη πηψζεηο ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο, ηνπ δεκνζίνπ 

ρξένπο θαη ηεο αλεξγίαο. Ο πιεζσξηζκφο παξνπζίαζε κηα ειεγρφκελε  αχμεζε, 

γεγνλφο αλακελφκελν σο ινγηθή ζπλέπεηα ηεο βειηησκέλεο  ξεπζηφηεηαο ζηελ αγνξά 

θαη ηεο αλφδνπ  ηνπ ξπζκνχ αχμεζεο ηνπ Μ3. 
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5.3 Ζ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ ΣΖ΢ ΔΚΣ ΚΑΗ Ζ ΠΟΡΔΗΑ ΣΖ΢ 

ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ΢ ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΟ 2002 

 

 

Καηά ην κεγαιχηεξν κέξνο ηνπ 2002  ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο 

αζθήζεθε κέζα ζε θαζεζηψο αβεβαηφηεηαο θαη κεηαβαιιφκελσλ πξννπηηθψλ γηα ηελ 

εμέιημε ηνπ πιεζσξηζκνχ. Σν απνηέιεζκα ήηαλ κέρξη ηηο αξρέο Γεθεκβξίνπ ε 

Γηνίθεζε ηεο ΔΚΣ λα δηαηεξεί ακεηάβιεηα ηα βαζηθά ηεο επηηφθηα απφ ηηο 9 

Ννεκβξίνπ 2001 (βι. πηλ.2Α). Σν Γεθέκβξην, ην Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην ηεο ΔΚΣ 

απνθάζηζε λα κεηψζεη ηα βαζηθά επηηφθηα. Απηφ νθεηιφηαλ ζην φηη είραλ ππνρσξήζεη 

νη πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο, ιφγσ ηεο βξαδείαο νηθνλνκηθήο αλάθακςεο. ΢ηνπο 

παξάγνληεο ηνπ δεχηεξνπ ππιψλα ππήξραλ επλντθέο πξνζδνθίεο φηη ν εηήζηνο 

ξπζκφο αχμεζεο ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο ζα έθηαλε ζην δπλεηηθφ ξπζκφ 

αλφδνπ ηνπ ΑΔΠ θαζψο ππνρσξνχζε ε αβεβαηφηεηα ελψ ππήξραλ θαη ρακειά 

επηηφθηα. 

 

Σν Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην ζεσξνχζε φηη δηάθνξεο πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο ζηελ αγνξά 

ζα ήηαλ πεξηνξηζκέλεο θαη φηη θαηά ηελ δηάξθεηα ηνπ έηνπο ν εηήζηνο πιεζσξηζκφο 

ζα έπεθηε θάησ ηνπ 2%. ΢ην ηέινο ηνπ έηνπο ην Γ.΢ έθξηλε πσο, εμαηηίαο ηεο 

βξαδείαο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο, νη πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο ζα ππνρσξνχζαλ. Οπφηε 

απνθάζηζε ηελ κείσζε ησλ βαζηθψλ επηηνθίσλ (βι. πηλ.3Α) ψζηε λα εληζρχζεη ηηο 

πξνζδνθίεο ηεο αγνξάο γηα ηελ πνξεία ηεο νηθνλνκίαο ζηελ δψλε ηνπ επξψ. Όζνλ 

αθνξά ηελ ηηκή αλαθνξάο γηα ηνλ ξπζκφ αλφδνπ ηνπ Μ3, ην Γ.΢ απνθάζηζε λα 

παξακείλεη ζην 4.5%. 

 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 3Α: ΔΠΗΣΟΚΗΑ ΣΖ΢ ΔΚΣ 2002 (πνζνζηά % εηεζίσο)   

                       ECB INTEREST RATES 2002 (percentages per annum) 

 

ΠΖΓΖ: ΔΚΣ 

 

ΔΣΟ΢ 2002 

ΑΠΟΓΟΥΖ 

ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

(DEPOSIT 

FACILITY) 

ΠΡΑΞΔΗ΢ ΚΤΡΗΑ΢ 

ΑΝΑΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

(MAIN REFINANCING 

OPERATIONS) 

ΟΡΗΑΚΖ 

ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ 

(MARGINAL 

LENDING FACILITY) 

ΓΔΚΔΜΒΡΗΟ΢ 6 1,75 2,75 3,75 
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ΠΗΝΑΚΑ΢ 3Β: ΒΑ΢ΗΚΑ ΜΑΚΡΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΑ ΜΔΓΔΘΖ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΑ΢ ΣΟ 2002 

 

ΠΖΓΖ: ΣΡΑΠΔΕΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢ 

                                       

 2001 2002 

ΑΔΠ 

(πνζνζηηαίνο ξπζκόο 

αύμεζεο) 

4.1% 4,0% 

ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟ΢* 3,6% 3,91% 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΔΛΛΔΗΜΜΑ 

(ωο πνζνζηό ηνπ ΑΔΠ) 
1,4%² 1,2% 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΥΡΔΟ΢ (ωο 

πνζνζηό ηνπ ΑΔΠ) 
107%² 104,9% 

ΑΝΔΡΓΗΑ (ωο πνζνζηό ηνπ 

εξγαηηθνύ δπλακηθνύ) 
10,5% 9,9% 

*ΜΔ ΒΑ΢Ζ ΣΟΝ ΔλΓΣΚ 
2 ΔΓΗΝΔ ΑΝΑΘΔΧΡΖ΢Ζ ΣΧΝ ΢ΣΟΗΥΔΗΧΝ 

 

 

 

΢πλνςίδνληαο, γίλεηαη εχθνια αληηιεπηφ φηη κέρξη ην ηέινο ηνπ έηνπο ε λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή παξέκεηλε ζηάζηκε κε ηελ πξνεγνχκελε ρξφληα. Ννκηζκαηηθή πνιηηηθή 

νπζηαζηηθά αζθήζεθε ην Γεθέκβξην κε ηελ κηθξή κείσζε ησλ βαζηθψλ επηηνθίσλ ηεο 

ΔΚΣ, πξνθεηκέλνπ λα ηνλσζεί ιίγν ε αγνξά εμαηηίαο ηεο βξαδείαο αλάπηπμεο ηεο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο. 

 

Ζ κηθξή άλνδνο ηνπ πιεζσξηζκνχ νθεηιφηαλ ζηελ ηάζε ησλ επελδπηψλ λα ζηξαθνχλ 

ζε πην ζπγθξαηεκέλεο επελδπηηθέο θηλήζεηο κε πην ξεπζηά ζηνηρεηά κε απνηέιεζκα 

ηελ άλνδν ηνπ Μ3. Σν πνζνζηφ αχμεζεο ηνπ ΑΔΠ παξέκεηλε ζηαζεξφ ελψ ηα 

δεκφζηα νηθνλνκηθά ηεο ρσξάο παξνπζίαζαλ βειηίσζε φπσο θαη κηθξή βειηίσζε είρε 

θαη ην πνζνζηφ αλεξγίαο. 
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5.4 Ζ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ ΣΖ΢ ΔΚΣ ΚΑΗ Ζ ΠΟΡΔΗΑ ΣΖ΢ 

ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ΢ ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΟ 2003 

 

 

Σν 2003 ήηαλ έηνο πεξαηηέξσ ραιάξσζεο γηα ηελ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ηνπ 

Δπξσζπζηήκαηνο. ΢ηε δηάξθεηα ηνπ πξψηνπ εμακήλνπ ε ΔΚΣ κείσζε δχν θνξέο ηα 

βαζηθά ηεο επηηφθηα (βι. πηλ. 4Α). Οη απνθάζεηο απηέο ηεο ΔΚΣ ζηεξίρηεθαλ ζηελ 

αμηνιφγεζε ησλ πξννπηηθψλ ηνπ πιεζσξηζκνχ κε βάζε ηηο νηθνλνκηθέο θαη 

λνκηζκαηηθέο εμειίμεηο. Οη νηθνλνκηθέο εμειίμεηο έδεηρλαλ κείσζε ηνπ ΑΔΠ θαζψο θαη 

ρακεινχο ξπζκνχο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο. Οη λνκηζκαηηθέο εμειίμεηο έδεηρλαλ 

επηηαρπλφκελν ξπζκφ αχμεζεο ηνπ Μ3. ΢πγθεθξηκέλα ηνλ Ηνχιην είρε θηάζεη ζην 

8,7%. Σν δεχηεξν εμάκελν ηνπ έηνπο ηα βαζηθά επηηφθηα παξέκεηλα ζηαζεξά θαζψο 

ην Γ΢ ηεο ΔΚΣ έθξηλε πσο νη πξννπηηθέο γηα ηνλ πιεζσξηζκφ είραλ βειηησζεί 

κεζνπξφζεζκα.  

 
 

 

 

 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 4Α: ΔΠΗΣΟΚΗΑ ΣΖ΢ ΔΚΣ 2003 (πνζνζηά % εηεζίσο ) 

                       ECB INTEREST RATES 2003 (percentages per annum) 

 

 ΠΖΓΖ: ΔΚΣ 

 

ΔΣΟ΢ 2003 

ΑΠΟΓΟΥΖ 

ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

(DEPOSIT 

FACILITY) 

ΠΡΑΞΔΗ΢ ΚΤΡΗΑ΢ 

ΑΝΑΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

(MAIN REFINANCING 

OPERATIONS) 

ΟΡΗΑΚΖ 

ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ 

(MARGINAL 

LENDING FACILITY) 

ΜΑΡΣΗΟ΢ 7 1,50 2,50 3,50 

ΗΟΤΝΗΟ΢ 6 1,00 2,00 3,00 
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ΠΗΝΑΚΑ΢ 4Β: ΒΑ΢ΗΚΑ ΜΑΚΡΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΑ ΜΔΓΔΘΖ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΑ΢ ΣΟ 2003 

 

ΠΖΓΖ: ΣΡΑΠΔΕΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢                                            

 

 2002 2003 

ΑΔΠ 

(πνζνζηηαίνο ξπζκόο 

αύμεζεο) 

4,0% 4,2% 

ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟ΢* 3,91% 3,4% 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΔΛΛΔΗΜΜΑ 

(ωο πνζνζηό ηνπ ΑΔΠ) 
1,4²% 2,95% 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΥΡΔΟ΢ (ωο 

πνζνζηό ηνπ ΑΔΠ) 
104,9% 103% 

ΑΝΔΡΓΗΑ (ωο πνζνζηό ηνπ 

εξγαηηθνύ δπλακηθνύ) 
9,9% 9,3% 

 
*ΜΔ ΒΑ΢Ζ ΣΟΝ ΔλΓΣΚ 
2 ΔΓΗΝΔ ΑΝΑΘΔΧΡΖ΢Ζ ΣΧΝ ΔΚΣΗΜΖ΢ΔΧΝ 
 

 

 
Ζ κείσζε ηνπ θφζηνπο ρξεκαηνδφηεζεο, ιφγν ραιάξσζεο ησλ λνκηζκαηηθψλ 

κεγεζψλ, έθεξε κηα ηφλσζε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο. Ζ κείσζε ηνπ 

πιεζσξηζκνχ νθείιεηαη ζε έλα κεγάιν πνζνζηφ ζην φηη πεξηνξίζηεθε ν ξπζκφο 

αχμεζεο ηνπ Μ3 θαζψο νη άλεηεο λνκηζκαηηθέο ζπλζήθεο ζηήξημαλ ηηο επελδπηηθέο 

απνθάζεηο ζε κνξθέο επελδχζεσλ πνπ δελ πεξηιακβάλνληαη ζην Μ3. Αμηνζεκείσηε 

είλαη ε αχμεζε ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο πνπ νθείιεηαη ζηελ επεθηαηηθή 

δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή πνπ εθαξκφζηεθε απηφ ην έηνο.  Αληίζεηα ην δεκφζην ρξένο 

παξνπζίαζε κηθξή πξφνδν.  Σέινο, ην πνζνζηφ αλεξγίαο κεηψζεθε ειαθξά θαζψο ε 

αχμεζε ηεο απαζρφιεζεο άξρηζε λα αληαπνθξίλεηαη ζηελ άλνδν ηεο νηθνλνκηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο. Σα δηαξζξσηηθά πξνβιήκαηα ζηηο αγνξέο εξγαζίαο ζα πξέπεη λα 

ιπζνχλ πξνθεηκέλνπ λα κεησζεί αθφκα παξαπάλσ ην πςειφ πνζνζηφ αλεξγίαο. 
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5.5 Ζ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ ΣΖ΢ ΔΚΣ ΚΑΗ Ζ ΠΟΡΔΗΑ ΣΖ΢ 

ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ΢ ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΟ 2004 

 

 

Σα βαζηθά επηηφθηα ηεο ΔΚΣ δηαηεξήζεθαλ ακεηάβιεηα ην 2004. Αμίδεη λα ζεκεησζεί 

πσο ηα επηηφθηα απηά βξίζθνληαη ζηα ρακειφηεξα επίπεδα απφ ην 1999 (πξψην έηνο 

εθαξκνγήο ηεο εληαίαο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηε δψλε ηνπ επξψ). Ζ αηηία πνπ 

παξέκεηλαλ ηα επηηφθηα ζηαζεξά ήηαλ φηη νη εθηηκήζεηο (ζχκθσλα κε ηηο νηθνλνκηθέο 

θαη λνκηζκαηηθέο εμειίμεηο)  δελ έδεηρλαλ πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο. Όζνλ αθνξά ηηο 

λνκηζκαηηθέο εμειίμεηο, ν ξπζκφο αχμεζεο ηνπ Μ3 εμειίρζεθε ζε 5,6% ην ηξίην 

ηξίκελν ηνπ έηνπο θαη ζε 6% ην ηέηαξην ηξίκελν. ΢χκθσλα κε εθηηκήζεηο ηνπ Γ΢ ηεο 

ΔΚΣ, ε ππεξβάιινπζα ξεπζηφηεηα ζηε δψλε ηνπ επξψ ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ 

επηηαρπλφκελε πηζησηηθή επέθηαζε ζην ηδησηηθφ ηνκέα (ζε επίπεδα πςειφηεξα ηνπ 

6%) ελδέρεηαη λα νδεγήζεη ζηελ χπαξμε πιεζσξηζηηθψλ θηλδχλσλ θαη σο εθ ηνχηνπ 

ηνλίδεηαη ε αλάγθε γηα επαγξχπλεζε. 

 

 

 
ΠΗΝΑΚΑ΢ 5:  ΒΑ΢ΗΚΑ ΜΑΚΡΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΑ ΜΔΓΔΘΖ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΑ΢ ΣΟ 2004 
 
ΠΖΓΖ: ΣΡΑΠΔΕΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢ 
 

 2003 2004 

ΑΔΠ 
(πνζνζηηαίνο ξπζκόο 
αύμεζεο) 

4,2% 4.2% 

ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟ΢* 3,4% 3% 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΔΛΛΔΗΜΜΑ 
(ωο πνζνζηό ηνπ ΑΔΠ) 

5.2²% 6.1% 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΥΡΔΟ΢ (ωο 
πνζνζηό ηνπ ΑΔΠ) 

109,3²% 110.5% 

ΑΝΔΡΓΗΑ (ωο πνζνζηό ηνπ 
εξγαηηθνύ δπλακηθνύ) 

9,3% 10.5% 

*ΜΔ ΒΑ΢Ζ ΣΟΝ ΔλΓΣΚ 
2 ΔΓΗΝΔ ΑΝΑΘΔΧΡΖ΢Ζ ΣΧΝ ΔΚΣΗΜΖ΢ΔΧΝ 
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Σν 2004 ε ειιεληθή νηθνλνκία, σο απνηέιεζκα ησλ επλντθψλ νηθνλνκηθψλ θαη 

λνκηζκαηηθψλ εμειίμεσλ, ζπλέρηζε λα αλαπηχζζεηαη ζε ξπζκνχο φκνηνπο κε ηελ 

πξνεγνχκελε ρξφληα. Ο πιεζσξηζκφο, παξά ηελ ραιαξή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή, 

έπεζε ζην 3% ελψ αληίζεηα κε ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε πνπ ζεκεηψζεθε, ην 

πνζνζηφ αλεξγίαο έθηαζε ζην 10,5%. ΢ηηο δεκνζηνλνκηθέο εμειίμεηο ηα πξάγκαηα 

πήξαλ δπζάξεζηε ηξνπή εμαηηίαο  ηεο πζηέξεζεο ησλ εζφδσλ ηνπ πξνυπνινγηζκνχ 

θαη ηεο αχμεζεο ησλ πξσηνγελψλ δαπαλψλ απφ ηελ δηεμαγσγή ησλ Οιπκπηαθψλ 

Αγψλσλ. 
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5.6 Ζ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ ΣΖ΢ ΔΚΣ ΚΑΗ Ζ ΠΟΡΔΗΑ ΣΖ΢ 

ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ΢  ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΟ 2005 

 

 

Σα βαζηθά επηηφθηα ηεο ΔΚΣ παξέκεηλαλ ακεηάβιεηα κέρξη θαη ην Ννέκβξην. Σν 

Γεθέκβξην φκσο ην Γ΢ απνθάζηζε ηελ αχμεζε θαηά 25 κνλάδεο βάζεο (βι.πηλ. 6Α). 

΢ε φιε ηελ δηάξθεηα ηνπ έηνπο ζεκεηψζεθε επηηάρπλζε ην ξπζκνχ αλάπηπμεο ηνπ Μ3. 

Σα ρακειά επηηφθηα νδήγεζαλ ζηε ζπλερφκελε αχμεζε ηεο πηζησηηθήο επέθηαζεο 

πξνο ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα  ελψ ηδηαίηεξα αλεζπρεηηθή πξνο ην ηέινο ηνπ έηνπο ήηαλ ε 

απφηνκε αχμεζε ηεο ηηκήο ηνπ πεηξειαίνπ. Όια απηά νδήγεζαλ ην Γ΢ ηεο ΔΚΣ ζην 

λα απνθαζίζεη ηελ άλνδν ησλ βαζηθψλ επηηνθίσλ ηνλ Γεθέκβξην ηνπ 2005. 

 

 

 

 
ΠΗΝΑΚΑ΢ 6Α: ΔΠΗΣΟΚΗΑ ΣΖ΢ ΔΚΣ 2005 (πνζνζηά % εηεζίσο)  

           ECB INTEREST RATES 2005 (percentages per annum) 

 

ΠΖΓΖ: ΔΚΣ 

 

ΔΣΟ΢ 2005 

ΑΠΟΓΟΥΖ 

ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

(DEPOSIT 

FACILITY) 

ΠΡΑΞΔΗ΢ ΚΤΡΗΑ΢ 

ΑΝΑΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

(MAIN REFINANCING 

OPERATIONS) 

ΟΡΗΑΚΖ 

ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ 

(MARGINAL 

LENDING FACILITY) 

ΓΔΚΔΜΒΡΗΟ΢  6 1,25 2,25 3,25 
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ΠΗΝΑΚΑ΢ 6Β: ΒΑ΢ΗΚΑ ΜΑΚΡΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΑ ΜΔΓΔΘΖ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΑ΢ ΣΟ 2005 

 

ΠΗΓΗ: ΣΡΑΠΔΕΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢ 

 

 2004 2005 

ΑΔΠ 

(πνζνζηηαίνο ξπζκόο 

αύμεζεο) 

4.2% 3,7% 

ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟ΢* 3% 3,5% 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΔΛΛΔΗΜΜΑ 

(ωο πνζνζηό ηνπ ΑΔΠ) 
6.1% 4,5% 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΥΡΔΟ΢ (ωο 

πνζνζηό ηνπ ΑΔΠ) 
110.5% 107,5% 

ΑΝΔΡΓΗΑ (ωο πνζνζηό ηνπ 

εξγαηηθνύ δπλακηθνύ) 
10.5% 9,9% 

 
  *ΜΔ ΒΑ΢Ζ ΣΟΝ ΔλΓΣΚ 

 

 

 
 

 

Σν 2005 ζεκεηψζεθε αχμεζε ησλ επηηνθίσλ. Οη ιφγνη πνπ νδήγεζαλ ην Γ΢ ηεο ΔΚΣ 

ζε θάηη ηέηνην ήηαλ φηη πξνο ην ηέινο ηνπ έηνπο είραλ παξνπζηαζηεί αλεζπρεηηθά 

θαηλφκελα φπσο ε επηηάρπλζε ηνπ ξπζκνχ αχμεζεο ηνπ Μ3, ε επηηάρπλζε ηεο 

πηζησηηθήο επέθηαζεο πξνο ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα εμαηηίαο ησλ ρακειψλ επηηνθίσλ θαη ε 

απφηνκε άλνδνο ηεο ηηκήο ηνπ πεηξειαίνπ. Σν ΑΔΠ, παξά ηα δηάθνξα πξνβιήκαηα 

πνπ παξνπζηαζηήθαλ κέζα ζην έηνο απφ ηελ αχμεζε ησλ θαχζηκσλ θαη ηνπ 

πιεζσξηζκνχ γεληθφηεξα, θαηάθεξε λα θπκαίλεηαη ζε πνιχ θαιά επίπεδα. Οη βαζηθνί 

παξάγνληεο πνπ ψζεζαλ ηελ ειιεληθή νηθνλνκία ζε έλα ηθαλνπνηεηηθφ ξπζκφ 

αλάπηπμεο ήηαλ ε ραιαξή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζε ζπλδπαζκφ κε ηε βειηίσζε ηνπ 

δηαζέζηκνπ ηδησηηθνχ εηζνδήκαηνο. Ζ ραιαξή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή κε ηελ απφηνκε 

αχμεζε ησλ θαπζίκσλ θαη ησλ έκκεζσλ θφξσλ νδήγεζαλ ζε αχμεζε ηνπ ξπζκνχ 

πιεζσξηζκνχ  ελψ ην πνζνζηφ αλεξγίαο κεηψζεθε ειαθξά. Σέινο, κηθξή βειηίσζε  

παξνπζηάζηεθε θαη ζηηο δεκνζηνλνκηθέο εμειίμεηο θαζψο δεκφζην έιιεηκκα θαη 

δεκφζην ρξένο σο πνζνζηά ηνπ ΑΔΠ κεηψζεθαλ. 
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5.7 Ζ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ ΣΖ΢ ΔΚΣ ΚΑΗ Ζ ΠΟΡΔΗΑ ΣΖ΢ 

ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ΢  ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΟ 2006 

 

 

Σν 2006 απνηέιεζε ηελ ρξνληά ηεο απζηεξήο πεξηνξηζηηθήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο.  

΢πγθεθξηκέλα, ην Γ΢ ηεο ΔΚΣ  κέζα ζην 2006 αχμεζε ζπλνιηθά 5 θνξέο ηα βαζηθά 

ηεο επηηφθηα (βι. πηλ.7Α). ΢ηελ απφθαζε απηή νδεγήζεθε ην Γ΢ θαζψο ήηαλ 

απαξαίηεην λα δηαζθαιηζηεί ε ζπγθξάηεζε ησλ πιεζσξηζηηθψλ πξνζδνθηψλ ζε 

επίπεδν ζπκβαηφ κε ηελ ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ. Πάλησο, παξά ηηο ζπλερφκελεο 

απμήζεηο ησλ βαζηθψλ επηηνθίσλ, ην Γ΢ έθξηλε πσο ε θαηεχζπλζε ηεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο ήηαλ ζεηηθή θαζψο ε λνκηζκαηηθή θαη ε πηζησηηθή επέθηαζε παξέκεηλε 

πςειή θαη ε ξεπζηφηεηα άθζνλε.  Ο επηηαρπλφκελνο ξπζκφο αλφδνπ ηνπ Μ3 θαζψο 

θαη ε αχμεζε ησλ δαλείσλ, ηδίσλ ζηεγαζηηθψλ, απνηέιεζαλ θίλδπλνη γηα πεξαηηέξσ 

πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο. Δπηπιένλ,  θίλδπλν γηα ηε δηαηάξαμε ηνπ επηπέδνπ ησλ ηηκψλ 

απνηέιεζε θαη ε ξαγδαία αχμεζε ησλ κηζζψλ. Απηφ αλάγθαζε ηελ ΔΚΣ λα θάλεη 

ππνδείμεηο ζηνπο θνηλσληθνχο εηαίξνπο γηα ππεχζπλε ζπκπεξηθνξά ψζηε νη 

κηζζνινγηθέο απμήζεηο λα ζπκβαδίδνπλ κε ηελ αλάπηπμε θαη ηελ παξαγσγηθφηεηα. 

 

 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 7Α: ΔΠΗΣΟΚΗΑ ΣΖ΢ ΔΚΣ 2006 (πνζνζηά % εηεζίσο )  

                      ECB INTEREST RATES 2006 (percentages per annum)  

 

ΠΖΓΖ: ΔΚΣ 

 

ΔΣΟ΢ 2006 

ΑΠΟΓΟΥΖ 

ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

(DEPOSIT 

FACILITY) 

ΠΡΑΞΔΗ΢ ΚΤΡΗΑ΢ 

ΑΝΑΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

(MAIN REFINANCING 

OPERATIONS) 

ΟΡΗΑΚΖ 

ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ 

(MARGINAL 

LENDING FACILITY) 

ΜΑΡΣΗΟ΢  8 1,50 2,50 3,50 

ΗΟΤΝΗΟ΢ 15 1,75 2,75 3,75 

ΑΤΓΟΤ΢ΣΟ΢ 9 2,00 3,00 4,00 

ΟΚΣΩΒΡΗΟ΢ 11 2,25 3,25 4,25 

ΓΔΚΔΜΒΡΗΟ΢ 13 2,50 3,50 4,50 
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ΠΗΝΑΚΑ΢ 7Β: ΒΑ΢ΗΚΑ ΜΑΚΡΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΑ ΜΔΓΔΘΖ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΑ΢ ΣΟ 2006 

 

ΠΖΓΖ: ΣΡΑΠΔΕΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢                                               

 

 2005 2006 

ΑΔΠ 

(πνζνζηηαίνο ξπζκόο 

αύμεζεο) 

3,7% 4,3% 

ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟ΢* 3,5% 3,3% 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΔΛΛΔΗΜΜΑ 

(ωο πνζνζηό ηνπ ΑΔΠ) 
4,5% 2,6% 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΥΡΔΟ΢ (ωο 

πνζνζηό ηνπ ΑΔΠ) 
107,5% 104,6% 

ΑΝΔΡΓΗΑ (ωο πνζνζηό ηνπ 

εξγαηηθνύ δπλακηθνύ) 
9,9% 8,9% 

 
*ΜΔ ΒΑ΢Ζ ΣΟΝ ΔλΓΣΚ 

 

 

 

 

Δλ νιίγνηο, ην 2006 ε ειιεληθή νηθνλνκία εμαθνινχζεζε λα αλαπηχζζεηαη κε πςειφ 

ξπζκφ πνπ έθηαζε ζην 4,3%. Σα ρακειά βαζηθά επηηφθηα νδήγεζαλ ζε κηθξφ θφζηνο 

δαλεηζκνχ θαη πηζηψζεσλ, φπνηε θαη ζε άλνδν ησλ επελδχζεσλ θαη ηεο 

θαηαλάισζεο. Ο πιεζσξηζκφο έπεζε παξά ηελ άλνδν ησλ ηηκψλ ησλ θαχζηκσλ. Οη 

απμεκέλεο επελδχζεηο, εμαηηίαο ηνπ ρακεινχ θφζηνπο δαλεηζκνχ πνπ πξνθάιεζαλ ε 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή θαη νη Οιπκπηαθνί Αγψλεο, αχμεζαλ ηηο εηζξνέο ζηελ ειιεληθή 

νηθνλνκία κε απνηέιεζκα ηε βειηίσζε ησλ δεκνζηνλνκηθψλ κεγεζψλ.  Σέινο, νη 

πςεινί ξπζκνί αλάπηπμεο έθεξαλ αχμεζε ηεο απαζρφιεζεο θαη κείσζε ηεο 

αλεξγίαο. 
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5.8 Ζ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ ΣΖ΢ ΔΚΣ ΚΑΗ Ζ ΠΟΡΔΗΑ ΣΖ΢ 

ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ΢ ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΟ 2007 

 

 

Ζ ζθηρηή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ηεο ΔΚΣ, πνπ είρε αξρίζεη απφ ηα ηέιε ηνπ 2005, 

ζπλερίζηεθε θαη ην 2007. Σν Γ΢ ηεο ΔΚΣ απνθάζηζε λα απμήζεη ηα βαζηθά ηεο 

επηηφθηα  2 θνξέο κέζα ζην έηνο θαηά 50 κνλάδεο βάζεο ζπλνιηθά (βι. πηλ.8Α). Ζ 

αηηία απηήο ηεο απφθαζεο ήηαλ φηη νη πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο είραλ απμεζεί  θαζψο νη 

ηηκέο ησλ θαπζίκσλ θαη ησλ ηξνθίκσλ είραλ απμεζεί ζεκαληηθά. Δπηπιένλ, ηα 

λνκηζκαηηθά κεγέζε, θπξίσο ην Μ3, είραλ θη απηά απμεηηθέο ηάζεηο. Έηζη ινηπφλ, νη 

αμηνινγήζεηο απηψλ ησλ εμειίμεσλ νδεγνχζαλ ζην ζπκπέξαζκα φηη νη πιεζσξηζηηθνί 

θίλδπλνη ήηαλ ππαξθηνί θαη γηα απηφ ην Γ΢ ηεο ΔΚΣ έθξηλε πσο ε άλνδνο ησλ 

επηηνθίσλ ήηαλ απαξαίηεηε. 

 

 

 

 

 
ΠΗΝΑΚΑ΢ 8Α: ΔΠΗΣΟΚΗΑ ΣΖ΢ ΔΚΣ 2007 (πνζνζηά % εηεζίσο ) 

                       ECB INTEREST RATES 2007 (percentages per annum) 

 

ΠΖΓΖ: ΔΚΣ 

 

ΔΣΟ΢ 2007 

 

ΑΠΟΓΟΥΖ 

ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

(DEPOSIT 

FACILITY) 

ΠΡΑΞΔΗ΢ ΚΤΡΗΑ΢ 

ΑΝΑΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

(MAIN REFINANCING 

OPERATIONS) 

ΟΡΗΑΚΖ 

ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ 

(MARGINAL 

LENDING FACILITY) 

ΜΑΡΣΗΟ΢ 14 2,75 3,75 4,75 

ΗΟΤΝΗΟ΢ 13 3,00 4,00 5,00 
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ΠΗΝΑΚΑ΢ 8Β: ΒΑ΢ΗΚΑ ΜΑΚΡΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΑ ΜΔΓΔΘΖ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΑ΢ ΣΟ 2007 

 

ΠΖΓΖ: ΣΡΑΠΔΕΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢ 

 

 2006 2007 

ΑΔΠ 

(πνζνζηηαίνο ξπζκόο αύμεζεο) 
4,3% 4% 

ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟ΢* 3,3% 3% 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΔΛΛΔΗΜΜΑ 

(ωο πνζνζηό ηνπ ΑΔΠ) 
2,6% 2,8% 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΥΡΔΟ΢ (ωο πνζνζηό 

ηνπ ΑΔΠ) 
95,3 ² % 94,5 ³ % 

ΑΝΔΡΓΗΑ (ωο πνζνζηό ηνπ 

εξγαηηθνύ δπλακηθνύ) 
8,9% 8,3% 

                                                                                                                                                    

*ΜΔ ΒΑ΢Η ΣΟΝ ΔνΓΣΚ 

2 ΜΔΣΑ ΑΠΟ ΑΝΑΘΔΩΡΗ΢Η ΣΟΤ ΑΔΠ 

3 ΑΝ ΓΔΝ ΤΠΗΡΥΔ ΣΟ ΑΝΑΘΔΩΡΗΜΔΝΟ ΑΔΠ , ΣΟΣΔ ΣΟ ΓΗΜΟ΢ΙΟ ΥΡΔΟ΢ ΣΟΤ ΑΔΠ ΣΟ 

2007 ΘΑ ΗΣΑΝ 103,4% 

 

 
 

 

Ζ άλνδνο ηεο εγρψξηαο δήηεζεο θαζψο θαη ησλ ηδησηηθψλ επελδχζεσλ, παξφιν πνπ 

απμεζήθαλ κε βξαρχ ξπζκφ εμαηηίαο ηεο πεξηνξηζηηθήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη ηελ 

άλνδν ησλ επηηνθίσλ, νδήγεζαλ ζηελ αχμεζε ηνπ ΑΔΠ θαηά 4% έλαληη ηνλ 

αληίζηνηρν ξπζκφ ηεο δψλεο ηνπ επξψ πνπ ήηαλ 2,6%. Έηζη, ην 2007 ε ειιεληθή 

νηθνλνκία παξέκεηλε κηα απφ ηηο ηαρχηεξεο αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο ζηελ 

Δπξσπατθή Έλσζε. Ο πιεζσξηζκφο έπεζε ζε ζχγθξηζε κε πέξζη. Απηφ ήηαλ ινγηθή 

ζπλέπεηα ηεο ζθηρηήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πνπ αθνινχζεζε ε ΔΚΣ κέζσ ηεο 

αχμεζεο ησλ βαζηθψλ ηεο επηηνθίσλ. Ζ άλνδνο ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο νθεηιφηαλ 

απφ ηηο δαπάλεο πνπ πξαγκαηνπνηήζεθαλ γηα πιεξσκέο ησλ πιεγέλησλ απφ ηηο 

ππξθαγηέο θαζψο θαη γηα ελίζρπζε ηεο αγξνηηθήο ηάμεο. Σν 2007 ήηαλ ρξνληά 

αλαζεψξεζεο ηνπ ΑΔΠ  θαη σο εθ ηνχηνπ, ην δεκφζην ρξένο αλήιζε ζην 94,5%. Απηφ 

πνπ πξέπεη λα αλαθέξνπκε είλαη πσο αλ ππνινγίδακε ην δεκφζην ρξένο ην 2007 κε 

βάζε ην κε αλαζεσξεκέλν ΑΔΠ, ηφηε ζα έθηαλε ην 103,4%. Σέινο, ε άλνδνο ηεο 

απαζρφιεζεο πνπ πξνζήιζε απφ ηνλ ηδησηηθφ κε αγξνηηθφ ηνκέα, βειηίσζε ηνλ 

δείθηε αλεξγίαο. 
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5.9 Ζ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ ΣΖ΢ ΔΚΣ ΚΑΗ Ζ ΠΟΡΔΗΑ ΣΖ΢ 

ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ΢ ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΟ 2008 

 

 

Σν 2008 ήηαλ ε ρξνληά φπνπ ε ΔΚΣ αλεζχρεζε ηδηαίηεξα εμαηηίαο ηεο αλφδνπ ησλ 

ηηκψλ ησλ θαπζίκσλ θαη ηξνθίκσλ θαζψο θαη ηεο αχμεζεο κηζζψλ κε 

αλαπξνζαξκνζκέλεο ζην δείθηε ηηκψλ θαηαλαισηή. Όια απηά αλάγθαζαλ ην Γ΢ ηεο 

ΔΚΣ λα απμήζεη ηνλ Ηνχλην ηα βαζηθά ηεο επηηφθηα (βι. πηλ 9Α). Σνλ Οθηψβξην, νη 

ηηκέο θαπζίκσλ θαη ηξνθίκσλ άξρηζαλ λα ππνρσξνχλ θαη νη πιεζσξηζηηθνί θίλδπλνη 

εμαθαληδφηαλ. Δπίζεο, παξαηεξήζεθε επηβξάδπλζε ηνπ ξπζκνχ αχμεζεο ηνπ Μ3 θαη 

παξάιιεια απνθιηκάθσζε ηνπ ξπζκνχ πηζησηηθήο επέθηαζεο. Όια απηά 

επηβεβαίσζαλ ηηο πξνβιέςεηο γηα κείσζε ησλ πιεζσξηζηηθψλ θηλδχλσλ πξνο ην 

ηέινο ηνπ έηνπο . Έηζη ην Γ΢ ηεο ΔΚΣ, πξνέβε ζε πέληε κεηψζεηο ησλ επηηνθίσλ ησλ  

πξάμεσλ θχξηα αλαρξεκαηνδφηεζεο ηελ πεξίνδν απφ ηνλ Οθηψβξην κέρξη ην ηέινο 

ηνπ έηνπο (βι. πηλ 9Α). 

  
ΠΗΝΑΚΑ΢ 9Α: ΔΠΗΣΟΚΗΑ ΣΖ΢ ΔΚΣ 2008 (πνζνζηά % εηεζίσο )  

                      ECB INTEREST RATES 2008 (percentages per annum) 

 

ΠΖΓΖ: ΔΚΣ 

 

ΔΣΟ΢ 2008 

ΑΠΟΓΟΥΖ 

ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

 (DEPOSIT 

FACILITY) 

ΠΡΑΞΔΗ΢ ΚΤΡΗΑ΢ 

ΑΝΑΥΡΖΜΑΣΟ-

ΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

(ΓΖΜΟΠΡΑ΢ΗΔ΢ 

΢ΣΑΘΔΡΟΤ 

ΔΠΗΣΟΚΗΟΤ) 

ΠΡΑΞΔΗ΢ ΚΤΡΗΑ΢ 

ΑΝΑΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

(ΓΖΜΟΠΡΑ΢ΗΔ΢ 

ΑΝΣΑΓΩΝΗ΢ΣΗΚΟΤ  

ΔΠΗΣΟΚΗΟΤ) 

ΟΡΗΑΚΖ 

ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ 

(MARGINAL 

LENDING FACILITY) 

ΗΟΤΛΗΟ΢ 9 3,25 - 4,25 5,25 

ΟΚΣΩΒΡΗΟ΢ 8 2,75 - - 4,75 

ΟΚΣΩΒΡΗΟ΢ 9 3,25 - - 4,25 

ΟΚΣΩΒΡΗΟ΢ 15 3,25 3,75 - 4,25 

ΝΟΔΜΒΡΗΟ΢ 12 2,75 3,25 - 3,75 

ΓΔΚΔΜΒΡΗΟ΢ 10 2,00 2,50 - 3,00 
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ΠΗΝΑΚΑ΢ 9Β: ΒΑ΢ΗΚΑ ΜΑΚΡΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΑ ΜΔΓΔΘΖ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΑ΢ ΣΟ 2008 

 

ΠΖΓΖ: ΣΡΑΠΔΕΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢ 

 

 2007 2008 

ΑΔΠ 

(πνζνζηηαίνο ξπζκόο 

αύμεζεο) 

4% 2,9% 

ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟ΢* 3% 4,2% 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΔΛΛΔΗΜΜΑ 

(ωο πνζνζηό ηνπ ΑΔΠ) 
2,8% 3,7% 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΥΡΔΟ΢ (ωο 

πνζνζηό ηνπ ΑΔΠ) 
94,5 ² % 95,4 ³ % 

ΑΝΔΡΓΗΑ (ωο πνζνζηό ηνπ 

εξγαηηθνύ δπλακηθνύ) 
8,3% 7,6% 

 

*ΜΔ ΒΑ΢Ζ ΣΟΝ ΔλΓΣΚ 
2 ΜΔΣΑ ΑΠΟ ΑΝΑΘΔΧΡΖ΢Ζ ΣΟΤ ΑΔΠ . ΑΝ ΓΔΝ ΤΠΖΡΥΔ ΣΟ ΑΝΑΘΔΧΡΖΜΔΝΟ ΑΔΠ, 
ΣΟΣΔ ΣΟ ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΥΡΔΟ΢ ΣΟΤ ΑΔΠ ΣΟ 2007 ΘΑ ΖΣΑΝ 103,4% 
3 ΣΟ ΠΟ΢Ο΢ΣΟ ΑΤΣΟ ΠΡΟΚΤΠΣΔΗ ΜΔ ΣΖ ΥΡΖ΢Ζ ΣΟΤ ΝΔΟΤ ΜΔΓΔΘΟΤ΢ ΣΟΤ ΑΔΠ 
(λεψηεξε εθηίκεζε ) ΠΟΤ ΑΝΑΚΟΗΝΧ΢Δ Ζ Δ΢ΤΔ ΣΟ ΜΑΡΣΗΟ ΣΟΤ 2009 

 

 
 

Δλ ζπληνκία, ην 2008 ε παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε έθαλε ηελ εκθάληζε ηεο θαη ζηελ 

ρσξά καο, ηδηαίηεξα ζην δεχηεξν εμάκελν ηνπ έηνπο. Απνηέιεζκα είλαη ν ξπζκφο 

αλάπηπμεο ηνπ ΑΔΠ λα βξίζθεηαη ζην 2,9% απφ 4% πνπ ήηαλ ην 2007. Ο 

πιεζσξηζκφο, ζην πξψην εμάκελν ηνπ έηνπο είρε θηάζεη ζε πνιχ πςειφ επίπεδν. 

Απηφ νθεηιφηαλ ζηελ άλνδν ησλ ηηκψλ ησλ θαχζηκσλ θαη ησλ ηξνθίκσλ. ΢ην δεχηεξν 

εμάκελν ε πηψζε ησλ ηηκψλ ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ αχμεζε ησλ επηηνθίσλ νδήγεζαλ 

ζε κείσζε ηνπ επηπέδνπ ησλ ηηκψλ. Πάλησο, ζε ζχγθξηζε κε πέξζη, ν πιεζσξηζκφο 

ήηαλ ηδηαίηεξα πην απμεκέλνο. 

 

Ζ δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή παξέκεηλε ραιαξή ην 2008 ελψ θαη ην δεκφζην έιιεηκκα 

θαη ην δεκφζην ρξένο απμήζεθαλ. Σέινο, ε κηθξή άλνδνο ηνπ επηπέδνπ απαζρφιεζεο 

βειηίσζε ηνλ δείθηε αλεξγίαο 
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5.10 ΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΑ - ΠΑΡΑΣΖΡΖ΢ΔΗ΢ 

 

 

5.10.1 Ζ ΠΟΡΔΗΑ ΣΖ΢ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ΢ ΠΟΛΗΣΗΚΖ΢ ΣΖ΢ ΔΚΣ ΣΖΝ 

ΠΔΡΗΟΓΟ 2001-2008 

 

Ζ ΔΚΣ ηε ρξνληθή πεξίνδν απφ ην 2001 έσο ην Γεθέκβξην ηνπ 2005 έθαλε ραιαξή 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή. Οη ιφγνη πνπ ψζεζαλ ηελ ΔΚΣ ζηελ εθαξκνγή απηήο ηεο 

πνιηηηθήο είλαη νη ρακεινί ξπζκνί αχμεζεο ηνπ Μ3, νη ρακεινί ξπζκνί νηθνλνκηθήο 

αλάπηπμεο θαζψο θαη ε αλάγθε γηα ηφλσζε ηεο ξεπζηφηεηαο ζηελ αγνξά.  

 

 

Απφ ην Γεθέκβξην ηνπ 2005 έσο ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2008 πξαγκαηνπνηήζεθε 

απζηεξή πεξηνξηζηηθή πνιηηηθή. Σα αίηηα πνπ νδήγεζαλ ζε θάηη ηέηνην ήηαλ φηη 

έπξεπε λα δηαζθαιηζηεί ε ζπγθξάηεζε ησλ πιεζσξηζηηθψλ πηέζεσλ κηαο θαη 

ζεκεηψζεθε επηηάρπλζε ηνπ ξπζκνχ αχμεζεο ηνπ Μ3 θαη επηηάρπλζε  ηεο πηζησηηθήο 

επέθηαζεο πξνο ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα εμαηηίαο ησλ ρακειψλ επηηνθίσλ. Δπίζεο, 

παξάγνληεο φπσο ε αχμεζε δαλείσλ, ηδίσο ζηεγαζηηθψλ, ε απφηνκε άλνδνο ηεο 

ηηκήο ηνπ πεηξειαίνπ, ε απφηνκε άλνδνο ησλ ηηκψλ ησλ ηξνθίκσλ θαζψο θαη ε 

αχμεζε κηζζψλ κε αλαπξνζαξκνζκέλεο ζην δείθηε ηηκψλ θαηαλαισηή, έξρνληαη λα 

εληζρχζνπλ ηελ απφθαζε ηεο ΔΚΣ λα αθνινπζήζεη πεξηνξηζηηθή λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή. 

 

Σέινο, απφ ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2008 ε ΔΚΣ αθνινχζεζε επεθηαηηθή λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή θαζψο παξνπζηάζηεθε κηα ζεηξά νηθνλνκηθψλ εμειίμεσλ πνπ επλννχζαλ ηελ 

άζθεζε κηαο ηέηνηνπ είδνπο πνιηηηθήο. Οη εμειίμεηο απηέο ήηαλ ε επηβξάδπλζε ηνπ 

ξπζκνχ αχμεζεο ηνπ Μ3, ε απνθιηκάθσζε ηνπ ξπζκνχ πηζησηηθήο επέθηαζεο, ε 

ππνρψξεζε ησλ ηηκψλ ησλ θαπζίκσλ θαη ηξνθίκσλ θαη ηέινο ε απνπζία 

πιεζσξηζηηθψλ θηλδχλσλ. 
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5.10.2 Ζ ΠΟΡΔΗΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΖΝΗΚΖ΢ ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ΢ ΣΖΝ ΠΔΡΗΟΓΟ 2001-

2008 

 

Σα ζεκαληηθφηεξα γεγνλφηα πνπ επεξέαζαλ ηα βαζηθά καθξννηθνλνκηθά κεγέζε ηεο 

ειιεληθήο νηθνλνκίαο ηελ πεξίνδν 2001-2008 ήηαλ: ε έληαμε ηεο ρσξάο ζηελ ΟΝΔ 

θαη ε ζπκκφξθσζε ησλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ καο κε ην ΢χκθσλν 

΢ηαζεξφηεηαο θαη Αλάπηπμεο, ε ραιαξή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ηεο ΔΚΣ ηελ πεξίνδν 

2001 - 2005 θαη ε απζηεξή πνπ αθνινχζεζε κεηά, ε απμεκέλε παξνρή δαλείσλ, 

ηδίσο ζηεγαζηηθψλ, φπνπ κεηαγελέζηεξα δεκηνχξγεζαλ επηζθάιεηεο, νη Οιπκπηαθνί 

Αγψλεο ηνπ 2004 πνπ πξνθάιεζαλ αχμεζε επελδχζεσλ θαη αχμεζε δαπαλψλ, νη 

πξσηνγελείο δαπάλεο γηα ελίζρπζε ησλ πιεγέλησλ απφ ηηο ππξθαγηέο θαη γηα 

ελίζρπζε ηεο αγξνηηθήο ηάμεο ην 2007 θαη ηέινο ε παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε πνπ 

άξρηζε λα θαίλεηαη ην 2008.  

 

Σν ΑΔΠ εμαηηίαο ησλ ραιαξψλ λνκηζκαηηθψλ κεγεζψλ, θπκαηλφηαλ ζε πνιχ θαιά 

επίπεδα. Απηφ νθεηιφηαλ θπξίσο ζηελ αχμεζε ησλ επελδχζεσλ θαη ζηε ξεπζηφηεηα 

ζηελ αγνξά. Αμηνζεκείσηε  ήηαλ ε πηψζε ην 2008, έλδεημε ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο 

πνπ έρνπκε έσο ζήκεξα. 

 

Ο πιεζσξηζκφο παξά ηε ραιαξή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ησλ εηψλ 2001 - 2004 έδεηρλε 

ηάζεο κείσζεο. Σν 2005 παξνπζηάζηεθε αχμεζε ηνπ πιεζσξηζκνχ εμαηηίαο ηεο 

αλφδνπ ησλ ηηκψλ ηνπ πεηξειαίνπ. Σν 2005 έσο ην 2007 ν πιεζσξηζκφο κεηψζεθε, 

σο ινγηθή ζπλέπεηα ηεο ζθηρηήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πνπ αθνινχζεζε ε ΔΚΣ. 

Σέινο, ε θξίζε πνπ δηαθαηλφηαλ απφ ην 2008 δελ άθεζε αλεπεξέαζην θαη ηνλ 

πιεζσξηζκφ φπνπ ζεκείσζε απφηνκε άλνδν. 

 

Όζν αθνξά ηα δεκνζηνλνκηθά κεγέζε (έιιεηκκα-ρξένο) ε ραιαξή λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή έθεξε ηφλσζε ηεο ξεπζηφηεηαο ζηελ αγνξά θαη αχμεζε ησλ επελδχζεσλ κε 

απνηέιεζκα ηε βειηίσζε ησλ δεκνζηνλνκηθψλ κεγεζψλ ηα ρξφληα 2001 έσο 2003. 

Αμηνζεκείσηε είλαη ε αχμεζε ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο ην 2003 πνπ νθείιεηαη ζηελ 

επεθηαηηθή δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή πνπ εθαξκφζηεθε. Σν 2004 φκσο ηα πξάγκαηα 

πήξαλ δπζάξεζηε ηξνπή εμαηηίαο ηεο πζηέξεζεο ησλ εζφδσλ ηνπ πξνυπνινγηζκνχ 

θαη ηεο αχμεζεο ησλ πξσηνγελψλ δαπαλψλ εμαηηίαο ηεο δηεμαγσγήο ησλ 

Οιπκπηαθψλ Αγψλσλ. Απφ ην 2005 έσο ην 2006 είρακε βειηίσζε πνπ νθεηιφηαλ 

απφ εηζξνέο πνπ πξνεξρφηαλ απφ επελδχζεηο ησλ Οιπκπηαθψλ Αγψλσλ θαη εμαηηίαο 

ηνπ ρακεινχ θφζηνπο δαλεηζκνχ. Σν 2007 ε άλνδνο ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο 
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νθεηιφηαλ ζηηο δαπάλεο πνπ πξαγκαηνπνηήζεθαλ γηα πιεξσκέο ησλ πιεγέλησλ απφ 

ηηο ππξθαγηέο θαζψο θαη γηα ελίζρπζε ηεο αγξνηηθήο ηάμεο. Σέινο, ε θξίζε ηνπ 2008 

επεξέαζε θαη ηα δεκνζηνλνκηθά κεγέζε 

 

Ζ αλεξγία ηελ πεξίνδν 2001-2003 κεηψζεθε θαζψο ππήξρε άλνδνο ηεο νηθνλνκηθήο 

αλάπηπμεο θαη ε αχμεζε ηεο απαζρφιεζεο άξρηζε λα αληαπνθξίλεηαη ζηελ άλνδν ηεο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο. Έπεηηα απφ ηελ θαθή παξέλζεζε ηνπ 2004 φπνπ είρακε 

αχμεζε, απφ ην 2005 θαη κεηά είρακε δηαδνρηθέο κεηψζεηο ηνπ δείθηε αλεξγίαο πνπ 

νθεηιφηαλ ζηε ζηαζεξή άλνδν ηνπ ΑΔΠ θαη ζηε βειηίσζε ηεο απαζρφιεζεο ζηνλ 

ηδησηηθφ κε αγξνηηθφ ηνκέα. 
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ΜΔΛΔΣΔ΢ ΚΑΗ ΔΚΓΟ΢ΔΗ΢: 
 

1) ΔΚΘΔ΢Ζ ΣΟΤ ΓΗΟΗΚΖΣΖ ΣΖ΢ ΣΡΑΠΔΕΑ΢ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢  ΓΗΑ ΣΟ ΔΣΟ΢ 
2001    

2) ΔΚΘΔ΢Ζ ΣΟΤ ΓΗΟΗΚΖΣΖ ΣΖ΢ ΣΡΑΠΔΕΑ΢ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢  ΓΗΑ ΣΟ ΔΣΟ΢ 
2002 

3) ΔΚΘΔ΢Ζ ΣΟΤ ΓΗΟΗΚΖΣΖ ΣΖ΢ ΣΡΑΠΔΕΑ΢ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢  ΓΗΑ ΣΟ ΔΣΟ΢ 
2003 

4) ΔΚΘΔ΢Ζ ΣΟΤ ΓΗΟΗΚΖΣΖ ΣΖ΢ ΣΡΑΠΔΕΑ΢ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢  ΓΗΑ ΣΟ ΔΣΟ΢ 
2004 

5) ΔΚΘΔ΢Ζ ΣΟΤ ΓΗΟΗΚΖΣΖ ΣΖ΢ ΣΡΑΠΔΕΑ΢ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢  ΓΗΑ ΣΟ ΔΣΟ΢ 
2005 

6) ΔΚΘΔ΢Ζ ΣΟΤ ΓΗΟΗΚΖΣΖ ΣΖ΢ ΣΡΑΠΔΕΑ΢ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢  ΓΗΑ ΣΟ ΔΣΟ΢ 
2006 

7) ΔΚΘΔ΢Ζ ΣΟΤ ΓΗΟΗΚΖΣΖ ΣΖ΢ ΣΡΑΠΔΕΑ΢ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢  ΓΗΑ ΣΟ ΔΣΟ΢ 
2007 

8) ΔΚΘΔ΢Ζ ΣΟΤ ΓΗΟΗΚΖΣΖ ΣΖ΢ ΣΡΑΠΔΕΑ΢ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢  ΓΗΑ ΣΟ ΔΣΟ΢ 
2008 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 6 

΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ ΜΑΚΡΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΩΝ 

ΜΔΓΔΘΩΝ ΜΔ ΣΑ ΔΠΗΣΟΚΗΑ ΣΖ΢ ΔΚΣ 

 

6.1 ΔΗ΢ΑΓΩΓΖ 

 

΢ην πξνεγνύκελν θεθάιαην πξαγκαηνπνηήζεθε κηα επηζθόπεζε ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο ηελ πεξίνδν 2001-2008 γύξσ από ηελ εμέιημε ηεο πνξείαο πέληε βαζηθώλ 

καθξννηθνλνκηθώλ κεγεζώλ. ΢πγθεθξηκέλα, κειεηήζεθε ε πνξεία ηνπ πιεζσξηζκνύ, 

ηεο αλεξγίαο, ηνπ ΑΔΠ θαζώο θαη ησλ δεκνζηνλνκηθώλ κεγεζώλ (δεκόζην έιιεηκκα 

θαη δεκόζην ρξένο). Σαπηόρξνλα, εξεπλήζεθε ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ 

αθνινύζεζε ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα ζρεηηθά κε ηε ράξαμε ηεο πνξείαο ησλ 

βαζηθώλ επηηνθίσλ αλαθνξάο.  

 

Ζ εμέιημε ηεο πνξείαο ησλ πέληε καθξννηθνλνκηθώλ κεγεζώλ πνπ αλαθέξζεθαλ πην 

πάλσ είλαη απνηέιεζκα πνιιώλ νηθνλνκηθώλ παξαγόλησλ. Οηθνλνκηθέο πνιηηηθέο  

(δεκνζηνλνκηθή-εηζνδεκαηηθή) πνπ αζθεί ην θξάηνο, ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ 

αζθείηαη από ηνπο αξκόδηνπο θνξείο (ε ΔΚΣ ζηελ πεξίπησζε ηεο Διιάδαο), δηεζλείο 

νηθνλνκηθέο ζπγθπξίεο, νη ρξεκαηηζηεξηαθέο εμειίμεηο ζε όινλ ηνλ θόζκν θ.α., 

απνηεινύλ ζνβαξνί παξάγνληεο θαζνξηζκνύ ηεο πνξείαο ησλ ζπγθεθξηκέλσλ 

καθξννηθνλνκηθώλ κεγεζώλ.  

 

Απηό πνπ ελδηαθέξεη όκσο πεξηζζόηεξν ηε κειέηε πνπ ζα αθνινπζήζεη είλαη ε 

δηάγλσζε ηνπ είδνπο ηεο γξακκηθήο ζρέζεο (ζεηηθή-αξλεηηθή) ησλ καθξννηθνλνκηθώλ 

κεγεζώλ κε ηα επηηόθηα αλαθνξάο ηεο ΔΚΣ θαζώο θαη ν ππνινγηζκόο ηνπ βαζκνύ 

γξακκηθήο ζπζρέηηζεο θαη ζπκκεηαβνιήο απηώλ. Κάηη ηέηνην ζα καο βνεζήζεη ζηελ 

εμαγσγή ζπκπεξαζκάησλ γηα ηε ζπλάθεηα κεηαμύ επηηνθίσλ ηεο ΔΚΣ θαη κεγεζώλ ηεο 

ειιεληθήο νηθνλνκίαο.  

 

Αθνύ πξώηα πξαγκαηνπνηεζεί κηα κηθξή αλαθνξά γύξσ από ηελ έλλνηα ηνπ 

ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο, ζηε ζπλέρεηα ζα ππνινγηζηνύλ όινη νη ζπληειεζηέο θαη ησλ 

πέληε καθξννηθνλνκηθώλ κεγεζώλ κε ηα δύν επηηόθηα πνπ αλαθέξζεθαλ παξαπάλσ 

γηα όιεο ηηο ρξνληέο 2001-2008. ηέινο, γηα  όινπο ηνπο ζπληειεζηέο γίλεηαη θαη έιεγρνο 

γηα ηελ ζηαηηζηηθή ζεκαληηθόηεηαο ηνπο. 
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6.2 ΜΔΣΡΖ΢Ζ ΣΖ΢ ΔΠΗΓΡΑ΢Ζ΢ ΣΖ΢ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ΢ 

ΠΟΛΗΣΗΚΖ΢ ΜΔ΢Ω ΣΟΤ ΢ΤΝΣΔΛΔ΢ΣΖ ΓΡΑΜΜΗΚΖ΢ 

΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ΢ 

 

 

 
Όπσο έρεη ήδε αλαθεξζεί ζηελ παξάγξαθν 1.4, ε άζθεζε ηεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο επεξεάδεη κηα ζεηξά απφ καθξννηθνλνκηθά κεγέζε.  

 

΢πγθεθξηκέλα, κηα ελδερφκελε επεθηαηηθή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζα επηθέξεη αχμεζε 

ηεο θπθινθνξίαο ρξήκαηνο ζηελ αγνξά. Απηφ κε ηελ ζεηξά ηνπ ζα ηνλψζεη ηελ 

ξεπζηφηεηα ζηελ αγνξά, ηελ αχμεζε ηεο θαηαλάισζεο, ηελ επίηεπμε πςειψλ 

ξπζκψλ νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο, ηελ αχμεζε ησλ επελδχζεσλ, ηελ αχμεζε ηεο 

απαζρφιεζεο, ηελ κείσζε ηεο αλεξγίαο, ηελ βειηίσζε ησλ δεκνζηνλνκηθψλ κεγεζψλ 

(δεκφζην έιιεηκκα, δεκφζην ρξένο) θ.α. Χζηφζν, ζε πεξίπησζε παξαηεηακέλεο 

επεθηαηηθήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ειινρεχεη ν θίλδπλνο αχμεζεο ηνπ πιεζσξηζκνχ 

εμαηηίαο ηεο ππεξεπζηφηεηαο ζηελ αγνξά θαη ηεο ππεξβάιινπζαο  δήηεζεο. 

 

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ε άζθεζε πεξηνξηζηηθήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζα νδεγήζεη 

ζε αιιαγή πνξείαο ησλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ θαζψο ζα πεξηνξίζεη ηελ 

θπθινθνξία ρξήκαηνο ζηελ αγνξά, ζα κεηψζεη ην δηαζέζηκν εηζφδεκα ησλ 

θαηαλαισηψλ, ζα κεηψζεη ηελ θαηαλάισζε  θάηη πνπ ελδερνκέλσο ζα θαηαιήμεη ζε 

κεησκέλνπο ξπζκνχο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο, ζε κείσζε ηεο απαζρφιεζεο, ζε 

αχμεζε ηεο αλεξγίαο θ.α. Πάλησο, πνιιέο θνξέο ε άζθεζε πεξηνξηζηηθήο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θξίλεηαη απαξαίηεηε θαζψο, έπεηηα απφ παξαηεηακέλε 

επεθηαηηθή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή, παξαηεξείηαη έθξεμε πιεζσξηζηηθψλ πηέζεσλ.  

 

΢ην θεθάιαην απηφ ζα επηρεηξεζεί λα πξαγκαηνπνηεζεί κηα έξεπλα φζνλ αθνξά ην 

βαζκφ γξακκηθήο ζπζρέηηζεο πνπ έρνπλ νη κεηαβνιέο ησλ βαζηθψλ επηηνθίσλ 

(επηηφθην απνδνρήο θαηαζέζεσλ θαη επηηφθην νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο) πνπ 

θαζνξίδεη ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα, σο βαζηθφ κέζν άζθεζεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο, κε ηηο κεηαβνιέο ησλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο 

ηελ πεξίνδν 2001-2008. Με ηελ έξεπλα απηή ζα είλαη εθηθηό λα δηακνξθωζνύλ 

θάπνηα ζπκπεξάζκαηα γύξω από ην βαζκό ζπλάθεηαο ηωλ κεηαβνιώλ ηωλ 

ειιεληθώλ καθξννηθνλνκηθώλ κεγεζώλ (ΑΔΠ, πιεζωξηζκόο, αλεξγία, δεκόζην 
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ρξένο, δεκόζην έιιεηκκα) κε ηηο αληίζηνηρεο κεηαβνιέο ηωλ επηηνθίωλ ηεο ΔΚΣ 

όπνπ απνηεινύλ θαη ηνλ «θαζξέθηε» ηεο πνξείαο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο.  

 

΢ην ζεκείν απηφ ζα πξέπεη λα γίλεη κηα απαξαίηεηε δηεπθξίλεζε. Ζ πνξεία ησλ 

καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ δελ είλαη απνηέιεζκα κφλν ηεο άζθεζεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο. Τπάξρνπλ πνιινί επηπιένλ παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ηα κεγέζε απηά. 

Υαξαθηεξηζηηθά παξαδείγκαηα απνηεινχλ ε  άζθεζε δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο 

(επηβνιή θφξσλ, θξαηηθέο δαπάλεο), ε άζθεζε εηζνδεκαηηθήο πνιηηηθήο, δηάθνξνη 

απξφβιεπηνη παξάγνληεο (π.ρ. πφιεκνο, ζεηζκφο), ε ηηκή ηνπ πεηξειαίνπ, ε πνξεία 

ηνπ ρξεκαηηζηήξηνπ, δηεζλείο νηθνλνκηθέο ζπγθπξίεο (π.ρ. νηθνλνκηθή θξίζε ζε φιεο 

ηηο δηεζλείο αγνξέο), νη ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο,  ε έθδνζε λένπ ρξήκαηνο απφ ηελ 

ΔΚΣ θ.α.  ΢ηελ έξεπλα πνπ ζα πξαγκαηνπνηεζεί ζην θεθάιαην απηφ ζα ζεσξεζεί φηη 

φινη απηνί νη παξάγνληεο παξακέλνπλ ζηαζεξνί (ceteris paribus) θαη ζα ιεθζνχλ  

ππφςε κφλν νη κεηαβνιέο ησλ βαζηθψλ επηηνθίσλ πνπ θαζνξίδεη ε Δπξσπατθή 

Κεληξηθή Σξάπεδα σο βαζηθφο θνξέαο άζθεζεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηελ 

Δπξσδψλε.  

  

«΢πζρέηηζε δε ζεκαίλεη αηηηόηεηα. Όηαλ ζε κηα κε πεηξακαηηθή έξεπλα (δεηγκαηνιεςία) 

δύν κεηαβιεηέο X θαη Y βξίζθνληαη ζπζρεηηζκέλεο απηό ζεκαίλεη κόλν όηη νη 

κεηαβιεηέο απηέο ζπλδένληαη κε θάπνηα ζρέζε. Γε ζπλεπάγεηαη, θαη’ αλάγθε, 

αηηηόηεηα. Οη δύν κεηαβιεηέο κπνξεί βεβαία λα ζπλδένληαη κε ζρέζε αηηηόηεηαο, 

κπνξεί όκσο, όρη. Γηα παξάδεηγκα, κπνξεί θαη νη δύν λα επεξεάδνληαη από κηα ηξίηε 

κεηαβιεηή . Δίλαη, θαηά ζπλέπεηα, θαλεξό όηη ε πξόρεηξε ή επηπόιαηε εξκελεία θαη 

ρξήζε ηνπ r νδεγεί πνιιέο θνξέο ζε παξεξκελείεο ή θαη ζε ιαλζαζκέλα 

ζπκπεξάζκαηα. Γηα αηηηνινγηθά ζπκπεξάζκαηα, ζρεδόλ πάληνηε, απαηηείηαη 

πεηξακαηηζκόο. ΢ε θάζε πεξίπησζε, αηηηώδε ζρέζε (αιιειεμάξηεζε) κεηαμύ δύν 

κεηαβιεηώλ δερόκαζηε κόλνλ όηαλ ππάξρεη επηζηεκνληθή ή ινγηθή βάζε πνπ ηελ 

ππαγνξεύεη…» (Δξγαζηήξην. Μαζεκαηηθψλ & ΢ηαηηζηηθήο / Γ. Παπαδφπνπινο 

(www.aua.gr/gpapadopoulos) )  

 

 

 

 

 

 

http://www.aua.gr/gpapadopoulos
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6.3 Ζ ΔΝΝΟΗΑ ΣΖ΢ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ΢ 

 

 

6.3.1 ΣΗ ΔΗΝΑΗ Ζ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ; 

Ζ ζπζρέηηζε απνηειεί ην εξγαιείν φπνπ ππνινγίδεη ην βαζκφ ζπλάθεηαο- 

αιιειεπίδξαζεο κεηαμχ δχν ή πεξηζζφηεξσλ κεηαβιεηψλ. Τπνινγίδνληαο ηνλ 

ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο, γίλεηαη εχθνια αληηιεπηφ πφζν έληνλε ή ραιαξή είλαη ε 

ζπζρέηηζε δχν κεηαβιεηψλ. Σν γεγνλφο ηεο χπαξμεο ή κε έληνλε ζπλάθεηαο-

ζπζρέηηζεο αλάκεζα ζε δχν κεηαβιεηέο, δελ ζπλεπάγεηαη απαξαίηεηα θαη ηελ 

χπαξμε κίαο ζπλαξηεζηαθήο ζρέζεο απηψλ. 

 

 

 

6.3.2 ΚΑΣΖΓΟΡΗΔ΢ ΢ΤΝΣΔΛΔ΢ΣΩΝ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ΢ 

 

Οη θαηεγνξίεο ησλ ζπληειεζηψλ ζπζρέηηζεο είλαη νη εμήο: 

 Ο ζπληειεζηή γξακκηθήο ζπζρέηηζεο ηνπ Pearson φπνπ αλαθέξεηαη ζε 

πνζνηηθέο κεηαβιεηέο, 

 νη ζπληειεζηέο Spearman  θαη Kendall. Απηνί νη δχν ζπληειεζηέο 

ρξεζηκνπνηνχληαη ζε πεξηπηψζεηο πνπ εμεηάδνληαη πνηνηηθέο  θαη θαηεγνξηθέο 

κεηαβιεηέο. 

Ζ έξεπλα πνπ ζα αθνινπζήζεη παξαθάησ ζα θάλεη ρξήζε κφλν ηνπ ζπληειεζηή 

γξακκηθήο ζπζρέηηζεο ηνπ Pearson .  

 

 

 

6.3.3 ΜΑΘΖΜΑΣΗΚΖ ΠΑΡΟΤ΢ΗΑ΢Ζ ΣΟΤ ΢ΤΝΣΔΛΔ΢ΣΖ ΓΡΑΜΜΗΚΖ΢ 
΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ΢ PEARSON  
 

Ο ηχπνο ηνπ ζπληειεζηή γξακκηθήο ζπζρέηηζεο Pearson είλαη έλα θιάζκα φπνπ ζηνλ 

αξηζκεηή απεηθνλίδεηαη ε ζπλδηαθχκαλζε ησλ δχν κεηαβιεηψλ x,y, θαη ζηνλ 

παξαλνκαζηή ην γηλφκελν ησλ ηππηθψλ απνθιίζεσλ απηψλ. ΢θνπφο ηεο κέηξεζεο 

απηήο είλαη λα δηεξεπλεζεί ε χπαξμε ζεηηθήο ή αξλεηηθήο ζπζρέηηζεο κεηαμχ ησλ 

κεηαβνιψλ ησλ επηηνθίσλ αλαθνξάο ηεο ΔΚΣ κε ηηο κεηαβνιέο ησλ 

καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο θαζψο θαη ν βαζκφο ηεο 

γξακκηθήο ζπζρέηηζεο απηψλ. Σν πξψην ζα δηαπηζησζεί απφ ην πξφζεκν ηνπ 

ζπληειεζηή θαη ην δεχηεξν απφ ηελ ηηκή ηνπ ζπληειεζηή. 
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΢πγθεθξηκέλα ν ηχπνο είλαη ν εμήο: 

 r (x,y)   = cov( x,y) / ζxζy                                                                              (1) 

φπνπ 

r (x,y): ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο  ησλ κεηαβιεηψλ x,y 

cov( x,y): ζπλδηαθχκαλζε ησλ κεηαβιεηψλ x,y 

ζx: ηππηθή απφθιηζε ηνπ x 

ζy: ηππηθή απφθιηζε ηνπ y 

Δλαιιαθηηθά, ηνλ ηχπν ηνπ ζπληειεζηή γξακκηθήο ζπζρέηηζεο ηνπ Pearson 

κπνξνχκε λα ηνλ βξνχκε θαη σο:  
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                                                    (2)                               

                                            ΠΗΓΗ:http://www.teihal.gr/gen/labs/comp/statistiki.doc 

 

 

 
 
 
6.3.4 ΗΓΗΟΣΖΣΔ΢ ΣΟΤ ΢ΤΝΣΔΛΔ΢ΣΖ ΓΡΑΜΜΗΚΖ΢ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ΢ 
PEARSON  
 
 
 Ο ζπληειεζηήο γξακκηθήο ζπζρέηηζεο δελ έρεη κνλάδεο κέηξεζεο, είλαη 

θαζαξφο αξηζκφο.  

 Οη ηηκέο πνπ παίξλεη θπκαίλνληαη ζην θιεηζηφ δηάζηεκα [-1,1]. 

 Δάλ 0<r<1 ηφηε νη Υ θαη Τ είλαη ζεηηθά γξακκηθά ζπζρεηηζκέλεο. 

 Δάλ  -1<r<0 ηφηε νη Υ θαη Τ είλαη αξλεηηθά γξακκηθά ζπζρεηηζκέλεο. 

 Δάλ r=1 ηφηε ππάξρεη ηέιεηα ζεηηθή γξακκηθή ζπζρέηηζε θαη φια ηα ζεκεία 

βξίζθνληαη πάλσ ζηελ επζεία y =α β . y θαη   β > 0. Δπηπιένλ ,  αλ r = -1 θαη 

β<0. 

 Δάλ r=0 ηφηε δελ ππάξρεη γξακκηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ησλ κεηαβιεηψλ Υ θαη Τ 

θαη νξίδεηαη φηη είλαη γξακκηθά αζπζρέηηζηεο. 

 Αλ −0,3≤r<0,3 δελ ππάξρεη γξακκηθή ζπζρέηηζε. Απηφ, φκσο, δελ ζεκαίλεη φηη 

δελ ππάξρεη άιινπ είδνπο ζπζρέηηζε κεηαμχ ησλ δχν κεηαβιεηψλ. 
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 Αλ − 0,5 r≤−0,3 ή 0,3 ≤r<0,5 ππάξρεη αζζελήο γξακκηθή ζπζρέηηζε. 

 Αλ − 0,7<r≤−0,5 ή 0,5 ≤ r < 0,7 ππάξρεη κέζε γξακκηθή ζπζρέηηζε. 

 Αλ − 0,8<r≤−0,7 ή 0,7≤r<0,8 ππάξρεη ηζρπξή γξακκηθή ζπζρέηηζε. 

 Αλ  −1<r≤−0,8 ή 0,8≤r<1 ππάξρεη πνιχ ηζρπξή γξακκηθή ζπζρέηηζε. 

 

 
6.3.5 ΔΛΔΓΥΟ΢ ΓΗΑ ΣΖΝ ΢ΖΜΑΝΣΗΚΟΣΖΣΑ ΣΟΤ r 
 
Μεηά απφ θάζε ππνινγηζκφ ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο, πξαγκαηνπνηείηαη έιεγρνο γηα 

ηε ζηαηηζηηθή ζεκαληηθφηεηά ηνπ. Ο έιεγρνο πνπ πξαγκαηνπνηείηαη ζπλήζσο θαη πνπ 

ζα πξαγκαηνπνηήζνπκε θαη εδψ είλαη ν εμήο: 

Ζν: ξ=0 (Ζ ζπζρέηηζε δελ είλαη ζεκαληηθή) 

Ζν: ξ≠0 (Ζ ζπζρέηηζε είλαη ζεκαληηθή) 
΢ηε ζπλέρεηα δηαιέγνπκε επίπεδν ζεκαληηθφηεηαο a θαη θαηαλνκή t-student κε n-2 

βαζκνχο ειεπζεξίαο. Έπεηηα, βξίζθνπκε ηελ θξίζηκε ηηκή t n-2,a/2 θαη ηελ  

t=r/√[1-r²/n-2] θαη  

αλ |t|>| t n-2,a/2| απνξξίπησ ηελ Ζν ελψ,  

αλ |t|<| t n-2,a/2| απνδέρνκαη ηελ Ζν. 

 

 

6.4 ΓΔΗΓΜΑ ΣΖ΢ ΔΡΔΤΝΑ΢ 

 
Σα δεδνκέλα πνπ ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε πξνθεηκέλνπ λα πξνρσξήζνπκε ζηνλ 

ππνινγηζκφ ηνπ δείθηε γξακκηθήο ζπζρέηηζεο θαζψο θαη γηα ηελ θαηαζθεπή ησλ 

δηαγξακκάησλ δηαζπνξάο απνηεινχλ ηα καθξννηθνλνκηθά κεγέζε ηνπ ΑΔΠ, ηνπ 

πιεζσξηζκνχ, ηεο αλεξγίαο, ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο θαη δεκνζίνπ ρξένπο ηεο 

ειιεληθήο νηθνλνκίαο ηελ πεξίνδν 2001-2008 ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ εμέιημε ησλ 

επηηνθίσλ νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο θαη απνδνρήο θαηαζέζεσλ πνπ φξηζε ε ΔΚΣ ηελ 

ίδηα ρξνληθή πεξίνδν.  
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6.5  ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ  ΣΟΤ ΑΔΠ  ΜΔ ΣΑ ΔΠΗΣΟΚΗΑ ΣΖ΢ 

ΔΚΣ 

 

 

6.5.1 ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ ΣΟΤ ΑΔΠ ΜΔ ΣΟ ΔΠΗΣΟΚΗΟ ΑΠΟΓΟΥΖ΢ 

ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

 

 

Σελ γξακκηθή ζπζρέηηζε ηνπ ΑΔΠ κε ηηο κεηαβνιέο ηνπ επηηνθίνπ απνδνρήο 

θαηαζέζεσλ ηεο ΔΚΣ ηελ πεξίνδν 2001-2008 ζα ηελ ππνινγίζνπκε κε βάζε ην 

θιάζκα φπνπ ζηνλ αξηζκεηή ππάξρεη ε ζπλδηαθχκαλζε ηνπ ΑΔΠ θαη ηνπ επηηνθίνπ 

απνδνρήο θαηαζέζεσλ θαη ζηνλ παξαλνκαζηή ην γηλφκελν ησλ ηππηθψλ απνθιίζεσλ 

ηνπο. 

 

 

΢πγθεθξηκέλα: 

r (x,y)   = cov( x,y) / ζxζy                                                                              φπνπ 

ρ: επηηφθην απνδνρήο θαηαζέζεσλ  

y: ΑΔΠ 

r (x,y): ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο  ηνπ επηηνθίνπ απ.θαη θαη ηνπ ΑΔΠ  

cov( x,y): ζπλδηαθχκαλζε ησλ κεηαβιεηψλ x,y 

ζx: ηππηθή απφθιηζε ηνπ επη.απ.θαη 

ζy: ηππηθή απφθιηζε ηνπ ΑΔΠ 
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Με ηελ βνήζεηα ηεο ζρέζεο (2) ζει.65 έρνπκε ηνλ εμήο ππνινγηζκφ: 

 

ΑΠΟΣΔΛΔ΢ΜΑΣΑ: 

 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 1Ο: ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ  ΣΟΤ ΑΔΠ  ΜΔ ΣΟ ΔΠΗΣΟΚΗΟ  ΑΠΟΓΟΥΖ΢ 

ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

ΔΣΟ΢ ΔΠΗΣ.ΑΠΟΓ.ΚΑΣ (%) (Υi) 
ΑΔΠ (%) 

(Yi) Xi² Yi² XiYi 

2001 3,29 4,1 10,82 16,81 13,48 

2002 2,21 4 4,88 16 8,84 

2003 1,26 4,2 1,58 17,64 5,29 

2004 1 4,2 1 17,64 4,2 

2005 1,01 3,7 1,02 13,69 3,73 

2006 1,75 4,3 3,06 18,49 7,52 

2007 2,83 4 8 16 11,32 

2008 2,99 2,9 8,94 8,41 8,67 

΢ΤΝΟΛΟ 16,34 31,4 39,3 124,68 63,05 

 
΢ΤΝΣ.΢Τ΢Υ -0,36 

ΑΡΝΗΣΙΚΗ Α΢ΘΔΝΗ΢ ΓΡΑΜΜΙΚΗ ΢Τ΢ΥΔΣΙ΢Η 

΢ηαηηζηηθά αζήκαληε ζπζρέηηζε κε a=0.05, t-student κε n-2 β.ε., |t n-2,a/2|= 

|t 6,0,025|=|2.447|, |t|=|0,944|. 
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 2:  ΓΗΑ΢ΠΟΡΑ ΣΗΜΩΝ ΣΟΤ ΑΔΠ , ΚΑΗ  ΣΩΝ ΔΠΗΣΟΚΗΩΝ ΑΠΟΓ. 

ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ (2001-2008) 

Τπάξρεη κηα αξλεηηθή γξακκηθή ζπζρέηηζε πνπ ζεκαίλεη πσο ζε κεηαβνιέο ηνπ 

επηη.απνδ.θαη ην ΑΔΠ κεηαβάιιεηαη αληίζεηα. Όκσο ε ζπζρέηηζε θξίλεηαη ηδηαίηεξα 

αζζελήο θαζψο ε ηηκή ηνπ δείθηε πιεζηάδεη ην 0. 
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6.5.2 ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ ΣΟΤ ΑΔΠ ΜΔ ΣΟ ΔΠΗΣΟΚΗΟ ΟΡΗΑΚΖ΢ 

ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

 

 

Σελ γξακκηθή ζπζρέηηζε ηνπ ΑΔΠ κε ηηο κεηαβνιέο ηνπ επηηνθίνπ νξηαθήο 

ρξεκαηνδφηεζεο ηεο ΔΚΣ ηελ πεξίνδν 2001-2008 ζα ηελ ππνινγίζνπκε κε βάζε ην 

θιάζκα φπνπ ζηνλ αξηζκεηή ππάξρεη ε ζπλδηαθχκαλζε ηνπ ΑΔΠ θαη ηνπ επηηνθίνπ 

νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο θαη ζηνλ παξαλνκαζηή ην γηλφκελν ησλ ηππηθψλ 

απνθιίζεσλ ηνπο. 

 

 

 

΢πγθεθξηκέλα: 

r (x,y)= cov( x,y) / ζxζy                                                                              φπνπ 

ρ: επηηφθην νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο 

y: ΑΔΠ 

r (x,y): ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο ηνπ επηηνθίνπ νξ.ρξεκ θαη ηνπ ΑΔΠ  

cov( x,y): ζπλδηαθχκαλζε ησλ κεηαβιεηψλ x,y 

 

ζx: ηππηθή απφθιηζε ηνπ επ. νξ.ρξεκ 

 

ζy: ηππηθή απφθιηζε ηνπ ΑΔΠ 
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Με ηελ βνήζεηα ηεο ζρέζεο (2) ζει.65 έρνπκε ηνλ εμήο ππνινγηζκφ: 

ΑΠΟΣΔΛΔ΢ΜΑΣΑ: 

 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 11: ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ  ΣΟΤ ΑΔΠ ΜΔ ΣΟ ΔΠΗΣΟΚΗΟ ΟΡΗΑΚΖ΢ 

ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

 

ΔΣΟ΢ 
ΔΠΗΣ.ΟΡ.ΥΡΖΜ.  (%) 

(Υi) 
ΑΔΠ (%) 

(Yi) Xi² Yi² XiYi 

2001 5,29 4,1 27,98 16,81 21,68 

2002 4,21 4 17,72 16 16,84 

2003 3,26 4,2 10,62 17,64 13,69 

2004 3 4,2 9 17,64 12,6 

2005 3,01 3,7 9,06 13,69 11,13 

2006 3,75 4,3 14,06 18,49 16,12 

2007 4,83 4 23,32 16 19,32 

2008 4,77 2,9 22,75 8,41 13,83 

΢ΤΝΟΛΟ 32,12 31,4 134,51 124,68 125,21 

΢ΤΝΣ.΢Τ΢Υ -0,29 

ΓΔΝ ΤΠΑΡΥΔΙ ΓΡΑΜΜΙΚΗ ΢Τ΢ΥΔΣΙ΢Η-ΓΡΑΜΜΙΚΑ Α΢Τ΢ΥΔΣΙ΢ΣΔ΢ 

΢ηαηηζηηθά αζήκαληε ζπζρέηηζε κε a=0.05, t-student κε n-2 β.ε., |t n-2,a/2|= 

|t 6,0,025|=|2.447|, |t|=|0,743|. 
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 3:  ΓΗΑ΢ΠΟΡΑ ΣΗΜΩΝ ΣΟΤ ΑΔΠ , ΚΑΗ  ΣΩΝ ΔΠΗΣΟΚΗΩΝ ΟΡ.ΥΡΖΜ (2001-

2008) 

Απφ ηελ ηηκή ηνπ ζπληειεζηή γξακκηθήο ζπζρέηηζεο θαη απφ ην δηάγξακκα 

δηαζπνξάο γίλεηαη αληηιεπηφ πσο νη δχν κεηαβιεηέο είλαη γξακκηθά αζπζρέηηζηεο. 
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6.6 ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ  ΣΟΤ ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟΤ ΜΔ ΣΑ 

ΔΠΗΣΟΚΗΑ ΣΖ΢ ΔΚΣ 

 

 

6.6.1 ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ ΣΟΤ ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟΤ  ΜΔ ΣΟ ΔΠΗΣΟΚΗΟ 

ΑΠΟΓΟΥΖ΢ ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

 

Σελ γξακκηθή ζπζρέηηζε ηνπ πιεζσξηζκνχ κε ηηο κεηαβνιέο ηνπ επηηνθίνπ απνδνρήο 

θαηαζέζεσλ ηεο ΔΚΣ ηελ πεξίνδν 2001-2008 ζα ηελ ππνινγίζνπκε κε βάζε ην 

θιάζκα φπνπ ζηνλ αξηζκεηή ππάξρεη ε ζπλδηαθχκαλζε ηνπ πιεζσξηζκνχ θαη ηνπ 

επηηνθίνπ απνδνρήο θαηαζέζεσλ θαη ζηνλ παξαλνκαζηή ην γηλφκελν ησλ ηππηθψλ 

απνθιίζεσλ ηνπο. 

 

 

΢πγθεθξηκέλα: 

r (x,y)= cov( x,y) / ζxζy                                                                              φπνπ 

ρ: επηηφθην απνδνρήο θαηαζέζεσλ  

y: πιεζσξηζκφο 

r (x,y): ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο  ηνπ επηηνθίνπ απ.θαη θαη ηνπ πιεζσξηζκνχ  

cov( x,y): ζπλδηαθχκαλζε ησλ κεηαβιεηψλ x,y 

ζx: ηππηθή απφθιηζε ηνπ επη.απ.θαη 

ζy: ηππηθή απφθιηζε ηνπ πιεζσξηζκνχ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 72 

 

Με ηελ βνήζεηα ηεο ζρέζεο (2) ζει.65 έρνπκε ηνλ εμήο ππνινγηζκφ: 

 

ΑΠΟΣΔΛΔ΢ΜΑΣΑ: 

 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 12: ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ  ΣΟΤ ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟΤ ΜΔ ΣΟ  ΔΠΗΣΟΚΗΟ 

ΑΠΟΓΟΥΖ΢ ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

 

ΔΣΟ΢ 
ΔΠΗΣ.ΑΠΟΓ.ΚΑΣ (%) 

(Υi) 
ΠΛΖΘΧΡΗ΢ΜΟ΢  (%) 

(Yi) Xi² Yi² XiYi 

2001 3,29 3,6 10,82 12,96 11,84 

2002 2,21 3,91 4,88 15,28 8,64 

2003 1,26 3,4 1,58 11,56 4,28 

2004 1 3 1 9 3 

2005 1,01 3,5 1,02 12,25 3,53 

2006 1,75 3,3 3,06 10,89 5,77 

2007 2,83 3 8 9 8,49 

2008 2,99 4,2 8,94 17,64 12,55 

΢ΤΝΟΛΟ 16,34 27,91 39,3 98,58 58,1 

΢ΤΝΣ.΢Τ΢Υ 0,41 

ΘΔΣΙΚΗ  Α΢ΘΔΝΗ΢ ΓΡΑΜΜΙΚΗ ΢Τ΢ΥΔΣΙ΢Η 

΢ηαηηζηηθά αζήκαληε ζπζρέηηζε κε a=0.05, t-student κε n-2 β.ε., |t n-2,a/2|= 

|t 6,0,025|=|2.447|, |t|=|1,102|. 
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 4:  ΓΗΑ΢ΠΟΡΑ ΣΗΜΩΝ ΣΟΤ ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟΤ  ΚΑΗ  ΣΩΝ ΔΠΗΣΟΚΗΩΝ 

ΑΠ.ΚΑΣ (2001-2008) 
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Ζ γξακκηθή ζπζρέηηζε ησλ κεηαβνιψλ ηνπ πιεζσξηζκνχ ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο 

θαη ησλ επηηνθίσλ απνδνρήο θαηαζέζεσλ ηεο ΔΚΣ είλαη ζεηηθή κηαο θαη ην πξφζεκν 

ηεο είλαη ζεηηθφ αιιά θαη αζζελήο αθνχ ε ηηκή ηεο  πιεζηάδεη ζην 0.  

 

6.6.2 ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ ΣΟΤ ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟΤ ΜΔ ΣΟ ΔΠΗΣΟΚΗΟ 

ΟΡΗΑΚΖ΢ ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

 

 

Σελ γξακκηθή ζπζρέηηζε ηνπ πιεζσξηζκνχ κε ηηο κεηαβνιέο ηνπ επηηνθίνπ νξηαθήο 

ρξεκαηνδφηεζεο ηεο ΔΚΣ ηελ πεξίνδν 2001-2008 ζα ηελ ππνινγίζνπκε κε βάζε ην 

θιάζκα φπνπ ζηνλ αξηζκεηή ππάξρεη ε ζπλδηαθχκαλζε ηνπ πιεζσξηζκνχ θαη ηνπ 

επηηνθίνπ νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο θαη ζηνλ παξαλνκαζηή ην γηλφκελν ησλ ηππηθψλ 

απνθιίζεσλ ηνπο. 

 

 

 

΢πγθεθξηκέλα: 

r (x,y)= cov( x,y) / ζxζy                                                                              φπνπ 

ρ: επηηφθην νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο 

y: πιεζσξηζκφο 

r (x,y): ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο ηνπ επηηνθίνπ νξ.ρξεκ θαη ηνπ πιεζσξηζκνχ  

cov( x,y): ζπλδηαθχκαλζε ησλ κεηαβιεηψλ x,y 

 

ζx: ηππηθή απφθιηζε ηνπ επ. νξ.ρξεκ 

 

ζy: ηππηθή απφθιηζε ηνπ πιεζσξηζκνχ 
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Με ηελ βνήζεηα ηεο ζρέζεο (2) ζει.65 έρνπκε ηνλ εμήο ππνινγηζκφ: 

 

ΑΠΟΣΔΛΔ΢ΜΑΣΑ: 

 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 13: ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ  ΣΟΤ ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟΤ ΜΔ ΣΟ  ΔΠΗΣΟΚΗΟ 

ΟΡΗΑΚΖ΢ ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

ΔΣΟ΢ 
ΔΠΗΣ.ΟΡ.ΥΡΖΜ.  (%) 

(Υi) 
ΠΛΖΘΧΡΗ΢ΜΟ΢ (%) 

(Yi) Xi² Yi² XiYi 

2001 5,29 3,6 27,98 12,96 19,04 

2002 4,21 3,91 17,72 15,28 16,46 

2003 3,26 3,4 10,62 11,56 11,08 

2004 3 3 9 9 9 

2005 3,01 3,5 9,06 12,25 10,53 

2006 3,75 3,3 14,06 10,89 12,37 

2007 4,83 3 23,32 9 14,49 

2008 4,77 4,2 22,75 17,64 20,03 

΢ΤΝΟΛΟ 32,12 27,91 134,5 98,58 113 

΢ΤΝΣ.΢Τ΢Υ 0,37 

ΘΔΣΙΚΗ  Α΢ΘΔΝΗ΢ ΓΡΑΜΜΙΚΗ ΢Τ΢ΥΔΣΙ΢Η 

΢ηαηηζηηθά αζήκαληε ζπζρέηηζε κε a=0.05, t-student κε n-2 β.ε., |t n-2,a/2|= 

|t 6,0,025|=|2.447|, |t|=|0,976|. 
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 5:  ΓΗΑ΢ΠΟΡΑ ΣΗΜΩΝ ΣΟΤ ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟΤ  ΚΑΗ  ΣΩΝ ΔΠΗΣΟΚΗΩΝ 

ΟΡ.ΥΡΖΜ (2001-2008) 
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Ζ γξακκηθή ζπζρέηηζε ησλ κεηαβνιψλ ηνπ πιεζσξηζκνχ ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο 

θαη ησλ επηηνθίσλ νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο ΔΚΣ είλαη ζεηηθή κηαο θαη ην 

πξφζεκν ηεο είλαη ζεηηθφ αιιά θαη αζζελήο αθνχ ε ηηκή ηεο  πιεζηάδεη ζην 0.  

 

6.7 ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ  ΣΟΤ ΓΖΜΟ΢ΗΟΤ ΔΛΛΔΗΜΜΑΣΟ΢ 

ΜΔ ΣΑ ΔΠΗΣΟΚΗΑ ΣΖ΢ ΔΚΣ 

 

 

6.7.1 ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ ΣΟΤ ΓΖΜΟ΢ΗΟΤ ΔΛΛΔΗΜΜΑΣΟ΢  ΜΔ ΣΟ 

ΔΠΗΣΟΚΗΟ ΑΠΟΓΟΥΖ΢ ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

 

Σελ γξακκηθή ζπζρέηηζε ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο κε ηηο κεηαβνιέο ηνπ επηηνθίνπ 

απνδνρήο θαηαζέζεσλ ηεο ΔΚΣ ηελ πεξίνδν 2001-2008 ζα ηελ ππνινγίζνπκε κε 

βάζε ην θιάζκα φπνπ ζηνλ αξηζκεηή ππάξρεη ε ζπλδηαθχκαλζε ηνπ δεκνζίνπ 

ειιείκκαηνο θαη ηνπ επηηνθίνπ απνδνρήο θαηαζέζεσλ θαη ζηνλ παξαλνκαζηή ην 

γηλφκελν ησλ ηππηθψλ απνθιίζεσλ ηνπο. 

 

 

΢πγθεθξηκέλα: 

r (x,y)= cov( x,y) / ζxζy                                                                              φπνπ 

ρ: επηηφθην απνδνρήο θαηαζέζεσλ  

y: δεκφζην έιιεηκκα 

r (x,y): ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο  ηνπ επηηνθίνπ απ.θαη θαη ηνπ δεκνζίνπ 

ειιείκκαηνο  

cov( x,y): ζπλδηαθχκαλζε ησλ κεηαβιεηψλ x,y 

ζx: ηππηθή απφθιηζε ηνπ επη.απ.θαη 

ζy: ηππηθή απφθιηζε ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο 
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Με ηελ βνήζεηα ηεο ζρέζεο (2)ζει.65 έρνπκε ηνλ εμήο ππνινγηζκφ: 

 

ΑΠΟΣΔΛΔ΢ΜΑΣΑ: 

 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 14: ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ  ΣΟΤ ΓΖΜΟ΢ΗΟΤ ΔΛΛΔΗΜΜΑΣΟ΢ ΜΔ ΣΟ 

ΔΠΗΣΟΚΗΟ ΑΠΟΓΟΥΖ΢ ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

 

ΔΣΟ΢ 
ΔΠΗΣ.ΑΠΟΓ.ΚΑΣ (%) 

(Υi) ΓΖΜ.ΔΛΛ.  (%) (Yi) Xi² Yi² XiYi 

2001 3,29 1,4 10,82 1,96 4,6 

2002 2,21 4,7 4,88 22,09 10,38 

2003 1,26 5,6 1,58 31,36 7,05 

2004 1 7,4 1 54,76 7,4 

2005 1,01 5,1 1,02 26,01 5,15 

2006 1,75 2,6 3,06 6,76 4,55 

2007 2,83 2,8 8 7,84 7,92 

2008 2,99 3,7 8,94 13,69 11,06 

΢ΤΝΟΛΟ 16,34 33,3 39,3 164,47 58,11 

΢ΤΝΣ.΢Τ΢Υ -0,80 

ΑΡΝΗΣΙΚΗ Ι΢ΥΤΡΗ ΓΡΑΜΜΙΚΗ ΢Τ΢ΥΔΣΙ΢Η 

΢ηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζπζρέηηζε κε a=0.05, t-student κε n-2 β.ε., |t n-2,a/2|= 

|t 6,0,025|=|2.447|, |t|=|3,278|. 
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 6:  ΓΗΑ΢ΠΟΡΑ ΣΗΜΩΝ ΣΟΤ ΓΖΜ. ΔΛΛΔΗΜΜΑΣΟ΢  ΚΑΗ  ΣΩΝ ΔΠΗΣΟΚΗΩΝ 

ΑΠ.ΚΑΣ (2001-2008) 

Παξαηεξείηαη έλαο ηζρπξφο βαζκφο γξακκηθήο ζπλάθεηαο κεηαμχ ησλ κεηαβνιψλ ησλ 

επηηνθίσλ ηεο ΔΚΣ θαη ησλ αληίζηνηρσλ ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο. Απηφ θαίλεηαη θαη απφ ην δηάγξακκα δηαζπνξάο φπνπ ζρεκαηίδεηαη κηα 
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θαηεξρφκελε γξακκή. Σέινο, ε ηζρπξή απηή γξακκηθή ζπζρέηηζε είλαη αξλεηηθή φπσο 

καξηπξά θαη ην πξφζεκν ηεο. 

 

 

6.7.2 ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ ΣΟΤ ΓΖΜΟ΢ΗΟΤ ΔΛΛΔΗΜΜΑΣΟ΢ ΜΔ ΣΟ 

ΔΠΗΣΟΚΗΟ ΟΡΗΑΚΖ΢ ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

 

 

Σελ γξακκηθή ζπζρέηηζε ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο κε ηηο κεηαβνιέο ηνπ επηηνθίνπ 

νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο ΔΚΣ ηελ πεξίνδν 2001-2008 ζα ηελ ππνινγίζνπκε κε 

βάζε ην θιάζκα φπνπ ζηνλ αξηζκεηή ππάξρεη ε ζπλδηαθχκαλζε ηνπ δεκνζίνπ 

ειιείκκαηνο θαη ηνπ επηηνθίνπ νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο θαη ζηνλ παξαλνκαζηή ην 

γηλφκελν ησλ ηππηθψλ απνθιίζεσλ ηνπο. 

 

 

 

΢πγθεθξηκέλα: 

r (x,y) = cov( x,y) / ζxζy                                                                              φπνπ 

ρ: επηηφθην νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο 

y: δεκφζην έιιεηκκα 

r (x,y): ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο ηνπ επηηνθίνπ νξ.ρξεκ θαη ηνπ δεκνζίνπ 

ειιείκκαηνο 

cov( x,y) : ζπλδηαθχκαλζε ησλ κεηαβιεηψλ x,y 

 

ζx: ηππηθή απφθιηζε ηνπ επ. νξ.ρξεκ 

 

ζy: ηππηθή απφθιηζε ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο 
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Με ηελ βνήζεηα ηεο ζρέζεο (2)ζει.65 έρνπκε ηνλ εμήο ππνινγηζκφ: 

 

ΑΠΟΣΔΛΔ΢ΜΑΣΑ: 

 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 15: ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ  ΣΟΤ ΓΖΜΟ΢ΗΟΤ ΔΛΛΔΗΜΜΑΣΟ΢ ΜΔ ΣΟ 

ΔΠΗΣΟΚΗΟ ΟΡΗΑΚΖ΢ ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

ΔΣΟ΢ 
ΔΠΗΣ.ΟΡ.ΥΡΖΜ.  (%) 

(Υi) ΓΖΜ.ΔΛΛ.  (%) (Yi) Xi² Yi² XiYi 

2001 5,29 1,4 27,98 1,96 7,4 

2002 4,21 4,7 17,72 22,09 19,78 

2003 3,26 5,6 10,62 31,36 18,25 

2004 3 7,4 9 54,76 22,2 

2005 3,01 5,1 9,06 26,01 15,35 

2006 3,75 2,6 14,06 6,76 9,75 

2007 4,83 2,8 23,32 7,84 13,52 

2008 4,77 3,7 22,75 13,69 17,64 

΢ΤΝΟΛΟ 32,12 33,3 134,5 164,47 123,9 

΢ΤΝΣ.΢Τ΢Υ -0,81 

ΑΡΝΗΣΙΚΗ Ι΢ΥΤΡΗ ΓΡΑΜΜΙΚΗ ΢Τ΢ΥΔΣΙ΢Η 

΢ηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζπζρέηηζε κε a=0.05, t-student κε n-2 β.ε., |t n-2,a/2|= 

|t 6,0,025|=|2.447|, |t|=|3,36|. 
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 7:  ΓΗΑ΢ΠΟΡΑ ΣΗΜΩΝ ΣΟΤ ΓΖΜ. ΔΛΛΔΗΜΜΑΣΟ΢  ΚΑΗ  ΣΩΝ ΔΠΗΣΟΚΗΩΝ 

ΟΡ.ΥΡΖΜ (2001-2008) 

 

Καη εδψ ππάξρεη έλαο ηζρπξφο βαζκφο γξακκηθήο ζπζρέηηζεο κεηαμχ ησλ κεηαβνιψλ 

ησλ επηηνθίσλ ηεο ΔΚΣ θαη ησλ αληίζηνηρσλ ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο ηεο ειιεληθήο 
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νηθνλνκίαο. Σν  δηάγξακκα δηαζπνξάο ζρεκαηίδεη κηα θαηεξρφκελε γξακκή. Ζ ηζρπξή 

απηή γξακκηθή ζπζρέηηζε είλαη αξλεηηθή φπσο καξηπξά θαη ην πξφζεκν ηεο. 

 

6.8 ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ  ΣΟΤ ΓΖΜΟ΢ΗΟΤ ΥΡΔΟΤ΢ ΜΔ ΣΑ 

ΔΠΗΣΟΚΗΑ ΣΖ΢ ΔΚΣ 

 

 

6.8.1 ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ ΣΟΤ ΓΖΜΟ΢ΗΟΤ ΥΡΔΟΤ΢  ΜΔ ΣΟ 

ΔΠΗΣΟΚΗΟ ΑΠΟΓΟΥΖ΢ ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

 

Σελ γξακκηθή ζπζρέηηζε ηνπ δεκνζίνπ ρξένπο κε ηηο κεηαβνιέο ηνπ επηηνθίνπ 

απνδνρήο θαηαζέζεσλ ηεο ΔΚΣ ηελ πεξίνδν 2001-2008 ζα ηελ ππνινγίζνπκε κε 

βάζε ην θιάζκα φπνπ ζηνλ αξηζκεηή ππάξρεη ε ζπλδηαθχκαλζε ηνπ δεκνζίνπ 

ρξένπο θαη ηνπ επηηνθίνπ απνδνρήο θαηαζέζεσλ θαη ζηνλ παξαλνκαζηή ην γηλφκελν 

ησλ ηππηθψλ απνθιίζεσλ ηνπο. 

 

 

΢πγθεθξηκέλα: 

r (x,y)= cov( x,y) / ζxζy                                                                              φπνπ 

ρ: επηηφθην απνδνρήο θαηαζέζεσλ  

y: δεκφζην ρξένο 

r (x,y): ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο  ηνπ επηηνθίνπ απ.θαη θαη ηνπ δεκνζίνπ ρξένο  

cov( x,y): ζπλδηαθχκαλζε ησλ κεηαβιεηψλ x,y 

ζx: ηππηθή απφθιηζε ηνπ επη.απ.θαη 

ζy: ηππηθή απφθιηζε ηνπ δεκνζίνπ ρξένπο 
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Με ηελ βνήζεηα ηεο ζρέζεο (2)ζει.65 έρνπκε ηνλ εμήο ππνινγηζκφ: 

 

ΑΠΟΣΔΛΔ΢ΜΑΣΑ: 

 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 16: ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ  ΣΟΤ ΓΖΜΟ΢ΗΟΤ ΥΡΔΟΤ΢ ΜΔ  ΣΟ 

ΔΠΗΣΟΚΗΟ  ΑΠΟΓΟΥΖ΢ ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

ΔΣΟ΢ 
ΔΠΗΣ.ΑΠΟΓ.ΚΑΣ (%) 

(Υi) ΓΖΜ.ΥΡΔΟ΢  (%) (Yi) Xi² Yi² XiYi 

2001 3,29 103,7 10,82 10753 341,17 

2002 2,21 101,7 4,88 10343 224,75 

2003 1,26 98 1,58 9604 123,48 

2004 1 98,6 1 9722 98,6 

2005 1,01 98,8 1,02 9761 99,78 

2006 1,75 95,9 3,06 9197 167,82 

2007 2,83 94,8 8 8987 268,28 

2008 2,99 95,4 8,94 9101 285,24 

΢ΤΝΟΛΟ 16,34 786,9 39,3 77468 1609,1 

΢ΤΝΣ.΢Τ΢Υ 0,1 

ΓΔΝ ΤΠΑΡΥΔΙ ΓΡΑΜΜΙΚΗ ΢Τ΢ΥΔΣΙ΢Η-ΓΡΑΜΜΙΚΑ Α΢Τ΢ΥΔΣΙ΢ΣΔ΢ 

΢ηαηηζηηθά αζήκαληε ζπζρέηηζε κε a=0.05, t-student κε n-2 β.ε., |t n-2,a/2|= 

|t 6,0,025|=|2.447|, |t|=|0,246|. 
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 8:  ΓΗΑ΢ΠΟΡΑ ΣΗΜΩΝ ΣΟΤ ΓΖΜΟ΢ΗΟΤ ΥΡΔΟΤ΢   ΚΑΗ  ΣΩΝ ΔΠΗΣΟΚΗΩΝ 

ΑΠ.ΚΑΣ (2001-2008) 

 

Ζ ηηκή ηνπ ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο, φπνπ αγγίδεη ην 0 θαζψο θαη ε κνξθή ηνπ 

δηαγξάκκαηνο δηαζπνξάο δείρλεη πσο νη κεηαβνιέο ησλ επηηνθίσλ απνδνρήο 
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θαηαζέζεσλ κε ηηο κεηαβνιέο ηνπ ειιεληθνχ δεκνζίνπ ρξένπο είλαη γξακκηθά 

αζπζρέηηζηεο. 

 

6.8.2 ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ ΣΟΤ ΓΖΜΟ΢ΗΟΤ ΥΡΔΟΤ΢ ΜΔ ΣΟ ΔΠΗΣΟΚΗΟ 

ΟΡΗΑΚΖ΢ ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

 

 

Σελ γξακκηθή ζπζρέηηζε ηνπ δεκνζίνπ ρξένπο κε ηηο κεηαβνιέο ηνπ επηηνθίνπ 

νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο ΔΚΣ ηελ πεξίνδν 2001-2008 ζα ηελ ππνινγίζνπκε κε 

βάζε ην θιάζκα φπνπ ζηνλ αξηζκεηή ππάξρεη ε ζπλδηαθχκαλζε ηνπ δεκνζίνπ 

ρξένπο θαη ηνπ επηηνθίνπ νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο θαη ζηνλ παξαλνκαζηή ην 

γηλφκελν ησλ ηππηθψλ απνθιίζεσλ ηνπο. 

 

 

 

΢πγθεθξηκέλα: 

r (x,y)= cov( x,y) / ζxζy                                                                              φπνπ 

ρ: επηηφθην νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο 

y: δεκφζην ρξένο 

r (x,y): ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο ηνπ επηηνθίνπ νξ.ρξεκ θαη ηνπ δεκνζίνπ ρξένπο 

 

cov( x,y): ζπλδηαθχκαλζε ησλ κεηαβιεηψλ x,y 

 

ζx: ηππηθή απφθιηζε ηνπ επ. νξ.ρξεκ 

 

ζy: ηππηθή απφθιηζε ηνπ δεκνζίνπ ρξένπο 
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Με ηελ βνήζεηα ηεο ζρέζεο (2) ζει.65 έρνπκε ηνλ εμήο ππνινγηζκφ: 

ΑΠΟΣΔΛΔ΢ΜΑΣΑ: 

 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 17: ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ  ΣΟΤ ΓΖΜΟ΢ΗΟΤ ΥΡΔΟΤ΢ ΜΔ ΣΟ 

ΔΠΗΣΟΚΗΟ  ΟΡΗΑΚΖ΢ ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

ΔΣΟ΢ 
ΔΠΗΣ.ΟΡ.ΥΡΖΜ.  (%) 

(Υi) ΓΖΜ.ΥΡΔΟ΢  (%) (Yi) Xi² Yi² XiYi 

2001 5,29 103,7 27,98 10753 548,57 

2002 4,21 101,7 17,72 10343 428,15 

2003 3,26 98 10,62 9604 319,48 

2004 3 98,6 9 9722 295,8 

2005 3,01 98,8 9,06 9761 297,38 

2006 3,75 95,9 14,06 9197 359,62 

2007 4,83 94,8 23,32 8987 457,88 

2008 4,77 95,4 22,75 9101 455,05 

΢ΤΝΟΛΟ 32,12 786,9 134,5 77468 3161,9 

΢ΤΝΣ.΢Τ΢Υ 0,13 

ΓΔΝ ΤΠΑΡΥΔΙ ΓΡΑΜΜΙΚΗ ΢Τ΢ΥΔΣΙ΢Η-ΓΡΑΜΜΙΚΑ Α΢Τ΢ΥΔΣΙ΢ΣΔ΢ 

΢ηαηηζηηθά αζήκαληε ζπζρέηηζε κε a=0.05, t-student κε n-2 β.ε., |t n-2,a/2|= 

|t 6,0,025|=|2.447|, |t|=|0,321|. 
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 9:  ΓΗΑ΢ΠΟΡΑ ΣΗΜΩΝ ΣΟΤ ΓΖΜΟ΢ΗΟΤ ΥΡΔΟΤ΢   ΚΑΗ  ΣΩΝ ΔΠΗΣΟΚΗΩΝ 

ΟΡ.ΥΡΖΜ (2001-2008) 

 

Όπσο θαη ζηελ πξνεγνχκελε πεξίπησζε ησλ επηηνθίσλ απνδνρήο θαηαζέζεσλ, έηζη 

θη εδψ δελ ππάξρεη γξακκηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ησλ δχν κεηαβιεηψλ. 
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6.9 ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ  ΣΖ΢ ΑΝΔΡΓΗΑ΢ ΜΔ ΣΑ ΔΠΗΣΟΚΗΑ 

ΣΖ΢ ΔΚΣ 

 

 

6.9.1 ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ ΣΖ΢ ΑΝΔΡΓΗΑ΢  ΜΔ ΣΟ ΔΠΗΣΟΚΗΟ 

ΑΠΟΓΟΥΖ΢ ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

 

Σελ γξακκηθή ζπζρέηηζε ηεο αλεξγίαο κε ηηο κεηαβνιέο ηνπ επηηνθίνπ απνδνρήο 

θαηαζέζεσλ ηεο ΔΚΣ ηελ πεξίνδν 2001-2008 ζα ηελ ππνινγίζνπκε κε βάζε ην 

θιάζκα φπνπ ζηνλ αξηζκεηή ππάξρεη ε ζπλδηαθχκαλζε ηεο αλεξγίαο θαη ηνπ 

επηηνθίνπ απνδνρήο θαηαζέζεσλ θαη ζηνλ παξαλνκαζηή ην γηλφκελν ησλ ηππηθψλ 

απνθιίζεσλ ηνπο. 

 

 

΢πγθεθξηκέλα: 

r (x,y)= cov( x,y) / ζxζy                                                                              φπνπ 

ρ: επηηφθην απνδνρήο θαηαζέζεσλ  

y: αλεξγίαο 

r (x,y): ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο  ηνπ επηηνθίνπ απ.θαη θαη ηεο αλεξγίαο  

cov( x,y): ζπλδηαθχκαλζε ησλ κεηαβιεηψλ x,y 

ζx : ηππηθή απφθιηζε ηνπ επη.απ.θαη 

ζy: ηππηθή απφθιηζε ηεο αλεξγίαο 
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Με ηελ βνήζεηα ηεο ζρέζεο (2) ζει.65 έρνπκε ηνλ εμήο ππνινγηζκφ: 

 

ΑΠΟΣΔΛΔ΢ΜΑΣΑ: 

 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 18: ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ  ΣΖ΢ ΑΝΔΡΓΗΑ΢ ΜΔ ΣΟ  ΔΠΗΣΟΚΗΟ 

ΑΠΟΓΟΥΖ΢ ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

ΔΣΟ΢ 
ΔΠΗΣ.ΑΠΟΓ.ΚΑΣ (%) 

(Υi) ΑΝΔΡΓΗΑ (%) (Yi) Xi² Yi² XiYi 

2001 3,29 10,5 10,82 110,25 34,54 

2002 2,21 9,9 4,88 98,01 21,88 

2003 1,26 9,3 1,58 86,49 11,72 

2004 1 10,5 1 110,25 10,5 

2005 1,01 9,9 1,02 98,01 9,99 

2006 1,75 8,9 3,06 79,21 15,57 

2007 2,83 8,3 8 68,89 23,49 

2008 2,99 7,6 8,94 57,76 22,72 

΢ΤΝΟΛΟ 16,34 74,9 39,3 708,87 150,4 

΢ΤΝΣ.΢Τ΢Υ -0,38 

ΑΡΝΖΣΗΚΖ Α΢ΘΔΝΖ΢ ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ 

΢ηαηηζηηθά αζήκαληε ζπζρέηηζε κε a=0.05, t-student κε n-2 β.ε., |t n-2,a/2|= 

|t 6,0,025|=|2.447|, |t|=|1|. 
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 10:  ΓΗΑ΢ΠΟΡΑ ΣΗΜΩΝ ΣΖ΢ ΑΝΔΡΓΗΑ΢  ΚΑΗ  ΣΩΝ ΔΠΗΣΟΚΗΩΝ ΑΠ.ΚΑΣ 

(2001-2008) 
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Με βάζε ην πξφζεκν θαη ηελ ηηκή ηνπ ζπληειεζηή γξακκηθήο ζπζρέηηζεο θαζψο θαη 

ζχκθσλα κε ην δηάγξακκα δηαζπνξάο ζπκπεξαίλνπκε πσο νη δχν κεηαβιεηέο έρνπλ 

αξλεηηθή ζπλάθεηα κεηαμχ ηνπο, σζηφζν ε ζπλάθεηα απηή είλαη αζζελήο. 

 

6.9.2 ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ ΣΖ΢ ΑΝΔΡΓΗΑ΢ ΜΔ ΣΟ ΔΠΗΣΟΚΗΟ ΟΡΗΑΚΖ΢ 

ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

 

 

Σελ γξακκηθή ζπζρέηηζε ηεο αλεξγίαο κε ηηο κεηαβνιέο ηνπ επηηνθίνπ νξηαθήο 

ρξεκαηνδφηεζεο ηεο ΔΚΣ ηελ πεξίνδν 2001-2008 ζα ηελ ππνινγίζνπκε κε βάζε ην 

θιάζκα φπνπ ζηνλ αξηζκεηή ππάξρεη ε ζπλδηαθχκαλζε ηεο αλεξγίαο θαη ηνπ 

επηηνθίνπ νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο θαη ζηνλ παξαλνκαζηή ην γηλφκελν ησλ ηππηθψλ 

απνθιίζεσλ ηνπο. 

 

 

 

΢πγθεθξηκέλα: 

r (x,y)= cov( x,y) / ζxζy                                                                              φπνπ 

ρ: επηηφθην νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο 

y: αλεξγία 

r (x,y): ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο ηνπ επηηνθίνπ νξ.ρξεκ θαη ηεο αλεξγίαο 

 

cov( x,y): ζπλδηαθχκαλζε ησλ κεηαβιεηψλ x,y 

 

ζx: ηππηθή απφθιηζε ηνπ επ. νξ.ρξεκ 

 

ζy: ηππηθή απφθιηζε ηεο αλεξγίαο 
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Με ηελ βνήζεηα ηεο ζρέζεο (2) ζει.65 έρνπκε ηνλ εμήο ππνινγηζκφ: 

 

ΑΠΟΣΔΛΔ΢ΜΑΣΑ: 

 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 19: ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ  ΣΖ΢ ΑΝΔΡΓΗΑ΢ ΜΔ ΣΟ ΔΠΗΣΟΚΗΟ 

ΟΡΗΑΚΖ΢ ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

ΔΣΟ΢ 
ΔΠΗΣ.ΟΡ.ΥΡΖΜ.  (%) 

(Υi) ΑΝΔΡΓΗΑ (%) (Yi) Xi² Yi² XiYi 

2001 5,29 10,5 27,98 110,25 55,54 

2002 4,21 9,9 17,72 98,01 41,67 

2003 3,26 9,3 10,62 86,49 30,31 

2004 3 10,5 9 110,25 31,5 

2005 3,01 9,9 9,06 98,01 29,79 

2006 3,75 8,9 14,06 79,21 33,37 

2007 4,83 8,3 23,32 68,89 40,08 

2008 4,77 7,6 22,75 57,76 36,25 

΢ΤΝΟΛΟ 32,12 74,9 134,5 708,87 298,5 

΢ΤΝΣ.΢Τ΢Υ -0,33 

ΑΡΝΖΣΗΚΖ Α΢ΘΔΝΖ΢ ΓΡΑΜΜΗΚΖ ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ 

΢ηαηηζηηθά αζήκαληε ζπζρέηηζε κε a=0.05, t-student κε n-2 β.ε., |t n-2,a/2|= 

|t 6,0,025|=|2.447|, |t|=|0,857|. 
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 11:  ΓΗΑ΢ΠΟΡΑ ΣΗΜΩΝ ΣΖ΢ ΑΝΔΡΓΗΑ΢  ΚΑΗ  ΣΩΝ ΔΠΗΣΟΚΗΩΝ ΟΡ.ΥΡΖΜ 

(2001-2008) 

 



 87 

Οκνίσο θαη ζηελ πεξίπησζε ησλ κεηαβιεηψλ ηεο αλεξγίαο θαη ησλ επηηνθίσλ 

νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο παξαηεξείηαη φηη ππάξρεη αξλεηηθή αζζελήο γξακκηθή 

ζπζρέηηζε. 

 

6.10 ΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΑ - ΠΑΡΑΣΖΡΖ΢ΔΗ΢ 

 

 
Έπεηηα απφ ηελ κειέηε πνπ πξαγκαηνπνηήζεθε, είλαη ζαθέο φηη δελ παξαηεξείηαη 

θάπνηα ζπλάθεηα κεηαμχ ησλ κεηαβνιψλ ησλ επηηνθίσλ ηεο ΔΚΣ, πνπ νξίδεη ζηα 

πιαίζηα ηεο άζθεζεο ηεο λνκηζκαηηθήο ηεο πνιηηηθήο, θαη ησλ αληίζηνηρσλ κεηαβνιψλ 

ησλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ (ΑΔΠ, πιεζσξηζκφο, αλεξγίαο, δεκφζην έιιεηκκα, 

δεκφζην ρξένο) ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο.  

 

΢πγθεθξηκέλα, κε βάζε ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ ζπληειεζηή γξακκηθήο ζπζρέηηζεο θαη 

ηελ ζρεδίαζε ηνπ δηαγξάκκαηνο δηαζπνξάο παξαηεξήζεθε πσο κεηαμχ εμέιημεο 

επηηνθίσλ θαη εμέιημεο  ΑΔΠ, πιεζσξηζκνχ θαη αλεξγίαο ε ζπζρέηηζε είλαη αζζελήο. 

Δπίζεο ε ζπζρέηηζε ησλ επηηνθίσλ κε ην ΑΔΠ θαη ηελ αλεξγία είλαη αξλεηηθή θαη κε 

ηνλ πιεζσξηζκφ ζεηηθή.  Χζηφζν απηή ε ζπζρέηηζε παξακέλεη αζζελήο.  

 

Όζνλ αθνξά ηα δεκνζηνλνκηθά κεγέζε, ε ζπζρέηηζε ησλ επηηνθίσλ κε ην δεκφζην 

έιιεηκκα είλαη ηδηαίηεξα ηζρπξή. ΢πκπεξαίλνπκε ινηπφλ ηνλ έληνλν βαζκφ ζπλάθεηαο 

κεηαμχ ησλ δχν κεηαβιεηψλ. Ζ ηζρπξή απηή ζπζρέηηζε είλαη αξλεηηθή γεγνλφο πνπ 

δείρλεη ηελ αληηζηξφθσο αλάινγε εμέιημε ησλ  ζπγθεθξηκέλσλ κεηαβιεηψλ.  Αληίζεηα, 

νη κεηαβνιέο ησλ επηηνθίσλ κε ηηο αληίζηνηρεο ησλ δεκνζίνπ ρξένπο είλαη γξακκηθά 

αζπζρέηηζηεο.  

 

Με βάζε ηελ έξεπλα πνπ πξαγκαηνπνηήζεθε, αζθαιψο θαη δελ κπνξνχλ λα βγνπλ 

ρξήζηκα ζπκπεξάζκαηα γχξσ απφ ηελ επίδξαζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηα 

καθξννηθνλνκηθά κεγέζε. Άιισζηε ε εμέιημε ησλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ είλαη 

απνηέιεζκα κηαο αιπζίδαο πνιιψλ νηθνλνκηθψλ ιεηηνπξγηψλ θαη νηθνλνκηθψλ 

πνιηηηθψλ ψζηε λα θηάζνπκε ζην ζεκηηφ απνηέιεζκα πνπ είλαη  νηθνλνκηθή αλάπηπμε 

θαη επεκεξία. Δπίζεο, ην δείγκα είλαη ζαθψο πεξηνξηζκέλν ελψ φινη νη ζπληειεζηέο 

είλαη ζηαηηζηηθά αζήκαληεο. ΢θνπφο ηεο έξεπλαο ήηαλ λα πξαγκαηνπνηεζεί κηα 

εηζαγσγηθνχ ραξαθηήξα επηζθφπεζε ηεο ζπλάθεηαο θαη ηεο ζπζρέηηζεο πνπ κπνξεί 

λα έρνπλ ηα επηηφθηα ηεο ΔΚΣ κε ηα βαζηθά καθξννηθνλνκηθά κεγέζε ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 7 

΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΑ 

 

 

7.1 ΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΑ 

 

΢πλνςίδνληαο, αληηθεηκεληθφο ζθνπφο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο είλαη ε γλσξηκία ηνπ 

αλαγλψζηε κε ηελ έλλνηα ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, κε πνηα κέζα εθαξκφδεηαη, 

πνηνη είλαη νη ζηφρνη ηεο θαη ην κέγεζνο ηεο ζπκβνιήο ηεο ζηελ εμέιημε ησλ 

καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ. 

 

Ζ κεζνδνινγία πνπ αθνινπζήζεθε ήηαλ, ζε ζεσξεηηθφ επίπεδν λα γίλεη δηαηχπσζε 

ηνπ νξηζκνχ, ησλ ζηφρσλ θαη ησλ βαζηθψλ κέζσλ ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. ΢ηε 

ζπλέρεηα αλαθέξζεθαλ νη δχν βαζηθέο κνξθέο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο 

(επεθηαηηθή-πεξηνξηζηηθή) θαη επηζεκάλζεθαλ νη επηδξάζεηο ηεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο ζηα καθξννηθνλνκηθά κεγέζε θαζψο θαη νη θίλδπλνη πνπ ειινρεχνπλ απφ 

ηελ παξαηεηακέλε άζθεζε νπνηαζδήπνηε κνξθήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. Σν 

ζεσξεηηθφ ηκήκα ηεο εξγαζίαο νινθιεξψλεηαη κε κηα αλαθνξά ζηελ θακπχιε 

PHILLIPS θαη ηε δηεξεχλεζε πηζαλήο ζρέζεο ηνπ κε ηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή θαη 

ηέινο γίλεηαη θαη κηα ζχληνκε γλσξηκία κε ηελ Κεληξηθή Σξάπεδα ηεο Διιάδνο θαη ηελ 

Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα σο θνξείο άζθεζεο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. 

 

΢ην εξεπλεηηθφ θνκκάηη ηεο εξγαζίαο, αξρηθά πξαγκαηνπνηείηαη κηα αλαζθφπεζε ηεο 

εμέιημεο ηεο πνξείαο πέληε βαζηθψλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ (ΑΔΠ, 

πιεζσξηζκφο, δεκφζην έιιεηκκα, δεκφζην ρξένο, αλεξγία) ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο 

ηελ πεξίνδν 2001-2008 ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ πνξεία ησλ βαζηθψλ επηηνθίσλ 

αλαθνξάο πνπ νξίδεη ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα ηελ ίδηα ρξνληθή πεξίνδν. 

Έπεηηα αθνινπζεί κηα έξεπλα ηεο ζρέζεο κεηαμχ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ θαη 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. Απηφ γίλεηαη κέζσ ηνπ ππνινγηζκνχ ησλ ζπληειεζηψλ 

γξακκηθήο ζπζρέηηζεο κεηαμχ ησλ κεηαβνιψλ ησλ ειιεληθψλ καθξννηθνλνκηθψλ 

κεγεζψλ (ΑΔΠ, πιεζσξηζκφο, δεκφζην έιιεηκκα, δεκφζην ρξένο, αλεξγία) θαη  ηηο 

κεηαβνιέο ησλ επηηνθίσλ απνδνρήο θαηαζέζεσλ θαη νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο 

ΔΚΣ ηελ ρξνληθή πεξίνδν 2001-2008. ΢θνπφο ηεο έξεπλαο είλαη ε δηεξεχλεζε ηνπ 

πφζν ππάξρεη ζεηηθή ή αξλεηηθή ζπλάθεηα ζηελ ζπκεηαηαβνιή αλάκεζα ζηα κέζα 
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ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη ζηα καθξννηθνλνκηθά κεγέζε θαζψο θαη ηνπ βαζκνχ  

ζπζρέηηζεο  απηψλ.  

 

Οη δηαπηζηψζεηο πνπ γίλνληαη, φζνλ αθνξά ηελ αλαζθφπεζε ηεο πνξείαο ησλ 

επηηνθίσλ αλαθνξάο πνπ νξίδεη ε ΔΚΣ, είλαη πσο ε ΔΚΣ ηελ ρξνληθή πεξίνδν  απφ ην 

2001 έσο ηνλ Γεθέκβξην ηνπ 2005 έθαλε ραιαξή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή, απφ ηνλ 

Γεθέκβξην ηνπ 2005 έσο ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2008 πξαγκαηνπνηήζεθε απζηεξή 

πεξηνξηζηηθή πνιηηηθή θαη ηέινο, απφ ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2008 ε ΔΚΣ αθνινχζεζε 

επεθηαηηθή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή. Όζνλ αθνξά ηεο εμέιημε ησλ καθξννηθνλνκηθψλ 

κεγεζψλ ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο ηελ ίδηα ρξνληθή πεξίνδν, ην ΑΔΠ εμαηηίαο ησλ 

ραιαξψλ λνκηζκαηηθψλ κεγεζψλ, θπκαηλφηαλ ζε πνιχ θαιά επίπεδα. Ο 

πιεζσξηζκφο παξά ηελ ραιαξή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ησλ εηψλ 2001 - 2004 έδεηρλε 

ηάζεο κείσζεο ελψ ην 2005 έσο ην 2007 κεηψζεθε  σο ινγηθή ζπλέπεηα ηεο ζθηρηήο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πνπ αθνινχζεζε ε ΔΚΣ. Σα δεκνζηνλνκηθά κεγέζε 

παξνπζίαδαλ κεηαπηψζεηο θαζψο ηηο ρξνληέο 2001-2003 ππήξρε βειηίσζε, ην 2004 

επηδείλσζε, ην 2005-2006 βειηίσζε θαη ην 2007-2008 επηδείλσζε. Σέινο, ε αλεξγία, 

παξνπζίαζε ζπλερείο κεηψζεηο.  

 

Ζ κειέηε ησλ ζπληειεζηψλ ζπζρέηηζεο απέδεημε πσο νη πην πνιιέο κεηαβιεηέο 

κεηαμχ ηνπο δηαθξίλνληαη απφ αζζελή γξακκηθή ζπζρέηηζε. Αλαιπηηθφηεξα, αζζελή 

γξακκηθή ζπζρέηηζε παξαηεξήζεθε κεηαμχ εμέιημεο επηηνθίσλ θαη εμέιημεο ΑΔΠ, 

πιεζσξηζκνχ θαη αλεξγίαο. Αθφκα, ε ζπζρέηηζε ησλ επηηνθίσλ κε ην ΑΔΠ θαη ηελ 

αλεξγία είλαη αξλεηηθή θαη κε ηνλ πιεζσξηζκφ ζεηηθή. ΢ηα δεκνζηνλνκηθά κεγέζε, 

ππάξρεη έληνλνο βαζκφο ζπλάθεηαο κεηαμχ ησλ επηηνθίσλ θαη ην δεκφζην έιιεηκκα 

θαζψο ε ζπζρέηηζε είλαη ηδηαίηεξα ηζρπξή. Ζ ηζρπξή απηή ζπζρέηηζε είλαη αξλεηηθή 

γεγνλφο πνπ δείρλεη ηελ αληηζηξφθσο αλάινγε εμέιημε ησλ ζπγθεθξηκέλσλ 

κεηαβιεηψλ.  Αληίζεηα, νη κεηαβνιέο ησλ επηηνθίσλ κε ηηο αληίζηνηρεο ησλ δεκνζίνπ 

ρξένπο είλαη γξακκηθά αζπζρέηηζηεο.  

 

 

Όπσο έρεη ήδε εηπσζεί ζηελ παξάγξαθν 6.10, κε ηνλ ππνινγηζκφ ησλ ζπληειεζηψλ 

γξακκηθήο ζπζρέηηζεο πνπ πξαγκαηνπνηήζεθε, αζθαιψο θαη δελ κπνξνχλ λα βγνπλ 

ρξήζηκα ζπκπεξάζκαηα γχξσ απφ ηελ επίδξαζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηα 

καθξννηθνλνκηθά κεγέζε. Ο ζθνπφο ηεο έξεπλαο ήηαλ λα πξαγκαηνπνηεζεί κηα 

αλαγλσξηζηηθή  επηζθφπεζε ηεο ζπλάθεηαο θαη ηεο ζπζρέηηζεο πνπ κπνξεί λα έρνπλ 

ηα επηηφθηα ηεο ΔΚΣ κε ηα βαζηθά καθξννηθνλνκηθά κεγέζε ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο. 
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7.2 ΠΡΟΣΑ΢ΔΗ΢ ΓΗΑ ΠΔΡΑΗΣΔΡΩ ΔΡΔΤΝΑ 

 

Ζ εξγαζία απηή εζηίαζε ηελ έξεπλα ηεο απνθιεηζηηθά ζηε κειέηε ηεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο θαη ηε ζρέζε ηεο κε ηελ εμέιημε βαζηθψλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ. ΢ηα 

πιαίζηα ηεο κειέηεο δελ ειήθζεζαλ ππφςε νη ινηπέο νηθνλνκηθέο πνιηηηθέο πνπ 

παίδνπλ θαη απηέο θαζνξηζηηθφ ξφιν ζηελ εμέιημε ησλ πξναλαθεξζέλησλ κεγεζψλ. 

Απηφ έγηλε ζηελ πξνζπάζεηα λα απνκνλσζεί ε ζρέζε λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη 

καθξννηθνλνκηθά κεγέζε.  

 

Ζ κειέηε θαη άιισλ νηθνλνκηθψλ πνιηηηθψλ πνπ εθαξκφζηεθαλ ηελ ίδηα ρξνληθή 

πεξίνδν  ζα ήηαλ ρξήζηκε ζηε δηακφξθσζε πην νινθιεξσκέλεο άπνςεο γηα ηελ 

θαηαλφεζε ηεο εμέιημεο ηεο πνξείαο ησλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο ηελ ρξνληθή πεξίνδν 2001-2008. 

 

Δλδηαθέξνπζεο πεξηπηψζεηο γηα πεξαηηέξσ έξεπλα είλαη ε κειέηε ηεο 

δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο πνπ αθνινχζεζε ε ειιεληθή νηθνλνκία ηελ πεξίνδν εθείλε. 

Δπηπξφζζεηα, ε κειέηε ηεο εηζνδεκαηηθήο πνιηηηθήο ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ 

δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή πνπ νξίδεη ε Διιάδα θαη ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πνπ 

νξίδεη ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα ζα κπνξνχζε λα απνηειέζεη κηα επηπιένλ 

ελδηαθέξνπζα πξφηαζε γηα πεξαηηέξσ κειέηε.   
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ΠΑΡΑΡΣΖΜΑ .1 ΜΔ΢Α Α΢ΚΖ΢Ζ΢ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ΢ ΠΟΛΗΣΗΚΖ΢ 

 

              «…..Μέζα Άζθεζεο Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο 

Σν Δπξσζύζηεκα έρεη ζηε δηάζεζή ηνπ έλα ζύλνιν εξγαιείσλ λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο 
πξνθεηκέλνπ λα επηηεπρζεί ν θύξηνο ζηόρνο ηνπ (ε δηαηήξεζε ηεο ζηαζεξόηεηαο ησλ 
ηηκώλ). Δλώ ε ζηξαηεγηθή λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαζνξίδεη ην επίπεδν επηηνθίσλ 
ζηελ αγνξά ρξήκαηνο πνπ απαηηνύληαη γηα λα δηαηεξήζνπλ ηε ζηαζεξόηεηα ηηκώλ, ην 
ιεηηνπξγηθό πιαίζην επηηξέπεη ηελ επίηεπμε ηνπ επηηνθίνπ. 
  
Με ηε ρξεζηκνπνίεζε θάζε θνξά ηνπ θαηάιιεινπ ζπλόινπ εξγαιείσλ λνκηζκαηηθήο 
πνιηηηθήο, ε ΔΚΣ:  

 θαηεπζύλεη ηα βξαρππξόζεζκα επηηόθηα ηεο αγνξάο ρξήκαηνο κε ηε δηαρείξηζε 
ηεο ξεπζηόηεηαο ζηελ αγνξά ρξήκαηνο,  

 ζεκαηνδνηεί ηηο πξνζέζεηο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ηεο κέζσ ηνπ θαζνξηζκνύ 
ησλ βαζηθώλ επηηνθίσλ ηεο,  

 πξνσζεί ηε ιεηηνπξγηθή απνδνηηθόηεηα θαη βνεζά ηα πηζησηηθά ηδξύκαηα λα 
ηθαλνπνηήζνπλ ηηο αλάγθεο ξεπζηόηεηάο ηνπο θαηά ηξόπν νκαιό.  

Πην ζπγθεθξηκέλα, ην ιεηηνπξγηθό πιαίζην ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο είλαη βαζηζκέλν ζε 
νξηζκέλεο αξρέο, νη νπνίεο ζηνρεύνπλ:  

 ζηε δηεπθόιπλζε ηεο απνδνηηθήο θαηαλνκήο ησλ πόξσλ κηαο αλνηθηήο 
νηθνλνκίαο κε ειεύζεξν αληαγσληζκό,  

 ζηελ εμαζθάιηζε ηεο ιεηηνπξγηθήο απνδνηηθόηεηαο ζηε δηαζθάιηζε ίζεο 
κεηαρείξηζεο ησλ ρξεκαηνπηζησηηθώλ ηδξπκάησλ αλεμάξηεηα από ην κέγεζνο 
θαη ηε ζέζε ηνπο ζηελ πεξηνρή ηνπ επξώ,    

 ζηελ πξνζηαζία ηεο αξρήο ηεο απνθέληξσζεο ζηελ εθαξκνγή ηεο 
λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο κέζα ζηε δώλε ηνπ επξώ,  

 ζηελ εθαξκνγή ησλ αξρώλ ηεο απιόηεηαο, ηεο δηαθάλεηαο θαη ηεο 
απνδνηηθόηεηαο δαπαλώλ.  

Ζ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο εθηειείηαη κε απνθεληξσκέλν ηξόπν: Σν 
Γηνηθεηηθό ΢πκβνύιην ηεο ΔΚΣ ιακβάλεη ηελ απόθαζε θαη νη εζληθέο θεληξηθέο 
ηξάπεδεο είλαη αξκόδηεο γηα ηελ εθαξκνγή ηεο. 
  
Σν Δπξσζύζηεκα εθηειεί ηηο πξάμεηο αλνηθηήο αγνξάο, πξνζθέξεη ηηο πάγηεο 
δηεπθνιύλζεηο θαη ππνρξεώλεη ηα πηζησηηθά ηδξύκαηα λα ηεξνύλ ειάρηζηα 
απνζεκαηηθά. ……..» 

ΠΗΓΗ:  www.bankofgreece.gr 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/MonetaryPolicyEurosystem/means/open.aspx


ΠΑΡΑΡΣΖΜΑ .2 ΠΡΑΞΔΗ΢ ΑΝΟΗΚΣΖ΢ ΑΓΟΡΑ΢ 

 

                        «……….Οη πξάμεηο αλνηθηήο αγνξάο 

 

 

Οη πξάμεηο αλνηθηήο αγνξάο ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο κπνξνύλ λα ηαμηλνκεζνύλ ζηηο 
αθόινπζεο ηέζζεξεηο θαηεγνξίεο όζνλ αθνξά ζηνπο ζηόρνπο, ηελ ηαθηηθόηεηα θαη ηηο 
δηαδηθαζίεο ηνπο:  

 

 πξάμεηο θύξηαο αλαρξεκαηνδόηεζεο  

 πξάμεηο πην καθξνπξόζεζκεο αλαρξεκαηνδόηεζεο  

 πξάμεηο εμνκάιπλζεο βξαρπρξόλησλ δηαθπκάλζεσλ ηεο ξεπζηόηεηαο  

 δηαξζξσηηθέο πξάμεηο  

 

Οη πξάμεηο θύξηαο αλαρξεκαηνδόηεζεο παξέρνπλ ηαθηηθά ξεπζηόηεηα κέζσ 
αληηζηξεπηέσλ ζπλαιιαγώλ κε εβδνκαδηαία ζπρλόηεηα θαη δηάξθεηα κηαο εβδνκάδαο. 
Απηέο νη πξάμεηο εθηεινύληαη από ηηο εζληθέο θεληξηθέο ηξάπεδεο (ΔζλΚΣ) κε 
ηππνπνηεκέλεο δεκνπξαζίεο. Από ηνλ Ηνύλην 2000, ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα 
(ΔΚΣ) δεκνζηεύεη ηελ πξόβιεςή ηεο γηα ηνλ κέζν όξν ησλ απηόλνκσλ παξαγόλησλ 
πξνζδηνξηζκνύ ηεο ξεπζηόηεηαο ηελ εκέξα ηεο αλαθνίλσζεο ησλ πξάμεσλ θύξηαο 
αλαρξεκαηνδόηεζεο. Από ηνλ Μάξηην 2004, κε ηελ εθαξκνγή ηνπ λένπ ιεηηνπξγηθνύ 
πιαηζίνπ ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο γηα ηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή, ε ΔΚΣ έρεη αξρίζεη λα 
δεκνζηεύεη «ην πνζό ηζνξξνπίαο» ζηηο πξάμεηο θύξηαο αλαρξεκαηνδόηεζεο ηελ 
εκέξα ηεο αλαθνίλσζεο θαη ηελ εκέξα ηεο θαηαλνκήο, θαζώο επίζεο θαη 
ελεκεξσκέλε πξόβιεςε ησλ κέζσλ απηόλνκσλ παξαγόλησλ ηελ εκέξα ηεο 
θαηαλνκήο.  

 

 

Οη πξάμεηο πην καθξνπξόζεζκεο αλαρξεκαηνδόηεζεο είλαη αληηζηξεπηέεο 
ζπλαιιαγέο παξνρήο ξεπζηόηεηαο κε κεληαία ζπρλόηεηα θαη δηάξθεηα ηξηώλ κελώλ. 
Απηέο νη πξάμεηο ζηνρεύνπλ ζηελ παξνρή πξόζζεηεο πην καθξνπξόζεζκεο 
αλαρξεκαηνδόηεζεο ζηνπο αληηζπκβαιιόκελνπο θαη εθηεινύληαη από ηηο ΔζλΚΣ βάζεη 
ησλ ηππνπνηεκέλσλ δεκνπξαζηώλ. ΢ε απηέο ηηο πξάμεηο, ην Δπξσζύζηεκα, 
θαηαξράο, δελ ζθνπεύεη λα ζεκαηνδνηήζεη ην επίπεδν ησλ επηηνθίσλ ζηελ αγνξά θαη, 
επνκέλσο, θαλνληθά ελεξγεί σο απνδέθηεο ηηκώλ.  

 

Οη θύξηεο θαη νη πην καθξνπξόζεζκεο πξάμεηο αλαρξεκαηνδόηεζεο εθηεινύληαη 
ζύκθσλα κε ην πξναλαγγειζέλ εκεξνιόγην δεκνπξαζηώλ ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο. 



Οη πξάμεηο εμνκάιπλζεο βξαρπρξόληωλ δηαθπκάλζεωλ ηεο ξεπζηόηεηαο 
εθηεινύληαη ζε ad hoc βάζε, κε ζηόρν ηε δηαρείξηζε ηεο ξεπζηόηεηαο ζηελ αγνξά θαη, 
εηδηθόηεξα, πξνθεηκέλνπ λα ακβιύλνπλ ηηο επηπηώζεηο ζηα επηηόθηα πνπ πξνθαινύληαη 
από απξνζδόθεηεο δηαθπκάλζεηο ξεπζηόηεηαο ζηελ αγνξά. Οη πξάμεηο εμνκάιπλζεο 
βξαρπρξόλησλ δηαθπκάλζεσλ ηεο ξεπζηόηεηαο εθηεινύληαη πξσηίζησο σο 
αληηζηξεπηέεο ζπλαιιαγέο, αιιά κπνξνύλ επίζεο λα ιάβνπλ ηε κνξθή νξηζηηθήο 
πξάμεο (αγνξάο ή πώιεζεο), αληαιιαγήο λνκηζκάησλ θαη απνδνρήο θαηαζέζεσλ 
θαζνξηζκέλεο δηάξθεηαο. Οη πξάμεηο εμνκάιπλζεο βξαρπρξόλησλ δηαθπκάλζεσλ ηεο 
ξεπζηόηεηαο δηελεξγνύληαη θαλνληθά από ηηο ΔζλΚΣ κέζσ ηαρείαο δεκνπξαζίαο, αλ 
θαη κπνξνύλ επίζεο λα ρξεζηκνπνηεζνύλ δηκεξείο δηαδηθαζίεο. Σν Γηνηθεηηθό 
΢πκβνύιην ηεο ΔΚΣ απνθαζίδεη εάλ, ππό εμαηξεηηθέο πεξηζηάζεηο, νη πξάμεηο 
εμνκάιπλζεο βξαρπρξόλησλ δηαθπκάλζεσλ ηεο ξεπζηόηεηαο κπνξνύλ λα 
δηελεξγεζνύλ από ηελ ίδηα ηελ ΔΚΣ.  

 

 

Δπηπιένλ, ην Δπξσζύζηεκα κπνξεί λα δηελεξγήζεη δηαξζξωηηθέο πξάμεηο όπνηε ε 
ΔΚΣ επηζπκεί λα ξπζκίζεη ηε δηαξζξσηηθή ζέζε ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο έλαληη ηνπ 
ρξεκαηνπηζησηηθνύ ηνκέα (είηε ζε ηαθηηθή είηε ζε κε ηαθηηθή βάζε). Οη δηαξζξσηηθέο 
πξάμεηο ππό κνξθήλ αληηζηξεπηέσλ ζπλαιιαγώλ θαη ε έθδνζε ησλ πηζηνπνηεηηθώλ 
ρξένπο δηελεξγνύληαη από ηηο ΔζλΚΣ κέζσ ηππνπνηεκέλσλ δεκνπξαζηώλ. Οη 
δηαξζξσηηθέο πξάμεηο ππό κνξθήλ νξηζηηθώλ ζπλαιιαγώλ εθηεινύληαη κέζσ ησλ 
δηκεξώλ δηαδηθαζηώλ. ……..» 
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ΠΑΡΑΡΣΖΜΑ .3 Ζ ΣΡΑΠΔΕΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢ 

 

 

                 «…….Η Θζηνξία ηεο Σξάπεδαο ηεο Ειιάδνο 

 

Ζ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο είλαη ε θεληξηθή εθδνηηθή ηξάπεδα ηεο ρώξαο. Ηδξύζεθε ην 
1927, βάζεη ελόο Παξαξηήκαηνο ηνπ Πξσηνθόιινπ ηεο Γελεύεο ηεο 15εο 
΢επηεκβξίνπ, ιίγα ρξόληα κεηά ηνλ Πξώην Παγθόζκην Πόιεκν θαη ηε Μηθξαζηαηηθή 
Καηαζηξνθή, θαη άξρηζε λα ιεηηνπξγεί ηνλ Μάην ηνπ 1928. ΢ηα 80 ρξόληα ηεο ηζηνξίαο 
ηεο γλώξηζε 16 Γηνηθεηέο, ζε ηξεηο εθ ησλ νπνίσλ έρεη απνλεκεζεί ν ηίηινο ηνπ 
Δπίηηκνπ Γηνηθεηή, θαη 27 Τπνδηνηθεηέο.  

 

Οη εξγαζίεο ηεο μεθίλεζαλ ζηηο 14 Μαΐνπ 1928, κε πξώην Γηνηθεηή ηνλ Αιέμαλδξν 
Γηνκήδε, νπόηε θαζνξίζηεθε θαη ην έκβιεκά ηεο. Οη επέηεηνη ησλ 25 εηώλ, κε Γηνηθεηή 
ηνλ Γεώξγην Μαληδαβίλν, θαη ησλ 50 εηώλ, κε Γηνηθεηή ηνλ Ξελνθώληα Ενιώηα, 
ενξηάζηεθαλ κε ιακπξέο ηειεηέο. Ζ επέηεηνο ησλ 75 εηώλ βξίζθεη ηελ Σξάπεδα κέινο 
ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο θαη ηνπ Δπξσπατθνύ ΢πζηήκαηνο Κεληξηθώλ 
Σξαπεδώλ, κε Γηνηθεηή ηνλ Νηθόιαν Υ. Γθαξγθάλα. 

 

Ζ Σξάπεδα ζηεγάδεηαη ζε ηδηόθηεην θηήξην επί ηεο νδνύ Διεπζεξίνπ Βεληδέινπ 
(Παλεπηζηεκίνπ) 21, απέλαληη από ηα ηξία ηζηνξηθά θηήξηα ηεο Αθαδεκίαο, ηνπ 
Παλεπηζηεκίνπ θαη ηεο Βηβιηνζήθεο, ζην θέληξν ηεο πξσηεύνπζαο. Γεδνκέλνπ όηη 
θαλέλα από ηα πξνζρέδηα πνπ ππνβιήζεθαλ ζηνλ ζρεηηθό δηαγσληζκό πνπ 
πξνθεξύρζεθε ην 1929 δελ βξαβεύζεθε, ε Σξάπεδα αλέζεζε ζηνπο Κ. Παπαδάθε θαη 
Ν. Ενπκπνπιίδε λα πξνηείλνπλ λέα πξνζρέδηα ηα νπνία θαη εγθξίζεθαλ ην 1932. Ζ 
ζεκειίσζε ηνπ θηεξίνπ έγηλε ην 1933 θαη ηα εγθαίληά ηνπ ην 1938, κε Γηνηθεηή θαη ζηηο 
δύν πεξηπηώζεηο ηνλ Δκκαλνπήι Σζνπδεξό. Σε ρξνληά εθείλε εθδόζεθε θαη ζρεηηθό 
ιεύθσκα κε θσηνγξαθίεο ηνπ λένπ θηεξίνπ. Ζ αλάγθε κεηαζηέγαζεο νξηζκέλσλ 
Γηεπζύλζεσλ θαη ππεξεζηώλ ηεο Σξάπεδαο επέβαιε ηε ρξήζε (2004) θαη δεύηεξνπ 
θηεξίνπ ζηελ νδό Ακεξηθήο 3. 

  

  

 

 

 

 

 

 

 



 Η Ίδξπζε ηεο Σξάπεδαο ηεο Ειιάδνο θαη ηα Πξώηα Χξόληα Λεηηνπξγίαο 

ηεο 

 

Ζ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο ηδξύζεθε ζε ζπλέρεηα ηνπ Πξσηνθόιινπ ηεο Γελεύεο ηεο 
15εο ΢επηεκβξίνπ 1927 θαη άξρηζε λα ιεηηνπξγεί ζηηο 15 Μαΐνπ 1928.   

 

Ζ πξόηαζε γηα ηε δεκηνπξγία ηεο θεληξηθήο ηξάπεδαο έγηλε από ηελ Κνηλσλία ησλ 
Δζλώλ πξνθεηκέλνπ λα ζηεξηρζνύλ νη πξνζπάζεηεο ηεο ειιεληθήο θπβέξλεζεο λα 
αληηκεησπίζεη ηα ζνβαξά νηθνλνκηθά θαη δεκνζηνλνκηθά πξνβιήκαηα ηεο επνρήο. 
Μέρξη ηελ ίδξπζε ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο, ηηο ιεηηνπξγίεο θεληξηθήο ηξάπεδαο 
αζθνύζε ε κεγαιύηεξε εκπνξηθή ηξάπεδα ηεο ρώξαο, ε Δζληθή Σξάπεδα ηεο 
Διιάδνο, ε νπνία είρε ηδξπζεί ην 1841 θαη βαζκηαία είρε απνθηήζεη κνλνπώιην επί ηνπ 
εθδνηηθνύ πξνλνκίνπ. ΢ύκθσλα κε ηελ Κνηλσλία ησλ Δζλώλ, ζηελ Δζληθή Σξάπεδα 
ηεο Διιάδνο ππήξρε αζπκβίβαζην γηα ηελ άζθεζε δεκόζηαο εμνπζίαο, όπσο ε 
έθδνζε ηνπ ραξηνλνκίζκαηνο, παξάιιεια κε ηε δξαζηεξηόηεηα εκπνξηθήο ηξάπεδαο.  

 

΢ηε λέα, θεληξηθή, ηξάπεδα κεηαβηβάζηεθαλ από ηελ Δζληθή Σξάπεδα ζηνηρεία 
ελεξγεηηθνύ (θπξίσο ρξπζόο θαη νκόινγα ηνπ Γεκνζίνπ) θαη παζεηηθνύ (ην εθδνζέλ 
ραξηνλόκηζκα θαη ηδίσο νη θαηαζέζεηο ηνπ Γεκνζίνπ).  

 

Ζ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο άξρηζε ηε ιεηηνπξγία ηεο ηνλ Μάην ηνπ 1928 κε πξνζσπηθό 
500 αηόκσλ. ΢ηε ζπλέρεηα, ε Σξάπεδα άλνημε έλαλ αξηζκό πξαθηνξείσλ θαη 
ππνθαηαζηεκάησλ θπξίσο γηα ηελ ηξνθνδόηεζε ησλ ηνπηθώλ αγνξώλ ζε 
ραξηνλόκηζκα θαη γηα ηε δηελέξγεηα πιεξσκώλ ή/θαη εηζπξάμεσλ γηα ινγαξηαζκό ηνπ 
Γεκνζίνπ. ΢ηηο 4 Απξηιίνπ 1938 ε έδξα ηεο Σξάπεδαο κεηαθέξζεθε ζηε ζεκεξηλή ηεο 
ζέζε.   

 

Σν Πξσηόθνιιν ηεο Γελεύεο θαζόξηζε, επίζεο, ην πεξηερόκελν ηεο δξαρκήο ζε 
ρξπζό θαη όξηζε όηη ε δξαρκή ζα αθνινπζνύζε ηνλ Καλόλα Υξπζνύ-΢πλαιιάγκαηνο. 
΢ύκθσλα κάιηζηα κε ην 'Aξζξν 4 ηνπ αξρηθνύ Καηαζηαηηθνύ ηεο Σξάπεδαο ηεο 
Διιάδνο "θύξηνλ θαζήθνλ ηεο Σξαπέδεο είλαη ε εμαζθάιηζηο ηεο ζηαζεξόηεηνο ηεο εηο 
ρξπζόλ αμίαο ησλ γξακκαηίσλ απηήο. Πξνο ηνλ ζθνπόλ ηνύηνλ ζα ξπζκίδε, εληόο ησλ 
νξίσλ ηνπ Καηαζηαηηθνύ απηήο, ηελ θπθινθνξίαλ θαη ηελ πίζηηλ ελ Διιάδη".  

 

   

 

 

 



 Θζηνξηθή Αλαδξνκή  

 

Ο ΠΟΛΕΜΟ΢, Η ΑΝΑ΢ΤΓΚΡΟΣΗ΢Η ΚΑΙ Η ΝΟΜΙ΢ΜΑΣΙΚΗ ΕΠΙΣΡΟΠΗ  

 

Καηά ηε δηάξθεηα ηνπ Β' Παγθνζκίνπ Πνιέκνπ, ν Γηνηθεηήο ηεο Σξάπεδαο αθνινύζεζε 
ηελ Διιεληθή Κπβέξλεζε ζηελ εμνξία. Σν απόζεκα ζε ρξπζό ηεο Σξάπεδαο 
κεηαθέξζεθε πξώηα ζηε Νόηηα Αθξηθή θαη ύζηεξα ζην Λνλδίλν. Μεηά ην ηέινο ηνπ 
Πνιέκνπ, ε νηθνλνκία ελ γέλεη θαη ηδηαίηεξα ην ρξεκαηνπηζησηηθό ζύζηεκα βξίζθνληαλ 
ζε έληνλα απνδηνξγαλσκέλε θαηάζηαζε. Σν 1945 ην θόζηνο δσήο εηθνζαπιαζηάζηεθε 
ελώ ε βηνκεραληθή παξαγσγή βξηζθόηαλ ζην έλα ηξίην ηνπ πξνπνιεκηθνύ ηεο 
επηπέδνπ θαη νη ηξαπεδηθέο θαηαζέζεηο ζην έλα ηξηαθνζηό ηνπ επηπέδνπ πνπ 
θαηαγξαθόηαλ ην 1939. Ζ θαηάζηαζε απηή, ππό ηηο ζπλζήθεο θξίζεο ηεο επνρήο, 
θξίζεθε όηη απαηηνύζε ζηελή ζπλεξγαζία κεηαμύ ηεο Κεληξηθήο Σξάπεδαο θαη ησλ 
Κπβεξλήζεσλ. Σε ζπλεξγαζία απηή ζεζκνπνίεζε ε δεκηνπξγία, ην 1946, ηεο 
Ννκηζκαηηθήο Δπηηξνπήο. Ζ Δπηηξνπή πεξηιάκβαλε ηνλ Τπνπξγό Δζληθήο Οηθνλνκίαο 
σο πξόεδξν, ηέζζεξεηο άιινπο Τπνπξγνύο θαη ηνλ Γηνηθεηή ηεο Σξάπεδαο ηεο 
Διιάδνο. Ζ ζέζε ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο ήηαλ ζεκαληηθή, θαζώο ε Σξάπεδα είρε 
ηελ επζύλε ζρεδηαζκνύ θαη πξόηαζεο κέηξσλ πνιηηηθήο πνπ, θαηά θαλόλα, 
πηνζεηνύληαλ από ηελ Δπηηξνπή.  

 

 

Η ΚΑΣΑΡΓΗ΢Η ΣΗ΢ ΝΟΜΙ΢ΜΑΣΙΚΗ΢ ΕΠΙΣΡΟΠΗ΢ ΚΑΙ Η ΠΟΡΕΙΑ ΣΗ΢ 

ΔΡΑΥΜΗ΢ ΠΡΟ΢ ΣΟΝ Μ΢Ι ΣΟΤ ΕΝ΢  

 

Σν 1982 ε Ννκηζκαηηθή Δπηηξνπή θαηαξγήζεθε θαη νη πεξηζζόηεξεο ησλ 
αξκνδηνηήησλ ηεο κεηαβηβάζηεθαλ ζηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο (Νόκνο 1266/1982).  

 

Όκσο ην πεξίπινθν ζύζηεκα άκεζσλ ειέγρσλ θαη πηζησηηθώλ θαλόλσλ, αλ θαη θαη' 
επαλάιεςε ηξνπνπνηήζεθε, παξέκεηλε ζε ηζρύ κέρξη ηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ '80. 
Τπό ην ζρήκα απηό πηνζεηήζεθε κηα πξνζέγγηζε ζε δύν επίπεδα ζύκθσλα κε ηα 
νπνία ε Κπβέξλεζε είρε ηελ επζύλε ράξαμεο ηεο γεληθήο νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο, ελώ 
ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο αζθνύζε ηε λνκηζκαηηθή θαη ζπλαιιαγκαηηθή πνιηηηθή κέζα 
ζηα όξηα ηνπ Καηαζηαηηθνύ ηεο.  

 

Ο ξόινο ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο άιιαμε θαη πάιη ζηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ '80, 
κε ηηο θηλήζεηο ειεπζέξσζεο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνύ ζπζηήκαηνο.  

 



Μέρξη ηελ έληαμε ηεο Διιάδαο ζηελ Οηθνλνκηθή θαη Ννκηζκαηηθή Έλσζε (ΟΝΔ) ηελ 
1.1.2001, ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο ήιεγρε ηε ξεπζηόηεηα έκκεζα, θπξίσο κε πξάμεηο 
αλνηρηήο αγνξάο, θαη κε ηε κεηαβνιή ησλ επίζεκσλ επηηνθίσλ θαη ησλ απαηηήζεσλ 
ηήξεζεο απνζεκαηηθώλ. Σν πιαίζην ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ηξνπνπνηήζεθε ην 
1998 κεηά ηελ έληαμε ηεο δξαρκήο ζηνλ Μεραληζκό ΢πλαιιαγκαηηθώλ Ηζνηηκηώλ (Μ΢Η) 
ηνπ Δπξσπατθνύ Ννκηζκαηηθνύ ΢πζηήκαηνο (ΔΝ΢) θαη ηελ έκθαζε πνπ δηλόηαλ ζηε 
ζηαζεξόηεηα ηεο ηζνηηκίαο ζηνλ κεραληζκό απηό. Ζ ηζνηηκία ηεο δξαρκήο απνηεινύζε 
ελδηάκεζν ζηόρν λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ελώ ηα λνκηζκαηηθά θαη πηζησηηθά κεγέζε 
παξαθνινπζνύληαλ σο δείθηεο.  

 

Από ην 1994, ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο δελ ρξεκαηνδνηεί πιένλ θαζ' νηνλδήπνηε 
ηξόπν ηνλ δεκόζην ηνκέα. Άιιε κεηαηξνπή πξαγκαηνπνηήζεθε ηνλ Ηνύλην ηνπ 1994: 
παιαηόηεξα ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο δερόηαλ θαηαζέζεηο από νξγαληζκνύο ηνπ 
δεκόζηνπ ηνκέα (θπξίσο Αζθαιηζηηθά Σακεία) θαη ρξεζηκνπνηνύζε ηα θεθάιαηα απηά 
γηα ηελ αγνξά θξαηηθώλ ρξενγξάθσλ πνπ ηεξνύληαλ ζε ινγαξηαζκνύο ηεο Σξάπεδαο. 
Μεηά ηελ απαγόξεπζε ηεο λνκηζκαηηθήο ρξεκαηνδόηεζεο, ε Σξάπεδα ζήκεξα ελεξγεί 
ηε δηαρείξηζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ θξαηηθώλ ρξενγξάθσλ πνπ αλήθνπλ απεπζείαο 
ζηνπο νξγαληζκνύο ηνπ δεκόζηνπ ηνκέα.  

 

 

ΣΟ ΠΛΑΘ΢ΘΟ ΣΗ΢ ΑΝΕΞΑΡΣΗ΢ΘΑ΢ ΣΗ΢ ΣΡΑΠΕΖΑ΢ ΣΗ΢ ΕΛΛΑΔΟ΢ 

 

Με ηηο απνθάζεηο ηεο Γεληθήο ΢πλέιεπζεο ησλ Μεηόρσλ ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο 
από 22.12.1997 θαη 25.4.2000, νη νπνίεο θπξώζεθαλ κε ηνπο Νόκνπο 2609/11.5.1998 
θαη 2832/13.6.2000 αληηζηνίρσο, ην Καηαζηαηηθό ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο 
ηξνπνπνηήζεθε ώζηε λα αληαπνθξίλεηαη ζηηο απαηηήζεηο ηεο ΢πλζήθεο γηα ηελ 
Δπξσπατθή Έλσζε. Ζ ζηαζεξόηεηα ησλ ηηκώλ αλαθέξεηαη πιένλ ξεηώο σο 
ζεκειηώδεο ζηόρνο ηεο Σξάπεδαο. Δπίζεο, εμαζθαιίδεηαη ε αλεμαξηεζία ηεο 
Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο θαη πξνζδηνξίδνληαη νη ζρέζεηο ηεο κε ηε Βνπιή θαη ηελ 
Κπβέξλεζε.  

 

Έλα λέν όξγαλν δεκηνπξγήζεθε ζηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο - ην ΢πκβνύιην 
Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο - αξκόδην γηα ηε λνκηζκαηηθή θαη ζπλαιιαγκαηηθή πνιηηηθή.  

 

Από ηεο ππνθαηαζηάζεσο ηνπ επξώ ζην εζληθό λόκηζκα, ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο 
ιεηηνπξγεί σο αλαπόζπαζην κέξνο ηνπ Δπξσπατθνύ ΢πζηήκαηνο Κεληξηθώλ 
Σξαπεδώλ ηόζν θαηά ηελ επηδίσμε ηνπ πξσηαξρηθνύ ηεο ζθνπνύ όζν θαη, σο πξνο 
ζεηξά βαζηθώλ αξκνδηνηήησλ ηεο, ελεξγώληαο ζύκθσλα κε ηηο θαηεπζπληήξηεο 
γξακκέο θαη νδεγίεο ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο…..» 

 ΠΗΓΗ:  www.bankofgreece.gr 

http://www.bankofgreece.gr/


 ΠΑΡΑΡΣΖΜΑ 4 . ΠΗΝΑΚΔ΢ & ΓΗΑΓΡΑΜΜΑΣΑ ΔΛΛΖΝΗΚΩΝ 

ΜΑΚΡΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΩΝ ΜΔΓΔΘΩΝ ΣΖΝ ΠΔΡΗΟΓΟ 2001-2008 

 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 20: ΠΡΟ΢ΑΡΜΟΓΔ΢  ΒΑ΢ΗΚΩΝ ΔΠΗΣΟΚΗΩΝ ΣΟΤ ΔΤΡΩ΢Τ΢ΣΖΜΑΣΟ΢ 

ΣΖΝ ΠΔΡΗΟΓΟ 2001-2008 (ΠΟ΢Ο΢ΣΑ % ΔΣΖ΢ΗΩ΢) 

ΠΖΓΖ: ΔΚΣ 

ΖΜΔΡΟΜΖΝΗΑ 

ΜΔΣΑΒΟΛΖ΢ 

ΔΠΗΣΟΚΗΩΝ 

ΠΑΓΗΑ 

ΓΗΔΤΚΟΛΤΝ΢Ζ 

ΑΠΟΓΟΥΖ΢ 

ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΩΝ 

ΠΡΑΞΔΗ΢ ΚΤΡΗΑ΢ 

ΑΝΑΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢ 

ΠΑΓΗΑ 

ΓΗΔΤΚΟΛΤΝ΢Ζ 

ΟΡΗΑΚΖ΢ 

ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ΢  

    

ΓΖΜΟΠΡΑ΢ΗΔ΢ 

΢ΣΑΘΔΡΟΤ 

ΔΠΗΣΟΚΗΟΤ 

ΓΖΜΟΠΡΑ΢ΗΔ΢ 

ΑΝΣΑΓΩΝΗ΢ΣΗΚΟΤ 

ΔΠΗΣΟΚΗΟΤ    

11 ΜΑΙΟΤ 2001 3,5 — 4,5 5,5  

31 ΑΤΓΟΤ΢ΣΟΤ 2001 
3,25 — 4,25 5,25 - 

18 ΢ΔΠΣΔΜΒΡΙΟΤ 

2001 
2,75 

— 3,75 4,75 - 

9 ΝΟΔΜΒΡΙΟΤ 2001 
2,25 — 3,25 4,25 - 

6 ΓΔΚΔΜΒΡΙΟΤ 2002 
1,75 — 2,75 3,75 - 

7 ΜΑΡΣΙΟΤ 2003 
1,5 — 2,5 3,5 - 

6 ΙΟΤΝΙΟΤ 2003 
1 — 2 3 - 

6 ΓΔΚΔΜΒΡΙΟΤ 2005 
1,25 — 2,25 3,25 + 

8 ΜΑΡΣΙΟΤ 2006 
1,5 — 2,5 3,5 + 

15 ΙΟΤΝΙΟΤ 2006 
1,75 — 2,75 3,75 + 

9 ΑΤΓΟΤ΢ΣΟΤ 2006 
2 — 3 4 + 

11 ΟΚΣΧΒΡΙΟΤ 2006 
2,25 — 3,25 4,25 + 

13 ΓΔΚΔΜΒΡΙΟΤ 

2006 
2,5 

— 3,5 4,5 + 

14 ΜΑΡΣΙΟΤ 2007 
2,75 — 3,75 4,75 + 

13 ΙΟΤΝΙΟΤ 2007 
3 — 4 5 + 

9 ΙΟΤΛΙΟΤ 2008 
3,25 — 4,25 5,25 + 

8 ΟΚΣΧΒΡΙΟΤ 2008 
2,75 — — 4,75 - 

9 ΟΚΣΧΒΡΙΟΤ 2008 
3,25 — — 4,25 + 

15 ΟΚΣΧΒΡΙΟΤ 2008 3,25 3,75 — 4,25   



12 ΝΟΔΜΒΡΙΟΤ 

2008 
2,75 

3,25 — 3,75 - 

10 ΓΔΚΔΜΒΡΙΟΤ 

2008 
2 

2,5 — 3 - 

 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 21: ΣΟ ΑΔΠ  ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΖΝ ΠΔΡΗΟΓΟ 2001-2008 

ΠΖΓΖ: ΣΡΑΠΔΕΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢ 

 

ΔΣΟ΢ 
ΑΔΠ (ποζοζηιαίορ 

πςθμόρ αύξηζηρ) 

2001 4,10% 

2002 4,00% 

2003 4,20% 

2004 4,20% 

2005 3,70% 

2006 4,30% 

2007 4,00% 

2008 2,90% 

 

ΑΔΠ (ποζοζηιαίορ πςθμόρ αύξηζηρ)

0,00%

0,50%

1,00%

1,50%

2,00%

2,50%

3,00%

3,50%

4,00%

4,50%

5,00%

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

ΔΣΟ΢

Α
Δ

Π ΑΔΠ (ποζοζηιαίορ πςθμόρ

αύξηζηρ)

 

 

ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 12: ΣΟ ΑΔΠ  ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΖΝ ΠΔΡΗΟΓΟ 2001-2008 



ΠΗΝΑΚΑ΢ 22: Ο ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟ΢  ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΖΝ ΠΔΡΗΟΓΟ 2001-2008 

       

ΠΖΓΖ: ΣΡΑΠΔΕΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢ 

 

ΔΣΟ΢ ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟ΢* 

2001 3,60% 

2002 3,91% 

2003 3,40% 

2004 3,00% 

2005 3,50% 

2006 3,30% 

2007 3,00% 

2008 4,20% 

           

        *ΜΔ ΒΑ΢Η ΣΟΝ ΔνΓΣΚ 

 

 

ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΌ΢
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 13: Ο ΠΛΖΘΩΡΗ΢ΜΟ΢  ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΖΝ ΠΔΡΗΟΓΟ 2001-2008 

 

 



ΠΗΝΑΚΑ΢ 23:  ΣΟ ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΔΛΛΔΗΜΜΑ  ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΖΝ ΠΔΡΗΟΓΟ  

2001-2008 (ΠΟ΢Ο΢ΣΟ % ΣΟΤ ΑΝΑΘΔΧΡΗΜΔΝΟΤ ΑΔΠ) 

 

ΠΖΓΔ΢: ΣΡΑΠΔΕΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢, ΤΠΟΤΡΓΔΗΟ ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ΢ ΚΑΗ 

ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΩΝ, Δ΢ΤΔ 

 

ΔΣΟ΢ 
ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΔΛΛΔΗΜΜΑ 

 (ωρ ποζοζηό ηος ΑΔΠ) 

2002 4,70% 

2003 5,60% 

2004 7,40% 

2005 5,10% 

2006 2,60% 

2007 2,80% 

2008 3,70% 

 

 

ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΔΛΛΔΗΜΜΑ
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 14:  ΣΟ ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΔΛΛΔΗΜΜΑ  ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΖΝ ΠΔΡΗΟΓΟ 

 2001-2008 



ΠΗΝΑΚΑ΢ 24: Ο ΛΟΓΟ΢ ΥΡΔΟΤ΢ ΣΖ΢ ΓΔΝΗΚΖ΢ ΚΤΒΔΡΝΖ΢Ζ ΠΡΟ΢ ΣΟ ΑΔΠ² 

΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΖΝ ΠΔΡΗΟΓΟ   2001-2008 

 

ΠΖΓΖ: ΣΡΑΠΔΕΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢ 

 

(ΔΚΑΣΟ΢ΣΙΑΙΔ΢ ΜΟΝΑΓΔ΢ ΣΟΤ ΑΔΠ²) 

ΔΣΟ΢ 
ΓΖΜΟ΢ΗΟ ΥΡΔΟ΢ 

(ωρ ποζοζηό ηος ΑΔΠ) 

2001 103,70% 

2002 101,70% 

2003 98,00% 

2004 98,60% 

2005 98,80% 

2006 95,90% 

2007 94,80% 

2008 95,40% 

 

2 ΔΥΔΙ ΛΤΦΘΔΙ ΤΠΟΦΗ ΣΟ ΑΔΠ ΟΠΧ΢ ΑΝΑΘΔΧΡΗΘΗΚΔ ΣΟ ΜΑΡΣΙΟ ΣΟΤ 2009 ΑΠΟ ΣΗΝ Δ΢ΤΔ 

 

ΓΗΜΟ΢ΙΟ ΥΡΔΟ΢ (ωρ ποζοζηό ηος ΑΔΠ)
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 15: Ο ΛΟΓΟ΢ ΥΡΔΟΤ΢ ΣΖ΢ ΓΔΝΗΚΖ΢ ΚΤΒΔΡΝΖ΢Ζ ΠΡΟ΢ ΣΟ ΑΔΠ² 

΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΖΝ ΠΔΡΗΟΓΟ   2001-2008 



ΠΗΝΑΚΑ΢ 25: Ζ ΑΝΔΡΓΗΑ ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΖΝ ΠΔΡΗΟΓΟ 2001-2008 

 

ΠΖΓΖ: ΣΡΑΠΔΕΑ ΣΖ΢ ΔΛΛΑΓΟ΢ 

 

ΔΣΟ΢ ΑΝΔΡΓΗΑ  (ωρ ποζοζηό ηος 

επγαηικού δςναμικού) 

2001 10,50% 

2002 9,90% 

2003 9,30% 

2004 10,50% 

2005 9,90% 

2006 8,90% 

2007 8,30% 

2008 7,60% 

 

 

ΑΝΔΡΓΙΑ (ωρ ποζοζηό ηος επγαηικού δςναμικού)
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 16:  Ζ ΑΝΔΡΓΗΑ ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ ΣΖΝ ΠΔΡΗΟΓΟ 2001-2008 

 


