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1.ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 

(1.Α) Χρήμα 

 

Το χρήμα είναι μία έννοια που απασχολεί ανά τους αιώνες την 

παγκόσμια κοινότητα. Όλοι μας ανεξάρτητα από την ηλικία, το φύλο, 

την καταγωγή, το μορφωτικό και οικονομικό επίπεδο, τις φιλοδοξίες και 

οποιοδήποτε άλλη ιδιότητα μας χαρακτηρίζει και μας κάνει να 

ξεχωρίσουμε από τους υπόλοιπους ανθρώπους,  έχουμε ασχοληθεί 

έστω και λίγο με το θέμα των χρημάτων. Όμως λίγοι, ή έστω λιγότεροι 

είναι αυτοί που έχουν αναρωτηθεί τι είναι το χρήμα και ποια είναι η 

πορεία του μέσα στον χρόνο.  

Πολλοί είναι οι ορισμοί που έχουν δοθεί στην λέξη χρήμα. Θεωρώ ότι 

αν προσπαθούσαμε να κάνουμε μία γλωσσική έρευνα για την 

συγκεκριμένη λέξη θα καταλήγαμε να γράψουμε βιβλίο. Έτσι για να μην 

πλατειάσουμε παραπάνω από όσο θα ήταν αναγκαίο παρατίθεται  ο 

παρακάτω ορισμός που είναι αρκετά καλός για το επίπεδο της 

εργασίας. Χρήμα είναι οποιοδήποτε αντικείμενο ή ‘‘εγγραφή’’ που  

χρησιμοποιείται από μια κοινωνία ως υποκατάστατο αξίας, μέσο 

ανταλλαγής και μονάδα υπολογισμού (εμπορικής αξίας ή αγοραστικής 

δύναμης). Δεδομένου ότι οι ανάγκες προκύπτουν φυσικά, οι κοινωνίες 

δημιουργούν ένα συναλλακτικό μέσο όταν δεν υπάρχει κανένα.  

Αν θελήσουμε να αναφερθούμε στην ιστορία του χρήματος θα 

μπορούσαμε να πούμε ότι το χρήμα έκανε την εμφάνιση του από την 

στιγμή που ο άνθρωπος αντιλήφθηκε ότι δεν μπορεί να κάνει όλες τις 

δουλείες που απαιτούνται για να επιβιώσει είτε από άποψη αντοχής 
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είτε από άποψη της ανακάλυψης του ότι ο άνθρωπός είναι κοινωνικό 

ζωών.  Βέβαια ο άνθρωπος μπορεί να επιβιώσει μόνος του αλλά 

σίγουρα η ποιότητα ζωής του θα είναι σε χαμηλότερο επίπεδο καθώς 

και η διάρκεια ζωής  θα είναι αρκετά μικρότερη από ένα άνθρωπο που 

ζει και συναλλάσσεται με άλλους ανθρώπους. 

 Στα αρχαία ελληνικά, η λέξη χρήμα σήμαινε αρχικά κάτι που 

χρησιμοποιεί ή χρειάζεται κάποιος, και προέρχεται από το απρόσωπο 

ρήμα «χρη». Κι επειδή τα χρειαζούμενα που έχει κάποιος απαρτίζουν 

την κινητή περιουσία του, γρήγορα η λέξη «χρήματα» πήρε τη σημασία 

τη σημερινή· όμως, είχε επίσης και τη σημασία «πράγματα». Έτσι, όταν 

ο Πλάτωνας λέει «πάντων χρημάτων μέτρων άνθρωπος» εννοεί ότι ο 

άνθρωπος είναι κριτήριο των πάντων, όταν όμως ο Δημοσθένης φώναζε 

στην εκκλησία του δήμου: «δει δη χρημάτων και άνευ τούτων ουδέν 

εστί γενέσθαι των δεόντων» δεν εννοούσε βέβαια τα πράγματα, ούτε τα 

χρειώδη, αλλά ειδικώς εννοούσε τα χρήματα: τα λεφτά, τα νομίσματα, 

τη μονέδα, τα όβολα, τους παράδες, τα γρόσια, τα άσπρα, τα πεκούνια· 

τα τάλιρα, τα φράγκα, τα μπικικίνια, τα ψιλά, το μαρούλι, το χαρτί, το 

μαλλί, το μπαγιόκο· τα καπίκια, τα μπακίρια, το καύσιμο, το μπερντέ, τα 

φράγκα, για να κάνουμε μια κάθε άλλο παρά εξαντλητική καταγραφή 

διάφορων ονομασιών –και ελπίζω να μη με θεωρήσετε ασεβή που 

κόλλησα πλάι στους αρχαίους μας προγόνους τις αργκοτικές ονομασίες 

της τρέχουσας επικαιρότητας, που ασφαλώς μερικές θα αποδειχτούν 

εφήμερες και θα ξεχαστούν σε μερικές δεκαετίες, όπως έχει σχεδόν 

ξεχαστεί σήμερα ο «μπαμπακόσπορος» τον οποίο απαιτούσαν οι ήρωες 

των Χαλασοχώρηδων του Παπαδιαμάντη για να πουλήσουν την ψήφο 

τους. 
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(1.Β) Νόμισμα 

 

Τα νομίσματα αποτελούν μια βασική μονάδα μέτρησης του χρήματος. 

Τα νομίσματα άλλαξαν, μεταβλήθηκαν, προσαρμόστηκαν στις εκάστοτε 

αλλαγές που προκάλεσαν ή προκλήθηκαν από διαφορετικές αιτίες 

παρακολουθώντας κοινωνικές, οικονομικές και ιστορικές συνθήκες. 

Στην συνέχεια θα κάνουμε μία μικρή αναδρομή στην ιστορία των 

νομισμάτων. 

Τα πρώτα νομίσματα κατασκευάστηκαν στη Μ. Ασία από ήλεκτρο, 

κράμα χρυσού και αργύρου, στα τέλη του 7ου π.Χ. αιώνα. Το πολύτιμο 

μέταλλο έδινε την αξία, το μικρό σχήμα το έκανε εύκολο στη μεταφορά, 

το σύμβολο της κάθε εκδίδουσας αρχής, που προστέθηκε αργότερα, 

έδινε την εγγύηση για το βάρος και την αυθεντικότητά του. 

 

Αργυρή δραχμή Άργους (370-350 π.χ.) 

Οι ελληνικές πόλεις διέδωσαν την χρήση του νομίσματος από την 

Ισπανία μέχρι τη Μαύρη Θάλασσα. Χρησιμοποίησαν τα σύμβολά τους, 

ήρωες, θεούς, ζώα, φυτά κ.λπ., για να σηματοδοτήσουν τα νομίσματα. 

Έκοψαν νομίσματα κυρίως σε άργυρο, καθώς αυτό ήταν το πολύτιμο 
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μέταλλο στο οποίο είχαν ευκολότερη πρόσβαση. Στα τέλη του 5ου και 

κυρίως τον 4ο π.Χ. αιώνα κυκλοφόρησαν και χάλκινα νομίσματα για τις 

μικρές καθημερινές συναλλαγές. 

Ο βασιλιάς Φίλιππος Β’ διέδωσε τη χρήση των χρυσών νομισμάτων, 

καθώς είχε πρόσβαση στα μεταλλεία χρυσού του Παγγαίου. Μετά το 

θάνατο του Αλεξάνδρου Γ’ άρχισαν να απεικονίζονται ηγεμόνες και 

βασιλείς της κάθε περιοχής στα νομίσματα. Η παράσταση του ηγεμόνα 

αυτοκράτορα γίνεται το βασικό θέμα της εικονογραφίας στα ρωμαϊκά 

αυτοκρατορικά νομίσματα από τον 1ο π.Χ. έως τον 4ο μ.Χ. αιώνα. 

Τα ρωμαϊκά νομίσματα διαδόθηκαν σε όλο το γνωστό κόσμο και 

κόπηκαν σε χρυσό, άργυρο και χαλκό. Στα βυζαντινά νομίσματα εκτός 

από τον αυτοκράτορα προστέθηκε και η απεικόνιση του θείου, ο 

Χριστός, το χέρι του Θεού, η Θεοτόκος, χριστιανικά σύμβολα, έγιναν 

παραστάσεις στην κύρια όψη του νομίσματος. Ένας Θεός και ένας 

αυτοκράτορας, η αντίληψη του βυζαντινού για τον κόσμο 

απεικονίστηκαν στα νομίσματα. 

Ο βυζαντινός χρυσός σόλιδος επικράτησε από τον 4ο έως τον 11ο αιώνα 

στην περιοχή της Ανατολικής Μεσογείου και πολύ πέρα απ’ αυτήν. Στη 

Δυτική Ευρώπη, νομίσματα χρυσά ακολούθησαν τα πρότυπα των 

ρωμαϊκών και βυζαντινών νομισμάτων. Από το 13ο έως και το 15ο 

αιώνα, το βενετσιάνικο νόμισμα θα επικρατήσει σ’ αυτήν την περιοχή. 

Στην Ευρώπη, τα χρυσά φιορίνια της Φλωρεντίας θα αποτελέσουν τη 

βάση των εμπορικών συναλλαγών στη διάρκεια του 14ου αιώνα. 

Από το 15ο αιώνα στο Νέο Κόσμο που διαμορφώνεται με τις 

ανακαλύψεις, τα νέα κοιτάσματα και την άνθηση του εμπορίου 

εκδίδονται αργυρά και αργότερα χρυσά μεγάλα νομίσματα τα οποία θα 

κατακλύσουν τον κόσμο. Ισπανικά και αργότερα αυστροουγγρικά 
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τάλιρα θα κατακτήσουν τις αγορές και οι άλλες περιφερειακές δυνάμεις 

θα αναγκαστούν να προσαρμοστούν στο σύστημα του ταλίρου. 

Μετά τη γαλλική επανάσταση καθιερώθηκε πρώτα στη Γαλλία και στη 

συνέχεια σε μεγάλο μέρος του κόσμου το δεκαδικό σύστημα. Από το 

19ο αιώνα διαδίδεται η χρήση των χαρτονομισμάτων. Σταματά η σχέση 

του νομίσματος με το πολύτιμο μέταλλο από το οποίο είναι 

κατασκευασμένο. Η κυκλοφορία των χαρτονομισμάτων ήταν μέχρι 

πρόσφατα εξαρτημένη από την επάρκεια χρυσού. Το τέλος αυτής της 

αντιστοιχίας σε πολύτιμο μέταλλο, είχε ως αποτέλεσμα να αλλάξει η 

διεθνής οικονομία, και να σηματοδοτήσει την παγκόσμια κυριαρχία του 

άυλου χρήματος. 

Τέλος θα πρέπει να αναφερθούμε και στο τελευταίο νόμισμα πριν την 

υιοθέτηση του ευρώ (στο οποίο θα αφιερωθεί και το σύνολο της 

εργασίας) που ήταν η δραχμή. Η δραξ (δράκα) παράγεται από το αποθ. 

ρήμα δράττομαι (ετυμ. αρχ. δραχ-ξομαι) που σημαίνει πιάνου, παίρνω, 

αρπάζω με την χούφτα. Την δράκα αυτή των οβελών, την είπαν δραχμή, 

από την ρίζα "δρα". 

Οι πρώτες πληροφορίες για την δραχμή προέρχονται από τον 

φιλόσοφος Ηρακλείδη της Ηράκλειας του Ευξείνου Πόντου που 

αναφέρονταν στους οβελούς της Πελοποννήσου. Οι πληροφορίες αυτές 

επαληθεύτηκαν κατά την  η ανακάλυψη μιας δέσμης από έξι οβελούς ή 

οβολούς, που ήταν σε νομισματική χρήση, από τις αρχές των ιστορικών 

χρόνων (1100-1000 και μέχρι τον 7ο π. Χ αιώνα) στο Άργος, από τον 

Βαλνστάιν.,  

Ο οβελός ή οβολός στην παλαιότερη μορφή του είχε σχήμα σιδερένιας 

σούβλας. Το πάχος του ήταν τόσο, ώστε η χούφτα ενός ανδρικού χεριού 
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να μπορεί να πιάσει έξι από αυτούς, δηλαδή, να κρατήσει μία δράκα, ας 

πούμε, ένα μάτσο, ένα δεμάτι. 

Η δραχμή διατήρησε την ονομασία της και την κυκλοφορία της στους 

κλασσικούς χρόνους (500-323 π.Χ.) και μέχρι τα τέλη της αρχαιότητας. 

Γι' αυτό και οι Ρωμαίοι τα πρώτα τους νομίσματα (280 π.Χ.) τα 

ονόμαζαν δραχμές. Μόνον μετά το 210 π.Χ. εμφανίστηκε το κατ' εξοχήν 

ρωμαϊκό νόμισμα, το Δηνάριο. 

Στο Βυζάντιο και την τουρκοκρατία (324-1453 μ.Χ.) η δραχμή 

εξαφανίζεται από την Ελλάδα. Στην διάρκεια ακόμη της Επανάστασης, 

παρόλο που σχεδιάστηκε κοπή ελληνικού νομίσματος, από το 1822, οι 

συναλλαγές των Ελλήνων γίνονταν, σε ξένα νομίσματα και κυρίως σε 

τούρκικα (γρόσι). 

Για λόγους ιστορικής μόνο συνέχειας, αφού δεν έχει σχέση με την 

δραχμή, μνημονεύω ότι, το πρώτο ελληνικό νόμισμα, μετά την 

απελευθέρωση της χώρας μας από τους Τούρκους, ήτανε ο αργυρός 

φοίνικας, που κόπηκε το 1829, επί Καποδίστρια , ο οποίος φέρει 

συμβολικά, χρονολογία κοπής 1828, (στην τελευταία επανεμφάνιση και 

καθιέρωση της δραχμής, ως νομισματική μονάδα, που έγινε το 1833, 

επί αντιβασιλείας του Όθωνα, με το Β.Δ.(8/20 - Φεβρουάριος 1833, 

«περί ρυθμίσεως του νομισματικού συστήματος»). 

Παρόλο που ο Όθωνας, έφτασε στην Ελλάδα στις 18/30 - 1-1833, τα 

πρώτα νομίσματα που κόπηκαν στο Μόναχο και το Παρίσι αναγράφουν 

χρονολογία κοπής τους 1832, που ήταν το έτος διορισμού του, ως 

βασιλέα της Ελλάδας, από τις προστάτιδες δυνάμεις Αγγλία, Ρωσία, 

Γαλλία,. 

Έκτοτε, η πορεία της δραχμής, δεν υπήρξε αδιατάραχτη. Φάνηκε 

πάντως, να ισορροπεί, με την προσχώρηση της Ελλάδας (10-4-1867), με 
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βάση τους νόμους (ΣΔ /10-4-1867 και ΣΠ'5/11/1868) στην Λατινική 

Νομισματική Ένωση, που είχαν συμπτύξει η Γαλλία, το Βέλγιο, η Ελβετία 

και η Ιταλία. Οι πέντε αυτές χώρες, έκοβαν τα νομίσματά τους, στον ίδιο 

τίτλο και κυκλοφορούσαν ισότιμα σε όλες. Η δραχμή ορίστηκε με βάση 

το βάρος και τον τίτλο του γαλλικού φράγκου, από όπου και προέκυψε 

το γλωσσικό δάνειο «φράγκο», το οποίο τόσο μπολιάστηκε στον 

καθημερινό λόγο μας, ώστε έφθασε να αντικαταστήσει -

σημασιολογικά-, και αυτή της δραχμής.  



 

11 

 

2. ΠΡΟΛΟΓΟΣ 

 

ΒΑΣΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΤΟΥ ΕΥΡΩ. 

 

                                            

Η Ευρωπαϊκή Οικονομική και Νομισματική Ένωση καθώς και η 

εισαγωγή του ενιαίου νομίσματος, του Ευρώ, τοποθετείται πλέον στο 

επίκεντρο του πολιτικού οικονομικού, κοινωνικού και επιχειρηματικού 

ενδιαφέροντος και βεβαίως αποτελεί προϋπόθεση της πολιτικής 

ενοποίησης της Ευρώπης.  

Πολύς λόγος έχει γίνει για το ευρώ ακόμα και από την περίοδο της μη 

ύπαρξης του. Από την περίοδο των συζητήσεων για το ενδεχόμενο 

ύπαρξης ενός ενιαίου νομίσματος κάποιοι το πολέμησαν ενώ κάποιοι 

άλλοι το προασπιστήκαν. Με λίγα λόγια δημιουργήθηκαν δύο  ομάδες 

που αποτελούνταν από άτομα, οικονομικούς παράγοντες και  χώρες 

που η μία ήταν υπέρ και η άλλη κατά του ενδεχομένου αλλά και  της 

ύπαρξης ενός ενιαίου νομίσματος στον χώρο της Ευρώπης.  

Η συμμετοχή της χώρας μας στην νέα οικονομική και νομισματική 

πραγματικότητα από το 2001 επέβαλε μία συστηματική και συνεπή 

πορεία όσον αφορά την εν γένει οικονομική πολιτική αλλά και την 
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δημιουργική προετοιμασία των φορέων της οικονομίας και ειδικότερα 

των τραπεζών. Οι ελληνικές τράπεζες κλήθηκαν να ανταποκριθούν με 

επιτυχία στις διαδικασίες ενσωμάτωσης των εγχώριων αγορών με το 

πλέγμα εκείνων της Δυτικής Ευρώπης και των άλλων ανεπτυγμένων 

οικονομιών 

Σημαντικό είναι νομίζω να αναφερθούμε σε κάποια βασικά στοιχειά 

του νομίσματος που εξετάζουμε στην συγκεκριμένη εργασία. 

Το ευρώ (EUR, €) είναι το ενιαίο επίσημο νόμισμα της Ευρωζώνης. των 

χωρών της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Εισήχθη την 1η Ιανουαρίου 1999 και 

έγινε το νόμισμα περισσότερων από 300 εκατομμυρίων ανθρώπων στην 

Ευρώπη. Τα τρία πρώτα χρόνια ήταν ένα άυλο νόμισμα, το οποίο 

χρησιμοποιούνταν μόνο για λογιστικούς σκοπούς, π.χ. στις ηλεκτρονικές 

πληρωμές. Τα τραπεζογραμμάτια και τα κέρματα ευρώ τέθηκαν σε 

κυκλοφορία μόλις την 1η Ιανουαρίου 2002 και αντικατέστησαν τα 

τραπεζογραμμάτια και τα κέρματα των εθνικών νομισμάτων σε δώδεκα 

χώρες. 

Το ευρώ είναι το δεύτερο μεγαλύτερο αποθεματικό νόμισμα , καθώς 

και η δεύτερο πιο διαπραγματεύσιμο νόμισμα στον κόσμο μετά το 

δολάριο των ΗΠΑ . Από το Σεπτέμβριο 2011, με περισσότερα από € 915 

δισεκατομμύρια σε κυκλοφορία, το ευρώ έχει την υψηλότερη συνολική 

αξία των τραπεζογραμματίων και των κερμάτων σε κυκλοφορία στον 

κόσμο, έχοντας ξεπεράσει το δολάριο των ΗΠΑ. Με βάση τις εκτιμήσεις 

του Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου το 2008, για το ΑΕΠ και για την 

υπάρχουσα αγοραστική δύναμη μεταξύ των διαφόρων νομισμάτων, η 

ευρωζώνη είναι η δεύτερη μεγαλύτερη οικονομία στον κόσμο. 

Το ευρώ χρησιμοποιείται καθημερινά από περίπου 332 εκατομμύρια 

Ευρωπαίους. Επιπλέον, περισσότεροι από 175 εκατομμύρια άνθρωποι 
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σε όλο τον κόσμο-μεταξύ των οποίων 150 εκατομμύρια άνθρωποι στην 

Αφρική κάνουν χρήση των νομισμάτων που με το ευρώ. 

Σήμερα, το ευρώ είναι το επίσημο νόμισμα σε 17 από τα 27 κράτη μέλη 

της Ευρωπαϊκής Ένωσης, συμπεριλαμβανομένων υπερπόντιων 

διαμερισμάτων, εδαφών και νησιών τα οποία είτε αποτελούν μέρος 

κάποιας χώρας της ζώνης του ευρώ είτε συνδέονται με αυτή. Οι 17 

αυτές χώρες είναι η Αυστρία (1999), το Βέλγιο (1999), η Γαλλία (1999), η 

Γερμάνια (1999), η Ελλάδα (2001), η Εσθονία (2011), η Ιρλανδία (1999), 

η Ισπανία (1999), η Κύπρος (2008), το Λουξεμβούργο (1999), η Μάλτα 

(2008), η Ολλανδία (1999), η Πορτογαλία (1999), η Σλοβακία (2009), η 

Σλοβενία (2007) και η Φινλανδία (1999).[ Οι χρονολογίες που 

βρίσκονται εντός των παρενθέσεων  δίπλα από τα κράτη – μέλη της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης είναι οι χρονολογίες στις οποίες αυτά τα κράτη 

αντικατέστησαν το εθνικό τους νόμισμα με το ευρώ].Οι χώρες που 

έχουν υιοθετήσει το Ευρώ απαρτίζουν τη ζώνη του ευρώ ή Ευρωζώνη. 

Υπεύθυνη για την νομισματική πολιτική στην Ευρωζώνη είναι η 

Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα. 

Από τα 10 μέλη της Ευρωπαϊκής Ένωσης οι 8 χώρες υποχρεούνται να 

υιοθετήσουν το ευρώ μόλις θα πληρούν τα κριτήρια. Αυτές οι χώρες 

είναι η Βουλγαρία, η Λεττονία, η Λιθουανία, η Ουγγαρία, η Πολώνια, η 

Ρουμανία, η Σουηδία και η Τσεχία. 

Σημαντική είναι να αναφερθεί η περίπτωση της Δανίας και του 

Ηνωμένου Βασιλείου  δεν έχουν υιοθετήσει το ευρώ ενώ είναι μέλη της 

Ευρωπαϊκής  Ένωσης. Η Δανία συνεχίζει να είναι μέλος του Μηχανισμού 

Συναλλαγματικών Ισοτιμιών (ΜΣΙ) σε αντίθεση με το Ηνωμένο Βασίλειο 

που αποχώρησε μετά τα γεγονότα της Μαύρης Τετάρτης.  



 

14 

 

Υπάρχουν βέβαια και οι χώρες που ενώ δεν είναι μέλη της Ευρωπαϊκής 

Ένωσης και χρησιμοποιούν το ευρώ και κόβουν δικά τους κέρματα 

ευρώ όπως είναι το Μονακό, ο Άγιος Μαρίνος και η πόλη του 

Βατικανού. Ενώ η Ανδόρα υπέγραψε με την Ευρωπαϊκή Ένωση στις 30 

Ιουνίου του 2011 συμφωνία για να μπορεί να κόψει δικά  της κέρματα 

ευρώ από τον Ιούνιο του 2013 στα νομισματοκοπεία του Παρισιού και 

της Μαδρίτης. 

Τέλος απαραίτητο είναι να αναφέρουμε και τις περιπτώσεις του 

Μαυροβουνίου και του Κοσσόβου που κάνουν χρήση του ευρώ χωρίς 

κάποια επίσημη συμφωνία. 
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(2.Β) ΙΣΤΟΡΙΑ ΤΟΥ ΕΥΡΩ 

 

Η πρώτη έκκληση για ευρωπαϊκό νόμισμα έγινε από το γερμανό Gustav 

Stresemann στις 9  Σεπτεμβρίου του 1929 ο οποίος απεύθυνε ερώτημα 

στην κοινωνία των Εθνών «Που είναι το ευρωπαϊκό νόμισμα, το 

ευρωπαϊκό γραμματόσημο, που χρειαζόμαστε;». Ενώ στις 25 

Οκτωβρίου του 1929 το χρηματιστήριο της Νέας Υόρκης γνωρίζει αυτό 

που έμεινε γνωστό ως «Μαύρη Παρασκευή» και η παγκόσμια 

οικονομική κρίση άρχισε.  

Η «Μαύρη Πέμπτη» στις 24 Οκτωβρίου 1929 ήταν η αρχή του τέλους - 

του τέλους της ραγδαίας ανάπτυξης που τη δεκαετία του '20 είχε 

παρασύρει τις ΗΠΑ σε μια πορεία ξέφρενης κερδοσκοπίας στο 

χρηματιστήριο. Πάνω από 12 εκατομμύρια μετοχές άλλαξαν χέρια 

εκείνη την ημέρα, το τριπλάσιο του συνηθισμένου. Η κατάσταση 

σταθεροποιήθηκε χαμηλά όταν ο πρόεδρος του χρηματιστηρίου της 

Νέας Υόρκης, που τύχαινε και χρηματιστής της J. P. Morgan, αγόρασε 

10.000 μετοχές Αμερικανικού Χάλυβα. Η Γουόλ Στριτ δεν κατέρρευσε 

εκείνη την Πέμπτη, αλλά πανικοβλήθηκε την επόμενη εβδομάδα - τη 

«Μαύρη Δευτέρα» και τη «Μαύρη Τρίτη», ημέρα του 

χρηματιστηριακού κραχ. Ακόμη και σήμερα συνεχίζεται η συζήτηση 

σχετικά με το εάν το κραχ ήταν αιτία ή σύμπτωμα της οικονομικής 

κρίσης. Γεγονός πάντως παραμένει ότι οι ΗΠΑ βυθίστηκαν στη Μεγάλη 

Ύφεση, στη διάρκεια της οποίας δημιουργήθηκε το New Deal, 

βγαίνοντας οριστικά από αυτήν τον Β΄ Παγκόσμιο Πόλεμο. Μάλιστα, η 

κρίση, η οποία από αμερικανική σύντομα έγινε παγκόσμια, ήταν ένας 

από τους παράγοντες που οδήγησαν τον Χίτλερ στην εξουσία και 

αποσταθεροποίησαν το διεθνές σύστημα γενικότερα. Από τον κυκλώνα 



 

16 

 

δεν γλίτωσε και η Ελλάδα, η οποία, ωστόσο, δεν επλήγη όσο τα 

βιομηχανικά κράτη. Στη χώρα μας η κρίση είχε αρχίσει το 1920. 

Δυστυχώς, οι προσπάθειές της να ορθοποδήσει ανατράπηκαν με τον 

πόλεμο. 

Κατά τον δεύτερο παγκόσμιο πόλεμο, η ανθρωπότητα γνώρισε μια 

περίοδο πολύ μεγάλης νομισματικής αστάθειας που περιλάμβανε 

υπερπληθωριστικές τάσεις με φυσικό επακόλουθο τις συχνές και 

μεγάλες μεταβολές στις συναλλαγματικές ισοτιμίες. Έτσι προς το τέλος 

του πολέμου, πραγματοποιήθηκε η Διάσκεψη του  Bretton Woods 

(Μπρέττον Γουντς) και εκεί αποφασίστηκε η δημιουργία του Διεθνούς 

Νομισματικού Ταμείου (ΔΝΤ), της Παγκόσμιας Τράπεζας, της GATT 

καθώς και η υιοθέτηση του συστήματος σταθερών συναλλαγματικών 

ισοτιμιών που έγινε γνωστό ως το σύστημα του Μπρέττον Γουντς. 

Από τη 1η ως την 22η Ιουλίου του 1944, ενώ στην Ευρώπη εξακολουθεί 

να μαίνεται τον Β΄ Παγκόσμιος Πόλεμος, διεξήχθη στο Bretton Woods 

(Μπρέττον Γουντς) των Ηνωμένων Πολιτειών έγινε διάσκεψη για την 

αναδιοργάνωση των χρηματοοικονομικών και νομισματικών σχέσεων 

σε παγκόσμια κλίμακα. Στη διάσκεψη αυτή μετείχαν οι 44 συμμαχικές 

δυνάμεις οι οποίες είχαν βγει νικήτριες από τον Δεύτερο Παγκόσμιο 

Πόλεμο και υπέγραψαν στις 22 Ιουλίου 1944 τις συμφωνίες του Bretton 

Woods. Οι συμφωνίες αυτές περιλαμβάνουν ρυθμίσεις και διαδικασίες 

για τη διακυβέρνηση της παγκόσμιας οικονομίας: προβλέπουν δε τη 

σύσταση της «Διεθνούς Τράπεζας Ανασυγκρότησης και Ανάπτυξης» (της 

«ΔΤΑΑ», η οποία σήμερα αποτελεί μέρος της «Παγκόσμιας Τράπεζας) 

και του «Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου» Εξάλλου, με τις συμφωνίες 

του Bretton Woods θεσπίζεται το νομισματικό σύστημα του κανόνα του 

χρυσού. 
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Σύμφωνα με το σύστημα Bretton Woods κάθε χώρα που συμμετείχε 

αναλάμβανε την υποχρέωση να ασκήσει τέτοια νομισματική πολιτική 

που να διατηρεί την συναλλαγματική της ισοτιμία σταθερή σε μια 

καθορισμένη τιμή, με μέγιστη απόκλιση ένα τοις εκατό, σε σχέση με τον 

χρυσό. Σκοπός της δημιουργίας αυτού του συστήματος ήταν η ύπαρξη 

ενός ομαλού και προβλέψιμου διεθνούς κλίματος συναλλαγών 

ανάμεσα στις συμμετέχουσες χώρες, που θα διέπονταν από 

συγκεκριμένους κανόνες, με περιορισμό των ελέγχων, και την επίτευξη 

της μετατρεψιμότητας των νομισμάτων όλων των χωρών που 

συμμετείχαν στο σύστημα του Bretton Woods, μέσω των σταθερών 

συναλλαγματικών ισοτιμιών. Το σύστημα αυτό διέφερε από το κλασικό 

σύστημα του κανόνα του χρυσού των αρχών του 20ου αιώνα στο ότι οι 

ισοτιμίες των νομισμάτων των χωρών που συμμετείχαν ήταν σταθερές 

μεν σε σχέση με τον χρυσό, δεν ήταν όμως τα νομίσματα τους απ’ 

ευθείας μετατρέψιμα σε χρυσό. Μετατρεψιμότητα σε χρυσό 

διατηρούσε μόνο το αμερικάνικο δολάριο στην τιμή των 35 δολαρίων 

ανά ουγγιά χρυσού. Οι υπόλοιπες χώρες καθόριζαν τις ισοτιμίες τους σε 

σχέση με τον χρυσό μόνο έμμεσα καθώς υπολόγιζαν την σχέση εθνικού 

νομίσματος ανά ουγγιά χρυσού που επιθυμούσαν και όριζαν αντίστοιχα 

την ισοτιμία τους με το δολάριο. Έτσι το δολάριο έγινε «παρεμβατικό 

νόμισμα» για την διατήρηση των συναλλαγματικών ισοτιμιών. Οι 

συμμετέχουσες χώρες στο σύστημα αυτό ήταν υποχρεωμένες να 

διατηρούν την ισοτιμία τους με το δολάριο σταθερή με μικρές μόνο 

αποκλίσεις της τάξης του 1% από την κεντρική-ορισμένη ισοτιμία. Για να 

επιτευχθεί η σταθερότητα αυτή οι χώρες αναλάμβαναν να αγοράσουν ή 

να πουλήσουν την απαραίτητη ποσότητα σε χρυσό ή σε συνάλλαγμα 
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ώστε να βρίσκεται η ισοτιμία τους μέσα στα στενά όρια του +,- 1% από 

τις κεντρικές ισοτιμίες. 

Ακόμα, σύμφωνα με το σύστημα αυτό οι επί μέρους χώρες μπορούσαν 

αν υπήρχε σχετική νομισματική αναγκαιότητα να προχωρήσουνε σε 

υποτίμηση του εθνικού τους νομίσματος έως και 10% χωρίς την άδεια 

αλλά με την επίβλεψη του Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου. Αν υπήρχε 

αναγκαιότητα για υποτίμηση μεγαλύτερη του 10% τότε έπρεπε να 

υπάρχει σχετική έγκριση από το Διεθνές Νομισματικό Ταμείο. Δηλαδή 

το σύστημα αυτό προέβλεπε σταθερές συναλλαγματικές ισοτιμίες, 

βασιζόμενες στο χρυσό, ο οποίος αποτελούσε το αγαθό αναφοράς. 

Έτσι, μόνο το δολάριο των ΗΠΑ ήταν μετατρέψιμο σε χρυσό και τα άλλα 

νομίσματα αναπροσαρμόζονταν με βάση το δολάριο. 

Μετά τον Β΄ Παγκόσμιο Πόλεμο, ο κόσμος διέρχεται βαθιές αλλαγές. Τα 

βιώματα του πολέμου οδηγούν στη συνειδητοποίηση του ότι η 

ανάπτυξη διεθνούς συνεργασίας έχει καθοριστική σημασία για την 

αποφυγή νέων δεινών. Έτσι, το 1945 ιδρύεται ο Οργανισμός Ηνωμένων 

Εθνών. Στην ευρωπαϊκή ήπειρο, τοποθετούνται τα πρώτα θεμέλια για 

τη μελλοντική Ευρωπαϊκή Ένωση μέσω τριών Συνθηκών που 

συγκεντρώνουν έξι υπογράφοντα κράτη (Γερμανία, Βέλγιο, Γαλλία, 

Ιταλία, Λουξεμβούργο και Κάτω Χώρες): 

• η συνθήκη για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Κοινότητας Άνθρακα 

και Χάλυβα (ΕΚΑΧ) που υπεγράφη στις 18 Απριλίου 1951. 

• οι συνθήκες της Ρώμης, δηλαδή η συνθήκη περί ιδρύσεως της 

Ευρωπαϊκής Οικονομικής Κοινότητας (ΕΟΚ) και η συνθήκη περί 

ιδρύσεως της Ευρωπαϊκής Κοινότητας Ατομικής Ενέργειας (ΕΚΑΕ), 

που υπογράφηκαν στις 25 Μαρτίου του 1957. 
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Στη διάσκεψη κορυφής της Χάγης του Δεκεμβρίου 1969, οι αρχηγοί 

κρατών και κυβερνήσεων όρισαν ένα νέο στόχο της ευρωπαϊκής 

οικοδόμησης: την Οικονομική και Νομισματική Ένωση (ΟΝΕ). Μια 

ομάδα υψηλού επιπέδου, υπό την προεδρία του Pierre Werner, 

πρωθυπουργού του Λουξεμβούργου, επιφορτίστηκε έτσι με τη σύνταξη 

έκθεσης για τα μέσα που πρέπει να χρησιμοποιηθούν προκειμένου να 

επιτευχθεί αυτός ο στόχος πριν από το 1980. 

Η ομάδα Werner υπέβαλλε την τελική της έκθεση τον Οκτώβριο του 

1970. Στην έκθεση προβλέπονταν η καθιέρωση της Οικονομικής και της 

Νομισματικής Ένωσης σε δέκα έτη, σύμφωνα με ένα σχέδιο πολλών 

σταδίων. Τελικός στόχος ήταν η πλήρης ελευθέρωση των κινήσεων 

κεφαλαίων, η απόλυτη μετατρεψιμότητα των νομισμάτων των κρατών 

μελών και ο αμετάκλητος καθορισμός των ισοτιμιών. Η έκθεση εξέτασε 

τότε την υιοθέτηση ενιαίου ευρωπαϊκού νομίσματος ως τελικό στόχο 

της διαδικασίας αλλά δεν τον θεωρούσε ακόμη ξεχωριστό στόχο. 

Εξάλλου, η έκθεση πρότεινε να ενισχυθεί ο συντονισμός των 

οικονομικών πολιτικών και τον καθορισμό των κατευθυντηρίων 

γραμμών όσον αφορά τις εθνικές δημοσιονομικές πολιτικές. 

Τον Μάρτιο του 1971, παρά τις διαφωνίες τους για ορισμένες βασικές 

συστάσεις της έκθεσης, οι Έξι συμφώνησαν κατ' αρχήν για τη θέσπιση 

ΟΝΕ σε πολλά στάδια. Η έναρξη του πρώτου σταδίου, η οποία 

αντιστοιχούσε στη μείωση των περιθωρίων νομισματικής διακύμανσης, 

επρόκειτο να πραγματοποιηθεί σε πειραματική βάση, χωρίς να 

συνεπάγεται δέσμευση ως προς τη συνέχεια της πορείας. 

Όμως το νέο σύστημα  καθορισμού των συναλλαγματικών ισοτιμιών 

κατά την δεκαετία του 1950 (Bretton Woods) άρχισε να φέρνει τα 

αναμενόμενα αποτελέσματα με την μορφή της μεγάλης ανάπτυξης του 
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διεθνούς εμπορίου, της οικονομικής ανάπτυξης και των επενδύσεων. 

Ταυτόχρονα, όμως, οι ΗΠΑ άρχισαν αν εμφανίζουν σοβαρά ελλείμματα 

στο ισοζύγιο πληρωμών τους δημιουργώντας ένα αίσθημα 

νευρικότητας και έρπουσας ανησυχίας για το παρόν και κυρίως το 

μέλλον του διεθνούς νομισματικού συστήματος. Το συνεχόμενα 

ελλειμματικό ισοζύγιο πληρωμών σήμαινε ότι όλο και μεγαλύτερη 

ποσότητα συναλλαγματικών αποθεμάτων των ΗΠΑ και χρυσού έφευγαν 

προς το εξωτερικό. Τα ελλείμματα αυτά καθώς συντηρούνταν επί σειρά 

ετών άρχισαν να δημιουργούν αμφιβολίες στις διεθνείς χρηματαγορές 

για την δυνατότητα που είχαν οι ΗΠΑ να συνεχίσουν να μετατρέπουν το 

δολάριο σε χρυσό. Μπορεί να λειτουργήσει ο μηχανισμός αυτόματης 

εξισορρόπησης του συστήματος, εφόσον οι τιμές αγαθών, υπηρεσιών 

και μισθών μπορούν να μεταβάλλονται εύκολα και αναλογικά με την 

μείωση των συναλλαγματικών και αποθεμάτων σε χρυσό. Η μείωση 

αυτή των τιμών στο εσωτερικό της οικονομίας που παρουσιάζει τα 

συνεχόμενα ελλείμματα στο ισοζύγιο πληρωμών θα έχει ως 

αποτέλεσμα την βελτίωση της ανταγωνιστικότητας των εγχώριων 

προϊόντων και την μείωση των εισαγωγών. Το διττό αυτό αποτέλεσμα 

επιτεύχθηκε καθώς με την μείωση των τιμών αλλά και των μισθών στην 

ελλειμματική οικονομία τα εισαγόμενα προϊόντα εμφανίζονται τώρα 

ακριβότερα από τα εγχώρια, πράγμα που οδηγεί σε μείωση των 

εισαγωγών, αλλά και αυτή καθ’ αυτή η υποχώρηση των τιμών έκανε τα 

εγχώρια προϊόντα ανταγωνιστικότερα στο εξωτερικό αυξάνοντας τις 

εξαγωγές. Το τελικό αποτέλεσμα είναι η αυτόματη άμβλυνση του 

ελλειμματικού ισοζυγίου πληρωμών. Έτσι οι David Hume και ο Άγγλος 

φιλόσοφος John Locke, ήταν από τους πρώτους που διατύπωσαν την 

άποψη ότι οι τιμές είναι αναλογικές των αποθεμάτων χρυσού. 
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Έτσι τόσο η ανελαστικότητα των τιμών στα τέλη της δεκαετίας του 1960 

όσο και η γενικότερη αστάθεια στην διεθνή πολιτική και οικονομική 

σκηνή προκάλεσαν διαδοχικές υποτιμήσεις και ανατιμήσεις των 

ισχυρών νομισμάτων πράγμα που οδήγησε σε αστάθεια, αβεβαιότητα 

και την ανάγκη λήψης νομισματικών μέτρων από τις ΗΠΑ για την 

στήριξη του δολαρίου. Τα μέτρα αυτά όμως δεν απέδωσαν καθώς τόσο 

το ελλειμματικό ισοζύγιο των ΗΠΑ όσο και το κλίμα της διεθνούς 

αβεβαιότητας συνέχισαν να συντηρούνται στο παγκόσμιο οικονομικό 

σύστημα, και τελικά το 1971 με απόφαση του προέδρου Ρίτσαρντ 

Νίξον, οι ΗΠΑ εγκαταλείπουν την μετατρεψιμότητα του δολαρίου σε 

χρυσό και μαζί μ’ αυτήν το σύστημα σταθερών συναλλαγματικών 

ισοτιμιών του Bretton Woods. Έτσι άρχισε η νεότερη εποχή των 

κυμαινόμενων συναλλαγματικών ισοτιμιών. 

Τον Μάρτιο του 1972, οι Έξι προσπάθησαν εκ νέου να προωθήσουν τη 

νομισματική ολοκλήρωση δημιουργώντας το «φίδι μέσα στο τούνελ»: 

πρόκειται για ένα μηχανισμό συντονισμένης διακύμανσης των 

νομισμάτων (πρόκειται για το λεγόμενο «νομισματικό φίδι») εντός 

στενών περιθωρίων διακύμανσης σε σχέση με το δολάριο (πρόκειται 

για το λεγόμενο «τούνελ»). Αποσταθεροποιημένο από τις πετρελαϊκές 

κρίσεις, την αδυναμία του δολαρίου και τις αποκλίσεις μεταξύ των 

οικονομικών πολιτικών, το «φίδι» χάνει σε λιγότερο από δύο έτη τα 

περισσότερα μέλη του για να συρρικνωθεί τελικά σε μια ζώνη 

«μάρκου» που περιλαμβάνει τη Γερμανία, την Μπενελούξ και τη Δανία. 

Οι προσπάθειες για δημιουργία ζώνης νομισματικής σταθερότητας 

επαναλαμβάνονται τον Μάρτιο του 1979 με πρωτοβουλία της Γαλλίας 

και της Γερμανίας, μέσω της θέσπισης του ευρωπαϊκού νομισματικού 

συστήματος (ΕΝΣ), το οποίο βασίζεται στις σταθερές, αλλά 
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προσαρμόσιμες, συναλλαγματικές ισοτιμίες. Στο μηχανισμό 

συναλλάγματος συμμετέχουν τα νομίσματα όλων των κρατών μελών με 

εξαίρεση το Ηνωμένο Βασίλειο. 

Αρχικά οι συναλλαγματικές ισοτιμίες βασίστηκαν στις κεντρικές τιμές 

που καθορίζονται σε συνάρτηση με το ECU («European Currency Unit»), 

δηλαδή την Ευρωπαϊκή Λογιστική Μονάδα, η οποία αντιπροσωπεύει 

τον μέσο σταθμικό των συμμετεχόντων νομισμάτων. Από τις κεντρικές 

ισοτιμίες σε ECU υπολογίστηκε μια δέσμη διμερών ισοτιμιών και οι 

διακυμάνσεις μεταξύ των νομισμάτων δεν μπορούν να υπερβούν το 

περιθώριο του 2,25 % (με εξαίρεση την ιταλική λίρα για την οποία 

ίσχυσε περιθώριο 6 %) εκατέρωθεν των διμερών αυτών ισοτιμιών. 

Σε δέκα έτη, το Ευρωπαϊκό Νομισματικό Σύστημα συνέβαλε στην 

ουσιαστική μείωση της μεταβλητότητας των συναλλαγματικών 

ισοτιμιών: η ευελιξία του συστήματος, σε συνδυασμό με την πολιτική 

βούληση για σύγκλιση των οικονομιών, επέτρεψε την επίτευξη μόνιμης 

σταθερότητας των νομισμάτων. 

Με την έγκριση του προγράμματος της ενιαίας αγοράς το 1985, 

καθίσταται ολοένα και περισσότερο σαφές ότι η πλήρης αξιοποίηση 

των δυνατοτήτων που προσφέρει η εσωτερική αγορά δεν θα είναι 

εφικτή εφόσον εξακολούθησε να υφίσταται το σχετικά υψηλό κόστος 

συναλλαγών που οφείλεται στη μετατροπή των νομισμάτων και στις 

αβεβαιότητες που συνδυάστηκαν με τις - έστω και μικρές - 

συναλλαγματικές διακυμάνσεις. Εξάλλου, πολυάριθμοι οικονομολόγοι 

κατήγγειλαν αυτό το οποίο ονομάζουν «αδύνατο τρίγωνο»: η ελεύθερη 

κυκλοφορία των κεφαλαίων, η σταθερότητα των συναλλαγματικών 

ισοτιμιών και η άσκηση ανεξάρτητων νομισματικών πολιτικών δεν 

συμβιβάστηκαν μακροπρόθεσμα. 
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Τον Ιούνιο του 1988, το Ευρωπαϊκό Συμβούλιο του Ανόβερου σύστησε 

μια «επιτροπή για τη μελέτη της Οικονομικής και Νομισματικής 

Ένωσης», υπό την προεδρία του τότε προέδρου της Ευρωπαϊκής 

Επιτροπής, Jacques Delors. Τα άλλα μέλη της επιτροπής είναι οι 

διοικητές των εθνικών κεντρικών τραπεζών, πράγμα το οποίο 

εξασφαλίζει την ενεργό συμμετοχή τους στην επεξεργασία των 

προτάσεων. 

Στην έκθεση, η οποία υποβλήθηκε τον Απρίλιο του 1989, προτάθηκε η 

ενίσχυση της υλοποίησης της ΟΝΕ σε τρία στάδια. Υπογραμμίζεται 

μεταξύ άλλων η αναγκαιότητα για καλύτερο συντονισμό των 

οικονομικών πολιτικών, για θέσπιση κανόνων που να πλαισιώνουν τα 

εθνικά δημοσιονομικά ελλείμματα και για καθιέρωση ενός νέου 

θεσμικού οργάνου, εντελώς ανεξάρτητου, της Ευρωπαϊκής Κεντρικής 

Τράπεζας (ΕΚΤ), στην οποία θα ανατεθεί η νομισματική πολιτική της 

Ένωσης. 

Με βάση την έκθεση Delors, το Ευρωπαϊκό Συμβούλιο της Μαδρίτης, 

τον Ιούνιο του 1989, αποφάσισε την εφαρμογή του πρώτου σταδίου της 

ΟΝΕ: την πλήρη ελευθέρωση των κινήσεων κεφαλαίων από 1ης Ιουλίου 

1990. 

Τον Δεκέμβριο του 1989, το Ευρωπαϊκό Συμβούλιο του Στρασβούργου 

ζήτησε τη σύγκληση διακυβερνητικής διάσκεψης προκειμένου να 

προσδιοριστούν οι τροποποιήσεις που έπρεπε να επέλθουν στη 

Συνθήκη, ώστε να ήταν δυνατή η υλοποίηση οικονομικής και 

νομισματικής ένωσης. Οι εργασίες αυτής της διακυβερνητικής 

διάσκεψης και της πολιτικής ένωσης (οι οποίες άρχισαν κατά το 

Ευρωπαϊκό Συμβούλιο της Ρώμης τον Δεκέμβριο του 1990) κατέληξαν 

στη συνθήκη για την Ευρωπαϊκή Ένωση η οποία εγκρίθηκε τυπικά από 
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τους αρχηγούς κρατών και κυβερνήσεων κατά το Συμβούλιο Κορυφής 

του Μάαστριχτ τον Δεκέμβριο του 1991 και υπογράφηκε στις 7 

Φεβρουαρίου 1992. 

Η Συνθήκη για την Ευρωπαϊκή Ένωση προβλέπει την καθιέρωση της 

ΟΝΕ σε τρία στάδια: 

στάδιο 1 (από την 1η Ιουλίου 1990 έως την 31η Δεκεμβρίου 1993): 

ελεύθερη διακίνηση κεφαλαίων μεταξύ των κρατών μελών· 

στάδιο 2 (από την 1η Ιανουαρίου 1994 έως την 31η Δεκεμβρίου 1998): 

η σύγκλιση των οικονομικών πολιτικών των κρατών μελών και η 

ενίσχυση της συνεργασίας μεταξύ των εθνικών κεντρικών τραπεζών των 

κρατών μελών. Έτσι, ο συντονισμός των νομισματικών πολιτικών 

θεσμοποιείται με τη δημιουργία του Ευρωπαϊκού Νομισματικού 

Ιδρύματος (ΕΝΙ), το οποίο είναι επιφορτισμένο με την ενίσχυση της 

συνεργασίας μεταξύ των εθνικών κεντρικών τραπεζών και την 

πραγματοποίηση των απαραίτητων προπαρασκευαστικών εργασιών για 

την καθιέρωση ενιαίου νομίσματος. Στη διάρκεια αυτού του σταδίου, οι 

εθνικές κεντρικές τράπεζες ανεξαρτητοποιούνται· 

στάδιο 3 (από την 1η Ιανουαρίου 1999): σταδιακή εισαγωγή του ευρώ 

ως ενιαίου νομίσματος των κρατών μελών και υλοποίηση μίας κοινής 

νομισματικής πολιτικής υπό την ευθύνη της ΕΚΤ. Η μετάβαση στο τρίτο 

στάδιο εξαρτάται από την επίτευξη υψηλού βαθμού σταθερής 

σύγκλισης, η οποία μετράται από ορισμένα κριτήρια που καθορίζονται 

στις Συνθήκες. Κατά τη διάρκεια του σταδίου αυτού, οι 

προαναφερθέντες δημοσιονομικοί κανόνες καθίστανται υποχρεωτικοί 

και το κράτος μέλος που δεν συμμορφώνεται ενδέχεται να υποστεί 

κυρώσεις. Η νομισματική πολιτική ενοποιείται και ανατίθεται στο 

Ευρωπαϊκό Σύστημα Κεντρικών Τραπεζών (ΕΣΚΤ), το οποίο απαρτίζεται 



 

από τις εθνικές κεντρικ

ΕΝΙ. 

Εξάλλου, το Ηνωμένο Βασίλειο και η Δανία γνωστοποίησαν την 

πρόθεσή τους να μην ενταχθούν στο 3ο στάδιο της ΟΝΕ και κατά 

συνέπεια να μην υιοθετήσουν το ευρώ. Έτσι, τα δύο αυτά κράτη έχουν 

απαλλαγεί από τη συμμετοχή τους στην ΟΝΕ. Οι όροι του καθεστώτος 

απαλλαγής διευκρινίζονται στα πρωτόκολλα που συνάπτονται στις 

ιδρυτικές συνθήκες της ΕΕ και που αφορούν τις δύο αυτές χώρες. 

Ωστόσο, το Ηνωμένο Βασίλειο και η Δανία διατηρούν τη δυνατότητα 

άρσης του καθεστώτος απαλλαγής τους και θέσης υποψηφιότητας για 

να ενταχθούν στο 3ο στάδιο της ΟΝΕ.

Στο σημείο αυτό θα πρέπει να αναφέρουμε τις επίσημες συνθήκες που 

υπογράφθηκαν σε πανευρωπαϊκό επίπεδο με σκοπό την ευρωπαϊκή 

ολοκλήρωση τόσο την οικονομική όσο και πολιτικ

σφαιρική πληρότητα της εργασίας μου θα αναφέρω μόνο αυτές τις 

συνθήκες αλλά δεν θα μπω σε λεπτομέρειες γιατί δεν είναι μέρος αυτής 

της εργασίας. Θα ξεκινήσω με την συνθήκη των Βρυξελών το 1948, η 

Στάδιο 1: 

• ελεύθερη διακήνηση κεφαλαίων μεταξύ κρατώ

Στάδιο 2: (1/1/1994 έως 31/12/1998) 

• σύγκλιση οικονοικών πολιτικών των κρατών μελών

• θεσμοθέτηση ιδρύσεως Διεθνούς Νομισματικού Ιδρύματος 

(ΔΝΙ)

Στάδιο 3: (1/1/1999 έως 1/7/2002)

• σταδιακή εισαγωγή του ευρώ ως επίσημου νομίσματο
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από τις εθνικές κεντρικές τράπεζες και την ΕΚΤ, η οποία διαδέχεται το 

Εξάλλου, το Ηνωμένο Βασίλειο και η Δανία γνωστοποίησαν την 

πρόθεσή τους να μην ενταχθούν στο 3ο στάδιο της ΟΝΕ και κατά 

συνέπεια να μην υιοθετήσουν το ευρώ. Έτσι, τα δύο αυτά κράτη έχουν 

τη συμμετοχή τους στην ΟΝΕ. Οι όροι του καθεστώτος 

απαλλαγής διευκρινίζονται στα πρωτόκολλα που συνάπτονται στις 

ιδρυτικές συνθήκες της ΕΕ και που αφορούν τις δύο αυτές χώρες. 

Ωστόσο, το Ηνωμένο Βασίλειο και η Δανία διατηρούν τη δυνατότητα 

ώτος απαλλαγής τους και θέσης υποψηφιότητας για 

να ενταχθούν στο 3ο στάδιο της ΟΝΕ. 

Στο σημείο αυτό θα πρέπει να αναφέρουμε τις επίσημες συνθήκες που 

υπογράφθηκαν σε πανευρωπαϊκό επίπεδο με σκοπό την ευρωπαϊκή 

ολοκλήρωση τόσο την οικονομική όσο και πολιτική. Με σκοπό την 

σφαιρική πληρότητα της εργασίας μου θα αναφέρω μόνο αυτές τις 

συνθήκες αλλά δεν θα μπω σε λεπτομέρειες γιατί δεν είναι μέρος αυτής 

της εργασίας. Θα ξεκινήσω με την συνθήκη των Βρυξελών το 1948, η 

Στάδιο 1: (1/7/1990 έως 31/12/1993)

ελεύθερη διακήνηση κεφαλαίων μεταξύ κρατώ

Στάδιο 2: (1/1/1994 έως 31/12/1998) 

σύγκλιση οικονοικών πολιτικών των κρατών μελών

θεσμοθέτηση ιδρύσεως Διεθνούς Νομισματικού Ιδρύματος 

(ΔΝΙ)

Στάδιο 3: (1/1/1999 έως 1/7/2002)

σταδιακή εισαγωγή του ευρώ ως επίσημου νομίσματο

 

ές τράπεζες και την ΕΚΤ, η οποία διαδέχεται το 

 

Εξάλλου, το Ηνωμένο Βασίλειο και η Δανία γνωστοποίησαν την 

πρόθεσή τους να μην ενταχθούν στο 3ο στάδιο της ΟΝΕ και κατά 

συνέπεια να μην υιοθετήσουν το ευρώ. Έτσι, τα δύο αυτά κράτη έχουν 

τη συμμετοχή τους στην ΟΝΕ. Οι όροι του καθεστώτος 

απαλλαγής διευκρινίζονται στα πρωτόκολλα που συνάπτονται στις 

ιδρυτικές συνθήκες της ΕΕ και που αφορούν τις δύο αυτές χώρες. 

Ωστόσο, το Ηνωμένο Βασίλειο και η Δανία διατηρούν τη δυνατότητα 

ώτος απαλλαγής τους και θέσης υποψηφιότητας για 

Στο σημείο αυτό θα πρέπει να αναφέρουμε τις επίσημες συνθήκες που 

υπογράφθηκαν σε πανευρωπαϊκό επίπεδο με σκοπό την ευρωπαϊκή 

ή. Με σκοπό την 

σφαιρική πληρότητα της εργασίας μου θα αναφέρω μόνο αυτές τις 

συνθήκες αλλά δεν θα μπω σε λεπτομέρειες γιατί δεν είναι μέρος αυτής 

της εργασίας. Θα ξεκινήσω με την συνθήκη των Βρυξελών το 1948, η 

σύγκλιση οικονοικών πολιτικών των κρατών μελών

θεσμοθέτηση ιδρύσεως Διεθνούς Νομισματικού Ιδρύματος 

σταδιακή εισαγωγή του ευρώ ως επίσημου νομίσματο
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συνθήκη των Παρισίων το 1951-1952, η τροποποιημένη συνθήκη της 

Ρώμης το 1957-1958, η συνθήκη συγχώνευσης το 1965-1967,  η 

συνθήκη Σένγκερ το 1985-1995(σε αυτή αναφερθήκαμε λίγο 

εκτενέστερα παραπάνω), η συνθήκη Μάαστριχτ το 1992-1993, η 

συνθήκη του Άμστερνταμ, η συνθήκη της Νίκαιας το 2001-2003 και η 

συνθήκη της Λισαβόνας το 2007-2009. 

Ιδιαίτερη μνεία θα πρέπει να γίνει στην συνθήκη του Μάαστριχτ που 

υπεγράφη στις 7 Φεβρουαρίου του 1992 και τέθηκε σε ισχύ την 1 

Νοεμβρίου του 1993. Την συνθήκη του Μάαστριχτ επίσημα ονομάζεται 

η "συνθήκη για την Ευρωπαϊκή Ένωση" υπεγράφη από τις παρακάτω 

δώδεκα χώρες: Βέλγιο, Δανία, Γερμανία, Ελλάδα, Ισπανία, Γαλλία, 

Ιρλανδία, Ιταλία, Λουξεμβούργο, Κάτω Χώρες, την Πορτογαλία και το 

Ηνωμένο Βασίλειο. Η Συνθήκη του Μάαστριχτ είναι μία από τις 

σημαντικότερες και ιστορικότερες συνθήκες τόσο σε Ευρωπαϊκό 

επίπεδο όσο και σε παγκόσμιο επίπεδο αφού θα μπορούσε να 

συγκριθεί με την συνθήκη για την ίδρυση του ΟΗΕ. Δεν υπήρξε ποτέ 

στην παγκόσμια ιστορία παρόμοια συνθήκη με τόσο πλούσιο 

οικονομικό, πολιτικό, κοινωνικό και πολιτισμικό περιεχόμενο, που να 

διατηρούσε ταυτόχρονα και το "ισότιμον" των συμμετεχόντων κρατών. 

Με την συνθήκη αυτή δημιουργήθηκε η Ευρωπαϊκή Ένωση με την 

μορφή που την ξέρουμε σήμερα και οδήγησε στην δημιουργία του 

ευρώ, αφού συμφωνήθηκε η δημιουργία ενός ενιαίου νομίσματος ως 

μέρος μίας κίνησης που στοχεύει στην Ευρωπαϊκή Οικονομική και 

Νομισματική Ένωση. Η συνθήκη αυτή αντιπροσωπεύει ένα νέο στάδιο 

της ευρωπαϊκής ολοκλήρωσης δεδομένου ότι ανοίγει το δρόμο για την 

πολιτική ολοκλήρωση. Η συνθήκη δημιουργεί μία Ευρωπαϊκή Ένωση 

που αποτελείται από τρεις πυλώνες : τις Ευρωπαϊκές Κοινότητες, την 
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κοινή εξωτερική πολιτική και πολιτική ασφαλείας (ΚΕΠΠΑ) και την 

αστυνομική και δικαστική συνεργασία σε ποινικές υποθέσεις (ΔΕΥ). 

 

Αυτή η συνθήκη εισάγει την έννοια της ευρωπαϊκής ιθαγένειας, του 

κοινωνικού πρωτοκόλλου και της αρχής της επικουρικότητας ενισχύει 

τις αρμοδιότητες του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και εγκαινιάζει την 

Οικονομική και Νομισματική Ένωση (ΟΝΕ). Εξάλλου, η ΕΟΚ γίνεται 

Ευρωπαϊκή Κοινότητα (ΕΚ). 

Με τη συνθήκη του Maastricht, η Κοινότητα προχώρησε σαφώς πέραν 

του αρχικού οικονομικού της στόχου, δηλ. την υλοποίηση μιας κοινής 

αγοράς, και οι πολιτικές της φιλοδοξίες ήρθαν στο προσκήνιο. 

Σ΄ αυτό το πλαίσιο, η συνθήκη του Maastricht ανταποκρίνεται σε πέντε 

βασικούς στόχους: 

• την ενίσχυση της δημοκρατικής νομιμότητας των οργάνων, 

• τη βελτίωση της αποτελεσματικότητας των οργάνων, 

• την εγκαθίδρυση μιας οικονομικής και νομισματικής ένωσης, 

• την ανάπτυξη της κοινωνικής διάστασης της Κοινότητας, 

Ευρωπαϊκή Ένωση

Ι. Ευρωπαϊκές 
Κοινότητες

ΙΙ.ΚΕΠΠΑ, κοινή 
εξωτερική πολιτική και 

πολιτική ασφαλείας

ΙΙΙ.ΔΕΥ, αστυνομική και 
δικαστική συνεργασία
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• τη θέσπιση μιας κοινής εξωτερικής πολιτικής και πολιτικής 

ασφάλειας. 

Η συνθήκη του Maastricht αντιπροσωπεύει ένα καθοριστικής σημασίας 

στάδιο στην οικοδόμηση της Ευρώπης. Ιδρύοντας την Ευρωπαϊκή 

Ένωση, δημιουργώντας οικονομική και νομισματική ένωση και 

ανοίγοντας την ευρωπαϊκή ολοκλήρωση σε νέους τομείς, η Κοινότητα 

αποκτά πολιτική διάσταση. 

Τα κράτη μέλη έχοντας επίγνωση της εξέλιξης της ευρωπαϊκής 

ολοκλήρωσης, των μελλοντικών διευρύνσεων και των αναγκαίων 

θεσμικών τροποποιήσεων συμπεριέλαβαν στη συνθήκη μία ρήτρα 

αναθεώρησης. Για το σκοπό αυτό, το άρθρο N προβλέπει τη σύγκληση 

διακυβερνητικής διάσκεψης το 1996.Η διάσκεψη αυτή είχε ως 

αποτέλεσμα την υπογραφή της συνθήκης του Άμστερνταμ, το 1997. 

Για  ολοκληρώσουμε το περιεχόμενο της συνθήκης του Μάαστριχτ θα 

πρέπει να αναφέρουμε ότι σε αυτή την συνθήκη ορίστηκαν και οι 

προϋποθέσει που θα έπρεπε να ικανοποιήσουν οι χώρες ούτος ώστε να 

αποκτήσουν το δικαίωμα να υιοθετήσουν το ευρώ. Έτσι κάθε χώρα που 

επιθυμούσε να υιοθετήσει το νέο νόμισμα έπρεπε να πληροί τα 

λεγόμενα «Κριτήρια Σύγκλισης» που προέβλεπε η Συνθήκη του 

Μάαστριχτ. Τα κριτήρια συμπεριλάμβαναν τέσσερις προϋποθέσεις: 

1. Οι ισοτιμίες του νομίσματος της κάθε χώρας πρέπει να 

παραμείνουν μέσα στη ζώνη που ορίζει ο Μηχανισμός 

Συναλλαγματικών Ισοτιμιών (ΜΣΙ) για δύο τουλάχιστον χρόνια. 

2. Τα μακροπρόθεσμα επιτόκια δεν μπορούν να ξεπερνάνε κατά 

περισσότερες από δύο ποσοστιαίες μονάδες τα επιτόκια των 

τριών πιο αποδοτικών κρατών μελών. 
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3. Ο πληθωρισμός πρέπει να είναι κάτω από μια τιμή αναφοράς 

(μέσα σε 3 χρόνια οι τιμές δεν πρέπει να ξεπερνάνε κατά 

περισσότερο από 1,5% τις αντίστοιχες του πιο αποδοτικού 

κράτους μέλους). 

4. Το δημόσιο χρέος πρέπει να είναι μικρότερο από το 60% του ΑΕΠ 

ή να βαίνει προς αυτόν το στόχο (δηλαδή μπορεί να είναι 

μεγαλύτερο το ποσοστό, αλλά να έχει πτωτική τάση και να τείνει 

προς αυτό) και τα ελλείμματα του προϋπολογισμού μικρότερα 

από 3% του ΑΕΠ. 

Τα κριτήρια αυτά τέθηκαν με απώτερο σκοπό την ομαλή ενοποίηση-

σύγκλιση των κρατών μελών. Πριν τη συνθήκη είναι λογικό η κάθε χώρα 

να είχε τη δική της ανεξάρτητη οικονομία, ανάλογα με το Ακαθάριστο 

Εθνικό Προϊόν (ΑΕΠ), το Μέσο Εισόδημα και το καταναλωτικό προφίλ. 

Έτσι κρίθηκε απαραίτητο να τεθούν ορισμένα κριτήρια τα οποία θα 

εξασφάλιζαν την ομοιογένεια των χωρών. 



 

Η μετάβαση στο ευρώ έκανε τις παρακάτω "στάσ

Στις 2,3 Μαΐου του 1995 έγινε έκτακτη συνεδρίαση του Συμβουλίου σε 

επίπεδο αρχηγών κρατών και κυβερνήσεων και αποφασίζεται σύμφωνα 

με συγκεκριμένη διαδικασία ποια μέλη 

συμμετοχής στην ζώνη του ενιαίου ευρωπαϊκού νομίσματο

και ταυτόχρονα επιθυμούν τη συμμετοχή τους σε αυτό. Σε αυτή την 

συνεδρίαση θα αναγγελθούν οι διμερείς συναλλαγματικές ισοτιμίες, οι 

οποίες θα αποτελέσουν τη βάση για τον καθορισμό των 

συναλλαγματικών ισοτιμιών με τις οποίες το ευρώ θα αντικατασ

την 1η Ιανουαρίου 1999 τα εθνικά νομίσματα των συμμετεχόντων 

κρατών – μελών. Σημαντικό είναι να αναφερθεί ότι τα κράτη που δεν 

πληρούσαν τότε τα κριτήρια σύγκλισης είχαν την δυνατότητα να 

διατηρήσουν το δικαίωμα μεταγενέστερης εισόδου.

Στο σημείο αυτό θα πρέπει να σημειωθεί ότι το όνομα του ευρώ 

υιοθετήθηκε επίσημα στις 16 Δεκεμβρίου 1995.

2,3 Μαΐου1995

16  Δεκεμβρίου 1995

1 Ιανουαρίου 1999

1 Ιανουαρίου 2002

1 Ιουλίου 2002
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Η μετάβαση στο ευρώ έκανε τις παρακάτω "στάσ

Στις 2,3 Μαΐου του 1995 έγινε έκτακτη συνεδρίαση του Συμβουλίου σε 
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και ταυτόχρονα επιθυμούν τη συμμετοχή τους σε αυτό. Σε αυτή την 

συνεδρίαση θα αναγγελθούν οι διμερείς συναλλαγματικές ισοτιμίες, οι 

οποίες θα αποτελέσουν τη βάση για τον καθορισμό των 

συναλλαγματικών ισοτιμιών με τις οποίες το ευρώ θα αντικατασ

Ιανουαρίου 1999 τα εθνικά νομίσματα των συμμετεχόντων 

μελών. Σημαντικό είναι να αναφερθεί ότι τα κράτη που δεν 

πληρούσαν τότε τα κριτήρια σύγκλισης είχαν την δυνατότητα να 

διατηρήσουν το δικαίωμα μεταγενέστερης εισόδου. 

ό θα πρέπει να σημειωθεί ότι το όνομα του ευρώ 

υιοθετήθηκε επίσημα στις 16 Δεκεμβρίου 1995. 

2,3 Μαΐου1995

16  Δεκεμβρίου 1995

1 Ιανουαρίου 1999

1 Ιανουαρίου 2002

1 Ιουλίου 2002

 

Η μετάβαση στο ευρώ έκανε τις παρακάτω "στάσεις":

 

Στις 2,3 Μαΐου του 1995 έγινε έκτακτη συνεδρίαση του Συμβουλίου σε 

επίπεδο αρχηγών κρατών και κυβερνήσεων και αποφασίζεται σύμφωνα 

κράτη πληρούν τα κριτήρια 

συμμετοχής στην ζώνη του ενιαίου ευρωπαϊκού νομίσματος, του ευρώ 

και ταυτόχρονα επιθυμούν τη συμμετοχή τους σε αυτό. Σε αυτή την 

συνεδρίαση θα αναγγελθούν οι διμερείς συναλλαγματικές ισοτιμίες, οι 

οποίες θα αποτελέσουν τη βάση για τον καθορισμό των 

συναλλαγματικών ισοτιμιών με τις οποίες το ευρώ θα αντικαταστήσει 

Ιανουαρίου 1999 τα εθνικά νομίσματα των συμμετεχόντων 

μελών. Σημαντικό είναι να αναφερθεί ότι τα κράτη που δεν 

πληρούσαν τότε τα κριτήρια σύγκλισης είχαν την δυνατότητα να 

ό θα πρέπει να σημειωθεί ότι το όνομα του ευρώ 
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Στις 1 Ιανουαρίου του 1999 το συμβούλιο των υπουργών οικονομικών 

και της εθνικής οικονομίας θέσπισε με ομόφωνη απόφαση του (μα τη 

συμμετοχή των κρατών – μελών που δεν παρέκλιναν) τις αμετάκλητες 

καθορισμένες συναλλαγματικές ισοτιμίες, με τις οποίες θα γίνεται η 

μετατροπή των χρηματικών ποσών από τις εθνικές νομισματικές 

μονάδες στο ευρώ και αντίστροφα.  Τότε, λοιπόν το ενιαίο ευρωπαϊκό 

νόμισμα έγινε επίσημο νόμισμα των κρατών μελών που πληρούσαν τα 

κριτήρια σύγκλησης αλλά υπήρχε μόνο σε λογιστική μορφή. 

Ταυτόχρονα ξεκίνησε την λειτουργία της η Ευρωπαϊκή Κεντρική 

Τράπεζα η οποία είναι αρμόδια για την άσκηση της ενιαίας 

νομισματικής πολιτικής στην ζώνη του ευρώ. 

Την 1η Ιανουαρίου  του 2002 τέθηκαν σε κυκλοφορία τα 

τραπεζογραμμάτια και τα κέρματα σε ευρώ ενώ συγχρόνως άρχισε η 

απόσυρση από την κυκλοφορία των εθνικών τραπεζογραμματίων και 

των εθνικών κερμάτων, διαδικασία η οποία ολοκληρώθηκε εντός ενός 

εξαμήνου. 

Την 1η Ιουλίου του 2002 ολοκληρώθηκε η απόσυρση των εθνικών 

τραπεζογραμματίων και των εθνικών καρμάτων σε όλα τα κράτη – μέλη 

χωρίς παρέκκλιση.   

Πιο συγκεκριμένα για την Ελλάδα που ικανοποίησε τα κριτήρια 

σύγκλησης στα τέλη του 1999 θα μπορούσαμε να πούμε η μετάβαση 

στο ευρώ έγινε σε τρείς φάσεις.  

Η πρώτη φάση διήρκησε από την 1η Ιανουαρίου του 1999 μέχρι  την 31η 

Δεκεμβρίου του 2000. Κατά την περίοδο αυτή στην Ελλάδα το ευρώ 

αντιμετωπιζόταν ως ένα ξένο νόμισμα αλλά δεν ατόνησαν οι 

διαδικασίες για την προετοιμασία και την προσαρμογή. Με την έναρξη 

αυτής της φάσης το ευρώ απέκτησε την ιδιότητα του επίσημου 
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νομίσματος με λογιστική μορφή στα κράτη – μέλη χωρίς παρέκκλιση τα 

οποία είχαν επιλεγεί τον Μάιο του 1998. 

Η δεύτερη φάση διήρκησε από την 1η Ιανουαρίου του 2001 μέχρι την 

31η Δεκεμβρίου του 2001. Κατά την εναρκτήρια ημερομηνία αυτής της   

φάσης η Ελλάδα έγινε μέλος της Ευρωπαϊκής Ένωσης και ισοτιμία της 

μετατροπής της δραχμής έναντι του ευρώ καθορίστηκε αμετάκλητα 

σταθερή και δεν είχε πλέον διακυμάνσεις (1€=340,75δρχ). Το ευρώ 

απέκτησε την ιδιότητα του επίσημου νομίσματος σε λογιστική μορφή 

κα στην Ελλάδα κατά την διάρκεια αυτής της περιόδου. 

 Η Τρίτη και τελευταία φάση αρχίζει την 1η Ιανουαρίου του 2002 και 

ολοκληρώνεται, το αργότερο, σε ένα εξάμηνο. Την 1η Ιανουαρίου του 

2002 τέθηκαν σε κυκλοφορία τα χαρτονομίσματα και τα κέρματα του 

ευρώ ενώ παράλληλα άρχισε η απόσυρση των χαρτονομισμάτων και 

των κερμάτων της δραχμής. 
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3. ROBERT MUNDELL: A PLAN FOR EUROPEAN CURRENCY, 

1969 

 

Αντιλαμβανόμαστε ότι θα ήταν πολύ δύσκολο να αναφερθούμε με 

μεγάλη λεπτομέρεια σε κάθε πτυχή της ιστορίας του ευρώ. Όμως είναι 

απαραίτητο να παρουσιάσουμε ένα από τα πρώτα κείμενα-πλάνα για 

το ευρώ του οικονομολόγου Robert Mundell  ο οποίος θεωρείται από 

πολλούς ο «πατέρας» του ευρώ ( χωρίς βέβαια να του έχει δοθεί αυτός 

ο τίτλος από κάποιον φορέα επίσημα). Άλλωστε ο Mundell δεν  είναι 

κάποιος άγνωστος οικονομολόγος αφού έχει βραβευτεί με το Νόμπελ 

Memorial Price in Economics το 1999 για την πρωτοποριακή εργασία 

του στην νομισματική δυναμική των άριστων νομισματικών περιοχών.  

Ο Robert Mundell παρουσίασε τον Δεκέμβριο του 1969 το «a plan for 

European currency» που αναφέρεται στην συνένωση των ευρωπαϊκών 

δυνάμεων για να δημιουργηθεί ένας αντίποδας στο πανίσχυρο δολάριο. 

Το συγκεκριμένο πλάνο αποτελείται από τρία μέλη. Αρχικά παρουσιάζει 

το τότε υπάρχον πρόβλημα του επηρεασμού και πολλές φορές 

καθορισμού της νομισματικής πολιτικής των ευρωπαϊκών χωρών από 

την πορεία του δολαρίου. Στην συνέχεια, αναφέρει τις πιθανές λύσεις 

που θεωρεί ότι υπάρχουν για την αντιμετώπιση αυτής της κατάστασης, 

τις αξιολογεί και τις αναπτύσσει περιγράφοντας την λύση που θεωρεί 

ότι μπορεί να εφαρμοστεί. Τέλος, αναφέρει ποια θα είναι τα πολιτικά 

προβλήματα που θα προκύψουν.  

Σαφώς και δεν ακολουθήθηκε στην πράξη το πλάνο του Robert 

Mundell, υπάρχουν κάποιες συγκλήσεις και κάποιες αποκλίσεις, αλλά 

θα έχει ενδιαφέρων να δούμε πως φανταζόντουσαν οι οικονομολόγοι 

το ευρώ την περίοδο των πρώτων συζητήσεων του.  
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Στο πρώτο σκέλος, αρχικά, αναφέρεται στο υφιστάμενο πρόβλημα ως 

προς την νομισματική πολιτική κάθε χώρας εκτός των ΗΠΑ. Το οποίο 

αφορά το απόθεμα και την τιμή του χρήματος. Το φλέγων ερώτημα 

είναι ποιο από τα δύο έπρεπε να καθοριστεί από τις εκάστοτε αρχές και 

ποιο να αφεθεί να ποικίλει. Αυτό που συνέβαινε εξαιτίας της εξάρτησης 

των νομισμάτων από το δολάριο ήταν ο καθορισμός της τιμής του 

χρήματος. Όμως τα διαφορετικά επίπεδα επιτοκίου και 

συναλλαγματικής ισοτιμίας προκαλούσαν πολλά προβλήματα στις 

χώρες της Ευρώπης, ένα τέτοιο πολύ χαρακτηριστικό παράδειγμα είναι 

και η κρίση της δεκαετίας του ’30. 

Η συναλλαγματική ισοτιμία όταν καθορίζεται η τιμή της και όχι το 

απόθεμα του χρήματος αντιμετωπίζεται ως μία απλή τιμή όπως κάθε 

άλλη (όπως για παράδειγμα η τιμή του λάχανου).  Αυτή ήταν μία 

λανθασμένη αντιμετώπιση σύμφωνα με τον Robert Mundell αφού αυτή 

η αντιμετώπιση θεωρεί ότι η συναλλαγματική ισοτιμία λαμβάνει υπόψη 

τον εθνικό και διεθνή χώρο της Ευρώπης. Ενώ η τιμή της καθορίζει τον 

στόχο της νομισματικής πολιτικής που παρέχει την βάση για τις 

προσδοκίες της μελλοντικής πολιτικής που συνδέει το εθνικό χρήμα ως 

λογιστική μονάδα. Αντιτίθεται στην λύση που προτείνουν κάποιοι 

συνάδελφοι του οικονομολόγοι της εποχής εκείνης για την δημιουργία 

ενός συστήματος ανίχνευσης ισοτιμίας. Θεωρεί ότι η Ευρώπη και οι 

ΗΠΑ έχουν αρκετά χαρακτηριστικά της βέλτιστης νομισματικής ζώνης 

ώστε να επιτευχθούν μικρότερες διακυμάνσεις στις συναλλαγματικές 

ισοτιμίες.  

Αναφέρεται στο γεγονός ότι μία από τις συνέπειες μίας υποτίμησης θα 

μπορούσε να αποτελέσει ένα πολύ μεγάλο μακροχρόνιο κόστος που 

όμως πολλές χώρες έχουν επωμιστεί ούτως ώστε να απολαύσουν το 
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βραχυχρόνιο πολιτικό όφελος που συνοδεύει αυτή την υποτίμηση. 

Αυτός ο κίνδυνος συμφωνά με τον  Mundell αντιμετωπίζεται με την 

ύπαρξη ενός κοινού ισχυρού νομίσματος που θα εξασφαλίζει την 

βιωσιμότητα του από τις διαταραχές μεγάλων εταιριών, μεγάλων 

εργατικών συνδικάτων και μεγάλων διεθνών τραπεζών, που απειλούν 

την βιωσιμότητα των εθνικών νομισμάτων. 

Στο τέλος αυτού του πρώτου σκέλους αναφέρεται στο δολάριο την 

περίοδο 1945-1960 το οποίο αποτέλεσε το διεθνές νόμισμα και 

αποθεματικό περιουσιακό στοιχείο. Βέβαια αυτήν χρονική περίοδο 

λειτουργούσε ένα σύστημα ανταλλαγής το οποίο για να λειτουργήσει 

σωστά απαιτεί είτε ένα σύστημα ίσου μεγέθους κρατών είτε ένα 

σύστημα με ένα υπέρ-κράτος με λίγες μεγάλες δυνάμεις και πολλά 

μικρότερα κράτη. Σύμφωνα με το μοντέλο των  Kindleberger, Salant και 

Despres  ο κόσμος την δεκαετία του  ’70 αποτελούνταν από το υπέρ-

κράτος  των ΗΠΑ με λίγες μεγάλες δυνάμεις που δεν κυριαρχούν όπως 

η Ρωσία, η Ινδία και η Κίνα και με πολλά μικρότερα κράτη όπως τα 

Ευρωπαϊκά κράτη. Δηλαδή πληρούσε τις προδιαγραφές για την σωστή 

λειτουργία του συστήματος ανταλλαγής. Όμως μετά το 1960  η διανομή 

ισχύος άλλαξε αφού οι μεγάλες δυνάμεις αυξήθηκαν. Τότε σε μεγάλες 

δυνάμεις συγκαταλέγονταν πια και οι χώρες της Γερμανίας, της Γαλλίας, 

της Βρετανίας, της Ιταλίας, της Ελβετίας, της Ολλανδίας, του Βελγίου, 

της Σουηδίας και της Ιαπωνίας.  Επομένως, σύμφωνα με τον Robert 

Mundell, θα πρέπει να αλλάξει ή να αντικατασταθεί και το σύστημα 

ανταλλαγής.   

Στο δεύτερο σκέλος έχοντας διαπιστώσει και δικαιολογήσει με την 

παραπάνω επιχειρηματολογία ότι το υπάρχον σύστημα δεν μπορεί να 

συνεχίσει να λειτουργεί θέτει ως στόχο την απεξάρτηση της Ευρώπης 
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από το δολάριο ώστε να αποφευχθεί το μεγάλο κόστος και την απουσία 

των ευρωπαϊκών χωρών στην λήψη αποφάσεων. Έτσι περιγράφει τις 

εναλλακτικές του δολαρίου που είναι τρεις:  

• ο χρυσός, 

• η δημιουργία μίας σύνθετης μονάδας λογαριασμού, 

• η επιλογή ενός υπάρχοντος εθνικού νομίσματος. 

Ως προς την πρώτη εναλλακτική περίπτωση καταλήγει στο συμπέρασμα 

ότι θα είναι ανέφικτη επειδή θα υπάρχουν τεράστιες διακυμάνσεις ως 

προς τα διαθέσιμα χρυσού των ευρωπαίων που θα ταυτιζόταν με την 

νομισματικά πολιτική που δεν θα εξυπηρετούσε. Η εφαρμογή της 

δεύτερης εναλλακτικής σημαίνει την δημιουργία μίας νομισματικής  

αρχής και μίας κεντρικής τράπεζας που θα συνδέουν την 

δημιουργηθήσα μονάδα με το δολάριο ή το χρυσό. Για την δεύτερη 

εναλλακτική λύση καταλήγει στο συμπέρασμα ότι είναι δυνατή λύση 

αλλά πολικά περίπλοκη. Τέλος η λύση της επιλογής ενός εθνικού 

νομίσματος έχει ως μειονέκτημα την εμφάνιση εθνικών αντιζηλιών και 

την επανάληψη των αντίστοιχων προβλημάτων που είχαν σημειωθεί με 

το δολάριο στις ΗΠΑ. Βέβαια ο Mundell για την τρίτη λύση θεωρεί ότι η 

επιλογή του νομίσματος δεν είναι τόσο σημαντική αλλά αποτελεί 

τεχνικό θέμα.  

Καταλήγει ότι καλύτερη εναλλακτική είναι η τρίτη, δηλαδή η επιλογή 

ενός εθνικού νομίσματος και αφήνει του την επιλογή αυτού του 

νομίσματος στις κεντρικές τράπεζες και τις εθνικές κυβερνήσεις. Ούτως 

ώστε το δολάριο να μετατοπιστεί σε ένα νόμισμα παρέμβασης για το 

νόμισμα της Ευρώπης. Αν και αναφέρεται στα πλεονεκτήματα του κάθε 

νομίσματος υποθέτει για λόγους απλοποίησης ότι θα επιλεγεί η λίρα 

της Βρετανίας να παίξει αυτό τον ρόλο. 
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Βέβαια αναγνωρίζει ότι και μετά την επιλογή του νομίσματος δεν 

τελειώνουν τα προβλήματα αφού θα χρειαστεί κάποια περίοδος 

προσαρμογής στην νέα πραγματικότητα που επιδιώκεται. Στο πρώτο 

τμήμα αυτής της προσαρμογής θα προσδεθούν τα υπόλοιπα νομίσματα 

με την λίρα της Βρετανίας όπως ακριβώς ήταν και με το δολάριο. Αυτό, 

όμως δεν αποτελεί αλλαγή στις συναλλαγματικές ισοτιμίες αλλά 

απαιτεί την αύξηση των αποθεματικών της Βρετανίας που να μπορεί να 

καλύψει τυχών ελλείμματα της Ευρώπης. Επίσης προτείνει ότι την 

πρώτη αυτή περίοδο θα μπορούν οι καταθέσεις των άλλων χωρών στην 

τράπεζα της Αγγλίας να είναι εγγυημένες και σε δολάριο, που θεωρεί 

ότι θα διευκολύνει την θέση της Ευρώπης για την μετέπειτα 

προσαρμογή. Στο δεύτερο τμήμα τονίζει ότι δεν μπορεί η Βρετανία να 

αποφασίζει μόνη της για τις συναλλαγματικές ισοτιμίες γιατί με αυτό 

τον τρόπο θα γινόταν κατά κάποιο τρόπο μία δεύτερη ΗΠΑ. Έτσι 

προτείνει τη σύσταση μίας ευρωπαϊκής Συμβουλευτικής Επιτροπής , 

ανάλογη με την Ανοικτή Επιτροπή Αγοράς των ΗΠΑ, που όμως να 

παίρνει αποφάσεις τόσο για την εσωτερική αγορά της Βρετανικής 

πολιτικής όσο και την πολιτική της εξωτερικής συναλλαγματικής 

ισοτιμίας. Τέλος, στο τρίτο τμήμα προσαρμογής παρατηρεί το 

πρόβλημα της διανομής των ωφελειών επισημαίνοντας ότι δεν θα 

πρέπει η Αγγλία να έχει απόλυτη ελευθερία σε ένα τόσο σημαντικό 

ζήτημα και προτείνει την λύση της νομισματικής σύμπραξης. 

Στην συνέχεια, αναλύοντας την δεύτερη εκδοχή για τη δημιουργία μίας 

λογιστική μονάδας. Ο Mundell δανείζεται από τον  Giscard d’Estaing το 

σύμβολο που είχε δώσει άλλα αλλάζει το όνομα που είχε δώσει ο 

Giscard στην λογιστική μονάδα από euror σε europa  και ορίζει κάποιες 

συναλλαγματικές ισοτιμίες που μπορούσαν να ισχύουν ως εξής: 
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1 EUROPA=0 .888671 grams of gold 

                   =100 pennies U.K. = 1/2.4 pounds sterling 

                   =3.66 DM 

                    =625 lire 

                    =5.55 FF 

                    =50BF 

                    = 3.62 Guilders 

 

Ανοίγοντας  έτσι τον δρόμο  στους ευρωπαίους για το ευρώ. 

Στην συνέχεια προχωράει στην  επεξήγηση της νομισματικής 

σύμπραξης, που είχε αναφερθεί. Αποφεύγει να προσδιορίσει 

νομισματικές πολιτικές γιατί πιστεύει ότι θα αποτελέσουν αποτέλεσμα 

διαπραγματεύσεων. Ωστόσο, πιστεύει ότι θα ήταν βολική η καθιέρωση 

της ποσόστωσης για τα αποθεματικά της κεντρικής ευρωπαϊκής 

τράπεζας. Κάνοντας υπολογισμούς πιστεύει ότι ένα απόθεμα ύψους 

25δις.  δολαρίων είναι υπεραρκετό για να καλύψει τόσο τα εμπορικά 

ελλείμματα των ευρωπαϊκών χωρών με τον υπόλοιπο κόσμο όσο και τα 

εμπορικά ελλείμματα μεταξύ των ευρωπαϊκών χώρων. Απαραίτητο 

είναι να αναφέρουμε ότι υπάρχει η δυνατότητα κάλυψης των 

εσωτερικών ευρωπαϊκών ελλειμμάτων εμπορίου απαιτούνται σκληρά 

αποθέματα που να διατηρούν τις συναλλαγές με τον υπόλοιπο κόσμο 

γεγονός που θα αυξήσει την πραγματική αγοραστική δύναμη των 

υφιστάμενων αποθεμάτων. Αυτού του είδους τα αποθέματα ο Mundell 

τα ονομάζει έσω-αποθεματικά εξοικονόμησης και σχετίζονται με την 

αναλογία του έσω-ευρωπαϊκού και έξω-ευρωπαϊκού εμπορίου.  

Θέλοντας να γίνει περισσότερο χειροπιαστό κάνει κάποιους 

υπολογισμούς και καταλήγει ότι για να έχουμε εξοικονόμηση της 
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τάξεως του 50% και η συμμετοχή των ευρωπαϊκών χωρών θα μπορούσε 

να είναι η ακόλουθη:  

Μεγάλη Βρετανία  7εκ. 

Γαλλία                       7εκ. 

Γερμανία                  7εκ. 

Ιταλία                        5εκ. 

Ολλανδία                 2εκ. 

Βέλγιο                      2εκ. 

Σύνολο                   30εκ. 

Έτσι βασιζόμενος στα παραπάνω υπολογίζει τον ισολογισμό της 

συναλλαγματικής σύμπραξης: 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟ 

Χρυσός και 

ομοσπονδίες 

ανταλλαγής 

15.0 
Μεγάλη 

Βρετανία 
7.0 

Pounds 3.5 Γαλλία 7.0 

DM 3.5 Γερμανία 7.0 

FF 3.5 Ιταλία 5.0 

It. L. 2.5 Ολλανδία 2.0 

Guilder 1.0 Βέλγιο 2.0 

BF 1.0   

Σύνολο 30.0 Σύνολο 30.0 

(τα στοιχεία του πίνακα είναι μετρημένα σε εκατομμύρια)  
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Στην συνέχεια αναφέρεται στις πολιτικές που θα μπορούσαν να 

ακολουθηθούν προς το ευρωπαϊκό νόμισμα. Αρχικά διαπιστώνει ότι δεν 

θα εξυπηρετούσαν τα συμφέροντα της επιδιωκόμενης ενοποίησης οι 

παλιές πολιτικές. Κατόπιν εξετάζοντας δύο πολιτικές για την προσφορά 

του χρήματος καταλήγει στο συμπέρασμα ότι η Ευρώπη και οι ΗΠΑ θα 

μπορούσαν να αποτελέσουν τους �πυλώνες� του παγκοσμίου 

νομισματικού συστήματος στους οποίους οι τρίτες χώρες θα πρόσδεναν 

τα εθνικά τους νομίσματα και στους δύο αυτούς πυλώνες. Σημειώνεται, 

βεβαία, ότι επειδή η Ευρώπη σε συνδυασμό με τις ΗΠΑ αποτελούν 

μεγάλο μέρος του κόσμου θα έχουν και τεράστια ευθύνη ως προς την 

διαχείριση της πληθωριστικής πολιτικής. Διαθέτει, όμως και στους 

αναγνώστες του και τα βήματα που θεωρεί ότι είναι απαραίτητα για την 

υλοποίηση του ευρωπαϊκού νομίσματος.  

• Το πρώτο να μην γίνει υποχρεωτική η μετακίνηση των 

νομισμάτων από το δολάριο στο ευρωπαϊκό νόμισμα. Δηλαδή να 

παρουσιαστεί το ευρωπαϊκό νόμισμα ως μία εναλλακτική λύση 

του δολαρίου η οποία θα αποτελεί ένα βαθμό προστασίας στην 

περίπτωση που η οικονομία των ΗΠΑ αποσταθεροποιηθεί.  

• Στο δεύτερο βήμα τοποθετείται ο καθορισμός μίας κοινής 

ευρωπαϊκής πολιτικής. Σημαντικό είναι να αναφερθεί ότι σε αυτό 

το σημείο ο Mundell τοποθετεί την τράπεζα της Αγγλίας ως 

αντιπρόσωπο της Ευρώπης όπως είναι και ο πρόεδρος της BIS για 

τις ΗΠΑ.  

• Στο επόμενο στάδιο απαραίτητο θεωρεί τον διαχωρισμό των 

ωφελειών που μπορεί να γίνει είτε επίσημα είτε ανεπίσημα. Μία 

λύση που παρουσιάζεται ως ελκυστική είναι η δημιουργία μίας 
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πισίνας αποθεματικού με ποσοστώσεις και κατάλληλες 

προσαρμογές επιτοκίων και δικαιωμάτων αποπληρωμής.  

• Στο τέταρτο βήμα απαιτείται η ανεύρεση του συμβόλου του 

ευρωπαϊκού νομίσματος, στην εργασία του Mundell έχει 

προταθεί το Europa.  

• Τελευταίο βήμα την ολοκλήρωση της μετατόπισης στο 

Ευρωπαϊκό νόμισμα είναι ο καθορισμός των εξωτερικών 

συνδέσμων. 

Απαριθμεί τους λόγους για τους οποίους δεν είχε γίνει στην εποχή του 

αποδεκτή η δημιουργία ενός νέου ευρωπαϊκού νομίσματος. Ένας από 

αυτούς ήταν το γεγονός ότι λειτουργεί ήδη ένα σύστημα με τις Η.Π.Α. 

που καθορίζει την νομισματική πολιτική τις τιμές και το ποσοστό του 

πληθωρισμού. Ενώ εθεωρείτο ότι αυτό το σύστημα λειτουργούσε 

σωστά υπό την κατάλληλη νομισματική πολιτική. Ωστόσο η κεντρική 

τράπεζα ήταν αρκετά ισχυρή και είχε διασυνδέσεις σε όλες τις χώρες.  

Κατόπιν αναφέρεται στα προβλήματα μετάβασης που θα δημιουργούσε 

ένα νέο νόμισμα τα οποία θα ήταν τόσο οικονομικά όσο και πολιτικά. 

Αναφέρει ότι υπήρχε νομική βάση για Ευρωπαϊκή δράση αφού το Δ.Ν.Τ. 

(I.M.F.) δεν απαγόρευε την δημιουργία μίας κοινής νομισματικής 

πολιτικής στην Ευρώπη και υπήρχαν κανόνες που καθορίζουν τις 

συναλλαγματικές ισοτιμίες και τις πολιτικές παρέμβασης έχοντας τη 

δυνατότητα να αγοράσει και να πουλήσει χρυσό. Η μετάβαση σε ένα 

νέο ευρωπαϊκό νόμισμα απαιτεί την λύση των προβλημάτων εντός της 

Ευρώπης καθώς και τον σεβασμό των αμερικάνικων και ευρωπαϊκών 

συμφερόντων. Άλλωστε θεωρεί ότι το ευρωπαϊκό νόμισμα θα 

μπορούσε να λύσει το μεγαλύτερο μέρος του προβλήματος του 

ισοζυγίου πληρωμών των ΗΠΑ.  
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Στο τρίτο και τελευταίο σκέλος του πλάνου του Mundell συνοψίζονται 

τα οφέλη του κοινού ευρωπαϊκού νομίσματος που θεωρούσε ο Mundell 

ότι θα έχει: 

• Ύπαρξη χρηματικών κερδών στην Ευρώπη από την εξοικονόμηση 

αποθεματικού, 

• Προστασία περεταίρω επέκτασης του δολαρίου,  

• Αύξηση του ελέγχου της ευρωπαϊκής προσφοράς χρήματος,  

• Ανάκαμψη του δικαιώματος της κυριαρχίας της Ευρώπης  

• Δημιουργία ενός νέου μέσου διόρθωσης του ισοζυγίου 

πληρωμών των ΗΠΑ, 

• Θα αποτελούσε μεγάλο βήμα για την ευρωπαϊκή ολοκλήρωση, 

• Αντιπροσωπεύει την αντιστροφή της τάσης που είχε ξεκινήσει 

τους προηγούμενους αιώνες. 

Επισημαίνεται η σημασία του γεγονότος ότι τα τότε νομίσματα 

(στερλίνα Αγγλίας και δολάριο ΗΠΑ)  ήταν πιστωτικό χρήμα που αυτό 

σημαίνει μεγαλύτερο κέρδος για τον παραγωγό. Αφού η πίστωση θα 

αποτελούσε ένα είδος ανοσοποιητικού συστήματος σε τυχόν πολιτικές 

διαταραχές ή σε ένα πόλεμο. Συνδέοντας τον τομέα του νομίσματος με 

τον τομέα της ασφάλειας.  

Στο μεταπολεμικό νομισματικό σύστημα, δηλαδή από το 1945 και μετά 

κυριάρχησε το δολάριο το οποίο αν και βοήθησε στην ανάπτυξη της 

Ευρώπης διείσδυε στο εσωτερικό των ευρωπαϊκών επιχειρήσεων. Το 

δολάριο αντλούσε την δύναμη του από την απόδοση των εκτελέσιμων 

οικονομικών ενεργειών και την αποδοτικότητα των οικονομιών 

κλίμακας στην παραγωγή του χρήματος ή της ρευστότητας. 

Συμπεραίνουμε ότι το νομισματικό σύστημα των ΗΠΑ λειτουργούσε ως 

καρτέλ γιατί οι τραπεζικές καταθέσεις, ο χρόνος καταθέσεων και τα 
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οιονεί χρήματα  μετατρέπονται σε χρήματα με σταθερή τιμή, κίνηση 

που δεν μπορούσαν να κάνουν τα ευρωπαϊκά εθνικά νομίσματα. Μέσω 

της διείσδυσης του δολαρίου, που προαναφέρθηκε, εξαπλώνεται ο 

αμερικανικός πολιτισμός που βέβαια διαφέρει από τον ευρωπαϊκό 

χάνοντας έτσι τον έλεγχο και την κυριαρχία. Βέβαια το δολάριο μέσω 

της νέας τεχνολογίας και της οργανωτικής δομής άλλαζε το σύστημα 

από ευρωπαϊκό σε αμερικάνικο αλλά και σε πιο αποδοτικό και 

ωφέλιμο, σε οικονομικούς όρους. Δηλαδή υπήρχε βραχυχρόνιο κέρδος 

αλλά μακροχρόνιο κόστος, που πολλές φορές το αποτέλεσμα αυτής της 

πράξης ήταν και αρνητικό. Μετά από αυτή την διαπίστωση εύλογη ήταν 

η ερώτηση για το αν συμφέρει αυτή η κατάσταση. Άλλωστε η Ευρώπη 

δεν ήταν σε θέση δημιουργήσει την δικιά της τεχνολογία; Ώστε να έχει 

καλύτερα οικονομικά οφέλη ως προς την παραγωγή, τη διανομή και τη 

χρήση ιδεών. Τα αγγλικά θα μπορούσαν να αποτελέσουν πλεονέκτημα 

για την Ευρώπη αφού είναι η κύρια γλώσσας των επιστημών, μέσο 

ανταλλαγής ιδεών και αποτελεί την δεύτερη γλώσσα στην Ευρώπη. Στο 

τέλος αυτού του άρθρου αναγνωρίζει την ανάγκη ολοκλήρωσης της 

Ευρώπης ως προς τις μεταφορές, την επικοινωνία, την ψυχαγωγία, την 

εκπαίδευση, την τεχνολογία, και την άμυνα. Αλλά αναγνωρίζει την 

αναγκαιότητα της ύπαρξης υπερδυνάμεων ώστε να μην υπάρξουν 

αμερικάνοι επιμελητές. 

Ολοκληρώνοντας το πλάνο του ο Mundell αναφέρεται σε κάποιες 

παλαιότερες δημιουργίες νομισμάτων προσπαθώντας να ενεργοποιήσει 

τους ευρωπαίους να αποφασίσουν και υλοποιήσουν ένα νέο νόμισμα.   
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4.ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗΣ ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ 

Σε αυτό το σημείο θεωρώ πως είναι απαραίτητο να αναφερθούμε στην 

νομισματική πολιτική που αφορά το εξεταζόμενο ενιαίο νόμισμα. 

Το Ευρωσύστημα είναι αρμόδιο για την άσκηση της νομισματικής 

πολιτικής στη ζώνη του ευρώ, με πρωταρχικό σκοπό τη διασφάλιση της 

σταθερότητας των τιμών.  

Η νομισματική πολιτική, δηλαδή η πολιτική καθορισμού των βασικών 

επιτοκίων της ΕΚΤ, ασκείται από το Διοικητικό Συμβούλιο της 

Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας (ΕΚΤ). Οι αποφάσεις νομισματικής 

πολιτικής λαμβάνονται συνήθως στην πρώτη συνεδρίαση του 

Διοικητικού Συμβουλίου κάθε μήνα με γνώμονα την επίτευξη του 

πρωταρχικού στόχου και κοινοποιούνται μέσα από συνέντευξη Τύπου 

του Προέδρου της ΕΚΤ. 

Η στρατηγική νομισματικής πολιτικής του Ευρωσυστήματος 

διατυπώθηκε από το Διοικητικό Συμβούλιο το 1998 και επιβεβαιώθηκε 

κατά την αξιολόγηση που πραγματοποιήθηκε τον Μάιο του 2003. Η 

στρατηγική αυτή περιλαμβάνει: 

1) Έναν ορισμό για τη σταθερότητα των τιμών σε ποσοτικούς όρους. Το 

Διοικητικό Συμβούλιο επιδιώκει τη διατήρηση του ετήσιου ρυθμού 

πληθωρισμού κάτω αλλά πλησίον του 2% μεσοπρόθεσμα για τη ζώνη 

του ευρώ.  

2) Δύο αναλυτικές προσεγγίσεις  

Οικονομική ανάλυση: Αξιολογεί τις τρέχουσες οικονομικές και 

χρηματοοικονομικές εξελίξεις και τις συνέπειές τους για τον 

πληθωρισμό βραχυπρόθεσμα έως μεσοπρόθεσμα. Στο πλαίσιο της 

οικονομικής ανάλυσης, δημοσιεύονται και οι προβλέψεις των 
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εμπειρογνωμόνων της ΕΚΤ και του Ευρωσυστήματος τέσσερεις φορές 

τον χρόνο.  

Νομισματική ανάλυση: Αξιολογεί τις γενικότερες συνθήκες ρευστότητας 

βάσει πληροφοριών για τις συνιστώσες και τους παράγοντες μεταβολής 

της ποσότητας χρήματος, με στόχο τη διασταύρωση των ενδείξεων για 

την εξέλιξη του πληθωρισμού που προέρχονται από την οικονομική 

ανάλυση σε πιο μακροπρόθεσμο ορίζοντα.  

Ο ρόλος της Τράπεζας της Ελλάδος 

Η Τράπεζα της Ελλάδος ως αναπόσπαστο τμήμα του Ευρωσυστήματος:  

Συμμετέχει στη διαμόρφωση της νομισματικής πολιτικής του 

Ευρωσυστήματος. Ο Διοικητής της Τράπεζας της Ελλάδος είναι μέλος 

του Διοικητικού Συμβουλίου της ΕΚΤ η οποία λαμβάνει τις αποφάσεις 

της νομισματικής πολιτικής.  

Συμμετέχει στην άσκηση της νομισματικής πολιτικής του 

Ευρωσυστήματος. Η Τράπεζα της Ελλάδος παρέχει ρευστότητα και 

δέχεται καταθέσεις από τα εγχώρια πιστωτικά ιδρύματα στο πλαίσιο 

της νομισματικής πολιτικής του Ευρωσυστήματος.  

Ενημερώνει το ελληνικό κοινό για τη νομισματική πολιτική που 

ακολουθείται στη ζώνη του ευρώ, μέσα από τις τακτικές εκδόσεις της 

(Έκθεση Διοικητή, Έκθεση για τη Νομισματική Πολιτική).  

Αντίστοιχες αρμοδιότητες κατέχουν και οι υπόλοιπες κεντρικές 

τράπεζες των άλλων κρατών – μελών της ευρωζώνης. 
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5. Η ΠΕΡΙΠΤΩΣΗ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΑΣ ΚΑΙ ΤΗΣ ΓΕΡΜΑΝΙΑΣ 

 

 Μετά από το παραπάνω θεωρητικό κομμάτι της εργασίας απαραίτητο 

είναι να ξεκινήσουμε το κυρίως θέμα αυτής της εργασίας, δηλαδή να 

εξετάσουμε με ποίον τρόπο επηρέασε την οικονομική πορεία των 

χωρών που επέλεξαν και εγκριθήκαν να χρησιμοποιήσουν το ευρώ ως 

επίσημο νόμισμα τους. Σαφώς θα είχε πολύ ενδιαφέρον να κάνουμε μία 

τέτοια ανάλυση για τις 27 χώρες που είναι κράτη – μέλη της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης αλλά μία τέτοια απόπειρα θα είχε ως αποτέλεσμα 

το τελικό κείμενο να λάβει την μεγάλη έκταση. Για αυτόν ακριβώς τον 

λόγο η μελέτη αυτή  θα επικεντρωθεί σε κάποιες συγκεκριμένα κράτη – 

μέλη της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Αυτές θα είναι οι εξής: η Ελλάδα, η 

Γερμανία. 

Στην συγκεκριμένη εργασία θα επιδιωχθεί να δείξουμε τον πως άλλαξαν 

το στατικό τμήμα του ισοζυγίου της κάθε χώρας (δηλαδή το ισοζύγιο 

τρεχουσών συναλλαγών και το ισοζύγιο Κινήσεων Κεφαλαίου) και όχι το 

δυναμικό τμήμα του ισοζυγίου (δηλαδή ο τρόπος επηρεασμού της 

λειτουργίας του χρηματοπιστωτικού συστήματος και των κλάδων ως 

προς το εσωτερικό τους ισοζύγιο και ως προς το μοντέλο ανάπτυξης και 

το πως διαμορφώθηκαν οι διεθνείς  σχέσεις). Επίσης το τελικό και πιο 

κρίσιμό ζήτημα που αφορά την μεταβολή της παραγωγικότητα θα το 

γίνει αντικείμενο μελέτης σε μία διδακτορική εργασία. 

Με σκοπό την πιο εύκολη παρακολούθηση της εργασίας δεν θα 

παρουσιαστούν τα ομοειδή στοιχεία για όλες τις εξεταζόμενες χώρες 

ταυτόχρονα αλλά για κάθε μία ξεχωριστά. Αρχικά θα παρουσιαστεί η 

Ελλάδα και συνέχεια η Γερμανία. 
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Σημαντικό είναι να αναφερθεί στην συνέχεια της εργασίας δεν θα 

παρουσιαστούν όλα τα χρονολογικά στοιχεία για τους δείκτες με τους 

οποίους θα ασχοληθούμε αλλά κάποιες επιλεγμένες χρονιές πριν, μετά 

την λήψη της τελικής απόφασης για την δημιουργία του ευρώ και 

σήμερα. 
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(5.Α) Ελλάδα 

 

(5.Α.α) Ελλάδα, Ισοζύγιο Τρεχουσών Συναλλαγών 

Οι εξαγωγές και οι εισαγωγές αποτελούν  κομμάτι του ΑΕΠ κάθε χώρας. 

Καθαρές εξαγωγές (NX) είναι η δαπάνη για την αγορά αγαθών και 

υπηρεσιών που παράγονται στην εγχώρια οικονομία και αγοράζονται 

από αλλοδαπούς (εξαγωγές). Εισαγωγές (M) είναι το κόστος 

οποιωνδήποτε αγαθών ή υπηρεσιών όπου ως χώρα κατασκευής δεν 

είναι η χώρα στην οποία υπολογίζετε το Α.Ε.Π. επομένως όφελος κάθε 

χώρας είναι να αυξάνονται οι εξαγωγές της και να μειώνονται οι 

εισαγωγές της. Σε πρώτη φάση θα κοιτάξουμε πως εξελιχθήκαν μέσα 

στον χρόνο οι εξαγωγές της Ελλάδας. 

Η πορεία των εξαγωγών των αγαθών σε τρέχουσες τιμές και σε 

σταθερές τιμές είναι η παρακάτω: 

2014 2013 2012 2000 1999 1993 1991 

29,7 28 27,3 16,6 13,5 8,1 6,8 

22,9 21,9 21,3 18,1 16,6 13,3 12,8 

(1
η
 γραμμή: μετρημένα σε τρέχουσες τιμές και με μονάδα μέτρησης το εθνικό νόμισμα) 

(2
η
 γραμμή: μετρημένα σε σταθερές τιμές έτους βάσης:2005) 

 

Η πορεία των εξαγωγών των υπηρεσιών σε τρέχουσες τιμές και σε 

σταθερές τιμές είναι η παρακάτω: 

2014 2013 2012 2000 1999 1993 1991 

12,1 12 12,7 12 9 1,8 1,5 

24 22.9 22.3 21.5 18.2 7.7 6.9 

(1
η
 γραμμή: μετρημένα σε τρέχουσες τιμές και με μονάδα μέτρησης το εθνικό νόμισμα) 

(2
η
 γραμμή: μετρημένα σε σταθερές τιμές έτους βάσης:2005) 
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Στην συνέχεια παραθέτω ένα συγκεντρωτικό πίνακα ο οποίος δείχνει τις 

εξαγωγές των αγαθών και των υπηρεσιών σαν σύνολο σε τρέχουσες 

τιμές και σταθερές τιμές (με έτος βάσης το 2005:100) 

2014 2013 2012 2000 1999 1993 1991 

59 55,7 54,3 34,7 28,2 12 9,3 

47 44,8 43,6 39,5 34,6 20,3 18,9 

(1
η
 γραμμή: μετρημένα σε τρέχουσες τιμές και με μονάδα μέτρησης το εθνικό νόμισμα) 

(2
η
 γραμμή: μετρημένα σε σταθερές τιμές έτους βάσης:2005) 

 

Παρατηρώντας τα αριθμητικά στοιχεία που προηγηθήκαν 

αντιλαμβανόμαστε ότι οι εξαγωγές από το έτος 1991, το οποίο ήταν ένα 

έτος πριν από την υπογραφή της συνθήκης του Μάαστριχτ μέχρι και ση 

το 2012 έχουν αυξηθεί περίπου 1,66 φορές ενώ αν ισχύσουν οι 

εκτιμήσεις για το 2014 θα  έχουν αυξηθεί περίπου 1,78 φορές από το 

1991, σε σταθερές τιμές. Ενώ οι εξαγωγές των οι υπηρεσιών στο 

διάστημα 1991-2012 αυξήθηκαν περίπου 3,23 φορές. Σύμφωνα με την 

εκτίμηση για το 2014 η αύξηση αυτών των εξαγωγών για το διάστημα 

1991-2014 θα είναι 3,47 δηλαδή παρουσιάζετε μία μικρή πτώση της 

αύξησης. Συνεπώς διαπιστώνουμε ότι οι εξαγωγές της Ελλάδας έχουν 

μία ανοδική πορεία από το 1991 και μετά. 

 

 1991-2012 1991-2014 

Μεταβολή εξαγωγών αγαθών 

σε σταθερές τιμές 
↑1,66 φορές ↑1,78φορές 

Μεταβολή εξαγωγών 

υπηρεσιών σε τρέχουσες τιμές 
↑3,23 φορές ↑3,47φορές 
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Ενώ η πορεία των εισαγωγών των αγαθών σε τρέχουσες τιμές και σε 

σταθερές τιμές είναι η παρακάτω: 

2014 2013 2012 2000 1999 1993 1991 

49,6 49,2 52 41,6 32,7 16,9 13,8 

37 37,2 39,6 46,4 40,3 26,6 26,1 

(1
η
 γραμμή: μετρημένα σε τρέχουσες τιμές και με μονάδα μέτρησης το εθνικό νόμισμα) 

(2
η
 γραμμή: μετρημένα σε σταθερές τιμές έτους βάσης:2005) 

 

Η πορεία των εισαγωγών των υπηρεσιών σε τρέχουσες τιμές και σε 

σταθερές τιμές είναι η παρακάτω: 

2014 2013 2012 2000 1999 1993 1991 

12,1 12 12,7 12 9 1,8 1,5 

10 10 10,7 12 10,5 3,1 3,1 

(1
η
 γραμμή: μετρημένα σε τρέχουσες τιμές και με μονάδα μέτρησης το εθνικό νόμισμα) 

(2
η
 γραμμή: μετρημένα σε σταθερές τιμές έτους βάσης:2005) 

 

Στην συνέχεια παραθέτω ένα συγκεντρωτικό πίνακα ο οποίος δείχνει τις 

εισαγωγές των αγαθών και των υπηρεσιών σαν σύνολο σε τρέχουσες 

τιμές και σταθερές τιμές (με έτος βάσης το 2005:100) 

2014 2013 2012 2000 1999 1993 1991 

61,6 61,2 64,8 53,5 41,7 19 15,5 

47 47,3 50,3 58,6 50,9 30 29,5 

(1
η
 γραμμή: μετρημένα σε τρέχουσες τιμές και με μονάδα μέτρησης το εθνικό νόμισμα) 

(2
η
 γραμμή: μετρημένα σε σταθερές τιμές έτους βάσης:2005) 

Παρατηρώντας τα αριθμητικά στοιχεία που αφορούν τις εισαγωγές της 

Ελλάδας αντιλαμβανόμαστε ότι στο διάστημα 1991-2012 οι εισαγωγές 

αγαθών αυξήθηκαν περίπου 1,51 φορές ενώ το διάστημα 1991-2014 

αυξήθηκαν περίπου 1,41 φορές. Ενώ η μεταβολή των εισαγωγών των 

υπηρεσιών το διάστημα 1991-2012 είναι αύξηση κατά 3,45 φορές και το 

διάστημα 1991-2014 είναι αύξηση 3,22 φορές. Αν και βλέπουμε ότι οι 
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εκτιμήσεις για τα επόμενα έτη θα μειώσουν λίγο τις εισαγωγές τόσο 

των αγαθών όσο και των υπηρεσιών δεν σταματάμε να έχουμε αύξηση 

των εισαγωγών συγκριτικά με το 1991. Επομένως υπάρχει μία ανοδική 

πορεία για τις εισαγωγές της Ελλάδας.  

 

 1991-2012 1991-2014 

Μεταβολή εισαγωγών αγαθών σε 

σταθερές τιμές 
↑1,51φορές ↑1,41φορές 

Μεταβολή εισαγωγών υπηρεσιών 

σε σταθερές τιμές 
↑3,45φορές ↑3,22φορές 

 

Για να ολοκληρωθεί το κομμάτι των τρεχουσών συναλλαγών 

παρουσιάζεται και το ισοζύγιο εισοδήματος: 
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2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 

ΙΣΟΖΥΓΙΟ ΕΙΣΟΔΗΜΑΤΩΝ -955,3 -1.981,3 -2.073,4 -3.975,8 -4.377,4 -5.676,1 -7.209,4 -9.285,8 
-

10.643,0 
-8.984,3 -7,673,8 -8.594,8 

Ειςπράξεισ 3.039,1 2.100,3 1.626,5 2.580,8 2.810,6 3.273,5 3.528,9 4.558,5 5.573,2 4.282,9 4009,3 3.322,1 

Από εργαςία 631,0 606,3 509,6 337,2 280,0 287,1 318,1 366,9 344,7 294,6 199,7 188,0 

Από άμεςεσ επενδφςεισ * 51,8 48,5 70,1 423,6 465,2 528,6 444,7 547,2 609,9 540,1 790,7 315,0 

Από επενδφςεισ χαρτοφυλακίου ** 383,7 190,1 220,2 1.060,2 1.276,7 1.380,6 1.463,5 1.940,4 2.037,4 2.071,2 2009,3 1.909,7 

Από λοιπζσ επενδφςεισ 1.972,7 1.255,4 826,5 759,8 788,8 1.077,2 1.302,6 1.704,1 2.581,2 1.377,1 1009,6 909,4 

Πληρωμέσ 3.994,3 4.081,6 3.699,9 6.556,6 7.188,0 8.949,6 10.738,3 13.844,3 16.216,2 13.267,2 11,683,1 11.916,9 

Από εργαςία 272,0 280,9 240,4 169,9 188,9 219,8 280,7 332,6 410,1 411,9 377,6 470,0 

Από άμεςεσ επενδφςεισ * 354,4 271,6 389,3 1.072,8 1.052,5 1.372,6 1.238,9 1.581,8 1.372,1 485,4 654,3 -1.537,0 

Από επενδφςεισ χαρτοφυλακίου ** 225,8 202,5 410,1 3.404,0 4.116,6 5.453,7 6.529,6 7.976,1 9.010,0 8.934,7 8542,6 7.495,2 

Από λοιπζσ επενδφςεισ 3.142,1 3.326,6 2.660,1 1.909,9 1.830,0 1.903,5 2.689,1 3.953,9 5.423,9 3.435,1 3471,2 5.488,8 
 

* Τα ςτοιχεία που αφοροφν τα επανεπενδυκζντα (μθ διανεμθκζντα) κζρδθ από άμεςεσ επενδφςεισ ςτθν Ελλάδα 
από μθ κατοίκουσ, 
κακώσ και από άμεςεσ επενδφςεισ ςτο εξωτερικό από κατοίκουσ, υπολογίςτθκαν και ενςωματώκθκαν ςτο ιςοηφγιο 
πλθρωμών από τον Ιανουάριο του 2003 
** Από τον Ιανουάριο του 2003 οι τόκοι ομολόγων που καταγράφονται ςτο ιςοηφγιο πλθρωμών είναι οι 
δεδουλευμζνοι και όχι οι καταβλθκζντεσ. 
Πθγι: Τράπεηα τθσ Ελλάδοσ 
Ποςά ςε εκατ. ευρώ 
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Δυστυχώς, όμως αν και υπάρχουν στοιχεία για το ισοζύγιο εισοδήματος 

για τις εξεταζόμενες χρονιές του εισοδήματος των εξαγωγών και των 

εισαγωγών αλλά υπάρχει υποψία για την ανακρίβεια τους προτιμήθηκε 

να παρουσιαστούν οι παραπάνω οι δύο πίνακες που έχουν ως 

αφετηρία το 2000. 

 

Ακόμα και το έτος 2000 το ισοζύγιο εισοδήματος είχε αρνητικό 

πρόσημο (-955,3) γεγονός που αντικατοπτρίζει το γεγονός ότι οι 

πληρωμές εισοδήματος είναι μεγαλύτερες από τις εισαγωγές 

εισοδήματος. Όμως αυτή η κατάσταση διογκώνεται με το πέρασμα των 

ετών αφού το 2011 το ύψος του ισοζυγίου εισοδήματος είναι περίπου 

8,99 φορές μεγαλύτερο (-8,594,8)  

 2000-2011 

Μεταβολή ισοζυγίου εισοδήματος ↑8,99 φορές 

 

Έτσι σε αυτό το σημείο ολοκληρώνεται το ισοζύγιο τρεχουσών 

συναλλαγών και θα συνεχίσουμε την ανάλυση μας στο ισοζύγιο 

κινήσεων κεφαλαίου (ή το αποκαλούμενο ισοζύγιο 

χρηματοοικονομικών συναλλαγών) το οποίο θα χωρίζεται σε Άμεσες 

Επενδύσεις και σε επενδύσεις χαρτοφυλακίου και στις λοιπές 

επενδύσεις. Στο ισοζύγιο χρηματοοικονομικών συναλλαγών 

καταγράφονται σε καθαρή βάση οι χρηματικές ροές από συναλλαγές 

που δημιουργούν μεταβολή στις απαιτήσεις και υποχρεώσεις των 

κατοίκων έναντι μη κατοίκων.  
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(5.Α.β) Ελλάδα, Ισοζύγιο Κινήσεως Κεφαλαίου/Ισοζύγιο 

Χρηματοοικονομικών Συναλλαγών 

 

Η καταγραφή των καθαρών ροών στις χρηματοοικονομικές συναλλαγές 

ακολουθεί τη σύμβαση για τα πρόσημα του Εγχειριδίου του ΔΝΤ για το 

ισοζύγιο πληρωμών. Το αρνητικό πρόσημο δηλώνει αύξηση των 

απαιτήσεων κατοίκων Ελλάδος έναντι μη κατοίκων, ενώ το θετικό 

αύξηση των υποχρεώσεων κατοίκων Ελλάδος προς μη κατοίκους.  

Ξεκινώντας από τη πρώτη κατηγορία των αμέσων επενδύσεων 

καταγράφονται οι χρηματικές ροές μεταξύ επιχειρήσεων κατοίκων και 

επιχειρήσεων μη κατοίκων οι οποίες έχουν σχέση άμεσης επένδυσης. 

Μια σχέση άμεσης επένδυσης δημιουργείται όταν ελληνική εταιρεία 

(άμεσος επενδυτής) κατέχει τουλάχιστον το 10% του μετοχικού 

κεφαλαίου μη κατοίκου εταιρείας (επιχείρηση άμεσης επένδυσης) ή, 

αντιστρόφως, όταν εταιρεία μη κάτοικος (άμεσος επενδυτής) κατέχει 

τουλάχιστον το 10% του μετοχικού κεφαλαίου ελληνικής εταιρείας 

(επιχείρηση άμεσης επένδυσης).                    

Στην κατηγορία των άμεσων επενδύσεων περιλαμβάνονται: 

• Η ίδρυση υποκαταστήματος 

• Οι επενδύσεις ακινήτων 

•  Όλες οι συναλλαγές – μετά την αρχική για την δημιουργία της 

σχέσης άμεσης επένδυσης - που αφορούν στη διατήρηση, 

επέκταση και παύση της σχέσης αυτής, καθώς και η χορήγηση 

δανείων και εμπορικών πιστώσεων μεταξύ άμεσου επενδυτή και 

επιχείρηση άμεσης επένδυσης καταγράφονται στην κατηγορία 

των άμεσων επενδύσεων.  
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• Τα μη διανεμηθέντα (επανεπενδυθέντα) κέρδη. Εάν οι εταιρείες 

που βρίσκονται σε σχέση άμεσης επένδυσης είναι πιστωτικά 

ιδρύματα, στις άμεσες επενδύσεις καταγράφεται μόνο η αρχική 

συμμετοχή στο μετοχικό κεφάλαιο (εφόσον είναι >10%) και η 

περαιτέρω αύξηση συμμετοχής αλλά όχι οι συναλλαγές σε 

καταθέσεις και δάνεια μεταξύ αυτών.  

Ο τρόπος καταγραφής των αμέσων επενδύσεων ακολουθεί το κριτήριο 

της ‘κατεύθυνσης’ της επένδυσης. Σύμφωνα με το κριτήριο αυτό, όλες 

οι χρηματικές ροές μεταξύ κατοίκου άμεσου επενδυτή και μη κατοίκου 

επιχείρηση άμεσης επένδυσης καταγράφονται στην κατηγορία άμεσες 

επενδύσεις στο εξωτερικό, ενώ όλες οι χρηματικές ροές μεταξύ μη 

κατοίκου άμεσου επενδυτή και κατοίκου επιχείρησης άμεσης 

επένδυσης καταγράφονται στην κατηγορία άμεσες επενδύσεις στην 

Ελλάδα. 

Τις Άμεσες Ξένες Επενδύσεις τις έχω ομαδοποιήσει σε επενδύσεις ανά 

κλάδο οικονομικής δραστηριότητας και ως προς την χώρα προέλευσης 

και προορισμού. 
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ΚΑΘΑΡΕ΢ ΑΜΕ΢Ε΢ ΞΕΝΕ΢ ΕΠΕΝΔΤ΢ΕΙ΢ ΜΗ ΚΑΣΟΙΚΩΝ ΢ΣΗΝ ΕΛΛΑΔΑ ΑΝΑ ΚΛΑΔΟ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΔΡΑ΢ΣΗΡΙΟΣΗΣΑ΢ (΢Ε ΕΚΑΣ. ΕΤΡΩ) 
 

 
2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 

    %   %   %   %   %   %   %   %   % 

 Γεωργία, 
κτθνοτροφία, κιρα, 
δαςοκομία, αλιεία -2,2 -0,3 8,0 3,2 0,8 0,0 3,2 0,1 3,0 0,2 25,8 0,6 28,3 5,6 -7,1 -0,4 0,9 0,1 

 Ορυχεία, λατομεία 9,7 1,2 71,2 28,6 3,8 0,2 -15,1 -0,5 2,7 0,2 -2,8 -0,1 -293,7 -58,6 40,4 2,4 0,1 0,0 

Μεταποιθτικζσ 
βιομθχανίεσ  655,7 79,7 24,5 9,8 45,4 2,6 -229,0 -7,5 -254,4 -16,5 646,6 15,1 -167,6 -33,4 495,3 29,3 442,9 39,2 

 Παροχι θλεκτρικοφ 
ρεφματοσ, φυςικοφ 
αερίου και νεροφ 116,1 14,1 102,6 41,2 76,0 4,3 19,6 0,6 127,6 8,3 -27,4 -0,6 8,9 1,8 7,4 0,4 -5,6 -0,5 

 Καταςκευζσ 44,7 5,4 60,8 24,4 94,9 5,4 71,6 2,3 87,8 5,7 105,9 2,5 127,7 25,5 51,9 3,1 13,7 1,2 

 Τπθρεςίεσ  -9,8 -1,2 -22,4 -9,0 1.525,2 87,0 3.227,1 105,1 1.841,7 119,4 3.418,0 80,1 693,9 138,4 1.084,3 64,1 599,2 53,0 

 Μθ κατανεμθμζνεσ 
δραςτθριότθτεσ 8,1 1,0 4,6 1,8 7,7 0,4 -6,3 -0,2 -265,7 -17,2 102,8 2,4 103,8 20,7 20,1 1,2 78,7 7,0 

 ΢ΤΝΟΛΟ 822,3 100,0 249,2 100,0 1.753,8 100,0 3.071,1 100,0 1.542,7 100,0 4.268,8 100,0 501,3 100,0 1.692,4 100,0 1.129,9 100,0 

Πθγι: Σράπεηα τθσ Ελλάδοσ 
 
 

΢ΗΜΕΙΩ΢ΕΙ΢ 
(a) Η κατανομι των κλάδων οικονομικισ δραςτθριότθτασ βαςίηεται ςτο Eurostat Balance of Payments Vademecum (Δεκζμβριοσ 
2008). 
(b) Η κατανομι των κλάδων οικονομικισ δραςτθριότθτασ βαςίηεται ςτον κλάδο οικονομικισ δραςτθριότθτασ τθσ Ελλθνικισ 
εταιρίασ επζνδυςθσ. 

(c) Σα ςτοιχεία των άμεςων ξζνων επενδφςεων περιλαμβάνουν επανεπενδυκζντα κζρδθ. 
(d) Για τα ζτθ 2006-2009 τα ςτοιχεία των άμεςων ξζνων επενδφςεων ζχουν ανακεωρθκεί, λόγω ανακεώρθςθσ των 
επανεπενδυκζντων κερδών. 
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ΚΑΘΑΡΕ΢ ΑΜΕ΢Ε΢ ΞΕΝΕ΢ ΕΠΕΝΔΤ΢ΕΙ΢ ΚΑΣΟΙΚΩΝ ΢ΣΟ ΕΞΩΣΕΡΙΚΟ ΑΝΑ ΚΛΑΔΟ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ΢ ΔΡΑ΢ΣΗΡΙΟΣΗΣΑ΢ (΢Ε ΕΚΑΣ. ΕΤΡΩ) 

 

 
 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 

    %   %   %   %   %   %   %   %   % 

                                      

Γεωργία, 
κτθνοτροφία, 
κιρα, δαςοκομία, 
αλιεία -1,5 0,1 24,3 -2,1 0,0 0,0 -23,7 1,4 -36,0 0,9 0,1 0,0 -0,2 0,0 -5,7 0,7 0,4 -0,1 

Ορυχεία, 
λατομεία 0,2 0,0 -1,5 0,1 -7,0 0,5 -252,6 15,3 -12,7 0,3 2,5 -0,1 -2,4 0,2 -4,1 0,5 -24,7 6,7 

Μεταποιθτικζσ 
βιομθχανίεσ  167,6 -13,1 -33,5 2,8 186,9 -12,6 -276,5 16,8 -330,6 8,6 -166,6 5,2 -115,6 9,8 -151,5 18,3 387,9 -106,2 

 Παροχι 
θλεκτρικοφ 
ρεφματοσ, 
φυςικοφ αερίου 
και νεροφ -50,0 3,9 -5,7 0,5 -4,9 0,3 -0,3 0,0 -12,7 0,3 0,8 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 

 Καταςκευζσ -12,0 0,9 -38,7 3,3 -38,1 2,6 -61,9 3,8 -66,9 1,7 -22,1 0,7 -37,3 3,2 -10,4 1,3 -10,6 2,9 

 Τπθρεςίεσ -1.369,7 107,4 -1.115,1 94,8 -1.551,1 104,8 -1.011,4 61,3 -3.305,5 86,2 -3.275,1 101,6 -990,3 83,9 -600,0 72,4 -717,9 196,5 

 Μθ 
κατανεμθμζνεσ 
δραςτθριότθτεσ -9,5 0,7 -6,0 0,5 -65,1 4,5 -24,0 1,5 -68,6 1,8 236,0 -7,3 -34,6 2,9 -57,1 6,9 -0,3 0,1 

 ΢ΤΝΟΛΟ -1.274,9 100,0 -1.176,2 100,0 -1.479,3 100,0 -1.650,4 100,0 -3.832,9 100,0 -3.224,4 100,0 -1.180,4 100,0 -828,8 100,0 -365,2 100,0 

Πθγι: Σράπεηα τθσ Ελλάδοσ 
 
 

΢ΗΜΕΙΩ΢ΕΙ΢ 
(a) Σο αρνθτικό πρόςθμα (-) ςθμαίνει αφξθςθ των κακαρών ξζνων επενδφςεων των κατοίκων ςτο εξωτερικό, ενώ το κετικό 
πρόςθμο (+) ςθμαίνει μείωςθ των κακαρών ξζνων επενδφςεων των κατοίκων ςτο εξωτερικό. 
(b) Η κατανομι των κλάδων οικονομικισ δραςτθριότθτασ βαςίηεται ςτο Eurostat Balance of Payments Vademecum (Δεκζμβριοσ 
2008). 
(c) Η κατανομι των κλάδων οικονομικισ δραςτθριότθτασ βαςίηεται ςτον κλάδο οικονομικισ δραςτθριότθτασ του κατοίκου 
άμεςου επενδυτι. 

(d) Σα ςτοιχεία των άμεςων ξζνων επενδφςεων περιλαμβάνουν επανεπενδυκζντα κζρδθ. 
(e) Για τα ζτθ 2006-2009 τα ςτοιχεία των άμεςων ξζνων επενδφςεων ζχουν ανακεωρθκεί, λόγω ανακεώρθςθσ των 
επανεπενδυκζντων κερδών. 
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ΚΑΘΑΡΕ΢ ΑΜΕ΢Ε΢ ΞΕΝΕ΢ ΕΠΕΝΔΤ΢ΕΙ΢ ΜΗ ΚΑΣΟΙΚΩΝ ΢ΣΗΝ ΕΛΛΑΔΑ ΑΝΑ ΧΩΡΑ ΠΡΟΕΛΕΤ΢Η΢ (΢Ε ΕΚΑΣ. ΕΤΡΩ) 

 
 ΧΩΡΑ ΠΡΟΕΛΕΤ΢Η΢ 2011* 2010* 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 

΢ΤΝΟΛΟ 822,3 249,2 1.753,8 3.071,1 1.542,7 4.268,8 501,3 1.692,4 1.129,9 

ΕΤΡΩΠΗ 455,8 300,8 1.624,3 2.982,0 1.498,0 4.223,8 298,2 1.444,8 1.386,4 

ΕΤΡΩΠΑΙΚΗ ΕΝΩ΢Η 375,6 197 1.561,1 2.907,9 1.440,8 4.058,7 231,9 1.355,1 1.660,3 

ΖΩΝΗ ΕΤΡΩ 224,0 529,5 1.601,4 3.043,3 1.679,2 3.310,0 -21,9 697,4 953,2 

ΑΤ΢ΣΡΙΑ -322,5 -342,6 182,8 -37,2 -10,2 48,3 65,6 19,9 6,7 

ΒΕΛΓΙΟ -50,1 -73,9 -84,1 -194,6 -34,1 65,6 -46,0 1,5 -6,6 

ΓΕΡΜΑΝΙΑ 261,1 200,8 670,5 2.941,4 267,5 -72,9 -225,3 -220,2 -56,9 

Ι΢ΠΑΝΙΑ 258,2 -58 67,5 59,9 255,9 24,5 45,9 3,3 14,8 

ΦΙΛΑΝΔΙΑ 1,2 6,5 4,4 3,2 1,0 1,1 0,3 -1,1 0,0 

ΓΑΛΛΙΑ 579,0 789,9 426,8 -211,2 307,1 2.340,3 235,5 309,1 212,3 

ΙΡΛΑΝΔΙΑ 44,1 14,3 43,5 41,9 14,7 13,2 19,4 3,2 -10,4 

ΙΣΑΛΙΑ 60,5 19,3 -88,2 -16,9 17,8 92,8 96,1 72,5 92,0 

ΛΟΤΞΕΜΒΟΤΡΓΟ -621,2 -357,3 245,3 270,0 390,3 147,1 256,8 406,0 506,8 

ΟΛΛΑΝΔΙΑ -198,3 -11,7 138,6 -79,1 215,1 414,9 -565,0 83,9 158,6 

ΠΟΡΣΟΓΑΛΙΑ 105,3 0,5 0,0 -0,1 0,5 28,7 38,1 0,3 29,2 

΢ΛΟΒΕΝΙΑ 0,0 -0,4 -0,3 0,0 0,4 0,0 0,0 0,0 0,0 

ΚΤΠΡΟ΢ 103,3 340,3 -5,5 254,2 253,2 206,2 56,6 19,0 6,7 

ΜΑΛΣΑ 2,3 1,5 0,0 11,5 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 

΢ΛΟΒΑΚΙΑ 0,0 0 0,1 0,3 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 

Ε΢ΘΟΝΙΑ 1,3 0,3 0,4 1,5 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 

ΜΕΛΗ Ε.Ε. ΕΚΣΟ΢ ΖΩΝΗ΢ ΕΤΡΩ 151,5 -332,5 -40,3 -135,4 -238,4 748,6 253,9 657,7 707,1 

ΔΑΝΙΑ 10,3 19,5 -2,5 -31,3 3,7 -45,8 -5,5 -3,3 0,9 

ΗΝΩΜΕΝΟ ΒΑ΢ΙΛΕΙΟ 135,8 -366,2 -49,8 -115,9 -268,4 783,2 259,0 648,9 701,8 

΢ΟΤΗΔΙΑ 0,3 5,8 8,7 5,0 8,0 5,3 13,7 10,7 4,6 

Σ΢ΕΧΙΑ 0,0 4,5 0,7 0,5 0,1 0,0 0,0 0,1 0,0 

ΟΤΓΓΑΡΙΑ 0,0 0,2 0,0 -0,1 7,8 1,3 -0,1 3,1 0,0 

ΛΙΘΟΤΑΝΙΑ 0,3 0,6 0,1 0,0 1,3 0,3 -12,3 0,6 0,0 

ΛΕΣΟΝΙΑ 3,1 3,6 1,1 0,8 1,9 0,1 0,1 0,1 -0,4 

ΠΟΛΩΝΙΑ 0,6 -0,3 -0,3 0,8 -4,3 2,3 -0,7 -0,6 0,0 

ΒΟΤΛΓΑΡΙΑ 0,6 -1,6 0,8 5,2 6,0 0,6 -0,1 -0,8 0,1 



 
59 

 

ΡΟΤΜΑΝΙΑ 0,6 1,4 0,5 -1,9 5,3 1,3 -0,4 -0,9 0,1 

ΑΛΛΕ΢ ΕΤΡΩΠΑΙΚΕ΢ ΧΩΡΕ΢ 80,2 103,8 63,2 74,1 57,2 165,1 66,3 89,7 -273,9 

ΑΛΒΑΝΙΑ -0,2 1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 1,2 

΢ΕΡΒΙΑ ΚΑΙ ΜΑΤΡΟΒΟΤΝΙΟ -1,3 1,7 0,0 0,2 0,3 -0,4 0,4 0,1 0,1 

ΚΡΟΑΣΙΑ 0,0 -0,1 0,0 0,3 0,1 0,0 0,0 0,2 0,0 

 ΠΡΩHΝ ΓΙΟΤΓΚΟ΢ΛΑΒΙΚΗ 
ΔΗΜΟΚΡΑΣΙΑ ΣΗ΢ 
ΜΑΚΕΔΟΝΙΑ΢ 0,0 0 0,0 0,2 -0,3 0,1 0,0 0,0 -0,1 

ΕΛΒΕΣΙΑ 17,7 29,7 56,1 63,0 37,3 72,3 41,4 69,9 -11,5 

ΣΟΤΡΚΙΑ -0,7 -0,5 -0,2 1,2 -0,9 0,0 -0,3 -0,5 -0,1 

 ΡΩ΢ΙΑ 12,8 3,1 4,8 5,6 9,3 0,7 6,4 6,4 -4,3 

ΑΜΕΡΙΚΗ 390,2 -45,7 30,0 79,2 54,1 -373,5 190,6 267,7 -11,9 

ΗΠΑ 443,5 -41,7 32,8 64,2 41,6 94,9 97,1 215,9 4,6 

ΚΑΝΑΔΑ΢ -1,6 -1,1 -3,5 -1,3 0,2 3,4 1,9 1,9 -1,0 

ΩΚΕΑΝΙΑ 1,8 -0,3 -1,9 -3,4 0,3 5,0 -1,3 0,7 -0,9 

 ΑΤ΢ΣΡΑΛΙΑ 1,1 0 -2,1 -2,9 -2,1 4,9 -1,4 -1,3 -0,9 

Α΢ΙΑ -14,4 0,1 124,5 29,4 -4,9 400,9 1,4 6,8 2,5 

ΚΙΝΑ 8,0 1,2 0,1 0,0 -0,7 0,0 0,0 0,0 0,0 

ΙΑΠΩΝΙΑ 1,4 2,3 6,7 1,0 -4,5 0,3 1,2 2,4 -4,0 

ΑΦΡΙΚΗ -21,1 -18,1 -33,0 -19,0 -3,0 8,0 6,4 2,3 5,7 

ΑΙΓΤΠΣΟ΢ -0,1 0 0,3 -3,6 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 

ΜΗ ΚΑΣΑΝΕΜΗΜΕΝΕ΢ 10,1 12,4 9,9 2,9 -1,8 4,6 5,9 -29,9 -251,8 

Πθγι: Σράπεηα τθσ Ελλάδοσ 
 
΢ΗΜΕΙΩ΢ΕΙ΢ 
(a) Σο κετικό πρόςθμα (+) ςθμαίνει αφξθςθ των κακαρών ξζνων επενδφςεων των μθ κατοίκων ςτθν Ελλάδα, ενώ το αρνθτικό 
πρόςθμο (-) ςθμαίνει μείωςθ των κακαρών ξζνων επενδφςεων των μθ κατοίκων ςτθν Ελλάδα. 

(b) Η γεωγραφικι κατανομι βαςίηεται ςτο Eurostat Balance of Payments Vademecum (Δεκζμβριοσ 2011). 

(c) Σα ςτοιχεία των άμεςων ξζνων επενδφςεων περιλαμβάνουν επανεπενδυκζντα κζρδθ. 

* Προςωρινά ςτοιχεία 
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 ΚΑΘΑΡΕ΢ ΑΜΕ΢Ε΢ ΞΕΝΕ΢ ΕΠΕΝΔΤ΢ΕΙ΢ ΚΑΣΟΙΚΩΝ ΢ΣΟ ΕΞΩΣΕΡΙΚΟ ANA ΧΩΡΑ ΠΡΟΟΡΙ΢ΜΟΤ (΢Ε ΕΚΑΣ. ΕΤΡΩ) 

 ΥΩΡΑ ΠΡΟΟΡΙ΢ΜΟΤ 2011* 2010* 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 

΢ΤΝΟΛΟ -1.274,9 -1.176,2 -1.479,3   -1.650,4   -3.832,9   -3.224,4   -1.180,4   -828,8   -365,2   

ΕΤΡΩΠΗ -1.250,9 -1.191,8 -1.334,6   -919,4   -3.530,6   -3.136,8   -1.040,9   -699,9   -251,4   

ΕΤΡΩΠΑΘΚΗ ΕΝΩ΢Η -837,3 -608,7 -1.142,1   -684,9   -1.179,2   -239,2   -760,6   -662,3   -162,0   

ΖΩΝΗ ΕΤΡΩ -89,4 -489,4 -1.118,1   -1.028,4   -717,7   -299,1   -393,6   -489,3   248,0   

ΑΤ΢ΣΡΙΑ -5,2 -9,5 -57,5   -12,8   -46,3   -20,4   -3,7   -2,1   0,3   

ΒΔΛΓΙΟ -3,8 -39,5 -3,8   -3,7   -4,8   3,5   -2,6   -2,9   0,0   

ΓΔΡΜΑΝΙΑ -29,8 -42,8 -18,7   -61,8   -196,1   -50,3   -19,9   -38,7   -12,0   

Ι΢ΠΑΝΙΑ -10,3 -15,7 11,8   -23,4   -23,1   -15,3   -16,7   -14,6   -2,8   

ΦΙΛΑΝΓΙΑ -0,1 0,0 0,0   -0,2   -0,2   0,0   -0,1   0,0   -0,2   

ΓΑΛΛΙΑ -3,9 3,2 -4,1   -18,5   -12,5   -18,3   -22,6   -2,9   14,2   

ΙΡΛΑΝΓΙΑ -0,1 -1,8 0,1   -0,6   -0,1   0,3   -0,3   -1,1   -131,1   

ΙΣΑΛΙΑ -4,3 -0,4 5,9   -5,4   0,8   -8,1   -25,4   -7,5   -4,3   

ΛΟΤΞΔΜΒΟΤΡΓΟ -27,2 7,0 -32,6   -76,3   -53,5   -6,2   -16,4   -16,9   -10,4   

ΟΛΛΑΝΓΙΑ 41,9 59,9 -95,8   -409,8   -57,4   93,1   26,5   -137,5   15,4   

ΠΟΡΣΟΓΑΛΙΑ 0,4 -0,6 -1,5   -0,5   -2,0   -1,2   9,0   -1,4   -28,5   

΢ΛΟΒΔΝΙΑ -1,7 0,0 -2,7   -1,8   -1,5   -5,4   -1,0   -1,7   0,0   

ΚΤΠΡΟ΢ -45,1 -449,1 -734,2   -413,2   -320,8   -270,9   -320,3   -262,3   407,5   

ΜΑΛΣΑ -0,1 -0,2 -185,6   -0,2   0,0   0,0   0,0   0,2   0,0   

΢ΛΟΒΑΚΙΑ -0,1 0,0 0,6   -0,2   -0,3   0,0   0,0   0,0   0,0   

Δ΢ΘΟΝΙΑ 0,0 0,1 0,1   0,5   0,0   0,4   -0,2   0,0   0,0   

ΜΕΛΗ Ε.Ε. ΕΚΣΟ΢ 
ΖΩΝΗ΢ ΕΤΡΩ -747,9 -119,3 -24,0   343,5   -461,6   59,9   -367,0   -173,0   -410,0   

ΓΑΝΙΑ -0,2 0,0 0,0   -0,3   -1,1   0,2   0,0   -0,3   -0,9   

ΗΝΩΜΔΝΟ ΒΑ΢ΙΛΔΙΟ -678,0 83,8 226,3   593,6   -62,0   317,1   -29,8   -85,1   -136,7   

΢ΟΤΗΓΙΑ -1,0 -0,4 -0,6   -3,2   -1,1   -0,7   -0,3   -0,9   -0,5   

Σ΢ΔΥΙΑ 6,2 6,0 6,0   3,8   5,6   5,9   6,8   5,7   -8,2   

ΟΤΓΓΑΡΙΑ 100,2 -19,6 -1,6   -0,2   -0,7   -0,5   -0,8   -0,8   -0,3   

ΛΙΘΟΤΑΝΙΑ 0,0 0,0 -0,1   0,1   0,0   0,1   0,1   0,1   0,0   

ΛΔΣΟΝΙΑ 0,0 0,0 0,0   0,0   0,6   0,1   0,0   -0,1   1,2   

ΠΟΛΩΝΙΑ -456,0 -159,3 -13,6   -83,5   -296,2   -64,9   -11,9   -6,8   -1,7   

ΒΟΤΛΓΑΡΙΑ 18,8 -66,8 -131,0   -118,8   -115,8   -119,9   -91,4   -42,9   -50,9   
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ΡΟΤΜΑΝΙΑ 262,2 37,0 -109,5   -48,5   9,1   -78,0   -239,5   -41,9   -212,0   

ΑΛΛΕ΢ ΕΤΡΩΠΑΘΚΕ΢ 
ΥΩΡΕ΢ -413,6 -583,1 -192,5   -234,5   -2.351,4   -2.897,6   -280,3   -37,6   -89,4   

εκ των οποίων : 
ΑΛΒΑΝΙΑ -13,6 -55,3 -134,8   -44,0   -94,5   -68,8   -3,2   -4,8   -31,0   

                       ΢ΔΡΒΙΑ 
ΚΑΙ ΜΑΤΡΟΒΟΤΝΙΟ 15,4 -26,1 -13,1   -129,6   -95,9   -519,3   -191,6   -25,1   0,0   

                       ΚΡΟΑΣΙΑ 0,0 -0,1 -1,0   -1,8   -1,1   -0,9   -0,9   0,0   -0,2   

                       ΠΡΩHΝ 
ΓΙΟΤΓΚΟ΢ΛΑΒΙΚΗ 
ΓΗΜΟΚΡΑΣΙΑ ΣΗ΢ 
ΜΑΚΔΓΟΝΙΑ΢ -19,3 -8,5 6,6   11,3   -19,6   -0,9   4,1   36,2   -8,8   

                       ΔΛΒΔΣΙΑ -2,4 -7,9 -28,1   15,0   -119,5   -17,0   -18,0   -21,8   -3,7   

                       ΣΟΤΡΚΙΑ -376,8 -480,0 -3,2   -29,3   -1.874,8   -2.273,9   -11,8   -3,8   -3,3   

                       ΡΩ΢ΙΑ -25,6 -0,7 -14,9   -13,8   -45,6   -6,7   -4,7   -2,5   -0,3   

ΑΜΕΡΘΚΗ 54,6 110,9 8,3   -610,7   -173,0   -13,5   -4,3   -68,8   -102,3   

εκ των οποίων : ΗΠΑ 60,9 -67,7 15,0   -598,7   -164,9   -6,1   -1,0   -66,5   -71,4   

                       ΚΑΝΑΓΑ΢ -1,5 -0,6 -0,4   -1,2   -0,3   -1,4   -1,3   -1,0   -1,5   

ΩΚΕΑΝΘΑ -0,2 -0,7 -37,8   76,3   1,7   -2,5   -0,8   -0,9   -4,0   

εκ των οποίων : 
ΑΤ΢ΣΡΑΛΙΑ -0,6 -0,7 -1,6   -3,0   1,9   -2,2   -1,2   -0,8   -3,4   

Α΢ΘΑ 7,1 -0,6 -88,1   -99,2   -72,7   -58,9   -61,3   -59,5   -1,7   

εκ των οποίων : ΚΙΝΑ -0,3 -1,0 3,7   3,6   -0,2   0,2   -2,0   0,0   -0,1   

                      ΙΑΠΩΝΙΑ -3,0 0,1 -0,3   -1,6   -0,3   -0,9   -1,3   -1,0   -1,1   

ΑΦΡΘΚΗ 0,3 -4,3 -1,7   -30,3   -10,9   -13,6   -55,6   -1,0   -9,8   

εκ των οποίων : 
ΑΙΓΤΠΣΟ΢ 1,1 -2,0 -0,8   -25,3   -9,3   -10,7   -52,3   0,3   -0,8   

ΜΗ ΚΑΣΑΝΕΜΗΜΕΝΕ΢ -85,7 -89,7 -25,4   -67,1   -47,3   0,9   -17,5   1,2   4,0   

Πθγι: Σράπεηα τθσ Ελλάδοσ 
 

΢ΗΜΕΙΩ΢ΕΙ΢ 
(a) Σο αρνθτικό πρόςθμα (-) ςθμαίνει αφξθςθ των κακαρών ξζνων επενδφςεων των κατοίκων ςτο εξωτερικό, ενώ το κετικό 
πρόςθμο (+) ςθμαίνει μείωςθ των κακαρών ξζνων επενδφςεων των κατοίκων ςτο εξωτερικό. 

(b) Η γεωγραφικι κατανομι βαςίηεται ςτο Eurostat Balance of Payments Vademecum (Δεκζμβριοσ 2011). 

(c) Σα ςτοιχεία των άμεςων ξζνων επενδφςεων περιλαμβάνουν επανεπενδυκζντα κζρδθ. 

* Προςωρινά ςτοιχεία 
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Παρατηρώντας τους παραπάνω πίνακες που δείχνουν την μεταβολή 

των Άμεσων Ξένων Επενδύσεων μετρημένα σε εκατομμύρια ευρώ 

καταλήγουμε στα παρακάτω συμπεράσματα για το διάστημα 2003-

2011: 

 

Μεταβολή ΑΞΕ μη -κατοίκων στην 

Ελλάδα ανά κλάδο οικονομικής 

δραστηριότητας σε εκατ. ευρώ 

Μεταβολή ΑΞΕ κατοίκων στο 

εξωτερικό ανά κλάδο 

οικονομικής δραστηριότητας σε 

εκατ. ευρώ 

Γεωργία, κτηνοτροφία, 

θήρα, δασοκομία, αλιεία 
↓3,44φορές ↓4,75φορές 

Ορυχεία, λατομεία ↑97φορές ↑1,01φορές 

Μεταποιητικές 

βιομηχανίες 
↑1,48φορές ↓0,43φορές 

Παροχή ηλεκτρικού 

ρεύματος, φυσικού 

αερίου και νερού 

↑21,73φορές  

Κατασκευές ↑3,26φορές ↑1,13φορές 

Υπηρεσίες ↓1,02φορές ↓1,91φορές 

Μη κατανεμημένες 

δραστηριότητες 
↓0,10φορές ↓31,67φορές 

ΣΥΝΟΛΟ ↓0,73φορές ↓3,49φορές 

 

 

Μεταβολή ΑΞΕ μη κατοίκων 

στην Ελλάδα ανά χώρα 

προέλευσης σε εκατ. ευρώ 

Μεταβολή ΑΞΕ μη κατοίκων 

στην Ελλάδα ανά χώρα 

προορισμού σε εκατ. ευρώ 

Ευρώπη ↓0,33φορές ↓4,98φορές 

Ευρωπαϊκή Ένωση ↓0,23φορές ↓5,17φορές 

Γερμανία ↑5,59φορές ↓2,48φορές 

Ζώνη του ευρώ ↓0,23φορές ↓1,36φορές 

Μέλη Ε.Ε. εκτός ευρώ ↓0,21φορές ↓1,82φορές 
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Άλλες ευρωπαϊκές χώρες ↑1,29φορές ↓4,63φορές 

Αμερική ↑33,79φορές ↑1,53φορές 

ΣΥΝΟΛΟ ↓0,73φορές ↓3,49φορές 

Στην κατηγορία επενδύσεις χαρτοφυλακίου καταγράφονται οι 

χρηματικές ροές που αφορούν σε συναλλαγές μεταξύ κατοίκων και μη 

κατοίκων που επηρεάζουν τις μεταξύ τους απαιτήσεις και υποχρεώσεις 

σε τίτλους. Οι τίτλοι διακρίνονται σε μετοχικούς τίτλους και χρεόγραφα 

(ομόλογα και μέσα χρηματαγοράς). Οι καθαρές επενδύσεις κατοίκων σε 

τίτλους που έχουν εκδοθεί από μη κατοίκους καταγράφονται στην 

κατηγορία ‘Απαιτήσεις’ (το αρνητικό πρόσημο σημαίνει αύξηση ενώ το 

θετικό μείωση), ενώ οι καθαρές επενδύσεις μη κατοίκων σε τίτλους που 

έχουν εκδοθεί από κατοίκους καταγράφονται στις ‘Υποχρεώσεις’ (το 

αρνητικό πρόσημο σημαίνει μείωση ενώ το θετικό αύξηση). Το 

υπόλοιπο του λογαριασμού ‘επενδύσεις χαρτοφυλακίου’ προκύπτει 

από το άθροισμα των απαιτήσεων και υποχρεώσεων.  

Παρατηρώντας τον παρακάνω πίνακα που δείχνει την μεταβολή του 

συνολικού χαρτοφυλακίου μετρημένο σε εκατομμύρια ευρώ 

καταλήγουμε στα παρακάτω συμπεράσματα για το διάστημα 2000-

2011: 

 

 2000-2011 

Μεταβολή επενδύσεων χαρτοφυλακίου κατοίκων στο 

εξωτερικό 
↑5.43φορές 

Μεταβολή επενδύσεων χαρτοφυλακίου μη- κατοίκων στην 

Ελλάδα 
↓3,38φορές 
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Ι΢ΟΖΤΓΙΟ ΧΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΢ΤΝΑΛΛΑΓΩΝ - ΕΠΕΝΔΤ΢ΕΙ΢ ΧΑΡΣΟΦΤΛΑΚΙΟΤ 
 

  2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 

ΕΠΕΝΔY΢ΕΙ΢ ΧΑΡΣΟΦΤΛΑΚΙΟΤ 
ΚΑΣΟΙΚΩΝ ΢ΣΟ ΕΞΩΣΕΡΙΚΟ * -933,0 -514,7 -2.230,0 -8.737,9 -11.489,4 -18.459,7 -6.961,2 -16.351,1 -268,9 -8.973,0 13.278,7 4.139,0 

Μετοχέσ -923,3 -1.134,1 -267,0 -436,6 -662,5 -1.782,5 -2.339,7 -478,0 2.927,0 -696,0 -1.135,0 71,0 

Ομόλογα και έντοκα -362,1 552,0 -1.697,2 -8.355,7 -10.476,8 -16.722,5 -5.304,8 -15.372,4 -2.248,8 -7.415,2 14.064,4 4.776,0 

 Λοιπά 352,4 67,4 -265,8 54,4 -350,1 45,3 683,3 -500,7 -947,1 -861,8 349,3 -708,0 

ΕΠΕΝΔΤ΢ΕΙ΢ ΧΑΡΣΟΦΤΛΑΚΙΟΤ 
ΜΗ ΚΑΣΟΙΚΩΝ ΢ΣΗΝ ΕΛΛΑΔΑ 

** 10.040,5 9.979,5 13.167,8 21.071,8 25.216,9 25.782,3 15.076,6 33.792,8 16.696,9 31.636,8 -34.133,6 -23.917,3 

Μετοχέσ 1.891,7 2.052,2 1.441,9 2.239,5 3.419,9 5.117,9 6.010,3 8.121,9 -3.699,0 522,0 -1.136,5 -246,3 

Ομόλογα και έντοκα 8.142,3 7.925,7 11.701,4 18.811,5 21.805,6 20.664,5 9.026,0 25.665,3 19.919,4 31.057,0 -33.036,0 -23.669,0 

Λοιπά 6,5 1,6 24,5 20,8 -8,6 -0,1 40,3 5,6 476,5 57,8 38,9 -2,0 

Πηγθ: Τράπεζα τησ Ελλάδοσ 
 
Ποςά ςε εκατ. ευρώ 

*     + :   μείωςη απαιτήςεων κατοίκων από μη κατοίκουσ 

      -  :   αφξηςη απαιτήςεων κατοίκων από μη κατοίκουσ 

 **  + :   αφξηςη υποχρεώςεων  κατοίκων έναντι μη κατοίκων 

      - :    μείωςη  υποχρεώςεων  κατοίκων έναντι μη κατοίκων 

  

 

 

 

 

 



 

65 

 

Στις κατηγορία λοιπές επενδύσεις καταγράφονται οι χρηματικές ροές 

από συναλλαγές μεταξύ κατοίκων και μη κατοίκων και αφορούν κυρίως 

σε δάνεια και καταθέσεις. Οι χρηματικές ροές που αφορούν σε δάνεια 

που χορηγούνται από κατοίκους σε μη κατοίκους και η χρεολυτική 

εξυπηρέτηση τους, καθώς και καταθέσεις κατοίκων σε πιστωτικά 

ιδρύματα μη κατοίκους καταγράφονται στην κατηγορία ‘Απαιτήσεις’. Οι 

χρηματικές ροές που αφορούν σε δάνεια που χορηγούνται από μη 

κατοίκους σε κατοίκους και η χρεολυτική εξυπηρέτηση τους, καθώς και 

καταθέσεις μη κατοίκων σε εγχώρια πιστωτικά ιδρύματα 

καταγράφονται στην κατηγορία ‘Υποχρεώσεις’. 

 

Παρατηρώντας τον παρακάνω πίνακα που δείχνει την μεταβολή των 

λοιπών επενδύσεων μετρημένες σε εκατομμύρια ευρώ καταλήγουμε 

στα παρακάτω συμπεράσματα για το διάστημα 2000-2011: 

 

 2000-2011 

Μεταβολή λοιπών επενδύσεων στο εξωτερικό ↑8,20φορές 

Μεταβολή λοιπών επενδύσεων μη κατοίκων στην 

Ελλάδα 
↑8,01φορές 
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Ι΢ΟΖΤΓΙΟ ΧΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΢ΤΝΑΛΛΑΓΩΝ - ΛΟΙΠΕ΢ ΕΠΕΝΔΤ΢ΕΙ΢ 

 

  2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 

ΛΟΙΠΕ΢ ΕΠΕΝΔΤ΢ΕΙ΢ ΚΑΣΟΙΚΩΝ ΢ΣΟ 
ΕΞΩΣΕΡΙΚΟ * -1.060,6 -1.467,0 -7.481,9 -4.034,5 -6.215,7 -6.301,5 -5.851,0 -16.266,1 -27.823,3 -23.875,7 7.658,7 7.638,7 

Δάνεια ςε Μη-Κατοίκουσ 382,3 -344,2 -44,7 -31,7 1,4 37,2 -345,3 -441,0 -783,7 -303,2 105,4 35,3 

Καταθέςεισ και Repos Κατοίκων -1.436,8 159,8 -7.419,6 -4.053,0 -6.265,2 -6.318,2 -5.497,9 -15.757,6 -27.018,6 -23.399,8 7.719,0 7.469,0 

Λοιπέσ -6,1 -1.282,6 -17,6 50,2 48,1 -20,5 -7,8 -67,5 -21,0 -172,7 -165,7 134,4 

ΛΟΙΠΕ΢ ΕΠΕΝΔΤ΢ΕΙ΢ ΜΗ ΚΑΣΟΙΚΩΝ 
΢ΣΗΝ ΕΛΛΑΔΑ ** -3.796,2 -8.327,6 9.480,5 -3.589,4 -2.888,4 12.215,5 17.369,5 29.006,8 39.917,8 25.438,8 34.880,2 30.411,3 

Δάνεια ςε Κατοίκουσ -585,8 -2.544,1 -5.501,5 -3.897,5 -2.163,9 -2.013,0 452,6 -2.601,4 -892,9 9.810,9 30.536,6 39.807,8 

Καταθέςεισ και Repos Μη-Κατοίκων -3.212,1 -7.871,7 15.001,0 261,2 -761,5 14.196,5 17.011,8 31.700,4 40.895,0 15.644,1 3.889,0 -8.733,0 

Λοιπέσ 1,7 2.088,2 -19,0 46,9 37,0 32,0 -94,9 -92,2 -84,3 -16,2 454,6 -663,5 

Πηγθ: Τράπεζα τησ Ελλάδοσ 

Ποςά ςε εκατ. ευρώ 
 
 
*     + :   μείωςη απαιτήςεων κατοίκων από μη κατοίκουσ 

      -  :   αφξηςη απαιτήςεων κατοίκων από μη κατοίκουσ 

 **  + :   αφξηςη υποχρεώςεων  κατοίκων εναντι μη κατοίκων 

      - :    μείωςη  υποχρεώςεων  κατοίκων εναντι μη κατοίκων 
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(5.Β) ΓΕΡΜΑΝΙΑ 

 

(5.Β.α)Γερμανία, Ισοζύγιο Τρεχουσών Συναλλαγών 

 

Ακολουθώντας τη πορεία που ακολουθήσαμε για την Ελλάδα πιο πάνω 

θα ξεκινήσουμε και για την Γερμανία από το ισοζύγιο των τρεχουσών 

συναλλαγών. Ειδικότερα αφετηρία μας θα είναι και πάλι οι εξαγωγές 

και οι εισαγωγές της Γερμανίας.   

 

Η πορεία των εξαγωγών των αγαθών σε τρέχουσες τιμές και σε 

σταθερές τιμές είναι η παρακάτω: 

2014 2013 2012 2000 1999 1993 1991 

1319,2 1224,1 1166,8 591,3 505,6 320,9 343,6 

1204,7 1130,6 1086,4 584,8 515,3 328,4 351,9 

(1
η
 γραμμή: μετρημένα σε τρέχουσες τιμές και με μονάδα μέτρησης το εθνικό νόμισμα) 

(2
η
 γραμμή: μετρημένα σε σταθερές τιμές έτους βάσης:2005) 

 

Η πορεία των εξαγωγών των υπηρεσιών σε τρέχουσες τιμές και σε 

σταθερές τιμές είναι η παρακάτω: 

2014 2013 2012 2000 1999 1993 1991 

224,6 208,4 198,1 92,2 82,5 52,3 52,5 

216,7 203 193,8 93,2 83,5 57 60,4 

(1
η
 γραμμή: μετρημένα σε τρέχουσες τιμές και με μονάδα μέτρησης το εθνικό νόμισμα) 

(2
η
 γραμμή: μετρημένα σε σταθερές τιμές έτους βάσης:2005) 
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Η πορεία των εξαγωγών των αγαθών και  υπηρεσιών σαν σύνολο σε 

τρέχουσες τιμές και σε σταθερές τιμές είναι η παρακάτω (με έτος βάσης 

το 2005:100): 

2014 2013 2012 2000 1999 1993 1991 

1543,8 1432,6 1364,9 683,6 588,1 373,2 394,4 

1422,5 1334,7 1281,2 678,2 599 385,3 412,2 

(1
η
 γραμμή: μετρημένα σε τρέχουσες τιμές και με μονάδα μέτρησης το εθνικό νόμισμα) 

(2
η
 γραμμή: μετρημένα σε σταθερές τιμές έτους βάσης:2005) 

 

Κατόπιν επεξεργασίας των στοιχείων των παραπάνω πινάκων 

καταλήγουμε στο συμπέρασμα ότι οι εξαγωγές της Γερμανίας έχουν 

ανοδική πορεία μετά το 1991. Πιο συγκεκριμένα οι εξαγωγές των 

αγαθών αυξήθηκαν 3,08 φορές, σε σταθερές τιμές, την περίοδο 1991-

2012 και αναμένεται να σημειώσουν αύξηση κατά 3,42 φορές, σε 

σταθερές πάλι τιμές,  την περίοδο 1991-2014.  Οι εξαγωγές των 

υπηρεσιών έχουν ήδη αυξηθεί 3,20 φορές σε σταθερές τιμές κατά την 

διάρκεια της περιόδου 1991-2012 και θα αυξηθούν την περίοδο 1991-

2014 , αν οι εκτιμήσεις των εξαγωγών για τα επόμενα έτη βγουν 

σωστές, 3,58 φορές. Αυτά τα συμπεράσματα είναι πιο ευανάγνωστα 

στον παρακάτω πίνακα: 

 1991-2012 1991-2014 

Μεταβολή εξαγωγών αγαθών 

σε σταθερές τιμές 
↑3,08φορές ↑3,42φορές 

Μεταβολή εξαγωγών 

υπηρεσιών σε σταθερές τιμές 
↑3,20φορές ↑3,58φορές 
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Ενώ η πορεία των εισαγωγών των αγαθών σε τρέχουσες τιμές και σε 

σταθερές τιμές είναι η παρακάτω: 

2014 2013 2012 2000 1999 1993 1991 

1162 1068,8 1001 530,6 440,2 286,1 325,6 

1023,3 953 903,5 511,5 426,5 291,1 313,7 

(1
η
 γραμμή: μετρημένα σε τρέχουσες τιμές και με μονάδα μέτρησης το εθνικό νόμισμα) 

(2
η
 γραμμή: μετρημένα σε σταθερές τιμές έτους βάσης:2005) 

 

Η πορεία των εισαγωγών των υπηρεσιών σε τρέχουσες τιμές και σε 

σταθερές τιμές είναι η παρακάτω: 

2014 2013 2012 2000 1999 1993 1991 

252,3 234,1 222,8 146,6 130,3 84,2 74,6 

220,8 207,3 200,9 150,6 136,9 91,9 83,5 

(1
η
 γραμμή: μετρημένα σε τρέχουσες τιμές και με μονάδα μέτρησης το εθνικό νόμισμα) 

(2
η
 γραμμή: μετρημένα σε σταθερές τιμές έτους βάσης:2005) 

 

Στην συνέχεια παραθέτω ένα συγκεντρωτικό πίνακα ο οποίος δείχνει τις 

εισαγωγές των αγαθών και των υπηρεσιών σαν σύνολο σε τρέχουσες 

τιμές και σταθερές τιμές (με έτος βάσης το 2005:100) 

2014 2013 2012 2000 1999 1993 1991 

1414,4 1302,9 1223,8 677,3 570,6 370,2 400,2 

1243,3 1159,5 1103,7 662,1 599,4 382,7 398,2 

(1
η
 γραμμή: μετρημένα σε τρέχουσες τιμές και με μονάδα μέτρησης το εθνικό νόμισμα) 

(2
η
 γραμμή: μετρημένα σε σταθερές τιμές έτους βάσης:2005) 
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Αναλύοντας τα προαναφερθέντα στοιχεία που αφορούν τις εισαγωγές 

της Γερμανίας για τα αγαθά τις υπηρεσίες καταλήγουμε στο 

συμπέρασμα ότι και εισαγωγές όπως και οι εξαγωγές έχουν αυξητική 

κατεύθυνση. Ακριβέστερα, την περίοδο 1991-2012 οι εισαγωγές 

αγαθών αυξηθήκαν 2,88 φορές, σε σταθερές τιμές, ενώ την περίοδο 

1991-2014 αναμένετε να αυξηθούν 3,26 φορές, σε σταθερές τιμές. Οι 

εισαγωγές των υπηρεσιών την περίοδο 1991-2012 αυξήθηκε 2,40 φορές 

και το διάστημα 1991-2014 αναμένεται να αυξηθούν 2,64 φορές. Τα 

προαναφερθέντα γίνονται πιο ευανάγνωστα στον παρακάτω πίνακα:  

 1991-2012 1991-2014 

Μεταβολή εισαγωγών αγαθών σε 

σταθερές τιμές 
↑2,88φορές ↑3,26φορές 

Μεταβολή εισαγωγών υπηρεσιών 

σε σταθερές τιμές 
↑2,40φορές ↑2,64φορές 

Ολοκληρώνοντας το ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών θα αναφερθούμε 

και στο ισοζύγιο εισοδήματος. Στην περίπτωση της Γερμανίας θα 

προτιμηθεί να παρουσιαστεί μόνο το συνολικό ισοζύγιο εισοδήματος 

ώστε να μην κουράζεται άσκοπα ο αναγνώστης. Όπως και στην 

περίπτωση της Ελλάδας όταν το ισοζύγιο εισοδήματος είναι αρνητικό 

σημαίνει ότι οι εισπράξεις είναι μεγαλύτερες από τις πληρωμές. Η 

πορεία του ισοζυγίου εισοδήματος φαίνεται παρακάτω:  

2012 2011 2000 1999 1993 1991 

4169,30 4047,27 -148,90 -950,08 2072,58 3070,74 

* Τα στοιχεία που αφορούν τα επανεπενδυθέντα (μη διανεμηθέντα) κέρδη από άμεσες επενδύσεις  

στην Γερμανία από μη κατοίκους, 

καθώς και από άμεσες επενδύσεις στο εξωτερικό από κατοίκους, υπολογίστηκαν και ενσωματώθηκαν 
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 στο ισοζύγιο πληρωμών από τον Ιανουάριο του 2003 

** Από τον Ιανουάριο του 2003 οι τόκοι ομολόγων που καταγράφονται στο ισοζύγιο πληρωμών  

είναι οι δεδουλευμένοι και όχι οι καταβληθέντες. 

Ποσά σε εκατ. ευρώ 

 

Παρατηρώντας τα παραπάνω στοιχεία καταλαβαίνουμε ότι το ισοζύγιο 

εισοδήματος της Γερμανίας αυξήθηκε 0,05 φορές. 

 1991-2012 

Μεταβολή ισοζυγίου εισοδήματος ↑0,05 φορές 
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(5.Β.β) Γερμανία, Ισοζύγιο Κινήσεως Κεφαλαίου/

 Ισοζύγιο Χρηματοοικονομικών Συναλλαγών 

Όπως και στην περίπτωση της Ελλάδας η καταγραφή των καθαρών 

ροών στις χρηματοοικονομικές συναλλαγές ακολουθεί τη σύμβαση για 

τα πρόσημα του Εγχειριδίου του ΔΝΤ για το ισοζύγιο πληρωμών. Το 

αρνητικό πρόσημο δηλώνει αύξηση των απαιτήσεων κατοίκων 

Γερμανίας έναντι μη κατοίκων, ενώ το θετικό αύξηση των υποχρεώσεων 

κατοίκων Γερμανίας προς μη κατοίκους.  

Θα αρχίσουμε και πάλι από τη κατηγορία των αμέσων επενδύσεων 

καταγράφονται οι χρηματικές ροές μεταξύ επιχειρήσεων κατοίκων και 

επιχειρήσεων μη κατοίκων οι οποίες έχουν σχέση άμεσης επένδυσης. 

Για να μην επαναλαμβάνω τα ίδια πράγματα που έχουν αναφερθεί για 

της άμεσες επενδύσεις στην περίπτωση της Ελλάδας θα θεωρήσουμε 

ότι αυτά που έχουν αναφερθεί για την Ελλάδα ισχύουν και για την 

Γερμανία. Στην συνέχεια θα γίνει παρουσίαση του   

 

ΚΑΘΑΡΕΣ ΑΜΕΣΕΣ ΞΕΝΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΜΗ ΚΑΤΟΙΚΩΝ ΣΤΗΝ ΓΕΡΜΑΝΙΑ 

ΑΝΑ ΚΛΑΔΟ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ (ΣΕ ΕΚΑΤ. ΕΥΡΩ)  

2012 2011 2010 2000 1999 1993 1991 

4453,75 845,65 1038,34 1628,61 3168,15 -532,09 -490,03 

 

ΚΑΘΑΡΕΣ ΑΜΕΣΕΣ ΞΕΝΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΚΑΤΟΙΚΩΝ ΣΤΟ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟ ΑΝΑ 

ΚΛΑΔΟ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ (ΣΕ ΕΚΑΤ. ΕΥΡΩ) 

2012 2011 2010 2000 1999 1993 1991 

-8136,73 -11257,84 -13738,30 -6208,40 -2967,95 -2319,77 -2568,57 
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Επομένως από τα παραπάνω διαπιστώνουμε ότι οι ΑΞΕ από την 

Γερμανία αυξήθηκαν περίπου 10,08 φορές ενώ οι ΑΞΕ προς την 

Γερμανία μειώθηκαν 3,16 φορές το διάστημα 1991-2012. 

 1991-2012 

Μεταβολή ΑΞΕ κατοίκων Γερμανίας στο εξωτερικό ανά κλάδο 

οικονομικής δραστηριότητας σε εκατ. ευρώ 
↑10,08 

Μεταβολή ΑΞΕ μη -κατοίκων στην Γερμανία ανά κλάδο οικονομικής 

δραστηριότητας σε εκατ. ευρώ 
↓3,16 

 

Στην συνέχεια θα περάσουμε στις επενδύσεις χαρτοφυλακίου. 

ΓΕΡΜΑΝΙΚΗ ΕΠΕΝΔΥΣΗ ΣΕ ΞΕΝΟΥΣ ΤΙΤΛΟΥΣ ΚΑΙ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ 

ΠΑΡΑΓΩΓΑ  

2012 2011 2010 2000 1999 1993 1991 

-734,55 -3818,13 -941,09 -1526,66 -1265,45 360,49 -61,66 

 

ΞΕΝΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΣΤΟΥΣ ΓΕΡΜΑΝΙΚΟΥΣ ΤΙΤΛΟΥΣ ΚΑΙ ΣΤΑ ΓΕΡΜΑΝΙΚΑ 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΠΑΡΑΓΩΓΑ  

2012 2011 2010 2000 1999 1993 1991 

5426,15 7540,16 -2854,58 1493,34 16704,34 28987 3747,63 

 

Μετά την επεξεργασία των παραπάνω στοιχείων αντιλαμβανόμαστε ότι 

οι επενδύσεις χαρτοφυλακίου από την Γερμανία στο εξωτερικό 

μειώθηκε 11,91 φορές ενώ οι επενδύσεις χαρτοφυλακίου από μη 

κατοίκους της Γερμανίας στην Γερμανία αυξήθηκαν κατά 1,44 φορές.  
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 2000-2011 

Μεταβολή επενδύσεων χαρτοφυλακίου κατοίκων 

Γερμανίας στο εξωτερικό 
↓11,91φορές 

Μεταβολή επενδύσεων χαρτοφυλακίου μη- κατοίκων στην 

Γερμανία 
↑1,14φορές 

 

Τέλος, θα αναφερθούμε στην τελευταία κατηγορία επενδύσεων του 

Ισοζυγίου Κινήσεων Κεφαλαίου τις λοιπές επενδύσεις. Και σε αυτό το 

σημείο θα παρουσιαστεί μόνο το σύνολο των λοιπών επενδύσεων ώστε 

να μην κουράζεται ο αναγνώστης. 

ΛΟΙΠΕΣ ΕΠΝΔΥΣΕΙΣ ΤΩΝ ΚΑΤΟΙΚΩΝ ΤΗΣ ΓΕΡΜΑΝΙΑΣ ΣΤΟ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟ 

2012 2011 2010 2000 1999 1993 1991 

-84903,94 4637,87 17574,74 2788,29 -86260,74 -1344,29 -6702,52 

 

ΛΟΙΠΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΜΗ-ΚΑΤΟΙΚΩΝ ΤΗΣ ΓΕΡΜΑΝΙΑΣ ΣΤΗΝ ΓΕΡΜΑΝΙΑ 

2012 2011 2010 2000 1999 1993 1991 

125039,96 774,52 26846,96 33773,17 59311,08 -1694,99 4454,62 

Παρατηρώντας τα αριθμητικά στοιχεία των δύο παραπάνω πινάκων οι 

λοιπές επενδύσεις στο εξωτερικό μειώθηκαν 12,66 φορές ενώ οι όμοιες 

επενδύσεις προς την Γερμανία αυξήθηκαν 28,02 φορές. 
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 1991-2012 

Μεταβολή λοιπών επενδύσεων κατοίκων της 

Γερμανίας στο εξωτερικό 
↓12,66φορές 

Μεταβολή λοιπών επενδύσεων μη κατοίκων στην 

Γερμανία  
↑28,06φορές 
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6. ΣΥΓΚΡΙΣΗ ΕΛΛΑΔΑΣ – ΓΕΡΜΑΝΙΑΣ 

Συγκεντρωτικά τα στοιχεία των παραπάνω ενοτήτων παρουσιάζονται 

στον παρακάτω πίνακα: 

 Ελλάδα  Γερμανία  

Μεταβολή εξαγωγών αγαθών  ↑1,66  ↑3,08  

Μεταβολή εξαγωγών υπηρεσιών  ↑3,23 ↑3,20  

Μεταβολή εισαγωγών αγαθών  ↑1,51 ↑2,88  

Μεταβολή εισαγωγών υπηρεσιών  ↑3,45 ↑2,40  

Μεταβολή εισοδήματος  ↑8,99 ↑2,64  

Μεταβολή ΑΞΕ προς Ελλάδα/ Γερμανία  ↓3,38  ↑10,08  

Μεταβολή ΑΞΕ από Ελλάδα / Γερμανία  ↑5,43  ↓3,16  

Μεταβολή χαρτοφυλακίου προς 

Ελλάδα / Γερμανία  
↑8,01 ↑1,44  

Μεταβολή χαρτοφυλακίου από Ελλάδα 

/ Γερμανία 
↑8,20 ↓11,91 

Μεταβολή λοιπών επενδύσεων προς 

Ελλάδα / Γερμανία 
↓0,73 ↑28,06  

Μεταβολή λοιπών επενδύσεων από 

Ελλάδα / Γερμανία 
↓3,49 ↓12,66  

Μεταβολή ΑΕΠ  ↓6  ↑1,19  

Ως προς την Γερμανία παρατηρούμε ότι σε όλα τα τμήματα του 

στατικού μέρους του ισοζυγίου έχουν αυξηθεί εκτός από τις επενδύσεις 

(ΑΞΕ, χαρτοφυλάκιο, λοιπές επενδύσεις) που προέρχονται από την 

Γερμανία προς το εξωτερικό. 

Ως προς την Ελλάδα τα περισσότερα τμήματα και πάλι είναι αυξημένα 

όμως στην περίπτωση της Ελλάδας θα πρέπει να σημειωθεί ότι αυτές οι 

αυξήσεις είναι σίγουρα πολύ μικρότερες από τις ομοειδής αυξήσεις της 

Γερμανίας. Επίσης ένα άλλο σχόλιο  που θα πρέπει να γίνει για την 

Ελλάδα είναι ότι το ΑΕΠ της Ελλάδας έχει μειωθεί 6 φορές που σημαίνει 
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ότι οι παραπάνω αυξήσεις δεν ήταν αρκετές για να εμποδίσουν αυτή 

την καθοδική του πορεία. 
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