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Τόμος Α 

 

Επεκτατική νομισματική πολιτική  

προκύπτει από: 

✓ Μείωση του υποχρεωτικού ποσοστού ρευστών διαθεσίμων rr 

✓ Αγορά ομολόγων από Κεντρική Τράπεζα 

✓ Μείωση προεξοφλητικού επιτοκίου 

Περιοριστική νομισματική πολιτική  

προκύπτει από: 

✓ Αύξηση του υποχρεωτικού ποσοστού ρευστών διαθεσίμων rr 

✓ Πώληση ομολόγων από Κεντρική Τράπεζα 

✓ Αύξηση προεξοφλητικού επιτοκίου 

Επεκτατική Νομισματική Πολιτική & Αγορά Συναλλάγματος 

Εγχώρια Επεκτατική νομισματική πολιτική → αύξηση εγχώριας προσφοράς χρήματος 

(μετατόπισης της προσφοράς χρήματος στα δεξιά) → μείωση εγχώριου επιτοκίου δηλαδή 

των εγχώριων αποδόσεων → εκροή κεφαλαίων προς χώρες με υψηλότερες αποδόσεις → 

μείωση ζήτησης εγχώριου1 νομίσματος και αύξηση ζήτησης ξένου νομίσματος → 

υποτίμηση εγχώριου και ανατίμηση ξένου νομίσματος 

 
1 Εγχώριο νόμισμα είναι εκείνο που βρίσκεται στον αριθμητή της ισοτιμίας 

Πχ αν έχω €/₤ το € είναι το εγχώριο νόμισμα και η ₤ το ξένο 
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Περιοριστική Νομισματική Πολιτική & Αγορά Συναλλάγματος 

Εγχώρια Περιοριστική νομισματική πολιτική → μείωση προσφοράς χρήματος 

(μετατόπισης της προσφοράς χρήματος στα αριστερά) → αύξηση εγχώριου επιτοκίου 

δηλαδή των εγχώριων αποδόσεων → εισροή κεφαλαίων και μείωση εκροών προς χώρες 

με χαμηλότερες πλέον αποδόσεις → αύξηση ζήτησης εγχώριου νομίσματος και μείωση 

ζήτησης ξένου νομίσματος → ανατίμηση εγχώριου και υποτίμηση ξένου νομίσματος 

 

Συνθήκη Ισοδυναμίας Επιτοκίων - Καλυμμένο Αρμπιτράζ 

Επιτοκίων (ΚΑΕ)  

 

  𝟏 + 𝑹 =
𝟏

𝒆𝒕
(𝟏 + 𝑹∗)𝐅 

R: 휀𝛾𝜒ώ𝜌𝜄𝜊 휀𝜋𝜄𝜏ό𝜅𝜄𝜊 

R*: 𝜉휀𝜈𝜊 휀𝜋𝜄𝜏ό𝜅𝜄𝜊 
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F= αναμενόμενη 𝜄𝜎𝜊𝜏𝜄𝜇𝜄𝛼 𝜎휀 Ό𝜌𝜊𝜐𝜍 휀𝛾𝜒ώ𝜌𝜄𝜊 /𝜉휀𝜈𝜊 

E (ή 𝑆) =τρέχουσα ισοτιμία ή ισοτιμία όψεως 𝜎휀 Ό𝜌𝜊𝜐𝜍 휀𝛾𝜒ώ𝜌𝜄𝜊 /𝜉휀𝜈𝜊 

𝟏 + 𝑹: Εγχώρια απόδοση χρημάτων εγχώριου επενδυτή 

𝟏

𝑬𝒕
(𝟏 + 𝑹∗)𝐅𝒕+𝟏: Ξένης χώρας απόδοση χρημάτων του εγχώριου επενδυτή 

 

Η ΚΑΕ μπορεί να γραφτεί προσεγγιστικά (αν θέλω να υπολογίσω προθεσμιακή 

υποτίμηση ή ανατίμηση):: 

  𝑹 − 𝑹∗ =
𝑭−𝒆𝒕

𝒆𝒕
 

Ακάλυπτο Αρμπιτράζ Επιτοκίων (ΑΑΕ) 
 

Ίδιο με ΚΑΕ με τη μόνη διαφορά αντί για προθεσμιακή ισοτιμία F έχουμε αναμενόμενη 

ισοτιμία Ee 

𝟏 + 𝑹 =
𝟏

𝒆𝒕

(𝟏 + 𝑹∗)𝑬𝒆𝒕+𝟏 

ή προσεγγιστικά (αν θέλω να υπολογίσω αναμενόμενη υποτίμηση ή ανατίμηση): 

𝑹 − 𝑹∗ =
𝑬𝒆𝒕+𝟏 − 𝒆𝒕

𝒆𝒕
 

 

 

 

 



 

Σελίδα 7 από 40 
EΠΙΜΕΛΕΙΑ ΥΛΗΣ: ΣΟΛΔΑΤΟΣ ΚΩΝΣΤΑΝΤΙΝΟΣ 

Τόμος Β 

Χρονική αξία χρήματος 

 

Μελλοντική αξία (Future Value) 

 

Η μελλοντική αξία FV μιας παρούσας αξίας PV που επενδύεται με επιτόκιο r για n 

τοκοφόρες περιόδους (συχνά ταυτίζονται με έτη): 

𝛭𝛢 = 𝛱𝛢 (1 + 𝑟)𝑛                                        

Παρούσα Αξία (Present Value)    

 

Παρούσα αξία (ΠΑ, PV - Present Value) είναι η τρέχουσα αξία ενός ποσού που θα 

εισπραχθεί στο μέλλον.  

Η παρούσα αξία ενός μελλοντικού ποσού ουσιαστικά αντιπροσωπεύει το μέγιστο ποσό 

που ένας επενδυτής είναι διατεθειμένος να καταβάλει την παρούσα χρονική στιγμή για 

την απόκτηση του δικαιώματος, στο μελλοντικό αυτό ποσό. Η παρούσα αξία 

υπολογίζεται ως: 

 

 𝛱𝛢 =
𝛭𝛢 

(1+𝑟)𝑛 

Μελλοντική Αξία σταθερών  χρηματικών ποσών - ΜΑ Ράντας 


