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axadnuaiko étog 2013— 2014, 6o nBeha va. evyoplotiom Tov KaOnNyn

pov k. A. Kotio o omoiog pov €dmwoe tnv gvkaipio va acyoAndo pe to

OLYKEKPIUEVO BEL Ko oTAPIEE TV TPOGTAOELD LLOV.

Me v odokApwon ¢ epyaciog, Oa NOsia va exkppdom TIC EvyoploTieg
LOL GTOVG KOOMNYNTES OV Yol TNV GLUPBOAN Kol TV APLoTN CLVEPYAGIO

pali tovg, kKaf’6An v mopeio TG SUTAMULATIKTC.
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IHEPIAHYH

‘Eva. and ta peyoAddtepo mpoPAnpate 6Tov oyedlocpud Kot TNV VAOTOINom g
OKOVOUIKNG TOMTIKNG &lvar 1 dnpiovpyio. ONUOGIOV EALEWUATOV TTOV GLVNOMC
opeiletan Kupiwg 6TV UHEI®ON NG TAPAY®YNG OALL KOL GTNV KOKT Oloyeiplon Twv
OLKOVOLIKAV, TNV 0OVVOUI0 TOV (POPOEIGTPUKTIKOD UNYOVICHOD Kot TV avENoT g

TOPOOIKOVOUTOG Kot TNG popodtopuyng (Ayammtog, 1989, 1995).

H avénon tov onpociov elelpupdtov odnyel avtiotoryo oty avénon Tov xpemv
HOG XOPOG Kot akoAoVOmG Ta peydia xpén 0dNyodv GLYVA OTNV UEPIKN M| TANPN
advvapio TAnpopav (ypeokonia). H advvapio tAnpopdv tov ¥pedv yio (o Yopo
oomnyel oTNV TPOEMAOYN TOL EEMTEPIKOL YPEOLS, OMNANOT Lo ydpa tpokadopilet Tig
TANPOUES NG GTOVS KATOYOVS EEVOL YPEOVG KOl GE OPIOUEVES TEPMTMOCELS (OGS
omv Apyevtiv, Me&wko, Zofietikr Evoon) propei va odnynoet otnyv amoknpuén tov
YPEOLG KOl OTNV OTACT TANPOUOV, €ITE EVOAAOKTIKO OGTOV OVAGYESGUO Kot
EMOVAOIATPAYLLATEVLGT) TOV XPEOVS TTOL onpaivel 6Tt cuintd pe Tovg EEVOLG MIGTMTES
KoL OLOMPAYLOTEVETOL TOKTOTOINGT TV YPEDV. ZVVNO®GC, Ol TOTOTEG avaykdlovTot
vo dgyfolv ammAEL GE KOO0l UEPIOD TOL YPEOVG, YVIOOTY MG «KOVPEWUO», LE

TOPAAAN AT ETAVASIOTPOYUATELCT TOV EMTOKIWV.

[ToAAéC QOPEC Yo TNV OVTIUETOMION TOV ONUOGI®MV EAAEIUUATOV KOl TOV KPOTIKOV
YPEDV, 1 KEVIPIKY| TPATELO EKTLTIMVEL TEPIGGOTEPO YPNLA, TO OTOI0 OUWG €AV dEV
OLVOEETOL [E TNV TOpay®YlKy] Pdon (OnAadny v avénon g mopaywmyns Kot
€1600MIOTOC) 00N YEl 0€ (i (vod0 GTOV U OVOUEVOUEVO TANBPIGUE Kot €V cuveyeia

00Myel TNV OIKOVOLKY] GTAGIUOTNTA - GTAGIHLOTANOwPIoUO.

Nuepa, ta kpdtn péAn g Evpwlovng avtipetorilovv pa cofoapr kupiopyn kpion
xpéovg. Ot mepiocdtepeg yopeg néAN g Evpolovng (1Wbwitepa tov NoTov) €xouvv
OPKETE LYNAA Kot U amodektd eninedo dnpodciov ypéovg. ITo cuykekpiéva, ot Tpelg
yopec -EALGOa, Iphavoio, kot [Toptoyario- £xovv davelotel amd dileg Evpomaikég
yopec ko 1o ANT mpoxeypévoo va amogevydel n ypeokomio TV yopdv ovt®v. Me t0
LEYOADTEPO ONUOGLO YPEOS KOt Eval amd T PEYOADTEPO, ONUOCIOVOUIKA EALEILATOL

omv Evpawldvn, n EALGSa amotehel TO KEVIPO TNG OWKOVOULKNG Kpiomg.



H ovykexpipuévn smlopatikn epyoacio, emysipel vo eEETAGEL KOl VO OVOAVGEL TNV
eEEMEN TV INUOCI®V EALEWUATOV Kol TOL ONUOGIOV YPEOVG OTIC YMPES TOL
OVTILETOMTICOV CNUAVTIKG SNUOGIOVOUIKA TPOPANUATO, EVED GLUYXPOVOS GTOXEVEL OTN
HEAETN TV HEDOOWV TTOV EQPAPUOCTNKAV GTNV KAOE YDPO YLoL TNV OVIUETOTION TNG

KP1oMG KoL TNV OTOTEAEGUATIKOTNTO 1] U] QLTDV.

Ev ovveyeio, Oo avagepbovpe oty eAAnvikn otkovopio Kot To TPoPANUOTO TOL
avTIpeTOmiCel T akoun omd TV KONAmon ¢ TayKoosuag kpiong tov 2008 aAid

Kot 6T0 ad1EE000 Tov £xet Ppebet, kKAvovtoag pion GHVIOUN 1GTOPIKT AVUGKOTNOT).

Téhog, Béhovtag va eEetdoovpe deEodKOTEPO TV OIKOVOULKNY Kpion otnv EALGda,
Oa emkevipmbBodpe oty gpunveia Tov Agyopevov PSI kol oty gpappoyn kot Tig
EMNTOGES TOV €lXE TOGO GTOV TPOMELIKO KLU0 OGO KOl GTNV EAANVIKY OotKovopio

YEVIKOTEPQL.



KED®AAAIO 1 EIZAT'QI'H

1.1 Ilporoyog

H peAdétn g ovyypovng totopiog pag fondaet vo epuvedNCOVLE TO OTOTEAECUOTIKG
TOL CNUEPIVA PALVOLEVA, KO VO «TTPOPAEYOVUEN TIG EMEPYOUEVES TOMTIKEG KOWVMOVIKES
Kot owovoulkés eeAilels. Ymapyouv mOAAEG Bempieg Ko akOUN TEPIGGOTEPES
peAéTec mov €£€TALOLV TNV OWKOVOIKT aVATTUEY HOG YDPOS, Kol TOVG TOPAYOVTEG
OV TNV EMNPEALOVY Kol SUOPPDOVOLY TNV OKOVOUKT B€om Tovs. MehetdvTag Tig
OWKOVOLLKEG  evEPYElEG TV avOpOTOV péco o€ o kowovia, ovalntdue v
EQOPLOYYT TOV KOVOVOV KOl TNV TPOGOPUOYN TOVS GE TOAMTIKOVS KOl OUKOVOUTKOVG
Oeopovg, mpoomabmdvIag TNV AVOTPOCOPUOYN TOVS OTIG EKACTOTE OIKOVOMIKEG
avaykes. H emépfaon avtr, vooOUeV MG TOATIKT] OKOVOLLIO TOV KPATOVG, EMOIDKEL
TNV @vodo Tov BloTikov eMIESOV TOL AAOV, TNV AVENCN TOV EBVIKOV £1G0OMUATOG Kot

TO GLUEPEPOV TOL GLVOAOL TOV £BvVoug.

Ta owovopikd peyéon pog xdpog tpocodtopilovy v owovopky g mopeic. Me v
dlKplon mov vmapyel avdpeso oty Mikpootkovoulkny kot MoKpOOIKOVOUIKN
aVOADOT NG OIKOVOMIKNG EMOTNUNG, OEOTOWOVING Kuplwg to. epyoieion oL
TPOKLATOVY Omd TNV deVTEPT, HOg dtveton M gukopion pe ™V MoKPOOIKOVOUIKY
avédAvon vo umopovpe va mpocdopilovpe to eminedo 1coppomiog Tov €BviKOD
€1600NUOTOC KABMG KOl TNV GLUTEPLPOPA Kot THV OAANAEEAPTNON TOV GUVOMK®V

neyedhv.t

2V onpepvn emoyn, n 01eBvg Kot n eEAAnvikn otkovopia Bpébnioy oty dOVN oG
naykocog veeons. Ewdwkdtepa, oty yopa pog Ppedfkape oto evoeyOuevo pog
TTOYELONG, e€ontiog TOV TEPAOTION eEMTEPIKOD OMUOGIOV YpEovs. MeAETMOVTAG TOVG
opovg kol Tig €€eAiEelg o1t omoileg OUOPEMOOAY TO GUYKEKPIUEVO OIKOVOUIKO
(QOVOLEVO, TPOKVTTEL 1) OVAYKT VO OVOLOYAEDGOVLLE TIG OVTIOTOYEG TEPITTMOGELS TOV

19° ko, tov 20°° cucdva.

1 Eiloaywyn oTnv TTOAITIKF] OIKOVOia, o€A.243-244
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[Tévte ydpeg ™ Evpwldvng, Bempnbnkov o¢ ot mo adOVOUES OIKOVOUIKA HETO T
ypnuotomiototiky kpion: n I[optoyoiio, n Itaria, n Ipravdio, n EAAGS kot M
Ioravia evdd omv mopeia mpootédnie ko 1 Kompoc. H afefardotta tov eEerilemv
oonynoe Vv EAAGOa o€ avotnpd HETPO. SNUOCIOVOMIKNG TPOGOPUOYNS KOl GTNV
avadtapBpwon tov dnpodcto ypéovs. To 2012 to eAAnViKO xpEog avadlopyavmdnke ce
ocvpoavia pe v Evponaiky Evoon kot 1o AteBvég Nopopatikd Tapeio oto miaicto
tov PSI (Private Sector Involvement - Zvppetoyn tov Idwwtikod Topéa). O 6pog
avtdg aeopd TV cvppetoyn tov [dwtikod topéa (Tpaneldv, Etevdutikdv tapeimv)

otV ddikacio amopeiwong Tov dnpociov ypEove.

Ot xowvovieg Tpoomddncov va TPOocsdoPIGOVY Kol VO OPYOVAOGOLY THV OIKOVOLLKN
toug {on, péoa amd Beopos Kot O1adIKaGIES, Yoo TV SIELKOALVGT TG TOPOYWYNG

TOV TPOTOVIMV.

Avolntdviag TV €QOpUOY] TOV KOVOVOV OVTOV TNG TOMTIKNG OltKovopiog,
EMOOKETAL 1 TOPEUPAOT] TOV KPATOLS Yo OVAUOPO®CN Kol TPOGOPUOYN OTIC
EKAOTOTE KOWMVIKEG avdykec. H mapépupacn Opwg tov kpdtovg dev eivar aveeheykn
Kol Gvev opimv, VEICTUTAL GLVTAYUATIKY KATOXDP®OT SIKOOUATOV avOpOT®V [E TNV
omoia mpootatevovrol. O Babudg e emepPfacemc mokiAlel amd TG avaykeg mov £xet
vo KoOAOWEL To KABe KPATOG KOl TOVG GKOTOVG OV EMIUDKEL VO EKTANPOGEL. Baokn
eMOIWEN TAPAUEVEL 1] KOADG VOOUUEVT] KOWVMVIKY TOALTIKY], OVAYKT VOGS HOKPOTVOOU
OLKOVOULKOV TTPOYPAULOTOS, TO 0010 Vo EKQPALEL TOVG EMOOKOUEVOLG OKOTOVS GE

pa 0edopévn ¥povikt mepiodo.

1.2 Mo wotopikn owadpopr)

H ovdmtoén tov ypnUOTOOKOVOUIKOD TOUEN OTIG ELPOTOIKEG OIKOVOUIES TNG
vedtepng emoyng, vmnpée pa pokpoyxpovia dwdikacio eEgdikevong, M omoia
ompiyxdnke otic yvooelg tov O1ebvoig eumopiov. Katd tov 190 audva yivovran

npoonabeleg Yoo v vwoBénon omd To EVPOTAIKA KPAT KOWOL VOLUGLOTIKOD
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OLOTNUOTOG, OTO KA{LOL TOVL OIKOVOUIKOV @lAeAevbepiopov, Omov ECekvd 1

dteBvomoinom Tov KePaAoiov Kot 1 avATTLEN TOV SUKPOTIKMOV EUTOPIKMY SIKTOMV.

I'vovton mAéov O1aKkpitég o1 dvo KVUPLEg Aertovpyieg TV TPATECIKOV OPYOVIGUOV
ONAadN M EUTOPIKT / MOTOTIKY dpAcTNPOTNTA Kol 1) £€K000T TPOmeCOYPUUUATIOV,
eVo vIdpyel ovvdeon tov Tpamelkol pe to Propnyavikd ke@aioto. Ot TeXVOLOYIKES
e€eM&elg kar M e£€MEN TV pETAPOP®Y 00MYoVV ot Otebvomoinon tov ke@aiaiov

670 TA0G Tov 190V cudva.

O d1eBvng Kavovag xpucov OpYOVAOVEL TV TAYKOGHLO oyopd kot otnpilel To dtebvéc
ocvotnua woppomiog dvvauewv. O ypvodg Kovovag Kot o SpeTaAMcpdc, Oa
SLEVKOADVOLV GTNV AVATTLEN TG EVPOTAIKNG owkovouiag. Ta Kipla YapoKTNPIETIKA
tov glvor M ehevBepn petatpeydOTNTo KOO VOUUGUOTOC GE YPLGO VOUICUO, T
LETATPEYILOTNTA TOV TPOnel0YPUUUATIOV, TOL £KOIdOVTOL TOGO amd TO KPATOG 0G0
Kol amd TS eUTOPIKES Tpameleg ko 1 eAe0Bepn elcaywyn Kot £E0ymyn VOLUGUAT®V

Kot TpameCoYPUUHOTIOV OTIC KPOTIKES EMKPATELES.

H yevikevpévn kpion opwg tov 1929 avékoyav v @uhededlBepn otpopm g
OeKaETIOG AVTNG, KOL EIGNYUYOV TOVG OPOVS TOV YEWYPAPIKH OLEVPVLUEVOL KPOTIKOV
napepPaticpov. H katdppevon 1ov ypucod kavove GuVOALAYLLOTOG, CTLLOTOO0TEL TV
amocHvOESN TOV TOYKOGUIOL OIKOVOMKOD GLGTHUOTOS OV 00NYel GTOV TOAMTIKO

LETOCYNUATIGUO.

2 Perroux, Fr.,(1948), Le capitalism, Paris, PUF,ce\. 53-56
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Kepaiawo 2 TIpofinpo vrepypémons YOPOV Kol Ol TOMTIKES Yl

TNV UVTIUETAOTLOT TOV.

2.1 Kpion, ' Yopeon, EmBpaovven

[Ipoorabdvtag vo Kataldfovpe 6TV ¥PNGYLOTOIOVUE TOV OpO KPIioN TL EVVOOULLE,
CLUPMOVO, [LE TOVG GLYYPAPEIG TOV PiPAiov «diebveic otkovouikég kpioels, kKpioelg Tov
oLOTAHOTOG 1) TG TOATIKNG:»  Tov Kafnyntol k. A. Kdtto ko k. I'. [TawAion, kpion
elval  ¥pOVIKN GTIYUN TOV PE OMOTOUO KOL LT OVOUEVOUEVO TPOTO S0TOPEGGETOL 1|
Aertovpyio. TOV GULOTNUOTOS, GE O OWKOVOUKEG KPIGES VLIAPYOLV  OAEOPLES
EMNTOGELS, 0ALALEL TO 1OM LGPV cuotna Kot kabopilovtar véot maikteg 6to 1010

nepPAALOV.

O kploelg petadidovral pe peydin taydInta, 0G0 MO 1oYLPN £ivol 1 OIKOVOUIN TOV
«yeVVaY TNV Kpion TOG0 mo 1oyvpn Kot enddvvn gival. H eEdmimon tov kpicewv Tig
TEAEVTAIEG OEKOETIEG ElvOL YPNYOPOTEPEG AOYM TNG TAYKOCUIOTOINGNG, EVO OGO Mo
eEwotpepelg ivar o1 okovopies TV yop®V Kol evIayuéveg oto Oedvég cvoTna
1060 MO gVAAMTES ivan oTig Oebvelg kpioeic. Ta va vmhper aviipetdmon TV
Kkpioewv mpémel Ta KpdTn va eivor cuvtovicpéva pe OAOVG TOVS OPAOVIEC — OE

TOYKOG O KA.

Onwg Ba eEnynoovie Kol 6To TOPAKAT® KePAAMO, Kupiopyo epyaieio péETpnong g
OLUVOMKNG 0&log 08 YPNUATIKEG LOVAOES TV TEMKAOV ayofdV Kol LINPESUDY, TOV
TOPAYOVIOL GE [0 YOPO OE WO CLYKEKPEVN ypovikn otiyun eivor 1o AEIL
(AxaBdapioto Eyyopro IIpoidv), av oe avtd vrapéel andtoun emPpdovvon ovtd To
eowvopevo pmopet va eEglyBel oe 0IKOVOLIKT VOEST He PElOT KOl GTNV TOPOymYN

OALQ KOt GTNV KATOVOIA®ON.

SOUPOVO IE TOV EMIONO OPICUO TNG VPECTC, Y10 VO Exovpe Heeon Ba mpémet Yo Svo
ocuvveyoueva tpipunva va &xovpe apvntikd AEIT ( Akabdapioto Eyyopio Ipoiov ). H

veeon etvar  to amotélecua G pelwong ™G kaTovilmong oe onueio mov Oa
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eMPEPEL PelwoN TG Tapay®yNS, e TIC emakoiovdec anmAeleg Bécewv epyaciag Kot

€1000MUATOV.

2e Lo TPOYUOTIKT VPEST] OEV UTOPOVUE VO POVTACTOVUE TNV VTapEN TANOmPIGHOYD,
vyt To VOIKOKLPLA £Y0VV HELOUEVO, EICOOTUOTO KO Ol ETLYEIPNOELS AOVVATOVV VO,
nepdoovy avénoelg Tiwov. H vopopotikn mopéppoocn amd v kevipikn tpdmelo
etvar gvkoAn vdOeomn, yati ot avnovyieg v avalonipwon Tov TANBwpiopuol eivor
aVOTOPKTEG N €lvol eAdy10TNG onuaciog. Xe po emPpadvvon Opme o Kivouvog g
mAnBwprotikng avalomipwong mavta vrapyet. H owovopkn kpion ivor o coPapn
TOPATETOUEVT VPEST). Oovopukn kpion umopodpe va movpe ott elvat Eva ovOpeVo
mov yopaktnpilel g owkovopla, mov el o Jlpkn kol ooOnt) peioon g
OWOVOLKNG NG Opactnpomras. Otav avo@EPOVLIE OWKOVOUIKT dpacTNPLOTNTO
avaQePONOoTE 0 OAOL TO LOKPOOWKOVOUKE peyédn g owovoping, Om®mg M
amacyOANo”, 10 Bvikd mpoidv, ot Tiés, ot emevdvoelg KAt O Pacikdtepog deikng
OLKOVOLLKTG OpaoTnplodtTnTag ivotl ol ETEVOVCELS, 01 0TTOieC, OTav avEopsimvovTat, Oo
KOTOPEPOLV VAL GLUTOPACVPOLV Lol Tovg OA To otKovoutKd peyelr. Ot ouovopkeg
SlKvpdvoelg gival ot SladoYIKES CVEOUEIMCELS TNG OWKOVOUIKNG OpUCTNPLOTNTOGC
péoco oe o owovopio. AAM®G ovopdlovior Kot KUKAMKEG OlaKLUAvVeES M
otkovopkoi KokAot. Ot AyyAot amrodidovy to ovOpeVo pe Tov 0po «bysiness cyclesy,
akpPdg yu va tovicouv v wwitepn Papvumnta. ATO CTOTIGTIKES TAPATNPNCELS
damotmOnke OtL 01 owovopkol KokAol dtapkodv and 7 £oc 11 ypdvia (European

Commission, 2009)

2.1.2 Owovopkég Oempieg

O Adam Smith tov 18° aud®va, amd TOVG TPOTOTOPOVE THG TOALTIKNG OIKOVOUIOG,
mioteve OTL 1 otKovokn e€EMEN eivan o Oladtkacio, «utor Ve peyéBovvon tov
ebvikov mhovTov (Tov axaBdapioTov €BviKoD TPOidVTOC)», M omoia dev TeppatileTon

oALG avantdcoetol. H katavdiwon ftav yu avtdv o telkdg 6TdY0G Kot 1 oLTio TG

TOPOYOYTG.
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AvtiBétmg, apkeTol otkovopoAdyol vrrootnpilovy 0Tl 1 TPOOOOG Eival TPOGMOPIVY Kol
KATOANYEL 0 oTdoIun Kataotaoctn. H otacudtra mopdysl avepyio Kot TTdon TV
OVOUOOTIKOV HoBdv kdto amd 10 eldyioto Oplo cuvtinpnone. H mtdon ovt) wbet

Eavd ta KEPON TPOG TOL TAV® KoL £TGL EMTOYVVETOL 1] CUGGMPELGT KEPAAAIOV.

Tnv Bewpio g otaoipwdémrag tov Kiacwdv v akorovdnoe o Karl Marx 6mov
Slpopemoe TV owovoulky tov Bewpla pe tov titho «Kpiuiky tng Iloditikig
Oikovouiag». Elval éva cuvektikd Oedpnuo pe Baon tig £vvoleg Kol avaADGELS TOL
BepeMavouv tic Mapéikég katnyopieg g a&iog kot vrepadiog. Evrovtolg petd tov
Bavato tov Mapé, n popélotikny Bewpio Kor M HOPEIGTIKY] OKOVOIKT] OVOALGN
EMOEYTKAY  TOAEG  epunveieg, eUmodilovtag T «YPOUUIK» OvVATTUEN Mo Kot
novadikng fewpntiknc. Eniong oe avtibeon pe v Bempia tov Smith vanip&ov kot ot

Aeyopevol veokiactkol. Ot veokhaoikol Bewpolv v mpdodo TPosmPIvY).

H Aeyopevn «otdoun 1coppomioy TOV VEOKAUGIKOV Sl0TaPUCOETOL TEPLOOKA KoL
Kk60e popd emaveykabiotatal. H owovopia tg ehevbepng ayopdg petatpdnnke oty
amolvtn veokhaoikn opBodo&ia. Ot veoxhaoikol amodéyovial Kot mpoteivouy v
KpOTIKY] TapEpPacn HOVO OTIC TEPWTAOCELS amotvyiag g ayopds. H veoklaoikn
Bewpio aglomotel TEPIGGATEPO TIG OPYES TOV OPEAIUICHOD, GUVAYEL TNV OTKOVOUIKY|

CUUTEPLPOPE TOV KATITOMSTOV OO TN LEYIGTOTOINGN TOL KEPSOLG,.

Ot ovyypovol pikehevBepot, OTmg o1 Xayiek, Opnvruay kor Nolik, avtAodv ard dVo
SUPOPETIKEG PLAOGOPIKES TTapadOGelS. Ot 600 TpMdTOL VITEPASTILOVTAL TNV OyOpd KO
TNV OTOMIKY] 1010KTNGI0 €MEWN OVTEG UEYIGTOTOWOVV TNV KOWMVIKY gunuepio
e€aoAAIOT TAPOVS AVTAY®VIGHOV OTIS ayopEc. Avtifeta, o de0TEpOC vVItepacmileTon
TNV OTOIKT] 110KTNG10 0C PVLOIKO Stkaimplo. pe NOKd smysipripata’,

2mv kprtikn Tov o Keynes yio 10 KomtaMotikd c0otnia, Tioteve 0Tl T0 GUGTNLO
™G otKovopiag tng ayopdg Ntav yo ypdvio actafég Kot avikovo vo odnynoet v
owovopio oe mANPN aflomoinon TV TAOLTOTOPAYWYIK®V TG TOp®V. Alvovrtog
éupoaon otnv onuacio e evepyold {NTNMomg, Kot TV ouENUEVOV OaTOVAOY MOTE VO

dtopoMotel n VYNAN eunuepia kot 1 TANPNG anacydinon. [licteve oy TGVEON

3 MnAI6g, Oikovopakng, AnuouAng
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NG KATAVAAWONG UECH OMNUOGIOV ETEVOVGEMY Kl OTO KOWVMOVIKO KpATog. AvEdeile
®G To 000 KVUPLOL KOKE TOL KOTITOAICTIKOD GUGTHUATOC TNV Un €£acaMon g
TANPOLG OmacyOANoNG, Kot TNV ovbaipesic oV Sl0voun TOL TAOVTOL KOl TOV
eloodnuatoc. H avénon g evepyod {ntmong kabopilel to Vyog g mapoywyng, omd

10 omoio e€aptdrol Kot To VYog TG OmacyOANOTG.

opeova pe ™V pop&loTiKn TOALTIKY OWKOVOUia Yo TNV avAAVoT TNG TOPEig NG
TOYKOOULOG  KOMITOAGTIKAG OWKOVOLIOG, Ol OIKOVOUKEG Kpioelg yivovtor AOYm
GLGGMPELONG TOL KEPUAAIOV KOl UEIDVOVTOS TO EGOOMUN TOV EPYOTAOV, LYMAL
KEPOM- yopunAot eboi. Xt poapérotikn Bewpia kpiong, n pala g vrepaiog Kot Twv
KePOMV glvarl puKpn o€ oxéomn He TO GLVOMKO KepdAoro, otn Bewpia TG cvumieong
TOV KEPODV T KEPON lvar Alya o€ oyxéon pe Tovg ceBovg, Kupimg oAAd Kot e oyéon
pe to kePdAolo, evd ot Bempio g vrokatovilmong to (duvnTkd) KEPOM eivorn
dopbova oe oyxéon pe tovg pcbovc kot T cvvolky] (ntnomn kot dgv pmopovv vo
npaypatoromBovv. H vpeciokn kpion pmopel vo TpoKaAEcel T0 QOIVOUEVO VIOUVO,
mov B 0ONYNOEL GE MTAOON NG TOPAYMOYNG KOl TOV EMEVOVGEMV KOl OOENCT] TNG
avepylag, eV 6To €mMImMedO TNG OWKOVOUKNG TOMTIKNG, N kpion avutn o empépet
KpoTwkd mapepPfatiopd, avEnon tov dNUociov eAAEILIOTOC Kot ¥pEOVs, OTMG Kol

OVTOYOVICTIKES VITOTIUNGELS.

Q061660 N KEVIPIKT 10€a Y10 TNV duvaTOTNTO KaBodNyNTIKNG TapéUPacns Tov Kpatoug
oTNV owovopia, dlymg TV avaykn avaAnyng amd HEPOVS TOL TOV UECHYV TOPAYWOYNG,
elye 1ebel cav moltikn mpdtaom yio ypnomn vy tig pEAAoveeg yeveés. To evpomaikod
LETATOAELIKO HOVTELD AOTOLOUEVO TIC KEVOLVIOVES apyES, otnpixdnke otov evepyd
pOLO TOL KPATOVG, GTNV ONpovpyio. AvamTLENS AUPAVVONG TOV OVICOTHTOV KOl
dnpovpyiag TG AmapaiTNING GLVAIVESNS MOTE VO SIGPAAGTOVY Ol GTOYOL TOV Kot
dpo Vv dnuovpyia vog 1oxLPOL  KPATOLS TPAHVOLNS MG KOTEEOYNV OKOVOLLKOV
Oeoov, amd TV AToYN TOV OTOTEAECUATOV GTNV AVOO0 TNG TOPOY®YIKOTNTAG KOl

avAmTLENG, Kot HEGO NG £E1IGOPPOTTNONG TMV OVIGOTITMV.

To KpATOC Y10 VO TPAYUATOTOMGEL TIG EMOIMEEIS YPNOIUOTOLEL TOL LESH TTOL E€YEL,
HéEGO ONUOCIOVOUIKNG TOMTIKNG (OAmAVES Yo TV TANPOUN Mebdv Kot cuvtdéewmv,
@OpOL Kot S1apopa £6000 TOL dNUOGIoV, INUOGIOG OAVEIGHOG Kot puOLIGT dNUOGIoV
YPEOVG OTMC €ivol 0 OAVEIGUOG TOL KPATOLG OO TOLG WOUDTEC N OUVEIGUOS oo
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Tpanelec) HESH VOUICUOTIKNG KOl TMOTOTIKNAG TOAITIKNG, HECH EEMTEPIKNG
OIKOVOUIKNG TOMTIKNG, MHECO duecov eAéyyov kol péco Oeouikd (0ecpoAoyikég

peTaforég OTmG petappLOUicE 6TO POPOAOYIKD).

2.1.3 H mpdt peyain noykoomo kpion 1929

H maykoopia otopio €xel va emdei&el moAAd moapadeiypota kpicemv. Metd tov A’
naykOGHo morepo Ba yabobv 1éooepic avtokpatopieg kat Ba yivouv pilikég olhayég
otov yxaptn g Evpdmnng, ek 10V KOTOKEPUATIGHOL owT®V, Ba 0dnynoovv otnv

Poown Emavaotacn oty dnuovpyia g Kowvoviag tov EGvov.

H Evpomn e&épyetar kateotpappévn amd tov moiepo. Apyilet oryd owyd va
dwpaivetor 1 wpdT ToyKOso Kpion mov Oa mapovciactei to 1929. H
kamroMotik) Evpdnn tov 1900 aidva, davelotng oAdkAnpov tov KOGHOL, gival
ypeopévn otig HITA ta dnudcilo otkovopiKa Tov Kpatmv g eival khoviopuéva. Evo
N TOALTIKY] KOl OUKOVOMIKY avaTopoyn NTov cOVNOEG @avOLEVO TNV JEKOETIO TOV
1920. To Awbvég owovopkd cvotnuo petafaiietol Kot Kivovvevet.  Apyilet ko
yivetal opatn 1 OWKOVOUIKT UETABOAN LE TNV “Katdppevon tns o1edvois otkovouikng
éns” Mazower, M. (2002). Ouv yopeg avaykalovior vo odaveilovtol ®oTte vo
umopécovv vao avteneEEABovV oTo TOALL TOVG OAVELD , EVD Ol TTOTIKEG TACELS OTIG

aYOPEG Y10l TOAAG TTPOTOVTOL dNULOVPYOVV OLUGUEVEG GLUVONKEG OTIC TOPUYWYIKES XDPEG.

H apyf ¢ kpiong o exdniwbel otnv Apepikn to 1929 oty Wall Street, 6mov Oa
VIAPEEL TTAGT TOV HETOYDOV TPOKOADMVTOG TOVIKO, TO ¥pnuaTiotiplo o kieicet, M
kpion petaeépetor oto tpamelikd cvotnua. Ot tpdmeleg elyav dovelcel TepdoTio
TOGA OTIS ETOPEIEG TOV YPMNUATIGTNPIOV TTOV KIvdvveLaV pe ypeokomio. EmmAéov,
elyav ayopdcel peydho aplBud petoxydv pnoapwvng miéov afiag. Emyeiprosig kot
tpamneleg ypeokomovv, TApOAANAC emAnyn Kot M Pounyavie, mwov péxpr toHTE
UNUEPOVGE YAPN OTA YOUNAG eMTOKIO Kot OTIS oveEédeykTeg enevdvoels. H avepyla
péoa oe évo pnva o dumlocioctel evd 1 kuPépvnon Hoover Bo akoAovOrcet
emiNuor TOMTIKY  avEAVOVTAS TOVG dUGHOVG Kol TV @oporoyia . H apepikdvikn

owovolky kpion Bo petadobel oty Bpetavio ¢ voulopatiky kpion mov 6Oa
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eEelMybel o Kpion eumoToovvng Tov eBvikov vopucspdtov. To 1931 eykatoaieinetot o
YPLGOC KAVOVAG, TO EUTOPLO HELMVETOL Kot €QUPUOlETaL ooTnpOg EAEYYOG GTO
ocuvailaypo. Epmopwéc tpameleg omv kevipikny Evpdnn vroypsdvovior va
dypayouvv davelo AOy® TG TTMOONG TOV ¥peoypaemv. H ypnuotomotomtikny kpion
Ba 0dnyNoetl 10 Koo og PalkéS avaAnyels. O vVTOTINGELS GLVOOEVOVTAY OO HETPAL

v T EEVOL GUVOAAGYLLATO KOl LLEIMOT) TOV EIGOYOYDV.

AV KOl VTAPYOLY OPKETOL OIKOVOUOAGYOL VTTOGTNPIKTEG 0TO OTL 1| Meydin "Yoeon
vmp&e o “avaykaio Tpaymdia’” evrovtolg v o Hoover dev elye 100okelicel Tov
TPOVTOAOYIGHO AOY® TNG EMEPYOUEVIG OIKOVOLUKNG KAPWNG Kot v €lxe d00el peuotod
OTIG amEMOVEVEG TPpATELES IomG va unv glye vdpEer n peydAn kpion aALd P Veeon

™G otcovopiag.t

O vrotiunoelg vopspatov 0o fondncovy kamoleg yopes otnv AoTiviky] Apepikn
kot oto BaAkdvia mov Oa “o@eAnfovv” amd Tig LVIOTIUNGELS AVTEG AVEAVOVTOS TNV
YEOPYIKN TOVG TOPOYWYT, Ol EYYOPLEG THEG AVEAVOVTAL EVA 1) 0&l0 TOV ECOTEPIKMV
YPEDV UEWOVOTOV GE TPAYUATIKOVS OPOLG KOl KOTAPEPOV VO TETVYOLV  TLUEG
AVIOYOVIOTIKEG  Om®G 0l AvotolMkod BoaAkavikég ympeg mov giyov mhpel OpacTiKa
HETPO YLl TOV €YYDOPL0 OmOTANOWPICUO KO 1) EYKATAAELYT] TOV XPLGOD KAVOVA TIG
Bonnoe oto va pmopet n kébe ydpa va kaBopiler v adENOT TG VOLUGUOTIKNG TNG
KukAogopiog , avtd PéPata mopatnpnOnke HOVO GE YMPEG MOV VTOTIUNGOV TO
VoG Hd Tovg. Me TV VOJUGHATIKY) 160TIi0, OGEG YDPES EIYAV VTOTIUNGEL TO VOUIGLA
TOVG £KOVOV TOOGT] TANPOUDV TOV EEMTEPIKOVS TOVG YPEOVS, £TGL LEIOVOVTOVGOV Ol
avAyYKEG OTIG YDPES G€ EEVO GLUVAAAAYLLO KOl Ol TEGELS 6TO 160LVYI0 TANPOUDY TNG
YDOPOAG TOVG, KAAVTEPELOV TO OIKOVOULKE TOV KPATOVS TOVG KOt EAEVBEPMVAY TOPOVG

ot omoiot Bo EMEGTPEPAY OTNV EGMOTEPIKT OYOPd, AVTi Y10l TO EEMTEPIKO.

[ToAAéC NTOV O YOPES TOL YPNUOTOSOTNCAV O 101EG TNV AVATTLEN TOVG ekel OUMG
vmp&av dvo éviovo TPOPANUATO: TO TPMOTO NTOV OTL WE TNV VIOKATAGTOOT TOV
E0AYOYDOV TO EUTOPO OAAOIOONKE pe TNV aOENON TOV TWOV Kot dnpovpynonke

averapkeln Kepaiaiov. To d0gdtepo mPOPANUa Moy 6Tt 1 Propmyoavikn avamtoén

4 Kpouykpuav, 2008
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NTAV AVETAPKNG Kol Le AAOOC YEPIGUOVE, EVED OO TNV TOAMTIKY EMT TNE YOPOS TOVG

dev vmnp&e motikd osOnpio.

v eAMnvikn PovAn 610 YEPIoUO TG Kpioews, petd amd v £6000 ¢ Bpetaviag
amd TOV Kavova ypucov, 1 EAANVIKN KuPEpvnon vtootpiée TV avaykn oTpiEng g
EMMVIKNG  dpayung un PAEmoviag Om®G XOPOKTNPOTIKA TOVIcE O Bpetavog
ovpupovrog g Tpanelag EAAGSOG, 6t1 «0 Kavovag ypvcolh aenvel v EAAGSa»

Bemp®VTOG TNV VIEPAGTION TNG dPaYUNG GOV £BVIKO KaBKOV TOVG.

2.1.4 Evponaiké élieppo

To {ATuo TG EVPOTATKNG EVOTNTOG TOPOTEUTEL GE UI0 IOEAAOTIKY OVTIANYN OV
dtayevdeTOL OO TIC LOKPOYPOVIEG EVOOEVPOTAIKEG GLYKPOVGELS TOV TaperBOvTog. Ot
ebviKiopol TV gUPOTAIK®OV KPAT®V, OAAG Kol O TPOTOG TOL OUOPPOONKE TO
EVPOTOTKO GVOTNUA KLPIOPYOV KPOTAOV, OEV EMETPEYOV GTO TAPEAOOV Yo Eva KOVO
TpOTO dpdong evtog evOg Kol amodektol Bespikoy mAaiciov. Ao v dekaetion Tov
1980 Ba xvplapyfoeL N apyN TS KAVTAYVIOTIKHG ATOTHTOSY EVA Ol EVIAGELS TOL Oal
dnuovpynbovv oto eomtepikd ™ ONE (Owovourkny kot Nopopotikn ‘Evoon)
Kévouv duvoTd OKOHO KOl TO QOIVOUEVO TNG KATOPPELONG OV EPUNVEDOVIOL MG
OmOPPOLNL TNG «OVIOYOVICTIKNG AMTOTNTOG», EVA Ol VEOPAEAEDDEPES AVTIMWELS

Kkepdilovv cuveydeva £50(pOC.

H apyn g «avraywvietikng sitotyrag» o eavel oty E.K. pe tic evrdoeig mov Oa
onpovpynBovv oto ecmtepkd g ONE (Owovopkn kot Nopopatikny ‘Evoon), kot
[Ee TNV Un emruyio TG OAOKANP®ONG TG KOwNg ayopds. Amd 1o 1985 mpoomdbnoav
va oprofetoovv Kot va vopobetnoovv, péow g Agdkng Bifiov, pubuicelg yio v
OAOKANP®OT TNG ONAOY TNV TANPT ameAevfépmaon Kivnomng kepaiaiwv, evomoinon

YPNLOTIGTIPLOKDV VTN PECLADV.

[ToMtiky, mpotepardota g Kowvomntag Mrav m obykAon Kor 1n Guvoyn Tov

oKoVoHLMV NG Ko opapa g N Owovoukn kot Nopopotiky ‘Evoon tg Evpodnng
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(ONE). H ONE m#iotevav o0tt 0o fonbovoe otnv adénon g pevototntog tomv
5

ayopav, otV avénon peyéfous v VPOTUIKOV ETLYELPNCEWDV.
Eivon mAéov kovd opwmg ot 1 edeppatikny apyrrektovikn g ONE kot €1dwkd 1o
OKEAOG TNG KOG OIKOVOUIKNG TOATIKNG fvan évag akoun Pacikog Tapayoviog mov
001 yNGE GTNV KPion YPEOVG TOAADV ELPOTATKMY KPAT®V, 1010¢ Tov vOToV. 'ETo1, evd
N voulopatiky] moAtikny avatédnke oty ‘Evoon kot v EKT, n owovoptkn kot n
ONUOCIOVOIKY TOMTIKY] TopEpeEvay eYKAOPIOUEVES o8 eBVIKEG emKPATEIEC OALA
TOPOAANAL KOl QUAOKIGUEVEG GE aVOTNPE gvpomaikd mAaicld, mTov OH®G Ogv

UTOPEGAY VO ATOTPEYOVV TO EECTOGLO TNG KPIoTG.

[Mopaderypa avicotitov vaipée n Nota Evponn évavtt g Bopelag. Ot xdpeg mov
napovcstalovy vynid eAieipparto, xvpimg ot Notwa Evpomm, €xovv dviog
dtevpuvbet Ta televtaia ypovia. Ta eicodnpata ot Noto Evponn peiwbnkov kotd
néso 6po €mc kat katd 17 %, evd ol ympeg Tov Poppd adENGOV T0. GLUVOAKE TOVG

gloodnuaTo Kotd T dtdpkela g Kpionge.

Ot owovopieg ¢ Notag Evpdnng mapovsidlovv kdmolo KOwd YopoKTNPLOTIKA.
[Mapatnpeitor  oyetikd peydrog opltBudc OMUOcIOV  VIOAANA®V, TEAATELOKES
TPOKTIKEG, €VO HE TO evioio VOUIGHO Ol YOPESG OVTEG OTEPOVVIOL GE
AVTOYOVIGTIKOTNTO YTl Telvouv va dnuovpyodvtor eAAeippoTa, agod Jdgv EGouv
eBvikd vopopa yu vo vrotyunoovy. H votia Evponn mintteton and v o&dtepn
OKOVOUIKY] Kpion otnv wotopia tg. H owovopia Bpioketonr o cuveyn kabodikm
nopeia €00 kol ypoévia. Ta mocootd avepyiog €xovv avéABel oe avemitpenta Yo
noMticpéva kpdtn vy1. 1o cbvoro ¢ Evpodnng, 10 mococtd avepylog aveépyetan

ofuepo oto 11%. ©

Yrdpyer emdeivoon t@v cuvOnkov oty ayopd epyociog otic xdpeg g NOTLOG
Evponng Aoym g kpiong. Xe ékBeon g n Kopiowdv onpeidver 0tL 10 dgbtepo

tpiumvo tov 2013 1 avepyia Tov véwv oy EALGSa aviABe 6to 59,6%, otnv lomavia

5 lwakeiyiong, 1995
6 Toutrddog, 2009
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010 55,7%, omv Iloptoyorio oto 39,4% xor otmv Itohia oto 38,9%, évavtt 24%

otV EE.

[Mopakdre ameuwoviCoviar Olypappatikd ta &v AOy®m Oedopuéva, Kot @aiveton
EexdBopa M kpion TV ayopdv epyaciog TV TPoavapePHEVIOV YOP®OV GE GYEGN LE

avtdVv ¢ vrorlowng Evpomaikng Evoong :

Awaypappa 2.1 Kpion otny ayopd gpyociog

60,00% /

50,00% -
W Greece
40,00% - m Spain
30.00% - W Portugal
H Italy
20,00% - .
¥ European Union
10,00% -
0,00% .

100,00%

EUROSTAT, EXMinvikn Ztatiotikn Etoupeia
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Ymv ovvéyeln mopabétovianr otoryeio oyxetikd pe to AEIT avd kdtowo oe povadeg

ayopaotikng dvvounc. To ev Adym dedopévo mpokvmtel amd v Olaipeon tov AEIL

LLOG XDOPOS LLE TOV HEGO OpO TOL TANBVGHOV TG Katd TV eEeTalOpeVn YpoVid.

Ta dwbéopa otoryeia apopovv ta £t 2010-2012 xot aviandnkay and v EAAnvikn

Ytotiotikn  Ymnpeoio ko tnv  Eurostat. Ilapovcialovror emiong avrtictouyeg

TAnpogopiec kol Yo GAlec yopec g Notwg Evpdmng mov avipuetomicoy v

OWKOVOUIKY] Kpion ,kabmdg kot €va  Odypappo oto omoio amewkovifovtor ot

TAnpoeopies yuo. v EALGSQ.

IMivaxag 2.2 AEII ava katowko

AEII avd kdtowko o€ povadeg ayopasTiKig o0vaung

"Etog
Xopo

2010 2011 2012
EM\ada 87 79 75
Iomavia 100 99 97
Itoia 101 100 99
[Tpotoyoiria 81 78 75

EUROSTAT, EAMnvikn ZToTioTIKn

22



Adypappa 2.3 EAANVIKO 0Ko0apLoTO TPOIOV 0VA KATOLKO

88 27

86 \

84 \
. N
N N

78 \
76

T~ 75
74
72
70
EE T T 1
2010 2011 2012

EMAnvikd AxaBdapioto Eyywpro Mpolov avd kdtowko o povadeg ayopaotikng Sovapung

Fnusiwon: Ta oroyein pie To etog 2013 dev eyouv dnuocievfusl aroun amo tnv
EAAnvikn Fratiotikn Yanpeoia kol v Eurostat

[Mopatnpeitor emopévog oyt poévo emdeivoon twv cuvOnkodv oV ayopd epyaciog
OAAG Ko M emidpacT OV ExEl TO YEYOVOS OLTO  GTNV OYOPUCTIKY] OUVOUN TV

KATOVOADTOV.

To @avopevo avtod elvarl Loyikd kabmOg otV TEPITTOON TOV 0 TOATNG / KOTOVOA®TNG
dgv €YEL EPYOCIOKY] OMOGYOANON KOl KOT EMEKTAOT £vav Wcebo, 1 oyopaosTiKn TOL

duvaun Ba axorovbel cuveyopevn eBivovoa mopeio LEYPL v UNOEVIOTEL .

[T ovykekpéva, Tapatnpeital Pelwon TG AyOpaSTIKNG SVVAUNG TOV LEGOV EAAN VA
KATOVOAWMTY Katd TV oldpkela tov etov 2010-2012. Zvykekpipéva, LEIOVETOL KOTH

10% péoa o€ éva €to¢ (2010-2011) kot o€ dvo £t katd 14% (2010-2012).

Téhog, 0 pécog EAANVaG KatovoloTig XL TNV KPOTEPT OYOPACTIKY) OVVOUN KATA
v dupkeld Tov €10V vd e&étaon (2010-2012) amd tovg HEGOVG KATAVOAMTEG TMV
vroromov yopdv (Iomavia, ItaAia) ov omoieg emiong avtipetdmlov cofapn
owovouik kpion. H ayopaotikn dOvoun T@v TopToydA®Y KOTOVOAMTOV KOUOIVETOL

oT0 1010 EMMES A [UE OVTA TOV EAAMVOV.
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2.2 YTepypEMUEVES Y DPES KOL 1] AVTIUETOTLC TOV KPIGE®V

H xoatdppevon tov dieBvoic vopopatikod cvotiuatog Breton Woods, o1 tetpelaikég
kpioelg Tov 1973 kot 1978, onuotodotovv v Evapén piag véag ToyKOoUoG Kpiong
otasomAnfwpiopov. H paydaio avantuén tov véov Blopnyavik®v kpatdv ot NA
Acio, ovodlpope®VOLY  VEOLG TOiKTES O©TO  ToykOcHlo ovotnua. [ vo
aviipetonicovy Tig mbavég Kpicelc ol gvpomaikés kvPepvioelg Bo vioBetmoovv

eBvikég oTpatnyKéc.

[Tavtmg Ta pavdpeva mov akoAovBovv v ekdniwon g kpiong eivon tepimov kowd
Kot yuo. OAEG TIC OIKOVOLUKEG Bewpieg, ONAAOT VITAPYEL L0 TOPATETOUEVT] TTMOGT TOV
TOGOOTOD KEPOOVS TO OTOI0 PEPVEL UEIMOT TV ENEVOVCEMV LEIMON TOV EICAYOYADV,
™™g amacyOANoNG, TV avénon g avepyiog, Tpokaieitar KAMpo tesyuspod, dvodog
TOV eMTOKIOV, Tapanépa peimon tov enevovcewyv, oe pia évtova kafodikn kivnon
vy OAEG AVTEG TIG PETAPANTES, Omm¢ mepimov cLVEPT KaTd TV TeAevTaia Kpion g

dekaetiog tov 1970.

H owovopikn wotopia givor yepdn and TePTOGES KPATIKOV YPEOKOTLOV. ATO TO
1824 ¢wg to 2009 eiyape tovddyiotov 286 emionueg ypeokomiec and 110 kpdrn.
Ympée évag pobog v dexaetio Tov 70 mov édeye OTL TAL KPATN OEV UTOPOVV VO
ypeokomoovv. Htav éva cvounépacua mive o éva tpaneliko d0yua, mov Aeye OTL N
nePLOVGio. €VOG KPATOvG aAAG Kot Ot TNYEG €600V TOL KAOMG Kot 0 TAOVTOS NG
YOPOGS, ivor TavTo TOAD PEYIAVTEPOG KOl OO TO UEYAAVTEPO YPEOC. Apa. EMPETE VA
OmOTPOTEL VO YPEOKOMNOEL €V KPATOG YO VO UTOPECOVV Ol OOVEISTEC VO

eM®EEANB0VV Ao Tov OMUOG10 TAOVTO KoL TNV TEPLOVGIN TNG YDPOC.

Meta&bd tov 1978 won 1983 ot gvpomaikéc owkovopieg Biovay to @AivOUEVO TOV
oTOGIUOTANOWPICHOD  (OIKOVOMIKY] OTACIUOTNTA Kot LYNMAOS mAnbwpiopdg). To
TOGOOTO TNG OVEPYING OTIS OVERTUYUEVEG YDPeS £pToce oe VLyM mov Bvlav

Meydin Kpion tov Meconorépov oty mepiodo 1981-83.

Ymv dekaetia Tov 1980 ot owovopukéc moAtikée Enayav oty Evponaikn "Evoon

Kol 6€ GAAO HEPT, VO EMOLOKOLV TN HEYLOTY ELTUEPIO KOl TNV TANPY OTOGYOANOT).
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[diwTikomomoelg Kot EUPacTt ot ayopés avadlopdmvouy To pOAO TOL dNOGiov, TO
KPATOG TTPOVOLlaG YiveETow €UmOO0 TNG AOYIKNG TNG oyopag evad petd 1o 1989 Oa
vapEel cOLYKAMON TV OVIKOV 0IKOVOLL®OY KAO®DG Kol EVOOUATMOON VEOV YOPOV TNG

AvoNc 610 S1e0vEC otkovoptkd cvoTnua.’

ATOTEAEGHO TOV KMUOTOG TNG OIKOVOUIKNG OVOCOAAELNG NTOV VO ELPOVIGTOVV GTO
TPOCKNVIO Ol VITOGTNPLKTEG TOL OIKOVOULKOD VEOQPIAEVOEPIGHOV (VITooTHplay OTL Ot
ayopéc TPEMEL VoL AELITOVPYOVV €AeVBepeg €101 MOTE VO OMUIOVPYOHV TPOGPOPES
oLVONKEG Yo TNV aENon TV KEPA®V). Avtd 0dnynoe otnv 6EVvor 1oV TayKOGHLOL

AVTOYOVIGHOD.

«H maykdopa owovopia yapaktnpiletor amd EAhenyn 1oppomiog avaeepel o Alpa
Kég, oevfuvirg tov tunuotog IMaykdopag Owcovoplag tng Deloitte Research.
«ITapatmpeiton gxkpony yPNUATOV OTO TIG OVOTTLYUEVEG YMPES, Ol OTOieg £Yovv
ompi&el acvvdota YopnAd emTOKIN, TPOC TS OVAOVOUEVEC OIKOVOUIES e
vyniotepa emrokia. [apdiinia, n paydaio ovartuén TV avadLOUEVOV 0yop®OV
onpovpyet véeg mAnbopiotikég méceic. [loAhég kvPepvroels emepfaivovv oty
ayopd GLUVOALAYLOTOG, TPOKEWEVOL VO, PEATIOGOVY TNV OVIOY®OVICTIKOTNTO TOV
e€ayy®V TOVG EMOEWVAOVOVTOS, OU®S, TO emimedo Tov TANOwpiopov. EmmAiéov,
TOAAEG YDpeS, ot omoieg mapadostokd Paciloviav otig e€aymyés, dmwg n Kiva, 1
lamovia ko n T'eppavia kot Exovv avaykn va KivnBodv mpog v eyydplo. avantuén,
eEaxorovBovv va otnpilovian otov e€aywykd Topéa. Tnv 101 oTiyun, ta KpAaTn mov
Bacifoviav katd KOPO0 AOYO OTIG &yy®pleg koTavoAwtikég oamaves (Hvopévo
Baoiiero kot HITA) ko kpivetan avaykaio va e£dyovv mepiocdtepo, avtipet®nilovy
OVTOYOVIGTIKES VOUIGHLOTIKES VTTOTIUNGELS OTIC ayopEc-6Toyovs. Tlapd to yeyovdg 0tL
Ol OmOPoiTNTEG TPOCAPUOYEG OTn VEO OoUTH  KoTdotaon Oo  eivor  emimoveg
BpoyvmpdBeopa, N un oAokAnpwon tovg ami®d¢ Oa avafdaiel yio Alyo pdévo v
€Levom TG «MUEPOC TNG KPIoTO».

H mayxocponoinon vanpée éva mpoidv OKOVOUKAOV TOMTIKOV 7OV Oelyvel v

EVIEVOLEVT O1EBVOTTOINGT T®V OKOVOUIK®OV GUVOAAAYDV KOl TNG TOPOY®OYNG KOOMG

7 KotTiog, MauAidng
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Kol TNV ameAeVBEPOON TOV YPNUOTOTICTOTIKMOV KOl EUTOPIKMV GUVOAAAY®V, KABMG

SLOLOPPDVEL TTOYKOG L0 LLOVOTTAOALOL.

Kepdloio mov myotvoy omd TG OVERTUYUEVEG YDPEG OTIG OVOMTUGCOUEVEG UE TNV
Gvooo TV emtokimv 0ev Nrav og BEom va eEuINPETOVY T0 KO TOLG EMTEPIKO YPEDC.
Ta avamtvocoueva kpatn Ppébnkov oce dewvn Béom xor mpoomdbnoav va
YPNLOTod0TNO0VY o€ PBpoyvmpdbeoieg emevovGES KEPOAOI®MY OO TIG OAVETTVYUEVES
YOPES PPovTiLovTag Vo KpoTHGoUV oTafepn 100TIHIOL TMOV VOLUGUAT®V TOLG UE TO
doAGplo To omoio KATEPPELGE ONMC OE YDPESG TIG AaTvikng Apepikng, 10 Me&iko, 1
Bpalidia, kot n Apyevtivi ota 1€An g dekaetiog Tov 1990 kot apyég g dexaeTiog

tov 2000. To ANT mpoonadnce kot em€Pare TOMTIKEG AMTOTNTOG,

H vYgeon tov 1990-91 mpoxdrece 1tn yepdtepn emidoon meVTIOETIOG OTN
HeTamoAEIKY €moyn Yo TV owovopio tov HITA, kabdg cvvénece oyxeddv pe v
KOTAPPEVOT] TOV «LTOPKTOL GCOGLHAGHOVY Kol TS Oeswpiec Yoo t0 «TéAOG NG
16TOplag» Kol TNV OPLOTIKN EMKPATNGN NG otkovopiag tng ayopds. Ot moMTIKES
OUTEG EMETPEYOV U0 GTAOIOKT] OVAKOLYT TOV TOGOGTOV TOL KEPOOVG €1G BAPOG NG

pobog epyociog.

To 1994 10 Me&ikd Mtav to mapddetypo g veopthehevbBepng emtvyioc. Ackovoe
opOn owovopk] ToMTIKY] Ko Katdeepve va poyvntiler g Eéveg emevdvoels. Elye
vroypayel pe tigc HITA o tov Kovadd ™ ocvpgovia yioo v EievBepn (dvn
Epmopiov (NAFTA), n onoia peimve tovg epmopikos dacpois pe Tig xopes avtés. Ot
noMtikég e€eMEelc Opmg avénoay Tov emevouTikd kivouvo. 'Etot n oyéomn amddoong
KIVOUVOL €X0GE TNV OpYLKN NG 100ppoTict Kot ol EneVOLTES {ntovoay HEYOAVTEPES
amoddcels yiati lye avénbel o kivovvog ammAelag Twv ypnudTov Toug. To peukaviko
voopa NTav cuvoedepnévo pe otabepn ootyio pe to doAdpto. Otav o Kivouvog yia
TOUG €MEVOLTEG avENONKe dpyoav va mECOLY TOo TEGOC TPOG TO KAT® Kol OVTO
avdykace T KuPEpvNon va damavd GUVOALAYUATIKE OTOBENATO Y10 VO GUYKPOTHGEL
MV 1ooTya, pHeTétpeye dtoekatoppvpla  Ppayvmpddecpov ypéovg mov  elyav
ovopaoTik a&io and dordpla oe méGo. To TEGO pe TNV MTAOGN TOV CNUEIOVE, £KAVE
10 péyebog tov Ypéovg mov MTav oe SoAdpla Vo AAPEL TPOUAKTIKES Ol0GTAGEL.

Xudodeg emyepnoelg ypeokomnoayv. Ot aieg Tov petoyov katofubicOnikov kot n
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wpoomdBelor NG KLPEPYNONG YL UETOKOANGCT TOL YPEOVG TPOGEKPOVCE GTNV

arpoBupio TV OHOAOYLOVYMV.

210 onueio awtd ekdNAmOnke n mapéppfoon twv HITA. TIpokeyévou va un dtovbel n
Kpion Kol OTIS GAAEC OVOOLOUEVEG YDPEG KOl TPOKEWWEVOL Vo amoPevyfodv ot
peydiec poéc petavactov mpog Tig HITA, n kuBépvnon avéraPe vo eyyonbet 1o
onuoéclo  ypéog tov Mefkov. Molli pe 1o Aebvéc Nowopoatikd Tapeio
enefepydomnkay £vo TPOYPOUUN HETOPPLOUIcE®Y TG UEEIKAVIKNG OIKOVOUTOG Kot
£tol peivdnke m ovhykn mpochetng amddoons yw tov owénuévo kivovvo mov
eupaviomke ot yopo. Ouwmc n avepyio Kot to PloTikd eninedo TEGUEVO YPEIGTNKOV
névte ypdvia v va anokatactafel to Protikd emimedo. Meydho mpdfAnua oto
MeEwcod vnpe o kpatikdg mpoimoloyiopds, KuPepvnoelg Omwg tov Me&kov mov
elvar avallomoteg kot avoasioypeeg ouvavtodv TPOPANUATO KOTA TNV TOANGM
LokpompOBeS OV OLOAGY®V TOVG Kot GLVIOMG KATAAYOUV va, £X0VV LEYAA XPET TO

omoio TPEMEL VAL TOL VOVEDVOUV.

To Me&wd eixe v wuplapyio Thve OTIC VOUGUOTIKEG TOL apyéG, KATL TOL TOL
EMETPENE VO ATOPAGILEL Y1 1 ONUOGIOVOUIKT KO VOUICUOTIKTY TOMTIKT). MTopovoe
CUVETMG VO OENGEL N VO LELMGEL TO, EMITOKIOL Y10 VO, ETOVOKTIGEL TNV EUTIGTOCVVY
TOV ENEVOLTOV. MTopovoe Vo avENGEL 1 VoL LELOGEL TNV 0Ei0 TOV VOLUGLOTOG TOV O
oyxéon pe To doAdplo. Opmg Kot 1 KepdosKomia Tov acKNONKE 6TO0 TEGOG £0€1EE OTL TO

Noptopatikd Zvpfodito dev £dmaoe T Tpoctacio mov ypetalotay.

H amotiumon g pe&kavikng «kpiong e texilog» Kol 1 cOYKPIoN NG HE TNV

TPEXOVOA EAANVIKTY OV UTOPOVLLE VO TOVUE OTL EPLPAVILEL OLOIOTNTEG.

To Me&wo ftav 0 TPOLOYOG Y10 TOVG KIVOVVOLGS, TO Paivouevo tekiia eEamAmOnke Kot
omv Aotwvikn Apepikn oAAd kot otnv Notoavatoikn Acia to 1997, mov elxe kou
exel peyddeg ovvénetec. Ot vynlol deikteg ékovay T AolATIKES ayopég va. potdlovv
eAKLOTIKEG, oG 0tav ot HITA amopdcicav va meplopicovv T 01KN TOLG TPOGMPIVY|
VOEON LEUDVOVTOG TOVG OEIKTES EVOLAPEPOVTOG, EKOVAV TNV OYOPA TOVS MO EAKVOTIKT

KOl TNV OOCWTIKY 7o Puyokivouvn. AAVGIO®MTEG  avIOPACEL; oKoAOVON GOV,

8 Kpouykuav, 2009
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Eexwvavtag pe v TavAdvon kot ot cvvéyela tic Drammiveg, to Xovyk Kovyk, v
Ivéovnoia, qv Molocio mopodotdvtag po TpoTo@avy moykosua kpion. To ANT
EMEPEPE TNV TTOYELON TOAMDV TpameldV, &V Ol TOPAYOYIKES EMLYEIPNOELS

napélucav Aoy® EAAENYNC PEVCTOTNTAG.

H xpion omv Notwoavatolkr] Acia copmoapécvpe kot v Pocio to 1998. O tpdmog
WO1OTIKOTTOINGNG TOV KPATIKMOV EXLYEPNCEDMV KATAPEPAV VO, 0O YHCOVY TV YDPO CE
amoftopnyavomoinomn Tpog OPEAOG TG TOPAYOYNES TPOTOV VA®V. YTMpEE advvapio
OTOTEAEGULOTIKNG OIKOVOULKNG TOALTIKNG, VTOTIUNGT TOV VOUIGUOTOS KOl TOALTIKN
acTdfel VA OTAV Ol TIEG TOV TETPEAAIOV Kol TOL PUGIKOV agpiov émeoav, N Pocia

OEYTNKE TO LEYAAVTEPO TANYLLOL.

O1 Eévot emevoutég mpav ta xpnpata tovg ond tn Pooia pe arotélecpo n duvopkn
TV Tpaneov vo pewwbet dpapatikd. H kpion yromnoe ko tig Ovkpavia kot Togyio
KOl QUOIKA TOVLG OEIKTEG TV YPMNUOTIOTNPiOV, 7OV onueimwoay pwor omd TG
LEYOADTEPES TTMGELS TOVG. H KAmTOAGTIKY ovATTUEN GLUVOLACTNKE LE VITAVATTUED).
"Eva daveto 22,6 616. 00A. and to ANT ko tnv [Hoaykooua Tpanela yopnyndnke ot
Pwoia tov IovAo Tov 1998 yio va amokatacstioet T otafepoTnTa 6T POGIKY oryopd.
Xe duotnpua LOAG evog unva £xace ta 0vo tpita g agiag tov 10 poHM Evavtt TOv

Solapiov.’

H dexoetia tov 80 Mtav dVOKOAN Yoo v Apyevivh. ZTpoTiOTIKN OtKToTopia,
amodlopydvwon Tov oTpatoy oTot DOHKANVTS, OIKOVOLIKT KATAPPEVOT), LEYAAN AVOdOG
0V TANOOPIGHOL (LE TOV TANOMPIGUO Vo HETPATOL G YIAMAOES TIC EKATO — 0 HECOG
mAnBwpiopdg o 1990 frav 7.029,16%). To ypéog g yopag avénbnke paydaio
dekaetio Tov 90 kon pali pe ™ daphopd ™c KuPEpvnong, n xdpa odnynHOnke ce o
KOTAGTAOT oV 1 KLBEPYNON dev pmopovoe va eAEyEet. To mpaypotikd AEIT to 1990

nrav 6% yaunAdtepo ond to AEII tov 1974.

Ot emevouTéG £YacaV TV EUTIGTOGHVN TOLG GTNV AYOPd KOl GTPAPNKAV OTIS TPATElES
YL VOANYELG. XTNV KEVIPIKY| TPAmelo TNG OmayOPELGAV VO TUTAGEL VEL TEGOGS, Oal
tOnwve poévo av to avtdriace pe doddpro. H kuBépvnom mhywoe tovg tpamelicong

Aoyoplacpog  yioo vy OAOKANPO  ypdvo Kot  emETpemE  UOVO  OVOANYELS

® Toutrddog, 2010
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UIKPOTOG®V. Q¢ amoTtéAecpa OA®V avTdV ovENONKay onuovTikd To  EMTOKIN
JOVEIGHOL TOGO TOL OMUOGIOL OGO KOl TOL 1OIWTIKOL TOWEN, 0dNYNONKav oTn
dlnpnon evog LYNAOL EMTESOL EYYMPLOG CLUVOAKNG SAmAVNG KOl GTIV SOYKMGN
TOV eMEPPATOV 6to 160l0YIo e&mtepikmv TANpouoy. Me mapéufacn tov ANT

d00nke fondeta Hyovg 22 SoeKOTOUUDPLL SOALPLOL.

Kevtpiko onueio nrav n dnuovpyia tov Currency Board (CB), n mpécdeon tov véov
peso pe 1o doAaptlo pe otabepr) cuvarraypotiky wotipio. To CB emléybnke wg 6mho
evavtiov tov TANOwPGHoL, evd emMPAAAOVTOC Ol VOHOL TNV  VTOYPEWTIKN
LETATPEYIUOTNTO TOV VEOL PEso HE TO OOoAdplo, aeopédnke TovTOXPOVA N
duvatdHTNTO YPNUATOOOTNONG TOV ONUOGLOVOMK®V EALEUPdTOV pe TN dnuovpyia
véou yprinatoc. Tavtdypova Eekivnoe Eva Tpdypappa dtopdpotikdv petoppudpicewy

pe KOPLovg AEOVES TIG 1OIWTIKOTOW|CEL,

Ot 616)01 dev emetevyOncav kot to 2001 vtd v kKabodnynorn tov ANT 1 Apyeviivi
TPOCTAONGE VO EMUNKVVEL TIC TANPOUES TOKOV Kol YPEOALGI®OV YPEOVG TNG.
Me odedopévn) ) OVOKOAN OIKOVOUIKY] KOTAGTOGN TNG OWOVOUiog Tng Kot Tnv
advvapio ompiENg oto eBvikd g vousa, To omoio elxe kKAeWwOeL pe To doAdpLo, Ot
OpoL OV TPOGPEPONKAV GTOVG KOTOYOVS TV OUOAOY®V, TPOKEWEVOL Vo &ivan

EAKLGTIKOL, énpene va yivouv yevvaiddmpot.

To amotédeopa Nrav va avénbet n cuvolkn a&io eEumnpétnong tov SNUOGLOL YPEOVLS
katd 28%. Amoppoila avtig TG emyeipnong eBeloviikng avadidpBpwong — extdg amd
TG 1epdotieg apolPég g 1aénc twv 300 ekat. dolapimv, mov eGémpasav Ot
pecoAafBovoeg enevouTikég tpameles — Ntov 1 kuPépvnon va Ppebel pe Evav axkdun

HEYOADTEPO OYKO YPEOLG.

To ANT otopdtnoe ™ yopfynon owovopkng pondeiag oty Apyeviviy, Adym g
advvapiog TG YOPOS VO EKTANPAOCGEL TOVS GTOYOVS TOL  TPOYPLLUOTOC
otafepomnoinong. H advvopio g vo KaADyEeL TIC VTOYPEDCELS TNG OVCACTIKA £0E0E
™V ApYyevtivi] €KTO¢ O1EBVAOV ayopdv, CTOUATMOVTOS OTATOLO TN POT) TOV EMEVOVGEDV

mpog T Yopa. Q¢ amotéhecpo tov Avyovoto tov 2001 n wvBépvnomn g
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Apyeviivig, aduvat®VToS Vo avadlopBpdacel To VITOAOUTO ¥PEOS NG, AVOYKAGTNKE Vol

Knpo&et emionun wrdysvon.

Tn odyyvon yw TV ATOTEAECUATIKOTNTA TNG KOTITOAICTIKNG OlKovouiag (ot
veopileAevBepn paAloTo €kdoyn ™S NON and to 1980) eméteve m mepiodog 1995-
2001 pe tic vymAég emdooelg (g owovopiog twv HITA) v gvpopia yuo tn «véa
OKOVOLLIOY, TO VEO OIKOVOUIKO TOPASELY IO, TO TEAOG TOL OIKOVOULKOD KUKAOV (EKTOG
Oamd TO YPNUOTOTIOTOTIKG EMEICOSI0L OTNV OVOTOAIKN Acia To omoio TEMKA Ogv
emnpéacav Evpomn kot HITA, aAdd €Baiav téhog kot og pia oepd and Bewpieg yia

70 0KOAOVONTED LOVTELD OVATTTVLENG).

H mpoondbero umopei vo métuye aAld agol elyav Anedei odvvnpd pérpa yuo v
dtlowon ¢ owovouiog, timota Ogv eyyvdtor 6Tt TV EmOUEVN @OpA M 1o
otpatnywkn Ba eépet amoteléopata. Opmg to 2001 pe v Heeon kot ot Tpio KEVTPO
NG TOYKOGULOG KOTITOAIGTIKNG OIKOVOUTOG, TN (PNUOTIGTIPLOKT DTOYMPN N Kol TNV
TEPALTEP® OVENCT TOV OVICOTHTOV GAVINKE OTL | LAoAOYia TePT «vEaG owovopiag,
ampOGKOMTNG KO OPLOVIKNG OVATTUENG KOt TOV TEAOVS TV SLOKLULAVGEDY NTOV Kot

VTNV T EOPa AaBepévn.

To étoc 2004 onpotodotel PHOAAOV TV KOPLON TOV EMOOCEMV TNG TOYKOCLING
owovopiog katd tnv televtaio dekaetic oAAd ovty M avamnTuEn  oeesileTon
neptocdtepo otnv Kiva kot dALeg avamtueoOUEVES YDPES, EVM MO Ol OVETTUYLEVEG

owovopieg emPpadvvovy Toug puOovS Tovg.

Téhog 10 2007-8 £€yovpe mepdoet amd v memoidnon yo TV Kvuplopyio Kot
TOVTOOLVOIO TOV YPNUATOTIOTOTIKOD KEQPAAAIOL GTNV KPioT TNG KATOVOAMTIKNG Kot
OTEYOUOTIKNG MIOTNG TOV AmELEl Ol LOVO TOV YPNUOTOTICTMOTIKO TOUEN OAAGL KO TNV

TPOLYLOTIKT] OlKOVOLLiaL.

Xmv mEPItTOON TG KPIoNG TOV OKWAT®OV GTNV OUEPIKAVIKY oyopd, avTOl TOV
vépepav tvar o1 tpameleg Ko to kepdookomikd hedge funds, mov aydpacav ta ypén
Yo akivntn mepovsio. Avtn ™ @opd, dev TPOKELTOL Y10 LKPOVG OMOTOUEVTEG TOV

épalav To undapvd tovg Ke@Aloo o e€oPavVICONEVES GE Lo VOXTO LETOXES, OAAL

10 Eurobank, 2010
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Kupimg Yo Tpdmeleg OV YPNUATOO0TOVGAV TV AYOPH VIEPTIUNUEVOV OKIVITOV Kol

TIG KATOVOAWMTIKES OATAVES TMV 1010KTNTMOV KOTOKING.

O mavikdg, mov mpokANOnke amd v mrdyevon g Lehman Brothers to 2008,
00NYNOE AUEGMG TO TAYKOGHUO TPomelikd GVOTNUA GE TEPACTIN KPion pELOTOTNTOC,
pHe ovyn kotabécewv mpog acParéotepec evaAlakTikEG emevovoels (KuPepvntucd
Oudroyn) kol HETPNTA KOt TAYOUO TOV SOTPOme(KOV ayopdY KOl TOV O0yOp®V

YPNUOATOG KOl KEQPAAAIOV.

Tavtoypova, mapatnpnOnke kdbetn pei®on TOV YPNUATOSOTNCEDV TNG OIKOVOUING
KOl TOV TOYKOGUIOL EUMOPIOV otV MPOGTADElD OVTIHETOMIONG TG Kpiong
pevotomroc. H moykdopo ypnpatomotmTiky Kpicn, HETOTPONNKE TOYVTOTO GE

TOYKOG L0 VPEST).

2.3 H ovoppoir Tov Tparellkod cVGTINATOS

Kotd tov de0tepo maykdoo moAepo, N avBpordmTa Yvopioe o tepiodo UeyiAng
VOUGHOTIKYG aotafelag mov mepthapupave vrepnAnwploTikéc TAoES HE QLOIKO
enakOA0L00 TIC CLYVEG Ko peYAAeS LETAPOAEG OTIC CUVAALOYLOTIKEG 1IGOTIES. XTO
TEM0G TOV TOAEpOV, oty Atdokeyn tov Bretton Woods amogaciotnke 1 dnuiovpyio
t0v AteBvovg Nopopatikod Tapeiov (ANT), g Haykocmoag Tparelog Kot puoikd
ommwg MoM €xer avoeepbel vmpée Kot 1 VOBETNON TOL GLGTNHUATOS GTUOEPDV

GLVOALOYUOTIKGOV 100TI®V ( YVvootd oc to cbotnua tov Bretton Woods).

Kvplopyo epyodeio pérpnong mmg ocvvolikng a&ilag o  ypNUOTIKEG HOVADES TV
TEMKOV oyofdv Kol DINPEGIDOV TOL TOPAYOVIOL GE U0 YDPO CGE U0, CUYKEKPIUEVT
ypovikn otypn| givon to AEIT (AxaBapioto Eyydpro IIpoidv) 1o omoio epaprooctnke

Aiyo petd to Breton Woods .

e KaOe kowmvio VITAPYOVY Ol GLVTEAECTEG TOPAYWOYNG, 1 UETPNOT TWV OTOI®V GE
kabopiopévn ypovikn mepiodo Oa pog dMCEL TNV OKOVOMKY ovAamTuén mov eival
TOLTIKOG 0pog TG pokpoowkovouiog. H Bt adlayn, advénon tov AEIL sivor 1
OKOVOUIKY] pey€Buvon onAad” 1 KavodTnTo PG otkovouiog va Tapovotdlel avénon
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Tov puOUoy Tapay®YNG ayabdv OTov LIAPYEL CLGCMOPELON KEPAAOIOL Ko
TEYVOAOYIKT UETAPOAN, TOPAYOVTEG TTOL EVIGYDOLY TNV EPYOTIKN TOPAYWYIKOTNTO KoL
™V ovéNon Tov TANBVGHOD KOl AVOPEPETOL ATOKAEIGTIKA GTO TOCOTIKO {fTNUO TOV
AEIL Ot avtinyelg owtég gppaviotnkov otn Avtikn Evpdnn katd tv mpodiun
Nemtepn Emoyr, otav €ytve avtiinmtd wog pio. Olovopio Pmopovse Vo TopayEl

TAEOVAC U ayaOmV.

Ymv mapotetapévn kpion vmbpyel peiwon oto dveo tov 10% oto Axobdapioto
Eyxoplo Ilpoidv, evd n ddpkewn g Kpiong mpémel va vrepPel 10 €va €toc. Ot
KEVIPIKEG Tpamelec evOlOQEPOVTOL Yo TNV OTAOEPOTNTA TOL YPNUOTOTICTMOTIKOV
OUCTAUOTOG KOl YWO0. OUTO YPNOIUOTOOVV TIG VOUICHOTIKEG KOl TIG EMOMTIKEG

gEovoiec.t?

Ano v ItaAio tov 130V awdva péxpt TPOGPOTA TIG AEITOVPYIEC TOV TMGTOTIKOV
CLGTHIOTOG TIG EKTEAOVGAV LOVO Ol TPamelec evd ofuepa €xel devpuvhel o Topéng
UTOPOVV KOl Ol 0LYOPES VL TPOCPEPOLY TOAAES OO TIC VINPEGIEG OV UEYPL TPOTIVOG
e&ummpetrodoav Lovo ot Tpaneles .1y, ac@AAon enyelpnong AOYO GUVAALXYLOTIKMV

KWVOUVQV.

To ypnuoatomotoTkd cvotnue givar €va cOOTNUO SOUEGOAAPNONG AVTOALAYNG
ayofdV TOL EEPVEL GE EMOPT| TOVG OMOTUUIEVTESG LLE TOVG ENEVOVTES, TOV TUPNVOL TOV
amoteAovV ot Tpamelec. X10 Tpomelikd cVOTNUO VITAPYOVY Ol KEVTPIKES Tpdmeles, ot
EUTOPIKEG KOl AALOL YPTUATOTIOTOTIKOL opyaviopol. Av kot dev €xel 000el axopa
évag optopog yuo o Tt glvar Tpdmelao vioBetOnke évag epmelpkdg optopog “TpdameCo
elvar évag opyoaviolog TOL Omoiov 1 TPEYOLGO OPACTNPOTNTO GLVIGTATOL GTNV

amodoyn KatabEGE®mV TOL KOvoU GTN YopyNnon daveimv.

H dwpecorafntikn toug dpactnprotmra opiletor ®g mpog v dvtinon katabécemv,
OV €LGEPYOVTIOL 6TV TPAmela Kol YopnyoLvTal €ite e HOPON JOVEIGUOV, €lTE pE

HOPPY] OLOAOY®V KOl LETOYDV.

O kevipwég tpameleg mov Oa dnuovpynbovv oT1g ovemtuypéveg yopes, Oa

TPOCTOONGOLV VO, TAPEYOLV EVa OLOAO TEPPAALOV oV ayopd, va Bmpakicovy v

11 Npopétoulog, MNkdpToog
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KAVOTITO TOLG DGTE VO NV VITAPEEL TO KATAAANAO TESTO Y10 KEPOOOTKOTIKA oty vidio
EVAVTIOV TNG YMPOG TOVS, OAAL Kol vo. €QOPUOCOVV o €TBVUNT VOUGHOTIKY
TOMTIKY]. B0 ATOTEAEGOVV OUMS KOl TO LOYAO EQAPUOYNG TNG VOULCHOTIKNG TOALTIKNG

NG YDPOS TOL OVI|KOVV.

Me v gykatdAenyn tov Kavovo YpuGoy GE TEPLPEPELNKES YDPEG Ba vtapEet Evtovn
tpomelikn dpactnpuonta Bo katd v dekaetio tov 1920. Oa dnurovpynbovv
KEVIPIKESG TPATELEC, LECH GTO TAAICIO OVOIKOOOUNGNG TOV YMP®V TOVE, 01 0moieg Oa
TPOCTOONGOVV VO VREPACTIOTOVV €va cOOTNUR 7ov EmAge ta Aoicba, TIg
CLUVOALOYLLOTIKEG 1GOTIHIEG Alyo Tipv TV Kortdppevon tov 01EBvEC cuotuatog . Oa

dMGOVV TOTMCELS GE EUTOPIKEG TPAmECeC Kat SAVELD OTIC YDPES TOVG.

Ymv EAGda pe v dpvon mg n Tpdnelo g EALGdoc Oa poptwbel pe éva
afAcTayTo KpATIKO XPE0G Kot LE EAdyLoTA amoBEpaTa XPLGOV KOl GCUVOAANYLLOTOG Kot
pe v non vrapyovoa EOvikn Tpdamela kuplapyn (mov Aeitovpyovoe m¢g KEVIPIKN

tpamela).

Ov eumopikég tpamelec wor €wWwd mn EBvuy Tpamelo  Mon elyav 1dpvoet
VITOKOTACTNHOTO 0T0 €€MTEPIKO Kol pmopovoav vo &xovv kabapn ekpon EEvov

GUVOAAAYLLOLTOC.

Ye ovvoulMa tovg To pEAN ™S Anupootovopkng Emtponng Tng Kowawviag tov
Ebvav {nmoav av ywvotav emikivovvn n EBvu Tpdarela anévavtt oty Tpdmela g
EMGSoc vo vmapéel kpoatikr] mopépPoon.t? TIpokeyévov vo mpocdlopioTodv ot
dwtaéelg g Zovinkng v v ONE, to Evponaikd Zvpfoviio 1o 1998 evékpive to
2Oopupovo Xtafepotntag kot AvAmTuEng yu TV OC@AAIST) TNG ONUOCIOVOLUKNG
nelfopyiag. Ot moAtkol apynyol Ba cvpewvicovv Yo to ool Oa Tpotabodv wg
péan mg Exteleotikng Emtponng g Evponaikng Kevipwng Tpanelog (EKT) agpov
vioBétnoav 1o eviaio vopopa kot opioav [pdedpo kar Avtimpdedpo yo v EKT n

topvon ¢ EKT £&ywve 1 Tovviov 1998.

2 Mazower, 2002
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To Evpomnaikd cvotua Kevipikov Tpoarnelov (EXKT) Aettovpynoce pe mpotopyikd
otdyo TNV Olatnpnon g otabepotntog twv Tndv. To EXKT amoteieital and v
EKT xoti tie ebvikég xevipikég tpaneleg tov pedomv g Covng tov gvpw. To
Evpwovomua mpoonabel va otnpi&et Tig otkovopikég motikés péoa v Kowotnta
Kol epoapuolel kot yopdlel TN VOUGHOTIKY] TOMTIKY] TOV €UPp®, KATEXEL Kol
Swyepiletan ta emionuo CLVOALAYLOTIKAE O100ECIUO TOV KPATMOV HEADY EVHD evepYel

CUUOMVO, LE TIC OPYES TNG OLVOLYTNG OYOPAG.

O kevipcéc tphmeleg oTIG MEPIGGOTEPES EVPOTAIKEG YDpes omd Tov 190 amdva,
UTOpOVV KOl GCKOVUV EMIPPOT| GTO EMTOKIA avTO oPeirleTon oto OTL dabétovy v
Topoyn PELCTOTNTOG O TepimTmon EAAEWYNG KePoAoi®V , NTOV €vag TPOTOG

SoPAMONG TOV KATAOETMOV Y10l TIG KATAOEGELS TOVG.

Ymv EAAGda 10 tpamelikd cuotnua d€yTKe TOAAEG aAAayES Yia va gvbuypopotel
He TOV  evidio  eVpOTAIKO  MOTOTIKO TOMEN HE  OMMOTEPO  OKOTMO TNV

OTOTEAEGULATIKOTITO, KOL TNV OCPAAELO.

210  YPNUOTOTICTMOTIKO TOHEN OvoAvovTol Eexwplotd ot tpamelikés kol ot
YPNUATIOTNPLOKES KPIoES, TOpOLO oL elvar aAAnAEvoeta dgpéves. Ot tpamelikég
Kkpioelg mpokdmToLY Omd owovopkég Inuieg, kapio popd tpamelikég Kpioelg pmopet
vo TANEoLV Evay pikpd aplBpd Tpamel®V Kol YEVIKELUEVEG TOV CLUTEPIAAUPAVOVY TO
oUVOAO TOL Tpomelkoy TopEn OmMov €Kel Onuovpyeiton €va €i00¢ TOVIKOD GTOV
KOTaOETEC e OHadIKEG avaAyelg To Aeyouevo Bank run. Otav ot tpdmeleg drobétovv
peydro 6iktvo oto e€MTEPIKO, LEYAAO GYKO CUVOAAAYDV, KAODG Kot oAANAEEApTNON
pe wpovpato Tov €mTePkoD, glvar Tapdyovieg mov cupPdiovv 6to d1EBv avtikTuTo
nov Bo vhpyel oe evdeyOuevn Kpion pe Evtovo to mapddetyuo e Lehman Brothers
otic HITA 1o 2008. Apyikd mapovcidotnke oav Kpion tov emyelpnoemy real estate

pe peydia mocootd a€TNonS LYNAOD KvOHVOL Kot KULOVOLEVOL EMLTOKIOV daveimv.

H ottio vmpée Moyo  mapdfreync tov  Kpumpiov yioo ovostnpn d0ve0d0TNoN UE
OmOTEAECUO, TNV OVENCT) TOV TWHOV TOV OTTUOV KOl TNV  LAEPYPEWON TV
VOIKOKLPIOV TO EMTOKIOL 0uENONKAY KOl TO YEYOVOG OLTO OONYNOE GE OIKOVOUIKNY
kpion. I[Mapoatmpodpe, 611 o mepimtmon UeEYAANG CLOTNUIKNG TPameCKNg Kpiong

UTOPEL VO CLUTOPACVPEL TO GUVOAO TNG owkovoulkng CoMg. o va amopBeyxbotdv
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tpanelikéc  kploelg onuovpyndnke éva mAEYUO aoQAAElNG TOL  TEPIAAUPAVEL
PLOUIOTIKOVG KOVOVEG HIKPOANTTIKNG KOl HOKPOANTTIKNG EMOMTEING. XE OLTO TO
mlaiclo ekdoOnkav amd tv Emtpomy Bootleiog to kovovioTikKd mAaiclo g
Baoeiag I, 1T o T2,

Ot awENCELS TOV TIUAV TOV PLETOYMV KOl Ol ATOTOUEG TTMGELS TOVS LLE TOPAOELY L0 TNV
KOTAPPEVOT TOV KEPOAULOyop®V aykoouing to 1987, akolovbnoe n Katdppevon
TOL YPNUaTIGTNPIOL Kot TG ayopds akivintav oty lartovia to 1990. I'a avtéc Tig
YPNUOTIOTNPLOKES POVCKEG TPOSTAOOVY VA VILAPEOLY EMOTTIKOL UNYAVIGHOL Yo TV

OVTILETOTIOT TOVG .

[No mv avtipetdnion Ba ypelaotel vo mEPLOPIGOVY TOV YPNUATIGTNPLOKO OOVEIGUO
Kol TOV OYKOL TV GUVOAAIYDV O©TO Ypnuatot)po Kobadg Ba mpémer kor va
TEPLOPICOVV TIC OAOYIGTEG GUUTEPIPOPES TOV emevdLTOV.H* Q6T6G0 1 o1KOVOpIKY
Kpion emmpéace Tov eAANVIKO tpamelikd cvotnuo peE UEI®OT NG KEPOOPOPINg.
[MopdAinio vanpée onUAVTIKY €MOEIVOCT] TOV JEIKTAOV OMOTEAEGUOTIKOTNTOS TOV

EMMVIKOV Tpamel®dV .

KE®AAAIO 3 Mpofiqpo eAAnvikod onpuociov ypEovg

3.1 Iotopwko, EALGOG Ko dnpocro ypéog

To Anuocio Xpéog amotedel €va amd TO MO GNUOVTIKA TPOPANHUATO TOL EYEL VO
OVTILETOTIGEL oNUEPa, 1| EAMANVIKT otkovopia. Q¢ onuocto ypéog opiletar To péyedog
OV OVOQPEPETOL GTOV VPIGTAUEVO OaVEIGHO TOL Anuociov og 0edOUEVO YPOVIKO
onueio. To omuoéco ypéog eivor amotérecua tov OMUOGLOL SAVEIGLOV, O OTOI0G

amoterel éva and ta mo a&doloyo pECH YPMNUATOSOTNONG TV ONUOGI®mV damavdv

13 KaT1T106, MauAidng
14 MpoBoTtroulog, Mkikag
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(T'ewpyokdmovAog, 1997). Ta kpdtn méPa amd 10 ONUOGIO SAVEIGUO AVTAODV TOPOVS
Yl TIC OATAVESG TOVG Kol LE GAAOVG TPOTOVS, OTWG Eval 1| POPOAOYIN KO TOAOTEPO M
ékdoom véov ypnuatog (LETpo, To omoio Kotapyndnke pe v évtaén g EAAGOG
otnv ONE).

H EAAnvikn owkovopia tadoviletor omd celpd mopaydvimv T060 E0MTEPIKMY OGO Kot

debvav. H d1eBvng owovopikn kpiomn givar yeyovoc, dev pumopel OU®S VoL amoTeAEGEL
A0 Yo Ta mpoPAquota poag. H mpocéyyion o0tL m kpion eivar diebvng ko ta
npoPAnuata g owkovopiag mpoépyoviar omd 0T Eivol  OVOTOTEAEGLOTIKY,
ovokotilel T1g eVBVVEG TV KLplapy®V duvapewy, oonyel oe AaBeuéveg emAoyEég Kot
ad1E€oda kat TeEMKkd dev fondd 6TV avacvYKpHTNoN TG OKOVOpiag, otV GufAvvon

TOV OVIGOPPOTLDY KOl TOV KOWMVIK®V TPOPANUAT®V GUVOYNG, TOV 0VTH dNUIOVPYEL.

Kdabe yopa g Evponaikng Evoong Pidvel v owovopky] kpion pHe O1apopeTikd
TPOTO, GE SLUPOPETIKY EKTOGT KOl EVTOOT), OVOALOYA [LE TN SO TNV OLKOVOLIKY TNG

dapOBpmon. Alapopetikd Puover n Fodiia ko n Feppovia v kpion Kot S10popeTiKa
ot yopes tov Evpomnaikod Notov énwg 1 [loptroyaria, n Ionavia kot 1 EALGSa. Etot,
KaOe xdpa dpd 610 TAAIGIO TOV KATEVOVVGEWMV TG, GTO HETPO TMOV AVAYK®V KOl TOV

TPOPANUATOV TNG KoL TOV O0HTEPOV YOPAKTNPLOTIKDOV TG,

Kvuplopyo yopoakmmpiotiké g owkovopiog pog eivor vmopén  SopBpotikmdv
TPOPANUATOV TOAD TPV TNV EUEAVIOT TNG YPNUATOMIGTMOTIKNG KOl OIKOVOMIKNG
Kpiong, ta omoia doykmONKav To TEAELTOIOL XPOVIOL LLE TNV EULOVI] OTNV (GCKNOM

TOMTIK®V 611 KateLhuvon TV avtopLOlopeveOY ayopmy.

v EAAGda, ™ dexaetio Tov 1980 1 katdotaon dArace pilikd kot 1o dSNUOc1o ¥pEog
dtevpvvinike 1060 TOAD, MOOTE AMOTEAEGE GOPapd TPOPANUA GE TOAAEG YDPES, TOCO
0€ OVOMTUGGOUEVEG OGO KOl OVATTUYUEVES. AToTédecpa avtng TG e€EMENG, NTav,
TPAOTOV 1 OVOTTUEN TNG OYETIKNG OWKOVOMIKNG @lloAoyiog, M omoia, Omwg Mrtav
QLOKO, GAhace yevikn kotevBuvon otpeopevn ond v Bewpion 6TV TOAMTIKY Kot
de0TEPOV TPOGOPUOYN TNG OKOVOUIKNG TOMTIKNG. O mePLOPIGUOS Tov dNUOGLOV

YPEOVG Apyloe va amoTeLel Evav amd TOVG PacIKOVE GKOTOVG TOGO TG Ppayvypoviog
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0G0 KOl TNG LEGOYPOVING OTKOVOUIKNG TOALTIKNG, KOl GLYKEKPIUEVO TNG PPayvypOvVIaG
TOMTIKNG OWKOVOUIKNG OTOOEPOTOINONC Kol TOV  UECOYPOVIOV TPOYPOUUAT®V
OWKOVOULKNG TPOocapproyns. Oumg amd tote péxpt oNUePa, Yo TPLAVTA POV TEPITOL
N EALGOo dev pumdpece vo SoePloTel TV KOTAGTAGY OLTYH, LE OTOTEAECUO. TO

OMUOG10 YPE0G VO ALEAVETOL GVVEYDG.

H EMGda mepmiBe og 0€1v] OIKOVOUIKT KOTACTOON KOl 1) 0VAYKN Y10 QOVEIGUO Y10l
TNV KOADYT ECOTEPIKMV OVAYK®OV OAAL KOl Y10, EELNPETNON TOV NON LVITAPYOVTI®V
davelov kotéotn advvarn Adym extivaéng tov spreads daveiopuov mpog v EAAGOa.
Moxpoypovieg abpég TOMTIKES TOKTIKEG GE GLVOLAGHO LE KEPOOGKOTIKEG TAGELS Kol
TNV OTOAELD EUTIGTOGVVNG OO TIG OLYOPES TPOS TV EAANVIKNY okovopio Ady® Kot TG
ATOKPLYNG KPIGIL®MY OIKOVOLUK®V UEYEOMY 00NyNGaV GTNV LIOYPUPT OOVELNK®MV

ovpupdoewv petald e EALGSag kot g Evponaikig Evoong — AN.T.

[Ipoamottodpevo twv daveimv avtdv elvar 10 pvnudvio, 10 0moio OVLOLUGTIKA
arotelel éva mAGvo dpdong mov mpémel v akolovOnoel 1 EALGSa pe okomd v
ONUOCIOVOLIKY] TOKTOTOINGT KOl TNV €NAVOO0 OTIG AyOpEC. XTO TAMICLO. CVTOV TOL
TPOYPALLATOG OAOL GXEOGV 01 VOLLOL TOL YMeioTNKOV TEPIElYAY OAUTAEELS EPYOCIAKOD

EVOLLPEPOVTOG.

Ot davelakég ovpupdoelg mov vroypaenkav and v EAAGda and tov Mdio tov 2010
Kol votepa elyav (o oepd emntocewv 610 Epyatikd Aikoaro g yopas. Mo cepd
YEYOVOT®V 00N YNGAV GTNV ovaykn 1 xopo va ortnBel dyuepn ddvela tov Ampilio tov
2010 and ta vroérowra Kpdtn Méin g Evponaikig ‘Evoong. Xe avt) v kivnon
TPoEPN Yo va KOAOWEL TIC TPEYOLOEG OIKOVOUIKEG OVAYKEC TOL EAAEUUOATIKOD
EMnvikod kpdrtovg emedr] 10 KOGTOG OOVEIGHOV 0Omd TIC ayopés £QTOCE OE

AmOyopELTIKA emimeda TV avol&n tov 2010.

Avaypoppa 3.1: Mopeia Tov ELAnvikov k66TOVG daveropov 2009-2011(spreads)
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3.2 To Ad1££080

«dvotoywg kopiol, extwycdooucv», avakoivoce 10 Aexéuppn, 1o 1893 o Xapiiaog
Tpwovmng omm BouvAn. To @ulodoo mpdypappo  dnuociov  Epymv Kot
gkovYypoviorov tov Tpkovnn elye ypnuoatodotn et amd ddvela mov Tov dobnkav amd
TIG TPOOTATIOES OLVVALELS KO Y10, TOL omoiat CNTNOE ovoypnUATOd0TNON LE VEO dAVELD
and v AyyAia. Ot 6pot Tov £€0ecav OU®G 01 daVEIGTEC NTOV GKANPOL, 0 AnAtytdvving
amod TV avtimoiitevon Bo Bewpnoet Tovg dpovg eEguteMoTikovg Yoo To €8vog. H

KuBépvnon Tpikodnn moporthOnke HETE TNV KOTAKPOVYY| TOV VIECT).

To oddvelo ovtd ypnoomomdnke omd TIC <«TTPOCTATOES) Eveg SuVApELg
TOKIAOTPOTTMG, DGTE VO UITOPOLV VoL aokoOV Evav emBETIKO EAEYYO OTU ECMTEPIKA

g EALGSoc. Metd amd 14 ypoévia m SdyKmorn Ttov ypéovg Bo em@épel mavom
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Tnporodv evd to 1898 Ba e16éABer | EALGOa oe AteBvi Owkovopkd ‘Edeyyo. O AOE
SratnpiOnke péxpt to. péca g dexoetiog Tov 1950.1°

Eivar eavepo 6t and tov 19° aidva otnv EAAGOa fTav moAd 1oyvpd T0 TEAUTELOKO
ocvommua. H obvaun tov melotelokod GLOTAUATOS OQEIAETOL OTNV  CLVEXN
OAANAETIOPOGT TOL HE TOVG TOAITIKOVUS, EKAOYIKOUG KOl KOWOPBOLAEVTIKOVG
avVTOYOVIGHOVS. AVTO TO oLOTNUO Agttovpyel Oyt HOVOV ®©OC UNYOVICUOS TOL
eEumnpetel TIC TPOCOMIKES OVAYKES TATPOVMV KOl TEAATMOV, OAAL KOl OC GUCTNUA
nov g&umnpetel T LeYOAQ TOMTIKA KOl KOWOVIKE {ntipatae, KafioTdvTog TEAKA T
ONUoKpoTics TEPIGGOTEPO TLMIKY TAPA OVLOWGTIKN Kot Omwg emonuaiver o K.
Bepyomovrog “’H mrdyevon tov 1893 amoteAel ) vopotelelokn KatdAnén pog
YEVIKOTEPTG €BVIKNG Kol OIKOVOWIKNG TOAITIKNG TOL £XEL TNV aQeTnpio. TG oTNnv
petamoAiitevon tov 1862 Kot mov GLVOEETOL e TV TPOSTABELD. TOV VEOL KPATOLC-
¢€0voug va emivoel tavtdypova To TPOPANUE TG €BVIKNG OAOKANP®ONG KOl TNG
OLKOVOUKNG OVATANGNG TOV UEGH GE €va SUOUEVES dleBVEG KAIo Kot evavTio otV

TANOOPA TOV ECOTEPIKAOV SOLUKDY dJVOYEPELDOV’ .

Muw celpd  KOVOVIOTIK®V GLUTEPLPOPDOV  SOUOPPOVOLY TNV vIELOLVOTNTO TOV
atopov. H mpwtocotatn tov eAAnvikov kpdtovg, oe avtiBeon pe tov Boppd, dev
amoTeEAEl OMOTEAEGUO TOV KOWOMVIKOV Oy®OVOV OAAE omotélecpo Tng &AMt g
oAyapyiog (6mwg 10 EMnvikd KowvoBoOAlo), mdve oTig vadAoumeg KOWmVIKEG
opdoes. To kowvoPovAievtikd kaBeoTdC amotédese ADon oty €viovn avtimapafeon
TOMIKNG Kol KeEVIPIKNG €€ovoiog mov  yapoakmpilay v yopo petd v Tovpxikn

Kotoyn. 1o

H EALGSa, T0 1916, Ba komel ot 0V0: GtV (o peptd 10 kpdtog g Oeccalovikng
anopdoile va dlevepyndel otpotoroyion oe peydAn KAlpoko Kot opyavemve nv
pepapyio Tov Apyureldyovs kon katom TG pepapyieg Kpning kot Leppov, Kot omd
™V GAAN peptd mn kuPépynon tov ABnvov avTimopataccdTay GTOvS OTadoVG TOV
Beviléhov. H ZovvOnin tov ZePpov (1920) mapaympovoe otnv EALGS T Avtikn kot

Avatolkn Opakn, to viowd TuPpo ko Tévedo, emkdpwve v Kuplopyic e ota

15 AgpTIAAG
16 AAegakng 2005
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Ao vnowd Tov Atyaiov mov kateiye amd to 1913 ko gpmotevdtay TN O10iKNoN NG
TEPLOYNG TNG ZUVLPVNG OTO EAMNVIKO KPATOG, UE POAO TOTOTNPMNTN Yo TN ONUOCLO

16&n oy lovia.

O mtoyevoelg avtég otnv EALGSa cuvEPBalav TAVTOTE G TOAMTIKEG AVAKATUTAEELS
Kol 6€ mopeUPAcelc Tov peydAmv dLVAUE®DY, gV elval YeEYovog OTL mpoomdbeleg
EKGLYYPOVIGLOV glyov EEKIVIGEL MO OO TIC aPYEG TOL OLMVO Kol KUPIMG KATd TNV

dexaetia Tov Pevileopon. 1’

Me v emkpdmmon tov Beviléhov eykowvialeton por véo mepiodog TOATIKNG
Kupropyiag, mov Ba mpoomadncEL Yoo TOV EKGLYYPOVIGUO TOV EAANVIKOD KPATOUG.
Opwg and 1o 1923 wg 10 1932 1o cvveyn ddveln amd 10 eEmTEPKd OLEAVOLY TO
avumépPfAnto ma dMUOCLo YPEOC, €V TO 160L0YI0 TANPOUOV Topd TS OMOLES

TPOGTADEIES TAPOAUEVEL OPVNTIKO.

To 1929 0o vmdpEer O1ebveig owovopukn «Kpion Votepa omd 10 KpAy TOV
ypnuatietnpiov e Néag Yopkne. H kpion elye dueceg ovveneieg otnv otkovopio g
EMédoc, dev umopovoe va eEAyel ta TPOIOVIA TNG VA EYEL MEPACEL HOMG EVOG
YPOVOG oV glye eMaVEADEL GTOV «KaVOva ypvaody, Y10, VO TPOGEAKVGEL ENEVOLTEG. To
Xpnuatiompo Anvov ékkewse en’ adpiotov, to amobépoata g Tpdmelog g
EAMGdog oe ocuvdAlaypo kot ypvcd efavepiommkayv Ady® NG KEPOOGKOTIOC.
AxolobOnoe M peimon TOV ElG0YOYOV Kot 1 OUOPO®OOT MG GUVOAAOYUOTIKNG
TOAMTIKNG WO0UTEPA TPOCTATEVTIKNG, LE EVTOVO TOV Kpatikd mapepPatiopd. H Ayyiia
Ba mpoomabncet va e16EADEL, Yo GAAN (o opd, 6T OtKovoulka ¢ EALGd0G, péom
t0v  AteBvodg Owovopikod Eiéyyov kot ¢ Anpociovopkng Emirpomng g

Kowoviag tov EBvav, yia va e§acpalicel opeiléc mpog Toug Bpetavoug tpamelites.

IIpwv 10 kaoAokaipt Tov 1932 o Beviléhog eyKaTOAEITEL TOV « Ypvad Kovovay Kol
VROTIUA TV dpayur]. Eved v 1" Maiov tov 1610v £tovg 611 BovAn avakowdvetal n

nTOyxevon TG EAAGSaG Kol 1) 6TACT TANPOU®Y TOL EEMTEPIKOV YPEOVC.

H petaPartikny mepiodog omnv EALGSa and to 1909 mg ) ANEn tov gpguiiov morépov,

dtonua 40 etdv, Bo KaAvEOEel amd pio GEPA YEYOVOT®V, TMV OTOIMV Ol TPOOTTIKEG

17 TopiywTng, 2013
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avalpovvion kKot Oa vIapEel Lol GLVEYIOT TPONYOVUEVOV KATOGTAGE®MYV, Ol OTOIEC
po moAAOD Ba Empeme va giyov avatpomel, TeMKA emkpatovv. Ot BaAikavikoi
[ToAepor, M exotpoteio g Mikpdg Aciog, 1 diktotopio Tov Metagd kot 1 €16060¢
g EAAGSag otov B' Tlaykdopo IToAepo, vmipEav omo@AcES avTUTaAdOTNTOC
npocomkottev (Beviléhog — Pacimdg Kovotaviivog) kabmg kot aviimaidtntog
Kowoviag kot Paciieiog, pe emPBoAn evrédel ¢ petalikng owktotopiog. Avti 1
Oldpopn}  EUTEOMCE TOV  KPOTIGUO, OVOVEMGE TIG TEAATEONKEG OYECELS Kot

dnuiovpyNGE pia vEo Lopel Snpoyoyiog Tov amokalsiton mo Adikiopog. 18

Kot eved otnv otoproypaeio g vedtepng EAAGS0G, 0nmg avapépel o M. Mazower,
elyav mpoonlwBel povo otig enepPdoelg ota ecoteptkd ™ EALAOOG amd Tig E€vec
SuVAUELS, KOOMG KOl OTIS AVTIMOAOTNTEG TOV TOMTIKOV OUdd®V, €v TOVTOS e TNV
OKOVOLLKY| 1oTopia acyoAndnKav eAdyiotol peretntés. To melatelokd GuoTNLO CTNV

XOPO LG NTAV EVIOVO KOl GTO E6MTEPIKE TNG, OALA Kot OTIG EEMTEPIKEG TNG GYECELS.

21t oekoetion Tov 1960 Ba emyyelpnBovv akdpo Kdamoleg petoppLOUIcTIKES eEeMEELC

01 0Toleg KOt ALTEG e TN GEPA TOVS O TapAUEIVOVY OVOLOKANPOTES.

Tavtdypova Pe TIG TPOSOTIKES EMOIDEEIS, TOPEUEVE KOL 1] TOPAOOGLOKT] QOL0POPin
TOV UETOMOAEKAV KuPepvioewv (1944-1974) vy ™ OSmuovpyia cOyypovev
KpoTik®v Oecpdv mov dgv Ba emmpedlovtor and T aAlayég tov kuPepvicewv. To
KOWOPBOVLAELTIKO KAOEGTMOC TO 0010 TPOKVATEL OO QW TY| TN PrAoco@ia eivar oyt Lovo
VoL CLYKEVIPOTIKO KPATOC HE EKTETAPEVO  OMUOGIO  TOREN OAAG Kol  HE

OVOTTOTELECLLATIKEG 1 AITOAUES ONUOCLES TOMTIKEG.

Baowod mapdodetypo n moMtikn petappvbuion g onuocuag dwoiknong. (cwt 110-
111). H Mavayiwtorodbiov tovilel Tov EKONUOKPATIGUO TOV EAANVIKOD KpaTovug péca
amo v otabepdtnra ¢ ewocaetiog 1974-1994, 1o kpdtog KATAPEPE VO OPYOVMDGEL
T0VG BecoVg Kot TG dopég Tov, Palovtag ta Bepédia Yo TOV EKONUOKPOTIGUO TOV

OAAG KO TNV amoTLYIO TOL VO TTAYIDGEL TO KOWOVIKA otpouate. Mio actadng

18 AepTIAAG, 2005

41



1G0PPOTHOL OVAUEST, GTNV OIKOOOUNOY VOGS KPATOLG-TPOVOLNG KOl GTNV OVAYKT TOV

Y10 eKovYYpovicud.

KE®AAAIO 4. Aypocrovopiki kpion otnv EALdoa PSI

4.1 H avtiopoon t™c Evpolovng yio v eéAAnviki] 61Hoc1lovopK)

Kpion

Tov Oktofpn tov 2009 n ekdotote eAAnvikny kvPépvnom, yvootomoince otV
Eurostat mwg to mpaypatkd EAieyupa g EAAGOag oev Mrav 3,7% Onwg eiye
vrootnpitel katd tn Odpkeln Tov idov €tovg M mponyovuevn KLPEpvnom, OAAL
avtiBétog ayyle o 12,5% tov akabdpiotov £8vikol mpoidvrog. H avatapoyn Kot to
KMpo dvomiotiog mov emMKPATNGAV OTIG AyopES Yo T PlOotudTNTO TOV INUOCIOV
OKOVOUIKOV PeyeddvV g eAANVIKTG owovopiag, eiyov cav emakdiovbo v dvodo
TOV EAMNVIKOV opoAdymv to 2010, oe emineda poAoto cuykpicipua pe ekeivo tov

avadLOUEVOV OKOVOULDYV, Owc 1 Ivdia, ot Duinmiveg K.4.

Onwg Mrav avopevopevo, n kpion ypéovg g EAMGOac, €0tsce oe kivovvo 1T
otafepotnra. oAOKANPNG ¢ Euvpwlovng. Méoca oe oavtd to mAaiclo mov
onuovpynbnke, ta kpdtn péAn  m¢  Evpwlovng ot ovvavimon  mov
npaypatonoincav tov Oefpovdplo tov 2010, yvootonoinocav v npdbeon tovg va
avarapouvv opdomn eqv ypelooTtel, TPOKEWEVOL Vo €E0GPOAMGOVY TNV OIKOVOULKY

otafepotnra otnv Evpom.

Ta pétpa mov viwoBEToe Kot papproce 1 EAANVIKTY KVBEPYNON KaTA TN OLOPKELD TOL
2010 dev amépepav CNUOVTIKA OTOTEAECUATO, LE GUVETEWL TNV dueon Ponbela kot
ompiEn and v Evpolovn. H Ponbeia avty Bo mapéyoviav pécom £1dukol

UNYOVIGLOD Kol GUYKEKPIUEVO HECH GUVTOVIGUEVMV JUEPDYV OAVEI®MV, GE GLVOVAGLO

19 MavayiwTtoTroUAou, 1996
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pe t Pondewn amd 1o Aebvéc Nowopatikd Topeio (ANT) kot vrd avotnpég
npovmobécelg (strict conditionality), o€ avtiBeon HE TIC KOWOTIKEG EIGPOEG TMV

TPOTYOVLEVDV OEKAETIDV.

‘Etol, Oeomiomke o ‘Bvpomaikoc Mnyoviopdg — XprnUoToOtKOVOUIKNG
Ytabepomoinong’ (European Financial Stabilisation Mechanism -EFSM), 610 mhaicio
TOV evmotlakov dwaiov, pe tov Kavovioud 407/2010. O punyoviopdg avtodc mopyet
YPNUOTOSOTIKY EVioYLON, VIO TN HOPPY| daveiov N ToT®ONG, GTA KPATN HEAN TTOL
avTIHETOTILOVY OVOKOAMEG GTO YPNUOTOOIKOVOUIKO TopéN, HETE amd TPATAoN TNG
Emtpomng kot andpacn tov ZvpBoviiov. Evoyel 100 evociakod Tov yopaxtipa, 1
GUVOAIKT] OTKOVOLIKT] SUVOUN TOV UNYOVIGHOV 0V Uopel va EEmepVAEL TO GOVOAO TOV

EVOGLOKOD TPOVTOAOYIGLOV.

Tov Mdawo tov 2010 vroypdonkav 600 davelakég GVUPAGELS, YVOOTEG ¢ Mvnudvio
Yvvevwomong’’, ot omoieg mpoéPAEmav OTL M ameEAELOEP®ON KAl 1] YOPNYNON TOV
docewv BOa  yivoviav vrd avotnpés mpobmobicels, HE OnDOTEPO OKOMO TN

onpoctlovopukn mebopyio.

H npdt davelokn oopPacn vroypdemke 1o Mdawo tov 2010 kor frov dyovg 110
dtoeKaToppLPimV eVpd €K TV omoiwv ta 80 mPoEpyoviav amd TG YMOPEG UEAN TNG
evpolovng evo ta 30 and to ANT. H extapicvon Oa ywvotav pe d6celc ko Ha
e€apTATO ATO TN GLUUOPP®OCT| TNG EAANVIKAG KLPBEPYNONG LE TOLG OPOVS TOV LVNLLOVIOV

7OV amoTEAOVGE Kot TN Paciky] TpodmdOeon Yo T0 SAVEIGUO.

Ta ddvelo amd T1g yOpeg PEAN TG evpwldvng elyov mepiodo ybpttog 3 €TOV WG TPOG
TNV OTOTANPOUY TOV KEPOAOIOL KOl GUVOAIKY S1dpKEWD AmOTANp®UNG 5 etV (3+2
€m). Ze 0Tt aPopd T0 KOGTOG OOVEIGHOV, 01 TOKOL KaTafdAiloviay kabe Tpiunvo pe
Kopouvopevo emtoxio ico pe to Euribor tpiov unvav miéov mepibmpiov 3% yo ta
npmta Tpia €11 Kot 4% yuo Ta endpeva. Kabe doom ektopievotay pe mopakpdatnon 50
povadwv Baong (0,5%) og «emPapvvon eéummpétnong». Tov Mdaptio tov 2011,
anopaciomnke 1 peiwon tov emrokiov katd 1% (amd 3% ko 4% oe 2% war 3%
avtiotolywg). H eméktaon g mepiodog ydprrog ota 4,5 € wor n adénon g

GUVOAIKTG dtapKeLog ToLv KaBe TpuMpatog Tov daveiov ota 10 €.
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Ta ddvein amd 10 ANT eiye mepiodo ydpirog mepimov 3 Y €tV ®©C mPOg TNV
OTOTANPOUN TOL KEPOAOIOL KOl GUVOAKY| SLUPKELL ATOTANP®UNG S5 etmv (3%+2
£tn). Ze Ot apopd To KOGTOS daVEIGHOV, ot ToKOol kataPdAlovior ke Tpiunvo pe
KUHOVOUEVO €MITOKIO 160 pe TO emtoko TV Ewdikadv Tpoafnktikdv Akoiopdtov
(SDR), mAéov mepiBwpiov 2% yia 10 ektapievdév mocd davelspov mov vrepPaivet to

300% g cvppetoxig g EALGSag 6to ANTZ,

Ao to mpoPremduevo 110  dSioekatoppvplor VPO TG TPMOTING  OUVELNKNG

EKTOUEVTNKOV TO TOPAKATO TOGEH GE 6 OOGELS.

IMivaxag 4.1 Adcerg daveiov

Huepounvia Exaplevang (Nood ot Exar, wapm&
Eupi) W BN el
Maoc 200 Indooy 14,3000 VB 00M

Lo 010 L U UL
Bexéifpioc 010 oo 00 15075 250475 |
|avoudpiog 2011 ooy 650000 - 63000
Mapuog 20 fnoan 103000 AN 141550
lodhoc2011 ooy 870000 SN ILHUSN
Bexéyfptoc 2011 6ndoon  5.800,00 B0 80300

EUROSTAT, EAAnviKN Ztatiotikn Etalpeia

Ta ypripota tov 06cemVv ypnoporomnKay g eENG:
e 37,1 &g Ta v omominpopr pHecOTPOBecU®V Kol  HAKPOTPOOESU®V

KPOTIKOV OLOAOY®V.

20 www.wikipedia.qgr
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e 2. 10 4. yw 1 otabgpomoinon TOL EAANVIKOD Tpoamelikoh Kot
YPNUOTOTIGTOTIKOV GUGTANOTOS HECH TOL TXXE

e Tavrdlowma 25,9 616. Y10 TOV KPOTIKO TPOHTOAOYIGUO.

OMlo yivovtav emedn to eAAnvikd dnuocto xpéog Mrav vyniod. Onmg mapatnpovue
amod 1o Owlypoppe mov okoAovlel, To omoTéAECUO GTO ONUOGLO YPEOG UETO TNV
VIOYPOPY] TNG TPATNG OOVEINKNG COUPOCTG KOL TOV OVTIGTOL(OL HVNHOoViov fTav 1M
extivaén tov ypéovg oto 153% tov AEIT and 127% mov ftav petd v avabedpnon

TOV TPV TNV apyn TG doveloddtong amd v EE kot to ANT.

Avaypappa 4.2: dnpocio ypéog Tov yopav s EE oto 1éhog Tov 2011

135 Xpéog 2011 =

AL P oy
o v"
%

EUROSTAT, EAANviKN Ztatiotikni Etalpeia

[Mopd ta ddveln ko ) Pondea mov 666nke ot EALGSQ, KaTESTN COQEC TS TO
eIk ypéog dev Ntav Piooipo. T v avadidpbpwon tov kpibnke amapaitn
KOl 1] GUUUETOYN TOV 1O1OTOV, 1N 0Toio, MCTOC0, oYeddoTnKe oe eBedovtikn Pdon,
TPOKEUEVOL Vo UnV ekAN@Oel amd Tovg oikovg a&loAdynons g mMoT®TIKO YEYOVOS 1)

ntoyevon. H oyetikn andpaon Aednke otn Lovodo Kopveng tov Apynyov Kpoatodv
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N KvBepvnoewv otig 21 Ioviiov 2011 kot ohokAnpwbnke pe emrvyia 1o Mdaptio tov
2012 pe ‘xovpepo’ g TaENG mepimov tov 53,5% amd v ovopaotikny a&io TtV

EAMNVIKOV OLOAOY V.

4.2 Yopeovia yuo to PSI

H elnvicn owkovopia 1o 2012 gionibe o 5" ypovid Vpeong KAT® amd TNV eMidpaoT
to0v MokponpdOeospov [Mhaisiov Anpocrovopkng Ipocappoyng kot AtapBpotikodv
MertappuOpicenv mov coppwvidnke 1o 2010 peta&d g eAAnvikng kKufépvnong kot
g Tpowcag ( Evponaixy Emrpont}, EKT xon ANT)?L,

Ot peybreg amokAMoelS TOL CNUEIOONKAV amd TOVG GTOYOLG TOV TPOYPAULOTOS
ompiEng g EALGd0G, onpovpynoav emmpdobeto TPOPANUOTA Kol OVAYKES EVHD
TOPAAAN A KATEGTNOAV avaykaio TNV avafedpnorn TV ONUOGIOVOUIK®OV GTOX®V Y10,
10 2012. Méca o610 NON évtovo KAipe oL VTNPYE, TPOCTEOMKE Ko 1 TOATIKN
afefordmra wWinitepa ToVG TPMTOLS PveS Tov 2011 gvd to avtikeipevo cuinmoewv
otpéeovtay yOopw amd ££000 g Ywpag amd Tt OV TOL €VP® KOl TNV ATOKTN

YpEOKOTIOL.

H véa xuPépvnon ocvvepyasiog mov oynuotiomnke tov NoéuBpn tov 2011, glxe ocav
oT10Y0 TNV vAomoinomn twv deouedoewv mov eiyav avaAnedel amd mpv kot NV
EPAPLOYN VEOV PETP®V GTO TAOIGLO £VOG OEVTEPOL YPMUOTOOOTIKOD TOKETOV OTMC
npoéPrene n ovueovia tov DePpovapiov 2012, yia v tpodOnon tov PSI. Me Bdon
TN GLUP®VID, VTN TOL TPOVTOOETEL TN SLOPKN TP T TOV OEGUEVCEDV OO TAELPAG
OLKOVOLLKTG KOl TOATIKNG, emPefoardbnke mmwg ta kpdtn péAn g Evpoldvrng, 0o
dwbécovv oty EAAGoa 130 o1, supd ovppwva pe 1o Ilakéto Xpnuoatodotikng
Evioyvonc Il ko pe v mapdAinin copfoir tov ANT. Apykd, mpofAemotav peimon
TOV EMTOKIOV 6TA OAVELD KO OEVTEPOV UEIMOT TNG OVOUOGTIKNG a&lag Tov ypEovs, Le
TN GUUUETOY TOV WIOTOV Katdywv opordoyov EA, ta Aeyouevo dniaon PSI (Private

Sector Involvement).??

21 Alpha Bank, 2012
22 TpameCa TG EAAGSOG, 2012
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Tov ®efpovdplo tov 2012, vroypdetnrav técoepic ocvpPdoeilg pe 1o EFSF, mov

oyetilovtav pe ™ dadikacio tov PSI:

1) H apodt™ ocoppfacn vyovg €30 o015 a@opodoe N ypNUOTOSOTNON TNG
AVTOAAOYNG EMMNVIKOV KpaTIKOV opoAdywmv Pdoet tov PSI (koatafoin
peTpnT®V) pe mocd €m¢ kot €30 016, Amd avtd TEMK®G EKTOUELONKAY TO

€29,7 S1c.

2) H odgdtepn ovpPacn vyovg €5,5 d1g, agopodoe TN yPNUOTOSOTNON
OTTOTANPOUNG TOV JEGOVAEVUEVOV TOKOV EAMVIKOV KPOUTIKMOV OUOAOY®V TPV

v ovtaiiayr tov PSI. Ao avtd telMkadg extapievdnkav ta €4,8 o1c.

3) H tpitn cvppaon vyovg €35 dig, ciye pe okonod va mopacyedei otnv EALGSa 1
dVVaATOTNTO VO YPNLLOTOOOTNGEL TNV EVOEXOLEVT ETOVOYOPE TITA®V TNG TOV £XOVV
nopacyedel g evéyvpo oto Evpwovomnua, pe tithovg tov EFSF, xoatd v
nepiodo omov  EKT dev Ba dexdtov g evéyvpo ta eAAnvikd opdAoya Yo TV
TOPOYN PELOTOTNTAG OTIG eAMNVIKEG tpdmeleg AOYwm Ttov PSI o g
ouvakOAoVONG voPdBong o KaBeoTMOG emAEKTIKNG ypeokomiag. IIpdkertan
OVCLOCTIKA Yot €va TPOCMOPVO €yyunTikod ddvelo, dbpkelag 1 €tovg 10 omoio
eEooov yvopilovpe oev ypnotpomomOnke omd v EAAGda mopodTL vInpye,
teXVIKA, extapicvor] tov and to EFSF, kot cuvenmg n EAAGSa dev Ba minpmoet

TOVG GYETIKOVG TOKOVG.

4) Tnv avokeaAaomoinon TV EAANVIKGV Tpanel®v e 1ocd €23 dig.
Téhog, to Mdptio tov 2012, vmoypdetnke Kot 1 SeVTEPN JOVEWKY cLUPooN
ocuvolkoy Vyouvg €109,1 1. Amd avtd, dpme, povo ta €61,7 dig amotélecav

Ka0apo véo daveiopo, puog Kot Ta vrorowwa €47,7615 avriotory ovv:

0) 07O Un ektopevbéy (§og tote) «wmdioumo» (€24,4 d15) TV APYIKOV SLOKPATIKDV

davelov ¢ TpMTNG davVEINKNS SVUPAONS e TIS Ydpeg TS Zte TV €80 dic.
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B) Kot ot oduPaon avaxeporaomoinone tpoamelov vVwyovg €23 o1, mov

VIOYPAPTNKE MYEG NUEPEC VOPiTEPQ.

4.2.1 Apywkn ovpevio PSI

H apywn ocvpowvio tov PSI viomombnke to 2011 ko cvykekpyéva tov lovAto.
2Opeove pe avtiv, ol WUOTEG OOVEICTEG TOL EAANVIKOD OMUOGIOV, KAAOVVIOV Vo
OVTIKATOGTICOVV T OLOAOYQ OV KaTel oy, DYovg 135 81¢ upd kot To ool EAnyav
petald tov 2011-2020, pe dAia pokpompobecia oporloyo eAANVIKOD dnpociov. Mg
aLTOV TOV TPOTO GTOHYELOAV GTN CTUSLOKT LEIMON TOV YPNUATOSOTIKMY OVOYKDV TOL
onpociov émg 1o 2020. Amd T avTaAlayES avTéG, Oa TPOEKVTITE OMMAELL Y10, TOVG
Wwnteg davelotéc tov EA (EAAnvikod Anpociov) ion pe 21%. To kdotog apopovce
Kot to tpoamelikd Wpdpata mov katelyav opdroya EA, pe meplopiopéves wotdco

EMNTOGELS Kol ypic va BiyeTon T0 1010KTNoL0KO KOOEGTAOC.

210 onueio avTod KpiveTor oKOTIUN P GHVTOUT OVOPOPE GTNV AyOPd TV OLOAGY®V
MOTE VA yYivel KatavonTtog 0 TpOTog Agttovpyiag Tovg. Me Tov 0po OHOAOYA, EVVOOVLE
tithovg davelwv mov eivarl pEGO-HakpOTPOBEGHO dUTPAYLATEDCILN XPEOYPAPO. TOL
omoia cuvanTovtal LETAED TOL €KOOTN TOV OLOAOYOL KO TOV EXEVOLTI TOL AyOpAlet
tov titho. Ot exdoteg pmopel va eivon xpatwkoi @opeic, ONuUOGIolL opyoviGHol,
YPMNHUATOOUKOVOULKOTL 1 Kol €Tanpeieg TOV 1O10TIKOL Topén. O davelldpevog opeilet va
OTOTANPMOGEL GTOV EMEVOLTI] TO OPYIKO KEPAAOO KAOMG KOl KATOOVS TOKOVG Ot
omoiot cuvnBwg Kabopilovtal katd TV k0o TOL OLOoAGYOL. Ot TOKOL TANPOVOVTIL
HE KOLMOVI, TO AEYOUEVO TOKOMEPIOO, O©E TOKTA YPOVIKA OlooTHUHOTO N
npoeEoprovvion Katd v ayopd. Ta évioka ypappdtio €AANVIKOD OMUOGiov
OLVIGTOVOV OUOAOYO TEAIKNG aOd00TG oTa. 0oia. 0 TOKOG mpoe&opAeitan Katd v

0yOPd TOVG KoL omeLOHVOVTOL KOTd KOPLo AOY0 GE [IKPOEmeEVOVTEC. 2

To xohokaipt tov 2011, extiundnke tog n peimon oto eEAANVIKO ypéog e€antiog ™G

oupuporng tov PSI, ftav mepimov 12 mocootiaieg pHovades, v 1 GUVOAIKN peimon

23 Aoupog, 2007
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amd TNV EMATOON EMUTAEOV GOPEVTIKOV TANPOUDYV TOK®OV AOY® HEIMONS EMTOKIWOV

and 1o ANT vroroyicOnke otig 22 mocoaotiaieg povadec tov AEIL

Qo1660, 1 AVOTAPOYN TOV TPOKANONKE OTIS AYOPEG TOV TEPLPEPELOKADY YDPDV TNG
Evpoldvne Aoym dtotdpaing g EUMIGTOGVVIG TEPL TOV KPATIKOV OHOAIY®V, £l)e
évioveg emmtooelg Oyt povo oty IpAavdio kot IMoptoyario aArd kot oty lomavia,
ItoMa axkoun ko otig Noddikég tpaneleg kol oe dAlec evpomaikés. I[TapdAinia,
aE100NUEITES NTOV Ol EMTTAOCELS KOL GTN SLOYKMGT] TOL YPEOVS WG TOGOGTO EML TOV

AEIT aAAd kou 1 yevikdtepn vtoBddion g eyydplog otkovouiog.

4.2.2 PSI Plus ka1 avadidpOpwon ypéovg

H amotuyia tov otdyov tov Ilpoypappatog Xpnuatodotikng Evioyvong II (ITXE)
Kot 1 01y eVoT TV TPOPAEYEWDV Y10 AVAKOLYT) TNG EAANVIKTG otkovopiag, 0dnynoav
tov ZentéuPplo tov 2011 oto véo PSI Plus. oppova pe ™ véa avty dmoyn mwov
dwpopemdnke, Oa Expene vo vdpEel pia akOUN HEYOADTEPT GLUPOAY] TOV WOIOTIKOV
topéa, 1 omoio Ba cuvemdyovtay pelwon TG OVOHOGTIKNG a&lag Tov ¥PEOVS TOL
eAMVIKoy dnpociov €tol wote va g€acpaAlctel N oTafepdTNTO. GTOV YOPO TNG
Evpwlovne. H véa anopeioon vroroyiotnke oe 50%-60% tg atiag t@v opordymv

EA.

H véa avt) e€EMEN 00 ynoe o€ vodo TV eAANVIKGV Spreads kail e KaTaKOpLON
peimon tov tpanelikdv petoymv. [Tapdia avtd, ot TPOPAEYELS KOl Ol TPOOTTIKES Y10
v mopeia TG eAMVIKYG owovoptog koatd T dwgpke tov 2012, ek pépovg g
Tpowka oyetikd pe 0Tt apopa 1 peimon g avepyiog, Tov puOuod avamntuéng tov AEIT
Kol GAlo, cvvéyloav vo elval amoiclt0doEeg o€ onueio mov exAapfPdvovrav g

AmoTVY0L TOV TPOYPAUUOTOG XPNHATOdOTNONG Yia TV EAAGO.

Enopévog péco otig emkpotovceg ocuvOnkeg, £ywve ovTIAnNmtd, T EMPENE Vo
MoeBovv emmpocHeta pétpa yuo v ovénomn tov ONMUociov £60d0mV Kol TNV
TauToOYPOVN HEimoN TV aviictolywv domavav. Ta pétpa avtd mov teptiaupovay to
PSI Plus to omoio kabiotovce to ypéog Puboipo, OeopobemOnkoy and v eEAAnviK)

KuBépvnon mopd Ty emdeivwon g HEEoNS Kol TNV ATOdVVAUMOOT TG KUBEPVNTIKNG
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mieoynoiog. H ocoppovia mpaypatorombnke ot ovooo Kopvoeng tov Oktodpplo

oV 2011 kot mepthapPave Toug eEXc Goveg: 2

V' Xpnuotodoton ek véov amd v Evpoldvn kot to ANT dyoug 100 dig svpd
¢w¢ 1o 2014.

v' Meinon ¢ ovopaotikig a&ioac tov opoddymv EA mov Bpickoviav otmv
KATOYN W01OTOV, 6LVOLALOVTOC TICTOTIKEG eVIGYVOES Dyoug 30 d1g evpd Yo
™ Pektioon g MOTOANTTIKNG JPAOONS TOV VE®V TPOG OVTIKOTAGTAOT)

opordywv EA ovopaotikig a&iog 103 d1¢ evpd ko peyardtepng Stdpkelog

v Tapoyn otpiEng oty Tol0TNTo TV e£ACQUAIGEDV TOV EAANVIKGOV Tpote(dv
Yo TV TPOGPACT TOLG OTIC TPAEES TAPOYNG PELOTOTNTAG HECH TOL

Evponaikod Xvotpotog Kevipikav Tpamelav.

AndTepOg 6100 NTav N Helwon tov ypéovg mpog 10 AEIT 610 120% o¢ avtifeon pe
v mponyovpuevn wpoPAeyn yw peiwon oto 152%. Ilapd ™ Peitioon tov
OKOVOUIKAOV HEYEDDV TG EAANVIKTG owovopiag kat T mpoPfAdyelg amd v Tpowa
g 10 Ypéoc Bo NTav mALOV PldoIHo, SvoTLY®MG AGY® NG EVTOVNG TOATIKNG
avaTapoyns Tov VIPYE ot apyés Tov 2012 onueidbnke véa emdeivoon. H véa avt
Katdotoon emépepe véa UETPAL TOL OTOYELOYV OE OpooTikég petappvOuicss. H
eMnvikn kuBépvnon Becpobétnoe dueca Olo o PETPO EVAD M TEMKT £YKPLON TOV
[IXE II onueimoe peyain kobovotépnon, kabng ohokAnpwbnke tov Pefpovdpilo Tov
2012.

Y1ic 24 Ogfpovapiov 2012, kdrece 1 EALGOA TOVG OpoA0YL00)0VG VO, avTOAAGEOLY
TO. VPIOTAUEVO OUOAOYO IOV KOTEXEL OO TOLG OMOAOYLOVYOVS OOVEIOTES TNG M
OVTAALOYLLOL Y10 TOL VEQ, OLOAOYO TTOV ETMPETE VO EXAVOTOYPOAULOTIGEL. TO GLVOAKO
eMAELEO TOGO TV OpoAGY®V NTav mepimov 205.600.000.000.€. H mpdén avt dnwg
npoavapépape ovopdotnke PSI, oniadn n ovppetoyn tov Idiwtikod Topéa
(Tpamelov, Emevovtikov tapeiov) omv dwdikocio amopeimong Tov OMpociov

YPEOLG.

24 Alpha Bank, 2012
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To wPOTO YOPAKTNPIGTIKO TNG EAANVIKNG avASIOPYAVOONS TOVL YPEOVG NTOV TO
uéyedog tov. H ypeoxomio g EALGOOg 10 2012 Ntav S10QOpeTIKN Y10 TOVG €ENG
Adyovg 0Tt M EAAGOO Mtav o avemtuypévn yxopa Kot dev giye v duvotdtTnTe
SUOPPMONG VOLGHOTIKNG ToAMTIKNG. Ta mosd nTav mepimov mévie @opég o ToGd
OV EUMAEKOVTOL GTNV TPOTYOVUEVT UEYOADTEPT KLpLopyN TTOYEVGT, VT ONANOT
™G Apyeviiviig. To GuvoAKd eAAnVvikO dMUOcto ypéog NTav Kamov petaty € 350
droekatoppvpla kot € 400 die. gvpd (465 d16. doAdpia d16. kot $ 532 ), evd 0 OGO
7oV eumAékeTal 6TV Apyeviviy Ntav mepimov 81 dioekatoppvpia SoAdpia. Tlpwv amod
™V ApPYEVIvi, N TPONYOVLEVT] YDPO «KATOYO0S TOV pekdp» NTav 1 Pwoia, n omoia

KNpvée popatopovp yuo 31.600 exatoppvplo doAdpia Tov ypéovg to 1998.

Ta opdAOYQ TOV ATOTEAEGAV AVTIKEILEVO TNG TPOGPOPAS HEMONKAV G TEVTE KVUPLES
Katnyopieg, opodAoya EAANVIKOD dikaiov, opdA0Yo aALOSOTOV dtKaiov, To OLOAOY OE
EEvo dlKao TV EAMNVIKOV gToupeldv eyyonuéva ond v EAAGda, dhia eyyonuévov
E0IKOV OHOAOY®V, Kol Lo LIKPT GEpd 0esovg pe o eAPetikd dikaro. Ilepimov €
177 dwoekatoppvplo SETOVTAY amd T0 EAANVIKO Olkono Kot ta vrdAouto € 28 O10.

VPO amd aArodamd diKoo.

2TIC TEPLOCOTEPES MEPIMTMGELS, OL OLLOAOYLOVYOL oy OVGLAOTIKA TPOosPEpeL 15 Y% oe
pHeTpNTA oLV Tovg dedovAevpévoug tokovs. Ocotl cuppeteiyov o eddupavay véa
oudroya oe mocootd 31,5% emi g ovopaotikhg aflag kot TitAovg 01€TOVC
opipavong and 1o EFSF (Evponaixd Tapeio Xpnpatomotwtikng Ztabepdtmrag). To
ETNOL0 EMTOKIO TOV VE®V OLoAOY®V Ba avépyetal oe 2% g 1o 2015, 3% mg to 2021
kot 4,3% o1 ovvéxela. Olot ot cvppetéyovteg Ba dikarodvtar eniong amdd0on MG
1% 10 Ypovo enl TV VEwV opoAdymv and to 2015 ko petd 1 onoia Ba eEaptdton and

mv avénon tov poaypatikov AEIT g EALGdc.

Tnv nuépa mpwv and Tig Tpoopopés, otig 23 Defpovapiov 2012, n EALGda mépace
éva VOLO cOUQMVO [e TV omoia 1) KuPBEpvnon Ba pmopovce vo ElGAYETE GUAAOYIKNG
dpdiong PNTPEG OTA LPICTAUEVO OUOAOY EAANVIKOD O1KOioV. ALTO orjpouve 0Tt OAOL

opoAoylovyot Ba Tpémel va Bempovvtal Tt £xovv amodeybel tnv 1010 GuUP®ViaL.
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4.3 Ematoocsig PSI o1ig ayopéc kol otov Tpameliko kL300

Ot tpocdokieg Tov Evpomaikod Zvpufoviiov yia tn cvvariayn tov PSI emtebhybnkay,
®ote N pHelwon TOV  YPNUATOOOTIKOV OVOYK®V TOV EAANVIKOL dnpociov va
dwoparilel  peiwon Adyw ypéovg AEIT 1o Procyo eninedo tov 120% péxpt to
2020, yopig dAAN Tepartépm ypnuatoddTnon ektodg Tov 130 dic evpd tov ITXE II.

AvoAvtikdtepa, copeova pe Tig ektiunoelg g TtE, n cvppovia tov defpovapiov
tov 2012, og cuvdvacud pe v emTvyn oAokANpwon tov PSI, onuovpyel Eva Betucod
TePPAALOV Y10 TO ETOUEVA XPOVIOL GTNV EAANVIKT OIKOVOUIO. ZVYKEKPIUEVA, TA KOPLOL

YOPOUKTNPLOTIKA TOL VEOL TAOGIOV lvar:

v Meiopévn davewokn emifdapovon Adyo omopsimong tov ypéovg Kol TV
YOLUNAOTEP®V EMTOKIMV GTA OAVELD.

v E€ocpalopévn xpnuatodotiki otpién yio 660 xpovo dev vnpye tpdcPacn
OTIG OYOPEC.

v TIpdypoppa. SNUOGIOVOMIKAG TPOCAPUOYHS GTNPLYUEVO GTOV TEPLOPICUO TV
JOmaVAOV Kol 6T O1EVPLVGT TNG POPOAOYIKNG PACNG Y10 ATOKPOTIKOTOWGELG
Kot dopBwtikég petappuipicets.

v' 'Eunpaktn dwPePaioon ot ot Evpomoiot etoipor Oa cuvdpdpovv Tig

EMMNVIKES aPYEG Y10 TNV OTOTEAEGLOTIKT EQOPUOYTN T®V peTappLiuicemy.

Extdror mog eav to IIXE 11 elye epappocBel vopitepa kot eiye oAoxinpmbOel
gykaipmg copemva pe Tig amogdoelg loviiov tov 2011, tote | ntrdon tov AEIT katd
10 4° tpipnvo tov 2011, Ba tav capdg pikpdTepn evd Ba elxe emtevyBel peyoalvtepn
pelwon TV OMUOGIOVOUIKOV EAAEpdToVY. O KOPLog AOYOS Yo TNV OVOTPOT KOl TN
oNuovpyict TOL KaKOL KAMPOTOG NTAV 01 TOMTIKEG TTOV EPAPUOGTIKOV KOL 1) OTMOAELL
TV katobéocewv and T Tpdmelec, £xoviag coPapr| €mdeivwon otV PELCTOTNTA

TOVG.

Méoca oto mlaicio tov PSI mpoxinbnke €viovn avactdT®OOYN OTIG OYOpEg TMV
KPOTIKAOV OLOAOY®V Kol 6vOO0G TOV TIGTOTIKOD KIVOUVOL. ZVyYpOdvmc, EAAOYEVE KOt O
kivdvvog e£660ov g EALGSag amd 1 {dvn Tov eupd Kot YU avtdV Tov Adyo kpifnke

OVOYKOioL 1) GUUUETOYN TOV 01IMTOV 6T0 KO6T0oG dtofimons. Ot ayopég g Evponng
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avaoTaTOONKOY omd ToV KIivOLVO HI0G TETOL0G TTPOKTIKNG OTIG TEPLPEPEINKES YMDPEC.

H mpoomabeia meplopiopov g ékbeong oe opodroya g Evpwlmdvng odnynce oe

aKoun vynAoTepa TEPBMPLO EVO 1 KPioN APYLoE VoL KOAVTTEL Kol GALEG OUKOVOUIES

omwg avtq g Itohiog, Iomaviag ko dAreg. Olo Ta otoLyEin VT, 00NYNCAV TIG

tpanelec oe  omootabepomoinon Kot ONUOVPYNCOV  OVAYKEG YL  GVTANOM

TEPLOGOTEP®V KEPOUAUMV TPOKEWEVOD VO aVTIGTAOUIGOVY TOVE KIVOOLVOUG OO To

KPOTIKG OLOAOYOL.

O KAadog TV eMnvikdv tpameldv katéypaye (nupieg ot onoieg mpokAnOnkav amd

TOVG TOPAKAT® AGYOLG:

v

Znpieg amd Vv apykn cvpeovia tov Evporaikov Xvppoviiov tov lovAiov
2011 ywo to PSI.

O oymuatiopds Twv VYNAOGTEP®V TPOPAEYE®V Yol TNV KAALYN TOV TGTOTIKOD
KIVOUVOL gl o0V  GUVEWED TN OLVE(ION 1TNG  EMOEivOoNG  TOL
HLOKPOOIKOVOLULKOD nepPdArovtog, ennpedlovtog apvnTikéd v
YPNHATOOIKOVOLLKY] KOTAGTOGT TOV dOVELOANTTOV.

H vroydpnon mg opyavikng kepdopopiag AOY® TEPLOPIGHOD T®V TPATECIKOV
EPYOCLOV.

H o&ila tov eEacparicewv évavtl tov omoiwv 10 Tpamelikd cOoTUa avTAel
xpPNHaTodoTnon and to Evpwcsivotnua, 1 omoio petowvotay cuveyme.

MeydAo mAyHo OtV PELOTOTNTO TOV TPATECIKOV 1OPVUAT®OV Kot Kpioun
Mnua n cvveylopevn eKpon TV KOTaOEGE®V.

INUOVTIKT] DTOY®PNON TOL YPNUOTICTNPIOL HE GCLVEREW TN OLGYEPELL
vAomoinong avénoemv KeQaAaiov.

Inuaviikd avorypa g Evpomraikng Kevipumc Tpdnelag mov £ptave to 79

Ol gVPO.

2115 NoN vrdpyovoeg {nuieg, TpooTédnkay Kot VEEC 01 omoieg TPoKANONKaY amd v

epapuoyn tov PSI Plus. Avtég ftav ot axdAov0eg:

+ Tlepoutépo {nuieg Aoym onuovtikic omopcioong twv opordyov EA xat

TANYHO GTNV KEQOANLOKY] ETAPKELQL.

53



+  AvEnpéveg TpoPrEYELS EVAVTL TOV TGTOTIKOD KIVEDVOL.

Avodvtkotepa, n TtE oty 1n ékBeon g Blackrock yio v avakepaiaionoinon
tov tponel®v onpoctonoince tic {nuiég mov mpokdiese to PSI oto eAAnviko

Tpamelkd cLGTNUOL

MMivaxag 4.3: Znpieg tpanel@v e€arriag Tov PSI

Mivaxag I.1 Aiadixacia yia Tov unokoyiopo Twy xepalmaxwy avayxwy (Aexspfprog 2011 ~ AsxepBprog

2014, evonompevy faon)

(exaT. supw, sxnpnoe; Maiou 2012)

AxaBapiereg MpofAeweg

. o’k'wt.l; avapeve-  yamy in')x.g' yia A::::-
OYETIRES peveg xaAuym Tou Ta Kupia s
pe To PSI {npisc moTwnxoy Eowrepia) Baowa 'Tha m;
(Iouv  morwrixov  wivduvou* Sqmoupyia  Keypalma l(l):( 2)+
2011) avduvou®  (Aex 2011) wewakaion® (Aex 2014) (3):(4)+
Tpans{sc’ 3) @) s) (6) (M) (5)+60
EBvikr 1.646 -8.366 5.390 4,681 8.657  9.756
Eurcbank 830 -8.226 3514 2.904 2.595 5.839
Alpha 673 -8.493 3.115 2,428 2,033 4571
Meipaux 1.005 -6.281 2.565 1.080 2.408 7335
Epnopikn 71 -6.351 3.969 114 1.151 2.475
Aypomcr'l‘ 836 -3.383 2.344 468 1.234 4.920
Tay. Tou/pio 566 -1.482 1.284 -315 903  3.737
Millennium 0 -638 213 -79 230 399
Tevikn 70 -1.552 1.309 -40 150 281
ATnKTg 53 714 274 15 248 396
Probank 59 -462 168 147 180 282
Nea Proton 48 -482 368 34 115 305
FB8B 0 -285 167 =29 116 168
MaveN\wia 3 -118 48 -26 42 78
Zuvoho 5.861 -46.834 24727 11.381 20.062 40.5492
Ynoouvolo
“ GUOTT)HINGY
Tpans{uw:’ 17.944 -28.214 4,154 -3L.367 14.583 11,093 15.693 27.501

EUROSTAT, EAAnviKn ZTatiotikn Etatpeia
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Ot ovvolikég axkaBdapiotec (nuiéc amo 1o PSI mpocdiopiotmrav oe 37,7 01 € (2).
INUEIOTEOV OTL 0VTO TO OGO TEPIAaUPavel Kovpepa TOG0 6 OpdAoya OGO KOl GE

0PEINEG onuoéGLOV OpPYOVICUAOV Ko AEKO oTIg tpamelec.

H enintoon v ypovikn otrypnq tov PSI ftav 31,8 d1g € kabdg to kalokaipt Tov

2011  eiyav Anebet mpoPréyelc €vavit tov PSI vyouvg 5,86 dig € (3).

Ta o kepdrowo Twv Tpameldv v mepiodo Tov Kovpéuatog frav 22,1 d1g € (1).
Onwg yivetar gdkoAia katavontd to PSI o6y poévo eéavlmoe 1o ke@OAoo TV
tpomeldv oAAG £p1Ee Tov KAASO og apvntikh kabopn Béon: 22,1 - 31,8 =-9,7 dic €. H

avakepalotonoinon mov akolovdnce tov Mdao-Iovvio 2012 ftav €K TV OVK AVEL

2oupvo pe Tov 60AA0Y0 TV TANyEviev ano to PSI 15.000 oporoyiovymv-gueikdv
TPOCAHTOV, KOLPELTNKOYV OLOAOYA ovopacTiKNg aglag 2,3 dig €. Zvvenmg 1 {nud Tov
vréotnooav mpoodlopiletar oe 1,23 dig €. H ocvvolkrp {nud mov emnpéoace v
gyyopla okovopio aviAbe og 48,9 dic €. Avtiotolywg, ol EEvol ToTOTEG LIECTNGAV

Inuég vyoug 76,1 dig €.

MMivaxkag 4.4 Exittoon PSI 6tovg motmtég
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Eninttwon PSI

Znua
EYXWPLWV
TUOTWIWY

Znua EEvwyv 39%
TLOTWTWV
61%

EUROSTAT, EAANvVIKN ZTaTiotikn Etalpeia
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IMivaxag 4.5 Eninedo ypeolvosiov v wepiodo 2012-2020

2020

M 31/03/2012 (Metd to PSI Plus)
m31/12/2011

2018 11,3

2017
2016
2015
2014 62,6

2013

2012

EUROSTAT, EAANVIKN 2taTiotikni Etatpeia

Extog Opmg amd TG apvnrTiKEC GLVEMEIEG, KaTaypldenKov kol opiopéva OeTikd

amoteléopato to 2011, Avtd sivon?®:

» H Peitioon tov Aertovpyikdv 660wV og oyéon pe 1o 2010, yopic ovtd dpmg
va Bplokovtal og emapkn enimeda.

» H enidpaocn o pevuotdmra, HEG® dNUovPYiog amodekT®V eENGOUAMGEDY Yia
™ KOALYN OpoAOYwV mov ekdidovv ot Tpdmeleg wg efacediion ©TO

Evpocvomua.

25 Tpdmefa EAAGDOG,2012
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Eniong, npénel va onuetmbel mwg o deIKTNG KEQPUANIOKNG ETAPKELNG TOV EAANVIK®DV
Tpamel®V Kol TOV OpiA®V TOLG, MTOV EVIGYLUEVOC To TEAevtoio €Tn, TOPd TIC

APVNTIKEG OIKOVOUIKEG GLVONKEG TTOL KaTaypaenkay TV ypovikn nepiodo 2008-2010.

H ékBeon tov IOBE avagéper 61t yopig to PSI 10 ypéoc ommv EAAGSa Oa
okappdrmve 6to 210% 10 2020, eVDd 1| SCLUEOVIO, AVTAALXYG TOV OLOAOY®OV LELOVEL

10 eninedo Tov Ypéovg katd 107 d10. gvp®.

H 016pBpwon tov dnpodciov ypéovg Ba aAriaéer og to 2015, pe 10 70% vo aviket
mAéov og Oebveig opyaviopovg (évavtt 50% tov DePpovdpro tov 2012) kor to 30%
va dtakpateitol omd W10TeS emevovTtés. Oa dobel 1 evkarpia Yo KaAvTepn droyeipion
TOV YPEOVS 6TO HEAAOV, KAVOVTOG TO TPMTO BrHaL Y10 Lol TOALTIKY] KOWVNG Stoyelptong

KPOTIKOV YPEDV 6TV Vpml®dVN.

To pecootabuikd k66TOG davelsol peldveTol onpavtikd oto 3,65% ywo opilovta
30etiag, mTOAD younAdTEPA OO TOL TPEYOVTO EMITOKIO TNG OYOPAS KoL EMEKTEIVETOL M
HéEON SLAPKELN QTOTANPOUNG TOL ¥pEovs (amd 7,5 ypdvia Katd pécov dépo oe 15-30
xpOVIo Kotd pécov 0po) cuuPdAlovtag oty avadldpOpmon Kot ovVOKOTAVOUT TNG
opipavong tov OMUOclov ypéovs. Meldvovtal ol €TNGlEG OMNUOGIEG OATAVES Yl
toxovg kotd 3,2 oo, gvpd (M 1,2% tov AEIl) kou emrvyydveror peiowon tov
YPNUATOJOTIKMOV OVOYKAV TNG YDpas. Extipdror 0Tt ot ¥pnuatodoTikés avaykes yio
v epiodo 2012-2020 pewdvovror kKatd 150 dio. evpd. H peiwon avtr Bempeiton pio
QKO GNUOVTIKY avakoOELon, wwaitepa av AdPet kaveilg vroym tov o1t povo to 2009
TO0 TOGO MOV £MPENME VO SOVEICTEL 1 EAANVIKN KLPEPVION amd TIC OyOpPES Yo VL

OVOYPNLLOTOS0TNGEL TO dNUOGI0 XpE0g avABe mepimov ota 58 d1G. gvpd.

O Evponaikdg Mnyaviopog Xpnupatomototikng Xtabepotmtog (European Financial
Stability Fund, EFSF) 0o mopsppoiver otn devtepoyevny ayopd opoAdywv
ONUOLPYDOVTOG OVTIKIVITPO Y10. KEPOOCKOTIO GE KPATIKO OHOAOYO, GUUPBAAAOVTOG
ot otabepomoinon tov KALATOG GTIS YpNHOTOYOPES, 0T pelwon Tov spreads Kot

OVGCLOCTIKE O1EVKOAVVOVTAG TN 0TOdLKY ETGvodo TG EALASaG oTic aryopéc.
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Opwg n onuepvy katdotaon g EALGSag deiyver v eEdptnon g amd TOVG
unyaviopotvg tov AN.T kot g E.E gppaviCer yopaxtnplotikég opoldtnTes He Tic

TEPLOOOVG TOV TTOYEVCEWV TOV TapeABdvTog. Tpelg eivan o1 o Pacikéc :

o O ave&éleyktog OaVEICUOG MG HOVIEAD «ovATTLENG» Kol TO TEPAOTIO

e€mTEPIKO YPEOC.

o O &éveg emepPdoeig mov aokobv EAEYYO TOCO GTNV OIKOVOUID 0G0 KOl GTOVG

TOMTIKOVG BecovC.

e H dvocapéokela Tov EAANVIKOD A0oV.

ApKeTOl OHOAOYIOVYOL KOTEQPLYOV OTO EAANVIKA OIKOCTNPLO, OTIG OITNOELS TOLG
vrootplav OTL TO KOVPEUM, TOV 00NYNCE G€ VIEPPOMKY| Uelwon NG mePLOLGig
TOVG, TOVG EMPANONKE OVOYKOGTIKA, YWOPIG SOTPAYUATEVST), TOPE TIG OVTIPPNOELS
TOUG KOl HE Ol0IKOGIEG OV OEV GLVASOLY TPOG TO HOVIEAO NG €BeAoVTIKNG

GUULLLETOYNG.

Ouwg to dwootplo taybnke pe v mAgvpd 0V Anpociov kol £faie ocepayida
Voot Tag oty OAn dwadikacio tov PSI, dexduevo 6t ot Quyaptd ™¢ otdbuong
petalld onpociov cLHEEPOVTOG AGY® TNG OIKOVOLIKNG KPIoNG amd T Hio TAELPA Ko
OLKOVOLKT|G OMMAELNG TOV VIEGTNOAY YIAAOES OLOAOYLOVYOL ATO TV GAAT, TPOEYEL

TO GLUEEPOV TOL ANpoGiov.

210 53,5% tg ovopaoTtikng tovg adiag ota opdAoya £ptace o kovpepa, evad 1 EKT
Kol 01 GAAEG KEVTPIKESG TPATECEC TOV KPOUTAV LEADV TOPALTOVVTOL TV KEPODV A0 TOL
EMMNVIKA opOAOYO. TOV €YOVV  OTNV KATOoyN TOuG. To kpdtn puEAN g evpmldvig
O€XOVTOaL TNV OVAOPOUIKY| HEIMGT TOV EMTOKIOL TOV aPYIK®OV OOVEI®V TOV TPMOTOL
TakéTov ddcwong. To eAAnvikd ypéog extipdror 6Tt Ba vroywpnoet oto 120,5% tov

AEII o 2020.

To Eurogroup emiyeipnoe va xieioel 1o 0épa tov PSI, kot vo dmdcel otipiEn tov

TPOYPAULOTOG AVTOAAAYTG TOV EAANVIKAOV OLOAOY®V.

H ovppetoyn tov edinvikaov tpameldv otnv avadldpOpmon tov EAANVIKOD dNUOG1on
xpéovg pe to PSI, o avénuévog motmtikdg kivouvog Kot 1 advvapio tpdsfacng oTig
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ayopéC YPNMUATOC Kol KEQOAAIOVL, ONUIOVPYNOOV TNV OVAYKY] CNUOVTIKOD VDWYOUG

OVOKEPAAOLOTOINGNG KO OVOGVYKPOTNONG OAGKANPOL TOV Tpome(ikoy GLOGTHLATOG.
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EIIIAOI'OX

Ymv tehevtaio Tov ékBeon o OOXA (Opyavicpod OKovopkng Zuvepyaciog Kot
Avdamtoéng) onueldvel v e&acbévnon g avarTuéng oTig HeYOAOTEPEG AVAOVOUEVES
owovopieg kol meptypdeel v otafepn avamtuélokn OVVOIKY OTIS TEPIGGOTEPEC

yopeg Tov OOZA.

Onwc avaxoivowce o Opyaviopdc, ot ohvOetol deikteg, mov £yovv oyedlchel Yo va
TpoPAETOVV TIC HETAPOAEC GTNV OIKOVOULKT OpOsTNnPlOTNTO GE GYXECT UE TNV TdOo,
vrodnA®vovy pio Btk addoyn dvvapikng yoo v Evpoldvn og civoro kot 6tnv
Itodio ko pio otaBepn tdom avamtvéng yw ™ [eppovia ko ™ Tordio.
Ytafepn etvon n thon avdntvéng kot Yo tov OOZA ¢ chvoro, dmwg ko otic HITA.
To 1010 1oyver kol yuo ) Bpetavia, émov ot dgiktec vwodnAdvovv Ot 0 pLOUAC
avarntoéng g otabepomoteitor vymAdtepa  amd TtV TAOM  TOVL.
Avtifeta, o puOuOg avATTLENG SLOUOPEOVETAL KATM 0td TNV Tdon ot Bpaliiia, tnv

Kiva kot v Ivoia, evd ybvetr tn dvvapikn tov ot Pooio.

M evoeydpevn €Eodog g EAAGOag amd 10 gupd Kwvdbveve va eEelybel oe
Kataotpopr] Yy O6An v Evponn, icog axdéun xor yuoo ™ O1€6vr] owovopia,
odnyavtag o€ maykocsa kpion. Ewdwkdtepa yio tnv EALGSa, T0 cevipilo meptddpfPave
ebvikn ypeoxomio, palikn vmotipnon tov véov €Bvikod vopicpatog, £kpnén g

avepylag, peimon g fhTnong.

Or eMnvikée tpameleg eaptdviay amd TOV EKTOKTO OQVEIGUO TNG KEVIPIKNG
tpamelag, exeivn v emoyn| Yo va mapopévouy Lovtavég, ylotl o 10wTIKOS Topéng
elye otapatnoet va daveilet. H eyydnon mov Ba énpene va dddcovv ot tpdmeles yio va
Thpovv avTd Ta OdvVEID GHOVE KPOTIKE OpOAOYd. «AVTd To opdAoya o Ba MTav
YPNOO, O TEPITTOOYN OKANPNG Ypeokomiog, omote Ta ddvelr B oTtopoTovcAV.
Xopig éxktaxktn pevotdmra, ot eAAnvikég tpaneleg Ba xotéppeav. Avtd dev Oa
ouvéfave o€ €vo TOPAdOGLOKO VOHIGHOTIKO cvotnuoe. AAAG m EAAGSa dev elye
KeVIpIKY| Tpanela pe v moapadootaky Evvola. H kevipun g tpdmela Ppiokdtav

otV OpavkeovPTN».
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To televtaio étog o1 nyéteg g EE, petopopemcay pio moAd mo GUYKEVIPOTIKY
evpwlmvn o6mov ot Besopoi g EE éyovv avoldfer evpvtoteg owKovOpIKES Ko

YPNUOTOTIOTOTIKEG EE0VGIEG, TOL KATOTE VKAV GTIC £0VIKEG KLPEPVNGELS.

Ewdwotepa yo pua axoun dwaypaen xpéovg g EALGSag pAdel Kot o dievfuving tov
vepuavikov Ivetitovtov ITMaykoouiag Owovopiag tov Kiéhov, Tdayin Zduvre,
epnuepida Die Presse vmootmpiloviag ott pio yopo dev umopel vo onkdcel Eva
onpoco ypéog pe oxeddv 170% tov AEIL Oco yw v kpion tov gupw Oewpet
TPOUO KATOL0G VA TTEL OTL £XEL EEMEPAGTEL EVA GUUTANPOVEL «OTL Ol PUETAPPLOUGELS
omv EALGSa dev emapkovv akdun yio vo vrapEel pokpompdOeoun emoTPOP GTO
povomdtt g avantuéng. Kot edv, dnwg mpocHitel, ov ydpes cvppikvdvoviol M
TOPAUEVOLV GTAGULEG, TOTE AVEAVOVTOL TAAL TOL TOGOGTH YPEOLG Kol UTOPEL LEV Ot
TEPIOCOTEPEG YDPES VO EYOVV UTEL OTNV KOUTOAN TNG TOPAYOYNG, ©OCGTOCO

e&axorovBel va punv gtvar otov opifova pio fudoiun ovaKoym».

To amotélecpa eivar 6tt 1 EKT va Bpioketor oto yeihog tng ypeokomiog Kot vo
ayovid yo to Tt 0o copPet av ypelootel va cvveyicel autég T mapepuPdoslg. Avt
™V ayovio ekepaletl Kot 1 Tpocmafeld TS vo. AVENGEL TO EMTOKIO YOPNYNOEWDV TPOG

TigTphmelec.

H xatdotaon avt) Eavapépvel oty em@aveln Tic EVToveg cuINTNOELS TG OEKAETIOG
tov '90, 6tav moAAdoi vmootpllov OTL 1M eyKOTAAEWYN TOV €0VIKOV VOUICUATOV

ONUOVE, €KTOG OAMV T®V OAA®V, 0OLVOUIO OVTILETOTIONG oG Kpiong ypEéovg.

Me 10 €Bvikd vopiopa, ™ O g Kevrpikn tpamela Kot 10 Skd TNG MOTOTIKO
OUOTNUO, UTOPEL ML OlKOVOUioL va amo@UyeL TNV Ttoyevon otav Ppebel o€
KATAGTAOT LIEPYPEWONG. AT £xel Yivel emavellnuuéva. Akdun kot n EAAGSa, av to
1993 elye 10 evpd, Ba eiye apeTdrKANTO TTOYEVOEL, L0 KOt TO dNUOGLO XPE0G NTAV GTO

onuepwo enimedo ent tov AEIT kou 1 e&umnpénon tov emiong.

To wxowd vopcpa, avii va «Bopokicewy to kpatn - pEAN g evpwldvng, £xet
LETATPEYEL EOIKE TIG TO EVOAMTEG YDPES G EVKOAN Aglo TOV KEPOOOKOTMV KOl TOV
TOLYVIOUDV TOVG OTIG OYOPES KEQAANIOV.

62



KAetvovrag Ba n0eha va avapepbd oe éva pépog g opdiog tov Ilpoédpov g
EBvucn TpaneCog kot IIpoédpov g Evoong EXnvikav Tporelov k. T'. Zavid oty
"Extaxtn Ievikr Zuvédevon g EBvikng Tpdneloc mov cuvnAbe otig 10 Moiov 2014
v to péEAAoV ¢ EALGSOC:

«H emmoymg avtandkpion g yOPAG TNV TEPACTIO TPOKANOT oTafepomoinong g
owovopiog Kot n taydtatn PEATIOON TOL EMEVOLTIKOD KALOTOG, GUVETIKOVPOVV TN
LETAPOOT TOV YPNUOTOTIGTOTIKOD GUGTHUATOS GTO EMOUEVO KEPAAOLO OV deV ivan
GAAO OO OVTO TNG aVAKOUYNG Kot evepyods otpiEng g otkovopioc. Ot evdei&elg
amopyNS EVOG EVAPETOL KOKAOL Yo TNV EAANVIKY] OIKOVOUi0 LETA ammd pio eEAPETIKA
EMMOLVN JAOIKAGIN TPOSAPUOYNS, £XOVV APYICEL TAEOV VO LETOVGUDVOVTOL GE OTTA
owovopkd amoteréopara. Tov televtaio ypdvo ot EAAnvikol TitAol TPOTAYOVIGTOOV
debvirg pe TG omoddcelg tovg. Qg €k ToLTOV, TO EAMANVIKO Anpdclo oAAG Kot
av&avouevog aptlBpdg TOOTIKOV EAANVIKAOV ETYEPNCEMY, YPTUATOTICTOTIKOV Kot
un, etvon g Béomn va avtAncovy Kepdaia amd Tig debvelg ayopéc oe oAoEva Kot Lo
avToyovioTikd k6otog. H dvvapikn ooty Oo owyvbel otadiokd kot 6€ O
LLOKPOYPOVIEG ETEVOVCELS OVTILETMOMILOVTOG Kot TO TEAELTAO GNUAVTIKO EAAELLUA TNG
owovopiog pHoag, avtov tev duscov EEvov emevdvoewv. H ewopon avtov tov
KOTNYOPOV KEPUAOIOV GLVIGTO OVOYKOio TAPAUETPO Yo T OOUOPP®OT EVOG VEOL
Budoipov avoartuéiokol vIodelypatog, Paciopévoy 6e pio avTay®VIGTIKT, PIAO00EN
Kol €EMOTPEPY] EMYEPNUATIKY] VOOTPOTiD, OmOAAAYIEV amd TIC OTPEPADCELS TOV

TapeAOOVTOC).

YoM lovTag TNV TOPATAvVE Aoy, LTOPOVE VO TOVUE TG OO TNV LITOYPOPY| TOV
TpOTOL pvnuoviov otnv EAAGSa, onueimdnke mpododog kabmg £ytvov onUavVTIKE
Brpota yio T SNUOGIOVOULIKT TPOCAPLOYY, ®GTOGO Ol EMOOGELS NTAY KOTOTEPES TWV

TPOGOOKIDV.

H eunepia g EALGSag and to PSI Bewpeiton pdAlov Betiky), wotdso 1 veeon
aKOUT Kol oNUEPE EMMPEGLEL OpVNTIKA TIC TPOGOOKIEG KOl TPOPOSOTEL Evav GAOAO
kokho. 'Eto1, ov mpoontikég yuo T1g owkovoukég eEedielg otnv EAAGoa 1o 2012
emPopdvovtal akOUT HE KIVOUVOUS Kol GNUOVTIKEG afefatOTNTES, EVO TO ELPOTUIKO

neptPaArlov, cuveyilel va yopoaktnpiletor amd SLGUEVELG OtkKOVOIKES eEEMEEILS.
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Y& auTf TN peToPatikn mePiodo, 0 YPNUATOTIGTMOTIKOG TOUENS KOTEYXEL KPIGIHO pOAO
KOl 1 KOTAOTOOY TOL eMOPE 6€ GAOVEC TOVG OIKOVOULKOVG POPEIC, OTIC EMLYEIPNOELS,
oV Kowvmvio Kot To KpAtog. Méypt kot ofuepa mopd TOLG KvOOVOUS TOV
OKOVOLIKOV TTEPIPAAAOVTOG, To Tpamelikd cvotnua e&akoAovbel va avtomeEépyeton
oV Kot UE OVOKOMEG GTOV TOPOdOcloKd PpOAO TOL 7OV &lval M UETOPOPA TOPWV

AVAUESH GE KATAOETEG KOl OOVELOANTITEG.

H emtoyioc t00 TpoypAupatog OMUOGLOVOUIKNAG TPOCOPUOYNG mpobmobétel tnv
ATOKOTAGTOOT TNG EUMIGTOGVVNG KOl TN POGIKT) COUP®VIN EVOG HLEYOAOL LUEPOVS TMV
TOMTIKOV OUVALE®V ®C TPOS TOvg otoYovs. H ovugpovia avt dev mpémel va
dwkomel, aAAG ovtifétwg vo cuveyilel va exepaletor pe avoTNPn TNPNON TOV

XPOVOSLOYPOULUATOV.
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