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“A nation that continues year after year to spend 

more money on military defense than on programs of 

social uplift is approaching spiritual death.” 

(Ένα έθνος που συνεχίζει χρόνο με το χρόνο να ξοδεύ-

ει περισσότερα χρήματα στη στρατιωτική άμυνα απ’ 

ότι σε προγράμματα κοινωνικής αναβάθμισης πλησιά-

ζει τον πνευματικό θάνατο.) 

Dr. Martin Luther King, Beyond Vietnam: A Time to 

Break Silince, 4 Απριλίου, 1967.  
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tr  Το πραγματικό επιτόκιο της τρέχουσας περιόδου 

e
tπ  Ο προσδοκώμενος πληθωρισμός της τρέχουσας περιόδου 

tR  Το ονομαστικό επιτόκιο της τρέχουσας περιόδου 

θ  Ο συντελεστής προσαρμογής (adjustment coefficient) των προσδοκιών 
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D
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1d  Ο συντελεστής του εισοδήματος στην συνάρτηση ζήτησης χρήματος 

2d  Ο συντελεστής του ονομαστικού επιτοκίου στην συνάρτηση ζήτησης χρήματος 

m  Ο ονομαστικός ρυθμός μεταβολής της προσφοράς χρήματος  
S
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ty  Η γενική λύση του συστήματος των εξισώσεων διαφορών 

p
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c
ty  Η συμπληρωματική λύση του συστήματος των εξισώσεων διαφορών 

Y  Η μακροχρόνια τιμή του πραγματικού εισοδήματος 
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των χαρακτηριστικών ριζών 

D  Η διακρίνουσα του χαρακτηριστικού πολυωνύμου 

zr  Η απόλυτη τιμή ή το μέτρο (modulus) του μιγαδικού αριθμού z  
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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

Ένα σημαντικό ερώτημα για τη λήψη των κατάλληλων αποφάσεων που σχετίζονται 

με τον αμυντικό τομέα, αφορά το είδος των επιπτώσεων των αμυντικών δαπανών 

στην οικονομική εξέλιξη μιας χώρας. Φυσικά, χωρίς τη βοήθεια της οικονομικής ε-

πιστήμης και την συστηματική μελέτη που απορρέει από αυτή, θα ήταν αδύνατο να 

ανιχνευθούν τα ζητήματα που σχετίζονται με τη διαδικασία λήψης αποφάσεων για 

τον αμυντικό τομέα. Οι πρωτοποριακές συνεισφορές των McKean et al. (1960), “The 

Economics of Defense in the Nuclear Age”, Richardson (1960), “Arms and Insecurity” 

και Schelling (1960), “The strategy of Conflict” αποτέλεσαν το εφαλτήριο για την 

δημιουργία ενός νέου επιστημονικού κλάδου γνωστού ως Οικονομικά της Άμυνας, 

ρόλος του οποίου είναι η συστηματική διερεύνηση των αμυντικών ζητημάτων. Μία 

σημαντική εξέλιξη που συνέβαλε θετικά στην ενασχόληση των οικονομολόγων με 

αμυντικά θέματα, ήταν η κλιμάκωση του ψυχροπολεμικού κλίματος από τα μέσα της 

δεκαετίας του 1950 μεταξύ των Η.Π.Α. και της Σοβιετικής Ένωσης.  

Ωστόσο, η απαρχή για την συστηματική ενασχόληση των οικονομολόγων με τις 

επιπτώσεις των αμυντικών δαπανών στην οικονομική δραστηριότητα δόθηκε λίγα 

χρόνια αργότερα και συγκεκριμένα κατά τις αρχές της δεκαετίας του 1970 μέσα από 

την συνεισφορά του Benoit (1973). Το βιβλίο του Benoit (1973), “Defense and eco-

nomic growth in developing countries”, στο οποίο υπάρχουν ενδείξεις για συμβολή 

των αμυντικών δαπανών στην οικονομική μεγέθυνση, ήταν η αρχή μιας μακροχρόνι-

ας αντιπαράθεσης μεταξύ των οικονομολόγων σχετικά με τις αναπτυξιακές επιπτώσε-

ις των αμυντικών δαπανών καθώς, όπως θα δούμε και αναλυτικότερα παρακάτω, τα 

αντικρουόμενα αποτελέσματα των εμπειρικών μελετών δεν συμβάλλουν στη ανάπτυ-

ξη μιας γενικής ομολογίας στο ζήτημα αυτό. 

Προκειμένου όμως να ποσοτικοποιηθούν οι αναπτυξιακές επιδράσεις του αμυντι-

κού τομέα απαιτείται αρχικά ο προσδιορισμός της αμυντικής δαπάνης. Σύμφωνα με 

το Διεθνές Ινστιτούτο Ερευνών για την Ειρήνη της Στοκχόλμης (SIPRI), οι αμυντικές 

δαπάνες αποτελούν εκείνο το συστατικό των Kυβερνητικών δαπανών το οποίο περι-

λαμβάνει τις οικονομικές ροές για προσωπικό, την λειτουργία και την συντήρηση μο-

νάδων και εξοπλισμού, τον αμυντικό εφοδιασμό, την έρευνα και την ανάπτυξη (E & 

A), την κατασκευή στρατιωτικών υποδομών αλλά και την οικονομική βοήθεια σε τρί-

τες χώρες. Με άλλα λόγια, είναι η κατηγορία των δαπανών που αφιερώνεται για τις 
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δραστηριότητες των ενόπλων δυνάμεων, των υπουργείων άμυνας καθώς και όλων 

των υπολοίπων κρατικών υπηρεσιών που ασχολούνται με αμυντικά ζητήματα.  

Οι παράγοντες που μπορεί να καθορίσουν το ύψος των εν λόγω δαπανών, όπως 

προέκυψε μέσα από την συστηματική μελέτη των αμυντικών θεμάτων,1 είναι πρωτίσ-

τως στρατηγικής φύσεως. Πιο αναλυτικά, η αντιμετώπιση στρατιωτικών απειλών και 

γενικότερα το αίσθημα ανασφάλειας που μπορεί να καλλιεργείται από το στρατηγικό 

περιβάλλον μέσα στο οποίο εντάσσεται μία χώρα, συνιστούν αναμφίβολα το βασικό 

κίνητρο για την διενέργεια αμυντικών δαπανών. Στη περίπτωση αυτή, η εθνική ασ-

φάλεια αναλύεται ως αναπόσπαστο κομμάτι του διεθνούς περιβάλλοντος προκειμέ-

νου να καθοριστούν τόσο οι πιθανές εξωτερικές απειλές όσο και τα προβλήματα που 

μπορεί να προκύψουν από τις απειλές αυτές. Συνεπώς, η ανίχνευση των δυνατοτήτων 

των ανταγωνιστικών κρατών, όπως αποτυπώνονται κυρίως από το απόθεμα και την 

τεχνολογία των οπλικών συστημάτων, σε συνδυασμό με τις προθέσεις (συνεργασία ή 

εχθρικότητα) αυτών αποτελούν δύο κρίσιμα στοιχεία που επηρεάζουν το μέγεθος του 

αμυντικού προϋπολογισμού. Είναι πιθανό βέβαια, οι αποφάσεις αναφορικά με το ύ-

ψος της αμυντικής δαπάνης να λαμβάνονται συλλογικά μέσα στο ευρύτερο πλαίσιο 

αμυντικών συμμαχιών όπως αυτή του ΝΑΤΟ, όπου τα κράτη–μέλη διαμοιράζονται 

ένα κοινό δημόσιο αγαθό, την ασφάλεια.  

Πέραν της στρατηγικής φύσεως της αμυντικής δαπάνης, οικονομικοί παράγοντες 

μπορεί επίσης να διαδραματίσουν σημαντικό ρόλο στον καθορισμό του ύψους της 

αμυντικής δαπάνης. Δημοσιονομικοί περιορισμοί, που επιδεινώνονται σε περιόδους 

οικονομικής αστάθειας και συνήθως συνοδεύονται από αυξημένα ελλείμματα, δημιο-

υργούν την αναγκαιότητα για μείωση ή ανακατανομή των αμυντικών κεφαλαίων. 

Ένα τέτοιο πρόσφατο παράδειγμα συνιστά η χρηματοπιστωτική κρίση του 2008, η 

οποία ανάγκασε πολλά μέλη της Ευρωπαϊκής Ένωσης, συμπεριλαμβανομένων των 

χωρών της Κύπρου, Ελλάδας, Ιταλίας και Ιρλανδίας, να περιορίσουν τα δημοσιονο-

μικά τους ελλείμματα μειώνοντας λιγότερο παραγωγικά συστατικά των 

Kυβερνητικών δαπανών όπως οι αμυντικές δαπάνες.2    

Eχει επίσης διατυπωθεί ότι χώρες που παρουσιάζουν υψηλούς ρυθμούς οικονομι-

κής μεγέθυνσης, ενδεχομένως να προτιμήσουν να προστατευθούν έναντι εξωτερικών 

απειλών, αυξάνοντας τις αμυντικές τους δαπάνες. Συνεπώς, στη περίπτωση αυτή, το 

                                                             
1 Για μία αναλυτικότερη παρουσίαση των προσδιοριστικών παραγόντων των αμυντικών δαπανών ο αναγνώστης 
παραπέμπεται σε Hartley, (2011), The economics of defence policy, a new perspective, κεφ. 5.   
2 Η μέση ετήσια μείωση της αμυντικής επιβάρυνσης κατά την περίοδο 2010−2013 ανήλθε σε 7,4%, 4,4%, 2,5% 
και 2,9%, στις περιπτώσεις της Ελλάδας, της Ιρλανδίας, της Ιταλίας και της Κύπρου, αντίστοιχα. 
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εθνικό εισόδημα συνδέεται θετικά με την αμυντική επιβάρυνση, αποτελώντας προσ-

διοριστικό παράγοντα της συνάρτησης ζήτησης για αμυντικές δαπάνες.  

Επιπρόσθετα, σε χώρες με σημαντική αμυντική βιομηχανική και εξαγωγική δρασ-

τηριότητα, παρατηρείται αυξημένη επιρροή προς τους ασκούντες την οικονομική πο-

λιτική προκειμένου να διαθέσουν μεγαλύτερο μερίδιο στον αμυντικό τομέα. Το φαι-

νόμενο αυτό, γνωστό και ως Military–industrial complex (MIC) όπως χαρακτηρίστη-

κε από τον πρώην πρόεδρο των Η.Π.Α. Ντουάιτ Αϊζενχάουερ, φαίνεται να λαμβάνει 

χώρα κατά τη διάρκεια υψηλών περιόδων ανεργίας ή κάτω από τη πίεση του διεθνούς 

τεχνολογικού ανταγωνισμού (Fritz–Aβmus και Zimmermann,1990, σελ.128). Δυστυ-

χώς, η επιρροή του MIC στις αμυντικές δαπάνες είναι δύσκολο να ανιχνευθεί λόγω 

της έλλειψης επαρκών δεδομένων στο συγκεκριμένο θέμα.     

 Μια τρίτη σειρά παραμέτρων που μπορούν να προσδιορίσουν το ύψος της αμυν-

τικής δαπάνης, αποτελείται από πολιτικούς παράγοντες. Κυρίαρχο ρόλο στη περίπ-

τωση αυτή παίζουν οι πολιτικές προτιμήσεις και ιδεολογίες των κυβερνώντων, οι ο-

ποίες  καθορίζουν εν πολλοίς το ύψος και τη σύνθεση της αμυντικής δαπάνης. Συγ-

κεκριμένα, το μέγεθος των κεφαλαίων που θα διατεθούν στον αμυντικό τομέα, η επι-

λογή των συμμάχων, η αμυντική στρατηγική, οι αμυντικές συμφωνίες και οι αναβαθ-

μίσεις του αμυντικού εξοπλισμού είναι μονάχα κάποιες από τις πηγές διαφωνιών που 

δύναται να υπάρξουν μεταξύ αριστερών και συντηρητικών κομμάτων. Στο επιχείρη-

μα αυτό συνηγορούν παραδείγματα από την οικονομική ιστορία, όπως αυτό του Ην. 

Βασιλείου, τα οποία μας δείχνουν ότι οι περίοδοι αυξήσεων (μειώσεων) στις αμυντι-

κές δαπάνες συμπίπτουν με την ανάληψη της εξουσίας από κέντρο–δεξιά (κέντρο-

αριστερά) κόμματα. Παρόλα αυτά, ο συγκεκριμένος συλλογισμός δεν είναι πάντοτε 

ορθός, καθότι εξωγενείς παράγοντες (π.χ. παγκόσμια οικονομική κρίση, διεθνής α-

ποσταθεροποίηση) μπορούν να επηρεάσουν σε μεγάλο βαθμό την αμυντική επιβά-

ρυνση (Hartley, 2011, σελ.67).  

Επίσης, «ομάδες πίεσης», με σκοπό την υπεράσπιση των συμφερόντων των μελών 

τους ή του κοινωνικού συνόλου, είναι πιθανό να επηρεάσουν τις Kυβερνητικές απο-

φάσεις και κατ’ επέκταση τη κατανομή των κεφαλαίων ανά κλάδο οικονομικής δρασ-

τηριότητας. Τέτοιες ομάδες μπορεί να είναι, είτε εργατικές και εμπορικές ενώσεις είτε 

οργανώσεις που σχετίζονται με τη παγκόσμια ειρήνη, την προστασία των ανθρωπί-

νων δικαιωμάτων, τη προστασία του περιβάλλοντος κτλ.  Με βάση λοιπόν το επιχεί-

ρημα αυτό, η αυξημένη επιρροή των συγκεκριμένων ομάδων μπορεί να δημιουργήσει 
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σοβαρές ανακατατάξεις στη γενικότερη σύνθεση του κρατικού προϋπολογισμού και 

ως εκ τούτου, και στα διαθέσιμα κεφάλαια για τον αμυντικό τομέα.   

 Από την παραπάνω συζήτηση γίνεται κατανοητό ότι το ύψος της αμυντικής δαπά-

νης επηρεάζεται από μία πληθώρα παραγόντων, οι οποίοι μάλιστα δύναται να μετα-

βάλλονται στο πέρασμα του χρόνου. Για παράδειγμα, το τέλος του Ψυχρού Πολέμου 

σηματοδότησε μία νέα αρχή για τη παγκόσμια ειρήνη επιφέροντας σημαντικές μειώ-

σεις στις αμυντικές δαπάνες παγκοσμίως, όπως φαίνεται και από το Διάγραμμα Δ.1. 

Εντούτοις, αυτή η καθοδική πορεία των αμυντικών δαπανών διήρκησε μόλις μέχρι τα 

μέσα τις δεκαετίας του 1990, καθώς μια σειρά γεγονότων, με αποκορύφωμα τις τρο-

μοκρατικές επιθέσεις στη Νέα Υόρκη (11η  Σεπτεμβρίου του 2001), που οδήγησαν 

στο πόλεμο κατά της τρομοκρατίας, συνέβαλαν στη ραγδαία αύξηση των αμυντικών 

δαπανών. Παράλληλα κατά τα τελευταία έτη, γεγονότα αποσταθεροποίησης της παγ-

κόσμιας ειρήνης, όπως η Ουκρανική κρίση, η Αραβική Άνοιξη και ο Συριακός εμφύ-

λιος, δημιούργησαν μια πληθώρα νέων προκλήσεων για τις μεγάλες δυνάμεις, υποχ-

ρεώνοντάς τες στη διατήρηση υψηλών αμυντικών δαπανών παρά το ξέσπασμα της 

παγκόσμιας οικονομικής ύφεσης του 2008.    

Συγκεκριμένα, με βάση τα στοιχεία του SIPRI, το μέσο ποσό που αφιερώθηκε 

στον αμυντικό τομέα μεταξύ 169 χωρών για το 2019, ανήλθε περίπου στα 12.7$ δις 

(σταθ. τιμές 2018) ή σε όρους Ακαθάριστου Εγχώριου Προϊόντος στο 1,8%. Όπως 

αποτυπώνεται και στον παρακάτω πίνακα, οι Η.Π.Α. αποτελούν ξεκάθαρα τη χώρα 

με τη μεγαλύτερη αμυντική δαπάνη καθώς ξοδεύουν περίπου 2.7 φορές περισσότερα 

 
              Δ.1 Η συνολική παγκόσμια αμυντική δαπάνη 1988−2019 

              Πηγή δεδομένων: SIPRI, URL:https://www.sipri.org/databases/milex. 
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χρήματα από τη δεύτερη Κίνα. Αξίζει να σημειωθεί επίσης, ότι το 83,04% της συνο-

λικής δαπάνης απαρτίζεται από τις 15 χώρες του πίνακα, δηλαδή από αυτές που δια-

θέτουν τους περισσότερους χρηματικούς πόρους στον αμυντικό τομέα.  

 

Σκοπός της διατριβής        

Το βασικό αντικείμενο μελέτης της παρούσας διδακτορικής διατριβής συνιστά η διε-

ρεύνηση των επιπτώσεων των αμυντικών δαπανών στην αναπτυξιακή πορεία των οι-

κονομιών της Ελλάδας και της Τουρκίας. Παρά το γεγονός ότι και οι δύο χώρες συ-

νιστούν μέλη της συμμαχίας του ΝΑΤΟ, αποτελούν ένα σπάνιο παράδειγμα με ιστο-

ρικά σημαντική αμυντική επιβάρυνση. Φυσικά, αυτό θα μπορούσε να αποδοθεί στο 

γεγονός ότι οι δύο χώρες εντάσσονται σε ένα ευμετάβλητο γεωστρατηγικό περιβάλ-

λον εντός του οποίου οι μεταξύ τους προστριβές είναι συχνές. Επιπροσθέτως, τόσο η 

Ελλάδα όσο και η Τουρκία αποτελούν ενδιαφέρουσες μελέτες περίπτωσης καθότι χα-

ρακτηρίζονται από ένα ασταθές οικονομικό περιβάλλον με αξιοσημείωτες διακυμάν-

σεις του εγχώριου εισοδήματός τους.  

Η  πρωτοτυπία της παρούσας διδακτορικής διατριβής συγκριτικά με άλλες ερευνη-

τικές εργασίες που ασχολήθηκαν με το θέμα του επηρεασμού της οικονομικής μεγέ-

θυνσης από τις αμυντικές δαπάνες, εντοπίζεται στην ανάπτυξη ενός νέου δυναμικού 

Κεϋνσιανού θεωρητικού υποδείγματος, στο πλαίσιο του οποίου για πρώτη φορά εισά-

γονται καταρχήν ο νομισματικός παράγων καθώς και η καμπύλη του Philips προσαυ-

ξημένη με τις πληθωριστικές προσδοκίες, ως επιπλέον στοιχείων επηρεασμού της υ-

Πίνακας 1. Οι 15 χώρες με την μεγαλύτερη αμυντική δαπάνη για το 2019 

Κατάταξη Χώρα 
Δαπάνη (σταθ. τιμές 

USD, 2018) 
Δαπάνη ως % του 

ΑΕΠ 
1 Η.Π.Α. 718.689 3.4 
2 Κίνα 266.449 1.9 
3 Ινδία 70.794 2.4 
4 Ρωσία 64.144 3.9 
5 Σαουδική Αραβία 62.525 8.0 
6 Γαλλία 52.229 1.9 
7 Γερμανία 51.190 1.3 
8 Ηνωμένο Βασίλειο 49.916 1.7 
9 Ιαπωνία 46.562 0.9 
10 Νότια Κορέα 46.281 2.7 
11 Ιταλία 28.037 1.4 
12 Βραζιλία 28.030 1.5 
13 Αυστραλία 27.395 1.9 
14 Καναδάς 22.279 1.3 
15 Τουρκία 20.796 2.7 
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φιστάμενης σχέσης μεταξύ των αμυντικών δαπανών και της μεγέθυνσης μίας οικονο-

μίας.  

Συγκεκριμένα, η διερεύνηση της επίδρασης των αμυντικών δαπανών πάνω στο 

εισόδημα εδράζεται στην εξειδίκευση ενός τροποποιημένου υποδείγματος πολλαπλα-

σιαστή–επιταχυντή του Samuelson (1939). Στο εν λόγω υπόδειγμα, διατηρούνται τα 

βασικά χαρακτηριστικά των Κεϋνσιανών υποδειγμάτων αναφορικά με τη συνολική 

ζήτηση του προϊόντος μιας κλειστής οικονομίας, με τις αμυντικές δαπάνες να αναγ-

νωρίζονται ως ένα διακριτό συστατικό των Κυβερνητικών δαπανών και της συνολι-

κής ζήτησης γενικότερα. Επιπλέον, η διαχρονική εξέλιξη του μεγέθους των αμυντι-

κών δαπανών υποτίθεται ότι περιγράφονται από ένα προσδιοριστικό αυτοπαλίνδρομο 

υπόδειγμα πρώτης τάξης, ενώ οι σταθεροί ρυθμοί μεγέθυνσης αυτών προσδιορίζονται 

εξωγενώς εκ μέρους της Κυβέρνησης. Σε ότι αφορά την αγορά χρήματος, αυτή δομεί-

ται από τη πλευρά της ζήτησης χρήματος, βάσει της Κεϋνσιανής οικονομικής θεώρη-

σης, ενώ από την πλευρά της προσφοράς χρήματος ακολουθείται η μονεταριστική αν-

τίληψη περί σταθερής διαχρονικά αύξησης του ονομαστικού της επιπέδου από την 

Κεντρική Τράπεζα (ΚΤ). 

Παράλληλα, στο εξειδικευθέν υπόδειγμα σημαντικό ρόλο διαδραματίζει και η 

πλευρά της προσφοράς μέσω εισαγωγής της καμπύλης του Philips, η οποία μας επιτ-

ρέπει επιπλέον την εξερεύνηση των πιθανών πληθωριστικών επιδράσεων των αμυντι-

κών δαπανών. Συγκεκριμένα, κατά την βραχυχρόνια περίοδο, υιοθετείται η καμπύλη 

του Philips προσαυξημένη με τις πληθωριστικές προσδοκίες, όπως αυτές διαμορφώ-

νονται από το μηχανισμό των αναθεωρούμενων προσδοκιών, ενώ σε μακροχρόνιο 

επίπεδο υποθέτουμε ότι αυτή ταυτίζεται με την νεοκλασική καμπύλη συναθροιστικής 

προσφοράς.  

Το παραπάνω δυναμικό υπόδειγμα θα αποτελέσει την βάση για τη μελέτη των ε-

πιπτώσεων των αμυντικών δαπανών στα δυναμικά χαρακτηριστικά της γενικής λύσης 

του συστήματος των εξισώσεων διαφορών και στις τιμές ισορροπίας των ενδογενών 

μεταβλητών. Η θεμελίωση των θεωρητικών συμπερασμάτων που απορρέουν από το 

υπόδειγμα θα πραγματοποιηθεί αρχικά με τη χρήση της μεθόδου της προσομοίωσης, 

ενώ ακολούθως θα λάβει χώρα και η εμπειρική διερεύνηση των συμπερασμάτων 

χρησιμοποιώντας ετήσια στατιστικά δεδομένα για τις οικονομίες της Ελλάδας και της 

Τουρκίας που αφορούν την περίοδο 1987–2019.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1 

Οι επιδράσεις των αμυντικών δαπανών στην οικονομική μεγέθυνση 
και τον πληθωρισμό: Μία βιβλιογραφική επισκόπηση 

1.1.  Εισαγωγή 

Ένα από τα πλέον αμφιλεγόμενα ζητήματα στο κλάδο των Οικονομικών της Άμυνας, 

το οποίο αποτελεί πηγή μακροχρόνιας αντιπαράθεσης μεταξύ των οικονομολόγων, 

αφορά το είδος της επίδρασης του αμυντικού τομέα πάνω στη διαδικασία μεγέθυνσης 

μιας οικονομίας. Οι πρωτοποριακές μελέτες του Benoit (1973,1978), οι οποίες απο-

κάλυψαν μία θετική σχέση μεταξύ αμυντικών δαπανών και οικονομικής ανάπτυξης, 

έδωσαν το έναυσμα για την περεταίρω ενασχόληση των οικονομολόγων στο πεδίο 

αυτό. Αναμφίβολα, τα εμπειρικά ευρήματα των μελετών του Benoit ήταν απρόσμενα, 

μιας και «χώρες με σημαντική αμυντική επιβάρυνση είχαν γενικά μεγαλύτερους ρυθμο-

ύς μεγέθυνσης ενώ αυτές με τη χαμηλότερη αμυντική επιβάρυνση είχαν τη τάση να εμ-

φανίζουν χαμηλότερους ρυθμούς οικονομικής μεγέθυνσης » (1978, σελ. 271).  

Παρόλα αυτά, η προσπάθεια των οικονομολόγων να αποκαλύψουν το είδος της 

υφιστάμενης σχέσης δημιούργησε σημαντικές διαφοροποιήσεις αναφορικά  με τα εμ-

πειρικά αποτελέσματα. Από τη μία ένας σημαντικός αριθμός εμπειρικών μελετών, 

κατέληξε στο συμπέρασμα ότι η μεγαλύτερη αμυντική επιβάρυνση είναι επωφελής 

για την οικονομική ανάπτυξη (Kollias και Paleologou, 2010; Feridun, Sawhney, και 

Shahbaz, 2011; Farzanegan, 2014; Yildirim και Ӧcal, 2016; Yilgör, Karagöl, και 

Saygili, 2014), ενώ μια άλλη ομάδα μελετών μας υποδεικνύει ότι οι αυξημένοι αμυν-

τικοί προϋπολογισμοί μπορεί να φανούν επιζήμιοι στην αναπτυξιακή πορεία μιας χώ-

ρας (d’ Agostino et al., 2020, Desli και Gkoulgkoutsika, 2020, Dunne και Smith, 

2020, Malizard, 2016). Παράλληλα ένα τρίτο σύνολο εμπειρικών ευρημάτων, αποκά-

λυψε ότι οι αμυντικές δαπάνες ούτε βοηθούν αλλά ούτε αποτελούν τροχοπέδη για την 

οικονομική ανάπτυξη (Desli, Gkoulgkoutsika, και Katrakilidis, 2017, Kollias και 

Paleologou, 2016; 2019, Nikolaidou, 2016).  

Τα προαναφερθέντα αντικρουόμενα αποτελέσματα θα μπορούσαν να αποδοθούν 

μεταξύ άλλων στο επίπεδο της κοινωνικό–οικονομικής διάρθρωσης των χωρών του 

δείγματος (για διακρατικές μελέτες), στη δειγματική περίοδο που χρησιμοποιείται, 

καθώς επίσης και στις στατιστικές μεθοδολογίες που υιοθετούνται (Kollias, Manolas 

και Paleologou, 2004; Emmanouilidis και Karpetis, 2020). Ταυτόχρονα, το γεγονός 

ότι οι επιπτώσεις των αμυντικών δαπανών δεν αναλύονται μέσα σε ένα συγκεκριμένο 
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θεωρητικό πλαίσιο, οδηγεί στην εκτίμηση διαφορετικών εξειδικεύσεων και συνεπώς 

μπορεί να αποτελέσει ακόμη μία σημαντική αιτία της διαφορετικότητας των εμπειρι-

κών αποτελεσμάτων.  

 

1.2.  Αμυντικές δαπάνες, οικονομική μεγέθυνση και πληθωρισμός 

Οι μηχανισμοί που ενεργοποιούνται λόγω μεταβολών στις αμυντικές δαπάνες διαφέ-

ρουν, επηρεάζοντας την οικονομική δραστηριότητα με ποικίλους και πιθανώς αντι-

φατικούς τρόπους. Από τη μία πλευρά, μια θετική σχέση θα μπορούσε να είναι το α-

ποτέλεσμα Κεϋνσιανών πολλαπλασιαστικών επιδράσεων που οδηγούν στην τόνωση 

της συνολικής ζήτησης. Σε μία οικονομία με πλεονάζουσα παραγωγική ικανότητα, 

μία αύξηση του αμυντικού προϋπολογισμού είναι ικανή να παρακινήσει την χρησι-

μοποίηση αδρανών πόρων ή υποαπασχολούμενου αποθέματος κεφαλαίου οδηγώντας 

έτσι σε αύξηση της κερδοφορίας. Ως συνέπεια των υψηλότερων κερδών, οι επιχειρή-

σεις μπορεί να επιταχύνουν τις επενδύσεις οδηγώντας την οικονομία σε μία ταχύτερη 

πορεία ανάπτυξης (Faini, Annez and Taylor, 1984; Pieroni, d 'Agostino and Lorusso, 

2008).  

Επομένως, εκτός από τα βραχυπρόθεσμα πολλαπλασιαστικά αποτελέσματα, οι α-

μυντικές δαπάνες μπορεί να συμβάλουν και στην μεγέθυνση του προϊόντος μακροπ-

ρόθεσμα (Deger, 1986). Η βασική προϋπόθεση για την διατήρηση του εν λόγω απο-

τελέσματος είναι η ύπαρξη μίας μόνιμης πλεονάζουσας παραγωγικής ικανότητας που 

μπορεί να ανταποκριθεί στις αυξήσεις των αμυντικών δαπανών (Kollias και Maniatis, 

2003). Επομένως, είναι πιθανότερο να παρατηρηθεί σε χώρες με αναπτυγμένη αμυν-

τική βιομηχανία (DIB) που μπορούν ταυτόχρονα να επιδείξουν αξιοσημείωτη εξαγω-

γική δραστηριότητα αμυντικού υλικού, καθώς οι εξαγωγές μπορούν να συμβάλουν 

θετικά στο ισοζύγιο πληρωμών, στην απασχόληση αλλά και στην βιομηχανική ικανό-

τητα (industrial capacity). Ως εκ τούτου, τυχόν αρνητικές επιπτώσεις των αμυντικών 

δαπανών μπορούν να αρθούν μέσω των εξαγωγών (Elveren and Hsu, 2016; Elveren 

and Taşıran, 2021). 

Οι μηχανισμοί μέσω των οποίων οι αμυντικές δαπάνες μπορούν να επηρεάσουν 

την οικονομική δραστηριότητα είναι επίσης πιθανό να συνδέονται και με την πλευρά 

της προσφοράς. Στο πλαίσιο αυτό θα μπορούσαν να ενταχθούν αποτελέσματα διάχυ-

σης, τα οποία σχετίζονται κυρίως με την μεταφορά τεχνολογίας από τον αμυντικό το-

μέα στους υπόλοιπους τομείς της οικονομίας. Το εν λόγω αποτέλεσμα ενδέχεται να 
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συνδέεται με αυξημένη παραγωγικότητα και, ως εκ τούτου, με υψηλότερα επίπεδα 

εισοδήματος (Sempere, 2018).  

Ταυτόχρονα, κάποιες δευτερογενείς οικονομικές επιδράσεις των αμυντικών δαπα-

νών μπορεί να σχετίζονται με την διασφάλιση κοινωνικής και πολιτικής σταθερότη-

τας, παράγοντες απαραίτητοι για την εύρυθμη λειτουργία των εγχώριων αγορών και 

την προσέλκυση ξένων κεφαλαίων (Sandler και Hartely, 1995 σελ. 202; Dunne, 

Smith και Willenbockel, 2005). Έχει ακόμα διαπιστωθεί ότι υπό την παρουσία εξω-

τερικών ή εσωτερικών απειλών, οι αμυντικές δαπάνες μπορούν να προωθήσουν τις 

εισροές άμεσων ξένων επενδύσεων (Aziz και Khalid, 2019) και την οικονομική 

δραστηριότητα (Aizenman και Glick, 2006; Aziz και Asadullah, 2017). Επιπλέον, 

ένας ισχυρός αμυντικός τομέας δεν εγγυάται μονάχα την εθνική ασφάλεια, αλλά ε-

πιτρέπει επίσης στις χώρες να ενισχύσουν την διεθνή ή περιφερειακή τους κυριαρχία, 

καθώς και την διαπραγματευτική τους δύναμη έναντι άλλων χωρών για οικονομικά 

και εμπορικά ζητήματα (Heo, 1998; Ram, 1993). 

Εκτός όμως από τις θετικές επιπτώσεις, οι αμυντικές δαπάνες δύναται να αποτελέ-

σουν τροχοπέδη για την οικονομική δραστηριότητα. Στο πλαίσιο αυτό, τα πιο συνήθη 

επιχειρήματα που συναντώνται στην βιβλιογραφία αφορούν πρωτίστως κόστη ευκαι-

ρίας τα οποία σχετίζονται με την υποκατάσταση των επενδύσεων (crowding–out ef-

fect) και την απορρόφηση πόρων από άλλους οικονομικούς τομείς (guns vs butter 

trade–off). Από τα δύο αυτά επιχειρήματα, το πρώτο συνιστά αναμφίβολα το πιο αξι-

οσημείωτο μιας και ένας σημαντικός αριθμός μελετών επιβεβαίωσε την ύπαρξή αυ-

τού (Smith 1980, Dunne, Nikolaidou και Smith, 2002; Heo, 1999; Malizard 2015; 

Kollias και Paleologou, 2016; 2019; Scott, 2001).  

Σε γενικές γραμμές, η υποκατάσταση των επενδύσεων θα μπορούσε να εξηγηθεί 

μέσα από το πρίσμα τεσσάρων διαφορετικών ευκαιριών κόστους (Heo, 1999; Heo και 

Eger, 2005). Πρώτον, το φαινόμενο αυτό μπορεί να παρατηρηθεί όταν οι αμυντικές 

δαπάνες ανταγωνίζονται για χρηματοοικονομικούς πόρους που προορίζονται για ε-

πενδύσεις. Δεύτερον, καθώς ένα μεγάλο μέρος του στρατιωτικού εξοπλισμού παρά-

γεται από τις βιομηχανίες κεφαλαιουχικών αγαθών, οι απότομες μεταβολές στο επί-

πεδο των αμυντικών δαπανών ενδέχεται να προκαλέσουν πιέσεις προσφοράς ή ζήτη-

σης στους εν λόγω κλάδους. Το γεγονός αυτό με την σειρά του μπορεί να επηρεάσει 

το κόστος των κεφαλαιουχικών αγαθών και κατ’ επέκταση την ζήτηση για επενδύσεις 

(Smith, 1980). Τρίτον, ανάλογα με τον τρόπο χρηματοδότησής τους (υψηλότερη φο-

ρολογική επιβάρυνση, αυξημένος δανεισμός και προσφορά χρήματος), αυξήσεις των 
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δαπανών για άμυνα μπορεί να οδηγήσουν σε μείωση των ιδιωτικών αποταμιεύσεων 

καθώς και σε υψηλότερα επιτόκια και πληθωρισμό, τα οποία με την σειρά τους συ-

νιστούν αποτρεπτικούς παράγοντες για επενδύσεις. Τέταρτον, ένα κόστος ευκαιρίας 

μπορεί επίσης να προκύψει λόγω του ότι ο αμυντικός τομέας κατέχει μεγάλο μερίδιο 

του κεφαλαίου (Dumas, 1987, Melman, 1983). 

Επιπλέον, η λογική πίσω από το δεύτερο επιχείρημα (guns vs butter trade–off) 

στηρίζεται στο γεγονός ότι η κατανομή πόρων στον αμυντικό τομέα μπορεί να εμπο-

δίσει την οικονομική δραστηριότητα, δεδομένου ότι αντλεί σημαντικά κεφάλαια από 

άλλες μορφές κοινωνικών δαπανών, όπως την εκπαίδευση και την υγεία, που θεωρο-

ύνται ευρέως πιο παραγωγικές και κοινωνικά ωφέλιμες από τον αμυντικό τομέα. Πα-

ρά την λογική πίσω από την υπόθεση της υποκατάστασης των πολιτικών δαπανών 

από τις αμυντικές, και την εμπειρική της θεμελίωση σε αρκετές περιπτώσεις (Fan, Liu 

και Coyte, 2018; Heo και Bohte, 2012; Lin, Ali και Lu 2015; Mintz και Huang, 1991; 

Russett 1969; Yildirim και Sezgin, 2002), η εν λόγω υπόθεση ενδέχεται να στερείται 

θεωρητικής αιτιολόγησης (Ali, 2011). Αυτό οφείλεται στο γεγονός ότι η σχέση μετα-

ξύ του αμυντικού τομέα και της οικονομικής δραστηριότητας είναι αρκετά πιο πο-

λύπλοκη ξεπερνώντας κατά πολύ την απλή ιδέα του κόστους ευκαιρίας αυτού του 

είδους. Όπως συνοψίζουν οι Carter, Ondercin και Palmer (2020), ο βαθμός υποκα-

τάστασης των μη αμυντικών από τις αμυντικές δαπάνες εξαρτάται από την προθυμία 

των Kυβερνήσεων να προστατεύσουν το κράτος κοινωνικής πρόνοιας και την ικανό-

τητα τους να δανείζονται χρήματα και να διατηρούν σταθερό το επίπεδο των φόρων. 

Από την άλλη πλευρά, οι προτεινόμενοι μηχανισμοί που συνδέουν τις αυξήσεις 

της αμυντικής δαπάνης με τον πληθωρισμό υποστηρίζουν κυρίως την άποψη περί θε-

τικής συμβολής των αμυντικών δαπανών στο γενικό επίπεδο των τιμών. Σε αυτό το 

πλαίσιο, μια ταχεία αύξηση των αμυντικών δαπανών μπορεί να οδηγήσει σε πληθω-

ριστικές πιέσεις μέσω αύξησης της ζήτησης, εφόσον η χρηματοδότηση του αμυντικού 

τομέα δεν συνοδεύεται από οποιαδήποτε επιβολή πρόσθετων φόρων ή περιοριστικής 

νομισματικής πολιτικής (Schultze, 1981; Nouzard, 1987).  

Στην πραγματικότητα, οι μέθοδοι μέσω των οποίων χρηματοδοτείται ο αμυντικός 

τομέας μπορούν να διαδραματίσουν σημαντικό ρόλο στη σχέση μεταξύ αμυντικών 

δαπανών και πληθωρισμού. Αναμφίβολα, η χρηματοδότηση μέσω αύξησης των ελλε-

ιμμάτων συνιστά μια επιλογή (Barro, 1987; Dimitraki και Kartsaklas, 2018; Smith, 

2020), ειδικά όταν οι Κυβερνήσεις δεν είναι διατεθειμένες να αναλάβουν το κόστος 

της αύξησης των φόρων ή της μείωσης άλλων κρατικών δαπανών (Oatley 2015; 
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Slantchev 2012). Ωστόσο, οι ελλειμματικοί προϋπολογισμοί μπορεί να εντείνουν τις 

πληθωριστικές πιέσεις είτε μέσω του αποτελέσματος πλούτου (wealth effect) είτε μέ-

σω της αύξησης της προσφοράς χρήματος, η οποία μπορεί να είναι το αποτέλεσμα 

της αντίδρασης των νομισματικών αρχών στις ανοδικές πιέσεις των επιτοκίων. Βέβα-

ια, στις περιπτώσεις όπου η ζήτηση υπολείπεται κατά πολύ του δυνητικού προϊόντος, 

οι αμυντικές δαπάνες μπορεί να μην είναι απαραίτητα πληθωριστικές, καθώς οι απαι-

τήσεις των εργαζομένων για μισθολογικές αυξήσεις σε περιόδους υψηλής ανεργίας 

είναι μάλλον περιορισμένες (Heo και Bohte, 2012; Sahu, Payne και Kleiman, 1995). 

Εναλλακτικά, η χρηματοδότηση του αμυντικού τομέα θα μπορούσε να πραγματοποι-

ηθεί μέσω εκτύπωσης νέου χρήματος (Zielinski 2016; Rockoff 2012), γεγονός το 

οποίο ενδέχεται να οδηγήσει σε πληθωρισμό (Dunne, 1996; Carter, Ondercin και 

Palmer, 2021; Heo 1998). 

Ένα ακόμη επιχείρημα υπέρ των πληθωριστικών επιδράσεων των αμυντικών δα-

πανών σχετίζεται με την παραγωγική τους ικανότητα. Σε αντίθεση με άλλα συστατικά 

των κρατικών δαπανών, οι δαπάνες για άμυνα θεωρούνται συνήθως μη παραγωγικές 

(Krugman, 2005; Thurow, 1981), κάτι που ενδεχομένως υπονοεί ότι δεν μπορούν να 

συμβάλουν στην αγοραστική δύναμη των καταναλωτών. Βάσει της εν λόγω άποψης, 

οι δαπάνες για άμυνα λειτουργούν αυξητικά μονάχα στην ζήτηση για αγαθά χωρίς να 

συμβάλλουν στην προσφορά της οικονομίας. 

Εκτός των προαναφερθέντων, ανελαστικότητες στην προσφορά (supply 

inelasticities) και περιορισμοί της παραγωγικής ικανότητας (capacity limitations) εί-

ναι δυνητικά υπεύθυνες για πληθωριστικές πιέσεις μετά από αυξήσεις του αμυντικού 

προϋπολογισμού (Capra, 1981; Fordham, 2003). Αναλυτικότερα, ανελαστικότητες 

προσφοράς μπορούν να προκύψουν λόγω του ότι μία επέκταση του αμυντικού προϋ-

πολογισμού είναι δυνατόν να αυξήσει την ζήτηση για εργασία, κεφάλαιο και εξοπ-

λισμό εκ μέρους της αμυντικής βιομηχανίας. Εντούτοις, η προσφορά των συγκεκρι-

μένων συντελεστών παραγωγής είναι λίγο πολύ σταθερή βραχυπρόθεσμα, προκαλών-

τας έτσι ανοδικές μεταβολές στις τιμές τους (Starr et al. 1984; Xu, Su και Tao, 2020). 

Επιπλέον, εάν η αμυντική βιομηχανία και η αγορά ειδικευμένου εργατικού δυναμικού 

χαρακτηρίζονται από μονοπωλιακή ή/και μονοψωνική συμπεριφορά τιμολόγησης, η 

επέκταση του αμυντικού τομέα μπορεί να προκαλέσει αυξήσεις τιμών που μπορεί να 

περάσουν στους μη αμυντικούς τομείς της οικονομίας (De Grasse, 1983; Nouzard, 

1987; Vitaliano , 1984). 
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1.3.  Θεωρητικές προσεγγίσεις στην μελέτη των αναπτυξιακών επιδράσεων των  
αμυντικών δαπανών 

Δεδομένης της απουσίας συγκεκριμένου θεωρητικού πλαισίου για τις αμυντικές δα-

πάνες, η διερεύνηση των αναπτυξιακών τους επιπτώσεων πραγματοποιείται μέσα από 

ποικίλες θεωρητικές προσεγγίσεις, οι οποίες ερμηνεύουν τον ρόλο των αμυντικών 

δαπανών από διαφορετική σκοπιά. Αναλυτικότερα, βάσει της Νεοκλασικής προσέγγι-

σης, το κράτος αποτελεί ένα παράγοντα που ενεργεί ορθολογικά και προσπαθεί να 

εξισορροπήσει το κόστος ευκαιρίας με τα οφέλη που απορρέουν από τις αμυντικές 

δαπάνες, προκειμένου να μεγιστοποιήσει μία συνάρτηση κοινωνικής ευημερίας. Στη 

περίπτωση αυτή, η αμυντική δαπάνη εκλαμβάνεται ως ένα καθαρά δημόσιο αγαθό, 

της οποίας οι οικονομικές επιδράσεις καθορίζονται από το κόστους ευκαιρίας, δηλα-

δή το βαθμό υποκατάστασης αυτής με άλλου είδους δαπάνες. Στην εν λόγω κατηγο-

ρία εντάσσονται όλα εκείνα τα υποδειγμάτων οικονομικής μεγέθυνσης που στηρίζον-

ται στην πλευρά της προσφοράς και έχουν ως βάση τη Νεοκλασική συνάρτηση παρα-

γωγής. Στο πλαίσιο αυτό, ένα από τα υποδείγματα που έχει χρησιμοποιηθεί κατά κό-

ρον, είναι το διτομεακό υπόδειγμα των Feder (1983) και Ram (1986). 3  Βάσει αυτού, 

η οικονομία διαχωρίζεται σε δύο διακριτούς τομείς, τον αμυντικό και τον μη-

αμυντικό, και η διερεύνηση της υφιστάμενης σχέσης ανιχνεύεται από τις εξωτερικές 

επιδράσεις του αμυντικού τομέα στον μη αμυντικό τομέα της οικονομίας. Παραλλα-

γές του εν λόγω μοντέλου με περισσότερους διακριτούς τομείς στην οικονομία, έχουν 

πραγματοποιηθεί μεταξύ άλλων από τους Antonakis (1999), Atesoglu και Mueller 

(1990),  Heo (1999), McDonald και Eger (2010), Murdoch, Pi, και Sandler, (1997).  

Παρόλα αυτά, η κριτική που έχει υποστεί  το πολυτομεακό μοντέλο τόσο σε θεω-

ρητικό όσο και σε οικονομετρικό επίπεδο (Alexander και Hansen, 2004; Dunne, 

Smith, και Willenbockel, 2005), έχει καταστήσει προβληματική τη χρησιμοποίησή 

του για τη μελέτη των επιπτώσεων των αμυντικών δαπανών στην οικονομική ανάπ-

τυξη. Ως συνέπεια, κατά τα τελευταία έτη η βιβλιογραφία στράφηκε στην αξιοποίηση 

εναλλακτικών θεωρητικών υποδειγμάτων. Ένα από αυτά, είναι το επαυξημένο μοντέ-

λου του Solow (1956) (Mankiw, Romer, και Weil, 1992), που εισήχθη στην σχετική 

βιβλιογραφία από τους Knight, Loayza, και Villanueva (1996) και υιοθετήθηκε μετα-

ξύ άλλων από τους Augier et al. (2017), Dunne και Smith (2020), Dunne και 

Nikolaidou (2012), Emmanouilidis και Karpetis (2021), Hou και Chen (2014), 

                                                             
3  Παραδείγματα εμπειρικών μελετών με διτομεακά υποδείγματα αποτελούν οι εργασίες των  Atesoglu 
και Mueller (1990), Biswas (1993), Mueller και Atesoglu (1993), και Reitschuler και Loening (2005).  
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Malizard (2016), και Nikolaidou (2016). Στο εν λόγω υπόδειγμα, η εισαγωγή των α-

μυντικών δαπανών πραγματοποιείται μέσω του δείκτη αποτελεσματικότητας της ερ-

γασίας. Με άλλα λόγια, μία μόνιμη μεταβολή της αμυντικής δαπάνης είναι ικανή να 

επηρεάσει τους ρυθμούς οικονομικής μεγέθυνσης μονάχα κατά την μετάβαση στο νέο 

επίπεδο μακροχρόνιας ισορροπίας και όχι στην κατάσταση μακροχρόνιας ισορροπίας. 

Το βασικό πλεονέκτημα του υποδείγματος Solow συγκριτικά με το πολυτομεακό υ-

πόδειγμα, έγκειται στην προσφορά ενός αυστηρότερου θεωρητικού πλαισίου βάσει 

του οποίου η ερμηνεία των εκτιμώμενων συντελεστών πραγματοποιείται με ευκολία.  

Ωστόσο, το γεγονός ότι η μακροχρόνια μεγέθυνση καθορίζεται εξωγενώς, συνιστά 

σημαντική αδυναμία του υποδείγματος Solow. Συνεπώς, ένα σημαντικό μέρος της 

βιβλιογραφίας επικεντρώθηκε στην αξιοποίηση υποδειγμάτων ενδογενούς μεγέθυν-

σης τα οποία επιτρέπουν αφενός τις αποκλίσεις μεταξύ χωρών στους ρυθμούς μεγέ-

θυνσης και αφετέρου την εισαγωγή σταθερών ή αυξουσών αποδόσεων κλίμακας.  

Μεταξύ των εναλλακτικών υποδειγμάτων αυτής της κατηγορίας, το μοντέλο του 

Barro (1990) αποτέλεσε το βασικό θεωρητικό πλαίσιο για την ανάλυση των αναπτυ-

ξιακών επιδράσεων των αμυντικών δαπανών (Aizenman και Glick, 2006, d 'Agostino, 

Dunne και Pieroni, 2019, d 'Agostino et al., 2020, Kalaitzidakis και Tzouvelekas, 

2011, Utrero–González, Hromcová, και Callado–Muñoz, 2019). Συνοπτικά, το συγ-

κεκριμένο υπόδειγμα επιτρέπει την εισαγωγή, μέσω της συνάρτησης παραγωγής, δι-

άφορων μορφών Κυβερνητικής δαπάνης, η χρηματοδότηση των οποίων πραγματο-

ποιείται από την φορολόγηση του ιδιωτικού τομέα. Με άλλα λόγια, οι ενέργειες της 

Κυβέρνησης καθορίζουν την κατανάλωση του αντιπροσωπευτικού νοικοκυριού, οι 

οποίες περιγράφονται από μία συνάρτηση χρησιμότητας. Σε μία απλοποιημένη μορφή 

του, το υπόδειγμα διακρίνει μεταξύ αμυντικών και μη αμυντικών δαπανών και υποθέ-

τει έμμεσες αναπτυξιακές επιδράσεις από την παροχή ασφάλειας έναντι εξωτερικής 

απειλής βοηθώντας με τον τρόπο αυτό στην προστασία των ατομικών δικαιωμάτων 

ιδιοκτησίας, γεγονός που διασφαλίζει το κίνητρο για επενδύσεις (Barro και Sala-i-

Martin, 1992). 

Εκτός όμως των υποδειγμάτων που εστιάζουν στην πλευρά της προσφοράς, ένας 

περιορισμένος αριθμός μελετών επικεντρώθηκε σε Κεϋνσιανές εξειδικεύσεις στις ο-

ποίες οι αμυντικές δαπάνες συνιστούν αναπόσπαστο συστατικό της συναθροιστικής 

ζήτησης. Μέσα από το πρίσμα της Κεϋνσιανή θεώρησης, το κράτος εμφανίζεται πε-

ρισσότερο ενεργητικό και παρεμβατικό, χρησιμοποιώντας την αμυντική δαπάνη ως 

εργαλείο δημοσιονομικής πολιτικής προκειμένου να επηρεάσει την ενεργό ζήτηση 
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και να αυξήσει, μέσω πολλαπλασιαστικών επιδράσεων, το προϊόν της οικονομίας 

(Dunne,1996). Πρόσφατες μελέτες στο πεδίο αυτό, ακολούθησαν το Κεϋνσιανό μακ-

ροοικονομικό μοντέλο των Romer (2000) και Taylor (2000), βάσει του οποίου αντι-

καθίσταται η αγορά χρήματος του υποδείγματος IS–LM από το νομισματικό κανόνα 

MR (monetary rule) (Alexander, 2015; Atesoglu, 2009; Halicioglu, 2004; Wijeweera 

και Webb, 2012).  

Καθώς τα προαναφερθέντα θεωρητικά υποδείγματα επικεντρώνονται μόνο στην 

μία πλευρά της οικονομίας, ορισμένοι μελετητές (Broude, Deger, και Sen, 2013; 

Dunne και Nikolaidou 2001; Dunne, Nikolaidou, και Roux, 2000; Galvin, 2003; 

Klein, 2004; Sezgin, 2001) υιοθέτησαν υποδείγματα ταυτόχρονων εξισώσεων στο 

πλαίσιο των Deger και Smith (1983) και Deger (1986) προκειμένου να παρακαμφθεί 

το πρόβλημα της μονόπλευρης εξέτασης. Τα εν λόγω υποδείγματα, τα οποία λαμβά-

νουν υπόψη τόσο τη πλευρά της ζήτησης όσο και της προσφοράς, είναι γνωστά στη 

βιβλιογραφία ως Deger–type models. Αναλυτικότερα στα υποδείγματα αυτής της 

μορφής, η πλευρά της ζήτησης καλύπτεται μέσα από μία Κεϋνσιανού τύπου συναθρο-

ιστική συνάρτηση ζήτησης, ενώ για την πλευρά της προσφοράς αξιοποιείται μία εξί-

σωση οικονομικής μεγέθυνσης. Παρά τα οφέλη που προσφέρουν, τα υποδείγματα 

ταυτόχρονων εξισώσεων θα μπορούσαν να επικριθούν για πιθανά σφάλματα εξειδί-

κευσης καθώς οι μεταβλητές που εισέρχονται σε αυτά δεν συνδέονται πάντοτε με την 

θεωρία.    

Στις προαναφερθείσες εμπειρικές μελέτες, η διερεύνηση της σχέσης μεταξύ αμυν-

τικών δαπανών και μεγέθυνσης μελετάται στα πλαίσια εκτίμησης θεωρητικών υποδε-

ιγμάτων. Εντούτοις, μία άλλη κατηγορία εμπειρικών ερευνών, γνωστή και ως 

«atheoritical», δεν αξιοποιεί την οικονομική θεωρία (Νεοκλασική ή Κεϋνσιανή), αλλά 

κάνει χρήση εμπειρικών εξειδικεύσεων στις οποίες εφαρμόζει είτε μεθόδους χρονο-

λογικών σειρών (Furuoka, Oishi, και Karim, 2016, Menla Ali και Dimitraki, 2014; 

Narayan και Singh, 2007; Topcu και Aras, 2013), είτε πάνελ δεδομένων (Desli, 

Gkoulgkoutsika, και Katrakilidis, 2017; Kollias και Paleologou, 2016,2019; Hatemi-J 

et al., 2018; Huang, Wu, και Liu, 2017; Ortiz, Alvarado, και Salinas, 2019), προκει-

μένου να ανακαλύψει την σχέση μεταξύ αμυντικών δαπανών και μεγέθυνσης.    



 
 

24 
 

Πίνακας 2. Σύνοψη των εμπειρικών μελετών στην διερεύνηση της σχέσης μεταξύ αμυντικών δαπανών και οικονομικής μεγέθυνσης   
Α. Υποδείγματα Προσφοράς 

Α.1 Υποδείγματα Τύπου Feder-Ram 
Μελέτες Χώρα Περίοδος Μέθοδος Συμπεράσματα 

Antonakis (1999) Ελλάδα 1960-1993 Μέθοδος από το γενικό στο ειδικό 
Harvey (1981) 

Ο αμυντικός τομέας επηρεάζει αρνητικά τη μεγέθυνση 
του προϊόντος. 

Aslam (2007) 59 αναπτυσσόμενες 
χώρες 

1972-2000 
Iterative 

Generalized Least Squares 
(IGLS) 

Μικρή ένδειξη υποκατάστασης μεταξύ αμυντικών δαπα-
νών και άλλων κυβερνητικών δαπανών. 

 
Atesoglu & Mueller 

(1990) 
Η.Π.Α. 1949-1989 Cochran-Orcutt Θετική και σημαντική επίδραση των αμυντικών δαπα-

νών στην ανάπτυξη. 

Biswas (1993) 74 αναπτυσσόμενες 
χώρες 1981-1989 OLS Θετική και σημαντική επίδραση των αμυντικών δαπα-

νών στην οικονομική μεγέθυνση. 

Biswas & Ram (1986) 58 αναπτυσσόμενες 
χώρες 

1960-1970 
1970-1977 OLS Μη σημαντική επίδραση των αμυντικών δαπανών στη 

μεγέθυνση. 

Heo (1996) Νότια Κορέα 1954-1988 
OLS, 

Ordinary Ridge Regression (ORR), 
Generalized least squares (GLS) 

Δεν υπάρχει άμεση σχέση μεταξύ αμυντικών δαπανών 
και μεγέθυνσης. 

Heo (1999) Νότια Κορέα 1954-1995 OLS, GLS Έμμεσες αρνητικές επιδράσεις των αμυντικών δαπανών 
στη μεγέθυνση. 

Heo & Eger (2005) Η.Π.Α. 1951-2000 OLS Αρνητική έμμεση επίδραση των αμυντικών δαπανών 
μέσω επενδύσεων και εξαγωγών. 

Huang & Mintz (1990) Η.Π.Α. 1952-1988 OLS, ORR Μη σημαντική συνολική επίδραση των αμυντικών δαπα-
νών στη διαδικασία μεγέθυνσης. 

Huang & Mintz (1991) Η.Π.Α. 1952-1988 OLS, ORR Μη σημαντική εξωτερικότητα των αμυντικών δαπανών 
στην ανάπτυξη. 

Lai (2001) Μεγάλη Βρετανία 1830-1980 OLS Αρνητική επίδραση των αμυντικών δαπανών στην ανάπ-
τυξη. 

Macnair,  et al. (1995) 10 Χώρες του ΝΑ-
ΤΟ 1951-1988 Fixed effects Θετική επίδραση των αμυντικών δαπανών πάνω στην 

ανάπτυξη. 
Mintz & Stevenson 

(1995) 103 Χώρες 1950-1985 OLS,GLS,ORR 
Θετική επίδραση των αμυντικών δαπανών στην μεγέ-

θυνση. 
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Πίνακας 2. Συνέχεια 
Mueller & Atesoglu 

(1993) Η.Π.Α. 1948-1990 Νon-linear least squares (NLS) Χαμηλή θετική επίδραση των αμυντικών δαπανών στην 
οικονομική μεγέθυνση. 

Murdoch, Pi & Sandler, 
(1997) 

25 Χώρες Λατινι-
κής Αμερικής και 

Ασίας 
1955-1988 Fixed effects 

 
Οι αμυντικές δαπάνες στις λιγότερο ανεπτυγμένες χώρες 

μπορεί να συμβάλλουν στην αύξηση του προϊόντος. 

Ram (1993) 74 Χώρες 1981-1989 OLS 
Οι αμυντικές δαπάνες έχουν σημαντική θετική επίδραση 
στην οικονομική ανάπτυξη, με μικρότερη επίδραση στις 

χαμηλού εισοδήματος χώρες 

Reitschuler & Loening 
(2005)  Guatemala 1950-2001 Threshold 

regressions 

Θετική και σημαντική επίδραση για σχετικά χαμηλά 
επίπεδα αμυντικής δαπάνης, αλλά αρνητική και μη ση-

μαντική για υψηλότερα επίπεδα. 

Sezgin (1997) Τουρκία 1949-1993 OLS 
Οι αμυντικές δαπάνες συμβάλλουν θετικά στην οικονο-

μική ανάπτυξη ενώ οι εξωτερικότητες του αμυντικού 
τομέα στην υπόλοιπη οικονομία είναι αρνητικές. 

Ward & Davis (1992) Η.Π.Α. 1948-1996 OLS Οι αμυντικές δαπάνες έχουν καθαρή αρνητική επίδραση, 
αν και η εξωτερικότητα είναι θετική. 

Ward et al. (1991) Ινδία 1950-1987 
Non-linear 

iterative 
minimization process 

Οι αμυντικές δαπάνες έχουν θετική επίδραση στην μεγέ-
θυνση. 

Yildirim, Sezgin & Öcal, 
(2005) 

12 χώρες Μ. Ανα-
τολής και Τουρκία 1989-1999 Generalized methods of moments 

(GMM) 
Η αμυντική δαπάνη συμβάλλει θετικά στην ανάπτυξη 

των υπό εξέταση χωρών. 

Α.2 Augmented Solow Μοντέλα 

Dunne & Nikolaidou 
(2012) 

Ευρωπαϊκή Ένωση 
των  15 1961-2007 Fixed & Random 

effects 
Η αμυντική δαπάνη δεν συμβάλλει στην οικονομική 

μεγέθυνση. 

Dunne & Smith (2020) 46 χώρες 1960-2014 
Dynamic Fixed Effects (DFE), 

Pooled Mean Group (PMG), Mean 
Group (MG) 

Αρνητική και στατιστικά σημαντική επιρροή των αμυν-
τικών δαπανών στην οικονομική μεγέθυνση που όμως 
δεν επιβεβαιώνεται για όλες τις εξαχθείσες εκτιμήσεις. 

Dunne & Tian (2015) 106 χώρες 1988-2010 Fixed effects Αρνητική επίδραση των αμυντικών δαπανών τόσο βρα-
χυχρόνια όσο και μακροχρόνια. 
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Dunne & Tian (2016) 97 χώρες 1960-2014 Fixed effects Αρνητική επίδραση των αμυντικών δαπανών τόσο βρα-
χυχρόνια όσο και μακροχρόνια. 

Heo (2010) Η.Π.Α. 1954-2005 Granger causality Οι αμυντικές δαπάνες δεν επηρεάζουν σημαντικά την 
οικονομία. 

Heo & Ye (2016) 161 χώρες 1990-2012 Seemingly Unrelated Regression 
(SUR) 

Στατιστικά σημαντική σύγκαιρη αρνητική επίδραση, η 
οποία αντισταθμίζεται από την θετική επίδραση των δύο 

τελευταίων χρονικών περιόδων. 

Hou & Chen (2013a) 35 αναπτυσσόμενες 
χώρες 1975-2009 GMM Στατιστικά σημαντική αρνητική επίδραση των αμυντι-

κών δαπανών στην οικονομική μεγέθυνση. 

Hou & Chen (2013b) 5 χώρες της Ν. Α-
σίας 1990-2006 GMM Αρνητική επίδραση των αμυντικών δαπανών πάνω στη 

μεγέθυνση. 

Hou & Chen (2014)  21 χώρες του ΟΟ-
ΣΑ 1960-2019 GMM Αρνητική σχέση μεταξύ αμυντικών δαπανών και οικο-

νομικής μεγέθυνσης 

Knight, Loayza, &  
Villanueva (1996) 

124 
ανεπτυγμένες και 
αναπτυσσόμενες 

χώρες 

1972-1990 OLS, 
Panel data (Chamberlain, 1982) 

Οι αμυντικές δαπάνες επιβραδύνουν την ανάπτυξη μέσω 
αρνητικών επιδράσεων στη κατανομή των πόρων και 

στο απόθεμα κεφαλαίου. 

Lee & Chang (2006) Ταϊβάν  1955-2002 Vector Error Correction Model 
 (VECM) 

Οι αμυντικές δαπάνες μπορούν να αυξήσουν τις αμυντι-
κές επιδόσεις της οικονομίας. 

Malizard (2016) Ευρωπαϊκή Ένωση 
των  15 

1960-2011 PMG Οι αμυντικές δαπάνες είναι λιγότερο επιζήμιες στην οι-
κονομία από τις μη-αμυντικές δαπάνες. 

Nikolaidou (2016) Ελλάδα, Πορτογα-
λία, Ισπανία 

1960-2014 OLS 
Απουσία στατιστικά σημαντικής σχέσης μεταξύ αμυντι-
κής επιβάρυνσης και μεγέθυνσης τόσο βραχυχρόνια όσο 

και μακροχρόνια για το σύνολο των τριών χωρών. 

Saba & Ngepah 
(2019) 

35 Αφρικανικές 
χώρες 1990-2015 

GMM, Έλεγχος αιτιότητας 
Dumitrescu and Hurlin (2012), 

FMOLS, DOLS 

Στατιστικά σημαντική αρνητική επίδραση των αμυντι-
κών δαπανών στην οικονομική μεγέθυνσης. Ο ατομικός 
έλεγχος αιτιότητας φανέρωσε σημαντικές διαφοροποιή-
σεις ως προς τη μορφή αιτιότητας μεταξύ των χωρών.  

Töngür & Elveren 
(2017) 82 χώρες 1988-2008 GMM Αρνητική επίπτωση των αμυντικών δαπανών στην μεγέ-

θυνση.  
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Yakovlev (2007) 28 χώρες 1965-2000 GMM Η υψηλότερη αμυντική δαπάνη συνδέεται με χαμηλότε-
ρη οικονομική μεγέθυνση. 

Yildirim & Öcal (2016) 128 χώρες 2000-2010 Maximum Likelihood (ML) Οι αμυντικές δαπάνες έχουν θετική επίδραση στην οικο-
νομική μεγέθυνση. 

Yolcu Karadam, 
Yildirim & Öcal (2017) 

Τουρκία και χώρες 
Μέσης Ανατολής 1988-2012 Panel Smooth Transition Regres-

sion (PSTR) 

Θετική επίδραση της αμυντικής δαπάνης για χαμηλά 
επίπεδα του μεριδίου των εισαγωγών αμυντικού εξοπ-
λισμού στο σύνολο των εισαγωγών, και αρνητική επίδ-

ραση για υψηλά επίπεδα του εν λόγω μεριδίου. 
Α.3 Υποδείγματα Τύπου Barro 

Aizenaman & Glick 
(2006) 90 χώρες 1989-1998 OLS 

Η αμυντική δαπάνη συμβάλλει θετικά στη μεγέθυνση 
στη περίπτωση εξωτερικών απειλών και αρνητικά σε 

κάθε άλλη περίπτωση. 

Chang et al. (2014) Κίνα και G7 1988-2010 Έλεγχος αιτιότητας Kónya (2006) Τα αποτελέσματα διαφέρουν από χώρα σε χώρα και άρα 
οι όποιες γενικεύσεις είναι αδύνατες. 

Compton and Paterson 
(2016) 100 χώρες 1988-2010 GMM 

  H επίδραση των στρατιωτικών δαπανών στην ανάπτυξη 
είναι αρνητική ή στην καλύτερη περίπτωση μηδενική. 
Το εν λόγω αρνητικό αποτέλεσμα μετριάζεται με την 
παρουσία καλών οικονομικών και πολιτικών θεσμών. 

d’Agostino, Dunne & 
Pieroni (2016) 

106 χώρες 1996-2010 GMM Η αλληλεπίδραση μεταξύ διαφθοράς και αμυντικών δα-
πανών έχει σημαντικές αρνητικές οικονομικές συνέπειες.  

d’Agostino, Dunne & 
Pieroni (2017) 83 χώρες 1970-2014 DFE, PMG Αρνητική και στατιστικά σημαντική επίδραση της αμυν-

τικής επιβάρυνσης στην οικονομία. 

d’Agostino, Dunne & 
Pieroni (2019) 109 χώρες 1998-2012 Instrumental Variable (IV)  

estimation 

Η ύπαρξη ενδογένειας που προκύπτει ως συνέπεια αν-
τίστροφης αιτιότητας, οδηγεί σε μεγαλύτερο αρνητικό 
αποτέλεσμα σε σχέση με τις απλές OLS εκτιμήσεις. 

d’Agostino et al. (2020) 63 χώρες 1984-2014 DFE, PMG 
Στατιστικά σημαντική αρνητική μακροχρόνια επίδραση 
της αμυντικής δαπάνης στον ρυθμό μεγέθυνσης του ει-

σοδήματος. 

Desli &  Gkoulgkoutsika 
(2020) 99 χώρες 1960-2017 Dynamic Common Correlated  

Effects (DCCE) 

Η επίδραση των στρατιωτικών δαπανών στην οικονομι-
κή ανάπτυξη είναι αρνητική. Το αποτέλεσμα αυτό, το 

είναι ιδιαίτερα εμφανές για τις χώρες του ΝΑΤΟ.   



 
 

28 
 

Πίνακας 2. Συνέχεια     

Dimitraki & Menla Ali, 
(2015) Κίνα 1952-2010 Έλεγχος συνολοκλήρωσης  

Johansen (1988) 

Τα αποτελέσματα αποκαλύπτουν την ύπαρξη ενός δια-
νύσματος συνολοκλήρωσης στη σχέση μεταξύ αμυντι-

κών δαπανών οικονομικής μεγέθυνσης. 

Kalaitzidakis & 
Tzouvelekas (2011) 55 χώρες 1980-1995 

Έλεγχος συνολοκλήρωσης Levin, 
Lin & Chu (2002),  Maddala and 

Kim (1998), Pedroni (1999)  

Μη γραμμική σχέση μεταξύ αμυντικής επιβάρυνσης και 
μακροχρόνιας οικονομικής μεγέθυνσης. 

Manamperi (2016) Ελλάδα, Τουρκία 1970-2013 Bounds testing για έλεγχο συνο-
λοκλήρωσης, VECM 

Οι στρατιωτικές δαπάνες εμφανίζουν σημαντική αρνητι-
κή επίδραση στην οικονομική ανάπτυξη της Τουρκίας, 
τόσο βραχυπρόθεσμα όσο και μακροπρόθεσμα. Αντιθέ-

τως, η αναπτυξιακή πορεία της Ελλάδας δεν επηρεάζεται 
από το επίπεδο των αμυντικών δαπανών. 

Musayev (2016) 89 χώρες 1970-2010 GMM 
Η επίπτωση των αμυντικών δαπανών είναι γενικά αρνη-
τική, αλλά όχι σε χώρες που αντιμετωπίζουν εσωτερικές 

απειλές ή είναι πλούσιες σε φυσικούς πόρους.   

Mylonidis (2008) Ευρωπαϊκή Ένωση 
των 15 1960-2000 Fixed effects Η καθαρή επίδραση των αμυντικών δαπανών πάνω στην 

οικονομική μεγέθυνση είναι αρνητική. 

Phiri (2019) Ν. Αφρική 1988-2015 PSTR Τo τρέχον επίπεδο στρατιωτικών δαπανών συνιστά εμ-
πόδιο στην αναπτυξιακή πορεία της οικονομίας. 

Pieroni (2009) 90 χώρες 1989-1998 OLS, non parametric approach Αρνητική επίδραση των αμυντικών δαπανών στη μεγέ-
θυνση των χωρών με σημαντική αμυντική επιβάρυνση. 

Utrero-González,  
Hromcová &  Callado-

Muñoz (2019) 
64 χώρες 1950-2014 GMM 

Η προοπτική στρατιωτικής συμμαχίας και ένταξης στο 
ΝΑΤΟ έχει θετική επίδραση στην οικονομική ανάπτυξη. 
Επιπλέον, η αυξημένη ασφάλεια και σταθερότητα απόρ-

ροια της στενότερης στρατιωτικής συνεργασίας, 
ενισχύει τη θετική σχέση με την οικονομική ανάπτυξη. 

Α.4 Συναρτήσεις Παραγωγής & άλλα Υποδείγματα Προσφοράς 

Aziz & Asadullah (2017) 70 χώρες 1990-2013 Fixed & Random Effects, GMM Αρνητική οικονομική επίπτωση της αμυντικής δαπάνης, 
αλλά θετική υπό την παρουσία ένοπλων συγκρούσεων. 

Chang, Lee & Chu 
(2015) 

15 χώρες 1988-2010 
  Έλεγχοι συνολοκλήρωσης Pedroni 
(1999,2004), Westerlund (2006) και 

αιτιότητας μέσω Panel VECM 

Ύπαρξη μακροχρόνιας σχέσης μεταξύ πραγματικού ει-
σοδήματος και αμυντικών δαπανών, καθώς και μονόδ-

ρομη αιτιότητα από το εισόδημα στην αμυντική δαπάνη. 

DeRouen (1994) 18 χώρες Λατινικής 
Αμερικής 1950-1985 ORR Καθαρή θετική επίδραση των αμυντικών δαπανών. 
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Karagöl (2006) Τουρκία 1960-2002 Έλεγχος συνολοκλήρωσης  
Johansen (1988), IRF, VDA 

Οι αμυντικές δαπάνες συμβάλλουν θετικά στην αύξηση 
του δημόσιου χρέους. 

Lai (2001) Μεγάλη Βρετανία 1830-1980 OLS Αρνητική επίδραση των αμυντικών δαπανών στη διαδι-
κασία μεγέθυνσης. 

Landau (1994) 71 χώρες 1969-1989 OLS Μη γραμμική σχέση μεταξύ αμυντικών δαπανών και 
μεγέθυνσης. 

Lim (1983) 54 αναπτυσσόμενες 
χώρες 1965-1973 OLS Αρνητική επίδραση των αμυντικών δαπανών πάνω στην 

οικονομική μεγέθυνση. 
Looney & Frederiksen 

(1986) 
61 αναπτυσσόμενες 

χώρες 1970-1982 OLS Θετική επίδραση των αμυντικών δαπανών σε χώρες που 
δεν αντιμετωπίζουν χρηματοδοτικό περιορισμό. 

Looney & Frederiksen 
(1993) 62 χώρες 1980-1989 OLS Θετική επίδραση των αμυντικών δαπανών σε χώρες με 

χαμηλότερους χρηματοδοτικούς περιορισμούς. 
Pan, Chang & Wolde-

Rufael (2015) 
10 χώρες της Μ. 

Ανατολής 1988-2010 Bootstrap panel causality Τα αποτελέσματα αιτιότητας ποικίλουν μεταξύ των χω-
ρών. 

Shahbaz et. al. (2013) Πορτογαλία 1980-2010 Bounds testing για έλεγχο συνο-
λοκλήρωσης, ECM 

Μονόδρομη αιτιότητα από την οικονομική μεγέθυνση 
στην αμυντική δαπάνη. 

   B. Υποδείγματα Ζήτησης 
B.1 Κεϋνσιανά Υποδείγματα 

Balfoussias 
& Stavrinos (1996) Ελλάδα 1960-1992 3SLS Θετικές άμεσες επιδράσεις των αμυντικών δαπανών στη 

μεγέθυνση. 
Chletsos & Kollias  

(1995) Ελλάδα 1974-1990 OLS Τα αποτελέσματα δεν συντελούν στην επίτευξη συμπε-
ρασμάτων. 

Emmanouilidis & 
Karpetis (2021) Τουρκία 1987-2019 

Έλεγχος συνολοκλήρωσης  
Johansen (1988), IRF, OLS, 

FMOLS, DOLS 

Θετική συμβολή των αμυντικών δαπανών στο εισόδημα 
τόσο βραχυχρόνια όσο και μακροχρόνια. 

Faini, Annez & Taylor 
(1984) 69 χώρες 1952-1970 Fixed effects Αρνητική επίδραση των αμυντικών δαπανών στη μεγέ-

θυνση. 

Kollias (1994) Ελλάδα 1963-1994 Έλεγχος συνολοκλήρωσης Engle-
Granger, ECM 

Θετική επίδραση των αμυντικών δαπανών στο προϊόν 
λόγω έμμεσων επιδράσεων και αρνητική επίδραση δια-

μέσου των αποταμιεύσεων και των επενδύσεων. 

Rasler & Thompson 
(1988) 

Βρετανία, Γαλλία, 
Γερμανία, Ιαπωνία, 

Η.Π.Α. 

19ος και 20ος 
αιώνας ARIMA, GLS 

Ορισμένες ενδείξεις αρνητική επίδρασης των αμυντικών 
δαπανών στις επενδύσεις και στην οικονομική μεγέθυν-

ση. 
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Μιχαήλ (2012) 
Αλβανία, Βουλγα-
ρία, Ελλάδα, Ρου-

μανία, Τουρκία 
1988-2011 Μέθοδος συνολοκλήρωσης Johan-

sen (1988), OLS 
Ο ρυθμός μεγέθυνσης των αμυντικών δαπανών επηρεά-

ζει την οικονομική μεγέθυνση. 

B.2 Κεϋνσιανά Υποδείγματα IS-MR 

Atesoglu (2002) Η.Π.Α. 1947-2000 Έλεγχος συνολοκλήρωσης  
Johansen (1988),VECM 

Σημαντική θετική επίδραση των αμυντικών δαπανών 
στην οικονομική μεγέθυνση. 

Atesoglu (2009) Η.Π.Α. 1948-2007 Έλεγχος συνολοκλήρωσης  
Johansen (1988), VECM 

Θετική επίδραση των αμυντικών δαπανών στη οικονομι-
κή μεγέθυνση. 

Halicioglu (2004) Τουρκία  1950-2002 Έλεγχος συνολοκλήρωσης  
Johansen (1988), VECM 

Θετική σημαντική επίδραση των αμυντικών δαπανών 
στο προϊόν. 

Pieroni, d’Agostino, & 
Lorusso (2008) 

Η.Π.Α., 
Μεγάλη  
Βρετανία 

 
 1957-2005, 
1957-1998 

Έλεγχοι συνολοκλήρωσης  
Johansen (1988) και Saikkonen & 

Lutkepohl (2000), VECM  

Θετική και σημαντική επίπτωση των αμυντικών στο 
προϊόν. 

Shahbaz, Afza, & 
Shabbir (2013) Πακιστάν 1972-2009 Bounds testing για έλεγχο συνο-

λοκλήρωσης, VECM 
Η αύξηση των αμυντικών δαπανών προκαλεί μείωση του 

ρυθμού της οικονομικής μεγέθυνσης. 

Smith & Tuttle (2008) Η.Π.Α. 1947-2004 Έλεγχος συνολοκλήρωσης  
Johansen (1995), IRF, VECM 

Δεν υπάρχουν σημαντικές ενδείξεις ότι οι αμυντικές 
δαπάνες συμβάλλουν θετικά ή αρνητικά στο προϊόν. 

Tiwari & Shahbaz 
(2013) Ινδία 1971-2010 

Bounds testing για έλεγχο συνο-
λοκλήρωσης, αιτιότητα κατά 

Granger με VAR 

Η οικονομική μεγέθυνση επηρεάζεται θετικά από τις 
αμυντικές δαπάνες, τις επενδύσεις και το εμπόριο. 

Wijeweera & Webb 
(2009) Σρι-Λάνκα 1976-2007 Αιτιότητα κατά Granger με VAR 

Μικρή θετική επίδραση των αμυντικών δαπανών στην 
οικονομική μεγέθυνση. 

 
Γ. Υποδείγματα Ταυτόχρονων Εξισώσεων 

Antonakis (1997) Ελλάδα 1960-1990 OLS,3SLS 
Θετική επίδραση των αμυντικών δαπανών στη μεγέθυν-
ση μέσω των αποταμιεύσεων με τη συνολική επίδραση  

να είναι αρνητική. 

Broude, Deger & Sen 
(2013) Ισραήλ 1970-2010 3SLS 

Στατιστικά ασήμαντη άμεση επίδραση των αμυντικών 
δαπανών στη μεγέθυνση, αλλά στατιστικά σημαντική  

και αρνητική έμμεση μέσω της αποταμίευσης. 

Deger (1986) 50 Αναπτυσσόμε-
νες χώρες 1965-1973 3SLS 

Θετική άμεση επίδραση των αμυντικών δαπανών στη 
μεγέθυνση αλλά αρνητικές έμμεσες και συνολικές επιδ-

ράσεις. 
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Deger & Smith (1983) 50 Αναπτυσσόμε-
νες χώρες 1965-1973 3SLS 

Θετική άμεση επίδραση των αμυντικών δαπανών στη 
μεγέθυνση αλλά με τις έμμεσες και συνολικές  

επιδράσεις να είναι αρνητικές. 
Dunne, Nikolaidou, & 

Roux (2000) Ν. Αφρική 1961-1997 OLS,2SLS,3SLS Συνολική αρνητική επίδραση των αμυντικών δαπανών 
στη μεγέθυνση με χαμηλή στατιστική σημαντικότητα. 

 Dunne & Nikolaidou 
(2001) Ελλάδα 1960-1996 OLS,2SLS,3SLS 

Αρνητικές άμεσες και έμμεσες επιδράσεις στη μεγέθυν-
ση μέσω των αποταμιεύσεων και του εμπορικού ισοζυ-

γίου. 

Galvin (2003) 64 Αναπτυσσόμε-
νες χώρες 1999 OLS,2SLS,3SLS 

Αρνητική επίδραση των αμυντικών δαπανών στο ρυθμό 
μεγέθυνσης αλλά και στο λόγο αποταμιεύσεων εισοδή-

ματος. 

Klein (2004) Περού 1970-1996 OLS,2SLS,3SLS Συνολική αρνητική επίδραση των αμυντικών δαπανών 
στην οικονομική μεγέθυνση. 

Lebovic & Ishaq (1987) 19 χώρες Μ. Ανα-
τολής 1973-1982 OLS,2SLS Αρνητική επίδραση των αμυντικών δαπανών στην οικο-

νομική μεγέθυνση. 

Scheetz (1991) Αργεντινή, Χιλή, 
Παραγουάη, Περού 1969-1987 OLS, pooled OLS 

Αρνητική επίδραση των αμυντικών δαπανών στην οικο-
νομική μεγέθυνση, στο ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών 

και στο λόγο αποταμιεύσεων επενδύσεων. 

Sezgin (2001) Τουρκία 1956-1994 2SLS,3SLS 

Η οικονομική μεγέθυνση παρακινείται από τον αμυντικό 
τομέα, ενώ οι αμυντικές δαπάνες δεν επιδρούν σημαντι-

κά στις αποταμιεύσεις και στο εμπορικό ισοζύγιο. 
 

Δ. Χωρίς Θεωρητικό Υπόδειγμα 
Δ.1. Μέθοδοι Χρονολογικών Σειρών 

Bader & Qarn (2003) Αίγυπτος, Ισραήλ, 
Συρία 

1975-1998, 
1967-1998, 
1973-1998 

Αιτιότητα κατά Granger με VAR  Αρνητική επίδραση της αμυντικής επιβάρυνσης στην 
οικονομική μεγέθυνση για όλες τις χώρες του δείγματος. 

Bo & Xing (2011) Κίνα 1953-2007 Αιτιότητα κατά Granger με VAR 
Καμία επίδραση των αμυντικών δαπανών στη μεγέθυν-
ση του προϊόντος μέχρι το 1989, έκτοτε όμως η επίδρα-

ση των αμυντικών δαπανών γίνεται θετική. 

Case (1994) 107 χώρες 1973-1989 OLS, αιτιότητα κατά Granger με 
VAR  

Οι αμυντικές δαπάνες επιδρούν στο προϊόν της οικονο-
μίας ανάλογα με τον τρόπο που αυτές 

χρηματοδοτούνται. 
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Chowdhury (1991) 55 αναπτυσσόμενες 
χώρες 1961-1987 Αιτιότητα κατά Granger  με VAR Η σχέση μεταξύ μεγέθυνσης και αμυντικών δαπανών δεν 

μπορεί να γενικευτεί κατά μήκος των χώρων. 
Dakurah, Davies & 

Sampath (2001) 
62 αναπτυσσόμενες  

χώρες 1975-1995 Έλεγχος συνολοκλήρωσης Johan-
sen (1995), ECM 

Η καθαρή επίδραση των αμυντικών δαπανών στη μεγέ-
θυνση είναι γενικά θετική. 

Dritsakis (2004) Ελλάδα, Τουρκία 1960-2001 
Έλεγχος συνολοκλήρωσης  

Johansen (1988), αιτιότητα κατά 
Granger με VAR 

Δεν υπάρχει μακροχρόνια σχέση μεταξύ αμυντικών δα-
πανών και μεγέθυνσης για καμία από τις δύο χώρες. 

Dunne & Nikolaidou 
(2005) 

Ελλάδα, Ισπανία, 
Πορτογαλία 1960-2002 Αιτιότητα κατά Granger με VAR, 

VECM  
Τα αποτελέσματα δεν συνηγορούν στην αποκάλυψη μας 

συγκεκριμένης σχέσης. 

Dunne, Nikolaidou & 
Vougas (2001) Ελλάδα, Τουρκία 1960-1996 

Έλεγχος συνολοκλήρωσης  
Johansen (1988), αιτιότητα κατά 

Granger με VAR  

Σημαντική αρνητική επίδραση των αμυντικών δαπανών 
στη μεγέθυνση μόνο για τη περίπτωση της Τουρκίας. 

Emmanouilidis & 
Karpetis (2020) Η.Π.Α. 1961-2015 

Bounds testing για έλεγχο συνο-
λοκλήρωσης, αιτιότητα κατά 

Granger με VAR, VECM 

Η ύπαρξη ή μη βραχυχρόνιας και μακροχρόνιας σχέσης 
μεταξύ αμυντικών δαπανών και οικονομικής μεγέθυνσης 
επηρεάζεται από τις χρησιμοποιούμενες μεθοδολογίες.   

Farzanegan (2014) Ιράν 1959-2007 Αιτιότητα κατά Granger με VAR  
Μονόδρομη αιτιότητα από το ρυθμό μεγέθυνσης των 

αμυντικών δαπανών προς το ρυθμό μεγέθυνσης της οι-
κονομίας. 

Feridun, Sawhney &  
Shahbaz (2011) Β. Κύπρος 1977-2007 Αιτιότητα κατά Granger με VAR  

Θετική σημαντική επίδραση των αμυντικών δαπανών 
και μονόδρομη αιτιότητα από τις αμυντικές δαπάνες 

στην οικονομική μεγέθυνση. 

Furuoka, Oishi & Karim 
(2016) Κίνα 1989-2011 Έλεγχος συνολοκλήρωσης  

Johansen (1988), VECM 

Μακροχρόνια σχέση μεταξύ αμυντικών δαπανών και 
οικονομικής μεγέθυνσης και μονόδρομη αιτιότητα από 
την οικονομική μεγέθυνση προς την αμυντική δαπάνη. 

Gadea & Montanes 
(2001) Ισπανία 1850-1995 Έλεγχος συνολοκλήρωσης Philips-

Hansen (1990) 
Μακροχρόνια σχέση μεταξύ του προϊόντος της οικονο-

μίας και των αμυντικών δαπανών. 

Georgantopoulos (2012) 
Αλβανία, Βουλγα-
ρία, Ελλάδα, Ρου-

μανία 
1988-2009 Αιτιότητα κατά Granger με VAR  

Αντικρουόμενα αποτελέσματα μεταξύ των χωρών και 
άρα αδύνατη η γενίκευση της υφιστάμενης σχέσης μετα-

ξύ αμυντικών δαπανών και μεγέθυνσης. 

Gupta, Kabundi & 
Ziramba (2010) Η.Π.Α. 1976-2005 Εκτίμηση με Factor Augmented 

VAR 

Θετική βραχυπρόθεσμη επίδραση των αμυντικών δαπα-
νών στη μεγέθυνση ύστερα από ένα θετικό εξωγενές σοκ 
του ρυθμού μεγέθυνσης των αμυντικών δαπανών, ωστό-

σο μακροπρόθεσμα η επίδραση είναι αρνητική. 
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Hirnissa, Habibullah &   
Baharom (2009) 5 Ασιατικές χώρες 1965-2006 Autoregressive Distributed Lag 

Model (ARDL), Dynamic OLS 

Μόνο για τις 3 από τις 5 χώρες παρατηρείται μακροπρό-
θεσμη σχέση μεταξύ αμυντικών δαπανών και οικονομι-

κής μεγέθυνσης. 

Joerding (1986) 57 αναπτυσσόμενες 
χώρες 1962-1977   Αιτιότητα κατά Granger με Sar-

gent (1976)  
  Τα αποτελέσματα δείχνουν μονόδρομη αιτιότητα από 
την οικονομική μεγέθυνση προς τις αμυντικές δαπάνες. 

Kalyoncu & Yucel 
(2005) Τουρκία, Ελλάδα 1956-2003 

Έλεγχος συνολοκλήρωσης Engle & 
Granger (1987), αιτιότητα κατά 

Granger με VAR 

Μακροχρόνια σχέση μεταξύ αμυντικών δαπανών και 
μεγέθυνσης και για τις δύο χώρες και μεταξύ των αμυν-
τικών τους δαπανών. Ενώ μονόδρομη αιτιότητα από την 
οικονομική μεγέθυνση προς τις αμυντικές δαπάνες πα-

ρατηρείται μόνο στη περίπτωση της Τουρκίας. 
Karagianni & 

Pempetzoglu (2009) Τουρκία 1949-2004 Μη-γραμμική αιτιότητα κατά 
Granger (Hiemstra & Jones,1994) 

Μονόδρομη μη-γραμμική αιτιότητα από τις αμυντικές 
δαπάνες προς την οικονομική μεγέθυνση. 

Karagöl & Palaz (2004) Τουρκία 1955-2000 Αιτιότητα κατά Granger με VAR  Μονόδρομη αιτιότητα από τις αμυντικές δαπάνες προς 
την οικονομική μεγέθυνση. 

Kinsella (1990) Η.Π.Α. 1943-1989 Αιτιότητα κατά Granger με VAR  

Απουσία αιτιώδους σχέσης, προς οποιαδήποτε κατεύ-
θυνση μεταξύ των αμυντικών δαπανών, του επιπέδου 

των τιμών και των ποσοστών της ανεργίας και του επι-
τοκίου. 

Kollias (1995) Ελλάδα 1963-1990 Αιτιότητα κατά Granger με VAR Θετική επίδραση των αμυντικών δαπανών στο παραγό-
μενο προϊόν της οικονομίας. 

Kollias (1997) Τουρκία 1954-1993 Αιτιότητα κατά Granger με VAR Απουσία οποιοσδήποτε αιτιώδους σχέσης μεταξύ αμυν-
τικών δαπανών και οικονομικής μεγέθυνσης. 

Kollias & Makrydakis 
(2000) Ελλάδα 1955-1993 Αιτιότητα κατά Granger με VAR  Απουσία οποιασδήποτε αιτιώδους σχέσης μεταξύ αμυν-

τικών δαπανών και μεγέθυνσης. 

Kollias, Manolas & 
Paleologou (2004) 

Ευρωπαϊκή Ένωση 
των 15 1961-2000 

Έλεγχος συνολοκλήρωσης Johan-
sen & Juselius (1990), αιτιότητα 
κατά Granger με VAR, VECM  

Μονόδρομη αιτιότητα από την οικονομική μεγέθυνση 
προς τις αμυντικές δαπάνες για τις περισσότερες χώρες 

και απουσία οποιασδήποτε άλλης αιτιώδους σχέσης. 

Kollias, Naxakis & 
Zarangas (2004) Κύπρος 1964-1999 

Έλεγχος συνολοκλήρωσης Johan-
sen & Juselius (1990), αιτιότητα 

κατά Granger με VECM 

Αμφίδρομη αιτιότητα μεταξύ αμυντικών δαπανών και 
οικονομικής μεγέθυνσης. 

Kollias et al. (2017) 13 χώρες της Λατι-
νικής Αμερικής 1961-2014 

Αιτιότητα Toda & Yamamoto 
(1995) και Diks & Panchenko 

(2006) 

Τα αποτελέσματα αιτιότητας διαφέρουν μεταξύ των χω-
ρών. 
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Πίνακας 2. Συνέχεια     

Kusi (1994) 77 αναπτυσσόμενες 
χώρες 1971-1969 Αιτιότητα κατά Granger με VAR 

Τα αποτελέσματα καταδεικνύουν ότι η σχέση μεταξύ 
αμυντικών δαπανών και οικονομικής μεγέθυνσης δεν 

μπορεί να γενικευθεί για όλες τις χώρες. 

LaCivita & Frederiksen 
(1991) 21 χώρες 1952-1982 

Αιτιότητα κατά Granger με Hsiao 
test (1981) για την επιλογή των 

υστερήσεων  

Κατά βάση παρατηρείται αμφίδρομη αιτιώδης σχέση 
μεταξύ αμυντικών δαπανών και μεγέθυνσης. 

Menla Ali & Dimitraki 
(2014) Κίνα 1953-2010 Markov-switching model 

Η οικονομική επίπτωση των αμυντικών δαπανών εξαρ-
τάται από τον ρυθμό μεγέθυνσης και τον βαθμό μεταβ-

λητότητας της οικονομίας. 
Michail & 

Papasyriopoulos (2012) Ελλάδα, Τουρκία 1949-2008 Έλεγχος συνολοκλήρωσης  
Johansen (1988), VECM   

Θετική σχέση μεταξύ των αμυντικών δαπανών και της 
οικονομικής μεγέθυνσης. 

Narayan & Singh (2007) Νησιά Φίτζι 1970-2001 
Bounds testing για έλεγχο συνο-

λοκλήρωσης,  αιτιότητα κατά 
Granger με VECM 

Θετική επίδραση των αμυντικών δαπανών και των εξα-
γωγών στο ΑΕΠ της χώρας. Και μονόδρομη αιτιότητα 

από τις αμυντικές δαπάνες στο ΑΕΠ. 
Odehnal & Neubauer 

(2012) 
10 Ευρωπαϊκές 

χώρες 1950-2009 Αιτιότητα κατά Granger με VAR, 
VECM 

Τα αποτελέσματα αιτιότητας μεταξύ των αμυντικών 
δαπανών και οικονομικής μεγέθυνσης ποικίλουν.  

Özsoy (2008) Τουρκία 1933-2004 Unrestricted VAR υπόδειγμα  Μονόδρομη αιτιότητα από τις αμυντικές δαπάνες προς 
την οικονομική μεγέθυνση. 

Ozun &  Erbaykal  
(2011) 

Ευρωπαϊκή Ένωση 
των 27 1949-2006 

Έλεγχος συνολοκλήρωσης Bounds 
test, Toda & Yamamoto (1995) για 

έλεγχο αιτιότητας 

Τα αποτελέσματα αιτιότητας μεταξύ των αμυντικών 
δαπανών και μεγέθυνσης ποικίλουν από χώρα σε χώρα. 

Topcu & Aras (2013) 15 χώρες του ΝΑ-
ΤΟ 1973-2011 

Έλεγχος συνολοκλήρωσης Bounds 
test, Toda & Yamamoto (1995) για 

έλεγχο αιτιότητας 

Μακροχρόνια σχέση αμυντικών δαπανών οικονομικής 
μεγέθυνσης σε 6 χώρες. Μονόδρομη αιτιότητα από τις 
αμυντικές δαπάνες στην οικονομική μεγέθυνσης σε 7 

χώρες. 

Topcu & Aras (2015) Ευρωπαϊκή Ένωση 
των 21 1973-2010 

Έλεγχος συνολοκλήρωσης Engle & 
Granger (1987), και VAR, ECM 
και Toda & Yamamoto (1995)  

Τα εξαχθέντα αποτελέσματα διαφέρουν από χώρα σε 
χώρα. 

Δ.2. Μέθοδοι Πάνελ Δεδομένων 

Chang, Huang, & Yang 
(2011) 90 χώρες 1992-2006 GMM 

Οι αμυντικές δαπάνες επηρεάζουν αρνητικά την οικονο-
μική μεγέθυνση στη περίπτωση των χαμηλού εισοδήμα-
τος χωρών. Σημαντικότερη αρνητική επίδραση σε χώρες 

της Ευρώπης, της Μ. Ανατολής και της Ν. Ασίας. 
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Πίνακας 2. Συνέχεια     
Chen, Lee, & Chiu 

(2014) 137 χώρες 1988-2005 GMM  Τα αποτελέσματα γενικά επιδεικνύουν μία αμφίδρομη 
αιτιότητα μεταξύ αμυντικών δαπανών και μεγέθυνσης. 

Desli, Gkoulgkoutsika & 
Katrakilidis (2017) 138 χώρες 1988-2013 

Έλεγχος συνολοκλήρωσης Pedroni 
(1999, 2004), Kao (1999),  

Johansen–Fisher, και δυναμική εκ-
τίμηση με DOLS, FMOLS, PMG   

Απουσία μακροχρόνιου και βραχυχρόνιου επηρεασμού  
της οικονομικής μεγέθυνσης από τις αμυντικές δαπάνες, 
με εξαίρεση τις αναπτυσσόμενες χώρες. Ύπαρξη αντίσ-
τροφης αιτιότητας για όλες τις ομαδοποιήσεις χωρών 

εκτός από το λιγότερο ανεπτυγμένες χώρες. 

Dicle & Dicle (2010)  65 χώρες 1975-2004 Αιτιότητα κατά Granger σε panel 
δεδομένα 

Συνολικά, αμφίδρομη θετική αιτιότητα μεταξύ αμυντι-
κών δαπανών και οικονομικής μεγέθυνσης.  

Hatemi-J et al. (2018) 
 

6 χώρες με την υ-
ψηλότερη αμυντική 

δαπάνη 
1988-2013 Έλεγχος ασύμμετρης αιτιότητας 

Hatemi-J (2011) 

Οι αμυντικές δαπάνες συνιστούν αναπτυξιακό παράγον-
τα στις Κίνα και Ιαπωνία, ενώ στις  Γαλλία, Ρωσία, Σαο-
υδική Αραβία και Η.Π.Α. παρατηρείται αντίστροφη αι-

τιότητα. 

Huang, Wu & Liu 
(2017) 77 χώρες 1996-2014 Έλεγχος αιτιότητας με Panel VAR, 

και PSTR σε υπόδειγμα VAR 

Ύπαρξη αμφίδρομης, μη γραμμικής και μεταβαλλόμενης 
στον χώρο και στον χρόνο αιτιότητας. Υψηλές τιμές του 
δείκτη ανθρώπινης ανάπτυξης σημαίνουν χαμηλότερες 

αρνητικές επιπτώσεις των αμυντικών δαπανών.  

Kollias, Mylonidis & 
Paleologou (2007) 

Ευρωπαϊκή Ένωση 
των 15 1961-2000 Dynamic fixed effects model 

Μακροχρόνια αμφίδρομη θετική σχέση μεταξύ αμυντι-
κών δαπανών και μεγέθυνσης και βραχυχρόνια θετική 

επίδραση των αμυντικών δαπανών στην οικονομική με-
γέθυνση. 

Kollias & Paleologou 
(2010) 

Ευρωπαϊκή Ένωση 
των 15 1961-2002 Fixed & Random coefficient mod-

els, Τριμεταβλητό VAR 

Τα αποτελέσματα συνολικά, δεν δείχνουν την ύπαρξη 
συνεπούς σχέσης μεταξύ των αμυντικών δαπανών είτε 
με την οικονομική μεγέθυνση είτε με τις επενδύσεις.  

Kollias & Paleologou 
(2016) 

Ευρωπαϊκή Ένωση 
των 15 1961-2014 Έλεγχος συνολοκλήρωσης Pedroni 

(1999), PVAR, IRF, VDA 
Οι αμυντικές δαπάνες δεν ασκούν κάποια στατιστικά 

σημαντική επίδραση στην οικονομία. 

Kollias & Paleologou 
(2019) 65 χώρες 1971-2014 Common Correlated Effects (CCE), 

PVAR, IRF, VDA 

Τα εμπειρικά ευρήματα αναφορικά με την βραχυχρόνια 
σχέση μεταξύ οικονομικής μεγέθυνσης, επενδύσεων και 

αμυντικών δαπανών ποικίλουν μεταξύ των διάφορων 
εισοδηματικών ομάδων. 

Musayev (2016) 89 χώρες 1970-2010 OLS, SUR, Fixed Effects, Differ-
ence & Systems GMM 

Η μεγέθυνση μειώνεται στα υψηλότερα επίπεδα αμυντι-
κών δαπανών, η οριακή επίδραση ωστόσο των αμυντι-
κών δαπανών είναι αυξητική σε αρχικά επίπεδα εισοδή-

ματος. 



 
 

36 
 

Πίνακας 2. Συνέχεια     

Ortiz, Alvarado & Salin-
as (2019)  126 χώρες 1980-2016 

  Έλεγχος συνολοκλήρωσης 
Pedroni (1999), έλεγχοι αιτιότητας 
Westerlund (2007) και Dumitrescu 

and Hurlin (2012), DOLS   

Ύπαρξη μακροχρόνιας σχέσης μεταξύ αμυντικών δαπα-
νών και οικονομικής μεγέθυνσης. Διαφορετικές μορφές 
αιτιότητας όταν λαμβάνεται υπόψη η εισοδηματική ετε-

ρογένεια των χωρών.  

Pradhan (2010) Κίνα, Ινδία, Νεπάλ, 
Πακιστάν 1988-2007 

Έλεγχος συνολοκλήρωσης Pedroni 
(2004), και αιτιότητας Holz-Eakin 

et. al. (1988) 

Μονόδρομη αιτιότητα από τις αμυντικές δαπάνες στην 
οικονομική μεγέθυνση για Κίνα και Νεπάλ και από το 
δημόσιο χρέος στις αμυντικές δαπάνες για την Ινδία. 

Αμφίδρομη αιτιότητα μεταξύ οικονομικής μεγέθυνσης 
και δημόσιου χρέους για Κίνα και Ινδία. 

Stylianou (2012) Ελλάδα, Κύπρος, 
Τουρκία 1960-2006 Έλεγχος συνολοκλήρωσης Pedroni 

(2004), FMOLS 

Ύπαρξη μακροχρόνιας σχέσης μεταξύ αμυντικών δαπα-
νών και οικονομικής μεγέθυνσης. 

 

Topcu & Aras (2017) Ευρωπαϊκή Ένωση 
των 28 1993-2013 

Έλεγχος πάνελ συνολοκλήρωσης 
Westerlund (2007), αιτιότητα κατά 

Granger σε πάνελ 

Απουσία μακροχρόνιας σχέσης μεταξύ αμυντικών δαπα-
νών και μεγέθυνσης του εισοδήματος και ύπαρξη μο-
νόδρομης αιτιότητας από το εισόδημα στην αμυντική 

δαπάνη. 

Yilgör, Karagol & 
Saygili (2014) 

11 χώρες του ΝΑ-
ΤΟ 1980-2007 Έλεγχος συνολοκλήρωσης Pedroni 

(2004), Panel granger causality 

Μακροχρόνια σχέση μεταξύ αμυντικών δαπανών και 
μεγέθυνσης με θετική επίδραση των αμυντικών δαπανών 
στις οικονομίες των υπό μελέτη χωρών. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2 

Η μελέτη των οικονομικών επιπτώσεων των αμυντικών δαπανών 
στο πλαίσιο ενός τροποποιημένου υποδείγματος πολλαπλασιαστή–
επιταχυντή του Samuelson 

2.1. Διαρθρωτική μορφή του υποδείγματος 

Στα πλαίσια της τρέχουσας ενότητας παρουσιάζεται η διαρθρωτική μορφή του δυνα-

μικού Κεϋνσιανού υποδείγματος διακριτού χρόνου βάσει του οποίου θα μελετηθεί η 

σχέση μεταξύ αμυντικών δαπανών και οικονομικής μεγέθυνσης, για τις περιπτώσεις 

της Ελλάδας και της Τουρκίας. Επικεντρώνοντας σε μια κλειστή οικονομία με δημό-

σιο τομέα, οι βασικές μαθηματικές σχέσεις που περιγράφουν τις αγορές προϊόντος 

και χρήματος της υποθετικής οικονομίας έχουν ως εξής:   

 

i. Η ιδιωτική κατανάλωση της οικονομίας κατά τη τρέχουσα περίοδο αποτελεί 

θετική συνάρτηση του πραγματικού διαθέσιμου εισοδήματος της προηγούμε-

νης περιόδου 1( )d
tY  : 

0 1 1 d
t tC c c Y                                                     (2.1) 

 

όπου 0 0c  : το αυτόνομο μέρος της ιδιωτικής κατανάλωσης και 1 (0,1)c  :  η οριακή 

ροπή προς κατανάλωση (marginal propensity to consume). 

 

ii. Το διαθέσιμο εισόδημα της τρέχουσας περιόδου ( )d
tY  ορίζεται ως η διαφορά 

μεταξύ εισοδήματος ( )tY  και καθαρών φορολογικών εσόδων ( )tT  της ίδιας 

περιόδου: 
d

t t tY Y T                                                                    (2.2) 

 

iii. Το ύψος των καθαρών φορολογικών εσόδων ( )tT  της οικονομίας σχετίζεται 

θετικά με το εισόδημα ( )tY  και αρνητικά με τις μεταβιβαστικές πληρωμές 

( )tTP : 

0 1  t tT τ τ Y TP                                                 (2.3) 
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όπου 0 0τ  : το αυτόνομο μέρος των καθαρών φορολογικών εσόδων, 1 (0,1)τ  : ο 

φορολογικός συντελεστής εισοδήματος και 0TP  : οι μεταβιβαστικές πληρωμές. 

 

iv. Οι ακαθάριστες ιδιωτικές επενδύσεις της οικονομίας ( )tI  συνιστούν θετική 

συνάρτηση της μεταβολής του εισοδήματος μεταξύ των περιόδων 1 &t 

2 t  και αρνητική συνάρτηση του επίπεδου του πραγματικού επιτοκίου ( ) :tr  

 

0 1 2  Δt t tI I v Y b r                                                            (2.4)    

 

όπου 0 0I  : οι αυτόνομες επενδύσεις, 0v  : ο επιταχυντής των ιδιωτικών επενδύ-

σεων και 2 0b  : ο συντελεστής επηρεασμού του πραγματικού επιτοκίου ( ) :tr .  

 

v. Το πραγματικό επιτόκιο ( ) :tr  της τρέχουσας περιόδου ισούται με τη διαφορά 

του προσδοκώμενου πληθωρισμού ( )e
tπ  από το ονομαστικό επιτόκιο ( )tR : 

 
e

t t tr R π                                                       (2.5) 

 

vi. Τα οικονομούντα άτομα διαμορφώνουν τις πληθωριστικές τους προσδοκίες 

( )e
tπ  βάσει του μηχανισμού των αναθεωρούμενων προσδοκιών (adaptive ex-

pectations mechanism), η μαθηματική μορφή του οποίου περιγράφεται από 

την ακόλουθη σχέση: 

 

1 1 1( )e e e
t t t tπ π θ π π                                                 (2.6) 

 

όπου (0,1)θ : ο συντελεστής προσαρμογής (adjustment coefficient) των προσδοκι-

ών, ο οποίος αντικατοπτρίζει τον βαθμό αφομοίωσης των λαθών της προηγούμενης 

περιόδου στη διαδικασία διαμόρφωσης της προσδοκώμενης τιμής της τρέχουσας πε-

ριόδου. Στην ειδική περίπτωση όπου 1θ  , η σχέση (2.6) θα ισούται με 1
e
t tπ π  , κά-

τι που υπονοεί ότι η διαμόρφωση των προσδοκιών των οικονομούντων ατόμων πραγ-
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ματοποιείται μέσα στα πλαίσια του μηχανισμού των στατικών προσδοκιών (static ex-

pectations mechanism). 

 

vii. Οι κρατικές δαπάνες για αγαθά και υπηρεσίες ( )tG  είναι ίσες με το άθροισμα  

των αμυντικών ( )m
tG  και μη αμυντικών δαπανών ( )nm

tG : 

 
m nm

t t tG G G                                                    (2.7) 

 

viii. Το μέγεθος των πραγματικών αμυντικών δαπανών ( )m
tG  περιγράφεται από το 

ακόλουθο αυτοπαλίνδρομο σχήμα πρώτης τάξης, [AR(1)]: 

 

1
1
1

m mm
t t

t

γG G
π 





                                                 (2.8) 

όπου (0,1)mγ  : ο ονομαστικός ρυθμός αύξησης των αμυντικών δαπανών εκ μέρους 

της Κυβέρνησης, tπ : το επίπεδο του πληθωρισμού τη περίοδο t  και 1
m
tG  : το ύψος 

των αμυντικών δαπανών τη περίοδο 1t  .     

Σύμφωνα με τη σχέση (2.8) το ύψος των πραγματικών αμυντικών δαπανών καθο-

ρίζεται από μία προσδιοριστική εξίσωση διαφορών πρώτης τάξης με μεταβλητούς 

συντελεστές. Η γενική λύση της εν λόγω εξίσωσης διαφορών περιγράφει την συνάρ-

τηση καθορισμού του ύψους των αμυντικών δαπανών σε κάθε δεδομένη χρονική 

στιγμή t . Προκειμένου να προσδιορισθεί η γενική μορφή της γενικής αυτής λύ-

σης χρησιμοποιείται η επαναληπτική διαδικασία (sequential method) βάσει της ο-

ποίας η σχέση (2.8) διαμορφώνονται ως εξής: 

 

0
1

t
m m
t i

i

G G w


                                                 (2.8α) 

όπου 1
1

m
i

t

γw
π





 και 0 0mG  : το ύψος των αμυντικών δαπανών τη περίοδο 0t  , 

ή αλλιώς 

 0 0
1 1 1

1 11
1 1

t t t
m m mm
t m

i ii i i

γG G G γ
π π

  

   
         
                         (2.8β) 
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Όπως φαίνεται ξεκάθαρα από τη σχέση (2.8β), το μέγεθος των αμυντικών δαπα-

νών ( )m
tG  συνιστά μία μη-γραμμική και ταυτόχρονα αρνητική συνάρτηση του πλη-

θωρισμού ( )tπ . Το γεγονός ότι , (0,1)  0m tγ π t   , μας οδηγεί στο συμπέρασμα 

ότι4  0 & 0  1, 2 ,...,  &  2,3,...,   j
i m iα π β γ π i t j      . Στηριζόμενοι στις εν 

λόγω υποθέσεις και με δεδομένο ότι 1iπ  , η γεωμετρική σειρά 1 (1 )iπ  θα μπορο-

ύσε να αναπτυχθεί ως ένα συγκλίνον άθροισμα άπειρων όρων, επιτρέποντας έτσι τη 

γραμμικοποίηση της σχέσης (2.8β). Ειδικότερα:  

 

       

      

   

0 0
01 1 1 1

0 0
21 1 1

0 0
1 1

11 1
1

    

    1 1 1 1

  

   1 1               

 
 

 

  

t t t t
jm m m

t m m i
i ji i i i

t t t
jm m

m i i m i
ji i i

t t
m m m

m i m i t i
i i

G G γ G γ π
π

G γ π π G γ π

G γ π γ π G G w



   



  

 

  
             

 
         

  

      

   

  

                            (2.8γ)

 

όπου: i m iw γ π   &   0  2j
iπ j    .  

 

Εφόσον & (0,1)  0   m iγ π t   , συνεπάγεται ότι ο όρος i m iw γ π   θα λαμβάνει 

τιμές εντός του ανοιχτού διαστήματος ( 1, )  1 , κάτι που υπονοεί ότι 0 l hw w    για 

 &  , tl h l h  . Το γεγονός αυτό μας επιτρέπει να τροποποιήσουμε περεταίρω τη 

σχέση (2.8γ) ως ακολούθως:  

0
1

1
t

m m
t i

i

G G w


 
   

 
                                               (2.8δ) 

ή ισοδύναμα 

 0 1 1m m
it tG G t w w                                                (2.8ε) 

                                                             
4 Οι υποθέσεις αυτές καθίστανται ισχυρότερες στις περιπτώσεις χαμηλού πληθωρισμού και ονομαστικού ρυθμού 
μεγέθυνσης των αμυντικών δαπανών, όταν δηλαδή  , 0m tγ π  . 
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όπου 
1

1

1
1

t

i i
i

w w
t






   : η μέση διαφορά μεταξύ του ονομαστικού ρυθμού μεγέθυνσης  

των αμυντικών δαπανών και του πληθωρισμού των ( 1)t   περιόδων.  

Αν υποθέσουμε ακόμη ότι η Κυβέρνηση στοχεύει στη διατήρηση του πραγματικού 

επιπέδου των αμυντικών δαπανών, γεγονός που υπονοεί ότι λαμβάνει υπόψη το επί-

πεδο των τιμών, τότε η μέση διαφορά μεταξύ του ονομαστικού ρυθμού μεγέθυνσης 

των αμυντικών δαπανών και του πληθωρισμού θα είναι ίση με το μηδέν 

( 0)i mw γ π   . Επομένως, η συνάρτηση των (πραγματικών) αμυντικών δαπανών 

διαμορφώνεται ως εξής:  

 

    0 01 1    m m m m
t t t m tG G w G G γ π                                           (2.9) 

 

Σύμφωνα με τη παραπάνω σχέση το μέγεθος των αμυντικών δαπανών αποτελεί θε-

τική συνάρτηση του ονομαστικού ρυθμού μεγέθυνσής τους ( )mγ  και αρνητική του 

πληθωρισμού ( )tπ . 

 

ix. Οι μη αμυντικές δαπάνες ( )nm
tG  συνιστούν θετική συνάρτηση του πραγματι-

κού εισοδήματος ( )tY , το μέγεθος των οποίων δίνεται από την ακόλουθη σχέ-

ση: 

 nm
t tG δY                                                       (2.10) 

όπου (0,1)δ : το ποσοστό του εισοδήματος για μη αμυντικές δαπάνες. 

 

x. Η εγχώρια Κυβέρνηση αντιμετωπίζει έναν σημαντικό δημοσιονομικό περιο-

ρισμό σύμφωνα με τον οποίο ο κρατικός προϋπολογισμός θα πρέπει να είναι 

ισοσκελισμένος: 

t tG T                                                         (2.11) 

 

Η σχέση (2.11) υποδηλώνει ότι κάθε αύξηση των κρατικών δαπανών συνοδεύεται 

από μία ισόποση αύξηση των καθαρών φόρων. Με άλλα λόγια, η σχέση (2.11) εκ-

φράζει την επιθυμία της Κυβέρνησης, αφενός, να μην επιβαρύνει το δημόσιο χρέος 

με τη δημιουργία πρωτογενών δημοσιονομικών ελλειμμάτων, και αφετέρου, να μην 
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αφαιρέσει χρηματικά κεφάλαια από τη πραγματική οικονομία μέσω του (εσωτερικού) 

δανεισμού.   

 

xi. Η βραχυχρόνια συναθροιστική προσφορά της οικονομίας δομείται βάσει της  

καμπύλης του Philips προσαυξημένη με τις πληθωριστικές προσδοκίες: 

 

 e F
t t tπ π λ Y Y                                                  (2.12) 

 

όπου 0λ  : η κλίση της καμπύλης Philips η οποία δείχνει τη ταχύτητα προσαρμογής 

του πληθωρισμού στις αποκλίσεις του πραγματικού εισοδήματος ( )tY  από το εισόδη-

μα πλήρους απασχόλησης ( 0)FY  .    

 

xii. Η αγορά προϊόντος της οικονομίας θα βρίσκεται σε ισορροπία όταν η συνολι-

κή προσφορά ( )tY  ισούται με τη συνολική ζήτηση ( )t t tC I G  , όταν δηλαδή 

ικανοποιείται η παρακάτω μακροοικονομική ταυτότητα: 

 

t t t tY C I G                                                     (2.13) 

 

xiii. Η ζήτηση χρήματος ακολουθεί τη Κεϋνσιανή οικονομική θεώρηση βάσει της 

οποίας το χρήμα διακρατείται είτε για λόγους συναλλακτικούς και προφυλά-

ξεως είτε για την άσκηση κερδοσκοπίας. Ως εκ τούτου, η πραγματική ζήτηση 

για χρήμα ( )D
t tM P , αποτελεί θετική συνάρτηση του πραγματικού εισοδήμα-

τος ( )tY  και αρνητική του ονομαστικού επιτοκίου ( )tR :   

1 2

D
t

t t
t

M d Y d R
P

                                                  (2.14) 

όπου: 1 20  &  0d d  .  

 

xiv. Η προσφορά χρήματος διαμορφώνεται βάσει της μονεταριστικής προσέγγισης 

περί σταθερής διαχρονικά αύξησης του ονομαστικού της μεγέθους με ένα 

σταθερό ρυθμό (0,1)m , ο οποίος ελέγχεται από την KT: 
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1

1

1
1

S S
t t

t t t

M Mm
P π P









                                                (2.15) 

 

Η σχέση (2.15) αποτελεί μία προσδιοριστική εξίσωση διαφορών πρώτης τάξης με 

μεταβλητούς συντελεστές. Όπως και στην περίπτωση των πραγματικών αμυντικών 

δαπανών, ο προσδιορισμός της γενικής λύσης της εν λόγω εξίσωσης διαφορών επι-

τυγχάνεται με τη χρήση της επαναληπτικής διαδικασίας (sequential method) στο πλα-

ίσιο της οποίας η τελευταία τροποποιείται ως ακολούθως:  

 

0

0 1

tS
t

i
t i

M M w
P P



                                                (2.15α) 

όπου: 1
1i

t

mw
π





 και 0 0 0M P  : το επίπεδο της πραγματικής προσφοράς χρήματος      

τη περίοδο 0t  , 

ή ισοδύναμα, 

 

 0 0

0 01 1 1

1 11
1

   
1

  
t t tS

t

t i ii i i

M M Mm m
P P π P π

  

   
         

                       (2.15β) 

 

Βάσει της τελευταίας σχέσης, η πραγματική προσφορά χρήματος ( )S
t tM P  αποτε-

λεί μη-γραμμική και ταυτόχρονα αρνητική συνάρτηση του πληθωρισμού ( )tπ . Καθό-

τι , (0,1)  0tm π t   , μας επιτρέπεται να υποθέσουμε ότι  0   &j
iα π     0iβ mπ 

 1, 2,...,  &  2,3,...,i t j    .  

Ως συνέπεια των παραπάνω υποθέσεων και δεδομένου ότι 1iπ  , η γεωμετρική 

σειρά  αναπτύσσεται με τον ακόλουθο τρόπο:  

 

       

      

0 0

0 0 01 1 1 1

0 0

0 021 1 1

 11 1
1

   

 

 

    1 1 1 1 



   



  

  
             

 
         

  

   

  

t t t tS
jt

i
t i ji i i i

t t t
j

i i i
ji i i

M M Mm m π
P P π P

M Mm π π m π
P P
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   0 0

0 01 1

   1 1    
t tS

t
i i i

ti i

M M Mm π mπ w
P P P

 

                               (2.15γ) 

όπου i iw m π  .  

Λόγω του ότι & (0,1)  0    im π t   , ο όρος i iw m π   θα λαμβάνει τιμές εντός 

του διαστήματος ( 1, )  1 , κάτι που υπονοεί ότι   0l hw w    για  &  ,l h l h  . Το γε-

γονός αυτό μας επιτρέπει να τροποποιήσουμε περεταίρω τη σχέση (2.15γ) ως ακολο-

ύθως: 

0

0 1

1
tS

t
i

t i

M M w
P P



 
   

 
                                              (2.15δ) 

ή αλλιώς 

 0

0

1 1
S
t

i t
t

M M t w w
P P

                                               (2.15ε) 

όπου 
1

1

1
1

t

i i
i

w w
t






   : η μέση διαφορά μεταξύ του ονομαστικού ρυθμού μεγέθυνσης 

της προσφοράς χρήματος και του πληθωρισμού των ( 1)t  περιόδων.  

Βάσει της ποσοτικής θεωρίας του χρήματος οποιαδήποτε νομισματική μεταβολή 

μακροχρόνια επηρεάζει μόνο τα ονομαστικά και όχι τα πραγματικά μεγέθη της οικο-

νομίας, κάτι που υποδηλώνει ότι μία αύξηση (μείωση) της προσφοράς χρήματος μακ-

ροχρόνια θα επιφέρει μονάχα μία ανάλογη αύξηση (μείωση) στο επίπεδο των τιμών 

(νομισματική ουδετερότητα). Συνεπώς, μακροχρόνια η μέση διαφορά μεταξύ του πλη-

θωρισμού και του ονομαστικού ρυθμού μεγέθυνσης της προσφοράς χρήματος θα εί-

ναι ίση με το μηδέν ( 0).   iw m π  Επομένως, η τελική μορφή της συνάρτησης της 

πραγματικής προσφοράς χρήματος θα έχει ως εξής:  

 

   0 0

0 0

1 1
S S
t t

t t
t t

M M M Mw m π
P P P P

                                           (2.16)  

 

xv. Τέλος, η αγορά χρήματος εκκαθαρίζεται όταν η πραγματική προσφορά χρή-

ματος ( )S
t tM P  εξισώνεται με τη πραγματική ζήτηση για χρήμα ( )D

t tM P , 

δηλαδή όταν ισχύει: 
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S D
t t

t t

M M
P P

                                                     (2.17) 

 

2.2. Εξειδίκευση του συστήματος των εξισώσεων διαφορών 

Στόχος της παρούσας ενότητας είναι ο καθορισμός του βασικού συστήματος εξισώ-

σεων διαφορών του υποδείγματος που περιγράφηκε παραπάνω το οποίο θα αποτελέ-

σει την βάση για α) την εξειδίκευση των συναρτησιακών μορφών που περιγράφουν 

τη διαχρονική εξέλιξη των ενδογενών μεταβλητών, β) τον προσδιορισμό των τιμών 

ισορροπίας των ενδογενών μεταβλητών και γ) τη μελέτη της δυναμικής συμπεριφο-

ράς των εν λόγω μεταβλητών.   

Η διαδικασία εξειδίκευσης της μαθηματικής μορφής του βασικού συστήματος των 

εξισώσεων διαφορών του υποδείγματος ξεκινά με τον προσδιορισμό της μαθηματικής 

μορφής της συνάρτησης των ιδιωτικών επενδύσεων. Ειδικότερα από το συνδυασμό 

των σχέσεων (2.2) & (2.11) άμεσα προκύπτει ότι:   

 

1 1 1  ή ισοδύνα  μα 
 

 
d

t t t d d
t t t t t t

t t

Y Y T
Y Y G Y Y G

G T
  

      
 

                         (2.18) 

 

Αντικαθιστώντας τις σχέσεις (2.9) & (2.10) στη σχέση (2.7) προκύπτει η αναλυτι-

κότερη μορφή των κρατικών δαπανών, όπως αυτή περιγράφεται από την ακόλουθη 

σχέση: 

 

   0 0

               (2.7)

1     (2.9) 1   

                    (2.1 ) 0

nm m
t t t

m m m
t m t t t m t

nm
t t

G G G

G G γ π G δY G γ π

G δY

 

       

 

 

 

 1 1 0 1

                                      ή ισοδύναμα 

                     1                                        (2. ) 19m
t t m tG δY G γ π     
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Επίσης, η αναλυτική μορφή της συνάρτησης ιδιωτικής κατανάλωσης, όπως προ-

κύπτει έπειτα από το συνδυασμό των σχέσεων (2.1), (2.18) & (2.19), έχει ως ακολού-

θως: 

 

 

  

   

(2.18) (2.19)

0 1 1 0 1 1 1

0 1 1 1 0 1

0 1 0 1 1 1 0 -1 

     

1

1 1                                                  (2.2

 

   0)

d
t t t t t

m
t t t m t

m m
t m t t

C c c Y C c c Y G

C c c Y δY G γ π

C c c γ G c δ Y c G π

  

  



      

         

      
 

Επιπλέον, η συνάρτηση των ιδιωτικών επενδύσεων (2.4) ύστερα από την αξιοποί-

ηση της σχέσης (2.5) λαμβάνει την ακόλουθη μορφή: 

 

 0 1 2

0 1 2

0 1 2 2 2

  
 

  

Δ     (2.4)
Δ

                    (2.5)

                                                                    (2.21 ) 

t t t e
t t t te

t t t

e
t t t t t

I I v Y b r
I I v Y b R π

r R π

I I vY νY b R b π





 

        
  

     

 

   

Όπως αναφέρθηκε στη προηγούμενη ενότητα, η αγορά προϊόντος θα βρίσκεται σε 

κατάσταση ισορροπίας όταν η συνολική προσφορά είναι ίση με τη συνολική ζήτηση, 

δηλαδή έπειτα από την ικανοποίηση της σχέσης (2.13). Η αντικατάσταση στην εν λό-

γω συνθήκη των μορφοποιημένων συναρτήσεων δημοσιονομικών δαπανών, ιδιωτι-

κής κατανάλωσης και ακαθάριστων επενδύσεων, όπως αυτές περιγράφονται, αντιστο-

ίχως, από τις σχέσεις (2.19) – (2.21), μας οδηγεί στην ακόλουθη μαθηματική διατύ-

πωση: 

   

 

(2.19)(2.20)

0 1 0 1 1 1 0 -1(2.21)

0 1 2 2 2 0

0 1

1 1

                                       1

                          

  

 

     

   

     

1

 

m m
t t t t t m t t

e m
t t t t t m t

t

Y C I G Y c c γ G c δ Y c G π

I vY νY b R b π δY G γ π

Y c c



 

          

         

        0 0 0 1 1 2

0 1 0 1 2 2

1 1

          

  

     

m m
m m t t t

m m e
t t t t

γ G γ G I δY v c δ Y νY

G π c G π b π b R
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    0 1 0 0 1 1 2 0

1 0 -1 2 2

1 1 1

                                                                                           (2.22)

m m
t m t t t t

m e
t t t

Y c γ c G I δY v δ c Y νY G π

c G π b π b R

               

  
 

Παράλληλα, η ισορροπία στην αγορά χρήματος, όπως αυτή διαμορφώνεται από το 

συνδυασμό των σχέσεων (2.14), (2.16) & (2.17), περιγράφεται στο πλαίσιο της ακό-

λουθης σχέσης: 

  

   

   

1 2

0 0
1 2

0 0

0 0 0
2 1 1

0 0 0

       (2.14)

1  (2.16) 1

                  (2.17)

1 1   

                         

  

  

   

     

D
t

t t
t
S
t

t t t t
t
D S
t t

t t

t t t t t

M d Y d R
P

M M Mm π m π d Y d R
P P P

M M
P P

M M Md R d Y m π d Y m π
P P P


  


        





         

 2 1 1 0 1 1 0
2

                                             
1 =                                         (2.2  )   3t t t t t td R d Y μ μ π R d Y μ μ π
d

      

 

όπου:  0 0 0 1 00 &  1 0μ M P μ μ m     . 

 

Έπειτα από την εξαγωγή της συνάρτησης του ονομαστικού επιτοκίου, η σχέση 

(2.22) τροποποιείται λαμβάνοντας την ακόλουθη μορφή: 

 

    

    

0 1 0 0 1 1 2 0

(2.23)

1 0 -1 2 2

0 1 0 0 1 1 2 0

1 0 -1 2 2 1
2

   

   

1 1 1

       

1 1 1

1                  

 

   

    

m m
t m t t t t

m e
t t t

m m
t m t t t t

m e
t t t

Y c γ c G I δY v δ c Y νY G π

c G π b π b R

Y c γ c G I δY v δ c Y νY G π

c G π b π b d Y
d

 

 

             

   

              

    1 0   tμ μ π  
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    0 1 0 0 1 1 2 0

2 1 2 2
1 0 -1 2 1 0

2 2 2

1 1 1

     

 

         

m m
t m t t t t

m e
t t t t

Y c γ c G I δY v δ c Y νY G π

b d b bc G π b π Y μ μ π
d d d
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1

0
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1
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1 1 1 1
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0
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1
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1
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1

           

 

   

 

 

1 1 1 1
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m
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m m e
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μ βG π c G π b π
d

βY c γ c G I μ ν δ c Y νY
β δ d

μ βG π c G π b π
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1 0 0 1 1 0
1 2 1

0 1 0 0 1 12

1
+ +

1 1 1 1

1 1
   =                                       (2.24)

1

  

 
1

m m

t t t t t

m
me

t

ν δ c G μ β d c GνY Y Y π π
β δ β δ β δ β δ

c γ c G I μ β db π
β δ β δ

  

   
            

    


   
 

όπου: 2 1

2

0 &  (1 )  b dβ β δ
d

     . 

 

Κινούμενοι προς τα εμπρός κατά δύο περιόδους η σχέση (2.24) διαμορφώνεται ως 

εξής: 

2 1 1 2 3 2 4 1 5 2
e

t t t t t tY a Y a Y a π a π a π V                                           (2.25) 
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1 0 0 1
1 2 3

0 1 0 0 1 11 0 2
4 5

1
όπου:  0,      = 0,     = 0,   

1 1 1

1 1
= 0,  = 0,  0

1 1
 

1

 

 

m

mm
m

ν δ c G μ β dνa a a
β δ β δ β δ

c γ c G I μ β dc G ba a V
β δ β δ β δ

  
    

     

    
     

     
 

Η τελευταία συνιστά μία εξίσωση διαφορών δεύτερης τάξης και ταυτόχρονα απο-

τελεί την πρώτη εξίσωση του συστήματος των εξισώσεων διαφορών του υποδείγμα-

τός μας. Όπως φαίνεται ξεκάθαρα η εν λόγω σχέση περιέχει τρεις μεταβλητές συναρ-

τήσει του χρόνου, κάτι που υπονοεί ότι η εύρεση λύσης απαιτεί τον ενδογενή προσδι-

ορισμό τόσο του τρέχοντος ( )tπ  όσο και του προσδοκώμενου πληθωρισμού ( )e
tπ . Με 

άλλα λόγια, το βασικό σύστημα εξισώσεων διαφορών του υποδείγματός μας θα περι-

λαμβάνει τρεις συνολικά εξισώσεις. Εξ’ αυτών η δεύτερη προκύπτει από τη σχέση 

(2.6) και η τρίτη από τη σχέση (2.12). Πιο συγκεκριμένα, από τη σχέση (2.6) προκύπ-

τει ότι: 

 

 

 

1 1 1 1 1 1

1 1 1 1 1

1 περίοδο
1
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0 1 0

 1 0                                                     

  

  

  

 

 

 

     

e e e e e e
t t t t t t t t

e e e e e
t t t t t t t
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π π θ π π π π θ π θ π
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θ π π θ π

     

    




       

          

           (2.26)

 

 

Η μαθηματική έκφραση της τρίτης εξίσωσης, όπως προκύπτει από τη σχέση 

(2.15), έχει ως εξής: 

 

     ( )

=                                                                                              (2.2

 

 7 )

 e F e F
t t t t t t

e F
t t t

π π λ Y Y π π λY λY

λY π π λY

       

  
 

Οι εξισώσεις (2.25) – (2.27) συγκροτούν ένα σύστημα εξισώσεων διαφορών δεύτερης 

τάξης με σταθερούς συντελεστές. Η τυπική μορφή του δυναμικού συστήματος έχει 

ως ακολούθως: 
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2 1 1 2 3 2 4 1 5 2

1
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Χρησιμοποιώντας το τελεστή της προς τα εμπρός μετατόπισης5 μπορούμε να τροπο-

ποιήσουμε το σύστημα (Α.1) σε μορφή μητρών με τον ακόλουθο τρόπο:  

 

   tΡ F y H                                                   (Α.2) 

 

 Ρ F 
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Η  

 

         2 2 2
11 1 2 12 3 4 13 5 33όπου:   ,  ,  ,  1P F F a F a P F a F a F P F a F P F F θ        

 

Η επίλυση του συστήματος (Α.2), προϋποθέτει την ύπαρξη της αντίστροφης μήτ-

ρας της  P F , γεγονός που υπονοεί ότι η ορίζουσα της εν λόγω μήτρας θα πρέπει να 

είναι διάφορη του μηδενός,   0P F  . Το μέγεθος της  P F , όπως αυτό υπολογί-

ζεται κάνοντας χρήση της αναλυτικής μορφής του πολυωνύμου, έχει ως εξής: 

 

 Ρ F 

     

 

11 12 13
Σ. 1  λ × Σ. 3

Σ. 2 + Σ. 3

33

       
               1            1
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P F P F P F

λ
θ P F



 



 

 

         

     

11 13 12 13 13

33 33 33

         
            0                            0                    1
                            

P F λ P F P F P F P F

λ P F P F θ P F

 







  

                                                             
5 Η εφαρμογή του τελεστή nF  σε μία μεταβλητή, έστω tX , έχει ως αποτέλεσμα την προς τα εμπρός μετατόπιση 

αυτής κατά n  περιόδους. Ορισμένες από τις ιδιότητές του εν λόγω τελεστή είναι: α) , για 0, 1,...n
t t nF X X n   

β)  nF X X όπου  X μία σταθερά &  γ) m n m nF F F  .  
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                              (2.28) 

Επιπλέον με δεδομένο ότι: 

 

    2 2
11 13 1 2 5 1 2 5     1  P F λ P F F a F a λ a F a a λ a           

 
   

     
 11 1

2
3

1 2

1

1
1 1

1
                    

              

                                          (2.

                 

29)
1

 1

 
 1

λ

λ
P F λ P

ν ν δ c b
β δ β δ

b δ
F

c
β δ


  

 
   

 
 







 

   

     

 

 

 

2 2
12 13 3 4 5 3 4 5

1

1

1
1

1 1 1

0 0 1 0 2

2
1 0 0 2

0 1 0 0 2

1

2

1

1 11

1
                          =

                          

=
1

  

 
      

1

m m

m
m m

G μ β c G b
β δ β δβ δ

bc G μ β d
G c G μ β

P F P F a F a F a F a a a

d
d

dd
d d d

d d
b d

β δ β δ


  

    

  
  



       


  

     

 
 

       
 

1

1

1
12 13

1

1 0 0 2

1 0 0 2

1
                         =

1

1
                                                  (2.30

1

  

  
)

m

m

c Gd
d

d
P F P F

μ β d β
β δ

c G β μ d
d β δ



  


 

  

 

  

 



  

 

 

       

 

33

33

   1   1 1   1 1

                                                                                                  (2.31)

λ P F λ F θ λ θ λ θ

λ P F λθ
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33

1 1 1 1 1

                0                                                                                   (2.32)

P F θ F θ θ θ θ θ θ

P F θ

             

  
 

η ορίζουσα της  Ρ F  τροποποιείται λαμβάνοντας την ακόλουθη μορφή: 
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                                                            (2.33)       

 

Ως συνέπεια της τελευταίας σχέσης και δεδομένου ότι 0 , 1λ θ  , η ορίζουσα της 

μήτρας των συντελεστών, δηλαδή της  Ρ F , θα είναι διάφορη του μηδενός στη πε-

ρίπτωση όπου: 

   
     

 

1 0 0 2
1 1 0 2 0

1 1 0
2 0

2 0

1

1

1
0 1

1

1
                                              ,   με 0   

 

                                                                 ή ισοδ
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d
  

     
   


   



   1 1 0 1 1 0
2 0 0 2 2

ύναμα

1 1
                                          (2.34)

m md c G d c G
d μ μ d d

β β
 

     

 

Η ικανοποίηση της σχέσης (2.34) συνιστά αναγκαία προϋπόθεση προκειμένου να 

διασφαλιστεί η ύπαρξη λύσης του συστήματος των εξισώσεων διαφορών (Α.2). Το 

γεγονός, ωστόσο, ότι η παράμετρος 0μ  μας δίνει αριθμητικά το μέγεθος του πραγμα-

τικού χρηματικού αποθέματος στο χρόνο 0t   0 0( / )M P , ενώ η παράμετρος 2d είναι 

ένας συντελεστής συμπεριφοράς, μας οδηγεί στο συμπέρασμα ότι το πρόσημο της 

διαφοράς 0 2μ d  θα είναι, πιθανότατα, θετικό. Το γεγονός αυτό διασφαλίζει την ικα-

νοποίηση του παραπάνω περιορισμού με αποτέλεσμα η ορίζουσα της  Ρ F  να είναι 
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διάφορη του μηδενός, κάτι που υπονοεί την ύπαρξη λύσης για το σύστημα των εξι-

σώσεων διαφορών.   

Έπειτα από την διασφάλιση της ύπαρξης λύσης για το σύστημα (Α.2), το εν λόγω 

σύστημα μπορεί να τροποποιηθεί περεταίρω με τον ακόλουθο τρόπο:  

 

   AdjtΡ F y Ρ F H                                             (Α.3) 

 

όπου η  Ρ F  μπορεί εναλλακτικά να διατυπωθεί και ως: 
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 Ρ F   3 2
1 2 3 4     e F e F e F e                                                                              (2.35)       

 

   

 

3 2 4 3 3 5 1

3 2 1 4 4 2

1με    

 

1 0,     1 0,      

       1 0,     0

λ e λ a a θ a a a

e a a a

a

λ a

e

θ e

          

       


 

 

Ταυτόχρονα, η προσαρτημένη μήτρα (adjoint matrix) του συστήματος (Α.3) , η οποία 

ορίζεται ως η ανάστροφη της μήτρας των προσημασμένων ελασσόνων οριζουσών 

( ) C , θα έχει ως εξής: 

 

 Ρ FAdj    C 
11 21 31

12 22 32

13 23 33

           
           
           

C C C
C C C
C C C

 
 
 
  

 

όπου: 

           
         

 

11 33 21 12 33 13 31 12 13

12 33 22 11 33 32 11 13

13 23 11

 ,     ,   

,          ,        

   

                     

,               

  

       ,                         

C P F θ C P F P F θ P F C P F P F

C λ P F C P F P F C P F λ P F

C λθ C θ P F

         
     

      33 11 12              C P F λ P F    
 

με    1 i j
i j i jC M  ,  

 

όπου i jC : η προσημασμένη ελάσσονα ορίζουσα που υπολογίζεται βάσει της i  γραμ-

μής και  j στήλης της  Ρ F , και i jM : η 2  2    ελάσσων ορίζουσα, η οποία προκύπ-

τει από τη διαγραφή της  i  γραμμής και  j στήλης της  Ρ F . 

Ισοδύναμα το σύστημα (Α.3) θα μπορούσε να γραφεί και ως:  

 

  tP F y H                                                   (Α.4)    

 

όπου:  AdjΗ   Ρ F Η     
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Η                                                                     (2.36)

 

Η γενική λύση [general solution ( ty )] του συστήματος (Α.4) αποτελεί το άθροισμα 

μιας μερικής του λύσης [partial solution ( p
ty )] και της συμπληρωματικής του λύσης 

[complementary solution ( c
ty )], δηλαδή της γενικής λύσης του ομογενούς συστήμα-

τος των εξισώσεων διαφορών:   

 

  tP F y  0                                                  (2.37) 

 

Η μαθηματική έκφραση της συμπληρωματικής λύσης ( c
ty ) καθορίζει, αφενός, τη 

μορφή της διαχρονικής εξέλιξης των ενδογενών μεταβλητών ( ty ) και, αφετέρου, την 

ευστάθεια της γενικής λύσης του συστήματος των εξισώσεων διαφορών. Από την άλ-

λη, η μερική λύση του συστήματος των εξισώσεων διαφορών ( p
ty ) αντικατοπτρίζει 

το διάνυσμα των τιμών ισορροπίας των ενδογενών μεταβλητών.  



 
 

 
56 

 

2.3. Μαθηματικός προσδιορισμός της μακροχρόνιας ισορροπίας 

Μακροχρονίως και με βάση τη νεοκλασική καμπύλη συναθροιστικής προσφοράς, η 

οικονομία ισορροπεί στο επίπεδο προϊόντος πλήρους απασχόλησης ενώ ο προσδοκώ-

μενος πληθωρισμός ταυτίζεται με τον πραγματικό, καθότι τα οικονομούντα άτομα 

αναπροσαρμόζουν τις προσδοκίες τους αναφορικά με την εξέλιξη των τιμών. Ως συ-

νέπεια, σε κατάσταση μακροχρόνιας ισορροπίας αναμένεται να ισχύει: 

 
FY Y                                                      (2.38) 
eπ π                                                       (2.39) 

όπου: Y , π  και eπ  αντικατοπτρίζουν τις τιμές ισορροπίας του εισοδήματος, του 

τρέχοντος και του προσδοκώμενου πληθωρισμού, αντιστοίχως. 

Ο προσδιορισμός της μερικής λύσης εξαρτάται από τη μορφή των συναρτήσεων 

που εντοπίζονται στο δεξιό μέλος του συστήματος των εξισώσεων διαφορών. Με δε-

δομένο ότι η H  συνιστά μία μήτρα σταθερών συντελεστών, η μαθηματική μορφή 

της μερικής λύσης του συστήματος (Α.4) θα μπορούσε να προσδιοριστεί με τη χρήση 

του ακόλουθου διανύσματος: 

      Υ π π    
p e
ty                                              (2.40) 

 

Πιο συγκεκριμένα, δεδομένου ότι   0Ρ F   και λύνοντας ως προς τις μεταβλητές 

Υ , π  & π e  βρίσκουμε ότι: 
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              (2.46)

 

 

Από το συνδυασμό των σχέσεων (2.43) & (2.44) άμεσα προκύπτει, ότι η μακροχ-

ρόνια τιμή ισορροπίας του εισοδήματος (Y ) θα ταυτίζεται, όπως αναμένονταν, με το 

εισόδημα πλήρους απασχόλησης ( FY ) της οικονομίας:   
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Έπειτα από την αντικατάσταση των σχέσεων (2.44) & (2.46)  στη σχέση (2.42), η 

συναρτησιακή μορφή του τρέχοντος (π ) και του προσδοκώμενου πληθωρισμού ( )eπ  

τροποποιείται ως ακολούθως:   
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0 1 0 0 0
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1 1 1

  
1 1

(2.48)
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Από τη σχέση (2.48) είναι φανερό ότι δύο από τις παραμέτρους που εισέρχονται σε 

αυτήν σχετίζονται: α) με τις ενέργειες της KT αναφορικά με το καθορισμό του ύψους 

του ονομαστικού ρυθμού μεταβολής της προσφοράς χρήματος ( )m και β) της Κυβέρ-

νησης σε σχέση με το καθορισμό του ονομαστικού ρυθμού μεγέθυνσης των αμυντι-

κών δαπανών ( )mγ . Δεδομένων των σχέσεων (2.9) & (2.16), η τιμή μακροχρόνιας 

ισορροπίας του πληθωρισμού αναμένεται να ισούται τόσο με τον ονομαστικό ρυθμό 

μεγέθυνσης της προσφοράς χρήματος όσο και με αυτόν των αμυντικών δαπανών 

(δηλ. θα ισχύει e
mγππ m   ). Λαμβάνοντας υπόψη την εν λόγω συνθήκη και λύ-

νοντας ως προς π , η τελική μορφή της συνθήκης μακροχρόνιας ισορροπίας του πλη-

θωρισμού αναμένεται να είναι ίση με: 
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Σύμφωνα με τη παραπάνω σχέση, και δεδομένης της υπόθεσης που πραγματοποι-

ήθηκε για το πεδίο ορισμού των παραμέτρων m & mγ , οι μακροχρόνιες τιμές ισορρο-

πίας του τρέχοντος και προσδοκώμενου πληθωρισμού θα κινούνται εντός του απο-

δεκτού διαστήματος τιμών (0,1), εφόσον ισχύει ότι: 
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Σύμφωνα με τη σχέση (2.50), ο ορισμός εκ μέρους της Κυβέρνησης της παραμέτ-

ρου δ εντός του ανοιχτού διαστήματος τιμών ( 11 Q , 21 Q ), διασφαλίζει ότι οι μακ-

ροχρόνιες τιμές ισορροπίας των   & eπ π θα κινούνται εντός του αποδεκτού διαστήμα-

τος (0,1). Με άλλα λόγια εάν 1 2 (1 ,1 )δ Q Q    τότε 0 , 1eπ π  .    
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2.4. Επηρεασμός της τιμής ισορροπίας των e και π π από μεταβολές των παρα-
μέτρων του υποδείγματος και αλληλεπίδραση μεταξύ δημοσιονομικής και 
νομισματικής πολιτικής 

Στόχος της παρούσας ενότητας είναι η διερεύνηση των επιπτώσεων στη τιμή μακροχ-

ρόνιας ισορροπίας του πληθωρισμού ως συνέπεια μίας μεταβολής των παραμέτρων 

του υποδείγματος. Όπως προκύπτει από τη σχέση (2.48), το αριθμητικό μέγεθος της 

τιμής ισορροπίας του πληθωρισμού ( )π  αποτελεί  συνάρτηση των τιμών των παρα-

μέτρων του υποδείγματος ( 0 2 0 1 1 2 0 0,  ,  ,  ,  ,  ,  ,  ,  ,  ,  &   m F
mγ δ μ b c c d d G I Y m ) : 

 

 0 2 0 1 1 2 0 0,  ,  ,  ,  ,  ,  ,  ,  ,  ,  ,  m F
mπ π γ δ μ b c c d d G I Y m                        (2.53) 

 

Οι εν λόγω παράμετροι θα μπορούσαν να ομαδοποιηθούν σε τέσσερις επιμέρους 

κατηγορίες: 

1ον Στις παραμέτρους άσκησης οικονομικής πολιτικής μεταξύ των οποίων περι-

λαμβάνονται τα ελεγχόμενα από τη Κυβέρνηση εργαλεία άσκησης δημοσιονομικής 

πολιτικής, όπως αυτά ορίζονται από τις παραμέτρους &mγ δ , και το βασικό εργαλείο 

της ΚΤ αναφορικά με το καθορισμό της προσφοράς χρήματος, όπως αυτό ορίζεται 

από τη παράμετρο .m  

2ον Στις παραμέτρους συμπεριφοράς των οικονομούντων ατόμων σε σχέση με τη 

κατανάλωση 1( )c , τις ιδιωτικές επενδύσεις 2( )b  και τη ζήτηση χρήματος 1 2( , )d d .    

3ον Στα αυτόνομα μέρη των ιδιωτικών συναρτήσεων της κατανάλωσης 0( )c  και 

των επενδύσεων 0( )I , τα μεγέθη των οποίων δύναται να μεταβληθούν έπειτα από την 

εκδήλωση μιας, θετικής ή αρνητικής, εξωγενούς διαταραχής. 

 4ον Στις διαχρονικά σταθερές παραμέτρους 0 ,μ 0
mG  & FY , το μέγεθος των οποίων 

παραμένει διαχρονικά αμετάβλητο ( 0 0 0   m Fdμ dG dY   ) και, ως εκ τούτου, δεν τί-

θεται ζήτημα επηρεασμού της τιμής ισορροπίας του πληθωρισμού από μία εφάπαξ 

μεταβολή τους.         

  Το ολικό διαφορικό της σχέσης (2.53) περιγράφει την ολική μεταβολή της τιμής 

ισορροπίας του πληθωρισμού ( dπ ), η οποία προκύπτει ως συνέπεια της ταυτόχρονης 

μεταβολής του συνόλου των παραμέτρων που την συνθέτουν: 6  

                                                             
6 Η εξαγωγή της σχέσης (2.54) βασίζεται στη θεώρηση ότι: 0 0 0 m Fdμ dG dY   . 
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0 1 0 0 0 1 1

1 210 0

ό

1 1 1 1 1
           (2.55

που: 

   
)

1

m F
m

mπ
d

c γ c G I μ m β d β δ c Y
c G μ β b

          
  

 

 

Το πρόσημο των μερικών παραγώγων (.)π x   στο πλαίσιο της σχέσης (2.54), 

μας περιγράφει τη κατεύθυνση (θετική ή αρνητική) της υφιστάμενης σχέσης μεταξύ 

της τιμής ισορροπίας π και της παραμέτρου x ( ,mγ ,δ 0 ,μ 2 ,b 0 ,c 1,c 1,d 2 ,d 0 ,mG 0 ,I

 m &  )FY . Σε αλγεβρικούς όρους, το μέγεθος των εν λόγω μερικών παραγώγων 

προσδιορίζεται με τη βοήθεια της σχέσης (2.48), η οποία και τροποποιείται για λόγο-

υς αναλυτικής διευκόλυνσης ως ακολούθως:     

 

       
   

3 4

1

ln   

0 1 0 0 0 1 1 3

1 0 0 2 4

ln
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(.)                                                  

1 1 1

                                                    (2.56

1 1
=

1

)

m F
m

m

Q Q

π
d

π

c γ c G I μ m β d β δ c Y Q
c G β μ

e

b Q



            
  






 

 

όπου: 7  

       3 0 1 0 0 0 1 11 1 1 1 1m F
mQ c γ c G I μ m β d β δ c Y                      (2.57α)      

 

   4 0 11 0 21  mQ c G β μ d d                                                                                             (2.57β)           

 

 

                                                             
7 Η απαίτηση η τιμή ισορροπίας π (σχέση 2.55) να είναι θετικά ορισμένη, ικανοποιείται στη περίπτωση όπου τα 
μεγέθη των 3Q & 4Q είναι ομόσημα. Όπως ειπώθηκε και παραπάνω, με δεδομένο ότι η παράμετρος 0μ συνιστά το 
αριθμητικό μέγεθος του πραγματικού χρηματικού αποθέματος στο χρόνο 0t   0 0( / )M P και η παράμετρος 2b α-
ποτελεί έναν συντελεστή συμπεριφοράς, οδηγούμαστε στο συμπέρασμα ότι το πρόσημο της διαφοράς 0 2μ d  θα 
είναι, πιθανότατα, θετικό. Εφόσον αναμένεται 0 2 40 0μ d Q     και άρα 3 0Q  .  
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2.4.1. Μεταβολές στις παραμέτρους άσκησης οικονομικής πολιτικής 

2.4.1α. Μεταβολές των ρυθμών μεγέθυνσης mγ & m   

Βάσει των όσων ελέχθησαν πρωτύτερα η Κυβέρνηση και η νομισματική αρχή ορίζο-

υν ανεξάρτητα το μέγεθος των παραμέτρων mγ & ,m  αντιστοίχως, ωστόσο, σε κα-

τάσταση μακροχρόνια ισορροπίας αναμένουμε την ισότητα των δύο αυτών μεγεθών: 

 

mγ m                                                                    (2.58) 

 

Υπολογίζοντας το ολικό διαφορικό της τελευταίας σχέσης βρίσκομε ότι: 

 

d dmγ m                                                                  (2.59) 

 

Η ικανοποίηση της (2.59) υπονοεί επί της ουσίας την ύπαρξη μίας αλληλεξάρτη-

σης μεταξύ των δημοσιονομικών και των νομισματικών αρχών της οικονομίας. Πιο 

συγκεκριμένα, σύμφωνα με τη σχέση (2.59) η αύξηση (μείωση) του ρυθμού μεγέθυν-

σης της ονομαστικής προσφοράς χρήματος, εκ μέρους της ΚΤ, κατά dm , θα οδηγή-

σει σε μία αύξηση (μείωση) ίσου μεγέθους του ονομαστικού ρυθμού μεγέθυνσης των 

αμυντικών δαπανών, εκ μέρους της Κυβέρνησης, και το αντίστροφο. Η εν λόγω θετι-

κή αμφίδρομη σχέση μεταξύ των δύο αυτών παραμέτρων, θα μπορούσε να δικαιολο-

γηθεί στο πλαίσιο των ακόλουθων δύο περιπτώσεων κίνησης των φορέων άσκησης 

οικονομικής πολιτικής: 

 

Περίπτωση 1η: Μεταβολή της τιμής τουm εκ μέρους της ΚΤ 

Η απόφαση της ΚΤ να αυξήσει (μειώσει) το μέγεθος του   m αναμένεται να οδηγή-

σει στην ισομεγέθη μεταβολή της τιμής ισορροπίας του πληθωρισμού ( )dm dπ . Το 

γεγονός αυτό θα υποχρεώσει την Κυβέρνηση να μεταβάλλει, προς την ίδια κατεύθυν-

ση και κατά το ίδιο μέγεθος, τον ονομαστικό ρυθμό μεγέθυνσης των αμυντικών δα-

πανών προκειμένου να διατηρήσει σταθερή τη πραγματική αμυντική δαπάνη.    

 

Περίπτωση 2η: Μεταβολή της τιμής του mγ εκ μέρους της Κυβέρνησης 

Μία από τις βασικές υποθέσεις του υποδείγματος σχετίζεται με το γεγονός ότι η 

άσκηση δημοσιονομικής πολιτικής από μέρους της Κυβέρνησης, διεξάγεται στο πλα-
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ίσιο της αρχής του ισοσκελισμένου προϋπολογισμού. Λαμβάνοντας υπόψη την συγ-

κεκριμένη συνθήκη, και αντικαθιστώντας σε αυτήν τις σχέσεις (2.3) & (2.19), οδηγο-

ύμαστε στην εξαγωγή της ακόλουθης ταυτότητας: 

 

 
 

0 1

0 1 0

0

                  (2.3)
                                 (2.11) = 1

1    (2.19)

                                                   

     

  

 

   

t t
m

t t t t m t
m

t t m t

T τ τ Y TP
G T τ τ Y TP δY G γ π

G δY G γ π

  


       
    

   0 1 0 1         (2.60)m
t m tτ τ δ Y TP G γ π      

 

 

Σύμφωνα με την παραπάνω σχέση, σε κατάσταση μακροχρόνιας ισορροπίας θα ισ-

χύει ότι:  

   0 1 0 1F m
mτ τ δ Y TP G γ π                                              (2.61) 

 

Με δεδομένα τα αριθμητικά μεγέθη των παραμέτρων 0 ,τ 1,τ ,δ ,FY TP  & 0 ,mG η 

αύξηση (μείωση) του μεγέθους της παραμέτρου   mγ προϋποθέτει την ισομεγέθη αύξη-

ση (μείωση) της τιμής ισορροπίας του πληθωρισμού (d d )mγ π  ούτως ώστε να επι-

τυγχάνεται η ικανοποίηση της ταυτότητας (2.61). Η επίτευξη αυτής της προϋπόθεσης 

είναι εφικτή μόνο εφόσον η ΚΤ προχωρήσει στην ισομεγέθη αύξηση (μείωση) του 

ονομαστικού ρυθμού μεγέθυνσης της προσφοράς χρήματος (d d d ).mm π γ    

Όπως προκύπτει από τη παραπάνω ανάλυση, η μεταβολή του μεγέθους της παρα-

μέτρου mγ ( )m  εκ μέρους της Κυβέρνησης (ΚΤ), συνοδεύεται από την άμεση αντίδ-

ραση της ΚΤ (Κυβέρνησης) με την εκ μέρους της μεταβολή, κατά το ίδιο μέγεθος και 

προς την ίδια κατεύθυνση, του μεγέθους της παραμέτρου   m ( ) mγ  που η ίδια ελέγχει. 

Το γεγονός αυτό υπονοεί ότι οι επιπτώσεις της μεταβολής των παραμέτρων  m &  mγ

πάνω στη τιμή ισορροπίας ,π θα πρέπει να μελετηθούν από κοινού στο πλαίσιο της 

ακόλουθης σχέσης:  

 

(.) (. dd )d m
m

π πγ m
γ m

π 
 


 

                                        (2.62) 

όπου: 
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και 

d dmγ m                                                                  (2.65) 

 

Από τον συνδυασμό των σχέσεων (2.62) − (2.65) άμεσα προκύπτει ότι: 

 

 

 
 

(2.63)

(2.6

1 0 0 1

1 0 0 1

1 0 0 1 2

4)
4

1  d d

1  
                                           1                                    (2.66)

1
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d
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d m
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m

m

c G μ β dπ π

c G

π π
γ m γ

μ β d
c G μ β d b

m Q
 




 
 




 
 

  
 

Σύμφωνα με τη παραπάνω σχέση, η (από κοινού) αύξηση (μείωση) της τιμής των 

παραμέτρων m  & mγ  οδηγεί, ceteris paribus, στην αύξηση (μείωση) της τιμής ισορ-

ροπίας του τρέχοντος (και προσδοκώμενου) πληθωρισμού  ( ).eπ π  Συνεπώς, η ολική 

μεταβολή της τιμής ισορροπίας του πληθωρισμού, όπως αυτή προσδιορίζεται στο 

πλαίσιο της σχέσης (2.48), έχει ως ακολούθως: 

 

 
 

 
 

1 0 0 1 1 0 0 1

1 0 0 1 2 1 0 0 1 2

1 1
d

1 1
d = d

   


     m

m m

m mγ
c G μ β d c G μ β d

π
c G μ β d b c G μ β d b

m                                 (2.67)                     
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2.4.1β. Μεταβολή του συντελεστή δ  

Εκτός από τον ονομαστικό ρυθμό μεγέθυνσης των αμυντικών δαπανών ένα ακόμη 

σημαντικό εργαλείο άσκησης οικονομικής πολιτικής εκ μέρους της Κυβέρνησης, 

σχετίζεται με τον εισοδηματικό συντελεστή  (  ) δ διαμόρφωσης του μεγέθους των μη-

αμυντικών δαπανών. Μία μεταβολή του τελευταίου κατά  d  δ θα προκαλέσει τη μετα-

τόπιση της τιμής ισορροπίας του πληθωρισμού κατά:  

 

 .d d
π

π δ
δ





                                                  (2.68) 

όπου: 
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Σύμφωνα με την (2.69), διαπιστώνεται η ύπαρξη θετικής σχέσης μεταξύ των μεγε-

θών δ  & π . Με άλλα λόγια, μία αύξηση (μείωση) του μεγέθους της παραμέτρου δ

κατά dδ  εκ μέρους της Κυβέρνησης, θα προκαλούσε, ceteris paribus, την αύξηση 

(μείωση) της τιμής ισορροπίας του πληθωρισμού ( ).π   

Ο επηρεασμός της τιμής ισορροπίας 1iπ ως συνέπεια μιας μεταβολής της πα-

ραμέτρου δ από την πλευρά της Κυβέρνησης, θα μπορούσε να αντισταθμιστεί πλή-

ρως (d 0)π   από την ΚΤ, με την μεταβολή της παραμέτρου m  που η ίδια ελέγχει. 

Το μέγεθος της εν λόγω μεταβολής θα μπορούσε να προσδιορισθεί στο πλαίσιο της 

σχέσης (2.54), για 2 0 1 1 2( ) ( ) 0mdb dc dc d d d d dγ      , και με τη βοήθεια των 

σχέσεων (2.64) & (2.69): 

 

 

  0 (2.64)

(2.69)  

(.) (.) (.) (.)d d 0d d d
mdm dγ

dππ π π πm δ m δ
m δ m δ

π
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 1

4
1

0 1

4

1(.)

d   d(.)

Fc Yπ
Qδdm dδ dδ RCπ μ β d

m Q

m δ


   



                                                       (2.70)                              

                                                                

όπου 1RC : o συντελεστής αντίδρασης (Reaction Coefficient) της νομισματικής αρχής, 

το αριθμητικό μέγεθος του οποίου είναι αρνητικά ορισμένο και δίνεται 

στο πλαίσιο της ακόλουθης σχέσης: 
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                                         (2.71) 

 

Σύμφωνα με τη σχέση (2.71), η ΚΤ θα μπορούσε να εξουδετερώσει πλήρως την αύ-

ξηση (μείωση) της παραμέτρου δ  πάνω στη τιμή ισορροπίας ,π  μειώνοντας (αυξά-

νοντας) τον ονομαστικό ρυθμό μεταβολής του χρηματικού αποθέματος κατά 

1 .  d RCm dδ  Φυσικά, αυτή η αντίδραση της ΚΤ θα ικανοποιήσει και την στόχευση 

της Κυβέρνησης αναφορικά με την τήρηση του πραγματικού επιπέδου της αμυντικής 

δαπάνης καθότι θα επαναφέρει την ισότητα mγ π . Παρόλα αυτά, η αντίδραση της 

ΚΤ δεν είναι ικανή να επιφέρει την ισότητα στο δημοσιονομικό ισοζύγιο έπειτα από 

την μεταβολή του δ . Κάτι τέτοιο θα ήταν δυνατό μόνο εφόσον η Κυβέρνηση συνδύ-

αζε οποιαδήποτε μεταβολή του δ  με ισόποση μεταβολή του φορολογικού συντελεσ-

τή 1 (d d )τ δ .  

 

2.4.2. Μεταβολές στις παραμέτρους συμπεριφοράς  

2.4.2α. Μεταβολή της παραμέτρου 2b  

Ο επηρεασμός της τιμής ισορροπίας π από μία, ceteris paribus, μεταβολή του συν-

τελεστή ευαισθησίας (σε μεταβολές του πραγματικού επιτοκίου) 2b  των ιδιωτικών 

επενδύσεων, προσδιορίζεται στο πλαίσιο της σχέσης (2.54) για d mγ  dδ  0dc 

1dc  1d( )d  2d( )d  d 0m  : 
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          (2.75)
 

 

Από τη σχέση (2.73) είναι φανερό ότι η κατεύθυνση της επίδρασης του συντελεστή 

2b  επάνω στην τιμή ισορροπίας του πληθωρισμού π δεν μπορεί να προσδιοριστεί, 

καθώς τα πρόσημα των μεγεθών 5Q  και 6Q , και άρα και της μερικής παραγώγου 

2(.) ,π b  μας είναι άγνωστα. 

 

2.4.2β. Μεταβολή της παραμέτρου 1d  

Ο επηρεασμός της τιμής ισορροπίας π  έπειτα από μία, ceteris paribus, μεταβολή του 

συντελεστή ευαισθησίας (σε μεταβολές του πραγματικού εισοδήματος) 1d  της ζήτη-

σης χρήματος, προσδιορίζεται στο πλαίσιο της σχέσης (2.54) για d mγ  dδ  0dc 

1dc  2db  2d( )d  d 0m  : 

1
1

(.) dd 
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π                                                             (2.76) 

όπου: 
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Όπως προκύπτει από τη σχέση (2.77), η κατεύθυνση της επίδρασης επάνω στη τιμή 

ισορροπίας στη περίπτωση της παραμέτρου 1d , θα είναι αρνητική.  
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2.4.2γ. Μεταβολή της παραμέτρου 2d  

Η επίδραση μιας ceteris paribus μεταβολής του συντελεστή ευαισθησίας (σε μεταβο-

λές του ονομαστικού επιτοκίου) 2d της ζήτησης χρήματος  επάνω στη τιμή ισορροπίας 

του πληθωρισμού ,π  περιγράφεται στο πλαίσιο της σχέσης (2.54) για d mγ  dδ 

0dc  1dc  2db  2d( )d  d 0m  : 
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Βάσει της τελευταίας σχέσης, είναι φανερό ότι η κατεύθυνση της επίδρασης της 

παραμέτρου 2d  επάνω στη τιμή ισορροπίας του πληθωρισμού δεν μπορεί  να προσδι-

οριστεί, καθώς το πρόσημο της διαφοράς  0 14 31     FμQ Qd βm Y είναι άγνωστο.  

 

2.4.2δ. Μεταβολή της οριακής ροπής προς κατανάλωση 1c  

Μία μεταβολή του μεγέθους της οριακής ροπής προς κατανάλωση είναι δυνατόν να 

επέλθει ως συνέπεια μιας αλλαγής των καταναλωτικών συνηθειών των οικονομούν-
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των ατόμων. Βάσει της οικονομικής θεωρίας γνωρίζουμε ότι η αύξηση (μείωση) του 

1c αναμένεται να επιδράσει θετικά (αρνητικά) στην ιδιωτική κατανάλωση ( )tC και 

κατ’ επέκταση στην ενεργό ζήτηση της οικονομίας ( )D
tY . Δεδομένης της προβλεπτι-

κής ικανότητας των οικονομούντων ατόμων σχετικά με το επίπεδο των τιμών, η αύ-

ξηση (μείωση) της συνολικής ζητήσεως θα οδηγήσει τελικά στην προς τα πάνω (κά-

τω) μετατόπιση της βραχυχρόνιας συναθροιστικής προσφοράς, με αποτέλεσμα η οι-

κονομία να ισορροπήσει σε ένα υψηλότερο (χαμηλότερο) επίπεδο τιμών. Με άλλα 

λόγια, αναμένεται η ύπαρξη θετικής σχέσης ανάμεσα στην οριακή ροπή προς κατα-

νάλωση 1( )c  και στη τιμή του πληθωρισμού ( )π .  

Η επίδραση πάνω στη τιμή ισορροπίας π ως συνέπεια μιας ceteris paribus μεταβο-

λής του 1  c προσδιορίζεται στο πλαίσιο της σχέσης (2.54) για d  mγ  dδ  0d  c  2d  b 

1d( )d  2d( )d  d 0m  : 

 

1
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π                                                              (2.80) 
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1 1        
F m F

mc I βY b γ G d δ Y
Q

β d μ
 ( 0)                 (2.81)      

Όπως προκύπτει από την (2.81) το πρόσημο της μερικής παραγώγου 1(.)π c  είναι 

απροσδιόριστο, γεγονός που υπονοεί ότι η θετική επίδραση που αναμένουμε βάσει 

της οικονομικής θεωρίας δεν τεκμηριώνεται και αλγεβρικά. 

 

2.4.3. Μεταβολές στα αυτόνομα μέρη των ιδιωτικών συναρτήσεων της κατα-
νάλωσης 0( )c  και των επενδύσεων 0( )I  

Όπως αναφέρθηκε παραπάνω, το μέγεθος των αυτόνομων μερών των ιδιωτικών συ-

ναρτήσεων της κατανάλωσης 0( )c  και των επενδύσεων 0( )I  δύναται να μεταβληθεί 

έπειτα από την εκδήλωση μιας, θετικής ή αρνητικής, εξωγενούς διαταραχής. Έτσι 

λοιπόν, μία αύξηση (μείωση) είτε του 0  c είτε του 0  I αναμένεται, αντιστοίχως, να οδη-

γήσει στην αύξηση (μείωση) της ιδιωτικής κατανάλωσης και επένδυσης. Η αύξηση 

(μείωση) των εν λόγω μεγεθών αναμένεται να επιδράσει θετικά (αρνητικά) στη συνο-

λική εγχώρια ζήτηση, με αποτέλεσμα τελικά την προς τα πάνω (κάτω) μετατόπιση 

του επιπέδου των τιμών.  
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Συνεπώς, αναμένουμε την ύπαρξη θετικής σχέσης μεταξύ των αυτόνομων μερών 

0c  & 0I  και της τιμής του πληθωρισμού ,π  γεγονός που επιβεβαιώνεται και αλγεβρι-

κά από το θετικό πρόσημο των μερικών παραγώγων 0(.)π c  και 0(.) ,π I  οι ο-

ποίες έχουν ως εξής: 
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Οι επιδράσεις πάνω στη μακροχρόνια τιμής ισορροπίας του πληθωρισμού ( )π  ως 

συνέπεια μιας ceteris paribus μεταβολής των παραμέτρων του υποδείγματος συνοψί-

ζονται στο Πίνακα 3. Συγκεκριμένα, στον εν λόγω πίνακα παρουσιάζονται τα αποτε-

λέσματα των μερικών παραγώγων (.)π x   στο πλαίσιο της σχέσης (2.54), για x

( ,mγ ,δ 2 ,b 0 ,c 1,c 1,d 2 ,d 0 ,I  )m .
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Πίνακας 3. Οι επιδράσεις των 2 2 1 1 0 0, , , , , , , &mγ m δ b d d c I c στη τιμή ισορροπίας π  
Μερική Παράγωγος Είδος Επίδρασης 
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Πίνακας 3. Συνέχεια  
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Υπενθυμίζεται ότι:  1 2 2 0 0 0 0 1           , , , , , ,  &  0 &  , 0 1 , .m Fd d b c I G μ Y δ c     



 
 

 
76 

 

2.5. Διερεύνηση των συνθηκών ευστάθειας του υποδείγματος  

Στόχος της παρούσας ενότητας είναι η εξέταση της ασυμπτωτικής συμπεριφοράς της 

γενικής λύσης του συστήματος εξισώσεων διαφορών (Α.4). Η εν λόγω διερεύνηση 

είναι ιδιαιτέρως σημαντική καθώς μας επιτρέπει να γνωρίζουμε αν η γενική λύση εί-

ναι ευσταθής ή ασταθής, δηλαδή αν αυτή συγκλίνει ή αποκλίνει από τη μακροχρόνια 

τιμή ισορροπίας των ενδογενών μεταβλητών. Πιο συγκεκριμένα, η γενική λύση ( )ty  

θα είναι ευσταθής εφόσον ικανοποιείται η ακόλουθη σχέση: 8 

 
   lim lim lim 0p p c

t t t t tt t t
y y y y y

  
                                           (2.84) 

 

Από την (2.84) συνεπάγεται ότι η ασυμπτωτική συμπεριφορά της γενικής λύσης ( )ty  

εξαρτάται αποκλειστικά από την συμπεριφορά της συμπληρωματικής λύσης ( )c
ty , 

από την συμπεριφορά δηλαδή του ομογενούς συστήματος εξισώσεων διαφορών, ό-

πως αυτό αποτυπώνεται από τη σχέση (2.37). Με άλλα λόγια, η ευστάθεια του συσ-

τήματος (Α.4) καθορίζεται από τις τιμές των ριζών της παρακάτω χαρακτηριστικής 

εξίσωσης:   

 

   3  2
1 2 3  0(2.35)  0

F λ
λ eλ λP e λ e



                                      (2.85) 

 

όπου 1 2 1 2 3 1 3 4 1/ 0,   / 0,   / 0.       e e e e e e e e e 9   

Αν οι χαρακτηριστικές ρίζες του παραπάνω πολυωνύμου,  , 1,  2,  3iλ i  , βρίσκον-

ται όλες εντός του διαστήματος ( 1,1) , ή διαφορετικά ισχύει: 

 

 1 1,   για 1,  2,  3iλ i                                            (2.86) 

 

τότε όλες οι χαρακτηριστικές ρίζες θα εντοπίζονται εντός του μοναδιαίου κύκλου 

(unit circle), και ως εκ τούτου η γενική λύση του συστήματος των εξισώσεων διαφο-

ρών θα χαρακτηρίζεται από ευστάθεια.    

                                                             
8  Λουκάκης, Μ. (1997), Μαθηματικά Οικονομικών Επιστημών, Τόμος Β’, κεφ. 24, σελ. 692-693, Εκδόσεις: Σοφία 
9 Υπενθυμίζεται ότι: 31 1 0 λαe   ,    2 4 3 3 5 1 1 0 e λ α α θ α α a          ,  3 2 1 4 1 0e a a λ θ α     , 

4 2  0e α   . 
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Με δεδομένο ότι η εξίσωση (2.85) συνιστά ένα πολυώνυμο τρίτου βαθμού συνε-

πάγεται ότι ο αριθμός των ριζών του χαρακτηριστικού πολυωνύμου θα είναι ίσος με 

 ,  1,  2,  3iλ i  . Η μία από τις ρίζες θα είναι, σε κάθε περίπτωση, πραγματικός αριθμός, 

ενώ οι υπόλοιπες δύο μπορεί να είναι είτε πραγματικές και διακριτές, είτε πραγματι-

κές και ίσες ή μιγαδικοί αριθμοί, κάτι που όπως θα δούμε στην επόμενη ενότητα ε-

ξαρτάται από το πρόσημο της διακρίνουσας του πολυωνύμου (2.85). 

Γίνεται επομένως αντιληπτό, ότι η διερεύνηση της συνθήκης (2.86) μέσω υπολο-

γισμού των ριζών της χαρακτηριστικής εξίσωσης αποτελεί μία διαδικασία αρκετά πο-

λύπλοκη. Για το λόγο αυτό, αξιοποιείται το κατά Routh θεώρημα ευστάθειας,10 το 

οποίο μας οδηγεί σε ένα σύνολο ικανών και αναγκαίων συνθηκών που θα πρέπει να 

ικανοποιούν οι συντελεστές 1e , 2e  & 3e  του χαρακτηριστικού πολυωνύμου.  

Προκειμένου να αξιοποιήσουμε το κατά Routh θεώρημα, θα εισάγουμε στην ανά-

λυσή μας την έννοια του μιγαδικού μετασχηματισμού, ο οποίος αντιστοιχίζει το εσω-

τερικό του μοναδιαίου κύκλου (unit circle) στο αριστερό μισό του μιγαδικού επιπέ-

δου (complex plane). Για τη χρησιμοποίηση του εν λόγω μετασχηματισμού ορίζουμε 

δύο μιγαδικούς αριθμούς   λ &   ,z οι οποίοι συνδέονται μεταξύ τους ως εξής: 

 

1 1     (2.87α),            (2.87β)
1 1

z λλ z
z λ
 

 
 

 

 

Αντικαθιστώντας την (2.87α) στη χαρακτηριστική εξίσωση, λαμβάνουμε μία εξί-

σωση τρίτου βαθμού ως προς   z η οποία είναι ίση με: 
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10 Για περισσότερες λεπτομέρειες βλέπε Kenkel, J. L. (1974), Dynamic Linear Economic Models, κεφ. 7, σελ. 174-
184, Gordon & Breach Science Publishers.  
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Βάσει του κατά Routh θεωρήματος ευστάθειας, οι χαρακτηριστικές ρίζες, 

 , 1,  2,  3iλ i  , θα βρίσκονται εντός του μοναδιαίου κύκλου αν και μόνο αν όλες οι 

ρίζες του πολυωνύμου (2.88) έχουν αρνητικό πραγματικό μέρος. 11  

Συγκεκριμένα, οι ρίζες της εξίσωσης (2.88) θα έχουν αρνητικό πραγματικό μέρος 

ή διαφορετικά οι χαρακτηριστικές ρίζες  , 1,  2,  3iλ i   θα βρίσκονται εντός του μονα-

διαίου κύκλου, εφόσον ισχύει το ακόλουθο σύστημα ανισοτήτων: 

                                                             
11 Αν υποθέσουμε ότι  2i  με i 1  λ a b    , τότε αντικαθιστώντας στην (2.87β) προκύπτει ότι 

1 
1

λz
λ
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1 i 1 ii 1 1 2 i   (2.87γ)
i 1 i 1 i 1 1

a b a ba b a b b
a b a b a b a b

                
              

. Κάτω από την υπόθεση ότι το λ  βρίσκε-

ται εντός του μοναδιαίου κύκλου, δηλαδή ισχύει 2 2  1a b  , συμπεραίνουμε ότι  το πραγματικό μέρος της 

(2.87γ) θα είναι αρνητικό, 
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1 0 ,
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 a b
a b

 


 
 δεδομένου ότι ο παρονομαστής είναι πάντα θετικός. 
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                                            (Α.5) 

 

Με την αντικατάσταση των τιμών των συντελεστών ,  0,  1,  2,  3jφ j   και υπολο-

γίζοντας τις ορίζουσες 2D  & 3D ,  το σύστημα ανισοτήτων (Α.5) λαμβάνει την ακό-

λουθη μορφή:   
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                                                    (Α.5.1) 

 

ή ισοδύναμα: 12 
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                                                  (A.5.2) 

 

Το σύστημα (Α.5.2) περιλαμβάνει τις κατά Routh ικανές και αναγκαίες συνθήκες 

ευστάθειας. Η ικανοποίηση των τριών αυτών συνθηκών εγγυάται την ασυμπτωτική 

ευστάθεια της γενικής λύσης του μη ομογενούς συστήματος εξισώσεων διαφορών 

(Α.4) ή διαφορετικά την σύγκλιση των ενδογενών μεταβλητών,    &, e Fπ π Y , προς τις 

τιμές ισορροπίας τους. 

Προκειμένου τώρα να διερευνήσουμε τις προϋποθέσεις βάσει των οποίων οι πα-

ράμετροι του υποδείγματός μας ικανοποιούν τις συνθήκες ευστάθειας (2.89α) & 

(2.89β), αντικαθιστούμε διαδοχικά τις τιμές των 1,  2,  3ie  , 1,  2,ie  3,  4  και 

1,  2,  3,  4,  5ia   σε καθεμία από τις προαναφερθείσες ανισότητες του συστήματος 

(Α.5.2).  

                                                             
12 Το γεγονός ότι 1 3 2,  0 & 0e e e     μας οδηγεί στο συμπέρασμα ότι η ανισότητα 1 2 31 0e e e       επαληθεύε-
ται για κάθε ie   και ως εκ τούτου δεν θα μας απασχολήσει στο υπόλοιπο της ανάλυσής μας. 
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Συγκεκριμένα, οι συνθήκες (2.89α) & (2.89β) του συστήματος (Α.5.2) έπειτα από 

την διαδοχική αντικατάσταση των τιμών των συντελεστών ie , ie  & ia  λαμβάνουν 

την ακόλουθη μορφή: 
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                                0                        (2.90α)
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Οι σχέσεις (2.90α) και (2.90β) δεν είναι άλλες από τις δύο πρώτες συνθήκες ευσ-

τάθειας του συστήματος (Α.5.2) όπως αυτές διαμορφώθηκαν έπειτα από την αντικα-

τάσταση των παραμέτρων του υποδείγματός μας. Είναι φανερό ότι οι εν λόγω ανισό-

τητες συνιστούν θετικά μεγέθη εφόσον θεωρούμε ότι το μέγεθος των πραγματικών 

χρηματικών διαθέσιμων τη χρονική στιγμή 0t   ( 0 0 0μ M P ) είναι μεγαλύτερο του 

συντελεστή συμπεριφοράς 2( )d . Με άλλα λόγια, οδηγούμαστε στο συμπέρασμα ότι 

οι συντελεστές του υποδείγματος επαληθεύουν τις δύο από τις συνολικά τρείς συνθή-

κες ευστάθειας που θα πρέπει να ικανοποιεί το υπόδειγμά μας. 

Προκειμένου τώρα να διερευνήσουμε την ικανοποίηση της τρίτης συνθήκης ευσ-

τάθειας, όπως αυτή αποτυπώνεται από την ανισότητα (2.89γ), και να δούμε τις προϋ-

ποθέσεις κάτω από τις οποίες οι παράμετροι του υποδείγματός μας ικανοποιούν την 

εν λόγω συνθήκη, προχωρούμε στην διαδοχική αντικατάσταση των τιμών των συντε-

λεστών 1,  2,  3ie  , 1,  2, 3, 4ie   και 1,  2,  3,  4,  5ia  . Έτσι λοιπόν, η ικανή και 

αναγκαία συνθήκη που θα πρέπει να ικανοποιούν οι συντελεστές του υποδείγματός 

μας ούτως ώστε το σύστημά μας να είναι ευσταθές είναι η εξής: 
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Από την σχέση (2.91) είναι φανερό ότι το πρόσημο αυτής εξαρτάται αποκλειστικά 

από το πρόσημο του αριθμητή μιας και ο παρανομαστής θα είναι θετικός σε κάθε πε-

ρίπτωση. Συνεπώς, η τρίτη ευστάθειας θα ικανοποιείται εφόσον ισχύει:   
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Η σχέση (2.92) δεν είναι άλλη από την τρίτη συνθήκη ευστάθειας, όπως αυτή δια-

μορφώθηκε έπειτα από τις διαδοχικές αντικαταστάσεις των παραμέτρων του υποδείγ-

ματος. Αποτελεί μάλιστα την μοναδική ικανή και αναγκαία συνθήκη που θα πρέπει 

να ικανοποιείται ούτως ώστε το σύστημά μας να είναι ευσταθές, δεδομένου ότι οι 

συνθήκες (2.90α) & (2.90β) ικανοποιούνται για κάθε πιθανή τιμή των συντελεστών 

του υποδείγματος. 

 

2.6. Προσδιορισμός της συμπληρωματικής λύσης του συστήματος των εξισώ-
σεων διαφορών 

Όπως αναφέρθηκε παραπάνω, η συμπληρωματική λύση ( c
ty ) του συστήματος (Α.4) 

μας πληροφορεί τόσο για τη μορφή της διαχρονικής εξέλιξης των ενδογενών μεταβ-

λητών ( ty ) όσο και για την ευστάθεια της γενικής λύσης του συστήματος των εξισώ-

σεων διαφορών. Η μορφή της συμπληρωματικής λύσης ( c
ty ) ή διαφορετικά της γενι-

κής λύσης του ομογενούς συστήματος εξισώσεων διαφορών (2.37), υποθέτουμε ότι 

περιγράφεται από την ακόλουθη σχέση:   

 

c
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                                                             (2.93) 
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όπου:  1 2 3
'    i i i iC C C C για 1, 2,3i   συνιστά ένα διάνυσμα αυθαίρετων σταθερών, 

το αριθμητικό μέγεθος των οποίων μπορεί να προσδιοριστεί με τη βοήθεια τρι-

ών αρχικών συνθηκών στο πλαίσιο της γενικής λύσης του συστήματος (Α.4). Οι 

συντελεστές  
 ,  1, 2,3iλ i  , συνιστούν τις χαρακτηριστικές ρίζες (characteristic 

roots), το μέγεθος των οποίων προσδιορίζεται από την επίλυση της χαρακτη-

ριστικής εξίσωσης (characteristic equation), όπως αυτή περιγράφεται από τη 

σχέση (2.85):    

 
 F = λ

P F  3  2
1 2 3 )  0 ( λ λP λ e e λ e        

 

όπου: 1 2 1 2 3 1 3 4 1/ 0,   / 0,   / 0.e e e e e e e e e         

 

Όπως είναι φανερό, η παραπάνω σχέση, η οποία αποτελεί την χαρακτηριστική ε-

ξίσωση του ομογενούς συστήματος εξισώσεων διαφορών, αποτελεί ένα πολυώνυμο 

τρίτου βαθμού οι ρίζες του οποίου έχουν ως εξής: 
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και οι οποίες ταυτόχρονα ικανοποιούν το ακόλουθο σύστημα ισοτήτων: 
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Αναγκαία προϋπόθεση προκειμένου να πληροφορηθούμε για το εάν και κατά πόσο 
οι ρίζες  

 ,  1, 2,3iλ i   της χαρακτηριστικής εξίσωσης (2.85) αποτελούν πραγματικούς 
ή φανταστικούς αριθμούς συνιστά ο καθορισμός του προσήμου της διακρίνουσας: 

 
 3  2D O P                                                                (2.95) 

 
Βάσει της τελευταίας εξίσωσης διακρίνουμε τις ακόλουθες τρεις περιπτώσεις: 

 
Περίπτωση 1η: Αν 0D  , η χαρακτηριστική εξίσωση θα έχει μία πραγματική ρίζα 

και δύο συζυγείς μιγαδικές. 

 
Περίπτωση 2η: Αν 0D  , η χαρακτηριστική εξίσωση θα έχει τρεις πραγματικές ρίζες 

ενώ τουλάχιστον δύο από αυτές θα είναι ίσες. 

 
Περίπτωση 3η: Αν 0D  , το χαρακτηριστικό πολυώνυμο θα έχει τρεις πραγματικές 

και διακριτές ρίζες. 

 

Όπως είναι φανερό από τη σχέση (2.95), το πρόσημο της διακρίνουσας D  αποτε-

λεί συνάρτηση του προσήμου των παραμέτρων O  και P . Η αντικατάσταση των τι-

μών των εν λόγω παραμέτρων στη σχέση (2.95) μας οδηγεί στην εξαγωγή της ακόλο-

υθης μαθηματικής σχέσης:  
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Η σχέση (2.96) συνιστά τη διακρίνουσα του χαρακτηριστικού πολυωνύμου όπως 

αυτή διαμορφώθηκε έπειτα από την αντικατάσταση των παραμέτρων του υποδείγμα-

τος. Το πρόσημο της εν λόγω σχέσης καθορίζει τη μορφή της διαχρονικής εξέλιξης 

των ενδογενών μεταβλητών. Εντούτοις, το πρόσημο της εν λόγω σχέσης είναι δύσκο-

λο να προσδιοριστεί, δεδομένου ότι αυτή αποτελεί πολυώνυμο τετάρτου βαθμού για 

οποιαδήποτε από τις παραμέτρους του υποδείγματος. Έτσι λοιπόν μπορούμε να διακ-

ρίνουμε μεταξύ των τριών πιθανών ακόλουθων περιπτώσεων.  

Συγκεκριμένα, στην πρώτη περίπτωση όπου η διακρίνουσα είναι θετικά ορισμένη, 

0,D   η χαρακτηριστική εξίσωση θα έχει μία πραγματική και δύο συζυγείς μιγαδικές 

ρίζες και ως εκ τούτου η διαχρονική πορεία των ενδογενών μεταβλητών, ως συνέπεια 

μιας εξωγενούς διαταραχής, θα χαρακτηρίζεται από ταλαντώσεις.  

Επιπλέον, στη περίπτωση όπου 0D  , κάτι που σημαίνει ότι η χαρακτηριστική ε-

ξίσωση θα έχει τρεις πραγματικές ρίζες εκ των οποίων τουλάχιστον δύο θα είναι ίσες, 

η διαχρονική εξέλιξη των ενδογενών μεταβλητών θα είναι πιθανόν εκθετικής μορφής. 

Τέλος, όταν η διακρίνουσα D  είναι αρνητικά ορισμένη, κάτι που υπονοεί ότι στο εν 

λόγω διάστημα η χαρακτηριστική εξίσωση θα έχει τρεις διακριτές και πραγματικές 

ρίζες, η διαχρονική πορεία των ενδογενών μεταβλητών θα είναι, υπό την απουσία αρ-

νητικών ριζών, εκθετικής μορφής.  

Στη ειδική περίπτωση, ωστόσο, όπου μία ή περισσότερες (πραγματικές) ρίζες είναι 

αρνητικές όταν 0,D   τότε η διαχρονική εξέλιξη των ενδογενών μεταβλητών δεν θα 

είναι εκθετικής μορφής αλλά θα χαρακτηρίζεται από ταλάντωση το πρόσημο της ο-

ποίας θα μεταβάλλεται από την εναλλαγή των τιμών της μεταβλητής t  μεταξύ μονών 

και ζυγών αριθμών (improper oscillation).13    

Έπειτα από την παρουσίαση των πιθανών τιμών της διακρίνουσας και κατ’ επέκ-

ταση της διαχρονικής εξέλιξης των ενδογενών μεταβλητών, στο σημείο αυτό θα κα-

θορίσουμε τη μαθηματική μορφή της συμπληρωματικής λύσης ( c
ty ) του μη-

ομογενούς συστήματος (Α.4). Καθώς υποθέσαμε ότι η μορφή της συμπληρωματικής 

λύσης περιγράφεται από τη σχέση (2.93), συνεπάγεται ότι η μορφή αυτής αποτελείται 

από το γραμμικό συνδυασμό των κάτωθι συναρτήσεων: 

 

 
                                                             
13  Η εν λόγω ειδική περίπτωση δεν θα μας απασχολήσει στο υπόλοιπο της ανάλυσής μας, καθώς θα θεωρήσουμε 
ότι η εμφάνιση ταλαντώσεων στη διαχρονική εξέλιξη των ενδογενών μεταβλητών θα οφείλεται μονάχα στο θετικό 
πρόσημο της διακρίνουσας .D  
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1, 1
 

2 , 3
 

2, 3
         (2.97α),         (2.97β),         (2.97γ)t t t

t t ty λ y λ y λ     

 

Προκειμένου οι σχέσεις (2.97α) – (2.97γ) να αποτελούν ένα θεμελιώδες σύνολο 

λύσεων (fundamental set of solution) θα πρέπει οι συναρτήσεις αυτών να είναι γραμ-

μικώς ανεξάρτητες. Η διερεύνηση της γραμμικής ανεξαρτησίας των συναρτήσεων 

(2.97α) – (2.97γ), μπορεί να επιτευχθεί με τη βοήθεια της ορίζουσας Casorati, η γενι-

κή μορφή της οποίας για τη περίπτωση n  συναρτήσεων έχει ως εξής:  

 

 

1, 2, ,

1, 1 2,

   

         

            

1 , 1

  1, 1 2, ,  1 1
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t t n t

t t n t

t n t n n t n

y y y

y y y
C t

y y y

  

     


   

                                 (2.98) 

 

Εάν ( ) 0  C t t  , τότε οι λύσεις της ομογενούς εξίσωσης διαφορών θα είναι γραμμι-

κώς ανεξάρτητες και άρα θα αποτελούν ένα θεμελιώδες σύνολο λύσεων.  

Από τα παραπάνω προκύπτει ότι οι συναρτήσεις (2.97α) – (2.97γ) θα αποτελούν 

ένα σύνολο γραμμικώς ανεξάρτητων λύσεων εφόσον ισχύει: 
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                                                            (2.99)         

Δεδομένου ότι 
3

1 2 3
1

    3   ,i
i

λ λ λ λ e


     η σχέση (2.99) λαμβάνει τελικά την ακόλο-

υθη μορφή: 

 

       2 13     3  3 2 1 t λ λ λC t e λ λ λ                                                                             (2.100) 

 

Από τη τελευταία σχέση γίνεται αντιληπτό ότι η ορίζουσα Casorati θα είναι διά-

φορη του μηδενός, εάν και μόνο εάν οι ρίζες του χαρακτηριστικού πολυωνύμου είναι 

διάφορες μεταξύ τους, δηλαδή ισχύει: 

 

  1 2 3 λ λ λ                                                    (2.101) 

 

Στην εν λόγω περίπτωση η συμπληρωματική λύση, c
ty , λαμβάνει τη μορφή της σχέ-

σης (2.93). Όπως είναι λογικό βέβαια, η παραπάνω συνθήκη δεν θα ικανοποιείται για 

0D  , καθώς γνωρίζουμε ότι τουλάχιστον δύο από τις ρίζες θα είναι ίσες. Ως συνέ-

πεια, η μορφή της συμπληρωματικής λύσης θα είναι διάφορη από αυτή της σχέσης 

(2.93). 
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Για τον λόγο αυτό στην ανάλυση που ακολουθεί εξειδικεύουμε τη μορφή της συμ-

πληρωματικής λύσης του συστήματος των εξισώσεων διαφορών (Α.4), όπως αυτή 

διαμορφώνεται βάσει της τιμής της διακρίνουσας D .  

 

Περίπτωση 1η: D > 0  

Όπως αναφέρθηκε και πρωτύτερα όταν 0D   η χαρακτηριστική εξίσωση θα έχει μία 

πραγματική και δύο συζυγείς μιγαδικές ρίζες, όπως αυτές αποτυπώνονται από τις 

σχέσεις (2.94α) – (2.94γ). Καθώς για 0D   η συμπληρωματική λύση μπορεί να προ-

κύψει από το γραμμικό συνδυασμό των συναρτήσεων (2.97α) – (2.97γ), η μορφή αυ-

τής θα μπορούσε εύκολα να εξαχθεί μέσα από την αντικατάσταση των χαρακτηριστι-

κών ριζών (2.94α) – (2.94γ) στη σχέση (2.93):  

 

c
ty     1 1

1 2
1 1 i 3

3 2 3 2

t t

i i
e eC S N C S N S N                 

   
  

     

             
 

 1
 3

1 1  i  3
2 3 2

t

i
eC S N S N        


                                                            (2.102α)             

 

ή εναλλακτικά 

 

c
ty      1

 1  2  3 i  i
3

t
t t

i i i
eC S N C k n C k n       

 


                                                 (2.102β) 

για 1, 2,3i  . 

όπου:    11
2 3

ek S N   


 &   3
2

n S N   αποτελούν, αντιστοίχως, το πραγματι-

κό και το φανταστικό μέρος ενός μιγαδικού αριθμού, έστω .z  

Αναδιατυπώνοντας τώρα τον μιγαδικό αριθμό z στην πολική του μορφή (polar 

form) λαμβάνουμε: 

 ˆ ˆ ˆ ˆcos i sin cos i sin   z z zz r θ r θ r θ θ                               (2.103) 

 

όπου: zr  η απόλυτη τιμή ή το μέτρο (modulus) του μιγαδικού αριθμού ,z το οποίο ο-

ρίζεται ως εξής: 
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                                   (2.104)

 

 

όπου: θ̂  [ arctan( )/n k ] η γωνία που σχηματίζει το διάνυσμα z με τον άξονα των 

πραγματικών αριθμών, και cos  & sin το συνημίτονο και ημίτονο της γωνίας 

θ̂ , αντιστοίχως, τo μέγεθος των οποίων ορίζεται στο πλαίσιο των ακόλουθων 

σχέσεων: 

 

ˆ ˆcos     (2.105α),   sin      (2.105β)
z z

k nθ θ
r r

   

Έχοντας αναδιατυπώσει τον μιγαδικό z  στη πολική του μορφή, μπορούμε πλέον 

εύκολα, αξιοποιώντας το θεώρημα του De Moivre, 14 να υπολογίσουμε τη δύναμη του 

μιγαδικού z ως εξής:   

 

       ˆ ˆ ˆ ˆi cos i cos   cos isin
ttt t

z z zz k n r θ r θ r θ t θ t                                   (2.106)         

                                                             
14 Το συγκεκριμένο θεώρημα χρησιμοποιείται για τον υπολογισμό δυνάμεων μιγαδικών αριθμών. Σύμφωνα με το 

θεώρημα αυτό εάν  ˆ ˆcos isinz r θ θ   τότε    
 

  ˆ ˆ ˆ ˆcos isin cos  isin  .
n

n nz r θ θ r nθ nθ       
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Αντικαθιστώντας τώρα την τελευταία στην (2.102β) οδηγούμαστε στην εξαγωγή της 

ακόλουθης σχέσης: 

 

c
ty           1

 1  2   3
ˆ ˆ ˆ ˆ cos  i sin   cos  isin  

3

t
t t

i i z i z
eC S N C r θ t θ t C r θ t θ t                 


 

          1
 1   2  3  2  3

ˆ ˆC cos  isin  
3

t
t

i z i i i i
eS N r C C θ t C C θ t             


 

 

c
ty       1

 1   4  5
ˆ ˆcos  sin  

3

t
t

i z i i
eC S N r C θ t C θ t          


                                        (2.107)            

όπου:   4  2  3  5   2  3  &   ii i i i i iC C C C C C     

Η παραπάνω σχέση δεν είναι άλλη από την συμπληρωματική λύση του μη ομογε-

νούς συστήματος εξισώσεων διαφορών (Α.4) στη περίπτωση όπου 0.D   Η συγκεκ-

ριμένη σχέση θα μπορούσε να τροποποιηθεί περαιτέρω εάν εκφράσουμε τις σταθερές  

 4C  &  5C  σε μορφή πολικών συντεταγμένων, 15 δηλαδή ως: 

 

4 cos        (2.108α)i i iC A φ   &  5 sin        (2.108β)i i iC A φ  

για 1,  2,  3.i   

Αντικαθιστώντας τώρα τις δύο τελευταίες στην (2.107) λαμβάνουμε: 

 

c
ty      1

 1    
ˆ ˆcos cos  sin sin  

3

t
t

i z i i i i
eC S N r A φ θ t A φ θ t           


 

 

 c
ty   1

 1   
ˆ cos  

3

t
t

i i z i
eC S N A r θ t φ          


                                                            (2.109)                

 

όπου:  iA  το εύρος (amplitude) της ταλάντωσης των ενδογενών μεταβλητών και iφ  η 

φάση (phase) της ταλάντωσης των ίδιων μεταβλητών.   

 

                                                             
15 Για περισσότερες λεπτομέρειες βλέπε Leslie, (1993), Advanced Macroeconomics − Beyond IS/LM, 
σελ.134−135. 



 
 

 
99 

 

Σε μαθηματικούς όρους τα δύο αυτά μεγέθη καθώς και αυτό της περιόδου16 (Π)  θα 

μπορούσαν να οριστούν στα πλαίσια των ακόλουθων σχέσεων: 

 

 
2 24 5
4 5

45 4

      (2.110α),   φ = arctan          (2.110β) 
cos arctan

i i
i i i i

ii i

C CA C C
CC C

 
        

 

& 

 

2Π     με  π 3,14      (2.110γ)ˆ
π

θ
   

 

Περίπτωση 2η: D = 0  

Όπως ήδη γνωρίζουμε, στη περίπτωση όπου 0D   η χαρακτηριστική εξίσωση θα 

έχει τρεις πραγματικές ρίζες εκ των οποίων τουλάχιστον δύο θα είναι ίσες. Ο εν λόγω 

ισχυρισμός αποδεικνύεται εύκολα καθώς για 0D   προκύπτει ότι: 

 

3 32         (2.111α)      &     0         (2.111β)  S N P S N P S N        

 

Προκειμένου τώρα να λάβουμε την γενική μορφή των ριζών της χαρακτηριστικής 

εξίσωσης για την περίπτωση όπου 0,D   προχωρούμε στην αντικατάσταση των σχέ-

σεων (2.111α) & (2.111β) στις σχέσεις (2.94α) – (2.94γ). Έτσι λοιπόν, λαμβάνουμε: 

 

3 1
1 2

3
eλ P 


                                                                                                (2.112α) 

 

3 1
2 3  

3
eλ λ P   


                                                                                        (2.112β) 

 

Ένα σημαντικό ζήτημα που προκύπτει στο σημείο αυτό, ωστόσο, σχετίζεται με την 

εύρεση ενός θεμελιώδους συνόλου λύσεων για το μη ομογενές σύστημα εξισώσεων 

διαφορών, καθώς το γεγονός ότι  2  3λ λ  μας οδηγεί στο συμπέρασμα ότι η ορίζουσα 

                                                             
16  Ως περίοδος της ταλάντωσης ορίζεται ο χρόνος ο οποίος απαιτείται για την ολοκλήρωση ενός κύκλου, ή δια-
φορετικά ο χρόνος που μεσολαβεί μεταξύ δύο διαδοχικών μέγιστων ή ελάχιστων κατά τη διαχρονική εξέλιξη μιας 
μεταβλητής.  
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Casorati θα είναι ίση με το μηδέν. Το γεγονός αυτό βέβαια, υπονοεί ότι η μορφή της 

συμπληρωματικής λύσης θα είναι διαφορετική από αυτή της σχέσης (2.93). Ως εκ 

τούτου, θα πρέπει να αναζητήσουμε έναν εναλλακτικό γραμμικό συνδυασμό συναρ-

τήσεων ο οποίος αφενός θα εγγυηθεί τη γραμμική ανεξαρτησία των λύσεων και αφε-

τέρου θα μας οδηγήσει σε ένα θεμελιώδες σύνολο λύσεων. Ένας τέτοιος συνδυασμός 

θα μπορούσε να περιγραφεί από τις ακόλουθες συναρτήσεις:  

 

1, 1 2, 2 ,
  

3 3      (2.113α),       (2.113β),        (2.113γ) t t
t t ty λ y λ y t λ    

 
Δεδομένων των παραπάνω συναρτήσεων καθώς και ότι 1 2 3& ,λ λ λ   η ορίζουσα 

Casorati υπολογίζεται ως εξής:  
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     22
1 2 2 1 0  

t
C t λ λ λ λ t                                                                                           (2.114)          

 
Γίνεται επομένως αντιληπτό ότι οι συναρτήσεις (2.113α) − (2.113γ) συνιστούν ένα 

θεμελιώδες σύνολο λύσεων, ο γραμμικός συνδυασμό των οποίων μας οδηγεί στην 

εξαγωγή της συμπληρωματικής λύσης του ομογενούς συστήματος εξισώσεων διαφο-

ρών, η οποία και περιγράφεται στο πλαίσιο της ακόλουθης σχέσης: 

 

c
ty  3 3 3 1  11

 1  2  32    
3 3 3

t tt

i i i
e eeC P C P C t P                

     

 
 

 

c
ty   3 3 1  1

 1  2  32   
3 3

t t

i i i
e eC P C C t P          

   

 
                                                 (2.115)                   

 

Ένα επιπλέον ενδεχόμενο που προκύπτει στο σημείο αυτό σχετίζεται με τη μορφή 

της συμπληρωματικής λύσης στη περίπτωση όπου 0,P   καθώς για 0D   & 0P   

το χαρακτηριστικό πολυώνυμο θα έχει τρεις πραγματικές και ίσες ρίζες, το μέγεθος 

των οποίων περιγράφεται ως εξής: 

  

 1
   1 2 3  

3
λ eλ λ   


                                             (2.116) 
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Στη περίπτωση αυτή φυσικά, όπου δηλαδή  0 D  &  0P  , οι συναρτήσεις 

(2.113α) − (2.113γ) δεν αποτελούν ένα θεμελιώδες σύνολο λύσεων για το χαρακτη-

ριστικό πολυώνυμο και επομένως, η μορφή της συμπληρωματικής λύσης θα είναι δι-

αφορετική από αυτή της σχέσης (2.115). Όπως και παραπάνω λοιπόν, θα πρέπει να 

αναζητήσουμε έναν εναλλακτικό γραμμικό συνδυασμό συναρτήσεων που θα ικανο-

ποιεί τη γραμμική ανεξαρτησία των λύσεων της χαρακτηριστικής εξίσωσης. Ένας 

τέτοιος γραμμικός συνδυασμός θα μπορούσε να αποτελείται από τις παρακάτω συ-

ναρτήσεις: 

 
 2

1, 1 2, 2 ,
 

3
 

3      (2.117α),       (2.117β),         (2.117γ) t t
t t ty λ y t λ y t λ    

 

Προκειμένου να αποδείξουμε την γραμμική ανεξαρτησία των συναρτήσεων 

(2.117α) – (2.117γ), και ότι αυτές αποτελούν ένα θεμελιώδες σύνολο λύσεων, υπολο-

γίζουμε την ορίζουσα Casorati η οποία θα έχει ως εξής:  
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               (2.118)

 

 

Δεδομένου ότι ( ) 0C t  , η μορφή της συμπληρωματικής λύσης μπορεί εύκολα να 

εξαχθεί από τον γραμμικό συνδυασμό των συναρτήσεων (2.117α) – (2.117γ).  Επομέ-

νως στη περίπτωση όπου 0D   & 0P  , η συμπληρωματική λύση λαμβάνει την α-

κόλουθη μορφή:  
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                                                                                                  (2.119) 

 

Περίπτωση 3η: D < 0  

Τέλος, για το πεδίο τιμών στο οποίο η ορίζουσα λαμβάνει αρνητικές τιμές, η χαρακ-

τηριστική εξίσωση θα έχει τρεις πραγματικές και διακριτές ρίζες, το μέγεθος των ο-

ποίων δίνεται από τις ακόλουθες σχέσεις: 17 

 

   
 1

12 cos 3ˆ  
3
eλ O θ  


                                                                                                    (2.120α) 

 

 
                                                             
17  Σχετικά με την εξαγωγή των ριζών μιας τριτοβάθμιας εξίσωσης όταν 0D   βλέπε Spiegel, M. R. (1976), Μα-
θηματικό Τυπολόγιο, σελ.32. 
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  1
2

ˆ2 Ο cos 3 120
3

ο eλ θ                                                                             (2.120β)   

           

  1
3

ˆ2 Ο cos 3 240
3

ο eλ θ                                                                            (2.120γ) 

όπου: 
 3

ˆ arccos
 

Pθ
O

 


. 

Καθώς 1 2 3λ λ λ  , συνεπάγεται ότι η συμπληρωματική λύση θα ακολουθεί τη 

μορφή της σχέσης (2.93) ή με άλλα λόγια θα αποτελείται από το γραμμικό συνδυασ-

μό των συναρτήσεων (2.97α) – (2.97γ). Συνεπώς, η συμπληρωματική λύση, η οποία 

προκύπτει από την αντικατάσταση των σχέσεων (2.120α) – (2.120γ) στις συναρτήσεις 

(2.97α) – (2.97γ), θα έχει ως εξής:  
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ty      1  1

 1  22 cos 3 2 cos 3 120ˆ ˆ     
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t
ο

t

i i
e eC O Oθ C θ          

   

 
 

 

   1
 3 2 cos 3  

3
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t

i
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                                                                    (2.121) 

 

 

 

Πίνακας 4. Μορφές της συμπληρωματικής λύσης βάσει των πιθανών τιμών της διακρίνουσας D   
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2.7. Εξειδίκευση της μαθηματικής μορφής της γενικής λύσης 

Έχοντας εξάγει τη μορφή της διαχρονικής εξέλιξης καθώς και την μακροχρόνια τιμή 

ισορροπίας των ενδογενών μεταβλητών, στην ενότητα αυτή θα ασχοληθούμε με τη 

μορφή της γενικής λύσης του συστήματος εξισώσεων διαφορών (Α.4). Όπως μας εί-

ναι ήδη γνωστό, η γενική λύση [general solution ( ty )] του συστήματος (Α.4) αποτε-

λεί το άθροισμα μιας μερικής του λύσης [partial solution ( p
ty )] και της συμπληρωμα-

τικής λύσης αυτού [complementary solution ( c
ty )], δηλαδή ισχύει: 

 

 c p
t t ty y y                                                                 (2.122) 

 

όπου: ty   
 

        e
t t tY π π     & 

 
      Υ π π    

p e
ty   

 

Προκειμένου να εξειδικευθεί η μαθηματική μορφής της γενικής λύσης είναι απα-

ραίτητος ο προσδιορισμός των τιμών του διανύσματος  1 2   3
'    i i i iC C C C για 

1, 2,3i  . Συγκεκριμένα, οι τιμές των αυθαίρετων σταθερών του διανύσματος iC  θα 

μπορούσαν να καθοριστούν με τη βοήθεια τριών αρχικών συνθηκών (initial condi-

tions) στο πλαίσιο της γενικής λύσης, όπως αυτή περιγράφεται από τη σχέση (2.122). 

Δεδομένου, όμως, ότι η μορφή της συμπληρωματικής λύσης διαμορφώνεται ανάλογα 

με το πρόσημο της διακρίνουσας ,D  γίνεται αντιληπτό βάσει της σχέσης (2.122), ότι 

και η μορφή της γενικής λύσης θα επηρεάζεται αναλόγως κάτι που υπονοεί ότι και οι 

τιμές των αυθαίρετων σταθερών θα διαφέρουν σε κάθε περίπτωση. Για τον λόγο αυ-

τό, διακρίνουμε μεταξύ των ακόλουθων τριών περιπτώσεων:  

 

Περίπτωση 1η: D > 0  

Όπως γνωρίζουμε από την προηγούμενη ενότητα, η συναρτησιακή μορφή της συμ-

πληρωματικής λύσης για την περίπτωση όπου η διακρίνουσα D  είναι θετική, όπως 

αυτή περιγράφεται στο πλαίσιο της σχέσης (2.109), έχει ως εξής: 

 

c
ty      
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 1   4  5
ˆ ˆcos  sin    

3
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t t t z i i

eC S N r C θ t C θ tY π π         
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  1
 11   41  51

  1
 12   42  52

 13

ˆ ˆcos  sin                                (2.123α)
3

ˆ ˆcos  sin                               (2.123β)
3
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t
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π

eC S N r C θ t C θ
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C S N

          

          





 

 





     1
  43  53

ˆ ˆcos  sin                               (2.123γ)
3

t
t
z

e r C θ t C θ t   








     









 

 

Παράλληλα, υπενθυμίζεται ότι η γενική μορφή της μερικής λύσης, η οποία θεωρείται 

σταθερό μέγεθος ανεξάρτητο του χρόνου, περιγράφεται από τις ακόλουθες σχέσεις: 

 

     1 0 1 0 0 0 1

2

                                                                                                            (2.124α)

1 1 1  
         (2.      ) 124β

F

F m
e

Υ Y

β δ c Y c c G I μ β d
π π

b

 

               

 

 

Συνδυάζοντας τώρα τις σχέσεις (2.123α) − (2.124β) και λαμβάνοντας υπόψη τη 

σχέση (2.122), μπορούμε εύκολα να οδηγηθούμε στη γενική μορφή της γενικής λύ-

σης για καθεμία από τις ενδογενείς μεταβλητές: 

 

  c p
t t ty y y                      

ce c c e e
t t t t t tY π π Y π π Y π π             
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  1
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ˆ ˆcos  sin                       
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eC S N r C θ t C θ t

eC S N r C θ t C θ t

eC S N

Y Y

π π
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  43  53                     ˆ ˆcos  si (2.125γn )  

t
t e
zr C θ t C t πθ




 




  









  

 

Στις παραπάνω σχέσεις οι αριθμητικές τιμές των αυθαίρετων σταθερών  1iC ,  4iC ,

 5iC  για 1, 2,3i  , θα μπορούσαν να καθοριστούν εφόσον γνωρίζαμε τις τιμές των εν-
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δογενών μεταβλητών tY , tπ , e
tπ  κατά τις χρονικές στιγμές 0,  1 &  2.t t t    Έστω 

λοιπόν ότι στις συγκεκριμένες χρονικές στιγμές ισχύει: 

 

0 y

0 0

0 0

0 0

 (2.126α)

e e

Y Y

π π

π π

  
  
   
  
  

   







, 1 y

1 1

1 1

1 1

 (2.126β)

e e

Y Y

π π

π π

  
  
   
  
  

   







 & 2 y

2 2

2 2

2 2

 (2.126γ)

e e

Y Y

π π

π π

  
  
   
  
  

   







 

 

Αντικαθιστώντας τώρα τις αρχικές συνθήκες (2.126α) − (2.126γ) στα πλαίσια των 

σχέσεων (2.125α) − (2.125γ) οδηγούμαστε σε ένα σύστημα εννιά εξισώσεων βάσει 

του οποίου θα μπορέσουμε να προσδιορίσουμε τις τιμές των αυθαίρετων σταθερών 

για καθεμία από τις γενικές λύσεις των ενδογενών μεταβλητών. Αναλυτικότερα, η 

γενική λύση κατά τις χρονικές στιγμές 0,  1 &  2t t t   , διαμορφώνεται ως εξής: 
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Y Y

Y
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π
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ˆ ˆ2 sin 2  (2.129γ ) eθ C θ π   













 

Ξεκινώντας από τη περίπτωση της μεταβλητής του εισοδήματος   ,tY  η επίλυση 

του συστήματος που απαρτίζουν οι σχέσεις (2.127α) − (2.129α), μας οδηγεί στην ε-

ξαγωγή των μαθηματικών τιμών των  11C ,  41C &  51C , οι οποίες θα έχουν ως εξής: 18 

 

0 11  41

 41

                                                                                            (2.130α)
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18  Για μια πιο αναλυτική παρουσίαση σχετικά με την διαδικασία εξαγωγής των αυθαίρετων σταθερών καθώς και 
για τις τιμές των σταθερών που αντιστοιχούν στα  & e

t tπ π  ο αναγνώστης παραπέμπεται στο Παράρτημα.  
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όπου: FΥ Y , 3N P D  & 3S P D  , με D  να συνιστά τη διακρίνουσα του χα-

ρακτηριστικού πολυωνύμου και P αποτελεί τον όρο ο οποίος προσδιορίζεται ως 

ακολούθως:  
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0 0 17                                    (2.1 132)mν λ G μ β d β δ      

 

 

Περίπτωση 2η: D = 0  

Έχοντας ολοκληρώσει την εξαγωγή των αυθαίρετων σταθερών για την περίπτωση θετι-

κού προσήμου της διακρίνουσας, στο σημείο αυτό θα ασχοληθούμε με τη περίπτωση ό-

που η διακρίνουσα ισούται με το μηδέν.  Η συναρτησιακή μορφή της συμπληρωματικής 

λύσης στην εν λόγω περίπτωση περιγράφεται στο πλαίσιο της σχέσης (2.115) και έχει ως 

εξής: 
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Λαμβάνοντας υπόψη τις σχέσεις (2.133α) − (2.133γ) και με δεδομένη τη μορφή της 

μερικής λύσης, μπορούμε εύκολα να οδηγηθούμε στη γενική μορφή της γενικής λύσης 

για καθεμία από τις ενδογενείς μεταβλητές: 

  c p
t t ty y y                      
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Όπως και προηγουμένως, ο προσδιορισμός των αριθμητικών τιμών των αυθαίρετων 

σταθερών  1iC ,  4iC ,  5iC  για 1, 2,3i  , απαιτεί τον καθορισμό των ενδογενών μεταβλητών 

tY , tπ  & ,e
tπ  κατά τις χρονικές στιγμές 0,  1 &  2.t t t    Πιο αναλυτικά, αντικαθισ-

τώντας τις συγκεκριμένες χρονικές στιγμές στις (2.134α) − (2.134γ) οδηγούμαστε στην 

εξαγωγή των ακόλουθων σχέσεων: 
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Επιλύοντας τώρα το σύστημα που προκύπτει από τον συνδυασμό των σχέσεων 

(2.135α) − (2.137α) οδηγούμαστε στον προσδιορισμό των  11C ,  21C  &  31C  οι μαθηματικές 

τιμές των οποίων θα έχουν ως εξής:   
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όπου: ο όρος P  ορίζεται βάσει της σχέσης (2.132).  

Οι σχέσεις (2.139α) − (2.139γ), αποτελούν τις αυθαίρετες σταθερές όταν 0P  . Στο 

σημείο αυτό θα ασχοληθούμε με την εξαγωγή των αυθαίρετων σταθερών για 0P   Στην 

συγκεκριμένη περίπτωση η μορφή της συμπληρωματικής λύσης για D & 0P   δίνεται 

ως ακολούθως:  
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Δεδομένων των σχέσεων (2.140α) − (2.140γ), οι οποίες περιγράφουν τη διαχρονική 

εξέλιξη των ενδογενών μεταβλητών για D  & P , η γενική μορφή της γενικής λύσης για 

καθεμία από τις ενδογενείς μεταβλητές θα έχει ως εξής: 
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Οι σχέσεις (2.141α) – (2.141γ) έπειτα από τη λήψη αρχικών συνθηκών για τις χρονικές 

στιγμές 0,  1 &  2t t t    διαμορφώνονται ως εξής: 
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Από το συνδυασμό των σχέσεων (2.142α), (2.143α) & (2.144α) οδηγούμαστε σε ένα 

σύστημα τριών εξισώσεων το οποίο θα αποτελέσει την βάση για τον προσδιορισμό των 

 11C ,  21C  31C , δηλαδή των αυθαίρετων σταθερών που αντιστοιχούν στην μεταβλητή του 

εισοδήματος. Αναλυτικότερα, οι τιμές των αυθαίρετων σταθερών έπειτα από την επίλυση 

του συστήματος που απαρτίζουν οι παραπάνω εξισώσεις θα είναι οι εξής:  
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Περίπτωση 3η: D < 0  

Τέλος, για την περίπτωση αρνητικού προσήμου της διακρίνουσας η μαθηματική μορφή 

της συμπληρωματικής λύσης για καθεμία από τις ενδογενείς μεταβλητές θα έχει ως εξής:  
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Δεδομένων των σχέσεων (2.146α)  – (2.146γ) η γενική μορφή της γενικής λύσης δίνεται 

από το ακόλουθο σύστημα εξισώσεων: 
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Έπειτα από τη λήψη των απαραίτητων αρχικών συνθηκών για τις χρονικές στιγμές 

0,  1 &  2t t t   , οι σχέσεις (2.148α) – (2.148γ)  διαμορφώνονται ως εξής: 
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Από τον συνδυασμό τώρα των σχέσεων (2.149α), (2.150α) & (2.151α) οδηγούμαστε 

σε ένα σύστημα τριών εξισώσεων βάσει του οποίου προσδιορίζονται οι τιμές των αυθαί-
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ρετων σταθερών που αντιστοιχούν στην μεταβλητή του εισοδήματος ( )tY . Αναλυτικότε-

ρα, οι τιμές των αυθαίρετων σταθερών για την περίπτωση όπου 0D   θα έχουν ως ακο-

λούθως: 
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Στον Πίνακα 5 συνοψίζονται οι διάφορες μορφές της γενικής λύσης όπως αυτές διαμορ-

φώνονται βάσει των τιμών της διακρίνουσας D. Σε κάθε περίπτωση, ο πρώτος όρος που 

εντοπίζεται στο δεξιό μέλος των σχέσεων του συγκεκριμένου πίνακα συνιστά τη συμπλη-

ρωματική λύση του συστήματος των εξισώσεων διαφορών, με  jiC  για 1,  2,  3,  4,  5j   

να συνιστούν τις αυθαίρετες σταθερές όπως αυτές προσδιορίστηκαν στα πλαίσια της τρέ-

χουσας ενότητας. Επιπλέον, ο όρος p
ty  αντικατοπτρίζει το διάνυσμα των μακροχρόνιων 

τιμών ισορροπίας των ενδογενών μεταβλητών του συστήματος.  
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Πίνακας 5. Μορφές της γενικής λύσης βάσει των πιθανών τιμών της διακρίνουσας D  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 

Θεμελίωση των θεωρητικών συμπερασμάτων με τη χρήση της 
μεθόδου της προσομοίωσης  

3.1. Η διαχρονική εξέλιξη των μεταβλητών του υποδείγματος 

Έπειτα από την διερεύνηση των πιθανών μορφών της γενικής λύσης του συστήματος των 

εξισώσεων διαφορών καθώς και των δυναμικών ιδιοτήτων αυτής, στην τρέχουσα ενότητα 

θα εξετάσουμε την ισχύ των θεωρητικών συμπερασμάτων με την χρήση της μεθόδου της 

προσομοίωσης. Αναλυτικότερα, αποδίδοντας συγκεκριμένες τιμές στις παραμέτρους του 

υποδείγματος θα διερευνήσουμε το εάν και κατά πόσο τα συμπεράσματα που σχετίζονται 

με τις δυναμικές ιδιότητες της γενικής λύσης θεμελιώνονται από τα αποτελέσματα που θα 

λάβουμε μέσα από την διαδικασία της προσομοίωσης.    

Όπως αναφέρθηκε παραπάνω, το πρώτο βήμα κατά τη διαδικασία της προσομοίωσης  

περιλαμβάνει την απόδοση συγκεκριμένων τιμών για τις παραμέτρους του υποδείγματος. 

Συγκεκριμένα, υποθέτουμε ότι αυτές λαμβάνουν τις ακόλουθες τιμές: 0 5.5c , 1 0.7c  , 

0.8v  , 0.4δ  , 0.03mγ  , 0.03m  , 0.6θ  , 2 0.75b , 1 0.2d  , 2 0.5d  , 0.05λ , 

0 67 6μ  , 0 10τ  , 1 0.4τ  , 8TP  , 0 2mG , 0 4I , 56FY  . Παράλληλα, για τις αρχικές 

συνθήκες των ενδογενών μεταβλητών κατά τις χρονικές στιγμές 0t  , 1t  , 2t  , υπο-

θέτουμε ότι οι τιμές τους διαμορφώνονται ως ακολούθως: 0 52.2Y  , 1 54.9Y  , 2 57.2,Y 

0 0.0465π  , 1 0.0426π  , 2 0.0323π  , 0 0.0493eπ  , 1 0.0466eπ  , 2 0.0349.eπ    

Δεδομένων των τιμών που σχετίζονται με τις παραμέτρους του υποδείγματος, μπορο-

ύμε αρχικά να υπολογίσουμε τις τιμές των ia  για 1,  2,  3,  4,  5i  , των συντελεστών δη-

λαδή της πρώτης εξίσωσης του συστήματος των εξισώσεων διαφορών του υποδείγματός 

μας, οι οποίες έχουν ως εξής:  
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Λαμβάνοντας υπόψη τις σχέσεις (3.1) – (3.6) και με δεδομένες τις τιμές των θ , λ , το 

σύστημα των εξισώσεων διαφορών συγκροτείται από τις ακόλουθες εξισώσεις: 
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Έπειτα από την επαναδιατύπωση του (Α.7) σε μορφή μητρών προκύπτει ότι: 
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Το γεγονός μάλιστα ότι η συνθήκη (2.34) ικανοποιείται, καθώς: 
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υπονοεί ότι   0P F  , με αποτέλεσμα να διασφαλίζεται η ύπαρξη της αντίστροφης 

μήτρας της  P F . Ως εκ τούτου, το σύστημα (Α.8) μπορεί να τροποποιηθεί περεταίρω 

λαμβάνοντας την ακόλουθη μορφή: 
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Η μερική λύση του συστήματος (Α.8), η οποία περιγράφεται από τις (2.47) & (2.48), 

έπειτα από την αντικατάσταση των τιμών των παραμέτρων διαμορφώνεται ως εξής:  
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Ωστόσο, το γεγονός ότι κατά τις χρονικές στιγμές 0t  , 1t  , 2t  , οι τιμές των ενδο-

γενών μεταβλητών διαφέρουν από τις μακροχρόνιες τιμές ισορροπίας τους, δηλαδή ισχύει 

0 1 2, ,    π π π π   , 0 1 2 , ,   e e e eπ π π π    & 0 1 2, ,    FY Y Y Y   , μας οδηγεί στο συμπέρασμα ότι κατά 
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τις εν λόγω χρονικές στιγμές το σύστημα βρίσκεται σε ανισορροπία. Στο σημείο αυτό, 

επομένως, είναι αναγκαία η μελέτη της ισχύς των συνθηκών ευστάθειας προκειμένου να 

πληροφορηθούμε για το εάν οι ενδογενείς μεταβλητές, του εισοδήματος ( tY ) καθώς και 

του τρέχοντος ( tπ ) και προσδοκώμενου πληθωρισμού ( e
tπ ), συγκλίνουν προς τις μακροχ-

ρόνιες τιμές ισορροπίας τους.  

Όπως μας είναι ήδη γνωστό, τα δυναμικά χαρακτηριστικά της γενικής λύσης, δηλαδή 

η ασυμπτωτική της ευστάθεια καθώς και η διαχρονική εξέλιξη των ενδογενών μεταβλη-

τών, αποτελούν συνάρτηση των συντελεστών του χαρακτηριστικού πολυωνύμου, η μορ-

φή του οποίου είναι η ακόλουθη: 

 
 3  2

1 2 3 )  0(P e λ λλ λ e e                                                           (3.13) 

 

όπου:   

1 2 1 2 3 1 3 4 1/ 1.4079  (3.14α),  / 1.1143  (3.14β),  / 0.4352  (3.14γ)e e e e e e e e e           

  

Από την αντικατάσταση των τιμών των (3.14α) – (3.14γ) στις ανισότητες (2.89α) – 

(2.89γ), οι οποίες αποτελούν τις ικανές και αναγκαίες συνθήκες ευστάθειας του υποδείγ-

ματός μας, προκύπτει ότι: 

 

1 2 3

1 2 3

2
2 1 3 3

0.2710 0                                                  (3.15α)

3 3 1.7835 0                                                (3.15β)

1  0.3090 0               

1 e e e

e e e

e e e e

    

   

  





  

  

                                  (3.15γ)

 

 

Λαμβάνοντας υπόψη τις τιμές των (3.15α) – (3.15γ), είναι εμφανές ότι οι συντελεστές 

του χαρακτηριστικού πολυωνύμου ικανοποιούν καθεμία από τις τρεις συνθήκες, υποδη-

λώνοντας με τον τρόπο αυτό την ασυμπτωτική ευστάθεια του συστήματος των εξισώσε-

ων διαφορών ή διαφορετικά την σύγκληση των ενδογενών μεταβλητών προς τις τιμές 

μακροχρόνιας ισορροπίας του. 

Προκειμένου να πληροφορηθούμε σχετικά με τη μορφή της διαχρονικής εξέλιξης, εί-

ναι απαραίτητο να προσδιορίσουμε το πρόσημο της διακρίνουσας D  του χαρακτηριστι-
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κού πολυωνύμου. Βάσει της σχέσης (2.95) η διακρίνουσα D  αποτελεί συνάρτηση των 

όρων O  & P , οι αριθμητικές τιμές των οποίων έχουν ως εξής:  

 

 3  2
1 2 3 1 2 19  27 2 3  0.0595       (3.16α)    &    0.1511         (3.16 β)

54 9
e e e e e eP O  

   
     

 

 

Συνδυάζοντας τις σχέσεις (3.16α), (3.16β) & (2.95) προκύπτει ότι: 

 

   3 2 3  2 0.1551 0.0585 0.0069 0D O P                                             (3.17) 

 

Το γεγονός ότι το πρόσημο της διακρίνουσας της χαρακτηριστικής εξίσωσης συνιστά 

θετικό μέγεθος υπονοεί, πρώτον, ότι η μορφή της διαχρονικής εξέλιξης των ενδογενών 

μεταβλητών χαρακτηρίζεται από ταλαντώσεις, και δεύτερον, ότι η χαρακτηριστική εξί-

σωση θα έχει μία πραγματική και δύο συζυγείς μιγαδικές ρίζες.  

Συγκεκριμένα, οι αριθμητικές τιμές των ριζών του χαρακτηριστικού πολυωνύμου, το 

μέγεθος των οποίων περιγράφεται στο πλαίσιο των σχέσεων (2.94α) – (2.94γ), θα μπορο-

ύσαν εύκολα να εξαχθούν εφόσον γνωρίζαμε τις τιμές των όρων  &  S N . Έτσι λοιπόν, 

με δεδομένο ότι: 

      

3 30.5231       (3.18α)      &      0.2889       (3.18β) S P D N P D        

 

oι αριθμητικές τιμές των χαρακτηριστικών ριζών  1λ ,  2λ  &  3λ  διαμορφώνονται ως εξής: 

 
1

 1 0.7034
3
eλ S N   


                                                                                                                (3.19α)           

 

   

   

1
 2

1
 3

1 1 i  3 0.3522 0.7033i                                       (3.19β)
2 3 2

1 1 i  3 0.3522 0.7033i                                        (3.19γ)
2 3 2

eλ S N S N

eλ S N S N
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Παράλληλα, το μέτρο ή απόλυτη τιμή zr  των συζυγών μιγαδικών ριζών, όπως αυτό 

αποτυπώνεται από την σχέση (2.104), λαμβάνει την ακόλουθη τιμή:   

 

 22 2  1  1 0.7866
3 3z
e er k n N S S N         
 

 
                                (3.20) 

 

Το γεγονός μάλιστα ότι  10 1λ   & 1zr   ενισχύει τα συμπεράσματά μας σχετικά με 

την ευστάθεια του υποδείγματος μας στα οποία είχαμε καταλήξει λαμβάνοντας υπόψη τις 

τιμές των συνθηκών ευστάθειας, όπως αυτές προσδιορίζονται από τις σχέσεις (3.15α) – 

(3.15γ). Ως εκ τούτου, η υποτιθέμενη οικονομία θα συγκλίνει προς ένα μακροχρόνιο επί-

πεδο, το οποίο προσδιορίζεται από το σημείο 1 1( , , ) (56,0.03,0.03)F
eE Y π π E . 

Δεδομένου του θετικού προσήμου της διακρίνουσας του χαρακτηριστικού πολυωνύ-

μου, η συμπληρωματική λύση του μη ομογενούς συστήματος εξισώσεων διαφορών (Α.8) 

περιγράφεται από την σχέση (2.107). Εντούτοις, για να λάβουμε τη συμπληρωματική λύ-

ση καθεμιάς από τις ενδογενείς μεταβλητές στην τελική της μορφή, στη μορφή δηλαδή 

που θα προκύψει έπειτα από τις αντικαταστάσεις των τιμών των παραμέτρων του υποδε-

ίγματος, θα πρέπει πρώτα να υπολογίσουμε τόσο το αριθμητικό μέγεθος των αυθαίρετων 

σταθερών  1iC ,  4iC  &  5iC  για 1,  2,  3i   όσο και αυτό της γωνίας θ̂ .   

Πιο αναλυτικά, το αριθμητικό μέγεθος της γωνίας που σχηματίζει το διάνυσμα z (σχέ-

ση 2.106) με τον άξονα των πραγματικών αριθμών είναι ίσο με: 

 

   
  1

3 3
arctan 1.1065

3
ˆ arctan /

2
N S

N S e
θ n k

 
  

   



                                               (3.21)        

 

 

Παράλληλα, από τον συνδυασμό των σχέσεων (3.14α), (3.18α), (3.18β) και (2.131α) – 

(2.131γ) και δεδομένων των FY , 0Y , 1Y , 2Y 0  ,π 1  ,π 2π , 0 ,eπ 1 ,eπ 2 eπ  λαμβάνουμε τις τιμές 

των   1iC ,  4iC  &  5iC  για 1,  2,  3i  , οι οποίες έχουν ως εξής:  
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 11 0 1 2

 41 0 1 2

 51

1.4792 1.0011 1.1397 1.6179 0.6088                                      (3.22α)

0.4792 0.0010 1.1397 1.6179 3.1911                                        (3.22β)

0

C Y Y Y Y

C Y Y Y Y

C

      

     

 

  

  

0 1 2.1822 1.0007 1.9910 0.8080 0.6431                                        (3.22γ)Y Y Y Y










    

  

 

 11 0 1 2

 41 0 1 2

 51

1.4792 1.0011 1.1397 1.6179 0.0058                                        (3.23α)

0.4792 0.0010 1.1397 1.6179 0.0106                                         (3.23β)

C Y Y Y Y

C Y Y Y Y

C

     

    

 

  

  

0 1 20.1822 1.0007 1.9910 0.8080 0.0067                                        (3.23γ)Y Y Y Y










    

  

 

 11 0 1 2

 41 0 1 2

 51

1.4792 1.0011 1.1397 1.6179 0.0083                                        (3.24α)

0.4792 0.0010 1.1397 1.6179 0.0109                                         (3.24β)

C Y Y Y Y

C Y Y Y Y

C

     

    

 

  

  

0 1 20.1822 1.0007 1.9910 0.8080 0.0097                                       (3.24γ)Y Y Y Y










    

  

 

Επίσης, λαμβάνοντας υπόψη τις (3.22α) – (3.24γ) είναι εφικτό να υπολογίσουμε τις 

αριθμητικές τιμές των μεγεθών που σχετίζονται με το εύρος  iA , την φάση iφ , και την πε-

ρίοδο  Π της ταλάντωσης των ενδογενών μεταβλητών. Αναλυτικότερα, οι τιμές των τρι-

ών αυτών μεγεθών έχουν ως ακολούθως:    

 

 2  2  51
 1  41  51 1

 41

= = 3.2553            (3.25α),             φ arctan = 0.1988           (3.25β)CA C C
C

 
   

 
 

 

 2  2  52
 2  42  52 2

 42

= = 0.0125           (3.26α),             φ arctan = 0.5638             (3.26β)CA C C
C
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 2  2  53
 3  43  53 3

 43

= = 0.0146           (3.27α),              φ arctan = 0.7278             (3.27β)CA C C
C

 
   

 
 

& 

 

2Π 5.6755ˆ
π

θ
                                                          (3.28) 

 

Ως συνέπεια των σχέσεων (3.20) – (3.24γ) και δεδομένης της (2.107), η μορφή της 

συμπληρωματικής λύσης για καθεμία από τις ενδογενείς μεταβλητές διαμορφώνεται ως 

εξής:  

c
ty      1

 1   4  5
ˆ ˆcos  sin  

3
 t

t
i z i i

eC S N r C θ t C θ t           
 

     

     

     

0.6088 0.7034 0.7866 3.1911cos 1.1065 0.6431sin 1.1065   (3.29α)

0.0058 0.7034 0.7866 0.0106cos 1.1065 0.0067 sin 1.1065        (3.29β)

0.0083 0.7034 0.7866 0.0109cos 1.1065 

tc t
t

tc t
t

c te t
t

Y t t

π t t

π t

       

     

  



  0.0097sin 1.1065   (3.29γ)t











   

 

Επομένως, η γενική λύση, η οποία αποτελεί τη βάση για τον προσδιορισμών των τι-

μών των ενδογενών μεταβλητών, λαμβάνει την ακόλουθη μορφή:  

 

ty      1
 1   4  5

ˆ ˆcos  sin  
3

t
t

i z i i
eC S N r C θ t C θ t          

 p
ty   

     

     

 

0.6088 0.7034 0.7866 3.1911cos 1.1065 0.6431sin 1.1065 56     (3.30α)

0.0058 0.7034 0.7866 0.0106cos 1.1065 0.0067sin 1.1065 0.03       (3.30β)

0.0083 0.7034 0.7866 0.0109cos 1

t t
t

t t
t

te t
t

Y t t

π t t

π

        

      

  



   .1065 0.0097sin 1.1065 0.03       (3.30γ)t t
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Στον Πίνακα 6 που ακολουθεί παρουσιάζεται η διαχρονική εξέλιξη του εισοδήματος 

( )tY , του τρέχοντος (  )tπ  και του προσδοκώμενου ( )e
tπ πληθωρισμού, όπως αυτή διαμορ-

φώνεται βάσει των σχέσεων (3.30α) – (3.30γ). Από τα δεδομένα του εν λόγω πίνακα, εί-

ναι φανερό ότι, πρώτον, οι τιμές των ενδογενών μεταβλητών συγκλίνουν, μακροχρονίως, 

προς τις τιμές ισορροπίας τους και δεύτερον, το εύρος της ταλάντωσης των ενδογενών 

μεταβλητών φθίνει με το πέρασμα του χρόνου.  

Σε γεωμετρικούς όρους η ταλάντωση των ενδογενών μεταβλητών γύρω από μακροχ-

ρόνιες τιμές ισορροπίας τους καθώς και η σύγκλιση αυτών προς τις μακροχρόνιες τιμές 

τους απεικονίζεται στα Γραφήματα Δ.2 – Δ.4.  

Πίνακας 6. Διαχρονική εξέλιξη του μεγέθους των ενδογενών μεταβλητών του εισοδήμα-
τος ( )tY , του τρέχοντος ( )tπ  και προσδοκώμενου πληθωρισμού ( )e

tπ  

t  tY   tπ   e
tπ  

0 52.2 0.0465 0.0493 
1 54.9 0.0426 0.0466 
2 57.2 0.0323 0.0349 
3 57.2612 0.0263 0.0268 
4 55.9597 0.0278 0.0272 
5 55.0602 0.0319 0.0318 
6 55.2707 0.0336 0.0342 
7 56.0028 0.0319 0.0327 
8 56.4076 0.0295 0.0299 
9 56.2533 0.0287 0.0286 

10 55.9036 0.0296 0.0294 
11 55.7595 0.0306 0.0306 
12 55.879 0.0307 0.0309 
13 56.0557 0.0302 0.0303 
14 56.1085 0.0297 0.0297 
15 56.0381 0.0297 0.0296 
16 55.9569 0.0299 0.0299 
17 55.9441 0.0301 0.0301 
18 55.9859 0.0301 0.0301 
19 56.0237 0.0300 0.0300 
20 56.0247 0.0299 0.0299 
21 56.0022 0.0299 0.0299 
22 55.9859 0.0300 0.0300 
23 55.9884 0.0300 0.0300 
24 56.0003 0.0300 0.0300 
25 56.0072 0.0299 0.0299 
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                                 Δ.2 Διαχρονική εξέλιξη του εισοδήματος ( )tY  
 
 

 
          Δ.3 Διαχρονική εξέλιξη του τρέχοντος πληθωρισμού ( )tπ  

 
 

 
                                  Δ.4 Διαχρονική εξέλιξη του προσδοκώμενου πληθωρισμού ( )e

tπ  

Yt  Y F
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Έχοντας προσδιορίσει μέσω της διαδικασίας της προσομοίωσης το μέγεθος των 

ενδογενών μεταβλητών του εισοδήματος ( )tY του τρέχοντος ( )tπ  και προσδοκώμενου 

( )e
tπ πληθωρισμού, είναι πλέον εφικτό να υπολογίσουμε το μέγεθος των υπολοίπων 

μεταβλητών του υποδείγματός μας μέσα από την κατάλληλη αξιοποίηση των συναρ-

τήσεων που περιγράφουν την εξέλιξη αυτών. Συγκεκριμένα, στον Πίνακα 7 παρουσι-

άζεται η διαχρονική εξέλιξη των συνολικών κυβερνητικών δαπανών ( )tG  καθώς και 

των αμυντικών ( )m
tG  και μη αμυντικών δαπανών (  )nm

tG , της κατανάλωσης ( )tC , 

Πίνακας 7. Διαχρονική εξέλιξη του μεγέθους των μεταβλητών της συνολικής δημόσιας δα-
πάνης ( )tG , των αμυντικών ( )m

tG  και μη αμυντικών ( )nm
tG δαπανών, της ιδιωτι-

κής κατανάλωσης ( )tC , των ακαθάριστων ιδιωτικών επενδύσεων ( )tI , του ονο-
μαστικού επιτοκίου ( )tR , και της πραγματικής προσφοράς χρήματος ( )S

t tM P    

t  tG  m
tG   nm

tG  tC  tI  tR  S
t tM P  

0 22.8470 1.9670 20.8800 - - -1.0946 10.9873 
1 23.9348 1.9748 21.9600 26.0471 - -0.1018 11.0309 
2 24.8754 1.9954 22.8800 27.1756 5.7451 0.5880 11.146 
3 24.9117 2.0072 22.9045 28.1272 5.4994 0.4802 11.2121 
4 24.3882 2.0043 22.3839 28.1446 4.0747 -0.0080 11.196 
5 24.0202 1.9960 22.0241 27.6000 3.1887 -0.2751 11.1496 
6 24.1010 1.9927 22.1083 27.2281 3.4219 -0.1540 11.1312 
7 24.3972 1.9960 22.4011 27.3188 4.1174 0.1015 11.1498 
8 24.5639 2.0008 22.5631 27.6239 4.4508 0.2102 11.1764 
9 24.5037 2.0024 22.5013 27.7906 4.2467 0.1311 11.1851 
10 24.3622 2.0007 22.3615 27.7247 3.8907 0.0099 11.1758 
11 24.3025 1.9987 22.3038 27.5790 3.7620 -0.0252 11.1645 
12 24.3500 1.9984 22.3516 27.5199 3.8887 0.0257 11.1629 
13 24.4218 1.9995 22.4223 27.5703 4.0556 0.0841 11.1691 
14 24.4440 2.0005 22.4434 27.6437 4.0932 0.0941 11.1747 
15 24.4158 2.0005 22.4152 27.6652 4.0153 0.0653 11.175 
16 24.3828 2.0000 22.3828 27.6356 3.9366 0.0390 11.1718 
17 24.3773 1.9996 22.3777 27.6019 3.9287 0.0385 11.1695 
18 24.3941 1.9996 22.3944 27.5968 3.9716 0.0545 11.1699 
19 24.4095 2.0000 22.4095 27.6143 4.0064 0.0661 11.1716 
20 24.4101 2.0001 22.4099 27.6300 4.0042 0.0645 11.1727 
21 24.4010 2.0001 22.4009 27.6303 3.9810 0.0562 11.1723 
22 24.3944 1.9999 22.3944 27.6209 3.9659 0.0514 11.1715 
23 24.3953 1.9999 22.3954 27.6141 3.9696 0.0531 11.1711 
24 24.4001 1.9999 22.4002 27.6152 3.9815 0.0574 11.1714 
25 24.4029 2.0000 22.4029 27.6202 3.9875 0.0593 11.1718 
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των επενδύσεων ( )tI , του ονομαστικού επιτοκίου ( )tR , και της πραγματικής προσ-

φοράς χρήματος ( )S
t tM P . 

 

3.2. Διερεύνηση των επιπτώσεων από μια μεταβολή των mγ και m   

 Δύο σημαντικές παράμετροι του υποδείγματός μας σχετίζονται με τα εργαλεία άσ-

κησης δημοσιονομικής και νομισματικής πολιτικής, όπως αυτά ορίζονται από τις πα-

ραμέτρους  & mγ m , αντιστοίχως. Με δεδομένο ότι οι συγκεκριμένες παράμετροι δεν 

αποτελούν μέρος της συμπληρωματικής παρά μόνο της μερικής λύσης του συστήμα-

τος των εξισώσεων διαφορών, συνεπάγεται ότι οποιαδήποτε μεταβολή τους δεν επη-

ρεάζει την μορφή της διαχρονικής εξέλιξης των ενδογενών μεταβλητών και την ευσ-

τάθεια του υποδείγματος. Στο πλαίσιο της ανάλυσης που ακολουθεί θα μελετήσουμε 

τις επιπτώσεις από μία ceteris paribus μεταβολή των συγκεκριμένων παραμέτρων, 

θεωρώντας τα ακόλουθα εναλλακτικά σενάρια σε σχέση με τους φορείς άσκησης οι-

κονομικής πολιτικής: 

 

Περίπτωση 1η: Μεταβολή της τιμής του mγ  εκ μέρους της Κυβέρνησης. 
 

Έστω ότι κατά την χρονική στιγμή κατά την οποία η οικονομία βρίσκεται σε κατάσ-

ταση μακροχρόνιας ισορροπίας, η Κυβέρνηση αποφασίζει την μόνιμη αύξηση του 

ονοματικού ρυθμού μεγέθυνσης των αμυντικών δαπανών κατά 0.02mdγ  , αυξάνον-

τας τον με άλλα λόγια από   0.03mγ   σε   0.05mγ . Η αύξηση του ονομαστικού ρυθ-

μού μεγέθυνσης των αμυντικών δαπανών θα πρέπει να επηρεάσει τα μακροχρόνια 

επίπεδα του πληθωρισμού αλλά όχι αυτά του εισοδήματος δεδομένων των (2.47) και 

(2.48). Η επίδραση από την αύξηση του μεγέθους της παραμέτρου   mγ πάνω στην τιμή 

ισορροπίας του πληθωρισμού θα μπορούσε να προσδιοριστεί με τη βοήθεια της σχέ-

σης (2.63), η οποία έπειτα από την αντικατάσταση των τιμών των παραμέτρων δια-

μορφώνεται ως εξής:  

 

 
   

1 0

11 0 0 2

1
0.0361

1  

m

m
mc G

c Gπ
γ β μ d d


 

  
                           (3.31) 
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Συνεπώς, η συνολική μεταβολή της τιμής ισορροπίας του πληθωρισμού ορίζεται 

στο πλαίσιο της ακόλουθης σχέσης: 19   

 

 
   

1 0

1 0 0 2 1

1
0.0361 0.02 0

1
0.00 7

 

m

mm m
m c G β μ

c Gπdπ dγ dγ
γ d d


    
   

        (3.32)  

          

Βάσει των (3.12) & (3.32) προκύπτει ότι η νέα τιμή ισορροπίας π θα είναι ίση με: 

 

0.0300 0.0007 0.0307eπ π                                                (3.33) 

       

Ως εκ τούτου, το νέο επίπεδο ισορροπίας της οικονομίας θα είναι ίσο με

2 2( ,  ) (56, 0.0307, 0.030, 7)F eE Y Eπ π  . 

Οι παραπάνω μεταβολές, ωστόσο, θα έχουν σημαντικές επιπτώσεις στο δημοσιο-

νομικό ισοζύγιο μιας και μακροχρόνια θα ισχύει: 

 

   0 1 0 1F m
t m tτ τ δ Y TP G γ π         

 

   10 0.4 0.4 56 8 2 1 0.05 0.03                                        (3.34) 

 

Από την (3.34) γίνεται αντιληπτό ότι η ικανοποίηση της αρχής του ισοσκελισμένου 

προϋπολογισμού δεν επιτυγχάνεται έπειτα από την αύξηση του ονομαστικού ρυθμού 

μεγέθυνσης των αμυντικών δαπανών κατά 0.02mdγ  . Προκειμένου να επέλθει και 

πάλι η ισότητα στο δημοσιονομικό ισοζύγιο, η Κυβέρνηση θα μπορούσε να προβεί σε 

μία ισόποση, δηλαδή κατά 0.02, αύξηση του φορολογικού συντελεστή 1τ  ή μείωση 

του ποσοστού του εισοδήματος που αφιερώνεται στις πολιτικές δαπάνες δ . Όπως α-

ναφέρθηκε και στην ενότητα 2.4.1α, η χρηματοδότηση της αμυντικής δαπάνης θα 

μπορούσε εναλλακτικά να πραγματοποιηθεί και μέσα από την έκδοση νέου χρήματος 

ή με άλλα λόγια, μέσα από την αύξηση της παραμέτρου m . Δεδομένου ότι m π , ο 

νομισματικός κανόνας που θα πρέπει να ακολουθηθεί από μέρους της ΚΤ ούτως ώστε 

να επέλθει και πάλι ισορροπία στο δημοσιονομικό ισοζύγιο είναι ο εξής:  

                                                             
19 Η νέα τιμή ισορροπίας θα μπορούσε φυσικά να προσδιοριστεί και βάσει της (2.48) θέτοντας όπου 0.05.mγ   
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mdm dγ                                                              (3.35)                                                               

 

Επομένως, η συνολική μεταβολή στα μακροχρόνια επίπεδα του πληθωρισμού έπε-

ιτα από την αύξηση της προσφοράς χρήματος, θα πρέπει τώρα να προσδιοριστεί στο 

πλαίσιο της (2.67). Συγκεκριμένα, μετά από την αντικατάσταση των τιμών των παρα-

μέτρων προκύπτει ότι: 

 

 
 

 
 

1 0 0 1 1 0 0 1

1 0 0 1 2 1 0 0 1 2

1 1
d

1
d = d

1m

m m

m m

c G μ β d c G μ β d
π

c G μ β d b c G μ d
γ

β
m

b
   


     

                  

 

 
 

1 0.7 2 16.75
0.02 0.0209

1 0.7 2 16.75 0.75
dπ

 
  

  
                                    (3.36) 

 

Βάσει της (3.36) συμπεραίνουμε ότι η χρηματοδότηση του αυξημένου αμυντικού 

προϋπολογισμού κατά 0.02mdγ   μέσω νομισματικής επέκτασης θα επιφέρει μία με-

ταβολή στα επίπεδα του πληθωρισμού της τάξης των 2 εκατοστιαίων μονάδων. Αυτό 

σημαίνει ότι από το 3% η νέα τιμή του πληθωρισμού θα διαμορφωθεί στο 5%. 

Στο σημείο αυτό αν υποθέσουμε ότι η ΚΤ δεν προβαίνει στην χρηματοδότηση της 

αμυντικής δαπάνης αλλά στοχεύει στη διατήρηση του επιπέδου της μακροχρόνιας 

τιμής του πληθωρισμού, όπως αυτό διαμορφώνεται βάσει της (3.12), τότε αυτή θα 

μπορούσε να εξουδετερώσει πλήρως την μεταβολή (d 0)π   που επήλθε από την αύ-

ξηση του mγ , μειώνοντας την ονομαστική προσφορά χρήματος κατά: 

 

 

d 0

1

0 1

d

1
0.0358 0.02 0.0007                         

(.)
(.) (.) (

                              (3.37)
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Σύμφωνα με την (3.37) η διατήρηση της τιμής ισορροπίας του πληθωρισμού στα 

επίπεδα της σχέσης (3.12) έπειτα από μία αύξηση του ονομαστικού ρυθμού μεταβο-
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λής των αμυντικών δαπανών κατά 0.02mdγ  , προϋποθέτει τη μείωση της παραμέτ-

ρου m  εκ μέρους της ΚΤ κατά ποσό που υποδηλώνει η εν λόγω σχέση. Επομένως, η 

νέα τιμή που θα πρέπει να ορίσει η ΚΤ για τον ονομαστικό ρυθμό μεταβολής της 

προσφοράς χρήματος m  θα είναι ίση με: 

 

0.03 0.0007 0. 3 029m                                                    (3.38) 

   

Αντικαθιστώντας τώρα την τιμή της σχέσης (3.38) στην (2.48) λαμβάνουμε: 

 

0.03eπ π                                                                  (3.39) 

 

Σύμφωνα με την τελευταία, ο ορισμός του μεγέθους του ονομαστικού ρυθμού με-

ταβολής της προσφοράς χρήματος ίσου με m  εκ μέρους της ΚΤ, είναι ικανός να ε-

ξουδετερώσει πλήρως την επίπτωση που επήλθε από την μεταβολή του mγ . 

 

Περίπτωση 2η: Μεταβολή της τιμής τουm εκ μέρους της ΚΤ. 
 

Στην περίπτωση που προηγήθηκε, μελετήσαμε τις επιπτώσεις έπειτα από μία, ceteris 

paribus μεταβολή του ονομαστικού ρυθμού μεγέθυνσης των αμυντικών δαπανών εκ 

μέρους της Κυβέρνησης. Στην ανάλυση που θα ακολουθήσει, θα διερευνήσουμε την 

επίδραση μιας μεταβολής του μεγέθους του m  από την πλευρά της ΚΤ. Αναλυτικό-

τερα, υποθέτουμε ότι η ΚΤ προβαίνει στην αύξηση του ονομαστικού ρυθμού μεγέ-

θυνσης της προσφοράς χρήματος που η ίδια ελέγχει κατά  0.01dm  . 

Η εν λόγω αύξηση, ωστόσο, θα μεταβάλλει την τιμή ισορροπίας του πληθωρισμού 

π . Συγκεκριμένα, η επίδραση από την αύξηση του μεγέθους της παραμέτρου  m πάνω 

στην τιμή ισορροπίας π  θα μπορούσε να προσδιοριστεί με τη βοήθεια της σχέσης 

(2.64), το μέγεθος της οποίας έπειτα από την αντικατάσταση των τιμών των παραμέτ-

ρων διαμορφώνεται ως εξής: 

 

   1 0 0 2

0 1

1

 1.0
1

090
 m

μ β dπ
m dc G β μ d 








                                    (3.40) 
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Δεδομένου ότι 0.01dm  , η συνολική μεταβολή που θα επέλθει στην τιμή ισορρο-

πίας του πληθωρισμού π θα είναι ίση με: 

 

   
0 1

11 0 0 2

 ( 0.01) 0.0
 

100
1 mc G β μ d

μ β dπdπ dm
m d 

 



 


                    (3.41)  

 

Από την τελευταία προκύπτει επομένως, ότι η νέα τιμή ισορροπίας του πληθωρισμού 

θα ισούται με: 

 

0.03 0.01 0.04eπ π                                                           (3.42) 

 

Εντούτοις, η αύξηση της μακροχρόνιας τιμής του πληθωρισμού ως συνέπεια της 

μεταβολής της παραμέτρου m , θα οδηγήσει στην μείωση της μακροχρόνιας τιμής της 

πραγματικής αμυντικής δαπάνης. Αναλυτικότερα, η αύξηση του ονομαστικού ρυθμού 

μεταβολής της προσφοράς χρήματος κατά 1%, θα προκαλέσει την μεταβολή της μακ-

ροχρόνιας τιμής της πραγματικής αμυντικής δαπάνης [ 2(1 )]  m
mG γ π  από 2mG  

χρηματικές μονάδες σε ( ) 1.98. mG   

Κάτω από την υπόθεση ότι η Κυβέρνηση στοχεύει στη μακροχρόνια τιμή της 

πραγματικής αμυντικής δαπάνης ( )2mG , η διατήρηση αυτής θα μπορούσε να επι-

τευχθεί μέσω του ακόλουθου κανόνα ορισμού του mγ  εκ μέρους της Κυβέρνησης: 
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Βάσει της (3.43), το μέγεθος της αντίδρασης από τη πλευρά της Κυβέρνησης έπει-

τα από μία μεταβολή της παραμέτρουm κατά 0.01dm , θα μπορούσε να οριστεί στο 

πλαίσιο της ακόλουθης σχέσης: 
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 0 1

0 1 2

1.0468 0.01 0.01 04    
m

μ β ddγ dm
μ β d b

                      (3.44) 

 
Συνεπώς, η νέα τιμή που θα πρέπει να ορίσει η Κυβέρνηση αναφορικά με την πα-

ράμετρο mγ  προκειμένου να επαναφέρει την μακροχρόνια τιμή της πραγματικής α-

μυντικής δαπάνης στα αρχικά της επίπεδα, διαμορφώνεται ως εξής: 

 

0.03 0.0104 0.0404   mγ                                               (3.45) 

 
Όπως είναι φυσικό, η παραπάνω μεταβολή θα επηρεάσει και τη μακροχρόνια τιμή 

ισορροπίας του πληθωρισμού, το νέο ύψος της οποίας θα ισούται με:  

 

0.0404   eπ π                                                                  (3.46) 
 

Η τελευταία σχέση παρουσιάζει την τιμή ισορροπίας του πληθωρισμού, όπως αυτή 

διαμορφώθηκε έπειτα από την αύξηση των παραμέτρων mγ  και m . Συνεπώς, το νέο 

επίπεδο ισορροπίας της υποτιθέμενης οικονομίας θα είναι ίσο με 3( , , )F eE Y π π   

3(56,0.0404,0.0404) E . 

 
 

3.3.  Διερεύνηση των επιπτώσεων από μια μεταβολή του δ  

Μία ακόμη παράμετρος που αποτελεί σημαντικό εργαλείο άσκησης οικονομικής πο-

λιτικής και ταυτόχρονα δύναται να μεταβάλει τα δυναμικά χαρακτηριστικά των ενδο-

γενών μεταβλητών, σχετίζεται με την παράμετρο δ , δηλαδή με το ποσοστό του εισο-

δήματος που διατίθεται για την χρηματοδότηση των μη αμυντικών δαπανών. Στο 

πλαίσιο της ανάλυσης που ακολουθεί, θα μελετήσουμε την επίπτωση μιας μεταβολής 

της τελευταίας, υποθέτοντας συγκεκριμένα μία ceteris paribus αύξηση της παραμέτ-

ρου δ ίση με 0.01dδ  εκ μέρους της Κυβέρνησης.  

Δεδομένου ότι το δ συνιστά παράμετρο της συμπληρωματικής αλλά και της μερι-

κής λύσης του συστήματος εξισώσεων διαφορών, οποιαδήποτε μεταβολή αυτού μπο-

ρεί να επηρεάσει, τόσο την ευστάθεια υποδείγματός και τη μορφή της διαχρονικής 

εξέλιξης των ενδογενών μεταβλητών όσο και τις τιμές ισορροπίας των εν λόγω με-

ταβλητών.  
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Αναφορικά με την τιμή ισορροπίας των ενδογενών μεταβλητών, όπως μας είναι 

ήδη γνωστό, η μακροχρόνια τιμή ισορροπίας του εισοδήματος ταυτίζεται με το εισό-

δημα πλήρους απασχόλησης ( FY Y ). Το γεγονός αυτό υπονοεί ότι οι μακροχρόνιες 

επιπτώσεις στην τιμή ισορροπίας των ενδογενών μεταβλητών ως αποτέλεσμα μίας 

αύξησης του ,δ θα αφορούν μονάχα τις μακροχρόνιες τιμές του τρέχοντος ( )π  και 

προσδοκώμενου πληθωρισμού ( )eπ . Πιο αναλυτικά, το αριθμητικό μέγεθος της νέας 

τιμής ισορροπίας των π & eπ διαμορφώνεται ως εξής:  

 

0.0401eπ π                                                                     (3.47) 

 

Στο σημείο αυτό, είναι αναγκαία η διερεύνηση της ισχύς των συνθηκών ευστάθει-

ας προκειμένου να πληροφορηθούμε για το εάν οι ενδογενείς μεταβλητές, του εισο-

δήματος ( tY ) καθώς και του τρέχοντος ( tπ ) και προσδοκώμενου πληθωρισμού ( e
tπ ), 

συγκλίνουν προς τις μακροχρόνιες τιμές ισορροπίας τους.  

Συγκεκριμένα, οι ικανές και αναγκαίες συνθήκες οι οποίες εγγυώνται την ασυμ-

πτωτική ευστάθειας της γενικής λύσης του συστήματος εξισώσεων διαφορών λαμβά-

νουν τις ακόλουθες τιμές: 

 

1 2 3

1 2 3

2
2 1 3 3

0.2475 0                                                   (3.48α)

3 3 1.7342 0                                                 (3.48β)

1  0.2669 0            

1

 

e e e

e e e

e e e e

 





  

   

   

  

  

                                      (3.48γ)

 

όπου: 

1 2 1 2 3 1 3 4 1/ 1.4063  (3.49α), / 1.1166  (3.49β), / 0.4376  (3.49γ)e e e e e e e e e         
 

Λαμβάνοντας υπόψη τις τιμές των (3.48α) – (3.48γ), είναι εμφανές ότι οι συντε-

λεστές του χαρακτηριστικού πολυωνύμου ικανοποιούν καθεμία από τις τρεις συνθή-

κες, γεγονός που υπονοεί ότι οι ενδογενείς μεταβλητές θα συγκλίνουν προς τις μακ-

ροχρόνιες τιμές ισορροπίας τους. 

Παράλληλα, προκειμένου να πληροφορηθούμε για το εάν η μεταβολή του δ  επη-

ρεάζει τη μορφή της διαχρονικής εξέλιξης, είναι απαραίτητο να προσδιορίσουμε το 



 
 

 
139 

 

πρόσημο της διακρίνουσας D  του χαρακτηριστικού πολυωνύμου. Συγκεκριμένα, η  

αριθμητική τιμή της διακρίνουσας D , διαμορφώνεται ως εξής:  

 

   3 2 3  2 0.1594 0.06038 0.0071 0     D O P                             (3.50) 

 

όπου: 

 

 3  2
1 2 3 1 2 19  27 2 3 0.0601       (3.51α)    &    0.1524         (3.51β)

54 9
e e e e e eP O  

   
     

 

Το γεγονός ότι το πρόσημο της διακρίνουσας της χαρακτηριστικής εξίσωσης συ-

νιστά θετικό μέγεθος υπονοεί ότι και στην περίπτωση όπου 0.41δ  η μορφή της δι-

αχρονικής εξέλιξης των ενδογενών μεταβλητών θα χαρακτηρίζεται από ταλαντώσεις.  

Από το συνδυασμό τώρα των (3.50) και (3.51α), μπορούμε να υπολογίσουμε 

του όρους S  και N , οι αριθμητικές τιμές των οποίων έχουν ως εξής: 

 

3 30.5250       (3.52α)      &     0.2903       (3.52β)S P D N P D      
 

Ταυτόχρονα, η αριθμητική τιμή του zr  θα είναι ίση με:   

 

 22 2  1  1 0.7887
3 3
         
 

 
z

e er k n N S S N                             (3.53) 

Καθότι το πρόσημο της διακρίνουσας D  συνιστά θετικό μέγεθος, η συμπληρωμα-

τική λύση του μη ομογενούς συστήματος εξισώσεων διαφορών περιγράφεται από την 

σχέση (2.107). Δεδομένης, ωστόσο, της μεταβολής των τιμών των όρων S  και N ,  

τόσο το αριθμητικό μέγεθος της γωνίας θ̂  όσο και αυτό των αυθαίρετων σταθερών 

 1iC ,  4iC  &  5iC  για 1,  2,  3i  , λαμβάνουν διαφορετικές τιμές σε σχέση με την πε-

ρίπτωση όπου 0.40δ . 

Αναλυτικότερα, το νέο μέγεθος της γωνίας θ̂  λαμβάνει την ακόλουθη τιμή: 
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3 3
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140 

 

Ως συνέπεια των παραπάνω μεταβολών, η γενική λύση που περιγράφει την εξέλι-

ξη των παραπάνω μεταβλητών στην περίπτωση όπου η Κυβέρνηση ορίζει το μερίδιο 

του εισοδήματος για μη αμυντικές δαπάνες ίσο με 0.41δ , έχει ως εξής:  

 

ty      1
 1   4  5

ˆ ˆcos  sin  
3

t
t

i z i i
eC S N r C θ t C θ t          

 p
ty   

     

     

 

0.6279 0.7034 0.7887 3.1720cos 1.1090 0.6465sin 1.1065 56      (3.55α)

0.0089 0.7034 0.7887 0.0153cos 1.1090 0.0048sin 1.1065 0.0401   (3.55β)

0.0379 0.7034 0.7887 0.0258cos

t t
t

t t
t

te t
t

Y t t

π t t

π

        

       

   



   1.1090 0.0039sin 1.1090 0.0401   (3.55γ)t t 











   

 

όπου: 

 11 0.6279 C ,  41 0.0153C ,  51 0.6465C ,  12 0.0089 C ,  42 0.0153C

 52 0.0048 C ,  13 0.0379 C ,  43 0.0258C ,  53 0.0039 C . 

 

Στον Πίνακα 8 παρουσιάζεται η διαχρονική εξέλιξη του μεγέθους των ενδογενών 

μεταβλητών ( tY  , tπ ,  e
tπ  ) για την περίπτωση όπου η Κυβέρνηση αφιερώνει ένα υψη-

λότερο μερίδιο του εισοδήματος στις μη αμυντικές δαπάνες ίσο με 0.41δ . Επίσης, 

για λόγους συγκριτικής ανάλυσης παρουσιάζεται και η διαχρονική πορεία των ίδιων 

μεταβλητών ( tY , tπ , e
tπ ) για τη περίπτωση του αρχικού μεγέθους της παραμέτρου δ , 

δηλαδή για 0.4δ  .  

Συγκρίνοντας τις δύο περιπτώσεις για καθεμία από τις ενδογενείς μεταβλητές, κα-

ταλήγουμε στα εξής χρήσιμα συμπεράσματα. Πρώτον, η διαχρονική εξέλιξη της με-

ταβλητής του εισοδήματος ( )tY  δεν επηρεάζεται σε σημαντικό βαθμό από την μετα-

βολή της παραμέτρου  ,δ καθώς τόσο τα δυναμικά χαρακτηριστικά όσο και η τιμή 

μακροχρόνιας ισορροπίας παραμένουν αμετάβλητα. Αντιθέτως, για τις μεταβλητές 

του τρέχοντος ( tπ ) και προσδοκώμενου πληθωρισμού ( e
tπ ), φαίνεται ότι η αύξηση 

του δ , παρά το γεγονός ότι δεν επηρεάζει τα δυναμικά χαρακτηριστικά των εν λόγω 

μεταβλητών, οδηγεί σε σημαντική αύξηση του μεγέθους τους.  
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Η εν λόγω αύξηση οδηγεί με τη σειρά της, προκαλεί την μείωση της πραγματικής 

αμυντικής δαπάνης ( tG ), όπως φαίνεται ξεκάθαρα στο Διάγραμμα Δ.5 από την προς 

τα κάτω μετατόπιση της διαχρονική εξέλιξης της συγκεκριμένης μεταβλητής. Ταυ-

τόχρονα, η μακροχρόνια τιμή της πραγματικής αμυντικής δαπάνης μειώνεται από 

2tG  σε 1.9798G   χρηματικές μονάδες λόγω της αύξησης της παραμέτρου  .δ      

Από την πλευρά της η ΚΤ, θα μπορούσε να εξουδετερώσει πλήρως την επίδραση 

πάνω στην τιμή ισορροπίας του πληθωρισμού ( 0dπ  ), και συνεπώς και στην μακ-

ροχρόνια τιμή της πραγματικής αμυντικής δαπάνης, ακολουθώντας τον κανόνα  

προσδιορισμού του m  που δίνεται από την σχέση (2.71) και ο οποίος μετά από την 

αντικατάσταση των τιμών των παραμέτρων διαμορφώνεται ως:  

 

 1

0 1

1
 0.0100

Fc Y
dm dδ

μ β d


                                                        (3.56) 

 

Με βάση την σχέση (3.56), η ΚΤ προκειμένου να εξουδετερώσει πλήρως την επίπ-

τωση στην μακροχρόνια τιμή ισορροπίας του πληθωρισμού έπειτα από τη μεταβολή 

του δ , θα μπορούσε να προβεί σε μείωση του ονομαστικού ρυθμού μεταβολής της 

προσφοράς χρήματος m  ίση με το μέγεθος που υποδηλώνει η συγκεκριμένη σχέση. 

Έτσι λοιπόν, το νέο μέγεθος του m  στη περίπτωση αυτή θα είναι ίσο με: 

 

0.03 0.01 0.02   m                                                           (3.57) 

 

 
Δ.5 Διαχρονική εξέλιξη της πραγματικής αμυντικής δαπάνης tG έπειτα από μία 

αύξηση του δ  κατά dδ 0.01   
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3.4.  Μεταβολές στην ταχύτητα σύγκλισης του υποδείγματος 

Έχοντας μελετήσει τις επιπτώσεις από μία ceteris paribus μεταβολή των εργαλείων 

άσκησης οικονομικής πολιτικής, στο σημείο αυτό ιδιαίτερο ενδιαφέρον παρουσιάζει 

η ενασχόληση μας με την ταχύτητα σύγκλισης των ενδογενών μεταβλητών προς τις 

μακροχρόνιες τιμές τους. Συγκεκριμένα, οι παράγοντες που μπορούν να επηρεάσουν 

την ταχύτητα σύγκλισης σχετίζονται με τα μεγέθη, πρώτον, της κλίσης της καμπύλης 

Phillips, όπως αυτή ορίζεται μέσω της παραμέτρου λ , και δεύτερον, του συντελεστή 

προσαρμογής (adjustment coefficient) των προσδοκιών θ .  

Πίνακας 8. Σύγκριση της διαχρονικής εξέλιξης του μεγέθους των ενδογενών μεταβλη-
τών για δ 0.4  και δ 0.41 . 

t  tY  
tY    tπ  tπ   e

tπ  ( )  e
tπ   

0 52.2 52.2 0.0465 0.0465 0.0493 0.0493 
1 54.9 54.9 0.0426 0.0426 0.0466 0.0466 
2 57.2 57.2 0.0323 0.0323 0.0349 0.0349 
3 57.2612 57.2527 0.0263 0.0291 0.0268 0.0295 
4 55.9597 55.9404 0.0278 0.0345 0.0272 0.0339 
5 55.0602 55.0426 0.0319 0.0410 0.0318 0.0409 
6 55.2707 55.2683 0.0336 0.0428 0.0342 0.0435 
7 56.0028 56.0140 0.0319 0.0405 0.0327 0.0413 
8 56.4076 56.4176 0.0295 0.0379 0.0299 0.0383 
9 56.2533 56.2514 0.0287 0.0378 0.0286 0.0377 
10 55.9036 55.8934 0.0296 0.0395 0.0294 0.0393 
11 55.7595 55.7521 0.0306 0.0408 0.0306 0.0408 
12 55.879 55.8804 0.0307 0.0408 0.0309 0.0409 
13 56.0557 56.0619 0.0302 0.0400 0.0303 0.0401 
14 56.1085 56.1121 0.0297 0.0395 0.0297 0.0395 
15 56.0381 56.0362 0.0297 0.0396 0.0296 0.0396 
16 55.9569 55.9528 0.0299 0.0401 0.0299 0.0400 
17 55.9441 55.9422 0.0301 0.0403 0.0301 0.0403 
18 55.9859 55.9873 0.0301 0.0402 0.0301 0.0402 
19 56.0237 56.026 0.0300 0.0400 0.0300 0.0400 
20 56.0247 56.0254 0.0299 0.0399 0.0299 0.0399 
21 56.0022 56.0012 0.0299 0.0400 0.0299 0.0400 
22 55.9859 55.9846 0.0300 0.0401 0.0300 0.0401 
23 55.9884 55.9882 0.0300 0.0401 0.0300 0.0401 
24 56.0003 56.0010 0.0300 0.0401 0.0300 0.0401 
25 56.0072 56.0079 0.0299 0.0400 0.0299 0.0400 
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 Αναλυτικότερα, η κλίση της καμπύλης Phillips αντικατοπτρίζει την ταχύτητα 

προσαρμογής του πληθωρισμού στις αποκλίσεις του πραγματικού εισοδήματος ( )tY  

από το εισόδημα πλήρους απασχόλησης ( 0)FY  . Με άλλα λόγια, η κλίση της καμ-

πύλης Phillips εξαρτάται από τον βαθμό ευκαμψίας των τιμών. Μία χαμηλή τιμή της 

παραμέτρου λ , υποδηλώνει ότι οι τιμές είναι αρκετά άκαμπτες ώστε οι μεταβολές του 

πραγματικού εισοδήματος να μην επιφέρουν σημαντικές αλλαγές στο επίπεδο των 

τιμών. Αντιθέτως, μία υψηλότερη τιμή του λ υπονοεί μία γρηγορότερη προσαρμογή 

των τιμών στις μεταβολές του πραγματικού εισοδήματος. 

Τα Γραφήματα Δ.6 και Δ.7 παρουσιάζουν, αντιστοίχως, την σχέση μεταξύ της πα-

ραμέτρου λ , για (0,1)λ , με την απόλυτη τιμή των συζυγών μιγαδικών ριζών zr  και 

την διακρίνουσα D  του χαρακτηριστικού πολυωνύμου. Σε κάθε περίπτωση, η γεω-

μετρική απεικόνιση των σημείων στο επίπεδο των δύο διαστάσεων φανερώνει μία 

αρνητική σχέση μεταξύ των υπό μελέτη παραμέτρων, η οποία, ωστόσο, φθίνει καθώς 

το λ  πλησιάζει προ την μονάδα. Η αρνητική αυτή σχέση μας οδηγεί στα εξής δύο 

χρήσιμα συμπεράσματα. Πρώτον, η μείωση της απόλυτης τιμής των συζυγών μιγαδι-

κών ριζών zr , υπονοεί την αύξηση της ταχύτητας σύγκλισης των ενδογενών μεταβλη-

τών προς τις τιμές ισορροπίας τους. Και δεύτερον, το γεγονός ότι η διακρίνουσα 

0D  (0,1)λ , σημαίνει ότι η διαχρονική εξέλιξη των ενδογενών μεταβλητών συ-

νεχίζει να χαρακτηρίζεται από ταλαντώσεις.    

 

 
Δ.6 Σχέση μεταξύ του απόλυτου μέτρου zr των συζυγών μιγαδικών ριζών και της 

παραμέτρου λ  
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Δ.7 Σχέση μεταξύ της διακρίνουσας D της χαρακτηριστικής εξίσωσης και της παρα-

μέτρου λ   
 

 

 

 
Δ.8  Ταχύτητα σύγκλισης των ενδογενών μεταβλητών συναρτήσει των k & n  για

,θ λ 0 1( , )  
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Εκτός από την κλίση της καμπύλης Phillips, μία ακόμη σημαντική παράμετρος 

που δύναται να επηρεάσει την ταχύτητα σύγκλισης των ενδογενών μεταβλητών προς 

τις μακροχρόνιες τιμές τους, σχετίζεται με τον συντελεστή προσαρμογής (adjustment 

coefficient) των προσδοκιών θ . Ο εν λόγω συντελεστής αντικατοπτρίζει τον βαθμό 

αφομοίωσης των λαθών της προηγούμενης περιόδου στη διαδικασία διαμόρφωσης 

της προσδοκώμενης τιμής της τρέχουσας περιόδου. Μία υψηλή τιμή του θ συνεπάγε-

ται τη γρήγορη αφομοίωση των λαθών της προηγούμενης περιόδου στη διαμόρφωση 

της προσδοκώμενης τιμής της τρέχουσας περιόδου από την πλευρά των οικονομούν-

των ατόμων. Ως εκ τούτου, στην περίπτωση αυτή η μεταβλητή του προσδοκώμενου 

πληθωρισμού θα συγκλίνει ταχύτερα προς την μακροχρόνια τιμή του. Αντιθέτως, μία 

χαμηλή τιμή του συντελεστή θ υπονοεί την αργή αφομοίωση των λαθών των οικονο-

μούντων ατόμων, και κατ’ επέκταση την αργή σύγκλιση του προσδοκώμενου πληθω-

ρισμού προς την τιμή ισορροπίας του. 

Στο Διάγραμμα Δ.8 και μέσω της επιφάνειας S παρουσιάζεται στον χώρο των τρι-

ών διαστάσεων το μέτρο zr  των συζυγών μιγαδικών ριζών 2λ  & 3λ  ως συνάρτηση 

των όρων k  & n ,  οι οποίοι, δεδομένων των τιμών των υπολοίπων παραμέτρων του 

υποδείγματος, εξήχθησαν μέσα από το συνδυασμό των συντελεστών λ & θ που εντο-

πίζονται στο ανοιχτό διάστημα (0,1) .  

Αναλυτικότερα, το σημείο Α αναπαριστά εκείνο το σημείο του τρισδιάστατου χώ-

ρου που προκύπτει μέσα από τον συνδυασμό 1λ  & 0θ και εκφράζεται μέσω 

των συντεταγμένων 1 1 1( , , ) (0.0780,  0.2039,0.2184)zk n r . Στο συγκεκριμένο σημεί-

ο, το μέτρο  των συζυγών μιγαδικών ριζών λαμβάνει την μικρότερη πιθανή τιμή για

, (0,1)λ θ , κάτι που υπονοεί ότι ο συνδυασμός 1λ  & 0θ  μας οδηγεί στην ε-

πίτευξη της ταχύτερης δυνατής σύγκλισης των ενδογενών μεταβλητών προς την μακ-

ροχρόνια τιμή τους. Αντιθέτως, στο σημείο Β του τρισδιάστατου χώρου, στο σημείο 

δηλαδή 2 2 2( , , )zk n r (0.6772,  0.6566,0.9433) , η τιμή του μέτρου zr  καθίσταται η 

μεγαλύτερη δυνατή για , (0,1)λ θ , γεγονός που υποδηλώνει ότι στη περίπτωση αυτή 

η ταχύτητα σύγκλισης των ενδογενών μεταβλητών προς τη μακροχρόνια τιμή τους 

είναι η χαμηλότερη δυνατή.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 

Η εξέλιξη των βασικών οικονομικών μεγεθών και των αμυντικών 
δαπανών για τις οικονομίες της Ελλάδας και της Τουρκίας 

4.1. Η εξέλιξη της Ελληνικής οικονομίας και των αμυντικών της δαπανών 

Μετά το πέρας του εμφυλίου πολέμου και μέχρι το έτος 1973, η Ελληνική οικονομία 

σημείωσε εντυπωσιακές οικονομικές επιδόσεις, καθώς ο μέσος ετήσιος ρυθμός αύξη-

σης του ακαθάριστου εθνικού προϊόντος κατά την περίοδο αυτή ξεπέρασε το 6%. Ση-

μαντικό ρόλο στην εξέλιξη αυτή διαδραμάτισε αναμφίβολα η βελτίωση της παραγω-

γικότητας του κεφαλαίο στους επιμέρους κλάδους της οικονομίας. Η εν λόγω βελτί-

ωση οφείλεται εν πολλοίς στις επενδύσεις παγίου κεφαλαίου αλλά και στην εισαγωγή 

μηχανημάτων και εξοπλισμού από το εξωτερικό, γεγονός το οποίο συνεισέφερε στην 

αναβάθμιση της εγχώριας τεχνολογίας. Αναλυτικότερα, κατά την περίοδο 1960–1970 

οι επενδύσεις παγίου κεφαλαίου αυξήθηκαν με μέσο ετήσιο ρυθμό της τάξης του 

10.8%, ενώ για την ίδια περίοδο οι εισαγωγές μηχανημάτων και εξοπλισμού αντιπρο-

σώπευαν περίπου το 40% των συνολικών εισαγωγών (ΕΛΣΤΑΤ, 1972). Επιπλέον, η 

υπερβάλλουσα προσφορά εργασίας διατήρησε τους μισθούς σε χαμηλά επίπεδα, κυ-

ρίως κατά την δεκαετία του 1950, συμβάλλοντας με τον τρόπο αυτό στην αύξηση της 

κερδοφορίας των επιχειρήσεων και κατ’ επέκταση των επενδύσεων και της παραγω-

γής. 

Παράλληλα, ο στόχος για σταθερή συναλλαγματική ισοτιμία της δραχμής σε σχέ-

ση με το δολάριο συνέβαλε στον χαμηλό πληθωρισμό και βελτίωσε τις εξαγωγικές 

επιδόσεις της οικονομίας. Για την επίτευξη του στόχου αυτού, υιοθετήθηκε μία σφιχ-

τή δημοσιονομική και νομισματική πολιτική στα πλαίσια της οποίας η νομισματική 

επέκταση ήταν συνεπής με τα επίπεδα του εγχώριου πληθωρισμού, ενώ οι Κυβερνη-

τικές δαπάνες συγκρατήθηκαν σε σχετικά χαμηλά επίπεδα χωρίς να ξεπεράσουν το 

14% του ΑΕΠ. 

Ωστόσο, η αμυντική επιβάρυνση, παρά την σταδιακή της αποκλιμάκωση μεταξύ 

της περιόδου 1956–1966, παρέμεινε σε επίπεδα της τάξης άνω του 3,5% του ΑΕΠ. 

Αναμφίβολα, οι δύο βασικοί παράγοντες που συνέβαλαν στην τήρηση υψηλών αμυν-

τικών προϋπολογισμών εκ μέρους της Ελλάδας την περίοδο αυτή σχετίζονται, πρώ-

τον, με την ίδρυση της στρατιωτικής συμμαχίας μεταξύ των κομμουνιστικών κρατών 

της Κεντρικής και Ανατολικής Ευρώπης το 1955, γνωστή και ως Σύμφωνο της Βαρ-
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σοβίας, και δεύτερον, με τις τεταμένες σχέσεις με την Τουρκία αναφορικά με το 

Κυπριακό ζήτημα, το οποίο αποτέλεσε την αφορμή συχνών προστριβών μεταξύ Ελ-

λάδας και Τουρκίας την περίοδο εκείνη. Την σταδιακή αποκλιμάκωση της αμυντικής 

επιβάρυνσης, ακολούθησε η εκ νέου αύξηση των αμυντικών προϋπολογισμών σε πο-

σοστά άνω του 4% του ΑΕΠ, απόρροια της εγκαθίδρυσης δικτατορίας στην χώρα το 

1967.  

Κατά τις αρχές τις δεκαετίας του 1970, η σφιχτή δημοσιονομική και νομισματική 

πολιτική εγκαταλείφθηκαν και η δραχμή αποδεσμεύτηκε από το δολάριο κατά το τέ-

λος του 1973. Η δημοσιονομική επέκταση συνοδευόμενη από επεκτατική νομισματι-

κή πολιτική, δεδομένης της απουσίας ανεξάρτητης δράσης εκ μέρους της Τράπεζας 

της Ελλάδας, οδήγησαν σε σημαντικές πληθωριστικές πιέσεις. Φυσικά στην αύξηση 

του πληθωρισμού την περίοδο εκείνη καθοριστικό ρόλο έπαιξε και η πετρελαϊκή κρί-

ση του 1973. Οι εν λόγω εξελίξεις επιτάχυναν τον πληθωρισμό από το 4.3% το 1972 

στο 26.5% το 1974. Ταυτόχρονα, η Ελληνική οικονομία μετά από ένα διάστημα περί-

που δύο δεκαετιών συνεχούς μεγέθυνσης παρουσίασε μία πρόσκαιρη κάμψη κατά την 

οποία το εγχώριο εισόδημα συρρικνώθηκε κατά 6.4% το 1974.  

Ένα σημαντικό γεγονός που μεσολάβησε στο διάστημα αυτό και αποτέλεσε την 

κορύφωση της διένεξης μεταξύ Ελλάδας και Τουρκίας, ήταν αδιαμφισβήτητα η Το-

υρκική εισβολή στην Κύπρο τον Ιούλιο του 1974. Η κρίση της Κύπρου επηρέασε εν 

πολλοίς την Ελληνική εξωτερική και αμυντική πολιτική μετά το 1974 και οδήγησε 

την χώρα στον επαναπροσδιορισμό των εξωτερικών της απειλών. Άλλωστε, τα κράτη 

μέλη του συμφώνου της Βαρσοβίας δεν μπορούσαν πλέον να εκλαμβάνονται ως πρω-

ταρχικές απειλές για την Ελλάδα (Αντωνάκης, 2002, σελ. 58). Απόρροια της εξέλιξης 

αυτής, ήταν η διενέργεια υπέρογκων αμυντικών δαπανών που κατέστησαν την χώρα 

μεταξύ των κορυφαίων εισαγωγέων αμυντικού εξοπλισμού. Ενδεικτικά, τα ποσά που 

αφιερώθηκαν για την χρηματοδότηση των αμυντικών προϋπολογισμών κατά την πε-

ρίοδο 1974−1980 ισοδυναμούσαν κατά μέσο όρο με το 5.4% του εγχώριου εισοδήμα-

τος.  

Κατά την περίοδο που ακολούθησε μέχρι και το 1990, κύριο μέλημα της οικονομι-

κής πολιτικής συνιστούσε πλέον η τόνωση της συνολικής ζήτησης της οικονομίας 

μέσω αύξησης των Κυβερνητικών δαπανών. Ως εκ τούτου, το μακροοικονομικό πε-

ριβάλλον χαρακτηρίστηκε από σημαντική αστάθεια με τον πληθωρισμό να κυμαίνε-

ται μεταξύ 12.6% και 24.7%. Στο διάστημα αυτό, η οικονομία είχε εισέλθει σε μία 
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φάση οικονομικών διακυμάνσεων με το ΑΕΠ της οικονομίας να παραμένει σχετικά 

στάσιμο σε πραγματικούς όρους, καθώς η ποσοστιαία μεταβολή αυτού από το 1979 

στο 1990 άγγιξε μόλις το 7.8%, ήτοι διαμορφώθηκε από $183.3 δις (σε σταθερές 

2010, USD) σε $197.6 δις.  

Ταυτόχρονα, το δημοσιονομικό ισοζύγιο καθώς και αυτό των τρεχουσών συναλ-

λαγών παρουσίασαν σημαντικά ελλείμματα. Η χαλαρή δημοσιονομική πολιτική είχε 

ως αποτέλεσμα οι δανειακές ανάγκες της χώρας να αυξηθούν σημαντικά, με το χρέος 

της γενικής Κυβέρνησης να αυξάνεται από 22.5% του ΑΕΠ το 1980 σε 73.1% το 

1990. Ενώ παρόμοια με την δημοσιονομική ήταν και η εξέλιξη της νομισματικής πο-

λιτικής, καθότι ο ρυθμός αύξησης της προσφορά χρήματος (Μ1) σε ετήσια βάση κυ-

μάνθηκε μεταξύ 13.4% και 25.1% για την περίοδο 1980–1990. Εντωμεταξύ, ο αμυν-

τικός προϋπολογισμός παρότι συνέχισε να απορροφά σημαντικό μερίδιο του ΑΕΠ της 

χώρας καθόλη την διάρκεια της δεκαετίας του 1980, κυρίως λόγω του εχθρικού κλί-

ματος μεταξύ Ελλάδας και Τουρκίας, παρουσίασε αξιόλογη μείωση κατά τα τέλη της 

δεκαετίας αυτής καθώς για πρώτη φορά μετά το 1973 επανήλθε σε επίπεδα κάτω του 

4%.  

Οι όλο και αυξανόμενες μακροοικονομικές ανισορροπίες κατέστησαν αναγκαία 

την υιοθέτηση περιοριστικών οικονομικών πολιτικών. Έτσι λοιπόν, από τις αρχές της 

δεκαετίας του 1990 ξεκίνησε μία προσπάθεια τιθάσευσης των δημοσιονομικών ελλε-

ιμμάτων και του πληθωρισμού μέσω μείωσης των δημόσιων δαπανών, συμπεριλαμ-

βανομένων των αμυντικών δαπανών, και αύξησης της φορολογίας. Εκτός από τα 

προαναφερθέντα μέτρα, ξεκίνησε και ένα περιορισμένο πρόγραμμα ιδιωτικοποιήσεων 

ορισμένων επιχειρήσεων που είχαν περιέλθει υπό κρατικό έλεγχο τα προηγούμενα 

χρόνια.    

Επιπρόσθετα, από τα μέσα της δεκαετίας του 1990 έως την ένταξη στη ζώνη του 

ευρώ, η Ελλάδα κατέβαλε σημαντικές προσπάθειες για να εναρμονίσει τους βασικούς 

οικονομικούς της δείκτες σύμφωνα με τα κριτήρια οικονομικής σύγκλισης της Ευρω-

παϊκής Ένωσης, η ικανοποίηση των οποίων αποτελεί προϋπόθεση για την είσοδο μιας 

χώρας στην ευρωζώνη. Αυτές οι προσπάθειες, που επικεντρώθηκαν στη σταθερότητα 

των τιμών και των συναλλαγματικών ισοτιμιών, τη δημοσιονομική βιωσιμότητα και 

στην μείωση των επιτοκίων, συνδυάστηκαν με μερικές διαρθρωτικές μεταρρυθμίσεις 

που ενθαρρύνουν τις επενδύσεις και την αύξηση της παραγωγικότητας (ΔΝΤ, 2002). 

Όπως φαίνεται με σαφήνεια στο Διάγραμμα Δ.9, οι εξελίξεις αυτής της περιόδου είχαν 
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θετικό αντίκτυπο στο ΑΕΠ καθότι ο μέσος ετήσιος ρυθμός αύξησης του ΑΕΠ κατά 

την περίοδο 1996–2000 ανήλθε στο 3.67%. 

Μετά την ένταξη στη νομισματική ένωση το 2001 και μέχρι την παγκόσμια ύφεση 

του 2008, η Ελληνική οικονομία συνέχισε να απολαμβάνει υψηλούς ρυθμούς μεγέ-

θυνσης, κυρίως λόγω των διατηρούμενων χαμηλών επιτοκίων και της έλλειψης συ-

ναλλαγματικού κινδύνου. Η περίοδος αυτή χαρακτηρίστηκε από αξιόλογη δημοσιο-

νομική επέκταση και διόγκωση των δίδυμων ελλειμμάτων. Συγκεκριμένα, οι δημόσι-

ες δαπάνες αυξήθηκαν από το 18.7% του ΑΕΠ το 2001 στο 23.3% το 2009, ενώ τα 

ελλείμματα του δημοσιονομικού ισοζυγίου και του ισοζυγίου πληρωμών ξεπέρασαν 

το 10%. 

Επιπλέον, οι ευνοϊκές οικονομικές συνθήκες που δημιουργήθηκαν από την είσοδο 

στην ευρωζώνη οδήγησαν σε απότομη αύξηση του δανεισμού τόσο του δημόσιου όσο 

και του ιδιωτικού τομέα, γεγονός που έδωσε σημαντική ώθηση στην εγχώρια κατα-

νάλωση και στην αγορά κατοικιών. Η εξέλιξη αυτή, ωστόσο, διάβρωσε την ανταγω-

νιστικότητα της οικονομίας και την οδήγησε σε χαμηλές εξαγωγικές επιδόσεις (ΔΝΤ, 

2019). Ως εκ τούτου, κατά την έλευση της παγκόσμιας χρηματοπιστωτικής κρίσης 

του 2008, η Ελληνική οικονομία ήταν σε μεγάλο βαθμό εκτεθειμένη σε εξωτερικούς 

κινδύνους αντιμετωπίζοντας βαθιά διαρθρωτικά προβλήματα, ενώ κατέγραφε δίδυμα 

ελλείμματα και υψηλό επίπεδο δημόσιου χρέους που έφτασε το 127% του ΑΕΠ το 

2009. Αυτές οι εξελίξεις πυροδότησαν μια σειρά υποβαθμίσεων της πιστοληπτικής 

ικανότητας της οικονομίας, αυξάνοντας το κόστος δανεισμού της Ελληνικής Κυβέρ-

νησης (Τράπεζα της Ελλάδος, 2010). Δεδομένης της αδυναμίας της οικονομίας να 

χρηματοδοτήσει το χρέος της μέσω δανεισμού, η χώρα εισήλθε σε μια εποχή προγ-

ραμμάτων οικονομικής προσαρμογής μέσω των οποίων η Ελληνική οικονομία εκτα-

μίευσε περισσότερα από 260 δισεκατομμύρια ευρώ υπό τους όρους ενίσχυσης της 

δημοσιονομικής βιωσιμότητας και υιοθέτησης διαρθρωτικών μεταρρυθμίσεων που θα 

αποκαθιστούσαν την χαμηλή ανταγωνιστικότητα της οικονομίας. 

Βασικό χαρακτηριστικό του πρώτου προγράμματος ήταν η άνευ προηγουμένου 

δημοσιονομική προσαρμογή, η οποία οδήγησε στην εφαρμογή μέτρων λιτότητας με-

γάλης κλίμακας που ξεπέρασαν το 20% του ΑΕΠ κατά την περίοδο 2010–2012. Από 

την πλευρά των δημόσιων δαπανών η μείωση που επήλθε για το ίδιο διάστημα άγγιξε 

σωρευτικά το 17.1%. Όπως είναι λογικό, η εξέλιξη αυτή είχε σημαντικότατες συνέπε-

ιες και στον αμυντικό προϋπολογισμό της χώρας μίας και η ποσοστιαία προς τα κάτω 
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μεταβολή από το 2009 στο 2012 έφτασε το 45.2%, ενώ φυσικά, είχε σημαντικό αν-

τίκτυπο και στις εισαγωγές αμυντικού εξοπλισμού, όπως φαίνεται ξεκάθαρα και από 

το Διάγραμμα Δ.10. Οι μεταβολές αυτές επηρέασαν και την σύνθεση της αμυντικής 

δαπάνης στην χώρα, καθώς με βάση τα δεδομένα του Πίνακα 9 οι δαπάνες για εξοπ-

λισμό την περίοδο 2010–2014 υπέστησαν σημαντική συρρίκνωση συγκρινόμενες με 

το αντίστοιχο προηγούμενο διάστημα. 

Τα παραπάνω μέτρα σε συνδυασμό με τις μεταρρυθμίσεις στην αγορά εργασίας 

συρρίκνωσαν κατά πολύ την οικονομική δραστηριότητα. Μια ματιά στα δεδομένα 

αποκαλύπτει ότι η σωρευτική συρρίκνωση της οικονομίας κατά την περίοδο 2010-

2013 υπερέβη το 25% του ΑΕΠ. Παρόλα αυτά, μετά το πέρας της δημοσιονομικής 

προσαρμογής και την επίτευξη των στόχων για πρωτογενή πλεονάσματα, η Ελληνική 

οικονομία εισήλθε σε μια φάση σταθεροποίησης με περίπου μηδενική ετήσια ανάπτυ-

ξη μεταξύ της περιόδου 2014–2016, ενώ το οικονομικό κλίμα βελτιώθηκε περαιτέρω 

κατά τη διάρκεια 2017–2019. Σε κάθε περίπτωση, η παρατηρούμενη ανάκαμψη ήταν 

αρκετά αδύναμη καθώς ο σωρευτικός ρυθμός αύξησης του ΑΕΠ για την περίοδο 

2017–2019 ανήλθε μόνο στο 5.2%. Ένας από τους λόγους για την αδύναμη ανάκαμ-

ψη είναι ότι η ιδιωτική κατανάλωση συνέχισε να κατέχει σημαντικό μερίδιο του Α-

ΕΠ.  

 

Δ.9  Διαχρονική εξέλιξη των ετήσιων ρυθμών μεταβολής του εισοδήματος ( )Y t , των 

αμυντικών ( )mγ t  και μη αμυντικών δαπανών ( )δ t , της προσφοράς χρήματος 

( )M t1  και του επιπέδου των τιμών ( )π t  για την περίπτωση της Ελλάδας 

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

65 70 75 80 85 90 95 00 05 10 15 20

Y(t) π(t) M1(t)
δ(t) γm(t)

Ετ
ήσ

ια
 μ

ετ
αβ

ολ
ή 

(%
)



 
 

 
151 

 

 

Δ.10 Διαχρονική εξέλιξη των ετήσιων εισαγωγών–εξαγωγών (σε εκ. USD) εκ μέρους της 

Ελλάδας  

 

Πινακας 9. Σύνθεση αμυντικής δαπάνης Ελλάδας  
 Περίοδος 
Κατηγορία δαπανών 
(% επί του συνόλου) 

1995-1999 2000-2004 2005-2009 2010-2014 2015-2019 

Προσωπικού 61.7 68.9 71.3 73.1 75.5 
Αμυντικού εξοπλισμού 20.1 12.3 16.2 9.5 11.7 
Υποδομών 1.9 1.4 0.7 0.9 0.7 
Λοιπές δαπάνες 16.2 16.4 10.7 15.4 12.1 
Υποσημειώσεις:   α) Οι δαπάνες προσωπικού περιλαμβάνουν δαπάνες στρατιωτικού και πολιτικού προσω-

πικού που εργάζονται στον αμυντιμό τομέα καθώς και τις συντάξεις αυτών. 
                            β) Οι δαπάνες εξοπλισμού περιλαμβάνουν τις δαπάνες για εξοπλιστικά καθώς και αυτές 

που αφιερώνονται για Ε & Α εξοπλισμού. 
                           γ) Οι δαπάνες για υποδομές περιλαμβάνουν τις δαπάνες τόσο για τις κοινές Νατοϊκές 

υποδομές όσο και για τις εθνικές υποδομές. 
                            δ) Οι λοιπές δαπάνες περιλαμβάνουν δαπάνες λειτουργίας και συντήρησης, άλλες δαπά-

νες Ε & Α και δαπάνες που δεν κατανέμονται μεταξύ των προαναφερόμενων κατηγορι-
ών.  

Πηγή: NATO, URL: https://www.nato.int/cps/en/natohq/topics_49198.htm 

 

4.2. Η εξέλιξη της Τουρκικής Οικονομίας και των αμυντικών της δαπανών 

Έπειτα από την ανάληψη της εξουσίας από το Δημοκρατικό κόμμα το 1950, το οικο-

νομικό μοντέλο που ακολουθήθηκε στόχευσε πρωτίστως στην ανάπτυξη του γεωργι-

κού τομέα. Για την επίτευξη του οικονομικού της σχεδιασμού, η νέα Κυβέρνηση 

προχώρησε στην επέκταση των καλλιεργήσιμων εκτάσεων παραχωρώντας κρατικά 

εδάφη σε αγρότες. Επιπρόσθετα, αξιοποιώντας την οικονομική βοήθεια του σχεδίου 
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Marshall, εισήγαγε γεωργικά μηχανήματα προκειμένου να αυξήσει την παραγωγικό-

τητα της εργασίας.    

Παρόλα αυτά, ο οικονομικός σχεδιασμός δεν στέφτηκε από επιτυχία καθώς οι χα-

μηλές γεωργικές αποδόσεις σε συνδυασμό με την επιβράδυνση της διεθνούς ζήτησης 

για σιτηρά από το 1953, δημιούργησαν ασφυκτικές πιέσεις στην οικονομία. Η από-

φαση της Κυβέρνησης για στήριξη των τιμών των γεωργικών προϊόντων, συνοδεύτη-

κε τελικά από ανεξέλεγκτο πληθωρισμό και από σημαντική άνοδο του εξωτερικού 

χρέους. Οι πρώτες προσπάθειες για αντιστροφή του οικονομικού κλίματος ξεκίνησαν 

με  την υιοθέτηση ενός προγράμματος σταθερότητας το 1960, μέσω του οποίου διασ-

φαλίστηκε ένα ικανοποιητικό επίπεδο χρηματοοικονομικής σταθερότητας. Ωστόσο, 

το σημαντικότερο βήμα πραγματοποιήθηκε τρία χρόνια αργότερα με την υιοθέτηση 

ενός πενταετούς πλάνου ανάπτυξης το οποίο στόχευσε κατά βάση στην τόνωση της 

εθνικής αποταμίευσης και στην αύξηση των κρατικών εσόδων (ΟΟΣΑ, 1963). Πα-

ράλληλα, τέθηκαν συγκεκριμένοι μακροοικονομικοί στόχοι, ενώ σε πιο μακροπρό-

θεσμο ορίζοντα προβλέπονταν η ανάπτυξη της εγχώριας βιομηχανίας.   

Σε γενικές γραμμές, η οικονομική πολιτική που ακολουθήθηκε μέχρι και τα τέλη 

της δεκαετίας 1970, είχε ως κύριο μέλημα την προστασία της εγχώριας αγοράς και 

την εκβιομηχάνιση της χώρας με υποκατάσταση των εισαγωγών. Επιπλέον, η εξαγω-

γική δραστηριότητα της οικονομίας για την περίοδο 1963–1979 κυμάνθηκε σε χαμη-

λά επίπεδα και συγκεκριμένα μεταξύ 3.2% και 7% επί του συνόλου του εγχώριου ει-

σοδήματος, καθώς το μεγαλύτερο μέρος αυτής αντιπροσώπευαν εξαγωγές γεωργικών 

αγαθών.    

Είναι γεγονός ότι μέχρι και το 1976, οι πολιτικές υποκατάστασης των εισαγωγών 

είχαν θετικό αντίκτυπο στην οικονομική ανάπτυξη. Αναλυτικότερα, το ΑΕΠ της οι-

κονομίας επεκτάθηκε με μέσο ετήσιο ρυθμό 6% κατά την περίοδο 1963−1977. Από 

το 1969, ωστόσο, οι δημόσιες δαπάνες, οι οποίες ήδη αντιπροσώπευαν ένα σημαντικό 

μερίδιο του εγχώριου εισοδήματος, αυξήθηκαν ακόμη περισσότερο για την τόνωση 

της οικονομίας φτάνοντας το 12.2% το 1977. Ταυτόχρονα, οι αμυντικές δαπάνες πα-

ρέμειναν σε επίπεδα της τάξης άνω του 3% καθόλη την διάρκεια της δεκαετίας του 

1960 μέχρι και το 1974, ενώ από το 1975 παρουσίασαν αξιόλογη άνοδο, απόρροια 

των γεγονότων στην Κύπρο. Επιπλέον, στο διάστημα αυτό οι εισαγωγές αμυντικού 

εξοπλισμού, αν και παρουσίασαν μία σημαντική κάμψη μέχρι και το 1977 λόγω του 

Αμερικανικού εμπάργκο, σημείωσαν μία σημαντική αύξηση την επόμενη διετία.   
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Όπως είναι λογικό, η δημοσιονομική επέκταση διόγκωσε τις μακροοικονομικές α-

νισορροπίες, ενώ οδήγησε και στην αύξηση του αποθέματος εξωτερικού χρέους αυ-

ξάνοντας το από 11.7% του εθνικού εισοδήματος το 1976 σε 23% δύο χρόνια αργό-

τερα. Πέραν αυτού, ο ενεργός ρόλος της νομισματικής αρχής για την χρηματοδότηση 

των δημοσιονομικών ελλειμμάτων, επέφερε οξύτατες πληθωριστικές πιέσεις της τά-

ξης του 94.2% το 1980. Ένας ακόμη σημαντικός παράγοντας που ενίσχυσε τις πλη-

θωριστικές πιέσεις την περίοδο εκείνη ήταν αναμφίβολα και ο δεύτερος γύρος της 

πετρελαϊκής κρίσης το 1979.  

Έτσι λοιπόν, κατά τις αρχές της δεκαετίας του 1980, και μετά από μια μακρά περί-

οδο πολιτικών Κυβερνητικού παρεμβατισμού και προστατευτισμού της εγχώριας οι-

κονομίας, η Τουρκική Κυβέρνηση, υπό την απειλή σοβαρών οικονομικών προβλημά-

των, ανέλαβε μια σειρά πρωτοβουλιών που στόχευαν στην ενίσχυση της εξωστρέφει-

ας της εγχώριας οικονομίας. Οι βασικοί άμεσοι στόχοι των οικονομικών μέτρων που 

υιοθετήθηκαν ήταν η δημοσιονομική σταθερότητα και η προώθηση του εμπορίου 

προκειμένου να μειωθούν τα ελλείμματα του εμπορικού ισοζυγίου. Μακροπρόθεσμα, 

οι μεταρρυθμίσεις αποσκοπούσαν στη βελτίωση της χαμηλής παραγωγικότητας και 

ανταγωνιστικότητας του βιομηχανικού κλάδου. Εκτός από τις διαρθρωτικές μεταρ-

ρυθμίσεις, η τουρκική λίρα υπέστη σημαντική υποτίμηση, γεγονός που οδήγησε σε 

καλύτερες εξαγωγικές επιδόσεις. Εν τω μεταξύ, οι δημοσιονομικές και νομισματικές 

πολιτικές έγιναν αυστηρότερες για τον έλεγχο της υπερβάλλουσας ζήτησης και του 

πληθωρισμού (ΟΟΣΑ, 1980). Αναμφίβολα, η αλλαγή των μακροοικονομικών πολιτι-

κών είχε θετικό αντίκτυπο στο ΑΕΠ καθώς η μέση ετήσια ποσοστιαία μεταβολή του 

εισοδήματος άγγιξε το 5.07%  μεταξύ 1981 και 1993. 

Ωστόσο, ήδη από το 1987, η νομισματική και η δημοσιονομική πολιτική άρχισαν 

να χαλαρώνουν. Οι μισθοί του δημόσιου τομέα, που είχαν διαβρωθεί από τον πληθω-

ρισμό τα προηγούμενα χρόνια, αυξήθηκαν σημαντικά (ΟΟΣΑ, 1992). Η περιγραφική 

ανάλυση που σχετίζεται με την εξέλιξη των Κυβερνητικών δαπανών, όπως αυτή απε-

ικονίζεται στο Διάγραμμα Δ.11, αποκαλύπτει μια απότομη αύξηση των μη αμυντικών 

δαπανών ως ποσοστό του ΑΕΠ μεταξύ 1987 και 1993. Κατά τη διάρκεια αυτής της 

περιόδου, ο αμυντικός τομέας απορρόφησε το 3.5% της οικονομικής δραστηριότητας, 

αντικατοπτρίζοντας κυρίως περιστατικά εσωτερικής τρομοκρατίας από κουρδικές 

ομάδες, τον πρώτο πόλεμο του Κόλπου στις αρχές της δεκαετίας του 1990 αλλά και 
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προστριβές με την Ελλάδα κατά τέλη της δεκαετίας του 1980 αναφορικά με το ζήτη-

μα οριοθέτησης της ηπειρωτικής υφαλοκρηπίδας. 

Η έλλειψη δημοσιονομικής πειθαρχίας μετά το 1987 δεν πυροδότησε μονάχα την 

εγχώρια ζήτηση που επιδείνωσε το έλλειμμα τρεχουσών συναλλαγών, αλλά επιβάρυ-

νε επιπλέον τις δανειακές ανάγκες του δημόσιου τομέα. Η προσφυγή στην ΚΤ για τη 

χρηματοδότηση του ελλειμμάτων οδήγησε σε ανεξέλεγκτη προσφορά χρήματος και, 

κατά συνέπεια, σε απότομη υποτίμηση του τουρκικού νομίσματος (ΟΟΣΑ, 1995), με 

τον πληθωρισμό να φτάνει το 104.7% και την παραγωγή να μειώνεται κατά 4.6% το 

1994. 

Παρά την ανακοίνωση ενός φιλόδοξου προγράμματος σε συνεργασία με το ΔΝΤ 

το 1994, οι νέες προσπάθειες σταθεροποίησης έληξαν ένα χρόνο αργότερα. Αυτή η 

εξέλιξη οδήγησε σε δημοσιονομική χαλάρωση με τις μη αμυντικές δαπάνες να αυξά-

νονται και πάλι, ενώ οι ενέργειες της ΚΤ δεν ήταν αρκετές για να περιορίσουν τον 

πληθωρισμό. Παρά την αβεβαιότητα, η αύξηση του ΑΕΠ υπερέβη το 7% κατά την 

περίοδο 1995−1997, κυρίως λόγω της αύξησης των ιδιωτικών επενδύσεων και της 

υψηλής ιδιωτικής κατανάλωσης (ΟΟΣΑ, 1997). Αυτή η αύξηση του ΑΕΠ ήταν προ-

σωρινή αφού η οικονομία αποδείχθηκε ευάλωτη στην κρίση που ακολούθησε τη Ρω-

σική χρεοκοπία το 1998, ενώ οι σεισμοί του 1999 επιδείνωσαν περεταίρω το δημοσι-

ονομικό ισοζύγιο της χώρας. 

Ως εκ τούτου, η Τουρκική Κυβέρνηση ξεκίνησε ένα άλλο πρόγραμμα σταθεροποί-

ησης που έλαβε υποστήριξη από το ΔΝΤ το 1999. Το κύριο μέσο για τη μείωση των 

πληθωριστικών προσδοκιών και της μεταβλητότητας των συναλλαγματικών ισοτιμι-

ών ήταν η υιοθέτηση ενός συστήματος διολισθαίνουσας ισοτιμίας. Πράγματι, αυτές 

οι προσπάθειες ήταν επιτυχείς, καθώς συνέβαλαν στη μείωση του πληθωρισμού από 

143.6% το 1998 σε 49.3% το 2000. Ο πληθωρισμός συνέχισε να μειώνεται τα επόμε-

να χρόνια παρά την τραπεζική και νομισματική κρίση μεταξύ 2000 και 2001 και την 

κατάργηση του καθεστώτος των συναλλαγματικών ισοτιμιών. Αυτό οφείλεται κυρίως 

στην εφαρμογή μιας εκτεταμένης μεταρρυθμιστικής ατζέντας που βασίστηκε στην 

στενή συνεργασία με το ΔΝΤ και την Παγκόσμια Τράπεζα. Μεταξύ αυτών των με-

ταρρυθμίσεων, σημείο καμπής αποτέλεσε αναμφίβολα η ανεξαρτησία της ΚΤ το 

2001, έχοντας ως σαφή στόχο την σταθερότητα των τιμών. Χάρη σε αυτό το πακέτο 

μεταρρυθμίσεων, η οικονομική δραστηριότητα αναπτύχθηκε κατά μέσο όρο με 7.1% 

μεταξύ 2002 και 2007. 
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Η ανοδική τάση του εισοδήματος διακόπηκε έπειτα από το ξέσπασμα της παγκόσ-

μιας χρηματοοικονομικής κρίσης του 2008, η οποία είχε σοβαρές αρνητικές επιπτώ-

σεις στις επιδόσεις του Τουρκικού εξαγωγικού τομέα και προκάλεσε την μείωση της 

οικονομικής δραστηριότητας κατά 4.7% το 2009. Σε αντίθεση με τις προηγούμενες 

κρίσεις, η οικονομική ανάκαμψη ήταν αρκετά γρήγορη λόγω της σχετικά καλής κα-

τάστασης των μακροοικονομικών δεικτών και του υγιούς χρηματοπιστωτικού τομέα. 

Εντούτοις, η οικονομική ανάπτυξη μετά την κρίση στηρίχθηκε σε μεγάλο βαθμό στον 

εξωτερικό δανεισμό και στην τόνωση της εγχώριας ζήτησης, με τον πληθωρισμό να 

βρίσκεται πολύ πάνω από τον στόχο του 5%. Επιπλέον, τα ελλείμματα του ισοζυγίου 

τρεχουσών συναλλαγών, χρηματοδοτούμενα κυρίως από χρέος, εμπόδισαν την εισ-

ροή ξένων κεφαλαίων. Αυτές οι ανισορροπίες, σε συνδυασμό με την επιδείνωση των 

προσδοκιών της αγοράς έναντι εξωτερικών παραγόντων και την καθυστερημένη αν-

ταπόκριση της ΚΤ στον αυξημένο πληθωρισμό, οδήγησαν σε μια ακόμη υποτίμηση 

της τουρκικής λίρας το 2018 (ΔΝΤ, 2019). 

Εν τω μεταξύ, στο δημοσιονομικό μέτωπο, η κυβέρνηση ακολούθησε μια επεκτα-

τική πολιτική, όπως αποτυπώνεται ξεκάθαρα στο Δ.11, αλλά κυρίως από την πλευρά 

των πολιτικών δαπανών. Συγκεκριμένα, οι πολιτικές δαπάνες αυξήθηκαν με μέσο ε-

τήσιο ρυθμό 3.3% κατά την περίοδο 2002−2008, ενώ κατά την περίοδο μετά την κρί-

ση οι εν λόγω δαπάνες κυμάνθηκαν μεταξύ 11.6% και 13% του ΑΕΠ. Αντίθετα, φαί-

νεται ότι υπήρξε μία σταδιακή μείωση των δαπανών για άμυνα ως ποσοστό του ΑΕΠ 

ήδη από το 2002. Παρόλα αυτά, κατά τα τελευταία χρόνια το πόσο που αφιερώθηκε 

στον αμυντικό τομέα παρουσίασε μία σταδιακή άνοδο. 

Η μείωση της αμυντικής επιβάρυνσης κατά τα πρώτα έτη της δεκαετίας του 2000 

θα μπορούσε σε μεγάλο βαθμό να αποδοθεί στην επιτυχή καταπολέμηση της τρομοκ-

ρατίας και στην εξομάλυνση των σχέσεων με τη Συρία, κάτι που είχε ως αποτέλεσμα 

την μείωση των στρατιωτικών επιχειρήσεων κατά το διάστημα αυτό (Erdağ, 2021). 

Παρόλα αυτά, το ξέσπασμα της Αραβικής Άνοιξης και η συνακόλουθη αστάθεια στο 

Συριακό έδαφος, επηρέασαν σε μεγάλο βαθμό τις στρατηγικές προτεραιότητες της 

Τουρκίας, οδηγώντας την σε επέκταση του αμυντικού προϋπολογισμού. Kατά την 

διάρκεια αυτής της περιόδου, η Τουρκία προέβη στην αγορά αμυντικού εξοπλισμού, 

παρουσίασε δε και σημαντική άνοδο και στις εξαγωγές αμυντικού υλικού, απόρροια 

των προσπαθειών εκμοντερνισμού και τεχνολογικής εξέλιξης της εγχώριας αμυντικής 

βιομηχανίας, η οποία πλέον είναι σε θέση να παράγει εξελιγμένα οπλικά συστήματα. 
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Δ.11  Διαχρονική εξέλιξη των ετήσιων ρυθμών μεταβολής του εισοδήματος ( )Y t , των 

αμυντικών ( )mγ t  και μη αμυντικών δαπανών ( )δ t , της προσφοράς χρήματος 

( )M t1  και του επιπέδου των τιμών ( )π t  για την περίπτωση της Τουρκίας 

 

 

Δ.12  Διαχρονική εξέλιξη των ετήσιων εισαγωγών–εξαγωγών (σε εκ. USD) εκ μέρους της 
Τουρκίας 
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Πινακας 10. Σύνθεση αμυντικής δαπάνης Τουρκίας  
 Περίοδος 
Κατηγορία δαπανών 
(% επί του συνόλου) 

1995-1999 2000-2004 2005-2009 2010-2014 2015-2019 

Προσωπικού 48.2 46.1 50 54.1 51.8 
Αμυντικού εξοπλισμού 26.5 32.6 28.5 25 30.6 
Υποδομών 4.4 4.8 2.8 3 2.5 
Λοιπές δαπάνες 20 15.7 18.1 17.7 15 
Υποσημείωση: Βλέπε Πίνακα 9.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5 

Εμπειρική διερεύνηση των οικονομικών επιπτώσεων των αμυντικών 
δαπανών στις περιπτώσεις της Ελλάδας και της Τουρκίας 

5.1. Στατιστικά στοιχεία και οικονομετρικές μεθοδολογίες 

Στο πλαίσιο της προηγηθείσας ανάλυσης διαπιστώνεται, βάσει των σχέσεων (2.47) 

και (2.48) που περιγράφουν την μακροχρόνια ισορροπία του συστήματος των εξισώ-

σεων διαφορών, ότι σε περίπτωση ενός σοκ από την πλευρά της ζήτησης ή της προσ-

φοράς, μπορεί να προκύψει ένα κενό παραγωγής επηρεάζοντας το επίπεδο του πλη-

θωρισμού. Συγκεκριμένα, τα συμπεράσματα της θεωρητικής ανάλυσης θα μπορούσαν 

να συνοψιστούν στο πλαίσιο των ακόλουθων δύο περιπτώσεων: 

 

Περίπτωση 1η: Εξωγενές σοκ από την πλευρά της ζήτησης 

Έστω ότι στην κατάσταση ισορροπίας ένας από τους φορείς άσκησης οικονομικής 

πολιτικής προβαίνει στην μόνιμη αύξηση μίας εκ των παραμέτρων mγ , δ  ή m . Αρχι-

κά, η μεταβολή αυτή θα πρέπει να οδηγήσει σε ένα θετικό κενό παραγωγής, κάτι που 

υπονοεί ότι η συνολική ζήτηση θα υπερβαίνει την δυνητική προσφορά της οικονομί-

ας. Προκειμένου να καλύψουν την υπερβάλλουσα ζήτηση και με δεδομένο κεφάλαιο, 

οι επιχειρήσεις βραχυχρόνια θα θελήσουν να αυξήσουν την παραγωγή τους είτε α-

πασχολώντας περισσότερο εργατικό δυναμικό είτε αξιοποιώντας το υπάρχον πέρα 

από το βέλτιστο. Σε κάθε περίπτωση, αυτό θα έχει σαν αποτέλεσμα την αύξηση του 

κόστους εργασίας και των τιμών των παραγόμενων προϊόντων. Ωστόσο, δεδομένων 

των προσαρμογών που θα επέλθουν στις πληθωριστικές προσδοκίες των οικονομούν-

των ατόμων, το εισόδημα της οικονομίας θα επανέλθει μακροχρονίως (εκθετικά ή 

ημιτονοειδώς) στα αρχικά επίπεδα ισορροπίας.20 Αντιθέτως, οι πληθωριστικές πιέσεις 

θα συνεχιστούν εκτός εάν υπάρξει η κατάλληλη δημοσιονομική ή νομισματική πολι-

τική που θα ακυρώσει το εξωγενές σοκ της ζήτησης. Γίνεται αντιληπτό επομένως, ότι 

υπό την απουσία περεταίρω οικονομικών παρεμβάσεων, η οικονομία θα επανέλθει 

στα επίπεδα πλήρους απασχόλησης, αλλά σε ένα υψηλότερο επίπεδο πληθωρισμού.   

 
 
 

                                                             
20 Θα πρέπει να σημειωθεί ότι οι μεταβολές του δ είναι δυνατόν να επηρεάσουν την ευστάθεια του 
υποδείγματος, κάτι που υπονοεί ότι η οικονομία μπορεί να οδηγηθεί σε μόνιμη ανισορροπία. 
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Περίπτωση 2η: Εξωγενές σοκ από την πλευρά της προσφοράς 

Από την άλλη πλευρά, ένα θετικό σοκ από την πλευρά της προσφοράς, απόρροια λό-

γου χάρη μια τεχνολογικής καινοτομίας του αμυντικού τομέα, θα προκαλέσει ένα αρ-

νητικό κενό παραγωγής και μια αποπληθωριστική διαδικασία. Αυτό συμβαίνει επειδή 

η τεχνολογική πρόοδος θα βελτιώσει την παραγωγικότητα, αλλά ελλείψει επαρκούς 

ζήτησης οι επιχειρήσεις θα μειώσουν την εργασία, προκαλώντας έτσι μια αποπληθω-

ριστική διαδικασία. Αυτή η διαδικασία θα εξαλειφθεί έπειτα από την λήψη των κα-

τάλληλων οικονομικών πολιτικών που θα στοχεύουν στην τόνωση της ζήτησης. 

 

Προκειμένου να μελετήσουμε στατιστικά το εάν και κατά πόσο οι μεταβολές του 

ονομαστικού ρυθμού μεγέθυνσης των αμυντικών δαπανών επηρεάζουν τα επίπεδα 

του εισοδήματος και του πληθωρισμού, θα προχωρήσουμε στην εκτίμηση των δύο 

ακόλουθων γραμμικών μοντέλων:    

 

0 1 , 2 3 1t m t t t tY a a γ a δ a m ε                                              (5.1)   

    
0 1 , 2 3 2    t m t t t tπ β β γ β δ β m ε                                         (5.2) 

 

όπου: tY  ο φυσικός λογάριθμος του ΑΕΠ, ,m tγ  και tm  οι ονομαστικοί ρυθμοί μεγέ-

θυνσης των αμυντικών δαπανών και της προσφοράς χρήματος αντίστοιχα, tδ  

ο ρυθμός μεταβολής των μη αμυντικών δαπανών, και 
1

2
1 (0, )t εε N σ  & 

2

2
2 (0, )t εε N σ  τα στοχαστικά σφάλματα των εμπειρικών υποδειγμάτων (5.1) 

και (5.2), αντιστοίχως.  

 

Όσον αφορά τον ορισμό των μεταβλητών, αξίζει να σημειωθεί ότι ο ονομαστικός 

ρυθμός αύξησης των αμυντικών δαπανών, mγ , αντιστοιχεί στην ετήσια ποσοστιαία 

μεταβολή των αμυντικών δαπανών (σε σταθερές 2018, USD). Επιπλέον, ο ρυθμός 

μεταβολής του μεριδίου του εισοδήματος που αφιερώνεται στις πολιτικές δαπάνες, 

,δ ορίζεται ως η ποσοστιαία μεταβολή της διαφοράς της αμυντικής δαπάνης από την 

τελική καταναλωτική δαπάνη της γενικής Κυβέρνησης. Παράλληλα, ο ρυθμός αύξη-

σης της προσφοράς χρήματος, m , αντιστοιχεί στην ετήσια (τέλος του έτους) ποσοσ-

τιαία μεταβολή του Μ1 ορισμού της προσφοράς χρήματος. Για την προσφορά χρήμα-
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τος στην περίπτωση της Ελλάδας θα πρέπει να τονιστεί ότι τα στοιχεία μετά το 2001, 

δηλαδή το έτος εισόδου στην ευρωζώνη, αντικατοπτρίζουν την συμβολή της Ελλάδας 

στη νομισματική κυκλοφορία του ευρωσυστήματος, ενώ πριν το 2001 αφορούν την 

θεωρητική συμβολή της Ελλάδας εάν υπήρχε η νομισματική ένωση. Αυτό βέβαια ση-

μαίνει ότι τα ιστορικά στοιχεία που προηγούνται της εισόδου στη νομισματική ένω-

ση, αποτελούν εκτιμήσεις με βάση τους ισχύοντες ορισμούς της ΕΚΤ.  

Σχετικά με τις βάσεις από τις οποίες αντλήθηκαν τα στατιστικά στοιχεία, αξίζει να 

αναφερθεί ότι τα δεδομένα για την μεταβλητή των αμυντικών δαπανών συλλέχθηκαν 

από την ηλεκτρονική βιβλιοθήκη του ινστιτούτου SIPRI, ενώ εκείνα που χρησιμοποι-

ήθηκαν για τις μεταβλητές του πληθωρισμού (ετήσια μεταβολή του αποπληθωριστή 

του ΑΕΠ), του ΑΕΠ (σε σταθερές 2010, USD) και της τελικής καταναλωτικής δαπά-

νης της γενικής Κυβέρνησης, αντλήθηκαν από τους δείκτες ανάπτυξης (World Devel-

opment Indicators) της Παγκόσμιας Τράπεζας. Τέλος τα δεδομένα που σχετίζονται με 

την προσφορά χρήματος αντλήθηκαν από τις εγχώριες ΚΤ της Ελλάδας και της Το-

υρκίας. 

Η επιλεγόμενη χρονική περίοδος καλύπτει τα έτη 1987–2019. Η εν λόγω περίοδος  

δεν είναι τυχαία καθότι διαμορφώθηκε βάσει της διαθεσιμότητας των στατιστικών 

στοιχείων αναφορικά με την μεταβλητή της προσφοράς χρήματος. Συγκεκριμένα, οι 

Πίνακας 11. Περιγραφικά στατιστικά  
Χώρα Μεταβλητές Μέσος Διάμεσος Μέγιστο Ελάχιστο Τυπική  

απόκλιση 
JB 

Ελλάδα 

 tY  250.2020 
 

245.7950 
 

332.0610 
 

182.5890 
 

43.0469 
 

1.7190 
(0.4233) 

 tπ  5.7008 
 

3.4535 20.6906 
 

-2.3523 6.5417 4.8690* 
(0.0876) 

 ,m tγ  0.2088 1.7227 11.1679 -23.1541 8.0571 11.0308*** 
(0.0040) 

 tδ  0.6665 0.1102 17.8713 -15.2012 5.9759 7.3916** 
(0.0248) 

 tm  9.0060 11.3000 33.2000 -13.8000 10.4865 0.0924 
(0.9548) 

Τουρκία 

 tY  670.0461 555.5010 1261.9100 325.7720 293.4214 3.44370 
(0.1787) 

 tπ  38.9618 23.3200 143.6925 5.4018 35.5935 5.2908* 
(0.0709) 

 ,m tγ  3.7095 2.7970 26.92769 -11.9194 8.4665 2.8781 
(0.2371) 

 tδ  4.0841 3.5069 32.2649 -15.1616 9.6005 3.3961 
(0.1830) 

 tm  45.9952 41.0344 131.0380 6.3810 30.6554 
 

4.1738 
(0.1240) 

Υποσημειώσεις: α) JB αναπαριστά την στατιστική Jarque-Bera για τον έλεγχο κανονικότητας. 
                           β) τιμή πιθανότητας ελέγχου 
                           γ) *,**,*** στατιστική σημαντικότητα σε επίπεδα σημαντικότητας 10%, 5% και 1%, αντίστοιχα. 
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ενοποιημένες σειρές που παρέχονται από τις εγχώριες ΚΤ της Ελλάδας και της Τουρ-

κίας αφορούν, αντιστοίχως, τις περιόδους 1980−2019 και 1987−2019. Παρόλα αυτά, 

για την αποφυγή πιθανού επηρεασμού των συμπερασμάτων λόγω υιοθέτησης διαφο-

ρετικών χρονικών περιόδων, επιλέχθηκε η περίοδος 1987−2019 για την οποία τα στα-

τιστικά στοιχεία είναι διαθέσιμα και για τις δύο χώρες.  

Η διερεύνηση των επιπτώσεων των αμυντικών δαπανών στο εισόδημα και στον 

πληθωρισμό περιλαμβάνει, σε πρώτο στάδιο, την ανίχνευση του βαθμού ολοκλήρω-

σης των χρονοσειρών αξιοποιώντας διάφορους ελέγχους μοναδιαίας ρίζας. Στο δεύ-

τερο στάδιο και εφόσον όλες οι χρονοσειρές καθίστανται στάσιμες έπειτα από την 

λήψη πρώτων διαφορών, υιοθετείται η μέθοδος συνολοκλήρωσης του Johansen 

(1988; 1991). Διαφορετικά, δηλαδή στην περίπτωση όπου παρατηρείται ένα μείγμα 

στάσιμων [Ι(0)] και ολοκληρώσιμων πρώτης τάξης [Ι(1)] μεταβλητών, η ύπαρξη δια-

νύσματος συνολοκλήρωσης θα ελεγχθεί μέσω της μεθοδολογίας bounds testing των 

Pesaran, Shin και Smith (2001), η οποία βασίζεται στην εκτίμηση ενός 

αυτοπαλίνδρομoυ υποδείγματος κατανεμημένων χρονικών υστερήσεων (Autoregres-

sive Distributed Lag, ARDL).  

Στο τρίτο και τελευταίο στάδιο, και εφόσον παρατηρηθεί η ύπαρξη τουλάχιστον 

ενός διανύσματος συνολοκλήρωσης, η ανάλυση θα συνεχιστεί με την εκτίμηση των 

αντίστοιχων υποδειγμάτων διόρθωσης σφάλματος (ECM ή VECM) προκειμένου να 

λάβουμε πληροφόρηση τόσο για τις βραχυχρόνιες όσο και για τις μακροχρόνιες σχέ-

σεις. Αναφορικά με τις βραχυχρόνιες σχέσεις, και εφόσον καθίσταται δυνατό από την 

ακολουθουμένη ανάλυση, θα αξιοποιηθούν περαιτέρω οι μεθοδολογίες της αιτιότητας 

κατά Granger και των συναρτήσεων αιφνίδιων αντιδράσεων (IRF). Ταυτόχρονα, ως 

επιπλέον εργαλεία ελέγχου ευρωστίας των συνολοκληρωμένων εξισώσεων, θα εφαρ-

μόσουμε τις οικονομετρικές μεθοδολογίες των Fully Modified OLS (FMOLS) (Phil-

lips and Hansen, 1990), Dynamic OLS (DOLS) (Saikkonen, 1992; Stock and Watson, 

1993) και Canonical Cointegrating Regression (CCR) (Park, 1992), καθώς, όπως θα 

δούμε και παρακάτω, παρακάμπτουν ορισμένα σημαντικά προβλήματα που σχετίζον-

ται με τις OLS εκτιμήσεις σε συνολοκληρωμένες σειρές.  

 
 

5.1.1. Έλεγχοι στασιμότητας χρονοσειρών 

Όπως γίνεται εύκολα αντιληπτό από την παραπάνω συζήτηση, η διερεύνηση της στα-

σιμότητας των σειρών, ή με άλλα λόγια ο έλεγχος ύπαρξης μοναδιαίας ρίζας στις 
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χρονοσειρές, συνιστά το πρώτο και καθοριστικό βήμα για την επιλογή της κατάλλη-

λης οικονομετρικής μεθοδολογίας. Γενικά, μία χρονολογική σειρά λέγεται ότι είναι 

«ασθενώς στάσιμη» εφόσον ικανοποιεί τις παρακάτω συνθήκες:21  

 

i. Ο μέσος της μεταβλητής είναι σταθερός  ( ) ,tE Y μ   1,  ... , t T  . 
 

ii. Η διακύμανση της μεταβλητής είναι σταθερή 2( ) ( ) ,t tVar Y E Y μ σ  

 1,  ... , t T  . 
 

iii. Η συνδιακύμανση είναι σταθερή  ( , ) ( )( ) ,t t k t t k kCov Y Y E Y μ Y μ γ    

 1,  ... , t T  και για 0k  . 
 

Για να θεωρηθεί συνεπώς μία μεταβλητή στάσιμη, θα πρέπει οι μέσοι και οι διακυ-

μάνσεις να είναι διαχρονικά σταθερές και ανεξάρτητες του χρόνου, ενώ οι συνδιακυ-

μάνσεις μεταξύ δύο διαφορετικών χρονικών περιόδων t  και t k , θα πρέπει να ε-

ξαρτώνται μονάχα από την χρονική τους απόσταση k .  

 
 
  Επαυξημένος Έλεγχος Dickey–Fuller  

Ένας απλός έλεγχος για την διερεύνηση της στασιμότητας των χρονοσειρών είναι αυ-

τός των Dickey και Fuller (1979) (DF). Ο συγκεκριμένος έλεγχος βασίζεται στην εκ-

τίμηση αυτοπαλίνδρομων υποδειγμάτων πρώτης τάξης [AR(1)] μέσω της μεθόδου 

OLS, υποθέτοντας μία διαδικασία λευκού θορύβου για τα κατάλοιπα
2[ . . . (0, )]t uu i i d N σ . Ωστόσο, το γεγονός ότι τα κατάλοιπα ενδέχεται να μην συνιστο-

ύν λευκό θόρυβο, καθώς είναι πιθανό να αυτοσυσχετίζονται, μας οδηγεί στον επαυ-

ξημένο έλεγχο μοναδιαίας ρίζας των Dickey και Fuller (ADF), ο οποίος είναι ικανός 

να διασφαλίσει την μη αυτοσυσχέτιση των καταλοίπων με την εισαγωγή χρονικών 

υστερήσεων της εξαρτημένης μεταβλητής στις βοηθητικές παλινδρομήσεις. Αναλυτι-

κότερα ο έλεγχος ADF βασίζεται στην εκτίμηση των ακόλουθων υποδειγμάτων: 

 

1
1  

Δ Δ 
k

t t i t i t
i

Y γY c Y u 



                                            (5.3α) 

 
                                                             
21 Για μία λεπτομερέστερη συζήτηση στο ζήτημα της στασιμότητας βλέπε Κάτος (2004), Οικονομετρί-
α: Θεωρία και Εφαρμογές, σελ. 942–948. 
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0
1  

1  Δ Δ
k

t t i t i t
i

Y a γY c Y u 



                                          (5.3β) 

 

0 1
  

2
1

Δ Δ
k

t t i t i t
i

Y a γY a t c Y u 



                                       (5.3γ) 

 
όπου: ic  αναπαριστά σταθερούς συντελεστές, 0a  μία σταθερά, t  την χρονική τάση, 

και k  τον αριθμό των χρονικών υστερήσεων. 

 

Η επιλογή του μεγέθους του συντελεστή k  είναι ζωτικής σημασίας καθώς μέσω του 

σωστού ορισμού του διασφαλίζεται η μη αυτοσυσχέτιση των OLS καταλοίπων. Για 

την αποφυγή ενός εσφαλμένου  καθορισμού του μεγέθους του k , συνήθως προτιμά-

ται η χρήση κάποιου από τα διάφορα πληροφοριακά κριτήρια (Information Criteria) 

Akaike (AIC), Schwarz (SIC), Hannan–Quinn (HQ). Θα πρέπει να σημειωθεί στο ση-

μείο αυτό όμως, ότι το κριτήριο HQ χρησιμοποιείται σπανιότερα σε δυναμικά υποδε-

ίγματα χρονοσειρών, ενώ τα κριτήρια AIC και SIC συνδέονται με σημαντικές αλλοι-

ώσεις μεγέθους22 (size distortions) κατά τον έλεγχο μοναδιαίας ρίζας. Για τον λόγο 

αυτό οι Ng και Perron (2001) πρότειναν την χρήση του τροποποιημένου AIC (MAIC) 

αναφορικά με τον καθορισμό του k . Η σχέση που περιγράφει το κριτήριο MAIC έχει 

ως εξής:  

 

 2

max

2 ( )
ˆln( ) T

k

r k k
MAIC σ

T k


 


                                       (5.4) 

 

με            2 2

1
max

  max

ˆ ˆ
k

T

k
t

Tσ u k
 

   (5.5α),          
max

2
1

  

2 1 2

1

  ( )ˆˆ( ) ( ) tT
k

T

k
t

r k σ γ Y







    (5.5β) 

 

όπου: 2ˆkσ  η διακύμανση των καταλοίπων του υποδείγματος, T  ο αριθμός των χρησι-

μοποιούμενων παρατηρήσεων κατά την διαδικασία εκτίμησης των υποδειγμά-

των, maxk  το ανώτατο όριο του συντελεστή k .     

 
 
                                                             
22 Το μέγεθος (size) ενός ελέγχου αντιπροσωπεύει την πιθανότητα εσφαλμένης απόρριψης της μηδενικής υπόθε-
σης (σφάλμα τύπου Ι). 
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 Έλεγχος DF–GLS  

Παρά την ευρεία χρήση του, ένα σημαντικό μειονέκτημα του ελέγχου ADF είναι η 

χαμηλή ισχύς του στην ειδική περίπτωση όπου οι χρονοσειρές βρίσκονται κοντά στην 

ύπαρξη μοναδιαίας ρίζας. Ένας εναλλακτικός έλεγχος με μεγαλύτερη ισχύ που μπορεί 

να ξεχωρίσει με μεγαλύτερη αξιοπιστία τις στάσιμες από τις μη στάσιμες σειρές είναι 

αυτός των Elliott, Rothenberg, και Stock (1996), γνωστός και ως DF–GLS. Ουσιαστι-

κά, ο συγκεκριμένος έλεγχος συνιστά μία τροποποίηση του ελέγχου DF υπό την έν-

νοια ότι αντί της χρονοσειράς  tY , κάνει χρήση της τοπικά απαλλαγμένης από την 

τάση (locally detrended) χρονοσειράς  det
tY . Αναλυτικότερα, η διαδικασία του ελέγ-

χου, υπό την παρουσία σταθερού και τάσης, ξεκινά με την εκτίμηση της ακόλουθης 

εξίσωσης μέσω της μεθόδου OLS: 

    

0 1, 0 2,Ζ Ζt t t tY β β e                                                (5.6) 
 

όπου:  1

1

                για 1
     για 2     t

t t

Y t
Y

Y a Y t


   

(5.7α),          1, 1

   1        για 1
1      για 2    

T
t t

t
Z

a t


   

(5.7β) 

 

 2, 1

      1              για 1
( 1)     γι α 2

T
t t

t
Z

t a t t


    

    (5.7γ) 

 

με 1 13.5a T  . 

Έπειτα από την εκτίμηση της (5.6) και με την βοήθεια των συντελεστών 0β̂  & 1̂β , 

υπολογίζεται η απαλλαγμένη από την τάση χρονοσειρά  det
tY  ως ακολούθως: 

 
det

0 1
ˆ ˆ

t tY Y β β t                                                   (5.8) 

 

Η τροποποιημένη σειρά αξιοποιείται ακολούθως στην εφαρμογή του ελέγχου DF, ο 

οποίος και διαμορφώνεται ως εξής:  

  

det det det
1

  1

Δ  Δ
k

t t i t i t
i

Y γY c Y u 



                                          (5.9)           



 
 

 
165 

 

Όπως και στην περίπτωση του ελέγχου ADF, ο ενδογενής καθορισμός του μεγέθους 

της παραμέτρου k  μπορεί να λάβει χώρα με την χρήση ενός εκ των πληροφοριακών 

κριτηρίων που αναφέρθηκαν παραπάνω. Βάσει των Ng και Perron (2001) όμως, η 

από κοινού χρήση του ελέγχου DF–GLS και του κριτηρίου MAIC, οδηγεί σε έναν έ-

λεγχο μοναδιαίας ρίζα με καλό μέγεθος και ισχύ.  

 

 

 Έλεγχος Perron και Vogelsang  

Παρά τα οφέλη που απορρέουν από τον έλεγχο DF–GLS, η χρήση του, όπως και των 

υπολοίπων συμβατικών ελέγχων μοναδιαίας ρίζας, μπορεί να καταστεί προβληματική 

λόγω της ύπαρξης εξωγενών σοκ, καθώς μπορεί να οδηγήσει στην εσφαλμένη υιοθέ-

τηση της μη στασιμότητας (Perron, 1989). Ένας από τους ελέγχους που λαμβάνει υ-

πόψη την πιθανή ύπαρξη διαρθρωτικής μεταβολής στα δεδομένα είναι αυτός των Per-

ron και Vogelsang (1992; 1998) (PV). Ο συγκεκριμένος έλεγχος στηρίζεται στον εν-

δογενή προσδιορισμό της διαρθρωτικής μεταβολής κατά την οποία επιλέγεται εκείνη 

η μεταβολή που ελαχιστοποιεί την στατιστική t  που προκύπτει από τον έλεγχο DF.   

Στο πλαίσιο του ελέγχου PV, δύο εναλλακτικοί τρόποι μοντελοποίησης της μετα-

βολής είναι ο «additive outlier» (AO) ο οποίος υποθέτει μία απότομη μεταβολή στα 

δεδομένα, και ο «innovation outlier» (IO) ο οποίος υποθέτει μία περισσότερη σταδια-

κή μεταβολή έπειτα από την πραγματοποίηση του εξωγενούς σοκ. Αναλυτικότερα, 

βάσει της μοντελοποίησης AO το υπόδειγμα που περιγράφει την μηδενική υπόθεση 

στην γενική της μορφή είναι το ακόλουθο:  

         

1 ( )c c
t t b t t ty y β θD T γDU z                                             (5.10) 

 

έναντι των εναλλακτικών, οι οποίες έχουν ως εξής: 

 
c

t t ty μ βt φDU z                                                (5.11α) 
 

c c
t t t ty μ βt φDU γDT z                                           (5.11β) 

 
c

t t ty μ βt γDT z                                                 (5.11γ) 
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όπου: 1( )c c
t bDU t T   και 1( )( )c c c

t b bDT t T t T   , με 1(.)  να συνιστά μία συνάρτη-

ση δείκτη (indicator function) που λαμβάνει την τιμή 1 εφόσον το επιχείρημα 

(.)  είναι αληθές και την τιμή 0 σε κάθε άλλη περίπτωση, z αποτελεί μία δια-

δικασία ARMA( 1,  )p q  που ορίζεται ως ( ) ( )t tA L z B L e  με 

2. . . (0,   )te i i d σN . Τα ( )A L  και ( )B L  είναι πολυώνυμα τάξης 1p   και q , 

αντιστοίχως. 

 

Από τα παραπάνω υποδείγματα, το (5.11α) επιτρέπει την μεταβολή στον σταθερό, το 

(5.11β) αφορά την μεταβολή στον σταθερό και στην κλίση, ενώ το (5.11γ) λαμβάνει 

υπόψη μόνο την μεταβολή στην κλίση. 

Ο έλεγχος για μοναδιαία ρίζα στο πλαίσιο της μοντελοποίησης ΑΟ ολοκληρώνεται 

σε δύο βήματα. Το πρώτο βήμα περιλαμβάνει την αφαίρεση της τάσης μέσα από την 

εκτίμηση των ακόλουθων υποδειγμάτων:  

 
1 t t ty μ βt φDU y                                                 (5.12α) 

 
2 t t t ty μ βt φDU γDT y                                            (5.12β) 

 
3 t t ty μ βt γDT y                                                  (5.12γ) 

 
 

όπου: 1( )t bDU t T   και 1( )( )t b bDT t T t T   . 

 

Στο δεύτερο βήμα, η υπόθεση ύπαρξης μοναδιαίας ρίζας ( 1)a   εξετάζεται με την 

χρησιμοποίηση της στατιστικής t  στο πλαίσιο των ακόλουθων Dickey–Fuller εξισώ-

σεων: 

 

1 1
0 1

  ( ) Δ
k k

j j j
t i b t i t i t t

i i

y ω D T a y c y u  

 

                                        (5.13α) 

για  = 1, 2j  

 

3 3 3
1 1

1

  Δ
k

t t i t t
i

y a y c y u 



                                                  (5.13β) 
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όπου: ( ) 1( 1)b t bD T t T   . 
 

Παράλληλα, ο δεύτερος από τους τρόπους μοντελοποίησης της διαθρωτικής μετα-

βολής ΙΟ στο πλαίσιο του ελέγχου PV, ο οποίος υποθέτει μία ομαλότερη μετάβαση 

έπειτα από ένα εξωγενές σοκ, περιγράφεται από την ακόλουθη μηδενική υπόθεση:  

 
*

1 ( ) ( )c c
t t b t t ty y β ψ L θD T γDU e                                               (5.14) 

 
έναντι των εναλλακτικών, οι οποίες έχουν ως εξής: 

 

( )( )c
t t ty μ βt ψ L θDU e                                                (5.15α) 

 

( )( )c c
t t t ty μ βt ψ L θDU γDT e                                           (5.15β) 

 

( )( )c
t t ty μ βt ψ L γDT e                                                 (5.15γ) 

 
Ο έλεγχος για μοναδιαία ρίζα στο πλαίσιο της μοντελοποίησης ΙΟ μέσα από την 

εκτίμηση των εξισώσεων τύπου Dickey–Fuller διαμορφώνεται ως εξής: 

 

1
1

 (  ) Δ
k

t b t t t i t i t
i

y μ βt dD T θDU a y c y u 



                                (5.16α) 

 

1
1

( Δ  )
k

t b t t t t i t i t
i

y μ βt dD T θDU γDT a y c y u 



                            (5.16β) 

 

1
1

Δ  
k

t t t i t i t
i

y μ βt γDT a y c y u 



                                       (5.16γ) 

 
 

Λαμβάνοντας υπόψη τις σχέσεις (5.16α) – (5.16γ), ο έλεγχος ύπαρξης μοναδιαίας ρί-

ζας πραγματοποιείται με την βοήθεια της στατιστικής t , η οποία αξιοποιείται για να 

ελέγξει στατιστικά το αν και κατά πόσο 1a  . 
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5.1.2. Έλεγχοι  συνολοκλήρωσης 

Στην περίπτωση όπου οι μεταβλητές κριθούν ως μη στάσιμες, βάσει των ελέγχων μο-

ναδιαίας ρίζας, ελέγχεται η ύπαρξη διανύσματος συνολοκλήρωσης, δηλαδή μακροχ-

ρόνιας σχέσης μεταξύ των υπό μελέτη μεταβλητών. Γενικά, δύο χρονοσειρές  tY  

και  tX  λέγονται συνολοκληρωμένες τάξεως ( , )d b , με 0 b d  , εφόσον και οι δύο 

σειρές είναι ολοκληρώσιμες τάξεως d και ταυτόχρονα οι μεταβλητές αυτές σχηματί-

ζουν έναν γραμμικό συνδυασμό, έστω 1 2t tbY b X , που είναι ολοκληρώσιμος τάξης 

( ).d b   

Η μαθηματική διατύπωση του παραπάνω ορισμού έχει ως εξής:23    

  

Εάν ( )tY I d  και ( )tX I d , τότε , ( , )t tY X CI d b  εφόσον 1 2 ( )t tbY b X I d b   
 
όπου: CI συμβολίζει την ύπαρξη συνολοκλήρωσης. 
 
 

 Συνολοκλήρωση ARDL-Bounds Testing 

Παρά το γεγονός ότι τα υποδείγματα των αυτοπαλίνδρομων κατανεμημένων χρονι-

κών υστερήσεων (ARDL) έχουν χρησιμοποιηθεί κατά κόρον σε εμπειρικές εφαρμο-

γές, μόλις τα τελευταία χρόνια, και έπειτα από τις μελέτες των Pesaran και Shin 

(1998) και Pesaran, Shin και Smith (2001), αξιοποιήθηκαν ως εργαλείο διερεύνησης 

για την ύπαρξη συνολοκλήρωσης. Πιο αναλυτικά, το πρώτο βήμα για την πραγματο-

ποίηση του συγκεκριμένου ελέγχου στηρίζεται στην εκτίμηση ενός ARDL

1( , ,...., )kp q q  υποδείγματος της ακόλουθης μορφής: 

 

0 1 , ,
1  1  0

j

j j

j

qp k

t i t i j l j t l t
i j l

y a a t ψ y β x e 

  

                                  (5.17) 

 

όπου : 0a  ένας σταθερός όρος, 1a , iψ , και , jj lβ , είναι αντίστοιχα οι συντελεστές της 

τάσης, των χρονικών υστερήσεων της εξαρτημένης και των k  ερμηνευτικών 

μεταβλητών ,j tx  για 1,....,j k , και te  ένας στοχαστικός όρος.    

                                                             
23 Βλέπε Κάτος (2002, σελ. 1004) 
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Αξιοποιώντας τον τελεστή της προς τα πίσω μετατόπισης L , μπορούμε να επα-

ναπροσδιορίσουμε το παραπάνω αυτοπαλίνδρομο υπόδειγμα ως εξής:  

 

0 1 ,
1

( ) ( )
k

t j j t t
j

ψ L y a a t β L x e


                                         (5.18) 
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( ) 1
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q
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β L β L


  . 

 

ή εναλλακτικά ως: 
 

0 1 ,
1 1
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p k

t i t i j j t t
i j

y a a t ψ y β L x e

 

       

 

 
  

0 1 ,
1 1

0 1 , ,
1

  

    1 1  

    (1) (1 ) ( )         

    (1) ( )Δ                                   (5

 

  .19)

p k

i t i j j j t t
i j

p k k

i t i j j t j j t t
i j j

a a t ψ y β L β L x e

a a t ψ y β x β L x e



 



  

      

     

 

  




                                       

 

όπου: ( ) (1) (1 ) ( )j j jβ L β L β L    . 

 

Έπειτα από τον καθορισμό της τάξης και την εκτίμηση του ARDL 1( , ,...., )kp q q

μοντέλου, το επόμενο βήμα κατά την διαδικασία εξέτασης συνολοκλήρωσης περι-

λαμβάνει την τροποποίηση της (5.17) σε ένα  υπόδειγμα διόρθωσης λαθών (Error 

Correction Model, ECM), η μορφή του οποίου δίνεται ως: 

 

*
0 1 1 , 1 1 , 1

1 1

,
1

Δ (1) (1) ( )Δ ( )Δ

      ( )Δ =                                                                                  

k k

t t j j t t j j t
j j

k

j j t t
j

y a a t ψ y β x ψ L y β L x
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*
0 1 1 1 , 1

1

,
1 

    (1) ( )Δ ( )Δ

    ( )Δ                                                                                            (5.20)

k

t t j j t
j

k

j j t t
j

a a t ψ ECT ψ L y β L x

β L x e

  





 
      
 
 

 









 

όπου:  * 1 * *

1 1

( ) (1) (1 ( ) )
p p

i i
i i

i i

ψ L ψ L ψ L L ψ L ψ L L

 

 
     
 
 

   , tECT  ο όρος 

διόρθωσης σφάλματος ο οποίος αντικατοπτρίζει την προσαρμογή προς την 

μακροχρόνια ισορροπία.  

 
Βασιζόμενοι στην (5.20) οι Pesaran, Shin και Smith (2001) πρότειναν έναν έλεγχο 

ορίων (bounds test) ο οποίος μπορεί να χρησιμοποιηθεί για την διερεύνηση ύπαρξης  

συνολοκλήρωσης. Πιο συγκεκριμένα, ο έλεγχος για συνολοκλήρωση στηρίζεται σε 

έναν έλεγχο F  ή Wald για την εξέταση των ακόλουθων υποθέσεων:  

 

  0 1: (1) (1) 0k
j jH ψ β                                               (5.21α) 

       

  1 1: (1) (1) 0k
j jH ψ β                                               (5.21β) 

 
Προκειμένου να αποφανθούμε για την υιοθέτηση ή απόρριψη της μηδενικής υπό-

θεσης, οι εξαχθείσες τιμές του ελέγχου συγκρίνονται με δύο ασυμπτωτικές κρίσιμες 

τιμές που αντιστοιχούν στα όρια [I(0)] και [I(1)]. Όταν η υπολογισθείσα τιμή του ε-

λέγχου υπερβαίνει την κρίσιμη τιμή του άνω ορίου, δηλαδή του [I(1)], τότε οδηγού-

μαστε στην απόρριψη της (5.21α) και καταλήγουμε στο συμπέρασμα ότι οι μεταβλη-

τές συνολοκληρώνονται. Σε διαφορετική περίπτωση δεν μπορούμε να ισχυριστούμε 

την ύπαρξη διανύσματος συνολοκλήρωσης μεταξύ της εξαρτημένης και των ερμηνε-

υτικών μεταβλητών. Το βασικό πλεονέκτημα της εν λόγω διαδικασίας έναντι άλλων 

ελέγχων συνολοκλήρωσης όπως των Engle και Granger (1987) ή του Johansen (1988; 

1991)  είναι ότι μπορεί να χρησιμοποιηθεί στις περιπτώσεις όπου ο βαθμός ολοκλή-

ρωσης των μεταβλητών είναι μεταξύ [Ι(0)] και [Ι(1)].  

Βάσει της ανάλυσης των Pesaran, Shin και Smith (2001), η διερεύνηση της συνο-

λοκλήρωσης μπορεί να πραγματοποιηθεί στο πλαίσιο πέντε εναλλακτικών εξειδικεύ-

σεων του υποδείγματος διόρθωσης λαθών, ανάλογα με την εισαγωγή ή μη προσδιο-
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ριστικών όρων στον όρο διόρθωσης σφάλματος, .tECT  Αξίζει να σημειωθεί ότι στη 

ανάλυση που ακολουθεί θα βασιστούμε στην εξής ειδική περίπτωση:   

 
11

0 0 1 , 1 0, ,

   

      
, ,

1 1 1 1 1   

Δ Δ Δ Δ  
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j j
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qk p k k

t t j j t i t i j l j t l j j t t
j i j l j

y a b y b x c y c x d x e


   

    

          , 
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,

 0

 


 
k

j
t t j t

j

b
ECT y x

b
                                                                                          (5.22)   

 
με 0 0:  0,   jH b b j    

 

 

 Συνολοκλήρωση κατά Johansen 

Ένα σοβαρό μειονέκτημα σχετικά με την διερεύνηση της συνολοκλήρωσης μέσω 

προσεγγίσεων μιας εξίσωσης (single equation methods), είναι ότι δεν λαμβάνουν υ-

πόψη την πιθανότητα πολλαπλών διανυσμάτων συνολοκλήρωσης, γεγονός που είναι 

πιθανό να συμβεί όταν εμπλέκονται περισσότερες από δύο μεταβλητές στην ανάλυση. 

Μια λύση σε αυτό το ζήτημα δόθηκε από τον Johansen (1988; 1991) ο οποίος πρότει-

νε την πραγματοποίηση ελέγχων συνολοκλήρωσης στο πλαίσιο VAR υποδειγμάτων, 

όπου όλες οι μεταβλητές αντιμετωπίζεται ως ενδογενείς.  

Ας θεωρήσουμε το ακόλουθο υπόδειγμα VAR τάξης p : 

 

1  

p

t i t i t
i





 Y A Y ε                                                  (5.23) 

 

όπου: Yt  ένα διάνυσμα των k  μη στάσιμων [Ι(1)] μεταβλητών, και tε  το διάνυσμα 

ανεξάρτητων σφαλμάτων με μέσο μηδέν και σταθερή διακύμανση.   

 

Το υπόδειγμα (5.23) θα μπορούσε να γραφτεί και ως ένα υπόδειγμα διόρθωσης 

λαθών (ECM) λαμβάνοντας την ακόλουθη μορφή: 

 
1

1
1

Δ Δ
  

 = 

Y ΠY Γ Y
p

t t i t i t
i

ε


                                           (5.24) 
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όπου:  Π  μία μήτρα ( )n n που ορίζεται ως 
1  

Π A I
p

i
i 

  , και iΓ μία μήτρα συντε-

λεστών ( )n n που περιγράφεται ως 
   1 

Γ A
p

i j
j i 

   

 

Σύμφωνα με το αντιπροσωπευτικό θεώρημα του Granger (Engle και Granger, 

1987), εφόσον οι γραμμές της μήτρας Π  δεν είναι γραμμικά ανεξάρτητες, δηλαδή ο 

βαθμός της μήτρας είναι r , με r k , τότε θα υπάρχουν δύο μήτρες D  και C  διασ-

τάσεων r k  και βαθμού r έτσι ώστε Π D C  και (0)C Y I  . Με άλλα λόγια, εάν 

ο βαθμός της μήτρας B  είναι ίσος με r , τότε οι μεταβλητές είναι συνολοκληρωμένες 

και το r  προσδιορίζει τον βαθμό συνολοκληρώσεως ή διαφορετικά τον αριθμό των 

διανυσμάτων συνολοκληρώσεως.         

Για  τον έλεγχο του βαθμού της μήτρας Π , ο Johansen (1988;1991) πρότεινε την 

χρήση των δύο ακόλουθων στατιστικών του λόγου πιθανοφανειών (LR): 

 

 Έλεγχος ίχνους  

 

 1   

( | ) log(1 )
k

tr i
i r

LR r k T λ
 

                                              (5.25) 

 

όπου: iλ συμβολίζει την ιδιοτιμή της μήτρας Π . 

 

Ο έλεγχος για ύπαρξη συνολοκλήρωσης βασίζεται σε μία διαδοχική διαδικασία, 

όπου οι μηδενικές υποθέσεις στις οποίες εφαρμόζεται ο παραπάνω στατιστικός έλεγ-

χος πιθανοφάνειας έχουν ως εξής:  

 

0 1

0 1

0 1

H : 0,         H : 1
H : 1,          H : 2
....
H : 1,    H :

r r
r r

r k r k
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 Έλεγχος μέγιστης ιδιοτιμής  

 

max 1( | 1) log(1 )rLR r r T λ                                              (5.26) 

 

με τους αντίστοιχους ελέγχους υποθέσεων να διαμορφώνονται ως εξής: 

 

0 1

0 1

0 1

H : 0,         H : 1
H : 1,          H : 2
....
H : 1,    H :

r r
r r

r k r k

 

 

  

 

 

 

5.1.3. Έλεγχος αιτιότητας και συναρτήσεις αιφνίδιων αντιδράσεων (IRF) 

 Αιτιότητα κατά Granger 

Ένας  σημαντικός έλεγχος για την εξερεύνηση πιθανής βραχυχρόνιας σχέσης μεταξύ 

δύο ή και περισσότερων μεταβλητών είναι αυτός της αιτιότητας κατά Granger (1969). 

Ο συλλογισμός πάνω στον οποίο στηρίζεται ο συγκεκριμένος έλεγχος είναι ότι «το 

παρελθόν και το παρόν μπορούν να προκαλέσουν το μέλλον, αλλά το μέλλον δεν μπορεί 

να προκαλέσει το παρελθόν» (Granger, 1980). Σε πρακτικό επίπεδο, ο έλεγχος στηρί-

ζεται στην εκτίμηση VAR(p) υποδειγμάτων, βάσει των οποίων ελέγχεται κατά πόσο 

χρονικές υστερήσεις της μίας μεταβλητής μπορούν να επηρεάσουν την τρέχουσα τιμή 

των υπολοίπων ενδογενών μεταβλητών του συστήματος μέσω αξιοποίησης ενός τυ-

πικού ελέγχου Wald.  

Αναλυτικότερα, έπειτα από τον καθορισμό των εισερχομένων χρονικών υστερή-

σεων (δηλαδή του μεγέθους της παραμέτρου p) με την χρήση ενός εκ των πληροφο-

ριακών κριτηρίων, ο έλεγχος αιτιότητας κατά Granger για δύο μεταβλητές tY  και tX , 

θα μπορούσε να πραγματοποιηθεί στο πλαίσιο εκτίμησης των ακόλουθων δυναμικών 

υποδειγμάτων: 
* *

10
  

1 1
1 1  

p p

i t i i
i i

t t i tY a Y β X εa  
 

                                            (5.27α) 

* *

20
  

2 2
1 1  

p p

i t i i
i i

t t i tX a Y β X εβ  
 

                                           (5.27β) 
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Διενεργώντας τους κάτωθι ελέγχους υποθέσεων στους συντελεστές των (5.27α) και 

(5.27α) με την βοήθεια της στατιστικής F, είμαστε σε θέση να καθορίσουμε την κα-

τεύθυνση της αιτιότητας ως ακολούθως:  

 

1) Στην περίπτωση απόρριψης της *
1
0 21 2

: ,..., 0
p

H a a   και αποδοχής της 

*
2
0 11 1

: ,..., 0
p

H β β  , συμπεραίνουμε ότι υφίσταται μονόδρομη αιτιότητα κατά 

Granger από το tY  στο tX  ( t tY X ). 

2)  Στην περίπτωση αποδοχής της *
1
0 21 2

: ,..., 0
p

H a a   και απόρριψης της 

*
2
0 11 1

: ,..., 0
p

H β β  , συμπεραίνουμε ότι υφίσταται μονόδρομη αιτιότητα κατά 

Granger από το tX  στο tY  ( t tX Y ). 

3) Στην περίπτωση απόρριψης των *
1
0 21 2

: ,..., 0
p

H a a   και *
2
0 11 1

: ,..., 0
p

H β β  , 

συμπεραίνουμε ότι υφίσταται αμφίδρομη αιτιότητα κατά Granger μεταξύ των 

tY  και tX  ( t tY X ). 

4) Στην περίπτωση αποδοχής των *
1
0 21 2

: ,..., 0
p

H a a   και *
2
0 11 1

: ,..., 0
p

H β β  , 

συμπεραίνουμε την απουσία οποιαδήποτε αιτιώδους σχέσης μεταξύ των tY  και 

tX  ( t tY X ). 

 

 

 Συναρτήσεις αιφνίδιων αντιδράσεων (IRF) 

Η ανάλυση IRF είναι ιδιαιτέρως χρήσιμη προκειμένου να πληροφορηθούμε για την 

αλληλεπίδραση μεταξύ μεταβλητών, καθώς αντανακλά τις αντιδράσεις των μεταβλη-

τών ενός υποδείγματος VAR στην παρουσία εξωγενών σοκ. Ακολουθώντας την μεθο-

δολογία του Sims (1980), η ανάλυση IRF βασίζεται στην μετατροπή ενός υποδείγμα-

τος VAR σε υπόδειγμα κινητού μέσου (Moving Average, MA).24  Αναλυτικότερα, ας 

υποθέσουμε το ακόλουθο υπόδειγμα VAR: 

 

1 ...t i t p t p ty A y A y u                                                    (5.28) 

                                                             
24 Για μία λεπτομερέστερη παρουσίαση ο αναγνώστης παραπέμπεται σε H. Lütkepohl (2005), New 
Introduction to Multiple Time Series Analysis, σελ. 51- 63.  
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όπου: 1( ,..., )t t Kty y y   το διάνυσμα των K  ενδογενών μεταβλητών του υποδείγμα-

τος, iA  μία ( )K K μήτρα συντελεστών, p  ο αριθμός των χρονικών υστερή-

σεων, και tu  ο στοχαστικός όρος που ακολουθεί μία διαδικασία λευκού θορύ-

βου.  

 

Εφαρμόζοντας τον τελεστή της προς τα πίσω μετατόπισης L , η (5.28) θα μπορούσε 

να επαναδιατυπωθεί και ως: 

 

( ) t tA L y u                                                            (5.29) 

με  Κ 1( ) ... p
pA L I A L A L    .  

Αν οι απόλυτες τιμές των ριζών του πολυωνύμου ( )A L  είναι μικρότερες της μο-

νάδος, τότε το δυναμικό σύστημα θα είναι ευσταθές και μπορεί να αναπαρασταθεί ως 

ένα υπόδειγμα ΜΑ: 

1

 1 

( )t t t i t i
i

y A L u u u







  Φ                                            (5.30) 

όπου: iΦ  μία ( )K K  μήτρα που αντιπροσωπεύει την αντίδραση των K  ενδογενών 

μεταβλητών έπειτα από ένα σοκ στα στοχαστικά σφάλματα tu . 

 

Το γεγονός, ωστόσο, ότι η μήτρα διακυμάνσεων/συνδιακυμάνσεων uΣ  ενδέχεται 

να μην είναι διαγώνια λόγω σύγκαιρης συσχέτισης στα στοιχεία του tu , σημαίνει ότι 

ένα σοκ σε μία μεταβλητή μπορεί να συνοδευτεί από ένα σοκ σε μία άλλη. Κατά συ-

νέπεια καθίσταται αδύνατη η ανίχνευση μεμονωμένων σοκ. Προκειμένου να παρα-

καμφθεί λοιπόν το εν λόγω ζήτημα, απαιτείται η λήψη ορθογωνοποιημένων συναρτή-

σεων αντιδράσεων (orthogonalized impulse responses). Για τον σκοπό αυτό θεωρού-

με την ύπαρξη μίας μήτρας Β  τέτοιας ώστε ΒΒ Σu   ή εναλλακτικά 1 1Β Σ Βu
   η 

οποία συνιστά μία διαγώνια μήτρα. Ορίζοντας 1Βt tε u , η (5.30) θα μπορούσε να 

τροποποιηθεί περεταίρω ως:  

  1

Bε εt t i t i
i

y






 Θ                                                      (5.31) 

όπου: Bi iΘ Φ .  
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Μολονότι το ζήτημα της σύγκαιρης συσχέτισης στα εt  παρακάμπτεται, το γεγονός 

ότι η μήτρα B  δεν είναι μοναδική υποδηλώνει ότι θα πρέπει να τεθούν κάποιοι περι-

ορισμοί για την ταυτοποίηση (identifying restrictions) του συστήματος. Μία μεθοδο-

λογία που έχει αξιοποιηθεί στο πλαίσιο αυτό, είναι η παραγοντοποίηση του Cholesky 

(Cholesky factorization), η χρήση της οποίας απαιτεί εντούτοις την εκ των προτέρων 

γνώση της αιτιώδους σχέσης (causal ordering) μεταξύ των εισαχθέντων μεταβλητών 

στο σύστημα. Για τον λόγο αυτό εναλλακτικά είδη περιορισμών έχουν επίσης προτα-

θεί (π.χ. Amisano and Giannini 2012; Blanchard and Quah 1993; Canova and De 

Nicoló 2003). 

Τέλος, αξίζει να σημειωθεί ότι στην ειδική περίπτωση όπου ορισμένες χρονοσειρές 

του συστήματος συνολοκληρώνονται, τότε κάποια από τα σοκ ενδέχεται να έχουν 

μόνιμες επιδράσεις στην διαχρονική εξέλιξη των μεταβλητών. Συγκεκριμένα, σε ένα 

σύστημα με K  μεταβλητές και r K διανύσματα συνολοκλήρωσης, τουλάχιστον 

K r  εκ του συνόλου των K  σοκ θα έχει μόνιμες επιδράσεις, ενώ το πολύ r σοκ θα 

έχουν παροδικές επιπτώσεις.   

 

 

5.1.4. Εκτίμηση συνολοκληρωμένων σχέσεων 

Όπως είναι γνωστό, οι εκτιμήσεις της μεθόδου OLS είναι υπέρ–συνεπείς (super con-

sistent) υπό την παρουσία συνολοκλήρωσης, αλλά μεροληπτικές και αναξιόπιστες για 

στατιστική επαγωγή σε μικρά δείγματα λόγω προβλημάτων ενδογένειας και σειρια-

κής συσχέτισης, γνωστά ως «επιδράσεις δεύτερης τάξης» (second–order effects). Για 

τον λόγο αυτό επομένως, και ανάλογα με την ύπαρξη συνολοκλήρωσης, η εκτίμηση 

των μακροχρόνιων επιδράσεων των αμυντικών δαπανών στο εισόδημα και τον πλη-

θωρισμό θα βασιστεί στις παλινδρομήσεις συνολοκληρώσεως FMOLS (Phillips and 

Hansen, 1990), DOLS (Saikkonen, 1992; Stock and Watson, 1993) και CCR (Park, 

1992).    

Ξεκινώντας, ας θεωρήσουμε την ακόλουθη εξίσωση συνολοκλήρωσης: 
 

1 1 1  t t t ty X β D γ u                                                      (5.32) 
 

όπου: 1 2( , )t t tD D D    αντικατοπτρίζουν την προσδιοριστική τάση, ενώ οι n  στοχασ-

τικές ερμηνευτικές μεταβλητές tX  περιγράφονται ως ακολούθως:    
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21 1 22 2 2

2 2

    
Δ

 Γ Γ ,t t t t

t t

X D D ε
ε u

   


                                             (5.33) 

 

Στηριζόμενοι στην ανάλυση του Hansen (1992), υποθέτουμε ότι  τα σφάλματα 

1 2( , )t t tu u u   αποτελούν στάσιμες διαδικασίες και επιπροσθέτως έχουν μέσο μηδέν, 

μήτρα σύγκαιρης συνδιακύμανσης Σ , μήτρα μακροχρόνιας μονόπλευρης συνδιακύ-

μανσης Λ , και μήτρα συνδιακύμανσης Ω . Οι τρεις τελευταίες μήτρες συνδιακύμαν-

σης μπορούν να περιγραφούν ως ακολούθως: 

 

11 12

21 22

   
( )

 Σ
 

 t t

σ σ
E u u

σ
Σ

 
   

 
                                               (5.34α) 

 

11 12

22 210 

   λ
( )

  Λ
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Λ                                           (5.34β) 

 

  

11 12

21 220

   ω
( )

   Ω
 t t j

j

ω
E u u

ω







 
      

 
Ω Λ Λ Σ                                (5.34γ) 

 

Επιπρόσθετα, υποθέτουμε μία μήτρα μακροχρόνιας συνδιακύμανσης Ω , βαθμού n , 

με την υπομήτρα 22Ω  να είναι αντιστρέψιμη. Λαμβάνοντας υπόψη όλα τα παραπάνω, 

γίνεται αντιληπτό ότι τα στοιχεία των ty  και tX  που απεικονίζονται στην σχέση 

(5.32), είναι ολοκληρώσιμα πρώτης τάξης [ (1)]I  και συνολοκληρώνονται. Θα πρέπει 

να σημειωθεί, ωστόσο, ότι η παραπάνω συζήτηση αποκλείει την πιθανότητα ύπαρξης 

συνολοκλήρωσης μεταξύ των ερμηνευτικών μεταβλητών καθώς και αυτήν πολλαπ-

λών διανυσμάτων συνολοκλήρωσης.  

Όπως τονίστηκε στην πρώτη παράγραφο της παρούσας ενότητας, η χρήση της με-

θόδου OLS στην σχέση συνολοκλήρωσης (5.32), θα οδηγήσει στη εξαγωγή συνεπών 

εκτιμήσεων για το διάνυσμα συνολοκλήρωσης β , του οποίου η ταχύτητα σύγκλισης 

θα είναι μεγαλύτερη από την τυπική. Το βασικό μειονέκτημα της μεθόδου OLS για 

την εκτίμηση της (5.32) είναι ότι οι παραγόμενες εκτιμήσεις δεν ακολουθούν ασυμ-

πωτικά την κανονική κατανομή με αποτέλεσμα να καθίστανται αναξιόπιστες για την 
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στατική επαγωγή που αφορά το διάνυσμα συνολοκλήρωσης. Αυτό συμβαίνει λόγω 

της παρουσίας μακροχρόνιας συσχέτισης μεταξύ των σφαλμάτων της (5.32), των 

στοχαστικών όρων στην (5.33) και του στοιχείου 12(ω ) , καθώς και της σειριακής 

συσχέτισης των σφαλμάτων της (5.32) και των ερμηνευτικών, δηλαδή του στοιχείου 

12(λ ) .   

 
 
 Fully Modified OLS 

Η βάση του εκτιμητή FMOLS που πρότειναν οι Phillips και Hansen (1990), είναι η 

αξιοποίηση μίας ημι–παραμετρικής διόρθωσης η οποία στοχεύει στην εξάλειψη του 

προβλήματος που δημιουργείται από την μακροχρόνια συσχέτιση μεταξύ των στο-

χαστικών όρων των (5.32) και (5.33). Ο εκτιμητής που προκύπτει είναι ασυμπτωτικά 

αμερόληπτος και ακολουθεί ασυμπτωτικά την κανονική κατανομή, γεγονός που επιτ-

ρέπει την αξιοποίηση του τυπικού στατιστικού ελέγχου Wald.    

Για την λήψη των μακροχρόνιων εκτιμήσεων μέσω της μεθόδου FMOLS, απαιτεί-

ται αρχικά ο υπολογισμός των μητρών συνδιακύμανσης. Για να συμβεί αυτό, είναι 

απαραίτητη η λήψη των εκτιμημένων τιμών των στοχαστικών όρων 1ˆ tu και 2ˆ tu . Οι 

εκτιμημένες τιμές 1ˆ tu μπορούν εύκολα να ληφθούν μέσα από την εκτίμηση της σχέσης 

(5.32), ενώ οι τιμές του 2ˆ tu  μπορούν να προκύψουν μέσα από την σχέση 2 2Δ t tε u , 

αφού φυσικά πραγματοποιηθεί πρώτα η εκτίμηση της (5.33).    

Αξιοποιώντας τώρα τα εκτιμημένα κατάλοιπα 1 2ˆ ˆ ˆ( , )t t tu u u  , είναι δυνατόν να υ-

πολογιστούν οι μήτρες συνδιακύμανσης Ω̂  και Λ̂ , όπως περιγράφονται από τις σχέ-

σεις (5.34β) & (5.34γ), με την βοήθεια των οποίων μπορούμε να προχωρήσουμε στον 

ακόλουθο μετασχηματισμό των δεδομένων:  

 
1

12 22 2  ˆˆ ˆΩt ty y ω u                                                      (5.35) 

 

καθώς και στην δημιουργία ενός όρου για την διόρθωση της μεροληψίας: 

 
1

12 12 12 22 22
ˆ ˆ ˆ  ˆˆ Ω Λλ λ ω                                                    (5.36) 

 

Ως συνέπεια των παραπάνω, ο εκτιμητής FMOLS διαμορφώνεται ως εξής: 
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ˆ
ˆ   0
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t t

β λ
θ Z Z Z y T

γ

 



 

                          
                                (5.37) 

 

όπου: ( , )t t tZ X D   . 

 

Ένα σημαντικό ζήτημα που σχετίζεται με τις FMOLS εκτιμήσεις, αφορά στην επιλο-

γή της μεθόδου εκτίμησης των μητρών συνδιακύμανσης Ω  και Λ . Μία από τις με-

θόδους που έχουν προταθεί στην βιβλιογραφία, είναι η μη-παραμετρική διαδικασία 

που στηρίζεται στην εκτίμηση κεντρικών συναρτήσεων (kernel functions) (Andrews, 

1991; Newey και West, 1987). Προτού αναφερθούμε στην περιγραφή της μη παρα-

μετρική διαδικασίας για την εκτίμηση των Ω  και Λ , είναι απαραίτητο να προσδιορί-

σουμε τις εξής σχέσεις:    

 
0 01

 0

( )  Λ Σ Λ Σ
j

j




                                                 (5.38α) 

 

 
1

1 

( )  Λ Σ
j

j




                                                       (5.38β) 

όπου:  ( )Σ j  ορίζεται βάσει της (5.38α) εφόσον 0j  , και  ( )Σ j   για 0j  .  

Συνεπώς, η συμμετρική μήτρα μακροχρόνιας συνδιακύμανσης Ω  μπορεί να εκ-

φραστεί συναρτήσει των (5.38α) και (5.38β) ως ακολούθως: 

 

1 1 0 0 0 0Ω Λ Λ Σ Λ Λ Σ                                              (5.39) 

 

Ακολουθώντας τώρα την ανάλυση του Andrews (1991), το αριθμητικό μέγεθος του 

εκτιμητή της μήτρας Ω  ορίζεται στο πλαίσιο της ακόλουθης σχέσης:  

 

ˆ ˆ( ) ( )Ω ΣT
j

T k j b j
T K





 
                                             (5.40) 
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όπου: η κεντρική συνάρτηση ( )Tk j b  αποτελεί μία συνεχή συνάρτηση που ικανοποι-

εί ( ) 1k x  , για κάθε x , με (0) 1k  , Tb  η παράμετρος του εύρους φάσματος 

(bandwidth parameter) που καθορίζει τον αριθμό των αυτοσυνδιακυμάνσεων 

που θα εισέλθουν στην (5.40), T T K ένας όρος για την διόρθωση των βαθ-

μών ελευθερίας, με K  να συνιστά τον αριθμό των παραμέτρων του υποδείγμα-

τος, και ˆ ( )Σ j η δειγματική συνδιακύμανση των καταλοίπων, το μέγεθος της 

οποίας προσδιορίζεται από την ακόλουθη σχέση:  

 

1

 1ˆ ˆ ˆ( )Σ
T

t t j
t j

j u u
T 

 

    εάν  0j                                          (5.41α) 

 

ˆ ˆ( ) ( )j j  Σ Σ            εάν 0j                                           (5.41β) 

 

Οι σχέσεις (5.42) – (5.44) που παρουσιάζονται παρακάτω, περιγράφουν κάποιες από 

τις βασικές κεντρικές συναρτήσεις που αξιοποιούνται για την εκτίμηση της μήτρας 

μακροχρόνιας συνδιακύμανσης. Στο πλαίσιο αυτό, ο Andrews (1991) πρότεινε την 

χρήση των κεντρικών συναρτήσεων του τετραγωνικού φάσματος (quadratic spectral) 

και του Parzen καθώς είναι αυτές που ελαχιστοποιούν ένα ασυμπτωτικό κριτήριο μέ-

σου τετραγώνου σφάλματος (Mean Square Error) κατά την εκτίμηση της Ω .  Παρό-

λα αυτά, σύμφωνα με τους Newey και West (1994) η επιλογή της παραμέτρου του 

εύρους φάσματος είναι πολύ σημαντικότερη από αυτήν μεταξύ των διαφορετικών 

κεντρικών συναρτήσεων στην περίπτωση ενός πεπερασμένου δείγματος.  

 

Bartlett: 
1       εάν 1

( )
0                  διαφορετικά

T T
T

j b j b
k j b

   


                             (5.42) 

 

Parzen:

2 3

3

1 6( ) 6( )       εάν 0 0.5

( ) 2(1 )                       εάν 0.5< 1 
0                                             διαφορετικά   

T T T

T T T

j b j b j b

k j b j b j b

    
  



               (5.43) 
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Quadratic
spectral

 
2 2

sin 6 ( ) 525: ( ) cos(6 ( ) 5)
12 ( ) 6 ( ) 5

T
T T

T T

π j b
k j b π j b

π j b π j b
 

  
 

         (5.44) 

 
 
 

Για την εξαγωγή συνεπούς εκτίμησης της (5.40), οι Andrews (1991) και Newey 

και West (1994) πρότειναν την χρήση δύο αυτόματων διαδικασιών καθορισμού του 

εύρους φάσματος. Η πρώτη βασίζεται στην παραμετρική εκτίμηση του εύρους φάσ-

ματος, ενώ η δεύτερη ακολουθεί μία μη-παραμετρική προσέγγιση για την εκτίμηση 

του tb . Και οι δύο διαδικασίες, ωστόσο, κάνουν χρήση του ακόλουθου κανόνα: 

 

 1 (2 1)ˆ ˆ( ) q
t kb c a q T                                                 (5.45) 

 

όπου: το μέγεθος των kc  και q  εξαρτάται από το είδος της κεντρικής συνάρτησης. 

Για τις κεντρικές συναρτήσεις Bartlett, Parzen και Quadratic spectral οι τιμές 

των kc  και q  ορίζονται, αντιστοίχως, ως 1.1447 & 1, 2.6614 & 2, και 1.3221 

& 2.    

 

 

 Canonical Cointegrating Regression 

Προκειμένου να εξαλειφθεί η μακροχρόνια συσχέτιση μεταξύ των ερμηνευτικών με-

ταβλητών και της εξαρτημένης, ο Park (1992) πρότεινε την χρησιμοποίηση ενός με-

τασχηματισμού για να μετατρέψει τα δεδομένα των μεταβλητών 1( , )t ty X   σε στάσι-

μα, τα οποία αξιοποιεί στην συνέχεια μέσω OLS εκτιμήσεων. Όπως και στην περίπ-

τωση του FMOLS, οι εκτιμήσεις που απορρέουν από τον CCR ακολουθούν την κανο-

νική κατανομή γεγονός που επιτρέπει την αξιοποίηση στατιστικών ελέγχων. 

Σε γενικές γραμμές, η διαδικασία που ακολουθείται στο πλαίσιο του εν λόγω εκτι-

μητή είναι παρόμοια με αυτή του FMOLS. Το πρώτο βήμα περιλαμβάνει την εκτίμη-

ση των σφαλμάτων 1 2ˆ ˆ ˆ( , )t t tu u u  , ενώ στην συνέχεια λαμβάνονται εκτιμήσεις για τις 

μήτρες μακροχρόνιας συνδιακύμανσης Ω̂  και Λ̂ αξιοποιώντας μία εκ των κεντρικών 

συναρτήσεων. Η βασική διαφορά στο σημείο αυτό όμως, είναι ότι εκτιμητής CCR 

απαιτεί την επιπλέον εκτίμηση της μήτρας σύγκαιρης συνδιακύμανσης Σ̂ . 
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Έπειτα από την εξαγωγή των τιμών των μητρών συνδιακύμανσης, στο επόμενο 

βήμα πραγματοποιείται ο μετασχηματισμός των δεδομένων υιοθετώντας τις παρακά-

τω σχέσεις:  
* 1

2
ˆˆ ˆ( )t t tX X u   Σ Λ                                                (5.46) 

 

* 1
2 1

22 21

0ˆˆˆ ˆˆ ˆΩ

     
Σ Λ

  t t ty y β u
ω




  
       

                                    (5.47) 

όπου: β̂  είναι οι εκτιμημένοι συντελεστές της εξίσωσης συνολοκλήρωσης (5.32), και 

2Λ̂ η μονόπλευρη μήτρα μακροχρόνιας συνδιακύμανσης, της οποίας τα στοι-

χεία δίνονται ως:  

 

12
2

22

ˆ
ˆ

Λ̂
Λ

λ 
  
  

                                                         (5.48) 

 

Κατόπιν τούτου, οι μετασχηματισμένες μεταβλητές *
ty  και *

tX , χρησιμοποιούνται 

για την εξαγωγή OLS εκτιμήσεων: 

 
1

* * *

  

*

 1 1 1 

ˆ

ˆ

T T

t t t t
t t

β Z Z Z y
γ



 

           
                                             (5.49) 

 

όπου: * *
1( , )t t tZ Z D   . 

Σύμφωνα με τον Park (1992), o CCR εκτιμητής εξαλείφει ασυμπτωτικά την ενδο-

γένεια που προκύπτει από την μακροχρόνια συσχέτιση μεταξύ των σφαλμάτων της 

μακροχρόνιας εξίσωσης (5.32) και των στοχαστικών όρων της (5.33), ενώ ταυτόχρο-

να διορθώνει την ασυμπτωτική μεροληψία που προκύπτει ως συνέπεια της σύγκαιρης 

συσχέτισης των στοχαστικών όρων των δύο παραπάνω εξισώσεων.  

 

 

  Dynamic OLS 

Μια εναλλακτική διαδικασία για την κατασκευή ενός ασυμπτωτικά αποτελεσματικού 

εκτιμητή που εξαλείφει τα ζητήματα ενδογένειας και συσχέτισης, έχει προταθεί από 
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τους Saikkonen (1992) και Stock and Watson (1993). Αναλυτικότερα, η μέθοδος 

DOLS στηρίζεται στην εκτίμηση μιας επαυξημένης εξίσωσης συνολοκλήρωσης στην 

οποία εισάγονται παρελθοντικές (lags) και μελλοντικές (leads) χρονικές περίοδοι του 

όρου ΔΧt , ούτως ώστε η μήτρα του σφάλματος της εξίσωσης συνολοκλήρωσης να 

καταστεί ορθογώνια σε σχέση με τον στοχαστικό όρο των ερμηνευτικών μεταβλητών:  

 

1 1
  

1 ΔΧ
r

t t t t j t
j q

y X β D γ δ υ

 

                                             (5.50) 

 

όπου: q  και r  αντικατοπτρίζουν, αντιστοίχως, τις παρελθοντικές και μελλοντικές 

χρονικές περιόδους των ερμηνευτικών μεταβλητών, το μέγεθος των οποίων 

μπορεί να προσδιοριστεί ενδογενώς με την βοήθεια ενός εκ των πληροφορια-

κών κριτηρίων που αναφέρθηκαν παραπάνω. 

  

Δεδομένου ότι η εισαγωγή παρελθοντικών και μελλοντικών χρονικών περιόδων 

των ερμηνευτικών μεταβλητών σε πρώτες διαφορές στην εξίσωση συνολοκλήρωσης 

εξαλείφει την μακροχρόνια συσχέτιση μεταξύ 1tu  και 2tu , η χρήση της μεθόδου OLS 

για την εκτίμηση του 1( , )θ β γ    θα πρέπει να οδηγεί ασυμπτωτικά στην ίδια κατα-

νομή με τις μεθόδους CCR και FMOLS.  

 

 

5.2. Εμπειρικά αποτελέσματα   

Ο ρόλος της παρούσας υποενότητας είναι να εξετάσει εμπειρικά την εγκυρότητα των 

υποθέσεων και των συμπερασμάτων του Κεϋνσιανού υποδείγματος επιχειρηματικών 

κύκλων που παρουσιάστηκε και εξειδικεύθηκε στο Κεφάλαιο 2. Πιο αναλυτικά, κά-

νοντας χρήση των δεδομένων που αφορούν την περίοδο 1987−2019 για τις οικονομί-

ες της Ελλάδας και Τουρκίας αλλά και των μεθοδολογιών που παρουσιάστηκαν στην 

προηγούμενη ενότητα, διερευνώνται οι βραχυχρόνιες και μακροχρόνιες επιπτώσεις 

των αμυντικών δαπανών στο εισόδημα και στον πληθωρισμό. Στη ανάλυση που ακο-

λουθεί παρουσιάζονται αρχικά τα αποτελέσματα που αφορούν την περίπτωση της 

Ελλάδας, ενώ ακολούθως η ανάλυση επικεντρώνεται στην οικονομία της Τουρκίας. 
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5.2.1. Η περίπτωση της Ελλάδας 

 Έλεγχοι στασιμότητας 

Όπως είναι ήδη πλέον γνωστό, το πρώτο βήμα κατά την ακολουθούμενη διαδικασία 

περιλαμβάνει τον έλεγχο για ύπαρξη μοναδιαίας ρίζας στις ακολουθίες  tY ,  tπ ,

 ,γm t ,  tδ  και  tm .  Προτού όμως προχωρήσουμε στην ανάλυση των αποτελεσμά-

των, αξίζει να σημειωθεί ότι για τον καθορισμού του μεγέθους της παραμέτρου k , 

δηλαδή του αριθμού των χρονικών υστερήσεων που θα εισέλθουν στις βοηθητικές 

παλινδρομήσεις των ελέγχων μοναδιαίας ρίζας, αξιοποιήθηκε το πληροφοριακό κρι-

τήριο MAIC, ενώ το μέγιστο άνω όριο της συγκεκριμένης παραμέτρου, maxk , τέθηκε  

ίσο με 8. Επιπρόσθετα, η εκτίμηση του ελέγχου στασιμότητας υπό το καθεστώς διαρ-

θρωτικών μεταβολών βασίστηκε στα υποδείγματα IO, καθώς στηριζόμενοι στο Διάγ-

ραμμα Δ.9. φαίνεται ότι η πραγματοποίηση των διαθρωτικών μεταβολών εκδηλώνεται 

ως επί το πλείστον σταδιακά και όχι εντός μιας χρονικής περιόδου.  

 Οι εκτιμώμενες στατιστικές t  των ελέγχων μοναδιαίας ρίζας, όπως παρουσιάζον-

ται στον Πίνακα 12, παρέχουν γενικά μικτά και αντικρουόμενα αποτελέσματα ανα-

φορικά με την στασιμότητα των σειρών. Πιο συγκεκριμένα, κατά την διαδικασία του 

ελέγχου ADF, φαίνεται ότι η ύπαρξη μοναδιαίας ρίζας στα επίπεδα των χρονολογι-

κών σειρών, απορρίπτεται μονάχα στην περίπτωση του  ,m tγ  σε επίπεδο σημαντικό-

τητας 5%a  . Αντιθέτως, για τις υπόλοιπες μεταβλητές, οι εκτιμώμενες στατιστικές 

του ελέγχου ADF απορρίπτουν την ύπαρξη μοναδιαίας ρίζας μόνο έπειτα από την 

λήψη πρώτων διαφορών. Εξαίρεση αποτελεί η μεταβλητή του εισοδήματος, η οποία 

παρέμεινε μη στάσιμη ακόμη και μετά την λήψη πρώτων διαφορών.  

Αναφορικά με τον έλεγχο DF−GLS, είναι ξεκάθαρο ότι τα αποτελέσματα υποδη-

λώνουν την μη στασιμότητα των χρονοσειρών σε επίπεδα, για όλα τα επίπεδα στατισ-

τικής σημαντικότητας και ανεξάρτητα της συμπερίληψης ή μη χρονικής τάσης στην 

βοηθητική παλινδρόμηση του ελέγχου. Από την άλλη, στα υποδείγματα των πρώτων 

διαφορών βλέπουμε ότι η είσοδος χρονικής τάσης οδηγεί στην μη απόρριψη της μη-

δενικής υπόθεσης για τις μεταβλητές του εισοδήματος, tY , και του πληθωρισμού, 

 tπ , ενώ η απουσία αυτής συνοδεύεται με την υιοθέτηση της μηδενικής υπόθεσης 

στην περίπτωση της μεταβλητής των πολιτικών δαπανών,  tδ .  
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Τέλος, οι προκύπτουσες στατιστικές του ελέγχου των Perron and Vogelsang 

(1992) υποδεικνύουν την μη στασιμότητα σε επίπεδα των  tY ,  tπ , και  ,m tγ , ανε-

ξάρτητα από το εκτιμηθέν υπόδειγμα. Τα εν λόγω αποτελέσματα είναι αντίθετα από 

αυτά των  tδ  και  tm , καθώς οι τελευταίες φαίνεται να αποτελούν στάσιμες διαδι-

κασίες σε καθένα από τα τρία υποδείγματα. Συμπερασματικά λοιπόν και λαμβάνον-

τας υπόψη τις στατιστικές των τριών ελέγχων, καθίσταται κατανοητό ότι, πρώτον, οι 

υπό εξέταση μεταβλητές είναι διαφορετικού βαθμού ολοκλήρωσης, και δεύτερον, ο 

βαθμός ολοκλήρωσης των μεταβλητών κυμαίνεται πιθανότατα μεταξύ [I(0)] και 

[Ι(1)].   

 

Πίνακας 12. Αποτελέσματα ελέγχου μοναδιαίας ρίζας 
Μεταβλητές 

Εκτιμηθέντα  
Υποδείγματα tY  tπ  ,γm t  tδ  tm  

ADF (t-στατιστική) 
(Επίπεδα)  
Σταθερός -1.8462 -1.5218 -3.6422** -1.3737 -1.3500 
Σταθερός & κλίση 
 

-2.0747 -1.5726 -3.6298** -2.2258 -1.1463 

(Πρώτες Διαφορές)      
Σταθερός -2.0199 -3.4941** - -12.7823*** -10.2808*** 
Σταθερός & κλίση -1.9574 -5.9170*** - -12.7272*** -10.1065*** 

DF-GLS (t- στατιστική) 
(Επίπεδα)  
Σταθερός -1.3243 -0.7343 -0.1550 -1.2124 -0.8513 
Σταθερός & κλίση 
 

-2.1762 -1.7083 -0.2758 -1.2075 -1.4959 

(Πρώτες Διαφορές)      
Σταθερός -2.1681** -2.4752** -6.9546*** -0.9412 -10.0647*** 
Σταθερός & κλίση -2.6411 -2.9757* -6.9640*** -10.1602*** -10.3191*** 

PV (t- στατιστική) 
(Επίπεδα)  
Σταθερός -4.4595 -2.1245 -4.3103 -8.7201*** -6.7988*** 
Κλίση -2.7332 -3.7767 -3.9527 -8.5415*** -6.5849*** 
Σταθερός & Κλίση 
 

-2.9655 -3.7621 -4.8542 -8.5445*** -6.7704*** 

(Πρώτες Διαφορές)      
Σταθερός -5.2965** -6.2617*** -9.1828*** - - 
Κλίση -4.6124** -6.9517*** -8.6759*** - - 
Σταθερός & Κλίση -6.3460***  -6.8830*** -6.8983*** - - 
Υποσημειώσεις:  α) Οι κριτικές τιμές του ελέγχου ADF για τα υποδείγματα με σταθερό, και σταθερό & κλίση 

δίνονται αντίστοιχα ως: 10%: -2.61, -3.21, 5%: -2.95, -3.55, 1%: -3.65, -4.27.   
β) Στο πλαίσιο του ελέγχου DF-GLS  για τα υποδείγματα με σταθερό, και σταθερό & κλίση γί-
νεται αντιστοίχως χρήση των ακόλουθων κριτικών τιμών: 10%: -1.61,-2.89, 5%: -1.95, -3.19, 
1%: -2.64, -3.77. 
γ) Οι κριτικές τιμές για τον έλεγχο PV των υποδειγμάτων με σταθερό, κλίση, και σταθερό & 
κλίση έχουν, αντιστοίχως, ως εξής: 10%: -4.60, -4.26, -4.89, 5%:-4.85, -4.52, -5.17 and 1%: -
5.34, -5.06, -5.71.  
*,**,*** υποδηλώνουν την ύπαρξη στατιστικής σημαντικότητας στα επίπεδα σημαντικότητας 
10%, 5% and 1%, αντιστοίχως.    
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 Έλεγχος συνολοκλήρωσης και εκτιμήσεις υποδείγματος διόρθωσης σφάλματος 

Με δεδομένη την απουσία ισχυρής συμφωνίας μεταξύ των διαφόρων ελέγχων αναφο-

ρικά με τον βαθμό ολοκλήρωσης των σειρών, η διερεύνηση της πιθανότητας για στα-

θερή μακροχρόνια σχέση μεταξύ των υπό εξέταση μεταβλητών θα λάβει χώρα στο 

πλαίσιο της μεθόδου bounds testing των Pesaran, Shin και Smith (2001). Όπως ειπώ-

θηκε στην ενότητα 5.1.2., το πρώτο βήμα για την εκκίνηση της διαδικασίας του ελέγ-

χου περιλαμβάνει την εκτίμηση ενός ARDL 1( , ,...., )kp q q  υποδείγματος. Καθότι η 

εμπειρική μας ανάλυση βασίζεται στις σχέσεις (5.1) και (5.2), τα εκτιμώμενα ARDL 

υποδείγματα διαμορφώνονται ως εξής: 

 
31 2

0 1 2 , 3 4 1
  1   0   0   0

qq qp

t i t i j m t j j t j j t j t
i j j j

Y a a Y a γ a δ a m ε   

   

                                  (5.51) 

 
31 2

0 1 2 , 3 4 2
  1   0   0   0

qq qp

t i t i j m t j j t j j t j t
i j j j

π β β Y β γ β δ β m ε   

   

                               (5.52) 

 

Για τον καθορισμό του αριθμητικού μεγέθους των παραμέτρων p , 1q , 2q , 3q  και ,p

1q  , 2q  , 3q   που εντοπίζονται στις σχέσεις (5.51) και (5.52) αντιστοίχως, αξιοποιή-

σαμε το πληροφοριακό κριτήριο AIC, ενώ το μέγιστο άνω όριο αυτών τέθηκε ίσο με 

τέσσερα.   

Τα εμπειρικά ευρήματα καθώς και οι σχετικοί διαγνωστικοί έλεγχοι των εκτιμημέ-

νων δυναμικών εξειδικεύσεων (5.51) και (5.52), παρουσιάζονται στον Πίνακα 13. Οι 

βραχυχρόνιες εκτιμήσεις που συνδέονται και με τα δύο υποδείγματα, επιβεβαιώνουν 

την δυναμική φύση των μεταβλητών του εισοδήματος και του πληθωρισμού, καθώς 

όλες οι χρονικές τους υστερήσεις εμφανίζονται ως στατιστικά σημαντικοί προσδιο-

ριστικοί παράγοντες, τουλάχιστον σε επίπεδο σημαντικότητας 10%a  . Αντιθέτως, 

για τις υπόλοιπες ερμηνευτικές μεταβλητές τα ευρήματα οδηγούν σε στατιστικά ασή-

μαντα αποτελέσματα, με εξαίρεση τον επηρεασμό του επιπέδου του πληθωρισμού 

από την προσφορά χρήματος με δύο χρονικές υστερήσεις. 

Εντούτοις, το στοιχείο που παρουσιάζει μεγαλύτερο ενδιαφέρον από τις εκτιμήσεις 

των σχέσεων (5.51) και (5.52), σχετίζεται με την συμπεριφορά των καταλοίπων των 

εκτιμημένων υποδειγμάτων, δεδομένου ότι η εγκυρότητα του ελέγχου συνολοκλήρω-
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σης bounds εδράζεται στην κανονική κατανομή των σφαλμάτων, τα οποία θα πρέπει 

επιπλέον να είναι ομοσκεδαστικά και να μην αυτοσυσχετίζονται, καθώς και στην 

σταθερότητα των εκτιμημένων συντελεστών.  

Η εγκυρότητα των εκτιμημένων καταλοίπων διερευνάται μέσω των στατιστικών α) 

Breusch–Godfrey για έλεγχο αυτοσυσχέτισης, 2
, LM( ) p ap χ  , β) Jarque–Bera, 

2
2, JB aχ , για τον έλεγχο κανονικότητας των σφαλμάτων, γ) ARCH(p), 

2
, LM( ) p ap χ , βάσει του οποίου εξετάζεται η ύπαρξη ετεροσκεδαστικότητας στα κα-

τάλοιπα, και δ) CUSUM & CUSUM of squares για τον έλεγχο σταθερότητας των εκ-

τιμημένων συντελεστών. 

Πίνακας 13. Εκτιμήσεις υποδειγμάτων κατανεμημένων χρονικών υστερήσεων 
Εκτιμηθέντα υποδείγματα 

,( , , , )t t i m t t tY f Y γ δ m  ,( , , , )t t i m t t tπ f π γ δ m  
Επιλεχθέν  
υπόδειγμα ARDL(2,0,0,0) Επιλεχθέν  

υπόδειγμα ARDL(4,0,1,2) 

Μεταβλητές  Μεταβλητές  

( 1)tY   1.6951*** 
(0.0000) ( 1)tπ   0.9520*** 

(0.0000) 

( 2)tY   -0.7354*** 
(0.0001) ( 2)tπ   -0.2760* 

(0.0920) 

,m tγ  0.0002 
(0.6890) ( 3)tπ   0.3290** 

(0.0366) 

tδ  -0.0009 
(0.2891) ( 4)tπ   -0.2059* 

(0.0706) 

tm  0.0001 
(0.8543) ,m tγ  0.0002 

(0.9923) 

Σταθερός 1.0614 
(0.2513) tδ  0.0466 

(0.2984) 

  ( 1)tδ   -0.0436 
(0.3430) 

  tm  -0.0140 
(0.6092) 

  ( 1)tm   -0.0010 
(0.9676) 

  ( 2)tm   0.0613** 
(0.0164) 

  Σταθερός -0.0600 
(0.8541) 

2R   0.9777  0.9574 

Jarque-Bera 0.1132 
(0.9449)  0.4466 

(0.7998) 

BG[1] 0.0101 
(0.9198)  2.2561 

(0.1514) 

ARCH[1] 0.5111 
(0.4747)  0.3733 

(0.5412) 
Υποσημειώσεις:  α) *,**,*** υποδηλώνουν την ύπαρξη στατιστικής σημαντικότητας στα επίπεδα ση-

μαντικότητας 10%, 5% and 1%, αντιστοίχως.    
β) [.] αριθμός χρονικών υστερήσεων στους ελέγχους Breusch-Godfrey και ARCH. 

                            γ) (.) τιμή πιθανότητας ελέγχου.   
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Οι τρεις πρώτες στατιστικές παρουσιάζονται στο κάτω μέρος του Πίνακα 13. Ό-

πως υποδεικνύεται από τις τιμές πιθανότητας των ελέγχων, οι οποίες ξεπερνούν σε 

κάθε περίπτωση το επίπεδο σημαντικότητας 10%a  , τα εκτιμημένα κατάλοιπα των 

δύο υποδειγμάτων ακολουθούν την κανονική κατανομή, ενώ ταυτόχρονα είναι ομοσ-

κεδαστικά και ασυσχέτιστα. Επιπλέον, οι προκύπτουσες στατιστικές CUSUM και 

CUSUM of squares, όπως αυτές απεικονίζονται στο Διάγραμμα Δ.13, φανερώνουν 

την διαχρονική σταθερότητα του μεγέθους των συντελεστών, καθότι η τιμή της στα-

τιστικής (μπλε γραμμή) δεν ξεπερνά την ζώνη που αντιστοιχεί σε επίπεδο σημαντικό-

τητας 5%a  .       

 

 

( , , )mY f γ δ m  

 
 
 
 
 

( , , )mπ f γ δ m  

 
Δ.13 Διαγνωστικοί έλεγχοι CUSUM and CUSUMsq των εκτιμημένων συντελεστών των 

υποδειγμάτων ARDL 
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Πίνακας 14. Αποτελέσματα ελέγχου συνολοκλήρωσης 
Εκτιμηθέντα υποδείγματα 

1 1 1 1

,

,

Δ (Δ ,Δ ,Δ ,Δ ,
              , , , )

t t i m t t t

m t t t t

Y f Y γ δ m
γ δ m Y



   


 

1 1 1 1

,

,

Δ (Δ ,Δ ,Δ ,Δ ,
               , , , )

t t i m t t t

m t t t t

π f π γ δ m
γ δ m π



   


 

Μεταβλητές  Μεταβλητές  

Δ ( 1)tY  0.6797*** 
(0.0001) Δ ( 1)tπ  0.1356 

(0.2410) 

Σταθερός 1.3212 
(0.1540) Δ ( 2)tπ  -0.1301 

(0.2899) 

, ( 1)m tγ  0.0005 
(0.4412) Δ ( 3)tπ  0.1969* 

(0.0894) 

( 1)tδ  0.0003 
(0.7065) Δ tδ  0.2099 

(0.5141) 

( 1)tm  -0.0001 
(0.9816) Δ tm  -0.0142 

(0.5991) 

( 1)tY  -0.0502 
(0.1534) Δ ( 1)tm  -0.0604** 

(0.0238) 

  Σταθερός -0.0507 
(0.8813) 

  , ( 1)m tγ  0.0034 
(0.9228) 

  ( 1)tδ  -0.0487 
(0.3040) 

  ( 1)tm  0.0451 
(0.3581) 

  ( 1)tπ  -0.2001*** 
(0.0011) 

2R   0.5832  0.4270 
Στατιστική F (Bounds test) 0.9830  5.5568** 

Κριτικές τιμές  
Bounds Test 

 I(0) I(1)  I(0) I(1) 
10% 2.72 3.77  2.72 3.77 
5% 3.23 4.35  3.23 4.35 
1% 4.29 5.61  4.29 5.61 

Υποσημειώσεις:   α) *,**,*** υποδηλώνουν την ύπαρξη στατιστικής σημαντικότητας στα επίπεδα σημαντικότητας 
10%, 5% and 1%, αντιστοίχως.    

                            β) (.) τιμή πιθανότητας ελέγχου.   
 

Έχοντας λοιπόν διασφαλίσει την εγκυρότητα των επιλεγμένων μοντέλων ARDL, 

είμαστε σε θέση να διερευνήσουμε την πιθανότητα ύπαρξης διανύσματος συνολοκ-

λήρωσης μέσα από την εκτίμηση των ακόλουθων μη περιορισμένων υποδειγμάτων 

διόρθωσης σφάλματος (unrestricted error correction model, UECM):  

 
31 2

*
0 1 2 , 3 4 1 1

  1   0   0   0

* * *
2 , 1 3 1 4 1 1

Δ Δ Δ Δ Δ

        + + +                                                                              (

qq qp

t i t i j m t j j t j j t j t
i j j j

m t t t t

Y a a Y a γ a δ a m a Y

a γ a δ a m ε

    

   

  

      



   
5.53)

 

με * * * *
0 1 2 3 4: 0H α α α α     



 
 

 
190 

 

31 2

*
0 1 2 , 3 4 1 1

  1   0   0   0

* * *
2 , 1 3 1 4 1 2

Δ Δ Δ Δ Δ

        + + +                                                                              (

qq qp

t i t i j m t j j t j j t j t
i j j j

m t t t t

π β β π β γ β δ β m β π

β γ β δ β m ε

    

   

  

      



   
5.54)

 

με * * * *
0 1 2 3 4: 0H β β β β     

Όπως σημειώθηκε και παραπάνω, η απόρριψη της μηδενικής υπόθεσης στις (5.53) 

και (5.54), ισοδυναμεί με την ύπαρξη διανύσματος συνολοκλήρωσης για τις υπό με-

λέτη μεταβλητές. Οι συντελεστές που προέκυψαν από την εκτίμηση των δύο παραπά-

νω υποδειγμάτων μαζί με τα αποτελέσματα του ελέγχου συνολοκλήρωσης, παρουσι-

άζονται στον Πίνακα 14. Αναλυτικότερα, η τιμή της στατιστικής F του ελέγχου υπο-

θέσεων που αντιστοιχεί στην σχέση (5.48), υποδηλώνει την απουσία διανύσματος συ-

νολοκλήρωσης μεταξύ της μεταβλητής του εισοδήματος,  tY , και των ερμηνευτικών 

μεταβλητών  ,m tγ ,  tm  και  tδ . Αντιθέτως, ο έλεγχος υποθέσεων για το υπόδειγμα 

με εξαρτημένη την μεταβλητή του πληθωρισμού, tπ , φανερώνει την ύπαρξη συνο-

λοκλήρωσης, δεδομένου ότι η τιμή της στατικής F ξεπερνά τις κριτικές τιμές του ε-

λέγχου για 5%a  .  

Έπειτα από την διερεύνηση της πιθανότητας για συνολοκλήρωση, ακολούθως 

προχωρούμε στην εκτίμηση των υποδειγμάτων διόρθωσης λαθών (ECM), ούτως ώστε 

αφενός να πληροφορηθούμε για τις βραχυχρόνιες σχέσεις και αφετέρου να εξετάσου-

με την εγκυρότητα των αποτελεσμάτων του ελέγχου συνολοκλήρωσης. Συγκεκριμέ-

να, η μορφή των εν λόγω υποδειγμάτων δίνεται ως:   

 
31 2

0 1 1, 1 1 2 , 3 4 1
  1   0   0   0

Δ Δ Δ Δ Δ     . 5)5(5
qq qp

t t i t i j m t j j t j j t j t
i j j j

Y α φ ECT a Y a γ a δ a m ε    

   

         
 

31 2

0 2 2, 1 1 2 , 3 4 2
  1   0   0   0

Δ Δ Δ Δ Δ  (5.56)
qq qp

t t i t i j m t j j t j j t j t
i j j j

π β φ ECT β π β γ β δ β m ε    

   

         
 

όπου: 1φ  & 2φ  οι συντελεστές των όρων 1ECT  & 2ECT  , αντίστοιχα, με  

1 1 , 2 3( )     
t m t t tECT Y θ γ θ δ θ m  & 2 4 , 5 6( )     

t m t t tECT π θ γ θ δ θ m , και  jθ , 

1,...,6j , να αντικατοπτρίζουν τους μακροχρόνιους συντελεστές.   
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Στο Πίνακα 15 παρουσιάζονται οι εκτιμήσεις από τα υποδείγματα διόρθωσης λα-

θών (ECM), που αντιστοιχούν στις σχέσεις (5.55) και (5.56). Αξίζει να σημειωθεί βέ-

βαια ότι στην περίπτωση του υποδείγματος με εξαρτημένη το εισόδημα, tY , οι εν 

λόγω εκτιμήσεις δεν κρίνονται απαραίτητες, ωστόσο, παρέχονται ως ένας επιπλέον 

έλεγχος ευρωστίας προκειμένου να διερευνηθεί η εγκυρότητα των αποτελεσμάτων 

της συνολοκλήρωσης.  

Όπως αναμενόταν, παρά το αρνητικό του πρόσημο, ο όρος διόρθωσης σφάλματος 

(ECT) για τις εκτιμήσεις του ECM που αντιστοιχεί στην σχέση (5.55), είναι στατιστι-

κά ασήμαντος, γεγονός που υποδηλώνει την απουσία σύγκλισης προς μία μακροχρό-

νια ισορροπία. Εστιάζοντας στο υπόδειγμα (5.56), βλέπουμε ότι ο όρος ECT λαμβά-

νει το αναμενόμενο πρόσημο και είναι στατιστικά σημαντικός, αποτέλεσμα που είναι 

σύμφωνο με τα συμπεράσματα που απορρέουν από τον έλεγχο συνολοκλήρωσης. 

Ταυτόχρονα, τα ευρήματα του ίδιου υποδείγματος φανερώνουν την ύπαρξη βραχυχ-

ρόνιου επηρεασμού του πληθωρισμού από την προσφορά χρήματος, με το είδος της 

επίδρασης, ωστόσο, να είναι αρνητικό. Αν και δεν μπορεί να εξηγηθεί μέσα από τις 

παραδοσιακές οικονομικές θεωρίες, το φαινόμενο αυτό γνωστό και ως «παράδοξο του 

πληθωρισμού» θα μπορούσε να αποδοθεί σε μία πληθώρα παραγόντων που οδηγούν 

την σχέση μεταξύ προσφοράς χρήματος και πληθωρισμού και μπορεί να σχετίζονται 

είτε με τα ιδιαίτερα χαρακτηριστικά της εγχώριας οικονομίας είτε με το ευρύτερο 

χρηματοπιστωτικό περιβάλλον.  

   

Πίνακας 15. Υπόδειγμα διόρθωσης σφάλματος  
Εκτιμηθέντα υποδείγματα 

,Δ (Δ ,Δ ,Δ ,Δ )t t i m t t tY f Y γ δ m  ,Δ (Δ ,Δ ,Δ ,Δ )t t i m t t tπ f π γ δ m  

Μεταβλητές  Μεταβλητές  

Δ ( 1)tY  0.7354*** 
(0.0001) Δ ( 1)tπ  0.1356 

(0.2410) 

,Δ m tγ  0.0002 
(0.6890) Δ ( 2)tπ  -0.1301 

(0.2899) 

Δ tδ  -0.0009 
(0.2891) Δ ( 3)tπ  0.1969* 

(0.0894) 

Δ tm  0.0001 
(0.8543) Δ tδ  0.2099 

(0.5141) 

( 1)ECT  -0.0403 
(0.2507) Δ tm  -0.0142 

(0.5991) 

  Δ ( 1)tm  -0.0604** 
(0.0238) 

  ( 1)ECT  -0.2007*** 
(0.0010) 

Υποσημείωση: Βλέπε Πίνακα 14.   
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  Εκτίμηση μακροχρόνιων επιδράσεων της αμυντικής δαπάνης στο εισόδημα και τον 

πληθωρισμό 

Παρά την χρησιμότητά του, ο έλεγχος συνολοκλήρωσης μας πληροφορεί μονάχα για 

την ύπαρξη μακροχρόνιας σχέσης μεταξύ της εξαρτημένης και των ερμηνευτικών με-

ταβλητών. Προκειμένου να πληροφορηθούμε όμως για το ποιες μεταβλητές επηρεά-

ζουν την εξαρτημένη αλλά και για το είδος της υφιστάμενης σχέσης, θα πρέπει να 

προβούμε στην εκτίμηση των μακροχρόνιων σχέσεων. Έτσι λοιπόν, στον Πίνακα 16 

που ακολουθεί παρουσιάζονται οι μακροχρόνιοι συντελεστές του ARDL υποδείγμα-

τος.25  

Συγκεκριμένα, στο αριστερό μέρος του Πίνακα 16, παρουσιάζονται οι εκτιμήσεις 

του υποδείγματος με εξαρτημένη το εισόδημα. Όπως θα ανέμενε κανείς, καμία από 

τις μεταβλητές  ,m tγ ,  tδ  και  tm  δεν συνιστά στατιστικά σημαντικό προσδιορισ-

τικό παράγοντα του εισοδήματος,  tY . Ως εκ τούτου, τα εν λόγω εμπειρικά ευρήμα-

τα απορρίπτουν ουσιαστικά τον μακροχρόνιο επηρεασμό του εισοδήματος από τις 

αμυντικές δαπάνες, ενώ είναι σύμφωνα με ένα σημαντικό μέρος της βιβλιογραφίας 

που μελέτησε τις αναπτυξιακές επιδράσεις των αμυντικών δαπανών στην Ελλάδα  

(Dritsakis, 2004; Manamperi, 2016; Nikolaidou, 2016). 

Παράλληλα, σε αντίθεση με τις προσδοκίες μας, τα αποτελέσματα που συνδέονται 

με την μεταβλητή του πληθωρισμού, δεν συνηγορούν υπέρ της ύπαρξης μακροχρόνι-

                                                             
25 Για την εξαγωγή των μακροχρόνιων συντελεστών οι γενικές σχέσεις που αξιοποιήθηκαν είναι οι 

εξής: 1
  0   1

ˆ ˆ ˆ1
q p

j j i
j i

θ b α
 

    
 

 για την κλίση, & 0 0 1
  1

ˆ ˆ ˆ1
p

i
i

θ α α


    
 

 για τον σταθερό. 

Πίνακας 16. Μακροχρόνιες εκτιμήσεις μέσω των ARDL υποδειγμάτων 
Εκτιμηθέντα υποδείγματα 

,( , , )t m t t tY f γ δ m  ,( , , )t m t t tπ f γ δ m  

Μεταβλητές  Μεταβλητές  

,m tγ  0.0066 
(0.6987) ,m tγ  0.0014 

(0.9923) 

tδ  -0.0238 
(0.4772) tδ  0.0149 

(0.9659) 

tm  0.0028 
(0.8684) tm  0.2305 

(0.2195) 

Σταθερός 26.2936*** 
(0.0000) Σταθερός -0.2988 

(0.8540) 
2R   0.5954  0.4432 

Υποσημειώσεις:   α) *,**,*** υποδηλώνουν την ύπαρξη στατιστικής σημαντικότητας στα επίπεδα σημαντικότητας 
10%, 5% and 1%, αντιστοίχως.    

                            β) (.) τιμή πιθανότητας ελέγχου.   
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ου επηρεασμού της μεταβλητής αυτής με τις ερμηνευτικές  ,m tγ ,  tδ  και  tm , μιας 

και οι τελευταίες εμφανίζονται στατιστικά ασήμαντες σε όλα τα επίπεδα στατιστικής 

σημαντικότητας. Λόγω αυτού του γεγονότος αλλά και της ύπαρξης διανύσματος συ-

νολοκλήρωσης μεταξύ του  tπ  και των  ,m tγ ,  tδ  και  tm , θα προχωρήσουμε 

στην περαιτέρω διερεύνηση της μεταξύ τους μακροχρόνιας σχέσης, μέσω των μεθο-

δολογιών DOLS, FMOLS και CCR. Στο σημείο αυτό αξίζει να αναφερθεί ότι η παρα-

γωγή των εκτιμήσεων για τις μεθόδους FMOLS και CCR βασίστηκε στην κεντρική 

συνάρτηση Bartlett σε συνδυασμό με την αυτόματη διαδικασία καθορισμού του εύ-

ρους φάσματος των Newey και West (1994). Επίσης, η εξαγωγή των εκτιμήσεων μέ-

σω της μεθόδου DOLS στηρίχθηκε στην εισαγωγή μίας παρελθοντικής και μελλοντι-

κής χρονικής περιόδου στην εξίσωση συνολοκλήρωσης, καθώς δεδομένου του μεγέ-

θους του δείγματος η εισαγωγή περισσότερων χρονικών περιόδων οδηγεί σε σημαν-

τική μείωση των βαθμών ελευθερίας (degrees of freedom).   

Τα αποτελέσματα που αφορούν τις μακροχρόνιες εκτιμήσεις με εξαρτημένη την 

μεταβλητή του πληθωρισμού,  tπ , απεικονίζονται στον Πίνακα 17. Πριν προχωρή-

σουμε στην ανάλυση των αποτελεσμάτων, αξίζει να σημειωθεί ότι για καθέναν από 

τους τρεις εκτιμητές εκτιμήθηκε και ένα επιπλέον υπόδειγμα στο πλαίσιο του οποίου 

εισάγεται και μία ψευδομεταβλητή (DU02), η οποία λαμβάνει υπόψη την είσοδο της 

Ελλάδας στην ζώνη του ευρώ. Καθότι το αποτέλεσμα της συγκεκριμένης μεταβολής 

είναι μόνιμο, η τιμή που θέτουμε για την DU02 είναι 0 για  1987, 2001t  και 1 για 

Πίνακας 17. Μακροχρόνιες επιπτώσεις στα επίπεδα του πληθωρισμού 
Μεταβλητές FMOLS DOLS CCR 

mγ  -0.1792 
(0.4514) 

-0.1132 
(0.3397) 

-0.4738 
(0.1832) 

-0.4421 
(0.2548) 

-0.2484 
(0.4261) 

-0.1256 
(0.4308) 

δ  -0.3057 
(0.3155) 

-0.1569 
(0.3030) 

-0.1125 
(0.8658) 

-0.1218 
(0.8607) 

-0.3029 
(0.5548) 

-0.1935 
(0.4567) 

m  0.5920*** 
(0.0037) 

0.1758 
(0.1292) 

0.8300*** 
(0.0016) 

0.7411* 
(0.0853) 

0.6443*** 
(0.0061) 

0.2061 
(0.2401) 

Σταθερός 0.2380 
(0.9200) 

8.1921*** 
(0.0006) 

-1.9155 
(0.4302) 

-0.3526 
(0.9563) 

-0.2387 
(0.9274) 

7.7554** 
(0.0115) 

DU02 - -7.4924*** 
(0.0018) - -1.3752 

(0.7924) - -7.1419** 
(0.0107) 

2R  0.1398 0.5238 0.4976 0.4723 0.0812 0.5168 
Jarque-Bera 0.5670 

(0.7531) 
0.1755 
(0.9159) 

2.7349 
(0.2547) 

2.1651 
(0.3387) 

0.6734 
(0.7137) 

0.2066 
(0.9018) 

ARCH[1] 0.1967 
(0.6606) 

3.5274* 
(0.0704) 

2.5437 
(0.1223) 

2.7159 
(0.1109) 

0.1384 
(0.7125) 

0.9398 
(0.3403) 

Υποσημείωση: Βλέπε Πίνακα 16.   
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 2002, 2019t .  

Tα δεδομένα του Πίνακα 17 δείχνουν ότι οι εκτιμητές των  ,m tγ  και  tδ  παρα-

μένουν στατιστικά ασήμαντοι στις νέες εκτιμήσεις, ενώ ταυτόχρονα δεν λαμβάνουν 

και το αναμενόμενο πρόσημο, δεδομένου ότι παρουσιάζονται αρνητικοί κατά μήκος 

και των τριών μεθοδολογιών. Η μοναδική μεταβλητή που φαίνεται να συνιστά προσ-

διοριστικό παράγοντα του πληθωρισμού είναι αυτή της προσφοράς χρήματος, αλλά 

μόνο για τα υποδείγματα χωρίς την παρουσία ψευδομεταβλητής. Από το μέγεθος της 

τιμής του συντελεστή της μεταβλητής  tm συμπεραίνουμε ότι αυξήσεις της τελευτα-

ίας κατά μία ποσοστιαία μονάδα είναι ικανές να δημιουργήσουν πληθωριστικές πιέ-

σεις που κυμαίνονται μεταξύ 0.59 και 0.83 ποσοστιαίων μονάδων.  

Άξιο αναφοράς είναι επίσης το γεγονός ότι η είσοδος της DU02 οδηγεί σε στατισ-

τικά ασήμαντους εκτιμητές για τις μεταβλητές  ,m tγ ,  tδ  και  tm , για επίπεδο 

στατιστικής σημαντικότητας 5%a  , μολονότι βελτιώνει την προσαρμοστικότητα 

των υποδειγμάτων στις περιπτώσεις των FMOLS και CCR. Τέλος, από τις τιμές πιθα-

νότητας των ελέγχων Jarque–Bera και ARCH που παρουσιάζονται στο κάτω μέρος 

του Πίνακα 17, γίνεται αντιληπτό, αντιστοίχως, ότι τα κατάλοιπα κατανέμονται κανο-

νικά και είναι ομοσκεδαστικά.  

 

 

5.2.2.  Η περίπτωση της Τουρκίας 

 Έλεγχοι στασιμότητας 

Τα αποτελέσματα του ελέγχου μοναδιαίας ρίζας για την περίπτωση της Τουρκίας πα-

ρουσιάζονται στον Πίνακα 18. Όπως και για την περίπτωση της Ελλάδας, οι έλεγχοι 

στασιμότητας βασίζονται στο πληροφοριακό κριτήριο MAIC για τον καθορισμού του 

μεγέθους της παραμέτρου k , με το μέγιστο άνω όριο της συγκεκριμένης παραμέτρου, 
maxk , να τίθεται ίσο με 8. Επίσης, η εκτίμηση του ελέγχου στασιμότητας υπό το κα-

θεστώς διαρθρωτικών μεταβολών στηρίχθηκε στα υποδείγματα IO.  

Σε γενικές γραμμές, οι εκτιμώμενες στατιστικές των ελέγχων που απεικονίζονται 

στον Πίνακα 18 παρέχουν μια σχετικά σαφή εικόνα αναφορικά με τις στοχαστικές 

ιδιότητες των υπό μελέτη χρονολογικών σειρών, καθώς οι μεταξύ τους διαφορές ως 

προς τον βαθμό ολοκλήρωσης είναι αμελητέες. Πιο συγκεκριμένα, οι προκύπτουσες 

στατιστικές t  του ελέγχου ADF φανερώνουν ξεκάθαρα την μη στασιμότητα των με-
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ταβλητών σε επίπεδα, στις περιπτώσεις του εισοδήματος,  tY , του πληθωρισμού, 

 tπ  , και των αμυντικών δαπανών,  ,m tγ .  Αντιθέτως, για την προσφορά χρήματος, 

 tm , και τις πολιτικές δαπάνες,  tδ , τα αποτελέσματα είναι αντικρουόμενα, μιας 

και η συμπερίληψη προσδιοριστικής τάσης στην βοηθητική παλινδρόμηση οδηγεί 

στην απόρριψη της μηδενικής υπόθεσης σε όλα τα επίπεδα στατιστικής σημαντικότη-

τας. Από την άλλη πλευρά, τα αποτελέσματα του ελέγχου DF−GLS υποδεικνύουν μια 

σημαντική ομοιομορφία μεταξύ των υπό μελέτη μεταβλητών, δεδομένου ότι υπάρχο-

υν σαφείς ενδείξεις για την μη στασιμότητα των μεταβλητών σε επίπεδα.  

 Επιπλέον, από τα αποτελέσματα του ελέγχου PV, είναι προφανές ότι η μηδενική 

υπόθεση περί ύπαρξης μοναδιαίας ρίζας στην χρονοσειρά γίνεται αποδεκτή, τουλά-

Πίνακας 18. Αποτελέσματα ελέγχου μοναδιαίας ρίζας 
Μεταβλητές 

Εκτιμηθέντα  
Υποδείγματα tY  tπ  ,γm t  tδ  tm  

ADF (t-στατιστική) 
(Επίπεδα)  
Σταθερός 0.3314 -0.9282 -1.7521 -2.1071 -0.9843 
Σταθερός & κλίση 
 

-2.4591 -1.5560 0.2322 -4.8805*** -4.7172*** 

(Πρώτες Διαφορές)      
Σταθερός -3.9463*** -7.7649*** -8.3381*** -9.7804*** -9.6789*** 
Σταθερός & κλίση -3.8466** -7.6139*** -8.1500*** - - 

DF-GLS (t- στατιστική) 
(Επίπεδα)  
Σταθερός 0.0079 -1.0448 -0.8887 -1.4295 -0.3300 
Σταθερός & κλίση 
 

-2.3772 -1.3900 -1.8673 -1.8439 -1.4796 

(Πρώτες Διαφορές)      
Σταθερός -3.6844*** -1.0546 -1.4744 -9.1453*** -8.5968*** 
Σταθερός & κλίση -3.9816*** -7.0952*** -8.0004*** -9.5300*** -5.5253*** 

PV (t- στατιστική) 
(Επίπεδα)  
Σταθερός -3.9272 -4.6198* -1.9940 -4.8730* -4.6553* 
Κλίση -3.5542 -1.8515 -5.7064*** -4.1191* -4.7261** 
Σταθερός & Κλίση 
 

-3.9782 -5.0945* -2.4423 -4.8939 -4.7878 

(Πρώτες Διαφορές)      
Σταθερός -6.0930*** -11.0095*** -8.2053*** -9.5778*** -10.5412*** 
Κλίση -5.7179*** -8.4061*** - -9.5434*** - 
Σταθερός & Κλίση -6.0341*** -11.4913*** -8.6332*** -9.4168*** -11.8740*** 
Υποσημειώσεις:  α) Οι κριτικές τιμές του ελέγχου ADF για τα υποδείγματα με σταθερό, και σταθερό & κλίση 

δίνονται αντίστοιχα ως: 10%: -2.61, -3.21, 5%: -2.95, -3.55, 1%: -3.65, -4.27.   
β) Στο πλαίσιο του ελέγχου DF-GLS  για τα υποδείγματα με σταθερό, και σταθερό & κλίση γί-
νεται αντιστοίχως χρήση των ακόλουθων κριτικών τιμών: 10%: -1.61,-2.89, 5%: -1.95, -3.19, 
1%: -2.64, -3.77. 
γ) Οι κριτικές τιμές για τον έλεγχο PV των υποδειγμάτων με σταθερό, κλίση, και σταθερό & 
κλίση έχουν, αντιστοίχως, ως εξής: 10%: -4.60, -4.26, -4.89, 5%:-4.85, -4.52, -5.17 and 1%: -
5.34, -5.06, -5.71.  
*,**,*** υποδηλώνουν την ύπαρξη στατιστικής σημαντικότητας στα επίπεδα σημαντικότητας 
10%, 5% and 1%, αντιστοίχως.    
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χιστον σε επίπεδο σημαντικότητας 5%, σε όλα τα μοντέλα που αφορούν τις μεταβλη-

τές  tY ,  tπ  και  tδ . Ενώ για τις μεταβλητές των αμυντικών δαπανών και της 

προσφοράς χρήματος, φαίνεται ότι στα υποδείγματα με προσδιοριστική τάση οι υπο-

λογισθείσες στατιστικές t  απορρίπτουν την μηδενική υπόθεση σε επίπεδο σημαντι-

κότητας 5%, γεγονός που υποδηλώνει την στασιμότητα των  ,m tγ  και  tm  για τα 

υποδείγματα αυτά. Σε κάθε περίπτωση όμως, συνδυάζοντας τις πληροφορίες που πα-

ρέχονται και από τους τρεις ελέγχους μοναδιαίας ρίζας, καταλήγουμε στο συμπέρασ-

μα ότι όλες οι χρονοσειρές συνιστούν πιθανότατα μη στάσιμες ακολουθίες, οι οποίες 

περιγράφονται από μια [I(1)] διαδικασία. 

 

 

 Έλεγχος συνολοκλήρωσης  

Στο πλαίσιο της εμπειρική ανάλυσης που προηγήθηκε, επιβεβαιώθηκε ότι της οι χρο-

νοσειρές  tY ,  tπ , ,γm t ,  tδ  και  tm  συνιστούν ολοκληρώσιμες διαδικασίες 

πρώτης τάξης, γεγονός που μας οδηγεί στην αξιοποίηση του ελέγχου συνολοκλήρω-

σης του Johansen (1988, 1991) κατά το επόμενο βήμα της πραγματοποιηθείσας ανά-

λυσης. Η συγκεκριμένη μεθοδολογία θα αποτελέσει το βασικό εργαλείο προκειμένου 

να εξεταστεί το εάν οι εν λόγω μεταβλητές εμφανίζουν μια κοινή στοχαστική τάση.  

Όπως αναφέρθηκε στην ενότητα 5.1.2, ο έλεγχος συνολοκλήρωσης του Johansen 

βασίζεται στην εξειδίκευση ενός VAR(p) υποδείγματος. Γίνεται κατανοητό επομένως, 

ότι στην περίπτωση της παρούσας ανάλυσης θα πραγματοποιηθεί η εκτίμηση δύο ξε-

χωριστών VAR(p) υποδειγμάτων που αντιστοιχούν στις σχέσεις (5.1) και (5.2). Έτσι 

λοιπόν, τα εκτιμηθέντα διανυσματικά αυτοπαλίνδρομα υποδείγματα έχουν ως εξής: 

1, 1, 1
1

p

t i t i t
i





 Y A Y ε                                                (5.57) 

Πίνακας 19. Καθορισμός της τάξης του VAR(p) υποδείγματος ,, , ,t m t t tY γ δ m     

Αριθμός 
υστερήσεων 

LogL LR FPE AIC SIC HQ 

0 -342.5780 NA 282241 23.9019 24.0905 23.9609 
1 -271.9920 116.8318* 6632.7950*  20.1373* 21.0803* 20.4327* 
2 -261.5140 14.4521 10418.7600 20.5182 22.2155 21.0498 
3 -247.5390 15.4208 14479.1700 20.6578 23.1095 21.4257 
4 -225.9760 17.8451 14883.1800 20.2742 23.4802 21.2783 

Υποσημειώσεις:  α) * υποδηλώνει την επιλεγόμενη τάξη του VAR.  
  β) O διαδοχικός έλεγχος της στατιστικής LR βασίστηκε σε επίπεδο σημαντικότητας 5%. 
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2, 2, 2
1

p

t i t i t
i





 Y A Y ε                                               (5.58) 

με 1 ,, , ,t t m t t tY γ δ m    Y , 2 ,, , ,t t m t t tπ γ δ m    Y , 1tε  & 2tε τα διανύσματα των στοχαστι-

κών όρων,  και  0, 4p .   

Το πρώτο βήμα κατά την διαδικασία εκτίμησης ενός VAR(p) υποδείγματος περι-

λαμβάνει τον ενδογενή καθορισμό της τάξης  p ή ισοδύναμα τον καθορισμό των χρο-

νικών υστερήσεων που θα εισέλθουν στο υπόδειγμα. Με την βοήθεια των πληροφο-

ριακών κριτηρίων AIC, SIC, HQ, FPE & LR επιλέγεται το μέγεθος της παραμέτρου p  

για καθένα από τα δύο VAR υποδείγματα των σχέσεων (5.57) και (5.58). Οι επιλεχθε-

ίσες τιμές των εν λόγω κριτηρίων παρουσιάζονται στους Πίνακες 19 & 20 για τα 

VAR(p) υποδείγματα ,, , ,  t m t t tY γ δ m  και ,, , ,  t m t t tπ γ δ m , αντιστοίχως.   

Εστιάζοντας αρχικά στον Πίνακα 19, ή διαφορετικά στο υπόδειγμα VAR(p) της 

σχέσης (5.57), η τάξη που προτείνεται από τα πληροφοριακά κριτήρια AIC, SIC, HQ, 

FPE, & LR ισούται με * 1p  . Από την άλλη, όπως προκύπτει από τα δεδομένα τουδ 

Πίνακα 20, είναι φανερό ότι βάσει των κριτηρίων AIC, FPE, & HQ, συστήνεται η 

χρήση τεσσάρων χρονικών υστερήσεων κατά την διαδικασία εκτίμησης του VAR(p), 

σε αντίθεση με τα κριτήρια SIC & LR,  όπου η προτεινόμενη τάξη είναι η * 1p  . Εν-

τούτοις, θα πρέπει να σημειωθεί ότι ο ορισμός του μεγέθους της παραμέτρου *p  θα 

είναι αποδεκτός μόνο εφόσον τα κατάλοιπα του εκτιμημένου VAR( *p ) συνιστούν 

διαδικασίες λευκού θορύβου, ορίζονται δηλαδή ως ˆ (0, )jte N Σ  για 1, 2j  . Όπως 

και παραπάνω, η διερεύνηση της εγκυρότητας των εκτιμημένων καταλοίπων, ˆ jte , 

δηλαδή το κατά πόσον αυτά αποτελούν διαδικασίες λευκού θορύβου, θα πραγματοπο-

ιηθεί με την βοήθεια των στατιστικών Breusch–Godfrey, Jarque–Bera, και 

ARCH(p).δ  

Πίνακας 20. Καθορισμός της τάξης του VAR(p) υποδείγματος ,, , ,t m t t tπ γ δ m    

Αριθμός 
Υστερήσεων 

LogL LR FPE AIC SIC HQ 

0 -475.6190 NA 2.73E+09 33.0771 33.2657 33.1362 
1 -448.3900 45.0684* 1.27E+09 32.3027 33.2457* 32.5980 
2 -431.4070 23.4242 1.28E+09 32.2349 33.9323 32.7665 
3 -415.2300 17.8507 1.53E+09 32.2227 34.6744 32.9906 
4 -386.9040 23.4422  9.83e+08*  31.3726* 34.5787 32.3767* 

Υποσημείωση: Βλέπε Πίνακα 19. 
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Πίνακας 21. Έλεγχος καταλοίπων των VAR ( , , , )1 2 3 4p  υποδειγμάτων ,, , ,t m t t tY γ δ m      
Ατομικοί έλεγχοι BG[2] ARCH[2]  Jarque-Bera Λοξότητα Κύρτωση 

1p        

tY  0.4665 
(0.7919) 

0.9366 
(0.6260) 

1.3793 
(0.5017) 

-0.5031 
(0.2453) 

2.8518 
(0.8642) 

,m tγ  2.4791 
(0.2895) 

2.4961 
(0.2871) 

3.1002 
(0.2122) 

0.7613* 
(0.0787) 

3.0811 
(0.9254) 

tδ  5.8827* 
(0.0528) 

2.4461 
(0.2943) 

3.1520 
(0.2068) 

-0.7501* 
(0.0832) 

3.3366 
(0.6974) 

tm  6.2634** 
(0.0436) 

0.0013 
(0.9993) 

51.7121*** 
(0.0000) 

1.8360*** 
(0.0000) 

8.0298*** 
(0.0000) 

Ομαδικοί έλεγχοι      
 12.8754 

(0.6818) - 59.3440*** 
(0.0000) 

25.4222*** 
(0.0000) 

33.9218*** 
(0.0000) 

Ατομικοί έλεγχοι BG[3] ARCH[3]  Jarque-Bera Λοξότητα Κύρτωση 
2p        

tY  3.5116 
(0.3193) 

3.6229 
(0.3052) 

0.8679 
(0.6479) 

-0.3278 
(0.4561) 

3.4918 
(0.5762) 

,m tγ  11.6755*** 
(0.0086) 

5.8221 
(0.2106) 

3.6734 
(0.1593) 

0.8168* 
(0.0633) 

3.4179 
(0.6348) 

tδ  1.1700 
(0.7602) 

0.9038 
(0.8245) 

10.2745*** 
(0.0059) 

-0.9570** 
(0.0296) 

5.0713** 
(0.0186) 

tm  7.9765** 
(0.0465) 

0.6049 
(0.8953) 

58.1732*** 
(0.0000) 

1.5909*** 
(0.0003) 

8.9087*** 
(0.0000) 

Ομαδικοί έλεγχοι      
 19.2300 

(0.2569) - 72.9892*** 
(0.0000) 

21.8129*** 
(0.0002) 

51.1762*** 
(0.0000) 

Ατομικοί έλεγχοι BG[4] ARCH[4]  Jarque-Bera Λοξότητα Κύρτωση 
3p        

tY  10.4350** 
(0.0337) 

3.2176 
(0.5221) 

12.6820*** 
(0.0018) 

-1.2446** 
(0.0054) 

4.9872** 
(0.0263) 

,m tγ  5.3495 
(0.2533) 

6.1323 
(0.1895) 

5.2167* 
(0.0737) 

0.9315** 
(0.0372) 

3.8378 
(0.3489) 

tδ  16.4781*** 
(0.0024) 

0.7711 
(0.9423) 

8.3475** 
(0.0154) 

-1.0019** 
(0.0251) 

4.6316* 
(0.0681) 

tm  8.5717* 
(0.0727) 

1.4185 
(0.8410) 

13.7790*** 
(0.0010) 

1.0365** 
(0.0205) 

5.5934*** 
(0.0037) 

Ομαδικοί έλεγχοι      
 13.0831 

(0.6667) - 40.0254*** 
(0.0000) 

22.4761*** 
(0.0002) 

17.5492*** 
(0.0015) 

Ατομικοί έλεγχοι BG[5] ARCH[5]  Jarque-Bera Λοξότητα Κύρτωση 
4p        

tY  0.7461 
(0.6137) 

4.0873 
(0.5369) 

0.4701 
(0.7905) 

-0.1746 
(0.7009) 

2.4832 
(0.5700) 

,m tγ  1.0163 
(0.4738) 

8.0429 
(0.1539) 

1.3280 
(0.5148) 

0.5241 
(0.2492) 

3.0142 
(0.9875) 

tδ  2.2101 
(0.1651) 

3.9661 
(0.5534) 

0.7667 
(0.6815) 

-0.2677 
(0.5561) 

2.4101 
(0.5168) 

tm  1.4417 
(0.3179) 

2.1282 
(0.8381) 

8.9320** 
(0.0115) 

0.9219** 
(0.0427) 

4.9979** 
(0.0281) 

Ομαδικοί έλεγχοι      
 17.5788 

(0.3491) - 11.4969 
(0.1751) 

5.5667 
(0.2339) 

5.9301 
(0.2044) 

Υποσημειώσεις:   α) *,**,*** υποδηλώνουν την ύπαρξη στατιστικής σημαντικότητας στα επίπεδα σημαντικότητας 
10%, 5% and 1%, αντιστοίχως.    
β) [.] αριθμός χρονικών υστερήσεων στους ελέγχους LM και ARCH. 
γ) (.) τιμή πιθανότητας ελέγχου.   
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Πίνακας 22. Έλεγχος καταλοίπων των VAR ( , , , )1 2 3 4p  υποδειγμάτων ,, , ,t m t t tπ γ δ m      
Ατομικοί έλεγχοι BG[2] ARCH[2]  Jarque-Bera Λοξότητα Κύρτωση 

1p        

tπ  1.6997 
(0.4281) 

4.7604* 
(0.0925) 

21.2813*** 
(0.0000) 

0.8257 
(0.0565) 

6.6377*** 
(0.0000) 

,m tγ  0.9807 
(0.6124) 

7.2017** 
(0.0273) 

4.3527 
(0.1135) 

0.8451** 
(0.0510) 

3.6384 
(0.4610) 

tδ  1.0150 
(0.6020) 

0.8079 
(0.6677) 

1.6848 
(0.4307) 

0.5604 
(0.1956) 

3.0847 
(0.9220) 

tm  4.5101 
(0.1049) 

0.1197 
(0.9419) 

117.1786*** 
(0.0000) 

2.6387*** 
(0.0000) 

10.7480*** 
(0.0000) 

Ομαδικοί έλεγχοι      
 15.8347 

(0.4646) - 144.4976*** 
(0.0000) 

46.2572*** 
(0.0000) 

98.2403*** 
(0.0000) 

Ατομικοί έλεγχοι BG[3] ARCH[3]  Jarque-Bera Λοξότητα Κύρτωση 
2p        

tπ  0.2245 
(0.9735) 

2.7066 
(0.4391) 

4.9691* 
(0.0834) 

0.1411 
(0.7483) 

4.9409** 
(0.0274) 

,m tγ  5.0804 
(0.1660) 

7.5553* 
(0.0561) 

14.5500*** 
(0.0007) 

1.2271*** 
(0.0053) 

5.2893*** 
(0.0093) 

tδ  4.5836 
(0.2050) 

5.0549 
(0.1678) 

1.4617 
(0.4815) 

0.4979 
(0.2577) 

2.6260 
(0.6709) 

tm  3.3183 
(0.3451) 

0.2211 
(0.9741) 

111.1368*** 
(0.0000) 

2.4749*** 
(0.0000) 

10.8447*** 
(0.0000) 

Ομαδικοί έλεγχοι      
 18.1189 

(0.3170) - 132.1181*** 
(0.0000) 

40.8128*** 
(0.0000) 

91.3052*** 
(0.0000) 

Ατομικοί έλεγχοι BG[4] ARCH[4]  Jarque-Bera Λοξότητα Κύρτωση 
3p        

tπ  5.5070 
(0.2391) 

2.5100 
(0.6428) 

10.5711*** 
(0.0051) 

0.8629* 
(0.0537) 

5.3405*** 
(0.0089) 

,m tγ  4.7243 
(0.3168) 

12.9633** 
(0.0115) 

10.8559*** 
(0.0044) 

1.1773*** 
(0.0085) 

4.7720** 
(0.0476) 

tδ  12.8707** 
(0.0119) 

1.5496 
(0.8178) 

0.6817 
(0.7112) 

0.2470 
(0.5807) 

2.4510 
(0.5394) 

tm  12.0468** 
(0.0170) 

0.5699 
(0.9663) 

39.7958*** 
(0.0000) 

1.6815*** 
(0.0002) 

7.5306*** 
(0.0000) 

Ομαδικοί έλεγχοι      
 25.4616* 

(0.0621) - 61.9046*** 
(0.0000)  

25.0964*** 
(0.0000)  

36.8082*** 
(0.0000)  

Ατομικοί έλεγχοι BG[5] ARCH[5]  Jarque-Bera Λοξότητα Κύρτωση 
4p        

tπ  0.7166 
(0.6311) 

8.1065 
(0.1505) 

0.4641 
(0.7929) 

0.2890 
(0.5251) 

3.2233 
(0.8060) 

,m tγ  1.0112 
(0.4761) 

14.2170** 
(0.0143) 

2.2198 
(0.3296) 

0.6476 
(0.1545) 

3.3988 
(0.6611) 

tδ  2.6329 
(0.1196) 

2.3297 
(0.8019) 

3.2001 
(0.2019) 

-0.4941 
(0.2773) 

4.2929 
(0.1552) 

tm  0.2143 
(0.5712) 

1.6572 
(0.8942) 

2.1985 
(0.3331) 

0.6421 
(0.1580) 

3.4126 
(0.6501) 

Ομαδικοί έλεγχοι      
 13.2976 

(0.6509) - 8.0826 
(0.4254) 

5.6044 
(0.2307) 

2.4782 
(0.6485) 

Υποσημείωση: Βλέπε Πίνακα 21.  
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Στους Πίνακες 21 & 22 παρουσιάζονται, αντιστοίχως, για τα υποδείγματα (5.57) 

και (5.58), τα αποτελέσματα των τριών παραπάνω ελέγχων καθώς και οι στατιστικές 

που αφορούν την λοξότητα (skewness) και την κύρτωση (kurtosis) της κατανομής των 

εκτιμημένων καταλοίπων. Όπως διαπιστώνεται και για τα δύο υποδείγματα, οι τιμές 

πιθανότητας  των στατιστικών φανερώνουν την ύπαρξη μη κανονικότητας, αλλά και 

σε ορισμένες περιπτώσεις αυτοσυσχέτισης ή/και ετεροσκεδοστικότητας των καταλοί-

πων για 1, 2,3p  .  

Αντιθέτως, η συμπεριφορά των καταλοίπων δείχνει να βελτιώνεται ως προς την 

κανονικότητα, την αυτοσυσχέτιση και την ετεροσκεδαστικότητα, όταν συμπεριλαμ-

βάνονται τέσσερις χρονικές υστερήσεις στα εκτιμημένα υποδείγματα. Ως συνέπεια 

αυτού του γεγονότος, η τάξη του VAR(p) που γίνεται εν τέλει αποδεκτή είναι η 

Πίνακας 23. Αποτελέσματα εκτιμήσεων VAR(4) για το υπόδειγμα ,, , ,t m t t tY γ δ m    

Μεταβλητές tY  ,m tγ  tδ  tm  

( 1)tY   0.9303*** 
[4.2380] 

29.2127 
[0.6579] 

21.0663 
[0.4747] 

102.0254 
[0.7028] 

( 2)tY   0.2447  
[-0.7612] 

-40.0139 
[-0.6154] 

-11.0880 
[-0.1706] 

-247.4553 
[-1.1640] 

( 3)tY   0.3436 
[1.0445] 

82.0646 
[1.2332] 

-40.2761 
[-0.6055] 

123.4866 
[0.5675] 

( 4)tY   -0.0261 
[-0.1250] 

-71.2286* 
[-1.6876] 

30.2057 
[0.7160] 

22.0278 
[0.1596] 

, ( 1)m tγ   -0.0012 
[-1.0282] 

0.0960 
[ 0.3892] 

0.48085** 
[1.9503] 

0.4469 
[ 0.5541] 

, ( 2)m tγ   -0.0007 
[-0.4825] 

0.3513 
[1.1517] 

-0.5411** 
[-1.7750] 

-0.1120 
[-0.1123] 

, ( 3)m tγ    0.0002 
[ 0.2163] 

0.2433 
[0.8782] 

 0.05531 
[0.1997] 

1.8733** 
[2.0673] 

, ( 4)m tγ    -0.0027* 
[-1.6097] 

0.0737 
[0.2127] 

-0.6688** 
[-1.9319] 

-1.8022* 
[-1.5913] 

( 1)tδ   0.0021** 
[ 1.7823] 

-0.0785 
[-0.3261] 

-0.1892 
[-0.7861] 

0.06924 
[0.0879] 

( 2)tδ    -0.0028** 
[-2.4088] 

-0.1330 
[-0.5586] 

 0.25055 
[1.0524] 

-1.2041* 
[-1.5462] 

( 3)tδ    0.0002 
[0.2333] 

 0.16064 
[0.6481] 

-0.0531 
[-0.2146]  

-0.17325 
[-0.2138] 

( 4)tδ    0.0014* 
[1.4000] 

-0.2428 
[-1.1602] 

-0.0657 
[-0.3142] 

1.16214* 
[1.6982] 

( 1)tm   0.0008** 
[2.1659] 

0.06289 
[0.8379] 

0.04525 
[0.6031] 

0.36524* 
[ 1.4881] 

( 2)tm   0.0000 
[0.0183] 

-0.0675 
[-1.0479] 

0.07851 
[-1.2184] 

0.21586 
[1.0240] 

( 3)tm   -0.0002 
[-0.8371] 

-0.0039 
[-0.0593] 

0.0757 
[1.1451] 

0.20132 
[0.9308] 

( 4)tm   -0.00081** 
[-2.3535] 

-0.0446 
[-0.6362] 

0.0834 
[1.1904] 

0.1176 
[0.5129] 

2R  0.9896 -0.1478 -0.0360 0.3354 
Υποσημειώσεις:  α) [.] στατική t. 
                           β) *,**,*** στατιστική σημαντικότητα σε επίπεδα 10%, 5%, και 1% αντιστοίχως. 
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* 4p  , τόσο για το υπόδειγμα της σχέσης (5.57) όσο και γι’ αυτό της (5.58).  

Το εν λόγω αποτέλεσμα είναι συνεπές με τα ευρήματα των προσομοιώσεων των 

Burke και Hunter (2007), οι οποίοι έδειξαν ότι στην περίπτωση όπου η τάξη p του 

VAR είναι μικρή, ο παραγόμενος έλεγχος ίχνους για την διερεύνηση συνολοκλήρωσης 

συνδέεται με σημαντικές αλλοιώσεις μεγέθους. 

Στους Πίνακες 23 & 24 παρουσιάζονται οι εκτιμήσεις των VAR(4) υποδειγμάτων 

που αντιστοιχούν στις εμπειρικές εξειδικεύσεις των σχέσεων (5.57) και (5.58), αντισ-

τοίχως. Τα εν λόγω υποδείγματα θα αποτελέσουν την βάση για την εξέταση ύπαρξης 

ή μη μακροχρόνιας σχέσης μεταξύ των μεταβλητών των δύο υποδειγμάτων.   

Πιο αναλυτικά, έχοντας προσδιορίσει την τάξη των VAR( *p ), στο επόμενο βήμα   

Πίνακας 24. Αποτελέσματα εκτιμήσεων VAR(4) για το υπόδειγμα ,, , ,t m t t tπ γ δ m    

Μεταβλητές tπ  ,m tγ  tδ  tm  

( 1)tπ  0.5187* 
[1.6935] 

0.0464 
[0.4285] 

0.07747 
[0.7619] 

0.2090 
[ 0.5807] 

( 2)tπ   0.0655 
[0.2022] 

-0.0308 
[-0.2688] 

-0.0976 
[-0.9074] 

0.2333 
[ 0.6128] 

( 3)tπ  -0.2143 
[-0.6894] 

-0.2649** 
[-2.4089] 

0.2348** 
[ 2.2756] 

0.0849 
[ 0.2325] 

( 4)tπ  0.0114 
[0.0299] 

0.0505 
[0.3732] 

-0.1321 
[-1.0392] 

0.1326 
[ 0.2947] 

, ( 1)m tγ   -0.9023 
[-1.0171] 

0.0233 
[0.0743] 

0.4558* 
[ 1.5486] 

0.7520 
[ 0.7217] 

, ( 2)m tγ   1.7135** 
[1.9478] 

0.6140** 
[1.9727] 

-0.8264*** 
[-2.8298] 

-0.9017 
[-0.8722] 

, ( 3)m tγ   0.7991 
[0.9125] 

0.4882 
[1.5758] 

-0.0334 
[-0.1150] 

1.3950* 
[ 1.3555] 

, ( 4)m tγ   1.2829 
[1.2414]  

0.0205 
[0.0561] 

-0.5996** 
[-1.7477] 

-2.3227** 
[-1.9125] 

( 1)tδ   0.7670 
[0.8793] 

-0.0338 
[-0.1097] 

-0.0179 
[-0.0620] 

-0.2416 
[-0.2357] 

( 2)tδ   0.0298 
[0.0456]  

0.0116 
[0.0500] 

0.1159 
[ 0.5330] 

-0.7189 
[-0.9341] 

( 3)tδ   -0.6959 
[-1.1889]  

-0.2644 
[-1.2771] 

0.1818 
[ 0.9357] 

-0.3724 
[-0.5414] 

( 4)tδ   0.0762 
[ 0.1287] 

-0.0140 
[-0.0668] 

-0.1902 
[-0.9673] 

1.3990** 
[ 2.009] 

( 1)tm   0.1647 
[0.8367] 

0.1222**  
[1.7549] 

0.0140 
[ 0.2144] 

0.2474 
[ 1.0693] 

( 2)tm   0.4189** 
[1.8324] 

0.0000 
[-0.0009] 

-0.0891 
[-1.1739] 

0.0603 
[ 0.2244] 

( 3)tm   -0.2049 
[-1.1156] 

0.0228 
[0.3520] 

0.0589 
[ 0.9666] 

0.0155 
[ 0.0721] 

( 4)tm   -0.0288 
[-0.1527] 

0.0493 
[0.7376] 

0.04134 
[ 0.6591] 

0.0214 
[ 0.0967] 

2R  0.6738 0.0034 0.2071 0.40466 
Υποσημείωση: Βλέπε Πίνακα 23. 
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εξετάζουμε την πιθανότητα ύπαρξης συνολοκλήρωσης μεταξύ των υπό μελέτη με-

ταβλητών με την βοήθεια των στατιστικών LM tr  & maxLM . Τα αποτελέσματα του 

ελέγχου Johansen αναφορικά με την συνολοκλήρωση των χρονοσειρών των υποδειγ-

μάτων 1 ,, , ,t t m t t tY γ δ m    Y  & 2 ,, , ,Y t t m t t tπ γ δ m       παρουσιάζονται στον Πίνακα 25. 

Από τα δεδομένα του πίνακα αυτού, είναι προφανές ότι οι εκτιμώμενοι έλεγχοι ίχ-

νους και μέγιστης ιδιοτιμής υποδηλώνουν την παρουσία τουλάχιστον ενός διανύσμα-

τος συνολοκλήρωσης για καθένα από τα δύο υποδείγματα, ανεξάρτητα από το είδος  

του ελέγχου και την παρουσία ή μη προσδιοριστικής τάσης στην διαδικασία εκτίμη-

σης. Με λίγα λόγια, τα ευρήματα που προέκυψαν από τον έλεγχο του Johansen υποσ-

τηρίζουν την ύπαρξη μιας σταθερής μακροχρόνιας σχέσης μεταξύ των υπό εξέταση 

μεταβλητών και στις δύο εμπειρικές εξειδίκευσης. Ως φυσική συνέπεια της ύπαρξης 

μακροχρόνιας σχέσης μεταξύ των υπό μελέτη μεταβλητών, ακολούθως θα προχωρή-

σουμε στην εκτίμηση των διανυσματικών υποδειγμάτων διόρθωσης σφάλματος 

(VECM) που αντιστοιχούν στα VAR υποδείγματα των σχέσεων (5.57) και (5.58). 

Πίνακας 25. Αριθμός διανυσμάτων συνολοκλήρωσης ανά μοντέλο του ελέγχου Johansen 
 

Τάση 
στα δεδομένα 

(1) 

Χωρίς 

(2) 

Χωρίς 

(3)  

Γραμμική 

(4) 

Γραμμική 

Είδος ελέγχου Χωρίς σταθερό & 
τάση  

Με σταθερό & 
χωρίς τάση  

Με σταθερό & 
χωρίς τάση  

Με σταθερό & 
τάση  

Υπόδειγμα 
1 ,, , ,t t m t t tY γ δ m    Y  

Έλεγχος ίχνους 
0r  *** 
1r  *** 
2r   
3r   

0r  *** 
1r  *** 
2r  * 
3r   

0r  *** 
1r  ** 
2r  * 
3r   

0r  *** 
1r  *** 
2r  * 
3r   

Έλεγχος 
ιδιοτιμής 

0r  *** 
1r  *** 
2r   
3r   

0r  ** 
1r  ** 
2r  ** 
3r   

0r  ** 
1r   
2r   
3r   

0r  ** 
1r   
2r   
3r   

Υπόδειγμα 
2 ,, , ,Y t t m t t tπ γ δ m      

 

Έλεγχος ίχνους 
0r  *** 
1r   
2r   
3r   

0r  *** 
1r  * 
2r   
3r   

0r  *** 
1r   
2r   
3r   

0r  *** 
1r   
2r   
3r    

Έλεγχος  
ιδιοτιμής 

0r  *** 
1r   
2r   
3r   

0r  *** 
1r   
2r   
3r   

0r  *** 
1r   
2r   
3r   

0r  *** 
1r  ** 
2r   
3r   

Υποσημειώσεις:   α) r προσδιορίζει τον βαθμό συνολοκληρώσεως. 
                            β) *,**,*** υποδηλώνει στατιστική σημαντικότητα στα επίπεδα σημαντικότητας 10%, 5% και     

1%, αντιστοίχως.   
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 Εκτιμήσεις των διανυσματικών υποδειγμάτων διόρθωσης σφάλματος 

Για την παραγωγή των εκτιμήσεων που αφορούν τα υποδείγματα VECM υιοθετούμε 

την περίπτωση (2) του Πίνακα 25, δηλαδή την περίπτωση κατά την οποία στην εξί-

σωση συνολοκλήρωσης γίνεται εισαγωγή σταθερού όρου, αλλά όχι χρονικής τάσης 

στην εξίσωση συνολοκλήρωσης. Ως εκ τούτου, για το υπόδειγμα με εξαρτημένη το 

εισόδημα υποθέτουμε την ύπαρξη δύο διανυσμάτων συνολοκλήρωσης, ενώ για αυτό 

με εξαρτημένη τον πληθωρισμό, εισάγεται ένα διάνυσμα συνολοκλήρωσης. Συγκεκ-

ριμένα, η μορφή των δύο VECM υποδειγμάτων προς εκτίμηση είναι η εξής: 

 
* 1

1, 1 1, 1 1 1, 1
1

Δ Δ 
  

 = 

Y Π Y Γ Y
p

t t i t i t
i



    ε                                        (5.59) 

 
* 1

2, 2 2, 1 2 2, 2
1

Δ Δ 
  

 = 

Y Π Y Γ Y
p

t t i t i t
i



    ε                                       (5.60) 

 

όπου:  1Y t & 2Y t τα διανύσματα των ενδογενών μεταβλητών με 1 ,, , ,Y t t t t m tY δ m γ    

& 2 ,, , ,Y t t t t m tπ δ m γ     , iΓ  μία μήτρα (4 3)  των βραχυχρόνιων συντελεστών, 

,i jc , των τεσσάρων ενδογενών μεταβλητών που περιγράφεται ως 

,1 ,2 ,3 ,4Γ Γ Γ Γ Γi i i i i    , 1tε  & 2tε τα διανύσματα των στοχαστικών όρων, 

και 

1 1 1 Π = α β
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με hα , & hβ  για 1, 2h  , οι μήτρες των συντελεστών προσαρμογής και συνολοκλή-

ρωσης, αντιστοίχως. 

     

Λαμβάνοντας υπόψη τα παραπάνω, η αναλυτική μορφή των διανυσματικών υπο-

δειγμάτων διόρθωσης σφάλματος (5.59) και (5.60) μπορεί να περιγραφεί από τις ακό-

λουθες σχέσεις:   
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11 01 11 1 12 1 13 1 14 , 1 12 02 21 1 22 1 23 1

24 , 1 11 1 12 2 13 3 14 1 15 2 16 3

17 1 18 2 19 3 1,10 ,

Δ ( ) (

        ) Δ Δ Δ Δ Δ Δ

        Δ Δ Δ Δ

t t t t m t t t t

m t t t t t t t

t t t m t

Y α β β Y β δ β m β γ α β β Y β δ β m

β γ c Y c Y c Y c δ c δ c δ

c m c m c m c γ

      

      

   

         

       

    1 1,11 , 2 1,12 , 3Δ Δ        (5.62α)m t m tc γ c γ  

 

 

21 01 11 1 12 1 13 1 14 , 1 22 02 21 1 22 1 23 1

24 , 1 21 1 22 2 23 3 24 1 25 2 26 3

27 1 28 2 29 3 2,10 ,

Δ ( ) (

         ) Δ Δ Δ Δ Δ Δ

         Δ Δ Δ Δ
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    1 2,11 , 2 2,12 , 3Δ Δ     (5.62β)t m t m tc γ c γ   
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31 01 11 1 12 1 13 1 14 , 1 32 02 21 1 22 1 23 1

24 , 1 31 1 32 2 33 3 34 1 35 2 36 3

37 1 38 2 39 3 3,10 ,

Δ ( ) (

         ) Δ Δ Δ Δ Δ Δ

         Δ Δ Δ Δ

t t t t m t t t t

m t t t t t t t

t t t m

m α β β Y β δ β m β γ α β β Y β δ β m

β γ c Y c Y c Y c δ c δ c δ

c m c m c m c γ

      

      

  

         

       

    1 3,11 , 2 3,12 , 3Δ Δ     (5.62γ)t m t m tc γ c γ   

 

 

, 41 01 11 1 12 1 13 1 14 , 1 42 02 21 1 22 1 23 1

24 , 1 41 1 42 2 43 3 44 1 45 2 46 3

47 1 48 2 49 3 4,10

Δ ( ) (

          ) Δ Δ Δ Δ Δ Δ

          Δ Δ Δ

m t t t t m t t t t

m t t t t t t t

t t t

γ α β β Y β δ β m β γ α β β Y β δ β m

β γ c Y c Y c Y c δ c δ c δ

c m c m c m c

      

      

  

         

       

    , 1 4,11 , 2 4,12 , 3Δ Δ Δ    (5.62γ)m t m t m tγ c γ c γ   
   

 

και επίσης, 
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31 01 11 1 12 1 13 1 14 , 1 31 1 32 2 33 3

34 1 35 2 36 3 37 1 38 2 39 3

3,10 , 1 3,11 , 2 3,12 , 3

Δ ( ) Δ Δ Δ

         Δ Δ Δ Δ Δ Δ

         Δ Δ Δ               

t t t t m t t t t

t t t t t t

m t m t m t

m α β β π β δ β m β γ c π c π c π

c δ c δ c δ c m c m c m

c γ c γ c γ

      

     

  

        

      

                                            (5.63γ)

 

 

, 41 01 11 1 12 1 13 1 14 , 1 41 1 42 2 43 3

44 1 45 2 46 3 47 1 48 2 49 3

4,10 , 1 4,11 , 2 4,12 , 3

Δ ( ) Δ Δ Δ

          Δ Δ Δ Δ Δ Δ

          Δ Δ Δ           

m t t t t m t t t t

t t t t t t

m t m t m t

γ α β β π β δ β m β γ c π c π c π

c δ c δ c δ c m c m c m

c γ c γ c γ

      

     

  

        

      

                                               (5.63δ)

   

 

Τα αποτελέσματα των εκτιμήσεων που αφορούν τις σχέσεις (5.62α) – (5.62δ) και 

(5.63α) – (5.63δ) παρουσιάζονται, αντίστοιχα, στους Πίνακες 26 & 27. Από τα δεδο-

μένα του Πίνακα 26, φαίνεται ότι οι μεταβλητές  tδ  και  tm συνιστούν παράγοντες 

επηρεασμού του εισοδήματος, καθώς κάποιοι από τους βραχυχρόνιους συντελεστές 

τους εμφανίζονται στατιστικά σημαντικοί σε όλα τα επίπεδα σημαντικότητας. Αντι-

θέτως, καμία από τις χρονικές υστερήσεις του  ,m tγ  δεν είναι στατιστικά σημαντική, 

γεγονός που φυσικά υπονοεί ότι οι αμυντικές δαπάνες δεν αποτελούν προσδιοριστικό 

παράγοντα του εισοδήματος βραχυχρόνια.  

Παράλληλα, άξιο αναφοράς είναι επίσης και το γεγονός ότι οι συντελεστές των 

όρων διόρθωσης σφάλματος 11ˆ 0.0684α    & 22ˆ 1.0092α   , λαμβάνουν το αναμε-

νόμενο αρνητικό πρόσημο και είναι στατιστικά σημαντικοί σε όλα τα επίπεδα σημαν-

τικότητας. Αυτό σημαίνει ότι τα  tY  και  tδ  θα μπορούσαν να θεωρηθούν ενδογε-

νείς μεταβλητές στο πρώτο και το δεύτερο διάνυσμα συνολοκλήρωσης, αντιστοίχως. 

Από την άλλη, κρίνοντας από την απουσία στατιστικής σημαντικότητας των εκτιμη-

μένων όρων διόρθωσης σφάλματος 12α̂ , 21ˆ ,α  31α̂ , 32α̂ , 41α̂ , και 42α̂ , καταλαβαίνουμε 

ότι οι μεταβλητές  tm  και  ,m tγ  είναι ασθενώς εξωγενείς τόσο στο πλαίσιο του 

πρώτου όσο και του δεύτερου διανύσματος συνολοκλήρωσης, ενώ οι μεταβλητές 

 tδ  και  tY  είναι ασθενώς εξωγενείς μονάχα στο πλαίσιο του πρώτου και του δεύ-

τερου διανύσματος συνολοκλήρωσης αντίστοιχα.   

Επιπρόσθετα, στο κάτω μέρος του Πίνακα 26 παρουσιάζονται οι συντελεστές των 

δύο εξισώσεων συνολοκλήρωσης. Συγκεκριμένα, βάσει των εκτιμημένων αριθμητι-

κών μεγεθών των συντελεστών 01β̂ , 11β̂ , 12β̂ , 13β̂  & 14β̂  και 02β̂ , 21β̂ , 22β̂ , 23β̂  & 24β̂  οι  
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δύο εξισώσεις συνολοκλήρωσης διαμορφώνονται ως εξής: 

 

01 11 1 12 1 13 1 14 , 1
1 χρονική περίοδο

02 21 1 22 1 23 1 24 , 1

0

0

t t t m t

t t t m t

β β Y β δ β m β γ

β β Y β δ β m β γ

   



   

     

     

 

 

Πίνακας 26. Εκτιμήσεις διανυσματικού υποδείγματος διόρθωσης σφάλματος  
Εκτιμηθέν υπόδειγμα 

,Δ (Δ ,Δ ,Δ ,Δ )t t i t t m tY f Y δ m γ  

Βραχυχρόνιοι συντελεστές 

Μεταβλητές Δ tY  Δ tδ  Δ tm  ,Δ m tγ  

Δ ( 1)tY  -0.0046 19.7362 56.0144 23.2207 
[-0.0232] [0.5019] [ 0.4339] [ 0.5291] 

Δ ( 2)tY  -0.2254 7.1129 -173.8380* -22.1528 
[-1.1354] [0.1837] [-1.3683] [-0.5129] 

Δ ( 3)tY  0.1115 -33.3283 -49.9315 57.4052* 
[0.5969] [-0.9147] [-0.4175] [ 1.4118] 

Δ ( 1)tδ  0.0029*** -0.1765 0.1387 0.1744 
[2.7740] [-0.8622] [ 0.2064] [0.7637] 

Δ ( 2)tδ  0.0000 0.07507 -1.0064* 0.0303 
[-0.0666] [ 0.3345] [-1.3663] [ 0.1212] 

Δ ( 3)tδ  -0.0004 0.0375 -1.2108** 0.1981 
[-0.4342] [ 0.2029] [-1.9946] [0.9599] 

Δ ( 1)tm  0.0016*** -0.1041* -0.5219*** 0.0246 
[ 4.0336] [-1.3371] [-2.0412] [0.2838] 

Δ ( 2)tm  0.0013 -0.1731** -0.2945 -0.0152 
[ 3.2200] [-2.1382] [-1.1084] [-0.1686] 

Δ ( 3)tm  0.0008*** -0.0892* -0.0788 0.0181 
[2.6401] [-1.3496] [-0.3633] [0.2454] 

,Δ ( 1)m tγ  0.0015 1.1765*** 0.7688 -0.6740** 
[0.9081] [3.4294] [ 0.6827] [-1.7605] 

,Δ ( 2)m tγ  0.0012 0.6373** 0.2929 -0.2995 
[0.7328] [1.9847] [ 0.2779] [-0.8357] 

,Δ ( 3)m tγ  0.0017 0.6932*** 2.1100*** -0.0118 
[ 1.2782] [2.5746] [ 2.3875] [-0.0393] 

1( 1)ECT   -0.0684*** 1.8643 -5.0718 1.8731 
[-4.0022] [0.5590] [-0.4633] [0.5033] 

2 ( 1)ECT   -0.0009 -1.0092*** -0.0717 -0.2526 
[-0.7818] [-4.3154] [-0.0934] [-0.9682] 

2R   0.2734 0.5852 0.4358 0.3067 
Μακροχρόνιοι συντελεστές 1η Εξίσωση Συνολοκλήρωσης 2η Εξίσωση Συνολοκλήρωσης 
Δ ( 1)tY  1.0000 0.0000 
Δ ( 1)tδ  0.0000 1.0000 

Δ ( 1)tm  0.0188*** 
[ 3.8936] 

-0.1244** 
[-2.0064] 

,Δ ( 1)m tγ  0.0274 
[0.90706] 

0.7372** 
[ 1.9059] 

Σταθερός -28.9275*** 
[-81.0950] 

0.6568 
[0.14397] 

Υποσημειώσεις:  α) [.] στατική t. 
                            β) *,**,*** στατιστική σημαντικότητα σε επίπεδα 10%, 5%, και 1% αντιστοίχως. 
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81.0950  3.8936 0.90706

28.9275 0.0188 0.0274                                   (5.64α)

        στατιστική

0.6568 0.1244 0.7372                                   (5.64β)  

0.1    4397

t t m t

t t m t

Y m γ

t

δ m γ

  








  

         στατιστική 2.0064  1.905       9 t













 

 

Από τους εκτιμημένους συντελεστές 13β̂  και 14β̂  και την αντίστοιχη t–στατιστική 

της πρώτης εξίσωσης συνολοκλήρωσης, συμπεραίνουμε ότι η μακροχρόνια επίδραση 

του ρυθμού μεταβολής της προσφοράς χρήματος,  tm , στο  tY  είναι αρνητική και 

στατιστικά σημαντική. Το μέγεθος της επίδρασης είναι ίσο με –0.0188, κάτι που ση-

μαίνει ότι αυξήσεις του ρυθμού μεγέθυνσης της προσφοράς χρήματος  tm  κατά 1% 

δύναται να μειώσουν το επίπεδο του εισοδήματος κατά 1.8624%  0.0188 1 100e     . 

Ένα τέτοιο αποτέλεσμα θα μπορούσε να αποδοθεί στην ανεξέλεγκτη προσφορά χρή-

ματος που υιοθετήθηκε κατά περιόδους από την εγχώρια ΚΤ της Τουρκίας, η οποία 

οδήγησε σε υπερβολικά υψηλά επίπεδα πληθωρισμό, δημιουργώντας με τον τρόπο 

αυτό συνθήκες αβεβαιότητας για τους καταναλωτές και τους επενδυτές (Karahan και 

Çolak, 2020).   

 Από την άλλη, όπως ίσως θα ανέμενε κανείς και βάσει των βραχυχρόνιων αποτε-

λεσμάτων, οι αμυντικές δαπάνες δεν αποτελούν συναρτησιακό παράγοντα του εισο-

δήματος μακροχρόνια, γεγονός που είναι εναρμονισμένο με την Νεοκλασική φύση 

του υποδείγματος. Επίσης, συγκρινόμενο με άλλα ευρήματα της σχετικής  βιβλιογρα-

φίας, το εν λόγω αποτέλεσμα είναι σύμφωνο με αυτό των Töngür & Elveren (2016), 

οι οποίοι επίσης κατέληξαν στην απουσία επηρεασμού του εισοδήματος από τις α-

μυντικές δαπάνες για την περίπτωση της Τουρκίας έπειτα από την εκτίμηση του επα-

υξημένου υποδείγματος του Solow. 

Αναφορικά με την εξίσωση συνολοκλήρωσης (5.64β) και τους εκτιμημένους συν-

τελεστές αυτής, φαίνεται ότι η προσφορά χρήματος συνδέεται θετικά και στατιστικά 
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σημαντικά με τον ρυθμό μεταβολής των πολιτικών δαπανών. Αντιθέτως, οι αμυντικές 

δαπάνες συνδέονται αρνητικά με τις πολιτικές δαπάνες, κάτι που υπονοεί την ύπαρξη 

υποκατάστασης των μη αμυντικών από τις αμυντικές. Το μέγεθος των παραπάνω ε-

πιδράσεων, μας φανερώνει ότι μία μοναδιαία αύξηση του ρυθμού μεγέθυνσης της 

προσφοράς χρήματος μπορεί να επηρεάσει θετικά τον ρυθμό μεταβολής των πολιτι-

κών δαπανών αυξάνοντας τον κατά 0.1244 ποσοστιαίες μονάδες, ενώ μία μοναδιαία 

αύξηση του ρυθμού μεγέθυνσης των αμυντικών δαπανών είναι ικανή να οδηγήσει σε 

μείωση της παραμέτρου  tδ  κατά 0.7372 ποσοστιαίες μονάδες.  

Επικεντρώνοντας τώρα την προσοχή μας στο άνω μέρος του Πίνακα 27, όπου πα-

ρουσιάζονται οι βραχυχρόνιες εκτιμήσεις των υποδειγμάτων (5.63α) – (5.63δ), βλέ-

πουμε ότι η πρώτη και δεύτερη χρονική υστέρηση του ρυθμού μεγέθυνσης των αμυν-

τικών δαπανών επηρεάζει τα επίπεδα του πληθωρισμού, σε επίπεδα στατιστικής ση-

μαντικότητας 5%a   και 10%a  . Παράλληλα, ο συντελεστής του όρου διόρθωσης 

σφάλματος 11α̂ , λαμβάνει το αναμενόμενο αρνητικό πρόσημο και είναι στατιστικά 

σημαντικός υποδηλώνοντας την σύγκλιση του πληθωρισμού προς μία μακροχρόνια 

ισορροπία. Επιπλέον, στο κάτω μέρος του ίδιου πίνακα απεικονίζονται οι εκτιμήσεις 

των μακροχρόνιων συντελεστών 01β̂ , 11β̂ , 12β̂ , 13β̂  & 14β̂ . Η αντικατάσταση των τε-

λευταίων στην εξίσωση συνολοκλήρωσης μας οδηγεί στην ακόλουθη σχέση: 

 

     

1 χρονική περίοδο
01 11 1 12 1 13 1 14 , 1

01 12 13 14 ,

,

0 

9.7358 1.4258 0.8489 3.5236                 

1

             

.8766 3.5499 9.

   (5.65)

   029      8 

t t t m t

t t t m t

t t t m t

β β π β δ β m β γ

π β β δ β m β γ

π δ m γ


        

 



     

    

       σ6.568 τατι ή  8 στικt 

 

 

Από τις εξαχθείσες τιμές των συντελεστών και των αντίστοιχων t–στατιστικών της 

(5.65), φαίνεται ξεκάθαρα ότι οι δύο συνιστώσες των Κυβερνητικών δαπανών μαζί με 

την προσφορά χρήματος συνιστούν προσδιοριστικούς παράγοντες του πληθωρισμού 

μακροχρονίως, με το είδος της επίδρασης να είναι θετικό για καθεμία από τις τρεις 

μεταβλητές. Ταυτόχρονα, από το μέγεθος των συντελεστών καταλαβαίνουμε ότι οι 

αμυντικές δαπάνες ασκούν υψηλότερες πληθωριστικές πιέσεις στην οικονομία σε 

σχέση τόσο με τις πολιτικές δαπάνες όσο και με την προσφορά χρήματος. 
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 Έλεγχος αιτιότητας και συναρτήσεις αιφνίδιων αντιδράσεων 

Στο σημείο αυτό θα ήταν ιδιαιτέρως χρήσιμο να ασχοληθούμε περαιτέρω με τις βρα-

χυχρόνιες σχέσεις προκειμένου να πληροφορηθούμε για πιθανή ύπαρξη αλληλεξάρ-

τησης μεταξύ των υπό μελέτη μεταβλητών, και κυρίως μεταξύ των παραμέτρων άσ-

κησης οικονομικής πολιτικής. Τα οικονομετρικά εργαλεία που θα χρησιμοποιηθούν 

στο πλαίσιο της ακόλουθης ανάλυσης είναι αυτά της αιτιότητας κατά Granger και των 

Πίνακας 27. Εκτιμήσεις διανυσματικού υποδείγματος διόρθωσης σφάλματος  
Εκτιμηθέν υπόδειγμα 

,Δ (Δ ,Δ ,Δ ,Δ )t t i t t m tπ f π δ m γ  

Βραχυχρόνιοι συντελεστές 

Μεταβλητές Δ tπ  Δ tδ  Δ tm  ,Δ m tγ  

Δ ( 1)tπ  0.3449 -0.1731 -0.2738 0.1156 
[0.9030] [-1.1624] [-0.6021] [0.7737] 

Δ ( 2)tπ  0.3069 -0.2497** 0.01166 0.0812 
[0.9631] [-2.0100] [0.0307] [0.6515] 

Δ ( 3)tπ  0.1253 0.0646 0.0324 -0.1297 
[0.4066] [0.5381] [0.0884] [-1.0747] 

Δ ( 1)tδ  0.2969 -0.2659 0.1154 0.1179 
[0.5500] [-1.2634] [0.1795] [0.5581] 

Δ ( 2)tδ  0.3344 -0.0923 -0.6710 0.1397 
[0.5616] [-0.3976] [-0.9462] [0.5992] 

Δ ( 3)tδ  -0.2279 0.1253 -1.1404** -0.0847 
[-0.4353] [0.6143] [-1.8298] [-0.4136] 

Δ ( 1)tm  -0.3307 0.2289** -0.2828 0.0771 
[-1.2335] [2.1904] [-0.8860] [0.7350] 

Δ ( 2)tm  0.15428 0.0476 -0.1259 0.0076 
[0.7609] [0.6030] [-0.5217] [0.0961] 

Δ ( 3)tm  -0.0050 0.0353 -0.0732 -0.0101 
[-0.0292] [0.5258] [-0.3569] [-0.1497] 

,Δ ( 1)m tγ  -3.4704** 1.7710*** 1.9620 -0.8134* 
[-2.2719] [ 2.9739] [1.0788] [-1.3605] 

,Δ ( 2)m tγ  -2.0710* 0.7377* 0.9532 -0.3148 
[-1.5236] [1.3922] [0.5890] [-0.5918] 

,Δ ( 3)m tγ  -1.1608 0.5831* 2.4405** 0.0478 
[-1.2769] [1.6455] [2.2549] [0.1345] 

( 1)ECT  -0.6815*** 0.3589*** 0.4347 0.0088 
[-2.3574] [ 3.1847] [1.2628] [0.0778] 

2R   0.2429 0.5528 0.4734 0.3950 
Μακροχρόνιοι συντελεστές Εξίσωση Συνολοκλήρωσης 
Δ ( 1)tπ   1.0000 

Δ ( 1)tδ  -1.4258*** 
[-3.5499] 

Δ ( 1)tm  -0.8489*** 
[-9.0298] 

,Δ ( 1)m tγ  -3.5236*** 
[-6.5688] 

Σταθερός 9.7358** 
[ 1.8766] 

Υποσημείωση: Βλέπε Πίνακα 26  
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συναρτήσεων αιφνίδιων αντιδράσεων (IRF). Προτού ωστόσο διεξάγουμε του παρα-

πάνω ελέγχους, είναι αναγκαίο να διερευνήσουμε την ευστάθεια των VEC υποδειγμά-

των (5.59) και (5.60). Τα Διαγράμματα Δ.7 και Δ.8 μας υποδεικνύουν την ευστάθεια 

των δύο υποδειγμάτων, καθώς πέρα από την ύπαρξη των μοναδιαίων ριζών που επι-

βάλλονται από την εξειδίκευση του VEC, οι υπόλοιπες ρίζες κείνται εντός του μονα-

διαίου κύκλου.  

 
Δ.14 Αντίστροφες Ρίζες του αυτοπαλίνδρομου (AR) χαρακτηριστικού πολυωνύμου του 

VEC υποδείγματος 1 ,Y , , ,t t t t m tY δ m γ      

 

 
Δ.15 Αντίστροφες Ρίζες του αυτοπαλίνδρομου (AR) χαρακτηριστικού πολυωνύμου του 

VEC υποδείγματος 2 ,Y , , ,t t t t m tπ δ m γ      
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Ως εκ τούτου, είμαστε σε θέση να προχωρήσουμε στην διεξαγωγή των δύο παρα-

πάνω στατιστικών ελέγχων βραχυχρόνιας ανάλυσης. Ο Πίνακας 28 παρουσιάζει τα 

αποτελέσματα της αιτιότητας κατά Granger, η εξαγωγή των οποίων προέκυψε μέσα 

από την εφαρμογή τυπικών ελέγχων Wald στις χρονικές υστερήσεις  i jc , για 

1,..., 4i   & 1,...,12j  ,  των ενδογενών μεταβλητών. Συγκεκριμένα, στο αριστερό 

μέρος του Πίνακα 28 απεικονίζονται τα αποτελέσματα που αφορούν τις εξειδικεύσεις 

(5.62α) – (5.62δ), ενώ στο δεξιό μέρος αυτού παρουσιάζονται τα αποτελέσματα που 

αντιστοιχούν στις σχέσεις (5.63α) – (5.63δ).   

Ξεκινώντας από την πρώτη περίπτωση, παρατηρούμε ότι οι εξαχθείσες στατιστικές 

Wald υποδηλώνουν την απουσία οποιασδήποτε αιτιώδους σχέσης μεταξύ των  ,m tγ  

Πίνακας 28. Αποτελέσματα αιτιότητας κατά Granger  
Εκτιμηθέν υπόδειγμα 

,Δ (Δ ,Δ ,Δ ,Δ )t t i t t m tY f Y δ m γ  ,Δ (Δ ,Δ ,Δ ,Δ )t t i t t m tπ f π δ m γ  

Κατεύθυνση αιτιότητας 
κατά Granger 

2χ  Κατεύθυνση αιτιότητας 
κατά Granger 

2χ  

t tδ Y  10.2627** t tδ π  1.1739 
(0.0165) (0.7593) 

t tm Y  16.7726*** t tm π  7.0859* 
(0.0008) (0.0692) 

, m t tγ Y  1.7826 
, m t tγ π  6.2875* 

(0.6187) (0.0984) 

,, , t t m t tδ m γ Y  30.2066*** 
,, , t t m t tδ m γ π  11.819 

(0.0004) (0.2237) 

t tY δ  1.1442 t tπ δ  8.8150** 
(0.7664) (0.0319) 

t tm δ  4.7009 t tm δ  6.5371* 
(0.1951) (0.0882) 

, m t tγ δ  13.3996*** 
, m t tγ δ  16.0539*** 

(0.0038) (0.0011) 

,, , t t m t tY m γ δ  23.4047*** 
,, , t t m t tπ m γ δ  25.8087*** 

(0.0053) (0.0022) 

t tY m  2.8114 t tπ m  0.7335 
(0.4216) (0.8653) 

t tδ m  5.1314 t tδ m  3.4162 
(0.1624) (0.3318) 

, m t tγ m  8.8039** 
, m t tγ m  10.5506** 

(0.0320) (0.0144) 

,, , t t m t tY δ γ m  16.4621* 
,, , t t m t tπ δ γ m  16.0107* 

(0.0578) (0.0667) 

,t m tY γ  2.2032 
,t m tπ γ  4.6643 

(0.5313) (0.1981) 

,t m tδ γ  1.7360 
,t m tδ γ  1.2155 

(0.6289) (0.7493) 

,t m tm γ  0.6252 
,t m tm γ  0.8262 

(0.8906) (0.8432) 

,, , t t t m tY δ m γ  4.0585 
,, , t t t m tπ δ m γ  6.8041 

(0.9075) (0.6575) 
Υποσημειώσεις: α) (.) τιμή πιθανότητας ελέγχου. 
                           β) *,**,*** στατιστική σημαντικότητα σε επίπεδα 10%, 5%, και 1% αντιστοίχως. 
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και  tY . Το γεγονός αυτό σημαίνει, πρώτον, ότι οι αμυντικές δαπάνες δεν συντελούν 

σε μεταβολές του εισοδήματος βραχυχρόνια, και δεύτερον, το εισόδημα δεν συνιστά 

βραχυχρόνιο συναρτησιακό παράγοντα των αμυντικών δαπανών. Αντιθέτως, φαίνεται 

ότι οι μεταβολές των αμυντικών δαπανών είναι ικανές να επηρεάσουν τους ρυθμούς 

μεταβολής τόσο της προσφοράς χρήματος όσο και των πολιτικών δαπανών, με δεδο-

μένη την ύπαρξη μονόδρομης αιτιότητας, τουλάχιστον σε επίπεδο σημαντικότητας 

5%a  , από τις αμυντικές δαπάνες προς τις δύο προαναφερθείσες μεταβλητές. Γίνε-

ται αντιληπτό επομένως ότι, οι αποφάσεις της ΚΤ σχετικά με την ακολουθούμενη νο-

μισματική πολιτική και της Κυβέρνησης αναφορικά με τον καθορισμό του μεγέθους 

των πολιτικών δαπανών, επηρεάζονται από τις μεταβολές στις αμυντικές δαπάνες. 

Επίσης, από τα υπόλοιπα αποτελέσματα είναι φανερό ότι μεταβολές στις μεταβλητές 

 tδ  και  tm  συνδέονται με βραχυχρόνιες μεταβολές στο εισόδημα.  

Στρέφοντας την προσοχή μας στις εμπειρικές εξειδικεύσεις (5.63α) – (5.63δ), φαί-

νεται πως μόνο τα  tm  και  ,m tγ  μπορούν να επηρεάσουν τα επίπεδα του πληθω-

ρισμού βραχυχρόνια, αλλά μόνο σε επίπεδο στατιστικής σημαντικότητας 10%a  . 

Από την άλλη, η μεταβλητή  tδ  δεν φαίνεται να συνδέεται με μεταβολές στον πλη-

θωρισμό, παρά το γεγονός ότι οι συντελεστές της εξίσωσης συνολοκλήρωσης φανε-

ρώνουν την ύπαρξη στατιστικά σημαντικής σχέσης μεταξύ  tδ  και  tπ . Ωστόσο, 

φαίνεται ότι οι πολιτικές δαπάνες επηρεάζονται βραχυχρόνια από τις μεταβολές, ως 

επί το πλείστον, του πληθωρισμού αλλά και της προσφοράς χρήματος, δεδομένης της 

ύπαρξης μονόδρομης αιτιότητας από το  tπ  στο  tδ  για 5%a  , και από το  tm  

στο  tδ  για 10%a  . Άξιο αναφοράς είναι επίσης και το γεγονός ότι η ύπαρξη μο-

νόδρομης αιτιότητας από το  ,m tγ  στα  tδ  και  tm  επιβεβαιώνεται και από τα απο-

τελέσματα των ελέγχων αιτιότητας που αφορούν τα υποδείγματα (5.63α) – (5.63δ).  

Παρά την σημαντική χρησιμότητά του ο έλεγχος αιτιότητας φανερώνει την ύπαρξη 

αιτιώδους σχέσης μεταξύ μεταβλητών μόνο για την τρέχουσα περίοδο, ενώ ταυτόχ-

ρονα δεν παρέχει κάποια πληροφόρηση αναφορικά με το είδος της υφιστάμενης σχέ-

σης μεταξύ των μεταβλητών. Ως εκ τούτου, πέραν του ελέγχου αιτιότητας, αξιο-

ποιούμε επιπλέον την ανάλυση IRF προκειμένου, αφενός να αναλυθεί η αντίδραση 

μιας μεταβλητής έπειτα από ένα εξωγενές σοκ στη τρέχουσα τιμή μιας άλλης μεταβ-

λητής και πέραν της τρέχουσας περιόδου, και αφετέρου να μελετηθεί το διάστημα 
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αλλά και το είδος της αντίδρασης αυτής. Αξίζει να σημειωθεί ότι όπως και στην πε-

ρίπτωση της αιτιότητας κατά Granger, η ανάλυση IRF βασίζεται στα διανυσματικά 

υποδείγματα διόρθωσης σφάλματος (5.59) και (5.60) προκειμένου να ληφθεί υπόψη η 

ύπαρξη συνολοκλήρωσης στις εκτιμήσεις. Σύμφωνα με τις προσομοιώσεις των Naka 

και Nufte (1997), η συμπερίληψη της μακροχρόνιας σχέσης στην παραγωγή των IRF 

είναι απαραίτητη για την λήψη ευλογοφανών αποτελεσμάτων, κυρίως σε ότι αφορά 

τον μακροχρόνιο ορίζοντα. Σημειώνεται επίσης, ότι οι παραγόμενες IRF εκτιμήσεις, 

όπως απεικονίζονται στα Διαγράμματα Δ.16 και Δ.17, στηρίζονται στην μέθοδο παρα-

γοντοποίησης του Cholesky, η οποία προϋποθέτει τον καθορισμό της αιτιώδους σει-

ράς των μεταβλητών. Στο πλαίσιο αυτό, θεωρούμε τους σχηματισμούς (i) και (ii) α-

ναφορικά με την αιτιώδη σειρά των μεταβλητών στα υποδείγματα (5.59) και (5.60) 

αντιστοίχως, με την μεταβλητή στα δεξιά (αριστερά) να συνιστά την πιο ενδογενή 

(εξωγενή) μεταβλητή: 

,(i)    m t t t tγ m δ Y    

 

,(ii)    m t t t tγ m δ π    

 

Τα ευρήματα της ανάλυσης IRF που σχετίζονται με το Διάγραμμα Δ.16 αποκα-

λύπτουν την ύπαρξη μίας αρνητικής αντίδρασης του εισοδήματος έπειτα από ένα ε-

ξωγενές σοκ στην αμυντική δαπάνη. Ενώ μία ανάλογη αντίδραση του εισοδήματος 

φαίνεται να παρουσιάζεται και έπειτα από ένα σοκ στον ρυθμό μεταβολής της προσ-

φοράς χρήματος. Επιπλέον, τα αποτελέσματα δείχνουν ότι οι πολιτικές δαπάνες αν-

ταποκρίνονται κατά βάση αρνητικά, και κυρίως μετά το πέρας της τρίτης περιόδου, 

σε ένα σοκ των αμυντικών δαπανών. Με άλλα λόγια, φαίνεται να επιβεβαιώνεται η 

σχέση υποκατάστασης μεταξύ αμυντικών και πολιτικών δαπανών που υποστηρίχθηκε 

από τα ευρήματα των μακροχρόνιων εκτιμήσεων. Εκτός από τις προαναφερθείσες 

σχέσεις, άξια αναφοράς είναι επίσης η θετική αντίδραση της προσφοράς χρήματος σε 

ένα σοκ των αμυντικών δαπανών. Αναμφίβολα, το εύρημα αυτό, το οποίο είναι σύμ-

φωνο με την υπόθεση του υποδείγματός μας αναφορικά με την σχέση μεταξύ αμυντι-

κών δαπανών και προσφοράς χρήματος όπως εκφράζεται μέσα από την εξίσωση 

(2.60), υπονοεί ουσιαστικά ότι η νομισματική πολιτική αποτέλεσε σημαντικό οικονο-

μικό εργαλείο για τη χρηματοδότηση του αμυντικού τομέα στην περίπτωση της Το-

υρκίας. 
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Αναφορικά με το Διάγραμμα Δ.17, τα αποτελέσματα των συναρτήσεων αιφνίδιων 

αντιδράσεων φανερώνουν την ύπαρξη μίας θετικής, η οποία κλιμακώνεται περίπου 

την τρίτη περίοδο, αντίδρασης του πληθωρισμού έπειτα από ένα εξωγενές σοκ στην 

αμυντική δαπάνη. Παράλληλα, είναι ξεκάθαρο ότι η αντίδραση της μεταβλητής του 

πληθωρισμού είναι θετική σε μεταβολές της προσφοράς χρήματος, ενώ η διενέργεια 

ενός εξωγενούς σοκ των πολιτικών δαπανών στον πληθωρισμό οδηγεί σε μία, ως επί 

το πλείστον, θετική αντίδραση της τελευταίας μεταβλητής. Επιπλέον, αναφορικά με 

την υποκατάσταση των πολιτικών δαπανών από τις αμυντικές δαπάνες τα ευρήματα 

είναι κατά βάση μεικτά μέχρι και την τρίτη περίοδο. Ωστόσο, μακροχρόνια φαίνεται 

ότι η μεταβλητή των πολιτικών δαπανών συγκλίνει προς μία αρνητική τιμή, γεγονός 

που είναι σύμφωνο με τα αντίστοιχα εμπειρικά ευρήματα της προηγηθείσας ανάλυ-

σης. Τέλος, σχετικά με την ύπαρξη συντονισμού μεταξύ των δύο φορέων άσκησης 

οικονομικής πολιτικής και συγκεκριμένα με την πιθανή αξιοποίηση της νομισματικής 

πολιτικής ως επιπλέον εργαλείου χρηματοδότησης των αμυντικών δαπανών, τα απο-

τελέσματα του Διαγράμματος Δ.17 είναι λιγότερο ξεκάθαρα συγκρινόμενα με τα αν-

τίστοιχα του Δ.16, καθότι υπάρχει μία εναλλαγή μεταξύ αρνητικών και θετικών επιπ-

τώσεων στην προσφορά χρήματος έπειτα από μία μεταβολή στην αμυντική δαπάνη. 

 

 

Δ.16 Συναρτήσεις αιφνίδιων αντιδράσεων του VEC υποδείγματος 1 ,Y , , ,t t t t m tY δ m γ      
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Δ.17 Συναρτήσεις αιφνίδιων αντιδράσεων του VEC υποδείγματος 2 ,Y , , ,t t t t m tπ δ m γ       

 

 

 Έλεγχος ευρωστίας στις μακροχρόνιες επιπτώσεις των αμυντικών δαπανών στο 

εισόδημα και τον πληθωρισμό  

Στόχος της παρούσας υποενότητας είναι η περεταίρω διερεύνηση των μακροχρόνιων 

επιπτώσεων των αμυντικών δαπανών στο εισόδημα και στον πληθωρισμό. Δεδομένης 

της ύπαρξης συνολοκλήρωσης, η εκτίμηση των μακροχρόνιων επιπτώσεων των α-

μυντικών δαπανών στο εισόδημα και τον πληθωρισμό θα βασιστεί, πέραν της απλής 

μεθόδου των ελαχίστων τετραγώνων OLS, και στους εκτιμητές συνολοκληρωμένων 

εξισώσεων FMOLS, DOLS και CCR. Όπως και στην ανάλυση που σχετίζεται με την 

Ελλάδα, για την παραγωγή των εκτιμήσεων μέσω των μεθόδων FMOLS και CCR 

στηριχθήκαμε στον συνδυασμό της κεντρικής συνάρτησης Bartlett με την αυτόματη 

διαδικασία καθορισμού του εύρους φάσματος των Newey και West (1994). Παράλ-

ληλα, για την εξαγωγή των αποτελεσμάτων μέσω της μεθόδου DOLS ακολουθήθηκε 

η εισαγωγή μίας παρελθοντικής και μελλοντικής χρονικής περιόδου στην εξίσωση 

συνολοκλήρωσης.  
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Αρχικά θα εστιάσουμε την προσοχή μας στις μακροπρόθεσμες εκτιμήσεις των 

συντελεστών της εμπειρικής εξειδίκευσης (5.1), δηλαδή της εξειδίκευσης με εξαρτη-

μένη μεταβλητή το εισόδημα. Τα αποτελέσματα που προέκυψαν έπειτα από την χρή-

ση των παραπάνω εκτιμητών στο υπόδειγμα (5.1) απεικονίζονται στον Πίνακα 29, ο 

οποίος στις δύο πρώτες στήλες (από αριστερά) παρουσιάζει τα αποτελέσματα της πα-

λινδρόμησης OLS, στην τρίτη και στην τέταρτη τις εκτιμήσεις της μεθόδου FMOLS, 

ενώ οι εναπομείνασες τέσσερις στήλες απεικονίζουν, αντιστοίχως, τα αποτελέσματα 

που προέκυψαν από τις μεθόδους DOLS και CCR.  

Στο σημείο αυτό αξίζει να σημειωθεί ότι για καθεμία από τις τέσσερις μεθοδολογί-

ες, υπολογίστηκε επιπλέον και ένα εναλλακτικό μοντέλο που ενσωματώνει την παρο-

υσία διαρθρωτικών μεταβολών στην γεννήτρια διαδικασία του  tY  μέσω εισαγωγής 

ψευδομεταβλητών στην εκτιμηθείσα εμπειρική εξειδίκευση. Οι ψευδομεταβλητές που 

εισήχθησαν, οι οποίες λαμβάνουν την τιμή 1 υπό την ύπαρξη διαρθρωτικής μεταβο-

λής και 0 σε κάθε άλλη χρονική στιγμή, αντιστοιχούν στις σημαντικές οικονομικές 

υφέσεις της Τουρκικής οικονομίας που έλαβαν χώρα κατά τα έτη 1994 (DU94), 1999 

(DU99) και 2009 (DU09). Επίσης, στο εκτιμηθέν υπόδειγμα εισάγεται μια επιπλέον 

ψευδομεταβλητή που αντιπροσωπεύει το μόνιμο αποτέλεσμα των διαρθρωτικών με-

ταρρυθμίσεων του 2001 (DU01), δηλαδή λαμβάνει την τιμή 1 για  2001,2019t  και 

0 για  1987,2000t .  

Σε γενικές γραμμές τα εξαχθέντα αποτελέσματα, όπως αυτά απεικονίζονται στον 

Πίνακα 29, φανερώνουν την ύπαρξη μιας σχετικής ομοφωνίας μεταξύ των διάφορων 

εκτιμητών, ως προς το είδος και την στατιστική σημαντικότητα των επιπτώσεων των 

 ,m tγ ,  tδ , και  tm   στο  tY . Αναλυτικότερα, είναι προφανές ότι ένα κοινό χα-

ρακτηριστικό μεταξύ των διάφορων εκτιμητών είναι η θετική και στατιστικά σημαν-

τική επίδραση του ρυθμού μεταβολής των αμυντικών δαπανών στο επίπεδο του 

πραγματικού εισοδήματος. Μοναδικές εξαιρέσεις συνιστούν οι εκτιμήσεις που εξήχ-

θησαν μέσω FMOLS και CCR για τα υποδείγματα χωρίς την παρουσία ψευδομεταβ-

λητών, μιας και στις περιπτώσεις αυτές ο συντελεστής των αμυντικών δαπανών, παρά 

το θετικό του πρόσημο, είναι στατιστικά ασήμαντος σε επίπεδο 0.05%α  . Τα ευρή-

ματα αυτά υπονοούν φυσικά ότι στην περίπτωση της Τουρκίας, οι αυξήσεις των α-

μυντικών δαπανών έχουν συνδεθεί γενικά με υψηλότερες οικονομικές επιδόσεις σε 

μακροπρόθεσμο ορίζοντα.    
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Πίνακας 29. Μακροχρόνιες επιπτώσεις στο πραγματικό εισόδημα  
Μεταβλητές OLS FMOLS DOLS CCR 

mγ   0.0157** 
(0.0272) 

0.0169*** 
(0.0008) 

0.0202* 
(0.0685) 

0.0163*** 
(0.0000) 

0.0226** 
(0.0135) 

0.0304*** 
(0.0008) 

0.0202 
(0.1258) 

0.0270*** 
(0.0022) 

δ   -0.0140** 
(0.0268) 

-0.0139*** 
(0.0053) 

-0.0180* 
(0.0676) 

-0.0132*** 
(0.0000) 

-0.0264*** 
(0.0010) 

-0.0248*** 
(0.0006) 

-0.0176 
(0.1119) 

-0.0229** 
(0.0161) 

m  -0.0080*** 
(0.0001) 

-0.0016 
(0.3078) 

-0.0109*** 
(0.0005) 

-0.0016** 
(0.0398) 

-0.0134*** 
(0.0000) 

-0.0077*** 
(0.0069) 

-0.0115*** 
(0.0010) 

-0.0035 
(0.2389) 

Σταθερός 27.5062*** 
(0.0000) 

26.8549*** 
(0.0000) 

27.6566*** 
(0.0000) 

27.0069*** 
(0.0000) 

27.8080*** 
(0.0000) 

27.3149*** 
(0.0000) 

27.6873*** 
(0.0000) 

27.0445*** 
(0.0000) 

DU94 - -0.1934 
(0.4160) - -0.6736*** 

(0.0000) - -0.2684 
(0.1368) - -0.5024 

(0.1958) 
DU99 - 0.2739 

(0.2193) - -0.5168*** 
(0.0000) - 0.1976 

(0.2846) - 0.0788 
(0.7877) 

DU01 - 0.6074*** 
(0.0000) - 0.4227*** 

(0.0000) - 0.3239** 
(0.0346) - 0.4548** 

(0.0174) 
DU09 - -0.0337 

(0.8772)  - -0.0801 
(0.4447) - -0.0083 

(0.9577) - 0.0650 
(0.8343) 

2R  0.4669 0.7734 0.3559 0.5593 0.8405 0.8921 0.3296 0.6395 
Jarque-Bera 1.0550 

(0.5900) 
2.4914 
(0.2877) 

5.9297* 
(0.0515) 

1.2532 
(0.5343) 

0.7214 
(0.6971) 

0.4217 
(0.8098) 

8.3296 
(0.0155) 

1.0273 
(0.5982) 

BG[1] 6.4077** 
(0.0114) 

5.6368* 
(0.0597) - - - - - - 

ARCH[1] 0.8098 
(0.3682) 

0.0347 
(0.8522) 

0.3298 
(0.5701) 

0.3309 
(0.5695) 

 0.4119 
(0.5264) 

0.1886  
(0.6674) 

0.2816 
(0.5996) 

0.2374 
(0.6297) 

Υποσημειώσεις:  α) *,**,*** υποδηλώνουν την ύπαρξη στατιστικής σημαντικότητας στα επίπεδα σημαντικότητας 10%, 5% and 1%, αντιστοίχως.    
                           β) [.] αριθμός χρονικών υστερήσεων στους ελέγχους Breusch-Godfrey και ARCH. 
                           γ) (.) τιμή πιθανότητας ελέγχου.   
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Αξίζει να σημειωθεί επιπλέον, ότι μέγεθος της επίδρασης της μεταβλητής  ,m tγ , 

κυμαίνεται μεταξύ 0.0157 και 0.0304, γεγονός που υποδηλώνει ότι μια αύξηση του 

 ,m tγ  κατά 1% είναι δυνατόν να συμβάλει στο εισόδημα της οικονομίας κατά 

1.5823%  0.0157 1 100e    και 3.0866%  0.0304 1 100e    , αντίστοιχα. Η εν λόγω 

θετική συμβολή των αμυντικών δαπανών στο εγχώριο προϊόν, θα μπορούσε ενδεχο-

μένως να συνδεθεί με τη σχετική βιβλιογραφία με τους δύο ακόλουθους τρόπους. 

Πρώτον, είναι γενικά σύμφωνη με ένα σημαντικό μέρος της προηγούμενης σχετικής 

βιβλιογραφίας που βασίστηκε στην εκτίμηση Κεϋνσιανών υποδειγμάτων, (Atesoglu, 

2002; 2009; Pieroni, d 'Agostino and Lorusso, 2008; Tiwari and Shahbaz, 2013), και 

δεύτερον, συμβαδίζει με έναν επαρκή αριθμό μελετών που έχουν επικεντρωθεί στην 

οικονομία της Τουρκίας (Halicioğlu, 2004; Sezgin, 1997; 2001). 

Σε αντίθεση με τις δαπάνες για άμυνα, οι πολιτικές δαπάνες φαίνεται να έχουν αρ-

νητική και ως επί το πλείστον στατιστικά σημαντική επίδραση στο εισόδημα, ανεξάρ-

τητα από την χρησιμοποιούμενη οικονομετρική προσέγγιση. Μία ευλογοφανής εξή-

γηση αναφορικά με τις αρνητικές οικονομικές επιπτώσεις των πολιτικών δαπανών, 

σχετίζεται με το γεγονός ότι, στην περίπτωση της Τουρκίας, οι αυξήσεις των πολιτι-

κών δαπανών μεταφράστηκαν κατά κύριο λόγο σε μειωμένες συνολικές επενδύσεις 

μακροπρόθεσμα (Altay και Altin, 2008).  

Ομοίως, είναι φανερό ότι οι αυξήσεις του ρυθμού μεταβολής της προσφοράς χρή-

ματος,  tm , αποτέλεσαν τροχοπέδη για την οικονομική δραστηριότητα της Τουρκί-

ας, μιας και τα ευρήματα υποστηρίζουν στην πλειοψηφία τους την ύπαρξη αρνητικής 

και στατιστικά σημαντικής σχέσης, σε επίπεδο 0.05%α  , μεταξύ προσφοράς χρή-

ματος και εισοδήματος.  

Πέραν των εκτιμήσεων των οικονομικών ερμηνευτικών μεταβλητών, αξιόλογο εν-

διαφέρον παρουσιάζει και η ερμηνεία των αποτελεσμάτων των ψευδομεταβλητών, 

DU94, DU99, DU01 και DU09. Η μοναδική περίπτωση όπου τα ευρήματα μεταξύ 

των διαφόρων εκτιμητών συμφωνούν, αφορά την διαρθρωτική μεταβολή του 2001, 

βάσει της οποίας υποδεικνύεται μία θετική και στατιστικά σημαντική επίδραση στο 

εισόδημα. Με λίγα λόγια, αυτό σημαίνει ότι η εφαρμογή εκτεταμένων μεταρρυθμί-

σεων κατά τη διάρκεια του 2001 έπαιξε κρίσιμο ρόλο στην προώθηση των οικονομι-

κών επιδόσεων της Τουρκίας τα επόμενα χρόνια. Από τις υπόλοιπες ψευδομεταβλη-

τές, φαίνεται πως αυτή που αντιστοιχεί στην οικονομική ύφεση του 1994 είχε στατισ-



 
 

 
220 

 

τικά σημαντική επίπτωση στο εισόδημα της χώρας, αλλά μόνο στην περίπτωση του 

FMOLS. Από την άλλη, τα αποτελέσματα σχετικά με τις οικονομικές κρίσεις του 

1999 και του 2009 οδηγούν σε στατιστικά ασήμαντες επιδράσεις για όλους τους εκτι-

μητές. 

Παράλληλα, αναφορικά με τις επιδόσεις των τεσσάρων εκτιμητών, αξίζει να σημε-

ιωθεί ότι τα αποτελέσματα της μεθόδου OLS, παρά το γεγονός ότι θεωρούνται μερο-

ληπτικά και αναξιόπιστα για στατιστική επαγωγή λόγω ζητημάτων ενδογένειας και 

αυτοσυσχέτισης, δεν αποκλίνουν σημαντικά από τις υπόλοιπες μεθοδολογίες ως προς 

το μέγεθος των συντελεστών και την στατιστική σημαντικότητα αυτών. Επιπρόσθετα, 

λαμβάνοντας υπόψη τις τιμές των προσαρμοσμένων 2R , ο εκτιμητής DOLS φαίνεται 

να παρουσιάζει την υψηλότερη προσαρμογή, ενώ σε κάθε περίπτωση είναι ξεκάθαρο 

ότι η εισαγωγή των ψευδομεταβλητών έχει βελτιώσει την προσαρμοστικότητα των 

εκτιμώμενων υποδειγμάτων. 

Εκτός από τις εκτιμήσεις που σχετίζονται με το υπόδειγμα (5.1), αξιόλογο ενδια-

φέρον παρουσιάζουν και τα ευρήματα που αφορούν την εμπειρική εξειδίκευση (5.2), 

δηλαδή την εξειδίκευση με εξαρτημένη μεταβλητή τον πληθωρισμό. Προτού προχω-

ρήσουμε στην ανάλυση των αποτελεσμάτων θα πρέπει να σημειωθεί ότι οι ψευδομε-

ταβλητές που έχουν εισαχθεί στην εμπειρική εξειδίκευση αντικατοπτρίζουν τις μεγά-

λες αυξήσεις του πληθωρισμού το 1994 (DU94) και το 1998 (DU98), καθώς και τον 

μόνιμο αντίκτυπο έπειτα από την ανεξαρτησία της KT το 2001 (DU01). 

Επικεντρώνοντας λοιπόν στα αποτελέσματα του Πίνακα 30, βλέπουμε ότι οι εκτι-

μήσεις του συντελεστή του ονομαστικού ρυθμού μεγέθυνσης της προσφοράς χρήμα-

τος αποκαλύπτουν, όπως αναμενόταν βάσει της σχέσης (2.48), μια θετική και στατισ-

τικά σημαντική επίδραση στον πληθωρισμό. Αυτό σημαίνει ότι αυξήσεις της προσ-

φοράς χρήματος έχουν συνδεθεί γενικά με πληθωριστικές πιέσεις στην περίπτωση της 

Τουρκίας. Το μέγεθος του εν λόγω συντελεστή κυμαίνεται μεταξύ 0.3320 και 1.3620, 

κάτι που υπονοεί ότι μία αύξηση στον ρυθμό μεταβολής της προσφοράς χρήματος 

κατά 1% είναι ικανή να επιφέρει μία άνοδο του πληθωρισμού της τάξης του 0.33% 

και 1.36%, αντιστοίχως.  

Αντιθέτως, τα αποτελέσματα που αφορούν τις δύο συνιστώσες των Κυβερνητικών 

δαπανών είναι λιγότερο ξεκάθαρα σχετικά με τις επιπτώσεις στον πληθωρισμό. Από 

την μία, οι αμυντικές δαπάνες, παρά το θετικό τους πρόσημο, εμφανίζονται στατιστι-

κά ασήμαντες στις μεθόδους OLS, FMOLS και DOLS, ενώ στην περίπτωση του 
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Πίνακας 30. Μακροχρόνιες επιπτώσεις στα επίπεδα του πληθωρισμού  
Μεταβλητές OLS FMOLS DOLS CCR 

mγ  0.2937 
(0.6442) 

0.0275 
(0.9267) 

0.2555 
(0.7783) 

0.0462 
(0.7437) 

1.4262 
(0.1164) 

0.4974 
(0.4653) 

0.2940 
(0.7869) 

0.4585** 
(0.0140) 

δ  -0.5906 
(0.3013) 

-0.0997 
(0.7503) 

-0.3595 
(0.6562) 

0.9941*** 
(0.0000) 

0.0071 
(0.9920) 

0.0171 
(0.9739) 

-0.2672 
(0.7824) 

2.1300*** 
(0.0000) 

m  0.7441*** 
(0.0001) 

0.1444 
(0.1799) 

1.0692*** 
(0.0001) 

0.3320*** 
(0.0000) 

1.3620*** 
(0.0000) 

0.6572** 
(0.0132) 

1.1382*** 
(0.0001) 

0.6359*** 
(0.0000) 

Σταθερός 6.0562 
(0.5203) 

55.5720*** 
(0.0000) 

-9.3322 
(0.4753) 

33.3479*** 
(0.0000) 

-31.6416*** 
(0.0020) 

19.3198 
(0.3449) 

-13.1896 
(0.3550) 

-6.1774 
(0.2794) 

DU94 - 36.3377** 
(0.0310) - 58.7428*** 

(0.0000) - 40.1254** 
(0.0259) - 110.5635*** 

(0.0000) 
DU98 - 78.1430*** 

(0.0000) - 103.1183*** 
(0.0000) - 58.4762*** 

(0.0062) - 129.1898*** 
(0.0000) 

DU01 - -45.8851*** 
(0.0000) - -29.6142*** 

(0.0000) - -28.2874** 
(0.0411) - -1.5120 

(0.7162) 
2R  0.3456 0.8558 0.2565 0.7882 0.7720 0.9071 0.2084 0.3484 

Jarque-Bera 13.8356*** 
(0.0009) 

7.4278** 
(0.0243) 

37.0310*** 
(0.0000) 

1.4144 
(0.4930) 

0.3513 
(0.8388) 

0.0145 
(0.9927) 

40.1189*** 
(0.0000) 

0.7417 
(0.6901) 

BG[1] 3.8831 
(0.1435) 

2.2216 
(0.3293) - - - - - - 

ARCH[1] 0.3083 
(0.5787) 

2.0559 
(0.1516) 

0.2615 
(0.6129) 

1.0361 
(0.3171) 

0.0046 
(0.9462) 

1.4440 
(0.2403) 

0.2532 
(0.6186) 

0.0118 
(0.9141) 

Υποσημείωση:  Βλέπε Πίνακα 29.   
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εκτιμητή CCR, στατιστική σημαντικότητα προκύπτει μόνο έπειτα από την εισαγωγή 

των ψευδομεταβλητών. Ωστόσο, το γεγονός ότι το τελευταίο υπόδειγμα συνοδεύεται 

από  μία αρκετά χαμηλότερη τιμή του προσαρμοσμένου 2R  σε σχέση με τα αντίστοι-

χα των FMOLS και DOLS, μας κάνει να θεωρήσουμε ότι οι αμυντικές δαπάνες δεν 

αποτελούν πιθανότατα προσδιοριστικό παράγοντα του πληθωρισμού. Η απουσία ε-

πηρεασμού του πληθωρισμού από τις αμυντικές δαπάνες για την οικονομία της Το-

υρκίας συνάδει με τα ευρήματα του Asiloğullari (2020), ο οποίος κατέληξε επίσης σε 

παρόμοιο συμπέρασμα. 

Από την άλλη, τα αποτελέσματα αναφορικά με τον επηρεασμό του πληθωρισμού 

από τις πολιτικές δαπάνες υποδεικνύουν μία θετική και στατιστικά σημαντική σχέση, 

αλλά μόνο για τα επαυξημένα υποδείγματα με ψευδομεταβλητές που εκτιμήθηκαν  

μέσω FMOLS και CRR. Στις υπόλοιπες περιπτώσεις, οι συντελεστές των πολιτικών 

δαπανών είναι στατιστικά ασήμαντοι με το πρόσημο αυτών, ωστόσο, να είναι είτε 

θετικό είτε αρνητικό. Φυσικά, η παρουσία αρνητικού προσήμου είναι αντίθετη με τις 

προσδοκίες μας που απορρέουν από την θεωρητική ανάλυση.  

Ταυτόχρονα, η ανάλυση των εκτιμημένων συντελεστών που σχετίζεται με την πα-

ρουσία διαρθρωτικών μεταβολών δείχνει ότι η υποτίμηση της τουρκικής λίρας το 

1994 (DU94) και η ρωσική χρεοκοπία το 1998 (DU98) συνέβαλαν σε πολύ μεγάλο 

βαθμό στην αστάθεια των τιμών της Τουρκικής οικονομίας. Επίσης, η ανεξαρτησία 

της ΚΤ, όπως αποτυπώνεται από την μεταβλητή DU01, είχε εμφανώς ανασταλτικό 

ρόλο στην εξέλιξη του πληθωρισμού, ειδικά όταν επικεντρώνεται κανείς στους εκτι-

μητές FMOLS και DOLS. 
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ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 

Μέσα στο πλαίσιο της παρούσας διατριβής επιχειρήθηκε η ανάπτυξη ενός νέου δυνα-

μικού Κεϋνσιανού υποδείγματος επιχειρηματικών κύκλων με στοιχεία μονεταριστικής 

και νεοκλασικής θεωρίας. Στο εν λόγω υπόδειγμα διατηρήθηκαν τα βασικά χαρακτη-

ριστικά των Κεϋνσιανού τύπου υποδειγμάτων αναφορικά με την συνολική ζήτηση του 

προϊόντος μίας κλειστής οικονομίας, με τις αμυντικές δαπάνες να αποτελούν διακριτό 

στοιχείο των κρατικών δαπανών και της συναθροιστικής ζήτησης γενικότερα. Συγ-

κεκριμένα, υποθέτοντας ότι η Κυβέρνηση στοχεύει στην τήρηση του πραγματικού 

επιπέδου της αμυντικής δαπάνης, θεωρήσαμε ότι η διαχρονική εξέλιξη του μεγέθους 

των αμυντικών δαπανών περιγράφεται από ένα προσδιοριστικό αυτοπαλίνδρομο υπό-

δειγμα πρώτης τάξης, ενώ οι σταθεροί ρυθμοί μεγέθυνσης αυτών προσδιορίζονται 

εξωγενώς εκ μέρους της Κυβέρνησης. Παράλληλα, θεωρήσαμε ότι οι πολιτικές δαπά-

νες συνιστούν συνάρτηση του εισοδήματος ακολουθώντας τον κύκλο της οικονομίας. 

Με άλλα λόγια, υπονοείται ότι οι αμυντικές δαπάνες μπορούν να μεταβληθούν ανά 

πάσα στιγμή βάσει των στρατηγικών προτεραιοτήτων της χώρας, σε αντίθεση με τις 

πολιτικές δαπάνες που καθορίζονται αποκλειστικά από οικονομικούς παράγοντες. Σε 

ότι αφορά την αγορά χρήματος, υποθέσαμε ότι η ζήτηση χρήματος ακολουθεί την 

Κεϋνσιανή οικονομική θεώρηση, ενώ η προσφορά χρήματος στηρίζεται στην μονετα-

ριστική προσέγγιση περί σταθερής διαχρονικά αύξησης του ονομαστικού μεγέθους της 

εκ μέρους της ΚΤ. Τέλος, η βραχυχρόνια προσφορά της οικονομίας περιγράφεται από 

την καμπύλη του Philips προσαυξημένη με τις πληθωριστικές προσδοκίες, όπως αυ-

τές διαμορφώνονται από το μηχανισμό των αναθεωρούμενων προσδοκιών, ενώ μακ-

ροχρόνια θεωρούμε ότι αυτή ταυτίζεται με την νεοκλασική καμπύλη συναθροιστικής 

προσφοράς.   

Το εξειδικευθέν δυναμικό υπόδειγμα αποτέλεσε την βάση για α) τον μαθηματικό 

προσδιορισμό των τιμών ισορροπίας των ενδογενών μεταβλητών, β) την μελέτη του 

επηρεασμού των τιμών ισορροπίας των ενδογενών μεταβλητών από μεταβολές των 

παραμέτρων του υποδείγματος, γ) την διερεύνηση πιθανής αλληλεπίδρασης μεταξύ 

δημοσιονομικής και νομισματικής πολιτικής, δ) την μελέτη των δυναμικών ιδιοτήτων 

της γενικής λύσης του συστήματος των εξισώσεων διαφορών και ε) την εξειδίκευση 

των συναρτησιακών μορφών που περιγράφουν τη διαχρονική εξέλιξη των ενδογενών 

μεταβλητών. Δεδομένου ότι οι αμυντικές δαπάνες συνιστούν ένα διακριτό συστατικό 

των Κυβερνητικών δαπανών στο υπόδειγμα, η παραπάνω ανάλυση αξιοποιήθηκε για 
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την μελέτη των επιδράσεων των αμυντικών δαπανών στα δυναμικά χαρακτηριστικά 

του υποδείγματος και στις τιμές ισορροπίας των ενδογενών μεταβλητών, ήτοι στο ει-

σόδημα και στον πληθωρισμό.  

Τα βασικά θεωρητικά συμπεράσματα που απορρέουν από το εξειδίκευση του 

συστήματος των εξισώσεων διαφορών θα μπορούσαν να συνοψισθούν ως ακολού-

θως:   

1ον) Μεταβολές είτε στην δημοσιονομική (δηλαδή στον ονομαστικό ρυθμό μεγέ-

θυνσης των αμυντικών δαπανών ή στο μερίδιο των πολιτικών δαπανών) είτε στην νο-

μισματική (δηλαδή στον ονομαστικό ρυθμό μεταβολής της προσφοράς χρήματος) 

πολιτική, είναι ικανές να προκαλέσουν βραχυχρόνιες επιπτώσεις στο εισόδημα. Ωσ-

τόσο, η σταδιακή προσαρμογή που επέρχεται στις πληθωριστικές προσδοκίες των οι-

κονομούντων ατόμων, σημάνει την αρχή μίας διαδικασίας σύγκλισης (εκθετικής ή 

ημιτονοειδούς) προς την μακροχρόνια κατάσταση ισορροπίας, όπου η οικονομία α-

ναμένεται να ισορροπήσει στο εισόδημα πλήρους απασχόλησης ( )FY Y .    

2ον) Μεταβολές που απορρέουν από την πλευρά της ζήτησης και σχετίζονται με 

τις παραμέτρους ,mγ ,δ  και m  μπορούν να επηρεάσουν τα επίπεδα του πληθωρισμού 

βραχυχρόνια αλλά και μακροχρόνια μιας και οι προβλέψεις των οικονομούντων ατό-

μων αναφορικά με την εξέλιξη των τιμών, και άρα και των πραγματικών μισθών, δεν 

είναι συστηματικά εσφαλμένες ( )eπ π . Συνεπώς, σε αντίθεση με το εισόδημα, οι 

επιπτώσεις στον πληθωρισμό μετά από μία μεταβολή στην ζήτηση θα είναι μόνιμες, 

εκτός εάν υπάρξει η κατάλληλη δημοσιονομική ή νομισματική πολιτική που ακυρώ-

νει το σοκ της ζήτησης. 

3ον) Τα δυναμικά χαρακτηριστικά των μεταβλητών του εισοδήματος και του 

πληθωρισμού επηρεάζονται μονάχα από τις μεταβολές του ύψους των πολιτικών δα-

πανών διότι η παράμετρος δ  αποτελεί συστατικό της συμπληρωματικής λύσης του 

συστήματος των εξισώσεων διαφορών. Αντιθέτως, αυξομειώσεις του ονομαστικού 

ρυθμού μεγέθυνσης της αμυντικής δαπάνης (όπως και της προσφοράς χρήματος) δεν 

είναι δυνατόν να επηρεάσουν το εύρος της ταλάντωσης των ενδογενών μεταβλητών 

αλλά και την ευστάθεια του υποδείγματος, δεδομένου ότι το mγ  (καθώς και το m ) 

αποτελεί αποκλειστικά παράγοντα επηρεασμού της μερικής λύσης. Το αποτέλεσμα 

αυτό θα μπορούσε να δικαιολογηθεί από γεγονός ότι ορισμένα συστατικά των πολιτι-

κών δαπανών που αφιερώνονται σε παραγωγικούς τομείς της οικονομίας, όπως στην 

εκπαίδευση, υγεία κτλ., είναι ικανά να επηρεάσουν τα δυναμικά χαρακτηριστικά της 
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οικονομίας μέσω αύξησης της αποδοτικότητας των παραγωγικών συντελεστών. Από 

την άλλη, οι αμυντικές δαπάνες είναι γενικά αποδεκτό ότι συνεισφέρουν σε μικρότε-

ρο βαθμό στην πλευρά της προσφοράς, ιδιαίτερα σε χώρες που είναι κατά βάση εισα-

γωγείς αμυντικού εξοπλισμού. 

4ον) Κάτω από τις υποθέσεις ότι η Κυβέρνηση στοχεύει στο πραγματικό επίπεδο 

της αμυντικής δαπάνης αλλά και στην κατάρτιση ισοσκελισμένων προϋπολογισμών, 

δύναται να υπάρξει ένας συντονισμός μεταξύ των δύο φορέων άσκησης οικονομικής 

πολιτικής. Αναλυτικότερα, μία μεταβολή στον ρυθμό μεγέθυνσης της αμυντικής δα-

πάνης (προσφοράς χρήματος) μπορεί να συνοδευτεί από μία ισόποση μεταβολή στον 

αντίστοιχο ρυθμό μεγέθυνσης της προσφοράς χρήματος (αμυντικής δαπάνης). 

5ον) Μεταβολές των πολιτικών δαπανών μπορούν να επηρεάσουν το ύψος της 

πραγματικής αμυντικής δαπάνης μέσω του καναλιού του πληθωρισμού. Στην ειδική 

περίπτωση μάλιστα όπου η ΚΤ στοχεύει στον πληθωρισμό, η αντίδραση της ΚΤ μπο-

ρεί να εξουδετερώσει πλήρως τις επιπτώσεις στο μακροχρόνιο επίπεδο της πραγματι-

κής αμυντικής δαπάνης.  

 

Αξιοποιώντας δεδομένα της περιόδου 1987–2019 για τις οικονομίες της Ελλάδας 

και της Τουρκίας, το τελευταίο τμήμα της ανάλυσης επικεντρώθηκε στην εμπειρική 

θεμελίωση των θεωρητικών συμπερασμάτων. Για τον λόγο αυτό, εκτιμήθηκαν δύο 

διαφορετικές  εμπειρικές εξειδικεύσεις μέσω των οποίων διερευνήθηκαν οι επιπτώσε-

ις των  γm ,δ  και m  στα tY  και tπ  για καθεμία από τις δύο χώρες. Αναλυτικότερα, η 

εξαγωγή των αποτελεσμάτων που σχετίζονται με την μακροχρόνια περίοδο κινήθηκε 

αρχικά στο πλαίσιο των μεθόδων συνολοκλήρωσης ARDL (Pesaran, Shin και Smith, 

2001) και Johansen (1988;1991), ανάλογα με τον βαθμό ολοκλήρωσης των υπό μελέ-

τη χρονοσειρών. Δεδομένου ότι οι έλεγχοι μοναδιαίας ρίζας υπέδειξαν, για την περίπ-

τωση της Τουρκίας, ότι οι μακροοικονομικές μεταβλητές συνιστούν [Ι(1)] διαδικασί-

ες, η ακολουθούμενη μέθοδος συνολοκλήρωσης στηρίχθηκε στην προτεινόμενη με-

θοδολογία του Johansen (1988;1991). Από την άλλη,  για την περίπτωση της Ελλά-

δας, οι έλεγχοι μοναδιαίας ρίζας φανέρωσαν την ύπαρξη ενός μείγματος [Ι(0)] και 

[Ι(1)] χρονοσειρών, με αποτέλεσμα η πιθανότητα ύπαρξης συνολοκλήρωσης να μελε-

τηθεί μέσω της μεθοδολογίας ARDL.   

Οι έλεγχοι συνολοκλήρωσης έδειξαν, για την περίπτωση της Τουρκίας, την ύπαρ-

ξη τουλάχιστον ενός διανύσματος συνολοκλήρωσης, σε επίπεδο σημαντικότητας 5%, 
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για καθεμία από τις δύο εμπειρικές εξειδικεύσεις, ενώ για αυτή της Ελλάδας, η ύπαρ-

ξη συνολοκλήρωσης επιβεβαιώθηκε μόνο στο υπόδειγμα με εξαρτημένη τον πληθω-

ρισμό. Ως συνέπεια αυτού του γεγονότος, η ανάλυση συνεχίστηκε, πρώτον, με την 

εκτίμηση των αντίστοιχων υποδειγμάτων διόρθωσης σφάλματος βάσει των οποίων 

μελετήθηκε ο βραχυχρόνιος αλλά και ο μακροχρόνιος επηρεασμός του εισοδήματος 

και του πληθωρισμού από τα  γm , δ  και m , και δεύτερον, με την εκτίμηση των συνο-

λοκληρωμένων εξισώσεων μέσω των μεθόδων FMOLS, DOLS, και CCR.   

 Αναφορικά με την περίπτωση της Τουρκίας, τα βραχυχρόνια εμπειρικά ευρήματα 

αποκάλυψαν την απουσία επηρεασμού του εισοδήματος στις μεταβολές του ονομασ-

τικού ρυθμού μεγέθυνσης των αμυντικών δαπανών. Αναμφίβολα, το αποτέλεσμα αυ-

τό αντιτίθεται στα επιχειρήματα της Κεϋνσιανής προσέγγισης βάσει της οποίας οι α-

μυντικές δαπάνες μπορούν να χρησιμοποιηθούν ως δημοσιονομικό εργαλείο για την 

τόνωση της ζήτησης βραχυπρόθεσμα. Αντιθέτως, τα ευρήματα που συνδέονται με το 

δεύτερο εμπειρικό υπόδειγμα, αποκάλυψαν ότι αυξήσεις στις αμυντικές δαπάνες συν-

δέονται με άνοδο του πληθωρισμού. Υπό την απουσία βραχυχρόνιου επηρεασμού του 

εισοδήματος από τις αμυντικές δαπάνες, οι πληθωριστικές πιέσεις των αμυντικών δα-

πανών θα μπορούσαν ενδεχομένως να αποδοθούν στον ενεργό ρόλο της ΚΤ αναφορι-

κά με την χρηματοδότηση των αμυντικών δαπανών, καθότι από τις βραχυχρόνιες εκ-

τιμήσεις υπάρχουν σημαντικές ενδείξεις ότι αυξήσεις της αμυντικής δαπάνης συνδυ-

άζονται από επεκτατική νομισματική πολιτική εκ μέρους της ΚΤ.  

Επιπλέον, φαίνεται ότι η χρηματοδότηση των αμυντικών προϋπολογισμών συνο-

δεύεται (τόσο βραχυχρόνια όσο και μακροχρόνια) και από την υποκατάσταση των 

πολιτικών δαπανών, επιβεβαιώνοντας την σχέση ανταλλαγής μεταξύ των δύο συστα-

τικών των Κυβερνητικών δαπανών, γνωστή ως «guns vs butter», για την περίπτωση 

της Τουρκίας.  

 Παράλληλα, οι μακροχρόνιοι συντελεστές που εξήχθησαν μέσα από την εκτίμηση 

του VECM, υποδεικνύουν ότι οι αμυντικές δαπάνες δεν αποτελούν συναρτησιακό πα-

ράγοντα του εισοδήματος. Το εν λόγω αποτέλεσμα είναι σύμφωνο, αφενός, με αυτά 

των βραχυχρόνιων εκτιμήσεων, και αφετέρου, με την νεοκλασική φύση του υποδείγ-

ματος βάσει της οποίας υποστηρίζεται ότι το εισόδημα δεν επηρεάζεται από παρά-

γοντες της ζήτησης μακροχρόνια. Σε αντιδιαστολή με την άποψη αυτή αλλά και με τα 

ευρήματα της βραχυχρόνιας ανάλυσης, οι εκτιμήσεις συνολοκληρομένων εξισώσεων 

που παρήχθησαν μέσω των μεθόδων FMOLS, DOLS, και CCR, έδειξαν ότι ο αμυντι- 
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Πίνακας 31. Σύνοψη οικονομετρικών αποτελεσμάτων για την οικονομία της Τουρκίας 

 Εκτιμηθέν Υπόδειγμα 

Μεθοδολογίες  , , ,t m t t tY f γ δ m   , , ,t m t t tπ f γ δ m  

Έλεγχος συνολοκλήρωσης 
Johansen 

Τουλάχιστον ένα διάνυσμα 
συνολοκλήρωσης. 

Τουλάχιστον ένα διάνυσμα 
συνολοκλήρωσης. 

Βραχυχρόνιες σχέσεις 

Αιτιότητα κατά Granger Μονόδρομη αιτιότητα από δ
& m  στο Y , και από mγ  στα 
δ  & m . 

Μονόδρομη αιτιότητα από mγ
& m  στο π , από mγ  στα δ  & 
m , και από π  & m  στο δ . 

Συναρτήσεις αιφνίδιων 
αντιδράσεων 

Αρνητική αντίδραση του Y
στα σοκ των mγ , δ  & m , και 
αρνητική & θετική αντίδραση  
των δ  & m , αντίστοιχα, σε 
σοκ του mγ . 

Θετική αντίδραση του π  στα 
σοκ των mγ , δ  & m . Μακροχ-
ρόνια αρνητική αντίδραση του 
δ  σε σοκ του mγ .      

Μακροχρόνιες σχέσεις 

VECM Στατιστικά ασήμαντη επίπτω-
ση του mγ  & αρνητική και 
στατιστικά σημαντική επίπ-
τωση του m . 

Θετική και στατιστικά σημαν-
τική επίπτωση των mγ , δ  & m .  

OLS Θετική και στατιστικά σημαν-
τική επίπτωση του mγ , και 
αρνητική και στατιστικά ση-
μαντική επίπτωση των m  & 
δ . 

Στατιστικά ασήμαντη επίπτωση 
των mγ  & δ , και θετική και 
στατιστικά σημαντική επίπτω-
ση του m στο απλό υπόδειγμα.  

FMOLS Θετική και στατιστικά σημαν-
τική επίπτωση του mγ , και 
αρνητική και στατιστικά ση-
μαντική επίπτωση των m  & 
δ . 

Στατιστικά ασήμαντη επίπτωση 
του mγ , θετική και στατιστικά 
σημαντική επίπτωση του m , 
και θετική και στατιστικά ση-
μαντική επίπτωση του δ  αλλά 
μόνο στο επαυξημένο υπόδειγ-
μα. 

DOLS Θετική και στατιστικά σημαν-
τική επίπτωση του mγ , και 
αρνητική και στατιστικά ση-
μαντική επίπτωση των m  & 
δ . 

Στατιστικά ασήμαντη επίπτωση 
των mγ  και δ , και θετική και 
στατιστικά σημαντική επίπτω-
ση του m . 

CCR Θετική και στατιστικά σημαν-
τική επίπτωση του mγ , και 
αρνητική και στατιστικά ση-
μαντική επίπτωση του δ   αλ-
λά μόνο για το επαυξημένο 
υπόδειγμα. Αρνητική και στα-
τιστικά σημαντική επίπτωση 
του m στο απλό υπόδειγμα.  

Θετική και στατιστικά σημαν-
τική επίπτωση των mγ  & δ  
αλλά μόνο στο επαυξημένο 
υπόδειγμα. Θετική και στατισ-
τικά σημαντική επίπτωση του 
m . 

Υποσημείωση: Το επίπεδο στατιστικής σημαντικότητας έχει τεθεί σε 10%a  . 
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κός τομέας της Τουρκίας συνέβαλε στην δραστηριότητα της εγχώριας οικονομίας, 

πράγμα που υπονοεί ότι οι αμυντικές δαπάνες θα μπορούσαν να θεωρηθούν ως μοχ-

λός διαρκούς ανάπτυξης. Το αποτέλεσμα αυτό οφείλεται ενδεχομένως στην ιδιαιτέ-

ρως έντονη αμυντική βιομηχανική δραστηριότητα της Τουρκίας που παρατηρείται 

τελευταία, η οποία της επιτρέπει, αφενός, την απόκτηση ενός κυρίαρχου ρόλου στην 

περιοχή της Νοτιοανατολικής Μεσογείου και της Μέσης Ανατολής, και αφετέρου, 

την προώθηση των εξαγωγών της και, ενδεχομένως, της παραγωγικότητάς της μέσω 

τεχνολογικών καινοτομιών.  

Επιπρόσθετα, τα εμπειρικά αποτελέσματα του VECM που σχετίζονται με την δεύ-

τερη εμπειρική εξειδίκευση υποδηλώνουν ότι οι αμυντικές δαπάνες μπορούν να συν-

δεθούν με αυξημένες πληθωριστικές πιέσεις μακροπρόθεσμα, εύρημα το οποίο φυσι-

κά είναι σύμφωνο με τα θεωρητικά συμπεράσματα που σχετίζονται με την μερική 

λύση του συστήματος των εξισώσεων διαφορών. Παρόλα αυτά, τα αποτελέσματα που 

απορρέουν από τους εκτιμητές FMOLS, DOLS, και CCR δεν συμβιβάζουν με την ά-

ποψη ότι οι αμυντικές δαπάνες ενεργούν πληθωριστικά μακροπρόθεσμα, δεδομένης 

της απουσίας στατιστικά σημαντικής σχέσης στην πλειοψηφία των εξαγόμενων απο-

τελεσμάτων.  

Αναφορικά με την περίπτωση της Ελλάδας, η εμπειρική ανάλυση φανερώνει ότι οι 

αμυντικές δαπάνες δεν συνιστούν παράγοντα επηρεασμού του εισοδήματος τόσο 

βραχυχρόνια όσο και μακροχρόνια, όπως υποδηλώνεται μέσα από την απουσία στα-

τιστικά σημαντικής σχέσης μεταξύ του ρυθμού μεταβολής της αμυντικής δαπάνης και 

του εισοδήματος. Όπως διατυπώθηκε και προηγουμένως, ένα τέτοιο αποτέλεσμα δεν 

συνάδει με τα Κεϋνσιανά επιχειρήματα περί ύπαρξης πολλαπλασιαστικών επιδράσε-

ων στο εισόδημα έπειτα από μία επέκταση του αμυντικού προϋπολογισμού, ωστόσο, 

σε μακροχρόνιο επίπεδο συμβαδίζει με την νεοκλασική άποψη. Σε κάθε περίπτωση, 

τα αποτελέσματα δείχνουν ότι η χρηματοδότηση του αμυντικού προϋπολογισμού δεν 

συνιστά τροχοπέδη για την αναπτυξιακή πορεία της Ελληνικής οικονομίας, παρά το 

γεγονός ότι η χώρα αποτελεί καθαρό εισαγωγέα αμυντικού εξοπλισμού. Αυτό ενδε-

χομένως οφείλεται στο γεγονός, όπως είδαμε και παραπάνω, ότι οι δαπάνες για αμυν-

τικό εξοπλισμό δεν αντιπροσωπεύουν μεγάλο μερίδιο της εγχώριας αμυντικής δαπά-

νης με αποτέλεσμα οι οποίες αρνητικές επιπτώσεις πιθανώς να αντισταθμίζονται από 

άλλες θετικές επιδράσεις.   
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Παρόμοια με τα παραπάνω ευρήματα λαμβάνονται και στην περίπτωση του δεύτε-

ρου υποδείγματος, καθώς ο επηρεασμός του πληθωρισμού από τις αμυντικές δαπάνες 

είναι στατιστικά ασήμαντος σε όλες τις βραχυχρόνιες και μακροχρόνιες εκτιμήσεις. 

Συμπερασματικά λοιπόν, φαίνεται ότι στην περίπτωση της Ελλάδας τα ληφθέντα εμ-

πειρικά ευρήματα δεν συμβαδίζουν με τα θεωρητικά συμπεράσματα που αφορούν τις 

επιπτώσεις των αμυντικών δαπανών στις ενδογενείς μεταβλητές του εισοδήματος και 

του πληθωρισμού. 

Τέλος, θα πρέπει να σημειωθεί ότι παρά την προσπάθεια της παρούσας διατριβής 

να ανιχνεύσει τις επιπτώσεις των αμυντικών δαπανών στο εισόδημα και στον πληθω-

Πίνακας 32. Σύνοψη οικονομετρικών αποτελεσμάτων για την οικονομία της Ελλάδας 

 Εκτιμηθέν Υπόδειγμα 

Μεθοδολογίες  , , ,t m t t tY f γ δ m   , , ,t m t t tπ f γ δ m  

Έλεγχος συνολοκλήρωσης 
ARDL 

Απουσία διανύσματος συνο-
λοκλήρωσης. 

Ύπαρξη διανύσματος συνο-
λοκλήρωσης. 

Βραχυχρόνιες σχέσεις 

ARDL Στατιστικά ασήμαντες επιπ-
τώσεις των mγ , δ  & m . 

Στατιστικά ασήμαντες επιπτώ-
σεις των mγ  & δ . Αρνητική 
και στατιστικά σημαντική ε-
πίπτωση του m . 

ECM Στατιστικά ασήμαντες επιπ-
τώσεις των mγ , δ  & m . 

Στατιστικά ασήμαντες επιπτώ-
σεις των mγ  & δ . Αρνητική 
και στατιστικά σημαντική ε-
πίπτωση του m . 

Μακροχρόνιες σχέσεις 

ARDL Στατιστικά ασήμαντες επιπ-
τώσεις των mγ , δ  & m . 

Στατιστικά ασήμαντες επιπτώ-
σεις των mγ , δ  & m . 

FMOLS − Στατιστικά ασήμαντη επίπτωση 
των mγ  & δ . Θετική και στα-
τιστικά σημαντική επίπτωση 
του m  αλλά μόνο στο απλό 
υπόδειγμα. 

DOLS − Στατιστικά ασήμαντη επίπτωση 
των mγ  & δ . Θετική και στα-
τιστικά σημαντική επίπτωση 
του m . 

CCR − Στατιστικά ασήμαντη επίπτωση 
των mγ  & δ . Θετική και στα-
τιστικά σημαντική επίπτωση 
του m  αλλά μόνο στο απλό 
υπόδειγμα. 

Υποσημείωση: Βλέπε Πίνακα 31. 
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ρισμό, η πολυπλοκότητα του ζητήματος απαιτεί περαιτέρω εμπειρική αλλά κυρίως 

θεωρητική έρευνα. Σε θεωρητικό επίπεδο, οι πιθανές επεκτάσεις του υποδείγματός 

μας θα οδηγούσαν σε μια ακόμη πιο ρεαλιστική εξειδίκευση με αποτέλεσμα την κα-

λύτερη κατανόηση των οικονομικών επιπτώσεων των αμυντικών δαπανών. Κάποιες 

από τις βελτιώσεις αυτές μπορεί να περιλαμβάνουν, μεταξύ άλλων, την εισαγωγή δι-

αδικασιών βελτιστοποίησης αναφορικά με τα δυναμικά χαρακτηριστικά του υποδείγ-

ματος, την υιοθέτηση ενός εναλλακτικού μηχανισμού προσδοκιών (κυρίως ενός μη-

χανισμού forward–looking), την εισαγωγή  του εξαγωγικού τομέα στην εξίσωση της 

συναθροιστικής ζήτησης του μοντέλου ή την είσοδο μίας συνάρτησης παραγωγής 

προκειμένου να καλυφθεί η πλευρά της προσφοράς μακροχρόνια. Παράλληλα, η αλ-

ληλεπίδραση μεταξύ δημοσιονομικής και νομισματικής πολιτικής στο υπόδειγμα θα 

μπορούσε να μελετηθεί στο πλαίσιο ενός παιγνίου μέσω του οποίου ο καθένας από 

τους δύο φορείς οικονομικής πολιτικής επιχειρεί να ελαχιστοποιήσει μία συνάρτηση 

σφάλματος (loss function). 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 
Μαθηματικός προσδιορισμός των τιμών των αυθαίρετων σταθερών 

 

Περίπτωση 1η: D > 0  

Όπως γνωρίζουμε από την ενότητα 2.6, η συναρτησιακή μορφή της συμπληρωματι-

κής λύσης για την περίπτωση όπου η διακρίνουσα D  είναι θετική, όπως αυτή περιγ-

ράφεται στο πλαίσιο της σχέσης (2.107), έχει ως εξής: 
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Παράλληλα, η γενική μορφή της μερικής λύσης, η οποία θεωρείται σταθερό μέγεθος 

ανεξάρτητο του χρόνου, περιγράφεται από τις σχέσεις (2.47) & (2.48) και έχει ως α-

κολούθως:   
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Συνδυάζοντας τώρα τις σχέσεις (α.1) – (α.5) και λαμβάνοντας υπόψη ότι η γενική 

λύση ( ty ) του συστήματος εξισώσεων διαφορών αποτελεί το άθροισμα μιας μερικής 

του λύσης ( p
ty ) και της συμπληρωματικής λύσης αυτού ( c

ty ), μπορούμε εύκολα να 

οδηγηθούμε στη γενική μορφή της γενικής λύσης για καθεμία από τις ενδογενείς με-

ταβλητές: 
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Στις παραπάνω σχέσεις οι αριθμητικές τιμές των αυθαίρετων σταθερών  1iC ,  4iC ,

 5iC  για 1,2,3i  , θα μπορούσαν να καθοριστούν εφόσον γνωρίζαμε τις τιμές των εν-

δογενών μεταβλητών tY , tπ , e
tπ  κατά τις χρονικές στιγμές 0,  1 &  2.t t t    Έστω 

λοιπόν ότι στις συγκεκριμένες χρονικές στιγμές ισχύει: 
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Αντικαθιστώντας τώρα τις αρχικές συνθήκες (α.9) – (α.11) στα πλαίσια των σχέ-

σεων (α.6) – (α.8) οδηγούμαστε σε ένα σύστημα εννιά εξισώσεων βάσει του οποίου 

θα μπορέσουμε να προσδιορίσουμε τις τιμές των αυθαίρετων σταθερών για καθεμία 

από τις γενικές λύσεις των ενδογενών μεταβλητών. Αναλυτικότερα, η γενική λύση 

κατά τις χρονικές στιγμές 0,  1 &  2t t t   , διαμορφώνεται ως εξής: 
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Ξεκινώντας από τη περίπτωση της μεταβλητής του εισοδήματος   ,tY  η επίλυση 

του συστήματος που απαρτίζουν οι σχέσεις (α.12), (α.15) & (α.18) μας οδηγεί στον 

μαθηματικό προσδιορισμό των αυθαίρετων σταθερών  11C ,  41C &  51C , οι τιμές των 

οποίων θα έχουν ως εξής: 
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26 Υπενθυμίζεται ότι: 2 2ˆ ˆ ˆcos(2 ) cos ( ) sin ( )θ θ θ   &  ˆ ˆ ˆsin(2 ) 2sin( )cos( )θ θ θ  
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Από την αντικατάσταση της σχέσης (α.21) στις (α.22) & (α.23), της (α.23) στην 

(α.22), καθώς και της τελευταίας στις (α.23) & (α.21) προκύπτει ότι: 
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όπου: FΥ Y , 3N P D  & 3S P D  , με D  να συνιστά τη διακρίνουσα του χα-

ρακτηριστικού πολυωνύμου, όπως αυτή δίνεται από την εξίσωση (2.96), και P απο-

τελεί τον όρο ο οποίος προσδιορίζεται ως ακολούθως:  
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Έχοντας εξάγει τις τιμές των αυθαίρετων σταθερών της ενδογενούς μεταβλητής του 

εισοδήματος  tY , μπορούμε πλέον εύκολα, καθώς όλες οι ενδογενείς μεταβλητές ακολο-

υθούν ταυτόχρονα την ίδια μορφή διαχρονικής εξέλιξης, να προσδιορίσουμε και τις τιμές 

των αυθαίρετων σταθερών που αντιστοιχούν στις υπόλοιπες ενδογενείς μεταβλητές. Ανα-

λυτικότερα, οι μαθηματικές τιμές των αυθαίρετων σταθερών  12 ,C   42  &C  52C  και  13,C  

 43  &C  53C  θα μπορούσαν να καθοριστούν έπειτα από την αντικατάσταση των 0Y , 1Y , 2Y ,  

& Y  στις σχέσεις (α.24) – (α.26) με τις αντίστοιχες τιμές των tπ  & e
tπ . Με τον τρόπο αυ-

τό λαμβάνουμε τις τιμές των αυθαίρετων σταθερών που αντιστοιχούν στις ενδογενείς με-

ταβλητές tπ  & e
tπ , οι οποίες και δίνονται ως εξής: 
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όπου: οι τιμές των π  & eπ  δίνονται από την σχέση (α.5), 3N P D  & 3S P D   

με D  & P  να προσδιορίζονται βάσει των σχέσεων (2.96) & (α.27), αντιστοίχως. 

 

Περίπτωση 2η: D = 0  

Έχοντας ολοκληρώσει την εξαγωγή των αυθαίρετων σταθερών για την περίπτωση θετι-

κού προσήμου της διακρίνουσας, στο σημείο αυτό θα ασχοληθούμε με τη περίπτωση ό-

που η διακρίνουσα ισούται με το μηδέν. Η συναρτησιακή μορφή της συμπληρωματικής 

λύσης στην εν λόγω περίπτωση περιγράφεται στο πλαίσιο της σχέσης (2.115) και έχει ως 

εξής: 
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Λαμβάνοντας υπόψη τις σχέσεις (α.34) − (α.36) και με δεδομένη τη μορφή της μερι-

κής λύσης, η οποία περιγράφεται από τις σχέσεις (α.4) & (α.5), μπορούμε εύκολα να οδη-

γηθούμε στη γενική μορφή της γενικής λύσης για καθεμία από τις ενδογενείς μεταβλητές: 
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Όπως και προηγουμένως, ο προσδιορισμός των αριθμητικών τιμών των αυθαίρετων 

σταθερών  1iC ,  4iC ,  5iC  για 1,2,3i  , απαιτεί τον καθορισμό των ενδογενών μεταβλητών 

tY , tπ  & ,e
tπ  κατά τις χρονικές στιγμές 0,  1 &  2.t t t    Πιο αναλυτικά, αντικαθισ-

τώντας τις συγκεκριμένες χρονικές στιγμές στις (α.37) − (α.39) οδηγούμαστε στην εξα-

γωγή των ακόλουθων σχέσεων: 
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Ο συνδυασμός των σχέσεων (α.30) − (α.48) μας οδηγεί στην εξαγωγή ενός συστήμα-

τος τριών εξισώσεων για καθεμία από τις ενδογενείς μεταβλητές, τα οποία θα αποτελέσο-

υν τη βάση για τον προσδιορισμό των τιμών των αυθαίρετων σταθερών. Ξεκινώντας και 

πάλι την ανάλυση μας από την μεταβλητή του εισοδήματος  tY , ο συνδυασμός των 

(α.40), (α.43) & (α.46) μας οδηγεί στην εξαγωγή του ακόλουθου συστήματος εξισώσεων:   
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Αντικαθιστώντας τώρα την (α.49) στις (α.50) & (α.51), την (α.51) στην (α.50) καθώς 

και την τελευταία στις (α.49) & (α.51) προκύπτει ότι: 
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όπου: ο όρος P  ορίζεται βάσει της σχέσης (α.27).  

Οι σχέσεις (α.52) − (α.54) συνιστούν τις τιμές των αυθαίρετων σταθερών για τη με-

ταβλητή του εισοδήματος ( )tY . Για τις εναπομείνασες ενδογενείς μεταβλητές, δηλαδή για 

τις  & e
t tπ π , οι αυθαίρετες σταθερές ορίζονται, αντιστοίχως, ως εξής:  

2
3 3 1  1

 12 2
3 3 1  1

1

2
3  1

0 2
1  2  

3 3
 2  

3 3

 1                                                        
3

 
 



  e eC P P
e eP P

π

π eP

π π                
                       

         

   














2
3 3 3 1  1  1

 22 2
3 3 1  

0

1

3  1
1

                                                    (α.55)

1 2  2  2  
3 3 3

 2  
3 3

2  
3

      

  










e e eC P P P
e e

π

π

P P

eP

               
                    

 
 

  

   


2
3 3 3 1  1  1

2
3 3 1  1

 32 22
3 3 3 1  1  1

2

0

2  2  1 2  1   (α.56)
3 3 3

1 2   
3 3

2   2  
3 3 3

  

 
 






e e eP P P

e eC

π π

P P
e e eP

π
P P

                                   

        
                         

     
  

2

2 2
3 3 3 3 3 1  1  1  

1

1  1

2
3 3 3 1  1  1

       2  2  2  2   
3 3 3 3 3

2  2  2      
3

 +
3 3

  

    

  


e e e e eP P P P P

e e eP Pπ P

      
   

                                     

               





2 2
3 3 1  1

2 2 2
3 3 3 3 1  1  1  1

3 3 1  1

2

2   
3 3

 2       2   
3 3 3 3

 2  
3 3

     



 

   

 

e eP P

e e e eP P P

Pπ

Pπ

e eP

                   

                           
           

       
 






    
  




2 2 2 2
3 3 3 1  1  1

2
3 3 3 1  1  1

2  1 2   
3 3 3

      2  2                        1 2  1
3 3 3

 

  

  

e e eP P P

e e eP P P

                                             

                              
                    (α.57)

























































 



 
 

 
255 

 

2
3 3 1  1

 13 2
3 3 1

0 1

 1

2
3 1

2

 

1  2  
3 3

 2  
3 3

 1                                                   
3

 

 


  




e e e

e

e eC P P
e eP P

e

π π π

Pπ

 
   



               
                       

           







0

2
3 3 3 1  1  1

 23 2

1

3 3 1  1

3  1

                                                  (α.58)

1 2  2  2  
3 3 3

 2 

  

 
3 3

2  
3

 

  
 







e

e

e e eC P P P
e eP P

eP

π

π

               
                    

 


    



 






2

3 3 3 1  1  1

2
3 3 1  1

 33 22
3 3 3 1  1

2

0

 1

2  2  1 2  1 (α.59)
3 3 3

1 2   
3 3

2   2  
3 3 3

  

 
  





e e

e

e e eP P P

e eC P P
e e eP

π

π
P

π

P

                       
         

         
                      

 

  

    
 







2

2 2
3 3 3 3 3 1  1  1  1  1

2
3 3 3 1  1  1

1

       2  2  2  2   
3 3 3 3 3

2  2  2  
3 3 3

       + 

    

  e

e e e e eP P P P P

e e eP P Pπ

     
   

                                     

               





 





2 2
3 3 1  1

2 2 2
3 3 3 3 1  1  1  1

3

2

3 1  1

2   
3 3

 2      

     

 2   
3 3 3 3

 2  
3 3



 

   

 

e

e

e eP P

e e e eP P P P

e eP P

π

π

            
      

                                      

 






    
  

     
  

2 2 2
3 3 1  1

2 2
3 3 3 3 1  1  1  1

2  1 2  
3 3

     2  2  1 2  1 (α.60)
3 3 3 3

                 

 

   

e eP P

e e e eP P P P





                                 

                                          


























































 

Οι σχέσεις (α.52) − (α.54)  (α.55) − (α.57) και (α.58) − (α.60) αποτελούν τις αυθαίρετες 

σταθερές όταν 0.P   Στο σημείο αυτό θα ασχοληθούμε με την εξαγωγή των αυθαίρετων 
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σταθερών για 0P  . Στην συγκεκριμένη περίπτωση, η μορφή της συμπληρωματικής λύ-

σης για D  & P  δίνεται ως ακολούθως:  
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Δεδομένων των σχέσεων (α.61) − (α.63), οι οποίες περιγράφουν τη διαχρονική εξέλιξη 

των ενδογενών μεταβλητών για D  & 0P  , η γενική μορφή της γενικής λύσης για κα-

θεμία από τις ενδογενείς μεταβλητές θα έχει ως εξής: 
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Οι σχέσεις (α.64) – (α.66) έπειτα από τη λήψη αρχικών συνθηκών για τις χρονικές στιγ-
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Από το συνδυασμό των σχέσεων (α.67), (α.70) & (α.73) οδηγούμαστε σε ένα σύστημα 

τριών εξισώσεων το οποίο θα αποτελέσει την βάση για τον προσδιορισμό των  11C ,  21C

 31C , δηλαδή των αυθαίρετων σταθερών που σχετίζονται με την μεταβλητή του εισοδήμα-

τος. Αναλυτικότερα, το σύστημα θα έχει ως εξής:  
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Αντικαθιστώντας τώρα την σχέση (α.76) στις (α.77) & (α.78), την (α.78) στην (α.77) 

καθώς και την τελευταία στην (α.78) θα έχουμε: 
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Οι σχέσεις (α.79) – (α.81) περιγράφουν τις τιμές των αυθαίρετων σταθερών για τη πε-

ρίπτωση της μεταβλητής του εισοδήματος  tY . Αναφορικά τώρα με τις μαθηματικές τι-

μές των αυθαίρετων σταθερών των tπ  & e
tπ , οι σχέσεις (α.82) – (α.84) και (α.85) – (α.87) 

περιγράφουν, αντιστοίχως, τα εν λόγω μεγέθη: 
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Περίπτωση 3η: D < 0  

Τέλος, για την περίπτωση αρνητικού προσήμου της διακρίνουσας η μαθηματική μορφή 

της συμπληρωματικής λύσης για καθεμία από τις ενδογενείς μεταβλητές θα έχει ως εξής:  
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Δεδομένων των σχέσεων (α.88) – (α.90) η γενική μορφή της γενικής λύσης δίνεται από το 

ακόλουθο σύστημα εξισώσεων: 
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Έπειτα από τη λήψη των απαραίτητων αρχικών συνθηκών για τις χρονικές στιγμές 

0,  1 &  2t t t   , οι σχέσεις (α.92) – (α.94)  διαμορφώνονται ως εξής: 
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Από τον συνδυασμό τώρα των σχέσεων (α.95), (α.98) & (α.101) οδηγούμαστε σε ένα 

σύστημα τριών εξισώσεων βάσει του οποίου θα προσδιοριστούν οι τιμές των αυθαίρετων 

σταθερών που αντιστοιχούν στην μεταβλητή του εισοδήματος  tY . Συγκεκριμένα, το 

σύστημα εξισώσεων έχει ως ακολούθως: 
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Προκειμένου να εξάγουμε τις μαθηματικές τιμές των 11,C  21 &C  31C  αντικαθιστούμε 

την (α.104) στις (α.105) & (α.106), την (α.106) στις (α.104) & (α.105) καθώς και την τε-

λευταία στις (α.104) & (α.106). Αναλυτικότερα, από τις παραπάνω αντικαταστάσεις προ-

κύπτει: 
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Οι σχέσεις (α.107) – (α.109) συνιστούν τις αυθαίρετες σταθερές που αντιστοιχούν στη 

ενδογενή μεταβλητή tY . Αναφορικά τώρα με τα 12C , 22C  & 32C  και 13C , 23C  & 33C , τα 

οποία αποτελούν τις αυθαίρετες σταθερές των tπ  και e
tπ ,αντιστοίχως, οι μαθηματικές τι-

μές αυτών θα έχουν ως ακολούθως: 
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