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ΔΤΥΑΡΗΣΗΔ 

 

ην πιαίζην ηεο εθπφλεζεο ηεο παξνχζεο δηπισκαηηθήο εξγαζίαο ζα ήζεια λα 

εθθξάζσ ηηο επραξηζηίεο κνπ θαη ζπλάκα ηελ επγλσκνζχλε κνπ, αξρηθά, ζηελ 

νηθνγέλεηα κνπ, ε νπνία θαζφιε ηε δηάξθεηα ησλ πξνπηπρηαθψλ αιιά θαη ησλ 

κεηαπηπρηαθψλ κνπ ζπνπδψλ, παξείρε ζε εκέλα ακέξηζηε ζπκπαξάζηαζε θαη 

θαηαλφεζε, παξαθνινπζψληαο ηαπηφρξνλα κε ακείσην ελδηαθέξνλ ηελ πνξεία κνπ 

ζηνλ ρψξν ηεο γλψζεο. 

Ηδηαίηεξα, φκσο, επραξηζηψ εθ βαζέσλ ηνλ θαζεγεηή κνπ ζην δηαηκεκαηηθφ 

πξφγξακκα κεηαπηπρηαθψλ ζπνπδψλ ζηε δηνίθεζε επηρεηξήζεσλ, θαη επηβιέπνληα 

θαζεγεηή ηεο παξνχζεο δηπισκαηηθήο εξγαζίαο θχξην Καξθάθε Κσλζηαληίλν, γηα ηελ 

θαζνδήγεζε πνπ κνπ παξείρε, ηηο ζπκβνπιέο θαη ηηο παξαηλέζεηο πνπ κε γλψκνλα ηε 

κάζεζε αιιά θαη ηελ εμέιημε κνπ, νδήγεζαλ ζηελ έληνλε επηζπκία κνπ λα αζρνιεζψ 

κε ηηο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο. 
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ΠΔΡΗΛΖΦΖ 

Οη ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο δηαδξακαηίδνπλ έλα βαξπζήκαλην ξφιν ζηε 

παγθφζκηα νηθνλνκία, απνηειψληαο ηαπηφρξνλα κέζν άζθεζεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο. Ζ παξνχζα εξγαζία επηθεληξψλεηαη ζηε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία 

AUD(Australian Dollar)/USD(United States Dollar) θαη ζην πσο απηή επεξεάδεηαη απφ 

κία άιιε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία, απηή ηεο NZD(New Zealand Dollar)/USD, αιιά 

ζπλάκα θαη απφ θάπνηεο άιιεο ζεκαληηθέο κεηαβιεηέο. ηφρνο, δειαδή ππήξμε ε 

θαηαζθεπή ελφο ρξεκαηννηθνλνκηθνχ κνληέινπ πνπ ζα εμεγεί ηφζν καθξνρξφληα φζν 

θαη βξαρπρξφληα κε ηνλ πιένλ απνηειεζκαηηθφ ηξφπν ηελ πνξεία ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο 

ηζνηηκίαο ζηνλ ρξφλν.  

Γηα ηνλ ζθνπφ απηφ, αξρηθά, θαηαθχγακε ζε κηα βηβιηνγξαθηθή αλαζθφπεζε, 

ιακβάλνληαο ππφςε δηάθνξεο επηζηεκνληθέο έξεπλεο ζηνλ ηνκέα ηεο πξφβιεςεο 

ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ. ηε ζπλέρεηα, αθνινπζεί κηα ζχληνκε ηζηνξηθή αλαδξνκή 

ησλ λνκηζκάησλ πνπ εκπιέθνληαη ζηηο ηζνηηκίεο AUD/USD θαη NZD/USD, 

επηζεκαίλνληαο ηαπηφρξνλα βαζηθά ζηνηρεία ηεο νηθνλνκίαο ησλ Ζλσκέλσλ Πνιηηεηψλ 

ηεο Ακεξηθήο, ηεο Απζηξαιίαο θαη ηεο Νέαο Εειαλδίαο. Παξάιιεια, δφζεθε έκθαζε 

ζηνλ ξφιν πνπ δηαδξακαηίδεη ν άλζξαθαο ζηελ νηθνλνκία ηεο Απζηξαιίαο. Αθνπ 

νινθιεξψζακε ηε ζεσξεηηθή πξνζέγγηζε, παξαζέζακε θαη ηελ εκπεηξηθή αλάιπζε ηνπ 

νηθνλνκεηξηθνχ κνληέινπ πνπ θαηαζθεπάζακε, θαη ρξεζηκνπνηψληαο δηάθνξεο 

νηθνλνκνηερληθέο κεζφδνπο θαηαθχγακε ηφζν ζηε καθξνρξφληα φζν θαη ζηε 

βξαρπρξφληα αλάιπζε ηεο ηζνηηκίαο AUD/USD, αλαιχνληαο ελδειερψο ηα επηκέξνπο 

απνηειέζκαηα.  

  



iv 
 

ΠΔΡΗΔΥΟΜΔΝΑ 

Δπραξηζηίεο……………………………………………………………………….ii 

Πεξίιεςε…………………………………………………………………………iii 

Πεξηερφκελα………………………………………………………………………iv 

Δπξεηήξην Γηαγξακκάησλ………………………………………………………...v 

Δπξεηήξην πηλάθσλ………………………………………………………………..vi 

1.Δηζαγσγή……………………………………………………………………….. 1 

2.Βηβιηνγξαθηθή πξνζέγγηζε πξφβιεςεο ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ………… 2 

3.Ηζηνξηθή αλαδξνκή………………………………………………………………4 

4.Οηθνλνκία Ζλσκέλσλ Πνιηηεηψλ Ακεξηθήο…………………………………… 7 

5.Οηθνλνκία Απζηξαιίαο………………………………………………………… 8 

6.Οηθνλνκία Νέαο Εειαλδίαο……………………………………………………. 9 

7.Ο ξφινο ηνπ άλζξαθα………………………………………………………….. 10 

8.Οηθνλνκεηξηθή ζεσξία θαη ηερληθέο……………………………………………..11 

   8.1 Έιεγρνο κνλαδηαίσλ ξηδψλ…………………………………………………..11 

   8.2 Dickey-Fuller Test…………………………………………………………. 13 

   8.3 Ζ κέζνδνο ηεο ζπλνινθιήξσζεο……………………………………………14 

9. Δκπεξηθή Αλάιπζε……………………………………………………………...15 

   9.1 Γεληθά………………………………………………………………………..15 

   9.2 Γηαγξάκκαηα ρξνλνινγηθψλ ζεηξψλ ησλ κεηαβιεηψλ……………………...17 

   9.3 Παξαηεξήζεηο……………………………………………………………… 22 

   9.4 Έιεγρνο κνλαδηαίσλ ξηδψλ κε ην ADF…………………………………….. 23 

10. Αλάιπζε καθξνρξφληνπ κνληέινπ……………………………………………..30 

11. Αλάιπζε βξαρπρξφληνπ κνληέινπ……………………………………………..34 

12. Πξνβιέςεηο…………………………………………………………………….36 

13. πκπεξάζκαηα…………………………………………………………………38 

14. Βηβιηνγξαθία…………………………………………………………………...40 



v 
 

 

ΔΤΡΔΣΖΡΗΟ ΓΗΑΓΡΑΜΜΑΣΧΝ 

Γηάγξακκα 1 : πλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία AUD/USD………………………6 

Γηάγξακκα 2 : πλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία NZD/USD…………………........6 

Γηάγξακκα 3 : Ηζνηηκία AUD/USD: 02/1971 – 11/2017…………………..17 

Γηάγξακκα 4: Πξψηεο δηαθνξέο ινγαξίζκνπ ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο 

AUD/USD………………………………………………………………….17 

Γηάγξακκα 5 : Ηζνηηκία NZD/USD: 02/1971 – 11/2017…………………..18 

Γηάγξακκα 6 : Πξψηεο δηαθνξέο ινγαξίζκνπ ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο 

NZD/USD…………………………………………………………………..18 

Γηάγξακκα 7 : Γείθηεο ηηκψλ θαηαλαισηή ΖΠΑ………………………….19 

Γηάγξακκα 8 : Πξψηεο δηαθνξέο ηνπ ινγαξίζκνπ ηνπ δείθηε ηηκψλ θαηαλαισηή ησλ 

ΖΠΑ………………………………………………………………………..19 

Γηάγξακκα 9 :Γείθηεο βηνκεραληθήο παξαγσγήο ΖΠΑ…………………...20 

Γηάγξακκα 10: Πξψηεο δηαθνξέο ινγαξίζκνπ δείθηε βηνκεραληθήο παξαγσγήο 

ΖΠΑ………………………………………………………………………..20 

Γηάγξακκα 11 : Παγθφζκηα Σηκή ηνπ Άλζξαθα, Απζηξαιία……………...21 

Γηάγξακκα 12 : Πξψηεο δηαθνξέο ινγαξίζκνπ ηνπ άλζξαθα……………...21 

Γηάγξακκα 13 : Καηάινηπα καθξνρξφληνπ κνληέινπ-uhat01……………..32 

Γηάγξακκα 14 : Πξνβιέςεηο βξαρπρξφληνπ κνληέινπ…………………….36 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



vi 
 

 

 

ΔΤΡΔΣΖΡΗΟ ΠΗΝΑΚΧΝ 

Πίλαθαο 1 : ADF γηα ηε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία AUD/USD……………….…..23 

Πίλαθαο 2 : ADF γηα ηε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία ΝΕD/USD………………...….24 

Πίλαθαο 3 : ADF γηα ην δείθηε ηηκψλ θαηαλαισηή ησλ ΖΠΑ……………...……..24 

Πίλαθαο 4 : ADF γηα δείθηε βηνκεραληθήο παξαγσγήο ΖΠΑ………………......…25 

Πίλαθαο 5 : ADF γηα παγθφζκηα ηηκή ηνπ Άλζξαθα, Απζηξαιία………………....26 

Πίλαθαο 6 : ADF γηα ηηο πξψηεο δηαθνξέο ηνπ ινγαξίζκνπ ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο 

ηζνηηκίαο AUD/USD…………………………………………………………….....26 

Πίλαθαο 7 : ADF γηα ηηο πξψηεο δηαθνξέο ηνπ ινγαξίζκνπ ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο 

ηζνηηκίαο NZD/USD……………………………………………………………….27 

Πίλαθαο 8 : ADF γηα ηηο πξψηεο δηαθνξέο ηνπ δείθηε ησλ επηπέδσλ ηηκψλ 

ΖΠΑ………………………………………………………………………………..28 

Πίλαθαο 9 : ADF γηα ηηο πξψηεο δηαθνξέο ηνπ ινγαξίζκνπ ηνπ δείθηε βηνκεραληθήο 

παξαγσγήο ΖΠΑ…………………………………………………………………...28 

Πίλαθαο 10: ADF γηα ηηο πξψηεο δηαθνξέο ηνπ ινγαξίζκνπ ηεο παγθφζκηαο ηηκή ηνπ 

Άλζξαθα, Απζηξαιία………………………………………………………………29 

Πίλαθαο 11 : Μαθξνρξφλην κνληέιν……………………………………………….30 

Πίλαθαο 12: Έιεγρνο ADF ησλ θαηαινίπσλ (uhat01) ηνπ καθξνρξφληνπ 

κνληέινπ……………………………………………………………………………33 

Πίλαθαο 13 : Βξαρπρξφλην κνληέιν………………………………………………..34 

Πίλαθαο 14 : Πίλαθαο πξνβιέςεσλ βξαρπρξφληνπ κνληέινπ……………………...37



- 1 - 
 

 

1. ΔΗΑΓΧΓΖ 

Οη ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο θαη νη δηαθπκάλζεηο ηνπο απνηέιεζαλ ζην 

παξειζφλ θαη ζπλερίδνπλ λα απνηεινχλ κε ακείσηε έληαζε, έλαλ απφ ηνπο πην 

ζεκαληηθνχο ηνκείο γηα ηελ νηθνλνκία θάζε ρψξαο θαζψο θαη γηα ην δηεζλέο 

λνκηζκαηηθφ ζχζηεκα. Κξίλεηαη δειαδή επηηαθηηθή ε αλάγθε γλψζεο ησλ παξαγφλησλ 

πνπ πξνζδηνξίδνπλ ηε ζπκπεξηθνξά ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, πξνθεηκέλνπ λα 

επηηχρνπκε ηε ζσζηή αμηνιφγεζε ησλ επηπηψζεσλ ηνπο ζην καθξννηθνλνκηθφ 

πεξηβάιινλ. Γηα ηνλ ιφγν απηφ, απνηέιεζαλ αληηθείκελν ελδειερνχο κειέηεο θαη 

έξεπλαο, θαζψο νπθ νιίγα άξζξα θαη ζπγγξάκκαηα αλαθέξνληαη απνθιεηζηηθά ζηνλ 

ηνκέα ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ.  

ηελ παξνχζα εξγαζία, γίλεηαη κηα πξνζπάζεηα πξφβιεςεο ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο 

ηζνηηκίαο AUD/USD, κέζσ ελφο νηθνλνκεηξηθνχ κνληέινπ, ρξεζηκνπνηψληαο σο 

βαζηθή εμαξηεκέλε κεηαβιεηή κία αθφκα ηζνηηκία, απηή ηεο NZD/USD. Ηδηαίηεξε 

έκθαζε δίλεηαη ζην γεγνλφο πσο ε νηθνλνκία ηεο Νέαο Εειαλδίαο, είλαη άξξεθηα 

ζπλδεδεκέλε κε ηελ νηθνλνκία ηεο Απζηξαιίαο, θαη φπσο ζα απνδεηρζεί ζην θχξην 

κέξνο ηεο εξγαζίαο κνπ, κε ηε ρξήζε ηνπ νηθνλνκεηξηθνχ απηνχ κνληέινπ, απηή ε 

ζηελή νηθνλνκηθή ζρέζε ησλ δχν ρσξψλ, νδεγεί ηα λνκίζκαηα ηνπο λα θηλνχληαη 

παξάιιεια.  

Δπηπξνζζέησο, αμίδεη λα επηζεκάλσ πσο ε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία AUD/USD, 

επεξεάδεηαη ζε ζεκαληηθφ βαζκφ, απφ ηηο εμαγσγέο ηεο Απζηξαιίαο, θαη ζπγθεθξηκέλα 

απφ ηνλ άλζξαθα. Ζ Απζηξαιία απνηειεί κία νηθνλνκία, ε νπνία θαηά ην πιείζηνλ 

βαζίδεηαη ζηηο εμαγσγέο, γεγνλφο πνπ ζεκαίλεη πσο ην λφκηζκα ηεο είλαη ηδηαίηεξα 

επαίζζεην ζε ελδερφκελεο δηαηαξαρέο ησλ εκπνξηθψλ ζπλαιιαγψλ.  

Με άιια ιφγηα, ζηφρνο ηεο παξνχζεο εξγαζίαο, απνηειεί ε αλάπηπμε θαη 

αλάιπζε ελφο ρξεκαηννηθνλνκηθνχ κνληέινπ γηα ηε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία 

AUD/USD, ην νπνίν σο πξνγλσζηηθνχο παξάγνληεο ζα έρεη αθελφο κία αθφκα 

ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία (NZD/USD), θαη αθεηέξνπ ην δείθηε βηνκεραληθήο 

παξαγσγήο ησλ ΖΠΑ, ηα ην δείθηε ηηκψλ θαηαλαισηή ησλ ΖΠΑ ζε ζπλδπαζκφ κε ηνλ 

άλζξαθα πνπ απνηειεί ην βαζηθφ πξντφλ παξαγσγήο θαη εμαγσγήο ζηελ Απζηξαιία. 

Βαζηθή κνπ, ινηπφλ, επηδίσμε, εμεηάδνληαο δχν απφ ηα πην εκπνξεχζηκα λνκίζκαηα 

ζηνλ θφζκν, δειαδή ην δνιάξην ησλ ΖΠΑ θαη ην δνιάξην ηεο Απζηξαιίαο, απνηειεί λα 

θαηαζθεπάζσ έλα νηθνλνκεηξηθφ κνληέιν, ην νπνίν ζα εμεγείηαη κε ηε κέγηζηε δπλαηή 

αθξίβεηα, ηφζν καθξνρξφληα φζν θαη βξαρπρξφληα, απφ ηηο κεηαβιεηέο πνπ ζα 

ρξεζηκνπνηήζσ.   
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2. ΒΗΒΛΗΟΓΡΑΦΗΚΖ ΠΡΟΔΓΓΗΖ ΠΡΟΒΛΔΦΖ 

ΤΝΑΛΛΑΓΜΑΣΗΚΧΝ ΗΟΣΗΜΗΧΝ 

Ζ πξφβιεςε ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ απνηεινχζε αλέθαζελ αληηθείκελν 

έξεπλαο πάκπνισλ επηζηεκφλσλ, θαζψο ππάξρεη ζσξεία κειεηψλ, αξζξψλ, εξγαζηψλ 

πνπ πξαγκαηεχνληαη ηηο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο θαη επηδηψθνπλ κε ην κέγηζην 

δπλαηφ ηξφπν ηελ πξφβιεςή ηνπο, ρξεζηκνπνηψληαο δηαθνξεηηθέο κεηαβιεηέο. Βέβαηα, 

ν ηνκέαο ηεο πξφβιεςεο ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ παξνπζηάδεη ζπρλά αξθεηέο 

δπζθνιίεο, θαη ηα δηάθνξα νηθνλνκηθά κνληέια απνηπγράλνπλ ζηελ πξνζπάζεηα απηή, 

ελψ απφ ηελ άιιε θάπνηα απιά ζεσξεηηθά κνληέια, φπσο ν ηπραίνο πεξίπαηνο, 

παξάγνπλ ελίνηε θαιχηεξεο θαη πην ρξήζηκεο πξνβιέςεηο(the Meese and Rogoff 

puzzle).  

Απφ ηελ άιιε, αμίδεη λα ηνληζηεί ην γεγνλφο, πσο ε βηβιηνγξαθία πνπ ππάξρεη 

ζηνλ ηνκέα ηεο πξφβιεςεο ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, δηαζέηεη κηα πνιχ κεγάιε 

πνηθηιία κνληέισλ θαη κεζφδσλ εθηίκεζεο θαη πξφβιεςεο. Χο εθ ηνχηνπ, νη δηάθνξνη 

πξνγλσζηηθνί παξάγνληεο, ηα δείγκαηα θαη νη βάζεηο δεδνκέλσλ ελδέρεηαη λα κελ 

έρνπλ πξνγλσζηηθή ηθαλφηεηα, ή κπνξεί λα κελ δχλαληαη λα επηθέξνπλ ηα επηζπκεηά 

απνηειέζκαηα ζε άιια δείγκαηα ή βάζεηο δεδνκέλσλ, θαζφζνλ έλαο παξάγνληαο πνπ 

είλαη επηηπρήο ζε έλα νηθνλνκηθφ κνληέιν, πηζαλνινγείηαη λα κελ είλαη ζε θάπνην άιιν. 

Γηα ην ιφγν απηφ, εξεπλεηέο θαη κειεηεηέο θαηφπηλ εκπεξηζηαησκέλεο εκπεηξηθήο 

αμηνιφγεζεο θαη ρξεζηκνπνηψληαο ηηο πην πξφζθαηεο ηερληθέο, πξέπεη λα απνθαζίζνπλ 

πνηνπο πξνγλσζηηθνχο παξάγνληεο λα ρξεζηκνπνηήζνπλ, πνηνο ζα είλαη ν νξίδνληαο ηεο 

πξφβιεςεο, πνηα ζα είλαη ε πεξίνδνο ηνπ δείγκαηνο. Λακβάλνληαο φια ηα παξαπάλσ 

ππφςε, ν εξεπλεηήο παξνπζηάδεη ηελ εκπεηξηθή αλάιπζε, γηα λα θαηαιήμεη ζην 

ζπκπέξαζκα, αλ θαη θαηά πφζν κπνξεί κηα ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία λα απνηειέζεη 

αληηθείκελν πξφβιεςεο. 

Παξάιιεια, νη ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο απνηεινχλ έλαλ ελδηαθέξνληα θαη 

πνιχ ρξήζηκν ηνκέα ηφζν γηα ηηο Κεληξηθέο Σξάπεδεο ησλ ρσξψλ φζν θαη γηα ηελ 

πνιηηηθή. πγθεθξηκέλα, απφ ηνπο Wieland and Wolters(2013), παξέρεηαη κηα 

ιεπηνκεξήο αλαθνξά γηα ην πψο νη πξνβιέςεηο ρξεζηκνπνηνχληαη ζηελ πνιηηηθή. 

πλήζσο, ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηνλ ζρεδηαζκφ ησλ ζπλεπεηψλ ζπγθεθξηκέλσλ κέηξσλ 

πνιηηηθήο γηα ηνπο ζηφρνπο ησλ πνιηηηθψλ. 

Δπίζεο, νη Wieland and Wolters(2013), παξέρνπλ εκπεηξηθά ζηνηρεία φηη νη 

πνιηηηθέο ηεο Κεληξηθήο Σξάπεδαο ζηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο ηεο Ακεξηθήο αιιά θαη 

ζηελ Δπξψπε, πεξηγξάθνληαη κε θαλφλεο επηηνθίσλ, φπνπ ηα επηηφθηα αληαπνθξίλνληαη 

ζηηο πξνβιέςεηο γηα ηνλ πιεζσξηζκφ θαη ηελ νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα. Γε βαζίδεηαη 

κφλν ε νηθνλνκηθή πνιηηηθή ζε καθξννηθνλνκηθέο πξνβιέςεηο, αιιά θαη αληίζεηα, ε 

πνιηηηθή πξέπεη λα επεξεάδεη άκεζα ηηο πξνβιέςεηο καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ.  

Δπηπξνζζέησο, νη Edge, Kiley and Laforte(2010) αλαθέξνπλ πσο νη πξνβιέςεηο 

ηεο Οκνζπνλδηαθήο Σξάπεδαο, πξνέξρνληαη απφ ζηνηρεία, πνηθίια κνληέια θαη ηερληθέο 

πξφβιεςεο, θαζψο θαη απφ ηελ θξίζε ησλ εκπεηξνγλσκφλσλ. πλήζσο, απηέο νη 

πξνβιέςεηο, εμαξηψληαη απφ κηα ζπγθεθξηκέλε ρξνληθή δηαδξνκή γηα ην δείθηε ησλ 
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νκνζπνλδηαθψλ θεθαιαίσλ πνπ απνηειεί ην θχξην κέζν λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. Σα 

ζελάξηα πνιηηηθήο πνπ εμεηάδνληαη απφ ηελ Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα, πεξηιακβάλνπλ 

δηάθνξα ζελάξηα, ππνηίκεζεο θαη αλαηίκεζεο ηνπ δνιαξίνπ, ελψ νη πνιηηηθέο 

απνθάζεηο παίξλνληαη κε βάζε απηφ πνπ ν ππεχζπλνο ράξαμεο πνιηηηθήο ζεσξεί σο πην 

πηζαλφ ζελάξην. Γηα παξάδεηγκα, έλα απφ ηα κνληέια πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ζηελ 

Σξάπεδα ηνπ Καλαδά είλαη ην κνληέιν ησλ Amano and van Norden’s(1995), φπνπ νη 

πξαγκαηηθέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο εμαξηψληαη απφ ηνπο φξνπο ηνπ εκπνξίνπ 

(Coletti and Murchison 2002) 

Παξάιιεια, νη Frankel and Rose(1995) αλαζεσξνχλ ηελ εκπεηξηθή βηβιηνγξαθία 

ζηνλ ηνκέα ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ έσο ην 1995, ελψ εκείο επηθεληξσλφκαζηε 

ζε πην πξφζθαηεο αλαθνξέο, ζπκπεξηιακβάλνληαο εκπεξηζηαησκέλε εκπεηξηθή 

αλάιπζε κε πξφζθαηα δεδνκέλα θαη πξνγλσζηηθνχο παξάγνληεο, ηα νπνία εληνπίδνληαη 

ηελ ηειεπηαία δεθαεηία.  

Οη Engel, Mark and West(2007) επηθεληξψλνληαη ζηελ εμήγεζε ησλ 

δηαθπκάλζεσλ ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, ρξεζηκνπνηψληαο επηιεγκέλα κνληέια, 

ρψξεο θαη βαζηθά ζηνηρεία. Ζ αλάιπζε απηή εμεηάδεη έλα επξχηεξν ζχλνιν ζεκειησδψλ 

ζηνηρείσλ θαη πην πξφζθαηα δεδνκέλα. Αθφκε, νη Melvin, Prins and Shand(2013) 

εζηηάδνπλ ζηελ πξφβιεςε ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ απφ ηελ πιεπξά ηνπ 

επελδπηή θαζψο επηθεληξψλνληαη ζηελ πξφβιεςε ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ κε 

ηε ρξήζε νηθνλνκηθψλ κνληέισλ θαη καθξννηθνλνκηθψλ πξνγλσζηηθψλ, ελψ, ηέινο, ν 

Rogoff(1996) θαη νη Froot and Rogoff(1995) εζηηάδνπλ ζηελ ηζνηηκία ηεο αγνξαζηηθήο 

δχλακεο (PPP) αλαθέξνληαο πσο νη δηαθπκάλζεηο ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, 

αληαλαθινχλ ηηο δηαθπκάλζεηο ζηηο ζρεηηθέο ηηκέο ησλ ρσξψλ.  
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3. ΗΣΟΡΗΚΖ ΑΝΑΓΡΟΜΖ 

Σν δνιάξην ησλ Ζλσκέλσλ Πνιηηεηψλ ηεο Ακεξηθήο απνηειεί ζήκεξα ην πην 

εκπνξεχζηκν λφκηζκα ζηνλ πιαλήηε ελψ επίζεκα, ρξεζηκνπνείηαη σο λφκηζκα απφ ηνλ 

Ηζεκεξηλφ, ην Δι αιβαδφξ θαη ην Αλαηνιηθφ Σηκφξ. Ακέζσο κεηά ηελ Ακεξηθαληθή 

Δπαλάζηαζε ην 1776, ππήξμε ζηε ρψξα ε αλάγθε ελφο εληαίνπ λνκηζκαηηθνχ 

ζπζηήκαηνο. Έηζη, κε πξσηνβνπιία ηνπ Σφκαο Σδέθεξζνλ ζεζπίζηεθε γηα πξψηε θνξά 

ην δνιάξην, θαη ην δεθαδηθφ λνκηζκαηηθφ ζχζηεκα, γεγνλφο πνπ απνηέιεζε παγθφζκηα 

θαηλνηνκία. Σν δνιάξην εηζήρζε γηα πξψηε θνξά ζηελ αγνξά ησλ ΖΠΑ ζηηο 6 Ηνπιίνπ 

1785, νπφηε θαη έγηλε ε επίζεκε λνκηζκαηηθή κνλάδα ηεο ρψξαο. Χζηφζν, κέρξη ην έηνο 

1862, θπθινθνξνχζαλ κφλν λνκίζκαηα δνιαξίνπ θαζφζνλ ππήξρε κηα γεληθφηεξε 

δπζπηζηία σο πξνο ηα ραξηνλνκίζκαηα. 

Ζ νλνκαζία ηνπ δνιαξίνπ πξνήιζε απφ ηε γεξκαληθή ιέμε “Thaler”, πνπ ππήξμε 

λφκηζκα πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε ζηε Βντκία ην 16
ν
 αηψλα. Βέβαηα απφ ηελ ίδηα 

γεξκαληθή ιέμε πξνήιζε θαη ε ειιεληθή νλνκαζία «ηάιηξν». Παξάιιεια, σο πξνο ην 

ζχκβνιν ηνπ δνιαξίνπ ησλ ΖΠΑ θαη ηελ πξνέιεπζε ηνπ έρνπλ ππνζηεξηρζεί δηάθνξεο 

ζεσξίεο. Γεκνθηιέζηεξε ζεσξία κεηαμχ άιισλ είλαη φηη πξνέξρεηαη απφ ηα αξρηθά 

γξάκκαηα USA κε ηηο δχν θάζεηεο ηνπ U, λα ηέκλνπλ ην S. Χζηφζν, ε επξέσο απνδεθηή 

ζεσξία είλαη φηη πξνέξρεηαη απφ ην ηζπαληθφ «πέζν».  

Δπηπξνζζέησο, ρξήδεη κλείαο ην γεγνλφο πσο ην δνιάξην ησλ ΖΠΑ απνηέιεζε ην 

παξεκβαηηθφ λφκηζκα γηα ηε δηαηήξεζε ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ ζην πιαίζην 

ηνπ Bretton Woods System. Σν ζχζηεκα απηφ θαηά βάζε πξνέθπςε απφ ην δηεζλή 

θαλφλα ηνπ ρξπζνχ, δειαδή βαζίδεηαη ζε δεπζκεχζεηο ειεχζεξεο κεηαηξνπήο 

λνκηζκάησλ. Βαζηθφο ζηφρνο ηνπ ζπζηήκαηνο απηνχ ππήξμε ε δπλαηφηεηα ειεχζεξεο 

κεηαηξνπήο ησλ εζληθψλ λνκηζκάησλ ζε έλα ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζηνηρείν, ε αμία ηνπ 

νπνίνπ δε βξηζθφηαλ ππφ ηνλ έιεγρν ησλ εζληθψλ λνκηζκαηηθψλ αξρψλ(Paul De 

Grauwe). Κάζε ρψξα πνπ ζπκκεηείρε αλαιάκβαλε ηελ ππνρξέσζε λα αζθήζεη 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή έηζη ψζηε λα δηαηεξεί ηε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία ζηαζεξή, ζε 

κηα θαζνξηζκέλε ηηκή, κε κέγηζηε απφθιηζε 1% ζε ζρέζε κε ηνλ ρξπζφ.  

Με άιια ιφγηα ην Bretton Woods System πεξηειάκβαλε θαη απηφ κε ηε ζεηξά ηνπ 

φπσο ζπλέβαηλε θαη κε ηνλ θαλφλα ηνπ ρξπζνχ, κηα επξεία γθάκα δεζκεχζεσλ θαη 

ππνρξεψζεσλ. Ζ εθαξκνγή ηνπ πξνζρεδίνπ ηνπ ζπζηήκαηνο απηνχ αληηκεηψπηζε 

πνιιά πξνβιήκαηα, γη’ απηφ ε πξψηε εθαξκνγή ηνπ ρξνλνινγείηαη ην έηνο 1958. 

Γίλεηαη άκεζα αληηιεπηφ πσο αλ ην Bretton Woods System ιεηηνπξγνχζε βάζεη ησλ 

πξνβιέςεσλ, απηή ε ειεπζεξία κεηαηξνπήο ηνπ εγρψξηνπ λνκίζκαηνο ζα ζπληεινχζε 

ζηελ νηθνλνκηθή άλζηζε δηεπθνιχλνληαο ην δηεζλέο εκπφξην. Βαζηθή δηαθνξά ηνπ 

ζπζηήκαηνο απηνχ κε ην δηεζλή θαλφλα ηνπ ρξπζνχ πνπ ίζρπε πξνγελέζηεξα ππήξμε ην 

γεγνλφο πσο ελψ νη ηζνηηκίεο ησλ ρσξψλ πνπ ζπκκεηείραλ ζε απηφ ήηαλ ζρεηηθά 

ζηαζεξέο ζε ζρέζε κε ην ρξπζφ, δελ κεηαηξεπφηαλ απεπζείαο ζε ρξπζφ. Σε δπλαηφηεηα 

απηή είρε κφλν ην ακεξηθαληθφ δνιάξην, θαζψο νη λνκηζκαηηθέο αξρέο ησλ ΖΠΑ 

δηαζθάιηδαλ ηε κεηαηξνπή ησλ ακεξηθαληθψλ δνιαξίσλ ζε ρξπζφ, κε βάζε ηε ζηαζεξή 

ζρέζε 35 δνιάξηα αλά νπγθηά ρξπζνχ, κεηαηξνπή πνπ ζα κπνξνχζε λα επηηεπρζεί κφλν 

κέζσ ησλ μέλσλ Κεληξηθψλ Σξαπεδψλ. Παξάιιεια, νη αξρέο ησλ ρσξψλ πνπ 
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ζπκκεηείραλ δεζκεχηεθαλ σο πξνο ηελ ειεχζεξε κεηαηξνπή  ησλ εζληθψλ ηνπο 

λνκηζκάησλ ζε ακεξηθαληθά δνιάξηα, βάζεη πξνθαζνξηζκέλσλ ζρέζεσλ κεηαηξνπήο. 

Σν ζχζηεκα απηφ έπαςε λα εθαξκφδεηαη ην έηνο 1971, έρνληαο σζηφζν ζπληειέζεη ζηε 

κεγάιε αλάπηπμε ηνπ δηεζλνχο εκπνξίνπ θαη ησλ επελδχζεσλ.  

Απφ ηελ άιιε, ην δνιάξην ηεο Απζηξαιίαο απνηειεί ην πέκπην θαηά ζεηξά 

λφκηζκα ζηηο δηεζλείο ρξεκαηαγνξέο, φζνλ αθνξά ηηο ζπλαιιαγέο, αθνινπζψληαο ην 

δνιάξην ησλ ΖΠΑ, ην επξψ, ην γηέλ θαη ηε ζηεξιίλα. Ζ ηζηνξία ηνπ δνιαξίνπ ηεο 

Απζηξαιίαο αξρίδεη ην έηνο 1963 φηαλ ν ηφηε πξσζππνπξγφο ηεο ρψξαο  Robert 

Menzies, ζέιεζε λα νλνκάζεη ην λέν λφκηζκα ηεο ρψξαο «βαζηιηθφ», νλνκαζία πνπ 

ηειηθά δελ επδνθίκεζε, θαη ζηηο 18 επηεκβξίνπ ηνπ ίδηνπ έηνπο πξνέθπςε ε ηειηθή ηνπ 

νλνκαζία, πνπ ήηαλ ην δνιάξην(AUD). Ζ έθδνζε ηνπ λένπ δνιαξίνπ έγηλε ζηηο 14-2-

1966 αληηθαζηζηψληαο ην παιαηφ λφκηζκα ηεο Απζηξαιίαο(Απζηξαιηαλή ιίξα) κε 

ξπζκφ κεηαβνιήο δχν δνιάξηα πξνο κία ιίξα. Σε ρξνληά πνπ εηζήρζε ην δνιάξην ηεο 

Απζηξαιίαο, φπσο πξναλέθεξα νη δηεζλείο λνκηζκαηηθέο ζρέζεηο δηαηεξήζεθαλ ζην 

πιαίζην ηνπ Bretton Woods System. Ζ ηζνηηκία ΑUD/USD ραξαθηεξίδεηαη απφ πνιχ 

κεγάιεο δηαθπκάλζεηο αλά ηα ρξφληα. Ζ ηζνηηκία πήξε ηελ πςειφηεξε ηηκή ηεο ην 1974 

θηάλνληαο ηα 1,4875$/1AUD κε ρακειφηεξε ην 2001 φπνπ ε ηηκή ηεο θπκαηλφηαλ ζε 

0,4854$/1AUD. 

 ηηο 15 Οθησβξίνπ ηνπ 2010, ην δνιάξην ηεο Απζηξαιίαο έθηαζε ζε ηηκή ίζε κε 

ην δνιάξην Ακεξηθήο, γεγνλφο πνπ ελ πνιινίο ζπλδέεηαη κε ηελ νηθνλνκηθή θξίζε πνπ 

έπιεμε ηηο ρψξεο ηεο Δπξσδψλεο, σο απφξξνηα ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο πνπ 

μέζπαζε ζηηο ΖΠΑ ζηηο αξρέο ηνπ 2008, ε νπνία ζπλαθφινπζα επεξέαζε θαη ην 

δνιάξην ησλ ΖΠΑ. Αληηζέησο, ε Απζηξαιία έρεη ηζρπξνχο δεζκνχο κε ρψξεο ηεο 

λνηηναλαηνιηθήο Αζίαο, ραξαθηεξίδεηαη απφ ζρεηηθή έιιεηςε παξέκβαζεο θεληξηθψλ 

ηξαπεδψλ αιιά θαη γεληθφηεξε ζηαζεξφηεηα νηθνλνκίαο, γη’ απηφ θαη ε θξίζε ηεο 

Δπξψπεο έδεημε λα κελ ηελ επεξεάδεη αηζζεηά. Δμάιινπ, εδψ θαη πνιιά ρξφληα νη 

κεηαβνιέο ζηηο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο ηνπ δνιαξίνπ ηεο Απζηξαιίαο ζπκβαίλνπλ 

θαηά ηξφπν αληίζεην απφ ηα άιια λνκίζκαηα, θαζψο θπξηάξρνο παξάγνληαο απνηεινχλ 

νη ηηκέο ησλ βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ ηεο.  

Σν λφκηζκα ηεο Νέαο Εειαλδίαο είλαη επίζεο ην δνιάξην(NZD). Σν λφκηζκα απηφ 

ρξεζηκνπνηείηαη επίζεο απφ ηα λεζηά Κνπθ, Νηνπε, Σνθειάνπ θαη ηηο λήζνπο Πηηθαηξλ. 

Ζ ηζηνξία ηνπ λνκίζκαηνο απηνχ αξρίδεη ην έηνο 1967, φηαλ αληηθαηέζηεζε ην 

πξνεγνχκελν λφκηζκα, πνπ ήηαλ ε ιίξα, κε αλαινγία έλα πξνο έλα. Σν παιαηφ λφκηζκα 

δειαδή ε ιίξα είρε πξνεγνπκέλσο δηαρσξίζηεί απφ ηε ιίξα ζηεξιίλα ην έηνο 1933. 

Γεληθά, αμίδεη λα αλαθεξζψ ζην γεγνλφο πσο ε αμία ηνπ δνιάξηνπ ηεο Νέαο Εειαλδίαο 

επεξεάδεηαη απφ ηηο ζπλαιιαγέο ησλ λνκηζκάησλ, ελψ ηαπηφρξνλα απνηειεί έλα απφ ηα 

δέθα πην εκπνξεχζηκα λνκίζκαηα ζηνλ θφζκν. Όηαλ εθδφζεθε ην δνιάξην ηεο Νέαο 

Εειαλδίαο ήηαλ άξξεθηα ζπλδεδεκέλν κε ην Ακεξηθαληθφ δνιάξην, θαη ε αξρηθή ηνπ 

ηζνηηκία ήηαλ πεξίπνπ 1,43USD=1NZD. Όκσο, ιίγν αξγφηεξα ην ίδην έηνο, δειαδή ην 

1967, κεηά ηελ ππνηίκεζε ηεο βξεηαληθήο ιίξαο, ζηηο 21 Ννεκβξίνπ, ε ηζνηηκία είρε 

πιένλ πέζεη αηζζεηά. Ζ ηηκή ηνπ θπκαηλφηαλ πεξίπνπ ζηηο 1,12USD=1NZD, δειαδή 

επξφθεηην γηα ππνηίκεζε αθφκα κεγαιχηεξε απφ απηή πνπ είρε ζεκεηψζεη ε βξεηαληθή 

ιίξα. Χζηφζν, ρξήδεη κλείαο ην γεγνλφο πσο ε πςειφηεξε ηηκή πνπ έρεη ζεκεησζεί έσο 
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ζήκεξα ζηελ ηζνηηκία ήηαλ 1,4864, ελψ ηαπηφρξνλα ε ρακειφηεξε ζεκεηψζεθε ην 

Ννέκβξην ηνπ 2000 θαη ήηαλ 0,399. ήκεξα ε ηηκή απηή θπκαίλεηαη πεξίπνπ ζην 

0,6669.  

 

(Γηάγξακκα 1 : πλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία AUD/USD) 

 

 

 

(Γηάγξακκα 2 : πλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία NZD/USD) 
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4. ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ ΖΠΑ 

Ζ νηθνλνκία ησλ ΖΠΑ απνηειεί ηε κεγαιχηεξε νηθνλνκία ζηνλ θφζκν, φζνλ 

αθνξά ην νλνκαζηηθφ ΑΔΠ, ελψ αλαθνξηθά κε ηελ ηζνηηκία αγνξαζηηθήο δχλακεο 

(PPP) απνηειεί ηε δεχηεξε δχλακε παγθνζκίσο. πγθεθξηκέλα, ην 2017 ην νλνκαζηηθφ 

ΑΔΠ ηεο ρψξαο αλήιζε ζε 19,5 δηζεθαηνκκχξηα δνιάξηα. Παξάιιεια, νη ΖΠΑ 

δηαζέηνπλ έλαλ ηδηαίηεξα θεξδνθφξν παγθφζκην βηνκεραληθφ ηνκέα, κηα θαιά 

αλαπηπγκέλε ππνδνκή θαζψο θαη πνιχ πςειή παξαγσγηθφηεηα. Γηα παξάδεηγκα, 

αλαθέξσ πσο ην 2016 ε εθηηκψκελε αμία ησλ θπζηθψλ πφξσλ αλήιζε ζε 45 

ηξηζεθαηνκκχξηα δνιάξηα. 

 εκαληηθή είλαη ε ζπλεηζθνξά ησλ ΖΠΑ θαη ζην δηεζλέο εκπφξην, θαζψο έλα 

ηεξάζηην πνζφ δνιαξίσλ βξίζθεηαη ζε θπθινθνξία ζε φιν ηνλ πιαλήηε, κε πεξίπνπ 

60% ησλ θεθαιαίσλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ζην δηεζλέο εκπφξην λα είλαη δνιάξηα. 

Παξάιιεια, ζηηο δηεζλείο αγνξέο γηα εκπνξεχκαηα φπσο ν ρξπζφο θαη ην πεηξέιαην σο 

πξφηππε κνλάδα λνκηζκάησλ ρξεζηκνπνηείηαη επίζεο ην δνιάξην. Οη κεγαιχηεξνη 

εκπνξηθνί εηαίξνη ησλ ΖΠΑ είλαη ε Κίλα, ν Καλαδάο, ε Ηαπσλία, ε Γεξκαλία, ην 

Μεμηθφ, ην Ζλσκέλν Βαζίιεην θαη ε Γαιιία. Χζηφζν, άμηα αλαθνξάο είλαη θαη ε 

ζπκβνιή ηεο ρψξαο απηήο ζην εκπφξην ππεξεζηψλ, θαζψο γηα ην 2016 ην ζχλνιν ησλ 

ζπλαιιαγψλ αλήιζε ζε 4,92 ηξηζεθαηνκκχξηα δνιάξηα. Δίλαη γεγνλφο πσο απφ ηηο 500 

κεγαιχηεξεο εηαηξείεο ζην θφζκν, νη 134 έρνπλ σο έδξα ηηο ΖΠΑ, κε θπξηφηεξεο ηηο 

Wal-Mart, ExxonMobil, Microsoft, Apple Inc θ.α.  

Δλ ζπλερεία, ρξήδεη επηζήκαλζεο πσο ν ρξεκαηνπηζησηηθφο ηνκέαο γλσξίδεη κεγάιε 

άλζηζε ζηηο ΖΠΑ, θαζψο ε ρψξα απνηειεί κία απφ ηηο κεγαιχηεξεο θαη πην ζεκαληηθέο 

ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο ζηνλ θφζκν. πγθεθξηκέλα, ην ρξεκαηηζηήξην ηεο Νέαο 

Τφξθεο είλαη κε δηαθνξά ην κεγαιχηεξν ρξεκαηηζηήξην ηνπ θφζκνπ κε βάζε ηελ 

θεθαιαηνπνίεζε ηεο αγνξάο θαη κε βάζε ηελ αμία ησλ ηίηισλ ησλ εηζεγκέλσλ 

εηαηξεηψλ, ην ρξεκαηηζηήξην ηεο Νέαο Τφξθεο είλαη πεξηζζφηεξν απφ ηξεηο θνξέο 

κεγαιχηεξν απφ νπνηνδήπνηε άιιν ρξεκαηηζηήξην ηνπ θφζκνπ, κε ην ρξεκαηηζηήξην 

ηνπ Σφθην ηεο Ηαπσλίαο λα αθνινπζεί. Βέβαηα, ζεκαληηθή ζέζε ζηε ρξεκαηνπηζησηηθή 

αγνξά θαηέρεη θαη ην ρξεκαηηζηήξην NASDAQ, επίζεο ρξεκαηηζηήξην ησλ ΖΠΑ θαη 

ηξίηε κεγαιχηεξε ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά ζηνλ θφζκν. (Economy of the United States, 

Wikipedia) 

Παξά ηελ ηεξάζηηα παγθφζκηα νηθνλνκηθή δχλακε πνπ δηαζέηνπλ νη ΖΠΑ, 

απνηέιεζαλ ηε γελεζηνπξγφ ρψξα ηεο παγθφζκηαο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο ηνπ 2007. 

Αηηία ηεο θξίζεο απηήο ππήξμε ε αγνξά ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ ρακειήο εμαζθάιηζεο 

θαη ε αιφγηζηε ρξήζε ησλ επελδπηηθψλ πξντφλησλ πνπ εμαξηηφηαλ άκεζα απφ ηε 

δπλαηφηεηα απνπιεξσκήο δαλείσλ απφ ηα νπνία παξάγνληαλ. Σα γεγνλφηα απηά 

πξνθάιεζαλ αιπζηδσηέο αληηδξάζεηο ζηνλ ηξαπεδηθφ θαη θηεκαηνκεζηηηθφ ηνκέα ηεο 

Ακεξηθήο θαη ησλ ρσξψλ ηεο Δπξσδψλεο.(Γηεζλήο ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε 2007-

2008, Βηθηπαίδεηα)   
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5. ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ ΑΤΣΡΑΛΗΑ 

Ζ Απζηξαιία απνηειεί κία ρψξα κε κηθξφ ζρεηηθά κέγεζνο, πεξίπνπ ην 1/10 ηνπ 

κεγέζνπο ησλ ΖΠΑ, φκσο παξφια απηά δηαζέηεη πςειφ ΑΔΠ. πγθεθξηκέλα αλαθέξσ 

πσο ην έηνο 2009, φζνλ αθνξά ην ΑΔΠ, θαηείρε ηε 13
ε
 ζέζε ζηνλ θφζκν. Γηα λα 

αλαιχζσ ηνπο ιφγνπο πνπ νδεγνχλ ηελ Απζηξαιία ζε ηφζν πςειά κεγέζε ΑΔΠ, αξθεί 

λα επηζεκάλσ ην γεγνλφο πσο ε δεκνηηθφηεηα ηνπ λνκίζκαηνο ηεο νθείιεηαη θπξίσο ζε 

ηξεηο παξάγνληεο, ζηε γεσινγία, ζηε γεσγξαθηθή ηεο ζέζε αιιά θαη ζηελ θπβεξλεηηθή 

πνιηηηθή.  

Αξρηθά, ν νξπθηφο πινχηνο πνπ δηαζέηεη ε Απζηξαιία πεξηιακβάλεη θπζηθνχο 

πφξνπο κε κεγάιε δήηεζε, φπσο νπξάλην, ληθέιην, άλζξαθα, δηακάληηα. Πξφθεηηαη 

δειαδή, γηα θπζηθνχο πφξνπο, ε εμαγσγή ησλ oπνίσλ απνθέξεη ζεκαληηθά θέξδε ζηε 

ρψξα εηεζίσο. Δπηπιένλ, ε γεσγξαθηθή ζέζε ηεο Απζηξαιίαο ηελ θαζηζηά εκπνξηθφ 

εηαίξν γηα πνιιέο ηαρέσο αλαπηπζζφκελεο αζηαηηθέο νηθνλνκνκίεο, φπσο εηλαη ε Κίλα. 

Απηφ ζεκαίλεη πσο κηα ρψξα φπσο ε Κίλα, ν πιεζπζκφο ηεο νπνίαο μεπεξλά ην 1 

δηζεθαηνκκχξην, πξνθεηκέλνπ λα θαιχςεη ηηο αλάγθεο ηεο ζε πξψηεο χιεο θαη ελέξγεηα, 

πξνκεζεχεηαη ζπλερψο ηεξάζηηεο πνζφηεηεο άλζξαθα, ληθειίνπ, θαη πνιιψλ άιισλ 

εκπνξεπκάησλ πνπ εμάγεη ε Απζηξαιία. Παξάιιεια, ε θπβεξλεηηθή πνιηηηθή πνπ 

αθνινπζεί επφ δεθαεηίεο ε Απζηξαιία έρεη νδεγήζεη ζε αξθεηά ζηξαζεξά πςειά 

επηηφθηα, ζηαζεξή θπβέξλεζε, νηθνλνκία, θαη έιιεηςε παξέκβαζεο ζηηο αγνξέο 

ζπλαιιάγκαηνο.  

Άμην κλείαο απνηειεί θαη ην γεγνλφο πσο θαζέλα απφ ηα πην εκπνξεχζηκα 

λνκίζκαηα ζηνλ θφζκν ειέγρνληαη απφ ηελ Κεληξηθή Σξάπεδα ηεο ρψξαο πνπ εθδίδεη ην 

λφκηζκα. ηελ πεξίπησζε ηεο Απζηξαιίαο, Κεληξηθή Σξάπεδα είλαη ε Reserved Bank 

of Australia, ε νπνία δελ παξεκβαίλεη ζπρλά ζηελ αγνξά ζπλαιιάγκαηνο θαη 

ειέγρνληαο ηνλ πιεζπξηζκφ έρεη ηα πςειφηεξα επηηφθηα ζηνλ θφζκν. Χζηφζν, παξά 

ηνπο πςεινχο δείθηεο επηηνθίσλ δελ ήηαλ δπλαηφλ ηα πξνεγνχκελα ρξφληα λα 

απνθεπρζεί κηα θνχζθα ζηνλ ηνκέα ησλ θαηνηθηψλ. Δπίζεο ε RBA ζπρλά δνθηκάδεηαη 

απφ ηε κε δπλαηφηεηα πξφβιεςεο ηνπ θχθινπ ησλ πξντφλησλ. Ο έιεγρνο ησλ επηηνθίσλ 

θαη ηνπ πιεζσξηζκνχ ζηελ Απζηξαιία πεξηπιέθεηαη επίζεο απφ ηε κεγάιε εμάξηεζε 

ηεο ρψξαο απφ ηα πξντφληα θαη ηε ζρεηηθά κηθξή εγρψξηα βηνκεραληθή βάζε. Απηφ, 

θαηά θαηξνχο, νδήγεζε ζε κεγάια θαη επίκνλα ειιείκαηα ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ γηα 

ην κεγαιχηεξν κέξνο ηεο ηζηνξίαο ηεο κεηά ηνλ Β’ Παγθφζκην πφιεκν αλ θαη βέβαηα ην 

ρξένο ηεο Απζηξαιίαο δελ είλαη κεγάιν σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ. Σέινο, επεηδή ε 

Απζηξαιία έρεη κεγάιν βαζκφ αλεμαξηεζίαο απφ ηηο άιιεο κεγάιεο νηθνλνκίεο, 

ζπλδέεηαη ζηελά κε ηηο ηηκέο ησλ πξντφλησλ θαη ε αζηάζεηα ηνπο ζην παξειζφλ έρεη 

δεκηνπξγήζεη αζηάζεηεο ζην λφκηζκα. 
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6. ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ ΝΔΑ ΕΖΛΑΝΓΗΑ 

Ζ νηθνλνκία ηεο Νέαο Εειαλδίαο, ζε φξνπο ΑΔΠ, απνηειεί ηε 53
ε
 κεγαιχηεξε 

εζληθή νηθνλνκία ζηνλ θφζκν. Αμίδεη λα ηνληζηεί φηη ε νηθνλνκία απηή εμαξηάηαη ζε 

κεγάιν βαζκφ απφ ην δηεζλέο εκπφξην, κε θπξηφηεξνπο εκπνξηθνχο εηαίξνπο ηεο, ηελ 

Απζηξαιία, ηελ Κίλα, ηελ Δ.Δ, ηηο ΖΠΑ θαη ηε Νφηηα Κνξέα. Ζ Νέα Εειαλδία 

δηαζέηεη, παξάιιεια, κεγάιεο κεηαπνηεηηθέο βηνκεραλίεο, αλάκεζα ζηηο νπνίεο 

ζπγθαηαιέγνληαη ε κεηαπνίεζε ηξνθίκσλ, ε κεηαιινπξγία, ε παξαγσγή αινπκηλίνπ 

θ.α. Δπηπξνζζέησο, ν ηνκέαο ησλ εμαγσγψλ, δηαδξακαηίδεη ζεκαληηθφ ξφιν ζηα έζνδα 

ηνπ θξάηνπο. Οη εμαγσγέο αθνξνχλ θπξίσο ηνλ πξσηνγελή ηνκέα, φπσο γαιαθηνθνκηθά 

πξντφληα, θξέαο, μχιν αιιά θαη ηα πξντφληα απηνχ, ςάξηα θ.α.  

Χζηφζν, παξά ηηο εμαγσγέο ηεο ζε πιεζψξα ρσξψλ, ηδηαίηεξα ζπλδεδεκέλε είλαη 

κε ηελ νηθνλνκία ηεο Απζηξαιίαο, θαη επζπγξακκίδεηαη ζηελά κ’ εθείλε θαζψο 

απνηειεί ην κεγαιχηεξν δηκεξή εκπνξηθφ εηαίξν ηεο, γεγνλφο πνπ ζα απνδεηρζεί θαη 

ζηελ παξνχζα εξγαζία, θαζψο ζα δηαπηζησζεί φηη νη δχν ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο, 

δειαδή ε AUD/USD θαη ε NZD/USD θηλνχληαη παξάιιεια. Πην ζπγθεθξηκέλα, ην 

έηνο 2013, ην κεηαμχ ηνπο εκπφξην αλήιζε ζε 25,6 δηζεθαηνκκχξηα δνιάξηα (“Main 

trading partners 2013”, Statistics New Zealand).  

 Πεξαηηέξσ, κεηαμχ ησλ δχν ρσξψλ έρεη ππνγξαθεί ε ζπκθσλία «ζηελφηεξσλ 

νηθνλνκηθψλ ζρέζεσλ» (CER), ε νπνία επηηξέπεη ηελ ειεχζεξε θπθινθνξία ησλ 

εκπνξεπκάησλ θαη ησλ πεξηζζφηεξσλ ππεξεζηψλ θαη ηέζεθε ζε ηζρχ ην 1983. Δμάιινπ 

ην 20% πεξίπνπ ησλ εμαγσγψλ ηεο Νέαο Εειαλδίαο εηζέξρνληαη ζηελ αγνξά ηεο 

Απζηξαιίαο θαη αθνξνχλ θπξίσο ην ειαθξχ αξγφ πεηξέιαην, ηνλ ρξπζφ, ην θξαζί, ην 

ηπξί θαη δηάθνξα άιια πξντφληα ηνπ πξσηνγελνχο ηνκέα. Μέζσ ηεο ζπκθσλίαο απηήο 

επηηξέπεηαη επίζεο, ζηνπο πνιίηεο ησλ δχν ρσξψλ λα δνπλ θαη λα εξγάδνληαη ειεχζεξα 

ζηε ρψξα ηνπ άιινπ ελψ παξάιιεια γίλνληαη θαη πξνζπάζεηεο ζπληνληζκνχ θαη ηεο 

επηρεηξεκαηηθήο λνκνζεζίαο. 
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7. Ο ΡΟΛΟ ΣΟΤ ΑΝΘΡΑΚΑ 

Όπσο επεζήκαλα θαη λσξίηεξα, ε νηθνλνκία ηεο Απζηξαιίαο έρεη παξνπζηάζεη ηα 

ηειεπηαία ρξφληα ξαγδαία νηθνλνκηθή αλάπηπμε. Δίλαη άμην κλείαο ην γεγνλφο πσο επί 

26 ζπλαπηά έηε ε νηθνλνκία ηεο ζεκεηψλεη αλάπηπμε, γεγνλφο πνπ απνηέιεζε θαη 

παγθφζκην ξεθφξ. Δλδεηθηηθά αλαθέξσ φηη, ην πξψην ηεηξάκελν ηνπ 2017 ζεκεηψζεθε 

αλάπηπμε ηεο ηάμεσο ηνπ 0,3 % ελψ ε εηήζηα αλάπηπμε ηεο νηθνλνκίαο δηακνξθψζεθε 

ζην 1,7 %. χκθσλα κε ην Κέληξν Οηθνλνκηθψλ θαη Δπηρεηξεκαηηθψλ Δξεπλψλ κε 

έδξα ην Λνλδίλν κέζα ζε κία δεθαεηία ε Απζηξαιία πξνβιέπεηαη λα ζθαξθαιψζεη 

ζηελ 11
ε
 ζέζε ηεο παγθφζκηαο θαηάηαμεο, απφ ηε 13

ε
 πνπ είλαη ζήκεξα. 

 Ζ πξαγκαηηθή ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία ηεο Απζηξαιίαο επεξεάδεηαη ζεκαηηθά απφ 

ηηο αιιαγέο ζηνλ ηνκέα ηνπ εκπνξίνπ. Τπάξρεη δειαδή κηα καθξνπξφζεζκε ζρέζε 

κεηαμχ ηεο πξαγκαηηθήο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο ηεο Απζηξαιίαο θαη ησλ φξσλ ηνπ 

εκπνξίνπ ηεο. (Blundell-Wignall and Gregory-1990, Gruen and Wilkinson-1994). Οη 

φξνη ηνπ εκπνξίνπ είλαη ν ιφγνο ησλ ηηκψλ εμαγσγψλ πξνο ηηο ηηκέο ησλ εηζαγσγψλ πνπ 

εθθξάδνληαη ζην ίδην λφκηζκα, γεγνλφο πνπ ζπλεπάγεηαη πσο νπνηαδήπνηε κεηαβνιή ή 

δηαηαξαρή ζηηο εκπνξηθέο ζπλαιιαγέο ελδερνκέλσο ζα επεξεάζεη θαη ην λφκηζκα κηα 

νηθνλνκίαο πνπ βαζίδεηαη ζηηο εμαγσγέο. Βαζηθφο ππιψλαο ηεο νηθνλνκίαο ηεο 

Απζηξαιίαο απνηειεί ε εμαγσγή άλζξαθα θαζψο ε ρψξα δηαζέηεη κεγάιν νξπθηφ 

πινχην. Ζ εμφξπμε ηνπ άλζξαθα γίλεηαη ζε θάζε πεξηνρή ηεο Απζηξαιίαο, αιιά θπξίσο 

ζηελ πεξηνρή ηνπ Κνπίλζιαλη, ζηε Νέα Νφηηα Οπαιία θαη ζηελ πεξηνρή ηεο Βηθηψξηα 

θαη ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ παξαγσγή ειεθηξηθήο ελέξγεηαο. Σν 75% πεξίπνπ ηεο 

παξαγσγήο εμάγεηαη θαηά βάζε ζηηο ρψξεο ηεο λνηηναλαηνιηθήο Αζίαο. Ζ ελ ιφγσ 

ρψξα απνηειεί ην κεγαιχηεξν εμαγσγέα άλζξαθα ζηνλ θφζκν ελψ αμίδεη λα ζεκεησζεί 

ην γεγνλφο πσο ην 2016 ε Απζηξαιία θαηείρε ην 32% ησλ παγθφζκησλ εμαγσγψλ (389 

κεγαηφλνη απφ ηνπο 1213 κεγαηφλνπο ζπλνιηθά). 

Σαπηφρξνλα, βαζηθφο εκπνξηθφο ηεο εηαίξνο απνηειεί πιένλ ε Κίλα, ε νπνία 

πξνκεζεχεηαη ην 1/3 ησλ εμαγσγψλ. πλεπψο, ε ηαρχηαηα αλαπηπζζφκελε πνιππιεζήο 

Κίλα, ζπληέιεζε ζηελ ηεξάζηηα αχμεζε ηεο δήηεζεο ησλ πξψησλ πιψλ απφ ηελ 

Απζηξαιία. Ζ κεγάιε πξνζθνξά ηνπ άλζξαθα ελδέρεηαη λα επεξεάζεη νπζηαζηηθά ηελ 

ηηκή ηεο παγθφζκηαο αγνξάο ηνπ άλζξαθα. Δπνκέλσο, κηα κεηαβνιή ηεο 

ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο ζα κπνξνχζε λα κεηαβάιεη ηελ παγθφζκηα ηηκή ηνπ 

ζπγθεθξηκέλνπ εκπνξεχκαηνο θαη θαη’ επέθηαζε ηνπο φξνπο ηνπ εκπνξίνπ. Γηα κηα 

ρψξα φπσο ε Απζηξαιία, φπνπ ε νηθνλνκία ηεο βαζίδεηαη θπξίσο ζηηο εμαγσγέο 

νξπθηνχ πινχηνπ, νη αιιαγέο ζηνπο φξνπο ηνπ εκπνξίνπ ζεκαηνδνηνχλ αιιαγέο ζηηο 

δηεζλείο ηηκέο ησλ βαζηθψλ εκπνξεπκάησλ, επεξεάδνληαο κε άκεζν ηξφπν ηηο θαζαξέο 

εμαγσγέο.  

ηελ παξνχζα εξγαζία, κέζσ ηνπ καθξνρξφληνπ κνληέινπ πνπ θαηαζθεχαζα ζα 

αλαιχζσ ην πφζν επεξεάδεη ν άλζξαθαο ηε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία AUD/USD.    
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8. ΟΗΚΟΝΟΜΔΣΡΗΚΖ ΘΔΧΡΗΑ ΚΑΗ ΣΔΥΝΗΚΔ 

Δίλαη, επξέσο απνδεθηφ, ην γεγνλφο πσο κέζσ ελφο νηθνλνκεηξηθνχ κνληέινπ είλαη 

δπλαηφλ λα επηηεπρζεί, ε αλάιπζε θαη ε θαηάζηαζε ηεο πνξείαο κηαο νηθνλνκίαο. 

Βέβαηα, νη νηθνλνκηθέο δηαδηθαζίεο είλαη πεξίπινθεο, θαη ππφθεηληαη ζε παξάγνληεο 

ηπραίνπο. Δίλαη δειαδή αδχλαηνλ λα αλαγλσξίζνπκε φινπο ηνπο παξάγνληεο πνπ 

επεξεάδνπλ κηα κεηαβιεηή. Χζηφζν, κε ηε βνήζεηα ηεο βηβιηνγξαθίαο ε 

αιιειεμάξηεζε θάπνησλ νηθνλνκηθψλ κεγεζψλ πνζνηηθνπνηείηαη, έηζη ψζηε λα ππάξμεη 

ε δπλαηφηεηα πξφβιεςεο ηνπ ηξφπνπ κε ηνλ νπνίν νξηζκέλεο νηθνλνκηθέο κεηαβιεηέο 

ζα επεξεάζνπλ ηηο άιιεο κεηαβιεηέο. Απηφ κπνξεί λα επηηεπρζεί ζπλδπάδνληαο ηελ 

Οηθνλνκηθή ζεσξία κε ηα εκπεηξηθά δεδνκέλα γηα ην πψο νη καθξννηθνλνκηθέο 

κεηαβνιέο αιιειεπηδξνχλ κεηαμχ ηνπο.  

 

8.1 ΔΛΔΓΥΟ ΜΟΝΑΓΗΑΗΧΝ ΡΗΕΧΝ 

Σν βαζηθφ ραξαθηεξηζηηθφ κηαο ρξνλνινγηθήο ζεηξάο είλαη ε εμάξηεζε ησλ 

παξαηεξήζεσλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη κε ηνλ ρξφλν. Με άιια ιφγηα ππάξρεη ζπζρέηηζε 

κεηαμχ ησλ παξαηεξήζεσλ, θαζψο απνηεινχλ έλα δείγκα παξαηεξήζεσλ πνπ 

αληηζηνηρνχλ ζε θάζε κία ρξνληθή πεξίνδν. Όηαλ κία ρξνλνινγηθή ζεηξά ππφθεηηαη ζε 

αλάιπζε, πξέπεη απαξαηηήησο λα ειέγρνπκε πξσηίζησο, αλ νη ππφ εμέηαζε κεηαβιεηέο 

είλαη ζηάζηκεο. Αλ φκσο δε ζπκβαίλεη απηφ θαη νη ππφ εμέηαζε κεηαβιεηέο δελ είλαη 

ζηάζηκεο, νη δηάθνξνη ζηαηηζηηθνί έιεγρνη δελ είλαη έγθπξνη. Οη πεξηζζφηεξεο 

ρξνλνινγηθέο ζεηξέο είλαη κε ζηάζηκεο, θαη γηα λα ην δηαπηζηψζνπκε απηφ αξθεί λα 

ρξεζηκνπνηήζνπκε δηάθνξεο κεζφδνπο ειέγρνπ ζηαζηκφηεηαο. Έλαο θιαζηθφο έιεγρνο 

ζηαζηκφηεηαο είλαη απηφο ησλ κνλαδηαίσλ ξηδψλ. ε κηα ρξνλνινγηθή ζεηξά δειαδή 

φηαλ ιέκε κνλαδηαία ξίδα ελλννχκε θάπνηα ξίδα απφ ην πνιπψλπκν, ην νπνίν ηζνχηαη 

κε ηε κνλάδα θαη βξίζθεηαη πάλσ ζην κνλαδηαίν θχθιν:  

 

F(x) = 1- ξ1x – ξ2x2 – ξ3x3 - ……. - ξnxn   = 0     (8.1.1) 

 

Με άιια ιφγηα θάζε εμσηεξηθή ( αλεμάξηεηε ) κεηαβιεηή, ζα κπνξνχζε λα έρεη κφληκε 

επίδξαζε πάλσ ζε κηα ελδνγελή (εμαξηεκέλε) καθξννηθνλνκηθή κεηαβιεηή. Σα 

απνηειέζκαηα απηά κπνξνχκε λα ηα ιάβνπκε απφ έλα κνληέιν απηνπαιηλδξνκνχκελν 

(autoregressive model) φηαλ ν ζπληειεζηήο απηνζπζρέηηζεο ζα ηζνχηαη ζρεδφλ κε ηε 

κνλάδα. 

ηελ παξαθάησ εμίζσζε ηα θαηάινηπα είλαη κηα ηπραία κεηαβιεηή κε κέζν κεδέλ θαη 

ζηαζεξή δηθχκαλζε : 

                                      Yt = ξ Yt-1 + Ut                         (8.1.2) 
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ηελ παξαπάλσ εμίζσζε αλ ξ≠1, ηφηε έρνπκε δηαδηθαζία ζηάζηκε, θαη πην 

ζπγθεθξηκέλα, αλ │ξ│< 1 ζεκαίλεη πσο ν αλαιπηήο έρεη εθηηκήζεη ζσζηά ηελ 

παξάκεηξν, ελψ αλ ξ>1 ν αλαιπηήο δελ έρεη εθηηκήζεη ζσζηά ηε ζπγθεθξηκέλε 

παξάκεηξν. πλεπψο, γηα λα έρνπκε ζηάζηκε ζεηξά πξέπεη │ξ│< 1. 

Απφ ηελ άιιε, αλ ξ = 1, απηφ απηνκάησο ζεκαίλεη φηη ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα, θαη ε 

δηαδηθαζία είλαη κε ζηάζηκε. Αλ ζπκβαίλεη απηφ, ηφηε ε παξαπάλσ εμίζσζε νλνκάδεηαη 

εμίζσζε ηπραίνπ πεξηπάηνπ (random walk) θαη γξάθεηαη σο εμήο:  

 

Yt = Yt-1 + Ut                        (8.1.3) 

 

πκπεξαζκαηηθά, φηαλ ρξεζηκνπνηνχκε ηνλ έιεγρν κνλαδηαίσλ ξηδψλ, θαηαιήγνπκε 

ζηηο εμήο δχν ππνζέζεηο :  

 

 Ζ0 : ξ = 1,      Τπάξρεη κνλαδηαία ξίδα θαη ε Τt είλαη κε ζηάζηκε 

 Ζ1 :│ξ│< 1,  Γελ ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα θαη ε Yt  είλαη ζηάζηκε 
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8.2 DICKEY-FULLER TEST 

Σν test Dickey-Fuller, αλαπηχρζεθε απφ ηνπο ζηαηηζηηθνιφγνπο, David Dickey θαη 

Wayne Fuller ην 1979. Πξφθεηηαη γηα κία ηερληθή, ε νπνία ειέγρεη ηε κεδεληθή 

ππφζεζε, ειέγρεη δειαδή αλ ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα. Οη Dickey-Fuller, δηαηχπσζαλ 

ηξεηο δηαθνξεηηθέο εμηζψζεηο απηνπαιίλδξνκνπ κνληέινπ :  

 

 ΓYt =  ξ1Τt-1   +   et                        (ρσξίο ζηαζεξά θαη ηάζε)          (8.2.1) 

 

 ΓYt =  ξ0  +  ξ1Τt-1  +   et               (κε ζηαζεξά, ρσξίο ηάζε)          (8.2.2) 

 

 ΓYt =  ξ0 +  βt  +  ξ1Τt-1  +   et   (κε ζηαζεξά θαη ηάζε)               (8.2.3) 

 

Σα θαηάινηπα είλαη κία ηπραία κεηαβιεηή θαη ζπλεπψο έρνπκε ηηο εμήο δχν ππνζέζεηο: 

 

Ζ0: ξ1 = 0    →    Ύπαξμε κνλαδηαίαο ξίδαο. Με ζηάζηκε ρξνλνινγηθή ζεηξά 

Ζ1 < 0    →    Γελ ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα. ηάζηκε ρξνλνινγηθή ζεηξά 

 

Διέγρνπκε επνκέλσο, ηελ ηηκή ηνπ ζπληειεζηε ξ1, πξνθεηκέλνπ λα θαηαιήμνπκε ζην 

ζπκπέξαζκα, γηα ην αλ ππάξρεη ή φρη κνλαδηαία ξίδα. Ο έιεγρνο απηφο γίλεηαη κε βάζε 

ηελ θαηαλνκή t-student θαη ηνπο πίλαθεο ηνπ MacKinnon. 
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8.3 Ζ ΜΔΘΟΓΟ ΣΖ ΤΝΟΛΟΚΛΖΡΧΖ 

Καη’ αξρήλ, κε ηνλ φξν ζπλνινθιήξσζε ελλννχκε πσο δχν ή πεξηζζφηεξεο 

κεηαβιεηέο, θηλνχληαη καθξνπξφζεζκα πξνο ηελ ίδηα θαηεχζπλζε, δειαδή πθίζηαηαη 

κηα καθξνρξφληα ζρέζε ηζνξξνπίαο. Χζηφζν, απηφ δε ζεκαίλεη πσο αλ θάηη ηέηνην 

ηζρχεη καθξνπξφζεζκα, ζα ηζρχεη ηαπηφρξνλα θαη βξαρππξφζεζκα, θαζφζνλ νη 

κεηαβιεηέο ζε βξαρπρξφληα βάζε ελδέρεηαη λα θηλνχληαη αλεμάξηεηα. Γηα λα ππάξμεη 

φκσο ζπλνινθιήξσζε, πξνυπνηίζεηαη φηη ππάξρνπλ ζηάζηκεο ρξνλνινγηθέο ζεηξέο. 

Ζ εμίζσζε ζπλνινθιήξσζεο, ε νπνία δηαηππψζεθε απφ ηνπο Engle-Granger παξηζηά 

ηε καθξνρξφληα ζρέζε ηζνξξνπίαο κεηαμχ ησλ ρξνληθψλ ζεηξψλ θαη δίλεηαη απφ ηνλ 

ηχπν :  

 

Τt = β0  +  β1Xt  +  Ut              (8.3.1) 

 

ηελ νπζία, ν έιεγρνο απηφο έιεγρεη ηε ζηαζηκφηεηα ησλ θαηαινίπσλ θαη 

δηαηππψλνληαη νη εμήο δχν ππνζέζεηο : 

 

Ζ0 : Σα θαηάινηπα δελ είλαη ζηάζηκα θαη νη κεηαβιεηέο δελ είλαη 

ζπλνινθιεξσκέλεο 

Ζ1: Σα θαηάινηπα είλαη ζηάζηκα θαη νη κεηαβιεηέο είλαη ζπλνινθιεξσκέλεο. 
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9. ΔΜΠΔΗΡΗΚΖ ΑΝΑΛΤΖ 

9.1 ΓΔΝΗΚΑ 

Ξεθηλψληαο, ζα ήζεια λα επηζεκάλσ ην γεγνλφο πσο ζηφρνο ηεο δηπισκαηηθήο 

κνπ εξγαζίαο είλαη λα αλαπηχμσ έλα νηθνλνκεηξηθφ κνληέιν, ην νπνίν κέζσ δηαθφξσλ 

ηερληθψλ πνπ ζα ρξεζηκνπνηήζσ, ζα εμεγεί κε ηνλ θαιχηεξν δπλαηφ ηξφπν ηε 

ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία κε ηελ νπνία έρσ επηιέμεη λα αζρνιεζψ. Πξφθεηηαη γηα ηε 

ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία AUD/USD. Σα δεδνκέλα θαη νη κεηαβιεηέο πνπ 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ γηα ηελ εθπφλεζε ηεο εξγαζίαο απηήο, πάξζεθαλ απφ ηε 

δηαδηθηπαθή ηζηνζειίδα Federal Reserve Economic Data / FRED / St Louis Fed 

(https://fred.stlouisfed.org/). Δλ ζπλερεία, ε επεμεξγαζία ησλ δεδνκέλσλ απηψλ έγηλε 

απφ ην gretl (http://gretl.sourceforge.net/), πνπ απνηειεί έλα ινγηζκηθφ νηθνλνκεηξηθήο 

αλάιπζεο.  

Λακβάλνληαο ππφςε ην γεγνλφο πσο γηα ηελ εθηελέζηεξε δπλαηή αλάιπζε ηνπ 

κνληέινπ κνπ, θαη γηα ηελ φζν ην δπλαηφλ απνηειεζκαηηθφηεξε πξφβιεςε, πξέπεη λα 

ρξεζηκνπνηεζνχλ πνιιά δεδνκέλα, απνθάζηζα λα μεθηλήζσ ην δείγκα κνπ απφ ην 

Φεβξνπάξην ηνπ 1971. Υξεζηκνπνηήζεθαλ ινηπφλ, δεδνκέλα ζε κελαία βάζε, απφ ην 

Φεβξνπάξην ηνπ 1971 έσο θαη ην Ννέκβξηνπ ηνπ 2017.  

Έρνληαο, ζπλεπψο, σο εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηελ ηζνηηκία AUD/USD, δνθίκαζα 

δηάθνξεο κεηαβιεηέο, ηα απνηειέζκαηα κεξηθψλ απφ ησλ νπνίσλ κε εληππσζίαζαλ. 

Αλαθέξνκαη ζπγθεθξηκέλα ζε κία δεχηεξε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία, ηελ NZD/USD, ε 

νπνία φπσο ζα απνδεηρζεί θαη παξαθάησ, θαίλεηαη πσο εμεγεί ζε πνιχ κεγάιν πνζνζηφ 

ηελ εμαξηεκέλε κνπ κεηαβιεηή.   

Οη κεηαβιεηέο πνπ ρξεζηκνπνίεζα γηα λα θαηαζθεπάζσ ην καθξνρξφλην κνληέιν 

κνπ είλαη νη εμήο:  

Α) Δμαξηεκέλε κεηαβιεηή : ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία AUD/USD (ινγάξηζκνο) 

Β) Αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο : 

 πλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία NZD/USD (ινγάξηζκνο) 

 Υξφλνο (Time) 

 Γείθηεο ηηκψλ θαηαλαισηή ησλ ΖΠΑ (Consumer Price Index: Total All Items 

for the United States) (ινγάξηζκνο) 

 Γείθηεο βηνκεραληθήο παξαγσγήο ησλ ΖΠΑ (Industrial Production Index) 

(ινγάξηζκνο) 

 Σηκή άλζξαθα, Απζηξαιία (Global price of Coal, Australia) (ινγάξηζκνο) 

 

     πλεπψο, ην καθξνρξφλην κνληέιν κνπ δηακνξθψλεηαη σο εμήο :  

https://fred.stlouisfed.org/
http://gretl.sourceforge.net/
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logAUD/USDt = α0 + α1*logNZD/USD + α2*time + α3*logCPAt  + α4*logINDPROt  

+ α5*logCOALt + Et 

 

ην βξαρπρξφλην κνληέιν κνπ ζα ρξεζηκνπνηήζσ ηελ πνζνζηηαία δηαθνξά ηεο 

ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο (AUD/USD) σο εμαξηεκέλε κεηαβιεηή θαη σο αλεμάξηεηεο 

κεηαβιεηέο ηηο πνζνζηηαίεο κεηαβνιέο ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο NZD/USD, ηνπ 

δείθηε ηηκψλ θαηαλαισηή ησλ ΖΠΑ, ηνπ δείθηε βηνκεραληθήο παξαγσγήο ησλ ΖΠΑ 

θαη ηεο ηηκήο ηνπ άλζξαθα. Παξάιιεια, ζην βξαρπρξφλην ππφδεηγκα ζα ελζσκαηψζσ 

ηα θαηάινηπα ηεο ζπλνινθιεξσκέλεο ζρέζεο ζην ρξφλν t-1, δειαδή et-1. Έηζη: 

Δμαξηεκέλε κεηαβιεηή : ΓlogAUD/USD (πξψηεο δηαθνξέο ινγαξίζκνπ 

ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο AUD/USD 

Αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο :  

 ΓlogNZD/USD (πξψηεο δηαθνξέο ινγαξίζκνπ ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο 

NZD/USD)  

 ΓlogCPA (Πξψηεο δηαθνξέο ινγαξίζκνπ δείθηε ηηκψλ θαηαλαισηή ησλ ΖΠΑ) 

 ΓlogINDPRO (Πξψηεο δηαθνξέο ινγαξίζκνπ δείθηε βηνκεραληθήο παξαγσγήο 

ησλ ΖΠΑ) 

 ΓlogCOAL(Πξψηεο δηαθνξέο ινγαξίζκνπ ηηκήο άλζξαθα) 

 E t-1 (θαηάινηπα καθξνρξφληνπ κνληέινπ) 

 

πλεπψο ην βξαρπρξφλην κνληέιν κνπ δηακνξθψλεηαη σο εμήο :  

ΓlogAUD/USDt =  β0*ΓlogNZD/USD + β1*ΓlogCPA + β2* ΓlogINDPRO + 

β3ΓlogCOAL – β4 * E t-1 

 

Καηφπηλ ηνχησλ, ζα ήζεια λα επηζεκάλσ, πσο πξνθεηκέλνπ λα απνθαζίζσ γηα ην 

θαηά πφζν κηα ζπγθεθξηκέλε ηηκή κηαο παξακέηξνπ είλαη απνδεθηή ή φρη, ζα 

ρξεζηκνπνηήζσ ηελ ηηκή p-value, θαζψο είλαη επξέσο ρξεζηκνπνηνχκελε ζην 

ζηαηηζηηθφ έιεγρν ππνζέζσλ. Σν επίπεδν ζεκαληηθφηεηαο πνπ επηιέγσ γηα ην 

ζπγθεθξηκέλν κνληέιν κνπ είλαη 5%, δειαδή α=5%, ελψ παξαδνζηαθά, ην α κπνξεί λα 

πάξεη ηξεηο ηηκέο, δειαδή 1%, 5% θαη 10%. Δάλ ινηπφλ ε p-value είλαη κηθξφηεξε ή ίζε 

κε ην επηιεγκέλν επίπεδν ζεκαληηθφηεηαο, δειαδή p-value<5%, απηφ ζεκαίλεη φηη ε 

κεδεληθή ππφζεζε πξέπεη λα απνξξηθζεί. 

Πξηλ φκσο μεθηλήζσ ηελ εκπεηξηθή αλάιπζε κνπ γηα ην καθξνρξφλην θαη 

βξαρπρξφλην κνληέιν, ζα παξαζέζσ ηα δηαγξάκκαηα ησλ κεηαβιεηψλ πνπ 

ρξεζηκνπνίεζα θαζψο θαη ηηο πξψηεο δηαθνξέο απηψλ, πξνθεηκέλνπ ζηε ζπλέρεηα λα 

εμεηάζσ ηε ζηαζηκφηεηα ηνπο. Παξφηη ζην βξαρπρξφλην κνληέιν δε ρξεζηκνπνίεζα ηηο 

πξψηεο δηαθνξέο θάπνησλ κεηαβιεηψλ, αμίδεη λα ηηο παξαζέζσ ζην επφκελν θεθάιαην.  
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9.2 ΓΗΑΓΡΑΜΜΑΣΑ ΥΡΟΝΟΛΟΓΗΚΧΝ ΔΗΡΧΝ ΣΧΝ ΜΔΣΑΒΛΖΣΧΝ 

(Γηάγξακκα 3 : Ηζνηηκία AUD/USD: 02/1971 – 11/2017) 

 

 

(Γηάγξακκα 4 : Πξώηεο δηαθνξέο ινγαξίζκνπ ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο 

AUD/USD) 

 



- 18 - 
 

 

(Γηάγξακκα 5 : Ηζνηηκία NZD/USD: 02/1971 – 11/2017) 

 

 

 

(Γηάγξακκα 6 : Πξώηεο δηαθνξέο ινγαξίζκνπ ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο 

NZD/USD) 
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(Γηάγξακκα 7 : Γείθηεο ηηκώλ θαηαλαισηή ΖΠΑ) 

 

 

(Γηάγξακκα 8 : Πξώηεο δηαθνξέο ηνπ ινγαξίζκνπ ηνπ δείθηε ηηκώλ θαηαλαισηή 

ησλ ΖΠΑ) 
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(Γηάγξακκα 9 :Γείθηεο βηνκεραληθήο παξαγσγήο ΖΠΑ) 

 

 

(Γηάγξακκα 10: Πξώηεο δηαθνξέο ινγαξίζκνπ δείθηε βηνκεραληθήο παξαγσγήο 

ΖΠΑ) 
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( Γηάγξακκα 11 : Παγθόζκηα Σηκή ηνπ Άλζξαθα, Απζηξαιία) 

 

 

( Γηάγξακκα 12 : Πξώηεο δηαθνξέο ινγαξίζκνπ ηνπ άλζξαθα) 
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9.3 ΠΑΡΑΣΖΡΖΔΗ 

Απφ ηνπο πίλαθεο 1 θαη 3 αξρηθά παξαηεξνχκε πσο νη δχν ζπλαιιαγκαηηθέο 

ηζνηηκίεο (AUD/USD θαη NZD/USD) θηλνχληαη ζρεδφλ παξάιιεια, ελψ θαη νη δχν 

επίζεο, εκθαλίδνπλ πνιχ κεγάιεο δηαθπκάλζεηο αλά ηα ρξφληα. Αλαθνξηθά κε ην δείθηε 

ηνπ επηπέδνπ ηηκψλ ηνπ θαηαλαισηή (δηάγξακκα 7), απηφ πνπ παξαηεξνχκε είλαη πσο 

ππάξρεη κηα ζπλερφκελε γξακκηθή αχμεζε θαζφιε ηε δηάξθεηα ησλ εηψλ ελψ νη 

δηαθπκάλζεηο είλαη πνιχ κηθξέο. Πεξαηηέξσ, φζνλ αθνξά ην δείθηε βηνκεραληθήο 

παξαγσγήο ησλ ΖΠΑ (δηάγξακκα 9), επίζεο ζην πέξαζκα ησλ ρξφλσλ, ππάξρεη κηα 

ζηαζεξή αχμεζε, σζηφζν ν δείθηεο απηφο ραξαθηεξίδεηαη απφ κεγαιχηεξεο 

δηαθπκάλζεηο θαη ηδίσο ζηα ρξφληα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θξίζεο 2007-2010, φπνπ 

παξαηεξνχκε πσο ν δείθηεο απηφο κεηψλεηαη αηζζεηά. Σέινο, ν δείθηεο ηεο ηηκήο ηνπ 

άλζξαθα (δηάγξακκα 11), ραξαθηεξίδεηαη επίζεο απφ κεγάιεο δηαθπκάλζεηο θαη 

αθξαίεο ηηκέο. Δλψ ηα πξψηα είθνζη ρξφληα πεξίπνπ ε ηηκή ηνπ θπκαηλφηαλ πεξίπνπ ζηα 

ίδηα επίπεδα, εληνχηνηο ηελ ηειεπηαία δεθαεηία, ε ηηκή ηνπ απμνκνηψλεηαη ζπλερψο, 

ζεκεηψλνληαο εθξεθηηθή άλνδν ην έηνο 2008.   

Με κηα πξψηε καηηά ινηπφλ, δηαπηζηψλεη θαλείο πσο νη πεξηζζφηεξεο ηηκέο ησλ 

κεηαβιεηψλ απέρνπλ πνιχ απφ ηε κέζε ηηκή, θαη ε δηαθχκαλζε δελ είλαη ζηαζεξή. 

Καη’ επέθηαζε κπνξνχκε λα ζπλάγνπκε, φηη νη ρξνλνινγηθέο ζεηξέο δελ είλαη ζηάζηκεο. 

Χζηφζν, ην αληίζεην κπνξνχκε λα πνχκε φηη ζπκβαίλεη κε ηηο πξψηεο δηαθνξέο ησλ 

ινγαξίζκσλ ησλ κεηαβιεηψλ, θαζψο κέζσ ησλ δηαγξακκάησλ θαίλεηαη πσο έρνπλ ηελ 

ηάζε λα θηλνχληαη θνληά ζηε κέζε ηηκή. Γηα λα κπνξέζνπκε φκσο, λα εμαθξηβψζνπκε 

πνηεο κεηαβιεηέο καο είλαη ζηάζηκεο ή φρη, ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε ηνλ επαπμεκέλν 

έιεγρν Dickey-Fuller (ADF).  
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9.4 ΔΛΔΓΥΟ ΜΟΝΑΓΗΑΧΝ ΡΗΕΧΝ ΜΔ ΣΟ ADF 

Ζ κε χπαξμε ζηαζηκφηεηαο, απνηειεί πνιχ ζνβαξφ πξφβιεκα, φηαλ αλαιχνπκε 

ηηο ρξνλνινγηθέο ζεηξέο θαη αθφκα πεξηζζφηεξν φηαλ πξνζπαζνχκε λα θάλνπκε 

πξνβιέςεηο. Πξνθεηκέλνπ λα ειέγμσ αλ ππάξρεη ζηαζηκφηεηα ζε κία κεηαβιεηή ή φρη, 

αλ ππάξρεη ή φρη κνλαδηαία ξίδα, ζα ρξεζηκνπνηήζσ ηνλ επαπμεκέλν έιεγρν Dickey-

Fuller (ADF). Θέησ ινηπφλ , σο κεδεληθή ππφζεζε ηελ χπαξμε κνλαδηαίαο ξίδαο, 

δειαδή ηε κε ζηαζηκφηεηα ηεο κεηαβιεηήο. Χο ππφζεζε H1, ζέησ ηε κε χπαξμε 

κνλαδηαίαο ξίδαο θαη ζπλεπψο ηε ζηαζηκφηεηα ηεο κεηαβιεηήο. Παξάιιεια, σο ηηκή 

ζεκαληηθφηεηαο ζέησ ηελ ηηκή 5% ή 0,05. Απηφ ζεκαίλεη φηη γηα νπνηαδήπνηε ηηκή ηεο 

p-value < 5%, απνξξίπησ ηε κεδεληθή ππφζεζε, θαη απνδέρνκαη ηελ H1, δειαδή ε 

κεηαβιεηή κνπ ραξαθηεξίδεηαη απφ ζηαζηκφηεηα. ηελ αληίζεηε πεξίπησζε φπνπ p-

value > 5%, απνδέρνκαη ηε κεδεληθή ππφζεζε, δειαδή ε κεηαβιεηή κνπ δελ είλαη 

ζηάζηκε.   

 

(Πίλαθαο 1 : ADF γηα ηε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία AUD/USD) 

 

 

ηνλ παξαπάλσ πίλαθα (πίλαθαο 1), παξαηεξνχκε ηα απνηειέζκαηα ηνπ ειέγρνπ ADF, 

ζχκθσλα κε ηα νπνία κε ζηαζεξφ φξν θαη ηάζε ε ηηκή t-statistics είλαη -1,78366 ελψ ε 

p-value είλαη 0,713. Απηφ ζεκαίλεη φηη απνδερφκαζηε ηε κεδεληθή ππφζεζε, δειαδή 

ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα θαη ε ρξνλνινγηθή ζεηξά είλαη κε ζηάζηκε. 
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(Πίλαθαο 2 : ADF γηα ηε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία ΝΕD/USD) 

 

ηνλ παξαπάλσ πίλαθα (πίλαθαο 2), παξαηεξνχκε ηα απνηειέζκαηα ηνπ ειέγρνπ ADF, 

ζχκθσλα κε ηα νπνία κε ζηαζεξφ φξν θαη ηάζε γηα ηε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία 

NZD/USD ε ηηκή t-statistics είλαη -1,6923 ελψ ε p-value είλαη 0,755. Απηφ ζεκαίλεη φηη 

απνδερφκαζηε ηε κεδεληθή ππφζεζε, δειαδή ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα θαη ε 

ρξνλνινγηθή ζεηξά είλαη κε ζηάζηκε. 

 

(Πίλαθαο 3 : ADF γηα ην δείθηε ηηκώλ θαηαλαισηή ησλ ΖΠΑ) 
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ηνλ παξαπάλσ πίλαθα (πίλαθαο 3), παξαηεξνχκε ηα απνηειέζκαηα ηνπ ειέγρνπ ADF, 

ζχκθσλα κε ηα νπνία, κε ζηαζεξφ φξν θαη ηάζε, γηα ηα επίπεδα ηηκψλ θαηαλαισηή ησλ 

ΖΠΑ ε ηηκή t-statistics είλαη -2,83322 ελψ ε p-value είλαη 0,1851. Απηφ ζεκαίλεη φηη 

απνδερφκαζηε ηε κεδεληθή ππφζεζε, δειαδή ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα θαη ε 

ρξνλνινγηθή ζεηξά είλαη κε ζηάζηκε. 

 

 

(Πίλαθαο 4 : ADF γηα δείθηε βηνκεραληθήο παξαγσγήο ΖΠΑ) 

 

 

ηνλ παξαπάλσ πίλαθα (πίλαθαο 4), παξαηεξνχκε ηα απνηειέζκαηα ηνπ ειέγρνπ ADF, 

ζχκθσλα κε ηα νπνία, κε ζηαζεξφ φξν θαη ηάζε, γηα ην δείθηε βηνκεραληθήο 

παξαγσγήο ησλ ΖΠΑ ε ηηκή t-statistics είλαη -1,68847 ελψ ε p-value είλαη 0,7567. Απηφ 

ζεκαίλεη φηη απνδερφκαζηε ηε κεδεληθή ππφζεζε, δειαδή ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα θαη ε 

ρξνλνινγηθή ζεηξά είλαη κε ζηάζηκε. 
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(Πίλαθαο 5 : ADF γηα παγθόζκηα ηηκή ηνπ Άλζξαθα, Απζηξαιία) 

 

ηνλ παξαπάλσ πίλαθα (πίλαθαο 5), παξαηεξνχκε ηα απνηειέζκαηα ηνπ ειέγρνπ ADF, 

ζχκθσλα κε ηα νπνία, κε ζηαζεξφ φξν θαη ηάζε, γηα ηνλ δείθηε ηεο ηηκήο ηνπ άλζξαθα 

ε ηηκή t-statistics είλαη -2,65798 ελψ ε p-value είλαη 0,2544. Απηφ ζεκαίλεη φηη 

απνδερφκαζηε ηε κεδεληθή ππφζεζε, δειαδή ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα θαη ε 

ρξνλνινγηθή ζεηξά είλαη κε ζηάζηκε. 

 

(Πίλαθαο 6 : ADF γηα ηηο πξώηεο δηαθνξέο ηνπ ινγαξίζκνπ ηεο 

ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο AUD/USD) 
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ηνλ παξαπάλσ πίλαθα (πίλαθαο 6), παξαηεξνχκε ηα απνηειέζκαηα ηνπ ειέγρνπ ADF, 

ζχκθσλα κε ηα νπνία κε ζηαζεξφ φξν θαη ηάζε γηα ηηο πξψηεο δηαθνξέο ηνπ 

ινγαξίζκνπ ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο AUD/USD ε ηηκή t-statistics είλαη -14,9128 

ελψ ε p-value είλαη 1,448e-042. Αθνχ ε p-value < 5%, απηφ ζεκαίλεη φηη απνξξίπηνπκε 

ηε κεδεληθή ππφζεζε, δειαδή δελ ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα θαη ε ρξνλνινγηθή ζεηξά 

είλαη ζηάζηκε. 

 

(Πίλαθαο 7 : ADF γηα ηηο πξώηεο δηαθνξέο ηνπ ινγαξίζκνπ ηεο 

ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο NZD/USD) 

 

 

ηνλ παξαπάλσ πίλαθα (πίλαθαο 7), παξαηεξνχκε ηα απνηειέζκαηα ηνπ ειέγρνπ ADF, 

ζχκθσλα κε ηα νπνία κε ζηαζεξφ φξν θαη ηάζε γηα ηηο πξψηεο δηαθνξέο ηνπ 

ινγαξίζκνπ ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο NZD/USD ε ηηκή t-statistics είλαη -10,8518 

ελψ ε p-value είλαη 2,482e-023. Αθνχ ε p-value < 5%, απηφ ζεκαίλεη φηη απνξξίπηνπκε 

ηε κεδεληθή ππφζεζε, δειαδή δελ ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα θαη ε ρξνλνινγηθή ζεηξά 

είλαη ζηάζηκε. 
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(Πίλαθαο 8 : ADF γηα ηηο πξώηεο δηαθνξέο ηνπ δείθηε ησλ επηπέδσλ ηηκώλ ΖΠΑ) 

 

ηνλ παξαπάλσ πίλαθα (πίλαθαο 8), παξαηεξνχκε ηα απνηειέζκαηα ηνπ ειέγρνπ ADF, 

ζχκθσλα κε ηα νπνία κε ζηαζεξφ φξν θαη ηάζε γηα ηηο πξψηεο δηαθνξέο ηνπ 

ινγαξίζκνπ ησλ επηπέδσλ ηηκψλ ησλ ΖΠΑ ε ηηκή t-statistics είλαη -3,88503 ελψ ε p-

value είλαη 0,01263. Αθνχ ε p-value < 5%, απηφ ζεκαίλεη φηη απνξξίπηνπκε ηε 

κεδεληθή ππφζεζε, δειαδή δελ ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα θαη ε ρξνλνινγηθή ζεηξά είλαη 

ζηάζηκε. 

 

(Πίλαθαο 9 : ADF γηα ηηο πξώηεο δηαθνξέο ηνπ ινγαξίζκνπ ηνπ δείθηε 

βηνκεραληθήο παξαγσγήο ΖΠΑ) 
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ηνλ παξαπάλσ πίλαθα (πίλαθαο 9), παξαηεξνχκε ηα απνηειέζκαηα ηνπ ειέγρνπ ADF, 

ζχκθσλα κε ηα νπνία, κε ζηαζεξφ φξν θαη ηάζε, γηα ηηο πξψηεο δηαθνξέο ηνπ 

ινγαξίζκνπ ηνπ δείθηε βηνκεραληθήο παξαγσγήο ησλ ΖΠΑ ε ηηκή t-statistics είλαη -

5,35413 ελψ ε p-value είλαη 3,447e-005. Αθνχ ε p-value < 5%, απηφ ζεκαίλεη φηη 

απνξξίπηνπκε ηε κεδεληθή ππφζεζε, δειαδή δελ ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα θαη ε 

ρξνλνινγηθή ζεηξά είλαη ζηάζηκε. 

 

(Πίλαθαο 10: ADF γηα ηηο πξώηεο δηαθνξέο ηνπ ινγαξίζκνπ ηεο παγθόζκηαο ηηκή 

ηνπ Άλζξαθα, Απζηξαιία) 

 

 

ηνλ παξαπάλσ πίλαθα (πίλαθαο 10), παξαηεξνχκε ηα απνηειέζκαηα ηνπ ειέγρνπ 

ADF, ζχκθσλα κε ηα νπνία, κε ζηαζεξφ φξν θαη ηάζε, γηα ηηο πξψηεο δηαθνξέο ηνπ 

ινγαξίζκνπ ηνπ δείθηε παγθφζκηαο ηηκήο ηνπ άλζξαθα ε ηηκή t-statistics είλαη -6,00353 

ελψ ε p-value είλαη 1,137e-006. Αθνχ ε p-value < 5%, απηφ ζεκαίλεη φηη απνξξίπηνπκε 

ηε κεδεληθή ππφζεζε, δειαδή δελ ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα θαη ε ρξνλνινγηθή ζεηξά 

είλαη ζηάζηκε. 
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10. ΑΝΑΛΤΖ ΜΑΚΡΟΥΡΟΝΗΟΤ ΜΟΝΣΔΛΟΤ 

Απφ ηνλ πην πάλσ έιεγρν ηεο ζηαζηκφηεηαο ησλ κεηαβιεηψλ ηνπ καθξνρξφληνπ 

κνληέινπ πνπ θαηαζθεχαζα, ζπλάγνπκε, πσο φιεο νη κεηαβιεηέο δηαζέηνπλ κνλαδηαία 

ξίδα θαη θαη’ επέθηαζε δελ είλαη ζηάζηκεο. Χζηφζν, ζα δεκηνπξγήζσ κε ηε βνήζεηα ηεο 

κεζφδνπ ειαρίζησλ ηαηξαγψλσλ (OLS test) κηα γξακκηθή παιηλδξφκεζε κε 

εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηνλ ινγάξηζκν ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο AUD/USD 

(l_EXUSAL), θαη αλεμάξηεηεο, ηνλ ινγάξηζκν ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο 

NZD/USD (l_EXUSΝΕ), ηνλ ινγάξηζκν ηνπ δείθηε βηνκεραληθήο παξαγσγήο ησλ 

ΖΠΑ (l_INDPRO),  ηνλ ινγάξηζκν ηνπ δείθηε ηηκψλ θαηαλαισηή ησλ ΖΠΑ (l_CPA) 

θαη ηνλ ινγάξηζκν ηεο ηηκήο ηνπ άλζξαθα (l_COAL) πξνθεηκέλνπ λα ειέγμσ ηε 

ζηαζηκφηεηα ησλ θαηαινίπσλ ηνπ καθξνρξφληνπ απηνχ κνληέινπ. ηε ζπλέρεηα, κέζσ 

ηνπ ειέγρνπ κνλαδηαίσλ ξηδψλ θαη ηνπ επαπμεκέλνπ ειέγρνπ Dickey-Fuller, ζα 

δηαπηζησζεί αλ ηα θαηάινηπα έρνπλ κνλαδηαία ξίδα ή φρη. Γηα λα κπνξέζνπκε λα 

πξνρσξήζνπκε παξαθάησ ζηνλ έιεγρν ηνπ βξαρπρξφληνπ κνληέινπ καο, απαξαίηεηε 

πξνυπφζεζε είλαη λα κελ έρνπλ ηα θαηάινηπα κνλαδηαία ξίδα. Έηζη, ινηπφλ, εάλ δελ 

ππάξρεη κνλαδηαία ξίδα ζηα θαηάινηπα, νη κεηαβιεηέο καο είλαη ζπλνινθιεξσκέλεο 

 

 

(Πίλαθαο 11 : Μαθξνρξόλην κνληέιν) 
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ηνλ παξαπάλσ πίθαλα (πίλαθαο 11) εκθαλίδνληαη ηα απνηειέζκαηα πνπ δίλεη ην 

καθξνρξφλην κνληέιν, έπεηηα απφ ην ηεζη OLS (Ordinary Least Squares). Αξρηθά, φζνλ 

αθνξά ην R-square, αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη ε ηηκή ηνπ είλαη πνιχ πςειή, θαζψο αγγίδεη 

ην 91,38%. Απηφ ζεκαίλεη φηη ε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία AUD/USD, εμεγείηαη ζε 

πνζνζηφ 91,38% απφ ηηο κεηαβιεηέο πνπ ρξεζηκνπνίεζα, δειαδή απφ ηε 

ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία NZD/USD, απφ ηα επίπεδα ηηκψλ θαηαλαισηή ησλ ΖΠΑ, 

απφ ην δείθηε βηνκεραληθήο παξαγσγήο ησλ ΖΠΑ, θαη απφ ηελ ηηκή ηνπ άλζξαθα ηεο 

Απζηξαιίαο.  

ηε ζπλέρεηα, ρξήδεη πεξαηηέξσ αλάιπζεο θάζε κεηαβιεηή μερσξηζηά, γηα λα 

δηαπηζησζεί ην θαηά πφζν απηή είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή. Αξρηθά, αλαθέξσ πσο ν 

ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο, καο δίλεη ηε γξακκηθή ζρέζε αλάκεζα ζε δχν κεγέζε. Όηαλ ε 

ζπζρέηηζε είλαη ζεηηθή, ζεκαίλεη πσο φηαλ αλαηηκάηαη ε κία ζρέζε, ηαπηφρξνλα 

αλαηηκάηαη θαη ε άιιε. 

Αξρηθά, ζαλ πξψηε κεηαβιεηή ηνπ κνληέινπ κνπ έρσ ηε ζπλαιιαγκαηηθή 

ηζνηηκία NZD/USD, ε νπνία φπσο πξνθχπηεη απφ ηνλ πίλαθα 11 είλαη ζηαηηζηηθά 

ζεκαληηθή, θαζψο ε ηηκή ηεο p-value είλαη 0,00 , δειαδή p-value = 0%. O ζπληειεζηήο 

ζπζρέηηζεο ηεο ζπγθεθξηκέλεο κεηαβιεηήο είλαη 0,704931 , ην νπνίν ζεκαίλεη πσο 

φηαλ ην δνιάξην ηεο Νέαο Εειαλδίαο αλαηηκάηαη ζε ζρέζε κε ην δνιάξην Ακεξηθήο 

θαηά κία κνλάδα, ηφηε ην δνιάξην ηεο Απζηξαιίαο αλαηηκάηαη θαηά 0,71 πεξίπνπ. Σν 

γεγνλφο απηφ απνδεηθλχεη πσο ηα δχν δνιάξηα πνξεχνληαη καδί ζηε δηάξθεηα ηνπ 

ρξφλνπ.  

Παξάιιεια, ε ηηκή πνπ παίξλεη ν ρξφλνο ζην καθξνρξφλην κνληέιν είλαη 

αξλεηηθή. Απηφ ζεκαίλεη πσο δηαρξνληθά ε ηζνηηκία κνπ πέθηεη. Ζ κεηαβιεηή ηνπ 

ρξφλνπ είλαη επίζεο ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή, εθφζνλ ε ηηκή ηεο p-value είλαη 0,00 , 

δειαδή p-value = 0%. 

ηε ζπλέρεηα, ε επφκελε κεηαβιεηή ηνπ νηθνλνκεηξηθνχ κνπ κνληέινπ, πνπ είλαη 

ν δείθηεο βηνκεραληθήο παξαγσγήο ησλ ΖΠΑ, είλαη επίζεο ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή, 

θαζψο ε ηηκή ηεο p-value είλαη 0,00 , δειαδή p-value = 0%. ηελ πξνθεηκέλε 

πεξίπησζε ν ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο είλαη αξλεηηθφο, γεγνλφο πνπ ζεκαίλεη πσο φηαλ 

ν δείθηεο απηφο αλεβαίλεη, ε ηζνηηκία πέθηεη, θαη ην λφκηζκα ησλ ΖΠΑ αλαηηκάηαη.  

Δπηπξνζζέησο, ε κεηαβιεηή ηνπ δείθηε ηηκψλ θαηαλαισηή ησλ ΖΠΑ, είλαη θη’ 

απηή ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή, θαζψο ε ηηκή ηεο p-value είλαη 0,00 , δειαδή p-value = 

0%. Ο ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο είλαη ζεηηθφο, γεγνλφο πνπ ζεκαίλεη πσο φηαλ ν δείθηεο 

απηφο αλεβαίλεη, , αλεβαίλεη θαη ε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία, δειάδή ην λφκηζκα ησλ 

ΖΠΑ δηνιηζζαίλεη. 

Χο ηειεπηαία κεηαβιεηή ηνπ καθξνρξφληνπ κνληέινπ κνπ έρσ ζέζεη ηελ 

παγθφζκηα ηηκή ηνπ άλζξαθα ηεο Απζηξαιίαο. Απφ ηα απνηειέζκαηα πξνθχπηεη φηη 
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απνηειεί επίζεο ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή κεηαβιεηή, κε ηελ ηηκή ηεο p-value λα είλαη 

0,00. Ο ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο είλαη ζεηηθφο, γεγνλφο πνπ ζεκαίλεη πνπ ζε πεξίπησζε 

αχμεζεο ηεο ηηκήο ηνπ άλζξαθα, απμάλεηαη θαη ε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία, δειαδή ην 

λφκηζκα ηεο Απζηξαιίαο αλαηηκάηαη. 

πλερίδνληαο ηελ αλάιπζε, θαη εθφζνλ νη κεηαβιεηέο καο είλαη φιεο ζηαηηζηηθά 

ζεκαληηθέο, πξέπεη λα ειέγμνπκε αλ ηα θαηάινηπα ηνπ καθξνρξφληνπ απηνχ κνληέινπ 

έρνπλ κνλαδηαία ξίδα ή φρη, πξνθεηκέλνπ λα θαηαιήμνπκε ζην ζπκπέξαζκα γηα ην αλ νη 

κεηαβιεηέο καο είλαη ζπλνινθιεξσκέλεο. Αξρηθά παξαζέησ κηα γξαθηθή απεηθφληζε 

ησλ θαηαινίπσλ ηνπ καθξνρξφληνπ κνληέινπ κνπ.  

 

(Γηάγξακκα 13 : Καηάινηπα καθξνρξόληνπ κνληέινπ-uhat01) 

 

 

Παξαηεξνχκε φηη ηα θαηάινηπα θηλνχληαη γχξσ απφ ην κεδέλ, επνκέλσο κπνξνχκε εθ 

πξψηεο φςεσο λα ππνζέζνπκε φηη δελ έρνπλ κνλαδηαία ξίδα. Απηφ ζα ην 

δηαπηζηψζνπκε θάλνληαο ηνλ επαπμεκέλν έιεγρν Dickey-Fuller. Σα απνηειέζκαηα 

δίλνληαη ζηνλ παξαθάησ πίλαθα. 
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(Πίλαθαο 12: Έιεγρνο ADF ησλ θαηαινίπσλ (uhat01) ηνπ καθξνρξόληνπ κνληέινπ) 

 

 

Απφ ηνλ πίλαθα 12 πξνθχπηεη φηη ε ηηκή p-value ησλ θαηαινίπσλ είλαη 0,0001 , δειαδή 

p-value < 5%. πλεπψο, ηα θαηάινηπα ηνπ καθξνρξφληνπ κνληέινπ κνπ δελ έρνπλ 

κνλαδηαία ξίδα, θαη νη κεηαβιεηέο πνπ ρξεζηκνπνίεζα είλαη ζπλνινθιεξσκέλεο.  
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11. ΑΝΑΛΤΖ ΒΡΑΥΤΥΡΟΝΗΟΤ ΜΟΝΣΔΛΟΤ 

Ξεθηλψληαο ηελ αλάιπζε, αμίδεη λα ζεκεησζεί ην γεγνλφο πσο, νη κεηαβιεηέο πνπ 

ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ εμήγεζε ελφο καθξνρξφληνπ κνληέινπ, δελ ζεκαίλεη 

απηνκάησο, φηη κπνξεί λα εμεγήζνπλ θαη έλα κνληέιν βξαρπρξφληα. Σηο πεξηζζφηεξεο 

θνξέο, πνιιέο απφ ηηο κεηαβιεηέο, ζε βξαρπρξφλην νξίδνληα θηλνχληαη αλεμάξηεηα. Σν 

βξαρπρξφλην κνληέιν δε βξίζθεηαη δειαδή πάληα ζε ηζνξξνπία. Σν κνληέιν 

επαλφξζσζεο ζθάικαηνο (ECM), απνηειεί έλα ρξήζηκν εξγαιείν γηα ηελ εθηίκεζε 

ηφζν ησλ βξαρππξφζεζκσλ, φζν θαη ησλ καθξνπξφζεζκσλ επηπηψζεσλ κηαο 

ρξνλνζεηξάο ζε κία άιιε. Με άιια ιφγηα, ην ζθάικα απνηειεί κηα απφθιηζε ηεο 

ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο απφ κηα καθξνπξφζεζκε ηηκή ηζνξξνπίαο, πνπ αθνξά κηα 

πξφζθαηε πεξίνδν θαη απηφ ην ζθάικα επεξεάδεη ηελ πνξεία ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο 

ηζνηηκίαο βξαρπρξφληα. Δπηθέξνληαο, ζπλεπψο αιιαγέο ζε άιιεο κεηαβιεηέο, ην 

κνληέιν απηφ, κπνξεί λα εθηηκήζεη ην πφηε κηα κεηαβιεηή επηζηξέθεη ζε ηζνξξνπία.  

 

(Πίλαθαο 13 : Βξαρπρξόλην κνληέιν) 

 

 

  

Δθηηκήζακε ην βξαρπρξφλην ππφδεηγκα κε ηε κέζνδν ησλ ειαρίζησλ ηεηξαγψλσλ 

(OLS). Αθνχ δηαγξάςακε ηηο κε ζηαηηζηηθά ζεκαληηθέο κεηαβιεηέο ην ππφδεηγκα καο 

εκθαληδεηαη ζηηλ πίλαθα 13. Παξαηεξψ πσο ε ηηκή ηνπ R-square είλαη ζεκαληηθά 

κηθξφηεξε απφ εθείλε ηνπ καθξνρξφληνπ κνληέινπ κνπ. Πην ζπγθεθξηκέλα, ε ηηκή απηή 

αγγίδεη ην 60,80%, γεγνλφο πνπ ζεκαίλεη πσο ην βξαρπρξφλην κνληέιν εμεγεί ηηο 

κεηαβνιέο ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο θαηά 60,80 %. Δπηπιένλ, παξαηεξνχκε πσο 

φιεο νη κεηαβιεηέο πνπ ρξεζηκνπνίεζα είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθέο.  
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Αλαθνξηθά κε ηηο πξψηεο δηαθνξέο ηνπ ινγαξίζκνπ ηεο ηζνηηκίαο NZD/USD, λα 

ζεκεησζεί φηη ρξεζηκνπνίεζα ρξνληθή πζηέξεζε (0-1). Όπσο πξνθχπηεη απφ ηελ ηηκή 

ηεο p-value, ε νπνία είλαη ζεκαληηθά θαηψηεξε ηνπ 5%, ε κεηαβιεηή κνπ είλαη 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή. Σν ζεηηθφ πξφζεκν ηεο κεηαβιεηήο, ζεκαίλεη φηη ζε πεξίπησζε 

πνπ ην δνιάξην ηεο Νέαο Εειαλδίαο αλαηηκεζεί θαηά κία κνλάδα ζε ζρέζε κε ην 

δνιάξην ηεο Ακεξηθήο, ηφηε ην δνιάξην ηεο Απζηξαιίαο ζα αλαηηκεζεί θαηά 0,7188.  

Σέινο, ζην βξαρπρξφλην κνληέιν κνπ, πνιχο ζεκαληηθφο θαζίζηαηαη ν ξφινο ησλ 

θαηαινίπσλ ηνπ καθξνρξφληνπ κνληέινπ. Ζ p-value ησλ θαηαινίπσλ ηνπ καθξνρξφληνπ 

κνληέινπ, είλαη ίζε κε 0,003. Δίλαη, δειαδή ζεκαληηθά θαηψηεξε ηνπ 5%, γεγνλφο πνπ 

ζεκαίλεη πσο, ε κεηαβιεηή κνπ είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή. Άμην κλείαο είλαη φκσο θαη 

ην πξφζεκν ησλ θαηαινίπσλ, ην νπνίν είλαη αξλεηηθφ, πξάγκα πνπ ζπλεπάγεηαη ζσζηή 

δπλακηθή γηα ην καθξνρξφλην κνληέιν κνπ. Παξάιιεια, ρξήδεη παξαηήξεζεο θαη ν 

ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο ησλ θαηαινίπσλ (-0,0651424). Ο ζπληειεζηήο απηφο δείρλεη 

ηηο δηνξζψζεηο πνπ γίλνληαη ζην κνληέιν, δειαδή, ζηελ πξνθεηκέλε πεξίπησζε, ηα 

θαηάινηπα δηνξζψλνπλ κεληαία θαη ζπλαθφινπζα πξνζαξκφδνληαη ζηηο πξαγκαηηθέο 

ηηκέο θαηά 6,5%.  
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12. ΠΡΟΒΛΔΦΔΗ 

Ζ ηειεπηαία ελφηεηα ηεο εκπεηξηθήο αλάιπζεο ηνπ νηθνλνκεηξηθνχ κνληέινπ πνπ 

θαηαζθεχαζα, αθνξά ηηο πξνβιέςεηο. Όπσο είλαη θπζηθφ, ζηφρνο ελφο νηθνλνκεηξηθνχ 

κνληέινπ, πξέπεη εθηφο ησλ άιισλ λα είλαη θαη ε θαιχηεξε δπλαηή πξφβιεςε ηεο 

ζπκπεξηθνξάο ησλ κεηαβιεηψλ θαη ηεο άιιειεμάξηεζεο ηνπο ζην κέιινλ. Έηζη θαη 

ζηελ πξνθεηκέλε πεξίπησζε ρξεζηκνπνηψληαο ηζηνξηθά ζηνηρεία ηεο πεξηφδνπ απφ ην 

Φεβξνπάξην ηνπ 1970 έσο θαη ην Γεθέκβξην ηνπ 2007, έγηλε κηα πξνζπάζεηα εθηίκεζεο 

ηεο κειινληηθήο αθνινπζίαο ησλ παξαηεξήζεσλ ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο 

AUD/USD, γηα ην ρξνληθφ δηάζηεκα 2008 έσο 2017. Ηδηαίηεξν ελδηαθέξνλ παξνπζηάδεη 

ην γεγνλφο πσο ζην ελ ιφγσ ρξνληθφ δηάζηεκα θαη ζπγθεθξηκέλα ην έηνο 2008 μέζπαζε 

νηθνλνκηθή θξίζε ζηηο ΖΠΑ, κηα θξίζε πνπ γξήγνξα πήξε παγθφζκηεο δηαζηάζεηο.  

Παξαθάησ δίλεηαη ην γξάθεκα κε ηηο πξνβιέςεηο, κε δηάζηεκα εκπηζηνζχλεο 95%. 

 

( Γηάγξακκα 14 : Πξνβιέςεηο βξαρπρξόληνπ κνληέινπ) 

 

 

Παξαηεξνχκε πσο νη πξνβιέςεηο έρνπλ ηελ ίδηα ηάζε κε ηελ πνξεία ηεο ηζνηηκίαο. 

Ηδηαίηεξα, απηφ γίλεηαη αληηιεπηφ, αλ ιάβνπκε ππφςε ην δηάζηεκα εκπηζηνζχλεο, 

δειαδή ηε ζθηαγξαθεκέλε πεξηνρή. Δίλαη εκθαλέο πσο κε εμαίξεζε θάπνηεο αθξαίεο 

ηηκέο, ε πξφβιεςε ζπλάδεη κε ηελ πνξεία ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο, θαη 

βξίζθεηαη ελφο ηνπ δηαζηήκαηνο εκπηζηνζχλεο (γθξη ζθηαγξαθεκέλε πεξηνρή). Χζηφζν, 

είλαη ηδηαίηεξα δπζρεξέο, λα αθνινπζήζεη ε πξφβιεςε φιεο ηηο κεηαβνιέο ηεο ηζνηηκίαο. 

Παξαθάησ δίλεηαη έλαο πίλαθαο κε ηα ραξαθηεξηζηηθά ηεο πξφβιεςεο.  
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(Πίλαθαο 14 : Πίλαθαο πξνβιέςεσλ βξαρπρξόληνπ κνληέινπ) 

 

 

Όπσο παξαηεξνχκε απφ ηνλ πίλαθα 14, ην κέζν ζθάικα απνηειεί έλα πνιχ κηθξφ 

κέγεζνο. Πην ζπγθεθξηκέλα ε ηηκή ηνπ κέζνπ ζθάικαηνο, ην νπνίν δείρλεη ην βαζκφ ηεο 

απφθιηζεο ηεο πνξείαο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο απφ ηελ πξφβιεςε, είλαη ίζε κε 

0,00026515. Απηφ ζεκαίλεη, πσο ε πξφβιεςε καο ππήξμε αξθεηά ηθαλνπνηεηηθή, κε ηε 

ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία λα θηλείηαη ζην ίδην πεξίπνπ επίπεδν. 
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ΤΜΠΔΡΑΜΑΣΑ 

πλνςίδνληαο, θαη έρνληαο θέξεη εηο πέξαο ηελ έξεπλα θαη ηελ αλάιπζε ηεο 

πνξείαο ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο AUD/USD ζην ρξφλν, θξίλεηαη επηηαθηηθή ε 

παξάζεζε θάπνησλλ γεληθψλ ζπκπεξαζκάησλ αλαθνξηθά κε ηα απνηειέζκαηα πνπ καο 

έδσζε ην νηθνλνκεηξηθφ κνληέιν πνπ έρνπκε θαηαζθεπάζεη. Σν έξγν απηφ δε ζα ήηαλ 

δπλαηφλ λα επηηεπρζεί ρσξίο ηε βνήζεηα πνπ παξέρνπλ νη δηάθνξεο επηζηεκνληθέο 

έξεπλεο πνπ έρνπλ θαηά θαηξνχο δεκνζηνπνηεζεί, θαη πνπ απνηεινχλ έλα ρξήζηκν 

εξγαιείν ζηελ πξνζπάζεηα ζπιινγήο θαη εξκελείαο δεδνκέλσλ.  

Γηα ηελ θαηαζθεπή ηνπ νηθνλνκεηξηθνχ κνπ κνληέινπ, έπεηηα απφ πιεζψξα 

πξνζπαζεηψλ κε δηάθνξεο κεηαβιεηέο, θαηέιεμα ζηε ρξήζε σο αλεμάξηεησλ 

κεηαβιεηψλ, ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο NZD/USD, ηνπ δείθηε βηνκεραληθήο 

παξαγσγήο ησλ ΖΠΑ, ηνπ δείθηε ηηκψλ θαηαλαισηή ησλ ΖΠΑ, ηεο ηηκήο ηνπ άλζξαθα 

ηεο Απζηξαιίαο, θαη ηνπ ρξφλνπ, ζέηνληαο πάληα σο εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηε 

ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία AUD/USD. Σα δεδνκέλα ηα νπνία ρξεζηκνπνηήζεθαλ ήηαλ 

ζε κεληαία βάζε. Αξρηθά πξνβήθακε ζε έιεγρν ηεο ζηαζηκφηεηαο ησλ ρξνλνινγηθψλ 

ζεηξψλ ησλ ελ ιφγσ κεηαβιεηψλ κε ηε κέζνδν Dickey-Fuller, ελψ ζηε ζπλέρεηα, 

επηρεηξήζακε ηελ αλάιπζε ηνπ καθξνρξφληνπ κνληέινπ κε ηε κέζνδν ησλ ειαρίζησλ 

ηεηξαγψγσλ. Πξνο κεγάιε καο ηθαλνπνίεζε, ηα απνηειέζκαηα ηνπ OLS test, ήηαλ 

εμαηξεηηθά ελδηαθέξνληα, θαζψο ε ηηκή ηνπ R-square ήηαλ 0,9138, γεγνλφο πνπ 

ζεκαίλεη πσο ην νηθνλνκεηξηθφ κνληέιν εμεγείηαη θαηά 91,38% απφ ηηο κεηαβιεηέο πνπ 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ. Αθνινχζσο ειέγμακε ηα θαηάινηπα ηνπ καθξνρξφληνπ κνληέινπ, 

δηαπηζηψλνληαο πσο δελ έρνπλ κνλαδηαία ξίδα θαη θαη’ επέθηαζε νη κεηαβιεηέο κνπ 

είλαη ζπλνινθιεξσκέλεο.  

ηε ζπλέρεηα, αλαιχζακε ην βξαρπρξφλην κνληέιν, ρξεζηκνπνηψληαο σζηφζν, 

κφλν ηηο κεηαβιεηέο πνπ ήηαλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθέο, δειαδή ηα θαηάινηπα ηνπ 

καθξνρξφληνπ κνληέινπ θαη ηηο πξψηεο δηαθνξέο ηνπ ινγαξίζκνπ ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο 

ηζνηηκίαο NZD/USD. Μέζσ ηνπ OLS Test, βξήθακε ην R-square, φπνπ θ ζ’ απηή ηελ 

πεξίπησζε είλαη πςειφ (60,80%). Σέινο, επηρεηξήζακε ηελ πξφβιεςε ηεο πνξείαο ηεο 

ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο ην ρξνληθφ δηάζηεκα 2008-2017, ελ κέζσ ηνπ νπνίνπ 

μέζπαζε θαη ε παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε ε νπνία ηαιάληζε πιεζψξα θξαηψλ, κε 

ζεκαληηθέο επηπηψζεηο ζηελ πνξεία ησλ λνκηζκάησλ ηνπο. 

Απφ φια ηα παξαπάλσ δηαπηζηψλνπκε κε βεβαηφηεηα, πσο ε ζπλαιιαγκαηηθή 

ηζνηηκία AUD/USD επεξεάδεηαη ζε κέγηζην βαζκφ απφ ηε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία 

NZD/USD. Δμάιινπ, νη δχν νηθνλνκίεο είλαη άξξεθηα ζπλδεδεκέλεο κε πνιπεηή 

ζπλεξγαζία ζε δηάθνξνπο ηνκείο, γεγνλφο πνπ επεξεάδεη άκεζα θαη ηα λνκίζκαηα ηνπο. 

Παξάιιεια, ζεκαληηθφο είλαη θαη ν ξφινο ηνπ άλζξαθα ζηελ νηθνλνκία ηεο 

Απζηξαιίαο, θάηη πνπ απνδεηθλχεηαη θαη απφ ηα απνηειέζκαηα πνπ καο παξέρεη ε 

αλάιπζε ηνπ νηθνλνκεηξηθνχ κνληέινπ. Απηφ επαθίεηαη θπξίσο ζην γεγνλφο πσο ε 

Απζηξαιία απνηειεί κία ρψξα κε πνιιέο εμαγσγέο πξψησλ πιψλ, αλάκεζα ζηηο νπνίεο 

ζπγθαηαιέγεηαη θαη ν άλζξαθαο. Ζ κεγάιε δήηεζε ηνπ άλζξαθα θπξίσο απφ ρψξεο ηεο 

λνηηναλαηνιηθήο Αζίαο, ελδέρεηαη λα επεξεάδεη ηελ παγθφζκηα ηηκή ηνπ άλζξαθα. 
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Καηαιήγνληαο, αμίδεη λα επηζεκάλσ πσο ε έξεπλα απηή απνηειεί κία αθφκα 

πξνζπάζεηα εξκελείαο ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο  AUD/USD, ρσξίο απηφ λα 

ζεκαίλεη φηη πεξαηηέξσ έξεπλα είλαη πεξηηηή. Αληηζέησο, ν θιάδνο ησλ 

ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, παξνπζηάδεη ακείσην ελδηαθέξνλ θαη πφιν έιμεο γηα 

πνιινχο επηζηήκνλεο θαη κειεηεηέο θαζψο ζπλερψο αλαθχπηνπλ λέα δεδνκέλα. 

Ηδηαίηεξα, ε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία πνπ επέιεμα λα κειεηήζσ, κπνξεί λα εξκελεπηεί 

απφ πιεζψξα κεηαβιεηψλ, δίλνληαο ρξήζηκα εμίζνπ απνηειέζκαηα ζηνπο κειεηεηέο.  
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