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ΠΕΡΙΛΗΨΗ  

 

 

 

Στόχος της εργασίας είναι να παρουσιάσει και να αναλύσει την Ποσοτική Θεωρία 

Χρήματος όπως αυτή διατυπώθηκε από τους νεοκλασικούς οικονομολόγους Fisher, 

Wicksell, και Friedman και από τον Keynes και να αποτυπώσει την έμπρακτη 

εφαρμογή της  αυτής στην σύγχρονη οικονομία της Ευρωπαϊκή Ένωσης. 

Καταγράφονται περιπτώσεις μελέτης τόσο από την Ευρωπαϊκή Ένωση όσο και από 

τον υπόλοιπο κόσμο, Ιαπωνία και Η.Π.Α.. Οι χώρες μέλη της Ευρωπαϊκής Ένωσης 

που μελετώνται κατά την χρονική περίοδο του 20
ου

 αιώνα είναι η Ιρλανδία, το 

Ηνωμένο Βασίλειο, η Λετονία, η Λιθουανία. Αναλύεται ο τρόπος με τον οποίο σε 

αυτές τις χώρες εφαρμόστηκε η Ποσοτική Θεωρία του Χρήματος, κυρίως σε 

περιόδους κρίσης, την χρονική περίοδο από το 1900 μέχρι σήμερα και ποιες είναι οι 

συνέπειες της εφαρμογής της.  

 

 

 

 

 

 

 

Λέξεις κλειδιά: Ποσοτική Θεωρία Χρήματος, Ευρωπαϊκή Ένωση,     

Η.Π.Α., Ζήτηση Χρήματος 
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Abstract 

 

 

The purpose of this study is to present and analyze the Quantitative Theory of Money 

as established by the neoclassical economists Friedman, Fisher, Wicksell and later by 

Keynes and to put forward the implementation of this theory to the modern economy 

of the European Union. Case- studies from Europe and the rest of the word, such as 

Japan and the United States of America, are registered. The member states of the 

European Union that are studied during the 20
th
 century are Ireland, the United 

Kingdom, Latvia and Lithuania. In addition the way in which the theory is 

implemented, mainly in periods of crisis, the time period between 1900 until today 

and which are the consequences.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Key Words: Quantitative Theory of Money, European Union, Demand 

of Money 
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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 

 Στόχος της εργασίας είναι να παρουσιάσει και να αναλύσει την Ποσοτική 

Θεωρία Χρήματος όπως αυτή διατυπώθηκε από τους νεοκλασικούς οικονομολόγους 

και να αποτυπώσει την έμπρακτη χρήση της θεωρίας αυτής στην σύγχρονη οικονομία 

της Ευρωπαϊκής Ένωσης.  

 Στο Κεφάλαιο 1 παρουσιάζεται η εισαγωγή στην Ποσοτική Θεωρία 

Χρήματος, η ιστορική της αναδρομή καθώς και η οικονομική συμπεριφορά. 

 Στο Κεφάλαιο 2 παρουσιάζεται η εφαρμογή της Ποσοτικής Θεωρίας 

Χρήματος στην σύγχρονη οικονομία καθώς και στην περίοδο της κρίσης του 1929. 

Γίνεται η σύνδεση της θεωρητικής προσέγγισης με τα εμπειρικά γεγονότα, και 

παρουσιάζεται η εφαρμογή της Ποσοτικής Θεωρίας Χρήματος κατά την διάρκεια της 

ιστορίας της Ευρωπαϊκής Ένωσης και κυρίως σε περιόδους κρίσης. 

 

 Στο Κεφάλαιο 3 παρουσιάζεται αναλυτικά η Ποσοτική Θεωρία Χρήματος, η 

οποία διατυπώθηκε και αναπτύχτηκε από τον Friedman, τον Fisher, τον Wicksell και 

τον Keynes. Η διαμόρφωση της Ποσοτικής Θεωρίας Χρήματος έγινε σταδιακά από 

τον κάθε οικονομολόγο προσθέτοντας ο καθένας νέα στοιχεία ούτως ώστε να 

διαμορφωθεί η Ποσοτική Θεωρία Χρήματος στην τελική της μορφής. Στο Κεφάλαιο 

αυτό ασκείται κριτική πάνω στα πλεονεκτήματα και τα μειονεκτήματα της θεωρίας 

των οικονομολόγων.  

 Στο Κεφάλαιο 4 καταγράφονται περιπτώσεις μελέτης τόσο από την 

Ευρωπαϊκή Ένωση όσο και από τον υπόλοιπο κόσμο. Οι χώρες μέλη της Ευρωπαϊκής 

Ένωσης που μελετώνται κατά  την χρονική περίοδο του 20
ου

 αιώνα είναι η Ιρλανδία, 

το Ηνωμένο Βασίλειο, η Λετονία και η Λιθουανία. Στις χώρες που αναφέρονται ως 

μελέτες περίπτωσης παρουσιάζουμε πώς σε αυτές τις χώρες εφαρμόστηκε η 

Ποσοτική Θεωρία του Χρήματος και ποιες είναι οι συνέπειες της εφαρμογής της. 
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 Στο τέλος γίνεται κριτική ως προς την εφαρμογή της Θεωρίας, για τα 

αποτελέσματά της, πόσο εύκολη ήταν η εφαρμογή, ποια τα μειονεκτήματα και 

πλεονεκτήματά της και κατά πόσο ευσταθεί η θεωρία στην πράξη.  

 
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1 
 

 

1.1. ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΣΤΗΝ ΠΟΣΟΤΙΚΗ ΘΕΩΡΙΑ ΧΡΗΜΑΤΟΣ 

 
Οι βάσεις της Νεοκλασικής Σχολής τέθηκαν την δεκαετία του 1870 με τους 

Οριακούς. Η Σχολή αυτή απαρτίζεται από οικονομολόγους που μοιράζονται τις ίδιες 

αρχές, τεχνικές και θεωρίες της λειτουργίας της οικονομίας. Ως πατέρα της Σχολής 

θεωρείται ο Alfred Marshall, ενώ στους κόλπους της περιλαμβάνονται οικονομολόγοι 

όπως ο Edgeworth, ο Fisher, ο Wicksell και ο Cassel. Το κύριο χαρακτηριστικό της 

Σχολής αυτής, εκτός των μεθοδολογικών της χαρακτηριστικών, είναι ότι επεξέτειναν 

την οριακή θεωρία και στην σφαίρα της παραγωγής, συμπεριλαμβάνοντας στην 

ανάλυσή τους θέματα όπως η θεωρία κεφαλαίου, η άριστη κατανομή των 

παραγωγικών συντελεστών και η δυναμική οικονομική. Η προσέγγιση και τα θέματα 

αυτά είναι πολύ σύγχρονα αφού καλύπτουν σημαντικό μέρος της σύγχρονης 

οικονομικής σκέψης.  

Η εξέλιξη της οικονομικής επιστήμης σε μεγάλο βαθμό έχει εξαρτηθεί από τις 

αντιδράσεις και τις κριτικές που έχουν κατά καιρούς εμφανιστεί εναντίων της 

επικρατούσας  ή ορθόδοξης  θεωρίας. Κατά την διάρκεια του μεγαλύτερου μέρους 

του 19
ου

 αιώνα η ορθόδοξη οικονομική σκέψη ήταν αυτή που είχαν αναπτύξει οι 

κλασικοί συγγραφείς. Εναντίον των ιδεών και των θεωριών αυτής της Σχολής 

στράφηκαν ορισμένοι άλλοι οικονομολόγοι. Οι κλασικοί οικονομολόγοι του 18ου και 

19ου αιώνα όπως ο Smith, ο Ricardo, ο Malthus, ο J.S. Mill, και ο Marx, 

υποκαταστάθηκαν στα τέλη του 19
ου

 αιώνα µε τους νεοκλασικούς οι οποίοι 

υποστηρίζουν πως όλες οι οικονομικές αξίες δεν ήταν ισοδύναμες και πως δεν 

μπορούσαν να εξηγηθούν σε όλες τις περιπτώσεις με τον ίδιο μηχανισμό οικονομικής 

ανάλυσης. Στο υπόλοιπο τμήμα του 19
ου

 αιώνα και στις αρχές του 20
ου

 η ορθόδοξη 

οικονομικής σκέψη ήταν αυτή των Νεοκλασικών. Έναντι της μεθοδολογίας  και 

ορισμένων αρχών και ρευμάτων αυτής της σχολής δημιουργήθηκαν δυο κριτικά 

ρεύματα. Το πρώτο ήταν αυτό της Νέας Ιστορικής Γερμανικής Σχολής και το δεύτερο 
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ρεύμα αντίδρασης των Αμερικάνων συγγραφέων που αποτέλεσαν την Θεσμική 

Σχολή (Ιωαννίδης, 2003).  

Σύμφωνα με τους κλασσικούς, η μόνη επίδραση του χρήματος στην οικονομία 

εντοπίζεται στο γενικό επίπεδο τιμών. Σύμφωνα με την κλασική σχολή οι μεταβολές 

στη ζήτηση της οικονομίας δεν μπορούν να επηρεάσουν την  παραγωγή και το 

εισόδημα. Το εισόδημα προσδιορίζεται μόνο από τη διαθεσιμότητα των  

παραγωγικών συντελεστών και την τεχνολογία που επηρεάζει την παραγωγικότητα  

των συντελεστών. Ένα από τα χαρακτηριστικά των κλασικών οικονομικών είναι η 

πεποίθηση για ουδετερότητα χρήματος. Θεωρείται ότι τα άτομα  ενδιαφέρονται μόνο 

για την πραγματική αγοραστική δύναμη του εισοδήματος. Το ονομαστικό εισόδημα 

σε απόλυτο αριθμό χρηματικών μονάδων δεν αποτελεί αντικείμενο ενδιαφέροντος. 

Για πρώτη φορά έγινε ο διαχωρισμός ανάμεσα στις πραγματικές και ονομαστικές 

τιμές. Η διχοτόμηση αυτή είναι γνωστή ως κλασική διχοτόμηση όπου οι δυνάμεις που 

επηρεάζουν τις πραγματικές και τις ονομαστικές αξίες είναι διαφορετικές. Μέρος της 

κλασσικής οικονομικής θεωρίας αποτελεί η ποσοτική θεωρία χρήματος. Η ποσότητα 

χρήματος που υπάρχει στην οικονομία διαμορφώνει την αξία του χρήματος. Η άνοδος 

του πληθωρισμού αποτελεί την σοβαρότερη επίπτωση της αύξησης του χρήματος. Η 

Ποσοτική Θεωρία του Χρήματος δηλώνει ότι το επίπεδο των τιμών είναι ακριβώς 

ανάλογο με την ποσότητα του χρήματος στην αγορά (Ιωαννίδης, 2003).  

 

1.2. ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΣΥΜΠΕΡΙΦΟΡΑ 
 

Για να περιγράψουμε τον τρόπο με τον οποία επιδρά η οικονομική 

συμπεριφορά των ατόμων και η ψυχολογία στην διαμόρφωση των γεγονότων της 

οικονομίας. Για να γίνει αυτό πρέπει πρώτα να ορισθεί η ορθολογικότητα. Η 

οικονομική ψυχολογία σχετίζεται με τη μελέτη της οικονομικής συμπεριφοράς, και 

εξηγεί την συμπεριφορά των οικονομικών υποκειμένων σύμφωνα με την βασική αρχή 

της ορθολογικής οικονομικής συμπεριφοράς. Το κλασσικό οικονομικό υπόδειγμα, 

που ανέπτυξε την έννοια του Homo Economicus, πρεσβεύει την αντίληψη ότι ο 

άνθρωπος είναι απόλυτα ορθολογικός (Rowling and Selesnik, 2000). Είναι σε θέση 

να εξασφαλίζει τέλεια (πλήρη) πληροφόρηση, να διαθέτει επακριβές σύστημα 

προτιμήσεων και να λαμβάνει αποφάσεις σε σταθερό περιβάλλον. Ο Homo 

Economicus θεωρείται ότι κατέχει έναν παράλογα πανεπιστήμονα ορθολογισμό 

(Rowling and Selesnik, 2000). Η τέλεια πληροφόρηση, το επακριβές σύστημα 
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προτιμήσεων που διαθέτει, η πεποίθηση ότι λαμβάνει αποφάσεις σε σταθερό 

περιβάλλον, του επιτρέπουν, όσο πολύπλοκη και να είναι η απόφαση που καλείται να 

λάβει, να μην θέτει όρια στους υπολογισμούς που πρέπει να προβεί, προκειμένου να 

ανεύρει ποιες εναλλακτικές οδηγούν σε μεγιστοποιητικό αποτέλεσμα (Krainer, 2013). 

Η οικονομική συμπεριφορά είναι η συμπεριφορά των καταναλωτών, που 

περιλαμβάνει οικονομικές αποφάσεις και ό,τι έπεται των οικονομικών αποφάσεων. Η 

λήψη οικονομικών αποφάσεων συμπεριλαμβάνει το χρήμα, το χρόνο, και την 

προσπάθεια που καταβάλλεται για να αποκτηθούν υλικά αγαθά, υπηρεσίες, εργασία, 

ξεκούραση και την δυνατότητα επιλογής ανάμεσα σε εναλλακτικά προϊόντα. Στην 

πραγματικότητα όλες οι αποφάσεις που περιλαμβάνουν είτε την επιλογή είτε την 

εμπορία κάποιων υποκατάστατων προϊόντων ή μιας επένδυσης που θα αποφέρει 

μελλοντικά κέρδη ή οφέλη, καλούνται οικονομικές αποφάσεις. Συντελεστές των 

οικονομικών αποφάσεων περιλαμβάνουν προσωπικούς, πολιτιστικούς, 

περιστασιακούς και  οικονομικούς παράγοντες που κινητοποιούν και επηρεάζουν την 

λήψη οικονομικών αποφάσεων (Τσουλφίδης, 2008). 

Οι οικονομολόγοι προσπάθησαν να αναμορφώσουν την επιστήμη των 

οικονομικών ως φυσική επιστήμη, αντλώντας υποθέσεις για την οικονομική 

συμπεριφορά από υποθέσεις για τη φύση των οικονομικών ατόμων. Ανέπτυξαν την 

έννοια του homo economicus, του οποίου η ψυχολογία ήταν ουσιαστικά ορθολογική.  

 

1.3. ΙΣΤΟΡΙΚΗ ΑΝΑΔΡΟΜΗ ΠΟΣΟΤΙΚΗΣ ΘΕΩΡΙΑΣ ΧΡΗΜΑΤΟΣ 

 
Σε γενικές γραμμές, οι Κλασικοί θεωρούσαν ότι τα τραπεζογραμμάτια θα 

έπρεπε πάντα να ανταποκρίνονται σε μία με νόμο ορισμένη ποσότητα πολύτιμων 

μετάλλων στα θησαυροφυλάκια των τραπεζών. Η αξία του χρήματος ήταν σε τελική 

ανάλυση η αξία των πολύτιμων μετάλλων η οποία ερμηνευόταν σαν μία  ειδική 

περίπτωση του γενικού νόμου της αξίας. Σε αυτό το πλαίσιο οι Κλασικοί 

αποδεχόντουσαν ότι το κόστος παραγωγής και συνεπώς η ισορροπία του γενικού 

επιπέδου τιμών θα άλλαζε κατά κύριο λόγο στην περίπτωση ανακάλυψης νέων 

κοιτασμάτων χρυσού και ασημιού. Έτσι ήδη από το 1821 υπήρχε συμφωνία μεταξύ 

των οικονομολόγων ότι μακροχρόνια το επίπεδο των τιμών, που προσδιοριζόταν από 

την μετατρεψιμότητα των νομισμάτων σε χρυσό, εξαρτάται από το κόστος 

παραγωγής των πολύτιμων μετάλλων (Evans and Thorpe,  2013). 
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Σε αντίστοιχο κλίμα κινούταν και ο Ricardo ο οποίος ακολουθώντας την 

εργασιακή θεωρία της αξίας που είχε αναπτύξει υποστήριξε ότι η αξία του χρήματος 

μακροχρόνια ισούται με το κόστος παραγωγής τους (Evans and Thorpe,  2013).  

Η ταυτόχρονη ωστόσο χρησιμοποίηση από τους Κλασικούς δύο θεωριών, της 

θεωρίας της αξίας ως ποσότητας δαπανώμενης εργασίας και της ποσοτικής θεωρίας 

του χρήματος δημιουργεί μια ισχυρή ασυνέπεια στο κλασικό παράδειγμα. Βάσει της 

θεωρίας της αξίας η προσφορά και η ζήτηση των αγαθών εξαρτώνται από τις σχετικές 

τιμές τους (Evans and Thorpe,  2013). Στην περίπτωση της εγχρήματης οικονομίας η 

συνολική προσφορά των αγαθών δημιουργεί ζήτηση για χρήμα, ενώ η συνολική 

ζήτηση αγαθών δημιουργεί αντίστοιχα προσφορά για χρήμα. Και επειδή η συνολική 

προσφορά ισούται με την συνολική ζήτηση έπεται ότι και η συνολική ζήτηση 

χρήματος ισούται με την συνολική προσφορά χρήματος. Συνεπώς η προσφορά και η 

ζήτηση χρήματος εξαρτάται μόνο από τις σχετικές τιμές των αγαθών και όχι από τις 

απόλυτες τιμές. Αυτό όμως αντιβαίνει ρητά με την Ποσοτική θεωρία η οποία μας 

παρέχει μία συνάρτηση ζήτησης χρήματος βάση της οποίας η ζήτηση χρήματος 

εξαρτάται από το απόλυτο ύψος των τιμών. 

Ωστόσο φαίνεται ότι για τους κλασικούς οικονομολόγους η κυρίαρχη θεωρία 

σε σχέση με το χρήμα είναι ότι μακροχρόνια η αξία του προσδιορίζεται από το 

κόστος παραγωγής και όχι από την ποσότητά του. Η Ποσοτική θεωρία σε αυτό το 

πλαίσιο έπαιζε περισσότερο έναν συμπληρωματικό ρόλο. 

Στην ιστορική περίοδο που μεσουρανεί η Κλασική Σχολή, η Ποσοτική θεωρία 

γίνεται αντικείμενο συζήτησης στο πλαίσιο δύο διαμαχών που έλαβαν χώρα γύρω 

από  ζητήματα νομισματικής και οικονομικής πολιτικής: της Διαμάχης σχετικά με τον 

Χρυσό (Bullion Controversy) κατά τις δύο πρώτες δεκαετίες του 19ου αιώνα αμέσως 

μετά το τέλος των Ναπολεόντειων πολέμων και της Διαμάχης σχετικά με την 

Κυκλοφορία και τις Τράπεζες (Currency or Banking Controversy), που είναι γνωστή 

και ως διαμάχη της Τραπεζικής με την Νομισματική Σχολή, στα μέσα του ίδιου 

αιώνα (Evans and Thorpe,  2013). 

Η διαμάχη σχετικά με τον χρυσό ξεπήδησε από τα γεγονότα που ακολούθησαν την 

αλλαγή της οικονομικής πολιτικής στα 1797. Εκείνη την χρονιά κάτω από την πίεση 

των Ναπολεόντειων πολέμων η Βρετανία εγκατέλειψε τον κανόνα του χρυσού εις 

όφελος ενός κανόνα μη μετατρέψιμου χάρτινου χρήματος. Ακολούθησε μία 

σημαντική εκροή χρυσού νομίσματος στο εξωτερικό που φάνηκε προς στιγμή να 

εξαντλεί τα αποθέματα χρυσού της Τράπεζας της Αγγλίας (Semenova,  2012). Αυτό 
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με τη σειρά του οδήγησε στην κατάργηση των πληρωμών σε μεταλλικό νόμισμα. Η 

Τράπεζα απαλλάχτηκε από την υποχρέωση να ανταλλάσσει χρυσό για νόμισμα σε μία 

δεδομένη τιμή και τα τραπεζικά ομόλογα δεν ήταν πλέον αυτόματα μετατρέψιμα σε 

χρυσό. Η απαγόρευση των πληρωμών σε νόμισμα οδήγησε σε μία αύξηση της τιμής 

του χρυσού σε ράβδους (bullion), του ξένου συναλλάγματος και των εμπορευμάτων 

σε όρους χάρτινου χρήματος. Σε αυτό το σημείο ξεσπά η διαμάχη η οποία 

επικεντρώθηκε σε δύο θέματα, στο αν η λίρα είχε στην πραγματικότητα υποτιμηθεί 

και  αν υπήρχε πληθωρισμός στην Βρετανία και που οφείλονταν. Οι «μεταλλιστές» 

(bullionists) με επικεφαλής τον David Ricardo υποστήριξαν ότι το νόμισμα είχε 

υποτιμηθεί και υπήρχε πληθωρισμός και ότι η αιτία ήταν η υπερβολική έκδοση 

χαρτονομισμάτων από την Τράπεζα της Αγγλίας.  

Η δεύτερη μεγάλη διαμάχη ήταν αυτή μεταξύ της Νομισματικής και της 

Τραπεζικής σχολής κατά τα 30 περίπου χρόνια που ακολούθησαν την επιστροφή της 

Βρετανίας στον κανόνα του χρυσού, και σχετιζόταν με ζητήματα ρύθμισης της 

έκδοσης του χάρτινου νομίσματος. Οι κύριοι στόχοι της οικονομικής πολιτικής 

εκείνη την περίοδο ήταν η διατήρηση δεδομένων συναλλαγματικών ισοτιμιών και η 

άμεση μετατρεψιμότητα σε χρυσό της αγγλικής λίρας. 

Από τα τέλη του 18ου αιώνα η ανάπτυξη του τραπεζικού συστήματος 

προκάλεσε προβλήματα στους θεωρητικούς της Ποσοτικής θεωρίας του χρήματος και 

οι διαφωνίες για την πολιτική που θα έπρεπε να ακολουθηθεί σε σχέση με το 

τραπεζικό σύστημα βρήκαν έντονη έκφραση στην διαμάχη μεταξύ της Νομισματικής 

Σχολής (Currency School) και της Τραπεζικής Σχολής (Banking School), η οποία 

δίχασε τους οικονομολόγους της Βικτοριανής Αγγλίας από το 1821 έως το 1848 και 

οδήγησε στην ριζική μεταρρύθμιση του τραπεζικού συστήματος της Μεγάλης 

Βρετανίας. Η διαμάχη απασχόλησε έντονα τη βρετανική κυβέρνηση ενώ η πολιτική 

της Τράπεζας της Αγγλίας βρέθηκε για μεγάλο χρονικό διάστημα στο επίκεντρο της 

προσοχής όχι μόνο της αγγλικής κοινής γνώμης αλλά και εκείνης της ηπειρωτικής 

Ευρώπης και των Ηνωμένων Πολιτειών, χώρες στις οποίες είχαν αναπτυχθεί 

παρόμοιοι προβληματισμοί σε σχέση με τον ρόλο του τραπεζικού συστήματος και 

την οικονομική ανάπτυξη. 

Η Ποσοτική θεωρία συνεπώς διατυπώνεται σαν μία πρόταση αιτιακών 

σχέσεων μεταξύ των προκείμενων της ισότητας. Έτσι η αγοραστική δύναμη του 

χρήματος για τον Fisher εξαρτάται αποκλειστικά σε πέντε συγκεκριμένους 

παράγοντες: α) την ποσότητα του κυκλοφορούντος χρήματος, β) την ταχύτητα 
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κυκλοφορίας του, γ) το μέγεθος των τραπεζικών καταθέσεων έναντι των οποίων 

μπορούν να εκδοθούν επιταγές, δ) την ταχύτητα κυκλοφορίας τους και ε) το μέγεθος 

του εμπορίου με τη συμπεριφορά του γενικού επιπέδου τιμών να είναι το αποτέλεσμα 

και όχι η αιτία. 

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2 

 

2.1. ΕΦΑΡΜΟΓΗ ΤΗΣ ΠΟΣΟΤΙΚΗΣ ΘΕΩΡΙΑΣ ΧΡΗΜΑΤΟΣ ΣΤΗΝ 

ΣΥΓΧΡΟΝΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑ  

 

Σύμφωνα με τον κανόνα χρυσού η σταθερότητα των συναλλαγματικών 

ισοτιμιών και ακόμη η αυτόματη αποκατάσταση της ισορροπίας του ισοζυγίου 

πληρωμών εξασφαλίζονταν μέσω του μηχανισμού των τιμών. Με αυτόν τον τρόπο 

υπάρχει η εγγύηση ότι εάν προκύψει ένα έλλειμμα στο ισοζύγιο πληρωμών θα 

αποκατασταθεί με χρυσό και αυτό έχει ως αποτέλεσμα τη μείωση της προσφοράς 

χρήματος η οποία μέσω της αντιπληθωριστικής διαδικασίας θα επιφέρει πτώση του 

επιπέδου των τιμών και τελικά θα βελτιώσει την θέση της χώρας στην ανταγωνιστική 

αγορά. Όλα αυτά θα έχουν σαν αποτέλεσμα να αυξηθούν οι εξαγωγές και να 

μειωθούν οι εισαγωγές και με αυτόν τον τρόπο σιγά σιγά θα μειωθεί το έλλειμμα του 

ισοζυγίου πληρωμών. Στην αντίθετη περίπτωση ενός πλεονασματικού ισοζυγίου 

πληρωμών θα έχουμε εισροή χρυσού με αποτέλεσμα την αύξηση της προσφοράς 

χρήματος και την αύξηση των τιμών η οποία θα μειώσει το πλεόνασμα του ισοζυγίου 

πληρωμών. Οι κυβερνήσεις εγκατέλειψαν το σύστημα του χρυσού κανόνα στη 

διάρκεια του πρώτου Παγκόσμιου Πολέμου. Για να μπορέσουν να καλύψουν τις 

ανάγκες τους και τις ανάγκες κυρίως για την κάλυψη των πολεμικών τους δαπανών 

εξέδωσαν καινούριο χρήμα. Τα επίπεδα τιμών ήταν υψηλότερα με το τέλος του 

πολέμου και αυτό ήταν αναμενόμενο καθώς ο πληθυσμός μειώθηκε και οι 

παραγωγικοί πόροι καταστράφηκαν μετά τον πόλεμο (Fahr, et al. 2013).  

Οι Η.Π.Α ήταν η πρώτη χώρα που επανήλθε στον κανόνα χρυσού το 1919 και 

με την πάροδο του χρόνου και άλλες χώρες αναζήτησαν την χρηματοοικονομική 

σταθερότητά της εποχής του χρυσού κανόνα. Οι Ηνωμένες Πολιτείες εγκατέλειψαν 

τον χρυσό κανόνα το 1933 αλλά επέστρεψαν σε αυτόν το 1934. Αρκετές χώρες 

αντιμετώπισαν αυξανόμενο πληθωρισμό καθώς οι κυβερνήσεις τους προσπάθησαν να 
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βοηθήσουν την διαδικασία ανοικοδόμησης μέσω δημοσίων δαπανών. Οι κυβερνήσεις 

αυτές χρηματοδότησαν τις αγορές τους απλώς εκδίδοντας την ποσότητα 

χαρτονομίσματος που χρειάζονταν, επομένως φυσικό επακόλουθο είναι να αυξηθεί η  

προσφορά χρήματος και κατ’ επέκταση να αυξηθούν οι τιμές. Το 1922 στη Γένοβα η 

Βρετανία, η Γαλλία και η Ιαπωνία, συμφώνησαν να γυρίσουν στον χρυσό κανόνα και 

να συνεργαστούν οι κεντρικές τράπεζες για να μπορέσουν να επιτεύξουν εκ νέου τους 

εσωτερικούς και εξωτερικούς οικονομικούς στόχους. Επειδή όμως οι χώρες οι οποίες 

συμμετείχαν συνειδητοποίησαν γρήγορα ότι ο κανόνας χρυσού δεν θα μπορούσε 

πλέον να ικανοποιήσει την ζήτηση και οι κεντρικές τράπεζες δεν θα μπορούσαν να 

ανταπεξέλθουν, καθιερώθηκε ένας συνδυασμός του χρυσού κανόνα με 

συναλλαγματικά στοιχεία. Σύμφωνα με αυτόν τον κανόνα οι μικρές χώρες θα 

μπορούν να έχουν ως διαθέσιμα τα χρήματα κάποιων άλλων μεγαλύτερων χωρών, 

των οποίων τα διαθέσιμα θα αποτελούνταν μόνο από χρυσό (Fahr, et al. 2013).  

Το 1925 η Βρετανία επέστρεψε στον χρυσό κανόνα και για να μην αποκλίνει 

από την σταθερότητα του οικονομικού συστήματος, η οποία ήταν ζωτικής σημασίας 

για αυτούς την περίοδο του χρυσού κανόνα. Άρα αποφασίστηκε από τις βρετανικές 

αρχές ότι η νέα τιμή δεν έπρεπε να έχει μεγάλη απόκλιση από την τιμή της στερλίνας 

πριν από τον πόλεμο. Ωστόσο, για να μπορέσει να το καταφέρει η Τράπεζα της 

Αγγλίας αυτό ακολούθησε αναγκαστικά περιοριστική νομισματική πολιτική και η 

πολιτική αυτή προκάλεσε σοβαρό πρόβλημα ανεργίας στην Αγγλία. Αλυσιδωτές 

αντιδράσεις σε αυτή την κίνηση της Τράπεζας της Αγγλίας όπου δημιούργησε 

προβλήματα πληθωρισμού και ανεργίας, η Αγγλία άρχισε να παρακμάζει οικονομικά, 

με αποτέλεσμα το Λονδίνο να χάνει την δύναμή του ως οικονομικό κέντρο και αυτός 

ήταν και ένας σημαντικός παράγοντας κατά τον οποίο η επιστροφή στον κανόνα του 

χρυσού δεν στέφθηκε με επιτυχία. Ουσιαστικά η κρίση ξεκίνησε όταν οι ξένες 

κεντρικές τράπεζες οι οποίες είχαν στερλίνα, άρχισαν να χάνουν την εμπιστοσύνη 

τους στην Αγγλία, πίστεψαν ότι δεν θα μπορέσει να ανταποκριθεί στην δέσμευσή της 

να διατηρήσει σταθερή την αξία του νομίσματός της και άρχισαν να μετατρέπουν τις 

στερλίνες σε χρυσό (Fahr, et al. 2013). Η αρχή της Μεγάλης Οικονομικής κρίσης 

μετά το 1929 συνοδεύτηκε από χρεοκοπίες τραπεζών σε παγκόσμιο επίπεδο. Οι 

παράγοντες που οδήγησαν στη μεγαλύτερη ως τότε οικονομική κρίση είναι οι 

οικονομικές επιπτώσεις του Α΄ Παγκοσμίου Πολέμου, οι διεθνείς ροές κεφαλαίου και 

στο υψηλό χρέος, η αύξηση του οποίου δεν ευθύνεται για την έναρξη της ύφεσης 

αλλά για την υποτροπή της. Το διεθνές νομισματικό χάος που επικράτησε από το 
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1927 έως το 1929 παρά τη βαθμιαία σταθεροποίηση των νομισμάτων και την 

αμφιταλάντευση σχετικά με την αποκατάσταση του κανόνα του χρυσού ήταν 

παράγοντας της κρίσης καθώς και οι παραγωγοί πρώτων υλών και τροφίμων που 

αύξαναν την παραγωγή ενώ έπεφταν οι τιμές (Drezner, 2013). 

Καθώς η κρίση συνεχιζόταν πολλές χώρες εγκατέλειψαν τον χρυσό κανόνα 

και άφησαν τα νομίσματά τους να διακυμαίνονται ελεύθερα στην αγορά 

συναλλάγματος. Πολλές άλλες χώρες επέστρεψαν επίσης σε κάποια μορφή του 

χρυσού κανόνα, αφού υποτίμησαν τα νομίσματά τους. Οι περιορισμοί στη διεξαγωγή 

του διεθνούς εμπορίου και στις διεθνείς πληρωμές προκάλεσαν σημαντικές 

οικονομικές ζημιές που πολλαπλασιάστηκαν καθώς οι χώρες προσπαθούσαν να 

αποθαρρύνουν τις εισαγωγές και να εγκλωβίσουν τη συνολική ζήτηση στα σύνορα 

της χώρας τους (Drezner, 2013). Οι κινήσεις που ακολούθησαν ήταν κινήσεις 

πανικού και οι περισσότερες χώρες προχωρούσαν σε κινήσεις τις οποίες δεν είχαν 

μελετήσει. Μερικές από τις χώρες αντέδρασαν θέτοντας περιορισμούς στο διεθνές 

εμπόριο και όλα αυτά οδήγησαν σε απότομες μεταβολές των συναλλαγμάτων, σε 

απότομες μετακινήσεις των διαθεσίμων των χωρών, σε απότομες μεταβολές των 

συναλλαγματικών ισοτιμιών, σε διοικητικές μεθόδους πολλαπλών συναλλαγματικών 

ισοτιμιών για την κατανομή των λιγοστών διεθνών διαθεσίμων μεταξύ 

ανταγωνιστικών χρήσεων. Όλα αυτά αποτελούν εμπόδια για την ομαλή διεξαγωγή 

του διεθνούς εμπορίου, οι τιμές συνέχιζαν να αυξάνονται, η ανεργία συνέχιζε να 

αυξάνεται, η βιομηχανία παρήκμαζε σε Ευρώπη και Αμερική, τα χρέη πλέον δεν 

μπορούσαν να πληρωθούν και έτσι χάθηκαν και δυνητικές διεθνείς αγορές στο 

εξωτερικό (Drezner, 2013).  

 Επιπλέον, η ποσοτική θεωρία του χρήματος μια παραδοσιακή και απλή 

ερμηνεία του τρόπου με τον οποίο η προσφορά χρήματος επηρεάζει την οικονομική 

δραστηριότητα, βασίζεται στην εξίσωση των συναλλαγών σύμφωνα με την οποία μια 

ορισμένη ποσότητα χρήματος, με μέση ταχύτητα κυκλοφορίας, η οποία με την σειρά 

της εκφράζει την συχνότητα με την οποία κάθε νόμισμα μεταβιβάζεται ανά μονάδα 

χρόνου, επαρκεί για να διεκπεραιώσει ένα ύψος συναλλαγών και επομένως να 

επιτρέψει ένα επίπεδο οικονομικής δραστηριότητας που αντιστοιχεί σε ένα ύψος 

ονομαστικού εισοδήματος, το οποίο δημιουργείται από το γενικό επίπεδο τιμών και 

από ένα διάστημα ποσοτήτων (Κορλίρας Π., 2006).  
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 2.2. Η ΠΕΡΙΟΔΟΣ ΤΗΣ ΚΡΙΣΗΣ του 1929 

 

 Η Μαύρη Πέμπτη του Χρηματιστηρίου αξιών της Νέας Υόρκης τον 

Οκτώβριο του 1929, όταν 16 εκατομμύρια μετοχές άλλαξαν διαχείριση. Αυτό ήταν η 

εκροή μετά από έναν οργασμό επενδύσεων, ευημερίας, αυξημένου εισοδήματος, 

κερδοσκοπίας και καταναλωτισμού που προηγήθηκαν τα προηγούμενα χρόνια στις 

ΗΠΑ. Η οικονομική κρίση του 1929 ήταν μια από τις μεγαλύτερες κρίσεις στην 

παγκόσμια οικονομική κρίση και αποτέλεσε μια ύφεση με αρκετά μακρά χρονική 

περίοδο (Ceccheti, 1992). Τα χαμηλά εισοδήματα, η φτώχεια, η ανεργία και ο 

πληθωρισμός ήταν προβλήματα που έπληξαν μικρές οικονομικές δυνάμεις, αλλά και 

μεγαλύτερες δυνάμεις όπως ήταν οι ΗΠΑ και η Ευρώπη και ακόμα και αναδυόμενες 

δυνάμεις όπως ο Καναδάς και η Αυστραλία. Η κρίση έπληξε όλους τους τομείς της 

οικονομίας τους καταναλωτές, τους επιχειρηματίες και παραγωγούς και τις τράπεζες 

(Ceccheti, 1992). Οι καταναλωτές έχασαν την αγοραστική τους δύναμη, οι 

επιχειρηματίες δεν μπορούσαν να πράξουν και να επενδύσουν και οι τράπεζες δεν 

μπορούσαν να δανειστούν. Πρόκειται για αλληλένδετους παράγοντες που  

ενισχύθηκαν από την αποτυχία των κεντρικών τραπεζιτών να δαμάσουν την κρίση 

και να ελέγξουν την επιμέρους οικονομική πολιτική ορισμένων χωρών. Γενικά ως 

βασική αιτία των κρίσεων στην μεσοπολεμική περίοδο ήταν το γεγονός ότι ο 

ευρωπαϊκός καπιταλισμός είχε εξαντλήσει την αναπτυξιακή και τεχνολογική 

δυναμική που του είχε χαρίσει εντυπωσιακή επιτυχία κατά τον 19ο αιώνα (Ceccheti, 

1992). 

 Στο πλαίσιο της διττής ανάγνωσης και ερμηνείας της κρίσης των ετών 

1929-1932 στην Κεντρική Ευρώπη διατυπώνεται και επιχειρείται να τεκμηριωθεί η 

θέση ότι η κρίση είχε σημαντικότερες και μεγαλύτερης διάρκειας επιπτώσεις στο 

χώρο της Κεντρικής Ευρώπης, μιας περιοχής με νεοσύστατα μικρά εθνικά κράτη, που 

προήλθαν από την ηττημένη Αυστροουγγαρία και αντιμετώπισαν οξύτατα οικονομικά 

και κοινωνικά προβλήματα ήδη λόγω του Α   Παγκοσμίου Πολέμου όπως 

πληθωρισμός, νομισματική αστάθεια, συρρίκνωση του οικονομικού ζωτικού χώρου 

στο πλαίσιο των εθνικών οικονομιών, προβλήματα επισιτισμού και αναδιανομής της 

Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
10/04/2024 18:33:45 EEST - 3.239.56.174



17 

 

μεγάλης γαιοκτησίας, κοινωνικές εντάσεις (Bordo et al, 1998). Η κρίση του 1929 δεν 

ήταν η πρώτη ούτε η μοναδική που έπληξε τις βιομηχανικές οικονομίες της Ευρώπης 

και των ΗΠΑ. Κρίσεις εκδηλώθηκαν και κατά τον 19ο αιώνα καθώς τα οικονομικά 

προβλήματα που είχαν δημιουργηθεί από τον Α   Παγκόσμιο Πόλεμο με ισχυρότερο 

τον υψηλό πληθωρισμό είχαν δημιουργήσει συνθήκες κρίσης, οι οποίες 

ανακυκλώνονται συνεχώς και χρειάζονται χρόνο για να ξεπερασθούν. Οι χώρες οι 

οποίες επλήγησαν περισσότερο είναι οι χώρες που συμμετείχαν ενεργά στον πόλεμο 

και είναι η Γερμανία και Αυστροουγγαρία (Bordo et al, 1998). Θεωρήθηκε ως η 

σοβαρότερη κρίση του νεότερου κόσμου καθώς δεν ήταν απλά μια συνήθης κυκλική 

κρίση της οικονομίας αλλά προκάλεσε μια βαθειά και μεγάλης διάρκειας ύφεση που 

έπληξε τόσο τις βιομηχανικά προηγμένες όσο και τις αγροτικές οικονομίες με 

συμπτώματα σε κάθε οικονομικό δείκτη: αύξηση ανεργίας, πτώση των εισοδημάτων 

και των τιμών αγροτικών προϊόντων, κατάρρευση του διεθνούς εμπορίου. Η κρίση ως 

κρίση ρευστότητας που προκλήθηκε από την εκτεταμένη κερδοσκοπία και την 

ανεξέλεγκτη υπερπαραγωγή ήταν για κάποιους προβλέψιμη (Bordo et al, 1998).  

 Ένα ακόμη από τα ισχυρότερα προβλήματα που αποτέλεσε καθοριστικό 

παράγοντα είναι οι εξάρτηση των χωρών από δάνεια και εξάρτηση από άλλες 

οικονομικές δυνάμεις και αυτός ο παράγοντας ευθυνόταν σε μεγάλο επίπεδο για την 

μετάδοση της κρίση και την μετακύλιση σε πιο βαθιά κρίση (Bordo et al, 1998). Ο 

εξωτερικός δανεισμός μάλιστα οφειλόταν σε μεγάλο  βαθμό στους βαρύτατους και 

αντιπαραγωγικούς όρους που επιβλήθηκαν στη Γερμανία και  υποθήκευσαν το 

μέλλον και την ασφάλεια της ίδιας αλλά και μεγάλου τμήματος της  Κεντρικής και 

ανατολικής Ευρώπης, καθώς η Γερμανία αποτελούσε τον βασικό εμπορικό  εταίρο 

των χωρών. 

 Ο συνεχής και υπέρογκος δανεισμός από τις ΗΠΑ και τη Μεγάλη  

Βρετανία, ο οποίος δημιούργησε υψηλά και δύσκολα διαχειρίσιμα χρέη κατά τον  

μεσοπόλεμο, λειτούργησε ως ωρολογιακή βόμβα για τη οικονομική  και 

δημοσιονομική και όχι  μόνο σταθερότητα των κεντροευρωπαϊκών κρατών, κάτι το 

οποίο συμβαδίζει απόλυτα με την οικονομική κρίση που βιώνουμε στην Ευρώπη 

γενικότερα και στην Ελλάδα πιο ειδικά (Galbraith, 1997). Η υποχώρηση της 

παραγωγής, οι επιτάξεις τροφίμων και πρώτων υλών, ο οικονομικός αποκλεισμός των 

Δυτικών δυνάμεων και οι δυσχέρειες στις μεταφορές  κυρίως κατά τα τελευταία δύο 

χρόνια του πολέμου προκάλεσαν πρωτόγνωρη εξαθλίωση και επισιτιστική κρίση στις 

λαϊκές μάζες της Κεντρικής και της Ανατολικής Ευρώπης ενώ η κατάσταση 
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επιδεινώθηκε από τον υπερπληθωρισμό που διατηρήθηκε και κατά τα πρώτα 

μεταπολεμικά χρόνια. Οι συνθήκες αυτές μάλιστα υπονόμευσαν την οικονομική 

υπόσταση ευρέων στρωμάτων της αστικής και μεσαίας τάξης όπως δημοσίων 

υπαλλήλων και ιδιωτικών υπαλλήλων, συνταξιούχων και εισοδηματιών από ακίνητα, 

εμπόρων και ελεύθερων επαγγελματιών, προπάντων στις ακρωτηριασμένες εδαφικά 

Αυστρία και Ουγγαρία, καθώς και στην ηττημένη Γερμανία. 

 Πολύ μεγάλο πρόβλημα δημιουργήθηκε όταν οι Ηνωμένες Πολιτείες της 

Αμερικής δεν αποτελούσαν πλέον ισχυρό διαμεσολαβητή και οι αμερικάνικες 

επενδύσεις άρχισαν να μειώνονται με αισθητό τρόπο στην Ευρώπη κυρίως από τα 

μέσα του 19
ου

 αιώνα, με αποτέλεσμα οι χώρες οι οποίες χρωστούσαν στην παγκόσμια 

οικονομία να καταβάλλουν όλο και περισσότερους τόκους, δόσεις και κεφάλαιο. Άρα 

καθώς υπήρχε αλληλεπίδραση ανάμεσα στις χώρες της Ευρώπης και των ΗΠΑ το 

κραχ στην Αμερική οδήγησε στην κατάρρευση και τους υπόλοιπους, καθώς η 

αλληλεξάρτηση που είχε δημιουργήσει ο δανεισμός ευνόησε την ταχεία μετάδοση της  

κρίσης (Galbraith, 1997). Η κυβέρνηση των ΗΠΑ προκειμένου να αποτρέψει την 

πλήρη κατάρρευση και να ηρεμίσει κάπως την κρίση και γενικότερα για να μπορέσει 

να διαχειριστεί τις δυσμενείς οικονομικές δυσχέρειες, προχώρησε σε κατακόρυφη 

μείωση των εξαγωγών κεφαλαίων και των εισαγωγών προϊόντων. Η κατάσταση 

επιδεινώθηκε περαιτέρω την επόμενη τριετία, καθώς οι ΗΠΑ και η Μ. Βρετανία 

μείωσαν τις πιστώσεις τους από περίπου 1,5 δισεκατομμύρια  δολάρια σε 30 

εκατομμύρια δολάρια το 1931 και σε 32 εκατομμύρια το 1932, προχωρώντας  

ουσιαστικά στην παύση χορήγησης βραχυπρόθεσμων δανείων (Ceccheti, 1992). 

Αντίστροφα η Γερμανία με λίγο περισσότερα από ένα δισεκατομμύριο δολάρια 

εισροές το 1927 έλαβε  μόλις 129  εκατομμύρια δολάρια το 1930, ενώ κατέβαλε για 

καθαρή πληρωμή χρέους 540 εκατομμύρια δολάρια ως το 1931. Με το μισό του 

χρέους της να αποτελείται από βραχυπρόθεσμα δάνεια, η καταχρεωμένη Γερμανία 

υπολογίζεται ότι έχασε περί τα δύο δισεκατομμύρια μάρκα σε χρυσό και συνάλλαγμα 

μέσα σε διάστημα έξι  εβδομάδων το  καλοκαίρι του 1931. 

 Μπορεί βέβαια η κρίση χρέους, δανεισμού και εξωτερικών συναλλαγών να 

αποτελούν πολύ σημαντικούς παράγοντες και άλλα αίτια της κρίσης αλλά ο 

αγροτικός τομέας ήταν αυτός ο οποίος έπαιξε πολύ σημαντικό ρόλο (Galbraith, 

1997). Η κρίση εξαπλώθηκε και στον παραγωγικό ιστό της οικονομίας των 

βιομηχανικών χωρών της Κεντρικής και Κεντροανατολικής Ευρώπης, πολλές 

βιομηχανίες και βιοτεχνίες των  οποίων χρεοκόπησαν και ανέστειλαν τη λειτουργία 
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τους. Η μετάδοση της κρίσης ρευστότητας και η κατάρρευση του χρηματοπιστωτικού 

συστήματος της Κεντρικής Ευρώπης και της Γερμανίας επιταχύνθηκε και 

μεγιστοποιήθηκε λόγω του χρέους και δανεισμού που επικρατούσαν στον αγροτικό 

τομέα (Galbraith, 1997). Συνεπώς με κριτήριο το μέγεθος και τις κοινωνικές 

επιπτώσεις η κρίση φαίνεται να έπληξε περισσότερο την Κεντρική και Ανατολική  

Ευρώπη. Το ίδιο μπορεί να υποστηριχθεί και για τις πολιτικές επιπτώσεις της κρίσης 

με την έννοια  ότι η οικονομική κρίση  φαίνεται να έδρασε ως σοβαρή αιτία για 

πολιτικές ανατροπές και εγκαθίδρυση ή περαιτέρω ενίσχυση αυταρχικών 

καθεστώτων σε χώρες με σχετικά βραχεία  δημοκρατική παράδοση όπως η Γερμανία 

και η Αυστρία, η Πολωνία, η Ουγγαρία, η  Ρουμανία και η Γιουγκοσλαβία, εξελίξεις 

που δεν απαντούν σε χώρες της Δυτικής και  Βόρειας Ευρώπης όπως οι Κάτω Χώρες, 

το Βέλγιο και η Μ. Βρετανία ή η Δανία και η  Σουηδία (Galbraith, 1997). Η πιεστική 

ανάγκη των τραπεζών για ρευστό λόγω των αξιώσεων των διεθνών πιστωτών τις 

οδηγούν στην αξίωση της εξυπηρέτησης των δανείων των χρεωμένων αγροτών χωρίς 

ωστόσο να προχωρούν σε μαζικές εξώσεις των χωρικών και δημεύσεις των 

αγροτικών κλήρων, γεγονός που προκάλεσε μείωση της εμπιστοσύνης στις 

κεντροευρωπαϊκές τράπεζες με κατάληξη τη χρεοκοπία αρκετών ιδρυμάτων 

(Ceccheti, 1992). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
10/04/2024 18:33:45 EEST - 3.239.56.174



20 

 

 

 

 

 

2.3. ΕΠΙΠΤΩΣΕΙΣ ΤΗΣ ΚΡΙΣΗΣ 

 
 

 Αν και πολλές ήταν οι κρίσεις που ακολούθησαν τον 19
ο
 αιώνα, η 

οικονομική κρίση του 1929 αποτέλεσε σταθμό στην οικονομική ιστορία και για το 

μέγεθός της και για τον πολυδιάστατο χαρακτήρα της που φαίνεται στις ποικίλες  

συνέπειες  στην οικονομία, στον πολιτικό και κοινωνικό περιβάλλον. Η κρίση έπληξε 

σχεδόν το σύνολο των οικονομικών δραστηριοτήτων. Σε πρώτη  φάση το ισχυρότερο 

πλήγμα δέχθηκε ο χρηματοπιστωτικός τομέας. Το αυστριακό τραπεζικό σύστημα 

κατέρρευσε λόγω  της χρεοκοπίας του πιστωτικού κολοσσού της Κεντρικής Ευρώπης 

Wiener Creditanstalt συμπαρασύροντας και το ήδη κλυδωνιζόμενο γερμανικό 

τραπεζικό σύστημα όταν χρεοκόπησαν οι  Darmstädter- και Nationalbank (Ceccheti, 

1992). Η πιστωτική ασφυξία και η αδυναμία αποπληρωμής του χρέους οδήγησαν την 

Αυστρία και τη Γερμανία στα πρόθυρα της οικονομικής κατάρρευσης. Οι μνήμες των 

αρχών της δεκαετίας του 1930 όπως άλλωστε και εκείνες του  υπερπληθωρισμού του 

Α   Παγκοσμίου Πολέμου στοιχειώνουν ακόμη και  σήμερα τη σκέψη και τις επιλογές 

πολιτικών, οικονομολόγων και μερίδας της κοινής γνώμης προπάντων της Γερμανίας, 

που πρωτοστατεί στην επιβολή της αυστηρής δημοσιονομικής πειθαρχίας στην 

Ευρωπαϊκή  Ένωση.  

Με κριτήριο τον δείκτη βιομηχανικής παραγωγής σε παγκόσμιο επίπεδο 

περισσότερο επλήγησαν η Γερμανία,  οι ΗΠΑ και η Πολωνία ακολουθούμενες από 

την Τσεχοσλοβακία, την Ολλανδία και την Αυστρία. Άρα τέσσερις από τις έξι 

περισσότερο πληγείσες στη βιομηχανία χώρες βρίσκονται στο χώρο της Κεντρικής 

και Ανατολικής Ευρώπης. Επιπλέον, η αγροτική κρίση που κυριαρχούσε από τα μέσα 

της δεκαετίας του 1920 λόγω της υπερπαραγωγής και της διαρκούς μείωσης των 

τιμών τροφίμων και βασικών αγροτικών  προϊόντων επιδεινώθηκε δραματικά μετά το 

1929 με καταστροφικές συνέπειες για τον κόσμο της υπαίθρου της Κεντρικής και 

Ανατολικής Ευρώπης . Η μέση παγκόσμια τιμή αγροτικών  προϊόντων το 1934 μόλις 

έφτανε το 37 τοις εκατό του επιπέδου του 1929(Wolf, 2012).  Παρά ταύτα 

εκατομμύρια πέθαιναν από την πείνα σε όλον τον κόσμο την ώρα που πλεονάσματα 

τροφίμων  παρέμεναν αδιάθετα και  πετάγονταν ή καταστρέφονταν. Μεταξύ 1929 και 
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1933  η πτώση των τιμών στα βασικά αγροτικά προϊόντα επέφερε την μείωση της  

ονομαστικής  αξίας  των κερδών από εξαγωγές κατά 66 τοις εκατό στην Πολωνία, 62 

τοις εκατό στην  Ουγγαρία , 58 τοις εκατό στη Ρουμανία και τη Γιουγκοσλαβία και 

συνακόλουθα τη δραματική  μείωση των  ονομαστικών αγροτικών εισοδημάτων. 

Η  πτώχευση και εξαθλίωση μεγάλης μερίδας των αγροτών ήταν από τις 

σοβαρότερες  κοινωνικές επιπτώσεις της πρωτόγνωρης ως  προς την ένταση και τη 

διάρκεια παγκόσμιας κρίσης στην ευρωπαϊκή και ιδιαιτέρως στην κεντροευρωπαϊκή 

ύπαιθρο. Εξίσου βαρύ, αν όχι  βαρύτερο ήταν το κοινωνικό κόστος της κατακόρυφης 

πτώσης της βιομηχανικής παραγωγής και των συναλλαγών. Υπολογίζεται ότι  μεταξύ 

1929 και 1935 είκοσι εκατομμύρια Ευρωπαίοι έμειναν άνεργοι. Η ανεργία στη 

Γερμανία έφτασε το 30 τοις εκατό το 1932, στην Τσεχοσλοβακία το 17 τοις εκατό το 

1933, ενώ στην Αυστρία εκτινάχθηκε  από το 9 στο 26 τοις εκατό μεταξύ 1929 και 

1933. Η κατάσταση στη Δυτική Ευρώπη ήταν εκείνη την  περίοδο σαφώς ηπιότερη 

καθώς  στο Βέλγιο και στην Ολλανδία  μέχρι και το 1930 δεν είχε  εκδηλωθεί τόσο 

υψηλή ανεργία ενώ στη Γαλλία και στη Βρετανία το ποσοστό ανεργίας δεν  ξεπέρασε 

το 15 και 17 τοις εκατό αντίστοιχα (Ceccheti, 1992). 

Για το πολιτικό προσκήνιο δεν ευθυνόταν μόνο η οικονομική κρίση. Είναι 

προφανές πως μόνη η κρίση δεν επαρκεί ως ερμηνευτικό εργαλείο για τις πολιτικές 

εξελίξεις της δεκαετίας του 1930 (Wolf, 2012). Υπάρχει ένα σύνολο παραγόντων που   

λειτούργησαν στη μέση και βραχεία ιστορική διάρκεια στο χώρο της Κεντρικής  

όπως άλλωστε και της  Ανατολικής Ευρώπης και ευνόησαν την άνοδο εθνικιστικών 

και φασιστικών κινημάτων. Αυτοί οι παράγοντες είναι οι αδυναμίες διαχείρισης των 

σοβαρών προβλημάτων της πρώτης  μεταπολεμικής δεκαετίας από τις φιλελεύθερες 

κοινοβουλευτικές δυνάμεις, ο φόβος και η σύγκρουση με την αριστερά που εντάθηκε 

ήδη  πριν τη λήξη του  πολέμου λόγω της γειτνίασης με την κομμουνιστική Ρωσία και 

του ριζοσπαστισμού του  εργατικού και λαϊκού κινήματος (Drezner, 2013). 

 Ο φόβος ήταν διάχυτος επομένως για να μπορέσουν τα άτομα να 

ανταπεξέλθουν στις καταστάσεις και για να προφυλαχθούν, χωρίς δεσμούς με τον  

φασισμό ή τον κομμουνισμό διαψεύστηκαν γρήγορα από τις δημοκρατικές 

κυβερνήσεις και αναζήτησαν ισχυρή διακυβέρνηση για να επιτύχουν την εθνική 

αναγέννηση και οικονομικές και κοινωνικές μεταβολές. Αυτό φάνηκε ιδιαίτερα κατά 

την περίοδο της μεγάλης οικονομικής κρίσης, όταν ανήλθαν στην εξουσία ή 

εδραίωσαν και σκλήρυναν την εξουσία τους κάθε τύπου δικτάτορες και τα  κόμματα 

που τους στήριζαν (Galbraith, 1997). Η κρίση είχε και μια άλλη κοινωνικοπολιτική 
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διάσταση καθώς αύξανε την πίεση  επιχειρηματικών οργανώσεων για περικοπές στο 

κοινωνικό κράτος, κάτι που δημιούργησε ακόμη περισσότερα προβλήματα στην  

κοινωνική ειρήνη και έδινε ακόμη περισσότερη ένταση στη σύγκρουση μεταξύ 

αριστεράς, αστικού και εθνικιστικού  κόσμου. Γενικότερα κατά τη δεκαετία του 1930 

μέσα στο γενικότερο επίπεδο αντιπαράθεσης πυκνώνουν τα κρούσματα πολιτικής 

βίας και εκτροπών όπως δείχνει η πολιτική ζωή της Γερμανίας, της Αυστρίας, της 

Ουγγαρίας και χωρών της Νοτιοανατολικής Ευρώπης. Οι παραστρατιωτικές 

οργανώσεις, οι συγκρούσεις και η τρομοκρατία στους  δρόμους, οι δολοφονίες και οι 

διώξεις των αντιφρονούντων ενίσχυσαν την πολιτική  κουλτούρα και πρακτική της 

εποχής. 
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2.4. ΤΡΟΠΟΙ ΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΣΗΣ ΤΗΣ ΚΡΙΣΗΣ 

 

Η αντιμετώπιση  της κρίσης δεν ήταν εύκολη και ανώδυνη ούτε σύντομη 

υπόθεση. Στις χώρες δε της Κεντρικής Ευρώπης η κρίση αποδείχτηκε αρκετά 

ανθεκτική. Ενώ η Γερμανία  άρχισε να ανακάμπτει στα τέλη του 1932 και στις αρχές 

του 1933, η κρίση παρέμεινε σοβαρή  ως το 1936 στην Τσεχοσλοβακία και ως το 

1937  στην Αυστρία, πρωτίστως στο μέτωπο της ανεργίας (Wolf, 2012). Η πιεστική 

ανάγκη να τιθασευτεί η κρίση οδήγησε σε μεγαλύτερη και μονιμότερη κρατική 

παρέμβαση στην οικονομία και σε πολιτικές  οικονομικού απομονωτισμού με στόχο 

την  αυτάρκεια . Για να σωθεί η ολοσχερής τραπεζική κατάρρευση και οικονομική  

καταστροφή από τις τραπεζικές χρεωκοπίες οι κυβερνήσεις της Γερμανίας και της 

Αυστρίας προχώρησαν σε  ολιγοήμερο κλείσιμο των τραπεζών, στην ανάληψη από το 

κράτος του  πλειοψηφικού πακέτου μετοχών στα απειλούμενα πιστωτικά ιδρύματα 

και  στην  επιβολή κρατικού ελέγχου στις κινήσεις συναλλάγματος (Drezner, 2013). 

Επιπλέον κατάργησαν τον χρυσό κανόνα  και τη μετατρεψιμότητα των νομισμάτων  

ώστε να διακοπεί η εκροή χρυσού και ξένου συναλλάγματος από τις οφειλέτριες  

χώρες και λόγω των έκτακτων περιστάσεων πάγωσαν  τουλάχιστον για μια τριετία οι 

υποχρεώσεις τους προς τους πιστωτές, ενώ  ελάχιστα ήταν τελικώς τα τοκοχρεωλύσια 

που καταβλήθηκαν κατά τη δεκαετία του 1930 (Wolf, 2012). 

Ο οικονομικός εθνικισμός, ο οποίος είχε επικρατήσει ήδη από τα μέσα της 

δεκαετίας του 1920 με επώδυνους εμπορικούς πολέμους και εμπορικούς δασμούς που 

κυμαίνονταν από 30-50% της αξίας των εισαγομένων προϊόντων, εντάθηκε με την 

κατακόρυφη αύξηση των δασμών σε όλες τις ευρωπαϊκές χώρες. Στις περισσότερες 

χώρες της Κεντρικής και  Νοτιοανατολικής Ευρώπης ίσχυσε ειδικό προστατευτικό 

καθεστώς για βασικά αγροτικά προϊόντα (Wolf, 2012). Τέτοιου είδους απαγορεύσεις 

και δασμολογικές πολιτικές κρίθηκαν αρκετά αποδοτικές για χώρες με καθαρούς 

εξαγωγείς αγροτικών προϊόντων. Πολλές χώρες υιοθέτησαν το σύστημα των 

ποσοστώσεων στις διακρατικές εμπορικές  συναλλαγές και κυρίως στις εισαγωγές. 

Ειδικά οι οφειλέτριες χώρες υιοθέτησαν το εμπόριο αντιπραγματισμού μέσω του 

συστήματος διμερών συμφωνιών συμψηφισμού. Η πρώτη συμφωνία αυτού του τύπου 

έγινε μεταξύ Αυστρίας και Γιουγκοσλαβίας το 1932 και συνοδεύτηκε από αρκετές 
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αντίστοιχες συμφωνίες, πρωτίστως της Γερμανίας με χώρες της Κεντρικής και 

Ανατολικής Ευρώπης (Drezner, 2013). Ένα πρόσθετο όπλο προστασίας της εθνικής 

οικονομίας για τις διεθνείς συναλλαγές των οφειλετριών χωρών ήταν η επιλεκτική 

υποτίμηση, δηλαδή η υποτίμηση για τις εμπορικές όχι όμως και για τις 

χρηματοοικονομικές συναλλαγές (Wolf, 2012). Εκτός από την Πολωνία και την 

Τσεχοσλοβακία οι υπόλοιπες χώρες της περιοχής υιοθέτησαν αυτήν την υποτίμηση 

με στόχο την αύξηση των εξαγωγών, καθώς μια ανοικτή υποτίμηση θα έπληττε 

περαιτέρω τις οφειλέτριες χώρες, οι οποίες κατά το παράδειγμα της Γερμανίας 

διατήρησαν τις επίσημες τιμές συναλλάγματος και επωφελήθηκαν από την υποτίμηση 

κατά 30 τοις εκατό των νομισμάτων των πιστωτριών χωρών Μ. Βρετανίας, Γαλλίας 

και ΗΠΑ. Σε αρκετές περιφερειακές χώρες όπως η Ουγγαρία, η Πολωνία, η Ρουμανία 

και η Γιουγκοσλαβία αυξήθηκε κατακόρυφα η κρατική ιδιοκτησία -συμμετοχή και 

αναπτύχθηκε ο κρατικός σχεδιασμός σε στρατηγικούς τομείς της οικονομίας όπως η 

ενέργεια, οι μεταφορές, τα δημόσια έργα, ο ορυκτός πλούτος, η βαρυά βιομηχανία 

και οι εξοπλισμοί (Wolf, 2012). Πέρα όμως από την πολιτική προστατευτισμού και 

προαγωγής της εθνικής οικονομίας που υιοθέτησε κάθε κράτος προωθήθηκαν και 

προγράμματα συνεργασίας και οικονομικής ενσωμάτωσης μεταξύ γειτονικών ως επί 

το πλείστον χωρών. 

Δημιουργήθηκαν έτσι ζώνες οικονομικής συνεργασίας στην Κεντρική και 

Ανατολική Ευρώπη υπό τον έλεγχο της Γερμανίας, μεταξύ των σκανδιναβικών και 

των Κάτω Χωρών ή εντός της Βρετανικής Κοινοπολιτείας. Χαρακτηριστικές ήταν οι 

προσπάθειες της Ιταλίας για οικονομική ενσωμάτωση και συνεργασία Ιταλίας, 

Αυστρίας και Ουγγαρίας μέσω ευνοϊκών δασμών τη διετία 1933-34 όπως και η 

γερμανική απάντηση στο πλαίσιο της επιδιωκόμενης οικονομίας μείζονος χώρου 

(Wolf, 2012). 

Ο έλεγχος της αγοράς, ο προστατευτισμός και ο κρατικός παρεμβατισμός 

ευνοήθηκαν στην Κεντρική και όχι μόνο Ευρώπη υπό τον οικονομικό διευθυντισμό 

των εθνικιστικών αυταρχικών - φασιστικών καθεστώτων του μεσοπολέμου που  

αποσκοπούσαν στην επίτευξη της αυτάρκειας και της οικονομικής ανεξαρτησίας, 

απαραίτητων όρων για την επίτευξη της εσωτερικής σταθερότητας και της εθνικής 

ισχύος (Fearon, 1992). Οι αντιδράσεις των κρατών της υπό εξέταση περιοχής για την 

υπέρβαση της κρίσης φαίνεται ωστόσο ότι είχαν σχετική και περιορισμένη επιτυχία 

διότι, ενώ στη Δύση σημειώθηκε πρόοδος τεχνολογικών και δομικών αλλαγών, 

καθώς και προσαρμογών σε αναδυόμενες τεχνολογίες και αναδόμησης ή 

Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
10/04/2024 18:33:45 EEST - 3.239.56.174



25 

 

αντικατάστασης απαρχαιωμένων  παραδοσιακών  τομέων, οι περισσότερες χώρες της 

Κεντρικής και Ανατολικής Ευρώπης δεν μπόρεσαν να  ανταπεξέλθουν στις 

προκλήσεις της εποχής. Αυτή η καθυστέρηση οφειλόταν σε μια σειρά  από λόγους 

όπως η συνεχιζόμενη κυριαρχία της χαμηλής τεχνολογίας γεωργίας, η μειωμένη  

αγοραστική δύναμη του κύριου όγκου του πληθυσμού, οι δασμοί στις δυτικές χώρες  

κατέστησαν πολύ δύσκολη την προσαρμογή στο οικονομικό σοκ μέσω της 

διαφοροποίησης και μείωσης του κόστους παραγωγής που θα αύξανε την κερδοφορία 

(Fearon, 1992). 

Στην ελληνική περίπτωση μέσα από την προσέγγιση και θεώρηση της  

μεγαλύτερης παγκόσμιας οικονομικής κρίσης του 20ού αιώνα  είναι  λογικό να 

συγκρίνουμε όχι μόνο και κατά προτεραιότητα με τις μεγάλες μητροπολιτικές  χώρες 

αλλά και με ανάλογο με την  Ελλάδα. Στα μέσα του 2010, και μετά τις αποκαλύψεις 

ότι το δημοσιονομικό έλλειμμα της Ελλάδας έκλεισε για το 2009 σε επίπεδα πολύ 

πάνω από αυτά που θα καθιστούσαν το δημόσιο χρέος βιώσιμο, η ελληνική 

κυβέρνηση αδυνατούσε να δανειστεί με λογικά επιτόκια από τις αγορές για τη 

χρηματοδότηση του τρέχοντος δημοσιονομικού ελλείμματος και την 

αναχρηματοδότηση του χρέους. Αποτέλεσμα ήταν ο άμεσος κίνδυνος στάσης 

πληρωμών του Ελληνικού Δημοσίου. Η προσπάθεια της κυβέρνησης να ανακτήσει 

την αξιοπιστία της χώρας στις διεθνείς αγορές και να πετύχει μείωση των επιτοκίων 

οδήγησε σε λήψη μέτρων μείωσης των δαπανών, τα οποία δεν κατάφεραν να 

ανατρέψουν το αρνητικό κλίμα. Κατόπιν αυτών η Ελλάδα κατέφυγε στη βοήθεια 

του Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου, της Ευρωπαϊκής Επιτροπής και 

της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας, που συγκρότησαν από κοινού μηχανισμό 

βοήθειας για την Ελλάδα. Οι μεμονωμένες ωστόσο επιτυχίες της Τσεχοσλοβακίας και 

άλλων χωρών σε συγκεκριμένους βιομηχανικούς και αγροτοβιομηχανικούς κλάδους 

δεν αναιρούν την περιφερειακή τους θέση στη διεθνή οικονομία, με αποτέλεσμα η 

μεγάλη ύφεση να είναι βαθύτερη και πιο καταστροφική σε αυτές  τις χώρες λόγω του 

μεγέθους και της σημασίας του αγροτικού τομέα, του υψηλού εξωτερικού χρέους και 

του χαμηλού βαθμού προσαρμογής στις νέες τεχνολογίες. Μια σημαντική διαφορά 

του τότε από το σήμερα εντοπίζεται στις τακτικές και μορφές αντίδρασης των 

κυβερνήσεων στην κρίση (Wisman, 2014). Στις αρχές της δεκαετίας του 1930 

εντάθηκαν ακόμη περισσότερο ο προστατευτισμός, ο κρατικός έλεγχος και οι 

πολιτικές αυτάρκειας που αναπτύχθηκαν κατά την πρώτη δεκαετία του 

Μεσοπολέμου, ενώ στις μέρες μας, σε μια περίοδο παγκοσμιοποίησης και ηγεμονίας 
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του νεοφιλελευθερισμού, εξακολουθούν να πρυτανεύουν οι ανοικτές και πλήρως 

απελευθερωμένες αγορές, οι ιδιωτικοποιήσεις και η συρρίκνωση του κράτους 

(Fearon, 1992). 

Πέρα όμως από τα κοινά γνωρίσματα και συμπτώματα μιας μείζονος κρίσης 

ανά χώρα και  περιοχή στον ολοένα και πιο συνυφασμένο και ομογενοποιημένο 

κόσμο της σύγχρονης εποχής, οι άνισοι όροι ένταξης στο διεθνές οικονομικό 

σύστημα, η βαθυά και πολυεπίπεδη εξάρτηση μέσω του υψηλού χρέους και του 

εξωτερικού δανεισμού, η τεχνολογική υστέρηση και η πολιτική αστάθεια μπορούν να 

καταστήσουν μια συστημική κρίση εντός ενός διεθνοποιημένου οικονομικού 

περιβάλλοντος πιο επώδυνη, με μακρύτερη διάρκεια και με σοβαρότερες κοινωνικές 

και πολιτικές επιπτώσεις. 
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2.5. Η ΠΕΡΙΟΔΟΣ ΜΕΤΑ ΤΗΝ ΚΡΙΣΗ 

 

 Παρατηρήθηκε ότι οι χώρες θα βρισκόταν σε καλύτερη οικονομική κατάσταση εάν 

το εμπόριο σε διεθνή έκταση ήταν ελεύθερο με την προϋπόθεση όμως ότι η διεθνής 

οικονομική συνεργασία θα βοηθούσε κάθε χώρα να διατηρήσει την ισορροπία του 

εξωτερικού τομέα της και τη χρηματοοικονομική σταθερότητα της χωρίς να θυσιάσει 

τους εσωτερικούς στόχους πολιτικής. Η αναταραχή των διεθνών αγορών συνεχίστηκε 

μέχρι τις αρχές του Δευτέρου Παγκοσμίου Πολέμου το 1939 (Fearon, 1992). Η 

μεγάλη οικονομική κρίση ανάγκασε πολλές χώρες να λύσουν το πρόβλημα της 

επιλογής μεταξύ της εξωτερικής και της εσωτερικής ισορροπίας με ακραίες λύσεις 

όπως το να κόψουν τις εμπορικές διασυνδέσεις τους με τον υπόλοιπο κόσμο και 

εκμηδενίζοντας την πιθανότητα κάθε σημαντικής εξωτερικής ανισορροπίας 

(Ceccheti, 1992). Αυτή η επιλογή, όμως μειώνοντας τα κέρδη από το διεθνές εμπόριο, 

είχε σημαντικό κόστος για την παγκόσμια οικονομία και συνέβαλε στον αργό ρυθμό 

της παγκόσμιας ανάκαμψης από την ύφεση. Το τέλος του Β' παγκόσμιου πολέμου, 

εκτός από τις οδυνηρές συνέπειες για την ανθρωπότητα σε κοινωνικό και πολιτικό 

επίπεδο, γέννησε στο οικονομικό διεθνές πεδίο τη Νομισματική και 

Χρηματοοικονομική Διάσκεψη των Ηνωμένων Εθνών, γνωστή και ως η Διάσκεψη 

του Bretton Woods. H ανθρωπότητα γνώρισε μια περίοδο πολύ μεγάλης 

νομισματικής αστάθειας που περιλάμβανε υπερπληθωριστικές τάσεις με φυσικό 

επακόλουθο τις συχνές και μεγάλες μεταβολές στις συναλλαγματικές ισοτιμίες 

(Taylor and Sarno, 1998). 

  Έτσι προς το τέλος του πολέμου, πραγματοποιήθηκε η Διάσκεψη του 

Bretton Woods και εκεί αποφασίστηκε η δημιουργία του Διεθνούς Νομισματικού 

Ταμείου (ΔΝΤ), της Παγκόσμιας Τράπεζας, της GATT καθώς και η υιοθέτηση του 

συστήματος σταθερών συναλλαγματικών ισοτιμιών που έγινε γνωστό ως το σύστημα 

του Bretton Woods (Taylor and Sarno, 1998). Το σύστημα σταθερών ισοτιμιών του 

Bretton Woods ήταν ένα σύστημα το οποίο προσδιόριζε σταθερές ισοτιμίες μεταξύ 

των νομισμάτων των χωρών που συμμετείχαν σε αυτό. Ονομάσθηκε έτσι από την 

ομώνυμη Νομισματική και Χρηματοοικονομική Διάσκεψη Bretton Woods στο New 

Hampshire των ΗΠΑ η οποία έγινε από την 1 έως τις 22 Ιουλίου του 1944 και στην 

οποία συμμετείχαν οι 44 συμμαχικές δυνάμεις οι οποίες είχαν βγει νικήτριες από 
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τον Δεύτερο Παγκόσμιο Πόλεμο. Το Σύστημα σταθερών ισοτιμιών του Bretton 

Woods ίσχυσε έως και το 1971 (Taylor and Sarno, 1998). 

 Σύμφωνα με το σύστημα αυτό, κάθε χώρα που συμμετείχε αναλάμβανε την 

υποχρέωση να ασκήσει τέτοια νομισματική πολιτική που να διατηρεί την 

συναλλαγματική της ισοτιμία σταθερή σε μια καθορισμένη τιμή 1%, σε σχέση με το 

χρυσό. Σκοπός της δημιουργίας αυτού του συστήματος ήταν η ύπαρξη ενός ομαλού 

και προβλέψιμου διεθνούς κλίματος συναλλαγών ανάμεσα στις συμμετέχουσες 

χώρες, που θα διέπονταν από συγκεκριμένους κανόνες, με περιορισμό των ελέγχων, 

και την επίτευξη της μετατρεψιμότητας των νομισμάτων όλων των χωρών που 

συμμετείχαν στο σύστημα του Bretton Woods, μέσω των σταθερών 

συναλλαγματικών ισοτιμιών (Taylor and Sarno, 1998). 

Η διαφορά με το προηγούμενο σύστημα του κανόνα του χρυσού σημειώνεται 

στο ότι οι ισοτιμίες των νομισμάτων των χωρών που συμμετείχαν ήταν σταθερές σε 

σχέση με το χρυσό, δεν ήταν όμως τα νομίσματα τους απ’ ευθείας μετατρέψιμα σε 

χρυσό. Δικαίωμα στη μετατρεψιμότητα διατηρούσε μόνο η Αμερική στην τιμή των 

$35 ανά ουγγιά χρυσού ενώ οι υπόλοιπες χώρες καθόριζαν τις ισοτιμίες τους σε 

σχέση με τον χρυσό υπολογίζοντας τη σχέση εθνικού νομίσματος ανά ουγγιά χρυσού 

που επιθυμούσαν και στη συνέχεια όριζαν αντίστοιχα την ισοτιμία τους με το 

δολάριο(Eichengreen, 2004).  

Το νέο αυτό τοπίο μετέτρεψε το δολάριο σε «παρεμβατικό νόμισμα» μέσα σε 

ένα ευρύτερο αίτημα για σταθερότητα στην οικονομική σκηνή που είχε ήδη δεχθεί 

πλήγμα από την οικονομική κρίση του 1930. Το αίτημα όμως παραμένει 

απραγματοποίητο, καθώς τη δεκαετία του 1960 έρχεται στο προσκήνιο μια 

γενικότερη αστάθεια στη διεθνή πολιτική και οικονομική σκηνή που συνδυαζόμενη 

με την ανελαστικότητα των τιμών, είχε ως αποτέλεσμα αλυσιδωτές υποτιμήσεις και 

ανατιμήσεις των ισχυρών νομισμάτων. Το γεγονός αυτό οδήγησε στην ανάγκη λήψης 

νομισματικών μέτρων από τις ΗΠΑ για τη στήριξη του δολαρίου. Τα μέτρα αυτά δεν 

απέδωσαν αφού τόσο το ελλειματικό ισοζύγιο των ΗΠΑ όσο και το κλίμα της 

διεθνούς αβεβαιότητας συνέχισαν να συντηρούνται στο παγκόσμιο οικονομικό 

σύστημα (Eichengreen, 2004).  

Από το 1965 και μετά οι Ηνωμένες Πολιτείες Αμερικής άρχισαν να 

εφαρμόζουν επεκτατική νομισματική πολιτική, που συνδεόταν με την 

χρηματοδότηση του πολέμου του Βιετνάμ και των αυξημένων δαπανών των 

κοινωνικών προγραμμάτων. Η επεκτατική αυτή πολιτική οδήγησε σε αύξηση των 
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ελλειμμάτων του ισοζυγίου πληρωμών και σε επιτάχυνση του ρυθμού πληθωρισμού, 

με αποτέλεσμα την εξασθένηση της εξωτερικής αξίας του δολαρίου. Αυτό είχε σαν 

συνέπεια τον κλονισμό της εμπιστοσύνης των κεντρικών τραπεζών διάφορων χωρών 

ως προς την ικανότητα των Η.Π.Α να μετατρέπουν τα δολάρια σε χρυσό και την 

απροθυμία να διακρατούν το δολάριο ως αποθεματικό μέσο. Οι πρώτες ενδείξεις για 

την επερχόμενη κρίση του διεθνούς νομισματικού συστήματος άρχισαν να 

εκδηλώνονται στις αρχές του 1968, όταν οι κερδοσκόποι, θεωρώντας πιθανή μια 

υποτίμηση του δολαρίου, άρχισαν να αγοράζουν μεγάλες ποσότητες χρυσού. Τελικά, 

το 1971 οι ΗΠΑ εγκαταλείπουν την μετατρεψιμότητα του δολαρίου σε χρυσό και 

μαζί μ’ αυτήν έρχεται το τέλος της εφαρμογής του συστήματος σταθερών 

συναλλαγματικών ισοτιμιών του Bretton Woods. Η οικονομική ευημερία δεν 

επιτυγχάνεται όμως ούτε με την κατάργηση της μεταπολεμικής συνθήκης καθώς η 

πετρελαϊκή κρίση του 1973 συγκλόνισε τα θεμέλια του παγκόσμιου νομισματικού 

συστήματος. Ωστόσο, οι υπόλοιποι μηχανισμοί του συστήματος παραμένουν σε 

εφαρμογή διαμορφώνοντας το σύγχρονο οικονομικοπολιτικό σκηνικό της 

παγκόσμιας κοινότητας. Το Διεθνές Νομισματικό Ταμείο είναι ένας διεθνής 

οργανισμός, αρμόδιος για τη διαχείριση του παγκόσμιου οικονομικού συστήματος 

και την παροχή δανείων προς τα μέλη του για την αντιμετώπιση των προβλημάτων 

που σχετίζονται με το ισοζύγιο πληρωμών. Εμπνευστές της δημιουργίας του ήταν ο 

διεθνούς φήμης άγγλος οικονομολόγος John Maynard Keynes, υπέρμαχος της 

κρατικής παρέμβασης στην οικονομία, και ο βοηθός υπουργός Οικονομικών των 

ΗΠΑ, Harry White. Στις 27 Δεκεμβρίου του 1945 εγκρίθηκε το καταστατικό του και 

την 1η Μαρτίου του 1947 άρχισε η λειτουργία του. Το ΔΝΤ και η Παγκόσμια 

Τράπεζα, σήμερα αριθμούν 184 μέλη (Taylor and Sarno, 1998). 

Το Διεθνές Νομισματικό Ταμείο ιδρύθηκε το 1944. Έχει ως κύριο σκοπό την 

εξασφάλιση συνθηκών σταθερότητας στις διεθνείς πληρωμές, με την παροχή 

βραχυπρόθεσμων δανείων στις χώρες-μέλη και τη σταθεροποίηση των 

συναλλαγματικών ισοτιμιών. Όταν μία χώρα έχει έλλειμμα στο ισοζύγιο πληρωμών 

της μπορεί να ζητήσει βραχυπρόθεσμα δάνεια από το Ταμείο. Αυτό της επιτρέπει 

μέσα στα όρια των δικαιωμάτων αγοράς που της έχει εγκρίνει, να αγοράσει με το 

νόμισμα της ορισμένη ποσότητα δολαρίων από τα αποθέματα του Ταμείου. Όταν 

τακτοποιηθεί αργότερα το έλλειμμα στο ισοζύγιο πληρωμών της, η χώρα θα πρέπει 

να ξαναγοράσει από το Ταμείο το νόμισμά της που του είχε δώσει, πληρώνοντας γι’ 

αυτό με χρυσό, με δολάρια. Το Ταμείο δεν περιορίζεται στη χορήγηση 
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βραχυπρόθεσμων δανείων για προσωρινή τακτοποίηση συναλλαγματικών 

ελλειμμάτων των χωρών- μελών. Προσπαθεί να επιβάλλει και την τήρηση ορισμένων 

κανόνων που θα υποχρεώνουν τις χώρες-μέλη να ελέγχουν τη διεθνή τους 

ρευστότητα. Αν μια χώρα δημιουργεί συνέχεια χρέη, το Ταμείο στέλνει εκπροσώπους 

του για να εξετάσουν επί τόπου την κατάστασή και να συμβουλεύσουν τη χώρα, αν 

αυτή εξακολουθεί ακατάλληλη πολιτική, τότε της επιβάλλει ορισμένες κυρώσεις. Αν 

τα συναλλαγματικά προβλήματα της χώρας εξακολουθούν, βάσει της Συμφωνίας του 

Bretton Woods, το Ταμείο μπορούσε να επιτρέψει τη μεταβολή της ισοτιμίας του 

νομίσματος της μέχρι 10%. Αν η μεταβολή αυτή δεν επαρκούσε, το Ταμείο, αφού 

επανεξέταζε την περίπτωση, μπορούσε να επιτρέψει και νέα μεταβολή της ισοτιμίας 

του νομίσματος της. Στη δεκαετία 1960-1970 το Ταμείο άρχισε να πιέζει και τις 

χώρες με μόνιμα πλεονάσματα στο ισοζύγιο πληρωμών τους, όπως ήταν τότε η 

Δυτική Γερμανία, για να παίρνουν μέτρα για την μείωση των πλεονασμάτων αυτών, 

ώστε να διευκολύνεται η τακτοποίηση των ελλειμμάτων άλλων χωρών (Taylor and 

Sarno, 1998). Στα πρώτα χρόνια της λειτουργίας του Ταμείου η σοβαρότητα της 

διαταράξεως των διεθνών συναλλαγών ήταν τέτοια, ώστε οι πόροι του Ταμείου 

αποδείχτηκαν ανεπαρκείς για την λύση των σχετικών προβλημάτων. Από τα μέσα της 

δεκαετίας 1950-1960 ο ρόλος του Ταμείου ενισχύθηκε. Στη δεκαετία 1960-1970 

παρουσιάστηκαν και πάλι σοβαρά προβλήματα στις διεθνείς πληρωμές και το Ταμείο 

δεν ήταν σε θέση να τα λύσει.   

  Προκειμένου να αναλύσουμε το καθεστώς της διολίσθησης, είναι 

αναγκαίο να εξετάσουμε πρώτα την εξέλιξη του διεθνούς νομισματικού συστήματος 

μετά την κατάρρευση του συστήματος του Bretton Woods. Επίσης, χρειάζεται να 

αναλυθούν οι επιδράσεις που είχαν στη διεθνή οικονομία οι πετρελαϊκές διαταραχές 

της δεκαετίας του 1970, καθώς αυτές επηρέασαν σε μεγάλο βαθμό και την εξέλιξη 

του νομισματικού συστήματος. Για ένα διάστημα, μετά την κατάρρευση της 

Smithsonian’s συμφωνίας το 1973, κάθε μία από τις μεγάλες βιομηχανικές οικονομίες 

ακολούθησε τη δική της νομισματική πολιτική, στα πλαίσια κυμαινόμενων ισοτιμιών. 

Ωστόσο, τόσο η Βρετανία όσο η Γαλλία και η Ιταλία αντιμετώπιζαν προβλήματα 

στην προσπάθεια διατήρησης των στενών περιθωρίων διακύμανσης των ισοτιμιών 

που απαιτούσε το σύστημα αυτό (Taylor and Sarno, 1998). Η επισημοποίηση του 

συστήματος των ελεύθερα μεταβλητών ισοτιμιών έγινε το 1976, σε μια διάσκεψη των 

κυριότερων μελών του Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου. Οι αποφάσεις της 

διάσκεψης είναι ότι επισημοποιήθηκε το σύστημα των ελεύθερα μεταβλητών 
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ισοτιμιών, υποβαθμίστηκε ο ρόλος του χρυσού ως διεθνούς αποθεματικού μέσου, 

αυξήθηκαν τα μερίδια των μελών του Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου και ακόμη 

περισσότερο των μελών του Οργανισμού Πετρελαϊοεξαγωγικών Χωρών, αυξήθηκε η 

χρηματοδότηση για τις αναπτυσσόμενες χώρες και η ευθύνη της ισοτιμίας ενός 

νομίσματος πέρασε στην εκδότρια χώρα (Taylor and Sarno, 1998). Η αυτονομία της 

εγχώριας νομισματικής πολιτικής υπερίσχυσε των διεθνών κανόνων. 

Πολλοί θεώρησαν την εποχή εκείνη ότι η οικονομία των νομισματικών 

πολιτικών θα επέτρεπε την απεξάρτηση των εθνικών οικονομιών, οι οποίες θα 

μπορούσαν πλέον να επιδιώκουν αυτόνομα τους στόχους τους, χωρίς εξωτερικούς 

περιορισμούς. Ωστόσο, η πραγματικότητα ήταν αρκετά διαφορετική καθώς ούτε το 

σύστημα των ελεύθερα μεταβλητών ισοτιμιών εξασφαλίζει αυτόματη εξωτερική 

ισορροπία, ενώ οι περισσότερες χώρες υιοθέτησαν κάποιους κανόνες παρέμβασης, 

ώστε να παρεμβαίνουν στην εξέλιξη των ισοτιμιών του νομίσματός τους. Τόσο στη 

δεκαετία του 1970, όσο και στη δεκαετία του 1980, το σύστημα των κυμαινόμενων 

ισοτιμιών οδήγησε σε σημαντικές και έμμονες διακυμάνσεις των πραγματικών 

συναλλαγματικών ισοτιμιών και των ισοζυγίων τρεχουσών συναλλαγών, ένα 

φαινόμενο που δεν ήταν συνεπές με την θεωρία της ισοδυναμίας των αγοραστικών 

δυνάμεων και της εξισορρόπησης του ισοζυγίου πληρωμών που προέβαλαν πολλοί 

από τους υποστηρικτές του νέου συστήματος (Taylor and Sarno, 1998). Τα 

φαινόμενα αυτά θεωρήθηκαν ως φαινόμενα ανισορροπίας, που σχετίζονταν με την 

ταχεία προσαρμογή των προσδοκιών και των τιμών στις αγορές συναλλάγματος, την 

ίδια στιγμή που η προσαρμογή των τιμών των αγαθών, υπηρεσιών και των 

ονομαστικών μισθών, ήταν βραβεία. 

Γενικότερα όμως στο σύστημα των κυμαινόμενων ισοτιμιών υπήρχε κάποια 

άτυπη προσπάθεια συντονισμού των νομισματικών πολιτικών των κυριότερων 

βιομηχανικών χωρών, στα πλαίσια των συναντήσεων των ηγετών, των υπουργών 

Οικονομικών και των Διοικητών των Κεντρικών Τραπεζών των επτά μεγαλύτερων 

βιομηχανικών χωρών G-7, σύστημα διοικητικά καθοριζόμενων ισοτιμιών. Οι επτά 

χώρες προσπάθησαν, χωρίς όμως ιδιαίτερη επιτυχία, να συντονίσουν την 

μακροοικονομική τους πολιτική, προκειμένου να μεγιστοποιηθούν οι ευκαιρίες από 

την παγκόσμια ανάκαμψη. Οι επόμενες τέσσερις συναντήσεις, το 1979-1982, 

ασχολήθηκαν με την αντιμετώπιση των συνεπειών της δεύτερης πετρελαϊκής 

διαταραχής της δεκαετίας του 1970, αλλά χωρίς τις φιλόδοξες προσπάθειες 

συντονισμού που χαρακτήρισαν την τετραετία 1975-1978 (Taylor and Sarno, 1998). 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3  

 
3.1. ΝΕΟΚΛΑΣΙΚΗ ΣΧΟΛΗ: Η ΠΟΣΟΤΙΚΗ ΘΕΩΡΙΑ ΧΡΗΜΑΤΟΣ  

 

 

3.1.1. IRVING FISHER (1867 – 1947) 

 
Το 1911 ο Fisher διατύπωσε την Ποσοτική θεωρία του χρήματος με το βιβλίο του 

“The Purchasing Power of Money”. Η διαφορά του Fisher είναι ότι χρησιμοποίησε 

έναν διαφορετικό τρόπο για να διατυπώσει την Ποσοτική θεωρία που 

χαρακτηριζόταν από μεγάλο βαθμό υποκειμενικότητας και εμπειρικών μετρήσεων. 

Το αποτέλεσμα είναι να καταφέρει με έναν προσωπικό και υποκειμενικό τρόπο να 

συνδυάσει τις διάφορες θεωρίες και απόψεις των Κλασικών που επικρατούσαν μέχρι 

εκείνη την περίοδο (Fisher, 2012). 

Η ισότητα της ανταλλαγής MV=PT αποτελεί την σημαντικότερη διαφοροποίηση της 

έκφρασης του Fisher. Η διαφορά του Fisher είναι ότι υποστηρίζει ότι η εξίσωση δεν 

απεικονίζει κάποια σχέση αιτιότητας. Αντιμετωπίζεται ως μια πραγματικότητα. 

Αρχικά δίνεται ο διαχωρισμός ανάμεσα στα κυκλοφορούντα μετρητά και στις 

καταθέσεις. Τα κυκλοφορούντα μετρητά είναι τα νομίσματα και τα χαρτονομίσματα 

και οι καταθέσεις είναι οι τραπεζικές καταθέσεις. Οι καταθέσεις υποστηρίζει ο Fisher 

είναι αυτό που κυκλοφορεί. Η εξίσωση ανταλλαγής διατυπώνεται ως MV + M'V' = 

ΣpQ = PT όπου  Μ: χρήμα, χαρτονομίσματα και νομίσματα, Μ΄: οι καταθέσεις, V: η 

ταχύτητα κυκλοφορίας του χρήματος, p: η χρηματική τιμή του εν λόγω 

εμπορεύματος, Q: η ποσότητά του εμπορεύματος, P: το γενικό επίπεδο τιμών, T: ο 

αριθμός των συναλλαγών. Επομένως η Ποσοτική θεωρία εκφράζεται ως μία 

παράσταση αιτιακών σχέσεων της αγοραστικής δύναμης του χρήματος με πέντε 

παράγοντες: την ποσότητα του κυκλοφορούντος χρήματος, την ταχύτητα 

κυκλοφορίας του, το μέγεθος των τραπεζικών καταθέσεων έναντι των οποίων 

μπορούν να εκδοθούν επιταγές, την ταχύτητα κυκλοφορίας τους και το μέγεθος του 

εμπορίου με τη συμπεριφορά του γενικού επιπέδου τιμών να είναι το αποτέλεσμα και 

όχι η αιτία. (Ιωαννίδης, 2003). 

Η ταχύτητα  κυκλοφορίας του χρήματος και ο αριθμός των συναλλαγών 

μεταβάλλονται με την πάροδο του χρόνου αλλά οι διακυμάνσεις τους δεν εξαρτώνται 

από την μεταβολή του κυκλοφορούντος χρήματος και των καταθέσεων. Άρα η σχέση 

MV + M'V' = ΣpQ = PT δεν είναι ταυτολογία. Επομένως μεταξύ της ποσότητας του 
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χρήματος δεν υπάρχει αιτιακή σχέση με την ταχύτητα κυκλοφορίας ούτε  με το 

πλήθος των συναλλαγών. Οι τιμές είναι η μεταβλητή που εξαρτάται από την 

ποσότητα χρήματος.  Σύμφωνα με έρευνα του Fisher υποστηρίχθηκε ότι η ταχύτητα 

κυκλοφορίας του χρήματος αυξάνει με την αύξηση της κατανάλωσης και βρίσκεται 

σε αναλογική σχέση με το μέγεθος της οικονομίας (Ιωαννίδης, 2003).  

Η καινοτομία του Fisher ήταν το γεγονός ότι απέδειξε  ότι η αιτιότητα  έχει φορά από 

το Μ στο Ρ και όχι το αντίστροφο και το απέδειξε με δυο τρόπους.  Πρώτον αναίρεσε 

το γεγονός ότι η αιτιότητα έχει φορά από τις τιμές στην ποσότητα του χρήματος και 

υπέθεσε ότι οι τιμές διπλασιάζονται και ότι οι άλλες τιμές της εξίσωσης παραμένουν 

αρχικά σταθερές. Η αύξηση των τιμών θα οδηγήσει σε αύξηση του χρηματικού 

αποθέματος σε μία ανοιχτή οικονομία και το αποτέλεσμα θα ήταν η μείωση αυτού 

του αποθέματος (Fisher, 2012). Το χρηματικό απόθεμα θα μειώνονταν όσο οι τιμές 

θα αυξάνονταν. Το εμπορικό ισοζύγιο προκύπτει αν σε μια απότομη αύξηση των 

τιμών των εγχώριων προϊόντων σε σχέση με τα διεθνή με αποτέλεσμα να υπάρξει την 

εκροή και διαρροή νομισματικού χρυσού στο εξωτερικό. Το ισοζύγιο είναι αρνητικό 

σε αυτή την περίπτωση. Στην αρχή η άνοδος των τιμών δεν θα προκαλούσε και 

αύξηση του χρηματικού αποθέματος, όπως θα συνέβαινε εάν ίσχυε η αντιμεταθετική 

ιδιότητα στην εξίσωση και επίσης οι τιμές δεν μπορούν να αυξηθούν εξαιτίας της 

διακύμανσης κάποιων άλλων μεταβλητών της εξίσωσης.  Συμπερασματικά το 

επίπεδο των τιμών δεν παίζει κανένα ενεργητικό ρόλο στην εξίσωση. Εάν η ταχύτητα 

κυκλοφορίας παραμείνει σταθερή και το μέγεθος των συναλλαγών η μόνη σχέση που 

παραμένει είναι αυτή μεταξύ της ποσότητας του χρήματος και του επιπέδου των 

τιμών. 

Ακόμη ο Fisher μέσω της Ποσοτικής Θεωρίας ερμήνευσε και την κυρίαρχη 

άποψη των Κλασικών ότι το κόστος παραγωγής των πολύτιμών μετάλλων είναι αυτό 

που διαμορφώνει την αξία του χρήματος. Περίγραψε τον χρυσό σαν να έχει δύο 

χρήσεις, μία νομισματική και μία μη νομισματική, και τις δυνάμεις της αγοράς να 

εξισώνουν την αξία του σε αυτές τις δύο χρήσεις (Ιωαννίδης, 2003). Τα μεταλλεία 

χρυσού παραμένουν σε πολύ χαμηλό κόστος εξαγωγής χρυσού παρόλο που ο χρυσός 

βρίσκεται σε πολύ υψηλά ποσοστά, άρα το απόθεμα χρυσού θα συνεχίσει να 

αυξάνεται και θα επηρεάζει την αγοραστική δύναμη του κοινού μόνο ως προς την 

παραγωγική δραστηριότητα εξαγωγής του χρυσού.  Το επιχείρημα είναι ότι το κόστος 

παραγωγής του χρυσού δεν επηρεάζει την αξία του χρήματος παρά μόνο μέσω της 

έμμεσης επίδρασης στην ποσότητα του κυκλοφορούντος χρήματος (Ιωαννίδης, 2003). 
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3.1.2. JOHAN GUSTAF KNUT WICKSELL (1851 – 1926) 

 

Το σημαντικότερο έργο του Wicksell είναι η θεωρία των τόκων, στην οποία 

παρουσιάζεται η σχέση επιτοκίου και επιπέδου τιμών. Η θεωρία του αναπτύχθηκε 

στο έργο του, «Interest and Prices» το 1898. Η διαφορά του Wicksell από τις 

προϋπάρχουσες θεωρίες είναι ότι γίνεται σαφής διαχωρισμός ανάμεσα στο φυσικό 

και στο ονομαστικό επιτόκιο (Boianovsky, 2013). Ως ονομαστικό επιτόκιο θεωρείται 

το επιτόκιο που χρησιμοποιείται στην αγορά κεφαλαίων και ως  φυσικό επιτόκιο είναι 

το επιτόκιο το οποίο είναι ουδέτερο για τις τιμές στην πραγματική αγορά. Γενικά ως 

επιτόκιο ορίζεται το σημείο ισορροπίας στο οποίο η προσφορά και η ζήτηση 

βρίσκεται σε ισορροπία σε πραγματικούς όρους (Boianovsky, 2013). Όταν το 

ονομαστικό επιτόκιο διαφέρει από το φυσικό επιτόκιο αυτό σημαίνει ότι η προσφορά 

και η ζήτηση του χρήματος διαφέρουν και δεν βρίσκονται στο σημείο ισορροπίας, 

άρα η προσφορά και η ζήτηση χρήματος δεν συμπίπτουν (Festre, 2006). Όταν το 

φυσικό επιτόκιο είναι υψηλότερο από το ονομαστικό, η οικονομία βρίσκεται σε 

άνθηση. Όταν το επιτόκιο παραμένει ουδέτερο, η ουδετερότητά του άπτεται μόνο ως 

προς τις επιδράσεις του στις τιμές των προϊόντων. Ο μόνος τρόπος για να αλλάξει η 

ποσότητα χρήματος είναι οι τράπεζες (Boianovsky, 2013). Όταν οι τράπεζες 

μειώνουν το ονομαστικό επιτόκιο και είναι χαμηλότερο από το φυσικό, οι τιμές 

αυξάνονται. Όταν αυξάνουν το ονομαστικό επιτόκιο και είναι μεγαλύτερο από το 

επιτόκιο ισορροπίας, οι τιμές μειώνονται (Jonung,1979).  

Βάσει των παραπάνω συμπερασμάτων για τις αυξομειώσεις του ονομαστικού 

και φυσικού επιτοκίου εισάγεται η θεωρία του οικονομικού κύκλου όπου η άνθηση 

και η παρακμή συμβαδίζουν με την ποσότητα χρήματος, η σχέση του φυσικού και 

ονομαστικού επιτοκίου καθορίζει και την φάση του οικονομικού κύκλου 

(Jonung,1979).   
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3.1.3. JOHN MAYNARD KEYNES (1883 – 1946) 

 

Η θεωρία του Keynes προσεγγίζεται από θεωρητικής πλευράς σε τρεις 

κύριους τομείς. Αρχικά παρουσιάζει τα δυο κύρια μειονεκτήματα, ένα ότι δεν 

υπάρχει πλήρη απασχόληση και ότι η διανομή του εισοδήματος είναι αυθαίρετη και 

δεν είναι δίκαιη, ενώ το φυσιολογικό που ισχύει σε ένα οικονομικό σύστημα είναι η 

ανεργία και η υποαπασχόληση του εργατικού δυναμικού (Arnon,2011). Η 

φυσιολογική κατάσταση μιας οικονομίας είναι να συνοδεύεται από επίπεδα ανεργίας 

και να βρίσκεται σε κατάσταση ανισσοροπίας εκτός από τις εξαιρέσεις όπου 

μακροχρόνια η οικονομία βρίσκεται σε ισορροπία. Ένα από τα σημαντικότερα σημεία 

της θεωρίας και της διαφοροποίησης του Keynes είναι ότι η μείωση των μισθών που 

παρουσιαζόταν μέχρι πρότινος ως λύση στο πρόβλημα της ανεργίας δεν είναι η 

μείωση των μισθών αλλά η άσκηση επεκτατικής πολιτικής (Arnon, 2011). Με αυτόν 

τον τρόπο, μέσω δηλαδή της επεκτατικής πολιτικής θα έχουμε ως αποτέλεσμα την 

αύξηση της ζήτησης. Ακόμη επεσήμανε ότι η αναδιανομή του πλούτου  είναι υπέρ 

των πιο χαμηλών εισοδηματικών τάξεων μόνο όταν χρησιμοποιείται και αξιοποιείται 

σε επενδύσεις. Μέσω των επενδύσεων αυξάνεται το παραγόμενο προϊόν, αυξάνεται η 

ζήτηση και η κατανάλωση. Επίσης η αύξηση των κοινωνικών δαπανών και των 

συνολικών δημοσίων δαπανών βοηθά στην αύξηση της ζήτησης. Συμπερασματικά η 

ανάκαμψη της ζήτησης αυξάνει το ρυθμό μεγέθυνσης της οικονομίας και την 

απασχόληση (Keynes, 2008).  

Μία από τις σημαντικότερες μορφοποιήσεις της Γενικής Θεωρίας κατά τον Hicks 

είναι το υπόδειγμα IS- LM. Το υπόδειγμα αυτό παρουσιάζει τα κύρια θεωρητικά 

σημεία της Γενικής Θεωρίας σε ένα πλαίσιο  γενικής ισορροπίας όπου το επιτόκιο, το 

συνολικό εισόδημα και η απασχόληση καθορίζονται ταυτόχρονα. Επίσης δείχνει τις 

επιπτώσεις της νομισματικής και δημοσιονομικής πολιτικής στις παραπάνω 

μεταβλητές και άρα επισημαίνει τις σημαντικές διαφορές από την κλασική 

προσέγγιση (Arnon, 2011). Τα σημεία της  IS αποτελούν συνδυασμούς μεταξύ 

επιτοκίων και εισοδήματος για τους οποίους υπάρχει ισότητα μεταξύ των επενδύσεων 

και των αποταμιεύσεων. Με το ίδιο σκεπτικό, τα σημεία της καμπύλης LM 

αποτελούν συνδυασμούς μεταξύ επιτοκίου και εισοδήματος για τους οποίους υπάρχει 

ισότητα μεταξύ ζήτησης και προσφοράς χρήματος. Η τομή αυτών των δυο καμπυλών 
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δείχνει τους συνδυασμούς εισοδήματος και επιτοκίου. Ουσιαστικά ο Keynes 

δημιουργεί μια θεωρία αντίθετη με την Ποσοτική Θεωρία Χρήματος και την 

χρησιμοποιεί αρχικά μόνο ως εργαλείο. Επομένως με έναν τρόπο ούτε αντιτίθεται 

στην Θεωρία, ούτε την ενστερνίζεται, απλά την χρησιμοποιεί για να ερμηνεύσει 

κάποια νομισματικά φαινόμενα. Στην συνέχεια διατυπώνει τις θεμελιώδεις εξισώσεις 

τις οποίες παρουσιάζει ως το νέο εργαλείο για την στατιστική ανάλυση. Επομένως 

έρχεται να εξελίξει το εργαλείο ανάλυσης, από την Ποσοτική Θεωρία Χρήματος στις 

θεμελιώδεις εξισώσεις. Σε αυτή την περίπτωση η ποσότητα του χρήματος διακρίνεται 

σε τρία διαφορετικά είδη χρήματος και τραπεζικών καταθέσεων, ανάλογα με τους 

παράγοντες που επηρεάζουν τις ταχύτητες κυκλοφορίας τους. (Davanzati and Pacella, 

2013). Τέλος στη Γενική Θεωρία το 1936 οι αυτόνομες δυνάμεις που επηρεάζουν τη 

σχέση αποταμίευσης και επένδυσης είναι ικανές να καθορίσουν την θέση ισορροπίας 

της παραγωγής σε σχέση με την πλήρη απασχόληση. Γενικά στην θεωρία του ο 

Keynes αντιμετωπίζει την ποσότητα του χρήματος ως εξωγενή μεταβλητή, όπως και 

η Ποσοτική Θεωρία και αυτό αποτελεί το κοινό του σημείο με την προγενέστερη 

θεωρία (Spantig, 2014). 

Η πρώτη βασική διαφορά των δυο θεωριών σχετίζεται με μία βασική διάκριση 

μεταξύ ροών και αποθεμάτων. Η Κεϋνσιανή θεωρία της ρευστότητας ασχολείται 

κυρίως με τις σχέσεις μεταξύ της ποσότητας του χρήματος και της ποσότητας των 

άλλων περιουσιακών στοιχείων, ενώ η Ποσοτική θεωρία ενδιαφέρεται για την σχέση 

μεταξύ της ποσότητας του χρήματος και την ροή των δαπανών για αγαθά και 

υπηρεσίες. Ακόμη μια βασική διαφορά των δυο θεωριών είναι η σχέση επιτοκίου και 

ζήτησης και σε ποιον βαθμό διαμορφώνεται αυτή (Spantig, 2014). 

Ενώ με την Ποσοτική Θεωρία Χρήματος και την Θεωρία του Keynes 

υπάρχουν κάποια κοινά στοιχεία, και όπως είδαμε ο Keynes χρησιμοποιεί την 

Ποσοτική Θεωρία Χρήματος ως εργαλείο για την ανάλυσή του, η κριτική που έχει 

ασκήσει είναι σημαντική (Commendatore, 2014).  Το σημαντικότερο στοιχείο στο 

οποία αντιτίθεται ο Keynes είναι ότι η κλασική σχολή με την Ποσοτική Θεωρία 

Χρήματος υποθέτει μια αγορά σε συνθήκες πλήρους απασχόλησης, γεγονός το οποίο 

είναι ουτοπικό αφού η οικονομία δεν μπορεί να βρίσκεται διαρκώς σε πλήρη 

απασχόληση και κατ΄επέκταση με τις μεταβολές που λαμβάνουν χώρα σε καθημερινό 

επίπεδο στην αγορά, συμβαίνουν αλλαγές στην ποσότητα του χρήματος. Η ποσότητα 

μεταβάλλει την παραγωγή, την εργασία και το επίπεδο τιμών. Επομένως 

δημιουργείται μια αλυσιδωτή αντίδραση που ο Keynes υποστηρίζει ότι δεν πρέπει να 
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παραλειφθεί. Σύμφωνα με τη θεωρία του Keynes, δεδομένης της υποαπασχόλησης 

των παραγωγικών συντελεστών και της υψηλής ανεργίας, οι επιχειρήσεις είναι 

διατεθειμένες να προσφέρουν την οποιαδήποτε ποσότητα προϊόντων στη δεδομένη 

τιμή. Ο Keynes καθορίζει τις τιμές ως σταθερή παράμετρο και την παραγωγή ως 

ελαστική γιατί οι τιμές προσδιορίζονται από το κόστος εργασίας και ότι διάφοροι 

θεσμικοί παράγοντες και δεν επιτρέπουν την προς τα κάτω ελαστικότητα των μισθών 

ακόμη και σε περιόδους ύφεσης (Davanzati and Pacella, 2013). Το επιχείρημα αυτό 

έρχεται σε σύγκρουση με την Ποσοτική θεωρία αφού υποστηρίζει ότι το επίπεδο των 

τιμών ορίζεται από τους παράγοντες που διαμορφώνουν το κόστος εργασίας παρά 

από την ποσότητα του χρήματος. Το δεύτερο σημείο κριτικής έχει να κάνει με τον 

τρόπο διατύπωσης της Ποσοτικής Θεωρίας από τους νεοκλασικούς. Καθώς η 

Ποσοτική θεωρία είναι αποτελεί ταυτότητα και όχι μία υπόθεση η οποία υπόκειται σε 

στατιστική επαγωγή για να εξαχθούν τα σωστά συμπεράσματα (Spantig, 2014) . 

Επίσης η ταχύτητα κυκλοφορίας του χρήματος θεωρείται ως σταθερή, ενώ στην 

πραγματική οικονομία η ταχύτητα κυκλοφορίας του χρήματος μεταβάλλεται 

συνεχώς, είναι πολύ ασταθής και προσαρμόζεται παθητικά σε αυτόνομες αλλαγές 

άλλων συστατικών της εξίσωσης. Ακόμη οι κλασικοί θεωρούσαν ότι μέσω της 

νομισματικής πολιτικής θα είναι σε θέση να ρυθμίσουν όλη την οικονομία (Davanzati 

and Pacella, 2013). Αντίθετα ο Keynes υποστηρίζει ότι η νομισματική πολιτική δεν 

αρκεί για την αντιμετώπιση των προβλημάτων που πλήττουν μια οικονομία όπως 

είναι η ανεργία, ο πληθωρισμός και σε γενικότερα πλαίσια η οικονομική κρίση που 

βιώνουμε  γιατί από την μια επειδή η αύξηση της ποσότητας του κυκλοφορούντος 

χρήματος μπορεί να απορροφηθεί αμέσως χωρίς να μειώσει αρκετά τα επιτόκια ώστε 

να ενεργοποιήσει ένα κύμα επενδύσεων, λόγω της παγίδας της ρευστότητας και από 

την άλλη γιατί  η αύξηση της ποσότητας του χρήματος έχει ως αποτέλεσμα τη μείωση 

των επιτοκίων, αυτό δεν θα οδηγήσει αναγκαστικά σε αναθέρμανση της οικονομικής 

δραστηριότητας εάν η μείωση των επιτοκίων δεν συνοδευτεί με αύξηση των 

επενδύσεων. Ακόμη ο Keynes θεωρεί ότι η ανάλυση εισοδήματος και δαπάνης είναι 

πιο ισχυρό εργαλείο ανάλυσης  από ότι η Ποσοτική Θεωρία. Στο μοντέλο του, ο 

Keynes έδωσε πιο πολύ έμφαση στους προσδιοριστικούς παράγοντες της δαπάνης. 

Τέλος, ένα γεγονός που έχει άμεση σχέση με την σύγχρονη οικονομία και την 

παγκόσμια κρίση που περνάει ερμήνευσε με τον δικό του τρόπο την οικονομική 

κρίση του 1930, η οποία αναλύεται εκτενέστερα σε επόμενο κεφάλαιο, 
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υποστηρίζοντας ότι οφείλεται στην έλλειψη κερδοφόρων επενδυτικών δυνατοτήτων 

και στην κατάρρευση της εμπιστοσύνης (Spantig, 2014).  

Συμπερασματικά, όπως αναφέρθηκε και παραπάνω ο Keynes άσκησε 

αυστηρή κριτική στην θεωρία των κλασικών αλλά αυτό δεν σημαίνει ότι 

αναγκαστικά απορρίπτει όλα τα συμπεράσματά της. Εκτός από τη μεγάλη επίδραση 

στη μακροοικονομική σκέψη, οι ιδέες του Keynes έδωσαν ώθηση και σε έναν άλλο 

κλάδο της Οικονομικής, την οικονομική μεγέθυνση (Commendatore, 2014).  
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3.1.4. MILTON FRIEDMAN (1912 – 2006) 

 

Ο Milton Friedman αποτέλεσε τον ηγέτη της Οικονομικής Σχολής του Σικάγο και 

των μονεταριστών και ήταν υπέρμαχος του φιλελευθερισμού και ήταν υποστηρικτής 

της οικονομικής και κοινωνικής ελευθερίας. Ο Friedman με την σειρά του 

αντιτάχθηκε στις θεωρίες του Keynes υποστηρίζοντας ότι η θεωρία του 

χαρακτηρίζεται από αφέλεια. Το βασικότερο έργο του στηρίχθηκε στην ερμηνεία της 

λειτουργίας της κατανάλωσης (Boyer, 2009). 

Η εναλλακτική μακροοικονομική πολιτική  στις αρχές της δεκαετίας του 1960 

έφερε το όνομα Μονεταρισμός. Στην οικονομία, ο όρος Μονεταρισμός σημαίνει 

νομισματική μεταρρύθμιση και χρησιμοποιείται συνήθως όχι τόσο για οποιαδήποτε 

νομοθετική ή διοικητική μεταβολή του νομισματικού ή τραπεζικού συστήματος, όσο 

για τα κυβερνητικά μέτρα που αποβλέπουν στη ραγδαία μείωση των απαιτήσεων σε 

βάρος της οικονομίας (Boyer, 2009). Οι απαιτήσεις αυτές βρίσκονται στα χέρια 

ιδιωτών κι επιχειρήσεων με τη μορφή χρήματος και καταθέσεις επί προθεσμία και 

ταμιευτηρίου (Friedman, and Schwartz, 1982). Ορισμένοι οικονομολόγοι φρονούν, 

ότι ο όρος πρέπει, επίσης να εφαρμόζεται και στην άρση αντιπληθωριστικών 

περιορισμών του νομισματικού συστήματος (Nelson and Schwartz, 2008). Ο όρος, 

που θα έπρεπε να αποδοθεί στα ελληνικά «χρηματική μεταρρύθμιση», θεωρείται 

συνήθως σαν μέτρο, για να τερματίσει τον υπερπληθωρισμό ή να αποτρέψει 

επικείμενο πληθωρισμό (Boyer, 2009). Αντίθετα με την Κεϋνσιανή θεωρία 

υποστήριξε ότι υπήρχε ένα φυσικό επίπεδο ανεργίας και υποστήριξε ότι τα κράτη δεν 

θα μπορούσαν να αυξήσουν την εργασία πάνω από αυτό το όριο, εκτός από την 

περίπτωση όπου θα υπήρχε επιτάχυνση του πληθωρισμού (Jelinek, 2012). Γενικότερα 

υποστήριξε ότι η καμπύλη Phillips είναι μακροπρόθεσμα σταθερή και κατακόρυφη 

και προέβλεψε και ερμήνευσε ουσιαστικά το φαινόμενο του στασιμοπληθωρισμού. 

Στασιμοπληθωρισμός αποκαλείται το οικονομικό φαινόμενο κατά το οποίο, για ένα 

δεδομένο χρονικό διάστημα παρατηρείται αύξηση των 

ποσοστών ανεργίας παράλληλα με την αύξηση του πληθωρισμού. Πρόκειται 

ουσιαστικά για ένδειξη μη αποτελεσματικής αγοράς, καθώς παραδοσιακά τα ποσοστά 

της ανεργίας κινούνται αντίστροφα με τις πληθωριστικές πιέσεις όπως προτείνει η 

καμπύλη Phillips (Boyer, 2009). Συνήθως πληθωριστικές πιέσεις παρατηρούνται σε 
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οικονομίες που τρέχουν με υψηλούς ρυθμούς ανάπτυξης, κάτι που αυξάνει 

τη ζήτηση για προϊόντα, συνεπώς και τις τιμές για δεδομένη προσφορά. Λόγω δε των 

ρυθμών ανάπτυξης, δημιουργούνται θέσεις εργασίας, συνεπώς θα έπρεπε τα ποσοστά 

της ανεργίας να συμπιέζονται προς τα κάτω. Ο Friedman υποστήριξε ότι, δεδομένης 

της ύπαρξής της, μια σταθερή, μικρή επέκταση της προσφοράς χρήματος θα ήταν η 

μόνη ορθή πολιτική (Congdon, 2011).  Η πολιτική του φιλοσοφία τόνιζε τα 

πλεονεκτήματα ενός οικονομικού συστήματος ελεύθερης αγοράς με ελάχιστη 

παρέμβαση. Το έργο του εκδόθηκε το 1962, «Καπιταλισμός και Ελευθερία» όπου ο 

Friedman υποστήριξε πως ένας εθελοντικός στρατός, ισοτιμίες συναλλάγματος που 

καθορίζονται ελεύθερα, κατάργηση των ιατρικών αδειών, αρνητικό φόρο 

εισοδήματος και σχολικά κουπόνια είναι απαραίτητα συστατικά για την ομαλή 

λειτουργία ενός κράτους. Οι ιδέες του για τη νομισματική πολιτική, τη φορολογία, τις 

ιδιωτικοποιήσεις και την απορρύθμιση επηρέασαν κυβερνητικές πολιτικές, ιδίως 

κατά τη δεκαετία του 1980 με αποτέλεσμα η νομισματική του θεωρία να επηρεάσει 

την αντίδραση της Ομοσπονδιακής Τράπεζας στην παγκόσμια οικονομική κρίση του 

2007-2008  (Jelinek, 2012). 

Ο Friedman ουσιαστικά δεν απέρριψε τις προηγούμενες θεωρίες ζήτησης 

χρήματος, αλλά ως πιστός υποστηρικτής του μονεταρισμού αναθεώρησε ορισματικά 

χαρακτηριστικά της Ποσοτικής Θεωρίας και της Θεωρίας του Keynes (Boyer, 2009). 

Ειδικότερα, επικεντρώθηκε στη χρησιμότητα των υπηρεσιών που προσφέρει το 

χρήμα προς τους καταναλωτές και τις παραγωγικές οικονομικές μονάδες. Οι πρώτοι 

θεωρούν το χρήμα ως διαρκές αγαθό το οποίο χρησιμοποιούν για την απόκτηση 

καταναλωτικών αγαθών, ενώ αντίθετα οι παραγωγικές μονάδες ταυτίζουν το χρήμα 

με τα άλλα ενδιάμεσα αγαθά, μηχανές, εξοπλισμός, αποθέματα, για να παράγουν το 

αγαθό που προσφέρει η επιχείρηση (Congdon, 2011). 

Κατά τον Friedman η διάρθρωση του οικονομικού χαρτοφυλακίου,  

αξιόγραφα και ρευστά διαθέσιμα,  εξαρτώνται  από τέσσερις παράγοντες, τον πλούτο 

τους και το εισόδημα, τα οποία διακρίνονται σε ανθρώπινο κεφάλαιο και πραγματικό 

πλούτο. Όσο ενισχύεται η θέση του πραγματικού πλούτου  στο συνολικό πλούτο τόσο 

αυξάνεται και η ζήτηση χρήματος, τις μεταβολές των τιμών των αγαθών και των 

χρηματιστηριακών τίτλων, οι οποίες όταν είναι αυξητικές οδηγούν στη μείωση της 

ζήτησης χρήματος, την απώλεια εσόδων από εναλλακτικές πηγές και την τάση των 

οικονομικών εξελίξεων, η οποία δημιουργεί στη διάρθρωση ενός μικτού 

χαρτοφυλακίου, ώστε να εξασφαλίσει ο επενδυτής τη μεγαλύτερη δυνατή απόδοση 
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των κεφαλαίων του (Ferrero, et al. 2010). Συνεπώς, κατά τη μονεταριστική θεωρία, η 

πραγματική ζήτηση χρήματος επηρεάζεται από πολλές μεταβλητές κι αυτές με την 

σειρά τους συνδέονται όλες άμεσα με το ονομαστικό επιτόκιο και το εισόδημα. 

 
 
3.2. ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΟΛΟΚΛΗΡΩΣΗ 

 
 

Η ευρωπαϊκή ιδέα ως προς την οργανωτική της μορφή έκανε την εμφάνισή 

της για πρώτη φορά τον 14ο αιώνα. Μετά την λήξη του Πρώτου Παγκοσμίου 

Πολέμου, η επιδείνωση της οικονομικής συγκυρίας ήταν έντονη και υπήρξαν  έντονες 

τάσεις δασμολογικού προστατευτισμού επομένως η υλοποίηση της ευρωπαϊκής ιδέας 

δεν έβρισκε πρόσφορο έδαφος για να υλοποιηθεί (Rutkevic, 2014) . Ήταν όμως 

αρκετές οι  ομάδες και οι κινήσεις οι οποίες ενθάρρυναν την ολοκλήρωση της 

ευρωπαϊκής συνεργασίας επομένως μπορούμε συμπερασματικά να καταλήξουμε στο 

γεγονός ότι η ευρωπαϊκή ιδέα άρχισε να παίρνει υλική υπόσταση από το ιδεολογικό 

υπόβαθρο στην πολιτική πράξη (Rutkevic, 2014).  

Κατά την διάρκεια του Δευτέρου Παγκοσμίου Πολέμου οι συνασπισμοί οι 

οποίοι στήριξαν την ευρωπαϊκή ιδέα είναι αυτοί της εθνικοσοσιαλιστικής Γερμανίας 

αφού η υλοποίηση και η έκφραση της ευρωπαϊκής ιδέας αποτελούσε ένα ερέθισμα 

για την πρακτική έμμεση ηγεμονία της Γερμανίας σε όλη την κάλυψη της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης (Bogain, 2013). Η υλοποίηση της ενοποίησης και συνεργασίας 

της Ευρώπης θα οργάνωνε τα πολυάριθμα μικρά κράτη υπό την έμμεση εξουσία μιας 

ηγετικής δύναμης, που θα αποτελούσε μια διαφορετική έκφραση της γερμανικής 

κυριαρχίας και του γερμανικού επεκτατισμού. Με την ιδέα της συνεργασίας των 

κρατών της Ευρώπης μέσω της υιοθέτησης μιας ομοσπονδιακής αντίληψης για την 

περίοδο που ακολουθούσε μετά τον Δεύτερο Παγκόσμιο Πόλεμο, έχοντας ως βάση  

ένα διεθνές σύστημα και όχι πολλά μικρά ανεξάρτητα κράτη αποτέλεσε το έρεισμα 

για την δημιουργία ενός κινήματος που θα ισχυροποιούσε την ιδέα της ευρωπαϊκής 

ιδέας (Bogain, 2013). Από την άλλη πλευρά όμως, πρέπει να συνυπολογισθεί ο 

εθνικισμός και το εθνικό συμφέρον, που χαρακτηρίζει την κάθε χώρα και αυτό 

αποτελούσε την κύρια αίτια της δημιουργίας ενός αντίθετου ρεύματος και αιτία 

συγκρούσεων (Bogain, 2013). 

 Αρχικά θα εξετάσουμε την προσπάθεια της υλοποίησης της ευρωπαϊκής 

ιδέας από στρατιωτικής και οικονομικής συνεργασίας μέσω κάποιων συνεργασιών 
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και συνθηκών που έλαβαν χώρα. Οι εξελίξεις οι οποίες έπαιξαν πολύ σημαντικό ρόλο 

στην πολιτική πράξη έλαβαν χώρα μετά το 1945, όπου  η υλοποίηση της βασικής 

ευρωπαϊκής ιδέας εμφανίστηκε στο διεθνές προσκήνιο έπειτα από αμερικανική 

πρωτοβουλία (Varsamopoulou, 2009). Οι Ηνωμένες Πολιτείες για να συνεχίσουν την 

οικονομική βοήθεια ή την αύξηση της οικονομικής βοήθειας πρότειναν όλα τα κράτη 

ή η πλειονότητα των κρατών της Ευρώπης να συμμετάσχουν σε ένα οργανισμό, ο 

οποίος θα έχει και την ευθύνη για την δημιουργία και την επεξεργασία ενός 

προγράμματος που θα έχει ως στόχο  την δημιουργία και την επεξεργασία ενός 

προγράμματος για την ευρωπαϊκή ενοποίηση. Αποτέλεσμα αυτής της προτροπής ήταν 

το 1948 να υπογραφεί η ιδρυτική συνθήκη του Οργανισμού Ευρωπαϊκής 

Οικονομικής Συνεργασίας (ΟΕΟΣ) στον οποίο και μετείχαν τα δεκαέξι ακόλουθα 

κράτη: Αυστρία, Βέλγιο, Γαλλία, Δανία, Ελλάδα, Ιρλανδία, Ισλανδία, Ιταλία, 

Λουξεμβούργο, Μεγάλη Βρετανία, Νορβηγία, Ολλανδία, Πορτογαλία, Σουηδία, 

Ελβετία και Τουρκία ( Dedman, 2006).  Η συνεργασία σε στρατιωτικό επίπεδο 

πραγματοποιήθηκε με τη συνθήκη της Δουνκέρτης το 1947 και αποτέλεσε λύση στην 

πιθανότητα της γερμανικής απειλής και παράλληλα λειτούργησε και ως 

καθησυχαστικός παράγοντας για πολλά κράτη (Dedman, 2006).  Στην συνεχεία, λόγω 

της σοβιετικής επεκτατικής πολιτικής, δημιουργήθηκε το 1948,  η Δυτική Ένωση με 

την συμμετοχή πέντε χωρών: του Βελγίου, της Μεγάλης Βρετανίας, της Γαλλίας, της 

Ολλανδίας και του Λουξεμβούργου ( Dedman, 2006). Έπειτα από αυτέ τις συνθήκες 

είχε γίνει η δρομολόγηση ούτως ώστε να δημιουργηθεί και να υλοποιηθεί η 

ενοποίηση και από το σημείο αυτό και έπειτα οι διαδικασίες προχώρησαν με πιο 

γρήγορους ρυθμούς. Το 1948 ιδρύθηκε η Ευρωπαϊκή Κίνηση και η Κοινής Αγορά 

του Βελγίου, της Ολλανδίας και του Λουξεμβούργου, η Benelux (Beyers and 

Bursens, 2006). Στην συνέχεια το 1949 υπεγράφη το Καταστατικό του Συμβουλίου 

της Ευρώπης, το 1951 υπογράφθηκε η Ευρωπαϊκή Κοινότητα Άνθρακα και Χάλυβα 

(ΕΚΑΧ) και το 1952 η Συνθήκη της Ευρωπαϊκής Αμυντικής Κοινότητας (ΕΑΚ). Η 

πρώτη αποτυχία όμως της ολοκλήρωσης της ευρωπαϊκής ιδέας ήταν η ΕΑΚ, αφού τα 

κράτη δεν ήταν ακόμη σε θέση να βάλουν την κοινή εξωτερική πολιτική και άμυνα  

σε πιο σημαντική θέση από την εθνική κυριαρχία ( Dedman, 2006).  

Στην συνέχεια θα μελετήσουμε την προσπάθεια ολοκλήρωσης και 

διαμόρφωσης της ευρωπαϊκής ιδέας κυρίως ως προς το οικονομικό της επίπεδο. Τα 

μέχρι τώρα προβλήματα που αντιμετωπίζονταν ήταν η εξωτερική πολιτική και η 

άμυνα που ήταν διαμορφωμένα βάση της εθνικής κυριαρχίας. Η ευρωπαϊκή 
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ολοκλήρωση θα προχωρούσε με την επέκταση της ΕΚΑΧ και σε άλλα πεδία όπως 

είναι τα πεδία μεταφορών, ενέργειας και αεροναυπηγικής (Varsamopoulou, 2009). 

Με αυτήν την απόφαση  οδηγήθηκε η ΕΚΑΧ στην υπογραφή των ιδρυτικών 

συνθηκών της Ευρωπαϊκής Οικονομικής Κοινότητας (ΕΟΚ) και της Ευρωπαϊκής 

Κοινότητας Ατομικής Ενέργειας (ΕΚΑΕ) το 1957. Απώτερος σκοπός της ΕΚΑΕ ήταν 

η δημιουργία των αναγκαίων προδιαγραφών για την ίδρυση και ανάπτυξη πυρηνικής 

βιομηχανίας ενώ παράλληλα η ΕΟΚ αποσκοπούσε στη δημιουργία μιας κοινής 

αγοράς που προϋπόθετε την πραγματοποίηση μιας τελωνειακής ένωσης 

(Schimmelfennig, 2001). Η τελωνειακή αυτή ένωση προϋπέθετε την κατάργηση των 

δασμών και των ποσοτικών περιορισμών μεταξύ των κρατών μελών και την 

υιοθέτηση ενός κοινού εξωτερικού δασμολογίου κατά τη διάρκεια μιας μεταβατικής 

περιόδου περίπου δέκα ετών. Την ίδια περίοδο αποφασίστηκε να μην ισχύουν οι 

φραγμοί στην ελεύθερη διακίνηση προσώπων, υπηρεσιών και κεφαλαίων. 

Παράλληλα θα εφαρμοζόταν κοινές πολιτικές μεταξύ των οποίων η πρώτη 

αναφερόταν στη γεωργία (Varsamopoulou, 2009).  Η Συνθήκη Συγχωνεύσεως 

αποτέλεσε το επόμενο βήμα προς την επίτευξη της ευρωπαϊκής ολοκλήρωσης το 

1965 όπου ουσιαστικά τροποποιήθηκαν για πρώτη φορά οι συνθήκες της ΕΟΚ, 

ΕΚΑΕ και ΕΚΑΧ (Schimmelfennig, 2001). Αντικείμενο της συνθήκης ήταν η 

δημιουργία ενός κοινού Συμβουλίου Υπουργών και μιας κοινής Επιτροπής και για τις 

τρεις ευρωπαϊκές Κοινότητα με στόχο την ενιαία θεσμική δομή διατηρώντας 

συγχρόνως τη νομική τους αυτοτέλεια. Επομένως είναι η πρώτη φορά στην ιστορία 

της ευρωπαϊκής ολοκλήρωσης που μελετάμε την πλευρά της θεσμικής δομής.  Ακόμη 

ένα όρος της Συνθήκης Συγχωνεύσεως ήταν η συγχώνευση των τριών 

προϋπολογισμών των Κοινοτήτων από έναν κοινό και η δημιουργία μιας ενιαίας 

διοίκησης που θα αποτελούνταν από όλους τους κοινοτικούς υπαλλήλους (Guzzeti, 

1995).  

Παρά τις προσδοκίες η επιδίωξη της οικονομικής και νομισματικής ένωσης 

αποδείχτηκε από την μια πλευρά μια μεγάλη ιδέα αλλά  από την άλλη πλευρά η 

πραγματοποίησή της ήταν πάρα πολύ δύσκολη. Οι νομισματικές και κοινωνικές 

διαταραχές, η κατάρρευση του συστήματος Bretton Woods και η λειτουργία του 

Ευρωπαϊκού Νομισματικού Συστήματος το 1979 υπέδειξαν ότι η πραγματοποίηση 

της ΟΝΕ και της ενιαίας αγοράς, δεν ήταν δυνατό να πραγματοποιηθεί μέσα σε τόσο 

σύντομο χρονικό διάστημα. Η πραγματοποίηση της οικονομικής ολοκλήρωσης 

εξετάσθηκε σε μια πιο ώριμη βάση στις αρχές της δεκαετίας του ’80.  Η πολιτική 
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ενοποίησης βασιζόταν στον ελλιπή μηχανισμό της ΕΠΣ μέχρι τη θέσπιση της Ενιαίας 

Ευρωπαϊκής Πράξης (ΕΕΠ) το 1986 (Schimmelfennig, 2001). Έτσι η δεκαετία του 

’70 ήταν κατά κύριο λόγο η δεκαετία που πάρθηκαν οι πιο σημαντικές αποφάσεις και 

τα κυριότερα βήματα για την διεύρυνση. Πράγματι με το τέλος της δεκαετίας οι έξι 

είχαν γίνει εννέα με την ένταξη το 1972 στην Κοινότητα της Μεγάλης Βρετανίας, της 

Ιρλανδίας και της Δανίας ενώ μέχρι το 1985 ο αριθμός είχε αυξηθεί σε δώδεκα με την 

Ελλάδα να εντάσσετε το 1981 και την Ισπανία και Πορτογαλία το 1985 

(Schimmelfennig, 2001). Η Ευρωπαϊκή Επιχειρηματική Περιφέρεια αποτέλεσε ένα 

κείμενο το οποίο ουσιαστικά συμπεριέλαβε τις κινήσεις και τις αποφάσεις της 

προηγούμενης δεκαετίας. Νέο στόχο αποτέλεσε η επίτευξη της οικονομικής και 

κοινωνικής συνοχής και η ολοκλήρωση της ενιαίας αγοράς μέχρι το τέλος του 1992 

(Schimmelfennig, 2001). Η ρύθμιση ζητημάτων της Κοινής Αγροτικής Πολιτικής 

(ΚΑΠ) και του κοινοτικού προϋπολογισμού ήταν ουσιαστικές προϋποθέσεις για την 

επιτυχία της Ευρωπαϊκής Επιχειρηματικής Περιφέρειας (Dinan, 2005).  

Η δρομολόγηση της ενιαίας αγοράς ενίσχυσε τη δυναμική της ιδέας της 

Οικονομικής και Νομισματικής Ένωσης και εν τέλει την ανάθεση του έργου ανέλαβε 

ο Jacques Delors. Η οικονομική και νομισματική ολοκλήρωση θα διεκπεραιωνόταν 

σε τρία στάδια. Στο πρώτο στάδιο όλα τα κράτη μέλη έπρεπε να μετάσχουν στον 

Μηχανισμό των Συναλλαγματικών Ισοτιμιών του Ευρωπαϊκού Νομισματικού 

Συστήματος. Στο δεύτερο στάδιο θα γινόταν η εναρμόνιση των νομισματικών 

πολιτικών των κρατών μελών και θα ιδρυόταν η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα, 

διοικούμενη από τους διοικητές των κεντρικών τραπεζών. Στο τρίτο στάδιο θα 

μεταβιβάζονταν όλες οι οικονομικές και νομισματικές δραστηριότητες στην 

Κοινότητα, θα προσδιορίζονταν οι συναλλαγματικές ισοτιμίες και θα δημιουργούνταν 

κοινό νόμισμα, το οποίο και θα αντικαθιστούσε τα εθνικά (Schimmelfennig, 2001).  

 Η συνθήκη για την Ευρωπαϊκή Ένωση (ΣΕΕ), η οποία υπεγράφη στο 

Maastricht στις 7 Φεβρουαρίου 1992, ετέθη σε ισχύ την 1η Νοεμβρίου 1993. Η 

συνθήκη αυτή είναι αποτέλεσμα εξωτερικών και εσωτερικών στοιχείων. Στο 

εξωτερικό επίπεδο, η κατάρρευση του κομμουνισμού στην Ανατολική Ευρώπη και η 

προοπτική της γερμανικής επανένωσης οδήγησαν στην ανάληψη δέσμευσης για την 

ενίσχυση της διεθνούς θέσης της Κοινότητας. Στο εσωτερικό επίπεδο, τα κράτη μέλη 

επιθυμούσαν να συνεχίσουν την πρόοδο που επετεύχθη από την ενιαία ευρωπαϊκή 

πράξη μέσω άλλων μεταρρυθμίσεων (Guzzeti, 1995). Η συνθήκη για την Ευρωπαϊκή 

Ένωση (ΣΕΕ) αντιπροσωπεύει ένα νέο στάδιο της ευρωπαϊκής ολοκλήρωσης 
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δεδομένου ότι ανοίγει το δρόμο για την πολιτική ολοκλήρωση. Η συνθήκη 

δημιουργεί μία Ευρωπαϊκή Ένωση που αποτελείται από τρεις πυλώνες : τις 

Ευρωπαϊκές Κοινότητες, την κοινή εξωτερική πολιτική και πολιτική ασφαλείας 

(ΚΕΠΠΑ) και την αστυνομική και δικαστική συνεργασία σε ποινικές υποθέσεις 

(ΔΕΥ). Η συνθήκη : εισάγει την έννοια της ευρωπαϊκής ιθαγένειας, ενισχύει τις 

αρμοδιότητες του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και εγκαινιάζει την Οικονομική και 

Νομισματική Ένωση (ΟΝΕ). Εξάλλου, η ΕΟΚ γίνεται Ευρωπαϊκή Κοινότητα (ΕΚ).  

Για την υλοποίηση του Δεύτερου και του Τρίτου Σταδίου, ήταν απαραίτητη η 

αναθεώρηση της Συνθήκης περί ιδρύσεως της Ευρωπαϊκής Οικονομικής Κοινότητας, 

η Συνθήκη της Ρώμης, προκειμένου να θεσπιστεί η απαραίτητη θεσμική δομή. 

Οι Συνθήκες της Ρώμης του 1957 είναι οι δύο διεθνείς συνθήκες με τις οποίες 

ιδρύθηκαν η Ευρωπαϊκή Οικονομική Κοινότητα (ΕΟΚ) και η Ευρωπαϊκή Κοινότητα 

Ατομικής Ενέργειας (ΕΥΡΑΤΟΜ), από τις οποίες προήλθε η Ευρωπαϊκή Ένωση 

(Guzzeti, 1995). Η ίδρυση του Ευρωπαϊκού Νομισματικού Ινστιτούτο το 1994 

σηματοδότησε την έναρξη του Δεύτερου Σταδίου της ΕΝΕ και κατά συνέπεια τη 

διάλυση της Επιτροπής των Διοικητών. Το ΕΝΙ αποτέλεσε ένα μεταβατικό στάδιο 

στην νομισματική ολοκλήρωση στο εσωτερικό της Κοινότητας. Το ΕΝΙ δεν έφερε 

καμία ευθύνη για την άσκηση της νομισματικής πολιτικής στην Ευρωπαϊκή Ένωση, 

αφού αυτή αποτελούσε αποκλειστικό δικαίωμα  των εθνικών αρχών. Επιπλέον, δεν 

είχε καμία αρμοδιότητα παρέμβασης στις αγορές συναλλάγματος ( Dedman, 2006). 

Τα δύο κύρια καθήκοντα του Ευρωπαϊκού Νομισματικού Ινστιτούτου ήταν να 

ενισχύσει την συνεργασία μεταξύ των κεντρικών τραπεζών και να συντονίσει την 

νομισματική πολιτική. Ακόμη να εκτελέσει τις απαραίτητες διεργασίες και να 

προετοιμάσει το έδαφος για την ίδρυση του Ευρωπαϊκού Συστήματος Κεντρικών 

Τραπεζών για την άσκηση της ενιαίας νομισματικής πολιτικής και για την δημιουργία 

του ενιαίου νομίσματος (Cuaresma and Silgoner, 2014). Μέσα στα πλαίσια των 

αρμοδιοτήτων του Ευρωπαϊκού Μέσου Δικτύωσης περιλαμβάνεται η διεξαγωγή 

διαδικασιών συναλλάγματος καθώς και διαχείριση των επίσημων συναλλαγματικών 

διαθεσίμων των κρατών μελών που συμμετέχουν στη ζώνη του ευρώ (Dinan, 2005). 

Τέλος πρέπει να είναι σε θέση να προωθεί τις διαδικασίες εκτέλεσης διασυνοριακών 

πληρωμών και διακανονισμού χρεογράφων, και να αναλάβει τις προετοιμασίες για τα 

τραπεζογραμμάτια ευρώ.  Για το σκοπό αυτό, το Ευρωπαϊκό Νομισματικό Ινστιτούτο 

έπαιξε πολύ σημαντικό ρόλο στην προετοιμασία της οργάνωσης των κανόνων, της 

οργανωτικής δομής και των καθηκόντων  που ήταν απαραίτητα για το ΕΣΚΤ. 
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 Το 1995 είναι η χρονιά της επίσημης ονομασίας του νομίσματος της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης, με την ονομασία ευρώ. Η Ευρωπαϊκή Νομισματική Ένωση 

πήρε ουσιαστική υπόσταση και η Ευρώπη μπήκε στο τελικό στάδιο της οικονομικής 

ολοκλήρωσης. Για να γίνει η ομαλή μετάβαση της εισαγωγής του νέου νομίσματος, 

είχαν προηγηθεί μελέτες  για τις νομισματικές και συναλλαγματικές σχέσεις που θα 

επικρατούσαν στο μέλλον ανάμεσα στη ζώνη του ευρώ και σε άλλες χώρες της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης (Guzzeti, 1995). Το 1996, το ΕΝΙ παρουσίασε στο Ευρωπαϊκό 

Συμβούλιο και στη συνέχεια στο ευρύτερο κοινό, την επιλεχθείσα σειρά σχεδίων για 

τα τραπεζογραμμάτια ευρώ. Προκειμένου να συμπληρώσει και να προσδιορίσει τις 

διατάξεις της Συνθήκης για την ΕΝΕ, το Ευρωπαϊκό Συμβούλιο ενέκρινε το 1997 το 

Σύμφωνο Σταθερότητας και Ανάπτυξης. Το 1998 το Σύμφωνο αποφάσισε ομόφωνα 

ότι έντεκα κράτη μέλη (Βέλγιο, Γερμανία, Ισπανία, Γαλλία, Ιρλανδία, Ιταλία, 

Λουξεμβούργο, Κάτω Χώρες, Πορτογαλία και Φινλανδία) πληρούσαν τις 

απαραίτητες προϋποθέσεις για την υιοθέτηση του ενιαίου νομίσματος από την 1η 

Ιανουαρίου 1999 ( Dedman, 2006).  

Το1999 έλαβε χώρα ο καθορισμός των συναλλαγματικών ισοτιμιών των 

νομισμάτων των 11 κρατών μελών που συμμετείχαν αρχικά στη Νομισματική Ένωση 

και με την άσκηση ενιαίας νομισματικής πολιτικής υπό την ευθύνη της ΕΚΤ. Επίσης 

καταργήθηκε το ΕΝΙ και άρχισε η λειτουργία της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας 

που μαζί με τις Κεντρικές Τράπεζες των κρατών- μελών συγκροτεί το Ευρωπαϊκό 

Σύστημα Κεντρικών Τραπεζών (ΕΣΚΤ) (Dinan, 2005). Η λειτουργία της ενιαίας 

αγοράς άρχισε την 1η Ιανουαρίου 1993 ακόμη υπήρχαν ακόμη κάποια προβλήματα 

τα οποία δεν είχαν ακόμη διευθετηθεί. Συγχρόνως υιοθετήθηκε το δεύτερο πακέτο 

Delors που προέβλεπε την αύξηση των πόρων για την περίοδο 1994-99 και έγιναν 

κινήσεις για την αναθεώρηση της ΚΑΠ. Οι κινήσεις αυτές έλαβαν μέρος μετά την 

κρίση του Ευρωπαϊκού Νομισματικού Συστήματος που είχε σαν αποτέλεσμα την 

διεύρυνση των περιθωρίων διακύμανσης των ισοτιμιών. Ακολούθησε η τέταρτη 

διεύρυνση και η αύξηση των κρατών μελών σε δεκαπέντε με την  Αυστρία, Σουηδία 

και Φινλανδία να είναι τα νέα κράτη μέλη (Dinan, 2005).  

 Για να μπορέσει ένα κράτος να γίνει μέλος της ΕΝΕ υπήρξαν κάποια 

συγκεκριμένα μέτρα τα οποία έπρεπε να πληρεί. Τα μέτρα αυτά ονομάζονται μέτρα 

σύγκλισης. Τα κριτήρια σύγκλισης είναι μεταβλητές οι οποίες χρησιμοποιούνται για 

να εκφράσουν τον βαθμό ομοιογένειας των οικονομιών. Αυτά είναι το ποσοστό του 

πληθωρισμού, τα επιτόκια, το δημόσιο έλλειμμα, οι συναλλαγματικές ισοτιμίες, και 
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το δημόσιο χρέος.  Το μέσο ποσοστό του πληθωρισμού θα πρέπει να είναι ίσο ή 

μικρότερο του 1,5% του μέσου όρου της τιμής των τριών Κρατών Μελών που έχουν 

τον μικρότερο πληθωρισμό. Οι χώρες που επιχειρούν να προσχωρήσουν στο Ευρώ θα 

πρέπει να έχουν μέσο όρο ονομαστικών επιτοκίων μικρότερο ή ίσο του 2% του 

μακροπρόθεσμου μέσου ονομαστικού επιτοκίου των τριών κρατών μελών με τον 

χαμηλότερο πληθωρισμό. Το δημόσιο έλλειμμα δεν θα πρέπει να υπερβαίνει το 3% 

του Ακαθάριστου Εγχώριου Προϊόντος Σύμφωνα με το κριτήριο αυτό, οι χώρες που 

στοχεύουν την ένταξή τους θα πρέπει να προσαρμόσουν τις δημόσιες οφειλές ώστε 

να μην υπερβαίνουν το 60% του ΑΕΠ τους. Σε περίπτωση που δεν συμβαίνει αυτό, 

εξαιρέσεις μπορούν να γίνουν για χώρες οι οποίες έχουν μειώσει το χρέος τους και 

επιτυγχάνουν έναν ρυθμό ο οποίος θα τους φέρει κοντά στο καθορισμένο ποσοστό. 

Όλα αυτά είναι σταθερές που χρησιμεύουν για να εκφραστεί επαρκώς ο βαθμός 

ομοιογένειας των οικονομιών, παρόλο που η εκπλήρωση τους εντός των 

καθορισμένων ορίων δεν υποδηλώνει ότι έχει λάβει χώρα πραγματική σύγκλιση. 

Συγκεκριμένα η σύγκλιση που αντανακλάται από τους δείκτες ανεργίας, το κατά 

κεφαλήν εισόδημα και τις δημόσιες δαπάνες (Dinan, 2005). 

 

 
3.3. ΔΙΑΜΟΡΦΩΣΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ΕΥΡΩΠΑΪΚΗΣ 

ΕΝΩΣΗΣ 

 

 
Η Ευρωπαϊκή Ένωση αποτελείται από την συνεργασία ευρωπαϊκών 

δημοκρατικών χωρών που συνεργάζονται για τη βελτίωση του τρόπου ζωής των 

πολιτών τους, καθιερώνοντας την ειρήνη και την ευημερία μεταξύ των πολιτών της. 

Η ΕΕ αποτελεί πλέον μεγάλη εμπορική δύναμη και κατέχει παγκόσμια 

πρωτοκαθεδρία σε τομείς όπως η προστασία του περιβάλλοντος και η αναπτυξιακή 

βοήθεια. Συνεπώς, δεν είναι καθόλου περίεργο ότι τα κράτη μέλη της αυξήθηκαν από 

6 σε 27 και ότι κι άλλες χώρες επιθυμούν να προσχωρήσουν. Η επιτυχία της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης οφείλεται σε μεγάλο βαθμό στον ασυνήθιστο τρόπο λειτουργίας 

της. Ασυνήθιστο, γιατί οι χώρες που αποτελούν την Ένωση ,τα κράτη μέλη της, 

συνεχίζουν να είναι ανεξάρτητα κυρίαρχα έθνη, αλλά συνενώνουν τις εθνικές 

κυριαρχίες τους ούτως ώστε να αποκτήσουν ισχύ και παγκόσμια επιρροή την οποία 

καμία δεν θα μπορούσε να έχει μόνη της (Cohen and Morse, 2013). Η Ένωση δεν 

είναι ομοσπονδία όπως οι Ηνωμένες Πολιτείες ούτε απλώς ένας οργανισμός 
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συνεργασίας μεταξύ κυβερνήσεων, όπως τα Ηνωμένα Έθνη. Στην πραγματικότητα, 

είναι μοναδική στον κόσμο. Ο συγκερασμός των εθνικών κυριαρχιών σημαίνει 

πρακτικά ότι τα κράτη μέλη μεταβιβάζουν ορισμένες από τις εξουσίες λήψης 

αποφάσεων που διαθέτουν σε κοινά θεσμικά όργανα τα οποία έχουν συσταθεί από τα 

ίδια, ούτως ώστε οι αποφάσεις για συγκεκριμένα θέματα κοινού ενδιαφέροντος να 

μπορούν να λαμβάνονται δημοκρατικά σε ευρωπαϊκό επίπεδο. 

Η Ευρωπαϊκή Ένωση αποτελείται πλέον από 25 χώρες, έχει πληθυσμό σχεδόν 

370 εκατομμύρια ανθρώπους, ενώ έχει και το δικό της νόμισμα. Θεωρείται μια από 

τις  μεγαλύτερες οικονομικές και εμπορικές δύναμη στον κόσμο. Η βασική 

στρατηγική στην οποία στηρίχτηκε η Ευρωπαϊκή Ένωση όλα αυτά τα χρόνια ήταν και 

παραμένει, η επιδίωξη της οικονομικής και κοινωνικής συνοχής, μέσω της σύγκλισης 

των επιπέδων ανάπτυξης των κρατών μελών. Πολλές από τις περιοχές της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης, έχουν διαφορές μεταξύ τους σε επίπεδο ανάπτυξης αλλά και 

πλουτοπαραγωγικών πόρων (Cohen and Morse, 2013). Οι περιοχές αυτές 

χαρακτηρίζονται από χαμηλά εισοδήματα, έλλειψη υποδομών, γεωργική μορφή της 

οικονομίας,  υψηλή ανεργία και βιομηχανική παρακμή, επειδή οι μεγάλοι 

παραδοσιακοί βιομηχανικοί κλάδοι βρίσκονται σε μαρασμό όπως είναι η βιομηχανία 

σιδήρου, η κλωστοϋφαντουργία και τα ναυπηγεία. Τέτοιες περιοχές βρίσκονται στην 

Βρετανία, στην Γαλλία, το Βέλγιο, και άλλες χώρες της Ευρώπης, όπου εκεί είχε 

αναπτυχθεί παλιότερα βαριά βιομηχανία, και η τεχνολογία αναπόφευκτα πήρε τη 

θέση τους, με αποτέλεσμα τους χιλιάδες ανέργους στις περιοχές αυτές (Cohen and 

Morse, 2013).  

Για να ασκηθεί μια από τις βασικότερες πολιτικές της Ευρωπαϊκής Ένωσης 

πρέπει να αναλυθεί η πηγή άντλησης των χρημάτων για να ασκηθούν οι πολιτικές 

αυτές και να εφαρμοστεί η στρατηγική της (Girardi and Paruolo, 2013) 

ΠΗΓΗ Α: Δασμοί που επιβάλλονται και εισπράττονται στα εισαγόμενα στην Ένωση 

γεωργικά προϊόντα. 

ΠΗΓΗ Β: Δασμοί από εισαγωγές άλλων προϊόντων εμπορίου, από κράτη μη μέλη. 

Ποσοστό εσόδων από τις πηγές Α και Β, περίπου 18%. 

ΠΗΓΗ Γ: Ποσοστό 1,4% επί του ΦΠΑ των κρατών μελών. Ποσοστό εσόδων 

περίπου 49%. 
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ΠΗΓΗ Δ: “Τέταρτος Πόρος”: Καθένα από τα Κράτη Μέλη, συμβάλει σε αυτόν τον 

τέταρτο πόρο, ανάλογα με το ΑΕΠ που παράγει (δηλαδή από το πόσο πλούσιο είναι). 

Ποσοστό εσόδων περίπου 33%. 

 Η κατανομή των χρημάτων γίνεται διοχετεύοντας ένα 10% στις λειτουργικές 

δαπάνες  της Ευρωπαϊκής Ένωσης, ένα 50% στην Κοινή Αγροτική Πολιτική, 25% 

στα διάφορα Ταμεία Ευρωπαϊκής Ένωσης για χρηματοδοτήσεις, 10% για διάφορες 

πολιτικές της Ευρωπαϊκής Ένωσης και 5% για εξωτερικές σχέσεις  και βοήθεια σε 

τρίτες χώρες. Κάθε Κράτος Μέλος συνεισφέρει αλλά και αντλεί πόρους από την 

Ευρωπαϊκή Ένωση. Η διαφορά που προκύπτει ανάμεσα στην συνεισφορά πόρων και 

την άντληση πόρων είναι η λεγόμενη καθαρή θέση για κάθε Κράτος Μέλος. Η 

Ελλάδα συμβάλει κατά 1% στην διαμόρφωση του προϋπολογισμού των εσόδων, και 

αντλεί περίπου το 5% (Girardi and Paruolo, 2013). 

Από το 5% που αντλεί η Ελλάδα το μεγαλύτερο ποσοστό το παίρνει ο 

αγροτικός τομέας. Όπως ήταν αναμενόμενο, αυτό έχει δημιουργήσει πολλές 

συζητήσεις τα τελευταία χρόνια, και έχουν δημιουργηθεί πολλές διαφωνίες μεταξύ 

των αρχηγών-κρατών της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Πολύ μικρό ποσοστό 

χρηματοδότησης αφιερώνεται στην Έρευνα και Ανάπτυξη (R&D) στην Ευρωπαϊκή 

Ένωση και έχει μείνει μακράν πίσω από την Αμερική και την Ιαπωνία. Δεν 

χρειάζεται να πω για την σημασία του R&D στην ανάπτυξη όχι μόνο της οικονομίας, 

αλλά και της κοινωνίας ολόκληρης (Επίσημη Ιστοσελίδα Ευρωπαϊκής Ένωσης). 

 

3.4. ΑΣΚΗΣΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ ΣΤΗΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ 

ΕΝΩΣΗ 

 

 

Τα τρία βασικά θεσμικά όργανα λήψης αποφάσεων είναι το Ευρωπαϊκό 

Κοινοβούλιο, το οποίο αντιπροσωπεύει τους πολίτες της Ένωσης και εκλέγεται από 

αυτούς με άμεση καθολική ψηφοφορία, το Συμβούλιο της Ευρωπαϊκής Ένωσης, το 

οποίο αντιπροσωπεύει τα μεμονωμένα κράτη μέλη και η Ευρωπαϊκή Επιτροπή, η 

οποία αντιπροσωπεύει τα συμφέροντα της Ένωσης συνολικά. Ακόμη θα αναλύσουμε 

τις αρμοδιότητες  του Ελεγκτικού Συνεδρίου, της Ευρωπαϊκής Τράπεζας Επενδύσεων 

και της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας. 
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Η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα (ΕΤΕ) είναι μη κερδοσκοπικός, 

αυτοχρηματοδοτούμενος οργανισμός που δεν εξαρτάται από τον προϋπολογισμό της 

ΕΕ. Χρηματοδοτείται με δανεισμό από τις κεφαλαιαγορές. Οι μέτοχοί της έχουν 

αναλάβει από κοινού το κεφάλαιό της κατά ποσοστά που αντικατοπτρίζουν το 

οικονομικό βάρος κάθε χώρας στο εσωτερικό της Ένωσης. Αυτή η στήριξη των 

κρατών μελών δίνει στην ΕΤΕ άριστη πιστοληπτική ικανότητα  στις κεφαλαιαγορές 

που της επιτρέπει να συγκεντρώνει τεράστια κεφάλαια με εξαιρετικά 

ανταγωνιστικούς όρους (Cohen and Morse, 2013). Έτσι, η ΕΤΕ μπορεί με τη σειρά 

της να επενδύει σε έργα κοινής ωφέλειας για τα οποία, υπό διαφορετικές συνθήκες, 

δεν θα μπορούσαν να βρεθούν καν τα απαραίτητα κεφάλαια. Τα έργα τα οποία 

χρηματοδοτεί η ΕΤΕ επιλέγονται προσεκτικά. Οι προτεραιότητές της στην ΕΕ είναι 

να στηρίζει τη συνοχή και τη σύγκλιση, τις μικρομεσαίες επιχειρήσεις, την 

περιβαλλοντική αειφορία, την καινοτομία, την ανάπτυξη των διευρωπαϊκών δικτύων 

μεταφορών και την αειφόρο, ανταγωνιστική και ασφαλή ενέργεια. Εκτός της ΕΕ, η 

ΕΤΕ στηρίζει τις πολιτικές ανάπτυξης και συνεργασίας της ΕΕ στις υποψήφιες και τις 

δυνητικά υποψήφιες χώρες, στις χώρες της Μεσογείου και της Ανατολικής Ευρώπης 

οι οποίες καλύπτονται από την πολιτική γειτονίας της ΕΕ και στις χώρες της 

Αφρικής, της Καραϊβικής, του Ειρηνικού, της Ασίας και της Λατινικής Αμερικής 

(Cohen and Morse, 2013). Η χορήγηση δανείων στις χώρες αυτές εστιάζεται στους 

εξής τομείς: ανάπτυξη του ιδιωτικού τομέα, ανάπτυξη υποδομών, ασφάλεια του 

ενεργειακού εφοδιασμού και περιβαλλοντική αειφορία. 

 

 Τέλος, η ΕΤΕ κατέχει την πλειοψηφία των μετοχών στο Ευρωπαϊκό Ταμείο 

Επενδύσεων, με το οποίο αποτελεί τον Όμιλο ΕΤΕ. Το Ευρωπαϊκό Ταμείο 

Επενδύσεων επενδύει σε επιχειρηματικά κεφάλαια και παρέχει εγγυήσεις σε 

μικρομεσαίες επιχειρήσεις. Δεν χορηγεί απευθείας δάνεια σε επιχειρήσεις ούτε 

επενδύει απευθείας σε εταιρείες. Αντίθετα, λειτουργεί μέσω τραπεζών και άλλων 

χρηματοπιστωτικών ενδιάμεσων φορέων, στους οποίους παρέχει εγγυήσεις για την 

κάλυψη των δανείων που χορηγούν σε μικρές επιχειρήσεις. Το ταμείο 

δραστηριοποιείται στα κράτη μέλη της Ευρωπαϊκής Ένωσης και στις υποψήφιες προς 

ένταξη χώρες (Toporowski, 2013). 

Η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα (ΕΚΤ) δημιουργήθηκε το 1998. Εδρεύει στη 

Φραγκφούρτη και αποστολή της είναι η διαχείριση του ευρώ, του ενιαίου νομίσματος 

της ΕΕ, και η εγγύηση σταθερότητας τιμών για τα περισσότερα από τα δύο τρίτα των 
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πολιτών της ΕΕ που χρησιμοποιούν το ευρώ. Η ΕΚΤ είναι επίσης υπεύθυνη για τη 

χάραξη και την εφαρμογή της νομισματικής πολιτικής της ζώνης του ευρώ. Για να 

εκπληρώσει την αποστολή της, η ΕΚΤ χρησιμοποιεί το Ευρωπαϊκό σύστημα 

Κεντρικών Τραπεζών (EΣΚΤ). Οι χώρες που έχουν υιοθετήσει μέχρι σήμερα το ευρώ 

αποτελούν συλλογικά τη ζώνη του ευρώ και οι κεντρικές τους τράπεζες, μαζί με την 

Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα, απαρτίζουν το λεγόμενο ευρωσύστημα. Η ΕΚΤ 

επιτελεί το έργο της με πλήρη ανεξαρτησία. Η τράπεζα, οι εθνικές κεντρικές τράπεζες 

του ΕΣΚΤ, αλλά και όλα τα μέλη των οργάνων λήψης αποφάσεών τους δεν μπορούν 

να ζητούν ή να δέχονται υποδείξεις από οποιονδήποτε άλλο οργανισμό. Τα θεσμικά 

όργανα της ΕΕ και οι κυβερνήσεις των χωρών της ΕΕ οφείλουν να σέβονται αυτή την 

αρχή και να μην προσπαθούν να επηρεάσουν την ΕΚΤ ή τις εθνικές κεντρικές 

τράπεζες (Επίσημη Ιστοσελίδα Ευρωπαϊκής Ένωσης). 

Ένα από τα κύρια καθήκοντα της ΕΚΤ είναι η διατήρηση της σταθερότητας 

των τιμών στη ζώνη του ευρώ, ούτως ώστε η αγοραστική αξία του ευρώ να μη 

διαβρώνεται από τον πληθωρισμό. Στόχος της ΕΚΤ είναι να διασφαλίζει ότι ο ετήσιος 

ρυθμός αύξησης των τιμών καταναλωτή είναι μεσοπρόθεσμα μικρότερος, αλλά κοντά 

στο 2 %. Για να το επιτύχει αυτό ορίζει τα βασικά επιτόκια μετά από ανάλυση των 

οικονομικών και των νομισματικών εξελίξεων. Αυξάνει τα επιτόκια αν θέλει να 

περιορίσει τον πληθωρισμό και τα μειώνει αν θεωρεί ότι ο κίνδυνος πληθωρισμού 

είναι περιορισμένος. 

Το Ελεγκτικό Συνέδριο ιδρύθηκε το 1975 και εδρεύει στο Λουξεμβούργο. Το 

ελεγκτικό συνέδριο δημιουργήθηκε για να ελέγχει την διαχείριση των πόρων της ΕΕ 

έτσι ώστε οι πόροι και τα χρήματα των πολιτών της Ένωσης να χρησιμοποιούνται με 

τον βέλτιστο και αποδοτικότερο δυνατό τρόπο. Αρμοδιότητα του Ελεγκτικού 

Συνεδρίου είναι ακόμη να ελέγχει κάθε πρόσωπο ή οργανισμό που είναι αρμόδιο για 

την διαχείριση των πόρων της ΕΕ. Το Ελεγκτικό Συνέδριο αποτελείται από ένα μέλος 

από κάθε χώρα της ΕΕ και τα μέλη του διορίζονται από το Συμβούλιο για θητεία έξι 

ετών που μπορεί να ανανεωθεί. Η κύρια αποστολή του Ελεγκτικού Συνεδρίου είναι 

να ελέγχει την κανονική εκτέλεση του προϋπολογισμού της Ένωσης, να ελέγχει τη 

σύννομη είσπραξη, καταβολή και καταχώριση των εσόδων και των δαπανών της ΕΕ 

και τη χρηστή δημοσιονομική διαχείριση. Με αυτό τον τρόπο, βοηθά να 

εξασφαλιστεί η οικονομική, αποτελεσματική, ουσιαστική και ανοικτή λειτουργία του 

συστήματος της ΕΕ. Για την εκτέλεση των καθηκόντων του, το Ελεγκτικό Συνέδριο 

μπορεί να ελέγχει τα έγγραφα κάθε προσώπου ή οργανισμού που διαχειρίζεται έσοδα 
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ή έξοδα για λογαριασμό της Ένωσης. Συχνά πραγματοποιεί επιτόπιους ελέγχους. Οι 

διαπιστώσεις του δημοσιεύονται υπό μορφή εκθέσεων που εφιστούν την προσοχή της 

Επιτροπής και των κυβερνήσεων των κρατών μελών σε τυχόν προβλήματα. Για να 

επιτελεί αποτελεσματικά το έργο του, το Ελεγκτικό Συνέδριο πρέπει να παραμένει 

τελείως ανεξάρτητο από τα υπόλοιπα θεσμικά όργανα, αλλά συγχρόνως να βρίσκεται 

σε συνεχή επαφή με αυτά. Μια από τις κύριες λειτουργίες του είναι να επικουρεί το 

Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο και το Συμβούλιο υποβάλλοντας κάθε χρόνο έκθεση 

ελέγχου για το προηγούμενο οικονομικό έτος. Το Ελεγκτικό Συνέδριο αποφασίζει εάν 

θα εγκρίνει ή όχι τον τρόπο με τον οποίο η Επιτροπή διαχειρίστηκε τον 

προϋπολογισμό. Εφόσον μείνει ικανοποιημένο, το Ελεγκτικό Συνέδριο διαβιβάζει 

επίσης στο Συμβούλιο και το Κοινοβούλιο δήλωση αξιοπιστίας με την οποία 

επιβεβαιώνει ότι τα χρήματα των ευρωπαίων πολιτών χρησιμοποιήθηκαν σωστά. 

Τέλος, το Ελεγκτικό Συνέδριο ενημερώνει τους πολίτες για τα αποτελέσματα του 

έργου του με εκθέσεις που αφορούν θέματα ιδιαίτερου ενδιαφέροντος (Επίσημη 

Ιστοσελίδα Ευρωπαϊκής Ένωσης). 

Η Ευρωπαϊκή Τράπεζα Επενδύσεων (ΕΤΕ) ιδρύθηκε το 1958 με τη συνθήκη 

της Ρώμης. Η κύρια αποστολή της είναι να δανείζει χρήματα για έργα ευρωπαϊκού 

ενδιαφέροντος, όπως σιδηροδρομικές και οδικές αρτηρίες, αεροδρόμια ή 

περιβαλλοντικά προγράμματα. Επίσης, χορηγεί πιστώσεις για επενδύσεις μικρών 

επιχειρήσεων στην ΕΕ και για οικονομική ανάπτυξη στις υποψήφιες χώρες και τον 

αναπτυσσόμενο κόσμο. 

 

3.5. ΜΗΧΑΝΙΣΜΟΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΙΚΩΝ ΙΣΟΤΙΜΙΩΝ  

 
Το Ευρωπαϊκό Νομισματικό Σύστημα με το Μηχανισμό Συναλλαγματικών 

Ισοτιμιών  το οποίο παίζει καθοριστικό ρόλο στη πορεία προς την ΕΝΕ,  συνδέει τα 

νομίσματα των εκτός ζώνης ευρώ κρατών-μελών με το ευρώ. Οι λειτουργικές 

διαδικασίες του νέου αυτού μηχανισμού συναλλαγματικών ισοτιμιών καθορίστηκαν 

με Συμφωνία μεταξύ της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας και των Εθνικών 

Κεντρικών Τραπεζών των εκτός ζώνης ευρώ κρατών- μελών (Bauer and Hartlapp, 

2010). Η συμμετοχή στον Μηχανισμό Συναλλαγματικών Ισοτιμιών δεν έχει 

υποχρεωτικό χαρακτήρα, είναι προαιρετική για όλα τα κράτη μέλη που βρίσκονται 

εκτός ζώνης ευρώ. Η κύρια δραστηριότητα του Μηχανισμού είναι η σύγκλιση των 
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οικονομικών επενδύσεων και πολιτικών στα εκτός ζώνης ευρώ συμμετέχοντα κράτη 

μέλη, ιδίως στον τομέα της σταθερότητας των τιμών (Bauer and Hartlapp, 2010). 

Αυτού του είδους η σύγκλιση είναι απαραίτητη για να διατηρηθεί η 

σταθερότητα των συναλλαγματικών ισοτιμιών και με την σειρά της αυτή η σύγκλιση 

θα οδηγήσει σε ένα νέου είδους σταθερότητα. Ο κύριος ρόλος του δεν περιορίζεται 

μόνο στον κεντρικό ρόλο που έχει ανατεθεί στο ευρώ, αλλά και στη δυνατότητα 

στενότερης συνεργασίας των αντίστοιχων χωρών με την ΕΚΤ στον τομέα των 

συναλλαγματικών ισοτιμιών, ανάλογα με την πρόοδο που θα σημειώνουν στην 

οικονομική σύγκλιση προς τη ζώνη του ευρώ (Bauer and Hartlapp, 2010). 

Ο νέος μηχανισμός βασίζεται στις κεντρικές ισοτιμίες έναντι του ευρώ με 

κανονική ζώνη διακύμανσης γύρω από τις κεντρικές ισοτιμίες ±15% ή με στενότερες 

ζώνες διακύμανσης, ανάλογα με τη πρόοδο προς τη σύγκλιση που έχουν επιτύχει τα 

αντίστοιχα κράτη μέλη (Bauer and Hartlapp, 2010). Οι παρεμβάσεις στην αγορά 

συναλλάγματος καθώς και η χρηματοδότηση στα περιθώρια της κανονικής ζώνης ή 

των στενότερων ζωνών διακύμανσης πολύ βραχυπρόθεσμης χρηματοδότησης. Η 

Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα και οι εκτός ζώνης ευρώ συμμετέχουσες Εθνικών 

Κεντρικών Τραπεζών θα μπορούσαν όμως να αναστείλουν την αυτόματη παρέμβαση, 

εάν αυτή ερχόταν σε αντίθεση με τον πρωταρχικό τους σκοπό, τη διατήρηση της 

σταθερότητας των τιμών. Ο νέος μηχανισμός συναλλαγματικών ισοτιμιών δεν 

περιλαμβάνει το μηχανισμό Βραχυπρόθεσμης Νομισματικής Στήριξης ούτε τις 

πράξεις ανταλλαγής νομισμάτων.  

 

3.6 .ΑΡΙΣΤΕΣ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΕΣ ΠΕΡΙΟΧΕΣ 

 

Οι άριστες νομισματικές περιοχές αποτελούνται από μια ομάδα χωρών, των 

οποίων τα νομίσματα συνδέονται μεταξύ τους με αμετάκλητα σταθερές ισοτιμίες, ενώ 

έναντι των νομισμάτων άλλων χωρών, μπορούν να διακυμαίνονται ελεύθερα. Η 

εγκαθίδρυση του Ευρωπαϊκού Νομισματικού Συστήματος (ΕΝΣ), το οποίο 

σχεδιάστηκε ως σύστημα σταθερών αλλά προσαρμόσιμων ισοτιμιών, μπορεί να 

θεωρηθεί ως μια πρώτη προσπάθεια των κρατών- μελών της Ευρωπαϊκής Κοινότητας 

να δημιουργήσουν μια τέτοια άριστη νομισματική περιοχή. Η επιτυχία του Ε.Ν.Σ 

είναι αυτή η οποία οδήγησε στη συνθήκη του Μάαστριχτ, η οποία αναφέρεται στη 

σταδιακή δημιουργία της ευρωπαϊκής νομισματικής ένωσης, καθώς και στις 
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προϋποθέσεις, για την συμμετοχή των κρατών-μελών στην νομισματική ένωση, που 

χαρακτηρίζεται από ένα κοινό νόμισμα και την ενιαία νομισματική πολιτική την 

οποία ασκεί ο υπερεθνικός θεσμός. Η δημιουργία μιας άριστης νομισματικής 

περιοχής αποβλέπει στη μεγιστοποίηση των ωφελειών που προκύπτουν από τον 

καθορισμό αμετάκλητα σταθερών συναλλαγματικών ισοτιμιών ή την υιοθέτηση 

κοινού νομίσματος και στην ελαχιστοποίηση του κόστους που συνεπάγεται η 

εγκατάλειψη της νομισματικής πολιτικής. 

. Τα κύρια οφέλη της νομισματικής ενοποίησης, τα οποία προκύπτουν από τη 

βελτίωση των λειτουργιών του ενιαίου νομίσματος, περιλαμβάνουν την εξάλειψη της 

αβεβαιότητας που συνδέεται με τις συνεχείς διακυμάνσεις των συναλλαγματικών 

ισοτιμιών, με αποτέλεσμα να ενθαρρύνεται η εξειδίκευση της παραγωγής και το 

εμπόριο μεταξύ των χωρών, την εξάλειψη του κόστους που συνεπάγεται τόσο η 

μετατροπή ενός νομίσματος σε ένα άλλο όσο και η κάλυψη του συναλλαγματικού 

κινδύνου, εφόσον καθιερωθεί ένα κοινό νόμισμα, τη μεγαλύτερη ενδεχομένως 

σταθερότητα των τιμών, εξαιτίας του γεγονότος ότι οι διαταραχές στις διάφορες 

περιοχές ή χώρες εντός του ευρύτερου νομισματικού χώρου θα τείνουν να 

αλληλοεξουδετερώνονται και την δυνατότητα των επιχειρήσεων να επωφελούνται 

των οικονομιών κλίμακας παραγωγής, εφόσον η ευρύτερη νομισματική περιοχή 

μπορεί να θεωρηθεί ως μια ενιαία αγορά. 

Το μειονέκτημα μιας άριστης νομισματικής περιοχής είναι ότι μια χώρα-μέλος 

δεν έχει τη δυνατότητα να ασκήσει αυτόνομη νομισματική και συναλλαγματική 

πολιτική. Η απώλεια ενός μέσου πολιτικής, όπως η μεταβολή της συναλλαγματικής 

ισοτιμίας, είναι δυνατό να δημιουργήσει σοβαρά προβλήματα σε ορισμένες χώρες, αν 

οι μισθοί, η παραγωγικότητα και οι τιμές έχουν διαφορετικές τάσεις στις διάφορες 

χώρες-μέλη. Ο σχηματισμός μιας άριστης νομισματικής περιοχής εξαρτάται από 

πολλούς παράγοντες, οι σημαντικότεροι από τους οποίους είναι βαθμός 

κινητικότητας των συντελεστών παραγωγής μεταξύ των χωρών που συμμετέχουν 

στην νομισματική ένωση, η εξάρτηση μιας χώρας από τις εξωτερικές συναλλαγές και 

ο βαθμός διαφοροποίησης της παραγωγής και του εμπορίου.  

. Όπως αναφέρει ο Ricci L. (2008), οι χώρες που συμμετέχουν στις άριστες 

νομισματικές περιοχές, διαθέτουν μια αμετάκλητη συναλλαγματική ισοτιμία και ένα 

ενιαίο νόμισμα, διατηρώντας ωστόσο μια ευέλικτη συναλλαγματική ισοτιμία για τις 

υπόλοιπες χώρες του κόσμου. Για τις άριστες νομισματικές περιοχές, οι οποίες 

χρησιμοποιούν τις συναλλαγματικές τους ισοτιμίες ως εσωτερικό μέσο προσαρμογής, 
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φαίνεται ότι καλύπτονται στο μέγιστο από τα οφέλη της υιοθέτησης ενός ενιαίου 

συστήματος.  

 Αναφορικά με την θεωρία των άριστων νομισματικών περιοχών έχει 

ανατραπεί και αυτό λόγω των εξελίξεων στην διαμόρφωση των προσδοκιών, του 

χρόνου ασυνέπειας, των προβλημάτων αξιοπιστίας, και τέλος της αποφασιστικότητας 

που διέπουν τις συναλλαγματικές ισοτιμίες των χωρών. Σχετικά με τις χώρες της 

Ευρώπης, οι Bayoumi Τ. και Eichengreen Β. (1997), διατείνονται ότι οι ευρωπαϊκές 

χώρες ανάλογα με τις βέλτιστες νομισματικές περιοχές διακρίνονται σε τρεις 

κατηγορίες, αυτές που παρουσιάζουν ένα υψηλό επίπεδο ετοιμότητας, σε εκείνες που 

έχουν την τάση να συγκλίνουν και σε αυτές που έχουν ελάχιστη ή μη εμφανή 

σύγκλιση. Η διαφορά των χωρών στον δείκτη βελτιστοποίησης των νομισματικών 

περιοχών, έγκειται κυρίως από το μέγεθος τους αλλά και από την σημασία που έχουν 

αυτές στο διμερές εμπόριο. Γενικότερα, η οποιαδήποτε δράση των χωρών 

παραγκωνίζεται στην περίπτωση των άριστων νομισματικών περιοχών αφού οι χώρες 

αυτές δεν μπορούν να χαράξουν μια δική τους δημοσιονομική πολιτική. Για 

παράδειγμα η Γαλλία παρουσίασε κάποια προβλήματα κατά την ένταξη της στο 

νόμισμα του ευρώ, αφού παρουσίαζε προβλήματα στην δημοσιονομική της πολιτική. 

Αντιθέτως, η Γερμανία είναι μια χώρα με ισχυρή δημοσιονομική πολιτική και διμερές 

εμπόριο.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 

 

 

4.1. ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 

Ο πληθωρισμός και ο αποπληθωρισμός αποτελούν σημαντικά οικονομικά 

φαινόμενα τα οποία έχουν αρνητικές συνέπειες για την οικονομία. Κατά βάση, ο 

πληθωρισμός ορίζεται ως μια γενική ή ευρείας βάσης άνοδος των τιμών των αγαθών 

και των υπηρεσιών για παρατεταμένη χρονική περίοδο, η οποία έχει ως αποτέλεσμα 

τη μείωση της αξίας του χρήματος και, κατ’ επέκταση, της αγοραστικής του δύναμης. 

Ο αποπληθωρισμός συχνά ορίζεται ως το αντίθετο του πληθωρισμού, δηλαδή ως μια 

κατάσταση κατά την οποία το συνολικό επίπεδο των τιμών μειώνεται για 

παρατεταμένη χρονική περίοδο. 

Όταν δεν υφίσταται ούτε πληθωρισμός ούτε αποπληθωρισμός, μπορούμε να 

πούμε ότι υπάρχει σταθερότητα των τιμών εφόσον, κατά μέσο όρο, οι τιμές ούτε 

αυξάνονται ούτε μειώνονται αλλά παραμένουν σταθερές με την πάροδο του χρόνου.  

Είναι σημαντικό να διαχωρίσουμε την εξέλιξη των τιμών μεμονωμένων αγαθών ή 

υπηρεσιών από την εξέλιξη του γενικού επιπέδου των τιμών. Στις οικονομίες της 

αγοράς η συχνή μεταβολή μεμονωμένων τιμών αποτελεί φυσιολογικό φαινόμενο, 

ακόμη και αν συνολικά επικρατεί σταθερότητα των τιμών. Οι μεταβολές των 

συνθηκών προσφοράς ή/και ζήτησης μεμονωμένων αγαθών ή υπηρεσιών 

αναπόφευκτα προκαλούν μεταβολές της τιμής τους. Συνολικά, ο ρυθμός 

πληθωρισμού στις περισσότερες βιομηχανικές χώρες παρέμεινε σταθερός σε χαμηλά 

επίπεδα – η σταθερότητα του γενικού επιπέδου των τιμών μπορεί να συμβαδίζει με 

σημαντικές μεταβολές μεμονωμένων τιμών, εφόσον οι αυξήσεις και οι μειώσεις των 

τιμών αντισταθμίζονται μεταξύ τους με αποτέλεσμα να μη μεταβάλλεται το συνολικό 

επίπεδο των τιμών. 
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4.2. ΕΜΠΕΙΡΙΚΗ ΜΕΛΕΤΗ 

4.2.1. ΜΕΛΕΤΗ ΠΕΡΙΠΤΩΣΗΣ Η.Π.Α. – ΗΝΩΜΕΝΟ ΒΑΣΙΛΕΙΟ 

 

Σύμφωνα με τους Friedman και Swarz (1982) ένα βασικό συμπέρασμα έχει 

προκύψει από την ευρεία εξέταση του ρόλου του χρήματος στις οικονομικές τάσεις 

του αιώνα που μας πέρασε.  

Η υπόθεση πάνω στην οποία φαίνεται να βασίζεται η ερμηνεία της διαμάχης 

μεταξύ της εμπειρίας και του υπαινιγμού της «ορθόδοξης» νομισματικής θεωρίας. Η 

υπόθεση είναι η ορθή πλευρά της θεωρίας στην απλουστευμένη της μορφή, η εστίαση 

σε μεγέθη κλειδιά και η πιθανή αποδοτικότητά της. Οι συγγραφείς του άρθρου 

οδηγήθηκαν στο να απορρίψουν την υπόθεση αυτή, καθώς ισχυρίζονται ότι 

απορρίπτεται από εμπειρικά γεγονότα. Η Γενική Θεωρία εμβαθύνει σε ένα πολύ 

μεγάλο εύρος προβλημάτων στο οποίο ο Keynes εφαρμόζει τις υποθέσεις του, στην 

ερμηνεία εγχειρημάτων μοντέρνων οικονομιών και συγκεκριμένα σε κεφαλαιακές 

αγορές οι οποίες προσεγγίζονται μόνο θεωρητικά και τα διορατικά και διεισδυτικά 

του σχόλια όσον αφορά τους προκατόχους του αποκαλύπτουν την μεγαλειότητά του. 

Με αυτόν τον τρόπο ο Keynes ντύνει την γυμνή του θεωρία με μια οικονομική 

επένδυση (Spantig, 2014).  

Το συμπέρασμα αυτής της έρευνας, ότι δηλαδή η υπόθεση του Keynes δεν 

είναι επιτυχής, βασίζεται σε νομισματικά στοιχεία και στοιχεία εισοδήματος τα οποία 

δεν ήταν διαθέσιμα στον Keynes, γεγονός που επιβεβαιώνεται για την προπολεμική 

περίοδο του Α Παγκοσμίου Πολέμου και για την περίοδο μεταξύ των δυο πολέμων. 

Επιπλέον το άρθρο βασίζεται σε αποδείξεις για παραπάνω από δυο δεκαετίες οι 

οποίες προέκυψαν μετά την έκδοση της Γενικής Θεωρίας. Η θεωρία του Keynes 

βασίζεται περισσότερο στην περίοδο μεταξύ των δυο πολέμων στις Η.Π.Α και στο 

Ηνωμένο Βασίλειο. Για την περίοδο αυτή η θεωρία εναρμονίζεται απόλυτα.  

Η κυριότερη αντίφαση ανάμεσα στις ενδείξεις και τις προσδοκίες του 

κεϋνσιανού οράματος είναι η σχέση ανάμεσα στις τιμές και την παραγωγή. Ο Keynes 

έδωσε έμφαση στην αθροιστική ζήτηση ως τον κυρίαρχο μοχλό για τις οικονομικές 

διακυμάνσεις, οδηγούμαστε έτσι στο συμπέρασμα ότι η παραγωγή και οι τιμές θα 

κινούνται μαζί, ταυτόχρονα θα αυξάνονται και θα μειώνονται σε μακροχρόνιες 

περιόδους. Η θεωρία αυτή αντικατοπτρίζεται στην καμπύλη Phillips . Όταν δηλαδή η 

παραγωγή είναι σε υψηλά επίπεδα σε σχέση με το μέγεθος, άρα η ανεργία θα 
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βρίσκεται σε χαμηλά επίπεδα, οι τιμές θα τείνουν να αυξηθούν σχετικά με την τάση, 

δηλαδή ο πληθωρισμός θα ανέβει και αντίθετα εάν συγκριτικά με το μέγεθος η 

παραγωγή βρίσκεται σε χαμηλά επίπεδα, η ανεργία θα αυξηθεί και οι τιμές θα τείνουν 

να μειωθούν, κατ΄επέκταση και ο πληθωρισμός. Από τα στοιχεία προέκυψε ότι η 

σχέση που ισχύει είναι ακριβώς η αντίθετη, ότι δηλαδή η σχέση της παραγωγής και 

των τιμών σχετίζονται μεταξύ τους αρνητικά και όχι θετικά. Για τα δεδομένα των 

Η.Π.Α. και του Ηνωμένου Βασιλείου η σχέση αυτή αποδεικνύεται να είναι θετική 

(Spantig, 2014) 

.  

 

 

Διάγραμμα : Διαθεσιμότητα χρήματος 

Πηγή: Spantig, K. (2014) 

 

Είναι διαδεδομένο να συγκρίνονται οι δυο ακραίες θεωρίες, αυτή της 

ποσοτικής θεωρίας χρήματος και της θεωρίας εισοδήματος κατανάλωσης του Keynes. 

Η πρώτη θεωρία αναφέρει ότι η ταχύτητα της κυκλοφορίας του χρήματος, το 

ποσοστό δηλαδή του ονομαστικού χρήματος ως προς την ποσότητά του, αποτελεί ένα 

αποτέλεσμα συνεχόμενων λαθών και μετρήσεων. Η δεύτερη θεωρία αναφέρει ότι η 

ταχύτητα της κυκλοφορίας του χρήματος αποτελεί ένα “will o’ the wisp” και 

αποτελείται από το ποσοστό των δυο ανεξάρτητων μεγεθών. Οι διακυμάνσεις του 

ονομαστικού χρήματος συνδέονται με τις διακυμάνσεις στις επενδύσεις. Η ποσοτική 

θεωρία του χρήματος θεωρεί ότι η παραγωγή καθορίζεται κυρίως από μη 
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νομισματικές δυνάμεις και υποθέτει αλλαγές στο ονομαστικό εισόδημα που 

παράγονται από αλλαγές του χρήματος που έχουν αντίκτυπο εξ΄ολοκλήρου στην 

τιμή. Αντίθετα η κεϋνσιανή θεωρία υποθέτει ότι οι τιμές καθορίζονται από μη 

νομισματικές δυνάμεις Και προϋποθέτει αλλαγές στο ονομαστικό εισόδημα που 

προέρχεται από αλλαγές στις επενδύσεις που έχουν αντίκτυπο στην παραγωγή. Καμία 

από τις δυο θεωρίες δεν έχει δημιουργήσει κάποια επίσημη θεωρία για να καλύψει 

αυτό το κενό. Η κύρια διαφορά για τις δυο υπό εξέταση χώρες είναι ότι η 

τιμολογιακή αλλαγή που αιτιολογείται κατά ένα μεγαλύτερο τμήμα από τις 

διακυμάνσεις του ονομαστικού εισοδήματος και η παραγωγική αλλαγή κατά ένα 

μικρότερο τμήμα για το Ηνωμένο Βασίλειο παρά για τις Η.Π.Α. 

Η ταχύτητα του χρήματος είναι αληθινό και όχι ονομαστικό μέγεθος. Η 

ανάλυση της ταχύτητας είναι αντίστοιχη της ανάλυσης της ζήτησης χρήματος και 

εστιάζει στην λεπτομερειακή ανάλυση των δεδομένων και των θεωριών. Το 

συμπέρασμα είναι σαφές, και οι δυο θεωρίες απορρίπτονται. Αλλά η ποσοτική 

θεωρία χρήματος απέχει μακράν στο να ερμηνεύσει τα εμπειρικά δεδομένα απ’ ότι η 

Κεϋνσιανή Θεωρία. Η Ποσοτική Θεωρία του Χρήματος προσεγγίζει λίγο καλύτερα 

τα εμπειρικά δεδομένα του Η.Β. από αυτά των Η.Π.Α. Η Ποσοτική Θεωρία 

Χρήματος δεν αξίζει την υποτίμηση που έχει λάβει τα τελευταία χρόνια και αποτελεί 

ένα καλύτερο σημείο εκκίνησης από ότι η Κεϋνσιανή Θεωρία. Οι κύριες μεταβλητές 

που έχουν επηρεάσει την αληθινή ποσότητα χρήματος είναι ίδιες και για τις δυο 

χώρες.  Η μόνη εξαίρεση είναι η οικονομική επιτήδευση του νομισματικού  

συστήματος των Η.Π.Α. συγκριτικά με αυτό του Ηνωμένου Βασιλείου πριν το 1900. 

Οι υπόλοιπες μεταβλητές είναι το κατά κεφαλήν ΑΕΠ, η διαφορά μεταξύ των 

ονομαστικών και μη αποδόσεων χρήματος και άλλα. Δυο ήταν οι κύριες δυνάμεις που 

αποτελούν τους κινητήριους μηχανισμούς. Πρώτον, έπειτα από δυο κύριους 

πολέμους πήρε χρόνο στην ποσοτική θεωρία χρήματος να προσαρμοστεί στις 

δραστικές αλλαγές των περιστάσεων και δεύτερον η Μεγάλη Οικονομική Ύφεση του 

’29 στις Η.Π.Α. και η στασιμότητα στο Η.Β. από τα μέσα του 1920 μέχρι τον Β’ΠΠ 

και στις δυο χώρες δημιουργήθηκε μια ανοδική τάση ως προς την ποσοτική θεωρία 

του χρήματος. Η οικονομική ανασφάλεια οδήγησε σε ένα υψηλό επίπεδο επιθυμίας 

ρευστότητας χρήματος. Και οι δυο χώρες έχουν πολλά κοινά στα οικονομικά τους 

συστήματα και στις οικονομικές μεταβλητές όπως οι τιμές, τα ονομαστικά 

εισοδήματα, οι δείκτες επιτοκίων και τα αποθέματα χρήματος (Spantig, 2014).  
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4.2.2. ΜΕΛΕΤΗ ΠΕΙΠΤΩΣΗΣ Η.Π.Α. - ΙΑΠΩΝΙΑ 

 

Στην συνέχεια θα μελετήσουμε δυο περιπτώσεις μελέτης, αυτή των Η.Π.Α. 

του 1930 και της Ιαπωνίας το 1990. Το δοκίμιο του Paul Krugman «Ποιος είναι ο 

Milton Friedman;» σχολιάζει αρνητικά την οικονομική θεωρία και την κληρονομιά 

του  Milton Friedman. Στόχος του άρθρου των Nelson, E. και Schwartz, A. (2008) 

είναι να αναλύσει την επιρροή της θεωρίας του Milton Friedman στα μοντέρνα 

νομισματικά οικονομικά και στις σύγχρονες κεντρικές τράπεζες. Τέλος διαψεύδει τα 

συμπεράσματα του Krugman για την νομισματική πολιτική από εμπειρικές μελέτες 

των Η.Π.Α. του 1930 και της Ιαπωνίας του 1990. 

Παρακάτω παρουσιάζονται οι αποδείξεις σύμφωνα με τις οποίες 

αντικρούονται οι ισχυρισμοί της «παγίδας της ρευστότητας» στις Η.Π.Α. το 1930 και 

στην Ιαπωνία το 1990 (Nelson and Schwartz, 2008). Σύμφωνα με το άρθρο η 

ομοσπονδιακή επιφυλακτικότητα την περίοδο της Μεγάλης Κρίσης 1929- 1933 

μπορεί να διασπαστεί σε δυο περιόδους. Πρώτον στην αρχική περίοδο του 

νομισματικού περιορισμού μέχρι το 1930 και την περίοδο της νομισματικής 

κατάρρευσης από το 1930 μέχρι το 1931. Το γεγονός ότι η κατάσταση χειροτέρευσε 

από το 1930 και έπειτα δεν πρέπει να αποσπαστεί από το γεγονός ότι η νομισματική 

πολιτική ήταν ήδη πολύ περιορισμένη την περίοδο 1928- 1930. Συγκεκριμένα η 

νομισματική βάση είχε πτωτική τάση πάνω από 5% από τον Απρίλιο του 1928 μέχρι 

τον Οκτώβριο του 1930, γεγονός που είχε ήδη επισημάνει ο Milton Friedman 

νωρίτερα.  

Η αλλαγή όμως από την πτωτική πορεία στην πλήρη κατάρρευση έλαβε χώρα 

το 1930. Η συνύπαρξη μιας υφεσιακής οικονομίας και των χαμηλών ονομαστικών 

επιτοκίων ώθησε τον Keynes να εισάγει την έννοια της «παγίδας της ρευστότητας» 

στην οποία ο Krugman τοποθετείται με έμφαση. Στις δημοσκοπικές έρευνες που 

έγιναν στις οποίες βραχυπρόθεσμα οι δείκτες των επιτοκίων είχαν πέσει στο μηδέν ή 

κοντά στο μηδέν και η αθροιστική ζήτηση ήταν καταπιεσμένη, κάποιοι 

οικονομολόγοι αναζήτησαν την «παγίδα ρευστότητας». Μια συναλλαγή ανοικτής 

αγοράς από την κεντρική τράπεζα δεν μπορεί να μειώσει κι άλλο τα επιτόκια τα 

οποία ήδη βρίσκονται στο μηδέν. Σε αυτές τις περιπτώσεις η νομισματική πολιτική 

μπορεί να είναι αδύνατον να βοηθήσει σύμφωνα με την θεωρία. Οικονομολόγοι όπως 
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ο Krugman ερμηνεύουν τις περιπτώσεις των Η.Π.Α. και της Ιαπωνίας ως 

παραδείγματα παγίδας ρευστότητας (Nelson και Schwartz,  2008).  

Είναι γνωστό ότι η πλειοψηφία των ομοσπονδιακών πολιτικών κατά την 

διάρκεια της Μεγάλης Κρίσης αντιτίθονταν στις εξαγορές ανοικτών αγορών. Η 

αντιπαράθεση αυτή δεν είχε καμία σχέση με την θεωρία της «παγίδας ρευστότητας», 

αλλά συσχετιζόταν με την πίστη στο δόγμα του πραγματικού χρήματος. Το δόγμα του 

πραγματικού χρήματος επεσήμανε ότι η αγορά του Fed κυβερνητικών χρεογράφων 

αποτελούσε έναν παράνομο και κερδοσκοπικό τρόπο εκτέλεσης νομισματικής 

πολιτικής. Μόνο οι εμπορικές τράπεζες μπορούν να δανείζονται ως εκπτωτικό 

παράθυρο του Fed, αποτελώντας ένα αποδεκτό τρόπο νομισματικής πολιτικής, καθώς 

αυτού του είδους ο δανεισμός προοριζόταν για παραγωγικούς σκοπούς.  

Από την άλλη πλευρά η μελέτη περίπτωσης της Ιαπωνίας υποδεικνύει ότι 

μετά το χρηματιστήριο και την κατάρρευση το 1990 τα επιτόκια των αγορών 

χρήματος υπέστησαν μια πτώση του 1%. Σε αυτή την περίπτωση ο Krugman 

επισημαίνει τα χαμηλά επίπεδα της αγοράς ως μια ακόμη απόδειξη της παγίδας 

ρευστότητας. Επομένως χρησιμοποιεί αυτή την περίπτωση ως μια άρνηση της θέσης 

των Friedman- Schwartz στο πεδίο της νομισματικής πολιτικής ως μέσον 

δραστηριοποίησης της οικονομίας. Παράλληλα αγνοούνται όλες οι προτάσεις για 

νομισματική επέκταση στην Ιαπωνία που έγιναν από τον Milton Friedman και άλλους 

μονεταριστές του 1990 (Nelson και Schwartz,  2008).  

Η Ιαπωνία είχε να αντιμετωπίσει ένα τραπεζικό σύστημα σε αποδιοργάνωση 

και έναν άνευ προηγουμένου επίπεδο κυβερνητικού χρέους και παράλληλα υφεσιακές 

καταστάσεις και κατ΄επέκταση πτωτικό επίπεδο τιμών. Η αναποφασιστικότητα ως 

προς ποια πολιτική πρέπει να ακολουθηθεί ήταν εμφανής, με την Τράπεζα της 

Ιαπωνίας να υποστηρίζει μέχρι το 1990 τα χαμηλά επίπεδα ονομαστικού επιτοκίου, 

απόδειξη της εύκολης πολιτικής. Εν τέλει μια πιο καταφατική πολιτική υιοθετήθηκε 

με το πρόγραμμα “quantitative easing” που αναλήφθηκε από τις νομισματικές 

ιαπωνικές αρχές το 2001. Η κριτική αυτή της πολιτικής είναι ότι αναλήφθηκε πολύ 

αργά και το γεγονός ότι ήταν πολύ αδιάφανη συγκρινόμενη με άλλα προγράμματα 

βιώσιμης νομισματικής επεκτατικής πολιτικής. Τελικά η οικονομία όντως 

ανταποκρίθηκε στο quantitative easing, το οποίο εμπεριείχε αύξηση της νομισματικής 

βάσης και συνετές ενέσεις εφεδρικότητας στο νομισματικό σύστημα (Nelson και 

Schwartz,  2008).   
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4.2.3. ΜΕΛΕΤΗ ΠΕΡΙΠΤΩΣΗΣ ΛΕΤΟΝΙΑ- ΛΙΘΟΥΑΝΙΑ 

 

 Προηγούμενες μελέτες για την ζήτηση χρήματος σε Λετονία και 

Λιθουανία έχουν πραγματοποιηθεί από τον Tillers (2004) και πιο πρόσφατα από τους 

Dreger, Reimers και Roffia (2007). Υπολογίζεται η ζήτηση χρήματος για την Λετονία 

με στοιχεία που αφορούν τα έτη 1996-2003. Η έρευνα καταλήγει στο συμπέρασμα ότι 

η ελαστικότητα εισοδήματος είναι κατά πολύ υψηλότερη από την μονάδα βάσης 

καθώς και ότι η ελαστικότητα των επιτοκίων δεν διαφέρει πολύ από το μηδέν. Η 

έρευνα δεν έχει ιδιαίτερα ικανοποιητικά αποτελέσματα καθώς καταλήγει στο 

συμπέρασμα πώς η ζήτηση χρήματος δεν σχετίζεται καθόλου με αλλαγές στα 

επιτόκια και αυτό μας οδηγεί στο συμπέρασμα ότι δεν έχει γίνει σωστός ορισμός του 

μοντέλου από την αρχή. Επιπλέον οι εκτιμήσεις που έγιναν για τους συντελεστές της 

προτεινόμενης συνάρτησης ζήτησης χρήματος δείχνει πως δεν είναι σταθερή. Η 

κύρια συνεισφορά της έρευνας έγκειται στο γεγονός ότι έκαναν χρήση της μεθόδου 

συνολοκλήρωσης με πίνακες με στόχο την εκτίμηση συναρτήσεων ζήτησης χρήματος 

για μεγάλα διαστήματα για τα δέκα νέα μέλη της Ευρωπαϊκής Ένωσης 

συμπεριλαμβανομένης και της Λετονίας. Οι κοινοί συντελεστές των συναρτήσεων 

ζήτησης χρήματος υπονοούνται σε όλο το δείγμα, κάτι το οποίο είναι άξιο απορίας 

δεδομένου του γεγονότος ότι αυτές οι χώρες αποτελούν ετερογενές δείγμα. Επιπλέον 

η χρήση της μεθόδου συνολοκλήρωσης με πίνακες οφείλεται στην υπόθεση ότι το 

αντιπροσωπευτικό δείγμα είναι ανεξάρτητο. Όπως αναγνωρίζουν και οι ίδιοι οι 

συγγραφείς, αυτή η υπόθεση είναι πολύ πιθανό να παραβιαστεί στα δεδομένα που 

χρησιμοποιούνται στην εργασία τους και πως έτσι τα αποτελέσματά τους θα είναι 

διαστρεβλωμένα, όπως για παράδειγμα είναι τα άσχημα αποτελέσματα της 

συνολοκλήρωσης που αφορούν το δείγμα.  

Στην πιο πρόσφατη μελέτη ερευνώνται στοιχεία της Λετονίας από το 1996 

εως το 2006 και το μοντέλο βασίζεται στη μέθοδο διόρθωσης λαθών με απλή 

συνολοκλήρωση ανάμεσα στα επίπεδα του πραγματικού χρήματος, το ακαθάριστο 

εγχώριο προϊόν, στα μακροχρόνια επιτόκια και στα επίπεδα του πληθωρισμού. Το 

μοντέλο ικανοποιεί και τις τρεις προϋποθέσεις σταθερότητάς που έχουν θέσει οι Judd 

και Scadding (1982). Η έρευνα καταλήγει στο συμπέρασμα ότι η μακροχρόνια 

ελαστικότητα του εισοδήματος της συνάρτησης ζήτησης είναι πολύ μεγαλύτερη από 
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την μονάδα, ενώ τείνει να είναι κατά πολύ μεγαλύτερη από την μονάδα που 

αναφέρεται γενικά για τις χώρες της Ευρωζώνης. Επίσης συμπεραίνει πως η 

ελαστικότητα των επιτοκίων και του πληθωρισμού εμφανίζονται μικρότερα από αυτά 

που παρατηρούνται γενικά στην περιοχή της Ευρωζώνης. Τα αποτελέσματα δείχνουν 

ότι οι συναρτήσεις ζήτησης χρήματος για τις δέκα χώρες- μέλη της Ευρωπαϊκής 

Ένωσης μελετήθηκαν με την μέθοδο συνολοκλήρωσης με πίνακα, και μαζί 

αποδεικνύουν ότι ο προσδιορισμός της συνάρτησης ζήτησης τέτοιων οικονομιών 

μπορεί να διαφέρει από αυτή των υπόλοιπων χωρών της Ευρωζώνης. Σύμφωνα με 

στοιχεία της Baltic Journal of Economics (2008), από το πρώτο τρίμηνο του 1995 ως 

το δεύτερο τρίμηνο του 2004 και τα δεδομένα τους περιλαμβάνουν τους δείκτες 

τιμών κατανάλωσης, τριμηνιαία επιτόκια της αγοράς χρήματος, πραγματικό εγχώριο 

ακαθάριστο προϊόν, διευρυμένο χρήμα και μηνιαίες τιμές συναλλάγματος. Τα 

συμπεράσματα είναι εξίσου αμφισβητούμενα με αυτά της Λετονίας (Haltiwanger and 

Vodopivec,  2002). 

 Έπειτα από αιώνες Γερμανικής κατοχής και μετά από έναν πόλεμο 

ανεξαρτησίας η Λετονία χρησιμοποίησε τη γεωγραφική της θέση ως ένα σημαντικό 

κέντρο εμπορευμάτων και ανταλλαγών. Η βιομηχανία ικανοποιούσε την εσωτερική 

της αγορά, ενώ η ξυλεία, το χαρτί και τα γεωργικά προϊόντα της αποτελούσαν τον 

κύριο εξαγωγικό της όγκο. Αντιθέτως η Ρωσική και Σοβιετική κατοχή προσπάθησαν 

να υποτάξουν την οικονομία της Λετονίας και να τη χρησιμοποιήσουν προς όφελος 

των δικών τους εσωτερικών βιομηχανικών αναγκών. Μετά την σταθεροποίηση της 

απελευθέρωσής της η Λετονία προχώρησε σε στοχευμένες αλλαγές της εμπορικής 

της δράσης. Το πρώτο νόμισμα της χώρας, το Λατ, εμφανίστηκε το 1993 και 

παρέμεινε σταθερό απέναντι στις μεγάλες παγκόσμιες ισοτιμίες. Το Διεθνές 

Νομισματικό Ταμείο σημειώνει ότι η ανάπτυξη της οικονομίας της Λετονίας τα 

τελευταία χρόνια είναι από τις καλύτερες των νεοεισαχθέντων χωρών στην 

Ευρωπαϊκή Ένωση. Το πραγματικό εγχώριο ακαθάριστο προϊόν έχει αυξηθεί πάνω 

από το 50% σε σχέση με τα επίπεδα του 1995, ενώ ο πληθωρισμός παραμένει σε 

επίπεδα κάτω του 3% από το 1998. Η κυβέρνηση αναμένει ετήσιους ρυθμούς 

αύξησης 6% κατά μέσο όρο. Παράλληλα το τρέχον έλλειμμα της χώρας παραμένει 

ένα από τα μεγαλύτερα τρωτά της σημεία.  Επιπλέον η φυσική της αξιοπιστία 

περιορίστηκε στα τέλη του 2002, όταν το έλλειμμα του προϋπολογισμού έφτασε στο 

2,7% του Α.Ε.Π. , πολύ πιο πάνω από τους στόχους της κυβέρνησης. Παρ’ όλα αυτά, 

οι προσπάθειες της κυβέρνησης για την βελτίωση των φορολογικών συντελεστών, 
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καταπολέμηση της «μαύρης οικονομίας» και η ολοκλήρωση ενός σκληρού 

προϋπολογισμού, οδήγησε σε βελτίωση της κατάστασης τους πρώτους εννέα μήνες 

του 2003 (Haltiwanger and Vodopivec,  2002). 

Η ιδιωτικοποίηση στην Λετονία έχει σχεδόν ολοκληρωθεί. Ουσιαστικά όλες 

οι μέχρι πριν μικρές ή μεγάλες εταιρείες έχουν ιδιωτικοποιηθεί, αφήνοντας σε 

κρατικά χέρια την επιχείρηση δημόσιας ωφελείας του ηλεκτρισμού, τους 

σιδηροδρομικούς σταθμούς και το ταχυδρομικό σύστημα, όπως επίσης και κρατικά 

μερίδια που είναι κατανεμημένα σε διάφορες ευαίσθητες πολιτικές επιχειρήσεις. 

Παρά την έλλειψη διαφάνειας στα αρχικά στάδια της ιδιωτικοποίησης και μεγάλες 

δυσκολίες κατά την ιδιωτικοποίηση των μεγάλων επιχειρήσεων, οι προσπάθειες της 

χώρας που έγιναν προς αυτή την κατεύθυνση οδήγησαν σε ένα δυναμικό και 

αποδοτικό ιδιωτικό τομέα, ο οποίος ευθύνεται για το 70% του Α.Ε.Π. της Λετονίας 

για το 2002 (Haltiwanger and Vodopivec,  2002).  

Οι ξένες επενδύσεις διατηρούνται σε υψηλά επίπεδα, καθώς τόσο οι Δυτικοί 

όσο και οι Ανατολικοί επενδυτές προσπαθούν να αποκτήσουν ερείσματα στο 

καινούριο κράτος μέλος της Ευρωπαϊκής Ένωσης, καθώς και να εκμεταλλευτούν το 

σταθερό μακροοικονομικό περιβάλλον της Λετονίας, την κεντρική της τοποθεσία 

στην ευρύτερη περιοχή και το φθηνό εργατικό δυναμικό. Αναπαριστώντας το 7,1% 

του συνολικού ξένου επενδυτικού κόσμου, το χρηματιστήριο FDI των Η.Π.Α. 

παρέμεινε στα 185$ εκατομμύρια στο τέλος του 2002. Το ίδιο έτος, τα αμερικάνικα 

αγαθά και οι υπηρεσίες αντιστοιχούσαν στο 1,6% του συνόλου των εισαγωγών της 

Λετονίας, ενώ οι εξαγωγές προς τις Η.Π.Α. αντιστοιχούν στο 4,2 % του συνόλου του 

(Haltiwanger and Vodopivec,  2002). 

 Μακροχρόνια η συνεχώς αυξανόμενη οικονομική ανάπτυξη της Λετονίας, θα 

εξαρτάται από περαιτέρω βελτιώσεις στο επιχειρηματικό περιβάλλον, συγκεκριμένα 

στην επίτευξη μείωσης της διαφθοράς και ενδυνάμωσης του νομικού πλαισίου της 

και στην ικανότητά της να εκμεταλλεύεται τις ευκαιρίες που της παρέχει η 

Ευρωπαϊκή Ένωση. Τα τελευταία χρόνια η Λετονία έχει εφαρμόσει πολλές θετικές 

αλλαγές στις επιχειρήσεις. Οι περισσότερες αλλαγές σχετίζονται με φόρους και 

επιχειρήσεις που κλείνουν κατά την περίοδο 2005- 2006, όπου έγινε ευκολότερη η 

συνεργασία των επιχειρήσεων με τις απαιτήσεις των κτιρίων και μειώθηκαν οι άδειες. 

Επιπλέον η Λετονία ανέπτυξε ένα ηλεκτρονικό σύστημα συμπλήρωσης φορολογικών 

δηλώσεων και βελτίωσε τη νομοθεσία περί χρεοκοπίας με στόχο την μείωση της 

διαφθοράς (Haltiwanger and Vodopivec,  2002). 
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Σε απάντηση της κρίσης, τα επίπεδα των άμεσων ξένων επενδύσεων του 

εξωτερικού στέρευσαν, όμως τα επίπεδα του χρηματιστηρίου του FDI παρέμειναν 

σταθερά σε υψηλά επίπεδα, σαν αποτέλεσμα του υψηλού αριθμού επενδύσεων που 

πραγματοποιούσαν Δύση και Ανατολή λόγω της ένταξης της Λετονίας στην 

Ευρωπαϊκή Ένωση (Haltiwanger and Vodopivec,  2002).  

Η Σοβιετική εποχή έφερε στην Λιθουανία έντονη βιομηχανοποίηση και 

οικονομική άνθηση, παρόλο που τα επίπεδα της τεχνολογίας και της προστασίας του 

περιβάλλοντος, καθώς και η υγεία και τα εργατικά θέματα χωλαίνουν σε σχέση με τις 

υπόλοιπες χώρες του Δυτικού κόσμου. Η αστικοποίηση αυξήθηκε από το 39% που 

βρισκόταν το 1959 στο 68% το 1989. Την περίοδο 1949-1952 οι Σοβιετικοί 

κατήργησαν την ιδιωτική κατοχή της γεωργίας, αποκτώντας συλλογικές και κρατικές 

φάρμες. Η παραγωγή ελαττώθηκε και δεν κατάφερε να επανέλθει στα επίπεδα που 

βρισκόταν πριν από τον πόλεμο νωρίτερα από τη δεκαετία του ‘60. Η επίταση της 

γεωργικής παραγωγής μέσω εντατικής χρήσης φαρμάκων και της μηχανικής τελικά 

διπλασίασαν την παραγωγή, αλλά δημιούργησαν πρόσθετα οικολογικά προβλήματα. 

Αυτή η κατάσταση άλλαξε μετά την απελευθέρωσή της, οπότε και η παραγωγή που 

προερχόταν από τις φάρμες μειώθηκε λόγω των δυσκολιών που προέκυψαν κατά την 

προσπάθεια αναδιάρθρωσης του αγροτικού κλάδου.  

Οι υποδομές των μεταφορών που κληρονόμησαν μετά το τέλος της 

Σοβιετικής περιόδου ήταν ικανοποιητικές και διατηρούνται σε καλά επίπεδα από 

τότε. Η Λιθουανία διαθέτει ένα λιμάνι δίχως πάγο που παρέχει υπηρεσίες μέσω 

πλοίων σε Γερμανία, Σουηδία και λιμάνια της Δανίας.  Υπάρχουν σε λειτουργία 

εμπορικοί σταθμοί αερομεταφορών με προγραμματισμένες διεθνείς παρεχόμενες 

υπηρεσίες σε άλλες περιοχές. Το οδικό δίκτυο είναι καλό. Οι υπηρεσίες των συνόρων 

με την Πολωνία βελτιώθηκαν πολύ μετά την Ευρωπαϊκή χρηματοδότηση. Οι 

τηλεπικοινωνίες επίσης έχουν βελτιωθεί πολύ μετά την ανεξαρτησία της, ως 

αποτέλεσμα της βαριάς βιομηχανίας που ακολούθησε.  

Η οικονομία της ανεξάρτητης Λιθουανίας είχε αργή εκκίνηση, καθώς οι 

διαδικασίες ιδιωτικοποιήσεων και ανάπτυξης νέων επιχειρήσεων καθυστέρησαν τη 

μετάβαση στην ελεύθερη αγορά. Περί το 1998, η οικονομία της επιβίωσε από τα 

χρόνια της αβεβαιότητας και συμπεριλαμβανομένης μιας τραπεζικής κρίσης,  και 

έμοιαζε να ισορροπεί σε στέρεες βάσεις. Όμως, η κατάρρευση του Ρωσικού ρουβλιού 

τον Αύγουστο του 1998 προκάλεσε σοκ στην οικονομία της χώρας και αρνητική 

ανάπτυξη και τον επαναπροσδιορισμό του εμπορίου από τη Ρωσία προς τη Δύση. 
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Μετά την κρίση που υπέστη το ρούβλι, η συγκέντρωση των εξαγωγών της 

Λιθουανίας στράφηκε από την Ανατολή στη Δύση. Το 1997, οι εξαγωγές σε πρώην 

Σοβιετικές χώρες αποτελούσαν το 45% των συνολικών εξαγωγών της Λιθουανίας. Το 

2005 οι εξαγωγές προς την Ανατολή αποτελούσαν το 18% του συνόλου, ενώ ο 

αριθμός των εξαγωγών σε χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης των 25 ανερχόταν στο 

65%. Η κυβέρνηση του 1999 κατάφερε να ελέγξει το έλλειμμα του προϋπολογισμού 

στα μέσα της κρίσης, και έτσι όλες οι επόμενες κυβερνήσεις ακολούθησαν την ίδια 

αντιμετώπιση στον τομέα αυτό.   

Τα τελευταία χρόνια ήταν αρκετά καλά όσον αφορά τη οικονομία της 

Λιθουανίας. Το 2005 το Α.Ε.Π. της χώρας αυξήθηκε κατά 7,5% ξεπερνώντας κάθε 

προσδοκία. Η ιδιωτική κατανάλωση αποτέλεσε τον οδηγό της οικονομικής 

ανάπτυξης. Η συνεισφορά εσωτερικών προσανατολισμένων τομέων της αγοράς, 

ειδικότερα ο τομέας των κατασκευών ακολούθησε αυξητική πορεία. Η ανάπτυξη το 

2005 ήταν ισχυρότερη στις κατασκευές, τις λιανικές και χονδρικές πωλήσεις και στην 

ελαφριά βιομηχανία. Ο πληθωρισμός έχει περιοριστεί, η ανάπτυξη του Α.Ε.Π.  ήταν 

δυναμική και το έλλειμμα του προϋπολογισμού της κυβέρνησης παρέμεινε στο 1,5% 

για το 2005. Η Λιθουανία συνεχώς εναρμονίζεται με το νομοθετικό πλαίσιο των 

απαιτήσεων της Ε.Ε. Τα μειονεκτήματα συνεχίζουν να εντοπίζονται στην ανάπτυξη 

της κοινωνικής πολιτικής, τη δομική και αγροτική αναδιοργάνωση. Η Λιθουανία 

άλλαξε το αρχικό της νόμισμα, τα λίτας σε ευρώ το 2002 (Haltiwanger and 

Vodopivec,  2002).  

Η Λιθουανία ιδιωτικοποίησε σχεδόν όλες τις πρώην κρατικές επιχειρήσεις. Το 

70% του οικονομικού της παραγωγής οφείλεται στον ιδιωτικό τομέα. Η συμμετοχή 

των υπαλλήλων στον ιδιωτικό τομέα υπερβαίνει το 72%. Η κυβέρνηση της χώρας 

κατάφερε να ολοκληρώσει την ιδιωτικοποίηση των τραπεζών το 2011, με το 89% του 

τομέα αυτού να είναι ελεγχόμενο από ξένα κεφάλαια. Ο πληθωρισμός έφτασε το 

2,7% το 2005. Η Λιθουανία είχε συγκεντρώσει ξένες επενδύσεις ύψους 6.8 

δισεκατομμυρίων δολαρίων. Το χρηματιστήριο των Αμερικάνικων επενδύσεων 

ανερχόταν στα $300 εκατομμύρια στα τέλη του 2005, αντιστοιχώντας στο 5% των 

ξένων επενδύσεων. Το έλλειμμα του 2005 ανερχόταν στο 7% του Α.Ε.Π.  

Το έτος 2009, η Λιθουανία έγινε γνωστή και ως η χώρα με το μεγαλύτερο 

ποσοστό συρρίκνωσης του ΑΕΠ σε ολόκληρη την Ευρώπη. Κατά το δεύτερο τρίμηνο 

του ίδιου έτους το ΑΕΠ συρρικνώθηκε στο 22,4%, καταγράφοντας την χειρότερη 

ύφεση από την ανεξαρτησία της χώρας το 1990. Οι καιροί που οι δυτικοί 
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οικονομολόγοι εκστασιάζονταν με τις επιδόσεις της Λιθουανίας και των άλλων 

Βαλτικών χωρών, που για καιρό χαρακτηρίζονταν τίγρεις, λόγω των υψηλών ρυθμών 

ανάπτυξης και ταχύτατης μετάβασής τους στην οικονομία της αγοράς, ανήκουν 

οριστικά στο παρελθόν. Μετά το σκάσιμο της φούσκας όλα δείχνουν δύσκολα. 

Κατάρρευση του real estate, εξαφάνιση της φθηνής πίστωσης και δραματική 

περικοπή της ζήτησης από τις διεθνείς αγορές και ανεργία που φτάνει στο 16%. Η 

κρίση πλήττει επίσης τις μετοχές σουηδικών τραπεζών κυρίως της SEB και της 

Swedbank (Haltiwanger and Vodopivec,  2002).  

Η Λιθουανία μαζί με την Εσθονία και τη Λετονία προχωρά σε αναδιάρθρωση 

της οικονομίας έπειτα από χρόνια άνθησης που τροφοδοτήθηκε από την πιστωτική 

επέκταση η οποία τελείωσε με την παγκόσμια κρίση. Το 2009, το ΑΕΠ, της χώρας 

συρρικνώθηκε 15%.  

 

 

4.2.4. ΜΕΛΕΤΗ ΠΕΡΙΠΤΩΣΗΣ – ΕΛΛΑΔΑ 

 

Όπως αναλύσαμε και στην μεταπολεμική περίοδο του Α’ Παγκοσμίου 

Πολέμου, οι νομισματικές επιλογές που σχετίζονται με τη διασύνδεση της ελληνικής 

οικονομίας με τον υπόλοιπο κόσμο, μετά το B’ παγκόσμιο πόλεμο, καθορίστηκαν 

από τις διεθνείς εξελίξεις και ειδικότερα από τις επιλογές των ευρωπαϊκών χωρών 

καθώς και από τις προτεραιότητες που έθετε η εκάστοτε πολιτική και οικονομική 

ηγεσία της χώρας. Αμέσως μετά τον πόλεμο, οι σύμμαχες χώρες θεμελίωσαν μια νέα 

διεθνή νομισματική τάξη, που είχε στο επίκεντρο της το δολάριο με το οποίο 

συνδέονταν τα υπόλοιπα νομίσματα με σταθερές συναλλαγματικές ισοτιμίες. Το 

σύστημα του Bretton Woods, πέτυχε να διασφαλίσει, για μια εικοσαετία περίπου, τη 

διεθνή νομισματική σταθερότητα.  

Η Ελλάδα εντάχθηκε στο νομισματικό σύστημα του Bretton Woods με κάποια 

καθυστέρηση, το 1953, εξαιτίας του εμφυλίου πολέμου. Παρέμεινε σε αυτό μέχρι την 

ουσιαστική κατάργηση του το 1971 χωρίς να αντιμετωπίσει ουσιαστικά προβλήματα 

και χωρίς να υποχρεωθεί να υποτιμήσει το νόμισμά της όπως συνέβη με άλλες χώρες 

της Ευρώπης. Στη συνέχεια και για περισσότερα από εικοσιπέντε χρόνια επέλεξε να 

ακολουθήσει το σύστημα των κυμαινόμενων ισοτιμιών που επικράτησε διεθνώς. 

Έτσι, η συμμετοχή στο Bretton Woods αποτιμάται θετικά γιατί εκτιμάται ότι 
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εξασφάλισε την αναγκαία σταθερότητα για την ανασυγκρότηση της οικονομίας 

μεταπολεμικά και την περαιτέρω ανάπτυξη. Αντίθετα, οι κυμαινόμενες ισοτιμίες 

συνδέθηκαν με την έξαρση του πληθωρισμού και τη στασιμότητα της οικονομίας. 

Υπό αυτή την οπτική γωνία η συμμετοχή στην Ο.Ν.Ε. επικροτήθηκε είτε ως η 

καταλληλότερη επιλογή είτε ως αναγκαιότητα για μια μικρή και ανοικτή οικονομία 

όπως η ελληνική (Busch,1992). 

Η συμμετοχή της δραχμής στο σύστημα του Bretton Woods αποτελέσε μια 

επιλογή οικονομικής πολιτικής η οποία στέφθηκε με επιτυχία. Αρχικά σε όλη  τη 

διάρκεια που η Ελλάδα λειτουργούσε υπό το καθεστώς της δραχμής η Ελλάδα 

σημείωνε αυξητικά ποσοστά στην οικονομική μεγέθυνση και τη σταθερότητα των 

τιμών. Ο μέσος ετήσιος ρυθμός οικονομικής ανάπτυξης για την περίοδο 1954-1971 

ανήλθε περίπου στο 7% με συνέπεια η Ελλάδα να έχει τον δεύτερο υψηλότερο ρυθμό 

ανάπτυξης μετά την Ιαπωνία (Σαχινίδης, 2005). Η χώρα βρέθηκε σε διαδικασία 

σύγκλισης όπως προκύπτει από την πορεία του κατά κεφαλή εισοδήματος. Ακόμη 

κατάφερε να εξασφαλίσει επιδόσεις ικανές για να ικανοποιήσει τη σταθερότητα των 

τιμών καθώς ο πληθωρισμός κατά μέσο όρο ήταν κάτω από το 4%. Γενικότερα αυτή 

η εποχή ονομάστηκε «χρυσή εποχή» της ελληνικής οικονομίας. Παρά ταύτα, η 

Ελλάδα αντιμετώπιζε ισχυρό πρόβλημα ανεργίας καθώς μετά τον πόλεμο ένα μεγάλο 

μερίδιο του πληθυσμού είχε μεταναστεύσει για να βρει καλύτερες δουλειές. Ο 

χαμηλός πληθωρισμός της χρυσής εποχής ήρθε σε συνδυασμό με τη μορφή υψηλής 

ανεργίας και μαζικής μετανάστευσης των ελλήνων στο εξωτερικό. Παρά τα μεγάλα 

μεταναστευτικά κύματα που μείωναν τον ενεργό πληθυσμό της χώρας η ανεργία στην 

Ελλάδα διατηρούνταν σε υψηλά επίπεδα. Η Ελλάδα αντιμετώπιζε το φαινόμενο του 

στασιμοπληθωρισμού. Η οικονομία παρά τη μεγέθυνση της δεν μπορούσε να 

δημιουργήσει νέες θέσεις εργασίας για να απορροφήσει το εργατικό δυναμικό 

(Σαχινίδης, 2005). 

Στο νομισματικό σύστημα του Bretton Woods οι κυβερνήσεις είχαν την 

ελευθερία να ασκήσουν αυτόνομη νομισματική ή δημοσιονομική πολιτική για να 

πετύχουν τον στόχο της πλήρους απασχόλησης χάρη στους αυστηρούς περιορισμούς 

που υπήρχαν στις ροές των κεφαλαίων. Καθώς όμως το καθεστώς των περιορισμών 

χαλάρωνε ειδικότερα μετά το δεύτερο μισό της δεκαετίας του 1960, οι χώρες με 

ανισορροπίες στο ισοζύγιο πληρωμών αντιμετώπιζαν ολοένα και μεγαλύτερα 

προβλήματα (Σαχινίδης, 2005).  
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Η ελληνική εμπειρία ήταν διαφορετική από αυτή των υπολοίπων ευρωπαϊκών 

χωρών. Η Ελλάδα αποτελούσε παρθένο έδαφος καθώς δεν είχε να αντιμετωπίσει 

έλληνες ψηφοφόρους για την επίτευξη πλήρους απασχόλησης, οπότε δεν την 

απασχολούσε να καλύψει την ανεργία με θέσεις εργασίας και να μειώσει τον 

πληθωρισμό. Ταυτόχρονα δεν υπήρχαν εναλλακτικές πολιτικές δυνάμεις εξουσίας 

που θα αμφισβητούσαν τις οικονομικές τους επιλογές ή που έθεταν αυτόν τον στόχο 

ως προτεραιότητα. Έτσι, το βασικό ισοζύγιο παρουσίασε καθ’ όλη την περίοδο 1953-

1971 μια πρωτοφανή σταθερότητα και η σύνδεση της δραχμής με το δολάριο δεν 

δοκιμάστηκε ποτέ. Η ελληνική κυβέρνηση την περίοδο αυτή εξήρε τους 

πλεονασματικούς προϋπολογισμούς και καταδίκαζε τους ελλειμματικούς. Επειδή 

λοιπόν οι ελληνικές κυβερνήσεις της περιόδου 1954 -1971 λειτουργούσαν χωρίς 

οποιαδήποτε υποχρέωση για την επίτευξη πλήρους απασχόλησης ή για την 

οικοδόμηση κράτους πρόνοιας είχαν την ελευθερία να καθορίζουν το επιθυμητό ύψος 

δαπανών και εσόδων. Τα ελλείμματα στην Ελλάδα κατά την περίοδο ήταν από τα 

χαμηλότερα στην Ευρώπη. Πολύ χαμηλό συγκριτικά ήταν και το ύψος των 

δημοσιονομικών δαπανών και των εσόδων ως ποσοστό του Α.Ε.Π (Σαχινίδης, 2005). 

Από την άλλη πλευρά οι χώρες της Δ. Ευρώπης είχαν υψηλότερες δαπάνες γιατί την 

περίοδο καθώς προσπαθούσαν να οικοδομήσουν το κράτος πρόνοιας αλλά και γιατί η 

δημοσιονομική πολιτική χρησιμοποιούνταν. 

 Στην Ελλάδα η δημοσιονομική πολιτική θα χρησιμοποιηθεί  για πρώτη φορά 

από την δικτατορία το 1968. Η άποψη η οποία ίσχυε μέχρι πρότινος ήταν ότι η χρήση 

της δημοσιονομικής πολιτικής θέτει σε κίνδυνο τη σταθερότητα των τιμών. Εξίσου 

επικίνδυνες ήταν κατά την ελληνική κυβέρνηση οι προτάσεις για επεκτατική 

νομισματική πολιτική. Για το σκοπό αυτό εισήχθησαν υπό την καθοδήγηση της 

Τράπεζας της Ελλάδος πολύπλοκοι μηχανισμοί ελέγχου του ελληνικού πιστωτικού 

συστήματος και της υπανάπτυκτης ελληνικής κεφαλαιαγοράς, προκειμένου να 

κατευθυνθούν τα διαθέσιμα κεφάλαια προς τους επιθυμητούς κλάδους. Οι τράπεζες 

είχαν περιορισμούς στην χρηματοδότηση στεγαστικών ή καταναλωτικών δαπανών. 

Τα πραγματικά επιτόκια δανεισμού προς τις επιχειρήσεις ήταν υψηλότερα από τα 

αντίστοιχα στις άλλες ευρωπαϊκές χώρες καθιστώντας το κόστος του χρήματος 

υψηλότερο. Η ανεργία αποδίδονταν στην έλλειψη παραγωγικών συντελεστών. 

Τελικά, χάρη στις ορθόδοξες οικονομικές πολιτικές που με συνέπεια ακολουθήθηκαν 

όλα αυτά τα χρόνια η σχέση δραχμής/δολαρίου δεν δοκιμάστηκε από κάποια κρίση 
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στο ισοζύγιο πληρωμών και αυτό παρά τις διαρθρωτικές αδυναμίες του εμπορικού 

ισοζυγίου (Busch,1992). 

Η εκδήλωση της πρώτης πετρελαϊκής κρίσης σε συνδυασμό με τις πολιτικές 

εξελίξεις επηρέασε σε σημαντικό βαθμό την ελληνική οικονομία ως προς τις 

επιδόσεις τις αναπτυξιακές αλλά και ως προς την επίδοση στον πληθωρισμό. Η 

υποτίμηση της δραχμής έναντι των ευρωπαϊκών νομισμάτων ενίσχυσε την 

ανταγωνιστικότητα και συνέβαλε στη συρρίκνωση του ελλείμματος τρεχουσών 

συναλλαγών ως ποσοστό του Α.Ε.Π. κατά τα έτη 1971 και 1972 κατέστησε όμως 

ακριβότερα τα ευρωπαϊκά προϊόντα με αποτέλεσμα να ενισχυθούν οι πληθωριστικές 

πιέσεις μέσω του εισαγόμενου πληθωρισμού. Για να μπορέσουν να αντεπεξέλθουν 

στις  πληθωριστικές συνέπειες που προέκυπταν από την δέσμευση της δραχμής στο 

δολάριο, αποφασίστηκε η αποδέσμευση της δραχμής από αυτό. Η δραχμή 

ανατιμήθηκε κατά 10% και επανήλθε, έναντι των ευρωπαϊκών νομισμάτων, στις 

ισοτιμίες που ίσχυαν πριν την υποτίμηση.  Η δημοσιονομική πολιτική κατά την 

περίοδο αυτή ήταν επεκτατική. Ειδικά, το 1981 που ήταν έτος εκλογών, το 

δημοσιονομικό έλλειμμα εκτροχιάστηκε, γεγονός που επαναλήφθηκε σε μικρότερη 

έκταση τα έτη 1984 και 1985. Ο λόγος του δημόσιου χρέους προς το Α.Ε.Π. που 

παρέμενε σε σχετικά χαμηλά επίπεδα μεταξύ 1974 και 1981 διπλασιάστηκε το 1987 

ως αποτέλεσμα κυρίως των πρωτογενών ελλειμμάτων (Σαχινίδης, 2005). Η 

νομισματική πολιτική αυτής της περιόδου διαμορφώθηκε στα πλαίσια ενός 

μεταβαλλόμενου θεσμικού πλαισίου καθώς γίνονταν φανερό ότι υπό τις νέες 

συνθήκες το πλαίσιο λειτουργίας της Τράπεζας της Ελλάδος ,όπως αυτό θεμελιώθηκε 

κατά την μεταπολεμική περίοδο, δεν μπορούσε να ανταποκριθεί στις ανάγκες της 

οικονομίας. Έτσι, για την περίοδο μέχρι και το 1982 που καταργήθηκε η 

Νομισματική Επιτροπή οι πολιτικές προτεραιότητες βάρυναν στη λήψη των 

αποφάσεων για το χαρακτήρα της νομισματικής πολιτικής. Υπό την πίεση των 

μισθολογικών διεκδικήσεων η νομισματική πολιτική μέχρι και το 1978 ήταν 

επεκτατική. Τα επιτόκια των καταθέσεων και του τραπεζικού δανεισμού 

διατηρήθηκαν τις περισσότερες φορές σε επίπεδα κάτω του πληθωρισμού. Μεταξύ 

1979 και 1980 έγινε μια προσπάθεια για συγκράτηση της αύξησης της προσφοράς 

του χρήματος προκειμένου να αντιμετωπιστεί η νέα πετρελαϊκή κρίση. Παρά την 

προσπάθεια που καταβλήθηκε μετά το 1982, να τεθεί υπό έλεγχο η αύξηση της 

προσφοράς χρήματος, τα αποτελέσματα ήταν πενιχρά καθώς η Τράπεζα της Ελλάδος 

δεν είχε στη διάθεσή της τα απαραίτητα εργαλεία. Τα επιτόκια εξακολουθούσαν να 
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καθορίζονται με διοικητικό τρόπο και παρέμεναν τουλάχιστον μέχρι και το 1985 σε 

αρνητικά επίπεδα (Σαχινίδης, 2005). 

Είναι γεγονός ότι το νέο διεθνές νομισματικό σύστημα των κυμαινόμενων 

ισοτιμιών επέβαλε πολύ λιγότερους περιορισμούς στις κυβερνήσεις της περιόδου 

1974-1987 ως προς τις ακολουθητέες πολιτικές. Από το 1974 και μέχρι το 1987, η 

συναλλαγματική πολιτική της δραχμής στόχευε στην διατήρηση της 

ανταγωνιστικότητας των προϊόντων και των υπηρεσιών που διέθετε η χώρα στο 

εξωτερικό. Στη δεκαετία του 1980 η κυβέρνηση κατέφυγε σε δυο υποτιμήσεις. Η 

πρώτη έγινε τον Ιανουάριο του 1983, οπότε η δραχμή υποτιμήθηκε περίπου κατά 

16%, στα πλαίσια ενός προγράμματος που στόχευε στη σταθεροποίηση της 

οικονομίας και στην ενίσχυση της ανταγωνιστικότητας. Η δεύτερη υποτίμηση της 

δραχμής έγινε το 1985 όπου υποτιμήθηκε κατά 15%. Έτσι, στην περίοδο που 

μεσολάβησε μεταξύ 1988 και μέχρι την ένταξη της δραχμής στο Μηχανισμό 

Συναλλαγματικών ισοτιμιών το Μάρτιο του 1998, η συναλλαγματική πολιτική δεν 

αποσκοπούσε πλέον στην ενίσχυση της ανταγωνιστικότητας αλλά στην 

καταπολέμηση των πληθωριστικών πιέσεων. Η κυβέρνηση του 1990, κατέθεσε ένα 

σταθεροποιητικό πρόγραμμα προκειμένου να συγκρατήσει και να θέσει υπό έλεγχο 

τον πληθωρισμό αλλά και τα δημοσιονομικά μεγέθη τα οποία κατέστησαν 

ανεξέλεγκτα κατά την περίοδο 1989-1990, την περίοδο των κυβερνήσεων 

συνεργασίας. Το πρόγραμμα στόχευε στη μείωση των ελλειμμάτων με περικοπή 

κυρίως των δαπανών αλλά τελικά δεν απέδωσε τα αναμενόμενα γι’ αυτό το 1992 

καταρτίστηκε ένα νέο σταθεροποιητικό πρόγραμμα το οποίο στηρίχτηκε στην 

επιβολή πρόσθετων έμμεσων φόρων και ασφαλιστικών εισφορών, την επιτάχυνση 

των ιδιωτικοποιήσεων και την συμπίεση των μισθολογικών αυξήσεων (Σαχινίδης, 

2005).  

Η επόμενη μεγάλη κρίση εκδηλώθηκε το 1997 με αφορμή τη 

χρηματοοικονομική κρίση που ξέσπασε στη Ν. Ανατολική Ασία, η οποία σύντομα 

μεταδόθηκε και στον υπόλοιπο κόσμο με αποτέλεσμα την άσκηση νέων πιέσεων στη 

δραχμή. Η νομισματική επέκταση την τριετία 1998-2000 κινήθηκε εντός των ορίων 

που είχε θέσει η Τράπεζα της Ελλάδος όχι όμως η πιστωτική επέκταση. 
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4.3. ΣΥΓΚΡΙΤΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ CASE-STUDIES 

 

 Προσπαθώντας να αναλύσουμε και να συγκρίνουμε τις παραπάνω μελέτες 

περίπτωσης ως προς τις πολιτικές χρήματος που ακολούθησαν σε βάθος χρόνων, 

μπορούμε να πούμε ότι παρατηρούμε πολλές ομοιότητες αλλά και αρκετές διαφορές. 

Η πολιτική χρήματος εξαρτάται σε μεγάλο βαθμό από την οικονομία της κάθε χώρας 

αλλά και από τις νομισματικές και δημοσιονομικές πολιτικές που ακολουθεί. Το 

σημαντικότερο που πρέπει να τονιστεί είναι ότι η κάθε χώρα οικονομικά έχει υποστεί 

αρκετές υφέσεις και έπειτα ανάπτυξη.   

Η μελέτη περίπτωσης της Ιαπωνίας μας υποδεικνύει ότι μετά το 

χρηματιστήριο και την κατάρρευση το 1990 η οικονομία της υπέστη ύφεση καθώς 

επίσης σημειώθηκε πτώση των επιτοκίων (Nelson και Schwartz,  2008).  Η Ιαπωνία 

εκείνη την περίοδο είχε ένα τραπεζικό σύστημα που δεν είχε την μορφή μιας χώρας 

με αναπτυγμένη οικονομία που χρειαζόταν αναδιοργάνωση. Αυτό που έπρεπε να γίνει 

ήταν η αλλαγή ολόκληρου του τραπεζικού αλλά και οικονομικού συστήματος, αφού 

ήδη οι τιμές παρουσίαζαν πτωτική πορεία. Ωστόσο, η  Τράπεζα της Ιαπωνίας δεν 

λάμβανε σοβαρές μεταρρυθμιστικές αποφάσεις  μέχρι το 1990, με αποτέλεσμα τα 

χαμηλά επίπεδα ονομαστικού επιτοκίου να μειώνονται. Εν τέλει μια πιο καταφατική 

πολιτική υιοθετήθηκε με το πρόγραμμα “quantitative easing” που αναλήφθηκε από 

τις νομισματικές ιαπωνικές αρχές το 2001 (Haltiwanger and Vodopivec,  2002). 

Από την άλλη μεριά η ιδιωτικοποίηση στην Λετονία έχει σχεδόν ολοκληρωθεί 

εκείνη την περίοδο. Το μεγαλύτερο ποσοστό των επιχειρήσεων που βρισκόταν στα 

κρατικά χέρια πουλήθηκε σε ιδιώτες και σε ιδιωτικές επιχειρήσεις, ενώ στην 

ιδιοκτησία του δημοσίου παρέμειναν ελάχιστες υπηρεσίες. Το παραπάνω είχε ως 

αποτέλεσμα όλη την ανάπτυξη του ιδιωτικού τομέα σε έναν αριθμό ρεκόρ για εκείνη 

την εποχή, πράγμα που οδήγησε σε σημαντική αύξηση του ακαθάριστου εθνικού 

προϊόντος (Haltiwanger and Vodopivec,  2002). Σημαντική επίσης είναι και η 

διατήρηση και σε αρκετές περιπτώσεις αύξηση των επενδύσεων στην χώρα, οι οποίες 

επέφεραν αρκετά χρήματα στην οικονομία και στην αγορά της Λετονίας γενικότερα, 

καθώς και οι εξαγωγές που υπήρχαν σε όλο τον κόσμο αλλά κυρίως στις Η.Π.Α 

(Haltiwanger and Vodopivec,  2002). Αναφορικά με τις ιδιωτικοποιήσεις το ίδιο με 

την Λετονία έπραξε και η Λιθουανία αφού ιδιωτικοποίησε σχεδόν όλες τις κρατικές 

Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
10/04/2024 18:33:45 EEST - 3.239.56.174



73 

 

επιχειρήσεις. Το μεγαλύτερο ποσοστό της παραγωγής γίνεται πλέον από τον ιδιωτικό 

τομέα ενώ απασχολείται σε αυτόν το μεγαλύτερο ποσοστό των εργαζομένων.  Η 

κυβέρνηση της χώρας κατάφερε να ολοκληρώσει την ιδιωτικοποίηση των τραπεζών 

το 2011, με το 89% του τομέα αυτού να είναι ελεγχόμενο από ξένα κεφάλαια. Όπως 

και η Λετονία, έτσι και  η Λιθουανία έχει συγκεντρώσει ξένες επενδύσεις από 

αρκετές χώρες.  

Τέλος, αναφορικά με την Ελλάδα, είναι γεγονός ότι οι πολιτικές χρήματος που 

εφαρμόστηκαν μετά την μεταπολίτευση δεν είχαν τα αναμενόμενα αποτελέσματα. Το 

νόμισμα της Ελλάδας, η δραχμή είχε ως απώτερο σκοπό την διατήρηση μιας 

σταθερής αξίας των προϊόντων και της παραγωγής. Ωστόσο,  στη δεκαετία του 1980 

η κυβέρνηση κατέφυγε σε δυο υποτιμήσεις, όπου στην πρώτη η δραχμή υποτιμήθηκε 

περίπου κατά 16%, στα πλαίσια ενός προγράμματος που στόχευε στη σταθεροποίηση 

της οικονομίας και στην ενίσχυση της ανταγωνιστικότητας Η κυβέρνηση του 1990, 

κατέθεσε ένα σταθεροποιητικό πρόγραμμα προκειμένου να συγκρατήσει και να θέσει 

υπό έλεγχο τον πληθωρισμό αλλά και τα δημοσιονομικά μεγέθη τα οποία κατέστησαν 

ανεξέλεγκτα κατά την περίοδο 1989-1990, την περίοδο των κυβερνήσεων 

συνεργασίας. (Σαχινίδης, 2005). 

Από την ανάλυση των παραπάνω μελετών περιπτώσεων μπορούμε να 

αποφανθούμε ότι οι παραπάνω χώρες αντιμετώπισαν αρκετά προβλήματα αναφορικά 

με την πολιτική χρήματος τους και την περαιτέρω ανάπτυξη και εξάπλωση τους. 

Μπορούμε να παρατηρήσουμε ότι σε όλες τις χώρες από την δεκαετία του 1980 και 

αργότερα, πραγματοποιήθηκαν ιδιωτικοποιήσεις του δημοσίου τομέα, ενώ στην 

ιδιοκτησία του παρέμειναν μόνο λίγες υπηρεσίες. Αυτό είχε ως αποτέλεσμα την 

αύξηση της απασχόλησης στον ιδιωτικό τομέα, που απέφερε αρκετά εισοδήματα 

στους μέχρι τότε άνεργους. Επιπλέον, πραγματοποιήθηκαν πολλές επενδύσεις στις 

χώρες αυτές, πράγμα που ήταν απολύτως θεμιτό από τις χώρες ενώ σημαντικό ρόλο 

σε αυτές υπάρχει πιθανότητα να διαδραμάτισε η μείωση των επιτοκίων. Γενικότερα, 

όλες οι χώρες προσπάθησαν να αναδείξουν και να αξιοποιήσουν με τον καλύτερο 

δυνατό τρόπο την ιδιοκτησία τους και το αποτέλεσμα όλων αυτών ήταν η αλλαγή και 

η μετάβαση σε μια εποχή όπου δεν επικρατεί σταθερότητα και ο ανταγωνισμός 

μεταξύ των χωρών είναι μεγάλος.  

  

Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
10/04/2024 18:33:45 EEST - 3.239.56.174



74 

 

 

ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 
 

 
 

Στόχος της εργασίας είναι να παρουσιάσει την Ποσοτική Θεωρία Χρήματος, 

όπως αυτή διαμορφώθηκε και καθιερώθηκε από τους Νεοκλασικούς Οικονομολόγους 

και να αναλυθεί μέσα από περιπτώσεις μελέτης, ο τρόπος με τον οποίο εφαρμόζεται 

στην σύγχρονη πραγματικότητα και οικονομία. Η εργασία πραγματεύεται την 

σύγχρονη οικονομία της Ευρωπαϊκής Ένωσης από τον Δεύτερο Παγκόσμιο Πόλεμο 

εως σήμερα. Για το λόγο αυτό παρουσιάζεται αναλυτικά η διαμόρφωση της 

Ευρωπαϊκής οικονομικής ολοκλήρωσης και τα όργανα που ασκούν νομισματική και 

δημοσιονομική πολιτική. Τα επίπεδα πληθωρισμού μελετώνται καθ’ όλη την διάρκεια 

της ιστορικής ανασκόπησης. 

Αρχικά περιγράφεται η μετάβαση της Θεωρίας Χρήματος από τους κλασικούς 

οικονομολόγους στους νεοκλασικούς. Η Ποσοτική θεωρία του χρήματος αποτέλεσε 

την πρώτη θεωρία μακροοικονομικής σταθερότητας και από την πρώτη στιγμή της 

διατύπωσής της σκοπός ήταν να κατανοηθεί και να ερμηνευτεί ο τρόπος με τον οποίο 

η ποσότητα του χρήματος επηρεάζει το γενικό επίπεδο των τιμών. Για τους 

Κλασικούς οικονομολόγους τού 19ου αιώνα το χρήμα αποτελούσε μέσο ανταλλαγής 

και μέτρο της αξίας. Ήταν επομένως φυσική συνέπεια οι Κλασικοί να θεωρούν ότι το 

χρήμα δεν επηρεάζει την λειτουργία των νόμων τής αξίας Ωστόσο, παρά το γεγονός 

ότι η οικονομία προσεγγιζόταν στη βάση των υλικών ροών και δεν δινόταν συστατικό 

βάρος στο ρόλο τού χρήματος, τα κόστη που προέκυπταν από την ανάγκη ύπαρξης 

τού χρήματος ως μέσου «βοηθητικού» των συναλλαγών, ή λόγω της ανυπαρξίας μίας 

κοινής μονάδας μέτρησης διεθνώς θεωρούνταν σημαντικά προβλήματα στην 

ανάπτυξη τού εμπορίου. Η φύση της αλληλεπίδρασης χρήματος και επιπέδου τιμών 

είχε από καιρό κατανοηθεί ότι έχει να κάνει με την δομή και την φύση των 

χρηματοπιστωτικών θεσμών. Ήδη από τον 18ο και 19ο αιώνα υπήρχαν πολλά 

παραδείγματα όπου η μη μετατρεψιμότητα χάρτινου χρήματος και οι μεταβολές στην 

ποσότητα του χρηματικού αποθέματος προκαλούσαν μεταβολές στο επίπεδο των 

τιμών.  

Σε αυτές τις συνθήκες ένα λειτουργικό νομισματικό σύστημα θεωρείτο 

προϋπόθεση της οικονομικής ανάπτυξης και της αποτελεσματικής λειτουργίας της 
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πραγματικής οικονομίας. Από την άλλη οι διακυμάνσεις των τιμών δημιουργούσαν 

προβλήματα στην αποτελεσματική λειτουργία τού χρήματος ως μέτρου αξίας, ενώ οι 

αλλαγές στο γενικό επίπεδο των τιμών, που συνδεόταν κατά κανόνα με έντονες 

οικονομικές και κοινωνικές κρίσεις, δημιουργούσαν προβλήματα στη λειτουργία τού 

χρήματος ως μέσου ανταλλαγής. Συνεπώς η κατανόηση των αλληλεπιδράσεων 

μεταξύ τού χρήματος και τού γενικού επιπέδου τιμών αναδεικνύεται σε κεντρικό 

επιστημονικό πρόβλημα. 

Η Ποσοτική θεωρία συνεπώς διατυπώνεται σαν μία πρόταση αιτιακών 

σχέσεων μεταξύ των προκείμενων της ισότητας. Έτσι η αγοραστική δύναμη του 

χρήματος για τον Fisher εξαρτάται αποκλειστικά σε πέντε συγκεκριμένους 

παράγοντες: α) την ποσότητα του κυκλοφορούντος χρήματος, β) την ταχύτητα 

κυκλοφορίας του, γ) το μέγεθος των τραπεζικών καταθέσεων έναντι των οποίων 

μπορούν να εκδοθούν επιταγές, δ) την ταχύτητα κυκλοφορίας τους και ε) το μέγεθος 

του εμπορίου με τη συμπεριφορά του γενικού επιπέδου τιμών να είναι το αποτέλεσμα 

και όχι η αιτία. 

Η ιδέα της Ευρωπαϊκής Ολοκλήρωσης υλοποιήθηκε το 1948, μετά τον 

Δεύτερο Παγκόσμιο Πόλεμο με τον Οργανισμού Ευρωπαϊκής Οικονομικής 

Συνεργασίας (ΟΕΟΣ) στον οποίο και μετείχαν τα δεκαέξι κράτη. Η ανέλιξη της 

ευρωπαϊκής ολοκλήρωσης έμελλε να συνεχιστεί στο οικονομικό επίπεδο. Το επόμενο 

βήμα στην ευρωπαϊκή ολοκλήρωση έγινε τον Απρίλιο του 1965 με τη Συνθήκη 

Συγχωνεύσεως που επέφερε και την πρώτη τροποποίηση των συνθηκών της ΕΟΚ, 

ΕΚΑΕ και ΕΚΑΧ. Οι νομισματικές διαταραχές, η κατάρρευση του συστήματος 

Bretton Woods και η λειτουργία του Ευρωπαϊκού Νομισματικού Συστήματος μόλις 

το 1979 απέδειξαν ότι η βλέψη της ΟΝΕ, αλλά ακόμα και αυτή της ενιαίας αγοράς, 

δεν ήταν δυνατό να πραγματοποιηθεί εντός μιας δεκαετίας. Η υλοποίηση των 

προγραμμάτων περί οικονομικού συντονισμού άρχισαν να υλοποιούνται σε μια πιο 

σταθερή βάση με την έναρξη της δεκαετίας του ’80.  Το Ευρωπαϊκό Συμβούλιο 

αποφάσισε τον Ιούνιο του 1989 ότι το πρώτο στάδιο υλοποίησης της ευρωπαϊκής και 

νομισματικής ένωσης θα ξεκινούσε τον Ιούλιο 1990, ημερομηνία κατά την οποία 

καταργήθηκαν όλοι οι περιορισμοί στην κυκλοφορία κεφαλαίων ανάμεσα στα κράτη-

μέλη. Η ίδρυση του Ευρωπαϊκού Νομισματικού Ινστιτούτο το 1994 σηματοδότησε 

την έναρξη του Δεύτερου Σταδίου της ΕΝΕ. Το ΕΝΙ αποτέλεσε ένα μεταβατικό 

στάδιο, το οποίο αντανακλούσε επίσης την κατάσταση της νομισματικής 
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ολοκλήρωσης στο εσωτερικό της Κοινότητας. Το 1995, το Ευρωπαϊκό Συμβούλιο 

συμφώνησε να ονομάσει ευρώ την ευρωπαϊκή νομισματική μονάδα. 

Στην συνέχεια παρουσιάζεται ο τρόπος με τον οποίο η παγκόσμια οικονομία 

και τα κύρια χαρακτηριστικά αυτής, ο πληθωρισμός, η ανεργία και η προσφορά 

χρήματος διαμορφώθηκαν από τις αρχές του 1900 έως σήμερα. Η ανάλυση 

χωρίστηκε σε τρία επίπεδα, πριν την οικονομική κρίση του 1929, κατά την διάρκεια 

και μετά την κρίση και αφορά τις Η.Π.Α. και την Ευρωπαϊκή Ένωση.  Για την 

επίλυση των προβλημάτων κοινωνικής και οικονομικής φύσεως συστάθηκαν στην 

Ευρωπαϊκή Ένωση όργανα άσκησης οικονομικής πολιτικής, καθορίστηκαν 

συγκεκριμένα επίπεδα δεικτών οικονομίας που πρέπει να πληρεί η κάθε χώρα και 

ορίστηκαν συγκεκριμένες ζώνες που υστερούν σε συγκεκριμένους τομείς με σκοπό 

να βοηθηθούν.  

Οι οικονομίες των χωρών για τις οποίες γίνεται ανάλυση της Ποσοτικής 

Θεωρίας Χρήματος είναι οι Η.Π.Α., η Ιαπωνία, η Λιθουανία, η Λετονία και η 

Ελλάδα.  
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