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Μακροοικονομική Θεωρία, Κωνσταντίνος Δράκος  


ΠΡΟΣΦΟΡΑ ΧΡΗΜΑΤΟΣ
· Η προσφορά χρήματος περιλαμβάνει τόσο το νόμισμα που βρίσκεται στα χέρια του κοινού (C)  όσο και στις τραπεζικές καταθέσεις (τρεχούμενοι λογαριασμοί) που το κοινό χρησιμοποιεί  (D):
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· Αρχικά ας υποθέσουμε ότι δεν υφίστανται τράπεζες και άρα όλο το χρήμα έχει τη μορφή νομίσματος και έστω ότι αυτό το ποσό είναι 1000 νομισματικές μονάδες 

· Έστω τώρα ότι υπάρχουν τράπεζες οι οποίες δέχονται καταθέσεις αλλά δεν χορηγούν δάνεια

· Τα χρήματα που ουσιαστικά φυλάσσουν οι τράπεζες ονομάζονται Διαθέσιμα 

· Το εν λόγω τραπεζικό σύστημα ονομάζεται υποχρεωτικά τραπεζικά διαθέσιμα κατά 100%

· Ας υποθέσουμε ότι τα νοικοκυριά καταθέτουν όλο το ποσό στην τράπεζα. Ο ισολογισμός της τράπεζας Α είναι ως εξής 

	ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ
	ΠΑΘΗΤΙΚΟ

	ΔΙΑΘΕΣΙΜΑ 1000
	ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ 1000


· Πριν από τη δημιουργία της τράπεζας η προσφορά χρήματος ήταν 1000 υπό τη μορφή κυκλοφορούντος νομίσματος  

· Μετά τη δημιουργία της η προσφορά χρήματος ήταν πάλι 1000 αλλά υπό τη μορφή καταθέσεων όψεως 

· Εν ολίγοις κάθε νομισματική μονάδα που κατατίθεται στην τράπεζα μειώνει το κκλοφορούν νόμισμα ενώ αυξάνει τις καταθέσεις ένα-προς-ένα 

· Ωστόσο παρόλο που η σύνθεση της προσφοράς χρήματος έχει μεταβληθεί το επίπεδο της παρέμεινε ίδιο

· Έτσι στο ακραίο σενάριο όπου οι τράπεζες διατηρούν το 100% των καταθέσεων ως τραπεζικά διαθέσιμα, το τραπεζικό σύστημα δεν επηρεάζει την προσφορά χρήματος 

· Ας τώρα δούμε ένα πιο ρεαλιστικό σενάριο όπου οι τράπεζες χρησιμοποιούν μέρος των καταθέσεων για να χορηγήσουν δάνεια για τα οποία χρεώνουν τόκους. Οι τράπεζες έχουν κίνητρο να δώσουν όσο το δυνατό μεγαλύτερο τμήμα των καταθέσεων σε δάνεια για να αντλήσουν κέρδη. 

· Ωστόσο οι τράπεζες οφείλουν να διατηρούν κάποια διαθέσιμα για να εξυπηρετούν τους πελάτες τους για να κάνουν αναλήψεις.

· Μάλιστα το ποσοστό των καταθέσεων που διατηρούνται ως διαθέσιμα είναι θεσμικά ορισμένο και υποχρεωτικό οδηγώντας σε ένα τραπεζικό σύστημα ονομαζόμενο τραπεζική κλασματικών διαθεσίμων 

· Ας υποθέσουμε ότι το ποσοστό υποχρεωτικών διαθεσίμων είναι 20% και η τράπεζα Α χορήγησε δάνειο ύψους 800 και άρα διακράτησε διαθέσιμα ύψους 200, τότε ο ισολογισμός έχει ως εξής 
	ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ
	ΠΑΘΗΤΙΚΟ

	ΔΙΑΘΕΣΙΜΑ 200
	ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ 1000

	ΔΑΝΕΙΑ 800
	


· Το σημαντικό είναι ότι η τράπεζα Α αύξησε την προσφορά χρήματος κατά 800 (ίση με το ύψος τους χορηγηθέντος δανείου) 

· Πριν τη χορήγηση του δανείου η προσφορά ήταν 1000 ενώ μετά από τη χορήγηση η προσφορά είναι 1800, οι αρχικές καταθέσεις 1000 και επιπλέον το νόμισμα ύψους 800 που έχει ο δανειολήπτης 

· Πιο σημαντικό είναι ότι η διαδικασία δεν σταματά εδώ. Αν ο δανειολήπτης καταθέσει τα 800 σε μια άλλη τράπεζα η διαδικασία ενεργοποιείται ξανά

· Ο ισολογισμός της τράπεζας Β είναι 

	ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ
	ΠΑΘΗΤΙΚΟ

	ΔΙΑΘΕΣΙΜΑ 160
	ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ 800

	ΔΑΝΕΙΑ 640
	


· Η τράπεζα Β μέσω των δανείων που χορήγησε δημιούργησε με τη σειρά της χρήμα ύψους 640 και άρα προκάλεσε μια επιπλέον ισόποση αύξηση της προσφοράς χρήματος 

· Δηλαδή μέχρι τώρα η συνολική προσφορά χρήματος είναι 1000 + 800 + 640  
· Ας δούμε άλλο ένα βήμα όπου η διαδικασία επαναλαμβάνεται με την τράπεζα Γ της οποίας ο ισολογισμός είναι 

	ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ
	ΠΑΘΗΤΙΚΟ

	ΔΙΑΘΕΣΙΜΑ 128
	ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ 640

	ΔΑΝΕΙΑ 512
	


· Η τράπεζα Γ, όπως και οι προηγούμενες, δημιούργησε χρήμα ύψους 512 και άρα προκάλεσε μια επιπλέον ισόποση αύξηση της προσφοράς χρήματος 

· Δηλαδή μέχρι τώρα η συνολική προσφορά χρήματος είναι 1000 + 800 + 640 + 512

· Παρατηρούμε 2 βασικά στοιχεία στη διαδικασία:

· Κάθε κατάθεση και κάθε νέο δάνειο δημιουργούν νέο χρήμα και επομένως αυξάνουν την προσφορά χρήματος 

· Όμως σε κάθε νέο γύρο η αύξηση της προσφοράς χρήματος είναι ολοένα και μικρότερη. Με άλλα λόγια η όποια τελική προσφορά χρήματος προκύψει δεν θα είναι άπειρη. Αυτό οφείλεται στο γεγονός ότι κάθε φορά η επαύξηση είναι μικρότερη από την προηγούμενη της λόγω του ότι σε κάθε γύρο ένα τμήμα των καταθέσεων διατηρούνται υποχρεωτικά υπό τη μορφή διαθεσίμων 

· Αν συμβολίσουμε με 
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 το ποσοστό των υποχρεωτικών διαθεσίμων τότε το ποσό του χρήματος που δημιουργεί μια αρχική κατάθεση ύψους 
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 είναι:
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· Η έκφραση αυτή παριστά το άθροισμα μια άπειρης γεωμετρικής προόδου και είναι 
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· Δηλαδή κάθε νομισματική μονάδα αρχικής κατάθεσης δημιουργεί χρήμα ίσο με 
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. Στο παράδειγμα μας όπου 
[image: image7.wmf]0.2

rr

=

, έχουμε  
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 και επομένως 
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· Προφανώς όσο μικρότερο είναι το ποσοστό των υποχρεωτικών διαθεσίμων τόσο μεγαλύτερη θα είναι η τελική σωρευτική αύξηση της προσφοράς χρήματος 
 Ένα υπόδειγμα της προσφοράς χρήματος 
· Το υπόδειγμα έχει 3 εξωγενείς μεταβλητές 
· Τη νομισματική βάση 
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 που είναι το συνολικό ποσό που διακρατείται ως νόμισμα από το κοινό και από τις τράπεζες ως διαθέσιμα. Η νομισματική βάση ελέγχεται άμεσα από την Κεντρική Τράπεζα 

· Ο λόγος των υποχρεωτικών διαθεσίμων προς τις καταθέσεις 
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, ο οποίος ορίζεται δια νόμου

· Ο λόγος του νομίσματος προς τις καταθέσεις 
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, μέγεθος που εκφράζει τις προτιμήσεις του κοινού σχετικά με τη μορφή του χρήματος που επιθυμούν να διακρατούν 
· Έτσι 
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· Διαιρούμε κατά μέλη 
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· Διαιρώντας αριθμητή και παρονομαστή της δεξιάς πλευράς με 
[image: image16.wmf]D

 λαμβάνουμε 
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· Αν ορίσουμε 
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 , τον πολλαπλασιαστή χρήματος, λαμβάνουμε
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· Δηλαδή κάθε μονάδα της νομισματικής βάσης δημιουργεί 
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 μονάδες χρήματος. Επειδή η νομισματική βάση έχει πολλαπλασιαστική επίδραση ονομάζεται και χρήμα υψηλής ισχύος
· Η προσφορά χρήματος είναι ανάλογη της νομισματικής βάσης

· Όσο μικρότερος είναι ο λόγος των διαθεσίμων προς τις καταθέσεις τόσο περισσότερα δάνεια χορηγούν οι τράπεζες και τόσο περισσότερο χρήμα δημιουργούν οι τράπεζες 

· Όσο χαμηλότερος είναι ο λόγος του νομίσματος προς τις καταθέσεις τόσο λιγότερες είναι οι νομισματικές μονάδες βάσης που διακρατεί το κοινό ως νόμισμα, 
· ενώ τόσο περισσότερες είναι οι νομισματικές μονάδες βάσης που διακρατούν οι τράπεζες ως διαθέσιμα και τέλος τόσο περισσότερο χρήμα δημιουργούν.
· Έτσι μια μείωση του λόγου του νομίσματος προς τις καταθέσεις αυξάνει τον πολλαπλασιαστή χρήματος και την προσφορά χρήματος. 
Τα 3 εργαλεία της Νομισματικής Πολιτικής 
· Συναλλαγές ανοικτής αγοράς: αγοραπωλησία κρατικών ομολόγων από την Κεντρική Τράπεζα. Η ΚΤ αγοράζει (πουλάει) κρατικά ομόλογα από το κοινό, τα χρήματα που δίνει (παίρνει) ως αντάλλαγμα αυξάνουν (μειώνουν) τη  νομισματική βάση και επίσης την προσφορά χρήματος. 
· Τα υποχρεωτικά διαθέσιμα των τραπεζών: αύξηση των υποχρεωτικών διαθεσίμων μειώνει τον πολλαπλασιαστή χρήματος και άρα την προσφορά χρήματος 

· Το προεξοφλητικό επιτόκιο: είναι το επιτόκιο που επιβάλλει η ΚΤ όταν χορηγεί δάνεια στις τράπεζες. Όσο χαμηλότερο είναι το προεξοφλητικό επιτόκιο τόσο φθηνότερος είναι ο δανεισμός για τις τράπεζες και τόσο περισσότερο αυξάνει η προσφορά χρήματος.          
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