
 
v 

Τίτλοι και υπότιτλοι κεφαλαίων 
 

Μέρος Α΄: Βασικές έννοιες 
1. Το χάος των χρηματοοικονομικών εξελίξεων  

…και η τέχνη & επιστήμη των αναλύσεων 
2. Εισαγωγή στους εθνικούς λογαριασμούς  

Με έμφαση στους εξωτερικούς λογαριασμούς μίας χώρας 
3. ∆είκτες τιμών και πληθωρισμός  

Η επιτομή της πολυπλοκότητας της οικονομικής ζωής 
4. Πληθωρισμός και επιτόκια  

…και ο ρόλος του θεσμικού πλαισίου 
5. Πληθωρισμός, υπερπληθωρισμός, αντιπληθωρισμός  

…και τα οφέλη της σταθερότητας των τιμών 
6. Οικονομικοί κύκλοι  

Ανατομία και πρόβλεψη 

Μέρος Β΄: Αναλύσεις βραχυχρονίων διακυμάνσεων 
7. Λογική θεμελίωση των υποδειγμάτων  

Αναζητώντας τη χρυσή τομή μεταξύ ευχρηστίας και αποτελεσματικότητας 
8. Ο ‘Κεϋνσιανός Σταυρός’  

Ισορροπία στην αγορά αγαθών & υπηρεσιών 
9. Το υπόδειγμα IS/LM  

Ισορροπία στις αγορές αγαθών & υπηρεσιών και χρήματος 
10. Αναλύσεις σεναρίων & διαταραχών με το υπόδειγμα IS/LM  

Με έμφαση στη δυναμική του δημοσίου χρέους 

Μέρος Γ΄: Νομισματική πολιτική & χρηματοοικονομικό σύστημα 
11. Νομισματική πολιτική  

Οι κύριοι παίκτες και οι αποφάσεις τους  
12. Κεντρική τραπεζική  

Νομισματική πολιτική και χρηματοοικονομική σταθερότητα 

Μέρος ∆΄: Βραχυχρόνιες διακυμάνσεις & διεθνείς χρηματαγορές 
13. Συναλλαγματικές ισοτιμίες  

Ένας δύσκολα ελεγχόμενος σταθεροποιητικός μηχανισμός 
14. Το ισοζύγιο χρηματοοικονομικών συναλλαγών  

Η αγορά συναλλάγματος και οι διεθνείς χρηματαγορές στο προσκήνιο 
15. Το υπόδειγμα Mundell-Fleming  

Αναλύοντας τις διεθνείς επιδράσεις 
16. Το υπόδειγμα Mundell-Fleming (Μέρος Β΄)  

Επεκτάσεις και ειδικά θέματα 
17. ∆ιεθνή επενδυτικά κεφάλαια  

Η άναρχη πειθαρχία των αγορών 
18. Χρηματαγορές και το διεθνές νομισματικό σύστημα  

∆υναμική αλληλεπίδραση με απρόβλεπτες συνέπειες 

Μέρος Ε΄: Μακροχρόνια ανάπτυξη 
19. Η αγορά εργασίας στο προσκήνιο  

Μακροχρόνια ανάπτυξη και βραχυχρόνιες διακυμάνσεις  
20. Κυβερνήσεις, χρηματαγορές και μακροοικονομία 

Ακροβατώντας μεταξύ αναπτύξεως, ανισορροπιών, προσδοκιών και κρίσεων 
  



 

 vi

Συνοπτικά περιεχόμενα 
 

Μέρος Α΄: Βασικές έννοιες 

Το χάος των χρηματοοικονομικών εξελίξεων 2 
1.1 Εισαγωγή 2 
1.2 Το χάος των χρηματοοικονομικών εξελίξεων 9 
1.3 Στόχοι και εκπαιδευτικά εργαλεία 22 
1.4 Προσέγγιση του βιβλίου 28 
1.5 Ευχαριστίες 35 

Εισαγωγή στους εθνικούς λογαριασμούς 36 
2.1 Εισαγωγή 36 
2.2 Ακαθάριστο εγχώριο προϊόν 38 
2.3 Οι εξωτερικοί λογαριασμοί μίας χώρας 55 
2.4 Ελλείμματα του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών 68 
2.5 Η ταυτότητα αποταμιεύσεων – επενδύσεων 80 
2.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 85 
2.7 Ασκήσεις 86 

∆είκτες τιμών και πληθωρισμός 89 
3.1 Εισαγωγή 89 
3.2 Η άνοδος και η πτώση του πληθωρισμού 90 
3.3 ∆είκτες τιμών και πληθωρισμός 94 
3.4 Πληθωρισμός – Ένα απλό υπόδειγμα 110 
3.5 Ένας επικίνδυνος φαύλος κύκλος 123 
3.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 130 
3.7 Ασκήσεις 131 

Πληθωρισμός και επιτόκια 134 
4.1 Εισαγωγή 134 
4.2 Το πραγματικό επιτόκιο 135 
4.3 Πραγματικό επιτόκιο & στρατηγική συμπεριφορά των καταθετών 147 
4.4 Θεσμικό πλαίσιο και πραγματικά επιτόκια 149 
4.5 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 159 
4.6 Ασκήσεις 160 

Πληθωρισμός, υπερπληθωρισμός, αντιπληθωρισμός 161 
5.1 Εισαγωγή 162 
5.2 Πληθωρισμός 164 
5.3 Υπερπληθωρισμός 186 
5.4 Αντιπληθωρισμός 197 
5.5 Σταθερότητα τιμών – Ορισμός 210 
5.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 212 
5.7 Ασκήσεις 212 

Οικονομικοί κύκλοι 216 
6.1 Εισαγωγή 216 
6.2 Σύντομη παρουσίαση 217 
6.3 Ανατομία ενός τυπικού κύκλου 224 
6.4 Το κόστος των οικονομικών κύκλων 237 
6.5 Πρόβλεψη των οικονομικών κύκλων 243 
6.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 253 
6.7 Ασκήσεις 254 

  



vii 

Μέρος Β΄: Αναλύσεις βραχυχρονίων διακυμάνσεων 

Λογική θεμελίωση των υποδειγμάτων 257 
7.1 Εισαγωγή 257 
7.2 Περί των υποδειγμάτων 258 
7.3 Κύριες μεταβλητές – Αγορά αγαθών & υπηρεσιών 263 
7.4 Επεκτάσεις – Άλλες μεταβλητές 288 
7.5 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 297 
7.6 Ασκήσεις 297 

Ο ‘Κεϋνσιανός Σταυρός’ 299 
8.1 Εισαγωγή 300 
8.2 Ανάλυση ισορροπίας 301 
8.3 Αναλύσεις σεναρίων και διαταραχών 307 
8.4 Επεκτάσεις – Ευελιξία του υποδείγματος 322 
8.5 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 326 
8.6 Ασκήσεις 326 

Το υπόδειγμα IS/LM 329 
9.1 Εισαγωγή 330 
9.2 Ισορροπία στην αγορά αγαθών & υπηρεσιών 331 
9.3 Ισορροπία στην αγορά χρήματος 340 
9.4 Ισορροπία στην οικονομία 348 
9.5 Ποιοτικές αναλύσεις σεναρίων και διαταραχών 350 
9.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 352 
9.7 Ασκήσεις 352 

Αναλύσεις σεναρίων & διαταραχών με το υπόδειγμα IS/LM 354 
10.1 Εισαγωγή 354 
10.2 Αναλύσεις σεναρίων και διαταραχών – Εισαγωγικά 355 
10.3 Τυπικά σενάρια οικονομικής πολιτικής 357 
10.4 Θέματα οικονομικής πολιτικής 372 
10.5 Άλλα σενάρια και διαταραχές 378 
10.6. Ελλείμματα του προϋπολογισμού και δημόσιο χρέος 386 
10.7 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 403 
10.8 Ασκήσεις 404 

Μέρος Γ΄: Νομισματική πολιτική & χρηματοοικονομικό σύστημα 

Νομισματική πολιτική 408 
11.1 Εισαγωγή 409 
11.2 Νομισματική κυκλοφορία – Βασικές έννοιες και μεταβλητές 411 
11.3 Σύντομη εισαγωγή στην τραπεζική 415 
11.4 ∆ημιουργία χρήματος από τις εμπορικές τράπεζες 429 
11.5 Η έλλειψη ρευστότητας και το ευάλωτο των τραπεζών 434 
11.6 Εμπορικές τράπεζες και νομισματική κυκλοφορία 445 
11.7 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 448 
11.8 Ασκήσεις 449 

Κεντρική τραπεζική 451 
12.1 Εισαγωγή 451 
12.2 Οι αποφάσεις των κεντρικών τραπεζών 455 
12.3 Άσκηση της νομισματικής πολιτικής 469 
12.4 Κεντρικές τράπεζες & αγορές – ∆ύσκολη συμβίωση 479 
12.5 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 509 
12.6 Ασκήσεις 510 



 

 viii 

Μέρος ∆΄: Βραχυχρόνιες διακυμάνσεις & διεθνείς χρηματαγορές 

Συναλλαγματικές ισοτιμίες 514 
13.1 Εισαγωγή 514 
13.2 Ονομαστική ισοτιμία 516 
13.3 Πραγματική ισοτιμία 518 
13.4 Πληθωρισμός και μεταβολές της ονομαστικής ισοτιμίας 528 
13.5 Συστήματα συναλλαγματικών ισοτιμιών – Σύντομη περιγραφή 535 
13.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 547 
13.7 Ασκήσεις 548 

Το ισοζύγιο χρηματοοικονομικών συναλλαγών 550 
14.1 Εισαγωγή 550 
14.2 Περί αποδόσεων 551 
14.3 Η συνθήκη ισοδυναμίας των επιτοκίων 559 
14.4 Επεκτάσεις 576 
14.5 Ισοζύγιο xρηματοοικονομικών συναλλαγών – Επιδράσεις 586 
14.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 597 
14.7 Ασκήσεις 598 

Το υπόδειγμα Mundell-Fleming 601 
15.1 Εισαγωγή 602 
15.2 Εξωτερική ανισορροπία – Αυτόματος σταθεροποιητικός μηχανισμός 603 
15.3 Ισορροπία στην αγορά συναλλάγματος 609 
15.4 Το υπόδειγμα Mundell-Fleming 613 
15.5 Σενάρια οικονομικής πολιτικής 616 
15.6 ∆ιαταραχές από την αγορά συναλλάγματος 631 
15.7 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 637 
15.8 Ασκήσεις 637 

Το υπόδειγμα Mundell-Fleming (Μέρος Β΄) 641 
16.1 Εισαγωγή 641 
16.2 Μικρή χώρα – Επεκτάσεις 642 
16.3 Μεγάλη χώρα – Σενάρια οικονομικής πολιτικής 652 
16.4 Άλλα συστήματα συναλλαγματικών ισοτιμιών 657 
16.5 Ειδικά θέματα 669 
16.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 675 
16.7 Ασκήσεις 676 

∆ιεθνή επενδυτικά κεφάλαια 679 
17.1 Εισαγωγή 679 
17.2 ∆ιεθνή επενδυτικά κεφάλαια – ∆ιλήμματα 681 
17.3 Περί των συναλλαγματικών περιορισμών 695 
17.4 Συναλλαγματικές κρίσεις 706 
17.5 ∆ιεθνή επενδυτικά κεφάλαια και το ευμετάβλητο των ισοτιμιών 714 
17.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 723 
17.7 Ασκήσεις 724 

Χρηματαγορές και το διεθνές νομισματικό σύστημα 729 
18.1 Εισαγωγή 729 
18.2 Σταθερές έναντι μεταβλητών ισοτιμιών 731 
18.3 Συστήματα ισοτιμιών – Σύντομη ιστορική αναδρομή 736 
18.4 Η πορεία προς την ΟΝΕ 759 
18.5 Αναζητώντας το ιδανικό σύστημα συναλλαγματικών ισοτιμιών 762 
18.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 768 
18.7 Ασκήσεις 768 



ix 

Μέρος Ε΄: Μακροχρόνια ανάπτυξη 

Η αγορά εργασίας στο προσκήνιο 772 
19.1 Εισαγωγή 773 
19.2 H αγορά εργασίας 774 
19.3 Γενική ισορροπία – Όλες οι αγορές μαζί 802 
19.4 Ανάλυση σεναρίων και διαταραχών 806 
19.5 Σταθεροποιητική πολιτική και μακροχρόνια ανάπτυξη 818 
19.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 822 
19.7 Ασκήσεις 823 

Κυβερνήσεις, χρηματαγορές και μακροοικονομία 826 
20.1 Εισαγωγή 826 
20.2 Ακροβατώντας μεταξύ αναπτύξεως, ανισορροπιών, προσδοκιών και κρίσεων 827 
20.2 Μετριάζοντας τους κινδύνους – Λύση από το θεσμικό πλαίσιο; 836 
20.3 Η άγνωστη χρυσή τομή του θεσμικού πλαισίου 839 

Ευρετήρια 842 
 
 
  



 

 x

Αναλυτικά περιεχόμενα 
 
Μέρος Α΄: Βασικές έννοιες 
 
Το χάος των χρηματοοικονομικών εξελίξεων 2 

1.1 Εισαγωγή 2 
1.2 Το χάος των χρηματοοικονομικών εξελίξεων 9 

Μεγάλος αριθμός μεταβλητών 10 
Σύνθετες αλληλεπιδράσεις 11 
Συνεχείς αλλαγές στην οικονομία και τις χρηματαγορές 20 
Έλλειψη καλών προβλέψεων 20 

1.3 Στόχοι και εκπαιδευτικά εργαλεία 22 
Στόχοι 22 
Εκπαιδευτικά εργαλεία 23 

1.4 Προσέγγιση του βιβλίου 28 
Πλαίσιο αναλύσεων 28 
Σύντομη περιγραφή 29 
Φιλοσοφία 32 
Αναγνωστικό κοινό 33 

1.5 Ευχαριστίες 35 
Εισαγωγή στους εθνικούς λογαριασμούς 36 

2.1 Εισαγωγή 36 
2.2 Ακαθάριστο εγχώριο προϊόν 38 

Τρεις μέθοδοι μετρήσεως 39 
Η μέθοδος των δαπανών 45 
Χρήση των πραγματικών στοιχείων 49 

2.3 Οι εξωτερικοί λογαριασμοί μίας χώρας 55 
∆ιεθνείς επενδύσεις, εισοδήματα και πληρωμές 56 
Τρία Ισοζύγια 62 

2.4 Ελλείμματα του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών 68 
Χρηματοδότηση 68 
∆υνητικές επιπτώσεις 75 

2.5 Η ταυτότητα αποταμιεύσεων – επενδύσεων 80 
2.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 85 
2.7 Ασκήσεις 86 

∆είκτες τιμών και πληθωρισμός 89 
3.1 Εισαγωγή 89 
3.2 Η άνοδος και η πτώση του πληθωρισμού 90 
3.3 ∆είκτες τιμών και πληθωρισμός 94 

Βασικές έννοιες 94 
Κατασκευή των δεικτών 99 
Αδυναμίες των δεικτών 104 

3.4 Πληθωρισμός – Ένα απλό υπόδειγμα 110 
Πληθωριστικές πιέσεις και πληθωρισμός 111 
Πληθωριστικές πιέσεις – ∆υνάμεις προσφοράς και ζητήσεως 118 

3.5 Ένας επικίνδυνος φαύλος κύκλος 123 
∆υναμική 123 
Ο ρόλος του θεσμικού πλαισίου 124 
Ο ρόλος των προσδοκιών 126 
Ο ρόλος της αξιοπιστίας των Αρχών 128 
Ο ρόλος της συναινέσεως και της αξιοπιστίας των θεσμών 129 

3.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 130 
3.7 Ασκήσεις 131 

Πληθωρισμός και επιτόκια 134 
4.1 Εισαγωγή 134 
4.2 Το πραγματικό επιτόκιο 135 

Η πλευρά των αποταμιευτών/δανειστών 135 
Η πλευρά των δανειζομένων 142 

4.3 Πραγματικό επιτόκιο & στρατηγική συμπεριφορά των καταθετών 147 
Ο ρόλος του θεσμικού πλαισίου 147 
Γιατί όχι διοικητικά μέτρα; 148 



xi 

4.4 Θεσμικό πλαίσιο και πραγματικά επιτόκια 149 
Μέτρα καταπιέσεως του χρηματοοικονομικού συστήματος 149 
Απελευθέρωση του χρηματοοικονομικού συστήματος 155 

4.5 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 159 
4.6 Ασκήσεις 160 

Πληθωρισμός, υπερπληθωρισμός, αντιπληθωρισμός 161 
5.1 Εισαγωγή 162 
5.2 Πληθωρισμός 164 

Όταν η ‘κοινή λογική’ δεν είναι πολύ λογική 164 
Το κόστος του πληθωρισμού 166 

5.3 Υπερπληθωρισμός 186 
Το μέγεθος του προβλήματος 186 
Ανατομία 188 
Συνέπειες 189 

5.4 Αντιπληθωρισμός 197 
Το μέγεθος του προβλήματος 197 
Ανατομία 198 
Συνέπειες 202 

5.5 Σταθερότητα τιμών – Ορισμός 210 
5.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 212 
5.7 Ασκήσεις 212 

Οικονομικοί κύκλοι 216 
6.1 Εισαγωγή 216 
6.2 Σύντομη παρουσίαση 217 

Χαρακτηριστικά 218 
Περιγραφή 221 

6.3 Ανατομία ενός τυπικού κύκλου 224 
Περί της πολυπλοκότητας των κύκλων 224 
Ανατομία ενός τυπικού κύκλου 226 
Περί της πολυπλοκότητας των κύκλων (Συνέχεια) 231 

6.4 Το κόστος των οικονομικών κύκλων 237 
6.5 Πρόβλεψη των οικονομικών κύκλων 243 

∆είκτες 244 
Αδυναμίες των δεικτών 249 

6.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 253 
6.7 Ασκήσεις 254 

Μέρος Β΄: Αναλύσεις βραχυχρονίων διακυμάνσεων 

Λογική θεμελίωση των υποδειγμάτων 257 
7.1 Εισαγωγή 257 
7.2 Περί των υποδειγμάτων 258 

Ορισμός 258 
Χρονοδιάγραμμα παρουσιάσεως 259 
Αλγόριθμος 260 
Χρήση 262 
Κατηγορίες μεταβλητών 262 

7.3 Κύριες μεταβλητές – Αγορά αγαθών & υπηρεσιών 263 
Συνολική ζήτηση 263 
Ιδιωτική κατανάλωση 264 
∆ιαθέσιμο εισόδημα 274 
Φόροι 275 
Επενδύσεις 276 
∆ημόσια κατανάλωση 281 
Εξαγωγές 282 
Εισαγωγές 283 
Συνθήκη ισορροπίας 285 
Σύνοψη. 285 

7.4 Επεκτάσεις – Άλλες μεταβλητές 288 
Κατανάλωση 288 
Επενδύσεις 292 
Εξαγωγές και εισαγωγές 296 



 

 xii

Ισολογισμοί και συναλλαγματικός κίνδυνος 296 
7.5 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 297 
7.6 Ασκήσεις 297 

Ο ‘Κεϋνσιανός Σταυρός’ 299 
8.1 Εισαγωγή 300 
8.2 Ανάλυση ισορροπίας 301 

Κύριες μεταβλητές 301 
Ενδογενείς και εξωγενείς μεταβλητές 301 
Ισορροπία 304 

8.3 Αναλύσεις σεναρίων και διαταραχών 307 
Αύξηση των δημοσίων δαπανών 309 
Αναλύσεις διαταραχών – Συνοπτική παρουσίαση 317 

8.4 Επεκτάσεις – Ευελιξία του υποδείγματος 322 
6ο Βήμα του αλγορίθμου – Περισσότερες επιδράσεις 324 

8.5 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 326 
8.6 Ασκήσεις 326 

Το υπόδειγμα IS/LM 329 
9.1 Εισαγωγή 330 
9.2 Ισορροπία στην αγορά αγαθών & υπηρεσιών 331 

Κύριες μεταβλητές 331 
Ενδογενείς και εξωγενείς μεταβλητές 331 
Ισορροπία 331 
Μεταβολές της ισορροπίας 337 

9.3 Ισορροπία στην αγορά χρήματος 340 
Κύριες μεταβλητές 340 
Ενδογενείς και εξωγενείς μεταβλητές 343 
Ισορροπία 343 
Μεταβολές της ισορροπίας 346 

9.4 Ισορροπία στην οικονομία 348 
9.5 Ποιοτικές αναλύσεις σεναρίων και διαταραχών 350 
9.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 352 
9.7 Ασκήσεις 352 

Αναλύσεις σεναρίων & διαταραχών με το υπόδειγμα IS/LM 354 
10.1 Εισαγωγή 354 
10.2 Αναλύσεις σεναρίων και διαταραχών – Εισαγωγικά 355 
10.3 Τυπικά σενάρια οικονομικής πολιτικής 357 

Επεκτατική νομισματική πολιτική 357 
Επεκτατική δημοσιονομική πολιτική 365 

10.4 Θέματα οικονομικής πολιτικής 372 
Πρώτη σύγκριση της δημοσιονομικής και της νομισματικής πολιτικής 372 
Μείγμα δημοσιονομικής και νομισματικής πολιτικής 373 
∆ημοσιονομική και νομισματική πολιτική: είναι ανεξάρτητες; 376 
Οικονομική πολιτική και οικονομικός κύκλος 376 

10.5 Άλλα σενάρια και διαταραχές 378 
Εφαρμογές του αλγορίθμου 378 
Προσδοκίες: ενδογενείς ή εξωγενείς; 385 
Επεκτάσεις του υποδείγματος 385 

10.6. Ελλείμματα του προϋπολογισμού και δημόσιο χρέος 386 
∆υνητικές παρενέργειες 386 
Ελλείμματα του προϋπολογισμού – Συστατικά. 390 
Η δυναμική του δημοσίου χρέους 394 
Η αξία της αξιοπιστίας και ο πειρασμός του χρέους 401 
Χρηματοδότηση του ελλείμματος και του χρέους 402 

10.7 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 403 
10.8 Ασκήσεις 404 



xiii 

Μέρος Γ΄: Νομισματική πολιτική & χρηματοοικονομικό σύστημα 

Νομισματική πολιτική 408 
11.1 Εισαγωγή 409 
11.2 Νομισματική κυκλοφορία – Βασικές έννοιες και μεταβλητές 411 
11.3 Σύντομη εισαγωγή στην τραπεζική 415 

Τραπεζική λογιστική – Βασικές έννοιες 416 
∆ιαμεσολάβηση και σχετικοί κίνδυνοι 419 

11.4 ∆ημιουργία χρήματος από τις εμπορικές τράπεζες 429 
11.5 Η έλλειψη ρευστότητας και το ευάλωτο των τραπεζών 434 
11.6 Εμπορικές τράπεζες και νομισματική κυκλοφορία 445 
11.7 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 448 
11.8 Ασκήσεις 449 

Κεντρική τραπεζική 451 
12.1 Εισαγωγή 451 
12.2 Οι αποφάσεις των κεντρικών τραπεζών 455 

Στόχοι 455 
Εργαλεία 459 
Περιορισμοί 463 

12.3 Άσκηση της νομισματικής πολιτικής 469 
Κανονικές συνθήκες 469 
Συνθήκες υπερπληθωρισμού ή αντιπληθωρισμού 477 

12.4 Κεντρικές τράπεζες & αγορές – ∆ύσκολη συμβίωση 479 
Η μεγάλη εικόνα 479 
Ενδογενείς πιστωτικοί κύκλοι 483 
‘Φούσκες’ 490 
Κρίσεις 496 

12.5 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 509 
12.6 Ασκήσεις 510 

Μέρος ∆΄: Βραχυχρόνιες διακυμάνσεις & διεθνείς χρηματαγορές 

Συναλλαγματικές ισοτιμίες 514 
13.1 Εισαγωγή 514 
13.2 Ονομαστική ισοτιμία 516 
13.3 Πραγματική ισοτιμία 518 

Τιμές και ανταγωνιστικότητα 518 
Πραγματική ισοτιμία 521 
∆ιμερείς και σταθμισμένες ισοτιμίες 524 

13.4 Πληθωρισμός και μεταβολές της ονομαστικής ισοτιμίας 528 
Πληθωρισμός και μεταβολές της ανταγωνιστικότητας 528 
Ο ‘Νόμος της μίας τιμής’ 531 

13.5 Συστήματα συναλλαγματικών ισοτιμιών – Σύντομη περιγραφή 535 
Νομισματική ένωση 536 
‘Dollarization’ 538 
Currency Board 539 
‘Truly fixed’ exchange rate 541 
Adjustable peg 542 
Crawling peg 543 
Basket peg 544 
Target zone 545 
Managed float 547 
Pure float 547 

13.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 547 
13.7 Ασκήσεις 548 

Το ισοζύγιο χρηματοοικονομικών συναλλαγών 550 
14.1 Εισαγωγή 550 
14.2 Περί αποδόσεων 551 

Αποδόσεις αξιογράφων/επενδύσεων 552 
Συναλλαγματική απόδοση 555 

14.3 Η συνθήκη ισοδυναμίας των επιτοκίων 559 



 

 xiv 

Απόδειξη 559 
Συνέπειες 567 

14.4 Επεκτάσεις 576 
Απλουστευτικές υποθέσεις – Επανεξέταση 576 
Ασφάλιστρο ρευστότητας 577 
Κόστη συναλλαγών 579 
Ασφάλιστρο κινδύνου 581 
Συνθήκη ισοδυναμίας των επιτοκίων – Ρεαλιστικότερη μορφή 583 

14.5 Ισοζύγιο xρηματοοικονομικών συναλλαγών – Επιδράσεις 586 
Νομισματική πολιτική 588 
Προσδοκίες 589 
Χρηματοοικονομική μόλυνση (Contagion) 591 
Οικονομική πολιτική 593 
Πληθωρισμός 593 
Μακροοικονομικές ανισορροπίες 594 
Συνθήκες στις διεθνείς χρηματαγορές 595 
Θεσμικό πλαίσιο 596 
Σύνοψη 596 

14.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 597 
14.7 Ασκήσεις 598 

Το υπόδειγμα Mundell-Fleming 601 
15.1 Εισαγωγή 602 
15.2 Εξωτερική ανισορροπία – Αυτόματος σταθεροποιητικός μηχανισμός 603 

Σύστημα μεταβλητών ισοτιμιών 604 
Σύστημα σταθερών ισοτιμιών 605 
Σύνοψη 607 
Αδρανοποίηση 607 

15.3 Ισορροπία στην αγορά συναλλάγματος 609 
Κύριες μεταβλητές 609 
Ενδογενείς και εξωγενείς μεταβλητές 610 
Ισορροπία 610 
Μεταβολές της ισορροπίας 612 

15.4 Το υπόδειγμα Mundell-Fleming 613 
Ισορροπία 613 
Αλγόριθμος αναλύσεως σεναρίων και διαταραχών 614 
Απλουστεύσεις 615 

15.5 Σενάρια οικονομικής πολιτικής 616 
(Αξιόπιστο) Σύστημα σταθερών ισοτιμιών 617 
Σύστημα μεταβλητών ισοτιμιών 623 
Σύστημα ισοτιμιών και αποτελεσματικότητα της οικονομικής πολιτικής 629 

15.6 ∆ιαταραχές από την αγορά συναλλάγματος 631 
Αύξηση του διεθνούς επιτοκίου 631 
Αύξηση των ασφαλίστρων κινδύνου και ρευστότητας 634 
Mη-αναμενόμενη υποτίμηση 634 
Ένταση των προσδοκιών υποτιμήσεως 636 

15.7 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 637 
15.8 Ασκήσεις 637 

Το υπόδειγμα Mundell-Fleming (Μέρος Β΄) 641 
16.1 Εισαγωγή 641 
16.2 Μικρή χώρα – Επεκτάσεις 642 

Ο δυνητικός ρόλος των συναλλαγματικών περιορισμών 642 
Περί των συναλλαγματικών αποθεμάτων 648 

16.3 Μεγάλη χώρα – Σενάρια οικονομικής πολιτικής 652 
Επεκτατική νομισματική πολιτική υπό σταθερή ισοτιμία 653 
Επεκτατική νομισματική πολιτική υπό μεταβλητή ισοτιμία 655 
Σενάρια οικονομικής πολιτικής – Σύνοψη 656 

16.4 Άλλα συστήματα συναλλαγματικών ισοτιμιών 657 
Μη-αξιόπιστο σύστημα (Non-credible) σταθερών ισοτιμιών 657 
Ρυθμιζόμενη ισοτιμία (Adjustable peg) 665 
∆ιολισθαίνουσα ισοτιμία (Crawling peg) 667 
Σύστημα ζώνης (Target zone) 667 

16.5 Ειδικά θέματα 669 
∆ανεισμός σε ξένο νόμισμα – Τα στρεβλά κίνητρα των σταθερών ισοτιμιών 670 
‘Η αδύνατη τριάδα’ (‘The impossible trinity’) 672 



xv 

Ο ρόλος των προσδοκιών και η αξία της αξιοπιστίας 673 
16.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 675 
16.7 Ασκήσεις 676 

∆ιεθνή επενδυτικά κεφάλαια 679 
17.1 Εισαγωγή 679 
17.2 ∆ιεθνή επενδυτικά κεφάλαια – ∆ιλήμματα 681 

Θετικά 682 
Αρνητικά 686 

17.3 Περί των συναλλαγματικών περιορισμών 695 
Ταξινόμηση 696 
Στόχοι 699 
Θετικά και αρνητικά 701 

17.4 Συναλλαγματικές κρίσεις 706 
Υποδείγματα 1ης Γενεάς – Ο ρόλος των θεμελιωδών οικονομικών μεγεθών 708 
Υποδείγματα 2ης Γενεάς – Ο ρόλος των προσδοκιών 709 
Μία σύνθεση των υποδειγμάτων 711 
Οι ‘δίδυμες κρίσεις’ – Τραπεζικές & συναλλαγματικές. 712 

17.5 ∆ιεθνή επενδυτικά κεφάλαια και το ευμετάβλητο των ισοτιμιών 714 
Προσφορά & ζήτηση – Ένα απλό υπόδειγμα για τις ισοτιμίες 716 
Περί των πληροφοριών και προσδοκιών 718 
Ονομαστικές ισοτιμίες και θεμελιώδη οικονομικά μεγέθη 720 
Εξηγώντας τη συμπεριφορά των ονομαστικών ισοτιμιών 721 
Βραχυπρόθεσμες διακυμάνσεις, μεσο-μακροπρόθεσμες τάσεις 723 

17.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 723 
17.7 Ασκήσεις 724 

Χρηματαγορές και το διεθνές νομισματικό σύστημα 729 
18.1 Εισαγωγή 729 
18.2 Σταθερές έναντι μεταβλητών ισοτιμιών 731 

Συγκριτικά πλεονεκτήματα των αξιόπιστων σταθερών ισοτιμιών 731 
Συγκριτικά πλεονεκτήματα των μεταβλητών ισοτιμιών 734 

18.3 Συστήματα ισοτιμιών – Σύντομη ιστορική αναδρομή 736 
Ο ‘Κανόνας του Χρυσού’ (‘Gold Standard’), 1879 – 1913 739 
Η ταραχώδης περίοδος του Μεσοπολέμου, 1919 – 1939 743 
Το Σύστημα Bretton Woods, 1945 – 1971 749 
Κυμαινόμενες ισοτιμίες, 1971 – Παρόν 757 

18.4 Η πορεία προς την ΟΝΕ 759 
18.5 Αναζητώντας το ιδανικό σύστημα συναλλαγματικών ισοτιμιών 762 
18.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 768 
18.7 Ασκήσεις 768 

Μέρος Ε΄: Μακροχρόνια ανάπτυξη 

Η αγορά εργασίας στο προσκήνιο 772 
19.1 Εισαγωγή 773 
19.2 H αγορά εργασίας 774 

Η συνάρτηση παραγωγής 774 
Ζήτηση 783 
Προσφορά 787 
Ισορροπία 790 
Μεταβολές της ισορροπίας 796 

19.3 Γενική ισορροπία – Όλες οι αγορές μαζί 802 
Η αγορά εργασίας στο σύστημα συντεταγμένων (Y, i ). 802 
Γενική ισορροπία 804 
Σταθεροποιητικοί μηχανισμοί 805 

19.4 Ανάλυση σεναρίων και διαταραχών 806 
Αγορά αγαθών & υπηρεσιών 807 
Αγορά χρήματος 809 
Αγορά συναλλάγματος 810 
Αγορά εργασίας 811 

19.5 Σταθεροποιητική πολιτική και μακροχρόνια ανάπτυξη 818 
Από τη σταθεροποιητική πολιτική στη μακροχρόνια ανάπτυξη 819 
Από τη μακροχρόνια ανάπτυξη στη σταθεροποιητική πολιτική 821 



 

 xvi 

19.6 Βασικές έννοιες και αγγλική ορολογία 822 
19.7 Ασκήσεις 823 

Κυβερνήσεις, χρηματαγορές και μακροοικονομία 826 
20.1 Εισαγωγή 826 
20.2 Ακροβατώντας μεταξύ αναπτύξεως, ανισορροπιών, προσδοκιών και κρίσεων 827 

Περί των κινδύνων 827 
Ενισχυτές διαταραχών 828 
Αλληλεπριδράσεις των ενισχυτών διαταραχών και των αποσταθεροποιητικών μηχανισμών 
830 
Άλλες επιδράσεις 831 

20.2 Μετριάζοντας τους κινδύνους – Λύση από το θεσμικό πλαίσιο; 836 
Η «υπόσχεση» των περιορισμών 836 
Προβληματισμοί 837 

20.3 Η άγνωστη χρυσή τομή του θεσμικού πλαισίου 839 
Ευρετήρια 842 

 

 
  



xvii 

Κατάλογος ενθέτων 
 
1.1. Παρομοιώσεις για το Χάος των Χρηματοοικονομικών Εξελίξεων 3 
1.2. ∆ιευκρινίσεις & Ορισμοί 4 
1.3. Η Κρίση που Άλλαξε τον Κόσμο 4 
1.4. Παράδειγμα Αντικρουομένων Μηνυμάτων 11 
1.5. Υπάρχει Λογική στις Χρηματοοικονομικές Εξελίξεις; 12 
1.6. Βλέποντας την Κρίση να Έρχεται… 12 
1.7. «Ουδέν καλόν αμιγές κακού» 13 
1.8. Επιλογές Πολιτικής: Συνήθως, «Το Μη Χείρον Βέλτιστον» 13 
1.9. Ιαπωνία στη ∆εκαετία του 1990 – «Ταξιδεύοντας στο Άγνωστο…» 14 
1.10. Τουρκία 2001 – Επενδυτικό «Βατερλώ» 14 
1.11. Τραπεζικές Κρίσεις, 1980 – 1996 15 
1.12. Οι «Κανόνες του Παιχνιδιού» Αλλάζουν… 16 
1.13. «Ό,τι Αρχίζει Ωραίο…» 17 
1.14. Η Μάχη του ∆ολαρίου – 1995 18 
1.15. Η Μάχη του ∆ολαρίου (Συνέχεια) – 2001 18 
1.16. «Κακές» Προβλέψεις – Συμβαίνουν και στα «Καλύτερα Σπίτια» 20 
1.17. Κακές και Λιγότερο Κακές Προβλέψεις – «Το Μη Χείρον Βέλτιστον» 21 
1.18. Ακριβείς ή Χρήσιμες Προβλέψεις; 22 
1.19. Στόχοι, Εργαλεία, Περιορισμοί και Προβλέψεις 23 
1.20. Σταθμοί της Χρηματοοικονομικής Ιστορίας, 1900 – 2010 24 
1.21. ‘Tell-Our-Mom Test’ – Ένα ∆ύσκολο Test για Αναλυτές 26 
1.22. Τύποι Αναγνωστών και Προτεινόμενος Τρόπος Μελέτης 34 
  
2.1. ΑΕΠ και Ευτυχία 43 
2.2. Το ΑΕΠ της Ελλάδος 47 
2.3. Μέτρηση του ΑΕΠ και Ισορροπία στην Αγορά Αγαθών & Υπηρεσιών 48 
2.4. Λογική και Αριθμοί – Μία Εφαρμογή στην Ανάλυση Σεναρίων 49 
2.5. Το Εξωτερικό Εμπόριο της Ευρωζώνης 51 
2.6. Πρωταθλητές στην Παραοικονομία 53 
2.7. Ελλάδα – Μία Υπερχρεωμένη Χώρα 60 
2.8. Από το ΑΕΠ στο ∆ιαθέσιμο Εισόδημα των Νοικοκυριών 61 
2.9. Όταν οι ∆απάνες Ξεπερνούν το Εισόδημα – Πρώτη Προσέγγιση 65 
2.10. Ελλάδα – Το Χρονικό μίας Προαναγγελθείσας Κρίσεως 71 
2.11. Μακροοικονομικά Μεγέθη – Ροές και Ποσότητες 73 
2.12. Ο Μεγαλύτερος Οφειλέτης και ο Μεγαλύτερος Πιστωτής 74 
2.13. Μετρώντας το Ρόλο της Κυβερνήσεως στην Οικονομία 81 
2.14. Όταν οι ∆απάνες Ξεπερνούν το Εισόδημα – Επανεξέταση 82 
  
3.1. Πληθωρισμός και ‘The Law of Living Memory‘ 92 
3.2. Πληθωρισμός, Αποπληθωρισμός και Αντιπληθωρισμός 95 
3.3. ∆είκτες Laspeyres, Paasche και Fisher 105 
3.4. Πόσο Μεγάλη είναι η Μεροληψία του ∆ΤΚ; 107 
3.5. Σταθερότητα Τιμών – Ορισμός 107 
3.6. ‘Chain-weighted’ Πραγματικό ΑΕΠ 109 
3.7. Πηγές Πληθωριστικών Πιέσεων 112 
3.8. Η Ανελαστικότητα των Τιμών στην Πράξη 117 
3.9. Ανελαστικότητα των Τιμών – Μαθήματα για Οικονομικούς Παράγοντες 118 
3.10. Καταπολέμηση του Πληθωρισμού 119 
3.11. Παρακολουθώντας τις Πληθωριστικές Πιέσεις 120 
3.12. Οι Υπερβολές της ‘Νέας Οικονομίας’ 122 
3.13. Το Κόστος του Αποπληθωρισμού 125 
3.14. Πληθωρισμός, Κυβερνήσεις και Κεντρικές Τράπεζες 125 
3.15. ∆ομικός Πληθωρισμός 126 
3.16. Ελλάδα – Κάποια «Κρυφά» Οφέλη της ΟΝΕ 129 
3.17. Παγκοσμιοποίηση, Απελευθέρωση των Αγορών & Πληθωρισμός 129 
 
4.1. Πληθωρισμός και Ονομαστικά Επιτόκια 139 
4.2. Ονομαστικά Επιτόκια Καταθέσεων και ∆ανεισμού 143 



 

 xviii 

4.3. Αξιοπιστία των Αρχών και Πραγματικά Επιτόκια 144 
4.4. Μακροοικονομική Σταθεροποίηση και Πραγματικά Επιτόκια 145 
4.5. Regulation Q 151 
4.6. Η Απελευθέρωση του Χρηματοοικονομικού Συστήματος της Ελλάδος 155 
4.7. Χρηματοοικονομική Απελευθέρωση και Πραγματικά Επιτόκια 157 
4.8. Χρηματοοικονομική Απελευθέρωση – «Ουδέν καλόν αμιγές κακού» 158 
 
5.1. Χρηματοοικονομικός Τύπος: Πληθωρισμός Παντού 163 
5.2. Οι Λειτουργίες του Χρήματος 165 
5.3. Τιμαριθμοποιημένα Κυβερνητικά Ομόλογα 169 
5.4. Exchange-Rate-based Stabilization Programs 176 
5.5. ΟΝΕ και Πραγματικά Επιτόκια – ‘Συν’ και ‘Πλην’ 177 
5.6. Ασφάλιστρο Πληθωρισμού – Λογική 178 
5.7. Ασφάλιστρο Συναλλαγματικού Κινδύνου – Λογική 180 
5.8. Ασφάλιστρο Κινδύνου Πτωχεύσεως – Λογική 182 
5.9. Πληθωρισμός και Βαθμοί Πιστοληπτικής Ικανότητας 183 
5.10. Γερμανία 1948 – Τα Οφέλη της Σταθερότητας των Τιμών 196 
5.11. Το Κατώτατο  Όριο του Ονομαστικού Επιτοκίου 199 
5.12. Καλός και Κακός Αντιπληθωρισμός – Σύγκριση 201 
5.13. Τιμές Ακινήτων & Αξιογράφων και Αντιπληθωρισμός 205 
5.14. Ο Αντιπληθωρισμός της Ιαπωνίας, 1999 – 2005 206 
 
6.1. Πληθωρισμός και Φάση του Οικονομικού Κύκλου 222 
6.2. Χρονολογία των Οικονομικών Κύκλων 224 
6.3. Βλέποντας Μπροστά – Η «Μεγάλη Εικόνα» του Βιβλίου 231 
6.4. Οι Οικονομικοί Κύκλοι των Αναπτυσσομένων Χωρών 232 
6.5. Οι Υπερβολικές Φήμες για το Τέλος των Οικονομικών Κύκλων 233 
6.6. Μετριασμός των Οικονομικών Κύκλων – Πιθανές Αιτίες 235 
6.7. Το Μακροχρόνιο Κόστος των Κρίσεων – Η Εμπειρία της Ν.Α. Ασίας 240 
6.8. Η Μεγάλη ∆ιεθνής Ύφεση της ∆εκαετίας του 1930 242 
6.9. ∆είκτες των Οικονομικών Κύκλων 244 
6.10. Καμπύλη Αποδόσεων – Ένας Σημαντικός Προπορευόμενος ∆είκτης 247 
6.11. Προπορευόμενοι ∆είκτες και Προβλέψεις των Σημείων Καμπής 249 
6.12. Παράδειγμα Αντικρουομένων Σημάτων 250 
6.13. Χρηματοοικονομικός Τύπος και Οικονομικοί ∆είκτες 253 
 
7.1. Κατανάλωση και Τιμές Ακινήτων και Μετοχών 269 
7.2. Το Μέγεθος του Συντελεστή b – Στοιχεία 272 
7.3. Το Μέγεθος του Συντελεστή b – Λογική 273 
7.4. Πηγές Χρηματοδοτήσεως των Επιχειρήσεων 278 
7.5. Από την Πληθώρα των Επιτοκίων Ποιο; 280 
 
8.1. Γρήγορες Αναλύσεις Σεναρίων και ∆ιαταραχών 316 
8.2. Μετατοπίσεις της Καμπύλης AD – Λογική 319 
8.3. ∆ιεθνής Μετάδοση των Οικονομικών Κύκλων – Γρήγορη Ανάλυση 322 
 
9.1. Προσδιοριστικοί Παράγοντες της Ζητήσεως Χρήματος 341 
9.2. Είναι η Ταχύτητα Κυκλοφορίας του Χρήματος Σταθερή; 342 
9.3. Η ‘Κλασσική’ Ποσοτική Θεωρία του Χρήματος 345 
9.4. Μικροοικονομική Θεμελίωση της LM 346 
 
10.1. Νομισματική Πολιτική – Τέχνη & Επιστήμη 362 
10.2. Αποτελεσματικότητα της Νομισματικής Πολιτικής 363 
10.3. Παγίδα Ρευστότητας 364 
10.4. Χρηματοοικονομικός Τύπος και Νομισματική Πολιτική 365 
10.5. Περικλής, ο Πρώτος Κεϋνσιανός 369 
10.6. Χρηματοοικονομικός Τύπος – Σενάρια ∆ημοσιονομικής Πολιτικής 370 
10.7. Μονεταριστές και ∆ημοσιονομική Πολιτική 371 
10.8. Ο Πολλαπλασιαστής των ∆ημοσίων ∆απανών 374 
10.9. Περί του Αριθμού των Οργάνων της Οικονομικής Πολιτικής 375 



xix 

10.10. Μπροστά στην Οθόνη του Bloomberg 377 
10.11. Προσδοκίες και Κατανάλωση – ΗΠΑ, Σεπτέμβριος 2001 380 
10.12. ∆είκτες Προσδοκιών των Νοικοκυριών και των Επιχειρήσεων 381 
10.13. Το Σύνδρομο των Υπερ-Αισιοδόξων Προσδοκιών 382 
10.14. Χρηματοοικονομικός Τύπος – Εξαγωγές και Ανάπτυξη 383 
10.15. «Ατμομηχανές» της Παγκοσμίου Οικονομίας 383 
10.16. Κανάλια ∆ιεθνούς Μεταδόσεως των Οικονομικών Κύκλων 384 
10.17. Ελλάδα 2010 – Το Πρόγραμμα Σταθεροποιήσεως & Αναπτύξεως 387 
10.18. Ελλείμματα του Προϋπολογισμού & ∆ημόσιο Χρέος – 5 Ερωτήματα 390 
10.19. Ο ∆ημοσιονομικός Εκτροχιασμός της Ελλάδος 393 
10.20. Βαθμοί Πιστοληπτικής Ικανότητας 395 
10.21. Η ∆ημοσιονομική Προσαρμογή της Ελλάδος – Ο 13ος Άθλος του Ηρακλή; 398 
10.22. Τα Τέσσερα ‘D’ του Τρόμου: Debt, Deficits, Deflation, Depreciation 400 
10.23. ∆ημόσιο Χρέος και Αποσταθεροποιητικές Προσδοκίες 401 
 
11.1. Συνιστώσες της Νομισματικής Κυκλοφορίας 412 
11.2. Περί της Ρευστότητας 416 
11.3. Ο Μετασχηματισμός ∆ιάρκειας Παραστατικά 423 
11.4. Άλλοι Τραπεζικοί Κίνδυνοι 426 
11.5. Η ‘Αδιαφάνεια’ των Τραπεζών 437 
11.6. Ασύμμετρη Πληροφόρηση και Επιπτώσεις της 442 
11.7. Εγγύηση Καταθέσεων – «∆ίκοπο Μαχαίρι» 444 
11.8. ‘Too big to fail’ – Ισχύς εν τη Αδυναμία 445 
 
12.1. Στόχοι – ΕΚΤ, Fed και Τράπεζα της Αγγλίας 456 
12.2. Στόχευση του Πληθωρισμού – Inflation Targeting 458 
12.3. Επιτόκια Κεντρικών Τραπεζών – ΕΚΤ και Fed 461 
12.4. Ανεξαρτησία των Κεντρικών Τραπεζών και Πληθωρισμός 466 
12.5. Οι ∆ύο Πυλώνες της Νομισματικής Πολιτικής της ΕΚΤ 469 
12.6. Ενδιάμεσοι και Τελικοί Στόχοι της Νομισματικής Πολιτικής 470 
12.7. ΕΚΤ – ∆ώδεκα Χρόνια Νομισματικής Πολιτικής, 1999 – 2010 471 
12.8. Ανακοινώσεις των Κεντρικών Τραπεζών και Νομισματική Πολιτική 473 
12.9. Οδηγοί της Νομισματικής Πολιτικής 474 
12.10. Κανάλια Μεταδόσεως της Νομισματικής Πολιτικής 475 
12.11. Κανόνες έναντι ∆ιακριτικής Ευχέρειας – ‘Rules vs. Discretion’ 476 
12.12. Νομισματική Πολιτική σε Περιβάλλον Μηδενικών Επιτοκίων 478 
12.13. Αποτρέποντας τις Κρίσεις – Από τη Σκύλλα στη Χάρυβδη 480 
12.14. ∆ιαταραχές και Πιστωτικοί Κύκλοι 488 
12.15. Από τις Ανισορροπίες στους Τραπεζικούς Κινδύνους 500 
12.16. Βλέποντας την Κρίση να Έρχεται 502 
12.17. Η ∆υναμική της Ιαπωνικής Κρίσεως 503 
12.18. ‘Lender of the Last Resort’ – Λογική & ∆υνητικές Παρενέργειες 506 
 
13.1. Τριγωνικές Ισοτιμίες 518 
13.2. Ισοτιμίες και Ανταγωνιστικότητα 525 
13.3. Πραγματική Ανατίμηση και Πραγματικό Επιτόκιο – ∆ύο «Κρυφά» Κόστη της ΟΝΕ 

526 
13.4. Ισοτιμίες ‘Big Mac’ 533 
13.5. Οι Νομισματικές Ενώσεις ∆εν Είναι για Πάντα 537 
13.6. Το Crawling Peg της Ουγγαρίας, 1995 – 2001 543 
 
14.1. Ο ‘Τυχαίος Περίπατος’ των Συναλλαγματικών Ισοτιμιών 559 
14.2. Οι Χρηματικές Ροές με τους Εξωτερικούς Λογαριασμούς της Χώρας 564 
14.3. Η Πλευρά των Αμερικανών Επενδυτών 566 
14.4. ∆ανεισμός σε Ξένο Νόμισμα 568 
14.5. ‘Carry Trade’ – ∆ραχμή και Γιέν 570 
14.6. Σύγκλιση των Επιτοκίων στην Ευρωζώνη 572 
14.7. Μακροοικονομικές Ανισορροπίες και Επιτόκια 573 
14.8. Συναλλαγματικοί Περιορισμοί και Αυτονομία της Νομισματικής Πολιτικής 581 
14.9. Παρέμβαση στην Αγορά Συναλλάγματος 587 



 

 xx 

14.10. Ισοζύγιο Χρηματοοικονομικών Συναλλαγών και Ισοτιμίες 588 
14.11. Οικονομική ∆ιπλωματία – Plaza & Louvre Accords 589 
 
15.1. Συμφωνία με τη Συνθήκη Ισοδυναμίας των Επιτοκίων 622 
15.2. Σταθερές Ισοτιμίες και Πειθαρχία της Οικονομικής Πολιτικής 623 
15.3. Η Ελλάδα στην Ευρωζώνη 630 
15.4. Υπερ-ακόντιση της  Ισοτιμίας (Exchange Rate Overshooting) 630 
 
16.1. Συναλλαγματικών Αποθεμάτων τα Παράδοξα 650 
16.2. Κερδοσκοπικές Επιθέσεις – Εκ του Ασφαλούς; 659 
16.3. George Soros και η Κρίση της Στερλίνας τον Σεπτέμβριο 1992 661 
16.4. Εξετάζοντας την Αξιοπιστία ενός Συστήματος Target Zone 668 
16.5. Το ‘Ιρλανδικό Θαύμα’ – Απομυθοποίηση 673 
 
17.1. ∆ιεθνή Επενδυτικά Κεφάλαια – Η «Εξομολόγηση» του Economist 682 
17.2. Η Εμπειρία του Μεξικού – Πέφτοντας Θύμα της Επιτυχίας 690 
17.3. Η Εμπειρία της Ελλάδος – Κεντρικών Τραπεζών Βίοι Παράλληλοι 693 
17.4. ‘Sudden Stops’ – Το Απρόβλεπτο των ∆ιεθνών Επενδυτικών Κεφαλαίων 694 
17.5. ‘Tobin Tax’ 694 
17.6. ‘Interest Equalization Tax’ – Στόχοι και (Απρόβλεπτα) Αποτελέσματα 699 
17.7. ∆ιεθνές Εμπόριο και Αναποτελεσματικότητα των Συναλλαγματικών Περιορισμών 

702 
17.8. Χρηματοοικονομική Καινοτομία και Αναποτελεσματικότητα των Συναλλαγματικών 

Περιορισμών 703 
17.9. Η Αλλεργία των Αγορών στους Συναλλαγματικούς Περιορισμούς 704 
17.10. ‘Contractionary Devaluations’ 714 
17.11. Υποδείγματα Συναλλαγματικών Ισοτιμιών 715 
17.12. Ειδήσεις και Ισοτιμίες 722 
 
18.1. ‘Κανόνας του Χρυσού’ – Σταθεροποιητικός Μηχανισμός 740 
18.2. ∆ιεθνή Επενδυτικά Κεφάλαια – «Όλα Αλλάζουνε και Όλα τα Ίδια Μένουν» 744 
18.3. Η Κρίση της Στερλίνας τον Σεπτέμβριο 1931 746 
18.4. Αξιοπιστία – Ένα Μάθημα που Μάλλον ∆εν Αφομοιώθηκε Πλήρως 748 
18.5. ∆ύο Ελληνικές Υποτιμήσεις – Μαρκεζίνης (1953) και Σημίτης (1985) 752 
18.6. Το ‘Πρόβλημα Ν – 1’ 753 
18.7. Υπάρχει ‘Οικονομικό DNA’ των Εθνών; 757 
18.8. Η Συνθήκη του Maastricht 761 
18.9. H Κρίση της Ελλάδος το 2010 762 
 
19.1. Η Συνάρτηση Παραγωγής Cobb-Douglas 775 
19.2. Παραγωγικότητα, Ανάπτυξη, Βιοτικό Επίπεδο, Αποτιμήσεις Μετοχών 779 
19.3. Πηγές Αναπτύξεως – Growth Accounting 781 
19.4. Θεσμικό Πλαίσιο της Αγοράς Εργασίας και Μακροχρόνια Ανεργία 792 
19.5. Ελάχιστος Κατώτατος Μισθός – Παρενέργειες Αγαθών Προθέσεων 794 
19.6. Αγορά Εργασίας – ΗΠΑ έναντι Ευρώπης 797 
19.7. Θεσμικό Πλαίσιο της Αγοράς Εργασίας, Ανάπτυξη και Απασχόληση 800 
19.8. Περί του Παραγωγικού Κενού 803 
19.9. Κρίσεις, Υφέσεις και ∆υνητική Παραγωγή 813 
19.10. Πηγές Μακροχρονίου Αναπτύξεως – Επανεξέταση 816 
19.11. Η Καμπύλη Phillips 818 
 
20.1. Σαθρότητα του Χρη/κού Συστήματος και Οικονομική Πολιτική 832 
 
 
 
  



xxi 

Κατάλογος εφαρμογών 
 
2.1. Μεταβολή των Αποθεμάτων και Ρυθμός Αυξήσεως του ΑΕΠ 50 
2.2. Ισοζύγιο Πληρωμών και Ζήτηση για το Εγχώριο Νόμισμα 66 
2.3. Χρηματοδότηση των Ελλειμμάτων του ΙΤΣ 68 
2.4. Ελλείμματα του Ισοζυγίου Τρεχουσών Συναλλαγών – Προσομοίωση 77 
2.5. Εξωτερικά Ελλείμματα και Πλεονάσματα: CA < 0 ⇒ CF > 0 83 
 
3.1. Υπολογισμός του Πληθωρισμού 95 
3.2. Πληθωρισμός και Αυξήσεις Τιμών 97 
3.3. Πληθωρισμός και Μεταβολή του Κόστους Ζωής 97 
3.4. Παραγωγή, Πληθωρισμός και Ευημερία των Πολιτών 98 
3.5. Υπολογισμός του Αποπληθωριστή του ΑΕΠ 99 
3.6. Υπολογισμός του ∆είκτη Τιμών Καταναλωτή 101 
3.7. Κόστος Παραγωγής και Πληθωριστικές Πιέσεις 111 
 
4.1. Πραγματικό και Αναμενόμενο Πραγματικό Επιτόκιο 141 
 
5.1. Καταθετικά Προϊόντα Προστατευμένα από τον Πληθωρισμό 168 
5.2. Ο Πληθωρισμός ως Φόρος 171 
5.3. Η Επίδραση της Μη-Τιμαριθμοποιημένης Φορολογικής Κλίμακας 171 
5.4. Αυτο-επιβεβαιούμενες Προσδοκίες Υποτιμήσεως 175 
5.5. Υψηλός Πληθωρισμός και Κερδοφορία των Τραπεζών 185 
 
7.1. Κατανάλωση και ∆ιαθέσιμο Εισόδημα 266 
7.2. Εισοδήματα, Πλούτος και Κατανάλωση 268 
7.3. Κατανάλωση και Επιτόκια – Αβέβαιη Σχέση 270 
7.4. Κατανάλωση και Μεταβολές του ∆ιαθεσίμου Εισοδήματος 272 
7.5. Επιτόκια και Επενδύσεις 279 
 
8.1. Ισορροπία στην Αγορά Αγαθών &Υπηρεσιών 306 
8.2. Ανάλυση της Αλυσιδωτής Αντιδράσεως – G ↑ 314 
8.3. Ανάλυση της Αλυσιδωτής Αντιδράσεως – TR ↑ και t ↑ 320 
 
9.1. Χάραξη της Καμπύλης IS 334 
9.2. Μετατοπίσεις της Καμπύλης IS 339 
9.3. Όγκος Συναλλαγών και Ζήτηση Χρήματος 341 
9.4. Χάραξη της Καμπύλης LM 344 
9.5. Μετατοπίσεις της Καμπύλης LM 348 
9.6. Υπόδειγμα IS/LM – Ισορροπία 349 
 
10.1. Αύξηση της Νομισματικής Κυκλοφορίας – Μ ↑ 360 
10.2. Αύξηση των ∆ημοσίων ∆απανών – G ↑ 368 
10.3. Χρέος και Πιθανότητα Πτωχεύσεως 395 
 
11.1. Πιστωτικός Κίνδυνος – Παράδειγμα 421 
11.2. Κίνδυνος Επιτοκίου – Παράδειγμα 424 
11.3. Κίνδυνος Ρευστότητας – Παράδειγμα 425 
11.4. Συναλλαγματικός Κίνδυνος – Παράδειγμα 429 
11.5. ∆ημιουργία Χρήματος από τις Εμπορικές Τράπεζες 430 
11.6. Ο Πειρασμός της Χαμηλής Ρευστότητας 436 
11.7. Αυτο-επιβεβαιούμενες Προσδοκίες Πτωχεύσεως 439 
11.8. Μόχλευση και το Ευάλωτο των Τραπεζών 441 
11.9. Μεταβλητότητα των Καταθέσεων και Υπερβάλλοντα ∆ιαθέσιμα 446 

 
12.1. Έγκαιρη Αναγνώριση των ‘Φουσκών’ – Μία Ατελής Επιστήμη 491 
12.2. ‘Φούσκες’, Παρεμβάσεις των Κ.Τ. και Ηθικός Κίνδυνος 493 
 
13.1. Μετατροπή των Ισοτιμιών με την Απλή Μέθοδο των Τριών 517 
13.2. Υποτίμηση και Ανταγωνιστικότητα 520 



 

 xxii 

13.3. Ισοτιμίες και Ανταγωνιστικότητα 523 
13.4. Πραγματική Ανατίμηση και Ανταγωνιστικότητα – Προσομοίωση 528 
13.5. Crawling Peg Χωρίς Πραγματική Ανατίμηση 543 
 
14.1. Συναλλαγματική Απόδοση – Υπολογισμός 556 
14.2. Συναλλαγματική Απόδοση – Αναμενόμενη και Πραγματοποιηθείσα 558 
14.3. Επιτόκια και Αναμενόμενη Συναλλαγματική Απόδοση 569 
14.4. Μεταβολές των Επιτοκίων και των Ισοτιμιών 573 
14.5. Εξηγώντας τα Αστρονομικά Επιτόκια 575 
14.6. Ασφάλιστρο Ρευστότητας – Λογική και Υπολογισμός 578 
14.7. Συναλλαγματικοί Περιορισμοί και Κόστος Συναλλαγών 580 
14.8. Ασφάλιστρο Κινδύνου – Λογική και Υπολογισμός 582 
14.9. Αυτο-επιβεβαιούμενες Προσδοκίες Υποτιμήσεως 584 

 
15.1. Το ∆ημοσιονομικό Κόστος της Αδρανοποιήσεως 608 
15.2. Υπόδειγμα Mundell-Fleming – Ισορροπία 613 
15.3. Επεκτατική ∆ημοσιονομική Πολιτική – Σταθερή Ισοτιμία 619 
15.4. Επεκτατική ∆ημοσιονομική Πολιτική – Μεταβλητή Ισοτιμία 626 
15.5. Επεκτατική Νομισματική Πολιτική – Μεταβλητή Ισοτιμία 628 
15.6. Αύξηση του ∆ιεθνούς Επιτοκίου – Σταθερή & Μεταβλητή Ισοτιμία 632 
15.7. Μη Αναμενόμενη Υποτίμηση – Σταθερή Ισοτιμία 635 

 
16.1. ∆ανεισμός σε Ξένο Νόμισμα 670 
 
19.1. Μετατοπίσεις της Καμπύλης Ζητήσεως Εργασίας 787 

 
 
 
  


