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ΠΕΡΙΛΗΧΗ 
 

΢θνπφο ηεο παξνχζαο βηβιηνγξαθηθήο εξγαζίαο είλαη ε αλαθνξά ζην επξχηεξν 

πιαίζην ηεο εθαξκνγήο ηεο Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο ζηε δψλε ηνπ Δπξψ. 

΢πγθεθξηκέλα, ζηε ζηξαηεγηθή, ζηνπο ζηφρνπο πνπ απνζθνπνχλ νη θνξείο άζθεζεο, 

θαζψο θαη ζηα κέζα-εξγαιεία πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ζην Δπξσζχζηεκα. 

Παξάιιεια, γίλεηαη αλαθνξά θαη ζηα εξγαιεία πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη απφ κηα 

θεληξηθή ηξάπεδα εθηφο απηνχ. 

Σνλ λεπξαιγηθφ ξφιν ηεο ράξαμεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαηέρεη ε θεληξηθή 

ηξάπεδα θάζε ρψξαο, ελψ ζηα θξάηε πνπ αλήθνπλ ζηελ Δπξσδψλε ε λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή είλαη θνηλή θαη αζθείηαη απφ ηελ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα θαη 

εθαξκφδεηαη απφ ηηο εζληθέο θεληξηθέο ηξάπεδεο ησλ θξαηψλ απηψλ. 

Ζ ζπνπδαηφηεηα ηεο παξακέηξνπ ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο επηβεβαηψλεηαη θαη απφ 

ηε πνζνηηθή ζεσξία ηνπ ρξήκαηνο, ζχκθσλα κε ηελ νπνία ε πνζφηεηα ηνπ ρξήκαηνο 

έρεη κεγάιν αληίθηππν ζε κηα νηθνλνκία επεξεάδνληαο παξάγνληεο φπσο ην 

πιεζσξηζκφ, ηελ αμία ηνπ ρξήκαηνο θαη ην ΑΔΠ. Δχινγα ζπκπεξαίλεηαη φηη ε ζσζηή 

δηαρείξηζε θαη ξχζκηζε κηαο ηέηνηαο παξακέηξνπ απνηειεί θνκβηθφ παξάγνληα ζηε 

πξνζπάζεηα θάζε νηθνλνκίαο γηα ηελ επίηεπμε ηεο αλάπηπμεο θαη ηεο επεκεξίαο. 

Δίλαη αλαγθαίν επνκέλσο, νη πξάμεηο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο λα ραξαθηεξίδνληαη 

απφ αθξίβεηα, πεξίζθεςε, ππεπζπλφηεηα θαη απνηειεζκαηηθφηεηα.  

 

  



   
 

4 
 

 
 

ΕΙ΢ΑΓΨΓΗ 

 

Ζ δηαδηθαζία θαηά ηελ νπνία έλαο αξκφδηνο θνξέαο ειέγρεη θαη επεξεάδεη ηελ 

πξνζθνξά, δειαδή ηελ πνζφηεηα, ηνπ ρξήκαηνο ζε κηα νηθνλνκία, ραξαθηεξίδεηαη 

σο λνκηζκαηηθή πνιηηηθή. Πξφθεηηαη γηα έλα ρξεκαηννηθνλνκηθφ εξγαιείν, ε ρξήζε 

ηνπ νπνίνπ απνζθνπεί ζηελ επίηεπμε ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ, ζηελ αχμεζε ηνπ 

ΑΔΠ, ηελ κείσζε ηεο αλεξγίαο θαη γεληθά ζηελ άλζεζε ηεο νηθνλνκίαο. 

Ζ παξνχζα εξγαζία αζρνιείηαη θπξίσο κε ηελ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ αζθείηαη 

ζηελ Εψλε ηνπ Δπξψ, κέινο ηεο νπνίαο απνηειεί ε Διιάδα απφ ην 2001. ΢ην 

Δπξσζχζηεκα, δειαδή ζηε λνκηζκαηηθή αξρή ηεο Δπξσδψλεο, ππεχζπλνο θνξέαο 

γηα ηελ άζθεζε ηεο θνηλήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο γηα ηα 19 θξάηε-κέιε ηεο, είλαη ε 

Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα (ΔΚΣ) ε νπνία ηδξχζεθε ην 1998 θαη εδξεχεη ζηε 

Φξαλθθνχξηε. Ζ ΔΚΣ έρεη θαζηεξψζεη ζπγθεθξηκέλε ηξίπηπρε ζηξαηεγηθή γχξσ απφ 

ηελ ράξαμε ηεο πνιηηηθήο, κε βάζε ηελ νπνία θηλείηαη θάζε απφθαζε πνπ ιακβάλεηαη 

απφ ην ζπκβνχιην ηεο. Αλαιφγσο ηνπ ζηφρνπ πνπ έρεη ηεζεί σο πξνο ηε 

επηδησθφκελε κεηαβνιή ηεο πξνζθνξάο ηνπ ρξήκαηνο, ν θνξέαο άζθεζεο δηαζέηεη 

θαη εθαξκφδεη νξηζκέλα εξγαιεία. H επηδησθφκελε κεηαβνιή κπνξεί λα αθνξά είηε 

ηελ αχμεζε ηεο πξνζθνξάο ηνπ ρξήκαηνο (επεθηαηηθή πνιηηηθή), είηε ηε κείσζε 

(πεξηνξηζηηθή πνιηηηθή). 

Δίλαη ζεκαληηθφ λα δηεπθξηληζηεί  φηη ηα εξγαιεία πνπ ρξεζηκνπνηεί ε ΔΚΣ γηα ηελ 

άζθεζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζην Δπξσζχζηεκα, δηαθέξνπλ απφ ηα εξγαιεία 

πνπ ρξεζηκνπνηεί κηα θεληξηθή ηξάπεδα εθηφο απηνχ, φπσο γηα παξάδεηγκα ε 

Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ, θαη γηα ην ιφγν απηφ αλαιχνληαη ζε μερσξηζηά 

θεθάιαηα. 

΢ην πξψην θεθάιαην, αλαιχνληαη νη γεληθέο αξρέο ηεο Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο, φπσο 

ν ζηφρνο, ε ζηξαηεγηθή θαη νη θαηεπζχλζεηο ηεο. Δπίζεο, γίλεηαη αλαθνξά ζηα 

εξγαιεία πνπ δχλαηαη λα ρξεζηκνπνηεί κία θεληξηθή ηξάπεδα εθηφο 

Δπξσζπζηήκαηνο. 

΢ην δεχηεξν θεθάιαην, γίλεηαη αλαθνξά ζηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο σο θεληξηθή 

ηξάπεδα, θαζψο επίζεο θαη ζηελ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα, ζην Δπξσζχζηεκα 
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θαη ζην Δπξσπατθφ ΢χζηεκα Κεληξηθψλ Σξαπεδψλ. Παξάιιεια, γίλεηαη κηα 

ζπλνπηηθή ηζηνξηθή αλαδξνκή ζηνλ ζρεκαηηζκφ ηεο Δπξσδψλεο. 

Σέινο, ζην ηξίην θεθάιαην, αλαιχνληαη ηα εξγαιεία πνπ ρξεζηκνπνηεί ε ΔΚΣ γηα ηελ 

άζθεζε λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζην Δπξσζχζηεκα, φπσο νξίδνληαη απφ ην 

θαηαζηαηηθφ ηεο. 
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 1 :   Η  Νομισματική Πολιτική  

 

 

Ννκηζκαηηθή πνιηηηθή (monetary policy) λνείηαη ην εξγαιείν επεξεαζκνχ ηεο 

καθξννηθνλνκηθήο ζπκπεξηθνξάο πνπ απνζθνπεί ζηνλ έιεγρν ηεο πξνζθνξάο ηνπ 

ρξήκαηνο πνπ θπθινθνξεί ζε έλα νηθνλνκηθφ ζχζηεκα, θαη πνπ αζθείηαη απφ έλαλ 

αξκφδην νηθνλνκηθφ θνξέα (Abel - Bernanke - Croushore,2002).    

΢ε επίπεδν θξαηψλ ηνλ ξφιν ηνπ θνξέα απηνχ αλαιακβάλνπλ νη θεληξηθέο ηξάπεδεο 

ηεο εθάζηνηε ρψξαο ή έλσζεο ρσξψλ. ΢ην πιαίζην ηεο Δπξσδψλεο, δειαδή ην 

ζχλνιν ησλ ρσξψλ πνπ έρνπλ πηνζεηήζεη ην επξψ σο ην εζληθφ ηνπο λφκηζκα, ηε 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ραξάζζεη ην Δπξσζχζηεκα κέζσ ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο 

Σξάπεδαο (ΔΚΣ), απφ ηελ νπνία νη εζληθέο θεληξηθέο ηξάπεδεο ησλ κειψλ ηεο 

επξσδψλεο παίξλνπλ ηηο θαηεπζπληήξηεο γξακκέο γηα ηελ εθαξκνγή ηεο πνιηηηθήο. 

΢ηηο Ζ.Π.Α. ππεχζπλε γηα ηελ άζθεζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο είλαη ε 

Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ Ζ.Π.Α.(Federal Reserve System ή FED). 

΢ηνλ παξαθάησ πίλαθα αλαγξάθνληαη ελδεηθηηθά θάπνηα θξάηε εθηφο ηεο Εψλεο ηνπ 

Δπξψ θαη νη αληίζηνηρεο θεληξηθέο ηνπο ηξάπεδεο, πνπ είλαη αξκφδηεο γηα ηελ άζθεζε 

ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. 

 

ΚΡΑΣΟ΢ ΚΕΝΣΡΘΚΗ ΣΡΑΠΕΖΑ 

Αξγεληηλή Central Bank of Argentina  

Απζηξαιία Reserve Bank of Australia 

Βξαδηιία Central Bank of Brazil  

Γαλία National Bank of Denmark 

Διβεηία Swiss National Bank 

https://en.wikipedia.org/wiki/Central_Bank_of_Argentina
https://en.wikipedia.org/wiki/Reserve_Bank_of_Australia
https://en.wikipedia.org/wiki/Central_Bank_of_Brazil
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Ζλωκέλα Αξαβηθά Δκηξάηα Central Bank of the United Arab 

Emirates 

Ζλωκέλεο Πνιηηείεο Ακεξηθήο Federal Reserve System 

Ζλωκέλν Βαζίιεην Bank of England 

Ηαπωλία Bank of Japan 

Ηλδία Reserve Bank of India 

Καλαδάο Bank of Canada  

Κίλα People's Bank of China 

Μεμηθό Bank of Mexico  

Νέα Εειαλδία Reserve Bank of New Zealand 

Ννξβεγία Norges Bank 

Ν. Κνξέα Bank of Korea  

Ρωζία Bank of Russia 

΢νπεδία Sveriges Riksbank 

Σνπξθία Central Bank of the Republic of Turkey 

Φηλιαλδία Bank of Finland 

Πίλαθαο 1.1.:  Κξάηε πνπ δελ αλήθνπλ ζηελ Δπξσδψλε θαη νη αληίζηνηρεο θεληξηθέο ηνπο ηξάπεδεο 

Πεγή: wikipedia 
1 

 

  

                                                           
1
 https://en.wikipedia.org/wiki/List_of_central_banks#CEMAC 

https://en.wikipedia.org/wiki/Federal_Reserve_System
https://en.wikipedia.org/wiki/Bank_of_Japan
https://en.wikipedia.org/wiki/Reserve_Bank_of_India
https://en.wikipedia.org/wiki/Bank_of_Canada
https://en.wikipedia.org/wiki/People%27s_Bank_of_China
https://en.wikipedia.org/wiki/Bank_of_Mexico
https://en.wikipedia.org/wiki/Reserve_Bank_of_New_Zealand
https://en.wikipedia.org/wiki/Bank_of_Korea
https://en.wikipedia.org/wiki/Central_Bank_of_Russia
https://en.wikipedia.org/wiki/Central_Bank_of_the_Republic_of_Turkey
https://en.wikipedia.org/wiki/Bank_of_Finland
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1.1.   Ο ζηόρνο θαη ε ζηξαηεγηθή ηεο Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο   

   

΢ηφρνο ηεο Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο απνηειεί ε επηινγή ηνπ θαηαιιειφηεξνπ 

κνληέινπ πξνζθνξάο ρξήκαηνο ζηελ νηθνλνκία πνπ ζα νδεγήζεη ζηελ επίηεπμε ηνπ 

βέιηηζηνπ δπλαηνχ ξπζκνχ αχμεζεο ηνπ Αθαζάξηζηνπ Δγρψξηνπ Πξντφληνο (ΑΔΠ) κε 

ηελ παξάιιειε δηαηήξεζε ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ, δειαδή ηε πξνζηαζία ηεο 

αμίαο ηνπ λνκίζκαηνο, ζηελ κείσζε ηεο αλεξγίαο θαη ηειηθά ζηελ νηθνλνκηθή 

αλάπηπμε.   

Όζνλ αθνξά ηνλ ηξφπν κε ηνλ νπνίν ε ΔΚΣ ζην πιαίζην ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο 

πξνζπαζεί λα εθπιεξψζεη ηνπο παξαπάλσ ζηφρνπο, έπεηηα απφ 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο έξεπλεο θαη κειέηεο, ζην ζπκβνχιην ηνπ 1998 πξνθεξχρζεθε ε 

ζηξαηεγηθή πνπ επξφθεηην λα αθνινπζήζεη ε ΔΚΣ θαη ην 2003 έπεηηα απφ ζρεηηθή 

αμηνιφγεζε ε ζηξαηεγηθή απηή επηθπξψζεθε θαη πεξηιακβάλεη κέρξη θαη ζήκεξα ηα 

αθφινπζα:   

 Πξνζδηνξηζκφο ηνπ επηπέδνπ ησλ ηηκψλ ζε πνζνηηθνχο φξνπο. ΢πγθεθξηκέλα, 

επηδηψθεηαη ε παξακνλή ηνπ εηήζηνπ ξπζκνχ πιεζσξηζκνχ ρακειφηεξα θαη 

θνληά ηνπ 2%.   

Καζηέξσζε δπν αλαιχζεσλ ή δχν ππιψλεο:   

 Οηθνλνκηθή αλάιπζε. Δθηηκά ηνπο παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ην πνζνζηφ 

ηνπ πιεζσξηζκνχ βξαρππξφζεζκα θαη αμηνινγεί ηα ρξεκαηννηθνλνκηθά 

δεδνκέλα ηεο νηθνλνκίαο. Όπσο αλαθέξεη ν  Π.Δ. Πεηξάθεο (2010) ζην βηβιίν 

ηνπ "Σξαπεδηθή θαη ε θξίζε ηνπ 2008", ε νηθνλνκηθή αλάιπζε ζηεξίδεηαη ζηελ 

πνζνηηθή ζεσξία ηνπ ρξήκαηνο, δειαδή ζηελ αληίιεςε φηη ε πνζφηεηα ηνπ 

ρξήκαηνο ζηελ νηθνλνκία δηακνξθψλεη ηελ αμία ηνπ ρξήκαηνο θαη φηη ε 

αχμεζε ηεο πξνζθνξάο ηνπ ρξήκαηνο νδεγεί ζηελ άλνδν ηνπ πιεζσξηζκνχ. 

΢ην πιαίζην απηφ, δεκνζηεχνληαη ηέζζεξίο θνξέο ην ρξφλν πξνβιέςεηο θαη 

εθηηκήζεηο δηαθφξσλ εκπεηξνγλψκσλ ηεο ΔΚΣ θαη ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο 
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ζρεηηθά κε κειινληηθέο κεηαβνιέο ησλ παξαγφλησλ επεξεαζκνχ ηνπ χςνπο 

πιεζσξηζκνχ. 

  

 Ννκηζκαηηθή αλάιπζε. Βαζίδεηαη ζηε καθξνπξφζεζκε ζρέζε κεηαμχ 

ρξήκαηνο θαη ηηκψλ. Λεηηνπξγεί δερφκελε βξαρπκεζνπξφζεζκεο πιεξνθνξίεο 

απφ ηελ νηθνλνκηθή αλάιπζε  ζρεηηθά κε ηελ εθαξκνγή ηεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο. Αλαιχεη ηηο πηζησηηθέο θαη λνκηζκαηηθέο εμειίμεηο θαη ζηνρεχεη ζηελ 

πξφβιεςε ελδερφκελεο κεηαβνιή ηεο πξνζθνξάο ηνπ ρξήκαηνο πνπ ζα 

νδεγήζεη θαη ζε κεηαβνιή ηνπ πιεζσξηζκνχ.2 

Σν δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην ηεο ΔΚΣ αλαιχεη θαη επεμεξγάδεηαη ηα δεδνκέλα πνπ 

εηζξένπλ απφ ηνπο δχν ππιψλεο θαη ιακβάλεη ηηο θαηάιιειεο απνθάζεηο κε ζθνπφ 

ηελ επίηεπμε ησλ ζηφρσλ ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. 

  

                                                           
2
 http://www.europarl.europa.eu/atyourservice/el/displayFtu.html?ftuId=FTU_4.1.3.html  

 

http://www.europarl.europa.eu/atyourservice/el/displayFtu.html?ftuId=FTU_4.1.3.html
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1.2.   Καηεπζύλζεηο ηεο Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο   
   

Με βάζε ηνλ ζηφρν πνπ έρεη ζέζεη ε θεληξηθή ηξάπεδα ζρεηηθά κε ηελ πξνζθνξά ηνπ 

ρξήκαηνο ζηελ νηθνλνκία θαηά ηε ράξαμε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, απηή 

δηαθξίλεηαη ζε επεθηαηηθή (expansionary monetary policy) θαη ζε πεξηνξηζηηθή ή 

ζπζηαιηηθή (restrictive monetary policy). 

   

1.2.1.   Δπεθηαηηθή Ννκηζκαηηθή Πνιηηηθή   

   

΢ε πεξηφδνπο νηθνλνκηθήο χθεζεο ε θεληξηθή ηξάπεδα εθαξκφδεη κεζφδνπο-εξγαιεία 

επεθηαηηθήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. Πξφθεηηαη γηα κηα καθξννηθνλνκηθή πνιηηηθή πνπ 

επηδηψθεη ηελ αχμεζε ηεο πξνζθνξάο ηνπ ρξήκαηνο ζηελ νηθνλνκία θαη ηελ 

ελζάξξπλζε ηεο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο. Δπηρεηξείηαη δειαδή αχμεζε ηεο θξαηηθήο 

δαπάλεο θαη ησλ πηζηψζεσλ γηα ηελ αλαζέξκαλζε ηεο νηθνλνκίαο. ΢πλήζσο, φπσο 

αλαθέξεη θαη ε ζεσξία ηνπ ρξήκαηνο, ιφγσ αχμεζεο ηεο πνζφηεηαο ηνπ ρξήκαηνο 

ζηελ νηθνλνκία κεηψλεηαη ε αμία ηνπ λνκίζκαηνο θαη ε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία.  

Παξά ηηο φπνηεο αληηδξάζεηο ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ αθνινπζεί ε ΔΚΣ ηα 

ηειεπηαία ρξφληα παξακέλεη επεθηαηηθή. Όζν ρξήζηκε γηα ηελ θαηαπνιέκεζε ηεο 

χθεζεο ζεσξείηαη ε αλαθεξφκελε πνιηηηθή, ηφζν επηθίλδπλε κπνξεί λα απνβεί εάλ 

εθαξκνζηεί ιαλζαζκέλα. Οη νηθνλνκνιφγνη ηεο ΔΚΣ θαινχληαη λα γλσξίδνπλ 

επαθξηβψο ην πφηε πξέπεη λα απμεζεί ε πνζφηεηα ηνπ ρξήκαηνο ζηελ νηθνλνκία έηζη 

ψζηε λα απνθεχγνληαη θαηλφκελα αχμεζεο ηνπ πιεζσξηζκνχ θαη παξάιιεια 

ππνηίκεζεο ηνπ λνκίζκαηνο. Τπάξρεη επίζεο έλα ρξνληθφ ράζκα απφ ηε ζηηγκή πνπ 

εθαξκφδεηαη έλα κέηξν κέρξη ηε ζηηγκή πνπ ζα αξρίζεη λα έρεη αληίθηππν ζηελ 

νηθνλνκία. Γηα ηνλ ιφγν απηφ είλαη ζρεδφλ αδχλαην λα ππάξμνπλ απνιχησο έγθπξεο 

εθηηκήζεηο απφ ηνπο αλαιπηέο θαη θαηά ζπλέπεηα λα δνζνχλ εγγπήζεηο γηα ηελ 

επηηπρία ηεο εθαξκνγήο ηέηνηνπ είδνπο πνιηηηθήο.    

Έλα παξάδεηγκα εθαξκνγήο επεθηαηηθήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο απνηεινχλ ηα 

κέηξα πνπ έιαβε ε θπβέξλεζε ηνπ Καλαδά ην 2016. Σν έλα ηξίην ηεο νηθνλνκίαο ηνπ 
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Καλαδά βαζίδεηαη ζηνλ ηνκέα ηεο ελέξγεηαο, κε απνηέιεζκα λα δερζεί ηζρπξφ 

πιήγκα ζην πξψην εμάκελν ηνπ 2016 απφ ηηο ζπλερφκελεο κεηψζεηο ησλ ηηκψλ ηνπ 

πεηξειαίνπ απφ ην 2014 έσο θαη ην δεχηεξν ηξίκελν ηνπ 2016(ε ηηκή αλά βαξέιη 

έπεζε απφ $100 ζε  πεξίπνπ $45). Απηφ είρε σο απνηέιεζκα ηε ζεκαληηθή κείσζε 

ησλ θεξδψλ ησλ θαλαδηθψλ ηξαπεδψλ θάλνληαο απηέο επάισηεο ζηελ χθεζε. Γηα λα 

θαηαπνιεκήζεη ηελ χθεζε ε θπβέξλεζε έζεζε ζε εθαξκνγή έλα πξφγξακκα πνπ 

πεξηειάβαλε κείσζε ησλ πξνεμνθιεηηθψλ επηηνθίσλ θαη καθξνπξφζεζκα ηελ 

αχμεζε ηεο πξνζθνξάο ηνπ ρξήκαηνο ζηελ θαλαδηθή νηθνλνκία.3 

  

 

1.2.2.   Πεξηνξηζηηθή ή ζπζηαιηηθή Ννκηζκαηηθή Πνιηηηθή   

   

Αληίζηνηρα, φηαλ ην πνζνζηφ ηνπ πιεζσξηζκνχ έρεη μεπεξάζεη ή αλακέλεηαη λα 

μεπεξάζεη ηηο επηζπκεηέο ηηκέο ή έρνπλ πξνθιεζεί άιιεο νηθνλνκηθέο ζηξεβιψζεηο, 

ηφηε ε θεληξηθή ηξάπεδα ιακβάλεη κέηξα πεξηνξηζηηθήο πνιηηηθήο. Ολνκάδεηαη 

πεξηνξηζηηθή, δηφηη πεξηνξίδεηαη ν βαζκφο ξεπζηφηεηαο ζηελ νηθνλνκία θαη κεηψλεηαη 

ε νηθνλνκηθή αλάπηπμε. Πξφθεηηαη νπζηαζηηθά γηα κεζφδνπο κείσζεο ησλ θξαηηθψλ 

δαπαλψλ θαη θαη' επέθηαζε ηεο πνζφηεηαο ηνπ ρξήκαηνο ζηελ νηθνλνκία. Ωο εθ 

ηνχηνπ, ηα κέηξα απηά είλαη πηζαλφ λα νδεγήζνπλ αξρηθά ζε κείσζε ηνπ ΑΔΠ θαη ηελ 

νηθνλνκία ζε ζηαζηκφηεηα, σζηφζν καθξνρξφληα κπνξεί λα απνθέξνπλ κηα πην 

βηψζηκε νηθνλνκηθή αλάπηπμε. 4 

  

                                                           
3
 http://www.investopedia.com/terms/e/expansionary_policy.asp 

 
4
 http://www.investopedia.com/terms/c/contractionary-policy.asp 

 

http://www.investopedia.com/terms/e/expansionary_policy.asp
http://www.investopedia.com/terms/c/contractionary-policy.asp
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1.3.   Δξγαιεία άζθεζεο Ννκηζκαηηθήο Πνιηηηθήο 

 

Ζ θεληξηθή ηξάπεδα δηαζέηεη ηξία βαζηθά εξγαιεία κε ηα νπνία επηρεηξεί λα 

πξνθαιέζεη κεηαβνιή ζηε πξνζθνξά ηνπ ρξήκαηνο, αλάινγα κε ηνλ ζηφρν πνπ έρεη 

ηεζεί. 

Δίλαη ζεκαληηθφ λα ηνληζηεί εδψ φηη ηα κέζα θαη νη δηαδηθαζίεο άζθεζεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο ζην Δπξσζχζηεκα είλαη άξξεθηα ζπλδεδεκέλα κε ηελ ζπλζήθε γηα ηε 

ιεηηνπξγία ηεο Δ.Δ. θαη ην θαηαζηαηηθφ ηνπ Δ΢ΚΣ θαη ηεο ΔΚΣ. Γηα ηνλ ιφγν απηφ, ηα 

κέζα απηά δηαθέξνπλ απφ ηα κέζα πνπ ρξεζηκνπνηεί κηα θεληξηθή ηξάπεδα πνπ δελ 

αλήθεη ζην Δπξσζχζηεκα (Γ.Γθίθαο - Α.Υπδ, n.d.). 

Παξαθάησ αλαιχνληαη ηα εξγαιεία πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη απφ θεληξηθή ηξάπεδα 

εθηφο Δπξσζπζηήκαηνο. 

 

1.3.1.    Οη πξάμεηο αλνηθηήο αγνξάο (Open – Market Operations)  

  

Πξάμεηο αλνηθηήο αγνξάο ραξαθηεξίδεηαη ην ζχλνιν ησλ αγνξαπσιεζηψλ 

ρξενγξάθσλ, ζπλαιιάγκαηνο ή ρξπζνχ πνπ δηελεξγεί ε εζληθή θεληξηθή ηξάπεδα 

ζπλήζσο κε ηηο εκπνξηθέο ηξάπεδεο κέιε ηεο ζην ρξεκαηηζηήξην αμηψλ θαη ζθνπφ 

έρεη ηε κεηαβνιή ηεο λνκηζκαηηθήο βάζεο θαη ελ ζπλερεία ηεο πξνζθνξάο ηνπ 

ρξήκαηνο πξνο εμππεξέηεζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πνπ αθνινπζείηαη (Γ.Γθίθαο 

- Α.Υπδ, n.d.).  

Όηαλ ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ αθνινπζείηαη είλαη επεθηαηηθή θαη ε θεληξηθή 

ηξάπεδα επηζπκεί λα δηνρεηεχζεη ρξήκα ζηελ νηθνλνκία, ηφηε δαλείδεη ρξήκα ζηηο 

εκπνξηθέο ηξάπεδεο κε ηελ πνιηηηθή ηεο αγνξάο ρξενγξάθσλ. ΢πλήζσο εθδφηεο ησλ 

ηίηισλ απηψλ είλαη νη εκπνξηθέο ηξάπεδεο. Με ηνλ ηξφπν απηφ ε θεληξηθή ηξάπεδα 

παίξλεη ζηελ θπξηφηεηα ηεο ηα ρξεφγξαθα, δειαδή κειινληηθέο απαηηήζεηο απφ ηηο 

ηξάπεδεο, θαη ζε αληάιιαγκα πξνζθέξεη ξεπζηά δηαζέζηκα. Σν γεγνλφο απηφ έρεη 

δηπιφ αληίθηππν ζηελ νηθνλνκία. Καηά θχξην ιφγν κε ηελ αχμεζε ηεο λνκηζκαηηθήο 
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βάζεο θαη θαηά δεχηεξνλ κε ηελ αχμεζε ηεο δαλεηνδνηηθήο ηθαλφηεηαο ησλ ηξαπεδψλ 

πνπ είλαη ππεχζπλεο γηα ηε δεκηνπξγία ινγηζηηθνχ ρξήκαηνο. ΢πλεπψο ππάξρεη 

αχμεζε θαη ζηελ ζπλνιηθή πξνζθνξά ηνπ ρξήκαηνο.  

Αληίζηνηρα, εάλ ε θεληξηθή ηξάπεδα ζηνρεχεη ζε κείσζε ηεο πνζφηεηαο ηνπ ρξήκαηνο 

ζηελ νηθνλνκία πνπιάεη ρξεφγξαθα, δειαδή δαλείδεηαη ρξήκα απφ ηηο εκπνξηθέο 

ηξάπεδεο. ΢ε απηή ηε πεξίπησζε ε θεληξηθή ηξάπεδα κε ηελ απνξξφθεζε ξεπζηνχ, 

ίζνπ κε ηελ αμία ησλ ρξενγξάθσλ, απφ ηηο εκπνξηθέο ηξάπεδεο έρεη θαηαθέξεη λα 

κεηψζεη ηε λνκηζκαηηθή βάζε αιιά θαη ηελ δαλεηνδνηηθή ηθαλφηεηα ησλ ηξαπεδψλ 

απηψλ, πνπ ζεκαίλεη παξάιιεια θαη πεξηνξηζκφ ηεο ηθαλφηεηαο δεκηνπξγίαο 

ινγηζηηθνχ ρξήκαηνο.  

Οη πξάμεηο αλνηθηήο αγνξάο απνηεινχλ ινηπφλ ην ζπλεζέζηεξν εξγαιείν άζθεζεο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο απφ ηε θεληξηθή ηξάπεδα θαη εχινγα ζπκπεξαίλεηαη φηη έρνπλ 

κεγάιν αληίθηππν ζην κέγεζνο ηεο λνκηζκαηηθήο βάζεο θαη ζηα ξεπζηά δηαζέζηκα 

ησλ ηξαπεδψλ (δειαδή ζηελ ηθαλφηεηα ηνπο λα παξάγνπλ ινγηζηηθφ ρξήκα) 

επνκέλσο θαη ζηηο πξννπηηθέο ηεο νηθνλνκίαο (Γ.Γθίθαο - Α.Υπδ, n.d.) 
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1.3.2.   Ζ πνιηηηθή ηνπ ππνρξεωηηθνύ ειαρίζηνπ ιόγνπ ξεπζηώλ δηαζεζίκωλ 

πξνο ην ζύλνιν ηωλ θαηαζέζεωλ (Reserve Requirements) 

 

Ο ιφγνο ησλ ξεπζηψλ δηαζεζίκσλ πξνο ην ζχλνιν ησλ θαηαζέζεσλ νλνκάδεηαη 

ζπληειεζηήο ππνρξεσηηθψλ δηαζεζίκσλ. Ο ζπληειεζηήο απηφο νξίδεηαη απφ ηελ 

θεληξηθή ηξάπεδα θαη εθθξάδεη ην χςνο ησλ ειάρηζησλ θεθαιαίσλ πνπ πξέπεη λα 

δηαηεξνχλ νη εκπνξηθέο ηξάπεδεο ζηα ηακεία ηνπο, θάζε βξάδπ, γηα λα θαιχςνπλ ηηο 

αλάγθεο ηνπο.5 

Οη εκπνξηθέο ηξάπεδεο σο αλψλπκεο εηαηξίεο έρνπλ ζαλ πξσηαξρηθφ ζθνπφ ηελ 

πξνζσπηθή κεγηζηνπνίεζε ηνπ θέξδνπο. Ζ θχξηα πεγή θεξδψλ ηνπο είλαη ε δηαθνξά 

κεηαμχ ησλ επηηνθίσλ ησλ θαηαζέζεσλ πνπ ιακβάλνπλ θαη ησλ δαλείσλ πνπ 

πξνζθέξνπλ. Πξνζπαζνχλ επνκέλσο λα δψζνπλ φζν ην δπλαηφλ πεξηζζφηεξα 

δάλεηα. ΢ην πιαίζην απηφ, ε θεληξηθή ηξάπεδα θαιείηαη λα ειέγρεη ηε δαλεηνδνηηθή 

ηθαλφηεηα ησλ ηξαπεδψλ θαη θαηά ζπλέπεηα ηνλ ξπζκφ δεκηνπξγίαο ηνπ ινγηζηηθνχ 

ρξήκαηνο. Ζ ζρέζε κεηαμχ ηνπ ζπληειεζηή ξεπζηψλ δηαζεζίκσλ θαη ηεο 

δαλεηνδνηηθήο ηθαλφηεηαο ησλ ηξαπεδψλ είλαη αληηζηξφθσο αλάινγε, δειαδή φζν 

πςειφηεξνο είλαη ν ζπληειεζηήο ξεπζηψλ δηαζεζίκσλ, ηφζν κηθξφηεξε είλαη ε 

δαλεηνδνηηθή ηθαλφηεηα ησλ ηξαπεδψλ. 

΢ε πεξίπησζε ινηπφλ πνπ ε θεληξηθή ηξάπεδα επηζπκεί λα αθνινπζήζεη επεθηαηηθή 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή, δειαδή λα απμήζεη ηε πνζφηεηα ηνπ ρξήκαηνο ζηελ νηθνλνκία, 

κεηψλεη ηνλ ζπληειεζηή ππνρξεσηηθψλ δηαζεζίκσλ. Με ηνλ ηξφπν απηφ ε 

δαλεηνδνηηθή ηθαλφηεηα ησλ εκπνξηθψλ ηξαπεδψλ απμάλεηαη θαη παξάιιεια 

απμάλεηαη θαη ν ξπζκφο δεκηνπξγίαο ινγηζηηθνχ ρξήκαηνο. Ζ δεκηνπξγία ινγηζηηθνχ 

ρξήκαηνο νδεγεί ηειηθά ζε αχμεζε ηεο ζπλνιηθήο πξνζθνξάο ρξήκαηνο, θαζψο  ε 

ιήςε ελφο δαλείνπ απφ έλαλ πειάηε κίαο ηξάπεδαο θαη ε κεηέπεηηα θαηάζεζε ηνπ 

ζηελ ίδηα ή ζε θάπνηα άιιε ηξάπεδα πξνθαιεί αχμεζε ησλ ηξαπεδηθψλ θαηαζέζεσλ.  

Αληηζέησο, φηαλ ε θεληξηθή ηξάπεδα αθνινπζεί πεξηνξηζηηθή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή  

απνζθνπεί ζηελ κείσζε ηεο δαλεηνδνηηθήο ηθαλφηεηαο ησλ ηξαπεδψλ θαη επνκέλσο 

απμάλεη ηνλ ζπληειεζηή ππνρξεσηηθψλ δηαζεζίκσλ. Ζ αχμεζε απηή ηνπ ζπληειεζηή 

                                                           
5
 https://www.thebalance.com/reserve-requirement-3305883 

 

https://www.thebalance.com/reserve-requirement-3305883
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ζα νδεγήζεη ζε κείσζε ησλ δαλείσλ πνπ εθδίδνπλ νη ηξάπεδεο θαη ζπλεπψο ζα 

ππάξμεη θαη ρακειφηεξνο ξπζκφο δεκηνπξγίαο ινγηζηηθνχ ρξήκαηνο. Πξνθεηκέλνπ νη 

ηξάπεδεο λα ζπκκνξθσζνχλ κε θάπνηα αχμεζε ησλ ππνρξεσηηθψλ δηαζεζίκσλ, ζα 

πξέπεη είηε λα πεξηνξίζνπλ ηηο ρνξεγήζεηο λέσλ δαλείσλ, είηε λα αλαθαιέζνπλ 

θάπνηα δάλεηα, ή αθφκα λα κελ αλαλεψζνπλ νξηζκέλα ιεμηπξφζεζκα δάλεηα 

(Γ.Γθίθαο - Α.Υχδ, n.d.). 

Ζ θεληξηθή ηξάπεδα ζπαλίσο επηιέγεη λα εθαξκφζεη ηελ πνιηηηθή ησλ ειαρίζησλ 

ξεπζηψλ δηαζεζίκσλ σο εξγαιείν άζθεζεο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, γηα ην ιφγν 

φηη κηα κεηαβνιή ζηνλ ζπληειεζηή πηζαλφλ λα απνβεί πνιχ θνζηνβφξα γηα ηηο 

εκπνξηθέο ηξάπεδεο θαη ηε πξνζπάζεηα ηνπο λα ελζσκαησζνχλ ζηα λέα δεδνκέλα. 

Θεσξείηαη δειαδή, φηη ηα ππφινηπα εξγαιεία κπνξνχλ λα απνθέξνπλ κε ιηγφηεξν 

θφζηνο ηα ίδηα απνηειέζκαηα ζηελ πξνζθνξά ηνπ ρξήκαηνο ζηελ νηθνλνκία. 6 

 

                                                           
6
 https://www.thebalance.com/reserve-requirement-3305883 

https://www.thebalance.com/reserve-requirement-3305883
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1.3.3.   Ζ πνιηηηθή ηνπ πξνεμνθιεηηθνύ επηηνθίνπ (Discount Rate)  

  

Οη εκπνξηθέο ηξάπεδεο ζπρλά αληηκεησπίδνπλ πξνβιήκαηα ξεπζηφηεηαο. Γηα ηελ 

αληηκεηψπηζε ηέηνησλ θαηαζηάζεσλ πξνβαίλνπλ ζε δαλεηζκνχο απφ ηελ θεληξηθή 

ηξάπεδα ηεο ρψξαο ηνπο. Ο ζπληειεζηήο (επηηφθην) κε ηνλ νπνίν επηβαξχλνληαη νη 

εκπνξηθέο ηξάπεδεο ζε πεξίπησζε δαλεηζκνχ απφ ηελ θεληξηθή ηξάπεδα γηα ηελ 

θάιπςε αλαγθψλ ξεπζηφηεηαο, νλνκάδεηαη πξνεμνθιεηηθφ επηηφθην (Γ.Γθίθαο - 

Α.Υπδ, n.d.). Ολνκάδεηαη πξνεμνθιεηηθφ, δηφηη ζπλήζσο νη ηξάπεδεο δαλείδνληαη 

πξνεμνθιψληαο απαηηήζεηο (γξακκάηηα θαη ζπλαιιαγκαηηθέο) πνπ έρνπλ ζην 

ελεξγεηηθφ ηνπο απφ πειάηεο ηνπο. Σν πνζφ πνπ παξαθξαηεί ε ηξάπεδα σο ηφθν γηα 

ηελ πξαγκαηνπνίεζε εμππεξεηήζεσλ ηέηνηνπ είδνπο ππνινγίδεηαη απφ ην 

πξνεμνθιεηηθφ επηηφθην επί ηελ νλνκαζηηθή αμία πνπ αλαγξάθεηαη ζην αμηφγξαθν.   

΢ην πιαίζην εθαξκνγήο ηνπ αλσηέξνπ εξγαιείνπ λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, ε θεληξηθή 

ηξάπεδα θαζνξίδεη:  

 Σν χςνο ηνπ πξνεμνθιεηηθνχ επηηνθίνπ, κε ην νπνίν ζα επηβαξχλνληαη νη 

εκπνξηθέο ηξάπεδεο φηαλ ζα πξνεμνθινχλ ζπλαιιαγκαηηθέο θαη γξακκάηηα 

ζηελ θεληξηθή ηξάπεδα.  

  

 Σηο πξνυπνζέζεηο πνπ ζα πξέπεη λα πιεξνχλ νη ζπλαιιαγκαηηθέο θαη ηα 

γξακκάηηα γηα λα γίλνληαη απνδεθηά γηα πξνεμφθιεζε απφ ηελ θεληξηθή 

ηξάπεδα.  

  

 Σν αλψηαην πνζφ ζε γξακκάηηα θαη ζπλαιιαγκαηηθέο πνπ κπνξεί λα 

πξνεμνθιήζεη ε θάζε ηξάπεδα μερσξηζηά ζηελ θεληξηθή ηξάπεδα.  

  

Ωο εθ ηνχηνπ, ζηελ πεξίπησζε πνπ ε θεληξηθή ηξάπεδα ραξάζζεη επεθηαηηθή 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή, πξνβαίλεη ζε κείσζε ηνπ πξνεμνθιεηηθνχ επηηνθίνπ. Με ηνλ 

ηξφπν απηφ νη εκπνξηθέο ηξάπεδεο δαλείδνληαη θζελφηεξα, νπφηε έρνπλ έλα 
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παξαπάλσ θίλεηξν λα πξνεμνθιήζνπλ ηηο απαηηήζεηο πνπ έρνπλ ζηελ θαηνρή ηνπο 

θαη λα απνθηήζνπλ άκεζα ξεπζηά δηαζέζηκα ηα νπνία δαλείδνπλ ζην θνηλφ.  

Δπίζεο, ν θζελφηεξνο δαλεηζκφο πνπ απνιακβάλνπλ νη εκπνξηθέο ηξάπεδεο, ηνπο 

επηηξέπεη λα δαλείδνπλ θαη απηέο κε ρακειφηεξν επηηφθην ρσξίο λα δεκηψλνληαη. 

΢πλεπψο, γηα λα θάλνπλ πην ειθπζηηθά ηα πξντφληα ηνπο κεηψλνπλ ην επηηφθην ησλ 

βξαρππξφζεζκσλ δαλείσλ. Σν γεγνλφο απηφ πξνθαιεί αχμεζε ηεο δήηεζεο ησλ 

δαλείσλ θαη αχμεζε ησλ επελδχζεσλ πνπ ζπκβάιινπλ ζηελ αλαζέξκαλζε ηεο 

νηθνλνκίαο. Θα ππάξμεη ινηπφλ αχμεζε ηεο πνζφηεηαο ηνπ ρξήκαηνο ζηελ νηθνλνκία 

εμαηηίαο ηεο αχμεζεο ηεο λνκηζκαηηθήο βάζεο θαη ηεο αχμεζεο ηεο δαλεηνδνηηθήο 

ηθαλφηεηαο ησλ ηξαπεδψλ.   

Σνπλαληίνλ, φηαλ επηδηψθεηαη ε κείσζε ηεο πξνζθνξάο ηνπ ρξήκαηνο απφ ηελ 

θεληξηθή ηξάπεδα, πξαγκαηνπνηείηαη αχμεζε ηνπ πξνεμνθιεηηθνχ επηηνθίνπ. ΢ε απηή 

ηε πεξίπησζε, νη ηξάπεδεο ιφγσ ηνπ πςειφηεξνπ θφζηνπο δαλεηζκνχ απφ ηελ 

θεληξηθή ηξάπεδα είλαη ιηγφηεξν πξφζπκεο λα πξνεμνθιήζνπλ ηηο απαηηήζεηο ηνπο.  

Μηα αχμεζε ηνπ πξνεμνθιεηηθνχ επηηνθίνπ αλαγθάδεη ηηο ηξάπεδεο ,πξνθεηκέλνπ λα 

θαιχςνπλ ην θφζηνο ηνπ δαλεηζκνχ απφ ηελ θεληξηθή ηξάπεδα, λα απμήζνπλ ηα 

επηηφθηα ησλ βξαρππξφζεζκσλ δαλείσλ πνπ πξνζθέξνπλ. Έηζη, πξνθαιείηαη 

κείσζε ηεο δήηεζεο ησλ δαλείσλ απφ ην θνηλφ, δειαδή ιηγφηεξε δεκηνπξγία 

ινγηζηηθνχ ρξήκαηνο, απμεκέλε ηάζε απνηακίεπζε θαη παξάιιειε κείσζε ηεο 

επηρεηξεκαηηθή δξαζηεξηφηεηαο (Γ.Γθίθαο - Α.Υπδ, n.d.). 
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 2 :  Οι θεσμοί της Ευρωπαϊκής Ένωσης στην 

χάραξη της Νομισματικής Πολιτικής  

 

 

2.1.   Ζ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο 

Κεληξηθή ηξάπεδα ηεο Διιάδνο είλαη ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο (ΣηΔ), ε νπνία ηδξχζεθε 

ην 1927 θαη μεθίλεζε ηε ιεηηνπξγία ηεο ην 1928 κε ηε κνξθή αλψλπκεο εηαηξίαο, κε 

έδξα ηελ Αζήλα θαη πξσηαξρηθφ ζθνπφ, φπσο νξίδεη ην θαηαζηαηηθφ ηεο, ηελ 

δηαζθάιηζε ηεο ζηαζεξφηεηαο ηνπ γεληθνχ επηπέδνπ ησλ ηηκψλ. Απνηειεί κέινο ηνπ 

Δπξσζπζηήκαηνο απφ ην 2001 θαη σο ζεζκφο  αθνινπζεί ηελ νηθνλνκηθή πνιηηηθή 

ηεο εθάζηνηε θπβέξλεζεο ζε βαζκφ φκσο πνπ δελ ζα επεξεάδεη ηνλ βαζηθφ ζθνπφ 

χπαξμεο ηεο. Απνιακβάλεη ηελ ζεζκηθή θαη ιεηηνπξγηθή αλεμαξηεζία ηεο, σζηφζν 

ππφθεηηαη ζε θάπνην έιεγρν απφ ην ειιεληθφ θξάηνο. 

Ζ Γεληθή ΢πλέιεπζε απνηειεί ην αλψηαην φξγαλν ηεο ΣηΔ θαη εθπξνζσπεί ην ζχλνιν 

ησλ κεηφρσλ ηεο, ελψ παξάιιεια απνθαζίδεη γηα ηηο ελέξγεηεο ηεο ηξάπεδαο. 

΢εκαληηθφ ζψκα είλαη επίζεο ην Γεληθν ΢πκβνχιην. Δίλαη ππεχζπλν γηα ηελ ζχγθιπζε 

ηεο Γεληθήο ΢πλέιεπζεο πνπ πξαγκαηνπνηείηαη κηα θνξά θάζε έηνο, φρη αξγφηεξα 

απφ ηνλ κήλα Απξίιην, ή φηαλ θξίλεηαη αλάγθε έθηαθηεο ζπλέιεπζεο. Πέξα απφ ηελ 

ζχγθιπζε ηεο Γεληθήο ΢πλέιεπζεο, ην ζπκβνχιην είλαη ππεχζπλν γηα ηελ εθρψξεζε 

εμνπζίαο γηα ινηπά ζεκαληηθά ζέκαηα ηεο ηξάπεδαο πνπ δελ νξίδνληαη απφ ηελ 

γεληθή ζπλέιεπζε πάληνηε φκσο εληφο ησλ νξίσλ πνπ νξίδεη ην θαηαζηαηηθφ. 

'Όζνλ αθνξά ην Δπξσζχζηεκα, αξκνδηφηεηα ηεο ΣηΔ είλαη ε ζπκβνιή ζηε 

δηακφξθσζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πνπ επξφθεηην λα αθνινπζεζεί απν ηελ 

ΔΚΣ κέζσ ηνπ δηνηθεηή ηεο, ν νπνίνο απνηειεί κέινο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ ηεο 

ηειεπηαίαο. ΢ηε ζπλέρεηα, θαιείηαη λα εθαξκφδεη ζηελ Διιάδα ηε λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή πνπ ραξάζζεη ε ΔΚΣ, ελψ αξκνδηφηεηα ηεο είλαη επίζεο λα αθνινπζεί ηηο 

νδεγίεο ηεο ΔΚΣ γηα ηελ έθδνζε θεξκάησλ θαη ηξαπεδνγξακκαηίσλ κε ζθνπφ ηε 

δηνρέηεπζή ηνπο ζηελ νηθνλνκία. 7 

                                                           
7
 http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/Bank/default.aspx 

http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/Bank/default.aspx
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2.2.   Ζ Εώλε ηνπ Δπξώ 

 

Σν 1992 ζην Μάαζηξηρη, πέξα απφ ηελ ππνγξαθή ηεο ζπλζήθεο γηα ηελ Δπξσπατθή 

Έλσζε, ζπκθσλήζεθε ε λνκηθή δνκή κηαο λνκηζκαηηθήο θαη νηθνλνκηθήο έλσζεο θαη 

νξίζηεθαλ νη πξνυπνζέζεηο θαη νη φξνη πνπ έλα θξάηνο ηεο Δ.Δ. ζα πξέπεη λα 

πιεξνί γηα λα εληαρζεί ζε απηή. Ζ λνκηζκαηηθή απηή έλσζε, κεηέπεηηα, νλνκάζηεθε 

επίζεκα Εψλε ηνπ Δπξψ ή Δπξσδψλε (Eurozone). 

Ωζηφζν, ε Δπξσδψλε, δειαδή ην επξψ, δελ ήηαλ ε πξψηε απφπεηξα ηεο Δ.Δ. γηα ηε 

δεκηνπξγία κηαο εληαίαο λνκηζκαηηθήο ζπληζηακέλεο. Σν 1979 ηδξχζεθε ε Δπξσπατθή 

Λνγηζηηθή Μνλάδα, πνπ δηεηέιεζε ξφιν θνηλήο λνκηζκαηηθήο κνλάδαο  κεηαμχ ησλ 

θξαηψλ κειψλ ηεο ηφηε ΔΟΚ αιιά κφλν κε ινγηζηηθή θχζε. Ζ ΔΛΜ πνπ απνηέιεζε 

ηνλ πξνάγγειν ηνπ επξψ θαηαξγήζεθε ηειηθά ην 1998. 

Ζ λνκηζκαηηθή έλσζε πνπ είρε ζπκθσλεζεί ην 1992 έκειιε λα εγθαζηδξπζεί επίζεκα 

ην 1999 κε ηε ζπκκεηνρή 11 θξαηψλ κειψλ ηεο Δ.Δ.. Δλ ηνχηεο, ην επξψ κέρξη θαη 

ηνλ Ηαλνπάξην ηνπ 2002, φηαλ θαη νη ρψξεο ηεο Δπξσδψλεο θαηάξγεζαλ νηθεηνζειψο 

ην εζληθφ ηνπο λφκηζκα θαη πηνζέηεζαλ απφ θνηλνχ ην επξψ, θαηείρε κφλν ινγηζηηθή 

κνξθή. Ζ Διιάδα ην 2001 έγηλε ε 12ε ρψξα πνπ εληάζζεηαη ζηελ έλσζε.  

Ζ δηεχξπλζε ηεο Δπξσδψλεο ζπλερίζηεθε ην 2007 κε ηελ έληαμε ηεο ΢ινβελίαο θαη 

ζηε ζπλέρεηα αθνινχζεζαλ άιιεο 6 ρψξεο, θηάλνληαο ζηνλ ζεκεξηλφ αξηζκφ ησλ 19 

θξαηψλ κειψλ. 8 

΢ε πεξίπησζε πνπ έλα θξάηνο ηεο Δ.Δ. επηζπκεί λα γίλεη κέινο ηεο δψλεο ηνπ επξψ 

ζα πξέπεη -φπσο πξνβιέπεη ε ζπλζήθε ηνπ Μάαζηξηρη- λα ιάβεη ζεκαληηθά 

νηθνλνκηθά κέηξα πνπ αθνξνχλ θπξίσο ηελ απνθπγή ππεξβνιηθψλ δεκνζηνλνκηθψλ 

ειιεηκάησλ θαη ηελ βησζηκφηεηα ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο ηνπ. ΢ηελ ζπλέρεηα, ην θξάηνο 

απηφ ζα πξέπεη λα ζπκπιεξψζεη 2 ρξφληα παξνπζίαο ζην Δπξσπατθφ κεραληζκφ 

ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ (ERM II). H κφλε εζληθή θεληξηθή ηξάπεδα πνπ 

ζπκκεηέρεη απηή ηε ζηηγκή ζηνλ ERM II είλαη απηή ηεο Γαλίαο. 

                                                           
8
 

https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CF%85%CF%81%CF%89%CF%80%CE%B1%CF%8A%CE%BA%CE%AE_%C
E%88%CE%BD%CF%89%CF%83%CE%B7 
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Όιεο νη ρψξεο, εμαηξνπκέλσλ ηεο Γαλίαο θαη ηνπ Ζλσκέλνπ βαζηιείνπ, ππνρξενχληαη 

λα εληαρζνχλ θάπνηα ζηηγκή κειινληηθά ζηελ Δπξσδψλε φηαλ θαη ζα πιεξνχλ ηηο 

πξνυπφζεζεο έληαμεο. Οη δχν πξναλαθεξζείζεο ρψξεο έιαβαλ εηδηθή εμαίξεζε 

(opts-out) θαηά ηελ ππνγξαθή ηεο ζπλζήθεο ηνπ Μάαζηξηρη γηα απαιιαγή απφ ηελ 

ππνρξέσζε απηή. 

Σέζζεξα θξαηίδηα, ην ΢αλ Μαξίλν, ην Βαηηθαλφ, ην Μνλαθφ θαη ε Αλδφξξα, πνπ δελ 

απνηεινχλ κέιε ηεο Δ.Δ. έρνπλ ζπκθσλήζεη λα ρξεζηκνπνηνχλ ην επξψ θαη λα 

εθδίδνπλ ηα δηθά ηνπο λνκίζκαηα, σζηφζν δελ απνηεινχλ κέιε ηεο επξσδψλεο θαη 

δελ θαηέρνπλ ην δηθαίσκα ζπκκεηνρήο ζηηο απνθάζεηο ηεο ΔΚΣ θαη ηνπ Eurogroup. 9 

Ζ Δπξσδψλε δηνηθείηαη πνιηηηθά απφ ην Eurogroup πνπ απαξηίδεηαη απφ ηνπο 

ππνπξγνχο νηθνλνκηθψλ ησλ θξαηψλ-κειψλ, ηνλ αληηπξφεδξν ηεο επξσπατθήο 

επηηξνπήο, γηα ηα νηθνλνκηθά θαη ην επξψ, θαη ηνλ πξφεδξν ηεο επξσπατθήο 

θεληξηθήο ηξάπεδαο. 10 

Κακία ρψξα δελ έρεη απνρσξήζεη πνηέ απφ ηελ επξσδψλε. Γηα ηελ αθξίβεηα, δελ 

ππάξρεη θακία λνκηθή πξφβιεςε φζνλ αθνξά ηελ έμνδν ελφο κέινπο απφ ηελ 

λνκηζκαηηθή έλσζε, φπσο επίζεο δελ πξνβιέπνληαη πνπζελά νη ζπλζήθεο θαηά ηηο 

νπνίεο έλα θξάηνο κπνξεί λα απνβιεζεί απφ ηελ επξσδψλε. Γεδνκέλνπ φηη ε 

χπαξμε κέινπο ηεο Δ.Δ. είλαη απαξαίηεηε γηα ηελ έληαμε ζηελ επξσδψλε, κηα έμνδν 

απφ ηελ Δ.Δ. πηζαλφλ λα νδεγνχζε ηειηθά ζηε έμνδν θαη απφ ην επξψ. Ωζηφζν, ζε 

πεξίπησζε πνπ δηαθνπεί ε παξνρή ξεπζηφηεηαο απφ ηελ ΔΚΣ πξνο έλα θξάηνο-

κέινο, είλαη πηζαλφ ην θξάηνο απηφ λα νδεγεζεί ζε νηθνλνκηθή αζθπμία θαη λα 

αλαγθαζηεί απφ κφλν ηνπ λα μεθηλήζεη ηηο δηαδηθαζίεο απνρψξεζεο απφ ηελ Δ.Δ. θαη 

θαη' επέθηαζε απφ ηελ επξσδψλε. 11  

                                                           
9
 https://en.wikipedia.org/wiki/Eurozone 

10
 https://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CF%85%CF%81%CF%89%CE%BF%CE%BC%CE%AC%CE%B4%CE%B1 

11
 http://www.euractiv.gr/section/all/opinion/provlepete-telika-exodos-kratous-apo-ke-evrozoni/ 
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Δηθόλα 2.1. : Υάξηεο ησλ ρσξψλ ηεο Δπξσδψλεο  

Πθγι: Ευρωπαϊκι Κεντρικι Τράπεηα, 2017 

 

 

 

 

 

 

 

 



   
 

22 
 

 
 

 

Από τισ 28 χώρεσ που αποτελοφν μζλθ τθσ Ευρωπαϊκισ Ζνωςθσ, μόνο οι παρακάτω 19 

χρθςιμοποιοφν το Ευρώ:  

 

Αυςτρία (1999)                                                        Ελλάδα (2001) 

Βζλγιο (1999)                                                           Εςθονία (2011) 

Γαλλία (1999)                                                           Ιρλανδία (1999)  

Γερμανία (1999)                                                       Ιςπανία (1999) 

Ιταλία (1999)                                                             Κάτω Χώρεσ (1999)       

Κφπροσ (2008)                                                          Πορτογαλία (1999) 

Λετονία (2014)                                                          ΢λοβακία (2009) 

Λιθουανία (2014)                                                     ΢λοβενία (2007) 

Λουξεμβοφργο (1999)                                             Φινλανδία (2002) 

Μάλτα (2008)                                                                              
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2.3.   Σν Δπξωζύζηεκα θαη ην Δ΢ΚΣ 

 

Σν Δπξωζύζηεκα (Eurosystem) απνηειεί ηε λνκηζκαηηθή αξρή ηεο επξσδψλεο, 

ησλ ρσξψλ δειαδή πνπ έρνπλ πηνζεηήζεη νηθεηνζειψο ην επξψ σο ην κνλαδηθφ 

εζληθφ ηνπο λφκηζκα. ΢πγθξνηείηαη απφ ηελ ΔΚΣ θαη ηηο εζλΚΣ ησλ δεθαελλέα 

θξαηψλ-κειψλ ηεο επξσδψλεο.   

Όπσο αλαθέξεη ε επίζεκε ζειίδα ηεο ΔΚΣ, πξσηαξρηθφο ζηφρνο ηνπ 

Eπξσζπζηήκαηνο είλαη ε δηαθχιαμε ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ ζηνλ ρψξν ηνπ 

επξψ, γεγνλφο πνπ επηρεηξείηαη κέζσ ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο ΔΚΣ θαη ηελ λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή πνπ αζθεί ε ηειεπηαία. Γεπηεξεχνληαο ζηφρνο είλαη ε δηαθχιαμε ηεο 

ρξεκαηνπηζησηηθήο ζηαζεξφηεηαο θαη ε πξνψζεζε ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο 

ελνπνίεζεο. ΢ε γεληθφηεξα πιαίζηα, ην Δπξσζχζηεκα εμππεξεηεί ηηο νηθνλνκηθέο 

πνιηηηθέο ηεο Δ.Δ. θαη κεξηκλά γηα ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε θαη επκάξεηα ηεο.    

Σν Δπξσζχζηεκα δηνηθείηαη απφ ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην θαη ηελ εθηειεζηηθή 

επηηξνπή ηεο ΔΚΣ θαη απνηειεί αλεμάξηεην ζεζκφ, πνπ θαηά ηελ δηάξθεηα ηεο 

ιεηηνπξγίαο ηνπ δελ ππφθεηηαη ζε έιεγρν απφ ηελ ΔΚΣ ή ηε θεληξηθή ηξάπεδα θάπνηαο 

ρψξαο ή νπνηνδήπνηε εμσηεξηθφ θνξέα. 12  

Παξάιιεια, ην Δπξωπαϊθό ΢ύζηεκα Κεληξηθώλ Σξαπεδώλ (ESCB) απαξηίδεηαη 

απφ ηελ ΔΚΣ θαη ηηο εζλΚΣ φισλ ησλ θξαηψλ-κειψλ ηεο Δ.Δ. αζρέησο εάλ ην εζληθφ 

ηνπο λφκηζκα είλαη ην επξψ.    

΢ηφρνο ηνπ Δ΢ΚΣ είλαη ε εμαζθάιηζε ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ ζε νιφθιεξε ηελ 

Δ.Δ., αιιά θαη ε βειηίσζε ηεο νηθνλνκηθήο θαη λνκηζκαηηθήο ζρέζεο κεηαμχ ησλ 

θξαηψλ ηεο επξσδψλεο θαη απηψλ πνπ δελ έρνπλ πηνζεηήζεη ην επξψ αιιά 

απνηεινχλ κέιε ηεο Δ.Δ.   

 Ζ χπαξμε ηνπ Δ΢ΚΣ είλαη αλαγθαία φζν ππάξρνπλ ρψξεο ηεο Δ.Δ. εθηφο 

επξσδψλεο. ΢ηηο εζλΚΣ πνπ είλαη κέιε ηεο Δ΢ΚΣ, αιιά φρη θαη ηνπ 

                                                           
12

 http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/MonetaryPolicyEurosystem/mission.aspx 
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Δπξσζπζηήκαηνο, ηνπο επηηξέπεηαη ε ράξαμε θαη εθαξκνγή ηεο εζληθήο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηηο ρψξεο ηνπο, σζηφζν δελ έρνπλ δηθαίσκα ζπκκεηνρήο 

ζηε δηαδηθαζία ιήςεο απνθάζεσλ γχξσ απ ηελ εθαξκνγή ηεο εληαίαο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο ζηελ Δπξσδψλε. 13 

 

  

                                                           
13

 https://www.cvce.eu/en/obj/organisation_and_operation_of_the_european_central_bank-en-933075be-
51bc-4547-83c8-e7272775f042.html 
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2.4.   Ζ Δπξωπαϊθή Κεληξηθή Σξάπεδα (European Central Bank) 

 

Ζ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα  ηδξχζεθε ην 1998 κε έδξα ηε Φξαλθθνχξηε θαη 

απφ ην 1999 είλαη ππεχζπλε γηα ηνλ ζρεδηαζκφ θαη ηε ράξαμε ηεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο ζην πιαίζην ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο. Απνηειεί έλα απφ ηα επηά επίζεκα 

ζεζκηθά φξγαλα ηεο Δ.Δ. θαη παγθνζκίσο κία απφ ηηο ζεκαληηθφηεξεο θεληξηθέο 

ηξάπεδεο. Ζ ΔΚΣ είλαη ν ζεζκφο ν νπνίνο δίλεη ζηηο εζλΚΣ ησλ θξαηψλ-κειψλ ηεο 

επξσδψλεο ηηο απαξαίηεηεο θαηεπζπληήξηεο γξακκέο γηα ηελ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή 

πνπ εθαξκφδεηαη εληαία ζηελ Δπξσδψλε. Με ηε ζεηξά ηνπο, νη εζλΚΣ θαινχληαη λα 

εθαξκφδνπλ ηηο απνθάζεηο ηεο ΔΚΣ ζηηο ρψξεο πνπ εθπξνζσπνχλ. 

 Οη θχξηεο αξκνδηφηεηεο ηεο ΔΚΣ πεξηιακβάλνπλ: 

 Σελ ράξαμε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηε δψλε ηνπ επξψ. 

 Σελ δηαρείξηζε θαη ηε θαηνρή ζπλαιιαγκάησλ ησλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ ησλ 

θξαηψλ-κειψλ ηεο επξσδψλεο ζην ζεζαπξνθπιάθην ηεο. 

 Σελ δηελέξγεηα πξάμεσλ ζπλαιιάγκαηνο. 

 Σελ κέξηκλα γηα ηελ ζσζηή ιεηηνπξγία ησλ ζπζηεκάησλ πιεξσκψλ. 

 

Πέξα απφ ηα βαζηθά ηεο θαζήθνληα ε ΔΚΣ είλαη επίζεο ππεχζπλε: 

 Να δίλεη θαηεπζχλζεηο ζηηο θεληξηθέο ηξάπεδεο ησλ ρσξψλ ηνπ επξψ γηα 

έθδνζε λέσλ ηξαπεδνγξακκαηίσλ θαη θεξκάησλ πνπ ζα θπθινθνξήζνπλ κε ηε 

κνξθή λφκηκνπ ρξήκαηνο.  

 Γηα ηελ επνπηεία ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ ζηε δψλε ηνπ επξψ θαη 

ηελ εμαζθάιηζε ηεο ζηαζεξφηεηαο ζην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα. 

 Γηα ηελ ζπιινγή νηθνλνκηθψλ ζηαηηζηηθψλ ζηνηρείσλ κε ζθνπφ ηελ 

εθπιήξσζε ηνλ ζηφρσλ ηεο θαη ηνλ καθξνρξφλην έιεγρν ηνπ 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο. 

  Γηα ηελ ζπλεξγαζία κε άιινπο ζεζκνχο ηφζν εληφο ηεο Δ.Δ., φζν θαη εθηφο 

απηήο γηα ηελ εθπιήξσζε θνηλψλ ζηφρσλ. 

Ζ δνκή ιεηηνπξγίαο ηεο ΔΚΣ είλαη εκπλεπζκέλε απφ ηηο δνκέο ησλ Γεξκαληθψλ 

ηξαπεδψλ Bundesbank θαη Landesbanken. 
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Βαζηθφ φξγαλν ιήςεο απνθάζεσλ απνηειεί ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην πνπ 

απαξηίδεηαη απφ ηνλ πξφεδξν, ηνλ αληηπξφεδξν, ηα ηέζζεξα άιια κέιε ηεο 

εθηειεζηηθήο επηηξνπήο θαη ηνπο δηνηθεηέο ησλ εζληθψλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ ησλ 

δεθαελλέα ρσξψλ πνπ ρξεζηκνπνηνχλ ην επξψ (επξσδψλε). Σν Γ.΢. είλαη ππεχζπλν 

γηα ηελ ζηξαηεγηθή θαη ηε ζρεδίαζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη ησλ κέζσλ πνπ 

ζα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηελ εθηέιεζε ηεο, φπσο επίζεο γηα ηελ εθπιήξσζε ησλ 

θαζεθφλησλ ηεο ΔΚΣ. 

Σελ εθηειεζηηθή εμνπζία θαηέρεη ε εθηειεζηηθή επηηξνπή πνπ ζπγθξνηνχλ μαλά ν 

πξφεδξνο θαη ν αληηπξφεδξνο θαη αιιά ηέζζεξα κέιε πνπ είλαη δηνηθεηέο θεληξηθψλ 

ηξαπεδψλ ρσξψλ ηεο επξσδψλεο θαη εθιέγνληαη απφ ην Δπξσπατθφ ΢πκβνχιην. 

Δίλαη αξκφδηα γηα ηελ ζχγθιηζε ηνπ Γ.΢., γηα ηελ εθηέιεζε ησλ απνθάζεσλ ηνπ θαη 

ηελ πξαγκαηνπνίεζε ησλ θαζεκεξηλψλ εξγαζηψλ ηεο ΔΚΣ. 

Παξάιιεια, ην γεληθφ ζπκβνχιην έρεη ραξαθηήξα εθπξνζψπεζεο φισλ ησλ ρσξψλ 

ηεο Δ.Δ.. Απνηειείηαη απφ ηνλ πξφεδξν ,ηνλ αληηπξφεδξν θαη ηνπο δηνηθεηέο ησλ 

εζληθψλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ ησλ θξαηψλ-κειψλ ηεο Δ.Δ. θαη ζηηο αξκνδηφηεηεο ηνπ 

ζπγθαηαιέγεηαη ε εθηέιεζε θαη παξνπζίαζε ησλ νηθνλνκηθψλ κειεηψλ θαη εξεπλψλ 

γηα ηελ κειινληηθή δηεχξπλζε ηεο επξσδψλεο, νη ζπκβνπιεπηηθέο ππεξεζίεο πξνο 

ηελ ΔΚΣ θαη ε πξνεηνηκαζία ησλ εηήζησλ εθζέζεσλ θαη ελεκεξψζεσλ πνπ 

δεκνζηεχεη ε ΔΚΣ.  14 

Ζ ΔΚΣ απνηειεί αλεμάξηεην ζεζκφ. Καηά ηνλ ζρεδηαζκφ ηεο ζηξαηεγηθήο θαη ηελ 

άζθεζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο δελ επηδέρεηαη θακία παξέκβαζε θαλελφο 

πνιηηηθνχ νξγάλνπ, ελψ δξαζηεξηνπνηείηαη ρσξίο ηνλ επεξεαζκφ απφ άιινπο 

πνιηηηθνχο θνξείο ή πνιηηηθέο επηξξνέο θαη νη απνθάζεηο ηεο ιακβάλνληαη 

απνθιεηζηηθά απφ ην Γ΢ θαη δελ επηδέρνληαη θακία θξαηηθή παξεκβνιή. ΢ην πιαίζην 

απηφ, άιινη ζεζκνί ή νη θπβεξλήζεηο ησλ θξαηψλ-κειψλ ηεο επξσδψλεο δελ πξέπεη 

λα πξνζπαζνχλ λα επεξεάζνπλ ηηο ιεηηνπξγίεο θαη ηηο απνθάζεηο ηεο ΔΚΣ. Γηα λα 

κελ δηαθπβεχεηαη ε αλεμαξηεζία απηή θαη λα απνθεπρζνχλ πηζαλέο πξνζπάζεηεο 

άζθεζεο επηξξνήο ζηελ ΔΚΣ, ηεο απαγνξεχεηαη λα δαλείδεηαη ρξήκαηα απφ άιια 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα νπνηαδήπνηε ρψξαο. Σα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ηεο ΔΚΣ 

πεγάδνπλ απφ ηελ νηθνλνκηθή θαηάζηαζε αιιά θαη ην κέγεζνο ησλ θξαηψλ πνπ 

                                                           
14

 https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/decisions/govc/html/index.el.html 
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απαξηίδνπλ ηε δψλε ηνπ επξψ. Μνινλφηη νη απνθάζεηο πνπ παίξλεη νπζηαζηηθά είλαη 

απνθάζεηο πνπ ιακβάλνληαη απφ θνηλνχ απφ ηηο εζλΚΣ ησλ ρσξψλ ηεο επξσδψλεο, 

αθνχ νη δηνηθεηέο ησλ εζλΚΣ είλαη κέιε ηνπ Γ.΢. ηεο ΔΚΣ, ν πξνυπνινγηζκφο ηεο 

ΔΚΣ είλαη αλεμάξηεηνο θαη δελ ππφθεηηαη ζε έιεγρν. Παξ' φιε ηελ αλεμαξηεζία ηεο 

φκσο, ε ΔΚΣ έρεη ηελ ππνρξέσζε γηα δηαθάλεηα ζηηο ελέξγεηεο ηεο θαη γηα ηελ 

ελεκέξσζε ησλ επξσπαίσλ πνιηηψλ γηα ηηο θηλήζεηο ηεο.   

Οη απνθάζεηο ηεο ΔΚΣ εθθξάδνληαη κέζσ ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο. Απηφ 

ζεκαίλεη φηη νη απνθάζεηο πνπ ζα πάξεη ην Γ΢ ζα ιάβνπλ πξαθηηθή εθαξκνγή κέζσ 

ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ πνπ βξίζθνληαη ζηηο ρψξεο ηεο επξσδψλεο. ΢ε 

πεξίπησζε ινηπφλ πνπ ε ΔΚΣ ζειήζεη λα ραξάμεη λέα λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ή λα 

κεηαβάιεη θάπνηα παξάκεηξν ζηελ ήδε ππάξρνπζα, ζα ην πεηχρεη θάλνληαο 

θαηάιιειεο ξπζκίζεηο ζηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα πνπ είλαη ππνρξεσκέλα λα 

αθνινπζνχλ ηηο θαηεπζπληήξηεο ηεο. Γηα λα κπνξεί ινηπφλ ε ΔΚΣ λα εθθξάδεη ηελ 

εμνπζία ηεο, δειαδή λα έρνπλ πξαθηηθφ αληίθηππν ζηελ νηθνλνκία νη απνθάζεηο ηεο, 

αιιά θαη γηα λα θπκαίλνληαη φιεο νη ρψξεο ηεο επξσδψλεο ζην ίδην κήθνο θχκαηνο, 

θαζίζηαηαη αλαγθαία ε χπαξμε ελφο ζηαζεξνχ θαη εληαίνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

πνπ ζα είλαη ζε ζέζε λα απνξξνθά ελδερφκελεο θξίζεηο, λα εμαζθαιίδεη ηελ ζπλερή 

ξνή ρξεκάησλ θαη ηε ζσζηή ιεηηνπξγία ησλ ζπζηεκάησλ πιεξσκψλ. ΢ην πιαίζην 

απηφ, ε ΔΚΣ θαιείηαη λα παξαθνινπζεί ηηο νηθνλνκηθέο εμειίμεηο θαη λα κεξηκλά γηα 

ηελ απνθπγή κειινληηθψλ θηλδχλσλ (Π.Δ. Πεηξάθε, 2010). 
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ΚΕΥΑΛΑΙΟ 3 :  Σα μέσα άσκησης Νομισματικής Πολιτικής 

στο Ευρωσύστημα 
  

Όπσο αλαθέξζεθε ζε πξνεγνχκελν θεθάιαην, ε ζπλζήθε γηα ηε ιεηηνπξγεία ηεο ΔΔ 

θαζψο επίζεο θαη ηα θαηαζηαηηθά ηεο ΔΚΣ θαη ηνπ Δ΢ΚΣ, νξίδνπλ ηα κέζα θαη ηηο 

δηαδηθαζίεο κε ηα νπνία ραξάδεηαη ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζην Δπξσζχζηεκα. 

Ζ ΔΚΣ δηαζέηεη θαη ρξεζηκνπνηεί ηα αθφινπζα εξγαιεία ζηελ πξνζπάζεηα ηεο λα 

επηηχρεη ηνλ γεληθφ ζθνπφ ηεο, δειαδή ηελ δηαζθάιηζε ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ: 

 

 

3.1.   Πξάμεηο αλνηθηήο αγνξάο (open market operations) 

Όπσο θάζε θεληξηθή ηξάπεδα, έηζη θαη ε ΔΚΣ κπνξεί λα δηελεξγεί πξάμεηο 

αγνξαπσιεζίαο ρξενγξάθσλ, κε ζθνπφ ηνλ επεξεαζκφ ηεο πξνζθνξάο ηνπ 

ρξήκαηνο ζην Δπξσζχζηεκα αλάινγα ηελ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ εθαξκφδεηαη. 

Οη πξάμεηο αλνηθηήο αγνξάο πνπ δηελεξγνχληαη ζην Δπξσζχζηεκα κπνξνχλ λα 

ηαμηλνκεζνχλ ζε ηέζζεξηο θαηεγνξίεο: 

  

3.1.1.   Πξάμεηο θύξηαο αλαρξεκαηνδόηεζεο (ΠΚΑ) 

 

Πξφθεηηαη γηα ηηο ζεκαληηθφηεξεο πξάμεηο αλνηθηήο αγνξάο, πνπ είλαη θαη ππεχζπλεο 

γηα ηελ παξνρή ηνπ κεγαιχηεξνπ κέξνπο ξεπζηφηεηαο ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ηεο 

επξσδψλεο. Μέζσ ησλ πξάμεσλ απηψλ, ε ΔΚΣ, πέξα απφ ηελ παξνρή ξεπζηφηεηαο, 

απνζθνπεί ζηνλ επεξεαζκφ ησλ επηηνθίσλ αιιά θαη ζηε γλσζηνπνίεζε ηεο γεληθήο 

θαηεχζπλζεο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. 
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Ζ παξνρή ξεπζηφηεηαο πξαγκαηνπνηείηαη κε ηε κνξθή αληηζηξεπηψλ ζπλαιιαγψλ, 

δειαδή ηε δηαδηθαζία θαηά ηελ νπνία ε θεληξηθή ηξάπεδα αγνξάδεη ή πνπιάεη 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία κε ζπκθσλία επαλαγνξάο (repo) ή ρνξεγεί πηζηψζεηο έλαληη 

εγγπήζεσλ επί απνδεθηψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ 15. Ζ ζπρλφηεηα ησλ παξαπάλσ 

πξάμεσλ αλέξρεηαη ζηε κηα θνξά ηελ εβδνκάδα θαη ε πεξίνδνο σξίκαλζεο ησλ 

ηίηισλ ζηηο ηξείο εβδνκάδεο. 

Οη πξάμεηο θχξηαο αλαρξεκαηνδφηεζεο δηελεξγνχληαη απφ ηηο εζλΚΣ εθ κέξνπο ηεο 

ΔΚΣ, κέζσ ελφο κεραληζκνχ ηαθηηθψλ δεκνπξαζηψλ. Ζ ΔΚΣ νξίδεη ην 

δεκνπξαηνχκελν πνζφ θαη νη ελδηαθεξφκελεο ηξάπεδεο εθθξάδνπλ ην ελδηαθέξνλ 

ηνπο γηα ηε ζπλαιιαγή. Οη δεκνπξαζίεο απηέο δηαθξίλνληαη ζε ζηαζεξνχ επηηνθίνπ 

θαη αληαγσληζηηθνχ επηηνθίνπ. ΢ηε πεξίπησζε ησλ πξψησλ, ην επηηφθην είλαη 

πξνθαζνξηζκέλν απφ ηελ ΔΚΣ θαη νη αληηζπκβαιιφκελνη αλαθνηλψλνπλ ην πνζφ κε 

ην νπνίν ζέινπλ λα ζπκκεηέρνπλ ζηελ ζπλαιιαγή. ΢ηηο δεκνπξαζίεο 

αληαγσληζηηθνχ επηηνθίνπ, ην επηηφθην δελ είλαη θαζνξηζκέλν θαη νη ηξάπεδεο 

αλαθνηλψλνπλ ην πνζφ πνπ πξνηίζεληαη λα ζπκκεηέρνπλ ζηε ζπλαιιαγή, θαζψο θαη 

ην αληίζηνηρν επηηφθην. 16 

Σν ειάρηζην επηηφθην πνπ κπνξνχλ λα εμαζθαιίζνπλ νη αληηζπκβαιιφκελνη ζηηο 

πξάμεηο θχξηαο αλαρξεκαηνδφηεζεο, θπκαίλεηαη κεηαμχ ησλ νξίσλ ησλ επηηνθίσλ ηεο 

δηεπθφιπλζεο απνδνρήο θαηαζέζεσλ θαη ηεο δηεπθφιπλζεο νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο 

(Γ.Γθίθαο - Α.Υπδ, n.d.). 

Ωζηφζν, απφ ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2008 θαη ηελ επηθείκελε θξίζε, ε ΔΚΣ πηνζέηεζε 

πξνζσξηλά έλα δηαθνξεηηθφ ζχζηεκα θχξηαο αλαρξεκαηνδφηεζεο. ΢ηε δηαδηθαζία 

απηή, ε ΔΚΣ θαζνξίδεη ην επηηφθην αιιά φρη ην δεκνπξαηνχκελν πνζφ, κε ηηο 

ηξάπεδεο λα θαζνξίδνπλ ην πνζφ πνπ επηζπκνχλ λα δαλεηζηνχλ (θπζηθά αλάινγα κε 

ηηο αλάγθεο ηνπο θαη ηηο αζθάιεηεο πνπ κπνξνχλ λα παξαζέζνπλ). Πξφθεηηαη γηα 

πξνζσξηλή ξχζκηζε πνπ αλακέλεηαη λα νινθιεξσζεί θάπνηα ζηηγκή ζην κέιινλ.17 

  

                                                           
15

 https://www.ecb.europa.eu/home/glossary/html/glossr.en.html 
16

 https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/gendoc201109el.pdf?9b10aae983858c353dde21627e41daee 
17

 https://en.wikipedia.org/wiki/Open_market_operation 
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3.1.2.   Πξάμεηο πην καθξνπξόζεζκεο αλαρξεκαηνδόηεζεο (ΠΠΜΑ) 

 

Αλαθέξνληαη ζηε δηαδηθαζία ρξεκαηνδφηεζεο ησλ ηξαπεδψλ απφ ηελ ΔΚΣ κε 

δηαδηθαζία θαη κεραληζκφ παξφκνην ησλ ΠΚΑ. ΢ηελ πεξίπησζε απηή, νη 

αληηζηξεπηέο ζπλαιιαγέο έρνπλ ζπρλφηεηα κηα θνξά ηνλ κήλα θαη δηάξθεηα ηξείο 

κήλεο. ΢ηνρεχνπλ επνκέλσο, ζε κηα ζπκπιεξσκαηηθή θαη πην καθξνπξφζεζκε 

αλαρξεκαηνδφηεζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο. 

Μέζσ ησλ πξάμεσλ πην καθξνπξφζεζκσλ αλαρξεκαηνδνηήζεσλ, ε ΔΚΣ απνζθνπεί 

απνθιεηζηηθά ζηε δηνρέηεπζε θεθαιαίσλ ζηελ αγνξά θαη φρη ζηνλ επεξεαζκφ ησλ 

επηηνθίσλ ή ζηελ απνζηνιή κελχκαηνο ζην Δπξσζχζηεκα γηα αιιαγή πιεχζεο ηεο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. Γηα ηνλ ιφγν απηφ, ζηηο δεκνπξαζίεο κέζσ ησλ νπνίσλ 

πξαγκαηνπνηνχληαη νη πξάμεηο πην καθξνπξφζεζκεο αλαρξεκαηνδφηεζεο, 

επηθξαηνχλ ζπλζήθεο αληαγσληζηηθνχ επηηνθίνπ. Γειαδή, ε ΔΚΣ δελ επηζπκεί λα 

θαζνξίζεη έλα ζηαζεξφ επηηφθην κε ην νπνίν ζα δαλείζεη ην δεκνπξαηνχκελν πνζφ, 

αιιά ελεξγεί σο δέθηεο ηηκψλ επηηνθίσλ απφ ηηο ελδηαθεξφκελεο ηξάπεδεο. 

Σφζν νη θχξηεο, φζν θαη νη πην καθξνπξφζεζκεο πξάμεηο αλαρξεκαηνδφηεζεο, 

δηεμάγνληαη ζχκθσλα κε ην πξναλαγγειζέλ εκεξνιφγην δεκνπξαζηψλ ηνπ 

Δπξσζπζηήκαηνο.18 

΢ην πιαίζην ησλ ΠΠΜΑ, ε ξχζκηζε ζηελ νπνία έρεη πξνβεί ε ΔΚΣ γηα ηελ 

αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο ηνπ 2008, αλαθέξεηαη ζηε δηελέξγεηα πξάμεσλ 

αληίζηξνθσλ ζπλαιιαγψλ κε κεγαιχηεξε ρξνληθή σξίκαλζε, θαη ζπγθεθξηκέλα 

δηάξθεηαο 6,12 θαη 36 κελψλ.19 

  

                                                           
18

https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/gendoc201109el.pdf?9b10aae983858c353dde21627e41daee 
19

 https://www.thebalance.com/what-is-a-ltro-or-long-term-refinancing-operation-1979094 
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3.1.3.   Πξάμεηο εμνκάιπλζεο ηωλ βξαρπρξόληωλ δηαθπκάλζεωλ ηεο 

ξεπζηόηεηαο 
 

Δίλαη πξάμεηο έθηαθηεο θαη ρσξίο ζπγθεθξηκέλν ρξνληθφ νξίδνληα πνπ 

πξαγκαηνπνηνχληαη απφ ηηο εζλΚΣ θαη ζε νξηζκέλεο πεξηπηψζεηο απφ ηελ ίδηα ηελ 

ΔΚΣ, κέζσ δηαδηθαζία ηαρείαο δεκνπξαζίαο ή κέζσ δηκεξψλ δηαδηθαζηψλ. ΢θνπφ 

έρνπλ ηελ απνξξφθεζε θαη εμνκάιπλζε ελδερφκελεο δηαθχκαλζεο ησλ ζπλζεθψλ 

ξεπζηφηεηαο ζηελ αγνξά, πνπ αληαλαθιάηαη ζηελ κεηαβνιή ηνπ χςνπο ησλ 

επηηνθίσλ. Οη πξάμεηο απηέο κπνξνχλ λα έρνπλ ηε κνξθή αληηζηξεπηψλ 

ζπλαιιαγψλ, αληαιιαγήο λνκηζκάησλ ή απνδνρήο θαηαζέζεσλ θαζνξηζκέλεο 

δηάξθεηαο (Π.Δ. Πεηξάθεο, 2010).20  

 

3.1.4.   Γηαξζξωηηθέο πξάμεηο 

 

Οη πξάμεηο απηέο είλαη ρξήζηκεο ζε πεξίπησζε πνπ ζεσξείηαη αλαγθαία κηα 

αλαπξνζαξκνγή ηεο ξεπζηφηεηαο ζηηο αλάγθεο ηηο επξσδψλεο. Απνηεινχλ πξάμεηο 

κε κεγαιχηεξν ρξνληθφ νξίδνληα θαη δηάξθεηα, ε νπνία κπνξεί λα είλαη 

πξνθαζνξηζκέλε ή κε. 

Οη δηαξζξσηηθέο πξάμεηο πνπ έρνπλ ζθνπφ ηελ παξνρή ξεπζηφηεηαο, δηεμάγνληαη 

ππφ ηε κνξθή αληηζηξεπηψλ ζπλαιιαγψλ ή νξηζηηθψλ αγνξψλ. Παξάιιεια, νη 

πξάμεηο πνπ έρνπλ κνξθή νξηζηηθψλ πσιήζεσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ή έθδνζεο 

πηζηνπνηεηηθψλ ρξένπο ηεο ΔΚΣ, απνζθνπνχλ ζηελ απνξξφθεζε ξεπζηφηεηαο απφ 

ηελ αγνξά. Σέινο, ζεκεηψλεηαη φηη νη νξηζηηθέο αγνξαπσιεζίεο πξαγκαηνπνηνχληαη 

κέζσ δηκεξψλ δηαδηθαζηψλ, ελψ κέζσ ηαθηηθψλ δεκνπξαζηψλ πινπνηνχληαη νη 

αληηζηξεπηέο ζπλαιιαγέο θαη νη εθδφζεηο πηζηνπνηεηηθψλ ρξένπο (Π.Δ. Πεηξάθεο, 

2010). 21 

  

                                                           
20

 http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/MonetaryPolicyEurosystem/means/open.aspx 
21

 http://www.bankofgreece.gr/Pages/el/MonetaryPolicyEurosystem/means/open.aspx 
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3.2.   Πάγηεο δηεπθνιύλζεηο (standing facilities) 
 

Πξφθεηηαη γηα πξάμεηο δηάξθεηαο κίαο εκέξαο πνπ εθηειεί ε ΔΚΣ κε ζθνπφ ηελ 

παξνρή ή απνξξφθεζε ξεπζηφηεηαο απφ ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα κέρξη ηελ 

επφκελε εξγάζηκε εκέξα. Οη πάγηεο δηεπθνιχλζεηο, είλαη επίζεο νη πξάμεηο πνπ 

ζεκαηνδνηνχλ ηελ γεληθή θαηεχζπλζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πνπ αθνινπζείηαη, 

θαη παξάιιεια νξίδνπλ ην αλψηαην θαη θαηψηαην φξην ηνπ επηηνθίνπ ηεο αγνξάο κίαο 

εκέξαο.22 

Σν Δπξσζχζηεκα πξνζθέξεη δχν πάγηεο δηεπθνιχλζεηο ησλ νπνίσλ ηα επηηφθηα 

ζπγθξνηνχλ καδί κε ην επηηφθην πξάμεσλ θχξηαο αλαρξεκαηνδφηεζεο, ηα βαζηθά 

επηηφθηα ηεο ΔΚΣ. 

 

3.2.1.   Γηεπθόιπλζε Οξηαθήο Υξεκαηνδόηεζεο 

 

Δίλαη ε δηαδηθαζία θαηά ηελ νπνία ρξεκαηνπηζησηηθνί νξγαληζκνί, σο ειιεηκκαηηθέο 

κνλάδεο, δαλείδνληαη θεθάιαηα δηάξθεηαο κηαο εκέξα απφ ηηο εζλΚΣ ησλ θξαηψλ 

φπνπ βξίζθνληαη. Παξέρεηαη ινηπφλ ξεπζηφηεηα πξνο ηα ρξεκαηνπηζησηηθά 

ηδξχκαηα. 

Οη θεληξηθέο ηξάπεδεο κπνξνχλ λα ρξεκαηνδνηνχλ ηνπο ρξεκαηνπηζησηηθνχο 

νξγαληζκνχο ρσξίο θάπνην πεξηνξηζκφ ζην χςνο ηνπ θεθαιαίνπ, θαη σο αζθάιεηα 

δεζκεχνπλ νξηζκέλα ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ έσο ηελ απνπιεξσκή ηνπ δαλείνπ απφ 

ηνπο νξγαληζκνχο. Σα ζηνηρεία απηά νξίδνληαη απφ έλα λνκηθφ πιαίζην, ελψ ζε 

εηδηθέο πεξηζηάζεηο πνπ θξίλεη ε θεληξηθή ηξάπεδα κπνξνχλ λα γίλνπλ απνδεθηά θαη 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία εθηφο απηνχ. Σν επηηφθην κε ην νπνίν ε θεληξηθή ηξάπεδα 

ρξεκαηνδνηεί ηνπο ρξεκαηνπηζησηηθνχο νξγαληζκνχο, θαζνξίδεηαη απφ ηελ ΔΚΣ θαη 

απνηειεί ην αλψηαην φξην γηα ην επηηφθην ηεο αγνξάο γηα ηνπνζεηήζεηο κίαο εκέξαο  

(Π.Δ. Πεηξάθεο, 2010). 

                                                           
22

 https://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/html/index.en.html 



   
 

33 
 

 
 

 

3.2.2.   Γηεπθόιπλζε απνδνρήο θαηαζέζεωλ 

 

Ζ δηεπθφιπλζε απηή ρξεζηκνπνηείηαη απφ ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα πνπ έρνπλ 

πιεφλαζκα ξεπζηφηεηαο θαη επηζπκνχλ λα ην θαηαζέζνπλ κε δηάξθεηα κίαο εκέξαο 

ζε ινγαξηαζκνχο πνπ δηαηεξνχλ ζηελ ΔΚΣ.  ΢ηελ πεξίπησζε απηή επνκέλσο, 

ππάξρεη απνξξφθεζε ξεπζηφηεηαο απφ ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα. Σν επηηφθην 

κε βάζε ην νπνίν ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα απνθνκίδνπλ ηνλ ηφθν απφ ηηο 

θαηαζέζεηο ηνπο, ιεηηνπξγεί θαη σο ην θαηψηαην φξην επηηνθίνπ ηεο αγνξάο γηα 

ηνπνζεηήζεηο κίαο εκέξαο (Π.Δ. Πεηξάθεο, 2010). 

Ζ επεθηαηηθή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ αθνινπζείηαη ζήκεξα ζηελ Δπξσδψλε 

αληαλαθιάηαη θαη ζηηο αξλεηηθέο ηηκέο ηνπ επηηνθίνπ δηεπθφιπλζεο απνδνρήο 

θαηαζέζεσλ (-0,40 %). Απηφ ζεκαίλεη φηη κηα ηξάπεδα δελ επσθειείηαη απφ ηελ 

απνηακίεπζε ρξεκαηηθψλ κνλάδσλ ζηα ζεζαπξνθπιάθηα ηεο ΔΚΣ θαη επνκέλσο, 

πξνηηκά λα ηηο δαλείζεη ζην θνηλφ. Με ηνλ ηξφπν απηφ θαη κέζσ ηνπ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο, ζα επέιζεη αχμεζε ηνπ ινγηζηηθνχ ρξήκαηνο θαη θαη' επέθηαζε, αχμεζε 

ηεο πξνζθνξάο ηνπ ρξήκαηνο ζηελ νηθνλνκία ηεο Δπξσδψλεο. 

΢ε γεληθφηεξα πιαίζηα, αλάινγα ηεο θαηεχζπλζεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πνπ 

εθαξκφδεηαη (επεθηαηηθή ή πεξηνξηζηηθή), ε ΔΚΣ κεηαβάιεη αλαιφγσο ηα βαζηθά 

επηηφθηα αλαθνξάο ηεο. Δηδηθφηεξα, ζηε πεξίπησζε πνπ ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή είλαη 

επεθηαηηθή, ε ΔΚΣ κεηψλεη έλα ή πεξηζζφηεξα επηηφθηα αλαθνξάο ηεο, ελψ ζε 

αληίζεηε πεξίπησζε ηα απμάλεη. 
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3.3.   Σήξεζε ειάρηζηνπ νξίνπ απνζεκαηηθώλ 
 

Σν θαηαζηαηηθφ ηεο ΔΚΣ ππνρξεψλεη ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα πνπ βξίζθνληαη 

ζηελ επηθξάηεηα ησλ θξαηψλ-κειψλ ηεο Δπξσδψλεο, λα δηαηεξνχλ ειάρηζηα 

απνζεκαηηθά ζε ινγαξηαζκνχο ησλ αληίζηνηρσλ εζλΚΣ. Ζ πεξίνδνο ηήξεζεο ησλ 

απνζεκαηηθψλ αλέξρεηαη ζηηο 6 εβδνκάδεο θαη ην χςνο ηνπο ππνινγίδεηαη μερσξηζηά 

γηα θάζε ίδξπκα, βάζε ζηνηρείσλ ηνπ ηζνινγηζκνχ ηνπο πξηλ ηελ έλαξμε ηεο 

πεξηφδνπ ηήξεζεο. Τπεχζπλν γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ χςνπο απνζεκαηηθψλ είλαη ην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην ηεο ΔΚΣ. 

΢θνπφο ηεο επηβνιήο ειαρίζησλ νξίσλ απνζεκαηηθψλ είλαη ε ζηαζεξνπνίεζε ησλ 

επηηνθίσλ αγνξάο ρξήκαηνο θαη ε δεκηνπξγία ή ε δηεχξπλζε δηαξζξσηηθνχ 

ειιείκαηνο ξεπζηφηεηαο. 

Πξνθεηκέλνπ λα κπνξνχλ νη ηξάπεδεο λα αληηκεησπίδνπλ βξαρππξφζεζκεο 

δπζθνιίεο ζηελ αγνξά ρξήκαηνο θαη ζηηο αλάγθεο ξεπζηφηεηαο, δαλείδνληαη θεθάιαηα 

ε κία απφ ηελ άιιε θαηαζέηνληαο ή απνζχξνληαο θεθάιαηα απφ ηνπο ινγαξηαζκνχο 

πνπ ηεξνχλ ζηηο εζλΚΣ. ΢ην πιαίζην απηφ, ην Δπξσζχζηεκα επηηξέπεη ζηηο ηξάπεδεο 

λα δηαηεξνχλ έλα κέζν φξν ησλ ειάρηζησλ απνζεκαηηθψλ πνπ νξίδεη ε ΔΚΣ θαηά ηε 

δηάξθεηα ηεο πεξηφδνπ ηήξεζεο, θαη φρη νιφθιεξν ην πνζφ θάζε κέξα. Ζ κε ηήξεζε 

ηνπ απαηηνχκελνπ πνζνχ ζηνπο ινγαξηαζκνχο ησλ εζλΚΣ επηζχξεη θπξψζεηο. 

Μεηά ην πέξαο ηεο πεξηφδνπ ηήξεζεο, νη ηξάπεδεο απνθνκίδνπλ απφ ηε θεληξηθή 

ηξάπεδα ηφθν αληίζηνηρν ηνπ χςνπο ησλ ππνρξεσηηθψλ ειάρηζησλ απνζεκαηηθψλ επί 

ην κέζν φξν ησλ ηηκψλ ηνπ επηηνθίνπ πξάμεσλ θχξηαο αλαρξεκαηνδφηεζεο πνπ 

ίζρπε θαηά ηε δηάξθεηα ηεο πεξηφδνπ ηήξεζεο. 23 

  

                                                           
23

 https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/gendoc201109el.pdf?9b10aae983858c353dde21627e41daee 
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Πίλαθαο 3.1.  ΢πλνπηηθά νη πξάμεηο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο 

Πθγι : ΕΚΤ , (2011), Θ εφαρμογι τθσ νομιςματικισ πολιτικισ ςτθν ηώνθ του Ευρώ, Επίςθμθ εφθμερίδα τθσ Ε.Ε. 
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΢ΤΜΠΕΡΑ΢ΜΑΣΑ 

 

Σν Δπξσζχζηεκα, φπσο αλαθέξζεθε, ηα ηειεπηαία ρξφληα έρεη πηνζεηήζεη κηα 

επεθηαηηθή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζην πιαίζην ηεο πξνζπάζεηαο γηα έμνδν απφ ηε 

θξίζε. Παξά ηα ζεηηθά απνηειέζκαηα πνπ ππφζρεηαη κηα ηέηνηα πνιηηηθή, απαηηείηαη 

ηδηαίηεξε πξνζνρή ζηηο κεζφδνπο θαη ηα κέζα πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη, θαζψο έλαο 

ιάζνο ρεηξηζκφο ησλ εξγαιείσλ εγθπκνλεί θηλδχλνπο πνπ εθθξάδνληαη κε ηε κνξθή 

πςεινχ πιεζσξηζκνχ θαη θαηά ζπλέπεηα ππνηίκεζεο ηνπ λνκίζκαηνο. Θα πξέπεη 

ινηπφλ, ε ΔΚΣ λα είλαη ζε ζέζε λα εληνπίδεη ηε ιεπηή γξακκή κεηαμχ ηεο πνζφηεηαο 

ηνπ ρξήκαηνο πνπ ζα βνεζήζεη ζηελ αλαζέξκαλζε ηεο νηθνλνκίαο θαη απηήο πνπ ζα 

νδεγήζεη ζε απνηειέζκαηα κε επηζπκεηά. Βεβαίσο, ε αδξάλεηα πνπ παξνπζηάδεη ε 

νηθνλνκία κέρξη ηελ εκθάληζε ησλ επηδξάζεσλ ησλ επηινγψλ λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο, δπζθνιεχεη ην έξγν ηεο. Σελ δπζρέξεηα απηή, νη νηθνλνκνιφγνη ηεο ΔΚΣ 

πξνζπαζνχλ λα ηελ αληηζηαζκίζνπλ κε ζπλερείο κειέηεο θαη ηε ρξήζε ζηαηηζηηθψλ 

αλαιχζεσλ ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ γίγλεζζαη ηεο νηθνλνκίαο. 

Ζ ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα απνηειεί κείδνλ ζέκα γηα ηελ ΔΚΣ. Ζ δηαζθάιηζε 

κηαο ζηαζεξήο θαη εληαίαο αγνξάο πξνθέξεη ζηελ νηθνλνκία ηεο Δπξσδψλεο ηελ 

ηθαλφηεηα λα απνξξνθά ελδερφκελνπο θξαδαζκνχο, εμαζθαιίδεη ηελ νκαιή ξνή 

ρξεκάησλ κεηαμχ ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ ηεο, θαη επίζεο θαηαζηεί 

δπλαηφ ηνλ έιεγρν ησλ ηειεπηαίσλ απφ ηελ ΔΚΣ. 

΢ην πιαίζην ηεο ζρέζεο αιιειεμάξηεζεο πνπ παξνπζηάδνπλ νη νηθνλνκίεο ησλ 19 

θξαηψλ-κειψλ ηεο επξσδψλεο, είλαη πξνθαλέο φηη νη απνθάζεηο ηνπ 

Δπξσζπζηήκαηνο δελ κπνξνχλ λα κελ ζπλάδνπλ κε ηηο εθάζηνηε αλάγθεο ησλ 

κειψλ ηνπ. Μηα λνζεξή νηθνλνκία κέινο ηεο Δπξσδψλεο έρεη άκεζεο επηπηψζεηο ζην 

εληαίν ηξαπεδηθφ ζχζηεκα, ζπλεπψο νη απνθάζεηο ζα πξέπεη λα ιακβάλνληαη κε 

ππμίδα ην ζπιινγηθφ ζπκθέξνλ ησλ κειψλ ηεο. 
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Δλ θαηαθιείδη, ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή απνηειεί έλα ζχζηεκα πνπ εμειίζζεηαη θαη ζα 

πξέπεη λα εμειίζζεηαη θαη λα ζπκβαδίδεη κε ηηο ζπλερείο αιιαγέο ησλ δεδνκέλσλ θαη 

ησλ αλαγθψλ ηεο νηθνλνκηθήο πξαγκαηηθφηεηαο. ΢ηελ ζεκεξηλή, ξεπζηή θαηάζηαζε 

ηεο νηθνλνκίαο ζηελ Δπξσδψλε, ε θαηάιιειε ρξήζε ησλ εξγαιείσλ ηεο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, λνείηαη σο έλα απφ ηα θιεηδηά πνπ πηζαλφλ λα νδεγήζνπλ 

ζηελ αλάπηπμε θαη ζηελ έμνδν απφ ηελ νηθνλνκηθή αζθπμία ηεο θξίζεο. Απνηειεί 

επνκέλσο, έλαλ παξάγνληα πςίζηεο ζεκαζίαο πνπ ρξήδεη ζνβαξήο θαη ππεχζπλεο 

δηαρείξηζεο. 
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