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Πεξίιεςε 

 

Ζ παξνχζα δηαηξηβή πξαγκαηεχεηαη ηελ ππφζεζε ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ ησλ 

θξηηεξίσλ ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, κε εθαξκνγή ζηηο αξρηθέο 

ρψξεο ηεο ΟΝΔ (Απζηξία, Βέιγην, Λνπμεκβνχξγν, Γαιιία, Γεξκαλία, Διιάδα, Ηξιαλδία, 

Ηζπαλία, Ηηαιία, Οιιαλδία, Πνξηνγαιία, Φηλιαλδία). Πξφθεηηαη γηα ηηο δπλακηθέο πνπ 

δεκηνπξγνχληαη ζην πιαίζην ησλ λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ νχησο ψζηε νη ρψξεο πνπ 

ζπκκεηέρνπλ ζε απηέο λα ηθαλνπνηνχλ χζηεξα απφ ηελ έληαμή ηνπο, ζχκθσλα κε ηε 

ζεσξία, ηα πξναπαηηνχκελα θξηηήξηα γηα απνθφκηζε νθέινπο απφ ηελ έληαμε ζε κηα 

λνκηζκαηηθή έλσζε. Παξνπζηάδνληαη δχν δηαζηάζεηο, ήηνη ε ηζηνξηθή/ζεσξεηηθή 

ζεψξεζε ηνπ δεηήκαηνο θαη ε εκπεηξηθή, θαη θαηά ζπλέπεηα, πθίζηαληαη δχν κέξε 

αλάιπζεο. ΢ην πξψην κέξνο γίλεηαη ζεσξεηηθή κειέηε ησλ θαζεζηψησλ 

ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ θαη αλαδξνκή ζηελ ηζηνξία ησλ λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ, 

εμήγεζε ηεο ζεσξίαο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη επηζθφπεζε ηεο ζεσξίαο ησλ 

Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, κε έκθαζε ζην επηρείξεκα ησλ ελδνγελψλ 

δπλακηθψλ. ΢ην δεχηεξν κέξνο, πξαγκαηνπνηείηαη εκπεηξηθή πξνζέγγηζε ηνπ δεηήκαηνο 

ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ ζηελ ΟΝΔ, κε νηθνλνκεηξηθή αλάιπζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ 

θχθισλ θαη ηεο ζπζρέηηζήο ηνπο κεηαμχ ησλ ρσξψλ ηεο ΟΝΔ αιιά θαη άιισλ ρσξψλ 

ηνπ ΟΟ΢Α. Δλ ζπλερεία πξαγκαηνπνηείηαη πεξαηηέξσ δηεξεχλεζε ηεο ζρέζεο κεηαμχ ηεο 

αχμεζεο ηνπ εκπνξίνπ θαη ηνπ ζπγρξνληζκνχ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, κε ζθνπφ λα 

δηαπηζησζεί εάλ ε νπνηαδήπνηε αχμεζε ζηε ζπζρέηηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ησλ 

ρσξψλ ζηελ ΟΝΔ ζρεηίδεηαη κε ηελ αχμεζε ησλ εκπνξηθψλ ξνψλ. Σέινο, εμεηάδνληαη νη 

ηάζεηο ζηελ θηλεηηθφηεηα ησλ πξνζψπσλ εληφο ηεο ΟΝΔ. Σα απνηειέζκαηα 

ππνδεηθλχνπλ φηη δηαθξίλνληαη ελδνγελείο δπλακηθέο ζηελ ΟΝΔ, αιιά νη δπλακηθέο ηεο 

παγθνζκηνπνίεζεο θαίλεηαη λα είλαη ηζρπξφηεξεο θαη πηζαλφλ λα ππεξθαιχπηνπλ ή λα 

ζπκπίπηνπλ κε ηηο ελδνγελείο δπλακηθέο. Δίλαη γεγνλφο πάλησο φηη, εάλ ε ΟΝΔ πξάγκαηη 

εμαζθαιίζεη ζεζκηθά ηε δηαζθάιηζή ηεο απφ αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο ηφηε, πηζαλφλ κεηά 

απφ νξηζκέλα ρξφληα, ηα απνηειέζκαηα ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ λα είλαη πεξηζζφηεξν 

νξαηά θαη δηαθξηηά απφ ηηο δπλακηθέο ηεο παγθνζκηνπνίεζεο.  
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Abstract 

 

The present thesis deals with the endogenous effects of monetary integration, as it 

was developed in the latest econometric approaches of the theory of Optimum Currency 

Areas, with respect of the initial EMU countries (Austria, Belgium, Finland, France, 

Germany, Greece, Ireland, Italy, Luxembourg, Netherlands, Portugal, Spain). According 

to the endogeneity hypothesis, countries in a currency union should satisfy the OCA 

criteria ex post even if they did not satisfy them ex ante. Two dimensions are featured, 

namely the historical / theoretical consideration of the issue and the empirical analysis. 

The first part comprises of a theoretical approach of the exchange rate regimes, an 

overview of the history of monetary unions and an analysis of the theory of optimum 

currency areas, with special focus on the endogeneity hypothesis. The second part is an 

empirical approach of the endogenous effects in the case of the EMU, comprising of an 

econometric analysis of business cycles‟ correlation among EMU countries as well as 

among other OECD countries on the one hand and business cycles‟ correlation and 

increase in trade on the other hand. We also feature a statistical approach on mobility of 

persons in the EMU. The results indicate that although endogenous dynamics in the EMU 

are visible, globalization dynamics seem to be stronger or to concur with endogenous 

dynamics. However, if in fact the EMU ensures its institutional safeguard against 

asymmetrical shocks, then maybe in some years endogenous dynamics‟ effects will be 

more visible and distinguishable from globalization dynamics. 
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Δηζαγσγή 

 

Ζ δεκηνπξγία λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ εληάζζεηαη ζην πιαίζην ηεο νηθνλνκηθήο 

παγθνζκηνπνίεζεο, ηεο δηαρξνληθήο, δειαδή, δηαδηθαζίαο παγθφζκηαο νινθιήξσζεο, ε 

νπνία απφ ηελ δεθαεηία ηνπ 1980 θαη κεηά έρεη εληαζεί θαη επηηαρχλεηαη ξαγδαία. Σν ίδην 

θαη ε Δπξσπατθή νινθιήξσζε, πνπ σο εγρείξεκα ζπκπνξεχεηαη κε ηελ 

παγθνζκηνπνίεζε αιιά απνηειεί θαη απάληεζε ζε απηή κε ζθνπφ ηελ θαιχηεξε 

νξγάλσζε ησλ Δπξσπατθψλ ρσξψλ ζην δηεζλέο ζηεξέσκα θαη ηελ νκαιφηεξε θαη 

απνηειεζκαηηθφηεξε ιεηηνπξγία ηνπο ζηελ παγθνζκηνπνηεκέλε δηεζλή νηθνλνκία. 

΢χκθσλα κε ηνλ Αικπάλε (2014), «Η νηθνλνκηθή παγθνζκηνπνίεζε ζπλίζηαηαη ζηε 

βαζκηαία ιεηηνπξγηθή νξγάλσζε ηεο νηθνλνκίαο σο εληαίαο κνλάδαο παγθνζκίσο, 

ραξαθηεξίδεηαη δε απφ ηελ ππεξεζληθή αληίιεςε, νξγάλσζε θαη δξάζε ησλ νηθνλνκηθψλ 

ππνθεηκέλσλ, ηε βαζκηαία απφ-ηεξάξρεζε ηνπ παγθφζκηνπ νηθνλνκηθνχ ρψξνπ, ηελ 

πιαλεηηθή δηθηπαθή δνκή ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο, ηελ  έληνλε θηλεηηθφηεηα ηνπ 

θεθαιαίνπ, ησλ παξαγφκελσλ αγαζψλ ή ππεξεζηψλ, ηεο πιεξνθνξίαο, ηεο ηερλνινγίαο, 

αιιά θαη ηεο εξγαζίαο αιιά θαη ηε ζπλερή δηεχξπλζε θαη εκβάζπλζε ηεο ππεξεζληθήο δνκήο 

ηεο νηθνλνκίαο θαη ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο αιιειεμάξηεζεο. Ωο απνηέιεζκα ηεο 

εμέιημεο απηήο, ε εζληθή νηθνλνκία παχεη βαζκηαία λα απνηειεί κνλάδα νηθνλνκηθήο 

νινθιήξσζεο, ε παγθφζκηα νηθνλνκία ράλεη ηνλ εζλνθεληξηθφ θαη δηεζληθφ ραξαθηήξα ηεο 

θαη θαζίζηαηαη βαζκηαία ππεξεζληθή, ελψ κεηαβάιινληαη νπζησδψο νη φξνη ηεο 

νηθνλνκηθήο νξγάλσζεο θαη ιεηηνπξγίαο θαη αλαδεηθλχνληαη λέα, ππεξεζληθά νηθνλνκηθά 

ππνθείκελα. Σην πιαίζην απηφ κεγηζηνπνηείηαη ε δνκηθή ηζρχο ηνπ ππεξεζληθά 

δηαξζξσκέλνπ παγθφζκηνπ νηθνλνκηθνχ πεξηβάιινληνο, ην θξάηνο αδπλαηεί λα ξπζκίδεη 

θπξίαξρα θαη απηφλνκα ηελ νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα κέζα ζηελ επηθξάηεηά ηνπ, ελψ 

απμάλνληαη ηφζν ε νηθνλνκηθή θαη ιεηηνπξγηθή αιιειεμάξηεζε φζν θαη ε δπλαηφηεηα ησλ 

ππεξεζληθψλ επηρεηξήζεσλ, ησλ ρξεκαηαγνξψλ θαη, γεληθφηεξα ηεο ππεξεζληθήο 

επηρεηξεκαηηθήο δξαζηεξηφηεηαο λα δηακνξθψλνπλ θαη λα επεξεάδνπλ ηελ παγθφζκηα 

νηθνλνκία θαζψο θαη ηελ νηθνλνκία κεκνλσκέλσλ ρσξψλ. Η αγνξά αζθεί παγθνζκίσο 

έληνλε θαλνληζηηθή θαη νκνγελνπνηεηηθή επηξξνή ζε φια ηα επίπεδα (…). (Αικπάλεο, 

2014, ζζ. 29-30). 



16 

 

Οη λνκηζκαηηθέο ελψζεηο ππήξραλ απφ ηελ αξραηφηεηα θαη δεκηνπξγνχληαλ γηα ηε 

δηεπθφιπλζε ησλ ζπλαιιαγψλ θαη πξνο φθεινο ησλ ρσξψλ πνπ ζπκκεηείραλ ζε απηέο, 

ζπκβάιινληαο παξάιιεια ζηελ επέθηαζε ηνπ δηεζλνχο εκπνξίνπ. Μηα λνκηζκαηηθή 

έλσζε ζπλεπάγεηαη ζηαζεξέο θαη ακεηάθιεηεο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο θαη έλα θνηλφ 

ή εληαίν λφκηζκα κε θνηλή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ λα ζηνρεχεη ζην ζθνπφ απηφ. 

΢εκαληηθά νθέιε πνπ πξνθχπηνπλ είλαη ε ειαρηζηνπνίεζε ηνπ θφζηνπο ζπλαιιαγψλ, ε 

δηαθάλεηα ηηκψλ θαη ε ελζάξξπλζε ησλ καθξνπξφζεζκσλ επελδχζεσλ. Χζηφζν, 

εηδηθφηεξα πξνβιήκαηα θάζε κεκνλσκέλεο ρψξαο, φπσο ε αλεξγία θαη ν πιεζσξηζκφο, 

δε κπνξνχλ λα αληηκεησπηζηνχλ μερσξηζηά κε ηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ε νπνία είλαη 

θνηλή γηα φιεο ηηο ρψξεο ηεο έλσζεο. Απηφ είλαη θαη ην θφζηνο απφ ηε ζπκκεηνρή ζε κηα 

λνκηζκαηηθή έλσζε. 

Δπνκέλσο γηα ηελ νκαιή ιεηηνπξγία κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο θαη ηελ 

απνθφκηζε ακνηβαίσλ νθειψλ απφ ηηο ζπκκεηέρνπζεο ρψξεο, είλαη δεηνχκελν λα 

ζπληξέρνπλ νξηζκέλεο απαξαίηεηεο πξνυπνζέζεηο νχησο ψζηε λα απνθεπρζνχλ νη 

ελδερφκελεο αξλεηηθέο επηπηψζεηο ζε ζέκαηα εζσηεξηθήο ηζνξξνπίαο (φπσο αλεξγία θαη 

χθεζε), επηπηψζεηο πνπ ελδέρεηαη λα πξνθχςνπλ ιφγσ αδπλακίαο ρξήζεο ηεο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. Ζ γεσγξαθηθή πεξηνρή ζηελ νπνία ζπληξέρνπλ νη πξνυπνζέζεηο 

απηέο είλαη γλσζηή ζηε βηβιηνγξαθία σο Άξηζηε Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή.  

Ζ ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ πξσηνδηαηππψζεθε απφ ηνλ 

Robert Mundell (1961) θαη αλαπηχρζεθε ηελ επνρή πνπ θπξηαξρνχζε ην ζχζηεκα 

ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ ηνπ Bretton Woods θαη ήηαλ έληνλεο νη 

ζπδεηήζεηο ζρεηηθά κε ηα πιενλεθηήκαηα θαη κεηνλεθηήκαηα ησλ ζηαζεξψλ θαη ησλ 

θπκαηλφκελσλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ. Αλαθέξεηαη ζηα θξηηήξηα πνπ πξέπεη λα 

πιεξνχλ νη ρψξεο κηαο γεσγξαθηθήο πεξηνρήο γηα λα ζπζηήζνπλ κηα λνκηζκαηηθή έλσζε 

απνθνκίδνληαο πεξηζζφηεξα νθέιε θαη κεηψλνληαο φζν ην δπλαηφλ ην θφζηνο απφ ηε 

ζπκκεηνρή ηνπο ζηελ έλσζε απηή, θαζψο επίζεο εηζάγεη ην πξφβιεκα ησλ αζχκκεηξσλ 

δηαηαξαρψλ κέζα ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε. Μηα Άξηζηε Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή, είλαη 

κηα γεσγξαθηθή πεξηνρή, φπνπ ε νηθνλνκηθή απνηειεζκαηηθφηεηά ηεο απμάλεηαη κε ηε 

ρξήζε ελφο θνηλνχ λνκίζκαηνο, ή, κε άιια ιφγηα, είλαη κηα λνκηζκαηηθή πεξηνρή φπνπ ηα 

κέιε ηεο αλακέλνπλ θαζαξά νθέιε απφ ηελ ζπκκεηνρή ηνπο ζε απηή. Δηδηθφηεξα, δχν ή 

πεξηζζφηεξεο ρψξεο ζπληζηνχλ κηα Άξηζηε Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή θαη κπνξνχλ λα 
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επσθειεζνχλ απφ ηελ ζπκκεηνρή ηνπο ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε, εάλ ππάξρεη επειημία 

κηζζψλ θαη ηηκψλ, θηλεηηθφηεηα εξγαζίαο, θαη ζε πεξίπησζε απνπζίαο ησλ δχν 

πξνεγνπκέλσλ, εάλ ε ζπρλφηεηα εκθάληζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ ζηελ πεξηνρή είλαη 

ρακειή. Δπίζεο, ζεκαληηθά είλαη ηα θξηηήξηα ηνπ βαζκνχ αλνίγκαηνο ησλ αγνξψλ, ηεο 

δεκνζηνλνκηθήο νινθιήξσζεο, ηεο νκνηφηεηαο ησλ παξαγσγηθψλ δνκψλ, θ.ά. Ζ ζεσξία 

ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ εμειίρζεθε δηαρξνληθά θαη κειεηάηαη κέρξη 

ζήκεξα κέζα απφ πιήζνο εκπεηξηθψλ κειεηψλ. 

Μηα απφ ηηο ζεκαληηθφηεξεο πξνυπνζέζεηο (θξηηήξηα) πνπ πξέπεη λα πιεξνχλ νη 

ρψξεο κηαο γεσγξαθηθήο πεξηνρήο γηα λα ζπζηήζνπλ κηα λνκηζκαηηθή έλσζε 

απνθνκίδνληαο νπζηαζηηθά νθέιε απφ απηή, είλαη νη δηαθπκάλζεηο ηνπ ΑΔΠ ησλ ρσξψλ 

λα αθνινπζνχλ δηαρξνληθά παξφκνηα πνξεία. Με άιια ιφγηα, δε ζα πξέπεη λα 

παξνπζηάδνληαη ζπρλά ζηελ πεξηνρή αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο πνπ πιήηηνπλ κεκνλσκέλα 

θάπνηα ή θάπνηεο ρψξεο. Όηαλ δειαδή ππάξρνπλ ζπγρξνληζκέλνη επηρεηξεκαηηθνί 

θχθινη, νη εμάξζεηο θαη νη πθέζεηο ησλ θχθισλ απηψλ ζπκπίπηνπλ θαη έηζη ε θνηλή 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή κπνξεί λα ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ απνηειεζκαηηθή αληηκεηψπηζε 

νπνησλδήπνηε αληζνξξνπηψλ. 

Γηα λα δεκηνπξγεζεί ινηπφλ κηα λνκηζκαηηθή έλσζε κε ζεκαληηθέο πξννπηηθέο 

επηηπρίαο θαη αληνρήο ζην ρξφλν ρξεηάδεηαη λα πιεξνχληαη θάπνηα πξναπαηηνχκελα 

θξηηήξηα, φπσο ηα θξηηήξηα ζηα νπνία αλαθέξεηαη ε ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ 

Πεξηνρψλ. ΢ηελ πεξίπησζε, φκσο, πνπ δελ πιεξνχληαη απηά ηα θξηηεξηα θαη παξ‟ φια 

απηά δεκηνπξγείηαη κηα λνκηζκαηηθή έλσζε, ππάξρνπλ πηζαλφηεηεο αληνρήο ηεο έλσζεο 

απηήο ζην ρξφλν; ΢ε ηνχην ην ζεκείν ππεηζέξρεηαη ην επηρείξεκα ησλ ελδνγελψλ 

δπλακηθψλ ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, ην νπνίν εμέθξαζε γηα πξψηε θνξά ν 

Rose (2000), ζχκθσλα κε ηνλ νπνίν νη θαηάιιειεο πξνυπνζέζεηο κπνξνχλ λα 

δεκηνπξγεζνχλ εθ ησλ πζηέξσλ (ex post) θαη δελ είλαη απαξαίηεην λα πξνυπάξρνπλ (ex 

ante). Πην ζπγθεθξηκέλα, ην θνηλφ λφκηζκα πξνσζεί ηνλ ζπγρξνληζκφ ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη άξα νη αζπκκεηξεο δηαηαξαρέο γίλνληαη νιν θαη πην ζπάληεο 

ζε κηα λνκηζκαηηθή πεξηνρή. Οη δπλακηθέο απηέο θηλνχλ δειαδή ηε δηαδηθαζία 

«αξηζηνπνίεζεο» κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο. 

Ζ Δπξσπατθή Οηθνλνκηθή θαη Ννκηζκαηηθή Έλσζε (ΟΝΔ) απνηειεί κηα 

ηδηαίηεξε θαη κνλαδηθή πεξίπησζε κηαο ελ κέξεη πνιηηηθήο έλσζεο θαη παξάιιεια κηαο 
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νηθνλνκηθήο θαη λνκηζκαηηθήο έλσζεο κε θνηλφ λφκηζκα θαη θνηλή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή 

αιιά ρσξίο θνηλή δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή. Ζ εκπεηξηθή επαιήζεπζε ηεο ζεσξίαο ησλ 

Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ ζηελ πεξίπησζε ηεο ΟΝΔ απνηειεί πάληα επίθαηξν 

δήηεκα ηηο ηειεπηαίεο δεθαεηίεο θαη πιένλ, ιφγσ ηεο θξίζεο ρξένπο ζηελ ΟΝΔ, ην 

εξεπλεηηθφ ελδηαθέξνλ έρεη αλαδσππξσζεί. Ζ δπλαηφηεηα θαη ε δπλακηθή ηεο ΟΝΔ σο 

λνκηζκαηηθήο έλσζεο λα ζεσξεζεί κηα Άξηζηε Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή πξνθάιεζε θαη ην 

εξεπλεηηθφ ελδηαθέξνλ ηεο ζπγγξαθέσο γηα ηελ εθπφλεζε ηεο παξνχζαο δηαηξηβήο. 

Πξηλ πξνρσξήζνπκε ζηελ αλάιπζε ηεο δηάξζξσζεο ηεο δηαηξηβήο, είλαη ζθφπηκν 

λα γίλνπλ νξηζκέλεο ιεμηινγηθέο δηεπθξηλίζεηο: Ο φξνο «ελδνγέλεηα» δελ ζπλαληάηαη ζηελ 

ειιεληθή γιψζζα, παξά κφλν σο επίζεην, ελδνγελήο-ήο,έο. Ζ ιέμε ελδνγελήο-ήο-έο 

ζεκαίλεη: 1. Απηφο πνπ νθείιεηαη ζε εζσηεξηθά αίηηα, πνπ δελ νθείιεηαη ζηελ επίδξαζε 

εμσηεξηθψλ παξαγφλησλ, 2. απηφο πνπ γελληέηαη ή παξάγεηαη κέζα ζηνλ ίδην ηνλ 

νξγαληζκφ (ΑΝΣ.: εμσγελήο) (Μπακπηληψηεο, 2008). Χο νηθνλνκηθφο φξνο φκσο, 

ππάξρεη ζηελ αγγιηθή γιψζζα ν φξνο endogeneity (ΑΝΣ: exogeneity). ΢χκθσλα κε ηελ 

αγγιηθή ινηπφλ νξνινγία, «ελδνγέλεηα» θαη «εμσγέλεηα» είλαη ηδηφηεηεο κεηαβιεηψλ ζε 

νηθνλνκηθά θαη νηθνλνκεηξηθά κνληέια
1
 (Durlauf & Blume, 2008). ΢πλήζσο ελδνγελείο 

νλνκάδνληαη νη εμαξηεκέλεο κεηαβιεηέο θαη εμσγελείο νη αλεμάξηεηεο. Χζηφζν, ε 

δηθνξνχκελε ζεκαζία ησλ ιέμεσλ απηψλ είλαη δεδνκέλε θαη σο εθ ηνχηνπ πξέπεη λα 

δηεπθξηληζηεί φηη ζηελ παξνχζα δηαηξηβή, απνδίδνπκε ζηνπο φξνπο  ελδνγελήο θαη 

«ελδνγέλεηα» ηε ζεκαζία πνπ απηνί έρνπλ ζηε δηεζλή βηβιηνγξαθία ηελ ζρεηηθή κε ηελ 

ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ
2
. ΢χκθσλα ινηπφλ κε ηελ ζεκαζία πνπ 

απνδίδεηαη ζηνλ φξν ζηε ζρεηηθή βηβιηνγξαθία, νη ελδνγελείο δπλακηθέο πεξηγξάθνπλ: 

Πξψηνλ ηελ αιιειεμάξηεζε κεηαμχ ηεο αχμεζεο ηνπ εκπνξίνπ θαη ησλ νηθνλνκηθψλ 

δηαθπκάλζεσλ ηνπ πξντφληνο
3
 θαη δεχηεξνλ, ππφ επξχηεξε έλλνηα, ην ζχλνιν ησλ 

δηαδηθαζηψλ πνπ ππξνδνηνχληαη απφ ηελ δεκηνπξγία κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο. 

Πξφθεηηαη, δειαδή, γηα ηελ άξζε ησλ εκπνδίσλ θαη ησλ ζπλφξσλ ζε δηάθνξνπο ηνκείο 

                                                 
1 

“Endogeneity and exogeneity are properties of variables in economic or econometric models. The 

specification of these properties for respective variables is an essential component of the entire process of 

model specification. The words have an ambiguous meaning, for they have been applied in closely related 

but conceptually distinct ways, particularly in the specification of stochastic models. (…)” (Durlauf & 

Blume, 2008). 
2
 (Frankel & Rose, 1997), (Frankel & Rose, 1998), (Rose A. , 2000), (De Grauwe & Mongelli, 2005) θ.ά.. 

3
 “International trade patterns and International business cycle correlations are endogenous”, (Frankel & 

Rose, 1997, ζ. 1009) 
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(De Grauwe & Mongelli, 2005)
4
. Οη δχν απηέο εξκελείεο ηεο «ελδνγέλεηαο» 

ρξεζηκνπνηνχληαη εμίζνπ ζηελ παξνχζα δηαηξηβή, δεδνκέλνπ φηη πξαγκαηνπνηείηαη 

εκπεηξηθή δηεξεχλεζε ηεο ζπζρέηηζεο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη ηεο ζρέζεο ηνπ 

εκπνξίνπ κε ηελ ζπζρέηηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, ελψ επηρεηξείηαη θαη κηα 

γεληθφηεξε αλάιπζε ησλ δπλακηθψλ άξζεο ησλ εκπνδίσλ θαη ζε άιινπο ηνκείο εληφο ηεο 

ΟΝΔ. 

Μέρξη ζήκεξα έρνπλ πξαγκαηνπνηεζεί αξθεηέο κειέηεο ζρεηηθά κε ηα ελδνγελή 

ραξαθηεξηζηηθά ησλ θξηηεξίσλ ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, ηα νπνία 

παξαηεξνχληαη θπξίσο ζηα απνηειέζκαηα εκπνξίνπ θαη ζηνλ ζπγρξνληζκφ ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ. Χζηφζν, παξακέλεη αθφκε αδηεπθξίληζην ζε ηη βαζκφ νη φπνηεο 

ελδνγελείο δπλακηθέο πθίζηαληαη ζηελ ΟΝΔ θαη εάλ κπνξνχλ λα ζεσξεζνχλ ζεκαληηθέο, 

γεγνλφο ην νπνίν θαη ηξνθνδνηεί ηελ αλάγθε γηα πεξαηηέξσ έξεπλα ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ 

δεηήκαηνο
5
. 

Ο ζθνπφο ηεο παξνχζαο δηαηξηβήο είλαη λα εμεηάζεη θαηά πφζν επηβεβαηψλεηαη 

ζηελ πεξίπησζε ηεο ΟΝΔ ην επηρείξεκα ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ ηεο ζεσξίαο ησλ 

Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, ζχκθσλα κε ην νπνίν νη πξνυπνζέζεηο γηα λα 

ζπκκεηάζρεη κηα ρψξα ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε αληιψληαο κεγαιχηεξν φθεινο θαη 

ειαρηζηνπνηψληαο ην θφζηνο απφ ηε ζπκκεηνρή ηεο απηή δελ είλαη απαξαίηεην λα 

πιεξνχληαη εθ ησλ πξνηέξσλ, αιιά κπνξνχλ λα δεκηνπξγεζνχλ ζηελ πνξεία, εθφζνλ κηα 

ρψξα πξνζρσξήζεη ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε. 

Δηδηθφηεξα, κηα βαζηθή πξνυπφζεζε γηα δεκηνπξγία λνκηζκαηηθήο έλσζεο κεηαμχ 

κηαο νκάδαο ρσξψλ, είλαη, ζχκθσλα κε ηελ ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ 

Πεξηνρψλ, ε ρακειή ζπρλφηεηα εκθάληζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ κεηαμχ ησλ 

ζπκκεηερνπζψλ νηθνλνκηψλ. Πξέπεη δειαδή νη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη ησλ ρσξψλ κηαο 

λνκηζκαηηθήο έλσζεο λα δηαθπκαίλνληαη ζπκκεηξηθά (ζπκκεηαβνιή). ΢ηελ πεξίπησζε 

                                                 
4
 “The implication for the European Economic and Monetary Union (EMU) is that the euro area may, over 

time, turn into an optimum currency area (OCA) even if it wasn‟t an OCA before (i.e., the “endogeneity of 

OCA” effect). (…) Our working definition of “endogeneities of OCA” is that monetary integration 

represents, amongst others, a removal of “borders” (very broadly intended to include also national 

monies). This contributes to the narrowing of distances and a change in the incentive structure of agents.” 

(De Grauwe & Mongelli, 2005). 
5
 “The different endogeneities that exist in the dynamics towards optimal currency areas are at work. How 

strong these endogeneities are and how quickly they do their work remains to be seen” (De Grauwe & 

Mongelli, 2005, p. 29). 
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φπνπ απηφ δελ ζπκβαίλεη, δελ ππάξρεη ιφγνο ακθηζβήηεζεο ηεο ηθαλφηεηαο κηαο ρψξαο 

γηα ζπκκεηνρή ηεο ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε, δηφηη ζχκθσλα κε ην επηρείξεκα ησλ 

ελδνγελψλ δπλακηθψλ ησλ θξηηεξίσλ ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ 

Πεξηνρψλ, ε νκαιφηεηα (ειαρηζηνπνίεζε αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ) θαη ε ζπκκεηαβνιή 

ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ κεηαμχ ησλ ρσξψλ ηεο έλσζεο ζα επέιζεη «ελδνγελψο» 

απφ ηελ ίδηα ηε ζπκκεηνρή ηνπο ζηελ λνκηζκαηηθή έλσζε. Δάλ ινηπφλ δηαπηζησζεί φηη 

ζηελ πνξεία απφ ηε δεκηνπξγία ηεο ΟΝΔ θαη κεηά εληζρχεηαη ε ζπκκεηαβνιή ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ησλ ρσξψλ κειψλ ηεο, ιφγσ ηεο ίδηαο ηεο έλσζεο, απηφ 

ζεκαίλεη φηη ππάξρνπλ ελδνγελείο δπλακηθέο, δπλακηθέο δειαδή νη νπνίεο 

δεκηνπξγνχληαη απηφλνκα κέζα ζηελ ίδηα ηελ έλσζε θαη νδεγνχλ ζηελ ηθαλνπνίεζε ησλ 

πξνυπνζέζεσλ πνπ πξνεγνπκέλσο κπνξεί λα εμέιεηπαλ. 

Δπηπιένλ, ζα εμεηαζηεί ν ξφινο ηνπ εκπνξίνπ ζηελ ζπκκεηαβνιή ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαζψο θαη νη ηάζεηο ησλ κεηαλαζηεπηηθψλ ξνψλ εληφο ηεο 

ΟΝΔ, δεδνκέλνπ φηη ε θηλεηηθφηεηα ηνπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ είλαη θαη απηή ζεκαληηθή 

πξνυπφζεζε γηα κηα επηηπρή λνκηζκαηηθή έλσζε. 

Οη ρψξεο πνπ εμεηάδνληαη είλαη νη δψδεθα αξρηθέο ρψξεο κέιε ηεο ΟΝΔ, νη 

νπνίεο ζπγθξίλνληαη κε άιιεο δέθα ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, σο πξνο ηελ ζπζρέηηζε ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο θχθισλ πξηλ θαη κεηά ηελ δεκηνπξγία ηεο ΟΝΔ, ηηο εκπνξηθέο ξνέο 

θαη ηνλ ξφιν ηνπο ζηηο πξναλαθεξζείζεο ζπζρεηίζεηο θαζψο θαη ηηο ηάζεηο ησλ 

κεηαλαζηεπηηθψλ ξνψλ. 

Ζ παξνχζα δηδαθηνξηθή δηαηξηβή επηδηψθεη λα ζπκβάιιεη ζηελ πξφνδν ηεο 

επηζηήκεο ζηνλ ηνκέα ηεο δηεζλνχο πνιηηηθήο νηθνλνκίαο κε ηνλ εμήο ηξφπν:  

΢πγθεληξψλεη, ζην κέηξν ηνπ δπλαηνχ, φιε ηε ζρεηηθή βηβιηνγξαθία πάλσ ζηε 

ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, κε έκθαζε ζην δήηεκα ησλ ελδνγελψλ 

δπλακηθψλ ησλ θξηηεξίσλ ηεο θαη αλαδεηθλχεη ηηο ζρεηηθέο ειιείςεηο ζηελ πξνζέγγηζε 

ηνπ επηρεηξήκαηνο ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ. Έπεηηα, επηρεηξεί λα απαληήζεη ζην 

επηρείξεκα ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ ησλ θξηηεξίσλ ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ 

Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ γηα ηελ πεξίπησζε ηεο ΟΝΔ κε βάζε ηα ζεκεξηλά δηαζέζηκα 

ζηαηηζηηθά δεδνκέλα θαη ζηεξηδφκελε ζε νηθνλνκεηξηθέο κεζφδνπο (δηαθνξά 

ζπληειεζηψλ ζπζρέηηζεο) πνπ ζεκεησηένλ φηη έσο ηψξα είραλ παξαιεηθζεί απφ 

πξνεγνχκελεο κειέηεο. Ζ παξνχζα δηαηξηβή απνηειεί κηα ζπγθεληξσηηθή κειέηε ηεο 
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ηζηνξίαο, ζεσξίαο θαη εκπεηξηθήο αλάιπζεο ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ ησλ 

λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ, κε αθνξκή ηελ εμέηαζε ηεο εηδηθφηεξεο πεξίπησζεο ηεο ΟΝΔ 

θαη ηέινο, απνηειεί γφληκν έδαθνο γηα πεξαηηέξσ έξεπλα ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ πνπ 

ζα κπνξνχζαλ λα παξαηεξεζνχλ θαη ζε άιινπο ηνκείο πνπ εμεηάδεη ε ζεσξία ησλ 

Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, φηαλ ζα είλαη δηαζέζηκα αθφκε πεξηζζφηεξα ζρεηηθά 

δεδνκέλα, φπσο ε θηλεηηθφηεηα ζηηο επξσπατθέο αγνξέο εξγαζίαο.  

Ζ δηάξζξσζε ηεο δηαηξηβήο έρεη σο εμήο:  

Σν πξώην κέξνο απνηειεί κηα ζεσξεηηθή – ηζηνξηθή πξνζέγγηζε ησλ 

λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ θαη ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ.  

΢ην πξώην θεθάιαην επεμεγνχληαη ζηελ πξψηε ελφηεηα ηα θαζεζηψηα ησλ 

ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ θαη ν ξφινο ηεο λνκηζκαηηθήο θαη δεκνζηνλνκηθήο 

πνιηηηθήο, ελψ πξαγκαηνπνηείηαη αλαδξνκή ζηελ ηζηνξία ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ 

δηεπζεηήζεσλ. ΢ηε δεχηεξε ελφηεηα ηνπ ηδίνπ θεθαιαίνπ γίλεηαη εηδηθή αλαθνξά ζηηο 

λνκηζκαηηθέο ελψζεηο θαη ηελ δηαρξνληθή εμέιημή ηνπο, κε εθηελέζηεξε αλαθνξά ζηελ 

πνξεία ηεο ΟΝΔ. 

Σν δεύηεξν θεθάιαην απνηειεί κηα ζεσξεηηθή πξνζέγγηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ 

θχθισλ θαη ησλ βαζηθψλ ηνπο ραξαθηεξηζηηθψλ (πξψηε ελφηεηα) θαη εμεγνχληαη νη 

έλλνηεο ηνπ δηεζλνχο θαη επξσπατθνχ επηρεηξεκαηηθνχ θχθινπ (δεχηεξε ελφηεηα).  

Αθνινπζεί ζην ηξίην θεθάιαην εθηελήο βηβιηνγξαθηθή επηζθφπεζε ηεο ζεσξίαο 

ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, απφ ηελ εκθάληζή ηεο θαη ηελ αλάιπζε ηεο 

αξρηθήο ηεο δηάζηαζεο (πξψηε ελφηεηα), κέρξη ηελ εκπεηξηθή κεηεμέιημή ηεο πνπ 

εληνπίδεηαη πεξίπνπ ζηε δεθαεηία ηνπ 1990 (δεχηεξε ελφηεηα). 

΢ην ηέηαξην θεθάιαην ζπλερίδεηαη ε βηβιηνγξαθηθή επηζθφπεζε κε έκθαζε ζηηο 

ζρεηηθέο κειέηεο κε ηηο ελδνγελείο δπλακηθέο ησλ θξηηεξίσλ ηεο ελ ιφγσ ζεσξίαο. Ζ 

πξψηε ελφηεηα είλαη αθηεξσκέλε ζηελ επηζθφπεζε ηεο βηβιηνγξαθίαο ηεο ζρεηηθήο κε 

ηηο κειέηεο ησλ νηθνλνκηθψλ δηαθπκάλζεσλ θαη ησλ εκπνξηθψλ ξνψλ ζηηο λνκηζκαηηθέο 

ελψζεηο, κε μερσξηζηή αλαθνξά ζηηο κειέηεο πνπ έρνπλ δηελεξγεζεί ζρεηηθά κε ηελ 

ΟΝΔ. Ζ δεχηεξε ελφηεηα αλαθέξεηαη ζε άιιεο κειέηεο ζρεηηθέο κε ηελ γεληθφηεξε άξζε 

ησλ εκπνδίσλ ζηηο λνκηζκαηηθέο ελψζεηο. Αθνινπζνχλ ηα ζπκπεξάζκαηα ηνπ πξψηνπ 

κέξνπο. 
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Σν δεύηεξν κέξνο ηεο δηαηξηβήο, απνηειεί ηελ εκπεηξηθή αλάιπζε ησλ 

ελδνγελψλ δπλακηθψλ ησλ θξηηεξίσλ ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ 

ζηελ ΟΝΔ θαη δηαξζξψλεηαη σο εμήο:  

΢ην πέκπην θεθάιαην εμεηάδνληαη νη δηαθπκάλζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ 

θαη ε κεηαμχ ηνπο ζπζρέηηζε, γηα ηηο δψδεθα αξρηθέο ρψξεο κέιε ηεο ΟΝΔ θαη δέθα 

αθφκε ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α. Παξνπζηάδεηαη ζηελ πξψηε ελφηεηα ε κεζνδνινγηθή 

πξνζέγγηζε, ζηε δεχηεξε ε πεξηγξαθή ησλ δεδνκέλσλ θαη ζηελ ηξίηε ηα εκπεηξηθά 

απνηειέζκαηα. 

Σν έθην θεθάιαην κειεηά εάλ ν ζπγρξνληζκφο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ 

νθείιεηαη ζηελ αχμεζε ηνπ εκπνξίνπ ή είλαη αλεμάξηεηνο απφ απηφ. 

Σν έβδνκν θεθάιαην παξνπζηάδεη κηα ζηαηηζηηθή έξεπλα αλαθνξηθά κε ηελ 

θηλεηηθφηεηα ησλ πξνζψπσλ εληφο ηεο ΟΝΔ, ελψ ζην ηειεπηαίν θεθάιαην 

ζπγθεληξψλνληαη ηα ζπκπεξάζκαηα ηνπ Β‟ κέξνπο ηε δηαηξηβήο. Αθνινπζνχλ ηα 

ζπγθεληξσηηθά θαη ηειηθά ζπκπεξάζκαηα πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηελ παξνχζα δηαηξηβή 

ζην ζχλνιφ ηεο. 
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ΜΔΡΟ΢ Α  

ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΔ΢ ΔΝΩ΢ΔΗ΢, Ζ ΘΔΩΡΗΑ ΣΩΝ ΑΡΗ΢ΣΩΝ 

ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΩΝ ΠΔΡΗΟΥΩΝ ΚΑΗ Ζ ΤΠΟΘΔ΢Ζ ΣΩΝ 

ΔΝΓΟΓΔΝΔΝΩΝ ΓΤΝΑΜΗΚΩΝ ΣΩΝ ΚΡΗΣΖΡΗΩΝ ΣΖ΢. 

ΘΔΩΡΖΣΗΚΟ ΤΠΟΒΑΘΡΟ 

 

΢ην πξψην κέξνο ηεο δηαηξηβήο εμεηάδνπκε ηε ζεσξία θαη ηελ ηζηνξηθή πνξεία 

ησλ λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ. Δηδηθφηεξα, ζην πξψην θεθάιαην πξνβάινπκε ηε ζεσξεηηθή 

θαη ηζηνξηθή δηάζηαζε ησλ θαζεζηψησλ ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ θαη ησλ 

λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ. Καηφπηλ επεμεγνχκε ηνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο (θεθάιαην 

2) θαη παξνπζηάδεηαη ε ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ (θεθάιαην 3), ε 

νπνία αλαθέξεηαη ζηα θξηηήξηα πνπ πξέπεη λα πιεξνχλ ηα θξάηε γηα λα πξνρσξήζνπλ ζε 

ζχζηαζε κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο απνθνκίδνληαο πεξηζζφηεξα νθέιε απφ ηελ έλσζε 

απηή κε ην κηθξφηεξν δπλαηφ θφζηνο. ΢ην ζπγθεθξηκέλν θεθάιαην γίλεηαη εθηελήο 

αλαθνξά ζηε βηβιηνγξαθία ηε ζρεηηθή κε ην επηρείξεκα ηεο ελδνγέλεηαο ησλ θξηηεξίσλ 

ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ. ΢ην ηέηαξην θεθάιαην 

πξαγκαηνπνηείηαη αξρηθά βηβιηνγξαθηθή επηζθφπεζε ζρεηηθά κε ηηο ελδνγελείο δπλακηθέο 

ησλ θξηηήξησλ ηεο ελ ιφγσ ζεσξίαο, κε μερσξηζηή αλαθνξά ζηηο κειέηεο πνπ έρνπλ 

δηελεξγεζεί γηα ηελ πεξίπησζε ηεο ΟΝΔ, ελψ ζηε ζπλέρεηα αθνινπζνχλ ηα 

ζπκπεξάζκαηα ηνπ πξψηνπ κέξνπο. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 1. Ννκηζκαηηθέο Δλώζεηο. Θεσξεηηθό ππόβαζξν θαη 

ηζηνξηθή αλαδξνκή 

 

Σν δηεζλέο λνκηζκαηηθφ ζχζηεκα απνηειεί ην πιαίζην κέζσ ηνπ νπνίνπ 

ζπλδένληαη νη εζληθέο νηθνλνκίεο. Οξηζκέλνη απφ ηνπο ζεκαληηθφηεξνπο ζεζκνχο πνπ 

ραξαθηεξίδνπλ ην δηεζλέο λνκηζκαηηθφ ζχζηεκα είλαη ην εάλ νη δηεζλείο ζπλαιιαγέο 

αγαζψλ, ππεξεζηψλ θαη θεθαιαίσλ είλαη ειεχζεξεο, ην πψο απηέο δηαθαλνλίδνληαη θαη ην 

εάλ νη ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο είλαη ζηαζεξέο ή θπκαηλφκελεο. Οη λνκηζκαηηθέο 

ελψζεηο απνηεινχλ κηα ηδηαίηεξε πεξίπησζε θαζεζηψηνο ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ 

ηζνηηκηψλ κε θνηλή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή θαη ελίνηε, θνηλφ (ή εληαίν) λφκηζκα. Σν 

ζεκεξηλφ δηεζλέο λνκηζκαηηθφ ζχζηεκα ησλ θπκαηλφκελσλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ 

απνηειεί κεηεμέιημε κηαο ζεηξάο λνκηζκαηηθψλ ζπζηεκάησλ απφ ηνλ δηκεηαιιηζκφ θαη 

ηνλ Καλφλα ηνπ Υξπζνχ, κέρξη ην ζχζηεκα ηνπ Bretton Woods.  

΢ην παξφλ θεθάιαην πξνζδηνξίδνληαη ζηελ πξψηε ελφηεηα νη ζηαζεξέο θαη νη 

θπκαηλφκελεο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο θαζψο θαη ν ξφινο ηεο λνκηζκαηηθήο θαη 

δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο ζε θάζε πεξίπησζε, ελψ πξαγκαηνπνηείηαη αλαδξνκή ζηελ 

ηζηνξία ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ δηεπζεηήζεσλ. ΢ηε δεχηεξε ελφηεηα γίλεηαη εηδηθή 

αλαθνξά ζηηο λνκηζκαηηθέο ελψζεηο θαη ηελ δηαρξνληθή εμέιημή ηνπο. 
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1.1. Μαθξννηθνλνκηθή Θεσξία: ΢ηαζεξέο θαη θπκαηλόκελεο ζπλαιιαγκαηηθέο 

ηζνηηκίεο 

  

΢ε απηή ηελ ελφηεηα ζα εμεγήζνπκε ηα βαζηθά ραξαθηεξηζηηθά ησλ ζηαζεξψλ 

θαη ησλ θπκαηλφκελσλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ θαη ζα αθνινπζήζεη κηα αλαδξνκή 

ζηελ ηζηνξία ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ θαζεζηψησλ. 

 

 

1.1.1. ΢ηαζεξέο θαη θπκαηλόκελεο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο 

 

Ο ηξφπνο κε ηνλ νπνίν κηα ρψξα επηηξέπεη ηε δηακφξθσζε ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ 

ηζνηηκηψλ πεξηγξάθεηαη κε ην εθάζηνηε θαζεζηψο ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, ην νπνίν 

κπνξεί λα είλαη θαζεζηψο θπκαηλφκελσλ ή ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ. ΢ην 

θαζεζηψο θπκαηλφκελσλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, ε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία 

θαηαιήγεη ζην επίπεδν ηζνξξνπίαο ρσξίο παξέκβαζε ηεο θεληξηθήο ηξάπεδαο κε ηε 

ρξήζε ζπλαιιαγκαηηθψλ απνζεκάησλ. Γελ ππάξρεη, δειαδή, θακία θξαηηθή παξέκβαζε 

ζηελ αγνξά ζπλαιιάγκαηνο. ΢ην θαζεζηψο ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, νη 

ρψξεο δηαηεξνχλ ζηαζεξή ηε κεηαηξεςηκφηεηα ησλ λνκηζκάησλ ηνπο, επεκβαίλνληαο 

ζηελ αγνξά ζπλαιιάγκαηνο φηαλ ρξεηάδεηαη. Βέβαηα, φπσο επηζεκαίλνπλ νη Begg, 

Fischer, & Dornbusch, (2006), δελ είλαη απαξαίηεην λα πηνζεηήζνπλ νη ρψξεο ηα αθξαία 

θαζεζηψηα ηεο απφιπηα θπκαηλφκελεο θαη ηεο απφιπηα ζηαζεξήο ζπλαιιαγκαηηθήο 

ηζνηηκίαο. ΢ην θαζεζηψο ηεο ειεγρφκελεο δηαθχκαλζεο γηα παξάδεηγκα, γίλνληαη 

παξεκβάζεηο βξαρπρξφληα γηα λα αληηζηαζκηζηνχλ κεγάιεο θαη απφηνκεο κεηαηνπίζεηο 

ησλ θακππιψλ πξνζθνξάο ή δήηεζεο, αιιά καθξνρξφληα αθήλεηαη ε ζπλαιιαγκαηηθή 

ηζνηηκία λα βξεη ζηαδηαθά ην ζεκείν ηζνξξνπίαο ηεο. Χζηφζν, ηα ελδηάκεζα 

ζπλαιιαγκαηηθά θαζεζηψηα είλαη επάισηα ζε θεξδνζθνπηθέο επηζέζεηο (Καξθάθεο, 

2008). 

 

Κπκαηλόκελεο ηζνηηκίεο 

΢ε έλα θαζεζηψο θπκαηλφκελσλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, ε πξνζθνξά θαη ε 

δήηεζε εμηζψλνληαη ρσξίο θπβεξλεηηθή παξέκβαζε ζηελ αγνξά ζπλαιιάγκαηνο. Όπσο 
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επηζεκαίλνπλ νη Begg, et al. (2006, ζ. 291), «φηαλ νη ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο 

θπκαίλνληαη ειεχζεξα, δελ ππάξρνπλ επίζεκεο παξεκβάζεηο ζηελ αγνξά ζπλαιιάγκαηνο 

νχηε θαζαξέο λνκηζκαηηθέο κεηαβηβάζεηο απφ ηε κία ρψξα ζηελ άιιε, αθνχ ην ηζνδχγην 

πιεξσκψλ είλαη πάληνηε κεδεληθφ». Μαθξνρξφληα, ινηπφλ, νη θπκαηλφκελεο 

ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο ζα πξέπεη λα πξνζαξκφδνληαη γηα λα επηηεπρζεί ε κνλαδηθή 

πξαγκαηηθή ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία πνπ απαηηείηαη γηα ηελ εμσηεξηθή θαη ηελ 

εζσηεξηθή ηζνξξνπία
6
.   

Ζ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζε έλα θαζεζηψο θπκαηλφκελσλ ζπλαιιαγκαηηθψλ 

ηζνηηκηψλ είλαη ηζρπξφηεξε ζηε βξαρπρξφληα πεξίνδν, φπνπ ε ηζνηηκία κπνξεί λα 

πξνζαξκφδεηαη γηα λα εκπνδίζεη καδηθέο κεηαβνιέο ζηελ θίλεζε θεθαιαίσλ. 

Μαθξνρξφληα, σζηφζν, κηα ππνηίκεζε δελ έρεη κεγάιε επίδξαζε θαζψο ε κεηαβνιή κηαο 

νλνκαζηηθήο κεηαβιεηήο νδεγεί κφλν ζε αληηζηαζκηζηηθέο κεηαβνιέο άιισλ 

νλνκαζηηθψλ κεηαβιεηψλ
7
. ΢χκθσλα κε ηνπο Begg et al., (2006), «φηαλ γλσξίδνπκε πνηα 

είλαη ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή θαη ην επίπεδν ησλ ηηκψλ, γλσξίδνπκε θαη πνηα είλαη ε 

πνξεία πνπ πξέπεη λα αθνινπζήζεη ε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία. Όηαλ δελ ππάξρνπλ 

πξαγκαηηθέο δηαηαξαρέο, ε νλνκαζηηθή ηζνηηκία αθνινπζεί ηελ πνξεία ηεο ηζνηηκίαο ηεο 

αγνξαζηηθήο δχλακεο
8
 γηα λα επηηεπρζεί ε πξαγκαηηθή ηζνηηκία ηζνξξνπίαο». 

Ζ δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή, απφ ηελ άιιε πιεπξά δελ απνηειεί ηφζν ηζρπξφ 

εξγαιείν ζε θαζεζηψο θπκαηλφκελσλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, αθνχ κηα 

δεκνζηνλνκηθή επέθηαζε (αχμεζε δεκνζίσλ δαπαλψλ) πξνθαιεί άλνδν ησλ επηηνθίσλ 

θαη ζπλεπψο αλαηίκεζε ηεο ηζνηηκίαο εθηνπίδνληαο έηζη κέξνο ησλ εμαγσγψλ (πηψζε 

αληαγσληζηηθφηεηαο) θαη ηελ πεξαηηέξσ δπλαηφηεηα ηφλσζεο ηε ζπλνιηθήο δήηεζεο 

βξαρπρξφληα. 

 

 

                                                 
6
 ΢ρεηηθά κε ηελ εζσηεξηθή θαη εμσηεξηθή ηζνξξνπία, φηαλ ε ζπλνιηθή δήηεζε είλαη ζην επίπεδν πιήξνπο 

απαζρφιεζεο, κηα ρψξα βξίζθεηαη ζε εζσηεξηθή ηζνξξνπία θαη φηαλ ηζνζθειίδεηαη ην ηζνδχγην ηξερνπζψλ 

ζπλαιιαγψλ ηνπ ηζνδπγίνπ πιεξσκψλ, ηφηε βξίζθεηαη ζε εμσηεξηθή ηζνξξνπία (Begg, et al., 2006). 
7
 ΢ε επφκελα θεθάιαηα φπνπ αλαιχεηαη ε ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, ζα εμεγεζεί 

αλαιπηηθφηεξα ε απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζε ζηαζεξέο θαη θπκαηλφκελεο 

ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο. 
8
 «Η πνξεία ηεο ηζνηηκίαο ηεο αγνξαζηηθήο δχλακεο ηεο νλνκαζηηθήο ηζνηηκίαο είλαη ε πνξεία πνπ 

αληηζηαζκίδεη ηηο δηαθνξέο ζηνλ πιεζσξηζκφ κεηαμχ ρσξψλ, δηαηεξψληαο ζηαζεξή ηελ πξαγκαηηθή 

ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία», (Begg, et al., 2006). 
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΢ηαζεξέο ηζνηηκίεο 

΢ε έλα θαζεζηψο ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ νη θπβεξλήζεηο 

δεζκεχνληαη λα δηαηεξνχλ ζηαζεξή κηα δεδνκέλε νλνκαζηηθή ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία, 

επεκβαίλνληαο ζηελ αγνξά ζπλαιιάγκαηνο φηαλ ρξεηάδεηαη νχησο ψζηε λα πεηχρνπλ ηελ 

δέζκεπζε απηή. Έηζη, γηα λα εμαζθαιηζηεί ζηαζεξή ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία απαηηείηαη 

ε άζθεζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο λα ζηνρεχεη ζε απηφ ηνλ ζθνπφ. Όπσο εμεγεί ν 

Πνπξλαξάθεο (2010), «απηφ ζπλεπάγεηαη απμνκεηψζεηο ζηελ πνζφηεηα ηνπ ρξήκαηνο γηα 

ηε δηαηήξεζε ηεο ηζνηηκίαο θαη φρη αλάινγα κε ηηο αλάγθεο πνπ ππαγνξεχνπλ ηα νηθνλνκηθά 

πξνβιήκαηα κηαο ρψξαο φπσο ε αλεξγία θαη ν πιεζσξηζκφο». Σν πιεφλαζκα ή ην 

έιιεηκκα ηνπ ηζνδπγίνπ πιεξσκψλ αληηζηαζκίδεηαη απφ ηζφπνζε επίζεκε 

ρξεκαηνδφηεζε. ΢ε θαζεζηψο ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, ε εζσηεξηθή θαη 

εμσηεξηθή ηζνξξνπία είλαη δπλαηφ λα επηηεπρζνχλ κφλν αλ ν εζσηεξηθφο πιεζσξηζκφο 

είλαη ίζνο κε ηνλ μέλν. ΢ε αληίζεηε πεξίπησζε, ε πξαγκαηηθή ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία 

ζα κεηαβάιιεηαη καθξνρξφληα θαη νη εμαγσγέο ζα κεηαβάιινληαη ζε ζρέζε κε ηηο 

εηζαγσγέο. 

 

Σν Σξίγσλν Αζπκβηβάζηνπ ηνπ Mundell 

Όηαλ ππάξρεη πιήξεο θηλεηηθφηεηα θεθαιαίσλ, ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή δελ 

κπνξεί λα αζθείηαη αλεμάξηεηα θαη ηα επηηφθηα πξέπεη λα ππεξαζπίδνληαη ηε 

ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία. Όπσο εμεγνχλ νη Begg et al. (2006), νη θάηνρνη δηεζλψλ 

θεθαιαίσλ ζπγθξίλνπλ ην εγρψξην επηηφθην κε ηε ζπλνιηθή απφδνζε κηαο πξνζσξηλήο 

ηνπνζέηεζεο ησλ θεθαιαίσλ ηνπο ζε μέλα λνκίζκαηα. Ζ απφδνζε απηή ηζνχηαη κε ην 

μέλν επηηφθην ζπλ ηελ ππνηίκεζε ηνπ εγρψξηνπ λνκίζκαηνο ζηε δηάξθεηα κηαο 

ζπγθεθξηκέλεο πεξηφδνπ. Ζ ηέιεηα θηλεηηθφηεηα θεθαιαίσλ δηεζλψο ζεκαίλεη φηη ηα 

θεθάιαηα κπνξνχλ λα θηλνχληαη απφ λφκηζκα ζε λφκηζκα φηαλ ππάξρνπλ δηαθνξέο ζηηο 

απνδφζεηο ησλ λνκηζκάησλ. ΢ε έλα θαζεζηψο, ινηπφλ, ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ 

ηζνηηκηψλ κε ηέιεηα θηλεηηθφηεηα θεθαιαίσλ, ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή είλαη 

αλαπνηειεζκαηηθή. Ζ θπβέξλεζε δελ κπνξεί λα πξνζδηνξίζεη αλεμάξηεηνπο ζηφρνπο γηα 

ηελ πξνζθνξά ρξήκαηνο θαη ηε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία, αιιά πξέπεη λα απνδερζεί ην 

επίπεδν ηεο πξνζθνξάο ρξήκαηνο πνπ εμηζψλεη ηα εγρψξηα κε ηα μέλα επηηφθηα. Έηζη, 

κηα ρψξα δελ κπνξεί λα έρεη ηαπηφρξνλα αλεμάξηεηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή, ζηαζεξέο 
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ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο θαη πιήξε θηλεηηθφηεηα θεθαιαίσλ. Απηφ είλαη ην ιεγφκελν 

Σξηγσληθφ Θεψξεκα ηνπ Αδπλάηνπ (Καξθάθεο, 2008), ή ην Σξίγσλν Αζπκβηβάζηνπ ηνπ 

Mundell (Ρνπκειηψηεο, 2005), πνπ αλαπηχρζεθε απφ ηνλ Robert Mundell (1963) ηελ 

επνρή ηνπ ζπζηήκαηνο ηνπ Bretton Woods. ΢εκεηψλεηαη φηη ην Δπξσπατθφ Ννκηζκαηηθφ 

΢χζηεκα (ΔΝ΢) ζηαζεξνπνίεζε πξάγκαηη ηηο ηξεηο πνιηηηθέο γηα έλα κηθξφ ρξνληθφ 

δηάζηεκα ηελ δεθαεηία ηνπ 1980, πξνηνχ ππνζηεί ηελ θξίζε ηνπ 1992-1993, ζηελ νπνία 

ζα αλαθεξζνχκε θαησηέξσ (Ρνπκειηψηεο, 2005). 

 

Πιενλεθηήκαηα θαη κεηνλεθηήκαηα θπκαηλόκελσλ θαη ζηαζεξώλ ζπλαιιαγκαηηθώλ 

ηζνηηκηώλ 

Ζ δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή κπνξεί λα είλαη απνηειεζκαηηθή ζηελ πεξίπησζε ησλ 

ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, αθνχ κηα δεκνζηνλνκηθή επέθηαζε κπνξεί λα 

αληηζηαζκίζεη κηα θάκςε ηεο εγρψξηαο δήηεζεο γηα ηελ απνθαηάζηαζε ηεο εζσηεξηθήο 

θαη εμσηεξηθήο ηζνξξνπίαο. ΢χκθσλα κε ηνπο Begg, et. al. (2006, ζζ. 285-286), «νη 

επηιεγκέλεο κεηαβνιέο ησλ δεκνζίσλ δαπαλψλ θαη ησλ θνξνινγηθψλ ζπληειεζηψλ είλαη 

δπλαηέο κφλν αλ ε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή κπνξεί λα αληαπνθξηζεί γξήγνξα ζε 

πξνζσξηλέο δηαηαξαρέο». Απηφ εμαξηάηαη απφ ην πνιηηηθφ ζχζηεκα. Γηα παξάδεηγκα, 

ζηηο ΖΠΑ εάλ ην Κνγθξέζν θαη ν Πξφεδξνο αλήθνπλ ζε δηαθνξεηηθά πνιηηηθά θφκκαηα, 

είλαη δπζθνιφηεξν λα κεηαβιεζεί ε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή, θάηη πνπ δελ ζπκβαίλεη ζε 

πνιηηηθά ζπζηήκαηα φπσο ηεο Διιάδαο. 

Σν βαζηθφηεξν πιενλέθηεκα ησλ θπκαηλφκελσλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνξξνπηψλ 

είλαη ε φηη νη λνκηζκαηηθή πνιηηηθή κπνξεί λα αληαπνθξηζεί ζε απφηνκεο αιιαγέο ζηελ 

πξνζθνξά (π.ρ. ππέξκεηξε αχμεζε κηζζψλ) ή ηε δήηεζε (π.ρ. θπζηθέο θαηαζηξνθέο, 

αχμεζε δηεζλψλ ηηκψλ πεηξειαίνπ). ΢ε πεξίπησζε δηαηαξαρψλ πνπ νδεγνχλ ζε 

εμσηεξηθέο αληζνξξνπίεο (φπσο θπγή θεθαιαίσλ, έιιεηκκα ζην εκπνξηθφ ηζνδχγην), κηα 

ρψξα κπνξεί λα ππνηηκήζεη ην λφκηζκά ηεο γηα λα αληηκεησπίζεη ηελ πηψζε ηεο 

αληαγσληζηηθφηεηάο ηεο (Ρνπκειηψηεο, 2005).  

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ε θεξδνζθνπία κπνξεί λα επηηαρχλεη κηα ηάζε γηα 

ππνηίκεζε ηνπ λνκίζκαηνο κηαο ρψξαο κε καδηθέο πσιήζεηο ζηελ αγνξά ζπλαιιάγκαηνο 

ή λα πξνθαιέζεη δηαθπκάλζεηο ζηελ ηηκή ηνπ ζπλαιιάγκαηνο πνπ δελ αληαπνθξίλνληαη 
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ζηελ πξαγκαηηθή θαηάζηαζε εάλ ε θεξδνζθνπία ζηεξίδεηαη ζε εζθαικέλεο εθηηκήζεηο 

ησλ θεξδνζθφπσλ (απνζηαζεξνπνηεηηθή θεξδνζθνπία) (Πνπξλαξάθεο, 2004). 

Κχξην πιενλέθηεκα ηνπ ζπζηήκαηνο ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ είλαη 

ε κείσζε ηεο αβεβαηφηεηαο γηα ζπρλέο δηαθπκάλζεηο ζηηο ηζνηηκίεο ησλ δηαθφξσλ 

λνκηζκάησλ. Ζ αμηνπηζηία απηή εμαζθαιίδεη ηελ δηεζλή αληαιιαγή θαη ηελ επελδπηηθή 

ξνή ηνπ δηεζλνχο θεθαιαίνπ κε θξηηήξην απνδνηηθφηεηαο θαη φρη θεξδνζθνπίαο ιφγσ 

δηαθπκάλζεσλ ησλ ηζνηηκηψλ (Πνπξλαξάθεο, 2010). Έηζη, ε δπλαηφηεηα πξφβιεςεο ησλ 

ηηκψλ βνεζά ζηελ αλάπηπμε ηνπ εκπνξίνπ θαη ηεο παξαγσγήο θαη ε αληαγσληζηηθφηεηα 

ζηεξίδεηαη ζε πξαγκαηηθά νηθνλνκηθά ζηνηρεία φπσο νη κηζζνί θαη ηα επηηφθηα. 

Μαθξνπξφζεζκα νη ζηαζεξέο ηζνηηκίεο νδεγνχλ ζε κείσζε ησλ επηηνθίσλ (Ρνπκειηψηεο, 

2005). 

Χζηφζν, θαη ζην ζχζηεκα ζηαζεξψλ ηζνηηκηψλ, εάλ νη θεξδνζθφπνη εθηηκήζνπλ 

φηη κηα ρψξα δελ έρεη αξθεηά ζπλαιιαγκαηηθά απνζέκαηα γηα λα αληηκεησπίζεη κηα 

ζπλαιιαγκαηηθή επίζεζε, ηφηε ε ρψξα απηή θηλδπλεχεη λα ππνρξεσζεί λα ππνηηκήζεη ην 

λφκηζκά ηεο (Ρνπκειηψηεο, 2005).  

 

Ννκηζκαηηθέο θξίζεηο 

Σν δηεζλέο λνκηζκαηηθφ ζηεξέσκα απνδείρζεθε επαλεηιεκκέλσο επάισην ζε 

λνκηζκαηηθέο θξίζεηο. Οη πξψηεο θξίζεηο ηεο κεηαπνιεκηθήο πεξηφδνπ ραξαθηεξίδνληαη 

σο θξίζεηο ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ, ιφγσ κε δηαηεξήζηκσλ ειιεηκκάησλ πνπ 

νδήγεζαλ ζε ππνηηκήζεηο λνκηζκάησλ (θξίζε ζηεξιίλαο 1967, θξίζε γαιιηθνχ θξάγθνπ 

1969, θξίζε δνιαξίνπ αξρψλ δεθαεηίαο 1970), ελψ νη λνκηζκαηηθέο θξίζεηο ηεο δεθαεηίαο 

ηνπ 1990 ραξαθηεξίδνληαη σο θξίζεηο ηνπ ηζνδπγίνπ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ζπλαιιαγψλ 

θαη πξνθιήζεθαλ απφ καδηθέο κεηαθηλήζεηο θεξδνζθνπηθψλ θεθαιαίσλ, νη νπνίεο 

επεξεάζηεθαλ απφ ηηο παγθφζκηεο καθξννηθνλνκηθέο ηζνξξνπίεο θαη νδήγεζαλ ζε 

ππνηηκήζεηο λνκηζκάησλ (Καξθάθεο, 2008).  

Σν 1992, φπσο ζα δνχκε παξαθάησ, ε θεξδνζθνπηθή επίζεζε ελαληίνλ ηεο 

βξεηαληθήο ζηεξιίλαο απείιεζε ηελ ζηαζεξφηεηα ηνπ Δπξσπατθνχ Ννκηζκαηηθνχ 

΢πζηήκαηνο (ΔΝ΢). Δηδηθφηεξα, ην 1992 – 1993 ην πξφβιεκα ηεο αλεξγίαο επηδεηλψζεθε 

πεξαηηέξσ απφ ηελ απζηεξή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ αθνινπζνχζαλ εθείλε ηελ επνρή 

νη θνηλνηηθέο ρψξεο θαη σο εθ ηνχηνπ μέζπαζε λνκηζκαηηθή θξίζε. Σα πςειά επηηφθηα, 
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δειαδή, ηεο πεξηφδνπ εθείλεο πνπ ζηφρεπαλ λα αλαραηηίζνπλ θεξδνζθνπηθέο πηέζεηο, 

επηδείλσζαλ ηελ αλεξγία δηακνξθψλνληαο πξνζδνθίεο ζηνπο θεξδνζθφπνπο φηη νη 

ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο ήηαλ επάισηεο. Χο απνηέιεζκα, ην εχξνο δηαθχκαλζεο ησλ 

λνκηζκάησλ ηνπ Μεραληζκνχ ΢πλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ (Μ΢Η)
9
 απμήζεθε απφ ±2,5% 

ζε ±15%.  

Με ηελ θξίζε ηνπ κεμηθαληθνχ πέζν ην 1994 επεξεάζηεθε ε ζηαζεξφηεηα ηεο 

λνηηνακεξηθαληθήο απηήο νηθνλνκίαο. Δηδηθφηεξα, κηα αξρηθή ππνηίκεζε ηνπ πέζν πνπ 

πξνθιήζεθε απφ πνιηηηθέο ηαξαρέο ζηελ ρψξα, νδήγεζε ηελ θεληξηθή ηξάπεδα λα 

πξνρσξήζεη ζε πηζησηηθή επέθηαζε κε ζθνπφ λα απνθεπρζεί ε αχμεζε ησλ επηηνθίσλ 

θαη λα δηαηεξεζεί ε πξνθαζνξηζκέλε ηζνηηκία δνιαξίνπ/πέζν εληφο ησλ πεξηζσξίσλ 

δηαθχκαλζεο πνπ είραλ νξηζηεί ζην ±6%.  Χο απνηέιεζκα, ε αχμεζε ησλ εηζαγσγψλ 

επηδείλσζε ην έιιεηκκα ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ θαη ζπξξίθλσζε ηα απνζέκαηα 

ζπλαιιάγκαηνο. ΢ηε ζπλέρεηα, ε αχμεζε ησλ επηηνθίσλ ηνπ δνιαξίνπ θαη ε ξεπζηή 

πνιηηηθή θαηάζηαζε ζην Μεμηθφ, πξνθάιεζαλ εθ λένπ εθξνή θεθαιαίσλ. Ζ δψλε 

δηαθχκαλζεο αλαγθαζηηθά αλαδηακνξθψζεθε ζην ±15% θαη ε πεξαηηέξσ καδηθή εθξνή 

θεθαιαίσλ αλάγθαζε ηε ρψξα λα απνδεζκεχζεη ην πέζν απφ ην δνιάξην θαη λα 

αθνινπζήζεη θαζεζηψο θπκαηλφκελσλ ηζνηηκηψλ (Καξθάθεο, 2008).  

Δπίζεο, νη ζηαζεξέο ηζνηηκίεο ησλ λνκηζκάησλ ησλ αζηαηηθψλ ρσξψλ ζε ζρέζε 

κε ην δνιάξην επηηάρπλαλ ηελ θξίζε ηα έηε 1997-1998 (ε θξίζε Σατιαλδέδηθνπ κπαη 

ζπκπαξέζπξε ην πέζν ησλ Φηιηππηλψλ θαη αθνινχζεζε ην γνπφλ ηεο Νφηηαο Κνξέαο). 

΢ηηο πεξηπηψζεηο απηέο δειαδή ηζρχεη φηη ε αλαηίκεζε ελφο λνκίζκαηνο ζε ζρέζε κε ηελ 

θαηάζηαζε ησλ βαζηθψλ καθξννηθνλνκηθψλ δεδνκέλσλ κπνξεί λα επηδεηλψζεη ή θαη λα 

πξνθαιέζεη κηα αζχκκεηξε δηαηαξαρή (Ρνπκειηψηεο, 2005).  

Οη θεξδνζθφπνη ζπλέρηζαλ λα απνζχξνπλ θεθάιαηα απφ αλαδπφκελεο αγνξέο θαη 

έηζη αθνινχζεζαλ ε θξίζε ηεο Ρσζίαο ην 1998 θαη ηεο Βξαδηιίαο ην 1999. Σν 2001 

πξνέθπςε ε θξίζε ηεο Αξγεληηλήο, θαη ηέινο, απφ ην 2008 ε παγθφζκηα νηθνλνκηθή 

θξίζε. Ζ ηαρεία πηζησηηθή επέθηαζε πνπ μεθίλεζε ην 2002 θαη ρξεκαηνδνηνχζε ηελ 

αγνξά αθηλήησλ ζηηο ΖΠΑ, Μεγάιε Βξεηαλία, Νφηην Αθξηθή θαη Ηζιαλδία θαη ηα 

δεκνζηνλνκηθά ειιείκκαηα ζηελ Διιάδα, ηελ Πνξηνγαιία θαη ηελ Ηζπαλία, μεθίλεζε ηελ 

θαηεθνξηθή ηεο πνξεία ην 2008 κε ηελ πηψζε ησλ ηηκψλ ζηελ αγνξά ησλ αθηλήησλ θαη 

                                                 
9
 Αλαιπηηθά γηα ηνλ Μ΢Η, βι. ζηελ επφκελε ελφηεηα, 1.2.3.  
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ηελ ζπλαθφινπζε παγθφζκηα χθεζε θαη ηελ παξαηεηακέλε θξίζε ρξένπο ζηελ δψλε ηνπ 

επξψ πνπ δηαξθεί αθφκε (Kindleberger & Aliber, 2011).  

΢χκθσλα κε ηνπο Gros & Mayer (2010), ην πφζν επάισηε είλαη κηα ρψξα ζηελ 

παχζε ηεο εμσηεξηθήο ρξεκαηνδφηεζεο άξα θαη ζε κηα λνκηζκαηηθή θξίζε, εμαξηάηαη 

απφ ην επίπεδν ηνπ δεκνζηνλνκηθνχ ειιείκκαηνο θαη ηνπ δεκνζίνπ ρξένπο ηεο, ηελ 

δηαζεζηκφηεηα εζληθψλ (δεκνζίσλ θαη ηδησηηθψλ) πφξσλ (απνηακηεχζεηο) θαη ηελ αλάγθε 

εμσηεξηθήο ρξεκαηνδφηεζεο κε βάζε ηελ αληαγσληζηηθή ζέζε ηεο γηα ηελ εμππεξέηεζε 

ηνπ εμσηεξηθνχ ρξένπο. Γειαδή πξέπεη λα ιακβάλνληαη ππφςε ην πνζνζηφ ρξένπο πξνο 

ην ΑΔΠ, ην πνζνζηφ δεκνζηνλνκηθνχ ειιείκκαηνο πξνο ην ΑΔΠ, νη θαζαξέο 

απνηακηεχζεηο σο πνζνζηφ ηνπ εζληθνχ εηζνδήκαηνο, ην Ηζνδχγην Σξερνπζψλ 

΢πλαιιαγψλ θαη ην ζρεηηθφ κνλαδηαίν θφζηνο εξγαζίαο.  

Απφ ηελ αλάιπζε πνπ πξνεγήζεθε, πξνθχπηεη φηη ε επηινγή ηνπ θαηάιιεινπ 

θαζεζηψηνο ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ είλαη πνιχ ζεκαληηθφ δήηεκα γηα ηελ 

νηθνλνκία κηαο ρψξαο θαη ηα θξηηήξηα πνπ πξέπεη λα ηθαλνπνηνχληαη θαηά ηελ επηινγή 

ηνπ ζπλαιιαγκαηηθνχ θαζεζηψηνο γηα ηελ ειαρηζηνπνίεζε θεξδνζθνπηθψλ επηζέζεσλ 

θαη ησλ ζπλεπεηψλ ησλ απφηνκσλ κεηαβνιψλ ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ είλαη, 

ζχκθσλα κε ηνλ Καξθάθε (2008, ζ. 236), ηα εμήο: Ζ απνηειεζκαηηθφηεηα, ε αμηνπηζηία 

ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, ε ειεπζεξία άζθεζεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη ε 

ζσξάθηζε κηαο νηθνλνκίαο. 

Δηδηθφηεξα, έλα απνηειεζκαηηθφ θαζεζηψο ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ ζεκαίλεη 

φηη κεηψλεη ηα θφζηε ζπλαιιαγψλ ζπκβάιινληαο ζηελ άξηζηε θαηαλνκή ησλ 

νηθνλνκηθψλ πφξσλ θαη ζηελ απνθπγή ησλ απφηνκσλ απμνκεηψζεσλ ηεο 

ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο. Οη ζηαζεξέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο ηθαλνπνηνχλ ην 

θξηηήξην ηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο, ελψ νη θπκαηλφκελεο γηα λα ζεσξνχληαη 

απνηειεζκαηηθέο, ππφ ηελ έλλνηα ηεο κείσζεο ηεο αβεβαηφηεηαο θαη ηνπ θεξδνζθνπηθνχ 

θηλδχλνπ, ζα έπξεπε λα ππάξρεη έλα θφξνο
10

 ζην δηεζλέο εκπφξην θαη ηηο επελδχζεηο. 

΢ρεηηθά κε ηε δηαηήξεζε ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ, ζα πξέπεη λα 

δηαζθαιίδεηαη ε αμηνπηζηία ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο κηαο ρψξαο. Γηα ηηο ρψξεο πνπ 

                                                 
10

 Παξαδείγκαηνο ράξηλ, ν ιεγφκελνο θφξνο Tobin, απφ ην φλνκα ηνπ λνκπειίζηα James Tobin, έλα κηθξφο 

θφξνο ζηηο ζπλαιιαγέο θηλήζεσο θεθαιαίσλ ζα κπνξνχζε λα έρεη απνηέιεζκα, αθήλνληαο αλεπεξέαζηεο 

ηηο καθξνρξφληεο επελδχζεηο θαη πεξηνξίδνληαο ηηο βξαρπρξφληεο θεξδνζθνπηθέο θηλήζεηο θεθαιαίσλ 

(Begg, et al., (2006). 
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είραλ πξνεγνπκέλσο πςειφ θαη κεηαβιεηφ πιεζσξηζκφ ε αμηνπηζηία δηαζθαιίδεηαη κε 

ηηο ακεηάθιεηεο ζηαζεξέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο θαη ηελ πξφζδεζε ηνπ λνκίζκαηφο 

ηνπο κε εθείλν κηαο ρψξαο κε ρακειφ, ζηαζεξφ πιεζσξηζκφ (πρ. δνιαξηνπνίεζε, βι. 

παξαθάησ ελφηεηα 1.2.).  

΢ρεηηθά κε ηελ ειεπζεξία άζθεζεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, απηή εμαξηάηαη απφ 

ηηο πξνηεξαηφηεηεο κηαο ρψξαο σο πξνο ηνλ ζηφρν ηεο πιήξνπο απαζρφιεζεο θαη ηελ 

αλάιεςε ηνπ πιεζσξηζηηθνχ θηλδχλνπ θαη ηεο δηαηήξεζεο ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ. 

Βέβαηα, φπσο ζα δνχκε παξαθάησ ζηελ αλάιπζε ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ 

Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, καθξνρξφληα ν ζηφρνο ηεο πιήξνπο απαζρφιεζεο δελ είλαη 

εθηθηφο θαη κηα ρψξα δηαηεξεί ην θπζηθφ πνζνζηφ αλεξγίαο ηεο (βι. Κεθάιαην 2). 

Σέινο, σο πξνο ηελ ζσξάθηζε ηεο νηθνλνκίαο απφ εζσηεξηθέο θαη εμσηεξηθέο 

δηαηαξαρέο, νη θπκαηλφκελεο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο εκθαλίδνληαη πεξηζζφηεξν 

απνηειεζκαηηθέο φηαλ ππάξρνπλ εζσηεξηθέο δηαηαξαρέο (πρ. κείσζε εγρψξηαο δήηεζεο 

πνπ πξνθαιεί κείσζε ηνπ πξντφληνο) ή εμσηεξηθέο δηαηαξαρέο πξνεξρφκελεο απφ ηνλ 

πξαγκαηηθφ ηνκέα (πρ. κείσζε ηηκψλ ηεο αιινδαπήο πνπ πξνθαιεί κείσζε ηνπ 

πξντφληνο, αθνχ ε δήηεζε κεηαζηξέθεηαη πξνο ηελ μέλε αγνξά). Όηαλ φκσο ε νηθνλνκία 

πθίζηαηαη νλνκαζηηθέο δηαηαξαρέο νθεηιφκελεο ζηνλ εζσηεξηθφ λνκηζκαηηθφ ηνκέα 

(αχμεζε δήηεζεο ρξήκαηνο), νη ζηαζεξέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο ζσξαθίδνπλ 

θαιχηεξα ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία (Καξθάθεο, 2008).  

Ζ ζπδήηεζε γηα ην ηδαληθφ θαζεζηψο ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ -θπκαηλφκελεο 

ή ζηαζεξέο- δελ ζηακαηά πνηέ θαη φπσο ραξαθηεξηζηηθά αλαθέξεη ν Chown (2003), ε 

ηζηνξία κάο δείρλεη πσο θάζε καθξά πεξίνδνο ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ 

ζηξέθεη ηελ θνηλή γλψκε ππέξ ησλ πιενλεθηεκάησλ ησλ θπκαηλφκελσλ 

ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, ελψ κεηά απφ κηα πεξίνδν θπκαηλφκελσλ ζπλαιιαγκαηηθψλ 

ηζνηηκηψλ, εληείλεηαη ε επηζπκία γηα επηζηξνθή ζε θαζεζηψο ζηαζεξψλ 

ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ. ΢ηελ πξαγκαηηθφηεηα ε επηινγή ηνπ θαηάιιεινπ 

θαζεζηψηνο ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ εμαξηάηαη θαη δηακνξθψλεηαη απφ ην ζηάδην 

νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο κηαο ρψξαο, ηε δηάξζξσζε ηνπ δηεζλνχο εκπνξίνπ ηεο, ην βαζκφ 

νηθνλνκηθήο νινθιήξσζεο κε ηηο γεηηνληθέο ρψξεο αιιά θαη απφ πνιηηηθέο πξνηηκήζεηο. 

Παξαθάησ ζα πξαγκαηνπνηήζνπκε κηα ηζηνξηθή αλαδξνκή ησλ θαζεζηψησλ 

ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ.  
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1.1.2. Ηζηνξηθή εμέιημε θαζεζηώησλ ζπλαιιαγκαηηθώλ ηζνηηκηώλ 

 

Μεηά ηνπο Ναπνιεφληεηνπο πνιέκνπο (1815) δεκηνπξγήζεθαλ λνκηζκαηηθέο 

ελψζεηο βαζηδφκελεο ζην ρξπζφ ή/ θαη ηνλ άξγπξν (θαλφλαο ρξπζνχ - δηκεηαιιηζκφο), 

θαη πνιιέο επίζεο δηαιχζεθαλ, γηα λα δεκηνπξγεζνχλ λέα αλεμάξηεηα θξάηε κε δηθέο 

ηνπο αλεμάξηεηεο λνκηζκαηηθέο πνιηηηθέο. 

Ο ρξπζφο ρξεζηκνπνηείηαη σο κέζν πιεξσκψλ γηα ην εγρψξην θαη ην δηεζλέο 

εκπφξην ήδε απφ ηελ αξραηφηεηα θαη καδί κε ηνλ άξγπξν ζπλππήξραλ σο θχξηα 

λνκηζκαηηθά κέηαιια. Κπθινθνξνχζαλ καδί κε ηα ραξηνλνκίζκαηα ησλ ηξαπεδψλ ηα 

νπνία θαη ππνζηεξίδνληαλ απφ ην ρξπζφ ή ηνλ άξγπξν.  

Πην ζπγθεθξηκέλα, ζηηο αξρέο ηνπ 19
νπ

 αηψλα επηθξαηνχζε ζε παγθφζκην επίπεδν 

ην δηκεηαιιηθφ ζχζηεκα ηεο Γαιιίαο, κε παγθφζκηα ηηκή αλαινγίαο αξγπξνχ πξνο 

ρξπζνχ 15½:1. ΢χκθσλα κε ην θαζεζηψο ηνπ δηκεηαιιηζκνχ, κηα λνκηζκαηηθή κνλάδα 

πεξηείρε θαη νξηζκέλε πνζφηεηα αξγχξνπ ή ρξπζνχ. ΢ηελ αγνξά ησλ κεηάιισλ, ε 

ζρεηηθή ηηκή ρξπζνχ/αξγχξνπ πξνζδηνξηδφηαλ απφ ηελ πξνζθνξά θαη ηε δήηεζε θαη φηαλ 

ε επίζεκε ηηκή δηέθεξε απφ ηελ αγνξαία ηηκή ν δηκεηαιιηζκφο κεηαηξεπφηαλ ζε 

κνλνκεηαιιηζκφ (Καξθάθεο, 2008). ΢ηελ θαζεκεξηλφηεηα, αξγπξά λνκίζκαηα 

εμππεξεηνχζαλ κηθξέο ζπλαιιαγέο θαη ρξπζά λνκίζκαηα κεγάιεο. Σν 1819 ζηελ Αγγιία 

επηθξάηεζε ν Καλφλαο ηνπ Υξπζνχ θαη θχξην θέληξν ρξεκαηηθψλ θαη ρξεκαηηζηεξηαθψλ 

ζπλαιιαγψλ έγηλε ην Λνλδίλν. Οη ΖΠΑ είραλ δηαηεξήζεη ηνλ Καλφλα ηνπ Αξγχξνπ (απφ 

ην 1791 έσο ην 1834), θαζψο είραλ ππεξηηκήζεη ηνλ άξγπξν ζε αλαινγία 15:1, κε 

απνηέιεζκα ηελ εμαγσγή ησλ ρξπζψλ λνκηζκάησλ πξνο ηελ Γαιιία, φπνπ 

αληαιιάζζνληαλ κε 15½ κέξε αξγχξνπ θαη θαηφπηλ ηελ εηζαγσγή ηνπο ζηηο ΖΠΑ. 

Δηδηθφηεξα, απφ ηα ηέιε ηνπ 19
νπ

 έσο ηηο αξρέο ηνπ 20
νπ

 αηψλα (1870-1914) 

επηθξάηεζε, κε δηάθνξεο παξαιιαγέο, ν θαλφλαο ηνπ ρξπζνχ ζην δηεζλέο λνκηζκαηηθφ 

ζχζηεκα. Πξφθεηηαη γηα έλα θαζεζηψο ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, φπνπ ην 

θάζε λφκηζκα είρε έλα ζηαζεξφ αληίθξηζκα ρξπζνχ. Οη ζρεηηθέο αμίεο ηνπ ρξπζνχ κεηαμχ 

νπνησλδήπνηε δχν λνκηζκάησλ απνηεινχζαλ ηελ ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία ηνπο. Ο 
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ιφγνο ησλ απνζεκάησλ ρξπζνχ θαη ηεο πξνζθνξάο ρξήκαηνο ήηαλ ζηαζεξφο
11

 θαη ηα 

ηξαπεδνγξακκάηηα πνπ εθδίδνληαλ απφ ηηο ηξάπεδεο είραλ πιήξε κεηαηξεςηκφηεηα ζε 

ρξπζφ
12

. Οη εηζαγσγέο θαη εμαγσγέο ρξπζνχ δηεμάγνληαλ ειεχζεξα απφ κηα ρψξα ζε κηα 

άιιε, γεγνλφο πνπ δηεπθφιπλε ηελ αλάπηπμε ησλ αγνξψλ αγαζψλ θαη θεθαιαίνπ. «Απηφ 

ηζνδπλακεί κε ηε ρξήζε ζηε δηεζλή αγνξά ελφο θνηλνχ λνκίζκαηνο» (Πνπξλαξάθεο, 2010). 

Οη θεληξηθέο ηξάπεδεο ήηαλ ππνρξεσκέλεο λα θαιχπηνπλ ηελ έθδνζε ραξηνλνκηζκάησλ 

κε απνζέκαηα ζε ρξπζφ, ελψ ππήξραλ φξηα ζηελ εθδνηηθή δπλαηφηεηα ησλ λνκηζκαηηθψλ 

αξρψλ. Δπίζεο, ην ζχζηεκα πξνζέθεξε έλα κεραληζκφ απηφκαηεο εμηζνξξφπεζεο ησλ 

δηαηαξαρψλ ζηα ηζνδχγηα δηεζλψλ πιεξσκψλ (απηφκαηνο εμηζνξξνπεηηθφο κεραληζκφο 

ηνπ David Hume
13

). 

Σν ζχζηεκα ηνπ Υξπζνχ Καλφλα θαηέξξεπζε κε ην μέζπαζκα ηνπ Α‟ 

Παγθνζκίνπ Πνιέκνπ. Μεηά ην ηέινο ηνπ πνιέκνπ ν πιεζσξηζκφο έπιεμε φιεο ζρεδφλ 

ηηο ρψξεο θαη πνιιά λνκίζκαηα εμαλεκίζηεθαλ. Οη ΖΠΑ επαλήιζαλ πξψηεο ζηνλ ρξπζφ 

θαλφλα, σζηφζν ε αλεπάξθεηα απνζεκάησλ ρξπζνχ ήηαλ ζνβαξή. Ζ πξσηνθαζεδξία 

πιένλ ησλ ΖΠΑ σο ηζρπξφηεξεο νηθνλνκίαο ζηνλ θφζκν ήηαλ γεγνλφο.  

Ο θαλφλαο ηνπ ρξπζνχ άξρηζε λα ιεηηνπξγεί μαλά ην 1925 γηα λα θαηαξξεχζεη 

μαλά ην 1931, κεηά ηελ κεγάιε θξίζε ηνπ 1929. Σν 1932, ε Μεγάιε Βξεηαλία, νη ρψξεο 

ηεο Κνηλνπνιηηείαο, ε Ηαπσλία, νη ΢θαλδηλαβηθέο ρψξεο θαη νη ρψξεο ηεο Λαηηληθήο 

Ακεξηθήο πηνζέηεζαλ θαζεζηψο θπκαηλφκελσλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ. 

Πνιιέο ρψξεο πηνζέηεζαλ ηνλ θαλφλα αληαιιαγήο ρξπζνχ (gold exchange 

standard) θαη δηαηεξνχζαλ αληί ηνπ ρξπζνχ άιια λνκίζκαηα σο ζπλαιιαγκαηηθά 

                                                 
11

 Γηα ηελ αθξίβεηα, ππήξραλ ηξία είδε ζπζηεκάησλ: ην πηζησηηθφ, ην αλαινγηθφ θαη ην κηθηφ. Σν 

πηζησηηθφ ζχζηεκα επέηξεπε ηελ έθδνζε ελφο ζπγθεθξηκέλνπ πνζνχ αθάιππηνπ ρξήκαηνο (Μεγάιε 

Βξεηαλία), ην αλαινγηθφ δελ θαζφξηδε αλψηαην φξην αθάιππηεο θπθινθνξίαο (Βέιγην, Γαιιία, Οιιαλδία, 

Διβεηία), ελψ ην κηθηφ ήηαλ έλαο ζπλδπαζκφο ησλ δχν ζπζηεκάησλ φπνπ επηηξεπφηαλ ε ππέξβαζε ηνπ 

αλψηαηνπ νξίνπ αθάιππηεο λνκηζκαηηθήο θπθινθνξίαο ππφ ηνλ φξν ηεο επηβνιήο θφξσλ (Γεξκαλία, 

Απζηξννπγγαξία). 
12

 Ζ Μεγάιε Βξεηαλία, Ζ Γεξκαλία θαη νη ΖΠΑ είραλ πιήξε κεηαηξεςηκφηεηα ζε ρξπζφ, ελψ άιιεο ρψξεο 

φπσο ε Γαιιία, ην Βέιγην, ε Διβεηία είραλ πεξηνξηζκνχο. 
13

 Ο ρξπζφο εμέξξεε απφ κηα ρψξα κε εκπνξηθφ έιιεηκκα (ιφγσ ππεξβνιηθψλ εηζαγσγψλ –κεησκέλε 

πξνζθνξά ρξήκαηνο-) θαη εηζέξξεε ζε κηα ρψξα κε εκπνξηθφ πιεφλαζκα (απμεκέλε πξνζθνξά ρξήκαηνο). 

Ζ κεησκέλε πξνζθνξά ρξήκαηνο πίεδε θαζνδηθά ηηο ηηκέο (θαη αλνδηθά ηα επηηφθηα) βνεζψληαο ηειηθά 

ζηελ εμάιεηςε ηνπ ειιείκκαηνο ελψ αληίζηνηρα ζηηο ρψξεο κε απμεκέλε πξνζθνξά ρξήκαηνο νη ηηκέο 

απμάλνληαλ (θαη ηα επηηφθηα κεηψλνληαλ) θαη έηζη κεησλφηαλ ην πιεφλαζκα, κε απνηέιεζκα ηελ 

απνθαηάζηαζε ηνπ εκπνξηθνχ ηζνδπγίνπ. Ο κεραληζκφο απηφο ρξεζηκνπνηεί ηελ πνζνηηθή ζεσξία ηνπ 

ρξήκαηνο γηα λα ηνλίζεη ηελ επίδξαζε πνπ αζθεί ε κεηαβνιή ηεο πνζφηεηαο ηνπ ρξήκαηνο πάλσ ζην 

επίπεδν ησλ ηηκψλ (ππφζεζε πιήξνπο απαζρφιεζεο, ππφζεζε φηη ε ηαρχηεηα θπθινθνξίαο ηνπ ρξήκαηνο 

είλαη ζηαζεξή, ππφζεζε κεηαβιεηφηεηαο ηηκψλ, κηζζψλ θαη ηφθνπ) (Πνπξλαξάθεο, 2010). 



35 

 

απνζέκαηα, κεηαηξέςηκα ζε ρξπζφ. Γηα παξάδεηγκα, έλαο ζεκαληηθφο αξηζκφο 

εκπνξηθψλ εηαίξσλ ηεο Μεγάιεο Βξεηαλίαο (΢θαλδηλαβηθέο ρψξεο, Πνξηνγαιία, 

Αίγππηνο, Δζζνλία, Λεηνλία) πηνζέηεζε ζηαζεξέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο πξνο ηελ 

ζηεξιίλα «δψλε ηεο ζηεξιίλαο». Όηαλ νη ΖΠΑ εγθαηέιεηςαλ ηνλ Υξπζφ Καλφλα, κηα 

άιιε ζεηξά ρσξψλ θπξίσο ηεο Λαηηληθήο Ακεξηθήο πξφζδεζαλ ην λφκηζκά ηνπο κε ην 

δνιάξην ΖΠΑ θαη έηζη δεκηνπξγήζεθε ε «δψλε ηνπ δνιαξίνπ». Μεηά θαη ηε δηάιπζε ηνπ 

ζπλαζπηζκνχ ηνπ ρξπζνχ (Βέιγην-1935-, Γαιιία, Οιιαλδία, Διβεηία, Ηηαιία, Πνισλία) 

ην 1936, κφλν ην δνιάξην παξέκεηλε ζε ζηαζεξή ζρέζε κε ην ρξπζφ, κέρξη ηελ θήξπμε 

ηνπ Β‟ Παγθνζκίνπ Πνιέκνπ. 

Με ζηφρν ηελ θαζηέξσζε ελφο λένπ, βηψζηκνπ λνκηζκαηηθνχ ζπζηήκαηνο, νη 

ληθήηξηεο δπλάκεηο ηνπ Β‟ Παγθνζκίνπ Πνιέκνπ, ζπλαληήζεθαλ ηνλ Ηνχιην ηνπ 1944 

ζην Bretton Woods ηνπ New Hampshire γηα λα θαηαιήμνπλ ζηελ θαζηέξσζε ελφο 

ζπζηήκαηνο ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ πνπ πήξε ην φλνκά ηνπ απφ ηελ 

νκψλπκε δηάζθεςε. Πην ζπγθεθξηκέλα, απνθαζίζηεθε ε δεκηνπξγία ηνπ Γηεζλνχο 

Ννκηζκαηηθνχ Σακείνπ (ΓΝΣ), ηεο Παγθφζκηαο Σξάπεδαο, ηεο Γεληθήο ΢πκθσλίαο 

Γαζκψλ θαη Δκπνξίνπ (GATT) θαη ε πηνζέηεζε ηνπ ελ ιφγσ ζπζηήκαηνο ζηαζεξψλ 

ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ. Σν ζχζηεκα απηφ πξνέβιεπε ηε ζηαζεξή ηζνηηκία ησλ 

λνκηζκάησλ ησλ ζπκκεηερνπζψλ ρσξψλ κεηαμχ ηνπο θαη ζε ζρέζε κε ην δνιάξην (κε 

κηθξέο κφλν απνθιίζεηο ηεο ηάμεο ηνπ 1%), ην νπνίν δηαηεξνχζε ηελ κεηαηξεςηκφηεηά 

ηνπ ζε ρξπζφ ζηελ ηηκή ησλ 35 δνιαξίσλ αλά νπγθηά. Σα φξηα, δειαδή, εληφο ησλ 

νπνίσλ κπνξνχζε λα θηλεζεί ε ηηκή ηνπ ζπλαιιάγκαηνο ήηαλ πξνθαζνξηζκέλα. Χζηφζν, 

ζε πεξίπησζε ζεκειηαθήο αληζνξξνπίαο ζηελ νηθνλνκία κηαο ρψξαο θαη ζνβαξνχ 

πξνβιήκαηνο ξεπζηφηεηαο γηα ηε δηελέξγεηα δηεζλψλ πιεξσκψλ, ηφηε κηα ρψξα 

κπνξνχζε λα απεπζπλζεί ζην ΓΝΣ γηα βξαρππξφζεζκα θαη κεζνπξφζεζκα δάλεηα.  

Δπξφθεηην ινηπφλ, γηα έλα δηεζλέο λνκηζκαηηθφ ζχζηεκα «θαλφλα 

ζπλαιιαγκαηηθνχ ρξπζνχ» (gold exchange standard), κε βάζε δειαδή ην ρξπζφ θαη κε 

εμάξηεζε ζε κεγάιν βαζκφ, απφ έλα λφκηζκα-θιεηδί, ην δνιάξην (Πνπξλαξάθεο, 2010). 

Σν δηεζλέο λνκηζκαηηθφ ζχζηεκα άξρηζε λα θινλίδεηαη ζηα κέζα ηεο δεθαεηίαο 

ηνπ 1960 φηαλ πξνθιήζεθε δηεζλήο νηθνλνκηθή αζηάζεηα απφ κεγάια ειιείκκαηα ζην 

ηζνδχγην πιεξσκψλ ησλ ΖΠΑ, πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο θαη θεξδνζθνπηθέο εθξνέο 

θεθαιαίσλ. Σν δνιάξην παξνπζίαζε αδπλακία, ηδηαίηεξα ζε ζχγθξηζε κε ην γεξκαληθφ 
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κάξθν. ΢ηελ απνδπλάκσζή ηνπ ζπλέβαιε θαη ε Γαιιία ε νπνία κεηέηξεςε ηεξάζηηεο 

πνζφηεηεο δνιαξίσλ ζε ρξπζφ, ελψ παξάιιεια είρε αξρίζεη θαη ε δξάζε ηεο 

θεξδνζθνπίαο πνπ έπιεμε πξψηα ηελ αγγιηθή ιίξα (1967), θαη θαηφπηλ ην δνιάξην 

(1968) θαη ην γαιιηθφ θξάγθν (1969). Αλαζηάησζε επήιζε θαη ζην Δπξσπατθφ 

ζηεξέσκα ελψ παξνπζηάζηεθαλ θαη νη πξψηεο πξνηάζεηο γηα ηελ δεκηνπξγία 

Οηθνλνκηθήο θαη Ννκηζκαηηθήο Έλσζεο (΢ρέδην Werner
14

).  

Σν ζχζηεκα ηνπ Bretton Woods ίζρπζε σο ην 1971, φηαλ νη ΖΠΑ κε απφθαζε 

ηνπ Πξνέδξνπ Richard Nixon απνθάζηζαλ λα εγθαηαιείςνπλ ηελ κεηαηξεςηκφηεηα ηνπ 

δνιαξίνπ ζε ρξπζφ θαη ην ζχζηεκα ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ ηνπ Bretton 

Woods. Έηζη, μεθηλά πιένλ ε επνρή ησλ θπκαηλφκελσλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ.  

Σνλ Απξίιην ηνπ 1976 ην ΓΝΣ αλαγλψξηζε ην ζχζηεκα ησλ θπκαηλφκελσλ ηζνηηκηψλ θαη 

ηππηθά, απφ ην 1978, επηζεκνπνηήζεθε θηφιαο κε ηηο αιιαγέο ζην θαηαζηαηηθφ ηνπ.  

Γηα ηελ αθξίβεηα πιένλ ηζρχεη ην ζχζηεκα «ειεγρφκελεο δηαθχκαλζεο», φπνπ 

ππάξρεη κελ ειεχζεξε δηαθχκαλζε αιιά νη ρψξεο-κέιε παξεκβαίλνπλ ζηελ αγνξά 

ζπλαιιάγκαηνο κέζσ αγνξαπσιεζηψλ λνκηζκάησλ (swap) γηα λα ηθαλνπνηεζεί ε δήηεζε 

θαη πξνζθνξά ζπλαιιάγκαηνο ζηε δηεζλή αγνξά ρσξίο κεγάιεο δηαθπκάλζεηο. Βέβαηα, 

ζχκθσλα κε ηνλ McAleese (2005, p. 787), «απηφ ην ζχζηεκα δελ είλαη νχηε παγθφζκην, 

νχηε ζηαζεξφ». Πνιιά λνκίζκαηα έρνπλ ζπλδεζεί κε έλα λφκηζκα-άγθπξα ή κε έλα 

θαιάζη λνκηζκάησλ θαη νη ρψξεο ηεο ΟΝΔ έρνπλ ην δηθφ ηνπο λνκηζκαηηθφ ζχζηεκα. 

΢ήκεξα, ηα ηξία ηζρπξφηεξα λνκίζκαηα ηνπ θφζκνπ, ην δνιάξην ΖΠΑ, ην γηελ θαη ην 

επξψ δηαθπκαίλνληαη ειεχζεξα, κε ηελ έλλνηα φηη νη αξρέο δελ έρνπλ δεζκεπηεί ζηε 

                                                 
14

 ΢ηε δηάζθεςε θνξπθήο ηεο Υάγεο ηνπ Γεθεκβξίνπ 1969, νη αξρεγνί θξαηψλ θαη θπβεξλήζεσλ νξίδνπλ 

έλα λέν ζηφρν ηεο επξσπατθήο νηθνδφκεζεο: ηελ Οηθνλνκηθή θαη Ννκηζκαηηθή Έλσζε. Μηα νκάδα 

πςεινχ επηπέδνπ, ππφ ηελ πξνεδξία ηνπ Pierre Werner, πξσζππνπξγνχ ηνπ Λνπμεκβνχξγνπ, επηθνξηίδεηαη 

έηζη κε ηε ζχληαμε έθζεζεο γηα ηα κέζα πνπ πξέπεη λα ρξεζηκνπνηεζνχλ πξνθεηκέλνπ λα επηηεπρζεί απηφο 

ν ζηφρνο πξηλ απφ ην 1980. Ζ νκάδα Werner ππνβάιιεη ηελ ηειηθή ηεο έθζεζε ηνλ Οθηψβξην ηνπ 1970. 

΢ηελ έθζεζε πξνβιέπεηαη ε θαζηέξσζε Οηθνλνκηθήο θαη Ννκηζκαηηθήο Έλσζεο ζε δέθα έηε, ζχκθσλα κε 

έλα ζρέδην πνιιψλ ζηαδίσλ. Σειηθφο ζηφρνο είλαη ε πιήξεο ειεπζέξσζε ησλ θηλήζεσλ θεθαιαίσλ, ε 

απφιπηε κεηαηξεςηκφηεηα ησλ λνκηζκάησλ ησλ θξαηψλ κειψλ θαη ν ακεηάθιεηνο θαζνξηζκφο ησλ 

ηζνηηκηψλ. Ζ έθζεζε εμεηάδεη ηφηε ηελ πηνζέηεζε εληαίνπ επξσπατθνχ λνκίζκαηνο σο ηειηθφ ζηφρν ηεο 

δηαδηθαζίαο αιιά δελ ηνλ ζεσξεί αθφκε μερσξηζηφ ζηφρν. Δμάιινπ, ε έθζεζε ζπζηήλεη λα εληζρπζεί ν 

ζπληνληζκφο ησλ νηθνλνκηθψλ πνιηηηθψλ θαη λα θαζνξηζηνχλ θαηεπζπληήξηεο γξακκέο φζνλ αθνξά ηηο 

εζληθέο δεκνζηνλνκηθέο πνιηηηθέο. Σνλ Μάξηην ηνπ 1971, παξά ηηο δηαθσλίεο ηνπο γηα νξηζκέλεο βαζηθέο 

ζπζηάζεηο ηεο έθζεζεο, νη Έμη ζπκθψλεζαλ θαη' αξρήλ γηα ηε ζέζπηζε ηεο ΟΝΔ ζε πνιιά ζηάδηα. Ζ 

έλαξμε ηνπ πξψηνπ ζηαδίνπ, ε νπνία αληηζηνηρνχζε ζηε κείσζε ησλ πεξηζσξίσλ λνκηζκαηηθήο 

δηαθχκαλζεο, επξφθεηην λα πξαγκαηνπνηεζεί ζε πεηξακαηηθή βάζε, ρσξίο λα ζπλεπάγεηαη δέζκεπζε σο 

πξνο ηε ζπλέρεηα ηεο πνξείαο. (Europa>΢χλνςε ηεο Ννκνζεζίαο ηεο ΔΔ>Οηθνλνκηθά θαη Ννκηζκαηηθά 

Θέκαηα>Πξαθηηθέο Πιεπξέο ηεο Δηζαγσγήο ηνπ Δπξψ) 
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δηαηήξεζε κηαο ζπγθεθξηκέλεο αμίαο ηνπ λνκίζκαηφο ηνπο έλαληη ησλ άιισλ ή 

νπνηνπδήπνηε άιινπ δείθηε ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο (McAleese, 2005). Σν παξφλ 

ζχζηεκα έρεη δηαξθέζεη ήδε γηα εμίζνπ κεγάιν ρξνληθφ δηάζηεκα κε ην Bretton Woods.  

Αθνινπζεί ηελ επφκελε ελφηεηα ζεσξεηηθή πξνζέγγηζε θαη ηζηνξηθή αλαδξνκή 

ησλ λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ. 

 

 

1.2. Ννκηζκαηηθέο Δλώζεηο: Θεσξία θαη ηζηνξηθή δηαδξνκή 

 

Ζ λνκηζκαηηθή νινθιήξσζε είλαη έλα πξνρσξεκέλν ζηάδην νηθνλνκηθήο 

νινθιήξσζεο θαη κηα λνκηζκαηηθή έλσζε κε εληαίν λφκηζκα παξνπζηάδεη ηα νθέιε ησλ 

ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ θαη επηπιένλ ηα νθέιε ελφο εληαίνπ λνκίζκαηνο. 

Ζ ηζηνξία ησλ λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ μεθηλά ήδε απφ ηελ επνρή ηνπ δηκεηαιιηζκνχ θαη 

ην ζχζηεκα ηνπ ρξπζνχ θαλφλα. Παξαθάησ ζα αλαθεξζνχκε ζηηο λνκηζκαηηθέο ελψζεηο 

θαη ζα δνχκε ηελ δηαρξνληθή εμέιημή ηνπο κε ηδηαίηεξε έκθαζε ζηελ πεξίπησζε ηεο 

ΟΝΔ.  

 

 

1.2.1. Ννκηζκαηηθέο ελώζεηο. Θεσξεηηθή πξνζέγγηζε 

 

Ζ λνκηζκαηηθή νινθιήξσζε είλαη έλα πξνρσξεκέλν ζηάδην νηθνλνκηθήο 

νινθιήξσζεο, ην νπνίν πξνθχπηεη γηα παξάδεηγκα κε ηε δεκηνπξγία κηαο νκνζπνλδίαο 

θξαηψλ. Πνιιέο λνκηζκαηηθέο ελψζεηο δεκηνπξγήζεθαλ σο απνηέιεζκα πνιηηηθήο 

αιιαγήο (θαηάθηεζε, ζχλδεζε, αλεμαξηεζία θιπ). Με ηνλ ίδην ηξφπν επίζεο δηαιχζεθαλ. 

Ηζηνξηθά, ε πνιηηηθή νινθιήξσζε πξνεγήζεθε ηεο λνκηζκαηηθήο (π.ρ. Γεξκαλία
15

, 

ΖΠΑ
16

), κε εμαίξεζε ην γεξκαληθνχ Zollverein ην 1834
17

. ΢πλήζσο πξνεγείηαη πνιηηηθή 

                                                 
15

 ΢ηελ πεξίπησζε ηεο Γεξκαλίαο, ιφγσ ηεο επαλέλσζεο (03-10-1990), πξαγκαηνπνηήζεθε θαη 

λνκηζκαηηθή έλσζε (01-07-1990), ε ηζνηηκία ηνπ δπηηθνχ κάξθνπ κε ην αλαηνιηθφ νξίζηεθε 1:1 θαη ην 

αλαηνιηθφ κάξθν εγθαηαιείθζεθε. 
16

 Σν δνιάξην, σζηφζν, δελ έθηαζε άλεηα ζηελ θπξηαξρία επί ησλ πνιηηεηψλ πνπ απαξηίδνπλ ηελ έλσζε. Ζ 

πνιηηηθή έλσζε επηηεχρζεθε κφλν κεηά ηελ ιήμε ηνπ εκθπιίνπ πνιέκνπ ζηα κέζα ηνπ 19νπ αηψλα. Σν 

Οκνζπνλδηαθφ Απνζεκαηηθφ ΢χζηεκα (Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα - Federal Reserve) ηδξχζεθε ην 1913, κεηά 

ηε ζνβαξή ηξαπεδηθή θξίζε ηνπ 1908, ελψ απέθηεζε ην πιήξεο κνλνπψιην θνπήο δνιαξίσλ ην 1960. 
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έλσζε δηφηη γηα ηελ έθδνζε εληαίνπ λνκίζκαηνο απαηηείηαη εθρψξεζε ζεκαληηθνχ 

θπξηαξρηθνχ δηθαηψκαηνο ησλ θξαηψλ (Ρνπκειηψηεο, 2005).  

Ζ λνκηζκαηηθή έλσζε δηαθξίλεηαη απφ ηε λνκηζκαηηθή δψλε. Μηα λνκηζκαηηθή 

δψλε δεκηνπξγείηαη κε λνκηζκαηηθή ζπκθσλία θαη νξίδεηαη σο έλα γεσγξαθηθφ ζχλνιν 

κέζα ζην νπνίν νη δηκεξείο ηζνηηκίεο είλαη ζηαζεξέο, ψζηε ε εμέιημε ηνπο λα αθνινπζεί 

ηελ ίδηα θαηεχζπλζε ζε ζρέζε κε ηα λνκίζκαηα ηξίησλ ρσξψλ (Ρνπκειηψηεο, 2005). Οη 

ρψξεο δειαδή ζπλδένπλ ην λφκηζκά ηνπο κε εθείλν ελφο ηζρπξνχ γείηνλα (π.ρ. 

«δνιαξηνπνίεζε»). Άιιεο ρψξεο ζηεξίδνπλ ην λφκηζκά ηνπο ζε θαλφλα ρξπζνχ (ή 

αξγχξνπ ή θαη ηα δχν καδί) φπσο παξαδείγκαηνο ζην ΢χζηεκα ηνπ Bretton Woods. 

΢πλήζσο κηα ρψξα ζπλδέεηαη κε απφθαζή ηεο κε κηα λνκηζκαηηθή δψλε. Οη ρψξεο 

ινηπφλ πνπ ζπλδένπλ ην λφκηζκά ηνπο κε έλα άιιν κε ζηαζεξή ηζνηηκία δελ δεζκεχνληαη 

απαξαίηεηα ζηελ άζθεζε λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο κε βάζε ηελ αληίζηνηρε πνιηηηθή ηεο 

ρψξαο κε ην λφκηζκα αλαθνξάο (π.ρ. δνιάξην), αιιά σζηφζν πεξηνξίδνληαη ζηελ άζθεζε 

ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ηνπο (Ρνπκειηψηεο, 2005). Όηαλ ηα θξάηε κέιε κηαο 

λνκηζκαηηθήο δψλεο απνθαζίζνπλ ηελ ακεηάθιεηε κεηαμχ ηνπο ζηαζεξφηεηα ησλ 

ηζνηηκηψλ ησλ λνκηζκάησλ ηνπο, ηφηε κηιάκε γηα λνκηζκαηηθή έλσζε, κε θνηλή 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή.  

Πξέπεη λα ηνληζηεί μαλά, φηη θαλέλα λνκηζκαηηθφ ζχζηεκα δελ κπνξεί 

καθξνπξφζεζκα λα ζπζζσξεχζεη ηα εμήο ηξία ραξαθηεξηζηηθά: ηεο αλεμαξηεζίαο ηεο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηζνηηκηψλ θαη ηεο ειεχζεξεο θίλεζεο 

θεθαιαίσλ. Ο έιεγρνο ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ κε κηα αλεμάξηεηε λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή, πεξηνξίδεη ηελ ειεχζεξε θίλεζε θεθαιαίσλ (π.ρ. ΢χζηεκα Bretton Woods). 

Αιιηψο, ρξεηάδεηαη θνηλή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή γηα λα ππάξμεη ειεπζεξία ζηελ θίλεζε 

θεθαιαίσλ θαη ζηαζεξέο ηζνηηκίεο.  

΢ε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε κπνξεί λα ππάξρεη έλα θνηλφ ή εληαίν λφκηζκα. Έλα 

εληαίν λφκηζκα παξνπζηάδεη ηα νθέιε ησλ ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, ιφγσ 

ηεο εμάιεηςεο ηεο αβεβαηφηεηαο ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, θαη επηπιένλ 

                                                                                                                                                 
17

 ΢ηηο αξρέο ηνπ 19νπ αηψλα ππήξραλ 39 γεξκαληθά θξάηε, θαζέλα κε δηθφ ηνπ λφκηζκα. Ζ Zollverein 

(Σεισλεηαθή Έλσζε) ηνπ 1834 επέβαιιε ζηα πεξηζζφηεξα κέιε λα επηιέμνπλ αλάκεζα ζε δχν 

λνκηζκαηηθά πξφηππα: ην γεξκαληθφ ηάιηξν (Thaler) θαη ην Οιιαλδηθφ γθνχιληελ (Gulden), κε ηζνηηκία 4 

πξνο 7 αληίζηνηρα. Σν 1871 ν Μπίζκαξθ έλσζε ηα γεξκαληθά θξαηίδηα θαη θαζηεξψζεθε ην εληαίν 

Reichsmark θαη κηα Κεληξηθή Σξάπεδα, ηε Reichsbank. 
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εμαιείθεη ην θφζηνο ησλ ζπλαιιαγψλ θαη απμάλεη ηε δηαθάλεηα ησλ ηηκψλ (De Grauwe, 

2008).  

Βέβαηα, παξφιν πνπ ε δηαθάλεηα ησλ ηηκψλ κπνξεί λα απμήζεη ηνλ αληαγσληζκφ 

ζηηο αγνξέο θαη λα κεηψζεη ηηο ηηκέο ησλ αγαζψλ, πξνο φθεινο ησλ θαηαλαισηψλ, ζηηο 

αγνξέο αγαζψλ ηεο ΟΝΔ, γηα παξάδεηγκα, πνιιέο θνξέο νη ηηκέο δηαθέξνπλ ζεκαληηθά 

ιφγσ ηεο δηαθνξεηηθήο νξγάλσζεο ηνπ εκπνξίνπ ζε εζληθφ επίπεδν αιιά θαη θπξίσο 

ιφγσ ησλ δηαθνξψλ ζε λφκνπο θαη θαλνληζκνχο, ησλ γισζζηθψλ δηαθνξψλ θαη ησλ 

ηνπηθψλ ζπλεζεηψλ θαη πνιηηηζκηθψλ ραξαθηεξηζηηθψλ πνπ πηζαλφλ λα εκπνδίδνπλ ηελ 

είζνδν μέλσλ αιπζίδσλ θαηαζηεκάησλ ζηηο εζσηεξηθέο αγνξέο ησλ ρσξψλ ηεο ΟΝΔ (De 

Grauwe, 2008).  

Ζ εμάιεηςε ηνπ θφζηνπο ησλ ζπλαιιαγψλ θαη ε κείσζε ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο 

αβεβαηφηεηαο πνπ πξναλαθέξζεθαλ, εληζρχνπλ ην δηεζλέο εκπφξην θαη απηφ κε ηε ζεηξά 

ηνπ κπνξεί λα έρεη ζεηηθέο επηδξάζεηο ζην ξπζκφ αλάπηπμεο, ζχκθσλα κε ζεηξά 

λεφηεξσλ νηθνλνκεηξηθψλ κειεηψλ, πξσηνπφξνο ησλ νπνίσλ ήηαλ ν Andrew Rose 

(2000). Σν ζπγθεθξηκέλν επηρείξεκα, επηδέρεηαη ηδηαίηεξεο αλάιπζεο θαη ζα εμεηαζηεί 

εθηελψο ζηελ επηζθφπεζε ηεο βηβιηνγξαθίαο ζρεηηθά κε ηηο Άξηζηεο Ννκηζκαηηθέο 

Πεξηνρέο θαζψο θαη ζην εκπεηξηθφ κέξνο ηεο δηαηξηβήο. Δπίζεο, ν πεξηνξηζκφο ηεο 

ζπλαιιαγκαηηθήο αβεβαηφηεηαο πξνθαιεί κείσζε ησλ επηηνθίσλ κε απνηέιεζκα λα 

επηηαρχλεηαη ν ξπζκφο αλάπηπμεο. Χζηφζν, νη κεησκέλεο αλακελφκελεο απνδφζεηο ησλ 

επελδχζεσλ θαζηζηνχλ δπζρεξή ηελ πξαγκαηηθή εθηίκεζε ηεο επίδξαζεο απηήο (De 

Grauwe, 2008). Σέινο, έλα εληαίν λφκηζκα είλαη πηζαλφ λα αλαδεηρζεί ζε δηεζλέο 

λφκηζκα, κε φ,ηη πιενλεθηήκαηα απηφ ζπλεπάγεηαη (επηπξφζζεηα έζνδα έθδνζεο, ηφλσζε 

δξαζηεξηφηεηαο ζηηο εγρψξηεο ρξεκαηαγνξέο
18

) (De Grauwe, 2008). 

΢ηα κεηνλεθηήκαηα ελφο εληαίνπ λνκίζκαηνο πεξηιακβάλεηαη ε απψιεηα ηεο 

απηνλνκίαο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, νη πηζαλέο δηαθνξεηηθέο αλάγθεο θαη ε 

δηαθνξεηηθή ηθαλφηεηα θάζε ρψξαο γηα επίηεπμε θνηλψλ καθξννηθνλνκηθψλ ζηφρσλ θαη 

ε πηζαλφηεηα αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ κε αδπλακία αληηκεηψπηζήο ηνπο ιφγσ έιιεηςεο 

επειημίαο κηζζψλ θαη ηηκψλ θαη κεησκέλεο θηλεηηθφηεηαο εξγαηηθνχ δπλακηθνχ. Όκσο, ν 

                                                 
18

 Δπηζεκαίλεηαη σζηφζν φηη δελ είλαη αλαγθαίν έλα λφκηζκα λα είλαη δηεζλέο γηα λα ππάξρεη νηθνλνκηθή 

δξαζηεξηφηεηα παγθνζκίνπ ελδηαθέξνληνο. Σν Λνλδίλν, παξαδείγκαηνο ράξε είλαη ζεκαληηθφ 

ρξεκαηννηθνλνκηθφ θέληξν ρσξίο ε βξεηαληθή ζηεξιίλα λα παίδεη πιένλ ζεκαληηθφ ξφιν ζηνλ θφζκν (De 

Grauwe, 2008).  
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θίλδπλνο ηνπ πςεινχ θφζηνπο πξνζαξκνγήο είλαη δπλαηφ λα κεησζεί κε πεξηζζφηεξε 

επειημία ζηηο αγνξέο ή κέζσ ηεο επηηάρπλζεο ηεο νηθνλνκηθήο θαη πνιηηηθήο 

νινθιήξσζεο, ε νπνία ζα κείσλε ηηο εζληθέο ηδηαηηεξφηεηεο θαη ηα εκπφδηα ζεζκηθήο ή 

πνιηηηθήο θχζεσο (De Grauwe, 2008). 

Σν πιενλεθηήκαηα θαη ηα κεηνλεθηήκαηα ελφο εληαίνπ λνκίζκαηνο ζα γίλνπλ 

πεξηζζφηεξν θαηαλνεηά κε ηελ αλάιπζε, ζην επφκελν θεθάιαην (Κεθάιαην 2), ηεο 

ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ. 

Παξαθάησ ζα εμεηάζνπκε ηελ ηζηνξηθή εμέιημε ησλ λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ. 

 

 

1.2.2. Ννκηζκαηηθέο Δλώζεηο: Ηζηνξηθή πξνζέγγηζε 

 

Κιαζηθφ παξάδεηγκα κηαο απφ ηηο πξψηεο λνκηζκαηηθέο δψλεο απνηειεί ε 

Λαηηληθή Ννκηζκαηηθή Έλσζε (ΛΝΔ). Ζ ΛΝΔ ηδξχζεθε ην 1865 απφ ηελ Γαιιία, ην 

Βέιγην, ηελ Ηηαιία θαη ηελ Διβεηία. Μέζα ζηνπο θφιπνπο ηεο έλσζεο νξίζηεθε κία 

ζηαζεξή ζρέζε κεηαμχ ρξπζνχ θαη αξγχξνπ κε αλαινγία 15,5:1 θαη ζπκθσλήζεθε λα 

αιιάμνπλ ηα εζληθά ηνπο λνκίζκαηα ζε έλα πξφηππν ζχκθσλα κε ην νπνίν θάζε 

λνκηζκαηηθή κνλάδα ηνπ θάζε θξάηνπο ζα ηζνχηαη κε 4,5 γξακκάξηα αξγχξνπ ή 0,290322 

γξακκάξηα ρξπζνχ θαη ζα είλαη ειεχζεξα αληαιιάμηκα. Οη ηζνηηκίεο κεηαμχ ησλ 

λνκηζκάησλ ηεο θάζε ρψξαο ήηαλ 1:1. Σν 1868 πξνζρσξήζαλ ε Ηζπαλία θαη ε Διιάδα 

ελψ αθνινχζεζαλ θάπνηεο δεθαεηίεο αξγφηεξα πνιιέο αθφκε ρψξεο
19

. Όηαλ ε Γαιιία 

θαη ε Ηηαιία, άξρηζαλ λα ηππψλνπλ ραξηνλνκίζκαηα γηα λα ρξεκαηνδνηνχλ δηθέο ηνπο 

δαπάλεο, αλάγθαζαλ ηα άιια κέιε ηεο Έλσζεο λα θέξνπλ κέξνο ηνπ θφζηνπο ηεο 

δεκνζηνλνκηθήο επέθηαζεο, εθδίδνληαο ραξηνλνκίζκαηα κε βάζε ην λφκηζκά ηνπο. Ζ 

Διιάδα πξνθάιεζε επίζεο πξνβιήκαηα. Οη δηαδνρηθέο θπβεξλήζεηο, γηα λα εληζρχζνπλ 

ηελ αδχλακε ειιεληθή νηθνλνκία, κείσζαλ ηελ πνζφηεηα ηνπ ρξπζνχ ζηα ειιεληθά 

λνκίζκαηα, ππνηηκψληαο έηζη ην εζληθφ λφκηζκα ζε ζρέζε κε εθείλν ησλ άιισλ θξαηψλ 

κειψλ ζηελ Έλσζε θαη θαηά παξάβαζε ηεο αξρηθήο ζπκθσλίαο. Ζ Διιάδα απνβιήζεθε 

απφ ηε ΛΝΔ ην 1908 θαη επαλεληάρζεθε ην 1910. Λφγσ ηεο έλαξμεο ηνπ πξψηνπ 

                                                 
19

 Ρνπκαλία, Απζηξία, Βνπιγαξία, Βελεδνπέια, ΢εξβία, Μαπξνβνχλην, ΢αλ Μαξίλν θαη ην Παπηθφ θξάηνο. 

Σν 1904 επίζεο νη Γαληθέο Γπηηθέο Ηλδίεο πηνζέηεζαλ απηφ ην πξφηππν, παξφιν πνχ δελ είραλ επίζεκα 

ελζσκαησζεί ζηε ΛΝΔ. 
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παγθνζκίνπ πνιέκνπ, ηεο θαηάξξεπζεο ηεο ηηκήο ηνπ αξγχξνπ ζε παγθφζκην επίπεδν θαη 

ηελ πνιηηηθή αλαηαξαρή ζηηο αξρέο ηνπ 20
νπ

 αηψλα, ε ΛΝΔ εθ ησλ πξαγκάησλ 

αδξαλνπνηήζεθε θαη δηαιχζεθε ην 1927. Μαδί ηεο θαηέξξεπζε θαη ην θαζεζηψο ηνπ 

δηκεηαιιηζκνχ.  

΢ηελ ΢θαλδηλαβηθή Ννκηζκαηηθή Έλσζε (΢νπεδία, Γαλία, Ννξβεγία) πνπ είρε 

δεκηνπξγεζεί ην 1873 θαη είρε εκπλεπζηεί απφ ηελ ΛΝΔ, νη ηξείο ρψξεο 

ρξεζηκνπνηνχζαλ έλα θνηλφ λφκηζκα πνπ ζηεξηδφηαλ ζηνλ ρξπζφ, παξάιιεια κε ηα 

εζληθά ηνπο λνκίζκαηα πνπ είραλ ζηαζεξή ηζνηηκία 1:1. Ζ ΢θαλδηλαβηθή Ννκηζκαηηθή 

Έλσζε θαηέξξεπζε θαη απηή κε ηελ έλαξμε ηνπ Α‟ Παγθνζκίνπ Πνιέκνπ. Χζηφζν, 

αμίδεη λα ζεκεησζεί πσο παξά ηελ ιχζε ηεο πνιηηηθήο έλσζεο κεηαμχ ΢νπεδίαο θαη 

Ννξβεγίαο ην 1905, ε λνκηζκαηηθή έλσζε εμαθνινχζεζε λα ηζρχεη σο ην μέζπαζκα ηνπ 

πνιέκνπ. 

Σα ηξία πην ραξαθηεξηζηηθά παξαδείγκαηα δηάιπζεο κηα λνκηζκαηηθήο έλσζεο 

είλαη ην ηέινο ηεο Απζηξν-Οπγγξηθήο Απηνθξαηνξίαο (1867-1919)
20

, ε θαηάξξεπζε ηεο 

΢νβηεηηθήο Έλσζεο (1922-1991) θαη ε δηάιπζε ηεο πξψελ Γηνπγθνζιαβίαο (1945-1992). 

Ζ θαηάξξεπζε, επίζεο, ηεο Ηζπαληθήο Απηνθξαηνξίαο ηεο Λαηηληθήο Ακεξηθήο αιιά θαη 

ηεο Βξεηαληθήο Απηνθξαηνξίαο απνηεινχλ αληίζηνηρα παξαδείγκαηα.  

Γεληθά, κεηά απφ θάζε δηάιπζε λνκηζκαηηθήο έλσζεο ηα δηάδνρα θξάηε εηζάγνπλ 

ηα δηθά ηνπο λνκίζκαηα θαη αθνινπζνχλ καδηθέο δηαζπλνξηαθέο ξνέο ηνπ παιηνχ 

λνκίζκαηνο. Οη δηκεξείο απηέο ξνέο πξαγκαηνπνηνχληαη κε θαζεζηψο αξκπηηξάδ. Σν 

παιηφ λφκηζκα αληαιιάζζεηαη κε ην θαηλνχξην ζε κηα πξνθαζνξηζκέλε ηζνηηκία. Οη ηηκέο 

ησλ αγαζψλ δελ κεηαηξέπνληαη απαξαίηεηα κε ηελ ίδηα ηζνηηκία ζην λέν λφκηζκα. Αλ νη 

έιεγρνη ησλ ηηκψλ γηα αγαζά θαη πεξηνπζηαθά ζηνηρεία δηαθέξνπλ κεηαμχ ησλ θξαηψλ ην 

λφκηζκα θηλείηαη δηαζπλνξηαθά γηα λα επσθειεζεί απφ ηηο δηαθνξέο απηέο (Chown, 

2003). 

Αμίδεη λα ζεκεησζεί πσο νη Ναδί ζρεδίαδαλ κηα κεηαπνιεκηθή επξσπατθή 

λνκηζκαηηθή έλσζε, κε ηελ έλλνηα θπζηθά κηαο «Μεγάιεο Γεξκαλίαο». Θα απνηεινχζε 

ηελ απάληεζε ζηε βξεηαληθή πεξηνρή ηεο ζηεξιίλαο, ν ρξπζφο ζα έπαπε λα 

                                                 
20

 Μεηά ηελ δηάιπζε ηεο Απζηξννπγγξηθήο Απηνθξαηνξίαο, ε Απζηξία δηαηήξεζε ηελ κεγαιχηεξε, κεηά 

απφ ζεηξά ζπγρσλεχζεσλ, ηξάπεδά ηεο, ηελ Credit Anstalt, ε νπνία ηειηθά ρξενθφπεζε θαη πξνθάιεζε 

παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε ην 1931. 
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ρξεζηκνπνηείηαη, ελψ ζα ζπλάπηνληαλ θαη δηκεξείο ζπκθσλίεο κε ηηο ΖΠΑ θαη άιια 

θξάηε
21

.  

Ζ Γεξκαληθή πνιηηηθή επαλέλσζε ην 1990 αθνινπζήζεθε απφ κηα λνκηζκαηηθή 

έλσζε κε πνιχ ζθηρηή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή. Απηφ δεκηνχξγεζε κηα αζχκκεηξε 

δηαηαξαρή ζην ΔΝ΢ νδεγψληαο ζε κεξηθή θαηάξξεπζε ηελ πξνζπάζεηα δεκηνπξγίαο 

λνκηζκαηηθήο έλσζεο ζηελ Δπξψπε. Όπσο αλαθέξεη θαη ν Chown (2003), απηή ε 

πεξίπησζε απνηέιεζε έλα θαιφ παξάδεηγκα έλσζεο πνπ πξνθαιεί δηάιπζε θαη δείρλεη 

πψο λα κελ δεκηνπξγεζεί κηα λνκηζκαηηθή έλσζε. 

Ζ λνκηζκαηηθή έλσζε ησλ ΖΠΑ δεκηνπξγήζεθε ην 1788 κε λφκηζκα ην δνιάξην, 

ην νπνίν, εθηφο απφ ηελ πεξίνδν ηνπ εκθπιίνπ πνιέκνπ, ζπλερίδεη λα ππάξρεη σο ζήκεξα 

θαη λα απνηειεί πιένλ θαηά γεληθή νκνινγία έλα παξάδεηγκα Άξηζηεο Ννκηζκαηηθήο 

Πεξηνρήο (βι. ζρεηηθά Bordo (2004), Rockoff (1999), Eichengreen (1990)). 

Ζ αιήζεηα είλαη πσο ζπλέβεζαλ πνιιέο αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο νη νπνίεο 

επηδεηλψζεθαλ απφ λνκηζκαηηθέο αληηδξάζεηο
22

, αιιά θαηά ηε δηάξθεηα ηεο Μεγάιεο 

                                                 
21

 «1. Σπλάπηνληαο καθξνπξφζεζκεο νηθνλνκηθέο ζπκθσλίεο κε Επξσπατθέο ρψξεο ζα θαηαζηεί δπλαηφ λα 

ιακβάλεηαη ππφςε ε Γεξκαληθή αγνξά ζαλ ππνδνρέαο, ζηνλ καθξνπξφζεζκν ζρεδηαζκφ ηεο παξαγσγήο 

απηψλ ησλ ρσξψλ θαη ζα βξεζνχλ αζθαιείο δηέμνδνη εμαγσγψλ γηα ηα ππάξρνληα γεξκαληθά πξντφληα πξνο 

ηηο Επξσπατθέο αγνξέο. 

2. Δεκηνπξγψληαο ζηαζεξέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο ζα πξέπεη λα εμαζθαιηζηεί έλα αζθαιέο ζχζηεκα 

πιεξσκψλ γηα ηελ δηεμαγσγή ηνπ εκπνξίνπ κεηαμχ ησλ ρσξψλ.  Έηζη ζα δεκηνπξγήζνπκε  έλαλ ζχλδεζκν κε 

ππάξρνπζεο ζπκθσλίεο πιεξσκψλ πνπ ζα πεξηιακβάλνπλ πιένλ έλα κεγαιχηεξν φγθν εκπνξίνπ ζηε βάζε 

ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ. 

3. Με ηελ αληαιιαγή εκπεηξίαο ζηνλ ηνκέα ηεο γεσξγίαο θαη βηνκεραλίαο ζα ζηνρεχνπκε ζηελ κέγηζηε 

παξαγσγή ηξνθίκσλ θαη πξψησλ πιψλ θαη κηα ινγηθή νηθνλνκηθή θαηαλνκή ηεο εξγαζίαο ζα πξέπεη λα 

επηηεπρζεί ζηελ Επξψπε.  Με ηελ ζσζηή ρξήζε φισλ ησλ δηαζέζηκσλ νηθνλνκηθψλ πφξσλ ηεο Επξψπεο, ζα 

απμεζεί ην επίπεδν δηαβίσζεο ησλ Επξσπατθψλ εζλψλ θαη ζα εληζρπζεί ε αζθάιεηά ηνπο απφ πηζαλά 

πξνζηαηεπηηθά κέηξα εθηφο Επξψπεο.  

4. Μηα ηζρπξφηεξε αίζζεζε νηθνλνκηθήο θνηλφηεηαο κεηαμχ ησλ Επξσπατθψλ εζλψλ ζα πξνθιεζεί κε ηελ 

ζπλεξγαζία ζε φια ηα επίπεδα νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο (λνκηζκαηηθή, πηζησηηθή, παξαγσγή, εκπφξην, θιπ.). Η 

νηθνλνκηθή νινθιήξσζε ησλ Επξσπατθψλ ρσξψλ ζα βειηηψζεη ηελ δηαπξαγκαηεπηηθή ζέζε ηνπο ζε 

ζπκθσλίεο κε άιιεο νηθνλνκηθέο νκάδεο ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκία. Απηή ε ελσκέλε Επξψπε δελ ζα 

ππφθεηηαη ζε πνιηηηθνχο θαη νηθνλνκηθνχο φξνπο πνπ ζα ππαγνξεχνληαη απφ νπνηνδήπνηε εμσ-Επξσπατθφ 

νξγαληζκφ. Θα ζπλαιιάζζεηαη πάληα ζηε βάζε ηεο νηθνλνκηθήο ηζφηεηαο  έρνληαο επίγλσζε ηνπ νηθνλνκηθνχ 

βάξνο ηεο. 

Η νηθνλνκία ηεο εηξήλεο πξέπεη λα εγγπάηαη ηελ κέγηζηε νηθνλνκηθή αζθάιεηα γηα ηελ Μεγάιε Γεξκαλία θαη 

ηελ κέγηζηε θαηαλάισζε αγαζψλ γηα ην Γεξκαληθφ έζλνο γηα λα απμεζεί ε επεκεξία ηνπ Έζλνπο. Η 

Επξσπατθή Οηθνλνκία πξέπεη λα πξνζαξκνζηεί γηα ηελ επίηεπμε απηνχ ηνπ ζθνπνχ. Η αλάπηπμε ζα 

πξνρσξήζεη ζηαδηαθά θαη δηαθνξεηηθά ζε θάζε ρψξα. Υπάξρνπλ αθφκα πνιιέο αβεβαηφηεηεο, γηαηί, κελ 

μερλάκε, βξηζθφκαζηε αθφκα ζε πφιεκν.», Η νηθνλνκηθή Νέα Τάμε πξαγκάησλ ηεο Επξψπεο, 25 Ηνπιίνπ 

1940, νκηιία ηνπ Walther Funk, ππνπξγνχ νηθνλνκηθψλ ηνπ Reich, (Μεηάθξαζε ηεο ζπγγξαθέσο). Πεγή: 

Funk, W. (1940, 7 25). Online Academy: Profit Over Life. Quellen zur Neuordnung Europas 1. Walther 

Funk. Die Wirtschaftliche Neuordnung Europas. Αλάθηεζε 6 16, 2013, απφ Online Academy: Profit Over 

Life: http://www.profit-over-life.org/books/books.php?book=37&pageID=20&expand=no&addPage=0. 



43 

 

Ύθεζεο θαη ηνπ Β‟ Παγθνζκίνπ Πνιέκνπ πξαγκαηνπνηήζεθαλ ζεκαληηθέο ζεζκηθέο 

αιιαγέο, φπσο ε αλάπηπμε νκφζπνλδσλ δεκνζηνλνκηθψλ πξνγξακκάησλ κεηαβίβαζεο 

(αζθάιηζε αλεξγίαο, θνηλσληθή αζθάιεηα, ελίζρπζε ηηκψλ ζηα αγξνηηθά πξντφληα) πνπ 

απνζφβεζαλ ηηο πεξηθεξεηαθέο δηαηαξαρέο θαη αλαθαηέλεηκαλ ηνπο πφξνπο. Ζ αγνξά 

εξγαζίαο απέθηεζε θηλεηηθφηεηα κε ηελ απειεπζέξσζε ηνπ απνκνλσκέλνπ σο ηφηε 

Νφηνπ. ΢εκαληηθφ ξφιν ζηελ ιεηηνπξγία ηεο λνκηζκαηηθήο έλσζεο ησλ ΖΠΑ έπαημε θαη 

ε έιιεηςε ζνβαξψλ ηξαπεδηθψλ θαη λνκηζκαηηθψλ δηαηαξαρψλ ράξε ζηελ αζθάιεηα ησλ 

θαηαζέζεσλ θαη ησλ άκεζσλ αληαπνθξίζεσλ ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζε πεξηφδνπο 

θαζνδηθήο νηθνλνκηθήο πνξείαο. Γηα λα θαηαζηνχλ ηειηθά νη ΖΠΑ κηα Άξηζηε 

Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή ρξεηάζηεθαλ σζηφζν 150 ρξφληα (Rockoff, 1999). 

΢ηελ επφκελε ελφηεηα ζα κειεηήζνπκε μερσξηζηά ηελ πεξίπησζε ηεο 

επξσπατθήο λνκηζκαηηθήο έλσζεο, ηεο ΟΝΔ, ε νπνία βξίζθεηαη θαη ζην επίθεληξν ηεο 

παξνχζαο δηαηξηβήο θαη απνηειεί κηα ηδηαίηεξε -ρξνληθά θαη ζεζκηθά- πεξίπησζε 

λνκηζκαηηθήο έλσζεο.  

 

 

1.2.3. Ζ Δπξσπατθή Οηθνλνκηθή θαη Ννκηζκαηηθή Έλσζε 

 

Ζ ίδξπζε ηεο ΟΝΔ θαη ε εηζαγσγή ηνπ θνηλνχ λνκίζκαηνο απνηειεί κέξνο ηεο 

επξσπατθήο νινθιήξσζεο, ε νπνία δηήιζε απφ δηάθνξα ζηάδηα εμειηθηηθήο δηαδηθαζίαο.  

Ζ επξσπατθή νινθιήξσζε μεθίλεζε κε ηελ ίδξπζε ηεο Δπξσπατθήο Κνηλφηεηαο 

Άλζξαθα θαη Υάιπβα (ΔΚΑΥ) ην 1951 κεηαμχ ηεο Γεξκαλίαο, ηελ Γαιιίαο, ηελ Ηηαιίαο, 

ηνπ Βειγίνπ, ηνπ Λνπμεκβνχξγνπ θαη ηεο Οιιαλδίαο. Αθνινχζεζε ε δεκηνπξγία ηεο 

Δπξσπατθήο Οηθνλνκηθήο Κνηλφηεηαο (ΔΟΚ), ην 1957 θαη ηεο Δπξσπατθήο Κνηλφηεηαο 

Αηνκηθήο Δλέξγεηαο (ΔΤΡΑΣΟΜ). ΢θνπφο ηεο ΔΟΚ ήηαλ ε δεκηνπξγία κηαο θνηλήο 

αγνξάο κεηαμχ ησλ θξαηψλ κειψλ πνπ πεξηειάκβαλε ηφζν ηελ πξαγκαηνπνίεζε κηαο 

πιήξνπο ηεισληαθήο έλσζεο, δειαδή θαηάξγεζε ησλ κεηαμχ ηνπο ηεισληαθψλ δαζκψλ 

                                                                                                                                                 
22

 Μηα ηππηθή δηαηαξαρή  ζηελ λνκηζκαηηθή αγνξά ή ζηελ αγνξά αγξνηηθψλ πξντφλησλ πξνθαινχζε δεκία 

ζηηο ηξαπεδηθέο θαηαζέζεηο ιφγσ θφβνπ γηα ηελ ξεπζηφηεηα ζην πεξηθεξεηαθφ ζχζηεκα θαη εμσηεξηθή 

εμάληιεζε ιφγσ ειιείκκαηνο ζην ηζνδχγην πιεξσκψλ. Απηφ επεξέαδε αθφκα θαη επηρεηξήζεηο πνπ αξρηθά 

είραλ δηαθχγεη απφ ηελ θξίζε, ελψ αθνινπζνχζαλ πνιηηηθέο δηακάρεο. Ζ πεξηνρή πνπ είρε πιεγεί δεηνχζε  

αλακφξθσζε ηνπ λνκηζκαηηθνχ ζπζηήκαηνο. ΢ηηο πξνθείκελεο πεξηπηψζεηο ίζσο νη ΖΠΑ απφ θαζαξά 

νηθνλνκηθή άπνςε, λα ήηαλ θαιχηεξα ρσξίο λνκηζκαηηθή έλσζε. (Rockoff, 1999) 
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θαη πνζνηηθψλ πεξηνξηζκψλ θαη θνηλή δαζκνινγηθή πνιηηηθή πξνο ηξίηεο ρψξεο, φζν θαη 

ηελ ειεχζεξε θπθινθνξία αγαζψλ, ππεξεζηψλ, πξνζψπσλ θαη θεθαιαίσλ, κε παξάιιειε 

εθαξκνγή θνηλψλ πνιηηηθψλ (πρ θνηλή γεσξγηθή πνιηηηθή). Σν 1967
23

 νη ηξείο θνηλφηεηεο 

απέθηεζαλ εληαία ζεζκηθή δνκή θαη ζην εμήο έγηλαλ γλσζηέο σο «Δπξσπατθέο 

Κνηλφηεηεο». ΢ηηο Κνηλφηεηεο εληάρζεθαλ ην 1972 ην Ζλσκέλν Βαζίιεην, ε Ηξιαλδία θαη 

ε Γαλία. Σελ 1
ε
 Ηαλνπαξίνπ 1981 πξνζρψξεζε θαη ε Διιάδα (΢πλζήθε Αζελψλ, 22 

Ηαλνπαξίνπ 1979) θαη ηελ 1
ε

 Ηαλνπαξίνπ 1986 ε Ηζπαλία θαη ε Πνξηνγαιία. Αθνινπζεί ε 

επίζεκε έλαξμε ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο κε ηελ έλαξμε ηζρχνο ηεο ΢πλζήθεο Μάαζηξηρ 

ην 1993, φπνπ ηα δψδεθα θξάηε κέιε (πιένλ, «Δπξσπατθή Κνηλφηεηα»), απνθάζηζαλ λα 

αλαπηχμνπλ κέζα ζηελ εληαία αγνξά κηα νηθνλνκηθή θαη λνκηζκαηηθή έλσζε, κηα 

ζπλεξγαζία γηα ηηο εζσηεξηθέο ππνζέζεηο, δειαδή θαηάξγεζε εζσηεξηθψλ ζπλφξσλ θαη 

ζπλεξγαζία γηα ηηο δηθαζηηθέο ππνζέζεηο, θαη κηα θνηλή εμσηεξηθή πνιηηηθή θαη πνιηηηθή 

αζθαιείαο (νη ιεγφκελνη «ηξείο ππιψλεο»). Σνλ Ηαλνπάξην ηνπ 1995 πξαγκαηνπνηήζεθε 

επφκελε δηεχξπλζε ηεο ΔΔ κε ηελ έληαμε ηεο Απζηξίαο, ηεο Φηλιαλδίαο θαη ηεο 

΢νπεδίαο. Σέινο, ην 2004 εληάρζεθαλ δέθα αθφκε θξάηε, ε Πνισλία, ε Οπγγαξία, ε 

Σζερία, ε ΢ινβαθία, ε ΢ινβελία, ε Δζζνλία, ε Λεηνλία, ε Ληζνπαλία, ε Κχπξνο θαη ε 

Μάιηα.  Σνλ Ηαλνπάξην ηνπ 2007 εληάζζνληαη ζηελ ΔΔ ε Βνπιγαξία θαη ε Ρνπκαλία θαη 

ην ίδην έηνο (Γεθέκβξεο) ππνγξάθεηαη ε ζπλζήθε ηεο Ληζαβφλαο (ζε ηζρχ απφ ηνλ 

Ηαλνπάξην 2009) πνπ ηξνπνπνηεί ζεκαληηθά ηελ ΢πλζήθε ηεο ΔΔ
24

. Σνλ Ηνχιην ηνπ 2013 

ε Κξναηία έγηλε ην εηθνζηφ φγδνν θξάηνο κέινο ηεο ΔΔ (Μνχζεο, 2013).  

Ζ ΟΝΔ αθνινχζεζε ηελ δηθή ηεο εμειηθηηθή πνξεία εληφο ησλ δηεξγαζηψλ 

νινθιήξσζεο πνπ πξναλαθέξζεθαλ. Σελ δεθαεηία ηνπ 1960, νη έμη ρψξεο ηεο ΔΟΚ 

ζπκκεηείραλ ζην ζχζηεκα ηνπ Bretton Woods, φπνπ νη ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο ήηαλ 

ζηαζεξέο, αιιά πξνζαξκφζηκεο, θαη παξέκεηλαλ ζρεηηθά ζηαζεξέο κέρξη ηα κέζα ηεο 

δεθαεηίαο. Σν 1969, ελψ ην ζχζηεκα Bretton Woods είρε αξρίζεη λα παξνπζηάδεη 

ζεκάδηα θφπσζεο, ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή ππέβαιε έλα ζρέδην, γλσζηφ σο ζρέδην 

                                                 
23

 Ζ «΢πλζήθε ΢πγρψλεπζεο» ππεγξάθε ζηηο Βξπμέιιεο ζηηο 8 Απξηιίνπ 1965 θαη ηέζεθε ζε ηζρχ ηελ 1
ε
 

Ηνπιίνπ 1967. 
24

 Καηαξγείηαη ε παιαηά αξρηηεθηνληθή ηεο ΔΔ κε ηε κνξθή ησλ ππιψλσλ θαζψο θαη ε «Δπξσπατθή 

Κνηλφηεηα», ηξνπνπνηείηαη ε νξγάλσζε θαη ιεηηνπξγία ησλ ζεζκηθψλ νξγάλσλ θαη ν ηξφπνο ιήςεο 

απνθάζεσλ.  
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Barre
25

 ζρεηηθά κε ηελ πεξαηηέξσ αλάπηπμε ηεο ηδέαο ηνπ εληαίνπ λνκίζκαηνο, θαιψληαο 

ην ΢πκβνχιην Τπνπξγψλ λα ραξάμεη ζηξαηεγηθή γηα ηελ πινπνίεζε ηεο Οηθνλνκηθήο θαη 

Ννκηζκαηηθήο Έλσζεο. Σν ΢πκβνχιην δεζκεχηεθε λα πξνεγνχληαη δηαβνπιεχζεηο 

κεηαμχ ησλ κειψλ πξηλ έλα κέινο πξνρσξήζεη ζε νπνηεζδήπνηε κεηαξξπζκίζεηο ζηελ 

νηθνλνκηθή πνιηηηθή ηνπ. ΢ηε ζπλέρεηα, ζπζηήζεθε κηα νκάδα εξγαζίαο γηα λα κειεηήζεη 

ην ζέκα ηεο ζηαδηαθήο νηθνλνκηθήο θαη λνκηζκαηηθήο ελνπνίεζεο ππφ ηελ πξνεδξία ηνπ 

Πξσζππνπξγνχ ηνπ Λνπμεκβνχξγνπ, Pierre Werner θαη ην 1970 ππνβιήζεθε ε νκψλπκε 

έθζεζε (Werner, 1970), ε νπνία πξφηεηλε ηε δεκηνπξγία ηεο ΟΝΔ ζε ηξία ζηάδηα εληφο 

κηαο δεθαεηίαο (κέρξη ην 1980), κε ηειηθφ ζηάδην ηελ ακεηάθιεηε ζπλαιιαγκαηηθή 

ηζνηηκία ησλ λνκηζκάησλ, πηζαλφλ θαη ηελ εηζαγσγή ελφο εληαίνπ λνκίζκαηνο, θαη ηελ 

ειεχζεξε θίλεζε ησλ θεθαιαίσλ.  

Σν θχκα αζηάζεηαο ζηηο αγνξέο ζπλαιιάγκαηνο πνπ πξνθάιεζε ε θαηάξξεπζε 

ηνπ ζπζηήκαηνο Bretton Woods θαη ε ακεξηθαληθή απφθαζε γηα ειεχζεξε δηαθχκαλζε 

ηνπ δνιαξίνπ, επεξέαζε αξλεηηθά ηηο ηζνηηκίεο κεηαμχ ησλ επξσπατθψλ λνκηζκάησλ 

εκπνδίδνληαο ηελ πεξαηηέξσ πνξεία ηεο ΟΝΔ. Σνλ Απξίιην ηνπ 1972 ηα θξάηε κέιε ηεο 

ΔΟΚ ζπκθψλεζαλ λα πεξηνξίζνπλ ηε δηαθχκαλζε ησλ λνκηζκάησλ ηνπο ζην 4,5%. «Η 

ξχζκηζε απηή, γλσζηή σο «λνκηζκαηηθφ θίδη», ήηαλ ε πξψηε θνηλνηηθή λνκηζκαηηθή 

ξχζκηζε θαη ήξζε σο απνηέιεζκα ηεο αλεπάξθεηαο ηνπ δηεζλνχο λνκηζκαηηθνχ ζπζηήκαηνο» 

(΢ηεθάλνπ, 2002). Αθνινχζεζαλ λέεο, αιιεπάιιειεο λνκηζκαηηθέο θξίζεηο. Σα θξάηε-

κέιε πξνζπάζεζαλ εθ λένπ λα πξνσζήζνπλ ηε λνκηζκαηηθή νινθιήξσζε 

δεκηνπξγψληαο ην «θίδη κέζα ζην ηνχλει», έλα κεραληζκφ ζπληνληζκέλεο δηαθχκαλζεο 

ησλ λνκηζκάησλ εληφο ζηελψλ πεξηζσξίσλ δηαθχκαλζεο ζε ζρέζε κε ην δνιάξην θαη κε 

κεραληζκφ πνιπκεξνχο ζηήξημεο ην Δπξσπατθφ Σακείν Ννκηζκαηηθήο ΢πλεξγαζίαο 

(ΔΣΝ΢/FECOM)
26

. Απνζηαζεξνπνηεκέλν απφ ηηο πεηξειατθέο θξίζεηο, ηελ αδπλακία ηνπ 

                                                 
25

 Σν ζρέδην Barre απνηειείην απφ ηα εμήο έγγξαθα: Commission Memorandum to the Council on the Co-

ordination of Economic Policies and Monetary Co-Operation within the Community (12 February 1969), 

Commission Memorandum to the Council on the Preparation of a plan for the phased establishment of an 

economic and monetary union (4 March 1970), Commission Memorandum and proposals to the Council on 

the establishment by stages of economic and monetary union (20 October 1970). 
26

 Σν Σακείν απηφ δεκηνπξγήζεθε ην 1973 κε ζθνπφ ηελ ζηαδηαθή κείσζε ησλ πεξηζσξίσλ δηαθχκαλζεο 

ησλ θνηλνηηθψλ λνκηζκάησλ ζηηο αγνξέο ζπλαιιάγκαηνο θαη ηελ δηεπθφιπλζε ησλ δηαθαλνληζκψλ κεηαμχ 

ησλ Κεληξηθψλ Σξαπεδψλ κέζσ κηαο ζπληνληζκέλεο πνιηηηθήο απνζεκάησλ θαη βξαρππξφζεζκεο 

λνκηζκαηηθήο ζηήξημεο. Ο ξφινο ηνπ εληζρχζεθε κε ηελ δεκηνπξγία ηνπ ΔΝ΢ ην 1979. Αληηθαηαζηάζεθε 

ην 1994 απφ ην Δπξσπατθφ Ννκηζκαηηθφ Ηλζηηηνχην (ΔΝΗ) θαη απφ 1 Ηνπιίνπ 1998 απφ ηελ Δπξσπατθή 

Κεληξηθή Σξάπεδα (ΔΚΣ). 
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δνιαξίνπ θαη ηηο απνθιίζεηο κεηαμχ ησλ νηθνλνκηθψλ πνιηηηθψλ, ην «θίδη» έραζε ηα 

πεξηζζφηεξα κέιε ηνπ (ε βξεηαληθή ιίξα, ε ηηαιηθή ιηξέηα θαη ην γαιιηθφ θξάγθν 

απνρψξεζαλ ην 1974) θαη ζπξξηθλψζεθε ηειηθά ζε κηα δψλε «ζθιεξψλ» λνκηζκάησλ 

πνπ πεξηειάκβαλε ηε Γεξκαλία, ηελ Οηθνλνκηθή Έλσζε ηεο Μπελεινχμ
27

 θαη ηε Γαλία. 

Σνλ Μάξηην ηνπ 1979, εγθαζηδξχεηαη ην Δπξσπατθφ Ννκηζκαηηθφ ΢χζηεκα 

(ΔΝ΢), κε ζθνπφ ηε δεκηνπξγία κηαο δψλεο λνκηζκαηηθήο ζηαζεξφηεηαο ζηελ Δπξψπε 

θαη ηελ ελίζρπζε ηεο ζπλεξγαζίαο ησλ θνηλνηηθψλ ρσξψλ ζην πεδίν ηεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο. Ζ Δπξσπατθή Ννκηζκαηηθή Μνλάδα
28

 (ECU) ήηαλ ν ζηαζκηζκέλνο κέζνο 

φξνο απφ έλα «θαιάζη» λνκηζκάησλ ησλ θξαηψλ κειψλ ηεο ΔΟΚ θαη ε αμία ηεο 

κεηαβαιιφηαλ αλάινγα κε ηε ζηαζκηζκέλε εμέιημε ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ ησλ 

αληίζηνηρσλ λνκηζκάησλ.  

Βαζηθά ραξαθηεξηζηηθά ηνπ ΔΝ΢ ήηαλ ν Μεραληζκφο ΢πλαιιαγκαηηθψλ 

Ηζνηηκηψλ (Μ΢Η), έλα κέζν λνκηζκαηηθήο ζπλεξγαζίαο φπνπ ηα θξάηε έπξεπε λα 

δηαηεξνχλ ζηαζεξή ηελ ηζνηηκία ησλ λνκηζκάησλ ηνπο εληφο πεξηζσξίσλ δηαθχκαλζεο 

+/-2,25% έλαληη ηεο ECU θαη ν κεραληζκφο βξαρππξφζεζκεο λνκηζκαηηθήο ζηήξημεο. Σα 

θξάηε έζεηαλ ζηε δηάζεζε ηνπ ΔΣΝ΢ ην 20% ησλ απνζεκάησλ ηνπο ζε ρξπζφ θαη ην 

20% ησλ απνζεκάησλ ηνπο ζε δνιάξηα, ιακβάλνληαο ηζφπνζν αληάιιαγκα ζε ECU. 

Μέζσ ηνπ ΔΣΝ΢ νη θεληξηθέο ηξάπεδεο πνπ ζπκκεηείραλ ζην ζχζηεκα ζα ρνξεγνχζαλ 

εθαηέξσζελ βξαρπρξφληεο πηζηψζεηο γηα λα δηαζθαιίδνπλ ηε ζηήξημε ησλ 

ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ ησλ λνκηζκάησλ ηνπο. Όια ηα θξάηε ζπκκεηείραλ ζην ΔΝ΢, 

φρη φκσο θαη ζηνλ Μ΢Η. Ζ Μεγάιε Βξεηαλία ελέηαμε ηε ζηεξιίλα ζηνλ Μ΢Η ην 1990 θαη 

ηελ απέζπξε ην 1992, κεηά απφ ηελ θεξδνζθνπηθή επίζεζε πνπ ππέζηε. Δηδηθφηεξα, ε 

λνκηζκαηηθή θξίζε πνπ πξνέθπςε ην 1992-1993 επεξέαζε φια ζρεδφλ ηα θνηλνηηθά 

λνκίζκαηα, φπσο είδακε ζηελ πξνεγνχκελε ελφηεηα. Ζ δξαρκή εληάρζεθε ζην Μ΢Η ην 

1998, ελψ ε ζνπεδηθή θνξψλα παξέκεηλε εθηφο ηνπ κεραληζκνχ. Σν ΔΝ΢ αλ θαη δελ 

πξνζδηνξίζηεθε πνηέ ξεηψο σο πξνζηάδην ηεο ΟΝΔ, ζηελ νπζία ζπλέβαιε ζηε 

δεκηνπξγία ηεο (Υξηζηνδνπιίδεο, 2010). 

                                                 
27

 Οηθνλνκηθή Έλσζε κεηαμχ Βειγίνπ, Οιιαλδίαο, Λνπμεκβνχξγνπ. 
28

 Σν ECU αληηθαηέζηεζε ηελ Δπξσπατθή Λνγηζηηθή Μνλάδα (European unit of account) πνπ 

ρξεζηκνπνηνχληαλ κέρξη ην 1979 σο ινγηζηηθή κνλάδα ππνινγηζκνχ ηεο ζπλεηζθνξάο θάζε θξάηνπο ζηνλ 

θνηλφ πξνυπνινγηζκφ ηεο Κνηλήο Αγνξάο. 
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Καηά ηε δηάξθεηα ηνπ ζπκβνπιίνπ ηεο Βξέκεο θαη ησλ Βξπμειιψλ ηνλ Ηνχιην θαη 

ηνλ Γεθέκβξην ηνπ 1978 αληίζηνηρα, ηα νπνία νδήγεζαλ ζηελ εγθαζίδξπζε ηνπ ΔΝ΢, 

ζπδεηήζεθε ε δεκηνπξγία ελφο Δπξσπατθνχ Ννκηζκαηηθνχ Σακείνπ (ΔΝΣ). Σν ηακείν 

απηφ επξφθεηην λα ιεηηνπξγήζεη εληφο ηνπ 1981 θαη ζα αληηθαζηζηνχζε ην ηφηε ΔΣΝ΢, 

ελψ ζα δεκηνπξγνχζε ex nihilo επίζεκα απνζεκαηηθά ζε ECU. ΢ην Σακείν ζα 

ζπκκεηείραλ φιεο νη Κεληξηθέο Σξάπεδεο ησλ θξαηψλ κειψλ κε ην 20% ησλ απνζεκάησλ 

ηνπο ζε ρξπζφ θαη ην 20% ησλ απνζεκάησλ ηνπο ζε δνιάξηα. Οη Κεληξηθέο Σξάπεδεο 

έλαληη ησλ απνζεκάησλ ηνπο ζην ΔΝΣ ζα ιάκβαλαλ ECU, ζε ίζν πνζφ. Σα απνζέκαηα 

ησλ Σξαπεδψλ ζα ρξεζηκνπνηνχληαλ σο κέζα πιεξσκήο γηα λα θαιχςνπλ νθεηιέο πνπ 

πξνέθππηαλ απφ ηηο παξεκβάζεηο ησλ Σξαπεδψλ ζηελ ειεχζεξε αγνξά ζπλαιιάγκαηνο 

πξνθεηκέλνπ λα ζηεξηρζνχλ νη δηκεξείο ηζνηηκίεο ησλ λνκηζκάησλ. Σηο παξεκβάζεηο ζα 

πξαγκαηνπνηνχζαλ νη Σξάπεδεο, φρη ην ΔΝΣ. Καηά ηαθηά ρξνληθά δηαζηήκαηα ζα 

πξαγκαηνπνηνχληαλ δηνξζψζεηο ζηα πνζά ησλ απνζεκάησλ νχησο ψζηε απηά λα 

αληηπξνζψπεπαλ πάληα ην 20% γηα θάζε Σξάπεδα. Σν αξρηθφ απφζεκα ηνπ ΔΝΣ ζα ήηαλ 

25 δηζ. ECU ελψ είρε ζηφρν ηα 50 δηζ. ECU (Βεξγίλεο, 1985). Χζηφζν, ιφγσ 

δηζηαθηηθφηεηαο θπξίσο ηεο γεξκαληθήο πιεπξάο γηα ηελ δεκηνπξγία ελφο λένπ 

λνκηζκαηηθνχ ζεζκνχ ρσξίο κηα αλεμάξηεηε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα λα ειέγρεη 

ηελ πξνζθνξά ρξήκαηνο, απηή ε πξφβιεςε ηνπ ΔΝ΢ δελ πινπνηήζεθε νπδέπνηε (Gros & 

Thygesen, European Monetary Integration, 1992).  

Ζ Δληαία Δπξσπατθή Πξάμε, πνπ ππεγξάθε ην 1986, έζεζε έλα ρξνλνδηάγξακκα 

γηα ηελ πινπνίεζε ηεο Δληαίαο Αγνξάο επηβεβαηψλνληαο ηελ αλάγθε επίηεπμεο ηεο ΟΝΔ. 

Σν 1988 ην Δπξσπατθφ ΢πκβνχιην αλέζεζε ζε κηα επηηξνπή απαξηηδφκελε απφ ηνπο 

δηνηθεηέο ησλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ ηεο Δπξσπατθήο Κνηλφηεηαο, λα πξνηείλεη 

ζπγθεθξηκέλα ζηάδηα πνπ ζα νδεγνχζαλ ζηελ ΟΝΔ. Απνηέιεζκα ησλ εξγαζηψλ ηεο 

επηηξνπήο απηήο ήηαλ ε έθζεζε Delors
29

, ζχκθσλα κε ηελ νπνία ε ΟΝΔ ζα έπξεπε λα 

επηηεπρζεί ζε ηξία ζηάδηα. Καηφπηλ κε ηελ ΢πλζήθε γηα ηελ Δπξσπατθή Έλσζε 

(Μάαζηξηρη, 7 Φεβξνπαξίνπ 1992) θαη ηελ ίδξπζε ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο, 

ηξνπνπνηήζεθαλ νη ηδξπηηθέο ζπλζήθεο ησλ Δπξσπατθψλ Κνηλνηήησλ κε ηελ πξνζζήθε 

λένπ θεθαιαίνπ ζρεηηθά κε ηελ νηθνλνκηθή θαη λνκηζκαηηθή πνιηηηθή. Σν ελ ιφγσ λέν 
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 Report on the economic and monetary union in the European Community (April 17, 1989). 
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θεθάιαην έζεηε ηα ζεκέιηα ηεο ΟΝΔ θαη πξνέβιεπε ην ρξνλνδηάγξακκα γηα ηελ 

πινπνίεζή ηεο (Μνχζεο, 2013). 

Δηδηθφηεξα, ε ΟΝΔ πξαγκαηνπνηήζεθε ζε ηξία ζηάδηα. Σν πξψην ζηάδην 

μεθίλεζε ηελ 1
ε

 Ηνπιίνπ 1990 θαη είρε σο ζηφρν ηελ επίηεπμε ζχγθιηζεο ησλ 

νηθνλνκηθψλ πνιηηηθψλ ησλ θξαηψλ κειψλ θαη παξάιιεια ηελ ζηελφηεξε ζπλεξγαζία 

ησλ εζληθψλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ. Σνλ Γεθέκβξην ηνπ 1995 απνθαζίζηεθε πσο ην φλνκα 

ηνπ εληαίνπ λνκίζκαηνο ζα ήηαλ επξψ. Σν δεχηεξν ζηάδην ηεο νηθνλνκηθήο θαη 

λνκηζκαηηθήο έλσζεο δηήξθεζε απφ ηελ 1
ε

 Ηαλνπαξίνπ 1994 έσο ηελ 31
ε
 Γεθεκβξίνπ 

1998. ΢ε απηή ηελ θάζε νη ρψξεο φθεηιαλ λα απνθεχγνπλ ηα ππεξβνιηθά ειιείκκαηα θαη 

λα πξνρσξήζνπλ ζηαδηαθά ζηελ αλεμαξηεηνπνίεζε ησλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ ηνπο. 

Σαπηφρξνλα έπξεπε νη ρψξεο πνπ επηζπκνχζαλ λα πηνζεηήζνπλ ην θνηλφ λφκηζκα λα 

νδεγεζνχλ πξνο ηελ επίηεπμε πέληε θξηηεξίσλ ζχγθιηζεο φπσο είραλ νξηζζεί ζηελ 

΢πλζήθε ηνπ Μάαζηξηρ (΢ΛΔΔ140.1): 

α) ΢ηαζεξφηεηα ηηκψλ: ην πνζνζηφ πιεζσξηζκνχ λα κελ ππεξβαίλεη ην 1,5% 

ηνπ κέζνπ φξνπ ησλ ηξηψλ θξαηψλ κε ηηο θαιχηεξεο επηδφζεηο ζην επίπεδν ηηκψλ,  

β) Δπηηφθηα: ηα καθξνπξφζεζκα επηηφθηα λα κελ ππεξβαίλνπλ θαηά πνζνζηφ 

κεγαιχηεξν ηνπ 2%, εθείλα ησλ ηξηψλ θξαηψλ κε ηελ θαιχηεξε επίδνζε απφ άπνςε 

ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ (ρακειφηεξα επηηφθηα), 

γ) Γεκφζην ρξένο: ην δεκφζην ρξένο λα κελ μεπεξλά ην 60% ηνπ ΑΔΠ, εθηφο 

θαη αλ εκθαλίδεη θζίλνπζεο ηάζεηο πξνο απηφ ην επίπεδν 

δ) Γεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα: ην δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα λα κελ μεπεξλά ην 

3% ηνπ ΑΔΠ, 

ε) ΢ηαζεξφηεηα ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο: ην εζληθφ λφκηζκα  λα κελ έρεη 

ππνηηκεζεί κέζα ζηα δχν ηνπιάρηζηνλ πξνεγνχκελα ρξφληα (McAleese, 2005). 

Σελ 1
ε

 Μαΐνπ 1998 ην ΢πκβνχιην έθξηλε φηη ηα έληεθα θξάηε - κέιε ηεο ΔΔ, 

εθηφο ηνπ Ζλσκέλνπ Βαζηιείνπ, ηεο Γαλίαο, ηεο ΢νπεδίαο θαη ηεο Διιάδαο, πιεξνχζαλ 

ηνπο απαξαίηεηνπο φξνπο γηα ηελ πηνζέηεζε ηνπ εληαίνπ λνκίζκαηνο. Ζ Γαλία θαη ε 

Αγγιία αξλήζεθαλ λα πξνρσξήζνπλ ζην ηξίην ζηάδην ελψ ε Διιάδα θαη ε ΢νπεδία δελ 

πιεξνχζαλ ηα πξναπαηηνχκελα ζχγθιηζεο. Σνλ Ηνχιην ηνπ 2000 δηαπηζηψζεθε φηη ε 

Διιάδα πιεξνχζε πιένλ ηα θξηηήξηα ζχγθιηζεο. Απφ ηελ 1
ε

 Ηαλνπαξίνπ 1999 μεθηλά ην 

ηξίην ζηάδην ηεο ΟΝΔ, φπνπ ηα έληεθα θξάηε εληάζζνληαη ζην λέν Μεραληζκφ 
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΢πλαιιαγκαηηθψλ Ηζνηηκηψλ (Μ΢Η II) εληφο ηνπ νπνίνπ θαζνξίδεηαη ακεηάθιεηα κηα 

θεληξηθή ηζνηηκία ησλ εζληθψλ λνκηζκάησλ ηνπο έλαληη ηνπ επξψ κε θεληξηθφ πεξηζψξην 

δηαθχκαλζεο +/- 15%. Σελ 1
ε 

Ηαλνπαξίνπ 2002 ηα εζληθά λνκίζκαηα ησλ 12 πιένλ 

ρσξψλ, κεηά ηελ έληαμε θαη ηεο Διιάδαο ζηνλ Μ΢Η, αληηθαηαζηάζεθαλ απφ ην επξψ. Σν 

2007 εληάρζεθε ζηελ ΟΝΔ ε ΢ινβελία θαη ην 2008 ε Κχπξνο θαη ε Μάιηα. Αθνινπζεί ε 

΢ινβαθία ην 2009 θαη ε Δζζνλία ην 2011. Σνλ Ηαλνπάξην ηνπ 2014 εληάρζεθε ζηελ ΟΝΔ 

θαη ε Λεηηνλία θαη ηνλ Ηαλνπάξην ηνπ 2015 αλακέλεηαη ε έληαμε ηεο Ληζνπαλίαο.  

Ζ εληαία λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζηελ ΟΝΔ ραξάζζεηαη απφ ηελ Δπξσπατθή 

Κεληξηθή Σξάπεδα (ΔΚΣ), ε νπνία έρεη ην απνθιεηζηηθφ πξνλφκην λα επηηξέπεη ηελ 

έθδνζε ηνπ επξψ (282.2΢ΛΔΔ). Ζ ράξαμε θαη εθαξκνγή ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο 

ζηελ ΟΝΔ αζθείηαη απφ ην Δπξσπατθφ ΢χζηεκα Κεληξηθψλ ηξαπεδψλ (Δ΢ΚΣ),  ην νπνίν 

απνηειείηαη απφ ηελ ΔΚΣ θαη ηηο εζληθέο θεληξηθέο ηξάπεδεο ησλ εηθνζηνθηψ θξαηψλ-

κειψλ ηεο ΔΔ. Σν Δπξσζχζηεκα ζπγθξνηείηαη απφ ηελ ΔΚΣ θαη ηηο δεθανθηψ εζληθέο 

θεληξηθέο ηξάπεδεο ησλ θξαηψλ – κειψλ κε λφκηζκα ην επξψ. 

Πξσηαξρηθφο ζηφρνο ηεο ΔΚΣ είλαη ε δηαζθάιηζε ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ. 

Ζ ΔΚΣ κπνξεί λα πξνζπαζήζεη λα εθπιεξψζεη θαη άιινπο ζηφρνπο (νηθνλνκηθή 

αλάπηπμε ρσξίο πιεζσξηζκφ, θνηλσληθή πξνζηαζία θαη ζηαζεξφηεηα ζηηο 

ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο) ππφ ηελ πξνυπφζεζε φηη δελ παξακειείηαη ν πξσηαξρηθφο 

ηεο ζηφρνο ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ. Ζ ΔΚΣ θαη νη εζληθέο Κεληξηθέο Σξάπεδεο είλαη 

πιήξσο αλεμάξηεηεο θαη δελ επηηξέπεηαη ζε θακία πεξίπησζε λα δεηνχλ ή λα δέρνληαη 

ππνδείμεηο απφ ηα επξσπατθά φξγαλα ή νξγαληζκνχο, απφ ηηο θπβεξλήζεηο ησλ θξαηψλ 

κειψλ ή απφ νπνηνδήπνηε άιιν νξγαληζκφ (130΢ΛΔΔ).  

΢ην πιαίζην ησλ δηαπξαγκαηεχζεσλ ηεο ΢πλζήθεο ηνπ Μάαζηξηρη, νη 

Δπξσπατθέο ρψξεο έπξεπε λα επηιέμνπλ έλα απφ ηα δχν πξφηππα ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

πνπ επηθξαηνχζαλ ζηνλ επξσπατθφ ρψξν· ήηνη ην αγγιν-γαιιηθφ ή ην γεξκαληθφ. Σα 

βαζηθά ραξαθηεξηζηηθά γλσξίζκαηα ησλ ζπζηεκάησλ απηψλ ήηαλ φηη ην αγγιν-γαιιηθφ 

πξφηππν έρεη επηδίσμε πιήζνπο ζηφρσλ αληίζηνηρεο ζπνπδαηφηεηαο θαη απμεκέλε 

εμάξηεζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ηεο ηξάπεδαο απφ ηηο εθάζηνηε θπβεξλήζεηο, ελψ 

ην γεξκαληθφ πξφηππν είρε έλαλ θχξην ζηφρν, ηε ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ θαη άιινπο 

δεπηεξεχνληεο ζηφρνπο (ζηαζεξνπνίεζε πξντφληνο θαη απαζρφιεζεο), ελψ ε θεληξηθή 

ηξάπεδα δηαηεξνχζε ηελ πιήξε πνιηηηθή ηεο αλεμαξηεζία. Δίλαη πξνθαλέο φηη 
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επηιέρζεθε ηα γεξκαληθφ πξφηππν ηεο Bundesbank. Χζηφζν, φπσο επηζεκαίλνπλ νη 

Begg, et al. (2006, ζ. 441), «θαζψο ε ΕΚΤ απνθηά δηθφ ηεο ηζηνξηθφ επηδφζεσλ, ε αλάγθε 

δηαηήξεζεο ησλ δεζκψλ ηεο κε ηε ζπκπεξηθνξά ηεο Bundesbank ράλεη ηε ζεκαζία ηεο». Ζ 

θξίζε ρξένπο ζηελ Δπξψπε θαηέδεημε φηη νη ρξεκαηαγνξέο δελ πείζηεθαλ γηα ηελ 

ηθαλφηεηα δηαηήξεζεο ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ. 

Γηα λα εμαζθαιηζηεί ε δεκνζηνλνκηθή πεηζαξρία θαη λα κεησζνχλ νη πηζαλφηεηεο 

ηνπ εζηθνχ θηλδχλνπ (δεκηνπξγία κε δηαηεξήζηκσλ ρξεψλ θαη ειιεηκκάησλ ιφγσ 

πεπνίζεζεο απμεκέλεο αμηνπηζηίαο απφ ηελ ζπκκεηνρή ζηελ ΟΝΔ), ηέζεθε ζε ηζρχ ην 

1997 ην ΢χκθσλν ΢ηαζεξφηεηαο θαη Αλάπηπμεο (΢΢Α), έλα πιαίζην γηα ην ζπληνληζκφ 

ησλ δεκνζηνλνκηθψλ πνιηηηθψλ ησλ θξαηψλ κειψλ ηεο ΟΝΔ. Απαξηίδεηαη απφ δχν 

ζθέιε, έλα πξνιεπηηθφ θαη έλα δηνξζσηηθφ. Σν πξνιεπηηθφ ζθέινο ζηνρεχεη ζηε 

δηαζθάιηζε ηεο άζθεζεο ηεο δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο κε βηψζηκν ηξφπν, ελψ ην 

δηνξζσηηθφ ζθέινο ηίζεηαη ζε ιεηηνπξγία κε ηε δηαδηθαζία ππεξβνιηθνχ ειιείκκαηνο, κηα 

δηαδηθαζία γηα ηε δηφξζσζε ησλ ππεξβνιηθψλ ειιεηκκάησλ πνπ πξνθχπηνπλ φηαλ 

παξαβηαζηεί ν έλαο ή θαη νη δχν θαλφλεο, ζχκθσλα κε ηνπο νπνίνπο ην έιιεηκκα δελ 

πξέπεη λα ππεξβαίλεη ην 3% ηνπ ΑΔΠ θαη ην δεκφζην ρξένο ην 60% ηνπ ΑΔΠ, φπσο 

νξίδεηαη ζηελ ΢ΛΔΔ (Πξσηφθνιιν (12) ΢ρεηηθά κε ηε Γηαδηθαζία ηνπ Τπεξβνιηθνχ 

Διιείκκαηνο). Σν ΢΢Α έρεη δερζεί επηθξίζεηο δηφηη δεκηνπξγεί ηνλ θίλδπλν λα 

πεξηνξηζηεί ε δπλαηφηεηα ησλ πξνυπνινγηζκψλ λα ιεηηνπξγνχλ σο απηφκαηνη 

ζηαζεξνπνηεηέο ζε πεξηφδνπο χθεζεο, εληείλνληαο έηζη ηηο πθέζεηο. Χζηφζν, ε κείσζε 

ησλ ρξεψλ θαη ειιεηκκάησλ κπνξεί λα απμήζεη ηελ επειημία ησλ πξνυπνινγηζκψλ σο 

απηφκαησλ ζηαζεξνπνηεηψλ (απνθαηάζηαζε δεκνζηνλνκηθήο εληηκφηεηαο) (De Grauwe, 

2008). Απηή ε απμεκέλε αμηνπηζηία πνπ δηαηεξνχζε γηα παξάδεηγκα ε Διιάδα γηα πνιιά 

έηε, ηεο επέηξεπε λα απμάλεη ζπλερψο ην δηαξζξσηηθφ ηεο έιιεηκκα θαη λα ζπζζσξεχεη 

έλα δηαξθψο απμαλφκελν ρξένο, γεγνλφο πνπ νδήγεζε μαθληθά ζε κηα ρσξίο 

πξνεγνχκελν θξίζε. Γηα πνιιά ρξφληα νη επελδπηέο δελ δηέθξηλαλ κεηαμχ ηνπ δεκνζίνπ 

ρξένπο ησλ θεληξηθψλ ρσξψλ θαη ηνπ ρξένπο ησλ ρσξψλ ηεο πεξηθέξεηαο, φπσο ε 

Διιάδα. Ζ Διιάδα φπσο θαη άιιεο ρψξεο δεκηνπξγνχζαλ απμαλφκελα ρξέε ρσξίο λα 

εθαξκφδνπλ θάπνηεο πνιηηηθέο εμηζνξξφπεζεο (Gibson, Palivos, & Tavlas, 2014).  

Με αθνξκή ινηπφλ ηελ θξίζε ρξένπο ζηελ ΟΝΔ, πιήζνο ζεζκηθψλ αιιαγψλ 

δξνκνινγήζεθαλ, ζηνρεχνληαο ζηελ ελίζρπζε ηεο δνκήο ηεο γηα ηελ δηαζθάιηζε ηεο 
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ρξεκαηνπηζησηηθήο ζηαζεξφηεηαο ζηελ δψλε ηνπ επξψ, ηελ πξφιεςε θαη ηελ έγθαηξε 

θαη απνηειεζκαηηθή αληηκεηψπηζε αλάινγσλ θξίζεσλ ζην κέιινλ.  

Πην ζπγθεθξηκέλα, ην χςνο ησλ νκνιφγσλ ησλ ρσξψλ ηνπ Δπξσπατθνχ λφηνπ, 

θαη ηδηαίηεξα ηεο Διιάδαο έθηαζε ζε δπζζεψξεηα χςε, γεγνλφο πνπ ππξνδφηεζε θφβνπο 

γηα δηάιπζε ηεο ΟΝΔ. Ζ ζπλαθφινπζε απφθαζε γηα ηε δεκηνπξγία ηνπ Δπξσπατθνχ 

Σακείνπ Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο (European Financial Stability Facility, 

EFSF), ην νπνίν ζα αληινχζε θεθάιαηα απφ ηηο αγνξέο, ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή θαη ην 

ΓΝΣ πξνέθπςε κε ζθνπφ ηελ απνθαηάζηαζε ηεο αμηνπηζηίαο ησλ ρσξψλ πνπ πιήηηνληαλ 

πεξηζζφηεξν απφ ηελ θξίζε, ηελ θαζεζχραζε ησλ αγνξψλ θαη ηελ επαλαθνξά ηεο 

νκαιφηεηαο ζηελ δψλε ηνπ επξψ. Παξάιιεια δεκηνπξγήζεθε έλα πξνζσξηλφ 

πξφγξακκα ρξεκαηνδφηεζεο έθηαθηεο αλάγθεο, ν Δπξσπατθφο Μεραληζκφο 

Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξνπνίεζεο (European Financial Stability Mechanism, EFSM). 

Αθνινχζεζε ε παξέκβαζε ηεο ΔΚΣ ζηε δεπηεξνγελή αγνξά νκνιφγσλ, γεγνλφο πνπ 

πξνθάιεζε θαηεγνξίεο γηα παξαβίαζε ηνπ πλεχκαηνο ηεο ΢πλζήθεο ηνπ Μάαζηξηρη
30

 θαη 

ελζάξξπλζε δεκνζηνλνκηθψλ ππεξβάζεσλ. ΢ηελ πξαγκαηηθφηεηα, ην θίλεηξν ηεο ΔΚΣ 

ήηαλ ε απνθπγή ελφο ηξαπεδηθνχ παληθνχ θαη ε ππνζηήξημε ησλ ηηκψλ ησλ ηίηισλ πνπ 

είραλ ζηελ θαηνρή ηνπο νη Δπξσπατθέο ηξάπεδεο (Krugman, Obstfeld, & Melitz, 2012). 

Όπσο επηζεκαίλνπλ νη Krugman et al. (2012), ε θξίζε θαηέδεημε ηελ ηδηαίηεξε δπζθνιία 

αληαπφθξηζεο ζε έλαλ λνκηζκαηηθφ παληθφ φηαλ απνπζηάδεη έλαο θεληξηθφο 

δεκνζηνλνκηθφο ζεζκφο. 

Αθνινχζεζε ε δεκηνπξγία ελφο κνλίκνπ πξνγξάκκαηνο ρξεκαηνδφηεζεο, ηνπ 

Δπξσπατθνχ Μεραληζκνχ ΢ηαζεξφηεηαο (ΔΜ΢) (European Stability Mechanism, ESM), 

σο έλα αθφκε βήκα πξνο ηελ απνθαηάζηαζε ησλ δνκηθψλ πξνβιεκάησλ ηεο ΟΝΔ. Ο 

                                                 
30

 Παξαθάησ παξαηίζεηαη ην ζρεηηθφ άξζξν ηεο ΢ΛΔΔ, ε ιεγφκελε ξήηξα «κε δηάζσζεο» (125΢ΛΔΔ): 

Άξζξν 125 (πξψελ άξζξν 103 ηεο ΣΕΚ) 

1. Η Έλσζε δελ επζχλεηαη γηα ηηο ππνρξεψζεηο πνπ αλαιακβάλνπλ νη θεληξηθέο θπβεξλήζεηο, νη 

πεξηθεξεηαθέο, ηνπηθέο ή άιιεο δεκφζηεο αξρέο, άιινη νξγαληζκνί δεκνζίνπ δηθαίνπ ή δεκφζηεο επηρεηξήζεηο 

ησλ θξαηψλ κειψλ, νχηε ηηο αλαιακβάλεη, κε ηελ επηθχιαμε ησλ ακνηβαίσλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εγγπήζεσλ 

γηα ηελ απφ θνηλνχ εθηέιεζε ελφο ζπγθεθξηκέλνπ έξγνπ. Καλέλα θξάηνο κέινο δελ επζχλεηαη γηα ηηο 

ππνρξεψζεηο πνπ αλαιακβάλνπλ νη θεληξηθέο θπβεξλήζεηο, νη πεξηθεξεηαθέο, ηνπηθέο ή άιιεο δεκφζηεο αξρέο, 

άιινη νξγαληζκνί δεκνζίνπ δηθαίνπ ή δεκφζηεο επηρεηξήζεηο άιινπ θξάηνπο κέινπο, νχηε ηηο αλαιακβάλεη, κε 

ηελ επηθχιαμε ησλ ακνηβαίσλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εγγπήζεσλ γηα ηελ απφ θνηλνχ εθηέιεζε ελφο 

ζπγθεθξηκέλνπ έξγνπ. 

2. Εάλ πξνθχςεη αλάγθε, ην Σπκβνχιην, απνθαζίδνληαο πξνηάζεη ηεο Επηηξνπήο θαη κεηά απφ δηαβνχιεπζε 

κε ην Επξσπατθφ Κνηλνβνχιην, κπνξεί λα πξνζδηνξίζεη ηνπο νξηζκνχο γηα ηελ εθαξκνγή ησλ απαγνξεχζεσλ 

ησλ άξζξσλ 123 θαη 124 θαζψο θαη ηνπ παξφληνο άξζξνπ. 
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κεραληζκφο απηφο ζα επηθνξηηζηεί κε ηε ζηήξημε, ππφ απζηεξέο πξνυπνζέζεηο, ρσξψλ κε 

δεκνζηνλνκηθά πξνβιήκαηα. Θα παξέρεη δειαδή ζηήξημε ζε φπνην κέινο ηνπ δελ έρεη ηε 

δπλαηφηεηα, ή έρεη κεησκέλε δπλαηφηεηα πξφζβαζεο ζε ρξεκαηνδφηεζε απφ ηηο αγνξέο. 

Ο ελ ιφγσ κεραληζκφο αληηθαζηζηά ην Δπξσπατθφ Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο 

΢ηαζεξφηεηαο θαη ηνλ Δπξσπατθφ Μεραληζκφ Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξνπνίεζεο, πνπ 

ιεηηνπξγνχζαλ έσο ηνλ Ηνχλην ηνπ 2013. Οη ηειεπηαίνη δχν κεραληζκνί ζα ιεηηνπξγνχλ 

αθφκε ζην πιαίζην ησλ πξνγξακκάησλ πνπ έρνπλ εγθξίλεη γηα ηελ Διιάδα, (ε 

Πνξηνγαιία θαη ε Ηξιαλδία έρνπλ ήδε εμέιζεη απφ ην πξφγξακκα ρξεκαηνδφηεζεο), 

αιιά δελ ζα αλαιάβνπλ λέεο αξκνδηφηεηεο ζην κέιινλ θαη ζα πάςνπλ λα ιεηηνπξγνχλ κε 

ην πέξαο ησλ ελεξγψλ πξνγξακκάησλ ρξεκαηνδφηεζεο. 

Σν 2011 ην ΢΢Α αλαζεσξήζεθε κε κηα λέα ζεηξά θαλφλσλ νηθνλνκηθήο θαη 

δεκνζηνλνκηθήο επνπηείαο. Απηνί νη λένη θαλφλεο
31

, ην ιεγφκελν «Δμάπηπρν» (sixpack) 

εληζρχνπλ ηηο δπλαηφηεηεο πξφιεςεο ηνπ ΢΢Α, θαζψο ζηνρεχνπλ ζηελ κεζνπξφζεζκε 

εμηζνξξφπεζε ηνπ ζπλφινπ ησλ εζληθψλ πξνυπνινγηζκψλ θαη εηζάγνπλ λέν ζχζηεκα 

έγθαηξεο πξνεηδνπνίεζεο γηα ππεξβνιηθέο αληζνξξνπίεο. Χο πξνο ην δηνξζσηηθφ ζθέινο, 

εληζρχεηαη θαη επεθηείλεηαη ε δηαδηθαζία ππεξβνιηθνχ ειιείκκαηνο. Αθφκε, ην 2013 

εηζήρζεθαλ πεξαηηέξσ θαλφλεο («δίπηπρν»
32

), γηα ηελ εληζρπκέλε επνπηεία ησλ θξαηψλ 

πνπ απεηινχληαη λα αληηκεησπίζνπλ ή ήδε αληηκεησπίδνπλ ζνβαξέο δπζθνιίεο ζρεηηθά 

κε ηελ λνκηζκαηηθή ηνπο ζηαζεξφηεηα. Σέινο, ην 2013 ηέζεθε ζε ηζρχ θαη ην ιεγφκελν  

Γεκνζηνλνκηθφ ΢χκθσλν
33

, ην νπνίν ζέηεη απζηεξφηεξνπο πξνιεπηηθνχο 

δεκνζηνλνκηθνχο θαλφλεο ζηα θξάηε κέιε ηεο ΟΝΔ θαη νξίδεη φηη ηα θξάηε κέιε πξέπεη 

λα ελζσκαηψζνπλ ζην εζληθφ ηνπο δίθαην ηελ ππνρξέσζε λα παξνπζηάδνπλ 
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 Καλνληζκφο (ΔΔ) αξηζ. 1175/2011: Δλίζρπζε ηεο επνπηείαο ηεο δεκνζηνλνκηθήο θαηάζηαζεο θαη ηελ 
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 Πξφθεηηαη γηα ηνλ Καλνληζκφ (ΔΔ) αξηζ 472/2013: ελίζρπζε ηεο νηθνλνκηθήο θαη δεκνζηνλνκηθήο 

επνπηείαο ησλ θξαηψλ κειψλ ζηε δψλε ηνπ επξψ ηα νπνία αληηκεησπίδνπλ ή απεηινχληαη κε ζνβαξέο 

δπζθνιίεο αλαθνξηθά κε ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή ηνπο ζηαζεξφηεηα θαη ηνλ Καλνληζκφ (ΔΔ) αξηζ 473/2013: 
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 Πξφθεηηαη γηα ην δεκνζηνλνκηθφ θνκκάηη πνπ πεξηιακβάλεηαη ζηε Σπλζήθε γηα ηε Σηαζεξφηεηα, ην 

Σπληνληζκφ θαη ηε Δηαθπβέξλεζε ζηελ Οηθνλνκηθή θαη Ννκηζκαηηθή Έλσζε. 
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ηζνζθειηζκέλνπο ή πιενλαζκαηηθνχο πξνυπνινγηζκνχο, ζε πεξίπησζε δε κε επίηεπμεο 

ησλ ζηφρσλ ζα πξέπεη απηνκάησο λα ιακβάλνπλ δηνξζσηηθά κέηξα. Έλα θξάηνο δελ ζα 

πξέπεη λα έρεη δηαξζξσηηθφ έιιεηκκα
34

 κεγαιχηεξν ηνπ 0,5% ηνπ ΑΔΠ, ελψ έλα δεκφζην 

ρξένο κεγαιχηεξν απφ 60% ηνπ ΑΔΠ ζα πξέπεη λα κεηψλεηαη θαηά έλα εηθνζηφ θάζε 

έηνο. ΢ε πεξίπησζε πνπ έλα θξάηνο δελ πεηπραίλεη ηνπο ζηφρνπο ηνπ λένπ ΢πκθψλνπ, ζα 

ελεξγνπνηνχληαη απηνκάησο δηνξζσηηθά κέηξα. ΢ε πεξίπησζε δε κε ζπκκφξθσζεο, ζα 

κπνξεί λα επηβιεζεί πξφζηηκν ίζν κε ην 0,1% ηνπ ΑΔΠ. Αθφκε, θξάηε κέιε πνπ δελ 

έρνπλ κεηαθέξεη ην λέν ΢χκθσλν ζην εζληθφ ηνπο δίθαην δελ ζα δηθαηνχληαη ηε ιήςε 

βνήζεηαο απφ ηνλ Δπξσπατθφ Μεραληζκφ ΢ηαζεξφηεηαο (ESM). 

Σέινο, είλαη γεγνλφο πιένλ πσο ζηελ Δπξψπε έρεη δηακνξθσζεί έλαο ηζρπξφο, 

παξαγσγηθφο ππξήλαο απφ ηελ κία πιεπξά θαη κηα θαηαλαισηηθή, κε αληαγσληζηηθή 

πεξηθέξεηα. «Δεδνκέλνπ φηη ν βφξεηνο, αλαπηπγκέλνο επξσπατθφο ππξήλαο έρεη ήδε 

παγησκέλε παξαγσγηθή ζπλεξγία κε ηηο ρψξεο ηεο βνξεηναλαηνιηθήο Επξψπεο, ε πφισζε 

απηή, ζε ζπλδπαζκφ κε ηε δνκηθή πζηέξεζε ή ηηο ζηξεβιψζεηο ηεο θάζε ρψξαο, θαζειψλεη 

αλαπηπμηαθά κεγάιν κέξνο ηνπ Επξσπατθνχ ρψξνπ, θαζηζηά ειιεηκκαηηθή ζην ζχλνιφ ηεο 

ηελ Επξσπατθή νηθνλνκία θαη δεκηνπξγεί επηηαθηηθή αλάγθε κηαο ζπγθξνηεκέλεο 

Επξσπατθήο ζηξαηεγηθήο γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηνπ πξνβιήκαηνο, ην νπνίν επηδεηλψλνπλ 

πεξαηηέξσ, ζεκαληηθά, ε χθεζε θαη ε θξίζε ρξένπο ζηελ Επξσδψλε» (Αικπάλεο, 2014). Ζ 

ππέξβαζε ησλ πξνβιεκάησλ πνπ αληηκεησπίδεη ε Δπξσπατθή νηθνλνκία ζην ζχλνιφ ηεο 

θαη ηα νπνία ηεο δεκηνπξγνχλ πξφβιεκα πξννπηηθήο, πξνυπνζέηεη δηαξζξσηηθέο 

κεηαβνιέο. Σν πξφβιεκα πξννπηηθήο πξνζδηνξίδεηαη απφ δηάθνξνπο παξάγνληεο απφ ην 

παγθφζκην νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ, φπσο ε παγθνζκηνπνίεζε θαη νη επηζθάιεηεο ηεο 

παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο αιιειεμάξηεζεο, αιιά θαη απφ εηδηθφηεξνπο νηθνλνκηθνχο 

παξάγνληεο, φπσο ε αλαπηπμηαθή ζηαζηκφηεηα θαη ε κεησκέλε αληαγσληζηηθφηεηα, ε 

ζεζκηθή αλεπάξθεηα θαη ε δεκνζηνλνκηθή αβεβαηφηεηα, ε έιιεηςε ζαθνχο 

πξνζαλαηνιηζκνχ θαη ζηφρσλ (Αικπάλεο, 2014).  

Όπσο επηζεκαίλνπλ νη Krugman, et al. (2012), ε ΟΝΔ αληηκεησπίδεη ζεκαληηθέο 

πξνθιήζεηο γηα ηα επφκελα ρξφληα, δηφηη γηα λα αθνινπζήζεη ην παξάδεηγκα ησλ ΖΠΑ 
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 Γηαξζξσηηθφ έιιεηκκα είλαη ην έιιεηκκα ζην νπνίν δελ ππνινγίδεηαη ην θπθιηθφ έιιεηκκα ή ην εθάπαμ 

έιιεηκκα. Παξακέλεη δηαρξνληθά, θαη θαηά ηηο αλνδηθέο θάζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη γηα ηελ 

εμππεξέηεζή ηνπ ππάξρεη αλάγθε δαλεηζκνχ. Έλα δηαξζξσηηθφ έιιεηκκα ζπκβάιιεη ζηελ δηαρξνληθή 

αχμεζε ηνπ ρξένπο πξνο ην ΑΔΠ.. 
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φπνπ κηα λνκηζκαηηθή έλσζε κε πνηθίιεο νηθνλνκηθέο πεξηνρέο ιεηηνπξγεί 

απνηειεζκαηηθά, ζα πξέπεη λα ζεκεηψζεη πεξαηηέξσ πξφνδν ζηελ επειημία ηεο αγνξάο 

εξγαζίαο θαη ζηελ εκβάζπλζε πξνο κηα πνιηηηθή έλσζε. Θεσξνχλ φηη ζα πάςεη λα 

απεηιείηαη ε βησζηκφηεηα ηνπ επξσπατθνχ εγρεηξήκαηνο φηαλ ην θνηλφ λφκηζκα θαη ε 

ΔΚΣ πεηχρνπλ ηνλ ζηφρν φρη κφλν ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ αιιά θαη ηεο επεκεξίαο. 

 

Έρνληαο νινθιεξψζεη ηελ αλαδξνκή ζηελ εμέιημε ησλ λνκηζκαηηθψλ 

θαζεζηψησλ θαη ησλ λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ, είδακε φηη ηζηνξηθά έρνπλ θαηαγξαθεί 

κεγάιεο νηθνλνκηθέο δηαθπκάλζεηο, φπσο ε Μεγάιε Ύθεζε (1929-1933), νη πθέζεηο ηεο 

δεθαεηίαο ηνπ 1970, ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990 θαη ηέινο ε ζεκεξηλή παγθφζκηα θαη ε 

επξσπατθή νηθνλνκηθή θξίζε. Δπεηδή νη δηαθπκάλζεηο ηεο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο 

απνηεινχλ ελδεκηθφ ραξαθηεξηζηηθφ ησλ βηνκεραληθψλ νηθνλνκηψλ, είλαη απαξαίηεην 

γηα ηελ παξνχζα δηαηξηβή λα θαηαζηεί ζαθήο ε ιεηηνπξγία ησλ θπθιηθψλ δηαθπκάλζεσλ 

ηνπ πξντφληνο. Άιισζηε, ε κειέηε ησλ θπθιηθψλ δηαθπκάλζεσλ απνηειεί νπζηαζηηθφ 

κέξνο ηεο νηθνλνκεηξηθήο αλάιπζεο πνπ ζα πξαγκαηνπνηεζεί ζην Β΄ κέξνο ηεο 

παξνχζαο δηαηξηβήο. ΢ην επφκελν ινηπφλ θεθάιαην αθνινπζεί κηα ζεσξεηηθή 

πξνζέγγηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 2. Δπηρεηξεκαηηθνί θύθινη 

 

Ζ ζεσξία ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ εμεηάδεη ηηο δηαθπκάλζεηο ηεο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο πνπ παξαηεξνχληαη ζε κηα νηθνλνκία. ΢ην θεθάιαην απηφ 

ζα γίλεη κηα ζεσξεηηθή πξνζέγγηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη ησλ βαζηθψλ ηνπο 

ραξαθηεξηζηηθψλ. 
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2.1. Οξηζκόο 

Ζ ζεσξία ησλ επηρεηξεκαηηθψλ (ή νηθνλνκηθψλ) θχθισλ εμεηάδεη ηηο 

δηαθπκάλζεηο ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο πνπ παξαηεξνχληαη ζε κηα νηθνλνκία. 

Πην ζπγθεθξηκέλα, νη πεξίνδνη θαηά ηηο νπνίεο ε αλάπηπμε μεπεξλά ην κέζν φξν 

αθνινπζνχληαη ζπλήζσο απφ πεξηφδνπο θαηά ηηο νπνίεο ε αλάπηπμε πέθηεη ζε επίπεδα 

θάησ ηνπ κέζνπ φξνπ. Απηέο νη ηάζεηο πνπ επηθξαηνχλ ζε κηα νηθνλνκία πθίζηαληαη ζε 

πνιινχο θιάδνπο ηεο νηθνλνκίαο απηήο, αιιά νη καθξννηθνλνκηθνί θχθινη πξέπεη λα 

δηαρσξίδνληαη απφ ηηο δηαθπκάλζεηο ζηε δξαζηεξηφηεηα δηαθξηηψλ θιάδσλ (McAleese, 

2005). Όπσο εμεγεί ν McAleese, ν φξνο «θχθινο» αληηζηνηρεί ζηελ χπαξμε ηαθηηθψλ 

δηαθπκάλζεσλ ίζνπ κεγέζνπο θαη δηάξθεηαο, ελψ νη δηαθπκάλζεηο είλαη ζηελ 

πξαγκαηηθφηεηα αξθεηά άηαθηεο. Με άιια ιφγηα, επηρεηξεκαηηθνί θχθινη είλαη νη 

δηαθπκάλζεηο ηεο ζπλνιηθήο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο πνπ δηαρένληαη επξέσο ζε 

νιφθιεξε ηελ νηθνλνκία θαη έρνπλ αλαγλσξίζηκα αλψηεξα θαη θαηψηεξα ζεκεία. Μηα 

νηθνλνκηθή χθεζε θαη κηα γεηηνληθή νηθνλνκηθή άλζεζε ζπλζέηνπλ έλαλ πιήξε 

επηρεηξεκαηηθφ θχθιν. Ζ θπθιηθή αλάιπζε κπνξεί λα πξαγκαηνπνηεζεί ζε έλαλ κεγάιν 

αξηζκφ κεηαβιεηψλ, αιιά νη πεξηζζφηεξεο καθξννηθνλνκηθέο κειέηεο επηθεληξψλνληαη 

ζηε βηνκεραληθή παξαγσγή, ην ΑΔΠ θαη ηηο επελδχζεηο (McAleese, 2005).  

΢χκθσλα κε ηνλ νξηζκφ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ησλ Burns & Mitchell 

(1946), νη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη είλαη έλαο ηχπνο δηαθχκαλζεο ζηε ζπλνιηθή 

νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα ησλ εζλψλ πνπ νξγαλψλνπλ ηελ εξγαζία ηνπο θπξίσο ζε 

εκπνξηθέο επηρεηξήζεηο. Έλαο θχθινο απνηειείηαη απφ επεθηάζεηο πνπ ζπκβαίλνπλ 

πεξίπνπ ηαπηφρξνλα ζε πνιιέο νηθνλνκηθέο δξαζηεξηφηεηεο θαη νη νπνίεο αθνινπζνχληαη 

απφ αλάινγεο γεληθέο πθέζεηο, ζπζηνιέο θαη ζπλαθφινπζεο αλαθάκςεηο, νη νπνίεο 

ζπγρσλεχνληαη ζηε θάζε ηεο επέθηαζεο ηνπ επφκελνπ θχθινπ θαη απηή ε αιιεινπρία 

αιιαγψλ είλαη επαλαιακβαλφκελε αιιά φρη πεξηνδηθή. Όζνλ αθνξά ηε δηάξθεηα ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, απηή θπκαίλεηαη απφ έλα έηνο θαη παξαπάλσ έσο δέθα ή 

δψδεθα έηε θαη δελ δηαηξείηαη ζε κηθξφηεξνπο θχθινπο κε παξφκνηα ραξαθηεξηζηηθά θαη 

εχξνο. 

Οη παξάγνληεο πνπ πξνθαινχλ ηνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο είλαη πνηθίινη. 

΢χκθσλα κε ηνλ McAleese (2005), αηηίεο κπνξεί λα είλαη ε εγγελήο αζηάζεηα ηεο 

ειεχζεξεο αγνξάο, απξφβιεπηα εμσηεξηθά γεγνλφηα (θπζηθέο θαηαζηξνθέο, πφιεκνη), 
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δηάθνξεο νηθνλνκηθέο πνιηηηθέο ή ηξαπεδηθέο θαη ρξεκαηννηθνλνκηθέο θξίζεηο 

(Ννηηναλαηνιηθή Αζία, Βξαδηιία, Ρσζία). ΢ηνπο ιφγνπο ζηαζεξφηεηαο (ρακειψλ 

δηαθπκάλζεσλ) πεξηιακβάλεηαη ε απμαλφκελε ζεκαζία θάπνησλ ηνκέσλ, φπσο ηεο 

πγείαο θαη ηεο εθπαίδεπζεο, ησλ νπνίσλ ην κεξίδην ζηελ νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα 

απμάλεηαη θαζψο νη νηθνλνκίεο γλσξίδνπλ πςειφηεξα επίπεδα επεκεξίαο θαη ε δήηεζε 

γηα ηέηνηεο δξαζηεξηφηεηεο είλαη πην ζηαζεξή απ‟ φηη γηα άιιεο, θαη νη απμαλφκελεο, 

ηνπιάρηζηνλ κέρξη ηε δεθαεηία ηνπ 1990, δεκφζηεο δαπάλεο. Οη πνιηηηθέο δηαρείξηζεο ηεο 

δήηεζεο γηα ηελ αληηκεηψπηζε «αθξαίσλ θαηαζηάζεσλ» παίδνπλ ξφιν ζηελ απνθπγή 

κηαο κεγάιεο χθεζεο ζηελ νηθνλνκία McAleese (2005). 

Ζ ζεψξεζε ινηπφλ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ πνπ πξνεγήζεθε θαη ζρεηίδεηαη 

κε ηηο δηαηαξαρέο ζηε δήηεζε θαη ηηο θπθιηθέο δηαθπκάλζεηο ησλ παξαγσγηθψλ θελψλ, 

είλαη ζπλεπήο κε έλα ππφδεηγκα θευλζηαλνχ ηχπνπ ζηε βξαρπρξφληα πεξίνδν αιιά 

θιαζηθφ ή κνλεηαξηζηηθφ ζηε καθξνρξφληα πεξίνδν. Οη λένη θιαζηθνί νηθνλνκνιφγνη, κε 

θχξην εθπξφζσπν ηνλ Robert Lucas ηνπ Παλεπηζηεκίνπ ηνπ ΢ηθάγν, ζεσξνχλ φηη φιεο νη 

αγνξέο θαηαιήγνπλ ζε ηζνξξνπία ζρεδφλ ζηηγκηαία θαη ην πξντφλ βξίζθεηαη ζρεδφλ 

πάληα ζε επίπεδν πιήξνπο απαζρφιεζεο. ΢χκθσλα ινηπφλ κε ηνλ Lucas (1977), 

επηρεηξεκαηηθνί θχθινη είλαη νη δηαθπκάλζεηο ηνπ ζπλνιηθνχ πξντφληνο απφ ηελ 

νκαινπνηεκέλε ηάζε ηνπ
35

. Πην ζπγθεθξηκέλα, νη πεξίνδνη θαηά ηηο νπνίεο κηα 

κεηαβιεηή πζηεξεί απφ ηε ηάζε απνθαινχληαη νηθνλνκηθέο πθέζεηο, ελψ νη πεξίνδνη 

θαηά ηηο νπνίεο ε κεηαβιεηή ππεξβαίλεη ηελ ηάζε απνθαινχληαη νηθνλνκηθέο αλζήζεηο. 

Μηα νηθνλνκηθή χθεζε θαη κηα γεηηνληθή νηθνλνκηθή άλζεζε ζπλζέηνπλ έλαλ πιήξε 

επηρεηξεκαηηθφ θχθιν.  

Οη ζεσξεηηθνί ησλ πξαγκαηηθψλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ εμεηάδνπλ κφλν ηη 

ζπκβαίλεη ζην παξαγφκελν πξντφλ, πνπ αληαλαθιά ηφζν ηελ πξνζθνξά φζν θαη ηε 

δήηεζε, θαη ηηο εμηζψλεη κεηαμχ ηνπο ζην επίπεδν ηνπ δπλεηηθνχ πξντφληνο. Ζ κειέηε 

ινηπφλ ηνπ πξαγκαηηθνχ επηρεηξεκαηηθνχ θχθινπ δίλεη έκθαζε ζην ξφιν ηεο 

ηερλνινγηθήο πξνφδνπ. Έηζη, ε νηθνλνκία επεξεάδεηαη απφ ηερλνινγηθέο εμειίμεηο, 

αιιαγέο ηεο θπβεξλεηηθήο πνιηηηθήο θιπ, θαη νη αιιαγέο απηέο θάλνπλ ηε ζπκπεξηθνξά 

                                                 
35

 “Technically, movements about trend in gross national product in any country can be well described by 

a stochastically disturbed difference equation of very low order. These movements do not exhibit uniformity 

of either period or amplitude, which is to say, they do not resemble the deterministic wave motions which 

sometimes arise in the natural sciences. Those regularities which are observedare in the co-movements 

among different aggregative time series.”, (Lucas R. , 1976). 
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γχξσ απφ ηελ ηζνξξνπία λα κνηάδεη κε θχθιν. Οη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη δειαδή 

γελληνχληαη απφ πξαγκαηηθέο δηαηαξαρέο θαη ζε ηέηνηεο πεξηζηάζεηο ε εμνκάιπλζε ησλ 

θχθισλ κέζσ ηεο πνιηηηθήο δελ είλαη επηζπκεηή. Οη δηαθπκάλζεηο δειαδή ηνπ πξντφληνο 

είλαη ζηελ πξαγκαηηθφηεηα δηαθπκάλζεηο ηνπ πξντφληνο ηζνξξνπίαο (Begg, et al., 2006). 

Ζ ζεσξία ησλ πξαγκαηηθψλ νηθνλνκηθψλ θχθισλ ζπλδέεηαη πεξηζζφηεξν κε ηνπο 

Kydland & Prescott (1982), νη νπνίνη ππνζηήξημαλ φηη πεξίνδνη ρακειήο αλάπηπμεο ηνπ 

πξντφληνο κπνξεί λα νθείινληαη φρη ζε απνηπρίεο ηεο αγνξάο (δηαηαξαρέο ζηε δήηεζε) 

αιιά ζε αξγέο ηερλνινγηθέο εμειίμεηο ζηελ παξαγσγή (δηαηαξαρέο ζηελ πξνζθνξά). Με 

απηφλ ηνλ ηξφπν απαληνχζαλ θαη ζηνλ Lucas (1976), ν νπνίνο δεηνχζε έλα ελαιιαθηηθφ 

παξάδεηγκα απφ ην Κευλζηαλφ. 

Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη φπσο επηζεκαίλεη ν McAleese (2005), φζν ιηγφηεξν 

ζπγρξνληζκέλεο είλαη νη δηαθπκάλζεηο ησλ κεγάισλ νηθνλνκηψλ ζε δηεζλέο επίπεδν, ηφζν 

πην ζηαζεξφ είλαη ην παγθφζκην νηθνλνκηθφ ζχζηεκα. Αλ γηα παξάδεηγκα ε ακεξηθαληθή 

νηθνλνκία θαηεπζχλεηαη πξνο ηελ αηρκή ηεο φηαλ παξάιιεια ε ΔΔ θαηεπζχλεηαη πξνο 

ηελ χθεζε, ζα είλαη επθνιφηεξν γηα ηελ ΔΔ λα αλαθαηαλείκεη ηνπο πφξνπο ηεο θαη λα 

ζηξαθεί ζηελ παξαγσγή εμαγσγψλ πξνο ηελ ακεξηθαληθή αγνξά, ζηαζεξνπνηψληαο έηζη 

ηελ νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα. Σαπηφρξνλα, ε αθκάδνπζα ακεξηθαληθή νηθνλνκία ζα 

σθειεζεί απφ ηηο απμεκέλεο εηζαγσγέο κε πξνέιεπζε ηελ ΔΔ, νη νπνίεο ζα 

ρξεζηκεχζνπλ ζηνλ πεξηνξηζκφ ηεο αχμεζεο ησλ εγρψξησλ ηηκψλ. Χο απνηέιεζκα ζα 

δεκηνπξγεζεί ιηγφηεξε αλεξγία ζηελ ΔΔ θαη ιηγφηεξνο πιεζσξηζκφο ζηελ Ακεξηθή.  

Με απηφ ηνλ ηξφπν βέβαηα κεηψλνληαη νη κεγάιεο δηαθπκάλζεηο ζπλνιηθά ζην 

παγθφζκην επίπεδν θαη ζα κπνξνχζακε λα πνχκε φηη ε αιιειεμάξηεζε απηή ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ζηνλ θφζκν νδεγεί ζηελ παξαηήξεζε ελφο δηεζλνχο θχθινπ. 

΢ηελ ελφηεηα πνπ αθνινπζεί γίλεηαη κηα ζρεηηθή αλάιπζε ηεο δηεζλνχο, αιιά θαη 

ηεο επξσπατθήο δηάζηαζεο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ. 
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2.2. Παγθνζκηνπνίεζε, πεξηθεξηνπνίεζε θαη επηρεηξεκαηηθνί θύθινη 

 

Δίλαη γεγνλφο φηη ν βαζκφο αιιειεμάξηεζεο ησλ νηθνλνκηψλ ζηνλ θφζκν έρεη 

απμεζεί κε ηελ παγθνζκηνπνίεζε θαη ε αιιειεμάξηεζε απηή ησλ επηρεηξεκαηηθψλ 

θχθισλ ζηνλ θφζκν νδεγεί ζηελ παξαηήξεζε ελφο δηεζλνχο θχθινπ. Οη νηθνλνκίεο 

γίλνληαη φιν θαη πην αλνηρηέο θαη ν πξνζηαηεπηηζκφο πξννδεπηηθά θαηαξγείηαη κέζσ ηνπ 

Παγθνζκίνπ Οξγαληζκνχ Δκπνξίνπ (ΠΟΔ) θαη ηεο πεξηθεξεηαθήο ελνπνίεζεο, φπσο ε 

ΔΔ θαη ε ΟΝΔ. Ζ ηερλνινγηθή εμέιημε (κεηαθνξέο θαη ηειεπηθνηλσλίεο) επλνεί ηελ 

πεξαηηέξσ νινθιήξσζε θαη απηή ε νινθιήξσζε ζηηο αγνξέο πξντφλησλ θαη ζηηο 

ρξεκαηαγνξέο απμάλεη ηελ πηζαλφηεηα νη δηάθνξεο ρψξεο λα εθαξκφδνπλ παξφκνηα 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή. Έηζη, νη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη κεηαδίδνληαη απφ ρψξα ζε ρψξα 

φρη κέζσ ησλ απνθάζεσλ ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα ζρεηηθά κε ηηο εηζαγσγέο θαη ηηο εμαγσγέο 

αιιά ζπρλά θαη κέζσ ησλ κεηαβνιψλ πνπ πξνθαινχληαη ζηελ νηθνλνκηθή πνιηηηθή ησλ 

θπβεξλήζεσλ (Begg, 2006).  

Δθηφο απφ ηνλ δηεζλή ινηπφλ επηρεηξεκαηηθφ θχθιν, γίλεηαη αλαθνξά θαη ζηελ 

χπαξμε ελφο επξσπατθνχ θχθινπ. Ο Artis (2003), κειεηά ρξνλνινγηθά δεδνκέλα ηξηάληα 

εηψλ έσο ην 2001 γηα λα δηαπηζηψζεη εάλ κπνξεί λα θαλεί μεθάζαξα ε χπαξμε ελφο 

επξσπατθνχ θχθινπ θαη θαηαιήγεη ζην ζπκπέξαζκα φηη ε χπαξμε ελφο θαζαξά 

επξσπατθνχ θχθινπ δελ επηβεβαηψλεηαη κε ηα κέρξη ηφηε δεδνκέλα θαη ε 

παγθνζκηνπνίεζε κπνξεί λα πξνρσξά ην ίδην γξήγνξα κε ηελ Δπξσπατθή νινθιήξσζε. 

Μηα πξφζθαηε κειέηε ησλ Konstantakopoulou & Tsionas (2014), βξίζθεη φηη πθίζηαληαη 

δχν δηαθξηηνί νηθνλνκηθνί θχθινη, έλαο ζηελ δψλε ηνπ επξψ θαη ν δηεζλήο θχθινο πνπ 

απνηειείηαη απφ ηνλ θχθιν ησλ ΖΠΑ, ηνπ Καλαδά θαη ηνπ Ζλσκέλνπ Βαζίιεηνπ. Σέινο, 

ζχκθσλα κε ηνλ Sachs (2000), «ηα πην εκθαλή ραξαθηεξηζηηθά ηεο λέαο παγθφζκηαο 

νηθνλνκίαο είλαη νη απμαλφκελνη δεζκνί κεηαμχ ρσξψλ κε πςειά θαη ρακειά εηζνδήκαηα. 

Εμάιινπ, νη νηθνλνκίεο ηεο Επξψπεο, ηεο Ιαπσλίαο θαη ησλ Ηλσκέλσλ Πνιηηεηψλ, 

νηθνλνκίεο πςειψλ εηζνδεκάησλ, έρνπλ αλαπηχμεη ζεκαληηθνχο δεζκνχο ράξε ζηηο ξνέο 

ηνπ εκπνξίνπ, ηνπιάρηζηνλ απφ ηε δεθαεηία ηνπ 1960. (…) Οη εζληθέο νηθνλνκίεο 

νινθιεξψλνληαη δηεζλψο φιν θαη πεξηζζφηεξν κε ηέζζεξηο, βαζηθά, ηξφπνπο: κέζσ ηνπ 

εκπνξίνπ, ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ξνψλ, ηεο παξαγσγήο θαη ελφο επεθηεηλφκελνπ ηζηνχ 

ζπλζεθψλ θαη ζεζκψλ». 
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΢ην εκπεηξηθφ κέξνο ηεο παξνχζαο δηαηξηβήο γίλεηαη κειέηε ησλ δηαθπκάλζεσλ 

ηνπ πξντφληνο ζηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ ζε ζρέζε κε απηέο άιισλ ρσξψλ ηνπ ΟΟ΢Α, ηα 

απνηειέζκαηα ηεο νπνίαο ζπκβάιινπλ ζηε ζπδήηεζε ζρεηηθά κε ηελ χπαξμε ή κε 

ηζρπξνχ ζπγρξνληζκνχ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ζηελ ΟΝΔ θαη ιφγσ απηήο. 

 

Έρνληαο νινθιεξψζεη ηελ ζεσξεηηθή πξνζέγγηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, 

ζα πξνρσξήζνπκε ζηε βηβιηνγξαθηθή επηζθφπεζε ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ 

Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, ε νπνία αλαπηχρζεθε γηα πξψηε θνξά ηελ δεθαεηία ηνπ 1960, 

επνρή πνπ θπξηαξρνχζε ην ζχζηεκα ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ ηνπ Bretton 

Woods, θαη πξνέθπςε κέζα απφ ζπδεηήζεηο ζρεηηθά κε ηα πιενλεθηήκαηα θαη 

κεηνλεθηήκαηα ησλ ζηαζεξψλ θαη ησλ θπκαηλφκελσλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ. Ζ 

νηθνλνκηθή απηή ζεσξία αλαθέξεηαη ζηα θξηηήξηα πνπ πξέπεη λα πιεξνχλ νη ρψξεο κηαο 

γεσγξαθηθήο πεξηνρήο γηα λα ζπζηήζνπλ κηα λνκηζκαηηθή έλσζε θαη λα απνθνκίζνπλ 

πεξηζζφηεξα νθέιε απφ ηελ ζπκκεηνρή ηνπο ζηελ έλσζε απηή θαη κηθξφηεξν θφζηνο, 

ελψ εηζάγεη ην πξφβιεκα ησλ αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ κέζα ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε. 

΢ην πιαίζην ηεο ίδηαο ζεσξίαο παξνπζηάζηεθε θαη ην επηρείξεκα ησλ ελδνγελψλ 

δπλακηθψλ ησλ ελ ιφγσ θξηηεξίσλ, ηεο ηθαλφηεηάο ηνπο δειαδή λα εθπιεξψλνληαη 

χζηεξα απφ ηε δεκηνπξγία κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 3.  Ζ εμέιημε ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθώλ 

Πεξηνρώλ 

 

Ζ ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ αλαπηχρζεθε γηα πξψηε θνξά 

θαηά ηελ δεθαεηία ηνπ 1960, επνρή πνπ θπξηαξρνχζε ην ζχζηεκα ηνπ Bretton Woods 

(ζηαζεξέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο θαη έιεγρνο ζηελ θίλεζε θεθαιαίσλ), θαη 

πξνέθπςε κέζα απφ ζπδεηήζεηο ζρεηηθά κε ηα πιενλεθηήκαηα θαη κεηνλεθηήκαηα ησλ 

ζηαζεξψλ θαη ησλ θπκαηλφκελσλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ. Αλαθέξεηαη ζηα θξηηήξηα 

πνπ πξέπεη λα πιεξνχλ νη ρψξεο κηαο γεσγξαθηθήο πεξηνρήο γηα λα ζπζηήζνπλ κηα 

λνκηζκαηηθή έλσζε απνθνκίδνληαο πεξηζζφηεξα νθέιε θαη πθηζηάκελεο φζν ην δπλαηφλ 

κηθξφηεξν θφζηνο απφ ηελ ζπκκεηνρή ηνπο ζηελ έλσζε απηή, θαζψο επίζεο εηζάγεη ην 

πξφβιεκα ησλ αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ κέζα ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε. Ζ ζεσξία ησλ 

Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ εμειίρζεθε δηαρξνληθά γηα λα αλαζεσξεζεί ελ κέξεη, 

λα εκπινπηηζζεί κε πεξηζζφηεξα θαη πην εμεηδηθεπκέλα θξηηήξηα θαη ζπλερίδεη λα 

αλαπηχζζεηαη αθφκε θαη ζήκεξα κέζα απφ πιήζνο εκπεηξηθψλ κειεηψλ. 

Ο Mongeli (2002) ρσξίδεη ηελ εμέιημε ηεο ζεσξίαο Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ 

Πεξηνρψλ ζε ηέζζεξηο θάζεηο: Σελ αξρηθή-πξσηνπνξηαθή (1960-1970), ηελ θάζε 

ζπκθηιίσζεο (1970-1980), ηελ θάζε επαλαμηνιφγεζεο (1980-1990) θαη ηελ εκπεηξηθή 

θάζε (1990 - ζήκεξα). Κάλνληαο έλαλ αλάινγν δηαρσξηζκφ, ζα δνχκε ιεπηνκεξέζηεξα 

ηα ζηάδηα εμέιημεο ηεο ζεσξίαο θαη ηηο ζπλεηζθνξέο ησλ δηαθφξσλ νηθνλνκνιφγσλ ζε 

απηή. 
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3.1. Γηακόξθσζε ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθώλ Πεξηνρώλ θαη νξηνζέηεζε 

κηαο Άξηζηεο Ννκηζκαηηθήο Πεξηνρήο. Οη ζεκαληηθόηεξεο ζπλεηζθνξέο 

 

Ζ ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ αλαθέξεηαη ζηα θξηηήξηα πνπ 

πξέπεη λα πιεξνχληαη γηα λα δεκηνπξγεζεί κηα λνκηζκαηηθή έλσζε θαη νη ρψξεο πνπ 

ζπκκεηέρνπλ ζε απηή λα απνθνκίζνπλ νθέιε απφ ηελ ζπκκεηνρή ηνπο ζε απηή. Σελ 

πεξίνδν πνπ πξσηνεκθαλίζηεθε ε ζεσξία, ηα πεξηζζφηεξα θξηηήξηα δελ είραλ ζαθέο 

εκπεηξηθφ πεξηερφκελν. 

΢χκθσλα κε ηε ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, λνκηζκαηηθέο 

ελψζεηο δεκηνπξγνχληαη φηαλ ζπληξέρνπλ νη απαξαίηεηεο πξνυπνζέζεηο γηα ηε 

δηαηήξεζε ελφο ζπζηήκαηνο ζηαζεξήο ηζνηηκίαο ζε κηα πεξηνρή, ρσξίο λα 

δηαθηλδπλεχεηαη ε εζσηεξηθή ηζνξξνπία (αλεξγία, χθεζε) απφ πξνβιήκαηα πνπ κπνξεί 

λα πξνθχςνπλ ιφγσ ηεο αδπλακίαο, πιένλ, ρξήζεο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο γηα ηελ 

θαηαπνιέκεζε απηψλ ησλ πξνβιεκάησλ. Πξσηεξγάηεο ηεο ζεσξίαο Άξηζησλ 

Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ ζεσξείηαη ν Mundell (1961), θαη αθνινπζνχλ ν McKinnon 

(1963) θαη ν Kenen (1969), παξφιν πνπ θάπνηεο ζηνηρεηψδεηο αλαθνξέο είραλ γίλεη ήδε 

απφ ηελ δεθαεηία ηνπ 1950 απφ ηνλ Friedman (1952), (1953) θαη ηνλ Meade (1951). 

 

 

3.1.1. Friedman, Meade: Πξώηεο Αλαθνξέο  

 

Φήγκαηα ηεο ζεσξίαο Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ βξίζθνληαη ζε άξζξα 

ηνπ Friedman απφ ηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1950. Όπσο ραξαθηεξηζηηθά αλαθέξεηαη 

ζε άξζξν ηνπ, «(…) the appropriate area for a single currency (i.e., rigid exchange rates) 

is that over which a single authority controls monetary policy and within which there is 

reasonably free movement of men, goods, and capital» (Friedman, 1952). Θεσξεί, 

δειαδή, πσο ε ηδαληθή πεξηνρή γηα έλα εληαίν λφκηζκα είλαη εθείλε φπνπ κηα εληαία αξρή 

αζθεί ηνλ έιεγρν ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη εληφο ηεο νπνίαο ππάξρεη επαξθήο 

θηλεηηθφηεηα πξνζψπσλ, αγαζψλ θαη θεθαιαίνπ. Δπηπιένλ, ππνζηεξίδεη πσο ε επθακςία 



63 

 

κηζζψλ θαη ηηκψλ είλαη απαξαίηεηε ζε έλα νξζνινγηθφ νηθνλνκηθφ πξφγξακκα
36

, παξά ην 

γεγνλφο πσο δελ ζεσξνχζε εθείλε ηελ επνρή θάηη ηέηνην εθηθηφ. Ο ίδηνο, βέβαηα, 

ππνζηήξηδε ηηο θπκαηλφκελεο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο ζε δηεζλέο επίπεδν, ηηο νπνίεο 

ζεσξνχζε απαξαίηεηε πξνυπφζεζε γηα ηελ αλάπηπμε ηνπ δηεζλνχο εκπνξίνπ
37

 θαη ηελ 

επεκεξία θαη δηαηεξνχζε ηζρπξέο ακθηβνιίεο ζρεηηθά κε ηελ δπλαηφηεηα χπαξμεο ελφο 

εληαίνπ, δηεζλνχο λνκίζκαηνο. Θεσξνχζε πσο νη θξίζεηο ζην ηζνδχγην πιεξσκψλ είλαη 

εγγελέο ραξαθηεξηζηηθφ ησλ ζηαζεξψλ (αθφκα θαη ησλ πξνζαξκνδφκελσλ) 

ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ. ΢χκθσλα κε ηνλ Friedman (1953), νη θπκαηλφκελεο 

ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο ζα νδεγνχζαλ ζε άξζε ησλ ειέγρσλ ζηελ θίλεζε αγαζψλ θαη 

θεθαιαίσλ θαη ζηελ πξνψζεζε ηνπ πνιπκεξνχο εκπνξίνπ
38

. Γεληθά ε ζθέςε ηνπ ήηαλ 

παξφκνηα κε απηή ηνπ Mundell (1963) γηα ην αζπκβίβαζην κεηαμχ αλεμαξηεζίαο ηεο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, ειεχζεξεο θίλεζεο θεθαιαίσλ θαη ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ 

ηζνηηκηψλ θαη ζεσξνχζε φηη κφλν κηα θεληξηθά αζθνχκελε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή κπνξεί 

λα ζπλδπαζηεί κε ειεχζεξε θίλεζε θεθαιαίσλ θαη ζηαζεξέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο. 

Βέβαηα, δελ ππνζηήξηδε φηη νη ηζνηηκίεο ζα πξέπεη λα δηαθπκαίλνληαη απξφβιεπηα θαη 

απφηνκα, αληίζεηα ζθνπφο ήηαλ πάληνηε ε ζηαζεξφηεηα
39

. 

Ο Meade (1951), ακθέβαιε γηα ηε ζπκβαηφηεηα ηεο ειεχζεξεο θίλεζεο 

θεθαιαίσλ κε ηηο ζηαζεξέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο ιφγσ ησλ θεξδνζθνπηθψλ 

θηλήζεσλ πνπ είλαη δχζθνιν λα ηεζνχλ ππφ έιεγρν. Δπίζεο, φπσο θαη ν Friedman, 

ζεσξνχζε πσο γηα ηελ επηηπρία ηνπ ζπζηήκαηνο ηνπ ρξπζνχ θαλφλα ρξεηάδεηαη επαξθήο 

επειημία ζηνπο κηζζνχο θαη ηηο ηηκέο
40

. 

                                                 
36

 “The brute fact is that a rational economic program for a free-enterprise system (and perhaps even for a 

collectivist system) must have flexibility of prices (including wages) as one of its cornerstones”, (Friedman, 

1953, p. 151). 
37

 “The sooner a system of flexible exchange rates is established, the sooner unrestricted multilateral trade 

will become a real possibility”, (Friedman, 1953). 
38

 Απηφ κπνξνχζε λα επηηεπρζεί κέζσ ηεο άξζεο ησλ πνζνηηθψλ πεξηνξηζκψλ ζηηο εηζαγσγέο θαη ηηο 

εμαγσγέο, ζηαζεξνχο θαη κε δηαθξηηηθνχο δαζκνχο θαη αχμεζε ηνπ κεξηδίνπ ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα ζην 

εκπφξην, (Friedman, 1953). 
39

 “The ultimate objective is a world in which exchange rates, while free to vary, are in fact highly stable. 

Instability of exchange rates is a symptom of instability in the underlying economic structure. Elimination 

of this symptom by administrative freezing of exchange rates cures none of the underlying difficulties and 

only makes adjustment to them more painful.”, (Friedman, 1953). 
40

 “We may conclude, therefore, that for the gold-standard mechanism to work effectively there must be 

“sufficient” flexibility of money wage rates; and for the variable-exchange-rate mechanism to work 

effectively there must be “sufficient” divorce between movements in the cost of living and movements in 

money wage rates (…)” (Meade J. E., 1951, pp. 201-203). 
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Δδψ πξέπεη λα επηζεκάλνπκε φηη ε άπνςε ηνπ Friedman γηα ηηο 

καθξννηθνλνκηθέο πνιηηηθέο σο ζηαζεξνπνηεηηθέο πνιηηηθέο δηαθέξεη ξηδηθά απφ ηνπ 

Mundell θαη άιισλ (Lerner (1947), Meade (1951), Scitovsky (1958)). Οη ηειεπηαίνη, 

επεξεαζκέλνη απφ ηηο θευλζηαλέο πεπνηζήζεηο ηεο επνρήο εθείλεο, πίζηεπαλ ζηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ θπβεξλεηηθψλ παξεκβάζεσλ κέζσ ησλ καθξννηθνλνκηθψλ 

πνιηηηθψλ γηα ηελ ηαπηφρξνλε επίηεπμε ρακειήο αλεξγίαο, ζηαζεξφηεηαο ηηκψλ θαη 

ηζνξξνπίαο ηζνδπγίνπ πιεξσκψλ. Θεσξνχζαλ πσο νη πξνζδνθίεο ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα 

είλαη ζηαηηθέο θαη δελ πξνζαξκφδνληαη ζηηο επηθξαηνχζεο νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο. Ο 

Friedman, αληίζεηα, ζεσξνχζε πσο ε εζληθή νηθνλνκία είλαη έλαο απηνξπζκηδφκελνο 

κεραληζκφο
41

 (Dellas & Tavlas, 2009, p. 1124).  

 

 

3.1.2. Ο Mundell θαη νη ζπλεηζθνξέο ησλ McKinnon θαη Kenen 

 

Ο Robert Mundell ζεσξείηαη παηέξαο ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ 

Πεξηνρψλ. Δίλαη ν πξψηνο πνπ ρξεζηκνπνίεζε ηνλ φξν άξηζηεο λνκηζκαηηθέο πεξηνρέο 

θαη ην 1999 ηνπ απνδφζεθε ην βξαβείν Νφκπει γηα ηελ ζπκβνιή ηνπ ζηελ ελ ιφγσ  

ζεσξία. Δπίζεο, είλαη απφ ηνπο πξψηνπο πνπ ππνζηήξημε ηε δεκηνπξγία ελφο εληαίνπ 

λνκίζκαηνο ζηελ Δπξψπε, σο απαξαίηεηε πξνυπφζεζε γηα ηελ Δπξσπατθή αλάθακςε
42

.  

΢ην άξζξν ηνπ “A Theory of Optimum Currency Areas” ν Mundell, έζεζε ην εμήο 

εξψηεκα: Πψο νξηνζεηείηαη ε θαηάιιειε πεξηνρή γηα ηε δεκηνπξγία κηαο λνκηζκαηηθήο 

έλσζεο θαη ζε πνηα νηθνλνκηθά (θαη φρη πνιηηηθά) θξηηήξηα ζηεξίδεηαη ε απφθαζε γηα 

ηελ πηνζέηεζε ελφο θνηλνχ λνκίζκαηνο; Σνλίδνληαο φηη νη βαζηθέο πξνυπνζέζεηο γηα 

ζηαζεξέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο είλαη ε επαξθήο θηλεηηθφηεηα εξγαζίαο, ε επειημία 

κηζζψλ θαη ηηκψλ ή αιιηψο ε ζπαληφηεηα εκθάληζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ, 

επηρεηξεκαηνιφγεζε ελάληηα ζην ζχζηεκα θπκαηλφκελσλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ 

θαη πξφηεηλε έλα ζχζηεκα ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ ηνπ νπνίνπ ηα ζχλνξα 

ζα είλαη απηά κηαο νιφθιεξεο γεσγξαθηθήο πεξηνρήο θαη ζα ππάξρεη επαξθήο 

                                                 
41

 Γηα κηα εθηελέζηεξε θαη ζπγθξηηηθή αλάιπζε ησλ απφςεσλ ηνπ Meade θαη Friedman εθείλε ηελ επνρή, 

βι. (Jones & Kenen, 1988). 
42

 “Mutuality of interests in the Atlantic area is served by a European revival, beginning in finance and the 

sine qua non of that revival is a European money' serving all the provinces of Europe”, (Mundell R. , A 

Plan for a European Currency, 1969). 
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θηλεηηθφηεηα παξαγσγηθψλ ζπληειεζηψλ. Ο ίδηνο σζηφζν, αλαγλψξηδε ηελ δπζθνιία 

εθαξκνγήο ζηελ πξάμε απηήο ηεο ζεσξίαο δεδνκέλεο ηεο δπζθνιίαο λα εγθαηαιείςνπλ 

ηα θπξίαξρα θξάηε ην λφκηζκά ηνπο ππέξ ελφο θνηλνχ λνκίζκαηνο
43

.  

Πην ζπγθεθξηκέλα, ν Mundell ζεσξνχζε πσο νη πεξηνδηθέο θξίζεηο ζην ηζνδχγην 

πιεξσκψλ παξακέλνπλ αλαπφζπαζην ραξαθηεξηζηηθφ ηνπ δηεζλνχο νηθνλνκηθνχ 

ζπζηήκαηνο φζν νη ζηαζεξέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο ζε ζπλδπαζκφ κε ηε αθακςία 

ζηα επίπεδα ησλ ηηκψλ θαη κηζζψλ εκπνδίδνπλ ην δηεζλέο εκπφξην λα επηηειέζεη ηνλ 

εμηζνξξνπεηηθφ ηνπ ξφιν
44

.   

Μηα λνκηζκαηηθή πεξηνρή, ζχκθσλα κε ηνλ Mundell, ζεσξείηαη θάζε πεξηνρή 

φπνπ νη ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο είλαη ζηαζεξέο ή φπνπ ππάξρεη έλα θνηλφ λφκηζκα. Σν 

δεηνχκελν γηα ηνλ ίδην είλαη λα θαζνξηζηνχλ ηα φξηα ηεο «πεξηνρήο» (region) πνπ κπνξεί 

λα απνηειέζεη Άξηζηε Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή επηηπγράλνληαο εζσηεξηθή ηζνξξνπία 

(ρακειφο πιεζσξηζκφο, ρακειφ πνζνζηφ αλεξγίαο) θαη εμσηεξηθή ηζνξξνπία 

(δηαηεξήζηκν ηζνδχγην πιεξσκψλ). Με ηνλ φξν πεξηνρή, ν Mundell ελλνεί κηα 

νηθνλνκηθή ελφηεηα (economic unit), θαη φρη κηα λνκηζκαηηθή πεξηνρή κε ηελ έλλνηα ηεο 

εζληθήο θπξηαξρίαο (currency domain). Γελ είλαη απαξαίηεην δειαδή ηα ζχλνξα ηεο 

πεξηνρήο λα ζπκπίπηνπλ κε απηά κηαο θξαηηθήο νληφηεηαο (κπνξνχλ λα είλαη κηθξφηεξα ή 

κεγαιχηεξα). Δπνκέλσο, γηα ηε δεκηνπξγία κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο δελ είλαη εκπφδην 

ηα ζχλνξα αιιά νη δηαθνξέο ζηηο νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο πνπ επηθξαηνχλ κεηαμχ ησλ 

δηαθφξσλ πεξηνρψλ.  

Έηζη, ν θφζκνο κπνξεί λα ρσξηζηεί ζε λνκηζκαηηθέο πεξηνρέο εάλ εληφο θάζε 

λνκηζκαηηθήο πεξηνρήο ππάξρεη επαξθήο θηλεηηθφηεηα παξαγσγηθψλ ζπληειεζηψλ 

(εξγαζία, θεθάιαην) αιιά κεηαμχ ησλ δηαθφξσλ πεξηνρψλ δελ ππάξρεη θηλεηηθφηεηα. 

Σφηε, θάζε λνκηζκαηηθή πεξηνρή ζα πξέπεη λα έρεη ην δηθφ ηεο λφκηζκα, ην νπνίν ζα 

                                                 
43

 “But a region is an economic unit while a currency domain is partly an expression of national 

sovereignty. Except in areas where national sovereignty is being given up it is not feasible to suggest that 

currencies should be reorganized; the validity of the argument for flexible exchange rates therefore hinges 

on the closeness with which nations correspond to regions.”, ibid, p. 663, 664. 
44

 “It is patently obvious that periodic balance-of-payments crises will remain an integral feature of the 

international economic system as long as fixed exchange rates and rigid wage and price levels prevent the 

terms of trade from fulfilling a natural role in the adjustment process. It is, however, far easier to pose the 

problem and to criticize the alternatives than it is to offer constructive and feasible suggestions for the 

elimination of what has become an international disequilibrium system (...) The present paper, 

unfortunately, illustrates that proposition by cautioning against the practicability, in certain cases, of the 

most plausible alternative: a system of national currencies connected by flexible exchange rates”., 

(Mundell R.A, 1961, p. 657). 
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θπκαίλεηαη ειεχζεξα ζε ζρέζε κε ηα λνκίζκαηα ησλ ππνινίπσλ πεξηνρψλ. Γηα ηνλ 

Mundell, ε ηδαληθή -ζεσξεηηθά- λνκηζκαηηθή πεξηνρή είλαη φινο ν θφζκνο, αλεμάξηεηα 

απφ ην πφζεο επηκέξνπο πεξηνρέο πεξηιακβάλεη
45

. ΢ην άξζξν ηνπ, ν Mundell (1961) 

αλαθέξεηαη γηα παξάδεηγκα ζηελ Βφξεηα Ακεξηθή, εμεηάδνληαο ηηο πξνυπνζέζεηο ππφ ηηο 

νπνίεο ν Γπηηθφο Καλαδάο θαη νη Γπηηθέο ΖΠΑ ζα είραλ φθεινο λα δεκηνπξγήζνπλ έλα 

«δπηηθφ» θνηλφ λφκηζκα ή αληίζηνηρα ν Αλαηνιηθφο Καλαδάο θαη νη Αλαηνιηθέο ΖΠΑ λα 

δεκηνπξγήζνπλ έλα «αλαηνιηθφ» θνηλφ λφκηζκα, αληηθαζηζηψληαο θαη ζηηο δχν 

πεξηπηψζεηο ην θαλαδηθφ θαη ην ακεξηθαληθφ δνιάξην.  

΢ε κηα αλάιπζε θφζηνπο – νθέινπο κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο πνπ αθνινπζεί 

ζην άξζξν ηνπ, ν Mundell εμεηάδεη ην βαζκφ αζπκκεηξίαο ησλ δηαηαξαρψλ θαη ηελ 

επθνιία πξνζαξκνγήο ησλ ρσξψλ. Δηδηθφηεξα, αλαθεξφκελνο ζηα νθέιε κηαο 

λνκηζκαηηθήο έλσζεο, ηνλίδεη ην κεησκέλν θφζηνο ζπλαιιαγψλ θαη ηελ κείσζε ηεο 

αβεβαηφηεηαο  (Mundell R. A., 1961, p. 662) αιιά θαη ηελ πεξηνξηζκέλε ηειηθά ζεκαζία 

πνπ έρεη ε «ςεπδαίζζεζε ηνπ ρξήκαηνο» (money illusion
46

) γηα ηνπο πνιίηεο κηαο ρψξαο. 

Χο πξνο απηφ, ν Mundell ππνζηεξίδεη πσο ε ςεπδαίζζεζε ηνπ ρξήκαηνο κέζσ ηεο 

ππνηίκεζεο, δελ κπνξεί λα δηαξθέζεη πνιχ εάλ κηα ρψξα είλαη ζρεηηθά κηθξή ή έρεη 

κεγάιν πνζνζηφ εηζαγσγψλ, δηφηη ζχληνκα ζα γίλνπλ αληηιεπηά ηα απνηειέζκαηα ηεο 

ππνηίκεζεο (πιεζσξηζκφο) θαη έηζη ε ςεπδαίζζεζε απηή ζα εμαθαληζηεί. Απφ ηελ άιιε 

πιεπξά, ην θφζηνο απφ ηε δεκηνπξγία κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο εληνπίδεηαη ζηελ 

απψιεηα ηεο λνκηζκαηηθήο αλεμαξηεζίαο θαη ηεο δπλαηφηεηαο ρξήζεο ηεο 

ζπλαιιαγκαηηθήο πνιηηηθήο σο εξγαιείν πξνζαξκνγήο θαη ζηαζεξνπνίεζεο ζε 

πεξίπησζε εκθάληζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ. Σν παξάδεηγκα πνπ ρξεζηκνπνηεί γηα 

ηελ αλάιπζε θφζηνπο – νθέινπο έρεη σο εμήο: 

                                                 
45

 “Money is a convenience and this restricts the optimum number of currencies. In terms of this argument 

alone the optimum currency area is the world, regardless of the number of regions of which it is 

composed”, (Mundell R. , A Theory of Optimum Currency Areas, 1961, p. 662). 
46

 “The thesis of those who favor flexible exchange rates is that the community in question is not willing to 

accept variations in its real income through adjustments in its money wage rate or price level, but that it is 

willing to accept virtually the same changes in its real income through variations in the rate of exchange. 

In other words it is assumed that unions bargain for a money rather than a real wage, and adjust their 

wage demands to changes in the cost of living, if at all, only if the cost of living index excludes imports. 

Now as the currency area grows smaller and the proportion of imports in total consumption grows, this 

assumption becomes increasingly unlikely.”, (Mundell R. , A Theory of Optimum Currency Areas, 1961), 

φπ. παξαπ. p. 663. 
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Τπνζέηνπκε φηη ππάξρνπλ δχν ρψξεο (Α θαη Β) πνπ ζπληζηνχλ κηα λνκηζκαηηθή 

έλσζε θαη παξάγνπλ απνθιεηζηηθά απφ έλα πξντφλ ε θαζεκία ζπκπιεξσκαηηθφ κε ηεο 

άιιεο, ελψ επηθξαηεί ζηαζεξφηεηα κηζζψλ θαη ηηκψλ θαη δελ ππάξρεη θίλεζε θεθαιαίσλ. 

Δάλ μαθληθά απμεζεί απφηνκα ε δήηεζε γηα ην πξντφλ ηεο ρψξαο Α, ζα απμεζεί ην 

επίπεδν ηζνξξνπίαο ηνπ πξντφληνο ηεο θαη ζα κεησζεί αληίζηνηρα ην επίπεδν ηζνξξνπίαο 

ηεο ρψξαο Β, γεγνλφο πνπ ζα νδεγήζεη ζε αχμεζε ηεο αλεξγίαο ζηελ ρψξα Β θαη κείσζε 

ηεο αλεξγίαο ζηε ρψξα Α. ΢ηελ ρψξα Α, ε ηφλσζε ηεο παξαγσγηθήο δξαζηεξηφηεηαο ζα 

δεκηνπξγήζεη πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο. Δθφζνλ νη δχν ρψξεο δηαηεξνχλ ε θαζεκία ην 

λφκηζκά ηεο, νη δηαηαξαρέο ζα αληηκεησπηζηνχλ κε ζπζηαιηηθή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή γηα 

ηελ θεληξηθή ηξάπεδα ηεο ρψξαο Α θαη επεθηαηηθή (ππνηίκεζε λνκίζκαηνο) γηα ηελ 

θεληξηθή ηξάπεδα ηεο ρψξαο Β. Αλ φκσο νη δχν ρψξεο ζπληζηνχλ λνκηζκαηηθή έλσζε, 

ηφηε δελ ππάξρεη κηα άξηζηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ ζα σθειήζεη θαη ηηο δχν ρψξεο
47

. 

Ή ζα αληηκεησπηζηεί ε αλεξγία ηεο Β ή ν πιεζσξηζκφο ηεο Α. Καηαιήγεη ζην 

ζπκπέξαζκα φηη κε απνπζία θηλεηηθφηεηαο ηεο εξγαζίαο θαη επειημίαο κηζζψλ θαη ηηκψλ, 

απηφ πνπ πξέπεη αλ εμεηαζηεί είλαη ε ζπρλφηεηα εκθάληζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ 

κεηαμχ ησλ ρσξψλ ηεο λνκηζκαηηθήο πεξηνρήο.  

΢πκπεξαζκαηηθά, δχν ή πεξηζζφηεξεο ρψξεο ζπληζηνχλ κηα Άξηζηε Ννκηζκαηηθή 

Πεξηνρή θαη κπνξνχλ λα επσθειεζνχλ απφ ηελ ζπκκεηνρή ηνπο ζε κηα λνκηζκαηηθή 

έλσζε, εάλ ππάξρεη επαξθήο επειημία κηζζψλ θαη ηηκψλ, επαξθήο θηλεηηθφηεηα εξγαζίαο, 

θαη ζε πεξίπησζε απνπζίαο ησλ δχν πξνεγνπκέλσλ, εάλ ε ζπρλφηεηα εκθάληζεο 

αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ ζηελ πεξηνρή είλαη ρακειή. Δίλαη γεγνλφο φηη νη αζχκκεηξεο 

δηαηαξαρέο επεξεάδνπλ ζε δηαθνξεηηθφ βαζκφ ηηο δηάθνξεο ρψξεο. Γηα ηνλ Mundell, ην 

βαζηθφ εξψηεκα σο πξνο ην εάλ ε επξσπατθή πεξηνρή κπνξεί λα γίλεη κηα Άξηζηε 

Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή, είλαη ην αλ ε Γπηηθή Δπξψπε απνηειεί εμνινθιήξνπ κηα πεξηνρή 

(region) κε ηελ έλλνηα φηη έρεη ηα νηθνλνκηθά εθείλα ραξαθηεξηζηηθά πνπ ζα ηεο δψζνπλ 

ηε δπλαηφηεηα λα ζρεκαηίζεη κηα λνκηζκαηηθή έλσζε
48

. 

                                                 
47

 “In a currency area comprising different countries with national currencies the pace of employment in 

deficit countries is set by the willingness of surplus countries to inflate. But in a currency area comprising 

many regions and a single currency, the pace of inflation is set by the willingness of central authorities to 

allow unemployment in deficit regions” (Mundell R. , A Theory of Optimum Currency Areas, 1961, p. 

659). 
48

 Ο Mundell αλαθεξφκελνο ζε πξνεγνχκελα άξζξα ησλ Meade (1957) θαη Scitovsky (1958) ζρεηηθά κε 

ηελ δπλαηφηεηα ηεο Γπηηθήο Δπξψπεο λα δεκηνπξγήζεη κηα λνκηζκαηηθή έλσζε, εμεγεί: “In other words 

neither writer disputes that the optimum currency area is the region-defined in terms of internal factor 
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΢ε κεηαγελέζηεξν άξζξν ηνπ ην 1973, ν Mundell επαλήιζε ηνλίδνληαο ηα νθέιε 

ηεο λνκηζκαηηθήο έλσζεο ζε πεξηπηψζεηο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ φηαλ ην θνηλφ 

λφκηζκα ή ηα απνζέκαηα ζπλαιιάγκαηνο ρξεζηκεχνπλ σο κεραληζκνί απνξξφθεζεο ησλ 

αζπκκεηξηψλ (Mundell R. A., 1973). Πην ζπγθεθξηκέλα, ππνζηήξημε φηη εάλ κηα 

αζχκκεηξε δηαηαξαρή πιήμεη κηα ρψξα B, επλνψληαο κηα ρψξα A ζε κηα λνκηζκαηηθή 

έλσζε, ε δηαθνξνπνίεζε ραξηνθπιαθίνπ κεηαμχ ησλ δχν ρσξψλ, ιεηηνπξγψληαο σο 

ζχζηεκα δηαζθάιηζεο απφ αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο, ζα βνεζήζεη λα αληηζηαζκηζηνχλ νη 

απψιεηεο κεηαμχ ησλ δχν ρσξψλ ηνπ παξαδείγκαηνο
49

.  

΢ε απηφ ην ζεκείν ζα γίλεη κηα παξέλζεζε ζηελ αλάπηπμε ηεο ζεσξίαο ησλ 

Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ γηα λα εμεγεζεί επαξθέζηεξα ην δήηεκα ηεο 

δηαζθάιηζεο απφ αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο, ζην νπνίν αλαθέξζεθε ν Mundell.  

΢ρεηηθά ινηπφλ κε ηα ζπζηήκαηα δηαζθάιηζεο απφ αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο, απηά 

κπνξνχλ λα ηαμηλνκεζνχλ ζε δεκφζηα θαη ηδησηηθά. ΢ηα δεκφζηα ζπζηήκαηα 

δηαζθάιηζεο πεξηιακβάλνληαη ν θεληξηθφο πξνυπνινγηζκφο κέζσ ηνπ νπνίνπ 

επηηπγράλεηαη απηφκαηε αλαδηαλνκή ηνπ εηζνδήκαηνο (Kenen P. , 1969) θαη ε ιεηηνπξγία 

ησλ απηφκαησλ ζηαζεξνπνηεηψλ ζηνπο θξαηηθνχο πξνυπνινγηζκνχο φηαλ δελ ππάξρεη 

θεληξηθφο πξνυπνινγηζκφο. Σα ηδησηηθά ζπζηήκαηα δηαζθάιηζεο απφ αζχκκεηξεο 

δηαηαξαρέο πεξηιακβάλνπλ ηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο αγνξέο (αγνξέο κεηνρψλ θαη 

νκνιφγσλ). 

Χζηφζν, φηαλ ππάξρεη θεληξηθφο πξνυπνινγηζκφο πξνθχπηεη ην δίιιεκα ηνπ 

εζηθνχ θηλδχλνπ φηαλ νη κεηαβηβάζεηο εηζνδήκαηνο ηείλνπλ λα απνθηνχλ κφληκν 

ραξαθηήξα, ε ζνβαξφηεηα δε ηνπ πξνβιήκαηνο απηνχ πεξηνξίδεηαη φηαλ νη αζχκκεηξεο 

δηαηαξαρέο είλαη πξνζσξηλέο (π.ρ. απνζπγρξνληζκφο επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ). Απφ ηελ 

άιιε πιεπξά, νχηε ε νκαιή ιεηηνπξγία ησλ απηφκαησλ ζηαζεξνπνηεηψλ δελ είλαη 

                                                                                                                                                 
mobility and external factor immobility- but there is an implicit difference in views on the precise degree of 

factor mobility required to delineate a region. The question thus reduces to whether or not Western Europe 

can be considered a single region, and this is essentially an empirical problem”, (Mundell R. A., 1961, pp. 

661-662). 
49

 “A harvest failure, strikes, or war, in one of the countries causes a loss of real income, but the use of a 

common currency (or foreign exchange reserves) allows the country to run down its currency holdings and 

cushion the impact of the loss, drawing on the resources of the other country until the cost of the 

adjustment has been efficiently spread over the future. If, on the other hand, the two countries use separate 

monies with flexible exchange rates, the whole loss has to be borne alone; the common currency cannot 

serve as a shock absorber for the nation as a whole except insofar as the dumping of inconvertible 

currencies on foreign markets attracts a speculative capital inflow in favor of the depreciating currency.”, 

(Mundell R. A., 1973, ζ. 115). 
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ζίγνπξε δηφηη θξάηε κε πςειφ ρξένο δχζθνια ζα κπνξνχζαλ λα απμήζνπλ ην 

δεκνζηνλνκηθφ ηνπο έιιεηκκα (βι. πεξίπησζε ΟΝΔ).  

Χο πξνο ηα ηδησηηθά ζπζηήκαηα δηαζθάιηζεο απφ αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο, ζηηο 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο αγνξέο δελ ππάξρεη ην πξφβιεκα ηνπ εζηθνχ θηλδχλνπ, αιιά δελ 

κπνξνχλ λα θαιχπηνπλ επαξθψο ηελ πιεηνλφηεηα ησλ πνιηηψλ, παξά θπξίσο ηνπο 

νηθνλνκηθά ηζρπξφηεξνπο, νη νπνίνη δηαρεηξίδνληαη ηα κεγαιχηεξα ραξηνθπιάθηα θαη 

ζπλεπψο επσθεινχληαη θαη ην κεγαιχηεξν κέξνο ησλ κεηαβηβάζεσλ εηζνδήκαηνο (De 

Grauwe, 2008). 

Μεηά ηνλ Mundell, κειέηεζαλ ηελ ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ 

θαη άιινη νηθνλνκνιφγνη νη νπνίνη πξνζέζεζαλ επηπιένλ θξηηήξηα ζε απηή. Οη 

ζεκαληηθφηεξεο ζπλεηζθνξέο είλαη απηέο ηνπ McKinnon (1963) θαη ηνπ Kenen (1969). 

 

McKinnon 

Ζ ζπλεηζθνξά ηνπ McKinnon (1963) ζηελ ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ 

Πεξηνρψλ εληνπίδεηαη θπξίσο ζην θξηηήξην ηνπ βαζκνχ αλνίγκαηνο ησλ αγνξψλ, ην 

νπνίν νξίδεη σο ηελ αλαινγία ησλ εκπνξεχζηκσλ πξνο ηα κε εκπνξεχζηκα αγαζά
50

. ΢ην 

άξζξν ηνπ “Optimum Currency Areas” νξίδεη σο άξηζηε κηα πεξηνρή κε εληαίν λφκηζκα 

κέζα ζηελ νπνία ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή, ε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή θαη νη εμσηεξηθέο 

θπκαηλφκελεο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ εθπιήξσζε ησλ 

(αληηθαηηθψλ ζπρλά) ζηφρσλ ηεο πιήξνπο απαζρφιεζεο, ηεο εμηζνξξφπεζεο ησλ 

δηεζλψλ πιεξσκψλ θαη ηεο δηαηήξεζεο ελφο ζηαζεξνχ επηπέδνπ ηηκψλ (McKinnon, 1963, 

ζ. 717). Ο McKinnon ππνζηήξημε πσο νη αλνηρηέο θαη ζρεηηθά αλνηρηέο νηθνλνκίεο ζην 

δηεζλέο εκπφξην έρνπλ φθεινο λα θιεηδψζνπλ ηηο ζπλαιιαγκαηηθέο ηνπο ηζνηηκίεο, αθνχ 

ε λνκηζκαηηθή έλσζε πνπ ζα δεκηνπξγεζεί ζα είλαη πην θιεηζηή πξνο ηηο ηξίηεο ρψξεο 

θαη ζα παξέρεη επαξθή αζθάιεηα απφ ηηο ζπλέπεηεο ησλ απφηνκσλ δηαθπκάλζεσλ ησλ 

ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ. ΢πζηεκαηηθέο απμνκεηψζεηο ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο 

ηζνηηκίαο κπνξνχλ λα δεκηνπξγήζνπλ πξφβιεκα ζην ηζνδχγην πιεξσκψλ κηαο αλνηρηήο 

νηθνλνκίαο. Μηα ππνηίκεζε απμάλεη ην θφζηνο ησλ εηζαγσγψλ ζε εγρψξην λφκηζκα θαη 

απηφ κε ηε ζεηξά ηνπ επεξεάδεη ηνπο κηζζνχο θαη ηηο ηηκέο. Άξα, κηα αλνηρηή θαη κηθξή 

                                                 
50

 Δκπνξεχζηκα ελλνεί ηα εηζαγψγηκα θαη εμαγψγηκα αγαζά, ελψ κε εκπνξεχζηκα εθείλα ηα νπνία δελ είλαη 

δπλαηφ λα κεηαθεξζνχλ (McKinnon, 1963, pp. 717-718). 
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νηθνλνκία ζα έρεη κεγαιχηεξν φθεινο απφ ηελ εγθαηάιεηςε ηνπ εξγαιείνπ ηεο 

ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο. Αληίζεηα, κηα θιεηζηή νηθνλνκία, έρεη κεγαιχηεξν φθεινο 

λα δηαηεξεί θπκαηλφκελε ηε ζπλαιιαγκαηηθή ηεο ηζνηηκία. 

Δδψ πξέπεη λα δηεπθξηληζηεί φηη ην κέγεζνο κηαο νηθνλνκίαο ζρεηίδεηαη κε ηελ 

βαζκφ αλνίγκαηνο ησλ αγνξψλ ηεο, κε ηελ έλλνηα φηη κηα κηθξή νηθνλνκία εηζάγεη πνιχ 

πεξηζζφηεξν απ‟ φ,ηη εμάγεη, ελψ κηα κεγάιε νηθνλνκία κπνξεί λα είλαη πεξηζζφηεξν 

απηάξθεο θαη λα εκπνξεχεηαη ιηγφηεξν κε άιιεο ρψξεο.  

Έηζη, ν McKinnon ζεσξεί πσο κηα νηθνλνκία κε πςειή αλαινγία εκπνξεχζηκσλ 

πξνο κε εκπνξεχζηκα αγαζά ζα κπνξνχζε λα βαζίδεηαη πεξηζζφηεξν ζηε δεκνζηνλνκηθή 

ηεο πνιηηηθή αληί γηα ηε λνκηζκαηηθή, γηα ηελ επίιπζε πξνβιεκάησλ ζην ηζνδχγην 

πιεξσκψλ. 

Δπίζεο δηαθξίλεη ηελ θηλεηηθφηεηα ησλ παξαγσγηθψλ ζπληειεζηψλ ζε 

θηλεηηθφηεηα γεσγξαθηθή (κεηαμχ πεξηνρψλ) θαη βηνκεραληθή (κεηαμχ δηαθφξσλ 

βηνκεραληψλ) (McKinnon, 1963, ζ. 724) θαη θαηαιήγεη θαη απηφο, φπσο ν Mundell 

(1963), φηη ε θηλεηηθφηεηα ησλ παξαγσγηθψλ ζπληειεζηψλ είλαη ζηνηρείν πνπ 

ππνδειψλεη ηελ θαηαιιειφηεηα γηα ηε δεκηνπξγία κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο. 

 

Kenen 

Ο Kenen (1969), κειεηψληαο ηα απνηειέζκαηα αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ (πνπ 

πιήηηνπλ ζπγθεθξηκέλνπο ηνκείο/βηνκεραλίεο) ζε ζπγθεθξηκέλα εμαγσγηθά αγαζά, 

επεζήκαλε ηα εμήο θξηηήξηα: Σεο δεκνζηνλνκηθήο νινθιήξσζεο, ηεο νκνηφηεηαο ησλ 

παξαγσγηθψλ δνκψλ κεηαμχ ησλ ππνςεθίσλ ρσξψλ –κε δεδνκέλε ηελ θηλεηηθφηεηα 

εξγαζίαο- ηεο δηαθνξνπνίεζεο ηεο παξαγσγήο. 

΢ρεηηθά κε ην θξηηήξην ηεο δεκνζηνλνκηθήο νινθιήξσζεο, φζν κεγαιχηεξνο είλαη ν 

βαζκφο δεκνζηνλνκηθήο νινθιήξσζεο κεηαμχ θάπνησλ ρσξψλ, ηφζν θαιχηεξε ε 

δπλαηφηεηα αληηκεηψπηζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ, ιφγσ ησλ κεηαβηβαζηηθψλ 

πιεξσκψλ πνπ ζα κπνξνχζαλ λα πξαγκαηνπνηνχληαη απφ ηελ κία πεξηνρή ζηελ άιιε.  

Αλαθνξηθά κε ην θξηηήξην ηεο νκνηφηεηαο ησλ παξαγσγηθψλ δνκψλ κεηαμχ ησλ 

ππνςήθησλ ρσξψλ, ε νκνηφηεηα ζηηο παξαγσγηθέο δνκέο (ηνκεαθή εμεηδίθεπζε), 

δηεπθνιχλεη ηελ θηλεηηθφηεηα ηνπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ θαη επηπιένλ, πεξηνρέο κε φκνηεο 
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παξαγσγηθέο δνκέο ζα επεξεαζηνχλ νχησο ή άιισο πην ζπκκεηξηθά απφ θάπνηα 

ελδερφκελε δηαηαξαρή ζηνπο φξνπο ηνπ εκπνξίνπ. 

Όηαλ ππάξρεη πςειή δηαθνξνπνίεζε ζηηο παξαγσγηθέο δνκέο ζε κηα νηθνλνκία, 

δηαηαξαρέο πνπ πιήηηνπλ έλαλ ζπγθεθξηκέλν ηνκέα ηεο νηθνλνκίαο, είλαη ινγηθφ φηη ηελ 

επεξεάδνπλ ιηγφηεξν, απ‟ φηη ζα ηελ επεξέαδαλ εάλ ε ζπγθεθξηκέλε νηθνλνκία ήηαλ 

εμεηδηθεπκέλε κφλν ζε έλαλ ηνκέα. Χζηφζν, ε ηνκεαθή εμεηδίθεπζε είλαη ρξήζηκε γηαηί 

εληζρχεη ηελ θηλεηηθφηεηα ηεο εξγαζίαο. 

 

Πεξαηηέξσ εμέιημε 

Όπσο επηζεκαίλνπλ θαη νη Dellas & Tavlas (2009), φια ηα πξναλαθεξζέληα 

θξηηήξηα ήηαλ πνιιέο θνξέο αζπκβίβαζηα κεηαμχ ηνπο θαη κπνξνχζαλ λα νδεγήζνπλ ζε 

αληηθαηηθά ζπκπεξάζκαηα ζρεηηθά κε ην εάλ έλα ζχλνιν ρσξψλ ζα κπνξνχζαλ 

δεκηνπξγψληαο κηα λνκηζκαηηθή έλσζε λα απνηειέζνπλ κηα Άξηζηε Ννκηζκαηηθή 

Πεξηνρή. Γηα παξάδεηγκα, ήηαλ δχζθνιν λα απνθαζηζηεί αλ κηα ρψξα πιεξνί ηηο 

πξνυπνζέζεηο γηα λα ζπκκεηάζρεη ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε εάλ ε νηθνλνκία ηεο ήηαλ 

κηθξή θαη αλνηρηή ζην δηεζλέο εκπφξην αιιά κε ρακειή θηλεηηθφηεηα εξγαζίαο, ή κηθξή 

θαη αλνηρηή ζην δηεζλέο εκπφξην αιιά κηθξφ βαζκφο δηαθνξνπνίεζεο ηεο παξαγσγήο 

ηεο. Αθφκε, δχν ρψξεο κε κηθξή ζρεηηθά δηαθνξνπνίεζε εληφο ησλ ζπλφξσλ ηνπο (άξα 

ζεσξεηηθά θαη κε πξνηίκεζε γηα θπκαηλφκελεο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο) αλ ζχζηελαλ 

κηα λνκηζκαηηθή έλσζε ζα δεκηνπξγνχζαλ πςειή δηαθνξνπνίεζε κέζα ζηα φξηα ηεο 

ίδηαο ηεο έλσζεο, θιπ
51

. Οη Dellas & Tavlas (2009), παξαηεξνχλ επίζεο φηη ε ζεσξία ησλ 

Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ θαηά ην πξψην ζηάδην ηεο αλάπηπμήο ηεο κειεηνχζε 

ηελ πεξίπησζε δχν κφλν ρσξψλ θαη δελ ππήξρε θάπνηα ζαθήο ιεηηνπξγία επεκεξίαο 

κέζσ ηεο νπνίαο ζα κπνξνχζαλ λα αμηνινγεζνχλ ηα θξηηήξηα
52

. Πην ζπγθεθξηκέλα, νη 

ζηφρνη πνπ έζεηε ν McKinnon (1963), γηα ηε δηαηήξεζε ηεο πιήξνπο απαζρφιεζεο, ηελ 

εμηζνξξφπεζε ησλ δηεζλψλ πιεξσκψλ θαη ηε δηαηήξεζε ελφο ζηαζεξνχ επηπέδνπ ηηκψλ 

πζηεξνχζαλ, σο πξνο ην φηη δελ εμεγνχζαλ πψο νξίδεηαη ε εμσηεξηθή ηζνξξνπία θαη ε 

πιήξεο απαζρφιεζε θαη ζρεηηθά κε ην εάλ ε ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ είλαη φλησο ζηφρνο 

θαη πφζνο ρξφλνο ρξεηάδεηαη γηα λα επηηεπρζεί. 

                                                 
51

 Βι. Dellas & Tavlas, (2009, ζ. 1126). 
52

 Ibid. 
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Έηζη, ζην αξρηθφ απηφ ζηάδην ε ζεσξία ζηεξνχληαλ εκπεηξηθνχ πεξηερνκέλνπ θαη 

δελ κπνξνχζε λα θξηζεί κε βεβαηφηεηα θαηά πφζν κηα ρψξα κπνξεί λα ζπκκεηάζρεη ζε 

κηα λνκηζκαηηθή έλσζε, ελψ επίζεο δελ ήηαλ δπλαηφ λα ππνινγηζηνχλ νη επηπηψζεηο 

ζηελ νηθνλνκία κηαο ρψξαο απφ ηελ ζπκκεηνρή ηεο ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε (Dellas & 

Tavlas, 2009, ζζ. 1128-1129). 

Οη αξρηθέο απηέο ειιείςεηο θαιχθζεθαλ κεηαγελέζηεξα, φηαλ κειεηήζεθε 

θαιχηεξα ε θχζε θαη ε δηάξθεηα ησλ δηαηαξαρψλ πνπ πιήηηνπλ ηηο ρψξεο, ν βαζκφο 

παξαγσγηθφηεηαο, ε ειεχζεξε θίλεζε θεθαιαίσλ θαη πφζν απηή επεξεάδεη κηα 

αζχκκεηξε δηαηαξαρή, ε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή πνπ αζθείηαη απφ θάζε ρψξα θαη ν 

βαζκφο ζχγθιηζεο, σο πξνο ηελ αλάπηπμε, κεηαμχ ησλ ρσξψλ. Όινη απηνί νη παξάγνληεο 

επεξεάδνπλ ζεκαληηθά ηελ αμηνιφγεζε γηα ην αλ κηα πεξηνρή απνηειεί ή φρη κηα Άξηζηε 

Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή. 

 

 

3.1.3.  Οη δεθαεηίεο 1970 θαη 1980 

 

Καηά ηελ δεθαεηία ηνπ 1970, φηαλ ην ελδηαθέξνλ γηα ηελ Δπξσπατθή ελνπνίεζε 

εληεηλφηαλ (βι. έθζεζε Werner
53

), κηα δεχηεξε ζεηξά ζπλεηζθνξψλ ζηε ζρεηηθή κε ηηο 

Άξηζηεο Ννκηζκαηηθέο Πεξηνρέο βηβιηνγξαθία εμεηάδεη ηα θξηηήξηα πνπ πξέπεη λα 

πιεξνχλ νη ρψξεο γηα λα ζπκκεηάζρνπλ ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε θαζψο θαη ηελ 

νκνηφηεηα ησλ δηαηαξαρψλ πνπ πιήηηνπλ ηηο ρψξεο. Ζ αλάιπζε θφζηνπο – νθέινπο 

απνθηά πιένλ θαιχηεξε δνκή, αιιά αθφκε ηα θξηηήξηα ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ 

Πεξηνρψλ εμαθνινπζνχλ λα ζηεξνχληαη εκπεηξηθνχ πεξηερνκέλνπ.  

Οη γλσζηφηεξεο ζπλεηζθνξέο είλαη απηέο ησλ Corden (1972), Mundell (1973), 

Ishiyama (1975) θαη Tower & Willett (1976). Οη Ishiyama (1975) θαη Tower & Willet 

(1976) θάλνπλ εθηελή επηζθφπεζε ηεο κέρξη ηφηε βηβιηνγξαθίαο. Ο Corden (1972) νξίδεη 

κηα λνκηζκαηηθή πεξηνρή σο κηα πεξηνρή κέζα ζηελ νπνία νη ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο 

είλαη κφληκα ζηαζεξέο
54

. Θεσξεί ηελ επειημία ηηκψλ θαη κηζζψλ σο ηα ζεκαληηθφηεξα 

                                                 
53

 φπ. παξαπ. 
54

 “(…) an exchange rate union, that is an area within which exchange rates bear a permanently fixed 

relationship to each other even though the rates may – in unison – vary relative to non union currencies”, 
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θξηηήξηα επεηδή έηζη πξνζαξκφδεηαη εχθνια θαη γξήγνξα κηα πεξηνρή ζε πεξίπησζε 

αζχκκεηξεο δηαηαξαρήο.  

Όπσο ζρνιηάδνπλ νη Dellas & Tavlas (2009), ν Mundell (1961) ζπλέηαμε ην 

πξψην ηνπ άξζξν γηα ηελ ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ απαληψληαο 

ζηνλ Friedman (1953) ζρεηηθά κε ην δήηεκα ηνπ θαζεζηψηνο ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ 

ηζνηηκηψλ. Χζηφζν, ν Friedman (1968), (1969), ζπλέβαιε ζηελ αλαβίσζε ηεο ηδέαο ηνπ 

Mundell γηα ηηο Άξηζηεο Ννκηζκαηηθέο Πεξηνρέο, ζπκβάιινληαο ζηελ αλαγσγή ηεο ζε 

δήηεκα πνιηηηθήο.  

Πην ζπγθεθξηκέλα, νη ρψξεο εθηφο ησλ δηαθνξψλ ηνπο σο πξνο ηα έσο ηφηε 

γλσζηά θξηηήξηα, ηα νπνία αλαθέξζεθαλ αλσηέξσ, δηαθέξνπλ θαη σο πξνο ηηο 

πξνηηκήζεηο ηνπο ζρεηηθά κε ηνλ πιεζσξηζκφ θαη ηελ αλεξγία. Γηα θάπνηεο ρψξεο, ν 

ρακειφο πιεζσξηζκφο είλαη πξνηηκφηεξνο απφ ην ρακειφ πνζνζηφ αλεξγίαο, ελψ γηα 

θάπνηεο άιιεο ρψξεο ηζρχεη ην αληίζεην. Σελ δεθαεηία ηνπ 1960 ζεσξνχληαλ φηη ε 

θακπχιε Phillips, ε νπνία εθθξάδεη ηελ αληίζηξνθε ζρέζε κεηαμχ πιεζσξηζκνχ θαη 

αλεξγίαο, είλαη ζηαζεξή ζε θάζε ρψξα θαη δελ κεηαθηλείηαη κε ηηο αιιαγέο ζην χςνο ηνπ 

πξνζδνθψκελνπ πιεζσξηζκνχ. Οη ρψξεο δειαδή, πξνβαίλνληαο ζηηο θαηάιιειεο 

πξνζαξκνγέο ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο κπνξνχζαλ λα επηιέμνπλ έλα ζεκείν πάλσ 

ζηελ θακπχιε Phillips πνπ ηηο ηθαλνπνηνχζε.  

Ο Friedman, φπσο πξναλαθέξζεθε, ζεσξνχζε φηη ζθνπφο ηεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο πξέπεη λα είλαη ε ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ. Πίζηεπε φηη ππάξρεη έλα θπζηθφ 

πνζνζηφ αλεξγίαο θαη φηη ε θακπχιε Phillips (ζηελ νπνία ιακβάλεηαη ππφςε ν ξφινο 

ησλ πξνζδνθηψλ γηα ηνλ πιεζσξηζκφ) είλαη καθξνπξφζεζκα θάζεηε αθνχ δελ ππάξρεη 

ζηελ πξαγκαηηθφηεηα αληίζηξνθε ζρέζε κεηαμχ πιεζσξηζκνχ θαη αλεξγίαο ζε 

καθξνρξφληα πεξίνδν (κνλεηαξηζηηθή θξηηηθή).  

Ζ ζπγθεθξηκέλε θακπχιεο Phillips νξίδεηαη απφ ηνλ παξαθάησ ηχπν: 

 

U =  UN +  α pe −  p   

(3.1) 

 

                                                                                                                                                 
and one which is characterized by “the permanent absence of all exchange controls, whether for current 

account or capital transactions, within the area” (Corden, 1972, p. 2). 
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φπνπ U, ην πνζνζηφ αλεξγίαο, UN ην θπζηθφ πνζνζηφ αλεξγίαο, ṗ
e
 ην πξνζδνθψκελν 

χςνο πιεζσξηζκνχ θαη ṗ ν παξαηεξνχκελνο πιεζσξηζκφο. Ζ αλσηέξσ εμίζσζε δείρλεη 

φηη κφλν ν απξνζδφθεηνο πιεζσξηζκφο επεξεάδεη ην πνζνζηφ αλεξγίαο θαη αλ ιάβνπκε 

ππφςε ηελ ππφζεζε ησλ νξζνινγηθψλ πξνζδνθηψλ, ζχκθσλα κε ηελ νπνία ηα 

νηθνλνκηθά ππνθείκελα ρξεζηκνπνηνχλ φιεο ηηο δηαζέζηκεο ζρεηηθέο πιεξνθνξίεο γηα λα 

πξνβιέςνπλ ην χςνο ηνπ πιεζσξηζκνχ θαη δελ κπνξνχλ λα θάλνπλ ζπζηεκαηηθά ιάζνο 

ζηηο πξνβιέςεηο ηνπο, ηφηε θαηά κέζν φξν ηζρχεη φηη, 

 

ṗ
e = 

ṗ,  

(3.2) 

 

θαη άξα επίζεο  

 

U = UN, 

(3.3) 

 

Σν θπζηθφ πνζνζηφ αλεξγίαο ινηπφλ νλνκάδεηαη θαη πνζνζηφ αλεξγίαο πνπ δελ 

επηηαρχλεη ηνλ πιεζσξηζκφ, (De Grauwe, 2008). Ζ κνλεηαξηζηηθή ινηπφλ θξηηηθή, ε 

νπνία αλαπηχρζεθε ηε δεθαεηία ηνπ 1970 απφ ηνλ Milton Friedman (1968) θαη ηνλ 

Edmund Phelps (1968), εζηηάδεη ζην γεγνλφο φηη ε θακπχιε Phillips πεξηγξάθεη κηα 

πξνζσξηλή ζρέζε κεηαμχ αλεξγίαο θαη πιεζσξηζκνχ θαη ε νηθνλνκία πξνζαξκφδεηαη 

γξήγνξα ζε έλα πιήγκα πνπ δέρεηαη ε ζπλνιηθή δήηεζε, ελψ πάληα δηαηεξείηαη έλα 

θπζηθφ πνζνζηφ αλεξγίαο. Έηζη, ε θακπχιε Phillips είλαη καθξνπξφζεζκα θάζεηε (δελ 

ππάξρεη ζηελ πξαγκαηηθφηεηα αληίζηξνθε ζρέζε κεηαμχ πιεζσξηζκνχ θαη αλεξγίαο). 

Όπσο ππνζηεξίδεη θαη ν Γθαξγθάλαο (2008), «απηέο νη λέεο ζεσξεηηθέο ζπιιήςεηο, θαζψο 

θαη ε πεξαηηέξσ αλάπηπμή ηνπο ζηε ζπλέρεηα, ζηήξημαλ ηελ επξέσο επηθξαηνχζα ζήκεξα 

άπνςε φηη νη θεληξηθέο ηξάπεδεο ζα πξέπεη λα δηαζέηνπλ αλεμαξηεζία απφ ηελ πνιηηηθή 

δηαδηθαζία θαη λα έρνπλ σο εληνιή ηελ επίηεπμε ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ. Απηφο είλαη 

ν ηξφπνο κε ηνλ νπνίν νη λνκηζκαηηθέο αξρέο κπνξνχλ λα ζπλεηζθέξνπλ ηα κέγηζηα ζηε 

δηαηεξήζηκε νηθνλνκηθή αλάπηπμε θαη ζηε δεκηνπξγία ζέζεσλ εξγαζίαο». 
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Γηα ηνλ Friedman ινηπφλ, ε επηινγή κηαο ρψξαο ζρεηηθά κε ην θαζεζηψο ησλ 

ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, εμαξηάηαη απφ ηνλ βαζκφ αλνίγκαηνο ησλ αγνξψλ θαη ην 

κέγεζνο ηεο νηθνλνκίαο ηεο. Μηθξέο θαη αλνηρηέο νηθνλνκίεο ζα πξέπεη λα έρνπλ 

ζηαζεξέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο, ελψ κεγάιεο θαη θιεηζηέο νηθνλνκίεο ζα πξέπεη λα 

έρνπλ θπκαηλφκελεο ηζνηηκίεο (Friedman M. , 1969, ζ. 365). 

Με ηελ αλαβίσζε ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ ράξε ζηε 

ζπκβνιή ηνπ Friedman (1968), επαλέξρεηαη θαη ν Mundell (1973) επηζεκαίλνληαο πσο 

έλα ζχζηεκα δηαζθάιηζεο απφ αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο κπνξεί λα νξγαλσζεί θαη λα 

ιεηηνπξγήζεη θαιχηεξα ζην πιαίζην κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο.  Όηαλ δειαδή ππάξρνπλ 

απηφκαηεο ξνέο θεθαιαίσλ κεηαμχ δχν ρσξψλ, νη αληζνξξνπίεο πνπ πξνθαινχληαη απφ 

αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο αληηζηαζκίδνληαη.  

Όπσο αλαθέξζεθε αλσηέξσ, ν Mundell επεζήκαλε φηη ζε πεξηπηψζεηο 

αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ, ην θνηλφ λφκηζκα ή ηα απνζέκαηα ζπλαιιάγκαηνο 

ρξεζηκεχνπλ σο κεραληζκνί απνξξφθεζεο ησλ αζπκκεηξηψλ. Πην ζπγθεθξηκέλα, εάλ 

πξνθχςεη κηα αζχκκεηξε δηαηαξαρή εληφο κηαο λνκηζκαηηθήο πεξηνρήο, πιήηηνληαο έλα 

κέξνο απηήο, ε δηαθνξνπνίεζε ραξηνθπιαθίνπ ζα βνεζήζεη λα αληηζηαζκηζηνχλ νη 

απψιεηεο. Όηαλ απφ θάζε κέινο κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο ππάξρεη θαηνρή ηίηισλ ηνπ 

άιινπ κέινπο, αληηζηαζκίδνληαη νη απψιεηεο θαη ηα θέξδε κνηξάδνληαη πην 

νκνηφκνξθα.
55

 Ο ίδηνο δειαδή, ελψ αθφκε ζεσξεί ηελ θηλεηηθφηεηα ησλ παξαγσγηθψλ 

ζπληειεζηψλ ζεκαληηθφ θξηηήξην, ηνλίδεη πσο νη ξνέο θεθαιαίσλ κπνξνχλ λα 

απνζνβήζνπλ αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο. Άιισζηε, ζε πεξηβάιινλ αβεβαηφηεηαο, νη 

κεηαβνιέο ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ κπνξεί λα απνηειέζνπλ νη ίδηεο πεγή 

αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ θαη λα αλαηξνθνδνηνχλ ηελ αζηάζεηα ησλ εζληθψλ 

νηθνλνκηψλ
56

. 

Ο Ishiyama (1975) πξφηεηλε πσο κηα ρψξα ζα πξέπεη λα αμηνινγήζεη ην θφζηνο 

θαη ην φθεινο απφ ηε ζπκκεηνρή ηεο ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε θαη πξνζζέηεη ηα 

θξηηήξηα ησλ επηπέδσλ πιεζσξηζκνχ θαη κηζζψλ. Οη Tower & Willet (1976) ζεσξνχλ, 

                                                 
55

 Γηα κηα εθηελή αλάιπζε βι. επίζεο (De Grauwe, 2008, ζ. Κεθάιαην 1). 
56

 Χζηφζν, φπσο επηζεκαίλεη ν De Grauwe (2008, ζ. 109), απηφ ηζρχεη κφλν φηαλ νη δηαηαξαρέο είλαη 

πξνζσξηλέο, αιιηψο νη κεγάιεο αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο αληηκεησπίδνληαη επθνιφηεξα κε θπκαηλφκελεο 

ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο. 
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φπσο θαη ν McKinnon (1963), πσο κηα ρψξα κηθξή θαη αλνηρηή ζην δηεζλέο εκπφξην έρεη 

κεγαιχηεξν φθεινο απφ ηε ζπκκεηνρή ηεο ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε. 

΢ηε ζπλέρεηα, ε ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ έραζε έλα κέξνο 

απφ ηελ δπλακηθή ηεο. Τπήξρε πξφβιεκα σο πξνο ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ 

θξηηεξίσλ, αθνχ απηά έδεηρλαλ πξνο δηαθνξεηηθέο θαηεπζχλζεηο, θαη πξφβιεκα 

αζπλέπεηαο θαζψο θάπνηεο ρψξεο έκνηαδαλ ηδαληθέο γηα δεκηνπξγία λνκηζκαηηθήο 

έλσζεο ζχκθσλα κε θάπνηα θξηηήξηα, θαη κε ηδαληθέο ζχκθσλα κε άιια
57

. Πξνέθπςε 

κηα απνδπλάκσζε ηνπ αλαιπηηθνχ πιαηζίνπ ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ 

Πεξηνρψλ θαη παξάιιεια κηα επηβξάδπλζε ηεο επξσπατθήο νινθιήξσζεο
58

.   

΢ηαδηαθά, εκπεηξηθέο θαη ζεσξεηηθέο πξφνδνη νδεγνχλ ζε κηα επαλεμέηαζε ηεο 

αλάιπζεο θφζηνπο – νθέινπο κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο. Ζ δπγαξηά έθιηλε πιένλ ππέξ 

ησλ λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ θαζψο ζεσξήζεθε πσο ην θφζηνο ηεο έιιεηςεο απηνλνκίαο 

ζηελ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ήηαλ κηθξφηεξν απφ ηα νθέιε. Πιένλ ε έκθαζε δηλφηαλ ζηα 

νθέιε κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο. 

Δηδηθφηεξα ζην δεχηεξν κηζφ ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1980, ην ελδηαθέξνλ ζρεηηθά κε 

ην ζέκα ηεο λνκηζκαηηθήο νινθιήξσζεο αλαδσππξψζεθε κεηά ην 1989 κε ηελ έθζεζε 

Delors, ε νπνία πξνζδηφξηδε ηνπο ζθνπνχο ηεο ΟΝΔ θαη ηελ πξαγκαηνπνίεζή ηεο ζε ηξία 

ζηάδηα. Έηζη, επαλεμεηάζηεθαλ θαη εκπινπηίζηεθαλ ηα θξηηήξηα ηεο ζεσξίαο ησλ 

Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ.  

Σν ελδηαθέξνλ ησλ νηθνλνκνιφγσλ δελ επηθεληξψλεηαη πιένλ ηφζν ζηα 

ραξαθηεξηζηηθά κηαο ρψξαο αιιά ζηελ ίδηα ηελ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζρεηηθά κε ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηά ηεο σο εξγαιείν ζηα ρέξηα κηαο θπβέξλεζεο. Ζ απνηξνπή ηνπ 

πιεζσξηζκνχ ζεσξείηαη σο βαζηθφηεξνο καθξννηθνλνκηθφο ζηφρνο κηαο θεληξηθήο 

ηξάπεδαο. 

΢ηελ επφκελε ελφηεηα γίλεηαη επηζθφπεζε ηεο λεφηεξεο, θαη θπξίσο εκπεηξηθήο, 

βηβιηνγξαθίαο ζρεηηθά κε ην δήηεκα ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ. 

 

 

                                                 
57

 Γηα κηα αλαιπηηθή πξνζέγγηζε ησλ αληηθξνπφκελσλ θξηηεξίσλ ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, 

βι. Dellas & Tavlas (2009, ζ. 1126). 
58

 Βι. Παξάγξαθν 1.2.3. 
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3.2. Γεθαεηία 1990 κέρξη ζήκεξα: H εκπεηξηθή θάζε ηεο ζεσξίαο 

 

Δλψ ην αξρηθφ πιαίζην αλάιπζεο ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ 

Πεξηνρψλ ήηαλ ζηαηηθφ θαη αλαδεηνχζε ηα θξηηήξηα πνπ πξέπεη λα πιεξνί κηα νηθνλνκία 

γηα λα πξνρσξήζεη καδί κε άιιεο ζηε δεκηνπξγία λνκηζκαηηθήο έλσζεο, απφ ηε δεθαεηία 

ηνπ 1990 νη έξεπλεο επηθεληξψλνληαη ζηηο αιιαγέο πνπ πξνθαινχληαη ζηελ νηθνλνκηθή 

δνκή κηαο ρψξαο απφ ηελ ζπκκεηνρή ηεο ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε. Όπσο παξαηεξεί ν 

Mongeli (2008), θνηλφο παξαλνκαζηήο ησλ εκπεηξηθψλ εξεπλψλ είλαη φηη νη αλαιχζεηο 

εζηηάδνπλ ζηα ραξαθηεξηζηηθά ησλ νηθνλνκηψλ, ηνπο ζεζκνχο θαη ηηο πξνηηκήζεηο ησλ 

νηθνλνκηθψλ δξψλησλ
59

. Σν αλαλεσκέλν ελδηαθέξνλ πνπ εθδειψλεηαη ζηελ εκπεηξηθή 

απηή θάζε, νθείιεηαη θπξίσο ζηελ πνξεία ηεο ΟΝΔ. Ζ λέα ινηπφλ απηή ζεηξά 

εκπεηξηθψλ κειεηψλ εμεηάδεη γηαηί ζπγθεθξηκέλεο νκάδεο ρσξψλ κπνξνχλ λα 

ζρεκαηίζνπλ κηα Άξηζηε Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή, αλαιχνληαο θαη ζπγθξίλνληαο ηα 

δηάθνξα θξηηήξηα ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ θαη εθαξκφδνληαο 

δηαθνξεηηθέο νηθνλνκεηξηθέο κειέηεο. ΢ηφρνο είλαη λα θαηαζηήζνπλ ιεηηνπξγηθή 

(operationalise) ηελ ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, επηθεληξψλνληαο ην 

ελδηαθέξνλ ηνπο θπξίσο ζηελ Δπξψπε (Mongelli, 2002).  

Απηφ πνπ κέρξη πξηλ ζεσξνχληαλ θφζηνο κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο, δειαδή ε 

απψιεηα ηνπ ειέγρνπ ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο απφ κηα θπβέξλεζε, άξρηζε πιένλ λα 

κελ εθιακβάλεηαη θαλ σο ηέηνην. Πξνβάιιεηαη ην επηρείξεκα φηη θαη ρψξεο κε 

παξαδνζηαθά πςειφ πιεζσξηζκφ επσθεινχληαη απφ ηελ ζπκκεηνρή ηνπο ζε κηα 

λνκηζκαηηθή έλσζε δηφηη κε απηφ ηνλ ηξφπν απμάλνπλ ηελ αμηνπηζηία ηνπο (Kenen P. B., 

1995, ζ. 39). Όπσο ππνζηεξίδεη θαη ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή ζηε γλσζηή έθζεζή ηεο 

“One Market, One Money. An Evaluation of the Potential benefits and Costs of Forming 

an Economic and Monetary Union” (Commission, 1990), νη ρψξεο κε ζηελφηεξνπο 

εκπνξηθνχο δεζκνχο (ελδνθιαδηθφ εκπφξην
60

) ηείλνπλ λα έρνπλ θαη πην ζπγρξνληζκέλνπο 

                                                 
59

 “A common denominator across these empirical studies is that their analysis goes deep into the features 

of the economy, as well as the institutions of each country and the preferences of economic agents” 

(Mongeli, 2008, ζ. 6). 
60

 Όηαλ ιέκε φηη ην εκπφξην κεηαμχ ησλ ρσξψλ –ζηελ πξνθεηκέλε πεξίπησζε ηεο Δπξψπεο- είλαη 

ελδνθιαδηθφ, ελλννχκε φηη νη ρψξεο αγνξάδνπλ θαη πσινχλ ε κία ζηελ άιιε ηηο ίδηεο θαηεγνξίεο 

πξντφλησλ. 
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επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο, άξα ιηγφηεξεο πηζαλφηεηεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ
61

. Ζ 

ζπρλφηεηα εκθάληζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ είδακε φηη απνηειεί βαζηθή πξνυπφζεζε 

γηα ηε ζχζηαζε λνκηζκαηηθήο έλσζεο ζε πεξίπησζε πνπ δελ ηθαλνπνηνχληαη ηα ππφινηπα 

βαζηθά θξηηήξηα (επειημία κηζζψλ, ηηκψλ θιπ). 

Χζηφζν ππήξραλ θαη επηθπιαθηηθφηεξεο απφςεηο απέλαληη ζην επηρείξεκα ηεο 

κείσζεο ησλ αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ. Δηδηθφηεξα, ν Krugman (1991), ππνζηεξίδεη φηη ε 

εμεηδίθεπζε πνπ πξνθαιεί ε εκπνξηθή νινθιήξσζε σο απνηέιεζκα ησλ νηθνλνκηψλ 

θιίκαθαο κπνξεί λα νδεγήζεη ζε πεξηθεξεηαθή ζπγθέληξσζε ησλ βηνκεραληθψλ 

δξαζηεξηνηήησλ. Έηζη, αθνχ νη ρψξεο εμεηδηθεχνληαη πεξηζζφηεξν, ππφθεηληαη ζε φιν 

θαη πεξηζζφηεξεο αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο. Ο Mélitz (1991) ζρνιηάδνληαο ηελ πξφηαζε 

ηεο Δπηηξνπήο
62

 γηα κηα λνκηζκαηηθή έλσζε, επηζεκαίλεη φηη αθφκε θαη αλ νη ρψξεο 

δέρνληαη ζπκκεηξηθέο δηαηαξαρέο, κπνξεί λα ρξεηάδνληαη δηαθνξεηηθέο πνιηηηθέο γηα ηελ 

αληηκεηψπηζή ηνπο, ιφγσ δηαθνξψλ ζηηο αξρηθέο νηθνλνκηθέο ηνπο ζέζεηο. Οη Bayoumi & 

Eichengreen (1992) ζπκθσλνχλ κε ηνλ Krugman (1991) φηη ε εμεηδίθεπζε κπνξεί φλησο 

λα πξνθαιεί αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο
63

. Ο Eichengreen (1992) ππνζηεξίδεη φηη εάλ νη 

επηρεηξεκαηηθνί θχθινη δελ είλαη εθ ησλ πξνηέξσλ αξθεηά ζπγρξνληζκέλνη, ην θφζηνο 

κηαο θνηλήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζα είλαη ηδηαίηεξα κεγάιν εηδηθά εάλ δελ ππάξρνπλ 

ελαιιαθηηθνί κεραληζκνί αληηκεηψπηζεο ησλ αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ (δεκνζηνλνκηθή 

πνιηηηθή, θηλεηηθφηεηα εξγαηηθνχ δπλακηθνχ). Ο Kenen (2000) ζεσξεί πσο λαη κελ 

αιιαγέο ζηελ έληαζε εκπνξίνπ ζπζρεηίδνληαη ζεηηθά κε αιιαγέο ζην ΑΔΠ ησλ ρσξψλ 

αιιά απηφ δελ έρεη ζρέζε κε ηνλ ζπγρξνληζκφ ησλ δηαηαξαρψλ. Δίλαη πξναπαηηνχκελε ε 

δηαθνξνπνίεζε ζην πιαίζην θάζε νηθνλνκίαο θαη φρη ε εμεηδίθεπζε, νχησο ψζηε ζε 

πεξίπησζε δηαηαξαρήο δήηεζεο ζε έλα ηνκέα λα κελ επεξεαζηεί ζνβαξά φιε ε 

νηθνλνκία. 

                                                 
61

 “(…) except for Portugal and Greece the share of intra-industry trade in infra-Community trade varied 

between 57% and 83% in 1987. Since intraindustry integration is characterized by the occurrence of 

economies of scale and product differentiation, the removal of barriers obstructing the exploitation of these 

advantages will increase intra-industry integration. Consequently, the completion of the internal market is 

likely to render the effects of sector-specific shocks more symmetric”. (Commission, 1990, ζ. 142). 
62

 (Commission, 1990). 
63

 “(…) the evidence suggests that completion of the internal market in Europe may well magnify aggregate 

demand disturbances by leading to increased specialization”, (Bayoumi & Eichengreen, 1994, ζ. 31). 
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Δπίζεο ηελ επνρή απηή πξνζηίζεληαη λέα θξηηήξηα φπσο απηφ ηνπ βαζκνχ 

νινθιήξσζεο πνιηηηθψλ θαη ηεο νκνηφηεηαο ησλ ξπζκψλ πιεζσξηζκνχ
64

 (Dixit, 2000). 

Οη ζεκαληηθφηεξεο ζπλεηζθνξέο είλαη απηέο ησλ Masson & Taylor (1993), νη νπνίνη 

ζπγθεληξψλνπλ ηε ζεκαληηθφηεξε βηβιηνγξαθία ηεο επνρήο, ησλ Bayoumi & 

Eichengreen (1994), νη νπνίνη εμεηάδνπλ θαηά πφζν ππάξρνπλ παξφκνηεο δηαηαξαρέο 

ζηελ πξνζθνξά θαη ηε δήηεζε κεηαμχ ρσξψλ (similarity of shocks) θαζψο θαη ηελ 

ηαρχηεηα πξνζαξκνγήο ηνπο ζε απηέο ηηο θξίζεηο, θαη ησλ Alessina, Barro, & Tenreyro 

(2002), νη νπνίνη ζεσξνχλ πσο ε απφθαζε κηαο ρψξαο λα ζπκκεηάζρεη ζε κηα 

λνκηζκαηηθή έλσζε εμαξηάηαη απφ ην πψο απηή ε έλσζε ζα επεξεάδεη ηηο εκπνξηθέο ξνέο 

θαη ηηο ζπκκεηαβνιέο ηνπ ΑΔΠ θαη ησλ ηηκψλ, θαζψο, φπσο επηζεκαίλνπλ, φζν 

πεξηζζφηεξν ζπκκεηξηθέο είλαη νη δηαηαξαρέο κεηαμχ θάπνησλ ρσξψλ, ηφζν κηθξφηεξν 

είλαη ην θφζηνο απφ ηελ εγθαηάιεηςε ηνπ ειέγρνπ επί ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. Δλψ 

φπσο είδακε παξαπάλσ, ν Mélitz (1991) επηζεκαίλεη φηη αθφκε θαη αλ νη ρψξεο δέρνληαη 

ζπκκεηξηθέο δηαηαξαρέο, κπνξεί λα ρξεηάδνληαη δηαθνξεηηθέο πνιηηηθέο γηα ηελ 

αληηκεηψπηζή ηνπο, ιφγσ δηαθνξψλ ζηηο αξρηθέο νηθνλνκηθέο ηνπο ζέζεηο. Ο Kenen 

(2000) ζεσξεί πσο ηελ πεξίνδν απηή δφζεθε πεξηζζφηεξν έκθαζε ζηελ εμέηαζε ηνπ εάλ 

ε Δπξψπε ζα κπνξνχζε λα απνηειέζεη κηα Άξηζηε Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή, παξά ζην λα 

μαλαγίλεη επεμεξγαζία ηνπ αξρηθνχ ζεσξεηηθνχ πιαηζίνπ ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ 

Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ νχησο ψζηε λα αληηθαηνπηξίδεη ηηο θαηλνηνκίεο ζηελ 

καθξννηθνλνκηθή ηεο αλνηρηήο νηθνλνκίαο
65

.  

Σν ζεκαληηθφηεξν γηα ηελ παξνχζα έξεπλα είλαη φηη επηρεηξείηαη απφ δηάθνξνπο 

ζπγγξαθείο λα απνδεηρζεί φηη ε δεκηνπξγία κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο απφ κφλε ηεο 

θαιιηεξγεί ηηο ζπλζήθεο πνπ ρξεηάδνληαη γηα λα εμειηρζεί ζε Άξηζηε Ννκηζκαηηθή 

                                                 
64

 Όπσο ραξαθηεξηζηηθά αλαθέξεη ν Dixit, “Commitment can be sustained in a repeated game framework 

by the prospect that a deviation to create more inflation gets the benefit of higher output only for a short 

period until expectations catch up. Thereafter one gets the undesirable discretionary outcome where 

inflation is higher and is rationally expected to be higher, but employment and output are on average no 

higher. In the context of the European monetary union and central bank with several governments, this 

repeated game becomes more complex. The member countries' economies differ and experience different 

shocks; therefore a single monetary policy does not ideally fit them all” (Dixit, 2000, pp. 759-760). 
65

 “Interest in OCA theory did not revive until the Delors Report (Commission, 1988), but much of the new 

work thereafter tried to apply the framework developed by Mundell and others in the 1960s. There was a 

rush to measurement – to ask whether Europe can be regarded as an optimum currency area – rather than 

an effort to rework the original framework to reflect intervening innovations in open-economy 

macroeconomics”, (Kenen P. B., Currency Areas, Policy Domains, and the Institutionaliztion of Fixed 

Exchange Rates, 2000, p. 11). 
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Πεξηνρή, αθφκε θαη αλ νη ρψξεο πνπ ζπκκεηέρνπλ ζε απηή δελ πιεξνχλ ηα θξηηήξηα ησλ 

Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ εθ ησλ πξνηέξσλ (ex ante). Πξφθεηηαη γηα ην 

επηρείξεκα ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ πνπ ελππάξρνπλ ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε. Μηα 

πξψηε πξνζέγγηζε είλαη απηή ησλ Christodoulakis, Dimelis, & Kollintzas (1995), ζε κηα 

έξεπλα πξηλ ηε δεκηνπξγία ηεο ΟΝΔ ζρεηηθά κε ηα ραξαθηεξηζηηθά θαη ηηο δηαθπκάλζεηο 

ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ησλ ρσξψλ ηεο ΔΟΚ απφ ην 1960 έσο ην 1990. 

Παξαηήξεζαλ φηη ππήξραλ ήδε ζεκαληηθέο νκνηφηεηεο ζην είδνο ησλ δηαηαξαρψλ θαη 

ζηνλ ηξφπν κεηάδνζήο ηνπο. Ζ πιεηνλφηεηα ησλ δηαηαξαρψλ ζρεηηδφηαλ κε ζεζκνχο θαη 

πνιηηηθέο φπσο ηα ραξαθηεξηζηηθά ησλ αγνξψλ εξγαζίαο, νη θπβεξλεηηθέο δαπάλεο θαη ε 

πξνζθνξά ρξήκαηνο. Πξνέβιεςαλ πσο νη δηαθνξέο απηέο ζα ηείλνπλ λα εμαιεηθζνχλ κε 

ηελ πεξαηηέξσ εκβάζπλζε θαη νη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη ζα ζπγρξνληζηνχλ αθφκε 

πεξηζζφηεξν
66

.  

 

΢ην θεθάιαην πνπ αθνινπζεί ζα εμεηάζνπκε ηα ελδνγελή θξηηήξηα ηεο ζεσξίαο 

ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ πεξηνρψλ, πνπ πξψηνη αλέδεημαλ νη Frankel & Rose (1998) 

ζην άξζξν ηνπο “The Endogeneity of the Optimum Currency Area Criteria” θαη 

πξνζειθχνπλ ην ελδηαθέξνλ ησλ εξεπλεηψλ κέρξη ζήκεξα θαη θπζηθά θαη ηεο παξνχζαο 

έξεπλαο. 

 

 

  

                                                 
66

 “We find that the behaviour of GDP, consumption, investment, prices and, to a smaller degree, net 

exports are quite similar, while the behaviour of government purchases, money and terms of trade vary 

substantially across countries. These results can be interpreted as implying that only variables under the 

direct control of the government behave differently. This is taken to suggest that the type of shocks and the 

propagation mechanism are fairly similar across the EC countries; hence the process of European 

integration under a set of uniform institutions and policies should not be a problem as far as the business 

cycle is concerned.”, (Christodoulakis, Dimelis, & Kollintzas, 1995, ζ. 3). 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 4. Δλδνγελή Κξηηήξηα ηεο Θεσξίαο ησλ Άξηζησλ 

Ννκηζκαηηθώλ Πεξηνρώλ. Βηβιηνγξαθηθή επηζθόπεζε 

 

Ζ ζεκαληηθφηεξε εμέιημε ζηελ ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ 

είλαη ε εηζαγσγή ηνπ δεηήκαηνο ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ πνπ ελππάξρνπλ ζηηο 

λνκηζκαηηθέο ελψζεηο θαη ηηο θαζηζηνχλ πξννδεπηηθά άξηζηεο, πξνσζψληαο ηελ κείσζε 

ηεο ζπρλφηεηαο εκθάληζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ.  

΢ε απηφ ην θεθάιαην ζα γίλεη επηζθφπεζε ηεο ζρεηηθήο βηβιηνγξαθίαο κε εηδηθή 

αλαθνξά ζηε βηβιηνγξαθία πνπ έρεη εμεηάζεη ην επηρείξεκα ηεο «ελδνγέλεηαο» 

(endogeneity) ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ θαη ηελ εθαξκνγή ηνπ 

ζηελ πεξίπησζε ηεο ΟΝΔ. 
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4.1. Δκπνξηθή νινθιήξσζε θαη επηρεηξεκαηηθνί θύθινη 

 

Όπσο είδακε ζηελ αλάιπζε πνπ πξνεγήζεθε ζρεηηθά κε ηε ζεσξία ησλ Άξηζησλ 

Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, θαηά ηε δεθαεηία ηνπ 1990 ην ελδηαθέξνλ ησλ εξεπλεηψλ 

ζηξάθεθε ζηελ εκπεηξηθή κειέηε ησλ κεηαβνιψλ πνπ πξαγκαηνπνηνχληαη εθ ησλ 

πζηέξσλ ζηελ νηθνλνκία κηαο ρψξαο απφ ηελ ίδηα ηε ζπκκεηνρή ηεο ζε κηα λνκηζκαηηθή 

έλσζε. 

Ζ ΟΝΔ, σο κηα κνλαδηθή ζην είδνο ηεο λνκηζκαηηθή έλσζε, δειαδή κε 

ραξαθηεξηζηηθά πνπ ηελ θαζηζηνχλ ηζηνξηθά κνλαδηθή πεξίπησζε λνκηζκαηηθήο έλσζεο, 

ρσξίο θνηλή δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή θαη ρσξίο ηελ ηθαλνπνίεζε απφ φιεο ηηο 

ζπκκεηέρνπζεο ρψξεο ησλ πξναπαηηνχκελσλ θξηηεξίσλ φπσο απηά νξίδνληαη ζηελ 

ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, άξρηζε λα ζπγθεληξψλεη ην εξεπλεηηθφ 

ελδηαθέξνλ.  

Μηα πξψηε πξνζέγγηζε ήηαλ απηή ησλ Christodoulakis, Dimelis, & Kollintzas 

(1995), νη νπνίνη εμέηαζαλ ηα ραξαθηεξηζηηθά θαη ηηο δηαθπκάλζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ 

θχθισλ ησλ ρσξψλ ηεο ΔΟΚ απφ ην 1960 έσο ην 1990. Παξαηήξεζαλ φηη ππήξραλ ήδε 

ζεκαληηθέο νκνηφηεηεο ζην είδνο ησλ δηαηαξαρψλ θαη ζηνλ ηξφπν κεηάδνζήο ηνπο, ε 

πιεηνλφηεηα ησλ δηαηαξαρψλ ζρεηηδφηαλ κε ζεζκνχο θαη πνιηηηθέο φπσο ηα 

ραξαθηεξηζηηθά ησλ αγνξψλ εξγαζίαο, νη θπβεξλεηηθέο δαπάλεο θαη ε πξνζθνξά 

ρξήκαηνο θαη πξνέβιεςαλ πσο νη δηαθνξέο απηέο ζα ηείλνπλ λα εμαιεηθζνχλ κε ηελ 

πεξαηηέξσ εκβάζπλζε θαζψο νη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη ζα ζπγρξνληζηνχλ αθφκε 

πεξηζζφηεξν
67

. 

Δηζεγεηέο ηεο ζεσξίαο ησλ ελδνγελψλ ραξαθηεξηζηηθψλ ησλ λνκηζκαηηθψλ 

ελψζεσλ είλαη νη Frankel & Rose (1998), νη  νπνίνη αλαθέξνπλ ραξαθηεξηζηηθά: “(…) a 

naïve examination of historical data gives a misleading picture of a country‟s suitability 

for entry into a currency union, since the OCA criteria are endogenous”. Θεσξνχλ 

δειαδή φηη είλαη παξαπιαλεηηθφ λα εμεηάδεη θαλείο ηα ηζηνξηθά νηθνλνκηθά δεδνκέλα 

κηαο ρψξαο γηα λα θξίλεη ηελ θαηαιιειφηεηά ηεο γηα ζπκκεηνρή ζε κηα λνκηζκαηηθή 

έλσζε αθνχ ζηελ πξαγκαηηθφηεηα ηα θξηηήξηα ησλ ΑΝΠ είλαη ελδνγελή. Οη Frankel & 
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 „Οπ. Παξαπ. 
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Rose (1998) απνηεινχλ ηνπο πην αηζηφδνμνπο ππνζηεξηθηέο ησλ ελδνγελψλ θξηηεξίσλ 

ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ. 

Οη παξαπάλσ εξεπλεηέο κειεηψληαο ηελ επίδξαζε ησλ λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ 

ζην εκπφξην, θαηέιεμαλ ζην ζπκπέξαζκα φηη ην εκπφξην εληφο κηαο λνκηζκαηηθήο 

έλσζεο απμάλεηαη ζεακαηηθά (ηξηπιαζηάδεηαη), γεγνλφο πνπ πξνθαιεί ζπγρξνληζκφ ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη άξα κεησκέλε ζπρλφηεηα αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ. „Όπσο 

δηεπθξηλίδνπλ, ζχκθσλα κε ηελ ζεσξία ην απμεκέλν εκπφξην ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε 

κπνξεί λα νδεγήζεη είηε ζε κεγαιχηεξε εμεηδίθεπζε κεηαμχ πεξηνρψλ ζηα πξντφληα ζηα 

νπνία έρνπλ ζπγθξηηηθφ πιενλέθηεκα, άξα θαη κεγαιχηεξεο πηζαλφηεηεο γηα αζχκκεηξεο 

δηαηαξαρέο (βι. Krugman P., (1991)
68

), είηε ζε απμεκέλν ζπγρξνληζκφ κεηαμχ ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ εάλ επηθξαηνχλ θνηλέο δηαηαξαρέο ζηε δήηεζε ή ην εκπφξην 

είλαη ζην κεγαιχηεξν πνζνζηφ ηνπ ελδνθιαδηθφ (βι. Commission, (1990)), δειαδή νη 

ρψξεο αγνξάδνπλ θαη πσινχλ ε κία ζηελ άιιε ηηο ίδηεο θαηεγνξίεο πξντφλησλ, ππφζεζε 

ηελ νπνία νη ίδηνη ππνζηεξίδνπλ θαη απνδεηθλχνπλ εκπεηξηθά. 

Πην ζπγθεθξηκέλα, νη Frankel & Rose (1998) ππνζηεξίδνπλ φηη ε ζπζρέηηζε ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ κεηαμχ ησλ ρσξψλ εμαξηάηαη απφ ηνλ βαζκφ εκπνξηθήο 

νινθιήξσζεο, θαη ηα δχν απηά ραξαθηεξηζηηθά είλαη ελδνγελή. Γειαδή, κε ηελ 

δεκηνπξγία κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο, δεκηνπξγείηαη ζεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ 

εκπνξηθήο νινθιήξσζεο θαη εηζνδήκαηνο. Οη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη είλαη φιν θαη πην 

ζπγρξνληζκέλνη αθνχ νη δηαηαξαρέο ζηε δήηεζε είλαη θνηλέο θαη πιήηηνπλ ην 

ελδνθιαδηθφ εκπφξην. Άξα ε ζπκκεηνρή θαη κφλν ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε κεηψλεη ηελ 

ζπρλφηεηα εκθάληζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ κεηαμχ ησλ κειψλ ηεο έλσζεο.  

Όζνλ αθνξά ην δήηεκα ζρεηηθά κε ηελ ελζάξξπλζε ηεο ζπγθέληξσζεο ησλ 

βηνκεραληθψλ δνκψλ πνπ πξνθαιεί αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο, απηφ παξακέλεη θαηά ηνπο 

Frankel & Rose (1998) έλα επηρείξεκα κφλν ζεσξεηηθφ θαη φρη εκπεηξηθφ αθνχ, φπσο 

δηαπηζηψλνπλ, απφ κφλν ηνπ ην απμεκέλν δηεζλέο εκπφξην θαίλεηαη πσο ηείλεη λα 

ζπγρξνλίδεη ηνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο. Οη δχν κεηαβιεηέο πνπ εμεηάδνπλ θαη 

βξίζθνπλ λα ζπζρεηίδνληαη ζεηηθά είλαη ε έληαζε δηκεξνχο εκπνξίνπ θαη νη δηκεξείο 

                                                 
68

 Όπσο είδακε θαη αλσηέξσ, ζχκθσλα κε ηνλ Krugman (1991), ε εμεηδίθεπζε πνπ πξνθαιεί ε εκπνξηθή 

νινθιήξσζε σο απνηέιεζκα ησλ νηθνλνκηψλ θιίκαθαο κπνξεί λα νδεγεί ζε πεξηθεξεηαθή ζπγθέληξσζε 

ησλ βηνκεραληθψλ δξαζηεξηνηήησλ. Έηζη, αθνχ νη ρψξεο εμεηδηθεχνληαη πεξηζζφηεξν, ππφθεηληαη ζε φιν 

θαη πεξηζζφηεξεο αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο. Απνξξίπηεηαη, ινηπφλ, εθ ησλ πξνηέξσλ ην επηρείξεκα ησλ 

ελδνγελψλ θξηηεξίσλ ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ. 
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ζπζρεηίζεηο πξαγκαηηθήο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο. Έηζη, ζπκπεξαίλνπλ πσο νη 

ζπγρξνληζκέλνη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη είλαη απνηέιεζκα ηεο νηθνλνκηθήο 

νινθιήξσζεο
69

. ΢χκθσλα κε ηνλ Frankel (1999, ζζ. 28-29), ν βαζκφο αλνίγκαηνο ησλ 

αγνξψλ θαη νη ζπζρεηίζεηο ηνπ εηζνδήκαηνο είλαη παξάκεηξνη πνπ κεηαβάιινληαη 

δηαρξνληθά αλάινγα κε ηηο αζθνχκελεο πνιηηηθέο αιιά θαη κε εμσγελείο παξάγνληεο, 

φπσο ηα κεηαθνξηθά θφζηε. 

Ο Rose επαλήιζε ζε κεηαγελέζηεξν άξζξν ηνπ εμεηάδνληαο ηελ επίδξαζε ελφο 

θνηλνχ λνκίζκαηνο ζην δηεζλέο εκπφξην θαη ζπκπέξαλε πσο κηα λνκηζκαηηθή έλσζε 

μεπεξλά ην εκπφδην ησλ εζληθψλ ζπλφξσλ απμάλνληαο ην εκπφξην κεηαμχ ησλ ρσξψλ 

κειψλ. Σν εκπφξην κεηαμχ θξαηψλ πνπ κνηξάδνληαη ην ίδην λφκηζκα είλαη ηξηπιάζην απφ 

ην εκπφξην κεηαμχ θξαηψλ κε δηαθνξεηηθφ λφκηζκα, ιφγσ θπξίσο ηεο εμάιεηςεο ηνπ 

ζπλαιιαγκαηηθνχ θηλδχλνπ (Rose A. , 2000). Ξεθαζάξηζε πσο δελ γλσξίδνπκε γηαηί ε 

αχμεζε ηνπ εκπνξίνπ είλαη ηφζν κεγάιε ζεκεηψλνληαο πσο ν βαζκφο ηνπ εκπνξίνπ κέζα 

ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε δελ κπνξεί λα είλαη ν ίδηνο φπσο ζην εζσηεξηθφ κηαο ρψξαο, 

δηφηη κηα ρψξα πεξηιακβάλεη εθηφο απφ θνηλφ λφκηζκα θαη θνηλέο πνιηηηζηηθέο λφξκεο, 

εληαίν λνκηθφ ζχζηεκα, θνηλή ηζηνξία θαη παξαδφζεηο θιπ. Μηα λνκηζκαηηθή έλσζε, θαη 

ε ΟΝΔ ζπγθεθξηκέλα, δελ έρεη ηέηνην βαζκφ νινθιήξσζεο. 

Ο Rose  επηπιένλ ζεκεηψλεη πσο θαζψο ην εκπφξην απμάλεηαη, νη επηρεηξεκαηηθνί 

θχθινη είηε ζπγρξνλίδνληαη πεξηζζφηεξν είηε ιηγφηεξν. Απηφ εμαξηάηαη απφ ην εάλ νη 

ρψξεο εηδηθεχνληαη ζε μερσξηζηνχο ηνκείο ε θαζεκία, νπφηε θαη νη επηρεηξεκαηηθνί 

θχθινη είλαη φιν θαη πην αζπγρξφληζηνη κεηαμχ ηνπο ή απφ ην αλ νη δηαηαξαρέο είλαη 

ελδνθιαδηθέο, νπφηε θαη νη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη πην ζπγρξνληζκέλνη. Άξα, φπσο 

θαηαιήγεη, «ε ζρέζε κεηαμχ εκπνξίνπ θαη ζπγρξνληζκνχ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ 

εμαξηάηαη απφ ηελ θχζε ησλ δηαηαξαρψλ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη ηελ 

εμειηζζφκελε νηθνλνκηθή δνκή ησλ ρσξψλ (Rose A. , 2000, p. 26)
70

». Σν ιεγφκελν 

«απνηέιεζκα Rose» ππνδειψλεη ηελ δεκηνπξγία εκπνξίνπ κεηαμχ ρσξψλ πνπ 

ζπκκεηέρνπλ ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε. Όπσο πξναλαθέξζεθε, ν Rose, (2000) 

ζπκπέξαλε πσο νη ρψξεο πνπ ζπκκεηέρνπλ ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε εκπνξεχνληαλ 

κεηαμχ ηνπο ηξεηο θνξέο πεξηζζφηεξν απ‟φηη ζα αλακελφηαλ αθφκε θαη εάλ θαλείο 
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 “More integration can be expected to lead to more trade; and more international trade will result in 

more highly correlated business cycles.”, (ibid., p. 1012). 
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 Μεηάθξαζε δηθή κνπ. 
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κεηξνχζε ηελ επίδξαζε ηεο ζηαζεξήο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο ζην εκπφξην. Καηά 

ζπλέπεηα, ε ζπκκεηνρή ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε κεηψλεη ηελ πηζαλφηεηα αζχκκεηξσλ 

δηαηαξαρψλ γηαηί νη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη είλαη πεξηζζφηεξν ζπγρξνληζκέλνη ιφγσ ηεο 

αχμεζεο ηνπ ελδνθιαδηθνχ εκπνξίνπ. Παξ‟ φια απηά, ην δήηεκα παξακέλεη γηα ηνπο 

ίδηνπο αλνηρηφ αθνχ απηφ ην ζπκπέξαζκα δελ ππνζηεξίδνπλ φηη είλαη απφιπην
71

. 

΢χκθσλα κε ηνπο Alessina, Barro, & Tenreyro (2002), ε πηνζέηεζε ελφο θνηλνχ 

λνκίζκαηνο απμάλεη ηηο δηκεξείο εκπνξηθέο ζπλαιιαγέο θαη απμάλεη ηελ ζπλδηαθχκαλζε 

ησλ ηηκψλ. Ζ εμέηαζε ινηπφλ ησλ ζπζρεηίζεσλ θαη ησλ εκπνξηθψλ ξνψλ ex ante ππνηηκά 

ηα πηζαλά νθέιε απφ ηελ ζπκκεηνρή ζε κα λνκηζκαηηθή έλσζε. ΢χκθσλα θαη κε ηνπο 

Artis & Okubo (2011), ε έληαζε ηνπ εκπνξίνπ είλαη ζεκαληηθή παξάκεηξνο γηα ηνλ 

ζπγρξνληζκφ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη ζην ίδην ζπκπέξαζκα θαηαιήγνπλ θαη νη 

Dees & Zorell (2011). 

Δπηπιένλ, ζχκθσλα κε άιινπο εξεπλεηέο, κε ηε δεκηνπξγία κηαο λνκηζκαηηθήο 

έλσζεο εμαιείθνληαη νη απνζηάζεηο, ν ζπλαιιαγκαηηθφο θίλδπλνο θαη ην θφζηνο ηεο 

πιεξνθφξεζεο ( (McCallum, 1995), (Engel & Rogers, 2004)). O Fidrmuc (2004) 

πξνζζέηνληαο θαη άιιεο κεηαβιεηέο (απφζηαζε, γεηηλίαζε, δψδεθα κέιε ΔΔ, ζπλνιηθφ 

εηζφδεκα, θαηά θεθαιήλ εηζφδεκα) ζην νηθνλνκεηξηθφ κνληέιν ηνπ, ππνζηεξίδεη φηη ην 

ελδνθιαδηθφ εκπφξην ζπγθεθξηκέλα είλαη απηφ πνπ ελζαξξχλεη ηελ ζχγθιηζε ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ αιιά δελ ππάξρεη άκεζε ζπζρέηηζε κεηαμχ επηρεηξεκαηηθψλ 

θχθισλ θαη έληαζεο δηκεξνχο εκπνξίνπ, φπσο ππνζηήξημαλ νη Frankel & Rose (1998). 

Με άιια ιφγηα, ηα απνηειέζκαηα ηνπ εκπνξίνπ ζηνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο δελ 

εμαξηψληαη απφ ηελ έληαζε ηνπ εκπνξίνπ αιιά απφ ηελ εμεηδίθεπζε πνπ πξνθαιεί ε 

εκπνξηθή νινθιήξσζε ελζαξξχλνληαο ην ελδνθιαδηθφ εκπφξην. Καη απηή ε εμεηδίθεπζε 

νδεγεί ζε ζπγρξνληζκφ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, επηβεβαηψλνληαο έηζη ηελ 

ελδνγέλεηα ησλ θξηηεξίσλ ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ. 

Οη Baxter & Kouparitsas (2005), εμεηάδνληαο δηάθνξεο κεηαβιεηέο πνπ 

επεξεάδνπλ ηνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο (δηκεξέο εκπφξην, ζπλνιηθφ εκπφξην ζε θάζε 
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 “Closer trade ties could result in countries becoming more specialized in the goods in which they have 

comparative advantage. The countries might then be more sensitive to industry-specific shocks, resulting in 

more idiosyncratic business cycles. However, if demand shocks (or other common shocks) predominate, or 

if intra-industry trade accounts for most trade, then business cycles may become more similar across 

countries when countries trade more. We believe the latter case  to be the more realistic one, but consider 

the question to be open.” (Frankel & Rose, 1998, ζ. 1010). 
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ρψξα, θιαδηθή δνκή, παξαγσγηθφ θεθάιαην θαη θάπνηεο κεηαβιεηέο βαξχηεηαο φπσο 

απφζηαζε, γεηηλίαζε, θνηλή γιψζζα θιπ.) ζε εθαηφ ρψξεο, αλαπηπγκέλεο θαη 

αλαπηπζζφκελεο, δηαπηζηψλνπλ πσο ην δηκεξέο εκπφξην έρεη κελ ζεηηθή ζπζρέηηζε κε 

ηνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο, φρη φκσο θαη ε εμεηδίθεπζε, νχηε νη λνκηζκαηηθέο 

ελψζεηο. Θεσξνχλ πσο κφλν δχν παξάκεηξνη εκθαλίδνληαη λα έρνπλ ζεηηθή ζπζρέηηζε κε 

ηνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο, εθηφο απφ ην δηκεξέο εκπφξην: εάλ νη ρψξεο βξίζθνληαη 

ζε παξφκνην επίπεδν αλάπηπμεο  θαη ε κεηαμχ ηνπο γεσγξαθηθή απφζηαζε.  

Με δεδνκέλν φηη ε ΟΝΔ απνηειεί κηα ηδηαίηεξε πεξίπησζε λνκηζκαηηθήο έλσζεο 

κε ηδηφκνξθε ζεζκηθή δηάξζξσζε θαη ελδηαθέξνπζα εμειηθηηθή πνξεία γηα ηνπο 

κειεηεηέο ηεο δηεζλνχο πνιηηηθήο νηθνλνκίαο, ζα πξέπεη λα γίλεη ηδηαίηεξε αλαθνξά ζηε 

βηβιηνγξαθία πνπ εμεηάδεη ην δήηεκα ησλ ελδνγελψλ θξηηεξίσλ ηεο ζεσξίαο ησλ 

Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ απνθιεηζηηθά γηα ηελ πεξίπησζε ηεο ΟΝΔ. 

 

 

4.1.1. Δκπνξηθή νινθιήξσζε θαη επηρεηξεκαηηθνί θύθινη ζηελ ΟΝΔ 

 

΢χκθσλα κε ηνπο De Grauwe & Mongelli (2005), νη νπνίνη θάλνπλ κηα εθηελή 

επηζθφπεζε ηεο δηεζλνχο βηβιηνγξαθίαο ζρεηηθά κε ην δήηεκα ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ 

ησλ θξηηεξίσλ ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ θαη εμεηάδνπλ ηελ εθαξκνγή ηνπο 

ζηελ πεξίπησζε ηεο ΟΝΔ, ην θνηλφ λφκηζκα απφ κφλν ηνπ πξνσζεί ην εκπφξην, ηελ 

νηθνλνκηθή θαη δεκνζηνλνκηθή νινθιήξσζε θαη ηελ ζπζζψξεπζε ηεο γλψζεο-

πιεξνθφξεζεο. Οη ηειεπηαίνη, θαηεγνξηνπνίεζαλ ζε ηέζζεξα επίπεδα ηηο ελδνγελείο 

δπλακηθέο σο εμήο: α) νηθνλνκηθή νινθιήξσζε (ζχγθιηζε ηηκψλ
72

 θαη δεκηνπξγία 

εκπνξίνπ
73

), β) ρξεκαηννηθνλνκηθή νινθιήξσζε
74

, γ) επηρεηξεκαηηθνί θχθινη 
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 “(…) EMU has already had a significant effect on price changes in product markets: they have become 

more homogeneous across euro area countries. It is unclear, however, how much of this convergence 

comes from EMU and how much from the internal market program” (De Grauwe & Mongelli, 2005, ζ. 

28). 
73

 “The international empirical studies of the “endogeneity of OCA” suggests that the potential for deeper 

economic integration after monetary unification is large: trade could grow by several multiples upon 

monetary integration”, (ibid, ζ. 18). 
74

 “(…) over time financial market integration in the EU/euro area might lead to stronger international 

risk sharing”, (ibid, ζ.22). 
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(ζπκκεηξία δηαηαξαρψλ
75

), δ) επειημία ζηελ αγνξά εξγαζίαο
76

. Δπηπιένλ, αλαγλσξίδνπλ  

φηη νη νηθνλνκίεο θιίκαθαο θαη νη ζπγρσλεχζεηο κπνξεί λα απμάλνπλ ηηο αζπκκεηξίεο, 

σζηφζν ζεσξνχλ πσο ζα επηθξαηήζεη ην επηρείξεκα ησλ ελδνγελψλ θξηηεξίσλ ησλ 

Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, θαζψο ην θνηλφ λφκηζκα απφ κφλν ηνπ εληζρχεη ην 

εκπφξην, πξνσζεί ηελ νηθνλνκηθή θαη δεκνζηνλνκηθή νινθιήξσζε θαη ηελ ζπζζψξεπζε 

ηεο γλψζεο-πιεξνθφξεζεο. Οη ίδηνη, ζπκπεξαίλνπλ πσο νη Δπξσπατθέο ρψξεο νχησο ή 

άιισο (αλεμάξηεηα απφ ηελ ΟΝΔ) απνδεηθλχνπλ έλα ζπλερψο απμαλφκελν βαζκφ 

αλνίγκαηνο ησλ αγνξψλ κεηαμχ ηνπο κε νξφζεκα έηε ην 1958 κε ηελ δεκηνπξγία ηεο 

δψλεο ειεπζέξσλ ζπλαιιαγψλ, ην 1968 κε ηελ ηεισλεηαθή έλσζε θαη ην 1993 κε ηελ 

θνηλή αγνξά. Δπηπιένλ, επηζεκαίλνπλ πσο ρξεηάδνληαη αξθεηά ρξφληα γηα λα γίλνπλ 

αηζζεηά ηα απνηειέζκαηα εκπνξίνπ κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο. 

Οη Micco, Stein, & Ordonez (2003), ζε κηα πξψηκε έξεπλα ζρεηηθά κε ηα 

απνηειέζκαηα ηνπ επξψ ζην εκπφξην, ζπκπεξαίλνπλ πσο ην εκπφξην κεηαμχ ησλ ρσξψλ 

ηεο ΟΝΔ απμήζεθε ζεκαληηθά (απφ 5% έσο 10% ζε ζχγθξηζε κε δεχγε ρσξψλ, φπνπ κηα 

ηνπιάρηζηνλ εθ ησλ νπνίσλ δελ αλήθεη ζηελ ΟΝΔ, θαη απφ 10% έσο 20% ζε ζχγθξηζε 

κε δεχγε ρσξψλ ζηα νπνία θαη νη δχν ρψξεο δελ αλήθνπλ ζηελ ΟΝΔ). ΢εκαληηθή είλαη 

φκσο ε δηαπίζησζή ηνπο πσο κηα λνκηζκαηηθή έλσζε απμάλεη ην εκπφξην φρη κφλν 

κεηαμχ ησλ ρσξψλ πνπ ζπκκεηέρνπλ ζε απηήλ αιιά επίζεο θαη κε ηνλ ππφινηπν θφζκν
77

. 

Οη Bun & Klaassen (2002) βξίζθνπλ φηη ην επξψ έρεη απμήζεη ηηο εκπνξηθέο 

ζπλαιιαγέο θαηά 4% ην πξψην έηνο θαη θαηά 40% καθξνπξφζεζκα. Οη Baldwin, 

Skudelny, & Taglioni, (2005), ππνζηεξίδνπλ φηη ε αχμεζε ηνπ εκπνξίνπ κεηαμχ ησλ 

ρσξψλ ηεο ΟΝΔ είλαη πνιχ κεγάιε (κεηαμχ 91-117%
78

) θαη απηφ νθείιεηαη ζηελ 

                                                 
75

 “(…) there seems to be some evidence indicating that in the past increased integration leads to more 

symmetry in economic shocks. Whether this will continue to be so in the future remains uncertain. 

Economies of scale and agglomeration effects may do their work in enhancing asymmetries. In addition, it 

is difficult at this stage to gauge the effect of financial integration on specialisation. Nevertheless we are 

inclined to conclude that the endogeneity of the OCA-paradigm will tend to prevail”, (ibid, ζ.25). 
76

 “(…) several empirical studies have uncovered an endogenous component in labour market flexibility. 

Despite the fact that the theory is unable to predict whether a monetary union gives incentives to introduce 

labour market reforms, the preliminary empirical evidence suggests that EMU does create incentives to 

introduce more labour market flexibility”, (ibid, ζ.28). 
77

 “Specifically, the impact of shared membership in EMU ranges from 5 to 10 percent, when compared to 

all other country pairs, and from 9 to 20 percent, when compared to trade between two non-EMU 

countries. Consistent with these results, we find no evidence of trade diversion. On the contrary, some of 

our results suggest that EMU leads to higher trade not just with other EMU members, but also with the rest 

of the world”, (Micco, Stein, & Ordonez, 2003). 
78

 Αλάινγα ηελ νηθνλνκεηξηθή κεζνδνινγία πνπ ρξεζηκνπνηνχζαλ. 
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εμάιεηςε ηεο δηαθχκαλζεο ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο. Δπίζεο νη ίδηνη εμεηάδνπλ εάλ 

ε ΟΝΔ έρεη ζεκαληηθή επίδξαζε ζην εκπφξην κε άιιεο ρψξεο θαη βξίζθνπλ πσο 

παξαηεξείηαη αχμεζε ηνπ εκπνξίνπ κε ηξίηεο ρψξεο θαηά 27%. 

Θεηηθνί ζρεηηθά κε ην «απνηέιεζκα Rose» γηα ηελ πεξίπησζε ηεο ΟΝΔ είλαη θαη 

νη Böwer & Guillemineau (2006), νη νπνίνη εμεηάδνληαο ηνπο παξάγνληεο πνπ 

επεξεάδνπλ ηνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο ζε δψδεθα ρψξεο ηεο ΟΝΔ γηα κηα ρξνληθή 

δηάξθεηα εηθνζηπέληε εηψλ, βξίζθνπλ φηη βαζηθφηεξνο παξάγνληαο πνπ ζπζρεηίδεηαη 

ζεηηθά κε ηνλ ζπγρξνληζκφ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ είλαη ε αχμεζε ηνπ 

(ελδνθιαδηθνχ) εκπνξίνπ ε νπνία είλαη απνηέιεζκα ηνπ θνηλνχ λνκίζκαηνο. Δίλαη 

γεγνλφο, σζηφζν, φηη φζνλ αθνξά ηελ ΔΔ, ην εκπφξην κεηαμχ ησλ ρσξψλ κειψλ έρεη 

απμεζεί ζεκαληηθά ήδε απφ ηελ ίδξπζή ηεο (1958) θαη αλεμάξηεηα απφ ηελ ΟΝΔ (De 

Grauwe & Mongelli, 2005). 

΢ην επηρείξεκα φηη αθνχ νη ρψξεο εμεηδηθεχνληαη πεξηζζφηεξν, ππφθεηληαη ζε φιν 

θαη πεξηζζφηεξεο αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο ((Krugman P., 1991), (Bayoumi & 

Eichengreen, 1992), (Eichengreen B., 1992), (Kenen P. B., 2000)), ν De Grauwe (2008) 

απαληά φηη απηφ κπνξεί ηειηθά λα νδεγήζεη ζε απμαλφκελα θαζαξά νθέιε αθνχ ε 

απφθαζε θαη κφλν γηα έληαμε ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε κπνξεί λα επηζπεχζεη ηε 

δηαδηθαζία νινθιήξσζεο δηφηη ηα εζληθά ζχλνξα ράλνπλ ηελ δπλαηφηεηα λα επεξεάδνπλ 

ηηο ζπλέπεηεο ηεο ζπγθέληξσζεο θαη νη ζπγθεληξψζεηο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο 

πεξηθιείνπλ θαη ζχλνξα, πεξηθέξεηεο δειαδή, θαη φρη κφλν ρψξεο. Δπηζεκαίλεη επίζεο 

πσο ν ηνκέαο ησλ ππεξεζηψλ δελ νδεγείηαη ζε πεξηθεξεηαθέο ζπγθεληξψζεηο απφ ηελ 

νηθνλνκηθή νινθιήξσζε. Οη νηθνλνκίεο θιίκαθαο δελ εθαξκφδνληαη δειαδή ζε απηή ηελ 

πεξίπησζε. Καη κε δεδνκέλν φηη νη ππεξεζίεο σο πνζνζηφ ζην ΑΔΠ ησλ ρσξψλ ηεο 

επξσδψλεο απμάλνληαη ζηαζεξά, ηφηε αθφκε θαη αλ ππάξρεη ηάζε ζπγθέληξσζεο θαη 

πεξηθεξηνπνίεζεο ζηελ βηνκεραλία αγαζψλ, ην θφζηνο κηαο πεξίπησζεο αζχκκεηξεο 

δηαηαξαρήο ζε θάπνηνλ θιάδν εμηζνξξνπείηαη απφ ηελ δηαζπνξά ζηνλ θιάδν ησλ 

ππεξεζηψλ.  

Ο Frankel (2008), δηεξσηψκελνο γηαηί ην απνηέιεζκα ηνπ επξψ είλαη κηθξφηεξν 

ζηελ έξεπλά ηνπ (15%) απφ ηηο πξνεγνχκελεο εθηηκήζεηο ηνπ Rose (2000) ζρεηηθά κε ηα 

απνηειέζκαηα εκπνξίνπ ησλ λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ (200%), ζεσξεί πσο νχηε ην 

γεγνλφο φηη ην επξψ είλαη αθφκε πνιχ λέν σο θνηλφ λφκηζκα θαη ρξεηάδεηαη 
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πεξηζζφηεξνο ρξφλνο γηα ηελ εμαγσγή ζαθέζηεξσλ ζπκπεξαζκάησλ, νχηε ην γεγνλφο φηη 

ην κέγεζνο ησλ Δπξσπατθψλ ρσξψλ είλαη θαηά κέζν φξν πνιχ κεγαιχηεξν απφ ην 

κέγεζνο ησλ ρσξψλ πνπ ν Rose (2000) είρε ρξεζηκνπνηήζεη γηα ηελ έξεπλά ηνπ αιιά 

νχηε θαη ε ελδερφκελε «ελδνγέλεηα» ε νπνία αθφκε δελ έρεη «ιεηηνπξγήζεη», 

δηθαηνινγνχλ ην ράζκα απηψλ ησλ εθηηκήζεσλ. Αληηζέησο, ζεσξεί φηη ην κέγεζνο ηνπ 

δείγκαηνο είλαη απηφ πνπ επεξεάδεη ηα απνηειέζκαηα, κε ηελ έλλνηα φηη εάλ θαλείο 

ππνινγίζεη ηα απνηειέζκαηα ηνπ εκπνξίνπ κεηαμχ ηεο ΟΝΔ θαη άιισλ λνκηζκαηηθψλ 

ελψζεσλ ζε έλα κεγάιν δείγκα πνπ πεξηιακβάλεη φιεο ηηο ρψξεο θαη πνιιά έηε, θαίλεηαη 

φηη νη ρψξεο ηεο ΟΝΔ ππεξηεξνχλ σο πξνο ηα απνηειέζκαηα εκπνξίνπ, αιιά ην φηη νη 

ρψξεο ηεο ΟΝΔ δελ ηξηπιαζίαζαλ ην κεηαμχ ηνπ εκπφξην απφ ην 1999 θαη κεηά κπνξεί 

λα δηαπηζησζεί θαη απφ ηα ίδηα ηα δεδνκέλα ρσξίε λα ρξεηάδεηαη πεξζηηέξσ αλάιπζε 

παιηλδξφκεζεο γηα απηφ (Frankel J. A., 2008). Ο Sideris (2009) κειεηψληαο ηελ 

εηνηκφηεηα ησλ έμη ρσξψλ ηεο θεληξηθήο θαη αλαηνιηθήο Δπξψπεο λα πηνζεηήζνπλ ην 

επξψ, πξνέβιεπε φηη ηα ελδνγελή απνηειέζκαηα ησλ θξηηεξίσλ ησλ Άξηζησλ 

Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ ζηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ ζα ήηαλ ζρεηηθά κηθξά, κε δεδνκέλν φηη ην 

εκπφξην εληφο ηεο ΟΝΔ ήηαλ ήδε απμεκέλν πξηλ ηελ πηνζέηεζε ηνπ θνηλνχ λνκίζκαηνο. 

Οη Gonҫalves, Rodrigues, & Soares (2009), ππνζηεξίδνπλ πσο ν δηκεξήο 

ζπγρξνληζκφο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ απμήζεθε κεηά ηελ πηνζέηεζε ηνπ επξψ 

κεηαμχ ησλ θξαηψλ ηεο ΟΝΔ ζε ζρέζε κε άιια θξάηε ηνπ ΟΟ΢Α, ζεσξνχλ φκσο πσο 

δελ είλαη ην εκπφξην ν ιφγνο ηνπ απμαλφκελνπ ζπγρξνληζκνχ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ 

θχθισλ αιιά νη θνηλέο λνκηζκαηηθέο δηαηαξαρέο ζην πιαίζην κηαο εληαίαο θεληξηθήο 

ηξάπεδαο. Απηφ ην θαζαξφ «απνηέιεζκα επξψ» νθείιεηαη ζηελ θνηλή λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή απηή θαζαπηή θαη νη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη ηείλνπλ λα ζπγρξνλίδνληαη κεηά 

ηελ πηνζέηεζε ηνπ θνηλνχ λνκίζκαηνο: “a common currency may cause more business 

cycles harmonization simply because of the commonality of monetary shocks under a 

unified central bank” (Gonҫalves, et. al., 2009, ζζ. 56-57). Οη Camacho, Perez-Quiros, & 

Saiz (2008), επηζεκαίλνπλ σζηφζν φηη νη ζπγρξνληζκέλνη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη 

απνηεινχλ κηα απαξαίηεηε αιιά φρη επαξθή πξνυπφζεζε γηα λα επσκηζηεί κηα ρψξα 

κηθξφηεξν θφζηνο απφ ηε ζπκκεηνρή ηεο ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε. Οη πνιηηηθέο 
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εμηζνξξφπεζεο κπνξεί λα είλαη αλεπαξθείο γηα ρψξεο κε κεγάιεο δηαθπκάλζεηο θαη 

δπζαλάινγεο γηα ρψξεο κε επηφηεξεο δηαθπκάλζεηο
79

. 

Δλδηαθέξνλ παξνπζηάδεη θαη ε έξεπλα ηνπ Schiavo (2008), ν νπνίνο δελ ζεσξεί 

ακνηβαίσο απνθιεηφκελεο ηελ εμεηδίθεπζε ζην εκπφξην θαη ηελ νκνηφηεηα ζηηο 

νηθνλνκηθέο δνκέο (ελδνθιαδηθφ εκπφδην), παξά ζπκπιεξσκαηηθνχο παξάγνληεο
80

. 

΢χκθσλα κε ηνλ Davis (2014), ε εκπνξηθή νινθιήξσζε έρεη ζεηηθή επίδξαζε ζηνλ 

ζπγρξνληζκφ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ελψ ε εμεηδίθεπζε έρεη αξλεηηθή επίδξαζε.  

Οη Kelejian, Tavlas, & Petroulas (2012) ζεσξνχλ πσο ηα ζεκαληηθά απνηειέζκαηα 

εκπνξίνπ πνπ πξνσζεί ην επξψ, φπσο δηαπίζησζαλ πξνεγνχκελνη εξεπλεηέο, δελ είλαη 

ζηελ πξαγκαηηθφηεηα ηφζν ζεκαληηθά αθνχ ηα ζρεηηθά απνηειέζκαηα εμαξηψληαη απφ 

ηηο εθάζηνηε ζηαηηζηηθέο κεζφδνπο ππνινγηζκνχ. Αληηζηνίρσο, νη Cindea & Cindea 

(2012) ζε κηα κεηα-αλάιπζε ησλ ηειεπηαίσλ εξεπλψλ ησλ ζρεηηθψλ κε ην δήηεκα ησλ 

απνηειεζκάησλ ηνπ επξψ ζην εκπφξην, θαηαιήγνπλ ζην ζπκπέξαζκα φηη ην απνηειεζκα 

ηνπ επξψ ζην εκπφξην είλαη απφ 8-26%, ελψ ε ΟΝΔ δελ επηβεβαηψλεη ηηο αξρηθέο 

εθηηκήζεηο ηνπ Rose ζρεηηθά κε ηα απνηειέζκαηα ζην εκπφξην ελφο θνηλνχ λνκίζκαηνο 

πνπ αληηζηνηρνχζαλ ζηνλ ηξηπιαζηαζκφ ηνπ εκπνξίνπ (κέρξη 200%). Οη ίδηνη, 

επηρεηξψληαο λα εμεγήζνπλ ηελ δηαθνξά απηή, επηζεκαίλνπλ φηη πηζαλφλ ε αχμεζε ζηελ 

έληαζε ηνπ εκπνξίνπ είρε ήδε επηηεπρζεί ζηαδηαθά θαη πξηλ ηελ εηζαγσγή ηνπ θνηλνχ 

λνκίζκαηνο θαηά ηε δηάξθεηα ηεο πηνζέηεζεο κέηξσλ γηα ηε δηεπθφιπλζε ηνπ εκπνξίνπ 

φπσο πξνβιέπνληαλ ζην πιαίζην ηνπ πξνγξάκκαηνο πξνεηνηκαζίαο ησλ ρσξψλ γηα ηελ 

Κνηλή Αγνξά. Δπηπιένλ, ηα κέηξα απηά πνπ πεξηιακβάλνληαλ ζην πξφγξακκα γηα ηελ 

Κνηλή Αγνξά πηνζεηήζεθαλ ζε δηαθνξεηηθφ ρξφλν γηα ηελ θάζε ρψξα. Έηζη είλαη 

                                                 
79

 “Although synchronization of national business cycles is relevant to analyze the timing of stabilization 

policies, having synchronized cycles is a necessary but not sufficient condition to conclude that countries 

will exhibit low stabilization costs of joining the Union. For instance, within the existing literature on 

business cycle synchronization, countries with synchronized cycles do not face apparent costs of joining the 

Union in terms of their stabilization policies. However, if the shapes of their cycles are different, 

supranational policy reactions against recessions may be too accommodative for countries that change the 

business cycle phases sharply and too tight for countries whose state changes are smooth. These policies 

may also last too long for countries with shorter duration of cycles and too short for countries with longer 

cycles. Finally, the strength of common stabilization policies may be insufficient for those countries with 

deeper cycles and disproportionate for countries with mild cycles”, (Camacho, Perez-Quiros, & Saiz, 2008, 

ζ. 2166). 
80

 “Finally, I distinguish explicitly between sectoral specialization and similarity of economic structures 

which tend to be treated as antonyms in the existing literature in the belief that, at the level of 

disaggregation common to this kind of analysis, they represent complementary rather than mutually 

exclusive phenomena”, (Schiavo, 2008). 
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δχζθνιν λα απνκνλσζεί ην απνηέιεζκα ηνπ επξψ απφ ην απνηέιεζκα ησλ Δπξσπατθψλ 

θαλνληζκψλ ηνπο νπνίνπο νη ρψξεο φθεηιαλ λα αθνινπζήζνπλ, ήδε πξηλ ηελ εηζαγσγή 

ηνπ θνηλνχ λνκίζκαηνο. Αθφκε, επηζεκαίλνπλ φηη κε δεδνκέλν φηη ην εκπφξην εληφο ηεο 

Δπξσδψλεο έρεη απμεζεί ζεκαληηθά ήδε ηα ηειεπηαία πελήληα πεξίπνπ ρξφληα, είλαη 

θπζηθφ φηη ηελ ηειεπηαία πεξίπνπ δεθαεηία ε νξηαθή αχμεζε ηνπ δηκεξνχο εκπνξίνπ 

κεηαμχ ησλ ρσξψλ ηεο ΟΝΔ, ζα ήηαλ ζρεηηθά πεξηνξηζκέλε. Καηαιήγνπλ ζην 

ζπκπέξαζκα φηη πηζαλφλ ε ΟΝΔ λα ρξεηάδεηαη πνιχ πεξηζζφηεξν ρξφλν γηα λα θαλνχλ 

μεθάζαξα ηα ελδερφκελα απνηειέζκαηα πνπ ζα επηβεβαηψλνπλ θαη γηα ηελ πεξίπησζε 

ηεο ΟΝΔ ηηο εθηηκήζεηο ηνπ Rose
81

. Σέινο, νη Caporale, De Santis, & Girargi (2014), 

βξίζθνπλ φηη απφ ηε κηα πιεπξά ππάξρεη ζεηηθή θαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζπζρέηηζε 

κεηαμχ ηεο έληαζεο εκπνξίνπ θαη ζπγρξνληζκνχ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, απφ ηελ 

άιιε φκσο νη ρψξεο ηεο πεξηθέξεηαο ηεο ΟΝΔ έρνπλ κεηνχκελε δηαρξνληθά ζπζρέηηζε κε 

ηηο ππφινηπεο ρψξεο ηεο ΟΝΔ, εηδηθά κεηά ηελ εηζαγσγή ηνπ επξψ, γεγνλφο πνπ 

επηβεβαηψλεη ην επηρείξεκα ηνπ Krugman πνπ πξναλαθέξζεθε θαη ζχκθσλα κε ην νπνίν 

ε απμεκέλε εμεηδίθεπζε ζην εκπφξην έρεη αξλεηηθή επίδξαζε ζηνλ ζπγρξνληζκφ ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ. 

Δλδνγελείο δπλακηθέο κπνξνχλ λα ππάξρνπλ σζηφζν θαη ζε άιινπο ηνκείο πέξα 

απφ ηνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο. Αθνινπζεί επηζθφπεζε ησλ ζρεηηθψλ εξεπλψλ πνπ 

έρνπλ δηεμαρζεί κέρξη ζήκεξα. 

 

 

4.2. Λνηπέο ελδνγελείο δπλακηθέο 

 

Δθηφο απφ ηνλ ζπγρξνληζκφ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη ηελ ζπζρέηηζή ηνπ 

κε ην απμεκέλν εκπφξην, άιιεο κειέηεο εμεηάδνπλ ηελ πξνψζεζε ηεο αλάπηπμεο, ηελ 

νινθιήξσζε ησλ ρξεκαηαγνξψλ, ηελ αγνξά εξγαζίαο θαη ηελ ζεζκηθή νινθιήξσζε πνπ 

πξνσζείηαη ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε ιφγσ ηνπ θνηλνχ λνκίζκαηνο.  
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 “Perhaps the Euro area needs much more time for the results of his study to  find correspondence in the 

new reality created by this monetary arrangement.”, (Cindea & Cindea, 2012). 
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Δλδνγελείο δπλακηθέο θαη αλάπηπμε 

Οξηζκέλνη ζπγγξαθείο εμεηάδνπλ ηηο ελδνγελείο δπλακηθέο ζε ζρέζε κε ηελ 

αλάπηπμε πνπ δεκηνπξγνχλ ζε ρψξεο κέιε κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο. ΢χκθσλα κε ηνλ 

De Grauwe (2008), κηα λνκηζκαηηθή έλσζε επεξεάδεη ηνλ ξπζκφ νηθνλνκηθήο 

κεγέζπλζεο κέζσ δχν κεραληζκψλ: ηνλ κεραληζκφ ηνπ εκπνξίνπ θαη ηελ επηηάρπλζε ηνπ 

ξπζκνχ νηθνλνκηθήο κεγέζπλζεο. Ο πξψηνο κεραληζκφο αλαιχζεθε αλσηέξσ. Χο πξνο 

ηνλ δεχηεξν κεραληζκφ, ν De Grauwe ηνλίδεη φηη ε κείσζε ηνπ επηηνθίνπ κηαο ρψξαο 

ιφγσ ηεο ζπκκεηνρήο ηεο ζε λνκηζκαηηθή έλσζε, νδεγεί ζε νηθνλνκηθή κεγέζπλζε. Ζ 

εμάιεηςε ηνπ ζπλαιιαγκαηηθνχ θηλδχλνπ δειαδή, κεηψλεη ην επηηφθην θαη νδεγεί ζε 

αχμεζε ηεο νηθνλνκηθήο κεγέζπλζεο. Όκσο, ε εμάιεηςε ηεο δηαθχκαλζεο ησλ 

ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, δεκηνπξγεί δχν απνηειέζκαηα: πξνθαιείηαη κελ κείσζε 

ηνπ πξαγκαηηθνχ επηηνθίνπ, ε νπνία κείσζε πξνσζεί ηε κεγέζπλζε, αιιά ηαπηφρξνλα 

κεηψλνληαη θαη νη αλακελφκελεο απνδφζεηο ησλ επελδχζεσλ. Γη ‟απηφλ ηνλ ιφγν «ε 

επίδξαζε ηνπ πεξηνξηζκνχ ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο αβεβαηφηεηαο ζηελ επελδπηηθή 

δξαζηεξηφηεηα θαη ζην ξπζκφ αχμεζεο ηνπ πξντφληνο είλαη απξνζδηφξηζηε θαη ακθίβνιε». 

(De Grauwe, 2008, ζ. 143). Έηζη, γηα ηνλ κεραληζκφ απηφ ν ίδηνο επηζεκαίλεη πσο δελ 

ππάξρνπλ αθφκε επαξθείο εκπεηξηθέο ελδείμεηο πνπ λα επηβεβαηψλνπλ φηη κηα 

λνκηζκαηηθή έλσζε κπνξεί λα επηδξάζεη ζεηηθά ζηελ νηθνλνκηθή κεγέζπλζε ησλ ρσξψλ 

κειψλ ηεο.  

Οη Frankel & Romer (1999), απφ ηελ πιεπξά ηνπο, εμέηαζαλ ηελ επίδξαζε ηνπ 

εκπνξίνπ ζηελ αλάπηπμε. Γεδνκέλνπ πσο κηα λνκηζκαηηθή έλσζε ζπκβάιιεη ζηε 

δεκηνπξγία εκπνξίνπ, δηαπίζησζαλ πσο ε αχμεζε ηνπ εκπνξίνπ θαηά κία πνζνζηηαία 

κνλάδα απμάλεη ην θαηά θεθαιήλ ΑΔΠ θαηά κηάκηζε ηνπιάρηζηνλ κνλάδα. Ζ έξεπλά 

ηνπο ζπλδέεηαη κε ηελ ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ θαη ηελ ελδνγέλεηα 

ησλ θξηηεξίσλ, ιφγσ ηεο δεκηνπξγίαο εκπνξίνπ σο φθεινο ηνπ θνηλνχ λνκίζκαηνο. Άξα 

ε δεκηνπξγία κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο, έρεη ζεηηθά απνηειέζκαηα εκπνξίνπ θαη 

αλάπηπμεο κέζα ζηελ έλσζε.  

΢πγθεληξψλνληαο απνηειέζκαηα εκπεηξηθψλ αλαιχζεσλ θαη εξεπλψλ θαη 

ζπγθξίλνληάο ηα κε ηελ θαηάηαμε ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ θαζεζηψησλ ηνπ ΓΝΣ
82

, νη 

                                                 
82

 Classification of Exchange Rate Arrangements and Monetary Frameworks, IMF, url: 

http://www.imf.org/external/np/mfd/er/index.asp 

http://www.imf.org/external/np/mfd/er/index.asp
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Tavlas, Dellas, & Stockman (2008) ζπκπεξαίλνπλ φηη νη αλαπηπζζφκελεο ρψξεο 

παξνπζηάδνπλ ζεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ θαη 

αλάπηπμεο κε ρακειφ πιεζσξηζκφ, ελψ νη αλαπηπγκέλεο ρψξεο θαίλεηαη πσο δελ 

επεξεάδνληαη σο πξνο ηελ αλάπηπμε απφ ην ζπλαιιαγκαηηθφ θαζεζηψο θαη νη 

θπκαηλφκελεο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο πξνθαινχλ ζε απηέο ιηγφηεξν πιεζσξηζκφ. 

Σέινο, νη ζηαζεξέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο ζπλδένληαη κε πςειφηεξε εμσζηξέθεηα 

γηα φιεο ηηο ρψξεο, αλεμάξηεηα απφ ην επίπεδν ηεο αλάπηπμήο ηνπο. Οη Dellas & Tavlas 

(2009) πάλησο επηζεκαίλνπλ πσο ε κειινληηθή έξεπλα ζρεηηθά κε ηελ ζεσξία ησλ 

Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ ζα εζηηάδεη ζην βαζκφ αλάπηπμεο ησλ ρσξψλ
83

.  

 

Υξεκαηννηθνλνκηθή ελνπνίεζε 

Ζ ελνπνίεζε ησλ ρξεκαηαγνξψλ (αγνξά νκνιφγσλ, αγνξά κεηνρψλ, ηξαπεδηθφο 

ηνκέαο) έρεη κεγάιε ζεκαζία γηα ηελ νκαιή ιεηηνπξγία κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο. 

Μπνξεί λα δηεπθνιχλεη ηελ πξνζαξκνγή ησλ νηθνλνκηψλ ησλ ρσξψλ κειψλ κεηά απφ κία 

αζχκκεηξε δηαηαξαρή θαη βειηηψλεη ηνλ θαηακεξηζκφ θηλδχλνπ κέζσ δηαθνξεηηθψλ 

θαλαιηψλ πνπ δίλνπλ ηε δπλαηφηεηα ζηνπο θαηνίθνπο ησλ ρσξψλ πνπ πιήηηνληαη απφ 

κία αξλεηηθή δηαηαξαρή, λα δηαηεξήζνπλ ην εηζφδεκά ηνπο ζε ζρεηηθά πςειφ επίπεδν 

(ζπγθξηηηθά κε ηε ρακειή ηνπο παξαγσγή). Απφ ηελ άιιε πιεπξά, νη θάηνηθνη ηεο ρψξαο 

πνπ γλσξίδεη νηθνλνκηθή άλζεζε βιέπνπλ ην εηζφδεκά ηνπο λα απμάλεηαη κε βξαδχηεξν 

ξπζκφ ζε ζρέζε κε ηελ παξαγσγή ηνπο. Έηζη επηηπγράλεηαη εμηζνξξφπεζε  κέζα ζε κηα 

λνκηζκαηηθή έλσζε (De Grauwe, 2008). Λέγνληαο ρξεκαηννηθνλνκηθή νινθιήξσζε, 

ελλννχκε φηη επηθξαηεί ν λφκνο ηεο κηαο ηηκήο, δειαδή νη θηλεηέο αμίεο κε φκνηεο 

ηακεηαθέο ξνέο έρνπλ ηελ ίδηα ηηκή θαη ηηο ίδηεο απνδφζεηο ζε νπνηαδήπνηε ρψξα κηα 

εηαηξεία εθδίδεη κεηνρέο (Japelli & Pagano, 2008). 

Δίλαη γεγνλφο φηη ην απφζεκα ηεο δηαζπλνξηαθήο θαηνρήο ηίηισλ σο πνζνζηφ ηνπ 

ΑΔΠ έρεη ηνπιάρηζηνλ ηξηπιαζηαζηεί απφ ηα κέζα ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1980 (Lane & 
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 “Research on optimum-currency-area theory using dynamic general equilibrium analysis is a recent 

development. This research, however, may shed light on the issue of asymmetries among economies using 

clearly-specified welfare criteria. Euro-area economies, for example, are at similar levels of economic 

development. This circumstance has made it easier to establish a monetary union without generating 

pressures for migration of labor and fiscal transfers on a scale that might prove unsustainable. As noted 

above, traditional optimum-currency-area theory has little to say about such issues as the level of 

economic development. Such issues, however, are likely to play a key role in future research into the 

feasibility of monetary unions”.  Dellas, Tavlas, 2009, φπ. παξαπ. p. 1134. 
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Milesi-Ferretti, 2007). Οη Asdrubali, Sorensen, & Yosha (1996), εμέηαζαλ ην πνζνζηφ 

θαηακεξηζκνχ ηνπ θηλδχλνπ ζηηο ΖΠΑ θαη βξήθαλ φηη νη ρξεκαηαγνξέο απνξξνθνχλ 

κεγάιν πνζνζηφ ησλ αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ πνπ επεξεάδνπλ ηε δηαλνκή εηζνδήκαηνο 

κεηαμχ ησλ πνιηηεηψλ. Πην ζπγθεθξηκέλα, ζε πνζνζηφ 39% νη δηαηαξαρέο απνζνβνχληαη 

κέζσ ησλ θεθαιαηαγνξψλ, ην 23% κέζσ ησλ πηζησηηθψλ αγνξψλ θαη ην 13% απφ ηελ 

θπβέξλεζε ησλ ΖΠΑ, ελψ ην 25% ησλ δηαηαξαρψλ δελ αληηκεησπίδεηαη θαζφινπ. Σν 

62% (39% + 23%) δειαδή ηεο απνξξφθεζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ πξαγκαηνπνηείηαη 

απφ ηηο ρξεκαηαγνξέο. Ζ ΟΝΔ, απφ ηελ άιιε πιεπξά, δελ έρεη αθφκα νξγαλσζεί 

επαξθψο νχησο ψζηε λα πεηχρεη εθείλν ην βαζκφ νινθιήξσζεο ησλ ρξεκαηαγνξψλ, ν 

νπνίνο ζα βνεζά ηηο νηθνλνκηθέο αξρέο λα αληηκεησπίδνπλ απνηειεζκαηηθά ηηο 

αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο πνπ πιήηηνπλ ηε λνκηζκαηηθή έλσζε θαη ηηο ρψξεο-κέιε ηεο 

επξσδψλεο. Οη ρξεκαηαγνξέο ζήκεξα θαη νη θνηλνί ρξεκαηνδνηηθνί πφξνη δελ 

ζπκβάιινπλ αξθεηά ζηνλ επηκεξηζκφ ησλ θηλδχλσλ, ελψ ην ΢χκθσλν ΢ηαζεξφηεηαο θαη 

Αλάπηπμεο θαίλεηαη φηη έσο ηψξα απέηξεπε ηε ιεηηνπξγία ελφο κεραληζκνχ επηκεξηζκνχ 

θηλδχλσλ (De Grauwe, 2008). 

΢ε κηα ζρεηηθή ζπγθξηηηθή αλάιπζή κεηαμχ ηεο ΟΝΔ θαη ησλ ΖΠΑ, ιίγα ρξφληα 

κεηά ηελ δεκηνπξγία ηεο ΟΝΔ, ν Marinheiro (2003) επηζεκαίλεη πσο ζηελ Δπξσδψλε ε 

απνζφβεζε αζπκκεηξηψλ πξαγκαηνπνηνχληαλ θαηά βάζε απφ ηνλ εζληθφ πξνυπνινγηζκφ 

θάζε θπβέξλεζεο κε ραξαθηήξα δηαρξνληθφ αληί γηα δηαπεξηθεξεηαθφ, ελψ ε πιεηνλφηεηα 

ησλ πεξηθεξεηαθψλ δηαηαξαρψλ δελ αληηκεησπηδφηαλ θαζφινπ ζηελ ΟΝΔ
84

.  

Όπσο παξαηεξεί ν De Grauwe (2008), ε αγνξά νκνιφγσλ βξίζθεηαη ζε θάζε 

ελνπνίεζεο σο πξνο ηα θξαηηθά νκφινγα αιιά φρη ηα ηδησηηθά. Ζ αγνξά κεηνρψλ έρεη 

αθφκα αξθεηή πνξεία λα δηαλχζεη έσο ηελ πιήξε ελνπνίεζή ηεο, δηφηη πθηζηάκελεο 

δηαθνξέο κεηαμχ ησλ λνκηθψλ θαη ζεζκηθψλ ζπζηεκάησλ ησλ ρσξψλ κειψλ ηεο ΟΝΔ 

(ινγηζηηθνί θαλφλεο, θνξνινγηθά ζπζηήκαηα, πξαθηηθέο ηεο δηνίθεζεο ησλ 

                                                 
84

 “Firstly, the amount of inter-regional shocks left unsmoothed in the euro-area (56%) is more than twice 

the equivalent amount in the US federation (20%). A second major difference between the EU12 and the 

US is that in the latter there is substantial interregional smoothing through the federal government deficit 

(14%). This is absent in the euro legacy countries, where there is almost no inter-national smoothing 

through the EU central budget (international transfers were found to actually dis-smooth output by -2%). 

In contrast, the national governments budgets are found to have a decisive smoothing importance in the 

EU12. However, the national budgets provide mainly inter-temporal smoothing and not directly inter-

regional smoothing. Thirdly, the amount of risk sharing provided by the capital markets in the EU12 is 

lower (25%) than in the US (45%)”, (Marinheiro 2003, ζ. 27). 
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επηρεηξήζεσλ) θαζηζηνχλ δχζθνιε ηε ζχγθξηζε ησλ αμηψλ ησλ επηρεηξήζεσλ, 

δεκηνπξγνχλ αλαζθάιεηα θαη αβεβαηφηεηα ζηηο αγνξέο θαη ελ ηέιεη απνηξέπνπλ ηε 

δηαπξαγκάηεπζε ησλ κεηνρψλ ησλ εηαηξηψλ ζε πεξηζζφηεξα απφ έλα (δειαδή ην 

εγρψξην) ρξεκαηηζηήξηα. Ο Schiavo (2008), φπσο αλαθέξζεθε αλσηέξσ, εμεηάδνληαο ηε 

ζπζρέηηζε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο νινθιήξσζεο θαη ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, 

επηβεβαηψλεη ην επηρείξεκα ηεο «ελδνγέλεηαο» ησλ θξηηεξίσλ ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ 

Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ. Οη Dees & Zorell (2011) δελ βξίζθνπλ άκεζε ζπζρέηηζε 

κεηαμχ ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο ελνπνίεζεο (ακνηβαία θαηνρή ραξηνθπιαθίσλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ) θαη ηνπ ζπγρξνληζκνχ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, αιιά 

έκκεζε δηφηη ε ρξεκαηννηθνλνκηθή νινθιήξσζε πξνσζεί ηελ νκνηφηεηα ησλ 

παξαγσγηθψλ δνκψλ (εμεηδίθεπζε). 

΢πλνιηθά, ε ελίζρπζε ηεο νινθιήξσζεο ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ αγνξψλ κπνξεί 

λα ζπκβάιεη ζηε κείσζε ηνπ θφζηνπο κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο θαζηζηψληαο ην 

κεραληζκφ κεηάδνζεο ησλ επηδξάζεσλ ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πην παξφκνην ζηηο 

επηκέξνπο ρψξεο ηεο έλσζεο, πξνθαιψληαο εμηζνξξνπεηηθέο θηλήζεηο ζηηο ξνέο 

θεθαιαίσλ ζε πεξίπησζε αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ θαη πξνθπιάζζνληαο απφ ηηο 

επηπηψζεηο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ κέζσ ηεο παξνρήο επθαηξηψλ δηαθνξνπνίεζεο ησλ 

πεγψλ εηζνδήκαηνο (Γθαξγθάλαο, 2008). 

΢ηελ ΟΝΔ, είλαη γεγνλφο φηη ε πνξεία πξνο ηελ ελνπνίεζε ηνπ 

ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ηνκέα, δηεθφπε, ή κάιινλ αλεζηάιε, ιφγσ ηεο θξίζεο ρξένπο. 

΢χκθσλα κε ηελ ηειεπηαία έθζεζε ηεο ΔΚΣ ζρεηηθά κε ηελ πνξεία ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο ελνπνίεζεο ζηελ Δπξψπε, “Financial Integration in Europe”, (ECB, 

2014), ε ρξεκαηννηθνλνκηθή πνιπδηάζπαζε ζηελ ΟΝΔ παξακέλεη αλ θαη ν θίλδπλνο 

δηάζπαζεο ηεο δψλεο ηνπ επξψ έρεη αξρίζεη λα ππνρσξεί. Δπίζεο ρξεκαηννηθνλνκηθά 

ηδξχκαηα έρνπλ μεθηλήζεη εθ λένπ λα απμάλνπλ ηελ έθζεζή ηνπο ζε θξαηηθά νκφινγα, 

ελψ πξνσζείηαη ε ηξαπεδηθή ελνπνίεζε. Δμαηηίαο ηεο θξίζεο ρξένπο ζηελ ΟΝΔ πάλησο, 

ε πνιπδηάζπαζε είλαη εληνλφηεξε ηα ηειεπηαία ρξφληα θαη πεξαηηέξσ νινθιήξσζε 

ρξεηάδεηαη λα πξαγκαηνπνηεζεί ζηηο αγνξέο εηαηξηθψλ νκνιφγσλ, κεηνρψλ θαη ηελ 

ηξαπεδηθή αγνξά (ECB, 2014).  

΢ε κηα πξφζθαηε έξεπλα πάλσ ζηηο ζπλδηαθπκάλζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ 

θχθισλ θαη ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή ελνπνίεζε, ν Davis (2014), δηαπηζηψλεη φηη ε 
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ελνπνίεζε ησλ αγνξψλ νκνιφγσλ έρεη ζεηηθά απνηειέζκαηα ζηε ζπζρέηηζε ησλ 

δηαθπκάλζεσλ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, φκσο ε ελνπνίεζε ησλ θεθαιαηαγνξψλ 

νδεγεί ζε απφθιηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ
85

.  

Γηα λα θαηαζηεί ην επξψ ηζρπξφ δηεζλέο λφκηζκα, παίδνπλ ξφιν ην νηθνλνκηθφ 

κέγεζνο ηεο Δπξσδψλεο, ε χπαξμε καθξννηθνλνκηθήο θαη λνκηζκαηηθήο ζηαζεξφηεηαο, ε 

ελνπνίεζε θαη ε εκβάζπλζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ αγνξψλ πνπ ζηεξίδνπλ ην 

λφκηζκα θαη ε αλάπηπμε επέιηθησλ θαη εμεηδηθεπκέλσλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πξντφλησλ 

ζε απηέο. Πξέπεη λα εληαζνχλ νη πξνζπάζεηεο πξνθεηκέλνπ λα θακθζνχλ νη αδπλακίεο 

ζηνπο ηνκείο ηεο ελνπνίεζεο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ αγνξψλ νχησο ψζηε λα 

δεκηνπξγεζεί έλαο απνηειεζκαηηθφο κεραληζκφο πξνζηαζίαο απφ ηηο αζχκκεηξεο 

δηαηαξαρέο κεηαμχ ησλ ρσξψλ κειψλ. Έηζη, εάλ ε ΟΝΔ πξνρσξήζεη ηαρχηεξα πξνο ηελ 

λνκηζκαηηθή νινθιήξσζε, ζα βειηηψζεη «ελδνγελψο
86

» ηελ αζθάιεηά ηεο έλαληη 

αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ κεηψλνληαο ην θφζηνο κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο (De Grauwe 

& Mongelli, 2005). Όπσο ζεκεηψλεη θαη ν Γθαξγθάλαο (2008), «θαζψο ε ελνπνίεζε ζα 

πξνρσξεί, κπνξνχκε λα αλακέλνπε φηη νη κεραληζκνί κεηάδνζεο ησλ επηδξάζεσλ ηεο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηηο ρψξεο ηεο δψλεο ηνπ επξψ ζα ζπλερίζνπλ λα ζπγθιίλνπλ, 

ζπκβάιινληαο ζηελ εθαξκνγή ηεο εληαίαο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη πξνζδίδνληαο ζηε 

δψλε ηνπ επξψ φιν θαη πεξηζζφηεξν ηα ραξαθηεξηζηηθά ηεο βέιηηζηεο λνκηζκαηηθήο 

πεξηνρήο». 

 

Αγνξά εξγαζίαο 

Οξηζκέλεο κειέηεο έρνπλ εζηηάζεη ζηηο ελδνγελείο δπλακηθέο πνπ δεκηνπξγνχληαη 

ζηελ αγνξά εξγαζίαο κε ηελ δεκηνπξγία κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο. Οη πεξηνξηζκέλεο 

εκπεηξηθέο κειέηεο πνπ έρνπλ δηεμαρζεί κέρξη ζήκεξα ((Morgan & Mourougane, 2003), 

                                                 
85

“Doubling the degree of credit market integration between two countries will cause their bilateral GDP 

correlation to increase by between 6 and 12 percentage points. Similarly, doubling the degree of capital 

market integration between two countries will cause their bilateral GDP correlation to fall by between 6 

and 13 percentage points. (…) doubling the volume of trade between two countries leads to about a 7 

percentage point increase in bilateral GDP correlation. Thus doubling the degree of credit market 

integration between two countries has about the same effect on bilateral GDP correlation as doubling the 

level of trade integration, and doubling the level of capital market integration has about the same effect on 

bilateral correlation as reducing the level of trade integration by one-half”, (Davis, 2014). 
86

 “To the extent that monetary unification enhances financial integration, it will endogenously improve 

insurance against asymmetric shocks, thereby reducing the costs of a monetary union: an important 

endogenous component for EMU”, De Grauwe, P., Mongelli, F.P., 2005, φπ.παξαπ. pp. 18, 19. 
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(Bertola, 2008), (Arpaia & Mourre, 2009)) δείρλνπλ φηη ε επειημία ζηελ αγνξάο εξγαζίαο 

εληζρχεηαη ζην πιαίζην κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο. Χζηφζν απηφ κπνξεί λα έρεη 

αξλεηηθά απνηειέζκαηα ζηελ επεκεξία
87

. Παξά ην γεγνλφο φηη ε ζεσξία αδπλαηεί κέρξη 

ζηηγκήο λα επηβεβαηψζεη κε ζηγνπξηά εάλ κηα λνκηζκαηηθή έλσζε δίλεη θίλεηξα γηα 

κεηαξξπζκίζεηο ζηελ αγνξά εξγαζίαο
88

, νη πξψηεο εκπεηξηθέο κειέηεο ππνζηεξίδνπλ 

γεληθά φηη ε ΟΝΔ δεκηνπξγεί θίλεηξα γηα πεξηζζφηεξε επειημία ζηελ αγνξά εξγαζίαο 

(De Grauwe & Mongelli, 2005). 

 

Θεζκηθέο αιιαγέο 

Αμίδεη λα αλαθεξζεί επίζεο, φηη νξηζκέλνη νηθνλνκνιφγνη εληνπίδνπλ ελδνγελείο 

δπλακηθέο θαη ζε άιινπο ηνκείο κέζα ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε, φπσο ε πνιηηηθή 

νινθιήξσζε (Issing, 2004)
89

. Αθφκε, έρεη δηαπηζησζεί φηη ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε 

απμάλεηαη ε δηαθάλεηα ησλ ηηκψλ θαη ελζαξξχλεηαη ν αληαγσληζκφο (Baldwin, Skudelny, 

& Taglioni, 2005). Δπίζεο ελδηαθέξνλ παξνπζηάδεη θαη ε πξνζέγγηζε ηνπ Lane (2006), ν 

νπνίνο πεξηγξάθεη ηηο ελδνγελείο δπλακηθέο πνπ παξαηεξνχληαη θαηά ηε δηάξθεηα ησλ 

πξψησλ εηψλ απφ ηελ εηζαγσγή ηνπ επξψ ζηελ Δπξσδψλε θαη εθηηκά φηη νη Δπξσπατθνί 

ζεζκνί ζα εμειηρζνχλ πξνο κεγαιχηεξε νινθιήξσζε, ζε πεξίπησζε πνπ πξνθχςεη 

καθξννηθνλνκηθή θαη λνκηζκαηηθή αζηάζεηα ή θξίζε, επηζεκαίλνληαο φηη ελδερφκελε 

εγθαηάιεηςε ηνπ θνηλνχ λνκίζκαηνο, ζα είρε ηεξάζηην θφζηνο γηα φιεο ηηο 

ζπκκεηέρνπζεο ρψξεο γεληθφηεξα
90

.  

                                                 
87

 “EMU can in theory and does in practice improve performance of labour markets, chiefly through an 

evolution of member countries‟ labour markets towards increasingly flexible institutional  configurations. 

This path may have negative welfare effects and be politically difficult to sustain if labour market 

institutions still do (or are perceived to) serve useful purposed in the absence of suitable private financial 

market instruments for consumption smoothing.”, (Bertola, 2008). 
88

 “While empirical evidence does no show a major change in terms of intensity of labour market reform 

after the setting of the Economic and Monetary Union and the creation of the euro, the reforms aiming at 

strengthening the labour market attachment of vulnerable groups tend to have been successful both in 

raising their employment and increasing labour market adjustment.”, (Arpaia & Mourre, 2009). 
89

 Όπσο ραξαθηεξηζηηθά αλαθέξεη ν Issing (2004, p.52): “The Euro is an important achievement in itself. It 

also has the clear potential to accelerate reforms and progress in many more areas.”. 
90

 “(…) despite the highly successful launch of the European monetary union, it remains an open question 

how Europe‟s institutional structures will evolve along with the monetary union if macroeconomic 

instability and financial distress occur in the future. Moreover, even if the monetary union should come 

under stress, individual countries are unlikely to leave the currency, because any country that left the euro 

and started its own currency anew would face a substantial risk premium. Thus, adoption of the euro 

should be interpreted as a decision which is reversible only at a very high cost.”, (Lane P. R., 2006). 
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΢πκπεξαζκαηηθά, ην επηρείξεκα ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ ησλ θξηηεξίσλ ηεο 

ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ ππνδειψλεη φηη κηα λνκηζκαηηθή έλσζε 

κπνξεί λα απνηειέζεη ηνλ θαηαιχηε γηα ηελ δξνκνιφγεζε κηαο ζεηξάο εμειίμεσλ ζε 

ηνκείο απφ ηνπο νπνίνπο θξίλεηαη ε θαηαιιειφηεηα ελφο ζπλφινπ ρσξψλ γηα λα 

ζπκκεηέρνπλ ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε θαη κέζσ ησλ δπλακηθψλ απηψλ πνπ 

δεκηνπξγνχληαη εθ ησλ πζηέξσλ, ε εθάζηνηε λνκηζκαηηθή έλσζε έρεη ηε δπλαηφηεηα λα 

εθπιεξψζεη ηηο πξνδηαγξαθέο πνπ ζα ηελ θαηαζηήζνπλ κηα Άξηζηε Ννκηζκαηηθή 

Πεξηνρή. Με βάζε ηελ βηβιηνγξαθηθή επηζθφπεζε πνπ πξνεγήζεθε, ζπκπεξαίλνπκε φηη 

ε επθνιφηεξα κεηξήζηκε εμέιημε πνπ δξνκνινγείηαη απφ κηα λνκηζκαηηθή έλσζε είλαη, ε 

κείσζε ηεο ζπρλφηεηαο εκθάληζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ θπξίσο ιφγσ ηεο αχμεζεο 

ησλ εκπνξηθψλ ζπλαιιαγψλ. 
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΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΑ Α’ ΜΔΡΟΤ΢ 

 

Σν δηεζλέο λνκηζκαηηθφ ζχζηεκα απνηειεί ην πιαίζην κέζσ ηνπ νπνίνπ 

ζπλδένληαη νη εζληθέο νηθνλνκίεο. Οξηζκέλνη απφ ηνπο ζεκαληηθφηεξνπο ζεζκνχο πνπ 

ραξαθηεξίδνπλ ην δηεζλέο λνκηζκαηηθφ ζχζηεκα είλαη ην εάλ νη δηεζλείο ζπλαιιαγέο 

αγαζψλ, ππεξεζηψλ θαη θεθαιαίσλ είλαη ειεχζεξεο, ην πψο απηέο δηαθαλνλίδνληαη θαη ην 

εάλ νη ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο είλαη ζηαζεξέο ή θπκαηλφκελεο. Οη λνκηζκαηηθέο 

ελψζεηο απνηεινχλ κηα ηδηαίηεξε πεξίπησζε θαζεζηψηνο ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ 

ηζνηηκηψλ κε θνηλή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή θαη θνηλφ (ή εληαίν) λφκηζκα. 

Δηδηθφηεξα, έλα απνηειεζκαηηθφ θαζεζηψο ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ κεηψλεη 

ηα θφζηε ζπλαιιαγψλ ζπκβάιινληαο ζηελ άξηζηε θαηαλνκή ησλ νηθνλνκηθψλ πφξσλ 

θαη απνθεχγνληαο ηηο απφηνκεο απμνκεηψζεηο ζηε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία. Οη 

ζηαζεξέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο ηθαλνπνηνχλ ην θξηηήξην ηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο. 

Γηα ηηο ρψξεο πνπ είραλ πξνεγνπκέλσο πςειφ θαη κεηαβιεηφ πιεζσξηζκφ ε αμηνπηζηία 

δηαζθαιίδεηαη κε ηηο ακεηάθιεηεο ζηαζεξέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο θαη ηελ 

πξφζδεζε ηνπ λνκίζκαηφο ηνπο κε εθείλν κηαο ρψξαο κε ρακειφ, ζηαζεξφ πιεζσξηζκφ ή 

κε ηελ ζπκκεηνρή ηνπο ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε.  

Απφ ηελ άιιε, νη θπκαηλφκελεο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο εκθαλίδνληαη 

πεξηζζφηεξν απνηειεζκαηηθέο φηαλ ππάξρνπλ εζσηεξηθέο δηαηαξαρέο (πρ. κείσζε 

εγρψξηαο δήηεζεο πνπ πξνθαιεί κείσζε ηνπ πξντφληνο) ή εμσηεξηθέο δηαηαξαρέο 

πξνεξρφκελεο απφ ηνλ πξαγκαηηθφ ηνκέα (πρ. κείσζε ηηκψλ ηεο αιινδαπήο πνπ 

πξνθαιεί κείσζε ηνπ πξντφληνο, αθνχ ε δήηεζε κεηαζηξέθεηαη πξνο ηελ μέλε αγνξά). 

Όηαλ φκσο ε νηθνλνκία πθίζηαηαη νλνκαζηηθέο δηαηαξαρέο νθεηιφκελεο ζηνλ εζσηεξηθφ 

λνκηζκαηηθφ ηνκέα (αχμεζε δήηεζεο ρξήκαηνο), νη ζηαζεξέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο 

ζσξαθίδνπλ θαιχηεξα ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία.  

΢ηελ πξαγκαηηθφηεηα, ε επηινγή ηνπ θαηάιιεινπ θαζεζηψηνο ζπλαιιαγκαηηθψλ 

ηζνηηκηψλ εμαξηάηαη θαη δηακνξθψλεηαη απφ ην ζηάδην νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο κηαο 

ρψξαο, ηε δηάξζξσζε ηνπ δηεζλνχο εκπνξίνπ ηεο, ην βαζκφ νηθνλνκηθήο νινθιήξσζεο 

κε ηηο γεηηνληθέο ρψξεο αιιά θαη απφ πνιηηηθέο πξνηηκήζεηο. 

Ζ λνκηζκαηηθή έλσζε είλαη έλα πξνρσξεκέλν ζηάδην νηθνλνκηθήο νινθιήξσζεο 

θαη κηα λνκηζκαηηθή έλσζε κε εληαίν λφκηζκα παξνπζηάδεη ηα νθέιε ησλ ζηαζεξψλ 
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ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ θαη επηπιένλ ηα νθέιε ελφο εληαίνπ λνκίζκαηνο. Ζ ηζηνξία 

ησλ λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ μεθηλά ήδε απφ ηελ επνρή ηνπ δηκεηαιιηζκνχ θαη ην 

ζχζηεκα ηνπ ρξπζνχ θαλφλα ηνλ 19
ν
 αηψλα.  

Ζ επξσπατθή νηθνλνκηθή θαη λνκηζκαηηθή έλσζε (ΟΝΔ), απνηειεί κηα ηδηαίηεξε 

–ρξνληθά θαη ζεζκηθά- πεξίπησζε λνκηζκαηηθήο έλσζεο φπνπ ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή 

αζθείηαη θεληξηθά απφ ηελ ΔΚΣ αιιά ε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή είλαη, ηνπιάρηζηνλ 

κέρξη ζήκεξα, ζρεηηθά αλεμάξηεηε θαη φπσο απνδείρζεθε δεκηνχξγεζε δηαηαξαρέο ζηελ 

νκαιή πνξεία ηεο ΟΝΔ φηαλ ιφγσ ηεο θξίζεο ρξένπο απεηιήζεθε ε ίδηα ε βησζηκφηεηά 

ηεο. 

Ηζηνξηθά, έρνπλ θαηαγξαθεί κεγάιεο νηθνλνκηθέο δηαθπκάλζεηο, φπσο ε Μεγάιε 

Ύθεζε (1929-1933), νη πθέζεηο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1970, ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990 θαη 

ηέινο ε ζεκεξηλή παγθφζκηα θαη ε επξσπατθή νηθνλνκηθή θξίζε. Ζ ζεσξία ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ εμεηάδεη ηηο δηαθπκάλζεηο ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο πνπ 

παξαηεξνχληαη ζε κηα νηθνλνκία. Αλαθνξηθά κε ηηο δηαθπκάλζεηο ινηπφλ ηεο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο ησλ ρσξψλ, ν βαζκφο αιιειεμάξηεζεο ησλ νηθνλνκηψλ 

ζηνλ θφζκν έρεη απμεζεί κε ηελ παγθνζκηνπνίεζε αιιά θαη ηελ πεξηθεξεηαθή ελνπνίεζε 

(ΟΝΔ). 

΢χκθσλα κε ηε ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, δχν ή 

πεξηζζφηεξεο ρψξεο ζπληζηνχλ κηα Άξηζηε Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή θαη κπνξνχλ λα 

επσθειεζνχλ απφ ηελ ζπκκεηνρή ηνπο ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε, εάλ ππάξρεη επειημία 

κηζζψλ θαη ηηκψλ, θηλεηηθφηεηα εξγαζίαο θαη ζε πεξίπησζε απνπζίαο ησλ δχν 

πξνεγνπκέλσλ, εάλ ε ζπρλφηεηα εκθάληζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ ζηελ πεξηνρή είλαη 

ρακειή. ΢ην πιαίζην ηεο ζεσξίαο απηήο εληάζζεηαη ην επηρείξεκα ηεο ελδνγελνχο 

δπλακηθήο ησλ ελ ιφγσ θξηηεξίσλ, ηεο ηθαλφηεηάο ηνπο δειαδή λα εθπιεξψλνληαη 

πξννδεπηηθά χζηεξα απφ ηε δεκηνπξγία κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο κέζσ θπξίσο ηεο 

κείσζεο ηεο ζπρλφηεηαο εκθάληζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ. ΢ηελ κέρξη ζήκεξα 

βηβιηνγξαθία δηαπηζηψλεηαη γεληθά φηη ε αχμεζε ηνπ (ελδνθιαδηθνχ) εκπνξίνπ νδεγεί ζε 

πην ζπγρξνληζκέλνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο θαη έηζη πξνθχπηνπλ ζπαληφηεξα 

αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο εληφο ησλ πεξηνρψλ ησλ λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ. Οη απφςεηο 

φκσο δηίζηαληαη ζρεηηθά κε ην εάλ θάηη αληίζηνηρν επηβεβαηψλεηαη θαη γηα ηελ πεξίπησζε 

ηεο ΟΝΔ.  
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Ζ κέρξη ηψξα πνξεία ηεο ΟΝΔ θαλεξψλεη φηη ε απμεκέλε αμηνπηζηία πνπ 

απνθφκηζαλ ρψξεο πνπ δελ ηθαλνπνηνχζαλ εθ ησλ πξνηέξσλ ηα θξηηήξηα ηεο ζεσξίαο 

ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, επέηξεςε λα απμάλεηαη ζπλερψο ην δηαξζξσηηθφ 

ηνπο έιιεηκκα θαη λα ζπζζσξεχεηαη ην δεκφζην ρξένο, γεγνλφο πνπ νδήγεζε ζε κηα 

ρσξίο πξνεγνχκελν θξίζε. Απφ ηελ άιιε, νη δεκνζηνλνκηθέο πνιηηηθέο πνπ πξέπεη λα 

αθνινπζεζνχλ πιένλ ζχκθσλα κε ην αλαζεσξεκέλν ΢΢Α εληείλνπλ ηελ χθεζε ελψ ε 

θνηλή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή αδπλαηεί λα αληηκεησπίζεη ηηο αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο πνπ 

θινλίδνπλ ηελ έλσζε. Μαθξνπξφζεζκα σζηφζν, κηα πξαγκαηηθά ζπληνληζκέλε 

δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή ζα κπνξνχζε λα επαλαθέξεη ηηο ρψξεο ζε παξφκνηα 

δεκνζηνλνκηθά επίπεδα θαη κε απηφ ηνλ ηξφπν νη θξαηηθνί πξνυπνινγηζκνί ζα είραλ ηε 

δπλαηφηεηα λα ιεηηνπξγήζνπλ ζαλ απηφκαηνη ζηαζεξνπνηεηέο ζε πεξηφδνπο θξίζεο. ΢ε 

απηφ κπνξνχλ λα ζπκβάινπλ θαη νη λένη ζεζκνί φπσο ν ΔΜ΢ θαη έηζη καθξνπξφζεζκα ε 

ΟΝΔ ζα έρεη ηε δπλαηφηεηα λα δηνξζψζεη ηηο ζεζκηθέο ηεο αηέιεηεο θαη λα ζπλερίζεη ηελ 

πνξεία ηεο ππφ επλντθφηεξεο πξνυπνζέζεηο.  

 

Απηφ πνπ επηρεηξείηαη λα δηαπηζησζεί πεξαηηέξσ ζηελ παξνχζα δηαηξηβή είλαη 

εάλ νη ελδνγελείο απηέο δπλακηθέο φλησο ππάξρνπλ ζηελ πεξίπησζε ηεο ΟΝΔ θαη ζε 

πεξίπησζε πνπ απηέο πθίζηαληαη, θαηά πφζν είλαη ζεκαληηθέο γηα λα ιεθζνχλ ππφςε φηη 

πξνσζνχλ ηελ αξηζηνπνίεζε ηεο ΟΝΔ ζχκθσλα κε ηε ζεσξία ησλ Άξηζησλ 

Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ. ΢ην δεχηεξν κέξνο ηεο δηαηξηβήο πνπ αθνινπζεί, ζα 

πξαγκαηνπνηεζεί εκπεηξηθή αλάιπζε γηα λα δηαπηζησζεί εάλ ζηελ πεξίπησζε ηεο ΟΝΔ 

ελππάξρνπλ ελδνγελείο δπλακηθέο, κε βάζε ηα δεδνκέλα πνπ είλαη δηαζέζηκα έσο 

ζήκεξα. Πην ζπγθεθξηκέλα, ζα εμεηαζηεί εάλ ε ΟΝΔ κεηά ηε δεκηνπξγία ηεο ζπκβάιιεη 

ζηε κείσζε ηεο εκθάληζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ θαη ζε πεξίπησζε πνπ απηφ ηζρχεη, 

ζα εμεηαζηεί εάλ απηφ ζρεηίδεηαη κε ην απμεκέλν εκπφξην, φπσο έρεη ππνζηεξηρζεί απφ 

ην κεγαιχηεξν κέξνο ηεο βηβιηνγξαθίαο κέρξη ζήκεξα. Δπηπιένλ ζα γίλεη θαη κηα 

ζηαηηζηηθή πξνζέγγηζε ησλ ηάζεσλ θηλεηηθφηεηαο ησλ πξνζψπσλ εληφο ηεο ΟΝΔ. 
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ΜΔΡΟ΢ Β  

ΔΜΠΔΗΡΗΚΖ ΜΔΛΔΣΖ ΣΩΝ ΔΝΓΟΓΔΝΩΝ ΓΤΝΑΜΗΚΩΝ ΣΩΝ 

ΚΡΗΣΖΡΗΩΝ ΣΩΝ ΑΡΗ΢ΣΩΝ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΩΝ ΠΔΡΗΟΥΩΝ ΢ΣΖΝ 

ΠΔΡΗΠΣΩ΢Ζ ΣΖ΢ ΟΝΔ. 

 

Δίλαη γεγνλφο φηη ε ΟΝΔ απνηειεί κηα ηδηαίηεξε θαη πνιχ ελδηαθέξνπζα 

πεξίπησζε λνκηζκαηηθήο έλσζεο γηα λα εμεηαζηεί εάλ ζηα θξηηήξηα ησλ Άξηζησλ 

Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ ελππάξρνπλ ελδνγελείο δπλακηθέο. Ζ ζηαδηαθά δηεπξπλφκελε 

ΟΝΔ απαζρνιεί ηνπο κειεηεηέο ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ σο πξνο ηελ 

ηθαλφηεηά ηεο λα επηζπεχζεη ηελ νηθνλνκηθή νινθιήξσζε κεηαμχ ησλ ρσξψλ πνπ ηελ 

απνηεινχλ θαη λα θαηαζηεί κηα Άξηζηε Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή αθφκε θαη αλ δελ 

πιεξνχζε ηηο ζρεηηθέο πξνυπνζέζεηο εθ ησλ πξνηέξσλ. Όπσο επεζήκαλαλ νη Frankel & 

Rose (1997), ηα θξηηήξηα ηνπ βαζκνχ αλνίγκαηνο ησλ αγνξψλ ζην δηεζλέο εκπφξην θαη 

ηεο ζπζρέηηζεο ηνπ εηζνδήκαηνο δελ κπνξνχλ λα εμεηάδνληαη μερσξηζηά αθνχ ν 

ζπζρεηηζκφο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ κεηαμχ ησλ ρσξψλ εμαξηάηαη απφ ην βαζκφ 

εκπνξηθήο νινθιήξσζεο. ΢ην εκπεηξηθφ απηφ κέξνο ηεο δηαηξηβήο ζα εμεηάζνπκε εάλ ε 

ΟΝΔ πξνσζεί ηελ πξννδεπηηθή αξηζηνπνίεζή ηεο σο λνκηζκαηηθή έλσζε. Δάλ νη 

δπλακηθέο ελδνγέλεηαο ιεηηνπξγνχλ, ηφηε νη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη ησλ θξαηψλ κειψλ 

ζα παξνπζηάδνπλ ζεκαληηθή ζπζρέηηζε. Γηα λα κπνξέζνπκε ινηπφλ λα δηαπηζηψζνπκε 

ηελ ζχγθιηζε κεηαμχ ησλ ρσξψλ ηεο ΟΝΔ, ζα εμεηάζνπκε ηνλ βαζκφ ζπγρξνληζκνχ ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ (ζπκκεηαβνιή) ηνπ ΑΔΠ ησλ θξαηψλ κειψλ ηεο ΟΝΔ ζε 

ζχγθξηζε κε άιιεο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α. Δπηπιένλ, ζα εμεηάζνπκε εάλ ε ελδερφκελε 

δηαπηζησζείζα απμεκέλε ζχγθιηζε ησλ ρσξψλ ηεο ΟΝΔ (ζεκαληηθή ζπζρέηηζε 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ) ζρεηίδεηαη κε ηελ αχμεζε ηνπ εκπνξίνπ, φπσο ππνζηεξίδεηαη 

ζηελ δηεζλή βηβιηνγξαθία. Σέινο, ζα γίλεη κηα ζηαηηζηηθή πξνζέγγηζε ηεο θηλεηηθφηεηαο 

ηεο εξγαζίαο (κεηαλάζηεπζε) εληφο ηεο ΟΝΔ κε ζθνπφ λα δηαπηζησζεί εάλ ππάξρεη 

θάπνηα ηάζε αχμεζεο ηεο θηλεηηθφηεηαο εληφο ηεο ΟΝΔ απφ ηελ πηνζέηεζε ηνπ θνηλνχ 

λνκίζκαηνο θαη κεηά. 
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Σν παξφλ κέξνο ηεο δηαηξηβήο δηαξζξψλεηαη σο εμήο: ΢ην πέκπην θεθάιαην 

πξαγκαηνπνηείηαη εκπεηξηθή αλάιπζε ηνπ ηεο κεηαβιεηφηεηαο θαη ηνπ ζπζρεηηζκνχ ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ησλ ρσξψλ ηεο ΟΝΔ ζε ζχγθξηζε κε άιιεο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, 

ελψ ζην έθην θεθάιαην ειέγρεηαη εκπεηξηθά ε ζρέζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ κε ηηο 

εκπνξηθέο ξνέο. Αθνινπζεί ζην έβδνκν θεθάιαην έξεπλα ζρεηηθή κε ηελ θηλεηηθφηεηα 

ησλ πξνζψπσλ κε πξνέιεπζε ρψξεο ηεο ΟΝΔ θαη θαηφπηλ ηα ζπκπεξάζκαηα ησλ 

παξαπάλσ εξεπλψλ. Ζ δηαηξηβή νινθιεξψλεηαη κε ηα ηειηθά ζπκπεξάζκαηα. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 5. Δπηρεηξεκαηηθνί Κύθινη  

 

΢ην θεθάιαην απηφ ζα πξαγκαηνπνηεζεί εκπεηξηθή δηεξεχλεζε ζρεηηθά κε ηηο 

δηαθπκάλζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη ηελ κεηαμχ ηνπο ζπζρέηηζε, κεηαμχ ησλ 

δψδεθα αξρηθψλ ρσξψλ κειψλ ηεο ΟΝΔ θαη δέθα αθφκε ρσξψλ ηνπ ΟΟ΢Α. 
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5.1.Μεζνδνινγηθή πξνζέγγηζε 

 

Ζ ππφζεζε εξγαζίαο πνπ ζα εμεηάζνπκε παξαθάησ έρεη σο εμήο: Σν θνηλφ 

λφκηζκα νδεγεί, γηα δηάθνξνπο ιφγνπο
91

, ζε πην ζπγρξνληζκέλνπο επηρεηξεκαηηθνχο 

θχθινπο κεηαμχ ησλ ρσξψλ κειψλ κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο. Τπφ απηή ηελ έλλνηα, 

νπνηεζδήπνηε δηαηαξαρέο (απμνκεηψζεηο) πιήηηνπλ κηα πεξηνρή, ηελ πιήηηνπλ 

ζπκκεηξηθά. Απφ ηελ πηνζέηεζε ηνπ επξψ θαη κεηά νη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη ηνπ ΑΔΠ 

ησλ θξαηψλ ηεο ΟΝΔ είλαη πεξηζζφηεξν ζπγρξνληζκέλνη κεηαμχ ηνπο ζε ζρέζε κε πξηλ 

θαη πεξηζζφηεξν κεηαμχ ηνπο απ‟ φηη κε ηνπο θχθινπο άιισλ ρσξψλ ηνπ ΟΟ΢Α. 

Πην ζπγθεθξηκέλα, κε δεδνκέλν φηη κηα ηζρπξή ζπζρέηηζε ησλ θχθισλ ηνπ 

πξντφληνο κεηαμχ ησλ ρσξψλ θαλεξψλεη ηζρπξή δηαζχλδεζε (ζχγθιηζε) κεηαμχ ηνπο, ε 

ππφζεζε εξγαζίαο πνπ ζα ειέγμνπκε κπνξεί λα δηαηππσζεί σο εμήο:  

Οη ρψξεο ηεο ΟΝΔ παξνπζηάδνπλ πςειφηεξε ζπζρέηηζε κεηαμχ ηνπο κεηά ηελ 

εηζαγσγή ηνπ επξψ απ‟ φηη κε άιιεο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α. 

Ζ εκπεηξηθή δηεξεχλεζε ηεο ππφζεζήο καο, φηη ε ζχγθιηζε ησλ νηθνλνκηψλ ησλ 

ρσξψλ κειψλ ηεο ΟΝΔ έρεη απμεζεί κεηά ηελ πηνζέηεζε ηνπ επξψ, βαζίδεηαη α) ζηηο 

έλλνηεο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, β) ηεο κεηαβιεηφηεηαο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ 

θχθισλ, γ) ηεο ζπζρέηηζεο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, δ) ζηνλ ζηαηηζηηθφ έιεγρν 

ζεκαληηθφηεηαο ηνπ ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο θαζψο θαη ε) ζηνλ ζηαηηζηηθφ έιεγρν ηεο 

ππφζεζεο ζρεηηθά κε ηε δηαθνξά δχν ζπληειεζηψλ ζπζρέηηζεο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ 

θχθισλ. 
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 Απηφ κπνξεί λα νθείιεηαη, φπσο είδακε ζηελ βηβιηνγξαθηθή επηζθφπεζε, ζηελ αχμεζε ησλ εκπνξηθψλ 

ζπλαιιαγψλ κεηαμχ ησλ θξαηψλ κειψλ, ζηελ ζηαδηαθή ζχγθιηζε αλαθνξηθά κε ηνπο δεκνζηνλνκηθνχο 

ζεζκνχο θαη ηηο δηάθνξεο θνηλέο πνιηηηθέο πνπ ειαρηζηνπνηνχλ ηελ πεξίπησζε αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ, 

ζηελ χπαξμε κεραληζκψλ δηαζθάιηζεο απφ αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο φπσο ιεηηνπξγία απηφκαησλ 

ζηαζεξνπνηεηψλ ζε θξαηηθνχο πξνυπνινγηζκνχο, νινθιήξσζε ρξεκαηννηθνλνκηθψλ αγνξψλ, ζεζκηθή 

νινθιήξσζε. 
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5.1.1. Τπνινγηζκόο ησλ Δπηρεηξεκαηηθώλ Κύθισλ 

 

Όπσο είδακε ζην πξψην κέξνο ηεο δηαηξηβήο, ε ζεσξία ησλ επηρεηξεκαηηθψλ 

θχθισλ εμεηάδεη ηηο δηαθπκάλζεηο ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο πνπ παξαηεξνχληαη 

ζε κηα νηθνλνκία. Οη Kydland & Prescott (1982) είλαη νη πξψηνη πνπ δεκηνχξγεζαλ έλα 

ππφδεηγκα γηα ηνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο. Γεκηνχξγεζαλ έλα κνληέιν γεληθήο 

ηζνξξνπίαο γηα λα παξαηεξήζνπλ ηηο δηαθπκάλζεηο πνπ παξαηεξνχληαη ζε κηα 

πξαγκαηηθή νηθνλνκία, πξνηείλνληαο κηα ζεσξία ζρεηηθά κε ηηο δηαθπκάλζεηο ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ πνπ απείρε πνιχ απφ ηελ έσο ηφηε Κευλζηαλή παξάδνζε, ε 

νπνία ζηεξηδφηαλ ζηε δήηεζε. Οη Kydland & Prescott ππνζηήξημαλ φηη πεξίνδνη ρακειήο 

αλάπηπμεο ηνπ πξντφληνο κπνξεί λα νθείινληαη φρη ζε απνηπρίεο ηεο αγνξάο (δηαηαξαρέο 

ζηε δήηεζε) αιιά ζε αξγέο ηερλνινγηθέο εμειίμεηο ζηελ παξαγσγή (δηαηαξαρέο ζηελ 

πξνζθνξά). Με απηφλ ηνλ ηξφπν απαληνχζαλ θαη ζηνλ Lucas (1976), ν νπνίνο δεηνχζε 

έλα ελαιιαθηηθφ παξάδεηγκα απφ ην Κευλζηαλφ.   

Έρνπκε ινηπφλ κηα ρξνλνινγηθή ζεηξά δεδνκέλσλ θαη επηζπκνχκε λα ηελ 

«εμνκαιχλνπκε» δηαθξίλνληαο ηελ ηάζε θαη ηελ θπθιηθή ζπληζηψζα ηεο. Γηα ηνλ 

ππνινγηζκφ ηεο ηάζεο ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε ην θίιηξν ησλ Hodrick & Prescott (1997), 

(ζην εμήο ΖΡ). 

΢χκθσλα κε ηνπο Hodrick & Prescott (1997), κηα ρξνλνζεηξά yt, γηα t = 1, . . . , T, 

είλαη ην άζξνηζκα ηεο νκαινπνηεκέλεο ηάζεο, (smoothed trend ή growth θαηά Hodrick & 

Prescott) πνπ ζπκβνιίδνπκε κε ηνλ ειιεληθφ ραξαθηήξα η θαη κηαο ζπληζηψζαο ηνπ 

θχθινπ, πνπ ζπκβνιίδεηαη κε ηνλ ιαηηληθφ ραξαθηήξα c. 

 

yt = ηt + ct γηα t = 1, . . . , T.      (5.1) 

 

Πξνθεηκέλνπ λα ππνινγίζνπκε ηελ θπθιηθή ζπληζηψζα, ιακβάλνπκε ηηο 

απνθιίζεηο ηεο πξαγκαηηθήο ζεηξάο απφ ηελ εθηηκεκέλε ηάζε ηεο, δειαδή γξάθνπκε ηελ 

παξαπάλσ εμίζσζε (5.1) σο εμήο: 

 

ct = yt − ηt         (5.2) 
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΢ρεηηθά κε ηελ εθηίκεζε ηνπ η, ε κέζνδνο HP βαζίδεηαη ζηελ ζηελ 

ειαρηζηνπνίεζε ηεο αθφινπζεο ζρέζεο, σο πξνο ηt
92

 (Hodrick & Prescott, 1997): 

 

Min
η

   yt − ηt 
2

Σ

t=1

+ ι    ηt+1 − ηt −  ηt − ηt−1  
2)

Σ−1

t=2

                              (5.3) 

  

 

Όπσο είδακε, ε ζπληζηψζα ηt πξνθχπηεη απφ ηελ ειαρηζηνπνίεζε ηνπ 

αζξνίζκαηνο ησλ ηεηξαγψλσλ ησλ δηαθνξψλ ηεο ηάζεο ηt απφ ηηο ηηκέο ηεο ζεηξάο yt, ππφ 

ηνλ πεξηνξηζκφ φηη ην άζξνηζκα ησλ ηεηξαγψλσλ ησλ δεχηεξσλ δηαθνξψλ ηεο ηάζεο λα 

κελ ππεξβαίλεη έλα θαηάιιειν φξην ι
93

.  Όζν κεγαιχηεξν ην ι, ηφζν κεγαιχηεξνο ν 

βαζκφο εμνκάιπλζεο ηεο ηάζεο
94

. Οη ηηκέο ηνπ ι πνπ παξάγνπλ ηελ πην θαηάιιειε 

νκαινπνίεζε είλαη νη εμήο:  

 

ι=100, γηα εηήζηα δεδνκέλα, 

ι=1600, γηα ηξηκεληαία δεδνκέλα, 

ι=14400, γηα κεληαία δεδνκέλα 

 

΢ηελ παξνχζα έξεπλα ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε εηήζηα δεδνκέλα θαη ζπλεπψο ζα 

καο ρξεζηκεχζεη ην ι=100.  
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 ΢ην άξζξν ησλ Hodrick & Prescott (1997), ν ηχπνο απηφο γξάθεηαη σο εμήο: 

Min
 gt  t=−1

T
  ct

2

Τ

t=1

+ λ   gt − gt−1 −   gt−1 − gt−2  
2

Τ

t=1

   

Γειαδή, ε ζπληζηψζα ηεο αλάπηπμεο εθθξάδεηαη κε ηνλ ιαηηληθφ ραξαθηήξα g θαη γηα ηνλ θχθιν, αληί γηα 

ηνλ ηχπν ci = yt − τt, ρξεζηκνπνηεί θαηεπζείαλ ην ιαηηληθφ ραξαθηήξα c. 
93

 Πνιιαπιαζηαζηήο Lagrange. Ζ παξάκεηξνο ι ειέγρεη ην βαζκφ εμνκάιπλζεο ηεο ζεηξάο. 
94

 “The parameter ι is a positive number which penalizes variability in the growth component series. The 

larger the value of ι, the smoother is the solution series. For a sufficiently large ι , at the optimum all the 

gt+1 - gt must be arbitrarily near some constant β and therefore the gt arbitrarily near g0 + βt. This implies 

that the limit of solutions to program (2) as ι approaches infinity is the least squares fit of a linear time 

trend model.”, (Hodrick & Prescott, 1997). 
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5.1.2. Μεηαβιεηόηεηα 

 

Γηα ηε κέηξεζε ηεο κεηαβιεηφηεηαο ησλ θπθιηθψλ δηαθπκάλζεσλ ηνπ ΑΔΠ, ζα 

ρξεζηκνπνηήζνπκε ηνλ ζπληειεζηή κεηαβιεηφηεηαο
95

 (Coefficient of Variation, CV): 

 

CV =
S

X
 100          (5.4) 

 

φπνπ S ε ηππηθή απφθιηζε
96

 ζην δείγκα θαη X̅ o κέζνο φξνο ηνπο δείγκαηνο.  

Δπεηδή νη παξάκεηξνη X̅ θαη S κεηξνχληαη ζηηο ίδηεο κνλάδεο, ν ζπληειεζηήο 

κεηαβιεηφηεηαο εθθξάδεηαη ζε πνζνζηφ θαη είλαη αλεμάξηεηνο αξηζκφο απφ ηηο κνλάδεο 

κέηξεζεο, γεγνλφο πνπ επηηξέπεη ηηο ζπγθξίζεηο κεηαβιεηφηεηαο αθφκε θαη φηαλ νη 

θαηαλνκέο είλαη εηεξνεηδείο.  

Μηα κεγάιε ηηκή ηνπ ζπληειεζηή κεηαβιεηφηεηαο ζεκαίλεη φηη παξαηεξείηαη 

κεγάιε κεηαβιεηφηεηα ζηνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο, δειαδή έληνλεο δηαθπκάλζεηο, 

ελψ αληίζεηα φζν κηθξφηεξε ε ηηκή ηνπ, ηφζν κηθξφηεξνο ν βαζκφο ησλ δηαθπκάλζεσλ. 

Δκπεηξηθά, έλα δείγκα ηηκψλ κηαο κεηαβιεηήο είλαη νκνηνγελέο φηαλ ν ζπληειεζηήο 

κεηαβιεηφηεηαο είλαη κηθξφηεξνο ή ίζνο απφ ην 10% (απφιπηε ηηκή). 

Με απηφ ηνλ ηξφπν, ινηπφλ, κειεηάκε ηελ κεηαβιεηφηεηα ηνπ θάζε θχθινπ γηα 

θάζε πεξίνδν αλαθνξάο, δειαδή ηελ νκνηνγέλεηά ηνπ. 
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 Έλα δείγκα ηηκψλ κηαο κεηαβιεηήο είλαη νκνηνγελέο φηαλ ν CV είλαη κηθξφηεξνο ή ίζνο απφ ην 10% 

(απφιπηε ηηκή).  

96
 Ζ ηππηθή απφθιηζε θάζε κεηαβιεηήο δίλεηαη απφ ηνλ ηχπν 

2ss   θαη ε δηαθχκαλζε είλαη 

2

1

2 )(
1








 i

i xxs  (Κηληήο, 2000).  



109 

 

5.1.3. ΢πληειεζηήο ΢πζρέηηζεο 

 

Γηα λα ειέγμνπκε ηνλ βαζκφ ηαπηφρξνλεο κεηαβνιήο ησλ θχθισλ 

ρξεζηκνπνηνχκε ηνλ ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο, r(x,y). 

Ο δεηγκαηηθφο ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο πξνθχπηεη απφ ηελ ζρέζε: 

 

r x, y  =

1
n
 XiYi − XYi

  
1
n
 Xi

2 − X2
i  .  

1
n
 Yi

2 − Y2
i   

                                                                 (5.5) 

 

Δπεηδή αξηζκεηήο θαη παξαλνκαζηήο κεηξνχληαη ζηηο ίδηεο κνλάδεο, ν r(x,y) είλαη 

απαιιαγκέλνο απφ ηηο κνλάδεο κέηξεζεο ησλ κεηαβιεηψλ θαη έηζη είλαη ν ηδαληθφο 

δείθηεο γηα ηε κέηξεζε ηνπ βαζκνχ εμάξηεζεο δχν κεηαβιεηψλ. Ζ ηηκή ηνπ r(x,y) είλαη 

δπλαηφλ λα είλαη νπνηνζδήπνηε αξηζκφο ζην δηάζηεκα [ -1 < r(x,y) < 1 ]. 

΢ηελ πεξίπησζε φπνπ 0 < r(x,y) < 1, ηφηε νη κεηαβιεηέο x θαη y είλαη ζεηηθά 

γξακκηθά ζπζρεηηζκέλεο (φρη πιήξεο ζπζρέηηζε). Δάλ r(x,y) = 1 ηφηε έρνπκε πιήξε 

ζεηηθή γξακκηθή ζπζρέηηζε. Δάλ r(x,y) = 0 ηφηε δελ ππάξρεη ζρέζε γξακκηθήο εμάξηεζεο 

κεηαμχ ησλ κεηαβιεηψλ x θαη y (γξακκηθά αζπζρέηηζηεο). Δάλ  -1 < r(x,y) < 0 ηφηε νη x 

θαη y είλαη αξλεηηθά γξακκηθά ζπζρεηηζκέλεο. Δάλ r(x,y) = -1, ηφηε νη κεηαβιεηέο είλαη 

πιήξσο αξλεηηθά ζπζρεηηζκέλεο.  

Χζηφζν, κηα ηηκή ηνπ r(x,y) δηαθνξεηηθή απφ ην κεδέλ δελ ππνδειψλεη 

νπσζδήπνηε φηη ηα δεδνκέλα αθνινπζνχλ έλα πξφηππν γξακκηθήο ζρέζεο. Ζ ηηκή απηή 

ελδερνκέλσο λα είλαη ηπραία θαη λα κελ είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή. Με άιια ιφγηα, ε 

ζηαηηζηηθή ζεκαζία ηεο ηηκήο ηνπ ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο πνπ έρεη πξνθχςεη απφ ην 

δείγκα καο εμαξηάηαη απφ ην κέγεζνο ηνπ δείγκαηνο (ή απφ ην επηιεγκέλν επίπεδν 

ζεκαληηθφηεηαο, ηελ πηζαλφηεηα δειαδή πνπ δερφκαζηε ην ζπκπέξαζκα λα είλαη ιάζνο) 

(Κηληήο, 2000). 

Έηζη, ε κεηαβιεηή Υ είλαη πξνθπθιηθή σο πξνο ηε κεηαβιεηή y, εάλ ην r(x,y) 

είλαη ζεηηθφ θαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ, αληηθπθιηθή εάλ ην r(x,y) είλαη αξλεηηθφ θαη 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ, ή αζπζρέηηζηε φηαλ είλαη θνληά ζην 0. 
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Αλαθνξηθά ινηπφλ κε ην δείγκα καο, εμεηάδνπκε θαηά πφζν νη επηρεηξεκαηηθνί 

θχθινη δχν ρσξψλ κεηαβάιινληαη καδί, δειαδή θαηά πφζν κεγάιεο ηηκέο ηνπ ελφο 

ζπλφινπ ζρεηίδνληαη κε κεγάιεο ηηκέο ηνπ άιινπ (ζεηηθή ζπζρέηηζε), θαηά πφζν κηθξέο 

ηηκέο ηνπ ελφο ζπλφινπ ζρεηίδνληαη κε κεγάιεο ηηκέο ηνπ άιινπ (αξλεηηθή ζπζρέηηζε) ή 

θαηά πφζν νη ηηκέο ηνπο δελ έρνπλ θάπνηα ζρέζε κεηαμχ ηνπο (ζρεδφλ κεδεληθή 

ζπζρέηηζε). 

Ζ χπαξμε ζπζρεηίζεσλ ζηνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο κεηαμχ ησλ ρσξψλ ηεο 

ΟΝΔ θαη άιισλ ρσξψλ ηνπ ΟΟ΢Α πνπ εμεηάδνπκε παξαθάησ, καο δείρλνπλ ην θαηά 

πφζν ππάξρεη έλαο θνηλφο κεραληζκφο δηάδνζεο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ. Όζν 

κεγαιχηεξνο είλαη ν βαζκφο ζπζρέηηζεο ηφζν ηζρπξφηεξε είλαη ε δηαζχλδεζε ησλ ρσξψλ 

κεηαμχ ηνπο.  

Σέινο, πξέπεη λα δηεπθξηλίζνπκε πσο κηα πςειή ηηκή ησλ ζπληειεζηψλ 

ζπζρέηηζεο (ζεηηθή ή αξλεηηθή) δελ ζεκαίλεη φηη ππάξρεη αηηηψδεο ζρέζε κεηαμχ ησλ 

δχν κεηαβιεηψλ, κε ηελ έλλνηα φηη νη ηηκέο ηεο κηαο κεηαβιεηήο πξνζδηνξίδνληαη απφ ηηο 

κεηαβνιέο ζηηο ηηκέο ηεο άιιεο κεηαβιεηήο. Οη ηηκέο ηνπ r(x,y) δείρλνπλ κφλν φηη νη δχν 

κεηαβιεηέο ζπκκεηαβάιινληαη θαη ζε έλα δηάγξακκα δηαζπνξάο νη πεξηζζφηεξεο 

παξαηεξήζεηο βξίζθνληαη πιεζίνλ ηεο επζείαο γξακκήο. Ζ ζπκκεηαβνιή κπνξεί λα 

νθείιεηαη ζε αηηηνθξαηηθή ζρέζε αιιά ελδερνκέλσο λα νθείιεηαη θαη ζε άιινπο 

παξάγνληεο. ΢ηελ παξνχζα κειέηε, ππνζέηνπκε φηη ε ζπκκεηαβνιή νθείιεηαη ζηελ 

χπαξμε ηνπ θνηλνχ λνκίζκαηνο γηα ηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ, ή ζηηο δπλάκεηο ηεο 

παγθνζκηνπνίεζεο ζηελ πεξίπησζε πνπ δελ δηαπηζησζεί ζεκαληηθή δηαθνξά ζηε 

ζπκκεηαβνιή απφ ηελ πηνζέηεζε ηνπ θνηλνχ λνκίζκαηνο θαη κεηά. 

Οη ζπληειεζηέο ζπζρέηηζεο πνπ πξνθχπηνπλ γηα ηα δείγκαηά καο παξνπζηάδνληαη 

ζηνπ πίλαθεο 5.3 έσο 5.6 ηεο ελφηεηαο 5.3.2. 
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5.1.4. ΢ηαηηζηηθόο έιεγρνο ζεκαληηθόηεηαο ηνπ ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο  

 

Αλαιχνπκε ηελ ζηαηηζηηθή ζεκαζία ησλ ηηκψλ ηνπ ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο πνπ 

πξνθχπηνπλ απφ ηα δεδνκέλα καο κε δχν ζηαηηζηηθνχο ειέγρνπο. Ο πξψηνο ζηαηηζηηθφο 

έιεγρνο βαζίδεηαη ζην φηη -ζηελ  πεξίπησζε πνπ ε ηηκή ηνπ ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο ζηνλ 

πιεζπζκφ είλαη 0
97

- ε θαηαλνκή δεηγκαηνιεςίαο ηνπ r(x,y) πιεζηάδεη γξήγνξα ηελ 

θαλνληθή θαηαλνκή θαζψο απμάλεηαη ηα κέγεζνο ηνπ δείγκαηνο. Έηζη γηα κεγέζε 

δείγκαηνο κεγαιχηεξα ηνπ 20, ν έιεγρνο ππνζέζεσλ ζε ζρέζε κε ηελ ηηκή ηνπ 

ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο κπνξεί λα γίλεη κε ηελ θαηαλνκή t ηνπ student (Κηληήο, 2000, ζζ. 

405-406). 

΢πλεπψο,  ε ζηαηηζηηθή  

 

t =  
r(x, y) n − 2

 1 − r2(x, y)
                                                                                                          (5.6) 

    

αθνινπζεί ηελ θαηαλνκή t κε n - 2 βαζκνχο ειεπζεξίαο, ππφ ηελ πξνυπφζεζε φηη ηζρχεη ε 

ππφζεζε κεδέλ, πνπ είλαη Ζ0: r(x,y) = 0. 

 

Λχλνληαο ηελ (5.6) σο πξνο r(x,y), ιακβάλνπκε:  

 

r x, y =  
t

 t2 +  n − 2
                                                                                                   (5.7) 

 

 Έηζη, γηα κέγεζνο δείγκαηνο n1 = 29 (πξψηε πεξίνδνο) θαη επίπεδν ζηαηηζηηθήο 

ζεκαληηθφηεηαο α = 5% (δηθαηάιεθην θξηηήξην), έρνπκε t29,0,025 = 2,052. Άξα ε θξηηηθή 

ηηκή ηνπ r(x,y), γηα ηελ πξψηε πεξίνδν αλαθνξάο, απφ ηελ (5.7) είλαη: 

                                                 
97

 "΢ηηο πεξηπηψζεηο πνπ ηα δείγκαηα είλαη κηθξά θαη πξνέξρνληαη απφ θαλνληθνχο πιεζπζκνχο κε 

άγλσζηε δηαθχκαλζε, ηα δηάθνξα ζπκπεξάζκαηα γηα ηνλ δεηγκαηηθφ κέζν X  δηαηππψλνληαη κε ηε βνήζεηα 

ηεο θαηαλνκήο t ηνπ student, ε νπνία πξνζεγγίδεη ηελ θαλνληθή θαηαλνκή φηαλ ην κέγεζνο ηνπ δείγκαηνο 

είλαη κεγάιν (π.ρ. n > 30).  Ζ θαηαλνκή t είλαη απαιιαγκέλε απφ ηελ άγλσζηε δηαθχκαλζε ηνπ πιεζπζκνχ 

ζ
2
, εμαξηάηαη κφλν απφ κηα παξάκεηξν, δειαδή ην κέγεζνο ηνπ δείγκαηνο ηνπ n, ζε θάζε ηηκή ηνπ n 

αληηζηνηρεί θαη δηαθνξεηηθή θακπχιε t (φκσο ε δηαθνξά κεηαμχ ησλ επηκέξνπο θακππιψλ γίλεηαη 

ακειεηέα θαζψο απμάλεηαη ην κέγεζνο ηνπ δείγκαηνο), έρεη ζρήκα θψδσλα θαη είλαη ζπκκεηξηθή πξνο ηνλ 

κέζν, έρεη κέζν 0, δηαθχκαλζε ζ
2
 = 

(n−1)

(n−3)
  θαη εχξνο ηηκψλ  -∞ < tn < ∞" (Κηληήο, 2000, ζ. 244).  
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r1 x, y =  
2,052

 2,0522 +  29 − 2
=

2,052

 31,21
= 0,37 

 

Αληίζηνηρα γηα επίπεδν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο α = 1% (δηθαηάιεθην 

θξηηήξην), έρνπκε t29,0,005 = 2,771. Άξα ε θξηηηθή ηηκή ηνπ r(x,y) απφ ηελ (5.7) είλαη: 

 

r1 x, y =  
2,771

 2,7712 +  29 − 2
=

2,771

 34,68
= 0,47 

 

Καη γηα επίπεδν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο α = 10% (δηθαηάιεθην θξηηήξην), 

έρνπκε t29,0,05 = 1,703. Άξα ε θξηηηθή ηηκή ηνπ r(x,y) απφ ηελ (5.7) είλαη: 

 

r1 x, y =  
1,703

 1,7032 +  29 − 2
=

1,703

 29,90
= 0,31 

 

Οκνίσο θαη γηα ηελ δεχηεξε πεξίνδν αλαθνξάο κε κέγεζνο δείγκαηνο n2 = 13 θαη 

επίπεδν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο α = 5% (δηθαηάιεθην θξηηήξην), έρνπκε γηα t13,0,025 

=  2,201 θξηηηθή ηηκή απφ ηελ (5.7): 

 

r2 x, y =  
2,201

 2,2012 +  13 − 2
=

2,201

 15,84
= 0,55 

 

Γηα επίπεδν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο α = 1% (δηθαηάιεθην θξηηήξην), έρνπκε 

γηα t13,0,005 =  3,106 θξηηηθή ηηκή απφ ηελ (5.7): 

 

r2 x, y =  
3,106 

 3,1062 +  13 − 2
=

3,106 

 20,65
= 0,68 

 

θαη γηα επίπεδν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο 10% (δηθαηάιεθην θξηηήξην), 

έρνπκε γηα t13,0,05 =  1,796 θξηηηθή ηηκή απφ ηελ (5.7): 
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r2 x, y =  
1,796

 1,7962 +  13 − 2
=

1,796

 14,23
= 0,48 

 

΢πγθεληξψλνληαο ινηπφλ ηα αλσηέξσ, ζηηο πεξηπηψζεηο πνπ πξνθχπηεη απφ ηα 

δεδνκέλα ηνπ δείγκαηνο καο απφιπηε ηηκή ηνπ ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο κεγαιχηεξε απφ 

ηηο θξηηηθέο ηηκέο γηα ηελ θάζε πεξίνδν αλαθνξάο, ηφηε απνξξίπηεηαη ε ππφζεζε φηη ν 

ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο ζηνλ πιεζπζκφ είλαη κεδέλ, θαη ζπλάγεηαη φηη κεηαμχ ησλ 

κεηαβιεηψλ ππάξρεη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζπζρέηηζε. Αληηζέησο, φηαλ νη εθηηκεζείζεο 

ηηκέο είλαη ζε απφιπηνπο φξνπο, κηθξφηεξεο απφ ηηο παξαπάλσ ηηκέο γηα ηελ θάζε 

πεξίνδν αλαθνξάο, ζπλάγεηαη φηη κεηαμχ ησλ κεηαβιεηψλ δελ ππάξρεη ζηαηηζηηθά 

ζεκαληηθή ζπζρέηηζε. 

Σα απνηειέζκαηα παξνπζηάδνληαη ζηελ ελφηεηα 5.3.2., ζηνπο πίλαθεο 5.3 έσο 

5.6. 

  

Β’ ηξόπνο ειέγρνπ ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθόηεηαο 

Καζψο ζηελ δεχηεξε πεξίνδν ηνπ δείγκαηνο καο ππάξρνπλ κφλν 13 

παξαηεξήζεηο, δεκηνπξγνχληαη ακθηβνιίεο γηα ηελ εγθπξφηεηα ησλ απνηειεζκάησλ ηνπ 

παξαπάλσ ζηαηηζηηθνχ ειέγρνπ. Γηα ηνλ ιφγν απηφ, εθαξκφδνπκε έλα δεχηεξν 

ελαιιαθηηθφ ζηαηηζηηθφ έιεγρν o νπνίνο βαζίδεηαη ζηελ αθφινπζε ζπλάξηεζε Ε ηνπ 

δεηγκαηηθνχ ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο: 

 

Zr =
1

2
 ln 1 + r − ln 1 − r                                                                                       (5.8) 

 

φπνπ ln ν θπζηθφο ινγάξηζκνο (βάζε e). 

΢χκθσλα κε ηνλ Fisher ((1915), (1921)), ε Ε αθνινπζεί πξνζεγγηζηηθά ηελ 

θαλνληθή θαηαλνκή γηα δείγκαηα κεγέζνπο κφιηο κεγαιχηεξα ηνπ 10, κε κέζν φξν:  

 

Zκ =
1

2
 ln 1 + r − ln 1 − r                                                                                 (5.8α) 
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θαη δηαθχκαλζε: 

 

Zζ2 =  
1

n − 3
                                                                                                                            (5.8β) 

 

αλεμάξηεηα απφ ηελ ηηκή ηνπ r(x,y) ζηνλ πιεζπζκφ. Απηά ζεκαίλνπλ φηη ε κεηαβιεηή: 

 

Z =  
Zζ2 − Zκ

 
1

 n − 3 

                                                                                                                      (5.9) 

 

 

αθνινπζεί ηελ ηππνπνηεκέλε θαλνληθή κνξθή κε κέζν κεδέλ θαη δηαθχκαλζε ηε κνλάδα, 

ήηνη Ε = Ν(0,1). 

΢χκθσλα κε ηελ (5.8) θαη ηελ (5.9) πξαγκαηνπνηνχκε γηα θάζε r(x,y) ηνλ 

κεηαζρεκαηηζκφ ηνπ Fischer θαη παίξλνπκε ηηο αληίζηνηρεο ηηκέο ηνπ Ε1 θαη Ε2.  

Ζ ηηκή ηεο ζηαηηζηηθήο Zr ζπγθξίλεηαη κε 1,960 γηα α = 5%, 2,576 γηα α = 1% θαη 

1,645 γηα α = 10%. 

Σα απνηειέζκαηα ηνπ ειέγρνπ Z παξνπζηάδνληαη ζηελ ελφηεηα 5.3.2. ζηνπο 

πίλαθεο 5.7 έσο 5.10. Σα απνηειέζκαηα δελ παξνπζηάδνπλ ζεκαληηθέο δηαθνξέο απφ 

απηά ηνπ πξνεγνχκελνπ ελαιιαθηηθνχ ειέγρνπ. 

 

 

5.1.5. ΢ηαηηζηηθόο έιεγρνο ππόζεζεο ζρεηηθήο κε ηε δηαθνξά δύν 

ζπληειεζηώλ ζπζρέηηζεο 

 

Διέγρνπκε ηελ ζηαηηζηηθή ζεκαζία ηεο δηαθνξάο ησλ πιεζπζκηαθψλ 

ζπληειεζηψλ ζπζρέηηζεο ζηηο δχν πεξηφδνπο 1970-1998 θαη 1999-2011 κε ηελ 

ζηαηηζηηθή Ε
*
 ε νπνία βαζίδεηαη ζηελ ζπλάξηεζε Ε, ζρέζε πνπ δίλεηαη ζηελ (5.8).  

Γεδνκέλνπ φηη, φπσο πξναλαθέξζεθε, ε ζηαηηζηηθή 

 

Ε1 =
1

2
[ln 1 + r1 − ln 1 − r1 ],  
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θαη ε 

 

Ε2 =
1

2
[ln 1 + r2 − ln 1 − r2 ],  

 

αθνινπζνχλ ηεο θαλνληθή θαηαλνκή κε κέζνπο φξνπο 

 

Ε1κ =
1

2
[ln 1 + ξ1 − ln 1 − ξ1 ] θαη  

 

Ε2κ =
1

2
[ln 1 + ξ2 − ln 1 − ξ2 ] αληίζηνηρα, 

 

θαζψο θαη κε δηαθπκάλζεηο  

 

Z1ζ2 =  
1

n1−3
       θαη 

 

            Z2ζ2 =  
1

n2−3
  αληίζηνηρα, 

 

έπεηαη φηη ν αθφινπζνο γξακκηθφο ζπλδπαζκφο ησλ Ε1 θαη Ε2 

 

Z∗ =
Z′2 − Z′1

 1/ n2 − 3 + 1/(n1 − 3)
                                                                              (5.10) 

 

αθνινπζεί ηελ ηππηθή θαλνληθή θαηαλνκή θαη απνηειεί ηελ ζηαηηζηηθή, βάζεη ηεο νπνίαο 

ζα ειέγμνπκε ηελ ηζφηεηα κεηαμχ ησλ ζπληειεζηψλ ζπζρέηηζεο ζε πιεζπζκηαθφ επίπεδν 

ζηηο δχν πεξηφδνπο, 

Σα απνηειέζκαηα ηνπ ειέγρνπ παξνπζηάδνληαη ζηνπο πίλαθεο 5.12 θαη 5.13. 
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5.2.Πεξηγξαθή Γεδνκέλσλ 

 

Αλαθνξηθά κε ηα δεδνκέλα, εμεηάδνπκε ηελ κεηαβιεηή ηνπ ΑΔΠ θάζε ρψξαο, ζε 

ζηαζεξέο ηηκέο δνιαξίνπ 2000 θαη ε πεξίνδνο αλαθνξάο είλαη απφ ην 1970 σο ην 2011, 

ηελ νπνία ρσξίδνπκε ζε δχν ππνπεξηφδνπο, κηα πξηλ ην επξψ (1970-1998) θαη κηα κεηά 

ην επξψ (1999-2011). Σα δεδνκέλα είλαη ζε εηήζηα βάζε θαη πξνέξρνληαη απφ ηελ βάζε 

δεδνκέλσλ World DataBank ηεο Παγθφζκηαο Σξάπεδαο.  

Οη ρψξεο πνπ κειεηάκε είλαη νη παιαηφηεξεο ζηελ ΟΝΔ ρψξεο (Απζηξία, Βέιγην, 

Λνπμεκβνχξγν, Γαιιία, Γεξκαλία, Διιάδα, Ηξιαλδία, Ηζπαλία, Ηηαιία, Οιιαλδία, 

Πνξηνγαιία, Φηλιαλδία), γηα ηηο νπνίεο ππάξρεη κεγαιχηεξε πεξίνδνο αλαθνξάο κεηά ηελ 

έληαμή ηνπο. Σν Βέιγην θαη ην Λνπμεκβνχξγν παξνπζηάδνληαη νκαδνπνηεκέλα (BELUX) 

δηφηη γηα ηελ αλάιπζε παιηλδξφκεζεο πνπ αθνινπζεί ζην επφκελν θεθάιαην, ήηαλ 

δηαζέζηκα κφλν νκαδνπνηεκέλα δεδνκέλα γηα ηηο εκπνξηθέο ξνέο ηνπ Βειγίνπ θαη ηνπ 

Λνπμεκβνχξγνπ (γηα ηελ πξψηε πεξίνδν αλαθνξάο, αιιά θάλακε ηελ ίδηα νκαδνπνίεζε 

θαη γηα ηελ δεχηεξε πεξίνδν αλαθνξάο). Με δεδνκέλν ινηπφλ φηη ζα ρξεηαζηνχκε ηα 

δεδνκέλα ηνπ ΑΔΠ θαη ησλ εκπνξηθψλ ξνψλ παξαθάησ (Κεθάιαην 2), δηαηεξνχκε ηελ 

ίδηα νκαδνπνίεζε εμ αξρήο θαη ζηελ πεξίπησζε ηνπ ΑΔΠ γηα λα κελ ππάξρνπλ πηζαλέο 

απνθιίζεηο ζηα απνηειέζκαηά καο εάλ ππνινγίδακε μερσξηζηά ην Βέιγην θαη ην 

Λνπμεκβνχξγν ζηνλ ππνινγηζκφ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη θαηφπηλ 

νκαδνπνηεκέλα ζηελ αλάιπζε παιηλδξφκεζεο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη ησλ 

εκπνξηθψλ ξνψλ πνπ ζα αθνινπζήζεη ζην επφκελν θεθάιαην. Μειεηάκε επίζεο άιιεο 

δέθα ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α (Απζηξαιία, Καλαδάο, Διβεηία, Γαλία, Μεγάιε Βξεηαλία, 

Ηζιαλδία, Ηαπσλία, Ννξβεγία, ΢νπεδία, ΖΠΑ), κε ζθνπφ λα ζπγθξίλνπκε ηηο θπθιηθέο 

δηαθπκάλζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ηνπο κε εθείλνπο ησλ ρσξψλ ηεο ΟΝΔ γηα ηηο 

ίδηεο ρξνληθέο πεξηφδνπο. Γηα ηελ Διβεηία, ην ΑΔΠ ήηαλ δηαζέζηκν απφ ην 1980 θαη 

κεηά, γη‟ απηφ γηα ηα ρξφληα απφ ην 1970 έσο ην 1979 ππνινγίζακε ην ΑΔΠ απφ ην θαηά 

θεθαιήλ ΑΔΠ πνπ ήηαλ δηαζέζηκν ζηελ βάζε δεδνκέλσλ, πνιιαπιαζηάδνληάο ην κε ηνλ 

πιεζπζκφ, ηνπ νπνίνπ ηα δεδνκέλα αληιήζακε επίζεο απφ ηελ World Data Bank. 

Γηα ηελ παξαγσγή ησλ απνηειεζκάησλ ηνπ νηθνλνκεηξηθνχ κνληέινπ  

ρξεζηκνπνηήζεθε ην ινγηζκηθφ παθέην Gretl
98

.  

                                                 
98

 (http://gretl.sourceforge.net/). 
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5.3. Δκπεηξηθά Απνηειέζκαηα 

 

΢ηελ ελφηεηα απηή παξνπζηάδνληαη ηα απνηειέζκαηα ησλ νηθνλνκεηξηθψλ καο 

αλαιχζεσλ. 

 

 

5.3.1. Μεηαβιεηόηεηα 

 

Σν ΑΔΠ (ζε ζηαζεξέο ηηκέο δνιαξίνπ ΖΠΑ 2000), ε ηάζε θαη ν θχθινο (θίιηξν 

HP) ηνπ πξντφληνο γηα θάζε ρψξα ηνπ δείγκαηνο δίλνληαη ζην Παξάξηεκα, Πίλαθεο 1-4.  

΢ηνπο παξαθάησ πίλαθεο παξνπζηάδνληαη ν ζπληειεζηήο κεηαβιεηφηεηαο 

(Πίλαθαο 5.1) θαη ηα κέηξα θεληξηθήο ηάζεο (κέζνο θαη δηάκεζνο, Πίλαθαο 5.2) ηνπ 

ζπληειεζηή κεηαβιεηφηεηαο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ησλ ρσξψλ ηεο ΟΝΔ θαη ησλ 

άιισλ ρσξψλ ΟΟ΢Α ηνπ δείγκαηφο καο γηα ηηο δχν πεξηφδνπο αλαθνξάο (1970-1998 θαη 

1999-2011 αληίζηνηρα).  

 

Πίλαθαο 5. 1: ΢πληειεζηήο κεηαβιεηόηεηαο επηρεηξεκαηηθώλ θύθισλ (CV) ρσξώλ ΟΝΔ θαη ρσξώλ ΟΟ΢Α γηα 

πεξίνδν 1970-1998 θαη πεξίνδν 1999-2011 

CVc, (%), 1970-1998 

ΟΝΕ ΟΟΣΑ 

AT  BELUX  DE  ES  FI  FR  GR  IE  IT NL  PT  AU  CA  CH  DK  GB  IS  JA  NO  SE  US  

4 17 6 23 6 5 9 36 10 5 20 16 7 3 28 4 5 7 26 38 46 

 CVc, (%), 1999-2011 

ΟΝΕ ΟΟΣΑ 

AT BELUX  DE  ES  FI  FR  GR  IE  IT  NL  PT  AU  CA  CH  DK  GB  IS  JA  NO  SE  US  

4 12 10 5 11 18 20 15 10 2 12 11 50 26 4 4 11 8 12 16 2 

[Πεγή: Τπνινγηζκνί ΢πγγξαθέσο] 

Πίλαθαο 5. 2: Μέζνο θαη Γηάκεζνο ηνπ ΢πληειεζηή Μεηαβιεηόηεηαο ησλ επηρεηξεκαηηθώλ θύθισλ ρσξώλ ΟΝΔ 

θαη ρσξώλ ΟΟ΢Α γηα πεξίνδν 1970-1998 (ΟΝΔ1, ΟΟ΢Α1) θαη πεξίνδν 1999-2011 (ΟΝΔ2, ΟΟ΢Α2) 

 

ΟΝΔ1 ΟΟ΢Α1 ΟΝΔ2 ΟΟ΢Α2 

Μέζνο 12,82 18 10,82 14,4 

Γηάκεζνο 9 11,5 11 11 

[Πεγή: Τπνινγηζκνί ΢πγγξαθέσο] 
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Τπελζπκίδνπκε φηη έλα δείγκα ηηκψλ κηαο κεηαβιεηήο είλαη νκνηνγελέο φηαλ ν 

ζπληειεζηήο κεηαβιεηφηεηαο είλαη κηθξφηεξνο απφ 10% (απφιπηε ηηκή). Μηα κεγάιε 

ηηκή ηεο ηππηθήο απφθιηζεο ζεκαίλεη φηη παξαηεξείηαη κεγάιν εχξνο δηαθπκάλζεσλ, ελψ 

αληίζεηα κηα κηθξή ηηκή ηεο ηππηθήο απφθιηζεο ππνδειψλεη θαη κηθξφ εχξνο 

δηαθπκάλζεσλ ζε θάζε θχθιν.  

Με βάζε ηα αλσηέξσ, απφ ηνλ πίλαθα 5.1 πξνθχπηεη φηη απφ ηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ, 

ε κεηαβιεηφηεηα ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ απμήζεθε ηδηαίηεξα γηα ηε Γαιιία (απφ 

5% ζην 18%, δειαδή θαηά 13 πνζνζηηαίεο κνλάδεο) θαη ηελ Διιάδα
99

 (απφ 9% ζην 20%, 

δειαδή θαηά 11 πνζνζηηαίεο κνλάδεο) θαη κεηψζεθε ξαγδαία γηα ηελ Ηζπαλία (απφ 23% 

ζην 5%, δειαδή θαηά 18 πνζνζηηαίεο κνλάδεο). Ζ Φηλιαλδία επίζεο αχμεζε απφ 6% ζην 

11% ηε κεηαβιεηφηεηα ησλ θχθισλ ηεο. 

Υακειή κεηαβιεηφηεηα, έσο 10%, είραλ απφ ηηο ρψξεο ΟΝΔ γηα ηελ πξψηε 

πεξίνδν ε Απζηξία (4%), ε Γεξκαλία (6%), ε Φηλιαλδία (6%), ε Γαιιία (5%), ε Διιάδα 

(9%), ε Ηηαιία (10%) θαη ε Οιιαλδία (5%) θαη ηελ δεχηεξε πεξίνδν, ε Απζηξία (4%), ε 

Γεξκαλία (κε άλνδν θαηά 4 κνλάδεο, ζην 10%), ε Ηζπαλία (κε πηψζε θαηά 18 κνλάδεο 

ζην 5%), ε Ηηαιία (10%) θαη ε Οιιαλδία (πεξαηηέξσ πηψζε θαηά 3 κνλάδεο, ζην 2%).  

Οξηζκέλεο ρψξεο είραλ πάληα πςειή κεηαβιεηφηεηα αιιά ηε δεχηεξε πεξίνδν 

απηή είλαη αξθεηά κεησκέλε, παξακέλνληαο σζηφζν πάλσ απφ ην 10%. Έηζη, ε Ηξιαλδία 

είρε κεηαβιεηφηεηα 36% ηελ πξψηε πεξίνδν θαη ζεκείσζε πηψζε ζην 15% ηε δεχηεξε 

πεξίνδν. Αληίζηνηρα, ην Βέιγην θαη ην Λνπμεκβνχξγν απφ 17% ηελ πξψηε πεξίνδν 

κείσζαλ ηε κεηαβιεηφηεηα ζην 12% ηε δεχηεξε θαη ε Πνξηνγαιία απφ 20% ζην 12%. 

Απφ ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α ε κεηαβιεηφηεηα ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ 

απμήζεθε πεξηζζφηεξν γηα ηνλ Καλαδά (απφ 7% ζην 50%, δειαδή θαηά 43 πνζνζηηαίεο 

κνλάδεο) θαη ηελ Διβεηία (απφ 3% ζην 26%, δειαδή θαηά 23 πνζνζηηαίεο κνλάδεο) ελψ 

ε κεγαιχηεξε κείσζε παξαηεξείηαη ζηε Γαλία (απφ 28% ζην 4%, δειαδή θαηά 24 

πνζνζηηαίεο κνλάδεο) θαη ζηηο ΖΠΑ (απφ 46% ζην 2%, δειαδή θαηά 44 πνζνζηηαίεο 

κνλάδεο). Οη ππφινηπεο ρψξεο θπκαίλνληαη δηαρξνληθά θνληά ή θάησ απφ ην 10%. 

Δηδηθφηεξα, απφ ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, ηελ πξψηε πεξίνδν ρακειή κεηαβιεηφηεηα 

παξαηεξήζεθε ζηνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο ηνπ Καλαδά (7%) ηεο Διβεηίαο (3%) ηεο 

                                                 
99

 Απηφ πηζαλφ λα νθείιεηαη ζηελ ζεκαληηθή αχμεζε ηνπ ΑΔΠ θαηά ηε δεθαεηία ηνπ 2000 αιιά θαη ζηελ 

έληνλε χθεζε κεηά ην 2008. 
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Μεγάιεο Βξεηαλίαο (4%), ηεο Ηζιαλδίαο (5%) θαη ηεο Ηαπσλίαο (7%), ελψ ηελ δεχηεξε 

πεξίνδν ζε ρακειά επίπεδα θπκαηλφηαλ ε κεηαβιεηφηεηα ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ 

ηεο Γαλίαο (κε πηψζε θαηά 24 πνζνζηηαίεο κνλάδεο, ζην 4%), Ζλσκέλνπ Βαζηιείνπ 

(4%) Ηαπσλίαο (7%) θαη ησλ ΖΠΑ (κε πηψζε θαηά 44 πνζνζηηαίεο κνλάδεο, ζην 2%).  

Ζ Απζηξαιία απφ 16% ηελ πξψηε πεξίνδν, πιεζηάδεη ηελ νκνηνγέλεηα κε 11% ηε 

δεχηεξε. Αληίζηνηρα, ε κεηαβιεηφηεηα ηεο Ννξβεγίαο απφ 26% θηάλεη ζην 12% θαη ηεο 

΢νπεδίαο απφ 38% ζην 16%. Φαίλεηαη πσο απηέο ν ρψξεο παξνπζηάδνπλ ηάζεηο κείσζεο 

ηεο κεηαβιεηφηεηάο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ηνπο. 

Απφ ηνλ Πίλαθα 5.2. πξνθχπηεη φηη ε κεηαβιεηφηεηα ησλ θχθισλ ησλ ρσξψλ ηεο 

ΟΝΔ ήηαλ θαηά κέζν φξν ζην 12,8% ηελ πξψηε πεξίνδν θαη ζην 10,8% ηελ δεχηεξε. Γηα 

ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α ήηαλ 18% ηελ πξψηε πεξίνδν θαη 14,4% ηελ δεχηεξε. Άξα 

ζπκπεξαίλνπκε πσο ζηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ ππάξρεη κεγαιχηεξε νκνηνγέλεηα ζηνπο 

θχθινπο ηνπ ΑΔΠ επεηδή πιεζηάδεη ην 10%.  

Ζ δηάκεζνο απφ 9 απμήζεθε ζην 11 γηα ηηο ρψξεο ΟΝΔ θαη απφ 11,5 ζην 11 γηα 

ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, πνπ ζεκαίλεη φηη ζηελ πεξίπησζε ηεο ΟΝΔ, ηελ δεχηεξε πεξίνδν 

εκθαλίδεηαη κεγαιχηεξε αζπκκεηξία (πεξηζζφηεξεο αθξαίεο ηηκέο). 

΢πκπεξαζκαηηθά, ηε ρακειφηεξε κεηαβιεηφηεηα (έσο 5%) είραλ ηελ πξψηε 

πεξίνδν ε Απζηξία (4%), ε Γαιιία (5%) θαη ε Οιιαλδία (5%) απφ ηηο ρψξεο ΟΝΔ θαη ε 

Διβεηία (3%), ην Ζλσκέλν Βαζίιεην (4%) θαη ε Ηζιαλδία (5%) απφ ηηο ππφινηπεο ρψξεο 

ΟΟ΢Α, ελψ ηελ δεχηεξε πεξίνδν ηε ρακειφηεξε κεηαβιεηφηεηα έρνπλ ε Απζηξία (4%), 

ε Ηζπαλία (5%) θαη ε Οιιαλδία (2%) γηα ηελ πξψηε νκάδα ρσξψλ θαη ε Γαλία (4%), ην 

Ζλσκέλν βαζίιεην (4%) θαη νη ΖΠΑ (2%) γηα ηελ δεχηεξε νκάδα ρσξψλ.  

΢πκπεξαίλνπκε ινηπφλ απφ ηα αλσηέξσ, φηη ελψ θαηά κέζν φξν έρνπλ κεησζεί νη 

έληνλεο απμνκεηψζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ζηελ ΟΝΔ θαη ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, 

θαη ελψ ε ΟΝΔ θαηά κέζν φξν είλαη ζρεηηθά νκνηνγελήο (10,82%) ζε ζρέζε κε ηηο 

ππφινηπεο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α (14,4%), ηελ πεξίνδν απφ ηελ εηζαγσγή ηνπ επξψ θαη κεηά 

είλαη θαη ζηηο δχν νκάδεο ρσξψλ ιηγφηεξεο νη ρψξεο κε ρακειέο απμνκεηψζεηο ζηηο 

δηαθπκάλζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο θχθισλ. Άξα λαη κελ ε ΟΝΔ σο λνκηζκαηηθή 

έλσζε παξνπζηάδεη ζρεηηθή νκνηνγέλεηα ζηηο απμνκεηψζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ 

θχθισλ, αιιά νη ρψξεο κέιε ηεο ΟΝΔ πνπ ραίξνπλ ρακειψλ δηαθπκάλζεσλ ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο θχθισλ είλαη πιένλ ιηγφηεξεο. Γειαδή, ηελ πξψηε πεξίνδν επηά 
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απφ ηηο έληεθα ρψξεο ΟΝΔ ηνπ δείγκαηφο καο είραλ ρακειή κεηαβιεηφηεηα, ελψ ηε 

δεχηεξε πεξίνδν ρακειή κεηαβιεηφηεηα παξνπζηάδνπλ νη θχθινη πέληε απφ ηηο έληεθα, 

κεηά ηελ ζεκαληηθή αχμεζε ησλ δηαθπκάλζεσλ γηα ηε Γαιιία θαη ηελ Διιάδα αιιά θαη 

ηε Φηλιαλδία (κείσζε γηα Ηζπαλία). Απφ ηηο ρψξεο ΟΟ΢Α, ηελ πξψηε πεξίνδν πέληε απφ 

ηηο δέθα είραλ ρακειή κεηαβιεηφηεηα ζηνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο θαη ηελ δεχηεξε 

πεξίνδν ηέζζεξεηο απφ ηηο δέθα. Δλψ δειαδή θαηά κέζν φξν ππάξρεη κείσζε ζηε 

κεηαβιεηφηεηα, κε ηελ ΟΝΔ λα παξνπζηάδεη ζπγθξηηηθά θαιχηεξε νκνηνγέλεηα απφ ηηο 

ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, απηφ δελ αληηθαηνπηξίδεη θαη κηα αχμεζε ηνπ αξηζκνχ ησλ ρσξψλ κε 

ζηαζεξφηεξνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο απφ πιεπξάο δηαθπκάλζεσλ. Απηφ ζεκαίλεη 

φηη νξηζκέλεο ρψξεο έρνπλ γίλεη αξθεηά πην νκνηνγελείο αιιά νη ππφινηπεο έρνπλ 

απμήζεη ηελ αλνκνηνγέλεηά ηνπο. Καη ζηηο δχν νκάδεο ρσξψλ είλαη ιηγφηεξεο νη ρψξεο κε 

ρακειέο απμνκεηψζεηο ζηηο δηαθπκάλζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο θχθισλ ηελ δεχηεξε 

πεξίνδν (1999-2011) θαη εηδηθά γηα ηηο ρψξεο εο ΟΝΔ ν αξηζκφο ησλ ρσξψλ κε ρακειφ 

πνζνζηφ δηαθπκάλζεσλ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο θχθισλ κεηψζεθε, αληίζεηα κε φ,ηη ζα 

αλακέλακε κε βάζε ην επηρείξεκα φηη ην θνηλφ λφκηζκα κεηψλεη ηηο αζχκκεηξεο 

δηαηαξαρέο γηα ηηο ρψξεο πνπ ζπκκεηέρνπλ ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε. 

 

 

5.3.2. ΢πζρέηηζε επηρεηξεκαηηθώλ θύθισλ 

 

΢ηνπο πίλαθεο πνπ αθνινπζνχλ δίλνληαη νη ηηκέο ησλ ζπζρεηίζεσλ ησλ 

δηαθπκάλζεσλ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ r1(x,y), r2(x,y), Z1(x,y) θαη Z2(x,y) θαη ν 

έιεγρνο ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο βάζεη ησλ ζρέζεσλ (5.7) θαη (5.9) αληίζηνηρα. 

 



 

 

Πίλαθαο 5. 3: ΢πληειεζηέο ζπζρέηηζεο επηρεηξεκαηηθώλ θύθισλ r1(x,y) θαη ε ζηαηηζηηθή ζεκαληηθόηεηα ηνπο. Υώξεο ΟΝΔ, πεξίνδνο 1970-1998 

 BELUX DE ES FI FR GR IE IT NL PT 

AT 0,74*** 0,78*** 0,65*** 0,05 0,76*** 0,57*** 0,27 0,53*** 0,70*** 0,74*** 

BELUX 
 

0,66*** 0,84*** 0,39** 0,89*** 0,55*** 0,30 0,82*** 0,83*** 0,84*** 

DE 
  

0,47*** -0,25 0,65*** 0,56*** -0,06 0,57*** 0,54*** 0,62*** 

ES 
   

0,45** 0,83*** 0,41** 0,28 0,64*** 0,79*** 0,77*** 

FI 
    

0,42** 0,18 0,58*** 0,45** 0,39** 0,42** 

FR 
     

0,56*** 0,32* 0,80*** 0,74*** 0,89*** 

GR 
      

0,48*** 0,46** 0,64*** 0,57*** 

IE 
       

0,24 0,53*** 0,40** 

IT 
        

0,71*** 0,76*** 

NL 
         

0,67*** 

[Πεγή: Τπνινγηζκνί ΢πγγξαθέσο] 

Τπφκλεκα:  

*** ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 1% (θξηηηθή ηηκή 0,47) 

**  ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 5% (θξηηηθή ηηκή 0,37) 

* ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 10% (θξηηηθή ηηκή 0,31) 
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Πίλαθαο 5. 4: ΢πληειεζηέο ζπζρέηηζεο επηρεηξεκαηηθώλ θύθισλ r1(x,y) θαη ε ζηαηηζηηθή ζεκαληηθόηεηα ηνπο. Υώξεο ΟΟ΢Α εθ ησλ νπνίσλ ηνπιάρηζηνλ κία εθηόο 

ΟΝΔ, πεξίνδνο 1970-1998 

 AU CA CH DK GB IS JA NO SE US 

AT 0,12 -0,04 0,40** -0,13 0,10 0,01 0,44** -0,30 0,06 0,05 

BELUX 0,44** 0,36* 0,63*** -0,11 0,38** 0,27 0,56*** -0,25 0,43** 0,27 

DE -0,13 -0,17 0,37** -0,26 -0,13 -0,17 0,69*** -0,43** -0,15 -0,01 

ES 0,48*** 0,42** 0,47*** -0,08 0,54*** 0,34* 0,51*** -0,26 0,57*** 0,31* 

FI 0,81*** 0,74*** 0,51*** 0,32* 0,78*** 0,71*** 0,10 0,23 0,89*** 0,55*** 

FR 0,45** 0,35** 0,61*** -0,15 0,44** 0,32* 0,58*** -0,41** 0,41** 0,30 

GR 0,27 0,31* 0,19 0,19 0,36* 0,27 0,31* 0,14 0,16 0,49*** 

IE 0,56*** 0,40** 0,11 0,22 0,44** 0,55*** -0,17 0,42** 0,45** 0,41** 

IT 0,51*** 0,52*** 0,55*** 0,02 0,45** 0,42** 0,57*** -0,13 0,53*** 0,39** 

NL 0,50*** 0,49*** 0,39** 0,09 0,49*** 0,37** 0,32* 0,11 0,50*** 0,48*** 

PT 0,45** 0,24 0,62*** -0,20 0,36* 0,43** 0,60*** -0,36** 0,34* 0,19 

 
          

AU 
 

0,77*** 0,46*** 0,27 0,70*** 0,75*** 0,12 0,23 0,74*** 0,55*** 

CA 
  

0,32* 0,46** 0,86*** 0,70*** 0,00 0,42** 0,78*** 0,85*** 

CH 
   

-0,01 0,31* 0,38** 0,54*** -0,23 0,36** 0,28 

DK 
    

0,58*** 0,40** -0,25 0,78*** 0,41** 0,64*** 

GB 
     

0,70*** 0,11 0,35* 0,79*** 0,83*** 

IS 
      

-0,06 0,39** 0,63*** 0,59*** 

JA 
       

-0,55*** 0,12 0,03 

NO 
        

0,29 0,52*** 

SE 
         

0,56*** 

[Πεγή: Τπνινγηζκνί ΢πγγξαθέσο] 
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Τπφκλεκα:  

*** ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 1% (θξηηηθή ηηκή 0,47) 

**  ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 5% (θξηηηθή ηηκή 0,37) 

* ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 10% (θξηηηθή ηηκή 0,31) 



 

 

Πίλαθαο 5. 5: ΢πληειεζηέο ζπζρέηηζεο επηρεηξεκαηηθώλ θύθισλ r2(x,y) θαη ε ζηαηηζηηθή ζεκαληηθόηεηα ηνπο. Υώξεο ΟΝΔ, πεξίνδνο 1999-2011  

 BELUX DE ES FI FR GR IE IT NL PT 

AT 0,97*** 0,86*** 0,81*** 0,96*** 0,90*** 0,54* 0,77*** 0,85*** 0,94*** 0,72*** 

BELUX  0,81*** 0,84*** 0,97*** 0,96*** 0,59** 0,83*** 0,91*** 0,91*** 0,78*** 

DE   0,48* 0,78*** 0,75*** 0,13 0,47 0,73*** 0,82*** 0,62** 

ES    0,89*** 0,89*** 0,91*** 0,97*** 0,87*** 0,80*** 0,81*** 

FI     0,97*** 0,65** 0,89*** 0,94*** 0,88*** 0,78*** 

FR      0,63** 0,91*** 0,98*** 0,83*** 0,82*** 

GR       0,84*** 0,62** 0,59** 0,68*** 

IE        0,91*** 0,70*** 0,78*** 

IT         0,79*** 0,86*** 

NL          0,83*** 

[Πεγή: Τπνινγηζκνί ΢πγγξαθέσο] 

Τπφκλεκα:  

*** ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 1% (θξηηηθή ηηκή 0,68) 

**  ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 5% (θξηηηθή ηηκή 0,56) 

* ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 10% (θξηηηθή ηηκή 0,48) 
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Πίλαθαο 5. 6: ΢πληειεζηέο ζπζρέηηζεο επηρεηξεκαηηθώλ θύθισλ r2(x,y) θαη ε ζηαηηζηηθή ζεκαληηθόηεηα ηνπο. Υώξεο ΟΟ΢Α εθ ησλ νπνίσλ ηνπιάρηζηνλ κία εθηόο 

ΟΝΔ, πεξίνδνο 1999-2011 

 AU CA CH DK GB IS JA NO SE US 

AT 0,60** 0,82*** 0,87*** 0,92*** 0,74*** 0,85*** 0,81*** 0,86*** 0,82*** 0,80*** 

BELUX 0,58** 0,90*** 0,80*** 0,96*** 0,82*** 0,85*** 0,90*** 0,92*** 0,88*** 0,89*** 

DE 0,24 0,69*** 0,86*** 0,71*** 0,51* 0,50* 0,68*** 0,55** 0,77*** 0,59** 

ES 0,61** 0,80*** 0,51* 0,91*** 0,92*** 0,93*** 0,78*** 0,94*** 0,64** 0,83*** 

FI 0,54* 0,92*** 0,71*** 0,97*** 0,90*** 0,87*** 0,92*** 0,92*** 0,88*** 0,91*** 

FR 0,41 0,96*** 0,65** 0,98*** 0,92*** 0,84*** 0,90*** 0,94*** 0,88*** 0,94*** 

GR 0,67** 0,53* 0,26 0,68*** 0,77*** 0,81*** 0,57** 0,78*** 0,33 0,61** 

IE 0,46 0,88*** 0,41 0,92*** 0,97*** 0,86*** 0,82*** 0,94*** 0,72*** 0,90*** 

IT 0,33 0,96*** 0,58** 0,95*** 0,93*** 0,76*** 0,89*** 0,89*** 0,85*** 0,91*** 

NL 0,64** 0,68*** 0,91*** 0,85*** 0,65** 0,83*** 0,71*** 0,80*** 0,64** 0,66** 

PT 0,43 0,72*** 0,60** 0,77*** 0,76*** 0,67** 0,69*** 0,76*** 0,53* 0,65** 

           

AU  0,30 0,52* 0,50* 0,39 0,71*** 0,43 0,56** 0,25 0,39 

CA   0,51* 0,93*** 0,91*** 0,71*** 0,92*** 0,87*** 0,92*** 0,97*** 

CH    0,69*** 0,36 0,64** 0,56** 0,60** 0,59** 0,48* 

DK     0,90*** 0,89*** 0,91*** 0,96*** 0,88*** 0,94*** 

GB 

    

 0,78*** 0,89*** 0,89*** 0,79*** 0,92*** 

IS 

    

  0,72*** 0,95*** 0,63** 0,78*** 

JA 

    

   0,85*** 0,93*** 0,95*** 

NO 

    

    0,78*** 0,91*** 

SE 

    

     0,92*** 

[Πεγή: Τπνινγηζκνί ΢πγγξαθέσο]  
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Τπφκλεκα:  

*** ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 1% (θξηηηθή ηηκή 0,68) 

**  ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 5% (θξηηηθή ηηκή 0,56) 

* ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 10% (θξηηηθή ηηκή 0,48) 



 

 

Πίλαθαο 5. 7: ΢ηαηηζηηθή ζεκαζία ζπληειεζηώλ ζπζρέηηζεο επηρεηξεκαηηθώλ θύθισλ r1(x,y). Μεηαζρεκαηηζκόο Fischer Z1(x,y). Υώξεο ΟΝΔ, πεξίνδνο 1970-1998 

  BELUX DE ES FI FR GR IE IT NL PT 

AT 4,85*** 5,33*** 3,95*** 0,26 5,08*** 3,30*** 1,41 3,01*** 4,42*** 4,85*** 

BELUX   4,04*** 6,23*** 2,10** 7,25*** 3,15*** 1,58 5,90*** 6,06*** 6,23*** 

DE     2,60*** -1,3 3,95*** 3,23*** -0,31 3,30*** 3,08*** 3,70*** 

ES       2,47** 6,06*** 2,22** 1,47 3,87*** 5,46*** 5,20*** 

FI         2,28** 0,93 3,38*** 2,47** 2,10** 2,28** 

FR           3,23*** 1,69* 6,23*** 4,85*** 7,25*** 

GR             2,67*** 2,54** 3,87*** 3,30*** 

IE               1,25 3,01*** 2,16** 

IT                 4,52*** 5,08*** 

NL                   4,13*** 

[Πεγή: Τπνινγηζκνί ΢πγγξαθέσο] 

Τπφκλεκα:  

*** ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 1% (θξηηηθή ηηκή 2,58) 

**  ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 5% (θξηηηθή ηηκή 1,96) 

* ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 10% (θξηηηθή ηηκή 1,65) 
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Πίλαθαο 5. 8: ΢ηαηηζηηθή ζεκαζία ζπληειεζηώλ ζπζρέηηζεο επηρεηξεκαηηθώλ θύθισλ r1(x,y). Μεηαζρεκαηηζκόο Fischer Z1(x,y). Υώξεο ΟΟ΢Α εθ ησλ νπνίσλ 

ηνπιάρηζηνλ κία εθηόο ΟΝΔ, πεξίνδνο 1970-1998 

 AU CA CH DK GB IS JA NO SE US 

AT 0,61 -0,20 2,16** -0,67 0,51 0,05 2,41** -1,58 0,31 0,26 

BELUX 2,41** 1,92* 3,78*** -0,56 2,04** 1,41 3,23*** -1,30 2,35** 1,41 

DE -0,67 -0,88 1,98** -1,36 -0,67 -0,88 4,32*** -2,35** -0,77 -0,05 

ES 2,67*** 2,28** 2,60*** -0,41 3,08*** 1,81* 2,87*** -1,36 3,30*** 1,63 

FI 5,75*** 4,85*** 2,87*** 1,69* 5,33*** 4,52*** 0,51 1,19 7,25*** 3,15*** 

FR 2,47** 1,86** 3,61*** -0,77 2,41** 1,69* 3,38*** -2,22** 2,22** 1,58 

GR 1,41 1,63 0,98 0,98 1,92* 1,41 1,63 0,72 0,82 2,73*** 

IE 3,23*** 2,16** 0,56 1,14 2,41** 3,15*** -0,88 2,28** 2,47** 2,22** 

IT 2,87*** 2,94*** 3,15*** 0,10 2,47** 2,28** 3,30*** -0,67 3,01*** 2,10** 

NL 2,80*** 2,73*** 2,10** 0,46 2,73*** 1,98** 1,69* 0,56 2,80*** 2,67*** 

PT 2,47** 1,25 3,70*** -1,03 1,92* 2,35** 3,53*** -1,92** 1,81* 0,98 

           

AU  5,20*** 2,54*** 1,41 4,42*** 4,96*** 0,61 1,19 4,85*** 3,15*** 

CA   1,69* 2,54** 6,59*** 4,42*** 0,00 2,28** 5,33*** 6,41*** 

CH    -0,05 1,63 2,04** 3,08*** -1,19 1,92** 1,47 

DK     3,38*** 2,16** -1,30 5,33*** 2,22** 3,87*** 

GB      4,42*** 0,56 1,86* 5,46*** 6,06*** 

IS       -0,31 2,10** 3,78*** 3,46*** 

JA        -3,15*** 0,61 0,15 

NO         1,52 2,94*** 

SE          3,23*** 

[Πεγή: Τπνινγηζκνί ΢πγγξαθέσο] 
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Τπφκλεκα:  

*** ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 1% (θξηηηθή ηηκή 2,58) 

**  ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 5% (θξηηηθή ηηκή 1,96) 

* ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 10% (θξηηηθή ηηκή 1,65) 



 

 

Πίλαθαο 5. 9: ΢ηαηηζηηθή ζεκαζία ζπληειεζηώλ ζπζρέηηζεο επηρεηξεκαηηθώλ θύθισλ r2(x,y). Μεηαζρεκαηηζκόο Fischer Z2(x,y). Υώξεο ΟΝΔ, πεξίνδνο 

1999-2011  

  BELUX DE ES FI FR GR IE IT NL PT 

AT 6,62*** 4,09*** 3,56*** 6,15*** 4,66*** 1,91* 3,23*** 3,97*** 5,50*** 2,87*** 

BELUX   3,56*** 3,86*** 6,62*** 6,15*** 2,14** 3,76*** 4,83*** 4,83*** 3,31*** 

DE     1,65* 3,31*** 3,08*** 0,41 1,61 2,94*** 3,66*** 2,29** 

ES       4,50*** 4,50*** 4,83*** 6,62*** 4,22*** 3,47*** 3,56*** 

FI         6,62*** 2,45** 4,50*** 5,50*** 4,35*** 3,31*** 

FR           2,34** 4,83*** 7,27*** 3,76*** 3,66*** 

GR             3,86*** 2,29** 2,14** 2,62*** 

IE               4,83*** 2,74*** 3,31*** 

IT                 3,39*** 4,09*** 

NL                   3,76*** 

[Πεγή: Τπνινγηζκνί ΢πγγξαθέσο] 

Τπφκλεκα:  

*** ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 1% (θξηηηθή ηηκή 2,58) 

**  ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 5% (θξηηηθή ηηκή 1,96) 

* ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 10% (θξηηηθή ηηκή 1,65) 
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Πίλαθαο 5. 10: ΢ηαηηζηηθή ζεκαζία ζπληειεζηώλ ζπζρέηηζεο επηρεηξεκαηηθώλ θύθισλ r2(x,y). Μεηαζρεκαηηζκόο Fischer Z2(x,y). Υώξεο ΟΟ΢Α εθ ησλ νπνίσλ 

ηνπιάρηζηνλ κία εθηόο ΟΝΔ, πεξίνδνο 1999-2011 

  AU CA CH DK GB IS JA NO SE US 

AT 2,19** 3,66*** 4,22*** 5,02*** 3,01*** 3,97*** 3,56*** 4,09*** 3,66*** 3,47*** 

BELUX 2,09** 4,66*** 3,47*** 6,15*** 3,66*** 3,97*** 4,66*** 5,02*** 4,35*** 4,50*** 

DE 0,77 2,68*** 4,09*** 2,81*** 1,78* 1,74* 2,62*** 1,96** 3,23*** 2,14** 

ES 2,24** 3,47*** 1,78* 4,83*** 5,02*** 5,24*** 3,31*** 5,50*** 2,40** 3,76*** 

FI 1,91* 5,02*** 2,81*** 6,62*** 4,66*** 4,22*** 5,02*** 5,02*** 4,35*** 4,83*** 

FR 1,38 6,15*** 2,45** 7,27*** 5,02*** 3,86*** 4,66*** 5,50*** 4,35*** 5,50*** 

GR 2,56*** 1,87* 0,84 2,62*** 3,23*** 3,56*** 2,05** 3,31*** 1,08 2,24** 

IE 1,57 4,35*** 1,38 5,02*** 6,62*** 4,09*** 3,66*** 5,50*** 2,87*** 4,66*** 

IT 1,08 6,15*** 2,09** 5,79*** 5,24*** 3,15*** 4,50*** 4,50*** 3,97*** 4,83*** 

NL 2,40** 2,62*** 4,83*** 3,97*** 2,45** 3,76*** 2,81*** 3,47*** 2,40** 2,51** 

PT 1,45 2,87*** 2,19** 3,23*** 3,15*** 2,56*** 2,68*** 3,15*** 1,87* 2,45** 

                      

AU   0,98 1,82* 1,74* 1,3 2,81*** 1,45 2,00** 0,81 1,3 

CA     1,78* 5,24*** 4,83*** 2,81*** 5,02*** 4,22*** 5,02*** 6,62*** 

CH       2,68*** 1,19 2,40** 2,00** 2,19** 2,14** 1,65* 

DK         4,66*** 4,50*** 4,83*** 6,15*** 4,35*** 5,50*** 

GB           3,31*** 4,50*** 4,50*** 3,39*** 5,02*** 

IS             2,87*** 5,79*** 2,34** 3,31*** 

JA               3,97*** 5,24*** 5,79*** 

NO                 3,31*** 4,83*** 

SE                   5,02*** 

[Πεγή: Τπνινγηζκνί ΢πγγξαθέσο] 
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Τπφκλεκα:  

*** ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 1% (θξηηηθή ηηκή 2,58) 

**  ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 5% (θξηηηθή ηηκή 1,96) 

* ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 10% (θξηηηθή ηηκή 1,65) 
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Παξαηεξνχκε απφ ηνπο παξαπάλσ πίλαθεο ηα εμήο: 

 

Εεύγε ρσξώλ ΟΝΔ 

Σελ πξψηε πεξίνδν (1970-1998) γηα κέγεζνο δειαδή δείγκαηνο n1 = 29 θαη 

ζχκθσλα κε ηνλ έιεγρν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο r1(x,y), παξαηεξείηαη σο πξνο 

ηα δεχγε ρσξψλ ηεο ΟΝΔ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο θχθισλ γηα 35 απφ ηα 55 δεχγε ρσξψλ κε α = 1%, γηα 46 απφ 

ηα 55 δεχγε ρσξψλ κε α = 5%, θαη γηα 47 απφ ηα 55 κε α = 10%. 8 δεχγε ρσξψλ δελ 

παξνπζηάδνπλ θάπνηα ζπζρέηηζε. Σα ίδηα απνηειέζκαηα πξνθχπηνπλ θαη απφ ηνλ 

έιεγρν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο Z1(x,y).  

Γηα ηα ίδηα δεχγε, ηελ δεχηεξε πεξίνδν (1999-2011), γηα κέγεζνο δειαδή 

δείγκαηνο n2 = 13 θαη ζχκθσλα κε ηνλ έιεγρν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο r2(x,y), 

παξαηεξείηαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο 

θχθισλ γηα 45 απφ ηα 55 δεχγε ρσξψλ κε α = 1%, γηα 51 απφ ηα 55 κε α = 5% θαη γηα 

53 απφ ηα 55 κε α = 10%. Σα δεχγε ρσξψλ πνπ δελ παξνπζηάδνπλ ζπζρέηηζε έρνπλ 

πιένλ κεησζεί ζηα 2. Σα ίδηα απνηειέζκαηα πξνθχπηνπλ θαη απφ ηνλ έιεγρν 

ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο Z2(x,y). 

 

Εεύγε ρσξώλ ΟΟ΢Α εθ ησλ νπνίσλ κηα ηνπιάρηζηνλ εθηόο ΟΝΔ 

Αληίζηνηρα, ηελ πξψηε πεξίνδν (1970-1998), γηα κέγεζνο δείγκαηνο δειαδή n1 

= 29, ζχκθσλα κε ηνλ έιεγρν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο r1(x,y), παξαηεξείηαη σο 

πξνο ηα δεχγε ρσξψλ ζηα νπνία ηνπιάρηζηνλ κηα ρψξα δελ αλήθεη ζηελ ΟΝΔ, φηη 53 

απφ ηα 155 δεχγε παξνπζηάδνπλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε θαη 1 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή αξλεηηθή γηα α = 1%, ή 83 απφ ηα 155 παξνπζηάδνπλ 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε θαη 4 ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή αξλεηηθή 

ζπζρέηηζε γηα α = 5% θαη γηα α = 10% παξαηεξνχκε φηη 97 απφ ηα 155 δεχγε 

παξνπζηάδνπλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε θαη 4 ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

αξλεηηθή. 54 δεχγε ρσξψλ δελ παξνπζηάδνπλ θακία ζπζρέηηζε. Απφ ηνλ έιεγρν 

ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο Z1(x,y), ε κνλαδηθή δηαθνξά πξνθχπηεη ζην επίπεδν 

ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο α = 10% φπνπ 93 (έλαληη 97) απφ ηα 155 δεχγε 

παξνπζηάδνπλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε θαη ζπλεπψο ηα αζπζρέηηζηα 

δεχγε είλαη 58. 

Σελ δεχηεξε πεξίνδν (1999-2011), γηα κέγεζνο δειαδή δείγκαηνο n2 = 13 θαη 

ζχκθσλα κε ηνλ έιεγρν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο r2(x,y), παξαηεξείηαη ζηαηηζηηθά 
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ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ γηα 107 απφ ηα 155 δεχγε 

ρσξψλ γηα α = 1%, γηα 131 γηα α = 5% θαη 141 γηα α = 10%. ΢εκεηψλεηαη φηη πιένλ 

δελ ππάξρεη αξλεηηθή ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ρσξψλ θαη ηα δεχγε 

ρσξψλ πνπ δελ ζπζρεηίδνληαη είλαη πιένλ 14 (έλαληη 54 –ή 58- ηεο πξψηεο πεξηφδνπ). 

Απφ ηνλ έιεγρν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο Z2(x,y), ε κνλαδηθή δηαθνξά πξνθχπηεη 

γηα α = 1%, φπνπ παξαηεξείηαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ γηα 109 (έλαληη 107) απφ ηα 155 δεχγε ρσξψλ. 

Δηδηθφηεξα, ζε ζρέζε κε ηελ θάζε ρψξα μερσξηζηά παξαηεξνχκε ηα εμήο: 

 Ζ Φηλιαλδία θαη ε Ηξιαλδία, νη νπνίεο ηελ πξψηε πεξίνδν παξνπζίαδαλ ηελ 

κεγαιχηεξε έιιεηςε ζπζρέηηζεο κε ηηο ππφινηπεο ρψξεο ηεο ΟΝΔ, ζεκείσζαλ 

ζεακαηηθή αιιαγή απμάλνληαο ζεκαληηθά ηελ ζπζρέηηζή ηνπο κε ηηο αλσηέξσ 

ρψξεο. Οη δχν απηέο ρψξεο επηβεβαηψλνπλ ην επηρείξεκα φηη πθίζηαληαη 

ελδνγελείο δπλακηθέο πνπ πξνσζνχλ ηε ζχγθιηζε κεηαμχ ρσξψλ πνπ 

κνηξάδνληαη έλα θνηλφ λφκηζκα. 

 Πην ζπγθεθξηκέλα, ε Φηλιαλδία αχμεζε ζεκαληηθά ηε ζπζρέηηζή ηεο κε φιεο 

ηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ εθηφο απφ ηελ Διιάδα θαη ηελ Πνξηνγαιία. Με ηηο ρψξεο 

ηνπ ΟΟ΢Α είηε δηαηήξεζε ηηο ππάξρνπζεο πςειέο ζεηηθέο ζπζρεηίζεηο 

(Διβεηία, Ζλσκέλν Βαζίιεην, Ηζιαλδία, ΢νπεδία) είηε ηηο αχμεζε ζεκαληηθά 

(Καλαδάο, Γαλία, Ηαπσλία, Ννξβεγία, ΖΠΑ). Μφλν κε ηελ Απζηξαιία κείσζε 

ζεκαληηθά ηελ άιινηε ηζρπξή ζεηηθή ζπζρέηηζή ηεο. 

 Ζ Ηξιαλδία αχμεζε ζεκαληηθά ηε ζπζρέηηζή ηεο κε φιεο ηηο ρψξεο ΟΝΔ, ελψ 

παξέκεηλε αζπζρέηηζηε κε ηελ Γεξκαλία. Σν ίδην ζπλέβε θαη κε ηηο ρψξεο ηνπ 

ΟΟ΢Α, κε εμαίξεζε ηελ Απζηξαιία, κε ηελ νπνία έραζε ηε ζπζρέηηζή ηεο.  

 Ζ Απζηξία δηαηήξεζε, ή αχμεζε πεξαηηέξσ ηηο ηζρπξέο ζεηηθέο ζπζρεηίζεηο 

πνπ είρε κε ηε Γαιιία, ηε Γεξκαλία, ηελ Ηζπαλία θαη ηελ Πνξηνγαιία, ελψ 

αχμεζε ζεκαληηθά ηελ ζπζρέηηζή ηεο κε ην Βέιγην θαη ην Λνπμεκβνχξγν, ηε 

Φηλιαλδία, ηελ Ηξιαλδία, ηελ Ηηαιία θαη ηελ Οιιαλδία. Με ηελ Διιάδα φκσο 

ε άιινηε ηζρπξή ζεηηθή ζπζρέηηζε κεηψζεθε
100

. Με φιεο ηηο ινηπέο ρψξεο ηνπ 

ΟΟ΢Α, αχμεζε ζεκαληηθά ηελ ζεηηθή ζπζρέηηζή ηεο. 

 Σν Βέιγην θαη ην Λνπμεκβνύξγν, αχμεζαλ ζεκαληηθά ηε ζπζρέηηζή ηνπο κε 

ηελ Ηξιαλδία θαη ηελ Φηλιαλδία φπσο πξναλαθέξζεθε θαη δηαηήξεζαλ ηηο 

πςειέο ζπζρεηίζεηο πνπ είραλ κε φιεο ηηο ππφινηπεο ρψξεο ηεο ΟΝΔ. 

                                                 
100

 Απφ επίπεδν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο α = 1% ζε επίπεδν α =10%. 
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Μείσζαλ ηε ζεηηθή ζπζρέηηζε πνπ δηαηεξνχζαλ κε ηελ Διιάδα
101

. Δπίζεο 

δεκηνχξγεζαλ ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζή κε φιεο ηηο ινηπέο ρψξεο ηνπ 

ΟΟ΢Α. 

 Ζ Γεξκαλία, δηαηήξεζε ηηο ηζρπξέο ζεηηθέο ζπζρεηίζεηο ηεο κε φιεο ηηο ρψξεο 

ηεο ΟΝΔ, ελψ ηελ έιιεηςε ζπζρέηηζεο πνπ είρε κε ηε Φηλιαλδία ηελ 

κεηέηξεςε ζε ηζρπξή ζπζρέηηζε θαη ηελ ηζρπξή ζεηηθή ζπζρέηηζε πνπ είρε κε 

ηελ Διιάδα ηελ κεηέηξεςε ζε έιιεηςε ζπζρέηηζεο. Με ηελ Ηξιαλδία 

παξέκεηλε αζπζρέηηζηε αλ θαη ν αξρηθά αξλεηηθφο ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο 

πιεζίαζε ηελ θξηηηθή ηηκή γηα ζεηηθή ζπζρέηηζε ζεκαληηθή κε α = 10%, ρσξίο 

σζηφζν λα ηελ θηάζεη, νπφηε δελ κπνξνχκε λα ζεσξήζνπκε πσο ππάξρεη 

αθφκε ζεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ηνπο. Με ηελ Πνξηνγαιία θαη ηελ Ηζπαλία 

κείσζε ηε ζεηηθή ζπζρέηηζε ζε επίπεδν ζεκαληηθφηεηαο 5% απφ 1% πνπ ήηαλ 

ηελ πξψηε πεξίνδν. Με ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, εθηφο ηεο Απζηξαιίαο, 

δεκηνχξγεζε ή δηαηήξεζε (Διβεηία, Ηαπσλία, Ννξβεγία) ηελ ζεηηθή 

ζπζρέηηζή ηεο. 

 Ζ Ηζπαλία αχμεζε ηε ζεηηθή ζπζρέηηζε κε ηελ Φηλιαλδία θαη ηελ Διιάδα
102

, 

δεκηνχξγεζε ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε κε ηελ Ηξιαλδία, κε ηελ νπνία ηελ 

πξψηε πεξίνδν ήηαλ αζπζρέηηζηε, θαη δηαηήξεζε ηηο ηζρπξέο ζεηηθέο ηεο 

ζπζρεηίζεηο κε ηηο ππφινηπεο ρψξεο ηεο ΟΝΔ, ελψ κείσζε ηε ζπζρέηηζή ηεο κε 

ηελ Γεξκαλία, φπσο είδακε πην πάλσ. Με ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α δηαηήξεζε ηηο 

ηζρπξέο ζεηηθέο ζπζρεηίζεηο ηεο (κεησκέλε ζεκαληηθφηεηα σζηφζν κε ηελ 

Διβεηία, φπνπ ν ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο ηεο δεχηεξεο πεξηφδνπ ήηαλ ζε 

επίπεδν α = 10% ελψ 1% ηελ πξψηε) ή δεκηνχξγεζε ηζρπξέο ζεηηθέο 

ζπζρεηίζεηο (Γαλία, Ννξβεγία, ΖΠΑ).  

 Ζ Γαιιία δηαηήξεζε ή αχμεζε (Φηλιαλδία, Ηξιαλδία) ηε ζεκαληηθή ζεηηθή 

ζπζρέηηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ ηεο θχθισλ κε ηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ, ελψ κφλν 

κε ηελ Διιάδα κείσζε ην επίπεδν ζεκαληηθφηεηαο ηεο ζεηηθήο ηνπο 

ζπζρέηηζεο
103

. Με φιεο ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, εθηφο ηεο Απζηξαιίαο, 

δεκηνχξγεζε ηζρπξή ζεηηθή ζπζρέηηζή. 

 Ζ Διιάδα ηελ πξψηε πεξίνδν είρε ηζρπξή ζεηηθή ζπζρέηηζε γηα επίπεδν 

ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο α = 1% κε ηελ πιεηνλφηεηα ησλ ρσξψλ ηεο 

                                                 
101

 Απφ επίπεδν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο α = 1% ζε α = 5%. 
102

 Καη ζηηο δχν πεξηπηψζεηο απφ α = 5% ζε α = 1%. 
103

 Απφ α = 1% ζε α = 5%. 
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ΟΝΔ
104

, ελψ ήηαλ αζπζρέηηζηε κε ηε Φηλιαλδία. Σε δεχηεξε πεξίνδν 

δεκηνχξγεζε ηζρπξή ζπζρέηηζε κε ηε Φηλιαλδία
105

, αιιά κείσζε πνιχ ηε 

ζηαηηζηηθή ζεκαληηθφηεηα ηεο ζπζρέηηζήο ηεο κε ηελ Απζηξία
106

, αιιά θαη κε 

ην Βέιγην θαη ην Λνπμεκβνχξγν, ηε Γαιιία θαη ηελ Οιιαλδία
107

. Με ηελ 

Γεξκαλία απφ ηζρπξή ζπζρέηηζε πνπ δηαηεξνχζε ηελ πξψηε πεξίνδν έγηλε 

πιένλ αζπζρέηηζηε. Απφ ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α αχμεζε ηε ζπζρέηηζή ηεο κε 

ηελ πιεηνλφηεηα απηψλ ελψ παξέκεηλε αζπζρέηηζηε κε ηελ Διβεηία θαη ηελ 

΢νπεδία. 

 Ζ Ηηαιία αχμεζε (Ηξιαλδία, Φηλιαλδία) ηε ζπζρέηηζή ηεο ή ηε δηαηήξεζε κε 

ηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ. Με ηελ πιεηνλφηεηα ησλ ινηπψλ ρσξψλ ηνπ ΟΟ΢Α 

αχμεζε ζεκαληηθά ηελ ζπζρέηηζή ηεο, ελψ κείσζε ηελ άιινηε ηζρπξή ζεηηθή 

ζπζρέηηζή ηεο κε ηελ Απζηξαιία ζε ζεκείν πνπ πιένλ ζεσξνχληαη 

αζπζρέηηζηεο. 

 Ζ Πνξηνγαιία δηαηήξεζε ηελ πξνυπάξρνπζα ζεηηθή ηεο ζπζρέηηζε κε ηηο 

ρψξεο ηεο ΟΝΔ, θαη ηελ ελίζρπζε κε ηελ Ηξιαλδία θαη ηε Φηλιαλδία
108

, ελψ 

αληίζεηα ηε κείσζε κε ηε Γεξκαλία
109

. Με ηελ πιεηνλφηεηα ησλ ρσξψλ ηνπ 

ΟΟ΢Α, δηαηήξεζε ή δεκηνχξγεζε ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε. Δηδηθφηεξα, 

ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε είρε ηελ πξψηε πεξίνδν κε ηελ Διβεηία
110

, ηελ 

Ηαπσλία
111

, ηελ Απζηξαιία
112

, ηελ Ηζιαλδία
113

 θαη κε ην Ζλσκέλν Βαζίιεην
114

 

θαη ηελ ΢νπεδία
115

 θαη επηπιένλ δεκηνχξγεζε ηε δεχηεξε πεξίνδν ηζρπξή 

ζεηηθή ζπζρέηηζε (ζηαηηζηηθή ζεκαληηθφηεηα α = 1%) κε ηελ πιεηνλφηεηα 

ησλ ρσξψλ
116

 εθηφο ηεο Απζηξαιίαο κε ηελ νπνία απψιεζε ηε ζπζρέηηζή ηεο. 

Με ηε Ννξβεγία κεηέηξεςε ηελ αξρηθά αξλεηηθή ζπζρέηηζή ηεο ζε ζεηηθή
117

. 

                                                 
104

 Μφλν κε ηελ Ηζπαλία θαη ηελ Ηηαιία ην επίπεδν ζεκαληηθφηεηαο ήηαλ α = 5%, 
105

 Γηα ζηαηηζηηθή ζεκαληηθφηεηα α = 5%. 
106

 Απφ α = 1% ζε α = 10%. 
107

 Απφ α = 1% ζε α = 5%. 
108

  Ζ ζεκαληηθφηεηα ηνπ ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο απφ α = 5% απμήζεθε ζε α = 1%. 
109

 Απφ α = 1% ζε α = 5%. 
110

 ΢ηαηηζηηθή ζεκαληηθφηεηα α = 1%. 
111

 ΢ηαηηζηηθή ζεκαληηθφηεηα α = 1%. 
112

 ΢ηαηηζηηθή ζεκαληηθφηεηα α = 5%. 
113

 ΢ηαηηζηηθή ζεκαληηθφηεηα α = 5%. 
114

 ΢ηαηηζηηθή ζεκαληηθφηεηα α = 10% 
115

 ΢ηαηηζηηθή ζεκαληηθφηεηα α = 10%. 
116

 Με ηελ ΢νπεδία απφ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή κε α =  10%, ε ζπζρέηηζή ηνπο έγηλε ζηαηηζηηθά 

ζεκαληηθή κε α = 5% θαη κε ηηο ΖΠΑ απφ αζπζρέηηζηεο πνπ ήηαλ, απέθηεζαλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

ζπζρέηηζε κε α = 5%. 
117

 Απφ αξλεηηθή γηα α = 5% ζε ζεηηθή γηα α = 1%. 
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 Όζνλ αθνξά ηηο ρψξεο ΟΟ΢Α, ε Γαλία θαη ε Ννξβεγία ζεκείσζαλ ηε 

κεγαιχηεξε ζπζρέηηζε κε φιεο ηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ θαη ηηο πεξηζζφηεξεο απφ 

ηηο ππφινηπεο ρψξεο ΟΟ΢Α, θαη αθνινπζνχλ ν Καλαδάο, ην Ζλσκέλν 

Βαζίιεην θαη νη ΖΠΑ. 

Παξαθάησ ζπκππθλψλνπκε ηα ζηαηηζηηθά καο ζηνηρεία (ζπλνπηηθά 

ζηαηηζηηθά ζηνηρεία) ζρεηηθά κε ηηο ζπζρεηίζεηο ησλ δηαθπκάλζεσλ ηνπ ΑΔΠ r1(x,y), 

r2(x,y), νχησο ψζηε λα ζπγθξίλνπκε γεληθφηεξα ηηο δχν πεξηφδνπο αλαθνξάο κεηαμχ 

ησλ ρσξψλ ηνπ δείγκαηφο καο: 

Ζ ζηήιε κε ηελ έλδεημε EURO, αλαθέξεηαη ζε δεχγε ρσξψλ ηεο ΟΝΔ, ελψ ε 

δεχηεξε κε ηελ έλδεημε NON EURO, αλαθέξεηαη ζε δεχγε ρσξψλ – κειψλ ηνπ 

ΟΟ΢Α, φπνπ ηνπιάρηζηνλ κία απφ ηηο δχν δελ αλήθεη ζηελ ΟΝΔ. 

 

Πίλαθαο 5. 11: ΢πληειεζηέο ζπζρέηηζεο επηρεηξεκαηηθώλ θύθισλ r(x,y) θαη z(x,y). ΢πλνπηηθά ΢ηαηηζηηθά 

΢ηνηρεία 

[Πεγή: Τπνινγηζκνί ΢πγγξαθέσο] 

Απφ ηα ζπλνπηηθά ζηαηηζηηθά ζηνηρεία πξνθχπηεη φηη θαηά κέζν φξν νη ρψξεο 

ηεο ΟΝΔ ηελ πξψηε πεξίνδν παξνπζηάδνπλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζπζρέηηζε γηα α = 

1%, ελψ νη ππφινηπεο νξηαθά ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζπζρέηηζε γηα α = 10%. Μεηά 

ηελ εηζαγσγή ηνπ επξψ, ηα δεχγε ρσξψλ ηεο ΟΝΔ εμαθνινπζνχλ λα έρνπλ 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ηνπο γηα α = 1% θαη ην ίδην βιέπνπκε 

πιένλ φηη ζπκβαίλεη θαη κε ηα δεχγε ρσξψλ ζηα νπνία ηνπιάρηζηνλ κηα δελ αλήθεη 

ζηελ ΟΝΔ (γηα α = 1%). Δίλαη πξνθαλέο φηη γηα ηελ ηειεπηαία νκάδα ρσξψλ ε 

δηαθνξά ζην βαζκφ ζπζρέηηζεο ησλ ρσξψλ κεηαμχ ησλ δχν πεξηφδσλ είλαη 

ζεκαληηθή. 

Με ηνλ έιεγρν ηεο δηαθνξάο ησλ ζπληειεζηψλ ζπζρέηηζεο πνπ αθνινπζεί, ζα 

απνθηήζνπκε κηα πην μεθάζαξε εηθφλα αθνχ ζα ζπγθξίλνπκε κε αθξίβεηα θαηά πφζν 

ζεσξείηαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ε δηαθνξά ζηε ζπζρέηηζε πνπ παξαηεξείηαη απφ ηελ 

κία πεξίνδν ζηελ άιιε, γηα θάζε δεχγνο ρσξψλ. 

 
EURO NON EURO 

 
r1 (z1) r2 (z2) r1 (z1) r2 (z2) 

MEAN (Μέζε Σηκή) 
0,55*** 

 (3,15***) 

0,79***  

(3,4***) 

0,32*  

(1,69*) 

0,75***  

(3,08***) 

Εεχγε ρσξψλ 55 55 155 155 

n (έηε) 29 13 29 13 
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5.3.3. Γηαθνξά ζπληειεζηώλ ζπζρέηηζεο, έιεγρνο ζεκαληηθόηεηαο κε 

κεηαζρεκαηηζκό Ε 

 

Ο πίλαθαο πνπ αθνινπζεί δίλεη ην επίπεδν ζεκαληηθφηεηαο α γηα ηηο ηηκέο Z* 

πνπ έρνπλ πξνθχςεη ζε θάζε δεχγνο ρσξψλ κεηαμχ ησλ δχν πεξηφδσλ αλαθνξάο. 
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Πίλαθαο 5. 12: Γηαθνξά ζπληειεζηώλ ζπζρέηηζεο κε έιεγρν ζεκαληηθόηεηαο Ε*, z2(x2,y2) – z1(x1,y1). Υώξεο ΟΝΔ 

 BELUX DE ES FI FR GR IE IT NL PT 

AT 3,07*** 0,67 0,91 4,94*** 1,31 -0,11 1,98** 1,76* 2,36** -0,10 

BELUX  0,90 -0,05 4,75*** 1,25 0,16 2,35** 1,05 0,82 -0,44 

DE   0,03 3,52*** 0,54 -1,37 1,52 0,78 1,45 0,00 

ES    2,55** 0,61 2,87*** 4,75*** 1,54 0,04 0,32 

FI     4,51*** 1,57 2,05** 3,42*** 2,54** 1,59 

FR      0,31 3,27*** 3,52*** 0,67 -0,78 

GR       1,91* 0,63 -0,20 0,49 

IE        3,49*** 0,75 1,69* 

IT         0,55 0,83 

NL          0,99 

[Πεγή: Τπνινγηζκνί ΢πγγξαθέσο] 

Τπφκλεκα:  

*** ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 1% (θξηηηθή ηηκή 2,58) 

**  ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 5% (θξηηηθή ηηκή 1,96) 

* ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 10% (θξηηηθή ηηκή 1,65) 
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Πίλαθαο 5. 13: Γηαθνξά ζπληειεζηώλ ζπζρέηηζεο κε έιεγρν ζεκαληηθόηεηαο Ε*, z2(x2,y2) – z1(x1,y1). Υώξεο ΟΟ΢Α εθ ησλ νπνίσλ ηνπιάρηζηνλ κία εθηόο ΟΝΔ 

 AU CA CH DK GB IS JA NO SE US 

AT 1,56 3,19*** 2,41** 4,71*** 2,28** 3,38*** 1,81* 4,25*** 2,96*** 2,81*** 

BELUX 0,49 2,89*** 0,97 5,61*** 2,06** 2,64*** 2,27** 4,90*** 2,43** 3,09*** 

DE 1,01 2,71*** 2,39** 3,11*** 1,86* 1,92* -0,07 2,92*** 3,17*** 1,83* 

ES 0,53 1,78* 0,13 4,34*** 2,56** 3,45*** 1,27 5,30*** 0,31 2,33*** 

FI -1,44 1,67* 0,86 4,80*** 1,16 1,20 3,96*** 3,67*** -0,08 2,48** 

FR -0,14 4,19*** 0,22 6,57*** 2,95*** 2,36** 2,24** 5,81*** 2,54** 3,73*** 

GR 1,44 0,70 0,19 1,72* 1,71* 2,31** 0,87 2,40** 0,48 0,46 

IE -0,34 2,57** 0,89 3,64*** 4,40*** 1,81* 3,60*** 3,35*** 1,16 2,72*** 

IT -0,60 3,60*** 0,14 4,75*** 3,20*** 1,47 2,11** 4,19*** 1,81* 2,98*** 

NL 0,57 0,81 2,95*** 3,12*** 0,67 2,14** 1,49 2,64*** 0,56 0,69 

PT -0,08 1,79* -0,06 3,33*** 1,70* 0,94 0,40 3,68*** 0,64 1,55 

AU  -1,92* 0,23 0,73 -1,24 -0,26 0,92 1,10 -1,91* -0,56 

CA   0,63 3,23*** 0,70 0,05 4,24*** 2,34** 1,54 2,05** 

CH    2,30** 0,15 0,99 0,06 2,49** 0,80 0,64 

DK     2,13** 2,69*** 4,74*** 2,38** 2,47** 2,75*** 

GB      0,48 3,54*** 2,83*** -0,01 1,08 

IS       2,60*** 3,68*** -0,02 1,00 

JA        5,00*** 4,09*** 4,87*** 

NO         1,99** 2,56** 

SE          2,61*** 

[Πεγή: Τπνινγηζκνί ΢πγγξαθέσο] 
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Τπφκλεκα:  

*** ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 1% (θξηηηθή ηηκή 2,58) 

**  ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 5% (θξηηηθή ηηκή 1,96) 

* ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ κε α = 10% (θξηηηθή ηηκή 1,65) 
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Απφ ηνλ παξαπάλσ πίλαθα πξνθχπηεη φηη γηα επίπεδν ζηαηηζηηθήο 

ζεκαληηθφηεηαο α = 1%, 11 απφ ηα 55 δεχγε ρσξψλ ηεο ΟΝΔ (ην 20% ησλ δεπγψλ)  

αχμεζαλ ζεκαληηθά ηελ ζεηηθή ζπζρέηηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο θχθισλ απφ ηελ 

πξψηε ζηε δεχηεξε πεξίνδν. Γηα επίπεδν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο α = 5%, 17 δεχγε 

(ην 30% ησλ δεπγψλ) θαη γηα α = 10% 20 δεχγε (ην 36% ησλ δεπγψλ).  

Απφ ηα δεχγε ρσξψλ ζηα νπνία ηνπιάρηζηνλ κία ρψξα δελ αλήθεη ζηελ ΟΝΔ, γηα 

α = 1% 55 απφ ηα 155 δεχγε (ην 35,4% ησλ δεπγψλ) αχμεζαλ ζεκαληηθά ηελ ζεηηθή 

ζπζρέηηζε ησλ θχθισλ ηνπο απφ ηελ πξψηε ζηε δεχηεξε πεξίνδν, γηα α = 5% 80 δεχγε 

(51,6% απηψλ) θαη γηα α = 10% 93 (60%) δεχγε, ελψ 1 δεχγνο αχμεζε ζεκαληηθά ηελ 

αξλεηηθή ζπζρέηηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ηνπ. Παξαηεξνχκε δειαδή φηη ζε 

θάζε πεξίπησζε είλαη κεγαιχηεξν ην πνζνζηφ ζεκαληηθήο αχμεζεο ζηηο ζπζρεηίζεηο ησλ 

θχθισλ γηα ηα δεχγε ρσξψλ ζηα νπνία ηνπιάρηζηνλ ε κία ρψξα δελ αλήθεη ζηελ ΟΝΔ. 

Με ηνλ έιεγρν ηεο δηαθνξάο  ησλ ζπληειεζηψλ ζπζρέηηζεο απνθηνχκε κηα μεθάζαξε 

εηθφλα σο πξνο ην φηη είλαη πεξηζζφηεξεο νη ρψξεο ηεο δεχηεξεο νκάδαο νη νπνίεο 

δηήλπζαλ ζεκαληηθή απφζηαζε πξνο ηελ ζεηηθή ζπζρέηηζε.  

Ζ πεξίπησζε ηεο Ηξιαλδίαο θαη ηεο Φηλιαλδίαο ζα κπνξνχζακε λα 

ππνζηεξίμνπκε πσο αθνινπζεί ηελ ππφζεζε ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ αθνχ 

πξνεγνπκέλσο αζπζρέηηζηα δεχγε ρσξψλ, ζπζρεηίδνληαη ζεακαηηθά κεηά ηελ εηζαγσγή 

ηνπ θνηλνχ λνκίζκαηνο. Όκσο ε Διιάδα γεληθά κείσζε ηηο ζεηηθέο ζπζρεηίζεηο ηεο κε ηηο 

ππφινηπεο ρψξεο εθηφο απφ ηελ Ηζπαλία θαη ηελ Ηξιαλδία –κε ηηο νπνίεο ζπζρεηίδεηαη 

πιένλ ζεκαληηθά-. Γειαδή δελ βιέπνπκε φηη φιεο νη ρψξεο νη νπνίεο είραλ ρακειέο 

ζεηηθέο ζπζρεηίζεηο ηηο αχμεζαλ ζεκαληηθά θαη θαηά ζπλέπεηα δελ κπνξνχκε λα 

εμάγνπκε ην ζπκπέξαζκα πσο ην θνηλφ λφκηζκα νδεγεί ζε ζεκαληηθφ ζπγρξνληζκφ ησλ 

θχθισλ ηνπ πξντφληνο. Ζ αχμεζε ηνπ ζπγρξνληζκνχ κε ηηο ινηπέο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α 

αληηζέησο, εμεγεί πσο κηα λνκηζκαηηθή έλσζε απμάλεη ηνλ ζπγρξνληζκφ ησλ ρσξψλ πνπ 

ηελ απνηεινχλ κε άιιεο ρψξεο θαζψο εληζρχνληαη νη δπλάκεηο ηεο παγθνζκηνπνίεζεο θαη 

ην εληαίν λφκηζκα ζεσξείηαη πην αμηφπηζην. 

Γηα λα ειέγμνπκε εάλ ππάξρεη ζπζρέηηζε κεηαμχ ηεο δηαθνξάο ηεο ζπζρέηηζεο 

ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, ηνπ θνηλνχ λνκίζκαηνο θαη ησλ εκπνξηθψλ ξνψλ, φπσο 

ππνζηεξίδεηαη ηα ηειεπηαία ρξφληα απφ κειεηεηέο ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ 

Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, ζα πξνρσξήζνπκε ζην επφκελν θεθάιαην ζε κηα αθφκε 
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εκπεηξηθή κειέηε. Θα εμεηάζνπκε θαηά πφζν ε φπνηα αχμεζε ζηε ζχγθιηζε κεηαμχ 

ρσξψλ ζπζρεηίδεηαη κε ηελ αχμεζε ηνπ δηεζλνχο εκπνξίνπ θαη θαηά πφζν απηφ 

επεξεάδεηαη απφ ην εάλ δχν ρψξεο κνηξάδνληαη ην επξψ σο θνηλφ λφκηζκα. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 6. Δκπνξηθέο ξνέο 

 

΢ην πξνεγνχκελν θεθάιαην εμεηάζακε ηελ ππφζεζε ζχκθσλα κε ηελ νπνία απφ 

ηελ πηνζέηεζε ηνπ επξψ θαη κεηά νη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη ηνπ ΑΔΠ ησλ θξαηψλ ηεο 

ΟΝΔ είλαη πεξηζζφηεξν ζπγρξνληζκέλνη κεηαμχ ηνπο ζε ζρέζε κε πξηλ θαη πεξηζζφηεξν 

κεηαμχ ηνπο απ‟ φηη κε ηνπο θχθινπο άιισλ ρσξψλ ηνπ ΟΟ΢Α.  

΢ε απηφ ην θεθάιαην, ζα δηαηππψζνπκε κηα δεχηεξε ππφζεζε, κε ζθνπφ λα 

δηαπηζηψζνπκε εάλ ν ζπγρξνληζκφο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ζρεηίδεηαη κε ηελ 

αχμεζε ηνπ εκπνξίνπ. Χο πξνο απηφ, αθνινπζνχκε ηελ κεζνδνινγηθή πξνζέγγηζε ησλ 

Gonҫalves, et al., (2009). 
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6.1. Μεζνδνινγηθή πξνζέγγηζε 

 

Με ζθνπφ λα δηαπηζηψζνπκε εάλ ππάξρεη ζπζρέηηζε κεηαμχ ηνπ ζπγρξνληζκνχ 

ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη ηεο αχμεζεο ηνπ εκπνξίνπ, δηαηππψλνπκε ηελ εμήο 

ππφζεζε εξγαζίαο:  

Ζ δηαθνξά ζηνλ βαζκφ ζπγρξνληζκνχ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θάζε δεχγνπο 

ρσξψλ r2(x,y) – r1(x,y), ζπζρεηίδεηαη κε ηε δηαθνξά ζην κεηαμχ ηνπο εκπφξην (Γtrd). 

Θα πξαγκαηνπνηήζνπκε ηελ παξαθάησ παιηλδξφκεζε (OLS, κέζνδνο ειαρίζησλ 

ηεηξαγψλσλ): 

 

r2(x,y) – r1(x,y)= c + β.Euroxy + α.Γtrdxy + εxy                 (6.1) 

 

Όπνπ c, είλαη ζηαζεξά (constant) πνπ αλαθέξεηαη ζηε γεληθφηεξε αχμεζε ηεο 

ζπζρέηηζεο κεηαμχ ησλ δχν πεξηφδσλ αλαθνξάο (πξν- θαη κεηά- επξψ), Euroxy, είλαη 

ςεπδνκεηαβιεηή (dummy) πνπ ηζνχηαη κε 1 εάλ θαη νη δχν ρψξεο αλήθνπλ ζηελ ΟΝΔ 

θαη κε 0 εάλ φρη, Γtrdxy, είλαη ε πξαγκαηηθή κεηαβνιή ζην κέζν δηκεξέο εκπφξην θαη εxy, 

είλαη φξνο ζθάικαηνο. 

Αξρηθά ζα πξαγκαηνπνηήζνπκε ηελ παιηλδξφκεζε ρσξίο λα εηζάγνπκε ηε 

κεηαβιεηή ηνπ εκπνξίνπ θαη θαηφπηλ ζα επαλαιάβνπκε εηζάγνληαο θαη ηελ παξαπάλσ 

κεηαβιεηή γηα λα δηαπηζηψζνπκε πφζν δηαθέξνπλ ηα παξαγφκελα απνηειέζκαηα. 

Γηα λα ππνινγίζνπκε ηελ κεηαβνιή ζην δηκεξέο εκπφξην κεηξάκε πξψηα ην 

άζξνηζκα ησλ δηκεξψλ εμαγσγψλ ζε δηζεθαηνκκχξηα δνιάξηα (X πξνο Y ζπλ Y πξνο X,) 

αθνχ έρνπκε πξψηα απνπιεζσξίζεη ηελ νλνκαζηηθή αμία ρξεζηκνπνηψληαο ηνλ 

απνπιεζσξηζηή ΑΔΠ ησλ ΖΠΑ (US GDP deflator (2005=100))
118

. Καηφπηλ αθαηξνχκε 

ην απνηέιεζκα ηεο πξψηεο πεξηφδνπ απφ ην απνηέιεζκα ηεο δεχηεξεο θαη πξνθχπηεη ε 

θαζαξή κεηαβνιή ζην δηκεξέο εκπφξην κεηαμχ ησλ δχν πεξηφδσλ.  

Οη ζπληειεζηέο α θαη β έρνπλ ηδηαίηεξε ζεκαζία αθνχ ν α κεηξάεη ηελ επίδξαζε 

ηεο αχμεζεο ηνπ εκπνξίνπ ζηελ ζπζρέηηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, ελψ ν β καο 

δείρλεη θαηά πφζν νη ρψξεο κε θνηλφ λφκηζκα αχμεζαλ ζε ζεκαληηθφηεξν βαζκφ ηνλ 

ζπγρξνληζκφ ηνπο ζε ζρέζε κε άιιεο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α. 

                                                 
118

 Βι. Παξάξηεκα, Πίλαθαο 6. 
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6.2. Πεξηγξαθή δεδνκέλσλ  

 

Σα δεδνκέλα είλαη νη δηκεξείο εκπνξηθέο ξνέο (εμαγσγέο, ζε δνιάξηα) απφ ηε 

βάζε δεδνκέλσλ COMTRADE ηεο Παγθφζκηαο Σξάπεδαο.  

Πξέπεη λα ζεκεησζεί πσο επεηδή ηα δεδνκέλα ηεο αμίαο ησλ εμαγσγψλ γηα ηελ 

πιεηνλφηεηα ησλ ρσξψλ πνπ εμεηάδνπκε ήηαλ δηαζέζηκα απφ ην 1979 θαη κεηά, ε 

δηαθνξά ζηελ έληαζε ηνπ δηκεξνχο εκπνξίνπ ππνινγίζηεθε γηα ηελ πξψηε πεξίνδν κε 

ρξνληά έλαξμεο ην 1979 θαη φρη ην 1970, φπσο ζην α‟ κέξνο ηεο κεζνδνινγίαο. Δπίζεο, 

φπσο αλαθέξζεθε θαη παξαπάλσ, επεηδή ηα ίδηα δεδνκέλα γηα ηελ πξψηε πεξίνδν (1979-

1998) δίλνληαλ ελνπνηεκέλα ζηελ πεξίπησζε ηνπ Βειγίνπ θαη ηνπ Λνπμεκβνχξγνπ, 

ελνπνηήζακε θαη ηα αληίζηνηρα ζηνηρεία γηα ηελ δεχηεξε πεξίνδν (1999-2011), νπφηε ην 

Βέιγην θαη ην Λνπμεκβνχξγν ππνινγίδνληαη ζηελ παιηλδξφκεζε ζαλ κηα ρψξα. 

Γηα ηελ εθηίκεζε ηνπ νηθνλνκεηξηθνχ κνληέινπ  ρξεζηκνπνηήζεθε ην ινγηζκηθφ 

παθέην Gretl
119

.  

 

 

6.3. Δκπεηξηθά απνηειέζκαηα 

 

Αθνινπζνχλ ηα απνηειέζκαηα ηεο Παιηλδξφκεζεο. Ο Πίλαθαο 6.1. παξνπζηάδεη 

ηα απνηειέζκαηα ηεο πξψηεο παιηλδξφκεζεο φπνπ δελ έρνπκε εηζάγεη ηελ κεηαβιεηή 

ηνπ εκπνξίνπ αθφκε, κε ρξήζε 210 παξαηεξήζεσλ. Ο Πίλαθαο 6.2. παξνπζηάδεη ηα 

απνηειέζκαηα ηεο δεχηεξεο παιηλδξφκεζεο, ζηελ νπνία έρνπκε εηζάγεη θαη ηελ 

κεηαβιεηή ηνπ εκπνξίνπ (αμία, ζε δνιάξηα ΖΠΑ(2005)) θαη κε ρξήζε 210 

παξαηεξήζεσλ. 

 

  

                                                 
119

 φπ. παξαπ. 
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Πίλαθαο 6. 1: OLS, εμαξηεκέλε κεηαβιεηή: r2(x,y) – r1(x,y) 

  ΢πληειεζηήο Σππ. ΢θάικα t-ιφγνο p-ηηκή  

const 0,426694 0,0272651 15,6498 <0,00001 *** 

eurodum -0,184425 0,0532765 -3,4617 0,00065 *** 

      

Μέζνο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηήο  0,378392  Σππηθή Απφθιηζε εμαξηεκέλεο 

κεηαβιεηήο 

 0,348253 

Άζξνηζκα Σεηξαγψλσλ Καηαινίπσλ  23,96680  Σππηθφ ΢θάικα παιηλδξφκεζεο  0,339448 

R-ηεηξάγσλν  0,054473  Πξνζαξκνζκέλν R-ηεηξάγσλν  0,049927 

F(1, 208)  11,98308  P-ηηκή(F)  0,000651 

Λνγαξηζκηθή πηζαλνθάλεηα -70,08112  Akaike θξηηήξην  144,1622 

Schwarz θξηηήξην  150,8564  Hannan-Quinn  146,8685 

      

[Πεγή: Τπνινγηζκνί ΢πγγξαθέσο] 

 

Πίλαθαο 6. 2: OLS, κε κεηαβιεηή εκπόξην ζε δνιάξηα ΖΠΑ(2005), εμαξηεκέλε κεηαβιεηή: r2(x,y) – r1(x,y) 

  ΢πληειεζηήο Σππ. ΢θάικα t-ιφγνο p-ηηκή  

const 0,435864 0,0283228 15,3892 <0,00001 *** 

eurodum -0,1765 0,0536466 -3,2901 0,00118 *** 

Dtrd -1,59273e-012 1,34774e-012 -1,1818 0,23865  

      

Μέζνο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηήο  0,378392  Σππηθή Απφθιηζε εμαξηεκέλεο 

κεηαβιεηήο 

 0,348253 

Άζξνηζκα Σεηξαγψλσλ Καηαινίπσλ  23,80619  Σππηθφ ΢θάικα παιηλδξφκεζεο  0,339125 

R-ηεηξάγσλν  0,060809  Πξνζαξκνζκέλν R-ηεηξάγσλν  0,051735 

F(2, 207)  6,701261  P-ηηκή(F)  0,001514 

Λνγαξηζκηθή πηζαλνθάλεηα -69,37508  Akaike θξηηήξην  144,7502 

Schwarz θξηηήξην  154,7915  Hannan-Quinn  148,8095 

      

[Πεγή: Τπνινγηζκνί ΢πγγξαθέσο] 

 

Με ηελ παιηλδξφκεζε επηβεβαηψλνπκε ηα απνηειέζκαηα ηεο πξνεγνχκελεο 

κεζνδνινγηθήο πξνζέγγηζεο. Γειαδή βιέπνπκε ζεκαληηθή αχμεζε ζηε ζπζρέηηζε ησλ 

ρσξψλ γεληθά κεηαμχ ησλ δχν πεξηφδσλ αιιά απηή είλαη ιηγφηεξν ζεκαληηθή γηα ηηο 

ρψξεο πνπ έρνπλ ην επξψ σο θνηλφ λφκηζκα (αξλεηηθφ πξφζεκν, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ 

ζην 1%). Όηαλ μαλαθάλνπκε ηελ παιηλδξφκεζε ζπκπεξηιακβάλνληαο ηε κεηαβιεηή ηνπ 

εκπνξίνπ, παξαηεξνχκε φηη ν αληίζηνηρνο ζπληειεζηήο είλαη ζηαηηζηηθά αζήκαληνο. 
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΢πκπεξαίλνπκε ινηπφλ φηη, ζε αληίζεζε κε ηε βηβιηνγξαθία πνπ ππνζηεξίδεη ηα 

ελδνγελή απνηειέζκαηα ηνπ απμεκέλνπ εκπνξίνπ ζηνλ ζπγρξνληζκφ ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ («απνηέιεζκα Rose», φπσο είδακε ζηελ επηζθφπεζε ηεο 

βηβιηνγξαθίαο ζην Κεθάιαην 3) ή ηα ελδνγελή απνηειέζκαηα ηνπ θνηλνχ λνκίζκαηνο per 

se (Gonҫalves, et al., 2009) ζηνλ ζπγρξνληζκφ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, δελ 

θαίλεηαη μεθάζαξα θάηη ηέηνην, ηνπιάρηζηνλ κε ηα κέρξη ζήκεξα δεδνκέλα.   
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 7. Κηλεηηθόηεηα εξγαηηθνύ δπλακηθνύ ζηελ ΟΝΔ. 

΢ηαηηζηηθά δεδνκέλα 

 

[Παξάξηεκα, Πίλαθεο 7-12]  

  

Ζ θηλεηηθφηεηα ηνπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ είδακε (Μέξνο Α) φηη απνηειεί 

απαξαίηεηε πξνυπφζεζε κηαο Άξηζηεο Ννκηζκαηηθή Πεξηνρήο. Γελ έρνπλ αθφκε 

δηεμαρζεί αξθεηέο έξεπλεο θαη ππάξρεη έιιεηςε επαξθψλ ζηαηηζηηθψλ δεδνκέλσλ γηα ηελ 

δηεμαγσγή αζθαιψλ ζπκπεξαζκάησλ σο πξνο ην δήηεκα ηεο θηλεηηθφηεηαο ζηελ αγνξά 

εξγαζίαο εληφο ηεο ΟΝΔ. Χζηφζν, έγηλε πξνζπάζεηα λα δηεμάγνπκε κηα έξεπλα ζρεηηθή 

κε ηελ θηλεηηθφηεηα ηνπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ ζηελ ΟΝΔ, κε βάζε ηα ιηγνζηά δηαζέζηκα 

δεδνκέλα. Δμεηάδνπκε ινηπφλ ηε δηκεξή κεηαλάζηεπζε εληφο ηεο ΟΝΔ θαη απφ ρψξεο 

ηεο ΟΝΔ πξνο άιιεο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α. 

Σα δεδνκέλα ηεο θηλεηηθφηεηαο εξγαηηθνχ δπλακηθνχ
120

 είλαη απφ ηελ βάζε 

δεδνκέλσλ ηεο WorldDataBank γηα πεξίνδν αλαθνξάο απφ ην 1970 έσο ην 2000 (αλά 

δεθαεηία) θαη απφ ηελ βάζε δεδνκέλσλ ηεο Γηεζλνχο Οξγάλσζεο Δξγαζίαο (ILO) γηα ηηο 

ρξνληέο 1999-2006.  Απφ ηελ βάζε δεδνκέλσλ ηεο Eurostat, αληιήζακε πιεξνθνξίεο γηα 

ηνλ ξπζκφ αλνίγκαηνο ζέζεσλ εξγαζίαο γηα ηελ πεξίνδν 2000-2008 θαη ηνλ πιεζπζκφ 

ησλ ρσξψλ ΟΝΔ. Απφ ηελ βάζε δεδνκέλσλ ηνπ ΟΟ΢Α αληιήζακε ηα δεδνκέλα ζρεηηθά 

κε ηα πνζνζηά αλεξγίαο ηελ πεξίνδν 1970-2011. Με βάζε ηα δεδνκέλα απηά θαηαιήμακε 

ζηα παξαθάησ ζπκπεξάζκαηα σο πξνο ηελ θηλεηηθφηεηα ηνπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ. 

Αλαθνξηθά κε ηα πνζνζηά αλεξγίαο, ελψ έβαηλαλ κεηνχκελα ηελ δεθαεηία ηνπ 

2000, κεηά ην 2009 αλέβεθαλ πνιχ (δηπιαζηάζηεθαλ ή απμήζεθαλ αθφκε πεξηζζφηεξν) 

ζηελ Ηζπαλία (26,1%), ηελ Διιάδα (27,5%), ηελ Πνξηνγαιία (16,4%) θαη ηελ Ηξιαλδία 

(13,1%) σο ην 2013. Σν Λνπμεκβνχξγν παξνπζηάδεη δηαρξνληθά ηα ρακειφηεξα πνζνζηά 

αλεξγίαο, φπσο θαη ε Απζηξία θαη ε Οιιαλδία (θνληά ζην 4% κε 4,5% θαη γηα ηηο ηξείο 

ρψξεο). Ζ Γεξκαλία δηαηεξεί έλα ζρεηηθά ζηαζεξφ πνζνζηφ αλεξγίαο θνληά ζην 7% θαη 

ην κείσζε ζην 5,3% ην 2013
121

. 

                                                 
120

 Γηα ηελ αθξίβεηα κηιάκε γηα δηκεξή κεηαλάζηεπζε, κε βάζε ηα αλσηέξσ δεδνκέλα. 
121

 Βι. Παξάξηεκα, Πίλαθεο 8-12. 
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΢ηνλ πίλαθα πνπ αθνινπζεί δίλεηαη ην πνζνζηφ ηεο δηκεξνχο κεηαλάζηεπζεο ηνπ 

πιεζπζκνχ εληφο ηεο ΟΝΔ θαη απφ ρψξεο ηεο ΟΝΔ πξνο άιιεο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α. 

΢εκεηψλνπκε βέβαηα φηη αθνξά ηηο κεηαλαζηεχζεηο ζπλνιηθά, φρη κφλνλ απηέο πνπ 

πξαγκαηνπνηνχληαη γηα ιφγνπο εξγαζίαο. 

 

Πίλαθαο 7. 1: Πνζνζηό θηλεηηθόηεηαο πιεζπζκνύ ηεο ΟΝΔ πξνο ρώξεο ΟΝΔ θαη άιιεο ρώξεο ΟΟ΢Α 

Υώξα 

Πξνέιεπζεο Υώξα Τπνδνρήο 1970 1980 1990 2000 2006 

GR 

      DE 3,51% 3,17% 2,55% 3,37% 

 FR 0,04% 0,17% 0,13% 0,17% 

 AT 0,10% 0,03% 0,02% 0,02% 

 BE 0,26% 0,23% 0,21% 0,17% 

 FI 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 IE 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 IT 0,17% 0,35% 0,19% 0,09% 

 LU 0,00% 0,00% 0,01% 0,01% 

 NL 0,01% 0,02% 0,06% 0,07% 

 PT 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 ES 0,00% 0,00% 0,01% 0,01% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΝΔ 4,09% 3,98% 3,16% 3,91% 

  AU 1,84% 1,48% 1,30% 1,06% 

 CA 0,71% 0,93% 0,97% 0,69% 

 CH 0,11% 0,13% 0,09% 0,06% 

 DK 0,00% 0,01% 0,01% 0,01% 

 GB 0,05% 0,13% 0,15% 0,02% 

 IS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 JA 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 NO 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 

 SE 0,14% 0,16% 0,13% 0,10% 

 US 2,39% 2,40% 1,93% 1,65% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΟ΢Α 5,24% 5,23% 4,58% 3,58% 

 AT 

      DE 1,67% 2,34% 1,98% 2,36% 

 FR 0,07% 0,16% 0,16% 0,31% 

 BE 0,02% 0,02% 0,02% 0,03% 

 FI 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 GR 0,01% 0,02% 0,04% 0,02% 

 IE 0,00% 0,01% 0,00% 0,01% 

 IT 0,47% 0,28% 0,21% 0,13% 
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Υώξα 

Πξνέιεπζεο Υώξα Τπνδνρήο 1970 1980 1990 2000 2006 

LU 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 

 NL 0,01% 0,03% 0,09% 0,08% 

 PT 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 ES 0,00% 0,00% 0,02% 0,04% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΝΔ 2,26% 2,87% 2,53% 2,99% 

  AU 0,37% 0,29% 0,27% 0,24% 

 CA 0,67% 0,43% 0,46% 0,27% 

 CH 0,61% 0,50% 0,41% 0,39% 

 DK 0,03% 0,02% 0,02% 0,02% 

 GB 0,09% 0,31% 0,27% 0,09% 

 IS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 JA 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 NO 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 

 SE 0,11% 0,09% 0,09% 0,07% 

 US 3,40% 2,06% 1,28% 0,90% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΟ΢Α 5,28% 3,73% 2,83% 2,00% 

 BE 

      DE 0,13% 0,19% 0,18% 0,24% 

 FR 1,66% 1,30% 1,28% 0,52% 

 AT 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 

 FI 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 GR 0,00% 0,02% 0,04% 0,01% 

 IE 0,00% 0,00% 0,01% 0,01% 

 IT 0,17% 0,38% 0,14% 0,09% 

 LU 0,07% 0,08% 0,11% 0,14% 

 NL 0,13% 0,20% 0,42% 0,43% 

 PT 0,00% 0,01% 0,01% 0,03% 

 ES 0,09% 0,15% 0,18% 0,22% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΝΔ 2,27% 2,33% 2,39% 1,72% 

  AU 0,04% 0,04% 0,04% 0,05% 

 CA 0,26% 0,24% 0,27% 0,20% 

 CH 0,05% 0,06% 0,06% 0,08% 

 DK 0,00% 0,01% 0,01% 0,01% 

 GB 0,12% 0,15% 0,17% 0,10% 

 IS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 JA 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 NO 0,00% 0,01% 0,01% 0,01% 

 SE 0,00% 0,03% 0,00% 0,01% 

 US 0,51% 0,43% 0,42% 0,41% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΟ΢Α 0,98% 0,97% 0,99% 0,87% 
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Υώξα 

Πξνέιεπζεο Υώξα Τπνδνρήο 1970 1980 1990 2000 2006 

FR 

      DE 0,08% 0,14% 0,12% 0,19% 

 AT 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 

 BE 0,17% 0,19% 0,16% 0,19% 

 FI 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 GR 0,00% 0,01% 0,01% 0,01% 

 IE 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 

 IT 0,16% 0,22% 0,11% 0,08% 

 LU 0,02% 0,02% 0,02% 0,03% 

 NL 0,01% 0,01% 0,02% 0,03% 

 PT 0,02% 0,04% 0,10% 0,15% 

 ES 0,14% 0,23% 0,23% 0,21% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΝΔ 0,61% 0,88% 0,79% 0,91% 

  AU 0,01% 0,02% 0,02% 0,03% 

 CA 0,09% 0,10% 0,11% 0,13% 

 CH 0,11% 0,10% 0,10% 0,11% 

 DK 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 

 GB 0,04% 0,07% 0,09% 0,19% 

 IS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 JA 0,00% 0,00% 0,01% 0,01% 

 NO 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 SE 0,00% 0,01% 0,01% 0,01% 

 US 0,24% 0,30% 0,29% 0,33% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΟ΢Α 0,51% 0,61% 0,63% 0,82% 

 DE 

      FR 0,28% 0,26% 0,27% 0,32% 

 AT 0,24% 0,13% 0,11% 0,12% 

 BE 0,03% 0,04% 0,04% 0,04% 

 FI 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 GR 0,00% 0,01% 0,03% 0,01% 

 IE 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 

 IT 0,13% 0,10% 0,12% 0,07% 

 LU 0,02% 0,02% 0,01% 0,02% 

 NL 0,06% 0,09% 0,16% 0,14% 

 PT 0,00% 0,01% 0,02% 0,03% 

 ES 0,05% 0,09% 0,11% 0,13% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΝΔ 0,82% 0,74% 0,88% 0,90% 

  AU 0,16% 0,14% 0,14% 0,13% 

 CA 0,24% 0,25% 0,28% 0,23% 

 CH 0,15% 0,01% 0,12% 0,14% 

 



153 

 

Υώξα 

Πξνέιεπζεο Υώξα Τπνδνρήο 1970 1980 1990 2000 2006 

DK 0,04% 0,03% 0,03% 0,03% 

 GB 0,21% 0,24% 0,28% 0,41% 

 IS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 JA 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 

 NO 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 

 SE 0,05% 0,05% 0,04% 0,05% 

 US 1,26% 1,54% 1,55% 1,52% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΟ΢Α 2,14% 2,27% 2,45% 2,53% 

 IT 

      DE 1,01% 1,08% 0,89% 1,11% 

 FR 1,57% 1,05% 0,92% 0,42% 

 AT 0,06% 0,03% 0,02% 0,03% 

 BE 0,47% 0,51% 0,43% 0,36% 

 FI 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 GR 0,01% 0,01% 0,02% 0,01% 

 IE 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 

 LU 0,03% 0,02% 0,02% 0,02% 

 NL 0,00% 0,01% 0,03% 0,03% 

 PT 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 ES 0,01% 0,02% 0,02% 0,04% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΝΔ 3,16% 2,75% 2,35% 2,02% 

  AU 0,58% 0,47% 0,43% 0,38% 

 CA 0,59% 0,69% 0,75% 0,54% 

 CH 1,10% 0,86% 0,73% 0,59% 

 DK 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 

 GB 0,22% 0,18% 0,16% 0,22% 

 IS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 JA 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 NO 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 SE 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 

 US 2,22% 1,64% 1,18% 0,96% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΟ΢Α 4,72% 3,85% 3,27% 2,72% 

 LU 

      DE 1,19% 1,29% 1,19% 1,40% 0,09% 

FR 0,20% 2,85% 2,71% 0,73% 0,12% 

AT 0,04% 0,19% 0,14% 0,12% 

 BE 2,11% 1,70% 1,23% 1,03% 

 FI 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 

 GR 0,01% 0,01% 0,03% 0,01% 

 IE 0,00% 0,01% 0,01% 0,02% 
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Υώξα 

Πξνέιεπζεο Υώξα Τπνδνρήο 1970 1980 1990 2000 2006 

IT 0,19% 0,67% 0,24% 0,15% 

 NL 0,01% 0,01% 0,00% 0,18% 

 PT 0,06% 0,16% 0,37% 0,80% 

 ES 0,00% 0,01% 0,20% 0,19% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΝΔ 3,82% 6,88% 6,11% 4,64% 

  AU 0,00% 0,00% 0,03% 0,03% 

 CA 0,12% 0,17% 0,19% 0,13% 

 CH 0,23% 0,06% 0,21% 0,21% 

 DK 0,00% 0,01% 0,02% 0,05% 

 GB 0,19% 0,11% 0,19% 0,13% 

 IS 0,00% 0,00% 0,00% 0,02% 

 JA 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 NO 0,00% 0,01% 0,02% 0,02% 

 SE 0,00% 0,05% 0,00% 0,03% 

 US 1,24% 1,01% 0,76% 0,01% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΟ΢Α 1,78% 1,42% 1,42% 0,62% 

 NL 

      DE 0,77% 0,78% 0,65% 0,71% 0,07% 

FR 0,04% 0,12% 0,14% 0,17% 0,02% 

AT 0,05% 0,03% 0,03% 0,03% 

 BE 0,48% 0,48% 0,44% 0,58% 0,07% 

FI 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 GR 0,00% 0,01% 0,03% 0,02% 

 IE 0,01% 0,01% 0,01% 0,03% 

 IT 0,13% 0,12% 0,11% 0,06% 

 LU 0,01% 0,02% 0,02% 0,02% 

 PT 0,00% 0,00% 0,01% 0,02% 

 ES 0,05% 0,08% 0,10% 0,12% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΝΔ 1,55% 1,67% 1,54% 1,76% 

  AU 0,89% 0,66% 0,62% 0,52% 

 CA 1,02% 0,97% 1,04% 0,73% 

 CH 0,08% 0,09% 0,09% 0,10% 

 DK 0,01% 0,01% 0,02% 0,03% 

 GB 0,05% 0,17% 0,20% 0,30% 

 IS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 JA 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 NO 0,01% 0,02% 0,02% 0,03% 

 SE 0,02% 0,02% 0,02% 0,03% 

 US 1,01% 0,82% 0,72% 0,67% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΟ΢Α 3,10% 2,77% 2,74% 2,41% 
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Υώξα 

Πξνέιεπζεο Υώξα Τπνδνρήο 1970 1980 1990 2000 2006 

PT 

      DE 0,61% 1,13% 0,72% 1,36% 

 FR 3,53% 6,52% 6,10% 1,38% 

 AT 0,07% 0,01% 0,00% 0,01% 

 BE 0,08% 0,13% 0,18% 0,26% 

 FI 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 GR 0,02% 0,02% 0,01% 0,00% 

 IE 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 

 IT 0,36% 0,33% 0,07% 0,05% 

 LU 0,06% 0,23% 0,29% 0,41% 

 NL 0,03% 0,04% 0,08% 0,10% 

 ES 0,27% 0,42% 0,42% 0,45% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΝΔ 5,04% 8,84% 7,87% 4,03% 

  AU 0,03% 0,12% 0,17% 0,15% 

 CA 0,84% 1,38% 1,61% 1,49% 

 CH 0,05% 0,28% 0,93% 1,46% 

 DK 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 

 GB 0,33% 0,17% 0,20% 0,03% 

 IS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 JA 0,01% 0,01% 0,00% 0,07% 

 NO 0,00% 0,00% 0,01% 0,01% 

 SE 0,02% 0,02% 0,03% 0,02% 

 US 1,64% 2,36% 2,35% 2,08% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΟ΢Α 2,90% 4,36% 5,31% 5,32% 

 ES 

      DE 0,73% 0,48% 0,34% 0,33% 

 FR 2,19% 1,31% 1,10% 0,38% 

 AT 0,01% 0,01% 0,00% 0,01% 

 BE 0,21% 0,16% 0,13% 0,12% 

 FI 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 GR 0,00% 0,01% 0,01% 0,00% 

 IE 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 

 IT 0,09% 0,08% 0,07% 0,05% 

 LU 0,01% 0,00% 0,00% 0,01% 

 NL 0,01% 0,02% 0,04% 0,04% 

 PT 0,01% 0,02% 0,03% 0,03% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΝΔ 3,25% 2,09% 1,73% 0,98% 

  AU 0,04% 0,04% 0,04% 0,03% 

 CA 0,04% 0,05% 0,04% 0,03% 

 CH 0,37% 0,34% 0,33% 0,22% 
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Υώξα 

Πξνέιεπζεο Υώξα Τπνδνρήο 1970 1980 1990 2000 2006 

DK 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 GB 0,09% 0,11% 0,10% 0,15% 

 IS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 JA 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 NO 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 SE 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 

 US 0,20% 0,26% 0,29% 0,30% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΟ΢Α 0,76% 0,82% 0,81% 0,75% 

 IE 

      DE 0,05% 0,19% 0,21% 0,42% 

 FR 1,29% 0,07% 0,12% 4,79% 

 AT 0,01% 0,01% 0,01% 0,02% 

 BE 0,01% 0,03% 0,07% 0,09% 

 FI 0,01% 0,01% 0,00% 0,01% 

 GR 0,00% 0,01% 0,02% 0,01% 

 IT 0,03% 0,10% 0,11% 0,06% 

 LU 0,01% 0,01% 0,01% 0,02% 

 NL 0,07% 0,07% 0,11% 0,11% 

 PT 0,00% 0,00% 0,00% 0,02% 

 ES 0,03% 0,04% 0,06% 0,09% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΝΔ 1,50% 0,53% 0,72% 5,64% 

  AU 0,34% 0,04% 1,43% 1,32% 

 CA 0,79% 0,49% 0,85% 0,68% 

 CH 0,02% 0,01% 0,03% 0,04% 

 DK 0,01% 0,02% 0,03% 0,03% 

 GB 24,39% 18,33% 17,10% 16,86% 

 IS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 JA 0,00% 0,00% 0,02% 0,00% 

 NO 0,00% 0,01% 0,01% 0,01% 

 SE 0,02% 0,29% 0,00% 0,03% 

 US 10,11% 6,38% 5,31% 4,32% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΟ΢Α 35,68% 25,57% 24,79% 23,29% 

 FI 

      DE 0,12% 0,23% 0,19% 0,33% 

 FR 0,36% 0,04% 0,06% 1,53% 

 AT 0,03% 0,02% 0,02% 0,03% 

 BE 0,01% 0,01% 0,02% 0,06% 

 GR 0,01% 0,02% 0,03% 0,01% 

 IE 0,00% 0,00% 0,00% 0,02% 

 IT 0,15% 0,15% 0,08% 0,04% 
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Υώξα 

Πξνέιεπζεο Υώξα Τπνδνρήο 1970 1980 1990 2000 2006 

LU 0,00% 0,00% 0,01% 0,01% 

 NL 0,02% 0,02% 0,02% 0,04% 

 PT 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 

 ES 0,01% 0,01% 0,05% 0,08% 

 ΢ΤΝΟΛΟ ΟΝΔ 0,71% 0,51% 0,47% 2,16% 

  AU 0,15% 0,19% 0,18% 0,16%  

CA 0,40% 0,18% 0,45% 0,27%  

CH 0,03% 0,06% 0,07% 0,05%  

DK 0,07% 0,08% 0,07% 0,07%  

GB 0,34% 0,09% 0,11% 0,03%  

IS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%  

JA 0,00% 0,00% 0,01% 0,00%  

NO 0,05% 0,08% 0,09% 0,13%  

SE 5,26% 5,25% 4,46% 3,74%  

US 1,17% 0,68% 0,49% 0,46%  

΢ΤΝΟΛΟ ΟΟ΢Α 7,46% 6,62% 5,93% 4,91%  

[Πεγή: WorldDataBak, ILO] 

 

Βιέπνπκε φηη ην 2000, απφ ηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ ην κεγαιχηεξν πνζνζηφ 

κεηαθηλήζεσλ πξαγκαηνπνηνχληαλ απφ ηελ Ηξιαλδία πξνο ηηο ππφινηπεο ρψξεο ΟΝΔ 

(5,64%). Όκσο ε Ηξιαλδία πξνηηκνχζε λα ζηέιλεη πάλσ απφ ην 20% ηνπ πιεζπζκνχ ηεο 

πξνο άιιεο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α (Μεγάιε Βξεηαλία, ΖΠΑ) φπνπ ππάξρεη θνηλή γισζζηθή 

ηαπηφηεηα ή/θαη γεσγξαθηθή γεηηλίαζε. Ζ κεηαλάζηεπζε κε πξνέιεπζε ηελ Ηξιαλδία θαη 

πξννξηζκφ ρψξεο ηεο ΟΝΔ θαηεπζχλεηαη σο επί ην πιείζηνλ πξνο ηελ Γαιιία, θαη ηα 

επίπεδα αλεξγίαο είραλ ήδε πέζεη ην 2000 ζην 4,5%. Γεχηεξν ζε κεηαλάζηεπζε πξνο 

ρψξεο ΟΝΔ είλαη ην Λνπμεκβνχξγν (4,64%), αθνινπζεί ε Πνξηνγαιία (4,03%, αιιά 

μαλά, πξνο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α κεηαλάζηεπε κεγαιχηεξν πνζνζηφ), ε Διιάδα (3,91%) θαη 

ε Φηλιαλδία (2,16%). Σν Λνπμεκβνχξγν κε πνζνζηφ αλεξγίαο κφιηο 1,8% ην 2000 

δείρλεη πσο κέζσ ηεο θηλεηηθφηεηαο αληηκεησπίδεη ηελ φπνηα αλεξγία αιιά πξέπεη επίζεο 

λα ιάβνπκε ππφςε φηη έρεη πνιχ κηθξφ πιεζπζκφ θαη έθηαζε νπφηε νη κεηαθηλήζεηο θαη 

κεηεγθαηαζηάζεηο ζηηο γεηηνληθέο ρψξεο κπνξεί λα πξαγκαηνπνηνχληαη θαη γηα άιινπο 

ιφγνπο (νηθνγέλεηα, ζπνπδέο θιπ). Ζ Πνξηνγαιία ήδε είρε ρακειψζεη ην πνζνζηφ 

αλεξγίαο ζην 4% ην 2000 θαη ην κεγαιχηεξν πνζνζηφ ηνπ κεηαθηλνχκελνπ πιεζπζκνχ 

θαηεπζπλφηαλ πξνο ηελ Γαιιία θαη ηελ Γεξκαλία, ελψ ε Διιάδα βξηζθφηαλ ζην 11,2% 
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απφ πιεπξάο αλεξγίαο θαη νη κεηαλάζηεπζε γηλφηαλ ζρεδφλ απνθιεηζηηθά πξνο ηε 

Γεξκαλία. Δπίζεο ελψ δηαρξνληθά νη Έιιελεο κεηαλάζηεπαλ πξνο άιιεο ρψξεο ηνπ 

ΟΟ΢Α σο επί ην πιείζηνλ (Απζηξαιία), ην 2000 δηαθαίλεηαη κηα αιιαγή κε ην 

κεγαιχηεξν πνζνζηφ φζσλ κεηαλαζηεχνλ λα θηλνχληαη πξνο ρψξεο ηεο ΟΝΔ (Γεξκαλία). 

Ζ Φηλιαλδία είρε πνζνζηφ αλεξγίαο 9,8% ην 2000 θαη νη Φηιαλδνί θαηεπζχλνληαλ 

θπξίσο πξνο ηε Γαιιία απφ ρψξεο ηεο ΟΝΔ. Όκσο θαη γηα απηή ηε ρψξα, ηζρχεη φ,ηη θαη 

γηα ηελ Ηξιαλδία. Ζ γεσγξαθηθή/γισζζηθή γεηηλίαζε θεξδίδνπλ έδαθνο θαζψο πεξίπνπ 

ην 5% ηνπ πιεζπζκνχ κεηαλάζηεπε πξνο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, θαη ην κεγαιχηεξν κέξνο 

απηψλ πξνο ρψξεο πνπ ζπλνξεχνπλ (΢νπεδία). ΢ηελ Ηζπαλία αληηζέησο, παξά ην 

ηδηαίηεξα κεγάιν πνζνζηφ αλεξγίαο, δελ ππάξρεη θηλεηηθφηεηα νχηε πξνο ηελ ΟΝΔ (γχξσ 

ζην 1% ηνπ πιεζπζκνχ ηεο), νχηε πξνο άιιεο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α.  

Άξα νη θπξηφηεξεο ρψξεο ππνδνρήο ζηελ ΟΝΔ είλαη ε Γεξκαλία θαη ε Γαιιία κε 

πνζνζηά αλεξγίαο πεξίπνπ ζην 7% κε 8%, θαη φρη ρψξεο κε πνιχ κηθξφηεξα πνζνζηά 

αλεξγίαο, φπσο ε Οιιαλδία, ην Λνπμεκβνχξγν θαη ε Απζηξία.  

Αλ παξαηεξήζνπκε, σζηφζν, ην ξπζκφ αχμεζεο ζέζεσλ εξγαζίαο, ζηνλ 

παξαθάησ πίλαθα, βιέπνπκε φηη ε Γεξκαλία παξνπζηάδεη ηνλ κεγαιχηεξν ξπζκφ 

αχμεζεο ζέζεσλ εξγαζίαο (3,8% ην 2000, πηψζε ζην 2,2% ην 2004 θαη μαλά ζηαδηαθή 

άλνδνο μεπεξλψληαο ην 2008 ην 3%). Έηζη εμεγείηαη θαη ε πξνηίκεζε κεηαθίλεζεο πξνο 

ηελ Γεξκαλία ήδε πξηλ ην 2000. Αθνινπζνχλ ε Οιιαλδία (2,9% ην 2008) θαη ε 

Φηλιαλδία (2,2% ην 2008). Πξέπεη λα επηζεκάλνπκε φηη δελ ππάξρνπλ δηαζέζηκα 

ζηνηρεία σο πξνο ην ξπζκφ αχμεζεο ησλ ζέζεσλ εξγαζίαο γηα ηελ Γαιιία, ηελ Ηξιαλδία 

θαη ηελ Ηηαιία. Απφ ηα ιηγνζηά δηαζέζηκα δεδνκέλα ζπκπεξαίλνπκε φηη ε Γεξκαλία 

εμαθνινπζεί λα πξνζθέξεη ηηο πεξηζζφηεξεο ζέζεηο εξγαζίαο ζε φζνπο επηιέγνπλ λα 

κεηαλαζηεχζνπλ εληφο ηεο ΟΝΔ. 
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Πίλαθαο 7. 2: Ρπζκόο αλνίγκαηνο ζέζεσλ εξγαζίαο ζηελ ΟΝΔ122 

 

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 

AT 

    

1,5 1,4 

   BE 

    

2,2 2,2 2,2 2,2 

 DE 3,8 3,1 2,9 2,5 2,2 3,2 3,8 3,5 3,1 

ES 

 

0,6 0,6 0,6 0,7 0,7 0,8 0,8 0,6 

FI 

  

2,4 1,7 1,7 1,9 2,3 2,5 2,3 

GR 

    

2,4 0,9 2 1,5 1,2 

LU 

 

0,5 0,3 0,3 0,4 0,4 0,6 0,8 0,6 

NL 

 

2,4 1,6 1,1 1,5 2,2 2,8 3,2 2,9 

PT 

 

0,6 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5 0,6 0,6 

[Πεγή: Eurostat] 

 

Καηαιήγνπκε ζην ζπκπέξαζκα φηη ζχκθσλα κε ηηο ελδείμεηο, ηελ κεγαιχηεξε 

θηλεηηθφηεηα παξνπζηάδνπλ (έσο ην 2000) νη ρψξεο κε ηα κεγαιχηεξα πνζνζηά αλεξγίαο, 

δειαδή ε Διιάδα, ε Πνξηνγαιία θαη ε Ηξιαλδία, φρη φκσο θαη ε Ηζπαλία. Ζ Πνξηνγαιία 

θαη ε Ηξιαλδία σζηφζν ζηέιλνπλ κεγαιχηεξν κέξνο ηνπ πιεζπζκνχ ηνπο πξνο άιιεο 

ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α θαη φρη πξνο ρψξεο ηεο ΟΝΔ, ηνπιάρηζηνλ έσο ην 2000. Ζ Γεξκαλία 

θαη ε Γαιιία, είλαη νη θχξηνη πξννξηζκνί ηεο δηκεξνχο θηλεηηθφηεηαο κεηαμχ ησλ ρσξψλ 

ηεο ΟΝΔ. Ζ θηλεηηθφηεηα βιέπνπκε ινηπφλ φηη είλαη ηζρλή, ηνπιάρηζηνλ κέρξη ην 2000 

αιιά δελ κπνξνχκε λα έρνπκε θαζαξή εηθφλα γηα ην ηη ζπκβαίλεη απφ ην 2000 θαη κεηά. 

Γηα ηελ δηεμαγσγή αζθαιέζηεξσλ ζπκπεξαζκάησλ ρξεηαδφκαζηε ζαθψο πεξηζζφηεξα 

δεδνκέλα νχησο ψζηε λα δηαπηζηψζνπκε εάλ ε αχμεζε ησλ πνζνζηψλ αλεξγίαο πνπ 

παξαηεξείηαη ηα ηειεπηαία ρξφληα ζα ζπκβαδίδεη θαη κε αληίζηνηρε αχμεζε ηεο 

θηλεηηθφηεηαο ηνπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ εληφο ηεο ΟΝΔ, έζησ κε θάπνηα ρξνληθή 

πζηέξεζε. Δπίζεο είλαη ελδηαθέξνλ λα δνχκε εάλ έρνπλ αληηζηξαθεί νη κεηαλαζηεπηηθέο 

ξνέο απφ ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α πξνο ηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ. Έηζη ζα κπνξνχζακε 

κειινληηθά λα ζπκπεξάλνπκε εάλ ε θηλεηηθφηεηα αληηζηαζκίδεη ηελ χπαξμε αζχκκεηξσλ 

δηαηαξαρψλ ζηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ. 

 

 

  

                                                 
122

 Γελ ππάξρνπλ δηαζέζηκα ζηνηρεία γηα ηελ Γαιιία, ηελ Ηξιαλδία θαη ηελ Ηηαιία. 
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΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΑ Β’ ΜΔΡΟΤ΢ 

 

΢ην εκπεηξηθφ κέξνο ηεο δηαηξηβήο εμεηάζηεθε εάλ ε ΟΝΔ εληζρχεη ηελ 

πξννδεπηηθή αξηζηνπνίεζή ηεο σο λνκηζκαηηθή έλσζε. Γηα λα δηαπηζησζεί ε ζχγθιηζε 

κεηαμχ ησλ ρσξψλ ηεο ΟΝΔ, εμεηάζακε ηνλ βαζκφ ζπγρξνληζκνχ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ 

θχθισλ (ζπκκεηαβνιή) σο πξνο ην ΑΔΠ ησλ θξαηψλ κειψλ ηεο ΟΝΔ ζε ζχγθξηζε κε 

άιιεο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α. Δπηπιένλ, εμεηάζακε εάλ ε δηαπηζησζείζα απμεκέλε ζπζρέηηζε 

ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ζρεηίδεηαη θαη κε ηελ αχμεζε ηνπ εκπνξίνπ, φπσο 

ππνζηεξίδεηαη ζηε δηεζλή βηβιηνγξαθία. Σέινο, πξαγκαηνπνηήζεθε κηα ζηαηηζηηθή 

πξνζέγγηζε ηεο θηλεηηθφηεηαο ησλ πξνζψπσλ (κεηαλάζηεπζε) εληφο ηεο ΟΝΔ κε ζθνπφ 

λα δηαπηζησζεί εάλ ππάξρεη θάπνηα ηάζε αχμεζήο ηεο. 

Παξαηεξψληαο ηηο δηαθπκάλζεηο ζην ΑΔΠ ησλ ρσξψλ ηνπ δείγκαηφο καο, 

δηαπηζηψζεθε φηη απφ ηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ, ε κεηαβιεηφηεηα ησλ επηρεηξεκαηηθψλ 

θχθισλ απμήζεθε ηδηαίηεξα γηα ηε Γαιιία θαη ηελ Διιάδα θαη κεηψζεθε πνιχ ζεκαληηθά 

γηα ηελ Ηζπαλία. Υακειή κεηαβιεηφηεηα, έσο 10%, είραλ απφ ηηο ρψξεο ΟΝΔ γηα ηελ 

πξψηε πεξίνδν ε Απζηξία, ε Γεξκαλία, ε Φηλιαλδία,  ε Γαιιία, ε Διιάδα, ε Ηηαιία θαη ε 

Οιιαλδία θαη ηελ δεχηεξε πεξίνδν, νη ίδηεο ρψξεο κε ηελ πξνζζήθε ηεο Ηζπαλίαο, εθηφο 

ηεο Διιάδνο, ηεο Φηλιαλδίαο θαη ηεο Γαιιίαο. Οξηζκέλεο ρψξεο έρνπλ πάληα πςειή 

κεηαβιεηφηεηα αιιά σζηφζν ηε δεχηεξε πεξίνδν απηή είλαη αξθεηά κεησκέλε, 

παξακέλνληαο σζηφζν πάλσ απφ ην 10%. ΢ε απηή ηελ θαηεγνξία εκπίπηεη ε Ηξιαλδία κε 

κεηαβιεηφηεηα 36% ηελ πξψηε πεξίνδν θαη 15% ηε δεχηεξε, ην Βέιγην θαη ην 

Λνπμεκβνχξγν κε 17% ηελ πξψηε πεξίνδν θαη 12% ηε δεχηεξε, θαη ε Πνξηνγαιία κε 

20% θαη 12% αληίζηνηρα. 

Απφ ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α ε κεηαβιεηφηεηα ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ 

απμήζεθε πεξηζζφηεξν γηα ηνλ Καλαδά (απφ 7% ζην 50%, δειαδή θαηά 43 πνζνζηηαίεο 

κνλάδεο) θαη ηελ Διβεηία (απφ 3% ζην 26%, δειαδή θαηά 23 πνζνζηηαίεο κνλάδεο) ελψ 

ε κεγαιχηεξε κείσζε παξαηεξείηαη ζηελ Γαλία (απφ 28% ζην 4%, δειαδή θαηά 24 

πνζνζηηαίεο κνλάδεο) θαη ζηηο ΖΠΑ (απφ 46% ζην 2%, δειαδή θαηά 44 πνζνζηηαίεο 

κνλάδεο). Οη ππφινηπεο ρψξεο θπκαίλνληαη δηαρξνληθά θνληά ή θάησ απφ ην 10%. 

Δηδηθφηεξα, απφ ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, ηελ πξψηε πεξίνδν ρακειή κεηαβιεηφηεηα 

παξαηεξήζεθε ζηνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο ηνπ Καλαδά, ηεο Διβεηίαο, ηεο Μεγάιεο 
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Βξεηαλίαο, ηεο Ηζιαλδίαο θαη ηεο Ηαπσλίαο, ελψ ηελ δεχηεξε πεξίνδν ζε ρακειά επίπεδα 

θπκαηλφηαλ ε κεηαβιεηφηεηα ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ηεο Γαλίαο, ηνπ Ζλσκέλνπ 

Βαζηιείνπ, ηεο Ηαπσλίαο θαη ησλ ΖΠΑ.  

Όπσο δείρλνπλ ηα απνηειέζκαηά καο, ε κεηαβιεηφηεηα ησλ θχθισλ ησλ ρσξψλ 

ηεο ΟΝΔ ήηαλ θαηά κέζν φξν ζην 12,8% ηελ πξψηε πεξίνδν θαη ζην 10,8% ηελ δεχηεξε. 

Γηα ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α ήηαλ 18% ηελ πξψηε πεξίνδν θαη 14,4% ηελ δεχηεξε. Άξα 

ζπκπεξαίλνπκε πσο ζηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ ππάξρεη κεγαιχηεξε νκνηνγέλεηα ζηνπο 

θχθινπο ηνπ ΑΔΠ επεηδή απηή πιεζηάδεη ην 10%. Χζηφζν, ε δηάκεζνο απφ 9 απμήζεθε 

ζην 11 γηα ηηο ρψξεο ΟΝΔ θαη έκεηλε ζρεηηθά ζηαζεξή απφ 11,5 ζην 11 γηα ηηο ρψξεο ηνπ 

ΟΟ΢Α, πνπ ζεκαίλεη φηη ζηελ πεξίπησζε ηεο ΟΝΔ, ηε δεχηεξε πεξίνδν εκθαλίδεηαη 

κεγαιχηεξε αζπκκεηξία (πεξηζζφηεξεο αθξαίεο ηηκέο) ζπγθξηηηθά κε ηελ πξψηε πεξίνδν. 

΢πκπεξαίλνπκε ινηπφλ απφ ηα αλσηέξσ, φηη ελψ θαηά κέζν φξν έρνπλ κεησζεί νη 

έληνλεο δηαθπκάλζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ζηελ ΟΝΔ θαη ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, 

θαη ελψ ε ΟΝΔ θαηά κέζν φξν είλαη ζρεηηθά νκνηνγελήο (10,82%) ζε ζρέζε κε ηηο 

ππφινηπεο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α (14,4%), ηελ πεξίνδν απφ ηελ εηζαγσγή ηνπ επξψ θαη κεηά 

είλαη θαη ζηηο δχν νκάδεο ρσξψλ ιηγφηεξεο νη ρψξεο κε ρακειέο απμνκεηψζεηο ζηηο 

δηαθπκάλζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο θχθισλ. Άξα λαη κελ ε ΟΝΔ σο λνκηζκαηηθή 

έλσζε παξνπζηάδεη ζρεηηθή νκνηνγέλεηα ζηηο απμνκεηψζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ 

θχθισλ, αιιά νη ρψξεο κέιε ηεο ΟΝΔ πνπ ραίξνπλ ρακειψλ δηαθπκάλζεσλ ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο θχθισλ είλαη πιένλ ιηγφηεξεο. Γειαδή, ηελ πξψηε πεξίνδν επηά 

απφ ηηο έληεθα ρψξεο ΟΝΔ ηνπ δείγκαηφο καο είραλ ρακειή κεηαβιεηφηεηα, ελψ ηε 

δεχηεξε πεξίνδν ρακειή κεηαβιεηφηεηα παξνπζηάδνπλ νη θχθινη πέληε απφ ηηο έληεθα, 

κεηά ηελ ζεκαληηθή αχμεζε ησλ δηαθπκάλζεσλ γηα ηελ Γαιιία θαη ηελ Διιάδα αιιά θαη 

ηε Φηλιαλδία (κείσζε γηα ηελ Ηζπαλία). Απφ ηηο ρψξεο ΟΟ΢Α, ηελ πξψηε πεξίνδν πέληε 

απφ ηηο δέθα είραλ ρακειή κεηαβιεηφηεηα ζηνπο επηρεηξεκαηηθνχο ηνπο θχθινπο θαη ηε 

δεχηεξε πεξίνδν ηέζζεξεηο απφ ηηο δέθα. Δλψ δειαδή θαηά κέζν φξν ππάξρεη κείσζε 

ζηε κεηαβιεηφηεηα, κε ηελ ΟΝΔ λα παξνπζηάδεη ζπγθξηηηθά θαιχηεξε νκνηνγέλεηα απφ 

ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, απηφ δελ αληηθαηνπηξίδεη θαη κηα αχμεζε ηνπ αξηζκνχ ησλ ρσξψλ 

κε ζηαζεξφηεξνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο απφ πιεπξάο δηαθπκάλζεσλ. Απηφ ζεκαίλεη 

φηη νξηζκέλεο ρψξεο έρνπλ γίλεη αξθεηά πην νκνηνγελείο αιιά νη ππφινηπεο έρνπλ 

απμήζεη ηελ αλνκνηνγέλεηά ηνπο. Καη ζηηο δχν νκάδεο ρσξψλ ινηπφλ είλαη ιηγφηεξεο νη 
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ρψξεο κε ρακειέο απμνκεηψζεηο ζηηο δηαθπκάλζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο θχθισλ 

ηελ δεχηεξε πεξίνδν (1999-2011) θαη εηδηθά γηα ηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ ν αξηζκφο ησλ 

ρσξψλ κε ρακειφ πνζνζηφ δηαθπκάλζεσλ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο θχθισλ κεηψζεθε, 

αληίζεηα κε φ,ηη ζα αλακέλακε κε βάζε ην επηρείξεκα φηη ην θνηλφ λφκηζκα κεηψλεη ηηο 

αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο γηα ηηο ρψξεο πνπ ζπκκεηέρνπλ. 

Αλαθνξηθά κε ηηο ζπζρεηίζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, δηαπηζηψζακε φηη 

γηα ηα δεχγε ρσξψλ ηεο ΟΝΔ, ηελ πξψηε πεξίνδν (1970-1998) θαη ζχκθσλα κε ηνλ 

έιεγρν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο r1(x,y), παξαηεξείηαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή 

ζπζρέηηζε γηα 35 απφ ηα 55 δεχγε ρσξψλ κε α = 1%, γηα 46 απφ ηα 55 δεχγε ρσξψλ κε α 

= 5%, θαη γηα 47 απφ ηα 55 κε α = 10%. 8 δεχγε ρσξψλ δελ παξνπζηάδνπλ θακία 

ζπζρέηηζε. Σα ίδηα απνηειέζκαηα πξνθχπηνπλ θαη απφ ηνλ έιεγρν ζηαηηζηηθήο 

ζεκαληηθφηεηαο Z1(x,y). Γηα ηα ίδηα δεχγε, ηε δεχηεξε πεξίνδν (1999-2011) 

παξαηεξείηαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ γηα 

45 απφ ηα 55 δεχγε ρσξψλ κε α = 1%, γηα 51 απφ ηα 55 κε α = 5% θαη γηα 53 απφ ηα 55 

γηα α = 10%. Σα δεχγε ρσξψλ πνπ δελ παξνπζηάδνπλ θακία ζπζρέηηζε έρνπλ πιένλ 

κεησζεί ζηα 2. Σα ίδηα απνηειέζκαηα πξνθχπηνπλ θαη απφ ηνλ έιεγρν ζηαηηζηηθήο 

ζεκαληηθφηεηαο Z2(x,y). 

Αληίζηνηρα, γηα ηα δεχγε ρσξψλ ηνπ ΟΟ΢Α, ζηα νπνία ηνπιάρηζηνλ κηα ρψξα δελ 

αλήθεη ζηελ ΟΝΔ, ηελ πξψηε πεξίνδν, ζχκθσλα κε ηνλ έιεγρν ζηαηηζηηθήο 

ζεκαληηθφηεηαο r1(x,y), παξαηεξείηαη φηη 53 απφ ηα 155 δεχγε παξνπζηάδνπλ ζηαηηζηηθά 

ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε θαη 1 ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή αξλεηηθή ζπζρέηηζε γηα α = 

1%, ή 83 απφ ηα 155 παξνπζηάδνπλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε θαη 4 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή αξλεηηθή ζπζρέηηζε γηα α = 5% θαη γηα α = 10%, 97 απφ ηα 155 

δεχγε παξνπζηάδνπλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε θαη 4 ζηαηηζηηθά 

ζεκαληηθή αξλεηηθή. 54 δεχγε ρσξψλ δελ παξνπζηάδνπλ ζπζρέηηζε. Απφ ηνλ έιεγρν 

ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο Z1(x,y), ε κνλαδηθή δηαθνξά πξνθχπηεη ζην επίπεδν 

ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο α = 10% φπνπ 93 (έλαληη 97) απφ ηα 155 δεχγε 

παξνπζηάδνπλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε θαη ζπλεπψο ηα αζπζρέηηζηα 

δεχγε είλαη 58. Σελ δεχηεξε πεξίνδν, ζχκθσλα κε ηνλ έιεγρν ζηαηηζηηθήο 

ζεκαληηθφηεηαο r2(x,y), παξαηεξείηαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ γηα 107 απφ ηα 155 δεχγε ρσξψλ γηα α = 1%, γηα 131 γηα α = 
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5% θαη 141 γηα α = 10%. ΢εκεηψλεηαη φηη πιένλ δελ ππάξρεη αξλεηηθή ζηαηηζηηθά 

ζεκαληηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ρσξψλ θαη ηα δεχγε ρσξψλ πνπ δελ ζπζρεηίδνληαη είλαη 

πιένλ 14 (έλαληη 54 –ή 58- ηεο πξψηεο πεξηφδνπ). Απφ ηνλ έιεγρν ζηαηηζηηθήο 

ζεκαληηθφηεηαο Z2(x,y), ε κνλαδηθή δηαθνξά πξνθχπηεη γηα α = 1%, φπνπ παξαηεξείηαη 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ γηα 109 (έλαληη 

107) απφ ηα 155 δεχγε ρσξψλ. 

Όπσο πξνθχπηεη, θαηά κέζν φξν νη ρψξεο ηεο ΟΝΔ ηελ πξψηε πεξίνδν 

παξνπζηάδνπλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζπζρέηηζε γηα α = 1%, ελψ νη ππφινηπεο νξηαθά 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζπζρέηηζε γηα α = 10%. Μεηά ηελ εηζαγσγή ηνπ επξψ, ηα δεχγε 

ρσξψλ ηεο ΟΝΔ εμαθνινπζνχλ λα έρνπλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ 

ηνπο γηα α = 1% θαη ην ίδην βιέπνπκε πιένλ φηη ζπκβαίλεη θαη κε ηα δεχγε ρσξψλ ζηα 

νπνία ηνπιάρηζηνλ κηα δελ αλήθεη ζηελ ΟΝΔ (γηα α = 1%). Δίλαη γεγνλφο φηη γηα ηελ 

ηειεπηαία νκάδα ρσξψλ ε δηαθνξά ζην βαζκφ ζπζρέηηζεο ησλ ρσξψλ κεηαμχ ησλ δχν 

πεξηφδσλ είλαη πνιχ ζεκαληηθή. 

Με ηνλ έιεγρν ηεο δηαθνξάο ησλ ζπληειεζηψλ ζπζρέηηζεο απνθηνχκε κηα 

μεθάζαξε εηθφλα πσο είλαη πεξηζζφηεξεο νη ρψξεο ηεο δεχηεξεο νκάδαο νη νπνίεο 

δηήλπζαλ ζεκαληηθή απφζηαζε πξνο ηελ ζεηηθή ζπζρέηηζε
123

. Ζ πεξίπησζε ηεο 

Ηξιαλδίαο θαη ηεο Φηλιαλδίαο ζα κπνξνχζακε λα ππνζηεξίμνπκε πσο αθνινπζεί ηελ 

ππφζεζε ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ αθνχ πξνεγνπκέλσο αζπζρέηηζηα δεχγε ρσξψλ, 

ζπζρεηίδνληαη ζεακαηηθά κεηά ηελ εηζαγσγή ηνπ θνηλνχ λνκίζκαηνο. Όκσο ε Διιάδα 

γεληθά κείσζε ηηο ζεηηθέο ζπζρεηίζεηο κε ηηο ππφινηπεο ρψξεο εθηφο απφ ηελ Ηζπαλία θαη 

ηελ Ηξιαλδία -κε ηηο νπνίεο ζπζρεηίδεηαη πιένλ ζεκαληηθά- θαη ην ίδην θαη ε Γεξκαλία. 

Γειαδή δελ βιέπνπκε πσο φιεο νη ρψξεο νη νπνίεο είραλ ρακειέο ζεηηθέο ζπζρεηίζεηο ηηο 

αχμεζαλ ζεκαληηθά θαη θαηά ζπλέπεηα δελ κπνξνχκε λα εμάγνπκε ην ζπκπέξαζκα πσο 

                                                 
123

 Γηα α = 1%, 11 απφ ηα 55 δεχγε ρσξψλ ηεο ΟΝΔ (ην 20% ησλ δεπγψλ) αχμεζαλ ζεκαληηθά ηελ 

ζπζρέηηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ηνπο απφ ηελ πξψηε ζηε δεχηεξε πεξίνδν. Γηα α = 5%, 16 δεχγε 

(ην 20,1%) θαη γηα α = 10% 19 δεχγε (ην 34,5%). Απφ ηα δεχγε ρσξψλ ζηα νπνία ηνπιάρηζηνλ κία δελ 

αλήθεη ζηελ ΟΝΔ, γηα α = 1%, 44 απφ ηα 155 (ην 28,3% ησλ δεπγψλ) αχμεζαλ ζεκαληηθά ηελ ζπζρέηηζή 

ηνπο, γηα α = 5% 60 δεχγε (ην 38,7%) θαη γηα α = 10% 74 δεχγε (ην 47,7%). Παξαηεξνχκε δειαδή φηη ηελ 

πεξίνδν 1999-2011 είλαη κεγαιχηεξν ην πνζνζηφ αχμεζεο ζηηο ζπζρεηίζεηο ησλ θχθισλ γηα ηα δεχγε 

ρσξψλ ζηα νπνία ηνπιάρηζηνλ ε κία ρψξα δελ αλήθεη ζηελ ΟΝΔ. 
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ην θνηλφ λφκηζκα νδεγεί ζε ζεκαληηθφ ζπγρξνληζκφ ησλ θχθισλ ηνπ πξντφληνο. Ζ 

αχμεζε ηνπ ζπγρξνληζκνχ κε ηηο ινηπέο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α αληηζέησο, εμεγεί πσο κηα 

λνκηζκαηηθή έλσζε απμάλεη ηνλ ζπγρξνληζκφ ησλ ρσξψλ πνπ ηελ απνηεινχλ κε άιιεο 

ρψξεο θαζψο εληζρχνληαη νη δπλάκεηο ηεο παγθνζκηνπνίεζεο θαη ην εληαίν λφκηζκα 

ζεσξείηαη πην αμηφπηζην. 

Γηα λα ειεγρζεί ε ζρέζε κεηαμχ ηεο δηαθνξάο ηεο ζπζρέηηζεο ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη ησλ εκπνξηθψλ ξνψλ, πξαγκαηνπνηήζεθε κηα αθφκε 

εκπεηξηθή κειέηε. Δμεηάζηεθε θαηά πφζν ε φπνηα αχμεζε ζηε ζπζρέηηζε ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ησλ ρσξψλ ζπζρεηίδεηαη κε ηελ αχμεζε ηνπ δηεζλνχο εκπνξίνπ 

θαη θαηά πφζν απηφ επεξεάδεηαη απφ ην εάλ δχν ρψξεο κνηξάδνληαη ην επξψ σο θνηλφ 

λφκηζκα. 

Ζ παιηλδξφκεζε πνπ πξαγκαηνπνηήζεθε επηβεβαίσζε ηα απνηειέζκαηα πνπ 

πξνέθπςαλ απφ ηελ πξψηε καο αλάιπζε. Γειαδή παξαηεξείηαη ζεκαληηθή αχμεζε ζηε 

ζπζρέηηζε ησλ ρσξψλ γεληθά κεηαμχ ησλ δχν πεξηφδσλ αιιά απηή είλαη ιηγφηεξν 

ζεκαληηθή γηα ηηο ρψξεο πνπ έρνπλ ην επξψ σο θνηλφ λφκηζκα (αξλεηηθφ πξφζεκν, 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ ζην 1%). Όηαλ επαλαιάβακε ηελ παιηλδξφκεζε 

ζπκπεξηιακβάλνληαο ηε κεηαβιεηή ηνπ εκπνξίνπ, παξαηεξήζεθε φηη ν αληίζηνηρνο 

ζπληειεζηήο είλαη ζηαηηζηηθά αζήκαληνο. 

΢πκπεξαίλνπκε ινηπφλ φηη ζε αληίζεζε κε ηε βηβιηνγξαθία πνπ ππνζηεξίδεη ηα 

ελδνγελή απνηειέζκαηα ηνπ απμεκέλνπ εκπνξίνπ ζηνλ ζπγρξνληζκφ ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ («απνηέιεζκα Rose») ή ηα ελδνγελή απνηειέζκαηα ηνπ θνηλνχ 

λνκίζκαηνο per se ζηνλ ζπγρξνληζκφ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, δελ θαίλεηαη 

μεθάζαξα θάηη ηέηνην, ηνπιάρηζηνλ κε ηα κέρξη ζήκεξα δεδνκέλα.   

Αλαθνξηθά κε ηελ θηλεηηθφηεηα ησλ πξνζψπσλ ζηελ ΟΝΔ, θαηαιήμακε ζην 

ζπκπέξαζκα φηη νη θπξηφηεξεο ρψξεο ππνδνρήο ζηελ ΟΝΔ είλαη ε Γεξκαλία θαη ε Γαιιία 

κε πνζνζηά αλεξγίαο πεξίπνπ ζην 7% κε 8%, θαη φρη ρψξεο κε πνιχ κηθξφηεξα πνζνζηά 

αλεξγίαο, φπσο ε Οιιαλδία, ην Λνπμεκβνχξγν θαη ε Απζηξία. Αλ παξαηεξήζνπκε, 

σζηφζν, ην ξπζκφ αχμεζεο ζέζεσλ εξγαζίαο, βιέπνπκε φηη ε Γεξκαλία παξνπζηάδεη ηνλ 

κεγαιχηεξν ξπζκφ αχμεζεο ζέζεσλ εξγαζίαο (3,8% ην 2000, 2,2% ην 2004 θαη μαλά 

ζηαδηαθή άλνδν μεπεξλψληαο ην 2008 ην 3%). Έηζη εμεγείηαη θαη ε πξνηίκεζε 

κεηαθίλεζεο πξνο ηελ Γεξκαλία ήδε πξηλ ην 2000. Αθνινπζνχλ ε Οιιαλδία (2,9% ην 
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2008) θαη ε Φηλιαλδία (2,2% ην 2008). Πξέπεη λα επηζεκάλνπκε φηη δελ ππάξρνπλ 

δηαζέζηκα ζηνηρεία σο πξνο ην ξπζκφ αχμεζεο ησλ ζέζεσλ εξγαζίαο γηα ηελ Γαιιία, ηελ 

Ηξιαλδία θαη ηελ Ηηαιία. Απφ ηα δηαζέζηκα δεδνκέλα ζπκπεξαίλνπκε φηη ε Γεξκαλία 

εμαθνινπζεί λα πξνζθέξεη ηηο πεξηζζφηεξεο ζέζεηο εξγαζίαο ζε φζνπο επηιέγνπλ λα 

κεηαλαζηεχζνπλ εληφο ηεο ΟΝΔ. ΢χκθσλα κε ηηο ελδείμεηο, ηε κεγαιχηεξε θηλεηηθφηεηα 

παξνπζηάδνπλ (έσο ην 2000) νη ρψξεο κε ηα κεγαιχηεξα πνζνζηά αλεξγίαο, δειαδή ε 

Διιάδα, ε Πνξηνγαιία θαη ε Ηξιαλδία, φρη φκσο θαη ε Ηζπαλία. Ζ Πνξηνγαιία θαη ε 

Ηξιαλδία σζηφζν ζηέιλνπλ κεγαιχηεξν κέξνο ηνπ πιεζπζκνχ ηνπο πξνο άιιεο ρψξεο 

ηνπ ΟΟ΢Α θαη φρη πξνο ρψξεο ηεο ΟΝΔ, ηνπιάρηζηνλ έσο ην 2000.  

Ζ θηλεηηθφηεηα ινηπφλ φηη είλαη ηζρλή, ηνπιάρηζηνλ κέρξη ην 2000 αιιά δελ 

κπνξνχκε λα έρνπκε θαζαξή εηθφλα γηα ην ηη ζπκβαίλεη απφ ην 2000 θαη κεηά. Γηα ηελ 

δηεμαγσγή αζθαιέζηεξσλ ζπκπεξαζκάησλ ρξεηαδφκαζηε ζαθψο πεξηζζφηεξα δεδνκέλα 

νχησο ψζηε λα δηαπηζηψζνπκε εάλ ε αχμεζε ησλ πνζνζηψλ αλεξγίαο πνπ παξαηεξείηαη 

ηα ηειεπηαία ρξφληα ζα ζπκβαδίδεη θαη κε αληίζηνηρε αχμεζε ηεο θηλεηηθφηεηαο ηνπ 

εξγαηηθνχ δπλακηθνχ εληφο ηεο ΟΝΔ, έζησ κε θάπνηα ρξνληθή πζηέξεζε. Δπίζεο είλαη 

ελδηαθέξνλ λα δνχκε εάλ έρνπλ αληηζηξαθεί νη κεηαλαζηεπηηθέο ξνέο απφ ηηο ρψξεο ηνπ 

ΟΟ΢Α πξνο ηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ. Έηζη ζα κπνξνχζακε κειινληηθά λα ζπκπεξάλνπκε εάλ 

ε θηλεηηθφηεηα αληηζηαζκίδεη ηελ χπαξμε αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ ζηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ. 
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Σειηθά ΢πκπεξάζκαηα 

 

΢χκθσλα κε ηε ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ πνπ κειεηήζακε 

ζηελ παξνχζα δηαηξηβή, κηα Άξηζηε Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή είλαη κηα γεσγξαθηθή πεξηνρή 

φπνπ ε νηθνλνκηθή απνηειεζκαηηθφηεηά ηεο απμάλεηαη κε ηε ρξήζε ελφο θνηλνχ 

λνκίζκαηνο. Οη ζεκαληηθφηεξεο πξνυπνζέζεηο (θξηηήξηα) πνπ πξέπεη λα πιεξνχλ ρψξεο 

κηαο γεσγξαθηθήο πεξηνρήο γηα λα ζπζηήζνπλ κηα λνκηζκαηηθή έλσζε θαη λα 

απνθνκίδνπλ πεξηζζφηεξα νθέιε απφ ηελ έλσζε απηή, είλαη νη εμήο: Πξψηνλ, νη 

νηθνλνκηθέο δηαθπκάλζεηο ησλ ρσξψλ λα αθνινπζνχλ δηαρξνληθά παξφκνηα πνξεία, λα 

κε ζπκβαίλνπλ, δειαδή, ζπρλά ζηελ πεξηνρή αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο πνπ πιήηηνπλ 

κεκνλσκέλα θάπνηα ή θάπνηεο ρψξεο (ζπγρξνληζκέλνη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη). Όηαλ 

ζπκβαίλεη απηφ, νη εμάξζεηο θαη νη πθέζεηο ησλ θχθισλ απηψλ ζπκπίπηνπλ θαη ε θνηλή 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή κπνξεί λα ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ αληηκεηψπηζε νπνησλδήπνηε 

αληζνξξνπηψλ γηα φιεο ηηο ρψξεο ζαλ λα επξφθεηην γηα κία. Άιιεο πξνυπνζέζεηο είλαη ε 

επαξθήο θηλεηηθφηεηα ηνπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ κεηαμχ ησλ ρσξψλ, ε επειημία κηζζψλ 

θαη ηηκψλ, ν πςειφο βαζκφο αλνίγκαηνο ησλ αγνξψλ ζην δηεζλέο εκπφξην, θ.ά., έηζη ψζηε 

ζε πεξίπησζε αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ, απηέο λα αληηκεησπίδνληαη έγθαηξα θαη 

απνηειεζκαηηθά. 

Μειεηψληαο ινηπφλ ηελ ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, 

παξαηεξεί θαλείο φηη ελψ ην αξρηθφ πιαίζην αλάιπζεο ηεο ζεσξίαο, φπσο αλαπηχρζεθε 

απφ ηνλ Mundell θαη εκπινπηίζηεθε θαη απφ άιινπο νηθνλνκνιφγνπο
124

, ήηαλ ζηαηηθφ 

θαη αλαδεηνχζε ηα θξηηήξηα πνπ πξέπεη λα πιεξνί κηα νηθνλνκία εθ ησλ πξνηέξσλ γηα λα 

πξνρσξήζεη ζε λνκηζκαηηθή έλσζε καδί κε θάπνηεο άιιεο, εκπεηξηθέο κειέηεο ησλ 

ηειεπηαίσλ εηψλ επηθεληξψλνληαη ζηηο αιιαγέο ζηα νηθνλνκηθά κεγέζε πνπ 

πξνθαινχληαη απφ ηελ ίδηα ηε ζπκκεηνρή κηαο ρψξαο ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε. 

Δπηρεηξείηαη, δειαδή, λα απνδεηρζεί φηη ε δεκηνπξγία κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο 

θαιιηεξγεί απηή θαζεαπηή ηηο απαξαίηεηεο ζπλζήθεο νχησο ψζηε λα εμειηρζεί ζε κηα 

Άξηζηε Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή, φπσο απηή νξίδεηαη απφ ηελ αληίζηνηρε ζεσξία, αθφκε 

θαη αλ νη ρψξεο πνπ ζπκκεηέρνπλ ζε απηή δελ πιεξνχλ ηα δεηνχκελα θξηηήξηα εθ ησλ 

                                                 
124

 (McKinnon, 1963), (Kenen P. , 1969), φπ. παξαπ. 
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πξνηέξσλ. Απηή είλαη ε ππφζεζε ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ 

Πεξηνρψλ.  

Δηδηθφηεξα, ε ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ καο ιέεη φηη δχν ή 

πεξηζζφηεξεο ρψξεο ζπληζηνχλ κηα Άξηζηε Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή θαη κπνξνχλ λα 

επσθειεζνχλ απφ ηελ ζπκκεηνρή ηνπο ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε, εάλ ππάξρεη επειημία 

κηζζψλ θαη ηηκψλ, θηλεηηθφηεηα εξγαζίαο, θαη ζε πεξίπησζε απνπζίαο ησλ δχν 

πξνεγνπκέλσλ, εάλ ε ζπρλφηεηα εκθάληζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ ζηελ πεξηνρή είλαη 

ρακειή. ΢ην πιαίζην ηεο ζεσξίαο απηήο εληάζζεηαη ην επηρείξεκα ηεο ελδνγελνχο 

δπλακηθήο ησλ ελ ιφγσ θξηηεξίσλ, ηεο ηθαλφηεηάο ηνπο δειαδή λα εθπιεξψλνληαη 

πξννδεπηηθά χζηεξα απφ ηε δεκηνπξγία κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο κέζσ ηεο πξνψζεζεο 

ηεο κείσζεο ηεο ζπρλφηεηαο εκθάληζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ. ΢ηε κέρξη ζήκεξα 

βηβιηνγξαθία δηαπηζηψλεηαη γεληθά φηη ε αχμεζε ηνπ (ελδνθιαδηθνχ) εκπνξίνπ νδεγεί ζε 

ζπγρξνληζκέλνπο επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο θαη έηζη πξνθχπηνπλ ζπαληφηεξα 

αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο εληφο ησλ πεξηνρψλ ησλ λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ. Οη απφςεηο 

φκσο δηίζηαληαη ζρεηηθά κε ην εάλ θάηη αληίζηνηρν επηβεβαηψλεηαη θαη γηα ηελ πεξίπησζε 

ηεο ΟΝΔ.  

Ζ δεκηνπξγία ηεο επξσπατθήο Οηθνλνκηθήο θαη Ννκηζκαηηθήο Έλσζεο απνηειεί 

έλα ελδηαθέξνλ θαη επίθαηξν παξάδεηγκα πξνο επαιήζεπζε ηεο ππφζεζεο ησλ ελδνγελψλ 

δπλακηθψλ. Ζ δηαξθψο δηεπξπλφκελε ΟΝΔ πξνθαιεί ην εξεπλεηηθφ ελδηαθέξνλ σο πξνο 

ηελ ηθαλφηεηά ηεο λα επηζπεχζεη ηελ νηθνλνκηθή ζχγθιηζε κεηαμχ ησλ ρσξψλ πνπ ηελ 

απνηεινχλ, θαζηζηάκελε πξννδεπηηθά κηα Άξηζηε Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή. 

Ο ζθνπφο ηεο παξνχζαο δηαηξηβήο ήηαλ λα εμεηάζεη θαηά πφζν επηβεβαηψλεηαη ή 

φρη γηα ηελ πεξίπησζε ηεο ΟΝΔ, ε εμειηγκέλε εθδνρή ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ 

Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, ζχκθσλα κε ηελ νπνία νη πξνυπνζέζεηο γηα λα ζπκκεηάζρεη 

κηα ρψξα ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε αληιψληαο κεγαιχηεξν φθεινο θαη 

ειαρηζηνπνηψληαο ην θφζηνο απφ ηε ζπκκεηνρή ηεο απηή δελ είλαη απαξαίηεην λα 

πιεξνχληαη εθ ησλ πξνηέξσλ, αιιά κπνξνχλ λα δεκηνπξγεζνχλ ζηελ πνξεία εθφζνλ κηα 

ρψξα πξνζρσξήζεη ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε. 

Πην ζπγθεθξηκέλα, βαζηθή πξνυπφζεζε γηα δεκηνπξγία λνκηζκαηηθήο έλσζεο 

κεηαμχ κηαο νκάδαο ρσξψλ, είλαη, ζχκθσλα κε ηελ ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ 

Πεξηνρψλ, ε έιιεηςε ζπρλψλ αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ ζηηο ζπκκεηέρνπζεο νηθνλνκίεο. 
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Πξέπεη δειαδή νη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη ησλ ρσξψλ κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο λα 

δηαθπκαίλνληαη ζπκκεηξηθά (ζπκκεηαβνιή). ΢ηελ πεξίπησζε πνπ απηφ δε ζπκβαίλεη, δελ 

ππάξρεη ιφγνο ακθηζβήηεζεο ηεο ηθαλφηεηαο κηαο ρψξαο γηα ζπκκεηνρή ηεο ζε κηα 

λνκηζκαηηθή έλσζε, δηφηη ζχκθσλα κε ην επηρείξεκα ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ ησλ 

θξηηεξίσλ ηεο ζεσξίαο ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, ε νκαιφηεηα 

(ειαρηζηνπνίεζε αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ) θαη ε ζπκκεηαβνιή ησλ επηρεηξεκαηηθψλ 

θχθισλ κεηαμχ ησλ ρσξψλ ηεο έλσζεο ζα επέιζεη «ελδνγελψο» απφ ηελ ζπκκεηνρή ζε 

κηα λνκηζκαηηθή έλσζε απηή θαζ‟ εαπηή. Δπηρεηξήζεθε ινηπφλ λα δηαπηζησζεί εάλ ζηελ 

πνξεία απφ ηε δεκηνπξγία ηεο ΟΝΔ θαη κεηά εληζρχεηαη ε ζπκκεηαβνιή ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ησλ ρσξψλ κειψλ ηεο. Δπηπιένλ, εμεηάζηεθε ν ξφινο ηνπ 

εκπνξίνπ ζηελ ζπκκεηαβνιή ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη ηέινο έγηλε κηα 

ζηαηηζηηθή πξνζέγγηζε ησλ ηάζεσλ ησλ κεηαλαζηεπηηθψλ ξνψλ εληφο ηεο ΟΝΔ. Οη 

ρψξεο πνπ εμεηάζηεθαλ είλαη νη δψδεθα αξρηθέο ρψξεο κέιε ηεο ΟΝΔ, θαη δέθα αθφκε 

ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α. 

Ζ κέρξη ηψξα πνξεία ηεο ΟΝΔ θαλεξψλεη φηη ε απμεκέλε αμηνπηζηία πνπ 

πξνζθφκηζαλ ρψξεο πνπ δελ ηθαλνπνηνχζαλ εθ ησλ πξνηέξσλ ηα θξηηήξηα ηεο ζεσξίαο 

ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, επέηξεςε λα απμάλεηαη ζπλερψο ην δηαξζξσηηθφ 

ηνπο έιιεηκκα θαη λα ζπζζσξεχεηαη ην δεκφζην ρξένο, γεγνλφο πνπ νδήγεζε μαθληθά ζε 

κηα ρσξίο πξνεγνχκελν θξίζε. Απφ ηελ άιιε, νη δεκνζηνλνκηθέο πνιηηηθέο πνπ πξέπεη λα 

αθνινπζεζνχλ πιένλ ζχκθσλα κε ην αλαζεσξεκέλν ΢΢Α εληείλνπλ ηελ χθεζε ελψ ε 

θνηλή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή αδπλαηεί λα αληηκεησπίζεη ηηο αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο πνπ 

θινλίδνπλ ηελ έλσζε. Μαθξνπξφζεζκα σζηφζν, κηα πξαγκαηηθά ζπληνληζκέλε 

δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή ζα κπνξνχζε λα επαλαθέξεη ηηο ρψξεο ζε παξφκνηα 

δεκνζηνλνκηθά επίπεδα θαη κε απηφ ηνλ ηξφπν νη θξαηηθνί πξνυπνινγηζκνί ζα είραλ ηε 

δπλαηφηεηα λα ιεηηνπξγήζνπλ σο απηφκαηνη ζηαζεξνπνηεηέο ζε πεξηφδνπο θξίζεο. ΢ε 

απηφ ζα κπνξνχζαλ λα ζπκβάινπλ θαη νη λένη ζεζκνί φπσο ν ΔΜ΢ θαη έηζη 

καθξνπξφζεζκα ε ΟΝΔ ζα έρεη ηε δπλαηφηεηα λα δηνξζψζεη ηηο ζεζκηθέο ηεο αηέιεηεο 

θαη λα ζπλερίζεη ηελ πνξεία ηεο ππφ επλντθφηεξεο πξνυπνζέζεηο.  

΢ηελ εκπεηξηθή αλάιπζε πνπ πξαγκαηνπνηήζεθε εμεηάζηεθε εάλ ε ΟΝΔ κεηά ηε 

δεκηνπξγία ηεο πξνσζεί ηε κείσζε ηεο εκθάληζεο αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ θαη ζε 
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πεξίπησζε πνπ απηφ ηζρχεη, εάλ απηφ ζρεηίδεηαη κε ην απμεκέλν εκπφξην, φπσο έρεη 

ππνζηεξηρζεί απφ ην κεγαιχηεξν κέξνο ηεο βηβιηνγξαθίαο κέρξη ζήκεξα. 

Παξαηεξψληαο ηηο δηαθπκάλζεηο ζην ΑΔΠ ησλ ρσξψλ ηνπ δείγκαηφο καο, 

δηαπηζηψζεθε φηη ελψ θαηά κέζν φξν έρνπλ κεησζεί νη έληνλεο δηαθπκάλζεηο ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ζηελ ΟΝΔ θαη ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, θαη ελψ ε ΟΝΔ θαηά κέζν 

φξν είλαη ζρεηηθά νκνηνγελήο (10,82%) ζε ζρέζε κε ηηο ππφινηπεο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α 

(14,4%), ηελ πεξίνδν απφ ηελ εηζαγσγή ηνπ επξψ θαη κεηά είλαη θαη ζηηο δχν νκάδεο 

ρσξψλ ιηγφηεξεο νη ρψξεο κε ρακειέο απμνκεηψζεηο ζηηο δηαθπκάλζεηο ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο θχθισλ. Άξα λαη κελ ε ΟΝΔ σο λνκηζκαηηθή έλσζε παξνπζηάδεη 

ζρεηηθή νκνηνγέλεηα ζηηο απμνκεηψζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, αιιά νη ρψξεο 

κέιε ηεο ΟΝΔ πνπ ραίξνπλ ρακειψλ δηαθπκάλζεσλ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο θχθισλ 

είλαη πιένλ ιηγφηεξεο. Γειαδή, ηελ πξψηε πεξίνδν επηά απφ ηηο έληεθα ρψξεο ΟΝΔ ηνπ 

δείγκαηφο καο είραλ ρακειή κεηαβιεηφηεηα, ελψ ηε δεχηεξε πεξίνδν ρακειή 

κεηαβιεηφηεηα παξνπζηάδνπλ νη θχθινη γηα πέληε απφ ηηο έληεθα ρψξεο, κεηά ηελ 

ζεκαληηθή αχμεζε ησλ δηαθπκάλζεσλ γηα ηελ Γαιιία θαη ηελ Διιάδα αιιά θαη ηε 

Φηλιαλδία. Απφ ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, ηελ πξψηε πεξίνδν πέληε απφ ηηο δέθα είραλ 

ρακειή κεηαβιεηφηεηα ζηνπο επηρεηξεκαηηθνχο ηνπο θχθινπο θαη ηε δεχηεξε πεξίνδν 

ηέζζεξεηο απφ ηηο δέθα. Δλψ δειαδή θαηά κέζν φξν ππάξρεη κείσζε ζηε κεηαβιεηφηεηα, 

κε ηελ ΟΝΔ λα παξνπζηάδεη ζπγθξηηηθά θαιχηεξε νκνηνγέλεηα απφ ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, 

απηφ δελ αληηθαηνπηξίδεη θαη κηα αχμεζε ηνπ αξηζκνχ ησλ ρσξψλ κε ζηαζεξφηεξνπο 

επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο απφ πιεπξάο δηαθπκάλζεσλ. Απηφ ζεκαίλεη φηη νξηζκέλεο 

ρψξεο έρνπλ γίλεη αξθεηά πην νκνηνγελείο αιιά νη ππφινηπεο έρνπλ απμήζεη ηελ 

αλνκνηνγέλεηά ηνπο. Καη ζηηο δχν νκάδεο ρσξψλ ινηπφλ είλαη ιηγφηεξεο νη ρψξεο κε 

ρακειέο απμνκεηψζεηο ζηηο δηαθπκάλζεηο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο θχθισλ ηε δεχηεξε 

πεξίνδν (1999-2011) θαη εηδηθά γηα ηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ ν αξηζκφο ησλ ρσξψλ κε ρακειφ 

πνζνζηφ δηαθπκάλζεσλ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο θχθισλ κεηψζεθε, αληίζεηα κε φ,ηη ζα 

αλακέλακε κε βάζε ην επηρείξεκα φηη ην θνηλφ λφκηζκα κεηψλεη ηηο αζχκκεηξεο 

δηαηαξαρέο γηα ηηο ρψξεο πνπ ζπκκεηέρνπλ ζηελ έλσζε. 

Αλαθνξηθά κε ηηο ζπζρεηίζεηο ησλ θχθισλ, δηαπηζηψζεθε φηη γηα ηα δεχγε ρσξψλ 

ηεο ΟΝΔ, ηελ πξψηε πεξίνδν (1970-1998) θαη ζχκθσλα κε ηνλ έιεγρν ζηαηηζηηθήο 

ζεκαληηθφηεηαο r1(x,y), ππάξρεη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε γηα 35 απφ ηα 
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55 δεχγε ρσξψλ κε α = 1%, γηα 46 απφ ηα 55 δεχγε ρσξψλ κε α = 5%, θαη γηα 47 απφ ηα 

55 κε α = 10%. 8 δεχγε ρσξψλ δελ παξνπζίαζαλ θακία ζπζρέηηζε. Γηα ηα ίδηα δεχγε, ηελ 

δεχηεξε πεξίνδν (1999-2011) παξαηεξείηαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ γηα 45 απφ ηα 55 δεχγε ρσξψλ κε α = 1%, γηα 51 απφ ηα 55 κε 

α = 5% θαη γηα 53 απφ ηα 55 γηα α = 10%. Σα αζπζρέηηζηα δεχγε ρσξψλ κεηψζεθαλ ζηα 

2. Σα ίδηα απνηειέζκαηα πξνέθπςαλ θαη γηα ηηο δχν πεξηφδνπο αλαθνξάο θαη απφ ηνλ 

έιεγρν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο Z2(x,y). 

Αληίζηνηρα, γηα ηα δεχγε ρσξψλ ηνπ ΟΟ΢Α, ζηα νπνία ηνπιάρηζηνλ κηα ρψξα δελ 

είλαη κέινο ηεο ΟΝΔ, ηελ πξψηε πεξίνδν, ζχκθσλα κε ηνλ έιεγρν ζηαηηζηηθήο 

ζεκαληηθφηεηαο r1(x,y), παξαηεξήζακε φηη 53 απφ ηα 155 δεχγε παξνπζηάδνπλ 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε θαη 1 δεχγνο ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή αξλεηηθή 

ζπζρέηηζε γηα α = 1%, ή 83 απφ ηα 155 ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε θαη 4 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή αξλεηηθή ζπζρέηηζε γηα α = 5% θαη γηα α = 10%, 97 απφ ηα 155 

δεχγε παξνπζηάδνπλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε θαη 4 ζηαηηζηηθά 

ζεκαληηθή αξλεηηθή. 54 δεχγε ρσξψλ δελ παξνπζηάδνπλ θάπνηα ζπζρέηηζε. Απφ ηνλ 

έιεγρν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο Z1(x,y), ε κνλαδηθή δηαθνξά πξνέθπςε ζην επίπεδν 

ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο α = 10% φπνπ 93 (έλαληη 97) απφ ηα 155 δεχγε 

παξνπζηάδνπλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε θαη ζπλεπψο ηα αζπζρέηηζηα 

δεχγε είλαη 58. Σε δεχηεξε πεξίνδν, ζχκθσλα κε ηνλ έιεγρν ζηαηηζηηθήο 

ζεκαληηθφηεηαο r2(x,y), παξαηεξείηαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ γηα 107 απφ ηα 155 δεχγε ρσξψλ γηα α = 1%, γηα 131 γηα α = 

5% θαη 141 γηα α = 10%. ΢εκεηψλεηαη φηη πιένλ δελ ππάξρεη αξλεηηθή ζηαηηζηηθά 

ζεκαληηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ρσξψλ θαη ηα δεχγε ρσξψλ πνπ δελ ζπζρεηίδνληαη είλαη 

πιένλ 14 (έλαληη 54 –ή 58- ηεο πξψηεο πεξηφδνπ). Απφ ηνλ έιεγρν ζηαηηζηηθήο 

ζεκαληηθφηεηαο Z2(x,y), ε κνλαδηθή δηαθνξά είλαη γηα α = 1%, φπνπ παξαηεξείηαη 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ γηα 109 (έλαληη 

107) απφ ηα 155 δεχγε ρσξψλ. 

Όπσο πξνθχπηεη, θαηά κέζν φξν νη ρψξεο ηεο ΟΝΔ ηελ πξψηε πεξίνδν 

παξνπζηάδνπλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζπζρέηηζε γηα α = 1%, ελψ νη ππφινηπεο νξηαθά 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζπζρέηηζε γηα α = 10%. Μεηά ηελ εηζαγσγή ηνπ επξψ, ηα δεχγε 

ρσξψλ ηεο ΟΝΔ εμαθνινπζνχλ λα έρνπλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ 



171 

 

ηνπο γηα α = 1% θαη ην ίδην πιένλ ζπκβαίλεη θαη κε ηα δεχγε ρσξψλ ζηα νπνία 

ηνπιάρηζηνλ κηα δελ αλήθεη ζηελ ΟΝΔ (γηα α = 1%). Δίλαη πξνθαλέο φηη γηα ηελ 

ηειεπηαία νκάδα ρσξψλ ε δηαθνξά ζην βαζκφ ζπζρέηηζεο ησλ ρσξψλ κεηαμχ ησλ δχν 

πεξηφδσλ είλαη ζεκαληηθή. 

Με ηνλ έιεγρν ηεο δηαθνξάο  ησλ ζπληειεζηψλ ζπζρέηηζεο απνθηνχκε κηα 

μεθάζαξε εηθφλα φηη είλαη πεξηζζφηεξεο νη ρψξεο ηεο δεχηεξεο νκάδαο νη νπνίεο 

δηήλπζαλ ζεκαληηθή απφζηαζε πξνο ηελ ζεηηθή ζπζρέηηζε
125

.  

Ζ πεξίπησζε ηεο Ηξιαλδίαο θαη ηεο Φηλιαλδίαο ζα κπνξνχζακε λα 

ππνζηεξίμνπκε πσο αθνινπζεί ηελ ππφζεζε ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ, αθνχ 

πξνεγνπκέλσο αζπζρέηηζηα δεχγε ρσξψλ ζπζρεηίδνληαη ζεακαηηθά κεηά ηελ εηζαγσγή 

ηνπ θνηλνχ λνκίζκαηνο. Όκσο ε Διιάδα γεληθά κείσζε ηηο ζεηηθέο ζπζρεηίζεηο κε ηηο 

ππφινηπεο ρψξεο εθηφο απφ ηελ Ηζπαλία θαη ηελ Ηξιαλδία -κε ηηο νπνίεο ζπζρεηίδεηαη 

πιένλ ζεκαληηθά- θαη ην ίδην θαη ε Γεξκαλία. Γειαδή δελ βιέπνπκε πσο φιεο νη ρψξεο νη 

νπνίεο είραλ ρακειέο ζεηηθέο ζπζρεηίζεηο ηηο αχμεζαλ ζεκαληηθά θαη θαηά ζπλέπεηα δελ 

κπνξνχκε λα εμάγνπκε ην ζπκπέξαζκα πσο ην θνηλφ λφκηζκα νδεγεί ζε ζεκαληηθφ 

ζπγρξνληζκφ ησλ θχθισλ ηνπ πξντφληνο. Ζ αχμεζε ηνπ ζπγρξνληζκνχ κε ηηο ινηπέο 

ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α αληηζέησο, εμεγεί πσο κηα λνκηζκαηηθή έλσζε απμάλεη ηνλ 

ζπγρξνληζκφ ησλ ρσξψλ πνπ ηελ απνηεινχλ κε άιιεο ρψξεο θαζψο εληζρχνληαη νη 

δπλάκεηο ηεο παγθνζκηνπνίεζεο θαη ην εληαίν λφκηζκα ζεσξείηαη πην αμηφπηζην. 

Γηα λα ειεγρζεί ε ζρέζε κεηαμχ ηεο δηαθνξάο ηεο ζπζρέηηζεο ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη ησλ εκπνξηθψλ ξνψλ, πξαγκαηνπνηήζεθε παιηλδξφκεζε ε 

νπνία επηβεβαίσζε ηα απνηειέζκαηα πνπ πξνέθπςαλ απφ ηελ αξρηθή αλάιπζε. Γειαδή 

παξαηεξείηαη ζεκαληηθή αχμεζε ζηε ζπζρέηηζε ησλ ρσξψλ γεληθά κεηαμχ ησλ δχν 

πεξηφδσλ αιιά απηή είλαη ιηγφηεξν ζεκαληηθή γηα ηηο ρψξεο πνπ έρνπλ ην επξψ σο θνηλφ 

                                                 
125

 Γηα α = 1%, 11 απφ ηα 55 δεχγε ρσξψλ ηεο ΟΝΔ (ην 20% ησλ δεπγψλ) αχμεζαλ ζεκαληηθά ηελ 

ζπζρέηηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ηνπο απφ ηελ πξψηε ζηε δεχηεξε πεξίνδν. Γηα α = 5%, 16 δεχγε 

(ην 20,1%) θαη γηα α = 10% 19 δεχγε (ην 34,5%). Απφ ηα δεχγε ρσξψλ ζηα νπνία ηνπιάρηζηνλ κία δελ 

αλήθεη ζηελ ΟΝΔ, γηα α = 1%, 44 απφ ηα 155 (ην 28,3% ησλ δεπγψλ) αχμεζαλ ζεκαληηθά ηελ ζπζρέηηζή 

ηνπο, γηα α = 5% 60 δεχγε (ην 38,7%) θαη γηα α = 10% 74 δεχγε (ην 47,7%). Παξαηεξνχκε δειαδή φηη ηελ 

πεξίνδν 1999-2011 είλαη κεγαιχηεξν ην πνζνζηφ αχμεζεο ζηηο ζπζρεηίζεηο ησλ θχθισλ γηα ηα δεχγε 

ρσξψλ ζηα νπνία ηνπιάρηζηνλ ε κία ρψξα δελ αλήθεη ζηελ ΟΝΔ. 
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λφκηζκα. Όηαλ επαλαιήθζεθε ε παιηλδξφκεζε ζπκπεξηιακβάλνληαο ηε κεηαβιεηή ηνπ 

εκπνξίνπ, παξαηεξήζεθε φηη ν αληίζηνηρνο ζπληειεζηήο είλαη ζηαηηζηηθά αζήκαληνο. 

΢πκπεξαίλνπκε ινηπφλ φηη ζε αληίζεζε κε ηε βηβιηνγξαθία πνπ ππνζηεξίδεη ηα 

ελδνγελή απνηειέζκαηα ηνπ απμεκέλνπ εκπνξίνπ ζηνλ ζπγρξνληζκφ ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ («απνηέιεζκα Rose») ή ηα ελδνγελή απνηειέζκαηα ηνπ θνηλνχ 

λνκίζκαηνο per se ζηνλ ζπγρξνληζκφ ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, δελ θαίλεηαη 

μεθάζαξα θάηη ηέηνην, ηνπιάρηζηνλ κε ηα κέρξη ζήκεξα δεδνκέλα. 

Αλαθνξηθά κε ηελ θηλεηηθφηεηα ησλ πξνζψπσλ ζηελ ΟΝΔ, θαηαιήμακε ζην 

ζπκπέξαζκα φηη νη θπξηφηεξεο ρψξεο ππνδνρήο ζηελ ΟΝΔ είλαη ε Γεξκαλία θαη ε Γαιιία 

κε πνζνζηά αλεξγίαο πεξίπνπ ζην 7% κε 8%, θαη φρη ρψξεο κε πνιχ κηθξφηεξα πνζνζηά 

αλεξγίαο, φπσο ε Οιιαλδία, ην Λνπμεκβνχξγν θαη ε Απζηξία. Αλ παξαηεξήζνπκε, 

σζηφζν, ην ξπζκφ αχμεζεο ζέζεσλ εξγαζίαο, βιέπνπκε φηη ε Γεξκαλία παξνπζηάδεη ηνλ 

κεγαιχηεξν ξπζκφ αχμεζεο ζέζεσλ εξγαζίαο (3,8 % ην 2000, 2,2% ην 2004 θαη μαλά 

ζηαδηαθή άλνδνο μεπεξλψληαο ην 2008 ην 3%). Έηζη εμεγείηαη θαη ε πξνηίκεζε 

κεηαθίλεζεο πξνο ηελ Γεξκαλία ήδε πξηλ ην 2000. Αθνινπζνχλ ε Οιιαλδία (2,9% ην 

2008) θαη ε Φηλιαλδία (2,2% ην 2008). Πξέπεη λα επηζεκάλνπκε φηη δελ ππάξρνπλ 

δηαζέζηκα ζηνηρεία σο πξνο ην ξπζκφ αχμεζεο ησλ ζέζεσλ εξγαζίαο γηα ηελ Γαιιία, ηελ 

Ηξιαλδία θαη ηελ Ηηαιία. Απφ ηα δηαζέζηκα δεδνκέλα ζπκπεξαίλνπκε φηη ε Γεξκαλία 

εμαθνινπζεί λα πξνζθέξεη ηηο πεξηζζφηεξεο ζέζεηο εξγαζίαο ζε φζνπο επηιέγνπλ λα 

κεηαλαζηεχζνπλ εληφο ηεο ΟΝΔ. ΢χκθσλα κε ηηο ελδείμεηο, ηελ κεγαιχηεξε 

θηλεηηθφηεηα παξνπζηάδνπλ (έσο ην 2000) νη ρψξεο κε ηα κεγαιχηεξα πνζνζηά αλεξγίαο, 

δειαδή ε Διιάδα, ε Πνξηνγαιία θαη ε Ηξιαλδία, φρη φκσο θαη ε Ηζπαλία. Ζ Πνξηνγαιία 

θαη ε Ηξιαλδία σζηφζν ζηέιλνπλ κεγαιχηεξν κέξνο ηνπ πιεζπζκνχ ηνπο πξνο άιιεο 

ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α θαη φρη πξνο ρψξεο ηεο ΟΝΔ, ηνπιάρηζηνλ έσο ην 2000. Ζ 

θηλεηηθφηεηα ινηπφλ είλαη ηζρλή, ηνπιάρηζηνλ κέρξη ην 2000 αιιά δελ κπνξνχκε λα 

έρνπκε θαζαξή εηθφλα γηα ην ηη ζπκβαίλεη απφ ην 2000 θαη κεηά. Γηα ηελ δηεμαγσγή 

αζθαιέζηεξσλ ζπκπεξαζκάησλ ρξεηαδφκαζηε ζαθψο πεξηζζφηεξα δεδνκέλα νχησο ψζηε 

λα δηαπηζηψζνπκε εάλ ε αχμεζε ησλ πνζνζηψλ αλεξγίαο πνπ παξαηεξείηαη ηα ηειεπηαία 

ρξφληα ζα ζπκβαδίδεη θαη κε αληίζηνηρε αχμεζε ηεο θηλεηηθφηεηαο ηνπ εξγαηηθνχ 

δπλακηθνχ εληφο ηεο ΟΝΔ, έζησ κε θάπνηα ρξνληθή πζηέξεζε. Δπίζεο είλαη ελδηαθέξνλ 

λα δνχκε εάλ έρνπλ αληηζηξαθεί νη κεηαλαζηεπηηθέο ξνέο απφ ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α πξνο 
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ηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ. Έηζη ζα κπνξνχζακε κειινληηθά λα ζπκπεξάλνπκε εάλ ε 

θηλεηηθφηεηα αληηζηαζκίδεη ηελ χπαξμε αζχκκεηξσλ δηαηαξαρψλ ζηηο ρψξεο ηεο ΟΝΔ. 

Χο ηειηθφ ζπκπέξαζκα θαηαιήγνπκε ζην φηη ε ΟΝΔ ελψ δελ θαίλεηαη λα 

πιεξνχζε θαηά ηε δεκηνπξγία ηεο ηα πξναπαηηνχκελα θξηηήξηα ηεο ζεσξίαο ησλ 

Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ γηα ηελ ζχζηαζε κηαο λνκηζκαηηθήο έλσζεο νχησο 

ψζηε νη ρψξεο πνπ ηελ απνηεινχλ λα απνθνκίζνπλ ακνηβαία νθέιε απφ ηελ άζθεζε ηεο 

θνηλήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, φπσο γηα παξάδεηγκα ε επαξθήο θηλεηηθφηεηα ηνπ 

εξγαηηθνχ δπλακηθνχ, ε επειημία ησλ κηζζψλ θαη ησλ ηηκψλ, ε χπαξμε κεραληζκψλ 

δηαζθάιηζεο απφ αζχκκεηξεο δηαηαξαρέο θ.ά., δελ επηβεβαηψλεηαη, νχηε θαη δηαςεχδεηαη 

φηη απηέο νη πξνυπνζέζεηο δεκηνπξγνχληαη εμειηθηηθά ex post κέζσ ηνπ ζπγρξνληζκνχ 

ησλ δηαθπκάλζεσλ ηνπ πξντφληνο θαη ηεο αχμεζεο ησλ εκπνξηθψλ ζπλαιιαγψλ. Σν 

θνηλφ λφκηζκα, βιέπνπκε φηη ζρεηίδεηαη αξλεηηθά κε ηνλ ζπγρξνληζκφ ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ θαη ην εκπφξην βιέπνπκε φηη δελ ζρεηίδεηαη κε ηνλ ζπγρξνληζκφ 

ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ. Απηφ ππνδειψλεη φηη ελδερνκέλσο νη δπλάκεηο ηεο 

παγθνζκηνπνίεζεο ππεξθαιχπηνπλ ηηο ελδνγελείο δπλακηθέο πνπ ελππάξρνπλ ζηελ ΟΝΔ.  

Σα απνηειέζκαηα άιισζηε, ηεο δηαηξηβήο ππφθεηληαη ζε ζεκαληηθνχο 

πεξηνξηζκνχο: Ο ρξνληθφο νξίδνληαο απφ ηελ δεκηνπξγία ηεο ΟΝΔ ίζσο λα κελ είλαη 

επαξθήο γηα λα αλαδεηρζνχλ ηα απνηειέζκαηα ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ θαη λα 

ζπγθξηζνχλ αμηφπηζηα κε ηελ πεξίνδν πνπ πξνεγήζεθε απηήο θαη ελδέρεηαη λα 

απαηηνχληαη πνιιά πεξηζζφηεξα ρξφληα γηα λα θαλεί θαζαξφηεξα ε χπαξμε ή κε ησλ 

ελδνγελψλ δπλακηθψλ. Δπηπιένλ, ε επηινγή ησλ εθάζηνηε νηθνλνκεηξηθψλ κεζφδσλ 

πηζαλφλ λα νδεγεί θαηά πεξίπησζε ζε ζρεηηθή δηαθνξνπνίεζε ησλ απνηειεζκάησλ. 

Σέινο, νη ζεζκηθέο εμειίμεηο πνπ πξαγκαηνπνηνχληαη ζην πιαίζην ηεο ΟΝΔ κε ζθνπφ ηε 

δηαζθάιηζή ηεο απφ κειινληηθέο θξίζεηο, ελδερνκέλσο λα ιεηηνπξγήζνπλ πξνο φθεινο 

ηεο βησζηκφηεηάο ηεο θαη λα δηνξζψζνπλ ηηο αδπλακίεο πνπ απηή παξνπζίαδε κέρξη 

ζήκεξα.  

΢χκθσλα κε ηνλ Sachs (2000), «νη εζληθέο νηθνλνκίεο νινθιεξψλνληαη δηεζλψο 

φιν θαη πεξηζζφηεξν κε ηέζζεξηο, βαζηθά, ηξφπνπο: κέζσ ηνπ εκπνξίνπ, ησλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ξνψλ, ηεο παξαγσγήο θαη ελφο επεθηεηλφκελνπ ηζηνχ ζπλζεθψλ θαη 

ζεζκψλ». (Sachs, 2000). Φαίλεηαη πσο ζηελ πεξίπησζε ηεο ΟΝΔ νη ηέζζεξεηο ηξφπνη 

νινθιήξσζεο ησλ εζληθψλ νηθνλνκηψλ ζε δηεζλέο επίπεδν πξαγκαηνπνηήζεθαλ φρη ηφζν 
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κεηαμχ ησλ θξαηψλ-κειψλ ηεο, γηα ηα νπνία ην πξνυπάξρνλ επίπεδν νινθιήξσζεο δελ 

επηηαρχλζεθε δξακαηηθά κε ην θνηλφ λφκηζκα, αιιά κεηαμχ απηψλ ησλ ρσξψλ θαη ησλ 

ππνινίπσλ ρσξψλ ηνπ ΟΟ΢Α πνπ εμεηάζακε.  

Δπηπιένλ, ζα είρε κεγάιν ελδηαθέξνλ λα εμεηαζηεί εάλ ε θηλεηηθφηεηα ηνπ 

εξγαηηθνχ δπλακηθνχ απμήζεθε εληφο ηεο ΟΝΔ, φηαλ ζα ππάξμνπλ πεξηζζφηεξα 

ρξνλνινγηθά δεδνκέλα. Με ηα ππάξρνληα, σζηφζν, δεδνκέλα δηαθαίλεηαη πσο ε ηάζε γηα 

θηλεηηθφηεηα πξνζψπσλ είλαη κεγαιχηεξε φηαλ ππάξρνπλ γισζζηθνί δεζκνί ή/θαη θνηλά 

ζχλνξα, παξά ιφγσ ηεο ζπκκεηνρήο κηαο ρψξαο ζε λνκηζκαηηθή έλσζε. Γεληθφηεξα, νη 

δπλάκεηο ηεο παγθνζκηνπνίεζεο θαίλεηαη πσο είλαη ηζρπξφηεξεο ή ππεξθαιχπηνπλ ηηο 

ελδνγελείο δπλακηθέο ζην πιαίζην ηεο ΟΝΔ, αθνχ θαίλεηαη λα ζπγρξνλίδνληαη 

ζεκαληηθφηεξα νη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη ησλ ρσξψλ κειψλ ηεο ΟΝΔ κε άιιεο 

αλαπηπγκέλεο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, παξά κεηαμχ ηνπο. 

Μέζα ζην πιαίζην, ινηπφλ, ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο πξαγκαηηθφηεηαο, ε 

ΟΝΔ θαιείηαη λα πξνζαξκνζηεί εγθαίξσο θαη απνηειεζκαηηθά (δεκνζηνλνκηθή 

εμπγίαλζε, αλάπηπμε αληαγσληζηηθφηεηαο, εμαζθάιηζε νηθνλνκηψλ θιίκαθαο ζηελ 

παγθφζκηα αγνξά, ρξεκαηνδφηεζε ηεο αλάπηπμεο θαη ηεο παξαγσγηθήο 

αληαγσληζηηθφηεηαο, πξνψζεζε ηεο θηλεηηθφηεηαο ηνπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ) νχησο 

ψζηε λα εμαζθαιίζεη πξσηίζησο ηελ ζπλνρή θαη ηελ βησζηκφηεηα ηεο, θαζηζηάκελε κηα 

Άξηζηε Ννκηζκαηηθή Πεξηνρή θαη απνηειψληαο παξάιιεια δνκηθφ κέινο ηνπ 

παγθφζκηνπ νηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο. 

Ζ παξνχζα δηαηξηβή απνηειεί κηα ζπγθεληξσηηθή κειέηε ηεο ηζηνξίαο, ζεσξίαο 

θαη εκπεηξηθήο αλάιπζεο ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ ησλ λνκηζκαηηθψλ ελψζεσλ, κε 

αθνξκή ηελ εμέηαζε ηεο εηδηθφηεξεο πεξίπησζεο ηεο ΟΝΔ θαη απνηειεί γφληκν έδαθνο 

γηα πεξαηηέξσ έξεπλα ησλ ελδνγελψλ δπλακηθψλ πνπ ζα κπνξνχζαλ λα παξαηεξεζνχλ 

θαη ζε άιινπο ηνκείο πνπ εμεηάδεη ε ζεσξία ησλ Άξηζησλ Ννκηζκαηηθψλ Πεξηνρψλ, φηαλ 

ζα είλαη δηαζέζηκα αθφκε πεξηζζφηεξα ζρεηηθά δεδνκέλα, φπσο ε θηλεηηθφηεηα ζηηο 

επξσπατθέο αγνξέο εξγαζίαο. Μηα αλάινγε ινηπφλ κειινληηθή έξεπλα κε πεξηζζφηεξα 

δηαζέζηκα ρξνλνινγηθά δεδνκέλα ζα κπνξέζεη πηζαλφλ λα αλαδείμεη ζαθέζηεξα ηελ 

επίδξαζε ηνπ θνηλνχ λνκίζκαηνο ζηελ νινθιήξσζε ηεο ΟΝΔ θαη λα επηβεβαηψζεη ή λα 

δηαςεχζεη φηη ε επξσπατθή νινθιήξσζε θαη ε παγθνζκηνπνίεζε βαίλνπλ 

αιιειεπηθαιππηφκελεο αιιά θαη αιιεινεληζρπφκελεο. 
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 Καλνληζκφο (ΕΕ) αξηζ. 1177/2011 ηνπ Επξσπατθνχ Κνηλνβνπιίνπ θαη ηνπ 

Σπκβνπιίνπ, ηεο 16εο Ννεκβξίνπ 2011, πνπ ηξνπνπνηεί ηνλ 1467/97 ζρεηηθά κε 

ηελ επηηάρπλζε θαη δηαζαθήληζε ηεο εθαξκνγήο ηεο δηαδηθαζίαο ππεξβνιηθνχ 

ειιείκκαηνο,  

 Οδεγία (ΕΕ) αξηζ. 2011/85 ηνπ Σπκβνπιίνπ ηεο 8εο Ννεκβξίνπ 2011, ζρεηηθά κε 

ηηο απαηηήζεηο γηα ηα δεκνζηνλνκηθά πιαίζηα ησλ θξαηψλ κειψλ 

 

΢πλζήθεο 

Ελνπνηεκέλε απφδνζε ηεο Σπλζήθεο γηα ηελ Επξσπατθή Έλσζε θαη ηεο Σπλζήθεο γηα ηε 

ιεηηνπξγία ηεο Επξσπατθήο Έλσζεο, 09-05-2008 

Σπλζήθε γηα ηε Σηαζεξφηεηα, ην Σπληνληζκφ θαη ηε Δηαθπβέξλεζε ζηελ Οηθνλνκηθή θαη 

Ννκηζκαηηθή Έλσζε, 02-03-2012 

 

Ηζηνζειίδεο 

Europa>Σχλνςε ηεο Ννκνζεζίαο ηεο ΕΕ>Οηθνλνκηθά θαη Ννκηζκαηηθά 

Θέκαηα>Πξαθηηθέο Πιεπξέο ηεο Εηζαγσγήο ηνπ Επξψ. (n.d.). Αλάθηεζε Μάηνο 29, 2013: 

http://europa.eu/legislation_summaries/economic_and_monetary_affairs/introducing_eur

o_practical_aspects/l25007_el.htm 
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Πίλαθαο 1: Δηήζην ΑΔΠ, Σάζε (Trend)  θαη Κύθινο (Cycle) ΑΔΠ, θίιηξν Hodrick-Prescott (HP), ρώξεο ΟΝΔ, 

δνιάξηα ΖΠΑ 2005, έηε 1970 – 1998 

 

AT AT TREND AT CYCLE 

1970 82.773.428.526 85.105.200.000 -2.331.770.000 

1971 87.007.263.468 88.558.400.000 -1.551.160.000 

1972 92.408.553.409 91.988.300.000 420.223.000 

1973 96.927.734.051 95.356.100.000 1.571.640.000 

1974 100.748.759.223 98.627.100.000 2.121.680.000 

1975 100.382.300.023 101.782.000.000 -1.400.080.000 

1976 104.978.248.798 104.824.000.000 153.950.000 

1977 110.311.123.685 107.741.000.000 2.569.980.000 

1978 110.078.749.465 110.523.000.000 -444.019.000 

1979 115.975.337.659 113.185.000.000 2.790.630.000 

1980 117.983.433.721 115.738.000.000 2.245.370.000 

1981 117.813.190.107 118.222.000.000 -408.663.000 

1982 120.182.713.047 120.698.000.000 -514.827.000 

1983 123.755.850.879 123.223.000.000 533.351.000 

1984 123.819.306.984 125.849.000.000 -2.029.660.000 

1985 126.913.153.392 128.634.000.000 -1.721.340.000 

1986 129.833.923.531 131.616.000.000 -1.782.440.000 

1987 131.595.988.010 134.815.000.000 -3.218.620.000 

1988 135.933.234.154 138.231.000.000 -2.298.250.000 

1989 141.217.060.615 141.837.000.000 -619.944.000 

1990 147.353.847.860 145.578.000.000 1.775.600.000 

1991 152.425.218.284 149.396.000.000 3.029.150.000 

1992 155.616.277.926 153.249.000.000 2.367.190.000 

1993 156.436.079.199 157.126.000.000 -690.127.000 

1994 160.193.859.615 161.040.000.000 -846.151.000 

1995 164.467.805.621 164.996.000.000 -528.371.000 

1996 168.524.640.772 168.992.000.000 -467.281.000 

1997 172.415.724.530 173.019.000.000 -603.456.000 

1998 178.942.595.487 177.065.000.000 1.877.380.000 
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BELUX BELUX TREND BELUX CYCLE 

1970 115.613.139.093 118.748.000.000 -3.134.860.000 

1971 120.143.163.289 123.060.000.000 -2.917.240.000 

1972 126.584.696.065 127.341.000.000 -756.777.000 

1973 134.788.149.478 131.531.000.000 3.257.480.000 

1974 140.916.801.714 135.560.000.000 5.356.900.000 

1975 137.809.420.673 139.394.000.000 -1.584.250.000 

1976 145.386.219.040 143.050.000.000 2.336.200.000 

1977 146.362.716.013 146.531.000.000 -168.442.000 

1978 150.609.996.829 149.863.000.000 747.326.000 

1979 154.136.222.988 153.068.000.000 1.067.780.000 

1980 160.712.829.707 156.180.000.000 4.532.990.000 

1981 160.243.206.670 159.239.000.000 1.004.310.000 

1982 161.237.426.481 162.333.000.000 -1.095.570.000 

1983 161.946.177.402 165.560.000.000 -3.613.360.000 

1984 166.235.144.929 169.005.000.000 -2.769.850.000 

1985 169.076.900.237 172.720.000.000 -3.642.780.000 

1986 172.864.494.352 176.726.000.000 -3.861.740.000 

1987 177.008.275.476 181.011.000.000 -4.002.560.000 

1988 185.738.506.665 185.521.000.000 217.424.000 

1989 192.860.743.368 190.165.000.000 2.696.220.000 

1990 199.168.528.442 194.851.000.000 4.317.640.000 

1991 203.664.027.006 199.517.000.000 4.147.150.000 

1992 206.820.354.289 204.142.000.000 2.678.010.000 

1993 205.539.160.000 208.749.000.000 -3.209.480.000 

1994 212.256.745.936 213.384.000.000 -1.127.130.000 

1995 217.177.198.493 218.064.000.000 -886.887.000 

1996 220.285.089.791 222.794.000.000 -2.508.930.000 

1997 228.849.401.800 227.570.000.000 1.279.840.000 

1998 234.002.096.524 232.362.000.000 1.640.580.000 
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DE DE TREND DE CYCLE 

1970 929.852.280.013 939.736.000.000 -9.883.760.000 

1971 958.981.760.098 967.795.000.000 -8.813.650.000 

1972 1.000.221.248.758 995.756.000.000 4.465.310.000 

1973 1.048.006.687.998 1.023.430.000.000 24.576.000.000 

1974 1.057.334.667.576 1.050.680.000.000 6.657.420.000 

1975 1.048.170.336.763 1.077.600.000.000 -29.428.800.000 

1976 1.100.046.995.116 1.104.370.000.000 -4.319.360.000 

1977 1.136.867.967.134 1.130.850.000.000 6.013.350.000 

1978 1.171.070.558.919 1.156.900.000.000 14.174.100.000 

1979 1.219.674.241.982 1.182.380.000.000 37.289.700.000 

1980 1.236.857.362.256 1.207.350.000.000 29.504.100.000 

1981 1.243.403.312.837 1.232.210.000.000 11.193.400.000 

1982 1.238.493.849.902 1.257.660.000.000 -19.163.100.000 

1983 1.257.968.052.880 1.284.510.000.000 -26.540.400.000 

1984 1.293.479.834.781 1.313.390.000.000 -19.907.400.000 

1985 1.323.591.207.453 1.344.650.000.000 -21.059.200.000 

1986 1.353.866.228.890 1.378.460.000.000 -24.590.100.000 

1987 1.372.849.485.574 1.414.750.000.000 -41.902.900.000 

1988 1.423.744.251.340 1.453.240.000.000 -29.496.100.000 

1989 1.479.221.182.513 1.493.200.000.000 -13.981.700.000 

1990 1.556.954.345.661 1.533.630.000.000 23.326.700.000 

1991 1.636.487.645.219 1.573.360.000.000 63.125.200.000 

1992 1.667.775.438.935 1.611.490.000.000 56.287.000.000 

1993 1.651.062.704.403 1.647.720.000.000 3.344.590.000 

1994 1.691.872.870.119 1.682.330.000.000 9.546.220.000 

1995 1.720.245.651.998 1.715.620.000.000 4.622.900.000 

1996 1.733.849.040.570 1.748.010.000.000 -14.161.600.000 

1997 1.763.970.829.551 1.779.940.000.000 -15.969.800.000 

1998 1.796.813.296.247 1.811.720.000.000 -14.908.200.000 
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ES ES TREND ES CYCLE 

1970 230.977.558.793 242.192.000.000 -11.214.100.000 

1971 241.716.799.132 252.974.000.000 -11.257.600.000 

1972 261.416.103.995 263.645.000.000 -2.228.860.000 

1973 281.776.406.455 273.979.000.000 7.797.700.000 

1974 297.608.819.075 283.729.000.000 13.880.200.000 

1975 299.222.463.974 292.726.000.000 6.496.890.000 

1976 309.108.150.346 300.939.000.000 8.168.710.000 

1977 317.882.414.865 308.405.000.000 9.477.470.000 

1978 322.533.045.314 315.239.000.000 7.294.540.000 

1979 322.667.046.531 321.651.000.000 1.015.720.000 

1980 329.793.884.331 327.928.000.000 1.866.320.000 

1981 329.357.010.934 334.362.000.000 -5.004.510.000 

1982 333.462.320.000 341.266.000.000 -7.803.850.000 

1983 339.364.989.096 348.904.000.000 -9.539.450.000 

1984 345.421.593.730 357.461.000.000 -12.039.600.000 

1985 353.440.334.465 367.026.000.000 -13.585.700.000 

1986 364.938.885.630 377.568.000.000 -12.629.000.000 

1987 385.182.493.102 388.920.000.000 -3.737.590.000 

1988 404.804.938.151 400.790.000.000 4.015.360.000 

1989 424.344.995.166 412.846.000.000 11.499.100.000 

1990 440.391.149.059 424.799.000.000 15.592.300.000 

1991 451.603.510.207 436.473.000.000 15.130.400.000 

1992 455.799.879.733 447.849.000.000 7.950.550.000 

1993 451.098.341.465 459.059.000.000 -7.961.080.000 

1994 461.848.895.996 470.315.000.000 -8.465.970.000 

1995 474.584.351.741 481.747.000.000 -7.163.140.000 

1996 486.055.114.049 493.404.000.000 -7.349.360.000 

1997 504.859.099.130 505.261.000.000 -402.276.000 

1998 527.417.014.907 517.220.000.000 10.196.800.000 
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FI FI TREND FI CYCLE 

1970 50.703.772.073 51.159.900.000 -456.164.000 

1971 51.898.819.538 53.308.800.000 -1.409.950.000 

1972 55.913.445.265 55.453.100.000 460.394.000 

1973 59.818.344.059 57.574.100.000 2.244.240.000 

1974 61.754.384.904 59.657.900.000 2.096.500.000 

1975 62.868.988.391 61.712.800.000 1.156.230.000 

1976 63.085.498.434 63.768.100.000 -682.596.000 

1977 63.236.594.804 65.864.800.000 -2.628.200.000 

1978 65.082.918.740 68.037.000.000 -2.954.030.000 

1979 69.718.076.285 70.292.400.000 -574.292.000 

1980 73.475.216.510 72.609.300.000 865.910.000 

1981 74.420.490.142 74.960.300.000 -539.798.000 

1982 76.689.699.650 77.326.500.000 -636.795.000 

1983 79.008.660.402 79.683.700.000 -675.048.000 

1984 81.463.976.414 82.001.300.000 -537.366.000 

1985 84.154.228.856 84.242.100.000 -87.833.600 

1986 86.377.372.397 86.363.200.000 14.214.800 

1987 89.391.929.243 88.321.000.000 1.070.890.000 

1988 94.059.332.965 90.072.300.000 3.987.070.000 

1989 98.835.452.368 91.584.100.000 7.251.360.000 

1990 99.334.807.444 92.863.700.000 6.471.150.000 

1991 93.374.792.703 93.990.600.000 -615.818.000 

1992 90.120.692.832 95.109.300.000 -4.988.610.000 

1993 89.390.086.604 96.357.900.000 -6.967.860.000 

1994 92.656.163.626 97.824.800.000 -5.168.680.000 

1995 96.327.621.153 99.528.600.000 -3.201.020.000 

1996 99.765.984.890 101.436.000.000 -1.670.290.000 

1997 105.957.250.783 103.483.000.000 2.474.550.000 

1998 111.288.004.422 105.586.000.000 5.701.860.000 
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FR FR TREND FR CYCLE 

1970 601.287.903.229 615.094.000.000 -13.805.900.000 

1971 633.340.148.632 641.203.000.000 -7.862.570.000 

1972 662.077.162.387 667.174.000.000 -5.096.360.000 

1973 705.840.360.681 692.790.000.000 13.050.800.000 

1974 738.949.898.008 717.783.000.000 21.166.600.000 

1975 730.641.519.752 742.017.000.000 -11.375.900.000 

1976 762.687.037.773 765.567.000.000 -2.879.490.000 

1977 789.935.209.765 788.391.000.000 1.543.800.000 

1978 820.703.033.189 810.424.000.000 10.279.000.000 

1979 849.011.684.286 831.612.000.000 17.399.900.000 

1980 862.905.694.751 852.005.000.000 10.900.800.000 

1981 871.351.830.990 871.827.000.000 -475.661.000 

1982 892.413.505.746 891.413.000.000 1.000.640.000 

1983 903.407.336.383 911.089.000.000 -7.682.090.000 

1984 916.909.603.122 931.196.000.000 -14.286.000.000 

1985 931.672.923.882 951.993.000.000 -20.320.200.000 

1986 952.690.141.655 973.601.000.000 -20.910.600.000 

1987 975.443.949.951 995.934.000.000 -20.489.900.000 

1988 1.020.973.645.763 1.018.700.000.000 2.274.460.000 

1989 1.063.728.514.428 1.041.400.000.000 22.330.400.000 

1990 1.091.598.599.817 1.063.560.000.000 28.043.500.000 

1991 1.102.943.385.636 1.084.920.000.000 18.025.700.000 

1992 1.119.243.188.168 1.105.510.000.000 13.729.300.000 

1993 1.111.773.755.003 1.125.550.000.000 -13.778.300.000 

1994 1.136.759.530.932 1.145.380.000.000 -8.618.250.000 

1995 1.160.031.311.021 1.165.200.000.000 -5.167.590.000 

1996 1.172.414.702.760 1.185.140.000.000 -12.722.300.000 

1997 1.198.016.965.930 1.205.260.000.000 -7.245.170.000 

1998 1.238.488.425.751 1.225.520.000.000 12.971.500.000 
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GR GR TREND GR CYCLE 

1970 58.805.784.184 62.079.100.000 -3.273.340.000 

1971 63.416.849.797 65.278.400.000 -1.861.500.000 

1972 69.860.097.594 68.444.800.000 1.415.250.000 

1973 75.513.441.226 71.527.300.000 3.986.180.000 

1974 70.651.704.210 74.488.400.000 -3.836.690.000 

1975 75.149.963.026 77.330.900.000 -2.180.960.000 

1976 80.299.161.830 80.019.100.000 280.026.000 

1977 82.660.761.559 82.495.500.000 165.238.000 

1978 88.651.073.971 84.705.400.000 3.945.700.000 

1979 91.560.673.331 86.595.600.000 4.965.030.000 

1980 92.180.659.096 88.152.700.000 4.027.950.000 

1981 90.748.428.632 89.412.600.000 1.335.790.000 

1982 89.720.568.798 90.451.700.000 -731.179.000 

1983 88.752.822.669 91.359.700.000 -2.606.910.000 

1984 90.537.269.528 92.219.000.000 -1.681.690.000 

1985 92.809.353.506 93.085.700.000 -276.388.000 

1986 93.289.790.481 93.999.600.000 -709.774.000 

1987 91.182.501.476 94.997.200.000 -3.814.650.000 

1988 95.092.281.001 96.108.100.000 -1.015.860.000 

1989 98.705.787.677 97.324.000.000 1.381.790.000 

1990 98.705.787.677 98.626.000.000 79.741.600 

1991 101.765.667.097 100.009.000.000 1.756.230.000 

1992 102.478.026.766 101.470.000.000 1.007.930.000 

1993 100.838.378.338 103.022.000.000 -2.183.160.000 

1994 102.855.145.906 104.687.000.000 -1.832.180.000 

1995 105.014.815.743 106.469.000.000 -1.454.400.000 

1996 107.491.487.302 108.351.000.000 -859.146.000 

1997 111.401.606.432 110.300.000.000 1.101.150.000 

1998 115.148.803.931 112.279.000.000 2.869.820.000 
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IE IE TREND IE CYCLE 

1970 21.817.098.414 21.627.100.000 189.953.000 

1971 22.574.127.253 22.855.700.000 -281.562.000 

1972 24.039.144.837 24.086.100.000 -46.988.200 

1973 25.174.135.842 25.317.600.000 -143.424.000 

1974 26.246.611.773 26.548.600.000 -301.973.000 

1975 27.731.289.575 27.776.400.000 -45.097.200 

1976 28.118.087.794 28.995.100.000 -877.038.000 

1977 30.426.948.438 30.198.500.000 228.437.000 

1978 32.613.650.649 31.371.500.000 1.242.170.000 

1979 33.615.879.958 32.501.300.000 1.114.620.000 

1980 34.651.023.565 33.587.500.000 1.063.530.000 

1981 35.803.244.874 34.641.000.000 1.162.280.000 

1982 36.620.800.676 35.683.100.000 937.686.000 

1983 36.531.335.639 36.747.000.000 -215.644.000 

1984 38.122.046.077 37.875.000.000 247.057.000 

1985 39.298.345.630 39.107.400.000 190.932.000 

1986 39.130.018.821 40.487.000.000 -1.356.970.000 

1987 40.954.687.244 42.058.400.000 -1.103.690.000 

1988 43.091.462.909 43.852.600.000 -761.177.000 

1989 45.596.765.895 45.889.800.000 -293.065.000 

1990 49.457.228.826 48.182.400.000 1.274.850.000 

1991 50.411.575.068 50.739.800.000 -328.210.000 

1992 52.096.972.273 53.584.300.000 -1.487.320.000 

1993 53.499.740.127 56.734.900.000 -3.235.140.000 

1994 56.579.092.614 60.195.600.000 -3.616.540.000 

1995 62.030.161.335 63.938.300.000 -1.908.130.000 

1996 67.893.423.717 67.898.400.000 -5.007.690 

1997 75.305.479.817 71.992.600.000 3.312.930.000 

1998 81.179.646.646 76.137.100.000 5.042.540.000 

 

  



196 

 

 

IT IT TREND IT CYCLE 

1970 511.421.885.412 506.480.000.000 4.941.720.000 

1971 520.720.087.534 528.433.000.000 -7.712.700.000 

1972 539.937.188.170 550.435.000.000 -10.497.600.000 

1973 578.412.368.692 572.459.000.000 5.953.800.000 

1974 610.225.865.303 594.371.000.000 15.854.500.000 

1975 597.471.150.545 616.100.000.000 -18.628.800.000 

1976 640.043.271.230 637.730.000.000 2.313.380.000 

1977 656.431.584.296 659.160.000.000 -2.728.600.000 

1978 677.700.885.301 680.313.000.000 -2.612.210.000 

1979 718.086.161.610 701.084.000.000 17.002.600.000 

1980 742.716.634.590 721.340.000.000 21.376.100.000 

1981 748.986.853.623 741.123.000.000 7.864.180.000 

1982 752.084.555.861 760.683.000.000 -8.598.190.000 

1983 760.877.954.788 780.352.000.000 -19.474.000.000 

1984 785.422.754.391 800.376.000.000 -14.952.900.000 

1985 807.399.556.378 820.804.000.000 -13.404.700.000 

1986 830.490.956.712 841.539.000.000 -11.048.000.000 

1987 856.999.900.993 862.347.000.000 -5.346.630.000 

1988 892.945.710.034 882.884.000.000 10.062.100.000 

1989 923.202.135.233 902.753.000.000 20.449.100.000 

1990 941.534.851.536 921.659.000.000 19.876.200.000 

1991 956.019.871.426 939.509.000.000 16.511.300.000 

1992 963.995.710.673 956.409.000.000 7.586.220.000 

1993 955.774.699.781 972.634.000.000 -16.858.900.000 

1994 976.333.639.592 988.529.000.000 -12.195.000.000 

1995 1.004.518.797.770 1.004.270.000.000 244.733.000 

1996 1.015.916.918.932 1.019.930.000.000 -4.010.130.000 

1997 1.034.874.048.284 1.035.550.000.000 -673.370.000 

1998 1.049.860.733.915 1.051.150.000.000 -1.294.110.000 
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NL NL TREND NL CYCLE 

1970 166.360.843.660 169.579.000.000 -3.217.930.000 

1971 173.565.563.198 175.287.000.000 -1.721.390.000 

1972 177.916.034.509 180.963.000.000 -3.046.930.000 

1973 188.207.174.820 186.557.000.000 1.649.780.000 

1974 196.217.127.718 191.990.000.000 4.226.740.000 

1975 196.458.513.462 197.199.000.000 -740.074.000 

1976 205.864.265.605 202.161.000.000 3.703.380.000 

1977 209.819.490.793 206.849.000.000 2.970.700.000 

1978 214.709.855.410 211.271.000.000 3.439.020.000 

1979 219.051.113.525 215.465.000.000 3.585.850.000 

1980 226.172.474.359 219.505.000.000 6.667.770.000 

1981 224.400.160.606 223.498.000.000 902.502.000 

1982 221.615.900.425 227.619.000.000 -6.003.390.000 

1983 226.203.256.621 232.054.000.000 -5.850.530.000 

1984 233.128.874.303 236.925.000.000 -3.796.440.000 

1985 239.144.018.447 242.300.000.000 -3.155.510.000 

1986 245.808.904.500 248.204.000.000 -2.395.210.000 

1987 250.556.085.329 254.635.000.000 -4.079.130.000 

1988 259.179.069.556 261.565.000.000 -2.385.940.000 

1989 270.634.604.237 268.925.000.000 1.709.710.000 

1990 281.955.594.047 276.622.000.000 5.333.200.000 

1991 288.832.598.822 284.582.000.000 4.250.450.000 

1992 293.760.304.700 292.782.000.000 978.195.000 

1993 297.454.682.600 301.243.000.000 -3.788.070.000 

1994 306.262.566.438 309.994.000.000 -3.731.750.000 

1995 315.805.641.889 319.029.000.000 -3.223.540.000 

1996 326.563.625.485 328.302.000.000 -1.738.760.000 

1997 340.535.469.587 337.737.000.000 2.798.720.000 

1998 353.896.255.736 347.238.000.000 6.658.560.000 
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PT PT TREND PT CYCLE 

1970 40.018.991.717 41.627.100.000 -1.608.090.000 

1971 42.672.912.124 43.758.800.000 -1.085.910.000 

1972 46.093.443.125 45.874.500.000 218.961.000 

1973 51.256.218.074 47.947.100.000 3.309.100.000 

1974 51.842.005.085 49.952.000.000 1.890.020.000 

1975 49.588.105.981 51.897.400.000 -2.309.320.000 

1976 53.009.799.835 53.810.700.000 -800.874.000 

1977 55.979.725.443 55.695.900.000 283.848.000 

1978 57.556.095.543 57.549.200.000 6.916.970 

1979 60.801.647.711 59.369.600.000 1.432.090.000 

1980 63.592.042.134 61.156.000.000 2.436.000.000 

1981 64.621.027.189 62.922.000.000 1.699.000.000 

1982 66.000.928.625 64.705.200.000 1.295.700.000 

1983 65.886.672.394 66.560.400.000 -673.681.000 

1984 64.648.016.404 68.555.100.000 -3.907.070.000 

1985 66.462.970.413 70.750.400.000 -4.287.400.000 

1986 69.215.172.550 73.168.100.000 -3.952.880.000 

1987 73.632.065.332 75.787.100.000 -2.155.080.000 

1988 79.146.450.269 78.547.100.000 599.343.000 

1989 84.243.987.334 81.365.800.000 2.878.140.000 

1990 87.572.065.710 84.167.300.000 3.404.790.000 

1991 91.397.394.349 86.904.100.000 4.493.310.000 

1992 92.393.147.458 89.563.000.000 2.830.150.000 

1993 90.505.299.488 92.175.700.000 -1.670.390.000 

1994 91.378.529.219 94.802.100.000 -3.423.610.000 

1995 95.292.070.961 97.485.600.000 -2.193.540.000 

1996 98.806.759.496 100.235.000.000 -1.428.360.000 

1997 103.161.131.029 103.038.000.000 123.354.000 

1998 108.461.880.496 105.866.000.000 2.595.490.000 

[Πεγή: WorldDatabank γηα ην ΑΔΠ, εθηηκήζεηο ζπγγξαθέσο γηα TREND, CYCLE] 
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Πίλαθαο 2: Δηήζην ΑΔΠ, Σάζε (Trend) θαη Κύθινο (Cycle) ΑΔΠ, θίιηξν Hodrick-Prescott (HP), ρώξεο ΟΟ΢Α, 

δνιάξηα ΖΠΑ 2005, έηε 1970-1998 

 

AU AU TREND AU CYCLE 

1970 158.580.342.543 159.652.000.000 -1.071.510.000 

1971 164.954.051.790 164.790.000.000 164.489.000 

1972 171.438.741.659 169.917.000.000 1.522.180.000 

1973 175.937.185.452 175.024.000.000 913.415.000 

1974 183.090.391.005 180.117.000.000 2.973.040.000 

1975 185.369.661.015 185.213.000.000 157.084.000 

1976 190.251.053.754 190.354.000.000 -103.421.000 

1977 196.878.746.322 195.590.000.000 1.289.120.000 

1978 198.667.157.375 200.964.000.000 -2.296.430.000 

1979 206.839.366.822 206.535.000.000 304.564.000 

1980 213.135.433.499 212.339.000.000 796.685.000 

1981 220.398.742.356 218.414.000.000 1.984.790.000 

1982 227.512.907.295 224.807.000.000 2.706.000.000 

1983 222.234.528.537 231.584.000.000 -9.349.410.000 

1984 232.453.957.602 238.838.000.000 -6.384.520.000 

1985 244.380.207.223 246.570.000.000 -2.190.190.000 

1986 255.503.272.974 254.716.000.000 787.490.000 

1987 262.027.442.116 263.189.000.000 -1.161.340.000 

1988 277.414.269.318 271.911.000.000 5.502.840.000 

1989 288.343.886.633 280.794.000.000 7.549.740.000 

1990 298.651.486.073 289.802.000.000 8.849.110.000 

1991 297.936.911.238 298.977.000.000 -1.040.170.000 

1992 299.289.734.315 308.448.000.000 -9.157.940.000 

1993 311.518.658.361 318.333.000.000 -6.814.560.000 

1994 323.873.916.078 328.661.000.000 -4.787.230.000 

1995 336.634.494.329 339.391.000.000 -2.756.290.000 

1996 350.710.609.678 350.434.000.000 277.045.000 

1997 364.642.406.351 361.673.000.000 2.969.050.000 

1998 381.363.194.312 372.997.000.000 8.366.370.000 
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CA CA TREND CA CYCLE 

1970 276.920.125.854 279.200.000.000 -2.279.720.000 

1971 288.322.748.523 292.799.000.000 -4.476.540.000 

1972 304.024.389.011 306.376.000.000 -2.351.560.000 

1973 325.197.264.382 319.862.000.000 5.335.020.000 

1974 337.200.255.236 333.167.000.000 4.033.160.000 

1975 343.347.325.297 346.253.000.000 -2.905.460.000 

1976 361.198.991.147 359.122.000.000 2.077.080.000 

1977 373.690.085.185 371.748.000.000 1.942.060.000 

1978 388.464.263.753 384.125.000.000 4.338.820.000 

1979 403.245.029.408 396.268.000.000 6.977.110.000 

1980 411.965.674.557 408.233.000.000 3.733.120.000 

1981 426.397.324.574 420.146.000.000 6.251.050.000 

1982 414.206.601.727 432.173.000.000 -17.966.700.000 

1983 425.463.934.275 444.540.000.000 -19.076.400.000 

1984 450.202.400.113 457.295.000.000 -7.092.170.000 

1985 471.722.414.995 470.292.000.000 1.430.220.000 

1986 483.141.789.896 483.319.000.000 -176.851.000 

1987 503.690.868.080 496.174.000.000 7.517.270.000 

1988 528.746.831.536 508.655.000.000 20.091.800.000 

1989 542.596.841.726 520.636.000.000 21.960.900.000 

1990 543.644.188.640 532.190.000.000 11.453.800.000 

1991 532.270.264.643 543.612.000.000 -11.341.700.000 

1992 536.928.652.927 555.309.000.000 -18.380.300.000 

1993 549.484.959.132 567.576.000.000 -18.091.000.000 

1994 575.883.371.021 580.524.000.000 -4.640.600.000 

1995 592.056.646.975 594.083.000.000 -2.026.380.000 

1996 601.640.859.296 608.137.000.000 -6.495.900.000 

1997 627.065.699.653 622.549.000.000 4.517.200.000 

1998 652.759.293.179 637.117.000.000 15.642.600.000 
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CH126 CH TREND CH CYCLE 

1970 157.460.600.000 162.374.000.000 -4.913.370.000 

1971 163.877.800.000 163.566.000.000 311.385.000 

1972 169.122.700.000 164.710.000.000 4.412.970.000 

1973 174.280.800.000 165.758.000.000 8.522.910.000 

1974 176.816.400.000 166.709.000.000 10.107.400.000 

1975 163.938.500.000 167.646.000.000 -3.707.930.000 

1976 161.637.400.000 168.755.000.000 -7.117.150.000 

1977 165.571.100.000 170.181.000.000 -4.609.610.000 

1978 166.248.400.000 172.001.000.000 -5.752.680.000 

1979 170.390.500.000 174.246.000.000 -3.855.220.000 

1980 180.443.573.548 176.887.000.000 3.556.410.000 

1981 183.333.081.216 179.859.000.000 3.473.670.000 

1982 180.932.485.875 183.132.000.000 -2.199.510.000 

1983 182.088.788.225 186.709.000.000 -4.620.440.000 

1984 187.566.850.048 190.573.000.000 -3.006.530.000 

1985 194.457.298.196 194.661.000.000 -203.243.000 

1986 198.071.545.303 198.877.000.000 -805.200.000 

1987 201.211.926.408 203.126.000.000 -1.914.050.000 

1988 207.806.840.968 207.304.000.000 502.663.000 

1989 216.806.527.278 211.288.000.000 5.518.380.000 

1990 224.773.355.504 214.960.000.000 9.813.660.000 

1991 222.646.556.202 218.256.000.000 4.390.710.000 

1992 222.868.802.728 221.212.000.000 1.657.060.000 

1993 222.455.843.363 223.906.000.000 -1.450.590.000 

1994 225.104.895.208 226.436.000.000 -1.330.650.000 

1995 225.893.296.078 228.880.000.000 -2.986.890.000 

1996 227.312.869.349 231.308.000.000 -3.995.300.000 

1997 232.031.125.326 233.757.000.000 -1.726.320.000 

1998 238.153.464.128 236.226.000.000 1.927.470.000 
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126

 Γηα ηελ Διβεηία, ην ΑΔΠ ήηαλ δηαζέζηκν απφ ην 1980 θαη κεηά, γη‟ απηφ γηα ηα ρξφληα απφ ην 1970 

έσο ην 1979 ππνινγίζακε ην ΑΔΠ απφ ην θαηά θεθαιήλ ΑΔΠ πνπ ήηαλ δηαζέζηκν ζηελ βάζε δεδνκέλσλ, 

πνιιαπιαζηάδνληάο ην κε ηνλ πιεζπζκφ, ηνπ νπνίνπ ηα δεδνκέλα αληιήζακε επίζεο απφ ηελ World Data 

Bank. 
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DK DK TREND DK CYCLE 

1970 80.796.964.460 81.548.000.000 -751.060.000 

1971 83.222.395.087 83.492.600.000 -270.183.000 

1972 86.696.928.071 85.429.600.000 1.267.310.000 

1973 89.956.073.414 87.348.900.000 2.607.130.000 

1974 89.222.072.908 89.253.000.000 -30.924.700 

1975 88.132.268.349 91.170.300.000 -3.038.060.000 

1976 93.502.608.471 93.129.100.000 373.465.000 

1977 95.352.888.525 95.127.300.000 225.592.000 

1978 97.521.734.448 97.166.400.000 355.373.000 

1979 101.373.969.024 99.250.200.000 2.123.800.000 

1980 100.879.727.996 101.386.000.000 -506.382.000 

1981 99.985.021.834 103.603.000.000 -3.617.780.000 

1982 103.698.448.292 105.924.000.000 -2.225.370.000 

1983 106.448.383.104 108.337.000.000 -1.888.140.000 

1984 110.882.572.572 110.806.000.000 76.516.200 

1985 115.344.969.038 113.279.000.000 2.066.300.000 

1986 121.053.669.414 115.701.000.000 5.352.300.000 

1987 121.404.648.587 118.042.000.000 3.362.820.000 

1988 121.231.447.726 120.321.000.000 910.194.000 

1989 121.925.983.178 122.594.000.000 -668.487.000 

1990 123.885.874.634 124.925.000.000 -1.039.530.000 

1991 125.496.920.044 127.371.000.000 -1.874.380.000 

1992 127.976.062.128 129.979.000.000 -2.002.950.000 

1993 127.861.389.126 132.777.000.000 -4.915.260.000 

1994 134.926.238.386 135.772.000.000 -846.030.000 

1995 139.061.964.293 138.925.000.000 137.156.000 

1996 143.003.738.460 142.185.000.000 819.012.000 

1997 147.577.647.548 145.504.000.000 2.073.790.000 

1998 150.765.998.042 148.842.000.000 1.923.770.000 
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GB GB TREND GB CYCLE 

1970 698.034.860.534 708.550.000.000 -10.515.000.000 

1971 712.164.697.966 723.835.000.000 -11.670.200.000 

1972 737.563.854.133 739.015.000.000 -1.450.880.000 

1973 790.136.598.711 753.868.000.000 36.269.000.000 

1974 779.390.904.886 768.157.000.000 11.233.800.000 

1975 774.506.863.836 782.010.000.000 -7.502.750.000 

1976 794.985.820.712 795.664.000.000 -677.909.000 

1977 814.021.126.299 809.283.000.000 4.738.000.000 

1978 840.405.929.358 823.025.000.000 17.381.300.000 

1979 862.994.117.013 837.093.000.000 25.901.600.000 

1980 844.981.955.754 851.865.000.000 -6.882.950.000 

1981 834.702.785.338 867.979.000.000 -33.276.000.000 

1982 853.087.644.937 886.002.000.000 -32.914.700.000 

1983 884.575.705.039 906.171.000.000 -21.595.400.000 

1984 908.384.297.622 928.391.000.000 -20.007.200.000 

1985 941.301.820.438 952.354.000.000 -11.052.000.000 

1986 979.088.489.571 977.548.000.000 1.540.190.000 

1987 1.023.755.772.169 1.003.350.000.000 20.400.900.000 

1988 1.075.271.265.416 1.029.170.000.000 46.102.600.000 

1989 1.099.802.690.060 1.054.590.000.000 45.213.900.000 

1990 1.108.373.235.034 1.079.680.000.000 28.697.600.000 

1991 1.092.939.524.264 1.104.940.000.000 -12.001.900.000 

1992 1.094.542.217.421 1.131.190.000.000 -36.643.400.000 

1993 1.118.865.516.282 1.159.090.000.000 -40.221.900.000 

1994 1.166.755.632.863 1.188.960.000.000 -22.204.200.000 

1995 1.202.368.820.763 1.220.710.000.000 -18.344.600.000 

1996 1.237.061.020.916 1.254.040.000.000 -16.975.900.000 

1997 1.313.849.464.801 1.288.440.000.000 25.414.100.000 

1998 1.364.288.187.529 1.323.240.000.000 41.043.900.000 
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IS IS TREND IS CYCLE 

1970 2.791.210.652 2.873.270.000 -82.060.000 

1971 3.155.766.144 3.094.110.000 61.651.700 

1972 3.350.708.373 3.314.140.000 36.570.700 

1973 3.578.757.910 3.533.140.000 45.621.800 

1974 3.782.972.292 3.751.270.000 31.700.700 

1975 3.807.416.159 3.969.160.000 -161.746.000 

1976 4.034.314.081 4.187.740.000 -153.428.000 

1977 4.390.232.454 4.406.330.000 -16.096.100 

1978 4.654.380.211 4.622.710.000 31.674.600 

1979 4.880.610.196 4.834.490.000 46.115.200 

1980 5.161.143.800 5.039.640.000 121.508.000 

1981 5.381.266.949 5.236.530.000 144.740.000 

1982 5.497.209.911 5.424.790.000 72.424.500 

1983 5.378.956.036 5.605.470.000 -226.516.000 

1984 5.601.059.491 5.780.380.000 -179.316.000 

1985 5.785.493.496 5.949.020.000 -163.522.000 

1986 6.148.275.293 6.109.120.000 39.154.000 

1987 6.673.703.195 6.256.790.000 416.917.000 

1988 6.667.715.146 6.388.490.000 279.220.000 

1989 6.684.947.179 6.504.900.000 180.046.000 

1990 6.763.118.968 6.609.450.000 153.667.000 

1991 6.748.001.672 6.707.390.000 40.609.400 

1992 6.520.331.239 6.805.510.000 -285.176.000 

1993 6.605.972.495 6.910.980.000 -305.012.000 

1994 6.844.372.657 7.028.160.000 -183.790.000 

1995 6.852.352.080 7.158.330.000 -305.978.000 

1996 7.180.241.405 7.300.930.000 -120.693.000 

1997 7.533.020.281 7.452.370.000 80.654.000 

1998 8.008.865.740 7.607.810.000 401.057.000 
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JA JA TREND JA CYCLE 

1970 1.737.431.737.253 1.747.190.000.000 -9.756.380.000 

1971 1.819.073.516.325 1.836.940.000.000 -17.865.700.000 

1972 1.972.122.126.228 1.926.590.000.000 45.529.400.000 

1973 2.130.534.807.640 2.015.870.000.000 114.662.000.000 

1974 2.104.430.646.638 2.104.960.000.000 -526.805.000 

1975 2.169.490.717.683 2.195.170.000.000 -25.682.700.000 

1976 2.255.727.628.567 2.287.840.000.000 -32.113.200.000 

1977 2.354.761.694.697 2.384.020.000.000 -29.261.600.000 

1978 2.478.903.353.776 2.484.460.000.000 -5.559.880.000 

1979 2.614.847.450.683 2.589.610.000.000 25.237.000.000 

1980 2.688.523.162.545 2.699.860.000.000 -11.336.200.000 

1981 2.800.818.579.766 2.815.860.000.000 -15.037.900.000 

1982 2.895.391.252.300 2.938.130.000.000 -42.743.700.000 

1983 2.984.011.593.641 3.067.080.000.000 -83.066.300.000 

1984 3.117.214.857.804 3.202.640.000.000 -85.425.800.000 

1985 3.314.639.199.737 3.343.950.000.000 -29.308.800.000 

1986 3.408.479.175.849 3.489.270.000.000 -80.791.200.000 

1987 3.548.479.971.982 3.636.590.000.000 -88.105.400.000 

1988 3.802.078.966.845 3.783.060.000.000 19.016.500.000 

1989 4.006.256.406.255 3.924.990.000.000 81.266.300.000 

1990 4.229.500.970.111 4.058.850.000.000 170.654.000.000 

1991 4.370.103.995.432 4.181.920.000.000 188.180.000.000 

1992 4.405.896.452.016 4.293.220.000.000 112.677.000.000 

1993 4.413.433.298.311 4.393.610.000.000 19.819.800.000 

1994 4.451.546.748.078 4.485.110.000.000 -33.564.700.000 

1995 4.538.011.073.532 4.569.920.000.000 -31.907.200.000 

1996 4.656.455.641.600 4.649.900.000.000 6.552.510.000 

1997 4.730.755.379.022 4.726.620.000.000 4.139.640.000 

1998 4.635.991.355.123 4.801.670.000.000 -165.680.000.000 
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NO NO TREND NO CYCLE 

1970 57.725.534.132 57.690.500.000 35.030.900 

1971 60.968.411.443 60.894.400.000 74.059.800 

1972 64.180.254.603 64.098.600.000 81.704.200 

1973 67.054.745.037 67.304.200.000 -249.445.000 

1974 69.615.254.143 70.513.200.000 -897.925.000 

1975 73.113.684.286 73.724.900.000 -611.247.000 

1976 77.348.888.186 76.929.900.000 419.008.000 

1977 80.550.482.412 80.112.300.000 438.135.000 

1978 83.654.855.453 83.260.800.000 394.010.000 

1979 87.300.314.681 86.368.300.000 932.048.000 

1980 91.232.456.676 89.431.400.000 1.801.010.000 

1981 92.644.319.022 92.456.500.000 187.784.000 

1982 92.760.122.385 95.467.700.000 -2.707.580.000 

1983 96.347.057.333 98.491.000.000 -2.143.920.000 

1984 102.025.828.220 101.525.000.000 500.485.000 

1985 107.488.317.889 104.548.000.000 2.940.000.000 

1986 111.828.214.159 107.542.000.000 4.285.790.000 

1987 113.818.805.968 110.520.000.000 3.299.190.000 

1988 113.622.064.770 113.535.000.000 87.403.000 

1989 114.755.481.808 116.675.000.000 -1.919.870.000 

1990 116.966.569.351 120.030.000.000 -3.063.770.000 

1991 120.598.906.113 123.669.000.000 -3.070.180.000 

1992 124.847.807.184 127.630.000.000 -2.782.600.000 

1993 128.326.793.090 131.922.000.000 -3.595.620.000 

1994 134.809.195.259 136.525.000.000 -1.716.210.000 

1995 140.452.717.481 141.384.000.000 -930.999.000 

1996 147.615.476.382 146.425.000.000 1.190.960.000 

1997 155.575.832.146 151.566.000.000 4.010.160.000 

1998 159.749.542.448 156.737.000.000 3.012.590.000 
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SE SE TREND SE CYCLE 

1970 133.277.251.110 133.381.000.000 -103.678.000 

1971 134.536.249.651 136.272.000.000 -1.735.490.000 

1972 137.615.432.995 139.162.000.000 -1.546.080.000 

1973 143.075.987.405 142.032.000.000 1.044.130.000 

1974 147.651.837.382 144.849.000.000 2.802.910.000 

1975 151.421.186.027 147.589.000.000 3.831.890.000 

1976 153.023.380.963 150.258.000.000 2.765.780.000 

1977 150.580.732.109 152.897.000.000 -2.316.030.000 

1978 153.218.225.975 155.577.000.000 -2.359.150.000 

1979 159.101.811.236 158.347.000.000 754.924.000 

1980 161.806.496.553 161.229.000.000 577.367.000 

1981 161.479.205.873 164.255.000.000 -2.776.290.000 

1982 163.405.836.617 167.463.000.000 -4.057.320.000 

1983 166.363.076.144 170.862.000.000 -4.498.440.000 

1984 173.468.954.449 174.419.000.000 -950.437.000 

1985 177.267.361.611 178.061.000.000 -793.277.000 

1986 182.339.143.634 181.700.000.000 639.549.000 

1987 188.642.802.914 185.243.000.000 3.400.130.000 

1988 193.672.781.455 188.603.000.000 5.070.120.000 

1989 199.055.234.725 191.726.000.000 7.328.850.000 

1990 201.066.288.111 194.611.000.000 6.454.950.000 

1991 198.811.754.929 197.328.000.000 1.483.440.000 

1992 196.419.066.335 200.013.000.000 -3.593.600.000 

1993 192.377.179.377 202.815.000.000 -10.437.400.000 

1994 200.096.549.277 205.848.000.000 -5.751.700.000 

1995 207.977.423.364 209.124.000.000 -1.146.180.000 

1996 211.330.470.498 212.593.000.000 -1.262.490.000 

1997 217.054.182.928 216.197.000.000 856.961.000 

1998 226.181.208.632 219.865.000.000 6.316.560.000 
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US US TREND US CYCLE 

1970 3.737.876.871.510 3.761.070.000.000 -23.192.900.000 

1971 3.867.133.210.851 3.897.070.000.000 -29.938.200.000 

1972 4.080.667.877.148 4.032.840.000.000 47.826.800.000 

1973 4.321.881.320.296 4.167.850.000.000 154.034.000.000 

1974 4.299.436.671.118 4.302.040.000.000 -2.600.970.000 

1975 4.291.008.838.422 4.436.900.000.000 -145.890.000.000 

1976 4.523.528.306.791 4.573.890.000.000 -50.363.900.000 

1977 4.733.336.983.895 4.713.020.000.000 20.316.600.000 

1978 4.999.656.497.074 4.853.780.000.000 145.875.000.000 

1979 5.157.035.183.409 4.995.880.000.000 161.156.000.000 

1980 5.142.219.940.671 5.140.470.000.000 1.748.150.000 

1981 5.272.895.704.466 5.290.330.000.000 -17.437.200.000 

1982 5.168.479.293.070 5.448.250.000.000 -279.773.000.000 

1983 5.401.885.901.722 5.616.840.000.000 -214.958.000.000 

1984 5.790.542.060.028 5.795.930.000.000 -5.385.430.000 

1985 6.028.650.512.184 5.983.170.000.000 45.481.000.000 

1986 6.235.265.484.267 6.176.180.000.000 59.080.800.000 

1987 6.432.742.911.428 6.373.040.000.000 59.701.200.000 

1988 6.696.489.717.783 6.572.400.000.000 124.089.000.000 

1989 6.935.219.168.138 6.773.520.000.000 161.701.000.000 

1990 7.063.943.223.309 6.976.890.000.000 87.051.200.000 

1991 7.045.490.705.407 7.184.640.000.000 -139.146.000.000 

1992 7.285.373.438.130 7.399.740.000.000 -114.364.000.000 

1993 7.494.649.831.064 7.623.790.000.000 -129.139.000.000 

1994 7.803.019.793.692 7.857.240.000.000 -54.219.700.000 

1995 8.001.916.645.307 8.099.250.000.000 -97.332.500.000 

1996 8.304.875.052.204 8.348.430.000.000 -43.559.100.000 

1997 8.679.070.823.886 8.602.440.000.000 76.633.300.000 

1998 9.061.073.430.064 8.858.470.000.000 202.606.000.000 

[Πεγή: WorldDatabank γηα ην ΑΔΠ, εθηηκήζεηο ζπγγξαθέσο γηα TREND, CYCLE] 
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Πίλαθαο 3: Δηήζην ΑΔΠ, Σάζε (Trend) θαη Κύθινο (Cycle) ΑΔΠ, θίιηξν Hodrick-Prescott (HP), ρώξεο ΟΝΔ, 

δνιάξηα ΖΠΑ 2005, έηε 1999 - 2011 

 

AT AT TREND AT CYCLE 

1999 185.275.602.636 186.187.000.000 -911.351.000 

2000 192.070.749.954 190.131.000.000 1.940.080.000 

2001 193.717.569.560 194.065.000.000 -347.696.000 

2002 196.998.621.885 198.001.000.000 -1.002.420.000 

2003 198.704.471.259 201.945.000.000 -3.240.320.000 

2004 203.850.082.215 205.893.000.000 -2.043.240.000 

2005 208.743.854.793 209.811.000.000 -1.067.150.000 

2006 216.404.316.513 213.642.000.000 2.762.530.000 

2007 224.424.149.607 217.319.000.000 7.105.190.000 

2008 227.647.461.869 220.803.000.000 6.844.050.000 

2009 219.036.340.503 224.127.000.000 -5.090.770.000 

2010 223.528.617.220 227.390.000.000 -3.861.830.000 

2011 229.555.849.805 230.643.000.000 -1.087.070.000 

    

 

BELUX BELUX TREND BELUX CYCLE 

1999 243.126.403.968 245.463.000.000 -2.336.280.000 

2000 252.940.298.507 250.584.000.000 2.356.680.000 

2001 255.329.931.071 255.681.000.000 -351.255.000 

2002 259.369.072.838 260.756.000.000 -1.386.520.000 

2003 261.647.664.251 265.804.000.000 -4.155.880.000 

2004 270.455.715.908 270.808.000.000 -352.126.000 

2005 275.995.237.659 275.710.000.000 285.467.000 

2006 283.902.592.130 280.447.000.000 3.455.520.000 

2007 293.027.399.214 284.960.000.000 8.067.050.000 

2008 295.449.631.169 289.225.000.000 6.224.880.000 

2009 286.898.120.051 293.296.000.000 -6.397.990.000 

2010 293.970.234.421 297.292.000.000 -3.322.270.000 

2011 299.180.726.742 301.268.000.000 -2.087.290.000 
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DE DE TREND DE CYCLE 

1999 1.830.433.099.432 1.845.300.000.000 -14.865.200.000 

2000 1.886.401.326.700 1.867.430.000.000 18.976.300.000 

2001 1.914.968.442.701 1.889.400.000.000 25.565.300.000 

2002 1.915.162.776.824 1.911.270.000.000 3.889.100.000 

2003 1.907.972.414.293 1.933.330.000.000 -25.361.000.000 

2004 1.930.126.504.253 1.955.920.000.000 -25.791.600.000 

2005 1.943.341.224.580 1.979.110.000.000 -35.768.400.000 

2006 2.015.244.849.889 2.002.730.000.000 12.512.600.000 

2007 2.081.124.117.403 2.026.250.000.000 54.871.700.000 

2008 2.103.666.875.608 2.049.260.000.000 54.405.300.000 

2009 1.995.811.437.644 2.071.900.000.000 -76.088.600.000 

2010 2.078.792.107.933 2.094.850.000.000 -16.060.200.000 

2011 2.141.756.363.610 2.118.040.000.000 23.714.700.000 

    

 

ES ES TREND ES CYCLE 

1999 552.447.896.215 566.475.000.000 -14.027.100.000 

2000 580.345.494.748 585.426.000.000 -5.080.330.000 

2001 601.640.869.725 604.236.000.000 -2.595.540.000 

2002 617.946.434.914 622.716.000.000 -4.769.220.000 

2003 637.037.529.120 640.647.000.000 -3.609.000.000 

2004 657.800.500.119 657.764.000.000 36.193.700 

2005 681.373.742.384 673.768.000.000 7.605.570.000 

2006 709.148.044.936 688.358.000.000 20.790.400.000 

2007 733.820.614.902 701.308.000.000 32.512.200.000 

2008 740.364.067.797 712.604.000.000 27.760.100.000 

2009 712.639.244.301 722.553.000.000 -9.913.620.000 

2010 710.360.017.208 731.741.000.000 -21.381.400.000 

2011 713.328.420.696 740.657.000.000 -27.328.200.000 
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FI FI TREND FI CYCLE 

1999 115.637.552.976 118.051.000.000 -2.413.870.000 

2000 121.793.808.734 121.528.000.000 265.983.000 

2001 124.575.271.789 124.980.000.000 -404.821.000 

2002 126.860.143.726 128.387.000.000 -1.526.600.000 

2003 129.413.119.587 131.722.000.000 -2.309.130.000 

2004 134.751.243.781 134.946.000.000 -194.570.000 

2005 138.680.670.720 137.994.000.000 687.111.000 

2006 144.797.309.748 140.800.000.000 3.997.660.000 

2007 152.522.572.324 143.305.000.000 9.217.440.000 

2008 152.970.333.518 145.491.000.000 7.479.310.000 

2009 139.908.789.386 147.431.000.000 -7.521.730.000 

2010 144.559.609.361 149.272.000.000 -4.711.980.000 

2011 148.522.203.796 151.087.000.000 -2.564.810.000 

    

 

FR FR TREND FR CYCLE 

1999 1.279.258.855.128 1.301.280.000.000 -22.016.700.000 

2000 1.326.334.899.576 1.323.680.000.000 2.656.190.000 

2001 1.350.682.881.887 1.345.860.000.000 4.821.160.000 

2002 1.363.229.017.959 1.367.630.000.000 -4.401.940.000 

2003 1.375.491.323.088 1.388.840.000.000 -13.349.700.000 

2004 1.410.493.938.384 1.409.300.000.000 1.191.400.000 

2005 1.436.256.423.650 1.428.690.000.000 7.563.880.000 

2006 1.471.687.515.757 1.446.700.000.000 24.987.400.000 

2007 1.505.321.677.069 1.463.090.000.000 42.231.900.000 

2008 1.504.107.370.104 1.477.880.000.000 26.231.200.000 

2009 1.456.772.338.299 1.491.500.000.000 -34.723.700.000 

2010 1.480.999.829.195 1.504.650.000.000 -23.648.700.000 

2011 1.506.143.156.817 1.517.690.000.000 -11.542.500.000 
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GR GR TREND GR CYCLE 

1999 119.086.192.482 123.106.000.000 -4.020.090.000 

2000 124.418.164.455 127.897.000.000 -3.479.030.000 

2001 129.640.052.497 132.648.000.000 -3.007.850.000 

2002 134.098.566.245 137.283.000.000 -3.184.850.000 

2003 142.068.547.965 141.699.000.000 369.873.000 

2004 148.273.579.289 145.757.000.000 2.516.830.000 

2005 151.654.726.496 149.324.000.000 2.330.300.000 

2006 160.012.057.464 152.294.000.000 7.718.410.000 

2007 165.670.288.500 154.580.000.000 11.090.600.000 

2008 165.315.749.930 156.175.000.000 9.140.810.000 

2009 160.132.058.536 157.183.000.000 2.949.270.000 

2010 152.216.482.615 157.798.000.000 -5.581.470.000 

2011 141.401.895.929 158.245.000.000 -16.842.800.000 

    

 

IE IE TREND IE CYCLE 

1999 89.229.345.958 94.799.100.000 -5.569.710.000 

2000 97.525.278.177 99.479.200.000 -1.953.910.000 

2001 102.199.315.290 104.104.000.000 -1.904.310.000 

2002 108.201.574.827 108.597.000.000 -395.552.000 

2003 112.702.198.601 112.865.000.000 -163.219.000 

2004 117.782.520.501 116.810.000.000 972.258.000 

2005 124.071.652.132 120.332.000.000 3.739.860.000 

2006 130.661.985.480 123.340.000.000 7.322.120.000 

2007 137.433.299.702 125.782.000.000 11.651.600.000 

2008 133.348.663.078 127.678.000.000 5.670.790.000 

2009 124.021.567.822 129.165.000.000 -5.143.700.000 

2010 123.489.078.261 130.438.000.000 -6.948.560.000 

2011 124.359.575.776 131.637.000.000 -7.277.650.000 
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IT IT TREND IT CYCLE 

1999 1.065.095.186.670 1.094.430.000.000 -29.330.000.000 

2000 1.104.009.462.562 1.105.820.000.000 -1.811.770.000 

2001 1.124.573.045.861 1.116.920.000.000 7.649.110.000 

2002 1.129.649.776.280 1.127.420.000.000 2.227.860.000 

2003 1.129.123.604.612 1.137.080.000.000 -7.956.650.000 

2004 1.148.664.954.779 1.145.690.000.000 2.978.660.000 

2005 1.159.362.094.007 1.152.950.000.000 6.414.260.000 

2006 1.184.855.583.062 1.158.600.000.000 26.253.200.000 

2007 1.204.797.445.901 1.162.450.000.000 42.345.600.000 

2008 1.190.867.198.487 1.164.560.000.000 26.307.000.000 

2009 1.125.436.104.018 1.165.420.000.000 -39.979.200.000 

2010 1.145.822.273.954 1.165.770.000.000 -19.945.700.000 

2011 1.150.816.681.505 1.165.970.000.000 -15.152.300.000 

    

 

NL NL TREND NL CYCLE 

1999 370.474.105.840 374.347.000.000 -3.873.160.000 

2000 385.074.626.866 381.198.000.000 3.876.620.000 

2001 392.490.611.985 388.010.000.000 4.480.610.000 

2002 392.790.134.494 394.783.000.000 -1.993.180.000 

2003 394.108.353.879 401.563.000.000 -7.454.410.000 

2004 402.922.644.615 408.373.000.000 -5.450.620.000 

2005 411.168.323.101 415.165.000.000 -3.996.860.000 

2006 425.124.149.957 421.834.000.000 3.289.780.000 

2007 441.791.696.641 428.237.000.000 13.555.000.000 

2008 449.761.878.488 434.261.000.000 15.500.800.000 

2009 433.266.517.203 439.932.000.000 -6.665.140.000 

2010 440.325.317.726 445.428.000.000 -5.102.580.000 

2011 444.695.623.427 450.862.000.000 -6.166.850.000 
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PT PT TREND PT CYCLE 

1999 112.879.698.513 115.850.000.000 -2.970.220.000 

2000 117.299.520.914 117.077.000.000 222.964.000 

2001 119.616.127.053 118.273.000.000 1.342.640.000 

2002 120.530.280.650 119.413.000.000 1.117.040.000 

2003 119.432.109.121 120.482.000.000 -1.049.670.000 

2004 121.295.647.231 121.476.000.000 -180.570.000 

2005 122.235.780.737 122.383.000.000 -147.405.000 

2006 124.006.269.142 123.188.000.000 818.762.000 

2007 126.939.300.662 123.873.000.000 3.066.770.000 

2008 126.928.430.730 124.430.000.000 2.498.650.000 

2009 123.236.970.884 124.881.000.000 -1.644.510.000 

2010 124.963.131.552 125.275.000.000 -311.670.000 

2011 122.877.723.476 125.640.000.000 -2.762.770.000 

[Πεγή: WorldDatabank γηα ην ΑΔΠ, εθηηκήζεηο ζπγγξαθέσο γηα TREND, CYCLE] 
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Πίλαθαο 4: εηήζην ΑΔΠ, Σάζε (Trend) θαη Κύθινο (Cycle) ΑΔΠ, θίιηξν Hodrick-Prescott (HP), ρώξεο ΟΟ΢Α, 

δνιάξηα ΖΠΑ 2005, έηε 1999-2011 

 

AU AU TREND AU CYCLE 

1999 401.040.979.796 399.384.000.000 1.656.860.000 

2000 416.887.521.196 414.386.000.000 2.501.420.000 

2001 425.523.831.426 429.405.000.000 -3.880.830.000 

2002 442.135.393.399 444.481.000.000 -2.345.970.000 

2003 456.603.230.864 459.619.000.000 -3.015.760.000 

2004 475.578.723.953 474.797.000.000 781.856.000 

2005 489.651.768.692 489.964.000.000 -312.369.000 

2006 504.739.869.397 505.078.000.000 -337.912.000 

2007 522.729.696.645 520.092.000.000 2.638.050.000 

2008 542.761.040.949 534.956.000.000 7.804.820.000 

2009 550.622.241.459 549.648.000.000 973.905.000 

2010 563.049.439.185 564.223.000.000 -1.173.470.000 

2011 573.453.982.173 578.745.000.000 -5.290.590.000 

    

 

CA CATREND CA CYCLE 

1999 688.868.389.470 703.110.000.000 -14.241.600.000 

2000 724.918.860.683 722.148.000.000 2.770.500.000 

2001 737.849.972.166 741.044.000.000 -3.194.380.000 

2002 759.428.612.127 759.683.000.000 -254.602.000 

2003 773.714.028.802 777.918.000.000 -4.204.270.000 

2004 797.853.728.386 795.600.000.000 2.253.330.000 

2005 821.941.389.978 812.538.000.000 9.403.110.000 

2006 845.145.064.427 828.563.000.000 16.581.800.000 

2007 863.738.436.331 843.601.000.000 20.137.900.000 

2008 869.687.235.058 857.741.000.000 11.945.800.000 

2009 845.598.914.757 871.278.000.000 -25.679.400.000 

2010 872.784.483.603 884.623.000.000 -11.838.800.000 

2011 894.251.850.391 897.931.000.000 -3.679.520.000 

 

 

  



216 

 

 

CH CH TREND CH CYCLE 

1999 241.275.975.776 241.066.000.000 209.817.000 

2000 249.918.732.455 245.699.000.000 4.219.340.000 

2001 252.797.994.166 250.335.000.000 2.463.280.000 

2002 253.918.245.870 255.016.000.000 -1.098.190.000 

2003 253.416.009.483 259.813.000.000 -6.397.460.000 

2004 259.834.269.511 264.784.000.000 -4.949.490.000 

2005 266.695.570.076 269.921.000.000 -3.225.710.000 

2006 276.377.653.102 275.170.000.000 1.207.170.000 

2007 286.450.319.616 280.444.000.000 6.006.710.000 

2008 292.452.808.698 285.665.000.000 6.787.870.000 

2009 286.960.456.156 290.819.000.000 -3.858.360.000 

2010 294.748.691.280 295.957.000.000 -1.208.790.000 

2011 300.938.413.797 301.095.000.000 -156.178.000 

    

 

DK DK TREND DK CYCLE 

1999 154.626.288.221 157.275.000.000 -2.648.690.000 

2000 160.082.517.846 159.362.000.000 720.372.000 

2001 161.210.834.024 161.423.000.000 -211.997.000 

2002 161.961.831.922 163.438.000.000 -1.475.910.000 

2003 162.583.491.905 165.385.000.000 -2.802.000.000 

2004 166.317.200.732 167.230.000.000 -912.694.000 

2005 170.383.902.313 168.907.000.000 1.477.120.000 

2006 176.167.942.355 170.343.000.000 5.825.100.000 

2007 178.957.142.594 171.480.000.000 7.477.600.000 

2008 177.554.383.049 172.317.000.000 5.237.790.000 

2009 167.196.323.657 172.928.000.000 -5.732.150.000 

2010 169.362.540.761 173.442.000.000 -4.079.520.000 

2011 171.051.872.547 173.927.000.000 -2.875.030.000 
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GB GB TREND GB CYCLE 

1999 1.414.162.353.493 1.454.750.000.000 -40.586.600.000 

2000 1.477.200.786.806 1.494.860.000.000 -17.662.700.000 

2001 1.523.742.447.714 1.534.570.000.000 -10.829.700.000 

2002 1.564.235.998.290 1.573.290.000.000 -9.056.530.000 

2003 1.619.369.390.630 1.610.330.000.000 9.035.680.000 

2004 1.667.227.104.395 1.644.910.000.000 22.312.700.000 

2005 1.702.001.557.851 1.676.340.000.000 25.658.000.000 

2006 1.746.374.722.576 1.704.150.000.000 42.221.400.000 

2007 1.806.906.922.656 1.728.130.000.000 78.774.400.000 

2008 1.786.979.190.485 1.748.490.000.000 38.487.300.000 

2009 1.708.828.582.044 1.766.230.000.000 -57.401.600.000 

2010 1.744.580.105.045 1.782.730.000.000 -38.150.800.000 

2011 1.756.002.097.875 1.798.800.000.000 -42.801.600.000 

    

 

IS IS TREND IS CYCLE 

1999 8.336.761.572 8.383.240.000 -46.479.500 

2000 8.697.298.234 8.732.010.000 -34.713.000 

2001 9.038.371.651 9.080.320.000 -41.944.900 

2002 9.050.931.398 9.427.350.000 -376.414.000 

2003 9.271.268.441 9.771.870.000 -500.597.000 

2004 9.997.746.575 10.108.900.000 -111.136.000 

2005 10.720.581.749 10.428.400.000 292.187.000 

2006 11.225.410.811 10.719.300.000 506.122.000 

2007 11.897.251.672 10.973.400.000 923.878.000 

2008 12.048.292.689 11.187.500.000 860.773.000 

2009 11.228.149.348 11.367.800.000 -139.687.000 

2010 10.776.345.915 11.529.000.000 -752.694.000 

2011 11.105.155.830 11.684.500.000 -579.295.000 
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JA JA TREND JA CYCLE 

1999 4.626.750.094.250 4.669.110.000.000 -42.362.000.000 

2000 4.731.198.760.271 4.722.460.000.000 8.742.940.000 

2001 4.748.016.360.517 4.775.380.000.000 -27.359.500.000 

2002 4.761.764.168.337 4.827.540.000.000 -65.772.000.000 

2003 4.842.005.214.501 4.878.330.000.000 -36.321.600.000 

2004 4.956.311.889.695 4.926.480.000.000 29.831.500.000 

2005 5.020.879.159.600 4.970.370.000.000 50.513.100.000 

2006 5.105.877.836.025 5.008.650.000.000 97.226.200.000 

2007 5.217.808.186.995 5.040.510.000.000 177.299.000.000 

2008 5.163.457.616.712 5.066.090.000.000 97.372.600.000 

2009 4.878.074.528.234 5.087.300.000.000 -209.221.000.000 

2010 5.094.422.657.992 5.107.030.000.000 -12.611.400.000 

2011 5.058.761.701.478 5.126.100.000.000 -67.337.000.000 

    

 

NO NO TREND NO CYCLE 

1999 162.985.714.850 164.669.000.000 -1.683.210.000 

2000 168.288.531.891 168.280.000.000 8.360.320 

2001 171.637.634.124 171.875.000.000 -236.948.000 

2002 174.215.767.564 175.435.000.000 -1.219.640.000 

2003 175.929.063.478 178.944.000.000 -3.014.480.000 

2004 182.897.667.361 182.368.000.000 530.006.000 

2005 187.632.770.146 185.646.000.000 1.986.460.000 

2006 192.233.391.607 188.723.000.000 3.510.070.000 

2007 197.333.337.247 191.562.000.000 5.770.930.000 

2008 197.402.589.382 194.162.000.000 3.240.210.000 

2009 194.111.628.292 196.580.000.000 -2.468.110.000 

2010 195.424.832.685 198.903.000.000 -3.478.580.000 

2011 198.252.580.322 201.198.000.000 -2.945.060.000 
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SE SE TREND SE CYCLE 

1999 236.720.886.164 238.579.000.000 -1.857.650.000 

2000 247.260.155.858 245.583.000.000 1.677.150.000 

2001 250.381.346.604 252.569.000.000 -2.187.550.000 

2002 256.599.359.725 259.534.000.000 -2.935.040.000 

2003 262.592.755.597 266.456.000.000 -3.863.100.000 

2004 273.713.195.657 273.280.000.000 432.989.000 

2005 282.364.681.257 279.916.000.000 2.448.880.000 

2006 294.498.396.948 286.275.000.000 8.223.080.000 

2007 304.258.796.391 292.296.000.000 11.962.900.000 

2008 302.392.423.838 297.997.000.000 4.395.480.000 

2009 287.188.905.096 303.517.000.000 -16.328.600.000 

2010 304.858.727.345 309.040.000.000 -4.181.690.000 

2011 316.798.617.621 314.586.000.000 2.213.110.000 

   
 

 US US TREND US CYCLE 

1999 9.502.248.293.168 9.642.780.000.000 -140.530.000.000 

2000 9.898.800.000.000 9.870.490.000.000 28.312.900.000 

2001 10.007.031.114.616 10.096.800.000.000 -89.759.300.000 

2002 10.189.959.441.124 10.320.600.000.000 -130.607.000.000 

2003 10.450.068.972.316 10.539.800.000.000 -89.725.800.000 

2004 10.813.707.774.621 10.751.200.000.000 62.557.500.000 

2005 11.146.296.666.995 10.950.400.000.000 195.887.000.000 

2006 11.442.690.235.793 11.134.000.000.000 308.715.000.000 

2007 11.660.926.745.593 11.300.200.000.000 360.718.000.000 

2008 11.619.053.724.200 11.450.600.000.000 168.496.000.000 

2009 11.209.194.913.112 11.590.100.000.000 -380.884.000.000 

2010 11.547.905.073.444 11.725.500.000.000 -177.608.000.000 

2011 11.744.219.459.693 11.859.800.000.000 -115.572.000.000 

[Πεγή: WorldDatabank γηα ην ΑΔΠ, εθηηκήζεηο ζπγγξαθέσο γηα TREND, CYCLE] 
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Πίλαθαο 5: Μεηαζρεκαηηζκόο ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο r ζε Fischer’s Ε γηα κεγέζε n1 = 29 θαη n2 = 13 

 

n1 = 29  n2 = 13 

Σηκέο δεηγκαηηθνύ ζπλη. ζπζρέηηζεο  r(x,y) Z1 Z2 

0,99 13,50 8,37 

0,98 11,72 7,27 

0,97 10,67 6,62 

0,96 9,92 6,15 

0,95 9,34 5,79 

0,94 8,86 5,50 

0,93 8,46 5,24 

0,92 8,10 5,02 

0,91 7,79 4,83 

0,9 7,51 4,66 

0,89 7,25 4,50 

0,88 7,02 4,35 

0,87 6,80 4,22 

0,86 6,59 4,09 

0,85 6,41 3,97 

0,84 6,23 3,86 

0,83 6,06 3,76 

0,82 5,90 3,66 

0,81 5,75 3,56 

0,8 5,60 3,47 

0,79 5,46 3,39 

0,78 5,33 3,31 

0,77 5,20 3,23 

0,76 5,08 3,15 

0,75 4,96 3,08 

0,74 4,85 3,01 

0,73 4,74 2,94 

0,72 4,63 2,87 

0,71 4,52 2,81 

0,7 4,42 2,74 

0,69 4,32 2,68 

0,68 4,23 2,62 

0,67 4,13 2,56 

0,66 4,04 2,51 

0,65 3,95 2,45 

0,64 3,87 2,40 

0,63 3,78 2,34 
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n1 = 29  n2 = 13 

Σηκέο δεηγκαηηθνύ ζπλη. ζπζρέηηζεο  r(x,y) Z1 Z2 

0,62 3,70 2,29 

0,61 3,61 2,24 

0,6 3,53 2,19 

0,59 3,46 2,14 

0,58 3,38 2,09 

0,57 3,30 2,05 

0,56 3,23 2,00 

0,55 3,15 1,96 

0,54 3,08 1,91 

0,53 3,01 1,87 

0,52 2,94 1,82 

0,51 2,87 1,78 

0,5 2,80 1,74 

0,49 2,73 1,70 

0,48 2,67 1,65 

0,47 2,60 1,61 

0,46 2,54 1,57 

0,45 2,47 1,53 

0,44 2,41 1,49 

0,43 2,35 1,45 

0,42 2,28 1,42 

0,41 2,22 1,38 

0,4 2,16 1,34 

0,39 2,10 1,30 

0,38 2,04 1,27 

0,37 1,98 1,23 

0,36 1,92 1,19 

0,35 1,86 1,16 

0,34 1,81 1,12 

0,33 1,75 1,08 

0,32 1,69 1,05 

0,31 1,63 1,01 

0,3 1,58 0,98 

0,29 1,52 0,94 

0,28 1,47 0,91 

0,27 1,41 0,88 

0,26 1,36 0,84 

0,25 1,30 0,81 

0,24 1,25 0,77 
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n1 = 29  n2 = 13 

Σηκέο δεηγκαηηθνύ ζπλη. ζπζρέηηζεο  r(x,y) Z1 Z2 

0,23 1,19 0,74 

0,22 1,14 0,71 

0,21 1,09 0,67 

0,2 1,03 0,64 

0,19 0,98 0,61 

0,18 0,93 0,58 

0,17 0,88 0,54 

0,16 0,82 0,51 

0,15 0,77 0,48 

0,14 0,72 0,45 

0,13 0,67 0,41 

0,12 0,61 0,38 

0,11 0,56 0,35 

0,1 0,51 0,32 

0,09 0,46 0,29 

0,08 0,41 0,25 

0,07 0,36 0,22 

0,06 0,31 0,19 

0,05 0,26 0,16 

0,04 0,20 0,13 

0,03 0,15 0,09 

0,02 0,10 0,06 

0,01 0,05 0,03 

[Πεγή: εθηηκήζεηο ζπγγξαθέσο] 



223 

 

Πίλαθαο 6: Δμαγσγέο, δνιάξηα 2005, κέζνο όξνο γηα 1979-1998 θαη 1999-2011 θαη ζύλνιν εκπνξηθώλ ξνώλ αλά δεύγνο ρσξώλ γηα θάζε πεξίνδν, ρώξεο αιθαβεηηθά 

AU REPORTER127 AVG PER1  AVG PER2 

 

AU PARTNER128 AVG PER1  AVG PER2   SUM-PER1129 SUM PER2130 ΓTrd131 %ΓTRD132 

AT 15.066.937 38.690.705 

 

AT 158.457.707 579.685.170   173.524.645 618.375.875 444.851.231 2,56 

BELUX 364.332.390 620.405.988 

 

BELUX 387.480.523 1.361.340.011   751.812.913 1.981.745.999 1.229.933.086 1,64 

CA 400.713.530 686.650.601 

 

CA 766.436.170 1.133.308.410   1.167.149.700 1.819.959.011 652.809.311 0,56 

CH 215.517.687 319.431.563 

 

CH 521.830.988 1.267.005.977   737.348.676 1.586.437.540 849.088.865 1,15 

DE 848.999.283 1.005.486.825 

 

DE 2.956.584.227 6.028.374.374   3.805.583.510 7.033.861.199 3.228.277.689 0,85 

DK 69.170.976 97.389.778 

 

DK 191.149.892 563.104.831   260.320.868 660.494.609 400.173.741 1,54 

ES 195.718.821 412.717.921 

 

ES 227.218.017 935.397.766   422.936.838 1.348.115.687 925.178.849 2,19 

FI 71.239.049 340.039.637 

 

FI 343.797.797 469.140.043   415.036.846 809.179.680 394.142.834 0,95 

FR 772.533.328 753.396.722 

 

FR 1.054.085.127 2.706.939.391   1.826.618.455 3.460.336.114 1.633.717.658 0,89 

GB 1.625.560.590 4.173.944.406 

 

GB 3.186.251.940 4.059.263.763   4.811.812.530 8.233.208.169 3.421.395.639 0,71 

GR 42.444.751 34.736.486 

 

GR 47.726.134 85.165.256   90.170.885 119.901.742 29.730.857 0,33 

IE 16.734.739 118.463.299 

 

IE 225.288.120 775.222.512   242.022.859 893.685.811 651.662.952 2,69 

IS 870.738 3.190.960 

 

IS 1.209.209 4.984.195   2.079.947 8.175.155 6.095.208 2,93 

IT 889.675.322 807.221.263 

 

IT 1.356.472.541 2.809.705.494   2.246.147.863 3.616.926.757 1.370.778.894 0,61 

JA 11.224.089.763 18.777.119.034 

 

JA 8.756.300.576 11.435.368.165   19.980.390.338 30.212.487.199 10.232.096.861 0,51 

NL 471.302.586 1.279.930.609 

 

NL 470.449.691 1.109.211.527   941.752.276 2.389.142.136 1.447.389.860 1,54 

NO 16.260.842 44.625.206 

 

NO 74.022.234 152.714.751   90.283.076 197.339.957 107.056.881 1,19 

PT 38.781.862 25.025.881 

 

PT 52.883.550 94.712.595   91.665.412 119.738.476 28.073.064 0,31 

SE 98.732.489 238.478.427 

 

SE 756.712.830 1.290.221.604   855.445.319 1.528.700.031 673.254.712 0,79 

US 3.199.053.406 5.802.962.371 

 

US 9.244.133.077 14.052.244.598   12.443.186.483 19.855.206.969 7.412.020.486 0,60 

                                                 
127

 Δμαγσγέαο. 
128

 Δηζαγσγέαο. 
129

 ΢χλνιν εκπνξηθψλ ξνψλ (εμαγσγέο ρψξαο i πξνο ρψξα j ζπλ εμαγσγέο ρψξαο j πξνο ρψξα i), πεξίνδνο 1 (1979-1998). 
130

 ΢χλνιν εκπνξηθψλ ξνψλ (εμαγσγέο ρψξαο i πξνο ρψξα j ζπλ εμαγσγέο ρψξαο j πξνο ρψξα i), πεξίνδνο 2 (1999-2011). 
131

 Γηαθνξά ζην κέζν δηκεξέο εκπφξην (πεξίνδνο 2 κείνλ πεξίνδνο 1). 
132

 Πνζνζηηαία δηαθνξά ζην κέζν δηκεξέο εκπφξην (πεξίνδνο 2 κείνλ πεξίνδνο 1). 
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AT REPORTER AVG PER1  AVG PER2  

 

AT PARTNER AVG PER1  AVG PER2   SUM-PER1 SUM PER2 ΓTrd %ΓTRD 

BELUX 764.756.624 1.647.676.931 

 

BELUX 1.366.556.185 3.245.172.822 

 

2.131.312.809 4.892.849.753 2.761.536.944 1,30 

CA 280.186.192 753.784.568 

 

CA 141.122.301 257.011.257 

 

421.308.493 1.010.795.824 589.487.331 1,40 

CH 2.592.907.964 5.309.822.643 

 

CH 2.406.773.443 3.584.100.599 

 

4.999.681.407 8.893.923.242 3.894.241.835 0,78 

DE 14.559.742.977 32.166.855.226 

 

DE 23.957.367.090 45.441.126.609 

 

38.517.110.067 77.607.981.834 39.090.871.768 1,01 

DK 360.120.518 613.504.288 

 

DK 358.137.201 562.072.284 

 

718.257.719 1.175.576.572 457.318.853 0,64 

ES 804.086.635 2.386.348.821 

 

ES 485.130.643 1.563.084.258 

 

1.289.217.277 3.949.433.079 2.660.215.802 2,06 

FI 274.539.756 506.314.095 

 

FI 309.762.032 490.740.371 

 

584.301.788 997.054.466 412.752.678 0,71 

FR 1.628.609.061 3.832.294.092 

 

FR 2.242.725.298 3.862.891.225 

 

3.871.334.359 7.695.185.317 3.823.850.958 0,99 

GB 1.500.054.564 3.627.285.783 

 

GB 1.366.224.343 2.105.688.836 

 

2.866.278.907 5.732.974.618 2.866.695.712 1,00 

GR 225.792.206 517.980.773 

 

GR 110.723.714 142.795.500 

 

336.515.920 660.776.273 324.260.353 0,96 

IE 78.862.528 284.228.373 

 

IE 168.019.536 413.173.191 

 

246.882.064 697.401.564 450.519.500 1,82 

IS 10.885.415 25.802.726 

 

IS 1.767.340 6.055.557 

 

12.652.755 31.858.284 19.205.529 1,52 

IT 3.651.336.628 8.079.334.576 

 

IT 4.470.218.459 8.138.702.382 

 

8.121.555.088 16.218.036.958 8.096.481.871 1,00 

JA 511.734.361 1.026.327.853 

 

JA 1.347.104.538 1.046.569.810 

 

1.858.838.899 2.072.897.663 214.058.764 0,12 

NL 1.066.362.918 1.758.101.327 

 

NL 1.671.283.970 3.984.965.899 

 

2.737.646.887 5.743.067.226 3.005.420.339 1,10 

NO 260.490.444 418.169.764 

 

NO 151.145.935 358.732.394 

 

411.636.379 776.902.159 365.265.780 0,89 

PT 150.710.750 362.885.518 

 

PT 179.667.800 212.953.282 

 

330.378.550 575.838.800 245.460.250 0,74 

SE 670.211.563 1.074.930.657 

 

SE 746.928.707 1.077.529.200 

 

1.417.140.269 2.152.459.857 735.319.588 0,52 

US 1.329.103.808 5.210.314.927 

 

US 1.180.982.000 2.060.081.117 

 

2.510.085.808 7.270.396.043 4.760.310.235 1,90 
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BELUX REPORTER AVG PER1  AVG PER2  

 

BELUX PARTNER AVG PER1  AVG PER2  

 

SUM-PER1 SUM PER2 ΓTrd %ΓTRD 

CA 508.706.282 1.948.355.002 

 

CA 1.017.068.303 1.841.018.742 

 

1.525.774.585 3.789.373.743 2.263.599.159 1,48 

CH 3.113.762.741 4.355.177.834 

 

CH 1.487.102.158 2.851.476.315 

 

4.600.864.899 7.206.654.148 2.605.789.249 0,57 

DE 27.784.323.070 60.357.265.942 

 

DE 30.095.994.101 47.753.179.957 

 

57.880.317.172 108.110.445.898 50.230.128.727 0,87 

DK 1.299.723.018 2.459.888.425 

 

DK 726.085.783 1.055.129.840 

 

2.025.808.800 3.515.018.265 1.489.209.465 0,74 

ES 3.036.253.705 10.671.361.044 

 

ES 1.991.029.408 5.399.856.043 

 

5.027.283.113 16.071.217.087 11.043.933.974 2,20 

FI 660.649.257 62.053.808 

 

FI 641.803.425 1.383.285.696 

 

1.302.452.681 1.445.339.503 142.886.822 0,11 

FR 25.257.110.121 52.812.806.014 

 

FR 20.933.132.310 31.683.639.720 

 

46.190.242.431 84.496.445.734 38.306.203.303 0,83 

GB 12.100.614.020 25.143.598.124 

 

GB 10.331.279.953 18.403.927.561 

 

22.431.893.973 43.547.525.685 21.115.631.712 0,94 

GR 611.882.142 1.923.911.627 

 

GR 176.684.035 186.613.086 

 

788.566.177 2.110.524.714 1.321.958.537 1,68 

IE 505.673.175 2.110.134.705 

 

IE 1.454.992.234 13.045.495.685 

 

1.960.665.408 15.155.630.390 13.194.964.981 6,73 

IS 37.930.394 80.432.124 

 

IS 24.258.899 59.128.572 

 

62.189.292 139.560.696 77.371.404 1,24 

IT 7.403.892.291 15.624.843.239 

 

IT 5.733.663.149 9.859.190.811 

 

13.137.555.440 25.484.034.050 12.346.478.610 0,94 

JA 1.347.331.766 2.829.574.482 

 

JA 4.140.442.339 6.143.614.639 

 

5.487.774.106 8.973.189.121 3.485.415.016 0,64 

NL 18.742.333.736 36.987.893.938 

 

NL 20.217.934.140 32.842.424.579 

 

38.960.267.876 69.830.318.517 30.870.050.641 0,79 

NO 723.683.079 1.308.410.948 

 

NO 802.355.688 2.518.063.675 

 

1.526.038.767 3.826.474.623 2.300.435.856 1,51 

PT 851.467.549 1.964.298.764 

 

PT 589.099.641 1.353.638.639 

 

1.440.567.190 3.317.937.403 1.877.370.213 1,30 

SE 1.924.140.951 4.464.955.740 

 

SE 2.629.405.970 5.102.863.219 

 

4.553.546.922 9.567.818.958 5.014.272.037 1,10 

US 6.131.122.512 18.347.513.126 

 

US 10.776.130.561 16.930.261.272 

 

16.907.253.073 35.277.774.398 18.370.521.325 1,09 
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CA REPORTER AVG PER1  AVG PER2  

 

CA PARTNER AVG PER1  AVG PER2  

 

SUM-PER1 SUM PER2 ΓTrd %ΓTRD 

CH 537.930.505 654.603.857 

 

CH 553.872.056 1.678.981.249 

 

1.091.802.562 2.333.585.106 1.241.782.544 1,14 

DE 2.003.035.116 2.402.052.307 

 

DE 3.199.965.913 6.294.173.205 

 

5.203.001.029 8.696.225.511 3.493.224.482 0,67 

DK 125.301.655 286.393.346 

 

DK 226.592.569 624.277.024 

 

351.894.224 910.670.370 558.776.145 1,59 

ES 338.713.086 758.130.355 

 

ES 448.209.142 838.725.748 

 

786.922.228 1.596.856.103 809.933.875 1,03 

FI 117.887.273 340.605.774 

 

FI 263.896.121 575.127.397 

 

381.783.395 915.733.170 533.949.776 1,40 

FR 1.151.296.517 1.786.739.492 

 

FR 2.072.513.648 3.065.394.859 

 

3.223.810.165 4.852.134.351 1.628.324.186 0,51 

GB 3.394.532.947 7.671.331.342 

 

GB 3.434.816.040 4.907.617.362 

 

6.829.348.987 12.578.948.704 5.749.599.717 0,84 

GR 90.059.960 117.991.336 

 

GR 52.151.658 96.304.750 

 

142.211.618 214.296.086 72.084.468 0,51 

IE 154.839.172 284.008.982 

 

IE 281.308.551 507.857.290 

 

436.147.724 791.866.272 355.718.548 0,82 

IS 9.722.556 52.962.547 

 

IS 12.574.209 23.158.699 

 

22.296.766 76.121.246 53.824.481 2,41 

IT 1.114.356.430 1.435.116.105 

 

IT 1.712.414.236 2.813.739.630 

 

2.826.770.666 4.248.855.735 1.422.085.069 0,50 

JA 7.308.190.608 7.159.236.207 

 

JA 7.411.455.015 8.092.884.171 

 

14.719.645.623 15.252.120.378 532.474.755 0,04 

NL 1.373.833.700 1.946.216.450 

 

NL 563.787.646 1.259.025.508 

 

1.937.621.346 3.205.241.958 1.267.620.613 0,65 

NO 413.665.473 1.450.100.030 

 

NO 854.570.721 2.952.239.564 

 

1.268.236.195 4.402.339.594 3.134.103.399 2,47 

PT 132.949.865 122.461.675 

 

PT 125.585.355 174.180.697 

 

258.535.220 296.642.372 38.107.152 0,15 

SE 268.098.552 308.594.203 

 

SE 778.554.971 1.178.001.657 

 

1.046.653.523 1.486.595.860 439.942.336 0,42 

US 114.603.799.209 247.444.032.581 

 

US 91.036.084.870 169.152.207.841 

 

205.639.884.079 416.596.240.422 210.956.356.343 1,03 
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CH REPORTER AVG PER1  AVG PER2  

 

CH PARTNER AVG PER1  AVG PER2  

 

SUM-PER1 SUM PER2 ΓTrd %ΓTRD 

DE 14.242.367.202 26.978.108.319 

 

DE 23.283.929.385 36.514.063.401 

 

37.526.296.587 63.492.171.720 25.965.875.133 0,69 

DK 734.484.915 878.798.607 

 

DK 732.015.736 705.110.093 

 

1.466.500.651 1.583.908.700 117.408.049 0,08 

ES 1.427.673.147 4.536.150.798 

 

ES 958.618.934 2.614.725.699 

 

2.386.292.082 7.150.876.497 4.764.584.415 2,00 

FI 454.808.834 672.170.153 

 

FI 464.742.255 671.952.932 

 

919.551.089 1.344.123.085 424.571.996 0,46 

FR 6.054.561.164 11.100.071.611 

 

FR 9.431.450.588 12.484.561.205 

 

15.486.011.751 23.584.632.816 8.098.621.064 0,52 

GB 4.219.556.720 6.969.427.148 

 

GB 5.085.273.495 6.040.209.746 

 

9.304.830.215 13.009.636.894 3.704.806.679 0,40 

GR 391.252.283 944.739.598 

 

GR 96.670.631 155.624.432 

 

487.922.914 1.100.364.030 612.441.115 1,26 

IE 181.330.337 617.498.989 

 

IE 512.989.507 3.042.028.728 

 

694.319.844 3.659.527.717 2.965.207.873 4,27 

IS 19.801.456 28.690.125 

 

IS 64.533.838 54.556.755 

 

84.335.294 83.246.881 -1.088.413 -0,01 

IT 5.185.314.863 11.181.197.280 

 

IT 7.662.778.006 14.124.370.294 

 

12.848.092.869 25.305.567.574 12.457.474.704 0,97 

JA 2.406.801.249 4.827.371.438 

 

JA 2.604.181.549 2.237.151.517 

 

5.010.982.798 7.064.522.955 2.053.540.157 0,41 

NL 1.748.535.103 3.990.436.401 

 

NL 2.438.216.806 4.623.196.812 

 

4.186.751.909 8.613.633.213 4.426.881.304 1,06 

NO 405.239.639 530.877.973 

 

NO 243.942.129 446.409.537 

 

649.181.768 977.287.509 328.105.742 0,51 

PT 465.236.202 730.867.860 

 

PT 326.294.535 313.251.333 

 

791.530.737 1.044.119.193 252.588.456 0,32 

SE 1.066.554.260 1.300.788.183 

 

SE 1.244.107.857 1.189.783.294 

 

2.310.662.117 2.490.571.477 179.909.360 0,08 

US 5.931.919.464 14.450.258.466 

 

US 5.164.810.235 11.076.078.388 

 

11.096.729.700 25.526.336.854 14.429.607.154 1,30 
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DE REPORTER AVG PER1  AVG PER2  

 

DE PARTNER AVG PER1  AVG PER2  

 

SUM-PER1 SUM PER2 ΓTrd %ΓTRD 

DK 8.429.887.134 13.404.042.646 

 

DK 7.619.733.701 11.923.423.432 

 

16.049.620.835 25.327.466.079 9.277.845.244 0,58 

ES 13.461.391.895 37.822.269.265 

 

ES 8.959.251.515 20.758.417.477 

 

22.420.643.410 58.580.686.743 36.160.043.332 1,61 

FI 4.227.547.280 8.151.667.088 

 

FI 3.660.974.516 6.050.310.148 

 

7.888.521.796 14.201.977.236 6.313.455.440 0,80 

FR 53.686.318.621 86.702.790.368 

 

FR 40.000.502.781 60.438.013.893 

 

93.686.821.402 147.140.804.261 53.453.982.859 0,57 

GB 34.993.391.165 62.537.102.182 

 

GB 25.188.605.289 36.985.331.292 

 

60.181.996.454 99.522.433.474 39.340.437.019 0,65 

GR 3.992.222.110 6.232.589.484 

 

GR 1.819.880.360 1.771.902.508 

 

5.812.102.470 8.004.491.992 2.192.389.522 0,38 

IE 1.929.277.172 4.744.322.695 

 

IE 3.810.060.281 7.870.824.984 

 

5.739.337.453 12.615.147.678 6.875.810.225 1,20 

IS 206.494.367 414.368.932 

 

IS 183.285.555 476.977.695 

 

389.779.922 891.346.628 501.566.706 1,29 

IT 36.207.128.425 57.641.690.602 

 

IT 33.509.470.877 47.034.494.826 

 

69.716.599.301 104.676.185.428 34.959.586.127 0,50 

JA 9.321.043.016 14.555.272.662 

 

JA 18.290.787.958 17.885.797.182 

 

27.611.830.974 32.441.069.843 4.829.238.869 0,17 

NL 35.075.682.883 52.673.160.313 

 

NL 41.757.138.690 66.815.405.127 

 

76.832.821.573 119.488.565.441 42.655.743.867 0,56 

NO 4.187.053.319 6.766.271.654 

 

NO 5.156.660.745 11.157.078.224 

 

9.343.714.064 17.923.349.878 8.579.635.814 0,92 

PT 3.630.015.974 7.446.477.741 

 

PT 2.833.679.240 5.167.299.745 

 

6.463.695.214 12.613.777.486 6.150.082.273 0,95 

SE 11.231.565.787 18.211.400.182 

 

SE 7.845.459.806 11.586.969.875 

 

19.077.025.593 29.798.370.057 10.721.344.465 0,56 

US 34.874.887.385 75.678.775.805 

 

US 19.403.932.050 31.266.037.140 

 

54.278.819.435 106.944.812.944 52.665.993.509 0,97 
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DK REPORTER AVG PER1  AVG PER2  

 

DK PARTNER AVG PER1  AVG PER2  

 

SUM-PER1 SUM PER2 ΓTrd %ΓTRD 

ES 617.148.623 1.807.491.498 

 

ES 444.654.006 1.235.979.299 

 

1.061.802.630 3.043.470.797 1.981.668.167 1,87 

FI 902.533.622 1.965.317.165 

 

FI 1.088.026.448 1.273.135.541 

 

1.990.560.070 3.238.452.706 1.247.892.636 0,63 

FR 2.035.725.428 3.104.249.605 

 

FR 2.018.240.998 2.888.625.857 

 

4.053.966.427 5.992.875.462 1.938.909.035 0,48 

GB 4.206.147.988 6.109.072.195 

 

GB 3.225.018.209 3.896.154.653 

 

7.431.166.197 10.005.226.848 2.574.060.651 0,35 

GR 306.947.000 521.220.712 

 

GR 71.757.550 119.181.953 

 

378.704.550 640.402.665 261.698.114 0,69 

IE 209.277.004 976.653.530 

 

IE 301.752.222 592.021.491 

 

511.029.226 1.568.675.022 1.057.645.796 2,07 

IS 196.414.044 328.470.819 

 

IS 79.754.940 113.533.109 

 

276.168.984 442.003.929 165.834.945 0,60 

IT 1.702.294.246 2.164.291.566 

 

IT 1.489.434.607 2.553.163.949 

 

3.191.728.853 4.717.455.515 1.525.726.662 0,48 

JA 1.284.164.124 1.560.211.101 

 

JA 1.096.915.323 645.575.055 

 

2.381.079.447 2.205.786.156 -175.293.291 -0,07 

NL 1.553.253.747 3.191.363.732 

 

NL 2.414.191.635 3.926.460.865 

 

3.967.445.383 7.117.824.597 3.150.379.215 0,79 

NO 2.418.897.593 4.179.331.222 

 

NO 1.655.632.660 3.266.021.167 

 

4.074.530.254 7.445.352.389 3.370.822.135 0,83 

PT 189.754.674 391.386.642 

 

PT 311.252.107 283.945.606 

 

501.006.781 675.332.248 174.325.467 0,35 

SE 4.338.432.653 9.442.138.170 

 

SE 4.580.599.081 7.586.984.282 

 

8.919.031.734 17.029.122.451 8.110.090.718 0,91 

US 2.078.313.581 3.981.651.521 

 

US 1.404.069.707 1.658.409.376 

 

3.482.383.287 5.640.060.897 2.157.677.610 0,62 
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ES REPORTER AVG PER1  AVG PER2  

 

ES PARTNER AVG PER1  AVG PER2  

 

SUM-PER1 SUM PER2 ΓTrd %ΓTRD 

FI 251.990.123 679.490.991 

 

FI 561.709.425 1.379.285.418 

 

813.699.547 2.058.776.409 1.245.076.862 1,53 

FR 12.852.723.510 34.816.171.380 

 

FR 14.380.021.383 36.754.206.814 

 

27.232.744.893 71.570.378.194 44.337.633.301 1,63 

GB 5.702.977.557 14.363.898.488 

 

GB 6.308.931.081 14.530.183.853 

 

12.011.908.638 28.894.082.340 16.882.173.703 1,41 

GR 532.284.157 1.967.387.497 

 

GR 163.900.839 480.355.627 

 

696.184.996 2.447.743.124 1.751.558.129 2,52 

IE 275.595.858 972.345.552 

 

IE 665.954.027 3.048.161.604 

 

941.549.885 4.020.507.156 3.078.957.272 3,27 

IS 18.516.150 53.607.174 

 

IS 76.323.032 170.877.427 

 

94.839.182 224.484.601 129.645.419 1,37 

IT 6.099.686.663 15.889.383.553 

 

IT 7.812.126.518 22.597.278.333 

 

13.911.813.182 38.486.661.886 24.574.848.705 1,77 

JA 821.756.294 1.463.506.027 

 

JA 2.367.651.883 3.729.276.922 

 

3.189.408.178 5.192.782.949 2.003.374.772 0,63 

NL 2.891.315.476 5.997.864.273 

 

NL 3.091.276.186 10.349.780.832 

 

5.982.591.662 16.347.645.105 10.365.053.443 1,73 

NO 332.203.901 913.953.323 

 

NO 380.311.268 1.875.363.221 

 

712.515.169 2.789.316.543 2.076.801.374 2,91 

PT 4.402.005.539 16.668.740.780 

 

PT 1.992.369.993 8.762.492.505 

 

6.394.375.532 25.431.233.285 19.036.857.753 2,98 

SE 660.844.225 1.720.634.485 

 

SE 1.238.727.620 2.998.935.597 

 

1.899.571.845 4.719.570.082 2.819.998.237 1,48 

US 3.920.215.308 7.428.281.555 

 

US 5.451.554.260 7.017.312.231 

 

9.371.769.568 14.445.593.785 5.073.824.217 0,54 
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FI REPORTER AVG PER1  AVG PER2  

 

FI PARTNER AVG PER1  AVG PER2  

 

SUM-PER1 SUM PER2 ΓTrd %ΓTRD 

FR 1.495.962.545 2.146.158.476 

 

FR 1.040.048.985 1.999.416.250 

 

2.536.011.530 4.145.574.725 1.609.563.195 0,63 

GB 3.340.392.419 3.766.166.832 

 

GB 2.051.219.198 2.477.169.945 

 

5.391.611.617 6.243.336.777 851.725.160 0,16 

GR 183.872.153 343.964.638 

 

GR 34.927.523 36.384.267 

 

218.799.677 380.348.905 161.549.228 0,74 

IE 187.328.771 267.907.775 

 

IE 165.185.600 370.266.106 

 

352.514.370 638.173.880 285.659.510 0,81 

IS 36.155.463 57.060.280 

 

IS 24.180.206 12.698.515 

 

60.335.669 69.758.795 9.423.126 0,16 

IT 880.011.558 1.782.560.841 

 

IT 944.354.286 1.657.036.525 

 

1.824.365.844 3.439.597.366 1.615.231.522 0,89 

JA 528.961.936 911.168.945 

 

JA 1.151.196.567 1.463.104.334 

 

1.680.158.504 2.374.273.279 694.114.775 0,41 

NL 1.311.888.009 2.981.847.068 

 

NL 968.553.804 2.990.201.446 

 

2.280.441.812 5.972.048.514 3.691.606.702 1,62 

NO 1.113.969.228 1.577.904.632 

 

NO 789.901.585 1.367.904.482 

 

1.903.870.813 2.945.809.114 1.041.938.301 0,55 

PT 148.453.506 285.002.627 

 

PT 180.488.713 207.797.310 

 

328.942.219 492.799.937 163.857.718 0,50 

SE 3.893.380.838 6.066.540.666 

 

SE 3.584.993.289 6.704.915.323 

 

7.478.374.127 12.771.455.989 5.293.081.862 0,71 

US 1.772.087.810 3.273.459.564 

 

US 1.089.853.731 1.809.101.454 

 

2.861.941.541 5.082.561.018 2.220.619.477 0,78 
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FR REPORTER AVG PER1  AVG PER2  

 

FR PARTNER AVG PER1  AVG PER2  

 

SUM-PER1 SUM PER2 ΓTrd %ΓTRD 

GB 21.739.993.632 34.552.008.311 

 

GB 19.865.824.057 29.942.010.619 

 

41.605.817.689 64.494.018.930 22.888.201.241 0,55 

GR 2.065.831.818 3.451.993.010 

 

GR 672.457.272 619.228.315 

 

2.738.289.090 4.071.221.325 1.332.932.235 0,49 

IE 1.196.572.827 2.800.005.257 

 

IE 2.722.870.027 5.717.257.617 

 

3.919.442.854 8.517.262.874 4.597.820.020 1,17 

IS 50.004.833 89.198.731 

 

IS 110.877.526 118.827.876 

 

160.882.358 208.026.607 47.144.249 0,29 

IT 25.918.877.964 35.617.092.024 

 

IT 27.255.995.462 41.314.158.357 

 

53.174.873.426 76.931.250.381 23.756.376.955 0,45 

JA 3.866.561.988 6.244.500.479 

 

JA 5.727.574.457 6.857.352.386 

 

9.594.136.445 13.101.852.865 3.507.716.420 0,37 

NL 11.893.296.165 16.772.820.908 

 

NL 15.753.601.732 26.336.075.164 

 

27.646.897.897 43.108.896.073 15.461.998.176 0,56 

NO 1.120.687.230 1.595.679.216 

 

NO 2.435.676.150 8.049.368.684 

 

3.556.363.380 9.645.047.900 6.088.684.520 1,71 

PT 2.938.432.436 5.191.596.342 

 

PT 2.301.418.298 4.526.720.410 

 

5.239.850.734 9.718.316.751 4.478.466.017 0,85 

SE 3.068.404.212 5.579.986.877 

 

SE 3.322.077.125 5.771.049.296 

 

6.390.481.337 11.351.036.172 4.960.554.835 0,78 

US 15.875.323.223 27.982.291.990 

 

US 13.555.559.065 18.958.390.864 

 

29.430.882.288 46.940.682.855 17.509.800.566 0,59 

 

GB REPORTER AVG PER1  AVG PER2  

 

GB PARTNER AVG PER1  AVG PER2  

 

SUM-PER1 SUM PER2 ΓTrd %ΓTRD 

GR 1.323.589.329 2.081.159.667 

 

GR 628.803.906 986.318.454 

 

1.952.393.236 3.067.478.121 1.115.084.885 0,57 

IE 11.280.977.365 24.430.577.991 

 

IE 9.068.368.574 17.923.103.188 

 

20.349.345.940 42.353.681.179 22.004.335.240 1,08 

IS 197.011.669 250.149.449 

 

IS 368.051.822 478.074.476 

 

565.063.492 728.223.925 163.160.433 0,29 

IT 9.991.471.183 13.660.752.604 

 

IT 13.054.490.531 20.785.174.128 

 

23.045.961.714 34.445.926.732 11.399.965.018 0,49 

JA 4.222.278.176 5.898.728.978 

 

JA 12.461.391.627 13.498.901.667 

 

16.683.669.802 19.397.630.645 2.713.960.843 0,16 

NL 16.492.492.020 24.777.500.202 

 

NL 13.911.453.355 26.397.529.375 

 

30.403.945.375 51.175.029.577 20.771.084.202 0,68 

NO 2.866.503.812 3.636.450.440 

 

NO 10.476.871.140 23.483.247.769 

 

13.343.374.951 27.119.698.209 13.776.323.257 1,03 

PT 2.151.799.746 2.643.900.963 

 

PT 2.041.388.010 2.726.492.435 

 

4.193.187.756 5.370.393.398 1.177.205.642 0,28 

SE 6.120.522.938 7.162.508.624 

 

SE 6.438.697.388 8.819.382.071 

 

12.559.220.325 15.981.890.695 3.422.670.370 0,27 

US 26.151.118.308 48.243.897.772 

 

US 24.565.648.076 35.837.795.689 

 

50.716.766.383 84.081.693.460 33.364.927.077 0,66 
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GR REPORTER AVG PER1  AVG PER2  

 

GR PARTNER AVG PER1  AVG PER2  

 

SUM-PER1 SUM PER2 ΓTrd %ΓTRD 

IE 23.081.549 51.158.865 

 

IE 138.240.456 383.963.878 

 

161.322.006 435.122.743 273.800.737 1,70 

IS 627.639 3.114.439 

 

IS 17.074.571 20.952.969 

 

17.702.209 24.067.408 6.365.199 0,36 

IT 1.343.822.619 1.769.121.461 

 

IT 3.403.239.070 6.785.229.271 

 

4.747.061.689 8.554.350.732 3.807.289.043 0,80 

JA 56.596.387 61.421.380 

 

JA 1.075.168.449 944.233.592 

 

1.131.764.836 1.005.654.972 -126.109.864 -0,11 

NL 333.854.556 381.531.795 

 

NL 1.415.812.491 2.323.921.793 

 

1.749.667.047 2.705.453.588 955.786.541 0,55 

NO 26.439.063 43.467.831 

 

NO 108.075.770 176.925.877 

 

134.514.833 220.393.708 85.878.875 0,64 

PT 32.665.275 103.059.095 

 

PT 70.116.562 131.984.639 

 

102.781.838 235.043.734 132.261.896 1,29 

SE 90.331.286 136.794.910 

 

SE 310.277.218 579.949.858 

 

400.608.504 716.744.769 316.136.264 0,79 

US 497.942.265 806.835.840 

 

US 997.685.801 1.336.872.133 

 

1.495.628.066 2.143.707.973 648.079.907 0,43 

 

IE REPORTER AVG PER1  AVG PER 2  

 

IE PARTNER AVG PER1 AVERAGE PER2 

 

SUM-PER1 SUM-PER2 ΓTrd %ΓTRD 

IS 12.366.332 38.974.388 

 

IS 2.460.578 44.108.435 

 

14.826.909 83.082.823 68.255.914 4,60 

IT 1.085.538.648 3.413.590.308 

 

IT 612.452.525 1.551.639.543 

 

1.697.991.173 4.965.229.851 3.267.238.678 1,92 

JA 769.659.131 2.351.349.251 

 

JA 1.169.275.142 1.414.579.560 

 

1.938.934.273 3.765.928.810 1.826.994.537 0,94 

NL 1.983.298.857 4.129.780.856 

 

NL 892.418.833 2.530.506.150 

 

2.875.717.689 6.660.287.006 3.784.569.317 1,32 

NO 301.006.915 613.103.316 

 

NO 233.645.742 1.260.934.756 

 

534.652.657 1.874.038.072 1.339.385.415 2,51 

PT 116.562.996 419.911.228 

 

PT 73.792.018 169.530.522 

 

190.355.014 589.441.750 399.086.736 2,10 

SE 542.570.239 1.144.585.780 

 

SE 386.368.894 603.007.157 

 

928.939.133 1.747.592.937 818.653.804 0,88 

US 2.712.743.509 18.581.635.828 

 

US 2.892.116.754 6.629.158.612 

 

5.604.860.264 25.210.794.439 19.605.934.176 3,50 
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IS REPORTER AVG PER1  AVG PER 2  

 

IS PARTNER AVG PER1 AVERAGE PER2 

 

SUM-PER1 SUM-PER2 ΓTrd %ΓTRD 

IT 51.223.171 41.594.335 

 

IT 47.496.596 94.709.098 

 

98.719.767 136.303.433 37.583.666 0,38 

JA 124.002.832 109.123.613 

 

JA 64.020.204 78.222.583 

 

188.023.036 187.346.196 -676.841 0,00 

NL 36.381.146 694.076.837 

 

NL 124.267.874 291.576.233 

 

160.649.021 985.653.071 825.004.050 5,14 

NO 45.558.674 137.948.161 

 

NO 164.036.873 286.180.465 

 

209.595.548 424.128.626 214.533.078 1,02 

PT 90.597.892 93.368.806 

 

PT 18.673.168 8.120.478 

 

109.271.060 101.489.284 -7.781.776 -0,07 

SE 28.154.008 26.483.128 

 

SE 140.589.618 311.036.890 

 

168.743.626 337.520.018 168.776.392 1,00 

US 323.132.951 257.719.192 

 

US 142.020.648 271.008.510 

 

465.153.599 528.727.703 63.574.103 0,14 

 

IT REPORTER AVG PER1  AVG PER 2  

 

IT PARTNER AVG PER1 AVERAGE PER2 

 

SUM-PER1 SUM-PER2 ΓTrd %ΓTRD 

JA 3.097.206.879 4.685.082.689 

 

JA 3.317.796.504 5.245.038.349 

 

6.415.003.383 9.930.121.039 3.515.117.656 0,55 

NL 5.832.646.426 8.457.068.719 

 

NL 8.679.361.549 15.322.841.471 

 

14.512.007.975 23.779.910.191 9.267.902.216 0,64 

NO 878.388.144 1.427.132.118 

 

NO 828.453.570 2.628.174.538 

 

1.706.841.713 4.055.306.656 2.348.464.943 1,38 

PT 2.214.939.144 3.839.389.073 

 

PT 658.045.296 1.417.718.738 

 

2.872.984.440 5.257.107.811 2.384.123.371 0,83 

SE 2.024.284.389 3.560.828.211 

 

SE 2.371.268.106 3.744.151.431 

 

4.395.552.495 7.304.979.642 2.909.427.147 0,66 

US 15.399.097.636 26.209.855.070 

 

US 8.517.356.921 10.367.787.479 

 

23.916.454.556 36.577.642.549 12.661.187.993 0,53 

 

JA REPORTER AVG PER1  AVG PER 2  

 

JA PARTNER AVG PER1 AVERAGE PER2 

 

SUM-PER1 SUM-PER2 ΓTrd %ΓTRD 

NL 7.200.843.976 12.262.784.170 

 

NL 1.136.770.387 2.718.075.854 

 

8.337.614.363 14.980.860.024 6.643.245.660 0,80 

NO 1.332.755.117 1.069.225.463 

 

NO 598.760.985 1.189.567.885 

 

1.931.516.102 2.258.793.348 327.277.246 0,17 

PT 689.555.484 694.437.345 

 

PT 137.987.108 146.371.022 

 

827.542.592 840.808.366 13.265.774 0,02 

SE 2.005.708.432 1.602.475.245 

 

SE 1.271.831.496 1.918.814.430 

 

3.277.539.928 3.521.289.675 243.749.747 0,07 

US 112.363.078.645 121.205.984.596 

 

US 48.869.449.667 51.591.853.369 

 

161.232.528.311 172.797.837.965 11.565.309.654 0,07 

 

  



235 

 

 

NL REPORTER AVG PER1  AVG PER 2  

 

NL PARTNER AVG PER1 AVERAGE PER2 

 

SUM-PER1 SUM-PER2 ΓTrd %ΓTRD 

NO 1.168.125.414 2.678.328.380 

 

NO 2.980.355.509 10.241.554.014 

 

4.148.480.922 12.919.882.395 8.771.401.472 2,11 

PT 960.720.670 2.147.771.764 

 

PT 894.778.680 1.273.604.980 

 

1.855.499.351 3.421.376.744 1.565.877.393 0,84 

SE 2.695.683.063 5.506.014.635 

 

SE 3.294.238.471 5.703.840.036 

 

5.989.921.534 11.209.854.671 5.219.933.137 0,87 

US 5.513.561.161 14.451.351.918 

 

US 14.954.856.499 23.707.612.731 

 

20.468.417.660 38.158.964.649 17.690.546.990 0,86 

 

NO REPORTER AVG PER1  AVG PER 2  

 

NO PARTNER AVG PER1 AVERAGE PER2 

 

SUM-PER1 SUM-PER2 ΓTrd %ΓTRD 

PT 235.479.587 631.009.403 

 

PT 197.503.882 159.533.890 

 

432.983.469 790.543.294 357.559.825 0,83 

SE 3.590.682.481 6.260.705.917 

 

SE 5.617.291.276 10.770.175.479 

 

9.207.973.757 17.030.881.396 7.822.907.639 0,85 

US 2.069.413.916 5.897.792.112 

 

US 1.396.161.599 1.822.174.275 

 

3.465.575.515 7.719.966.387 4.254.390.872 1,23 

 

PT REPORTER AVG PER1  AVG PER 2  

 

PT PARTNER AVG PER1 AVERAGE PER2 

 

SUM-PER1 SUM-PER2 ΓTrd %ΓTRD 

SE 469.578.697 431.034.558 

 

SE 350.070.051 605.922.811 

 

819.648.748 1.036.957.369 217.308.621 0,27 

US 875.543.404 1.734.782.570 

 

US 1.232.869.730 1.162.486.185 

 

2.108.413.134 2.897.268.756 788.855.622 0,37 

 

SE REPORTER AVG PER1  AVG PER 2  

 

SE PARTNER AVG PER1 AVERAGE PER2 

 

SUM-PER1 SUM-PER2 ΓTrd %ΓTRD 

US 5.550.277.700 10.038.868.415 

 

US 3.130.357.955 3.491.292.754 

 

8.680.635.655 13.530.161.168 4.849.525.513 0,56 

[Πεγή: COMTRADE θαη εθηηκήζεηο ζπγγξαθέσο] 
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Πίλαθαο 7: Γηκεξήο κεηαλάζηεπζε, ρώξεο ΟΝΔ 

Υώξα Πξνέιεπζεο Υώξα Τπνδνρήο 1960 1970 1980 1990 2000 2006 

GR 

 

DE 46.203 307.898 303.378 258.077 367.554 

 FR 10.726 3.837 16.318 12.832 18.096 

 AT 24.721 9.005 3.271 1.559 2.655 

 BE 9.787 22.814 22.372 20.914 18.659 

 FI 5 22 43 299 450 

 GR 0 0 0 0 0 

 IE 14 18 105 126 353 

 IT 14.936 14.590 33.731 19.366 10.069 

 LU 6 85 200 598 857 

 NL 685 874 2.063 5.605 7.273 

 PT 12 31 81 57 0 

 ES 46 78 134 825 913 

 AΣ DE 59.970 124.663 176.610 151.101 189.096 9.244 

FR 14.864 5.322 12.197 12.583 25.076 

 AT 0 0 0 0 0 

 BE 1.533 1.528 1.782 1.425 2.261 

 FI 7 31 60 238 304 

 GR 147 417 1.389 2.845 1.372 

 IE 207 261 464 61 758 

 IT 9.571 34.886 20.999 15.730 10.131 

 LU 354 425 416 481 622 

 NL 950 1.100 2.551 6.878 6.395 

 PT 14 36 94 247 293 

 ES 64 108 186 1.905 3.309 

 BE 

 

DE 8.035 12.869 18.450 17.886 24.283 

 FR 31.743 159.945 127.668 127.747 53.553 

 AT 2.724 1.067 925 787 1.342 

 BE 0 0 0 0 0 

 FI 193 148 130 137 237 

 GR 85 243 1.932 4.216 1.282 

 IE 255 228 471 506 1.225 

 IT 9.062 16.449 37.283 14.125 9.121 

 LU 5.869 6.415 7.975 10.535 14.687 

 NL 30.962 13.035 19.956 42.027 43.999 

 PT 85 222 579 1.294 3.340 

 ES 4.978 8.396 14.382 18.360 22.756 

 FR 

 

DE 23.951 39.654 74.684 70.276 112.171 

 FR 0 0 0 0 0 

 AT 12.310 6.010 4.348 3.398 5.748 
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Υώξα Πξνέιεπζεο Υώξα Τπνδνρήο 1960 1970 1980 1990 2000 2006 

BE 60.056 88.405 106.324 93.350 113.542 

 FI 181 192 239 535 1.086 

 GR 216 615 3.913 8.495 5.066 

 IE 440 666 1.918 2.504 7.870 

 IT 39.400 82.797 122.819 65.596 46.629 

 LU 10.503 11.074 12.999 13.509 18.733 

 NL 4.713 2.890 5.544 13.621 18.274 

 PT 3.441 8.990 23.489 60.844 93.565 

 ES 43.966 74.159 127.032 132.217 126.435 

 DE 

 

DE 0 0 0 0 0 

 FR 154.139 221.523 201.292 210.539 260.042 

 AT 435.151 189.405 103.062 88.810 101.883 

 BE 14.818 23.429 28.046 28.363 35.924 

 FI 1.516 985 639 2.600 3.687 

 GR 240 683 6.515 21.093 11.349 

 IE 1.396 1.962 3.345 3.921 10.126 

 IT 57.978 100.320 79.772 93.119 55.821 26.807 

LU 14.187 12.133 12.191 11.862 12.856 

 NL 128.602 48.321 66.783 128.144 115.574 

 PT 932 2.434 6.361 15.487 26.214 

 ES 24.142 40.722 69.755 89.377 109.454 

 IT 

 

DE 216.562 540.065 611.115 506.864 629.291 

 FR 140.448 840.941 594.387 520.281 236.943 

 AT 92.643 33.318 18.177 13.502 14.428 

 BE 196.020 254.545 288.899 241.481 203.181 

 FI 104 317 585 526 990 

 GR 4.028 2.740 7.915 10.660 5.628 

 IE 700 971 1.297 1.337 4.390 

 IT 0 0 0 0 0 

 LU 10.593 15.265 13.674 11.734 12.274 

 NL 3.374 2.637 5.542 14.286 16.651 

 PT 67 175 458 1.046 1.856 

 ES 3.402 5.739 9.831 11.343 21.481 

 LU 

 

DE 2.056 4.016 4.689 4.513 6.075 402 

FR 1.883 678 10.346 10.270 3.177 578 

AT 313 126 695 519 537 

 BE 6.681 7.159 6.169 4.652 4.448 

 FI 0 4 8 18 31 

 GR 10 29 43 120 38 

 IE 4 5 19 31 90 
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Υώξα Πξνέιεπζεο Υώξα Τπνδνρήο 1960 1970 1980 1990 2000 2006 

IT 675 653 2.427 914 630 

 LU 0 0 0 0 0 

 NL 121 30 21 0 798 

 PT 83 217 566 1.389 3.477 

 ES 8 14 24 760 830 

 NL 

 

DE 68.276 99.802 110.516 96.774 112.253 11.006 

FR 16.041 5.778 17.517 21.531 27.062 3.842 

AT 8.422 6.248 4.627 4.072 5.547 

 BE 49.027 62.496 68.095 65.336 92.240 12.008 

FI 7 33 65 386 702 

 GR 159 452 1.354 4.421 2.425 

 IE 579 676 1.643 1.921 4.004 

 IT 10.389 16.565 17.598 16.529 9.863 

 LU 1.425 1.706 2.279 2.907 3.271 

 NL 0 0 0 0 0 

 PT 97 253 660 1.199 3.086 

 ES 3.943 6.651 11.393 14.664 18.683 

 PT 

 

DE 9.535 53.044 109.623 72.350 138.240 

 FR 83.587 306.809 633.769 609.339 141.016 

 AT 2.663 6.100 876 367 1.341 

 BE 1.437 7.348 12.195 17.662 26.651 

 FI 37 175 343 119 177 

 GR 489 1.390 2.040 765 254 

 IE 25 31 55 126 618 

 IT 32.154 31.526 32.463 7.167 5.262 

 LU 49 5.383 22.817 28.785 41.352 

 NL 5.452 2.377 3.741 8.054 10.385 

 PT 0 0 0 0 0 

 ES 14.105 23.791 40.754 41.732 45.479 

 ES 

 

DE 52.278 244.214 176.968 131.604 133.635 

 FR 89.841 736.748 489.332 429.029 151.566 

 AT 4.329 2.938 2.048 1.169 2.203 

 BE 15.860 68.911 60.845 52.142 47.129 

 FI 40 188 368 497 786 

 GR 451 1.282 2.335 2.219 931 

 IE 368 464 824 1.133 5.425 

 IT 29.680 29.109 29.971 25.830 19.609 

 LU 71 1.858 1.485 1.796 2.111 

 NL 5.847 3.625 6.988 17.215 17.587 

 PT 1.198 3.131 8.180 10.369 12.697 
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Υώξα Πξνέιεπζεο Υώξα Τπνδνρήο 1960 1970 1980 1990 2000 2006 

ES 0 0 0 0 0 

 IE 

 

DE 494 1.442 6.325 7.297 15.805 

 FR 107.311 37.980 2.221 4.140 181.039 

 AT 405 153 264 286 722 

 BE 106 337 1.078 2.377 3.486 

 FI 46 217 425 123 243 

 GR 12 36 182 830 454 

 IE 0 0 0 0 0 

 IT 811 791 3.375 3.943 2.315 

 LU 61 189 244 387 636 

 NL 6.749 2.180 2.519 3.882 4.303 

 PT 10 26 67 76 664 

 ES 457 770 1.319 1.974 3.504 

 FI DE 3.290 5.664 10.892 9.441 16.932 145 

FR 46.878 16.770 2.041 2.738 79.086 

 AT 1.149 1.362 1.061 819 1.434 

 BE 937 232 625 877 2.933 

 FI 0 0 0 0 0 

 GR 111 314 767 1.252 701 

 IE 31 40 71 64 791 

 IT 7.205 7.012 7.240 3.962 2.217 

 LU 27 84 112 663 695 

 NL 2.993 906 948 1.236 2.302 

 PT 16 41 108 133 371 

 ES 202 341 585 2.298 4.340 255 

[Πεγή: WorldDataBank] 
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Πίλαθαο 8: Πνζνζηό Αλεξγίαο 1970-1979 

 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 

ΑΣ 1,4 1,3 1,2 1,1 1,3 1,8 1,8 1,6 2,1 2,1 

ΒΔ 1,9 1,9 2,4 2,5 2,5 4,6 6,0 6,8 7,4 7,7 

FI 1,9 2,3 2,5 2,3 1,7 2,3 3,9 5,9 7,3 6,0 

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

DE 0,6 0,7 0,9 1,0 2,2 4,0 4,0 3,9 3,7 3,2 

GR 4,2 3,1 2,1 2,0 2,1 2,3 1,9 1,7 1,8 1,9 

IE 5,9 6,9 6,2 5,7 5,4 9,3 9,1 8,8 8,3 6,8 

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

LU 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,3 0,5 0,7 0,7 

NL 1,0 1,3 2,3 2,3 2,8 5,3 5,6 5,5 5,4 5,5 

PT 2,6 2,6 2,6 2,7 1,8 4,6 6,4 7,5 8,1 8,2 

ES 1,5 2,0 3,0 2,7 3,2 4,7 4,6 5,2 7,0 8,7 

[Πεγή: OECD] 
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Πίλαθαο 9: Πνζνζηό Αλεξγίαο 1980-1989 

 1980  1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 

ΑΣ 1,9 2,5 3,5 4,1 3,8 3,6 3,1 3,8 3,6 3,1 

ΒΔ 8,1 10,4 12,2 13,5 13,5 12,6 11,9 11,6 10,5 9,5 

FI 4,7 4,9 5,4 5,5 5,2 5,0 5,4 5,1 4,6 3,1 

FR 5,8 6,8 7,4 7,7 9,0 9,5 9,6 9,7 9,3 8,6 

DE 3,2 4,6 6,5 8,0 7,2 7,3 6,6 6,3 6,3 5,6 

GR 2,8 4,0 5,8 7,9 8,1 7,8 7,4 7,4 7,7 7,5 

IE 7,4 10,5 11,6 14,0 15,6 16,7 17,1 17,0 16,4 15,2 

IT 7,7 8,0 8,7 9,5 10,1 10,4 11,2 12,1 12,1 12,1 

LU 0,7 1,0 1,3 1,6 1,7 1,6 1,4 1,6 1,4 1,2 

NL 6,2 8,6 11,6 11,9 12,2 10,5 10,5 10,0 9,4 8,8 

PT 7,8 7,6 7,5 7,9 8,5 8,7 8,6 7,1 5,8 5,1 

ES 11,5 14,2 16,0 17,5 20,2 21,6 21,1 20,3 19,3 17,3 

[Πεγή: OECD] 

  

http://stats.oecd.org/


242 

 

Πίλαθαο 10: Πνζνζηό Αλεξγίαο 1990-1998 

 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 

ΑΣ 3,2 3,5 3,6 4,3 3,6 3,7 4,2 4,3 4,3 

ΒΔ 8,9 9,5 10,5 12,1 13,1 13,0 12,7 12,6 11,7 

FI 3,2 6,7 11,7 16,4 16,6 15,4 14,6 12,7 11,4 

FR 8,0 8,2 9,1 10,1 10,7 10,1 10,7 10,7 10,2 

DE 4,8 5,6 6,7 8,0 8,5 8,2 9,0 9,9 9,3 

GR 7,0 7,7 8,7 9,7 9,6 10,0 10,3 10,2 10,8 

IE 13,0 14,8 15,2 15,8 14,8 12,2 11,9 10,4 7,9 

IT 11,5 11,0 10,6 10,2 11,2 11,7 11,7 11,8 11,9 

LU 1,1 1,2 1,3 1,7 2,2 2,3 2,5 2,7 2,3 

NL 7,7 7,3 5,6 6,3 7,2 7,2 6,4 5,5 4,4 

PT 4,6 4,3 4,1 5,5 6,8 7,2 7,2 6,7 5,0 

ES 16,3 16,4 18,5 22,8 24,2 23,0 22,1 20,7 18,7 

[Πεγή: OECD] 
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Πίλαθαο 11: Πνζνζηό αλεξγίαο, 1999-2011 

 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 

ΑΣ 3,8 3,6 3,7 4,0 4,3 5,0 5,2 4,8 4,4 3,8 4,8 4,4 

ΒΔ 8,6 7,0 6,6 7,5 8,2 8,4 8,4 8,2 7,5 7,0 7,9 8,3 

FI 10,2 9,8 9,1 9,1 9,1 8,8 8,4 7,7 6,9 6,4 8,3 8,4 

FR 9,8 8,4 7,6 7,7 8,3 8,7 8,7 8,7 7,9 7,3 9,1 9,3 

DE 8,5 7,8 7,9 8,6 9,3 10,3 11,2 10,3 8,7 7,6 7,8 7,1 

GR 11,9 11,2 10,4 9,9 9,3 10,2 9,6 8,8 8,1 7,2 8,9 11,8 

IE 5,9 4,5 3,9 4,5 4,6 4,5 4,7 4,6 4,7 5,7 12,0 13,7 

IT 11,5 10,7 9,6 9,1 8,8 8,1 7,8 6,9 6,2 6,8 7,9 8,5 

LU 2,1 1,8 1,7 2,0 2,5 2,8 3,1 2,9 2,8 2,9 4,0 4,2 

NL 3,6 2,7 2,1 2,6 3,6 4,6 4,7 3,9 3,2 2,8 3,4 4,5 

PT 4,4 4,0 4,0 5,0 6,3 6,7 7,7 7,7 8,0 7,6 9,5 10,8 

ES 15,7 13,9 10,6 11,5 11,5 11,0 9,2 8,5 8,3 11,4 18,1 20,1 

[Πεγή: OECD] 

 

 

Πίλαθαο 12: Πνζνζηό αλεξγίαο, 2011-2013 

 2011 2012 2013 

ΑΣ 4,1 4,4 5,0 

ΒΔ 7,1 7,6 8,5 

FI 7,8 7,7 8,2 

FR 9,2 9,8 10,2 

DE 6,0 5,5 5,3 

GR 17,9 24,5 27,5 

IE 14,7 14,7 13,1 

IT 8,4 10,7 12,2 

LU 4,8 5,1 5,9 

NL 4,5 5,3 6,7 

PT 12,9 15,9 16,4 

ES 21,6 24,8 26,1 

http://stats.oecd.org/
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244 

 

 


