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Πρόλογος 

 

 Οι σηµειώσεις αυτές γράφτηκαν για τους φοιτητές του Εθνικού Μετσόβιου 

Πολυτεχνείου και καλύπτουν πλήρως το µάθηµα της Μακροοικονοµικής που διδάσκεται 

κατά το δεύτερο εξάµηνο στο τµήµα Πολιτικών Μηχανικών. Οι σηµειώσεις αυτές είναι 

µέρος της σειράς για τα µαθήµατα Γενικού Τµήµατος που κυκλοφορεί. 

 

 Σκοπός των σηµειώσεων αυτών είναι να δοθούν µε σαφήνεια και απλότητα όλες 

οι έννοιες και οι εφαρµογές της Μακροοικονοµικής, διατηρώντας όµως παράλληλα την 

επιστηµονική αυστηρότητα και ευκρίνεια που πρέπει να διέπει τέτοιες προσπάθειες. 

 

Τα κεφάλαια των σηµειώσεων ακολουθούν σε γενικές γραµµές την εξής 

αντιστοιχία µε τα κεφάλαια του βιβλίου (Macroeconomics, Rudinger Dornbusch / Stanley 

Fischer): 

 

ΣΗΜΕΙΩΣΕΙΣ  ΒΙΒΛΙΟ 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1 Εθνικοί Λογαριασµοί ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2 Εισόδηµα και ∆απάνες ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 Χρήµα,Τόκος & Εισόδηµα ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 Εκτόπιση Ιδιωτικού Τοµέα, Συνδυασµοί Πολιτικών ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5 ∆ιεθνείς Οικονοµικές ∆ιασυνδέσεις ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6 Συνολική Προσφορά & Συνολική Ζήτηση ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7 Μακροχρόνια Μεγέθυνση & Παραγωγικότητα ΚΕΦΑΛΑΙΟ 19 

 

Στο τέλος κάθε κεφαλαίου τοποθετήσαµε επιλεγµένες λυµένες ασκήσεις του 

βιβλίου, καθώς και αυτούσια λυµένα θέµατα εξετάσεων. Οι ασκήσεις είναι κατά το 

δυνατόν αναλυτικά λυµένες, ώστε να γίνονται πλήρως κατανοητές. 

            

        Φ. Φωτόπουλος 

 

Α. Χαραλαµπάκης 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1: ΕΘΝΙΚΟΙ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ 

 

1.0 Γενικά 

 

Αντικείµενο της Μακροοικονοµικής είναι ο καθορισµός (υπολογισµός) των 

συνολικών µεγεθών της οικονοµίας, πχ. της συνολικής παραγωγής, του γενικού 

επιπέδου των τιµών και άλλων µεταβλητών. 

 

Οι εθνικοί λογαριασµοί µας δίνουν εκθέσεις για το Α.Ε.Π. , το µέτρο επίδοσης της 

οικονοµίας όσον αφορά την παραγωγή αγαθών και την προσφορά υπηρεσιών. 

 

1.1 Ακαθάριστο Εθνικό Προϊόν (Α.Ε.Π.) - Καθαρό Εθνικό Προϊόν  

 

Η αξία όλων των τελικών αγαθών και υπηρεσιών που παράγονται από τους 

συντελεστές µιας χώρας σε µια δεδοµένη χρονική περίοδο (τρίµηνο ή έτος) ονοµάζεται 

Α.Ε.Π. ∆ηλαδή το Α.Ε.Π. είναι η αξία όλων των αγαθών και υπηρεσιών που παράγονται 

από τους µόνιµους κατοίκους µιας χώρας σε µια δεδοµένη χρονική περίοδο. Μόνιµοι 

κάτοικοι είναι οι κάτοικοι που ζουν και εργάζονται σε µια χώρα αλλά και αυτοί που 

εργάζονται στο εξωτερικό µε ειδικές συµβάσεις. Μόνιµοι κάτοικοι δεν είναι οι κάτοικοι 

που µετανάστευσαν και οι ξένοι που εργάζονται µέσα στη χώρα µε ειδικές συµβάσεις. Το 

Α.Ε.Π. αποτελεί το βασικό µέτρο της οικονοµικής δραστηριότητας. 

 

Όταν η αξία των αγαθών και των υπηρεσιών υπολογίζεται µε βάση τις τιµές 

αγοράς προκύπτει το ονοµαστικό Α.Ε.Π. Τιµές αγοράς είναι οι τρέχουσες τιµές, δηλαδή 

οι τιµές που επικρατούν την συγκεκριµένη χρονική περίοδο υπολογισµού του Α.Ε.Π. Οι 

τιµές αγοράς αποτελούνται από το κόστος των συντελεστών (αντιστοιχεί στους 

συντελεστές της παραγωγής) και τους έµµεσους φόρους (αντιστοιχούν στο κράτος 

όπως το Φ.Π.Α. (VAT)). Άρα:  



 7 

 

 

                     

Αν αφαιρέσουµε από το Α.Ε.Π. τις αποσβέσεις (που περιγράφονται παρακάτω), 

προκύπτει το Καθαρό Εθνικό Προϊόν: 

 

1.2 Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν 

 

Αντιπροσωπεύει την αξία όλων των τελικών αγαθών και υπηρεσιών που 

παράγονται στα στενά γεωγραφικά πλαίσια της χώρας. Συνεπώς υπάρχει σαφής 

διαχωρισµός από το Α.Ε.Π.: κατά τον υπολογισµό του Ακαθάριστου Εγχώριου Προϊόντος 

λαµβάνονται υπόψη όλοι οι παραγωγικοί συντελεστές που υπάρχουν µέσα σε µία χώρα, 

άσχετα µε το αν ανήκουν στους µόνιµους κατοίκους ή όχι. Αν το Α.Ε.Π. είναι 

µεγαλύτερο του Ακαθάριστου Εγχώριου Προϊόντος, τότε οι πολίτες της χώρας κερδίζουν 

πιο πολλά στο εξωτερικό από ότι οι ξένοι στην χώρα. 

 

Προβλήµατα κατά τον υπολογισµό του Α.Ε.Π.: Όταν υπολογίζεται το Α.Ε.Π. 

γίνονται πολλά λάθη και παραλείψεις. Αυτά οφείλονται: 

• Στις αµοιβές από έκτακτη δουλειά. 

• Στην εργασία του παράνοµου εργάτη. 

• Στις �κρυφές� συναλλαγές.(Είτε τις µη παράνοµες που αποκρύπτονται από 

συµφέρον είτε τις καθαυτό παράνοµες όπως πχ. ναρκωτικά) 

• Σε άλλες περιπτώσεις, πχ. στην παραγωγή λαχανικών στον κήπο µας.(που 

δεν υπολογίζονται στο Α.Ε.Π.) 

Όπως είναι γνωστό η παραοικονοµική δραστηριότητα δεν είναι δυνατόν να 

µετρηθεί, σίγουρα όµως παράγονται µεγάλες ποσότητες αγαθών κατ� αυτό τον τρόπο. 

Τιµή Αγοράς = Κόστος Συντελεστών + Φόροι 

Α.Ε.Π. - Αποσβέσεις = Καθαρό Εθνικό Προϊόν 
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Εποµένως το Α.Ε.Π. όπως το υπολογίζουµε είναι λανθασµένο, αφού δεν λαµβάνουµε 

υπόψη τις παραπάνω δραστηριότητες. 

 

Πέρα από τα παραπάνω, κατά τον υπολογισµό του Α.Ε.Π. πρέπει να είµαστε 

ιδιαίτερα προσεκτικοί για να µην κάνουµε διπλούς ή και τριπλούς υπολογισµούς. Για 

παράδειγµα, αν σε µια οικονοµία παρήχθησαν 5 εκ. δρχ. Σιτάρι , 7 εκ. δρχ. Αλεύρι και 10 

εκατοµµύρια δρχ. Ψωµί τότε για να υπολογίσουµε το Α.Ε.Π. σωστά είτε παίρνουµε την 

αξία του τελικού προϊόντος (10 εκ δρχ. Ψωµί και όχι 5 + 7 + 10 = 22 εκ. δρχ.) είτε 

παίρνουµε την προστιθέµενη αξία κάθε σταδίου παραγωγής, δηλαδή 5 εκατοµµύρια δρχ. 

το σιτάρι + 2 εκ. δρχ. για να γίνει αλεύρι + 3 εκ. δρχ. για να γίνει ψωµί = 10 εκ. δρχ. 

 

1.3 Πραγµατικό και Ονοµαστικό Α.Ε.Π. 

 

Όταν υπολογίζουµε το Α.Ε.Π. µε τρέχουσες τιµές (τιµές αγοράς) προκύπτει το 

ονοµαστικό Α.Ε.Π. Μια αύξηση του ονοµαστικού Α.Ε.Π. οφείλεται σε δύο παράγοντες: 

την αύξηση της παραγωγής και την άνοδο των τιµών. Αν υπολογίσουµε την αξία των 

τελικών αγαθών και υπηρεσιών   (δηλ. την αξία της παραγωγής) µε βάση όχι τις 

τρέχουσες τιµές αλλά τις τιµές ενός προκαθορισµένου έτους - βάσης προκύπτει το 

πραγµατικό Α.Ε.Π. Είναι προφανές ότι µια αύξηση του πραγµατικού Α.Ε.Π. οφείλεται 

µόνο στην αύξηση της παραγωγής και όχι στην άνοδο των τιµών. Έτσι το πραγµατικό 

Α.Ε.Π. είναι ένα χρησιµοποιήσιµο µέτρο σύγκρισης, αφού αντανακλά την αύξηση της 

παραγωγής. Συγκεκριµένα,µια γενική αύξηση του πραγµατικού Α.Ε.Π. οφείλεται στα 

εξής: 

• Αύξηση κεφαλαίου. 

• Αύξηση εργατικού δυναµικού. 

• Ανάπτυξη τεχνολογίας.      Αύξηση της                      

• Βελτίωση πρακτικής εµπειρίας.        παραγωγικότητας. 
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Ο υπολογισµός του πραγµατικού Α.Ε.Π. γίνεται όταν από το ονοµαστικό 

αφαιρέσουµε τον παράγοντα πληθωρισµό, ο οποίος αντιστοιχεί στην άνοδο του 

επιπέδου των τιµών. Έτσι: 

 

1.4 Πληθωρισµός 

 

 Είναι ο ποσοστιαίος ρυθµός αύξησης του επιπέδου των τιµών κατά την διάρκεια 

µιας δεδοµένης χρονικής περιόδου. Ο υπολογισµός όµως του πραγµατικού Α.Ε.Π. γίνεται 

µε την βοήθεια ενός δείκτη ,ο οποίος ονοµάζεται αποπληθωριστής και αντανακλά την 

γενική άνοδο των τιµών από το έτος βάσης (που γίνονται οι υπολογισµοί) έως την 

τρέχουσα περίοδο. Ο αποπληθωριστής ορίζεται ως εξής: 

 

 

 

 

 

Ο αποπληθωριστής είναι ο πιο εµπιστευτικός δείκτης πληθωρισµού. Πέρα από 

αυτόν υπάρχουν και άλλοι πιο ενδεικτικοί: 

• Ο δείκτης τιµών καταναλωτή (∆.Τ.Κ.) αφορά το κόστος αγοράς ενός 

συγκεκριµένου �καλαθιού� αγαθών. Αντιστοιχεί στις µέσες ανάγκες ενός 

κατοίκου πόλης. 

• Ο δείκτης τιµών παραγωγού (∆.Τ.Π.) αφορά διαφορετικά αγαθά από το 

∆.Τ.Κ., καθώς και τιµές σε πρώιµο στάδιο διανοµής. 

 

1.5 Α.Ε.Π. και διαθέσιµο εισόδηµα 

 

Ονοµαστικό Εθνικό Προϊόν - Παράγοντας 

Πληθωρισµός =  Πραγµατικό Εθνικό Προϊόν 

Ονοµαστικό Α.Ε.Π. 

            =   αποπληθωριστής 

Πραγµατικό Α.Ε.Π. 
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Το διαθέσιµο εισόδηµα είναι το ύψος του εισοδήµατος που διατίθεται για δαπάνες 

και αποταµίευση µέσα στην οικονοµία. Πρέπει να έχουµε υπόψη µας ότι το Α.Ε.Π. είναι 

ίσο µε το Ακαθάριστο Εθνικό Εισόδηµα. Η µόνη διαφορά τους είναι ο τρόπος 

υπολογισµού τους. 

 

Εκείνο που µας ενδιαφέρει είναι το ύψος των  εισοδηµάτων που έχουν 

στα χέρια τους τα νοικοκυριά και µπορούν να τα διαθέσουν για κατανάλωση 

και αποταµίευση. 

 

Είναι φανερό πως δεν φτάνει στα χέρια των νοικοκυριών όλο το Α.Ε.Π. Καταρχήν 

µέρος αυτού καταλήγει στο κράτος υπό την µορφή φόρων. Εξάλλου οι διάφορες 

εταιρείες δεν διανέµουν όλα τα κέρδη τους στους µετόχους (στους οποίους και ανήκουν 

τα κέρδη),αλλά παρακρατούν ένα µέρος από αυτά (αδιανέµητα κέρδη). 

 

Τέλος µερικά νοικοκυριά δεν λαµβάνουν εισοδήµατα από την τρέχουσα παραγωγή 

αλλά από παλιότερη (πχ. επιδόµατα, συντάξεις) τα οποία δεν υπολογίζονται στο Α.Ε.Π. 

Αυτά ονοµάζονται µεταβιβάσεις. Επιπλέον, για να υπολογίσουµε το προσωπικό 

διαθέσιµο εισόδηµα, πρέπει να αφαιρέσουµε από το Α.Ε.Π. τις αποσβέσεις. 

 

Απόσβεση: Είναι η φθορά που παθαίνει το κεφάλαιο της οικονοµίας ,το οποίο 

πρέπει να αντικατασταθεί για να διατηρηθεί η παραγωγική ικανότητα της οικονοµίας. 

Τελικά: 

 

Το προσωπικό διαθέσιµο εισόδηµα είναι το εισόδηµα που φτάνει πραγµατικά στα 

νοικοκυριά σε ένα έτος. Χρησιµοποιείται για κατανάλωση και για αποταµίευση. 

 

Προσωπικό ∆ιαθέσιµο Εισόδηµα = Α.Ε.Π. - 

Αποσβέσεις - Φόροι - Αδιανέµητα κέρδη + 

Μεταβιβάσεις 
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1.6 Ζήτηση 

 

Η ζήτηση των προϊόντων εξαρτάται από τις εξής παραµέτρους: 

• ∆απάνες κατανάλωσης νοικοκυριού. 

• ∆απάνες επένδυσης επιχειρήσεων και νοικοκυριών. 

• Κρατικές αγορές αγαθών και υπηρεσιών. 

• Ξένη ζήτηση. 

Οι καταναλωτικές δαπάνες των νοικοκυριών περιλαµβάνουν τρόφιµα, ρουχισµό, 

µαθήµατα καθώς και δαπάνες σε διαρκή αγαθά όπως αυτοκίνητα, ψυγεία κλπ. 

 

Επενδύσεις: Επένδυση σηµαίνει δηµιουργία νέου κεφαλαίου, πχ. οικοδόµηση 

σπιτιών, εργοστασίων αλλά και αύξηση των αποθεµάτων των επιχειρήσεων. 

 

Γίνεται επένδυση όταν κτίσουµε ένα σπίτι γιατί δηµιουργείται νέο κεφάλαιο στην 

οικονοµία. Όταν όµως αγοράσω ένα σπίτι , προσωπικά κάνω επένδυση, όµως για την 

οικονοµία δεν έγινε επένδυση, διότι ό,τι επενδύω εγώ το αποεπενδύει κάποιος άλλος. 

Εξάλλου η αγορά αυτοκινήτου ή ψυγείου δεν είναι επένδυση. Τα αγαθά αυτά αν και 

χρησιµοποιούνται πολλά  χρόνια  εντούτοις δεν θεωρούνται επενδύσεις από οικονοµικής 

άποψης. 

 

Η συνολική επένδυση µιας οικογένειας λέγεται Ακαθάριστη Επένδυση. Όταν από 

αυτή αφαιρέσουµε τις αποσβέσεις προκύπτει η Καθαρή Επένδυση. 

 

Τα αγαθά που παράγονται σε µια χώρα είτε καταναλώνονται σ� αυτή είτε 

εξάγονται στο εξωτερικό. Εκτός αυτού οι κάτοικοι µιας χώρας δεν ζητούν µόνο εγχώρια 

προϊόντα αλλά και ξένα, που προέρχονται από εισαγωγές. Άρα: 

Ακαθάριστη Επένδυση - Αποσβέσεις = Καθαρή Επένδυση 



 12 

 

Μέρος όµως της παραγωγής δεν διατίθεται στην αγορά αλλά µένει στις αποθήκες 

των επιχειρήσεων, οπότε αυξάνονται τα αποθέµατα. Τελικά έχουµε: 

 

 

1.7 Συµβολισµοί 

 

Τελικά έχουµε στα επόµενα: 

 

• Υ = Εισόδηµα (Yield) 

• C = Κατανάλωση (Consumption) 

• I = Επένδυση (Investment) 

• S = Αποταµίευση (Saving) 

 

Είναι γνωστό πως το εισόδηµα διατίθεται για κατανάλωση και αποταµίευση. Άρα: 

 

Στην ισότητα  Υ =  C + I  εισάγουµε τώρα το κράτος, τους φόρους κλπ. Έχουµε: 

• G = Αγορές προϊόντων και υπηρεσιών από το Κράτος (Κρατικές 

δαπάνες) 

• TA = Φόροι 

• TR = Μεταβιβάσεις 

• NX = Καθαρές εξαγωγές (Εξαγωγές - Εισαγωγές) 

Ζήτηση Αγαθών (στη χώρα) = Α.Ε.Π. - Εξαγωγές + Εισαγωγές 

Συνολικές Πωλήσεις = Α.Ε.Π. + Εισαγωγές - Εξαγωγές - Μεταβολές 

Αποθεµάτων 

YD = C + I   ή   YD = C + S  άρα  I = S  (Αποταµίευση = Επένδυση) 
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• YD = ∆ιαθέσιµο εισόδηµα 

 Ισχύουν: 

 

1.8 Ισολογισµοί 

 

Ο πλούτος που κατέχει ένα νοικοκυριό (πχ. ακίνητα ,αυτοκίνητα κλπ.) αποκτώνται 

είτε µε δικά του κεφάλαια είτε µε την βοήθεια δανείων. Αν από την µια πλευρά βάλουµε 

τα περιουσιακά στοιχεία και στην άλλη πλευρά τις υποχρεώσεις προς τρίτους , η 

διαφορά είναι η καθαρή αξία των περιουσιακών στοιχείων του νοικοκυριού δηλαδή η 

καθαρή θέση. Η παραπάνω διαδικασία  ονοµάζεται Ισολογισµός. Ισολογισµός λοιπόν 

είναι η δήλωση των περιουσιακών στοιχείων και των υποχρεώσεων µιας οικονοµικής 

µονάδας (πχ. νοικοκυριό, µια χώρα κλπ.).Εποµένως: 

 

 

Y = C + I + G + NX  

YD = Y +TR - TA 

YD =  C + S = Y + TR - TA 

C = YD - S ⇒⇒⇒⇒  Κατανάλωση = ∆ιαθέσιµο Εισόδηµα - 

Αποταµίευση 

 G + TR = Κρατικές Αγορές Αγαθών & Υπηρεσιών + Κρατικές 

Μεταβιβαστικές Πληρωµές = Κρατικές ∆απάνες 

ΤΑ = Σύνολο Φόρων (Προς Το Κράτος) = Κρατικά Έσοδα 

G + TR - TA = Κρατικά Έξοδα - Κρατικά Έσοδα = Έλλειµµα 

Του Προϋπολογισµού 

Καθαρή Θέση = Περιουσιακά Στοιχεία - Υποχρεώσεις 

ή 

Περιουσιακά Στοιχεία = Υποχρεώσεις + Καθαρή Θέση 
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Για παράδειγµα: 

Ισολογισµός Νοικοκυριού Χ 

Καταθέσεις 

∆ιαρκή καταναλωτικά αγαθά 

Αυτοκίνητα 

Μετοχές 

Κτίρια - Σπίτια κλπ. 

Υποθήκες 

∆άνεια 

Καθαρή θέση 

 

Εθνικός Ισολογισµός: Πρόκειται για τον ισολογισµό ενός Κράτους. Κατά την 

σύνταξή του πρέπει να αποφύγουµε το διπλό µέτρηµα, οπότε χρησιµοποιούµε την 

προστιθέµενη αξία. 

 

Ο Εθνικός Πλούτος είναι η γη, τα εργοστάσια, ο εξοπλισµός και τα διαρκή 

καταναλωτικά αγαθά, ενώ στον αντίποδα  υπάρχουν οι υποχρεώσεις προς ξένες χώρες 

και η καθαρή θέση. Τέλος, αν µια χώρα κατέχει περισσότερα ξένα περιουσιακά στοιχεία 

από ότι οι ξένες χώρες σ� αυτή, τότε η χώρα ονοµάζεται πιστώτρια, αλλιώς ονοµάζεται 

οφειλέτης. 

 

1.9 Προβλήµατα Κεφαλαίου 1 

 

1.9.1 Άσκηση 2, σελ. 86 

 

Τα παρακάτω είναι στοιχεία από τους εθνικούς λογαριασµούς µιας υποθετικής 

χώρας: 
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Ποιο είναι: 

i)  Το καθαρό εθνικό εισόδηµα; 

ii)  Οι καθαρές εξαγωγές; 

iii)  Οι κρατικοί φόροι - µεταβιβάσεις; 

iv)  Το προσωπικό διαθέσιµο εισόδηµα; 

v)  Η προσωπική αποταµίευση; 

 

Λύση: 

 

i)  Βοηθητικά: Αποσβέσεις = Ακαθάριστες Επενδύσεις - Καθαρές Επενδύσεις = 

800 - 300 = 500$ 

ii)  Καθαρό Εθνικό Εισόδηµα = Α.Ε.Π. - Αποσβέσεις = 4800 - 500 = 4300$ 

iii)  Καθαρές Εξαγωγές = Εξαγωγές - Εισαγωγές ή Y = C + I + G + NX όπου Y 

είναι το Α.Ε.Π. ,C η κατανάλωση, I η (ακαθάριστη) επένδυση, G οι κρατικές 

δαπάνες και NX οι καθαρές εξαγωγές. Άρα: NX = Y - C - I - G = 4800 - 3900 - 

800 - 960 = -860$. Άρα οι εισαγωγές ήταν περισσότερες κατά 860$. 

iv)  Έχω: G + TR - TA = Έλλειµµα άρα TR - TA =  -G + Έλλειµµα  ή TR - TA =  -

960  - 30 = -990$  διότι έχω πλεόνασµα και όχι έλλειµµα, οπότε:            

Κρατικοί Φόροι - Μεταβιβάσεις = TA - TR = 990$ 

v)  Ισχύει: YD = Y + TR - TA = 4800 - 990 = 3810$ 

Α.Ε.Π.  $4800 

Ακαθάριστες Επενδύσεις $800 

Καθαρές Επενδύσεις $300 

Κατανάλωση $3900 

Κρατικές Αγορές Προϊόντων & Υπηρεσιών $960 

Πλεόνασµα Κρατικού Προϋπολογισµού $30 
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vi)  Ζητώ την προσωπική αποταµίευση οπότε: C = YD - S ή S = 3810 - 3900 = -

90$  

 

1.9.2 Άσκηση 3, σελ. 86 

 

Τι θα συνέβαινε στο Α.Ε.Π. εάν η κυβέρνηση προσλάµβανε άνεργους εργάτες, οι 

οποίοι έπαιρναν ως τώρα ένα ποσό δολαρίων ίσων µε TR ως επίδοµα ανεργίας, σαν 

κυβερνητικούς υπαλλήλους που να µην κάνουν τίποτα και τους πλήρωνε πάλι ένα ποσό 

TR; Εξηγείστε. 

 

Λύση: 

 

Αν η κυβέρνηση προσλάµβανε εργάτες που η αµοιβή τους θα ήταν ίση µε το 

ανεργιακό επίδοµα χωρίς να παράγουν τίποτα δεν θα είχαµε καµιά µεταβολή στο 

Α.Ε.Π. Είναι γνωστό πως το Α.Ε.Π. είναι ίσο µε την αξία των αγαθών και υπηρεσιών που 

παράγονται από τους συντελεστές της χώρας. Μπορεί η ανεργία να µειώθηκε µε την 

απασχόληση των επιπλέον εργατών, όµως το προϊόν παρέµεινε το ίδιο και συνεπώς δεν 

έχω µεταβολή του Α.Ε.Π. Τέλος η κατανάλωση και η αποταµίευση θα διατηρηθούν στα 

ίδια επίπεδα. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2: ΕΙΣΟ∆ΗΜΑ & ∆ΑΠΑΝΕΣ 

 

2.1 Γενικά   

 

Ένα από τα σπουδαία ερωτήµατα της Μακροοικονοµικής είναι γιατί υπάρχουν 

διακυµάνσεις στην παραγωγή και κυρίως πώς συνδέονται η παραγωγή, το εισόδηµα και 

οι δαπάνες. 

 

2.2 Αλληλεπίδραση παραγωγής και δαπανών 

 

Οι δαπάνες καθορίζουν την παραγωγή και το εισόδηµα αλλά και η παραγωγή και 

το εισόδηµα καθορίζουν τις δαπάνες. Υπάρχει συνεπώς µια σχέση αλληλεξάρτησης. 

 

2.3 Ισορροπία Παραγωγής. Προσφορά - Ζήτηση 

 

Όταν λέµε Συνολική Ζήτηση εννοούµε το σύνολο των προϊόντων που ζητούνται 

στην Οικονοµία. Η παραγωγή βρίσκεται σε επίπεδο ισορροπίας εάν η ποσότητα του 

προϊόντος που έχει παραχθεί είναι ίση µε την ποσότητα του προϊόντος που ζητήθηκε. 

Στην κατάσταση ισορροπίας δεν υπάρχουν δυνάµεις που να προκαλούν µεταβολές. 
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Ας υποθέσουµε ότι έχουµε 

σταθερή συνολική ζήτηση. Τότε σε 

ένα διάγραµµα ζήτησης-προϊόντος  

η συνολική ζήτηση θα παρίσταται 

µε µία οριζόντια  ευθεία. (σχήµα 

2.1)Τα σηµεία  στα οποία έχουµε 

ισορροπία παραγωγής, θα 

βρίσκονται στη διχοτόµο της 

γωνίας του διαγράµµατος (δηλαδή 

την γραµµή των 45Ο),κι� αυτό γιατί 

πάνω σ� αυτά τα σηµεία η συνολική 

ζήτηση είναι ίση µε το προϊόν που 

παράχθηκε. Η τοµή των παραπάνω 

ευθειών, δηλαδή το σηµείο Ε, θα µας δίνει το σηµείο ισορροπίας στο οποίο 

βρισκόµαστε. 

 

Είναι προφανές ότι αν οι επιχειρήσεις παράγουν περισσότερη ποσότητα αγαθών 

από την ποσότητα που ζητείται, θα έχουµε απούλητα προϊόντα και θα σχηµατιστούν 

αποθέµατα. Σε αντίθετη περίπτωση θα υπάρχει έλλειψη αγαθών. 

 

2.4 Συνάρτηση Κατανάλωσης & Συνολική Ζήτηση. 

 

Στην προηγούµενη παράγραφο θεωρήσαµε ότι η συνολική ζήτηση είναι σταθερή. 

Στην πραγµατικότητα όµως η συνολική ζήτηση αυξάνει καθώς αυξάνει το εισόδηµα, κάτι 

που είναι απόλυτα λογικό αφού τα νοικοκυριά µε υψηλό εισόδηµα καταναλώνουν 

περισσότερα από τα νοικοκυριά µε χαµηλό εισόδηµα. 

 

Η σχέση κατανάλωσης και εισοδήµατος είναι η συνάρτηση κατανάλωσης. 

Έτσι η συνάρτηση κατανάλωσης δείχνει το επίπεδο των καταναλωτικών δαπανών σε 

κάθε επίπεδο εισοδήµατος.(σχήµα 2.2) 

Συνολική
Ζήτηση

Προϊόν

45ο

Ε

(AD)

(Y)

 

σχήµα 2.1 
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Η ζήτηση είναι καταναλωτική (C = cY) και επενδυτική ( A = σταθερό).(Γενικά 

µια παύλα πάνω από κάποια µεταβλητή σηµαίνει ότι αυτή είναι σταθερή).Το άθροισµα 

καταναλωτικής και επενδυτικής ζήτησης µας δίνει τη συνολική ζήτηση. Έτσι: 

 

 

 

Θεωρώ ότι η επενδυτική ζήτηση είναι σταθερή, δηλαδή ανεξάρτητη του επίπεδου 

εισοδήµατος και ίση µε A I=  το οποίο και ονοµάζουµε αυτόνοµη ζήτηση. Όπως 

βλέπουµε η συνάρτηση κατανάλωσης έχει θετική κλίση, δηλαδή η καταναλωτική ζήτηση 

αυξάνεται ανάλογα µε το επίπεδο του εισοδήµατος, κάτι το οποίο είναι απόλυτα λογικό. 

 

 

 

Ο συντελεστής c  (0<c<1) ονοµάζεται οριακή ροπή για κατανάλωση. 

Τέλος, το τµήµα του εισοδήµατος που δεν καταναλώνεται πρέπει να 

αποταµιεύεται. Πράγµατι: 

C=cY

 AD=cY+A

I

Yo

45o

ADo

Προϊόν 

A

Συνολική 
Ζήτηση

 

σχήµα 2.2 

AD = cY + A  

C = cY 
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Ο συντελεστής (1 - c) ονοµάζεται οριακή ροπή για αποταµίευση. 

 

2.5 Ισορροπία Εισοδήµατος & Παραγωγής 

 

Για να έχουµε ισορροπία θα πρέπει να ισχύει η βασική σχέση: 

 

 

 

Αλλά AD A cY= + οπότε όταν έχω ισορροπία εισοδήµατος - παραγωγής έχω 

A c Y= −( )1 .Τότε όµως Y Y= 0 .Τελικά: 

 

 

 

Με βάση τα παραπάνω παίρνουµε το παρακάτω διάγραµµα: (σχήµα 2.3) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

S = Y - C = Y - cY = (1 - c)Y 

Παραγωγή = Συνολική Ζήτηση ή Y =AD 

A
c

Y
1 0−

=  

C=cY

 AD=cY+A

Yo

45o

ADo

Συνολική 
Ζήτηση

Εισόδηµα,Προϊόν

IU>0

IU<0

 

σχήµα 2.3 
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Το IU ονοµάζεται µη προσχεδιασθείσα συσσώρευση αποθέµατος και ισούται µε τη 

παραγωγή µείον τη πραγµατική συνολική κατανάλωση (ζήτηση). 

 

2.6 Πολλαπλασιαστής 

 

Ο πολλαπλασιαστής συνδέει την µεταβολή στην αυτόνοµη ζήτηση ( A ) µε την 

µεταβολή της ισορροπίας παραγωγής, δηλαδή την µεταβολή της AD ή της Y.(η AD είναι 

ίση µε την Y διότι έχουµε ισορροπία και βρισκόµαστε πάνω στην γραµµή των 450). 

 

Ο πολλαπλασιαστής συµβολίζεται µε α και ισχύει: 

 

∆ ∆AD
c

A Y
c

=
−

= ⇒ =
−

>
1

1
1

1
10 α  

 

2.7 ∆ηµόσιος Τοµέας 

 

Γενικά, µε τον όρο ∆ηµοσιονοµική Πολιτική ονοµάζουµε την πολιτική του κράτους 

στο επίπεδο των δηµοσίων δαπανών, των µεταβιβάσεων και του φορολογικού 

συστήµατος. 

 

Έτσι ο δηµόσιος τοµέας επηρεάζει µε δύο τρόπους: 

i)  µε το G δηλαδή µε τις κρατικές δαπάνες. 

ii)  µε τα TA,TR δηλαδή µε τις µεταβιβάσεις και τους φόρους διότι επηρεάζεται το 

διαθέσιµο εισόδηµα. 

 

Εισάγοντας τον δηµόσιο τοµέα, πρέπει να µεταβάλλουµε τις εξισώσεις. 

Συγκεκριµένα: 
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ΑΠΟ ΣΕ 

C I C S+ = +  C I G C S TA TR+ + = + + −( )  

C cY=  C cYD c Y TR TA= = + −( )  

AD C I= +  AD C I G= + +  

 

Στο νέο µοντέλο µας, το κράτος δαπανά σταθερό ποσό G ,κάνει σταθερές 

µεταβιβάσεις TR  και εισπράττει ένα µέρος του εισοδήµατος υπό την µορφή φόρων: 

TA=tY. Με βάση αυτά καθώς και τις παραπάνω νέες εξισώσεις προκύπτει ότι: 

 

AD C I G
C cYD

YD Y TR TA
AD I TR G c t Y

'
' ( ) ( )

= + +
=

= + −









⇒ = + + + −1  

 

όπου: 

A G cTR I= + +( )  

Η ισορροπία σ� αυτή τη περίπτωση θα είναι: 

Y
c t

G cTR I0

1
1 1

=
− −

+ +
( )

( )  

Ο πολλαπλασιαστής, όταν υπάρχουν φόροι εισοδήµατος συµβολίζεται µε a και 

ισχύει: 

a
c t

=
− −

1
1 1( )

 

Το διάγραµµα συνολικής ζήτησης - εισοδήµατος σ� αυτή τη περίπτωση θα είναι: 

(σχήµα 2.4) 
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2.8 Προϋπολογισµός 

 

Θα λέµε ότι έχουµε πλεόνασµα στον προϋπολογισµό όταν τα έσοδα από φόρους 

υπερβαίνουν τα έξοδα λόγω κρατικών δαπανών και µεταβιβάσεων. 

Το πλεόνασµα (BS) ορίζεται λοιπόν ως εξής: 

 

 

Ως πλεόνασµα πλήρους απασχόλησης ονοµάζουµε το δηµοσιονοµικό 

αποτέλεσµα που ορίσαµε παραπάνω, µε την διαφορά όµως ότι τώρα αυτό µετράται όχι 

βάσει του πραγµατοποιούµενου εισοδήµατος αλλά βάσει των υποτιθέµενων συνθηκών 

πλήρους απασχόλησης ή αλλιώς όταν έχουµε επίπεδο δυνητικής παραγωγής 

(Υ*).Παρατηρήστε ότι όταν λέµε ότι  επικρατούν συνθήκες πλήρους απασχόλησης  η 

ανεργία δεν είναι µηδέν! Υπάρχουν διάφορες εκτιµήσεις για το ποσοστό ανεργίας σε 

 AD=cY+I

45o
Συνολική 
Ζήτηση

Εισόδηµα,Προϊόν

AD'=(I+cTR+G)+c(1-t)Y

 

σχήµα 2.4 

BS = TA - TR - G 

Πλεόνασµα = Φόροι - Μεταβιβάσεις - Κρατικές 

∆απάνες 
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συνθήκες πλήρους απασχόλησης, για παράδειγµα για τις Η.Π.Α. αυτό εκτιµάται σε 5,0 - 

5,5% ενώ σύµφωνα µε άλλους εκτιµητές αυτό ανέρχεται στο 7,0%.Τέλος ,το 

πλεόνασµα πλήρους απασχόλησης αποτελεί καλύτερο κριτήριο των κατευθύνσεων της 

δηµοσιονοµικής πολιτικής από ότι το πραγµατοποιούµενο πλεόνασµα, όµως είναι 

δύσκολο να εκτιµηθεί µε ακρίβεια διότι είναι δύσκολο να εκτιµηθεί το επίπεδο της 

παραγωγής σε συνθήκες πλήρους απασχόλησης. Έτσι: 

 

 

 

 

2.9 Προβλήµατα Κεφαλαίου 2 

 

2.9.1 Άσκηση 9, σελ. 134 

 

Υποθέτουµε ότι η οικονοµία µας περιγράφεται από τις παρακάτω συναρτήσεις: 

 

C = 50 + 0,8YD 

I  = 70 

G = 200 

TR  = 100 

t = 0,20 

 

(a)  Υπολογίστε το επίπεδο ισορροπίας του εισοδήµατος και τον πολλαπλασιαστή. 

(b)  Υπολογίστε το πλεόνασµα του προϋπολογισµού. 

(c)  Ας υποθέσουµε ότι το t αυξάνει σε 0,25.Ποια θα είναι η νέα ισορροπία του 

εισοδήµατος; Ποια θα είναι η νέα τιµή του πολλαπλασιαστή; 

BS* = tY* - TR - G ενώ BS* - BS = t(Y* - 

Y) 
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(d)  Υπολογίστε τη µεταβολή του πλεονάσµατος του προϋπολογισµού. Θα 

περιµένατε η µεταβολή του πλεονάσµατος να ήταν µεγαλύτερη ή µικρότερη αν 

το c ήταν 0,9 αντί 0,8; 

(e)  Μπορείτε να εξηγήσετε γιατί αν το t ήταν 1,ο πολλαπλασιαστής θα ήταν 1; 

 

Λύση: 

 

(a) Ισχύουν οι σχέσεις: 

Y
c t

G cTR I0

1
1 1

=
− −

+ +
( )

( )  

      Οπότε: 

Y0

1
1 0 8 1 0 2

200 0 8 100 70 973=
− −

+ ⋅ + ≅
, ( , )

( , )  

 

       διότι από την σχέση C YD= +50 0 8,  έχουµε ότι c = 0,8. Επίσης για τον 

πολλαπλασιαστή έχω: 

 

a
c t

=
− −

=
− −

≅
1

1 1
1

1 0 8 1 0 2
2 78

( ) , ( , )
,  

(b) Το πλεόνασµα υπολογίζεται ως εξής: 

 

Y C I G C C
YD Y TR TA Y Y
C YD

= + + = + + = +
= + − = + −

= +

70 200 270
100 0 2

50 0 8
,

,
 

      Οπότε: 

 

Y Y

Y

− = + + ⇒

= ≅

270 50 0 8 100 0 8
400
0 36

1111

, ( , )

,
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       Έτσι: 

 

BS tY G TR
BS
BS

= − − ⇒
= ⋅ − − ⇒
= −

0 2 1111 200 100
77 8
,

,
 

Προφανώς έχουµε έλλειµµα. 

 

(c) Έχω: 

′ =
− −

+ +Y
c t

G cTR I0

1
1 1( ' )

( )  

     Οπότε: 

Y0

1
1 0 8 1 0 25

200 0 8 100 70 875=
− −

+ ⋅ + =
, ( , )

( , )  

 

     Η νέα τιµή του πολλαπλασιαστή θα  είναι: 

 

a
c t

'
( ' ) , ( , )

,=
− −

=
− −

=
1

1 1
1

1 0 8 1 0 25
2 5  

 

(d) Η νέα τιµή του πλεονάσµατος θα είναι: 

 

BS t Y G TR
BS
BS

' '
' ,
' ,

= − − ⇒
= ⋅ − − ⇒
= −

0 25 1111 200 100
22 25

 

 

      συνεπώς η µεταβολή του πλεονάσµατος θα είναι: 

∆BS BS BS= − = − + =' , , ,22 5 77 8 55 55 
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      Εάν το c ήταν 0,9 τότε έχουµε: 

 

Y Y

Y

' , ( , )

'
,

− = + + ⇒

= ≅

270 50 0 9 100 0 8
410
0 28

1464
 

      και τότε: 

 

BS t Y G TR
BS
BS

' ' ' '
' ' ,
' ' ,

= − − ⇒
= ⋅ − − ⇒
=

0 25 1464 200 100
66 07

 

 

     Σ� αυτή τη περίπτωση η µεταβολή είναι µεγαλύτερη: 

 

∆BS BS BS' ' ' , , ,= − = + =66 07 77 8 143 87  

 

(e)  Από την σχέση: 

a
c t

=
− −

1
1 1( )

 

    συµπεραίνουµε εύκολα ότι για t = 1 ο πολλαπλασιαστής θα είναι 1. 

 

2.9.2 Άσκηση 10, σελ. 134 

 

Ας υποθέσουµε ότι η οικονοµία λειτουργεί σε ισορροπία µε Υ0 = 1000.Αν η 

κυβέρνηση αυξήσει τον φορολογικό συντελεστή κατά 0,05 και τις κρατικές δαπάνες 

κατά 50,το πλεόνασµα του προϋπολογισµού θα αυξηθεί ή θα µειωθεί και γιατί; 

 

Λύση: 

 

Ισχύουν οι σχέσεις: 
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BS tY G TR

BS t Y G TR
Y

BS t G TR BS

= − −

= + − + −
=





⇒ = − − =

0

0

0

0 05 50
1000

1000
' ( , ) ( )

'
 

 

Άρα, δεν έχουµε καµία µεταβολή στο πλεόνασµα του προϋπολογισµού. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3: ΧΡΗΜΑ ΤΟΚΟΣ & ΕΙΣΟ∆ΗΜΑ 

 

3.1  Γενικά   

 

Είναι προφανές ότι το χρήµα παίζει πρωτεύοντα ρόλο στον προσδιορισµό του 

εισοδήµατος και της απασχόλησης. Στα µοντέλα που µελετήσαµε στο προηγούµενο 

κεφάλαιο, θα προσθέσουµε το επιτόκιο. Το επιτόκιο παίζει σηµαντικό ρόλο στις 

επενδύσεις. Πράγµατι, επειδή σκοπός των επενδύσεων είναι η δηµιουργία νέου 

κεφαλαίου ,όποια επιχείρηση δανείζεται έχει τόσο χαµηλότερα κέρδη όσο ψηλότερα 

είναι τα επιτόκια µε τα οποία δανείζεται. 

 

3.2 Η Καµπύλη Ζήτησης Επενδύσεων 

 

Θεωρούµε ότι η συνάρτηση επένδυσης έχει την εξής µορφή: 

I I bi= −  

όπου I το επιτόκιο και b ένας συντελεστής που δείχνει πόσο µεταβάλλονται οι 

επενδύσεις µε τη µεταβολή του επιτοκίου. Η καµπύλη επένδυσης λοιπόν θα έχει ως 

εξής: (σχήµα 3.1). 

Σχεδιαζόµενη Επενδυτική ∆απάνη

Επιτόκιο

I =  I   - bi

 

σχήµα 3.1 
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Πράγµατι, όσο πιο υψηλό είναι το επιτόκιο, τόσο λιγότερες θα  είναι και οι 

επενδυτικές δαπάνες. Αν ο βαθµός εξάρτησης των επενδύσεων από το επιτόκιο είναι 

υψηλός τότε µια µικρή µείωση του επιτοκίου θα έχει σαν αποτέλεσµα µια σηµαντική 

αύξηση των επενδύσεων. Τότε θα έχουµε µεγάλο b και θα λέµε ότι οι επενδύσεις είναι 

ελαστικές ως προς το επιτόκιο. Το αντίθετο θα συµβεί εάν ο βαθµός εξάρτησης είναι 

µικρός. 

 

3.3 Η Συνολική Ζήτηση Και Το Επιτόκιο: Η Καµπύλη IS 

 

Συµπεριλαµβάνοντας και το επιτόκιο, θα πρέπει να τροποποιήσουµε την 

συνάρτηση συνολικής ζήτησης που χρησιµοποιήσαµε στο προηγούµενο κεφάλαιο. 

Συγκεκριµένα τώρα η επενδυτικές δαπάνες θα εξαρτώνται από το επιτόκιο, όπως είδαµε 

στην προηγούµενη παράγραφο. Έχουµε: 

 

AD C I G
AD cTR c t Y I bi G
AD A cY bi

= + +
= + − + − +
= + −

( )1  

Σχεδιαζόµενη Επενδυτική ∆απάνη

Επιτόκιο

∆i

∆I

b µεγάλο,επενδύσεις
ελαστικές ως προς το 
επιτόκιο

 

σχήµα 3.2 



 31 

 

όπου  A cTR I G= + +  

 

Όπως είδαµε στην προηγούµενη παράγραφο, η αύξηση του επιτοκίου µε δεδοµένο 

το επίπεδο εισοδήµατος, οδηγεί σε µείωση της συνολικής ζήτησης, επειδή ακριβώς 

µειώνονται οι επενδυτικές δαπάνες. Μπορούµε τώρα για κάθε επίπεδο επιτοκίου, να 

προσδιορίσουµε το επίπεδο ισορροπίας του εισοδήµατος και του προϊόντος.(για κάθε 

επίπεδο επιτοκίου, το επίπεδο ισορροπίας του εισοδήµατος και του προϊόντος 

µεταβάλλεται). Η καµπύλη που προκύπτει µε αυτό το τρόπο ονοµάζεται καµπύλη IS 

και είναι πολύ σηµαντική. Σε συνδυασµό µε την καµπύλη LM που θα δούµε παρακάτω, 

προσδιορίζουµε το σηµείο ισορροπίας της αγοράς. Εξάλλου το υπόδειγµα IS - LM που 

παρουσιάζεται σ� αυτό το κεφάλαιο αποτελεί τον πυρήνα της σύγχρονης 

µακροοικονοµικής θεωρίας. 

 

Όλα τα σηµεία που βρίσκονται πάνω στην καµπύλη IS (η οποία καµπύλη είναι 

ευθεία στο υπόδειγµα που εµείς επεξεργαζόµαστε) έχουν το κοινό χαρακτηριστικό ότι 

προκύπτουν από συνδυασµούς επιτοκίου και εισοδήµατος ή προϊόντος για 

τους οποίους η αγορά βρίσκεται σε ισορροπία. Αυτός είναι και ο λόγος για τον 

οποίο η καµπύλη IS ονοµάζεται και καµπύλη ισορροπίας της αγοράς αγαθών. 

 

Με µαθηµατικά, οι παραπάνω συλλογισµοί εκφράζονται ως εξής: 

 

Ισορροπία:                                          Y AD=  

Y A cY bi
Y a A bi

= + −
= −( )

 

 

όπου a είναι ο πολλαπλασιαστής του Κεφαλαίου 2: a
c

=
−
1

1
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Με βάση αυτά προκύπτει η καµπύλη IS: (σχήµα 3.3) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Για να κατανοήσουµε την εξάρτηση της καµπύλης IS (ή καλύτερα της θέσης της 

καµπύλης IS) από τον πολλαπλασιαστή, το b,την αυτόνοµη δαπάνη κλπ. Γράφουµε την 

εξίσωση της καµπύλης IS που είδαµε προηγουµένως, µε την µορφή: 

 

(*)   i
A
b

Y
ab

= −  

 

45o
Συνολική 
Ζήτηση

Εισόδηµα,Προϊόν

Eπιτόκιο

Εισόδηµα,Προϊόν

Α+cY-bi

Α+cY-bi'

IS

i

i'

E

E'

E'

E

 

σχήµα 3.3 
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Όπως θα περιµέναµε, η κλίση της καµπύλης IS είναι αρνητική: η αύξηση του 

επιτοκίου µειώνει τις επενδυτικές δαπάνες ,τη συνολική ζήτηση και τελικά το επίπεδο 

ισορροπίας του εισοδήµατος. Η κλίση της καµπύλης IS ,όπως βλέπουµε από την (*), 

εξαρτάται από το b (βαθµός εξάρτησης των  επενδυτικών δαπανών από τις µεταβολές 

του επιτοκίου) καθώς και από τον πολλαπλασιαστή. Όσο πιο µικρά είναι τα b, a τόσο 

µεγαλύτερη κλίση έχει η καµπύλη IS, τείνοντας να γίνει κάθετη στον άξονα του 

εισοδήµατος και αντίστροφα βέβαια. 

 

Η δηµοσιονοµική πολιτική επηρεάζει την κλίση της καµπύλης IS.Πράγµατι, η 

αύξηση του φορολογικού συντελεστή µειώνει τον πολλαπλασιαστή και κατά συνέπεια 

αυξάνει την κλίση της καµπύλης IS.Η νέα θέση της καµπύλης (που προκύπτει από την 

παραπάνω µεταβολή ) φαίνεται στο παρακάτω διάγραµµα ως IS�(σχήµα 3.4). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Τέλος η θέση (κατά την οριζόντια συνιστώσα) της καµπύλης IS επηρεάζεται 

από την αυτόνοµη δαπάνη, η οποία µε την σειρά της επηρεάζεται από τις κυβερνητικές 

καταναλωτικές δαπάνες και τις µεταβιβάσεις.( A cTR I G= + + ).(Το b επηρεάζει και την 

κλίση της καµπύλης).Έτσι, µια αύξηση στις κυβερνητικές δαπάνες ή στις 

µεταβιβαστικές πληρωµές οδηγεί σε παράλληλη µετατόπιση της καµπύλης IS 

Eπιτόκιο

Εισόδηµα,Προϊόν

IS'

IS

 

σχήµα 3.4 
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προς τα δεξιά και αντίστροφα. Η µετατόπιση ∆Y θα ισούται ποσοτικά µε a A⋅ ∆ .Στο 

παρακάτω διάγραµµα φαίνεται η νέα θέση IS� της καµπύλης µετά από µια αύξηση στην 

αυτόνοµη δαπάνη. 

 

 

Όσο για τα σηµεία εκτός της καµπύλης,(στα οποία προφανώς δεν υπάρχει 

ισορροπία) σηµειώνουµε ότι δεξιά της καµπύλης IS έχουµε υπερβάλλουσα προσφορά 

και αριστερά της έχουµε υπερβάλλουσα ζήτηση στην αγορά αγαθών. 

 

3.4 Η Αγορά Περιουσιακών Στοιχείων Και Η Καµπύλη LM 

 

Θα ασχοληθούµε µε την αγορά περιουσιακών στοιχείων (οµολογίες, χρήµα, 

µετοχές κατοικίες και άλλες µορφές πλούτου). Όταν κάποιος έχει πχ. 10.000$ στην 

κατοχή του πρέπει να αποφασίσει πως θα τα κατανείµει, µεταξύ των εναλλακτικών 

µορφών περιουσιακών στοιχείων, πχ. 9.000$ για οµολογίες και 1.000$ ρευστό. Αυτή η 

απόφαση ονοµάζεται απόφαση χαρτοφυλακίου. 

Eπιτόκιο

Εισόδηµα,Προϊόν

IS'

IS

∆Y=α∆Α

 

σχήµα 3.5 
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Ως πραγµατικά χρηµατικά διαθέσιµα ονοµάζουµε το πηλίκο της διαίρεσης του 

ονοµαστικού χρήµατος προς το επίπεδο των τιµών. Στο εξής η πραγµατική ζήτηση 

χρήµατος θα λέγεται και ζήτηση για πραγµατικά διαθέσιµα. 

Ισχύει: 

L DB
WN

P
+ =  

 

όπου: L ζήτηση για πραγµατικά διαθέσιµα 

DB πραγµατική ζήτηση για οµολογίες 

WN ονοµαστικός πλούτος 

P επίπεδο τιµών 

 

Τέλος το άθροισµα  L+DB oνοµάζεται πραγµατικός οικονοµικός πλούτος ενός 

ατόµου. 

 

3.5 Τα Περιουσιακά Στοιχεία Και Η Απόδοση Τους 

 

Τα περιουσιακά στοιχεία χωρίζονται στις εξής κατηγορίες: 

 

i)  ΧΡΗΜΑ: είναι το νόµισµα και οι καταθέσεις όψεως. 

ii)  ΟΜΟΛΟΓΙΕΣ: είναι µια υπόσχεση για καταβολή στον κάτοχό της (δανειστής) 

ενός συµφωνηµένου ποσού σε συγκεκριµένες χρονικές περιόδους στο µέλλον. 

Ο δανειζόµενος καταβάλει κάθε χρόνο τόκο µέχρι την λήξη της οµολογίας. 

iii)  ΜΕΤΟΧΕΣ: είναι απαιτήσεις για συµµετοχή στα κέρδη µιας εταιρείας. 

(µέρισµα).Συνήθως, µέρος των κερδών µιας εταιρείας δεν δίνεται ως µέρισµα 

αλλά παρακρατείται για την αύξηση των περιουσιακών στοιχείων της εταιρείας. 

Οι µέτοχοι έχουν και σ� αυτό απαίτηση. 

iv)  ΠΡΑΓΜΑΤΙΚΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ: είναι τα περιουσιακά στοιχεία όπως 

µηχανήµατα, γη, κτιριακές εγκαταστάσεις που ανήκουν σε µια  εταιρεία, τα 
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διαρκή καταναλωτικά αγαθά (αυτοκίνητα, πλυντήρια, στερεοφωνικά, κλπ.), και 

οι κατοικίες. 

 

3.6 Η Ζήτηση Χρήµατος 

 

Η ζήτηση πραγµατικών διαθεσίµων εξαρτάται από το επίπεδο του πραγµατικού 

εισοδήµατος, από το επιτόκιο καθώς κα ι από το κόστος που συνεπάγεται η 

παρακράτηση χρηµατικών διαθεσίµων. Το κόστος αυτό ισούται µε τους τόκους που θα 

µπορούσε να αποφέρει η τοποθέτηση των παρακρατηθέντων χρηµατικών διαθεσίµων σε 

κάποιο άλλο περιουσιακό στοιχείο. Το κόστος αυτό είναι τόσο µεγαλύτερο, όσο 

υψηλότερο είναι το επιτόκιο. Μπορούµε συνεπώς να εκφράσουµε την ζήτηση για 

πραγµατικά διαθέσιµα ως εξής: 

L = kY - hi        k,h >0 

 

Οι παράµετροι k,h δείχνουν πόσο µεταβάλλεται η ζήτηση για πραγµατικά 

διαθέσιµα µετά από µια δεδοµένη µεταβολή του πραγµατικού εισοδήµατος και του 

επιτοκίου αντίστοιχα.(σχήµα 3.6) 

 

Eπιτόκιο 

Πραγµατικά διαθέσιµα 

L=kY-hi

 

σχήµα 3.6 
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3.7 Ισορροπία Στην Αγορά Χρήµατος Και Η Καµπύλη LM 

 

Αν η προσφορά χρήµατος Μ είναι δεδοµένη και το επίπεδο των τιµών P σταθερό, 

τότε η πραγµατική προσφορά χρήµατος είναι : M P/ . Όµοια  µε την καµπύλη IS, 

σχηµατίζουµε όλους εκείνους τους συνδυασµούς εισοδήµατος και επιτοκίου για τους 

οποίους η ζήτηση και η προσφορά πραγµατικών διαθεσίµων είναι ίσες.(σχήµα 3.7).Με 

βάση τους συνδυασµούς αυτούς προκύπτει η καµπύλη LM. Για όλα τα σηµεία της LM 

προφανώς θα έχουµε ισορροπία στην αγορά χρήµατος. 

Ισορροπία:  
M
P

kY hi= −  ή (*)    i
h

kY
M
P

= −








1
. Η σχέση αυτή, δίνει την 

καµπύλη LM: 

 

 

Η κλίση της καµπύλης LM είναι θετική και αυξάνεται (η LM τείνει να γίνει κάθετη) 

όσο µεγαλύτερος είναι ο βαθµός εξάρτησης k της ζήτησης χρήµατος από τις µεταβολές 

του εισοδήµατος και όσο µικρότερη είναι η ελαστικότητα  h της ζήτησης χρήµατος ως 

προς το επιτόκιο. 

Eπιτόκιο 

Εισόδηµα,Προϊόν 

L 

Πραγµατικά διαθέσιµα 

L'

M/P

LM

i 

i' 

Y' Y 

i 

i' 

E 

E' E' 

E 

 

σχήµα 3.7 
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Η θέση (ως προς την οριζόντια συνιστώσα) της καµπύλης LM εξαρτάται από 

την προσφορά χρήµατος. Πράγµατι ,όπως φαίνεται και από την σχέση (*),µια αύξηση 

στην προσφορά χρήµατος από M σε M� µε σταθερό το επίπεδο των τιµών οδηγεί σε 

παράλληλη µετατόπιση της καµπύλης LM προς τα κάτω και δεξιά, στη θέση LM�.(σχήµα 

3.8) 

 

Τέλος, πρέπει να επισηµάνουµε ότι στα σηµεία που βρίσκονται κάτω και δεξιά  της 

καµπύλης  LM έχουµε υπερβάλλουσα ζήτηση χρήµατος, ενώ στα σηµεία που βρίσκονται 

πάνω και αριστερά της καµπύλης LM έχουµε υπερβάλλουσα προσφορά χρήµατος. 

Προφανώς, σε όλα τα σηµεία εκτός της καµπύλης LM έχουµε ανισορροπία στην αγορά 

χρήµατος. 

 

3.8 Ισορροπία Στις Αγορές Αγαθών Και Περιουσιακών Στοιχείων 

 

Όπως είδαµε, οι καµπύλες IS και LM συνοψίζουν τις συνθήκες ισορροπίας των 

αγορών αγαθών και χρήµατος, αντίστοιχα. Θα πρέπει τώρα να προσδιορίσουµε πώς και 

οι δύο αυτές αγορές βρίσκονται σε ισορροπία. 

Eπιτόκιο 

Εισόδηµα,Προϊόν 

L 

Πραγµατικά διαθέσιµα 

M/P

LM

i'  

i  

Y  

i 

i' 

E'  

E  E  

E' 

M'/P 

LM'

 

σχήµα 3.8 
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Οι συνθήκες που εξασφαλίζουν ταυτόχρονη ισορροπία πληρούνται µόνο στο 

σηµείο Ε, το οποίο αποτελεί την τοµή των καµπύλων IS και LM: (σχήµα 3.9) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Στο σηµείο Ε, µε δεδοµένο το επίπεδο των τιµών, η οικονοµία βρίσκεται σε 

ισορροπία, αφού οι αγορές  αγαθών και χρήµατος ισορροπούν. Ισορροπία όµως στην 

αγορά χρήµατος σηµαίνει και ισορροπία στην αγορά οµολογιών. Τέλος, στο σηµείο Ε, οι 

µεν επιχειρήσεις παράγουν το επίπεδο του προϊόντος που σχεδιάζουν (δεν υπάρχει µη 

προσχεδιασθείσα µεταβολή αποθέµατος),τα δε άτοµα έχουν τη σύνθεση χαρτοφυλακίου 

που επιθυµούν. 

 

Το επίπεδο ισορροπίας επιτοκίου και εισοδήµατος προφανώς θα µεταβληθεί αν 

κάποια από τις καµπύλες IS,LM µετατοπιστεί. 

 

Όπως έχουµε ήδη αναφέρει, η αύξηση της αυτόνοµης δαπάνης (ή η 

∆ηµοσιονοµική Επέκταση ή η επεκτατική ∆ηµοσιονοµική Πολιτική για 

παράδειγµα αύξηση των κρατικών δαπανών) µετατοπίζει δεξιά  την καµπύλη IS, µε 

αποτέλεσµα να αυξηθούν τόσο το εισόδηµα ισορροπίας όσο και το επιτόκιο ισορροπίας, 

όπως είναι εύκολο να αποδείξουµε µε ένα απλό διάγραµµα IS-LM..(δες σχήµα 3.10). 

Eπιτόκιο 

Εισόδηµα,Προϊόν 

LM

Y 

i 
E 

IS 

 

σχήµα 3.9 
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Προφανώς, η περιοριστική ∆ηµοσιονοµική Πολιτική έχει το αντίθετο ακριβώς 

αποτέλεσµα.. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Θα εξετάσουµε τώρα πώς η Νοµισµατική Πολιτική επηρεάζει το επίπεδο 

ισορροπίας εισοδήµατος και επιτοκίου. Με τη νοµισµατική πολιτική η Κεντρική Τράπεζα 

επηρεάζει την ποσότητα χρήµατος, και συνεπώς επηρεάζεται η θέση της καµπύλης LM 

µε αποτέλεσµα την µεταβολή του επιτοκίου και του εισοδήµατος ισορροπίας. 

 

Η Νοµισµατική Πολιτική εκφράζεται κυρίως ως �πολιτική ανοικτής αγοράς�. Με την 

πολιτική ανοικτής αγοράς, η Κεντρική Τράπεζα είτε αγοράζει οµολογίες έναντι χρηµάτων 

(οπότε αυξάνεται το απόθεµα χρήµατος µέσα στην Οικονοµία) είτε πωλεί οµολογίες 

έναντι χρηµάτων που καταβάλλουν οι αγοραστές των οµολογιών (οπότε µειώνεται το 

απόθεµα χρήµατος). 

 

Αν η Κεντρική Τράπεζα εφαρµόσει επεκτατική Νοµισµατική Πολιτική 

(αγοράζοντας οµολογίες) τότε όπως είπαµε αυξάνεται το απόθεµα χρήµατος µέσα 

στην Οικονοµία, κάτι που έχει σαν αποτέλεσµα την παράλληλη µετατόπιση της 

καµπύλης LM προς τα δεξιά (όπως αναλύσαµε σε προηγούµενη παράγραφο). 

Eπιτόκιο 

Εισόδηµα,Προϊόν 

LM

Y 

i 
E 

IS 

IS' 

Y' 

i' 
E' 

 

σχήµα 3.10 
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Προφανώς το αντίθετο αποτέλεσµα επιφέρει η περιοριστική Νοµισµατική Πολιτική, 

χάρη στην οποία η καµπύλη LM µετατοπίζεται αριστερά. 

 

Η επεκτατική Νοµισµατική Πολιτική έχει ως αποτέλεσµα την αύξηση του 

εισοδήµατος ισορροπίας αλλά την µείωση του επιτοκίου ισορροπίας, όπως είναι εύκολο 

να δείξουµε µε ένα διάγραµµα IS-LM.(δες σχήµα 3.11).Τα αντίθετα αποτελέσµατα  

επιφέρει η περιοριστική Νοµισµατική Πολιτική. 

 

 

Όσον αφορά την επίδραση της Νοµισµατικής Πολιτικής στην Οικονοµία, θα πρέπει 

να γνωρίζουµε τις εξής δύο ακραίες περιπτώσεις: 

 

i)  Την παγίδα ρευστότητας: Τα άτοµα σε ένα δεδοµένο επίπεδο επιτοκίου, 

παρακρατούν οποιαδήποτε ποσότητα χρήµατος. Σ� αυτή την περίπτωση η 

καµπύλη LM είναι οριζόντια και δεν µετατοπίζεται µε την αλλαγή της 

ποσότητας χρήµατος. Προφανώς οποιαδήποτε Νοµισµατική Πολιτική είναι 

αναποτελεσµατική. 

ii)  Την κλασική περίπτωση: Σ� αυτή τη περίπτωση το ονοµαστικό εισόδηµα 

προσδιορίζεται αποκλειστικά από την ποσότητα χρήµατος, ενώ η καµπύλη LM 

Eπιτόκιο 

Εισόδηµα,Προϊόν 

LM

Y 

i 
E 

IS 

Y' 

i' 

E' 

LM' 

 

σχήµα 3.11 
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είναι κάθετη. Αυτό έχει σαν αποτέλεσµα η νοµισµατική πολιτική να είναι στο 

µεγαλύτερο βαθµό αποτελεσµατική, από την άλλη όµως η δηµοσιονοµική 

πολιτική είναι αναποτελεσµατική. 

 

Η κλίση λοιπόν της καµπύλης LM είναι θέµα - κλειδί για το βαθµό 

αποτελεσµατικότητας της νοµισµατικής πολιτικής. Τέλος, πρέπει να σηµειώσουµε ότι σε 

περίπτωση µεταβολής της θέσης ισορροπίας της Οικονοµίας, η προσαρµογή στη νέα 

κατάσταση ισορροπίας είναι άµεση για την αγορά χρήµατος.(Η προσαρµογή 

γίνεται µέσω της αγοράς και πώλησης οµολογιών, ενώ η µεταβολή του επιτοκίου σε 

κάθε περίπτωση είναι σχεδόν άµεση). Αντίθετα, για την αγορά αγαθών η διαδικασία 

προσαρµογής είναι σχετικά αργή.(Επειδή η αναπροσαρµογή των σχεδίων παραγωγής 

στις νέες συνθήκες από τις επιχειρήσεις είναι συνήθως χρονοβόρα διαδικασία). 

Πρακτικά, αυτό σηµαίνει ότι κινούµαστε πάντα πάνω στην καµπύλη LM. Έτσι στο 

παράδειγµα  µεταβολής της θέσης της καµπύλης LM λόγω επεκτατικής νοµισµατικής 

πολιτικής που περιγράφηκε παραπάνω, η πορεία προσαρµογής της Οικονοµίας στην νέα 

θέση ισορροπίας, θα είναι η Ε→Ε1→Ε�,(σχήµα 3.12) κι αυτό γιατί καθώς µετακινείται η 

καµπύλη LM ,µετακινείται και η θέση ισορροπίας µαζί της, ενώ η αγορά αγαθών αργεί να 

προσαρµοστεί: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Eπιτόκιο 

Εισόδηµα,Προϊόν 

LM 

Y 

i 
E 

IS 

Y' 

i' 

E' 

LM' 

E1 

 

σχήµα 3.12 
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3.9 Ασκήσεις Κεφαλαίου 3 

 

3.9.1 Άσκηση 1, σελ. 187 

 

Οι εξισώσεις που ακολουθούν περιγράφουν µια οικονοµία.(τα C,I,G, σε δις, το i σε 

ποσοστό επί τοις εκατό) 

C t Y
t
I i
G
L Y i
M P

= −
=
= −
=
= −

=

0 8 1
0 25
900 50
800
0 25 62 5

500

, ( )
,

, ,
/

 

i)  Ποια είναι η εξίσωση που περιγράφει την IS; 

ii)  Ποιος είναι ο ορισµός της IS; 

iii)  Ποια είναι η εξίσωση που περιγράφει την LM; 

iv)  Ποιος είναι ο ορισµός της LM; 

v)  Ποια είναι τα επίπεδα ισορροπίας εισοδήµατος και επιτοκίου; 

vi)  Περιγράψτε µε λόγια τις συνθήκες που ικανοποιούνται στο σηµείο τοµής 

της IS και της LM, και εξηγήστε γιατί αυτό το σηµείο είναι σηµείο ισορροπίας. 

 

Λύση: 

 

i)  Όπως έχουµε δει στη θεωρία, η εξίσωση που περιγράφει την καµπύλη IS 

είναι η εξής: 

Y
c t

A bi=
− −

−
1

1 1( )
( )  

Εδώ έχουµε: 

C cYD cTR c t Y= = + −( )1  
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άρα c = 0,8, TR =0.Επίσης: 

I I bi= −  

άρα I = 900,b = 0,5.Τέλος: 

A cTR I G= + + = + =900 800 1700  

Άρα η εξίσωση της IS είναι η εξής: 

Y i Y i=
− −

− ⇒ = −
1

1 0 8 1 0 25
1700 0 5 4250 1 25

, ( , )
( , ) ,  

ii)  Η καµπύλη IS προσδιορίζεται από όλους εκείνους τους συνδυασµούς 

επιτοκίου & εισοδήµατος για τους οποίους η αγορά αγαθών ισορροπεί.(δες και 

θεωρία) 

iii)  Η εξίσωση της LM  είναι όπως είδαµε: 

i
h

kY
M
P

= −
1

( )  

Όµως εδώ: 

L kY hi
L Y i

k
h

= −
= −









⇒
=
=







0 25 62 5

0 25
62 5, ,

,
,

 

Συνεπώς: 

i
h

kY
M
P

Y i Y= − = − ⇒ = −
1 1

62 5
0 25 500 0 004 8( )

,
( , ) ,  

iv)  Η καµπύλη LM προσδιορίζεται από όλους εκείνους τους συνδυασµούς 

επιτοκίου & εισοδήµατος για τους οποίους η αγορά χρήµατος ισορροπεί (ή 

αλλιώς  η προσφορά και η ζήτηση πραγµατικών διαθεσίµων είναι ίσες - δες και 

θεωρία) 

v)  Από το σύστηµα των εξισώσεων των καµπύλων IS-LM έχουµε: 

Y i
i Y

Y
i

= −
= −





⇒
=

=




4250 1 25
0 004 8

4238 81
8 96

,
,

,
,

 

vi)  Αναλύεται διεξοδικά στη θεωρία και συγκεκριµένα στη παράγραφο 3.8 
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3.9.2 Άσκηση 8, σελ. 188 

 

i)  Πώς επηρεάζεται η καµπύλη IS από µια αύξηση του φορολογικού 

συντελεστή; 

ii)  Πώς επηρεάζεται το επίπεδο ισορροπίας του εισοδήµατος από την αύξηση 

αυτή; 

iii)  Πώς επηρεάζεται το επιτόκιο ισορροπίας από την ίδια αύξηση; 

 

i,ii,iii) Όπως έχουµε ήδη πει, η δηµοσιονοµική πολιτική επηρεάζει την κλίση της 

καµπύλης IS.Η αύξηση του φορολογικού συντελεστή µειώνει τον πολλαπλασιαστή 

και κατά συνέπεια αυξάνει την κλίση της καµπύλης IS.Η νέα θέση της καµπύλης 

(που προκύπτει από την παραπάνω µεταβολή ) φαίνεται στο παρακάτω διάγραµµα 

ως IS�. Εξάλλου είναι προφανές από το σχήµα, ότι το επιτόκιο και το εισόδηµα 

ισορροπίας µειώνονται, αφού οδηγούµαστε στη νέα θέση ισορροπίας Ε�.Η εξήγηση 

θεωρείται πλήρης µε την χρήση του διαγράµµατος IS-LM, είναι όµως πολύ εύκολο 

να αποδειχθεί ότι η κλίση της καµπύλης IS αυξάνεται και µε την βοήθεια των 

µαθηµατικών εκφράσεων της IS ,που αναλύθηκαν σε προηγούµενη παράγραφο. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Eπιτόκιο 

Εισόδηµα,Προϊόν

IS'
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LM 

E 

E' 
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i' 

i
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4: ΕΚΤΟΠΙΣΗ Ι∆ΙΩΤΙΚΟΥ ΤΟΜΕΑ ΚΑΙ 

ΣΥΝ∆ΥΑΣΜΟΙ ΠΟΛΙΤΙΚΩΝ 

 

4.1 Εκτόπιση Του Ιδιωτικού Τοµέα 

 

Όταν ο δηµόσιος τοµέας παρουσιάζει έλλειµµα, αναγκάζεται να δανειστεί για να 

καλύψει τις αυξηµένες (σε σχέση µε τα έσοδα από την φορολογία) δαπάνες. Τότε 

µιλάµε για την αποκαλούµενη εκτόπιση του Ιδιωτικού Τοµέα. 

 

Ως εκτόπιση του Ιδιωτικού Τοµέα ορίζουµε την κατάσταση κατά την οποία, η 

επεκτατική ∆ηµοσιονοµική Πολιτική προκαλεί αύξηση των επιτοκίων, µειώνοντας έτσι 

την ιδιωτική δαπάνη και ειδικότερα την επένδυση. 

 

4.2 ∆ηµοσιονοµική Πολιτική και Εκτόπιση Του Ιδιωτικού Τοµέα 

 

Θα εξετάσουµε την σχέση µεταξύ της ∆ηµοσιονοµικής Πολιτικής και της εκτόπισης 

του Ιδιωτικού τοµέα, έτσι όπως αυτή ορίστηκε παραπάνω. 

 

Η πολιτική η οποία πρέπει να ακολουθηθεί είναι η αύξηση των κρατικών δαπανών. 

Ήδη έχει αναλυθεί ο τρόπος µε τον οποίο η αύξηση των κρατικών δαπανών µετατοπίζει 

την καµπύλη IS προς τα δεξιά. (Αυτό συµβαίνει διότι αυξάνεται η συνολική ζήτηση σε 

κάθε επίπεδο του επιτοκίου). 

 

Το προϊόν αυξάνεται και µαζί του αυξάνεται και το επιτόκιο, αφού η αύξηση του 

εισοδήµατος αυξάνει και την ζήτηση χρήµατος. Τα αυξηµένα ,όµως ,επιτόκια προκαλούν 

κατά  ένα µέρος την εκτόπιση της ιδιωτικής δαπάνης.(σχήµα 4.1) 
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4.3 Νοµισµατική Κάλυψη της Επεκτατικής ∆ηµοσιονοµικής Πολιτικής 

 

Όπως είδαµε παραπάνω, µια δηµοσιονοµική επέκταση µετακινεί προς τα δεξιά την 

καµπύλη IS, µε αποτέλεσµα την αύξηση του επιτοκίου και του εισοδήµατος ισορροπίας. 

Όµως, η αύξηση των επιτοκίων εκτοπίζει την επενδυτική δαπάνη. Η κεντρική Τράπεζα 

µπορεί όµως να καλύψει την δηµοσιονοµική επέκταση, δηµιουργώντας νέο χρήµα, 

οπότε µετακινείται προς τα δεξιά η καµπύλη LM.(σχήµα 4.2) 

 

Η νέα θέση ισορροπίας θα είναι η Ε�. Παρατηρούµε ότι ενώ το επιτόκιο ισορροπίας 

I παραµένει σταθερό, αυξάνεται το εισόδηµα ισορροπίας. 

 

Το παραπάνω αποτελεί ένα παράδειγµα συνδυασµού πολιτικών, µε την βοήθεια 

του οποίου έχουµε τα  επιθυµητά αποτελέσµατα. 
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4.4 Επενδυτικές Επιδοτήσεις 

 

Η δηµοσιονοµική πολιτική µπορεί να επηρεάσει µε ποικίλους τρόπους την 

κατάσταση της αγοράς. Μια ενδιαφέρουσα περίπτωση είναι οι επιδοτήσεις των 

επενδύσεων, µε τις οποίες ουσιαστικά το ∆ηµόσιο αναλαµβάνει µέρος του κόστους των 

επενδύσεων των επιχειρήσεων. Η αύξηση της σχεδιαζόµενης επένδυσης µετακινεί την 

καµπύλη IS προς τα δεξιά (έχουµε αύξηση του I και συνεπώς του A ).Κατά συνέπεια, 

αυξάνονται το επιτόκιο και το εισόδηµα ισορροπίας, οπότε θα περιµέναµε και εκτόπιση 

της επενδυτικής δαπάνης. Σ� αυτή τη περίπτωση όµως, επειδή µετακινείται και η 

καµπύλη επενδύσεων (που έχει εξίσωση I I bi= − ,έχουµε αύξηση της 

επενδυτικής δαπάνης, παρόλη την αύξηση των επιτοκίων. Κάτι τέτοιο θα 

περιµέναµε εξάλλου, αφού γίνεται επιδότηση των επενδύσεων!(σχήµα 4.3)Σε 

οποιαδήποτε άλλη περίπτωση, η αύξηση των επιτοκίων θα σηµαίνει µείωση της 

επενδυτικής δαπάνης, εφόσον παραµένει σταθερή η καµπύλη επενδύσεων. 

 

Eπιτόκιο 

Εισόδηµα,Προϊόν 

LM

Y 

i 
E 

IS 

IS' 

Y' 

i' 
E' LM' 

E"

Y"

 

σχήµα 4.2 
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4.5 Ονοµαστικά και Πραγµατικά Επιτόκια 

 

Αν δεν υπήρχε πληθωρισµός, τα ονοµαστικά επιτόκια θα µπορούσαν να 

χρησιµοποιηθούν ως µέτρο αξιολόγησης του κόστους των δανείων. Επειδή όµως 

πληθωρισµός υπάρχει, θα πρέπει να γίνεται σαφής διαχωρισµός µεταξύ των 

πραγµατικών και των ονοµαστικών επιτοκίων. 

 

Το πραγµατικό επιτόκιο ( R ) είναι το ονοµαστικό επιτόκιο ( I ) µείον το 

ποσοστό πληθωρισµού ( Π ). 

 

4.6 Πολλαπλασιαστής ∆ηµοσιονοµικής και Νοµισµατικής Πολιτικής 

 

Ο πολλαπλασιαστής της ∆ηµοσιονοµικής Πολιτικής δείχνει πόσο 

επηρεάζεται το επίπεδο ισορροπίας του εισοδήµατος λόγω κάποιας µεταβολής 

των κρατικών δαπανών, µε σταθερή την πραγµατική προσφορά χρήµατος. 

Eπιτόκιο 

Εισόδηµα,Προϊόν 

LM

Y 

i 
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IS 
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i' 
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I I' 
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i' 

Επενδυτική ∆απάνη 

Επιτόκιο 

 

σχήµα 4.3 

Πραγµατικό Επιτόκιο = Ονοµαστικό Επιτόκιο - Παράγοντας Πληθωρισµός 

R = I - Π 
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Συµβολίζεται µε γ. Έστω ότι γίνεται αύξηση στις κρατικές δαπάνες κατά ∆G .Τότε για το 

γ έχουµε: 

 

∆
∆

Y
G

a

ka
b
h

0

1
= ⇒ =

+
γ γ  

 

Αν συγκρίνουµε τον πολλαπλασιαστή γ και την απλούστερη έκφραση  a  που 

είχαµε χρησιµοποιήσει, θεωρώντας τα επιτόκια σταθερά, βλέπουµε ότι το γ είναι 

µικρότερο. 

 

Αντίστοιχα, ο πολλαπλασιαστής της νοµισµατικής πολιτικής δείχνει πόσο 

αυξάνεται το επίπεδο ισορροπίας του εισοδήµατος, λόγω της αύξησης της 

προσφοράς χρήµατος, όταν η δηµοσιονοµική πολιτική παραµένει αµετάβλητη. 

Για  το πολλαπλασιαστή αυτό, έχουµε: 

 

∆
∆

Y
M P

b
h

0

( / )
= γ  

 

4.7 Ασκήσεις Κεφαλαίου 4 

 

4.7.1 Άσκηση 1, σελ. 216 (Ιούνιος 1995) 

 

Η οικονοµία βρίσκεται σε ισορροπία πλήρους απασχόλησης. Ας υποθέσουµε ότι οι 

αρχές θέλουν να στρέψουν την σύνθεση της συνολικής ζήτησης από την κατανάλωση 

στην επένδυση, χωρίς όµως η συνολική ζήτηση να ξεπεράσει το επίπεδο της πλήρους 

απασχόλησης. Ποιος είναι ο απαραίτητος συνδυασµός πολιτικών; Εξηγήστε µε την 

βοήθεια ενός διαγράµµατος IS-LM. 

 

Λύση: 
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Το ζήτηµα της άσκησης είναι η αύξηση των επενδυτικών δαπανών, χωρίς όµως να 

µεταβληθεί το επίπεδο της συνολικής ζήτησης. 

 

Σε προηγούµενη παράγραφο είδαµε ότι η επενδυτική επιδότηση, αυξάνει τις 

επενδυτικές δαπάνες. Παρατηρούµε όµως (στο διάγραµµα IS-LM) ότι η συνολική ζήτηση 

αυξάνεται, λόγω µετακίνησης της καµπύλης IS προς τα δεξιά. Συνεπώς η επενδυτική 

επιδότηση δεν είναι η λύση του προβλήµατος.(Εξάλλου ζητείται συνδυασµός 

πολιτικών).Έτσι η αύξηση στις επενδυτικές δαπάνες θα πραγµατοποιηθεί, µε µείωση των 

επιτοκίων. Επειδή το επίπεδο ισορροπίας της συνολικής ζήτησης ζητείται να παραµείνει 

σταθερό, προσδιορίζουµε εύκολα το επιθυµητό νέο σηµείο ισορροπίας, στο διάγραµµα 

IS-LM. Η νέα θέση ισορροπίας είναι η Ε�, που βρίσκεται στην ίδια κατακόρυφο µε την Ε 

(άρα το επίπεδο συνολικής ζήτησης παραµένει σταθερό) και µάλιστα πιο κάτω από την Ε 

(ώστε να επιτύχουµε µικρότερο επιτόκιο ισορροπίας): 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Παρατηρούµε ότι η καµπύλη IS πρέπει να µετακινηθεί αριστερά. Έτσι πρέπει να 

ακολουθηθεί περιοριστική δηµοσιονοµική πολιτική, για παράδειγµα µείωση 

των κρατικών δαπανών. Επίσης, η καµπύλη LM πρέπει να µετακινηθεί δεξιά. Κάτι 

τέτοιο επιτυγχάνεται µε επεκτατική νοµισµατική πολιτική, για παράδειγµα 

αύξηση της προσφοράς χρήµατος. 

Eπιτόκιο 

Εισόδηµα,Προϊόν 

LM

E 

IS 

IS' 

Y  

i  

E' 

LM' 

i' 
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4.7.2 Άσκηση 3, σελ. 216 

 

Ας υποθέσουµε ότι η κυβέρνηση µειώνει την φορολογία. ∆είξτε σε ένα διάγραµµα 

IS-LM τις επιπτώσεις των φορολογικών µειώσεων αν: 

i)  κρατηθούν τα επιτόκια σταθερά, µε πολιτική νοµισµατικής διευκόλυνσης της 

δηµοσιονοµικής πολιτικής. 

ii)  η προσφορά χρήµατος παραµείνει σταθερή. 

Εξηγήστε τις διαφορές των δύο περιπτώσεων. 

 

Λύση: 

Καταρχήν, µείωση της φορολογίας, στο υπόδειγµα που εξετάζουµε, σηµαίνει 

µείωση του φορολογικού συντελεστή: t�< t. Άρα έχω αύξηση του πολλαπλασιαστή: 

 

a
c t

a'
( ' )

=
− −

>
1

1 1
 

 

Όπως έχουµε δει, επηρεάζεται η κλίση της καµπύλης IS. Πράγµατι, η καµπύλη IS 

έχει εξίσωση: 

 

i
A
b

Y
ab

= −  

 

Έτσι, αύξηση του a σηµαίνει µείωση της κλίσης της καµπύλης IS, που τώρα 

µετακινείται στη θέση IS�: 
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Τώρα µπορούν να συµβούν τα εξής: 

i)  να κρατηθούν τα επιτόκια σταθερά, µε κατάλληλη επεκτατική νοµισµατική 

πολιτική, και µετακίνηση της καµπύλης LM στη θέση LM�. Σ� αυτή την 

περίπτωση, η νέα θέση ισορροπίας είναι η Ε�, το επιτόκιο ισορροπίας 

παραµένει σταθερό και αυξάνεται το εισόδηµα ισορροπίας σε Υ�. 

ii)  να παραµείνει σταθερή η προσφορά χρήµατος. Τότε η καµπύλη LM δεν 

µετακινείται και η νέα θέση ισορροπίας είναι η Ε�. Το επιτόκιο ισορροπίας 

αυξάνεται, όπως αυξάνεται και το εισόδηµα ισορροπίας σε Υ�. 

 

4.7.3 Άσκηση 5, σελ. 216 

 

Ας υποθέσουµε ότι οι αρχές εξετάζουν δυο εναλλακτικά µέτρα συσταλτικής 

πολιτικής: το πρώτο είναι η κατάργηση κάποιας µορφής επιδότησης των επενδύσεων. 

Το δεύτερο είναι η αύξηση της φορολογίας εισοδήµατος. Χρησιµοποιώντας ένα 

διάγραµµα IS-LM και την καµπύλη των επενδύσεων, αναλύστε τις επιπτώσεις των δύο 

εναλλακτικών µέτρων στο εισόδηµα, τα επιτόκια και τις επενδύσεις. 

 

Λύση: 

Eπιτόκιο 

Εισόδηµα,Προϊόν 
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Θα εξετάσουµε πρώτα τις επιπτώσεις της πρώτης πολιτικής: 

i)  Κατάργηση κάποιας µορφής επιδότησης επενδύσεων, σηµαίνει µείωση της 

αυτόνοµης επενδυτικής δαπάνης σε I I' < ,και συνεπώς παράλληλη µετακίνηση 

προς τα αριστερά της καµπύλης των επενδύσεων: 

Ταυτόχρονα, αλλάζει και η αυτόνοµη δαπάνη σε A A' < .Έτσι έχω επίδραση 

στην καµπύλη IS που µετακινείται αριστερά: 

 

i
A
b

Y
ab

= −  

 

Από την θέση ισορροπίας Ε, µετακινούµαι στην Ε� κατά µήκος της καµπύλης 

LM, και έτσι το εισόδηµα ισορροπίας µειώνεται, οπότε αφού µειώνεται η ζήτηση 

χρήµατος µειώνονται και τα επιτόκια. 

 

Κανονικά, µε την  µείωση των επιτοκίων θα περιµέναµε αύξηση της 

επενδυτικής δαπάνης. Αυτό όµως δεν συµβαίνει στην περίπτωσή µας, 

αφού µετακινείται ταυτόχρονα και η καµπύλη των επενδύσεων. 

Παρόλη λοιπόν την µείωση των επιτοκίων, έχουµε µείωση και των 

επενδυτικών δαπανών: 

Σχεδιαζόµενη Επενδυτική ∆απάνη

Επιτόκιο 

I =  I   - bi
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Με µαθηµατικά τα παραπάνω εκφράζονται ως εξής: 

                                ∆ ∆
∆ ∆

i
A
b

Y
ab

A
b

Y
ab

= −






 = −  

Όµως το Ε� ανήκει στην LM: 

                                i
h

kY
M
P

i
k
h

Y= − ⇒ =
1

( ) ∆ ∆  

Από τις δύο αυτές σχέσεις προκύπτει: 

∆
∆

∆ ∆ ∆i
A
b

h
kab

i i
b h

kab

A= − ⇒ =
+

1 1

1
 

Όµως ∆ ∆A I= : 

∆ ∆i
b h

kab

I=
+

1 1

1
 

Τώρα θα εξετάσουµε την µεταβολή της επενδυτικής δαπάνης. Έχουµε:  

I I bi I I b i I I
h

h kab
= − ⇒ = − ⇒ =

+




∆ ∆ ∆ ∆ ∆  
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Αφού έχουµε µείωση της αυτόνοµης δαπάνης και το πηλίκο 
h

h kab+




 είναι 

θετικό αλλά µικρότερο της µονάδος, έχουµε µείωση και των επενδυτικών 

δαπανών, µικρότερη πάντως από την µείωση της αυτόνοµης δαπάνης. 

 

ii)  Μια αύξηση της φορολογίας, 

στο υπόδειγµα που 

εξετάζουµε σηµαίνει αύξηση 

του φορολογικού συντελεστή 

σε t� > t. Έτσι προκαλείται 

µείωση του πολλαπλασιαστή 

a a' <  και όπως έχει αναλυθεί 

επανειληµµένα , αυξάνεται η 

κλίση της καµπύλης IS: 

 

 

Όπως είναι προφανές, µειώνονται τόσο το εισόδηµα όσο και το επιτόκιο 

ισορροπίας. Επειδή όµως δεν µετακινείται η καµπύλη των επενδύσεων, 

µείωση των επιτοκίων σηµαίνει αυτόµατα αύξηση των επενδυτικών 

δαπανών. 

 

4.7.4 Άσκηση 7, σελ. 216 

 

Αναλύστε τις συνθήκες κάτω από τις οποίες η επεκτατική δηµοσιονοµική πολιτική 

οδηγεί στην πλήρη εκτόπιση του ιδιωτικού τοµέα. 

Λύση: 

 

Στην περίπτωση της κάθετης καµπύλης LM η αύξηση των κρατικών δαπανών 

προκαλεί αύξηση του επιτοκίου χωρίς να αλλάζει το επίπεδο ισορροπίας του 

εισοδήµατος. Όµως όταν αυξάνονται οι κρατικές δαπάνες και το προϊόν παραµένει 

Eπιτόκιο 
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σταθερό, τότε η αύξηση αυτή πρέπει να αντισταθµιστεί από τη µείωση της ιδιωτικής 

δαπάνης. Η εκτόπιση του ιδιωτικού τοµέα είναι ουσιαστικά ο περιορισµός της ιδιωτικής 

επένδυσης ως αποτέλεσµα της ανόδου των επιτοκίων, που έχει προέλθει από επεκτατική 

δηµοσιονοµική πολιτική. Συνεπώς, η εκτόπιση του ιδιωτικού τοµέα είναι πλήρης, όταν η 

καµπύλη LM είναι κάθετη. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5: ∆ΙΕΘΝΕΙΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ∆ΙΑΣΥΝ∆ΕΣΕΙΣ 

 

5.1 Γενικά 

 

Είναι γνωστό ότι κάθε χώρα έχει οικονοµικές συναλλαγές µε τις άλλες χώρες και 

συνεπώς υπάρχει µια οικονοµική αλληλεξάρτηση µεταξύ των χωρών. 

 

Άλλες χώρες εξαρτώνται λιγότερο, όπως οι Η.Π.Α. και τότε µιλάµε για κλειστή 

οικονοµία ,ενώ άλλες χώρες εξαρτώνται περισσότερο, όπως η Ολλανδία, οπότε µιλάµε 

για ανοικτή οικονοµία. 

 

Οι οικονοµικές συναλλαγές µιας χώρας µπορούν να χωριστούν στις εξής 

κατηγορίες: 

 

I)  Το εµπόριο αγαθών και υπηρεσιών. 

II)  Την κίνηση κεφαλαίων. 

Το εµπόριο αγαθών και υπηρεσιών χωρίζεται στα εξής: 

i)  Εισαγωγές και εξαγωγές εµπορευµάτων. 

ii)  Εισαγωγές και εξαγωγές υπηρεσιών (π.χ. τουρισµός κλπ) 

iii)  Εισαγωγές και εξαγωγές κεφαλαίων για µεταβιβάσεις (π.χ. δωρεές, φοιτητικά 

εµβάσµατα κλπ) 

 

5.2 Ισοζύγιο Πληρωµών 

 

Ονοµάζουµε ισοζύγιο πληρωµών τον πίνακα στον οποίο καταγράφονται οι 

οικονοµικές συναλλαγές των κατοίκων µιας χώρας µε τον υπόλοιπο κόσµο. Υπάρχουν 
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δύο βασικοί λογαριασµοί: ο λογαριασµός τρεχουσών συναλλαγών και ο 

λογαριασµός κίνησης κεφαλαίων. 

 

Στο λογαριασµό τρεχουσών συναλλαγών καταγράφονται το εµπόριο αγαθών και 

υπηρεσιών και οι µεταβιβαστικές πληρωµές. Στο λογαριασµό κίνησης κεφαλαίων 

καταγράφει τις αγορές και τις πωλήσεις περιουσιακών στοιχείων ,όπως οι µετοχές ,οι 

οµολογίες και η γη. 

 

Είναι φανερό πως όλες οι χώρες επιδιώκουν να εισέρχεται στη χώρα τους 

περισσότερο συνάλλαγµα από όσο φεύγει. Αν η εισαγωγή συναλλάγµατος είναι 

µεγαλύτερη από την εξαγωγή τότε λέµε ότι υπάρχει πλεόνασµα. Αν συµβαίνει το 

αντίθετο, προφανώς έχουµε έλλειµµα , ενώ αν η εισαγωγή είναι ίση µε την εξαγωγή 

συναλλάγµατος, τότε λέµε ότι έχουµε ισοσκελισµένο ισοζύγιο. 

Επίσης ισχύει: 

 

Όταν το ισοζύγιο πληρωµών είναι ελλειµµατικό θα πρέπει οι κάτοικοι της χώρας να 

καταβάλουν περισσότερο συνάλλαγµα στο εξωτερικό από αυτό που εισπράττουν. 

 

5.3 Συναλλαγµατικές Ισοτιµίες 

 

5.3.1 Γενικά 

 

Οι κεντρικές τράπεζες χρηµατοδοτούν τα πλεονάσµατα η τα ελλείµµατα του 

ισοζυγίου πληρωµών. Ονοµάζουµε παρέµβαση την αγορά και πώληση ξένου 

συναλλάγµατος από την κεντρική τράπεζα. Όταν µια χώρα έχει έλλειµµα στο ισοζύγιο 

πληρωµών σηµαίνει ότι χρωστά στο εξωτερικό ένα ποσό ξένων νοµισµάτων και για να 

τα εξοφλήσει πρέπει να τα αγοράσει. Η τιµή στην οποία θα  τα αγοράσει (ισοτιµία ) 

εξαρτάται από πολλούς παράγοντες, υπάρχουν όµως δύο βασικά συστήµατα: 

Πλεόνασµα Ισοζυγίου Πληρωµών = Πλεόνασµα Τρεχουσών Συναλλαγών + 

Πλεόνασµα Κίνησης Κεφαλαίων 
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i)  Το σύστηµα των σταθερών ισοτιµιών. 

ii)  Το σύστηµα των κυµαινόµενων ισοτιµιών 

 

5.3.2 Το Σύστηµα των Σταθερών Ισοτιµιών 

 

Σε ένα σύστηµα σταθερών συναλλαγµατικών ισοτιµιών οι κεντρικές τράπεζες 

αγοράζουν και πωλούν το νόµισµά τους σε σταθερή τιµή έναντι του δολαρίου. Οι 

κεντρικές τράπεζες πρέπει να χρηµατοδοτούν κάθε πλεόνασµα ή έλλειµµα που 

προκύπτει στο ισοζύγιο πληρωµών, στο επίπεδο της επίσηµης συναλλαγµατικής 

ισοτιµίας. Αυτό γίνεται µε την αγορά ή πώληση όλου του ξένου συναλλάγµατος που δεν 

προσφέρεται στις ιδιωτικές συναλλαγές. 

 

Για  να µπορεί να γίνει αυτό και να επιτευχθεί η σταθερότητα  της τιµής ή της 

συναλλαγµατικής ισοτιµίας, η κεντρική τράπεζα  πρέπει να έχει στην κατοχή της ένα 

απόθεµα ξένων νοµισµάτων ή ξένου συναλλάγµατος ή χρυσού (τα λεγόµενα διαθέσιµα ) 

το οποίο θα µπορεί να διαθέτει έναντι του εγχώριου νοµίσµατος. Αν η κεντρική τράπεζα 

φτάσει στο σηµείο να µην µπορεί να συγκρατήσει το νόµισµά της τότε αναγκαστικά 

οδηγείται σε υποτίµηση του νοµίσµατος. 

 

Υποτίµηση του νοµίσµατος ονοµάζεται η αύξηση της τιµής των ξένων 

νοµισµάτων, η οποία γίνεται µε επίσηµη κυβερνητική πράξη. Το αντίθετο µιας 

υποτίµησης είναι ο επαναπροσδιορισµός της ισοτιµίας ενός νοµίσµατος, δηλαδή η 

ανατίµησή του. Όταν µια χώρα υποτιµήσει το νόµισµά της, αυτό σηµαίνει ότι τα 

προϊόντα που εξάγει θα είναι φτηνότερα και εποµένως θα αυξηθούν οι εξαγωγές, µε 

τελικό αποτέλεσµα την βελτίωση του εµπορικού της ισοζυγίου. 

 

5.3.3 Το Σύστηµα των Κυµαινόµενων Ισοτιµιών 

 

Στο σύστηµα ελεύθερης διακύµανσης των ισοτιµιών, οι κεντρικές τράπεζες 

αφήνουν τις ισοτιµίες να διαµορφώνονται ελεύθερα στις αγορές ξένου συναλλάγµατος. 
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Αυτό σηµαίνει ότι στο σύστηµα ελεύθερης διακύµανσης των ισοτιµιών, το ισοζύγιο 

πληρωµών είναι ίσο µε το µηδέν, αφού η συναλλαγµατική ισοτιµία προσαρµόζεται 

ανάλογα ώστε το άθροισµα του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών και της κίνησης 

κεφαλαίων να είναι µηδέν. 

 

Στην πραγµατικότητα, από το 1973 και µετά, το σύστηµα των κυµαινόµενων 

ισοτιµιών που χρησιµοποιείται δεν είναι αυτό που περιγράφηκε παραπάνω. Αντίθετα 

ισχύει ένα σύστηµα ελεγχόµενης διακύµανσης των ισοτιµιών, στο οποίο οι τράπεζες 

παρεµβαίνουν για να αγοράσουν ή να πουλήσουν ξένο συνάλλαγµα, στην προσπάθεια 

τους να επηρεάσουν τις συναλλαγµατικές ισοτιµίες. 

 

Στο σύστηµα των κυµαινόµενων ισοτιµιών οι µεταβολές στην τιµή του ξένου 

συναλλάγµατος αναφέρονται συνήθως ως διολίσθηση ή ανατίµηση του νοµίσµατος. 

Ένα νόµισµα διολισθαίνει όταν η τιµή του ως προς τα ξένα νοµίσµατα πέφτει. Αντίθετα, 

ένα νόµισµα ανατιµάται όταν η τιµή του ως προς τα ξένα νοµίσµατα αυξάνεται. 

 

5.4 ∆είκτες Συναλλαγµατικής Ισοτιµίας 

 

Όταν έχουµε ισοτιµία π.χ. λίρας έναντι δολαρίου ή γεν έναντι µάρκου, τότε µιλάµε 

για διµερείς ισοτιµίες .Οι ισοτιµίες αυτές είναι ονοµαστικές, δηλαδή προσδιορίζονται 

µε ονοµαστικούς όρους, π.χ.  x γεν ανά µάρκο, y δολάρια ανά µάρκο κλπ. 

 

Υπάρχουν όµως και οι δείκτες της πολυµερούς ή σταθµισµένης ισοτιµίας που 

εκφράζει την τιµή ενός �καλαθιού� ξένων νοµισµάτων έναντι του εγχώριου νοµίσµατος. 

 

Η πραγµατική συναλλαγµατική ισοτιµία µετρά την ανταγωνιστικότητα µιας χώρας 

στο διεθνές εµπόριο. Εκφράζεται ως ο λόγος των ξένων τιµών (σε δολάρια ) προς τις 

εγχώριες τιµές: 

R
e P

P
f=

⋅
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όπου: R         Πραγµατική συναλλαγµατική ισοτιµία 

P         Εγχώριο επίπεδο τιµών 

Pf         Ξένο επίπεδο τιµών 

e          Η τιµή του ξένου συναλλάγµατος σε δολάρια  ($). 

 

5.5 Εµπόριο Προϊόντων, Ισορροπία Αγοράς και Εµπορικό Ισοζύγιο 

 

Όταν έχουµε ανοικτή οικονοµία, η καµπύλη IS περιλαµβάνει και τις καθαρές 

εξαγωγές που αποτελούν στοιχείο της συνολικής ζήτησης. Σχηµατικά µπορούµε να 

γράψουµε: 

 

 

δηλαδή το επίπεδο ισορροπίας του εισοδήµατος εξαρτάται και από το ξένο 

εισόδηµα και από την πραγµατική συναλλαγµατική ισοτιµία. 

 

Θα υποθέσουµε τώρα ότι αυξήθηκε το ξένο εισόδηµα λόγω π.χ. µείωσης των 

φόρων ή αύξησης των κρατικών δαπανών. Τότε τα εγχώρια προϊόντα θα ζητούνται στο 

εξωτερικό και θα έχουµε αύξηση των εξαγωγών σε κάθε επίπεδο εισοδήµατος, µε τελικό 

αποτέλεσµα την µετακίνηση της καµπύλης IS προς τα δεξιά.(σχήµα 5.1) 

Υ = Α ( Υ,ι ) + ΝΧ ( Υ,Υf,R ) 
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Το νέο εισόδηµα ισορροπίας θα είναι το Y� > Y. Συνεπώς: 

• Μια αύξηση του ξένου εισοδήµατος στο εξωτερικό, µε όλους τους άλλους 

παράγοντες σταθερούς, προκαλεί αύξηση του εγχώριου εισοδήµατος. Επίσης 

είδαµε ότι: 

• Η πραγµατική υποτίµηση του νοµίσµατος µιας χώρας βελτιώνει το εµπορικό 

της ισοζύγιο και αυξάνει τη συνολική ζήτηση. 

• Η αύξηση του εισοδήµατος µιας χώρας οδηγεί σε αύξηση των εισαγωγών και 

εποµένως χειροτερεύει το εµπορικό της ισοζύγιο. 

 

5.6 ∆ιλήµµατα Πολιτικής 

 

Όλες οι χώρες επιθυµούν να ισοσκελίσουν το Ισοζύγιο Πληρωµών τους. Η 

ισοσκέλιση ή ισορρόπηση του Ισοζυγίου Πληρωµών (ή αλλιώς η εξισορρόπηση του 

εξωτερικού τοµέα της οικονοµίας ) γίνεται όπως είδαµε, µέσω της µεταβολής των 

συναλλαγµατικών αποθεµάτων της χώρας. 

 

Eπιτόκιο 

Εισόδηµα,Προϊόν 

LM

Y 

i 
E 

IS 

IS' 

Y' 

i' 
E' 

 

σχήµα 5.1 
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Εξάλλου όλες οι χώρες επιθυµούν ισορροπία και στον εσωτερικό τοµέα της 

οικονοµίας, δηλαδή να έχουν πλήρη απασχόληση. 

 

Συχνά έχουµε σύγκρουση των δύο αυτών στόχων της πλήρους απασχόλησης και 

της ισορροπίας του εµπορικού ισοζυγίου. Όλα αυτά φαίνονται σε ένα διάγραµµα IS-LM 

ως εξής: (σχήµα 5.2) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Η καµπύλη ΝΧ = 0 δείχνει ότι το εµπορικό ισοζύγιο βρίσκεται σε ισορροπία. Επίσης 

η καµπύλη Υ = Υ* δείχνει ότι βρισκόµαστε σε επίπεδο πλήρους απασχόλησης. Οι δύο 

αυτές καµπύλες διαµορφώνουν τρεις περιοχές, τις περιοχές Ι,ΙΙ,ΙΙΙ. 

 

Προς τα αριστερά της ΝΧ = 0 έχουµε πλεόνασµα στο εµπορικό ισοζύγιο. Χαµηλό 

εισόδηµα σηµαίνει χαµηλές εισαγωγές και εποµένως πλεόνασµα ,ενώ αντίστροφα , προς 

τα δεξιά της ΝΧ = 0 έχουµε έλλειµµα στο εµπορικό ισοζύγιο. 

 

Στο επίπεδο εισοδήµατος Υ* έχουµε πλήρη απασχόληση, αριστερά της Υ* έχουµε 

ανεργία ενώ δεξιά της Υ* έχουµε υπεραπασχόληση. 

 

Eπιτόκιο 

Εισόδηµα,Προϊόν 

LM

Y*  

E 

IS 

NX=0 

(II) 

(III) (I) 

 

σχήµα 5.2 
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Αναλυτικά για κάθε περιοχή, έχουµε τα εξής: 

i)  Στην περιοχή Ι έχουµε ανεργία και πλεόνασµα στο εµπορικό ισοζύγιο. Εδώ 

δεν υπάρχουν αλληλοσυγκρουόµενοι στόχοι ,αφού µια επεκτατική νοµισµατική 

ή / και δηµοσιονοµική πολιτική θα φέρει την οικονοµία σε ένα υψηλότερο 

επίπεδο εισοδήµατος, χωρίς να ανατραπεί η εξωτερική ισορροπία. 

ii)  Στην περιοχή ΙΙΙ επίσης δεν έχουµε αλληλοσυγκρουόµενους στόχους, 

αφού έχουµε υπεραπασχόληση και έλλειµµα στο εµπορικό ισοζύγιο. Μια  

περιοριστική νοµισµατική ή δηµοσιονοµική πολιτική, θα  µειώσει το εξωτερικό 

έλλειµµα και θα οδηγήσει την οικονοµία σε επίπεδο πλήρους απασχόλησης. 

iii)  Στην περιοχή ΙΙ όµως, υπάρχει σύγκρουση πολιτικών αφού µια επεκτατική 

πολιτική ( µε σκοπό την αύξηση της απασχόλησης ) θα χειροτερεύσει το 

εµπορικό έλλειµµα. Έτσι πρέπει να βρεθεί τρόπος να χρηµατοδοτηθούν οι 

επιπλέον εισαγωγές, δηλαδή να πληρωθεί το έλλειµµα. Θα πρέπει να  

εφαρµοστεί µια οικονοµική πολιτική που θα µετατοπίσει την καµπύλη ΝΧ = 0 

προς τα δεξιά, για παράδειγµα µια πραγµατική υποτίµηση. Εξάλλου η χώρα 

µπορεί να δανειστεί στο εξωτερικό για να χρηµατοδοτήσει τις επιπλέον 

εισαγωγές της, οπότε πετυχαίνει υψηλότερο εισόδηµα. 

 

5.7 Ο Αντίκτυπος των ∆ιεθνών Οικονοµικών Εξελίξεων 

 

Όταν αυξάνονται οι κυβερνητικές δαπάνες π.χ. της χώρας µας τότε αυξάνεται το 

εισόδηµα. Ένα ποσοστό της αύξησης αυτής όµως πηγαίνει για τις εισαγωγές και 

εποµένως θα αυξηθεί το εισόδηµα των χωρών που εξάγουν σε µας. Η αύξηση του ξένου 

εισοδήµατος θα αυξήσει την ζήτηση (στο εξωτερικό) των δικών µας προϊόντων, µε 

αποτέλεσµα την αύξηση των εξαγωγών µας, άρα και την αύξηση του εγχώριου 

εισοδήµατος. 

 

Όπως βλέπουµε υπάρχει µια πολύ σηµαντική αλληλεξάρτηση µεταξύ των 

οικονοµιών. Η ανάπτυξη µιας χώρας ωθεί και όλες τις άλλες χώρες προς ανάπτυξη. 
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Εξάλλου µια υποτίµηση π.χ. του δολαρίου ($) θα αυξήσει τις εξαγωγές των Η.Π.Α. 

προς τις υπόλοιπες χώρες µε τελικό αποτέλεσµα την αύξηση του εισοδήµατος των 

Η.Π.Α. Στις άλλες χώρες όµως θα έχουµε µείωση του εισοδήµατος. 

 

5.8 Κίνηση Κεφαλαίων 

 

Θα εξετάσουµε τώρα  την κίνηση των κεφαλαίων και θα δούµε πως αυτή επιδρά 

στην ισορροπία της οικονοµίας και στο επιθυµητό µείγµα πολιτικής. 

 

Στις περισσότερες βιοµηχανικές χώρες δεν υπάρχουν περιορισµοί στην κατοχή 

ξένων περιουσιακών στοιχείων. Εποµένως οι επενδυτές αναζητούν διεθνώς για την 

υψηλότερη δυνατή απόδοση για την τοποθέτηση των κεφαλαίων τους. Σε ένα διεθνές 

περιβάλλον απλοποιηµένο, όπου οι συναλλαγµατικές ισοτιµίες είναι πάντα σταθερές, οι 

φόροι παντού ίδιοι και οι κάτοχοι ξένων τίτλων απαλλαγµένοι από πολιτικούς κινδύνους 

(εθνικοποιήσεις, περιορισµούς στην µεταβίβαση, κίνδυνο χρεοκοπίας µιας ξένης 

κυβέρνησης κλπ),θα περιµέναµε όλοι να επιλέγουν τους τίτλους µε την µεγαλύτερη 

απόδοση, κάτι που θα οδηγούσε σε τελική απόλυτη εξίσωση της απόδοσης των τίτλων 

στις αγορές όλου του κόσµου. 

 

Επειδή όµως στην πραγµατικότητα δεν ισχύουν οι απλουστεύσεις που αναφέραµε 

παραπάνω, τα επιτόκια δεν είναι ίσα σε όλες τις χώρες. Παρόλα αυτά, η διαφορά τους 

είναι µικρή.(ο µέσος όρος της διαφοράς είναι της τάξης του 0,5%). 

 

Για την ανάλυση που θα κάνουµε, θα υποθέσουµε ότι η κίνηση κεφαλαίων είναι 

απόλυτα ελεύθερη. Θα λέµε ότι έχουµε απόλυτη ελευθερία στην κίνηση 

κεφαλαίων διεθνώς, όταν οι επενδυτές έχουν την δυνατότητα να αγοράζουν 

αµέσως τίτλους σε κάθε χώρα επιλογής τους, µε χαµηλό κόστος συναλλαγής 

και σε απεριόριστες ποσότητες. Τότε οι κάτοχοι τίτλων είναι πρόθυµοι να 

µετακινήσουν µεγάλες ποσότητες κεφαλαίων από χώρα σε χώρα, προκειµένου να 

πετύχουν τη µεγαλύτερη δυνατή απόδοση. 
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Θεωρώντας ότι οι τιµές των εισαγόµενων προϊόντων είναι δεδοµένες, όπως 

δεδοµένη είναι η ζήτηση των εξαγωγών και τα επιτόκια στις ξένες αγορές, το πλεόνασµα 

του ισοζυγίου πληρωµών ,BP, είναι ίσο µε το πλεόνασµα του εµπορικού 

ισοζυγίου,NX,συν το πλεόνασµα της κίνησης κεφαλαίων,CF: 

 

 

Με βάση τα παραπάνω, η κίνηση κεφαλαίων εξαρτάται από τη διαφορά των 

επιτοκίων. 

 

Τα επιτόκια µιας χώρας δεν µπορούν να αποκλίνουν για µεγάλο χρονικό διάστηµα 

από τα επιτόκια των άλλων χωρών, κι αυτό γιατί θα προκληθούν τέτοιες ροές 

κεφαλαίων, οι οποίες θα αποκαταστήσουν τελικά την ισορροπία στα επιτόκια. Από 

απόψεως Ισοζυγίου Πληρωµών, µια πτώση των επιτοκίων στη χώρα µας σε σχέση µε τα 

ξένα επιτόκια θα χειροτερεύσει το Ισοζύγιο Πληρωµών, αφού θα προκληθεί άµεση 

εκροή κεφαλαίων από την χώρα µας. 

 

5.9 Τέλεια Κινητικότητα Κεφαλαίων σε Σύστηµα ΣΣΙ 

 

Στην περίπτωση τέλειας κινητικότητας κεφαλαίων σε σύστηµα σταθερών 

συναλλαγµατικών ισοτιµιών, η κεντρική τράπεζα δεν µπορεί να ακολουθήσει ανεξάρτητη 

νοµισµατική πολιτική. 

 

Ας υποθέσουµε ότι µια χώρα επιθυµεί να ανεβάσει τα επιτόκιά της. Εφαρµόζει 

περιοριστική νοµισµατική πολιτική και έτσι η άνοδος των επιτοκίων οδηγεί τους 

κατόχους χαρτοφυλακίων να στραφούν προς την συγκεκριµένη χώρα. Η µεγάλη εισροή 

κεφαλαίων προς την χώρα δηµιουργεί γιγαντιαία πλεόνασµα στο ισοζύγιο πληρωµών. Η 

πίεση για ανατίµηση που ασκείται στο νόµισµα, αναγκάζει την κεντρική τράπεζα να 

παρέµβει αγοράζοντας ξένο συνάλλαγµα µε εγχώριο νόµισµα. Έτσι το εγχώριο 

χρηµατικό απόθεµα αυξάνεται µε αποτέλεσµα να ακυρωθεί ουσιαστικά η αρχική 

BP = NX (Y,Yf,R)  +  CF( i  - if)  
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νοµισµατική πολιτική. Η διαδικασία ολοκληρώνεται µε την επιστροφή των εγχώριων 

επιτοκίων στο αρχικό τους επίπεδο. 

 

Στην περίπτωση νοµισµατικής επέκτασης, τα επιτόκια µειώνονται, µε αποτέλεσµα 

το ισοζύγιο πληρωµών να παρουσιάσει µεγάλο έλλειµµα. Έτσι εµφανίζονται πιέσεις για 

υποτίµηση του νοµίσµατος και η κεντρική τράπεζα παρεµβαίνει αγοράζοντας εγχώριο 

νόµισµα µε ξένο συνάλλαγµα. Η διαδικασία συνεχίζεται µέχρι να επανέλθουµε στο 

αρχικό επίπεδο. 

 

Η νοµισµατική επέκταση εκφράζεται σε ένα διάγραµµα IS-LM ως εξής: 

Ορίζουµε την καµπύλη ΒΡ = 0,που εκφράζει την ισορροπία στο ισοζύγιο 

πληρωµών. Η καµπύλη αυτή είναι οριζόντια (λόγω της τέλειας κινητικότητας των 

κεφαλαίων που υποθέσαµε) και µάλιστα στο ύψος του διεθνούς επιπέδου των 

επιτοκίων. Η νοµισµατική επέκταση µετακινεί την καµπύλη LM δεξιά στην θέση LM� ενώ 

η παρέµβαση της τράπεζας την επαναφέρει στην αρχική της θέση.(σχήµα 5.3) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Όπως είδαµε, κάθε προσπάθεια εφαρµογής ανεξάρτητης νοµισµατικής πολιτικής 

υπό αυτές τις συνθήκες, οδηγεί σε τέτοιες ροές κεφαλαίων που επιβάλλουν την 
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Εισόδηµα,Προϊόν 

LM

i=i  
E 

IS 

 f 
BP = 0 

LM' 

E' 

 

σχήµα 5.3 
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παρέµβαση της κεντρικής τράπεζας, µέχρι να εξισωθούν τα εγχώρια µε τα διεθνή 

επιτόκια. 

 

Αντίθετα µε την νοµισµατική πολιτική, η δηµοσιονοµική πολιτική είναι 

εξαιρετικά αποτελεσµατική µε σταθερές ισοτιµίες και τέλεια κινητικότητα κεφαλαίων. Για 

παράδειγµα µια δηµοσιονοµική επέκταση µε σταθερή αρχικά την προσφορά χρήµατος, 

θα µετακινήσει την καµπύλη IS 

προς τα πάνω και δεξιά, µε 

αποτέλεσµα να αυξηθούν τόσο 

το επιτόκιο όσο και το 

προϊόν.(Ε�)Το υψηλότερο 

επιτόκιο θα οδηγήσει σε εισροή 

κεφαλαίων, µε συνέπεια την 

ανατίµηση του νοµίσµατος. Για 

να αποφευχθεί η µεταβολή της 

συναλλαγµατικής ισοτιµίας, η 

κεντρική τράπεζα αυξάνει την 

προσφορά χρήµατος, 

αυξάνοντας ακόµη περισσότερο το εισόδηµα και µετακινώντας την καµπύλη LM δεξιά. Η 

ισορροπία αποκαθίσταται όταν η προσφορά χρήµατος γίνει τέτοια, ώστε τα επιτόκια να 

επιστρέψουν στο αρχικό επίπεδο των διεθνών τιµών.(Ε�).Σε ένα διάγραµµα IS-LM η 

παραπάνω διαδικασία παρίσταται ως εξής: (σχήµα 5.4) 

 

5.10 Τέλεια Κινητικότητα Κεφαλαίων και ΜΣΙ 

 

Θα εξετάσουµε τώρα πως η νοµισµατική και δηµοσιονοµική πολιτική λειτουργούν 

σε µια ανοικτή οικονοµία µε µεταβαλλόµενες συναλλαγµατικές ισοτιµίες και τέλεια 

κινητικότητα κεφαλαίων. 

 

Τώρα η κεντρική τράπεζα δεν παρεµβαίνει στις αγορές ξένου συναλλάγµατος. 

Χωρίς την παρέµβαση της κεντρικής τράπεζας η προσφορά και η ζήτηση συναλλάγµατος 
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σχήµα 5.4 
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ισοσκελίζονται και εποµένως το ισοζύγιο πληρωµών ισούται µε µηδέν, αφού οι 

προσαρµογές της συναλλαγµατικής ισοτιµίας διασφαλίζουν την ισότητα του 

αθροίσµατος ισοζυγίων τρεχουσών και κεφαλαίων µε το µηδέν. 

 

Η τέλεια κινητικότητα κεφαλαίων υπονοεί ότι υπάρχει ένα µόνο επιτόκιο µε το 

οποίο το ισοζύγιο πληρωµών ισοσκελίζεται και αυτό είναι το επίπεδο των ξένων 

επιτοκίων if. 

 

 Ας υποθέσουµε ότι έχουµε κάποια στιγµή µια διαταραχή, για παράδειγµα λόγω 

της αύξησης της διεθνούς ζήτησης, αυξάνονται προς στιγµή οι εξαγωγές µας. Η αύξηση 

των εξαγωγών θα προκαλέσει αύξηση του επιπέδου του εισοδήµατος αλλά και αύξηση 

του εγχώριου επιτοκίου σε σχέση µε τα ξένα, αφού η καµπύλη IS µετακινείται προς τα 

δεξιά. Η εισροή κεφαλαίων θα προκαλέσει πλεόνασµα στο ισοζύγιο πληρωµών το οποίο 

µε την σειρά του θα οδηγήσει σε ανατίµηση και µείωση των εξαγωγών. Έτσι η καµπύλη 

IS θα µετακινηθεί προς τα πίσω δεξιά και θα επανέλθει στην αρχική της θέση: (σχήµα 

5.5) 
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Η παραπάνω ακριβώς διαδικασία προσαρµογής εφαρµόζεται και στην περίπτωση 

της δηµοσιονοµικής επέκτασης (π.χ. αύξηση των κρατικών δαπανών, µείωση 

των φόρων κλπ).Η καµπύλη IS µετακινείται αρχικά προς τα δεξιά, αλλά τα αυξηµένα , 

σε σχέση µε τα ξένα, εγχώρια επιτόκια προκαλούν εισροή κεφαλαίων κλπ. Έτσι τόσο οι 

πραγµατικές διαταραχές της ζήτησης όσο και η δηµοσιονοµική πολιτική δεν 

επηρεάζουν το επίπεδο ισορροπίας του προϊόντος, όταν έχουµε 

µεταβαλλόµενες συναλλαγµατικές ισοτιµίες και τέλεια κινητικότητα 

κεφαλαίων. 

 

Θα εξετάσουµε τώρα τα αποτελέσµατα µιας νοµισµατικής επέκτασης, σε 

συνθήκες τέλειας κινητικότητας κεφαλαίων και µε µεταβαλλόµενες συναλλαγµατικές 

ισοτιµίες. 

 

Η νοµισµατική επέκταση µετακινεί την καµπύλη LM προς τα δεξιά, στην θέση LM�. 

(σχήµα 5.6). Στο σηµείο Ε� οι 

αγορές χρήµατος και αγαθών 

ισορροπούν (το Ε� σηµείο 

τοµής των IS,LM) αλλά τα 

εγχώρια επιτόκια είναι 

χαµηλότερα σε σχέση µε τα 

ξένα. Έτσι πραγµατοποιείται 

εκροή κεφαλαίων, το ισοζύγιο 

πληρωµών παρουσιάζει 

έλλειµµα και το εγχώριο 

νόµισµα υποτιµάται. Η 

υποτίµηση έχει σαν 

αποτέλεσµα τα εγχώρια 

προϊόντα να γίνουν πιο ανταγωνιστικά. Οι καθαρές εξαγωγές αυξάνονται, µε αποτέλεσµα 

να µετακινηθεί η καµπύλη IS προς τα δεξιά. Η διαδικασία αυτή συνεχίζεται έως ότου 

φτάσουµε στο σηµείο Ε�, όπου το εγχώριο επιτόκιο εξισώνεται µε τα διεθνή επίπεδα. Με 
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άλλα λόγια, η νοµισµατική πολιτική λειτουργεί µέσω της αύξησης των καθαρών 

εξαγωγών. 

 

5.11 Ασκήσεις Κεφαλαίου 5 

 

5.11.1 Άσκηση 7, σελ. 68(Σεπτέµβριος 1995) 

 

Σε µια ανοικτή οικονοµία υπάρχει τέλεια κινητικότητα κεφαλαίων, το επίπεδο 

τιµών είναι σταθερό και οι συναλλαγµατικές ισοτιµίες µεταβάλλονται. Υποθέστε ότι 

αυξάνονται οι κυβερνητικές δαπάνες. Εξηγήστε τι θα συµβεί κάνοντας χρήση του 

διαγράµµατος IS-LM. Εξηγήστε ειδικότερα γιατί τελικά τα επίπεδα ισορροπίας προϊόντος-

επιτοκίου παραµένουν αµετάβλητα. Μετά δείξτε αν αυτή η αύξηση των κυβερνητικών 

δαπανών για αγαθά και υπηρεσίες βελτιώνει ή χειροτερεύει το ισοζύγιο τρεχουσών 

συναλλαγών. 

 

Λύση: 

 

Η απάντηση του πρώτου σκέλους βρίσκεται στην παράγραφο 5.10,στο τµήµα που 

αναλύεται η δηµοσιονοµική επέκταση, µε τέλεια κινητικότητα  κεφαλαίων και 

µεταβαλλόµενες συναλλαγµατικές ισοτιµίες. 

 

5.11.2 Άσκηση 9, σελ. 268 (Ιούνιος 1995) 

 

Εξηγήστε πως και γιατί η νοµισµατική πολιτική διατηρεί την αποτελεσµατικότητά 

της, όταν υπάρχει τέλεια κινητικότητα κεφαλαίων. 

 

Λύση: 
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Τα αποτελέσµατα της νοµισµατικής πολιτικής όταν υπάρχει τέλεια κινητικότητα 

κεφαλαίων, σε σταθερές και κυµαινόµενες ισοτιµίες, περιγράφονται στις παραγράφους 

5.9,5.10 του φυλλαδίου. 

 

5.11.3 Άσκηση 10,σελ. 268 

 

∆είξτε µε ένα διάγραµµα πώς λειτουργεί η δηµοσιονοµική πολιτική µε σταθερές 

ισοτιµίες και τέλεια κινητικότητα κεφαλαίων. 

 

Λύση: 

 

Η απάντηση βρίσκεται στην παράγραφο 5.9,στο σηµείο που αναλύεται η 

λειτουργία της δηµοσιονοµικής πολιτικής µε σταθερές ισοτιµίες και τέλεια κινητικότητα 

κεφαλαίων. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6: ΣΥΝΟΛΙΚΗ ΠΡΟΣΦΟΡΑ ΚΑΙ ΖΗΤΗΣΗ 

 

6.1 Γενικά 

 

Μέχρι τώρα υποθέσαµε ότι το επίπεδο των τιµών ήταν σταθερό. Συνεπώς, δεν 

εξετάσαµε το θέµα του πληθωρισµού (δηλαδή του ρυθµού µεταβολής του επιπέδου 

των τιµών). 

 

Ανάλογα µε το υπόδειγµα 

IS-LM που χρησιµοποιήσαµε, 

για τον προσδιορισµό του 

επιπέδου του προϊόντος και 

του επιπέδου των τιµών θα 

χρησιµοποιήσουµε τώρα το 

υπόδειγµα συνολικής 

ζήτησης και προσφοράς, 

που παρίσταται στο σχήµα 6.1. 

 

Η καµπύλη AD είναι η 

καµπύλη συνολικής ζήτησης και η AS είναι η καµπύλη της συνολικής προσφοράς. Το Ε 

ως σηµείο ισορροπίας, καθορίζει το επίπεδο ισορροπίας του εισοδήµατος Υ και το 

επίπεδο ισορροπίας των τιµών Υο. 

 

Η καµπύλη συνολικής ζήτησης (AD) δείχνει τους συνδυασµούς επιπέδου 

τιµών και προϊόντος, στους οποίους η αγορά αγαθών και η αγορά χρήµατος 

βρίσκονται ταυτόχρονα σε ισορροπία. 

 

Η καµπύλη συνολικής προσφοράς (AS) περιγράφει τους συνδυασµούς 

προϊόντος και επιπέδου τιµών, βάσει των οποίων οι επιχειρήσεις θέλουν να 

Eπίπεδο
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AS 

Y 

Po  
E 

AD 

 

σχήµα 6.1 
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προσφέρουν. για κάθε δεδοµένο επίπεδο τιµών, συγκεκριµένη ποσότητα 

προϊόντος. 

 

Θα πρέπει τέλος να σηµειώσουµε δύο ειδικές περιπτώσεις που αφορούν την 

καµπύλη συνολικής προσφοράς (AD).Η πρώτη αφορά το κεϋνσιανό υπόδειγµα στο 

οποίο η καµπύλη συνολικής προσφοράς είναι οριζόντια. Αυτό πρακτικά σηµαίνει ότι οι 

επιχειρήσεις θα προσφέρουν στο τρέχον επίπεδο τιµών οποιαδήποτε ποσότητα αγαθών 

ζητηθεί. Η δεύτερη περίπτωση αφορά την κλασική εκδοχή, σύµφωνα µε την οποία, η 

καµπύλη συνολικής προσφοράς είναι κάθετη, δείχνοντας πως προσφέρεται η ίδια 

ποσότητα αγαθών, οποιοδήποτε και να είναι το επίπεδο των τιµών. Η κλασική καµπύλη 

προσφοράς βασίζεται στην υπόθεση ότι η αγορά εργασίας είναι πάντα σε ισορροπία στο 

επίπεδο πλήρους απασχόλησης. Συνεπώς η καµπύλη συνολικής προσφοράς θα είναι 

κάθετη στο ύψος του προϊόντος που αντιστοιχεί στην πλήρη απασχόληση του εργατικού 

δυναµικού (σχήµα 6.2): 

 

6.2 Καµπύλη Συνολικής Ζήτησης - Εναλλακτικές Υποθέσεις Προσφοράς 

 

Για να κατασκευάσουµε την καµπύλη συνολικής ζήτησης, α εξετάσουµε τι θα  

συµβεί στην οικονοµία από µια υποθετική µείωση των τιµών.  µείωση των τιµών αυξάνει 
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                    Κεϋνσιανή Καµπύλη Προσφοράς                     Κλασική Καµπύλη Προσφοράς 
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την πραγµατική προσφορά χρήµατος από M P/  σε M P/ ' .Η καµπύλη LM µετακινείται 

προς τα δεξιά και στη νέα θέση ισορροπίας  (Ε�) αυξάνεται το εισόδηµα ισορροπίας ενώ 

µειώνονται τα επιτόκια. ο νέο εισόδηµα ισορροπίας θα είναι το Υ�, ου αντιστοιχεί στο 

µειωµένο επίπεδο τιµών Ρ�. Έτσι, µε δεδοµένη την ποσότητα χρήµατος,  µείωση των 

τιµών οδηγεί σε αυξηµένο επίπεδο ισορροπίας του προϊόντος και της δαπάνης. 

  

Συνεπώς,  καµπύλη συνολικής ζήτησης (AD) κατασκευάζεται αν αντιστοιχίσουµε 

για τα σηµεία ισορροπίας Ε, Ε�, α εισοδήµατα µε τα αντίστοιχα επίπεδα τιµών.(σχήµα 

6.3).Η καµπύλη AD µπορεί να γίνει περισσότερο κατανοητή, αν τη θεωρήσουµε ως το 

γεωµετρικό τόπο των σηµείων τοµής των καµπύλων IS, LM για κάθε επίπεδο τιµών. 

 

Η µαθηµατική έκφραση της καµπύλης συνολικής ζήτησης είναι η εξής: 

P
M

Y A
=

−
β

γ
   µε: γ =

+
ah

h kab
      και       β γ=

b
h

. 

 

Η κλίση της καµπύλης  AD προσδιορίζεται από την έκταση του αποτελέσµατος 

που προκαλεί η µεταβολή των πραγµατικών διαθεσίµων στη δαπάνη και το προϊόν 

ισορροπίας. Συνεπώς οι ίδιοι παράγοντες που καθορίζουν τη θέση των  καµπύλων IS,LM 

καθορίζουν και την θέση της AD. 

 

Θα εξετάσουµε τώρα τα αποτελέσµατα της επεκτατικής δηµοσιονοµικής και 

νοµισµατικής πολιτικής στη θέση της AD. 

 

Έστω ότι η κυβέρνηση ακολουθεί επεκτατική δηµοσιονοµική πολιτική (για 

παράδειγµα αυξάνει τις δαπάνες για την άµυνα).Η καµπύλη IS µετατοπίζεται προς τα 

δεξιά και πάνω. Έτσι για το ίδιο αρχικό επίπεδο τιµών Ρο, η νέα θέση ισορροπίας είναι η 

Ε�, στην οποία έχουµε υψηλότερη δαπάνη (και υψηλότερα επιτόκια).Με βάση τη νέα 

θέση της καµπύλης IS µπορούµε (όπως δείξαµε προηγουµένως) να κατασκευάσουµε την 

νέα καµπύλη AD�, η οποία θα είναι µετατοπισµένη προς τα δεξιά και µάλιστα κατά το 

ποσό που δείχνεται από το πολλαπλασιαστή της δηµοσιονοµικής πολιτικής.(σχήµα 6.4) 
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Θα εξετάσουµε τώρα τις επιπτώσεις της επεκτατικής νοµισµατικής πολιτικής. 

Για παράδειγµα, έστω ότι έχουµε αύξηση της ονοµαστικής ποσότητας χρήµατος. Αυτή 

προκαλεί την αύξηση της πραγµατικής ποσότητας χρήµατος, µε αποτέλεσµα την µείωση 

των επιτοκίων, που µε τη σειρά της συνεπάγεται την αύξηση της συνολικής ζήτησης. 

Έτσι η αύξηση της ονοµαστικής ποσότητας χρήµατος µετατοπίζει την καµπύλη AD προς 

τα πάνω και δεξιά. 
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Ο βαθµός στον οποίο µετατοπίζεται 

δεξιά η καµπύλη AD εξαρτάται από τον 

πολλαπλασιαστή της νοµισµατικής 

πολιτικής. Αν αυτός είναι υψηλός, τότε η 

µετατόπιση προς τα δεξιά είναι σχετικά 

µεγαλύτερη. Τέλος, η αύξηση της 

ονοµαστικής ποσότητας χρήµατος 

µετατοπίζει την καµπύλη AD προς τα 

πάνω, κατά το ίδιο ακριβώς ποσοστό, µε 

αυτό που αυξήθηκε η ονοµαστική 

ποσότητα χρήµατος. Πράγµατι, αν 

έχουµε αύξηση 10% του M ,τότε η 

πραγµατική δαπάνη θα παραµείνει 

αµετάβλητη µόνο αν οι τιµές αυξηθούν 

και αυτές κατά 10%,αφήνοντας έτσι 

σταθερή την ποσότητα των ρευστών 

πραγµατικών διαθεσίµων. Εποµένως η 

καµπύλη AD µετατοπίζεται προς τα πάνω 

κατά 10%.(σχήµα 6.5).Έτσι, στο σηµείο 

Κ, το επίπεδο τιµών Ρ� είναι υψηλότερο 

από το Ρ κατά το ποσοστό αύξησης στη προσφορά χρήµατος. 

 

Θα εξετάσουµε την περίπτωση δηµοσιονοµικής επέκτασης στο κεϋνσιανό και στο 

κλασικό υπόδειγµα. 

 

Στο κεϋνσιανό υπόδειγµα, η καµπύλη προσφοράς AS είναι πλήρως ελαστική 

στο τρέχον επίπεδο τιµών και η επεκτατική δηµοσιονοµική πολιτική αυξάνει το επίπεδο 

του εισοδήµατος από Υ σε Υ�, όπως είδαµε και µε την χρησιµοποίηση των καµπύλων IS-

LM. 
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Στο κλασικό υπόδειγµα, η καµπύλη προσφοράς AS είναι κάθετη, στο επίπεδο 

εισοδήµατος πλήρους απασχόλησης. Έτσι. η προσφορά του προϊόντος είναι εντελώς 

ανελαστική στο επίπεδο προϊόντος πλήρους απασχόλησης. Η δηµοσιονοµική επέκταση 

αυξάνει τη δαπάνη ισορροπίας, στο αρχικό επίπεδο τιµών.(σηµείο ισορροπίας το Ε�). 

Τώρα όµως έχουµε υπερβάλλουσα ζήτηση, αφού οι επιχειρήσεις δεν είναι διατεθειµένες 

να προσφέρουν το αυξηµένο προϊόν. Έτσι, οι τιµές αυξάνονται και τα ρευστά διαθέσιµα 

µειώνονται, ώστε να µετακινηθούµε στο σηµείο Ε�.(σχήµα 6.6) 

 

 

Θα εξετάσουµε τώρα τις επιπτώσεις της επεκτατικής νοµισµατικής πολιτικής, στο 

κεϋνσιανό και στο κλασικό υπόδειγµα. 

 

Στο κεϋνσιανό υπόδειγµα, η αύξηση της ονοµαστικής προσφοράς του χρήµατος 

είναι και αύξηση πραγµατικής ποσότητας χρήµατος. Έτσι, τα επιτόκια µειώνονται και το 

προϊόν αυξάνεται. 

 

Υποθέτουµε τώρα µια αύξηση στην ονοµαστική ποσότητα χρήµατος, στο κλασικό 

υπόδειγµα. Η καµπύλη AD µετατοπίζεται προς τα πάνω και δεξιά, στη θέση AD�.Αν οι 
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τιµές ήταν σταθερές, η ισορροπία θα µπορούσε να µετακινηθεί στη θέση ισορροπίας Ε�. 

Όµως το προϊόν δεν µπορεί να αυξηθεί και συνεπώς στην θέση Ε� έχουµε υπερβάλλουσα 

ζήτηση. Οι επιχειρήσεις προσπαθούν να αυξήσουν την παραγωγή, απασχολώντας 

περισσότερο προσωπικό, οπότε οι µισθοί ωθούνται προς τα πάνω. Αντιδρώντας στην 

αύξηση του κόστους παραγωγής, αυξάνουν τις τιµές και έτσι η αξία των πραγµατικών 

ρευστών διαθεσίµων µειώνεται, τείνοντας να επανέλθει στο αρχικό της επίπεδο. Η 

άνοδος των τιµών συνεχίζεται, µέχρι να φτάσουµε στο σηµείο Ε�, που είναι σηµείο 

τοµής των καµπύλων AD-AS,και εκεί σταµατά, αφού δεν υπάρχουν πιέσεις για 

περαιτέρω αύξηση των τιµών.(σχήµα 6.7) 

 

6.3 Η Ουδετερότητα του Χρήµατος 

 

Θα λέµε ότι το χρήµα είναι ουδέτερο, όταν οι µεταβολές της ποσότητας του 

χρήµατος προκαλούν µόνο µεταβολές του επιπέδου των τιµών, αφήνοντας αµετάβλητες 

τις πραγµατικές µεταβλητές (προϊόν, απασχόληση και επιτόκια). 

 

6.4 Ασκήσεις Κεφαλαίου 6 
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AS 

Y*  

AD 
AD' 

Y Y' 

AD 
AD' 

P 

P' 

E 

E" 

E'

 

                          Κεϋνσιανό Υπόδειγµα                                        Κλασικό Υπόδειγµα  

σχήµα 6.7           
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6.4.1 Άσκηση 1, σελ. 316 

 

∆ώστε τον ορισµό των καµπύλων συνολικής ζήτησης και προσφοράς. 

 

Λύση: 

 

Όπως είδαµε στη θεωρία, οι ορισµοί των καµπύλων συνολικής ζήτησης και 

προσφοράς είναι οι εξής: 

 

Η καµπύλη συνολικής ζήτησης (AD) δείχνει τους συνδυασµούς επιπέδου τιµών και 

προϊόντος, στους οποίους η αγορά αγαθών και η αγορά χρήµατος βρίσκονται 

ταυτόχρονα σε ισορροπία. 

 

Η καµπύλη συνολικής προσφοράς (AS) περιγράφει τους συνδυασµούς προϊόντος 

και επιπέδου τιµών, βάσει των οποίων οι επιχειρήσεις θέλουν να προσφέρουν. για κάθε 

δεδοµένο επίπεδο τιµών, συγκεκριµένη ποσότητα προϊόντος. 

 

6.4.2 Άσκηση 2, σελ. 316 

 

Εξηγήστε γιατί η καµπύλη συνολικής προσφοράς είναι κάθετη και εξηγήστε τους 

µηχανισµούς που εξασφαλίζουν τη συνεχή πλήρη απασχόληση στο κλασικό υπόδειγµα. 

 

Λύση: 
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Όπως είδαµε, στο κλασικό υπόδειγµα 

η καµπύλη συνολικής προσφοράς AS 

είναι κάθετη όπως στο σχήµα .Αυτό 

σηµαίνει ότι προσφέρεται η ίδια 

ποσότητα αγαθών οποιοδήποτε κι αν 

είναι το επίπεδο των τιµών. Κατ� αυτή 

τη θεωρία η αγορά εργασίας βρίσκεται 

πάντοτε στο επίπεδο πλήρους 

απασχόλησης και έτσι κι αν ακόµη 

αυξηθεί το επίπεδο των τιµών, δεν 

υπάρχει άλλη διαθέσιµη εργασία για 

αύξηση του προϊόντος. 

 

Ο µηχανισµός που διατηρεί την 

πλήρη απασχόληση είναι οι µεταβολές 

των µισθών. Αν η καµπύλη AD 

µετατοπιστεί στην θέση AD�, στο 

τρέχον επίπεδο τιµών, η συνολική 

προσφορά αυξάνεται. Οι επιχειρήσεις 

θα προσπαθήσουν να αυξήσουν τη 

παραγωγή τους ,µε περισσότερη 

εργατικό δυναµικό και στην 

προσπάθειά τους αυτή, ωθούν τους 

µισθούς προς τα πάνω. Τελικά το 

επιπλέον κόστος των αγαθών 

αντισταθµίζεται µε άνοδο του 

επιπέδου των τιµών. 

 

 

 

 

Eπίπεδο
Τιµών   

Εισόδηµα,Προϊόν 

AS 

Y*  

 

Eπίπεδο
Τιµών   

Εισόδηµα,Προϊόν 

AS 

Y*  

AD 
AD' 

P 

P' 

E 

E" 

E'

 

                       Κλασικό Υπόδειγµα  
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6.4.3 Άσκηση 7, σελ. 316 

 

Χρησιµοποιώντας τις καµπύλες IS-LM, δείξτε γιατί το χρήµα είναι ουδέτερο στο 

κλασικό υπόδειγµα. 

 

Λύση: 

 

Λέµε ότι το χρήµα είναι ουδέτερο, όταν οι µεταβολές της ποσότητας του χρήµατος 

προκαλούν µεταβολές µόνο του επιπέδου των τιµών, αφήνοντας αµετάβλητες τις 

πραγµατικές µεταβλητές (προϊόν, απασχόληση και επιτόκια). 

 

Θα εξετάσουµε για παράδειγµα, στο κλασικό υπόδειγµα, την αύξηση της 

ονοµαστικής ποσότητας χρήµατος.( M ).Καταρχήν µετακινείται η καµπύλη LM στην θέση 

LM�, και η καµπύλη AD στην θέση AD�. 

 

Λόγω της πλήρους απασχόλησης και µε µηχανισµούς που έχουν περιγραφεί ήδη 

(π.χ. στην προηγούµενη άσκηση) έχουµε προσαρµογή της οικονοµίας από το Ε�(στο 

οποίο ήταν στιγµιαία) προς στο Ε�. Βλέπουµε καταρχήν ότι το προϊόν δεν µεταβλήθηκε, 

Eπιτόκιο 

Εισόδηµα,Προϊόν 

LM

Y 

i 
E 

IS 

Y' 

i' 

E' 

LM' 

Eπίπεδο
Τιµών   

Εισόδηµα,Προϊόν 

AS 

Y*  

AD 
AD' 

P 

P' 

E 

E" 

E'
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ενώ ανέβηκε το επίπεδο των τιµών. Οι τιµές όµως αυξάνονται κατά την ίδια αναλογία 

που αυξήθηκε και η ονοµαστική ποσότητα χρήµατος, µετακινώντας την καµπύλη LM 

στην αρχική της θέση. Αφού λοιπόν η πραγµατική ποσότητα χρήµατος ( M P/ ) 

παραµένει αµετάβλητη, η συνολική ζήτηση και τα επιτόκια παραµένουν αµετάβλητα, και 

εποµένως το χρήµα στο κλασικό υπόδειγµα είναι ουδέτερο. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7: ΜΑΚΡΟΧΡΟΝΙΑ ΜΕΓΕΘΥΝΣΗ ΚΑΙ 

ΠΑΡΑΓΩΓΙΚΟΤΗΤΑ 

 

 

7.1 Γενικά 

 

Θα ασχοληθούµε µε την µακροχρόνια µεγέθυνση της οικονοµίας. Μακροχρόνια 

όλες οι οικονοµίες ακολουθούν ανοδική πορεία µε ρυθµό ανάπτυξης άλλες µεγαλύτερο 

και άλλες µικρότερο. Οι λιγότερο αναπτυγµένες χώρες πρέπει να αναπτύσσονται µε 

µεγαλύτερο ποσοστό από ότι οι περισσότερο αναπτυγµένες για να µπορέσουν κάποτε να 

τις ανταγωνιστούν. Αυτό συνέβη µε την Ιαπωνία, στην οποία το πραγµατικό κατά 

κεφαλήν εισόδηµα δεκαπλασιάστηκε, ενώ στις Η.Π.Α. µόνο διπλασιάστηκε. 

 

Οι παράγοντες που προσδιορίζουν την µακροχρόνια µεγέθυνση, όταν το ποσοστό 

ανεργίας είναι σταθερό, είναι: 

 

• Η αύξηση της ποσότητας των παραγωγικών συντελεστών (αύξηση της 

ποσότητας της εργασίας, αύξηση κεφαλαίου, ανάπτυξη της τεχνολογίας) και 

• Η αύξηση της αποτελεσµατικότητας των παραγωγικών συντελεστών. 

 

7.2 Πηγές της Μεγέθυνσης 

 

Σε προηγούµενο κεφάλαιο είδαµε την συνάρτηση παραγωγής, η οποία συνδέει την 

ποσότητα του παραγόµενου προϊόντος µε τις ποσότητες των χρησιµοποιούµενων 

παραγωγικών συντελεστών. Αλγεβρικά,η συνάρτηση παραγωγής γράφεται: 

 

 
Y = AF( K, N) 
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Με Κ, Ν συµβολίζουµε τις εισροές κεφαλαίων και εργασίας. Το Α συµβολίζει το 

επίπεδο της τεχνολογίας. Αντίθετα ο ρυθµός αύξησης του προϊόντος φαίνεται στην 

παρακάτω σχέση: 

 

 

Οι όροι (1-θ) και θ είναι σταθµίσεις, που ισούνται µε τα µερίδια της εργασίας και 

του κεφαλαίου στην παραγωγή. 

 

Τέλος, πρέπει να σηµειώσουµε ότι σηµαντικό ρόλο στη µεγέθυνση παίζουν η 

πρόοδος στη γνώση (πρακτική εµπειρία),η αποτελεσµατικότητα στη παραγωγή, η 

έρευνα καθώς και η εκπαίδευση και η επαγγελµατική επιµόρφωση. 

 

7.3 Επιβράδυνση της Μεγέθυνσης 

 

Ο ρυθµός αύξησης του προϊόντος των Η.Π.Α. αλλά και όλων των ισχυρών 

βιοµηχανικών χωρών (Ιαπωνία, Γερµανία, Γαλλία, Μ. Βρετανία) µειώθηκε στη δεκαετία 

του �70.Σε κάθε µια από αυτές τις χώρες, µετά το 1973 παρουσιάστηκε σηµαντική 

µείωση του ΑΕΠ, για να ακολουθήσει µετά τα µέσα της δεκαετίας του 1980 νέα αύξηση 

του ρυθµού µεγέθυνσης. Καµία όµως από τις πέντε βιοµηχανικές χώρες δεν πλησίασε 

τους ρυθµούς ανάπτυξης της περιόδου 1960 - 1973. 

 

     ∆Υ / Υ        =      (1-θ)     x    ∆Ν / Ν       +      θ        x      ∆Κ / Κ       +        ∆Α 

/ Α 

     αύξηση             µερίδιο        αύξηση         µερίδιο          αύξηση    

τεχνολογική      

   προϊόντος         εργασίας      ποσότητας   κεφαλαίου     ποσότητας    

πρόοδος  

                                                  εργασίας                            κεφαλαίου 
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Οι βασικοί λόγοι για αυτήν την επιβράδυνση είναι οι εξής: 

1. Η σχετικά αυξηµένη συµµετοχή στο εργατικό δυναµικό κατηγοριών 

εργαζοµένων µε χαµηλότερη ποιότητα επαγγελµατικής εξειδίκευσης (π.χ. 

νεαρότερες ηλικίες στο εργατικό δυναµικό, εισαγωγή της µερικής 

απασχόλησης) 

2. Το κόστος από τη σχετική αύξηση των µη παραγωγικών επενδύσεων (π.χ. 

επενδύσεις για την προστασία του περιβάλλοντος ή για την καταπολέµηση 

της εγκληµατικότητας) 

3. Η ραγδαία αύξηση των τιµών του πετρελαίου 

4. Η επιβράδυνση του ρυθµού αύξησης της καινοτοµικής δραστηριότητας. 

5. Η αυξηµένη δραστηριότητα των αρχών όσον αφορά την θέσπιση 

κανονισµών, νοµοθετικών πλαισίων κλπ. 

 

7.4 Η Προσφορά Εργασίας 

 

Στα προηγούµενα κεφάλαια υποθέσαµε ότι η προσφορά εργασίας ήταν δεδοµένη 

και ανεξάρτητη από το µισθό. Στην πραγµατικότητα η προσφορά εργασίας µεταβάλλεται 

ανάλογα µε τα κίνητρα. Βασικός προσδιοριστικός παράγοντας της προσφοράς εργασίας 

είναι ο πραγµατικός µισθός µετά τη φορολογία. Όταν αυξηθεί ο πραγµατικός µισθός, 

κάποια µέλη των νοικοκυριών που δεν εργάζονται θα αποφασίσουν να εργαστούν. Ο 

Jerry Hausman έδειξε µε µελέτες ότι όταν αυξάνονται οι πραγµατικοί µισθοί µετά τη 

φορολογία, αυξάνεται σηµαντικά η προσφορά εργασίας των νοικοκυριών. 

 

7.5 Η Προσφορά Κεφαλαίου 

 

Η προσφορά κεφαλαίου αντιστοιχεί στη συσσώρευση των παρελθουσών 

επενδύσεων. Το απόθεµα κεφαλαίου αυξάνεται, όταν οι νέες προσθήκες κεφαλαίου 

υπερβούν τις αποσβέσεις που οφείλονται στη φθορά και την απαξίωση του κεφαλαίου. 
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Όταν εκκαθαρίζεται η αγορά αγαθών και οι καθαρές εξαγωγές είναι µηδέν, το 

δηµόσιο έλλειµµα ισούται µε την επένδυση µείον την αποταµίευση: 

 

 

 

Η εξίσωση δείχνει ότι για να αυξηθούν οι επενδύσεις απαιτείται αυξηµένη 

αποταµίευση ή µειωµένα δηµόσια ελλείµµατα. Για να αυξηθεί η αποταµίευση, πρέπει να 

αυξηθεί η απόδοσή της. Αν οι φορολογικοί συντελεστές είναι υψηλοί, η πραγµατική 

απόδοση των επενδύσεων µετά την αφαίρεση των φόρων είναι χαµηλή άρα έχουµε 

µειωµένη αποταµίευση. 

 

Η απόδοση της αποταµίευσης αυξάνεται µε τις εξής πολιτικές: 

 

Η φορολογική δαπάνη να υπολογίζεται στην κατανάλωση και όχι στο εισόδηµα. 

Αφού, όπως έχουµε πει, εισόδηµα µείον την κατανάλωση ίσον αποταµίευση, όταν 

φορολογηθεί µόνο η κατανάλωση, ενθαρρύνεται η αποταµίευση. 

 

Να δίνονται κίνητρα για εργασία, αποταµίευση και επένδυση όπως µείωση των 

φόρων (που αυξάνει την αγορά εργασίας) µείωση των δηµοσίων ελλειµµάτων, παροχές 

επιδοτήσεων στις επενδύσεις κλπ. 

 

7.7 Η Μεγέθυνση στη Κατάσταση Σταθερότητας 

 

Υπάρχουν διάφοροι λόγοι για τους οποίους πιστεύουµε ότι πρέπει να περιµένουµε 

µεγέθυνση στην κατάσταση σταθερότητας: 

 

1. Η τεχνολογική πρόοδος είναι η βασική αιτία µεγέθυνσης. Η ανθρώπινη ευφυΐα 

µπορεί να παράγει την τεχνολογική πρόοδο που χρειάζεται για την συνέχιση της 

µεγέθυνσης. 

Ι = S + ( T - G ) µε ( T - G ) το δηµόσιο έλλειµµα. 
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2. Η ύπαρξη αυξουσών αποδόσεων κλίµακας θα επέτρεπε µέσω της συνεχούς 

συσσώρευσης συντελεστών να έχουµε αύξηση του κατά κεφαλήν προϊόντος. 

3. Η επένδυση σε ανθρώπινο κεφάλαιο. 

 

7.8 Τα Όρια της Μεγέθυνσης 

 

Θα λέµε γενικά ότι υπάρχει οικονοµική ανάπτυξη, όταν σε κάποια µακρά χρονική 

περίοδο αυξάνεται η οικονοµική ευηµερία που απολαµβάνει ο πληθυσµός µιας χώρας. 

 

Στη δεκαετία του �70 ο κόσµος φοβόταν ότι θα έµενε από φυσικούς πόρους λόγω 

της; εξάντλησης των πρώτων υλών, χαλκού, άνθρακα κλπ. και της έλλειψης του 

πετρελαίου. Γι� αυτό έθετε όρια στις δυνατότητες µεγέθυνσης. Ο φόβος για εξάντληση 

των φυσικών πόρων και υποβάθµιση του περιβάλλοντος, λόγω της αύξησης του 

πληθυσµού, ενισχύθηκε όταν άρχισαν να εξαφανίζονται ολόκληρα τροπικά δάση και να 

αυξάνονται οι µέσες θερµοκρασίες. 

 

Σε πολλές χώρες, κυρίως της Λατινικής Αµερικής, το µέσο εισόδηµα σήµερα 

κινείται στα επίπεδα του µέσου εισοδήµατος των Η.Π.Α. του περασµένου αιώνα. Σε 

άλλες χώρες της Ασίας και της Αφρικής το µέσο εισόδηµα κινείται και σε ακόµη 

χαµηλότερα επίπεδα. 

 

Είναι λοιπόν προφανές ότι µερικές χώρες επιτυγχάνουν µεγαλύτερο ρυθµό 

µεγέθυνσης και άλλες µικρότερο. Για να βρούµε σε τι οφείλεται αυτό, πρέπει να 

απαντήσουµε στα εξής ερωτήµατα: 

 

i)  Πόσο γρήγορα αυξάνεται ο πληθυσµός; 

ii)  Ποια η ποιότητα της εισροής ανθρώπινου κεφαλαίου; 

iii)  Ποια η ποσότητα τω επενδύσεων της χώρας; 

iv)  Πόσο αποτελεσµατικά χρησιµοποιούνται οι διαθέσιµοι πόροι; 
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7.8.1 Αύξηση του Πληθυσµού 

 

Η αύξηση του πληθυσµού έχει σαν αποτέλεσµα την µείωση του κατά κεφαλήν 

προϊόντος. Ένας από τους λόγους για τους οποίους µερικές φτωχές χώρες παραµένουν 

φτωχές,(δηλαδή µε µικρό κατά κεφαλήν εισόδηµα) είναι η τεράστια αύξηση του 

πληθυσµού. 

 

Πολλές κυβερνήσεις, αναγνωρίζοντας τα προβλήµατα που προκαλεί η µεγάλη 

αύξηση του πληθυσµού, προσπαθούν και εφαρµόζουν περιορισµό των γεννήσεων µε 

µεθόδους αντισύλληψης και οικογενειακό προγραµµατισµό. Άλλες πάλι εφάρµοζαν 

υποχρεωτική ακόµη και τη στείρωση. Στην Κίνα λήφθηκε απόφαση για ραγδαία µείωση 

του πληθυσµού και ο ρυθµός πληθυσµιακής αύξησης από 2,2% έπεσε στο 1,2% στη 

δεκαετία του �80. 

 

7.8.2 Ανθρώπινο Κεφάλαιο 

 

Ο µέσος εργαζόµενος στις βιοµηχανικές χώρες είναι πολύ πιο παραγωγικός από το 

µέσο εργαζόµενο των αναπτυσσόµενων χωρών, αφού διαθέτει καλύτερη εκπαίδευση και 

επαγγελµατική εξειδίκευση. 

 

Η εκπαίδευση είναι ο πιο αργός αλλά συγχρόνως ο πιο ισχυρός παραγωγικός 

συντελεστής. 

 

7.8.3 Αποταµίευση & Επένδυση 

 

Το κεφάλαιο βρίσκεται σε µεγάλο όγκο στις πλούσιες χώρες σε αντίθεση µε τη 

στενότητα στις φτωχές χώρες. Η συσσώρευση των κεφαλαίων επιταχύνει τη 

µεγέθυνση. Για να γίνουν επενδύσεις πρέπει να χρηµατοδοτηθούν από εγχώρια 

αποταµίευση ή από εξωτερική µε την µορφή δανείων ή βοήθειας. Όταν υπάρχει 
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οικονοµική αστάθεια, σε συνδυασµό µε τα ψηλά αρνητικά επιτόκια, προκαλείται µείωση 

της αποταµίευσης. Τέλος όταν η απόδοση της αποταµίευσης είναι αρνητική, τότε: 

i)  Τα νοικοκυριά µειώνουν ραγδαία την αποταµίευσή τους. 

ii)  Τα νοικοκυριά µεταφέρουν τις αποταµιεύσεις τους στο εξωτερικό. 

iii)  Τα νοικοκυριά αποκτούν µη παραγωγικά περιουσιακά στοιχεία, π.χ. χρυσό. 

 

Μια αναπτυσσόµενη χώρα προσελκύει αποταµιεύσεις από το εξωτερικό µε τρεις 

τρόπους: 

i)  Ξένες επιχειρήσεις πραγµατοποιούν άµεσες επενδύσεις. 

ii)  ∆ανεισµός  της χώρας από το διεθνές τραπεζικό σύστηµα. 

iii)  Βοήθεια από τις βιοµηχανικές χώρες. 

 

Το 1988 η βοήθεια προς τις διάφορες χώρες ήταν 50 δις $.Αν και το ύψος της 

αποταµίευσης καθορίζει το ύψος της επένδυσης, η επένδυση δεν προσδιορίζει την 

αύξηση του κατά κεφαλήν εισοδήµατος. Αυτό συµβαίνει διότι η αποδοτικότητα των 

επενδύσεων παρουσιάζει διακυµάνσεις. Η εκβιοµηχάνιση όµως φαίνεται να είναι το 

κλειδί για την ανάπτυξη. Πρέπει όµως πρώτα να αυξηθεί η παραγωγικότητα του 

αγροτικού τοµέα, ώστε να απελευθερωθούν πόροι για να χρησιµοποιηθούν στη 

βιοµηχανία. 

 

Για να µπορεί η βιοµηχανία να παράγει µε χαµηλό κόστος, πρέπει να έχει κάποιο 

ελάχιστο µέγεθος. Για να γίνει αυτό, πρέπει οι εγχώριες βιοµηχανίες να προστατευθούν 

µέσω των δασµών για την εξασφάλιση της εγχώριας αγοράς, δηλαδή πρέπει να γίνει 

υποκατάσταση των εισαγωγών. Από την δεκαετία του �80,πολλές χώρες χαλάρωσαν 

τους περιορισµούς στο εµπόριο, µε απελευθέρωση των εισαγωγών. Νέες βιοµηχανικές 

χώρες της Άπω ανατολής (οι αποκαλούµενες τέσσερις �τίγρεις�, δηλαδή η Ταϊβάν, η 

Κορέα, η Σιγκαπούρη και το Χονγκ Κονγκ) µαζί µε την Ιαπωνία, γνώρισαν ραγδαία 

ανάπτυξη τις τελευταίες δύο δεκαετίες, βασιζόµενες στην αύξηση των εξαγωγών, σε 

συνδυασµό µε το υψηλό ποσοστό αποταµίευσης, που σε µερικές περιπτώσεις έφτανε το 

40%. 
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Συνοπτικά, από το 1930 έως τη δεκαετία του �80,υπήρχε µια τάση ισχυρής 

παρέµβασης του κράτους. Μετά το �80 οι παρεµβολές ήταν πολύ περιορισµένες και ο 

ρόλος του κράτους περιοριζόταν στην φροντίδα για  τη διατήρηση ενός σταθερού 

νοµικού και µακροοικονοµικού πλαισίου. ∆υστυχώς, σε πολλές αναπτυσσόµενες χώρες 

ούτε αυτό κάνουν οι κυβερνήσεις. 

 

7.9 Σύγκλιση 

 

Θα καταφέρουν άραγε οι αναπτυσσόµενες χώρες να φτάσουν τις βιοµηχανικές; 

Αυτό αποτελεί µακρινό ενδεχόµενο, αλλά µπορεί να συµβεί. Μερικές χώρες (όπως οι 

κάτω από τη Σαχάρα χώρες) της Αφρικής όπως και οι χώρες της Λατινικής Αµερικής, 

κατά τη δεκαετία του �80 σηµείωσαν αρνητική ανάπτυξη, δηλαδή οπισθοδρόµηση. Όπως 

βλέπουµε, έχουµε δύο οµάδες χωρών. Η µια κατευθύνεται προς υψηλά επίπεδα 

εισοδήµατος και η άλλη προς ακόµη χαµηλότερα. Έτσι έχουµε δύο ταχύτητες 

ανάπτυξης. 

 

Εξάλλου, πολλές χώρες είναι υπερχρεωµένες και επειδή δεν µπορούν να 

ανταποκριθούν στις οφειλές, παίρνουν νέα δάνεια για να εξοφλήσουν τα παλιά. 

 

7.10 Ασκήσεις 

 

7.10.1 Άσκηση 3, σελ. 911 

 

Με αφετηρία το 1973,ο ρυθµός αύξησης της παραγωγικότητας έπεσε ραγδαία σε 

πολλές βιοµηχανικές χώρες. Περιγράψτε τους λόγους που προκάλεσαν αυτή την πτώση 

και εξηγήστε γιατί είναι τόσο σηµαντικό θέµα η µείωση της παραγωγικότητας. 

 

Λύση: 
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Οι πέντε λόγοι που οδήγησαν στη µείωση του ρυθµού αύξησης της 

παραγωγικότητας σε πολλές βιοµηχανικές χώρες, περιγράφονται αναλυτικά στη θεωρία, 

στην παράγραφο 7.3. 

 

7.10.2 Άσκηση 4, σελ 911 

 

Ας υποθέσουµε ότι το µερίδιο του κεφαλαίου στο εισόδηµα είναι 0,4 και το µερίδιο 

εργασίας 0,6.Το κεφάλαιο αυξάνεται µε ρυθµό 6%,ενώ η προσφορά εργασίας µειώνεται 

µε ρυθµό 2%.Τι θα συµβεί στο προϊόν; 

 

Λύση: 

Έχουµε: 

 

 

Άρα: 

 

∆Y Y/ , ( , ( ,= × − + × + = +0 6 2%) 0 4 6%) 0 1 2%  

Συνεπώς έχουµε 1,2% αύξηση στο προϊόν. 

  ∆Υ / Υ        =      (1-θ)     x    ∆Ν / Ν       +      θ        x      ∆Κ / Κ       +        ∆Α / Α 

   αύξηση             µερίδιο        αύξηση         µερίδιο           αύξηση    

τεχνολογική      

  προϊόντος         εργασίας      ποσότητας   κεφαλαίου      ποσότητας              πρόοδος  

                                               εργασίας                            κεφαλαίου 
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