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ΠΔΡΗΛΖΦΖ 

 

Ζ παξνχζα δηπισκαηηθή εξγαζία απνηειείηαη απφ δχν ζθέιε – κέξε. ΢θνπφο ηνπ πξψηνπ 

κέξνπο είλαη λα αλαδείμεη ηνλ ηδηαίηεξα ζεκαληηθφ ξφιν ησλ άκεζσλ μέλσλ επελδχζεσλ (FDI) 

ζηελ νηθνλνκηθή κεγέζπλζε ησλ αζηαηηθψλ ρσξψλ, κε επίθεληξν ην «νηθνλνκηθφ ζαχκα» ηεο 

Κίλαο, φπσο ραξαθηεξίζηεθε απφ νηθνλνκνιφγνπο θαη αλαιπηέο ην θαηλφκελν ηαρείαο 

νηθνλνκηθήο επέθηαζεο ηεο Κίλαο ηηο ηειεπηαίεο δεθαεηίεο. ΢ην δεχηεξν κέξνο, ζηφρνο ηεο 

εξγαζίαο είλαη λα εμεηάζεη ηνλ αληίθηππν ηεο «γηγάλησζεο» ηεο νηθνλνκίαο ηεο Κίλαο ζηηο 

δηεζλείο αγνξέο θαη ηα εκπνξεχκαηα.  

΋ζνλ αθνξά ην πξψην κέξνο, ππνγξακκίδεηαη ε αχμεζε ησλ εηζξνψλ μέλνπ θεθαιαίνπ θαη ν 

θαηαιπηηθφο ξφινο ηνπο ζηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε ησλ ρσξψλ ηεο Αζίαο θαη εηδηθφηεξα ηεο 

Κίλαο. Παξνπζηάδνληαη ηα γεληθφηεξα δηαξζξσηηθά ζηνηρεία ηεο Αζίαο, ψζηε λα δηαηππσζνχλ ην 

εχξνο, ηα θνηλσληθά ραξαθηεξηζηηθά θαη νη ηδηαηηεξφηεηεο ηεο αζηαηηθήο επείξνπ. ΢ηε ζπλέρεηα 

αλαιχνληαη νη FDI ηεο Αζίαο θαη νη ιφγνη πνπ νη επελδπηέο επηιέγνπλ ηηο ρψξεο ηεο. Σέινο, 

εηδηθή κλεία γίλεηαη ζηελ Κίλα θαη ηελ αλάδεημή ηεο ζε «αηκνκεραλή» ηεο παγθφζκηαο 

νηθνλνκίαο. Καηαγξάθεηαη ε νηθνλνκηθή πνξεία θαη ηα κεγέζε ηεο ρψξαο, ελψ αλαιχεηαη ν 

δηεζλήο ξφινο ηεο Κίλαο ζηελ αγνξά κεηνρψλ θαη εκπνξεπκάησλ, θαζψο θαη ν θίλδπλνο πνπ 

απνξξέεη απφ ην ηέινο ηνπ νηθνλνκηθνχ ζαχκαηνο.  

΢ην δεχηεξν κέξνο επηρεηξείηαη εκπεηξηθή πξνζέγγηζε ηνπ αληίθηππνπ ηεο Κίλαο ζηηο δηεζλείο 

αγνξέο θαη ηα εκπνξεχκαηα. Γηα ηνλ ιφγν απηφ έρνπκε πάξεη επηά κεηαβιεηέο: ην ΑΔΠ ηεο 

Κίλαο, ηελ βηνκεραληθή παξαγσγή ηεο Κίλαο, ηνπο ρξεκαηηζηεξηαθνχο δείθηεο αλεπηπγκέλσλ 

θαη αλαδπφκελσλ αγνξψλ (MSCI World Developed, MSCI Emerging) θαη ηηο ηηκέο ηξηψλ 

εκπνξεπκάησλ (ραιθφο, ρξπζφο, πεηξέιαην). Οη ηηκέο είλαη ζε ηξηκεληαία βάζε θαη αθνξνχλ ην 

δηάζηεκα 31/3/1990 – 30/9/2016 θαη γηα ηελ εθηίκεζε ησλ κνληέισλ ρξεζηκνπνηήζεθε ην 

ππνινγηζηηθφ πξφγξακκα E-VIEWS. Γηα ηνπο ζθνπνχο ηεο αλάιπζεο, θηηάρλνπκε πέληε 

κνληέια κε αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο ην ΑΔΠ θαη ηελ βηνκεραληθή παξαγσγή θαη εμαξηεκέλεο 

κία απφ ηηο άιιεο πέληε κεηαβιεηέο, αληίζηνηρα. Σν ζπκπέξαζκα πνπ θαηαιήγεη ε κειέηε είλαη 

φηη ε νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα ηεο Κίλαο ζπζρεηίδεηαη ζεηηθά κε ηελ ηηκή ηνπ ραιθνχ θαη ηνπ 

πεηξειαίνπ, φπεξ ζεκαίλεη πσο ε νηθνλνκηθή κεγέζπλζε ηεο Κίλαο απμάλεη ηελ δήηεζε γηα 

πξψηεο χιεο νδεγψληαο ηειηθά ζηελ αχμεζε ησλ ηηκψλ ησλ εκπνξεπκάησλ. Απηφ 

επηβεβαηψλεηαη θαη απφ ηελ ζεσξία ηνπ ππεξ-θχθινπ ησλ εκπνξεπκάησλ. Χζηφζν, δελ 

παξαηεξείηαη ζπζρέηηζε αλάκεζα ζηνπο νηθνλνκηθνχο δείθηεο ηεο Κίλαο θαη ην ρξπζφ, θαζψο ην 

πνιχηηκν κέηαιιν επεξεάδεηαη θπξίσο απφ ηα επηηφθηα θαη ην θιίκα αβεβαηφηεηαο. Σέινο, ε 

έξεπλα δείρλεη πσο ελψ ε νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα ηεο Κίλαο επεξεάδεη ηνλ ρξεκαηηζηεξηαθφ 

δείθηε ησλ αλαδπφκελσλ αγνξψλ, δελ θαίλεηαη λα έρεη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή επηξξνή ζηα 

ρξεκαηηζηήξηα ησλ αλεπηπγκέλσλ νηθνλνκηψλ.  
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ABSTRACT 

 

The present dissertation consists of two parts. The purpose of the first part is to highlight the 

important role of Foreign Direct Investments (FDI) in the economic growth of Asian countries, 

focusing on the "economic miracle" of China, as many economists and analysts describe the 

phenomenon of rapid economic expansion of China in recent decades. The second part of the  

dissertation aims at assessing the impact of the "gigantism" of China's economy on the 

international markets and commodities.  

With regard to the first part, the paper focuses on the notable increase in foreign capital flows 

and their catalytic role in the economic development of Asian countries and particularly in that 

of China. Specifically, the first chapter presents the general structural features of Asia, in order to 

figure the range, the social characteristics and the particularities of the Asian continent. In the 

second and third chapter, the paper describes and analyses the FDIs, their role in Asia, as well as 

the reasons that motivates investors to invest in Asian countries. Finally, special mention is made  

of China and its emergence as a "locomotive" of the global economy. We have recorded the 

economic progress and macroeconomic data of China, its role in international stock and 

commodity market, as well as the risk resulting from the end of China’s economic miracle.  

The second part attempts to empirically investigate the impact of China on international stock 

and commodity markets. For this purpose, we  have used seven variables: China’s GDP and 

Value Added of Industry, two stock indices of developed and emerging markets (MSCI World 

Developed, MSCI Emerging) and three commodity price indices (copper, gold, oil). Prices are 

on a quarterly basis and concern the period of 31.03.1990 - 30.09.2016. For the estimation of the 

models the E-VIEWS computer program was used. For analytical purposes, we have created five 

models with independent variables the GDP and the industrial production and independent one, 

one of the other five variables, respectively. The conclusion reached by the study is that the 

economic activity in China is positively correlated with the price of copper and oil, which means 

that the economic growth of China, increases the demand for raw materials, ultimately leading to 

an increase in commodity prices. This is confirmed by the theory of super-cycle of goods. 

However, no correlation was observed between Chinese economic indicators and gold, as the 

precious metal is mainly affected by monetary policies of central banks on interest rates and 

uncertainty. Finally, research shows that while the economic activity of China affects the stock 

index of emerging markets, it appears to have no significant influence on the stock markets of 

developed economies. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 1: ΓΔΝΗΚΑ ΥΑΡΑΚΣΖΡΗ΢ΣΗΚΑ ΣΖ΢ Α΢ΗΑ΢ 

1.1 Γεληθά ζηνηρεία ηεο επείξνπ 

Ζ Αζία είλαη ε κεγαιχηεξε απφ ηηο έμη επείξνπο ηεο Γεο. Καηαιακβάλεη έθηαζε 43,82 

εθαηνκκχξηα ηεηξαγσληθά ρηιηφκεηξα, δειαδή θαηαιακβάλεη πεξίπνπ ην 8,7% ηεο ζπλνιηθήο 

επηθάλεηαο ηνπ πιαλήηε θαη ην 30% ηεο ζηεξηάο. Δίλαη επίζεο ε ήπεηξνο κε ηνπο πεξηζζφηεξνπο 

θαηνίθνπο, κε πιεζπζκφ πεξίπνπ ην 60% ηνπ παγθφζκηνπ πιεζπζκνχ (ζχκθσλα κε ηελ κέζε 

εθηίκεζε πιεζπζκνχ ησλ Ζλσκέλσλ Δζλψλ γηα ην 2016 ν πιεζπζκφο ηεο εθηηκάηαη ζε 

4.436.224.000 θαηνίθνπο). ΢ηα δπηηθά είλαη ελσκέλε κε ηελ επξσπατθή ρεξζφλεζν.  

Σα θπζηθά ζχλνξα κε ηελ Δπξψπε είλαη ηα Οπξάιηα φξε, ε Καζπία ζάιαζζα, ν Καχθαζνο, ε 

Μαχξε ζάιαζζα θαη ν Διιήζπνληνο. Απφ ηελ Αθξηθή ε Αζία ρσξίδεηαη κε ηε δηψξπγα ηνπ 

΢νπέδ θαη ηελ Δξπζξά ζάιαζζα. ΢ηα λφηηα βξέρεηαη απφ ηνλ Ηλδηθφ σθεαλφ, ζηα αλαηνιηθά απφ 

ηνλ Δηξεληθφ σθεαλφ, ελψ ν Βεξίγγεηνο πνξζκφο ηε ρσξίδεη απφ ηελ Ακεξηθαληθή ήπεηξν θαη 

ζπγθεθξηκέλα απφ ηελ Αιάζθα. ΢ηα βφξεηα βξέρεηαη απφ ηνλ Αξθηηθφ σθεαλφ
1
. 

 

Στήμα 1.1.: Πνιηηηθόο ράξηεο ηεο Αζίαο (Πεγή: Wikipedia) 

                                                 
1 https://el.wikipedia.org/wiki/Αζία 

https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%89%CF%80%CE%B5%CE%B9%CF%81%CE%BF%CE%B9
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%93%CE%B7
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A4%CE%B5%CF%84%CF%81%CE%B1%CE%B3%CF%89%CE%BD%CE%B9%CE%BA%CF%8C_%CF%87%CE%B9%CE%BB%CE%B9%CF%8C%CE%BC%CE%B5%CF%84%CF%81%CE%BF
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CF%85%CF%81%CF%8E%CF%80%CE%B7
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9F%CF%85%CF%81%CE%AC%CE%BB%CE%B9%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9A%CE%B1%CF%83%CF%80%CE%AF%CE%B1_%CE%B8%CE%AC%CE%BB%CE%B1%CF%83%CF%83%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9A%CE%B1%CF%8D%CE%BA%CE%B1%CF%83%CE%BF%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9C%CE%B1%CF%8D%CF%81%CE%B7_%CE%B8%CE%AC%CE%BB%CE%B1%CF%83%CF%83%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CE%BB%CE%BB%CE%AE%CF%83%CF%80%CE%BF%CE%BD%CF%84%CE%BF%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CF%86%CF%81%CE%B9%CE%BA%CE%AE
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%94%CE%B9%CF%8E%CF%81%CF%85%CE%B3%CE%B1_%CF%84%CE%BF%CF%85_%CE%A3%CE%BF%CF%85%CE%AD%CE%B6
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%94%CE%B9%CF%8E%CF%81%CF%85%CE%B3%CE%B1_%CF%84%CE%BF%CF%85_%CE%A3%CE%BF%CF%85%CE%AD%CE%B6
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CF%81%CF%85%CE%B8%CF%81%CE%AC_%CE%B8%CE%AC%CE%BB%CE%B1%CF%83%CF%83%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%99%CE%BD%CE%B4%CE%B9%CE%BA%CF%8C%CF%82_%CE%A9%CE%BA%CE%B5%CE%B1%CE%BD%CF%8C%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CE%B9%CF%81%CE%B7%CE%BD%CE%B9%CE%BA%CF%8C%CF%82_%CE%A9%CE%BA%CE%B5%CE%B1%CE%BD%CF%8C%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%92%CE%B5%CF%81%CE%AF%CE%B3%CE%B3%CE%B5%CE%B9%CE%BF%CF%82_%CF%80%CE%BF%CF%81%CE%B8%CE%BC%CF%8C%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CE%BC%CE%B5%CF%81%CE%B9%CE%BA%CE%AE
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CE%BB%CE%AC%CF%83%CE%BA%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CF%81%CE%BA%CF%84%CE%B9%CE%BA%CF%8C%CF%82_%CE%A9%CE%BA%CE%B5%CE%B1%CE%BD%CF%8C%CF%82
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Ζ Αζία είλαη ε ήπεηξνο κε ηα πεξηζζφηεξα λεζηά θαη ηηο πεξηζζφηεξεο ρεξζνλήζνπο. 

΢πγθεθξηκέλα, απφ ηε ζπλνιηθή επηθάλεηά ηεο, ηα 2.000.000 ηεηξαγσληθά ρηιηφκεηξα 

θαηαιακβάλνπλ ηα λεζηά, ελψ νη ρεξζφλεζνη θαηαιακβάλνπλ έθηαζε κεγαιχηεξε απφ νθηψ 

εθαηνκκχξηα ηεηξαγσληθά ρηιηφκεηξα. ΢ηελ κεγάιε αζηαηηθή ήπεηξν θπξηαξρνχλ ηα πςίπεδα πνπ 

θαηαιακβάλνπλ ηα 75% πεξίπνπ ηεο επηθάλεηάο ηεο. Οη βφξεηεο θαη νη λφηηεο νξνζεηξέο 

πιεζηάδνπλ κεηαμχ ηνπο θαη ζρεκαηίδνπλ δηάθνξα νξνπέδηα, φπσο ηεο Αξκελίαο, ηνπ Παθηζηάλ 

θαη ην αλαηνιηθφ ηκήκα ηνπ Θηβέη. ΢ην θέληξν ηεο θαηά πιάηνο δψλεο βξίζθνληαη θαη νη 

ςειφηεξεο βνπλνθνξθέο ηεο Αζίαο , φπσο ε Σζνλγθφξε ηνπ Καξαθνξνχκ πνπ έρεη χςνο 8.611 

κέηξα θαη είλαη γλσζηή ζαλ θνξπθή ηνπ Έβεξεζη. 

Σξεηο απφ ηνπο κεγαιχηεξνπο πνηακνχο ηεο Αζίαο, ν Οκπ πνπ έρεη κήθνο 5.410 ρηιηφκεηξα, ν 

Γεληζέη (4.092 klm). θαη ν Λέλαο πνπ (4.400 klm), ρχλνληαη ζηνλ Αξθηηθφ σθεαλφ, ελψ άιινη 

γλσζηνί πνηακνί ηεο επείξνπ είλαη ν Ακνχξ, ν Κίηξηλνο πνηακφο (Υνπάλγθ Υε) θαη ν Γηαλγθηζέ 

πνπ είλαη ζε κήθνο ην κεγαιχηεξν πνηάκη ηεο Αζίαο. ΢ην λφηην Δηξεληθφ εθβάιιεη ν Μεθφλγθ 

πνπ δηαζρίδεη ην Βηεηλάκ. ΢ηνλ Ηλδηθφ σθεαλφ εθβάιινπλ ηξία πνηάκηα, ν Ηλδφο, ν Γάγγεο θαη ν 

Βξαρκαπνχηξαο. ΢ηνλ Πεξζηθφ θφιπν, ρχλνληαη ηα πνηάκηα Σίγξεο θαη Δπθξάηεο. ΢ηελ Αζία 

βξίζθεηαη ε κεγαιχηεξε  ιίκλε ζηνλ θφζκν, ε Καζπία ηεο νπνίαο ην λεξφ είλαη αικπξφ. Άιιεο 

ιίκλεο ηεο Αζίαο είλαη ε Βατθάιε, ε Μπαιθάο θαη ε Νεθξή ζάιαζζα. 

΢ηελ Αζία, ππάξρνπλ φισλ ησλ εηδψλ ηα θιίκαηα, θαζψο ν κεγαιχηεξνο φγθνο ηεο επείξνπ 

βξίζθεηαη ζην βφξεην εκηζθαίξην ηεο Γεο θαη αξρίδεη απφ ηνλ ηζεκεξηλφ θαη ηειεηψλεη ζρεδφλ 

ζην βφξεην πφιν. Ζ Αζία είλαη δπλαηφ λα ρσξηζηεί ζε ηέζζεξηο δηαθξηηέο δψλεο: ζηελ αξθηηθή, 

ζηελ εχθξαηε, ζηελ ηξνπηθή θαη ζηελ ηζεκεξηλή. Δπηπιένλ δηαζέηεη πινχζηα ρισξίδα θαη 

παλίδα. ΢ηηο βφξεηεο αθηέο (΢ηβεξία), εθηείλεηαη ε δψλε ηεο ηνχληξαο, φπνπ ην κεγαιχηεξν 

κέξνο ηνπ ρξφλνπ είλαη ζθεπαζκέλε κε ρηφληα θαη πάγνπο. Δθεί θπηξψλνπλ κφλν κεξηθά είδε 

απφ ιεηρήλεο. ΢ηα λφηηα ηεο ηνχληξαο αξρίδεη ε πεξηνρή ησλ κεγάισλ δαζψλ ηνπ βνξξά. Σα 

δάζε απηά αξρίδνπλ ζηα δπηηθά απφ ηα Οπξάιηα θαη θηάλνπλ κέρξη ηνλ Δηξεληθφ σθεαλφ ζηα 

αλαηνιηθά. Σν εζσηεξηθφ ηεο Αζίαο παξνπζηάδεη ειαθξά δηαθνξεηηθή ρισξίδα, ε νπνία 

ππνινγίδεηαη αλάινγα κε ην χςνο θαη φρη αλάινγα κε ην γεσγξαθηθφ κήθνο. Σέινο ππάξρεη κία 

πεξηνρή κεηαμχ Κίλαο-Θηβέη θαη Ηλδνθίλαο πνπ ραξαθηεξίδεηαη ηδαληθφ θιίκα. ΢χκθσλα κε ηνπο 

ππνινγηζκνχο ησλ επηζηεκφλσλ ζηελ πεξηνρή απηή πξέπεη λα επηθξαηεί ε δηαξθήο άλνημε. 

΢ηε δψλε ηεο ηνχληξαο δνπλ δψα πνπ ραξαθηεξίδνπλ ηηο αξθηηθέο πεξηνρέο, φπσο ε πνιηθή 

αξθνχδα, ε θψθηα, ε πνιηθή αιεπνχ θαη ην πην ραξαθηεξηζηηθφ δψν ηνπ βφξεηνπ πνιηθνχ 

θχθινπ, ν ηάξαλδνο, πνπ είλαη ζπγρξφλσο θαη θαηνηθίδην δψν. ΢ηελ ηάηγθα δνπλ ε θαθέ 

αξθνχδα, ν ιχθνο, ην ειάθη, αιιά θαη πνιιά κηθξά δψα κε πνιχηηκεο γνχλεο. Οη ζηέπεο θαη 

νη έξεκνη ηεο Αζίαο έρνπλ ηελ ίδηα ζρεδφλ παλίδα κε ηηο αληίζηνηρεο πεξηνρέο ηεο Αθξηθήο. 

1.2 Πιεζπζκόο θαη εθπαίδεπζε  

Ο πιεζπζκφο ζηελ Αζία δελ είλαη θαηαλεκεκέλνο ην ίδην ζε φιε ηελ ήπεηξν. Τπάξρνπλ πεξηνρέο 

πνπ είλαη ηειείσο αθαηνίθεηεο, φπσο  ζε πνιιέο πεξηνρέο ηεο ΢ηβεξίαο θαη ηεο θεληξηθήο Αζίαο, 

https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9F%CE%BC%CF%80_%28%CE%A1%CF%89%CF%83%CE%AF%CE%B1%29
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%93%CE%B5%CE%BD%CE%B9%CF%83%CE%AD%CE%B9
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9B%CE%AD%CE%BD%CE%B1%CF%82_%CF%80%CE%BF%CF%84%CE%B1%CE%BC%CF%8C%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CE%BC%CE%BF%CF%8D%CF%81_%CF%80%CE%BF%CF%84%CE%B1%CE%BC%CF%8C%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9A%CE%AF%CF%84%CF%81%CE%B9%CE%BD%CE%BF%CF%82_%CE%A0%CE%BF%CF%84%CE%B1%CE%BC%CF%8C%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%93%CE%B9%CE%B1%CE%BD%CE%B3%CE%BA%CF%84%CF%83%CE%AD
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9C%CE%B5%CE%BA%CF%8C%CE%BD%CE%B3%CE%BA
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%99%CE%BD%CE%B4%CF%8C%CF%82_%CF%80%CE%BF%CF%84%CE%B1%CE%BC%CF%8C%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%93%CE%AC%CE%B3%CE%B3%CE%B7%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%92%CF%81%CE%B1%CF%87%CE%BC%CE%B1%CF%80%CE%BF%CF%8D%CF%84%CF%81%CE%B1%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A4%CE%AF%CE%B3%CF%81%CE%B7%CF%82_%CF%80%CE%BF%CF%84%CE%B1%CE%BC%CF%8C%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CF%85%CF%86%CF%81%CE%AC%CF%84%CE%B7%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%92%CE%B1%CF%8A%CE%BA%CE%AC%CE%BB%CE%B7
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9C%CF%80%CE%B1%CE%BB%CE%BA%CE%AC%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9D%CE%B5%CE%BA%CF%81%CE%AE_%CE%B8%CE%AC%CE%BB%CE%B1%CF%83%CF%83%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%99%CF%83%CE%B7%CE%BC%CE%B5%CF%81%CE%B9%CE%BD%CF%8C%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%92%CF%8C%CF%81%CE%B5%CE%B9%CE%BF%CF%82_%CE%A0%CF%8C%CE%BB%CE%BF%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A4%CE%BF%CF%8D%CE%BD%CE%B4%CF%81%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9F%CF%85%CF%81%CE%AC%CE%BB%CE%B9%CE%B1_%CE%8C%CF%81%CE%B7
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%93%CE%B5%CF%89%CE%B3%CF%81%CE%B1%CF%86%CE%B9%CE%BA%CF%8C_%CE%BC%CE%AE%CE%BA%CE%BF%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9A%CE%AF%CE%BD%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%98%CE%B9%CE%B2%CE%AD%CF%84
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%99%CE%BD%CE%B4%CE%BF%CE%BA%CE%AF%CE%BD%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A0%CE%BF%CE%BB%CE%B9%CE%BA%CE%AE_%CE%B1%CF%81%CE%BA%CE%BF%CF%8D%CE%B4%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A0%CE%BF%CE%BB%CE%B9%CE%BA%CE%AE_%CE%B1%CF%81%CE%BA%CE%BF%CF%8D%CE%B4%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A6%CF%8E%CE%BA%CE%B9%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CF%81%CE%BA%CF%84%CE%B9%CE%BA%CE%AE_%CE%B1%CE%BB%CE%B5%CF%80%CE%BF%CF%8D
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A4%CE%AC%CF%81%CE%B1%CE%BD%CE%B4%CE%BF%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9A%CE%B1%CF%86%CE%AD_%CE%B1%CF%81%CE%BA%CE%BF%CF%8D%CE%B4%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9A%CE%B1%CF%86%CE%AD_%CE%B1%CF%81%CE%BA%CE%BF%CF%8D%CE%B4%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9B%CF%8D%CE%BA%CE%BF%CF%82
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CE%BB%CE%AC%CF%86%CE%B9
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A3%CF%84%CE%AD%CF%80%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%88%CF%81%CE%B7%CE%BC%CE%BF%CF%82
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θαζψο επίζεο θαη ζηελ Αξαβηθή ρεξζφλεζν. Τπάξρνπλ ηεξάζηηεο πεξηνρέο πνπ ε ππθλφηεηα ησλ 

θαηνίθσλ είλαη κφιηο έλαο ζε έλα ηεηξαγσληθφ ρηιηφκεηξν. Τπάξρνπλ φκσο θαη πεξηνρέο πάξα 

πνιχ ππθλνθαηνηθεκέλεο, ηδηαίηεξα ζηηο Ηλδίεο, ηελ Κίλα, ηελ Ηαπσλία θαη ηελ Ηλδνλεζία, πνπ ε 

ππθλφηεηα ησλ θαηνίθσλ είλαη πάλσ απφ 150 ζε θάζε ηεηξαγσληθφ ρηιηφκεηξν. ΢ηηο ρψξεο απηέο 

ππάξρνπλ πνιιέο πεξηνρέο θαζαξά γεσξγηθέο, φπνπ ε ππθλφηεηα ησλ θαηνίθσλ ππεξβαίλεη ηνπο 

1.000 ζε θάζε ηεηξαγσληθφ ρηιηφκεηξν. Ζ άληζε απηή θαηαλνκή ηνπ πιεζπζκνχ δεκηνπξγεί 

πάξα πνιιά θνηλσληθά πξνβιήκαηα, αιιά θαη πξνβιήκαηα δηαηξνθήο, πγείαο θιπ. 

 

 

Σχήμα 1.2.: Χάρτησ πληθυςμιακήσ πυκνότητασ Αςίασ  
(πηγή: http://www.china-mike.com/china-travel-tips/tourist-maps/china-population-maps/) 

 

Ζ Αζία απνηεινχζε αλέθαζελ ηελ πνιππιεζέζηεξε ήπεηξν ηνπ πιαλήηε. ΢ήκεξα, ε δεχηεξε 

πνιππιεζέζηεξε ήπεηξνο είλαη ε Αθξηθή θαη ζηελ ηξίηε ζέζε αθνινπζεί ε Δπξψπε,  ελψ 

κειινληηθά ε ζπγθεθξηκέλε ζεηξά θαηάηαμεο αλακέλεηαη λα ηξνπνπνηεζεί σο πξνο ηξίηε θαη 

ηέηαξηε ζέζε, θαζψο ν πιεζπζκφο ηεο επξσπατθήο επείξνπ αλακέλεηαη λα κεησζεί 

ππνρσξψληαο ζηελ ηέηαξηε ζέζε ηεο ζρεηηθήο  θαηάηαμεο.  

 

Πίνακας 1.1.: Εμέιημε πιεζπζκώλ αλά ήπεηξν (Πεγή: OHE) 
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Καζφηη ε Αζία είλαη ε κεγαιχηεξε ήπεηξνο ηεο γεο, είλαη θπζηθφ θαλείο λα ζπλαληά ηεξάζηηα 

πνηθηιία γισζζψλ θαη δηαιέθησλ. ΢ηελ ήπεηξν κάιηζηα, αλαπηχρζεθαλ πνιινί θαη δηαθνξεηηθνί 

πνιηηηζκνί, φπσο ησλ ιαψλ ηεο Μεζνπνηακίαο, ησλ Μήδσλ, ησλ ΢θπζψλ, ησλ Πεξζψλ, ησλ 

Κηλέδσλ, ησλ Ηλδψλ θ.α., γη’ απηφ θαη ζεσξείηαη ε θνηηίδα ησλ κεγάισλ ζξεζθεηψλ θαη 

πνιηηηζκψλ.  ΢πλαληψληαη φιεο νη ζεκαληηθφηεξεο ζξεζθείεο ηνπ θφζκνπ, φπνπ ε θάζε κηα 

ρσξίδεηαη ζε πνιιέο κηθξφηεξεο αηξέζεηο. 

Σν success story ηεο Αζίαο ζηελ παηδεία  

Ζ Αζία απνηειεί έλα δηεζλέο success strory φζνλ αθνξά ηελ εθπαίδεπζε ησλ παηδηψλ. ΢πλνιηθά 

9 ζηα 10 παηδηά ζηελ πεξηνρή είλαη ζήκεξα εγγεγξακκέλα ζε δεκνηηθά ζρνιεία
2
. Πξφθεηηαη γηα 

κηα ξαγδαία πξφνδν αλ αλαινγηζηεί θαλείο φηη κηιάκε γηα κηα ήπεηξν φπνπ ζρεδφλ ηα 2/3 ησλ 

παηδηψλ βξίζθνληαλ εθηφο ζρνιείνπ ηελ δεθαεηία ηνπ 1970.  

΢ηελ δεπηεξνβάζκηα εθπαίδεπζε ηα επίπεδα 

ζπκκεηνρήο είλαη ρακειφηεξα. Γηα ηελ βειηίσζε ηεο 

θαηάζηαζεο, απαηηείηαη πξσηίζησο ε θαηαζθεπή λέσλ 

ζρνιείσλ, εηδηθά ζε πεξηνρέο ξαγδαίαο αχμεζεο ηνπ 

πιεζπζκνχ. Πεξαηηέξσ βήκαηα γηα ηελ επέθηαζε ηεο 

δεπηεξνβάζκηαο εθπαίδεπζεο ζηελ πεξηνρή 

πεξηιακβάλνπλ, ζχκθσλα κε ηελ Αζηαηηθή Σξάπεδα 

Αλάπηπμεο, νινθιεξσκέλεο πνιηηηθέο, ρξεκαηνδφηεζε θαη δηαξζξσηηθέο κεηαξξπζκίζεηο, 

θαζψο θαη πξνγξάκκαηα βειηίσζεο ηεο θαηάξηηζεο ησλ εθπαηδεπηηθψλ, ησλ πξνγξακκάησλ 

ζπνπδψλ θαη ηελ παξνρή ππεξεζηψλ εθπαίδεπζεο. 

΋ζνλ αθνξά ηελ ηξηηνβάζκηα εθπαίδεπζε, νη ρψξεο ηεο Αζίαο θαη ηνπ Δηξεληθνχ 

ζπλεηδεηνπνηνχλ πσο νη νηθνλνκίεο ηνπο δελ κπνξεί λα είλαη αληαγσληζηηθέο ζε έλαλ 

παγθνζκηνπνηεκέλν θφζκν ρσξίο έλαλ απμαλφκελν αξηζκφ πςειά θαηαξηηζκέλσλ αλζξψπσλ. 

Χο εθ ηνχηνπ, παξαηεξείηαη κηα ζπλερψο αλνδηθή ηάζε ηνπ αξηζκνχ ησλ αηφκσλ ζηελ 

ηξηηνβάζκηα εθπαίδεπζε, εηδηθφηεξα ζηηο ηαρεία αλαπηπζζφκελεο ρψξεο ηεο Αζίαο.  

 

Πίνακας 1.2.: Καηάηαμε καζεηώλ ζηελ επηζηήκε θαη ηα καζεκαηηθά  (Πεγή: ΟΟΣΑ) 

                                                 
2 Asian Development Bank / Education Issues in Asia and the Pacific / https://www.adb.org/sectors/education/issues 
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Μάιηζηα, ζε κειέηε ηνπ ΟΟ΢Α γηα ηελ Παηδεία - πνπ πεξηιακβάλεη ηε κεγαιχηεξε παγθφζκηα 

θαηάηαμε γηα ην ζρνιηθφ ζχζηεκα πνπ έρεη γίλεη πνηέ - νη αζηαηηθέο ρψξεο θαηαιακβάλνπλ ηελ 

θνξπθή ηεο ιίζηαο, ελψ νη αθξηθαληθέο βξίζθνληαη ζην ηέινο. ΢πγθεθξηκέλα, ΢ηγθαπνχξε, 

Υνλγθ Κνλγθ, Ν. Κνξέα, Σατβάλ, Ηαπσλία πήξαλ ηνπο θαιχηεξνπο «βαζκνχο», ελψ ε Γθάλα έρεη 

ην ρεηξφηεξν ζρνιηθφ ζχζηεκα
3
. Χζηφζν, παξά ηελ εληππσζηαθή πξφνδν ηεο ηειεπηαίαο 

δεθαεηίαο, νη δείθηεο εμαθνινπζνχλ λα επηζεκαίλνπλ ζεκαληηθή πζηέξεζε ζε εθπαίδεπζε θαη 

αλζξψπηλνπο πφξνπο ζε φια ηα επίπεδα θαη ζε φιε ηελ πεξηνρή, γεγνλφο πνπ κπνξεί λα 

κεηξηάζεη ηηο πςειέο νηθνλνκηθέο πξνζδνθίεο ηεο Αζίαο. 

1.3. Οη ρώξεο ηεο Αζίαο 

Ζ αζηαηηθή ήπεηξνο απνηειείηαη απφ 50 ρψξεο θαη ρσξίδεηαη ζε έμη ηκήκαηα: Βφξεηα, Νφηηα, 

Κεληξηθή, Γπηηθή (Μέζε Αλαηνιή), Αλαηνιηθή θαη Ννηηναλαηνιηθή Αζία. Οη πεξηνρέο απηέο 

δηαθέξνπλ φρη κφλν σο πξνο ηελ  κνξθνινγία, ην θιίκα, ηελ βιάζηεζε θαη ηα δψα, αιιά θαη σο 

πξνο ηα πνιηηηζηηθά, θνηλσληθά θαη νηθνλνκηθά ηνπο ραξαθηεξηζηηθά.  

΢πγθεθξηκέλα
4
, ε Βόξεηα Αζία - ηελ νπνία θαιχπηεη ε αραλήο έθηαζε ηεο ΢ηβεξίαο - ιφγσ ησλ 

δχζθνισλ ζπλζεθψλ (θπζηθψλ), αλαπηχζζεηαη κε ρακεινχο ξπζκνχο θαη είλαη 

αξαηνθαηνηθεκέλε. 

Ζ Γπηηθή Αζία (Μέζε Αλαηνιή) ραξαθηεξίδεηαη απφ ζπλερείο ζπγθξνχζεηο θαη αλαηαξαρέο 

αλάκεζα ζηνπο ιανχο ηεο, ιφγσ ησλ ζξεζθεπηηθψλ θαη πνιηηηθψλ δηαθνξψλ θαη ησλ 

απνζεκάησλ ηεο ζε πεηξέιαην. Σα πεξηζζφηεξα θξάηε είλαη πινχζηα ζε θνηηάζκαηα πεηξειαίνπ 

πνπ θηάλεη θαη ηα 3/4 ησλ απνζεκάησλ ηεο παγθφζκηαο παξαγσγήο. Οη ιανί απηψλ ησλ θξαηψλ 

κηινχλ θπξίσο ηελ αξαβηθή γιψζζα θαη θπξηαξρεί ε ηζιακηθή ζξεζθεία. Οη ζεκαληηθφηεξεο 

ρψξεο είλαη: Σνπξθία, ΢πξία, Ηζξαήι, Ηξάλ, Ηξάθ, Κνπβέηη, ΢ανπδηθή Αξαβία θ.ά. 

΢ηε Νόηηα Αζία (Ηλδηθή ρεξζόλεζνο), ε Ηλδία είλαη ην κεγαιχηεξν θξάηνο. Οη ιανί ησλ ρσξψλ 

απηψλ είλαη ζε άζιηα θαηάζηαζε, αθνχ νη πεξηνρέο καζηίδνληαη απφ θηψρεηα θαη πείλα. Δίλαη ε 

πην ππθλνθαηνηθεκέλε πεξηνρή ηεο Γεο κε ζπλέπεηα λα παξνπζηάδεη κεγάιν πιεζπζκηαθφ 

πξφβιεκα. Γελ ιείπνπλ επίζεο νη ζξεζθεπηηθέο δηακάρεο κεηαμχ κνπζνπικάλσλ θαη ηλδνπηζηψλ, 

πξνζζέηνληαο αθφκα έλα πξφβιεκα ζηελ πνιχπαζε πεξηνρή. 

Οη ρψξεο ηεο Ννηηναλαηνιηθήο Αζίαο δηαζέηνπλ ζεκαληηθή αγξνηηθή παξαγσγή αιιά δελ είλαη 

ηδηαίηεξα αλαπηπγκέλεο θαη ην βηνηηθφ επίπεδν είλαη πνιχ ρακειφ - κε εμαίξεζε ηε ΢ηγθαπνχξε - 

ιφγσ ππεξπιεζπζκνχ θαη απνηθηνθξαηίαο (απέθηεζαλ ηελ αλεμαξηεζία ηνπο ηε δεθαεηία ηνπ 

1950). Σα γλσζηφηεξα θξάηε είλαη: ε ΢ηγθαπνχξε, ε Ηλδνλεζία, νη Φηιηππίλεο θαη ε Σατιάλδε. 

 

                                                 
3 Programme for International Students Assessment 2015 (PISA 2015) / OECD 
4 Δγθχθιηνο Παηδεία (http://egpaid.blogspot.com/2010/04/blog-post_20.html) 
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Στήμα 1.3.: Φάξηεο ηεο Αζίαο αλά πεξηνρή (Πεγή: ebooks.edu.gr) 

Σέινο, ζηελ Αλαηνιηθή Αζία ππάξρνπλ νη δχν πνιχ κεγάιεο δπλάκεηο ηεο Κίλαο θαη ηεο 

Ηαπσλίαο. Ηδίσο ε δεχηεξε είλαη ην πην πινχζην θαη αλεπηπγκέλν θξάηνο ηεο Αλαηνιηθήο Αζίαο, 

αθνχ φινη νη ηνκείο ηεο αλζξψπηλεο δξαζηεξηφηεηαο (βηνκεραλία, εκπφξην θιπ) είλαη ηδηαίηεξα 

αλαπηπγκέλνη θαη ζπλαγσλίδεηαη πνιιέο ρψξεο ηεο Δ. Δ. θαζψο θαη ηηο Ζ.Π.Α. 

Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη ππάξρνπλ ρψξεο (φπσο ε Κχπξνο θαη ε Αξκελία) πνπ ελψ γεσγξαθηθά 

αλήθνπλ ζηελ Αζία, ηζηνξηθά θαη πνιηηηζηηθά ζεσξνχληαη κέξνο ηεο Γχζεο θαη ηεο Δπξψπεο. 

Σν Αδεξκπατηδάλ, ε Γεσξγία, ε Ρσζία θαη ε Σνπξθία απφ ηελ άιιε έρνπλ εδάθε πνπ αλήθνπλ 

γεσγξαθηθά ζηελ Δπξψπε αιιά θαη ηελ Αζία. Σέινο, ε Αξκελία, ε Βφξεηα Κνξέα, ην Ηζξαήι, ε 

Κχπξνο, ε Λατθή Γεκνθξαηία ηεο Κίλαο θαη ε Νφηηα Κνξέα, αλ θαη κέιε ηνπ ΟΖΔ, δελ έρνπλ 

ηελ πιήξε αλαγλψξηζε ηεο αλεμαξηεζίαο ηνπο απφ ην ζχλνιν ησλ κειψλ ηνπ νξγαληζκνχ. 

1.4. Ζ νηθνλνκία ηεο Αζίαο  

Ζ Αζία είλαη κηα πεξηνρή κε ηεξάζηηνπο γεσξγηθνχο πφξνπο θαη αλεμάληιεηα απνζέκαηα ηνπ 

ππεδάθνπο
5
. Παξ’νι’απηά ε ήπεηξνο δελ είλαη πνιχ αλαπηπγκέλε θαη παξνπζηάδεη πνιιέο 

αληηζέζεηο. ΢εκαληηθά αλαπηπγκέλε είλαη ε Ηαπσλία, πνπ δηαζέηεη κηα απφ ηηο κεγαιχηεξεο 

βηνκεραλίεο ζηνλ θφζκν, ην αζηαηηθφ ηκήκα ηεο Ρσζίαο (΢ηβεξία), ε Κίλα, ε Βφξεηα θαη Νφηηα 

                                                 
5 Βηθηπαηδεία (https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CF%83%CE%AF%CE%B1) 

https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A1%CF%89%CF%83%CE%AF%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%92%CF%8C%CF%81%CE%B5%CE%B9%CE%B1_%CE%9A%CE%BF%CF%81%CE%AD%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9D%CF%8C%CF%84%CE%B9%CE%B1_%CE%9A%CE%BF%CF%81%CE%AD%CE%B1
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Κνξέα, ε Σατβάλ θαη ε Ηλδία. Ζ Ηαπσλία δηεθδηθεί ζήκεξα ηελ πξψηε ζέζε ζηνλ θφζκν ζηελ 

θαηαζθεπή κεραλεκάησλ αθξηβείαο ζηε ξαδηνηερληθή θαη ζηα λαππεγεία. Ζ Ηλδία, ηέινο, παξά 

ην γεγνλφο φηη έρεη θάλεη ζεκαληηθά βήκαηα ζην βηνκεραληθφ ηνκέα, ε παξαγσγή ηεο δε θηάλεη 

λα θαιχςεη παξά ειάρηζηεο απφ ηηο αλάγθεο πνπ έρεη ε ρψξα. 

Ζ νηθνλνκία ηεο Αζίαο απνηειεί έλα ηεξάζηην θνκκάηη ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκίαο. Δηδηθφηεξα, 

ζχκθσλα κε ηελ Παγθφζκηα Σξάπεδα (2015), νη ρψξεο ηνπ αζηαηηθνχ κπινθ αληηπξνζσπεχνπλ 

πάλσ απφ ην 1/3 (33,84%) ηνπ παγθφζκηνπ ΑΔΠ (πνπ ππνινγίδεηαη ζηα 74,1 ηξηζεθαηνκκχξηα 

δνιάξηα), ήηνη ην κεγαιχηεξν θνκκάηη ηεο νηθνλνκίαο ηνπ πιαλήηε καο
6
. Ζ Βφξεηα Ακεξηθή 

έξρεηαη δεχηεξε (27,95% ηνπ παγθφζκηνπ ΑΔΠ) θαη ε Δπξψπε βξίζθεηαη ζηελ ηξίηε ζέζε κε ην 

πνζνζηφ 21,37%. Οη αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο, παξά ηελ βειηίσζή ησλ νηθνλνκηθψλ ηνπο 

επηδφζεσλ, εμαθνινπζνχλ λα θαηέρνπλ πνιχ κηθξφ κεξίδην ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκία. 

Ζ Κίλα παξακέλεη ε δεχηεξε κεγαιχηεξε νηθνλνκία ηνπ πιαλήηε παξάγνληαο ην 14,84% ηνπ 

παγθφζκηνπ ΑΔΠ, ελψ ζηελ ηξίηε ζέζε βξίζθεηαη ε Ηαπσλία (κε 5,91% ηνπ παγθφζκηνπ ΑΔΠ). 

Παξά ηηο πνιιέο πξνθιήζεηο πνπ κπνξεί λα επεξεάζνπλ ηηο πηζηνιεπηηθέο ζπλζήθεο ζηελ 

πεξηνρή, ε Αζία ζα παξακείλεη ε ηαρχηεξα αλαπηπζζφκελε πεξηνρή ηνπ θφζκνπ ην 2017, εθηηκά  

ν δηεζλήο νίθνο Moody’s
7
. ΋πσο εμεγεί, θέηνο ε πεξηνρή ζα βξεζεί αληηκέησπε κε νηθνλνκηθή 

αβεβαηφηεηα ιφγσ ησλ δηαξζξσηηθψλ κεηαξξπζκίζεσλ ηεο Κίλαο, ησλ πςειφηεξσλ επηηνθίσλ 

ζηηο ΖΠA, ηεο αλφδνπ ηνπ πξνζηαηεπηηζκνχ ζηηο αλεπηπγκέλεο ρψξεο, ηεο πηζαλφηεηαο 

πνιηηηθήο αιιαγήο ζηελ Δπξψπε θαη ηελ απμεκέλεο κφριεπζε ησλ αζηαηηθψλ νηθνλνκηψλ.  

΢εκεηψλεηαη φηη ε Αζία – σο ε παηξίδα ησλ πεξηζζνηέξσλ θπηψλ ζηνλ θφζκν - είλαη πξψηε 

ζηελ παξαγσγή ξπδηνχ (παξάγεη ην 90% ηεο παγθφζκηαο παξαγσγήο). Έρεη επίζεο ηε 

κεγαιχηεξε παξαγσγή ζηνλ θφζκν ζε ηζάη. Δίλαη ζε φιν ηνλ θφζκν γλσζηή ε αζπλαγψληζηε 

πνηφηεηα ηνπ θηλέδηθνπ ηζαγηνχ. Παξάγεη αθφκε γηνχηα (θπηφ), θανπηζνχθ, θαπλφ θιπ. 

Ζ θηελνηξνθία ζηελ Αζία ζα κπνξνχζε λα απνηειέζεη έλαλ απφ ηνπο πην ζεκαληηθνχο 

παξαγσγηθνχο πφξνπο. Υαξαθηεξηζηηθά κπνξνχκε λα αλαθέξνπκε φηη ππάξρνπλ πεξίπνπ 300 

εθαηνκκχξηα αγειάδσλ, πνπ ζεκαίλεη φηη ζηελ Αζία ππάξρνπλ ηα 32% πεξίπνπ ηνπ ζπλφινπ 

ησλ βννεηδψλ πνπ εθηξέθνληαη ζηνλ θφζκν. ΢ηελ Αζία εθηξέθνληαη ηα 40% ησλ ρνηξηλψλ πνπ 

εθηξέθνληαη ζε φιν ηνπ θφζκν, ην 52% απφ ηηο θαηζίθεο, ην 98% απφ ηα βνπβάιηα θιπ. Έηζη, 

ελψ ππάξρνπλ ηεξάζηηνη αξηζκνί δψσλ, πνπ ζα κπνξνχζαλ λα απνηειέζνπλ πεγή εζφδσλ θαη 

δηαηξνθήο γηα ηνλ πιεζπζκφ, κέλνπλ, γηα ζξεζθεπηηθνχο ιφγνπο αλεθκεηάιιεπηα. 

Απηφ πνπ είλαη απφ πνιχ παιηά αλαπηπγκέλν ζηελ Αζία είλαη ε ζεξνηξνθία θαη ηδηαίηεξα ζηελ 

Κίλα πνπ έρεη παξάδνζε αξθεηψλ ρηιηάδσλ ρξφλσλ ΢εκαληηθά αλαπηπγκέλε είλαη θαη ε αιηεία, 

πνπ έρεη κεγάιε νηθνλνκηθή ζεκαζία γηα ηελ Ηαπσλία, ηελ δεχηεξε ρψξα ζηνλ θφζκν ζηελ 

παξαγσγή αιηεπηηθψλ πξντφλησλ. 

                                                 
6 Παγθφζκηα Σξάπεδα/ Έθζεζε γηα ηελ παγθφζκηα νηθνλνκία ην 2015 (http://databank.worldbank.org/data/download/GDP.pdf) 
7 Moody’s / Asia Credit—2017 Outlook: Challenging Global Environment to Test Asia’s Robust Credit Fundamentals.  

https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%99%CE%BD%CE%B4%CE%AF%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A4%CF%83%CE%AC%CE%B9
https://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%93%CE%B9%CE%BF%CF%8D%CF%84%CE%B1_%28%CF%86%CF%85%CF%84%CF%8C%29&action=edit&redlink=1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9A%CE%B1%CE%BF%CF%85%CF%84%CF%83%CE%BF%CF%8D%CE%BA
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9A%CE%B1%CF%80%CE%BD%CF%8C%CF%82_%28%CF%86%CF%85%CF%84%CF%8C%29
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9A%CF%84%CE%B7%CE%BD%CE%BF%CF%84%CF%81%CE%BF%CF%86%CE%AF%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9A%CE%AF%CE%BD%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CE%BB%CE%B9%CE%B5%CE%AF%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%99%CE%B1%CF%80%CF%89%CE%BD%CE%AF%CE%B1
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Στήμα 1.4.: Η παγθόζκηα νηθνλνκία ζε όξνπο ΑΕΠ (Πεγή: Παγθόζκηα Τξάπεδα) 

 

Ζ Αζία είλαη απφ ηηο επείξνπο πνπ δηαζέηεη ζεκαληηθφ νξπθηφ πινχην. Δπεηδή, φκσο, δελ έρεη 

θαιά αλαπηπγκέλν ην ζπγθνηλσληαθφ δίθηπν, δε γίλεηαη πάληα κεγάιε εθκεηάιιεπζε. 

΢πγθεθξηκέλα ζηε Μαιαηζία θαη ηελ Ηλδνθίλα, παξάγνληαη ηα 75% ηεο παγθφζκηαο παξαγσγήο 

θαζζίηεξνπ. ΢ηελ Αζία παξάγεηαη επίζεο ην 30% ηεο παγθφζκηαο παξαγσγήο πεηξειαίνπ θαη 

θάξβνπλνπ. Τπάξρνπλ ρξπζσξπρεία θαη αδακαλησξπρεία, ελψ είλαη ηειείσο άγλσζην ηη αθφκε 

βξίζθεηαη ζην ππέδαθφο ηεο θαη ζε ηη πνζφηεηεο. Χο ήπεηξνο δηαζέηεη ηεξάζηηεο δπλαηφηεηεο γηα 

ηελ θαηαζθεπή πδξνειεθηξηθψλ ζηαζκψλ παξαγσγήο ξεχκαηνο πνπ ζα κπνξνχζαλ λα θαιχςνπλ 

φρη κφλν ηηο αλάγθεο ησλ αζηαηηθψλ ρσξψλ, αιιά θαη πνιιψλ επξσπατθψλ.  

 

 

Στήμα 1.5.: Οη 10 θνξπθαίεο ρώξεο ηεο Αζίαο κε βάζε ην νλνκαζηηθό ΑΕΠ  

(Πεγή: World Data Bank, World Development Indicators) 

 

https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9C%CE%B1%CE%BB%CE%B1%CE%B9%CF%83%CE%AF%CE%B1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%99%CE%BD%CE%B4%CE%BF%CE%BA%CE%AF%CE%BD%CE%B1
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 2: ΑΜΔ΢Δ΢ ΞΔΝΔ΢ ΔΠΔΝΓΤ΢ΔΗ΢ (FDI) 

2.1. Ηζηνξηθή αλαδξνκή 

Παξφηη νη άκεζεο μέλεο επελδχζεηο (foreign direct investments (ΑΞΔ ή FDI)) έρνπλ ζπλδεζεί 

άξξεθηα κε ηελ παγθνζκηνπνίεζε, ην θαηλφκελν δελ είλαη θαηλνχξγην. Οη ΑΞΔ θάλνπλ γηα 

πξψηε θνξά ηελ εκθάληζή ηνπο ζην παγθφζκην νηθνλνκηθφ ζηεξέσκα ιίγν κεηά ην 1830, κε ηηο 

πνιπεζληθέο λα παίδνπλ ηνλ ζεκαληηθφηεξν ξφιν ζηελ εμέιημή ηνπο. ΢χκθσλα κε νηθνλνκηθνχο 

ηζηνξηθνχο, νη ΑΞΔ «γελλήζεθαλ» ζην πιαίζην ησλ δηεζλψλ δξαζηεξηνηήησλ ηξαπεδηηψλ ηνπ 

Μεζαίσλα θαη αξρηθά είραλ ηελ κνξθή εθηεηακέλσλ εκπνξηθψλ δηθηχσλ, ήηνη δηαζπλνξηαθψλ 

δξαζηεξηνηήησλ κεηαμχ κεηξηθήο θαη ζπγαηξηθψλ  πνιπεζληθψλ επηρεηξήζεσλ.  

Οη ιφγνη πνπ ψζεζαλ ζηελ αλάιεςε παξαγσγηθψλ δξαζηεξηνηήησλ εθηφο ζπλφξσλ ήηαλ ηξείο: 

α) ε  επηζπκία  ππνβνήζεζεο ηνπ εκπνξίνπ θαη ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ δξαζηεξηνηήησλ, 

ζχκθσλα κε ηηο  αλάγθεο ηνπ θξάηνπο ή  ησλ  απηφλνκσλ παξαγσγψλ θαη θαηαλαισηψλ, β) ε 

απφθηεζε λέσλ  γαηψλ θαη λέσλ πεγψλ πινχηνπ θαη γ) ε αλαθάιπςε λέσλ δηεμφδσλ 

εθκεηάιιεπζεο ησλ  εγρψξησλ απνηακηεχζεσλ (Dunning 1993). 

Σελ πεξίνδν 16
νπ

-18
νπ

 αηψλα νξηζκέλεο κεγάιεο επξσπατθέο εηαηξείεο δεκηνχξγεζαλ 

εθηεηακέλα εκπνξηθά δίθηπα, θαηά θχξην ιφγν ζε απνηθίεο επξσπατθψλ ρσξψλ, ελψ κεηά ην 

1830 νη ΑΞΔ παίξλνπλ ηελ κνξθή δηαζπλνξηαθήο δξαζηεξηφηεηαο. Χζηφζν, κέρξη θαη ηνλ 19
ν
 

αηψλα, νη ΑΞΔ ήηαλ ε εμαίξεζε θαη φρη ν θαλφλαο θαη ηνχην δηφηη ε κεηαθνξά θεθαιαίνπ – πνπ 

ήηαλ ζηελ πιεηνςεθία ηνπο βξεηαληθά - γηλφηαλ πεξηζζφηεξν ππφ ηελ κνξθή ησλ επελδχζεσλ 

ραξηνθπιαθίνπ.  

Αθνινπζεί κηα ζεκαληηθή αχμεζε ησλ ΑΞΔ – νη νπνίεο ζπλδένληαη άκεζα κε ηελ αλάπηπμε ηνπ 

εκπνξίνπ θαη ησλ νηθνλνκηψλ ησλ ρσξψλ - κέρξη θαη ηνλ Πξψην Παγθφζκην Πφιεκν (1914), 

φπνπ ππνινγίδεηαη φηη νη ΑΞΔ αληηπξνζψπεπαλ πεξίπνπ ην 9% ηνπ παγθφζκηνπ πξντφληνο. Ο 

19
νο

 αηψλαο απνηέιεζε ηελ απαξρή ελφο λένπ παγθνζκηνπνηεκέλνπ ζπζηήκαηνο δηεζλνπνίεζεο 

ησλ επηρεηξήζεσλ. Ζ πεξίνδνο απφ ην 1870 έσο ην 1914,  απνηέιεζε κηα ρξπζή  πεξίνδν 

εκπνξίνπ θαη επελδχζεσλ παγθνζκίσο (Feenstra, R.C., 1998).  

Ζ αλνδηθή πνξεία ησλ ΑΞΔ ζπλερίδεηαη θαη ηα επφκελα ρξφληα παξά ηελ θαηάξξεπζε ησλ 

δηεζλψλ θεθαιαηαγνξψλ ζηνλ απφερν ηνπ Κξαρ ηνπ 1929. Ζ πεξίνδνο κεηά ηνλ Β’ Παγθφζκην 

Πφιεκν (1939–1960) ραξαθηεξίδεηαη απφ κηα ξαγδαία αλάπηπμε ησλ πνιπεζληθψλ εηαηξεηψλ, 

ελψ απηή ηελ πεξίνδν παξαηεξείηαη κηα ζεκαληηθή αιιαγή ζηηο δηεζλείο επελδχζεηο, θαζψο ήηαλ 

ηφηε πνπ ηέζεθαλ νη βάζεηο γηα ηελ κεηαηξνπή ησλ άκεζσλ μέλσλ επελδχζεσλ ζηελ θπξίαξρε 

κνξθή επελδχζεσλ, ελ αληηζέζεη κε ηελ πξνεγνχκελε πεξίνδν φπνπ θπξηαξρνχζαλ νη επελδχζεηο 

ραξηνθπιαθίνπ.  

Απφ ηα κέζα ηνπ 20
νπ

 αηψλα ππήξμε έληνλε ε αλάγθε άληιεζεο ακεξηθαληθψλ θεθαιαίσλ απφ 

ηηο επξσπατθέο ρψξεο θαη ηελ Ηαπσλία, πξνθεηκέλνπ λα ρξεκαηνδνηεζεί ε αλνηθνδφκεζε κεηά 
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ηε δεκηά πνπ πξνθιήζεθε απφ ηνλ Β’ Παγθφζκην Πφιεκν (Moosa Imad A. 2002), γεγνλφο πνπ 

ζπλέβαιε ζηελ αχμεζε ησλ ακεξηθαληθψλ ΑΞΔ. Σελ δεθαεηία ηνπ 1990 ε αλαγλψξηζε ησλ 

σθειεηψλ πνπ ζπλεπάγνληαη νη ΑΞΔ γηα ηηο ρψξεο ππνδνρήο νδήγεζε ζε αιιαγή ηεο 

αληηκεηψπηζήο ηνπο ζε παγθφζκην επίπεδν. Αθνινχζεζε σο εθ ηνχηνπ θηιειεπζεξνπνίεζε ησλ 

ξπζκίζεσλ κεηαμχ θξαηψλ (φπσο γηα παξάδεηγκα θαηάξγεζε ησλ δαζκψλ), ε νπνία έθεξε θχκα 

δηαζπλνξηαθψλ εμαγνξψλ θαη ζπγρσλεχζεσλ αιιά θαη πνιηηηθέο ελζάξξπλζεο θαη πξνζηαζίαο 

ησλ ΑΞΔ απφ ηηο ρψξεο ππνδνρήο. ΢ηα ηέιε ηνπ 20
νπ

 αηψλα, ε Αζία είλαη απηή πνπ 

ζπγθεληξψλεη ηηο κεγαιχηεξεο ΑΞΔ ζηνλ αλαπηπζζφκελν θφζκν – κε αηκνκεραλή ηελ Κίλα- 

ελψ ζηε δεχηεξε ζέζε βξίζθεηαη ε Λαηηληθή Ακεξηθή. 

2.2. Έλλνηεο θαη νξηζκνί 

Οη ξνέο θεθαιαίσλ παίδνπλ θαζνξηζηηθφ ξφιν ζηελ δηεζλή νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα, 

εηδηθφηεξα ζην πιαίζην ηεο παγθνζκηνπνίεζεο. Μάιηζηα, νη άκεζεο μέλεο επελδχζεηο (FDI) 

ζεσξνχληαη κηα εθ ησλ ζεκαληηθφηεξσλ κνξθψλ δηεζλνπνίεζεο ησλ νηθνλνκηθψλ κνλάδσλ 

(πνιπεζληθέο) θαη ηζρπξφ αλαπηπμηαθφ φρεκα. Χο εθ ηνχηνπ, νη ρψξεο ειεχζεξσλ νηθνλνκηψλ 

επηδηψθνπλ ηελ πξνζέιθπζε FDI θαζψο απηή έρεη απνδεηρζεί φηη ζπλδέεηαη κε ηελ αχμεζε ηνπ 

αθαζάξηζηνπ εγρψξηνπ πξντφληνο (ΑΔΠ), ηελ κείσζε ηεο αλεξγίαο, ηελ βειηίσζε ηεο 

αληαγσληζηηθφηεηαο, ηελ κεηαθνξά ηερλνγλσζίαο θαη κηα ζεηξά άιινπο παξάγνληεο πνπ ηειηθά 

πξνσζνχλ ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε θαη ηελ θνηλσληθή επεκεξία. Γηα απηφ άιισζηε, ηα 

ηειεπηαία ρξφληα έρεη αλαπηπρζεί πινχζηα βηβιηνγξαθία θαη κηα ζεηξά εκπεηξηθψλ κειεηψλ 

γχξσ απφ ηνπο πξνζδηνξηζηηθνχο παξάγνληεο ησλ FDI, ηηο πνιηηηθέο πνπ νδεγνχλ ζε 

πξνζέιθπζε επελδχζεσλ θαη ηηο επηπηψζεηο απηψλ γηα ηελ ρψξα ππνδνρήο.  

Ση είλαη ινηπόλ ε Άκεζε Ξέλε Δπέλδπζε (AΞΔ, Foreign Direct Investment, FDI); Τπάξρνπλ 

πνιινί δηαθνξεηηθνί ιεηηνπξγηθνί νξηζκνί ησλ ΑΞΔ, αιιά γεληθφο ζηφρνο είλαη λα πεξηθιείεη ηελ 

επηζπκία κηαο εηαηξείαο ηεο νηθείαο ρψξαο λα ιάβεη θαη λα δηαρεηξηζηεί έλα πεξηνπζηαθφ ζηνηρεία 

ζε κηα μέλε ρψξα (ρψξα ππνδνρήο) (Barrell et al, 1997) 

΢χκθσλα κε ηνλ νξηζκό ηνπ Γηεζλνύο Ννκηζκαηηθνύ Σακείνπ (ΓΝΣ) σο Άκεζε Ξέλε 

Δπέλδπζε νξίδεηαη ε καθξνρξφληα επέλδπζε κε ηελ νπνία απνθηάηαη ζεκαληηθφ κεξίδην κηαο 

επηρείξεζεο (πιεηνςεθηθφ ή κεηνςεθηθφ) πνπ ζπλήζσο (ζηελ πεξίπησζε πιεηνςεθηθνχ παθέηνπ 

κεηνρψλ) απνθαιείηαη ζπγαηξηθή εηαηξεία, απφ κηα εηαηξεία ηνπ εμσηεξηθνχ, ηελ κεηξηθή
8
. Ο 

νξηζκφο ηνπ ην ΓΝΣ δίλεη έκθαζε ζην «δηαξθέο ελδηαθέξνλ», «έλα ζεκαληηθφ βαζκφ επηξξνήο» 

ηνπ επελδπηή ζε κηα επηρείξεζε έμσ απφ ηελ νηθεία ρψξα ηνπ (Brewer, 1994,  ζει. 117) 

Απφ ηελ πιεπξά ηνπ, ν Οξγαληζκόο Οηθνλνκηθήο ΢πλεξγαζίαο θαη Αλάπηπμεο (ΟΟ΢Α, 2007) 

έξρεηαη λα ζπγθεθξηκελνπνηήζεη ηνλ νξηζκφ εηζάγνληαο ηνλ θαλφλα ηνπ 10%, ν νπνίνο αλαθέξεη 

πσο ην ειάρηζην φξην γηα λα ζεσξεζεί κηα επέλδπζε σο άκεζε είλαη ην 10%. Ο άκεζνο 

επελδπηήο κπνξεί λα είλαη έλα άηνκν,  κία επηρείξεζε ή κία νκάδα επηρεηξήζεσλ, νξγαληζκνί 

                                                 
8 Θενδφζηνο Παιάζθαο, Λάκπξνο Περληβάλνο, Υξηζφζηνκνο ΢ηνθφξνο (2004) /  Ζ Διιάδα ζηελ Γηεζλή Αγνξά Δπελδχζεσλ / 

Ίδξπκα Οηθνλνκηθψλ θαη Βηνκεραληθψλ Δξεπλψλ (ΗΟΒΔ). 
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πνπ δηαζέηνπλ επηρεηξήζεηο ή αθφκε θαη έλα θξάηνο.  Ο ζθνπόο ηνπ άκεζνπ επελδπηή είλαη λα 

αζθήζεη ζε έλα ζεκαληηθφ βαζκφ επηξξνήο ζηελ δηαρείξηζε ηεο επηρείξεζεο, ε νπνία εδξεχεη 

ζηελ άιιε νηθνλνκία (Dunning, 1993, ζει. 5). 

΢χκθσλα κε ηνλ νξηζκφ πνπ δίλεη ε Κεληξηθή Σξάπεδα Κύπξνπ
9
, Άκεζε Ξέλε Δπέλδπζε είλαη 

ε επέλδπζε θαηά ηελ νπνία επελδπηήο θάηνηθνο κηαο ρψξαο απνθηά 10% ή κεγαιχηεξν πνζνζηφ 

ηνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ επηρείξεζεο ζε άιιε ρψξα. Ο επελδπηήο αλαθέξεηαη σο «άκεζνο 

επελδπηήο»  θαη ε επηρείξεζε αλαθέξεηαη σο ―επηρείξεζε άκεζεο επέλδπζεο‖ ή ― ζπλδεφκελε 

επηρείξεζε‖  ή ―ζπγγεληθή επηρείξεζε‖. Ζ απφθηεζε απφ θάηνηθν κηαο ρψξαο πνζνζηνύ 

κηθξόηεξνπ ηνπ 10% ηνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ ηεο επηρείξεζεο ζε άιιε ρψξα ραξαθηεξίδεηαη 

σο επέλδπζε ραξηνθπιαθίνπ θαη δελ απνηειεί ΑΞΔ. Μφλε εμαίξεζε είλαη ε πεξίπησζε 

επέλδπζεο θεθαιαίνπ ζε ζπγγεληθή εηαηξεία.  

Μηα ΑΞΔ πεξηιακβάλεη ηελ κεηαθνξά παξαγσγηθψλ εηζξνψλ πέξα απφ ηα εζληθά ζχλνξα 

(Κπξθηιήο, 2010).  Οη εηζξνέο απηέο κπνξεί λα είλαη είηε πιηθέο (βνεζεηηθέο χιεο, 

κεραλνινγηθφο εμνπιηζκφο), είηε άπιεο (know–how, επηρεηξεκαηηθφηεηαο). Σν ζχλνιν απηψλ 

ησλ εηζξνψλ είλαη απαξαίηεην γηα ηελ επηηπρή νινθιήξσζε ηεο παξαγσγηθήο δηαδηθαζίαο θαη 

ηελ εκπνξηθή δηάζεζε ηνπ πξντφληνο.  Σέινο, ν Υαδάθεο (2010) ζηελ αλάιπζή ηνπ επηζεκαίλεη 

πσο ε πξαγκαηνπνίεζε ΑΞΔ είλαη απηή πνπ κεηαηξέπεη κηα επηρείξεζε ζε πνιπεζληθή, δειαδή 

ζε κηα εηαηξεία πνπ θαηέρεη θαη ειέγρεη παξαγσγηθέο κνλάδεο ζε πάλσ απφ κηα ρψξεο.  

2.3. Μνξθέο άκεζσλ μέλσλ επελδύζεσλ  

Οη επηρεηξήζεηο πξνρσξνχλ ζηελ πξαγκαηνπνίεζε ΑΞΔ κε ζηφρν ηελ δηείζδπζή ηνπο ζε λέεο 

αγνξέο θαη ηελ κεγηζηνπνίεζε ησλ θεξδψλ ηνπο. Φπζηθά νη επελδχζεηο κηαο εηαηξείαο ζηελ 

αιινδαπή κπνξεί λα ιάβνπλ δηάθνξεο κνξθέο, φπσο γηα παξάδεηγκα ζπγρσλεχζεηο θαη 

εμαγνξέο, δεκηνπξγία ζπγαηξηθψλ θ.α.. Πνιχ ζεκαληηθή ζεσξείηαη ε αξρηθή απφθαζε κηαο 

εηαηξείαο πνπ ζέιεη λα πξαγκαηνπνηήζεη ΑΞΔ γηα ην πνηα ζα είλαη ε κνξθή ηεο επέλδπζεο. 

΢πλνπηηθά, νη κνξθέο ΑΞΔ είλαη νη θάησζη: 

1)  Νέα επέλδπζε (Greenfield Strategy) → Πξφθεηηαη γηα ηε δεκηνπξγία κηαο λέαο 

νηθνλνκηθήο νληφηεηαο εμ νινθιήξνπ απφ ηελ αξρή. Ήηνη, πεξηιακβάλεη ηελ εμαγνξά 

γεο, θαηαζθεπή θηηξηαθψλ εγθαηαζηάζεσλ θαη αγνξά κεραλνινγηθνχ εμνπιηζκνχ. Δίλαη 

ζηελ νπζία, ε επηζπκία ησλ εηαηξεηψλ λα δεκηνπξγήζνπλ κία θαηλνχξηα επηρείξεζε ζε 

μέλε πεξηνρή (Ireland, Hoskisson, Hitt, 2008). 

2)  ΢πγρσλεύζεηο θαη εμαγνξέο (Brownfield Strategy) → Οη ζπγρσλεχζεηο θαη νη 

εμαγνξέο απνηεινχλ ηηο πιένλ δξαζηηθέο θηλήζεηο ζηηο νπνίεο πξνβαίλνπλ νη επηρεηξήζεηο 

πξνθεηκέλνπ λα πξνσζήζνπλ ηε ζέζε ηνπο ζηηο αγνξέο. Αλαθέξεηαη ζηελ απφθηεζε κηαο 

ππάξρνπζαο επηρείξεζεο πνπ δηαζέηεη θηηξηαθέο εγθαηαζηάζεηο.   

                                                 
9http://www.centralbank.gov.cy/media/pdf_gr/STSVG_Statistical_definitions_of_terms_used_for_Balance_of_Payments.pdf 
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3) Θπγαηξηθή Απνθιεηζηηθήο Ηδηνθηεζίαο (Wholly – owned Subsidiary) → ε εηαηξεία 

ηδξχεη κία λέα επηρείξεζε ζε κία μέλε ρψξα θαη είλαη ν κνλαδηθφο ηεο κέηνρνο. Ζ 

ηδξπφκελε επηρείξεζε, δειαδή ε ζπγαηξηθή, κπνξεί λα είλαη κία λέα εηαηξεία (greenfield 

strategy) ή κία πξνυπάξρνπζα επηρείξεζε πνπ εμαγνξάζηεθε είηε κεξηθψο είηε νιηθψο 

(acquisition strategy), έηζη ψζηε θαη πάιη ε κεηξηθή λα έρεη ηε δπλαηφηεηα ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ηεο ειέγρνπ (Κνθθίλνπ θαη Φπράξεο, 2004). Βαζηθό πιενλέθηεκα απηήο 

ηεο κνξθήο επέλδπζεο είλαη φηη ε κεηξηθή δηαηεξεί ηνλ έιεγρν θαη δηακνξθψλεη ηε 

ζηξαηεγηθή ηεο ζπγαηξηθήο, ελψ απνθηά θαη ην ζχλνιν ησλ θεξδψλ ηεο. Σν βαζηθό ηεο 

κεηνλέθηεκα είλαη φηη ε κεηξηθή επηρείξεζε επηβαξχλεηαη κε ην ζχλνιν ηνπ νηθνλνκηθνχ 

θφζηνπο ηνπ εγρεηξήκαηνο θαη επζχλεηαη γηα φινπο ηνπο θηλδχλνπο. 

4) Κνηλνπξαμία (Joint Venture) → Πξφθεηηαη γηα ηε ζπλεξγαζία κίαο ή πεξηζζφηεξσλ 

μέλσλ επηρεηξήζεσλ, κε κία ή πεξηζζφηεξεο ηνπηθέο επηρεηξήζεηο γηα ηε δεκηνπξγία λέαο 

ή ηελ εμαγνξά κίαο ήδε ππάξρνπζαο ηνπηθήο επηρείξεζεο. Ζ θνηλνπξαμία πξνβιέπεη ηε 

ζπλεηζθνξά θεθαιαίσλ, ηερλνγλσζίαο, αλζξψπηλνπ δπλακηθνχ απφ ηνπο εηαίξνπο πνπ 

απαξηίδνπλ θαη ηε κεηξηθή επηρείξεζε. ΢πλήζσο νη εηαίξνη ζπλεηζθέξνπλ ηνλ 

παξαγσγηθφ ζπληειεζηή ζηνλ ηνκέα πνπ ππεξηεξνχλ ζε ζρέζε κε ηνπο ππφινηπνπο 

εηαίξνπο
10
. Απφ ηα βαζηθά πιενλεθηήκαηα απηήο ηεο κνξθήο ΑΞΔ είλαη ε δεκηνπξγία 

νηθνλνκηψλ θιίκαθαο ιφγσ ηεο ζπκπαξαγσγήο θαη ν επηκεξηζκφο ηνπ νηθνλνκηθνχ 

θφζηνπο θαη ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θηλδχλσλ ηνπ εγρεηξήκαηνο. ΢ηα κεηνλεθηήκαηα 

πεξηιακβάλεηαη ν θίλδπλνο δηάιπζεο ησλ εκπιεθφκελσλ ζηελ θνηλνπξαμία εηαηξεηψλ 

ιφγσ ζπγθξνχζεσλ απφ ηηο δηαθνξεηηθέο ζηξαηεγηθέο ησλ κεξψλ.   

5) Μεξηθή Δμαγνξά (Partial Acquisition) → ΢ε απηή ηελ πεξίπησζε ε επηρείξεζε απνθηά 

κέξνο ησλ κεηνρψλ κηαο ηνπηθήο επηρείξεζεο κε ηελ νπνία ζπλεξγάδεηαη κέζσ ηεο 

κεηαθνξάο ηερλνινγίαο θαη  ηερλνγλσζίαο, ζπκθσληψλ ακνηβαίαο δηαλνκήο ησλ 

πξντφλησλ ηνπο θ.ι.π. Σα πιενλεθηήκαηα θαη ηα κεηνλεθηήκαηα απηήο ηεο κνξθήο 

ΑΞΔ ηαπηίδνληαη, κε κηθξέο δηαθνξνπνηήζεηο κε απηά ησλ θνηλνπξαμηψλ.  

2.4. Βαζηθνί ηύπνη άκεζσλ μέλσλ επελδύζεσλ  

Γηαθξίλνληαη δηάθνξνη ηχπνη ΑΞΔ κε βάζε ηελ θαηεχζπλζε, ηνπο ζηφρνπο θαη ηα θίλεηξα ηεο 

επέλδπζεο. Δηδηθφηεξα, νη ΑΞΔ κπνξνχλ λα θαηεγνξηνπνηεζνχλ σο εμήο: 

Α) Με βάση την κατεύθσνση 

     * Δζσηεξηθέο ΑΞΔ → ΋ηαλ ην μέλν θεθάιαην επελδχεηαη ζε εγρψξηνπο πφξνπο 

      *Δμσηεξηθέο ΑΞΔ (ή άκεζεο επελδχζεηο ηνπ εμσηεξηθνχ) → ΋ηαλ ην εγρψξην θεθάιαην 

επελδχεηαη ζε εμσηεξηθνχο πφξνπο 

                                                 
10 Αηθαηεξίλε Κνθθίλνπ, Ησάλλεο Φπράξεο / Foreign Direct Investments, Regional Incentives and Regional Attractiveness in 

Greece, Discussion Paper, 2004. 
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Β) Με βάση το στότο  

     *Οξηδόληηεο ΑΞΔ → ΢πκπεξηιακβάλνπλ ηελ παξαγσγηθή δξαζηεξηφηεηα ζηελ εθάζηνηε 

ρψξα  ππνδνρήο ησλ ίδησλ πξντφλησλ πνπ παξάγνληαη ζηε ρψξα πνπ πξαγκαηνπνηεί ηελ 

επέλδπζε. Απηή ε κνξθή επέλδπζεο επηιέγεηαη βάζεη ηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο ηεο παξαγσγήο 

ησλ πξντφλησλ ζηε ρψξα εγθαηάζηαζεο ζε ζρέζε κε ηελ εμαγσγή ηνπο, αιιά θαη ζηελ 

εθκεηάιιεπζε πνηθίισλ  πιενλεθηεκάησλ, φπσο νη παηέληεο κε δηαθνξνπνηεκέλα πξντφληα 

(Ληαξγθφβαο, 2007). Σν βαζηθφηεξν θίλεηξν ησλ επηρεηξήζεσλ γηα νξηδφληηεο επελδχζεηο, 

ζρεηίδεηαη κε ην θφζηνο ηνπ δηεζλνχο εκπνξίνπ θαη ηα εκπφδηα ζην ειεχζεξν εκπφξην, έηζη γηα 

παξάδεηγκα κηα επηρείξεζε κπνξεί λα δεκηνπξγήζεη κηα ζπγαηξηθή ζε θάπνηα ρψξα ηνπ 

εμσηεξηθνχ γηα λα απνθχγεη ίζσο ηνπο δαζκνχο.  

    *Κάζεηεο ΑΞΔ → Πεξηιακβάλνπλ ηελ παξαγσγή πξντφλησλ ζην εμσηεξηθφ πνπ βξίζθνληαη 

ζε έλα ε παξαπάλσ ζηάδηα πίζσ ζηελ παξαγσγηθή δηαδηθαζία πξνο ηηο πεγέο πξψησλ πιψλ ή 

πην θνληά ζηνλ θαηαλαισηή πνπιψληαο ηνπ πξντφληα ηεο εγρψξηαο επηρείξεζεο. Ζ επηιεγφκελε 

απηή κνξθή επέλδπζεο, πξαγκαηνπνηείηαη γηα ηελ εμαζθάιηζε νηθνλνκηθφηεξσλ θαη θαιχηεξεο 

πνηφηεηαο πξψησλ πιψλ, αιιά θαη γηα ηε  κείσζε ηνπ δηεζλνχο θφζηνπο παξαγσγήο ηεο 

εηαηξείαο (Dunning, 1993). Σν βαζηθφηεξν θίλεηξν γηα ηηο θάζεηεο μέλεο επελδχζεηο ζρεηίδεηαη 

κε ην θφζηνο  παξαγσγήο.  

Γ) Με βάση το κίνητρο  

    *ΑΞΔ πξνο αλαδήηεζε πινπηνπαξαγσγηθώλ πόξσλ → ΢ε απηή ηελ πεξίπησζε, νη 

επηρεηξήζεηο επελδχνπλ ζην εμσηεξηθφ γηα λα αλαδεηήζνπλ πινπηνπαξαγσγηθνχο πφξνπο κε 

ρακειφηεξν θφζηνο απφ φηη ζηελ ρψξα δξαζηεξηνπνίεζήο ηνπο. Οη πινπηνπαξαγσγηθνί πφξνη 

κπνξεί λα είλαη θπζηθνί πφξνη (πεηξέιαην), θζελφηεξν εξγαηηθφ δπλακηθφ ή ηερλνινγηθέο θαη 

δηαρεηξηζηηθέο ηθαλφηεηεο. 

  *ΑΞΔ πξνο αλαδήηεζε αγνξώλ (market seeking) → Οη επελδχζεηο απηνχ ηνπ ηχπνπ 

απνηεινχλ κηα ζπλήζε ζηξαηεγηθή ησλ πνιπεζληθψλ επηρεηξήζεσλ θαη ζηφρνο ηνπο είλαη κηα 

εηαηξεία λα απνθηήζεη παξνπζία ζε κηα αγνξά θαη ζηηο γεηηνληθέο απηήο, μεπεξλψληαο έηζη 

ηπρφλ πεξηνξηζκνχο ζηηο εηζαγσγέο θαη εληζρχνληαο ηελ εγρψξηα παξαγσγή.   

  *ΑΞΔ πξνο αλαδήηεζε απνδνηηθόηεηαο (efficiency seeking) → ΢ε απηή ηελ πεξίπησζε νη 

επελδχζεηο ησλ εηαηξεηψλ γίλνληαη κε ζηφρν ηελ αλαδηάξζξσζε θαη επέθηαζε ησλ 

δξαζηεξηνηήησλ ηνπο έηζη ψζηε λα απμάλεηαη ε απνδνηηθφηεηα θαη θαη’ επέθηαζε ε 

αληαγσληζηηθφηεηά ηνπο.  

  *ΑΞΔ πξνο αλαδήηεζε ζηξαηεγηθώλ πόξσλ ή ηθαλνηήησλ (strategic asset seeking) → 

Απηέο νη επελδχζεηο πξαγκαηνπνηνχληαη θπξίσο απφ πνιπεζληθέο πνπ ζηνρεχνπλ ζηε δηαηήξεζε 

θαη βειηίσζε ηεο δηεζλνχο αληαγσληζηηθφηεηάο ηνπο, κε ηελ εμαγνξά άιισλ επηρεηξήζεσλ 

θπξίσο ζε θιάδνπο πςειήο ηερλνινγίαο (Κνθθίλνπ θαη Φπράξεο, 2004). 
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 2.5. Λόγνη – θίλεηξα πξαγκαηνπνίεζεο ΑΞΔ 

Τπάξρνπλ δηάθνξνη ιφγνη – θίλεηξα πνπ νδεγνχλ κηα επηρείξεζε ζηελ πξαγκαηνπνίεζε 

Άκεζσλ Ξέλσλ Δπελδχζεσλ πνπ εμαξηψληαη απφ ηελ ζηξαηεγηθή ηεο εηαηξείαο, ηηο θηλήζεηο ησλ 

αληαγσληζηψλ, ην κέγεζνο θαη ηελ νηθνλνκηθή ηεο θαηάζηαζε θ.α. Σα ηζρπξφηεξα θαη 

ζπλεζέζηεξα θίλεηξα πνπ σζνχλ ηηο εηαηξείεο ζηελ πξαγκαηνπνίεζε FDI ζπλνςίδνληαη 

παξαθάησ: 

- Μείσζε θόζηνπο ιεηηνπξγίαο (επελδχζεηο ζε ρψξεο κε κηθξφηεξν θφζηνο παξαγσγήο 

ιφγσ θζελφηεξσλ εξγαηηθψλ ρεξηψλ γηα παξάδεηγκα ή ζε ρψξεο πνπ παξέρνπλ 

πξφζβαζε ζε λένπο παξαγσγηθνχο πφξνπο ηνπο νπνίνπο κέρξη πξφηηλνο ε εηαηξεία 

αλαγθαδφηαλ λα εηζάγεη) 

- Δλίζρπζε αληαγσληζηηθήο ζέζεο (Δηαηξείεο πνπ αληηκεησπίδνπλ έληνλν αληαγσληζκφ 

ζην εζσηεξηθφ είζηζηαη λα ζηξέθνληαη ζε αγνξέο ηνπ εμσηεξηθνχ κε ιηγφηεξνπο παίθηεο 

γηα αχμεζε πσιήζεσλ θαη ελίζρπζε ηεο αληαγσληζηηθήο ηνπο ζέζεο) 

- Αλαπηπμηαθή ζηξαηεγηθή (νη εηαηξείεο πνπ επηδηψθνπλ πεξαηηέξσ επέθηαζε αιιά  

δξαζηεξηνπνηνχληαη ζε κηα θνξεζκέλε αγνξά, αλαδεηνχλ επθαηξίεο γηα ηελ εμάπισζή 

ηνπο ζην εμσηεξηθφ. Οξηζκέλεο θνξέο κάιηζηα κπνξεί λα πξαγκαηνπνηήζνπλ κηα ΑΞΔ ζε 

κηα αγνξά πνπ θακία εηαηξεία ηνπ θιάδνπ ηνπο δελ έρεη επηρεηξήζεη (first mover))  

- Αμηνπνίεζε ησλ θηλήηξσλ ησλ ρσξώλ ππνδνρήο (Οη εηαηξείεο εθκεηαιιεχνληαη ηα 

θίλεηξα πνπ παξέρνπλ νη ρψξεο ππνδνρήο – φπσο ρακειή θνξνινγία ή επηρνξεγήζεηο – 

ζηελ πξνζπάζεηά ηνπο λα πξνζειθχζνπλ ην μέλν θεθάιαην). 

- Έιιεηςε ππνδνκήο ζηηο ρώξεο ππνδνρήο (Οη εηαηξείεο εληνπίδνπλ επελδπηηθέο 

επθαηξίεο ζε ρψξεο φπνπ ν θιάδνο ζηνλ νπνίν δξαζηεξηνπνηνχληαη δελ είλαη 

αλεπηπγκέλνο). 

- Οινθιήξσζε ηεο παξαγσγηθήο δηαδηθαζίαο (Οη εηαηξείεο επηιέγνπλ κέζσ ησλ ΑΞΔ 

ηελ νξηδφληηα ή θάζεηε νινθιήξσζή ηνπο. ΋ζεο έρνπλ αληαγσληζηηθφ πιενλέθηεκα - 

ηερλνγλσζία ή ηζρπξφ brand - κπνξνχλ λα ην δηαηεξήζνπλ θαιχηεξα επελδχνληαο ζην 

εμσηεξηθφ). 

2.6. Παξάγνληεο πξνζέιθπζεο ησλ Άκεζσλ Ξέλσλ Δπελδύζεσλ  

Αθνχ απνθαζίζεη πσο ε πξαγκαηνπνίεζε κηαο ΑΞΔ είλαη πξνο φθειφο ηεο, ε επηρείξεζε ζα 

θιεζεί λα επηιέμεη ην θαιχηεξν δπλαηφ κέξνο πινπνίεζήο ηεο. Τπάξρνπλ πνιινί παξάγνληεο 

πνπ επεξεάδνπλ απηή ηελ θξίζηκε ζηξαηεγηθά απφθαζε. Οη πνιπεζληθέο εμεηάδνπλ ην 

επελδπηηθφ πιαίζην ησλ ρσξψλ ππνδνρήο θαη επηιέγνπλ εθείλε πνπ ηνπο πξνζθέξεη ηηο 

επλντθφηεξεο ζπλζήθεο κεγηζηνπνίεζεο ησλ θεξδψλ ηνπο αλαιακβάλνληαο παξάιιεια ην 

κηθξφηεξν ξίζθν επέλδπζεο.  
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Έξεπλα ηεο ATKearney γηα ηηο ΑΞΔ ην 2016
11

 θαηαδεηθλχεη πσο ζεκαληηθφηεξνο παξάγνληαο 

πξνζέιθπζεο ησλ ΑΞΔ ζεσξείηαη ην κέγεζνο ηεο αγνξάο ηεο ρψξαο ππνδνρήο. Χο γλσζηφλ, 

ρψξεο κε πςεινχο ξπζκνχο αλάπηπμεο θαη κεγάιν πιεζπζκφ είζηζηαη λα πξνζειθχνπλ 

πεξηζζφηεξεο επελδχζεηο δηφηη «ππφζρνληαη» ηζρπξή δήηεζε γηα ηα αγαζά ησλ πνιπεζληθψλ. 

 

Στήμα 2.1.: Οη ζεκαληηθόηεξνη παξάγνληεο πνπ πξνζδηνξίδνπλ ηελ θαηαλνκή ηωλ ΑΞΕ 

Πεγή: The 2016 A.T. Kearney Foreign Direct Investment Confidence Index 

Γεχηεξν ζηελ ιίζηα ησλ θαηαιπηψλ ζηελ πξνζέιθπζε μέλσλ επελδχζεσλ, είλαη ην θόζηνο 

εξγαζίαο ζηελ ρψξα ππνδνρήο. Δίλαη ινγηθφ πσο κηα ρψξα κε ρακειφ εξγαηηθφ θφζηνο απνηειεί 

ειθπζηηθφηεξν  πξννξηζκφ γηα κηα επηρείξεζε, θαζψο ζπκβάιιεη ζηελ κείσζε ηνπ θφζηνπο 

παξαγσγήο θαη ηελ αχμεζε ηνπ πεξηζσξίνπ θεξδψλ ηεο. Δηαηξείεο έληαζεο εξγαζίαο 

θαηαθιχδνπλ πνιιέο θνξέο θησρέο ρψξεο κε κεγάινπο πιεζπζκνχο ιφγσ ηεο κεγάιεο 

δηαζεζηκφηεηαο θζελνχ εξγαηηθνχ πξνζσπηθνχ.  Ζ πςειή  πνηόηεηα εμεηδίθεπζεο, 

εθπαίδεπζεο θαη γλώζεσλ απνηειεί επίζεο πφιν έιμεο γηα ηηο εηαηξείεο πνπ έρνπλ αλάγθε απφ 

εμεηδηθεπκέλν αλζξψπηλν δπλακηθφ. Ο ηδαληθφο ζπλδπαζκφο γηα ηηο πνιπεζληθέο είλαη ρψξεο πνπ 

ζπλδπάδνπλ ρακεινχο κηζζνχο κε πςειή παξαγσγηθφηεηα ζε εξγαζία θαη δεμηφηεηεο.  

Ζ δηαθάλεηα ησλ ξπζκηζηηθώλ αξρώλ θαη ε έιιεηςε δηαθζνξάο απνηειεί έλαλ απφ ηνπο πην 

θαζνξηζηηθνχο παξάγνληεο ζηελ πξνζέιθπζε μέλσλ επελδχζεσλ. Ζ δηαθάλεηα πξνσζεί ηελ 

εκπηζηνζχλε κεηαμχ θξάηνπο θαη επηρεηξήζεσλ θαη ζέηεη ηηο βάζεηο γηα ηελ δεκηνπξγία ζεκηηνχ 

αληαγσληζκνχ θαη αέλαεο αλάπηπμεο.  

                                                 
11 ATKearney/ The 2016 A.T. Kearney Foreign Direct Investment Confidence Index (https://www.atkearney.com/gbpc/foreign-

direct-investment-confidence-index/publication/-/asset_publisher/lsBVD71WgZDd/content/2016-a-t-kearney-foreign-direct-

investment-confidence-index/10192) 
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Ζ πνιηηηθή θαη νηθνλνκηθή ζηαζεξόηεηα θαη γεληθφηεξα ε ύπαξμε ελόο αζθαινύο 

πεξηβάιινληνο ζεσξείηαη δσηηθήο ζεκαζίαο γηα ηελ αλάιεςε ΑΞΔ απφ κηα πνιπεζληθή. Έρεη 

παξαηεξεζεί πσο νη ρψξεο πνπ αιιάδνπλ ζπρλά θπβεξλήζεηο γελλνχλ αβεβαηφηεηα – κπνξεί γηα 

παξάδεηγκα λα αιιάδνπλ ζπρλά θνξνινγηθή πνιηηηθή – πνπ ιεηηνπξγεί αλαζηαιηηθά ζηελ 

πξνζέιθπζε ΑΞΔ. Οη ζεηηθνί καθξννηθνλνκηθνί δείθηεο απφ ηελ άιιε εληζρχνπλ ηελ 

επελδπηηθή θαη θαηαλαισηηθή εκπηζηνζχλε δεκηνπξγψληαο επνίσλεο πξννπηηθέο γηα ηελ 

επηρείξεζε. Γεληθά, ρψξεο κε πνιηηηθή ζηαζεξφηεηα, αζθαιή ζπζηήκαηα θαη πεξηβάιινληα 

δηαζθαιίδνπλ ηελ εχξπζκε ιεηηνπξγία ησλ επελδχζεσλ. 

΢ηνπο θνξπθαίνπο παξάγνληεο πξνζέιθπζεο μέλσλ επελδχζεσλ ζπγθαηαιέγεηαη θαη ε 

απνηειεζκαηηθφηεηα ηνπ  λνκηθνχ θαη ξπζκηζηηθνχ πιαηζίνπ ηεο ρψξαο ππνδνρήο. Οη 

πνιπεζληθέο εμεηάδνπλ πξνζεθηηθά ηνπο ζεζκηθνύο παξάγνληεο ηεο ρψξαο ππνδνρήο, φπσο γηα 

παξάδεηγκα ηελ ιεηηνπξγία ηεο δηθαηνζχλεο, ηελ αλεμαξηεζία ηεο απφ ηελ πνιηηηθή εμνπζία, ηηο 

θαζπζηεξήζεηο ζηελ ιήςε απνθάζεσλ θιπ.  Ζ γξαθεηνθξαηία δηαδξακαηίδεη επίζεο θεληξηθφ 

ξφιν ζηελ πξνζέιθπζε ΑΞΔ. Ζ χπαξμε πνιχπινθσλ, ρξνλνβφξσλ δηαδηθαζηψλ θαη θξαηηθψλ 

δηνηθεηηθψλ αγθπιψζεσλ δξνπλ αλαζηαιηηθά ζηελ πινπνίεζε επελδπηηθψλ ζρεδίσλ.  

΢εκαληηθφηαηνο παξάγνληαο ζηελ πξνζέιθπζε ΑΞΔ είλαη αδηακθηζβήηεηα θαη ε θνξνινγία ηεο 

θάζε ρψξαο. Οη πνιπεζληθέο πξνηηκνχλ ηηο ρψξεο κε ρακειφηεξνπο θνξνινγηθνχο ζπληειεζηέο ή 

ρψξεο νη νπνίεο απαιιάζζνληαη απφ θφξν ζηα κεξίζκαηα. Ζ πηζηνιεπηηθή ηθαλόηεηα κηαο 

ρψξαο θαη ε απειεπζέξσζε ησλ αγνξώλ, ζεσξνχληαη επίζεο εμαηξεηηθά ζεκαληηθνί 

παξάγνληεο ζηελ ιήςε κηαο επελδπηηθήο απφθαζεο. Οη ρψξεο κε πεξηνξηζηηθέο πνιηηηθέο θαη 

πςεινχο δαζκνχο απνζαξξχλνπλ ηηο επελδχζεηο.  

Οη μέλνη επελδπηέο εμεηάδνπλ νπσζδήπνηε θαη θάπνηα  ρξεκαηννηθνλνκηθά θίλεηξα πνπ 

παξέρνληαη απφ ηελ θπβέξλεζε ηεο ρψξαο ππνδνρήο κε ζθνπφ λα θάλνπλ ην επελδπηηθφ 

πεξηβάιινλ πην ειθπζηηθφ. Σέηνηα θίλεηξα κπνξεί λα είλαη νη επηδνηήζεηο θαη νη επηρνξεγήζεηο. 

Ζ απόδνζε θεθαιαίνπ, ην επίπεδν ππνδνκώλ θαη κεηαθνξώλ, ε δηαζεζηκόηεηα πξώησλ 

πιώλ θαη αγαζώλ είλαη κεξηθνί απφ ηνπο ππφινηπνπο ζεκαληηθνχο παξάγνληεο πνπ νθείιεη λα 

ζπλππνινγίζεη κηα πνιπεζληθή πξηλ επηιέμεη ηελ ρψξα πνπ ζα επελδχζεη.  

Αμίδεη, σζηφζν, λα ζεκεησζεί πσο ππάξρνπλ θάπνηεο δηαθνξέο κεηαμχ ησλ εηαηξεηψλ αλάινγα 

κε ηελ ρψξα θαη ηνλ ηνκέα δξαζηεξηνπνίεζήο ηνπο. Οη αζηαηηθέο εηαηξείεο γηα παξάδεηγκα 

ζπλδένληαη πεξηζζφηεξν κε ην θφζηνο εξγαζίαο θαη ην αζθαιέο πεξηβάιινλ, νη εηαηξείεο ζηηο 

ΖΠΑ εζηηάδνπλ πεξηζζφηεξν ζην ηαιέλην θαη ηελ εμεηδίθεπζε ηνπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ, ελψ 

πξνηεξαηφηεηα ησλ εηαηξεηψλ πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηελ Δπξψπε είλαη ην κέγεζνο ηεο 

αγνξάο. Οη εηαηξείεο παξνρήο ππεξεζηψλ δίλνπλ κεγάιε έκθαζε ζην κέγεζνο ηεο αγνξέο, ζε 

αληίζεζε κε ηηο βηνκεραληθέο εηαηξείεο πνπ ζέηνπλ σο πξνηεξαηφηεηα ζηελ επηινγή ηεο ρψξαο 

ππνδνρήο ην ρακειφ θφζηνο εξγαζίαο. ΢ε θάζε πεξίπησζε, είλαη ινγηθφ πσο ε θάζε πνιπεζληθή 

αμηνινγεί ηνπο παξάγνληεο θαη ηα θίλεηξα γηα ηελ πξαγκαηνπνίεζε κηαο επέλδπζεο αλάινγα κε 

ηνλ θιάδν πνπ δξαζηεξηνπνηείηαη, ηνλ ζηξαηεγηθφ ηεο ζρεδηαζκφ, ηελ νηθνλνκηθή ηεο 

θαηάζηαζε, ηηο θηλήζεηο ησλ αληαγσληζηψλ θ.α. 
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2.7. Ζ επίδξαζε ησλ FDI ζηελ αλάπηπμε ησλ ρσξώλ ππνδνρήο 

Οη Άκεζεο Ξέλεο Δπελδχζεηο απνηεινχλ βαζηθφ ππιψλα αλάπηπμεο κηαο ρψξαο, γηα απηφ 

παξαηεξείηαη έληνλνο αληαγσληζκφο κεηαμχ ρσξψλ γηα ηελ πξνζέιθπζή ηνπο. Ζ νηθνλνκηθή 

ζεσξεία θαη νη εκπεηξηθέο έξεπλεο έξρνληαη απιψο λα επηβεβαηψζνπλ ηελ ζεηηθή ζπζρέηηζε ησλ 

ΑΞΔ κε ηελ νηθνλνκηθή κεγέζπλζε ησλ ρσξψλ (αχμεζε ΑΔΠ, ηδησηηθήο θαηαλάισζεο, 

εμαγσγψλ θαη επελδχζεσλ). Παξ’φι’απηά ε επίδξαζε απηή θξίλεηαη κάιινλ πεξηνξηζκέλε 

(Παπαδεκεηξίνπ θαη Παπαζπξηφπνπινο, 2012). Ζ δηεζλήο βηβιηνγξαθία αλαθέξεη κηα ζεηξά απφ 

ζεηηθέο επηπηψζεηο, φπσο: εηζξνή θεθαιαίσλ, βειηίσζε παξαγσγηθφηεηαο, δηάρπζε 

ηερλνγλσζίαο, λέσλ κεζφδσλ παξαγσγήο θαη δηνίθεζεο, εθπαίδεπζεο πξνζσπηθνχ θιπ. 

Με βάζε ηε βηβιηνγξαθία ζε ζεσξεηηθφ θαη εκπεηξηθφ επίπεδν, νη επηπηψζεηο ησλ ΑΞΔ ζηε 

ρψξα ππνδνρήο ζα κπνξνχζαλ λα δηαθξηζνχλ ζε ηέζζεξηο θαηεγνξίεο: 

• ηηο επηπηψζεηο πνπ αθνξνχλ ηελ αλάπηπμε, ηελ απνδνηηθφηεηα θαη ηνλ αληαγσληζκφ, 

• ηηο επηπηψζεηο ζηελ απαζρφιεζε, 

• ηηο επηπηψζεηο πνπ ζρεηίδνληαη κε ηε κεηαθνξά πφξσλ(ηερλνινγίαο, γλψζεο, αλζξψπηλνπ 

δπλακηθνχ)  

• ηηο επηπηψζεηο ζην ηζνδχγην εμσηεξηθψλ ζπλαιιαγψλ.  

΢χκθσλα κε ηνλ Μπηηδελή (2014), νη εηζξνέο θεθαιαίσλ πνπ απαηηνχληαη γηα ηελ 

ρξεκαηνδφηεζε ησλ μέλσλ επελδχζεσλ, φπσο θαη ηα έζνδα πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηελ 

θνξνιφγεζε ησλ θεξδψλ, κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε ηνπ 

πξνυπνινγηζκνχ ή άιισλ ειιεηκκάησλ ηεο εγρψξηαο νηθνλνκίαο ή λα ρξεζηκνπνηεζνχλ αθφκα 

θαη γηα ηελ απνπιεξσκή ηνπ ρξένπο.  

Πέξαλ ηνχηνπ, ε κεηαθνξά ηερλνινγίαο θαη ηερλνγλσζίαο πνπ πξαγκαηνπνηείηαη κέζσ ησλ ΑΞΔ 

ζπκβάιεη ζηελ αχμεζε ηεο παξαγσγηθφηεηαο θαη θαηά ζπλέπεηα ηνπ ΑΔΠ ηεο ρψξαο ππνδνρήο. 

Γεληθά, φζν κεγαιχηεξεο πξνζηηζέκελεο αμίαο είλαη ην πεξηερφκελν ηεο ΑΞΔ, ηφζν πεξηζζφηεξν 

απμάλνληαη νη πηζαλφηεηεο γηα ζεηηθέο επηξξνέο πξνο ηε ρψξα ππνδνρήο, θαζψο γίλεηαη δηάρπζε 

ηεο ηερλνινγίαο ηνπο θαη ησλ αλψηεξσλ νξγαλσζηαθψλ ηθαλνηήησλ ηνπο ζην εγρψξην 

πεξηβάιινλ (Κνηηαξίδε, 2014). 

Οη εμαγσγέο πνπ πξαγκαηνπνηνχλ νη μέλεο επηρεηξήζεηο, εθηφο απφ ηελ εμππεξέηεζε ηεο ηνπηθήο 

αγνξάο, ζεκαηνδνηνχλ ηελ ζεηηθή επηξξνή ησλ ΑΞΔ ζην εκπνξηθφ ηζνδχγην ηεο ρψξαο 

ππνδνρήο, ελψ ε εηζαγσγέο πνπ πξαγκαηνπνηνχληαη γηα ηελ εμππεξέηεζε ηεο παξαγσγηθήο 

δηαδηθαζίαο, ζπλεπάγεηαη αξλεηηθή επηξξνή ζην εκπνξηθφ ηζνδχγην. Οη κειινληηθέο απμήζεηο 

ησλ ΑΞΔ είλαη δπλαηφλ λα πξνζειθχζνπλ λένπο επελδπηέο απφ ην εμσηεξηθφ, εθφζνλ είλαη 

ζπλεζηζκέλν νη πξνκεζεπηέο, νη πειάηεο θαη νη αληαγσληζηέο κηαο δηεζληθήο λα ηελ αθνινπζνχλ. 

Με απηφλ ηνλ ηξφπν, δεκηνπξγείηαη ζηε ρψξα ππνδνρήο έλαο πφινο έιμεο επελδχζεσλ. 

(Thomsen and House, 2005). 
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Ζ απνηειεζκαηηθφηεξε ιεηηνπξγία ησλ δηεζληθψλ επηρεηξήζεσλ ελδέρεηαη λα επεξεάζεη 

αιπζηδσηά θαη ηε ιεηηνπξγία ησλ ηνπηθψλ επηρεηξήζεσλ πνπ απνηεινχλ πξνκεζεπηέο ηεο. Οη 

πηέζεηο κηαο δηεζληθήο γηα θαιχηεξε πνηφηεηα ησλ πξντφλησλ πνπ ρξεζηκνπνηεί κπνξεί λα 

σζήζνπλ ηνπο πξνκεζεπηέο ηεο λα βειηηψζνπλ ηε ιεηηνπξγία ηνπο, φπσο ηαρχηεξν ρξφλν 

παξάδνζεο, απνηειεζκαηηθφηεξν πνηνηηθφ έιεγρν θιπ (Μπηηδέλεο, 2014). 

΢εκαληηθή πξνυπφζεζε γηα λα ζπκβάινπλ ζεηηθά νη ΑΞΔ ζηελ αλάπηπμε κηαο ρψξαο ππνδνρήο 

είλαη ε νηθνλνκηθή ηεο αλάπηπμε λα βξίζθεηαη ήδε ζε έλα νξηζκέλν επίπεδν. ΢ηηο αλεπηπγκέλεο 

νηθνλνκίεο, νη ΑΞΔ νδεγνχλ ζε αθφκα κεγαιχηεξε αλάπηπμε απ’ φ,ηη ζηηο ππαλάπηπθηεο ρψξεο 

(Alfaro et al., 2010; Azman-Saini et al., 2010b). Ζ νηθνλνκηθή ειεπζεξία ηεο ρψξαο ππνδνρήο, 

επίζεο, επεξεάδεη ην κέγεζνο ηεο ζεηηθήο επίδξαζεο κηαο ΑΞΔ (Azman-Saini et al., 2010a), 

φπσο θαη ην πφζν αλνηρηή είλαη ζην δηεζλέο εκπφξην θαη ηε ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά (Batten and 

Vo, 2009; Zhang, 2001). Σέινο, ην πςειφηεξν κνξθσηηθφ επίπεδν ηζρπξνπνηεί ηηο ζεηηθέο 

εμσηεξηθφηεηεο ησλ δηεζληθψλ επηρεηξήζεσλ. (Kottaridi and Stengos, 2010). 

Έρεη παξαηεξεζεί φηη νη επελδχζεηο ζε αλαμηνπνίεηεο δψλεο αζθνχλ ζεηηθή επίδξαζε ζηελ 

νηθνλνκηθή αλάπηπμε, ηφζν ησλ αλεπηπγκέλσλ φζν θαη ησλ αλαπηπζζφκελσλ νηθνλνκηψλ. 

Αληίζεηα, νη ΑΞΔ κέζσ εμαγνξψλ θαη ζπγρσλεχζεσλ αζθνχλ αξλεηηθή επίδξαζε ζηελ 

νηθνλνκηθή αλάπηπμε ησλ αλαπηπζζφκελσλ ρσξψλ (Neto et al., 2010). Δπηπιένλ, νη ΢&Δ ζηνλ 

θιάδν ηεο κεηαπνίεζεο ζπρλά ζπληεινχλ ζηελ απνβηνκεράληζή ηνπ ζε ρακεινχ εηζνδήκαηνο 

ρψξεο, ελψ εκπνδίδνπλ ηελ αλάπηπμε ησλ ππεξεζηψλ ζε νηθνλνκίεο πνπ βαζίδνληαη ζε απηφλ 

ηνλ θιάδν. Αληίζεηα, νη ΢&Δ ζηνλ πξσηνγελή ηνκέα ηνλψλνπλ ηελ αλάπηπμε γεληθφηεξα ζε 

κεζαίνπ εηζνδήκαηνο ρψξεο (Doytch and Uctum, 2012). 

Οη επηπηψζεηο ησλ δηεζληθψλ επηρεηξήζεσλ ζηε ρψξα ππνδνρήο κπνξεί λα είλαη ηφζν ζεηηθέο φζν 

θαη αξλεηηθέο. ΢πλεπψο, πξνθεηκέλνπ λα ζρεδηάζεη ηα θαηάιιεια θίλεηξα γηα ηελ πξνζέιθπζε 

ΑΞΔ, ε θπβεξλεηηθή πνιηηηθή ησλ ρσξψλ απηψλ ζα πξέπεη λα ιακβάλεη ππφςε ηηο εθάζηνηε 

ζπλζήθεο θαη πξνυπνζέζεηο, έηζη ψζηε λα δηεπθνιχλνληαη νη ζεηηθέο θαη λα πεξηνξίδνληαη νη 

αξλεηηθέο επηδξάζεηο. Δίλαη πξνηηκφηεξε κηα ΑΞΔ ζε ηνκείο πνπ νη εγρψξηεο επηρεηξήζεηο είλαη 

ήδε αληαγσληζηηθέο θαη πνπ ηα δπλαηά ζεκεία ησλ δηεζληθψλ είλαη ιηγφηεξν πηζαλφ λα ηηο 

ππνλνκεχζνπλ (Μπηηδέλεο, 2014). 

΢πλνςίδνληαο, ζχκθσλα κε ηνπο Blomstrom et al. (1994), νη δηεζληθέο επηρεηξήζεηο κπνξνχλ λα 

επεξεάζνπλ ζεηηθά ηε ρψξα ππνδνρήο: 

• βειηηψλνληαο ηελ πνηφηεηα θαη ηελ πνζφηεηα ησλ πξντφλησλ θαη ησλ ππεξεζηψλ, 

• απμάλνληαο ηηο επηινγέο ησλ θαηαλαισηψλ, 

• εθζπγρξνλίδνληαο ηηο ππνδνκέο, 

• απμάλνληαο ηνπο κηζζνχο, 

• απμάλνληαο ην θαηά θεθαιήλ ΑΔΠ θαη ζπλεπψο ην βηνηηθφ επίπεδν. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 3: ΟΗ FDI ΢ΣΖΝ Α΢ΗΑ 

3.1. Ηζηνξηθή αλαδξνκή ησλ FDI ζηελ Αζία 

Αμηνζεκείσηε αχμεζε έρνπλ θαηαγξάςεη νη ΑΞΔ παγθνζκίσο απφ ην 1970 κέρξη ζήκεξα, 

αγγίδνληαο ηα 1,76 ηξηο. δνιάξηα ην 2015, ήηνη ην πςειφηεξν επίπεδν απφ ηελ παγθφζκηα 

ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε. Απφ ην 2012 ην παγθφζκην ΑΔΠ έρεη ππνρσξήζεη θάησ απφ ηνλ 

καθξνπξφζεζκν κέζν φξν ηνπ, επαλαθέξνληαο ζην πξνζθήλην ηελ ζεκαζία ησλ ΑΞΔ θαη 

εληζρχνληαο ηνλ ξφιν ηνπο σο θνξπθαίνπ θαηαιχηε γηα ηελ αλάπηπμε.  

Ζ αλάπηπμε ησλ εηζξνψλ ΑΞΔ 

θαηά ηελ πεξίνδν 1970 - 2015 ζηελ 

Αζία είλαη πξαγκαηηθά 

εληππσζηαθή. ΢χκθσλα κε ηελ 

Παγθφζκηα Σξάπεδα, νη εηζξνέο 

κέζα ζε 15 έηε απφ ην 1970 έσο ην 

1985 απμήζεθαλ θαηά 20 θνξέο. 

΢ην δηάζηεκα απφ ην 1995 έσο ην 

2005 εκθαλίζηεθε κηα κηθξή 

θάκςε πνπ ελ κέξεη νθείιεηαη ζηελ θξίζε ηνπ 1997, ελψ ηελ ηειεπηαία δεθαεηία νη εηζξνέο ησλ 

ΑΞΔ ζηελ ήπεηξν εκθαλίδνπλ ζεκαληηθή πξφνδν. Μάιηζηα, ε ρξνληά φπνπ ε Αζία ζπγθέληξσζε 

ην πςειφηεξν πνζνζηφ ΑΞΔ παγθνζκίσο, ήηαλ ην 2014 (37,17% ησλ ζπλνιηθψλ παγθφζκησλ 

εηζξνψλ). (Πάλσ: Πίλαθαο 3.1. Δηζξνέο ΑΞΔ Αζίαο – Κφζκνπ) 

Οη εηζξνέο ΑΞΔ απμήζεθαλ θαηά 38% ην 2015 απφ ηα 1,3 ηξηζ. δνιάξηα πνπ ήηαλ ην 2014. 

Πξφθεηηαη γηα έλα ζεκαληηθφ άικα πνπ αληέζηξεςε ηελ 

πησηηθή πνξεία ησλ ΑΞΔ ηα πξνεγνχκελα ρξφληα κεηά ην 

2012 ελ κέζσ θαηάξξεπζεο ησλ ηηκψλ ησλ εκπνξεπκάησλ 

θαη ελίζρπζεο ηεο γεσπνιηηηθήο αβεβαηφηεηαο. Ζ αχμεζε 

θαζνδεγήζεθε θπξίσο απφ ηελ εθηφμεπζε ησλ 

ζπγρσλεχζεσλ θαη εμαγνξψλ (M&As) πνπ 

αλαξξηρήζεθαλ ζηα 272 δηο. δνιάξηα, ζρεδφλ 1,6 θνξέο 

πάλσ απφ ην επίπεδν ηνπ 2014. Οη πεξηζζφηεξεο ξνέο 

πξνήιζαλ απφ ηηο ΖΠΑ, Βξεηαλία, Οιιαλδία, 

Λνπμεκβνχξγν, Υνλγθ Κνλγθ,  Κίλα. (Γίπια: ΢ρήκα 3.1.: ΢πλνιηθέο εηζξνέο FDI ζηελ Αζία θαη 

ηνλ ππφινηπν θφζκν). 

Ζ Αζία παξέκεηλε θνξπθαίνο απνδέθηεο FDI ζηνλ θφζκν, πξνζειθχνληαο ζρεδφλ ην 1/3 ησλ 

παγθφζκησλ εηζξνψλ, κε ηελ νηθνλνκία ηεο λα επσθειείηαη ηα κέγηζηα απφ ην μέλν θεθάιαην. 

Μεγάιεο δπηηθέο πνιπεζληθέο ζηξέθνληαη πξνο ηελ Αζία ηα ηειεπηαία ρξφληα, θαζψο ζεσξείηαη 

έλαο απφ ηνπο θαιχηεξνπο επελδπηηθνχο πξννξηζκνχο ιφγσ ηεο αλάπηπμεο θαη ηνπ κεγέζνπο ηεο 

αγνξάο ηεο, ηνπ ρακεινχ εξγαηηθνχ θφζηνπο, ηεο αθζνλίαο ζε θπζηθνχο πφξνπο θαη ηεο 
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ζηξαηεγηθήο ηεο ζέζεο. Δηδηθφηεξα, ζχκθσλα κε ηελ ηειεπηαία έθζεζε ηεο Asian Development 

Bank
12
, ζρεδφλ ην 1/3 ησλ παγθφζκησλ ΑΞΔ χςνπο 1,76 ηξηο. δνιαξίσλ δηνρεηεχηεθαλ ζηελ 

Αζία ην 2015, θαζηζηψληαο ηελ ηνλ κεγαιχηεξν επελδπηηθφ πξννξηζκφ ηνπ θφζκνπ. 

΢πγθεθξηκέλα, νη εηζξνέο ΑΞΔ ζηελ Αζία αλήιζαλ ζε 527 δηο. δνιάξηα ηελ εμεηαδφκελε 

πεξίνδν, θαηαγξάθνληαο αχμεζε 9% έλαληη ησλ 484 δηο. δνιαξίσλ ηνπ 2014. Σν Υνλγθ Κνλγθ 

μεπέξαζε ηελ Κίλα σο ν κεγαιχηεξνο απνδέθηεο FDI ηεο επείξνπ κε εηζξνέο 175 δηο. δνιαξίσλ, 

δεχηεξε έξρεηαη ε Κίλα (136 δηζ. δνι), ελψ αθνινπζνχλ ΢ηγθαπνχξε θαη Ηλδία.  

Ζ θπξηαξρία ηεο Αλαηνιηθήο Αζίαο  

Σν άλνηγκα ηεο Αζίαο ζε μέλεο επελδχζεηο δελ θαηαλέκεηαη νκνηφκνξθα ζε φιεο ηηο ρψξεο ηεο, 

θαζψο ελψ θάπνηεο ρψξεο (φπσο ε Κίλα) έρνπλ αγθαιηάζεη ηηο FDI, άιιεο είλαη πην 

επηθπιαθηηθέο (Νφηηα Κνξέα θαη ε Ηαπσλία γηα παξάδεηγκα δηζηάδνπλ λα αλνίμνπλ πιήξσο ην 

ζεζκηθφ ηνπο πιαίζην γηα ηηο ΑΞΔ). Χζηφζν, θαζψο ε παγθφζκηα νηθνλνκηθή αλάπηπμε 

θαηεβάδεη ηαρχηεηα, φιν θαη πεξηζζφηεξεο πεξηνρέο αιιάδνπλ ζηάζε θαη πηνζεηνχλ πην θηιηθή 

ζηάζε ζηηο ΑΞΔ. (Παξαθάησ: ΢ρήκα 3.2.: Παγθφζκηεο εηζξνέο FDI αλά πεξηνρή ηεο Αζίαο).   

΢χκθσλα κε ηελ έθζεζε ηεο Asian Development Bank γηα ην 2015, Υνλγθ Κνλγθ θαη Κίλα 

πξνζειθχνπλ ηηο κεγαιχηεξεο εηζξνέο ΑΞΔ, θαζηζηψληαο 

ηελ Αλαηνιηθή Αζία ηνλ δεκνθηιέζηεξν πξννξηζκφ γηα ηνπο 

επελδπηέο. Οη νηθνλνκίεο απηψλ ησλ ρσξψλ έρνπλ γλσξίζεη 

κηα ξαγδαία αλάπηπμε ηηο ηειεπηαίεο δεθαεηίεο. Αληίζεηα, ε 

αλάπηπμε ησλ ρσξψλ ηεο Μέζεο Αλαηνιήο θαη ηεο 

Κεληξηθήο Αζίαο νθείιεηαη θπξίσο ζηα ηεξάζηηα απνζέκαηα 

πεηξειαίνπ θαη θπζηθνχ αεξίνπ ησλ ελ ρσξψλ απηψλ. 

Τπνινγίδεηαη πσο νη δχν απηέο ρψξεο δέρνληαη ην 59,9% ησλ 

εηζξνψλ μέλνπ θεθαιαίνπ ζηελ Αζία, ελψ αθνινπζεί ε 

Ννηηναλαηνιηθή Αζία κε εηζξνέο 23,8%, ε Νφηηα Αζία κε 9,2%, ελψ νη ππφινηπεο πεξηνρέο ηεο 

Αζίαο – Δηξεληθνχ ζπγθεληξψλνπλ ην ελαπνκείλαλ πνζνζηφ. 

 

 

 

 

 

 

                                                 
12 Asian Development Bank/Asian Economic Integration Report 2016/ What Drives FDI in Asia and the Pacific 

(https://www.adb.org/sites/default/files/publication/214136/aeir-2016.pdf) 
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Στήμα 3.3.: Οη θνξπθαίνη παξαιήπηεο FDI ηεο Αζίαο 

΢χκθσλα κε έξεπλα γηα ηηο εηζξνέο ΑΞΔ ην δηάζηεκα 2010 – 2015, νη επελδχζεηο ζην Υνλγθ 

Κνλγθ απμήζεθαλ θαηά 141,8% ηελ ελ ιφγσ πεληαεηία, εδξαηψλνληαο ηελ ζέζε ηνπ σο θέληξνπ 

ρξεκαηηζηηθψλ επελδχζεσλ. Παξάιιεια, νη ΑΞΔ ζηελ Κίλα απμήζεθαλ ζηα 135,6 δηο. δνιάξηα 

ηελ εμεηαδφκελε πεξίνδν, ελψ ζηελ Ηλδία ζεκεηψζεθε αχμεζε μέλσλ επελδχζεσλ ηεο ηάμεο ηνπ 

61,2% ζηα $44,2 δηο. Αληίζεηα πησηηθά θηλήζεθαλ ηελ νη ΑΞΔ ζηελ Απζηξαιία ππνρσξψληαο 

θαηά 38,9% ζηα 22,3 δηο. ΢ηηο ρψξεο ηεο Ννηηναλαηνιηθήο Αζίαο, φπσο ΢ηγθαπνχξε,  Ηλδνλεζία, 

Βηεηλάκ θαη Μαιαηζία νη εηζξνέο απμήζεθαλ θαηά 18,5%, 12,6%, 47,5% θαη 22,8%, αληίζηνηρα, 

ην δηάζηεκα 2010-2015.  

3.2. Λόγνη επέλδπζεο ζηηο ρώξεο ηεο Αζίαο 

Οη ρψξεο πνπ ζπγθεληξψλνπλ ην ελδηαθέξνλ ησλ επελδπηψλ, εθαξκφδνπλ κέηξα επελδπηηθήο 

πνιηηηθήο πξνζαλαηνιηζκέλα ζηελ απειεπζέξσζε, πξνψζεζε θαη δηεπθφιπλζε ησλ επελδχζεσλ. 

Οη ΑΞΔ ζηελ Αλαπηπζζφκελε Αζία απμήζεθαλ θαηά 16% ζην επίπεδν ξεθφξ ησλ 541 εθαη. 

δνιαξίσλ ην 2015. Ζ ζεκαληηθή απηή αχμεζε ππνθηλήζεθε θπξίσο απφ ηηο ηζρπξέο επηδφζεηο 

ησλ νηθνλνκηψλ ηεο Αλαηνιηθήο θαη Νφηηαο Αζίαο
13
, φπνπ ηα λέα επελδπηηθά κέηξα θηλήζεθαλ 

πξνο ηελ απειεπζέξσζε θαη πξνψζεζε ησλ επελδχζεσλ. Σν 2015 ην 85% ησλ κέηξσλ ήηαλ 

επλντθά γηα ηνπο επελδπηέο.  

Ζ επελδπηηθή πνιηηηθή πνπ αθινπζεί ηα ηειεπηαία ρξφληα ε Αζία ζηνρεχεη ζηε βειηίσζε ησλ 

πξνυπνζέζεσλ εηζφδνπ θαη κείσζεο ησλ πεξηνξηζκψλ. Οη ελ ιφγσ πνιηηηθέο επηθεληξψλνληαη 

ζηελ δηεπθφιπλζε ησλ επελδχζεσλ θαη ηελ ηνκεαθή απειεπζέξσζε, φπσο ζε ππνδνκέο θαη 

ππεξεζίεο, κε ηαπηφρξνλε εζηίαζε ζηνπο πεξηνξηζκνχο πνπ ζρεηίδνληαη θαηά θχξην ιφγν κε ηηο 

εζληθέο αλεζπρίεο γηα ηελ αζθάιεηα θαη ηηο ζηξαηεγηθήο ζεκαζίαο βηνκεραλίεο, φπσο 

κεηαθνξέο, ελέξγεηα, άκπλα. ΋πνπ εηζήρζεζαλ λένη επελδπηηθνί πεξηνξηζκνί, αληαλαθιάζνπλ 

θπξίσο ηηο αλεζπρίεο ζρεηηθά κε ηελ μέλε ηδηνθηεζία ζε ζηξαηεγηθνχο θιάδνπο. Έλα άιιν 

ραξαθηεξηζηηθφ ηεο ηάζεο επελδπηηθήο πνιηηηθήο πνπ αθνινχζεζαλ νη αζηαηηθέο ρψξεο, είλαη ε 

πηνζέηεζε ή ε αλαζεψξεζε ησλ επελδπηηθψλ λφκσλ, ελψ ηα δεηήκαηα εζληθήο αζθάιεηαο 

γίλνληαη φιν θαη πην ζεκαληηθφο παξάγνληαο ζηελ επελδπηηθή πνιηηηθή.  

Ζ Κίλα ην 1980 θαη 1990 πεηξακαηίζηεθε κε άλνηγκα ζε μέλεο επελδχζεηο ζε επηιεγκέλεο 

παξάθηηεο πφιεηο θαη ζε εηδηθέο νηθνλνκηθέο δψλεο, βηνκεραληθά πάξθα, πξαγκαηνπνηψληαο κηα 

ξηδηθή δέζκεπζε γηα ηελ ειεπζέξσζε ησλ ππεξεζηψλ θάηη πνπ νδήγεζε ζηε κεηαηφπηζε ησλ 

ΑΞΔ ζε θιάδνπο παξνρήο ππεξεζηψλ. Απφ ην 2000 κέρξη ην 2009, νη ΑΞΔ ζηνλ ηνκέα ησλ 

ππεξεζηψλ απμήζεθαλ 3 θνξέο, ελψ ζηε κεηαπνίεζε απμήζεθαλ 81%. Ζ ηαπηφρξνλε αλάπηπμε 

ησλ πεξηθεξεηαθψλ δηθηχσλ παξαγσγήο ζηελ Αλαηνιηθή Αζία, νδήγεζε ρηιηάδεο πνιπεζληθέο 

εηαηξείεο λα επελδχζνπλ ζηελ Κίλα θαη πιένλ βξίζθεηαη ζηελ πξψηε ζέζε κεηαμχ ησλ 

θνξπθαίσλ 15 επελδπηηθψλ πξννξηζκψλ, ελψ ηα ηειεπηαία ρξφληα έρεη απμεζεί ζεκαληηθά ε 

παξνπζία ησλ επελδπηψλ απφ ηελ Ηαπσλία, ηηο ΖΠΑ θαη ηελ Δπξψπε. 
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΢ηηο πξψηεο ζέζεηο ηεο ιίζηαο ησλ παγθφζκησλ πξννξηζκψλ πνπ πξνηηκνχλ νη επελδπηέο 

θηγνπξάξεη θαη ην Υνλγθ Κνγθ. Απηφ δελ πξέπεη λα πξνθαιεί έθπιεμε δηφηη πέξαλ ηνπ φηη ε 

ρψξα δηαζέηεη πγηή νηθνλνκία, απνηειεζκαηηθφ ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα, πνιηηηθή 

ζηαζεξφηεηα, δηαθάλεηα ησλ ζεζκψλ, εμεηδηθεπκέλν πξνζσπηθφ θιπ, δηαζέηεη θη άιιν έλα 

ηζρπξφ πιενλέθηεκα: είλαη πξνγεθχξσκα ζε κία απφ ηηο κεγαιχηεξεο βάζεηο παξαγσγήο ζηνλ 

θφζκν, ηελ Κίλα.  

Άιινη θνξπθαίνη επελδπηηθνί πξννξηζκνί ηεο Αζίαο είλαη ε Ηαπσλία, ε ΢ηγθαπνχξε, ε Σατβάλ 

θαη ε Ηλδία θ.α.. ΋ινη ηνπο έρνπλ πξνρσξήζεη ζε κηα ζεηξά πνιηηηθψλ πνπ δηεπθνιχλνπλ ηελ 

εηζξνή μέλνπ ρξήκαηνο. Ζ Ηαπσλία γηα παξάδεηγκα, ζέζπηζε κέηξα παξνρήο θηλήηξσλ, φπσο 

θνξνινγηθά θίλεηξα ζε πηζηνπνηεκέλεο εηαηξείεο, πξνλνκηαθή θνξνινγηθή κεηαρείξηζε γηα ηα 

δηθαηψκαηα πξναίξεζεο αγνξάο κεηνρψλ απφ ηελ μέλε κεηξηθή εηαηξεία,  επηηάρπλζε ησλ 

εμεηάζεσλ δηπιψκαηνο επξεζηηερλίαο, κείσζε θαηά 50% ησλ ηειψλ εμέηαζεο θαη δηθαησκάησλ 

δηπισκάησλ επξεζηηερλίαο, ζπληφκεπζε επελδπηηθψλ δηαδηθαζηψλ θαη επηηάρπλζε ηεο 

αμηνιφγεζεο εηζφδνπ θαη παξακνλήο. 

Ζ ΢ηγθαπνύξε ζχκθσλα κε ηελ έθζεζε «Doing Business 2016» ηεο Παγθφζκηαο Σξάπεδαο, 

είλαη ε επθνιφηεξε ρψξα γηα λα επελδχζεη κηα επηρείξεζε. Έρεη άξηζηεο ηειεπηθνηλσλίεο  θαη  

κεηαθνξηθέο ππνδνκέο, ελψ ε ζηξαηεγηθή ηεο ζέζε ζην ζηαπξνδξφκη ησλ ζαιάζζησλ νδψλ  θαη 

ηεο εγγχηεηάο ηεο ζε κεγάιεο αγνξέο απνηειεί ζηξαηεγηθφ πιενλέθηεκα. Έρεη ππνγξάςεη 

δηκεξείο επελδπηηθέο ζπκθσλίεο κε 46 ρψξεο θαη  γεληθφηεξα  είλαη αλνηθηή ζε μέλεο επελδχζεηο 

θαζψο πξνζθέξεη θνξνινγηθά θίλεηξα. 

Ζ Σαηβάλ είλαη έλαο ζεκαληηθφο πξννξηζκφο γηα ηηο ΑΞΔ, θαζψο ην  λεζί δηαζέηεη ηζρπξή 

αλάπηπμε, έλα πιεζπζκφ κε πςειή αγνξαζηηθή δχλακε θαη κηα  νηθνλνκία πνπ επηθεληξψζεθε 

ζηελ ηερλνινγία. Απφ ην 2009 ε Σαηβάλ ραιάξσζε ηνπο πεξηνξηζκνχο ζηηο επελδχζεηο απφ ηελ 

επεηξσηηθή Κίλα. Μάιηζηα απφ ην 2013, έρεη θαηαηεζεί πξφηαζε γηα ηε δεκηνπξγία «ειεχζεξσλ 

δσλψλ νηθνλνκηθήο επίδεημεο", ζηφρνο  ησλ νπνίσλ είλαη λα γίλεη ε ρψξα θέληξν ειεχζεξσλ 

ζπλαιιαγψλ ηεο Αζίαο θαη ηνπ Δηξεληθνχ.  

΢ηελ Ηλδία νη κεηαξξπζκίζεηο ηεο πνιηηηθήο  γηα ηηο  ΑΞΔ  είραλ σο ζηφρν ηελ επθνιία ηνπ 

«επηρεηξείλ» ψζηε λα επηηαρπλζεί ν ξπζκφο ησλ μέλσλ επελδχζεσλ ζηε ρψξα. ΢πγθεθξηκέλα, 

επεηξάπεζαλ νη επελδχζεηο απφ μέλνπο νξγαληζκνχο ζε ηνκείο φπσο νη ηειεκεηαθνξέο, ηα 

θαισδηαθά δίθηπα –θηλεηήο, ηειενπηηθά θαλάιηα, ππεξεζίεο αεξνκεηαθνξψλ θαη έξγα 

αεξνδξνκίσλ θιπ.  

Ζ  θπβεξλεηηθή πνιηηηθή ηεο Σατιάλδεο,  πξνσζεί ηηο επελδχζεηο θαη ην ειεχζεξν εκπφξην. 

΢χκθσλα κε ηελ Παγθφζκηα Σξάπεδα, είλαη ε 4ε αζηαηηθή ρψξα θαη ε 20ε ζηνλ θφζκν, φπνπ 

είλαη εχθνιν λα δεκηνπξγεζεί επηρείξεζε. Οη θπβεξλεηηθέο ππεξεζίεο πνπ βνεζνχλ ηνπο 

επελδπηέο, ε απνπζία πεξηνξηζκψλ ζηελ κεηαπνίεζε, ε απνπζία απαηηήζεσλ γηα ηηο εμαγσγέο 

θαη ε ζηξαηεγηθή ηεο  ηνπνζεζία ζηελ θαξδηά ηεο Αζίαο απνηεινχλ ηζρπξά θίλεηξα 

πξνζέιθπζεο επελδπηψλ. 
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Ζ  Ηλδνλεζία έρεη ζρεδφλ 230 εθαηνκκχξηα θαηνίθνπο, νη νπνίνη αληηπξνζσπεχνπλ κηα ηεξάζηηα 

αγνξά. Δπηπιένλ, ε ρψξα δηαζέηεη άθζνλνπο θπζηθνχο πφξνπο (μχιν, ςάξηα, πεηξέιαην, θπζηθφ 

αέξην, κέηαιια) θαη ηεξάζηηα βηνπνηθηιφηεηα. Πξνθεηκέλνπ λα πξνζειθχζεη λέεο επελδχζεηο, ε 

θπβέξλεζε πξνρψξεζε ζε κέηξα γηα κεηψζεηο ησλ δαζκψλ επί ησλ εηζαγσγψλ ησλ αγαζψλ 

εμνπιηζκνχ, πξφζζεηα θίλεηξα γηα ηνπο επελδπηέο σο πξνο ηηο εμαγσγέο θαη ηηο επελδχζεηο θαη 

έλα πξφγξακκα ηδησηηθνπνηήζεσλ πνπ αθνξά θπξίσο λεπξαιγηθνχο ηνκείο φπσο νη κεηαθνξέο 

θαη ε ρξεκαηνδφηεζε. 

Σέινο, ην Αθγαληζηάλ είλαη κηα ηαρέσο αλαπηπζζφκελε αλαδπφκελε αγνξά ζηξαηεγηθήο 

ζεκαζίαο. Βξίζθεηαη ζε ζηξαηεγηθή ζέζε κεηαμχ ησλ πινχζησλ ζε ελεξγεηαθά απνζέκαηα 

δεκνθξαηηψλ ηεο Κεληξηθήο Αζίαο θαη ησλ κεγάισλ ζαιάζζησλ ιηκέλσλ ζηε Νφηηα Αζία. 

Πξνζθέξεη έλα θηιν-επηρεηξεκαηηθφ πεξηβάιινλ κε αξθεηά επλντθή λνκνζεζία. Οη αξρέο ηεο 

ειεχζεξεο νηθνλνκίαο έρνπλ ελζσκαησζεί ζην λέν ΢χληαγκα θαη ε αλάπηπμε ηνπ ηδησηηθνχ 

ηνκέα απνηειεί ηνλ αθξνγσληαίν ιίζν ηεο Δζληθήο Αλαπηπμηαθήο ΢ηξαηεγηθήο.  

3.3. Δηζξνέο θαη εθξνέο FDI ζηελ Αζία 

3.3.1. Δηζξνέο FDI 

Καηά ηα ηειεπηαία 60 πεξίπνπ ρξφληα, ε παγθνζκηνπνίεζε έρεη δηαδξακαηίζεη ζεκαληηθφ ξφιν 

ζηελ αλάπηπμε ηνπ δηεζλνχο εκπνξίνπ θαη ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ. Έλαο απφ ηνπο 

αθξνγσληαίνπο ιίζνπο πάλσ ζηνλ νπνίν ζηεξίρζεθε ε πξνψζεζε ηεο παγθνζκηνπνίεζεο είλαη 

αζθαιψο νη ΑΞΔ, νη νπνίεο πξνεξρφκελεο θπξίσο απφ ηηο αλεπηπγκέλεο ρψξεο ηεο Γχζεο, θαηά 

ηελ ηειεπηαία 20εηία έρνπλ εμειηρζεί ζε κηα απφ ηηο ζεκαληηθφηεξεο πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο 

ζπκβάιινληαο ηα κέγηζηα ζηελ αλάπηπμε ησλ ρσξψλ. (Παξαθάησ: ΢ρήκα 3.4.: Δηζξνέο ΑΞΔ 

αλά ήπεηξν 1970-2015) 

Οη εηζξνέο ησλ ΑΞΔ ζηελ Αζία αθνινπζνχλ 

αλνδηθή ηάζε απφ ην 1980 κέρξη ζήκεξα, ε 

νπνία άξρηζε λα απνγεηψλεηαη κεηά ην 1982 

θαη κε ηελ δπλακηθή είζνδν ηεο Κίλαο σο 

δηεζλνχο παίθηε. Πνιινί νη ιφγνη πνπ 

ζπλεηέιεζαλ ζε απηή ηελ αλνδηθή πνξεία ησλ 

μέλσλ επελδχζεσλ ζηελ ήπεηξν, φπσο ε 

πηνζέηεζε πνιηηηθψλ πξνζέιθπζεο 

επελδχζεσλ, ε αλάπηπμε ησλ ππνδνκψλ, ε 

βειηίσζε ηνπ εθπαηδεπηηθνχ ζπζηήκαηνο θιπ. 

Πιένλ ε Αζία ζεσξείηαη θνξπθαίνο πφινο πξνζέιθπζεο μέλνπ θεθαιαίνπ, αθήλνληαο πίζσ ηηο 

παξαδνζηαθά πξψηεο ζηελ πξνηίκεζε ησλ επελδπηψλ επείξνπο ηεο Δπξψπεο θαη ησλ ΖΠΑ. To 

2014 κάιηζηα ζπγθέληξσζε ηηο πεξηζζφηεξεο μέλεο επελδχζεηο κε πνζνζηφ 36,28% ησλ 

ζπλνιηθψλ παγθφζκησλ εηζξνψλ. Σν 2015 ε πξνζέιθπζε εκθαλίδεηαη ηζνκεξψο θαηαλεκεκέλε 

θαη ζηηο ηξεηο «εγέηηδεο» επείξνπο Ακεξηθή, Δπξψπε θαη Αζία κε κηθξή δηαθνξά (32,87%, 
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31,73% θαη  31,05% αληίζηνηρα), γεγνλφο πνπ ππνδειψλεη φηη ε αλάπηπμε ησλ πνιηηηθψλ ησλ 

ρσξψλ ηεο Αζίαο σο πξνο ηηο ΑΞΔ, έρνπλ απνθέξεη ην επηζπκεηφ απνηέιεζκα θιείλνληαο ηελ 

«ςαιίδα» απφ ηελ Ακεξηθή θαη ηελ Δπξψπε θαη δηαηεξψληαο ζπλερψο ηελ αλνδηθή ηεο ηάζε. 

Ζ αλάπηπμε ηεο αζηαηηθήο επείξνπ σο πξνο ηελ πξνζέιθπζε επελδχζεσλ δελ είλαη νκνηφκνξθα 

θαηαλεκεκέλε. ΢χκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηεο Παγθφζκηαο Σξάπεδαο, ηε κεγαιχηεξε αλάπηπμε σο 

πξνο ηηο εηζξνέο ΑΞΔ  θαηά ζεηξά παξνπζηάδεη ε Αλαηνιηθή Αζία, ε ΝφηηνΑλαηνιηθή Αζία, ε 

Νφηηα Αζία θαη  ηέινο ε Κεληξηθή θαη Γπηηθή Αζία, φπνπ γηα ην 2015 νη εηζξνέο ηνπο αλήιζαλ 

ζε 439,69$ δηο,  122,45$ δηο, 48,60$ δηο θαη 39,38$ δηο αληίζηνηρα. (Παξαθάησ: ΢ρήκα 3.5.: 

Δηζξνέο ΑΞΔ 1970-2015 αλά πεξηνρή ηεο Αζίαο) 

Καηά ηα έηε 1970 - 2015 νη πεξηζζφηεξεο ρψξεο ηεο επείξνπ παξνπζηάδνπλ απμεηηθέο  ηάζεηο σο 

πξνο ηηο εηζξνέο ΑΞΔ. Καηά ην δηάζηεκα απηφ, ηε 

κεγαιχηεξε αλάπηπμε  εκθάληζαλ ε ΢ηγθαπνχξε, ε 

Κίλα, ε Ηλδία, ε Μαιαηζία, νη Φηιηππίλεο, ε 

Ηλδνλεζία θαη ε ΢ξη  Λάλθα. Σελ ηειεπηαία 

δεθαεηία, ζεκαληηθά βήκαηα γηα ηελ πξνζέιθπζε 

ΑΞΔ έρνπλ θάλεη  θαη κηθξφηεξεο νηθνλνκηθά ρψξεο 

ηεο επείξνπ φπσο ε Μπαλκάξ, νη Μαιδίβεο, ην 

Καδαθζηάλ. Αμίδεη λα ζεκεησζεί  φηη απφ ην 2000 

κέρξη ζήκεξα νη εηζξνέο ΑΞΔ ζηελ Αζία έρνπλ 

ηεηξαπιαζηαζηεί, ελψ απφ ηελ έλαξμε ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο ην 2008 ε Αλαηνιηθή 

θαη Ννηηναλαηνιηθή Αζία έρνπλ δηπιαζηάζεη ηηο εηζξνέο ηνπο. 

3.3.2. Δθξνέο FDI 

Απφ ηνλ 19ν αηψλα νπφηε θαη μεθίλεζε ε 

δηαδηθαζία ηεο παγθνζκηνπνίεζεο, νη 

εθξνέο ΑΞΔ απνηεινχζαλ πξνλφκην ησλ 

αλεπηπγκέλσλ ρσξψλ, θαζψο κέρξη ηηο 

αξρέο ηνπ 1980 ην ζπληξηπηηθφ πνζνζηφ 

ηνπο (90%) πξνεξρφηαλ απφ ηηο 

αλεπηπγκέλεο νηθνλνκίεο. Οη δχν 

θπξηφηεξεο ρψξεο απφ ηηο νπνίεο 

εθπνξεχνληαλ ν κεγαιχηεξνο φγθνο ΑΞΔ 

ήηαλ ε Μ. Βξεηαλία θαη νη ΖΠΑ, ελψ ζε επίπεδν επείξσλ δηαρξνληθά ηελ πξψηε ζέζε είρε ε 

Δπξψπε, ελψ αθνινπζνχζαλ νη ΖΠΑ. Χζηφζν, απφ ηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990 άξρηζε λα 

θαηαγξάθεηαη κηα εληππσζηαθή αχμεζε ησλ εμεξρφκελσλ επελδχζεσλ ησλ αλαπηπζζφκελσλ 

ρσξψλ ηεο Αζίαο, κε ηελ Ηαπσλία λα ραξάδεη ηνλ δξφκν, θαζφηη ήηαλ ε πξψηε αζηαηηθή ρψξα 

πνπ έδεζε ζηελ ζχγρξνλε εθβηνκεράληζε. Πιένλ ζην γθξνππ ησλ ρσξψλ κε ζεκαληηθή 

παξνπζία ζηηο εμεξρφκελεο επελδχζεηο έρνπλ εληαρζεί θαη άιιεο ηαρέσο αλαπηπζζφκελεο 
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βηνκεραληθέο ρψξεο ηεο Αζίαο, κε ηελ Κίλα θαη ηελ Ηλδία λα μερσξίδνπλ. (Παξαπάλσ: ΢ρήκα 

3.6.: Οη εθξνέο ΑΞΔ Αζίαο, Κφζκνπ 1970-2015) 

Οη εθξνέο ΑΞΔ ηεο Αζίαο εκθαλίδνπλ αλνδηθή ηάζε δηαρξνληθά14 ζε αληίζεζε κε ηελ πησηηθή 

ηάζε πνπ εκθαλίδνπλ ζην ζχλνιφ ηνπο νη παγθφζκηεο εθξνέο. Μάιηζηα ην 2014 νη ξνέο 

αζηαηηθψλ επελδχζεσλ ζην εμσηεξηθφ αλήιζαλ ζε πςειφ ξεθφξ (545,36 δηο. δνιάξηα) γηα λα 

ππνρσξήζνπλ ζηε ζπλέρεηα θαηά 7% πεξίπνπ ην 2015 (ζηα 506,8 δηο. δνιάξηα).  Ζ κηθξή πηψζε 

ησλ αζηαηηθψλ ΑΞΔ ηα έηε 1998 θαη 2009 απνδίδεηαη ζηελ έλαξμε ηεο αζηαηηθήο θξίζεο ηεο 

δεθαεηίαο ηνπ ’90 θαη ηεο παγθφζκηαο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο ην 2008. ΢ην κεηαμχ, απφ ην 

2008 κέρξη ζήκεξα νη άκεζεο μέλεο επελδχζεηο ζε Δπξψπε θαη ΖΠΑ βαίλνπλ ζπλερψο 

κεηνχκελεο ιφγσ ησλ θξίζεσλ (ρξεκαηνπηζησηηθήο θαη δεκνζίνπ ρξένπο) πνπ ηαιαλίδνπλ ηελ 

ηειεπηαία δεθαεηία ηηο δχν ηζρπξέο επείξνπο. Σελ ίδηα πεξίνδν νη ΑΞΔ ζηελ Αζία απμάλνληαη κε 

απνηέιεζκα ην 2014 νη ΑΞΔ ησλ ηξηψλ επείξσλ λα έρνπλ ζρεδφλ εμηζνξξνπεζεί. Γηα λα 

αληηιεθζεί θαλείο ηελ βειηίσζε ηεο επελδπηηθήο δξαζηεξηφηεηαο ησλ αζηαηηθψλ ρσξψλ ζην 

εμσηεξηθφ, αξθεί λα ζεκεησζεί φηη ην 1980 ην πνζνζηφ ησλ εθξνψλ ηεο αζηαηηθήο επείξνπ σο 

πνζνζηφ ησλ παγθφζκησλ εθξνψλ δηακνξθσλφηαλ ζην κφιηο 5,59%, ελψ ην 2015 άγγημε ην 

35,16%, γεγνλφο πνπ θαζηζηά ηελ Αζία ηζάμην δηεζλή 

παίθηε απέλαληη ζηελ Δπξψπε θαη ηελ Ακεξηθή. 

(Γίπια: ΢ρήκα 3.7.: Δθξνέο ΑΞΔ αλά πεξηνρή ηεο 

Αζίαο ην 1970-2015) ΋πσο θαη ζηελ πεξίπησζε ησλ 

εηζξνψλ, έηζη θαη ζηηο εθξνέο ΑΞΔ ε Αζία 

παξνπζηάδεη κηα αλνκνηνγέλεηα σο πξνο ηεο 

δξαζηεξηνπνίεζε ησλ δηαθφξσλ πεξηνρψλ ηεο. ΋πσο 

πξναλαθέξζεθε, ε Ηαπσλία ήηαλ ε πξψηε αζηαηηθή 

ρψξα πνπ κπήθε ζην παηρλίδη ησλ ΑΞΔ. Σελ πεξίνδν 1970-2015 νη πεξηζζφηεξεο μέλεο άκεζεο 

επελδχζεηο ζηελ Αζία πξαγκαηνπνηήζεθαλ απφ ηηο ρψξεο ηεο Αλαηνιηθήο Αζίαο, νη νπνίεο είλαη 

θαη νη πεξηζζφηεξν αλεπηπγκέλεο ζε φιε ηελ ήπεηξν. Αθνινπζνχλ, Ννηηναλαηνιηθή Αζία, 

Κεληξηθή Αζία θαη Νφηηα Αζία. ΢χκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηνπ 2015, ε Αλαηνιηθή  Αζία 

πξαγκαηνπνίεζε ηηο πεξηζζφηεξεο FDI ζηελ Αζία χςνπο 408,22 δηο. δνιαξίσλ, ήηνη πνζνζηφ  

80,53% ησλ ζπλνιηθψλ εθξνψλ ηεο επείξνπ, κε θχξηνπο εθθξαζηέο ηελ Κίλα (187,80 δηο.) ηελ 

Ηαπσλία (130,74 δηο.) θαη ην Υνλγθ Κνλγθ (61,10 δηο). Αμίδεη λα ζεκεησζεί, φηη γηα ην 2015 κφλν 

νη εθξνέο ηεο Αλαηνιηθήο Αζίαο απνηεινχζαλ ην 23,58% ησλ ζπλνιηθψλ παγθφζκησλ εθξνψλ 

γηα ην ζπγθεθξηκέλν έηνο. 

 

 

 

                                                 
14 World Bank / Foreign Direct Investment, net outflows (BoP, current US$) 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 4: ΣΟ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΟ ΘΑΤΜΑ ΣΖ΢ ΚΗΝΑ΢ 

4.1 Ζ νηθνλνκηθή ηζηνξία ηεο Κίλαο  

Απφ ηελ ίδξπζή ηεο ην 1949 κέρξη ηα ηέιε ηνπ 1978, ε Λατθή Γεκνθξαηία ηεο Κίλαο ήηαλ κηα 

ζνβηεηηθνχ ηχπνπ θεληξηθά ζρεδηαζκέλε νηθνλνκία, ρσξίο ηδησηηθέο επηρεηξήζεηο 

ή θαπηηαιηζκφ
15
. Γηα λα σζήζνπλ ηε ρψξα πξνο κηα βηνκεραλνπνηεκέλε θνκκνπληζηηθή 

θνηλσλία ν Mao Zedong θίλεζε ην Μεγάιν Άικα πξνο ηα Δκπξφο ζηηο αξρέο ηνπ 1960, αλ θαη 

απηφ είρε αλάκεηθηα νηθνλνκηθά απνηειέζκαηα. Μεηά ην ζάλαηφ ηνπ ην 1976 θαη ην 

ζπλαθφινπζν ηέινο ηεο Πνιηηηζηηθήο Δπαλάζηαζεο, ν Deng Xiaoping θαη ε λέα θηλεδηθή εγεζία 

άξρηζε ηηο κεηαξξπζκίζεηο ζηελ νηθνλνκία κε πξνζαλαηνιηζκφ πξνο ηελ αγνξά κηθηήο 

νηθνλνκίαο θάησ απφ ηελ εγεζία ελφο θφκκαηνο. Ζ θνιεθηηβνπνίεζε ηεο γεσξγίαο θαηαξγήζεθε 

θαη ηα ρσξάθηα ηδησηηθνπνηήζεθαλ κε ζθνπφ ηελ αχμεζε ηεο παξαγσγηθφηεηαο.  

Σν 1978, ε ΛΓΚ μεθίλεζε ηελ εμνκάιπλζε ησλ δηπισκαηηθψλ ζρέζεσλ κε ηελ Ηαπσλία, ε νπνία 

εμειίρζεθε ζε έλα ζεκαληηθφ μέλν ρνξεγφ. Ζ κεηαξξχζκηζε ηεο θηλέδηθεο νηθνλνκίαο πνπ 

μεθίλεζε ην 1979 ππφ ηνλ Deng Xiaoping, έδσζε κεγαιχηεξν ρψξν, ζεκαζία θαη θίλεηξα ζηελ 

ηδησηηθή πξσηνβνπιία θαη ηηο επηρεηξήζεηο. Έηζη ε νηθνλνκία ηε Κίλαο, κε ηηο κεγαιχηεξεο 

απνθάζεηο λα ιακβάλνληαη κε βάζε ηνπο κεραληζκνχο ηεο αγνξάο, έρεη κεηαηξαπεί ζε κηα 

ζνζηαιηζηηθνχ ηχπνπ νηθνλνκία κε Κηλέδηθα ραξαθηεξηζηηθά. Ζ ζχγρξνλε Κίλα ραξαθηεξίδεηαη 

θπξίσο σο κηα νηθνλνκία ηεο αγνξάο πνπ βαζίδεηαη ζηελ αηνκηθή ηδηνθηεζία αθηλήησλ, θαη είλαη 

έλα απφ ηα θνξπθαία παξαδείγκαηα ηνπ θξαηηθνχ θαπηηαιηζκνχ. 

΢χκθσλα κε ηηο κεηά-Μάν κεηαξξπζκίζεηο ηεο αγνξάο, ελζαξξχλεηαη κηα επξεία πνηθηιία κηθξήο 

θιίκαθαο ηδησηηθέο επηρεηξήζεηο, ελψ ε θπβέξλεζε ραιάξσζε ηνπο ειέγρνπο ησλ ηηκψλ θαη 

πξνψζεζε ηηο μέλεο επελδχζεηο. Σν εμσηεξηθφ εκπφξην ραξαθηεξίδεηαη σο έλα ζεκαληηθφ κέζν 

αλάπηπμεο, πνπ νδεγεί ζηε δεκηνπξγία ησλ Δηδηθψλ Οηθνλνκηθψλ Εσλψλ. Οη αλεπαξθείο 

θξαηηθέο επηρεηξήζεηο (ΚΔ) αλαδηαξζξψζεθαλ κε ηελ εηζαγσγή δπηηθνχ ηχπνπ ζπζηεκάησλ 

δηαρείξηζεο θαη κε ην θιείζηκν ησλ κε επηθεξδψλ κνλάδσλ. ΢ην β’ εμάκελν ηνπ 2010, ε Κίλα 

αληέζηξεςε νξηζκέλεο νηθνλνκηθέο πξσηνβνπιίεο ηεο απειεπζέξσζεο, κε θξαηηθέο εηαηξείεο λα 

αγνξάδνπλ αλεμάξηεηεο επηρεηξήζεηο ζηηο βηνκεραλίεο ράιπβα, απηνθηλήησλ θαη ελέξγεηαο. 

4.2 Ζ ζεκεξηλή νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ηεο Κίλαο  

Μεηά απφ µηα καθξά πεξίνδν εζσζηξέθεηαο, νη εζσηεξηθέο πνιηηηθέο επηινγέο ηεο Κίλαο θαη ε 

παγθνζκηνπνίεζε ηεο δηεζλνχο νηθνλνκίαο θαη πνιηηηθήο έθεξαλ θαη πάιη ζην πξνζθήλην ηελ πην 

πνιππιεζή ρψξα ηνπ θφζκνπ σο µηα ππνινγίζηκε δχλακε, µία ξαγδαία αλαπηπζζφκελε 

νηθνλνκία, έλα λέν πνιηηηθφ θαη νηθνλνκηθφ θέληξν. Μάιηζηα, ν κεηαζρεκαηηζκφο ηεο Κίλαο ηα 

ηειεπηαία 35 ρξφληα απφ κία θησρή αγξνηηθή νηθνλνκία ζηε κεγαιχηεξε βηνκεραληθή θαη 

εμαγσγηθή ρψξα ηνπ θφζκνπ, απνηέιεζε κνλαδηθφ ζηα ρξνληθά θαηλφκελν αλαπηπμηαθήο 

δπλακηθήο16. Μία απφ ηηο θησρφηεξεο ρψξεο ηνπ πιαλήηε ζηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1970, κε 

ην 85% ηνπ πιεζπζκνχ λα δεη κε ιηγφηεξα απφ 1,25 δνιάξηα ηελ εκέξα, έθηαζε ην 2010 λα γίλεη 

ε ρψξα κε ηε κεγαιχηεξε βηνκεραληθή παξαγσγή ζηνλ θφζκν, εθηνπίδνληαο ηηο ΖΠΑ. Έσο ην 

                                                 
15 https://el.wikipedia.org 
16 «Κίλα, ην νηθνλνκηθφ ζαχκα ησλ ηειεπηαίσλ 35 εηψλ», enikonomia.gr, 30/06/2016 

https://el.wikipedia.org/wiki/1949
https://el.wikipedia.org/wiki/1978
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9A%CE%B1%CF%80%CE%B9%CF%84%CE%B1%CE%BB%CE%B9%CF%83%CE%BC%CF%8C%CF%82
https://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%9C%CE%B5%CE%B3%CE%AC%CE%BB%CE%BF_%CE%86%CE%BB%CE%BC%CE%B1_%CF%80%CF%81%CE%BF%CF%82_%CF%84%CE%B1_%CE%95%CE%BC%CF%80%CF%81%CF%8C%CF%82&action=edit&redlink=1
https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A0%CE%BF%CE%BB%CE%B9%CF%84%CE%B9%CF%83%CF%84%CE%B9%CE%BA%CE%AE_%CE%95%CF%80%CE%B1%CE%BD%CE%AC%CF%83%CF%84%CE%B1%CF%83%CE%B7
https://el.wikipedia.org/wiki/2010
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ηέινο ηεο ηξέρνπζαο δεθαεηίαο, πξνβιέπεηαη φηη ζα είλαη ε κεγαιχηεξε νηθνλνκία ζηνλ θφζκν. 

Σν πνζνζηφ ησλ Κηλέδσλ πνπ δνχζαλ κε ιηγφηεξν απφ 1,25 δνιάξηα ηελ εκέξα είρε ζπξξηθλσζεί 

ην 2008 ζην 13,1%. Με άιια ιφγηα, ζε ιηγφηεξν απφ 30 ρξφληα, πεξίπνπ 600 εθαηνκκχξηα 

άηνκα ζηελ Κίλα εμήιζαλ απφ ηελ απφιπηε θηψρεηα, επίηεπγκα άλεπ πξνεγνπκέλνπ. 

΢εκεηψλνληαο έλαλ κέζν εηήζην ξπζκφ αλάπηπμεο θνληά ζην 10% ηελ πεξίνδν απηή, ε Κίλα 

μεπέξαζε ην 2010 ηελ Ηαπσλία ζε νηθνλνκηθφ κέγεζνο θαη είλαη ε δεχηεξε κεγαιχηεξε 

νηθνλνκία ηνπ θφζκνπ κεηά ηελ ακεξηθαληθή. Ζ ζεακαηηθή αλάπηπμε ηεο πην πνιππιεζνχο 

ρψξαο ηνπ θφζκνπ – κε 1,374 δηζεθαηνκκχξηα θαηνίθνπο ην 2015 - αληαλαθιάηαη ζε κία εμ ίζνπ 

ζεακαηηθή βειηίσζε ηνπ βηνηηθνχ επηπέδνπ ησλ πνιηηψλ ηεο. Δθαηνληάδεο εθαηνκκχξηα Κηλέδνη 

κεηαθηλήζεθαλ ζε πςειφηεξα εηζνδεκαηηθά επίπεδα θαη δεκηνπξγήζεθε κία λέα κεζαία ηάμε κε 

πςειέο δπλαηφηεηεο θαηαλάισζεο. ΢χκθσλα κε ζηνηρεία ηνπ ΓΝΣ, ην θαηά θεθαιήλ εηζφδεκα 

ηεο Κίλαο (ζε ηζνηηκίεο αγνξαζηηθήο δχλακεο) απμήζεθε πέξπζη ζε 14.107 δνιάξηα απφ 13.130 

δνιάξηα ην 2014 θαη πξνβιέπεηαη λα ππεξβεί ηα 20.000 δνιάξηα ην 2020. 

Κύξηα κεγέζε ηεο θηλεδηθήο 

νηθνλνκίαο  2013 2014 2015 

Ολνκαζηηθό ΑΕΠ
17

 πνζά ζε 

ηξηζ RMB/ (ηξηζ. επξώ) 58,80 (7,2) 63,59 (7,77) 67,67 (9,7) 

ΑΕΠ
18

 (ζε ηζνηηκίεο 

αγνξαζηηθήο δύλακεο) ζε ηξηζ. 

δνιάξηα ΗΠΑ 16,91 18,14 19,39 

Μεηαβνιή ΑΕΠ (αλάπηπμε) 7,70% 7,40% 6,90% 

Καηά θεθαιήλ ΑΕΠ ζε δνιάξηα 

ΗΠΑ 12.400 13.400 14.300 

Αλεξγία 4,10% 4,09% 4,20% 

Πιεζωξηζκόο 2,60% 2% 1,40% 

Εμαγωγέο αγαζώλ  ζε ηξηζ. 

δνιάξηα ΗΠΑ 2,21 2,32 2,28 

Εηζαγωγέο αγαζώλ ζε ηξηζ. 

δνιάξηα ΗΠΑ 1,95 1,94 1,69 

Εκπνξηθό Ιζνδύγην ζε δηζ. 

δνιάξηα ΗΠΑ 260 380 585 

Ιζνδύγην ηξερνπζώλ 

ζπλαιιαγώλ ζε δηζ. δνιάξηα  182,8 219,7 347,8 

                                                 
17 http://www.stats.gov.cn/enGliSH/PressRelease/201602/t20160229_1324019.html. Δπίζεκν αλαθνηλσζέλ ΑΔΠ βάζεη ηεο 

κέζεο εηήζηαο ηζνηηκίαο Δπξψ - Γνπάλ, φπσο απηή δίδεηαη απφ ηελ ηζηνζειίδα ηεο ΔΚΣ 

https://www.ecb.europa.eu/stats/exchange/eurofxref/html/eurofxref-graph-cny.en.html, ήηνη  1 Δπξψ = 8.1646 ην 2013,  1 Δπξψ 

= 8.1857 ην 2014, 1 Δπξψ = 6.9733 ην 2015 
18 The World Fact Book 
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Δεκνζηνλνκηθό ηζνδύγην        

(% ΑΕΠ) -2,10% -2,90% -2,60% 

Εηζξνή ΑΞΕ (FDI) ζε δηζ. 

δνιάξηα ΗΠΑ 117,59 119,6 126,3 

Εθξνή ΑΞΕ ζε δηζ. δνιάξηα 

ΗΠΑ 90,17 102,9 118 
Πίνακας 4.1.: Τα θύξηα νηθνλνκηθά κεγέζε ηεο Κίλαο 

Ο ξπζκφο αλάπηπμεο ηεο θηλεδηθήο νηθνλνκίαο επηβξαδχλζεθε ηα ηειεπηαία ρξφληα, ελ κέζσ 

πεξηνξηζκνχ ηεο παγθφζκηαο δήηεζεο κεηά ηε ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε ηνπ 2008, αιιά 

παξακέλεη ζε πςειά επίπεδα. Σν 2015, ην ΑΔΠ (Αθαζάξηζην Δγρψξην Πξντφλ) ηεο Κίλαο 

απμήζεθε 6,9% έλαληη 7,3% ην 2014, ελψ ην 2016 ε νηθνλνκία ηεο ρψξαο έηξεμε κε ξπζκφ 

6,7%. Γηα ην 2017 ε θηλεδηθή θπβέξλεζε πξνβιέπεη αλάπηπμε 6,5%, ελψ ην ΓΝΣ ηνπνζεηεί ηελ 

θηλεδηθή αλάπηπμε ζην 6% ηελ πεξίνδν 2018-2021, εθηηκψληαο ζπλεπψο φηη ε Κίλα ζα απνθχγεη 

κία αλψκαιε πξνζγείσζε ηεο νηθνλνκίαο ηεο. ΢εκεηψλεηαη ηέινο φηη ε Κίλα καδί κε ηελ Ηλδία 

απνηεινχλ ηνπο βαζηθφηεξνπο νηθνλνκηθνχο παξάγνληεο ζηελ Αζία θαη ζεκαληηθφηαηνπο 

δηακνξθσηέο πνιηηηθήο ηφζν ζηελ Αζία φζν θαη ζηνλ ππφινηπν θφζκν, απνηεινχλ επίζεο ηνπο 

βαζηθνχο άμνλεο ηεο νκάδαο ησλ BRIK (Βξαδηιία, Ρσζία, Ηλδία, Κίλα). 

4.2.1 Ζ Κίλα αιιάδεη κνληέιν αλάπηπμεο 

Ζ θηλεδηθή θπβέξλεζε πξνβιέπεη φηη ηα επφκελα ρξφληα ζα ππάξμεη ζηαζεξνπνίεζε ησλ ξπζκψλ 

αλάπηπμεο ζε ηθαλνπνηεηηθφ επίπεδν. Γηα ηελ επίηεπμε ηνπ ζηφρνπ απηνχ, ην Πεθίλν 

δηακνξθψλεη έλα λέν κνληέιν αλάπηπμεο, πνπ ζα βαζίδεηαη πιένλ πεξηζζφηεξν ζηνλ ηνκέα ησλ 

ππεξεζηψλ θαη ηελ εγρψξηα θαηαλάισζε, θαζψο θαη ζηε ζηαδηαθή πεξαηηέξσ ιεηηνπξγία ηεο 

νηθνλνκίαο κε βάζε ηηο δπλάκεηο ηεο αγνξάο. Ο ηνκέαο ηεο βηνκεραλίαο, ν νπνίνο είρε 

ππεξδηνγθσζεί θαη έθζαζε λα αληηζηνηρεί ζην 46,7% ηνπ ΑΔΠ ηελ 15εηία 1995-2010, έρεη 

αξρίζεη λα πεξηνξίδεηαη πξνο φθεινο ηνπ ηνκέα ησλ ππεξεζηψλ πνπ αληηζηνηρνχζε ζην 43,1% 

ηνπ ΑΔΠ ηελ ίδηα πεξίνδν. Ήδε, ην Πεθίλν έρεη αλαθνηλψζεη κέηξα γηα ηε ζπξξίθλσζε θιάδσλ, 

φπνπ ππάξρεη παγθφζκηα ππεξβάιινπζα πξνζθνξά, φπσο ηνπ ράιπβα θαη ηνπ άλζξαθα, 

ζέηνληαο σο ζηφρν ηελ αλάπηπμε θιάδσλ πςειφηεξεο ηερλνινγίαο. Σαπηφρξνλα, ν ζηφρνο είλαη 

λα κεηψλνληαη θαη νη επελδχζεηο (θαη ε απνηακίεπζε) πνπ είραλ θζάζεη ζην 49% ζην ίδην 

δηάζηεκα πξνο φθεινο ηεο εγρψξηαο θαηαλάισζεο πνπ αληηζηνηρνχζε κφλν ζην 47%, ελψ ζηηο 

αλαπηπγκέλεο ρψξεο ην πνζνζηφ απηφ είλαη θαηά θαλφλα πςειφηεξν απφ ην 70%. Οη επελδχζεηο 

αληηζηνηρνχζαλ ην 2015 ζην 43,3% ηνπ ΑΔΠ θαη ε απνηακίεπζε ζην 46% ηνπ ΑΔΠ. 

Ζ κεγάιε επηηπρία ηεο αλαπηπμηαθήο πνιηηηθήο ηεο Κίλαο ηηο ηειεπηαίεο δεθαεηίεο έγηλε δπλαηή 

ράξε ζηε ζηαδηαθή ζηξνθή απφ ην 1978, κε πξνζεθηηθά αιιά ζηαζεξά βήκαηα, ζηελ νηθνλνκία 

ηεο αγνξάο απφ κία θεληξηθά θαηεπζπλφκελε νηθνλνκία. Ζ θεληξηθή θπβέξλεζε επηδίσμε ηελ 

πξνζέιθπζε μέλσλ επελδχζεσλ θαη έδσζε ζηηο ηνπηθέο θπβεξλήζεηο ηα πεξηζψξηα λα 

δηακνξθψζνπλ δηθέο ηνπο πνιηηηθέο θαη πξσηνβνπιίεο γηα ηελ αλάπηπμε, γεγνλφο πνπ 

πξνθάιεζε έλαλ αληαγσληζκφ ζηελ θαηεχζπλζε απηή κεηαμχ ησλ πεξηθεξεηψλ ηεο πνπ απέβε 

πξνο φθεινο φιεο ηεο ρψξαο. Ζ θεληξηθή θπβέξλεζε εηζήγαγε ζεζκνχο αλαδηαλνκήο ηνπ 
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εηζνδήκαηνο κεηαμχ ησλ πεξηθεξεηψλ θαη πξνζέθεξε ρξεκαηνδφηεζε γηα ηε δεκηνπξγία 

βαζηθψλ ππνδνκψλ πνπ ελνπνίεζαλ ηελ εγρψξηα αγνξά θαη αχμεζαλ ηελ ειθπζηηθφηεηα ηεο 

νηθνλνκίαο. Σν νηθνλνκηθφ κνληέιν είλαη ζήκεξα δπαδηθφ, θαζψο νη παιαηέο επηρεηξήζεηο 

παξακέλνπλ ππφ πιήξε θξαηηθφ έιεγρν, ελψ ηαπηφρξνλα επλνείηαη ε δεκηνπξγία λέσλ ηδησηηθψλ 

επηρεηξήζεσλ θαη ε νηθνλνκία απειεπζεξψλεηαη. 

Οη θηλεδηθέο θπβεξλήζεηο εθάξκνζαλ, παξάιιεια, απνηειεζκαηηθέο καθξννηθνλνκηθέο 

πνιηηηθέο, ζπλδπάδνληαο κε επηηπρία ηε δεκνζηνλνκηθή θαη λνκηζκαηηθή πνιηηηθή κε πνιηηηθέο 

απαζρφιεζεο, ψζηε λα αληηκεησπίζνπλ γξήγνξα ηνπο θηλδχλνπο – φπσο ηνλ πςειφ πιεζσξηζκφ 

θαη ηελ αλεξγία ηξηβήο - πνπ πξνθαινχλ νη πςεινί ξπζκνί αλάπηπμεο θαη δηαξζξσηηθψλ 

αιιαγψλ ζε κεγάιε ρξνληθή δηάξθεηα. Ζ θηλεδηθή νηθνλνκία αληηκεηψπηζε πιεζσξηζηηθά 

θχκαηα ζηα ηέιε ηνπ ’80 θαη πην πξφζθαηα κεηά ηε κεγάιε άλνδν ησλ ηηκψλ ησλ πξψησλ πιψλ 

ην 2008, αιιά θαηάθεξε λα ηηο αληηκεησπίζεη, ρσξίο λα επεξεαζζεί ε αλαπηπμηαθή δπλακηθή 

ηεο. Ο κέζνο πιεζσξηζκφο δηακνξθψζεθε ζην 1,4% ην 2015, ελψ ε αλεξγία ήηαλ ζην 4,1%. 

Σν αλαπηπμηαθφ «ζαχκα» ηεο Κίλαο ζηεξίρζεθε ζηηο θζελέο εμαγσγέο ηεο ζηνλ ππφινηπν 

θφζκν, νη νπνίεο έγηλαλ δπλαηέο φρη κφλν ιφγσ ηνπ ρακεινχ θφζηνπο εξγαζίαο ηεο, αιιά θαη 

ηεο δηνηθεηηθά θαζνξηδφκελεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο ηνπ λνκίζκαηφο ηεο, Οη ηεξάζηηεο 

εμαγσγέο ηεο έρνπλ θαηαζηήζεη κφληκα πιενλαζκαηηθφ ην ηζνδχγην ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ ηεο 

(ην 2015 αλήιζε ζηα 2,7% ηνπ ΑΔΠ αιιά ην 2007 είρε θζάζεη ζην 10,1% ηνπ ΑΔΠ). Χζηφζν, ν 

φγθνο ησλ εμαγσγψλ κεηψζεθε θαηά 2,2% πέξπζη, ελψ ησλ εηζαγσγψλ κεηψζεθε θαηά 0,7%. 

Μία έθζεζε ηεο Παγθφζκηαο Σξάπεδαο απφ ην 2012, κε ηίηιν: «Κίλα 2030: Γεκηνπξγψληαο κία 

ζχγρξνλε, αξκνληθή θαη δεκηνπξγηθή θνηλσλία πςεινχ εηζνδήκαηνο», αλαθέξεη φηη νη ρψξεο 

πνπ πξνρσξνχλ απφ ηελ θαηεγνξία ηνπ ρακεινχ ζε εθείλε ηνπ κεζαίνπ εηζνδήκαηνο, φπσο ε 

Κίλα, ζηε ζπλέρεηα «βξαρπθπθιψλνληαη» απφ θξίζεηο θαη δελ κεηαβαίλνπλ ζην επίπεδν ηνπ 

πςεινχ εηζνδήκαηνο. Θεσξεί, σζηφζν, φηη ε Κίλα κπνξεί λα μεθχγεη απφ ηελ «παγίδα ηνπ 

κεζαίνπ εηζνδήκαηνο», κε ηελ πξνυπφζεζε φηη ε ρψξα ζα πεξάζεη απφ ηηο πνιηηηθέο ησλ 

ηειεπηαίσλ 10εηηψλ ζε κία λέα ζηξαηεγηθή πνπ ζα ιακβάλεη ππφςε ηηο δηαθνξεηηθέο πξνθιήζεηο 

πνπ ζα έρεη λα αληηκεησπίζεη ε νηθνλνκία ηεο ζην κέιινλ. ΋πσο αλαθέξεη ε Παγθφζκηα 

Σξάπεδα, ην πιενλέθηεκα ηεο Κίλαο είλαη φηη – ζε αληίζεζε κε ηηο άιιεο κεγάιεο νηθνλνκίεο – 

έρεη ζεκαληηθά πεξηζψξηα δεκνζηνλνκηθήο ελίζρπζεο ηεο αλάπηπμεο ηεο νηθνλνκίαο ηεο, θαζψο 

ην δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα θαη ην δεκφζην ρξένο ηεο θηλνχληαη ζε ρακειά επίπεδα (2,7% θαη 

43,9% ηνπ ΑΔΠ, αληίζηνηρα, ην 2015). 

Ζ έθζεζε αλαθέξεη φηη ε δεκνζηνλνκηθή ζηήξημε δελ ζα είλαη αξθεηή θαη ζα ρξεηαζηνχλ νη 

δηαξζξσηηθέο αιιαγέο θαη ε αιιαγή ηνπ ζεζκηθνχ πιαηζίνπ ηεο νηθνλνκίαο πνπ ζα ζηεξίμνπλ ηε 

λέα αλαπηπμηαθή ζηξαηεγηθή ηεο Κίλαο. Ζ ρψξα ζα κπνξεί λα βαζηζζεί ζηα δπλαηά «ραξηηά» 

ηεο – ηηο πςειέο απνηακηεχζεηο, ηελ πιεζψξα εξγαηηθνχ δπλακηθνχ πνπ γίλεηαη φιν θαη πην 

εμεηδηθεπκέλν θαη ην πεξηζψξην πεξαηηέξσ κεηαθίλεζεο πιεζπζκνχ απφ ηηο αγξνηηθέο ζηηο 

αζηηθέο πεξηνρέο. Σαπηφρξνλα, ε ρψξα ζα πξέπεη λα αληηκεησπίζεη έλαλ αξηζκφ ζεκαληηθψλ 

πξνθιήζεσλ θαη θηλδχλσλ, φπσο ε βαζκηαία γήξαλζε ηνπ πιεζπζκνχ, ε απμαλφκελε αληζφηεηα 
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ζηελ θαηαλνκή ηνπ εηζνδήκαηνο, ην κεγάιν έιιεηκκα ζηελ πξνζηαζία ηνπ πεξηβάιινληνο θαη 

ηηο εμσηεξηθέο αληζνξξνπίεο. 

4.3. Ζ αλάπηπμε ησλ FDI ζηελ Κίλα 

Ζ Κίλα είλαη απφ ηηο δεκνθηιέζηεξεο αγνξέο πξνζέιθπζεο μέλσλ επελδχζεσλ. Έλα ζεκαληηθφ 

ηκήκα ηεο νηθνλνκηθήο ηεο κεηαξξχζκηζεο ππήξμε ε ελζάξξπλζε ησλ ΑΞΔ (κείσζε ησλ 

εκπνδίσλ θαη βειηίσζε ηνπ επελδπηηθνχ πεξηβάιινληνο). Οη ξνέο ησλ ΑΞΔ ζηελ Κίλα 

παξνπζηάδνπλ δχν επδηάθξηηεο θάζεηο: ε κία θαηά ηελ δεθαεηία ηνπ ’80, πνπ νη εηζξνέο 

απμήζεθαλ ζε έλαλ κέηξην ξπζκφ, θαη απφ ην 1998 έσο ην 2006 φπνπ ππάξρεη κηα ζηαζεξή 

αλνδηθή πνξεία κε εμαίξεζε ηελ δηεηία 1998-2000 φπνπ παξαηεξείηαη κηα κείσζε ησλ ξνψλ 

ΑΞΔ. Πξνζσξηλή θάκςε παξνπζηάζηεθε επίζεο θαη ην 2009 ζαλ απνηέιεζκα ηεο παγθφζκηαο 

ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο. ΢ρεδφλ ην 60% ησλ παγθφζκησλ επελδχζεσλ παγίνπ θεθαιαίνπ, 

κεηαμχ 2000 θαη 2004, πξαγκαηνπνηήζεθε ζηα εδάθε ηεο Κίλαο. Οη FDI ηεο ρψξαο αλήιζαλ ζην 

επίπεδν-ξεθφξ ησλ 180 δηζ. επξψ ην 2016 θαηαγξάθνληαο άικα 40% έλαληη ηνπ 2015 (έθζεζε 

ηνπ ηλζηηηνχηνπ θηλεδηθψλ ζπνπδψλ MERICS θαη ηνπ νκίινπ Rhodium). Οη ζεκαληηθφηεξνη 

παξάγνληεο νη νπνίνη εμεγνχλ ηνπο ιφγνπο γηα ηνπο νπνίνπο ε Κίλα πξσηαγσληζηεί ζηελ εηζξνή 

ΑΞΔ κπνξνχλ λα νκαδνπνηεζνχλ ζε ηξεηο θαηεγνξίεο (Tseng, W. & Zebregs, H. 2002): 

• Ζ νηθνλνκηθή δνκή ηεο ρψξαο, 

• Ζ θηιειεπζεξνπνίεζε θαη νη νηθνλνκηθέο πνιηηηθέο, 

• Σν πνιηηηζκηθφ θαη λνκηθφ πεξηβάιινλ. 

΋ζνλ αθνξά ζηελ νηθνλνκηθή δνκή ηεο ρψξαο, ην κέγεζνο ηεο αγνξάο βαζίδεηαη ζε κία ηζρπξή 

ζρέζε κεηαμχ ΑΔΠ θαη εηζξνψλ ΑΞΔ ζηελ Κίλα (Cheng, I.K. & Kwan, Y.K. 2000). Ζ ζρέζε 

ησλ δπν απηψλ κεηαβιεηψλ θηλείηαη πξνο δπν θαηεπζχλζεηο: νη ΑΞΔ πξνζειθχνληαη απφ ηελ 

ηεξάζηηα αγνξά πνπ ε Κίλα κπνξεί λα πξνζθέξεη, θαη ηαπηφρξνλα ζπκβάιεη ζηελ αχμεζε ηνπ 

ΑΔΠ (Zhang, K. 1999). Οη δηάθνξεο κειέηεο έρνπλ ππνγξακκίζεη κηα ηζρπξή επηκνλή ζηελ 

θαηεχζπλζε ησλ ξνψλ ησλ ΑΞΔ. Απηφ ζπκβαίλεη φρη κφλν γηα ηηο ξνέο ΑΞΔ ζηελ Κίλα αιιά θαη 

γηα απηέο πνπ θαηεπζχλνληαη ζε ζπγθεθξηκέλεο επαξρίεο ηεο. Έηζη φηαλ κία επαξρία 

πξνζειθχζεη κηα θξίζηκε κάδα ΑΞΔ, ηφηε είλαη επθνιφηεξν λα ηελ πξνζεγγίζνπλ πεξηζζφηεξνη 

μέλνη επελδπηέο (Tseng, W.&Zebregs, H. 2002). 

Οη Οηθνλνκηθέο Εψλεο έρνπλ παίμεη θεληξηθφ ξφιν ζην άλνηγκα ηεο νηθνλνκίαο ζηνπο μέλνπο 

επελδπηέο. ΢ηηο αξρέο ηεο κεηαξξπζκηζηηθήο πεξηφδνπ, κηα ζεκαληηθή δηαθνξά κεηαμχ ησλ ΔΟΕ 

θαη ησλ άιισλ πεξηνρψλ ηεο Κίλαο ήηαλ ε δηνηθεηηθή απνθέληξσζε ε νπνία επέηξεςε λα 

παξζνχλ απνθάζεηο γηα πξνζέιθπζε επελδχζεσλ πέξα απφ ηα πιαίζηα ηνπ θξαηηθνχ 

ζρεδηαζκνχ. ΢πρλά έρεη ππνζηεξηρηεί φηη ε επηηπρία ηεο Κίλαο ζηελ πξνζέιθπζε ησλ ΑΞΔ 

νθείιεηαη ζε κεγάιν βαζκφ ζηελ χπαξμε ηεο κεγάιεο θηλέδηθεο Γηαζπνξάο. Σν γεγνλφο φηη ην 

Υνλγθ Κνλγθ, ε ΢ηγθαπνχξε, θαη ε επαξρία ηεο Σατβάλ θαηέρνπλ ηνλ κηζφ φγθν ησλ εηζξνψλ 

ΑΞΔ ζπλεγνξεί ζηελ πην πάλσ δηαπίζησζε (Tseng, W. & Zebregs, H. 2002). 
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4.4  Ο ξόινο ηεο Κίλαο ζηηο δηεζλείο εμειίμεηο 

Κεληξηθφο είλαη ν ξφινο ηεο Κίλαο ζηηο δηεζλείο εμειίμεηο. Ζ ζηξνθή ζηελ νηθνλνκία ηεο αγνξάο 

κε δηαηήξεζε ζθηρηνχ ειέγρνπ ζηελ πνιηηηθή απφ ην Κνκκνπληζηηθφ Κφκκα δεκηνχξγεζε 

ζεακαηηθέο νηθνλνκηθέο εμειίμεηο19. Ζ Κίλα ζεσξείηαη ε βηνκεραληθή θαξδηά ηεο γεο ηελ ζηηγκή 

απηή. Μέζσ outsourcing, ηεξάζηηεο Γπηηθέο επηρεηξήζεηο έρνπλ εγθαηαζηαζεί ζηελ Κίλα 

παξάγνληαο ηα πξσηνγελή ηνπο πξντφληα (Made by USA in China). Ζ αλάπηπμε δεκηνχξγεζε 

φκσο θαη ζνβαξά πξνβιήκαηα θαη θνηλσληθέο εληάζεηο. Οη Σξάπεδεο δνπλ πάλσ ζηελ 

αβεβαηφηεηα κηαο θαη έρνπλ ζαλ εγγπήζεηο ζεξησδψλ δαλείσλ, ακθηζβεηνχκελεο αμίαο assets 

(θπξίσο αθίλεηα). Ζ δηεζλήο θξίζε κεηψλεη ηελ ξνή ησλ εμαγσγψλ, άξα θαη ηελ εηζξνή 

ζπλαιιάγκαηνο, ε εζσηεξηθή θαηαλάισζε είλαη ζε ρακειά επίπεδα, ελψ νη εηζαγσγέο 

εμαθνινπζνχλ λα είλαη πςειέο ιφγσ ηεο αλάγθεο ηνπ θξάηνπο λα δεκηνπξγήζεη έξγα ππνδνκήο 

θαη λα ζηεξηψζεη κεγάια αζηηθά θέληξα ζηελ ελδνρψξα. Ο ζηφρνο ζήκεξα είλαη ε δεκηνπξγία 

εζσηεξηθήο αγνξάο ψζηε λα κελ εμαξηάηαη απφιπηα ε ρψξα απφ ηηο εμαγσγέο. 

Οη εζσηεξηθέο εληάζεηο δνθηκάδνπλ ηηο αληνρέο ηνπ ΚΚ γηα ηελ επηβνιή πνιηηηθψλ. Σα 2/3 ηεο 

Κηλέδηθεο θνηλσλίαο (πάλσ απφ 1,1 δηζ. άλζξσπνη) δνπλ αθφκα θάησ απφ ζπλζήθεο 

ππαλάπηπμεο. Ηζηνξηθά, ε αληίζεζε απηή αλάκεζα ζε θέληξν θαη πεξηθέξεηα έρεη πξνθαιέζεη 

κεγάιεο αλαζηαηψζεηο ζηελ Κίλα, αλαηξέπνληαο ηζηνξηθέο πνξείεο θαη εμειίμεηο. (Μάν: «Να 

Πεξηθπθιψζνπκε ην Κέληξν απφ ηελ Πεξηθέξεηα»). Σα κεγάια Κηλέδηθα ζπλαιιαγκαηηθά 

δηαζέζηκα πξνθαινχλ αγσλία ζηελ δηεζλή νηθνλνκηθή πξαγκαηηθφηεηα θαη γίλεηαη κάρε γηα 

ππεξηίκεζε ηνπ Γηνπάλ. Γχζθνιε πάληα είλαη ε εμσηεξηθή ζέζε ηεο Κίλαο. Γελ κπνξεί πνηέ, 

ιφγσ κεγέζνπο αιιά θαη ηζηνξηθήο θιεξνλνκηάο, λα αηζζάλεηαη ηζφηηκε. Δίηε επηθπξίαξρνο ζα 

είλαη, είηε αληίπαινο. Έηζη βιέπεη ε ίδηα ηνλ εαπηφ ηεο, έηζη ηελ βιέπνπλ θαη νη γχξσ ηεο. 

Σειεπηαίεο δπζθνιίεο είλαη ν αληαγσληζκφο γηα πξψηεο χιεο ηεο Κεληξηθήο Αζίαο (αέξην ηνπ 

Σνπξθκεληζηάλ, πεηξέιαην ηνπ Καδαθζηάλ), ην ππέδαθνο ηεο Νφηηαο Θάιαζζαο ηεο Κίλαο θαη νη 

ζρεηηθνί αληαγσληζκνί κε ην Βηεηλάκ, ηηο Φηιηππίλεο θαη ηελ Ηαπσλία. Βαζεηά θαρππνςία 

επηθξαηεί επίζεο γηα θάζε θίλεζε ηεο Ηλδίαο θαη ησλ ΖΠΑ. Δχζξαπζηεο αιιά θαιέο είλαη νη 

ζρέζεηο απηήλ ηελ επνρή κε Παθηζηάλ θαη Αθγαληζηάλ. 

Ζ εθβηνκεράληζε  

Ζ εθβηνκεράληζε είλαη έλαο αθφκα παξάγνληαο πνπ έρεη αληίθηππν ζηα  εκπνξεχκαηα, εηδηθά 

ζηελ Βξαδηιία, ηε Ρσζία, ηελ Ηλδία θαη ηελ Κίλα. Καζψο απμάλεηαη ε δήηεζε θπζηθψλ πφξσλ 

ζηηο ρψξεο απηέο, αλακέλνληαη θαη  απμαλφκελεο αλνδηθέο πηέζεηο ζηηο ηηκέο ησλ εκπνξεπκάησλ. 

΢πγθεθξηκέλα ην ΑΔΠ ηεο Κίλαο απμαλφηαλ θαηά 9% θάζε ρξφλν απφ ην 2000 έσο ην 2006. Γηα 

λα δηαηεξήζεη απηή ηελ αλάπηπμε θαηαλάισλε θάζε είδνπο εκπνξεχκαηα. Δληχπσζε πξνθαιεί 

ην γεγνλφο φηη ε Κίλα ην 2004  θαηαλάισζε ην κηζφ ηζηκέλην, ην έλα ηξίην ηνπ ράιπβα, ην έλα 

ηέηαξην ηνπ  ραιθνχ θαη ην έλα πέκπην ηνπ αινπκηλίνπ ηεο ζπλνιηθήο παγθφζκηαο  παξαγσγήο. 

                                                 
19 Αλδξέαο Αλδξηαλφπνπινο / Ηλδία, Κίλα θαη Κεληξηθή Αζία: Ο ξφινο ηνπο ζηε δηεζλή πνιηηηθή ζθελή /Institute of Diplomacy 

and Global Affairs (΢εκεηψκαηα) 
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4.5.Ζ θηλεδηθή αλάπηπμε θαη ν ππεξ - θύθινο ησλ εκπνξεπκάησλ 

Οη θξελήξεηο ξπζκνί νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο ηεο 

Κίλαο είραλ, κεηαμχ άιισλ, σο απνηέιεζκα ηελ 

αλάδεημή ηεο ζε θπξίαξρν παίθηε ζηελ αγνξά 

ησλ εκπνξεπκάησλ. Ζ δήηεζε ηνπ «Κφθθηλνπ 

Γξάθνπ» γηα εκπνξεχκαηα απμήζεθε δξακαηηθά 

ηα ρξφληα κέρξη ηελ παγθφζκηα 

ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε, θαη ζπλέρηζε λα 

απμάλεηαη θαη κεηά απφ απηήλ.  Ο ξπζκφο ηεο 

νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο, νη δηαδηθαζίεο ηεο 

εθβηνκεράληζεο, αζηηθνπνίεζεο θαη ε αχμεζε 

ηνπ θαηά θεθαιήλ εηζνδήκαηνο αλέδεημαλ ηελ 

Κίλα ζε έλαλ ζεκαληηθφ θαηαλαισηή βαζηθψλ 

πξντφλησλ ζηηο παγθφζκηεο αγνξέο, θπξίσο ησλ κεηάιισλ θαη ηεο ελέξγεηαο εθηνπίδνληαο ηηο 

ΖΠΑ. Ο πάιαη πνηέ ηζρπξφο ζπζρεηηζκφο αλάκεζα ζηηο ηηκέο ησλ εκπνξεπκάησλ θαη ζηνπο 

επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο ησλ ΖΠΑ πεξηνξίζζεθε αηζζεηά απφ ηελ αλάπηπμε ζηηο αλαδπφκελεο 

αγνξέο, θαη εηδηθά ηεο Κίλαο, πνπ δηαδξακαηίδνπλ πιένλ ξφιν-θιεηδί». (Πάλσ αξηζηεξά: ΢ρήκα 

4.1.:  Σν κεγάιν απνηχπσκα ηεο Κίλαο ζηελ αγνξά εκπνξεπκάησλ /Πεγή: ΓΝΣ) 

Οξηζκέλνη αλαιπηέο ππνζηεξίδνπλ φηη ε 

εθβηνκεράληζε θαη ε δηεχξπλζε ηεο κεζαίαο ηάμεο 

ζηηο αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο απφ ηελ Κίλα σο ηε 

Βξαδηιία ζπλαπνηεινχλ κία ηξίηε βηνκεραληθή 

επαλάζηαζε, κηα παξαηεηακέλε πεξίνδν θαηά ηελ 

νπνία ε παγθφζκηα νηθνλνκηθή αλάπηπμε 

κεηαηνπίδεηαη απφ ηηο αλεπηπγκέλεο ρψξεο ηεο 

Δπξψπεο θαη ηε Β. Ακεξηθή ζηελ Αζία θαη ηε Ν. 

Ακεξηθή.  Ζ ηεξάζηηα δήηεζε πξψησλ πιψλ απφ ηελ Κίλα νδήγεζε ζε έλα άλεπ πξνεγνπκέλνπ 

πνιπεηέο ξάιη ζηα εκπνξεχκαηα (ηέιε ηνπ 1990 - κέζα ηνπ 2014). Ολνκάζηεθε ππεξθχθινο ησλ 

εκπνξεπκάησλ, θαζψο δηήξθεζε πάλσ απφ ηνλ κέζν φξν πεξηφδνπ αχμεζεο ησλ ηηκψλ. (Πάλσ: 

΢ρήκα 4.2.:  Οη ηηκέο ησλ βηνκεραληθψλ κεηάιισλ ην 200-2016 / Πεγή: Bloomberg). 

΢ήκεξα ε Κίλα "επζχλεηαη" γηα ζρεδφλ ην ήκηζπ ηεο 

παγθφζκηαο δήηεζεο κεηάιισλ θαη κηα επηβξάδπλζε 

ηεο νηθνλνκίαο ηεο ή δπζκελήο κεηαβνιή ησλ 

ζεκειησδψλ ηεο ζα έρεη αλακθηζβήηεηα ηεξάζηηεο 

ζπλέπεηεο γηα ηηο ηηκέο ησλ κεηάιισλ, ππνζηεξίδεη ην 

ΓΝΣ. Δίλαη εληππσζηαθφ πσο ην πνζνζηφ 

θαηαλάισζεο κεηάιισλ ηεο Κίλαο εθηνμεχηεθε απφ 

ην 6,4%, πνπ ήηαλ ην 1990, ζην 43,9% ην 2015. ΋πσο 
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θαίλεηαη θαη ζην δηπιαλφ γξάθεκα (΢ρήκα 4.3.: Ζ θαηαλάισζε κεηάιισλ ηεο Κίλαο ην 1975-

2015), ν εηήζηνο ξπζκφο αχμεζεο ηεο θαηαλάισζεο κεηάιισλ ηεο Κίλαο επηβξαδχλζεθε απφ ην 

10,3%, πνπ ήηαλ ηελ πεξίνδν 1995-2008, ζην 3,2% ην 2010-2014.  Χζηφζν, είλαη πξνθαλέο πσο 

ν εληππσζηαθφο ππεξθχθινο ηεο Κίλαο –κε ην άλεπ πξνεγνπκέλνπ κέγεζνο, έθηαζε θαη 

ηαρχηεηα– είλαη εμαηξεηηθά απίζαλν λα επαλαιεθζεί. 

Δηδηθφηεξα, ν ππεξ-θχθινο (super-cycle) ζηα εκπνξεχκαηα μεθίλεζε ζηα ηέιε ηνπ 1990 θαη 

νινθιεξψζεθε ην 2014, ζε ζπλέρεηα ηεο κεγάιεο 

χθεζεο ζηα commodities ην 1980-199020. Ζ 

έθξεμε ζηηο ηηκέο ησλ εκπνξεπκάησλ ήηαλ 

απνηέιεζκα ηεο αχμεζεο ηεο δήηεζεο απφ ηηο 

αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο ησλ BRIC θαη εηδηθά 

ηεο Κίλαο θαηά ηελ πεξίνδν 1992-2013, θαζψο 

θαη ησλ αλεζπρηψλ γηα ηελ καθξνπξφζεζκε 

πξνζθνξά. Τπήξμε κηα απφηνκε πηψζε ησλ 

ηηκψλ ην 2008-2009 ιφγσ ηεο παγθφζκηαο 

ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο, αιιά ζηε ζπλέρεηα νη ηηκέο άξρηζαλ θαη πάιη λα απμάλνληαη ιφγσ 

ηεο αλάθακςεο ηεο δήηεζεο. Ο ππεξ–θχθινο ησλ εκπνξεπκάησλ θνξπθψζεθε ην 2011 ιφγσ ηνπ 

ζπλδπαζκνχ ηζρπξήο δήηεζεο απφ ηηο αλαδπφκελεο αγνξέο θαη ηεο ρακειήο αχμεζεο ηεο 

πξνζθνξάο. Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη πξηλ ην 2002, κφιηο 5-10% ηνπ εκπνξίνπ ζηα commodities 

πξνέξρνληαλ απφ ηνπο επελδπηέο. Μεηά ην 2002 ην πνζνζηφ απηφ απμήζεθε ζην 30% θαη ε 

κεγάιε ρξεκαηηζηεξηαθή δηαπξαγκάηεπζε ησλ commodities πξνθάιεζε έληνλε κεηαβιεηφηεηα 

ζηηο ηηκέο. (Πάλσ αξηζηεξά: ΢ρήκα 4.4.: Σν κεξίδην ηεο Κίλαο ζηελ παγθφζκηα θαηαλάισζε 

εκπνξεπκάησλ/ Πεγή: Financial Times) 

4.5.1. Ζ  ζεσξία ησλ ππεξ – θύθισλ  

H ζεσξία ηεο αλφδνπ θαη πηψζεο ησλ ηηκψλ ζε θπθιηθά κνηίβα ππάξρεη ηνπιάρηζηνλ απφ ηηο 

αξρέο ηνπ 19νπ αηψλα φηαλ ν Ρψζνο νηθνλνκνιφγνο Nikolai Kondratiev εμέηαζε ηηο ηηκέο ησλ 

εκπνξεπκάησλ, καδί κε άιινπο παξάγνληεο, φπσο ε βηνκεραληθή παξαγσγή, ηα επηηφθηα θαη ην 

εμσηεξηθφ εκπφξην γηα λα θαηαιήμεη ζην ζπκπέξαζκα πσο νη ηηκέο απμάλνληαη θαη  ππνρσξνχλ 

αλά ηαθηά ρξνληθά δηαζηήκαηα ησλ 40- 60 εηψλ. Ζ θηλεηήξηα δχλακε πίζσ απφ απηνχο ηνπο 

καθξνρξφληνπο θχθινπο ησλ ηηκψλ ήηαλ, ζχκθσλα κε ηνλ ίδην, ε ηερλνινγηθή πξφνδνο θαη ε 

θαηλνηνκία.  

Δπεξεαζκέλνο απφ ηνλ Kondratiev, έλαο Απζηξηαθφο νηθνλνκνιφγνο, ν Joseph Schumpeter 

έγξαςε ην 1930 γηα ηνπο επηθαιππηφκελνπο θχθινπο δηαθνξεηηθήο δηάξθεηαο. Δλψ νη θχθινη ηνπ 

Kondratiev δηαξθνχζαλ 50 πεξίπνπ ρξφληα, απηνί ηνπ Juglar είραλ δηάξθεηα 9 εηψλ, ελψ νη 

θχθινη ηνπ Kitchin δηαξθνχζαλ κφιηο 3-5 ρξφληα. ΢χκθσλα κε ηνλ Schumpeter (Business Cycles 

1939) δηαθνξεηηθνί παξάγνληεο επεξεάδνπλ ηνπο δηαθνξεηηθνχο θχθινπο, αλ θαη ζπκθσλεί κε 

ηνλ Kondratiev φηη ε ηερλνινγηθή πξφνδνο είλαη ν βαζηθφηεξνο παξάγνληαο.  

                                                 
20 Wikipedia (https://en.wikipedia.org/wiki/2000s_commodities_boom) 
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Οη ηειεπηαίεο εκπεηξηθέο κειέηεο έρνπλ εζηηάζεη ζηνπο θχθινπο ηηκψλ ησλ εκπνξεπκάησλ θαη 

ζηηο καθξνπξφζεζκεο ηάζεηο ησλ ηηκψλ ησλ εκπνξεπκάησλ θαη ζηηο ηάζεηο ζπγθεθξηκέλσλ 

κεηάιισλ. Δλψ πνιινί νηθνλνκνιφγνη δηαθσλνχλ κε ηελ χπαξμε ηαθηηθψλ νηθνλνκηθψλ 

θχθισλ, ππάξρεη πνιιή έξεπλα πνπ ππνζηεξίδεη  ηελ ηδέα ηεο θπθιηθήο εμέιημεο ησλ ηηκψλ ησλ 

βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ.  

Σν 1950, ν Hans Singer θαη ν Ρανχι Prebisch εμήγεζαλ ηελ βειηίσζε ησλ φξσλ εκπνξίνπ ηεο 

Βξεηαλίαο κε ηηο αλαπηπζζφκελεο ρψξεο, ιφγσ ηεο καθξνρξφληαο πηψζεο ηεο πξαγκαηηθήο αμίαο 

ησλ πξψησλ πιψλ ζε ζρέζε κε θαηαζθεπή.  

Μεηά ην 2000, ε ζπδήηεζε ησλ θχθισλ ησλ ηηκψλ ησλ εκπνξεπκάησλ βγήθε ζην πξνζθήλην 

ιφγσ ηεο ζηαζεξήο αχμεζεο ησλ ηηκψλ κεηάιισλ, ελέξγεηαο θαη  γεσξγηθψλ πξντφλησλ, κε 

πνιινχο λα ππνζηεξίδνπλ φηη ε εθβηνκεράληζε ηεο Κίλαο ήηαλ ε αηκνκεραλή ηνπ λένπ 

ππεξθχθινπ ζηα εκπνξεχκαηα. Πξάγκαηη, ήηαλ δχζθνιν λα κελ ζπλαληήζεη θαλείο ζε 

δεκνζηεχκαηα ησλ νηθνλνκηθψλ εθεκεξίδσλ θπξίσο ηα ρξφληα κέρξη ην 2008 αιιά θαη κεηά, 

έζησ κηα αλαθνξά ζηηο επηπηψζεηο ηεο θηλεδηθήο αλάπηπμεο ζε κέηαιια θαη εκπνξεχκαηα.  

Ο Alan Heaps, αλαιπηήο εκπνξεπκάησλ ηεο Citigroup, ππνζηεξίδεη ζε έθζεζή ηνπ ην 2005 πσο 

ε ηξέρνπζα εθβηνκεραλνπνίεζε θαη αζηηθνπνίεζε ηεο Κίλαο είλαη ε θηλεηήξηα δχλακε ηνπ 

ππεξθχθινπ ησλ εκπνξεπκάησλ. Ο Heaps εληνπίδεη δχν ππεξθχθινπο ζε πεξίνδν 150 εηψλ πξηλ 

ην 2005. Ο πξψηνο ππνθηλήζεθε απφ ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε ησλ ΖΠΑ θαη έιαβε ρψξα ζηα 

ηέιε ηνπ 1800 κέρξη ηηο αξρέο ηνπ 1900 θαη ν δεχηεξνο ππξνδνηήζεθε απφ  κεηαπνιεκηθή 

αλνηθνδφκεζε θαη ηελ ηαπσληθή νηθνλνκηθή αλάπηπμε θαη πξαγκαηνπνηήζεθε ην 1945-1975. Ο 

ίδηνο είδε επίζεο ηελ αξρή ελφο λένπ ππεξθχθινπ ζηα εκπνξεχκαηα πνπ πξνθιήζεθε απφ ηελ 

νηθνλνκηθή αλάπηπμε ηεο Κίλαο. ΋πσο εμήγεζε, ην κνληέιν νηθνλνκηθήο κεγέζπλζεο ηεο Κίλαο 

πνπ ζηεξίρζεθε ζηελ θαηαζθεπή θαη ηελ θαηαλάισζε πξψησλ πιψλ ήηαλ ε «αηκνκεραλή» ηνπ 

ππεξθχθινπ ησλ εκπνξεπκάησλ. Καζψο ε ψξηκε πιένλ νηθνλνκία ηεο Κίλαο κεηαηνπίδεηαη απφ 

έλα κνληέιν αλάπηπμεο πξνζαλαηνιηζκέλν ζηελ ππνδνκή θαη ηελ θαηαζθεπή ζε έλα κνληέιν 

νηθνλνκίαο κε ππιψλα ηηο ππεξεζίεο ν θχθινο θηάλεη ζην ηέινο ηνπ. Απηφ ππνδειψλεη φηη ε 

δήηεζε – θαη φρη ε πξνζθνξά ή ε ηερλνινγηθή πξφνδνο - είλαη ππεχζπλε γηα ηελ άλνδν θαη ηελ 

πηψζε ησλ ηηκψλ. Δζηηάδνληαο ζηηο ηηκέο ηνπ ραιθνχ, ν αλαιπηήο ηεο Citigroup αλαγλψξηζε ηε 

ζεκαζία ηε αζηηθνπνίεζεο, εθβηνκεράληζεο ηεο Κίλαο θαη ησλ επελδχζεσλ πάγηνπ θεθαιαίνπ 

θαη ηεο ζπλνιηθήο δήηεζεο, ζηελ αχμεζε ηεο δήηεζεο ηνπ ραιθνχ. ΢ε αληίζεζε κε ηνπο Prebisch 

θαη Singer, ν Heaps δελ πηζηεχεη πσο ε θαηλνηνκία ζα νδεγήζεη ζε καθξνπξφζεζκε θαζνδηθή 

ηάζε ησλ ηηκψλ.  

Οη αλαιχζεηο πνπ έγηλαλ κεηά ηελ παγθφζκηα ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε ηνπ 2008 ηνπνζέηεζαλ 

ζε έλα θαιχηεξν πιαίζην ην πξφζθαην ξάιη ζηηο ηηκέο ησλ εκπνξεπκάησλ. Γχν νηθνλνκνιφγνη –

ν Bilge Erten ηνπ Σκήκαηνο Οηθνλνκηθήο θαη Κνηλσληθήο Πνιηηηθήο ησλ Ζλσκέλσλ Δζλψλ θαη 

ν Jose Antonio Ocampo ηνπ Παλεπηζηεκίνπ Columbia- επηρείξεζαλ λα πεξηγξάςνπλ ηνλ ππεξ-

θχθιν ησλ εκπνξεπκάησλ ζε κία έθζεζε ηνπ 2012, ρξεζηκνπνηψληαο ην δσλνπεξαηφ θίιηξν, κηα 

ζηαηηζηηθή ηερληθή πνπ δελ βξηζθφηαλ ζηε δηάζεζε ησλ νηθνλνκνιφγσλ ηνπ 20νπ αηψλα πνπ 
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πξσηνζηάηεζαλ ζηελ ηδέα. Δληφπηζαλ ηέζζεξηο θχθινπο κεηαμχ 1894 θαη 2010, θαζψο θαη 

ζπζρέηηζε αλάκεζα ζην παγθφζκην ΑΔΠ θαη ηηο ηηκέο ησλ κεηάιισλ. Ο πξψηνο θνξπθψζεθε ην 

1917 θαη ηειείσζε ην 1932, ζην λαδίξ ηεο Μεγάιεο Όθεζεο. Ο δεχηεξνο δηήξθεζε κέρξη ηελ 

πεηξειατθή θξίζε ηνπ 1971, κε απνθνξχθσκα ην 1951. Ο ηξίηνο θνξπθψζεθε ιίγν κεηά ηελ 

έλαξμή ηνπ, ην 1973, θαη έθηαζε κέρξη ην 1999. Ο ηξέρσλ θχθινο, ζχκθσλα κε ηνπο Erten θαη 

Ocampo, θνξπθψζεθε ην 2010 -αλ θαη, αλ είραλ ζηα ρέξηα ηνπο δεδνκέλα απφ ηα επφκελα 

ρξφληα, ζα κπνξνχζαλ λα έρνπλ ηνπνζεηήζεη ηελ θνξπθή ην 2011 ή ην 2012. 

 

Πίνακας 4.2.: Η πνξεία ηωλ κε πεηξειαϊθώλ εκπνξεπκάηωλ ηελ πεξίνδν 1894-2010 

Καηά ηε δηάξθεηα απηψλ ησλ θχθισλ, νη πξαγκαηηθέο ηηκέο φισλ ησλ εκπνξεπκάησλ πιελ ηνπ 

πεηξειαίνπ θηλνχληαλ καδί. Δπίζεο, νη κέζεο ηηκέο ηνπο θαίλεηαη πσο βξίζθνληαλ ζε 

καθξνπξφζεζκε πησηηθή ηξνρηά, γεγνλφο πνπ πηζαλφηαηα ζρεηίδεηαη κε ηελ ηερλνινγηθή 

πξφνδν. Κνξπθψζεθαλ κέζα ζε θάζε θχθιν, ζε ζπζρεηηζκφ κε ηελ παγθφζκηα νηθνλνκηθή 

αλάπηπμε, αιιά ζηε ζπλέρεηα βπζίζηεθαλ ρακειφηεξα απφ ην ζεκείν πνπ βξίζθνληαλ φηαλ 

άξρηζε ν θχθινο άξρηζε. 

΢πλεπψο, ηη ζα κπνξνχζε λα θαζνδεγεί ηελ ηξέρνπζα πησηηθή ηάζε; Έλαο ππνςήθηνο είλαη ε 

Κίλα, φπνπ ε δήηεζε γηα ηα κέηαιια φπσο ην αινπκίλην, ν ραιθφο θαη ν ράιπβαο απμήζεθαλ 

θαηαθφξπθα ηα ηειεπηαία ρξφληα, θαζψο ε ρψξα αζηηθνπνηνχληαλ θαη έρηηδε ππνδνκέο. 

Ζ δήηεζε ψζεζε ηελ θαηαζθεπή λέσλ 

εγθαηαζηάζεσλ παξαγσγήο θαη ηελ 

εμεξεχλεζε λέσλ θνηηαζκάησλ, 

δεκηνπξγψληαο ηηο πξνυπνζέζεηο γηα 

ππεξπξνζθνξά. Σψξα, κε ηελ θηλεδηθή 

αλάπηπμε λα επηβξαδχλεηαη, ν θχθινο ησλ 

ηηκψλ ησλ κεηάιισλ κπνξεί λα έρεη 

θνξπθσζεί. (Αξηζηεξά: ΢ρήκα 4.5.: Ζ 

πνξεία ηεο θαηαλάισζεο εκπνξεπκάησλ απφ 

ηελ Κίλα ζε ζρέζε κε άιιεο ρψξεο) 

Τπάξρεη ιφγνο λα πηζηεχνπκε φηη θαη ην 

πεηξέιαην, ζα κπνξνχζε λα ζπληνλίδεηαη κε ηνλ ππεξ-θχθιν. Ζ έθξεμε ηεο παξαγσγήο 

http://assets.bwbx.io/images/iDvWyY4uYR.U/v1/-1x-1.j
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ζρηζηνιηζηθνχ πεηξειαίνπ ζηηο ΖΠΑ, νη ηεξάζηηεο επελδχζεηο γηα ηελ επέθηαζε ηεο παξαγσγήο, 

ε άλνδνο ησλ αλαλεψζηκσλ πεγψλ ελέξγεηαο ζηελ Δπξψπε θαη ε βειηίσζε ηεο ελεξγεηαθήο 

απφδνζεο ζηηο αλεπηπγκέλεο νηθνλνκίεο, φια "δείρλνπλ" πξνο ρακειφηεξεο ηηκέο. Σα 

απηνθίλεηα πνπ ρξεζηκνπνηνχλ ελαιιαθηηθέο πεγέο ελέξγεηαο -ειεθηξηθή ελέξγεηα θαη θπςέιεο 

πδξνγφλνπ- βειηηψλνληαη γξήγνξα, ελψ ε θηλεδηθή δήηεζε γηα ελέξγεηα πξφθεηηαη λα 

επηβξαδπλζεί θαζψο ε ρψξα αξρίδεη λα ζθέθηεηαη ζνβαξά ην κνιπζκέλν πεξηβάιινλ ηεο. 

Αξθεηνί απφ απηνχο ηνπο παξάγνληεο εκπίπηνπλ ζηνλ νξηζκφ ηεο "δεκηνπξγηθήο θαηαζηξνθήο" 

ηνπ Schumpeter. 

Μηα ηειεπηαία κειέηε πνπ αμίδεη λα αλαθεξζεί είλαη ην paper ηνπ David S. Jacks γηα ην National 

Bureau of Economic Research (NBER) ην 2013, ν νπνίνο εμέηαζε επίζεο ηνπο ππεξθχθινπο ησλ 

ηηκψλ ησλ εκπνξεπκάησλ. Ο Jacks εμέηαζε ηηο ηηκέο 30 εκπνξεπκάησλ ηελ πεξίνδν 1850 -2010. 

Καη ε δηθή ηνπ έξεπλα δηαπίζησζε ηελ χπαξμε ππεξ – θχθισλ ζηα εκπνξεχκαηα πνπ 

θαζνδεγνχληαη απφ ηελ καδηθή εθβηνκεράληζε θαη ηελ αζηηθνπνίεζε. Χζηφζν, ν Jacks βξήθε 

πσο απηνί νη ππεξθχθινη απνηεινχληαη απφ κηθξφηεξνπο θχθινπο άλζηζεο ή βχζηζεο ησλ ηηκψλ 

δηάξθεηαο 1-5 εηψλ πνπ θαζνξίδνπλ ηελ κεηαβιεηφηεηα ησλ ηηκψλ. Γηαπίζησζε επίζεο πσο ε 

δηάξθεηα ησλ ππεξθχθισλ έρεη κεγαιψζεη απφ ην 1950 σο απνηέιεζκα ηνπ θαζεζηψηνο 

θπκαηλφκελσλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, ελψ  απέδεημε πσο ε πνξεία ησλ ηηκψλ ησλ 

εκπνξεπκάησλ εμαξηάηαη απφ ηελ πνξεία ηνπ ΑΔΠ.  

4.6. Ο αληίθηππνο ηεο Κίλαο ζηηο δηεζλείο αγνξέο  

Σν ηεξάζηην κέγεζνο ηεο θηλεδηθήο νηθνλνκίαο θαη νη αιιειεμαξηήζεηο πνπ δεκηνπξγνχληαη ζην 

πιαίζην κηαο παγθνζκηνπνηεκέλεο νηθνλνκίαο, κπνξνχλ λα εμεγήζνπλ ηελ κεγάιε επηξξνή ηεο 

Κίλαο ζηηο δηεζλείο ρξεκαηαγνξέο. Ζ Κίλα απνηειεί έλαλ κεγάιν πξνκεζεπηή ηεο Δπξψπεο θαη 

ησλ ΖΠΑ θαη ηαπηφρξνλα έλα ζεκαληηθφ πειάηε θαη επελδπηή, γεγνλφο πνπ ππνδειψλεη ηελ 

αιιειεμάξηεζε θαη ηηο εκπνξηθέο ζρέζεηο ηεο Κίλαο κε ηνλ ππφινηπν θφζκν. Δπνκέλσο νη 

φπνηεο εμειίμεηο ζηελ νηθνλνκία ηεο Κίλαο, ζπλδένληαη ηαπηφρξνλα θαη κε ηελ παγθφζκηα 

νηθνλνκία θαη άξα ηηο δηεζλείο αγνξέο. 

Γελ είλαη άιισζηε ηπραίν πσο ην 2016 ζε έθζεζή ηεο ε Moody’s21 ζπγθαηαιέγεη ην ελδερφκελν 

πην έληνλεο επηβξάδπλζεο ηεο νηθνλνκίαο ηεο Κίλαο ζηνπο κεγαιχηεξνπο θηλδχλνπο γηα ηελ 

παγθφζκηα νηθνλνκία. Ζ επηβξάδπλζε ηεο αλάπηπμεο ζηελ Κίλα ζα κπνξνχζε λα έρεη 

αιπζηδσηέο επηπηψζεηο ζηελ παγθφζκηα αλάπηπμε κε ηελ αχμεζε ηεο απνζηξνθήο θηλδχλνπ, 

πξνθαιψληαο αλαηαξαρή ζηηο παγθφζκηαο ρξεκαηηζηεξηαθέο αγνξέο θαη ρηππψληαο ηελ 

επελδπηηθή ςπρνινγία. 

Αμίδεη λα αλαθεξζεί ην παγθφζκην «κπιαθ άνπη» πνπ πξνθάιεζε ην θαινθαίξη ηνπ 2015 ε 

απφθαζε ηεο θεληξηθήο ηξάπεδαο ηεο Κίλαο (PBOC) λα ππνηηκήζεη ην γνπάλ ζηνλ απφερν κηαο 

ζεηξάο απνγνεηεπηηθψλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ πνπ έδεηρλαλ επηβξάδπλζε ηνπ ξπζκνχ 
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νηθνλνκηθήο κεγέζπλζεο ηεο ρψξαο.  Ζ απξφζκελε ππνηίκεζε ηνπ γνπάλ ελίζρπζε ηνπο θφβνπο 

ησλ επελδπηψλ ζρεηηθά κε ηελ θαηάζηαζε ηεο νηθνλνκίαο ηεο Κίλαο, ελψ παξάιιεια επέθεξε 

ζεκαληηθέο απψιεηεο ζηηο ηηκέο ησλ εκπνξεπκάησλ θαη ησλ λνκηζκάησλ ησλ αλαδπφκελσλ 

αγνξψλ22. Οη ρξεκαηηζηεξηαθέο αγνξέο ζε Δπξψπε θαη ΖΠΑ δέρζεθαλ ηα «απφλεξα» ησλ 

αλαηαξάμεσλ, ε ηηκή ηνπ ραιθνχ άγγημε ην ρακειφηεξν επίπεδν ησλ ηειεπηαίσλ 6 εηψλ, ην 

πεηξέιαην ππνρψξεζε θάησ απφ ηα $50/βαξέιη, ην κπαρη ηεο Σατιάλδεο ππνρψξεζε ζε ρακειφ 

6 εηψλ, ε ξνππία ηεο Ηλδνλεζίαο ζε ρακειφ 17 εηψλ θαη ην ξίλγθηη ηεο Μαιαηζίαο ζην 

ρακειφηεξν επίπεδν απφ ηελ αζηαηηθή θξίζε ηνπ 1998. Σν ζθεληθφ επαλαιήθζεθε ζηηο αξρέο 

ηνπ 2017 φπνπ γηα κηα βδνκάδα ε Κίλα θιφληδε ηηο δηεζλείο αγνξέο πξνθαιψληαο καδηθή θπγή 

ησλ επελδπηψλ φρη κφλν απφ ηα δηθά ηεο ρξεκαηηζηήξηα, αιιά θαη απφ φιεο ηηο αγνξέο ηεο 

πθειίνπ. Ζ αμηνζεκείσηε αληίδξαζε ησλ αγνξψλ κπνξεί εχθνια λα εξκελεπζεί αλ αλαινγηζηεί 

θαλείο ηνπο ηνκείο πνπ επεξεάδεη κηα επηβξάδπλζε ηεο θηλεδηθήο αλάπηπμεο23: 

1. Γηεζλέο Δκπόξην 

 H κείσζε ησλ ξπζκψλ αλάπηπμεο ηεο Κίλαο θαη ε ππνηίκεζε ηνπ γνπάλ πιήηηεη ηηο εμαγσγέο 

ησλ επξσπατθψλ, ηαπσληθψλ θαη ακεξηθάληθσλ πνιπεζληθψλ. Ηδηαίηεξα πιήηηνληαη νη εμήο 

θιάδνη: 

- Απηνθηλεηνβηνκεραλία 

- Δίδε πνιπηειείαο 

- Πξψηεο χιεο 

- Σερλνινγηθφο 

Οη θηλέδηθεο εηαηξίεο πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη εμαγσγηθά αιιά θαη εληφο Κίλαο ζηνπο παξαπάλσ 

θιάδνπο απνθηνχλ αληαγσληζηηθφ πιενλέθηεκα απφ ηελ ππνηίκεζε ηνπ Γνπάλ. 

2. Απνπιεζσξηζκόο 

Ζ κείσζε ζηηο ηηκέο ησλ εηζαγνκέλσλ πξντφλησλ απφ ηελ Κίλα απνθιηκαθψλεη ηνλ ήδε ρακειφ 

πιεζσξηζκφ ησλ αλαπηπγκέλσλ νηθνλνκηψλ. Σηο απνπιεζσξηζηηθέο ηάζεηο εληείλνπλ: 

- Ζ εχζξαπζηε νηθνλνκηθή αλάπηπμε ζε Δπξσδψλε θαη Ηαπσλία 

- Ζ πηψζε ηεο ηηκήο ηνπ πεηξειαίνπ θαη άιισλ πξψησλ πιψλ 

- Ζ ππνρψξεζε ηεο αμίαο θαη άιισλ αζηαηηθψλ λνκηζκάησλ 

3. Ννκηζκαηηθή πνιηηηθή 

Οη κεγαιχηεξεο Κεληξηθέο Σξάπεδεο ηνπ πιαλήηε (Federal Reserve, ΔΚΣ, Σξάπεδα Ηαπσλίαο) 

είραλ ήδε δεκφζηα εθθξάζεη ηελ αλεζπρία ηνπο γηα ηηο επηπηψζεηο πνπ ζα έρεη ε επηβξάδπλζε 

ηεο θηλεδηθήο αλάπηπμεο ζηηο νηθνλνκίεο ησλ ρσξψλ ηνπο αξθεηφ θαηξφ πξηλ αλαθνηλσζεί ε 

ππνηίκεζε ηνπ γνπάλ. Οη αξλεηηθέο ζπλέπεηεο ζηηο εμαγσγέο επηηξέπνπλ ζηηο ΔΚΣ θαη Bank of 

                                                 
22 Κηλεδηθή ηνξπίιε ζε λνκίζκαηα θαη ρξεκαηηζηήξηα, Καζεκεξηλή, 22/8/2015 
23 Πέηξνο ΢ηεξηψηεο/ε ππνηίκεζε ηνπ γνπάλ θαη νη επηπηψζεηο ζηηο αγνξέο/ euro2day.gr/21/8/2015 
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Japan ηε ρξήζε dovish ξεηνξηθήο ή θαη ηελ επέθηαζε ησλ πξνγξακκάησλ πνζνηηθήο ραιάξσζεο 

πνπ ήδε εθήξκνδαλ. 

4. Μεηνρέο 

Ζ ππνηίκεζε ηνπ γνπάλ απμάλεη ηε κεηαβιεηφηεηα ησλ ηηκψλ ζηα δηεζλή ρξεκαηηζηήξηα 

κεηνρψλ. Ζ θαζνδηθή αλαπξνζαξκνγή ζηηο πξνβιέςεηο πσιήζεσλ θαη θεξδνθνξίαο ησλ 

εμαγσγηθψλ επηρεηξήζεσλ ζηηο αλαπηπγκέλεο νηθνλνκίεο νδεγεί ζε κείσζε ησλ κεηνρηθψλ ηνπο 

απνηηκήζεσλ. 

5. Δκπνξεύκαηα 

Οη ζπλέπεηεο πνπ έρεη ζηηο ηηκέο ησλ πεξηζζφηεξσλ ρξεκαηηζηεξηαθά δηαπξαγκαηεπφκελσλ 

εκπνξεπκάησλ ε νηθνλνκηθή επηβξάδπλζε ηεο Κίλαο θαη ε θαη’ επέθηαζε απφθαζή ηεο λα 

ππνηηκήζεη ην Γνπάλ είλαη αξλεηηθέο. Οη ιφγνη είλαη: 

1. Ζ επηβξάδπλζε ηεο δεχηεξεο κεγαιχηεξεο νηθνλνκίαο ηνπ πιαλήηε κεηψλεη ηε δήηεζε γηα 

εκπνξεχκαηα. 

2. Οη εηζαγσγέο εκπνξεπκάησλ πνπ ηηκνινγνχληαη ζε δνιάξηα, φπσο πεηξέιαην, κεηαιιεχκαηα 

θιπ, ζα γίλνπλ αθξηβφηεξεο γηα ηνπο θηλέδνπο εηζαγσγείο, κεηψλνληαο πεξαηηέξσ ηε δήηεζε απφ 

ηελ αζηαηηθή ρψξα. 

3. Ζ κείσζε ηεο δηάζεζεο ησλ θεξδνζθνπηθψλ θεθαιαίσλ λα αλαιάβνπλ ξίζθν, ιφγσ ηεο 

απμεκέλεο λεπξηθφηεηαο πνπ πξνθαιεί ην θξέλν ηεο θηλεδηθήο νηθνλνκίαο.  

6. Αζηαηηθά λνκίζκαηα 

Οη ρακειφηεξνη ξπζκνί αλάπηπμεο ηεο Κίλαο αζθνχλ ζεκαληηθέο πηέζεηο ζηα λνκίζκαηα 

αζηαηηθψλ ρσξψλ πνπ έρνπλ ζηελέο εκπνξηθέο ζρέζεηο κε ηελ Κίλα, φπσο ην Ρίλγθηη Μαιαηζίαο, 

ην Μπαη Σατιάλδεο, ην Γνιάξην Σατβάλ, ε Ρνππία Ηλδνλεζίαο, ην Γνιάξην ΢ηγθαπνχξεο θαη ην 

Γνπφλ Νφηηαο Κνξέαο ιφγσ ηεο πνιηηηθήο ππνηίκεζεο ηνπ γνπάλ πνπ αθνινπζεί ε PBOC. 

Μάιηζηα εθηηκάηαη πσο αλ νη ππνηηκήζεηο ηνπ γνπάλ σο απφξξνηα ηεο κείσζεο ηνπ θηλεδηθνχ 

ΑΔΠ ζπλερηζηνχλ, ηφηε πηζαλφηαηα λα νδεγεζνχκε ζηελ αξρή ελφο «λνκηζκαηηθνχ πνιέκνπ» κε 

επίθεληξν ηελ Αζία.  

7. Οκόινγα 

Οη θηλεδηθέο αλαηαξάμεηο ζηεξίδνπλ ηηο ηηκέο ησλ θξαηηθψλ νκνιφγσλ πςειήο πηζηνιεπηηθήο 

αμηνιφγεζεο, φπσο ηα γεξκαληθά θαη ηα ακεξηθαληθά, θαζψο παξαηεξείηαη αχμεζε ηεο 

κεηαβιεηφηεηαο ζηηο παγθφζκηεο αγνξέο ζπλαιιάγκαηνο, κεηνρψλ θαη εκπνξεπκάησλ, πνπ 

απμάλεη ηε δήηεζε γηα «αζθαιή επελδπηηθά θαηαθχγηα». 
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4.7. Ζ επηβξάδπλζε ηεο θηλεδηθήο αλάπηπμεο θαη νη θόβνη γηα αλώκαιε 

πξνζγείσζε 

Αδηακθηζβήηεηα ε Κίλα απνηέιεζε ηελ αηκνκεραλή ηεο παγθφζκηαο αλάπηπμεο, ιφγσ ηεο επί 

δεθαεηίεο πξσηνθαλνχο νηθνλνκηθήο ηεο κεγέζπλζεο. Χζηφζν, ηα ηειεπηαία ρξφληα ν ξπζκφο 

αλάπηπμήο ηεο έρεη θαηεβάζεη ηαρχηεηα ππνρσξψληαο θάησ απφ ην 7% θαη δελ είλαη ιίγνη φζνη 

θξνχνπλ ησλ θψδσλα ηνπ θηλδχλνπ γηα «αλψκαιε πξνζγείσζε» ηεο δεχηεξεο κεγαιχηεξεο 

νηθνλνκίαο ηνπ πιαλήηε.  

Δδψ θαη 25 ρξφληα, ε αλάπηπμε ηεο Κίλαο ζηεξηδφηαλ ζηηο επελδχζεηο θαη ζηηο εμαγσγέο παξά 

ζηελ θαηαλάισζε. ΢χκθσλα κε ηα επίζεκα ζηνηρεία, ε αχμεζε ηνπ ΑΔΠ νθείιεηαη θαηά 40% 

ζηηο επελδχζεηο. Απηφ ην πξσηνθαλέο πνζνζηφ δελ είλαη πιένλ δηαηεξήζηκν, γηα απηφ θαη ε 

θπβέξλεζε ηεο ρψξαο έρεη πξναλαγγείιεη αιιαγή ηνπ νηθνλνκηθνχ κνληέινπ πνπ ζα βαζίδεηαη 

πιένλ πεξηζζφηεξν ζηνλ ηνκέα ησλ ππεξεζηψλ θαη ηελ εγρψξηα θαηαλάισζε, θαζψο θαη ζηε 

ζηαδηαθή πεξαηηέξσ ιεηηνπξγία ηεο νηθνλνκίαο κε βάζε ηηο δπλάκεηο ηεο αγνξάο. 

Σν 2016, ε Κίλα ζηήξημε ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε κε κηα αλαπηπμηαθή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή 

θαη κε εθηεηακέλεο δαπάλεο ζε έξγα ππνδνκήο. ΢εκείσζε, έηζη, ξπζκφ αλάπηπμεο 6,7%, πνπ 

ήηαλ ν ρακειφηεξνο ησλ ηειεπηαίσλ 25 εηψλ, θαη έζεζε ζηφρν αλάπηπμεο γηα ην ηξέρνλ έηνο ην 

6,5%. ΢χκθσλα, φκσο, κε ηνλ ΟΟ΢Α, φζν ην Πεθίλν ρξεζηκνπνηεί θεθάιαηα γηα λα ηνλψλεη ηε 

βξαρππξφζεζκε αλάπηπμε, εληζρχνληαη νη καθξνπξφζεζκεο αληζνξξνπίεο ζηελ νηθνλνκία ηεο. 

Απφ ηνπο πξψηνπο πνπ κίιεζε γηα ην ηέινο ηνπ νηθνλνκηθνχ ζαχκαηνο ηεο Κίλαο ήηαλ ν  

λνκπειίζηαο νηθνλνκνιφγνο Paul Krugman, ζε άξζξν ηνπ ζηνπο New York Times (Ηνχιηνο 

2013) κε ηίηιν "΢χγθξνπζε ζην ΢ηληθφ Σείρνο". "Ζ Κίλα αληηκεησπίδεη κεγάια πξνβιήκαηα. Γελ 

πξφθεηηαη γηα θάπνην αλεπαίζζεην πηζσγχξηζκα, αιιά γηα θάηη πην ζεκειηψδεο. Οιφθιεξν ην 

κνληέιν παξαγσγήο ηεο ρψξαο, ην νηθνλνκηθφ ζχζηεκα πνπ νδήγεζε ζε ηξεηο δεθαεηίεο 

απίζηεπηεο αλάπηπμεο, έθζαζε ζηα φξηά ηνπ. Μπνξεί λα πεη θαλείο φηη ην θηλεδηθφ κνληέιν 

αλακέλεηαη λα ρηππήζεη ζην ΢ηληθφ Σείρνο θαη ην κφλν εξψηεκα πνπ απνκέλεη είλαη πφζν 

κεγάιε ζα είλαη ε ζχγθξνπζε", ζεκείσλε ν Krugman. 

Μηα εβδνκάδα αξγφηεξα ν George Friedman ηεο Stratfor ζα ζπληαζζφηαλ κε ηελ άπνςή ηνπ 

ιέγνληαο πσο ν νηθνλνκηθφο αληίθηππνο ζηνλ ππφινηπν θφζκν ζα πιήμεη ηα βηνκεραληθά αγαζά, 

φπσο ηα ζηδεξνκεηαιιεχκαηα. Οη ππεξβνιηθέο πξνζδνθίεο γηα ηελ θηλεδηθή αλάπηπμε δελ ζα 

εθπιεξσζνχλ θαη θαη' επέθηαζε δελ ζα επηβεβαησζνχλ νχηε νη πξνζδνθίεο γηα ηηο ηηκέο ησλ 

εκπνξεπκάησλ. Απφ ηε ζηηγκή πνπ ε εμαζζέλεζε ηεο θηλεδηθήο νηθνλνκίαο έρεη μεθηλήζεη, ε 

ππαλαρψξεζε ησλ ηηκψλ είλαη ήδε εδψ. Ζ Απζηξαιία εηδηθά έρεη δερηεί ηζρπξφ πιήγκα απφ ηελ 

θαηάζηαζε ζηελ Κίλα, φπσο είρε επεξεαζηεί θαη απφ απηήλ ηεο Ηαπσλίαο κηα γεληά πξηλ. 

Πεξί ηα κέζα ηνπ 2016 ην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν έθξνπζε θακπαλάθη γηα ηελ εμάξηεζε 

ηεο Κίλαο απφ ηνλ δαλεηζκφ θαη θάιεζε ην Πεθίλν λα πξνρσξήζεη άκεζα ζε κεηαξξπζκίζεηο. Ζ 

ρψξα αληηκεησπίδεη έλαλ "νινέλα κεγαιχηεξν, αδηαθαλή θαη δηαζπλδεδεκέλν ρξεκαηνπηζησηηθφ 
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ηνκέα", ζρνιίαζε ηφηε ν James Daniel, ν εθπξφζσπνο ηνπ ΓΝΣ γηα ηελ Κίλα θαη ηελ πεξηνρή 

Αζίαο-Δηξεληθνχ. «Ζ κεζνπξφζεζκε πξννπηηθή ηεο αλάπηπμεο ηεο Κίλαο είλαη αβέβαηε ιφγσ 

ηεο ηαρείαο αχμεζεο ησλ δαλείσλ, ηεο πιενλάδνπζαο παξαγσγηθήο ηθαλφηεηαο θαη ηνπ νινέλα 

απμαλφκελνπ θαη αδηαθαλνχο ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα», είρε δειψζεη ν David Lipton, πξψηνο 

αλαπιεξσηήο δηεπζχλσλ ζχκβνπινο ηνπ ΓΝΣ, ζην πιαίζην επίζθεςήο ηνπ ζην Πεθίλν ην 2016. 

Ο ίδηνο θαινχζε ηελ Κίλα λα αληηκεησπίζεη ηα πςειά επίπεδα ηδησηηθνχ ρξένπο ιέγνληαο «Σα 

ζεκεξηλά ρξέε ησλ επηρεηξήζεσλ κπνξεί λα γίλνπλ κειινληηθά ζπζηεκηθά πξνβιήκαηα ρξένπο. 

Σα ζπζηεκηθά πξνβιήκαηα ρξένπο κπνξεί λα νδεγήζνπλ ζε επηβξάδπλζε ηεο νηθνλνκηθήο 

αλάπηπμεο, ή ζε ηξαπεδηθή θξίζε. Ή θαη ζηα δχν». 

Γηα θίλδπλν απφηνκεο ζπξξίθλσζεο ηνπ θηλεδηθνχ ΑΔΠ έρεη κηιήζεη θαη ν δηζεθαηνκκπξηνχρνο 

επελδπηήο George Soros ιέγνληαο πσο ε νηθνλνκία ηεο Κίλαο βξίζθεηαη ζε πνξεία πνπ ζα ηελ 

νδεγήζεη ζε αλψκαιε πξνζγείσζε, παξαζχξνληαο ηηο παγθφζκηεο απνπιεζσξηζηηθέο ηάζεηο, 

ξίρλνληαο ηηο κεηνρέο θαη απμάλνληαο ηα ακεξηθαληθά νκφινγα. "Μία αλψκαιε πξνζγείσζε 

είλαη πξαθηηθά αλαπφθεπθηε. Γελ ηελ αλακέλσ, ηελ παξαθνινπζψ ήδε", αλέθεξε ν Soros. 

 

Στήμα 4.6.: Οη εκπνξηθέο ζπλαιιαγέο ηεο Κίλαο ην 1997-2017 / κεηαβνιή εηζαγωγώλ θαη εμαγωγώλ 

Σν πην ερεξφ θακπαλάθη θηλδχλνπ γηα ηελ νηθνλνκία ηεο Κίλαο ήηαλ απηφ ηνπ ΟΟ΢Α πνπ ζε 

έθζεζή ηνπ (Μάξηηνο ηνπ 2017) θάλεη ιφγν γηα θίλδπλν «άηαθηεο ρξενθνπίαο» ηεο Κίλαο 

εμαηηίαο ηεο πιενλαζκαηηθήο παξαγσγηθήο δπλαηφηεηαο ηεο βαξηάο ηεο βηνκεραλίαο, ηεο 

«θνχζθαο» ησλ ηηκψλ ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη ηεο ππεξρξέσζεο ησλ θηλεδηθψλ 

επηρεηξήζεσλ. Ο δηεζλήο νξγαληζκφο πξνβιέπεη πσο ε νηθνλνκία ηεο Κίλαο ζα ζεκεηψζεη 

αλάπηπμε 6,5% ην 2017 θαη 6,3% ην 2018. Παξάιιεια, ν ΟΟ΢Α αλαθέξεηαη ζηνπο θηλδχλνπο 

γηα ηε ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα ηεο Κίλαο, ηα ζεκέιηα ηεο νπνίαο θινλίδνληαη απφ ην 

απμαλφκελν ρξένο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ θιάδνπ θαη ησλ επηρεηξήζεσλ, ηδηαηηέξσο ησλ 

θξαηηθψλ. Σν ρξένο ησλ θηλεδηθψλ επηρεηξήζεσλ είλαη έλα απφ ηα πςειφηεξα κεηαμχ ησλ 

αλεπηπγκέλσλ νηθνλνκηψλ, θαζψο έρεη εθηηλαρζεί ζην 170% ηνπ ΑΔΠ, φηαλ ζηα ηέιε ηνπ 2008 

ήηαλ κηθξφηεξν ηνπ 100%. ΢ε φ,ηη αθνξά ηε «θνχζθα» ζηελ θηλεδηθή αγνξά ζηέγεο, ν ΟΟ΢Α 

δηαβιέπεη θηλδχλνπο, θαζψο νη ηηκέο ησλ θαηνηθηψλ ζπλερίδνπλ ηελ αλνδηθή ηνπο πνξεία.  

http://www.capital.gr/tag/dnt
http://www.capital.gr/tag/kina
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Γηα ηελ ψξα, ε θηλεδηθή αλάπηπμε δελ δείρλεη ζεκάδηα εμάηκηζεο άιισζηε πεξηζζφηεξεο απφ 

10.000 λέεο επηρεηξήζεηο δεκηνπξγνχληαη θάζε κέξα. Αιιά ε κεηάβαζε απφ ηελ παξαγσγή 

θεθαιαηνπρηθψλ αγαζψλ ζηελ παξαγσγή θαηαλαισηηθψλ πξντφλησλ είλαη πηζαλφ λα κε γίλεη κε 

νκαιφ ηξφπν. Μπνξεί λα είλαη ηξηθπκηψδεο θαη λα πξνθαιέζεη καδηθή θπγή θεθαιαίσλ. Αλ 

ζπκβεί απηφ, δεδνκέλεο ηεο ηεξάζηηαο ζεκαζίαο πνπ έρεη ε θηλεδηθή νηθνλνκία γηα ηνλ ππφινηπν 

θφζκν, ζα ππάξμεη κείσζε ησλ ξπζκψλ αλάπηπμεο παγθνζκίσο.  

4.8. Απνηειέζκαηα πξνεγνύκελσλ εξεπλώλ 

Τπήξμαλ εληππσζηαθά ιίγεο πξνζπάζεηεο πνζνηηθνπνίεζεο ηνπ αληίθηππνπ ηεο θηλεδηθήο 

δήηεζεο ζηελ ζηηο παγθφζκηεο ηηκέο εκπνξεπκάησλ. ΢ε θάπνην βαζκφ απηφ αληαλαθιά ηελ 

ξαγδαία αιιαγή ηνπ ξφινπ ηεο Κίλαο ζηηο δηεζλείο αγνξέο, ην κεγαιχηεξν κέξνο ηεο νπνίαο 

ζπληειέζηεθε ηα ηειεπηαία κφιηο ρξφληα.  

Μεξηθνί ζπγγξαθείο έρνπλ πεξηγξάςεη πψο ε ζχλζεζε ηεο αλάπηπμεο ζηελ Κίλα, ηδηαίηεξα ηα 

πςειά πνζνζηά επελδχζεσλ πνπ ζηήξημαλ ηελ εθβηνκεράληζε θαη ηελ αζηηθνπνίεζε, έρνπλ 

ζπκβάιεη ζε κηα κεγάιε θαη απμαλφκελε δήηεζε γηα εκπνξεχκαηα (Yu, 2011). 

Οξηζκέλνη νηθνλνκνιφγνη ππνζηεξίδνπλ πσο ε ξαγδαία αχμεζε ηνπ εηζνδήκαηνο ζηελ Κίλα θαη 

ηελ Ηλδία ήηαλ ν βαζηθφο παξάγνληαο αχμεζεο ησλ ηηκψλ εκπνξεπκάησλ ηξνθίκσλ κεηά ην 2007 

(Krugman 2008; Wolf 2008; and Bourne 2009). Μειέηε ηεο Παγθφζκηαο Σξάπεδαο σζηφζν γηα 

ηελ ζεκαζία ηεο Κίλαο θαη ηεο Ηλδίαο ζηελ παγθφζκηα θαηαλάισζε εκπνξεπκάησλ δηαπηζηψλεη 

αξλεηηθή ζπζρέηηζε αλάκεζα ζην επίπεδν ησλ εηζνδεκάησλ θαη ηελ θαηαλάισζε ηξνθίκσλ, ελψ 

απνδεηθλχεη πσο νη ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο επεξεάδνπλ ηηο ηηκέο ησλ εκπνξεπκάησλ.   

Θεηηθή ζπζρέηηζε ηνπ δείθηε ηηκψλ θαηαλαισηή κε ηνπ θπξηφηεξνπο δείθηεο ηηκψλ κεηνρψλ θαη 

εκπνξεπκάησλ δηαπηζηψλεηαη ζε κειέηε γηα ηα εκπνξεχκαηα θαη ηηο ζεκαηηθέο επελδχζεηο (Γ. 

΢ακνπξνβαιάθεο, 2015). 

Ο Shaun K. Roache ζε working paper ηνπ ΓΝΣ (Μάηνο ηνπ 2012) γηα ηελ επίπησζε ηεο Κίλαο 

ζηελ παγθφζκηα αγνξά εκπνξεπκάησλ δηαπηζηψλεη ηελ απμαλφκελε ζεκαζία ηεο Κίλαο γηα ηελ 

αγνξά ησλ commodities. Ο ξφινο θαη ν αληίθηππνο ηεο Κίλαο ζην παγθφζκην εκπφξην θαη ηηο 

ηηκέο πνηθίιεη αλάινγα κε ην εκπφξεπκα. ΢πγθεθξηκέλα αλαθέξεη φηη ε Κίλα έρεη γίλεη έλαο 

θπξίαξρνο εηζαγσγέαο βαζηθψλ θαη αγξνηηθψλ κεηάιισλ, κε κηθξφηεξν αιιά απμαλφκελν ξφιν 

ζηελ αγνξά ηξνθίκσλ θαη ελέξγεηαο. Με ηελ ρξήζε VAR αλάιπζεο ν ζπγγξαθέαο θαηαιήγεη 

ζην φηη κηα κεηαβνιή ζηελ νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα ηεο Κίλαο έρεη ζεκαληηθή επίπησζε ζηηο 

ηηκέο ηνπ πεηξειαίνπ θαη ησλ βαζηθψλ κεηάιισλ, ελψ ζεκεηψλεη φηη ν αληίθηππνο ηεο Κίλαο 

ζηελ αγνξά ησλ εκπνξεπκάησλ εμαθνινπζεί λα είλαη κηθξφηεξνο απφ απηφλ ησλ ΖΠΑ. 

Μειινληηθά, νη εμειίμεηο ζηελ αγνξά ησλ commodities ζα εμαξηψληαη φιν θαη ζε κεγαιχηεξν 

βαζκφ απφ ηελ Κίλα. Καηαλνψληαο πσο ε θηλεδηθή δήηεζε γηα εκπνξεχκαηα ζα αιιάμεη, αλ θαη 

φηαλ ε νηθνλνκία ηεο εμηζνξξνπήζεη, παξακέλεη ε κεγαιχηεξε πξφθιεζε γηα ηηο κειινληηθέο 

έξεπλεο ζε απηφλ ηνλ ηνκέα. 
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΢ε λέα κειέηε ησλ Patrick Blagrave, Sweta Saxena θαη Esteban Vesperoni γηα ην ΓΝΣ ην 2016 

(Spillovers from China’s transition and migration) δηαπηζηψλεηαη πσο ε αλάπηπμε ηεο Κίλαο ηελ 

πξνεγνχκελε δεθαεηία κε επίθεληξν ηηο επελδχζεηο ππξνδφηεζε κηα αμηνζεκείσηε επέθηαζε ηνπ 

δηεζλνχο εκπνξίνπ θαη ηφλσζε ησλ ηηκψλ ησλ εκπνξεπκάησλ. Χζηφζν, ζηελ ίδηα έξεπλα 

ζεκεηψλεηαη πσο ν αληίθηππνο ηεο Κίλαο ζηηο δηεζλείο ρξεκαηαγνξέο είλαη αθφκα 

πεξηνξηζκέλνο, αλ θαη νη εμειίμεηο ζηελ Κίλα επεξεάδνπλ φιν θαη πεξηζζφηεξν ηηο ηηκέο ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ζε παγθφζκην επίπεδν εληζρχνληαο πηζαλφλ ηελ επίδξαζε ησλ 

πξαγκαηηθψλ ζνθ. Ζ ζρεηηθά πεξηνξηζκέλε κέρξη ζηηγκήο κεηάδνζε ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ 

ζνθ ζπλδέεηαη, ζχκθσλα κε ηελ ίδηα κειέηε, κε ηελ ελζσκάησζε ηεο Κίλαο ζηηο δηεζλείο 

αγνξέο, θαζψο ππάξρνπλ αθφκα ζεκαληηθνί πεξηνξηζκνί ζηελ θίλεζε θεθαιαίνπ, 

πεξηιακβαλνκέλσλ ηνπ πεξηνξηζκνχ ζηηο εηζξνέο μέλσλ άκεζσλ επελδχζεσλ, πνζνζηψζεηο ζηηο 

ξνέο ραξηνθπιαθίνπ θαη θφξνο γηα ηνλ εμσηεξηθφ δαλεηζκφ απφ ηνπο θαηνίθνπο ηεο ρψξαο. 

Χζηφζν, νη ρξεκαηνπηζησηηθέο δηαζπλδέζεηο απμάλνληαη ζπλερψο θαη ε επίδξαζε ησλ 

γεγνλφησλ ζηελ Κίλα ζηα δηεζλή ρξεκαηηζηήξηα θαηά ην 2015 δείρλεη φηη κπνξνχλ λα 

νδεγήζνπλ ζε πξαγκαηηθφ ζνθ επεξεάδνληαο ηηο ηηκέο ησλ assets θαη σο εθ ηνχηνπ ην θφζηνο 

ρξεκαηνδφηεζεο, ηδηαίηεξα ζηηο αλαδπφκελεο αγνξέο. Οη εμειίμεηο ζηελ Κίλα – φπσο ε 

αβεβαηφηεηα – έρνπλ κεγαιχηεξε άκεζε επίπησζε ζηνπο ρξεκαηηζηεξηαθνχο δείθηεο ησλ 

αλαδπφκελσλ αγνξψλ θαη ησλ ρσξψλ πνπ δηαηεξνχλ ζηελφηεξνπο δεζκνχο κε ηελ Κίλα. Ζ 

άκεζε επίπησζε ησλ εμειίμεσλ ζηελ Κίλα ζηηο δηεζλείο ρξεκαηαγνξέο είλαη πεξηνξηζκέλε, ιφγσ 

ηνπ κηθξνχ πνζνζηνχ ησλ μέλσλ επελδπηψλ (κφιηο 2%) ζηα ρξεκαηηζηήξηα ηεο Κίλαο, 

ζεκεηψλεη ε Capital Economics (2016).  
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 5: ΜΔΘΟΓΟΛΟΓΗΑ 

5.1. Πνιιαπιή γξακκηθή παιηλδξόκεζε (Multiple Linear Regression) 

Μνληέια παιηλδξφκεζεο πνπ πεξηέρνπλ δχν ή πεξηζζφηεξεο αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο 

νλνκάδνληαη κνληέια πνιιαπιήο παιηλδξφκεζεο (multiple regression models). Οη κεηαβιεηέο 

απηέο ζα πξέπεη λα είλαη πνζνηηθέο, δειαδή λα εθθξάδνληαη είηε ζε θιίκαθα δηαζηεκάησλ 

(interval scale) είηε ζε αλαινγηθή θιίκαθα (ratio scale). Κάζε κεηαβιεηή έρεη έλαλ αξηζκφ ηηκψλ 

(values) ή παξαηεξήζεσλ (observations) ή πεξηπηψζεσλ (cases). Ζ κεηαβιεηή πνπ ζέινπκε λα 

εθηηκήζνπκε ή λα πξνβιέςνπκε ιέγεηαη εμαξηεκέλε (dependent) θαη νη κεηαβιεηέο πνπ 

ζεσξνχληαη δεδνκέλεο ιέγνληαη αλεμάξηεηεο (independents) ή εξκελεπηηθέο (explanatory) 

(Κηηίδνπ Κ. 2010)
24

. 

Μνληέιν κε Γχν Αλεμάξηεηεο Μεηαβιεηέο 

Σν κνληέιν κε δπν αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο είλαη ε θπζηθή επέθηαζε ηεο απιήο επζείαο 

παιηλδξφκεζεο ψζηε λα κειεηψληαη δπν αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο Υ1 θαη Υ225.  

Έηζη ζα έρνπκε  

Yi =  α +  β1 xi1 + β2 xi2 +  εi      i= 1,2,...,n      (1)  φπνπ: 

 Yi είλαη ε ηηκή ηεο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηήο ζηελ i  παξαηήξεζε.  

 xi1 θαη xi2 είλαη ηηκέο ησλ αλεμαξηήησλ κεηαβιεηψλ X1 θαη X2 ζηελ i  παξαηήξεζε νη 

νπνίεο ππνηίζεηαη φηη είλαη γλσζηέο ζηαζεξέο.  

 α,  β1 θαη β2  είλαη νη παξάκεηξνη ηνπ κνληέινπ.  

 Σα εi είλαη αλεμάξηεηεο ηπραίεο κεηαβιεηέο πνπ αθνινπζνχλ Ν (0, ζ2)  θαηαλνκέο. 

Ζ ζπλάξηεζε παιηλδξφκεζεο (regression function) ή αιιηψο ζπλάξηεζε αληαπφθξηζεο 

(response function) ηνπ κνληέινπ (1)  είλαη   Δ(Τ| x1, x2) = α + β1 Υ1 + β2 Υ2  

Ζ ζπλάξηεζε απηή νλνκάδεηαη αξθεηέο θνξέο επηθάλεηα παιηλδξφκεζεο (regression surface) ή 

επηθάλεηα αληαπφθξηζεο (response surface).  

Οη παξάκεηξνη ηεο πνιιαπιήο παιηλδξφκεζεο έρνπλ εξκελείεο αλάινγεο κε απηέο ηεο 

γξακκηθήο παιηλδξφκεζεο. Δηζη ζηελ επηθάλεηα παιηλδξφκεζεο:  

i) Σν α αληηζηνηρεί ζην ζεκείν ηνκήο ηνπ άμνλα ηνπ Τ απφ ηελ επηθάλεηα (επίπεδν)  

παιηλδξφκεζεο.  

                                                 
24

 Κπξηαθή Κηηηθίδνπ, 2010/ Παλεπηζηεκηαθέο ΢εκεηψζεηο «Δηζαγσγή ζηελ Παιηλδξφκεζε»/Γεκνθξίηεην Παλεπηζηήκην 

Θξάθεο/Σκήκα Γαζνινγίαο θαη Γηαρείξηζεο Πεξηβάιινληνο θαη Φπζηθψλ Πφξσλ 
25

 http://stat-athens.aueb.gr/~jpan/grammika-montela/chapter-III-1.pdf 
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ii) Σν β1 δείρλεη ηελ κεηαβνιή ηεο Δ(Τ) φηαλ ην Υ1 κεηαβάιιεηαη θαηά κηα κνλάδα ελψ ην 

Υ2 παξακέλεη ζηαζεξφ 

iii) Σν β2 δείρλεη ηελ κεηαβνιή ηεο Δ(Τ)  φηαλ ην Υ2 κεηαβάιιεηαη θαηά κία κνλάδα ελψ ην 

Υ1 παξακέλεη ζηαζεξφ.  

5.2. Βαζηθέο ππνζέζεηο  

Γηα λα εθαξκφζνπκε ηελ αλάιπζε παιηλδξφκεζεο θαη λα είλαη ζηαηηζηηθά έγθπξα ηα 

απνηειέζκαηα πνπ ζα πξνθχςνπλ, ζα πξέπεη λα ηζρχνπλ νξηζκέλεο ππνζέζεηο, ηφζν γηα ηα 

δεδνκέλα ηνπ δείγκαηνο πνπ ζα ρξεζηκνπνηεζνχλ ζηελ αλάιπζε παιηλδξφκεζεο, φζν θαη γηα 

ηνλ πιεζπζκφ απφ ηνλ νπνίν πάξζεθε ην δείγκα
26
. Οη ππνζέζεηο απηέο είλαη:  

1. Να μέξνπκε φηη ε πξαγκαηηθή εμίζσζε ηνπ πιεζπζκνχ, πνπ ζπλδέεη ηελ εμαξηεκέλε 

κεηαβιεηή Τ κε ηελ αλεμάξηεηε Υ είλαη ηεο κνξθήο πνπ ζέινπκε λα πξνζαξκφζνπκε.  

2. Οη ηηκέο ηεο Υ κεηαβιεηήο λα είλαη γλσζηέο ζηαζεξέο (fixed), φρη ηπραίεο.  

3. Οη ηηκέο ηεο Τ λα είλαη ηπραίεο (random).  

4. Οη ηηκέο ηεο Τ λα είλαη αζπζρέηηζηεο (uncorrelated).  

5. Ζ δηαζπνξά ή κεηαβιεηφηεηα ή δηαθχκαλζε (variance) ηεο Τ λα είλαη νκνηνγελήο 

(homogeneous), δειαδή ζηαζεξή, ζε φιν ην εχξνο ησλ ηηκψλ ησλ Υ κεηαβιεηψλ. 

6. Αλ, εθηφο απφ ηελ εθηίκεζε ησλ ζπληειεζηψλ παιηλδξφκεζεο, ζέινπκε λα εθηηκή-ζνπκε 

δηαζηήκαηα εκπηζηνζχλεο (confidence intervals) ή λα θάλνπκε ειέγρνπο ζηα-ηηζηηθψλ 

ππνζέζεσλ (null hypotheses tests) κε ην t ή F θξηηήξην, ηφηε νη ηηκέο ηεο Τ πξέπεη επηπιένλ λα 

αθνινπζνχλ ηελ θαλνληθή θαηαλνκή.  

7. Αλ, εθηφο απφ ηελ εθηίκεζε ησλ ζπληειεζηψλ παιηλδξφκεζεο, ζέινπκε λα εθηηκή-ζνπκε 

δηαζηήκαηα εκπηζηνζχλεο (confidence intervals) ή λα θάλνπκε ειέγρνπο ζηα- ηηζηηθψλ 

ππνζέζεσλ (null hypotheses tests) κε ην t ή F θξηηήξην, ηφηε νη ηηκέο ηεο Τ πξέπεη επηπιένλ λα 

είλαη θαη αλεμάξηεηεο (independent). 

Παξφιν πνπ νη βαζηθέο ππνζέζεηο πνηέ δελ πιεξνχληαη κε ηελ απζηεξή ζηαηηζηηθή έλλνηα, ηα 

απνηειέζκαηα πνπ παίξλνπκε κε ηε κέζνδν ησλ ειάρηζησλ ηεηξαγψλσλ ζα είλαη έγθπξα, φηαλ νη 

ππνζέζεηο ηθαλνπνηνχληαη θαηά πξνζέγγηζε θαη ην κέγεζνο ηνπ δείγκαηνο είλαη κεγάιν. Αλ δε 

ζπκβαίλνπλ απηά, ηφηε ίζσο ζα πξέπεη λα επαλεμεηάζνπκε ην κνληέιν παιηλδξφκεζεο, λα ην 

απνξξίςνπκε ή λα εθαξκφζνπκε θάπνηα άιιε κέζνδν παιηλδξφκεζεο, εθηφο ησλ ζπλεζηζκέλσλ 

ειάρηζησλ ηεηξαγψλσλ.  

Ζ απεπζείαο εμέηαζε ηεο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηήο Υ δελ είλαη θαη ηφζν ρξήζηκε ζηελ 

παιηλδξφκεζε, επεηδή νη παξαηεξήζεηο παίξλνπλ ηηκέο πνπ είλαη ζπλάξηεζε ηνπ επηπέδνπ 

κέηξεζεο ηεο αλεμάξηεηεο κεηαβιεηήο. Έηζη, ε εμέηαζή ηεο γίλεηαη έκκεζα κε ηελ εμέηαζε ησλ 

θαηαινίπσλ (e). Μπνξνχκε, ινηπφλ, λα εθθξάζνπκε ηελ 3
ε
, 4

ε
, 5

ε
, 6

ε 
θαη 7

ε 
ππφζεζε σο εμήο:  

                                                 
26 Κπξηαθή Κηηηθίδνπ, 2010/ Παλεπηζηεκηαθέο ΢εκεηψζεηο «Δηζαγσγή ζηελ Παιηλδξφκεζε»/Γεκνθξίηεην Παλεπηζηήκην 

Θξάθεο/Σκήκα Γαζνινγίαο θαη Γηαρείξηζεο Πεξηβάιινληνο θαη Φπζηθψλ Πφξσλ 
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1.Σα ζθάικαηα (θαηάινηπα) πξέπεη λα είλαη ηπραία.  

2. Σα ζθάικαηα πξέπεη λα είλαη αζπζρέηηζηα.  

3. Ζ δηαθχκαλζε ησλ θαηαινίπσλ πξέπεη λα είλαη νκνηνγελήο (ζηαζεξή) ζε φιν ην 

εχξνο ησλ πξαγκαηηθψλ ηηκψλ Υ.  

4. Σα θαηάινηπα πξέπεη λα αθνινπζνχλ ηελ θαλνληθή θαηαλνκή.  

5. Σα θαηάινηπα πξέπεη λα είλαη αλεμάξηεηα.  

 

 5.2.1.  Έιεγρνη Τπνζέζεσλ  

i) F-έιεγρνο θαη αλάιπζε δηαθύκαλζεο  

Γηα λα ειεγρζεί αλ έλα κνληέιν παιηλδξφκεζεο είλαη ζεκαληηθφ (significant), δειαδή αλ έζησ 

θαη έλαο ζπληειεζηήο παιηλδξφκεζεο (εθηφο ηνπ ζηαζεξνχ φξνπ, αλ ππάξ-ρεη) δηαθέξεη 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθά απφ ην κεδέλ, ππνινγίδνπκε ηελ πνζφηεηα F σο εμήο:     

φπνπ:  

Τ = ε πξαγκαηηθή ηηκή ηεο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηήο.  

𝑌  = ε εθηηκεζείζα ηηκή ηεο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηήο.  

𝑌  = ν κέζνο φξνο ηεο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηήο.  

n = ην κέγεζνο ηνπ δείγκαηνο.  

p = ν αξηζκφο ησλ ζπληειεζηψλ παιηλδξφκεζεο (αλ πξφθεηηαη γηα γξακκηθή παιηλ-δξφκεζε κε 

ζηαζεξφ φξν p=k+1).  

Ζ κεδεληθή ππφζεζε (null hypothesis) είλαη: 𝐻0:𝛽1=𝛽2=⋯=𝛽𝑘=0  

θαη ε ελαιιαθηηθή ηεο (alternative): 𝐻1:𝑏𝑖≠0 γηα ηνπιάρηζηνλ έλα i 

Αλ 𝐹≤ 𝐹(𝑎,𝑝,𝑛−𝑝) δερφκαζηεηελ 𝐻0, ελψ αλ 𝐹≥ 𝐹(𝑎,𝑝,𝑛−𝑝) δερφκαζηε ηελ 𝐻1. 

ii) t-έιεγρνο  

Γηα λα ειεγρζεί ε ζεκαληηθφηεηα νπνηνπδήπνηε ζπληειεζηή παιηλδξφκεζεο 𝛽𝑖 ππνινγίδνπκε 

ηελ πνζφηεηα t σο εμήο:  

Ζ κεδεληθή ππφζεζε είλαη: 𝐻0:𝛽𝑖=0  

θαη ε ελαιιαθηηθή ηεο: 𝐻1:𝛽𝑖≠0 

5.3. Έιεγρνο Μνλαδηαίαο Ρίδαο (Unit Root Test) 

Σν πξψην θαη ζεκαληηθφηεξν βήκα πξηλ ηελ θαηαζθεπή ηνπ νηθνλνκεηξηθνχ ππνδείγκαηνο είλαη 

ν έιεγρνο ηεο ζηαζηκφηεηαο ησλ ρξνλνινγηθψλ ζεηξψλ (unit-root test), δειαδή λα εμεηαζηεί αλ 

απηέο πεξηέρνπλ κνλαδηαίεο ξίδεο. Μηα ρξνλνινγηθή ζεηξά ραξαθηεξίδεηαη σο ζηάζηκε αλ ηα 

ζηαηηζηηθά ραξαθηεξηζηηθά ηεο δελ κεηαβάιινληαη κε ηνλ ρξφλν, δειαδή ζε κηα ζηάζηκε ζεηξά 
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ν κέζνο φξνο, ε δηαθχκαλζε θαη νη απηνζπλδηαθπκάλζεηο ησλ ηηκψλ ηεο λα είλαη ζηαζεξά 

κεγέζε αλεμάξηεηα απφ ηνλ ρξφλν. Αλ νη ρξνλνινγηθέο ζεηξέο δελ είλαη ζηάζηκεο, νη έιεγρνη πνπ 

εθαξκφδνληαη πνιιέο θνξέο νδεγνχλ ζε εζθαικέλα απνηειέζκαηα. Γηα ηνλ έιεγρν κνλαδηαίαο 

ξίδαο ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε ην θξηηήξην επαπμεκέλνπ έιεγρνπ Dickey-Fuller (Augmented 

Dickey-Fuller ή ADF).  Ο έιεγρνο εθαξκφδεηαη ζε απηνπαιίλδξνκα ζρήκαηα ξ-ηάμεο πνπ έρνπλ 

κνξθή AR(ξ):   

Yt =δ+ α1*Yt-1+ α2*Yt-2+ α3*Yt-3+…+ αξ*Yt-ξ+ γ*t+ ut  (κε κεηαζρεκαηηζκφ) 

ΓYt =δ+ γ*t + β*Yt-1+ γ1*ΓYt-1+ γ2*ΓYt-2+…+ γξ-1*ΓYt-ξ+1 + ut   

ΓYt =δ+ γ*t + β*Yt-1+ 
it

p

i

i 





 *
1

1


   (γεληθή κνξθή)  

φπνπ ΓYt= Yt -Yt-1, ΓYt-1= Yt-1 -Yt-2 θ.ν.θ. 

Ζ βαζηθή ππφζεζε ηνπ έιεγρνπ ADF είλαη ε εμήο: 

H0: β=0 (ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα/ κε ζηάζηκε ζεηξά) 

H1: β<0 (δελ ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα/ ζηάζηκε ζεηξά) 

Αλ ADF statistic ηνπ β< θξίζηκε ηηκή ADF ηφηε απνξξίπησ ηελ Ζ0 άξα ε ζεηξά είλαη ζηάζηκε. 

΋ζνλ αθνξά ηνλ ζηαζεξφ φξν (δ) θαη ηελ ρξνληθή ηάζε (γ*t) ππάξρεη έιεγρνο ADF αιιά νη δπν 

απηνί φξνη δελ έρνπλ ηφζν νηθνλνκεηξηθή βαξχηεηα φζν ε κνλαδηαία ξίδα. Απηφ πνπ θάλνπλ 

είλαη λα πξνζδηνξίδνπλ ιίγν θαιχηεξα ην AR(ξ) κνληέιν καο. Σν θχξην κέιεκα καο είλαη ν 

έιεγρνο κνλαδηαίαο ξίδαο γηα λα δηαπηζηψζνπκε αλ νη ζεηξέο είλαη ζηάζηκεο. Αλ δελ είλαη 

ζηάζηκεο ζηα επίπεδα, δειαδή δελ είλαη Η(0), ηφηε ζα ζπλερίζνπκε ζηηο πξψηεο δηαθνξέο. 

΋ζνλ αθφξα ηελ ηάζε θαη ην ζηαζεξφ φξν έρνπκε ηνπο εμήο ειέγρνπο: 

H0: γ=0 (δελ έρσ ηάζε)          H0: δ=0 (δελ έρσ ζηαζεξφ φξν)        

H1: γ<>0 (έρσ ηάζε)               H1: δ<>0 (έρσ ζηαζεξφ φξν) 

Ζ δηαδηθαζία έιεγρνπ κνλαδηαίαο ξίδαο ηνπ AR(ξ) ΓYt =δ+ γ*t + β*Yt-1+ 
it

p

i

i 





 *
1

1


έρεη ηα 

εμήο ζηάδηα: 

1)  H0: β=0 (ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα/ κε ζηάζηκε ζεηξά) 

H1: β<0 (δελ ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα/ ζηάζηκε ζεηξά) 

Αλ ADF statistic ηνπ β< θξίζηκε ηηκή ADF ηφηε απνξξίπησ ηελ Ζ0 άξα ε ζεηξά είλαη ζηάζηκε 

θαη ε δηαδηθαζία ηεξκαηίδεηαη. 

Αλ δερηψ ηελ H0 ηφηε ζπλερίδσ ζην βήκα 2 
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2) H0: γ=0 (δελ έρσ ηάζε)   δεδνκέλνπ φηη έρσ κνλαδηαία ξίδα (β=0) 

α) Αλ t- statistic ηνπ ζπληειεζηή ηεο ηάζεο > αληίζηνηρε θξίζηκε ηηκή ADF ηφηε απνξξίπησ ηελ 

H0 (άξα γ<>0).  Διέγρσ έπεηηα ηελ H0: β=0 κε ηηο θξίζηκεο ηηκέο ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο zα.  

Αλ ADF statistic ηνπ β< zα ηφηε απνξξίπησ ηελ H0: β=0  άξα ε ζεηξά είλαη ζηάζηκε θαη ε 

δηαδηθαζία ηεξκαηίδεηαη.  

Αλ ADF statistic ηνπ β> zα ηφηε δέρνκαη ηελ H0: β=0 θαη ζπλερίδσ κε ηηο πξψηεο δηαθνξέο. 

β) ΢ε πεξίπησζε πνπ t- statistic ηνπ ζπληειεζηή ηεο ηάζεο < αληίζηνηρε θξίζηκε ηηκή ADF ηφηε 

δέρνκαη ηελ H0: γ=0 θαη ζπλερίδσ ζην βήκα 3. 

3)  Σν λέν AR(ξ) είλαη ΓYt =δ+ β*Yt-1+ 
it

p

i

i 





 *
1

1


     

 H0: β=0 (ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα/ κε ζηάζηκε ζεηξά) 

H1: β<0 (δελ ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα/ ζηάζηκε ζεηξά) 

Αλ ADF statistic ηνπ β< θξίζηκε ηηκή ADF ηφηε απνξξίπησ ηελ Ζ0 άξα ε ζεηξά είλαη ζηάζηκε 

θαη ε δηαδηθαζία ηεξκαηίδεηαη. 

Αλ δερηψ ηελ H0 ηφηε ζπλερίδσ ζην βήκα 4. 

4)  H0: δ=0 (δελ έρσ ζηαζεξφ φξν)   δεδνκέλνπ φηη έρσ κνλαδηαία ξίδα (β=0) 

α) Αλ t- statistic ηνπ ζηαζεξνχ φξνπ > αληίζηνηρε θξίζηκε ηηκή ADF ηφηε απνξξίπησ ηελ H0 

(άξα δ<>0).  Διέγρσ έπεηηα ηελ H0: β=0 κε ηηο θξίζηκεο ηηκέο ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο zα.  

Αλ ADF statistic ηνπ β< zα ηφηε απνξξίπησ ηελ H0: β=0  άξα ε ζεηξά είλαη ζηάζηκε θαη ε 

δηαδηθαζία ηεξκαηίδεηαη.  

Αλ ADF statistic ηνπ β> zα ηφηε δέρνκαη ηελ H0: β=0 θαη ζπλερίδσ κε ηηο πξψηεο δηαθνξέο.  

β) ΢ε πεξίπησζε πνπ t- statistic ηνπ ζηαζεξνχ φξνπ < αληίζηνηρε θξίζηκε ηηκή ADF ηφηε δέρνκαη 

ηελ H0: δ=0 θαη ζπλερίδσ ζην βήκα 5. 

5)  Σν λέν AR(ξ) είλαη ΓYt = β*Yt-1+ 
it

p

i

i 





 *
1

1


     

H0: β=0 (ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα/ κε ζηάζηκε ζεηξά) 

H1: β<0 (δελ ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα/ ζηάζηκε ζεηξά) 

Αλ ADF statistic ηνπ β< θξίζηκε ηηκή ADF ηφηε απνξξίπησ ηελ Ζ0 άξα ε ζεηξά είλαη ζηάζηκε 

θαη ε δηαδηθαζία ηεξκαηίδεηαη. 
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Αλ δερηψ ηελ H0 ηφηε  ζπλερίδσ κε ηηο πξψηεο δηαθνξέο. 

΢ε πεξίπησζε πνπ ε ζεηξά είλαη ζηάζηκε ηφηε γηα ηνπο ειέγρνπο ηεο ηάζεο θαη ηνπ ζηαζεξνχ 

φξνπ δελ ρξεηάδεηαη λα ρξεζηκνπνηήζσ ηηο θξίζηκεο ηηκέο ADF αιιά ηηο θξίζηκεο ηηκέο ηεο 

θαλνληθήο θαηαλνκήο zα. Απηφ ην αλαθέξνπκε δηφηη ίζσο ζειήζνπκε λα πξνζδηνξίζνπκε 

θαιχηεξα ην AR(ξ), δειαδή λα ειέγμνπκε γηα ηελ χπαξμε ηάζεο/ζηαζεξνχ φξνπ, αλ θαη ζηελ 

πξνθείκελε πεξίπησζε εκάο καο ελδηαθέξεη θπξίσο ε ζηαζηκφηεηα ησλ ζεηξψλ. 

5.4. Έιεγρνο Πνιπζπγγξακκηθόηεηαο (Multicollinearity) 

Ζ εξκελεία ελφο πξνβιήκαηνο κε ηε ρξεζηκνπνίεζε ηεο κεζφδνπ αλαιχζεσο ηεο πνιιαπιήο 

παιηλδξφκεζεο επηηπγράλεηαη θαιχηεξα φηαλ νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο πνπ απνηεινχλ ην 

κνληέιν είλαη κεηαμχ ηνπο αζπζρέηηζηεο
27
. ΋ηαλ πθίζηαηαη έληνλεο ζπζρεηίζεηο κεηαμχ ησλ 

κεηαβιεηψλ είλαη δχζθνιν,  αλ φρη αδχλαην, λα αμηνινγεζεί ε νπζηαζηηθή πξνζθνξά κηαο 

ζπγθεθξηκέλεο αλεμάξηεηεο κεηαβιεηήο επί ηεο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηήο πνπ νθείιεηαη 

απνθιεηζηηθά ζηε ζπγθεθξηκέλε αλεμάξηεηε κεηαβιεηή. ΋ηαλ νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο δελ 

είλαη νξζνγψληεο κεηαμχ ηνπο είλαη ελδερφκελν νη εθηηκνχκελνη ζπληειεζηέο παιηλδξφκεζεο λα 

είλαη εμαηξεηηθά αζηαζείο θαη νη ηηκέο ηνπο λα πθίζηαληαη δξακαηηθέο αιιαγέο φηαλ θάπνηα λέα 

κεηαβιεηή πξνζηίζεηαη ή απνκαθξχλεηαη ή φηαλ ζπκβαίλνπλ κηθξέο κεηαβνιέο ζηα δεδνκέλα 

ηνπ πξνβιήκαηνο.  

Ζ θαηάζηαζε ε νπνία δεκηνπξγείηαη φηαλ ππάξρνπλ ηζρπξέο ζπζρεηίζεηο κεηαμχ ησλ 

αλεμάξηεησλ κεηαβιεηψλ ζηελ πνιιαπιή παιηλδξφκεζε νλνκάδεηαη πνιπζπγγξακηθφηεηα 

(multicollinearity).  ΢ηηο πεξηπηψζεηο πνπ ην πξφβιεκα απηφ πθίζηαηαη ζα πξέπεη θαλείο λα είλαη 

ηδηαίηεξα πξνζεθηηθφο ζηελ εξκελεία φισλ ησλ εθηηκεηξηψλ πνπ πξνθχπηνπλ απφ ην κνληέιν 

απηφ.  

Τπάξρνπλ κηα ζεηξά απφ πξνεηδνπνηεηηθέο ελδείμεηο πνπ αλ ν εξεπλεηήο ηηο πξνζέμεη είλαη 

δπλαηφλ λα αληηιεθζεί φηη ππάξρεη πνιπζπγγξακκηθφηεηα.  Ζ πην ζεκαληηθή απφ απηέο είλαη ν 

πίλαθαο ησλ ζπληειεζηψλ ζπζρεηίζεσο (Correlation Matrix) ησλ αλεμάξηεησλ κεηαβιεηψλ. Αλ 

ζηνλ πίλαθα απηφλ ππάξρνπλ κεγάιεο ζεηηθέο ή αξλεηηθέο ηηκέο ζα έρνπκε κηα έλδεημε φηη νη 

αληίζηνηρεο αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ζην κνληέιν έρνπλ κεηαμχ ηνπο 

ηζρπξφ βαζκφ ζπζρέηηζεο.  Σν ζηαηηζηηθφ ζπκπέξαζκα πνπ πξνθχπηεη ζηηο πεξηπηψζεηο απηέο 

είλαη φηη θάπνηεο απφ ηηο κεηαβιεηέο ζπλεηζθέξνπλ ειάρηζηα ή θαζφινπ ζηελ πξφβιεςε ηεο 

εμαξηεκέλεο κεηαβιεηήο νπφηε θαη ζα πξέπεη λα απνκαθξπλζνχλ απφ ην κνληέιν. Δάλ, παξ’ φια 

απηά, ν εξεπλεηήο είλαη βέβαηνο φηη ν θαζνξηζκφο ησλ αλεμάξηεησλ κεηαβιεηψλ έγηλε ζσζηά ζα 

πξέπεη λα εμεηάζεη δχν άιιεο ελδείμεηο γηα ην θαηά πφζνλ ππάξρεη πνιπζπγγξακκηθφηεηα.  

α) Δάλ ηα πξφζεκα νξηζκέλσλ ζπληειεζηψλ ζηελ παιηλδξφκεζε είλαη αληίζεηα απφ απηά πνπ ζα 

πεξίκελε θαλείο ιφγσ ηεο θχζεο ηνπ πξνβιήκαηνο θαη 

                                                 
27 Παλεπηζηεκηαθέο ΢εκεηψζεηο/  Σκήκα ΢ηαηηζηηθήο/ ΢ρνιή Δπηζηεκψλ θαη Σερλνινγίαο ηεο Πιεξνθνξίαο/ Οηθνλνκηθφ 

Παλεπηζηήκην Αζελψλ  (http://stat-athens.aueb.gr/~jpan/grammika-montela/chapter-III-7.pdf) 
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β) Δάλ ζεκαληηθνί ζπληειεζηέο ηεο παιηλδξφκεζεο εκθαλίδνληαη λα έρνπλ κεγάιεο ηηκέο ζηηο 

ηππηθέο απνθιίζεηο ηνπο.  Οπνηαδήπνηε απφ ηηο δχν απηέο ελδείμεηο ζα πξέπεη λα πξνβιεκαηίζεη 

ηνλ εξεπλεηή θαη λα ηνλ νδεγήζεη ζε κηα ζνβαξή έξεπλα γηα ην θαηά πφζνλ πθίζηαηαη 

πνιπζπγγξακκηθφηεηα. 

Ο θαζνξηζκφο εθείλσλ ησλ γξακκηθψλ ζπλδπαζκψλ ησλ παξακέηξσλ β πνπ κπνξνχλ λα 

εθηηκεζνχλ κε αθξίβεηα είλαη εμαηξεηηθά δχζθνιν ζηελ πεξίπησζε πνπ πθίζηαηαη 

πνιπζπγγξακκηθφηεηα. Παξφηη, ελ γέλεη, δελ είλαη δπλαηφλ λα εμαιεθζεί ηειείσο ην πξφβιεκα 

απηφ ππάξρεη κηα δηαδηθαζία κε ηελ νπνία ν εξεπλεηήο κπνξεί λα εξγαζζεί κε έλα κνληέιν πνπ 

πξνθχπηεη απφ ην αξρηθφ κε κεηαζρεκαηηζκφ ησλ αξρηθψλ κεηαβιεηψλ ζε έλα ζχλνιν άιισλ 

κεηαβιεηψλ πνπ είλαη αζπζρέηηζηεο κεηαμχ ηνπο. Ζ κεζνδνινγία απηή νλνκάδεηαη αλάιπζε 

θπξίσλ ζπληζησζψλ (principal component analysis). (Η. Παλάξεηνπ θαη Δ. Ξεθαιάθε: 

Πνιπκεηαβιεηή ΢ηαηηζηηθή Αλάιπζε.  Σφκνο I, Αζήλα1993).  
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 6: ΔΜΠΔΗΡΗΚΖ ΠΡΟ΢ΔΓΓΗ΢Ζ ΣΖ΢ ΔΠΗΓΡΑ΢Ζ΢ ΣΖ΢ 

ΚΗΝΔΕΗΚΖ΢ ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ΢ ΢ΣΗ΢ ΓΗΔΘΝΔΗ΢ ΑΓΟΡΔ΢ ΚΑΗ ΣΑ 

ΔΜΠΟΡΔΤΜΑΣΑ 

6.1. Αλάιπζε δεδνκέλσλ  

΢θνπφο ηεο εκπεηξηθήο κειέηεο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο είλαη λα εμεηάζεη ηηο επηπηψζεηο ηνπ 

νηθνλνκηθνχ «ζάπκαηνο» ηεο Κίλαο ζηηο δηεζλείο αγνξέο θαη ηα εκπνξεχκαηα. Με άιια ιφγηα, ε 

εξγαζία εμεηάδεη πσο νη μέθξελνη ξπζκνί νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο ηεο αζηαηηθήο ρψξαο ηηο 

ηειεπηαίεο δεθαεηίεο έρνπλ επεξεάζεη ηηο δηεζλέηο αγνξέο θαη ηα εκπνξεχκαηα. Γηα ηνλ ιφγν 

ηνχην έρνπκε ιάβεη επηά κεηαβιεηέο. ΢πγθεθξηκέλα ηα ζηνηρεία πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηνλ 

ζθνπφ ηεο αλάιπζήο καο είλαη28: α) δχν νηθνλνκηθνί δείθηεο ηεο Κίλαο, ν πξψηνο αθνξά ην 

αθαζάξηζην εγρψξην πξνηφλ ηεο ρψξαο (GDP=China GDP Constant Price YoY), πνπ απνηειεί 

ηνλ δείθηε πνπ ρξεζηκνπνηείηαη ζπρλφηεξα γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ ζπλνιηθνχ κεγέζνπο κηαο 

νηθνλνκίαο θαη ν δεχηεξνο ηελ πξνζηηζέκελε αμία ηεο βηνκεραλίαο ή ηελ βηνκεραληθή παξαγσγή 

ηεο (VAI=China Value Added of Industry), β) Γχν κεηνρηθνχο δείθηεο απφ αληηπξνζσπεπηηθέο 

αγνξέο ηνπ θφζκνπ. ΢πγθεθξηκέλα ρξεζηκνπνηείηαη ν δείθηεο MSCI (Morgan Stanley Capital 

International) γηα ηηο αλεπηπγκέλεο (MCSI_dev = MSCI World Developed29) θαη 

αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο (MSCI_EM= MSCI Emerging30) θαη ηέινο γ) ηξεηο δείθηεε- ηηκέο  

αληηπξνζσπεπηηθψλ εκπνξεπκάησλ. ΢πγθεθξηκέλα ηηο ηηκέο πεηξειαίνπ WTI γηα ηα ζπκβφιαηα 

αξγνχ πνπ δηαπξαγκαηεχνληαη ζην Υξεκαηηζηήξην Δκπνξεπκάησλ ηεο Νέαο Τφξθεο, ηηο ηηκέο 

ραιθνχ (Copper) θαη ηηο ηηκέο ηνπ ρξπζνχ (gold). Γηα ηνπο ζθνπνχο ηεο αλάιπζεο, θηηάρλνπκε 

πέληε κνληέια κε αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο ην ΑΔΠ θαη ηελ βηνκεραληθή παξαγσγή θαη 

εμαξηεκέλεο κία απφ ηηο άιιεο πέληε κεηαβιεηέο, αληίζηνηρα.  

΋ιεο νη ηηκέο ησλ παξαπάλσ δεηθηψλ είλαη ηξηκεληαίεο ηηκέο θιεηζίκαηνο θαη αθνηνχλ ην 

δηάζηεκα 31/3/1990 – 30/9/2016 θαη ην ζχλνιν ησλ παξαηεξήζεσλ πνπ ιακβάλνπκε αλέξρεηαη 

ζε 99. GDP θαη VAI είλαη πνζνζηά, ελψ νη ππφινηπνη δείθηεο εθθξάδνληαη ζε απφιπηεο ηηκέο. 

Καηά ηελ δηελέξγεηα φισλ ησλ ζηαηηζηηθψλ ειέγρσλ, θαζψο θαη ησλ νηθνλνκεηξηθψλ 

αλαιχζεσλ ζα ρξεζηκηνπνηήζνπκε ηελ ινγαξηζκηθή κεηαβνιή ησλ δεηθηψλ πνπ είλαη ζε 

απφιπζηεο ηηκέο θαη ηηο πξψηεο δηαθνξέο ησλ δχν κεηαβιεηψλ πνπ είλαη ζε πνζνζηά.  

6.2. Πεξηγξαθηθή ΢ηαηηζηηθή  

                                                 
28 Σα δεδνκέλα έρνπλ ιεθζεί απφ ηελ βάζε δεδνκέλσλ ηνπ Bloomberg  
29 Απαξηίδεηαη απφ ηηο: Καλαδά, ΖΠΑ, Απζηξία, Βέιγην, Γαλία, Φηλιαλδία, Γαιιία, Γεξκαλία, Ηηαιία, Ηζξαήι, Ηξιαλδία, 

Οιιαλδία, Ννξβεγία, Πνξηνγαιία, Ηζπαλία, ΢νπεδία, Διβεηία, Μ. Βξεηαλία, Απζηξαιία, Υνλγθ Κνλγθ, Ηαπσλία, Νέα Εειαλδία 

θαη ΢ηγθαπνχξε.  
30 Απαξηίδεηαη απφ ηηο: Βξαδηιία, Υηιή, Κνινκβία, Μεμηθφ, Πεξνχ, Σζερία, Αίγππηνο, Διιάδα, Οπγγαξία, Πνισλία, Καηάξ, 

Ρσζία, Νφηηα Αθξηθή, Σνπξθία, ΖΑΔ, Κίλα, Ηλδία, Ηλδνλεζία, Κνξέα, Μαιαηζία, Φηιηππίλεο, Σατβάλ, Σαυιάλδε 
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Πξηλ απφ ηελ παξνπζίαζε ησλ απνηειεζκάησλ ηεο πνιιαπιήο γξακκηθήο παιηλδξφκεζεο, αμίδεη 

λα εμεηάζνπκε ηελ ζρέζε κεηαμχ εμαξηεκέλσλ θαη αλεμάξηεησλ κεηαβιεηψλ κέζσ ησλ 

δηαγξακκάησλ δηαζπνξάο (scatter plot). Απφ ηα δηαγξάκκαηα δηαζπνξάο ζα ιάβνπκε κηα πξψηε 

γξαθηθή αληίιεςε γηα ηελ ζρέζε ησλ κεηαβιεηψλ (ζεηηθή ή αξλεηηθή). 

  

Στήμα 6.1.: Δηαγξάκκαηα δηαζπνξάο (scatter plots) εξκελεπηηθώλ κεηαβιεηώλ 

Απφ ηα παξαπάλσ δηαγξάκκαηα δηαζπνξάο κπνξνχκε εχθνια λα δηαθξίλνπκε ζεηηθή ζπζρέηηζε 

ηνπ ΑΔΠ (gdp) θαη ηεο βηνκεραληθήο παξαγσγήο (vai) κε ηνλ ραιθφ (copper), ην πεηξέιαην 

(wti), θαζψο θαη ηνπο ρξεκαηηζηεξηαθνχο δείθηεο αληεπηπγκέλσλ θαη αλπαηπζζφκελσλ ρσξψλ 

(msci_dev θαη msci_em). Χζηφζν, ζηα δηαγξάκκαηα δηαζπνξάο ηνπ ρξπζνχ κε ηηο δχν 

αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο (ΑΔΠ θαη βηνκεραληθή παξαγσγή) παξαηεξνχκε πσο κάιινλ δελ 

ππάξρεη ζπζρέηηζε.  

Γηα λα απνθχγνπκε λα ζπζρεηίζνπκε κεηαβιεηέο 

ζπκπησκαηηθά θαη φρη πξαγκαηηθά αηηηαηά 

εθαξκφδνπκε ειέγρνπο ψζηε λα είκαζηε ζίγνπξνη φηη 

νη ζεηξέο καο είλαη ζηάζηκεο. Έλαο πξψηνο έιεγρνο 

κπνξεί λα γίλεη θαη απφ ηελ γξαθηθή παξάζηαζε ησλ 

ρξνλνζεηξψλ καο. ΋πσο παξαηεξνχκε ζην 

δηάγξακκα νη ρξνλνζεηξέο καο θαίλεηαη λα έρνπλ 

ζηαζηκφηεηα αθνχ δελ παξνπζηάδνπλ θάπνηα ηάζε 

θαη θηλνχληαη γχξσ απφ έλαλ κέζσ. Γηα λα 

επηβεβαηψζνπκε ηελ ζηαζηκφηεηα θάλνπκε ηα 

αληίζηνηρα corelograms γηα ηηο κεηαβιεηέο καο. (Γίπια: ΢ρήκα 6.2.: Γηαγξάκκαηα γξαθηθήο 

απεηθφληζεο ηεο ζηαζηκφηεηαο ησλ ρξνλνζεηξψλ καο) 

Μέζσ ηεο πεξηγξαθηθήο ζηαηηζηηθήο ιακβάλνπκε θάπνηα ραξαθηεξηζηηθά ησλ δεδνκέλσλ καο 

φπσο κέζνο, δηάκεζνο, κέγηζηε ηηκή, ειάρηζηε ηηκή, ηππηθή απφθιηζε, ζπληειεζηήο 

αζπκκεηξίαο, ζπληειεζηήο θχξησζεο θαη ηελ ειεγρνζπλάξηεζε Jarque Bera. Με βάζε απηά ηα 
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ραξαθηεξζηηθά εμάγνπκε δηάθνξα ζπκπεξάζκαηα φπσο γηα παξάδεηγκα ην γεγνλφο φηη νη 

πεξηζζφηεξνη ζπληειεζηέο αζπκκεηξίαο είλαη αξλεηηθνί ππνδειψλεη φηη έρνπζκε αζπκκεηξία 

ζηα ζηνηρεία καο κε κεγαιχηεξε ζπρλφηεηα ζηελ εκθάληζε ησλ ηηκψλ πνπ είλαη πάλσ απφ ηνλ 

κέζν φξν ησλ απνδφζεσλ. ΋ζνλ αθνξά ηελ θχξησζε παξαηεξνχληαη ηηκέο κεγαιχηεξεο ηνπ 3, 

πνπ ζεκαίλεη φηη νη ζεηξέο καο είλαη ιεπηφθπξηεο θαη άξα παξαηεξείηαη ζπγθέληξσζε ηηκψλ ζην 

θέληξν ηεο θαηαλνκήο. Σέινο, ζχκθσλα κε ηνλ έιεγρν Jarque-Bera ζηηο πεξηζζφηεξεο ζεηξέο 

καο απνξξίπηνπκε ζε επίπεδν ζεκαληηθφηεηαο 99%  ηελ ππφζεζε Ζν άξα, ηα δεδνκέλα καο δελ 

θαηαλέκνληαη θαλνληθά. 

 

 

 

 

 

 

 

(Πίνακας 6.1.: Δηάγξακκα πεξηγξαθηθήο ζηαηηζηηθήο – θύξηα ραξαθηεξηζηηθά ηωλ δεδεκέλωλ ηνπ ππνδείγκαηνο) 

6.3. Έιεγρνο κνλαδηαίαο ξίδαο (unit root test) 

Γίλεηαη αξρηθά ν έιεγρνο ηεο ζηαζηκφηεηαο ησλ ρξνλνινγηθψλ ζεηξψλ, δειαδή εμεηάδεηαη αλ 

απηέο πεξηέρνπλ κνλαδηαίεο ξίδεο. Παξαηεξνχκε φηη νη ζεηξέο καο είλαη ζηάζηκεο ζηηο πξψηεο 

δηαθνξέο θαη σο εθ ηνχηνπ κπνξνχκε κε αζθάιεηα λα εμάγνπκε ζπκπεξάζκαηα απφ ηνπο 

ειέγρνπο ησλ θαηαινίπσλ.  

 

(Πίνακας 6.2.: Πίλαθαο απνηειεζκάηωλ ειέγρνπ κνλαδηαίαο ξίδαο) 
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6.4. Αλάιπζε ζπζρέηηζεο, έιεγρνο πνιπζπγγξακκηθόηεηαο  

΢ε απηφ ην ζηάδην ειέγρνπκε εάλ νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο πνπ απνηεινχλ ην κνληέιν 

ζπζρεηίδνληαη κεηαμχ ηνπο θαη αλ λαη ζε ηη βαζκφ. ΢εκεηψλεηαη φηη ζέινπκε λα ππάξρεη 

ζπζρέηηζε κεηαμχ ησλ κεηαβιεηψλ καο αιιά φρη πνιχ κεγάιε (θνληά ζην 1), θαζψο ζε απηή ηελ 

πεξίπησζε  ζα έρνπκε πξφβιεκα πνιπζπγγξακκηθφηεηαο (multicollinearity). Ζ αλάιπζε ηεο 

ζπζρέηηζεο σζηφζν κεηνλεθηεί ζε θάπνηα ζεκεία γηαηί δελ κπνξεί λα εθθξάζεη ηελ αηηηψδε 

ζρέζε πνπ κπνξεί λα ππάξρεη κεηαμχ ησλ κεηαβιεηψλ. Έηζη ινηπφλ, φηαλ δχν κεηαβιεηέο είλαη 

ζπζρεηηζκέλεο δελ ζεκαίλεη φηη ζπλδένληαη απαξαίηεηα κε θάπνηα ζρέζε. Ζ ζπζρέηηζε δειαδή 

δελ ζπλεπάγεηαη θαη’αλάγθε αηηηφηεηα. 

 

(Πίνακας 6.3.: Δηάγξακκα κήηξαο ζπζρεηίζεωλ) 

Χο γλσζηφλ, ν ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο δίλεη ην κέηξν ηνπ κεγέζνπο ηεο γξακκηθήο ζπζρέηηζεο 

κεηαμχ δχν κεηαβιεηψλ θαη ε χπαξμή ηεο ππνδειψλεη φηη νη δχν κεηαβιεηέο ζπλδένληαη κε 

θάπνηα ζρέζε. Θεηηθέο ηηκέο ηνπ ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο δελ ππνδειψλνπλ θαη’ αλάγθε 

κεγαιχηεξν βαζκφ γξακκηθήο ζπζρέηηζεο πνπ ππνδειψλνπλ αληίζηνηρεο αξλεηηθέο ηηκέο ηνπ 

ζπληειεζηή. Ο βαζκφο γξακκηθήο ζπζρέηηζεο θαζνξίδεηαη απφ ηελ απφιπηε ηηκή ηνπ 

ζπληειεζηή θαη φρη απφ ην πξφζεκφ ηνπ. Σν πξφζεκν θαζνξίδεη κφλν ην είδνο ηεο ζπζρέηηζεο 

(ζεηηθή ή αξλεηηθή). Μαο πιεξνθνξεί δειαδή γηα ην αλ αχμεζε ηεο κηαο κεηαβιεηήο αληηζηνηρεί 

ζε αχμεζε ή ζε κείσζε ηεο άιιεο κεηαβιεηήο. 

Απφ ηνλ παξαπάλσ πίλαθα ζπληειεζηψλ ζπζρέηηζεο (correlation matrix) δηαπηζηψλνπκε αξρηθά 

πσο δελ έρνπκε πξφβιεκα πνιπζπγγξακκηθφηεηαο, ελψ παξαηεξνχληαη ηφζν ζεηηθέο φζν θαη 

αξλεηηθέο ζπζρεηίζεηο αλάκεζα ζηηο κεηαβιεηέο. Αμηνζεκείσην είλαη ην γεγνλφο φηη ε 

ινγαξηζκηθή κεηαβνιή ηνπ ρξπζνχ εκθαλίδεη πνιχ ρακειή ζπζρέηηζε ζρεδφλ κε φιεο ηηο 

ππφινηπεο κεηαβιήηέο.  
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6.5. Παξνπζίαζε θαη εξκελεία ησλ κνληέισλ  

Πξηλ πξνρσξήζνπκε ζηελ παξνπζίαζε θαη αλάιπζε ησλ κνληέισλ, αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη θαη 

ζηα πέληε κνληέια πνιιαπιήο γξακκηθήο παιηλδξφκεζεο έρνπλ γίλεη φινη νη απαξαίηεηνη 

έιεγρνη ζηα θαηάινηπα: έιεγρνο θαλνληθφηεηαο, απηνζπζρέηηζεο θαη εηεξνζθεδαζηηθφηεηαο 

(Histogram - normality test, Qorrelogram Q-statistics, Serial Correlation LM test, 

Heteroscedacity tests). Σα απνηειέζκαηα ησλ ειέγρσλ πνπ θαίλνληαη ζηα δηαγξάκκαηα ηνπ 

παξαξηήκαηνο δείρλνπλ νκνζθεδαζηηθφηεηα ησλ θαηαινίπσλ (νκνηνγέλεηα ηεο δηαθχκαλζεο), 

θαη κε χπαξμε ζεηξηαθήο απηνζπζρέηηζεο, κεξηθήο απηνζπζρέηηζεο θαη εηεξνζθεδαζηηθφηεηαο 

ζηα θαηάινηπα γηα 36 ρξνληθέο πζηεξήζεηο θαζψο ζηε γξαθηθή απεηθφληζε φινη νη ζπληειεζηέο 

είλαη μεθάζαξα εληφο ηνπ δηαζηήκαηνο εκπηζηνζχλεο (95%). Σν κφλν κηθξφ πξφβιεκα πνπ 

εκθαλίδεηαη ζηα θαηάινηπα είλαη πσο ζηελ πεινςεθία ηνπο δελ θαίλεηαη λα αθνινπζνχλ 

θαλνληθή θαηαλνκή. Χζηφζν, γλσξίδνπκε φηη ε θαλνληθή θαηαλνκή ησλ θαηαινίπσλ δελ 

απνηειεί αλαγθαία θαη ηθαλή ζπλζήθε γηα ηελ θαηαιιειφηεηα ηνπ κνληέινπ θαη σο εθ ηνχηνπ 

κπνξνχκε λα εμάγνπκε θαλνληθά ηα ζπκπεξάζκαηά καο.  

Γηα λα δνχκε ινηπφλ ηελ επίδξαζε πνπ έρεη ε βηνκεραληθή παξαγσγή θαη ην ΑΔΠ ηεο Κίλαο ζηηο 

δηεζλείο αγνξέο θαη ηα εκπνξεχκαηα ζα θηηάμνπκε πέληε κνληέια.  

Μοντέλο 1: 

Σν πξψην κνληέιν ππνζέηεη φηη ε κεηαβνιή ηεο ηηκήο ηνπ ραιθνχ (copper) εμαξηάηαη απφ ηελ 

κεηαβνιή ηνπ ΑΔΠ θαη ηεο βηνκεραληθήο παξαγσγήο ηεο Κίλαο θαη ε κνξθή ηνπ είλαη: 

log(coppert/coppert-1) = c + c1 d(gdp) + c2 d(vai) 

΋πνπ log(coppert/coppert-1) είλαη ε ινγαξηζκηθή κεηαβνιή ηεο ηηκήο ηνπ πεηξειαίνπ θαη 

d(gdp) θαη d(vai) είλαη νη πξψηεο δηαθνξέο ηνπ ΑΔΠ θαη ηεο βηνκεραληθήο παξαγσγήο. 

 

(Πίνακας 6.4.: Estimate output Μνληέινπ 1) 
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΢χκθσλα κε ην estimate output ηνπ κνληέινπ ην p-value ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ είλαη 

εληφο ησλ επηζπκεηψλ νξίσλ (<0,05). Απηφ ζεκαίλεη φηη έρνπκε πνιχ κηθξή πηζαλφηεηα λα 

θάλνπκε ζηαηηζηηθφ ζθάικα ηχπνπ Α, απνξξίπηνληαο ηελ αξρηθή ππφζεζε Ho: ci = 0, φηη 

δειαδή νη κεηαβιεηέο απηέο δελ είλαη ζεκαληηθέο, γηα επίπεδν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο 5%. 

΢πλεπψο νη κεηαβιεηέο d(gdp) θαη d(vai) ζεσξνχληαη ζεκαληηθέο γηα ην κνληέιν. 

Με αξηζκεηηθή αληηθαηάζηαζε ησλ ζπληειεζηψλ ησλ κεηαβιεηψλ: 

 

 

Καζψο ζην κνηέιν καο ρξεζηκνπνηνχκε ηηο ινγαξηζκηθέο κεηαβνιέο ησλ δεδνκέλσλ καο, νη 

ζπληειεζηέο ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ εθθξάδνπλ ηελ πνζνζηηαία κεηαβνιή ηεο ηηκήο ηνπ 

ραιθνχ σο πξνο ηελ κεηαβνιή κηαο πνζνζηηαίαο κνλάδαο ηεο κεηαβιεηήο. Απηφ ζεκαίλεη πσο 

αλ ε βηνκεραληθή παξαγσγή ζηελ Κίλα απμεζεί θαηά 1% ηφηε αλακέλνπκε πσο ε ηηκή ηνπ 

ραιθνχ ζα απμεζεί θαηά 1,4%, ελψ αλ ην ΑΔΠ ηεο Κίλαο απμεζεί θαηά 1% ηφηε ε ηηκή ηνπ 

ραιθνχ ζα απμεζεί θαηά 2,56%. 

Μοντέλο 2: 

Σν δεχηεξν κνληέιν ππνζέηεη φηη ε κεηαβνιή ηεο ηηκήο ηνπ ρξπζνχ (gold) εμαξηάηαη απφ ηελ 

κεηαβνιή ηνπ ΑΔΠ θαη ηεο βηνκεραληθήο παξαγσγήο ηεο Κίλαο θαη ε κνξθή ηνπ είλαη: 

log(goldt/goldt-1) = c + c1 d(gdp) + c2 d(vai) 

΋πνπ log(goldt/goldt-1) είλαη ε ινγαξηζκηθή κεηαβνιή ηεο ηηκήο ηνπ ρξπζνχ.  

 

(Πίνακας 6.5.: Estimate output Μνληέινπ 2) 
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΢χκθσλα κε ην estimate output ηνπ κνληέινπ ην p-value ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ είλαη 

εθηφο ησλ επηζπκεηψλ νξίσλ (<0,05). Απηφ ζεκαίλεη πσο γηα επίπεδν ζηαηηζηηθήο 

ζεκαληηθφηεηαο 5% απνδερφκαζηε ηελ αξρηθή ππφζεζε, φηη δειαδή νη κεηαβιεηέο απηέο δελ 

είλαη ζεκαληηθέο. ΢πλεπψο νη κεηαβιεηέο d(gdp) θαη d(vai) δελ ζεσξνχληαη ζεκαληηθέο γηα ην 

κνληέιν. Χο εθ ηνχηνπ δελ έρεη λφεκα ε εξκελεία ησλ ζπληειεζηψλ ηνπ κνληέινπ. Σν 

απνηέιεζκα είαλη ζρεηηθά αλακελφκελν, θαζψο ππνζηεξίδεηαη θαη απφ ηελ ζεσξία. Γλσξίδνπκε 

πσο νη παξάγνληεο πνπ θαζνξίδνπλ ζε κεγάιν βαζκφ ηελ ηηκή ηνπ ρξπζνχ δελ έρνπλ ηφζν λα 

θάλνπλ κε ηελ αλάπηπμε φζν κε ην θιίκα αβεβαηφηεηαο (γεσπνιηηηθήο, νηθνλνκηθήο θιπ) θαη ηα 

εππηηφθηα ησλ θεληξηθψλ ηξάπεδψλ. Άιισζηε γλσξίδνπκο πσο ε  ηηνκή ηνπ ρξπζνχ εθηνμεχεηαη 

ζε πεξηφδνπο έληνλεο αβεβαηφηεηαο, φηαλ νη επελδπηέο αλαδεηνχλ επελδπηηθά θαηαθχγηα 

πξνζθεχγνληαο ζην αζθαιέο πνιχηηκν κέηαιιν. Δπίζεο, ε ηηκή ηνπ ρξπζνχ είλαη επαίζζεηε ζηηο 

απνθάζηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ηεο Fed. Μηα ζχζθημε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ηεο Fed 

νδεγεί ζπλήζσο ζε απψιεηεο ηεο ηηκήο ηνπ ρξπζνχ, θαζψο θαζζηζηά αθξηβφηεξν ην δνιάξην.  

Μοντέλο 3:  

Σν ηξίην κνληέιν ππνζέηεη φηη ε κεηαβνιή ηεο ηηκήο ηνπ πεηξειαίνπ (WTI) εμαξηάηαη απφ ηελ 

εηαβνιή ηνπ ΑΔΠ θαη ηεο βηνκεραληθήο παξαγσγήο ηεο Κίλαο θαη ε κνξθή ηνπ είλαη: 

D(log(WTI)) = c + c1 d(gdp) + c2 d(vai) 

΋πνπ d(log(WTI)) είλαη ε ινγαξηζκηθή κεηαβνιή ηεο ηηκήο ηνπ πεηξειαίνπ  

 

(Πίνακας 6.6.: Estimate output Μνληέινπ 3) 

΢χκθσλα κε ην estimate output ηνπ κνληέινπ ην p-value ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ είλαη 

εληφο ησλ επηζπκεηψλ νξίσλ (<0,05) γηα ην GDP αιιά φρη γηα ηελ βηνκεραληθή παξαγσγή. Απηφ 
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ζεκαίλεη φηη ε κεηαβιεηή d(gdp) ζεσξείηαη ζεκαληηθή γηα ην κνληέιν, πξάγκα πνπ δελ 

ζπκβαίλεη γηα ηελ κεηαβιεηή d(vai). 

Με αξηζκεηηθή αληηθαηάζηαζε ησλ ζπληειεζηψλ ησλ κεηαβιεηψλ: 

 

 

Απηφ ζεκαίλεη πσο αλ ην ΑΔΠ ηεο Κίλαο απμεζεί θαηά 1% ηφηε ε ηηκή ηνπ πεηξειαίνπ ζα 

απμεζεί θαηά 3,9068%. Καη ζε απηή ηελ πεξίπησζε ην απνηέιεζκα ηεο παιηλδξφκεζεο ζπλάδεη 

κε ηελ ζεσξία δηφηη ε αχμεζε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο ηεο Κίλαο νδεγεί ζε αχμεζε ηεο 

θαηαλάισζεο θαη άξα ηεο δήηεζεο πνπ έρεη σο απνηέιεζκα ηελ ελίζρπζε ησλ ηηκψλ ηνπ καχξνπ 

ρξπζνχ. Ζ κεηαβνιή ηεο βηνκεραληθήο δξαζηεξηφηγηαο ηεο ρψξαο δελ θαίλεηαη λα επεξεάδεη ηελ 

ηηκή ηνπ πεηξειαίνπ. Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη νη ηηκέο ηνπ πεηξειαίνπ επεξεάδνληαη απφ πνιινχο 

παξάγνληεο, απφ ηνπο νπνίνπο αμίδεη λα αλαθεξζεί ε ζεκαληηθή επίπησζε ηεο παξαγσγήο, ησλ 

απζεκάησλ αξγνχ θαη ηεο δήηεζεο ζηελ ηηκή, θαζψο θαη νη πνιηηηθέο ησλ θαξηέι φπσο απηή ηνπ 

ΟΠΔΚ. Ζ ηηκή ηνπ πεηξειαίνπ αλήιζε ζε ηζνηξηθά πςειά επίπεδα θαη πάλσ απφ ηα 100 δνιάξηα 

ην βαξέιη πεξί ηα κέζα ηνπ 2014 γηα λα αθνινπζήζεη κηα δηεηή ζρεδφλ θαζνδηθή πνξεία κέρξη ηα 

30 δνιάξηα ην βαξέιη ην 2016. ΢ηελ βνπηία ησλ ηηθκψλ ζπλέβαιαλ ηφζν ε αχμεζε ηεο 

πξνζθνξάο φζν θαη ν πφιεκνο κεξηδίσλ αγνξάο ησλ ρσξψλ κειψλ ηνπ ΟΠΔΚ πνπ απνθάζηζαλ 

λα αθήζνπλ ειέπζεξε ηελ δηακφξθσζε ησλ ηηκψλ. Σα πξάγκαηα άιιαμαλ ηνλ Ννέκβξην ηνπ 

2016 κε ηελ ηζνηξηθή απφθαζε ηνπ ΟΠΔΚ λα κεηψζεη καδηθά ηελ παξαγσγή (ζηε ζπκθσλία 

ζπκκεηείραλ θαη κεγάινη παίθηεο ηεο αγνξάο εθηφο θαξηέι, φπσο ε Ρσζία). Έθηνηε ε ηηκή έρεη 

αλαθάκςεη θνληά ζηα 50 δνιάξηα ην βαξέιη ην 2017, κε ηνπο αλαιπηέο λα ζηξέθνπλ ηα 

βιέκκαηα ζηηο ΖΠΑ θαη ηελ αχμεζε ηνπ ζρηζηνιηζηθνχ πεηξειαίνπ πνπ απεηιεί λα ηαξάμεη εθ 

λένπ ηηο ηζνξξνπίεο. Ζ ζπκβνιή ηεο Κίλαο ζεσξείηαη ηηο ηειεπηαίεο δεθαεηίεο ζεκαληηθφο 

παξάγνληαο ζηελ δηακφξθσζε ησλ ηηκψλ, θαζψο επεξεάδεη ζεκαηληθά ηελ δήηεζε. 

Μοντέλο 4:  

Σν ηέηαξην κνληέιν ππνζέηεη φηη ε κεηαβνιή ηεο ηηκήο ηνπ ρξεκαηηζηεξηαθνχ δείθηε ησλ 

αλαδπφκελσλ αγνξψλ (msci_em) εμαξηάηαη απφ ηελ κεηαβνιή ηνπ ΑΔΠ θαη ηεο βηνκεραληθήο 

παξαγσγήο ηεο Κίλαο θαη ε κνξθή ηνπ είλαη: 

D(log(msci_em)) = c + c1 d(gdp) + c2 d(vai) 

΋πνπ d(log(msci_em)) είλαη ε ινγαξηζκηθή κεηαβνιή ηεο ηηκήο ηνπ ρξεκαηηζηεξηαθνχ δείθηε 

αλαδπφκελσλ αγνξψλ.  
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(Πίνακας 6.7.: Estimate output Μνληέινπ 4) 

΢χκθσλα κε ην estimate output ηνπ κνληέινπ ην p-value ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ είλαη 

εληφο ησλ επηζπκεηψλ νξίσλ (<0,05) γηα ηε βηνκεραληθή παξαγσγή VAI αιιά φρη γηα ην ΑΔΠ. 

Απηφ ζεκαίλεη φηη ε κεηαβιεηή d(vai) ζεσξείηαη ζεκαληηθή γηα ην κνληέιν, πξάγκα πνπ δελ 

ζπκβαίλεη γηα ηελ κεηαβιεηή d(gdp). 

Με αξηζκεηηθή αληηθαηάζηαζε ησλ ζπληειεζηψλ ησλ κεηαβιεηψλ: 

 

 

΋πεξ ζεκαίλεη πσο αλ ε βηνκεραληθή παξαγσγή ηεο Κίλαο απμεζεί θαηά 1% ηφηε ε ηηκή ηνπ 

ρξεκαηηζηεξηαθνχ δείθηε αλαδπφκελσλ αγνξψλ ζα απμεζεί θαηά 1,3672%. Ζ αχμεζε ηεο 

βηνκεραληθήο δξαζηεξηφηεηαο ζηελ Κίλα ππνδειψλεη θέξδε γηα ηηο εηαηξείεο ηνπ θιάδνπ κε 

απνηέιεζκα ηελ ελίζρπζε ησλ κεηνρψλ ηνπο, θαζψο θαη ηνπ επελδπηηθνχ θιίκαηνο ζηελ 

επξχηεξε πεξηνρή, νδεγψληαο ηειηθά ζε αχμεζε ηνπ ρξεκαηηεξηαθνχ δείθηε ηεο επξχηεξεο 

πεξηνρήο.  

Μοντέλο 5:  

Σν πέκπην θαη ηειεπηαίν κνληέιν ππνζέηεη φηη ε κεηαβνιή ηεο ηηκήο ηνπ ρξεκαηηζηεξηαθνχ 

δείθηε ησλ αλεπηπγκέλσλ αγνξψλ (msci_dev) εμαξηάηαη απφ ηελ κεηαβνιή ηνπ ΑΔΠ θαη ηεο 

βηνκεραληθήο παξαγσγήο ηεο Κίλαο θαη ε κνξθή ηνπ είλαη: 

D(log(msci_dev)) = c + c1 d(gdp) + c2 d(vai) 

΋πνπ d(log(msci_dev)) είλαη ε ινγαξηζκηθή κεηαβνιή ηεο ηηκήο ηνπ ρξεκαηηζηεξηαθνχ δείθηε 

ησλ αλεπηπγκέλσλ ρσξψλ. 
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(Πίνακας 6.8.: Estimate output Μνληέινπ 5) 

΢χκθσλα κε ην estimate output ηνπ κνληέινπ ην p-value ησλ εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ είλαη 

εθηφο ησλ επηζπκεηψλ νξίσλ (<0,05). Απηφ ζεκαίλεη φηη απνδερφκαζηε ηελ αξρηθή ππφζεζε Ho: 

ci = 0, φηη δειαδή νη κεηαβιεηέο απηέο δελ είλαη ζεκαληηθέο, γηα επίπεδν ζηαηηζηηθήο 

ζεκαληηθφηεηαο 5%. ΢πλεπψο νη κεηαβιεηέο d(gdp) θαη d(vai) δελ ζεσξνχληαη ζεκαληηθέο γηα 

ην κνληέιν. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 7: ΢ΤΝΟΦΖ ΚΑΗ ΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΑ 

7.1. ΢πκπεξάζκαηα  

Οη άκεζεο μέλεο επελδχζεηο (FDI) παγθνζκίσο έρνπλ θαηαγξάςεη αμηνζεκείσηε αχμεζε απφ ην 

1970, φπνπ ε ηάζε γηα παγθνζκηνπνίεζε έγηλε πην έληνλε, κε απνηέιεζκα ζήκεξα λα απνηεινχλ 

ηελ βαζηθφηεξε πεγή ρξεκαηνδφηεζεο ησλ ρσξψλ. Μάιηζηα, νη πεξηζζφηεξεο θπβεξλήζεηο 

ζηξέθνληαη πξνο ηελ  πξνζέιθπζή ηνπο, θαζψο ζπκβάινπλ ζεκαληηθά ζηελ νηθνλνκηθή θαη 

θνηλσληθή αλάπηπμε. Ζ Αζία αλαγλψξηζε εγθαίξσο ηα νθέιε ησλ FDI δηακνξθψλνληαο απφ 

λσξίο έλα πεξηβάιινλ θηιηθφ πξνο ην μέλν θεθάιαην. Ζ δπλακηθή έληαμε ηεο Κίλαο ην 1982 ζην 

παγθφζκην ζθεληθφ ησλ FDI, ελίζρπζε ηε  δπλακηθφηεηα ηεο επείξνπ θαη απφ ην 1990 ε Αζία 

κεηαηξάπεθε ζε  έλαλ  ηζρπξφ πφιν  πξνζέιθπζεο FDI. 

Ζ ηεξάζηηα έθηαζε, νη πνιιέο ρψξεο θαη ν κεγάινο πιεζπζκφο ηεο Αζίαο θαζηζηά δχζθνιε ηελ 

νκνηφκνξθε θαηαλνκή ησλ ΑΞΔ θαη γεληθφηεξα ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε ζε φιεο ηηο ρψξεο ηεο 

επείξνπ, κε απνηέιεζκα λα ζπλαληάκε ζηελ Αζία απφ πνιχ θησρέο κέρξη πινχζηεο, θαη 

αλεπηπγκέλεο ρψξεο. Χζηφζν, ηηο ηειεπηαίεο δεθαεηίεο παξαηεξείηαη κηα ζεκαληηθή βειηίσζε 

ηνπ βηνηηθνχ επηπέδνπ ζηηο ρψξεο ηεο Αζίαο, θαζψο θαηαγξάθεηαη αλάπηπμε ζε πνιινχο ηνκείο 

φπσο ε εθπαίδεπζε, ε θαηαπνιέκεζε ηεο θηψρεηαο, ε απαζρφιεζε, ε πγεία, θ.α. Σελ ηειεπηαία 

15εηία νη εηζξνέο μέλνπ θεθαιαίνπ ζηελ Αζία έρνπλ ηεηξαπιαζηαζηεί, ελψ ην 2015 έθηαζαλ ην 

30% ησλ παγθφζκησλ εηζξνψλ θαη εθξνψλ ΑΞΔ. Γείγκα ηεο πξνφδνπ πνπ έρεη επηηεπρζεί είλαη 

ην γεγνλφο πσο αξθεηέο ρψξεο ηεο Αζίαο (Κίλα, Ηαπσλία, Ηλδία θιπ) ζπγθαηαιέγνληαη ζηηο 

ηαρχηεξα αλαπηπζζφκελεο ρψξεο ηνπ θφζκνπ. Ζ δε πεξίπησζε ηεο Κίλαο απνηειεί ηελ 

ηζρπξφηεξε έλδεημε αλάπηπμεο ηεο Αζίαο. 

Ο κεηαζρεκαηηζκφο ηεο Κίλαο ηα ηειεπηαία 35 ρξφληα απφ κία θησρή αγξνηηθή νηθνλνκία ζηε 

κεγαιχηεξε βηνκεραληθή θαη εμαγσγηθή ρψξα ηνπ θφζκνπ, απνηέιεζε κνλαδηθφ ζηα ρξνληθά 

θαηλφκελν. ΢εκεηψλνληαο έλαλ κέζν εηήζην ξπζκφ αλάπηπμεο θνληά ζην 10% γηα ηξεηο πεξίπνπ 

δεθαεηίεο κεηά ην 1970, ε Κίλα μεπέξαζε ην 2010 ηελ Ηαπσλία ζε νηθνλνκηθφ κέγεζνο θαη είλαη 

ε δεχηεξε κεγαιχηεξε νηθνλνκία ηνπ θφζκνπ κεηά ηελ ακεξηθαληθή, κε πνιινχο 

νηθνλνκνιφγνπο θαη αλαιπηέο λα ραξαθηεξίδνπλ ηελ καθξά θαη ηαρεία αλάπηπμε ηεο ρψξαο σο 

«νηθνλνκηθφ ζαχκα». Ζ αζηαηηθή ρψξα είλαη απφ ηηο δεκνθηιέζηεξεο αγνξέο πξνζέιθπζεο 

μέλσλ άκεζσλ επελδχζεσλ, θαζψο ζρεδφλ ην 60% ησλ παγθφζκησλ επελδχζεσλ παγίνπ 

θεθαιαίνπ, κεηαμχ 2000 θαη 2004, πξαγκαηνπνηήζεθε ζηα εδάθε ηεο. 

Ζ αικαηψδεο αλάπηπμε ηεο Κίλαο έρεη εληζρχζεη ηνλ ξφιν ηεο ζηηο δηεζλείο εμειίμεηο, θαζψο 

απηή ηε ζηηγκή ε ρψξα ζεσξείηαη ε βηνκεραληθή θαξδηά ηεο γεο. Ζ δε εθβηνκεράληζε ηεο ρψξαο 

γηγάλησζε ηελ επηξξνή ηεο Κίλαο ζηελ αγνξά εκπνξεπκάησλ, επεξεάδνληαο ηηο ηηκέο ησλ 

πξψησλ πιψλ. Μάιηζηα, αλαιπηέο θαη νηθνλνκνιφγνη ζεσξνχλ φηη ε Κίλα είλαη ε βαζηθή 

θηλεηήξηα δχλακε πίζσ απφ ηνλ ηειεπηαίν ππεξ – θχθιν ησλ εκπνξεπκάησλ πνπ νδήγεζε ζε 

ξάιη ηηο ηηκέο ησλ commodities ηελ πεξίνδν ηέιε ηνπ 1990 κέρξη κέζα ηνπ 2014. Σν «θξέλν» 

ηεο θηλεδηθήο αλάπηπμεο ηα ηειεπηαία ρξφληα έθεξε καδί ηνπ θαη ηελ πηψζε ζηα εκπνξεχκαηα. 
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Σν ηεξάζηην κέγεζνο ηεο θηλεδηθήο νηθνλνκίαο δελ ζα κπνξνχζε λα αθήζεη αζπγθίλεηεο ηηο 

δηεζλείο αγνξέο. Αξθεί κφλν λα αλαθεξζεί ην παγθφζκην «κπιαθ άνπη» πνπ πξνθάιεζε ην 

θαινθαίξη ηνπ 2015 ε απφθαζε ηεο θεληξηθήο ηξάπεδαο ηεο Κίλαο (PBOC) λα ππνηηκήζεη ην 

γνπάλ ζηνλ απφερν κηαο ζεηξάο απνγνεηεπηηθψλ καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ πνπ είραλ 

αλαθνηλσζεί ιίγεο εκέξεο λσξίηεξα θαη έδεηρλαλ επηβξάδπλζε ηνπ ξπζκνχ νηθνλνκηθήο 

κεγέζπλζεο ηεο ρψξαο. Ο ξπζκφο αλάπηπμεο ηεο Κίλαο έρεη ππνρσξήζεη ηα ηειεπηαία ρξφληα 

θνληά ζην 6,7%, ελψ ε θπβέξλεζε ηεο ρψξαο αιιάδεη αλαπηπμηαθφ κνληέιν κε επίθεληξν ηελ 

θαηαλάισζε. Ο θίλδπλνο… αλψκαιεο πξνζγείσζεο ηεο θηλεδηθήο νηθνλνκίαο έρεη απαζρνιήζεη 

ηνπο ππεχζπλνπο ράξαμεο πνιηηηθήο αλά ηνλ πιαλήηε θαη έρεη γίλεη αληηθείκελν κειέηεο δηεζλψλ 

νξγαληζκψλ (ΓΝΣ, ΟΟ΢Α) θαη αλαιπηψλ. 

Τπήξμαλ εληππσζηαθά ιίγεο πξνζπάζεηεο πνζνηηθνπνίεζεο ηνπ αληίθηππνπ ηεο θηλεδηθήο 

αλάπηπμεο ζηελ ζηηο παγθφζκηεο ηηκέο εκπνξεπκάησλ θαη ρξεκαηηζηεξηαθψλ δεηθηψλ. ΢ε θάπνην 

βαζκφ απηφ αληαλαθιά ηελ ξαγδαία αιιαγή ηνπ ξφινπ ηεο Κίλαο ζηηο δηεζλείο αγνξέο, ην 

κεγαιχηεξν κέξνο ηεο νπνίαο ζπληειέζηεθε ηα ηειεπηαία κφιηο ρξφληα. Μεξηθνί ζπγγξαθείο 

έρνπλ πεξηγξάςεη πψο ε ζχλζεζε ηεο αλάπηπμεο ζηελ Κίλα, ηδηαίηεξα ηα πςειά πνζνζηά 

επελδχζεσλ πνπ ζηήξημαλ ηελ εθβηνκεράληζε θαη ηελ αζηηθνπνίεζε, έρνπλ ζπκβάιεη ζε κηα 

κεγάιε θαη απμαλφκελε δήηεζε γηα εκπνξεπκάησλ (Yu, 2011). Μάιηζηα, νξηζκέλνη 

νηθνλνκνιφγνη ζπλδένπλ ηελ αικαηψδε αλάπηπμε ηεο Κίλαο κε ηνλ ηειεπηαίν ππεξθχθιν ησλ 

εκπνξεπκάησλ (ηέιε ’90-κέζα 2014). ΋ζνλ αθνξά ηνλ αληίθηππν ηεο Κίλαο ζηηο δηεζλείο 

αγνξέο, κειέηε ησλ Patrick Blagrave, Sweta Saxena θαη Esteban Vesperoni γηα ην ΓΝΣ ην 2016 

(Spillovers from China’s transition and migration), δείρλεη πσο είλαη αθφκα πεξηνξηζκέλνο, 

πηζαλφηαηα ιφγσ ησλ ζεκαληηθψλ πεξηνξηζκψλ ζηελ θίλεζε θεθαιαίνπ. Αλη’ απηνχ, νη 

εμειίμεηο ζηελ Κίλα θαίλεηαη λα επεξεάδνπλ πεξηζζφηεξν ηα ρξεκαηηζηήξηα ησλ αλαδπφκελσλ 

ρσξψλ ή ησλ ρσξψλ πνπ έρνπλ ζηελφηεξνπο δεζκνχο κε ηελ Κίλα. 

Ζ παξνχζα κειέηε επηρεηξεί ηελ εκπεηξηθή πξνζέγγηζε ηνπ αληίθηππνπ ηεο Κίλαο ζηηο δηεζλείο 

αγνξέο θαη ηα εκπνξεχκαηα επηρεηξεί. Γηα ηνλ ιφγν απηφ έρνπκε πάξεη επηά κεηαβιεηέο: ην ΑΔΠ 

ηεο Κίλαο, ηελ βηνκεραληθή παξαγσγή ηεο Κίλαο, ηνπο ρξεκαηηζηεξηαθνχο δείθηεο 

αλεπηπγκέλσλ θαη αλαδπφκελσλ αγνξψλ (MSCI World Developed, MSCI Emerging) θαη ηηο 

ηηκέο ηξηψλ εκπνξεπκάησλ (ραιθφο, ρξπζφο, πεηξέιαην). Οη ηηκέο είλαη ζε ηξηκεληαία βάζε θαη 

αθνξνχλ ην δηάζηεκα 31/3/1990 – 30/9/2016 θαη γηα ηελ εθηίκεζε ησλ κνληέισλ 

ρξεζηκνπνηήζεθε ην ππνινγηζηηθφ πξφγξακκα E-VIEWS. 

Σν ζπκπέξαζκα πνπ θαηαιήγεη ε κειέηε είλαη φηη ε νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα ηεο Κίλαο 

ζπζρεηίδεηαη ζεηηθά κε ηελ ηηκή ηνπ ραιθνχ θαη ηνπ πεηξειαίνπ, φπεξ ζεκαίλεη πσο ε 

νηθνλνκηθή κεγέζπλζε ηεο Κίλαο απμάλεη ηελ δήηεζε γηα πξψηεο χιεο νδεγψληαο ηειηθά ζηελ 

αχμεζε ησλ ηηκψλ ησλ εκπνξεπκάησλ. Απηφ επηβεβαηψλεηαη θαη απφ ηελ ζεσξία ηνπ ππεξ-

θχθινπ ησλ εκπνξεπκάησλ. Χζηφζν, δελ παξαηεξείηαη ζπζρέηηζε αλάκεζα ζηνπο νηθνλνκηθνχο 

δείθηεο ηεο Κίλαο θαη ην ρξπζφ, θαζψο ην πνιχηηκν κέηαιιν επεξεάδεηαη θπξίσο απφ ηα 

επηηφθηα θαη ην θιίκα αβεβαηφηεηαο. Σέινο, ε έξεπλα δείρλεη πσο ελψ ε νηθνλνκηθή 

δξαζηεξηφηεηα ηεο Κίλαο επεξεάδεη ηνλ ρξεκαηηζηεξηαθφ δείθηε ησλ αλαδπφκελσλ αγνξψλ, δελ 
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θαίλεηαη λα έρεη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή επηξξνή ζηα ρξεκαηηζηήξηα ησλ αλεπηπγκέλσλ 

νηθνλνκηψλ. 
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7.3. Παξάξηεκα 

Πίλαθεο απνηειεζκάησλ ειέγρσλ ζην E-Views 

 

(Στήμα 7.1.: Δηάγξακκα ειέγρνπ ζηαζηκόηεηαο ηωλ αλεμάξηεηωλ κεηαβιεηώλ καο) 

 

(Στήμα 7.2..: Δηαγξάκκαηα δηαζπνξάο (scatter plots) εξκελεπηηθώλ κεηαβιεηώλ) 
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(Στήμα 7.3..: Δηαγξάκκαηα δηαζπνξάο (scatter plots) εξκελεπηηθώλ κεηαβιεηώλ) 
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Πίνακας 7.8.: Έιεγρνο απηνζπζρέηηζεο θαηαινίπωλΜνληέινπ2 
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Πίνακας 7.9.: Ιζηόγξακκα Καηαινίπωλ Μνληέινπ 3 
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Πίνακας 7.10.: Δηάγξακκα απηνζπζρέηηζεο θαη κεξηθήο απηνζπζρέηηζεο θαηαινίπωλΜνληέινπ3 
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Πίνακας 7.12.: Έιεγρνο απηνζπζρέηηζεο θαηαινίπωλΜνληέινπ3 
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Πίνακας 7.13.: Ιζηόγξακκα Καηαινίπωλ Μνληέινπ 4 
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Πίνακας 7.14.: Δηάγξακκα απηνζπζρέηηζεο θαη κεξηθήο απηνζπζρέηηζεο θαηαινίπωλΜνληέινπ4 
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Πίνακας 7.16.: Έιεγρνο απηνζπζρέηηζεο θαηαινίπωλΜνληέινπ4 
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Πίνακας 7.17.: Ιζηόγξακκα Καηαινίπωλ Μνληέινπ 5 
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Πίνακας 7.18.: Δηάγξακκα απηνζπζρέηηζεο θαη κεξηθήο απηνζπζρέηηζεο θαηαινίπωλΜνληέινπ5 
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Πίνακας 7.20.: Έιεγρνο απηνζπζρέηηζεο θαηαινίπωλΜνληέινπ5 

 

 

 

 

 

 

 

 


