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NEPIAHWH

2Tn Pdaon evog €KTEVOUG QVOAUTIKOU TTAQICIOU TTOU TTPOTEIVEI N
BiBAIoypagia, avaAueTtal n PIWCIUOTATA TOU €EAANVIKOU XpEOoug Péoa atrd Tn
MEAETN Twv OUO Baocikwv deikTwv Debt-to-GDP kai GFN-to-GDP. [Mpog 10
OKOTTO auTto, OIEEAyYETal PIa AoKNon TIpocopoiwong dnuioupywvtag 13
EVOANOQKTIKA  OEvApIa, TIPOKEIMEVOU va  €CETAOTEN 1N €Tidpacn Twv
TIPOCBIOPIOTIKWY MPETABANTWY OTnV €GENIEN Tou Xpfoug. lMapdm n €peuva
avadelkvUEl T ONUAVTIKOTATA TWV UYWYNAWY TTPWTOYEVWY TTAEOVACUATWY, TO
owog Kkal n évraor Toug Ba Tpémel va egeTdlovTial o€ OouvdpTnon ME TIG
METABOAEG TOU TTOAANATTAQCIOOTH, TOU ETTITOKIOU, KAl TOU puBpoU avaTTuéng.

2ZUYKEKPIYEVA, N aUgnon TnNG TIUAG Tou TTOAAATTAQCIOOTH TEIVEl va ETTIOPA
apVvNTIKG OTNV TTApAywyn, ME ATTOTEAECHA va avaxaiTiovTal Ta €MOIWKOUEVA
TpwToyevr) TTAcovaopata. [apopoiwg, TuxXOv apvnTiKEG METOBOAEG TOu
ETTITOKIOU Ogixvouv va emOEIVWVOUV aloBNTd TO AOyOo TOu XPEOUG Kal O€
TTEPITITWOEIG POKPOXPOVIWV  AVICOPPOTTIWY  UTTEPIOYXUOUV OKOWN KAl Twv
UWnAWV TTAEOVAOPATWY. € O,TI aQopd TIG UETABOAEC OTO PUBPO AVATITUENG,
mTéEPA atmd TN OUCHEVA ETTIPPON OTO AOYO TOU XPEOUG, QAiveTal va €TTNPEACOUV
ONMAVTIKA Kal TIG aKaBApIoTEG XPNMATOOOTIKEG AVAYKES, aloONTA TTEPICCOTEPO
atro TNV AvVTioToIXN E£TTIOPACN TOU ETTITOKIOU.

Emekteivovrag tTnv avdAuon, €¢etdloupe Tnv TTopeEia Twv dUO EIKTWV
oTnNV TTEPITITWON EAAPPUVONG TOU XPEOUG, OTTOU dIATTIOTWVOUNE OTI 0 AOYOG TOU
XPEOUG €ival ECAIPETIKA €UIoBNTOG O€ £QATTAE ATTOUEIWOTEIG TNG OVOUAOTIKAG
agiag autou atr’ OTI o€ AAAa pETpa avadidpBpwong, o€ avtiBeon Pe Tov OEiKTN
TWV aKaBAPIoTWY XPNHATOOOTIKWY avayKwy OTTOU N BETIKA €TTidpaon KIVEITAI
oTa idIa eTTiTTEda AveEaPTHTWS TOU TPOTTOU EAGPPUVONG.

AEgeig KA&1B14: Anudoio XpEog, BIwaINOTNTA, AOKNON TTPOCOMNoIWoNG, oevapia
avaAuong, TIPWTOYEVEG TTAEOVOOMQ, ETTITOKIO, QVATITUEN, XPNUATODOTIKEG
avAyKeg, TTOAAQTTAQCIA0THG, avadidpBpwan.
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mECDAI\AIO 1 - BAZIKEZ ENNOIEZ

1.1 Eicaywyn

H xpnuaTOTOTWTIKA Kpion, TTou ¢ekivnoe ata TéEAn Tou 2007 atro Tig HIMA,
META aTTé PIa ECAETIO OUVEXOUG OIKOVOUIKAG EYEBUVONG OE TTAYKOOMIO ETTITTEDO,
ETTEKTAONKE OTNV EupwTrn Kai e€eAixOnke TTapAAANAQ o€ dNPOCIOVOUIKN Kpion
TWV XWPWV TNG TTEPIPEPEING TNG Eupwlwvng. H eAANVIKA oikovopuia ouoa AdN
e€aoBevnuévn 1o 2008 atrd TNV UTTEPUETPN XPHON TOU KAQCIKOU «OTTAOU» KATA
NG UPeong dNAAdK TNV AOKNON ETTEKTATIKAG ONUOCIOVOUIKAG TTONITIKAG, KABWG
Kal a1Td Ta £yyevr) d1apOpwTik& TTpoBARuaTa TTou TNV TaAdvi{av, aTToTéEAECE TV
axiAelo Trépva NG Eupwdlwvng, yvwpidovrtag pia TTpwTo@avrh Kpion oTta
onudoia oIKoVouIKG n oTroia dlaxubnke Pe KaATTalovra puBud Kal OTOUG
UTTOAOITTOUG TOUEIG TNG OIKOVOIaG.

MapoAo 1Tou n eAANVIKA oikovopia atrd Ta péoa Tng dekaeTiag Tou 90°
XOPAKTNPIZETAI ATTO £VA PEIYMO ETEPOYEVWV ETTIOOCEWYV, EVTOUTOIG OI ETTIOOCEIG
QUTEG OUVOOEUTNKAV ATTO ONMPAVTIKEG OOUVOUIEG Ol OTTOIEG TTEPIXAPAKWOAV
A@EVOG TO TTAPAYWYIKO OUCTNUA KAl TIG KPATIKEG TTONITIKEG AQPETEPOU TOUG
KIVOUVOUG  TTOU €AAOXEUOUV WG TTPOG TNV MEAAOVTIKA TTopEia TNG XWPAG.
E1diIkOTEPQ, N oV o€ uWPNAG eAAgippaTa Tou I00Cuyiou TOU TTPOUTTOAOYIOUOU
o€ ouvduaoud pe Ta eAAgippaTa Tou 1I00QUYIOU TPEXOUOWYV OUVAANQYwWV
ATTOKAAOUUEVA WG «diduua eAAgiupaTay», To uPnAd dnNuUocIo XPEOG TO OTTOIO
TPOYOJOTEITAI ATTO TA TTAPATTAVW eAAEiypaTa, n aduvayia yia dIapOpwTIKES
METAPPUBNIOEIC KABWG Kal yIa TTOPAYWYIKEG KAl QVTAYWVIOTIKEG DOUEG, Eival
OPIoHEVA ATTO TA XAPOKTNPIOTIKA TA OTTOIA ATTOTEAECAV TNV KIVNTAPIO dUvVAN
TOU TTAAPOUG EKTPOXIOOHOU TwV dNUOCIWV OIKOVOUIKWY Kal TG EKTOLEUONG TOU
onuooiou xpéoug, Pe TNV €Aeuon TnG Kpiong. Kal evw Ta TTpoypduuata
ONUOCIOVOUIKAG TTPOCOPUOYNAS TwV TEAEUTaiwV £€1 €TWV, €XOUV OCUMPAAAEI
ONMAavTIKA, TOUAdYIOTOV O€ OpouG PeEyEBwWV, OTNV TTEPAITEPW GCUYKAION TNG
EANGOOG pe TOuG EupwTraikoUg PEOOUG OPOUG OTA TTEPICCOTEPA €K TWV
AVWTEPW, TO dNUOCIO XPEOG aTTOTEAEI TN OAUOKAEIO OTTABN TNG TTPOCTIABEIAC,
KaBoT Paivel OuveXWS QUEAVOUEVO KATA Ta TEAEUTaia Xpovia, TTapdTI
MECOAGBNOAvV dUO ONUAVTIKEG avadiapBpwOoEI§ JE UWPNAD KOIVWVIKO KOOTOG.

H mrapatetapévn diarpnon evog uwnAou d€ikTn ONPOOCIOoU XPEOUG WG TTPOG
10 AET €cival ammotéAeopa BaBuTtepwy aduvapiwyv TnG EAANVIKAG OIKOVOUIag, N
UTTapén TOU OTTOIOU OTTOTEAEI AQUTOTEAN PECO-POKPOTTPOBECOUO KivOuvo TTOU
TIPETTEl ATTAPAITATWG va TreplopioTei. Me GAAa AOyIa, €va UTTEPDIOYKWHEVO
onudoio xpéog dev TreEpIopPiCEl aTTAWG TN duvaTtdTnNTa ACKNONG ETTEKTOTIKAG
ONUOCIOVOUIKAG TTONITIKAG OTav auTh XpPeldletal aAAG UTTOVOMEUEl Kal TNV
TOTOANTITIKA IKAVOTNTA TNG XWPAG, AuEAvovTag To KOOTOG daveEIOPOU O€
ammayopeuTikad emmimeda  (N.Kapauoulng, .XapdouBeAng 2011). H peydAn
¢kBeon NG EANGDaG, atrd tnv dekaeTia Tou 80 kal evrelBev, o€ daveiouo amod
TIG BIEBVEIC ayOPEC, TTPOKEIUEVOU Va XPNUaTodoTNOOUV Ta GUVEXWS QULaVOUEVa
«Oidupa eAAEipPaTO», KATECTNOE TN XWPA IOIAITEPA EUAAWTN O€ OIKOVOUIKEG
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AvVOTAPAEEIC Ol OTTOIEG KAGVIOQV TNV EUTTIOTOOUVN TWV ETTEVOUTWY. ZUPQWVA HE
10 AIgBvég Nopiopatikd Tapeio (2009), To avolypa Twv atmmodooceswv (yield
spreads) kai ol TINEG Twv Credit Default Swaps (CDS) o€ kpatikd xpedypaa,
Kivii@nkav avodikd o€ TTANB0G Xwpwv, Yia dIaPOPETIKOUSG AGyoug, €vag aTtro
TOUG OTTOIOUG ATAV Ol AVNOUXIEG IO TNV ETTIOPACT MIOG TTAPATETAPEVNG UPEONG
o€ NON aduUvaueS dNPOCIOVOMIKA XWPES (TTepiTTTwon EAAGSac).

H EANGOQ Biwvel géXpl Kal oApepa Yo Babia kpion n otroia EeTépaoce o€
MEYEBOG Kal DIAPKEID TTOANEG XWPES, AKOUA KOl AUTEG TTOU BPEBNKAV OTO PATI
TOU KUKAWva TNG PeEYAANG Ugeong Ttou 1929. H owpeuTik MPEiwon TOUu
mpayuatikou AEM kard -24,9% to didotnua 2008-2012 tnv katatdooel
IOTOPIKA OTNV TpiTnN B€0on petd 1iIg HIMA (1929, -29,0%) kai Tn Aetovia (2008, -
25,5%), evw kataAauBavel Tnv Tpwtn 8€on atrd TTAEUpPAg dIAPKEIAG TNG KPIoNG.
Tautoxpova, €xel cucowpeuoel Xpén Tmepittou 180% tou AEIN Ta oTtroia
aduvaTei akOPa va avayxpnuatodoTHoEl Xwpig TN BorBeia Tou eTTioNUOU TOPEQ.
Mépav Ouwg NG EANGDAG, TTOAAEG QVETTTUYHEVEG XWPEG TOU DUTIKOU KOOUOU,
TAEoV, avTINETWTTICOUV TTPORANUa xpéoug, he Tnv Eupwtraiki ‘Evwon va
Kataypa@el éva TooooTd TNG Tagewg Tou 80-90% Tou AETN TTepitrou. Me GAAa
AOyIa, EeTepdoTNKE TO OpIO €KEIVO OTTOU N BlaXEipIon TOU dnNUOCiou XPEOUG
BewpeitTal ao0@QAAAG, TTOPATTEUTTIOVTIAG O€ [PaBUTEPA  KOIVWVIKOOIKOVOUIKA
TTPORAAMATA TWV XWPWV TOU AVETTTUYUEVOU KOO UOU.

Evw Ba avéueve Kaveic 0TI 0 TTPWTAPXIKOSG OKOTTOG HIOG HMOKPOOIKOVOUIOG
ME Onuooiovouika TTPOPBAAMaTa, Ba Atav n €Kk Pabéwv pépiuva yia
ONUOCIOVOUIKA €EUYIAVON, OPKETEG EPTTEIPIKEG UEAETEG £xOUV avadeitel OTI pia
EUTTPOCBOBAPHG BNUOCIOVOUIKA TTPOCAPUOYN €V HECW UQPEONG, EVOEXOUEVWIG
va EXEl 10XUPO apvnTIKO QVTIKTUTTO OTNV  TTapaywyr Kal 1o €106dnua,
TOUAdXIOTOV  PBpaxuTrpdBeoua, atmrd TO OTToio  KOAeital TOo KPATOG va
ATTOTTANPWOEl TIG UTTOXPEWOEIS TOU. AIKAIWMATIKA AoITTOV, TO {ATNMA TNG
BiwoiudtnTag TOU XpPEoug avayetar oe Baciké Trapdyovra avdAuong,
TIPOKEIJEVOU va oxedIaoTel N KATAAANAN TTOAITIKF) OPIOTIKAG €¢6dou aTrd Tn
oTEVWTTO TNG KPiong.

2€ BewpnTikG €TTiTTEDO, Mid AOQAAAG EKTIUNON YIO TO AV TO XPEOG MIOG
XWpPag gival Biwoigo rf oxi gival CaIPETIKA BUOKOAN, HIAG Kal N BIWoIuoTnTA
eCaptaTal ammd moAAoUg TTapdyovTegt. Q¢ ek TouTou, N avaAuon Oev TTPETTEI O€
Kauia TTepITTTwOon va €ival amooTTacuaTIKh, aAAG Ba Tpétrel va eCeTalel
EVOEAEXWG TNV UQICTAPEVN KOIVWVIKOOIKOVOUIK O1dpBpwaon Tng Xwpag,
AauBdavovtag uttown TIC POCIKOTEPEG HOKPOOIKOVOMIKEG TTAPANETPOUG TTOU
OIOPOPPWVOUV Kal ETTAPEACOUV TNV MEAAOVTIKI TTOPEIQ TOU XPEOUG.

1.2 Zko1rég Kal doun TnNG Epyaciag

2KOTTOG TNG TTAPOUCAG Epyaciag gival n TEXVIKN avadAuon TG BIwoIudTnTag
TOU EAANVIKOU Xpéoug, péoa atrd Tnv €¢ETaon Kal aAANAETTiOpacn onUavTIKwyY
MOKPOOIKOVOUIKWY UETABANTWYV 01 OTT0iEG CUPQWVA PE TN BB BIBAIoypagia
eTnpeddouv Tn dUVAIKY Tou XPEoUuG. Baoi{dpevol o€ UTTEIPIKEG HEAETEG KOBWG
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Kal o€ Onuooleupéveg ekBEoEIC BIwoINOTNTAG  ETTIONUWY  OPYAVIOHWY,
d1e¢dyoupe Pia Aoknon TTPOCOPOIWONG Yia TV TTEPITTTWOoN TG EANGDOG KATW
atro SIAQOPETIKA oevapIa, AauBdavovTag uttown UETAEU AAAWYV, TO UPICTAUEVO
amoBepa Xpéoug, To PEYEBOG TWV BNUOCIOVOUIKWY TTOAAATTAACIOOTWY Kal Ta
TIPWTOYEVH TTAEOVAOUATA, TO PUBPO avATITUENG Kal TNV avTidpaon Twv
XPNMATOOIKOVOUIKWY Qyopwv oTn OnUOCIOVOUIKN TTpocapuoyr.. EkK Twv
TPAYMATWY, O uywnAdg PaBuodg evdoyévelag Twv MPETABANTWY, KaBIOTA
eCAIPETIKA dUoXEPN Kal TTOANEG POPEG TTAPATTAQVNTIKI TNV OTTOI0 AvAAUON, ME
ATTOTEAEOUA VO TTAPAYyOVTAl PEAETEG Ol OTTOIEG OTEPOUVTAl PeaAlopoU. ETTi
TTapadeiyhaTl, evw Ta JovTéAa Ba TTpETTEl va oTnpiovTal o€ CaQEiG UTTOBETEIG
Kal va TTapayouVv TTPoBAEYEIS yia TO yyUg PEAAOV, N avdAykn TTapaTAPNongG TNG
MOKPOXPOVIOG OCUUTTEPIPOPAG TOU XPEOUG, avaykKAalel TOUG EPEUVNTEG VA
OTPAPOUV O€ TTI0 JOKPOTTPOBEOUES TTPORAEWEIG OTNPICOPEVOI TTOANEG POPEG O€
MN PEANIOTIKEG TTAPADOXEG.

2TNV epyacia auth, yivetalr pia TpooTrddeia va avaAuBei n dlaxpoviKn
OUNTTEPIPOPA TOU dNUACIOU XPEOUG KATW aTTO EVAANOKTIKEG TTAPAdOXEG Kal
oevapla, wote va egaxbei n ekOva TOU TTOAUOXIOOUG (NTAUATOG OF
MakpoTTpdBeouo  opifovia TPoBoAAc. [Mpog amopuyy Twv  KIVOUVWY
aveda@IkOTNTAG, diveTal 1I81AITEPN EUPacn o€ onueia Ta oTroia av kaBopioTouv
owoTd, aufdvouv TIC TBAVOTNTEG VA KATOANEOUPE O TTIO  QOQAAN
ouutrepdopara. lpiv TRV €l0aywyry OTO EUTTEIPIKO MEPOG TNG EPEUVAG,
TTEPIYPAPETAI CUVOTITIKA TO I0TOPIKO TTAQiCI0, divovtag 101aiTepn €Upacn oTn
OIaUOPPOUNEVN KATACTOON TWV TEAEUTAIWV €¢I €TWV TNG ONUOCIOVOUIKAG
KpionG. TN CUVEXEID KAl aQoU EKQPAOTEI N aAyEBPIKA HOP®r TNG DUVAUIKAG TOU
XPEOUG, TTPAYMOTOTTOIOUVTAlI  QOKAOEIS  TTPOCOMOIWoNG,  ONPIOUPYWVTAG
dekaTpia eVAAAOKTIKG oevapia avaAuong.

EidikéTepa, wg Tpog TN didpBpwaon, n epyacia atroTeAsiTal attd TEC0CEPA
(4) ke@daAaia TTAEOV TWV CUPTTEPACTHATWV.

210 TIpWTOo Ke@AAailo Oivovral oI  PBACIKOi  OPIOPOI  OPICHEVWV
MOKPOOIKOVOUIKWY PEYEBWYV TTOU ATTITOVTAI TNG £VVOIAg TOU dNPOCiou XPEOUG.

210 OeUTEPO KEPAAQIO YIVETAI PIA IOTOPIKA AvaoKOTINON TNG €¢ENIENG TOU
dnuoaiou XPEOUG Kal TNG €V YEVEI OIKOVOUIKAG KaTdoTaong Tng EANGdag, TTpiv
Kal JETA TNV EVTAEN TNG 0T {Wvn TOU €upw. ATTO TIG TTPONYOUPEVEG OOUVAUEG
EMMOOCEIG TNG OIKOVOUIOG 0€ OUVOUAOHO PE TO OOTIKO KUPA TNG Kpiong Tou 2008,
yiveTal eUKOAa avTIANTITO yiaTi n Xwpea I0nABe aTo unxaviopo otrpigng 1o 2010
epapuolovTag eTwdUVa TTPoYPAPUaATa dNPOCIOVOUIKAG AITOTNTAG. ETTITTAOV,
Tapoucidlovtal Ta PaCIKA ONUEa Twv TTPOYPAPUATWY  SNUOCIOVOUIKAG
TTpooapuoyng, Oivovrag I1I01aiTEpn  €PPAON OTOUG OTOXOUG TOU  TPITOU
TTPOYPAUMATOG KABWGS Kal OTIG avaAUOEIG BILOINOTNTAG TOU EAANVIKOU XPEOUG
NG EupwTraikng EmTpotAg Kal Tou AieBvoug NouiopaTtikou Taugiou (Q€EAS
EE kai ANT avrioToixa), kaBot 8a artroreAécouv Tn Bdon yia tnv GokKnon
TTPOCOPOIWONG TTOU Ba AKOAOUBN o€l 0€ ETTOPEVO KEQAAQIO.

2TO TPITO YEPOG Kal TTPOTOU EICEABOUNE OTO EUTTEIPIKO KOUMATI, SiveTal Hia
QVOAUTIKN TTEPIYPOP TNG onuepPIviG didpBpwaong Tou eAANVIKOU XpEoug,
ecetalovtag Tn oUvBeon Kal Ta IBINITEPA XOPAKTNPIOTIKA Tou. Ta aToixeia NG
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MIKPOBOUAG TOU XpEoug Ba atroTeEAECOUV TN BAcN yia TNV TTEPAITEPW AVAAUON
Kal €Eaywyn XPAOINWY CUUTTEPACUATWY QVOQOPIKA ME TIG MEAAOVTIKEG
XPNMATODOTIKEG AVAYKES TNG XWPAG.

2T0 TETAPTO Kal TEAeuTaio KEQAAAIO, pe TN PorBeia TNG JOKPOOIKOVOUIKAG
avaAuong, ATTOTUTTWVETAI N JABNPATIKA EKQPACT TNG SUVAMIKNG TOU XPEOUG KAl
TwV 0oKaBApIoTWY XPNHATODOTIKWY avaykKwv oTn pdaon Twv oToiwv Ba
otnEIXBei n eTTEIPIK aAvAAUCON. ZNPAVTIKOG TIapAyovTag yia Tnv opbn
TTEPIYPAPN TNG CUUTTEPIPOPAS TOU XPEOUG OE METARBOAEG TWV TTPOCDIOPIOTIKWV
MeETABANTWYV, €ival To HEYEBOC Kal N OCUPTTEPIPOPA TOU ONUOCIOVOUIKOU
moAAaTTAaciaoTr) (multiplier). Mpog 10 okoTd autd, To avaAuTikd TTAqiCIO,
Tépav TWV UTTOAOITTWY, TrepIAaUBAvEl Kal TV POBNUOTIKA €K@pacn Tou
TToAAaTTAac1ooT MeTd TNV OAOKARPpWON TOU avaAUTIKOU TTAQICiou, YiVETaAI Hia
aoknon TIPOCOUOIWONG MECW EVOANOKTIKWY OCEVOPIWY, OTTOU MEAETATAI N
euaiodnoia Bacikwyv PeyeBwyv, UoTEpa aTTd COK TTOU TTPAYUATOTTOIOUVTAl O€
Baoikég pETABANTEG TTOU €TTnNEEAlouUV TN dlaxPovikr €gENIEN Tou Xpéoug. Ol
TTOPAYOUEVEG QVTIOPAOCEIS QATTOTEAOUV OTTOKAICEISC aTTO TO PBACIKO Oevdapio
(baseline scenario) To o1roio BepeAiwBNKe 0TN BACN PEANICTIKWY TTAPAdOXWV
OTTWG £XOUV OUNPWVNOET YEXPI ORUEPQ.

To amdéotayua TnG EPEUVOG, OUVOWICETal OTAV  TTAPAYPAPOo  Twv
OUUTTEPACUATWY, OUVOUACoVTaG TA  ETTIMEPOUG  CUMPTTEPACUOTA  OTTWG
TIPOEKUWAV ATTO TNV KATA PNEPOG AVAAUON TWV EVOAANAKTIKWY OEVAPIWV.

2TN OUVEXEID KOl a@ou ava@epbouv ol  PaocikéG  PBIBANIOYPAPIKES
UTTOONUEIWOEIG, TTAPATIOEVTAlI TA TTAPAPTANATA TNG €PYyaAciag OTa OTToia
TTEPIEXOVTAI CUVOTITIKA OTATIOTIKA OTOIXEIA BACIKWY OIKOVOUIKWY HEYEBWV,
KaBwg Kal Ta atToTEAEOUATA TNG EUTTEIPIKAG avaAuong. TEAoG, TTapouaialovTal
avoAuTIKG o1 BIBAIOYPOQIKEG TTNYEG TTOU XENOIMOTIOINBNKAv Kal TTapaTtioeTal
EUPETNPIO TTIVAKWY Kal O1aypAaPUATWY TTPOG dIEUKOAUVON TOU avayvwaoTr.

1.3 Opiocpoi

Na tn dnuioupyia Tou atrapaiTnTou UTToRABpOoU, TTEPIYPAPOVTal Ol BATIKES
€VVOIEC TWV ONUAVTIKOTEPWY HOKPOOIKOVOUIKWY PEYEBWY, Ta OTToI0 OXETICOVTAI
€iTe éuueoa €ite Gueoca pe TNV Evvola TNG BUVAMIKNG TOU dNPOCIoU XPEOUG TTOU
Ba avaAuBei oTn ouvéxela.

Anpéoiog Topéag: To oUVOAO TNG YEVIKAG KUBEPVNONG TTEPIAANBAVOUEVWY
TwV ONUOCIWV ETTIXEIPAOEWY, TWV OTIOIWV N KUuplia dpacTnpioTnTa E€ival n
OUMMETOXN O€ EUTTOPIKEG DPAOCTNPIOTNTEG.

Fevikn KuBépvnon: Me tov 6po lMevikp KuBépvnon evvoouue OAeC TIG
KPATIKEG OPaOTNPIOTNTEG TTOU aoKoUvTal atrd: (a) Tnv KEVTPIKA KUBEpvnon, (B)
TOUG OPYQVIOUOUG KOIVWVIKAG ao@AAiong, (y) TOUG Opyaviopoug TOTTIKAG
auTodioiknong kai (&) Kkat' £¢aipean, EKEIVES TIGC DNUACIES ETTIXEIPNOEIG TA €000
TWV OTTOIWV ATTO TNV TTWANGCT TOU TTPOIOGVTOG TOUG eV KAAUTITOUV TO 51% Twv
darmravwy Toug (IOBE 2015 kai Harvey S.Rosen, Ted Gayer 2009).
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ZNMEIVETAI OTI N TTApaKoAoUBnon Twv dNUOCIOVOUIKWY €EEAICEWV OTNV
Eupwtraikiy ‘Evwon (ZUpewvo Z1abepdtntag, Aladikacia  YTrepBoAikou
EAAgippaTog, K.ATT.) yviveTal o€ emmitredo MevikAg KuB€pvnong.

Kevrpiki KuBépvnon: Me Tov 6po Kevpikr) KuB€pvnon evvooupue OAEG TIG
opacTtnpIdTNTEG TToU acokei n KuBépvnon kar 1o KoivoBouAio(IOBE 2015,
Harvey S.Rosen kaiTed Gayer 2009).

2UVvoAIkéG Anpooieg Aatraveg: 2upewva pe Toug Andrew B.Abel kal Ben
S.Bernanke (2010) cival oI OUVOAIKEG dATTAVEG TOU AnUOCiou O€ PIa XPOVIKA
TEPiIOdO, oI 0TTOIEC DlaKPivovTal OE TPEIG BACIKEG KATNYOPIEG:

— O1 onuédoiec odarmaves yia ayaba kai umnpeoie¢ (G) o1 0OTToieg
TepIAauBavouy Tnv dnuodoia erévouan Kal Tn énuooia karavaAwaon.

— Or perapiBaotikéS mANpwéS (TR) o1 OTTOIEG ATTOTEAOUV TTANPWHEG TTPOG
TOUG 181WTEG OTTOU TO Anudaoio dev AauBdvel oe avidAAayua ayabd kai
UTTNPETIEG TNG TPEXOUOAG TTEPIODOU.

— O1 kaBapoi tOkoI (INT) Otou e€ival n dla@opd Twv TOKWV TTOU
kataB&AAovTal OTOUG TTIOTWTEG TNG XWPAG MEIOV TOUG TOKOUG TTOU
EIOTTPATTEI TO ANUOOIO.

"evIKWG, o1 dNPOOIEG BATTAVEG PTTOPOUV va XpnuaTtodotnBouv &ite HEow
TWV TPEXOVTWY QPOPWV EiTe JEOW daveIoUOU.

‘Ecoda: Eival oI CUVOAIKEG EI0POEG EVOG KPATOUG OE UIA XPOVIKK TTEPIDO.
ZUu@wva he Toug Harvey S.Rosen kal Ted Gayer (2009) n kKupidtepn TTNyA
000wV gival Ta opoAoyikd £égoda (1 @opol), eV AOITTEG TTNYES ATTOTEAOUV T
KEPON ATTO KPATIKEG ETTIXEIPACEIG, Ta €000 aT1TO TNV EupwTtraikf ‘Evwon KATT.
O1 Andrew B.Abelkai Ben S.Bernanke (2010) diaxwpifouv Ta (OpOAoyIKa
€000a o€ TECOEPIG BATIKEG KATNYOPIEG: (A1) OI TIPOCWTTIKOI POPOI O1 OTTOIOI Eival
ol aueaol eopol (Trx. Pépog €1I00dNPATOG, akivnTNG TTEpIouaiag KATT.), (B) Ol
EI0QPOPEG KOIVWVIKAG ac@AAiong, (Y) o1 @Opol €T TG TTAPAYWYNAS KAl TWV
€1I00YyWYWV Kal TEAOG () o1 ETTIXEIPNUATIKOI YOPOI.

looluyio Mevikng kuBépvnong i looduyio MNMpoutroAoyicuou: H diagopd
METAEU €000WV Kal TWV YEVIKWYV dATTAVWYV TNG YEVIKNG KUBEpvnong. H BeTIKA
dlagpopd (€00da — datrdveg > 0) onuaivel 61 n KuBépvnon TéTuxe TTAedvaoua,
EVW N apvnTIKA d1a@opd atroTeAE TO EAAEIYJQ.

NMpwtoyevég atrotéAeopa (YevikAg KuBépvnong): H diagopd peTagu
€000WV Kal dATTAVWY TNG YEVIKAG KUBEPVNONG, a®OU TTPONYOUMEVWGS ATTO TIG
YEVIKEG BATTAVEG €XOUV a@aipeBei o1 TOKOI Tou dnudoiou xpéoug [Eooda —
(datrdveg — Tb6KOI Onuociou Xpéoug)> O0]. ZUPQwva HeE TO TTPOYPAPHa
ONMOCIOVOUIKAG TTPOCAPHOYNG, OTOV OPICHO TOU TTPWTOYEVOUG TTAEOVACATOG
Oev TepIAauBavovTtal To EQATTAE KOOTOG AVAKEPAAQIOTTOINONG TWV TPATTECWYV,
Ta é00da amd T1a Tpoypdupata SMP kai ANFA, kabwg kal éva PEPOS Twv
€060wV aTrd TIG IOIWTIKOTTOINOEIG.?
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To TpwToyevéG ammoTéAeoua €ival évag TTOAU XPROoIPOG O€ikTNG Twv
dnuoaiovouikwy eEEAigewV (TTI0 XPAOIKMOG aTTd TO CUVOAIKO aTTOTEAECUA), VIaTi
Mag Oivel TTAnpo@opiec (a) yia Tnv TpExouoa ONPOCIOVOMIKN dlaxeipion,
atmmaAAaypévn atmd Ta Bdpn Tou TTapeABOVTOC (TOKOI), Kail (B) yia TRV JEAAOVTIKN
TTopEia Tou Adyou xpéoug TTpog AETN. H UtTapgn TTpwToyEVWY TTAEOVACUATWY
€€aoBevei TN duvapikr Tou XpEoug Kal ceteris paribus, odnyei o€ Peiwon autou
TOU AGyou.

2UP@wva Pe TNV avaAuon Tou Sebastian Edwards (2002), éva onuavtiké
MEYEBOG yIa TIC avOAUCEIS BIWCIUOTATAG, Eival O UTTOAOYIOUOGS TOU TTPWTOYEVOUG
Icofuyiou Tou dNUOCIOU TOoUEA, WOTE va gival cuuBaTdg Pe €vav BIWOIPO Kal
o1aBepd AOYo Xpéoug wg TToocooTd Tou AEN. Auth n «BILCIKN TTPWTOYEVAS
IcOpPOTTIa» €XEl yivel OAO Kal TTIO ONPAVTIKF METAPBANTH OTIGC HOKPOOIKOVOUIKEG
avoAuoelg, Kal ouviBwg TrepIAauBaveTal wg TTpoUTToBeon TTAéov yia Tnv
EKTAMiEUON XpNUATWYV O€ TTpoypdpuaTa Tou ANT.

Al0pBpwTIKO TTpWTOYEVEG aTTOTEAEOHO (YEVIKAG KUBépvnong): Edv
amdé 10 looCuyio TNG YEVIKNG KuBEpvnong a@aipeBei n KUKAIK ouvioTwod
(®nNAadA n TTidPACT TOU OIKOVOUIKOU KUKAOU ETTi TOU TTPOUTTOAOYIOOU), KABWG
Kal n emidpaon TuxXov €@QATTAE Kal TTPOCWPIVWY ONUOCIOVOUIKWY HETPWYV
(xpnoipotroigital To duvnTikd AEN Kal TO TTapaywylkd Kevd), TTPOKUTITEI TO
O10pBPWTIKG atroTEAECUA (YEVIKAG KUBEPVNONG). Z€ AVTIOTOIXia PE TOV OPIOHO
TOU TTPWTOYEVOUG ATTOTEAECUATOG TTAPATTAVW, AV a@aipeBolV (aAyeRpPIKA) aTTd
TO O10POPWTIKG ATTOTEAECHUA OI ATTAVEG YIA TOKOUG ONUOCIOU XPEOUG, EXOUME
TO JIAPOPWTIKS TTPWTOYEVEG ATTOTEAEC Q.

Aka@dpioto Xpéog N Anuéoio Xpéog: OAeg oI UTTOXPEWOEIG TTOU
ATTaITOUV TNV MEAAOVTIKN) KATABOAR Twv TOKWV A / Kal XpEOAUTiwv atrd Tov
o@eIAETN oTov TOTWTA. O 6pog «dNUOCIO XPEOCH» XPNOIKOTTOIEITal YIa Adyoug
ammAOTNTAG, WG CUVWVUNO PE TO aKOBAPIOTO XPEOC TNG YEVIKAG KUB€pvnong,
EKTOG av opileTal DIOPOPETIKA. (ZTNV KUPIOAEEia, TO dnUOCIO XPEOG AVOPEPETAI
OTO OUVOAO TOU XpEéoug TOu ONUOCIOU TOMEQ, O OTToioG TTEPIAQUPBAVEI
OIKOVOWMIKEG KAl N OIKOVOUIKEG ONPOCIES ETTIXEIPNOEIS KABWGS KAl TNV KEVTPIKA
TPATTECQ).

KaBapd Xpéog: To AkaBApioto XpEOG MEIOV  XPNHATOOIKOVOUIKA
TTEPIOUCIAKA OTOIXEia TTOU  avTioToIXoUv o€  Jéoa daveliopou. TEToia
XPNMATOOIKOVOUIKA TTEPIOUCIOKA OTOIXEIQ €ival: VOUIOUATIKOG XPUOOG Kal
OUUTTANPWHATIKA TTEPIOUCIOKA  OTOIXEId O€ OUVAAAQyuaQ, VOMiopaTa Kal
KataBéoeig, xpedypaga, OAavela, ac@AAEIEC, OUVTALEIC Kal TUTTOTTOINPEVA
TIPOYPAPMATA £YYUNONG, AANOI AOYOPIAOUOI EICTTPOKTEOL. 2€ OPIOUEVESG XWPEG,
0 OpPIOPOG TOUu KaBapoUu xpEoug UTTopEi va atrokAivel atmmd autdv, Bdoel Twv
O10BE0IuWY  TTANPOPOPIWY KOl TWV  €BVIKWV AOYIOTIKWY TTPAKTIKWY OTA
ONUOCIOVOUIKG PEYEDN.

Anpooiovouiki ota@gpoTtroinon: ZupBoAr TNG dSNPOCIOVOMIKNAG TTONITIKAG
oTnv oTafepdTnTa TNG TTAPAYWYAS, MECW TNG ETTIOPACTHG TNG OTN OUVOAIKN
¢ATnon.

AuvnTiké AEN: ExTipunon Tou emimrédou Tou AETT TTou ptropei va emTeuxOei
av ol TTOPOI TNG OIKOVOWIOG aTTaoXoAOUVTal TTARPWG.
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Mapaywyikéd kevd: ATTOKAION TOu TTpayPaTIKOU aTrd 1o duvnTiko AEN, wg
TTo000T6 Tou duvnTikou AET.

Anpooiovouiké R XpnuatodoTiké Kevo: OTav 10 TTPWTOYEVES TTAEOVaO A
(= Tepicocsupa  @Opwv TaAvw atrd TIC OaTTrdveg Kal Ta £€000a  ATTO
QTTOKPATIKOTTOINOEIG) OEV ETTAPKEI yIa TNV TIANPWMPN Twv TOKWV KAl TNV
TTANPWUA ANEITTPOBECHWYV XPEWV.

1.4 Anpéoia eAAgippara Kol Xpéog

Otmrwg yivetal gu@avég ammd Toug TTApPATTAvw OPICHOUG, UTTAPXEl Mia
€100TT016G d10POoPA PETALU BNUOCIOVOUIKOU EAAEIUATOC Kal dnuoaiou XPEOUG.
Evw 10 dnpociovopiko EAAEIJua gival hia geTaBANTA pOAG N oTToia ekPPAdel TNV
dla@opd Twv dnuociwv datravwy atro Ta €00da KAt £T0G, TO dNUOCIO XPEOG
gival pia HeTABANTA aTTOBEUATOG N OTToIA ATTEIKOVICEl TNV OUVOAIKA agia Twv
KUKAOQOPOUVTWYV OJOAOYWV 0€ DEDOUEVN XPOVIKN OTIVU.

H oxéon Twv OUo peTaBAnNTWV €xel va KAveEl PE TNV KAAUWN €VOG
ONUOCIOVOUIKOU EAAEINPATOG O€ Pia Xprion Pe vEéo davelopd. Me aAAa Adyia, To
OWog Tou eAAgipuaTog (o€ ovopaoTIKOUG 6poug) KABe £Toug Ba 1coUTal PE TN
METABOAR TOU XpEoug OTOo £€TOG AUTO. H pabnuartikr EK@pacn TNG oxEong ITTOPET
Va ypaQTei we €EAG:

AB=(G-T)+rB (1.1)

OrTrou:

AB: H petaBoAr Tou dnuoaiou Xpéoug o€ pia xpRon

G: O1 dnuooieg datraveg Tng Mevikng KuBépvnong

T: Ta kaBapd gopoloyikd €0oda TnG NevikAg KuBépvnong

r: To TTpaypaTiko ETTITOKIO

B: To cuocowpeupévo atrdBepa Tou dnuoaciou XpEoug

To kpaTikdG dnUOCIoVOoUIKG EAAEIPA gival TO ABPOICKA TOU TTPWTOYEVOUG
eMeippaTog (G-T) Kal TOU TTOOOU TTOU TTPOOPICETAI YIO TNV €EUTTNPETNON TOU
onuociou xpéoug (rB). Mpokeipwévou va xpnuatodotnBei 1o EAAEINUA, €V
QTTOUTIa TNG VOUIOUATIKNAG XPNUaToddTNONG, N KUBEPVNON TTPETTEI va OAVEIOTEI
Kal va avaAdper véo xp€og ioo pe AB.

‘Eva amd T1a Mo XPAOINa €pyaAgia yia TV PETPNON TNG OAVEIOKNG
emPBapuvong Tou dnuociou gival 0 Aoyog Xpéog/AElN. H tAsiovotnTa TWV
ekBéoewv avaiuong BiwaoiuodTtntag (Debt Sustainability Analysis) egetdalouv Tn
OUVAMIKN TOU €V AOYw O€IKTN, TTPOKEINEVOU Va £EAYOUV XPAOINA CUUTTEPAOUATA
yla T peANovTIKN TTopeia Tou xpéoug. To ANT Ta TeAeutaia xpovia, Oivel
1I01aiTEPN €UPACN KAl OTNV TTOPEIA TWV aKABAPIOTWY XPNHUATOOOTIKWY AVAYKWV
MIAG OIKOVOUIOG, WG ac@AAECTEPO PETPO yia TNV avAAucn TG BILCINOTNTAS TOU
XPEoug. TepITTTWOEIC XWPWV TIOU €VOEXOUEVWGS OTaBePOTTOIOUV TO AdYyO
Xp€o¢/AEN péoo-pakpotTpdbeoua aAAd Oev KATAPEPVOUV VA TTEPIOPITOUV TIG
XPNUaTOOOTIKEC avAayKeg, Ba TTpétrel va e¢eTdlovral Kal va agloAoyouvTal WE
TTPOCOXH.
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H avaykn €gétaong NG Biwoiudtntag Tou xXpEoug, EyKeITal, TTEPAV aTTO
QMIYWGS OIKOVOWIKOUG KOl 0€ KOIVWVIKOUG AOYOUG 01 OTToiol CUVOEOVTAI OTEVA JE
TNV OIKOVOMUIKA €mOoTAUN. ‘Eva apketd uywnAd xpE€og OnRUeEPA TO OTT0IO
xpnuatodotei uwnAd eAAeiyuarta, dnuioupyei €VAoya Tnv avnouyia oT Ba
Bapuvel TIG ETTOUEVEG YEVEES TTOU Ba KANBOUV va TO atToTTANPWOoOoUV. To GUVOAO
oXeOOV TWV OIKOVOUOAOYWV CUPPWVOUV OTI éva augnuévo EAAEIUPA TTOU
TponABe atmd aug¢non Twv dnuociwv datravwy Ba PEIwoEl TV €BVIKA
QTTOTOMIEUON OAMEPA, HME QTTOTEAECHA VA CUCOWPEUETAl AIYOTEPO EYXWPIO
KEQAAalo kal Aiyotepa &éva Treplouciakd oToixeia. Autd Ba odnynoel o€
emocivwon Tou PIOTIKOU €mMTTEOOU TWV  MEAAOVTIKWV YEVEWYV OIOTI Ba
KANPOVOUNOOoUV WIKPOTEPO aTTéBepua Ke@aAaiou Kal Ba KAnBouv va TTAnpwoouv
TEPICOOTEPO TO OTOUG &Evoug. O TTapatrdvw CUAAOYIONOG €TTaANBeUETal
aAyeBpikd atTd TNV £gicwaon €OVIKNAG aTTOTANIEUONG:

Y=C+S+G s (1.2
S=Y-C-G (1.3)

Otmou n  €Bvikn amortauieuon (S) e€ival apvnTikp ouvapTnon NG
katavaAwong (C) kal Twv dnuociwv datravwy (G) Kal BETIKA ouvapTnon Tou
TTPOIoVTOG (Y).

ATTO TNV AAAN, o1 atrowelg dlioTavTal, oTav éva EAAEINPA dNUIOUPYEITAI ATTO
TNV TAEUpd TNG MeEiwong Twv @Opwv. O1 AgyOPEVOI UTTOOTNPIKTEG TNG
PikapdiavAg 1coduvapiag Bewpouv 0TI pia peiwon Twv opwv onuepa dev Ba
eTnpedoel TNV €OVIKN QTTOTAMiEUON KAl OUVETTWG Oev Ba emBapuvel TIG
MEANOVTIKEG yeveEG. AvTiBeTa, o1 dla@wvouvTeG Bewpouv OTI Ba uTTapel pia
apvnTik €midpaocn oTnv €BvIKA atotagicuon PEOW TNG au¢nong TNng
KATavaAwong Kal CUVETTWG Ba eTTIBApuVBOUV 01 ETTOUEVEG YEVEES. ZUNPWVA PE
Toug Andrew B.Abel kal Ben S.Bernanke (2010) o1 @opOAOYIKEG EAAPPUVOEIG
TIPOKAAOUV HEV aug¢non Tou Onuociou daveliopou, PEow TNG au¢nong Tng
KATavaAwaong Kal TG atroTapieuong, N €midpach Toug o€ cival JAAAoV PIKPN.
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mECDAI\AIO 2- H EAAHNIKH OIKONOMIA

2.1 loTOpIKA avaoKOTTNOoN

H etTekTaTIKA dNUOCIOVOUIKE TTONITIKA, META TNV TITWON TNG dIKTaTopiag, Ba
MTTOpoUcE va BewpnBei TpoTTOV TIVG £mMOUPNTA, KABOTI CuvéBaAe oTnv
avAOXEON TNG  OIKOVOMIKAG KAUWEWG OTnpifoviag TNV OIKOVOWIKA
opaoTnpIoTnNTa. To emmXeipnua evioxUeTal av avaloylioToupe OTl, KATA TO
dilaoTnua  1973-1976 kai 600 n olkovouia PBpliokdétav o€  UPeEOn, N
Xpnuatoddtnon Twv €AAEINUATWY TOU dnuociou Topéa yIvoTav Kupiwg péoa
atmd TN METAPOPA ATTOTAMIEUCEWY ATTO TOV IOIWTIKO OTOV dNUOCIO TOoUEA, ME
QTTOTEAEOUA VA PNV TTPOKAAOUVTAI 0COBAPEG VOUIOUATIKES dlaTapaxés. QoTdoO,
ME TNV TTAPOOO TOU XPOVOU, N XPNHATOOOTNON TWV EAAEINPATWY OTNPICOTAV OE
MEBODOUG TTOU ETTIBAPUVAV TTEPICOOTEPO TN VOUIOHATIKI) KUKAOQOPIQ.

Mapd Tov OXETIKA UWPNAG PUBPO OIKOVOMIKAG avAKAPWNS Twy €Twyv 1975-
76, KaBwg¢ Kal TNV auénon TG @opoloyiag, n diarnenon Twv Onuociwv
EAEIMPATWY WG TTO000TO Tou AET, TTapépeive o€ uwnAd eTTiTTeda, Kupiwg Adyw
TNG Taxeiog auénong Twv dnuooiwv dartravwy. EIdikdTEpa, n augnon Twv
QMUUVTIKWV daTTavVWY, N aug¢non Twv PIoBwV Twv dnuociwv UTTaAARAwY, n
BeATIWON TWV UTTNPECIWY EKTTAIOEUONG, UYEIAG KATT., OI ETTIOOTACEIG, KABWG KAl
N augnon Tou AEITOUPYIKOU KOOTOUG TWV OnNMUOCiwV ETTIXEIPAOEWY, ATAV Ol
ONMAavTIKOTEPOI TTaPAyovTEG TTOU ouvéBaAav o€ autd. To TTapddofo Tng
EMOEIVWONG TWV dNUOCIWV OIKOVOUIKWY O€ JIa TTEPIOd0 avAakapyng, Oixvel OTi
TO ONPOCIOVOUIKO EAAEINMA TAV OE CNPAVTIKO BaBuo d1apBpwTIKO.

To 1977 €yive pia TTpwTn TTPOCTTABEIA YIa PICIKI) aAAayr OTn dNUOCIOVOMIKN
TTONITIKI]  €MOIWKOVTAG TNV OUYKPATNON Twv Oatavwy, TV augnon T1ng
TTOPAYWYIKOTNTAG TOUG, TNV TIEPIOTOA TNG QOPOdIOYUYAG, TNV Babuiaia
KATAPYNON Twv EMMOOTACEWY Kal TEAOG TNV PEIWON TWV TINWYV TWV UTTNPECIWV
TTOU TTPOC@EPOVTAV ATTO TO KPATOG 1 atmd dnudoieg emxelpnoels. Mapd 1n
BeATiwon TOU ONUEILONKE, TO OUVOAIKO E€AAEINPO TTAPEUEIVE UWNASG Kal
0edopévou OTI Ogv KOAUTITOVTAV ATTO QVTIOTOIXO TTAEOVOOUA TOU IOIWTIKOU
Topéd, odNyNOE OE VOMIOUATIKY ETTEKTACN ONMIOUPYWVTAS TTANBWPICTIKES
TMECEIS. TO ATTOTEAECHA TNG OUVEXOUG aUENONG TOU dNUOCiou eEAAEiPPOTOS ATAV
va augnBouv BeapaTikd ol KaBapEég davelakEG avaykes TNG xwpag 1o 1981 katd
584% o€ oxéon ue 1o 1977.

‘Eva onuavtikd HPEPOG TOu eAAgippaTog  ypnuatodotouviav atmo  TIG
EUTTOPIKEG TPATTECEG, Ol OTTOIEG YIA TO OKOTTO AuTO avTAouoav KEQAAAIa ATTo TNV
TpdmeCa TG EAAGDOG. 2€ pia olkovopia OTTwWG N €AANVIKN, Ol VOUIOUATIKEG
QPXEC ETTPETTE ATTAPAITATWS VA TTAPAKOAoUBoUv, TTépav TNG TTPOCPOPAS
XPAMATOG, TNV OUVOAIKA TTIOTWTIKA ETTEKTACN TTPOG TO ONUOCIO KAl TOV 1I01WTIKG
TOoPEQ, KaBWG Kal Tov daveliguo Tou dnuoaiou Touéa aTrd To eEWTEPIKO. Z€ AUTO
ouvNYopPEi Kal N euTreIpia atrdé TNV U@eon oTnv OTToia TTEPINABE N TTayKOOHIa
OIKOoVOia PETA TO LEoTTAaoNA TNG deUTEPNG TTETPEAAIKNAG Kpiong To 1979, étTou
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Madi ue GAAEG HOKPOXPOVIEG KAl DIOPOPWTIKOU XAPOKTAPA UETATOTTIOEIG, £EPEPAV
véeg evidoelg Kal TTpoBAApaTa otnv eAANVIKA oikovopia. Moipaia, To 1983 ol
oudnNTACEIS YUPW aTTO To dNPOOIO XPEOG yivovTav OAO Kal TTIO €VTOVEG Kal AV
AGBoupe utTown OTI €ixe TTAEOV TTaYIWOEI N €€ApTNON TOU I60LUYiou TTANPWHWYV
TNG XWPAG ATTO TOUG AdNAOUG TTOPOUG OI OTTOIOI ATAV TTEPICCOTEPO uaicOnToI
O€ OIKOVOUIKEG avatapdadelg, avriAaupavopaocTte o611 ATV ETMITAKTIKO VA
UTTapEouv onUavTIKEG aANayYEG 0T doun TNG EAANVIKAG OIKOVOUIAG, OUTWG WOTE
va BwPOKIOTE EvavTl TTIBAVWY KIVOUVWY TTOU YUTTOPOUCAV VA TTPOKUYWOUV.

MapoAo TTou akoAouBnoe pia Bpaxuxpovia avakauyn Twv dnuociwv
OIKOVOMIKWYV PETA TNV TTPO0d0 TTou onueiwlnke 1o 1982, to 1985 10 £AAEINUa
TOU TOKTIKOU TTPOUTTOAOYIOHOU OXEOOV DITTAACIAOTNKE Kal €QTace Ta 414 OIg
Opx. atd 210 dig dpx. 10 1984. TnVv augnon aut cuvéBaAav wg €TTi TO
TAgioTOV N emPBpdaduvon Tou pubuou auinong Twv €0OdwWV, N TOKTOTTOINON
eNeIPUGTWY atmd Tn diaxeipion TTeTpeAalocldwy KaTtd 1o 1984-1985, n peydAn
Avod0oG TWV dATTAVWYV YIa TNV £LUTTNPETNON TOUu ONPOCIioU XPEOUG Kal TEAOG Ol
TTANPWUEG yIa €TTIOOTHOEIG.

MeTa atmd pIa JOKPA TTOPEIA W IKAVOTTOINTIKWY OIKOVOUIKWY ETTIOOCEWV,
Tov OkTWwRpIo Tou 1985 atmmogacioTnke n uloBETNON €vOG OTABEPOTTOINTIKOU
TTPOYPAUMOTOG, KEVIPIKA €mMOIWEnN TOU OToioU ATAV N AVTIYETWTTION
EOWTEPIKWV KAl EEWTEPIKWVY AVICOPPOTTIWY, KUPIWG HECQ ATTO TNV HYEIWON TNG
eyXwplag daTravng Kal TV EvioXuaon TnG aviaywvioTIKOTNTAG TwV EAANVIKWY
TPoIiévTwy. H oikovouia, auéowg PETA TNV €QAPPOYH TOU TTPOYPAUMATOG,
€10NABe o€ pia véa TpoxIG TTou XapakTnpiloTav atrd auBAuvVon TWV OIKOVOUIKWY
QvICOPPOTTIWY,  PBEATiwON  TOu  100UYiOU  TPEXOUCOWYV  CUVAAAQYWYV,
ATTOKAIMAKWON Tou TTANBWPICHOU Kal BEATIWON TOU KAiHATOG EUTTIOTOOUVNG.

EidikéTepa, dUO ATV OI AIXPES TOU TTPOYPAUUATOS OTABEPOTTOINONG TTOU
EQPAPPOOTNKE ATTOTOUA KAl UTTOOTNPIXONKE pE éva yevvaio dAvelo aTTO TNV
EupwTtraiki Koivotnta owoug 1,7 dig doAdpia. MNpwTov n aueon BeAtiwon Tng
AVTAyWVIOTIKOTNTAG TNG XWPAG MECA aTrd TNV UTTOTIUNON TNG OpaxuUNG Kai
OeUTEPOV N TTEPIKOTTH TNG OUVOAIKAG CATNONG Péoa aTrd Tn CUUTTIECN TWV
dnuociwv datravwyv Kal TNV augnon Ttwv @eopwv. MMapd Toug QIAGdOLOUG
OTOXOUG TOU TIPOYPAUMOTOG, €V TEAEl Oev €udOKiUNOE, Kal n TTPOCTIABEI
eyKaTaAei@TnKe peTd 10 1988. ATTO TTOAAOUG avoAuTég n dekaetia Tou 80°
XOPOKTNPIOTNKE WG N OEKAETIO TNG OTACINOTNTOG KAl TWV  UTTEPOYKWV
ONUOCIOVOUIKWY Kal EEWTEPIKWV EAAEINPATWY, TA OTTOIO JETA ATTO MIO OUVTOUN
avatrauAa Adyw Tou oTaBepoTroinTiKoU TTPOYPANUATOG, EKTPOXIAOTNKAV HE
QTTOTEAEOUA TA XPEN TTOU CUCOWPEUOVTAV va BewpouvTal un Biwaiua.

To KaTwW@AI TNG vEéag OEKAETIOC XOPAKTNPIOTNKE OTTO MIa TTPOCTTABEIa
TTPOOGSOU yIa ONUOCIOVOUIKK ICOPPOTTIO HECT ATTO TNV MEIWON TWV EAAEINPATWY,
TNV avadidpbpwaon Tou XpEoug, TNV BeATiwon TnG xpenuatoddtnong Twv
EMEIPPATWY  Kal TNV emTdXuvon Tng UAoToinong TOu  TTPOYPAUMATOG
aTTOKPATIKOTTOINOEWY. O  TTEPIOPIOPOG  TOU  TTPWTOYEVOUG  €AAEIUPATOG
ETTETEUXON xApn oTnv e€mPBpaduvon Tou pubuou avodou Twv TTPWTOYEVWIV
datravwy o€ ouvOuaouod PE TNV augnon Twv Onuociwv €oddwv, n oTroia
EVioXUBnke ammd TO TIPOYPOAUMUO  ATTOKPATIKOTTOINOEWV. EmmmAéov, n
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avadidpBpwaon Pépoug Tou dnuoaciou Xpéoug TTou dlakpaTouoav ol TPATTECEG,
oT1o TéAog Tou 1991, dieukdAuve Tn dlaxeipion Tou XPEOUS Kal augnoe To Babuo
eueICiag Twv Tpatrefwyv oTn dIaxeipIon TwWV XAPTOPUAGKIWY TOUG.

Mapd TNV €vOOPPUVTIKI TTPOCTIABEIA yia OnNUOCIOVOUIKY 100pPOTTIA, N
dlIaTAPNON UYNAWYV TTPOYHATIKWY ETTITOKIWV ETTI OEIPA ETWV, KUPIWG AOYW TNG
ONMAVTIKAG AVAYKNG avaxpnuartodotnong Tou XpEoug Kat £T0¢, TTEPIOPICE TNV
OUMPBOAN TwV TTPWTOYEVWYV TTAEOVAOUATWY OTN 0TABEPOTTOINON TOU XPEoUug. To
upnAo kb6oTOG daveiIopoU O€ OUVOUAOMO ME TNV  ATTOKAINAKWON  TOU
TTANBWPIoHOU 18iwg 0€ TTEPIGdOUG £TIRPAdUVONG TNG OIKOVOUIKAG PeyEBuvong,
dnuIolpynoe CUVBNKES TTPOCPOPEGS Yia DIOYKWOTN ToUu dNPOCiou XPEOUG Kal £V
TEAEI, EKTPOXIAOHUO TWV BNUOCIOVOUIKWY PEYEBWV.

210 péoa Tng dekaeTiag Tou 907, pia oeIpd aTrd €UVOIKEG EEEAIEEIC WG TTPOG
TOUG TTPOCBIOPIOTIKOUG TTAPAYOVTEG TNG OUVAUIKAG TOU XPEOUG, 0drynoav oTn
Babuiaia e€a0BEVIOH TOU TTAPA TIG APVNTIKEG ECEAICEIC KATA TNV TTPONYOUNEVN
OEKOETIO. ZUYKEKPIMEVA, N OTAdIOKN MEIWON Twv EMTOKIWY daveiouou, Ta
TTPWTOYEVH TTAEOVACUATA, O PUBUOG OIKOVOMIKNG aVATITUENG KAl N AOKOUWEVN
ouvaAAayuaTikr) TTOAITIKI) cuvTéAeoav o€ auTo. To TEAOG TNG XINIETIOG, BPNAKE TO
evoTToINPEVO XPEOG TNG YEVIKNG KUBEpvnong oT1o 104,4% Tou AETT, peiwpévo
QpPKETA o€ ox€on Pe 1o 1996 61Tou avipxeto oto 111,3%.

H avdykn ocUykAIoNnG PE TIG ETTITAYEG TG ZUVOAKNG Tou MAaoTpIXT WOTE va
evraxOei n xwpa otn {wvn Tou gupw, TTPOUTTEBETE TNV avAAoyn TTPOCAPHOYA
TNG EAANGDAG TTPOKEINEVOU VA  QVTIMETWTTIOTOUV Ta  Xpoévia OlabpwTiKa
TpoBAAuaTa  TNG  oOIKovopdiag. H  TTpooTrdBeia TTPOCAPUOYRG  TwV
ONUOCIOVOUIKWY HEYEBWY, apXIKd, oTnpeidétav Kupiwg oTnv aunon Twv
onMooiwv €06dwv Kal o€ PIKPOTEPO PABUO OTR CUYKPATNON TWV ONUOCiwv
darravwy. ZUuewva e TNV €kBeon Ttou dloiknTA TNG Tpdatmelag TG EAAGdOG
(2003), TTapoTi n eAAnvIkn oikovopia To 2003 cixe TOV UWnAOTEPO PUBUO
avamrugng (4,02%) oe 6An tnv EupwTtraikf ‘Evwon, utmmpge onuavtikn
XOAGpwon TwV ONUOCIOVOUIKWY OTOXWYV, ME TO EAAEINPA VO DIOOPPWVETAI OTO
2,95% 10U AET 10 id10 £10G. MapdAANAQ, N peiwon Tou xp€oug o€ GAO AuTo TO
dldoTnUa ATaV TEAIKA IKPr), av Kal gixav TTponynoei, To kahokaipl Tou 200101
TTPALEIG avTAAAAYNG VOUICHATWY (Swaps) OTTOU ETTEQPEPAV CWPEUTIKA HEIWON
ToU £€WTEPIKOU XpEoug KaTd 28,9 di¢ eupw.®

H kpion Tou 2008, tugaviotnke oe pia AdN €¢acBevnuévn eAANVIKA
olkovopia n oTtoia  Xapaktnei{otav amd 1IdiaTépws  cofapd  douIKA
TTPOBAAMATA. ZUVOTITIKG, Ol TTAPAYOVTEC TTOU GUVERBOAQV ATAV.*:

1. H povigwg eAAEIYPOTIK  ONPOOCIOVOMIKK)  TTOMITIK)  €KTOLEUCE TN
OUOOWPEUCN XPEWV, ME QTTOTEAECHA va KAOVIOTEI n QepPeyyudTNTa TOU
€EANVIKOU KPATOUG Kal ouvakoAouBa va augnBei dpauaTtikd 1o KOOTOG
daveliopou oTa TEAN Tou 2009.

2. H didykwon tnG @opodiapuyrng Kal O KATAKEPUATIOPOS TWV EAEYKTIKWVY
UTTNPECIWY TOU KPATOUG, ME QTTOTEAECHA VA UTTAPXEI ONUAVTIKI UoTEPNON
oTa £€000a.
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3. OAo 10 povTéNO avATITUENG TWV TTPONYOUPEVWY XPOVWYV, BAcioTnKe OTnV
OUVEXWG augavopevn IDIWTIKA KATavAAwon, €V O KOTAOKEUOOTIKOG
KAGOOG KaTOIKIWV ATAV aQUTOG TTou OE0TTole aATTO TTAEUPAS 1I0IWTIKWY
eTevdUoewyv. Kab’ 6Ao 1o dIGOTNUA TWV TTPONYOUNEVWY OEKA ETWV TTPIV
aTTo TNV KPion, KATAypa@oTav OUVEXNG MEIWON TNG EBVIKAG aTToTaUiEuoNG.

4. Ta xaunAd emToKIa AOyw €vragng otnv Eupwdwvn, Ta oTToia evBdappuvav
TOV EUKOAO dAVEIOPO TOOO TOU KPATOUG 000 KAl TWV IDIWTWV.

5. To onuavtikG EAAEIYPO AVTAYWVIOTIKOTATAG TNG EAANVIKAG OIKOVOWIAG TO
OTTOI0 TTICTOTIOIEITAI APEVOG ATTO TO HEYAANO KAl EUPUVOUEVO EAAEINPA
TPEXOUOWYV CUVOANQYWV QQETEPOU ATTO TNV AVAIUIKI TTPOCEAEUOT APUECWYV
EEvwyv eTTeVOUOEWY. ZUPQWVa Pe Tov ESM, n paydaia auénon Twv pIoBwv
otnv EAAGDa, ékave Tn Xxwpa TTOAU akpifr) yia va €ival avTaywvioTIK O€
d1eOVEC eTTiTTed0.5

6. HuywnAj avepyia kal Ta XapunAd TooooTd atracXO0ANonNg Twv VEWV Kal TwV
YUVOIKWV.®

2.2 Npoypdupata SNUOCIOVOUIKNG TTPOCAPHOYAS

H emdeivwon Tng katdoTaong 1NG EAANVIKAG olkovouiag To PBIVOTTwPo Tou
2009, Tpo@odOoTHONKE TTEPAITEPW ATTO TNV TTPOG TA TTAVW avaBewpnon Tou
eMeippaTog kal Tou Xp€oug Katd 15,7% kai 129,7% tou AET avtioToixa kabwg
Kal amdé Ttnv utroBdBuion TNG TTIOTOANTITIKAG IKAVOTNTOG TNG XWPEAG ME
atroTéAeopa va daveideTal he eKPNKTIKG auéavopuevo KOOTOG TToOU TTPOKAAOUCE
évav @AauAo KUKAO TOKwV Kail Xpewv. ETTITTAéov, o1 €€€AieIc otV ayopd Twv
Credit Default Swaps (CDS) emmmpéacav apvnTiKd TNV ayopd TiTAWV TOu
€EAANVIKOU dnuooiou, KaBIOTWVTAG ATTAYOPEUTIKA UWNAEG TIG OTTAITOUMEVEG
ammodooelg yia véeg ekdooeig (M. Merpdkng, 2010). Evdektikd, tnv 1N
deBpouapiou 2010 n diagopd emmiToKiou (spread) Twv SIETWV OPOAOYWYV QTAVEI
TIG 347 povadeg BAong evw n avtioToixn O10Qopd Twv OEKAETWY OPOAGYWV
ayyicel TIc 270 povadeg Bdong.” OuoIaoTIKA, ol BIEBVEIC ayopEg «EKAEITav» yia
TNV EAAGSa Kal 0 daveioudg oThPIENG aTTO TOUG EUPWTTAIOUG ETAIPOUG Kal TO
ANT atroTéAece HOVODPOO.

2.2.1 Npoéypappa Anpoociovouikng Mpooappoyng kai AiapBpwTiKwvV
MeTappuBuicswyv (2010)

H eAnvik kuBépvnon, tov Mdio tou 2010, oup@wvnoe ME TOUG
eupwTraioug etaipoug kal 1o ANT, Tn ouvawn &vég TpiEToug MNMpoypdupaTog
XpnuatodoTikAg Evioxtuoewg uwoug 110 dIg eupw, PE XPNMATODOTIKEG DOOEIG
Uywoug 38 dig eupw 10 2010, 40 b1 eupw 10 2011, 24 dIg eupw TO 2012 KO 8
01¢ eupw 10 2013, UTTO TNV TTPOUTTOBEDN TNG TTIOTAG EQAPPOYAGS atrd TNV EAAGDa
TOU CUPQWVNBEVTOG Pvnuoviou, dnAadn Tou Mpoypduuartog AnuoCIOVOUIKAG
Mpooapuoyng kal AiapBpwTikwv Metappubpuiocwy (MAMN&AM). To Tpdypaupa
TTPOEBAETTE TN PEIWON TWV BNUOCIOVOUIKWY EANEINPATWY O€ ETTITTESA KATW TOU
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3,0% Tou AETI yia To 2014, Tnv €€uyiavon AsiToupyiag Tou KpAToug, Kabwg Kal
TNV TTPOWONOCN dPACTIKWY dIPOPWTIKWY PETAPPUBUIoEWYV yia TNV BEATiwoN TNG
AVTAYWVIOTIKOTNTAG TNG EAANVIKNAG OIKOVOMIQG.

H eumpooBofapric dnUOCIOVOUIKN TTPOCAPHOYH, KABWS Kal oI OOMIKES
OI0POPWTIKEG UETOPPUBUICEIS TTOU ETTPETTE va yivouv, avapevotav Ot Ba
odnyoucav 0€ PEYAAN TITWON TNG evepyou (NTACEWG Kal ouvakoAouBa Tou
OUVOAIKOU TTapayoOuEVOU TTPOIOVTOG. H apxIK TTPOBAEWnN Twv €TAipWY €KAVE
Aoyo yia TrTwon tou AENN katd -4,0% 1o 2010 kai -2,6% 10 2011. INa 10 2012
TTpoBAeTréTaV augnon Tou AET katd 1,1% pe TTepaITEpw avaTTuén Ta eTTOPEVA
Xpovia, Atol 2,1% yia 1a £€1n 2013 — 2014 ka1 2,7% atrd 10 2015 péxpl 10 2020.

Ev ouvropia, Ttrapoucidfovral Ta AtTOTEAéOUATA TNG EQAPPOYNS TOU
OUPQWVNBEVTOS TTPOYPANHUATOS WG TTPOG Ta KATWO! PEYEDN:

Anpooiovopiké éAAsippa: To ENAeippa NG MevikAg KuBEpvnong PEIWBNKE o€
25,3 81 eupw 1 11,2% Tou AET 10 2010, atd 35.9 dig eupw 1 15,1% Tou AET
10 2009. MNapd TN HEYAAN PEiWON TOU EAAEINPATOG, O OTOXOG TOU TTPOYPANKATOG
yia TO EAAEIpa dev MTEUXONKE, AOyw uoTEPNONG TWV £0OdWV, N OTTOId JOVO
€V MEPEI AVTIOTABPIOTNKE ATTd TO OTI N MEIWON TWV dATTAVWYV UTTEPERN TO OTOXO.
2ZUYKEKPIPEVA, Ta €o0da TTapouciacav augnon katd 7,4%, €vavil apxikou
oTOXOU yia aug¢non katd 15,5%, evw ol TpwToyeveig datTaveg PeIwONKav KaTd
12,5%, €vavti otoxou yia peiwon katd 7,3%. TEAOG, o1 daTTdveg yia TOKOUG
augnbnkav kard 7,3%, évavtl TTPORAewng yia augnon katd 5,6%. Idiaitepn
onuacia £Xel N HEIWOT TOU TTPWTOYEVOUG EAAEIUPATOG, TO OTTOIO JEIWBNKE TTAVW
aTTo TTEVTE TTOO0OTIAIEG Hovadeg Tou AET 10 2010 o€ ox€0n PE TO TTPONYOUUEVO
£10G.

AkaBapioTo Eyxwpio lMpoidv: Ooov apopd 1o AET, n EAZTAT T1ov MdpTio
Tou 2011, avakoivwaoe TIG eKTIMAOEIS TNG OTI N TrTwon Tou AEN 1o 2010 Atav
TTOAU peyaAuTepn, 010 -4,5%, évavTi -4,0% TTou TTPOEPRAETTAV APXIKWG Ol ETAIPOI,
Kal yaAhiota pe TepdoTia Trrwon Tou AEN katd -6,6% oTo 4° Tpiunvo tou 2011.
Tov NoéuBpio Tou 2011, n EAZTAT avakoivwoe 011, cUPQWVA HE TIG VEOTEPES
ekTIUAOEIG TNG, N TITwon Tou AEN tng EANGSOG 10 2010 dev ATav TeAKd -4,5%,
OAAG TTOAU XapnAdTepn oto -3,5%. Map’ 6Aa autd, Ta oToixeia TG Eurostat
KAvouv AOYO yia Upeon TNG TAgewg Tou -5,5% (Mapdptnua A).

Oikovouiké kKAipa: O1 uttoBabuiosig TNG oikovouiag odynoav o€ dia Aveu
TIPONYOUMEVOU TITWON TNG E€YXWPIAG KATAVOAWTIKAG KAl ETTIXEIPNMATIKAG
EUTTIOTOOUVNG, ME TO OXETIKO OEIKTN OIKOVOUIKOU KAIATOG VA KATATTOVTICETAI OTO
70,2 Tov Md&io tou 2010, atré 75,8 Tov AtrpiAio Tou 2010 kai 81,7 Tov lavoudpio
Tou 2010. Emiong, o O€ikTNG KATAVOAWTIKAG EUTTIOTOOUVNG MEIWBNKE
Katakopua aT1o -67 Tov Mdio tou 2010 kai oto -75 Tov Aegkéuppio Tou 2010,
atro -44 Tov Aek€uppio Tou 2009. AuTr) N UTTEPUETPN TITWON TNG KATAVAOAWTIKAG
EUTTIOTOOUVNG TPOPODOATNOE PE TN OEIPA TNG TNV KATAKOPUEPN TITWON Tou O€iKTN
OykKou Twv Alavikwv TTwARoewyv Katd -11,1% oT1o 3° Tpiunvo Tou 2010 kal 0Tn
ouvéxela katd 15,0% oto 4° 1pipnvo Tou 2010. Tpo@oddTnoe £TTioNG Hia egiocou
OPAMATIKA TITWON TWV ETTIXEIPNUATIKWY ETTEVOUCEWV KAl TWV ETTEVOUCEWV O€
oikodopég. OAa autd ouvéBaAav ouoiaoTIKG oTnv atréToun eupaduvon Tng
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UQECEWG TO 2° e€dunvo Tou 2010, o€ oUYKPION PE TV OXETIKA ATTIA UQECN TOU
1°Y g€aprjvou 2010.

Anpéoio xpéog: O Adyog xpéoug Tng lMevikng KuBépvnong wg tmpog 1o AET
£pBaoe 010 146,2% o010 TEAOG TOU 2010 cUPQWVa Pe Ta OTOIXEIa TNG Eurostat,
ME OUPTTEPIANWN OTO ONUOCIO XPEOG AKOUN KAl TWV TTPOVOUIOUXWYV HETOXWV
TWV TPATTECWV TTOU KaTeixe T0 EAANVIKO Anpooio, atrd T1ig otroieg 1o 2010 TO
Anpooio gixe €0o0da dvw Twv €650 ekar. kal To 2011 dvw Twv €850 ekar.
2upTTEPIAaUBAvovTav TTiong Kal ol uttoxpewoelg Twv AEKO T1mou evidxbnkav
otn MNevikA KuBépvnon 1o NoéuBpio tou 2010.

2.2.2 MeootrpéBeopo MNMpodypapua AnpooiovopiKig ZTpatnyikig 2011-2015
(2011)

MeTd TNV OAoKANpwaon TNG agloAdynong Tou 1°Y TTpoypAuuaTogs, EKTIUAONKE
OTI Ol XaUNAEG avaTITUEIOKES KOl ONPOCIOVOUIKEG TTIOOCEIG TNG EAAGDAG, Adyw
TNG KN AVOUEVOPEVNG UPEDNG, OTTAITOUCE TNV ANWn TTPOCBETWYV PETPWV YIa TN
peiwon Tou eAMeippaTog TnG Mevikng KuBépvnong og Aiyétepo atod 1o 7,8% Tou
AE 10 2011 ka1 o€ 6,5% TOU AEI 10 2012.
To peocompdBecpo TTPOYypauua atmmoteAoloe cuvéxela Tou MAM&AM kai
oupTTepIiEAGUBave:
e To TPOYPOUMO IBIWTIKOTTOINCEWY KAl aglotroinon Tng Onuooiag
TTEPIOUCIAG, TO OTToIO €iXe AON EEKIVAOEI ATTO APXIKO TTPOYPAMNUA.
e To TPOYPAPHUA OAOKANPWOEWS TWV dIPOPWTIKWY UETAPPUBUICEWY OTIG
OTT0iEG €iXe AON onuelwBei TTPS0dOC.

2710 TTAQiCI0 TOU VEOU TTPOYPANMATOG, Ol ETAIPOI CUPQUWVNOAV aQEVOG O€
xpnuatodoTiky PorBeia amd 10 Eupwtraikd Tapeio XpnuatoTTIoTWTIKAG
2100epoTNTOS (EFSF) Uwoug €109 di1g, ageTépou pia pop@ry TTPoyPAPUaTOS
avtaAAayng opoAdywv (PSI), cuu@wva pe To OTToio oI 1I81WTES OAVEIOTEG TOU
EAANvIKOU Anuociou TTou KaTteixav opoAoya Uyoug Trepitrou €135 dig TTOU
éAnyav otnv Trepiodo 2011-2020, Ba T1a avrdAhalav pe GAAa oudAoya,
MEYAAUTEPNG ANKTOTNTAG, MEIWVOVTOG OPACTIKA TIG XPNUATOBOTIKEG AVAYKES TOU
Xwpag £wg 10 2020.

Ouwg, n amméeaon yia Tnv €6eAovtikr) aviaAllayr PSI, cuvetrraydtav tnv
«atmopgiwon» kKatd 21% Tng Tapouoag agiag Twv OPJoAdYywv Tou eAANVIKOU
dnuoaiou TTou Kateixav 1I01WTES (TPATTECEC KAl BETUIKOI ETTEVOUTEG) Kal EAnyav
oto diaotnua 2011-2020. Auth n atmé@aon KAGVICE TNV €UTTIOTOOUVN TWV
eTevOUTWYV € TTARBOG Xwpwv TS Eupwlwvng, ye ammoTéEAeoua va OnuEIwBEi
paydaia VWO TNG EUPWTTAIKNS KPIONG KPATIKWY OPJOAOYwV. To auTd, o€
ouvouaoud e TIG dUOUEVEIC TTPORBAEWEIC TOOO aTTO TTAEUPAS TWV EUPWTTAIWV
eTaipwyv 600 kal Tou ANT, éoov agopd TNV EKPNKTIKI dUVAUIKY TOU dnuociou
Xpéoug wg TTpog 1o AETT, odriynoe oe avabewpnuévn ocupgwvia Tov OKTwRpIo
Tou 2011 petagu Tng EAAGSOC kal Twv daveloTwy. lMpokeigévou Aoimmov va
KataoTel BIWOIYO TO €AANVIKO XPEOG, atro@ACioTNKE N AQWn PETPWYV yia
TTEPAITEPW ATTOMEIWON TOU XPEOUG KAl OUYKEKPIYEVA TNV €BEAOVTIKN HEiwan
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Katd 50% NG ovouaoTIKAG agiag Twv EAANVIKWY OJOAGYWV TToU BIaKPATOUCE O
1I01wTIKOG Topéag (PSI Plus). To véo TTpdypapua, 8a ocuvodeudTav atrd Eva vEo
TTOKETO OIKOVOMIKNAG BorBeiag twoug 130 dig €, ek Twv otroiwv Ta 30 dig € Ba
XPNOIUOTTOIoUVTaY, YId TNV AVOKEQAAAIOTTOINCN TOU TPATTECIKOU CUCTHUATOG
AOyw Tou PSI Plus. ZUp@wva Pe TOUG UTTOAOYICHOUG TWV BAVEICTWY, N TTANPNG
epapuoyn Tou avaBewpnuévou TTpoypdupatog Ba kabioTouoe TO XPEOG
Biwaoiyo, emeépovrag peiwon Tou Adyou Xp€og/AEN oto 120% 10 2020 Kal
kKatw atd 1o 100% 1o 2030.

O1 ToNITIKEG aAAayEG TTou akoAouBnoav, Adyw Tng TETAPEVNG KATAOTAONG
OTO E0WTEPIKO TNG XWPAG, ATTOOUVAUWOAV TTEPAITEPW TNV OIKOVOUIa PE TNV
avepyia va ektogeUeTal Tov Agkéuppio Tou 2011 oTo 21,3%.8

2.2.3 2° Mvnuoévio oIKkovouIKRAG TTOAITIKAG (2012)

Tov ®eBpoudpiou Tou 2012 wneoiletar To 2° Mvnuévio OIKOVOUIKAG
TTOAITIKN G, OTO OTT0i0 TrEPIAAUBAvVOVTAV UETPA OTTWG TTEPIKOTTEG O€ MICOOUG KAl
ouvTdéelg, evotroinon @Opwv OTa akivnTa Kal auénon @Opwv OTIC AOTIKEG
OUYKOIVWVIEG, Avolyua KAEIOTWV €TTayYeEAUATWY KATT. EmTTAéov, n véa
oupQwvia TTPOERAETTE TNV aug¢non Twv OIaBEcIywy TTOPwWV Tou Tapegiou
XpnuatomoTwTiKAG 2T1aBepdtnTag (TXZX) ota 50 dI¢ eupw KaABWG Kal
avadidpBpwaon Tou TPATTECIKOU CUCTHUATOG, KABOTI cUP@WVa PE TNV €KBeon
Tou Aloikntr] TG TpdatreCag Tng EAAGSOG (2012) pe v avadidpBpwon Tou
EANVIKOU OnuoOcIou Xpéoug HECW Tou PSI, Ta XAPTOQUAGKIO KPATIKWY
OMOAOGYWV TWV TPATTECWV UTTECTNOAV TEPAOTIEG (NMIES, EVW N TTOAUETAG UPEDN
0dynoe o€ TIPOOBEUTIKA aUENoN Twv Mn €EUTTNPETOUMEVWY dAVEIWV.
ZnMelveTal 6 0TI Tov MdpTio Tou idlou €Toug oAOKANpwONKe £mTUXWGS TO PSI,
ME TN CUPMETOXN TOU IBIWTIKOU TOopEa va @Tavel 10 95,7%. QoT1éo0, BewpriBnke
TNOTWTIKO YEYOVOS PE ATTOTEAECUA va TTUPOOOTNBOUV Ta aCPAAICTPA KIVOUVOU
(CDS) uyoucg 3,2 dIG eupw.

AvVOQOpPIKA JE TIG EKTIMACEIG TNG OUVAMIKNAG TOU €AANVIKOU XpPEOUg, n
Eupwtraiky Emtpoty kai 10 ANT pe tnv emkaipotmoinuévn  avaAuon
BiwoiudtnTag Tov lavoudpio Tou 2013, TTapATNEOUV CNUAVTIKN XEIPOTEPEUON
TOou Bacikou ogvapiou o€ oxéon WeE TNV apXIKA Toug avaAuon TTou EAafe xwpa
Tov MapTio Tou 2012. 2ZUYKEKPIMEVA, EVW N APXIKN EKTIMNON YIa TO XPEOG TNG
YeVIKAG KuBépvnong ntav 116,5% tou AEIN 10 2020, n emKaipotroinuévn
avaAuon T1o TotroBetei o 144,0% Tou AET T10 id10 €106 Kai o€ 133,0% Tou AET
10 2022. H emdeivwon auti ammodobnke Kupiwg oTnv XEIPOTEPN Twv
QVOUEVOPEVWY  TTPOOTITIKWYV QAVATITUENG TNG €AANVIKAG OIKOVOWIag, oOTnv
OUuOKOAia  eioTTpagng Twv  TTPOUTTOAOYIOBEVTIWY  €00dwv  aTtd  TIG
QTTOKPATIKOTTOINOEIG Kal TEAOG OTNV ETTIUAKUVON TNG TTEPIOOOU TTPOCAPUOYNS
KaTa 2 €1n.

H xeipotépeuon Twv TTPOOTITIKWY BIWCIMOTNTAG TOU ONUOCIOU XPEOUG
atTOTEAECE TOV KUPIOTEPO AOYO yIa ToV OTT0i0 TO Eurogroup, ota T1€AN Tou 2012,
ENaBe pNEIKEAEUBEG ATTOPATEIG TTPOKEINEVOU VA ETTAVEABEI TO EAANVIKO XPEOG O€
Biwoiun tpoxid. O1 ev AOyw atmo@AaceiS akoAouBnaoav PETA TNV WHQPICT TOU
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peootTTpéBeopou  TTAaiciou  dnuooiovoulkAg oTpatnyikiAg 2013-2016, TO
NoéuBpio Tou 2013.

2.2.4 Meootrp60eoo TAdiolo SnUooIovouIKAG oTpaTnyikng 2013-2016
(2012)

To véo TTpoypappa TTPOERAETTE HETPA OUVOAIKOU Uyoug 18,9 dIg eupw, &K
Twv otmoiwv T1a 9,4 agopoucav 10 £10¢ 2013. AVOAUTIKOTEPQ, TA METPA
agopoucav TNV TTEPAITEPW TTEPIKOTTH MICOWV KAl CUVTALEWY, METAPPUOBUIOEIS
otnv ayopd epyaciag péoa ammo TIC CUPPAOCEIS £pyaoiag Kal TO KABEOTWG
aTTOAUCEWY, KABWG Kal TNV augnon @Opwv Kal EI0QOPWV. ZUPQWVA PE TNV
¢€kBeon Tou Aloiknth NG TTE (2013), n dnuooiovopikr) Trpocapuoyr 1o 2013,
WG aTTOPPOIA TOU TEAEUTAIOU TTPOYPAUMATOG, OTNPIXONKE KATA KUPIO AOYO O€
METPA TTEPIOPICHOU KOl £E0PBOAOYIOUOU TWV dNUOCIWV dATTAVWY EVW YIA TA
eTépeva Xpovia, TTPORAETTOVTIAV QOPOAOYIKEG METAPPUBUICEIG JE AUENON TWV
OUVTEAECTWYV KAl KATAPYNON QOPOATTAAAQYWV.

Oocov agopd TO TAPEIGKO ONPOCIOVOPIKO aTToTéAeOpa TNG TeviknAg
KuBépvnong wg mooooTtd Tou AEN, cup@wva pe ta T10TE oToIXEia, To 2014
dlapopewonke EAAEIHpa 2% évavtl eAAgippaTtog 3,9% 10 2013 kai 7,0% 10 2012.
AvTioTOIXO, TO TTPWTOYEVEG ATTOTEAECUA DlapopPwonke o€ TTAedvaoua 1,2% T10
2014, évavTl eAAeippatog 0,5% 10 2013 kai 0,4% 10 2012.

Q¢ 1pog 10 dnuboio xpEog, To NoéuBpio Tou 2012 10 Eurogroup €Aafe
ONMAVTIKEG ATTOQACEIG, TTPOKEINEVOU va TTEPIOPIOTEI N AUENTIKY TOU Kal va
eTavéNBel o€ TpoxId BiwoipoTnTag. EidikdTEPQ, o1 aroQAcElg agopoucav Ta
€8ng:

e Anuioupyia Tapeiakou ammoBéuarog (cash buffer) yia to Anudoio Tapuegio
TTOo0U 5 OIG EUpwW Kal avTIKATACTAOT Tou JE To TTood Tou 1,5 dIg eupw,
yla Tnv epiodo 2012-2014.

e ETmavayopd TOoU dnuoOCIou Xpéoug, atrd Tnv otroia eEoikovournbnkav
TTepiTTou 21,1 dIG EUPW.

e Meiwon katd 100 povadeg Baong, Tou ETMITOKIOU TWV dAVEIwV TTOU €ixe
ouvayel 1o EAANVIKO Anudoio pe Ta KPATN-péAN TNG EupwtrdikAg
‘Evwong (GLF).

e Katdpynon Tng eyyuntikAg TTpopnBeiag atrd 1o EFSF.

e MeTaBiBaon utrép TNG EANGDOG Twv €000WV TWV EBVIKWV KEVTPIKWV
Tpatrewv Twv Kpatwv MeAwv atrd TOKOUG EAANVIKWY OPOAGYWV TTOU
dlakpaTouv oTo TTAQioI0 Tou MNMpoypdupaTtog yia TIC Ayopég TiTAwv.

e AvaoToAn TNG TTANPWHNAGS TOKwV TTpog To EFSF yia 6éka xpovia.

e Empunkuvon Tng didpkelag Twv daveiwv amd 1o GLF kai EFSF kara 15
£Tn.

Katdmiv autwyv Twv atmoQAacewy, N EKTiNON yia 10 Xp€og Atav o1 To 2020
Ba avepxotav o€ 124% tou AET kai Ba treplopifdtav o€ eTTiTTeda XaunAoTepa
Tou 110% T10 2022. ZUu@wva e PeAETN Tou [pageiou MpoudtroAoyiouoUu TNG
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BouAAg (2013), To ANT Bewpouoe OTi atTaiTeiTal hia diaypagr XxpEoug TnG TAENg
ToU 4-5% ToUu AET yia va emmiTeuxBouv ol otoxol Tou 2020 kai 2022. ETiTTAé0V,
n Xwpa ATav oe xeIpdTepn B€on va avTINETWTTIOE! TO TTPORANPA Tou Anuoaciou
Xp€oug TNG agou eixe KaTappeUaEl N TTAPAYWYIKA TG BAcn cUP@WVA Kal PE TA
ETTiIONUO oTOIXEIA.

2.2.5 3° Mpoéypappa dnPociovoliKhg Trpocappoyng 2015-2018 (2015)

To 3° mpdypaupa dNUOCIOVOUIKAG TTPOCAPHOYAG TTPOERAETTE TNV TTAPOXN
OIKOVOWIKNG BonrBeiag £wg 86 dIg eupw yia Tnv TTepiodo 2015-18 (apbpo 13 Tng
2uvonkng EXM) «kai TTEPIYPAPEl IO ATCEVTA  PETAPPUOMIoEWV OTOUG
aKOAOUBOUG TOWEIG:

1. Emdiwgn dnuociovouikAg BIwoIuoTNTag

2. Alo@UAAgN TNG XPNMATOTTIOTWTIKAG OTABEPATNTAG

3. Evioxuon tng avdarmTtuéng, TG avraywvioTIKOTNTAG KAl TWV ETTEVOUCTEWV

4. Ekouyxpoviopdg Tou KpATouG Kal TG dnuooiag dioiknong

2UPQWVA PE TO TTPOYPANUA, Ta PETPA TOU oTToiou avépxovtal ota 10 dig
EUpW TTEPITTOU, N EANGOQ deopeUeTal va €TTITUXEI TTPWTOYEVH TTAEOVAOUOTA
OTTWG ATTOTUTTWVOVTAI TOV aKOAouUBo TTivaka:

Mivakag 2.1: Z16X0¢ TTPWTOYEVOUG TTAEOVAOMATOG KAl N TTopEia Tou puBuou
avAamTUnG oUpPwva pe 1o 3° Mvnuévio

Anpooiovopuiké ‘Etog MpwToyevég TAEOVAO N PuBuog avamrruéng
2015 -0,25% -2,3%
2016 0,50% -1,3%
2017 1,75% 2,7%
2018 3,5% 3,1%

Mnyég: 1. N.4336/2015,
2. EC Debt Sustainability Analysis for the ESM programme

H eCao@dhion Tou OTOXOU TWV TTPWTOYEVWYV TTAEOVAOMUATWY, Ba yivel
KUpiwg uéoa atro YeTappuBbuioeic oo ouvtagiodoTIKO oUCTNUA, OTOV TOPED TNG
uyeiag, KaBwg kal atn gopoAoyia.

2TOV XPNMOTOTTIOTWTIKO TOPEQ, Ba TTPETTEI va TTAPAKOAOUBEITaI TO TPATTECIKO
ouoTnua, P otoxo TNV (1) Tnv €goudAuvon Twv CuVONKWY PEUCTOTNTAG KOl
TTANPWUAG, (2) TNV avakepaAaiotroinon Twv TpatreCwy, (3) TN BeATiwon NG
dlakuBEpvnNong Kal 4) TNV AVTIMETWTTION TwV PN €EUTTNPETOUPEVWY OAVEIWV
(NPL). EmmAéov, OAeg o1 TpATmeleg eival UTTOXPEWMEVEG va UTTORAAAOUV
Tpiunviaia oxédia xpnuatodotnong mpog tTnv Tpdmela Tng EAAGda (TTE),
Kabwg kal éva améBeua ac@aAeiag €wg 25 &IC upw yIa TNV AVTIMETWTTION
TMOAVWY AvVayKWV avoKEPAAQIOTTOINONG KAl EGUYIaVONG QUTWV.

2e O, aQopd TIG OTTOKPATIKOTIOINCEIG (TTX. AIgdvia, agpodpouia,
METAQOPEC, TNAETTIKOIVWVIEG, EVEPYEIQ KATT.), n €@apuoyrp Tou 2Zxediou
aglotroinong TnNG TrepIouTiag avapéveTal va atropépel 1,4 dig eupw 10 2015, 3,7
01 eupw 10 2016 KA 1,3 dIg eupw TO 2017, yEyYovOG TTOU Ba PEIWOEL TIG
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XPNUATOOOTIKEG AVAYKEG TOU €AANVIKOU dnuociou. Méow Tou €IBIKOU TauEIOU
TTOU dnuIoupyeiTal, Ba ouykevTpwBouv Trepi Ta 50 dIG EUpw, EK TWV OTTOIWV T
25 016 gupw TTPOOPICoVTal YIA TNV AVAKEPAAAIOTTOINON TWV TPATTECWV EVW TA
uttéAoITTa Ke@AaAaia Ba dioxeTeuBoUv KaTd TO idI0 TTOOOOTO, OTNV ATTOTTANPWHN
daveiwv Tou ESM kai o€ eTEVOUOEIG.

H katd p€pog e@apuoyr TNG cup@wviag Tou v.4336/2015 o ouvduaouo Pe
TNV TTOPATETAPEVN TTEPIOOO dlatTpayudreuong 1o 2015, katéoTnoav AVAUEIKTEG
TIG ETMOOCEIG TNG EAANVIKIAG OIKOVOMIAG 0TO £T0G auTo. EIdIKOTEPQ, KATAYPAPNKE
emdeivwon Tou eAAeippaTog TG MevikAg KuBépvnong ato -3,6% 1o 2014 o¢ -
7,5% 10 2015 KABWCG KaI peiwon Tou pubpou avatTuéng amo 0,4% ot -0,2%
avTIoTOiXWG. AvTiBeTa, TO dNudOIo XPEog pelwdbnke atmmo 179,7% oe 177,4%
OTTWG ETTIONG KAl TO TTO000TO avepyiag atmd 26,5% o€ 24,9%. TéNog, n yeiwon
TOU puBPOU avATITUENG ETTNPEACE BETIKA TO 1I00CUYIO TPEXOUCWY OUVAAAQYWV
OTTOU yIa TTPWTN @Opd MHETA aTTO OPKETA XPOvia E£yIVE TTAEOVOOUATIKO.
2UYKEKPIYEVA, OUPQWVA JE Ta oToixEia TnG Eurostat, To 2015 kataypd@nke
TTAeOVaoPa TNG TALEWS TWV 206 ek. eupw 1 0,1% Tou AETT.

2WPEUTIKA, n Kkpion T1ou ¢&¢éotmmace 10 2009 Kkal n €@appoyn Twv
TTPOYPAMMATWY dNPOCIOVOUIKAG TTPOCApHoYAS attd To 2010 uExpl oAueEpaq,
OIOUOPPWOAV HIO ETEPOYEVI] EIKOVA TWV OIKOVOMIKWY ETTIOOCEWY, OTTOU TO
O@eNOG TNG PeATIWONG OUYKEKPIUEVWY HEYEBWV ETTIOKIAOTNKE QTTO TNV
emoeivwon AAwV £€icou aNPAVTIKWY HETABANTWYV. ZTOV TTiVOKA TTOU OKOAOUBEI
OuVvOWiCoVTal Ol OWPEUTIKEG METARBOAEG TwV PACIKWY HOKPOOIKOVOUIKWY
MEYEBWV TNG EAANVIKNG olkovopiag, atrd 1o 2009 péxpr To 2015.

Mivakag: 2.2: ZwpeuTIKA HETABOAR OIKOVOMIKWY HeyeBwyv 2009-2015

. ‘ET ZW PPEVTIKA
Méye@og Mov. n PP ,n
2009 2015 MeTaBoAn
EMeILLG Sic€ -35,90 -13,20 \1’ 22,70
MM %AEI -15,1% -7,5% 7,60%
AENM oic€ 237,5 175,7 \l, -61,81
looCuyio Tpexoucwyv OIS € -29,3 0,2 ,I\ 29,53
ouvaAaywv %AET -12,3% 0,1% 12,40%
Xoo oIc € 301,06 311,67 ,I\ 10,61
5 %AEI 126,7% 177,4% 50,70%
Avepyia % 9,6% 24,9% 1\ 15,30%

Mnyn: Eurostat

‘Eva xpdvo PETA Kal OUYKEKPIWEVA OTIG 24 Mdaiou 2016, eTTeuxOnKe TTARPNG
oupQwvia avaueoca otnv EAAGSa kal Toug Beopoug, odelovTag TTPOG TNV
oAoKAfpwaon TNG TTPWTNG agioAdynaong Tou TTPOYPANUATOS UETG TNV UAOTTOINON
TWV TTPOATTAITOUMEVWY TTOU giXav TeBEi wg opdanua. ETTAéov, cupwvrROnke
va BeommioToUv IO O€Ipd  BPaxuTTpOBeCPwWY, HPECOTTPOBECUWY  Kal
MOKPOTTPOBEOUWY PETPWYV YIa TO ONUOCIO XPEOG, WOTE va €EAC@AAICTEI N
MEANOVTIKA BiwoiudtnTd Tou. Mpog T0 OKOTTO autd, atmmd TNV TTAEUpd TwvV
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EUPWTTAIKWY BeoPwV dNUOCIEUTNKE N ETTIKAIPOTIOINUEVN €kKBeon avaAuong
BiwaoipdTnTag (DSA) Tou eAANVIKOU xpéouc®, evwy TTapaAAnAa oAoKANPWONKE N
TPWTN agloAdynon tou TTpoypduuartog. MapdAAnAa, o ESM mpoxwpd oTnv
€ykpion TnG deUTePNGS 660NGS XpNUaTodoTIKAGS BonBeiag twoug 10,3 dIg eupw, N
oTroia Ba kKataBAnBei oTadiakd pe TNV TTPOGOSO UAOTTOINONG TOU TTPOYPAUUATOG.

2.3 AvaAuosig Biwoipdétnrag Tou EAAnVIKoU Xpéoug

Ooov agopd 10 dNEOCIo Xpéog, TOoo n EupwTrdikr EmTpoT) 600 Kal T0
AigBvég NopiopaTtiké Tapeio, dnuUooIEUoUV KATA KaIpoUg eKBEOCEIG avaAuong
BiwoiudtnTag (DSA’S), KATW aT1Td CUYKEKPINEVESG UTTOBETEIG/TTOPAdOXEG KABWG
Kal peBodoloyia trpooéyyions. To ANT, Ttov louvio Tou 2015 €€édwoe TNV
TTPWTN TTPOKATAPKTIKY €KBECN BIWCIUOTATAG EVW €va XPOVO PETA dnuoaoicuoe
ETTIKAIpOTTOINUEVN avAAuon, AauBAavovTag uTToWn TTEPICCOTEPES TTAPANETPOUG.
Tov lavoudpio Tou 2017 oAokAfpwaoe TNV TEAIKN avdAuon PBIwoIPOTNTAS TOU
€EAANVIKOU Xpéoug, n otroia dev dOONKe aTn dNPOCIOTATA OAAG oUlNTABNKE EVTOG
Twv KOATTWY Tou Taueiou. AvrioToixa, n Eupwtraikry EmiTpot| €¢€dwoe éva
TTPWTO OXEOI0 avaAuong Blwoipotntag 1o 2015, evw Tov louvio 2016 pe TNV
OAOKAApWON TNG TIPWTNG agIoAdynong Tou €AANVIKOU  TTPOYPAUMATOG,
TTAPOUCIACE MIA TTIO AETTTOMEPN MEAETN AVAQOPIKA PE TA EVOAAOKTIKG oevapia
BiwoiudtnTag Tou Onuociou XpEéoug. 2Tov TTivaKa 2.2 TIOU OKOAOUBEI
TTapoucidlovTal ouvoTTTIKG o1 BACIKEG UTTOBETEIS TNG EKACTOTE avaAuong, BAoel
Twv oTroiwyv dnuioupyrnBnkav Ta oevdpia Baong (baseline scenarios):



Mivakag 2.3: Yro0éoeig BacikoU oevapiou avaAloewyv Biwoipotnrag xpéoug (DSA's)

YmoBéoeig Baoikou
ogvapiou

AigBvég Nopiopariké Taueio (IMF)

EvpwTraiki Emitpomn (EC)

IMF DSA (2015)

IMF DSA (2016)

IMF DSA (2017)

EC DSA (2015)

EC DSA (2016)

OvopaoTIKOG pubudg

2,80%
MOKPOTTPOBET O
(o€ TTpaypaTikolg

4.1% péxpl 10 2022

3.3% péxpr To 2030 Kal pével
TOOO0 aTTO €KEi KAl TTEPA
(o€ TTpayuaTikoug 6poug: -0.3%

0, 0, A

avarrugng AEN (%) 3,50% 3% Sopggig’zzoéoggig’g & 4% péxpi 10 2030 | T0 2016, 2.7% TO 2017, 3.1% TO

10 2020’ K(;I 15 amté :I'O 2018, 1.5% petd 10 2021 KaI

2021’) 1.25% petd 10 2030)

3.5% 10 2018 ka1 Ta 10 eTOPEVA

MpwToyevég TTAedvaopa (%) 3,50% 1,50% 1,50% 3,50% £1n he oTadiakn Peiwon oTo
3.2% 10 2030 ka1 1.5% 10 2040

EUpoc: 4.5-6% EUpoc: 4.5-6%
OvopaaoTiko (6% 10 2019 KaI +/- (6% 10 2019 KaI +/- 5.1% 10 2020

EmTékio avaxpnuatodotnong

o IR=6.25% kai y.o. | 4bps yia kGBe +/-1ppt | 4bps yia k&GBe +/-1ppt 4.9% 10 2020 5%
(%) ANKTOTNTAG 5 £€TN aAAayn aTov OeikTn aAAayn aTov OeikTn 4.1% 10 2030

Xpéoug) Xpéoug)
. . 15.2 &i1g € 10 2020
-000a durioTomaTwy 5 Sic € 5 Sic € 5 ic € 22 51 € 10 2020 18 Bic €
(o€ BIG €) 26.8 BI¢ € 10 2031
AVAYKEG avakeaAQIOTToinoNg i 10 Bic € 10 Bic € 10 2016 ) )

Tpatedwy (o€ ig €)

Mnyég: 1.Preliminary DSA, IMF, May 2015
2.Preliminary DSA, IMF, June 2016

3.DSA, IMF, January 2017

4.Preliminary DSA, European Commission, June 2015
5.”"Compliance Report, The third economic adjustment programme for Greece, First Review”, European Commission, June 2016




O1 ekBéoeic Tou ANT kai TnG EE Tou 2016, aupdtepeg e€etddouv TOUG OUO
Baoikoug d¢eikTeg BiwoiudTNTag TOoUu XPEoug, \Tol To Adyo Xpéog/AEN (Debt-to-
GDP) kai miIc AkaBdpioteg XpnuatodoTikéG Avaykec/AENM (GFN-to-GDP). Ta
armoTeAéopara TwWv OUO AVOAUCEWV, WG TTIPOG TIG MEAANOVTIKEG TTPOPBOAEG Tou
Baoikou oevapiou (baseline scenario), cuvoyifovTal TTOPAKATW:

Mivakag 2.4: Debt-to-GDP (%)

Opyaviouoi Emn

pyavigp 2030 2040 2050 2060

EE. 117.1 103.1 100.9 100,7
ANT 159.1 1793 2204 2038

Aidypappa 2.1: Debt-to-GDP (%)
350
293,8
300
220,4
250
179,3
200 159,1
150 :
100,7
1171 103,1 100,9

100 ’ — . o

50

0

2030 2040 2050 2060
=@==E. E. e=@== ANT

Mnyég:  1.IMF Preliminary DSA, May 2016
2."Compliance Report, The third economic adjustment programme for Greece, First Review”,
European Commission, June 2016
3.”IN-DEPTH ANALYSIS Greece's financial assistance programme”, EGOV September 2016

Eival epgavég 611 o1 dUo TTpooeyyioelig 0dnyouv o0t evTEAWS OIOPOPETIKA
atmmoTeEAEOUATA OXETIKA WE TN BUVAMIKN TOu XpEéous. Evw n EupwTraikr) ETTpoTm)
TTPoBAETTElI pia oTadlakd 10X VvN peiwan Tou Adyou Xpéoc/AENT é1rou 10 2060 @Tavel
o010 100,7%, T0 ANT c100nT1d 110 aTTAICIOB0E0, TTPOPRAETTEI EKPNKTIKA aUénon Tou
idlou Adyou, 610U TO 2060 TrPOCEYYiCel TO 293,8% Tou AEI. AvtioToixa eival Ta
atmroTeAéopara av doUue TNV €CENIEN TwV AKABAPIOTWY XPNHATOSOTIKWY AVAYKWY
OTOV TTivaka 2.5:
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Mivakag 2.5: GFN-to-GDP (%)
‘ETn
2030 2040 2050 2060
E.E. 12,9 19,1 22 23,3
ANT 20,8 35,1 48,5 67,4

Opyavicuoi

80 Aidypappa 2.2: GFN-to-GDP (%)

70
60
50
40
30
20
10

67,4

2030 2040 2050 2060

=@—L.E. =@=ANT

Mnyég:  1.IMF Preliminary DSA, May 2016
2.E.U. DSA, June 2016
3.EGOV (2016), IN-DEPTH ANALYSIS “Greece's financial assistance programme 20167,
September 2016

2.3.1 Zuptrepdopara Kol rpoTdoeig ANT

To ANT, pe Tnv OeUTEPN TIPOKATAPKTIKN avAAuon Blwoigotnrag (2016),
KATéANge 01O cUPTTEPAO A OTI XPEIAZETAI IO ONUAVTIKE avadIiapop@won Twv Opwv
TWV EUPWTTATKWYV daveiwv TTpog TNV EAAGda woTe va peIwBoUV o1 XpnPaTodOoTIKESG
avaykeg kata tepitrou 20% Tou AET péxpr 10 2040 kai éva emmrAéov 20% pEXPI
10 2060. Q¢ amoéppola auTwyv, TO Taueio TTPOTEIVE €va ouvOUAOUO TPOTTWV
avadidpBpwaong Tou EAANVIKOU XpEOUG WG TTPOG Ta eupwTraikd davela (GLF, EFSF
kar ESM), atroteAoUpevo aTro:

1. Emékraon wpiudtnrac: Na 6Aa 1a davela 1nG EE (GLF, EFSF kai ESM) péxpi
10 2080.

2. AvaBoAég mAnpwuwyv: Ta 6Aa Ta davela Tng EE Ba mpétel va avaBAnBouv
ol TTANPWWHES TOUuAdxIoTov PEXP! To 2040.

3. 21a6epo emiTokio: MNa ta davela Twv EFSF kal ESM katd péyioto 1,5%, evw
yia Ta davela GLF, xwpig spread travw a1rd 10 Euribor.
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21N Bdon ™G AoyIKAG Twv TTapatrdvw JETPpwWY, TOo Tapeio dnuioupynoe TO
«oevaplo avadidpbpwong» (restructuring scenario), ocUN@WVA PE TO OTIOIO TO
XPEOG akoAouBei éva Biwolgo povotraTm, 1éco amd Tnv TAsupd Tou Adyou
Xp€og/AEI 6co kal atrd autr) Twv AkabBdpioTwy XpnuatodoTikwy Avaykwv/AET,
ME TNV TTPOUTTOBECN OTI Ta PETPA QUTA Ba An@OOUV AuECa XWPIG va TTEPIUEVOUV Ol
ApPXEG TNV OAOKANPWON TOU TTPOYPAPPaTOG HETA TO 2018.

To emoTéyaoua Tng avdAuong Tou ANT, ApBe Tov PeBpoudpio Tou 2017, dTTOU
oAokANpwoe Tn diaBouAsucn TnNG TEAIKAG €kBeong avaAuong BiwoiudTnTag yia 10
EAANVIKO XPpE0G. ZUPQWVA PE TRV avAAuaon, N avaTITuén avapéveTal va ETTITAXUVOEI
OTA APECWG ETTOMEVA XPOVIa AAAG pakpoTTpéBeoua dev PTTopEi va utrepBaivel To
1%, evw évag oTOXOG YIa TTPWTOYEVEG TTAeOvaoua TTavw Tou 1,5% Bewpeital un
PEQAIOTIKOG. To dnuooio xpEog £€pTaoce oTo 179% oTta TEAN Tou 2015 kal cupPwWva
Me To Tapeio dev gival Biwaoiyo. O ouvtnpenTikEG TTapadoxés Tou ANT, mTnyddouv
atro 10 UYPNAS KOIVWVIKO KOOTOG KAl TN METAPPUOMIOTIKA KOTTWON TTOU ETTEQEPAV
Ta TEAEUTAIO XPOVIA, N dNUOCIOVOUIKHA £Euyiavon Kal N ECWTEPIKY UTTOTIUNON OTN
xo’upa.lo

2UhQWVa PE TNV avaBewpnuévn €kBeon, To Tauegio TTPOTEIVEI €K VEOU MIa
ocIpd aTrd PETPA avadidpOpwaong TwV eUpWTTAIKWY daveiwvi! kal ouykekpipéva:

1. Emmékraon tn¢ mepiddou Xapito¢ (avaBoAéc mAnpwuwv) uéxpr o 2040 yia
Ta u@ioTapeva davela Tng E.E. Ta otroia Ba kupaivovTal amod 6 £€1n (ESM)
péxpr 17 (EFSF) kai 20 €tn (GLF). ZOpowva pe 10 Tapeio, yia TG
TTOPATACEIG TWV TTEPIGdWYV XAPITOG TTOU aTToPaacioTnkav atrd To Eurogroup,
Oev £x€l KaBoPIoTEI oaPwg To TTEdIO EQAPPOYAG Kal dev TTEPIAaPBAvouy Ta
odaveia Twv GLF kai ESM.

2. Emékraon twv mpoBsouiwv Anéng (emunkuvon) péxpr 1o 2070 yia Td
u@ioTapeva davela TnG E.E. Autd Ba atraitouoe TTapdracn Twy TTPOBETUIWY
AENG kata 30 €1n yia Ta davela Tou GLF, 14 étn yia Ta ddveia Tou EFSF,
kal 10 €Tn yia Ta davela Tou ESM. Otrwg kal Trapatrdvw, 1o Eurogroup dev
KaBopIoe 0a@wg TO TTEDIO EQAPPOYAG KAl TA HETPA QUTA eV TTEPIAAPBAvouV
Ta davela Twv GLF kar ESM.

3. AvaBoAn mAnpwuns twv TOKwv TTOU TIPETTEI va yivouv MéEXpl To 2040
atroKAEIOTIKA yia davela TG E.E. lMpoteivetar va atmmooBévovtal o€ ioeg
060¢ig péxpl To 2070 (ouuTtrEPIAAUPBAVOPEVWV KOl TWV TOKWV ETTE TWV
TOKWV).

4. KéEpdn armrd 1o 1mepIBwplo emmiTokiou Kal ammo ta mpoypduuara SMP/ANFA.
Katapywvtag Tnv aug¢non Tou ETMTOKIOKOU TTrEPpIBwpiou yia Tn 0don
emavayopdg tou EFSF amdé 10 2017 kai YeTd Kal TNV ETMOTPOYN TWV
SMP/ANFA kepdwv Katd Tn SIGPKEIQ TWV ETWV TTOU £TTOVTAI TOU TPEXOVTOG
TTpoypduuaTog, 6Oa ptopoucav va oupBdAlouv  oTn  pEiwon  Twv
XPNMATOBOTIKWYV AVAYKWY KAl TOU XPEOUG.

5. 2taBgporroinon twv emirokiwv oto 1,5% OAwv Twv daveiwv Tou EFSF kai
Tou ESM (U0youg repitrou 200 dic€ 1 113% Tou AEIN 10 2016) yia 30 xpovia.
To Tapeio utrooTtnpifel OT1 evw TO Eurogroup €xe&l CUuPWVAOCEN va
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«KAEIdWOE» Ta EMTOKIA OPICHEVWYV EUPWTTAIKWY daveiwv, Bewpei OTI TO
TTEPIOPIOPEVO TTEDIO EQapUOYAG gival TIBavo va pnv dlao@alidel ETTAPKWG
TNV BIWOINOTNTA TOU EAANVIKOU XPEOUG.

2.3.2 Tuptrepdopara Kal rpoTdosig EE

21 25 Mdaiou 2016, 10 Eurogroup é€éAaBe Ttnv amé@acn yia AQyn
BpaxuTrpOBeauwY PETPWY OO0V aPopPd TO EAANVIKO XPEOG, TA OTTOIO AVAPEVETAI VA
EAQQPUVOUV  TIG MEANOVTIKEG ATTOTTANPWHEG  TWV  EUPWTTAIKWY  OAVEIWV.
AVOAUTIKOTEPQ, TA JETPA TTOU ATTOPATIOTNKAV apopoUvi?:

1. E¢opdAuvon Tou TIPOQIA QATTOTTANPWMNAG Twv daveiwv Tou EFSF
(emuAkuvon ato 28 og 32,5 xpovia)

2. Meciwon Tou emTOKIOKOU KIVOUVOoU. H Oféoun autry TreplAappaver 3
TTapeuBaoelg:

e AvTOoAAQyr] OMOAOYWV KUMQIVOUEVOU  ETTITOKIOU O OTABEPO, UE
ETTINAKUVON TWV WPIMAVOEWV (ava@opika he davela Tou diatédnkav yia
TNV AVOKEQAAAIOTTOINON TWV TPATTECWYV CUVOAIKOU UWOoug TTePITTou €42
010. H Trapéupaon auth apopd PéPog JOVO TOU CUVOAIKOU TTOOOU)

e >T10BepoTrOinON TOU KOOTOUG davelopoUu Tou ESM péow ouppwviwy
avtaAAaynig (swap arrangements)

e EmBoAN otabepol emiTokiou ot PEAAOVTIKEC DOOEIC daveiwv aTrd Tov
ESM. Zmn Bdon Tou Tpéxovriog (OnA. péxpr Ta péoa Tou 2018)
xpnuatodoTikou Trpoypduuatog G EAAGdag amdé tov ESM, Ba
OlateBouv otnv EAAGSa TTepiTTOU €30 dIO.

3. Apon TG €mMROANG etmTOKioOU 2% yia 10 2017 yia daveio €11,3 &io. atmod Tov
EFSF 1ou xopnynbnke yia tnv emavayopd ouoAdywv (Debt buy-back).
AnAadn yivetal e€oikovopnon yia Tnv EAAGda trepitrou € 200 ekar. yia 10
TPEXOV £TOC.

2¢ peoommpéBeopo TAdiclo -uyetd 10 2018- Kai UG TOV OPO NG
ATTOTEAEOUATIKAG €QAPHUOYAG TOU TTPOYPAPUATOS aTTO TIG EAANVIKEG QpPXEC, TO
Eurogroup Paoiléuevo o€ avabewpnuévn avaAuon Biwolgdétntag Tou Ba
uTTOBANBEl, Ba eCeTdoel TNV avdykn TTEPAITEPW METPWV €AAPPUVONG, Ta OTToia
oXeTiCovTal Pe TTAPEPPACEIC OTA ETTITOKIA, TN XPNOIUOTIOINON TWV KEPOWV aTTd TA
TTpoypdupatra SMP kai ANFA, kal o€ TTEPITITWON TTOU XPEIAOTEI, ETTINAKUVON TWV
daveiwv Tou EFSF. Z¢ avtiBeon pe To ANT, o1 eupwTraiol €Taipol utTTooTNPICOUV OTI
n avaAnwn Twv Bpaxuxpoéviwv PETPWY €€AA@PUVONG O€ OUVOUAOMPO HE TNV
QAVeEANITT) OUVEXION TwV HJETapPUBUioewy, BETOUV TO EAANVIKO dNUOCIO XPEOC O€
éva BIWCIYO PMOVOTTATI.

H peAétn TG SuVOUIKAG TOU XPEOUC O OPOUG TTapoucag atiag, kabioTaral
TTEPICCOTEPO [BOAIKI) OTnNV TTOCOTIKOTTOINON Twv BPaxutrpéBeouwy HPETPWYV
eAA@PUVONG, CUYKPIVOUEVN KE TNV AVAAUCH O OVOUAOTIKOUG OPOUG TTOU TTPOKEITAI
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va akoAouBrioel. Map’ O6Aa autd, n HEAETN Twv aKaBAPIoTWY XPNHUATOOOTIKWYV
AVAYKWYV TTPOCQEPEI TN OUVATOTATA KAAUTEPNG ATTOTIUNONG TWV £V AOYW PETPWY,
KaBwg divel pia avaAuTIKA €IKOVA TwV ETACIWV ATTOTTANPWHWY TNG XWPOAS O€
MOKPOTTPOBECTHO opifovTa TTPOROANG.
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EECDAI\AIO 3- H AOMH KAI TA XAPAKTHPIZTIKA TOY XPEOYZ

3.1 H Z0veeon Tou Xpéoug

2UPowva pe TIG ekTipRoelig Tou Kpartikou [MpoutroAoyiopou 2017 kal Ta
TTpoowpivd oToixeia Tou OAAHX, 10 xp€og TNG Kevrpikig Aloiknong aviABe ota
326.358 ekat. € § 186,59% wg mmoocooTo Tou AEI oto TéAog Tou 2016, €vavri
321.332 ekat. € 4 182,89% wg mmoocooTo Tou AETN 10 2015. AvtioToixa, To Xp£og
NG Mevikng KuBépvnong (kara Maaotpixt) aviABe ota 315.188 ekat. € 4 180,20%
w¢ 1mooooTd Tou AEN oTo T€Nog Tou 2016, évavtl 311.673 ekar. € 4 177,39% wg
TT0000TO Tou AET 10 2015.

2e 0,1 agopd 10 2017, TO UWoug Tou Xpéoug TnG Kevtpikng Aloiknong
TTpoBAETTETAN OTI B dlapopewBei ota 330.070 ekart. € 4 182,54% wg TTOCOOTO TOU
AET, Trapoucialovrag peiwon katd 4,05% évavti Tou 2016. To xp€og Tng Mevikng
KuBépvnong (kara Maaotpixt) 8a diapopewdei ota 319.200 ekat. €1 176,53% wg
1000016 Tou AET, TTapouciddovTag peiwon katd 3,67% évavti Tou 2016.

2TOoV TTivaka 2.5 TTou akoAouUBEi, yiveTal avaAuTIKr TTEPIYPA®H TOU UYOUGS TOU

dnuoaoiou XpEoug ava KaTnyopia TTIoTWTH:

Mivakag 3.1: 20vBeon Anpocoiou Xpéoug (o€ ekar. €)

Katnyopigg 2014 2015 2016* 2017**
OpoAoya 66.560 59.819 56.718 48.738
OuodAoya otnv ayopd ecwTeEPIKOU 63.792 57.112 54.354 46.979
Oudhoya oTIG ayopég eEwTEPIKOU 2.631 2.594 2.277 1.700
TITAOTTOINCEIG OTO £EWTEPIKO 137 113 87 59
BpaxutrpoBeopol TiTAol 14529  14.880 14.889  14.880
‘EvToka ypapudria 14.412 14.832 14.889 14.880
‘EvToka ypappdria o€ uUaOIKoUG TITAOUG 117 48 0 0
Adveia 234.434 236.633 243.388 254.452
Adveia Tpatrédng EANGSOG 4.264 3.792 3.321 2.851
NoItrd davela EcWTEPIKOU 112 109 188 150
Eidikd ka1 diakpatikd ddveia 7.097 7.423 7.480 6.800
Adveia pnxaviopou oTipIgng 217.925 220.431 227.660 240.351
NoIrd davela €wTEPIKOU 5.036 4.878 4.739 4.300
BpaxumpéBsopa daveia 8.605 10.000 11.363 12.000
MwAnon TiTAwv Pe cUPPWVO ETTavVaYopdg (repos) 8.605  10.000  11.363  12.000
Xpéog KevTtpikng Aloiknong (A+B+IM+A) 324.128 321.332 326.358 330.070
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(w¢ % Tou AETI) 182,15% 182,89% 186,59% 182,54%
sT. )gpsog NITAA, Képpara K)\"IT. Meiov emrevdloelg o€ 5 837 1981 930 1.130
TiTAoug EAANVIkoU Anpoaiou
Z. Xpéog Kevrpikng KuBépvnong kard ESA (E+ZT) 329.965 323.313 327.288 331.200
H. Xpéog OTA, OKA peiov evdokuBepvnTikd XpEOG -10.236  -11.640 -12.100 -12.000
0. Xptoc l'evikng KuBépvnong (Z+H) 319.729 311.673 315.188 319.200
(kara Maaorpix)
(w¢ % Tou AETI) 179,68% 177,39% 180,20% 176,53%
AEN 177,941 175,697 174,908 180,817
Mnyég: 1.Eionyntikn ékBeon MpolTtroAoyiouou 217
2.0AAHX
Maparnpioeig:

1. To Xpéog Tng Kevtpikng Aloiknong diagpéper atmd 1o Xpéog Tng Mevikng KuBépvnong (Xpéog katd MaaoTpixT)
KATA TO TTOGO TOU EVOOKUBEPVNTIKOU XPEOUG KAl AOITTWV OTOIXEiWV TTou TTpoBAETTOVTAI aTTO Tov ESA.

* EkTiuARoeig/Mpoowpivd oTolxEia
** MpoAEwelg

ATT6 Tn oUvBeon Tou XPEOUG, TTPOKUTITEI OTI TO HEYAAUTEPO PEPOG TTPOEPXETAI
atro OAVEIQ TOU ETTIONUOU TOPEA AOYW TWV TTAKETWVY XPNUATOdOTIKAG BornBeiag atrd
70 2010 péEXPI OAMEPA. ZUYKEKPIPEVA TO 69,76% agpopd ddvela TTou £xouv SOl
atro TO INXAVIoPO OTAPIENG, eV 16,65% kal 4,56% agpopouv OuOAOYa E0WTEPIKOU

Kal EVTOKO ypaupaTia BpaxutpdBeoung AgnG avriotoixa.

Mivakag 3.2: Z0vBeon Xpéoug KevTpikng Aloiknong (%)

OuodAoya eocwTepikoU 16,65%
Oudhoya e€wTepIKOU & TITAOTTOINCEIG 0,72%
‘Evroka ypauudria 4,56%
Adveia Tpatédng EANGDOG & Aoirda 1,08%
Eidika & diakpatiké ddaveia 2,29%
Adveia unxaviopou otApIENG 69,76%
NoITrd davela e¢wTePIKOU 1,45%
Repos 3,48%
Xovolo 100,00%

Mnyég: 1.Eionyntikn €ékBeon Mpoutrohoyiopou 2017

2.0AAHX
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Aidypappa 3.1: Z0vBeon Xpéoug Kevrpikiag Aloiknong (%)

Adveia pnyaviouou

oTPIENg
69,76%

/

Eidikd & SiakpaTik&

daveia \

2,29% Y Repos
Adveia Tpamédng _— 3,48%
EAAGBOG & AorTrd |

1,08% \
OpoAoya eEwTepIKOU OpodAoya ecwTepIKOU

& TITAOTTOIROEIg 16,65%

‘EvToka ypauudTia
VTOKO YPOMMPATI 0.72%

4,56%
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® Opoloya
efwTepikou &

TTAOTTOINCEIG |
®'Evroka ypapudTia

m Adveia Tpatredng
EAAGOOG & Aoitd

M EIDIKG &
OlakpaTika ddveia

® Adveia
MNxaviguou

oTh
uRTe olgng

Mnyég: 1.EionynTikn ékBeon MpoutroAoyiopol 2017
2.0AAHX

3.2 Ta XapaKTnPIoTIKA TOu Xpéoug

O xpovikég opifoviag Twv AAewv Tou xpéoug Tng KevipikAg Aloiknong
ekTeiveTal pExpl 70 2060, TO HEYOAUTEPOU PEPOG TOU OTTOIoU KaTtaAauBAaveTal atrd
odveia Tou emionuou Touéa (EFSF, ESM, GLF, IMF), Adyw Tng aduvauiog
TTPOOPUYNG TNG XWPAS Yyia davelioud oTIG ayopés atmmo 10 Mdaio tou 2010, pe
eCaipean Tnv €kdoon TTEVTAETOUG Kal TPIETOUG OuoAdyou 1o 2014. AuTd eixe wg
ATTOTEAEOUA TN OPACTIKA MEIWON TWV OJOASYWV KAl TNV AVTIKATAOTACTK TOUG ME
Odvela, PIa avaloyia TTOU AVAPEVETAl VO QVTIOTPAQEI TA ETTOMEVA €T ME TN
oTadiakr eTdvodo Tou EAANVIKoU Anuoaciou oTIG ayopég. Qg TTpOg TO VOUIOUA, TO

97% Tou xpéoug eival o€ eupw Kal T0 3% o€ AoITTd vouiopaTa.

ATT6 Ta avaAuTIKG dedopéva (TrTapdpTnua A) ava@opikd JeE TIG, ava KaTnyopia,
davelokEG avaykeg TIC EAAGdaG péxpl To 2060 TTpOKUTITEI TO TTAPAKATW YPAPNUA:
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Mnyég: 1. OAAHX

2. "Greece, Contrasting the views of the EU Institutions and the IMF staff on the outlook of Greek
economy and the present bailout programme", Eurobank Ergasias SA, February 2017

H péon utroAeimmoépevn Quoikh didpkeia Tou xpEoug TnG Kevrpikng Aloiknong
avépxetal o€ 16,6 £€1n, TpITTAACI0 0€ Ooxéon ue 1o 2011 610U ATAV 6,3 £TN.

Aidypappa 3.3 Méon Zradbuiki Aidpkeia Xpéoug
d 16,6
2015 d 16,8
d 16,1
2013 4 16,0
4 15,0

2011 d 6,3

d 7,1
2009 d 7,9

d 8,5

2007 d 7,8

d 7,1
2005 d 6,8

d 6,1
2003 d 6,2
d 58
2001 d 55
d 53
1999 d 4.8
0,0 2,0 4,0 6,0 8,0 10,0 12,0 14,0 16,0 18,0
H Méon Z1abuikn Aldpkeia

Mnyr: OAAHX
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AvrTioToixa, T0 JEoO OTABOUIKO KOOTOG dAVEIOUOU avd £T0G, £XEI MEIWBET aloBNnTd
Ta TEAEUTAIA XpOVIA, AOYW TNG XPNHATOOOTNONG UTTO EUVOIKOUG OPOUG OTO TTAQICIO
TWV TTPOYPAUMATWY dNUOCIOVOUIKAG TTPOCAPUOYNG. EIBIKOTEPA, TO HECO OTABUIKO
ETMTOKIO YIa TO £€T0G 2016 avABe a1o 2,0%, evw 10 2008 ITav 4,6% O1TTwg QaiveTtal
OTO aKOAouBo ypdaenua.

Aiaypappa 3.4: Méoo ZTaBuiké KéoTog Xpéoug
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MnyR: OAAHX

H emTaKTIKA avAykn TTPOCQUYAG O €KTAKTO HPNXAVIOWO XPnuaToddTnoNng
TTPOKUTITEl KAl aTTd TOV BaBuo TTOTOANTITIKAG IKAVOTNTAG TWV TECTAPWY OiKWV
agloAdynong yia ta €AANVIKA opdAoya. ZUPpwva PE Ta TEAEUTAIO OTOIXEIO TOU
OAAHX (Mivakag 3.3) n agioAdoynon 1ng EAAGDAG TTapapével o€ XapnAd etitreda,
yeyovog TTou KaBIoTA SUOKOAN TNV PJETAROON YIa dAVEICUO OTIG DIEBVEIC ayopES.

Mivakag 3.3: MoToAnmTikA IkavéTnTa EAAGdag

Eraipeieg A§iloAdynong MoToAnTrTiKA

MoTtoAnTTIKAG IkavéTnTOg IkavéTnTa Mpootrmikn Hugpopnvia
MOODY'S Caa3 2100epn 2eTTéuBpiog 2015
FITCH CcCcC 2T10Bepn AuyouaoTog 2015
STANDARD & POOR'S B- 2100epn lavoudpiog 2016
RATING AND INVESTMENT CcC 2100epn louviog 2015

Mnyn: OAAHX

2UhQwVa e Ta oToixeia Tou KpaTikou MpoutroAoyiopou 2017, o1 dAtTaveg yia
TOKOUG Kal XpeoAuoia yia 1o £10¢ 2016, ekTipdTal 611 Ba avéABouv o€ 5,6 kai 7,5
€KAT. € avTioTOIXA, EVW TO YEVIKO OUVOAO TWV UTTOXPEWOEWV TTEPIAANBAVOUEVWY
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Kal Twv TTapdAAnAwy datravwy avépxetal o 13,2 ekat. € €vavtl 33,2 €kaT. € 10
2015. AvaAuTIKG oToIxEia yia TO UPog Twv dATTavwy EUTTNPETNONG TOU dNUOCIou
XpEoug, dlaxpovika (1995-2016), TrapaTiBevral oto TTapdpTnua A.

MNa v kKGAuywn Twv davelakwyv avaykwyv 1o 2016, 10 EAANVIKG Anuooio
avtAnoe xpnuatodoéTtnon amod Tov EupwTtraikdé Mnxaviopo Z1ApiEng (ESM) kartda
11000070 40,30%, a1md £VTOKA YPARMPATIO Bpaxuxpoviag Anéews 58,26% kal atrd
Tnv Eupwraikn Tpdmeda Emevduoewyv 1,44%. H didpkeia Tou 40.90% Tng véag
xpnuaroddétnong kupaivetal ammo 10 £wg 40 £€1n, evw 170 59,10% €xel didpkela KATW
TOU €vOG €TouG. H péon oTaBuikn dIdpKEIa TOu VEOU dAVEICUOU UTTOAoyileTal OTA
13,12 €.

Aidypappa 3.5: ZovBeon kai Sidpkela véou daveiouou (2016)

E.T.Emevéd.

Evroka o <1¢€to
Mpappdrio 1,40% _59 10;
58,30% R

ESM
40,30%

10-40 étn
40,90%

MESM ®Evroka Mpappdrtia i E.T.Emevbloswv M 10-40 ¢t HW<1£t0g

Mnyn: OAAHX

2nuelwveTal o1l ol daTTAVEG €E0PANONG EVIOKWYV YPAPUATIWY KAl repos
aQOPOUV TIG OUVOAIKEG £TOIEG EEOPANOEIG O OTTOIEG AVAXPNUATODOTOUVTAI PE VEEG
avTtioToixeg ekdOoeIg, dedoPEVOU OTI TO UQIOTAPEVO OUVOAIKO UWOGS TWV EVTOKWY
ypaupatiwv Tou EAANVIkoUu Anuociou (EFEA) dev Eemrepva 1a 15.000 ekar. €
eTnoiwg kai Ta 12.000 ekar. € yia Ta repos. 3.
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EECDAI\AIO 4- ANAAYZH BIQZIMOTHTAZ TOY XPEOYZ

4.1 Eicaywyn

O1 onuavTikég dlagwvieg peTagl Tou ANT Kal Twv EupwTraiwy eTaipwy OXETIKA
ME TN BiwoiudtnTa ToU €AANVIKOU XpEoug avadelkvliouv TNV TTOAUTTAOKOTNTA TOU
{NTAMOTOG KOBWG Kal TN QUOKOAIa avaAnwng Twv opBwv ATTOPACEWYV TTPOKEINEVOU
VA €CA0QAANICTEI PIa HAKPOTTPOBECUA BILOCIUN OIKOVOMIKN) TTONITIKA. Z€ BEWPNTIKO
ETTITTEDO, Mid ACQAAAG EKTINNON YIA TO AV TO XPEOG PIAG XWPAG Eival BIWTIKO 1 OxI
gival €CAIPETIKA OUOKOAN, MIag kal n PBiwoigdtnta egaptdtal atrd TTOAAOUG
TTAPAYOVTEG.

2Uh@wva pe Tov Charles Wyplosz (2007) n BiwoigoTnTa TOU XPEOUG €XEI WG
OTOXO VO aTTavTHoEl 0€ Pia aTTAR epwTtnon: “MNoTE TO XPEOG PIag XWPaAg YiveTal TOOO
MeydAo omou dev Ba efutmnpeteital TTANPwG;” To €pwTnua autd WPTTOPEI va
EQPOPMOCTEI €iTE OTO €CWTEPIKO €iTE OTO dNUAOCIO XPEOG. To eEWTEPIKO XPEOG
ouvOEeTal PE TNV €EENIEN TOU TTPWTOYEVOUG 100CUYioU TPEXOUOWYV OUVAAAQYWV
QKPIPWG UE TOV idI0 TPOTTO OTTWG KAl TO dNUACIO XPEOG CUVOEETAI PE TO TIPWTOYEVEG
I00CUYI10 TOU TTPOUTTOAOYICHOU.

To ANT (IMF 2002, “Assessing Sustainability”) 6pice tn BiwoiudtnTa TOU
XPEOUG WG HIO KATACTAON KATA TNV OTToia £vag OAVEIOANTITNG AVAPEVETAI VA €ival
o¢ Béon va ouvexioel TNV €CUTTNEETNON TWV XPEWV TOU, XWPIGC va XPEIQOTEI
MEAAOVTIKG pia eEwTTpayPaTIKG PeYAAn 816pBwaon Tou 1I00fuyiou TWV EI00ONPATWY
Kal Twv oatravwy Ttou. H €vvoia Tng Biwoiydtntag kard 1o ANT, atrokAciel
OTTOI00NTTOTE ATTO TA EEAG:

e Mia katdoTtaon oTtnv otroia €xel Adn ataitnBei pia avadidpBpwaon Tou
XPEOUG (i avauéveTal va aTraitnoei).

e Mia kKatdoTaon OTTOU 0 OQEINETNG OUVEXICEl T AOPIOTOV VA CUCCWPEUEI
XPEN TaXUTEPQ ATTO TNV IKAVOTNTA TOU va €CUTTNPEETEN Ta XPEN AUTA (TTauXVvidl
Ponzi).

e Mia kardotaon oTnv oTToia N dAVEIOANTITAG (el TTEPA aTTO TIG dUVATOTNTEG
TOU, OUCOWPEUOVTAG XPEOG, Yvwpilovtag OTI Ba atraItnBei pia onUAvTIKA
TTEPIKOTTA dATTAVWYV YIA TNV €EUTTNPETAON QUTWY TWV XPEWV, aKOUN Kal av
Oev UTTAPEEl Kapia aAAayr oTo EWTEPIKO TTEPIBAAAOV.

ZUP@WVa e To avaBewpnuévo evvoloAoyiko TTAaiolo Tou Taugiouts, og yevikég
YPOUMEG, NTTOPET va BewpnBei TO XpEOC WS BILVOINO OTAV TO TTPWTOYEVES 1I00LUYIO
TTOU QTTAITEITAI YIO TN OTABEPOTTOINONA TOU, €ival OIKOVOMIKA Kal TTOAITIKA €QIKTO,
WOTE va gival XaunAdg o Kivduvog avaTpoTriig Kal va SIATNEEITAl JIa avaTTTuglakn
QUVAMIKA IKaVOTTOINTIKOU £TTITTEDOU. [EPITITWOEIG OTTOU DEV UTTOPEI VA ETTITEUXOEI N
ATTAITOUMEVN TIPOCAPHOYH OTO TIPWTOYEVEG 100QUYI0 Kol TO [BAPOg Tou
UQIOTANEVOU XPEOUG gival AdN PeyAaAo, gival TmBavo va odnyouyv o€ un Biwoiudtnrta,
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eTnpedlovTag apvnTIKA TNV OIKOVOMIKY AVATITUEN Kal Ta €TMITOKIA. AUTO €XEl WG
ATTOTEAEOA VA ATTAITEITAI VA AKOPN UWPNAGTEPO TTPWTOYEVEG TTAEOVAC A YIA VA TO
ecuttnpetioel. Ouwg oupewva ue Tov Sebastian Edwards (2002), TTOAU peyAAES
(aTTAITOUMEVEG) BNUOCIOVOUIKEG TTPOCAPUOYEG Ba PTTOpoUCaV VA €XOUV, PE TN
O€Ipd TOUG, CNUAVTIKEG TTONITIKEG CUVETTEIEG OTNV OIKOVOUId, 0dNywVvTag O€ YEIWON
TwWV KOVOUAiwWV TTou OdlaTiBevral yia TV UAOTTOINON TWV  TTPOYPOUMATWY
KATOTTOAEUNONG TNG PTWXEIAG, KABWG Kal o& €UTTPOOOORAPEIS TTEPIKOTTEG TWV
TTPWTOYEVWYV BATTAVWY PE ATTOTEAECUA va ONPIOUPYEITAI TTONITIKH aoTABEIa Kal £TOI
va UTTdpEouV utTavaxwpnoEI§ OTIG HETOPPUBUIOEIG.

Kard Toug Julian Schumacher, Beatrice Weder di Mauro (2015), pia
ETUMNYOpPIa TTEPi KN BIWOIPNOTNTAG TOU XPEOUG Ba TTPETTEI APEVOS VA ATTOKAEIEl TOV
QaVEIOUO ATTO TOV ETTIONUO TOMEA AOYW APEPEYYUOTNTAG, APETEPOU Ba TTPETTEI va
ATTAITEI KATTOIO HOPPT) avadiapOpwaong TOU XPEOUG TIPIV TNV EQAPHOYT TWV HETPWV
Kl TNV TTapoXr XpnHaTodoTIKNG BoABEIag.

To ANT £xel avatrTugel dUO DIAPOPETIKEG HEBODOAOYIKEG TTPOCEYYIOEIG YIa va
avaAuUel TNV BIWOIPOTNTA TOU XPEOUG MIOG XWPAGS, avAAOYa PE TO AV N XWEA AVAKEI
OTOV KATAAOYO TWV AVETTTUYMEVWYV XWPWV A OXI.

MNa TtV agloAdynon Twv AVOTITUYMEVWY  XWPWV  TTPAYHOTOTToIoUVTAl
eEVOAAQKTIKG oevdaplia TTPOCOMOIWONG KABWE Kal TEOT avioxAg (stress tests) kai
TTapaTnpeital n e¢EANIgN Tpiwv deikTwy davelakng empBdapuvong: (1) Xpéog/AET, (2)
Xpéog/Ecodaq, (3) AkaBdpioTeg XpnuatodoTIKEG AvayKeG/AETT.

Ooov agopd TIG PTWXES XWPES, akoAouBeital n nEBodog TnG TTapouoag agiag.
AuTr) n TTpooéyyion avaAuel av n KaBap TTapouca agia Tou XPEOUG TNG XWPAG
otaBepoTroigital o€ oxéon ye 1o AEM. Adyw TnG TTpoegdpAnong, n avaAuon o€
Opoug TTapoUcag agiag odnyei o€ XAPNNASTEPES TIUEG OE OXEON PE TNV OVOUOOTIKNA
agia, kdm TTOoU BonBdel TIC AVOTITUOCOOMNEVEG XWPES va €xouv TIpOofacn o€
ETMOOTOUHEVA OAVEIQ PE TTEPIOCCOTEPO EUVOIKOUG OPOUG.

Mapouoiwg, n Eupwtraik Emrpotm] £xel avattugel ouoia pebodoAoyia pe
auTr) Tou ANT yIa TIG QVETTTUYHEVEG XWPEG, XPNOIUOTTOIWVTAG EVAANQKTIKG oevapia
TTOU O€ KATIOIEG TTEPITITWOEIG Olagépouv ammd Ta oevapia tou ANT. Ta
ATTOTEAEOUATA TWV OOKACEWV TTPOCOM0IWONG, CUYKPIVOVTAl JE TO OUVOAO TWV
KATWTATWYV OPiWV TTOU £XOUV TEDEI KAl ONUATOd0TOUV AUENUEVO KivOUVO ava@popIkd
ME TNV PiwoiydtnTa TOoUu Xpéouc. Ta opia Tou €xouv TeBei amd Toug OUO
OpPYavIoPOoUG avaAUovVTal OTOV TTAPAKATW TTiVAKA:

Mivakag 4.1: Opia BIwoIndTNTAG XPEOUG

EupwTraiki AieOvég Nopiopatiké Tapeio
EmiTpoTri AVETITUYUEVES . . XWPEG xaunAou
(Ma kpdTn-pEAN) XWPEC AvoduOpEVES ayopEg €1000MKATOG
Debt-to-GDP 90% 85% 70% 38%-74%
GFN-to-GDP 15% 20% 15%

Mnyn: Julian Schumacher, Beatrice Weder di Mauro, "Diagnosing Greek debt sustainability: Why is it so
hard?", Brookings papers, 2015
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Katd yevikr] ogoAoyia kal o1 dUO TTPOCEYYIOEIS ATTAITOUV JIa OTATIKI avaAuon
TOU XPEOUG, XPNOIUOTTOIWVTOG OTOIXEIO OXETIKA HUE TNV TPEXOUOO KATACTOON,
KaBw¢ Kal pia duvapikny avdAuon, XpnolhoTTolwvTag oToixeia mTpopRAewns. H
TTPOBAEYN aTTaITEl €V OUVOAIKO POKPOOIKOVOUIKO POVTEAO yIa TNV AVATITUEN, TA
ETTITOKIA KA TIG ONUOCIOVOUIKES TTONITIKEG.

210 TOPOV KEQAAAIO, avaAueTal n €GENIEN TOU €AANVIKOU XpPEOUug MECW
EVOAAOGKTIKWV OEVOPIWY TTPOCOPOIWONG, KATW ATTO OIAPOPETIKEG TTAPADOXEG WG
TTPOG TN ONPOCIOVOMIKN TTPOCAPUOYr, TNV QVAPEVOMPEVN AVATITUEN Kal Tnv
avTidpaaon TWV XPNUOTOOIKOVOUIKWY ayopwy OTnV akoAouBouuevn TTpOCapuoyH.

4.2 To avaAuTIKO TTAdiolo

H peydAn dnPOOCIOVOUIKY TTPOCAPHOYH TWV TEAEUTAIWYV ETWV, £XEI TTIPOKOAETEI
ONMAVTIKEG ATTWAEIEG OTNV OIKOVOUIKH OpaoTnpioTnTd, ME TO AEllrpexmpsc, va
KaTaypdgel owpPEUTIKA Heiwon Katd -27,39% amd 1o 2008 péxpr 1o 2015, H
MEAETN TNG OUVAMIKAG TOU ONUOCiou XPEOUG KOBWG Kal TwV XPNUATODOTIKWY
AVOYKWYV, atraITei TRV TTApAAANAN €E€Taon TNG TTOPEIAGC OAWV TWV OXETIKWV
MOKPOOIKOVOMIKWY METABANTWY, NATOI TOU TTPWTOYEVOUS I00{uyiou, Tou pubuou
QAVATITUENG KOl TOU ETTITOKIOU dAVEICUOU.

Evw n o&nuooiovouiky €guyiavon €ival atrapaitntn o€ TTEPITITWOEIG
EKTPOXIOOUOU TwV ONPOCIWV OIKOVOUIKWY, dev Ba TTpETTEl va TTapaBAe@Oei n
apvnTIKA €TidOPaAct TNG o€ AAAD HOKPOOIKOVOUIKA PEYEDN OTTWG OTNV TTapaywyn
KAl OTOV TPOTTO avTidpaong TwWV XPNHATOOIKOVOUIKWY ayopwVy Ta OTToida £TTIOPOUV
oTn duvapikr Tou dnuociou xpéoug. Metd Tnv €C€Taon TNG AsIToupyiag Twv
ONMOCIOVOUIKWY TTOAAATTAQCIOOTWY, OIVETAI TO AVOAUTIKO TTAQICIO OUOXETIOMOU
TWV KPIoIJwV PETABANTWY, HEoa aTTd TO JOVTEAO avAAuong TToU XPNOIUOTToINOnKe
yla va TTapax0ei n doknon TTPoCoopoiwaong.

4.2.1 O dnpoociIovouIKOG TTOAAATTAACIAOTAG

O dnuoaiovouik6g moAamAaoiactng opietal wg 0 AOyog TNG YETABOAAS TNG
TTOPAYWYNG O MIa €Cwyevh METAROA TNG ONUOCIOVOMIKNAG TIOAITIKAG. Kar’
ETTEKTAON, O TTOAAATTAQCIOOTEG HAG OEiIXVOUV TNV avTidpaon Tou AGyou Tou XPEOUG
mmpog 10 AEN o0¢ TmpootrdBeieg OnUOCIOVOUIKAG €guyiavong, Ol  OTToiEg
TTpayPaToTToIoUVTal HECQ aTTO dI0PBWOEIC OTO BIaPBPWTIKO TTPWTOYEVES I00LUYIO.

MoAovoTi £xel agiepwBei Eva peyalo YEpog NG BIBAIoypagiag oTnv eTidpacn
TNG ONMOCIOVOMIKNG TIONITIKNG OTNV OIKOVOMIKI ®paoTnpioTnTa, n €midpaon
avaTpoYodoTNOoNG atmod TNV auénon TNG dnUOCIOVOUIKAG TTPOCAPHOYAG, Kal 18iwg
OTO ONUOCIO XPEOG, £XEI TUXEI AlyOTEPNG TTPOCOXNG.

2UhNQwVa  hEe  HeENETN epeuvnTwov Tou ANT (2012), n OnuUOCIOVOUIKA
TTPOCOPUOYN €iXe oNUAVTIKA WEYAAUTEPESG apvnTIKEG €MTITWOEIGC oTto AEN Tng
EANGOaG atmd 6,m1 gixe apxik& TTPoBAEPOEi. ZuyKeKpIUEVA, TO TTPWTA XPOVIA TNG
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Kpiong 0 PEooG dNUOCIOVONIKOG TTOAAATTAACIOOTAG ATAV 2-3 QOPEC UWNAOTEPOG
ammd TIG APXIKEG eKTIUNOEIS. EmmonuaiveTtal 011 o€ TTEPIODOUG TTAPATETAUEVNG
UQeONG 0 dNUOCIOVOUIKOG TTOAAATTAQOIAOTHS WG TTPog To AEI yia €va Xpoviko
opidovTta TTEVTE ETWV €ival TTEPITTOU -2, TTOU onuaivel 0TI yia KABe TToCOCTIAIO
pMovada augnong Tou TTpwToyevous TTAcovaopatog 1o AEN peiwveral katd duo
TTO000TIAIEG HOVAdES. AauBdavovTag utTown Ta avwTépw, oTnv ‘EkBeon Tou ANT
ToU lavouapiou 2013, 0 HEOOG dNUOCIOVOUIKOG TTOANATTAACIOOTAG yia TRV EAAGSQ
eKTIMATON OTI gival KovTda aT1o 11°. QaTtdoo, n EKT kai n EupwTraikh ETiTpoTrr éxouv
EKQPACEl TN dlaPWVia TOUG TOOO WG TTPOG TA ATTOTEAETPATA TNG MEAETNG TOU ANT
000 Kal WG TTPOG TNV £TTIAEXOEica HEBOSOAOYIKY TTPOCEYYION YIA TNV EKTIUNON TWV
ONUOCIOVOUIKWY TTOAAATTAQCIACTWV.

[evIKOTEPA, MIA OEIPA ATTO TTPOCQPATEG EUTTEIPIKEG UEAETEG £XOUV KATADEIEEI OTI
Ol dNUOCIOVOUIKOI TTOANATTAACIOOTEG PTTOPED va €ival OnUAvTiKa uwnAoTEPOI O€
TTEPIOOOUG OIKOVOMIKNG UQeoNG atr’ OTI O€ ETTEKTACEIG. ZUYKEKPIYEVA, EVW N
TTpoyeveoTepn BIBAIoypagia Ekave Adyo yia pia yéon Tiun ToAAatTAaciaocTh 0,6 yia
TTPONYMUEVEG OIKOVOMIEG, KATA TOV TTPWTO XPOVO TTPOCAPUOYAG, N EUTTEIpIa EXEI
O¢itel 611 N TIPA MBavOV va gival TTIo KovTd 0T0 1 Kal 0€ KATTOIEG TTEPITITWOEIG i0WG
Kal va TO UTTEPPRAiVEL.

MeAeTwVTAG Ta 1I0TOPIKA OTOIXEIO TNG €EENIENG TOU XpEoug we TTpog To AETT,
ammo TNV apxn TNG KpPiong MEXPI oNPeEPA, OIATTIOTWVOUME OTI TO dNUOCIO XPEOG
EKTPOXIAOTNKE onUAVTIKA @TavovTag oTto 176,53% oT1o TEAOG TOou 2016, TTapdTI
EQaPUOOTNKAVY PIa OeIpd atrd YETPA eAAPPUVONG OTTWG avaAUuBnke oTO KEQAAAIO
2. TiBetan AoITTOV TO €pWTNUA, KATA TTOCOV N ONUOCIOVOMIKN) TTPOCAPHOYH OThV
EAAGOQ cival oTnv TTPAyPaTIKOTATA IO "auTOKATOOTPOQIKA" TTpdTacnh, ME TNV
évvolia OTI N €Qapuoyr TNG ETTIBETIKAG dNUOCIOVOUIKAG €Euyiavong o€ Pia TTEPiodo
U@QEONG TNG OIKOVOUiag UTTopPEi va dlaBpwaoel T dNUOCIOVOUIKA 1I00pPOTTIa KAl VO
emoeIvwaoel TN OUVAUIKA TOU XpEOUG a€ poviun Bdon.

4.2.2 H duvapikn Tou Xpéoug

21NV TTapouca TTapAypa@o TTEPIYPAPETAl TO aVOAUTIKO TTAQiclo, yia Tnv
AvAAUCT TWV ATTOTEAECPATWY OXETIKG PE TN OUVAMIKA Tou Xpéoug TNG EAAGdaG,
KATw atmd OTIG TTPOCTTA0eIeC dNUOCIOVOMIKNG €Euyiavong cUP@WYa UE TO TPITO
TTPOYPANHA dNUOCIOVOUIKAG TTPOCAPHOYNG.

EAAeigel Tpoocapuoywy, 0 Adyog Tou Xpéoug Tpog 1o AEN (Debt to GDP)
eCeNiooeTal cUPQWVA PE TOV aKOAOUBO TUTTO:

1+i;
1+gt

by = b,_, ( )—pbalt 1)

OTTOoU:
t eival o deikTNG Tou Xpodvou (£Tn)
bt gival To dnuooIo xp€og wg TTooooTd Tou AEN oTo €10G t,
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pbal: eival To TTpwTOYEVEG 1I00CUYI0 TOU TTPOUTTOAOYICHOU WG TTO000TO Tou AETT,
gt QVTITTIPOCWTTEVEI TNV TTOCOCTIAIO AUgnon Tou ovouacoTikou AET kai
it €ival TO JECO OVOUOOTIKO OTOOUIOUEVO ETTITOKIO OAVEICHOU.

2UVETTWG, N €CENIEN TOU BEIKTN XpEoug odnyeital atrd duo TTapdyovTtes: ATTo TO
TTPWTOYEVEG 100{UYIO TOU TTPOUTTOAOYIOMOU Kal Tov Adyo Tou pECOU OTABUIKOU
ETMITOKIOU WG TTPOg TO puBud augnong tou AEI. Ztnv avaAuon 1Tou akoAouBkei,
TTEPA ATTO TO TIPWTOYEVEG TTAEOVAC A, AQaIpoUVTal ATTd TNV TTAPATIAVW OXEON KAl
Ta TUXOV €0000 TIOU EIOTTPATTEI TO EAANVIKO ONnudOcCIo atmd TO TTIPOYPAUNa
QATTOKPATIKOTTOINOEWV.

EE opiopou, 10 100JUYI0 TNG YEVIKNG KUBEPvVNONG €ival To aBpoiopa evog
KUKAIKOU Kal evOg OOUIKOU CUCTATIKOU:

pbal, = cab; + cb; 4.2)

OTTou caby gival TO KUKAIKG TTpOCappoopévo 100J0YI0 TNG YEVIKNG KUBEpvNoNg
Kal cbt €ival N KUKAIKA ouvioTwoa n otroia aAAadel avdAoya PeE Tnv TToCOOTIqIA
MeTaBoA, Tou AEIN oe oxéon Pe TNV ApXIKr Tou KaTdoTaon, cUPQWva HE éva
ouvteAeoTr) (coefficient) TTou 100UTOI  PE TNV NUI-EAQCTIKOTNTA TOU
TTpoUTTOAOYIONOU I00ppoTriag, “€” (oxéon 4.3). To péyeBog TnG €TAOIAC
O10pBPWTIKAG dNUOCIOVONIKNAG TTPOCTTABEIOG AVTITIPOCWTTEUETAI OTTO TNV £TACIA
METABOAA TOU KUKAIKG TTPOCAPHOCHUEVOU TTPWTOYEVOUG Icoluyiou (caby).

dpbal
g=—2%t 43
av,

To dnuoaiovopuikd TAaiolo Tng EE xpnoiuyotroiei pia Tutnkn "ueBodoAoyia dUo
oTadiwvy, N OTIoid CUVIOTATAI OTOV UTTOAOYIOUO TNG KUKAIKAG OUVIOTWOAG TOU
TTPOUTTOAOYIOUOU OTTOU OTN CUVEXEIA aQaAIPEITAl ATTO TO OVOUAOTIKO 100{UYI0 TOU
TTpoUTToAoyIopoU (Eupwtraik Emitpotmr, 2013).

O dnuocIovouIKOS TTOANATTAQCIAOTAG My, OTO £TOUG t, OpifeTal WG N UETARBOAR
Tou ovopaoTikou AENM (Yiy) oe pia alayl Tou KUKAIKG TTPOCOPUOOCHEVOU
TTPWTOYEVOUG Ioofuyiou cab.

ay
dcab¢

otrou dY: avtirtpoowTrevel Tn HeTaBoAr Tou AEN kai dcab: tn petaBoAr Tou
KUKAIKA TTPOCOPPOOHEVOU TTPWTOYEVOUG 100CUYioU. 2TNV EUTTEIPIKY avAAuon,
XpnoigotroiNdnke PETpIa TiuA TToAAatTAaciaoTy ion pe 1, dedopévou Ot N EAAGSa



seniva | 41 [

BpiokeTal ndn otov £BOOPO XPOVO TTPOCOPUOYNG ME EKTIMACEIS YO PEAAOVTIKA
augnon Tou AET.

Ao T egiowoelg (4.1) kai (4.3) ammodeikvueTal OTI n ONUOCIOVOMIKN)
TTPOCOpPUOYN KATd TO £€T0G t odnyei o€ piIa TAUTOXPOVN aUgNon Tou AGyou Tou
xpéoug (dnAadn, d(bt) / dCAPB: = 0), epdoov 1oxUEl N TTAPAKATW OXEoN:

1

my = 4.5
E= [beo1(1+gp)+e] (45)
N oTToIq, YIO £va YIKPO g UTTOPEI va YPAQTEI:
>
meg = br_ite (4.6)

MNa Tnv EAAGSQ, AaupBavovtag wg deikTn ava@opdg To Katd MAaoTpIXT XpEog
ToUu 2016 (179,70% Tou AEIT) kai pia dNPOCIOVOMIKN NUI-EAACTIKOTATA ion pe 0,43
(Eupwtraikny  Emtpot, 2012), n Kpioiyn TP  TOUu  dNUOGCIOVOMIKOU
TTOAQTTAQCIa0TH TToU €UTTOdICEl TNV (TAUTOXPOVN) augnon Tou AOGyou Tou XPEOUG
META aTTO pIa dNUOCIOVOMIKN TTPOCApOoYr Katd 1o €106 t civan 0,449. ANWG, pia
ONUOCIOVOUIKA TTPOCApOoyYr TTou avaAaupBaveral 1o €10¢ t (edw, t = 2017) Ba
odnynoel o€ pIa apxikf augnon Tou Adyou Tou XpEOug, av TO HEYEBOG Tou
ONUOCIOVOUIKOU TTOAAATTAQCIOOTH O aQUTO TO £T0G €ival i00 1} HEYOAUTEPO ATTO
0,449.
21N TTEPITITWON TTOU avaAn@Bei pia dnNUOCIOVOUIKN TTPOCAPUOYH TO £T0G t,
Ba peTaBAnBei To KUKAIKG SlapBpwuévo TTPWTOYEVES 1I00CUYIO KaTd TO idI0 TTOC0,
aAAG AOyw TwV QUTOPOTWY OTABEPOTTOINTWY TTOU £KPPAZovVTal ATTO TNV KUKAIKI)
OuvIOTWOO TNG oxéong 4.2, Ba €xouue MO MIKPOTEPN E£TTidpacn OTO TEAIKO
TTPWTOYEVEC 100JUYIO TOU TIpoUTroAoyiopoU. H peTaBoOAr} TOou TTpwTOYEVOUG
IocoCuyiou o€ piIa PHETABOAN Tou KUKAIKG SlapBpwpuévou 10oduyiou ekppaleTal atro
TNV TTAPOKATW OXEoN:

dpbaly _ dpbal; N daY: dpbalg

= = 4.7)
dcab; ayy dcab; dcab;
dpbalg
— T — *
dcab, exmy +1 (4.8)

2tnv Tmepimmtwon TG EAAGdag, av Bewpriooupe OT1 TO 2016 €TTETEUXON
TTpwToyeveég TTAeovaoua 0,5% (Baoel TTpoypAauUaTOS) Kal €X0UNE ONPOCIOVOUIKO
TTOAaTTAQCIa0TH 00 Pe 1 KABWG Kal nui-eAaoTIKOTNTA TTPpOoUTTOAOYIoUOU 0,43,
TTPOKUTITEl OTI TO TIPWTO €T0¢ TIPOPOAAG (2017) Ba KaTaPEPEl va TTETUXEI
onuoaiovouikf TTpocappoyn 0,71% avti 1,25% 1Tou Ba xpeialdtav yia va TTETUXEI
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T0 0TOXO ToU 1,75% OTTWG opidel TO PvNPOvIo. ZUVveTTwg, To 2017 Ba emiTeuxOEi
TTpwTOYEVEG TTAEOVaoua ioco pe 1,21% avrti 1,75% kal Ba XpeIaoToUV TTEPAITEPW
METPA YIa va eTTITEUXOOUV 01 OTOXOI.

4.2.3 EmpovA Tou ToAAaTTAaoIaoTnh

H oO&nuooiovouik €guyiavon JTTopei va  €XEl  APVNTIKEG  ETTITITWOEIG
BpaxutrpdBeaua, OXI HOVO OTNV OIKOVOUIKA dpacTnpIidTNTA, AAAG Kal 0Tn GUVOAIKN
ONUOOCIOVOUIKY METPNON, EI0IKA OTAV UTTAPXEI MIA UYWNAR apXIKf avaAloyia XpEoug
TTpog AETN, kaBwg kal uywnAr TIPr Tou dNPOCIOVONIKOU TTOANATTAQCIAOTH.

O dNPOoOCIOVONIKOG TTOAOTTAQCIOOTHG ITTOPEI va gival TTEPICCOTEPO | AIyOTEPO
ETTINOVOG PE TNV TTAPODO Tou Xpovou. Me Tn Borbeia TNG TTAPAKATW CuvApPTNONG
MTTOpOUPE va TTPOCdIOPIcOUPE TNV TIUA TOu TTOAAQTTAQCIOOTA O€ KABE £TOG

TTPOCAPHOYAG:
my; = (M, —Bla’t +p (46

ay
dcab¢

Me t=1,...1 kai i=tt+l,....T ko My = —

OT110U M €ival 0 dBNUOCIOVOUIKOG TTOAATTAACIOOTAG TTOU I0XUEI KATA TO XpOVo
I yla TTpoOTIABEIn €GUyiavong TToU YiveTal KaTa 1o €T0G t (Ue i =1t). Ta a kal B gival
Ouo TrapdaueTpol (e O<a<1 kai B> 0) To T €ival TO TEAEUTAIO £€TOG TNG ONUOCIOVOMIKAG
eCuyiavong kai T gival n TeAeuTaia Xpovid TTPoBOAAG (ME T>T).

Aedopévou 6T n EANGBa diaviel Tov €BOOPO  XPOVO  dNUOCIOVOUIKAG
TTPOCOPUOYNG, UTTOBETOUPE OTI N apvnTIKA €Tppory Tou TToAAaTTAaCIooTH Ba
ugioTatal Katd 1o £€T0G TNG TTPOCOPHUOYNS Kal X1 o€ £€Tn TTOU OEV ATTAITEITAI
Tpooapuoyry. Map’ OAa autd, ag@ou ugioTatal n apvnTikg €mmidpacn Tou
TTOAOTTAQCIAOTH Kal PE TNV UTOBeon OTI O OTOXOG TOU TTPWTOYEVOUG
TTAeovAopaTog, BAoel TTPOYPANPATOG, aPopd TO TEAIKO TTPWTOYEVEG 1I00JUYIO Kal
OXI TO KUKAIKG TTPOCOPHOCHEVO, Ba XPpEIOOTOUV TTEPICTOTEPA £TN TTPOKEIUEVOU VA
emTeEUXOoUV o1 oTOxol. Katd ouvéreia, 600 HeEYOAUTEPOG O OTOXOG TOU
TTPWTOYEVOUG TTAeovAopaTOog, TOOO TMO TOAAG €Tn Ba XpeiaoTouv WOTE va
EMTEUXOOUV TTANPWGS OI OTOXOI AKOPN KI av UTTOBEC0OUNE OTI O TTOAAATTAQCIOOTAG
Oev €xEI ETTIHOVN TTEPAV TOU £TOUG TTPOCAPHOYNG.

BpaxutrpdBeopa, n TpooTrddsia dnuooiovouiknig eguyiavong d(cabt) kard 1o
XPOvo t, eTnpedlel Tov AOyO TOU XPEOUG MEOW TwV ETTITITWOEWY TOU OTO
TTPWTOYEVEC 1I00LUYIO, Kal Tov puBuod auénong tou AEIN. Ta ammoteAéouara yia 1o
TTPWTOYEVEC 1I00CUYIO gival dueca (Ta PETPaA eCuyiavang avravakAwvTal dueca o€
BeATiwon Tou TTPWTOYEVOUG OTTOTEAEOUATOG) KOl EUUECa (ETTNPEAGCOUV apvNTIKA TO
TTPWTOYEVEC 1I00JUYI0 HECW TWV QUTOPATWY OTABEPOTTOINTWY PJECW TNG APVNTIKAS
etmmidopaong otnv avattugn). O Adyog Tou xpéoug Trpog To AEN augdveral etriong
daueca ammd TNV apvnTikA PBpaxutrpdBeoun eTmidpaon TG efuyiavong oTnv
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avattuén. '‘ETol, o avTiKTuTtog TnG OnUOCIOVOMIKAG €guyiavong yia Tov OEiKTn
XPEOUG OTO TTPWTO £TOG TTayiwong TTEPIAAPPBAVEL:

1. Tnv d&ueon OeTikn €Tmidpaon Twv MPETPWV €Euyiavong OTO TTPWTOYEVEG
IooCuyI0,

2. Tnv €yheon apvnTIK ETTidOpACN OTO TIPWTOYEVEG 100QUYI0, PEOW TWV
QUTOPATWY OTABEPOTTOINTWY, WG ATTOTEAECOUA TNG APVNTIKAG £TTIdpAONG TNG
eCuyiavong otnv avarTuen,

3. Tnv dpeon apvnTikn €mTidpacn OTO OEIKTN TOU XPEOUG, TTOU TTPOKOAEITAI KAl
TTAAI aTTO TNV apvNTIKN £TTIOpAcN TNG e€uyiavong oTnv avamTuén.

Aedopévou 6T 0 TTOAAATTAQOIOOTAG eK@PAlel TR PETAPBOAR Tou pubuou
AVATITUENG TTOU TTPOKOAEITAI OTTO TIG AAAAYEG OTO KUKAIKG d1apBpwuévo 1004UYI0
(oxéon 4.4), yivetai n Trapadoxn 011 0 puBudg avatrtuéng (g) eTnpeddeTal apvnTika
KAt avaAoyo TT0000TO O0€ Oxéon MeE Tn ONUOCIOVOMIKA TTPOCAPUOYH TTOU
avoAauBavetal oe KABe £€T0¢. Me Tov TPOTTO AUTO, KAAUTITOUUE TTAPWG KAl TO TPITO
atrd Ta TTAPATTAVW ATTOTEAECHATA.

4.2.4 H avridpaon Twv ayopwv

ATTO TOV dIaYXPOVIKO EICOBNMPATIKO TIEPIOPIOPO TNG egicwong (4.1) TTOU
TTEPIYPAPEI TNV OUVAMIKI TOU XPEOUG, TTPOKUTITEI OTI 0 AOYOG TOU XpPEOug
OUOXETICETAI BETIKA UE TO OVOUACTIKO OTABPIOUEVO €TTITOKIO. EGv uttoBéooupe OTi
€XOUME PIa augnon Tou ovouaoTIKoU oTaBuIouévou eTTITOKIOU, ceteris paribus, o
AOyoc TOUu Xpéoug au&davetal. AvTtioToixa, MIO auf¢non Tou AOyou XpEOug
EVOEXOMEVWG VA KAOVICEl TNV €UTTIOTOOUVN TWV ETTEVOUTWV KAl va {nTouv éva
uWNASTEPO ao@ANIOTPO KIVOUVOU. AuTl N aTTAf} CUAANOYIOTIKR O€iXVvel TN onuacia
TNG avTidpaong TNG ayopdg o€ evOEXOUEVN dDNUOCIOVOUIKY gEuyiavan, 1I01AITEPA O€
TTEPITITWOEIG OTTOU N dNUOCIOVOWIKI TIPOCAPHOYA 0dNYEi O PIa apXIKH) augnon Tou
AOGyou Tou Xpéoug. lNa TNV QVTIMETWITTION QUTOU Tou ({NTAMATOG, N TTPOOEATN
BIBAIoypagia Kavel OIAKPION METALU HUWTTIKWY KOl TTEPIOCOTEPO DIOPATIKWV
ayopwv, avaloya Je TNV euaiodnoia atrdédoong TwV KPATIKWY OJOAOYWYV, 0€ oxXéon
ME TNV TTPOOTIABEIa dNUOCIOVOUIKAG €Euyiavong Kal TN JETAYEVEDTEPN METARBOAR
TOU OeiKTNn Tou Xpéouct®

Q¢ amdppoia Twv TTPOYPAPHATWY XPNUaTodOoTIKAG OoTAPIENG, N EAAGdAQ, o€
MeyaAo Babud éxel BwpakioTei atrd Ta TTPOAVAPEPBEVTA ATTOTEAEOUATA, KABWG
Tavw atrd 10 80% TOU dnUdCIoU XPEOUG, AUTH T CTIYHN, BPIOKETAI OTNV KATOXI)
TOU ETTIONMOU TOUEA PE EUVOIKOUG Opoug etiToKiwy. MeTd 10 2018 d1T0U Arjyel TO
TTPOYpauua TTpocappoyns N EAAGDa Ba xpelaoTei va aviAnoel XpnuartodoTnon
ato TIG ayopEG, OUVETTWG Ba TTpETTel va An@Bei coBapd utrdéwn n avtidpaon Twv
ayopwvV, TTPOKEIYEVOU va EACQPAAIOTEI N MOAKPOXPOVIa BILCINOTNTA TOU XPEOUG.
Omwg Ba @avei oTn OUuvéXela, MIKPEG METABOAEC OTO OVOUAOTIKG ETTITOKIO
emnpedlouv onuavtikd 10 Adyo XpPEOUuc/AEMN kai mBavév va diafpuwoouv
OTTOIOdNTTOTE TTPOCTTABEIO dNUOCIOVOUIKAG £Euyiavong.
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4.2.5 Akafdpioteg XpnuatodoTikég AVAYKEG

MapoAo 1Tou 0 AOyog Tou XpEOoUG TTapapéVEl TO Baoikd PETPO UETPNONG TNG
BiwoiudtnTag Tou Xpéoug, cUupwva pe Tnv Eupwtraiki Emrtpoty (2012), Ta
EUVOIKA ETTITOKIA TTOU £XOUV ETTIKPATACEI 0TNV Eupwdwvn, KaBioTouv avaykaia Kai
TNV €EETAON TOU OEIKTN TWV AKABAPIOTWY XPNUATOOOTIKWY avaykwy TTpog 1o AET
(GNF to GDP), woTe va atroTIATal n IKAvOTNTA £EUTTNPETNONG TOU XPEOUG.

Me TIC akaBApIoTEG XPNUATODOTIKEG QAVAYKEG TTAPEXETAI N duvaTtoTnTA VA
€€ETOOTEN KATA TTOOO MIA XWPA PTTOPEI VA AVTIMETWTTIOE! TIG ETTEPXOUEVEG OPEINEG
TTOU OXETICOVTAI JE TO ATTOOENA TOU XPEOUG TNG KOI ATTOTEAOUV ONPAVTIKO OCUCTATIKO
avaAuong Twv ONUOCIOVOUIKWY KIVOUVWY TTOU EVOEXOHUEVWG VA QVTIMETWTTICEI N
OIKOVOUia 0TO PEANOV.

evikd, o1 akaBAapIoTEG XPNUOTOOOTIKEG AVAYKEG OpifovTal WG TO ABpoIoua Tou
TTPWTOYEVOUG  eAAgippaTog  (+) /  TrAeovdoparog (-) Tou 1o0Cuyiou Tou
TTPOUTTOAOYICHOU KAl TwV OTTOTTANPWHWY (TOKWV KAl XPEOAUCiwWV) €TTi TOU
opeIAduEVOU XpEoug, uéoa ag éva €Togl.

GNF = Primary deficit(+)/surplus(—) + interest payments + amortizations (4.7)

2TOV  TIAPOTTAVW VEVIKEUUEVO OPIOUO  TIPOCTIBEVTAI KAl Ol  AVAYKEG
avakepaAlaiotroinong Twv Tpatmmefwy, £€QOCOV UTTAPXOUV. 2ZTNV TTEPITITWON TNG
EAAGDQG, av agaipéooupe Ta €0000 ATTO TIG ATTOKPATIKOTTOINCEIG KAl TA KEPON ATTO
Ta TTPoypauuaTa ANFA kal SMP, TTpOKUTITOUV Ol KOBAPES XPNUATOBOTIKEG AVAYKES
TOU €AANVIKOU dnuociou KAt £TOG.

2TNV AoKNon TTPOCOMP0IWONG TTOU OKOAOUBEI, OTIG €TNOIEG XPNMUATODOTIKES
AVAYKEG €XOUV UTTOAOYIOTEI O ATTOTTANPWHEG XPEOAUCIWV OQPEINOPEVOU XPEOUG
TTEPIAQUBAVOUEVWY TWV EVTIOKWYV YPAUMaTIwY BpaxuttpdBeoung ANEEwS KaBwg Kal
TO V€O Xp€OG TTou €kdideTal PeTd TN ANEN Tou TTpoypduuartog Borbeiag (2018).
EmTrAéov, €xouv UTTOAOYIOTEI OI QVTIOTOIXEG TTANPWMEG TOKWYV, TOOO Yyid TO
UQIOTAUEVO XPEOG OCO Kal yia TO VEO XpEog Trou ekdideTal peTd 10 2018.
ZnMeIwveTal 0TI o€ OAa Ta evOAAGKTIKG oevapia, €xel uloBeTnOei n TTapadoxr TNG
Eupwtraikig ‘Evwong ava@opikd pe Tov daveioPo atrd TIG ayopEG JETA TN AREN Tou
TTPOYPAUMATOG. ZUYKEKPIMEVA, YivETal N UTTOBEoN OTI T OpOAoya TToU ekdidovTal
ammo 10 2019 kal Yetd Ba €xouv péon didpkela ARgewg TTEVTE £TnN Kal a1TOdO0N
5,00%. Na TIG TTEPITITWOEIG OEVAPIWY TTOU TTPOKAAEITAI HETABOAN TWV OVOUOOTIKWY
EMTOKIWY, TTPOCAPUOloVTal AVAAOYWG KAl TO TTOOA TWV ETACIWY ATTOTTANPWHWV.
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4.3 Aoknon mpooopoiwong (Simulation exercise)

2TNV TTapouca evoTNTA TTAPOUCIAETAlI JIa AoOKNON TTPOCOUO0IWOoNG, N OTToia
EXEI WG OTOXO VA EKTIMNOEI TNV TTOPEIA TOU EAANVIKOU XPEOUG KATW ATTO DIOPOPETIKA
oevapla avaAuong, Aappavovtag uttdyn Tov CUOXETIOPO Kal TNV avTidpaon Twv
TTOPAMETPWY TTOU avapEéPOnkav TTapaTTavw.

H peBodoloyia TTou akoAoubBeital BacifeTal 0TIG AOKACEIG TTPOCOPOIWONG TNG
EupwTtraikig ETTPOTMAG yia TN BILWOINOTNTA TOU XPEOUG £VOG KPATOUG MEAOUG TNG
Eupwdlwvng, kaBuwg kai otn peBodoAoyia Tou ANT yia TIG AVETTTUYUEVES XWPEG. Na
TO OKOTTO auTo, dnuioupyndnkav dUo KUPIa CEVAPIO KAl CUYKEKPIPMEVA TO OEVAPIO
MNOEVIKAG METABOARG (A 10TOPIKO Oevdplo) OUPQWVA HPE TO OTToi0  dev
TTPAYHATOTTOIEITAI KAUIO ETABOAN OTIG BOCIKEG HAKPOOIKOVOUIKEG TTAPAPETPOUG OE
oxéon ME aAutd ToU ioxuav katd TO €10G Pdong (2016). EmmpdobeTa,
dnuIoupyninke 1o BacIkG oevAplo, TO OTToiI0 cUMPWVA PE To ANT TTpETTel va €XEl
Baon peaAicpou Kal va avTIKAToTITPICEl KATA TOV KOAUTEPO OuvaTd TPOTIO TNV
TTpaydaTikéTNTA. H TTapaywyr 6Awv Twv AoITTwy oevapiwyv BacileTal o€ JETABOAEG
TWV TTPOCBIOPICTIKWY TTAPAYOVTWY O€ OXEon UE TO Baciko oevaplo.

MeTtaBaAAovTag TIC TIUEG Twv METARBANTWY, avaTrTuooovTal €VOAAAKTIKA
oevdpia €EENIENG TOU XPEOUC Kal TWV OKABAPIOTWY XPNUATODOTIKWY QVAYKWV.
Kard kupio AGyo, ol utrtoB€oelg TTou XpnoldoTrolouvTal oTo Bacikd oevdaplo,
BaciCovralr oTig Tapadoxés avaluong PBiwoiudtntag (DSA) tng EupwTrdikig
Emrtpotmg, Ommwg atrotuttwlnkav oTtnv €kBeon OAOKANpwoNgG TNG TTPWTNG
agloAdynong via tnv EANGSa 10 2016. EmimmAéov, ota evaAAakTIKG oevapia,
XPNOIKOTTOIoUVTAI APKETESG ATTO TIG TTAPAdOXEG Tou ANT, oUP@WVa PE TNV TEAEUTAIA
avaAuon BiwaoigdTnTag Tou eAANVIKou Xpéoug (lavoudpiog 2017).

To didotnua TPoPoAig Cekiva atd 10 2017 Kai ouveyilel péxpr 1o 2060,
dedopévou 0TI 0 opifovTag atroTTANpwHwWY TNG EAAGDAG yia Ta u@ioTapeva dAveIa
ekTeiveTal Expl T0TE. H Goknon Tpocouoiwaong, e€eTalel TN MEAAOVTIKN) TTOPEIa TWV
QU0 Baoikwy dEIKTWV BIwoIudTNTAG TOU XPEOUG, fTol ToV Adyo Xpéog/AETT (Debt-
to-GDP) ka1 Tov Adyo AkaBdpioTteg XpnuatodoTtikég Avaykeg/AEN (GFN-to-GDP).

4.3.1 Ta ogvdpla avaAuong

2UVOAIKA, €xouv avaTrtuxBei dekaTpia oevdpia avadAuong €K Twv OTTOIWV Ta
Oéka atroTeAOUV EVOAAOKTIKEG TTPOTACEIG TOU BacIKOU oevapiou evw 1o 13° oevdpio
MEAETA TNV TTEPITTTWON TNG avadiapOpwaong Tou XPEOUG.

1. loTopiké oevdpio (| oevdpio undevIKAG METABOARG)

To 10TopIKG Oevdpio, Bagiletal oTn Bacikh TTapadoxn o1 amd 10 2017 Kal
épa, O Ba uttdpEel Kapia YETABOAR O Oxéon WE TIC CUVOAKEG TTOU ioxuav Katd
10 £€10G 2016. Me GAAa AGyIa, TO EAANVIKSG dnudaoio Ba e¢akoAouBei va daveileTal
aTTO TOV ETTIONMUO TOUEA PE EUVOIKA OTABUICUEVA ETTITOKIQ KOVTA 0TO 2%, 0 pUuBPOG
avaTTuéng Ba eEakoAouBei va eival 0,4% kai dev TTPOPRAETTETAI KAMIA TTEPAITEPW
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ONUOCIOVOUIKA TTPOCOPHOYH aPOU O OTOXOG TOU TTPWTOYEVOUG TTAEOVACUATOG
TTapapével 10 0,5% 6mmwg 10 2016. MapdT 10 ev Adyw oevaplo dev €XEl Kayia
PEOAIOTIKI) BAON, KpiveTal OKOTIPO VO €EETAOTEI WOTE va TTaApaTnEnOei n
BiwoiudtnTa TOU XPEOUG O€ TTEPITITWON TTou dev Ba AANade aTTOAUTWG TITTOTA O€
oxéon Pe Tnv kardaotaon Tou 2016. H dlagopd Tou 0€ OXEON ME TA AVTIOTOIXO
I0TOPIKA oevapia Twv EE kal ANT €ykeiral otov apiBud Twv TTPOYEVESTEPWY ETWV
ammo Ta oTroia €€AXONKAvV o1 PEOEG TINEG TwV METABANTWY. AVOAUTIKOTEPA, TO
oevaplo BacioTnke OTIG €MNG TTAPADOXEG:

e O 0OTOXOG TOU TTPWTOYEVOUG TTAcovAOUaTOG TTapapével 0,5% OTTwG TO
2016, kaTtd ouveTela OEV QTTAITEITAI KAMIA TTEPAITEPW ONUOCIOVOMIKN
TTPOCOpPUOYr O€ OAa Ta £TN TTPOROANG.

e H oikovopia Ba avaTTUCOETAl UE OVOPAOTIKOUG puBbpoug 0,4% péxpr 1o
2060.

e To ovopaoTikd €TMITOKIO dAVEICUOU TTapauével 2%, TO OTToi0 Bewpeital
€CAIPETIKA €UVOIKO, aKOPO TTIO XAUNAG Kal atmmd TO PAKPOTTPOBeouOo
eEMTOKIO pndevikoU Kivouvou (risk free rate) To omoio avauéveral va
Kupaveei oto 3,8% 1a eréueva €tn (IMF DSA January 2017)

e Agv utroAoyiCovTal HEANOVTIKA £€000a ATTO ATTOKPATIKOTTOINOEIS KABWGS
KAl XPNUATOOOTIKEG AVAYKEG AVAKEPAAQIOTTOINONG TWV TPATTECWV.

o Agv utrdpyxel etidpacn Tou dNUOCIOVOUIKOU TTOAAATTAQCIOOTH KABOTI
Oev TTPORAETTETAI KOMia dNUOCIOVOIKE €§uyiavan.

AtroteAéoparta Tpooopoiwong: Ta ammoTeAéoUATA TG TTPOCOMOIWONG divouv
TTapPOMOoIa €IKOVA YIa TN QUVAUIKE TOU XPEOUG Kal TIG AKABAPIOTEG XPNHATOOOTIKES
avaykes. Ta TTOAU xaunAd mTAcovdopata o€ ouvduaouo PE TNV 1IoXVA avatTTuén
KaTaArpyouv va auavouv diaxpovikd Tov Adyo xpEéog/AEN amd 182,06% 10 2017
oe 328,77% 10 2060 evw oI aKaBAPIOTEG XPNUATODOTIKEG OVAYKESG EKTOLEUOVTAI
0710 61,86% KaBIOTWVTAG EEQIPETIKA avikavo TO EAANVIKO dnudOI0 va EEUTTNPETATEI
TIG OAVEIOKEG TOU UTTOXPEWOEIG. ZUVETTWG, TO OEVAPIO PUNOEVIKNG METABOARG dev
eyyuatalr €va Biwoigo xpéog, Oedopévou OTI Ol OEIKTEG TTAPAUEVOUV QPKETA
uwnAoTEPOI aTTd Ta OpIa BIWoIUOTATAG TToU £Xouv B€oel To ANT kai n EE.

MoAovoTi To oevdplo dgv gival peaAioTIKO, divel pia TTpdyeucn TG onUaciag va
UTTAPXOUV TTPWTOYEVH TTAEOVAOUOTA KOBWG Kal BETIKOI pubuoi avaTrTuéng otnv
olkovopia. Ta euvoikd €MITOKIA, AV KAl OnNUAvTIKA, @aiveTal va unv avtiotadui(ouv
TNV apvNTIKA €TTiIOpacn Twv dUO AUTWYV TTAPAYOVTWY, ONPIOUPYWVTAS IDIAITEPO
TTPORANPA 0TN JEANOVTIKA £EUTTNPETNON TOU XPEOUG.

Ta ammoteAéopata TG TTPOCOMOIWONG TTapoucialovial OTO  TTAPAKATW
Olaypapua 4.1 To OTT0I0 TTPOKUTITEI ATTO T APIOUNTIKA OTTOTEAECUATA TOU TTIVOKQ
4.2.
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Aidypappa 4.1: loTopiké oevapio

Debt-to-GDP (%) GFN-to-GDP (%)
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Mnyn: AmoteAéouara Avaluong
Mivakag 4.2: loTopikd oevdplo
MpofoAég
2017 2018 2019 2020 2030 2040 2050 2060
OvopaaTiké Xpéog/AEN (%) 182,06 184,47 186,90 189,38 216,45 248,15 285,28 328,77
AxaBapioteg Xpnuarodorikeg 1124 659 1866 1410 2851 46,75 6372 7590
Avaykeg/AEN (%) ’ ’ ' ' ’ ’ ' '
Mpwtoyevég TTAedvacua (%) 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
OvopaoTikeg PuBudg Avamtuéng (%) 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
OvopaaoTikG emITOKIO (%) 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
‘Ecoda I1diwTIKoTToINoEWV (%) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
AEI (o€ 816 €) 177,11 177,81 178,53 179,24 186,54 194,14 202,04 210,27

Mnyn: AtroteAéopata avadAuong

2. Baoiko oevdpio

To Baoikd oevaplo BaCioTNKE WG TTi TO TTAEIOTOV OTIG TTAPABdOXES avAAuong
BiwoiuétnTag Tng E.E Tou 2016 kai Bewpeital T0 PEAANIOTIKOTEPO OAwWV BIOTI O
OTOXOG TWV TTPWTOYEVWYV TTAEOVACUATWY TTOU BETEI aTToppPEOUV ATTO TN CUPPWVIa
TNG EANGOAG pE TOUG €TAiIPOUG OTO TIAQICIO TOU TPITOU TTPOYPANMATOG
ONUOCIOVOUIKAG TTPOCAPUOYNG. ZUVETTWG, Ba atroTeAéoel Tn BAon oUyKpIong TwV
EVOAAOQKTIKWV OEVOpPiwv TTOU aKOAouBouUv, TTPOKEINEVOU va €¢axBouv TTOAUTIUG
OudTTEPACHATA. ZNUEIWVETAI OTI N €TTIOPACN TOU dNUOCIOVOUIKOU TTOAAATTAQCIAOTH
oTnNV TTapaywyn wg atrdéppola TG dNPOCIOVOMIKNG TIPOCAPHOYAG, EQAPPOLETAI ETTI

TWV TIMWV TIoU TiBevial OTIG PACIKEG UTTOBEOEIG,

emodeivwvouyv. O1 BaoikéG UTTOBECEIC TOU OoEvapiou gival:

ME aTTOTéAEOPO va TIG
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O o16x0¢ yIa TTpwToyeVEG TTAeOVaopa diapopwveral o1o 1,75% T0
2017, 3,5% 10 2018 ka1 yia Ta €Toueva OéKa £€Tn, OTTOU OTN CUVEXEIQ
peliwveTal oTo 3,2 pExpl To 2040 kal oto 1,5 pExpl 1o 2060.

e H oikovopia 8a avatrTucoETAl JE OVOUAOTIKOUG pubuoug 3,5% 1o 2017,
4% 10 2018 KaI oTOdIAKA Ba peiwveTal woTe atd 10 2031 Kol YETA va
avatrruooeTtal otafepd pe 3,3%. O pubuog avatTuéng dEXETAI TTiEoN
atrd T dNUOCIOVOUIKK TTPOCAPHOY.

e To ovopaoTIKG ETITOKIO dAVEICUOU TTapapével 2% PEXPI T AAgN Tou
TTpoypdupatog (2018) kal PeTd avépxetal o€ 5% OUPQWvVA PE TIG
TTapadoxég nG EE.

e Ta €000a atrd TIG ATTOKPATIKOTIOINCEIG AvEpXovTal TTEPITTOU oTa 18 dIg
€ Omwg TpoUTtToAoyifouv o1 eupwTraiol €Taipol, vy Ogv UTTAPXOUV
TTEPAITEPW AVAYKESG AVAKEPAAQIOTTOINONG TWV TPATTECWV.

e H 1y Tou dnpooiovopikoU TTOAAATTAACIOOTA €ival ion pe 1, yeyovog

TTOU UTTOONAWVEI HIO  PETPIA  ETTITITWON TNG TTPOCOPUOYNS OTNV

TTapaywyr KaTd 1a TTpWTa XPOVIa.

AtroteAéopara Tpooopoiwong: H OxeTka eutTpocBOofapric  dNUOCIOVOUIKN)
TTPOCAPHOYI EVEPYOTTOIEI TOV dNOCIOVOUIKO TTOAATTAQCIOOTH UE ATTOTEAECUA VA
KaBuoTepEi yia PePIKA £TnN n €TTITEUEN TTPWTOYEVWYV TTAEOVOOUATWY 3,5% Kal va
aokKeiTalr apvnTikn €midpacn otov puBuod avamrtuéng. Map’ 6Aa autd, o Adyog Tou
XPEoug Baivel peloupevog @Tavovtag oto 154,14% 1o 2040 kai atrd ‘Kel Kal TTépa
otadlakd au&davetal ayyifovrag 10 174,31% T10 2060. MapdT n e€uyiavon £xel
apvNTIKO QVTIKTUTTO OTNV TTapAywyr, QaiveTal va €XEl I0XUPN ETTIPPON OTOV TEAIKO
AOGyo TOu Xpéoug av Bewprjooupe OTI dev PETARAAAEl Ta €mMTOKIQ. Av Kal TO
ATTOTEAEOHATA €ival APKETA KAAUTEPA OE OXEON UE TO IOTOPIKO CEVAPIO, EVTOUTOIG
0 AGYOG TOU XPEOUG KIVEITAI APKETA EKTOC Opiwv BiwaiudTnTag TTou B€Touv N EE kai
70 ANT.

AvtiBeta, n exkéva Twv XPNMATOOOTIKWY avAyKWV €ival ooQws TTIo
EVOAPPUVTIKY, KABWG TTAPAUEVOUV OXETIKA XAWNAEG, OI16TI KAAUTITOVTAI KOTA
MEYAAO TTOOOOTO ATTO TO TTPAYUATOTTOINBEV TTPWTOYEVEG TTAEOVAOUA, XWPEIG va
arrauteital UTTEPPOAIKR €kBeon o€ daveloud ato TIG ayopEg. Baoel Twv opiwv Tou
ANT, o1 XpnUATOBOTIKEG AVAYKEG, MOAKPOTTPOBECUA, KIvOoUvTal KOVTa oT1o 20% e
OPIOKES POVO uTTEPRAOTEIG.

ZnuelwveTal O€ OTI, EUUECWG YivETal ATTOOEKTO OTI N OIKOVOUia Ba KaTagEPEl va
TTETUXQIVEI Kal va dlaTtnpei uwnAd TTpwrtoyevr) TTAcovaouaTa KaB' 6Ao 1o didoTnua
NG TMPOPROARG Kal TTapdAANAa va emTuyxdvel upnAoug pubuoug avaTiTuéng o€
MakpoTTpdBeapo opiovTa. H TeAeutaia Tapadoxr dev uiobeteital amd 1o ANT, 10
OTTOIO UTTOOTNPICEl TTEPICOOTEPO OdUOUEVH oevApIa TOOO Yia TO PUBPO avaTTuéng
000 Kal yIa TO TIPWTOYEVEG TTAEOVAO Q.
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Aidypappa 4.2: Baoiké ogvdpio
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Mnyn: AtmoteAéopata Avaluong

Mivakag 4.3: Baoiké oegvdpio

MpofoAég

2017 2018 2019 2020 2030 2040 2050 2060
OvopaoTIKé Xp£og/AEM (%) 176,94 174,07 174,24 173,32 161,44 154,14 163,57 174,31
AkaBapioTeg XpnuaTodOoTIKESG
AvayKec/AET (%) 10,32 435 15,03 10,22 14,75 17,09 20,84 22,53
Mpwtoyevég TTAedvacua (%) 1,21 2,52 3,08 3,32 3,20 3,20 1,50 1,50
OvopaoTikeg PuBuog Avatttuéng (%) 2,25 1,71 2,96 3,46 3,34 3,30 3,30 3,30
OvopaaoTiké emITOKIO (%) 2,0 2,0 50 50 50 50 50 50
‘Ecoda I1diwTIKoTToINoEWV (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AET (o€ dig €) 180,37 183,46 188,88 19541 276,79 382,97 529,86 733,11

Mnyn: AtroteAéopata avadAuong

3. Zevdplo 3 - COK OTO TIPWTOYEVEG TTAEOVAO A (KAUia TTPOCAPHOYH)

To oevdpio €EeT@lel TNV TEPITITWON TNG MN TTEPAITEPW ONUOCIOVOUIKAG
TTPOCOPUOYNG, dlaTnpwvTag éva TTpwToyevEG TTAedvaoua 0,5% uéxpr To 2060.
Katd ta dANa uttoBEToupE TO iD10 €TTITOKIO KABWG Kal ToV id10 puBusd avaTTTuéng Pe
T0 BaoIkO oevdplo. Me tnv uttoBeon o011 dev aAAGlouv 0 puBUGS AVATITUENG Kal TO
EMTOKIO dAVEIOUOU O€ OXEoN ME TIG TTPOBAETTOUEVEC TIEG, TTPOOTTABOUNE VO SOUE
€AV n BeTIKNA €TTiIdpaCN TNG PN CUPPIKVWONG TNG TTAPAYWYNG TTOU TTPOKAAEITAl ATTO
TOV TTOAAQTTAQCIOOTH, UTTEPKAAUTITEI TN (NUIA TTOU TTPOKAAEITAlI ATTO TO MIKPO
TTPpWTOYEVEC TTAeOvaopa. Me dAAa Adyia eCetdloupe av agilel va a@AoouUuE TNV
AITéTNTA pe avTiGAAQyPa va P cuppikvwBEi n TTapaywyr] a1rd TNV EVEPYOTTOIiNoN
TOoU dnpoaciovopikoU TToAAatTAaciacTh. O1 uTToBEoEIG TOU oevapiou ival ol €EAG:

o 2T6X0G TTpwToyevoug TTAcovaouatog 0,5% uéxpr 10 2060 xwpic va
XPEIAZeTAI ONUOTIOVOUIKI) TTPOCAPHOYTH).
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H oikovopia 6a avatrTuooeTal e OVOUAOTIKOUG puBpoug 3,5% 10 2017,
4% 10 2018 ka1 oTadlakd Ba peiwveTal woTe ammo 170 2031 Kal PETA va
avatmrTucoetal otaBepd pe 3,3%. Aev TTpokaAgital TTieon ammd TN
ONMOCIOVOUIKY TTPOCAPHOYN MECW TOU TTOAAQTTAQCIACTH).

To ovopaoTIKO €TITOKIO daveIoPOU TTapapével 2% PEXPI TN AREN Tou
TTpoypdupatog (2018) kalr peTd avépyeTtal o€ 5% oUPQwWva HE TIG
TTapadoxéEg NG EE.

Ta £€000a aT1ro TIG ATTOKPATIKOTTOINCEIG avEpXovTal TTepiTTou oTa 18 dIg
€, eV OeV UTTAPYXOUV TTEPAITEPW AVAYKES AVAKEPAAQIOTTOINONG TWV
TpaTTECWV.

Aev uTTApXEl ETTIOPAON TOU ONUOCIOVOUIKOU TTOAAATTAQCIAOTH DIOTI dEV
EQAPUOCETAI TIPOCAPHOYN.

AtroteAéopara mTpooopoiwong: H un epappoyr dnuUociovouikAG eguyiavong
META TO 2017 €XE€I KATAOTPOPIKEG CUVETTEIEG OTO AOYO TOU XPEOUG, O OTTOIOG Baivel
OUVEXWG augavouevog, eTavovtag oto 287,5% tou AEI 1o 2060. Mapopoiwg, ol
XPNHUOTOOOTIKEG avaykeg ekTogeuovTal 010 43,33% 10 2060 Kai TiBevTal EekGBapa
eKTOG Biwoiung TpoxIas. Zuykpivovtag To AElN, oto oevdpio TnG un TTPOCApPoYAS
ayyiCel Ta 771,5 dig¢ € 10 2060 évavr 733,1 di¢ € OTO PBACIKO CEVAPIO ME
TTPOCOPUOYN. 2ZUVETTWG, TO O@eAog e€vog uywnAotepou AENM amd 1 N
evepyoTtroinon Tou TTOAAATTAQCIO0TH &€ PTTOPEI va avTIOTABWIoEI TNV ATTWAEIQ aTTO
TNV EAAEIYN dNUOCIOVOUIKAG TTPOCAPUOYNG.

Ev KaTakAgidl, yia pia Tiuf Tou TTOAAQTTAQCIO0TA KOVTA OTO 1 Kal UTTOBETOVTOG
OTI n éAAelyn TTpocapupoyng dev emnpeddel BeTikd kdtmolo GAAO péEyebog, n
MEAAOVTIKA TTOpEia TOU XpEoUg KaBioTaTal EEAIPETIKA YN BIWCIUN.
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Aidypappa 4.3: Zevdpio 3 - OOK OTO TTPWTOYEVEG TTAEOVOO A (Kapia TTpocapuoyn)
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Mnyn: AtroteAéopata AvdAuong
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Mivakag 4.4: Zevdpio 3 - COK OTO TTPWTOYEVEG TTAEOVAOA (Kapia TTpocapuoyn)

MpofoAég

2017 2018 2019 2020 2030 2040 2050 2060
OvopaoTik6 Xp€og/AEN (%) 175,49 170,76 171,79 172,94 191,72 218,88 250,56 287,50
AkaBdapioTeg XpnUATOdOTIKES
AVayKeC/AEN (%) 10,89 6,14 16,83 12,52 20,96 30,34 37,63 43,33
MpwTtoyevég TAedvacpa (%) 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50
OvouaoTikdg PuBuog Avarmtuéng (%) 3,50 4,00 3,94 3,88 3,34 3,30 3,30 3,30
OvopaoTikG eTTOKIO (%) 2,0 2,0 50 50 50 50 50 50
‘Ecoda I18iwTikoTToInoewyv (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AETI (o€ dig €) 182,57 189,88 197,36 205,02 291,29 403,02 557,61 771,49

Mnyn: AmmoteAéoparta avadAuong

4. Xevdplo 4 - OOK OTO TTPWTOYEVEG TTAEOvVaoa (OTASIOKK TTPOCAPHUOYN ME

m=1)

YT1roB£TovTag 611 0 TTOAATTAACIOOTAG OE YEIWVETAI AV EQAPUOOCTEI YIa TTIO ATTIA
ONUOCIOVOUIKI) TTPOCOPMOYH, ETTIOIWKOUMUE VA TTOPATAPOOUME av Ta HETPA
NITOTNTAG €QapPOOTOUV TTIO0 OTAdIOKA, TI AVTIKTUTTO Ba €Xouv OTnv TTOPEia Tou
XPEOUG OEDOUEVOU OTI BEV TTNPEACETAI KAVEVAGS AANOG TTapdayovTag. Me GAAa Adyia,
BéAoupE va doUuE €AV N WEPEAEIQ OTNV AVATITUEN aTTO TNV OTABIAKN EQAPHUOYR TWV
METPWV NITOTNTAG LETTEPVA TNV AUECN W@EAEIa TTou Ba gixaue atrd éva uywnho
TTPWTOYEVEG TTAEOVaoua. 'Eyivav ol €€\G UTTOBEDEIC:

O oT1OX0G TOU TTPWTOYEVOUG TTAEOVAOHATOG QUEAvel KABE xpovo KaTd
50% o€ oxéon pe 10 TTPonyoupevo. Autd odnyei o€ TpIETH TTapdTaon
TOU OTOXOU Yia TTAedvaoua 3,5%, ftol To 2021 avti Tou 2018.

H oikovopia 6a avatrTuooEeTal e OVOUAOTIKOUG puBbpous 3,5% 1o 2017,
4% 10 2018 ka1l oTadlakd Ba peiwveTal WoTe ammo 10 2031 Kal YeTd va
avamrrucoetal otabepd pe 3,3%. Oa TTpokaAcital TTieon ammd T
ONUOCIOVOUIKY TTPOCAPHOY MECW TOU TTOAAQTTAQCIOOTH O OTT0i0G OF
METABAAAETAL.

To ovouaoTIKO €MITOKIO davelopou TTapapével 2% PEXPI T AREN Tou
TTpoypduuatog (2018) kalr petd avépxetal o€ 5% oUP@wWva HE TIG
TTapadoxég NG EE.

Ta é000a aTTO TIG ATTOKPATIKOTTOINOEIG avépXovTal TTEpITTou oTa 18 dIg
€, eV OeV UTTAPXOUV TTEPAITEPW AVAYKEG AVAKEPAAQIOTTOINONG TWV
TPATTECWV.

H Tipr Tou dnuoaciovouikoUu TTOAAaTTAQCIaoTr IcouTal PE 1.

AtroteAéoparta Tpooopoiwaong: 2€ O, Tl aPopd To AOYO Tou XPEOUG, N OTADIAKN)
TTpooapuoyn MOPA apvnTIKA O0TN OUVAMIKN Tou, OIOTI N WEEAEIQ TNG MIKPOTEPNG
eMidpaong otnv Tmapaywyn a1rd Tov TTOANATTAACIAC0TH, €V KAAUTITEI TNV OTTWAEIQ
amdé 10 XAUNAOTEPO TTPWTOYEVEG TTAeOvaopa. MoAovOTI TTapaTtnpEital PIKen




senida | 52|

aTTWAEIa atrd TN oTadIaKN ETTITEUEN TTPWTOYEVWYV TTAEOVAOUATWY, N BEATIwWON TNG
TTapaywyng AOyw TnG OTadIakAG TTPOCAPUOYNSG  €ival  aveTraiodntn  Kai
uttoAoyiletal kovta oto 0,2 dig¢ € 10 2060. ZuveTtwg, ceteris paribus, n
atreAeuBEPWON TNG TTAPAYWYNAG €ival TOOO PIKPr) OTTOU N OoTAdIOKK EQAPPOYA TWV
METPWV NITOTNTAG 0ONYEi O€ OpIakKn ETTIBEIVWOT TOU AOYOU TOU XPEOUG OE OXEON ME
TO BACIKO OEVAPIO.

Q¢ Tpog TIG XPNMATOOOTIKEG avAyKeg, n BpaxutmrpdBeoun peiwon Tou
TTPWTOYEVOUG TTAEOVACUATOG ONMPIOUPYEI MIKPES BAGRBEC Kal avTiIoTaBui(eTal oxedOV
TTARPWG atrd TNV eAaxioTn ammeAeuBEpwan Tou AEN. Apa o deikTng KiveiTal oplakd
og oUyKpion Pe To Baoikd oevdplo Kal empBePaiwvel TN onuacia tou AEIN oTtov
OEiKTN TWV XPNHUATOOOTIKWY AVAYKWV.

Aiaypappa 4.4: Zevdplio 4 - COK OTO TTPWTOYEVEG TTAEOVAOHA (OTAadIaKA TTpocapoy HE m=1)
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Mnyn: AmoteAéopata Avaiuong

Mivakag 4.5: Zevdplo 4 - 00K 0TO TTPWTOYEVEG TTAedVaoua (oTadlakn Trpocapupoyr ue m=1)

MpofoAég

2017 2018 2019 2020 2030 2040 2050 2060
OvopaaTik6 Xpéog/AEN (%) 175,78 171,43 172,90 174,54 168,31 162,22 173,09 185,52
AKaBapIoTEG XPNUATOBOTIKEG 10,78 577 1623 11,29 1514 17,87 2221 23,72
Avaykeg/AEN (%)
Mpwtoyevég TTAedvacua (%) 0,64 0,92 1,35 2,02 3,20 3,20 1,50 1,50
OvopaoTikog PuBuog Avatrtugng (%) 3,25 3,52 3,18 2,70 3,34 3,30 3,30 3,30
OvopaaoTiké emITOKIO (%) 2,0 2,0 50 50 50 50 50 50
‘Ecoda I18iwTIKoTToINoEWV (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AET (o€ dig €) 182,13 188,54 194,53 199,79 276,87 383,07 530,01 733,31

Mnyn: AtroteAéoparta avdAuong
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5. Zevdplo 5 - 00K OTO TTPWTOYEVEG TTAEOVAOHA (OTAdIOKA TTPOCAPHMOYN HE

m=0,5)

H diagopd Tou TTAPOVTOG CEVAPIOU £V OUYKPIOEI UE TO TTPONYOUNEVO gival OTI
edw o ToAAatTAacIaoTAg peiwveTal Katd 50% oOtav e@apudletal éva NATTIO
TTPOYPAUMA TTPOCAPPOYAS OTTWG TTPIV. ZTNV TTEPITITWON TTOU N €UaIoBnaCia Tou
TTOAQTTAQCIAOTH €§apTATAl ATTO TO TTOCO EUTTPOCOOLRAPES Eival TO TTPOYPAUNQ,
gival Xprio1ho va doUE €AV N aTTWAEIA TTOU €XOUME aTTO T AlyOTEPA TTAEOVAC AT
KOAUTITETAI TTO TNV WEQEAEID TG APKETA XAUNAOGTEPNG CUUTTIEONG TNG TTAPAYWYNAG.
AVOAUTIKG o1 UTTOBEDEIG:

e O OTOXOG TOU TTPWTOYEVOUG TTAEOVACHATOG augdvel KABe xpdvo KaTa
50% o€ oxéon Pe To TTponyouuevo. AuTO odnyei o€ TPIETH TTapdTacn
TOoU 0TéXO0U YIa TTAedvaoua 3,5% yia 1o £1og 2021 avri Tou 2018.

e H oikovopia Ba avatrTUooETal € OVOUAOTIKOUG puBpoug 3,5% 10 2017,
4% 710 2018 ka1 oTadIakd Ba pelwveTal woTe ammo 1o 2031 Kal HETA va
avamrTruooeral otafepd pe 3,3%. Oa TTpokaAeiTal TTieon amo TN
ONUOCIOVOUIKA TTPOoCappoyh JEOw Tou TTOAAATTAQCIOOTA O OTToi0G Ba
gival pikpoTePog Katd 50%.

e To ovopaoTikG €TMITOKIO dAVEIOPOU TTapapével 2% pEXPI TN ARgn Tou
TTpoypdupatog (2018) kai peTd avépxetal o€ 5% OUPQWVA PE TIG
TTapadoxég NG EE.

e Ta é000a aTTO TIG ATTOKPATIKOTIOINCEIG avépXovTal TTEpiTTou oTa 18 dIg
€, eV OeV UTTAPYXOUV TTEPAITEPW AVAYKEG AVAKEPAAQIOTTOINONG TWV
TpATTECWV.

e H 1iun} Tou dnpoaciovopikou TToANaTTAacIaoTr IcouTal ue 0,5.

ATtroteAéopaTta TTpooopoiwong. Ava@opika PeE Tnv €midpacn oTto Adyo Tou
Xp€oug Trapartnpeeital Ot g pgiwon Tou TTOAAATTAQCIAOTH) OTO MICO, Ba
IOOPPOTINOCEl TN OUOMEVH ETTTITWON  TwV  XAMNAOTEPWYV  TTAEOVOAOUATWV.
2UYKEKPIUEVA, OTO BacIKO oevaplo o Adyog Tou Xpéoug 1o 2060 avépyeTal OTO
174,31% €vavti 172,20% oTo Tapdv oevapio. AuTo TTPOKaAEITal atTd TNV hIKPOTEPN
apvnTikA emidpaon oto AET, 61rou TTapoucidletal BeATiIwpévo kKata 24,09 dig € To
2060. AutovonTo gival OTI o€ TTEPITITWON TTOU O TTOANQTTAQCIACTAG PEIWBET TTAVW
atro 50% kai o1 uttéAoiTTol TTapdyovTteg O peTaBdaAlovral, N NTOTEPN TTPOCAPHOYN
QUTAG TNG TAEEWG Ba PEIWVEI TO AOYO TOU XPEOUG KAl TTPETTEI VA TTPOTIMATAI EVAVTI
NG AKPWG EPNTTPOCOORAPOUG dNPOTIOVOUIKNG TTIPOCAPUOYNG.

Q¢ TTPOG TIG XPNMUOTODOTIKEG AVAYKEG, TTAPATNPEITAI OPIOKK PEIWON 0€ OAO TOV
opiCovta TTPOROANG, e TOV BEIKTN va KUpaiveTal KATw aTrd T0 20% TTANV AaxioTwyv
eCaipéoewyv. MNa pia akéun @opd eTaAnBevuovTtal Ta TTPONYOUHEVA ATTOTEAETUATA
OXETIKA PE TNV IoXUPN BETIKA €TTITTTWON TNG augnong Tou AEN oTI¢ XpnUOTOOOTIKES
AvAYKEG, N OTTOIa UPIoTATAI, EV TTPOKEIMEVW, AOYW TOU PEIWPEVOU TTOAAATTAQCIAOTA
Kl TNG OTAdIAKAG TTPOCAPHOYAG.
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Debt-to-GDP (%)

Baolko oevdplo

loTOpLKO OEVApPLO

(otadiaxr mpooappoyr pe m=0.5)
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JevApLO 5 - 00K OTO MPWTOYEVEG TAEOVACHA

Aidypappa 4.5: Zevdplo 5 - 00K OTO TTPWTOYEVEG TTAEOVOO A (OTadIOKA TTpocapuoyr ue m=0.5)

GFN-to-GDP (%)

Baolko oevaplo

|oTOPLKO OEVApPLO

= === JeVAPLO 5 - 0OK OTO MPWTOYEVEG TTAEOVACHA
(otadiakr mpooapuoyn pue m=0.5)

Mnyn: AtmoteAéopata AvaAuong

Mivakag 4.6: Zevdplo 5 - COK OTO TTPWTOYEVEG TTAEOVOO A
(oTadiakn Tpocapupoyn ug m=0.5)

MpofoAég

2017 2018 2019 2020 2030 2040 2050 2060
OvopaoTikd Xpgog/AEM (%) 175,51 170,60 171,13 171,28 160,15 152,62 161,78 172,20
AkaBapIoTeG XpnpaTodoTikég 10,64 551 1565 1043 13,78 1572 19,45 20,61
Avaykec/AET (%)
MpwTtoyevég TAeGvaoua (%) 0,70 1,03 1,54 2,32 3,20 3,20 1,50 1,50
OvopaaTikég PuBuég Avarrtuéng (%) 3,38 3,79 3,62 3,39 3,34 3,30 3,30 3,30
OvopaaoTiké emToKIO (%) 2,0 2,0 50 50 50 50 50 50
‘Ecoda I3iwTikoTToINoewV (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AETI (ot dig €) 182,35 189,26 196,10 202,74 285,97 395,66 547,42 757,40

Mnyn: AmoteAéopata avaAuong

6. Zevdpio 6 - ook oTov ToAAatrAaoiaoTi (m=0)

2T0 O€&vApPIO QAUTO  OTTOMOVWVETAI N
TTOAQTTAOCIA0TH WOTE va OoUPE TI aTToTéEAeopa Ba €xel oTn PBIWOINOTNTA TOU
XpEoug. Aedopuévou 0TI €xouv uioBeTnBEi ol TTapadoxES TS avaAuong BIwaINOTNTAG
NG EE, 10 €v AOyw oevdapio TTpocopoldlel o€ peyaho Babud pe Tnv avaluon auth.
MapoAo TTou dev BIEUKPIVICETAI KATI OXETIKO av Bewpriooupe OTI Ta TTOOA TOU
TTPWTOYEVOUG TTAeOVAOPaTOG 0TO Bacikd oevaplo TG EE ival Ta TeAikd -€xovTag
TTEPIANGBEI TNV ETTIOPACN TNG KUKAIKAG CUVIOTWOAG TOU TTPOUTTOAOYICHOU- O aPXIKOG
OTOX0G TOU TTPWTOYEVOUG TTAEOVACUATOG Ba TTPETTEN va gival TTIO UPNASG.

O1 utroBéoeig TTou £yivav yia Tn dnuioupyia Tou oevapiou givai ol €EAC:

ETTPPON TOU ONUOCIOVOUIKOU
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O o16x06 yIa TTPpWTOYEVEG TTAEOVAOUa diapgoppwveTal oto 1,75% 10
2017, 3,5% 10 2018 ka1 yia Ta emoueva déka £Tn, OTTOU OTN CUVEXEIQ
peliwveTal oTo 3,2 pExpl To 2040 kal oto 1,5 pExpl 1o 2060.

e H oikovopia Ba avatrTuooETal € OVOUAOTIKOUG puBpoug 3,5% 10 2017,
4% 710 2018 Ka1 oTadIaKA Ba pelwveTal woTte ato 1o 2031 kal YeTd va
avatrTucoetal otafepd pe 3,3%. Aev TTPOKAAELITAI KAMia TTiEon aTTd TN
ONUOCIOVOUIKN TTPOCAPUOYH a@oU OTTOMOVWONKE n  ETTIPPON Tou
TTOANQTTAQCIACTH.

e To ovopaoTIKG ETMITOKIO dAVEIOPOU TTAPAPEVEl 2% HEXPI TN ARgn Tou
TTpoypdupatog (2018) kal PeTd avépxetal 0 5% oUPQWVA HE TIG
TTapadoxéEg NG EE.

e Ta £€000a atrd TIG ATTOKPATIKOTIOINCEIG avEPXOVTaAl TTEPITTOU O0TA 18 OIg
€, eV OeV UTTAPYXOUV TTEPAITEPW AVAYKEG AVAKEPAAQIOTTOINONG TWV
TPATTECWV.

e H 1iun Tou dnuoaciovopikou TToANaTTAaCIAoTr IcouTal pe 0.

AtroteAéopata  Tpooopoiwong. Ta amoTeAéopaTta  emBeBaivouv TN
onuavTikn €midpacn Tou TTOAAATTAACIOOTA KAl OTOUG U0 €CeTAlONEVOUG OEIKTES
BiwoiudtnTag. 210 AGYyOo TOU XPEOUG, TTAPATNPEEITAI EEAPXNG MIO ONUAVTIKA
BeATiwon pog Ta K&Tw, n oTToia cuvexieTal ue aUEAVONEVO PUBUO PEXPI TEAOUG.
To xpéog Trpog 10 AEI diapoppwvetal o1o 153,03% 10 2060 £vavT 174,31% oT1o
BaoIKO CEVAPIO, TTAPATTEUTIOVTAG TTEPICOOTEPO OTA ATTOTEAEOPATA TNG AVAAUONG
NG EE. AvtioToIXa, o1 XpnuaTtodoTIKEG AVAYKEG KaBioTavTal akOua TTI0 BIWCIKEG,
KATOYPAPOVTAG OPIAKN MEiwon o€ oxéon Pe TO BACIKO oevdplo. Katd cuvEéTTeia, n
armmoudvwaon TNG apvnTIKAG €TTiIdpacng Tou TTOAAATTAACIAOTH Yag divel TTEPICOOTEPO
a1010008ge¢ TTPORAEWEIC yia Tnv Tropeia Twv OUO OEIKTWV Kal €TTaAnBevel Ta
ATTOTEAEOUATA TWV TTPONYOUPEVWY CEVAPIWV.
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Aidypapua 4.6: Zevdpio 6 - ook oTov TToAAaTTAdoIaoTA (M=0)

Debt-to-GDP (%) GFN-to-GDP (%)
80,00
70,00
60,00
50,00
= 40,00
--------------- 30,00
20,00
10,00
TTTTTTTTTTTTTTTTTT T T T T T T I T I T T T T T T T I T I ITIOTITT 0,00
N O MW O NWMOO AN O MO O
AN NN NMOMNMO S S S MWW M
0O 0O 0O 0000000 OO0 OO O O
AN AN AN AN AN AN ANANAN AN NN AN NN
Baoikd oevaplo Baotkd oevdpLo
lotoplko oevaplo |oTOpPLKO OEVApPLO
= === Jevdplo 6 - MoAam\aoLaoTr¢=0 = === ZevapLo 6 - MoMarmhaoLootrg=0

Mnyn: AmoteAéopata avaluong
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Mivakag 4.7: Zevdpio 6 - ook otov TrToAAatrAaciacTthy (m=0)

MpofoAég

2017 2018 2019 2020 2030 2040 2050 2060
OvopuaaoTiké Xpéog/AET (%) 174,24 166,53 164,52 162,60 148,40 138,78 145,49 153,03
AkaBApIoTEC XPNUATOBOTIKES 964 314 1383 937 1351 1523 1842 19,75
Avaykeg/AEN (%) ' ’ ’ ' ’ ’ ’ ’
MpwTtoyevég TAedvaoua (%) 1,75 3,50 3,50 3,50 3,20 3,20 1,50 1,50
OvouaoTikdg PuBuog Avarmtuéng (%) 3,50 4,00 3,94 3,88 3,34 3,30 3,30 3,30
OvopaoTikG eTTOKIO (%) 2,0 2,0 50 50 50 50 50 50
‘Ecoda IdiwTikoTroINoEwV (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AEI (o€ 816 €) 182,57 189,88 197,36 205,02 291,29 403,02 557,61 771,49

MnynR: AtmoteAéopata avaiuong

7. Zevdpio 7 - ooK puBuou avdamrtuéng (1g)

To OUYKEKPIPNEVO OEVAPIO UTTOBETEI €va apvnTIKO OOK OTOV pUBUG OIKOVOUIKAG
avaTTuéng, agrvovrag OAa Ta UuTTOAOITTO PEYEDN aApeETARANTA. ZKOTTOG TOU
gevapiou gival va n mapatrpnon Tou Babuou onuavtikOTNTAG PIAG EVOEXOUEVNG
MeEiwong TNG avamTugng KATw atmo TIG uTToBéoelg Tou Pacikou oevapiou. Ol
TTapadoXEG TToU £yivay gival ol EENG:

e O 0oT1OXOG VIO TTPWTOYEVEG TTAeOVaopa dlapopwvetal o1o 1,75% T0
2017, 3,5% 10 2018 kai yia Ta eTOueva OEKa €T, OTTOU OTH CUVEXEIQ
peiwveTal oTo 3,2 péExpl To 2040 kal oto 1,5 pExpr To 2060.

e O puBuodcg avaTmTugng cival HElWPEVOS O OXEON KE TO BACIKO OEVAPIO
Kal avépxetal oto 1,75% 10 2017, 2,5% 10 2018, 3% 10 2019 KO 3,5%
10 2020. A6 10 2021 péxpl TO TEAOG Ba TTapapeivel oTaBepdg 010 2,8%.
EmmAéov, Oéxetal TNV apvnTik €Tidpacn Tou ONUOCIOVOUIKOU
TTOAAQTTAQCIQOTH).

e To ovopaoTikG €MITOKIO dAVEIOUOU TTapapével 2% pEXPI TN ARgn Tou
TTpoypdupatog (2018) kai PeTd avépxetal 0 5% oUP@wva HE TIG
TTapadoxég Tng EE.

e Ta £€000a atrd TIG ATTOKPATIKOTIOINCEIS AvEPYXOVTaAl TTEPITTOU oTa 18 dIg
€, eVl OeV UTTAPYXOUV TTEPAITEPW AVAYKES QVAKEPAAQIOTTOINONG TWV
TPATTECWV.

e H 1y} Tou dnuoaiovouikoU TToAAaTTAQCIaoTr) IcoUTal YE 1.

ATtroteAéopara Tpooopoiwong: H peiwon Tou puBuou avdaTtTugng, €MEEPEI
ONUAavTIKES HETABOAEC aTO AGYyOo Tou Xpéoug, 01Tou To 2060 ayyilel To 254,14%. Q¢
TTPOG TNV TropeEia Tou O€iKTN Twv aKABAPIOTWY XPNMATOOOTIKWY AVAYKWV
TTapaTtnEEiTal Yia onuavtikr  €modgivwon Adyw TnNG aioBnTAG MEiwong Tou
TTAPOVONAOTH TOU KAAOPATOG. TOOO 0 AGYOG TOU XPEOUG OO0 Kal Ol XPNUOTOOOTIKEG




senida | 57 [

avaykeg utrepPaivouv aioBntd Ta KATA TTEPITITWON OpIa PE OTTOTEAECPA VA
BewpouvTtal au@oéTepa un Brwoipa. O pubuds avatrTuéng atroTeAsi Baoiko uEyebog
oTn BiwoIudTNTa TOU XPEOUG Kal N akoAouBoupevn TTONITIKY Ba TTPETTEl va AauBAavel

uttown TNG TBavEG apvnTIKEG €MIOPACEIS Ol

QAvTIOTOOUIOTOUV.

OTT0iEG  €ival OUOKOAO va

Aidypappa 4.7: Zevdpio 7 - ook puBuov avamrtuéng (19)

Debt-to-GDP (%)
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= === JevapLo 7 - 0ok pubuou avamntuéng (1 g)

GFN-to-GDP (%)
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= === JevApLo 7 - 00k pubuou avamntuéng ({1 g)

Mnyn: AtmoteAéopara AvaAluong

Mivakag 4.8: Zevdapio 7 - 0ok pubuou avamTudng (19)

MpoBoAég

2017 2018 2019 2020 2030 2040 2050 2060
OvopaoTik6 Xp€og/AEN (%) 180,07 179,90 181,88 181,75 186,26 193,44 220,76 254,14
AKaBAPIOTEG XPNATOBOTIKEG 10,52 458 1579 10,85 17,50 22,45 29,14 34,17
Avaykeg/AETN (%)
MpwTtoyevég TAedvaopa (%) 121 2,52 3,08 3,32 3,20 3,20 1,50 1,50
OvopuaaoTikdg PuBuog Avarmtuéng (%) 0,50 0,21 2,02 3,08 2,80 2,80 2,80 2,80
OvopaoTIKOG TTITOKIO (%) 2,0 2,0 50 50 50 50 50 50
‘Ecoda IdiwTikoTroIfoswv (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AETT (o€ dig €) 177,28 177,66 181,24 186,82 245,48 323,55 426,45 562,09

Mnyn: AmoteAéopata avaluong

8. Zevdplo 8 - ook £TITOKIOU (1)
2.€ TTapOuoIa AOYIKA HE TO TTPONYOUUEVO OEVAPIO, ONUIOUPYOUNE Eva apvnTIKO
OOK OTO €TMTOKIO dAVEICPOU, TO OTT0i0 TTAéoV avEpyeTal 0To 5,5% péxpr 1o 2023
OTTou dIapKEi N TTPocapuoyn. ATTO TO £T0C AUTO KOl META ETTAVEPXETAI OTO 5% BIOTI
N OIKOVOMia €xel TTETUXEI TOV OTOXO TWV TTPWTOYEVWY TTAEOVAOUATWY Tou 3,5%.
2KOTTOG TOU oevapiou gival va OOUPE TNV TTOPEId TWV KPICIHWV OEIKTWV O€
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TTEPITITWON TTOU AVTIOPOUV HUWTTIKA OI ayopég Kal {nTouv uwnAdTEPO aoPANIOTPO
KIvOUVOoU yia TNV uwnAn dnuociovouikn TTpocappoyh. H kaBuoTepnuévn etTiTeuén
TWV OTOXWV OQ@EIAETAI OTNV ETTIOPACN TWV AUTOUATWY CTABEPOTTOINTWY OTTWG
ek@paceTal atrd TNV TIPA Tou dNPOoCIovoikou TToAAaTTAacIacTr]. O1 uTT0BE0EIg TOU
oevapiou ival:

O oT16x06 yIa TTpwToyevEéG TTAeOvaoua dlapoppwvetal oto 1,75% T0
2017, 3,5% 10 2018 KOl yIa Ta €TTOPEVA BEKA £TN, OTTOU OTN CUVEXEID
peliwveTal oTo 3,2 pExpl To 2040 kal oto 1,5 pExpl To 2060.

e H oikovopia Ba avatrTuooETal € OVOUAOTIKOUG puBpoug 3,5% 1o 2017,
4% 710 2018 ka1 oTadlakd Ba pelwveTal woTe atmo 1o 2031 kal YeTd va
avamrtuooeral  otafepd  pe  3,3%. [MpokoAeital  Tieon amoé N
ONMOCIOVOUIKY) TTPOCAPHOYI HECW TOU TTOAAQTTAQCIOCTH.

e To ovopaoTiKG EMITOKIO dAVEIOUOU TTapapével 2% PEXPI TN ARgn Tou
TTpoypduuatog (2018) kalr auéows UETG avépxeTal oe 5,5% MPEXPI TO
2023 O1TOU 0T CUVEXEID ETTAVEPXETAI OTO ETTITTESO TOU 5% CUPPWVA PE
TO BACIKO OEVApPIO.

e Ta é000a ATTO TIG ATTOKPATIKOTIOINCEIG avépXovTal TTEpiTTou oTa 18 dIg
€, eV OeV UTTAPYXOUV TTEPAITEPW AVAYKEG AVAKEPAAQIOTTOINONG TWV
TPATTECWV.

e H 1y Tou dnuoaiovouikoU TTOAAATTAQCIAoTH) IcoUTal JE 1.

AtroteAéopara Tpooopoiwong: H apvntik emmidpacn TG dNUOCIOVOUIKAG
TTPOCOPUOYNG OTO KOOTOG dAVEITHOU TOU EAANVIKOU dnuoaciou, augdvel oplaka To
AOYO TOU Xpéoug o€ oxéon Pe To Baoikd oevdplo. O Kivduvog atToppEel ATTd TNV
MUWTTIK  avTidpaon Twv ayopwv o€ eUTTPooBoBapeic  dNUOCIOVOUIKES
TIPOCAPUOYEG. 2€ O,TI APOopPA TIG XPNMATODOTIKEG AVAYKEG, OEV ETTEPYETAI OXEDOV
Kaudia peTaBoOAr} o€ oxéon ME TO Paoikd Oevdpio, PE TO QTTOTEAECHO TOU
TTPWTOYEVOUG TTAEOVACUATOG VA TTAPAUEVEI ONPAVTIKA I0XUPO.

2nMEIWVETAl BE OTI, N UTTOBEON TTEPI AUENONG TOU OVOUAOTIKOU ETTITOKIOU HOVO
KATA Ta £TN TTOU BIAPKEI N €TTITEUEN TOU OTOXOU TTPWTOYEVOUGS TTAcovaopatog 3,5%
Kal 0xI 0€ O6A0 Tov opifovTa TTPOROANG, TTNYALEl atrd TNV PEAAIOTIKN UuTTé0e0n OTI N
avtidpaon Twv aAyopwv Ouvaptatal Pe TOV PBaBud  €mOETIKOTNTAG  TNG
TTpocapuoyns. AaupBdavovtag uttoyn ot ueta 10 2023 0 0TOXOG TOU TTPWTOYEVOUG
TTAcovAopaTOG TTapapével oTa idla emieda xwpic va xpeldletal va augnBei,
uTTOBETOUNE OTI OI AYOPEG TTPOCAPMOLOUV TIG ATTAITACEIC TOUG Kal {nTouv €va
MECOOTOBUIKO €TITOKIO TNG TAEEWS TOU 5%. Xe TTEPITTITWON TTOU N MEIWON TOu
ETTITOKIOU TTapaTEiveTal YIa TTEPIOCOTEPA €TN, N BAGBN TTou Ba TTPokANBei oTOUG
O&iKTEG BIWOINOTATAG Ba gival Ao@AAWG PEYOAUTEPN.
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Aidypappua 4.8: Zevdpio 8 - ook gmmiTokiou (i)

Debt-to-GDP (%)

Baowko oevdplo
loTOpLKO CEVApPLO
= === JeVApLo 8 - ook emLToKioU (i)
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Mnyn: AmmoteAéopata Avaluong

Mivakag 4.9: Zevdpio 8 - ook emiTOKiou (1i)

MpofoAég

2017 2018 2019 2020 2030 2040 2050 2060
OvopuaaoTiké Xpéog/AET (%) 176,94 174,07 175,09 175,02 166,24 159,78 170,21 182,13
AKaBApIOTEC XPNUATOBOTIKES 10,32 4,35 1503 10,25 14,89 17,26 21,04 22,87
Avaykeg/AEM (%) ’ ' ’ ' ' ’ ’ '
Mpwtoyevég TTAedvacua (%) 1,21 2,52 3,08 3,32 3,20 3,20 1,50 1,50
OvopaoTikeg PuBuog Avatttuéng (%) 2,25 1,71 2,96 3,46 3,34 3,30 3,30 3,30
OvopaaoTiké emITOKIO (%) 2,0 2,0 55 55 50 50 50 50
‘Ecoda I1diwTIKoTToINoEWV (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AETI (o€ dig €) 180,37 183,46 188,88 19541 276,79 382,97 529,86 733,11

Mnyn: AtmoteAéopata avdAuong

9. Zevdpio 9 - Zuvduaouog ook (| pb, |g, |€000a IBIWTIKOTTOINCEWYV)
H avamrug¢n Tou OUYKEKPINEVOU OEvapiou PaoioTnKe TTEPICCOTEPO OTIG

aATTaIo1000&£C TTaPadoxEG TNG avaAuong Biwoiudtntag Tou ANT, BewpwvTag OTI N

EAANVIKN olkovouia Og PTTOpEl va diatnpei Hakpoxpovia 1600 uywnAd etTitreda

UTTOB£0EIG TOU €V AOyw oevapiou €ival ol €EAC:

TTPWTOYEVOUG TTAeovAouaToG KaBw¢ Kai puBbuol avamrtuéng. EIdikdTepa, ol

e O o16X0¢ VIa TTpwTOYEVEG TTAEOVaOUa dlapoppuwveTal oto 1,5% étTou
dlatnpeital oe Ao Tov opiovTa TTPOROAAG.

e H oikovopia 8a avatITUCCETAI E OVOPAOTIKOUG pubuoug 3,5% 10 2017,
pe oTadiakh peiwon wote atmd 10 2022 Kal TEPA va diatnpnBei oTo
2,8%. Kard T1a £€1n TG TTPOCAPUOYNG TTPOKOAEiTal Trieon amd Tn
ONMOCIOVOUIKY TTPOCAPHOYN MECW TOU TTOAAQTTAQCIACTH).
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e To OVOUOOTIKO €TMITOKIO daAveEIOPOU TTapapével 2% PEXPI TN AREN Tou
TTpoypdupatog (2018) kalr peTd avépyetal o€ 5% oUPQWvaA HE TIG
TTapadoxéEg NG EE.

e Ta é000a aTTO TIG ATTOKPATIKOTIOINCEIS avépxovTal oTa 5 dI¢ € OTTwg
utrooTtnpi¢el To ANT, evw o1 OTTOIEG AVAYKEG AVAKEPAAQIOTTOINONG TWV
TPATTECWV dEV APOPOUV TA £TN TTPOLBOANG.

e H mipyn Tou dnuoaiovouikou TTOAAaTTAQCIAoTr) IcoUTal UE 1.

ATtroteAéoparta Tpooopoiwong: Me Tnv uioBETnon Twv BACIKWY TTAPaAdOXWV
Tou ANT, TO ogvaplo BewpeiTal TTAAPWG ATTAICIOd0E0, KABIOTWVTAG TO XPE0S BabId
MN BIWOIYO. ZUYKEKPIUEVA O AOYOG TOU XPEOUG OKOAOUBEI EKPNKTIKA TTOPEia OTTOU
10 2060 ayyiCel To 311,78% Tou AETI. lNapopoiwg, o XpNUATOOOTIKEG AVAYKEG
CeTTEPVOUV KATA TTOAU TO Oplo Tou 20% ayyiCovtag 1o 2060 TO TTOCOOTO TOU
45,94%. Av ul08eTnB¢ei n 6€on Tou ANT TTEPI PEAAICTIKOTNTAG TOU CUYKEKPIUEVOU
ogvapiou, To XPEOG €ival EKTOG PIWOIUNG TTopEiag Kal Ba armaitnB®olv onuavTIKa
METPO EAGPPUVONG.

Aidypappa 4.9: Zevdpio 9 - Zuvduaopéva ook (| pb, |g |€écoda ELwTikonoloewv)

Debt-toGDP (%) GFN-to-GDP (%)
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= === 3evdplo 9 - Suvbuacuéva cok (4 pb, 1 g, I éocoda = === Jevaplo 9 - Zuvduacpéva ook (I pb, | g, | écoda
LSLWTLKOTIOLOEWVY) LSLWTIKOTIOLRCEWV)

Mnyn: AmoteAéopata AvaAuong
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Mivakag 4.10: Zevdpio 9 - Zuvduaopéva ook (|pb, |g, |Eé00da IBIWTIKOTTOINCEWYV)

MpofoAég

2017 2018 2019 2020 2030 2040 2050 2060
OvopuaaoTiké Xp€og/AET (%) 175,53 171,29 172,78 174,55 198,14 228,34 265,66 311,78
AKaBEpPIOTEG XPNUATOBOTIKEG 10,43 546 16,44 12,04 21,01 30,50 45,94
Avaykeg/AETNT (%)
Mpwtoyevég TTAedvacua (%) 1,07 1,32 1,42 1,47 1,50 1,50 1,50
OvopaoTikog PuBudg Avamtuéng (%) 2,50 2,88 2,94 2,87 2,80 2,80 2,80
OvouaaoTikG emITOKIO (%) 2,0 2,0 50 50 50 50 50
‘Ecoda IdiwTikoTroinoswy (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AET (o€ dig €) 180,81 186,01 191,48 196,99 259,46 341,99 450,76 594,12

Mnyn: AtmoteAéopata avaiuong

10. Zevdapio 10 - Zuvduaouog ook (1Tpb, 1i)

2€ ouvéxela Tou ogvapiou 8, dieCAyeTal TTPOCOUOIWAON PE TNV UTTOBEON OTI N
ONUOCIOVOUIKA TTPOCAPUOYN YiVETAI TTEPICCOTEPO EPTTPOCOOLRAPAG HE aUENON TWV
TTPpWTOYEVWY TTAcovaopdTwy Katd 10% oe oxéon pe To Bacikd Oevaplo, VW
TTapPAAANAQ augaveTal To EMMTOKIO davelopou Katd 10%, diapuopPwvovTag To oTd
eTTiTreda ToU 5,5%. Me GAAa Adyia, TTPOKEITAI VI £€va OUVOUAOTIKO OEVAPIO PHECA
aTTO TO OTTOI0 CUYKPIVETAI N avTipPOoTTN dUvaUn TWV dUO PETABANTWY OTOUG OEIKTEC
BiwoiudtnTag ToU XpPEOUuS. ApoTepa Ta U0 COK agopoulv OAo Tov opilovta
TTPOROANG Kai €yivav o1 £EAG UTTOBEDEIG :

e O 0T1OXO0G YIa TTpwTOoYeVEG TTAeOvaoua diapoppwvetal oto 1,93% T0
2017, 3,85% 10 2018 ka1 yia Ta eTTOPEVA OEKA £Tr, OTTOU OTN CUVEXEID
pelwveTal oTo 3,52 péxpl 1o 2040 kal o1o 1,65 péxpl 1o 2060.

e H oikovopia 8a avatITUcoETAI € OVOPAOTIKOUG pubuoug 3,5% 10 2017,
4% 10 2018 ka1l oTadlakd Ba peiwveTal WoTe ammo 10 2031 Kal YeTd va
avamrtuooetal  otafepd  pe  3,3%. [lMpokoAeitar Trieon amd 1N
ONUOCIOVOUIKY TTPOCAPHPOYI HEOW TOU TTOAAQTTAQCIAOTH.

e To OVOUOOTIKO ETITOKIO dAvVEITHOU TTapauéveEl 2% HEXPI TN AN Tou
TTpoypduuatog (2018) kar petd avépxetal o€ 5,5% péxpl 1o 2060.

e Ta £€000a atrd TIG ATTOKPATIKOTTOINCEIG avépXovTal TTEPITTOU oTa 18 OIg
€, eVl OeV UTTAPYXOUV TTEPAITEPW AVAYKES QVAKEPAAQIOTTOINONG TWV
TPATTECWV.

e H 1y} Tou dnuoaciovouikoU TTOAAaTTAQCIaoTr) IcoUTal UE 1.

ATtroTteAéopaTa TTpooopoiwoNG: 2€ OXEON ME TO OEIKTN TOU XPEOUG, N avTidpaon
TWV ayopwv o€ PeyaAuTepn ONUOCIOVOMIKN TTPOoCapuoyr KaBioTatal eEalpeTIKA
eMKivOouvn, UTTEPKAAUTITOVTOG Ta OTrola BeTikd atroteAéopata Tou uywnAou
TTPWTOYEVOUC TTAEOVAOMOTOC. ZUVETTWG, O apXéc Ba mpémel va Aaupdavouv
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oofBapd uttéwn TOug JIa TTBavWS apvnTIKA avtidpacon Twv ayopwy, Otav BETouv
UWNASTEPQA TTPWTOYEVH TTAEOVACUATA.

EmimmAéov, n empuov Twv uWnAOTEPWY ETTITOKIWV O OAO TO dIAOTNUA
TTPOBOANG, Adyw TNG MOVIUNG UWNAAG TTPOCAPHOYNAG, AOKEI OXEDOV 100PPOTTO
ATTOTEAEOUA PE QUTO TOU TTPWTOYEVOUG TTAEOVAOUATOG OTO AOYO TWwV aKaBAPIoTWYV
XPNMATOOOTIKWY avaykwyv. AnAadr, evw Mia TTpooKalpn apvnTik €mmidpacn
aug¢nong Twv ETTITOKIWV O dNUIOUPYEI 1DIAITEPO TTPORANUA OTIG XPNHATOOOTIKEG
AVAYKEG, MIA POVIUN auénon @aiveTal va aoKei 10XUpATEPN ETTIPPON OKOPN KI av
ETMTUYXAVETAI UYPNAOTEPO TTPWTOYEVEG TTAEOVaOHa. MNMap’ OAa auTtd n eTTPPONA Tou
TIPWTOYEVOUG TTAEOVAOUOTOG O OXEON ME TO ETTITOKIO QAIVETAI TTIO IOXUPH OTO
o¢eiktn GFN-to-GDP at’ 611 oT0 &¢iktn Debt-to-GDP.

Aiagypappa 4.10: Zevdpio 10 - Zuvduaopéva ook (1pb, Ti)

Debt-to-GDP (%) GFN-to-GDP (%)
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= === Jevdplo 10 - Zuvbuacouéva ook (T pb, i) = === JevdpLo 10 - Zuvbuaopéva cok (T pb, i)
Mnyn: AtroteAéopata AvadAuong
Mivakag 4.11: Zevdpio 10 - Zuvduaopéva ook (1pb, 1i)
MpofoAég
2017 2018 2019 2020 2030 2040 2050 2060
OvopaoTiké Xp€og/AENM (%) 176,94 174,48 175,49 175,22 168,94 168,32 187,85 211,60
AKaBApIOTEG XPNUATOBOTIKEG 10,32 4,18 14,83 9,99 1435 1652 20,78 23,30
Avaykeg/AEN (%)
Mpwtoyevég TTAedvacua (%) 1,21 2,72 3,36 3,64 3,52 3,52 1,65 1,65
OvopoaoTikog PuBuog Avatrtugng (%) 2,25 1,36 2,81 3,39 3,34 3,30 3,30 3,30
OvopaaoTiké emITOKIO (%) 2,0 2,0 55 55 55 55 55 55
‘Ecoda I18iwTIKoTToINoEWV (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AEI (o€ dig €) 180,37 182,83 187,96 194,33 275,14 380,67 526,69 728,72

Mnyn: AtroteAéoparta avdAuong
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11. Zevdpio 11 - Zuvduaopuoég ook (1pb, |g)

OTmwg  TTpoNYoUNEVWG KOl O OUVEXEID Tou oevapiou 9, Odiegayetal
TTPOCOMPOIWON PE TV UTTOBECN OTI N ENTTPOCBORapPrS dNUOCIOVOUIKA TTPOCAPUOY)
augavel Ta TTpwroyevh TTAcovaopara katd 10% oe oxéon pe 10 Bacikd oevaplo,
EMQPEPOVTAG PEYAAUTEPN PEIWON TOUu puBpou avatTuéng Katd 10% Tépa atmo Tn
Meiwon TTou TTpoKaAgiTal atmd Tov TToAAaTTAacIacTh. To oevdpio BacioTnKe OTIG
KATWO! UTTOBECEIC :

O oT16x06 yIa TTpwToyevéG TTAeOvaoua dlapoppwvetal oto 1,93% T0
2017, 3,85% 10 2018 ka1 yia Ta eTTéPEVA OEKA £Tr, OTTOU OTN OUVEXEIA
pelwveTal oTo 3,52 péxpl 1o 2040 kai o1o 1,65 péxp! To 2060.

e O puBuodg avarrTugng sivar peiwpévog katd 10% oe oxéon Pe 1o BaCiKO
OevApIO, €VW TIPOKOAEITAI KAl Trieon amd 1 ONUOCIOVOMIKN
TTPOCAPHOYN HECW TOU TTOAAATTAQCIACTH).

e To OVOUOOTIKO €TMITOKIO daveloPoU TTapapével 2% PéEXPI TR AREN Tou
TTpoypduuatog (2018) kar petd avépxetal o€ 5% péxpl To 2060.

e Ta £€000a atrd TIG ATTOKPATIKOTTOINCEIG avEPXOoVTal TTEPITTOU OTa 18 OIg
€, eVl OeV UTTAPYXOUV TTEPAITEPW AVAYKES QVAKEPAAQIOTTOINONG TWV
TPATTECWV.

e H 1y Tou dnuoaiovouikoU TTOAAATTAQCIAoTH) IcoUTal JE 1.

AtroteAéopata TTpooopoiwong: H apvntikh €Tidpacn oTnv TTapaywyr MIag
EMTTAéOV dNUOCIOVOUIKAG TTPOOTIABEIag, TTAéOV TNG aApvNTIKAG €TTidpaong Tou
TTOAQTTAQCIAO0TH, UTTEPKAAUTITEL Ta OeTIKA aTTOTEAEOUATA TOU UWNASGTEPOU
TTPWTOYEVOUG TTAcoVAOPaTOG. O AGYOG TOou XpEoug TTnEedleTal AlyOTEPO aTTO TNV
aueon OeTikA €midpacn TOU TTPWTOYEVOUG TTAEOVAOUATOG, O€ OXEON ME TNV
apvnTIKA €TTidpacn TTou TTPOKAAEITal OTnVv TTapaywyr, dedouévou 61 10 AET
KataAfyel va gival hikpoTepo katd 103,1 dig € oe oxéon pe 10 Baoikd oevaplo. Ta
armroteAéoparta emaAnBevouv OTI 0 TTAPAYOVTAG TOU PUBUOU avATITUENG ATTOTEAEI
Baoikd cuaTaTikd yia TNV €CENIEN TOU XPEOUG Kal n OTToIa ATTOPAC AvAPOPIKA WE
T0 BaBuod €vraong TnG dnUOCIOVOUIKAG TTPOCapPUOoYNG Ba TTPETTEl va AauBaveTal
éxovtag uttéyn TNV mOavr) I0Xupn avaxaitnon TN avaTmTuéng.

Q¢ 1pog 10 AOYO TWwV OKOBAPIOTWV XPNUATOOOTIKWY aAvayKWwYv, e¢dyovTal
avtioToixa oTroTeAéopaTa agou n  BeETIK)  OUuveEIcCQOPA  Tou  au¢nuévou
TTAEOVACPOTOG OPIAKA KAAUTITETAI O€ UECO-POKPOTIPOOEOoUO opidovia atrd Tnv
Ioxupn ueiwon Tou AET, TTpokaAwvTag augnon Twv XpNHAaTodOTIKWY AVAYKWY O€
oxéon Je 1o Bacikd oevdapio.

AtiCel va TTapaTtnpnOei 6T 0 HEIWPEVOS PUBPOS avATITUENG OTIGC XPNMATOOOTIKES
avaykeg, €moOpd péoa armd Tn MEIWON TOU TTAPOVOUACTH) TOU OEIKTN, VW N
avTioTOIXN ApPVNTIKN €TTIOPOCN TOU ETTITOKIOU yiveTal géoa atmo augnon Twv TOKWV
TTOU KOAeiTal va  armmommAnpwoel T0  €AANVIKO  OnUOCIO  TTPOKEINEVOU VO
avayxpnuatodoTrioel To XpEOG Tou. ATTO Tn oUYKPIoN TwWV dUO KavaAiwy £TTIPPONAG,
TTPOKUTITEI OTI TO ATTOTEAEC A TOU TTOPOVOPAOTA €ival EAAPPWG I0XUPOTEPO OTTO TO
ATTOTEAECOUA AVAXPNUATOBOTNONG, ME TIG AKABAPIOTEG XPNHATOOOTIKEG AVAYKES VA
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Karaypa@ouv ueyoAuTepn emdeivwon o€ apvnTikéG METABOAEG Tou  AETT.
2UyKekpIpéva, o Oeiktng GFN-to-GDP avépxetal oe 23,30% 10 2060 OTav
emodeivwveTal Katd 10% To emTdKIO daveiopou, evw o€ 25,30% OTav eTTIOEIVWOVETOI
0 puBbpog avamTuéng. Avtibeta, o o¢iktng Debt-to-GDP @aivetal va eTrnpeddeTal
OPIOKA TTEPIOCCOTEPO OE APVNTIKEG UETAPBOAEG TOU ETTITOKIOU O€ OUYKPION HE TOV
PUBUOG avaTrTugng.

Aiaypappa 4.11: Zevapio 11 - Zuvduaopéva ook (1pb, |g)

Debt-toGDP (%)
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=== JevapLo 11 - Zuvbuacouéva ook (T pb, 1 g)

Baolko oevapLo

lotopLko oevaplo

= === Jevdplo 11 - Zuvbuacuéva ook (T pb, 1 g)

Mnyn: AtmoteAéopata Avaluong

Mivakag 4.12: Zevdpio 11 - Zuvduaopéva ook (1pb, |g)

MpofoAég

2017 2018 2019 2020 2030 2040 2050 2060
OvopaoTIKé Xp£og/AEM (%) 177,56 17581 176,69 176,27 167,74 163,94 179,48 198,00
AKaBGPIOTES XPNUATOBOTIKEG 10,36 4,23 1504 10,16 1509 17,85 2254 2530
Avaykeg/AEN (%)
MpwTtoyevég TAedvaopa (%) 121 2,72 3,36 3,64 3,52 3,52 1,65 1,65
OvopuaaoTikdg PuBuog Avarmrtuéng (%) 1,90 0,96 2,41 3,01 3,00 2,97 2,97 2,97
OvopaoTIKOG TTITOKIO (%) 2,0 2,0 50 50 50 50 50 50
‘Ecoda 1diwTiKoTToIRoEWY (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AETI (o€ dig €) 179,75 181,48 185,86 191,44 261,83 350,86 470,15 630,01

Mnyn: AmoteAéopata avaluong

12. Zevapio 12 - Zuvduaopudg ook (| pb, |i)

TéNog, OnuioupynBnke TO Oevdpio TNG TO AMAG  ONUOCIOVOMIKAG
TTPOCAPUOYNAG O€ OUVOUOAOUO HE TNV MEIWON Twv EMITOKIWV yia Ta €Tn TNG
TTpooapuoyns. EidIkoTEpa, utroBéToupe OTl epapuoleTal MO OTAdIOKN
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TTPOCOPUOYN ME OTOXO TTPpWTOYEVOUG TTAcovdopaTog 3,5% 10 2021 avri Tou 2018
(eAaOTIKOTEPOI OTOXOI TTPOYPAUMATOC TTPOCAPHOYAG). MNMapdAAnAa, uttoBEéToUuE OTI
TO KOOTOG dAVEIOPOU PEIWVETAI OTO 4,5% PéXPI To 2026 dnAadn dTav eTTITUYXAvETQl
TTAPWG 0 0T1dX0G Tou TTAcovAopaTog Tou 3,5%. AVOAUTIKA, OI TTaPAdOXEG TOU
gevapiou gival ol §AG:

e O 0OTOXOG TOU TTPWTOYEVOUG TTAEOVACHATOG augdvel KABe XpOvo KaTd
50% o€ oxéon ME TO TIPONYOUHEVO €£T0G. AUTO 0Onyei Ot TPIETH
TTapATaoN TOU OTOXOU Yia TTAedvaopa 3,5%, ritol To 2021 avri Tou 2018,
OTTOU TEAIKG €TTITUYXAVETAI TO £T0G 2026 AOyw TwV OTOBEPOTTOINTWV.

e H oikovopia Ba avatrTuooETal JE OVOUAOTIKOUG puBuoug 3,5% 10 2017,
4% 710 2018 ka1 oTadIaKA Ba pelwveTal woTte atmo 1o 2031 kal HeTd va
avamrtuooeral  otafepd  pe  3,3%. [MpokoAeital Tieon amoé 1N
ONMOCIOVOUIKY TTPOCAPPOYI HECW TOU TTOAAQTTAQCIACTH.

e To ovopaoTiKG ETMITOKIO dAVEIOUOU TTapapével 2% PEXPI TN ARgn Tou
TTpoypdupatog (2018) kai yetd avépyetal o€ 4,5% péxpl 1o 2026 61T0U
ETTEPXETAI TTANPNG ETTITEUEN TOU OTOXOU Yia TTAeOvaopa 3,5%.

e Ta é000a ATTO TIG ATTOKPATIKOTIOINCEIG avépXovTal TTEpiTTou oTa 18 dIg
€, eV OeV UTTAPXOUV TTEPAITEPW AVAYKEG AVAKEPAAQIOTTOINONG TWV
TPATTECWV.

e H 1y Tou dnuoaiovouikoU TTOAAATTAQCIAoTH) IcoUTal JE 1.

AtroteAéopaTta rpooopoiwong: To oevaplo divel evBappuVTIKG atTtoTeAéouaTa
ME TOV AOYO TOU XpEoug va TTapouciddel BeATiwon o€ OAo Tov opiovTa TTPOROARG.
MapoT epapudleTal oTAdIOKA TTPOCAPUOYH, N BETIKN €TTIOPACN TWV MEIWPEVWY,
€0TW Kal Bpaxuxpovia, ETITOKIWY, UTTEPKAAUTITEI TNV OTTOIa OTTWAEIA. ETITTAE0V, OI
XPNMATODOTIKEG AVAYKEG OUYKPATOUVTAI OXEOOV OTA APXIKA ETTITTEDA, KAAUTITOVTOG
OXEOOV OAOKANPWTIKA TNV OTTWAEIQ ATTO TO PEIWUEVO TTPWTOYEVEG TTAEOVACUA.
Mapartnpeital O OTI, EVW TO JAKPOXPOVIO apVNTIKO COK OTO ETTITOKIO ONUIOUPYNOE
IOXUPEG BAABEG OTIG XPNUATOBOTIKEG AVAYKEG UTTEPKAAUTITOVTAG KAl TNV augnon
TOU TTPWTOYEVOUG TTAEOVAOHATOG, TO TTAPOV BPaxuxpovio BETIKO OOK KAAUTITEI
OPIOKA TIC ATTWAEIEG TOU TTPWTOYEVOUG TTAEOVAOMUOTOG. AUTO QVOOEIKVUEI TN
ONUAvTIKOTATA TNG BIAPKEING TNG METABOAAG £VOG TTAPAYOVTA, N OTTOIA CUCXETICETAI
BETIKA pe TNV TTidpacn oToug e¢eTaldpevoug OeikTeg. To auTd 10XUEl, TTEPAV TOU
ETTITOKIOU, KAl yIa TIG UTTOAOITTEG YETABANTEG TTOU €TTNPEEAlouV TN BIWCINOTNTA TOU
XPEOUG.
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Aidypappa 4.12: Zevdpio 12 - Zuvduaopéva ook (| pb, |i)
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= === Jevdplo 12 - SuvSuaopéva ook (L pb, L) = === Zevdplo 12 - 2uvbuacpéva cok (I pb, Vi)
Mnyn: AtmoteAéopara AvaAuong
Mivakag 4.13: Zevdpio 12 - Zuvduaopéva ook (| pb, |i)
MpofoAég
2017 2018 2019 2020 2030 2040 2050 2060
OvopaoTik6 Xp€og/AEN (%) 175,35 170,22 169,58 168,37 151,09 142,00 149,34 157,62
AKaBApIOTEC XpNUATOSOTIKE 10,78 577 1623 1125 1488 1756 2184 2328
Avaykeg/AETN (%)
Mpwtoyevég TTAedvacua (%) 0,64 0,92 1,35 2,02 3,20 3,20 1,50 1,50
OvopaoTikog PuBuog Avatrtugng (%) 3,25 3,52 3,18 2,70 3,34 3,30 3,30 3,30
OvopaaoTiké emITOKIO (%) 2,0 2,0 4,5 4,5 50 50 50 50
‘Ecoda I1diwTIKoTToINoEWV (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AE (o€ Big €) 182,13 188,54 194,53 199,79 276,87 383,07 530,01 733,31

Mnyn: AtroteAéopata avadAuong
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4.3.2 Avadidpbpwaon Tou XpEoug

O1mrwg avapépbnke oto KepdAaio 2, To Eurogroup tng 251" OkTwppiou 2016
¢NaBe tTnv atréeacon yia ANYn PPaxuttpdBecuwy PETPpWY avadiapbpwong Tou
€EANVIKOU XPp€OUG. ZUPPWVA UE TIG EKTINACEIG TOU ESM, n e@apuoyr Twv PETPWYV
Ba emPEPEI CUVOAIKR atTopgiwaon Tou XpEoug HéEXP! To 2060 katd 21,8%.

210 TTAQiCI0 TNG AKOAOUBOUNEVNG avAAUCNG, KPIVETAI OKOTTIMO VA ECETAOTEI N
BeTIKA €TTidpacn Twv HETPWY TOOO OTOV OEiKTn TOU XPEOug OCO Kal OTI
aKaBdApIoTEG XPNUATOBOTIKEG avAyKeG. [1pog To oKoTTd auTo, YiveTal TTPOCTTABEIN
TTOCOTIKOTTOINONG TWV METPWY, WOTE Va £€axBoUV o1 vEol OEiKTES BIWaIPNOTNTAG Kal
Ta amoTeAéOPATA TOUG va OUYKPIBoUv ME TIC TIMEG TOU BaACIKOU Oegvapiou.
Emekteivoviag Tnv €peuva, dnUIOUPYoUUE €va €TTITTAEOV OEVAPIO OTTOU PEAETAME
TNV TTEPITITWON TNG EQATTAL ATTOUEIWONG TNG OVOUOOTIKNG A&iag Tou XPEOUG KATA
TTEPITTOU TO iD10 TTOC0OTO (=22%) KOl OTN OUVEXEIA CUYKPIVOUUE TA OTTOTEAEOUATA.
2KOTTOG TNG avAAuong €ival va TTpoodlopicoune To BABPO TNG BETIKNAG £TTIdOpAONG
TWV PETPWYV avadidpbpwaong Kal va CUYKPIVOUUE Ta OTTOTEAEOUATA, PE QUTA TTOU
Ba eixape o€ TEPITTTWON AUEONG ATTOUEIWONG TNG OVOUOOTIKAG aiag Tou XpEOoug.

1. Ta Bpaxuxpovia pétpa avadidpOpwong Tou XpEoug

ATIO Tn oUAAOYN TWV avVayKAiwv OTOIXEIWV, TTPOKUTITEI O TTivakag 4.14 otrou
TTEPIYPAPETAI CUVOTITIKA TOOO N €TACIA OCO KAl N CWPEEUTIK WEEAEID TwV
BpaxutrpdBecpwy PETPWY avadidpBpwaong Tou eAANVIKOU XpEoug £TTi Tou OeiKTn
Debt-to-GDP (%).

Mivakag 4.14: Emidpaocn Bpaxutrpo0sopwyv péTpwy otov deiktn Debt-to-GDP (%)

MetaBohn 2017 2018 2022 2030 2040 2050 2060

+/-

1. Empnkuvon péong didpkeiag Emoia 0,00% 0,00% 0,00% -0,05% -0,06% -0,14% -0,12%
aromAnpwpng daveiwv EFSF kata 4 €N Swpeutiki 0,00% 0,00% 0,00%  -0,40% -1,00% -2,40% -3,60%
2. Meiwaon Tou €TTITOKIOKOU KIVOUVOU

* Avtahhayr opoAGYwv 4231G € Etioia 0,00% 0,10% 0,00% -0,175% -0,25% -0,20% -0,14%

KUMaIVOUEVOU ETTITOKIOU 0€ 0TaBEPD,

HE ETTIPAKUVON TWV WPINAVOEWY ZwpeuTikn 0,00% 0,10% 0,20%  -1,20% -3,70% -5,70% -7,10%

* 2T0BepOTTOINON TOU KOGTOUG Emioia 0,00% 0,10% 0,05% -0,10% -0,25% -0,22% -0,18%

daveiopoU Tou ESM péow swaps ZwpeUTIKA 0,00% 0,10% 0,40%  -0,40% -2,90% -5,10% -6,90%

* EmBoAr otaBepou emiTokiou o€ Emoia 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -0,04% -0,07% -0,02%
peANovTIKEG BOaEeIg daveiwv aTTd Tov S WpEUTIK]

ESM 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -0,40% -1,10% -1,30%

3. Apan g emPBoAng emiTokiou 2% yia to  EToia -0,10% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -0,01% -0,01%

2017 yia daveio €11,3 di0. ammé Tov EFSF  swpeutiki -0,10% -0,10% -0,10% -0,10% -0,10% -0,20% -0,30%

Aeutepoyevig eTTiOpacn oTa mMTOKIA Emoia 0,00% 0,10% -0,05% -0,0375% -0,06% -0,08% -0,08%

ayopwv ZWPEUTIKY| 0,00% 0,10% -0,10% -0,40% -1,00% -1,80% -2,60%

TUvoAo Emoia -0,10% 0,30% 0,00% -0,36% -0,66% -0,72% -0,55%

ZWPEUTIKY| -0,10% 0,20% 0,40% -2,50% -9,10% -16,30% -21,80%

Mnyés: 1."Greece, Contrasting the views of the EU Institutions and the IMF staff on the outlook of Greek economy and the
present bailout programme", Eurobank Ergasias SA, February 2017
2.“Bpayuxpovia Métpa Biwaoiuotntag Xpéoug: To TEAOG TNG apxng kai oxi n apxr Tou T€Aoug” Tpdtmreda Meipaiwg,
AeképBpiog 2016
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Eival eg@avég 011 TO HETPO TNG MEIWONG TOU ETTITOKIOKOU KIVOUVOU €XEI TV
MEYAAUTEPN BETIKN €TTiIOpacn 0To AOYO TOU XPEOUG O€ OXEON UE T UTTOAOITTA PETPA.
2UYKEKpPIPEVA, atto Tn ouvoAikh weéAeia Tou 21,80% katd 1o 2060, 10 7,10% Ba
TTPOEABEI aTTO TIG AVTAAAAYEG OPOAOYWYV KUPQIVOUEVOU ETTITOKIOU O OTOBEPO ME
ETTIPAKUVON WPINAVoEwY, Uyoug 42 Oig €. lMNepairépw, n oTtabBepotroinon Tou
KOOTOUG daveIOPOU Twv daveiwv Tou ESM péow ouppwviwy avtallayng, Ba
MeElwoel To BAPOg Tou dnuociou xpéoug katd 6,90%. Znupeiwvetalr O OTI, N
EQPAPMOYA TWV CUPPWVNOEVTWY avapéveTal va odnynoel o€ BETIKI DEUTEPOYEVA
emidpaon ota emMTOKIA TNG ayopds, cuuBdAlovtag katd 2,60% oTtnv eAdgpuvon
TOU XpEOoug.

¢ O, aQopd TIG AKOBAPIOTEG XPNUATODOTIKEG aVAYKES, O Trivakag 4.15
TTEPIYPAPEI KATA TOV id10 TPOTTO TIG ETNOIEG KOI CWPEUTIKEG BETIKEG ETTIOPATEIG TWV
BPaxutTpOBECUWY PETPWV.

Mivakag 4.15: Emidpaon Bpaxumpo0eopwyv péTpwyv otov deiktn GFN-to-GDP (%)

MeraPohd 2017 2018 2022 2030 2040 2050 2060
1. EmpAKuvon Péong SIGPKEING Emoia 0,00% 0,00% 0,00% -0,01% -0,12% 0,05% 0,00%
armromAnpwrig daveiwv EFSF katd 4 €tn TwpeutikA 0,00% 0,00% 0,00%  -0,10% -1,30% -0,80% -0,80%
2. Meiwaon Tou €TTITOKIOKOU KIVOUVOU
« AvtaAAayr opoAdywv 423i¢ € Emoia 0,00 0,00% 0,00% -0,050% -0,05% -0,03% -0,04%
KUMOIVOUEVOU ETTITOKIOU 0€ 0TABEPO, ,
LE ETTIUAKUVON TWV WPILAVOEWY SWPEUTIKN 0,00% 0,00% 0,00% -0,40% -0,90% -1,20% -1,60%
« STaBEPOTIOINGT TOU KOGTOUS Emoia 0,00% 0,10% 0,00% -0,0375% -0,05% -0,05% -0,03%
davelopou Tou ESM péow swaps SWPEUTIKN 0,00% 0,10% 0,10% -0,20% -0,70% -1,20% -1,50%
* EmBoAR oTaBepoU eTTITOKIOU O€ Etioia 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -0,04% -0,07% -0,02%
AN £G 00 davei 5
By e 00t BAVEVATIOTOV 5 peuri 0,00% 0,00% 0,00%  0,00% -0,40% -1,10% -1,30%
3. Apo—n ™mg ETTIBO)\ﬁQ €TTITOKIOU 2% yla T0 Emioia -0,10% 0,10% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -0,01%
2017 yia daveio €11,3 d10. amd Tov EFSF - swpeutikA -0,10% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -0,10%
AguTepoyevng eTTidpaon oTa £mMTOKIA Emoia 0,00% 0,00% -0,05% 0,0000% -0,02% -0,01% -0,02%
ayopwv SWPEUTIKNA 0,00% 0,00% -0,10% -0,10% -0,30% -0,40% -0,60%
Sovolo Etioia -0,10% 0,20% -0,05% -0,10% -0,28% -0,11% -0,12%
SWPEUTIKNA -0,10% 0,10% 0,00% -0,80% -3,60% -4,70% -5,90%

Mnyés: 1."Greece, Contrasting the views of the EU Institutions and the IMF staff on the outlook of Greek economy and the
present bailout programme", Eurobank Ergasias SA, February 2017

2.“Bpayuxpovia Métpa Biwaoiudtntag Xpéoug: To TEAOG TNG apxng Kai 61 n apxn Tou T€Aoug” Tpdmreda Meipaiwg,

Aeképppiog 2016

H avadiapbpwaon odnyei 0€ CWPEUTIKA PEIWON TwV XPNHATOBOTIKWY AVAYKWYV
TOU EAANVIKOU dnpoaoiou kKatd 5,90% 10 2060, 6TT0U KaI TTAAI TO ETPA JEIWONG TOU
EMTOKIOKOU KIVOUVOU @aiveTal va Trai(ouv Tov onuavtikotepo poAo. Ao
TTapATAENONG €ival OTI N aTTédo0n TWV PETPWV Eival JeyaAuTePN, TG00 yia TO AGyo
TOU XpEOUug G0 Kal YIa TIG XPNHUATOBOTIKEG AVAYKES, VTOG Tou diacTruarog 2030
— 2060. AnAadn, n emmidpaon TwV PETPWYV EXEI TTEPIOOOTEPO PECO-PAKPOTTPOBECUO
opifovTa o€ avTiBeon Pe YIa AueoN aTTOPEIWON TNG agiag (Koupeua). 1o dIdypaupa
TToOU okoOAouBei, arreikovifeTal n  emidpacn Twv  PBPAXUXPOVIWY  PETPWV
avadidpBpwong oToug OUo OeikTeG  BIWOINOTNTAG KOl CUYKPivovTal  Ta
atmmoTeAéouaTa PE QUTA TOU Bacikou aevapiou.
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Aidypappa 4.13: Emidpaon Bpaxuxpoviwv HETpwY avadidpbpwong

Debt-to-GDP (%)
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-------- 1. Erupnkuvon péong diapketag anontAnpwpurg Saveiwv EFSF kata 4 £€tn

==== 2. Mciwon TOU ENLTOKLAKOU KIVEUVOU
= == 3.Apon ™G emBoAng emtokiov 2% yia to 2017 yia aveio €11,3 Si6. anod tov EFSF

AEUTEPOYEVIG ENMISPAON OTA ETLTOKLA AYOPWV

BaokO oEVAapLo

Mnyn: AtroteAéoparta avdAuong
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H onuavTikdtnTa TNG £QAPPOYAS TWV PETPWY avadelKvUETal aTTd TNV TTopEia
TWV €EETACOMEVWV DEIKTWYV. ZUYKEKPIPEVA, N TTOPEIQ TOU XPEOUG WG TTOCOOTO TOU
AET Baivel o€ éva TTeEPIOCOTEPO BIWOIUO HOVOTTATI 0€ OXEON KE TO BACIKO OEVApIO.
A6 10 2023 gekiva n BeTIKA eTTidpaon Twv PETpwY, OtTou T0 2040 0 Adyog Tou
Xp€oug ayyiCel To XaunAotepo T0000TO TOU 145,04%. ATO Kel Kal TTEPQ,
ONUEIWVETAI PIO OXETIKA PIKPH augnon Tou Adyou, O1Tou TEAIKA ayyilel To 152,51%
10 2060, peiwpévog kata 21,8% o oxéon UeE TOV avTiOTOIXO O€iKTN TOU BACIKOU
oevapiou. MNapdT Ta ETPA £XOUV BETIKO AVTIKTUTTO 0T SUVAMIKI) TOU XPEOUG, ival
TTPOPAVEG OTI av eV UTTAPEEl KATTOIO AAAN WETARBOAR, dEV UTTOPOUV OTTO PJOVA TOUG
va eEao@alioouv OTI N TTopEia Tou XpEOUg Ba KATAoTEI BILOOIUN.

AKOUN TTI0 €VOOPPUVTIKA €ival Ta EUPHPATA AVAPOPIKA PE TNV €TTIOpACH TWV
METPWV OTIG HEANOVTIKEG XPNMATOOOTIKEG AVAYKEG TNG XWPaG. Maparnpeital 611 o€
MECO-PAKPOTTPOBEC O 0piovTa Ol XPNUATOOOTIKEG AVAYKES TTAPAUEVOUV KATW TOU
opiou Tou 20% TTOU B€TEl TO ANT, KIvoUueveg opiakd oTo 6pio Tou 15% Tng EE.
AvyyiCovTtag 10 £€aIpeTIKA XaunAG 1TT0000T6 Tou 13,56% T0 €10G 2060 -pEIWPEVES
kKatd 5,90% o€ oxéon he TO BACIKO oevApIo- Ba YTTOPOUCAUE VA TTOUME OTI N €V
AOyw TTapéufacn kKabioTd To UWOG TWV aKABAPIoTWY XPNHATOSOTIKWY AVAYKWV
ailoOnTd 1Mo PIWCIYO.

2. Zevdplo ATTOHMEIWONG TNG OVOUAOTIKAG adiag Tou xpéoug

Mépa amd tnv avadiapBbpwon, Ba eixe evdla@épov va €EETOOTEI Kal N
TTEPITITWON TNG AUEONG ATTOMEIWONG TNG OVOUOOTIKNG agiag Tou dnuoaciou XpEoug
(=koUpepa XpEOUG), MEIWVOVTAG TN WETABANTA atroBéuaTog br1 TNG e€iowong 4.1.
MapoAo TTou TTPOKEITAI YIa BEwPNTIKO OEVAPIO, N £CETACN TOU £V AOyw PETPOU Ba
avadeitel To PaBud onuavtikOTNTAg Tou, Kal Ba CUMPPBAAAEl OTnV KOAUTEPN
agloAOyNon TwV CUPQWVNUEVWY PETPWYV avadidpBpwong.

Aedopévou OT1 To amoBepa xpéoug kata tnv 31.12.2016 avépxetal ota 331,9
01 €, uTTOBETOUE OTI TTPAYUATOTTOIEITAI IO EQATTAE ATTOPEIWON TOU XPEOUG KATA
TrepiTrou 73,8 OI1C €, ye ammoTéAeoua va avépxetal TTAéov oTa 260,3 di¢ €. Me dAAa
AOyIa, TO dNUOOIO XPEOG KOUPEUTNKE aTTeuBeiag Katd 22%, TTOO0O0TO OXEOOV
I000UVANO JE TNV TEAIKA WPEAEIQ TwV BpaxuTTpdBeapwy PETPWY avadidpbpwong.
H peiwon Tou xpéoug, £yive eTTi daveiwv TTou BewpnTiKA Ba grTopoucayv o EUKOAA
va dlaypagouv, Xwpig va Biyetal 101aiTepa 0 daveIouOg ATTd TOV ETTIONUO TOUEA
(GLF, IMF, EFSF, ESM) ANV p10g PIKPRG MEiwong Twv daveiwv Tou EFSF.

BaoiCouevol o1 TTOpadoxEg Tou  Pacikou  ogvapiou, TO  OevAPIO
avadiapBpwaong BepeAibveTal TTAVW OTIC £EAC UTTOBECEIC:

e 276X0G TTPWTOYEVOUG TTAcoVAouaToG: 1,75% 10 2017, 3,5% 10 2018 KO
yia Ta €TTOMEVA OEKA €T, OTTOU OTN CUVEXEIQ MEIWVETAI OTO 3,2 NEXPI TO
2040 ka1 o1o 1,5 péxpr o 2060.

e OvopaoTikdg puBudc avamtuéns: 3,5% 1o 2017, 4% 10 2018 Kai
otadlakd Ba peiwveral woTe ammd 10 2031 Kal YETA va AvaTITUOCETAI
otabepd pe 3,3%. O pubpog avamTuéng Oéxetal Trieon amd TN
ONMOCIOVOUIKY) TTPOCAPHPOYI HECW TOU TTOAAQTTAQCIAOTH.
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e OvopaoTiKO €mMITOKIO dAVEIOUOU: 2% HEXP! TN AAEN TOU TTPOYPANUATOG
(2018) ka1 5% atrd Kel Kal TEPQA.
e 'Ecoda amrokparikoTroimoswyv: =18 dig €, vy eV UTTAPXOUV TTEPAITEPW
AVAYKEG AVOKEPAAAIOTTOINONG TWV TPATTECWV.
e AnPooIOVOMIKOG TTOAATTAaCI00THG = 1.
e To ouvoAik6é atrdBepa xpéoug Uyoug 331,9 dig € aTTOUEIWVETAl KATA
73,8 016 € (= 22%) wg €EAG:
1. Koupegpa katd 100% NG ovouacoTIKAG agiag OuOAOYwY GUVOAIKOU
TTo00U 38,8 dIg €.
2. Koupepa katd 100% Tng ovoupaoTiKAG agiag daveiwv g Tpatrédng
NG EAAGDOG cuvoAikou TTooou 3,3 I €.
3. Koupepa katd 100% Tng ovopaoTIKAG agiag AoImTwyv daveiwv
ECWTEPIKOU Kal EEWTEPIKOU OUVOAIKOU TT000U 4,4 dIG €.
4. Koupepa katé 26% Tng ovouaoTIKAG agiag daveiwv Tou EFSF
OuVOAIKOU TTo00U 26,5 816 €, 01 6O0EIG TWV OTToIWV aPOopPoUV Ta £TN
2034-2054.

AtroteAéoparta mrpooopoiwong: H dueon diaypapry xpéoug katda 22%,
odnyei og KaTaAkOpuPn Heiwon Tou Adyou Debt-toGDP amd 10 TTpWTo £T0G
TTPOBOANG, To 0TT0IO dlapopPwveTal 010 137,51% wW¢ TTooooTd Tou AETT. H edatTag
MEiwon, MEIWVEI TO aTTOBeua XpEoug atmd ToV TTPWTO KIOAAG XPOVO, YEYOVOS TTOU
EXEl TTOANATTAQCIAOTIKA OQEAN OTn PETETTEITA €EENICA TOU. MeTA atmd pia TTEPiodo
KaB0odIKNG TpoXIAG, To 2040 trpooeyyicel To 98,72% evw 10 2060 ayyilel TO 1I0TOPIKA
XaunAd mooooTé Tou 97,5%.

2UYKpPIVOVTAG PE TNV ETTIOPACN TWV BPAXUXPOVIWV PETPWY avadidpBpwaong,
TTOPATNEOUUE OTI TO TTAEOVEKTNUA TNG AUEONG BIayPAPHG TOU XPEOUG ATTO TO TTPWTO
€10G TTPOPBOANRG, KaTaAfyel va pag divel Evav OeiKTn XpEOUG BeauaTIKA XapNNAOTEPO
o€ OXE€ON PE AuTOV TTOU Jag divouv Ta cuppwvnuéva péTpa. EvoeikTikd, To 2060,
MIa evdexOuevn atropgiwon TNG OVONOOTIKAG aiag katd 22% pag divel deikTn
Xpéoug xaunAétepo katd 54,5% o€ oxéon e TO PpaxuttpoBeocua  PETPaA
eAagppuvong. H ev Adyw peiwon diapgopeuwveral oto 76,81%, edv ouykpivouue Ta
atmmoTeAéopara TG dlaypaPnis Tou XPEOUG WE auTd Tou PBacikou oevapiou. To
atmmoTEAEOUA UTTOPEI va BewpnBei atToAUTWGS AOYIKO KOBOTI TO ammoéBeua XpEoug
atroTeAei HETABANTA TTOU €MOPA AUECO OTN QUVAMIKI TOU XPEOUG KAl N EQATTAE
MEIWON TOUu TTPOCQEPEI ONUAVTIKA OQEAN ATTO TO TTPWTO £T0G TTPOPROANG. Katd
OUVETTEIQ, N MEIWON TNG OVOUOOTIKNG agiag €xel 10xXupr €midpacn oTo Adyo Tou
XPEOUG, TTETUXAIVOVTOG OPKETA KAAUTEPES €MOOCEIC AT’ OTI Ba eTTITUYXAVOVTAV HE
TNV EQAPHOYA TWV PPAXUTTPOBECHWY PETPWY EAGPPUVONG.

Ava@QopIKA JE TIC XPNMATODOTIKEG AVAYKEG, TTAPATNPEITAI EVTOVN EVOAAAY TOU
0¢€ikTn Ka®’ 6Ao TO diaoTNUa TTPOROANG. EIBIKOTEPQ, KATA TA TTPWTA £TN, TO OEVAPIO
atmmouegiwong agiag atmodidel TTEPICCOTEPO KAl KPATAEI TOV OEIKTN APKETA XANNAG O€
oxéon ue Ta pETpa avadidpBpwong. Metd 1o 2033, yivetal éviova avTIANTITA n
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BeTIKA €TTidpacn TwV PETPWYV avadidpBpwong 6TTou o€ TTOAAG onpeia o OEiKTNG TWV
Bpaxuxpoviwyv PNETPWV gival XaunAGTEPOG ATTO TOV AVTIOTOIXO WE aTTouEgiwon agiag.

MoAovOoTI N uwnASTEPN TIPN Tou O¢ikTn KataypdgeTal To 2049 pe 17,30% Kai
agopd Ta Bpaxutrpdbeoua pETpa avadidpBpwaong, oTo TEAOG TNG TTPORBOANG O v
AOyw O¢€ikTNG KaTtaAAyel oTo Too000TO 13,59% MIKPOTEPOG KATA 2,17% O€ oXE0oN UE
auTOV TOU OEVAPIOU OTTOMEIWONG Ogiag.

Alaypappa 4.14: Zoykpion HETPWV avadidpOpwaong Tou Xpéoug
Debt-to-GDP (%)
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Mnyr): AtroteAéoparta avaiuong
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Mivakag 4.16: Emidpaon avadidpBpwong xpéoug oto deiktn Debt-to-GDP (%)

2017 2018 2019 2020 2030 2040 2050 2060
A.Bpaxutmrpé0eopa pétpa 176,84 174,27 174,54 173,72 158,94 145,04 147,27 152,51
1. EmunAkuvon péong didpkeiag - 176,94 174,07 174,24 173,32 161,04 153,14 161,17 170,71
ammomrAnpwpng daveiwv EFSF katd 4 £€1n
2. Mgiwon Tou €mmITOKIOKOU KIVOUVOU 176,94 174,27 174,64 173,82 159,84 147,14 151,67 159,01
3. Apon Tng €MROAAG emmTOKioU 2% Yyia TO
2017 yia dGveio €11,3 Sio. até Tov EFSF 176,84 173,97 174,14 173,22 161,34 154,04 163,37 174,01
Agutepoyevig emmidpaon OTa EMTOKIA 176,94 174,17 174,24 173,32 161,04 153,14 161,77 171,71
ayopwyv
B_A-n-ousiwo'n ™meg ovouqc-r"(r']c qiiqc 137,51 134,52 133,91 132,38 114,37 98,72 98,33 97,50

Mivakag 4.17: Ewidpaon avadidpBpwong xpéoug oTo deiktn GFN-to-GDP (%)

2017 2018 2019 2020 2030 2040 2050 2060
A.Bpaxutmrpé0sopa pétpa 10,22 4,45 15,13 10,32 13,57 12,95 1548 13,59
1. Empnkuvon péong didpkeiag - 1032 435 1503 10,22 14,27 1525 19,38 18,69
atmomrAnpwpng daveiwv EFSF katd 4 £€1n
2. Meiwon Tou emmTOKIOKOU KIVOUVOU 10,32 445 15,13 10,32 13,67 13,25 1588 14,29
3. Apon Tng €MROAAG eTmITOKIOU 2% Yyia TO
2017 yia Saveio €11,3 0. a6 Tov EFSF 10,22 4,35 15,03 10,22 14,37 16,55 20,18 19,39
Agutepoyevig mmidpaon OTa EMTOKIA 10,32 4,35 1503 1022 1427 1625 1978 18,89
ayopwv
B.Amrougiwon 1 OVOUOOTIKNC afia 8,35 3,84 12,12 9,74 12,73 13,05 15,47 15,76

Mnyég:

1."Greece, Contrasting the views of the EU Institutions and the IMF staff on the outlook of Greek economy and the
present bailout programme”, Eurobank Ergasias SA, February 2017

2.“Bpayuxpovia Mérpa Biwoiudtntag Xpéoug: To TEAOG TNG apxnig kai Oxi n apxn Tou T€Aoug” Tpdtreda Meipaiwg,
AekéuBplog 2016

3. AmmoteAéopata avaAuong
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2YMMNEPAZMATA

MapdTi N dNUOCIOVOUIKN TTPOCAPHOYN TTOU UIOBETHBNKE Ta TEAEuTaia Xpoviq,
WG ATTOTEAEOHUA TWV JOMIKWVY TTPORANUATWY TNG EAANVIKAG OIKOVOUIAG, ETTEQEPE
onuavTik PeAtiwon oTo 100{UYI0O TOU TIPOUTTOAOYIOMOU Kol €V YEveEl OTA
ONUOCIOVOUIKA PEYEDN, dNUIOUPYNOE EVTOVEG OCUVONKES UPEONG OTNV OIKOVOIa, Ol
OTTOIEG PE TN OEIPA TOUG AUENOAV ONPAVTIKA TO dNUOCIO XPEOG TOOO OE ATTOAUTOUG
apIBuoug 600 Kal wg TToocooTo Tou AET.

AvaAuovtag T Oopry KAl T XAPAKTNPIOTIKA TOUu €AANVIKOU XpEoug,
OUUTTEPAIVOUUE OTI TO JEYOAUTEPO PEPOG TTAEOV KPATEITAI ATTO TOV ETTIONHO TOMEX
(ESM, EFSF, GLS, IMF), atroAaupBdavovtag 18iaitepa xaunAd emtékia OTTou o€
TTOANEG TTEPITITWOEIG UTTOAEITTOVTAI QKON KAl TNG attodoong PndEVIKOU KIvOUVOU.
Aedopévou OTI TO TPEXOV TTPOYPOAUMA ONUOCIOVOMIKNAG TTPOCOPUOYNG EKTEIVETAI
MEXP! To 2018, n EAAGDa Ba cuveyxioel va guvoeital atrd Ta XaunAd emTOKIA, EVW
oTadlakd, Ba apxioel va daveietal kal TTAAI aTTd TIG O1EBVEIG ayopEg, aAAalovTag
TNV TTapoUCca oUvBeon Tou XpEouq. Baoikd ouoTatikd TnNG ac@aAoug TTPOCc@UYG
OTIG QYyOPEG KEQAAQioU Kal TTEPAITEPW TNG £EOOOU ATTO TNV TTAPATETAMEVN Kpion,
atroTeAei, HETAEU AAAwv, N e€ac@AAion TNG BILOINOTNTAG TOU dNPOCIioU XPEOUG O€
MaKpoxpovio opifovta TTPOBOARG.

Méoa atrdé Tnv AoKnon TTPOCOUOIWONG TTOU TTPAYUATOTIOINONKE, OTN BAon
EVOG €KTEVOUG QVAAUTIKOU TTAaiciou Trou uTtrodeikvuel n  BiBAloypagia,
onuIoupyndnkav dekatpia eVOAANAKTIKA oOevdpid, avaAUovTag Tn  MEAAOVTIKNA
BiwoipdtnTa Tou EAANVIKOU Xp€oug péoa atrd TnV e6ETaoN dUO PBACIKWY OEIKTWV:
(1) Xpéog/AEl kai (2) AkaBapioreg Xpnuarodorikés Avaykeg/AEl. Ao tnv
avaAuon Twv oevapiwyv KAaTaAAyouue v TTOAAOIC OTa €EG OCUMTTEPACUATA:

O1 Baoikoi TTPoadiopIoTIKoi TTapdyovTeg TTou KaBopilouv T OUVAUIKA TOu
XPEOUG KAl TIG HEAAOVTIKEG XPNHATODOTIKEG AVAYKEG -O€ OVOUAOTIKOUG OPOUG- Eival
TO TIPWTOYEVEG TTAEOVACMA, N TIKM TOU ONUOCIOVOUIKOU TTOAAQTTAQOCIACTH, TO
ETMTOKIO OAVEIOUOU, 0 PUBPOG AVATITUENG TNG OIKOVOMIAG Kal TO aTTOBEUa XPEOUG.
EmmpdoBeTol Tapdyovteg TTou duvaTal va eTTNPEAOOUV gival Ta é00da atmd TO
TTPOYPANHUA  ATTOKPATIKOTIOINCEWY KAl Ol  XPNMOTOOOTIKEG ~ AVAYKEG
QVAKEPAAQIOTTOINONG TWV TPATTECWV.

2€ 0, Tl aQopd TO TTPWTOYEVEC TTAEOVAO WA £XEl MIa APeon BETIKA TTidpaon oTO
AGYO TOU XpEoug Kal U0 EUUETES APVNTIKEG ETTIOPATEIG Ol OTTOIEG ATTOPPEOUV ATTO
TN MeEiwon TG Tapaywyns. Méoa ammd 1N Asimoupyia Twv  QUTOUATWY
oTabepoTroIiNTWwyV N dueon BeTIKN emidpacn TreplopifeTal ammd TNV UCTEPNON TWV
060wV Adyw TNG MEIWONG TNG TTapaywyns. Me Tov TpOTTo AUTO N TTPOCAP oYK TOU
TEAIKOU TTpWTOYEVOUG 100Cuyiou Ba UTTOAEITTETAI TG TTPOCAPUOYNG TOU KUKAIKA
dlapBpwuévou 1oofuyiou cUP@WvVa Pe TNV TIUA OUO CNUAVTIKWY PEYEBWV: TOu
OnUOOoIOVOUIKOU  TTOAAATTAQCIOOTA M KAl TNG  NMI-EAAOTIKOTNTAG  TOU
TTpoUTToAOyIOMOU €. EmMTpooBeTa, n apvnTikh €Tmidpacn oTnv  Trapaywyn
onuioupyei éva emmTTAéOV APECO apvnTIKO atmoTéEAETUa oTnv augnon Tou AEI, 10
OTTOIO €XEI APEDN APVNTIKI ETTIOPACT 0TO AGYO TOU XPEOUG.
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Q¢ 1TPOG TO €MITOKIO, ONUAVTIKO POAO 0T dlaudpPwaon TNG TIMAG TOU TTaiEl,
METAEU AAAwv, n avTtidpaon Twv XPNHOTOOIKOVOUIKWY ayopwv. [evikdTepaA, N
TTPOo@aATn BiIBAIoypagia diakpivel dU0 BACIKOUG TUTTOUG AyopwV CUMPWVA UE TV
avtidpaon oTnv akoAouBoupevn dNUOCIOVOUIKA TTpocapuoyr: TIG ayopég Trou
avTidpolV  HUWTTIKA CNTWVTOG  €va  uywnAoTEPO  aACPAANIOTPO KIVOUVOU Of€
TTEPITITWOEIG  EVIOVNG  ONUOCIOVOUIKAG TIPOCAPHOYAG Kal  TIG TIEPICOOTEPO
MEAAOVTOOTPEPEIGC AYyOpPEG O OTTOIEG TTPOECOPAOUV BETIKA TNV avaAnyn MIOg
EMTTPOCOOBAPOUG dNUOCIOVOUIKAG TTONITIKAG, TTPOCRAETTOVTAG O uyi dnuooia
OIKOVOMIKA. H owaoTr avayvwaon TnG avTidpaong Twv ayopwy, cUUPAAAEl oTo va
avaAn@oei To cwoTod Peiyua dNPOCIOVOMIKNG TTPOCAPHOYNG.

O puBuodg avdatrTugng, TOUAAXIOTOV Bpaxuxpovia, OXETICETAI apvnTIKA PE TNV
évraon TNG dnNUOCIOVOUIKNAG TTPOCAPUOYNG, MO OXEON TTOU EKPPACETAl HECQ ATTO
TNV KPIoIUN TINA TOou OnUOCIoVOuIKOU TTOAAaTTAaCIaoT. Aegdouévou Ot Ol
EMTTEIPIKEG PEAETEG EXOUV OEICEI OTI N TIMNA TWV TTOAAATTAQCIAOTWYV €ival JEYaAUTEPN
O€ UQECIOKEG TTEPIODOUG, OTNV AOKNOT TTPOCOPO0IWONG UTTOBETOUUE PIa HETN TIWNA
m=1, Aaupdavovrag uttown o1l n EAAGda Siavier Adn Tov £Bdouo Xpovo
TTPOCAPHOYNAG.

TéENOG, onuavTikKG POAo OTn MEAAOVTIKA TropeEia Tou XpEoug Traidel TO
UQIOTANEVO aTTOBEUa XPEOUGC. TO TTOOO AUTO AVTITIPOCWTTEUEI TO XPEOG TTOU EXEI
OUCOWPEUTEI EXPI OHPEPT KAl EKPYPALETAI OE OVOUATTIKOUG OPOUG, £V AVTIBEDE! PE
TIC AIYOTEPO QVETTTUYMEVEG XWPEG TTOU ouvnBifeTal va peAeTATal o Opoug
TTapoucag agiag. Evdexduevn avadidpBpwaon Tou XpEoug UeE attopEiwon agiag,
TTPOKAAEI peiwon Tou ev Adyw PeEYEBOUG, UE ATTOTEAEOUA VO dnUIOUPYEITAI BETIKN
emidopacn oTn MEANOVTIKI] OSUVAMIKN Tou Xpéoug. To autd 1oxUel Kal yia TIG
aKaBdpIoTeEG XPNMUOTODOTIKEG avAyKeG KABOTI Ba xpeidlovral AiyoTepa Ke@AAaia
£TNCIWG YIA TNV ATTOTTANPWWI TOU XPEOUG.

O Babuog etmppon S kal aAANAETTIOpao NG TWV TTAPATTAVW PETABANTWYV, TTOIKIAEI
avaloya pe TN @UON TNG EKACTOTE METABOANG Kal £XEI DIAPOPETIKO AVTIKTUTTO OTOUG
QU0 €geTalOPEVOUG BEIKTES BIWOINOTATAGS. Me GAAa Adyia, ol dUo OeiKTEG YTTOPOUV
va pag dwoouv OIaQOPETIKA OTITIKA, ava@opIKA WE TN MEANOVTIKR TTOpEia Kal
BiwaoipdtnTa Tou EAANVIKOU XPEOUG, YI' auTd Ba TTPETTEl va €6ETACOVTAI AUPATEPOI,
AKOMN Kal av KATToI0G divel IDINITEPA EVOAPPUVTIKA ATTOTEAECUATA.
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H emidpaon tou moAAarmAaciaoTt: OmTwg avaAlBnke eKTEVWG, N apvnTIKA
ETTidOpacn Tou ONUOCIOVOUIKOU TIOAAQTTAQCIOOTH OTNV TTapaywyr], odnyei o€
XOUNAOTEPN ETTITEUEN TTPWTOYEVOUG TTAEOVACHATOG, VW TTAPAAANAQ ETTIOEIVWOVEI
TOV pUBNO avaTITugNG. H TTOOOTIKOTTOINON TNG ApVNTIKAG ETTIOPACNG ATTEIKOVIZETAl

Aildypappa 4.15: Emidpaon moAAamAaciaoTtni
Debt-to-GDP (%)
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MnyA: AroteAéopara avdAuong

atmo TN dla@opd OTO OEIKTN
TOU XPEOUG, METALU TOU
BaoikoUu oevapiou Kal Tou

oevapiou 6 omou m=0.
2 UYKEKPIUEVQ, av
QTTOOVWOOUUE 1\
eTTidOpaon TOU

TTOAAATTAQCI00TH,

uTTOBETOVTAG OTI TA TTOOA TWV
METABANTWV €ival  aKpPIPWG
idla pe autd 1S EE,
TTapaTnpouue 0Tl 0 O€iKTNG
TOU Xpéoug @TAvel va
BeATiwveTal katd 21,28% T10
2060. AnAadn, oTav
EVEPYOTTOIEITAI o}
TTOAQTTAQCIACTAG, TO XPEOG
avépxetal oto 174,31% 710
2060, evw oTav gival Pundév
ayyicel 10 153,03%.

H TTAPATAPOUNEVN
dlapopd  ogeileTal oTn
YPNYOPOTEPN ETTITEUEN
TTPWTOYEVOUG TTAEOVACUATOG
3,5% 710 2018, €évavmi TOU
Baoikou  oegvapiou  TTOU
emTuyxavetar 10 2025.
EmrAéov, Oev TTpOKaAEiTal
MEiwon oTO pubuod
avaTTuéng kKalr 1o amoébeua
XPEOUG Eival IKPATEPO.

H eTTidopaon TOU

TTOAQTTAQCIACTH OTIC AKABAPIOTEG XPNUATODOTIKEG AVAYKES €ival MPIKPR aAAG
aiodnt. & 6Ao Tov opifovia TTPOROAAG KaTaypdeeTal peiwon Tou Adyou, HE
dlo@opd yupw o010 2% peTalu Twv dUuo coevapiwv. To 2055 maparnpeital n
uwnAGTEPN TIPN TOU O€iKTN, PE TIG XPNMATOOOTIKEC AVAYKES TOU BacikoU oevapiou
va KivouvTail 0710 24,05%, v Tou oevapiou 6 01o 21,23%. H EAAeIYn TNG apvnTIKAG
eMidpaong Tou TTOAAATTAQCIACTH, KABIOTA TIC XPNUATOOOTIKEG AVAYKEG OXETIKA
Biwaiueg, Kivoupeveg oplakd dvw tou 20% kai pévo Ta TeAeuTaia €tn. Baoikoi
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TTapdyovTeg TG BeATiwong eival 1o uwnAoTepo AETN kaBuwg kai To uwnAdtepo

TIPWTOYEVEG TTAEOVOO A UEXPI TO 2025.

Kara ouveTreia, n Ty Tou dnUocIovouIKOU TTOAAQTTAQCIOOTH €ival ONUAVTIKN
KAl n €mmpPPOoNR Tou YiveTal aiobntri Kal OToug OUO OEIKTEG PIWOCINOTATAG ME

MEYaAUTEPN eualoBnoia oToV EIKTN TOU XPEOUG.

Emidpaon mpwTtoyevoug TTAgovaoaTog: H onuavtikOTNTA ETTITEUENS UWNAWY
TTPWTOYEVWYV TTAEOVAOUATWY ATTOPPEEI ATTO TNV AvAAUCT TOU aevapiou 3 CUUPWVA
ME TO OTTOI0 OEV TIPAYUOATOTIOIEITAI KOUIQ ONUOCIOVOUIKA TTPOCAPHPOYH Kal TO
TTPWTOYEVEG  TTAeOvVaoua  TTapapével  xaunAd oto  0,50%. T[Mapdio T1T0U

Aiaypappa 4.16: ETidpaon TTpwToyEvVoUg TTAEOVACUATOG
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= === FeVAPIO 3 - COK OTO TTPWTOYEVEG TTAEOVAO A (KAUiO TTPOCAPHOYH)

Zevdplo 4 - OOK OTO TTPWTOYEVEG TTAE6VaT A
(oTadiokn TTpocappoyn pe m=1)

= === FevApIO 5 - COK OTO TTPWTOYEVEG TTAEOVAOT A
(oTadiokn Tpoocappoyn pe m=0.5)

Mnyn: ATroteAéoparta avaAuong

ETTITUYXAVOVTAI OTO OKEPAIO Ol
uynAoi  puBpoi  avarTugng
Xwpig va emdpd apvntikd o
TTOAOTTAQCIACTAG, N TTOPEia
TOU XpPEOoug Paivel OuvEXWS
augavouevn CETTEPVWVTAG TO
280% Ttou AETI 10 2060.
EvaAAaKTIKA, TO
oevaplo 4  TIpoTeivel  TTIO
OoTadIaKA TTPOCAPOYI ME TOV
OTOXO  TOU  TTPWTOYEVOUG
TIAEOVACPATOG va  au&aveTal
KaBe xpovo katd 50%. Autd
odnyei o€ TPIETA TTOPATACN TOU
oToxou yia TTAeévaopa 3,5%
OTTOU  ETTITUYXAVETAI TO £TOG
2021 avrti Tou 2018. Ta
armroteAéopaTta TG avaiuong
oegixvouv OTI N €@ApPUOYA
nmoéTeEPNS TTPOCAPHOYNA,
ceteris paribus, emdeIvwvel
Tov Adyo TOU Xpéoug Katd
13,32% Aéyw kabuoTepnuévng
ETTITEVENG uynAou
TIPWTOYEVOUG TTAEOVACUATOG.
AgiCel va onueiwdei oT
TAPOAO TOU 1N &V  AOyw
emodeivwon OUYKpOTEITal
QPKETA ammd TNV MIKPOTEPN
empBdapuvon Tou AEI, obev
avTiotaBuideTar  TANPWS N
¢nNuIa TTOU TTPOKAAEITal.
Emekreivovrag ™Mv

avaAuon, OnuIoUPyoUhE TO aOevaplo 5 Otmou uttoBéToupe OTI N TMO ATTIA
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TTpocapuoyn €m@EPEl Peiwon Tou TTOAAaTTAaciaoTh oto picd, Aror 0,5. To
atmmoTéAeoua €ival evOappuvTIKO KABWGS 0 AOYOG TOU XPEOUG HEIWVETAI aioBnTd,
aKOua Mo KATw Kal atrd 10 Baoikd oevdplo. Apa, n BeTIKA emidpacn oTov
TToAAatTAaciaoTy katd 0,5 Onuioupyei pIKpOTEPN e€mPBdpuvon oT0 pubud
AVATITUENG KAl avTIoTOBUICEl TTARPWG TNV OTTOI0 ATTWAEIA aTTd TNV OTAdIOKK AUgNoN
TOU TTPWTOYEVOUG TTAEOVACUATOG.

2€ O, aQopd TIG XPNMATOOOTIKEG QVAYKEG, ONUEILVOVTAI OXETIKA WIKPEG
QAVICOPPOTTIEG ATTO TNV NTTIOTEPN TTPOCAPHOYN KABWG Kal aTrd TNV PEiwon TNG TIMAG
Tou TTOAAaTTAaCIaoTh. Map’ 6Aa autd, To 2055 TToU ATTOTEAEI TO XPOVIKO ONUEIo TTOU
TTAPATNPEITAl N MEYOAUTEPN TIMF TOU OEIKTN TO OEVAPIO TNG ATTARG OTAdIOKNG
TTPOCAPHOYNG avépxeTal oTo 25,59% evw To 0eVApPIO TNG OTADIAKNAG TTPOCAPHUOYNG
e m=0,5 0710 22,53%. =eKABaPO £TTIONG €ival TO ATTOTEAECUA TOU oEVapiou 3 OTTOU
gV TTPAYMATOTIOIEITAI TTEPAITEPW TTPOCOPUOYN KAl TO TTPWTOYEVEG TTAEOVAOHA
looUTal e auto Tou 2016. ZUyKeKpPIPEVA, O EEETACOUEVOG OEIKTNG ETTIOEIVWVETAI
o1abepd, eTavovTtag 10 43,33% 10 2060 apKETA Avw TWV OpiwV BIWCINETNTAG TWV
EE ka1 ANT.

2UMTTEPACHATIKA, EVW KaBioTaTal atrapaitnTn N ouvéxion TnG ONUOGCIOVOMIKNG
TTPOCOPUOYNG, TO HEYEDOG Kal O TPOTTOG £@apuoyr TNG Ba TTpétmel va e¢eTdloval
o€ OoX€on ME TNV TUXOV avTidpaaon Tou TTOANQTTAACIAOTH O OTT0I0G PE TN OEIPA TOU
eTTNPEAdel Tov puBud avaTITUENG TNG OIKOVOMIag. Au@ATEPOI O DUO BEIKTEG QaiveTal
va eTTnpedacovtal ato TIG HETABOAEG OTO TTPWTOYEVEG TTAEOVOOUA, PE TOV OEIKTN TOU
XPEOUG va TTapouciadel HeyaAUuTepn eualoBnaoia oTIG aAAAYEG TOU TTPWTOYEVOUG
TTAcOVAOPOTOG. AVTIOETO OTOV OEIKTN TWV XPNUATODOTIKWY AVAYKWY Ol JETABOAEG
Tou AET TTapoucidlovtal oplakd TTIo aicOnTEG TTEPIOPICOVTAG APKETA TIG ATTWAEIEG
atro meavr) emMOLivwan TOU TTPWTOYEVOUCS TTAEOVAOUATOG.

Av Bewpriooupue OTI N okAnpnA g€uyiavon dgv eTTNPEACEI aPVNTIKA TNV TIKK TOU
ETTITOKIOU (MEANOVTOOTPEPEIC AyOPEG) Kl BEV TUPPIKVWVEI TTEPAITEPW TO AET TTéEpQa
atrd TNV APVNTIKN ETTIPEON TTOU €XEl JEOW TOU ONPOCIOVONIKOU TTOANQTTAQCIOoTH,
TOTE N AUENON TOU TTPWTOYEVOUG Ic0CUYiou Ba peTagpaldTav o€ Peiwaon Tou Adyou
TOU XPEOUG KOBWG Kal HEIWON TwV XPNUATOBOTIKWY avAYKWY Tou €AANVIKOU
onuoaoiou.

Emidpaon puBpol avamrtugng: Ommwg avagépdnke TTapatmavw, pia emoegivwon
OTO TTPWTOYEVEG TTAEOVOOUA, €ITE HECA QTTO PEIWON TOU OTOXOU EiTe PNEOQ ATTO
oTadlaKr TTPOCapUoYn, ceteris paribus, eTnpedlel onuavTika Tov AGyo Tou XpEOoug.
TNV TTEPITITWON TTOU N YETABOAN TOU TTPWTOYEVOUG TTAEOVACHATOS BEATIWVEI TNV
TIUA Tou dnpoaoiovopikoU TTOANaTTAacIaoTr, To AEIM eTnpeddetan AiyoTepo apvnTiké
Kal €101 KOAUTITETAI O€ PEYAAO BaBud n amwAcia Twv TTAcovaoudtwy. MNa va
€€ETOOTEI AVOAUTIKOTEPA N ETTIOPACN TNG TTAPAYWYNS OTN BIWOIUSTNTA TOU XPEOUG,
dnuioupyndnkav eITTAéOV OEVAPIA JE COK OTO TTOCOOTO TOU puBUOU avATITUENG.
YT1o0£TovTag 0TI N TTOPAYWYA WTTOPEN va ETTNPEACTEI aTTO TN PETABOAN TNG
TTPOCAPUOYNAG TIEPICCOTEPO AT OTI opifel N TINA TOUu TTOAAATTAQOCIQOTH,
OnuIoupynoape To oevapio 11 GTTou pia augnan Tou TTPWTOYEVOUG TTAEOVACUATOG
kKaté 10% odnyei o€ avtioToixn peiwon oto pubud avatTuéng, TTAEéOV TNG apvNTIKAG
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EMPPONAG TOU TIOAAQTTAQCIACTH. TNV TIEPITITWON auTr, N WEEAEIQ TOU
TTAcovaopaTog O¢ duvartal va KOAUWel T onuavTtik atrwAeia tou AEN, pe
atroTEAEOUA va TTapaTneEiTal EMOLivwaon Kal oToug dUo OeiKTES BIWOIPNOTNTAG.

Aidypappa 4.17: Emidpaon pubuou avdarmTugng (g)
Debt-to-GDP (%)
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= === Jevdpio 11 - Zuvduaopéva ook (1pb, |g)

Xevdplo 7 - ook pubuou avarrTuéng (19)

====JFevdplo 9 - Zuvduaopéva ook (|pb, |g, |£€008a IBIWTIKOTTOINCEWYV)

MnyA: ATroteAéopara avdAuong

H onuavtikétnTa TOU
MEIWPEVOU puBUOU avAaTITUENG
atroppéel Kal atrd 1o oevaplo 7
otou utroBEToupe OTI, UTTO
oTabepd TTPWTOYEVEG
TAedvaopa, n  avdamTtuén
aug¢dvel oTtadlokd Kal - Oxi
aueoa, eravovtag 1o 3,5% T0
2020 evwy 0T OUVEXEld
Tapapével otaBepry oto 2,8%
MéEXpl TO  2060. AnAadn,
uTTOBETOUME MO  OTAdIOKN
BeATiwon TOU pubuou
avaTTuéng, €diIkd katd Ta
TTPWTA £TN TTPOPOAAG, KOl OTN
OUVEXEIQ DIAPOPETIKESG TINEG OE
oxéon e TIG TTapPadOXEG TOU
Baoikou ocevapiou. To oevapio
KATOAAYEl O€  aioBntda 1m0
duOoEVEig OEiKTEG
BiwoiudtnTag, ocixvovrag Ot
TO €VOEXOMUEVO MIAG MPOVIUNG
emdeivwong  Tou  pubuou
QavaTTuéNnG givai AKPWG
ONUAVTIKO Kal OTTOI0OATTOTE
avaAnyn ONUOCIOVOUIKAG
TONITIKAG Ba TIpéTTel va TO
AauBaver utr’ oyiv.

KartaAfjyovtag, ol
apvnTIKEG  MUETOBOAEC  TOU

puBuou avatmTuéng kar On o1 MOVINEG, TEpa  amd TNV €midpacn Tou
TTOAQTTAQCIACTH, £XOUV UEYAAO QVTIKTUTTIO KOl OTOUG OUO €EETAlOMEVOUG OEIKTES
XWPIC va PtTopei va avTioTaBuioTel eUKOAa n emdeivwon atrd BEATIWOEIS TOU
TTPWTOYEVOUG 100duyiou. TOoo o1 TIHEG Tou Adyou Tou XpEoug OCO Kal Ol
aKaBAPIOTEG XPNMATODOTIKEG AVAYKEG £XOUV PEYAAN dlaoTTopd Kal peTaBdAAovTal
ONUAVTIKA o€ TTPOCBETEG HETABOAEG TOU puBUOU avAaTTTUENG.
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Emidpaon emitokiou: H avdAuon avadeikvuel Tn onuavTikOTNTa Tou UYPoug
TOU OVOPOOTIKOU ETTITOKIOU, METABANT] TTOU O apXEG EVOEXOUEVWG  Vva
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Aiaypappa 4.18: Emidpaon gmiTokiou (i) ) ]
™mv déouoa TTPOCOXN).

Debt-to-GDP (%)

EidikéTepa, oTO0 Oevaplo 8
yivetal n utroBeon o1 atmmd TO
2019 mou n EMGda 6a
gekivrioel va daveiletal atro TIg
ayopég, uExpl 10 2023 TIOU
ETTITUYXAVETAI 0 OTOX0G
TIPWTOYEVOUG  TTAEOVAOUATOG
3,5%, TO €mMTOKIO QUEAVETAI
katd 10%, avepyxouevo OTO
55%. H umdbeon auth

TTOPATTEYTTIEI OE AYOPEG TTOU
avTidpouv TTEPICOOTEPO

2020
2023
2026
2029

MUWTTIKG o€ euTTpooBofapeic

25,00 ONMOCIOVOUIKEG TTPOCAPHOYEG,
(nTwvTag MEYAAUTEPO
20,00 . . ]
ac@AANIoTPO KIvouvou. MapdAo
15,00 TTOU N aug¢non TOU ETTITOKIOU
givai Bpaxuxpovia,
10,00 TTapaTnPouue OTl 0 TeAIKOG
AOYyOG TOU XpPEOUG
5,00 emdeIVWVETAI KATA 7,82%.
0.00 Na va egetdooupe TO
N QU YL QYWY R T IS LI QY Q evoexopevo emodegivwong Tou
o o O o o O O o o O O o o O o , ,
I T B B R S EMTOKIOU O€ Oxéon ME MIA
Baoiké oevdpio TauTOXpPOVN augnon TOU
= === Fevdplo 8 - ook emITOKIOU (1i) . z
Zevdpio 10 - Zuvduaopuéva ook (1pb, 1i) TTPWTOYEVOUG 'IT)\EOVGO'UGTOQ,
== == Fevaplo 12 - Tuvduaopéva ook (| pb, |i) K(]e(bg Kal av n £1T|ppor'] TOU
nr]Yr’] ATTOTS)\éO'IJGTG GVd)\UOI’]Q nAsovdo—uaTog u-n'opgll va

avTioTaBuicel TNV ammwAgia ammd TNV aufnon Tou €mMTOKIOU, dNUIOUPYOAUE TO
oevapio 10. Aexoépevol 0TI pia péviun avénon Tou TTPWTOYEVOUG TTAEOVACUATOG
Katé 10% TTpoKaAei poviun avénon Tou emmTokiou Katd €mmiong 10%, TTPOKUTITEI OTI
0 AOyoG Tou Xpéoug au&dvetal onpavtika katd 37,29% péxpr 1o 2060, ayyifovrag
170 211,60%. ZUVETTWG, N €TTIOPACN TOU ETMITOKIOU OTO OEiKTN TOU XPEOUG gival
APKETA 1Io0XUPA Kal dev avTIoTaBWiCeTal eUKOAQ aTTd BEATIWOEIG TOU SNOCIOVOUIKOU
IooCuyiou.

TéNOG, €€TACOVTOG TO OEVAPIO PIAG eVOEXOUEVNG BEATILWONG TOU ETTITOKIOU KATA
10% katd 1O TIPWTA £Tn, O€ TIEPITITWON TIOU EQOPMOCTEI TTIO  OTAdIAKA
TTpocappoyr (oevdpio 12), pe €Tmiteuén Tou OTOXOU YIO TTPWTOYEVEG TTAEOVAO A
3,5% kovTa 010 2026, KATAAjYyOUNE O€ TTAPOMOIa CUPTTEPATHATA KOBATI 0 AOYOG
TOU XP€EOUG MEIWVETAI € OXEON WE TO Bacikd oevaplo Katd 16,69% uéxpr o 2060.
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Q¢ Tpog TOV AGYO TWV aKABAPIoTWY XPNHATOSOTIKWY AVAYKWY T EUPHUATA
gival e€aipeTik& aoBevr). Zuykekpigéva, aTrd TNV avaAuon TTPOKUTITEl OTI 0 OEIKTNG
METABAAAETAI eAGXIOTO OTTO TIG METAROAEG TWV ETTITOKIWV KAl TO TTPWTOYEVEG
TTAEOVAO A TTAICEl oNUAVTIKOTEPO POAO OTNV TTOPEIA TOU JEIKTN.

Q¢ €k TOUTOU, OPVNTIKEG PETABOAEG OTA ETTITOKIA dAVEITHOU £XOUV I0XUPO
QVTIKTUTTO 0TO AQYO TOU XP€EOUG Kal O KivOUVOG va avTidpACOUV Ol AYOPEG HUWTTIKA
Ba pétel va AapBavetal coBapd utr dyiv dI6TI N apvnTIKA €TTIPPON OEvV UTTOPEI
€UKOAQ va avTIoTaOUIOTEN aTTd BEATIWOEIG TOU TTPWTOYEVOUG Io0ofuyiou. ETTITTAEOV,
Ol MOVIUEG METOROAEG TOU ETTITOKIOU SNUIOUPYOUV I0XUPOTEPES AVATAPALEIC OTN
OUVAMIKA TOU XPEOUG aTT’ OTI OI TIPOCWPIVEG TTOU CUOXETICOVTAIl PE PPAXUXPOVIEG
aAAayEéG O0TO TTpwWTOYEVEG TTAOVAoa. TEANOG, n euaiocbnaoia avtidpaong Twyv dUo
OeIKTWV 0€ aAAayEG TOUu €TTITOKIOU OlaPEPEl ATTO TIG METARBOAEG OTO PUBNO
QAVATITUENG. ZUYKEKPIYEVQ, N ETTIPPON TOU ETTITOKIOU gival TTI0 £vTovn 0TO AOYO TOU
XPEOUG €V N €TMPPONR TOoUu pubuou avamTtuéng Tmo €viovrn OTo AGyO Twv
XPNMATODOTIKWYV AVAYKWV.

Emidpaon péTpwy avadidpBpwong Tou Xpéoug: Omwg 0die€odikda
avoAuBnke Trapatmavw, n avadidpBpwon Tou €AANVIKOU XPEOUC MHEOW TWV
Bpaxuxpoviwv PETPWY, dnuIoupyei CWPEUTIKA To 2060 pia eAd@puvon TNG TAEEWG
ToU 21,8% 0TO AOYO TOU XpEoUug Kal 5,9% 0TO AOYO TWV XPNHUATODOTIKWY AVAYKWV.

Mépa AT TNV MEPOVWHEVN €PUNVEIQ TWV €V AOYW QTTOTEAECUATWY, KPIONKE
OKOTTIMO va avaTrTuxXBei éva eTTITTAEOV O0EVAPIO, UTTOBETOVTAG OTI N OVOUAOTIKA agia
TOU XPEOUG ATTOMEIVETAI AUECA KATA TTOOOOTO 22% OCO0 TTEPITTOU N EAA@PUVON
Twv METPpWV. Me TOV TPOTTO QUTO, €CETAZETAl N €UAICONCIa TWV OEIKTWV
BiwoiudTNTAG TOU XPEOUG O€ PETAPBOAEG TNG TEAEUTAIAC TTAPAUETPOU TNG EEiCWONG
4.1, dnAadr Tou aTTOBEUATOC XPEOUG, KAl TO OTTOTEAEOUATA CUYKPIVOVTal PJE AUTA
TWV BPaXUTTPOBETUWY PETPWYV EAGPPUVONG.

Ava@opiKa pe TNV euaioBnaia Tou BEIKTN XPEOUG, TTPOKUTITEI OTI N ATTOMEIWON
TNG OVOMOOTIKNG ag&iag €xel APKETA TTIO 1I0XUpPR E£TTidpacn atmr OTl Ta PETPA
avadidpBpwong. AkouyeTal aTTOAUTWG AOYIKO OI0TI 600 WIKPOTEPO TO ATTOBEua
XPEOUG aTTd TNV apxn TNG TTPOPROAAG TOOO TTEPICOOTEPO HEIWVETAI TO XPEOG
dlaxpoVvikd. AvTiBeTa, N €IKOVA OTIG AKABAPIOTEG XPNMATOOOTIKEG AVAYKES DIAPEPEI
QPKETA, a@oU OTI Ol BETIKES ETTITITWOEIC TWV PETPWV avadidpBpwaong gival apKeETA
aIoONTEG KAl O€ YEVIKEG YPAMMEG CUMTTITITOUV PE TNV €QATTAE ATTOMEIWON TOU
XPEOUG. ZnuelwveTtal O OTI, dlayxPoviKd, Kal ol dUuo TpdTTol avadidpBpwaong Tou
XPEOUG €AAPPUVOUV TIG XPNUATOOOTIKEG AVAYKES Kal Ogv EETTEPVOUV OE Kapia
TrepiTmTwon 10 6pio Tou 20%. H péyiotn Tipn Twv BPaxuttpOBeouwy PETPWV
Kataypa@etal To 2055 o€ 17,22% vy Twv PETPWYV aTTOopEiwOoNG agiag To 2049 o¢
17,30%.

TEéNOG, a1TO TO OUVOAO TWV BPAXUXPOVIWY PETPWVY avadidpBpwong, Ta YETPA
TTou Trepiopilouv Tov €MTOKIOKO KivOuvo OUUBAAAOUV TTEPICOOTEPO ATTO T
uttéAoITTa 0TO TTOO0OTO eAAPPUVONG Tou XpEoug. Map’ dAa autd, o deikTNG Tou
XPEOUG OuveXiCeEl va KIVEITAI APKETA €KTOG PBIWOINNG TPOXIAG, Kal n B€otmon
EMITTAEOV PETPWV BEWPEITAI EK TWV WV OUK AVEU.
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2UMTTEPACHATIKA, N TTapoUca avaAuon BIwoINoTNTAG TOU EAANVIKOU XPEOUG N
oTroia BacioTnke KaTé KUpIo AOyo OTIG TTapadoxés TNG Eupwtraiking EmTpoTng,
avadelkvuel OTI N CUPPOAAR TWV TTPWTOYEVWY TTAEOVAOUATWYV €ival KaBoPIOTIKAG
onuaciog yia T JEANOVTIKR TTopEia Tou XpEoug, woTdoOo, Ta 0PEAN evog uwnAou
TTAcovAopaTog Ba TTPETTEl Va €6ETACOVTAI OE OUVAPTNON ME TNV METAROAR KAl TwvV
GAAWV dUO onNUAVTIKWV MPETABANTWY, OnAadry TOU ETTITOKIOU Kal TOu PuBuou
AVATITUENG. OewpwvTag OTI 0 PUBPOGS AVATITULNG KAl N EVaIcONCia TWV ETTITOKIWV
cival Baoikoi Trapdyovteg eEaa@AANIoNG TNG HEAAOVTIKAG BIWaIPATNTAG, Ol EAANVIKEG
apxéc Ba mpémel va eEao@alioouv €va piyya OnPOCIOVOMIKNAG TTONITIKAG HE
TTPWTOYEVH TTAEOVAOUATA T OTToIa Ba dNuIoUpPYyoUV OUVOAKESG EUVOIKWYV ETTITOKIWV
KaBwg Kal upnAwv pubuwyv avamtué¢ng otnv olikovopia. H Buaoia Twv dUo autwy
MEYEBWYV PE OKOTTO va €TTITEUXOET AKOPA UWPNAOTEPO TTPWTOYEVEG TTAEOVAO A, Eival
mOavoe va odnynoel ev TEAEl Ot emdeivwon Twv €EeTAlOPEVWV  OEIKTWV,
KABIOTWVTAG TO XPEOG AKOUN TTEPICCOTEPO KN BILWOIKNO O OXEON WE TNV ONUEPIVN
gIkéva.

Aedopévou OTI TO €AANVIKO ONUOCIO XPEOG KIVEITAI OPKETA €KTOG OpPiWV
BiwoiudTNTAG KAl TTPOKEINEVOU Va aTToPeUXBoUV TTEpaITEPw DUOHEVH TEVApIa, Ba
MTTOpoUCav va uIoBeTNBOUV OPICUEVA EVIOXUTIKA PETPA OTTWG TTPOKUTITOUV aTTd
TNV avaAuon:

- HmbTtepn dNUOCIOVOUIKA TTPOCAPUOYH, WOTE va atroPeuxOei TTIOavh apvnTIKA
avTidpaon TwV Ayopwy, EiTE JE TTAPATAOT EITE JE PEIWOT TOU OTOXOU ETTITEUENG
TTPWTOYEVOUG TTAcovaopartog 3,5%. EmmAéov, av utroBéooupe 611 évag
XAPNAOGTEPOG OTOXOG TTPWTOYEVOUG TTAEOVACHATOS KATA TA TTPWTA £TN 1} MIA
Mo OTadIOKK) TTPOCAPUOYK, ATTEAEUBEPWVEI TTOPOUG yIa TNV avdaTrTuén -€ite
MEOW TNG peEiwoNG Tou TTOANQTTAQCIAOTH €iTE PE GueoN BeTIKA emmidpacn OTo
pPUBUOG avATITUENG- BNUIOUPYWVTAG £va BETIKO OOK £0TW Kal PPAXUXPOVIO
OTTWG TTEPIYPAPETAI OTO OEVAPIO 7, dUVATAI VA BEATILOOEI TTEPAITEPW TNV TTOPEIA
TOU XPE0OUG KATEUBUVOVTAG TO OKOWN TTIO KOVTA OTa 6pia BiwaoigoTnTag Twy EE
Kal ANT.

- Zuvéxion Tng XpnMatodoTikng Bondeiag amd Tov ESM kai petd 1o 2018, pe
XPOVIKI €vapuovion E€TTTEUENG TWV OTOXWV VIO TTPWTOYEVH TTAEOVACUATA
OTTWG TEONKE We TNV TTapatrdvw TTpoTaon. MNa Tapddeiyua, oTnV TTEPITITWON
TToU £€a0@aNIoTEl 0TI TO 30% TWV CUVOAIKWV XPNUATOSOTIKWY AVAYKWY, KATA
Ta TPWTA £TN, Ba KAAUTITETAI ATTO TOV ESM, e €uvoikd €MITOKIO TNG TALEWS
ToU 3,3%, TO Y€oo oTaBUIKG KOOTOG davelopou Ba peiwvoTav katd 10% kai 1o
eEMTOKIO Ba avepxdtav o010 4,5%. Ta BeTIKA aTTOTEAEOUATA MIOG TETOIOG
TTpwToBOoUAiaG TTEPIypd@ovTal avaAuTIkd OTo oevaplo 8 kKal €mdpouv
TTEPICOOTEPO OTO AOYO TOU XPEOUG.

- Aueon 0Béommon pecoTTPOBECcuWY  MPETPWYV EAAPPUVONG, ME OKOTTO TNV
TTEPAITEPW MEIWON TOu PBAPOUG TOU XPEOUG TOOO WG TTPOC Tov OEIKTN Tou
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XPEOUG O00 Kal WG TTPOG TIG aKaBAPIOTEG XPNUOTOOOTIKEG avAyKeS. Ta UETPA
auTtd Ba utTopoucav va EQAPPOCTOUV ETTI TWV UPICTAPEVWY dAVEIWV Kal va
TTpooIdIddouv oTa PETPpa avadidpBpwaong TTou TTPOTEIVE TO ANT. ZUuyKeKpIuéva,
n oTa@epoTroinon Twv ETTITOKIWY, N ETTEKTACN TNG TTEPIOdOU XAPITOG TWV
ATTOTTANPWHWYV Kal TEAOG, N ETTEKTOCN TNG TTPOBECMiEG ANENG (ETIMAKUVON) ETTi
TWV UPICTAPEVWY OAVEIWV Kal N TWV EUPWTTAIKWY, EiVal JEPIKEG TTPOTACEIG Ol
oTroieg  adiapenoPnTnTa Ba odnyoluoav Ot ONPAVTIK €AAQPUVON TOU
OnUOOIoU XpEOUG.
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NMNAPAPTHMA A
Mivakag A.1: Aamrdveg e§utrnpéTnong xpéoug Kevrpikng Aloiknong (o€ ekar. €)
XpeoAuoia 3 4

‘Erog . : EBviko . . ngsllKé . nqudA'A nhee HGE:'}K)S\IHS)‘@Q fEviko

ZuvaAayua vépIoua TUvolo  ZuvdAhayua vopIoua ZUvoAo QTTAVEQ AaTraveg ouvolo
1995 1.952 5.955 7.907 1.214 7.884 9.098 307 9.405 17.312
1996 1.894 8.369  10.263 1.263 8.378 9.641 339 9.98 20.243
1997 3.057 7.088  10.145 1.348 7.461 8.809 308 9.117 19.262
1998 3.55 6.132 9.682 1.625 7.393 9.018 170 9.188 18.87
1999 2.682 6.569 9.251 1.532 7.758 9.29 101 9.391 18.642
2000 4.64 8.491  13.131 1.922 7.577 9.499 58 9.557 22.688
2001 2.566 9.052  11.618 719 8.57 9.289 39 9.328 20.946
2002 2.397 17.883 20.28 391 8.144 8.535 59 8.594 28.874
2003 1.204 19559  20.763 180 9.028 9.208 70 9.278 30.041
2004 667 17.777  18.444 85 9.198 9.283 72 9.355 27.799
2005 751 19.628  20.379 108 9.508 9.616 71 9.687 30.066
2006 65 16.524  16.589 92 9.349 9.441 56 9.497 26.086
2007 43 22152  22.195 74 9.583 9.657 71 9.728 31.923
2008 424 25.822  26.246 82 11.052  11.134 72 11.206 37.452
2009 375 28.76  29.135 39 12.145  12.184 141 12.325 41.46
2010 159 19.39  19.549 104 12.873  12.977 246 13.223  32.772
2011 -129 28.976  28.847 372 15.758 16.13 218 16.348 45.195
2012 -1.353 25.261  23.908 603 1153  12.133 631 12.764 36.672
2013 2.11 10.647  12.757 848 5.173 6.021 150 6.171 18.928
2014 2.367 22.453 24.82 955 4.573 5.528 82 5.61 30.43
2015 3.242 23981  27.223 760 5.04 5.8 178 5.978 33.201
2016 1.16 6.401 7.561 430 5.17 5.6 55 5.665 13.216

Mnyn: 1.EionynTikA ékBson MpouTtoAoyiouou 2017, 2. OAAHX

Alaypappa A.1: MAnpwpég Tokwyv & XpeoAuoiwv
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Mivakag A.2: AlaxXpoVIKi KaTtavoun Xpéoug (o€ 3ig €)

0“1‘;’23"“ OpéAoya ’ ESkG  Aoméd ZGvoho

‘Etog  "Evroka Blexgtlx(r?rﬁv OpodAoya 6|m:rpt:(l:dr| qe-rol’)v:'lraE 6";';%‘:::(“ Egj_?:::ow EFSF ESM GLF IMF Repos E‘(:é‘;]:w
(AN-FA). EKT (SMP) (E.T.Em) eowrtepikoU & Repos)

2017 15 1,6 2,7 3,6 0,5 0,3 0,4 0,7 2,0 9,7
2018 15 0,6 0,0 1,3 0,5 0,3 0,1 1,8 2,0 4.6
2019 15 1,0 4,8 4,8 0,5 0,3 0,1 2,1 13,6
2020 15 0,2 11 0,5 0,3 0,2 07 21 5,1
2021 15 0,5 0,3 0,2 21 21 5,1
2022 15 0,8 0,0 0,5 0,5 0,3 0,2 26 19 6,8
2023 15 1,8 0,5 0,3 0,2 2,4 26 13 9,1
2024 15 0,2 1,8 11 0,3 0,2 2,4 26 03 8,9
2025 15 0,1 1,7 0,4 0,3 2,4 2,6 7,5
2026 15 0,2 15 0,7 0,4 0,2 2,4 2,6 8,0
2027 15 1,5 1,3 0,2 2,4 2,6 8,0
2028 15 1,7 0,5 0,2 2,4 2,6 7.4
2029 15 15 0,1 0,2 2,4 2,6 6,8
2030 15 0,1 14 0,0 0,7 0,2 2,4 2,6 7.4
2031 15 1,4 0,5 0,2 2,4 2,6 7,0
2032 15 14 0,1 0,2 5,2 2,6 9,5
2033 15 15 0,0 0,2 2,4 2,6 6,7
2034 15 1,7 0,0 0,2 4,9 23 26 11,8
2035 15 14 0,0 0,2 49 23 26 11,5
2036 15 15 0,0 0,2 4,9 23 26 11,5
2037 15 0,1 1,4 0,0 0,0 0,2 8,3 23 26 15,0
2038 15 14 0,0 0,2 8,5 23 26 15,0
2039 15 1,3 0,0 9,4 23 26 15,7
2040 15 14 0,0 3,0 23 19 8,7
2041 15 1,4 0,0 53 2,3 0,6 9,6
2042 15 1,4 6,2 2,3 10,0
2043 15 10,1 2,3 12,4
2044 15 6,2 2,3 8,5
2045 15 8,1 2,3 10,4
2046 15 4,8 2,3 7.1
2047 15 5,9 2,3 8,2
2048 15 2,5 2,3 4,8
2049 15 2,3 2.3
2050 15 05 23 2,8
2051 15 2,3 2.3
2052 15 2,3 2.3
2053 15 20 23 43
2054 15 6,3 2,3 8,6
2055 15 2,3 2.3
2056 15 3,3 3,3
2057 15 11 3,3 4.4
2058 15 3,3 3,3
2059 15 3,3 3,3
2060 15 1,0 1,0
Zuvoho 660,0 4,9 38,7 13,1 3,3 6,5 4.4 1309 64,8 52,8 12,3 4,0 331,9

Mnyég: 1. OAAHX

2. "Greece, Contrasting the views of the EU Institutions and the IMF staff on the outlook of Greek economy and the present bailout programme”,
Eurobank Ergasias SA, February 2017
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Mivakag A.3: Baoikd dnuooiovopikd peyéln (o€ ekar. €)

Karnyopigg 2012 2013 2014 2015
AEI (tpeyx. Tipég) 191.204 180.654 177.941 175.697
looCuyio MevikAg KuBépvnong i ) i )
EMeiuual-) / MAedvaoua (+) 16.905 23.759 6.412 13.237
'(f,’/ffgx'%gf_‘l’)”“‘g Kupepvnong 8,8%  -132% -36%  -7.5%
MpwToyevég looluyio Mevikng

KuBépvnong -7.161 -16.483 685 -6.912
‘EAeippa(-) / MAsdvaoua (+)

MpwToyevég looduyio Mevikng

KuBépvnong -3,7% -9,1% 0,4% -3,9%
(% Tou AEI)

AaTtraveg Mevikng KuBépvnong 105.960 112.538 90.014 97.347
( % Tou AEIN) 55,4% 62,3% 50,6% 55,4%
‘Ecoda Nevikng KuBépvnong 89.055 88.779 83.602 84.110
( % Tou AEIN) 46,6% 49,1% 47,0% 47,9%
Xpéog Mevikng KuBépvnong 305.096 320.511 319.729 311.673
(% Tou AEI) 159,6 177,4 179,7 177,4

Mnyn: EAXTAT
MaparnpAoeig:

1. To Mpwrtoyevég looCUyio Mevikng KuBépvnong opicetal edw wg ESA 2010 IoofUyio B9 levikrig KuBépvnong
peiov Ta €€0da TOKWV Qopéwv evikng KuBépvnang oe GAAOUG TOUEIG TNG OIKOVOUIOG Kal SIa@EPEl aTTO TOV OpITUO
Tou Mpwrtoyevoug loofuyiou TTou xpnaipoTrolgital aTo TAicio Tou MNpoypdupatog Oikovouikng Mpooapuoyng yia

TNV EAAGOO.



Mivakag A.4: Baoikd olKkOvOuIKa peyéln (o€ ekart. €)

Meyéln Xwpeg Emn
2002 | 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

E.E. (28) -322.654 | -291.496 | -196.641 | -117.687 | -318.612 | -815.776 | -822.067 | -602.340 | -572.173 | -445.087 | -418.997 | -347.618
‘EMeippa/ | Eupwlvn (19) -241.400 | -218.642 | -132.565 -60.015 | -208.129 | -581.581 | -589.337 | -413.676 | -357.885 | -294.253 | -261.211 | -214.962
”’I‘f:\’/‘l’ggg““ EANGSQ 17101 | -12.329 | -12.954 -15.607 -24.625 -35.966 -25.309 -21.280 -16.905 -23.759 -6.412 -13.237
KuBépvnone | Meppavia -84.939 | -78.619 | -41.200 4.706 -4.531 -79.590 |  -108.904 -25.863 -929 -5.352 8.552 20.923
(exar.€) IpAavdia 2.081 2.737 5.199 539 -13.099 -23.440 -53.677 -21.842 -14.014 -10.193 -7.197 -4.786
ITahia 51662 | -62.172 | -55.549 -24.571 -43.936 -82.881 -68.121 -60.781 -47.216 -43.218 -48.482 -42.931
E.E. (28) 2,9 2,5 1,6 -0,9 2,4 -6,6 -6,4 -4,6 -4,3 -3,3 -3 2,4
‘EMeigpa/ | Eupwlwvn (19) -3 -2,6 -1,5 -0,6 -2,2 -6,3 -6,2 -4,2 -3,6 -3 -2,6 2,1
”’I‘f:\’/‘l’sgg”q EANGSQ -8,8 -6,2 -5,9 -6,7 -10,2 -15,1 11,2 -10,3 -8,8 132 -36 7,5
KuBépvnong | l'eppavia -3,7 -3,4 -1,7 0,2 -0,2 -3,2 -4,2 -1 0 -0,2 0,3 0,7
(%) IpAavdia 1,3 1,6 2,8 0,3 7 -13,8 32,1 -12,6 -8 5,7 -3,7 -1,9
ITahia -3,6 4,2 -3,6 1,5 2.7 5,3 -4,2 -37 2,9 2,7 -3 2,6
E.E. (28) 6.761.404 | 7.129.570 | 7.369.288 | 7.471.899 | 7.928.812 | 8.955.012 | 10.045.433 | 10.698.763 | 11.268.771 | 11.615.719 | 12.140.632 | 12.494.504
Xpéoc Eupwdwvn (19) 5.587.822 | 5.854.055 | 5.997.122 | 6.106.062 | 6.607.790 | 7.280.549 | 8.003.208 | 8.435.741 | 8.798.628 | 9.072.295 | 9.326.349 | 9.449.336
TevIKAC EANGSQ 199.276 | 213.970 | 225.648 239.915 264.775 301.062 330.570 356.289 305.096 320.511 319.729 311.673
KUB‘:PV”€°”§ Meppavia 1.470.554 | 1.541.352 | 1.591.264 | 1.599.818 | 1.668.809 | 1.785.468 | 2.088.726 | 2.128.123 | 2.204.507 | 2.189.153 | 2.188.671 | 2.157.880
(exarr€) IpAavdia 44.056 44.379 43.692 47.148 79.605 104.667 144.227 189.707 209.986 215.298 203.299 201.134
ITahia 1.449.657 | 1.518.640 | 1.588.072 | 1.605.945 | 1.671.130 | 1.769.983 | 1.851.507 | 1.907.769 | 1.989.878 | 2.070.013 | 2.137.119 | 2.172.673
E.E. (28) 58,9 | 60,4 60,9 61,5 60,1 57,5 60,7 72,8 78,4 81,1 83,8 85,7 86,7 85
Xpéoc Eupwlwvn (19) | 66,9 | 68,1 68,4 69,2 67,4 65 68,6 78,4 83,8 86,1 89,5 91,3 92 90,4
FEvIKAC EAAGSa 104,9 | 101,5 102,9 107,4 103,6 103,1 109,4 126,7 146,2 172,1 159,6 177,4 179,7 177,4
KUBé(f)’/Z)”U”C Feppavia 59,4 | 63,1 64,8 67 66,5 63,7 65,1 72,6 81 78,7 79,9 77,5 74,9 71,2
IpAavdia 30,6 | 29,9 28,2 26,1 23,6 23,9 42,4 61,7 86,3 109,6 119,5 119,5 105,2 78,6
ITahia 101,9 | 100,5 100,1 101,9 102,6 99,8 102,4 112,5 115,4 116,5 123,3 129 131,9 132,3
loogiyio | E.E. (28) -64.120 | -134.680 | -133.138 | -273.358 -70.380 -43.966 -30.823 82.196 151.581 130.939 167.151
ZTSVE&()?:&%\Q Eupwwvn (19) 23817 | -19.629 7.758 | -117.498 13.612 23.471 22.825 125.823 215.989 241.242 316.648
(ekaT.€) | ErGBa 17672 | 25025 | 35341 | 36570 | 20323 | 25731 |  -20.713 7.324 -3.685 2916 206
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repuavia : : : 105.730 | 135.960 169.636 143.318 141.234 144.890 164.581 193.592 190.420 212.879 252.580
IpAavdia : : 1 -6.029 -9.899 -12.830 -12.221 -8.326 -2.567 -3.483 -4.605 3.855 3.203 26.157
ITahia : : : -13.414 -23.268 -22.366 -45.996 -29.713 -54.815 -49.301 -5.822 15.449 30.497 26.650
E.E. (28)
laoZoyio Eupwdlwvn (19)
Tpexouowv | EMGda 68| -85 7,7 -8,9 -11,5 -15,2 -15,1 -12,3 -11,4 -10 -3,8 -2 -1,6 0,1
2UVaAQYWY | repavia 1,9 14 45 46 57 67 56 57 56 6,1 7 6,7 7.3 8,3
(%)
IpAavdia 0,2 0,5 -0,1 -3,5 -5,3 -6,5 -6,5 -4,9 -1,5 -2 2,6 2,1 1,7 10,2
ITaAia 03| -06 -0,3 -0,9 -1,5 -1,4 -2,8 -1,9 -3,4 -3 -0,4 1 1,9 1,6
E.E. (28) : : : 2,1 3,3 3,1 0,4 -4,4 2,1 1,7 -0,5 0,2 1,6 2,2
Eupwdwvn (19) : : : 1,7 3,2 3 0,4 -45 2,1 1,5 -0,9 -0,3 1,2 2
A\lj;gfué)ﬁgng EAAGSa : : : 0,6 5,7 3,3 -0,3 -4,3 5,5 9,1 7.3 32 0,4 -0,2
(%) Meppavia : : : 0,7 3,7 3,3 1,1 5,6 4,1 3,7 0,5 0,5 1,6 1,7
IpAavdia : : : 5,8 5,9 3,8 -4,4 -4,6 2 0 -1,1 1,1 8,5 26,3
ITaAia : : : 0,9 2 1,5 -1,1 -5,5 1,7 0,6 -2,8 -1,7 0,1 0,8
E.E. (28)
Eupwlwvn (19)
EAAGSQ 10,3 9,7 10,6 10 9 8,4 7.8 9,6 12,7 17,9 24,5 27,5 26,5 24,9
Avepyia (%)
repuavia 8,6 9,7 10,4 11,2 10,1 8,5 7.4 7,6 7 5,8 5,4 5,2 5 4,6
IpAavdia 4,5 4,6 45 44 45 47 6,4 12 13,9 14,7 14,7 13,1 11,3 9,4
ITahia 8,5 8,4 8 7,7 6,8 6,1 6,7 7,7 8,4 8,4 10,7 12,1 12,7 11,9
E.E. (28) : : : : ! 12.983.310 | 13.054.561 | 12.297.013 | 12.817.343 | 13.192.554 | 13.448.657 | 13.558.630 | 14.002.583 | 14.714.003
Eupwdwvn (19) : : : : : 9.401.113 | 9.633.673 | 9.288.534 | 9.545.603 | 9.799.171 | 9.835.720 | 9.932.109 | 10.135.155 | 10.459.614
AE.MN. EAAGBQ : : : : : 232.695 241.990 237.534 226.031 207.029 191.204 180.654 177.941 175.697
(ekat€) | reppavia : : : : : 2513230 | 2.561.740 | 2.460.280 | 2.580.060 | 2.703.120 | 2.758.260 | 2.826.240 | 2.923.930 | 3.032.820
Iphavdia : : : : : 197.293 187.687 169.704 167.124 173.070 175.753 180.209 193.160 255.815
ITahia : : : : : 1.609.551 | 1.632.151 | 1.572.878 | 1.604.515 | 1.637.463 | 1.613.265 | 1.604.599 | 1.621.827 | 1.645.439

Mnyn: Eurostat




Aiaypappa A2: Baoikd Oikovopikda Meyé6n

Mnyn: Eurostat

‘EAAgippa/NAgévaopa Mev.KuBépvnong (ekar.€) "EAAzippa/MNAgdvaopa Fev.KuBépvnong (%) AkaBdpioto Eyxwpio Mpoidv (ekart.€)
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Agiktng OvopaaoTikou Xpéoug/AETN

AkaBdaploTeg XpnUATOOOTIKES
Avaykec/AET

Mpwtoyevég TTAedvacua (%)
OvopaoTikeg PuBudg Avatrtuéng (%)
OvopaaoTikG emITOKIO (%)

‘Ecoda IdiwTikoTroInoewy (%)

AEI (og 816 €)

NAPAPTHMA B

Mivakag B.1: Zevapia AvaAuong Biwoipoétntag

loTopiKO oevdpio

MpofoAég

2017 2018 2019 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060

182,06 184,47 186,90 189,38 202,38 216,45 231,67 248,15 265,98 28528 306,17 328,77
11,24 6,59 18,66 14,10 15,54 28,00 28,51 39,61 46,75 53,91 63,72 77,80

0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

177,11 177,81 178,53 179,24 182,85 186,54 190,30 194,14 198,05 202,04 206,12 210,27

Agiktng OvopaoTikou Xpéoug/AET

AkaBdapioTeg XpnuaTodoTIKESG
Avaykeg/AET

MpwTtoyevég TAedvaopa (%)
OvopaoTikdg PuBudg Avartugng (%)
OvouaoTikG eITOKIO (%)

‘Ecoda IdiwTikoTroIoewy (%)

AEI (o¢ 816 €)

Baoiké oegvdpio
MpofoAég

2017 2018 2019 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060

176,94 174,07 174,24 173,32 166,62 161,44 158,00 154,14 158,71 163,57 168,77 174,31
10,32 4,35 15,03 10,22 10,50 16,91 14,75 17,47 17,09 18,63 20,84 24,05

1,21 2,52 3,08 3,32 3,50 3,20 3,20 3,20 1,50 1,50 1,50 1,50
2,25 1,71 2,96 3,46 3,59 3,34 3,30 3,30 3,30 3,30 3,30 3,30
2,0 2,0 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
180,37 183,46 188,88 19541 233,74 276,79 325,58 382,97 450,47 529,86 623,26 733,11




seniva | 92 [}

Zevdplo 3 - COK OTO TTPWTOYEVEG TTAEOVao A (Kapia TTpocapupoyn)

MpofoAég

2017 2018 2019 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060

Aciktng OvopaoTikou Xpéoug/AET 175,49 170,76 171,79 172,94 180,92 191,72 204,80 218,88 234,12 250,56 268,33 287,50

AxabapioTeg XpnpaTodoTike 10,89 614 1683 1252 13,16 21,66 2096 2696 30,34 33,55 37,63 42386
Avaykec/AET

MpwToyevég TTAeOvVaopa (%) 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50
OvopaoTikog PuBudg Avamtuéng (%) 3,50 4,00 3,94 3,88 3,60 3,34 3,30 3,30 3,30 3,30 3,30 3,30
OvopaaoTikG emITOKIO (%) 2,0 2,0 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
‘Ecoda IdiwTikoTroInoewv (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AETI (o€ dig €) 182,57 189,88 197,36 205,02 245,97 291,29 342,63 403,02 474,05 557,61 655,89 771,49

ZevdApIo 4 - COK OTO TTPWTOYEVEG TTAEOVAOHA
(oTadiaki rpocappoyn pe m=1)

MpofoAég
2017 2018 2019 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060
Acgiktng OvopaoTikoUu Xpéoug/AETN 175,78 171,43 172,90 174,54 172,96 168,31 16545 162,22 167,48 173,09 179,10 185,52

AkaBapIoTEC XpnuaTtodoTIKE 1078 577 16,23 1129 10,85 1848 1514 1805 17,87 19,65 2221 2559
Avaykeg/AET

MpwTtoyevég TAedvaopa (%) 0,64 0,92 1,35 2,02 3,48 3,20 3,20 3,20 1,50 1,50 1,50 1,50
OvopaaTtik6g PuBuég Avamtugng (%) 3,25 3,62 3,18 2,70 3,55 3,34 3,30 3,30 3,30 3,30 3,30 3,30
OvopaoTIKOG TTITOKIO (%) 2,0 2,0 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
‘Ecoda 1diwTikoTToInoEWY (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

AET (o€ dig €) 182,13 188,54 194,53 199,79 233,85 276,87 325,67 383,07 450,59 530,01 623,43 733,31
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Zevdplo 5 - OOK OTO TTPWTOYEVEG TTAEOVAOHA
(oTadiaki rpocappoyn e m=0.5)

MpofoAég

2017 2018 2019 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060

Aciktng OvopaoTikou Xpéoug/AEr 17551 170,60 171,13 171,28 16542 160,15 156,59 152,62 157,06 161,78 166,82 172,20

AKaBApIOTEC XPNUATOBOTIKES 1064 551 1565 1043 986 1696 1378 1623 1572 17,11 1945 2253
Avaykeg/AET

MpwTtoyevég TTAedvacpa (%) 0,70 1,03 1,54 2,32 3,50 3,20 3,20 3,20 1,50 1,50 1,50 1,50
OvopaoTikeg PuBudg Avamtuéng (%) 3,38 3,79 3,62 3,39 3,60 3,34 3,30 3,30 3,30 3,30 3,30 3,30
OvopaoTiKG eTITOKIO (%) 2,0 2,0 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
‘Ecoda IdiwTikoTroInoewy (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AETI (o€ dig €) 182,35 189,26 196,10 202,74 241,48 285,97 336,37 395,66 465,39 547,42 643,91 757,40

Zevdpio 6 - MoAAatrAaciaocTig=0

MpofoAég
2017 2018 2019 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060

Acgiktng OvopaoTikou Xpéoug/AET 174,24 166,53 164,52 162,60 154,52 148,40 143,84 138,78 142,05 14549 149,15 153,03

AkaBapIoTEC XpnuaTtodoTIkE 964 314 1383 937 972 1536 1351 1585 1523 1651 1842 21,23
Avaykec/AET

MpwTtoyevég TAedvaopa (%) 1,75 3,50 3,50 3,50 3,50 3,20 3,20 3,20 1,50 1,50 1,50 1,50
OvopaoTikog PuBudg Avartugng (%) 3,50 4,00 3,94 3,88 3,60 3,34 3,30 3,30 3,30 3,30 3,30 3,30
OvopaaTiké emITOKIO (%) 2,0 2,0 5,0 50 5,0 50 50 50 50 50 50 50
‘Ecoda I18iwTIKoTToINoEWwV (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

AETT (o€ dig €) 182,57 189,88 197,36 205,02 245,97 291,29 342,63 403,02 474,05 557,61 655,89 771,49
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Xevdplo 7 - 0oK puBuoU avarmTuéng (1 g)

MpofoAég

2017 2018 2019 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060

Aciktng OvopaoTikou Xpéoug/AET 180,07 179,90 181,88 181,75 184,05 186,26 189,72 193,44 206,42 220,76 236,62 254,14

AkaBapiaTec XpnpatodoTikég 1052 458 1579 10,85 1145 1899 17,50 21,64 2245 2526 2914 34,57
Avaykeg/AETN

MpwTtoyevég TTAedvacpa (%) 1,21 2,52 3,08 3,32 3,50 3,20 3,20 3,20 1,50 1,50 1,50 1,50
OvopaaTikog PuBuég Avamtugng (%) 0,50 0,21 2,02 3,08 2,79 2,80 2,80 2,80 2,80 2,80 2,80 2,80
OvopaoTiKG eTITOKIO (%) 2,0 2,0 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
‘Ecoda IdiwTikoTTomocwv (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AEI (o€ 016 €) 177,28 177,66 181,24 186,82 213,82 24548 281,82 323,55 371,45 426,45 489,60 562,09

Zevdplo 8 - ook emiTOKiou (1i)

MpofoAég
2017 2018 2019 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060

Acgiktng OvopaoTikou Xpéoug/AET 176,94 174,07 175,09 175,02 171,06 166,24 163,20 159,78 164,83 170,21 175,98 182,13

AkaBapIoTEC XpnuaTtodoTIkE 10,32 435 1503 1025 1056 17,04 14,89 17,62 17,26 1881 2104 2426
Avaykec/AET

MpwToyevég TTAeOvaoua (%) 1,21 2,52 3,08 3,32 3,50 3,20 3,20 3,20 1,50 1,50 1,50 1,50
OvopaoTikog PuBudg Avartugng (%) 2,25 1,71 2,96 3,46 3,59 3,34 3,30 3,30 3,30 3,30 3,30 3,30
OvopaaTiké emITOKIO (%) 2,0 2,0 5,5 55 5,0 50 50 50 50 50 50 50
‘Ecoda I18iwTIKoTToINoEWwV (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

AETT (o€ dig €) 180,37 183,46 188,88 19541 233,74 276,79 32558 382,97 450,47 529,86 623,26 733,11
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Zevdpio 9 - Zuvduaopéva ook (| pb, |9, |€008a IBIWTIKOTTOIRCEWYV)
MpofoAég

2017 2018 2019 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060

Aciktng OvopaoTikou Xpéoug/AEr 175,53 171,29 172,78 174,55 185,74 198,14 212,44 228,34 246,01 265,66 287,50 311,78

AKaBApIOTEC XPNUATOBOTIKES 1043 546 1644 1204 1287 2156 21,01 27,16 3050 3377 3868 44,89
Avaykeg/AET

MpwToyevég TTAeOvVaopa (%) 1,07 1,32 1,42 1,47 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50
OvopaoTikeg PuBudg Avamtuéng (%) 2,50 2,88 2,94 2,87 2,80 2,80 2,80 2,80 2,80 2,80 2,80 2,80
OvopaaoTikG eITOKIO (%) 2,0 2,0 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
‘Ecoda IdiwTikoTroInoewyv (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AEIN (o€ dig €) 180,81 186,01 191,48 196,99 226,00 259,46 297,88 341,99 392,62 450,76 517,50 594,12

Zevdapio 10 - Zuvduaouéva ook (1pb, 1i)

MpofoAég

2017 2018 2019 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060

Acgiktng OvopaoTikou Xpéoug/AET 176,94 174,48 175,49 175,22 171,26 168,94 168,70 168,32 177,62 187,85 199,15 211,60

AkaBApIOTES XpNUATOBOTIKEG 1032 418 1483 999 1025 1649 1435 1697 16,52 1828 20,78 24,35
Avaykeg/AET

MpwTtoyevég TAedvaopa (%) 1,21 2,72 3,36 3,64 3,85 3,52 3,52 3,52 1,65 1,65 1,65 1,65
OvopaaTtik6g PuBudg Avamtugng (%) 2,25 1,36 2,81 3,39 3,59 3,34 3,30 3,30 3,30 3,30 3,30 3,30
OvopaoTIKOG eTTITOKIO (%) 2,0 2,0 55 55 55 55 55 55 55 55 55 55
‘Ecoda 1diwTiKoTToInoEWY (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

AET (o€ dig €) 180,37 182,83 187,96 194,33 232,34 275,14 323,63 380,67 447,77 526,69 619,52 728,72
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Zevapio 11 - Zuvduaopéva ook (1pb, |g)
MpofoAég

2017 2018 2019 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060

Aciktng OvopaoTikou Xpéoug/AEr 177,56 175,81 176,69 176,27 171,33 167,74 165,99 163,94 171,38 179,48 188,34 198,00

AKaBApIOTEC XPNUATOBOTIKES 10,36 423 1504 10,16 1052 17,10 1509 1809 17,85 19,77 2254 2657
Avaykeg/AET

MpwToyevég TTAeOvVaopa (%) 1,21 2,72 3,36 3,64 3,85 3,52 3,52 3,52 1,65 1,65 1,65 1,65
OvopaoTikeg PuBudg Avamtuéng (%) 1,90 0,96 2,41 3,01 3,23 3,00 2,97 2,97 2,97 2,97 2,97 2,97
OvopaaoTikG emITOKIO (%) 2,0 2,0 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
‘Ecoda IdiwTikoTroInoewyv (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AETI (o€ dig €) 179,75 181,48 185,86 19144 224,82 261,83 303,09 350,86 406,15 470,15 544,24 630,01

Zevdpio 12 - Zuvduaouéva ook (| pb, |i)
MpofoAég
2017 2018 2019 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060
Acgiktng OvopaoTikoU Xpéoug/AEN 175,35 170,22 169,58 168,37 157,75 151,09 146,79 142,00 14557 149,34 153,36 157,62

AKaBGPIOTES XPNUATOBOTIKEG 10,78 577 1623 11,25 10,77 1832 14,88 17,76 17,56 19,31 21,84 2519
Avaykeg/AET

MpwTtoyevég TAedvaopa (%) 0,64 0,92 1,35 2,02 3,48 3,20 3,20 3,20 1,50 1,50 1,50 1,50
OvopaaTtik6g PuBudg Avamtugng (%) 3,25 3,562 3,18 2,70 3,55 3,34 3,30 3,30 3,30 3,30 3,30 3,30
OvopaoTIKOG eTTITOKIO (%) 2,0 2,0 4,5 4,5 4,5 50 50 50 50 50 50 50
‘Ecoda 18iwTikoTToIncEWY (%) 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AET (o€ dig €) 182,13 188,54 194,53 199,79 233,85 276,87 325,67 383,07 450,59 530,01 623,43 733,31

Mnyn: AmoteAéopata AvaAuong



Mivakag B.2: AkaBdpioteg XpnuatodoTikég AvAyKeg avd oevdpio avdAuong

loTopikO oevapio

AméoBeon KepaAaiou MAnpwunR Tékwv AAAgg TTNYEG Aaveiopég amré Tov Aaveiop6g aré Tig
Anpéoiou Xpéoug Anpooiou Xpéoug XpnUaTod6TnOoNng Emionuo Topéa ayopég
. ) Ocpemfﬁusva Mooa Ocpemfﬁusva Mooa ] Képdn Kpariki ] -
PWTOYEVEG  TTOOG TOV  avaxpnup/ong  TTood Tov avaxpnu/ong . Ecoda Xpnu/on Evtoka . Xpnpotodotnon
P . ! . ) Norra GFN . NFA Xpnu/on . Ouodhoya
MAgévaopa lavoudpio META TO lavoudpio META TO 181wTIKOTTOINCEWV & SMP ESM KOTOBEGEWV pappdra GFN
2017 TPOYpaUHa 2017 TPOypaupa
2017 -0,89 9,7 5,6 0,0 5,5 19,91 24,3 -9,7 5,31 19,91
2020 -0,90 20,1 5,7 0,4 25,27 15 10,27 25,27
2025 -0,91 22,3 18,31 9,7 1,8 51,20 15 36,20 51,20
2030 -0,93 22,1 18,62 9,7 3,7 53,18 15 38,18 53,18
2035 -0,95 24 38,03 8,6 5,7 75,38 15 60,38 75,38
2040 -0,97 22,9 54,60 6,3 7,9 90,77 15 75,77 90,77
2045 -0,99 21,5 72,04 4,3 9,9 106,76 15 91,76 106,76
2050 -1,01 24,1 90,67 3 12,0 128,75 15 113,75 128,75
2055 -1,03 24,8 119,97 2,2 14,4 160,37 15 145,37 160,37
2060 -1,05 16,1 126,75 1,1 16,7 159,59 15 144,59 159,59
Baoiké oegvdpio
Amroofeon KepaAaiou MAnpwpn Tokwv AAAgg TTNYEG Aaveiopég amré Tov Aaveiop6g amré Tig
Anpooiou Xpéoug Anpogciou Xpéoug Xpnuarod6Tnong Etmionuo Topéa ayopég
. ) O(psmf’)usva Mooa O(psmf’)usva Mooa ] Képdn Kparmikii ] X -
PWTOYEVEG  TTOOd TOV  avaxpnup/ong  Tood Tov avaxpnu/ong . Ecoda Xpnp/on Evtoka . pnuatodotnon
. i ] i ; Noitrd GEN . ANFA Xpnu/on ) OudAoya
MAgovaopa lavoudpio peté 0 lavoudpio ueTé 0 IS1wTIKOTTOINCEWV & SMP ESM KOTABE0EWY Fpappdra GFN
2017 TPOYpaPHa 2017 TTPOYypaAppa
2017 -2,19 9,7 5,6 0,0 55 18,61 2 0,3 24,3 -9,7 1,71 18,61
2020 -6,48 20,1 5,7 0,6 19,97 0,4 15 4,57 19,97
2025 -8,17 22,3 12,99 9,7 2,7 39,53 0,2 15 24,33 39,53
2030 -8,86 22,1 12,12 9,7 5,8 40,82 0,3 15 25,52 40,82
2035 -10,42 24 25,43 8,6 9,3 56,88 0,3 15 41,58 56,88
2040 -12,25 22,9 35,26 6,3 13,3 65,46 0,4 15 50,06 65,46
2045 -6,76 21,5 46,79 4.3 18,1 83,90 0,5 15 68,40 83,90
2050 -7,95 24,1 67,28 3 24,0 110,42 0,5 15 94,92 110,42
2055 -9,35 24,8 100,69 2,2 315 149,88 0,6 15 134,28 149,88

2060 -11,00 16,1 119,31 11 39,7 165,20 0,7 15 149,50 165,20



2017
2020
2025
2030
2035
2040
2045
2050
2055
2060

2017
2020
2025
2030
2035
2040
2045
2050
2055
2060

MpwrToyevég
MAgévaopa

-0,91
-1,03
-1,23
-1,46
-1,71
-2,02
-2,37
-2,79
-3,28
-3,86

MpwrToyevég
MAgévaopa

-1,17
-4,04
-8,13
-8,86

-10,42

-12,26
-6,76
-7,95
-9,35

-11,00

AméoBeon KepaAaiou

Anpéoiou Xpéoug
O@elNdueva Moaod
TTOooG ToV  avaypnu/ong
lavoudpio META TO
2017 TPOYPAPHa
9,7
20,1
22,3 17,81
22,1 20,40
24 44,23
22,9 69,06
21,5 99,78
24,1 137,55
24,8 193,70
16,1 238,46

Amroofeon KepaAaiou

Anpoéoiou Xpéoug
O@elNdueva Moacd
TTOOG TOV  avaxpnp/ong
lavoudpio METG TO
2017 TPoOypaupa
9,7
20,1
22,3 16,17
22,1 12,65
24 26,59
22,9 37,32
21,5 50,22
24,1 73,01
24,8 108,36
16,1 125,51

Zevdplo 3 - COK OTO TTPWTOYEVEG TTAEOVao A (Kauia TTpocapupoyn)
MAnpwunR Tékwv

Anpooiou Xpéoug
O@elNdueva Moaod

Tood TOV avaypnu/ong

lavoudpio METG TO
2017 TTPOYPAUH

5,6 0,0

5,7 0,9

9,7 4,7

9,7 10,3

8,6 17,3

6,3 26,0

4,3 35,8

3 48,0

2,2 63,7

1,1 82,5

Noitré

55

GFN

19,89
25,67
53,29
61,05
92,37
122,26
159,06
209,83
281,08
334,27

ZevApIo 4 - OOK OTO TTPWTOYEVEG TTAEOVAOHA
(oTadiakn Trpocapuoyn pE m=1)

MAnpwpn Tokwv

Anpooiou Xpéoug
O@elNdueva Moaod

TOOG TOV  avaxpnp/ong

lavoudpio ueTé 1O
2017 TTPOYpPAUHa

5,6 0,0

5,7 0,8

9,7 3,2

9,7 6,3

8,6 10,0

6,3 14,2

4,3 19,3

3 25,5

2,2 33,5

1,1 42,2

Noimrd

55

GFN

19,63
22,57
43,20
41,92
58,78
68,47
88,54
117,69
159,51
173,91

AAAeg TNYEG Aaveiop6g atmé Tov Aaveiop6g amé Tig
XpnUaTod6TnOoNng Etmionuo Topéa ayopég
e AR XU gnion (B oyon0ra
& SMP KoTaBéoewy
2 0,3 24,3 -9,7 2,99
0,4 15 10,27
0,2 15 38,09
0,3 15 45,75
0,3 15 77,07
0,4 15 106,86
0,5 15 143,56
0,5 15 194,33
0,6 15 265,48
0,7 15 318,57
AAAeg TNYEG Aaveiop6g aré Tov Aaveiop6g atmé Tig
XpnuaTod6Tnong Etmionuo Topéa ayopég
. Képdn Kpartikn .
I6|wT||I<E:Tcr)06|?']cswv 8’:“ g“':/ﬁ; XFI)EngJK/Icn Kaﬁﬂg‘ég&\/ FpI)Ecva SZ(TJIG Oudhoya
2 0,3 24,3 -9,7 2,73
0,4 15 7,17
0,2 15 28,00
0,3 15 26,62
0,3 15 43,48
0,4 15 53,07
0,5 15 73,04
0,5 15 102,19
0,6 15 143,91
0,7 15 158,21

senivo | 98 [}

Xpnuatodotnon
GFN

19,89
25,67
53,29
61,05
92,37
122,26
159,06
209,83
281,08
334,27

Xpnuatodotnon
GFN

19,63
22,57
43,20
41,92
58,78
68,47
88,54
117,69
159,51
173,91



2017
2020
2025
2030
2035
2040
2045
2050
2055
2060

2017
2020
2025
2030
2035
2040
2045
2050
2055
2060

Mpwroyevég
MAgévaopa

-1,37
-5,19
-8,61
-9,32
-10,96
-12,90
-7,11
-8,36
-9,84
-11,57

MpwrToyevég
MAgdvaopa

-3,20
-7,18
-8,61
-9,32
-10,96
-12,90
-7,11
-8,36
-9,84
-11,57

Atréofeon KepaAaiou

Anpéoiou Xpéoug
O@elNbueva Mood
TOOG TOV  avaypnu/ong
lavoudpio META TO
2017 TPOYpaPUa
9,7
20,1
22,3 15,48
22,1 11,85
24 24,79
22,9 34,04
21,5 44,76
24,1 66,40
24,8 100,04
16,1 115,03

Amroofeon KepaAaiou

Anpéoiou Xpéoug
O@elNdueva Mood
mood Tov  avaypnu/ong
lavoudpio HETA TO
2017 TPOYpaPUa
9,7
20,1
22,3 11,89
22,1 11,52
24 24,05
22,9 32,79
21,5 42,87
24,1 61,83
24,8 93,03
16,1 110,33

Zevdplo 5 - COK OTO TTPWTOYEVEG TTAEOVATHA

(oTadlakA Tpocapuoyn pe m=0.5)

MAnpwpn ToKwv

Anpooiou Xpéoug
O@elNdueva Mood

Togd Tov avaxpnu/ong

lavoudpio METG TO
2017 TTPOYPAUHa

5,6 0,0

5,7 0,8

9,7 29

9,7 5,8

8,6 9,2

6,3 13,0

4,3 17,6

3 23,3

2,2 30,6

1,1 38,3

Aot

55

GFN

19,43
21,39
41,73
40,14
55,62
63,35
81,09
108,48
147,80
158,99

Zevdpio 6 - MoAAatrAaciaocTig=0

MAnpwpn Tokwv

Anpooiou Xpéoug
O@elNdueva Mood

Tood TOoV avaypnu/ong

lavoudpio ueTé 0
2017 TTPOYPAUUT

5,6 0,0

5,7 0,6

9,7 2,5

9,7 54

8,6 8,6

6,3 12,3

4,3 16,7

3 22,2

2,2 29,1

1,1 36,4

Noitrd

55

GFN

17,60
19,22
37,79
39,36
54,31
61,37
78,28
102,72
139,27
152,36

AAAgg TTNYEG Aaveiopég amrd Tov Aaveiopog amo Tig
XpnUaTod6Tnong Emionuo Topéa ayopég
. Képdn Kpartikn .
Iélwm’(z;cr)oél?']oswv (é §|\F/|A|; XpEnSHI</Icm Kéﬁg‘égﬁ)v FpEavJ 32(;0( Oudhoya
2 0,3 24,3 -9,7 2,53
0,4 15 5,99
0,2 15 26,53
0,3 15 24,84
0,3 15 40,32
0,4 15 47,95
0,5 15 65,59
0,5 15 92,98
0,6 15 132,20
0,7 15 143,29
AAAeg TNYEG Aaveiop6g amé Tov Aaveiop6g atmé Tig
XpnUaTod6Tnong Etmionuo Topéa ayopég
., Képdn Kparikn .,
|5IwTIEC?T?06ICrI']O'EwV 8’?‘ ';:\:/ﬁ; X%ﬂSHKAU"] Kq)ﬁzggg?uv I'FI)EGVJ Sgixlq Opchoya
2 0,3 24,3 -9,7 0,70
0,4 15 3,82
0,2 15 22,59
0,3 15 24,06
0,3 15 39,01
0,4 15 45,97
0,5 15 62,78
0,5 15 87,22
0,6 15 123,67
0,7 15 136,66

senivo | 99 [}

Xpnuarodotnon
GFN

19,43
21,39
41,73
40,14
55,62
63,35
81,09
108,48
147,80
158,99

Xpnuarodotnon
GFN

17,60
19,22
37,79
39,36
54,31
61,37
78,28
102,72
139,27
152,36



2017
2020
2025
2030
2035
2040
2045
2050
2055
2060

2017
2020
2025
2030
2035
2040
2045
2050
2055
2060

MpwrToyevég
MAgévaopa

-2,15
-6,20
-7,48
-7,86
-9,02
-10,35
-5,57
-6,40
-7,34
-8,43

MpwrToyevég
MAgdvaopa

-2,19
-6,48
-8,17
-8,86
-10,42
-12,25
-6,76
-7,95
-9,35
-11,00

AméoBeon KepaAaiou

Anuéoiou Xpéoug
OgpelNdueva Mood
TTOooG ToVv  avaypnu/ong
lavoudpio JeTd TO
2017 TPOYPAPHa
9,7
20,1
22,3 13,22
22,1 12,84
24 27,31
22,9 39,02
21,5 53,27
24,1 76,35
24,8 113,46
16,1 137,09

Amroofeon KepaAaiou
Anpéoiou Xpéoug

O@eINépeva

TTO0d TOV
lavoudpio
2017

9,7
20,1
22,3
22,1

24
22,9
21,5
24,1
24,8
16,1

Mood

avaxpnp/ong
peté 0

TIPOY P

12,99
12,36
25,81
35,74
47,40
68,06

101,68

120,58

Xevdplo 7 - 0oK puBuoU avamTuéng (1 g)

MAnpwunR Tékwv

Anpooiou Xpéoug
OgpelNdueva Mooda

Tood TOV avaypnu/ong

lavoudpio ueTé 10
2017 TTPOYPAUH

5,6 0,0

5,7 0,7

9,7 29

9,7 6,2

8,6 10,1

6,3 14,8

4,3 20,3

3 27,2

2,2 36,2

1,1 46,2

Noitré

55

GFN

18,65
20,26
40,60
42,95
60,99
72,63
93,83
124,28
169,27
192,05

Xevdaplo 8 - ook emITOKiOU (1i)

MAnpwpn Tékwv
Anpooiou Xpéoug

O@eINépeva

TTO0d TOV
lavoudpio
2017

5,6
5,7
9,7
9,7
8,6
6,3
4,3

3
2,2
11

Mood

avaxpnu/ong
ueTé 0

TPOYPapa
0,0
0,7
3,0
5,9
9,4

13,4
18,3
24,3
31,9
40,9

Noimrd

55

GFN

18,61
20,03
39,83
41,22
57,38
66,10
84,72
111,47
151,21
167,65

AAAeg TNYEG Aaveiop6g atmé Tov Aaveiop6g amé Tig
XpnUatodoTnong Emionuo Topéa ayopég
I6|wT|'|I<E:T?c?|?']oswv ﬁf\lpEAq X‘?EngKﬂon )}((ppr?J/ch;?] r;iXVJ Sg(:la Opohoya
& SMP KOTaBEéoEwy
2 0,3 24,3 -9,7 1,75
0,4 15 4,86
0,2 15 25,40
0,3 15 27,65
0,3 15 45,69
0,4 15 57,23
0,5 15 78,33
0,5 15 108,78
0,6 15 153,67
0,7 15 176,35
AAAeg TNYEG Aaveiop6g aré Tov Aaveiop6g atmé Tig
XpnuaTod6Tnong Etmionuo Topéa ayopég
I6|wT|'|‘<E:T?gcrx']cawv ﬁi‘p'fz XFIDEI’]SIJ'(AGF] ;ppr?&lg?] I"FI)EGVJ Sgixlq Oudhoya
& SMP KoTaBEéoEwy
2 0,3 24,3 -9,7 1,71
0,4 15 4,63
0,2 15 24,63
0,3 15 25,92
0,3 15 42,08
0,4 15 50,70
0,5 15 69,22
0,5 15 95,97
0,6 15 135,61
0,7 15 151,95

zeAida | 100 i

Xpnuatodotnon
GFN

18,65
20,26
40,60
42,95
60,99
72,63
93,83
124,28
169,27
192,05

Xpnuarodotnon
GFN

18,61
20,03
39,83
41,22
57,38
66,10
84,72
111,47
151,21
167,65



2017
2020
2025
2030
2035
2040
2045
2050
2055
2060

2017
2020
2025
2030
2035
2040
2045
2050
2055
2060

Mpwroyevég
MAgévaopa

-1,93
-2,89
-3,39
-3,89
-4,47
5,13
-5,89
-4,55
-4,90
-5,28

MpwrToyevég
MAgdvaopa

-2,19
-7,07
-8,94
-9,68
-11,39
-13,40
-7,39
-8,69
-10,22
-12,02

AméoBeon KepaAaiou

Anpéoiou Xpéoug
O@elNbueva Mood
TOOG TOV  avaypnu/ong
lavoudpio META TO
2017 TPOYpaPUa
9,7
20,1
22,3 16,08
22,1 17,76
24 38,11
22,9 58,32
21,5 82,93
24,1 112,67
24,8 158,28
16,1 193,95

Amroofeon KepaAaiou

Anpéoiou Xpéoug
O@elNdueva Moacd
mood Tov  avaypnu/ong
lavoudpio META TO
2017 TPOYpaPHa
9,7
20,1
22,3 12,48
22,1 11,43
24 24,09
22,9 33,25
21,5 44,26
24,1 65,17
24,8 99,48
16,1 120,30

Zevdpio 9 - Zuvduaopéva ook (| pb, |g, |€008a IBIWTIKOTTOIRCEWYV)

MAnpwpn ToKkwv

Anpooiou Xpéoug
O@elNbueva Mood

Togd Tov avaxpnu/ong

lavoudpio METG TO
2017 TTPOYPAUHa

5,6 0,0

5,7 0,8

9,7 4,0

9,7 8,8

8,6 14,7

6,3 21,9

4,3 29,7

3 39,1

2,2 51,9

1,1 67,1

Aot

55

GFN

18,87
23,72
48,74
54,51
80,92
104,32
132,57
174,35
232,29
272,92

Zevdpio 10 - Zuvduaopuéva ook (1pb, 1i)
MAnpwpn Tékwv

Anpooiou Xpéoug
O@elNdueva Moaod

Tood TOoV avaypnu/ong

lavoudpio ueTé 0
2017 TTPOYpPAUHa

5,6 0,0

5,7 0,7

9,7 2,8

9,7 5,9

8,6 9,6

6,3 13,8

4,3 19,2

3 25,9

2,2 34,6

1,1 44,3

Noimrd

55

GFN

18,61
19,41
38,32
39,48
54,92
62,90
81,84
109,44
150,85
169,77

AAAeg TTNYEG Aaveiopog amré Tov Aavelopog amrd Tig
XpnUaTod6TnOoNng Etmionuo Topéa ayopég
. Képdn Kpartikn .

Ecoéq ANFA Xenw/on Xxpenu/on EVTO'SG OuodAloya
I1SIwTIKOTTOINCEWV & SMP ESM KOTABE0EWY pappdra
2 0,3 24,3 -9,7 1,97

0,4 15 8,32

0,2 15 33,54

0,3 15 39,21

0,3 15 65,62

0,4 15 88,92

0,5 15 117,07

0,5 15 158,85

0,6 15 216,69

0,7 15 257,22

AAAeg TTNYEG Aaveiopég amo Tov Aaveiopég amo Tig
XpnuaTod6Tnong Emionuo Topéa ayopég
., Képdn Kparikn .,
|5IwTIEC?T?06ICrI']O'EwV ANFA X%ﬂSHKAU"] xenw/on I'FI)EGVJ Sgixlq Onchoya
& SMP KaTaBéoewv

2 0,3 24,3 -9,7 1,71

0,4 15 4,01

0,2 15 23,12

0,3 15 24,18

0,3 15 39,62

0,4 15 47,50

0,5 15 66,34

0,5 15 93,94

0,6 15 135,25

0,7 15 154,07

zeida | 101 [

Xpnuarodotnon
GFN

18,87
23,72
48,74
54,51
80,92
104,32
132,57
174,35
232,29
272,92

Xpnuarodotnon
GFN

18,61
19,41
38,32
39,48
54,92
62,90
81,84
109,44
150,85
169,77



2017
2020
2025
2030
2035
2040
2045
2050
2055
2060

2017
2020
2025
2030
2035
2040
2045
2050
2055
2060

Mnyn: AtroteAéopara avaAuong

MpwrToyevég
MAgévaopa

-2,18
-6,97
-8,65
-9,22
-10,67
-12,35
-6,70
-7,76
-8,98
-10,40

MpwrToyevég
MAgdvaopa

1,17
-4,04
-8,13
-8,86

-10,42

-12,26
-6,76
-7,95
-9,35

-11,00

AméoBeon KepaAaiou

Anpéoiou Xpéoug
O@elNdueva Moaod
TTOooG ToV  avaypnu/ong
lavoudpio META TO
2017 TPOYPAPHa
9,7
20,1
22,3 12,55
22,1 11,50
24 24,16
22,9 33,24
21,5 44,03
24,1 63,78
24,8 96,39
16,1 114,54

Amroofeon KepaAaiou
Anpéoiou Xpéoug

O@eINépeva

TTO0d TOV
lavoudpio
2017

9,7
20,1
22,3
22,1

24
22,9
21,5
24,1
24,8
16,1

Mood

avaxpnp/ong
peté 0

TIPOY P

16,17
12,37
25,90
36,43
49,08
71,56
106,50
123,14

Zevdpio 11 - Zuvduaopéva ook (1pb, |g)

MAnpwunR Tékwv

Anpooiou Xpéoug
O@elNdueva Moaod

Tood TOV avaypnu/ong

lavoudpio METG TO
2017 TTPOYPAUH

5,6 0,0

5,7 0,6

9,7 2,5

9,7 5,4

8,6 8,8

6,3 12,6

4,3 17,2

3 22,9

2,2 30,2

1,1 38,1

O@eINépeva

TTO0d TOV
lavoudpio
2017

5,6
5,7
9,7
9,7
8,6
6,3
4,3

3
2,2
11

Noitré

55

GFN

18,62
19,46
38,45
39,51
54,84
62,64
80,29
105,98
144,58
159,41

Zevdpio 12 - Zuvduaopuéva ook (| pb, |i)

MAnpwpn Tékwv
Anpooiou Xpéoug

Mood

avaxpnu/ong
ueTé 0

TPOYPapa
0,0
0,7
2,8
5,9
9,8

13,9
18,9
25,0
32,9
41,4

Noimrd

55

GFN

19,63
22,48
42,85
41,19
57,84
67,28
87,02
115,75
157,03
170,74

AAAeg TNYEG Aaveiop6g atmé Tov Aaveiop6g amé Tig
XpnUaTod6TnOoNng Etmionuo Topéa ayopég
e AR XU gnion (B oyon0ra
& SMP KoTaBéoewy
2 0,3 24,3 -9,7 1,72
0,4 15 4,06
0,2 15 23,25
0,3 15 24,21
0,3 15 39,54
0,4 15 47,24
0,5 15 64,79
0,5 15 90,48
0,6 15 128,98
0,7 15 143,71
AAAeg TNYEG Aaveiop6g aré Tov Aaveiop6g atmé Tig
XpnuaTod6Tnong Emionuo Topéa ayopég
B T ST LT o R L
& SMP KoTaBEéoEwy
2 0,3 24,3 -9,7 2,73
0,4 15 7,08
0,2 15 27,65
0,3 15 25,89
0,3 15 42,54
0,4 15 51,88
0,5 15 71,52
0,5 15 100,25
0,6 15 141,43
0,7 15 155,04

seniva | 102 [

Xpnuatodotnon
GFN

18,62
19,46
38,45
39,51
54,84
62,64
80,29
105,98
144,58
159,41

Xpnuarodotnon
GFN

19,63
22,48
42,85
41,19
57,84
67,28
87,02
115,75
157,03
170,74



sehida | 103 [}

Aiaypappa B.1: ZO0voyn oevapiwyv deiktn Debt-to-GDP (%)
350,00
300,00
250,00
200,00
150,00
100,00
50'00 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
N OW O O —d N M ST ONOWOOOANMSILW ONOWODNDO ANMSTLL ONOWOOANMTSTIN ON WO O
dd d NN AN AN A NNNANOOOONOOOONONONS IS IS ST SIS S OWMWLLWLWLLWLLWMLWLMIILLWDMO
OO0 0O 0000000000000 0O000000O00O000O0O00O0O000O0O0O0O0O0O0 O O O
NN NNNNNNNNNNANNNANSNANNSANNANANRNNANANNAQ00Q~QA
= . == Jevdplo 12 - Zuvduacpéva ook (4 pb, 4 i) Jevaplo 11 - Suvduaopéva ook (P pb, 4 g)
ssessces TevApLo 10 - Zuvduacpéva ook (P pb, 1) Zevdplo 9 - Zuvbuaopéva ook (L pb, 1 g, L £coda 1sLwtikonojoswv)
JevapLo 8 - ook ertokiov (1) Jevaplo 7 - cok pudpou avamntuéng (1 g)
Zevaplo 6 - MoAAarAaolaotrg=0 JEVAPLO 5 - 0OK OTO MPWTOYEVEG MAEOVAOUA
(otadiakn ntpoocapuoyn pe m=0.5)
== == JeVAPLO 4 - COK OTO TPWTOYEVEG TAEOVACHA JeVApPLO 3 - COK OTO MPWTOYEVEG MAEOVACHA (Kapia TTtpoocappoyn)
(otadiakn ntpocapuoyn pe m=1)
Baowko oevdplo lotoptkd oevaplo

Mnyn: AroteAéopara avaiuong
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Aiaypappa B.2: Z0voyn oevapiwv deiktn GFN-to-GDP (%)
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O OO0 0O 0000000000000 0000000000000 00000000000 o o o
NN ANNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNSNSNSNSNSNNQQRQQQQSSNQA
= . == Jevaplo 12 - suvduacpéva ook (1 pb, 4 i) Zevapuo 11 - Zuvduaopéva ook (1 pb, 1 g)
ceeecees TevApLo 10 - Zuvduacpéva ook (1 pb, 1) Zevaplo 9 - uvduacpéva ook (1 pb, 1 g, 4 £006a L18Lwtikdnooswv)
ZevapLo 8 - ook emitokiou (M) ZevapLo 7 - ook pubpol avamntuéng (4 .g)
Zevaplo 6 - MoAAamAaociaotic=0 ZeVAPLO 5 - COK OTO MPWTOYEVEG MAEOVA oA
(otadiakn ntpocapuoyn e m=0.5)
== == JeVAPLO 4 - COK OTO TPWTOYEVECG TAEOVACHA ZevApLo 3 - COK OTO MPWTOYEVEG MAeOVaoua (Kapia tpocappoyn)
(otadiakn ntpocapuoyn pe m=1)
Baowko oevaplo lotopiko oevaplo

Mnyn: AmoteAéopata avaiuong
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Mivakag B.3: AvaAuon XxpnHaTodoTIKWYV avayKwyv eAANViKou dnuociou Bdoel Twv avaAuoswyv EE kai ANT (o€ dig €)

AtmréoBeon Kepalaiou MAnpwuA Tékwv AAAeg TTNYéG Aaveiopdg amd Tov  Aaveiopog amd
Anupéoiou Xpéoug Anpociou Xpéoug Xpnu/ong Etmrionuo Topéa TIG ayopég
OgelAdpeva MNooa OpeIhdpeva Mood Képd Xpnulo KpoTikfy . )
- Aﬂp wr. 1frpooc’x l:ov avayxpnu/ong 1(Tpooc’x LTjov avaxpnu/ong . ‘Ecoda ANpFAn FI)EnSuM ! x;np/og Evioka — Opdloya oo
govaoua . . i . NAoiré GFN . . Fpapuda (Baoel
(Bdoel EE) lavoudpio HETa TO lavoudpio HETA TO I8/cEwV & (Baoel EE  kaTaBéoe o EE DSA) GFN
2017 TPdypauUa 2017 TPoYypaAua SMP DSA) wv
2017 -3,8 9,7 5,6 0,0 55 17 2 0,3 24,3 -9,7 16,9
2018 -3 3,9 4,7 4 9,6 1,6 0,3 9,9 -2,2 9,6
2019 -6,9 28,6 5,6 27,3 0,4 15 11,9 27,3
2020 -7,2 20,1 5,7 0,5 19,1 0,4 15 3,7 19,1
2021 -7,4 20,2 6 0,6 19,4 0,2 15 4,2 19,4
2022 -7,7 21,9 6,3 0,8 21,3 0,2 15 6,1 21,3
2023 -7,9 24,1 10 1,1 27,3 0,2 15 12,1 27,3
2024 -8,2 23,9 9,2 1,6 26,5 0,2 15 11,3 26,5
2025 -8,5 22,3 12 9,7 2,2 37,7 0,2 15 22,5 37,7
2030 -9,1 22,1 11,3 9,7 47 38,7 0,3 15 23,4 38,7
2035 -7,8 24 23,3 8,6 7,5 55,6 0,3 15 40,3 55,6
2040 -5,9 22,9 34 6,3 11,1 68,4 0,4 15 53 68,4
2045 -6,9 21,5 48,3 4,3 14,3 81,5 0,5 15 66 81,5
2050 -8 24,1 64,2 3 17,4 100,7 0,5 15 85,2 100,7
2055 -9,4 24,8 91 2,2 21,2 129,8 0,6 15 114,2 129,8
2060 -11 16,1 100,9 1,1 25 132,1 0,7 15 116,4 132,1

Mnyn: Platon Monokroussos (2017), “Constracting the views of the EU Institutions and the IMF staff on the outlook of Greek economy and the present bailout programme,
Eurobank
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2017 15 1,6 2,7 -2,7 3,6 0,5 -0,5 0,3 0,4 -0,4 0,7 2,0 9,7
2018 15 0,6 0,0 0,0 1,3 0,5 -0,5 0,3 0,1 -0,1 1,8 2,0 4,6
2019 15 1,0 4,8 -4,8 4,8 0,5 -0,5 0,3 0,1 -0,1 2,1 13,6
2020 15 0,2 0,0 1,1 0,5 -0,5 0,3 0,2 -0,2 0,7 2,1 51
2021 15 0,0 0,5 -0,5 0,3 0,2 -0,2 2,1 2,1 51
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2035 15 1,4 -1,4 0,0 0,2 -0,2 4,9 -1,3 2,3 2,6 11,5
2036 15 15 -15 0,0 0,2 0,2 4,9 13 23 26 115
2037 15 0,1 1,4 -1,4 0,0 0,0 0,2 -0,2 8,3 -2,2 2,3 2,6 15,0
2038 15 14 -14 0,0 0,2 -0,2 8,5 22 23 26 15,0
2039 15 1,3 -1.3 0,0 9,4 24 23 26 15,7
2040 15 1,4 -1,4 0,0 3,0 -0,8 2,3 1,9 8,7
2041 15 1,4 -1,4 0,0 5,3 -1,4 2,3 0,6 9,6
2042 15 14 14 6,2 16 23 10,0
2043 15 101 26 23 12,4
2044 15 62 -16 23 8,5
2045 15 8,1 -2,1 2,3 10,4
2046 15 4,8 -1,3 2,3 7.1
2047 15 59 -1,5 2,3 8,2
2048 15 2,5 -0,7 2,3 48
2049 15 2,3 2,3
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2050 15 0,5 SUN 2,3 2,8 -0,1 2,7
2051 15 2,3 2,3 0,0 2,3
2052 15 2,3 2,3 0,0 2,3
2053 15 2,0 05 23 4,3 -0,5 3,8
2054 15 6,3 -1,6 2,3 8,6 -1,6 7,0
2055 15 2,3 2,3 0,0 2,3
2056 15 3,3 3,3 0,0 3,4
2057 15 11 -11 33 4,4 -1,1 3,4
2058 15 3,3 3,3 0,0 3,4
2059 15 3,3 3,3 0,0 34
2060 15 1,0 1,0 0,0 11
Z0volo 660,0 4,9 38,7 -38,7 13,1 33 -33 6,5 4.4 -4.4 1309 -26,5 64,8 52,8 12,3 40 331,9 -738 260,3
Aidypappa B.3: AlaxpoVvIK KATAVOUN XPEOUG HE ATTOMEIWON OVOUAOTIKAG agiag (o€ big €)
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2. "Greece, Contrasting the views of the EU Institutions and the IMF staff on the outlook of Greek economy and the present bailout
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