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Η εργασία αυτή πραγµατοποιήθηκε στα πλαίσια του προγράµµατος σπουδών όπως 
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Οικονοµικού Πανεπιστήµιου Αθηνών. Στο σηµείο αυτό θα ήθελα πραγµατικά να 
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µου, οι οποίοι µε µεγάλες θυσίες µου έδωσαν την δυνατότητα να φτάσω εδώ. 

  



ΠΕΡΙΕΧΟΜΕΝΑ 

 

ΣΥΝΤΟΜΗ  ΠΕΡΙΛΗΨΗ…………………………………………………………1 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1: Επισκόπηση Βιβλιογραφίας…………………………………….2 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2: Επιδράσεις στα Μακροοικονοµικά Μεγέθη της Οικονοµίας 

λόγω Αναδιανοµής Πλούτου παρουσία Ατελών Πιστωτικών Αγορών…..........18  

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3: Εισαγωγή Ηθικού Κινδύνου στην Ανάλυση..............................25 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4: Συµπεράσµατα - Παρατηρήσεις.................................................31 

ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ.....................................................................................................33 

 

 

 

                                                                                                           

 

 

 



Σ ε λ ί δ α  | 1 

 

Εισαγωγή 

 

          Η παρούσα διπλωµατική εργασία σκοπό έχει να παρουσιάσει και να αναλύσει 

ποιες είναι οι επιδράσεις µια αναδιανοµής του αρχικού πλούτου από τις πλουσιότερες 

οικονοµικές µονάδες προς τις φτωχότερες στα µακροοικονοµικά µεγέθη της 

οικονοµίας.  

          Συγκεκριµένα, στο πρώτο κεφάλαιο θα κάνουµε µια µικρή ανασκόπηση  της 

πρόσφατης βιβλιογραφίας πάνω στο τοµέα αυτό. Θα αναφερθούµε στους τέσσερις 

βασικούς πυλώνες που έχουν µέχρι σήµερα δηµιουργηθεί και εξετάζουν το θέµα µας. 

Ονοµαστικά αυτοί είναι οι εξής: Ατέλειες στην πιστωτική αγορά, πολιτική οικονοµία, 

κοινωνικές αναταραχές και το επίπεδο των ποσοστών αποταµίευσης. Τέλος, θα 

αναφερθούµε εκτενώς στις εργασίες εκείνες που έχουν την ουσιαστικότερη συµβολή  

για την κάθε περίπτωση. 

          Στο δεύτερο κεφάλαιο, θα κατασκευάσουµε και θα επιλύσουµε αναλυτικά ένα 

υπόδειγµα επάλληλων γενεών στα πλαίσια της ενδογενούς οικονοµικής µεγέθυνσης, 

εξετάζοντας κατά πόσο έχει ευεργετικές συνέπειες στα µακροοικονοµικά µεγέθη της 

οικονοµίας η όποια αναδιανοµή του πλούτου. Το συγκεκριµένο θέµα θα εξεταστεί 

υπό το πρίσµα του φαινοµένου της ύπαρξης ατελειών στην αγορά πιστώσεων όπου 

και θα εξάγουµε όλες τις δυνατές περιπτώσεις επιτοκίου, ρυθµού µεγέθυνσης και 

κεφαλαίου ανάλογα µε τον βαθµό στρέβλωσης που θα έχει η συγκεκριµένη αγορά. 

          Στο τρίτο κεφάλαιο, και έχοντας κρατήσει το ίδιο υπόδειγµα και εν γένει τα ίδια 

χαρακτηριστικά στην οικονοµία θα προχωρήσουµε ένα βήµα επιπλέον την ανάλυση 

µας. Θα εισάγουµε και τα κίνητρα που έχουν οι οικονοµικές µονάδες µέσω της 

έννοιας του ηθικού κινδύνου (moral hazard) στην ανάλυση µας και κατά πόσο αυτά 

µπορούν να επηρεάσουν τόσο τον ρυθµό µεγέθυνσης µιας οικονοµίας µέσω της 

αναδιανοµής του αρχικού εισοδήµατος, όσο και την γενικότερη αποτελεσµατικότητα 

της όποιας πολίτικης πάνω στα µακροοικονοµικά µεγέθη λόγω της παρουσίας τους.  

          Τέλος, στο τέταρτο κεφάλαιο, θα προβούµε σε µια γενική παρουσίαση εκ νέου 

των συµπερασµάτων όπως αυτά προκύπτουν από την ανάλυση του υποδείγµατος που 

θα έχουµε κάνει στα πλαίσια της διπλωµατικής, προσθέτοντας και ένα διάγραµµα 

όπου σύµφωνα µε αυτό θα επαληθεύονται τα λεγόµενα της ανάλυσης µας, ότι δηλαδή 

µια λιγότερη ανισοκατανοµή εισοδήµατος µπορεί να δώσει ένα µεγαλύτερο επίπεδο 

κατά κεφαλήν προϊόντος. 
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Κεφάλαιο 1 

 

          Ουσιαστικό κοµµάτι της σύγχρονης βιβλιογραφίας αναλύει τις επιδράσεις της 

ανισοκατανοµής του εισοδήµατος πάνω στα µακροοικονοµικά µεγέθη όπως αυτά 

αντανακλώνται στους ρυθµούς οικονοµικής µεγέθυνσης επενδύσεων και κατά 

κεφαλήν προϊόντος. Οι περισσότερες αναλύσεις προκύπτουν από εµπειρικά δεδοµένα 

διαφόρων χωρών σε διαφορετικές χρονικές περιόδους και µπορούν να ταξινοµηθούν 

σε 4 µεγάλες κατηγορίες: 

• Ατέλειες στην πιστωτική αγορά 

• Πολιτική Οικονοµία 

• Κοινωνικές αναταραχές 

• Ποσοστά αποταµίευσης   

 

1.1   Ατέλειες στην πιστωτική αγορά 

 

          Στα οικονοµικά µοντέλα µε ύπαρξη ατελειών στην πιστωτική αγορά, η 

περιορισµένη δυνατότητα δανεισµού σηµαίνει ότι οι ρυθµοί απόδοσης των 

επενδυτικών ευκαιριών δεν ισούνται απαραίτητα µε την οριακό τους µέγεθος. Έτσι 

λοιπόν, µέσω της περιορισµένης χρήσης πιστώσεων οι όποιες επενδύσεις 

αναληφθούν εξαρτώνται αποκλειστικά ή σε µεγάλο βαθµό από το επίπεδο 

εισοδήµατος και εν γένει πλούτου του κάθε νοικοκυριού. Χαρακτηριστικές εργασίες 

πάνω στο συγκεκριµένο θέµα αποτελούν οι εργασίες των Galor και Zeira (1993), 

Piketty (1997) και Aghion και Bolton(1997) 

          

           Η εργασία των Galor και Zeira προσπαθεί να βρει την σύνδεση µεταξύ της 

κατανοµής του εισοδήµατος στις οικονοµικές µονάδες και των µακροοικονοµικών 

µεγεθών µέσω των επενδύσεων στο ανθρώπινο κεφάλαιο. Για τον λόγο αυτό 

χρησιµοποιείται ένα µοντέλο ανοικτής οικονοµίας µε επάλληλες γενεές και 

χαρακτηριστικό γνώρισµα τον αλτρουισµό µεταξύ των γενεών. Το µοναδικό αγαθό 

της οικονοµίας µπορεί να παραχθεί είτε από εξειδικευµένα είτε από ανειδίκευτα 

νοικοκυριά. Τα νοικοκυριά αυτά ζουν για 2 περιόδους όπου στη µεν πρώτη µπορούν 

είτε να επενδύσουν σε ανθρώπινο κεφάλαιο και να λάβουν µόρφωση είτε να 
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εργαστούν ως ανειδίκευτοι εργάτες και στην δεύτερη  έχουν την δυνατότητα να 

εργαστούν είτε ως ανειδίκευτοι είτε ως εξειδικευµένοι ανάλογα µε το ποσό 

εκπαίδευσης που πήραν την προηγούµενη περίοδο, να καταναλώσουν και να 

αφήσουν κληροδοτήµατα. Έτσι λοιπόν η συνάρτηση χρησιµότητας έχει την µορφή  

 

 

 a Log c  (1 a) Log bU = ⋅ + − ⋅ ,όπου, 

 

 c  είναι η κατανάλωση την δεύτερη περίοδο και 

 b  είναι τα κληροδοτήµατα που αφήνουν οι παλαιότερες γενεές στις επερχόµενες 

           

          Η είσοδος των ατελειών στην πιστωτική αγορά γίνεται µέσω της επιβολής 

επιπλέον κοστών στα νοικοκυριά που θέλουν να δανειστούν ωθώντας το επιτόκιο σε 

µεγαλύτερα επίπεδα σε σχέση µε το επιτόκιο αυτών που δανείζουν. Συνεπώς, τα 

κληροδοτήµατα του καθενός που έχουν δυναµικά συσσωρευτεί αφού το υπόδειγµα 

είναι και αλτρουιστικό µεταξύ των γενεών καθορίζουν το αν θα επενδύσει σε 

ανθρώπινο κεφάλαιο ή όχι, το οποίο µε την σειρά τους καθορίζει το µέγεθος της 

συνολικής επένδυσης και του συνολικού εισοδήµατος στην οικονοµία. Αν δηλαδή ο 

δανεισµός είναι αρκετά ακριβός τα νοικοκυριά στα οποία κληροδοτήθηκε µεγάλος 

πλούτος δεν χρειάζεται να δανειστούν για να έχουν πρόσβαση στις επενδύσεις πάνω 

στο ανθρώπινο κεφάλαιο, έτσι οι κατανοµή του πλούτου στα νοικοκυριά επιδρά 

άµεσα στα µακροοικονοµικά µεγέθη. Αξιοσηµείωτο µέρος της εργασίας είναι η 

συµπεριφορά του υποδείγµατος  µακροχρόνια. Ο τρόπος µε τον οποίο συµβαίνει αυτό 

είναι η επιπλέον υπόθεση που γίνεται πέραν των ατελειών στην αγορά πιστώσεων. 

Υποθέτουν ότι η επένδυση σε ανθρώπινο κεφάλαιο είναι αδιαίρετη δηλαδή υπάρχει 

µια τεχνολογική µη κυρτότητα. Έτσι λοιπόν η κληρονοµηθείσα κατανοµή πλούτου 

δεν επιδρά µόνο βραχυπρόθεσµα αλλά και µακροχρόνια. Αποδεικνύεται ότι ο µέσος 

πλούτος είναι ίσος µε: 

 sx - 
g

tL

L
( sx - nx )  όπου, 

 

 sx
 
 είναι ο πλούτος των εξειδικευµένων εργατών,  

 nx   είναι ο πλούτος των ανειδίκευτων, 
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g

tL  ο αριθµός των νοικοκυριών που κληρονοµούν λιγότερο από g την περίοδο t και 

 L ο αριθµός όλων των εργατών.  

 

          Παρατηρούµε ότι το εισόδηµα, δηλαδή ο πλούτος µακροχρόνια έχει ανάλογη 

σχέση µε τον αρχικό αριθµό των νοικοκυριών που κληρονοµούν περισσότερο από g. 

Έτσι οικονοµίες µε λίγο αρχικό πλούτο µακροχρόνια είναι πάλι φτωχές, οικονοµίες 

που είναι αρχικά πλούσιες και ο πλούτος αυτός κατανέµεται σε πολλούς καταλήγουν 

µακροχρόνια εύρωστες, αλλά και οικονοµίες µε πλούτο που όµως ελέγχεται από 

λίγους καταλήγουν µακροχρόνια φτωχές. Υπάρχουν δηλαδή πολλαπλές µακροχρόνιες 

ισορροπίες οι οποίες εξαρτώνται από την αρχική κατανοµή του πλούτου και γίνεται 

ξεκάθαρο ότι µία χώρα µε µεγάλη µεσαία τάξη έχει πολλές δυνατότητες για 

ανάπτυξη. 

          Τέλος, η παρούσα ανάλυση επικεντρώνεται και σε θέµατα σχέσεων µεταξύ 

εθνικού εισοδήµατος , κατανοµής του εισοδήµατος και τις όποιες προσαρµογές στα 

συνολικά shocks που δέχεται η οικονοµία. Αποδεικνύουν ότι οι πλουσιότερες 

οικονοµίες τείνουν να έχουν µικρότερες µισθολογικές διαφορές και µια πιο οµαλή 

κατανοµή εισοδηµάτων. Χαρακτηριστικά αναφέρουν ότι: Σε µια λιγότερο 

αναπτυγµένη χώρα οι µισθοί συγκλίνουν σε µια άνιση κατανοµή / (1 )n

s
W w r h∞ < + − , 

αντίθετα στις πλούσιες οικονοµίες έχουµε ότι / (1 )n

s
W w r h∞ = + − , όπου r είναι το 

επιτόκιο των δανειστών,  h το ελάχιστο επίπεδο κληροδοτήµατος για να είσαι 

δανειστής και sw είναι ο µισθός των εξειδικευµένων εργατών. 

 

 

          

          Η εργασία του Piketty βασίζεται πάνω στο υπόδειγµα συσσώρευσης 

κεφαλαίου του Solow. Στο υπόδειγµα αυτό στο σηµείο µακροχρόνιας ισορροπίας 

τόσο το επίπεδο του κεφαλαίου, το προϊόν όπως και τα επιτόκια είναι αυστηρά 

καθορισµένα από την αποταµιευτική συµπεριφορά των νοικοκυριών και εντελώς 

ανεξάρτητα της όποιας αρχικής κατανοµής του πλούτου. Έτσι λοιπόν ο Piketty 

εισάγοντας ατέλειες στην αγορά πιστώσεων, οι οποίες οδηγούν σε πιστωτικά όρια 

προσπαθεί  να διαγνώσει την όποια δυναµική συνέπεια υπάρχει µεταξύ των επιτοκίων 

και την κατανοµής του πλούτου. Αποδεικνύεται ότι είναι δυνατόν τόσο τα υψηλά 

επιτόκια όσο και τα χαµηλά να είναι αυτοδιατηρίσιµα. Στην περίπτωση υψηλών 
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επιτοκίων στην µακροχρόνια ισορροπία αυτά επιφέρουν µεγαλύτερους πιστωτικούς 

περιορισµούς στα νοικοκυριά και κατ’ επέκταση µικρότερη συσσώρευση κεφαλαίου. 

Το αντίθετο συµβαίνει στην περίπτωση που έχουµε χαµηλά επιτόκια στο επίπεδο 

ισορροπίας. Έτσι λοιπόν η εργασία του δείχνει ότι αυτή η πολλαπλότητα στα σηµεία 

ισορροπίας είναι δυνατόν να συµβαίνει όταν έχουµε πιστωτικά όρια αρκετά 

περιορισµένα σε υψηλά επίπεδα επιτοκίων δηµιουργώντας έτσι στα νοικοκυριά 

µεγάλα προβλήµατα ώστε να µπορούν να συγκεντρώσουν κεφαλαίο.  

           Το µοντέλο που χρησιµοποιεί αφορά µια κλειστή οικονοµία µε έναν άπειρο 

διακριτό χρονικό ορίζοντα. Χρησιµοποιεί 2 αγαθά την εργασία και ένα άλλο αγαθό 

που µπορεί να λειτουργήσει τόσο ως καταναλωτικό όπως και ως κεφαλαιουχικό. Ο 

συνολικός πλούτος ορίζεται ως εξής: 

 

tW = ( )twdG w∫  όπου, 

 

tG (w) αποτελεί µια συνάρτηση κατανοµής του πληθυσµού µε πλούτο κάτω από w 

 

          Επιπλέον, αναφέρει ότι η συνολική ζήτηση για κεφάλαιο είναι k(r) και από την 

στιγµή που η συνολική ζήτηση κεφαλαίου ισούται µε τον µέσο πλούτο, το επιτόκιο 

ισορροπίας την περίοδο t δίνεται από: ( )t tK r W=  

          Κλείνοντας τονίζει ότι τα αποτελέσµατα της εργασίας του µπορούν να 

συνεισφέρουν αρκετά στην εξήγηση των πιστωτικών κύκλων. ∆είχνει πως η 

συγκέντρωση κεφαλαίου από µόνη της καθορίζεται από το πιστωτικό καθεστώς της 

προηγούµενης περιόδου και την σχέση µεταξύ πιστωτικών περιορισµών και 

συσσωρεύσεις κεφαλαίου µέσω της οποίας µπορούµε να έχουµε πολλαπλές 

ισορροπίες ακόµα και σε ένα τέλεια κυρτό τύπο τεχνολογίας όπως αυτός 

χρησιµοποιείται στον Solow.           

 

          Τέλος η εργασία των Aghion και Bolton αναπτύσσει µε την σειρά της και αυτή 

ένα µοντέλο µεγέθυνσης µε ανισοκατανοµή εισοδήµατος µε την παρουσία ατελειών 

στην πιστωτική αγορά αναλύοντας το φαινόµενο της διάχυσης προς τα κάτω (Trickle-

Down effect) της συσσώρευσης του κεφαλαίου. Ο ηθικός κίνδυνος (Moral Hazard) 

µαζί µε περιορισµούς στο πλούτο σε ένα µέρος των δανειζοµένων είναι η πηγή  των 

ατελειών στην πιστωτική αγορά. Το µοντέλο θεωρεί µια κλειστή οικονοµία όπου 
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κάθε νοικοκυριό ζει για µια περίοδο κατά την διάρκεια της οποίας εργάζεται και 

επενδύει. Το οποίο παραχθέν εισόδηµα χωρίζεται σε κατανάλωση και κληροδοτήµατα 

για τις επερχόµενες γενιές. Η ύπαρξη ετερογένειας και εδώ είναι η αρχική κατανοµή 

των εισοδηµάτων. 

Θεωρούν ως ( )tG w  την κατανοµή του αρχικού πλούτου στην αρχή της περιόδου t η 

οποία είναι τα κληροδοτήµατα των προηγούµενων γενεών. 

 

Η αβεβαιότητα στην απόδοση της επένδυσης παρουσιάζεται ως εξής: 

 

,
( , )

0, 1

r p
F k l

p

µε πιθανοτητα
µε πιθανοτητα

 
=  

− 
 

 

Επίσης θέτουν ότι το άριστο επενδυτικό συµβόλαιο µεταξύ του δανειζοµένου µε 

αρχικό πλούτο w<1, όπου σηµαίνει ότι είναι επιβεβληµένο να δανειστεί και του 

δανειστή του έχει ένα σχεδιάγραµµα αποπληρωµής της εξής µορφής: 

 

            
(1 ) ( ),

R(w)  
0,

w w ί ύ

ί ύ

ρ αν το εγχε ρηµα επιτ χει
αν το εγχε ρηµα αποτ χει
− 

=  
 

, 

 

όπου (1-w) είναι το ποσό δανεισµού και ρ(w) είναι η κατά µονάδα αποπληρωµή.  

Έτσι λοιπόν ο δανειζόµενος επιλεγεί το p ώστε να µεγιστοποιήσει τα προσδοκώµενα 

κέρδη του: 

 

{ }(1 ) ( ) ( )max
p

pr p w w C pρ− − − ,όπου, 

 

( )C p  αποτελεί µια συνάρτηση κόστους και καταλήγοντας στην άριστη τιµή ( )p w  

που ορίζεται ως εξής:  

 

( )
( ) 1 (1 )

w
p w a w

r

ρ = − − 
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          Τα τρία βασικά αποτελέσµατα που καταλήγουν είναι τα εξής: Πρώτον, όταν ο 

ρυθµός της συσσώρευσης του κεφαλαίου είναι ικανοποιητικά αποτελεσµατικός τότε 

η οικονοµία συγκλίνει σε µια µοναδική και αµετάβλητη κατανοµή πλούτου. 

∆εύτερον,  ακόµα και αν ο µηχανισµός διάχυσης προς τα κάτω µπορεί να οδηγήσει σε 

µια µοναδική µακροχρόνια ισορροπία κατανοµής πλούτου υπό το laissez-faire, 

υπάρχει επιπλέον ¨χώρος¨ για περαιτέρω παρεµβατική πολιτική της κυβέρνησης. 

Συγκεκριµένα, αναδιανοµή του πλούτου από τους πλούσιους δανειστές στους 

φτωχούς και µεσαίας τάξης δανειζόµενους βελτιώνει την αποτελεσµατικότητα της 

παραγωγής της οικονοµίας µιας και επιφέρει µεγαλύτερη ισοκατανοµή ευκαιριών και 

επιταχύνει την ανάπτυξη µέσω του φαινόµενου της διάχυσης προς τα κάτω. Τέλος, η 

διαδικασία της συσσώρευσης κεφαλαίου παρόλο που αρχικά έχει το γνώρισµα να 

διευρύνει την ανισοκατανοµή σε µετέπειτα στάδια την µειώνει, µε άλλα λόγια έχουµε 

την καµπύλη Kuznets.  
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1.2  Πολιτική Οικονοµία 

 

         Αν το µέσο εισόδηµα µιας οικονοµίας υπερβαίνει το εισόδηµα του διάµεσου 

νοικοκυριού τότε ένα σύστηµα πολιτικής οικονοµίας ενεργοποιείται προς την 

αναδιανοµή του πλούτου από τους πλούσιους στους φτωχότερους. Αυτές οι 

αναδιανεµητικές πολιτικές µπορούν να περιλαµβάνουν από µεταβιβαστικές πληρωµές 

προγράµµατα δηµοσίων επενδύσεων µέχρι και περισσότερο κανονιστικές πολιτικές. 

∆εσπόζουσες εργασίες για το θέµα αυτό και το ποιες είναι οι επιδράσεις των 

πολιτικών αυτών στα µακροοικονοµικά µεγέθη µιας οικονοµίας  αποτελούν οι 

εργασίες των Perotti (1993), Bertola (1993), Alesina και Rodrik (1994), Persson 

και Τabellini (1994).  

 

          Η εργασία των Alesina και Rodrik προσπαθεί να µελετήσει την σχέση µεταξύ 

της πολιτικής και της οικονοµικής µεγέθυνσης σε ένα απλό µοντέλο ενδογενούς 

οικονοµικής µεγέθυνσης µε διαφορετικές προικοδοτήσεις ανάµεσα στα νοικοκυριά. 

Το υπόδειγµα που χρησιµοποιούν είναι ένα µοντέλο ενδογενούς οικονοµικής 

µεγέθυνσης. Περιλαµβάνει τόσο το κεφάλαιο το όποιο έχει την ιδιότητα της 

συγκέντρωσης όσο και εργασία η όποια δεν υπόκειται σε συσσώρευση. Το συνολικό 

προϊόν που παράγεται στην οικονοµία  προέρχεται από την εξής συνάρτηση 

παραγωγής: 

  

y = 
1 1a a aAk g l− −

,  0<α<1 ,l=1, όπου, 

 

Α είναι ο τεχνολογικός παράγοντας 

k και l αποτελούν τα συνολικά stocks σε κεφάλαιο και εργασία αντίστοιχα και 

g είναι το συνολικό µέγεθος της επενδυτικής δραστηριότητας του κράτους 

 

          Το κράτος έχει µε την σειρά του ως εργαλείο πολιτικής τον φορολογικό 

συντελεστή και µέσω ενός ισοσκελισµένου προϋπολογισµού έχουµε ότι: 

 

g  t k= ⋅ , όπου  t είναι ο φορολογικός συντελεστής 
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Επίσης, υποθέτουν ότι όλα νοικοκυριά έχουν την ιδία λογαριθµική συνάρτηση 

χρησιµότητας η οποία είναι της µορφής: 

 

max logi iU c e dtρτ−= ∫ , για κάθε νοικοκυριό i  

 

          Έτσι  λοιπόν λόγω της ετερογένειας των νοικοκυριών τόσο σε κεφαλαίο όσο 

και σε εργασία διαφέρουν και στον άριστο φορολογικό συντελεστή που επιθυµούν. 

Αφού η φορολογία επιδρά στην συγκέντρωση του κεφαλαίου, κατ’ επέκταση τα 

νοικοκυριά των οποίων το εισόδηµα προέρχεται από το κεφάλαιο επιθυµούν 

µικρότερο συντελεστή, αντίθετα σε κάθε άλλη περίπτωση η άριστη φορολογία θα 

ήταν όσο το δυνατόν µεγαλύτερος φορολογικός συντελεστής. Έτσι λοιπόν 

χρησιµοποιώντας το θεώρηµα του διαµέσου ψηφοφόρου το οποίο αναφέρει ότι µια 

πολιτική θα πρέπει να έχει την εύνοια και την αποδοχή τουλάχιστον την απόλυτης 

πλειοψηφίας ενός κράτους  καταλήγουν µεταξύ της σχέσης ανάµεσα στην κατανοµή 

του εισοδήµατος και την µεγέθυνση. Όσο µεγαλύτερη η ανισορροπία στο εισόδηµα 

και το πλούτο τόσο µεγαλύτερος πρέπει να είναι ο φορολογικός συντελεστής ώστε να 

έχουµε ανακατανοµή των εισοδηµάτων άρα µικρότερη ανάπτυξη µιας και η 

συγκέντρωση του κεφαλαίου θα είναι µικρότερη το οποίο κεφαλαίο είναι ο µόνος 

παράγοντας που µπορεί να την επηρεάσει. 

 

 

 

          Η εργασία των Persson και Τabellini προσπαθεί να αναλύσει τους παράγοντες 

από τους οποίους προέρχεται η οικονοµική µεγέθυνση. Έτσι λοιπόν καταλήγουν στο 

ότι προέρχεται τόσο από την συσσώρευση κεφαλαίου όπως µας είναι γνωστό αλλά 

και από τους πολιτικούς θεσµούς µιας και οι πολιτικές αποφάσεις  διαδραµατίζουν 

και αυτές µε την σειρά τους επιδράσεις πάνω στα µακροοικονοµικά δεδοµένα των 

χώρων. Για τον λόγο αυτό διατυπώνουν ένα απλό υπόδειγµα γενικής ισορροπίας που 

προσπαθεί να συλλάβει την ιδέα αυτή. Είναι ένα µοντέλο επάλληλων γενεών µε 

ετερογενή όσον αφορά τον αρχικό τους πλούτο νοικοκυριά τα οποία σε κάθε περίοδο 

λειτουργούν τόσο ως οικονοµικά όντα αλλά και ως ψηφοφόροι. Έτσι λοιπόν οι ρυθµοί 

µεγέθυνσης καθορίζονται και αποτελούν κατά συνέπεια συναρτήσεις τόσο των 
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παράµερων όσο και των αρχικών συνθηκών. Η συνάρτηση χρησιµότητας που 

χρησιµοποιείται είναι η εξής: 

 

1
( , )i i i

t t tu U c d−= , όπου, 

 

1

i

tc −  αποτελεί την κατανάλωση της οικονοµικής µονάδας όταν αυτή είναι νέα και 

i

td  την κατανάλωση όταν είναι πια µεγάλη σε ηλικία. 

 

Έτσι λοιπόν καταλήγουν στο ότι η οικονοµική ισορροπία έχει ρυθµό µεγέθυνσης:  

[ ]
( , )

( , ) 1
t

t
t

wD r
g

r D r
θ

θ= + −
, όπου, 

1

( , )
i

t
it
t

d
D r

c
θ

−

=  

 

Στην  περίπτωση του ρυθµού µεγέθυνσης  µέσω της οπτικής της πολίτικης οικονοµίας 

και των θεσµών στην ισορροπία είναι:   

 

* *( , , ( , , ))mg G w r w r eθ= , όπου µέσω των ιδιοτήτων της ( )G ⋅  και της *( )θ ⋅  

αποδεικνύουν ότι µια µία πιο αναδιανεµητική πολιτική του εισοδήµατος µαζί µε 

υψηλότερο επίπεδο βασικών ικανοτήτων(εννοεί να είναι πιο εξειδικευµένα τα 

νοικοκυριά) έχουµε θετικές επιδράσεις στην ανάπτυξη. 

          Η εργασία µετά από την συλλογή δεδοµένων  σε 2 κατηγόριες, η µια ήταν µε 

δεδοµένα 9 ανεπτυγµένων χωρών και η άλλη µε στοιχεία από οικονοµίες µετά τον Β 

Παγκόσµιο Πόλεµο τόσο ανεπτυγµένων όσο και αναπτυσσόµενων και µε το γεγονός 

ότι τα στοιχεία αποδείχτηκαν πλήρως robust  καταλήγει στο ότι η άνιση κατανοµή 

πόρων σε µια οικονοµία είναι επιβλαβής για την ανάπτυξη. Αυτό συµβαίνει διότι η 

ανισοκατανοµή αυτή οδηγεί τις πολιτικές σε αναδιανοµές πλούτου και δεν 

προστατεύουν τα δικαιώµατα ιδιοκτησίας και δεν αφήνουν την δυνατότητα της 

πλήρους αποδόσεως των ιδιωτικών κεφαλαίων.  
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           Η εργασία του  Perotti  αναλύει τον αντίκτυπο της κατανοµής του 

εισοδήµατος πάνω στο ρυθµό µεγέθυνσης της οικονοµίας όταν οι επενδύσεις σε 

ανθρώπινο κεφάλαιο είναι η πηγή της µεγέθυνσης και τα νοικοκυριά αποφασίζουν 

µέσω της διαδικασίας της ψηφοφορίας άρα και την ανάλογης πολιτικής που θα 

κυβερνήσει του βαθµού της όποιας αναδιανοµής πλούτου γίνει µέσα στην οικονοµία. 

          Συγκεκριµένα, η ανάλυση αρχίζει από το ότι η κατανοµή του εισοδήµατος δεν 

είναι δεδοµένη, άλλα µπορεί να τροποποιηθεί σε κάποια έκταση στην οικονοµία 

µέσω του φορολογικού συστήµατος που αναδιανέµει τον πλούτο. Επηρεαζόµενο το 

µετά τον φόρο εισόδηµα των οικονοµικών µονάδων , η αναδιανοµή καθορίζει ποιες 

από αυτές θα είναι σε θέση να επενδύσουν σε ανθρώπινο κεφάλαιο και ποιες θα 

παραµείνουν ανειδίκευτοι εργάτες. Έτσι λοιπόν µέσω της διαδικασίας της 

ψηφοφορίας  οι αρχικές κατανοµές του εισοδήµατος παίζουν πολύ σπουδαίο ρολό 

στην εξέλιξη της οικονοµίας µιας και µέσω αυτής καθορίζεται και ο βαθµός της 

όποιας αναδιανοµής προκύψει. ∆ιαισθητικά, κάποιο νοικοκυριό-ψηφοφόρος το οποίο 

έχει εισόδηµα κάτω του µέσου θα επωφεληθεί σε οποιαδήποτε περίπτωση. Η ουσία 

του µοντέλου που έχουν αναπτύξει είναι απλή.  

          Τα νοικοκυριά µπορούν να ανήκουν σε µια από τις 3 κατηγορίες εισοδηµάτων: 

H(high) όσα ανήκουν στο πάνω όριο εισοδηµάτων, M(medium) όσα ανήκουν στα 

µεσαία εισοδήµατα και L(low) όσα ανήκουν στο κάτω όριο. Ο ρυθµός µεγέθυνσης 

και οι αλλαγές στην προ-φόρων κατανοµή του εισοδήµατος είναι αποτελέσµατα της 

επένδυσης στην εκπαίδευση. Σηµειώνεται ότι οι αλλαγές στη φορολογία ωφελούν τον 

επενδυτή άµεσα και τα άλλα νοικοκυριά έµµεσα µέσω µιας εξωτερικότητας στην 

παραγωγή.  

          Από αυτή την απλή κατασκευή προκύπτει κάτι πολύ σηµαντικό. Οικονοµίες µε 

διαφορετικά κατ’ άτοµο εισοδήµατα έχουν πολύ  διαφορετικά πρότυπα όσον αφορά 

την άριστη εισοδηµατική κατανοµή για ανάπτυξη. Αποδεικνύουν ότι σε µια 

περίπτωση µιας πολύ µεγάλης ανισοκατανοµής σε µια σχετικά φτωχή οικονοµία η 

οποία συγκεντρώνει το µεγαλύτερο µέρος των εισοδηµάτων σε µια µικρή άρχουσα 

τάξη πολύ πιθανόν να είναι συνεπές µε το ότι έτσι η οικονοµία θα µεγεθύνεται 

παρόλο που υπάρχει ανισοκατανοµή. 
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          Το µοντέλο που αναπαράγει την όλη ιδέα είναι ένα υπόδειγµα 2 περιόδων µε 3 

γκρουπ (high,medium,low) εισοδήµατος. Η συνολική χρησιµότητα για ένα µια 

οικονοµική µονάδα που  ανήκει στο οικονοµικό γκρουπ i  είναι ίση µε: 

 

1 2

1 2
(1 ) ( ) ( Re )i i ic c n t t t n e n Rµ

−

+ = − + − − + + +  ,όπου, 

 

1

ic , 1

2
c  είναι οι καταναλώσεις την περίοδο 1 και 2 από το άτοµο που ανήκει στο 

γκρουπ i 

i
n  η ικανότητα κάποιου να εσοδεύει ανήκοντας στο γκρουπ i 

 t είναι ο φορολογικός συντελεστής,  

 t n
−

 τα έσοδα από την φορολογία 

2( )t t n
−

−  τα όσα µπορούν να αναδιανεµηθούν 

 µ η αναλογία των όσων επένδυσαν στην εκπαίδευση την περίοδο 1 

 e δείκτρια συνάρτηση όπου 
1, 1

0,
e

αν εληϕθη εκπαιδευση την περιοδο
αν δεν εληϕθη εκπαιδευση την περιοδο

 
=  

 
  

 

καταλήγοντας στο ότι ο φορολογικός συντελεστής που θα προτείνει το κάθε 

οικονοµικό γκρουπ θα είναι ο εξής: 

 

* 1
max 0, 1

2

i

i

n
t

n
−

   
= −      

   

 

        

          Η εργασία του Bertola αναλύει τον ρυθµό µεγέθυνσης και των διανεµητικών 

επιδράσεων στην οικονοµία που έχει η δηµοσιονοµική πολιτική στο πλαίσιο ενός 

απλού µοντέλου ενδογενούς οικονοµικής µεγέθυνσης µε εξωτερικότητες. Σηµειώνει 

ότι η απόδοση της ιδιωτικής επένδυσης και ο ρυθµός αύξησης της οικονοµίας 

µπορούν να µεγαλώσουν µέσω µιας άµεσης φορολογικής πολίτικης η οποία αυξάνει 

την διαθέσιµη κατανοµή εισοδήµατος προς τα νοικοκυριά τα οποία κατέχουν 

µεταβλητές που έχουν την δυνατότητα σώρευσης όπως το κεφάλαιο. Έτσι λοιπόν 

όπως υπάρχουν πολιτικές οι οποίες επιταχύνουν η επιβραδύνουν τον ρυθµό 
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µεγέθυνσης, µε την προσπάθεια εναλλαγής των ιδιωτικών κινήτρων για επενδύσεις οι 

οποίες επιδρούν σε (factor-income shares) µπορούµε να έχουµε διανεµητικές 

συνέπειες, µιας και οι ροπές αποταµίευσης ανάµεσα στα νοικοκυριά διαφέρουν ο 

αντίκτυπος από πολιτικές αύξησης του ρυθµού µεγέθυνσης πάνω στις προσωπικές 

καταναλώσεις εξαρτάται από την αναλόγια που έχουν στο εισόδηµα οι µεταβλητές 

που δεν συσσωρεύονται, όπως η εργασία. Τέλος, µελετάται  και η σχέση µεταξύ του 

επιθυµητού επίπεδου ανάπτυξης της οικονοµίας και των πηγών του εισοδήµατος των 

νοικοκυριών όταν η πολιτική επιδρά στην ανάπτυξη δια µέσου της φορολογίας και 

των οποίων επιδοτήσεων. 

          Το µοντέλο που χρησιµοποιείται είναι µια κλειστή οικονοµία, όπου το 

συνολικό προϊόν παράγεται από το κεφάλαιο tK  και την εργασία tL  συµφώνα µε την 

συνήθη συνάρτηση παράγωγης: 

 

1 a a

t t t tY A K L−= , όπου το tA  συµβολίζει την παραγωγικότητα. 

 

Επίσης το κεφάλαιο µεγεθύνεται µε τον εξής ρυθµό: 
.

t c t

t k

Y p C

p
k

−
=  

όπου το  tC  είναι το επίπεδο κατανάλωσης και cp  και kp αποτελούν τους σταθερούς 

ρυθµούς µετασχηµατίσου του προϊόντος σε κατανάλωση και κεφάλαιο, αντίστοιχα. 

 

Η αντικειµενική συνάρτηση που µεγιστοποιούν τα νοικοκυριά  και µε i συµβολίζουν 

το καθένα ξεχωριστά είναι η ακόλουθη: 

 

1

0

0

1

1

t it
i

c
U e dt

σ
ρ

σ

∞ −
− −

≡
−∫  , σ>0 

 

          Η εργασία καταλήγει στο ότι όταν οι οικονοµικές µονάδες είναι ετερογενείς 

τότε οι εφάπαξ αναδιανεµητικές πολιτικές είναι απαραίτητες για να έχουµε µια 

βέλτιστης κατά Pareto. Επιπλέον αναφέρει ότι πολύ πιθανόν οι κοινωνικοί µορφασµοί 

όπως και οι πολιτικοί θεσµοί µπορούν να βοηθήσουν ικανοποιητικά να εξηγήσουµε 

γιατί έχουµε διαφορετικούς ρυθµούς µεγέθυνσης ανάµεσα σε οικονοµίες µε το ίδιο 

τεχνολογικό υπόβαθρο. Βεβαία γίνεται σαφές ότι δεν εξαρτώνται µόνο από αυτά, 

άλλα και στο είδος της γενικότερης πολίτικης που θα αποφασιστεί. Όταν η πολιτική 
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επικεντρώνεται σε αναδιανεµητικές πολιτικές που στοχεύουν τόσο σε παράγοντες 

που σωρεύονται (κεφάλαιο) ή µη (εργασία) προβλέπει ότι για δεδοµένη αναλόγια 

κεφαλαίου προς συνολικό προϊόν η µεγέθυνση θα είναι σχετικά χαµηλή. 

 

 

 

 

1.3  Κοινωνικές   Αναταραχές 

 

          Η οποιαδήποτε ανισότητα των εισοδηµάτων και εν γένει του πλούτου µπορεί 

να οδηγήσει τα φτωχότερα νοικοκυριά σε πράξεις εγκληµατικού περιεχοµένου. Η 

σταθερότητα των οποίων πολιτικών θεσµών µπορεί να απειληθεί από κάποια ίσως 

επαναστατική προσπάθεια, µε αποτέλεσµα οποιαδήποτε νοµοθετική προσπάθεια ή 

άλλοι κανόνες να έχουν µειωµένη αναµενόµενη διάρκεια και µεγαλύτερη 

αβεβαιότητα στο πως και αν θα λειτουργήσουν. Η όποια συµµέτοχη νοικοκυριών σε 

τέτοιες δραστηριότητες αποτελεί µεγάλη σπάταλη πόρων καθώς τόσο ο χρόνος που 

αφιερώνεται όσο και η ενεργεία που διοχετεύεται στερείται από άλλες πιο 

παραγωγικές διαδικασίες. Επιπλέον το νοσηρό αυτό κλίµα αποθαρρύνει τις 

επενδύσεις µε αποτέλεσµα να έχουµε και µείωση του ρυθµού ανάπτυξης της 

οικονοµίας. Ενδιαφέρουσες εργασίες για την σχέση µεταξύ των κοινωνικών 

αναταραχών και του ρυθµού µεγέθυνσης µιας οικονοµίας έχουµε από τους Alesina 

και Perotti(1996), Benhabib και Rustichini (1996). 

 

 

          Στην εργασία των Alesina και Perotti γίνεται προσπάθεια να µελετηθεί το 

κατά ποσό οι ανισσόροπες στην κατανοµή του εισοδήµατος επιδρούν πάνω στην 

επένδυση επικεντρώνοντας την ανάλυση τους στην όποια πολιτική αστάθεια µιας και 

αυτή είναι το κανάλι  που συνδέει τις δυο µεταβλητές. Έτσι λοιπόν στην προσπάθεια 

τους να βρουν την όποια σχέση εκτίµησαν 71 χώρες κατά την περίοδο 1960-85 

χρησιµοποιώντας ένα σύστηµα 2 εξισώσεων έχοντας ως ενδογενείς µεταβλητές την 

επένδυση και την πολιτική αστάθεια. Λόγω της δυσκολίας ποσοτικοποίησης της 

έννοιας της πολίτικης αστάθειας χρησιµοποιήθηκε η εξής διαδικασία. Μετρήθηκαν 

και εισήχθησαν σε µια µήτρα δεδοµένα τα οποία δείχνουν φαινόµενα πολιτικής 

αστάθειας. Χαρακτηριστικά τέτοια δεδοµένα αποτελούν οι πολιτικές δολοφονίες, οι 
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όποιες προσπάθειες για πραξικοπήµατα, όπως και το επίπεδο εγχώριας 

εγκληµατικότητας. Έτσι λοιπόν κατέληξαν στην εξής παλινδρόµηση: 

 

SPI=1.39(ASSASS) + 1.21(DEATH) + 7.58(SCOUP) + 7.23(UCOUP) – 5.45(DEM) 

 

SPI είναι ο δείκτης πολιτικής αστάθειας 

 

ASSASS είναι ο αριθµός των οποίων πολιτικών δολοφονιών 

 

DEATH είναι το ποσοστό από τον συνολικό πληθυσµό των όσων σκοτώθηκαν λόγω 

φαινοµένων εγχώριας βίας  

 

SCOUP είναι ο αριθµός των επιτυχηµένων πραξικοπηµάτων 

 

UCOUP είναι ο αριθµός των αποτυχηµένων πραξικοπηµάτων 

 

DEM αποτελεί µια ψευδοµεταβλητή όπου η τιµή της είναι 1 σε δηµοκρατικά 

καθεστώτα, 0.5 σε ηµί-δηµοκρατικά  και 0 σε δικτατορίες. 

 

          Τα αποτελέσµατα έδειξαν µια θετική σχέση µεταξύ της ανισοκατανοµής του 

εισοδήµατος και την κοινωνικοπολιτικής αστάθειας η όποια αποθαρρύνει την 

επένδυση. Έτσι λοιπόν µπορούν και να εξηγηθούν οι διαφορετικές πορείες που πήραν 

τα κράτη της Νοτιοανατολικής Ασίας σε σχέση µε αυτά της Λατινικής Αµερικής. 

Μετά τον Β’ Παγκόσµιο Πόλεµο στα κράτη της Ασίας υπήρξε εκτεταµένη 

αναδιανοµή γης µε αποτέλεσµα οι όποιες πολιτικές αστάθειες να είναι µηδαµινές 

αντίθετα µε τα κράτη της Λατινικής Αµερικής τα οποία λόγω της µεγάλης 

ανισοκατανοµής παρουσίασαν µεγάλη πολιτική αστάθεια και κατ’ επέκταση 

µειωµένη µεγέθυνση. Καταλήγοντας το άρθρο αναφέρει ότι οι όποιες δηµοσιονοµικές 

πολιτικές προς την κατεύθυνση της αναδιανοµής του πλούτου µπορεί να µειώσουν 

την όποια ανάπτυξη όπως έχει ήδη ειπωθεί και παραπάνω αλλά έτσι προασπίζεται 

σθεναρά η πολιτική σταθερότητα η οποία δηµιουργεί µε την σειρά της ένα γόνιµο 

έδαφος για συγκέντρωση κεφαλαίου και ώθηση των επενδύσεων.  
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          Η εργασία των Benhabib και Rustichini έχει ως σκοπό της να ερµηνεύσει το 

γιατί οι φτωχότερες ενώ σύµφωνα µε την Νεοκλασική Θεωρία και την ύπαρξη 

φθινουσών αποδόσεων κλίµακας θα έπρεπε να έχουν µεγαλύτερους ρυθµούς 

ανάπτυξης και επενδύσεων σε σχέση µε τις πλουσιότερες εν τούτοις παρουσιάζουν 

ακριβώς το αντίθετο. Για τον λόγο αυτό παρουσιάζουν µια εναλλακτική παίγνιο-

θεωρητική άποψη που δίνει έµφαση στις σχέσεις µεταξύ του επίπεδου του πλούτου 

των νοικοκυριών, των κοινωνικών και πολιτικών αντιθέσεων και των κινήτρων για 

συσσώρευση κεφαλαίου. Για την σύλληψη αυτού υποθέτουν ότι κάποια καλά 

οργανωµένα κοινωνικά γκρουπ µπορούν να έχουν υπό την επιρροή τους το 

µεγαλύτερο µέρος της παραγωγής είτε µε άµεσο τρόπο λόγω της οικονοµικής τους 

δύναµης είτε χειραγωγώντας το πολίτικο σύστηµα και εφαρµόζοντας τις δίκες τους 

αρεστές πολιτικές αναδιανοµής πλούτου και µεταβιβάσεων. Ανάλογα πάντα µε το 

ύφος της χώρας τα κοινωνικά γκρουπ αυτά µπορεί να εκπροσωπούν οργανωµένα 

εργατικά συνδικάτα, βιοµηχανικούς και επιχειρηµατικούς κύκλους, ή και τον στρατό 

όπως στις περιπτώσεις επιβολής δικτατοριών.  

          Η µοντελοποίηση της σύλληψης αυτής για την σχέση µεταξύ του πλούτου και 

της ανάπτυξης γίνεται µέσω ενός απλού δυναµικού παιγνίου. Τα κοινωνικά γκρουπ 

αποτελούν παίκτες που ανεξάρτητα του τι κάνουν οι υπόλοιποι επιλέγουν επίπεδα 

κατανάλωσης, στην περίπτωση βέβαια που υπάρχει υπολειπόµενο προϊόν αυτό 

γίνεται κεφάλαιο την εποµένη περίοδο. Η αντικειµενική συνάρτηση ορίζεται ως εξής: 

 

 
1 2

1 1 2 2

0

( ) sup [ ( ) ( )]t

sb t t

t

u k b aU c a U c
∞

=

≡ +∑  , 

  

iU  είναι µια αυστηρά αύξουσα κοίλη συνάρτηση χρησιµότητας ,i=1.2 

tK  αναπαριστά το απόθεµα κεφαλαίου την χρονική στιγµή t, 0<b<1 

  

          Όπως γίνεται σαφές από την αντικειµενική συνάρτηση µε την παρουσία 

παικτών η εργασία επικεντρώνεται σε ισορροπίες sub-game perfect στο second best. 

Οι λόγοι που συµβαίνει αυτό είναι τρεις. Πρώτον, είναι αντιληπτό ότι αυτές είναι 

στην πραγµατικότητα οι ισορροπίες που µπορούµε να παρατηρήσουµε. ∆εύτερον, 

αυτές είναι τέτοιες ισορροπίες στις οποίες η οικονοµία αναπτύσσεται µε τον 

µεγαλύτερο δυνατό ρυθµό, έτσι έχουµε ένα άνω όριο του ρυθµού αυτού. Τέλος, µε 
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αυτό τον τρόπο επιτυγχάνουµε µια έµµεση µέτρηση των επιδράσεων της στρατηγικής 

συµπεριφοράς των κοινωνικών γκρουπ, είναι το λιγότερο όσο µεγάλη είναι η διαφορά 

µεταξύ του First best και του Second Best. 

          Η εργασία εν τέλει παρουσιάζοντας εµπειρικά δεδοµένα καταλήγει στο ότι οι 

φτωχές χώρες αποτυγχάνουν να µεγεθύνονται µε ρυθµούς αντίστοιχους από όσα 

προβλέπουν τα οικονοµικά µοντέλα διότι τόσο οι αποταµιεύσεις όσο και οι 

επενδύσεις τους κυµαίνονται σε χαµηλά επίπεδα. Αυτό συµβαίνει διότι στο πολιτικό-

οικονοµικό µοντέλο που αναπτύσσουν οι αποδόσεις των όποιων επενδύσεων τον 

κοινωνικών οµάδων ή και του κάθε νοικοκυριού ξεχωριστά έχουν ¨επηρεαστεί¨ από 

τα κοινωνικά γκρουπ που αναφέραµε και προηγουµένως τα όποια έχουν υπό την 

επιρροή τους την οικονοµική δραστηριότητα. Έτσι λοιπόν αποδεικνύουν ότι οι 

ισορροπίες σε second-best sub-game perfect παίγνια πολύ πιθανόν οι ρυθµοί 

ανάπτυξης να είναι ανεξάρτητοι της όποιας αρχικής κατανοµής του πλούτου. 

                                                                                                                                              

 

1.4  Ποσοστά  αποταµίευσης 

 

          Κάποιοι οικονοµολόγοι, επηρεασµένοι προφανώς από τον Keynes και ιδιαίτερα 

από το βιβλίο του "Η γενική θεωρία της απασχόλησης, του τόκου και του χρήµατος" , 

θεωρούν ότι τα ποσοστά αποταµίευσης των νοικοκυριών αυξάνονται ανάλογα µε το 

επίπεδο του εισοδήµατος τους. Αν ισχύει αυτό τότε µια αναδιανοµή του πλούτου από 

τους πλούσιους στους φτωχότερους τείνει να µειώσει το συνολικό ποσοστό 

αποταµίευσης στην οικονοµία. Λόγω αυτού µια αύξηση στην ανισοκατανοµή τείνει 

να αυξήσει το επίπεδο των επενδύσεων.  Η λογική που εδράζεται είναι ότι µε την 

µεγάλη ανισοκατανοµή θα δίνεται η δυνατότητα στα πλούσια νοικοκυριά να 

αναλαµβάνουν µεγάλης αξίας επιχειρηµατικά πλανά τα οποία υπό άλλες 

προϋποθέσεις θα ήταν ανέφικτα µιας και η ύπαρξη ασύµµετρης πληροφόρησης και η 

ανάγκη για συνεργασία µεταξύ πολλών µεσαίων οικονοµικά νοικοκυριών για µιας 

µεγάλης αξίας επιχειρηµατικό σχέδιο θα ήταν πρακτικά ανέφικτη. 
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Κεφάλαιο 2 

 

          Στο παρόν κεφάλαιο θα λύσουµε αναλυτικά ένα υπόδειγµα ενδογενούς 

οικονοµικής µεγέθυνσης, τα γνωστά σε όλους και ως AK µοντέλο. Σε αυτό θα 

προσπαθήσουµε να δούµε ποιες είναι αρχικά οι επιδράσεις των ατελειών στην αγορά 

πιστώσεων στην µεγέθυνση της οικονοµίας όταν έχουµε µια κάποια ανισοκατανοµή 

στον αρχικό πλούτο των νοικοκυριών. Έπειτα θα δούµε πως η όποια αναδιανοµή του 

πλούτου µπορεί σε ορισµένες περιπτώσεις να έχει ευεργετικά αποτελέσµατα στην 

ανάπτυξη σαν αποτέλεσµα των κινήτρων που έχουν τα νοικοκυριά, όπως στην 

περίπτωση του ηθικού κίνδυνου. Τέλος θα αναφερθούµε και στα όποια αντικίνητρα 

υπάρξουν από την αναδιανοµή του πλούτου µελετώντας περιπτώσεις συνεργασίας και 

Nash ισορροπιών. 

 

2.1  Ατέλειες στην πιστωτική αγορά και οι επιδράσεις µιας αναδιανεµητικής 

πολίτικης στον ρυθµό µεγέθυνσης της οικονοµίας. 

          Θεωρούµε ένα υπόδειγµα ενδογενούς οικονοµικής ανάπτυξης σε διακριτό 

χρόνο. Επίσης στην οικονοµία αυτή υπάρχει µόνο ένα αγαθό το οποίο µπορεί να 

λειτούργει τόσο ως καταναλωτικό αλλά και ως κεφαλαιουχικό. Επιπλέον υπάρχει µια 

χρονική συνεχεία στα νοικοκυριά, µέσω των επαλλήλων γενεών οι οποίες 

συµβολίζονται µε i∈[0,1]. Κάθε οικονοµική µονάδα ζει για 2 περιόδους και η 

διαχρονική συνάρτηση χρησιµότητας για την κάθε µια µονάδα i την χρονική στιγµή t 

δίνεται από την εξής συνάρτηση: 

ln lni i i

t t tU c dρ= + ⋅ , όπου , 

i

tc και i

td  αντιπροσωπεύουν την παρούσα και την µελλοντική κατανάλωση 

αντίστοιχα. 

          Η παράγωγη της µελλοντικής κατανάλωσης, δηλαδή του προϊόντος που θα 

είναι διαθέσιµο την περίοδο (t+1) γίνεται την περίοδο t συµφώνα µε την εξής 

συνάρτηση παράγωγης: 

1( ) ( )i i a a

t t ty k A −=  όπου,  

i

tk  είναι επίπεδο της επένδυσης από την οικονοµική µονάδα i την χρονική περίοδο t 

tA  είναι η µέση τιµή του ανθρωπινού κεφαλαίου ή της διαθέσιµης τεχνολογίας την 
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περίοδο t την οποία θα κανονικοποιήσουµε ως εξής: 
1

1 1

0

i

t ty di y− −=∫ , δηλαδή όλη την 

τεχνογνωσία που έχουµε από τις προηγούµενες παραγωγικές δραστηριότητες. 

          Η είσοδος της ανισοκατανοµής του πλούτου στο υπόδειγµα θα γίνει µε το ότι οι 

οικονοµικές µονάδες διαφέρουν στις αρχικές προικοδοτήσεις σε ανθρώπινο 

κεφάλαιο. Έτσι λοιπόν για κάθε νοικοκυριό i, η αρχική προικοδότηση δίνεται από την 

εξής συνάρτηση: 

i i

t t t
w Aε= ⋅ , οπου 

i

tε  αποτελεί µια i.i.d µεταβλητή, η οποία µας πληροφορεί για την πρόσβαση του κάθε 

νοικοκυριού στην δεδοµένη τεχνολογία. Έτσι λοιπόν αν το i

tε  είναι σχετικά µεγάλο 

είµαστε στην περίπτωση ενός πλούσιου νοικοκυριού. Επιπροσθέτως θα πρέπει να 

τονιστεί ότι η κάθε οικονοµική µονάδα i µπορεί όπως είχαµε πει και στην αρχή του 

υποδείγµατος είτε να καταναλώσει την αρχική προικοδότηση, είτε να την επενδύσει 

ίσως δανειζόµενο και κάποιο άλλο ποσό από την αγορά κεφαλαίου για µελλοντική 

κατανάλωση, µιας και το κεφάλαιο στην περίοδο t µέσω της παραγωγικής 

διαδικασίας µετασχηµατίζεται σε προϊόν την περίοδο (t+1).  

          Οι ατέλειες στην αγορά κεφαλαίου του υποδείγµατος µας θα εισαχθούν µε τον 

εξής τρόπο. Θεωρούµε ότι κάθε νοικοκυριό αντιµετωπίζει  ορισµένους περιορισµούς 

όσον αφορά το ύψος των κεφαλαίων που µπορεί να δανειστεί και κατά συνέπεια να 

επενδύσει. Έτσι λοιπόν θέτουµε ότι το µέγιστο που µπορεί να επενδύσει ένα 

νοικοκυριό i µε αρχική προικοδότηση i

tw  είναι 

i
ik v w

−

= ⋅ , όπου το 0v ≥ . Έτσι 

λοιπόν όπως γίνεται σαφές όταν το v →∞ το κάθε νοικοκυριό έχει την δυνατότητα 

να δανειστεί και κατ’ επέκταση να επενδύσει  όσο αυτό επιθυµεί, δεν έχουµε δηλαδή 

πιστωτικούς περιορισµούς και έτσι ανακλάται µια τέλεια πιστωτική αγορά. Αντίθετα 

στην άλλη ακραία περίπτωση όπου 0v =  καµιά οικονοµική µονάδα δεν µπορεί να 

δανειστεί τίποτα από την αγορά κεφαλαίων . 

           Η θεωρητική ανάλυση του υποδείγµατος µας τελειώνει µε τους όρους που θα 

γίνει η αναδιανοµή του πλούτου. Έτσι λοιπόν θα έχουµε µια εφ’ άπαξ µεταβιβαστική 

πολιτική, δηλαδή θα δώσουµε ένα κοµµάτι εισοδήµατος όχι ποσοστιαία αλλά εφ’ 

άπαξ από τους έχοντες µεγάλες αρχικές προικοδοτήσεις το οποίο στην συνέχεια θα 

δοθεί σε όσα νοικοκυριά έχουν χαµηλές προικοδοτήσεις. Με τον τρόπο αυτό θα 

αποφύγουµε οποιεσδήποτε στρεβλώσεις στα κίνητρα των οικονοµικών µονάδων 
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χωρίς να χάνουµε καθόλου σε σπουδαιότητα και επάρκεια συµπερασµάτων. Το µετά 

την φορολογία εισόδηµα της οικονοµικής µονάδας i γίνεται εν τέλει: 

( )
i

i iw w A wβ
∧

= + − , όπου 0<β<1 

2.2           Έχοντας ορίσει και υποθέσει πια όλα εκείνα τα οποία µας περιγράφουν 

πλήρως το υπόδειγµα και µας δίνουν τα απαραίτητα χαρακτηριστικά θα 

προχωρήσουµε στην µεγιστοποίηση της αντικειµενικής µας συνάρτησης: 

 

{ }
,

ln lnmax
i i

i i i

t t t

k b

U c dρ= + ⋅    

υ.τ.π   

i
ik v w

−

= ⋅  

    

Αντικαθιστώντας στην αντικειµενική συνάρτηση τα εξής: 

• 

i

i i i

t t tc w b k
∧

= + − , όπου δηλαδή η κατανάλωση του νοικοκυριού i ισούται µε το 

άθροισµα του αρχικού πλούτου του νοικοκυριού µετά την φορολογία [
i

w
∧

=

( )i iw A wβ+ − ]  πλέον του όποιου δανεισµού προέλθει από την αγορά 

δανειακών κεφαλαίων ( i

tb )  και αφαιρώντας το όποιο κεφάλαιο ( i

tk ) που θα 

εισέλθει στην παραγωγική διαδικασία για µελλοντική κατανάλωση. 

 

• 
i i i

td y rb= − ,όπου η κατανάλωση της δεύτερης περιόδου ισούται µε το 

παραχθέν εισόδηµα µέσω του κεφαλαίου που διετέθει την πρώτη περίοδο 

αφαιρώντας τους όποιους τόκους από τον δανεισµό της οικονοµικής µονάδας. 

 

• 
i i

k wν= ⋅  , όπου αυτός είναι ο περιορισµός  τον οποίο βάζουµε στην 

αντικειµενική συνάρτηση αφού λύσουµε ως προς 
ii kw ν=  

 

Η συνάρτηση µας λαµβάνει της εξής µορφή την: 

{ }
,

[ln ( ) ] ln( )max
i i

i i
i i i i i

t t t

k b

k kU A b k y rbβ ρν ν= + − + − + ⋅ −  
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Έτσι λοιπόν τώρα πια είµαστε έτοιµοι αφού φέραµε την αντικειµενική συνάρτηση σε 

τέτοια µορφή όπου ενσωµατώσαµε τόσο τον πιστωτικό περιορισµό όσο και τις άλλες 

µεταβλητές να προχωρήσουµε στις συνθήκες πρώτης και δεύτερης τάξης:  

 

 

 

Αναγκαίες Συνθήκες Πρώτης Τάξης (f.o.c) 

 

i
k : 0t

i

U

K

∂
=

∂
, 

1 1

0
( )

i

i

i i i ii i

y
av v k

k k y rbA b k
v v

β

ρ
β

− −
⇒ + ⋅ =

−+ − + −
 

1 1

( )

i

i

i i i ii i

y
av v k

k k y rbA b k
v v

β

ρ
β

− −
⇒ = − ⋅

−+ − + −
, όπου 

i i

ii

dy ya
kdk

= ⋅  

11

( )( )

i

i

i i i ii i

y
a

k

k k y rbA b k
v v

β
ν ν

ρ
β

 − + −  ⇒ = − ⋅
−+ − + −

 

11

( )( )

i

i

i i i ii i

y
a

k

k k y rbA b k
v v

β
ν ν

ρ
β

 + −  ⇒ = ⋅
−+ − + −

 

1

1( ) ( ) 1

i

i

i i
i i i i

y
a

k

k kA b k y rbv v

ρ
ββ
ν ν

⇒ = ⋅
 + − + − − + −  

,   1  

 

i
b : 0t

i

U

b

∂
=

∂
 

( )1 1
1 ( ) 0

( )
i i i ii i

r
k k y rbA b k

v

ρ
β ν

⇒ ⋅ + ⋅ − =
−+ − + −

 

1

( )
i i i ii i

r

k k y rbA b k

ρ

βν ν

⇒ =
−+ − + −

,  2  
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Ικανές συνθήκες δεύτερης τάξης (s.o.c) 

 

Έχουµε πλήρη ικανοποίηση των συνθηκών δεύτερης τάξης µιας και η αντικειµενική 

µας συνάρτηση είναι λογαριθµική, άρα το πρόβληµα µας είναι καλώς ορισµένο. 

          

 

 

           Παρατηρούµε ότι τόσο η εξίσωση 1  όσο και η 2  έχουν το ίδιο αριστερό 

µέλος. Έτσι λοιπόν εξισώνουµε τα δεξιά τους µέλη. 

1
( ) [1 ]

i

l

i i
i i

yar k

y rb
y rb

v v

ρρ
β

⋅ ⋅
=

− − ⋅ + −
 

⇒
1

1

i

l

y
a

kr

v v

β

⋅
=

+ −
, 3     

Έτσι λοιπόν καταλήξαµε στον γενικό τύπο του επιτοκίου. Τώρα θα πάρουµε τις 3 

περιπτώσεις , όπου δηλαδή το ν → ∞ , 0ν → , 0ν f   

• Ότανν → ∞ τότε 
1

i

l

y
a

kr
⋅

=
1

1 1( )
( )

i a a

i a a

i

k A
r a a k A

k

−
− −⋅

⇒ = = ⋅ =

1( ) a

i

A
a

k

−  

• Όταν 0ν →  τότε 0
1 1 1

1 1

i i i

l l l

y y y
a a a

k k kr

v v v

β β

⋅ ⋅ ⋅
= = = =

− + ∞+ − +
, δηλαδή δεν 

υπάρχει δανεισµός. 

• Όταν 0ν f  τότε έχουµε 
1

1

i

l

y
a

kr

v v

β

⋅
=

+ −
,όπου ανάλογα µε το επίπεδο της 

ατέλειας της αγοράς κεφαλαίων που αντικατοπτρίζεται µέσω του ν βρίσκω 

το επίπεδο του επιτοκίου. 
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          Έχοντας ορίσει το ύψος του επιτοκίου σε όλες τις περιπτώσεις των µορφών 

αγοράς κεφαλαίου η ανάλυση µας θα συνεχιστεί µε το ύψος του κεφαλαίου που θα 

επενδυθεί για µελλοντική κατανάλωση στις τρεις αυτές περιπτώσεις. 

 

• Όταν 0ν f  χρησιµοποιώντας την εξίσωση 2  έχουµε ότι: 

( )
i i

i i i ik kr A b k y rbρ βν ν
 ⋅ + − + − = −  

 

( )1( )
ai i

i i a i ik kr A b k A k rbρ βν ν
− ⇒ ⋅ + − + − = −  

 

( )3 1( )
1

1

i

l ai i
i i a i i

y
a

k k kA b k A k rb

v v

ρ βν νβ
−

⋅
 → ⋅ + − + − = −  

+ −
, όπου, 

ολοκληρώνοντας και τα δυο µέλη ως προς i  και έχοντας σαν υπόθεση το 

ότι οι αγορές δανειακών κεφαλαίων εκκαθαρίζουν (
1

0

0ib di =∫ )  έχω το 

εξής: 

( )
1 1

1

0 0

( )
1

1

i

l ai i
i i a i i

y
a

k k kA b k di A k rb di

v v

ρ βν νβ
−

⋅
 ⋅ + − + − = −  

+ −
∫ ∫  

⇒

( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )
1 1 1 1 1 1

1

0 0 0 0 0 0

( )
1 1 1 1

1 1 1 1

i i i i

l l l l ai i i i a i i

y y y y
a a a a

k k k kk kdi A di b di k A k di r b di

v v v v v v v v

ρ ρ β ρ ρν νβ β β β
−

⋅ ⋅ ⋅ ⋅
⋅ ⋅ + ⋅ ⋅ − + ⋅ ⋅ − ⋅ = −

+ − + − + − + −
∫ ∫ ∫ ∫ ∫ ∫

⇒
( )

1
1 1 1

1 1 1

i

i

A k aa a

k
v v v v v v

β ν ρρ ρ
β β β

ν ν

− ⋅
+ − =

     + − ⋅ ⋅ + − ⋅ + −          

     

 ⇒  
1

1

i a A
k

a

ρβ
β

ρ
ν ν

=
 + + −  

,  4  

• Όταν ν →∞  τότε  έχω:  

1 1
1

i a A a A
k s A

a
a

ρβ ρβ
β ρρ

= = = ⋅
+ + + − ∞ ∞ 

, 
1

a
s

a

ρβ
ρ

=
+

,  δηλαδη σε 

περίπτωση τέλειων αγορών κεφαλαίου το ποσό της επένδυσης 

είναι εντελώς ανεξάρτητο της όποιας αρχικής προικοδότησης. 
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Επιπροσθέτως υπολογίζοντας τον ρυθµό µεγέθυνσης της 

οικονοµίας (g) σε µακροχρόνιο επίπεδο καταλήγω  στο εξής: 

( ) ( )1 1

1

ln ln ln ln
a a a a a

t

t

y k A s A Ag a s
y A A

− −

−

  ⋅ ⋅ ⋅= = = = 
 

 

• Όταν 0ν → αποδείξαµε ότι ο δανεισµός είναι ανέφικτος λόγω της 

απουσίας αγοράς κεφαλαίου. Έτσι λοιπόν  χρησιµοποιώντας την 

εξίσωση 1  και τοποθετώντας όπου 0
i

b = , 0r = και 
i ik wν = ,µιας 

και αλλιώς θα είχα πρόβληµα απειρισµού  έχω το εξής:

    
1 1

( )
i

i i i i
i

y
a

kw w k y
ρ

β
=

+ Α− −                                                                 

1

( )

i

i i i

i i

ay

w w k k y
ρ

β
⇒ =

+ Α− −
 

1

( )
i i i

iw w k k

αρ
β

⇒ =
+ Α− −

 

(1 ) [ ( ) ]i i i ia k a w w kρ ρ β⇒ + = + Α− −  

[(1 ) ]i ik c w Aβ β⇒ = − + ,  
1

ac
a

ρ
ρ= +  

          Παρατηρούµε δηλαδή ότι στην περίπτωση πλήρους απουσίας αγοράς 

κεφαλαίων η επένδυση εξαρτάται άµεσα από την αρχική προικοδότηση. Ακόµα όσο 

το β αυξάνεται και η κατανοµή του πλούτου γίνεται όλο και πιο ίση ανάµεσα στα 

νοικοκυριά οι επενδύσεις από τις φτωχότερες οικονοµικές µονάδες θα αυξηθούν σε 

αντίθεση µε τα πλουσιότερα. Παρόλα αυτά καθώς στο υπόδειγµά µας έχουµε 

υποθέσει ότι η τεχνολογία παρουσιάζει φθίνουσες αποδόσεις κλίµακας η συνολική 

επίδραση τόσο σε προϊόν όσο και σε ρυθµό µεγέθυνσης θα έχει θετικό πρόσηµο. Πιο 

συγκεκριµένα το προϊόν όπως και ο ρυθµός µεγέθυνσης θα είναι ο ακολούθως: 

1 1

1

0 0

(1 )

a

i a a i
y y di A c w A diβ β−  = = − + ∫ ∫  και κατά συνέπεια ο ρυθµός 

µεγέθυνσης της οικονοµίας (g) είναι της τάξης: 

1

1
0

1
ln ln ln ln (1 )

a
it

t

y
g a c A w A di

y a
β β

−

    = = − + − +       
∫
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Κεφάλαιο 4 

 

         Στο υπόδειγµα που αναπτύξαµε πλήρως στο προηγούµενο κεφάλαιο αποδείξαµε 

κατά πόσο µια διαφορά στην αρχική κατανοµή του πλούτου ανάµεσα στις 

οικονοµικές µονάδες επιδρά πάνω στον ρυθµό µεγέθυνσης της οικονοµίας. 

Αναλύοντας διεξοδικά όλες τις πιθανές µορφές της αγοράς δανειακών κεφαλαίων, 

καταλήξαµε στο ότι η αναδιανοµή του εισοδήµατος από τα πλουσιότερα νοικοκυριά 

προς τα πιο φτωχότερα σε συνάρτηση µε τις φθίνουσες αποδόσεις κλίµακας των 

επενδύσεων σε κεφάλαιο ( α<1 ) σε ένα µοντέλο ενδογενούς οικονοµικής ανάπτυξης 

µπορεί να ενισχύσει σηµαντικά τα µακροοικονοµικά δεδοµένα. Στο παρόν κεφάλαιο 

θα προχωρήσουµε ένα βήµα περαιτέρω την ανάλυση µας εισάγοντας και τα κίνητρα 

που έχουν ενίοτε οι οικονοµικές µονάδες και κατά πόσο αυτά µπορούν να 

επηρεάσουν το ρυθµό µεγέθυνσης µιας οικονοµίας µέσω την αναδιανοµής του 

αρχικού εισοδήµατος. 

4.1 Ανάλυση υποδείγµατος 

          Συγκεκριµένα υποθέτουµε εκ νέου ένα µη-αλτρουιστικό υπόδειγµα επαλλήλων 

γενεών το οποίο συµβολίζεται µε [ ]0,1ι∈ . Η συνάρτηση χρησιµότητας της κάθε 

οικονοµικής µονάδας ι  σε κάθε γενιά t είναι η ακόλουθη:  

                                                 ( )i i i

t t tU d c e= − , όπου, 

i

td  αποτελεί την κατανάλωση του νοικοκυριού ι  στην δεύτερη περίοδο, υποθέτοντας 

έτσι ότι µόνο την δεύτερη περίοδο καταναλώνει και 
2( )

( )
2

i
i

t

e
c e A= ⋅  µας αναφέρει 

την µη-χρηµατική προσπάθεια την οποία κάνει η οικονοµική µονάδα όταν αυτή είναι 

νέα. Συµπληρωµατικά το Α και στην παρουσα ανάλυση µέτρα την παραγωγικότητα 

της τεχνολογίας. 

          Η αρχική προικοδότηση του κάθε νοικοκυριού παραµένει και αυτή ακριβώς η 

ιδία όπως στο προηγούµενο κεφάλαιο και ισούται µε: 

     

                                          i i

t t tw Aε= ⋅ , όπου, i

tε  είναι µια i.i.d µεταβλητή 
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          Η τεχνολογία παραγωγής εµπεριέχει µια ακραία µορφή U ως προς την 

επενδύσεις σε κεφαλαίο. Αναλυτικά: 

• Η παραγωγική δραστηριότητα απαιτεί µια σταθερή και ¨αδιαίρετη¨ δαπάνη 

κεφαλαίου ίση µε i

t tk Aϕ= ⋅  

• Με δεδοµένο την απαραίτητη επένδυση , το προϊόν της επένδυσης µε την 

παρουσα τεχνολογία παρουσιάζει µια αβεβαιότητα της µορφής: 

,

0, 1

i

t ti

t i

t

A e
y

e

σ µε πιθανοτητα

µε πιθανοτητα

 ⋅ =  
−  

, όπου, i

te  είναι η προσπάθεια που καταβάλλει 

το νοικοκυριό ι  την περίοδο t. 

          Έτσι λοιπόν, δεδοµένης της τεχνολογίας αυτής, οι οικονοµικές µονάδες µε 

αρχικό πλούτο i

t tw Aϕ< ⋅  θα προβούν σε δανεισµό ύψους i i

t t tb A wϕ= −  από τους 

πλούσιους οι οποίοι έχουν πλούτο i

t tw Aϕ> ⋅ , ώστε να µπορέσουν να καλύψουν το 

επίπεδο δαπάνης που απαιτείται. 

          Η είσοδος των κίνητρων στο υπόδειγµα µας µέσω του ηθικού κίνδυνου ώστε να 

έχω ατέλειες στην πιστωτική αγορά θα γίνει µε τις εξής δυο υποθέσεις: 

• Οι προσπάθειες των οικονοµικών µονάδων i

te  δεν είναι παρατηρησιµες 

• Το µέγεθος της αποπληρωµής του δανειζοµένου προς τον δανειστή του δεν 

µπορεί να υπερβαίνει το προϊών της δεύτερης περιόδου i

ty .  

 

4.1 Επίλυση υποδείγµατος 

 

Equilibrium without incentives 

 

          Στην περίπτωση που κάποια από τις παραπάνω υποθέσεις παραβιάζεται 

αυτόµατα εξάγεται για όλες τις οικονοµικές µονάδες ανεξάρτητα από την οποία 

διαφορά έχουν στον αρχικό τους πλούτο η first-best προσπάθεια. Αυτό συµβαίνει 

γιατί δεν έχουν κίνητρο να κάνουν κάτι άλλο. Έτσι λοιπόν η άριστη προσπάθεια 

δίνεται ως εξής: 

 

{ }* arg max ( ) ( )ee e A c eσ= −
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2( )
* arg max ( )

2

i

e

e
e e A Aσ

 
⇒ = − 

 
  

 

Αναγκαίες συνθήκες πρώτης τάξης (f.o.c) 

 

e : 

2( )
( )

2
0

ie
d e A A

de

σ
 

− 
  =  

2 0 *
2

Ae
A eσ σ⇒ − = ⇒ =   

Αντίστοιχα ο ρυθµός µεγέθυνσης της οικονοµίας είναι: 

 

{ }
1

20

1

ln ln ln 2lnt

t

A di
y

g
y A

σ σ
σ σ

−

 
⋅ ⋅  

= = = = 
 
  

∫
 

 δηλαδή η προσπάθεια που θα καταβάλει ο καθένας σε αυτή την οικονοµία όπως και 

ο ρυθµός µεγέθυνσης είναι ανεξάρτητα του αρχικού τους πλούτου. Τα νοικοκυριά δεν 

πάσχουν από προβλήµατα κίνητρων. Αυτό αντιστοιχεί όπως στην ανάλυση του 

προηγούµενου κεφαλαίου στην περίπτωση που έχουµε τέλειες πιστωτικές αγορές.  

 

 

Equilibrium with incentives 

 

          Η ισορροπία αυτή προκύπτει από την ύπαρξη και των δυο υποθέσεων που 

αναφέραµε όταν κάναµε εισαγωγή της έννοιας του ηθικού κίνδυνου (moral hazard). 

Επιπλέον των όσων έχουµε αναφέρει θα προσθέσουµε και την ύπαρξη ενός 

συµβολαίου µεταξύ του δανειζοµένου και του δανειστή στην ανάλυση µας µε την 

παρακάτω µορφή: 

( ) ( ),
( )

0,

i i

i A w w
R w

ϕ ρ αν το εγχειρηµα πετυχει

αν το εγχειρηµα δεν πετυχει

 − ⋅
=  

 
, όπου, 

 

• ( )iR w  αποτελεί την µορφή που θα πάρει η αποπληρωµή του δανειστή από τον 

δανειζόµενο. 
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• 
iA wϕ −  είναι το ύψος του δανείου του δανειζόµενου  

• ( )iwρ είναι η ανά µονάδα αποπληρωµή του δανείου από τον δανειζόµενο στο 

δανειστή. 

 

          Έτσι λοιπόν έχοντας υπόψη την µορφή του συµβολαίου του δανειζοµένου, τον 

αρχικό του πλούτο i
w ,θα επιλέξει το µέγεθος της προσπάθειας του ώστε να 

µεγιστοποιήσει την χρησιµότητα του ως εξής: 

 

2

arg max [ ( )]
2

i i

e

e
e e A A w Aσ ρ ϕ

 
= ⋅ − ⋅ − − 

 
  

 

Αναγκαίες συνθήκες πρώτης τάξης (f.o.c) 

 

e : 

2

[ ( )]
2

0

i e
e A A w A

e

σ ρ ϕ
 

∂ ⋅ − ⋅ − − 
  =

∂
 

0iA A w Aeσ ρ ϕ ρ⇒ ⋅ − ⋅ ⋅ + ⋅ − =  

( , )
i

iw
e e w

A
σ ρ ϕ ρ ρ⇒ = − ⋅ + =  

 

Όπως βλέπουµε για δεδοµένο επίπεδο ρ , όσο χαµηλότερος είναι ο αρχικός πλούτος 

του δανειζοµένου τόσο λιγότερη  προσπάθεια ( e ) θα καταβάλει για να αυξήσει την 

πιθανότητα επιτυχίας του δικού του ¨επιχειρηµατικού¨ εγχειρήµατος. Αυτό προκύπτει 

γιατί έχει λιγότερα κίνητρα να προσπαθήσει σύµφωνα µε το ύφος των υποθέσεων που 

κάναµε. Έτσι λοιπόν µια αναδιανοµή του αρχικού πλούτου από τα πλουσιότερα 

νοικοκυριά προς τα φτωχότερα θα έχει ένα θετικό αντίκτυπο στα κίνητρα τους ώστε να 

προσπαθήσουν ,όταν βέβαια η αναδιανοµή αυτή δεν είναι τέτοιας κλίµακας ώστε να 

επηρεάσει και τα κίνητρα των πλουσίων, µπορεί να αποδειχτεί σε αυτές τις περιπτώσεις 

θετική για τον ρυθµό ανάπτυξης της οικονοµίας. 
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4.3 Παρατηρήσεις  

 

Στην ανάλυση που κάναµε µέχρι τώρα κλείνοντας θα πρέπει να επισηµάνουµε τρία 

σηµαντικά στοιχεία: 

• Οι οικονοµικές µονάδες µε αρχικό πλούτο iw Aϕ> ⋅ (δηλαδή οι δανειστές) 

ΠΑΝΤΑ θα προσφέρουν την µέγιστη δυνατή προσπάθεια, διότι οι ίδιοι έχουν 

όλο το απαιτούµενο αρχικό εισόδηµα για να κάνουν την επένδυση. Έτσι 

λοιπόν όταν iw Aϕ> ⋅
2

arg max ( )
2

i

e

e
e e A Aσ

 
⇒ = ⋅ − 

 
*e σ⇒ =  

 

• Όταν κάναµε την ανάλυση µεταξύ του αρχικού πλούτου και την προσπάθειας 

που θα καταβάλλει το νοικοκυριό θεωρήσαµε το ρ ως κάτι δεδοµένο. Παρόλα 

αυτά , λόγω του ότι ο κίνδυνος µη αποπληρωµής ενός δανείου αυξάνεται µε 

την αύξηση του ζητούµενου δανείου το ρ θα έπρεπε και αυτό να 

µεταβάλλεται ανάλογα µε τον αρχικό πλούτο ώστε να αντανακλά τους 

κίνδυνους αυτούς. Έτσι λοιπόν όλα τα δάνεια στην ισορροπία θα πρέπει να 

ακολουθούν την “no-arbitrage” συνθήκη, δηλαδή να ισχύει ότι: 

 

              ( , )i ie w rρ ρ⋅ = , όπου r είναι το κόστος του κεφαλαίου στην ισορροπία. 

 

• Η θετική επίδραση στα κίνητρα απόδοσης των νοικοκυριών ανάλογα µε τον 

αρχικό τους πλούτο αφορά µόνο εκείνα τα οποία δεν έχουν την δυνατότητα να 

πραγµατοποιήσουν την οποιαδήποτε επιχειρηµατική δραστηριότητα χωρίς την 

δανειοδότηση και µόνο στην περίπτωση που οι αρνητικές επιδράσεις από την 

αναδιανοµή στα κίνητρα των πλούσιων υπερακοντίζονται από τα αντίστοιχα 

θετικά κίνητρα που απορρέουν από τα φτωχότερα νοικοκυριά αποδεικνύεται 

ότι είναι θετικό όσον αφορά τον ρυθµό µεγέθυνσης. Βέβαια µπορούµε να 

κάνουµε τέτοιου είδους αναδιανοµή όπου να  έχουµε αποκλειστικά θετικές 

επιδράσεις και όχι υπερακοντίσει των αρνητικών από τις αντίστοιχες θετικές. 

Η λογική  πίσω από αυτό έχει ως εξής: Αφού ξέρουµε ότι οι οικονοµικές 

µονάδες µε αρχικό πλούτο iw Aϕ> ⋅  προσφέρουν την µέγιστη δυνατή 

προσπάθεια *e σ= , η ύπαρξη µιας εφ’ άπαξ φορολογίας i it w Aϕ< −  δεν θα 
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επιφέρει ουδεµία αλλαγή στα κίνητρα απόδοσης  των πλουσίων νοικοκυριών 

αφού πάλι θα προσφέρουν  *e σ=  και αν µέσω των µεταβιβαστικών 

πληρωµών ο πλούτος αυτός διοχετευθεί στις φτωχότερες οικονοµικές µονάδες 

θα επιδράσει ΜΟΝΟ θετικά όπως έχουµε ήδη αποδείξει προηγουµένως.      
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Συµπεράσµατα-Παρατηρήσεις 

 

          Η εργασία που µόλις παρουσιάστηκε µπορεί να γίνει αιτία πολλών 

συµπερασµάτων κυρίως σε επίπεδο πολιτικής.  

          Στο δεύτερο κεφάλαιο αποδείξαµε αναλυτικά κατά πόσο σε µια οικονοµία που 

αντιµετωπίζει στρεβλώσεις στην αγορά δανειακών κεφαλαίων µπορεί µέσω µιας 

αναδιανοµής του πλούτου από τα πλουσιότερα νοικοκυριά στα φτωχότερα να πετύχει 

βελτίωση στα µακροοικονοµικά της µεγέθη όπως αυτά αντανακλώνται στον ρυθµό 

µεγέθυνσης ή στο επίπεδο των επενδύσεων. Είδαµε επιπλέον ότι ανάλογα µε το 

επίπεδο στρέβλωσης που µπορεί να έχει η συγκεκριµένη αγορά κατά πόσο η αρχική 

κατανοµή του πλούτου µπορεί να διαδραµατίσει σηµαίνοντα ρόλο για την ανάπτυξη 

της οικονοµίας. Συγκεκριµένα, όταν δεν έχουµε ατέλειες στην αγορά πιστώσεων και 

η κάθε οικονοµική µονάδα µπορεί να δανειοδοτηθεί όποιο ποσό επιθυµεί αποδείξαµε 

ότι η αρχική κατανοµή εισοδήµατος δεν παίζει απολύτως κανένα ρόλο, αντίθετα όταν 

εισάγαµε ατέλειες τότε υπήρχε εξάρτηση µεταξύ αρχικού πλούτου και 

µακροοικονοµικών µεγεθών. 

          Στο τρίτο κεφάλαιο κάναµε στο υπόδειγµα µας εισαγωγή και των κινήτρων στα 

νοικοκυριά. Αυτή έγινε µέσω της ύπαρξης ηθικού κινδύνου (moral hazard) στις 

οικονοµικές µονάδες υποθέτοντας επιπλέον ότι η παραγωγική διαδικασία απαιτεί ένα 

ελάχιστο σταθερό επίπεδο κεφαλαίου. Στην περίπτωση που αυτό δεν είναι δυνατόν να 

πιαστεί από τα φτωχότερα νοικοκυριά θα έπρεπε αυτά να δανειστούν από τα 

πλουσιότερα. Στο σηµείο αυτό βεβαία φέραµε στο προσκήνιο και την “προσπάθεια” 

που θα πρέπει να καταβάλλουν ώστε να αποπληρώσουν τα δάνεια που πήραν. Είδαµε 

ότι η προσπάθεια έχει µια θετική σχέση µε το αρχικό εισόδηµα, έτσι λοιπόν όσα 

νοικοκυριά έχουν χαµηλό εισόδηµα δεν είχαν και πολλά κίνητρα να αποδώσουν. Για 

τον λόγο αυτό µια αναδιανοµή πλούτου θα τους ενδυνάµωνε τα κίνητρα για 

περισσότερη προσπάθεια και εν τέλει θα είχαµε µια θετική απόκριση και στο ρυθµό 

µεγέθυνσης της οικονοµίας. Σηµαντικό στοιχειό της ανάλυσης µας στο παραπάνω 

σκεπτικό είναι ότι η ευρύτητα της όποιας αναδιανοµής µέσω εφ’ άπαξ φορολόγησης 

θα έπρεπε να ήταν σε τέτοια πλαίσια ώστε να µην θίγουν και τα κίνητρα των 

πλούσιων. Έτσι λοιπόν, µια φορολογία του τύπου i it w Aϕ< −   θα είχε ως αντίκτυπο 

να προσφέρουν τόσο τα πλούσια νοικοκυριά την µέγιστη δυνατή προσπάθεια αλλά 

και τα φτωχότερα µέσω της ανακατανοµής του εισοδήµατος σίγουρα µεγαλύτερη. 
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Αντίθετα, µία αναδιανοµή µεγαλύτερου εύρους θα δηµιουργούσε αντικίνητρα στην 

προσπάθεια και των πλουσίων.  
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