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YIIEYOYNH AHAQXH
Avt 1 SwmlopoTik) epyocio. VTORGAAETOL OO TOV GLYYPOUQED TNG OC UEPIKN
EKTANPOON TOV omotnoeny tov Metarntuylakov Ilpoypaupotog Xmovddv «Epappoouévn

Owovoutkn » tov Tavemiomuiov Oeccoriog.

Yrevbuvo onidvetal OTL, 1] GLYKEKPIUEVT] SITAMUATIKY EPYOGIO £YEL GLYYPOPEL ATO
Tov vmoypdopovta kol Oev €xel vmoPAnbei ovte Exel eykpwei oto mWAaiclo GAAOVL
UETOTTUYLOKOV N TTPOTTVY KOV TitAov omovdmv, otv EALdda 1 oto emtepikd. H epyacia
T, £(0VTog ekmovn0el amd TOV VTOYPAPOVTO, AVIITPOCMIEVEL TIC TPOCMTIKES TOV UTOYELS
eni tov Oépatog. O wnyéc otig omoiec avérpele ywoo TV €KIOVNOT NG GLYKEKPIUEVNC
SMAMUOTIKNG €PYACIOG OVOPEPOVIOL GTO GUVOAD TOVG, HE TANPELS OVAPOPES GTOLG
OLYYPOQEIS, CUUTEPIAUUPOVOLEVOV KOL TOV TNYDOV TOV EVOEYOUEVMS PN OLLOTOMONKAY 0o

T0 O1OTKTLO.

2OVTOUES avOPOPEG OTN OUTAMUATIKY epyacio emtTpEémovTol Yopig g0tk adeln, Vo
v Tpodmdbeon OtTL yivovtar akpiPeic avapopéc otic mnyés. H €ykpion tov aitioewnv yio
Gogll YPNONG EKTETAUEVOD OMOCTACLATOS 1] OVOTOPAY®YNG HEPOLG N TOV GLVOAOL TNG

SmAUOTIKNG epyociag yopnyeitar and v Xvvroviotikn Emitporn tov MLILXE., epdoov

Kpivel OTL 1 ¥PNON TOL VAIKOD €lval TPOC TO GLUPEPOV TOL Metamtuy ko [Ipoypdupotoc.

ONOMATEIIQNYMO: AMAAIA NTOYTZH

YIIOI'PADH:
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INEPIAHWYH

H owovopkn kpion eivol 10 onNueElo €KEIVO TOV OIKOVOMIKOD KOUKAOL OTOL 1
OIKOVOWIKT OpOCTNPLOTNTO LEWMVETOL GUVOAIKA. XoBapn N Aydtepo Gofapr], LaKpOypPOVIA 1
Bpayvypovia givar | Katdotacn omd 6mov 1 kabe otkovopio Bo TEPAGEL Y10 VO, LTOPEGEL UETA

VO OVOKAUYEL Kot VoL eTEADEL 1 avamTuén Kot 1) OIKOVOLUIKT] avOnem.

H xpion pmopel va mapel S14popec LOPPES, OVAALOYO LLE TO KOUUATL TNG OIKOVOUInG
7oL yoAivel (tpdmeleg, SNUOGLO XPEOS, YPNUATOTICTOTIKA WOPOUOTO) , DOTE VO, Elval IKAVO
VO TOPOGVPEL TN YOPU OAOKANPN GE OIKOVOUIKN kKoTtooTtpoen. To aitie moAAG Kot
dlpopeTikd oe kGBe mepintworn, ToPOLO TOV TOAAEG POPEC TPOooTabovpE Vo GLYKpivovuE
OIKOVOLUKEG KOTACTAGELS KOt VO BpoUE KOWVE YOpUKTNPIOTIKA, GTO TEAOG KOTAAYOVUE GTO

CUUTEPAGLLO TG KAOE TepinTmon gival diaitepn kot £totl BEAeL Ko WaitepO YEPIGUO.

To mapadeiyloto TV OKOVOLK®OY Kpicewv, emiong moAAd 6to Babog twv ypdvov,
and tov 20° awbva péxpt Kot ofuepo. Méviopeg Tng owovouiog mpoomdOnooav Kot
TPOoTaHoVV aKOUN LECH TMV OIKOVOUIKMY Bempldv Kol TMV TEPUMTOCEDY TV KPIGEDMV TOV
dwdpopotifovral KaTd Kopovs, vo KOTOANEoUY Ge pio «Xpuot] Toun», MGTE Ol Aool va
pafaivovv omd ta AdON Tov TaPeABOVTOC Kal va punv Eavakdvouy ta idta 6to péALov. Mdtato
Opme, Ommg pag anédelée 1 wropia ko enifePaimoe T Bewpia TG owovoping, Tmg ot Kpicelg
, G OVOTOGTOOTO KOUUATL TOL OtKOVOopKoD KOKAoL Ba eppaviCovral Eavd kat Eavd. XKomog

etvar va givorl pukpng €vIaomg yio vo unv QTavel TIc YMPES 6Ta Opla. TG KOTUGTPOPNG.

H edinvikn kpiorn amodeiytnke 1eMkd mmg dev NTav povo kpion yxpéovg, aAld Kot
vIpyxov opketd S1opbwTikd TpoPAnpate oto eEAANVIKO Kpdtog, 6mov Yio vo. opfomodnoel

TPEMEL va. ABOHV 0VC106TIKG KOt EVPVTEPN BEUATA TNG OPYAVAOTIKNG dOUNG TNG KOWVMVING.
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EIZATQI'H

‘Eva antd o o cLuYKAOVIGTIKG OIKOVOUIKA YEYOVOTO TV TEAELTOI®V £TMV NTAV N
owovopikn kpion tov 2008 mov Eexivinoe amd TV Apepikn Kot €ixe 10(LPO OIKOVOUIKO
OVTIKTUTO GTNV EAANVIKT owkovopio kafdc Kol OTIS OIKOVOUES TV GAADV YOP®V TNG
Evpwldvng. E&nvta ypovia petd to xpay tov 1929 fpbe va ovootatdoel Ty maykdouio
owovopio GAAN pio kpion peyoddtepne, Onwmc amodeiytnke, UPErElag amd TNV TPMTN Kol
ovTdg €ivarl kot 0 AOyog mov €61 xpoVIe TOPO OTOTEAEL TO EMIKEVIPO TV OIKOVOUIK®DV

dpdueVOV o€ OO TO LEGH EMIKOWVOVING TOYKOOUIMC.

H ovykexpévn Simhopatikn epyoacio amotedel pio axoun Bewpnrtikny mpocéyyion
NG otKovoulKng kpiong tov 2008 mov ennpéace TOGO AUESA TN YOPO Hag, avalnTdVTag TIG
otieg Tov TPOKAAEGAY VTV TNV OIKOVOWIKT KATOGTPOPT, KATUYPAPOVTAG TIG CUVETELEG TTOV
ovt emépepe TOGO €yYOPLOL 0G0 KOl GTOV LIOAOITO KOGHO Kot TEAOG CLYKPIvOvTag TN
onuepwvn owovopukn Kpion oty EAAGda pe dAdec owovopkég Kpioelg toso v Evpdnn kot

Tov VTOAOITO KOGUO OGO Kol TPOYEVEGTEPMV TEPIMTAOCEDY GE EAANVIKO Kol O1e0VES emimedo.

To mpdTo KEPAAMIO EEKIVAEL PEPVOVTOS TOV OVAYVAOOTN GE P TPATN EMAPT UE
KAmOleg YPOUYLEG OKOVOUIKEG £VVOLEG TOL OQOPOLV TNV KPIion Yo Vo UTOPECEL £€TGL O
kaBévag va Eedladdvel 6To PuaAd Tov Pacikd VONLOTO OIKOVOUK®V AEEEMV amd TIG OMOLES
BoupPapdietor kabnuepvd amd Tov TOTO, T0 SUdIKTVLO, TNV TNAEOPACT KOl TO PASIOPOVO.
[opabétovtor ta €idn TtV owovopkdv Kpicemv Kot yivetar ava@opd e mapodelypota
QUTAOV TOV LOPP®V KPIGEMV TOL £Y0VV VITOGTEL TAYKOGHImG dtdpopeg ywpes. Emiong, éneta
OO L0 YEVIKOTEPY] OVOOGKONNON OTIG OLAPOPES TEPUTTMGELS KPicewV mov €yovv mponyndel
debvarg kataypdeovtat extypappatikd o mhava aitio mov Tig tpokarodyv. Kietvovtog, dg Oa
umopovoay vo, waporelpfodv or Bempieg TOV OMNUAVTIKOTEP®V OIKOVOUOAOY®V, OTOL O

KoOEVOGC OTNV ETOYN TOL ElYE UIAOEL Y10 TO PAVOUEVO. TG DPEONG KoL TNG KPionc.

[Ipoywpdviog oe mo &Wdwkd eninedo, oT0 OVTEPO KePAAOLO YiveTal M

YPOVOLOYIKT] 1GTOPIKY] OVOGKOTNGT TV GNUAVTIKOTEP®V OIKOVOUIKAOV Kpicewv tov 20%
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1OVe TUYKOGUI®S. AvOADOVTOL TOCO O YOPOKTAPOS TOV KPICEOV OVTOV , TOG OVTEC
TPOEKLYOV KOl 7TOLOL 1] KATAGTOGT TOV EMIKPUTOVGE TOTE G KAOE Do, OGO Kul Tolo UETPA
TEMKG, YPNOYOTOMONKAY Y10 TNV OVIWETMOTION TOVG KOl TOLEC Ol EMOPUCELS TOL ELYOV.
Hopddinia, Tapabétovial Kot ot amdOWelS S0POP®V OIKOVOUOAOY®Y TOL aGYOARONKaV pe
mv ka0e mepintwon, Tt ekeivol pétpnoav Kot tov tedMkd katéAn&av. TELOG, GLYKEVIPOTIKA
avaQEPOVTOL Ol GULYKAIVOLGEC 1 Ol OTOKAIVOUGEC OMOWYEIS TOL TPOEKLYAV OTO TO
TPOAVOPEPOUEVO OIKOVOULKE YEYOVOTO Kol TMG 1 KAOE 01KOVOULKT GYOATY GKEWTG TTPOGEYYIoE
OVTEC TIG TEPITTMOCELS OLKOVOUIKMDV KPIGEMV KoL Ol EPUNVEIN E6MGE Y10, T0, CLYKEKPIUEVQ

OLKOVOUIKG GLUPAvTOL.

To tpito KEQAANLO OTOTVTOVEL TNV EPELVNTIKN peBodoroyio Tov ypnoiuoromOnke
Yo TV gpyacio auti-n HEB0d0G TG CLYKPITIKAG OVAALONG, TO GTOYO TNG GLYKEKPILEVNS
épeuvag, TG CLVAAEYOMKAY Ta GTOLEID OV AVAQPEPOVTOL KOl TEAOG TOL0L EPELVNTIKA

EPMTALOTO OTOVTIOVTOL LEGO OO OVTHY TNV EPYACia.

210 TETAPTO KEPAAOLO OVOAVETOL 1| OTUEPIVY] KATAGTOGT] TNG OLKOVOUIKNG Kpiomng.
g avt) Eéomaoce 10 2008 otig HITA kot tog petagépbnke omnv Evpdnn Kot 6tov vtoroiro
koopo. E&etalovial 1€00epig HEAETEC TEPIMTOGEMY OLKOVOUIKAOV KPIGEDV UE OVOADTIKOTEPT
eketvn g EAAGSac kot mo ocvvontikd g Iohavdiag, g Ovyyopiog kot ¢ [loproyaiiog
KkaBdg Kot motog o pohog Tov AteBvovg Nopopatikov Tapeiov otig ydpeg avtés. Emiong,
YivETOL YPOVOAOYIKT] KATAYPAPT) TOV GTASIOV OV TEPUCE 1) YOPA HOG amd TO EECTAGHO TG
kpiong péypt v mpoceuyn g 610 ANT Kot TV eEMNTOGEOV TIVeD 6To POCIKO OIKOVOUKA

peyéon g owovopiog.

210 TEUTTO KO TPOTEAELTAIO KEQAANLO TNG €PELVAG OLTAG YIVETOL 1| GLYKPLTIKN
avéAvon g eEAANVIKAG kpiong e ekeiveg tov 20™ audva Kol pe TG KPIoES TV YOpOV:
Iohavdia, Ovyyapio kot [Toptoyoiria. [ va pmopéoel va yivel o €OKOAT KOl GUYKEKPIULEVT
N oLYKPIoN TV Kpicemv ypnoiporomBnkay Kowad Kptipe Onmg nog Eéomace 1 kpion og
Kkd0e mepintworn, mow dNAad” To aiTlo TOL TNV TPOKAAECAV, WG EXNPEACTNKAV Ol facikol

owkovopikoli dgikteg 0nmg 10 AEIL to dnpocto xpéog, 1o dnudcio EAAELPA KoL 1) avepyio Kot
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TENOG, TG OVIIUETOTICTNKE 1 KGOe mMEPINT®ON ONUOGIOVOUIKA Kol VOMIGHOTIKG. Edm
@aivovtal ot opoldTNTES KOl Ol Ol0LPOPEC TOV KPICEMV UE YVDUOVO QUGIKA TNV GNUEPIVI

OLKOVOWIKT KOTAGTOOT TG KPIong Tov PLdvel 1) xdpao Hag.

Kleivovtag, 010 teEAeVTOiO KEPAAOLO KATAYPAPOVTOL TO, CUUTEPAGLLOTO GTO OO0
KOTOATYEL O aVOYVOOTNG EXOVTOC MEAETAOEL TN GLYKEKPUEVN epyocia. Me mow oAnOgio
mepintwon kpiong potdlel n EMinvikn kpion tov 2008; Télog, mpoTeivovTol Kot EpELVNTIKG
EPOTALLOTO TOL 07010l OV amavTHONKOY £0M KO OTOTELODY TPOPN Y0 TEPALTEP® EVOTYOANGN

GTO LEAAOV.
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KE®AAAIO ITPQTO

BAXIKEX ENNOIEX

[Ipotoh mpoywpNoOLHE GTN HEAET TOV TOPAYOVIOV KOl TOV OLTIOV  TOV
OIKOVOUIK®V KPICEMV YEVIKOTEPO KOl TPV aKOUN avapepBodUE GTOLG UNYAVIGLODS
OVTILETOTIONG TOV KPIGEDY vty , Ba fTav ¥pNoo vo, avaeepfovpe 6€ KATOEG POCTKES
évvoleg, OMMG KPioT, OIKOVOWIKY KPiot, dNUOCIo ¥pEog, dNUOGLo EAAEIUUA, YPEOKOTIO TOV
TOG0 GLYVE AVAPEPOLOGTE GE OUTEG KO TPOPOVMG ETNPEALOLY TNV OIKOVOLUKT KATACTOON

Kkd0e yopag.

1.1 H évvouwx Tov 0pov kpion

Me tov 6po «Kpion» evvoolue Eva TOLoTIKO oNeio KAUmNG, Eva piyra otn cuvion
Sradwasio aArayns. O 6pog «Kpion» TPOEPYETOL OO TNV WTPIKY]. XTO EAANVIKA 1| GPYIKN
onuocio Tov dpov avaeépetal o £va onueio Kapmg pog acévelog 6mov «givar aféfom n
éxPaon: Bdvatoc | avappwony. H kpion amoavtdtol oe pio voco «dtav 1 vOcog avEAVEL o
€VTOoT, PEVYEL, LETATPENETAL O oL GAAN 1| AMyew. AT WTpikr| oKomid Aodv, 1| kpion dev
etvar avaykaotikd kATt kokd. Avagépetal LOAAOV GTNV OVOLOLOYEVELD TNG TOPElag oG
acBévelng, otV KOTA OLUGTAHOTO O10KOTY| UI0G OXETIKA oTafepng KATAGTAONS, O OTUY LEG
évtaong, €EEMENG mPOG TO KOADTEPO 1 TO YEWPOTEPO. Xe OTIYUEG OTIS OMOIEG EVag TPOTOG
e&EMEnc draxomTeTan Kot Evag dArog (TBavov) eykabidpoetat: GTIYHEG ayviag Kot oTrypég

eATidg.

Orav ypnoyomoteitar 1 évvola TG Kpiong oty avdAvon Tng KOW®VIKNG Kol 1GTO-
PKNG €EEMENG, Oev avaPEPETAL OMAL GE «JOVGKOAOVG KOPOUC» OAAG og onpelo KOUTNG.
Eopiotdtor n mpocoyn otig aovvéxeieg TG 1otopiag, oTig dakonég e e&EMENG, otig péELs,
OTIG OOKVUAVGELG TNG £VTAOTG TOL Xpovov. H yprion g évvolag tng kpiong mpoiimobétel tnv
avtiAnyn otL 1 1oTtopic. Oev etvol ypoppiky kol TPoPALyiun, OAAG YEUATN OAAXYEC

KatevBvvong kot TepLodovg Evrovng petoforng( Holloway, 2005).
11

Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
02/06/2024 08:13:06 EEST - 18.117.9.170



1.2 H évvoua Ttwv Opwv  «Owkovopikol KUOKAoO» Kot
«Owovopkn kpton»

Y10 onueio avtd Bo MtV €OAOYO VO OVOQPEPOVHE TPAOTO TNV EVVOlD TOV
OIKOVOUIK®V KOKA®MV, UEPOC TMV OTOI®MV EIval KOl 1] OLKOVOUIKT Kpiom 1 aAAMMG VPEST KOTA

TOVG LLOKPO-OTKOVOLLOAGYOLC.

Owovoptkoi kOKAOL glval por Lope1] SLUKVUOVGNG TOV GLVAVTOTOL GTI| GUVOAIKT
OIKOVOWIKT] OpOoTNPOTNTO TOV YOPOV, 7oL otpilovial Kupiowg oTNV EXYEPNUOTIKN
npwtofoviio. O kOKAoC amotereital Omd EMEKTAGEIC, TOV TOPATNPOVVTUL GTO 1010 TTEPITOL
YPOVIKO SLOCTNUG GE TOAAEG OIKOVOLIKEG OpacTNPLOTNTEG, OakoAovBovueves amd emiong
YEVIKEVUEVEG KAUWELS, VPECELS KOl OVOKAUWELS TOL GUIYOLV LE TNV EMEKTATIKN GAGT TOL
emoOPEVOL KOKAOL. Avt M akolovBia twv petafordv emavaiopBdvetalr, oAld oev givor
neplodikt. H ypovikn S1dpkela TV 01kovouUIK®Y KOKA®MY KOUUOIVETAL 00 V0, £T0G KOl TAV®

uéxpt déka 1 dvdeka £tn. ( Burns & Mitchell,1946).

H ypovikn mepiodoc katd v omoic 1 GLVOAIKY OWKOVOUIKY OpaoTnploTnTo
pewwvetol, ovoudleton kauwn M kpion. Av mn kapyn elvar witepo coPapr|, ovopdaletan
Vpeon. Otav n kbpym @TacEL 0TO KOTOTOTO ONUelo Tg-otov mubpévo — 1 GLVOAIKN
OlKOVOIKT Opaotnprotnta apyilet va avEdvel. H ypovik mepiodog xoatd v omoio 1
GUVOMKT OlKOVOUIKT dpactnplotta avédvel  ovopdletor eméktaon 1 dvOnorn. Otav n
EMEKTACT QTAGEL OTO WEYIOTO OMUEID NG, TNV KOPLEN, TOTE 1| GUVOAIKN OUKOVOUIKN
dpaoctnpomra apyiler mdh va pewdveral. H O6An axohlovBio g ocvppikveong — mov
axoAovBeitar and v avalwoyovnon, LETPOVLEVT amd KOPLEN G KOpuen , 1| and muduéva

og mobuéva , givar évag otkovopkdg kokiog.( Abel & Bernanke, 2002).

Owovopkn kpion gival To POVOUEVO KOTA TO OTTOl0 Uict otkovopio yapaktnpiletol
OO [0 SLOPKT Kol coOnTh Helmon TG OIKOVOUIKTG TNG SpAcTNPlOTNTAS, OTMG LAG AVOPEPEL
o k. Kovpdpng (2010). Otav Aépe owovoptkn dpactnpldtnto ovagepOlaocte o€ OAA T
LLOKPOOTIKOVOLUKE pey€dn g owovopiag, Omme 1 amacyoAnon, 1o Bvikd mpoidv, ot TIHég, ot

emevovoels kKA. O Pactkotepog SeiKTNG OIKOVOUIKNIC dpAGTNPLOTNTOS EIVOL Ol ETEVOVGELS, O
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omoiec, 6tOoV aVEOUEIDOVOVTAL, GUUTTAPAcHPOLY Lol TOVG Kot OAO TO VTOAOLTO OLKOVOUIKE

ueyétn. ( Kovedpng ,2010)

Y10 Pprio tov © O Mavpog Kokvog ', o uehetntig kou dokipuioypdgog Nassim
Nicholas Taleb 1o 2007 mapovoidlel ™V oOWKOVOMIKY Kpion ®¢ £va ampocdOKNTOo Kot
ampOPAETTO YEYOVOS 7OV AOUPAVEL YMPO OE U0 OTOLWONTOTE oelpd mThovOV Kot
ocvvnbiopévav yeyovotov oe kae dpaotnplOTNTA LOG KOWOVING KOl OVOTPETEL OPOUATIKA
PO TO YEWPOTEPO 1 TO KAADTEPO TN doun T™C. ZOpemvo pe tn Bewpio tov N. Taleb |, n
owovoukn Kkpion etvar évoag ~ pavpog kokvog . Ot popor kKOKVOL €ival OTOLOVOUEVO
TEPICTATIKA, OMNOVPYODV UEYAAEG EMTTMOGEIC KOl UTOPOLV vo Kplobv 1 aAMDS va
eKTIUNO0DV HOVO €K TOV VOTEPMV, J1OTL Eival 6T EVUoN pog cov dvOpomol va pabaivovpe

péoa oo v eumepio ko v emavainyn ( Scarnicci, 2010).

‘Evog axoun meplektikdg optopdc TG OWKOVOWRIKNG Kpiong , €ivol ekeivog Tov
Apepikdvov owkovopoArdyov k. Mishkin S Frederic xai xafnynti tov Columbia Business
School 6mov oe GpBpo TOL YPAPEL: « 1M OWKOVOUIKN Kpion eival pia Stotopoyr] OTIC
YPNUATOMIOTOTIKEG OyOPEC OTIG Omoieg Ol AavOOoUEVEC EMAOYEC KOl TO TPOPANpOTO
OLKOVOUIKOD KWOUVOL aLEAVOVTOL WPE OMOTEAEGHO VO adLVOTOOV Vo JOYETEVCOVY TO
KEPAAULA TOVG OE TOPAYWYIKES EMEVOVGELS KOl GE OTOO0TIKOVG TOUEIG. Mo okovopukn kpion
pmopel va odnynoet pio otkovopio pokpld omd v 16oppomia Kot vo oTpéyel og pio Koodkn
nopeio. Tovg deikteg TG owovopikng avamtuéng. Ot owovoutkés kpioelg umopel va €xovv

JOPOPETIKEG EMMTMOOELG TTEPQ TOV Tpamelikov Tovikoby. (Mishkin, 1991).

H owovopikn kpion amoteiel Aomdv ) pio amd TG 600 PACES TOV OIKOVOLUK®V
OWKVUAVOE®Y KOl CULYKEKPIHEVA TN @don G kafddov, Otav OMACdN 1N OIKOVOUIKN
dpaotnpomra Ppicketal o por ocvveyn ovppikvoon. Eivar n Eaeviky aAliayn mov otav
TPOYLLOTOTOLEITOL AVATPENEL TI VILAPYOVGO. OIKOVOUIKT] KOTAGTAGT LU0 Kowvmvias. Ag dovpe
AOIOV OTI GUVEKELN EKTEVEGTEPO TTOLEG LOPPES UTOPEL VO TAPEL IO OTKOVOUIKY] KpioT), TTota

TOL OUTLOL AVTNG KOIL TTOLOL O UNYOVIGHOL LLE TOVG OTLOLOVG TV OVTILETMOTILOVLLE.
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1.3 Ta €81 T®V OLKOVOULK®WV KPLOEWV

[ToAAéG peréteg ¥pMOIUOTOIODY SLOPOPETIKOVG EVVOLOAOYIKOVG KOl AELTOVPYIKOVG
opIGHOLG TV Kpicewv. Ot d1POPETIKOL 0VTOl OPICUOL UTOPEL VO, 0O YNGOLY GE avakpipn
CUUTEPACLLOTO KO TOAITIKEC OKOWUT Kol oV €Poppoctel 1o 010 avolvtikd mhaicto. O
TOAVIIACTOTOG YOPAKTNPOG TNG EVVOlag TNg Kpiong 0 umopel vo, avaivbel o vty €06 TV
gpyacia, Y1 avtd kal Oa eotidoovpe o€ KAmolo 0md TO €101 TOV KPIGEDV TTOL VITAPYOLYV KOl
glvarl To KupldTEPO KOt To, AVTd OV TaPovoldlovtorl Mo cuyvd. Avtd eivar 1 Tpamelikn
Kkpion, N VOUICUATIKY Kpion , 1 Kpion ¥PEOLE KoL 1] OLKOVOULKT 1 0AA®MS PN UOTOTIGTOTIKY

kpion (Yoichiro, 2005).

1.3.1.H Tpamneliki) kpion

Otov pa tpdmelo TAntreTon and pia Eaevikn avEnomn andcvupons TMV KaTobEcE®V

amd tovg Kotobéteg e, owtd ovopdletor Tpamelikr) kpion. Aedopévov Ot ot tpdmeleg

dovellovv to peYOADTEPO UEPOC TV UETPNTAOV ToL AapPdvovv amd Tig Kotabéoelg , gival
dVOKOAO YU aVTEG Vo dMGOVY YpNyopa Ticm OAa ta ypipata ,edv ovtd Cnnlodv Eapvikd
and tovg merdteg tovg. ‘Etot, pia tétowr kpiom, kobiotd v tpamelo agepéyyva, e
OmOTEAEGUO Ol TEAATES TNG VO YAoouv TS Kotafécels tovg 610 Pabud mov avtég dev
KOADZTOVTOL 07T0 TOVG KOVOVIGHOLS TOL 0popodV Thv aopdAeia tmv katabéoemv (Diamond,
2007). Katd m dudpreta £vog T€T0100 TOviKod omdovpong ¥pNUATeV Kot Pe ToAAA Tpamelikd
WpOLOTA VO EYOVV KOTOPPEVGEL, ONUOVPYEITOL L0 OVOCTATMOCT OTO EVPVTEPO VOUIGLOTIKO

ocvotnua kabmg kot peiwon oty topaymyn (Diamond & Dybrig, 2000).

Apketég nepumtdoelg tponelikdv kpicemv Ehafav ydpa oty Apepikn katd
ddpkewa g Meyding Yoeong (1929-1933) (Wicker, 1996). To 1930 mpaypatonoteitol n
npm Tpanelikn Kpion mov Eekivioe amd oypOTIKEG TEPLOYES KOl TTOAD Ypryopd 0 pOPoC TV
katafetdv 0TL Ba ydoovy ToL YPNUOTAE TOLG JOOONKE OTIC TPLYVP® TEPLOYES KOl £TGL TOVG
unves NoéuPplo kol Aeképppio katéppevoay cuvoAlkd 608 tpameleg e Tovg KaTobéTEG VO

amocVpovy mhve amd 550 ex. doAdpia. To amoxopvpmpa NTov otg 11 Askepppiov Tov 1diov
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£TOVG UE TNV KaTappevo g pueyorvtepng tpanelog Katabécewv tov HITA 6mov ot ammAeieg
Tov Kotobéoewv ayyi&av ta 200 ek. dordapia. Tnv emduevn ypovid Eeomdve dhAeg 600
tpomeliég kpioelg kal to AgkéuPpro tov 1932 €yovpe v TETAPTN KOl TEAELTAIO TEPITTOON
tpomelikng Kpiong 6mov kol avakowmveTol e0vikn avactoln tov tpaneldv otig HITA tov
Maéptio tov 1933. Tétowov €idovg kpioelg katd tovg Friedman kol Schwartz  dnuiobpynoav
OTUOVTIKO GOK GTNV TPOYUOTIKY owovopio 6mov omd pio amdn veeon eEeliybnke ot

MeydAn Yoeon ( Calomiris & Mason , 2000).

Alo éva Tapdderypo tpamelikng kpiong eivan avth mov Eéonace atnv Ovpovyovdn
oto T€An tov 2001. Mo mapateTapuévn otkovoutkn Deeon mov gixe Eekivioel To 1999 eiye
OTOdVVOUMGEL TIC TPATElEg —KVPIME TIC ONUOCIEC- HEL®VOVTOG TV KEpdopopia Tovg. To 90%
TV Katabéoewv Tov Tpaneldv Tpoepyotay and KatabEcelg o€ EEVO VOLUGLLO KOl AVIKE GE [N
KATOTKOVG , KUplwg Apyevtivolcg, Eemepvmvtag £T61 TO EMTPETOUEVO OPLO OMALTHOEWY GE EEVO
vOluopHo kobmg emiong Kot ta ddvewn o€ EEvo VOUIoUO NTOV emiong mapomdve ond To
KOVOVIKO, LE OTOTEAECUO Ol TPATECEC VA £XOVV OUPIGPNTHCUYLES TPUKTIKEG SOVEICUOD Kot
advvaun etapikn dakvfépvnon. Me vynio eninedo pn e&vmnpetodevev daveinwv, YA
KOG Kot yopnAd képom , o tpamelikog Topéag g Yopag yopaktnpiletar evdhmtog e
OPKETA TPOPANATO PEVCTOTNTAS AOY®D NG HeYOANng §kBeong otnv Apyeviiviy. Me amdpaon
™¢ kuPépvnong e tehevtaiog ywoo eAEyyovg kKepoAioimv kol miyopd kotabécemv, ot
Apyevivol Ady® éAlelyng oe topelokd dwbécipua amosvpovy To YPHOTE TOVG O TIg
tpaneleg ™ Ovpovyovdng £xovtag ®g cuvémeln v katappevotn toug ( Luis de la Plaza &

Sirtaine, 2005).

Tov ZerntéuPpio tov 2007, otnv Ayyiia n méumn peyardtepn tpanela TG yoOPUS M
Northern Bank {ntd éva daveto éktatng avaykng oo v Kevrpikn Tpdanelo tov Hvopévou
Baotieiov Adyw Bpoyvmpdbecpov npofinudtov pevotdtrag mov aviipetdnile. To fpadivo
dertio ewdnoewv pHeTEdMOE apEcmG TNV €ldnomn Kor to emdpevo mpwi , otav M Kevrpum
Tpanela g AyyMog emPePoinoe v éxtoktn ompiEn pevototntag mov Bo mapeiye o
Northern Bank , tAn00¢ k6cpov oynudtice ovpéc £ amd 10 KOTUGTHUAT Y10 VO OTOGVPEL

o ypripnato tov (Chunyang, 2012).
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O tpamelikég kpioelg ouyva Tponyovvtol 1| epeavifovtor pall P TIg VORGHOTIKES
kpioeig (Laeven & Valencia, 2012). Ortav mo ot tpamelikég kpioelg dievpuvody , avtd

ovopaletor ovotnuky tpamelikn kpion M tpamelicdg mavikde ( Fratianni, & Marchionne

2009).

Mo (cvotuikn) tpoarelikn kpion cvuPaivel otav moAAEG Tpaneleg o€ o YOpPo
avtuetonilovv coPfapd TPoPANLTH PEPEYYLOTNTOG 1 PEVOTOTNTOG TNV 1010 XPOVIKN CTIYUN -
eite enedn mohAég Tpamelec mANTTOVTOL OO KOO0 EEMTEPIKO GOK €ite mMedN M amoTvyia
wog tpdmeloc 1 pag opddag tpamelmv eEanimvetor kol oe dAAeg Tpaneleg 6T0 GVGTNUO.

(www.econ.worldbank.org.). Otov Aéue Ott pia 1tpémela  avtipetoniler mpoPAnua

peLETOM TG EVVOOLUE OTL Ogv pmopel va. avtoameEEADel 6T AUEGEG GVUPATIKEG VITOYPEDCELS
NG TPOG TOLG TOTMTEG TNG, £0TM Kat av Kabapn alia ¢ sivon Betikr. Aniadn|, dev &xet
KEPAAOLOL Y10 VO KOADWEL TNV OTOGVPOT| TV KATOOEGE®MV GE Lo OEGOUEVT YPOVIKT GTLYUN,
av Kol pe TNV Tapodo tov ypdvov Ba eivar o€ BEon va to npdet ( Kumar, Masson & Miller,
2000). To mpoPApOTO EEPEYYLOTNTOS OVOPEPOVIOL GE L0 KATACTACY] KAT TNV 0moia, ot
voypemoelg TG Tpdmeloc vrepPaivouy 1o gvepynTikd g o€ mapovoa a&io kal n Tpdmelo

glvat oVG106TIKG GE KATAGTACT TTAYEVOTG.

ITo ovykekpéva, po cvotnuiky tpomeliky kpion elval o katdotocm, OTav
ETALPIKOL KOl YPNULOTOOIKOVOUIKOT TOUELG piag xdpag Prdvovy éva peydio apBpd abetioewv
Kot OTOV YPNUOTOMICTOTIKG 1WpdpaTe Ko etaipeieg avtipetonilovy peydies dVOKOALES
OTOTANPOUNS TV GUUPACEDY TTOL €YOLV VIOYPAYEL GTNV MPA TOVG. AG OMOTEAECLLML, TO WUN|
egummperovpeva daveln avdvovior amdTopa Kol To GOVOAO 1| TO UEYAAVTEPO UEPOG TOL
oLVOMKOL KePoAaiov Tov tpomelikod cvotnuotog &xel eSaviinbel. H wotdotacn ovt
umopel vo. GLVOOEVETAL OO GUUTIEST] TOV TIUADV TOV TEPLOLGIIK®Y CTOolXElmV (OTMG o1
LETOYXEG KOl Ol TIHEG TOV OKWNTOV), OTOTOUES OLENCELS TMV TPAYLOTIKOV EMITOKIOV Kol

emPpadvvon 1 avacTpoen Tov podv TV kepoiaimv. (Www.econ.worldbank.org.).

Ot ovompikég Tpamelikég kpioelg pumopel va givor modd emlnues. O tpamelicog
TOUENG KOl 1 YEVIKOTEPT] OlKOVOpio TG Ydpag mov Ppioketol oe kpion avtipetoniler pio

peyddn avénon otov aplBud tov un efvanperoduevov dovelmv Kol HEYAAN peimon Tov
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kepolaiov Tov tpoarelomv ( Contessi & Hoda, 2011). Ot kpicelg avtod Tov €idovg Exovv v
Téom va 0dnyobv Tig mANyeiceg owcovopieg e Pabid DEEoN KOl GE ATOTOUN AVOGTPOPT| TOV
TPEYOVGAOV GUVOALAY®DV TOLC. Mepikég kpioelg amodeiydnkay 0Tt givan petadotikég, ypriyopa
eCamlmvovtal kol 6€ GAAEG Ydpeg mov Oev dbétovv gupavny Tpotd onueio. Meta&d tov
TOAMGOV  ortiov mov 7wpokorobv Tig Tpomelikés kpioelg eivar kot ot pn  Plooiueg
LOKPOOIKOVOLIKEG TOMTIKEG (GUUTEPIAOUPOVOUEVOV TOV UEYOA®V EAMAEWUUATOV TPEYOVOHV
GUVOAAQY®V Kal TOL U1 PLdGUOL dNHociov ¥péovc), 1 VIEPPOAIKY TIGTMTIKN EMEKTACT, Ol
UEYAAEG E16POEG KEQUANI®MY Kal Ol adLVAUIES TOV 1GOAOYIGHOD Kol OAQ 0VTE 6€ GLVOLOCUO
UE TNV TOMTIKY TOPAALCT 1 Omoiot TPOKOGAEITAL GO TOVG TOAAODG TOALTIKOVG KOl
OLKOVOUIKOVC TTEPLOPIGHOVC. L& TOAAEG TpamelIKEC KPIGELS, TO VOUIGHO KOl Ol OVOVTIGTOUYIEG
Atav Pocikd YOPOKTNPIOTIKA, VO G€ AAAEC OpaoTtnplotnNTeg (eKTOC 1GO0AOYIGHOV) TOL

tpanelikon Topuéo NTaY TPOTEVOVTA YOPAKTNPIOTIKA. (WWW.econ.worldbank.org.).

INUavTIKO pOLO GTNV AVTILETOTION TV TPOmeCIk®V Kpioemv Tailovv ol EKAGTOTE
KuPepvhoelg ¢ kabe ydpog Tov eivarl otnv e£ovcia Katd TNV TEPIOd0 LG TETOWNG KPIGIUNG
Katdotaons. Ot moATIKES avTeTdmiong PEPora ivar dtapopeTikéc Otay pio ydpo sivor
aVOTTVGGOUEVT Kot dAles Otav gival averntuypévn (Laeven & Valencia,2012). TTapoA’” avtd,
o1 ovvnBéotepeg Tpooeyyicels TV Tpanelkdv Kpicemv amd TiG KuPEPVAOGEIS GLYKAIVOVY GE
TEGGEPIG TOMTIKEG © 1)Kpatikoroinon tpanel®dv Kotd éva peydlo Pobud, ii) deopedoelg
Kotabéoewy, lii)kheiowo tpameldv 1 V) avakeporatonoinon tpanelov (Yoichiro, 2005).
Or moMTIKéG aVTEG YEVIKA TPOSTOHODV VOl ATOKATOGTIGOVY TV EUTIGTOGVUVT TOV KOO GTO
YPNUOTOMIOTOTIKO GUGTNHO, OTtav Eeomdoel 1 kpion Kou emiong €yovv ¢ otdyo TNV
OTOKOTAGTOON TNG OWKOVOUIKT) €UPpMOTING TV TPOTECIKOV WOPLVUATOV TTOV TTOPAUEVOLV

avoytd, £T61 AGTE Vo, LTOPOVV Vo EMOVOAAPBOVY TN AETOVPYiol SAVEIGUOV TOVG GE

vy Baon ( Detragiache & Ho, 2010).

Téhog, lomg pio amd TG MO SPANATIKES GUVETELES TOV TPUNELIKOV KPIGEMY TOV
TPEMEL VO OVOPEPOVLLE GE AVTO TO GNUELD glval 1 EMIOPACT TOVG GTA ONUOGLO OIKOVOLLKE LLOG
yopag. Kabdg ot apyég mpoomabodv va otmpifovv tov tpomelikd Topéa, yYprnoLLOTOLOVV
GLYVA TIC POPOAOYIKEG TTNYES MG €YYONOM Y10 TIG TPOTECIKES VIOYPEDCELS, TNV TAPOYN VEDV
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Ke@oAaiov yio v KaAvyn tov (Muov kot dikeg popeéc Ponbelac( Detragiache & Ho,

2010).

1.3.2.H voplopatikn kpion

H vopopotikn kpion eival éva €ne106610 GTO 0OI0 1| GLUVOAAXYUOTIKY 1G0T
VIOTIULATOL OVOIOCTIKA KOTO TN OdpKeElD pog oOvIoung ypovikng meptddov (Burnside,
Eichenbaum, &Rebelo,2007). H vopouatikn kpion katd tovg Glick kot Hutchison (2011)
umopel va. oplotel g por kepdookomikny emifeon yi v oid GUVOAAAYLOTOG €VOG
vouiopatog mov eite odnyel o€ o amdtoun vrotiunon 1 avaykdlel Tic opyés, Yo va
VIEPUGTIGTOVV TO VOUIGUA TOLG, VO TOANGOLV TO GUVOAAQYLOTIKG TOvg amoféuata M va,
avénoovy T gyymplo emtdKio. Me Alyo Adyia, va Tpaypoatonombovy peydieg allayéc o€
OPIOUEVOVE OEIKTEG TOV TPAYLATIK®OY 1 SUVNTIKOV VOUICUOTIKGOV afldv. Ot VOLGHATIKEG
Kkpioelg elyav TavTo Eva YapaKTNPIoTIKO TOL S1E6VOUG VOLUGLOTIKOD GUGTHHOTOS, TOGO KOTA
™ Jbpkeln Tov cvotuatos Tov Bretton Woods tov yevikevpévov otobepmdv 100THILOV
petald TV pEYIA®V Blopmyovikov yopov katd v mepiodo petd tov B’ IMaykdouio

[ToAepo, kaBmg Kot petd T didomacn Tov oTig apyés Tov 1970.

Ot Frank kot Rose (1996) npocdiopilovv Tig vouopatikéc Kpioelg o etioto fdon,
oOtav €va VOISO, VTOTIHATOL TAve amd 25 To1g €katd omd TO TPONYOVUEVO ETOC KOl TO
moc0otd amocfeong mpémel vo givar vymAidtepo amd 6, TL NTAV TO TPONYOVUEVO €TOG
nepiocdtepo amd 10 1o1g exotd yio vo amokieicel v vmotTiunon Tov VORGUOTOS TOv
ocuvdéeton pe vepmAnbwpiopd. AAlot o6mmg ot Esquivel kou Larrain (1998) ypnoiponotodv
TG TPOYUOTIKEG GCLVOANAYUOTIKEG 1GOTYMES YL VO OOKAEICOLV TIC EMMTAOGEL TOV

vrepmAndmpiopov.

O1 Goldfajn kot Gupta (1999) npoonaboldv va dtakpivouv Tig VOpGHATIKEG KPIGELS
LETPOVTOG TNV ATOYDPTOT TNG TPUYUATIKIG CUVOAANYLOTIKNAG 1COTIOG o Lo, EKTYLMUEVT

COPPOTO. TG TPUYUATIKNG OLVAAAOYUOTIKNG wooTyiag. [ va 1o metdyovv avtd
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¥PNoyomwolobyv to vroderypo twv Hodrick-Prescott yio va petprioovy v amokAiion amnd Tig

TPUYUOTIKEC GUVOAAOYLLOTIKEG 1GOTIUEC.

Ot Voo paTikég Kpioelg eivol avTIKEIEVO EKTETOUEVNG OIKOVOLUIKNG BifAtoypapiag,
1600 OempnTikng 660 Kol eumelpikne. To Oepntikd HovTéLD TOV VOUIGUOTIKGOV KPIGEDY
GLYVO KOTNYOPLOTOLOVVTAL GE TPMTNG, OEVTEPNG 1 TPITNG YEVIAC, OV KOl TOAAG UOVTEAQ

oLvdvalovv oToryEin omd TEPIGGOTEPEG OO i, amd TIg TPEIC LOPPEC.

Ta poviélo Tpmdtng yeviag, kotd tov Krugman (1979) ectidlovion 6€ acvVEREIEG
HETOED TOV  EYYOPIOV  UOKPOOIKOVOUIK®MY TOMTIK®V, Om®M¢ &ivar 1 dEoUEvoT  TNG
GUVOAAQYLOTIKNG 1GOTIUING KOl ETILOVO EALEIUUN TOV TPODTOAOYIGLOD TG KUPEPYNGN G TTOL
TeMKd mpénet vo amotun0el o€ yprua. To EAdelupo onpaivel 6t n kuPépvnon o tpénel eite
V0, LELDGEL TO TEPLOVCIAKA TNG GTOLXELN, OTMC TOL GLVOAAAYLLATIKG dtoBEca, 1| Vo daveloTel
Yo VoL XPNUOTOOOTNGEL TNV avicoppomio Tov £xel mpokvyel. Qotdco, ivar addvato Yo TNV
KLPBEpyNon va peldvel cuvexde o amobépata N va daveiletal en 'adpioTov. ¢ gk TOVTOV,
Yopic poporoykég petappuduioets, n kupépvnon Ba Tpémetl va ypUATOS0THCEL TO EAAELLLOL
pe T dnovpyio xpRUOTOC. Av 1 YOpo OV £YEl LIOBETAGEL KOOEGTMOG GTABEPDOV 1GOTIUIDV,
YPNHOTOd0TEL TO ONUOGLOVOUKO EAAEIN UECEO EMEKTATIKNG TIOTMOTIKNG TOALTIKNG, TO
cuvallaypotikd ™G dwbéoa Pobaio eoatpilovion ko teAKA M otabepr) 1cotTiio
Katappéel. Amo v vepPoiikn dnuovpyia ypruatog odnyeital n ydpa o mAnbwpiopd, Kot
avtd eivar acvpfifacto pe T OSwwTipnon TG CLVOAAAYHOTIKNG lootipiog otabepn Kot
EMOUEVAG KOL TO, LOVTEAD TTPATNG YEVIAG TPOPAETOVY OTL TO KOOEGTMG AVATOPEVKTO TPETEL

VO KOTOPPEVOEL.

210, POVTEAD JEVTEPNG YEVIAG TV VOUICUATIKOV KPIGEDY, AVOPEPETAL KAADTEPA O
Obstfeld (1986,1994),0 omolog pag eEnyet 6T1 exeivol mov yapalovy TNV OUKOVOLIKT] TOALTIKN
otofpiouv 10 KOGTOG KOl TO. OQEAT] OO TNV VREPACTICT] TOL VOUICUATOS LG XDOPOS Kot
gtvon TpdBupot va gykatarelyovv 10 6TOX0 TG oTAOEPT CLVAALAYLOTIKNG 1GOTILNG, €AV TO
KOOTN €VOG TETOOL EYYEPNUOTOG VIEPPAivOuY TO. OQEAN. Xg aUTA To HOVTEAX LEApYOoLV
apeBolieg yio To av 1 KvPépvnon eivor dateBeyévn va datnpnoel otdyo S otabepng

GUVOAAQYLOTIKNG 1GOTYIOG Kot aLTO UITOpel Voo 0dNyNoEL 68 KATOOL €100 OVIGGOPOTiNG.
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Mo vopicpatiky kpion Umopel va UQOVIOTEL aKOUN Kol av 1 TPEXOLGO TOAITIKN £)El
deopevtel yio tn dtarhpnon g otabepng CLVOAAAYUOTIKNG 160TIi0G. AVTd opeideTal GTO
YEYOVOG OTL Ol TOMTIKEC TTOV EQPAPUOGTNKOY Y10 VO VIEPUCTIGTOVY VO GUYKEKPIUEVO EMITESO
NG GUVOAAUYUOTIKNG 1OTIHING, OTTMG 1 aENCN TOV EYXOPLOV EMTOKIMYV, UTOPElL EMioNg va

avENGOVY T0 KOGTOG TNE AULVOS 0t TN CLPPIKVMOCT] TNE OLKOVOUIKNG OpUcTNPLOTITOC.

O1 Flood «or Garber (1984) kGvovtog kot €Keivr) o, TPOcEYYIon ™G Oe0TEPNS
YEVEAC TMOV VOUICUATIK®OV Kpicemv ,eENyodv Ttmg 1 dt)pnon 6Tabepdy GUVOAALYLOTIKOY
WCOTY®MY  CULVETAYETOL Vo LOKPOOIWKOVOMUKO KOoTOg, Otav 1 owkovopio  €xet
LOKPOOIKOVOLIKEG OVIGGOPOTIEG OTTMG Y10, TOPAdELYUN VYNAO ToG0oTO avepyiag. Emeon n
VOUIOUOTIKT) TOAMTIKY TPETEL VO, YOAUPDCEL GTO HEAAOV , BGTE VO, TOVOOEL 1 OIKOVOUIKN
dpacnpotta yio va Peiwbel n avepyla, Bo odnynoet oe avEnorn tov TANBwpIoHol Kot Kot

EMEKTOOT GE VIOTIUNGN TOL EYYDPLOV VOUIGHATOS GTO UEALOV.

To povtéha tpitng yevidg eivar mo dVokoAo va emeEnynbodv amid oAAd yevikd
EMKEVIPAOVOVTOL GTO MG Ol CTPEPANDGCELS OTIC YPNUATOTIGTOTIKES AyopES Kal To. Tpomelikd
CLOTHUATO UTOPEL Va. 081 yRicovy o€ vopouatikés kpiceig. Ot Eichennaum kon Rebelo (2001)
e€etalovtag v Kpion TOV aCLITIKOV 0IKOVOUIDV AEVE TG GYETILETAL LE TNV KOTACTOOT) TOV
LGOAOYIOLOD TOV EMLYEPNOEMY, O10TL Y10 VO €XEVOVCOLY doveiloviav o O0AAPLO 1 YIEV UE
YoUNAS emToKlo Kot mapdAAnia amokOplay k€pdn oe eyymdplo vopicua. Avtd TiG EKOve
evnabeic oe petaforés cuvarldypatos. H amdvinon mov ot idwot ot cuyypapeis divovv edd
etvar M palikr] avénon tov egaywydv yevikotepa og mepLOdovg Kpiong. AAAG amd i GAAN
avtd Ba odnyoldoe oe emektatiky moT®TIKN moATikr]. Otv Aghion, Bacchetta, kot Banerjee
(2001), toviCovv OTL 1 apyIKN VIOTIUNON EVOG VOUGHOTOS AVEAVEL TO KOGTOG TMV OUVELLK®OV
VROYPEDCEMV € EEVO VOLGLO TOV EMLYEPTICEMV KOl LELOVEL TAL KEPST| TOLG, TO. OO LE TN
celpd Tovg Umopel vo MEPOPICOVV TN OAVEWOANTTIKY KOvOTNTO oG emyeipnons. H
EMOKOALOVON TTTMOON TV ENEVOVCEMV KO CUVOLETAL LE TOLG OOVELONKOVG TEPLOPIGLOVS KO

umopel va peuwoel ™ {QTnom yio o yymplo VOUICUE KOl VO TPOKOAECEL 0L VOUIGHOTIKY

Kpion.
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Mo, KAOGGIKY| TEPIMTOOT VOUIGUATIKNG Kpiong Tpitng yevedg eival 1 kpion tov
Tathavoélikov umat to 1997. H Toadidvon omd to 1995 moapovciale pio mwoAd KoAn
OKOVOWIKT Katdotaorn pe péon avénomn tov AEIl 8%, minbwopicpud oto 5,8%, eyympieg
amotapevcelg 34% tov AEIT kot mAcovaopotikd Kpatikd mpodmoroyiopnd. Ot tpdameleg
daveilovtav Ppoyvrpdbecpa oe dohdapila kat davellov pakponpoddesua oe umat. Qomov tov
Ampilo tov 1996 avaxowmvetor ElAeyupo (oto 160lhyo Tpeyovomv cuvailaydv) 8% Kot
ovTOUATE GTONATAVE Ol EEVEG YPNUOTOOOTAGELS KOl TO EYYMPLO VOUIGUO DTOTUATOL KOTA
10%. H xvpépvnon Eodedel to ouvarlayuatikd omobéuata kot tov Oxtofpn tov 1997 to
UTOT LTOTUATOL KaTh 6 % 7TPOg TO SOAGPLO KOl TPOG TO YIEV, TapacOpovTog pall Tov Kot
GAla vopiouata, o priit (Maaisia), ) povmia (Ivéovnoia) kat 1o méco (Pammiveg) (Li,

2008).

H onuoavtikdtepn dpwmg vopiopatikn kpion ftav 1 emniBeon katd tov Evpomraikon
Nopopatikod Zvotmpatog to 1992, Oha Eexivnoav petd v evoroinon g ['epuaviog 6mov
AdY® TOL TPMANGLOGHOD TOV TANBwpopod ¢ , avénoe to emitokia. Or vdAoureg
EVPOTATKES YMPES YLOL VO KPOTIGOVV TOL KEPAAOLOL TOVS ,a0ENCAY KOl EKEIVEG TOL EMITOKLO TOVC
aKoUN TEPIGGOTEPO YEYOVOS OV EMETEVE TNV VPEST Tovgs. Tov Avyovsto tov 1992 €yovpe
TTMOOT PEKOP TOV doAUPioV GE oo e TO Yepuavikd papko. Exktulicoetal exkpor| kepolaimv
OO TOAAEG EVPOTAIKEG YDPES LLE TAVTOYPOVY] VITOTIUNGN 1 ATOCLPOT TOV VOUIGUATOV TOVG,.
To Evponaiké Nopopatikd oo mepvdetl peydin kpion o101t ot EDPOTAIKES YDPES TOL
dgxotav KepOooKomIKT enifeon mpotiunoav € apyng va avENcovY Ta EMTOKIA TOVS AvTi Vo
VTOTILHGOVY TO VOUGLA TOVG, TPAYLLO OV ENEQEPE LEYOADTEPT PAGPN OTIC OoltKovopieg TOvG.
Ta dapopetikd enimeda TANO®PICUOV HETAED TOV YOPDV- HEADY 0dMyNoav 6€ avEnon g
avepylog KoTakOpLPO Kol GE EMOEIVMOOT TOV 100THILOV TPEYOLC®OV cuvallaydv ( Garofalo

& Barbato ,1996).

AMo mopadelypoto VOUICHOTIKOVY Kpicemv Ntav 1 kpion tov Me&ikavikov méso to
1994-95. To méco Ntov otobepd cvvdedelévo e to0 doAdplo S10tTt T0 Me&d, mov elye
OLUVOAAQYEG pe otabepr] cuvoAlaypoTiKn wootiio, €lye vmoypdwyel pe tigc HITA xou tov

Kovadd ™ copeavia yio v EAevBepn Zovn Epmopiov, 6mov avtd peiomve toug eUmoptkods
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dOoUOVG HETOED TOV YOP®V avt®v. Tnv idwo wepiodo Eeomd TOAMTIKY KPioT GTN YOPO Kot
dwtopdccetal n oxéon peTo&d dohapiov Kot méco oe Papog tov TEAELTAiov KOTA 50%.
Hexwvave ot palikéc ekpoéc kepolainv kot cuveyilovtal péypt to Mdptio tov 1995 @épovrag
®C OTOTEAEGLO. TNV OTOSEGUEVGT] OO TO HOAAPLO KOl T GUVOAIKT VITOTIUNGT TOV TEGO KATH

55% .

1.3.3.H kpiomn xp€ovg

O evpémc 0modeKTOG EVVOLOAOYIKOG Oplopd TG eEMTEPIKNG Kpiong ¥pEovg elval « 1

aOVVOUIO TOV OQEIAETMV VO KAVOLV TIC TANPMUES TOV TOKOV KOl TOV KEQUAAI®OV GTNV Opo
tovc.» (Dornbusch, 1989, o. 301). Ov Reinhart xou Rogoff (2010) mpoydpnoav Aiyo
TOPUTAV® OTOV  OPIGHO NG eEMTEPIKNG  Kpiong ypéovg Aéyoviag OTL GUVETAYETOL
OAOKANPOTIKY  KaBLGTEPNON  TANPOUNG  TOV  OUVEWK®OV  LTOYPEDNCEDY OV
Tpaypatorolovvtal vTd EEvn vokn dikatodosia, amdpynon 1 avadiapdpwon tov ypéovg o€

OpOVG AYOTEPO ELVOTKOVG V1oL TOV SAVELDTI GE GYECT LE TNV apyIKh cOLPao.

O minpoopieg oyetikd e TV yxdpla Kpion yp€ovg eivol omdvia, oAAd dev etvar

emedn ot kpioelg avtég dev Aappdvovv ympoa. Ipdyupatt, 6rmg ot Reinhart kot Rogoff (2008)
ypheovv, Otav eueoavifovtal ol gyympleg Kpioelg ypéovg cuvnBwg €xovv TOAD YEPOTEPEG
OIKOVOUIKEG GUVETELEG amd aVTEG ToL eEmTepkov. Ot gyydpleg Kpioeig ypéovg cuvnBwg dev
neptlapPavouy eEmtepikohc mOTMTEG, TPAyLLo TO onoio pmopet va eEnynoet yioti T ToAAL
emelcdoln EYYOPLOV Kpicewv ypéovg &xovv mepdoet amapotipnta. Eva dAlo yapoaktmplotikd
7oL yopakTnpilel v eyymplo Kpiom ypéovg eivar 0Tt o1 avapopés oe kabvotepodeva daveLn
N N OVOGTOAN T®V TANPOUDV Y10 TO E0AOTEPIKO ¥péog vofifaletar cuyvd 1 avafardeTat.
Télog, opiopéveg amd TG eyy®PlEG KPIGEIS XPEOVG OV aPopovy TV Plotn LETATPOTY| TMV
kataféoewv amd Eévo vopopo oe tomikd €yovv ocvpPel kotd TN Sdpkeln TpoaneliKdV
kpicewv, vrepmAnbwpiopudv 1 6€ cuvdvacpd Kot Tov dvo. Emiong , 1o 1elkd onueio g

gyyopiag ypeokomia dgv givat TavTa Yv®OTO.
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Ov Detragiache xot Spilimbergo (2001, o. 6) opilovv ®g kpion ypéovg v
Katdotacn Omov 1oybovv upic M dvo amd T axkdlovbeg ocuvvOnkeg: (1) vEdpyovv
kaBvotepodpeveg 000elg Ke@aAaiov 1 TOKOV Yo TG €EMTEPIKEG VTOYPEDGELS TPOG
EUTOPIKODE TOTOTEG (Tpameleg N OLOAOYLODYOVE) GV® TOL 5 TOW €KATO TOV GUVOAIKOD
eumoptkod ypéovg. (i) vmdpyel o copeovia avadidpbpmong 1 avadldtaéne Tov ¥pEovg e
TOVG EUTOPIKOVE TIOTMTEG. AVTO TO KOTMTATO OPLO TOL 5 TOIS EKOTO €val Y10 VO, OTOKAEIGEL
TIG TEPIMTOGELG GTIG OTMOIEG TO TOGOGTO TOV YPEOVLS Eival apeANTED, EVD TO dEHTEPO KPLTHPLO
givar va coumeptAafel Tig ydpec mov dev givar TEXVIKG o€ KabvoTEPNOT EMEWN Elyov
avadlapbpaooet To ddveld Toug mpv omd to Efcmacua ™G kpiong. Ymapyovv morlol deikteg
OV UTOPOVV VO ATEIKOVIGOLV TO YPE0G, OMMS TO YpEog ¢ mocootd tov AEILL, 10 ypéog oe
oyxéomn pHe TIc eEaywyéc kot o dgiktn eEumnpétong tov ypéovc. O Ajayi (1997, cehr. 9),
woyvpiletar 6TL TO PAPOG TOV ¥PEOVE KL 1 IKAVOTNTA eELTNPETNONG TOV eEMTEPLKOD YPEOLG
eupaviCovtar mpotapykd o€ mévte deikteg: (1) 10 ¥p£oc o¢ T0600Td TV eaywydv, (ii) To
¥P€0g g Tocoatd Tov AEIL (iii) v e&uanpétnon tov ypéovg w¢ mpog Tig e€aymyég, (iv) ot
tdKol 6€ avaroyia pe Tig eEaymyés, kot (V) 1o emttoékio o¢ mosootd Tov AEIL Avapeca otovg
TéVTe OeikTeC, 0 ovyypopéag Oempel 6Tt 1 e&ummpétnon Tov YPEOLS ®G TOGOGTO TMV
eEayoydv, Kabdg ka1 eEumnpétnon tov xpEovg o¢ Tocootd Tov AEIT sivar ypiopot deikteg

QEPEYYLOTNTOC.

To mo npdopato avtimpoocwnevTikd Tapdderypa kpiong ypeovg etvan 1 mepintwon
g EAAGSag o 2008. Ola Eexivnoav tov emtépPpro tov 2008 dtav m Katdppegvon g
Lehman Brothers otv Apepikn, eixe cofapd aVTIKTUTO GTIG OIKOVOUIKEG OYOPEG TNG
Evopévng Evponng omov ennpéace moldég and Tig ydpeg e, v lomavia ,mnv [optoyaiio ,
mv Iphavdio , v Itodio, v EAAGSa ko dAleg ( Akdogu ,2012). H dnpociovopukn
otofepoTnNTO. TG TEAELTaiog KAovioTnke apkeTd kol tov Ampido tov 2009, n EAAGSa
AVOKOWVAVEL £va TPMTOQAVES EAAepa TG ThEews Tov 15,4% tov AEIL ko v extdEgvon
TOL dMpociov ypéovg e 6to 126,8%. Tov id10 Piva avaKovmvovTol To TOKETA S1UcWOoNG O
po mpoomdfelo peiwong g aotdfelng mov EMKPATOVCE OTIG YPMUOTIOTNPIOKES KOt

YPNHOTOMIOTOTIKEG ayopés. [loAlol emevoutég otpépoviar o€ GAAEG ayopég Ady® TOv
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KIVOUVOL TTMYELONG TOL EAMNVIKOD KPATOLG omd TO UEYOAO ONUOCLO YPEOS Kol TNV
evBpavototnta tov tpomelikod topéa( Oldani ,2011). H eAAnvikr kpion ypéovg , yio tnv
onoio Oo avapepBodue ektevéoTep G€ ETOUEVO KEPAANLO, EIVAL TPOIOV TOV TPOTYOVUEVDV
etV Veeong ,kotd v Oldani tov Bpadémv puOumV 01KOVOUIKNG avATTLENG KO TNG YOUNANG
TOPOYOYIKOTNTOG . AAMG Tave am” OAo eivon 7Tpoidv kakng dwyeipiong v dnpociov
OIKOVOUIK®V Kol avopBddo&mv AoyioTikdv mpoaktik®v. H vmofdaduon g motoAnmtikng
wovomrog g EAAGSag cuvéBade apvntikd oty eEEMEN Tov spreads yopov pe acbeveig
owovopiec 6mwg g Iphavdiog, g Itaiag, g [Toptoyoariog, g Iomaviag ,tov Bekyiov kot

g NoAkiog.

H mepintoon g Ivdiag to 1991, ¢ wor avadvopevn yodpo otV oyopd wov
OVOTTTOGGETAL LLE TOYVTOTO pLOUO , etvar emiong éva mapddetypa Kpiong ypéovc. Ilpv amod Tig
apyéc tov 1980, m Ivdia Mtav oyeTkd KAEIGTH OIKOVOUID OV OCKOVCE TEPLOPLOTIKES
LOKPOOIKOVOUIKES TOMTIKEC. H TpooexTiKn SNUOCIOVOUIKY TOATIKY TNG €YKOUTOAEIPTNKE
VIEP TOV EMEKTATIKAOV TPOYPUUUATOV KoL TO OTHLOGLOVOLUK( TAEOVAGLLATO LETATPATNKAY CE
eMeippoto Kot £Tot 1 KuPEpyNomn avayKAoTNKE Vo dOVEIGTEL Omd TO E0MTEPIKO TNG QALY Kol
a6 1o eEmtepkd. Tnv mepiodo 1981-1991, to e€mtepkd ypéog e avénnke and 18,3 d1g
doldpia o 71,1 d16. doAdpra. To 1991 BpayvrpdOeco ypéog g Ivdiag nTov té66epis popéc
10 péyebog Twv cvvarlaypotik®dv dwbesipwv Kot to dnpoctovopkd Edkepa ftav oto 7,7%
tov AEIl. Ta ocvvoloaypotikd omoBépoata €ptavav povo yur va kaiveBodv yio 600
efdopnddes and T ewcaywyés. Or amedevbepotikés moltikég tng Ivdilag amd To 1980
devpuvay to EAdepa Kot éompolay ) ydpa oe pn Piooipa enineda ypéovs. Orot avtoi o
mapdyovieg odnynoov tedkd v Ivdia og kpion minpopdv to 1991, dmov vrotiunonke To
vouiopd g ko avénfnkay ta emrokie. H dnpoctovopikny mpocappoyn, ot dtapBpotikég
petappvpicets, kot n otkovoukn fondeia and to Atebvég Nopopartikd Tapeio forncav va
Byel n yopa amd TV OKOVOKT DOECT Kol TEPUITEP® HETOPPLOUIGEIC OV Eytvay KOTA TN
dbpkela ¢ dekaetiog Tov 1990 Borncav ot otadeponoinon g owovopiog e Meydheg
Toch TOV CLUVOAAAYHOTIKGOV Olofecipmv giyov cuocmpevtel kol 1 owovopio €ywve mo

avokT 6to eE®TEPIKO ePTOPo Kat Tig enevdvoelg ( Sperber, 2008).
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1.3.4.H olKOVOULLKT) 1] XPNUATOTILOTWTLKY Kplon

Amd 1o €A g dekaetiog tov 1990, M ypnuatomicTeTK) Kpion eueoaviletot
OpKETE GLYVA TAEOV oe TOAAEC ympes. Tlap Olo avtd Opmg e&okorovbel va punv vadpyet
OLOP®VIOL OC TPOC TOV EVVOLOAOYIKO TNG OPICHO GTOLG KOUKAOLG T®V OtKOVORoAoywy. Katd
GULVETELD, VIAPYOVV Alyol opiopol yio v évvola autr]. Opiopéveg peréteg vmoompilovv 6Tt
1 OLKOVOUIKN Kpiom glval évog ouVIVAGHOG SLUPOPETIKOV TOTTMOV Kpicemv. o mapdderypa, o
Aziz (2000) e&nyel 611 oV €vvolo, TNG OIKOVOUIKNG Kpiong ovumeptiappdvovtal Tpeig
UEYAAEG KOTNYOPIES: M VOUICUATIKY Kpion, 1 Tpamelikn kpion Kot 1 kpion Tov e&mteptkod

YPEOLG.

ATd ™V GAAN mhevpd, dirotr kabopilovv TV owovoulkn Kpion ®¢ «duvnTiKd
cofop1| datapoyn TOV YPNUATOTIGTOTIKOV AyOpdV TOV OAALOIMVEL £TCL TNV KOVOTNTO TOVG
V0, AEITOVPYOVV OTOTEAEGILATIKG KOl EMUPEPEL LEYAAES APVNTIKEC EMMTMOGELS GTNV TPOYUOTIKN
owovopia" (IMF, 1998). Ot Mishkin (1997, ¢.38) kot Caprio (1998, ¢.3) vrootnpilovv 611 o1
OIKOVOLUKEG KPIGELG GLYVE PEPVOLY APEPEYYLOTNTA GTO TPATELIKO GVOTNUA, KOl EMPEPOVY
KATAPPELOT| OTIC TYEC TOV TEPLOVCIAKMOV GTOLYEI®MV, TIC TEPICCOTEPEC POPEG GE UETOYES KO

TiTAOLG.

Ot Sachs kot Woo (2000) avapépovv 0Tt "ot owkovopkég kpicelg yapaktmpilovron
OO 10 ATOTOUN KO CTULOVTIKT HETATOMIOT ard TV Kabapn eiopor kepaiainv otny Kaboapr|

ekpon keporaiov amd to éva £10g 6To EndpEvVo."

Mo owovopikn kpion omog pog avagépel o Mishkin (1991) oe éva mo moid
apBpo Tov , eivar pio doTapayl OTIS YPNUOTOMICTOTIKES OYyOPEG OTIG OMOieg TPOPAN LT
onwg AovOaopéveg emioyég kal NOdS kivouvog yivovior moAd yepdTEPA, £I61 MGTE Ot
YPNHUOTOMIOTOTIKEG AYOpEG VO UV gival oe Béom va S10XETEVGOVY OMOTEAEGUOTIKG TOL
KePAAoo o€ €Kelvoug TOL £youv TIG TAEOV TOPAY®YIKEG emevOLTIKEG gvkopiec. g
OTOTEAEGHO, U0 OKOVOUIKT Kpiom Umopel vo odnynocel tnv owkovopio pokpld oo o

KOTAOTACY, 1G0PPOTIOG E VYNAES GMOSOCELS GTNV ONOoiol Ol YPNUOTOTICTOTIKEG OYOPES
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0tod100VY KOAG KOl VA, TV 001YNOEL GE KOTAGTACT OVICOPPOTING GTNV 0Toi0, Ol ATOdOGELG

LELOVOVTOL OTTOTOLLL.

O1 d10popEG GTOLG OPIGIOVG TNG OKOVOUIKNG KPIoT|G TPOEPYOVTOL KV PImG Ao TPELS
nyéc. [pmtov, €dv £vag EvvoloA0YIKOC TPOGIIOPITUOS OLUPEPEL, O AEITOVPYIKOC OPIGILOG TTOV
TpokLITEL Eivan TOAVO va dlapépel emionc. ¢ amoTEAEGUO, O AEITOVPYIKOC OPIGUOG 0dMYEel
OVOTOPEVKTO GE SLOPOPETIKES TAVTOTOWOELS TG KPione. Aghtepov, mTOAAEG UEAETEG KUPImG
tpomelikdv kpicewv avapépovtar amevbeiag g dAleg peAéTEG AAL®Y EVVOLOLOYIKMV KPIGEWDY
N omhd ocvvovdlovv OlopopeTikég UeAéTe Kpioemv, avelaptnto TV OlPOPOV GTOLS
EVVOLOAOYIKOVG TPOGdloplopos. Tpitov, 1 d1ofecitdtnTo Kol 01 GLYVOTNTEG TOV OEOOUEVIOV
umopel va  mpokohécel Oldpopeg évvoleg TV  kpicewv. Ot TEPLoGOTEPEG  UEAETEG
YPNOOTOLOVV ETNOIN OTOLYELD, KUPImG AOY® NG dtbesiudtntag Tov dedouévav. Qotoc0,
T ETNAO10 GTOLXEIN OEV UTOPOVV VO EVTOTIGOLY KPIGEIS oV apyilovv Kot TEAEIDVOLV EVTOG

Tov i610v £tovg (Yoichiro, 2005).

O1 owovopIKEG KPIGEIS TUTTIKA 0KOAOVOOVVTOL OO LELWUEVES YPTLOTOOUKOVOLUKEG
poég Hetalhd twv yopmv (Le ™ Hopen Tov EEvev Kepalainv Kot epfacudtoy), T Stippmon
TOV OMOTOUIEVGE®V, TN HEwUév dbeoidmta 1 / kot 10 vymAd Kdotog mictwong. Ta
TPOPANUATIKG  YPNLOTOTICTOTIKA  WPVUATO TEPIKOTTOVTOL amd TIG &EEveg ayopés e
OTOTEAEGLO VO LELOVOVTOL TO KEPAT TOLG AMO TOVG SLOKIVOUUEVOLS €PYALOIEVOLS KOl Ot
LEWOUEVES AVTES OIKOVOULKES poEg emnpedlovy Tig ydpeg mov e€aptmvtal o€ peydro Paduo
and 10 EEvo Ke@dAato yo TN otpiEn TG OKOVOpIKNG Tovg dpactnprottag (Otker- Robe &

Podpiera , 2013).

‘Eva onuovtikd yopakTnpioTikd TV OKOVOUK®OV Kpicewv glval 1 LETAO0CN TOVG
and ™ pie yopa oty GAAn. Ot owkovopikoi decpol HETOED TV YPTLOTOTICTOTIKOV
WPLUATOV ival Eva ONUOVTIKO KAVAAL Yo TY LETAS00T TV STApOYDV HETUED TOV YOPAOV.
Kotd m dudprela g ypnuotomiototikng kpiong tov 2008 yio mopddetypo, ot S1060VoPLaKeEg
YPMNHOTOOIKOVOUIKEG POEG petdBnKay amdTopa, LET T HeYaAn avantuén mov eiyav yvopicet
TG mponyovueveg oekaeties. H ypnuatootkovopky kpion ovadeikvoel v avaykn yio

KOADTEPT] KOTOVONON TOV S1EBVOV S0DAWDV HETAGOONG TMV OIKOVOLIK®MY STOAPOYDV KoL Y10l
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OTTOTEAEGLOTIKOTEPT] OVTILETMOTIOT TOV OKOVOUIK®DV KOTUCTACE®MY 00 TIG KUPEPVICELS TV

yopov (Bussiere, Imbs, Kollmann & Ranciere , 2013).

H peyoaivtepn owovoukn kpion etvor m Meyddn "Yoeon onwg &yl peivel oty
1oTopio Tov dMpknoe mepimov omd 0 1929 uéypt to E€omacpa tov B Iaykoouiov [ToAéuov.
ATd pio exteTopévn Tepiodo gumuepiog Kot TAODTOV 1 AUEPIKT TEPVAEL GTNV OIKOVOLIKT|
katdppevon kot ™ eTodyee. Ola Eexivinoav otic 24 Oxtofpiov, émov fTav 1 amepyn ™S
Katdppevong Tov yxpnuatiotnpiov ™ Néag YOpKng we ammAEle v nuépa exketvn woag 7%
kot v gpyouevn Tpitn 29 OxtmPpiov o ypnuatioplokde deiktmg néptel Eava koo 13%.
O mavikdg TV eneVOLTOV NTaV aveEéleyktog Kabmg EPAemay pHéco e pio uépa T YPAUATA
toug va e€avepiCovratl. H apepikdvikn owovopia apyilet va katappéel. Ot avénuévol dacpol
OTO EIGAYOUEVA TTPOTOVTA EMEPEPAY TTMOOT 6TO O1EBVEC epmopro. To 1933 1 emionun avepyia
okapPdilmce 610 25% Kot 1 pio petd v dAAn 5000 tpdmelec Ekieicav. ATd 10 Kpay 0T
EMNPEACTNKAV APVNTIKA KOl AAAEG LeydAec okovopies omwg o Kavaddg kat 1 Avotpalio, ot
omoieg mpounBevav pe mpdteg VAEG TIG avenTuypéves Prounyavieg g Adong kot gidov v
Topay®y Tovg va peidverat katd 40% v mepiodo and to 1929 émg to 1932, evd ekeivn v
nepiodo (1929) n Bpetavia perpovoe évo eKATOLUVPLO ovEPYOLS Omov LEGA GE €va YpOvo
VREPOIMANGLAGTNKOY. AdY® TNG OWKOVOUKNG KOTAPPELONG TG AUNEPIKNG ,0TANATNOAY TO
YPNHOTOSOTIKG KOVOVALD TTpog TN I'eppavial yio T HETAMOAEMKT TNG OVAKALYT KOl £TGL TO

VOO LA TG VITOTWHONKE Kot TO T0600To avepyiag g éptace oto 44% ( Murray, 2000).

H aoctatiki owovopukn kpion katéhafe peydio pépog e Avotolikng Aciog oTig
apyés tov 1997 kot avénoe Touvg POPOVS Yo TAYKOGULO OLKOVOUIKY KATdppeuon Adym TG
e€AmAmoNG G YPNUOATOTIOTOTIKNG Kpione. Zexivnoe amd tnv TobAGvon pe 0 popen
VOUIGUOTIKNG KPIoNG Kot TV vIoTipnomn tov taidavoélucon prat. [Ipv ) vopuspotikn kpion
n TabdAdvon elye MON peydro e&mtepkd yp€og mov NTOV KAVO VoL 0ONYNOEL TN XOPO GE
xpeoKomio. Metd v e&dmimon g Kpiong mToALES amd Tig xdpeg TS NoTloavatoAkng Aciog
kot v lamevia €idav ta vopicpatd Tovg vo DTOTILMVTAL, TOVG XPNUATIOTPLOKOVG OEIKTES
TOLG VO TEPTOVV KOl TO WOTKO YpE0S Toug va avéavetat. O1 ympeg mov ennpedoTniay

neplocdTEPO amd v kpion Nrav 1 Ivdovnoia, n Notwo Kopéa kot TabAdavon. To eEmtepicod
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¥p€og avéndnke amd to 100% oe 167% tov AEII yia t1g yopeg g Notoavatohikng Aciog
uéxpt to 1996 xou to 1997 éptace oto 180%. To ANT moapevéiPn mapd Tic vytelg
ONUOGIOVOUIKEG TTOAITIKES TTOV ELYOV O1 YDPEG AVTES , Le TPOYpappa 40 d16. doAapiv yia Tnv
otobepomoinon tov vopsuatov g Notiov Kopéag , g TadAdvong kot g Ivéovnoiog

(Yamazawa, 1998).

H «kpion mov Eéonace o Pooia Egkivnoe 10 1996 0¢ OIKOVOUIKY], LLE TOVG POGOVG
a&1opatovyovg vo {NTive Smpayatenon Tov eE®TePKOD Tovg Xpéovg 60 d1c. SoAApLa TOL
elyov Kinpovounoet and v [panv ZoPietikn ‘Evoor. Metd v avadidpOpwon Tov ¥pEoug
0l OVOAVTEG TTPOGOOKOVY OTL 1] TGTOANTTIKY IKAvOTNTA TNE YDPag O Pedtiovotay kot Oo g
enétpenay mAéov vo daveiletar Ayotepo akpd and mpwv. Kotopynbnkav ot meplopiopol
oTNV ayopd KpaTiK®V Ypeoypdpwv amd Eévovg emevovtés — mpowbaviag €16t 10 Eévo
kepdiawo otn Pwocio. Tap’ dheg avtéc TIG ao1000EEC TPOOMTIKES OIKOVOULKNG OVATTUENC,
VINPYOV OKOUT TPOPANaTe OTwe ot youniol woeboi, n younin slompaln eOpwv aPrvovTog
TO EAAEIUUO TOV ONUOGIOL TOUEN G€ VYMAL emimeda. To Y4 TV TEPLOVCIOK®Y GTOYEIWY TOV
Bewpovvtav 6t1 aviikovv ot Pocia tav pe m popen ypéovg oty [pdnv Xop. 'Eveoon and
yope omog n KoOBa, n Moyyohia xat to Bietvap. Ov poowkés tpdmeles dpyicav va
daveilovtor TeplocoTeEPO amd EEveg ayopEc avEAVOVTOS £TGL TIC VITOYPEMOELS TOVS O€ EEval
kepaiow oto 17% to 1997. Tov emduevo ypdvo m Pwoio mapovcibler mtdomn tov
npaypotikod AEIl kotd 4,9%. Ot aAlayéc o610 QOpPOAOYIKO GUOTNHO, Ol TOMTIKEG
avatapaiels, ot afefordeg kot 1 VEGVOLXL VIOTIUNONG TOL VOMIGUATOS EKOVAY TTOAAOVG
EMEVOLTES VO poPovvtar Yo kivovvo abétnong Kot va amocHpovy T YOPTOPLAAKLN OLLOAGY®V
Kol TOVG pwotkovs tithovg Tovg. O mAnbwpiopds €ptace oto 10%, ot Tég Tov meTperaion
émecav (ota 11 dod. To Papéit) kot 1o 1998 to ANT exdidet maxéro otipiEng tpog ) Pooia
11,2 816 doAdpia. Kar étor Tov Adyovsto tov 1998 10 pwoikd ypnuaTicoTiplo, N ayopd
OHOAOY®V KOl 1) VOUIGLOTIKY 0yOpd KATAPPEOLV (G OTMOTELECLO TOV POPOV TOV ETEVOVTOV
ot 1 KuPépvnomn Ba vrotiuncel To vopopo (povPAar) kot Oa abetioet 1o ypéog Te. Tlpdyua
Tov €ywve Kol 1 Kpiomn givor TAéov kot vopiopatikn 6mov otig 17 Avyobotov 1 kuPépvnon

VROTIUE TO POVPAL Kol afETEL TO ECOTEPIKO YPEDG TNG, CTOUATAEL TIG TANPOUES TITAWY YPEOVG
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o€ povPAL kol knpOocel 90 NUEPEC aVOGTOAN Yo TANPOUEG Amd TIG EUTOPIKEG Tpameleg o€

Eévoug mototég (Chiodo & Owyang, 2002).

Nivakoag 1: Ta 6N Twv Kpiocewv

Eidoc Kpiong

Xapoktpog Kpiong

Topadetypata Kpicewv

Tpomelucn kpion

-EapViKT amdcVPon KEPOAOI®Y 0o TOVG
KartaféTec.

-Katdppevon Tpanelikdv WpupdTmy.
-0VOOTATOOT EVPVTEPOL VOULGHOTIKOD
GUGTILOTOG.

-Lel®oT Topay@yNC.

-1930-1933,HITA: Meydan Y peon:

OPKETES TEPMTAOCELS KOTAPPELONG
tpanel®V Kot andreld Katadécewy,
€Bvikn avacToAn Aettovpyiag
tpanelodv otig HITA.
-2001.0vpovyovdn:to 90% twv
KotafEcemV NTAV GE aPYEVTIVIKO
VOGO, ATOCLPCT] XPTHATMV Kot
Kotappevon.

-2007, AyyMa: katdppevon g
Northern Bank

Nopopotikr kpion

-kepdookomikt| enifeon oty aio
GUVOAAGLYLLOTOG

-YToTipnon GUVAAAXYLOTIKNG 1G0TIH0G
-TOANGT] GUVOALOYLOTIKOV amofepdtov

-avénon eyyopiov enttokiov

-1992.Evpemn: Enifeon katd Tov
Evponoaikod Nopopotico
ZVoTNUTOG

-1994-95, Me&wo: Kpiomn tov
peikdvikov mEco.

-1997, TabAdvdn: kpion

ToihavoECucov pmart.

-apepeYYLOTTO TPOTECIKOD GUGTLOTOG.
-KATAPPELOT| TIULMV TEPIOVGLOKDV CTOLYEI®V.
-0VICOPPOTTLOL GTIV OKOVOULOL e PELOUEVES
amodO0CELG.

-petddoot oo T pio xdpo otV GAAN.

Kpion ypéovg -eEotepkn kpion ypéovg: advvapio 1 -1991, Ivdia: pe ypéog 71,1 dig.
KaBVLOTEPN O TANPOUDV SOVELOKOV Sohdpra.
VIOYPEDCEDY, OTAPYNOT 1 AvadLdpOpmon -2008, EALGSa: pe dnpdcto ypéog
YXPEOVG ot0 126,8%
- e0mTEPIKY Kpion ypéovg: dev mephapPdavovtat
e£MTEPIKOL TOTOTES , 1) AVOOTOM| TANPOUOV
vroPaceror | avaBarietar, cuyva TEPVAEL
omapaTAPNT.
Owovopkn 1 -GLUVOLOGHOG SIUPOPETIKMV TOTMV KPIGEDV. -1929, HITA: 1 Megydhn 'Y oeon,
YPNLOTOOIKOVOLLIKY -dlTapay YPNUATOTICTOTIKOV 0yOPDV LE Katdppevon ypnpatiopiov Néag
Kkpion OPVNTIKEG EMMTMOGELS GTNV OLKOVOLLLOL. Yoprng.

-1996, Poocia: drampaypdtevon

e&mtepkov ypéovg Byovg 60 dic.
Sohdpia
-1997, Avatohxn Acia: Egkivnoe

07to TN VOUCUOTIKY Kpion

TaiavoECucov pmart.

IIyyn: Ioia Emelepyooio
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1.4 Taaltla T®V OLKOVOULK®V KPLOEWV

Kd&0e oucovouikn kpion mov Eeomd amd yOPo G€ YMPO OAAG Kol GE SLUPOPETIKN
mepiodo oty 101 Ydpa EXEL TO SIKA TNG XOPAKTNPIOTIKA GToLyEid. YTAPYOUV (0GTOGO Kol
OPIGUEVO, GTOLYELN TTOV EivOl KOWE 6€ TOAAEG OO TIG OIKOVOMIKEG KPIGEIC TV OVAOVOUEVMV
ayopmv (Summers, 2000).0t 61ebveic owovopukég Kpioelg Umopohv vo opltoTodV e TOAAODE
TPOMOVE KAOME Kot va, Thpovv TOALEC nopeéc. Eival kot avtéc mov ovolaoTikd Ady®m g
S1E0VOVG S1UOTUONG TOVE EMOEWVAOVOLY LI KPIGIUT OIKOVOUIKT] KATAGTAOT [LE TPOTOVG IOV O€
0o ouvéPave oe “KleloTéCT Kowwvies. Avagépoviog ta mapomdve o Summers (2000)
ovveyilel Aéyovtog mwg 6V VTOTLOVVTOL QUGIKG Ol EYYMPIEG OKOVOUIKEG OOVVOUIEG TTOL
AapPavovtoc ydpo pmopel vo odNynoovv ce kpior, aAAd omokAeioviol KATUGTAGELS OTIG
omoiec kaTd KOPLO AOYO M KOKN EyYMOPO OKOVOWIKY 0amdOd0oT Umopel vo, odnynoel o€

npoPAnuote eEumnpémong ypPEovg.

INa va propéoet va avtipetomotel pio T€Tolo KATAGTACT OKOVOWRIKNG Kpiong 1
¢0T® Vo peTplooTel, ival ToAd onUAvTIKO va yivouv KaTavonTéG Ot attieg am’ Omov avTég

npokarovvtatl. Kdmoteg and Tig Pacikég artieg Aoumdy, ava@EPoVTaL TOPUKATO:

1.4.1.0 ovvdvaocuog vmepPfoAikov Savelopov, pupokivdvvwv
emevdlicewv kKat 1 €AAswPn  Swx@avewng amo  TO
XPNUATOTLOTOWTIKO GUGTIIA

Kévovtag pia avackonnon otig Kotd Kopohs OKOVOUIKEG KPIGELS TAPO TOAAY
YPNHUOTOMIGTOTIKA 10pOpaTe, Kafdg Kol Tapa ToAAG votkokvupd giyav dovelotel vepPolikd
YPNHOTIKA TOGE, LUE ATOTEAEGLO VAL YIVOVTOL EVAAMTO GE OIKOVOLIKEG SVGYEPEIES 1] OKOWT Kol
0€ OMOAEIEG TOV KEPAAAIOV TOLG. L& TMOAAG OWKOVOUIKA WPOUOTH OTOV TO VOOLUEPO OEV
Byaivouv Ommg TPEMEL Y10 TIG OIKOVOIKESG ekBECES oL €lval ot 8130g0m TOv EMEVOLTIKOD
KOwov, 1 poyhevon cvyvd KpOPetor péco o€ BECES TOPAYDY®V 1| OE AOYOPLICUOVG EKTOG

woAroyopov. To Papd ovtd ypéog mov AVOAOUBAVOLY TO, YPTLOTOTICTOTIKG 10pVUT
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EMOEWAOVETAL OO TO EMKIVOLVO OTOLXEI TOV EVEPYNTIKOV 7OV  OMOKTOOV UEGH TOV
dovelopot. Télog, H€ca GTO OKOVOUIKO GUGTNIO VITAPYEL KivOUVOog TO YPpEOG VO YiveEL TOAD
peyéro 610t n dapaveilo dev amarteitor 1 dev (nreitan and Tic tpamelec (Financial crisis

inquiry commission).

1.4.2.H pelwon Twv eNeVEVOEWVY, TOV TPAYUATIKOU TPOIOVTOC
KoL TA TPOBANUATA GTOV LGOAOYLOHO TMWV ETYXELPT|CEWV

Me 1tov meplopiopd TV emEVODGEMY Omd TOVG EMLYEPTUOTIEC dNUIOVPYOVVTOL
SVOKOAIEC GTOVG IGOAOYICUOVG TMV ETAPELDY OGOV QUPOPA TOV OVTIKTUTO TNG TPAYLOTIKNG
ovvolloypoTikng weotuiog og awtodg (Krugman, 1999). H andcvpon tomv Kepaiaiov Kot 1
oLVVAKOAOLON €VvTOVI] GTPOPT TNG CLUVOALNYUOTIKNG 1IGOTIOG KOl TNG LELOUEVNC TTPpOcPaong
0€ KEPAANLO EMOEWVAOVOVY TNV KOTACTACT KOl £T0L EMOEWVDVETOL KAl 1] OVTATOKPIOT TMV
YPNUATOMIOTOTIKOV ayopdv. H mpaypatik vmwotiunon g CLUVOAANYUOTIKNG 1GO0TILIOG
LLEUDVEL T TPAYLOTIKA glcodnpata Kot Tig dandvec. H emdeivoon tov ev AMdym 1coloyiopudv
nailel onuovtikd poro otov unyovicud g kpiong, 6mov 1 LLOTIUNGCTN TG GLVOAANYLOTIKNAG
ootipiog ocvvdéetar pe Tig enevdvoelg Twv enyelpnosnv (Prasentyantoko, 2007). T to Adyo
avtd amopehyetal 1 palikn Kot TouTOYPOVN VTOTIUNGCT TV VOMUGUATOV TOV YOPAOV TOL

Bpiokovtal o kpion and to ANT.

"Eto1, o1 mpoontikég avakopyng 0cov agopd Tig emyelpnoelg eival TAéov dtaitepa
dVoKOAEG AOY® NG e£0GOEVNLEVIC OIKOVOLIKNG KATAGTAONG TMV TEAELTAI®MV, TV OTOIOV TO
KePAAao €xel o€ TOAAEG mepmtddoelg eEapoviotel and To0 GLVOVACUO NG UElWoNG TV
TOAMOEDV, TOV VYNADOV ETTOKI®V, Kot Tov vroTunpuévoy vopicpatog (Krugman, 1999) .
Ooco yio tov tpamelikd kA ddo, n avavopevn ecotepikn a&io Tov vIoypedoemv oe EEVo
VOUIOUO KO 1) LEWOUEVT] TIGTOANTTIKY IKAVOTNTO TOV £YXOPLOV SaVELOANTTOV vioPadpilovy
TEPALTEP® TO MO TPOPANUATIKO YPNUOTOTIGTOTIKO GVGTNLO, TOV LE TN GEPA TOL TPOKAAEL
TEPATEP® HEIMOT) TOV SOVEICUOV KOl EMOEIVOOT TOV PUCIKOV OIKOVOUIKMY GTOWEIDV NG

xopag (Krugman, 1979) .Eedcov n mapondve dodtkacio g HEIDONG TOV amobelaTikav
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TOV EVEPYNTIKOD TOV EMEVOLTMOV GLUVEYIOTEL Y10 OPKETO YPOVIKO SLAGTNUG OTIG QYOPEG OLTEG,
ol teAevtaiol dev eotidlovv TAEoV 1600 TNV BEIOAGYNOT TNG OIKOVOLIKNG KATAGTACTG TNG
YOpag 6000 otV afloddynon TG CLUTEPIPOPEG TV GAAmV enevdvtdv . To moG0oTo
amocvpong kepaiaiov avédvetoar kabmg mn katdotaon otig tpaneles “Papaivel” Kot ot
EMEVOLTEG 0 BEhovv pe Kovévay Tpomo va PAEmovv ta amobéuata TG YOPAS TOLE Vo
e€avtiovvtal. ApyiCouv TOTE VO KUKAOPOPOUV PIUESG Y10, OPACTIKO UETPU , OTWC O EAEYYOGC
KepoAaiov, &va 10witepo O10E00UEVO YOPOAKTNPIOTIKO TOV TPOCPATOV KPIGEDV T®V
avadvopevev ayop®v. ‘Eva tétoto gavouevo givar dtaitepa, eppavég 6to Melikd oTig apyéc

Tov 1995 xat otn Notia Kopéa to 1997 (Krueger & Tornell, 1999).

1.4.3.H aocOppetpn TAnpo@adpnon

H npdoeatn Bproypagio oYtk e TV OGOUUETPN TANPOPOpNoN M omoin gival
Bacikn attio TV ¥PNUOTOTICTOTIKGOV KPIGE®V Kol oTnv omoio £yel aplota avaeepbel o
Gertler (1988), mapéyetl pio eopvTEPN ATOYN YO TN GUOT] TOV OIKOVOUIKOV KPioeE®V, OAAN
mapéyel Kal po Bewpio 1 omoio SV OKOMOAOYEL ALTONATO, TIG KPOTIKEG TOPEUPACEIS OTAV

VIAPYEL UL OTOTOUT TTDOOT TOL TAOVTOL, Ommg 1 dmoyn Twv Kindleberger kot Minsky.

Ot cVVOALOYEG TTOL TTPOLYLOTOTOLOVVTAL GTIC PN LOTOTIOTOTIKES OYOPEG VITOKEVTOL
0€ OOVUUETPN TANPOEAOPNON oTNV omoio amd To €va UEPOg cLuyvh dev yvmpilovv OAOL TL
axpifog mpénel va EEpovv Yo 1o GALO PEPOG MGTE VO TAPOLV TIG GMOTEG AmOPdcels. [
TOpAdELYO, €VOG OOVEWANTTNG mov maipvel €va ddvelo ovvhBwog £€xel  kaAdTepm
TANPOPOPNON OYETIKA Ue TIG TOAVEG OmOdOGES Kol TOV Kivduvo Tov cLVOEETAL pE Ta
EMEVOLTIKG oY€dL mov mpotifetoan va avoidfet amd 6, T o daveot)g. H acvpperpn
TANPoPoOpNoN dNpIoOLPYEL TPOPANUATO GTO YPNUOTOTIGTOTIKO cVoTnUe He 600 PBactkodg
TPOMOVG: TPV GO TNV MUEPOUNVID cUVAYNG TG CLUVOALNYNG (QVGUEVIG ETAOYY]) KOl UETA
™V Muepopnvia cvvayng g cvvarrayng (Mbucog kivdvvog) Mishkin (1991). O ydpeg mov
TANTIOVTIOL TEPICCOTEPO OO TNV AGOUUETPN TANPOPOPNON £ival oL aVOSVOUEVES 1| AAAMG

avomTLocOpEVES Kt Oyt ot avamtuyuéves ( Kodres & Pritsker ,2002).
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Onog oamodeikvioetal omd tovg Stiglitz kow Weiss (1981), m  aodupetpn
TANPOPOPNOT| Kol To GUVAKOAOLOA SLGUEVT] TPOPANULO ETIAOYNC UTOPOLY VO 00N YNOOLY GE
aloAOyNoN NG TICTOANTTIKNAG KOVOTNTOG OPICUEVOV  OOVEWOANTIMV Ol OToiol  Oev
eéumnpetovy AoV TO. OGVELWD TOVG OKOUN Kot av givar mpoddvpol vo TANpOGoLY Eva
VYNAOTEPO €mMTOKIO. AVTO cuuPoivel €MEWN TO GTOUN KOl Ol EMYEPNGCELS WE TO TLO
EMKIVOLVO EMEVOVTIKA GyEdwo givar axpifmg exeivol mov gival Tpobhupol va TANPOGoVY To
VYNAOTEPO EMITOKIO Y10 VO, DAOTOUGOLY TNV €mEVOLOT LYNAOL Kivovvov. Etol, éva
VYNAOTEPO EMITOKIO 00NYEL O aKOuN peyoAuTepeg AavOacuéveg emAoyég dnAadn, awéavetol
n mBavotta ¢ Tpdmelog vo daveioel pe éva Kakd TOTOTIKO Kivouvo. Av o Savelotc,
onradn n tpamelo dev pmopel vo dtakpivel E0KOAO TOVG OPEIAETEG LE TO. O EMKIVOLVA
eMeVOLTIKG oYEd, TOTE B, mpoomadnoel va peiwoel Tov aplBud tov daveiov mov divel
Mishkin (1991). Mg Alya Aoy, o Mishkin avoeépel 1060 d0GKOAO gival Y10 TOVG SOVEIGTEG

V0, TAPOLY ATOPAGELS KAT® amd cuvOnkeg afefaidtntac.

Xe MEPMTMOGEIS OIKOVOLUK®OV KPIGEMV Kol OTOL 1) OGVUUETPT TANPo@dpN oY €lval
éviovn éyovpe okpoiec OOKVLUAVOELS TIMOV. AnAadr], Ol GTOSOGELS TMV TEPLOVCIUKMDY
ooy eiov Tapovctdlovy peyaAdTep] aGLUUETPiN OTIS TIHES OTIG AyOpPES OOV Ol EMEVOVGELG

givon mepiocotepo eEgtdikevpéveg (Yuan ,2005).

1.4.4.H petadoon

H petddoon ocvpPaiver étav éva cok oe pio ayopd emnpedlel T TéG og dAleg
ayopés . ZopPoiver petald yopomv tov omoiwv ot afileg TOV TEPLOVCIOKAV OTOXEI®V
poakporpdfeopo  kabodnyobvior amd Ol0pOPETIKG  LOKPOOIKOVOUKE oTotyelo, He TNV
TpoimdheoT OTL 01 Ydpeg avTéG cuvdEovTal POPALOVTOG TO KO TOVG OIKOVOUIKG GTOLYEl
pe pio tpim yxopa. Ot ydpeg mov emnpedlovial TEPIGGOTEPO amMO TN HETAOOCT MG
OLKOVOIKTG KOTAGTPOPTG EIVAL OL AVATTUGGOUEVES KO O)L Ol AVATTUYUEVEG Ol OTtoleg Umopel
va pelvouv Kol avETOPES. AVTO 0QEIAETOL OTIG S10POPES GTIV ACVUUETPT] TANPOPOPNOT OTMG
OVOQPEPOLE KOl TOPATAVE. X KOMOEG TEPUTTMOEI Ol  OYOPEC UE KOADTEPO TOLOTIKA
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YOPOKTNPICTIKA-OVETTUYUEVES- (UE TNV €vvola NG MIKpOTEPNG €kBeong otV acOUUETPN
TANPOPOPNOT KOl GTOV E0IKO KivOuvo) 16mG YEPOTEPEHGOVY TN WETAS0CT] HETAED TMV

avadvouevav yopaov ( Kodres & Pritsker ,2002).

H ypnuotomiototiky pOALVGN 1 oAAMGOG peTddoot yopoktnpiletoar cov éva
Qawvopevo woppomiag. Emeldn ot kpicelg peuotdmtag apopodv Kuping Tov Tpamelikod TOuUEa,
oL Tpaneleg KOTEYOVV JOMEPIPEPEINKEG AMALTGELS G€ OAAEC TPAmeleC Yio VO, S10GPAAIGTOVV
EVOVTL TOV d0TOpoy®V TS pevototnToc. Otov dev vdpyel cuvolkn afefardmra, uropei va
emtevyOei o PéATioToC Katapepiopdc petald toug. Qotdc0, N PUOUIGT AV EIVaL O1KOVOUIKA
e00pavot. Mia pikpn| datapayn pEVGTOTNTUG G6TOV KAAJO umopel va puetadobel wg poérvvon
péow ™¢ owovopiog. H mbavomto petadoong eEoptdtar oe peydro Pabud amd v
TANPOTTO TS SOUNG TOV JTEPLPEPEINKAOV amottioemy. Ot TANPEIC SOUEG ATOLT|CEMV

eoivetor va givon mo avOektikég amd ot or eddmeic douég ( Allen & Gale, 2000).

H petddoon eivarl yopoktnpiotikd TV TpoceoImv Kpicemy KaTd Tov Summers,

(2000), kvping Adyom g maykooutonoinong. H petddoon umopei va opeileta:

. Ye Otapayés , OmmG Ol JTAPOYES TOV TILMV TOV EUTOPELUATMOV , TOV

BAGmTOLV TAVLTOYPOVE KOL TIC YDPES EENYDYNG TV EUTOPEVUATOV.

. Y€ EUMOPIKES GLVOECELS OV UETAPEPOVY TIS OUTAPOYES OTIC GYETIKES TULES
KO GTO €16OOMNUA 0td T pia ydpa otV GAAT.

o 2TIC OVIOYOVIOTIKEG VTOTIUNCELS HETOED TOV YOPOV OV avioymvifovtol
peta&d toug M HE ayopég TPITOV YOPAOV TOL UTOPOVV va €Enynoovv TNV vrepPoAiky
VTOTIUNOY] TOL VOLIGHOTOC.

o 2T0VG OIKOVOUIKOVG SECUOVG TOV UTOPOLV VO 0ONYHCOLV GE GUGYETIGLOVG

TOV TEPLOVGLOKMV GTOEIMV TNG ayopds: edv pia ayopd emevovel Kot daveilel e GALn, Ta

GoYMIO OKOVOUIKA VEa TNG TeAEVTainG B eMnpedoovV Kot TNV TPOT.

. 2y EAAenyT PELGTOTNTAG GTNV OYOPd, 1 OOi0 UTOPEL VO EMOEWVMGEL TN

petadoon. T moapdderypo, Otav  KAmolo 18pvUATE  VYNANG  OdavEWNKNG  €&aptnong
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TOPOVGIAGOVY GTUOVTIKEG ATMAELES , 1 EAAEWYN PELGTOTNTAG TO, OVAYKALEL VO LELDGOVV TIG

0éoe1g Tovg oe GALEC ayOpéC, TPOPOSOTMVTAG £TCL T LETAOOOM.

. 2T0V TOVIKO TOV EXEVOVTMV , Ol OTTOI0L OTOCVPOVY ASLOKPITMG TO, KEPAAULE
TOVG omd TOAAEC ayopéc , yopig va ehéyyovv oe Pabog av Oleg OVTEG Ol Oyopég £xouv

OVGLOGTIKO TPOPAN LA,

o Téhog, o1 "eEmtepikdTres” €ivarl éva axoun otolyeio ¢ petddoone. Mo
Kkpion o€ po YdPo UTOPEL Vo ETNPEACEL TIC TPOCIOKIEG KOl TIC AVTIANYELS T®V ETEVOVLTAOV

OYETIKA LE TIG KOWES d1opOpmTIKEG GLUVOTKEG KOl TO, TPOTH GNUELR TMV AAAWDY OPDV.

1.4.5. T OLKOVOULKX GCUGTILATA KL OL KUBEPVI|CELC TWV XWPWV

O1 KLPePVNCELS TOV YOPDV KOl Ol OIKOVOUIKEG TOMTIKEG TOL OVTEG OKOAOLOOVV
UTOPOLV VO EMNPEAGOLY 10, KPIGIUN OWKOVOLIKY KOTAGTACT] HE O1(popov Tpdmovg. Na
mapéUPovy GE O OKOVOWIKY Kpion OcGov aeopd Tov KOoBOpIGHO TOV  EMTOKI®V
TOPEKKAIVOVTAG OO TIC SLUOIKAGIEG KOl TIG TOALTIKEG TOL 1GYVAV Kol AEITOVPYOVGAV KOAG TOL
Tponyovueva ypdvie. No TopaTEIVOLV Lt OIKOVOUIKT] Kpion Kavovtag AavBaoévn dudyvaoon
Yol T TPOPAN LT TOV TIGTOTIKAOV ayop®dV Kol £TGL VO AEITOLPYOLV avAPLOCTO EGTIACOVTOG
oTN peLSTOTNTA Ko &)l 6Tov Kivduvo. Kat téhog, vo emdevdcouy Lo 0kovouikn kpion pe
™V ooy oTNPIENS OPIGUEVOV XPNULATOTIGTOTIKOV WPLUATOV Y®pic Eva coen TpOmo Kot

katovonto miaicio( Taylor, 2009).

O Nelson oto Piprio Economic Crisis and Policy Choice : The Politics of
Adjustment in the third world tov avapépel mog ot 1apopeg KLPEPVHGELS TIG ATOPAGELG TOV
aQOPOVY L0 OKOVOUIKY] kpion dgv Tig AdpPdvovv BAcm owovopk®v kpirmpiov, omid
npocapudloviar ota dedopéva g Kabe emoyng Kot £T61 KATAANYOUV GTIC ATOPAGELS TOVG.
AT Vv dAAn PEPata poag Afel OTL TO OTOTEAECULATA IOG OLKOVOUIOG OEV OVTOVOKAOUY LOVO
TG TPAEELG TIG KUPEPVNONG ALY KOt TNV avVTATOKPLoN KOl GAAWDV OIKOVOUIK®OV TapyOvVI®V,

OTMG Y10 TOPASELYLLOL TOV EXEVOVTMV.
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levikdtepa, N AVTIUETOTION MIOG OIKOVOUIKNG Kpiong e£apTdTol amd TO TOAITIKO
kafeotmg ¢ TANYeioag yopag. Ta avtopyikd kabectdTa Yo TAPASELYLO, OVTOTOKPIVOVTOL
MO OMOTELECUATIKG OTIS KPIGE Om’ OTL 70, ONUOKPOTIKE kafeotdta. Avtd OpmG O€
ocvppaivel Tvto, OT®G TNV TEPIMTMOOT NG OIKOVOULKNG kpiong mov pdotile ) AdTtvikn
Apepuciy eni entd cvvamtd €t (1982-1988) ue Tig YOpeg TG Vo, TANTTOVTOL A0 UEYAAES
ekpoég  kepoiainv, pewwuévo Protikd emimedo, LVYNAN avepyio kol younAd emimeda
enevovoewv. EOd, Ol LeTPGEIC GTOVG TOPATAVED TOPEYOVTES dEV oy S1OA0L a&LOCTUEIDTEC
SLPOPEG Ao TIG YDPES UE OMUOKPATIKG KOOECTMTA GE YMPEG Ue avTapykd Kabsotmta. Ta
ONUOKPOTIKG KPATN avtamokpifnkoay to 010 OTOTEAECUATIKA GTNY Kpion , OM®C Kol To

avtopykd (Remmer, 1990 ).

AveEdpmTo OO TO TOAMTIKO KOOECTMG OV emMKpATeEl GE o ydpa , 1 K4Oe
KuPépvnon mpoomnabel va Pondrcel oe KPICIHEG OIKOVOLUKES KOTAGTAGELS OVOKOVMVOVTOG
Kémola p€tpa oTPIENS TG owovopiog. Ta pétpa cuvMBC aPopodv T KPUTIKEG EYYVNOELS ,
TNV ayopd PETOYDV, OLOAGY®V Kal davel®V amd TO KPATOG, TNV TOKTOTOINGT 0PEIA®Y amd TV
KuBépvnon, TV avaAnyn 1 mapaypaen xpEOLS Kol TNV evioyvomn g pevototras. Tétolo
TAPAOELYLOL EIVOL TO OIKOVOLUKO TPOYPALLLL TOL aKoAlovOnoe 1 kuBépvnon tov HITA «atd
™ owdpkela ¢ Kpiong tov 2008 Otav aydpace TEPIOVCIOKA GTOLXEID KAl KEQPAAALN TMV
YPNUOTOMIGTOTIKAOV WOPVHAT®V, TPOKEWEVOD VO EVIGYDCOVV TOV YPTLOTOTIGTOTIKO TOUEN

(Domingue ).

Ot kvPepvioelg yevikotepa , Omwg vrootpiler o Kliman, kuping og KomtoAMoTikég
KOW®VIEG LITOPOVV VO ATTOTPEYOVV TV EXAVIANYT] TOV OKOVOK®OV Kpioemv Oyt TOGO LE TO
va aAAGLovV GUVEXDG TO YOPOUKTNPO TOL KOWMOVIKOOIKOVOMIKOD GLGTHUOTOS OCO v
GTOYXEVGOLV GE A o PGk ADGT, LLE TO VO TATHCOVY GTA XVAPLL TOV VEOPIAEAELOEPIGLOV

Kot TG €8vikomoinomg Tov PN UATOTICTMTIKOD TOUEA.
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1.5 O&ewpPleC OIKOVOMK®OV KPLOEWV

"Eva antd 10 facikd yopaktpioTikd e 16Topiog TG OIKOVOUIKNG ETGTAUNG Elval 1
SlPOVIKT GUYKPOVCT] TOV GYOAMDY GKEYNG 1 TOV OIKOVOWK®OV SOYHAT®V. Zoyve yivetal
AOYOC Y10 ETOVOOTACELS KOL OVIETOVUGTAGEL, £VOG TPAYLOTIKOG EMIOTIUOVIKOG KOl GUYVE
TOMTIKOG TOAEUOG Y10 TN O1G000M Kal eXppon TV 10edv. 'ETol ot 10éeg TV KAUCIK®Y Kot
Kupimg Tov Adam Smith Tpokdiecay ™V ETAVAGTOOT] TOL OIKOVOUIKOD GIAEAELOEPIGLOD KoL
avTIKatéomoav TS 10éec tov pepkavtidiopov. O papéiopdc €bsoe oe aueloPrmmon
QUAeAELOEPT TPOCEYYION KO ONUIOLPYNOE £€ve, vEo OOYUO. MEGO amd TNV KPITIKY O
Aertovpyioe Tov KomitoAiopov. Metd to 1870, 010 YEPUAVOP®VO YMDPO, YVOGTH &ival 1
OlKOVOUOAOYIKY peBodoloyikn dtapudyn peta&d g 1oTopikng oxolng tov Gustav von
Schmoller kot g Néog Avotplokng oyolig ¢ oplokig ypnootntog. H veokhooikn
L1EB0O0C TOL VITOKEEVIGLLOV, TOV OIKOVOUIKOD GTOUIKIGHOV KOt THG YpNotottoc tov Homo
Economicus koBd¢ kol Tov Slopovikd 16XVOVI®V OIKOVOUIK®Y VOU®MV 6TO TAQIGLO TOL
TEAELOL AVTOYOVIGHOV avamtOydnke cuyypdvog Kot aveEdptnta Kot and GALOVS GTOYUOTES
omwg tovg Hermann Heinrich Gossen, Leon Warlas kot William Stanley Jevons. H
owovokn kpion tov 1929 mpokdiece v €viovn ap@oPinon Tov  VEOKANC KOV
VIodElypaTog Kot TV avadvon tov wemv tov John Maynard Keynes , tov Aeyduevov
KELVOLOVIGHOD ®G KLPIOPYov EPUNVEVTIKOD Kol OLKOVOUIKO-TIOALTIKOV vmodelypatos. H
mvevpatikny mapadoon tov Keynes cuveylotnke amd toug peTa-Kevvolavois oto Kéympitl
Kot Tovg Vvéo-Kevvolavodg kupiog ot HITA. O kevvowviopds vminpée 1o Kupilapyo
owkovopiko doyua mpv 1o B’ Iaykoopo TloAepo ko péypt ta téhn g dekaetiog Tov 1960.
Metd TV ELOAVIOT] TOV GTOGILOTANO®PIGLLOY KOl TNV amoTLYio TNG KELVGLOVIG OUKOVOUIKNG
TOMTIKNG OTIG apyés G dOekaetiog Tov 1970 ektomictnke omd pio véo €TOVAGTAGT, OLTNG
TOV HOVETOPIoUOD, pe Pactkd ekepooty tov Milton Friedman kot ALV cuveyiotdv g
OULYYEVIKNG VEOKAUGIKNG Tapddoons. O HOVETOPIOHOS Kol 1 QIAEAEDOepn VEOKANGIKY|
TPOGEYYIOT GOPAYIoAY GE UEYOAO PaBUO TNV OIKOVOULKT £PEVLVO KO TNV OIKOVOIKT] TTOALTIKT|

Yo pio OAOKAT PN TPLOKOVTOETIOL.
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Olo. To. OIKOVOUIKG dOYMOTO, Ol OKOVOIKEG Oempiec ko vmobécelg €xovv 1
opeilovy va €oVV G GTOYO TNV EPUNVEID TOV TPUYUOTIKOV OIKOVOUIK®DV (OIVOUEVMV
(Betikn mpocéyylon) kol ot PACN TOV TEKUNPIOUEVOV OOMICTOCE®Y, TN Ol0TOHTWOON
TPOTACEMY OIKOVOUIKNC TOMTIKNG (KOVOVIGTIKT TPOGEYYIoN). ZNUovTiko BEPata eivar Kot o
porog tov efeliewv otV mpoyuatikny otkovopio. Ewdwodtepa , 1 mopamdve obvioun
IGTOPIKT] OVAGKOTNOT OElYVEL OTL 0L OIKOVOUIKEG KPIGEIS TPOKAAODY KOTH KOvOVe QAAAYEC 1)
EVOALAYEC 0T Kuplapya BempnTikd Kot otkovoutko- molttikd doyuato (Kidtog & Taiavoc,

2010).

Ba g&eTdoovpEe TOPUKATO TIC KUPLOTEPEG OYOAEG 1 OAAMG OIKOVOUIKEG GKEWELG
OTOC OVTEG STV KAV OO TOVE EKPPOCTEG TOVG Kol E6moav, 1 KaOeULd TOVG , TO O1KO TG

OTiYLLO TNV TOYKOG L0 ETLGTALN TG OLKOVOLUOG.

1.5.1. H xAacowkn owovoukny okéPn - H évvola Tov
@ edevOeplopov (ADAM SMITH 1723-1790)

Yto éhn tov 18% wdvo , otnv Evpdmn, afe yxdpo Qo mVELHOTIKA Kot
OlKOVOLUKT GvBnon, n omoio 001 ynoe otV KabiEpwon PierevBépmv 10edv oty Kotvavia. O
dvBpwmog mov cuvetélese oty gupein KukAoPopia Kot KaBEPMOT AVTOV TOV 0EGV NTOV O
enropévog Xxkotlélog owkovopordyog Adam Smith (1723-1790) mov yioo modlovg Bsmpeiton
o matépog g Owovopkng Emotiunc. Tig otkovopkég Tov Bempieg axorlovbnoov Ko GAlot
otoyootég onmg o David Ricardo(1772-1823), Thomas Malthus (1766-1834), John Stuart
Mill(1806-1873) x.a.., ot omoiot Bempovvtat Pacikoi ekrtpocwnol g KAacsowkng Zyolng oty
Owovopkny Emomun, enedn ompiydnkav ce kowéc PAcelg yio va avamto&ouy oyeddv

napopoteg Bempieg. Ot Phoeig avtég ivar ot e&ng:

l. Me v dmopén atopikng 1010KTNoiaG, TO OTOMKO KIVITpo €pUNVEVEL Kol
TPocdlopilel TIG okovopIKEG TPAEEIS TV aTOU®V.
1. To Béua g a&iag Kol TG KOTOVOUNG TOV TOPOYOYIK®V TOpoV gival o
Bepélog ABog g Owovopkng Emotiunc.
1. ®a mpénel va, kupopyel Elevbepia epmopiov Kot pikpr| Kpatikn mapéupaocn.
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V. Avto OV EVAPEPEL KVPIMG TNV OKOVOWIKY Oempio eivar 1 pokpoypovia

TOPELDL TNG OIKOVOUING G GUVOAO.

Kdéto amd avtég Tic Kowég PAoels, o1 KAUGOIKOL GuYYPAPElS ovETTVEAY GNUAVTIKA
owovopikd Bépata mov aeopodbv v ol kol TIC TWEG, TO YPNUC, TIC OUOPBEG TV
TOPOYOYIKOV GUVTEAESTOV Kol TV e£EMEN TOoug, TNV OIKOVOMIKY avarntuén, to debvég

eundpro kA ( Apaxoénoviog & Kapayidvvng, 2003).

O Adam Smith oto Klaowd tov £épyo The Wealth of Nations (O mlovtog Twv
EBvav), sionyaye v évvolo Tov adpatov yeprov. To adpato yépt Paciletal otnv 10 OTL av
oL ayopég givar ehevbepeg kot tor Gropo mpoPaivovv Ge olkovopkég TpdEelc Le otoOYo TO
TPOSMOTIKO TOVG OPEAOC, 1 owkovopio Ba Asttovpynoetl evpubuo 6to 6OVoAd ¢ Onmg To
£0ece 0 Smith, oe pio gledBepn otkovouio oL OIKOVOUIKEG LOVASES, OV Kol EMOLOKOLY TO
TPOCOTIKO TOVG OPeA0G, poldlovv va kabBodnyobvior amd &éva adpato ¥EpL MOTE Vo

LLEYIGTOTOLELTAL 1] YEVIKY] guMpepior OV OGO1 dPACTNPLOTOLOVVTIOL G OVTHV.

H eyxvopoémrta g évvolag tov adpatov yeplov e&aptdtor amd pio Oepelidon
vdOeon: Ot d1dpopeg AyopEC GTNV OIKOVOLLID, OWS Ol YPTLLOTOTICTOTIKEG 0LYOPES, Ol 0LYOPES
gpyaciog kot ot ayopés ayafdv Kot VINPecIOV, TPENEL Vo, AetTovpyovv gdpulua Kot xopic v
Tapovcio eUmodivyv, OTMG KOTOTATA Opla. LIV Kol avdtato opto exttokioy. Ot puebol kat
ot TYéG dhadn , Tpémel va mpocsappdloviat dpeca, MoTE vo S10TnPodV TNV 1GopPomin- i
KaTdoTaoT 0mov {NTOVUEVES KOl TPOGPEPOLEVES TOGOTNTES Elval o€ —0€ OLEG TIC OYOPES. X€
ayopég 6mov, 1 {ntodpevn TocoHTTA Etval pHeyaddtepn omd v mpoceepduevn, Ba mpénet va
avEnBodv ot TWEG Yt Vo ETOVOPEPOVLY TNV ayopd CE 100pPoTic. Xe ayopég Omov givan
dwbéoiun peyodvtepn n mocoTTa €vOg aryaBol am’ avtiv mov givor dtateBepéva ta dTopa
va ayopdcoouvv, Ba mpénetl va PelwBohv ot TYEG Yol VO ETOVOQEPOVY TNV 0yopd GE 1GOPPOTia.
Me 115 dvo avtég Pacikég vobécelg wg BempnTikn Pacm, OTL To ATOLN TOPAKIVOVVTOL OO TO,
TPOCOTIKE TOVG CLUPEPOVTA KOl OTL O TIHES TPOSOpPHOLovTal 6€ €0A0YO ¥POVIKO ddoTnia,
wote va emtevyfel M 1ooppomicc 68 OAES TIG AYOPEC , Ol VROCTNPIKTEG TNG KAUGGIKNG
TPOGEYYIoNG TPooTafodv v KOTUOKELAGOVY TO HOKPOOUKOVOUIKG TOVG LTOdeiylaTa,

vrootnpilovtag 0Tl To KpaTog o TPEMEL Vo £yl TO TOAD EVOV TEPLOPICUEVO POAO GTNV
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owovopikn Con yotli aAMdg , av avoueydel o emepépel amoteAéopato avtifeta amd Ta

emdiokopeva ( Abel &Bernanke, 2002).

Amotédeopa OOV avTHG NG PUAEAED0epNC oKéyng Kol Tng memoifnong ot
OlKOVOI0 160pPOTEL TAVTO GE KATAGTAGT TANPOLS UTAGYOAN TG, NTAV VO UnV vroctnpilovy
NV Amoyn OTL VITAPYOLY OLKOVOUIKEC KPIGELS [LE TNV £VVOLOL KOl TNV £KTAGCT] TOL OVUADGUE
noponove. OmolEcdNTOTE OVICOPPOTiEG TOPOLGLALOVTOY EVTOG MG oukovouiag (avepyia 1
TN0opiopdc) eixav Tpocwpvod yapaktpo eEattiog TOL YEYOVOTOG OTL 1| EAEVBEPT OlKOVOouia
glye mv W10 TO va avtopuOuiletol LM TOL UNYAVIGUOD TOV TIOY. Emopévac , ot kpicelg
OV KOTA Kopovg epeavifoviay , apopovcay T Bpoayvypovic TEPiodo Kol TPoEPYOVTAY Amo
TOPEUPACELS TOV JATAPUCCAY TPOCOPIVA TOV AVTOPVOULOUEVO YOPAKTAPO TOV GLGTILOTOS.
Yvuykekpiéva 610 0g0TEPO OO ToL PiAiov Tov O wlovrog twv EOvadv avagépetol 6To
ONuoo1o ypéog Aéyovtag Tmg 6tav ta eBviKd ypén evog KPATOVS eival APKETA , VTAPYEL TOAD
HEYAAN mBavOTNTA VO PNV omoTANpBobv cootd. Otav €va KpATog @TAvEL TNV Kpioyn
KOTAGTACT TNG YPEOKOTING, TPEMEL VO TO OLOAOYEL dNUOGLo Kot Vo unv KpdPetar wicw omd
dwaohoyieg yio va amopvyel v aindewo. 'evikd Bewpel O6TL o1 YOpec odnyovviol o€
TTOYELOT Oyt €EALTiOG TOV WIWTAOV , AALA TNG KAKOdWXEIPLOoNG TV dNocinv Top®mV Kot TG

onotding and tig kuPepvnoceig (Boettke & Coyne, 2011).

1.5.2.H Kebvowavi] Ocwpia (JOHN MAYANARD KEYNES 1833-
1946)

Exatov e&nvra xpdvia petd to £pyo tov Adam Smith , to 1936 0 koo vépepe
an6 ) Meydin Y peon. Ot teptocOTEPES OIKOVOLUESG TOV KOGHLOV TANTTOVIOV OO TPMTOPAVY|
TOcooTd  ovepylog Kol TOo adpoto YEPL TV elevbepwv  ayopdv €deryve amdlvTa
OVOTOTEAECHOTIKO Kol o€ peydAo Pabud acvvemég mpog to eumelpikd otoyyeio. Etot
ONUoVPYRONKE M avaykn Yyl po vEo HOKPOOWKOVOUIKT Bempia mov v mpocépepe o
Bpetavdg owkovopordyog John Maynard Keynes pe to Bipiio tov The General Theory of
Employment, Interest and Money. Xto épyo tov avtd o Keynes £dwve pio epunveia tng

emipovo.  vymAng avepylag. H ovmopén g avepylog ®g opyovikd otoygio NG
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KEPOAQLOKPATIKNG GLYKPOTNGONG TNG OWKOVOUING, OTOTEAECE TOV TLPNVOA TNG KEDVOIOVNG
avdAvong kol 001ynoe Be@pNTIKOG GTNV OIKOVOUIKT TNG OVICOPPOTIaG 1 TNG OTapoyS.
Ympiée avtiv v e&nynon o€ o vTdbecT Yo TV TPOGOUPUOYT TOV GHOY Kol TOV TGOV,
N omoia NTav OePeEM®OIMG SLUPOPETIKN ad TNV KAUGGIKY, 6TO OTL dNAadn ot peboi kot ot
Tég Tpocapudlovtat pe apyodg puduovg JH apyn avt mpocopproyr] GRUOVE OTL Ol AyopEg
UTOPOLGOY VO TOPUUEVOVY EKTOG 100pPOTiac- e TIC {NTOVUEVEG TOGOTITEG VO LNV 1GOVVTOL
UE TIG TPOCPEPOIEVEG- Y10, LOKPA YPOVIKA dtacthpata. Edd 1 avepyio umopei vo empével
emeldn ot pichoi kot ot TYWEG dgv TPosoprolovial apKETE YPNYopa OoTE va. £IGMOGOVY TOV
aplUd TOV OTOUMY OV Ol EMYEPNOELS EXOVUODY VO ATOCYOANCOVY UE TOV apldud TV

TOL®V OV EMOLUOVY VA, EPYUGTODV.

H mpotaon tov Keynes yo v OoVTIHETOTION NG LYNANG avepylag Mtav va
avénbovv ol duocieg damdveg yio TV ayopd ayofdv Kol VINPESIOV, doTe vo. avéndel n
{mon yw 10 mopayduevo mpoiov. H moltik avty Bo peiwve v ovepyio d1dtL o1
emyelpnuoties o Empene va ATOGYOANGOLV TEPLGGOTEPOVS EPYATEG, TPOKEWEVOL V.
avTetonicovy v avénuévn {ftmon yo ta tpoidvia tovg. O TpocropPavopevol epydteg
Ba elyov peyaivtepo eicoompa va Eodéyouvv kat Ba amotehovoav e axoun mnyn &fmmong
Y T0 WPoidvToc mov Ba avEave TEPICGOTEPO TNV AMOCYOANCT. Xe ovTifeon HE TOVG
KAOoGUKOVG, ol kebvolavol telvouy vo SVOTIGTOLV AEVAVTL GTO AOPOTO YEPL KOl €ival o
npobupot va vroompiEovv 10 PpOAO TOL KPATOLG OTN PEATi®ON TNG HUOKPOOUKOVOLKNG

ovumepipopds ( Abel & Bernanke, 2002).

H Bewpia Tov Keynes, mov amotelel o opooNUO YOl TIS TPV KoL PETE AVATTOEELS
TOV HOKPOOIKOVOUIK®V TpoPAnudtov, Kaitor akolovBel v oploxn péBodo kol Tig
LLIKPOOIKOVOLLKEG OeLeMDGELS TNG VEOKAUGIKNG ZYOANG, eival 1 kateEoynv pakpobempio Tov
Eexwvaer T dexoetion Tov 1930. To kvplo evdwpépov g Bewpiog ovtng eivar 1o TpOPANUA
NG OMACYOAMCEMS OTMG AVOPEPULE KOl TPONYOLHEVMS, KaBMG Kol 1 Tpoomadela g va
avop€cel To vOopo Tov Say. Edm mpémnel va toviotel n mapatipnon g Joan Robinson o611,
dwpopd Tov Keynes Kot Tov 01KovopoAOY®mV pv omd avTov dev NTay LOVOo To TPORANL TNG

armoteleouotiknc (mmong (effective demand), oAld kot To yeyovog 0t ot mpocdokieg Tov
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puérrovtog givar aféfoieg. H onuavtikny copforn tov Keynes ot Oewpia tov yprpotog nTov
N mpoonkn ™¢ {ATMoNg yPAUOTOC Yo KEPOOOKOMiD Kol Oyl MOVO Yo  AOYoug

GUVOAAOKTIKOVG, OTMG TPEGPELAY OL TPV AT’ AVTOV OIKOVOLOAOYOL.

‘Etol, éva tpumuo g {NtHoemg ¥pAUatog Yo SloKPATNGT CLUVOPTATAL TPOG TO
emtokio. To emttokio givar évo Kot Lovadtkd KPLTHpLlo yuo TNV emAoyn HETa&Dd S10KpOTNOEMG
PELOTOV SLOOECTUOV Kol KPOTIKGOY OUOAOYIOV. XPpNuo, Kot Opoloyieg gival oty Kebvolovn
Oesopio T 000 TAMPOC VTOKOTAGTATO GTOEIN TOV TAOVTOL TV ATOU®V, TPAYUO TOL
onuaivelt 6t M ehaoTikOTNTO (RTMONG YPMUOTOS OC TPOG TO EMTOKIO E€ivol UEYAAN

(Zapavtidng, 1996).

Y avtibeon pe Tov Smith, o Keynes vrootnpilet 6t1 1 otkovopio 1copponei TeMKA
KOl 6€ KOtdotaon vroomacyOAnons. ' tov tedevtaio, dev gival avaykn to ypNUOTIKO
KEPAAOO Vo odNyelTol TAVTO 0€ EMEVOVGELS OV OEV VTAPYEL KATOW EAKVGTIKY TTPOOMTIKN
KEPOOLG. Ot eMeEVOVCELS TPAYLLATOTOLOVVTOL EPOGOV 1] TPOGOOKMUEVT AmdO0CT KEQPAANIOV
elvar peyadvtepn and 10 emtokio. To emurdkio odueovo pe tov Keynes Bempeiton
VOLUGHOTIKO QovOUEVO Kol €E0PTATOL OO TNV TPOTIUNOT PEVGTOTNTOC KOl TNV TOGOTNTO
yprotos. H emévdvon og pnyoviopds avénong g omacyOAnong Kol TOU €LG00MUATOC
npocdopilel v amotapicvon. H cvcodpevon keparaiov dev eival amotélecua TG amoyns
™G EMYEPNUATIKNG TAENG amd TNV Katavaioon, OnAadr amd TNV pomn NG TPog
amotapievon. Avtifeta, n avénon g anotopicvong eivor TBavO UTOS0 GTNV OLKOVOUIKN
TPO0d0, AdY® TG pelwong g evepyolc {ntnong mov wpokael. H 8éom avti tov Keynes tov
Swypilel amd ™V KAOGIKY], VEOKAQGIKY Kot TNV opBddoln Map&iotikn mapddoon (Keynes,

1936).

Eniong , to kpdrog mpénel va emepPoaivel kol va avEdvel v gvepyd {ntnmon pe
onuocle Epya Kot e KPaTikéG emevdvoels mov Oa avopbmdcovv v owovopic. O Keynes
mioteve OTL dgv givar 1 mopaywyn Tov dnpovpyel damdveg kot (RTnor, 0AAG o1 aToPAGELS YioL
TIg damdveg, ol omoieg onpovpyovy {NTnom, Kol £TEITo 1 Topaymyn akolovbel ) {RTnon

(Apaxdmovrog & Kapayidvvng, 2003).
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"Exovtog o id1og 0 Keynes Biwoetl v kpion tov 1929 oty Auepikn, mioteve Tmg ot
kpicelg opeilovtar ot PELOUEVN amOO00T) TV ETEVOVGEDY GOUPOV O, UE TIC TPOGOOKIEG TV
EMEVOLTAOV, TNV OPLOKN OTOSOTIKOTNTA TOV KEPaAXiov Ow¢ TNV ovoudlel 6to PifAio Tov Kot
Tovilel yopakmploTikd Otl: ~ O 000IACTIKOS YOPOKTHPAS TOD OLKOVOUIKOD KUKAOV opeiletal
KUPLWS GTOV TPOTTO UE TOV OTOL0 KDUOIVETOL 1] OPLAKH OT0J0TIKOTHTO, TOV Kepaaiov.”. [Ipodtetve
TOTE KOTL EMAVOCTATIKO Ylo. TNV €mOYN €Keivn, TNV Gvodo TV ONuociov damavov o€
TEPLOO0VE KPIGE®V , TPAYUA, TTOV TO DEPODGE ATOTEAEGLATIKOTEPO OTO TNV OVOAOYN pelmon
QOp®V, MOCTE Vo KOADWYOLV WEPOG TOL ehAeiupotog (Nmong mov mopatmpeitoal oy
Tpaypatiky owovopia. ‘Etol cbppwva pe tov Keynes otav 1 otkovopio gonpepel 1o Kpatog
TPEMEL VO, ATOTALIEDEL Kot GTOV 1) otkovouia Exel TpoPAnua To kpdrtog mpémel va damavd. o
va, dDoEL EUPACT] 6TO OGO GNUOVTIKO €ival TO KPATOG va avTdpd dLVOUIKE o€ TEPLOOOVG
Kkpiong elxe dNAmoel «Xe meptddovg Kpiong 1o kpdtog a&ilel vo TANPOVEL TOVE EPYATEC ATADS

Y10 VoL KAVOLV TpOTEG 6T0 £601p0g, awTd Ba £kave kKakd otnv Owovopio» (Keynes, 1936).

H «kebvowovn Bewpia koprapynoe péypt mepimov 1o 1970, dmov kot maAL £var akOuUN
OIKOVOLUKO TPOPAN LA, EKEIVO TOV «oTOGILOTANB®PIopnod» Tov HITA Bpédnke va unv Advetot
LLE TNV TapadoctaK Kebhvoiavr] amoyn, eépvovtag TapdAinia Kot apeiBories yio v woyvpn

BeopnTikn ™ Pdon.

1.5.3. O Neo@ueAevBeplopog - H oxoAn tov Xikayo ( MILTON
FRIEDMAN 1912-2006)

Tnv 1010 otrypn) mov n Kebvolovi tpocéyyion dexotav emibeon , ot e&eribelg oy
owovopio ékovay TNV KAUGGIKN LoKPootkovopikn Bewmpio va potdlel mo evdlopépovuca Kot
EAKVOTIKT] Yl TOAAOUG OIKOVOROAOYOUG kol €16t omd Tig apyés tov 1970,
EKGLYYPOVICLEVT KAUGGIKT TPOocéyylon apyloe va kepdilel £6apog : 0 veopilelevBepiopds.
Amotedel T peteEéMEn ToL KAOGGIKOL OIAEAELOEPIGUOD KOl TN HETAPOPE TOL OTIG
oOyypoveg owovopkég ovvnkes. O Milton Friedman fitav o ek@pootig ™G VENG aVTAS
Taong Kol WputAg g XyxoAng tov Chicago, 6mov ™™ dekoetion tov 1970 otig HITA

TPWTOGTATNOE OTN OTPOPY] TNG OIKOVOWUIKNG TOAITIKNG €vavTiov TNng Ypnong g
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dnuoctovoukng moltikng (fiscal policy)- mov vrootipile o Keynes wg Pacikd epyaleio
EVOVTIOV U10C DQPESNC- KOL DTEP TNG YPNOTG TNG VOLUGLOTIKNG ToAMTIKNG (monetary policy)-
v omoia o Keynes Bempovoe oyetikd avamotelecuatiky. Ady® Tng TpocHAmGNS Tov o1
onuocio ¢ VOUoUATIKAG ToATIkNG ,0 Friedman Bswpnfnke o myétng tov Aeyousvov

Movezropiordrv' (Bapovpdxng, 2011).

O1 povetaplotég avtékpovoay T Bewpia Tov g avepyiag pé€cw tov TANOWPIGHOD
nov wpoteve o Keynes. Katd tovg povetapiotég, dev pmopel va vmdpEel HoKkpoypovimg
«OVTATTATN TOL YPNUATOC», O10TL ot gpyalduevol Ba aviiinebovv apyd M ypRyopo OTL O
TANOOPIGUOC UEUDVEL TIC TPOYUATIKEC 0m0d0YEC Tovg kot Bo (nmoovv avénon Tov
OVOUOOTIK®Y OTOd0Y®MY GTO VYOG TOLAAYIGTOV TOL puvlpod tov mAnbwpiopod 1 Oa
OTTOKTHGOLV PNTPO TILAPIOUIKNG TPOGOPIOYNS OTIC CVAAOYIKEG cupPacelc. TTictebovy o611 TO
uovo amotédecpa mov Ba eépel M pelwon TG avayKaoTIKNAG dvvaung Adym advénong g
oG OTNTAC TOV YPNUATOS eivat 0 mAnBwpiopds. H npoondBeia va peiwbei n avepyla teivel o
avénon tov TANBPIGHOL, OTOL HOKPOXPOVImS Onuovpyeital £vo KaBopioHéVo TOCOGTO
avepyiag, To OTOioV Ol HOVETAPIOTEG OMOKOAOVV @uoiké moocoatd avepyiog (natural rate of
unemployment). H owovopio kwveitatl pokpoypovio yopm and 10 mocootd autd, To 0moio dev
emnpealetal amd TN VOUICUOTIKY Kol ONUoG1ovopukn moAttiky. O minbwpiopdc dnpovpyel
avepyla, mn ovepyle odnyel oe mAnBopiopd x.0.x. 'Etor enyeitar to @oawvopevo tov
otaoorinBwpionodv (stagflation), dniadn g cvvumapEewc TANOwWPIGHOD Kol avepyiag ot

dekaetio Tov 1970 (Zapavtiong, 1996).

To 1969, o Milton Friedman mtpoéBalie v dmoymn OTL: «TEMKOG KOvVOVAG oG Y10l T
Béltiot mocdmTa TOL YpNpaTog eivar OTL B mpémel va emtevybel pe éva mOGOGTO TOL
ATomANO®PIGHOD TOV TIUMV TOV KAVEL TO OVOUOCTIKO EMTOKIO 160 HE TO UNdEV ». AvTth N
TpoOTaoT EYEl Yivel yvmoth g o kavovag tov Friedman 1 o kavovag tov Zikdyov, ded0UEVOD

OTL giye yivel oTo TAAIo10 TG OKEYNG TOV GYoAeiov Tov Zikdyov. 'Eva dAlo emyeipnua tng

! Movetapiotég givat ot vIooTPIKTéG TOL HOVETapIopol. Movetapioude amokoheiton 1 Oewpia
GUUPOVA LE TNV 0ol 1 OENGN TN TOGOTNTOG TOV YPNUOTOG GE LU0 OLKOVOLLID, e KPOTIKN
mapéuPoacn LEGM ONUOGIOVOUKNG 1] VOUIGULOTIKNG TOATIKNG, 00NYEl TEMKE G€ dvodo TV TIU®V Kot
avEnon Tov TANBmpiopov. Bempeital OTL 1 SKVLLOVET] GTNV TPOSPOPE YPNILATOS £XEL EMIOPUCT] GTO
TPOYLLOTIKO TTOPAYOUEVO TTPOIOV [LOVO Bpayvmpdfeciia, evd pakpompodecua ennpedlet pdvo 1o
eMinedo TV TIHOV
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OYOANC TOV ZIKAYOV, EMIOTG ONUAVTIKO EVAL, 1] IGOGKEAIGT] TOV TPOVTOAOYICUOV OOV WE TOV
KOTAAANAO GLVOVAGUO TNG VOULGLOTIKNAG Kot O1)LLOGLOVOUIKTG TOATIKNG UTOPEL KOt TPETEL VL

ypnoporomBei yia vo amotpéyet tov tAnbopioud (Varelas, 2013).

Katd tov Friedman, ot ayopég eivat évog kahdg tpodmog va yivovotl e0elovTikég Kot
EMOPEAEIC GVVAALYES KOL O SAVEIGUOG EIVUL Y10 VO EVIGYVEL TNV OKOVOWUIQ, OTOV TO OTOLTOVY
ol teprotdoeic. H vouopotikny moltikn eAéyyeton amd t FED mAéov ko o Friedman fytav
emkprng g teAevtaiog. O TANOwPIoHog eival £va, VOLUGUOTIKO POIVOUEVO, IE TV Evvold
Ot eivon ko pmopel va mopoaydel wovo amd v TovTEPN aBENCT TNG TOGOTNTUG TOV
YPNHOTOg 08 oxéon pe v mapoywyr. Ocov agopd v kvPépvnon mpémel vo £xel Eva
(QPOPOAOYIKO GYEDLO OV VO EMPEPEL EMOPKT G000 YO TNV KAALYT TPOYPOLUUATIGUEVDV
dpociov damavav Aaupdavovtag veoyn ) otabepotra (Friedman,1988). Exiong onuavtikod
Oépo TaV 1 KATATOAEUNGN TG PTAOYELNS, OTTOL EMPETE VO OYEOACTEL £Vl TPOYPULLLOL Y10 VOL
BonBnoel tovg avOpOTOVE ®G ATOHA Kol Ol ®C WEAN GUYKEKPYEVMV ETOYYEALOTIKMOV
OHAdV KOl epyaTiKdV opyavdcewv. Téhoc, m aviiotpopn oyéon HETOED ovepyiog Ko
mAn0wpiopod dev gival mhvta otabepn dmmg Aéer o Friedman, ivatl duvatdv vo, cuvurdpyovv

poli 0 vyNAog TANOwpPLoUAG Kat 1 VYN avepyio (otaciporinfwpiopog) (Satya, 1989).

H Baocum tov okéyn 6cov a@opd T KPIoELS Kol TNV KOTATOAEUNOT TOLG, NTAV 1
e&ng: Kartapyds opeilovtal 6tn yoAApm®OT| TG VOUICUATIKNG TOATIKNG Tov mBel Ta emtdKia
TOAD YouUNAd pe amotélecpa va daveilovtal OAOL, VO POLGKMVOLY Ol TILES TMV OKIVITOV Kol
TOV TITA®V KOl , PETO TNV EKpNEN OLTOL TOL PAVAOL KUKAOL TNG HEIMONG TOV SOVEIKMV
emrokiov kot ™V adéNon Tov TIPOV TOV OKWVATOV, VO TANTIETOL Kol 1) TPOYLOTIKY|
owovopia. Katomv, n kebvoiov tpoorddeia va fondnbei n avakopyn Léco amd ETEKTOTIKY
ONUOGIOVOUIKY) TOAITIKY]  Agttovpyel povo mpdokapa  (aw&Avoviog TNV OlKOVOUIKN
dpaotnpotTTa), 0AAd Heco-pakporpdfecua dnpovpyel meptocodTepa TpoPAnpaTe on’ oo
Mvet. Kot autd emedn n adénon tov onposiov domavav Kot 1 TOVOTIKY €vest dnpociov
YPNHOTOG GTIC OYOPES AEITOVPYOVV TOAAATAAGIOGTIKA LOVOV OG0 01 £pyodateg Bempovv 4TI N
evioyvon TV TILOV aeopd LoV Ta KA TOLG EUTOPELUATE. MOMG OULMG GUVEIONTOTOUGOLY

otTL ol TWéG OAV TV ayafdv avePaivouv mapdAinia , Tote kataiafaivovv OTL TO pOVO
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amotélecpa oG tétolag avénong Bo etvar €vag yevikeopévog mnbopiopds, avti yuo pio
aHENGCT TG OYETIKNG TIUNG TOV d1KOD Toug ayalfod. Avtd onuaivel 0Tt oL gpyodoTes, Kabmc
xovoov v eAmida Yy avénon Tov Kepddv Tovg, Ogv Oa mpooAdfovv ki GAAOLG
epyalouevoug, dev O emEVOLOOLV TEPIGGOTEPO KEPAAOIO Kol £TGL 1 EMEKTATIKN
dnuoctovoutkn mwolMtikn Oa £yl amotuyel Kot 1 Vpeon Oa emoTpéyel, OUOS AV TN QopPd

UeTd TANOmpPIoUo.

H =mpotaocn tov Friedman Aowrdv, frav pio oty ONUOCIOVOUIKY TOMTIKY WE
TOPOAANAN EMEKTOTIKY VOUIGUOTIKY TOALTIKY] Y10 0G0 OAGTNUA Ol OyOpEC TAGYOLV 0o
EMenym pevotdmtog. TTapddinio o Friedman, motdg oty mocoTIKY Be®pio, TOL YPHUATOC
Koty vo unv vaapEovv mAnbmplotikég miEcelg, mpéoPfeve T dlarhpnorn tov puiuov
avénong g TocOTNTOG TOL ¥PNHOTOC OE eMinedo mov va, unv Eemepvd Tov puBpd avéEnomng

tov AEII ( Bapovpdkng, 2011).

H yevikotepn dmoyn twv @uheAedBepwv ftav 0Tl TO0 KPATOS, MG OAXEPICTNS TOV
YPNLATOG, EVOVVETHL Y10 TO. AMOPPVOUGTIKA PAIVOLEVO KOl ETOUEVMG Y10 TIG OUKOVOUIKEG
kpioelg, dpo Oev mpémel va. mapesuPaivel TNV OWKOVOUIOL OVTE [E EMEKTATIKEG OVTE LE
TEPLOPIOTIKES TOAITIKEG OAAG va mepropiletoan 610 vo emPAémel povo TV €Tol0L LKPN
TOGOOTION0 aOENGN TOV OVOYKO{OU YPMLATIKOD OYKOU KOl VO, OQYVEL TO, VTOAOITO GTOVG
VOLOLG TNG ayopdic Kol 6TOV aTOpLOLOUEVO YOPAKTIPO TOV KOTITAAIGTIKOU GUGTIHOTOS.
To «xpdrog mpémer vo diver WOwiitepn TPOGOYN OTN VOMGUOTIKY] TOATIKY] KOl OTIG
vopopotikég apyéc. H avamtoén evog kpdrovg katd tov Friedman épystor amd péoa kot
Bacileton oe tpeig mruyés. H mpd etvon 1 eppdvion g Bempiag g dnudoiag emhoyns, N
omoio. €xel ONOVPYNGCEL WO OTPOPT] OMO TO ONUOCIO GTO WIMTIKO GLUUPEPOV TG
KuPepvnTiKng dpactnpldtnTag. Avti 1 TPOONTIKN TG dNUdclag emAoYNG evappovilel Tig
Wwwotikég pe 115 KuPepvntikég dpaoctnprotmres. H debtepn eowtepikn avantvén eivor 1
TPOGEYYIoT TV 0pOOLOYIK®V TPOGIOKIDY GYETIKA [LE TO TAOG EMOPOVV 01 BEGUIKEG dOUES Ko
Ol 0AAOYEG GE AVTES , Y10 TIG TPOGOOKIEG TOV KOOV, AVt 1 TPOooéyyion dev givar véa, KATL
oYETIKO Yivetar Kot pe TV enidpoon g vrapéng g Kevrpwng Tpdnelog otn cvpunepipopd

TV eumopikdv tpomeldv. Kot téhog, 1 Tpitn mruyn £00TEPIKNG OVATTUENG Elval 1 EUpoon
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otig gpunveiec tov Smith yio v mpocédkvon kat v eEEMEN TOV OKOVOUIK®OY Oeoudv

Kabmg kat v epunveio Tov kbkAov tov entyeipnioemv (Friedman & Schwartz, 1987).

1.5.4. H papérotiki) Oswplia ( KARL MARX 1818-1883).

'Evog amd Tovg onuavTtiKOTEPOVS KAUGGIKOVG OKOVOLOAOYOLE Tov 19 audva kot
évo, amd To oNUAVTIKOTEPO, TVED AT TG emoyng Nrov o Karl Marx (1818-1883). Me cmovdég
OTO. VOUIKG Kal TN QUA0c0Qio.  amo@oitnoe omd To TWAVETIGTHMOA TOv BepoAivov, g
Bootovng kot g [évvne kot mopdro avtd 1 L{of tov dev &ixe kaBOAOL aKAOTUOTKES
TPOOLLYPOPEG , OAAG MTOV YEUATN ONO EMOVOACTOUTIKEG TPMTOPOLAIEG KOl KOWWOVIKEG
dwpaptupiec. To 1867 dnuocievce Tov TPMTO TOLO TOL CNUAVIIKOTEPOL OUKOVOUIKOD TOL
ovyypaupotog To Kepdiao: Kprtikn otig [Toltikég Okovopies, evd Toug vaoOAOImong 600
topovg dnuocicvoe o Engles to 1885 kot 1o 1894. Ztnv emoyf ™¢ Bempntikng Kot
GLYYPOQIKNG MPLOTNTAG TOV, EMIKEVIPOONKE otV avdmtuén g Bewpia ¢ ol Kot g
vrepa&iog, TNV TTIOTIK TAOT TOL TOCOGTOV KEPOOLG, TNV ONAN Kol OLEVPVLVOLEVT|
OVOTOPOY®YR Kol TNV Kpion oto kamtalotikd cvotnua. Eixe v sukopia vo peretinost
apeco TG oAAETAAANAES GLYKVPIEG OKOVOUIKNG KPiong Tng emoyns Ottt Katd Tn StdpKeLn
tov PBiov Tov KaTaypaenKay &L oukovopkés Kpioels Ta étn 1825, 1836,1847, 1857, 1866 wat

1874 ( Engles, 1976).

Me v €kdoom tov Tpitov TOpoL Tov £pyov Tov ¢ To Kepdiao® (1894) kai tov ~
Oceopieg yio v Yrepa&io® (1905-1910) onpocionotodvton TAEov o1 BEGELS Kot 01 aVOADCELS
Tov Marx oyetikd pe Tig OlKovopKEG Kpioels. ZOoppava pe tov Marx, ot o1kovopkég Kpioels
gtvat ol €yyevig TAoT TOL KOTITAAMGTIKOD TPOTOL TOPUY®OYNS, LEGO OO TNV omoio, ADvovTal
ol avTIpdcelg Tov cvotnuatoc. H yevikn duvototnto ekdniwong tov Kpicemv evtomiletot
OTN YPOVIKN Kol TOTKN ddotaor HeTalld Tov Tpdiemv g ayopds Kol TNG TMOANGCNG. XtV
aenPNUEVN popen TG M O1dotacn avty exepaleTol HECH Amd TN UETOUOPO®CT TOL

EUTOPEVUATOG LE TNV TOANGN TOV, OO avTOAAOKTIKY o&ic, dtav PplokeTol oTo XEPLO TOL
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KEPAAALOKPATN (Tapay@yol 1 eumopov), oe a&io ypniong (otav Ppebel ota ¥Epla Tov TEALKOD
katavoAot)). H i duvatdmra kpiong sUmepIEXETAl KOl OTNV KIvion TOL dl0ypaQEL TO
KepdAato. Idloitepa amd TN OTIYUN TOL EYKOATOAEIMEL TNV TOPAY®OY] YO VO UTEL GTNV
KUKAOQOPIO (¢ EUTOPEVUATIKO KEPAAOLO , HEYPL mov vo EavaPyel and avthyv. 'Etol , oy
KUKAOQOPIOL TOV EUTOPEVUATIKOD KEPAAAIOV TPEMEL VO GLUTITTOVY Kot Vo, Bpiokoviol oe
avtiotolyio dvo mpdaéelc. Amd T pio pepld éva kePAAoo 1oL PpickeTal Ge HOPEN
EUTOPEVUATOG VO LETOTPETETAL GE YPNIO KoL OO TNV AAAN €va, KEQPAANL0 oV PpiokeTal o€

LOPON YPNLLATOG VO, LETATPETETOL GE EUTOPEVLAL.

Avé maco otiyun, e€autiog Tov KATOUEPIGHOD NG epyaciag, TAR0oc kepaulainv
Bpickovtal otV KOTAGTOGN TOL EUTOPEVUOTOC KoL TPoomafodv vo TEPAGOLY GTNV
KOTAGTOGT TOL YPNLOTOS, VM OvTioTpoea €va dAlo mAnbog kepoiaimv mpoomabodv va
Kévouv akppadg To avtifeto. ['a va emttevyfodv avTEG Ol LETANOPPDGELS TOV KEPaAainVy Ba
TPEMEL VO, DITAPYEL L0 KATOL0 OVTIGTOLYI0 TG KUKAOPOPING TOV TPAOT®MV LE TV KuKAopopia
TOV 0e0TEPV. AMPOPETIKG, M UN TOANCN 1| M Un oyopd otapatd ™ OdKacio NG
KUKAOQOPIOG TOV KEQUAOIOL Kol gvéxel T duvaToOTNTO €KONAMONG Kpiong, sivor pio ev
duvéper kpion. Xe avtd opwg mov o Marx dev katdpepe vo oG OMGEL OAOKANPMUEVN
amdvtnon €ivol Yo To oteg ivol ot ortieg mov TPOKAAOVDV Lo Kpion. Xe ToAAG onpeio Tov
£pyov ToL avaQEpETaL 6 KPioelg Tov EeKvodv amd dtdpopes atties, yopic ToTé va PTAcEL O
pio cLVOAIKY Tapovcioon kot Katnyoptoroinon tovg. [ap *0Aa avtd , amd ddpopa Keipeva
TOV, UTOPOVLE VO, GUUTEPAVOVLE OTL 1] KUPLOTEPN LOPOT TOV KPice®V Kol Woitepa ekeivav

To0v Propunyavikod kOKAOL givol 1 VrEpmAPOY@YT) (AVOPEPETAL OTN YEVIKN VLIEPTAPAYMYN

KeQaAaiov, SnAadn, péowv Tapaymyng kot pécwv cvvtipnong) (Pérnrac, 2002).

Ao v GAAn pepd ot oaipo tng Kukiopopiag n Kpion epgavifetor pe
vrepmopaywyn eumopevpdtov. Ilapdyovior mwhpo mOAAG eumopebpata, TOCH TOL, OTIG
O0GUEVEG amO TNV KEPUAMLOKPOTIKY TOPAY®Y CLVONKES O0VOUNG KOl KOTAVAAMONG, OgV
UTopovV va ToAN0ovV yio va EavapeToTpanel 6€ VEO KEQAAAO 1 TEPIEXOUEVN o€ avTd aia
Kol M mepleyodpevn oe autnv vrepadio. Me dAha A0yl , O KEQOAOLOKPATIKOG TPOTOG

TOPAYOYNS, LE TNV TACT TOL £XEL Y10 GLUVEYN OVATTLEN TOV TOPUYDYIKOV dUVAUE®V, PTAVEL
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o€ onpeio va Topdyel 16oa TOAAG EUTOPEVUATA, DCTE VO, Elval adbvotn mAov 1 a&lomoinon

TOVG G LECOV EKUETAALEVLON G, OTTOTE EKONAMVETAL 1) KPiom.

H epgdvion g vrepmapaymyng emdpd apvnTikd 610 TOGOGTO TOL KEPOOLE M
eartiog g avénong Tov Wobmv pyaciog 1 ¢ TTOGNS TOV TUOV TOV gumopevpudtoy. H
TTOGCT TOV TOGO0GTOV kEPAOLE Ba €xel wg ovvémeln va peimbei n aglomoinon Tov ToAooD
KEPOAQIOL Kol Vo TEPLOPIGTOVY Ot duvatotnteg aglomoinong tov véov. [apdiinia 1 kdplo
KOTOGTPOPN Kol He TNy 0&OTEPT LOPPT) GLVTEAEITOL, GYETIKA UE TO KEPAAOLO, OTNV 1O10TNTA
TV ©¢ a&log, OYETIKG UE TIG KEPUAUOKES aieg, o1 omoiec eu@ovilovTol e S1popes LOPPES
YPEOYPAP®V 1 EUTOPIKAOV TIGTOGEWDY, OOV OTAV AQUPAVOULY YDPO , SIELPVVETUL O YPOVOC
UETOTPOTNG TG avToAlokTikng a&lag og a&io ypRong kol £Tol To EUTOPEDIOTO UTOPEL VO
CLCOMPEVOVTOL OTA ¥EPLOL TOV EUTOPMOV EVD , TAVTOYPOVO, YO TOV EPYOGTACLAPYN VO
ocvveyiletal ad1doTOGTA 1] AVOTOPOY®YN TOV KEQOAQiov Tov. Amartntég eniong yivovtot kot
Ol VTOYPEMGELS TOL OMpIoLPYNooV 1 TPamellkn KoL 1) EUTOPIKY TIOTN Kol TPEMEL Vo
eEopAnbobvv. Enopévag ot kdtoyol TV eUmopevpdToV givol avaykaouévol 1 v knpv&ovv
TTOYEVON 1 VO TOAGOLV GE OMOONTOTE TN Yo, Vo €EOPANGOVY WHEPOG €0TMO TMV
VIOYPEMCEMY TOVC. Elval 1 amdALTN ovAYKY VO LETATPOTEL TO EUMOPELI O YpNLa. Eod
elval M KatdAANAN oTiyw] mov ekdnimvetor M kpiorn, Oyt pe TV Aueon Helwon g
KOTAVOAOTIKAG CRTnong, oAAd pe tn peloon g ovtoAlaynig keaiaiov pe KeEPAAOO

(Pénmag, 2002).

210 cOyYpOVO KAMITOAIGTIKO GUGTNLA , OOV HEGA amd TNV TEXVOAOYIKT TPOOdO TO
TOGOGTO KEPOOLS KOl 1] GLGCMPELGT KePahaimv €xel avénbei, n erévdvon tov kKepaiaiov Kot
ocuvendg N {nnon epyaciog Ba avénbel. Qg amotéiespa Ba givor 1 peiwon Tov apBpov Tmv
avépymv Kot 1 avénon Tov Tpaypatikov pcov émov avtd Ba empépet peimon g vrepasiog
KOl TOV TOGOGTOV KEPOOLG. 1 MTAGCT CVTH TOV TOGOGTOL KEPAOVLS , OMMG OVAPEPOLE KoL
ToPOTAvVe B 00MYNOEL GE 0IKOVOLIKT KPioT), 1 0ol OPLMG EUTEPIEXEL KOl OLVOUIKA GTOLYElL
nov Ba empépovv avaxapyn. Kot tautd yoti n mtdon tov képdovg Oa €xel ¢ amotélecua
peimon g mapaymyng kot g {fmmong epyaciog. Avti 1 xotdotoon Oo emeépel peioon

TOV TPAYHOTIKOV LicBdv, avénon g vreposing Kot avEnomn Tov TocosToH KEPSOUGE.
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Mia d6evtepn artio dnpuovpyiog kpiong 0T0 KAMITAAMGTIKO GUOTNUA EIVOL AVTH TOVL
opeileTol OTNV  AVIGOUEPEI HETOED TMV OVO ONUOVIIKOV KAGOOV TAPUY®OYNSG, TOV
KEPOAQLOVYIKAOV KOl TOV KOTOVOA®TIKOV ayabov. Edv n adénon tov kAddov mapaymyng
KOTOAVOADTIKOV ayodmv vrepPaivel avt] Tov KAGOOD TV KEPUANIOLYIKOVY ayadmv, ToTte Oa
eupaviotel averopkng {ftnon mov Bo. odnynoel o€ pelwon Tov KEPSOLE GTOV TPMTO KAASO

(Apaxdémovrog & Kapayidvvng, 2003).

H ekdoniwon tng kpiong Kot 1 S0KOTH TNG OVOTUPUY®OYAS TOV KEPOANIOL
dnuovpyovy véeg ouvinkeg mdvo otig omoieg ytiCovtor ot fdoelc yio To véo Eexivnua pog
VEOG (PAOMC TOL KOKAOV TNng GLGCMOPEVOTG, N omoio, ue ™ oepd g Oa 0dnynoel oe véa

peALOVTIKY Kpio.

2vuykekpéva, pia amd T Kupldtepeg GLVETELEG TG Kpiomg eivatl n advvapio TAEov
TOL KEQOAOIOL Vo Asrtovpyel ©C TAPOYOYIKO KEPAAOMO, E€MEWY] KATOOTPEPETOL N
adpavomnoteital. Me 10 EEomacpo TG Kpiong Kot Katd T SipKeLd, pyooTtdoto KAEivouv 1
VITOAEITOVPYOVV, HELOVOVTOC £TGL TOV OPOUO TOV OTACYOAOVUEVOV EPYOTMV, LE GUVEMELL
™V mieon yo advénon Tov odov va T dadeybel n mieon yuo ™ peiwon tove. [HapdAinia, n
Tdon mrdong TV Tindv o odnynost tov Kabe Kepaiaokpdtn oe pia mpoondBeln peimong
Kal TG ovtioToymg a&iag Tov mPoidvTog ToV TAPAYETUL OO TOV 1010 Kot Bo Tpoomadnoet e
™ (PNOWOTOINCT VE®V UNYOVAOVY Kol HeBOd®V Tapay®yYNg Vo 0UENGEL TV TOPAYOYIKOTN T
™ epyaciog, Tpdyua mov Ba advEave To oyetikd vreprAnbuopd. H mtotikn tdon tov pcbdodv
etvan mhéov dedopévn kot gival pavepd 611 1 kpion mov dnuovpyndnke elye ®g amotéAecua
va omokoTaoTafovv kot oAl ekelveg or oxéoelg mov Ba 0dNYNCOLY GTNV EMAVAANYT TNG

OldKaGi0g GLGCMPELONG Kot o€ pia véa Kpion.

I'evikd cOpeova pe tov Marx, 1o Eéomacpa piag kpiong 0ev onuUatodoTel To TEAOG
KoL TNV EMIAVOT TOV AVTIPACEMY TOL TNV £X0VV TPOKAAEGEL, OALA TNV EMOVATOTOOETNGN TOVG
oe éva LYNAOTEPO emimedo Kou TNV apyn MG véoag kpiong. [ tov Marx eivan
adPUPIoPNTTO OTL KOL OTO KOMITOMOTIKO CUOTNUA, EMPUVAACOETAL 1 Ot poipa wov
emepoAace 1M avamtuén TOL 0OTIKOD TPOTOL TOPOYOYNG OTNH Qeovdapyic, OnAadr m

KOTAPPELST] KOl 1] OTAALOTPpimoT Tov and évav GAAOV TPOTO mapoywyns. Avtd Ba copfel
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OVOTOPEVKTO EMELDN Ol AOPOVEIG, EVIOG TOV KLPIOPYOL TPOTOL TOPUYWOYNG, TUPUYWOYIKEG
OYECGEI TOL KOTMITOAIGTIKOD TPOTOL Ogv Ba avtéyovv otV TeEPACTIO OvATTLEN TOV
TOPOYOYIKOV OSUVAUE®V KoL TN UETAUOPPMOOT TOV OpOV TOPAYDYNG GE  YEVIKOLG
GLAAOYIKOVG, KOWVWOVIKODG Opovg TopaydyNS. To T€A0g TOL KATITOAIGTIKOD GUGTHUOTOG Eivat
, COHE®VO, e Tov Marx, cuvdedepuévo pe Tig kpicelg Kot v woAn tov tdéemv( Pénmag,

2002).

1.5.5.01 Oswpicc kploewv TPWTNG, SVTEPNC KAL TPLTNG YEVLAG
( PAUL KRUGMAN)

T'o tovg 18puTéC TG Bempiag TV vopusuatik®v kpicenv (netald avtodv kot o Bob
Flood) , ot avadvoueveg kpioelg ¢ ayopdg tov 1997-8 gumvéovv 1060 v aicbnon ¢
dkaiwone, 600 kal pa aichnon tomevoepoovvng. Amd ™ pio wAgvpd, o aplBudc kot 1
cofopdtTo oVTOV TV Kploewv omédelay Tn onuavTikotnTo Tov Bépatoc émov 6° évav
KOGLO VYNANG KvnTikOTnTog KePaAoiov, eivor mAéov cagés 0Tl To Kevipikd {fTnuo g
LOKPOOTKOVOUIKNG TTOALTIKNG KATOW®Y YOPOV vl 1 amel] oG KePOOOKOTIKNG enifeong.
Ao ™V GAAN TAevpd, akdun Kail pio ypyopn KT OTO TPOCPUTO YEYOVOTH OVOOEIKVOEL
TNV OVEMGPKELD TV VIOPYOVTOV HOVTEA®V Kpione. 'Evag tpoémog yio va meptypdyovpe 1o
TpOPANUO elval Vo OKEQTOMOOTE e OPOVG TNG OWIKPIOTNG OVAUESOH GTO HOVTEAD Kpiomg

TPAOTNG YeVIAG ko devtepng yevidg (Krugman, 1999).

Ta poviého g mpdTg yevide tov vomouatikav kpicewv ( first- generation

models) avantiocovtor and tov Krugman (1979) kot éxovv og Béon To VOpoUATIKO LoVTELO
TPOGOIOPIGHOD TNG CUVOAAAYLOTIKNG ooTipiag. Edd ot kpicelg mapovsidlovtal g amdppota
TOV PN GUVETAOV TOMTIKOV OT®G 1) XPNULATOIOTNGT TV SNUOGLOVOUKOY EAAEUpATOV poll
pe TG otafepég CUVOAMAYHOTIKEG 100TIES. X aVTA TO. LOVTEAD 1) TTdon g {Tnong yw
TPOYUATIKE XPNUATIKG dwbéoipua Katd v mepiodo g kpiong odnysl oe po. Slokpitn
peioon tov anobepdtov g Kevipumng Tpdmelog axdun kot 6tav dev vrdpyel avticToym
dwkpry] vroPdduion v Poacikdv owovopkdv peyedov. Iapoio mov ovtd T povtéha

OVTITPOCMTEVOVY TOAAEG TEPIMTMOGELG KPIGEMVY, DTOVOOVV KOl TNV AVTIGTPOPT| KATAGTAOT] OTL
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ol KpioElg aVTéG TPEmeL Vo eival TPOPAEYIES KOl KATA GUVETELD VO 00T)YOUV GE [T O10KPITES
0AAOYEG OTN CUVOAAQYUOTIKY 10OTYHO 1 08 GALEG TWEC TV OTOWEIMV TOVL EVEPYNTIKOV

(Broner, 2004).

Ymv mpaypotikoémta €nyodv TV Kpion ©G TPOIOV TV  ONUOCIOVOLK®V
EAMEIUUATOVY : TO VO, © KOYEL U0 YOPO. XpNUa Eivarl 1 Eoyotn ovaykn e KuBépvnong yio va
koAOyel to EMheuud ™G Avtd PéPoia e€acpolilel o evogyOUEVT] KATAPPELGON HLOG
oTofePNC CLUVOAAAYUOTIKNAG 100TIi0G KOOMG 0Tay eu@avileTol 1 KATAPPELGT, Ol ETEVOLTEG
KAVOUV TO TAVTO Y10, VO 11 XAGOLYV KEPAANLO (1] Vo emTOYOLY KEPON KEQOUANIOV) Kol £TGL
TPOKOAODV Uia KEPOOGKOTMIKN EMifecn OTAV TO GUVHALAYUATIKG amofépata TEGOVY KATW® Ao

éva kpiowo eninedo (Krugman, 1999).

Onwg épovv avoeépst kor ot Krugman (1979), Flood «ouv Garber (1984)
TPOYEVESTEPO TA, LOVTEAD TNG TTPDOTNG YeVIAS Paciloviatl Kupiwg 610 dNUOCLO ¥PpEOG KoL GTNV
avikovomrta g KuPépvnong va eréyEel tov mpolmoAoyicpud ¢ T Poacikn ottio pog
VOLUGLOTIKNG Kpione. Mia kepdookomiky| enifeon 6to eyymplo vopiouo pmopel va mpokAndet
omd pio avénomn Tov EAAEIIATOS TPEYOLVCMY CUVUAANYMV 1 OO Wio YPMNUOTIKY OToTiUnon
T0v  Onpooctovopikod erieippotos. Katd to poviélo tov  Krugman, otoyo¢ twv
KEPOOOKOTIKAOV emMBécemVv ivar To KabeoTtdta oTafepnc CLVAALAYLOTIKNG 1ooTioc. T To
AOYO avtd , 10 KAeWl 610 HOVTELO NG TPMOTNG YEVIAG gival 0 TPOGOIOPIGUOG TNG EVTAoNG
peta&d TV eyydplov ONUOCIOVOUIK®OY TOMTIKOV Kol Tov Kofeotdtog tng otabepng
cuvoAraypotikng wotipiog. [Tapdro mov ta poviéda g TpdTNG YeVIAG eEnyodv pepikés amd
TG PaCIKES apyEG TOL TPOKAAOVV TIC VOUIGUATIKEG KPIGELS, 6TEPOHVTAL 500 PACIK®V TTLYXDV,
npmtov 0Tt atnpiloviot mhvto o€ VYNAES TOAVATNTES VIOTIUNGNG Kol dgvTEPOV OEV €&nyovv

Yot 0L VOpo LaTikéG Kpioels e€amhmvovtat Kot o€ dileg ydpeg (Chiodo & Owyang, 2002).

To povtéha dedTePNC YEVIAS VOUICUOTIKOV KPIGEMV, ONMG WG TEPLYPAPEL O

Obstfeld (1986) PaciCovtar ot un- mpoPreydtto TV Kpicemv AdY® TG VTOPENS
TOAOTADOV 1GOPPOTIDV. XTO LOVTELD OVTE, Ol TPOGOOKIESG TV KATOVOAWTOV umopel va givan
ouTO- eKmAnpovpeveg emedn emnpedlovv v amogoon g Kevipug Tpanelog yw

vrotignon N oyl ‘Eva amd T HEOVEKTAHOTO TOV HOVIEA®Y OE0TEPNG YEVIIG &ival OTL dev
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Bacilovtol o€ LOVTEAOTONUEVEG SVVOLIKEG KOl £TGL £(0VV Alya VO JLOG TOLV YL0L TI OUVOUIKN
Kot To ypovodidypoppa tov kpicemv. Emmiéov, or Morris ka1 Shin (1998) deiyvovv 6t n
Oopén TOAUTAGY 100PPOTUDY GTO. LOVTELD OVTA , TO KOAVEL Vo gival pun avlektikd otov
ocoumepropufavovtal o€ W1OTIKN TANpoeopnon. Ot tedevtaiol Topovciacay Evo KOvoviKO
HOVTELO Oe0TEPNC YEVIAC Kol £J€1EAV OTL OTAV Ol KOTOVOAMTEG EYOVV OIOTIKEG TANPOPOPIES
OYETIKO, UE TO €Mimed0 TV PACIKOV OIKOVOUIK®OV LEYEDDVY, TO HOVTELO €xel pio Kot povo
wooppomio. Q¢ omotélecua , N amxpocdlopiotic oty omoia Paciloétav o povtéda NG
dg0TEPN G YEVIAG Yoo va. €ENYNOOLY TIC KPIGEIC KOl TIG TTOGCEIS OTIS TIUEG TOV EVEPYNTIKOV

e€apaviCetar (Broner, 2004).

Merténeito o Obstfeld (1994), Eichengreen, Rose, kot Wyplosz (1997) poag e€nyovv
OVTO TTOL TO. LOVTELDL TNG TPDTNG YEVIAG OEV UTOPoVGaV va eENYyNGOLV, V10Tl Ol VOLUGHATIKES
kpioelg eivor petadotikéc. ‘Eva oevéplo eivon 6t1 p vrotipunon oe pia yopo ennpedlel o
eninedo TV omd ™ pelwon tov eEaynydv o pio yerroviky yopo. Me omotédecua 1M
VROTIUN OGN oTNV TEAELTAiD Vo Yivetal 6Ao kol mo mlavr. Avtd cvpfaivel 6TIC YDpeg Tov
&yovv ovvepyaoio. HEC® TOL gUmopiov, OTMG Yo TaPASEYHd Eva dVOYEPEG OLKOVOLUKO
yeyovog (m.y. évag TOAELOGC 1] O VILOTIUNGT GTNV T TOL TETPEANIOV) UTOpEl VoL ETNpedsEeL
ovtég TIC owovopieg towtdypova. Emiong, péow tov eumopiov umopel va petapepbovv
LEHOVOLEVO OKOVOHIKE ‘cok” amd TN pio ydpo otnv GAAn. Mio vmotipnon og pio yopo
avEavel TIg TOAVOTNTEG VIOTIUNONG Kot OTIC GALEG YDPES, €iTe G YeoviKol gumopikol
etaipot gite yori £rovv 1018¢ LOKPOOIKOVOUIKES TOALTIKEG 1] KATAGTAGELS ( 7T.). LYNAY| avepyio
N vynAo dnpdoto xpéog). Télog, pia vrrotiunon pmopel va petapepBel LEG® NG TOYKOGULOG

OKOVOLIKNG aryopdg oty oroio avikovv oieg ot yopes (Chiodo & Owyang, 2002).

Ot Chiodo kot Owyang pog ovapépovy 6to apbpo Toug OTL ToL SVO TPAOTOL LOVTELL
VOUIGUOTIKOV Kpiocewv omAd amocapnvilovv v 0mAMOT T®V VOUICUATIK®V Kpioemv
Xopic va KGvovv kdmolo mpodtoon Yy v avtipetdnion tovg. Ov Krugman , Aghion,

Bacchetta ka1 Banarjee mov ovaAbovv To poviédo Tng TPitNG YEVIAS T®V VOUGUOTIK®OV

kpioewv ,e&etalovv TIg EMOPACELS TNG VOUICUATIKNG TOALTIKNG GE L0 VOLUCUATIKN Kpion. X

auTa To povTEA 1 gVBpavcTOTNTA TOV TPUTECIKOD KOl TOL OIKOVOUIKOD TOUEN LELOVOVV TO
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OGO NG TOT®ONG TOL £ival S1BEGIO Y1 TIC YPTLUTOOOTNOELS GTIC ETAPEIES KAl ALEAVOVY
mv mlavotnto pog kpione. Ot vopiopatikég Kpioelg TpoKaAovvTal omd TOV GUVIVACUO
VYNAOV ¥PEOVG, YOUNADY GUVOAALYULOTIKOV OTOOEUATOV Kol TNV TTOCT TOV KPUTIKOV
€000V av&dvovtag TIG Tpoodokieg ™ amotiunong kou Paloviog mEPLOPICUOVS GTOV
E0MTEPIKO JOVEIGHO. ZTO UOVTEAX OLTA M ovénomn Tov emTokimv pmopel vo, ennpedost
ONUOVTIKG, TO 7TOGO TOL OOVEICUOV KOl VO, Teplopioel mepattépm v mpocfacrn Tov
EMYEPNCEDMY GE OKOVOUIKO Ke@dAaio. To povtéha Tpitng YEVIAC LTOSEIKVOOUY TECGEPIG
TOPAYOVTEC TTOV UITOPOVV VO EXNPEAGOLY TNV EUGAVIOT Kol TO0 UEYEDOG WG VOULGUOTIKNAG
kpiong. To eyydpro dMNUOGLO KOl WOIWTIKO YPEOG, TIC TPOGOOKIES, KAl TNV KOTACTUCT TMV
YPNUOTOMICTOTIKOV — ayopdv Omov e  ouvovoopd pe o katdotaon  otobepnc
GUVOALOYLOTIKNG 1o0TULioG Elval Tapayoviec TOv oG Oiyvouy av o y®po eival EmpPeEng

oe o vopopatiky kpion (Chiodo & Owyang, 2002).

O Krugman oto povtéda ovtd Oewpel wg Pacikd Tuopiva TOV VOULGHATIK®OV
Kkpicewv, 10 Tpomelikd cLOTNUA Kol Oivel EPLEacT 6€ VO TAPAYOVTEG TOL £XOVV TTAPUANPOET
o To OLO TPONYOVLEVO LOVTEAQ, TO POAO TV IGOLOYICUMV TOV ETAUPIOV GTNV KOVOTNTA
TOUG VO EMEVOVGOLV KOL GTO KEPAANIO 7OV €mNPedlel TN pon NG TPAYHOTIKNG
oVVOALOYHOTIKNG tooTiiag . O MnBikdg kivouvog Ba pmopodoe vo amoteAéoet €vo €100¢
KPLONG eMOOTNONG Yl TIG EMEVOVGELS, TO omoio Ba Katappevsel dtov TuyOv eALEIPpATO TOV
Bo eppovioTodv Ba avoyKacovv TG KuPepvnoel vo. amocVpoLY TIS €YYUNOELS Tovg. Mia
evOALaKTIKY TpOTOoN TTov voothpiletar amd tovg Chang kot Velasco (1998) emyepei va
e€nynoel TG VOUICHOTIKEG KpioeE oG vmompotov o tpomelikng Kpiong, ¢ Mo
OVTOEKTANPOVLEVT] OMMAEL 1TNG EUMIOTOCVUVNG 7OV  avoyKALES TOug EVOLAUECOVG

YPNHUOTOTIGTOTIKOVS (OPEIG VO PEVGTOTOUCOLV TIG EMEVOVGEIS Tovg mpdéwpa (Krugman,

1999).

Ot Aghion, Bacchetta kot Banerjee avagépovv nmg oto poviéha g Tpitng Yevids ,
N mBovoOTNTU TOV VOMUSHOTIKGOV Kpicewv gEaptdtor and v aAAnAenidpacn petald tov
TIOTOTIKOV TEPLOPICUDV Y10 TIG WIMTIKEG ETALPEIES Kol TV SVOKAUYI®V TG ayopds. Mia

avénon tov emrokiov mTov tpoopiletal Yo T oTPEN ToL VOUIGUATOG 68 Ui TETO Kpiom
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fowg va unv  etvon

OTOTEAEGUOTIK , OAAG M YoAdpworn ToV  Ppayvurpobic uwmv

YPNUOTOSOTIKMDY OEVKOADVGEDMYV UTOPEL VO KOVEL ODTNV TNV TOAITIKY] OTOTEAEGUOTIKY

OTOOVVOUMVOVTAG OU®MG TNV avENCT TOV ETITOKI®V 7OV OPOPOVY TO OOVEIGUO TOV

enyyepnoemv (Aghion, Bacchetta &Banerjee, 2003).

MNivakog 2: OLKOVOULKEG Oewpleg

Owcovopki

BOzopia

Kopuo Xopaxtnprotikd

1.H KALGGIKN
OLKOVOUIKN
oKéYn- M €vvola
0L
purerevbepiopon
(Adam Smith,
1723-1790)

Ot tpdéeic Tov avhpdmov Kabodnyodviat omd To AToHKO KivnTpo.

EXlevBepia epmopiov kot pukpn kpotiky mopépfoon.

INUavVTIKN 1) Hokpoypovia Topeia TG otkovopiog mg cuvoro kabng kot 1 a&lo Kot
1 KOTOVOUN TV TOPAYDYIKOV TOPOV.

Adpazo yépr: oL ayopéc eivar glevBepeg kot To ATope TPOPOivouy GE OKOVOUIKEG
TPAEELS e OTOYO LEV TO TPOCOTIKO TOVG OPEAOG, GAAG KOL T1) LEYIGTOTOINGN TG
yevikng eonueploc.

Ot ayopég Agltovpyovv Ympic eumodia Kot 1 olkovopio 16opponel TavTo KATm ord
KOTAOTOGT TAPOVG OacyOAN GG,

Omoecdnmote  avicoppormieg (m.y. avepyio, TANOOPIOUOC) £€xovV TPOCM®PLVO

YOpAKTAPA Kot cvtopLOpifovTal HEGM TOV HNYAVIGUOD TMV TILMV.

2.H «xevvouwovn

Bewpia (John

Mupnvag g avdivong eivor 1 emipova vynAn avepyic mov odnyei omnv
avicopporioa.

MicBoi kot Tipég edd mpocapuolovtat pe apyovg puhrovg Kat ot oyopég TEPVAVE
peydAo SLOOTHHOTO EKTOG LGOPPOTIOGC.

H oyniq avepyio avtetoniletor pe odénon tov oMUociov damavdv Kot
amacyOAN O TEPICGOTEPOV EPYATMV.

To kpdrog cvpPdarel TNV otkovopia PE KPOTIKES ETEVOVGELS.

Xppo Kot OLoAOYiES, TANPT VIOKATAGTOTO TOV TAOVTOV TMOV ATOU®OV.

H owovopio 16oppomnei o€ KATAGTAGT VIOATATYKOANONGC.

Ou Kkpioelg opeihovior og pPEIOUEVI OmOS00T EMEVOVCEDV GCOUOOVE HE TIG
TPOCOOKIES TV EMEVOVTOV.

X& KoTAoTaoN OKOVOUIKNG gunueploc, 10 KPATog TPEMeEL Vo OmOTaEDEL KOl O

KOTAOTOGT] OIKOVOULIKTG KPIGNG, TO KPATOG TPETEL VaL SOTTOVAL

Keynes, 1833-
1946)

3.0
veopuledgvbepiop

0c-H oyolj tov
Swdyov(Milton
Friedman, 1912-
2006)

Avtikpoveton 1) Ogopia Tov Keynes yio v avepyio.

To tm Péltiom moodTTO YPNUOTOG TPEMEL VO VTAPYEL €VO TOGOGTO
amomANBOPIGHOL TYHOV TOV KAVEL TO OVOLAOTIKO EMITOKLO {60 [E TO PNOEV.
IsookéMon mpobmoloyiopod yio amotponty TANO®PIGHOD.

Zvvumdpyovy vyniog TANOmPIopoS Kot vYNAY avepyia (oTacoTANO®PIoHAS).

H wopépvmon opeider va €xer @opoloyd oxédo yoo v KOAvyn Snpociov
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SOTOVAV TPGYPULLO Y10 TV KOTOUTOAEUNOT TG PTMOYELNS

O1 kpioelg opeilovtol ot YOALPOOT TNG VOUIGHOTIKNG TOATIKNG TTOV LEIDVEL TO
emTOK10 Kot 00el TOV KOGHO GTO SOVEIGHO.

To kpdrtog dev mapepPaivel, povo emPAETEL

2yt ONUOGIOVOUIKT) TOMTIKY HE TOPAAANAN EMEKTOTIKY] VOLUGLOTIKY TOALTIKN

Y10, 660 1] 0YOpd TAGYEL OO PELOTOTITAL.

4H pop&iotikn
Oewpia (Karl
Marx, 1818-
1883)

Avaivovton ot Oewpieg Yrepoaioc.

H xvprotepn myn kpicemv givol n vaepropoymyn.

H vrepnapayoy emdpd apvntikd o610 mOGOGTO KEPSOLG AdY® avénong Tev
Webov epyaciog 1 TTOONG TOV THAV TOV ELTOPELUATOV.

H teyvoloywn mpdodog pmopel vo petdvel v avepylo dAAG TEMKE peLdVEL TV
vrepadio Kot T0 T0G00TO KEPSOLG

Avicopépeto HETOED KEPAANLOVYIKOV KOl KOTAVIAOTIKOV oyofdv.

ENUOVTIKY GUVETELD TOV KPioemV: 1 adLVapio Tov KePoAaiov va Aertovpyel m¢

TOPUYDYIKO KEPAAOLO EMEWON KOTACTPEPETAL 1] OLOPOVOTTOLELTAL.

5. Ov Beopieg
kploewv mPAOTNG,
dedtepng, tpitng
YEVIAG (Paul
Krugman)

Ta povtého TpAOTNG YEVIAG £YOVV MG PAOT TO VOLUGHATIKO LOVTELO TPOGOLOPIGILOD
NG CLVOAAOY LALTIKNG LGOTYLIOGC.

H xpion givar mpoidv SnUoctovokdy EALEUATOV.

Autileg (oG VOLOUOTIKNG Kpiong eivat To dMUOGLO ¥PE0G KOt 1 OVIKAVOTNTO TNG
KuBEpynong va eréyet Tov mpodmoroyiouo.

Agv g€nyovv yuoti ot VOpGHATIKES Kpioelg eEamAdvovTat Kot 6g GANES YDOPES.

Ta povtéda devtepng yevids Pacifovtar ot pn tpoPfreyipomro tov Kpicemv Adyo®
™G HTopENG TOAAUTADY 1GOPPOTLAV.

H petédoon tov vOUGHOTIKOV KPIGEMV 0QEIAETOL OTIC GLVOAAOYEG TTOL £XOVV OL
xdpeg peTad TOLG, HECEO TOV EUTOPIOV 1| YEVIKOTEPO WECH TNG TOYKOGLLOG
OLKOVOLIKNG OyOpOC.

Ta povtéha tpitng yevidg eEetdlovv TG emOPAGELG TG VOUGHOTIKNG TOAMTIKNG GE
U0 VoG HaTiky Kpion.

Yynio ypéoc, yaunAd cuvoAloypoTIKG amoBEnato Kot TTOoN KPOTIKOV €600V
00My00V GE 110 VOUGHOTIKY KpioT).

To eyydpro dNuoclo kot WOTIKO ¥PEOC, Ol TPOGOOKIES KOl 1 KATAOTOCT TOV
XPNHUOTOTICTOTIKMY 0yOp@dV €iVOL TOPAYOVTEG TOV LG OEIXVOLV av Lo YOpa ivat

EMPPETNG GE LU0 VOLLGULATIKY Kpiom

IInyn: Ioia Emeepyaoio
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1.6. TUUTEPACUATA TPWTOV KEPAAXLOV

H owovopkn kpion givar 10 7o moAvGuINTUEVO QOIVOUEVO TNG ETOYN LOG TOV
Koplapyel omv atlévio TOV OKOVOUK®OV GTEAEXDOV NG YOPUG MG KOl OAOKANPOV TOV
KOéopov. Q¢ @ACN TNG GLVEYXOUEVNC OlOOIKOCING TMV OIKOVOUIK®OV KOKA®V gival pio
KOTAGTAGT OO TV 0Toi0 01 TEPIGGOTEPES YMPEG TOL KOGUOL £YovV Tepdael 1§ O mepdoovv,
GAAEG GE IO MO, LOPON KoL YMPIG CUAVTIKEC ETITTOOCELG GTIS OIKOVOWIES TOVG Kol AALEG GE
Hopon Pobiic VPECNG HE KOTOUOTPEMTIKEG OIKOVOMIKEG oLvEmeleG. Edd, dev mpémel va
TOPOAEIYOLUE OTL Ol OIKOVOUIKEG KPIOELS GUVEROVOY KO TPV akOun TV emoyn tov [lepkin,
obupwve pue to apbpo tov Jean- Paul Fitoussi (The New York Times, 2012) mov 6mmg
avépepe « O TlapOevaovog ytiotnke oty oKLG THE TPWOTHS KOTOYEYPOUUEVHS OLKOVOUIKNE KPIoHS
otov Koouo..». Oa éheye kavelg 0Tl Wmopel Vo TAPOUOLNGTEL LE TO POVOUEVO TOL GEIGHOD,
vyl givor dvokoro va yvopilel koveic mote Ba eppaviotel, mov Bo YTLINGEL KOl TOLEG

ocuvémeles Ba Exet.

210 TPMOTO KEPAAULO AOUTOV, avamTOYONKaV KatapynV KAToleg Pactkég O1KOVOULKEG
évvoteg mov ypetdleTon kdmolog va yvaopilet yio va umopei vo katovonoel mo 0KoAa To 6o
ypdoovtar ot ocvvéyeln. Emetto, avaeépbnkav or popeéc pe Tic omoieg umopolv va
EULPAVIOTOVV Ol OWKOVOUKES Kpioelg kaBmg kol oplopéva TopadetypoTo doeopmv e10mV
kpiocewv mov €yovv cvpPel oto mapehBov debvidc. Xtn cuvéyeln KataypdenKov KOO
Boowkd oaitio TV OWKOVOUIKAOV Kkpicewv mov eugavifovial Kowd OTIC TEPIGGOTEPES
TEPIMTOCEL, Kpioewv, o€ o mpoomdbeln va gpguvnbovv mowr gival ovtd to Kowd
YOPOKTNPICTIKA 7OV TEAIKO TPOKOAOVV dlatapoy] OTIS Olwovopieg twv ywpav. Télog,
avapépinkav ot Bewpieg peydlwv oKovopoldywv, ot omoiol, 0 KoBEvag otV €moyn TOL

avanTuEe anOYELS TAVEO GTO OIKOVOUIKO QUIVOLLEVO TNG OIKOVOUKTG KPiomng.

[Mopdro mov to péArov givor aféfoato ko yopig Kaveig va EEpel Tote O avoTpamel
OMUEPIVY] KATAGTAOT 0T YOPO LOG Kol 6€ AALEG ayopEC TOL KOGLOV, £VolL EIVal Glyovpo: OTL T
afefoarotnTo avEdvel og v TAYKOGUOTOMUEVO OKOVOUKO TepPdAlov ywpig Kavelg va
LEVEL aVETMPENGTOG Ao TG e&eAiEets.
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¥10 endueVo KePAAao, BELOVTAG Vo EEETAGOVE MO OVOALTIKG TO QUIVOUEVO TNG
kpiong, 0o KAvovpE O OVOOKOMNOT KOl OVOALGN KOTOIOV  GNUAVTIK®V  dlebvav
OIKOVOUIK®V KPIGEWDV, Y10 VO, OVUE TG Omd TNV OKOVOWKT Bempio n pdon g veeong 1
OAMDG NG KPIoMG WETEVOOPKAOVETAL OF TPAYLATIKEG KOTOOTACES. Oo eetdoovpe TIC
OKOVOUIKEG kpioelg Tov 20% audva, ToV YOPaKTAPO TOVG, TMC TPOEKLYAV, TU UETPO
YPNOWOTOINGAY Yo TNV OVTIETONION TOLG KOOMG Kol v LTAPYoLV GLYKAIvOLGES M

OTTOKAVOVGEG OTOYELC OTIG TEPUTTMOELG QVTEC,
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KE®AAAIO AEYTEPO

OI OIKONOMIKEX KPIXEIX TOY 20°* AIQNA

2.1. O maviko¢ Twv Tpanmeditwv Tov 1907

To kpoy Tov 1907 1 aAAMOC 0 TaVIKOS TV TPpomelitdv OTmG EUEVE GtV 1oTopia
éhofe ydpo 6TV ApepIKn Kot Tav 1 TPOTN OIKOVOUIKT kpion Tov 20” adva. Eekivioe 6TIg
H.IT.A xot ypiyopa e&oamimdnke Kot o€ GAlec mponyuéveg owkovouieg (1dtaitepa i Aavia,
ToaAAia, Itodic, Zoundia) eved TOAAEG QOPEG YPMOILOTOLEITAL MG oNueio avapopds otV
eneNynNom g ONUEPIVIC KPLGLOKNG KATAGTUOTNG TOL TANTTEL GXEdOV OAOKAN PO TOV KOGUO.
(Carmen Reinhart, Reflections on the International Dimensions and Policy Lessons of the

U.S. Subprime Crisis).

Yvykekpuéva éxetl Ti¢ pileg tov ot Néa YOpKN LE GYETIKO WIKPN EMIOPACT] GTO
E0MTEPIKO NG YDPUG GE GYECT] LE TNV OIKOVOULKT] OLGYEPELD. TOV TPOoKANONKE yevikd. H mnyn
™G datopoyng Tpoépyoviav amd enevivTikeG etatpeieg (trust companies), ot omoieg d€xovtav
«KOTOMIOTEVUATO» ONAMON  Ke@AAaio To omoion  avoldupavay va  €nevddGoLV  OTO
ypnratiompro. Ot etoupeieg avtég dev eAéyyoviav amd KATO0 KEVIPIKO Opyovo Om®S Ot
eumopikéc Tpdmeles o1 omoieg vILoYPEOHVTAV VoL S1ATNPOLV TO SLBECIUO KEPAANLO TOVG GE Eva
GUYKEKPEVO TOGOGTO AGPAAELNS, e OMOTEAESUA GE THOVO QovOUEVO HalIKNG avaAnyng,
ot xotoféteg va aicBdvovtol acealeig kot va punv dnpovpyeitor wavikos, dniadn palicég

OVOANYELG.

H dwpopd peta&d tov epmopikov tponeldv e Néag Y OpKG Kot TV EXEVOVTIKOV
gToupelmv givor 6t ot tedevtaieg enéde€ov va punv evioxfodv oto New York Clearing House
(opyoviopog mapopotog pe m FED apyotepa), mapdério mov 1 €viaén toug mpocpépbnke. O
OpOg MTAV VO S0KPATTOVV TO OEKO TOLS EKATO TOV OMOBEUATIKOD TOVG GE PETPNTH, KATL TO
onoio Bempnoav damavnpod o oyéon pe ta opEAn g évtaéne. 'Etot, otav o mavikog tov 1907
yromnoe, To TpOPANpa TG EMAEWYNG pevotdtntag Pynke oty empdvein ( Tallman & Wicker,

2009).
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To @Bwomwpo tov 1907 1 Apepikavikn OtKOvopio O€xovIov OAAETAAANAEG
dovnioelg. H mopayoyn esmPpaddvoviav, ol TWEG TV UETOYDOV EMEQPTOV KAl 1) TOPOYN
TOTOGEMYV 6TO KOWwd NTav cvykpatnuévn. H kpion dpyioe 6tav 1o 1907 1o 500 adéAia,
Otto xar F. Augustus Heinz cuvepydomrkav pe tov tpamelitn g Wall Street Charles W.
Morse, ce po Tpocmddeia va yepaymyncovy to amdfepa pog Aebvovg etalpeiog yolkon
(United Copper Company). Ot Heinzes iyave kével pia Teplovcio og LEYIGTAVES TOV YUAKOD
ot Montana kot oyedialav vo. LOVOTOANGOUY TNV OyOpd TOV HETOXDV TNG ETOLPEING TOV
YOAKOD HE TNV ayopd UETOY®V emMOETIKA, 0ONYOVIOC TNV TIUR TNG UETOYNG TOVE,
avaykalovtag toug short sellers oe movikd. dvoikd, oe &va TET0l0 6YEGL0 EUTAEKOVTOL
TEPIGGOTEPOL TOL EVOG GUUUETEYOVTEG KOl TOAAG ypnuata. o ) ypnuotoddtmon tov
oyediov, o tpio cvvavtinke pe tov Charles T. Barney, mpoedpo tng tpitng HeEYoADTEPTS

emevOVTIKNG etaupeiag tng moAng, Tnv Knickerbocker Trust Company (Fettig, 1989).

To eyyeipnua amotvyydvel kot ov Tpdmeleg mov vrootnPilovy TN YPMNUATOdOTNON
Kol StamAékovtatl poall Toug pe TOAD OTEVEG GYECELS CTULATOVVY TIG TIOTAGELS. AEOOUEVOL OTL
1n Knickerbocker dev fitav oe Béon va AdPer kopio owovopukyn vrootpién amd dAAQ
YPNUATOTIOTOTIKA 10pVUOTA Yio Vo 6mBel amd v amotuyio, To KOO dpyloe va gpoPdtat 0Tt
01 EMEVOVTIKEG EMLYEPNOELS avTILETOTILoVY TpoPAnuata pevotdmTas. Qomov Tov OkTdPplo
oV 1907, evicydetar 0 mavikds Kot o npepnota emtokie avePaivovy g kot 125%. Méoa og
AMyeg nmuépeg o deiktg petoymv g Wall Street yaver 1o 50% g a&iog tov omd 10
vynAoTEPO EMinedo Tov Tponyovuevov £tovg (1906) mpokaAdvTas £T01 AGLYKPATNTO TAVIKO
otovg kataféteg Tov tpaneldv ol omoiol éomevsav polikd vo amocVpovy TS KataBEcelg
tovg. O movikdg eComhmbnke amd TG EMEVOLTIKEG ETAIPEIEG GTO YPMUOTIOTAPLO KOl GTIG

tpaneleg tov H.ILA. (Augustus& Fettig, 1989).

Ex tov votépov anodelynike 6t M amdpoon vo empamel 1 KATAPPELOT TNG
Knickerbocker Trust ntave AdBog. Katd o 1907 ot enevdvtikég erarpeieg ot Néa Yopkn
KOTELYOV GUVOALKE TEPIOVGLOKA GTOLYElD Kot KATABEGELS TOL EEMEPVOVGAV TOL ALVTIOCTOLYOL TV
ebvikov tpamelov. H mototikn kpion HETATpENETOL GE VPECT, 1| OMOi0, TANTTIEL TOLG

oM podpopove, ) yarvfovpyia kot tov niektpiopd. Ot ypeokonieg morhamiactalovTal Kot
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T0 TOG0GTO avepyiog towv gpyatav omv I[loiueio g Néag Yopxng ektwvdcoetal. To
mpaypotikd Axobdapioto EOvikd Tpoidv peimvetor dmdgko To1¢ eK0td HeTtalhd Tov de0TEPOL
woeov tov 1907 kar Tov mpmtov e€aunvov tov 1908 (Tallman & Wicker, 2009). Toéte, 1
opoomovolakn KuPépvnon mapeppaivel yio va evioydoet Tig tpameleg pe kepdiaio vyovg 230
ekat. doAaplo. O mpdedpog g ywpag Roosevelt kol o Tpanelitng John Pierpont Morgan,
WPLTAG TOV OUADVLLOL YPTUOTOOTKOVOUIKOD KOAOGGOD £6TEVGAV VO OTOKUTOGTHCOVY TNV
EUMIOTOOVVI] KOl TN PELGTOTNTO OTIS YPTUATOTIOTOTIKEG ayopéc. XTig 22 Agkeufpiov Tov
1913, &1 ypovia petd, yneiotnke omd 1o Koykpéoo o vopog Glass - Owen yia v idpvon g
Kevtpikng Opoomovdiokng Tpanelac tov HITA (Federal Reserve), evog opyovicpol

avtiotoyov pe v Evponaikn Kevipuwn Tpdanela.

2.2. OTepuavikog YmepmAnOwpiopog (1920-1923)

[I\nBwpropdg ovopdletat 1 GuveXNS ADENGCN TOL YEVIKOD EMTEGOL TMOV TYLMV U0G
owovopiag. O TAnBwpiopdg pmopet va eivar eite Betikde eite apvntikds, ondte widdpe yuo

aronAnfmpiopod. Yrepninbwpiopds opiletal g o mAnbwpiopds mov vrepPaivel to 50% 10

piva, mov eivar Alyo move amd to 1% v npépa. O pvbudg avtds tov TANB®pioHOY
EMOWPEVIEVOS Y10 TOALOVG UNVEG, 00MYel 6 TOAD PEYAAES VOO0V TOL EMUTEOOV TMV TIUADV.
PuOpdc mainbopiopod 50% to pnva onpaivetl 0t o Tipé ekotovtanmiactalovtal Léca og va
xPOVo Kot avEavoval TAve omd Evo EKATOUMDOPLO Popés péca og Tpia xpovia ( Mankiw,

0eN.285)

Mio and TIg MO EVIVTIOCLOKEG TEPIMTAOCEL; VREPTANOWPIGUOD GTNV TOYKOC L
wotopia yvapioe n I'eppavia petd tov Ipdto [Maykoco I1oAepo. 1o 1€hog ToL TOAELOVL, 01
cvppayot omaitmooy and ) ['eppoavia va katafaier onpovtikéc moAepkég amolnpidoets. Ot
TANPOUES OVTEG OMODPYNCOV HEYAAN OMNUOGIOVOUIKA EAAEILpOTA, To omoia 1 KLPBépvnon
¢ leppoviag kbivnte pe v €kdoom peydiwv mocotitev ypripatos. O mindwpiopdg g

Ieppoaviag avéPnre nepiocotepo and 1 d1c% oe va xpovo. Xapakmmplotikd Tapadetypo oy
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10 Yyoui , omov otig apyég lavovapiov tov 1973 éva kihd youi kootile 163 pdpka kol oto
pécso NoeguPpiov tov idtov érovg ko6oTle 233 d1g papka. Tnv wepiodo ekeivn TO YEPUOVIKO
VOUIoU YVOPIoE PEYAAN VToTiUNnoN €vavtl Tov dohapiov otav ev £t 1919 1 ootio fTav
1$= 8 pdpka, oto téhog tov 1923, 1$=4.200.000.000.000 udpko. To kpdtog, ot Prouryavol
Kol Ol OOVEWOANTTEC MTav EKEIVOL 7OV EmMMPEANONKaV Ta Tpic. avTd YPOVIO. TOV
VIEPTANOPICUOY EVED GTOV aVTImOdd TV YouEveV MTav TOAAEG Tpameleg, Ol KATOYOL
TOAOLDV TITA®V TOL KpaTovg Katabéteg kot ovvta&lovyotl. To k6aTog TOL VIEPTANOWPIGLOD
elye yivel a@opnto. Me Tov Kaupd 1o ¥pNUa ETOVE VO EMTEAEL TIG AELTOLPYIEC TOV, VO Elval
onAodn upéoo Jdwtppnong ™¢ oaiog, povada pétpnong kot uéco ocuvvoriaymv. O

avTimpoyuatiopog képdile kabnuepva £6agpog (Kotiog & TTawAidng, 2011).

Onwg axkpPdg o OMHoclovoKd TPoPANIATe TPOKAAEGOY TOV LITEPTANO®PIGHLE
ot [epuavia ,puo dnpoctovoptky petoppObucn tov tepudtice. Xto téAog tov 1923, o
apOuog TV dNUOCIOY VTOAAMA®Y HEMONKE Katd To €va TPiTO Kol Ol TANP®UES Yo TIG
TOAELKEG emavopOmoelg avapAndnkay mpocmpiva kol TeAkd petmdnkav. Tavtdypova, pia
véo, kevipikn Tpamela m Rentenbank avitikatéomoe v mald kevipun tpdmelo, ™V
Reichbank. H mpdt deopedtnke vo pn xpnuatodotel TAEov Tic dNUOoIES damaves e v

€K06001M VEOL YPIUUTOG.

XOoppova pe ™ Bsople g Oftmong Tov YPNUOTOS, O TEPUATIOUOS TOL
vrepmAnOmpiopov Oa mpénel va 0dNyel G€ aDENON TOV TPAYUOTIKOV XPNUATIK®OV dabecitwy,
eMEWN HeEWdVETAL TO KOGTOG dlakpatnong xpnpatos. Qotoéco, ot [eppavia n avénon tov
TPOYUATIK®V YpNUaTIKOV dtafecipmv dev Tav dueot. Towg 1 Tposaproyr| TV TPoyLOTIKOV
YPNHOTIKAOV S100eCT®OV 6T0 KOGTOG d1KpATnong ypnHaTog va givar pio Babpaio dwaducocio

( Mankiw, 6£1.291,293).
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2.3. To kpay tov 1929 - H MeydaAn 'Y@eon (1929-1939)

H yepdtepn owovopkn kauyn oty totopic twv HIIA, n omoia mpokdiece
TOYKOGUEG ovaTapoyég, nTav 1 MeydAn "Yeeon n omola dpyioe ) dexaetion Tov 1920 (ue
KopOemon 1o 1929) kot cvveylotke T dekaetic Tov 1930 péypt xor v évapén tov
Agvtépov Tlaykoopiov IToAépov. Edeiée moAd vymAd emimedo avepylag yo v €moyn,
YEYOVOG TTOL 001YOUGE GTO GUUTEPAGHO OTL 1 KAOGIKT KOl VEOKANGIKY UOKPOOIKOVOULKT
avdAvon advvatovoe va, EENYNGEL TN TOPATETAUEVT ovePYio, 1 omtoia amoTeLoVoE drotapayn
v v owovopia (Abel & Bernanke, 2002, 6€X.29). 'Etot, n avaykn yio o avadedpnon g
vapyovcog Bewpiog Eywve mpopovig. H avadvon tov 1dedv tov John Maynard Keynes, tov
AEYOUEVOL KEDVOIOVIGUOD ¢ TOL KLPLOPYOL EPUNVELTIKOD KOl OLKOVOUIKOTOAMTIKOD
vrodeiypotoc Nrav yeyovos. H Kebvolavn Bewpia, 1 omoia akorobOnoe, dev ftov pwovo to
HOVOOIKO 1 TO EMIKPOTESTEPO VLIOOELYLLOL OTO E€YYEPIO TNG HOKPOOIKOVOUIKNG OVAALGNG
petd 1o 1940, oAl kol To KOPLO Opyovo oTo YEpla TV KuPepvicewv (Apaxdmovrog &
Kapayidvvng, 2003, oel.284). O John Maynard Keynes Bsmpeitor amd moAlovg 16Topikong
TNG OKOVOUIKNG OKEYNS OC EVAG OO TOVG GNUAVTIIKOTEPOVS OIKOVOLOAHYOLE Tov 20” audva.
O 1¥éeg emmpéacav meplocoTePo amd KABe AAAN Oswpla v emomun, oAAd Kol TNV

OLKOVOLUKT TOMTIKY] (Zapavtione, 1996).

Ta 600 Mo onuavtikd PPrio mov cvvéypaye Mtav "Ot OKovopkég LVVERELEG TG
Epnvng" (1919) xaw n "Tevikn Oewpia g Amacyoinong tov Toékov ko TOL
Xpnuratog"(1936). H Bewpntikny mpocéyyion tov Keynes £Epepe emavactocn otnv
LOKPOOIKOVOLIKT  ovéAvon Kot Opioe to mAoiclo péoa oto omoio ouveyiletor m
LLOKPOOIKOVOLUKT €pguva Yoo ToAAég dekaeties. [a v emoyn g n «evikn Oewpio», t0
dgvtepo PiPAio tov, NTov M aipeon OTIC TOTE EMKPATOVGEG OVTIMWELS TG NeOKAUOIKNG
oyoAnc. E&Enyovoe 011, Yo va AvBel to mpoPAnpa g avepyiog mov avtietdmie o0 duTKog
Kkoopog petd 1o kpay g Néoag Yopkng (1929), 0o mpémer va mapéuPel 10 kpdrtog Kot
YPNHOTOSOTAOVTOG TIV OIKOVOUID KOl TIG EMLYEPTOELS Vo dNovpynoel véeg Béoelg epyaciog

(www.scirus.com).
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H T'evikn Oswpia eivor aAnbeio 6t Bprike tpdopopec cuvinikeg yio va avamtuydel
Kol Ol GUVONKEG GUTEC MTOV 1 UEYOAN OIKOVOMIKN Kpiom otr Oldpkelo TG omoiag m
KOTEGTNUEVT AmoyT TPEcPeve OTL 01 SVVANEIS TNG ayopdg amd UoveG Tovg Ba dtopbmvay Tic
omoleg ovicoppomiec mapovoidloviav oy owkovopio. Oco ywo TG avicoppomics, avTég
opeihovtol oe efwyeveic mapAyovtes Kol apa G TETOlEG €ival eQNUEPES. AV TUYOV €YoVV
dupketn, tote 0oeilovTol Kupig otV TOPEUPOTIKT TOATIKY TOV KPOATOLG TOV AELTOLPYEL
OTOTPENTIKA MG TTPOC TNV EMITEVEN NG 100PpPOTiag 6TIG EMUEPOLS ayopég (Toovdeidng, 2008,
oer.651). O Keynes apveitar v dmopén «adpotov yepoc» Kol GUVIGTA TNV adl6KOom
napéuPaocrn ™¢ opatng XEPOC TOL KPATOVG TO omoio o@eikel, pe onuodola £pya kol ONVO
YPOUO Vo ToVv@VeL T cuvorik) (mon. To kpdtog Bétel £Tol o€ Asttovpyio TV adpovovca
UNYOVY] TNG OKOVOUIOG Kol TETVYOiVEL amoTEAEoHOTO EKEL TTOV 1 ayopd, Katd Tov Keynes,

amotuyydvel (Apoyoounc, 1992, cel.228).

Koatd ™ dekaetio Tov 1920 evd n Evpdnn mepvovoe o oelpd amd Kpicelg petd to
téhog Tov A’ Tlaykoopiov TToAépov, 1 Apepikavikny owovopio aistodofovce otplopevn
oToVG avepyouevoug deikteg Tng Wall Street ko otig elomyuéveg entyeipnoelc KOA0oGoHE TOV
apepcovikod ypnuoatiotnpiov. H Bopnyovia g giye mapovsidoet peydin avamtuén, mpdypo
7oV dNULOVPYNGE ENEVO TAEOVALOV EIGOON O Y10 VO VOIKOKLPLA, TO 0010 LLE TN GEPE TOV
owoyetevnke oto ypnuatiomipro. H peyddn ovt) ewopon kepoiaiov odfynce otov
TEVTIOMAOCIICUO TOV TIHAV TOV petoy®dv petagd tov 1923 wor tov 1929. O deikng
Bropnyoaviag Dow Jones éptace tig 381,17 povades otig 3 Xentepppiov 1929. Anmovpynbnke
£T01 (oL TEPACTIOL OVOKA 05DV, 1| GUVOMKI] OIKOVOWIKY OpacTnplotnto. £QTOCE OTN
KOpPOE®OT| NG, OLO UNVES TPV Old TN XPNUATIGTNPLOKT Kpion Tov OktmBpiov Tov 1929 kot

KOmwg £tot n ayopd kotéppevoe (Tpdamela g EALGS0g, 2009).

[T ovykekppéva, otig 24 Oxtofpiov 1929, n Aeydpevn Mavpn Iléum,
QMOTELECE TNV OmOPYN TNG Katdppevons tov Xpnuatwotnpiov g Néag YOpkng kot tov
Kpay tov 1929. Tnv nuépa ekeivn ot 1BHVOVTEC KATAPEPOY VO CLYKPOTNCOVY TNV TTAOT),
petd and cvokeyn mov elyav, og Myotepo amd 7%. Opwmg n mpoondbeid tovg avtn dev giye

dbpkela. Tnv emdpevn Tpitm 28 OxtwPpiov 1929, dmov ko avty| éuewve oV 10TOPloL MG
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Mavpn Tpitn, o deiktng Tov ypruotiotnpiov énece 13% (Bapovpdxng, 2011). Etig apyéc tov
1930, t0 ¥PNUATICTAPIO OVEKOUWYE TPOCMPIVO Kol Ol TIUEG EMECTPEYOV OTO EMMESN TOV
Ampidiov tov 1929. Av kot ot dNUOGIEG SamAVES KOl Ol OIMTIKEG EXEVOVOELS GUVENILOV Vi
avéavovtal o TpdTto e&aunvo tov 1930, 1 KaTAVOA®TIKY Samdvn UEI®ONKE ONUOVTIKA
efartiog TOV UEYOA®MY OTOAEIDV EIGOONUOTOG GO TNV TTOOT TOV TUDV TOV HETOXDV.
[Mopdiinia, €va peYGAO UEPOG TNG YEMPYIKNG TOUPAY®YNG Kotaotpdonke séottiog ™C
peydng avouppiog to kolokaipt Tov 1930, cvumiéloviog akdOUN TEPIGGOTEPO TO EIGOIM LA
TOV aypoTIKOV owoyeveldy. H peioon emopuévog g katavdiwmong kot 1 oxpobupio tov
VOIKOKDPL®DY VO, GLVAYOLV VEX SAVELD TPOKAAECHY LEIMON TNG GLVOAIKNG gvepyov {\Tnong,
TTIOCN TOV THOV, OLOCOPEVOT] oamobeudtov, UEIMoN TOV TOANCE®V KLpPlg TOV
Blopnyavikdv oyobov kot ev TEAEL TG GLVOAIKNG mapaymyns. Ot emumtdoelg Mtav
coPBopOTEPEG OTIG AYPOTIKEG TTEPLOYES, OTIC OMOIEC KATUYPAPMKOAV TO LEYOADTEPO TOGOGTA

avepylog ko peimong tov elcodnpotoc (Tpdamela g EAAGdoc, 2009).

To amoteléopata NTav Aueco 1060 610 Tpayuatikd AEIT 600 katl 6Tovg deiKTeg TG
avepyioc. Meta&d g kopveng Tov 1929 kor tov muduéva tov 1933, 10 mpaypatikd AEIL
pewdnke oxeddv katd 35% Kot o Tocootd avepyiag, v 1010 mepiodo, and 10 3% mepinov
avéPnke Kovtd oto 25%. AxolovBnoav évtoveg dtakvpdvoels péxpt kot to 1942 nepinov mov
KAOvVioov oe peydio Pabud v Apepwkaviky] owovopio. Meta&d 1933 ko 1937 10
npaypotikd AEIT avépnke oxeddv 33% evd to 1938 n owovopia vépepe pe pia 5% peiwon
Yoo va akolovBnoetr po Beapotikr] dvodog 49% petafd 1938 wor 1942. Ilopd Tig
dwkvpdvoels avtég to AEIT éuewve péypt to 1942 mepinov oe enineda mold yaunidtepa amd
TO KOVOVIKA. Ava@opwkd pe tnv avepyio, HETd TO ekTOMIOHO 0T0 25%, akoiovOnce pia
peioon katd 3 mocootwoieg povadeg petald 1934 kot 1936 evod to 1941 kotaypdeetol 610

10% deiyvovtag thoels avikapuyng g otkovopiag (Romer, 1992).

H owovopum dvompayia otig HITA petadodnke otig owovopieg g Evponng. H
EVTOoT Kot 1 S1GPKELD TOV OPYIKOV EMMTOCEMY OTOTELEGOV GLVAPTNON TOV d10PHpmTIKOV
xapakIpoTKov kabe empépovg owovopiog. Ot owkovopordyor opilovv v Veeon g

QPVNTIKY S10TOPOYN OTO TTPOidV, GTNV avepyio kou 610 enimedo Twv Tadv. Ocov apopd to
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TPO1ov, oto ddypapupa 1A, Tov mapovosidlet tn dwypovikn e£EMEN ToL PLOUOY OKOVOUIKNG
avantuéng oe téooepig yopeg (Bpetavia, HITA, TodAia ko Teppovia) katd v mepiodo
1921-1939, @aiveton 611 TO BdB0g TS VPeoNC NTOV LEYAAO GE OAEG TIG YDPES, AALG 1 ££050G
TOV YOP®V omd TNV DEECST NTAV ACOLUUETPT. ZVYKPITIKA UE TIC GAAEC ympes, N Bpetavia
EUPAVICE TO. WKPOTEPA, TOGOCTO kaBinong kot Tn HKPOTEPT OLAPKEIN TOPAUOVIG GE
TTOTIKN TpoYLd. Avtifeta, ot HITA kot [epuavia katéypoyay Syhielo T0606TA TTOGNG TOL
TPOYUATIKOD TTPOoTovTog, evd M T'oddio kabvotépnoe onuaviikd v emaveéADel 6€ avodIKn
poxd. Amd to ddypaupo 1B mpoxvmter 6t n Fodhio guedvice 10 UIKPOTEPO TOGOCTO
avepylag, aAld 1 Bpetavio katéypaye tn uikpotepn advénon g avepyiag. Meto&y tov
neplddmv 1921-29 ko 1930-38 1 avepyia ot Bpetavia avénbnke poévo kotd to 1/3, evd ot
OAEG TIG GAAEG ydpeg vrepomAacidotnke. Ocov a@opd TAVTOC TIC TWEG, 1 OLUYPOVIKN
CLUTEPIPOPA TOVG yopaktnpiletal omd peyaAdtepn ovpuetpion petald tov yopodv (PA.
owaypappa 1IN). Meta&d tov etdv 1929 kot 1932 dheg o yopeg glyav v eumepio puog

EVTOVNC KO TOPATETUUEVNC LEIDMONG TOV YEVIKOD EMTEIOV TOV TULDV.

Awypéppata 2.3.A, B, T’

Awaypauua 2.3.A. H Suaypovikr €€£€AiEn tov puOpRov olKOVOUIKTG avaTTuEnG ot Ywpeg: HIIA,
Bpetavia, TaAAia, F'eppavia kata v tepiodo 1921-1939.

IInyi: NBER Database xo: Mitchell (2007)
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Awaypappa 2.3.B. Ta tooootd avepyiag otig xwpeg: HIIA, Bpetavia, T'aAdia, Teppavia katd Ty
mepiodo 1921-1939.

B. Avepyia
{ExaraoTuzicg asec)
1521-192%

5501938
] KL}
25 25
20 i}
15 15
T {1}

¥ [ I ! 1

HILA Hyvegiive Breoikoo Taliia Tgppavin

LIvyny: Eichengresn and Hallon (19EE).
Equeiman: Em fopmmovie, péen seceord sepibbou.

IIpyn: Eichengreen and Halton (1988)

Awaypappa 2.3.T. To yevikd eminedo Tinwv otig xwpeg: HIIA, Bpetavia, FaAlia, M'eppavia kata tnv
mepiodo 1921-1939.

Inyn: US Bureau of Labor Statistics, NBER Database and Mitchell (2007)

[Mapott moAhol otkovopoddyot Bempovv ™ Meydin Y peon o¢ éva eviaio enelcddio,
TEYVIKE aVTO omoteleito amd dHo owovopkovg kKokilovs. H @don g kapyng tov tpdTov
KOKAOV dupknoe capdvta TPEg URves, omd Tov Avyovsto tov 1929 péypt to Mdptio tov
1933 ko fTov 1 MO amOTOUN OWKOVOUIKY Katdppevon otnv wotopio tov H.ILA. Otav 10
1933 exhéymre mpdedpog o Franklin Roosevelt kot kabiépwoe éva mAaiclo OKOVOUIKNIG

TOMTIKNG, OV givatl yvwotd wg New Deal, apyioe pion onpovtikn ETEKTACT TOV GUVEXIGTNKE
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Yoo TEVAVTO pvee, and to Mdptio tov 1933 péypt to Mo tov 1937. To 1937 mhéov 1o
mpaypuotikd AEIT elye emotpéyel 6yed0v ota emineda tov 1929, av Kot T0 106001 avepyiog
mopépeve vynAo oto 14%. [apd v avakapyn tov tpaypotikov A.E.I1, n avepyla mapéueve
vynAn to 1937, 31611 apevog o aplOpdc TMV OIKOVOUIKE, EVEPYMYV TOMTOV giye avéndel amd To
1929 kot apeTéPov o1 AVENCELS TG TOPAYDYIKOTNTAG EKOVAY TNV OTAGYKOANOT VO VEAVEL TTLO

apya omd 1o TPOioV.

O devtepOg KOKAOG TG Meyding "Y peong dpyroe to Mdio tov 1937. H @don g
KApyMg o pKece mePLecoTEPO amd Eva xpdvo. To 1939, 10 Toc0oTd ¢ avepyiog Ppiokdtay
akoun wéve and to 17%, mapodtt tov lovvio tov 1938 ciye apyioel pa véo avakopyn. H
Meydin "Ygeon téleiwoe dpapatikd pe to B' Maykdouio TToAepo (Abel & Bernanke, 2002,

€1.29-30).

2.3.1. Baoika aitix TG Kpiong

Ymp&av moAlol Tapdyoviec mov MPOoKAAEcAvV TNV Kpion ovth, OTWOC JOWIKEG
0OVVOUIEG TOV GULGTAMATOS KOlL GUYKEKPLEVO TEPIOTOTIKA TO OMOloL Tr UETETPEYAV OF
YEVIKEVUEVT] DOEGN Kol QLGIKE 0 TPOTOG OV HeTaPépOnke amd yopa o€ yopa. ‘Eva peydio
OtMAnua etvan av ko Kotd T6Gov 1 OAN avTh Kotdotaon NTav e amotvyio tng erevBepng
ayopdc M pio omotuyio ex pépovg tv tpomeldv va TPoAdfouvv TV KOTAPPELGT TOV
Tpomel kol GLGTAUOTOS, TOV TOVIKO TOL OKOAOLONGE Kol TIG TEPIKOMEG GTO YPTMUOTIKA
dwbéoipa. Exetvolr mov vmootpilovv éva onpoavtikd porlo Tov KPATOLS GTNV OLKOVOUio
mOoTEVOLVY OTL EXPOKELTO KLUPIMG Yo TNV amotuyio T®V eAeVBep®V ayopdv, Evd gkeivol mTov
motevovy oty eAevBepn ayopd vmootnpilovv TV Amoyn mwg 1 Kpion o@eldTav oTNV

amoTuyio TG KVPBEPYNONG VA avTiLeTOTioEL TO TPOPAnua. Ot kupidtepes ortieg etvan

1. H «xotdappsvon tov  Xpnuotiwotnpiov tw™c Néoc Yopkne: H

APMUOTIOTNPLOKT ayopd vroywpnoe 89% oamnd 10 vyniotepo emimedd g TOV
YentéuPplo tov 1929. H mtdon tov HETOYOV TPOKAAESE TNV KOTAPPELCT NG

EUTIOTOOVVIG TMV KATAVOAMTAOV Kot TOL TAoVToV. Ot damdves petddnkay kabdg kot
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N EUTIGTOCVVY| TOV OTOTAUIEVTAOV TOV ECTEVCOY VO ATOGVPOLV TO, YPTLLOTA TOVS OO
TG Tpamelec.

2. Ta A40n Tov apepdvikav tparelov: Tovg 10 TpdToLg UVeES TOV

1930, 744 opepwavikés tphmeleg ypEOKOMNOAY KOl Ol OTOTOLEVTES EXOCAV TO
YPAUOTO TOLG. XE€ WO ORMEATIOCUEVT] TPOOTAOE VO GUYKEVIPMOGOLY YPIUATO,
EMYEIPNCOAY VO, OVOKOAECOVY T dAVELD IOV Elyov dMGEL Tpwv T ANEN Tovg. AVTo
Oopufnoe akdun mEPIGGOTEPO TOLG KOTOOETEC OMOL TMPO, OKOUN TEPIGGOTEPOL
€o0mEVCAY VO OmoGVPOVY TIG amOTOUIEDSES TOVG. Ot apyéc eavnkay ovikaveg vo
otopotioovy T ualiky omocvpon katabécewv kol TNV KOTAPPELGON NG
EUMIGTOGVVNG 670 Tpamelikd cuoTHa. Ady® TG YEVIKOTEPNG KATAGTOONS EMIONC, Ol
tpanelec peiwoav TO OavEIGUO TPOKOADVTOG £ToL €mMakOAOVON peiwon TV
EMEVOVGEWDV.

3. H oavepylo. kot m_ opvnTikn _ €miOPOOT  TOV  TOAAOTAOCIOOTN |

Agdopévng g ypeokomiog TV TPamel®V, Ol KATUVOAWMTIKEG OOMAVES Kol Ot
enevdoelg petmdnkav dpapatikd. Meiobnke n mapoymyn Kot avEndnke n ovepyio
TPOKOADVTAG APVNTIKO TOAAOTAAGLOCTIKO ATOTEAEGLO.

4, H maykéoa dYeeon: H Apepicn eiye daveicel onuoavtikd tocd otnv

Evpdrmn kot 610 Hvopévo Bacirieto yia va fonbnoet oty avotkoddunon petd to A
Hoykocwo ITokepo. Ymnpye €10t o woyvpn obvdeon peta&d NG OKOVOUINS TMV
HITA kot Tov LVEOAOTOL KOGUOL , HE OMOTEAEGUA 1 VOECN NG AUEPIKNG va
eEamlmBel Todb ypriyopa Kot otov vroiowmo koopo. Otav 1 televtaio avakdiecs ta
ddveln mov édwoe , n Evponn dev umdpece va ta amomAnpmostl dueca!l Avti 1
noykoopo VEEoT EMBEVMOONKE Kol amd ™V eTPOAN VE®V dacpdv 0mmg To Smooth
Hawley mov nepiopioe mepartépm 1o eumdplo kabmg ot pOPoL Y10, TG E16aYmYES TV

napa ToAloi vynmioi (Awbéoyo oto: hitp://econ.economicshelp.org/2008/10/causes-

of-great-depression.html)

5. H emipovn mpoomdBelo 1600kEMONG TPOHTOAOYIGUOL : ATO TNV

AvoiEn tov 1928, n Opoomovdokn Tpamelo axoroObnoe pia €éviovn cvoTOATIKN
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VOUIOUOTIKT TTOALTIKY], TNV omoia cvvéyioe péxpt To Kpay tov Oktwpfpiov tov 1929.
H meplopiotikn VOUIGHOTIKY TOAMTIKT OgV TaV OTL KOADTEPO S1OTL 1) OIKOVOUiD LOALG
e€epyotav amd o Kadodikn eAcn ToL OIKOVOUIKOD TG KOKAOV, Ol TIUEG TV oyafdv
glyov MO1M apyicel vo TEQTOLY Kal ol TANO®PIGTIKEG TPOGIOKIES Y100 TO HEAAOV MTAV
dvooiwveg. Taporia avtd n Opocnovdwokn Tpanela to 1928 avaxoivooe advénom
TV entokiov. Xto ypnuotiomplo ¢ Néag YOpKng emkpotovos vaepPorikn
€Popia AOY® TNG KEPOOGKOTIKNG GLUTEPLPOPAS TV ENXEVOVTMY. AVTO POPIcE OPKETH
v Oupoocmovdwkny Tpanela kol omoedacioe vo AGPEL TEPLOPIGTIKG  HETPA
pevatomrag. H Opoomovélokn Tpdmela kotdeepe vo, piEet TIG TIES TOV LETOYMV KoL
VO TIG TTPOCUPUOCGEL GTA PEAAIGTIKO OEOOUEVE TNG QUEPIKAVIKNG OIKOVOUING, OUMG
ovTo €lye aVTIKTLIO GTO TPOIOVTA KO OTNV OMAGYOANG).

6. H vagpdonion tov Kavova tov Xpvood eic BApoc e eyydplog

owovouiag: Metd v eykatdiewyn tov Kavéva tov Xpvood amd 1 Meydin
Bpetovio kot v eykotaietyn ¢ otabepng 16oTIiaG TG oTepAMvag, ToAAol
KEPOOOKOTOL GTPAPN KAV GTO OOAGP10, TO OTOI0 N TAV TO OEVTEPO VIOYNPLO VOLUGLLOL
mov  dgxdtav évtoveg vmOTUNTIKEG MECES AOYy® TG Ovoyepng Béomg g
apepdvikng otkovouiag. Tote kevipikég tpdmelec kot 10udTEG EMeVOLTEG (RO
EMEYOVTIOG HeTaTpom) TV Odoiapiowv tovg oe ypvcd. H Opoomovdwkr Tpdmelo
TPONCTIGTNKE TNV 10O0TIio TOL JdoAapiov Kot aVTd EMEPEPE LEYAAEG AMMAEIEG OTA
dwbéoipa peta&y ZemtepPpiov kor OktoPpiov tov 1931. Xtov yevikevpévo Taviko
OV EMIKPATNOE TPOSTEONKE KOl O MAVIKOG TOV KOTAOETOV AOY® TOV GQOdPOV
KEPOOOKOTIKMV EMBECEMV GTO JOAGPLO, TN HEYAAN ommAew TV dwbecinwv Kot
6ToLG POPoLG Yo vrotiunon tov dorapiov. H dwadikacio tng Heeong emttayvvOnie
Kot 1 kpion Pabave mEPIGGOTEPO e TNV VIOXMPNGCT TOV YEVIKOD EMTESOVL TMOV
TWOV Katomy amoeacns g Opoonovdwkng Tpdmelog vo otnpi&el to doldpio
aVEAVOVTOG TO EMITOKIO KO VO, AELTOVPYNOEL G SUVEITTNG "VOTOTNG TPOSPUYNG  UN

ofMvovtag £tot Tov TaviKd TV KatafeTdv.
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7. H vioBémon mo yoiapnc vououatikng toltikng: Me v kpion og

mnpn e&éMEn tov AmpiMo kat lovvio tov 1932, 1 Opoomovdwoxn Tpdmelo
amoPaolce vo AAPel o yohopd HETPO. YioL TN VOUICUOTIKNG TG ToMTIKN. AbEnce
§TolL TN PELOTOTNTA OTNV  EYXOPLO. OIKOVOUIDL pE TPAEEIS OVOTAG OyOopdc,
ayopdlovtag Kpatikd xpedypapa ond TG epumopikés tpdnelec. Me tov TpoOTO OVTOV
UEWDONKAY TO OVOUUOTIKA EMITOKIO, OUMG TO TPUYLATIKG ETITOKIN, OOVEIGUOD TOL
eKQPALOvV TO KOGTOC TOL YPNLOUTOC , TAPEUEVAY GE TTOAD LYNAQ emimeda.

8. O owovopukéc apyéc giyov mAnpn yvolo tev_TpofAnudtov Ttov

Tpomel1kod GVoTNUATOC: Ol Tpameleg dgv tnpovoay Ta emapkn dtbéoiua Kot avtd

EMEPEPE TOVIKO GTOVG KOTOOETEC, 0L OTTOIOL TPOYWPOVGAV GE GLUVEXELS AVOANYELS TV
OTOTOHEVCEDY TOVG HE OmOTEAESH Ol Tpamelec vo Onimvovv mrtwyevor. To
TPOPANUO EAMAEWYNC PEVCTOTNTAG EVTEIVOTOV KOl Ol KOOOOIKEC TEGES oTA EMimedn

TIHAV éteva vo, yivovton povipeg (dabéoipo oto: http://www.bankofgreece.gr/).

2.3.2.MakpoOoLKOVOuLKT) oTaOepoToinon

H pokpookovopkn otabeponoinon, mov ovopdletatl Kot dlayeipton g GUVOMKNG
{mong, eivar mn xpnNOWOTOINoN VOMIGUOTIKAG KOl ONUOCIOVOUIKYG TOMTIKNG Yo TNV
OVTILETAOTION TOV KAUWYE®V Kol T SWThpNomn TG olkovopiag otn mAnpr onacyoinon. H
kebvolavn Bewpio woyvpiletar 6TL N pokpootkovopky otabeponoinon eivar Kot emBount
Kot €QIKTN Kol O TPENEL VO, YPTCIUOTOLEITAL Y10 TNV €E0UAAVVGT] TV OIKOVOUIKDV KOKAMV
(Abel &Bernanke, 2002, cel.209). Katd v ekdniwon g Meyding Kpiong tov 1929 dev
VIPYE, TOGO HETAED TV AGKOVVIMV TNV OIKOVOUIKT TOATIKY| (KUPEPVNCEDV KOl KEVIPIKOV
tpomel®V) OGO Kol LETAED TMV OIKOVOUOADY®V, TOVTION ondWe®mV 00TE Kol BOVANGN Yo TV
EMAOYN KO EQAPUOYN HI0G 0O KOWVOU GYESCUEVIC KOl GUVTOVICUEVNG LOKPOOTKOVOUIKTG

TOMTIKNG.

‘Etor 1 xpion petadodnie ypryopa omd TO YPMUOTOMICTOTIKO GTOV TPOYLOTIKO

TopéN TNG OKOVOpiaGg, Le amotéhespa 1 didpkela kot 10 Babog g va givan peyodlvtepao. Me

71

Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
02/06/2024 08:13:06 EEST - 18.117.9.170


http://www.bankofgreece.gr/

Ao Aoyua, M kpion tov 1929 katédeie 6T oy AavBacuévn n Bempntikn Osperioon tov
UEYPL TOTE TPOTOV (OKNONG TNG HOKPOOIKOVOUIKNG TOATIKNG KOl KUPI®MG TN VOUIGLOTIKNG.
To vopicpatikd cOHGTNHO TOL KOVOVO YPLGOV-GUVOALAYUOTOS, GTO TANIGLO TOL OTOiov
0.0KOOVTOV 1 VOUIGHOTIKY TOALTIKT KOTA TO LEGOTOAENO, O)L LOVO amodeiydnke avioyvpo va
TPOCGTATEDGEL TNV TAYKOGUL0, OKOVOUie, 6€ EPiodo avatapid&emy, oAAG KOl OTOTEAEGE TN

yeveoiovpyd artio g kpiong (Romer , 2003).

ATOQELYOVTOG GLOTNUOTIKA Vo eMAEEOVY €va KOUTAAANAO WUIYHOL ETMEKTOTIKNAG
LOKPOOIKOVOLIKNG TTOAITIKNG, Ol KEVIPIKES TPAmeleg Oev OlOOPOUATICOV TPMTUYMVIGTIKO
poOLo otn dlayeipton ¢ kpiong. Avtifeto, GTPAPNKAV GE TLO TEPLOPIGTIKEG TOMTIKEG Ko HEV
Evafov pétpa tovoong e {mnong, dgv mapeiyov pevototnte. oTlg Tpameleg yioo TV
efuylovon 1@V GTOWEI®Y TOL 1COAOYIGLOV TOVC Kol TN OoMoN TOLG KOl 00NYNGOV LE
BePardtmra TV TOYKOGLLO OIKOVORID 6TO dpOpo NG Veeong kot g avepyioc. H tpamelikn
Kkpion emdeivowce v VEECN, apov 1 TPOKANOEicH TGTOTIKA acELEIN Kol Ta TPOPAN AT

OTOVG 160A0YIGHOVE TV EMLYEPHOEOVY TEPLOpLoay Tig enevovoelg (Bernanke, 1993).

Ymp&e emopévmg LovAOdOPOLOG 1 amOPUCT, £6T® KABLGTEPUEVA, Y10 EYKATAAEWYT
TOL KOvOVA YPLGOV KOl GTPOPN TPOG TIG KLUAVOLEVES 1GoTIies, OAAG pe TV emPoln evoc
EKTETAPEVOD TAEYLOTOG EAEYYOV KOl TEPLOPICUMY oTIC Olebvelg ouvalrayéc, To omoio
aupiove pev TG CUVOAAXYULOTIKES SOKVUAVGELS, OMOUOVOGE OMMG TS OKOVOUiEG omd TO

oebvn mepiyvpd Tovc.

Av Kot ot 16Top1Kol TG otkovopiag amodidovv ) Meydin Y peon oty EaQvikn Kot
kafolkn Katdppevon (1o “kpoy”) Tov Xpnpoatiotnpiov g Néag Yopkng v Tpitm 29
OxtoPpiov 19296 petd tn SLOUOPEOOT TOV TIUAV TOV LETOYDV GE TOAD LYNAL emineda To
piva mov eiye mpomynfel, ot otkovopordyor Bempoldv TNV KATAPPELON TOV UETOYDV
ocoumtopa Kot oxt Pooikd aitio g kpiong (Bernanke & Frank 2007, og)k. 98). Ot amdyelg
TMV OUKOVOULOAOYMV Y10l TI LOKPOOIKOVOUIKT] TTOMTIKT] GLUVOEOVTAL GUYVA LLE TIC OTOYELG TOVG
vy ta aitie g Kpiong. Mepwoi owkovopordyor motevovy 611 v Kpion mpoxdiece pio
OTOTOUN Kot HeYAAn peimon g iotikng damdvne. Kot woyvpilovior 611 10 kpdtog dpeile
va ovTpdoel Tovavovtag T (ntnon. AALot otkovopoloyol Opmg motevovy ot TV Kpion
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TPOKAAECE 1 UEYAAN uelmom tng mpooeopdc ypnuatos. Kot woyvpilovrar 61t 1 Meydin
Kpion B0 umopovoe va amopevybel av n Fed giye axolovbnostl pio otk vOGUaTIKN
TOALTIKT, avEdvovTtag e atafepd puBud v TpocPopd ypeToc. Avaroyo AowTov KAveElg e
TIG memoNoelC ToV Yoo Ta aitie ¢, umopel va o€l T Meydin Kpion eite cav éva
TOPASELYLO. TOV YIOTL 1] EVEPYOG OUKOVOWIKT TOATIKN glvarl avoyKaio gite cov Eva mapdoeryuo

Tov Yol ivon emikivoovn (Mankiw, 2002, cel. 575).

2.3.3. 0t Ozwple¢ yix TN Slayeiplon TWV OLKOVOULK®V
Stakvpavoswv

Y10 onueio awto, gival TOAD ¥pNoo B avaEEPOLLLE KATOLEC Od TIC ATOYELS TOV
OIKOVOLUK®MV GYOAMYV OV amo@avinkav o€ oyéon pe ™ Meydin Y geon Kol mov KoTd

Bewpio TOLG eMIKELTOL VTN 1] OIKOVOUIKY] KOTAPPEVLOT) TTOL VIEGTY 1| AUEPIKT.

H povetaprotikn aroyn:

Ol HoVETapIoTEG EMKEVIPOONKAY GTN ONUACia TOv giye 1 UelWON TG TPOGPOPAC
tov ypNpatos. Iapanpodv 6t petald tov etdv 1929 kot 1932 , n Opocmovdlokn Tpdmelo
eMETPEYE VO LEL®BEL 1| TPOGPOPE Tov YpNpaTog katd To 1/3. Movetapiotég émwg o Friedman
emékpvav 11 amopdoels g Opoonovdwakng Tpdmelog vo pnv cdcovv Tig Tpaneleg mov
ypeokomnoay. Yroot)pav 0tL 0 Adyog mov o cuvNnOIGUEVT] VQECT] LETATPATNKE GE L0l

ONUOVTIKY AmomANO®PIoTIKN VPEST TOV Y10TL 1] TPOCPOPE XPNLLATOS LELDONKE TAPO TOAD.

H dmown e avotpiakxnc oyolng:

Owovopordyor 6nmg o Hayek xat o Von Mises épi&av peydho Papog evbuvav ce
po pun Prooun paydoio TOTOTIKY Gvodo mov mpaypatonombnke otn dekaetion Tov 1920.
Yuykekpéva €oTdlovV otV amdPAcT TOV AUEPIKOVIKOV apYdV Yo VO S10YKOCOLY TNV
owovopio tov HIIA dote va pmopéost €tor vo Pondnost to Hvopévo Baociiewo va
dwTnpnoet Vv mapapovi Tov otov Kavova tov Xpovoov pe modd vynio emitokto. Metd ond
avtv ™ Un Prdon mototiky Ekpnén, M HEEoN NTAV AVOTOPELKTN. AlMP®VOOV HE TOV

Friedman oto 6t 10 mpoPANpe €0TalOTOV GTNY TTOGCN TNG TPOGPOPAS TOL XPHUATOG Kot
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woyvpiCovrar 6tL ™ peyaAdTepn {nuid TV TPOKUAECE 1 OTMOAEN TNG EUTICTOGVUVIG GTO

tpomelikd cOoTNU.

H xeivoiovn oyoln:

O Keynes tévice ™ onpacio g OgueMdOOVS OVIGOPPOTING GTNV TPOYUOTIKY
napayoyn. H mepintoon g Meyding Y peong ftav yio tov id1o 1 amodelén 0Tt to KAaoo ik
HOVTELD NG OlKOVOpiog MTov oTelelc. ZOuQOVO UE TOVG KAOGIKOVG, 1 otkovouio Oo
emovepyOTaY 0o KOV TG GE 1G0PPOTIA, TPAYLL TTOL OgV EYIVE GTNY TEPITT®OT TG Meyding
Yopeonc. O Keynes eotiace omv €Akeyn g ouvolknig (mong ¢ mpoPAnua Kot
vrootpiée e mhbog OtL o1 kuPepvnoelc Bo Tpémel vo TopeuPaivouy oTnV otkovopio yio va,
Tovdcouvy ) (Ron péocw tav onpociov épywv. TElog, TOVIGE emiong Kot T0 Tapddo&o g

MTOTNTOG.

H nopéiotixn dmown:

Ov Mop&lotéc €idav ™ MeydAn ‘'Yoeon o¢ 7mpodyysho TG emepyOUevNg
KATAPPEVSTG TOL TAYKOGHUIOL KAMITaAGHoD. Me mocootd avepyiog mive and 25% , ékpvav
OTL 1 OAN KaTdoTaoT £3€EE TNV €YYevr] AOTADEID KOL TNV OTOTLYIO TOL KOMITOAIGTIKOD

povtédov (http://econ.economicshelp.org/2008/10/causes-of-great-depression.html).

H pop&otikny mpodtacn agopd v adéncn TV TPayloTikdv pichov kot tnv
e€dieyn g ToEukng expetdAievons. H emdloén pag tétowng Adong Ba Egyopile
popEoTiky and T KEHVOIVES KOl VEOKANGIKEG TOMTIKEG OGOV APOPE TNV «OVTILETMOTIOT)
™ kpiong tov KomrtoAlopov. M poap&iotikn mpocéyyion dev Bétel g oTOXO0 VA
OVOLOPPADCEL TOV KATITAAIGUO OVTE e TNV aDENGN N TN LEl®ON TNG 0IKOVOUIKNG Tapéufaocng
TOL KPATOLG, 0VTE e TN pOOoN 1 TV amoppHOLCT TOV TOTOTIKGV /Kot GAA®V ayopdv. H
TPOGEYYIOT KOTAPYEL TOV Komtalopud vrd v akpiPr évvola g ek PaOpov aAlayng g
tagikng doung otv mopaywyn. Avt mn Pacwr orAiayn Oo umopovoe va  emtevyfel
TopOAANAO pe TEPIOCOTEPN 1| AyOTEPT TpEYOLGO TopEUPacn 1 pvduon ond to KpaTog

(B\égyov, 2011).
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MNivakog 3: ZUYKPLTLKOG TIIVOKOLG TWV AIMOYPEWV TWV OLKOVOULKWY OXOAWV yLa tn MeyaAn Yeon.

Owovopkn Xyoin

Amoyn Yo Tnv Meydin "'Yoeon

1. Movetapiotiky
Zyohn

-EMKEVTIPOONKE 0TN UEI®OT TNG TPOGPOPAG TOV P LOTOG.
-miotevav Tog Enpene va fonncovv Tig Tpdmelec amd T ypewKomia.

-kvpta ortio TG Meyddng Y egong ntav 1 vaepPorikn HelmGT TS TPOSPOPAS
TOL ¥PNUATOG.

2. Avotplokn Zyoin

-atioe NTov M pn Pooyn mototkn ékpnén tov HITA, n didykoon g

owovopiag Tovg ywo vo fondncovy to Hvopévo Baciieto.

-AdBoc tav 1 EAAeyM epmoTOGHVIG 6TO TpomeliKd GOGTNHO.

3. Kevvowovi Zyoin

-0 Keynes vrootpi&e mmg Ta KAAGTKA OKOVOULKE HOVTEAX TV aTel Kot YU’
avtd otV mepintoon g Meyding Yoeong 1 owovopia dev emaviife povn

MG GE 16oppomia.

-t0 TpOPANpa NTav 1 EAELyT TG cuvolkng {TNoNG kot avTd PIopovcsay va

TO OOTPEYOLV Ol KLBEPVNOELG HECH TV dNUOGIOV EPY@V.

4.  Mop&otikn Zyoin

-vmootplav mog 1 Meyddn Yoeon mponibe omd v actdbei Kot mv

QTOTLY {0 TOV KOTITOAGTIKOD LOVTELOL.

-G Avon TpoTEWVAY TNV AHENCT| TOV TPAYUATIKGV ooV Kot v e&dhenym g

TaEKNG EKUETAAAEVOTG.

Inyq: Ioia Encéepyaoio.

2.4. H SwxkvBépvnon tov EA. BeviléAov Kal 1) TITWYXEVOT TG
EAAadag Tto 1932

Yy EAMGSa v amapyn Tov 20°° aidve onpadebovy dVo onuavikd yeyovota , To

1905 v évoon g Kpnng pe myv vedroun EALGSa 23/03/1905 kot 1o 1909 pe to Kivnpa

oto ['ovdi. To tehevtaio NTov M aopun oto va maportndel n KuPépvnon Pain ko va

koAéoovv Yo mpwbumovpyd g yopog Tov EAgvBépio Bevilélo. AxoiovBovv dvo

Baikavicol TIodepor, o Ilpdtog [aykdopioc, o EBvikog Aryaopdg kot 1 Mikpaclotikn

Kotaotpoen, yeyovota mov onpddeyoy m ydpao aenvoviag TG TOLG VIEPIAACLO 06O

Kot TANBuopd. Avtd QLOIKE giyav OVTIKTUTO KOl OTNV €AANVIKN owovopia (XPopmvoc,

1999).
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Tnv w0 Tepiodo tov 1929 Egomd kot 1 Aebving Owovopkny Kpion, 1 omoio KOs
Ao mapd avemmpéaot donoe v EALGda. Ot e&elifelg dwdéyovtal  pia v GAAN o€
OAOLG TOVG TOUELS. XTO YPNUOTIGTIPLO, O YEVIKOG OEIKTNG TIN®OV TTEPTEL Ko Tow £€Tn 1929-1932
TopoTNPEiTOl oI XOPO TO @ovouevo Tov ovimAnbopiopov. H ednvikny ouovopio
Bpiokotay MO o€ kpion amd TG apyEc TG dekaetiag Tov 1920, ue uévyo oyeddv Tpofinuo
TOL TOKTIKG £0000 TOV TPOVTOLOYIGOD VO VTOAEITOVTOL GLUVEXDC TV damavay. To Elheluua
oUTO TOL OMUOLPYOLVTAY UTOPOVCE Vo kKaAvEOel povo and eEwtepikd daveloud. o vo
dovellotav Oumg M yopo Empeme va Ol00EteEL 1oyLPT KLPEPYNOT KOl VOULGUOTIKT
otofepoTTO, TO Omolo amékTNoE To 1926 pe tov oyMUOTICUO 1oXVPNS KuPBépvnong vd to
Bevilého. Axolovbmvtag miotd Tig cvpPovrés e Kevipwng Tpamelag e EAAGSog
Eexivnoav pa oglpd petappubuicenv eykovialovtag éva mpoypappo HeydAmv dnuociov
épyov mov Ba  ypnuatodotodvtav pe Odveln Tov eETEPKOL. XTO. Onpdolo  Epya
ovumeptiapuBdvoviay :  yticyo oyoieimv, emékToon 00KOD JIKTVOV, EYKATACTOON

TNAEP®VIKOV OIKTHOV, OOENPAVOT AVAV, VOPodoTHoN ABnvoV K.0. (TeovApidng, 2010).

Ta étn 1923-1931 , 1 EAMGSa giye cuvayel cuvolikd déko eE®TEPIKA dAVELD YiaL VL
vAomomoel ta épya vrodouns. ‘Etot to kpdrog davelldtav cuveymg ympic va TANp@veL Ta
ypéN Tov. H vopiouatikn otafepdtnta pmopovoe vo dtatnpndei poévo 6to PETPO mov 1 ydhpa
Ba NTav wav va daveiletar and to eEmTEPIKO MG GTOL OAOKANPOVOTAY TO HEYAAL EPYaL.
‘Ewc 10 1931, n EALGSa elye Tpelg cuVEXOUEVOVG TAEOVAGLATIKOVG TPOVTOAOYIGLOVS OULMOG TO
e€otepkd ¢ xpéog eixe dloykmBel apretd. Zvykekpipéva, to étn 1928-1932 eiye avEnbel
ano 27,8 061G opayués oe 32,7 dwoexatoppvplo opayxués (Bepéung, NikolakomovAiog &
[Movayiwtomovrog,

2011).

O Beviléhog eiye eEaocpaiicel o vopuopatikny otobepotnto mov Bewpodoe Ot
avtd Oa eEaocpdhle TN yevikdtepn otabepdTnTal 0T YOPA, YL AVTO OTOV KATEPPEVCE TO
Xpnuatwompo ™ Néag Yopkng ot 29 Oxtofpiov 1929, omv EAAGSa ywvotav
npoondfeleg doTe To XpNUOTIoTHP0 AONVOVY vo Tapopeivel avorytd, Tapd TNV TTOTIKN TOVL

nopeio. evikodtepa, mapoypnOnKay TOTOGES GTOLG XPNUATIOTEG Y10 VO SIEVKOADVOLY TIg
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ouvoAlayéc toug, eved 1 Ebvikn Tpamela EALGSoc vd v mapodTtpuven g KuPépvnong
ayopole TITAOLG YO VO, GUYKPOATAGEL WE TOV TPOTO QLTOV TNV NTOTIK TOPEID TOV
ypnuotiemplokon deiktn. O Agiktng Tiuodv tov petoydv tov Xpnuatiompiov ABnvav amod
T1g 82,83 povadeg tov ZentéuPpilo tov 1929 katpakvAince otig 45,08 povadec ue TTOoN TG
T4Eng tov 46%. Ta yeyovota amd v GAAN TAEvpd Tov ATAovTikoy éptavay otnv EAldda
kavotepnuéva, omdte KAmoleg amd TIG EmMOMEvEG uavpes’ mMuépeg TV debvav
YPNUOTIOTPIOV  TEPUCHY  OTAPATAPNTEG 1 YOPIS GUECEC EMMTMOGEL; OTO EAANVIKO

YPNUOTIGTI P10, TO omoio mapépeve avorytd (Toovieiong, 2010).

Kpion oumg elyapue kot otig eAANvikég eEoyyés, TOV OYPOTIKOV TPOIOVI®V
(xomvag, otaideg, eMEG, AGOL KAT) o1 GuPPIKvmOGN TG TOPAYMYNE KOl UETAVOGTEVTIKOD
GUVOALAYLOTOC, €V OKOTNKE Kol 1 ¥pnuatoddtnon amd 10 eEmTeplkd mMOL MTAV
omopaiTnT Yoo T cLvEYIoN TV ONpociov emevovcemy. Ot eEgAilelg avtég emdsivooay 10
eEwtepikd 160L0Y10 GLVOALAYDV aok®OVTAG TEGELS ot opayun. O mpwbvmovpydg £0tve
HEYAAN pdym Yo Tn Spoyun , O10TL OV OeV TAPEUEVE 1OYLPN EVOVTL TNG OTEPAIVAG KOl TV
GAMOV volopaTov Ba NTov advvatov vo EVTNPETHoEL TO 1O S10YK®UEVO dNIOGLo YPEOC
TOV, Yot av ywvotay LROTIUNOTN NG OpayUNS To XPEog oxeddv Ba dimhacialotav. Xe pio
npoondbeln vo otnpiel ™ Spayun n Tpanelo ¢ EALGdOC ypnoionoince ta amobépata
YPLCOV KOl GLVOAAAYUATOC, UE amoTEAECUA To omofepatikd G va puetwbodv KoTd ToAD.
[Hopdhinia elyope @opordYNoN TOV EIGAYOYDV OO TO KPATOG UEWDVOVTOG ETGL TIG OPOYLLES
o oayopd. H pdévn Adon kot mdAl Tav o eE®TEPLKOG OOVEIGLLOG KOl VT TN QOpd Yo
onpEN ™G dporyung pe E€vo vopusua.

Yta t€An tov 1931 mhéov, n kpion elxe emélbel e dAovg Tovg Topels. Ot Tipég TV
e€oymymdv TOV YEMPYIK®OV TPOIOVIOV £MECHV KOTAKOPLPO Kol TO KPATOG aOENCE TOLG
ELCAYOYIKOVS SUGHOVS Y10 Vo aLENCEL TaL 5000 KL VO EUTOSICEL TIG EIGAYMYEG. XTOV TOUEN
TOV emyepnoemv elyape kot €d® doynun katdAnén xobog v mepiodo 1927-1929
nroyevoav 779 emygpnoelg kot petad 1929-1932, 937 emyepnosig, ek tv onoiwv ot 501
Nrav Pounyavies. H avepyia ytomnoe koxkwva pe 75.000 avépyovg to 1928 xan 165.000 t0

1931. O Beviléhog INtd mEVTOET OVOGTOAN TANPOUNG TOKOXPEOALGIOV TOL OMUOGiov
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xpéovg. Tnv mepiodo ekeivn 1 ydpa Ppiokdtay vd v enonteio. Tov AtgbBvoig Oucovoptkod
EAéyyov AOy® g TTdyELONG OV Elye Tepdoel | EALGSa to 1893 ko pe ™ véa mAéov Kpiom
elyope ko v emifieyn g Anuociovopkng Emtponng g Kowvaviag tov EOvav 1 onoia
npoteve otov EAevBépio Bevilého vo eykatadeiyel Tov kavova tov Xpvoov. H kupépvnon
dev méTuyE TN dwmpaypdtevon mov Nbeke aAld emedn M kotdotoon oty EAAGSa fTav
dvokoAn n Emitponn e Kowaoviag tov EOvav apdteve avactodn mAnpouoy tov daveiov
v évo, xpdVo Kot TN GLVEYLIGT TG oVVdEoTg TG Opayunc pe to Xpvod Kavéove mote va,

dratnpnOei n wotoAnmTiky wavomTa ™ EAAGSoc 6T0 €mTepikd.

Y11c 25 Mapriov ocvykpoteitar Owovpeviky Kupépvnon yo mv vroompién tov
artpdrtov oty Kowevia tov EOvav kar o Beviléhog (NTtd meviaet) avaoTtoAn TANpOUGY
Kol véo ddvelo vyovg 50.000.000 dorapicv Yo véa HETPO ovadlapBpPOONC TG OIKOVOLLNG Kot
omomAnpoun Tv oporoyovywv. H Kowevia tov E6vdv amoppintel v aitmon tov véov
ovtov daveiov kar o vwovpydg Owovourkav I'. Mépng otig 23 Ampihiov moporteitol
(Kovoving, 2010). O véog vovpydc Owovoukmv, K. BapPapéscsog kupproel Ttdyevon Kot
OVOOTOAY TOV TANPOU®V amd TO eAMVIKO ONuocto kot {ntd and 1o AOE ddveio vyovg

200.000.000 dpoyumv to omoio dev ykpidnie ovte ALTO TOTE.

Boowd pdro oV KATAGTACT TG TTOYXEVONG £MaIEe 1 1N £YKOUPT) EYKATAAENYT] TOV
Kavéva tov Xpucov, o omoiog tedikd eykatoieipnke emonpuwg otig 27 Ampiiiov tov 1932
Kot 1 dpayun vrotipdtotl poaydoaic. Xtig 5 Maiov , 1 100Tio TG dpayUNG He TN oTEPAiva

émece amo Tig 456 dpayués otig 539 (Priyog, 1995).

Métpo oVTILETOTIONC:

Me v ovaKoiveoor ovOCTOANG TMV TANPOUOY, GPYLOE VO ETIKPOTEL avatapayn
GTOVG OLOAOYLOVYOLG TOL e€mTeptkol, ot omoiot {nrovcav pétpa Katd g EAAGdog. O
Beviléhog maparteiton ko avarapPavel o AAEEavdpog [amavaoctaciov , o onoiog Kot ekeivog
LLE TN GEPA TOV TAPOITEITOL O10TL deV €lxe TNV VIOSTAPIEN oV NBele Kot EovavarapuPaver o

EXevBépioc Bevilérog.

78

Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
02/06/2024 08:13:06 EEST - 18.117.9.170



Tnv Avoién tov 1932 kuBépvnon kot ovtumoAitevon avarapufavooy prlikd pétpa pe
Kuplopyo TNV ERAVOPOPA TNG OPUYUNIG OF OVOYKOOTIKN Kuklopopia. Aipetotl 1 1coTiuio
dPOaYUNG LE TOGOTNTO YPVCOV Kot Kortevbeioy vrrotudror 1 dpoyur] 60% TG OVOUAGTIKNAG TNG
aflag. Koatapysitow n ehevbepn ayopd cuvaAAGypoTog Kot ovodapfdver tov €Aeyyo g
KukAopopiag Tov 1 Tpanela g EALGSoc. Télog, €yovue Kol Yo 0OPIGTO ¥POVO OVAGTOAN

KGO €100VG TANPOUNG TOKOV KoL YPEOALGI®V Y10, OAVELD EGMTEPIKOD Kot EEMTEPTKOV.

H dpayun vrohoyileton o avaroyio pe 1o dordpro (100 dpoyuéc= 1 dordpro). O
GUVTEAEGTNG TOV SUCUDY TAV® GTIS El0ay®YEG avédvetat amd 15 og 20 dpayuéc yio to gidn
noAvtereiag. Egoapupolovtal mocotikol meplopiopol ot sloaymyég Kot 1 KuPépvnon
amopacilel Tt Oa elodyeTon Kot 6€ TL T0GOTN T 0o KGOE €id0g, pe amoTéAecua vo uelwbobv ot

EL00YWYEC KOTA T0. 2/3 o€ GYEoT LLE TNV TEPCIVI YPOVIA.

Olo ovtd o pétpo odnynoav o€ £vo. POPOAOYIKO GUGTNLO OV €lye WG 0TOYO TN
LETAPOPA TOPOV GTOV PBLOUNYOVIKO TOUEN, TOV EKYPNUATICUO TNG OYPOTIKNG TOPOYMYNG KoL
TIG OVAOATAEELS TV KOAAEPYOLUEVOVY TEPLoYdV. 'ETal dnovpyndnke éva TpocTatevTikod
TAEYLLO, YOP® OO TV EAMANVIKNY owkovopio Tov péypt T0TE NTov KateoTpapuévn. H edAnvim
ECMTEPIKN OYOpPd OVOTTLGGOTAV GLVEXDS Kot 1 Propmyovikny mopaymyn avEavotov
onuovtikd. ' mpdTN @opd o6T0 €AANVIKO KPATOC OMpiovpyodvtay ot KOTAAANAES

npoimobécelg yio avantuén (Piyog, 1995).

2.5. H metpedaixkn kpion Ttov 1973 /74

H metpedaixn kpion tov 1973 avagéperatl ot peydin (vmeptpimhdcio) avénon tov
TILOV TOV TETPEANIOL AOY® TOL TETPEAAIKOD EUTAPYKO TV OPUPIKAOV YOPDOV EVOVIL TOV
HITA kot g OAavdiog, kafde Kot Ady® Heimong TG AVTANoNg Kot Tpoc@opdis TETPEAion
nov ovppoviinke oto mhaicto tov OPEC (Organization of the Petroleum Exporting
Countries, o omoiog oamotehodvtav omd to  apofikd  pEAN  tov  Opyovicpov
[Metpelatomapaywydv ympodv kabmg kat v Afyvrrto, tn Tvpia kot ™ Tvvnoia). Agopun

vpée o morepog Yom Kippur (6 Oxtofpiov 1973), o tétaptog Kotd 6e1pd TOAENOG HETAED
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ApaPov kot Iepaniivov. Ot Apafeg emtédnkav 6to IoponA e GKOMO VO AVOKTGOLV
apofikd €dden mov anéonace to IopanA 1o 1967 otov moAepo tov 'EEL Huegpov., Me v
évapén tov morépov, ot HITA Eexivinoav va gpodialovy to Iopanii pe morepopodio mpayuo
TTOL TPOKAAEGE TNV AVTIOPOGCT) TV APUPIKOV YOPOV Ol OTOIES YPNCULOTOLDVTUG TO TETPEANLO
®¢ HECO dMAMUATIKNG TTieonc, avéncov v Ty (wepimov 70%) kot wg uéAn tov Opyavicpod
[etperatomapoywydv Xwpav, tov Oktdppiov tov 1973 enéPfarlav meTpehaikd eumbpyKo
oTIC YDPES o1 omoieg atplav To Iopand otov moAepo kabmg emiong Kot anévavt otig HITA

kot v OAAavdia.

O OPEC wg d1ebvng opyoviouds frov vredbbovog yioo mv kadiépoon eviaiog
TETPEAATKNG TOATIKNG HeTAED TV Yopdv kabdc kot yio Tov kabopiopd otabdepomomnTikoy
TILAOV NG d1ebvovg ayopdc. Me v emBoAn Tov gundpyko datapdydnke n pon Tov apyow
TETPEAOIOV, TPOKOADVTAG €16l TANYHo otV oyopd. To yevikd emimedo mopoymyng
TETPEAAIOL HEDONKE Kol Ol OVOUOOTIKEG TIWEG TOL metperaiov avénbnkav kol amd 2,5

dorapio To Papé £ptace oe 12 dordpia to Bapéir (Livia ,2006).

H mBovomta vpeong AOym tov vyniov TGV TETPELNiov dNodpynoe Eviovo
myna evidg tov NATO. Emiong n lamovia kot opiopéves svpomaikés yodpeg 8éAncav va
OTTOoTOG10TOMB0VV Kot va, amokomovy and v moAltiky tov HITA ot Méon AvatoAr. O
101e poedpoc twv HIIA, Niov, mpoomddnoe va efopoivver ) Katdotacn oty Méon
AvatoAn kot va diampaypotevtel AEN Tov meTpehaikoy gumdpyko oty Alyvrmro, ™ Zvpia
kot To Iopani. H vdoyeon yuo dievbétmon péow dampaypatedoeny petatd tov Iopanh kot
™¢ Xvplag NTOV apKeT Yo va Teioel TIg apaPikés TETPEAAOTAPAYDYES XDPES VAL APOLV TO

gumapyko Tov Maptio tov 1974 (U.S. Department of State, 2013)

Y1g 17 Maptiov tov 1974 Aqyer 10 gumdpyxo oArd ot Tipég ocvveyilouv va
ToPAPEVOLY VYNAES. MOVOLOTL 1 O1APKELD TOV TETPEAATKOD EUTAPYKO NTOV GYETIKA GUVTOUN
(LOMG 5 pveg), oL EMATOGCELG NTAV 0dVVNPEG TOGO GTN YPTLOTICTNPOKT 0yopd OGO KOl OTIG
xopes swoaymyns. Kad’ O6An 1t ddpkea g kpiong mapovuclioTnke UEYOAN TTAOOYT OT
YPNHOTICTAPLO TOV PLOUNYOVIKOV YOPOV Kol 1) KATAGTAON GpyIoe Vo OLOAOTOELTAL LETE TO

téhog Tov 1974, O YOpeg E160YOYNG TETPELAIOD TOPOLGIOGAY GNUAVTIKG TPOPANLATO OTIG
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owkovopiec tovg. XePoTéPELGOY 01 GPOL TOL EUTOPIOL TOVG HE TNV ovénon Tov ebvikav
TOPOV Yo EIGOYWOYEG TNG 100G TOGHTNTOG TETPEANIOV, TOPOVCIACTNKOY EAAEIUUOTO GTO
wolbyl TANPOUOV Tovg Kot avéhinkav ot Twég OA®V TOV TPOIOVTOV NG oyopdg.
Anuovpyndnke otaciuonAnfopiopde, dnpoctovopkd eAleippata, peioon e (Rmong Kot
TV enevdhoemy Kot 1 avepyia avénbnke koataxopvea. MeidOnke 1 gunuepion TOoLg Kot
npoomddnoay vo ADGovV To TPOPANUE TG VPECTG OWEAVOVTOG TIG OUTAVES YL EPEVVEC
e€okovounong kol avamtuéng EVOALOKTIKOV HOpQOV evépyelog kot €E0pvén vémv

kottacpatemv (Hammes & Douglas, 2006, pp.501-511).

AT ™V GAAN TAELPA, OL EMOPAGELS TOV EUTAPYKO OTLG YDPES eEAymYNC TeETpEAaion
Ntav euvoikéc. AvEnOnkav ta £6004 tovg and TIc eoywyég kabde N TN Tov TTETPELAiov
ATav TOAD peyaddtepn oamd mpv, ovENONKay ot elsaywyég Toug, Tapovsiolay mAeovaouaTo
oto 16ol0y TANPOUOY Tovg, awENOnke to TAeOVOSHA dolopiov mov kEPOWav amd TIg
eCaywmyés merpehoiov, Ol OOMAVEC TOLG YO ECMTEPIKES EMEVOVOELS Kol €EOTMGULOVG.
Expetadievopevec v avafadiucn tov poAov toug ot d1ebvi dumhmpatio, ToAlariaciocay
TIG TOMODETNOELS TOVC G ONUOVTIKEG etalpeieg otn Abon Kot otadokd £tolr GAAaEay TIg

KOW@VIEG TV yopdv eEaymyng metperaiov.

ATd v 0An katdotacn o OPEC avadeiytnke o€ onuoviikd 61e0véc KaptéA kat ot
KUPEPVNCEIS TOV KPATOV-UEADY TOL avaoyedialov v evepyewakn tovg moAtiky. ‘Hrtav n
apyn MG VENS HaKpOYpovnS mePLodov Omov to meTpérailo Ba dpile 10 VEO TOMTIKO XAPTN

(Hammes & Douglas, 2006, pp.501-511).

H metpelaixn kpion odnynoe avoueioprnta o€ o kpion ypéovg twv Alydtepo
avenTuypévav yopav. H avakdkioon tov amoppéovtog mAigovdoupatog tov OPEC ortig
EMEIUNOTIKEG AYOTEPO OVOTTUYUEVES YMPEG UECH TNG Yopnynons odaveiowv amd peydieg
oebvelg tpaneleg avénoe tig mBavotNTeg pag evoeyouevng Kpiong ypéovs. H amdpaon
Kevipwng Tpanelog 10 @Bwomwpo tov 1979 emiomevoe mpdypott v kpion, oOtav
petakivinke omd po YoAopr] OE MU0 OUOTNPT VOUIGHOTIKY TOAITIKY] TPOKEUEVOL Vo
Katomoiepnoet tov  vrepmAnfopiopd. Ot Aydtepo  avamTUYUEVEG YDPES OQENETEC

emPapdvinkay aevikd pe v KoToforn TEPAOTIOV TOK®V €nl TV davei®V TOVG, TOVG
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onoiovg dev Ntav o€ Béon va katafdiiovy AdyY® NG TOYKOGUING KOUWNG KOl TNG TMOAELOG
gloodnpuatog amd TG egoywyég toug. Ou ouvvémeleg g Kpiong ypéovg TV AyOTEPO
OVOTTUYUEVOV YOp®dV TN oekaetio Tov 1980 &iye kATOGTPERTIKO OVTIKTUTTO GE TOAAEC
OVOTTUOOOUEVES YDPEG KoL cuvakolovba glye emiong Pabiéc EMTTOOEIC Y10 TIC OUKOVOUIKES
TOMTIKEG TOV AYOTEPO, AVATTVYUEVOV YOPBV, TOV poro Tov ANT otnv otkovouikn avamtoén
KO TIC OYECEIS AVAUESH GTIG BLOUNYAVIKEG KO OVOTTUGCOUEVES YDPEG. LTI TPAYLOTIKOTNTA,
N kpion ypéovg onuatoddmmoe TV amotuyio g 1W0éag OTL T0 Kpdhtog Oo mpémer va

dwadpaparilel ovoraotikd polo otic owkovopieg (Gilpin, 2002, oel.383).

2.6. H Kpion Xpéovg v Sekaetia Tov 1980 otnv AaTLVIKN)
Apepkn

To metpelaikd minypo g Oekoetioc tov 1970 wor m  emPpdovvon ¢
TOPOAYOYIKOTNTOG TOV POUNYOVIKOV YOP®V, GE GLVOLOGHO LE TNV KATAPynon Tov
cLOTNHTOG TV otafepdv ooTydv Tov Bretton Woods, ofjpovay v apyn Kiog meptodov
PTOYDOV LOKPOOIKOVOUK®OV ETOOGE®V Yo TOAAES owkovopieg g Aatvikng Apepkng. Ot
KuPepvnoels avénoav TG Saméveg TOLG YO VO IKOVOTOMGOLV OUTHUOTO UEYOADTEPNG
KOW®VIKNG 160TTaG, eved TNV 10 mepiodo 1 awénuévn dnmpodota {Rmon enediote v

avToTdoon Tov emmtdoe®v Tov akpiotepov netpelaiov ( Krugman, 2003, 6.535).

Me v adénon g Tiung Tov meTpeAaiov, (eEattiog Tav Iletpedaikdv kpicewv), va
&Y€l 00MYNOEL OTNV ATOKOUION TEPAOTIMV KEPIDV Yo TIG Ydpeg Tov OPEC kot v xatdbeon
aUTOV TOV YPNUATOV OTIG peyoAdtepeg ApepKavikes Tpomeles, TPOKEWEVOL TNV
YPNHOTOSOTNON NG eKPlopunyaviong kol v oTNPEN TV EMEKTOTIKAOV ONLOGLOVOUIKOV
TOMTIK®V TOV YOPOV NG ATVIKNG AUEPIKNG, oL Tpdmeles mpoydpnoav og embeTikn Kot
aloylot mpomOnon daveiwv. Tnv dekaetio Tov 1980 vmnpée o peydin oebvng kpion
YPEOVG, eEaTiclG TOV OTL Ol AYOTEPO OVATTUGGOUEVEG YDPES TNG AOTIVIKNAG AUEPIKNG KL TNG

Appicng abBémaoav v aromAnpmun tov ypEovg Tovg. I'a T1g xdpeg ™G AaTvikig Apeptkng
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NTOV [0, OIKOVOWIKY] Kpion 7ov omnueidbnke otig apyég g dekaetiog tov 1980 (kat yuo
oplopéveg ywpeg, apyilovtag amd o 1970) ko givan yvooti og M «yapévn dexaetioy (Cohn,

2009)

Mo avoivtikd, amd v dekaetioo Tov 1960 kot tov 1970 MOAAEC YOpPeg TNg
AoTtvikng Apepikng, (kvpiog n Bpalidia, n Apyevivi kot to Me€iko), daveiotkay tepdoTtio
7000, amd O1EbvVelg TOTOTEG Yoo TV ¥PNUOTOdOTNON TG ekPropnydviong. Ot ydpeg ovTég
glyov paydaio avamTLEN TOV OIKOVOUIDY TOVG EKEIVI] TNV XPOVIKT TEPI0S0, DGTE Ol TOTWOTEC
ToVg Ao a1e1d6d0E0L Kot GVVENILOV VO TOVG TAPEXOLY dAVELD. XTNV TPOoTAdE EVioLoNg
TOV €600V TOVE, bENCAY TNV £KO0GT YPAUATOC e YN A0V puOuovg. To amotéheoua aTNG
™¢ mOMTIKAG Ntov N €kpnén o mAnBwpiopod kot tov e€mtepikod ypéovg (Krugman &

Obstfeld, 2003, ¢.542).

Me v avénon tov emitokiov otic HITA kot v Evponn 1o 1979, ot mAinpopés tov
ypéovg avéndnkay emione, KoOIGTOVTAG dVOKOAOTEPO TOV OAVEIGUO TOV YOPOV Ylo. TNV
eE6pAnon tov ypedv Tovg. H emdeivoon g cuVOALAYUOTIKAG GOTYUOG UE TO SOAAPLO,
odNynoe o€ KATaKOPLPN aHENGN TOV YPEOVE TOV KVPEPVNGEDV TG AATIVIKNG ALEPIKNG, LE
arotélecpa Vv advvapio amomAnpopns. Emimpocbétmg, n cvppikveon tov maykoOGHov
eumopiov 10 1981 mpokdiece avénoTm TOV TUOV TOV TPOTOYEVOV TOP®Y Kol Ol PEYAAEC
eCaymyés Tov yopov g Aatvikng Aupepikng apyoov vo pewwvovtal. Evo 1 emkivoovn
oLGGMPELOT EEMTEPIKOV YPEOVLS onpedbnke emi oelpd etdv, N Kpion ypEovg ekdONAdOnKe
otav ot debveic Kepaiaayopés avtiAnednkav OtL o1 yopeg avtég dev eival ce Béom va
OTOTANPOCOVY T dAVELDL TOLG. Me TovV €yYdplo TANOOPIGUO TOV YOPDOV CVTMOV GE TOAD
vynAotepa enineda amd tov TAnbwpiopd tov HITA xou pe to vopiopatd tovg va €govv
VROOTEL KPOTEPT VROTIUNOT OO TNV SPOPA TANOWPIGHOD, 0L YDPEG OVTES OVTILETOTIGOV
Qo HEYEAN] TPAYUOTIK avoTiunon Kot HEYAAo eAAEippOTO 6T0 10000y TANPOUMY TOLG

(Krugman & Obstfeld, 2003, 6.536).

O1 kepdookomikég embécels, He KOPLO YOPOKTNPIOTIKO TNV oAOYloTH €10pon
WIOTIKOV KEPOAXiV, avaykacov Tnv Afyn EKTOKTOV HETPOV OM®G TNV UeElmon Tov

CUVOAAQYLOTIKOV amofepdtmv. Apyukd, ot Blounyovikég ympeg pe évtovn mapiufocn tov
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ANT, npocnddnoay va meicovv Tig peydreg tpaneleg vo GLVEXIGOVY TNV Yop1yNon daveimv,
LE TO EMYEIPTLO TOG EVOG GVVTOVIGUEVOG OOVEIGIOG NTAY 0 KOAVTEPOG TPOTOC E£0CPAMONC
mg €£6pAnong twv mponyovpevev ypedv. Ot moMTikol OU®C oTiG Plopunyavikég ymPEeSg
avnovyovcav g tparelikol koAooooi, omwg 1 Citicorp kot 1 Bank of America, ot omoieg
glyov yopnynoer peydro Odvewn oe ydpeg ™ Aatvikng Apepikng, Oo pmopovcav va
YPEOKOTNCOVY GTIV MEPIMTOOT OGS YEVIKEVUEVTG OGNS TANPOU®Y, TapacOpovtag ol
Toug OM0 TO O1EBVEG ypnuoTomIoT®TIKG cvomuo. To 1982 ofuave v apyn M0G TOAD
€VPUTEPNG KPIoNC VIEPYPEDOCTG TOV AVOTTUGGOUEVMY YOPAOV TOV 0O1YNGE GTOV TEPLOPICUO
™G doveloddmmong ¢ AaTvikig Apepikng vy To vrorowmo ¢ dekoetiog (Krugman &

Obstfeld, 2003, 6.542-543).

Mnpootd otov kivduvo avtov tov cevapiov, o 1989 ou HITA @oPovueveg v
onuovpyla TOATIKNG aoTdbelg otor vOTId Tovg, Tiesav Tig Apepwkdvikeg tpomeleg va
LELOOOVY HE KATO0 TPOMO TO YPEOC TOV avamTuecouevav yopov. Otav 10 Meld
mnpoedpnoe tig HITA to 1982 611 0 pmopodoe mAéov va eELINPETAGEL TO TEPAGTIO XPEOG
tov, 1 Opoomovowakn Kevipikn Tpdmela emdddnke oe o cvvtoviopévn mpoondbeio vo
nepopioel v Kkpion €161 ®oTE vo. amotpéyel T mPOKANon (Nudg ot1o OUEPIKAVIKO
TpomeClkd CUOTNUO KO TNV EMEKTOOT TNG KPIoNG 6€ GALEG YDPeg 0QENETEG GTN AdTIVIKY

Apepwcn (Gilpin, 2002, og).385).

To 1990 ot tpaneleg cupEMOVNoAY Vo LEWWTOVV TO XpEog Tov Me&kol katd 12%
Kot péca o €va ypdvo avaroyes cuLEmVies Lelmong Tov xpéovg £yvay pe v Koota Pixo,
v Bevelovéra, v Ovpovyovdn. Otav n Apyevtivi] koau 1 Bpalidia xaténéav oe pa
TPOGMPWVY] CUUPOVIL e TOVG TGTMTEG TOLG TO 1992, pdvnke 6TL TO TPOPANUA TOL YPEOLS

etye teMka emivBei (Krugman & Obstfeld, 2003, 6.543).
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MNivakog 4: ZUYKPLTLKOG TVAIKOLG OLKOVOULKWYV KPioEwV Tou 200U ollwva.

Owcovopkni kpion XapoKTnpoTiKa me | Métpa avripeTdmiong Emodpacsis ko og
OLKOVOILLKN G Kpiong TTOL0VG
1.0 TOVIKOG tov | -IInyn ™mg  Kpiong o | -H opoomovolky | - o TOVIKOG
tpomelitov, 1907, N. | emevdvtikég  etoupeieg  mov | kvuPépvnon  moapepPaivel | eEomidbnke amd TIg
Yopxn, Apepikr. EMEVOLOY  WIOTIKA  Ke@AAoo | Kot evioyvel TG tpameleg | emevduTicég  etaipieg
0T0  ypNHoTIoTAPO  XOpic | pe kepdloo Vyovg 230 | oTO  XPMUOTIOTHPLO
Kavévay €AEyX0 omd KAmMO0 | €KOT. SOA. Ko otig Tphmeleg Tmv
KEVIPIKO OPYOVO. Suvepyacia  mpogSpov HITA.
-ITléprovv  ov Twés  tev | Roosevelt kou tpomelitn | - amd v Heeon
petoymv, emPpaddveror  m | John Pierpont Morgan yio | mAftrovon
Topoy®Y™, TpoOPANpo | amokatdoTtoom ms | ownpodpopove,
pevotdTTOC, KPEOKOTIEG, | EUMOTOOVVNG KOl NG | yoAvPovpyio Kot
avénon  avepyiog,  peioon | pevotoTNTOG oTlg | MAekTpiopo.
AEIL YPNHUOTICTNPLOKEG OYOPEC.
-H TIGTOTIKN Kpion
petatpénetot 6 VOEON.
2.0 Ieppovicog | -Metéd tov A" Tloayxoopo m | -Téhog 1923 peidvetar o | -0 vrepmAnfopiopodg
YneprninOopiopoc, Teppavia KkatofdAet | apBpodg dnpociov | @eéince 10 Kpdtog,
1920-1923, T'eppavic.. OTLLOVTIKES TOAEUIKES | VoAV KoTd 1/3. ToVg Propnydvoug kat

amolNIOGELS KOt Ol TANPOUEG

avtég  Omuovpyodv  peydio

-avapdaiiovior Kot ot

TOVG JAVELOANTITEG.

norepkés  amolnumoels | -Inuimce TG
SMHOGIOVOHIKG. EAASiHHOTO. TPooOPWVA Kol TEMKG | Tpdmeles, TOVG
-Abénon mAnbopiopod mve | peldVovTaL. KOTOYOUG  TOAOLDV
omd 1 81c.% oe 1 ypovo, 10 | o VEpTINopIoIGS TiITA@V, TOVG
SoAdpo  yvopiler  peydin S—— . KoTob€Teg KL TOVG
vroTiUMGoT Ko TO XprHa Ybvel avEdvovral a oLVTa&LovyovG.
TG W10 TEG TOV. TPUYIOTIRG, (P eTI
Swbéopa.
3.To Kpay tov 1929- H | -Mgydin avéntoén | - o Franklin Roosevelt | -H OLKOVOUIKT
Meydhn Yoeon, 1929- | Bounyaviag, meovalov | kabiépwoe mhaiclo | dvompayio tov HITA

1939, Apepwn.

€1600M L0 TOV SLOYETEVETAL GTO
YPNHUOTIOTHPLO  SNULOVPYDVTOG
pio TepdoTtio povoka aLdv.
24 & 28/10, peydhn mtdon
YPMNHUOTIOTIPLUKOD SEIKTT.

-Meiwon AEIT katd 35% xou
av&non avepyiog oto 25%.

OLKOVOLKTNG TTOALTIKNG, TO

New Deal.

- gyKatdrenym OV
Koavéva tov Xpvocod ko
oTpoeN TpOg

KULLOLVOUEVES 1GOTILIES.

peTadideTOL KOl OTIG
aAeg

olKovoLiec.

EVPOTOALTKES

-ITOON
xpnuotoTnpiov.

-KOTAGTPOOT|

YEOPYIKNG TOPOYYNG

g€autiog g pelwong
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TOV EIGOMUATOV TOV
0YPOTIKAOV

OLKOYEVELDV.

-TTMOOTN POUNYOVIKOV

-avadetn tov OPEC oe
ONUOVTIKO S1ebvég

KOPTEA.

TPOIOVTOV.
4. H m=etpehaikn «pion | -Yreptpumhdola avénon tyng | -Avetpn  vopicspotiky | -Iltdon
tov 1973-74. TETPEAAIOV AOY® TOL EUTAPYKO | TOMTIKY ,LYMAQ EMTOKIO | XPNUATIOTNPIOV OTIG
TOV apaPKOV YOP®V EVOVTIOV | daveiwv. Bropmyoavikég xdpes.
HIA b OMarvdias, -To xpdtog dev Oa émpene | -IIpoPAnpata OTIC
dwtapdoceTar m por apyod va Swdpapatilel | xdpeg EIG0YOYNG
nerpg’kaiou, mMyRa. - om OVCLOOTIKO  pOAO  OTIS | meTpelaiov,
*Yopa OLKOVOLLiES. YEPOTEPELGAV Ot OpOoL
-H TETPENAIKT Kkpion - Nicov gunopiov ,
HeTaTpEmETaL GE Kpiom ypEovg. A — - eMeippata ota
MEN  Tov  TETPEANiIKOD wolimia TApwAY,
eumépyko oe Atyvmro, avgnon TV TGV
Sopia kot Ioparh. OA®V TOV TPOIOVI®V,

avénon avepylag,

otactomAnfmpiopds.

-Znig xdpeg eGayoyic
meTpelaiov,
avédvovtat o €60da,
oL slooymyég Kot
gpoavitoov
TAEOVACLOTIKA

oolvye TANPOUOV.

-Kpion ypEovg Yo Tig
Ayo6tepO

OVETTUYUEVES X DPES.

-TMYHO OTIS  XDPESG

v  NATO Adyo
Vpeong and TG
vymAég  Tég  Tov
neTpelaiov.

5.H «pion ypéovg tov

1980 om Aot

Apepcn.

-Iletpehaikd  mAypa  tov
1970pewmver mv
TOPAYOYIKOTN T v

Bopnyavikov yopdv Kot M
kotdpynomn tov Bretton Woods

HEUDVEL T

-TMapépfaon  ANT  yio
npoonddeln  mEPLOPLGHOD
™mg kpiong.

-Zopeomvieg v peimon

TOV YPEDV TOV YOPDOV TNG

-otg HITA xotr otnv
Evpom  av&avovtat
oL TANPOUES YPEOVG
Ayo  adénong  tov

EMITOKIOV.

A. Apepwng | - pewwvovior ot
. 56
HAKPOOIKOVOVOpLKES  ETDOGELS opaionoincav o | eEayoyéc Tov yophv
, A ,
Otle  XOpES TS TG TPOPAN T XPEOLG. ™mg AoTvikig
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Apepkng.
xpéovg Yt ot

MYOTEPO OVERTUYHEVEG YDPES

-Kpion

Aotvikng Apepikng kot g

Appikng afétnoav mv
OTTOTAN POUT YPEOVG.

-Avénon EMTOKI®V,
emdeivmon ™m¢

GUVOALOYUOTIKNAG 100TIHIOG e

7O JOAGPI0.

- Xvuppikveoon  moyKooHiov
eumopiov kot adénon  THOV

TOV TPOTOYEVAOV TOP®V.

-ueioon

GUVOALOY LOTIK®DV
amofepdtov AOY®
oAOYIoTHG €16pONG

WIOTIKOV KEPOAUIWOV.

-ovppovio tpaneldv yio
Lei®won TOv YPEOVG TOL
Kéorta

Me&wov, ¢

Pika, g Bevelovélag

Kat Tng Ovpovyovdng.

-Apyevtivi] kot Bpalidia
KOTOAN youvV ce
TPOCMPVY] CLUPOVIK e

TOVG TOTOTES TOVG.

Apepkng.

6.H dwaxvPépynon tov E.
Beviléhov Ko n
ntoyxevon ™ EAAGSag,

1932.

-H «pion tov 1929 emnpéoce

OpVNTIKG TN YOPO, TTOON
xpnpatiotnpiov, Ppotvopevo
amomAnBwpiopov.

-Moévipo mpdPinpa @ €coda<
dnpooieg damavec.

-Ilpoypappa peyaimv
dnpociov épyov pe  ddvewn
e&mTEPKOV.

- To efotepikd  ypéog

Sroykddnke (327 dic. Spy.)-

sEayoyég

TPOIOVTMV,

-Kpion OTIC
OYPOTIKAOV

GLPPIKVOOT  TOPAY®YNS Kol
Swakomn eEoTepcnc

xpPMpoTodoTONG.

-[Itdyevon yopoc, vrotipnon

Spayung Ko OVOLGTOAN
TAnpoudv TV  dnpociov
YXPEOVG.

-oAD VYNAN avepyia.

-Enavagopd dpoyung oe

AVOYKOGTIKT KUKAOPOpid,

Katdpynon erevBepNC
ayopag GLUVOAAGYLLALTOG.
-Néo (@OpPOLOYIKO

cUGTNUO HE OTOXO 1M
HeTapopd
Bropmyavia
EKYPNUATIOUO

0y POTIKTG TAPAY WY TG,

nopwvV o

Kot

™s

-00P1GTOG xpovog

OVOOTOMG TANPOUOV
Tov daveiov Yoo TOKOVG

KoL YPEOAVOILL.

-Gpomn 1ootiog dpoyung
le moodtnTa. XpUuoov Kot
vrotipnon g dpayunic
ot0 60% g ovop. agiac.

-katdpynon  ekevfepng

ayopag GUVOALAYLLOTOG.
-MOLOTIKOL  TIEPLOPLIoLLOL

OTIG EICOYWOYEC.

-[Ttodyevon TOpa.
TOAADV
EMLYEPNCEDV, KUPIOG

Bropmyavidv.

-MTOON
xpNUaTIGTHpioL.

-mEn aypPOTLKOD
Topén AOYy® peioong

eEoyoydv.

Iyyn: Ioia Emelepyaaio.
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2.7. OLSLX@OPETIKEG EPUNVEVTIKEG TIPOGEYYIOELS TWV KPLOEWV
IE BAOT) TIG OLKOVOMLKEG OXOAEG OKEYEWV

H opbq avélvon 1oV otidvV  UI0OG OIKOVOWKNG kpiong (my. Voo,
VIEPTANO®PICUOV, GUVOAAQYUOTIKNAG N YPNUOTOTICTMTIKNG) O&V £XEL LOVOV YVMOGLOAOYIKN
afioa. Eivor €£dyog onuovtiki yioo T onuovpyic uefddmv Kol OEKTOV  TPOUNG
mpoewonoinong, yw. T Ayn HETPOV TPOANYNC KOl OTOTEAEGUOTIKNG KoTaoToAnc. Ot
OLKOVOWOAOYOL, OUMG, PAIVETOL TG EITE AOY® TNG OOYLATIKNG TOLC TPOCHAWGNG, €ite AOY®
OTOKAVOUGMV HEBOd®V Epevvag Kol TUPUTNPNONG, OP®VOVY GUOTNUATIKG Kot otafepd
OTIC OVOAVGELC TOVG, OAAG KOl OTIG TPOTAGEIC TOMTIKNG. XOPaKTNPIGTIKO Elval TO Yeyovog OTL
80 ypdvia petd v évapén g kpiong tov 1929, dev €xel Ppebei pia eviaio epunvevTiKn
wpocéyylon ovtic. H owpdyn peto&d g KeELVOLOVNG, HOVETUPIOTIKNG, OLGTPLOKNC,
VEOKAUGTKNG Kol Lop&IoTIKNG GY0ANG cvveyiletarl péypt onuepa. Xvvenmc, ogv Oa mpénel va
EKTANGGEL TO YEYOVOS OTL KO GTNV TEPITTOON TG GVUYYPOovVNG Kpiong, N omoia Eekiviioe ¢
YPNUOTOMIGTMOTIKY] KPioN UETA TNV KATAPPELOT] TNG Qovokag Tov akwvntov otig HITA,
Owd00MKe 01eBvdg Kot glye MG GLVETELR TNV HEYOADTEPT] VOECT] GTNV TAYKOGLLLO, O1KOVOuia

petd v kpion tov 1929, dwotumdvovtal S10popETIKES UTOYELC.

[N dekaetieg o1 orkovopieg TOAGY YOPOV aTAd AvarTOGGOVTOY TOAD 1 Alyo, aAAG
dgv mapovsildotnke VEeoN mov va AapPavel avnovyntikés dwotdcels. Ot apeiopntioelg
Gpyloav He TNV EUPAVION TOV TPOTOV GORUPOV VEOLCEMY, TV OmMOI®V TO KLPLO
YOPOKTNPIOTIKO NTov 0 mAnBwpiopds. Or veéoes mpv and tov B’ Iaykdouo [ToAepo
yopoktnpiloviav and avTiminfmpiopod Kot ot EACELS 0IKOVOUIKNG dvinong amd TAnfwpiopd.
Avt 1 avtiotpo@r] opeiketan KVpIOG OTNV EPOPUOY] KEDVOLOVAV TOATIKOV KOl GTNV
gykatdAetyn Tov kavova (GUVOAAAYLOTOS) ¥puoov TTov ioyve pEXPL Tov Avyovoto Tov 1971.
H rtavtdypovn Omapén oavepylog kot mAnBopiopod (emovopalopevn kot ©g Kpiom
oTooLonANBwpPIcHoD) amotélece Eva Ypipo kal Tavtdypova po doKipacio yuo Kabe oyohn

owkovopikng okéyne. H advuvapio tov KeHVolovdY OIKOVOLK®Y Vo TPOGPEPOLY LI ETAPKTY|
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e€NyNon TOL EAIVOUEVODL KOl Wiot AVOT, 00MyNoe GTNV OUPIoPAToN Kol TEAKO oTnV

nepmplonoinomn toug (Toovipidng, 2008, oer.652).

"Eto1, évtova amokAivovceg gival ol amOWELS TOV 0IKOVOUOAOY®V GTa {NTHLOTO TG
EPUNVEILNG TOV QUTIOV KOl TOV ENMTOGEDV TN KPIONE, TOV UNYOVICUDV O140001MG TS OAAA
Kot 670 CRTNUE TG AVTILETOTIONG TNG. [0l Tapddetypa, OTme Kot 6TV TEPITTOOT TG Kpiong
Tov 1929, 01 EKTPOGMOTOL TN AVGTPLUKNG OXOANG, OTMG gidape, Bewpovv g Pacikd aitio ™g
Kkpiong v moATikn ONvod ypriuatog g Aueptkavikng Oupoomovdaxng tpanelag (FED), n
onoio d1evkdAVVE TV KePOooKOoTio 6T oKiviTa Kot Bempovv 4Tl 1 Veeon mov akolovdnce

gival uotkn ovvénela, kat dopBwtikn eEEMEN (Tempelman, 2010).

H veokhooikf Kol HOVETOPIOTIKY) GYOAN, M omoio sueoavilel apvuviiky otdon,
evromilel AaOn oty moAtikn) Tov FED, alAd Kot 6Tic mopeprfaocels Tov KpdToug yia evicyvon
™G andkong katowkioc. Tnv erakdiovdn veeon ™V amodidovy GTIC AKOUYIES TV ayopdv
Kol o€ O10pOpwTIKEG aduvaplieg ToV OKoVoUKOV cvotnudtov. H papéiotiky oyoln Bempel
ot 1 Kpion etvor pia akOUN amodoelln Yo TIC AoTABEIES TOV KAMITAAGULOD, T1 KEPOOGKOTIKY)|
Agttovpyio TV ayopdv KaBmG Kot TNE VIO G KATOVOUNG TOV EICOONUATOV VITEP TV KEPODV

Ko katd tng katovaimong (Kotz, 2009, p.p. 305-317)

INa tovg kebvolavovg n Kpion oeeidetal 6NV AmoLGia TOL PLOUICTIKOV POAOV TOL
KPATOLG OTIG YPNUOTOTIOTOTIKES AYOPES, OTIS ATEAELES TOV OyOpdY KOOMDG Kol GTNV MTAOOT)

™G GLVOAIKTS {Tnomg, Adym kot v diebvav avicoppomidv (Krugman, 2009)

[Tépa amd to TABog vrobécemv Kol epUNVEDV, TOAD GLYVE GE TOAAES AVOADGCELS
napatnpeitor chyyvon HeTaéd CUUTTOUATOV, UTIOV Kol emutocemy. Eniong, Pploketat o
e€EMEN M Sopdyn Yo TNV AVTILETAOTIOT T®V GUVETEL®V TG Kpiong. Edd dapopemdniay dHo
peybreg avtiBeteg tdoelg: H mpodtn, ekmpocmmodpevn Kupiog omd tovg kebvolavoig
nmpoteivel 1 pOOMWON TOV YPNUATOTICTOTIKAOV Oyopdv KoODG Kol TNV ENEKTOTIKY|
ONUOGIOVOUIKT TOALTIKY], Bep®dVTOG OTL 1| VOLUSUOTIKY £)el €EAVIANGEL T TEPBOPIYL TG,
eva 1 devtTepn tdom givol ot TOV EIAEAEVHEP®V VEOKANGIKAOV TOV OTOPPINTEL EMEKTATIKEG
ONUOGIOVOUIKEG KO VOUIGHOTIKEG TOMTIKEG AOY® TOL KIvOOVOL NG OnUovpylog pog vEoS

Kpiong oLVETElD TNG VAEPYPEWDONG TOV KPOTOV Kol PAETEL KPITIKA TNV VOUIGHOTIKY
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EMEKTACT, AOY® TOV HEALOVTIKOV TANOW@PIOTIKOV KIVOOVOV OAAG Kol VE®V KEPIOGKOTIKMV

(QPOVGKMV.

SOUTEPAGHOTIKA, T OIKOVOUIKT 16TOPiot SIOACKEL OTL 01 PAGELG OIKOVOUIKNG KPIioNC
givar ovtég KOotd TN Odpkew TV omoimv dokudloviol oL woyvovcec Oempieg ko
avadekvoovtal GALec ol omoieg cuvnbmg emPBdilovior ot edorn ¢ avinone. Qotdco, 1
aduvVOopios TNG OKOVOUIKNAG EMOTAUNG VO TOPOLGIACEL W0, gviaio epunveion g Kpiong
TPOKOAEL GVOYYLON OTN ONUOGCIO YVAOUTN, GTNV OWKOVOUic, OAAG KOl GTOVG QOPEIS ANYNC
amopdoewv. Emiong, évtova omokAIvOLGEC TPOTAGELS YIOL TNV OVTIUETMTIOT TMV GUVETEIDV
™G Kpiong Kat, 101K, TNG VPEGNC, ATOOVVOUDVEL TO POLO TOV OIKOVOLLOAIY®OV (G UNYOVIKOY
EMIAVONG OIKOVOLUK®V TPOPANUATOV KOl TPOGOEPEL TO GALOOL GTOVG TOALTIKOVG VO AGovv
exeiva Ta pétpa Tov ot 10101, pe BAcn TV 100 0Yio Kot TO TOAITIKO TOLG CUUPEPOV, KPIVOLY

okompo (Kotog & Taravog, 2010).

Kamnow kowd otoryeio mov tapovsiolov ol TeEPIocOTEPES OIKOVOUIKES KPIoELS, elval
to. eEMheippata ota 16olhylo TPEYOVCHOV CUVIALUY®V, 1| GUVOEST T®V VOUICUAT®OV TOAADYV
OVOTTTUGGOUEVOV YOPDOV UE TEPLPEPEIOKA Vopiopata (dordplo, Evpd), n arldyiomn eiopon
KepoAaimv, o VTEPPOMKOG OaVEISHOC, 1 YOUNA omoTtouigvon Kol 1 avEavOpEvN
KatavdAioon. Xopemva pe tov Krugman, ot mepliocdtepec OKOVOUIKES KPIGELS TPoskuyavy
ottt o) gpapuoletor moMtiky] otafepng woTiaGg, P) GAOKNON EMEKTATIKNG TOALTIKNG KoL
onpovpyice SNUOGLOVOUIKAOV EAMAEIUHATOV, ) XPNUATOOOTNON TV ALEpdTOV €ite ue
davelouo, eite pe mpooéikvon Eévav kepaiaimv, dapéoov avénong tov emtokimv, )
abENOT TOV E0MTEPIKAOV TUMV, UE AMOTEAEGUO TNV Onpovpyia eAAEilpoTog 6to 16olvylo
TPEYOLCMY GLVOALAYDV Kol SL0PKNG ATMAELL CUVOAAAYHOTIKOV amofepdtov Kot €) dtav ot
KepdookoOmoL melwhoiv 6Tl e€avtieital 1 avtoyn Wog KLPBEPynoNng otV LIEPAGTION NG

wootipiog, Eekvobv polikég emBEcelg e anmoTELEGLA TV KATAPPELOT TOV VOUICHLATOG.

Ta owWdyuata elvor moC Ol 0KOVOUKEG kpioels emavaiappdvovior SopkdCc,
Wwitepo petd amd TV UETAPOOT OTIC KUUOIVOUEVEG GUVOAAOYUOTIKEG 1GOTIUIEG KOL OF

OPKETEC MEPWTMOOELS elvarl mo 1oyvpég and TG mponyovpeves. Avotuy®dg, 1n Goknon Un
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STNPNOU®V  ETEKTATIKOY  ONIOCIOVOUIKAOV KOl  VOUCUOTIKOV TOAMTIKQOV, TPOKOAEL
VIEPPOAIKT TIOTOTIKY EMEKTACT KOl GVGGMPELOT dNpociov ypéovg. Emumiéov, n advvapic
TOV EYYMPLOV TPATECIKOD GLOTHLATOC AOY® EALELYNC BECUIKOD TANIGIOL ETOTTTIKOV EAEYYOV,
Ntav kaboprotiky aitio. ot Kpion g Aatwvikng Aupepwne. H vreptiunon tov ebvikov
VOUIOUATOV aOENCE TIG LOKPOOIKOVOUIKEG OVIGOPPOTES, 1010itepa 68 KabeaT®TA GTOOEPDY
GUVOAAQYLOTIKOV 1GOTYUIDV KOl GE GUVOVAGUO UE TNV TOALTIKY AGTADED APKETOV YOPOV

£000E OPKETEG POPEG TO EVAVGUO, Y10, KEPOOOKOTIKES EMOEGELG.

Téhog, mapatnpode T o€ Kabe Kpion vEapyel coumpaln 6vo TaPAYOVI®V, TNG
TOMTIKNC KOl TOV ayopav. [0 mapddetypa, 6T ¥PNUATIOTNPLOKES POVOKES vBVuVOVTOL 01
ayopéc, eva oTIC Kpioelg dnuociov ypéovg evBuvovtal ot moattikol. H dmapén g 61ebvoic
aAANAeEdpToNG dnpovpyel v avaykodtnta d1eBvoig dpdaong e véovg Becpong, pubucn

TV ayopadv kal eronteio (IlpoPfoémovioc & Kamdmovrog, 2001, cer.139).

2.8. IUUTEPACUATA SEVTEPOV KEPAAQLOV

O ekootdg aldvoC onpatodoTHOnKe amd TMOAD  ONUAVIIKEG TEPIMTMOCELS
OKOVOUIKMV KpioemV oL omoleg enépepav AAAAYEG GTOV OLKOVOUIKO, KOWVMVIKO Kol TOMTIKO
Topéa g ekdotote yOpog Kabdg kal odnynoav coe apeofrimmon ™ otabepdnTa TOL
AeBvoig Xpnpotootkovoptkoy XueTiHoTos. Avtd Tov mopotnpel KOTOg G€ o TETOLW
IGTOPIKY avaokomnon eival 6Tt o1 olkovopikég kpicelg etvor emavalapfovopeva ototyeio g
Oebvoig owkovopiag Kot avTd QULOIKA, OTMG CVOPEPALE KOl GTO TPONYOVLEVO KEQAALO,
opeiletal 610 OTL M VPEON N OAM®DG Kplon omoTeErel (o amd TIC TECCEPIS (PACELS TOL

OlKOVOUIKOD KOKAOUL.

Av kot ta mopadetypoto Tov Kpioemv givar TOAAL, eueic e0d OvVOQEPALE TO O
OTUOVTIKA KOl ALTA TOL GLVTApaEaY Oyl LOVO TG YDPES ot omoieg EAafav ydpa, aArL ot
OGULVENEEG TOLG ElY0V OVTIKTUTO KOl GE OWOVOUiEG AAADV Y®PAOV, KATL GOV TO AEYOUEVO
viopwvo. [apoin v tAnbdpa nepimtdoemv Tov Kpicewv, ot avBpwnol d¢ diddokovial amd

TNV OIKOVOWIKT TOVG 1oTopia, 00Te amd T KOWd oTotyElo Tov Tapovsialay ol TeEPIGGOTEPES
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OIKOVOUIKEG KPIGELG OT®G To EAAEIPOTO OTA 160L0Y10 TPEYOVOMY GUVAALNYDV, 1| COVOEST
TOV VOUIGUATOV TOAADV OVOTTUGGOUEVOV YOPOV LE GAAN VOUIGUOTO, 1 GAGYIOTN E1GPON
KeQPOAQimV, O VTEPPOMKOC OaveloUOS, 1 YounA amotapigvon kot 1 avEavOuEVn
KkatavaAiwor. Eivoal ta Bactkdtepa yopaKINPIoTIKA TOV TOPEAODVOLY KAOE POpa MG aiTlo G
TEPUTTOCELS KPIGEDV Kol GVUPOivVOVY €iTte LEPOVOUEVO EITE OO KOVOD GNUATOS0TOVTOG £TGL

TOV EMOVOALUPOVOUEVO YOPUKTAPA TOV KPICEDV.

H moyxoouiomoinon g owovopiag tov 20° aidvo mopoddtnoe Ommg eidaue
TEPIGGOTEPO TIC KOTOOTAGELS TOV KPicemv A0y® G d1e8voic emdinéng vyniov Kepddv amd
delveig emevovTéG, TPAYIO TOV EMPEPEL KAUTOLEG OVIGOPPOTIEG OTIC OIKOVOUIEG TMV YOPDV,
OTMOC 1 VOUICUATIKT ETEKTOCT], 1] AVOO0G TV TIUAV TOV EXHVUNTOV OIKOVOUIKDV GTOLEIWDV,
N EVIoW Kot 0rpocdOKNTO OTOTOUN TTMGT OTIG TILES TMV OLKOVOULIK®MY GTOLXEI®MV, 1) LEYOAN
{fmon v emevdvoelg 6€ ¥pL KOl 6€ pryokivouvn kepoooskomio. H vmapéEn g debvoicg
oAMNAEEGpToNG ONovpynoe €tol v avaykodtnta oebvoldc idpvong véwv Becuav,
eviaiog pOBoNG ayopdv Kol ETOMTEING Y10l VO LITOPEGEL TO TAYKOGHIO OIKOVOUIKO OKNVIKO
TOV YOPOV VO, AELITOVPYEL KATM 0O KOVOUE KOVOVEG KOL VIO TNV EMLTHPNON TAPAYOVIMV Y10,

™V opBn Ko dikan cuvepyasio TV ayopdv.

Eniong, mopampnoape 61t oe kdBe owovouiky kpion vanpée cvvomapén 600
TOPAYOVI®V, TNG TOALTIKNG Kot TV ayopdv. To povo ciyovpo eivar mévtog tmg gite otn pio
glte oV GAAN TepinTmoN o8 TEPIOd0 KPIoMG MPENEL VL EVEPYOTOLOVVTOL OAOL OL UNYAVIGHLOL
™G Kowmviag mov mANTTeTal (OIKOVOpia, Kowvavia, TOAITIKY) Kot va Adfovv pétpa yo tnv
OVTIHETOTION 1TNG KOTAOTOoNG O0TL €ldapue Kou mePITOOoEl; OmMOL [ Kpion omod
YPNHOTIOTNPOKN 1| amd meTpehaiky umopel vo petatponel oe kpion ypéovc. H dpeon
TOMTIKT TOPERPaCT (). EMEKTATIKY] VOLUGHLOTIKY] Kol OT|LLOGLOVOUIKT) TTOALTIKT]) LLE GTOYO TOV

CULYMOICHO TOV SNUOGI®V YPedV Kol WIOTIKAOV (nuidv, Bonddsl otn pn avoropaymyn g
Kpiomg.
‘Eva onuovtikdé onueio oto omoio mpémer va otabovpe eivor O6tL pereTdVTOG

YPOVOAOYIKA TG KPIGEIS TOV S0P AUATIOTIKAY TOV E1KOGTO ddva Ba Aéyape 611 1) Kpion tov
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1929 ftav éva kouPikod onpeio oty waykocpo owkovopia. Ilpv and to enelsddto Tov 29 n
debvng okovopia Asitovpyovoe pe tov Kavova tov Xpoucod mpdyua mov dev enETpeEne 6o
KPOTN VO TOVAOGOLV (UEGO TNV OYOpO HE PEVCTO, MGTE VO omo@evyfobv ot ducueveig
aromAndmpilotikég mécelg. TlapdAinio, o TOTE GTO YMOPO TNG OKOVOUIKNG Demplag kot
ToMTIKNC Kuplapyovoe 1 [Tocotikn Bempia Tov Xprpotog , faciopévn oty vadbeon Ot pa
ueydAn owovoukn kpion eivor advvatov va copufel. Kot og guowkd emakoiovbo, 0ceC
nyeoieg evotepvilovtay v v AOym Oewpia, dev HTOV TPOETOWLACUEVES VA, AVTOTOKPLOOVY
oV mpoéxkAnon g Meyding Yoeong, e Kpiong tov 1929 mov axorovdnoe to Kpay tov
1929. Me 10 mov Eéomace N Kpion, 0Aeg avtéc ol eAdelyelc pavepdbnkay Kot anédei&ay mv

QVETAPKELD TNG 10YVO0VCAG OIKOVOUIKTG Oempiag.

TéNog, TapaBEToVTag TIC SLUPOPETIKES EPUNVEVTIKEC TPOCEYYIGEIS TV KPIGEWV amd
TIG 1P OPES OIKOVOUIKES GYOAEG GKEYEWV , EIO0LLE OTL O1 OIKOVOOAGYOL SLop@VODV cTadepd
1060 OTIS AVAAVOELS TOLG, OGO KOl OTIS TPOTAGELS TOVUG YO OVTILETOMION TETOU®V
katootdoemy. Ot owovopkés Bempieg ivor omAd @aKol Tov ¥PNGILOTOLOVUE Yol VO OOVLE
KOl Vo, KOTOAGPOVLE TO 10Tl KOl TO TS TOV OKOVOUIK®DY OLTOV KOTOUSTACE®WV, YL 0VTO
TOAPAAANAO LLE TN YVAOOT TNG OWKOVOUIKNG Bewpiag, mn Kabe mepintmon mpénel vo eEetdleton
kot Eeyoplotd  Pdoer tov  WBloitepOV  YOPOKTNPIOTIKAOV TG KOl TOV
OlKOVOUIKOKOIWVMOVIKOTOATIKOD GKNVIKOD 7OV EMKPOTEL TN OLYKEKPUEV TEPiodo o

GUYKEKPLLEVT] XDPO, OVAPOPUG.

Y10 endpevo kepdiato Ba Kotaypapsl  pebodoroyio Tng epevvnTIKNG epyaciog
KaOADG KoL To EPEVVNTIKA EPMTALLOTA TTOV EXPOKELTO VO AovTNBodv. LT GUVEKELD Kot EPOGOV
mAéov avarpEEape xpovikd otig Kpioelg tov 20%” awdva péypt kot o 1973, 610 emduevo
KepdAato Bo mpoPodue oe pa avolvtikny eEétaon Tov TEPPAAAOVTOS TV KPIGEMY 0o TO
1973 ko petd. Xvykekpipéva , Oa otabodue otnv moilvovinmuévn kpion tov 2008 amd Tig
HITA ka1 g avt) petapépdnke oty Evpdnn kot otov vwoéiowro kocpo. Idwitepn éppaon

Kot 01e£odkn| avdivon Ba 600el oty mepimTwon g AN VKIS Kpiong.
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KE®AAAIO TPITO

EPEYNHTIKH MEOOAOAOTIIA

H épeuva, n gumepio kot n Aoyikn okéyn gival ol TpELg TPOTOL HEGH TV OTOIMV
EMYEPOVIE VO avokaAvyovpe tnv oAnfewn. H €psuva €yel kdmold cvyKekpiuéva
YOPOKTNPIOTIKA 7OV TNV KAvouv va Egxmpilel amd TOvg GAAOLE SVO TPOOVAPEPOUEVOLS
tpomove. Katapynv eival cuotnuatikn kot eceyyopevn kot Balel Tig evépyelég e Tavm GTO
EMOYOYIKO-0may®y1ko povtéro. Elvar emiong sumeipiky), aAAd T0 7O YOPOKTNPIOTIKO GTOLYEID
g sivar 61t avtodopbavetal. Avt] 1 awtodopbmTiky Agrtovpyio givatl M TO GNUAVTIKN
TAELPA TNG EMGTAKUNG J1OTL EMAPIETOL GTO OTL UE TO XPOVO , Ta AavBacuévo amoterécpara Oa
amoKaALEBOLY 0Tl dev givan Ta cwotd kol étol Ba avabewpnbovv 1 Ba mopapeploTOVY

(Cohen, Manion, 1994).

To péoo ocvAAOYNG TV dedopévav [ag €pevvag eivol TOAAL LE OLpOPETIKA
YOPOKTNPOTIKE peta&h Tovg Kol UTopodv Vo TpOLGLOGTOVY HETOED TOVG KOl UTOPOvV Vo
TOPOVGLUCTOVV LE OLPOPETIKY HebBodoroyia. Mia €pguva elval TOCOTIKY 1 TOLOTIKY. XTNV
TpmTN mEpinTwon Eyovpe €va detypo, cvvinBmg peydio, Kot o EVPNUOTA TOPOVGLALOVTOL
TOGOTLKA LLE YPNON OTATIOTIK®V Kavovav. Onmg yio Tapddetyplo Tapovctaletol o HEGog 6pog
TOL OELYHOTOG, Ol TUTIKEG OMOKAIGELS KOl TOL TOGOGTH OV AOVTOUV 1 Oyl OTO EPELVNTIKA
epOTALOTA TOL €xel BEGEL 0 EpgLVNTIG. ZTNV TTOLOTIKN €pgvva cOppwva pe v Kopaln , dev
umopovpe vo ddoovpe Evav oaen Opwopd, YTl 1 TOOTIKY €pgvuva dev  umopel va
apyeofeBel ko va meplopiotel oe £va GUVOLO AmADV PLOMCTIKGOV KOvOVeV. Ao Adyope
OL®G OTL 1 TOLOTIKN €pevva Bepelidvetar o o PrAocoptkn B€om, 1 omoia eival o€ yeviKEG
YPOUUES “gpeuvNTIKN™ KOl TOPOAO TOL YPNCHOTOLlEl KAMOW €101 TOCOTIKOTOINGNG, Ol

OTOTIOTIKEG LOPPEG avAALGNG deV Erouv kevipikn onuacio (Kupaln, 2003).
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3.1. MeBodoAoyla TG epyaociag

H ovykekpyiévn epyoacio Paciotnke otV TOOTIKY £PELVO KOl GLYKEKPIUEVA
ypnoworombnke n ouykpitikn avaiveon. H coykpion yevikd gival éva Oepelimdec epyateio
avéAivonc. Akovilel Tn SVVOUN TNG TEPLYPAPNG Kal EXEL KEVIPIKO POAO GTOV TPOTO E TOV
onoio Qo TEPAGOVUE OTN CMGTH EPUNVEID TOV OTOTEAEGUOTOV 7N TOV PPAIOYPOQIKOV
aVOPOPOV UIOG EPELVAG OTOV OVOYVAOTN, EMIKEVIPMOVOVIONG TO EVOPEPOV HOC OTIG
TPOTEWOUEVEG OUO10TNTEG 1 dlapopég petalhd tov mepurtocewv (Collier, 1993). Emmiéov
ypnowomombnke kol évog oakOUn TOTMOG NG epeLVNTIKNG uebodoloyiog, m  peAéTn
nepintmong. Xe avtod 10 €idog g pebodoroyiag Exovpe mapotipnon katl avdiven o€ fdboc
WI0G  TPOYUOTIKNG Tepimtwong 1M evog  mpayuotikov  mpoPfAnuatoc. Ileprypdopetot
GUYKEKPUEVT KATAGTOOT , € GLYKEKPILEVO TOTO KOl YPOVIKY| GTIYUY, TPAYLO TTOV OivEL GTOV
avVOyV@GOTY TN duvatdTNTO VO, KOTOVONoEL Twg 10 Bewpntikd vrofabpo spappodletor otnv

Tpaén.

Booiopévn oe mponyovueveg PEAETEG KOl avAQOPEC, 1 €PELVO. QLT EMYEPEL Vol
€€eTAoEL TO POVOUEVO TG OKOVOUIKNG Kpiong og PaBog cuAléyovtag molotikd dedopéva amd
dupopeg myés. Oheg ol TANpogopieg cLYKEVIPOONKAV Kol opyavdOnKav 6 mévte KeQAAoa,
EekvavTag pe TNV eneENyNon POCIKOV OIKOVOLKMV Op®V , YPNCUYL®V Yol TOV AVOYVAGTY, OC
BonBewa v TV KaADTEPN KATOVONGT TOL MEPLEXOUEVOL TV EMOUEVMV KEPolainv. 'Emeita
avaAvovtal ta €idn TV Kpicemv, Ta aitio Tov TS TPOKAAODV KAl 1) IGTOPIKY AVOCKOTN G TMV
fepldV TOV OIKOVOUKAOV GYOADV GKEYNG OV TOmoBeTONKOV TAV® GTO PUIVOLEVO TNG
OKOVOUIKNG Kpione. Akolovbel chvioun meptypogn tov kpicemv Tov 20° aidva g peAETeg
TEPITTOCEMV OIKOVOLUKAV KPIGEWDY, KAOMG Kol avaoKOmNoT ToL TEPPAAAOVTOC TOV KPIGEDY
o terevtaio TpLavia xpovia (kvpiog petd 1o 1973) wor M avdivorn TG EAANVIKNAG
owovopikng kpionc. Télog, yiverar m cLYKPITIKN avAALGTY, OVATTLEN Kol OOV EMTPOMEL
TPOPAEYT TOV AMOTELECUATOV TNG LILAPYOVCAG EAANVIKNG OLKOVOUIKNG KPIoTG HE OVTEG TV
TPONYOOUEVOV €TOV TOGO otnyv 1010 TN y®pa, 660 Kol GTov VIOAowo kOGpo. T v

KOADTEPY] amOTOTMOOT TNG EKOVOG TNG OWKOVOUING Kol TNV KOADTEPN KATOVONOT| OO TOV
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aVayVOOTH £YWVE U0 YPOVOLOYIKY] OUAOOTOINGT) TOV KPICEMV GE TPEIS TEPLOOOVS: KPIGELS
1900-1973, xpiceic petd to 1973 kou mponyovueveg kpicelg otV EAANvIKY emkpdreia, 6mov
UE OUTEC TIG OUOOOTOMUEVEG TEPLOdOVG Ba yivel M cOyKplom HE TN CNUEPIVH EAANVIKY

OlKOVOLUKT] KOTAGTOGN.

3.2 £T0)X0G TNG £pyaociag

Y1040¢ TG OLYKEKPWEVNC epyaciog eivar 1 ovAhoyn 660 TO JVUVATOV
TEPIGGOTEPMOV CTOYEIDV Y10, TIC TEPUTTMGELS OIKOVOUIKDV KPIGEMV TOV SL0OPAUATIOTKAY GE
SLAPOPEG YDPES TOV KOGUOV Kol cLVTAPAERY TIC OIKoVOopiee Tovg (cvumeptiapupfavoudvng Kot
™¢ EAMGOOG) Ko m G0YKPIoN OVTAOV e TNV OKOVOUIKY Kpion mov mAnttel v EALdda ta
terevToia TéEVTe Ypovia. EEetdlovtol ol opototnTe Kot ot 010popés LETAED TV KPIoEWDY Kot

OGS OVTILETOTICTNKE 1) KAOE TTepinTwoN.

AvTd mOL EMOIDKETAL GE OVTAV TNV €pevva €lval 0 EAEYYOC TV VPICTAUEV®V
OIKOVOLUK®MV TAUGI®OV HEGH TNG IOTOPIKNG- CLYKPUTIKAG MeBOOoL Kot M avdivon tov
LOTOPIKOV OIKOVOUIK®MY OEG0UEVOV TTOV OPOPOVY KATUOTAGELS OIKOVOLUK®MV Kpioewv Kabmg
KOl 1] GOYKPION GUTAOV UE TIC GUYYPOVEG TEPIMTMGELS OIKOVOUIKAOV Kpicewv. Emiong, oxomdg
etvar  peAém tov otidv g 01eBvovg kpiong Kol Ol EMITTMOGELS TNG OTNV EVPMTAIKT Kol
eMnvikny owkovopia. To otoyyeio g ovykplong Omwg mpoavoeepbnke eivar gkeivo to
BonOntikd epyorelo mov Bo evioyboer ™V eEaywyn YPNOCW®V GLUTEPAGUATOV KoL

TaPAdOYMV Y1t TO TPEYXOV d1eBVES otKovoKd TpoOPAnLLa.

H ovvewopopd g dwmiopotikng epyaciog oavtikoatontpiletor ota  yprnoipa
CUUTEPACLLOTO TNG OWKOVOWKNG kpiong oe Oebvég, evpomaikd xar eBvikd emimedo.
[Hopdinia, emyepeitor pe TPooTadeln  SOTOTWOONG EVOANOKTIKOV TOATIKOV Kot
OIKOVOUIKMV TPOTACE®V LE OTOYO TNV HOKPONUEPELOT KOl TNV VY| AELTOvPYio. TOV
TOYKOG IOV EVPMTAIKOD Kol OIKOVOUIKOV GLGTHHATOG KaBdg Kot v ££0d0 g EAAGSag amod

NV KPIGIUN 0VTY) OKOVOULKT] KATAGTAON.

96

Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
02/06/2024 08:13:06 EEST - 18.117.9.170



3.3 ZuAAoY1) OTOLYXELWV

H ovAloyn tov ototyeimv apaypatorombnke amd devtepoyeveig mnyéc (dSniadn amd

VAKO ov £xet NOM dNUoctevdel) Kot 1 amoTHNWOT TOVG £YIVE E XPOVOLOYIKT GEPH KLPIMG.

H Biprioypaixn ovaokOmnon NTov EKTEVIC TOGO GE EYXELPION OIKOVOUIKOD TEPLEXOUEVOL

EMPOAVDOV OIKOVOUOAOY®V, OGO Kol o€ ApOpa OMUOGIEVUEVO GE E£YKVPOVE OL0SIKTUOKOVG

1670TOTOVG. [ T SCPAAIGN TNG AVTIKEWEVIKOTNTOC TNG £PELVOC, UVAPEPOVTAL OAEG OL

OTOYELC (CLUYKPOVOEVEG KOL |UT]) TMV OIKOVOUIK®OV GYOADY KOl 1] GVOGKORNGN TV PKETA

EKTEVNG MOTE v KOAVQOEL 060 YiveTal TEPIGGOTEPO TO PACUO TOV ATOYEDV YO P® Omd TIG

OIKOVOLUKEG KPIGELG.

3.4 Ta EPEVVTIKA EPWTNHATA

Toa gpevvnTiKd epOTANATO TOL TEBM KAV £ivol TO TOPOKAT®:
> IMotec ot okovopkég kpicelg Tov 20°° aidva, 0 YaPaKTHPOS TOVS, Ta
ol{TloL Kot ToL LETPOL OVTILETOTIONG QUTAV.

> [Towo 1o mepiaiiov TV Kpicewv Ta TEAeLTALN TPLAVTA YPOVIOL HETA
t0 1973;

> [Mog 1 kpion tov 2008 petapépdnie and 11 HITA oty Evpdnn,
otnv EALGda Kot 6Tov vmOAomo KOGLO;

> [Towa 1 oxéon g vépyovcag EAANVIKNG OIKOVOUIKTG Kpiong Le Tig
TPONYOVLEVES OIKOVOLIKES Kpioelg Tng teptodov 1900-1973;

> [Towa 1 oyéon g VdpyoVoag EAANVIKNG OIKOVOUIKNG KPIoNg LE TIC
neputtooelg g Ovyyapiog, IoAavdiag kot [Toptoyaiiog;

> IToteg o1 opowdTNTEG KO OL dPOPEG UETAED TV O0POPETIKMV
TEPMTMCEMV TOV KPIGEWV;

>
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3.5 Y& OLEG AAAEG TIEPLTTTWOELG EXEL X PN OLUOTIO 0L 1) H€B0S0C
TG CUYKPLTIKIG XVAAVGT|G.

H 1otopiki- cvykprtikn avdivon gival éva facikd pebodoroyikd epyoreio aviinong
MG YVOONG amd TO €PELYNTIKO Tedio oTa MAGIoO oG TOLOTIKNAG épevvag, uoll pe
GUULETOYIKT] TOPATAPN O, TN GLUVEVTELEN épevvag, T PBPAoypagikn avaivor, Ty aviivcn
TEPLEYOUEVOV, TIC LEAETEG TTEPITTMONG, TNV £pguva e T Ponbdeta opddwv ko dAiec. H ypiom
TV 1LEB0dOLOYIOV OVTMOV UTOPEL VO YIVETOL LEUOVMUEVO, 1] KOL GE GUVILOCUO Kot €E0PTATOL
KkG0e Qopd amd To €100¢ KAt TN GVOT TOV £peLVNTIKOD TPpoPAotoc. H avarntuén yevikdtepa
NG TOLOTIKNG €PEVVAG TOCGO HEDOJOAOYIKA OGO KOl GE EQPUPUOYEG UTOPEL VO, YOPAKTNPIOTEL
EVIVTIOOIOKN Kot €YEL EQOPUOYN O Mo O€lPpd amd KOWMVIKEG EMIGTNES, OLKOVOUIKES

EMIOTNLES, OTNV EKTTAIOELON, OTN GTATICTIKY Kot AALES ( Imoneidng, 2003).

H pébodoc ¢ cuykpltikng avaivong Exel ypnoLonomBel oe apKeETEC EPEVVEC TOL
&yovv deEayBel YOpw amd TIg owovopukés kpioel. Kdamoleg amd Tic mepuntdoelg sivol ot

TOPOKAT®:

= O Roberto Frenkel oto dpbpo zovo Lessons from a comparative
analysis of financial crises mov dnuociedtnke 10 2013 o©TO0 7EPLOdIKO

Comparative Economic Studies (http://www.palgrave-

journals.com/ces/journal/v55/n3/full/ces20132a.html)  avapépetor  oe o

GUYKPLTIKT OVOADGCT TMV OKOVOUK®AV KPioemv. XvYKeKPéEva, to apdpo tov
arotereitar and dvo pépn. To mpdto pépog tov ApbBpov mapovoidlel o
GUYKPLTIKN OVAALGT TNG HOKPOOIKOVOUIKNG GUUTEPIPOPAS OPIGUEVOV amd TIg
owovopies g Evpwldvng (EAAGSa, IpAavdia, TToptoyotia, lomavia kon Itoiio:
ou yopeg GIPSI) pe ekeitvn tov GLVOAOL TOV OVAOVOUEV®OV OIKOVOUL®DV TNG
OYOPAG TTOL OVTLETMMICE OKOVOMIKEG KPIGELS KOTA TNV TEPI0O0 TNG OUKOVOUIKNG
TOYKOGULOOINoNG, M onoia Eekivnoe amd to €A ¢ dekaetiag Tov 1960. H
oVYKPLON €0TIALETAL EMIONG OTIG TPO-KLUKAIKES ONUOGLOVOUIKES TOATIKEG TTOL

epappofovtar amd Kowoh omd OVOOLOUEVEG OYyOpEg KOl TIS YOPES NG
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Evpwldvng. To debtepo pépog tov ApBpov eival aplepopévo otny TPOGEATN
eumelpia g Apyevivig omd v kpion, mv abétnon tov e£mteptkod g XPEOVG
KO TV OVOKOUYT| TG,

O ovyypopéag edm ypnowomoince 1t MEBodo g TOEVOUNONG
(opybveon €dmv og PEYOADTEPEG OUAOES) Y10, L0, GEPG OKOVOUK®DY KPIGEWDY
OV  SLOdPAATICTNKOY TNV TEPIOS0 TNG OIKOVOWIKNG ToyKooutomoinong. Ot
OMAdEC aVTEC TEPIAAUPBAVOVY TIG TO GNUOVIIKEC KPIGEIS TOV OvVOSVOUEVOV
OLKOVOULODY TNG ayopdc amd Tig opyEc g dekaetiog Tov 1980 og HITA, Acia kot
Evpom.

H avdivon ovt péoa amd ™ cOYKPLoT, TOPEYEL TPOTOVS ATOPVYNG
ENLOAavioNg kpicewv. Edikdtepa 6T0 TPpDdTO PEPOG TG AVAALGNG, Ol KPICELS TOCO
O€ OVETTUYHEVEC OGO KOl OE OVOTTUGOOUEVEG YOPES OVESEIEOV TO KOK®OC
puOlopeva eyymplo ¥PNUOTOTIOTOTIKG cuoTiuate. To YeviKO GUUTEPAGHLO
glvar 0Tt M gvioyvorn Kol 1 €MEKTACT TOL ONUOGLOVOUIKOD KOVOVICUOD OTIG
OIKOVOLUEC TOV YOPOV EIVOL ATOpaiTNT YO TNV OTOPVYN TNG AGTADENG Kot TG
Kkpionge.

= H Rafael Calduch Cervera pe 1o dpbpo g Impact of the economic
crisis on defense polices : a comparative study 6mov 1 dnpocicvon Tov éyve 10
2012 oto meprodikd Journal of the higher school of National Defense Studies

(http://www.Dialnet-

ImpactoDelLaCrisisEconomicaEnLasPoliticasDeDefensaE4098274 2%20(5).pdf)

, avaAvel og BaBoc v e£EMEN TOV QUVVTIKOV SATOVMV GTO YEOMTOATIKO LOG
epPaiiov. Mo GUYKPITIKY] OVAALGT TOV TOMTIKGOV GUUVOG TOV TOYKOGUIOV
duvdpewv mov deEnydnocav oto mhaicto g diebBvovg kpiong mov Eéomace T0
2008. Xto ouykekpluévo apbpo yivetar pia GOYKPLoT TV GTPATIOTIKAV S0TaUvVOY
TOYKOOUIMG Kol Kupig o cvyypapéag otidlel ot ovykpion tov HITA pe 115

xopes- Nyéteg g Evponne. Ta cupnepdopata mov katéAnée ftav ta e&Ng:
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- [Mopdrlo mov 1 oOKOVOoWK: Kkpion oeopd Kupimg TOovV
OLKOVOUIKO TOWEQ, EMNPENCE TEAMKE TNV OVATTLUEN TOV SUTIKMY OIKOVOULMDV
Kol €iye OpopeTikég amokpicelg UeTald TV YopdV OCOV aQopd TIC
TPOTEPOLOTNTEG TOLC YO TNV ovoyKaio HeElmon TV EAAEUUATOV TOV
TPOUTOAOYIGLLMOV TOVG KO TOL dNUOGIOV ¥pE0LG TOVC.

- O nyetikég dvvauelg e Evponng, oe avtibeon pe mmv
waykoéoue, taorn, eméheov vo TPoPodV GE ONUOVTIKEG UEUDCES OTIG
OUUVTIKEG TOVG Oomdveg Ue TN UEIMON TOL TOMTIKOD KOl GTPATIOTIKOD
TPOSMOTIKOV TOVG Mol UE TO TPOYPAUUATE OTOKTNGNG OTAMY.

- Ol apOVTIKEG TEPIKONEG OV ElGNYONCOY amd EVPOTATKES
yopeg Ba avoykdoovv v apuviikny Propnyovio tovg  vo avalntnoovv
EVOAMOKTIKEG AVOELS amd TIG TEGGEPLS PUCIKEG YPAUUES dpdong: o) evioyvon
dtebvomoinone, P) evioyvon G TLMOMOINGONG TV VLMK®V, Y) ovénom
0modOCEDY GTNV TPOUN O DMK®V, 0) EPAPLOYEG TOV OTOTEAECUATMOV TMOV
EPELVITIKAOV TPOYPOUUATOV Y10 T CTPATIOTIKN TAPAYMYY].

= O Bertelsmann Stiftung tov Mdiwo tov 2010 pe 10 GpBpo Tov
Managing the crisis : A comparative analysis of economic governance in 14

countries ( http://www.bertelsmann-transformation-index.de/en/crisis/). H ueién

ot aEOAOYEL TN TOLOTNTO TOV TOATIKMV OTOQAGEDY Y10l TV AVTILETMOTION TNG
TOYKOGUIOG  YPNUOTOTIOTOTIKNG KOl OWKOVOUIKNG KPIoNG OTlg TPoNnyuéveg
owovopies onmwg 1 ['eppavia, 1 Xoundia, To Hvopévo Baoiielo kot 1ig Hvopéveg
[MoAteleg kaBmdg Ko 6TIg avadvOpeveg okovopies g Bpalidiag, g XiAng, g
Kivag, g Ovyyapiag, g Ivdiag, g Ivdovnociog, g Pwoiog, g Notiov
Aoppinic , e Notiov Kopéag kot g Tovpkiag.

Boaocwpévo oe 14 avolvtikéc ekBéoelg oV YopodV, 1 UEAETN
EMKEVIPMVETAL OTNV TOWOTNTAL KOl TNV OMOTEAECUATIKOTNTA TNG TOALTIKNG
dwelpliong katd v PO GAcT NG KPIoNG OTNV KOpLEY| TNG TOYKOGUING

Vpeong to 2008-2009: amd v muepnola ddtaln- pvduion Kot TN xapaén
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TOMTIKNG HEYPL KOL TN GUYKEKPIUEVN TOMTIKY] TOL EYEL (OG TEPLEYOUEVO TOKETO
ompne.

To apBpo avtd eivar po avédlvon ce PaBog yior TG OUOLOTNTES KOl TIG
drapopég petal&d tov pétpmv mov eAebncav amd kabe ydpa. H avdlvon yivetan
7o e&e1d1KeLpEVT] KOOmG didETaL 1O10iTEPT EUPOOT) OTI GUYKPLGT TNG OIKOVOLIKNG
SLOKVPEPYNONC GE TPONYUEVES KOl AVOSVOUEVES OIKOVOUIES.

= ‘Evo axéun apbpo twov Maria Woods kot Siobhan O; Connell |
Ireland’ S Financial Crisis: A comparative context

(https://www.centralbank.ie/publications/Documents/Ireland's%20Financial%20C

risis%20a%20Comparative%20Context.pdf)  avoaeépetor  oe  cvykekpyévn

nepintmon ¢ pAavoikng kpione. To dpBpo tomobetel v pravdiknm kpion amd
to 2007-08 éwg ofuepa o€ €va oLYKPITIKO TAoiclo. Baciopévolr ce O1ebvn
gumelpio, ol GLYYPAPEIS AVAPEPOVTOL GE KATOLL GUYKEKPUYEVO, YEYOVOTO, TTOL
odnyovv o€ Kamoleg TOAVEG okovolkEg emmtdoels. Edd eEetdlovtan téooepa
EMEICO010, CUOTNUIKAOV KPIGEMV GE TPONYUEVES OIKOVOIES, OOV Ol TPOCUPLOYEG
TOV OIKOVOUL®MY OTNV 0yopd aKIVATOV EMOENY OUAVTIKO pOLO GTNV amOd0GT|
tovg. To deiypa edd mepthapPdvet T okavovapikni kpion, onAadn TV Kpion oTig
oKkavOWoPIKEC ydpes , oundia, dlavoia kor Noppnyia otig apyég tov 1990 kot
™MV 1moviKn kpion v mepiodo 1997-2001, copfdriovtag pe ovtdv tov Tpomo
oTN oLYKPLTIKY a&toAdynon g IpAavdiog péypt kot to Kahokaipt Tov 2012.

To amotéhecpa NTOV TOG N OYETIKN KMPOKA TNG PpAAVOIKNS Tpoamelikng
Kpiong, N OTOTEAEGUATIKOTNTO TOV TOAMTIKOV OTOVTACE®V Kot ot eEeMEeElg 6To
e€mTEPIKO LOKPOOIKOVOIKO TTEPIPAALOV Eman&av TO pOAO TOLG 6TV e&EMEN Kot

™V TEMKY| EMiAVOT TG Kpiong.

AANeC TEPUTTMOELS CLYKPUIK®V avoddoswv givor gkeivn tov Xenophon Contiades
oto Piprio tov Constitutions in Global Financial Crisis: A comparative analysis tov Mdwo
Tov 2013 mov aVOPEPETOL GTNV OVIYETOTIOT TNG TOADTAELPNG EMIdpAONG TNG Kpiong oTa

ebvikd cvvtdypato Tov yopdv Tov TAfTTovTaL TEplocdTepo, To GpBpo The impact of the
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global financial crisis on entrepreneurship development : A comparative analysis of Europe
and Africa between 2004-2011, tov Stanley Ugockukwu Emenike to 2013, to omoio
OULYKPIVEL TOV OVTIKTUMO TNG MOYKOGUIOG OWKOVOUIKNG Kpiong ommv  avamtuén g
EMYEPMUATIKOTNTOG HETAED TV Yopodv TS Evpdmng kot g Aepikig v mepiodo 2004 -
2011, 1o GpBpo tov Pablo Bustelo to 2004 , Capital Flows and Financial crises: A
comparative analysis of East Asia (1997-98) and Argentina (2001-02) yia t1¢ poéc kepalainv
KOl TIG OIKOVOUIKEG KPIGEIg TmV Ymp®dv ¢ Avatolkng Aciag katl g Apyevtvig, The effects
of the global crisis on Islamic and Conventional Banks: A comparative analysis towv Maher
Hasan kot Jemma Dridi to 2010, to dpOpo twv Peter Englund kot Vesa Vihriala , Banking

Crises in North : A comparative analysis of Finland and Sweden kot woALd GALa.
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KE®AAAIO TETAPTO

MEPIBAAAON KPIZEQN TA TEAEYTAIA 30 XPONIA (META TO
1973).

4.1. To ¢omacpa TNG MAYKOOULAC OLKOVOULKNG Kplong 2007-
2008

H ovvenlopevn ypnuotomiototiky kpion mov &ekivnoe oto péca tov 2007 xot
evtdOnke and to EOwoTmPo Tov 2008 ExEl CNUOVTIKEC EMATOCEI GE TOYKOGUIO EMITESO
7660 Y10, TN oTafEPOTNTA TOL YPNUOTOMIGTOTIKOV GLUGTHUOTOS OGO KoL YI0. TNV TPAYLOTIKY
owovopio. 'Hon amd ta péoa tov 2007, 1 d1eBvig 0KoVorIKT dpacTnplOTTo TUPUUEVEL GE

TTOTIKT TOPEiaL.

Ao ta péoa tov 2008, ov e€ghifelg oty mopeio TG TAYKOGULOG OIKOVOUING
vp&av paydaiec. H moaykdouo owovolky kpiorn, Le agetnpioa v Kpion omnv ayopd
evondOnkov davelov tov HITA ota péoo tov 2007, emnpéace onUOvIKd TIG HETEMELTA
e€eMEELG GTOV YPNUATOTICTMOTIKO TOUEN TMV AVETTUYUEVAOV OTKOVOULLDV Kol EVETELVE TO KAILOL
afefardTnTOC OTIC OYOPEC XPNLOTOC KOl KEPAAOTIOV. Apeon amdppola TaV O TEPLOPICUOS TG
EUMIOTOGUVIG TOV EMEVOLTAV, 1 CNUOVTIKY TTOCT TOV TIUAV 0T0 POCIKA TPoidvTa, otV
ayopd KOTOKI®V, KaBMG Kol 1 cupplkvedon NG TPAYUOTIKNG OIKOVOUIKNG dpactnpldtnTog

KO TNG OmAGYOANONG GE TOAAES OVETTUYLLEVES YDPEG.

H «xpion dev opeihetoanr oe évav pepovopévo mapdyovia oAAd o€ cuvOLOCUO
napayoviov. Ot mapdyovieg avtol eMESPOCAV TOAAAMANGIOCTIKA O €vag oTov GAAOV,
ONUIOVPYDVTOG L0 EKPNKTIKN OPVNTIKY] SUVOIKY] KOl €va QOOA0 KOKAO YPEOKOMIADV Kot
TTIOCEDV TOV TIUADV TOV TEPLOVCIIKOV otoryeiov mov Eemépace T Opla tov H.ILA. ko
emektabnke maykooping, koping otnv Evpdmn. Ta aito ivor modd Pabdid kot ektev]. Oa
OMCOVUE EUPACT] OTNV AQOPUT] KOl CUVAHO PactKOTEPN ouTio omapyfg TOV YEYOVOT®OV

(Orlowski, 2009).
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H xopua artion g kpiong eaiveton ot gival n vepfoiikny peuatotnTo KEPoAainv
ot HITA, n omoio onpeidvetol Tovidyiotov and Tig apyéc tov 2000, 6tav TPOKEWEVOD Vi
aviuetomobel n ypnuotiomplokn kpicn tov dwdiktvov (Dot.Com), kor apydtepa o
mOavi otkovoukn kpion petd v emibeon otovg didvpovg mopyovg tov WTO ot Néa
Yopkn 1o 2001, n Opoomovdwkny Tpamelo tov HIIA (FED), peiwoe 10 opocmovoloko
EMTOKIO OTO 16TOPIKE YounAd 1%, Kot To dathpnoe o€ owTd TO EMINEDO Yo TEPITOV TPia.
ypovia (Kevtpun Tpanela tov HITA). Avt 1 moAMTiKn] Tov €0KOAOD Kol @ONVOD ¥pNUaTog,
TeEMKE 001 ynoe oe avénomn g KATavVAA®GONG UE SOVEIGUO Kol GTNV EKONAMON «POVGKAC)
OTNV 0yopd KOTOIKIOG W0 TOL 1 XOPNYNON OTEYUGTIKMV OaVEI®V Y10, TNV 0yopd, KOTOIKiog
Ntav pio 0KoAn vdbeon yio omolovonmote NOere vo enw@eAnel amd avt T cvyKvpia.

Apeon enminTmon NTov N GLVEYNG AHENCT TOV TILMV TOV KOTOIKIDV.

H oavoeopd ¢ Evpomaikig Emitpomng tov Larosiére Group (EU Report of
Larosiére Group, 2009) avagéper o¢ €ENg TOLG UAKPOOIKOVOUIKOVG TOPAYOVIEG TTOV
odyncav oTnV UEAVIOT TNG YPNHOTOOIKOVOUKNG Kpiong: H dapbBovn pevetomta kot to
YOUNAQ €MITOKLOL EIVAL O CUAVTIKOTEPOC TOPAYOVTOS Tiow amd TV Tapodoa Kpior, aALd Kot
N YPNUATOOIKOVOUIKY] KOVOTOWIO EVIGYLoE KOl EMTAYVVE TIC GLVEREIEG TNG TAEOVALOVCOG
PELOTOTNTAG KOl TNG TOXELNS TIOTOTIKNG enéktaons. H oyvupn pokpootkovouky] avamtuén
péypt ta péoa g dexoetiag Tov “90 dnuovpynoe v yevdaicOnon Ot Ta cuve Lopeva Kot
VYNAG emineda avamTuEng Nrav oyt povo duvatd, aAld kot mbovd. O 0yKog TV TeTHOCEMY
avENdnke onuavtikd Kot poydaio kot kabdg o TANOmPIeHOg Kupovotay 6€ YaunAd T06ocTd,
ol Kevipwkég tpamneles, 10lmwg oty Apepikn, dgv Bedpnoov v avdykn yw pic oeuyt
vouiopatiki moltikn. H emmAéov pguotodmrta gppaviotnke oyl oTig TG TV ayodmv, aAld
OTIS TWES TV 0SOYPOP®V, UE OMOTEAECUO. Ol VOUICHOTIKEG ToMTkég va épBovv oe

OVIGOPPOTiaL LU TIC TAYKOGUIEG Oy OPES AyalfdV Ko Yp1UOTOOIKOVOUIK®DV TPOTOVTIMV.

Ye avtd 10 TepIfdriov g mAeovalovcog PELOTOTNTAG KOl TOV  YOUNADV
amodOce®V, Ol EMEVOLTEC EWovav VEEC EVKUPIEG LYNAOTEP®V OTOSOCEMV KOl GUVETMG
VynAoTEPOL pickov. Néa oOvOeTO TPOIOVTA MOV KAVOTOLOVCAY LTIV TNV AVAYKY EKAvVOV

NV EUEAVICT] TOVG, TO OTOi0. GLYVA GLVOOEVOVTOL Kol amd VYNAN poyrevon. H 1010tk
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amotapicvorn peiwdnike ond 7% tov dabéoyov eleodnuatog to 1990 oe emimeda vd TOL
undevog ta £t 2005 kou 2006, katd péco 6po otig xopeg g Evponaikng Evoong, pe tig

VTOONKES KOl TO TOTOCELG TOV WOIOTOV v avénBodv dpapLatid.

Amd to 2000 ko €merta, 1 aéio TV kaToKidv avéavoviay mepimov 10% 1o ypdvo,
Kol UOIKA, TOGO 0 KOTACKELOOTIKOS KAGOOC, 0G0 KOl Ol GYETIKOL UE TN oTEYaon KAGJOL,
OTTOKOGOV LEYAAN KEPOT), KOl GUVEIGEPEPAV CNUOVTIKG 6TV avénen tov 0vikod mhobtov,
onwg owtog exepaletor and to AEIL Ocot dev glyav ayopdoel Katoikia, 1 £€0T® dgv glyov
avoypnuatodotnel pe Toug VEOLG EVLVOIKOTEPOVEC OPOVE, TPOCTAONGAV VO, EUTACKOVV GTO
oLOTNUO KOl Vo ypnpatodotnOobyv. o vo AStovpyfoel 0 UNYOVIGUOG OVTOG TOPOXNS
davelmv, Enpene va, YOAUPOCOVY TO, KPLTNPLO TOPOYNG TOV OAVEIOV OTOV, OTMC KOl EYIVE.
Aniadn, yopnynOnKav oteyaoTikd dAvVeED GE AVOPMTOVS LE TEPLOPICUEVEG TIGTOANTTIKES
KovOTNTEG, ONAadn yopnynonkav ta subprimes. XopnynOnkoav JSdveln axoOun Kol oe

avéPyoug ympig meplovotakd otoryeio (Merag, 2011, oel.274)

[Ipokewévov ot tpdmeleg va avEdvovy 0AOEVA Kol TEPIGGOTEPO TN PELCTOTNTA
TOVG, KOl KOT' EMEKTOON TS OLVOTOTNTEG YOPNYNONG TEPICGOTEPMY daveEI®MVY, APYIoAYV VO
TITAOTOLOVV TO EVOTTOON KA JAVEWL TOV 1YoV YOPMYNOEL KOl VO dnuovpyodv opdAoya, Tol
omoio TovAovcay ot cuvéyela. H tithomoinon / ypeoypagpomnoinon (securitization) mpe v
ovopaocia g omd to yeyovog OTL TO. XPTLLOTOOIKOVOULKA EPYAAEID TOV YPNGYLOTOLOVVTOL Yid

™mv avtinon kepolaimv, givor ot tithot ypéovg ( Boddyapng &Tpravtapouiidroviog, 2009).

Ta opdAoya Tov onmpovpyovvray, ta Colaterized Dept Obligations (CDO s), to mo
O100ed0UEVO amd Ta TOEIKA TapAy@yd OV Hog Epepav o Kpay Tov 2008, mpoketal Yo éva
cuupoiato, Evav yépTtivo TiTAo, OV glval TIGUEVOS TAV® GE AAAOLG YUPTIVOVG TITAOVG, TT.Y.
opoloya, Odvewr mov €xovv GuvAwel GAAOL Kol GAAO TEPLOLGLOKA OTOlKElD oTafEPNC
OTOO00NG KOl TO OTOi0, AVTITPOSMIEVOLV SUPOPETIKOVG TITAOVG Ypéovg. Ot drapopeTikol
TOmoL ypéovg mov gumepiEyovral oe éva CDO kovfaiovv éva Pabud pickov. Aniodn,
Bacifovtav oT1g TPocdokieg AmOAUPNG TOV SAVEIK®OV OPE®Y Tov Ba amépepayv LYNAO

képdog. 'Etor ta CDO s tpogoddtnoay pe pgootd TV ayopd.
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‘Etol, pe Bdon v tithomoinon e£oupeTikd EMGPOUA®Y daVEI®V TOV TOPEYOVTAV
apYIKA, OMpovpyNOnKay devtepoyeVEic OyOpEC, Ol OTOIEG OLGLUGTIKG SLOTPAYLLOTEDOVTOV
OUTEC TIG EMOQAAEIES. Xe KAODE W00 amd OVTEG TIC OyOpEG 1 KEPOOOKOTID YryovTmOnKe,
aLEAVOVTOG OPUUATIKA TO GUVOMKO TGTOTIKO Kivouvo. H kotdppevorn dLov avtov Tov ywpig

Bepéha eyyepnuotog NTav eovept kot dev Bo apyovoe va etdoet (Orlowski, 2009).

Amd 10 2004 £m¢ to 2006, 10 emitOkio TapéuPaong otig HILA. avéndnke amd 10
1% oto 5,25%, kdati mov 0dfynoe ka1 oe emiPpddvven oV ayopd Katowiag To mpdTo
onuadia e kpiong speavicmmkay 1o kadokaipt Tov 2006 6Tav 0t TIHEC TOV KATOIKIDV GTIC
H.IT.A. ctapdmoav va aveBaivovy. Ot ¥peokomieg TOAADY VOIKOKVPIDY, TOV TPOTYOLUUEV®C
ElYOV TAPEL OTEYOOTIKA SAVELNL YAUNANG TOTOANTTIKNG aloldynong (subprime), Gpylocav va
mAnBaivouv cg emineda pekdp, kabBmg to emtdkia avEdvovray. To peyaldtepo pHEPOC avTm®V
TV davelmv eiye mponyovpévog tithomoinbel Kot movAndel o apoPoio kepaiota, GAAEG
tpamneleg Kal emevovtég avd tov Koouo. 'E1ol, ol TpMTEG EMMTTOCELS TOV YPEOKOTLOV TMOV
VOIKOKVPLDV Gpyloay va, YIVOvTol EUQOVEIS 6TV ayopd TITAOTOMUEV®Y OLOAOY®Y subprime.
XPNUOTOMIOTOTIKA 1OpVUATO € OAO TOV KOGLO ApYLoay GTAdIHKA VO avTIAaBavovTot dti Ta
TEPLOVCLOKE Tovg otoryeio mov Pacilovtav o oteyacTiKd ddvela subprime, dev d&ilov 660
miotevay, eiyov Twoloynoet AaBog tov Kivovvo mov cuvdedTov HE OVTE KOl TAEOV MTOV

TPOKTIKA AdOVVATO VO EKTIUNGOVY TNV a&ia TOVS, KOG 01 GYETIKEG AYOPES KATEPPEAY.

Amotédeopa TV mopamive eEglifev NTav 1 exkdNAmon EVIovev TECEMY GTO
tpomelikd GVOTNUA, APOV 1 KEPOAOKT Tov Pdon (ta axivnrta) giye YACEL TEPAGTIO LEPOG
™mg a&iag g (XapdovPekn, 2011). Apod dev pmopovoe vo mapoydei mAéov ypnpa, otmv
ayopd exdniodnke peydin éadewyn pevototntoc. H «poivvony» dhov tov dpactnplothtev
TV Tpaneldv amd o «ToEKd opdrloyoy kabiotovoe eEapeticd SOOGKOAN TNV EKTIUNGT TOV
piokov o610 omoio avtég elyav extebel. Ov tpdmeles, aféPforeg mAéov y Tic deg TIg
KEQPUAOLOKES TOVG AVAYKEG, otapdtnoay va daveillovv. Eviog peptkdv nuepmv, 101mg petd tnv
katdppevon ¢ Lehman Brothers, mov giye emevéivoet Bouvd yprpatoc oe avtd to «to&ukd
TAPAYOYO», OA0 0LTO TO WO1OTIKO XPpIUa 610 omoio eixe e0ioTel 0 TAYKOGUOG KOTITAAMGUOG

katéppevoe. H xotdppegvon g Lehman Brothers, m 7tdon ¢ KATAVOAOTIKNAG
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EUMIOTOGUVIG, 1 UN EMTEVEN TPOOGIOL GTOVE «GTOYOVG TNG YIMETIOGY, 1| TTMGN TOV O1eBvolC
eumopiov ayabdv Kol VANPECIOV, T UEIMON TOV ENEVOVCEMV, Ol UOKPOOIKOVOUIKES
avicoppomieg, 1 TPOKANGCT VPEGNG GTNV TPUYUOATIKY OLKOVOUIK, OmOTEAEGHV £vo, VIOULVO
e€eMéev ™G YEPOTEPNG VPEONC GE OAOKANPO TOV KOGUO peTd To 1973 (Povpehdtng

11,2002, 6£).236).

H «pion ota evumddnka ddvein vyniod kivdbvov (subprime mortage loans)
EMEKTAONKE KOl OTIC ETOLPEIEG AOPAAIONG KOl AVTAGSPAAIONG YPEOYPAPMOY, ONUIOVPYDVTOC
TeEMKE ypnuatomioteTikn aceuéio. H onuepwvn kpion yevwnnke oe éva pdAiov pikpod
Kouudtt g oayopds kepoioiov tov HITA, ) dgvtepoyevi evumdOnkn ayopd, oAAd
YEVIKEDTNKE GE OAEG TIC VITOAOUTEG AYOPEC UECH EVOG TOADTAOKOD UNYUVIGUOD OTUIOvPYIioG
dounpévav opordymv. H kpion avty eavépmoe Tic eEopetikéc aduvaplieg, aAld Kot TV

AVOTTOTEAEGLATIKOTITO TOV TOYKOGULOV XPNUOTOnioTtdTikod cvotuatog (Orlowski, 2009).

H owovopukn kpion otic HITA eEamidbnke ypiyopa Kot oe GAAES ydpeg, eEattiog
™G aAANAETiOpaong Kol AAANAEEAPTNONG TOV TCTOTIKAOV WOPLUAT®V, TO EEMTEPIKO Avolyra
TOV OKOVOUL®V, TNG 01eBvovg Kivnong TV Topoy®ylKOV CUVIEAECT®V KOl YEVIKOTEPO TNG
OUOTNUIKNG GUYKAONG TV KpoTdv, 1 omoia dev ovvodedtnke omd éva OBecukd kot
KOVOVIGTIKO TAQIGL0 ToyKOGUOG OKOVOUIKNG dtakvPépvnomng. Ot xdpeg TOL EXNPEAGTN KOV
TePLoGOTEPO NTOV Ol Ayyloca&ovikés, Omwc 1 M.Bpetavia, efottiog tng avamtuypuévng
oebvig owovopikng Propmyaviag Kot WIKPEG YDOPES KE OVETTLYUEVO YPMLLOTOOUKOVOUKO
topéa omwc M Iphavdia kot n Iohavdia, n onoia telkd odnyndnke oy ypeoxomnio. Eniong,
OTIS YMPES TG AATVIKNG AUepikng Kot TG YTocsoydplog AQpikig Tapatnpndnke Ttodon tov

e€aymymdv Kot PEIOT) TOV EIGPODYV KEPAANIOV.

H moykoouia kpion €yve epeavig oty eAANVIKY owkovouio Le VoTépnor TEPITov
Vo TpMveV e oxéomn pe TG dAleg xopeg e Evpaldvng. O ocvvdvacpdg g dedvovg
KpioMg Le TG LOKPOOIKOVOUIKES avVIcoppomies Kal ta xpovia dpBpmticd mpoPAnpato e
EMNVIKNG  owovopiag  (bymAd  dnuooctovopkd  EMAelpupo kot xpéog,  @Bivovca

AVTOYOVICTIKOTNTO, PEYOAO Gvolypud 610 160L0Y1I0 EEMTEPIKMOV GUVOAAOYDV, OKUUYIEG OTIG
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OLpOpEG OyOpES) EMMPENCOY CNUOVTIIKG TNV TPAYLOTIKE OIKOVOUI, €Vd O10YK®OGAV TO
KO60TOG davelsHob Tov dnuociov. H otadioxn emiPpddvvorn tov puOupod avamtuéng eiye
apyioetl va drapaivetal amd tig apyéc Tov 2008. Eduotepa dpume amd 1o téhog Tov 2008 Kot
TG apyéc tov 2009, o pvbudg ovamTvéng TG EAMANVIKNIG oKovouiog Olapopeminke ce
OPVNTIKG TOCOGTA WE AMOTEAEGUO M KaTdoTtaon OAo va, yepotepevel (Kotiog & IMovAiong

2011, 6.183).

4.2. H gtanmiwon ™¢ Kpiong xpeovg otnv Evpwlnwvn

H maykdouia owovoukn kpion wov Eekivnoe 10 kaiokaipt tov 2007 otig HITA
€VaL (oL AVEL TPOTYOLUEVOD KPIoT YPEOLC TOL EKINAMONKE GTNV UETOTOAEUIKT OLKOVOUIKN
wotopia. To péyeBog kot 1o Pabog g ovykpivetar ovyvd pe ™ Meydhn "Yoeon g
dekaetiog tov 1930, yu 'owtd kol ovopdomnke «n MeydAn Yoeon» amd KAmOL0Lg
eunepoyvopoveg (Arpaia & Curci, 2010).H kpion avtn &yl opiopévo Kowa yapoxTnploTiKa
HE VPECELS TOL TaPEADOVTOG: KOl GTI GLYKEKPILEVN TTepimTwon mponynonke pokpd mepiodog
TOYElOG TOTOTIKNG EMEKTACNG, ACPAMOTPA YOUNAOD Kivdvvov, aeBovn dtabeciudtnto g
peLOTOTNTAG, 1oYXVPN UOYAELON, EKTIVOEN TOV TAOV TOV TEPLOVCLOKAOV OCTOLXEI®V Kot

avantu&n povokag otov Topéa Tov akwvitev (Buti, 2009).

E&attiag ¢ O1000vdeoNg TOV  YPNUOTOMICTOTIKOV OyOpdY, Ol YDPES TNG
Evpwldvng dev pumopovcav va peivouv avennpéaotes amd TV TayKOGULO OLKOVOULKT Kpio.
H &&éMEn g mtdyevong tov peydiov enevdutikov tporeldv Merrill Lynch kot Lehman
Brothers otic 14 kou 17 Xentéuppn 2008 avtictorye, 0dMynce o€ MTOON TOV UEYOA®V
YPNHUOTOTIGTOTIKOV WOPVHAT®OV 6€ OAO TOV KOGLO KOl OPIoUEVES YDOPES Ppédnkay oTo yelhog

NG XPNHATOOIKOVOUIKNG KataoTpodng (Mazurek, 2014).

Ymv Evponaikn ‘Evoon, n 0eeon Eexivioe to mpdto tpipnvo tov 2008 otnv
EcBovia, v Iphavdia, t Aetovia kor 1t XZoundio (Eurostat). H Evponaixn ‘Evoon oto
oLVOLO NG émece o Veeon oto dgvtepo Tpiunvo tov 2008 kot eméotpeye mic® oTNV
avanTuén petd amd meplocdTEPO Ao £va Xpovo oTo Tpito Tpiunvo tov 2009. Katd to 2010, 1
mieloynoeio tov yopov g EE enéotpeye oty owovopikn oavamtvén, pe ebaipeon v
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EALGSa kat v IpAavdio. Katd ™ didprela g kpiong, to AEIT ¢ EE cuppivabnke xatd
nepimov 5,5% oe obykpion pe 1o eminedo tov AEIl mpwv amnd v veeon (Eurostat). To
1060010 avepyiag otv EE ftov 1o yaumiodtepo (6,8%) to dedtepo tpiunvo tov 2008, aAld
épBace oyedov 10 10% 10 NoéuPpio tov 2009. (Arpaia & Curci, 2010). IToiroi
eumelpoyvopoveg (Krugman, 2008 kot ANT Survey Magazine, 2010) mopatipnoav 0Tt 6T1¢
YDPES TOL VITOPEPOVV TTEPIGGOTEPO  TTEPAApPavovTaLl ekeiveg TG mepLoyng ¢ BaAtikng

(Agtovia, ABovavia kal EcOovia), n IpAavdia kar n EAAGSa.

Qotdoo, o1 emmtdoelg ¢ kpiong oy EE dev katavépovtal opoidpopea. Onmg
kot otig HITA, apykd n kpion émdinée to tpomelikd cVOTNUA KOl OTI GUVEYELN ENEKTAONKE
ot Evponaikéc ydpeg mov elyav peyoivtepn odinie&aptnon ue tic HITA, onwg M.
Bpetavia, IpAavdia, I'eppavia. O ypnUatioTnplokéc «poOGKES KOt TO TOEIKE XpeOYPUPO OV
omotehovoay HOVO TPovOULlo TV AUepIKOVIKOV emevduTikdv tpameldv. To Evpomaikd
tpomelikd ocOoTUo amodsiydnke €vAAMTO, HE omoTéAecuo TNV YOopNynon TePAcTIOV
YPNHATIKOV TOoMV OTIS TPamelec ywoo Vv ovamtuén e pevotdttag, Kobdg xot tnv
KPOTIKOTOINGN TPUme(®V TPOKEWEVOL VA ATOQVYOVV TNV KOTAPPELOT). XT GLVEXELWN, OTOV
omv e&éMén g kpilong emAbe peiwon tov deBvolc eumopiov kot TV EMEVOVGEMV KoL
TEPLOPICUAGC TNG TOATIKNG yopnynong oaveiov amd tig tpdmelec (AOoyw adénong twv un
eEummpetovpevav davelov), 1 Kplon TEPACGE OTIC TPAYUATIKES OLKOVOUIEG TV YOPAOV TNG
Evpwldvng (Kotwog&k ITavAiong ,2011, 6.156). H e&éMEn avt mpokdrece adéEnon twv
onpociov damavdv, oto TAAICLO TNg ONUOGLOVOUIKNAG ETMEKTOONG, OUMG Ol OVETOPKELS
TOMTIKEG OTMOPACELS TOV MNYETOV TOAADV KPATOV-HEA®V 0dNynoav o€ KAOVIGUO 1Trng
ONUOGLOVOUIKNG oTafepdTnToc, e amotéAecpo vo Eeomdcovy kpicelg Onpociov ypéovg
(EAMGOa, Tloptoyohia, Itadio) ko tpamelikég kpioelg (IpAavdia, Iomavia). Me apopun v
kpion omv Evpwldvn, ot mepiocotepeg yopeg avénbnke onuoviikd 1o onpocto ypéog

(Br.oynua 4.1)

Ymv EAMGda, oty [optoyohio kot v Iphavdia vinpée ektdEevon tov emtokiov
dovelo oD, pe ouvéreln TNV 5000 amd Tig d1eBVEig ayopég KOl TNV TPOGPLYT GTOV UNYAVIGLO

ompiéng EE — ANT (Bartha & Gubik, 2012).
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Awaypappa 4.2.1.: Anpocovopkd amotedéopata 30 Evpomaik@v Xmpov.

Inysy: Eurostat and IMF data.

H EE avalntmovtog tpdmovg dpdong yw TNy OVTILETOMION TG Kpiong, £xet
TPOYWPNOEL GE TPOTAcel Becpkdv petappubuicemv, omwg n onovpyia Evpomaikod
vopiopatikod  topeiov, (ayopdloviog opdroyo TV pEADV TG evpolmdvng Kol
wapepPfaivoviog Otav KpIveTol avoyKoio), GULIETOYN TOV WIOTIKOV TOUEN OTNV EX{ALGN TNg
kpiong (Private Sector Involvement, PSI), avadiapBpwon ypéovg pe wovpepa (haircut),
avadldpBpwon xpéovg e Uelmon EMTOKIOL N EXEKTACT) TNG OLAPKELNG ATOTANPOUNG, £KO00T)
EVPWOUOAGYOV, (ONANdY| KON £KOOGT OLOAOGYOL OO TIC YDPES TNG EVPOIMOVNG Kot Oyl Ao
Kkd0e KpATog-UEAOG YOPLoTA K.0). 26TOCO, 1 OMOTEAECUATIKY OVTIUETOTION TG TOPOVGOG
kpiong omv gvpwldvn, Oa avtipetomicbel péom g SpAcNg TOV KPATOV-UEADY Yo TNV
owpbmon TV owovoUIK®V oTpePADCEDY, OGO KOl OO TNV GLAAOYIKN Jdpdom NG

evpolovng. Ilpokeévov vo amoxotoctabel 1 EUMIOTOGUVY] TOV EXEVOLTOV KOl M
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YPNUOTOMIOTOTIKY oTafePOTNTO, TPEMEL VO VGAPYEL ONLLOCIOVOIKY] TEapPyic, OUKOVOUIKT
ouvepyocio. Kol eviio. OKOVOUIKT SloKLPEPYNOT, GUUQ®OVO LE TIG OTOQAGELS TNG INg

Aexepppiov 2011 (De Haan, Oosterloo & Schoenmaker,2012).

4.3. ONE - X0p@wvo ItafepotnTag Kot AVATTUEnNG

[Ipwv peletioovpe ™V eAAnvikn kpiomn ypéovg eivor ypnowo vo e&gtdoovpe
ovvropo, ™ Oomuovpyion g Owovopkng Nopopatikng Eveoong (ONE) kar av avm
emnpéace M dlayeipton g kpiong omv EALGSa kabdg emiong Tt poro émaiée 1 evpOTOIKN
emvonon mov Afyetal «XOppovo Xtabepotmrag kot Avamtuéngy otn olaygipion g

OMNUOGIOVOUIKNC TOAMTIKNC.

Yrg 7 dePpovapiov tov 1992, dnAadon 35 ypodvia HETA TN «OdNUoLPYIo» TNG
Evponaikng Kowvoémrtag, ta 12 t6te Kpatn-péAn vaéypayay ot [Kp 0ALOVOIKT TOAN TOL
Mdaootpyt m Zuvonkn yw v Evponaiki ‘Evoon. Me t ZovOikn tov Mdootpuiyt
kaBopiotrov To Beopikd Prpato Kot n oTpaTnNYIK Tov £mpene vo. viobetBel, dote M
petéPaocn oty ONE va yiver pe acpdrewn (Bappovkac, cel.580). To ypovodidypopipio
petdpaong oty ONE mepredapfave tpia dadoyikd otadio. Meta&d dhiov Kabiepmdvetat Eva
véo Beopkd Opyavo, evteddg aveEdptmro, n Evponaiky Kevipwr Tpdanelo (EKT), omv
onoia Ba avatedei n vopuopatikny toltiky g Evoong. Kébe kpdtog péhog g EE npénet va
mnpol mévte kprrpla cvykAong ywo va glvar og Béon va mepdoel 6To Tpito 6Tédo TO 0moio

a@opd TN yévvnon tov gupd. Avtd givatl:

o o10fepdTNTO TOV TINAOV: OCOV 0QPOPd TO TOGOGTO TOV
TAnNBwpiopov, dev umopel va vLApyEL AmOKAIGN UEYAADTEPT TNG TAENG TOV
1,5% o€ oyéon pe 10 péco Gpo Tov TOGOGTOL TOL TANOWPIGUOD TV TPLOV
KPOT®V LEADV LE TO YOUNAOTEPO TANOWOPIGUO,

. EMTOKIO: OGOV OapOpA To pokpompObeopa emToKio, Ogv

umopel va vhpyel omdKAIo peYaAvTEPN TG TAENG TOL 2% o€ oYEon UE TO
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UEGO OpO TV ETMTOKI®V TOV TPUDV KPOTOV UEADV HE TO YOUNAOTEPO
emoK1O,

o EMelpo: To0 EAAEIUUO TOL TPOVTOAOYIGHOD TOV KPOTOV
pekmv dev mpémet va vepPaivet To 3% tov AEII,

o dnpodoto ypéog: dev umopet va vepPaivel o 60% tov AEII,

o otofepdTNTO.  TNG  OUVOAAQYUOTIKAG  1GOTWiOG: Ol
GUVOAAXYLOTIKEG 1G0TILIEG TTPETEL VAL £XOVV TOPUUEIVEL EVTOC TOV ETITPETTMOV
nepliopiov dakdpaveng katd t ddpkeln Tov 000 tedevtainv etdv («H

ONE «ou 1o evpd», drabéciuo oto http://europa.eu).

H évapén tov tpitov otadiov &ywve ) 1 lavovapiov 1999 odrd n EALGSa glon\Oe

otv ONE v 1n Iavovapiov 2002.

To Evpomaikdé XZvpPodilo TPOKEWEVOL AOUTOV VO  GUUTANPAOGCEL KOl VL,
pocdlopicel Tig dlutdelg e uvOnkng mov agopovcay Ty Otkovopkni Kot NOHGHaTIKN
‘Evoon (ONE), evékpive tov Iovvio tov 1997 10 XOpopwvo Xtabepdmrag kot AvAamtuEng
(ZXA), 10 omoio eivor éva KAVOVIOTIKO TAGICLO YO TOV GULVIOVIOUO TOV €BVIKOV
ONUOCIOVOUIKOV TOAMTIKGOV TOV YOP®OV 7oL cvppetéyovv otnv ONE. Xkomdg tov eivar 1
dwopdlon dnuoctovouikng melfapyiog kKot gupmoting TV ONUOGIMV  OIKOVOUIKAV,
aropaitnt mpovmoeon yo v opaAn Asttovpyio g ONE. Me dfiwon tov Zvppoviiov

tov Mduo tov 1998, 1o Zopuepwvo copminpodnke Kot evieybOnkay ot avtictolyes SECUEVCELS.

Me éAla Aoy, cOLP@VE pe To ZOPUP®VO ZTafepotnTag Kot AvarTuEng ot ydpeg ot
onoieg ovppetéyovv otnv ONE Ba mpémel vo emdeikvhovve dNUOGTIOVOUIKO EAAELUO TNG
vevikng KuPépvnong ico pe 3% tov Axabdpiotov Eyyxmplov IIpoidvtog kot to akobipioto
xp€oc (gross dept) g kuPépvnong va unv Eemepvd to 60% tov AEIL Evd otig ydpeg ™
Evpwldvng mov Eemepvodve T mopomdve eminedo, To0 ZOpeovo XtabepotnTag Kot
AvamTuEng amattel 1 ONUOGIOVOWIKT TOLG KATAoTAoN Vo BpiokeTol Kovid Gg 15oppomia 1 va

EMOEIKVIEL TAEOVUCLLO. (MGTE VO LTOPOVVE VO TETVYIVOLVE TO Oplo Tov 3% OGOV aPopd To
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ONUOGIOVOUIKO EAAEIUIO KOTA TNV TEPIOO0 PLGLOAOYIKOV KUKAMK®OV vpécewv. (Grauwe,

2003).

H Poacwn kprtikn yuo 10 Zopeovo Xtafepotntag Kot AvAmtoéng éykertol 6To
YEYOVOG OTL OO TN GTIYUN OV UTOPACIGTNKE OTL TO KAOE Kpdtog —pHéA0g akolovOel T dikn
TOV ONUOGLOVOUIKT] TOALTIKT, TOPG TO KOWO VOGO KOl TI KOWT VOUIGUOTIKY TOAITIKY], Ol
Nyéteg UG KaTEANEOV GTO CUUTEPAGLO OTL £TPETE VO LUTOVY OPlol GTO EAAETLILOITO KoL OTOL
¥PEN. Oumg, o1 Tp@TOL 01 omoiot T VIEPERNCAY OTAV Ol OIKOVOUIEG TOVG SOKIUAGTNKOAY Ot

TEGELG DPECNC NTOV Ol EUTVEVGTEC TOL ZVUPMVOVL, ["epuavia kon I'aAAia.

Ocov agopd ™mv EAAGda, n ydpo eionibfe oty ONE kdvovtag ypnon Kot g
OMNUIOVPYIKNC AOYIGTIKNG, OTMC amodeiydnke ek TV VOTEPWOY, UE LYNAO ONUOCIO ¥PE0G, UE
VIEPTIUNUEVN TN OPOYL] KOL, CUVETMDC, LE HLOVILO AVIOYMOVIGTIKO LEIOVEKTNLA, LE LELOUEVT
OVTOYOVICTIKOTNTO KoL, KLPIOE, Le éva TOATIKO oOoTnua Tov avékabey yapaktnpilovioav
omd TEANTEINKES OYECES. ZVVETMG, M Yopo €oNABe oty ONE yopilc va ekmAnpovel Tig
avaykaiec mpoimobéoelg Tic omoleg mAnpovcav GAAeg avtaymvioTikotepeg owkovopies. H
EALGOa éTuxe TV €10000 NG 6TO EVPD e TAUGTA GTATIOTIKA oTolyeln Onwe amodelydnke
TeEMKE, €vag Tapdyovtag amd Tovg TOAAOVS OV TNV 00NYNCOV GTNV OKOVOUIKY KPion Tov

Bubvel onuepa kol oty Kotdotaon mov &xet teptédfet (Kotiog, 17 (1): 1-20).

4.4. Hxatappevon Twv lcAavSikwv Ttpanelwv

Yrdpyet o mAn0dpo otidv TOv TPOKAAESAV TNV OWKOVOUIKY Kpion oTnv
Iohavdia. Atyo mpwv amd v ekdnimon g kpiong, o péyebog tov Tpamelikod Topén otV
Iohovdion eiye Eemepldoer wdBe mpomyovuevo. Méoa oe €51 poMg ypovie amd TNV
Wwwtikonoinon tov ftav €k eopés peyarvtepo amd to AEIL g yopag. Eivor gvupémg
owdedopévn M memoidnon 61t 1 amoppHOon Kol WIOTIKOTOINGT] TOL TPATECIKOL TOUEN
amoTeAEl TNV amapyr] TNG OKOVOIKNG Kpiong g xopag. Kabog 1 eEdptmon tov tpanelov

amd Tov dtebvn davelopd NTav TOAD HEYAAN, 1 KOTAPPEVLCT| TNG QUEPIKOVIKNG EXEVOVTIKNG
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tpdmelog Lehman Brothers tov XentéuPpio tov 2008 amodeiytnke popaia yio tnv enPicoon

TOV 10A0VIKOV Tpareldv.

H xatdppevon tov tpomeltkod KoOAOGGOoD dNUIOVPYNCE KPIoN EUTIGTOCHVIG OTN
oebvn ayopd. v tetpapunvicio £ékbeon g mov dnuocievtnke tov Aekéufplo tov 2008, 1
Tpanela Aebvav Alaxavovioumv vroypauuile o1t «ot diebveig ayopég elonibov ce o
Babvtepn katdotaon kpiong. Me TIG ¥PTUATOTIGTOTIKEG OYOPEG VO, EYOVV TAYMDGEL KO TIG
TIWEC TOV UETOYDV VO, TEPTOVV KATAKOPLOA, Ol Tpamelec &idav v wpocPfacr Tovg o

ypNuatodoton va yiveral dvokoAiny (Fridriksson, 2008).

Ot tpeic peyarvtepeg epmopiké tpomelec, Glintir, Landisbanki kot Kaupthing,
glyove obVOLO evepynTikoD TeplocdTepa amd 168 dioekatoppdplo dohapia, 1 14 @opég to
AEIT ¢ Iohavdioc. Katd to emdueva £, To GTOLXEl0 TOV EVEPYNTIKOV KO TOV ToBNTIKOD
TV Tpomel®v ovtoOv avénonkov onupavtikd, vrepPaivoviag o péyebog TG 1oAUVOIKNG
owovopiag and déka mepimov e Tpldvia Tpelg Popéc. Ta cuvalhaypatikd amobépato g
KEVIPIKNG Tpdmelag Tav Tapa TOAD Hkpd yio v Tpdmela dote va eivar og Béom va evepyel

¢ davelotng éoyatng avdaykng (Spruk, 2010).

‘Eva poAg piva petd v katdppevon g Lehman Brothers, 1 Iohavown tpanela
Glitnir ToV VTOYPEOUEVT] VO ATOTANPMDCEL VO TEPACTIO YPEOS. LKOMELE VO KAADYEL TIC
VROYPEDCELS TNG HE TNV TAOANOT otoryeiov tov egvepyntikov tng. Ot g€erilelgs otn debvy
owovopio ouwg dAlagav ta oxédw g avaykaotikd. H katdppegvon g Lehman Brothers
npokdrece évo tepdotio KOpa dvomiotiag. Xvvemdc, M Glitnir Ppébnke oe advvapia
aromAnpouns. To ddvero Gyovg 600 exkatoppvpiov gopd mov {ftnoe n Glitnir oand ™V
Kevipwn Tpamela g Iohavdiog dev eykpiOnke. Mdhota, ovii ovtod, 1 KvBépvnon
avokoivooe v g&ayopd tov 75% tng tpamelog amd To KpAToc, ARG TO €yyelpnua avtd
éueve avohokANpwTo g&ontiog g Kotappevons g tov OktdpPpro tov 2008. Tov idwo pnva
Ol YPNUATOTGTOTIKEG apYES TOL AOVOITVOL KATEGTNGAV VOTNPOTEPES TIS AMOLTNCELS TPOG TOL
vrokotooTpoto ¢ Tpdmeloc Landsbanki oty Bpetavia. H Landsbanki fpfe kot avt
avtpétonn pe rpofinuota pevototntoc. H Kevipum Tpdanelo g IoAavdiog dev ftav oe

0éom va mpoywpnoel ot didcmon g Tpamelag, dedopévov OTL Ta Tood ftav Tepdotio. H
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Landsbanki BpéOnke oe advvapio va avtomokpldel oTig VTOYPEDCELS TNG KOl YPEOKOTNGE

oM pio nuépa petd v Glitnir (online at http://books.google.gr/)

Avtétonn pe avt T Katdotaon, 1 loAavoikn kuPépvnon anopdcice vo dpdoel,
TPOKEWEVOL Vo, dloopolicel 0tL 1 tpitn tpdmelo, n Kaupthing, 6o avté€el oty Kpiotoky
katdotacn mov oavtuetonile n yopo. ‘Etol, mapeixe éva ddvelo omv tpamela Yoo va
OVTILETOTIGEL TIG VTOYPEDGELS TG, Q0TOC0, petayevéatepa yeyovota 6to Aovdivo dAlaav
MV Kotdotaon cvumepiiapfovouévng kot e dpdong amévavtt o€ o, Buyatpikn g
Kaupthing. ‘Etot, kot ot tpelg peyahdtepeg 16AavOIKES Tpameles, Ol OMOIEG AVTITPOCHOTELOY
oxedov 10 85% TV OLVOAOL TOV EVEPYNTIKOD OAOL TOV TPAME(KOD GULOTHLOTOS,
YPEOKOTNOAY HECO OTIS TPMOTEG MuUEPES Tov OktwPpiov Tov 2008. Axoiovdnce n yneion
vopoBeoiag, N omoio Bo cUVEBOAE GTNV AVTLETOTIOT TOV TPOPANUATOV TOV APNVOV TIC®
TOVG o1 TPEl; Tpdmeleg, SNAad TOV TPOTO e TOV 0TTO10 TO 1GAAVIIKO KPATOG £yyvoTaV, TOPd

™MV KoTdppevon TV Tparelmv, Tig eyyopleg katadéoeic. (Fridriksson, 2009).

H ekdndimon g kpiong omv Iohavdia eivar cuvovBOAieva TOAADY TopoyOvVTOV.
Amod ™ pio mAevpd M ekONA®ON NG O1EBVODg YPNUOTOTICTOTIKAG Kpiong Onpovpynoce
dvomotion otig O1ebvelc ayopés, pe ovvémeln o O1eBvng davelopog va yivel OA0 Kot
OVOKOAATEPOG, TPAYUO HOWpaio Yo o owkovopio omwg M Iohavowm pe p Kevipikn
Tpdmelo n omoia dev Nrav og BEomn va Aeltovpyfoel MG dOvELSTG oYatng avaykng (apov
dTnpovoe To €BViIKO TG VOLGHA). AVOYKOGTIKG AOUTOV 1] OIKOVOUIKT] KOTAGTOOT) TG XDOPOS
eMOEVOONKe AOY® NG TAYKOCULOG GLYKLPING TOV EMKPOTOVGE. ATO TV GAAN TAgLPd, 1
O eomTepiKn opydveomn g owovouiog mpounvue v Katdppevon tg. To péyebog tov
tpomel®V elye yivel TOAD peydho o oxéon pe T pkpn owovopio g IoAavdioc. H molitikn
Tov vyniov emrtokiov mwov vwobBétoes m Kevipu) Tpanela g Iohavdiog ywr va
avripetonicst tov mAnfopwopd 1o 2007, dbnoe 1o vowokvpid vo daveilovior omd To
e€oTEPIKO pe YOUNAOTEPO EMITOKIO OPEVOG KOl OQETEPOL TPOCEAKVLOE HACIKY] €16pon
KePpaAaimv Tov Asrtovpyovcav kepdookomikd. H avatipnon tov gBvikod vopicpotog ékove
tovg lohavdoig va motebovv 611 {OUV G€ 0 POVTOOTIKY OIKOVOpIa, 1 0TToia 1TaV (POVGKO.

(Danielsson , 2008).
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Ol LOKPOOIKOVOUKEG EMUTTMCELS TNG XPNUOTOTICTMTIKNG KPIoNG MTAV CNUAVTIKES.
Ye opovg AEIL n IoAavdia NTov éva amd ta peyaidtepa Bdpota e kpiong. H oucovopkn
avamtoén pelodnke onuaviikd, o TANO®PICUOC KOPLE®OONKE Kol TO TOCOGTO avePYiog
avéndnke omd éva omd o YOUNAOTEPQ ENITEdA GTO Propnyovomomuévo KOGUO G€ £va amd Ta.
vynAotepa. H ypnpatiotnplokn ayopd Htov moyouévn Kot 1 kKofépvnorn omopdcioe vo
emPaier eréyyovg omv kivnon kepoloiov. To ANT evékpive 2,1 dig doldplo. davelo
EKTOKTNG OVAYKNG OC o TPOoSTdOEeln Y10, TNV oK TASTAoN TOL Tpomelikol cuatiuotog. Ot
oikot a&lordynong moetonmTikng wkavotntag Moodys kot Fitch vropaducav myv Iohavdio

oe «BBB» (o kommyopia mévm amd 10 kabeotdg «junky).

H 1ohovdik ¥pnUoTOTICTOTIKY KOl OKOVOUIKT Kpion €ival éva udOnua yuor Tig
GUVETELEG TNG AMOTUYNUEVNG VOUGHATIKNG ToAMTIKNG. Ta eumelpikd otoryelo kot 1 épgvva
delyvouv 61t po AavBooUEVT] VOUICUOTIKY TOALTIKY NTov 1 KOplo. ottio g Kpiong. Agv
npénel va, ayvondel OTL TO ONUOGLOVOUIKO KOGTOG TNG YPNUOTOTICTOTIKNAG Kpiong &ivol
UEYOADTEPO GE MIKPEC KO OVOIKTEG Olkovopiec. Oucovopoldyol kol TOATIKOL TpEmeL va
uéBovv 611 amotuyieg NG TOMTIKNG TPOKAALODV TEPLOCCOTEPO OPVNTIKEG EMMTAOCELS AT TIC

OTOTLYIEG TNG OyOpPdS.

To vynAd omuocio ypéoc ¢ Ioravdiag eivar To KHPLO eUmOOI0 Yo TNV TANPN
OWKOVOUIKT avakapyn. Qo frov AdBog va miotebovpe 6tt M Iohavdia Ba pumopovoe va
OTTOPUYEL TNV OKOVOUIKT Kpion, dedopévou Ot 1 TeAgvuTain TV £Vo TOYKOGHULO POIVOUEVO.
Qotdoo, eav 1 kevipikn tpdmela g Iohavdiag eiye dwuyeprotel pe mepiocdtepn Gvveon To

Tpamelkd oo, 1) Kpion dev Oa Ntav oo Pabid 6co vpée. (Spruk, 2010).

H tpomelikn xpion oty IocAavdio onuove to0 TEAOG TOL VLIEPSIOYKMOUEVOL
tpomelikov Topéa e To tpamelikd tomio g ydpag dAlaie yio mavta. Avadvdnkav véeg
tpamelec o€ avTiKoTdoTaot TV TaAldv. H avoucodopnon tov tparnelikod GLGTAOTOG GE O
otépeeg Pacelc avtn T eopd onpave TN Beapatikn peioorn Tov peyédovg tov Tpamelikdv
wworoyopu@v. Tpla xpovie Sniadn petd tnv exkdnimon g Kpiong anotehovoe TAEOV GYESOV
10 duthdioto ko Oyt To dexamAdoto tov AEIL g xdpag. Ot tpetg véeg tpdmeleg Kupropyovv

010 Tpamellkd TOmiO NG YMpag, kabdg 1o pePidd Tovg oty ayopd ¢taver to 85%. O
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dplopog TV tpameldv og VEES KOl TOAMEG EMETPEYE GTO 1GANVOIKO KPATOG VoL £yyun0el

TIG eyYpleg katabéoelg o€ o eEapetikd doynun nepiodo (Financial Stability, 2009).

4.5. Hxpion otnv Ovyyapia

H meproyn g Kevipng kot Avatolkng Evpamng (KAE), sivatl n meproyn mov €xet
TAYel TePlocOTEPO OO TIG DEVTEPOYEVEIC EMOPAGELS TG TOYKOGUING OIKOVOULKNG Kpiomng
Kot ypryopo d10d00nke ot Avtikr| Evponn kot dAieg meproyéc tov koéouov. Iap’ dra awvtd,
opiopéveg yopeg otnv KAE eaivetar va ftav wo TpoeTollaciéveg Kot avOekTikée amd o, Tu
dAec. Evo n Ovyyoapio, n Agtovia, n ZepPio, n Povpavio kot 1 Ovkpavio ftav and Tic
TPMTEG TOL TPOGEYYIGOV KoL OOTPAYUOTEDTNKAY TPOYPAUUATE ¥PNUATOSOTIKNG oTNPIENS
oand 10 ANT, dhheg yopeg onwc wy. n EcBovia, n ABovavia, to Mavpofoidvio kot
Appevia, €dei&av onuddia duoceopiag 6Gov agpopd ™ d1edvi Pordela. Amd v dAAN mhevpd,
yopeg omwg N Togykn Anuoxpatio, n IloAwvia, n XAoPevia kot n XAoPoakio @avnrov
ONUOVTIKA 7O OVOEKTIKEG OTIC GUECEG EMMTMOGEIS TNG MOYKOGHUING OUKOVOLIKNG Kpiong

(Melecky, 2009).

To gvpomaikd KeEPAANLO TNG 10TOPIOG TOV OIKOVOUK®OV OvVOTOPay®V AvolEe pe v
Iohavdio, éva pdihov mhodowo vnoi, kor v Ovyyopia, éva kpdtog pélog ™G g
Evponaixkng ‘Evoong (EE) and to Mdiwo tov 2004. Avtég fjtav ot 600 TpdTeg evpmTOTKES
YOPES GE TPELG deKaeTieg mov oTpdenKay mpog to AleBvég Nopopatikd Tapeio yo kepdioo

Y10 V0L 0IT0QUYOVV TNV XPNUOTOOIKOVOUIKY Katdppevon ota téAn tov 2008 (P. A. Bod, 2011).

H Ovyyapia éywve minpeg péhog amodeydpevn g atleg g Evponaikng "Evoong
mv In Maiov 2004. H évta&n g eiye OBetikd aviikTumo TNV OLYYPIKY OWKOVOUia Kot
TPOGEPEPE TOAAL OVTOY®VIGTIKG TAEOVEKTAHOTO OTIS EEVEC eTOpEieg TOL EMSUOKOVE [0
péviun mopovcio otn yopa. Ilap '6Aa ta TAgovekTiuoto Yo va pmopécet 1 Ovyyopia 610
UEAAOV VO VI0DETNGEL TO EVPD MG TO EMIONUO VOUIGUA TNG, EMPENE VO TANPOL T OTTALTOVUEVTL
Kprmpto TG ZuvOnkng tov MaoaoTpiyt Kot Tov Zopeavov Xtafepotntag kot Avantuéng, to

omoio. amoutovoay KLplwg aplfuntikéc amodeifels oTabepdTNTOG TNG  ONUOGIOVOUIKNG
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ToAMTIKNG. [ToAAEG POPEC MGTOGO Ol TOLOTIKES TTVYES TNG ONUOCLOVOUIKNG TPOGAPUOYNG OEV

umopodv va a&orloynBovv pe apbpovg (Kerenyi, 2012).

Ol HOKPOOIKOVOUIKEG TOAITIKEG Ogv  umopolv  va,  a&lohoynbovv  yopic vo
AoppavovTol vTOYN Ol TOLOTIKEG TTVYES TNG ONUOGIOVOLIKNG TOALTIKNAG. Mo, O1)LLOGIOVOLLIKT|
0éom amd povn e dev Aéel omapaitnTo KATL GYETIKA e TN PLOctud T 0UTHG TNE TOAITIKNG,
[Mopd ta ToAAG onuadie ™ un PLociung dNUOGLOVOUIKNAG TOMTIKNG, KOVEVOS OO TOLG

Bvvovteg g Ovyypikng otkovopiog dgv avéLaPe Vo aVTILETOTICEL TIG TPOKANCEIC.

Amd 1o 2000, n kvPépynon g Ovyyopiog EGTPEYE TNV OLKOVOUIKT TNG TOAMTIKN
7Pog Mio. avamTuén mTov TPOEOdOTOVVIOV amd TIG damives. Avti v Tnpel ONLLOGIOVOLIKY|
nelapyia, n Kupépvnon enyeipnoe va dmcel ®@Onon oty avartuén Eodevoviag YpMUaTo amo
TOV KPOTIKO TPOVTOAOYIGHO. EOdEvaY GUVEXDC, omdTe TO EAAENA TG Ovyyapiog épToce e
Vym pekop. Xe cuVOLOGUO e TIG avénuéves damdveg Tov onpociov 1o 2006, To EAAELLO TOV
KPOTIKOO TPOVTOAOYIoHOD MoV TEPACTIO. Méypt To Kadokaipt Tov 2006 Ntov Qavepd OTL
yopic po Pabid TapéuPacn ota SNUOCLE OIKOVOIKE TO EAAELLLN TOV TPOUTOAOYIGHLOV Oa

propovoe va eOdcel o 11% péypt 1o téhog Tov £Tovc. 'HTov Hia amoyonTeuTiky avayvapion.

Kénwg éror Eexivnoe pio mepiodo toyeiog mpooappoyng katé tnv omoia, ot
TEPIKOTEG dOMAVAV Kol 1 avENCT TOV €600wV VAOTOOHVTAY TavTdYpove. Mia SapKng
onpoctovouikn woppomnia Ba propovce va emttevyfel pdvo pe m dwapbpwtikn petappHOpuon
amo TV TALLPE TV damavdv, aAld 1 tayein otabeponoinon anaitovoe emiong, TV avEnon
TOV EOP®V KUl TOV EIGPOPOV TPOKEUEVOL va, ovEnBovv ta éc0da. Extog and v evioyvon
™G Onuociovokng meopyiog, apketd péTpa mpomBodoav TV UEION TOV dOTOVOV ®G
nocootd tov AEIL Ot duvatdtnteg ntav mohd meplopicpéves. H Ovyyopia nAnpove éva
VYNAO Tipnpa v ™ Aovloopévn Kot evieA®s un Pldoiun SMUOGIOVOLIKT KOl VOULGHLOTIKY
oMtk mov akoiovdnoe petafd 2001 war 2008. O amotvynNUéEVES OIKOVOUIKESG TOALTUKEG
TV Tehevtaiov etdv, dgv Ntav o€ 0éom vo cvoowpegvovy  amobEHOTIKE OOTE VA
avTIoTOOGTOOY TUYOV e®TEPIKA 0OK - To omoBepatikd mov Ba Edvav T duvoTdTnTa 0T

ONUOGIOVOUIKT] TOALTIKT VO AEITOVPYNOEL OVTI-KUKAIKA.
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Tov Oxtofpio tov 2008 o1 KOPOL EKTPOGOTOL TNG OVYYPIKNG oKovouiag (M
kuBépvnon, n EBvikn Tpamela g Ovyyapiog (MNB) kot eumelpoyvV@UOVES) AVEQPEPIY TOVG
KOPLOLG AOYOLG Yo TNV gVTAOELD TG OKovopiag: To LVYNAO dnpdcto ypéog (73% tov AEIL 1o
2008) kot e&mtepikd ypéog (115% tov AEII to 2008), o1 yaunioi puOuoi aviamtuéng tov AEIT
(0,6% 7o 2008), to &é\Aeupo tov mpovmoroyisuod (3,7% tov AEIl to 2008), wor to
e&apetikd vYNAO T0c00To (Epimov 90%) TOV KOTUVIAMTIKGOV daveinv Tov giyav cuvapel
o€ E&vo cuvarlaypa (pe pritpo Kupimg eAPeticod epaykov). Ao v GAAN TAELPE, GOUPOVO
pe v 7mpoedpo g MNB 10 7mpdTOo O0m 'OAM NTOV TO OVETOPKEG EMimEdo TV
GUVOAAAYLOTIKOV amobepdtov, mov ékave 1 Ovyyapio petald tov TpdTov Yia va {ntmoet
eEmtepikny Pondeta, apod v kpioyun otiyun petd v kotdppevon ¢ Lehman, uévo

UEPIKADG Ba Uopohoe Vo AEITOVPYNOEL MG SUVEIGTNG EGYOTNG AVAYKNC.

Avt m kpioywn otrypun 1 MNB ftov pévo ev pépet e Béom va ekmAnpdcel 1o poOAO
NG WG «OOVEITTN £0YATNG OVAYKNG», KaBmG Kot To Yovpyeio Owovopikmy dev ftav o€ 0éon
kaBoAov vo mpofel o€ OVTI-KUKAIKY] KEDVOIOVI] ONUOGIOVOWUIKT] TOMTIKY] AOY® TV
TPONYOOUEVOV YPNOEWV, OTOV 1 KLPEpvnon £xace Tnv O1Ebvi] MOTOANTTIKY KOVOTNTO.
Ovyypikd Ymovpyeio Owovopkdv (NGM) 1o NoéuPpro tov 2011 - tpia ypévia apydtepa
oamd 0, TL To TPOoNyoUevo TokéTo - {tnoe Kot oAl eEmtepikn Pondeta, Vo T LOPET TG
oebvoig mototikig M aopdhong oamd to Nopwopotikd Tapeio kot evpomOikég

apyés.(Kerenyi, 2012).

Ot evdeiéelg v Tic dvokorieg eE@TepKNg ypMuatodotnong nrav mpoeaveic. Ta
EMTOKIO. TOL MNUOGLOL ¥PEOVG EKTOEEVONKAV, 1 OELTEPOYEVS Qyopd Yo TOVG TITAOVLS NG
KuBépvnong maywoe Kol xpeldodnke vo avaoTOAODY 0L TPMTOYEVELG SNUOTPOCIES KPATIKOV
oporoymv. H ocvvarlaypotikn icotipics vroTundnke toy€og kot 1 oyopd OvVTOAAOYNG
vouiopdtov tapéivuce. Kabog peydho mosooto tov tpanelikdv daveimv elval ekneppocuéva
og ££Evo VOO, T VOIKOKUPLA KO Ol ETONPEIEG AVTILETMOMIGAV dVOKOAIES OtV gEumnpétnon
TOL XPEOVG LLE TNV VROTIUNOT TNG CLVOAAAYHOTIKNG 1ooTipiag. To yeyovog avtd mupoddtnoe,
LE TN OEPA TOL, OVNOLYIEG GYETIKA UE TNV gvpmaotio. Tov Tpamelikov cvotiuotos. (IMF

Survey, 2009).
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Q¢ amdkpion oty Kpiomn, n kuPépvnon g Ovyyapiag Pertiooe TG 01KOVOLIKEG
TOMTIKEG TG o€ 000 Poowkodg Topeic: T OMuoclovouk Plocdtnto Kol T
ypnuotomiototiky otabepotnta. [lpokeywévov vo dwwoearicer o6tt OBo pmopéoer va
OTOTANPMOCEL TO XPEOC TNG OTO UEAAOV, M KLPEPYNOT uelwoe TIC damAveg TG UE OlOPKN
tpomo. Tavtoyxpova, yio. vo. amopevybel n emitoon TG OKOVOUIKNG GLPPIKVAOOTG, Ol apPyES

eméTpeyay [Kkpn adENoT Tov SMUOGIOVOUTKOD EAAETHILOITOS.

¥1050G NG dMUOGLOVOUIKNG oTpatnyikng g Ovyyopiag Ntov M 7poctacio TV
QTOYOV KOl TOV OTOMUOV HE YOUNAO €166dnue. omd Tov avTiktumo Tng Kpiong —yuo
TOPASELYLO, OLUTNPOVTOS TNV QYOPUOTIKT] SUVOUN TOV OMUOCIOV LVTOAANA®V UE YOUNAO
ELGOON O TOPA TO OVOUOCTIKO TAY®MUN TOV HGOOY TOL ONUOGIOD TOUEN: AVTIKOOIGTOVTOC
TNV KOOOAIKY] GTEYAGTIKY €MOOTNON UE Eva 6ToY0BeTNUEVO TTPAYpAULa ®GTE Vo fononBodv
0l PTWYO1 VO ATOKTGOLY TPOGPACT GE KATAAANAN GTEYOOT: OKLPDOVOVTOS TIS ALENGELS OTIG
CUVTAEEIS avamnpiog oAAG avEAvovTog TOPEAANAN TO ETOOUOTO YL TOVG QTWYOTEPOLG
VO POVE: Kol ONUIOVPYDVTOS VO KOWVAOVIKO TOLELO Y10, TV TOPOYT| TPOSWOPIVIG APpMYNG OE

exeivoug mov emnpedoinkav meplocdtepo amd TV Kpion.

H degbtepn moMTiKky  TpotepaldOTNTO.  QPOPOVGE TN  JWCPAAGT  TNG
YPNHATOMIOTOTIKNG oTOOEPOTNTAC OTNPAOVING EMOPKN PELOTOTNTA Kol LVYNAL Emimeda
kepaiaiov oto tpanelikd cvotnua. g Packd dueca pétpa, 1 Kupépvnomn dpopordynoce Eva
TPOYpappa eVIoYLONG KeEPaAaimv Kot AUeEGOL davelopov og Eévo vopioua yuo tig Tpdmelec
mov dgv NTav Buyatpikéc Eévav etapeldv. H kevepkn| tpanela Béomice eniong dievkoldvoelg
avToAlayng EEVEOV VOUIGHATOV (¢ VTOKOTAGTATO GTNV TAY®OUEVT] ayopd avtailayng Eévmv
vopiopdtov. MakpompdBeopog otdyog g KuPépvnong eival emiong va evioydoel Tnv
emonteia TV Tpameldv kaBOG Kol To TAAIG10 Yo TIG S1opBwTiKég evEpyeleg Kot TV e&vyiaveon

TV Tpanel®Vv.

O1 moMtikég avtég vootnpiydnkay amd 1o TakETo ypnuatodotnons tov ANT mov
eykpifnke ota téAn tov 2008. Ta meprocdtepa yprnoto extapuednkov peta&y Nogpfpiov
2008 wor Maptiov 2009, otav ot dvokorieg ypnpatoddtmong e Ovyyapiag nrav

EVTOVOTEPEG AOY® TNG TOYKOGLLOG XPNLOTOTIGTOTIKYG kpiong. (IMF Survey, 2009).
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> nepintoon e Ovyyopiag, dev vnpye povoka axwntov. H aAndeia ivatl 6t n
OIKOVOWIKT TOALTIKT] TOL GKOAOVONGE M YOPO NTAV EANTTOUNTIKY Yo Ta. TN TPV 1 Kpiom
mnéel v Evpann. H ovyypikn| kpion dev tav HOVO ¥pMUOTOOIKOVOLIKY Kpion Kot Kpion
YPEOVG, AAAG pia Kpiom dtakvBépynong, Kabmg o1 oxed106TEG TOATIKAG VANPEAY OVETOPKEIS

0710 va. emlvcovy v kpion. (P. A. Bod, 2011).

4.6. Hxpion otnv loptoyaiia

Avépecso 6to 2000 kot 2012, 1 [Toproyodikn otkovopia avortiydnke Arydtepo omd
6t 1 owovopio tov H.ILA. katd t didpketa e Meyding Y eeong to 1930. H [Moptoyoria
ot dexoetio tov 2000, dev yvoploe 00TE amdTOUn GvOIGN GTOV KAAGO TOV KOTOUGKELMV,
onmwg M lomavia kot 1 IpAavoio, ovte gpedvice aveEéleyktn avénon dnpociov ypéovg Omwe M

EM\dda, ovte ko ToAltikn actabeio Onwg n Itodia (Ricardo, 2013).

H IMoproyoria avtipetodmile mpofAnoto To omoio dSIKAoA0youvVIoY omd To YOUNAd
10600TA Tov AEIT Ko Tnv petmpévn mopoy@yikoTnTo Yo TEPIGGOTEPO O Lol SEKAETIO TPV
oand 10 Eéomacpa e Tpodseatng Kpiong. H mopaymykn dpactptotto epeaviie TTOTIKEG
TAGELS, E TNV OVTAY®OVIGTIKOTITO VO VIOVOUEVETAL OO TV av&Nom Tov KOGTOVG ePyaciog

ava povada Tpoiovtog kat to. fadid pillopéva dwpbpwticd tpofAiuata (Lourtie, 2011).

To 2003, n Ioprtoyaiio PuBiotnke oe Hoeon (-0,9%), n poévn yodpa g {OVNG TOL
evpw, pali pe m I'epuavia (-0,2 %) mov onueince apyntikn avdrtvén kotd 1o étog avtod. To
O €trog, 0 pLONOG avamTLVENG TG EAMNVIKTG okovopiag NTav avEnpévog katd 5,9 %, g
Iphovdiag katd 4,4 Yoo ™ Ionaviag xatd 3,1%. H dvokoln mepintmwon g I[Hoproyatiag,
neptypdoetol og éva apbpo tov Olivier Blanchard to NoépBpro tov 2006 kot anewovileton
®G M otKovopia 6ov 1 AHENCT TNG TAPOUYOYIKOTNTOG NTOV OVOLLIKY, T) OIKOVOMIKT aVATTUEY
NTOV TOAD YOUNAT, TO EAAEYLIO TOV TPOVTOALOYIGLOD LEYAAO KOl TO EAAEILLO TOV TPEYOVCHV

GLVOALAYDV TTOAD peydlo (WWWw.europa.eu).

H mpoortikn g évtaéng g ot {dvn Tov €Vpd, TO SEVTEPO GO TNG OEKOETIOG

TOL gvevivta, PGAAov dev v euvonoe Oomw¢ mepipeve. OdNyNoe og AmOTOUN TTMOCT TOV
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EMTOKIMV UE TO TPAYHOTIKG emtTOKIo Vo Tpoceyyilouv 10 Undév oto Télog Tng dekaeTiog.
AVTO TPOKGAESE L0 AVEL TPOTYOLUEVOL KOl OVGLUGTIKY EMIOPACT] TAOVTOV £vIova a1ty
0O OAOVG TOLG EYYMPLOVE TOPAYOVTIEG, TOV 0ONYNOE G€ Tayeio, ovENoM NG E0MTEPIKNG

{nong kot peion g I01OTIKNAG OTOTAUIELOTC.

Me v eyympto. {RTNom 6€ 0IKOVOIKT avOion, n avepyia pueimdnke e Ayotepo and
70 5% 0oK®VTAG GNUAVTIKES AVOOTKES TIEGELS 6TOoVG ebovg. H owovopio veptiunonke kot
0 éMepo 610 160L0Y1I0 TPEYOLGMY GLVOALXYDV Gpyloe va av&dvetor emkivovva. Ot

vrevbuvol dev Edmoav onpacio oto onuddio avtd. (Canale, 2011).

O e€elielg avTéC 6TO POKPOOIKOVOUIKO TANIGLO Kol 6T0 01e0VEC umdplo onpavoY
ot n [optoyadia dev tav o€ Béomn vo erw@eindel amd TV ToEl0 EVPOTAIKT KoLl TOYKOGLILO
enéktaomn T oekaetio Tov evevivta kot 2000. H diebpuvon g Evpomnaikng ‘Evoong mpog
v Kevipun kot Avatolkn Evpdnn eiye emumAéov apvnTikég OIKOVOUIKEG GUVETELES Y10 TNV
[Toptoyoiio. XNV TpayUaTIKOTNTO, Ol EMITTMOCELS Eytvav ooOnTég O omd 10 devTEPO GO
NG OEKOETIOG TOL EVEVIVIA, OQOL Ol YDPEG ALTEG £YOVV CNUAVTIKG TAEOVEKTALATO OTMG
YOUNAO KOGTOG €pyaoiag, KeEVIPIKN Yewypagikn 0éon ommv Evponn, étor dote va
TPOGEAKVOLY guKOAOTEPQ EEVE EMEVOVGELS KOL VAL YIVOVTOL TTLO OVTOYMVIGTIKES OVAPOPLKA LLE
t0 gumoplo. O véog awdvag £pepe 010 TPookvio Toug Kivélovg, Ivoong kat dAleg otkovopieg
YOUNAOD KOGTOLG Ol omoieg Gpyloav va avtayoviCovtal Tig d00 peyaAdTepeS eEaymYLKES
Bropnyoavieg e Ioptoyoriag: To vpavIovpywkd mpoidvta kot ta TamovTole. O Topéag g
KAwotobgavtovpylog avtimpoodneve t0 33% oL GLVOAOL TV TOPTOYOMKOV £EQYMYADV TO

1990. Avtiposdneve povo to 13% to 2006. (Lourtie, 2011).

"Eto1, | mepiodog mpv amd v Tpocseuyn o€ owkovoulkn Pondeia onuadedtnke ond
dvopevelg efelifelg avagopikd e To OMUOCIO OLKOVOWKGE Kol Ty €mdeivoon TV
OKOVOUIK®V poontTikav. O exteTapévog davelonods g [optoyoriog and to eEmtepkd NTav
TEPAOTIOC. AVTO 00MyNoE G EMOEIVOOT TNG EUMOTOCUVIG Kol OEAVOUEVES TEGELS TNG
ayopdc OTO TOPTOYOAKO YpE0g, Ol omoieg evieivovtal amd Tig opvnrikég e&eAibelg mov
emKpaToOy ot (ovn tov evpd. Ev péom dwdoyikdv vmoPabuicemv amd Tovg oikovg

a£10A0YNONG TG TISTOANTTIKNG IKOVOTNTAG TOV KPATIKOV TOPTOYOAK®DV OHOAOY®V, 1 YOP
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KoTESTN avikavn va avoypnuotodombel pe emtoxie copPatd pe tn pokpompodbeoun
onuoctovouikn Proocomra. [apdiinia, o tpomelikdg topéag, o omoiog €&aptiovTaV OF
peydo Pabud amd v eEOTEPIKN YPNUOTOOOTNGT, APYIOE GTASIOKG VO ATOKOTTETOL OO TN

duvartotta ¥pnuatoddTong amd T d1ebvi ayopd (WWW.europa.eu).

Y1ic 7 Ampidiov 2011 n woptoyarikn kKuBépynon, PAETOVTAG To ETITOKIO, SUVEIGHOD
g va ovePaivouv (Rmoe owovoutkn Pondeia kat £Tot £yve 1 tpitn ydpa wov (ntodoe
Bonbeto g Evponaikng Evoong. [pdayuott otig 17 Maiov cvuemvinke va yopnyn0el Eva
TokéTo oTNPIENG GTNV TOPTOYOATKT OlKovopio 78 dic. Xe avtod To gyyxeipnua 0o cvupeteiyoy
e€icov 10 ANT, 10 Evponaixd Tapcio Xpnuotomototikhig Ztabepdmrag kot n Evpomaikn
Emutpori. H ovppetoy tov kabevog popéa Ba nrav 26 1 evpm. To mpdypappo dtdcmong
g Iloptoyoriag eixe tpelg kOprovg aEoves. IlpdTOV, ONUOGIOVOUIKT] TPOCOPUOYH KoL
o0pbwon tov vrepPailovtoc elheippatog oto 3% tov AEIL péypt to 2013. Emiong,
OVOKEPAANLOTOINGN KOl €VOLVAL®MOT ToL Tpamelikoy Topéo Kot aAAOYEC otV ayopd
gpyociog Le evioyuon e avIoy®VIoTIKOTNTAG, LElmon TOL KOGTOVE pYOciog Kol ElG0ymyN
EVEMKTOV HOpP@dV epyaciag. TELOG, Vo GNLOVTIKO YOPUKTNPIGTIKO TOV TPOYPAULATOS Elval
0 otdyog va apPfAuvBolv ol apVNTIKEG KOWMVIKEG EMITTMOCEIS, VA VO OVTUETOTIGTOVV
TOVTOYPOVA Ol ONUOCIOVOUIKES, Tpamelikés Kal SopBpwtikés avicoppomiec. Ewdwdtepa,
avENoN TOV POPOV KOl 01 HETOPPLOUIGEIS TOV GLOTNUATOV TOPOXDV Vo eVl oYXESOCUEVES
étol dote va elaylotomombel o OvTIKTUTOG Yo TIG YOUNAOTEPES EIGOOMUOTIKES OUAOES.

(Www.europa.eu).

4.7. HEAMG&Sa pLv TV Kplon

levikd m éviaén tov mepupepelokdy yopdv otnv Evpwlovn amodeiydnke
EMOPUANG, AQVOVTAG TG XOpes ektedeyuéveg oy kpion tov 2007-2009 Kot odnymvrag
teMKd og Kpion onpociov ypéovg. Aéka ypovia petd v évtaén mg EAAGdag otnv ONE
OWMIOTAOVETAL 1) GYEOOV TANPNG amotuyio Tov eyxelpnuatoc. BéPato elivar 6tL 1 yOpo pog

evtaytnke oty ONE anpoetoipaot.
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To 1979 n EAA&da vmoypdeesr cuvinkn mpooympnong otv EOK kot n évoon
ohokAnpavetor v 1 lavovapiov tov 1981. H npocydpnon e EAAGSag otv ONE 1o 2001
evtéocel 10 Kpdtog oe €va guputepo mAaiclo, avtd ™¢ Evponaikig Evoong, omov ot
OIKOVOWIKEG amopdoelg maipvovtal amd Kowov. Av kol M mopeio ™g EAAGdag oty ONE
eavtale va Tpoy®pael Tapd TIG SVGKOAIES, (GTOGO GTO TAPEADOY 1| Y DPQ Eixe ONUIOLPYNHCEL
Oheg ekeiveg T mpobmobécel; o1 omoieg 0o eméTpemov UL OKOVOUIKY KOTAPPELGT

ave&dpnto. and v TayKooua kpion mwov Eéonace (Kotiog, 2011).

‘Evag amd tovg Adyovg mov ocuvvetélecav ot kpion tov 2010, tav 10 vVYnAd
TOG0GTO TOL €AANVIKOD dnuociov ypéovg oto AEIL, 10 omoio avéndnke onuoviikd ot
dupketor tov 2009. H emdeivoon tov dnpociov ypéovg mponibe omd v oavénom tov

eEmtepikov davelopov. (Schmid, 2012).

Yrdpyoov técoeplg O0KPLTEG QACES OTN OWOKACIO TG CLCCMPELONG TOV
onpociov ypEovg amd TNV ATOKATACTACT TNG onpokpotiag to 1974 émg ) OMILOGLOVOUIKN

kpion Tov 2010.

H mpo eivor | mepiodoc g mpoetoaciog yio v eicodo otnv EOK. Ilpdkettan
Yo €vol GYETIKG GOVTOWO XPOVIKO dtdotna Tov dupkece petalv 1975 kar 1980, oto omoio 0
dnpodoto ypéog mg mocootd Tov AEIT mapéuetve yapnid ko otabepd. H devtepn pdon, gival
N meplodog TaYElOg CLGGMOPEVONG TOL YPEOVG, Katd TN Oldpkeln g dekaetiog tov 1980.
(Ahoyookovone, 2013). Xe obykpion pe ™ dekaetio Tov 1970, n xotovéiwon avEndnke
onpavtikd katd t dekaetio tov 1980 gvd ol emevovoels peidbnkav Kotd to 1410 mepimov
1060010 (8% emnl tov AEID). Avtd onuaiver 6t ov 'EAAnveg moliteg koatavaiwvov
TEPIGGOTEPO, EVD UIKPOTEPO TOGOGTO SUTOVOVVIOV Y10 TAPAYMYIKES EMEVOVGELS, OMMG T.Y.
TNV KOTOOKELY EPYOCTOGIMV Kol auToKIvNnTodpdumv. Kat ta dvo avtd eawvopeva opeilovtal
o€ peydro Pabuo oty dpopatikn avénon tov onpociov ypéovg katd v dekaetia Tov 1980
Kol 6ToV TPOMO pE Tov omoio damavhdnkov amd Tig TOTE KLPEPVNCES TA YPNHUOTO TOL
avtAannkav ond to daveloud. Ilpdypott, T0 T000GTO TOV XPNUATOV TOL domoviONnKe GE
TOPAYOYIKES ENEVOVOELS, ONA. dnuocta Epya vrodoung, dev Eemépace 0 25% TOV GUVOLOL.

To peyodvtepo pépog twv ypnudatov domaviinke yw v avénon g piobodooiog otov
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dnuoclo topéa, dNA. TEPIGGOTEPOL ONUOGLOL VTAAANAOL Kol VYNAOTEPOL PioBol, Kabdg Kot yia.
v avénon v cuvtaSlod0TIKOY damovVMV, ONA. TEPIGCOTEPOL GLVTAEIOVYOL KOl VYNAOTEPES

oLVTAEELC.

Ov emevovoelg pelddnkay 00Tt vaqPYaV AlYOTEPA 1OIOTIKA KEQOAOLO, YO TN
¥pnuHoTodotnon tove. I[lpdyuati, m kvPépvnon Odavelldotav TOVAMVTAS OUOAOYR GTOLG
"EXnveg moliteg, o1 0moiol ovGloeTIKA Slopoipaloy TIG AmoTAMEDGEIC TOVG METAED OUOAOY®V
7OV €KdIdOVTIOV Omd TNV KVPEPVNON Kol OUOAOY®V OIOTIKOV EMLYEPNOEDY. ¢ €K TOVTOV,
onuemonke peiowon tov OWOECIUOY ATOTAUIEVGEDY Y10, TN XPTUATOSOTNON TUPUYDYIKOV
EMEVOVOE®V amd 1010TIKEG emyelpnoels. Kat dedopévon 0Tl T0 PEYOAVTEPO TOGOGTO TV
YPNUOTOV OV avTAoDGE 1 KUBEPVNOT €KdidoVTaG OHOAOYO dEV dUTOVOOVIOV GE OMUOCLOL
£pyo VITOSOUNG, TO CUVOAD TV TOPAYOYIKAOV ETEVOVGEMY TOV OMIOGIOV KOl 1O10TIKOD TOREN

uewddnke. (Baywvoc, Béttag, Meynp, 2010).

H tpitm @don, sivar n mepiodog g ovykhong otn dekaetion Tov 1990, katd ™
dlapkeln TG TpoeTolaciog yio v gicodo g EALGSag ot {dvn tov gvpd. Amd to 1993
O10YKMVETOL 0 ONUOCLOG TOUENS TNG Otkovouiag. Qotdc0o, Ady® Tov GTL 1] OIKOVOUIN GTOYEVE
VoL IKOVOTTOWGEL TO. KPLTplel cVYKAIoNG TG oLvOfkng tov MAaoTpiyt, To YPEOG APYLoE VA
pemvetol eAaepd og tocootd tov AEIT ko to éAdepupa énece péypt to 1999 kdtow and 3%

netvyaivovtag tehlkd  EAAGSa va yiver péhog g ONE.

H tétopt givar n mepiodog g cuppetoyng ot {dvn Tov evpd, and o 2000 ¢ 0
2008, mpv amd v emdeivoon g debvoig okovoutkng kpiong pe v Katdppeuon g
Lehman Brothers ( Aloyookoveng, 2013). To pBwvonwpo tov 2004, Kotomy Tigong and T
Eurostat 1o eélMinvikd Kpdtog mpoydpnoe coe dNUOCLOVOKY| omoypoen. Tlpoxettal yio pio
Aemtopepn ko Samavnpr] Sadwkacio emoAnbsvong kot eiéyyov g oaflomiotiog TV
ONUOGIOVOUIK®YV oTolxelmv mov dnuoctomolel 1 apuddio apyn pog yopoas. H amoypaen
OTTOKOAVYE OTOKPOYELS OOTOVMV TNG TPONYOVUEVNC KUPEPVNONG UE OmMOTEAECHO V.

avadeopnBovv ta elkeippote TV Tponyoduevov etmv mpog to tave. (Canale, 2011).

Me v amoypapn avabempndnkoy ta otoryeio Tov EAAEIUIOTOG KOl TOV YPEOVS TNG

nep1ddov 2000-2004 ¢ e€ng: To dnuocto Earerpo Tov 2000 and ta enineda Tov 2% wg Tpog
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10 AEII éptace 1o 4,1%, tov 2001 and 1,4% épbace oto 3,7%, Tov 2002 amd 1,4% éptace
010 3,7%, tov 2003 amd 1,7% £9bace oto 4,6% Kot tov 2004 amd 1,2% £pbace oto 5,3%.
Hopddinia, to dnuocto xpéog tov 2000 amd to 106,2% wc mpog to AEIT épbace oto 114%,
tov 2001 amd 106,9% épbace oto 114,7%, tov 2002 and 104,7% Eptace oto 112,5%

(European Commission,2010).

To yeyovog ovtd odnynoce oe peiwon ™¢ aflomioTiog TS YOPOS Kol GE TPIETN
emmpnon omd mv E.E. Tnv id1a ypovid | Eurostat Tpoydpnoe oe avabedpnon naiaidtepov
eMeppatov g EAAGSag, omd ta onoio mpoékvnte 6Tt 1 EAAGSQ dev 1kavomolonce moTé Ta
kpumploe  oOyKAlong Tov  Mdaootpyt a@od  okOue Kot TNV Kpiowun  ypovid
tov 1999 e€axolovBovae va £xel EAdelupa Tave amd 3%. Tnv tpetio 2004-2007 To ¥péog mg
mocootd tov AEIl peidveton evd onueidvovtol vyniol pvbuoi avantuéng pe 1o €6viko
glodonua va ow&dveral katd 12-15 d1e. tov ypoévo. And 10 eOvdnwpo tov 2008 duwg, Adyw
NG TOYKOGLULOG OIKOVOLIKNG Kpiong Tov Eéomace TOTE, 1 EAANVIKY| otkovopia extpoytdleTon
Kol To EAAelpa GAlo Ko Tto ypéoc apyilouv va avEdvovior pe YPYopovs pulpovg.

(Kétog,2011).

Tov NoéuPpio tov 2010  Eurostat mpoympnoe o€ oavabedpnon Tov eAANVIKOV
EMEPUATOV TOV TEAELTOI®V €TOV. ZOUQOVO e TO oTolyelo avtd to EAlepa tov 2006
tonoBetnOnke oto 5,7% tov AEII (12,1 616. evpmd), tov 2007 oto 6,4% tov AEII (14,4 d1o.
evpd), tov 2008 oto 9,4% tov AEII (22,3 d1c eupd) kau tov 2009 oto 15,4% tov AEII (36,1
O16. gupm). Avtictorya avabempnOnke Tpog Ta TAV® Kot TO YPEOS, e To ¥p€og Tov 2009 va

avadsopeitat 6to 126,8% tov AEII mov avtictoyet og 298 d1¢ evpo.( Oldani, 2011).

Y10 (Rmua g dnpoctiovopkng melopyiog 1 Ydpo ATETVYE TOTAYMONDG, OTMG
éoet&av kot ot dpopatikés egeliCelg petd to 2008. Kab’ 6An v nepiodo petd v éviaén ta
dnpoctovopucd ehdeippata e xmdpag Ntav otadepd Taveo amd to emTpendpuevo dpto tov 3%
¢ mpog o AEIL pe amotéhecpa ™ ovveyn avénon tov onpodctov ypéovs. Ilapdro mov 1
xopo t€0nke oe gmnpnon ta £t 2006-2007, eEqAfe avtig pe vEo LEVOS OMULOGLOVOMIKTG
OTOTAANG, WHe omokopvemua to €t 2008 war 2009. Ynoé 1o Pdpog avidv TmV

CLGCMPEVUEVOV YPEDY VOUOTEAEIKN TV 1) ¥pEOKOTio TG yopoc. H cvppetoyn pog otnv
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ONE 06yt uévov dev 0dnynoe 610 LOVOTATL TNG ONUOGLOVOUIKNG otafepotntog, oAAd dev

amétpeye 1o yepdtepo amotédeoua (Kotiog,2011).

Eivar mpopovég ott 1 d1ebvig kpion onuatodotel pio véa mEUTTN QACT Yo TV

EAMNVIKTY LOKPOOIKOVOUTKT] TTOALTIKT).

4.8. To xpovikO TNG EAANVIKNG Kplong xpéouvg kat 1
Tpoo@uLyN TS 6to ANT

O apyikéc ovvémeleg g maykoouog Kpiong 1o 2008 tav cuykpitikd Nmes yio
yopa pog. Ipdtov, dev mpokdrece avumépPinto mpoPARUOTA 610 EAANVIKO Tpomelikod
oVoTNHO AdY® TOL YOUNAOD Babuod d10GVVOESTC TOL LE TO QUEPIKAVIKO KOl TO PPETOVIKO
OUCTNUO KOl EMEWN O0EV KOTELYE ONUAVIIKO TOGOGTO «TOEIKAOV» TitAmv. Aghtepov, ot
EMOPAGELS OTNV TPOYUOTIKY Owovopia, pe eEaipeon Tov Toupicpd Kol TN VouTiAia, ATav
oYeTIKA Mmiec 0edopuévov Tov YounAod PBobpod avolypoTog TG EAANVIKNAG OWKOVOUIaG.
Qotdoo n Kpilom, av kol dev TPokdAece, £dmoe MBNoM otV Kpion ypéovsg TG EAANVIKNG

OlKOVOpiaG 1 oroia NTav TANP®S aodtopyaveouévn and £t npv . (Kotog, 2011).

H eldnvikn kpion elvor éva mpoidy €tdv DQEONC, VTOTOVIKOD OIKOVOULKOD
TEPPAAAOVTOG KO YOUNANG TAPOAY@YIKOTNTAS, OAAL TOVE on 'OA0 €ival TPOTIOV TNG KOKNG
dwxeiplong Twv dNUOGL®V OIKOVOIIKAOVY Kot TV avopBodoEmv TpaKTiK®V VITOBoANS TAUCTMV

otoeiov and T1g ekdotote avagomoteg kKuPepvioetg (Oldani & Paolo,2010).

H xotdotoon omv EAlGda yepotépevoe dpapatikd to 2009, dtov ympic va
VILAPYOLV T TEPODPLO AOKNONG EMEKTATIKNG OTLOGIOVOUIKTG TOATIKNG TO ONLOGIOVOULKO
EMdelppa ektvaydnke oto -15,4% wg mpog to AEIL xat to dnpocto ypéog oto 126,8%. H
€ldnon o611 To dnpoctovopko Ealepa tov 2009 oty EAALGSa Ty TOoAD peyaivtepo amd o,
L TpoPAendTOY, OTNV TPAYHOTIKOTNTA OOMYNCE O OMMAEW TNG EUTIGTOCVVIG TMV
emevoutav. H olicOnom g eumiotocivng tov enevoutdv cuveyiotnke tov Aekéupplo tov

d1ov €tovg, 6tav o1 TPELG Amd TOVG KLPLOTEPOLG 0IKOVS AEIOAGYNONG VITOPAdGOY T YOPO
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(Fitch kot Standard & Poor's oo A- 6e BBB + ka1t Moody's and Al ce A2, 6ha. e apvnTikég
TPoonTIkES). Ot amodOcel; TV SIETOV EAMNVIKOV KPOTIKOV OUOAOY®V avéndnkav omd
Myotepo tov 2% otic apyég Askepppiov tov 2009 cto 6,5% otig apyéc DePpovapiov Tov

2010, mpwv and v vIOYDOPNOT TOVS TO 5,5% Tepinmov apydTepa TOV 1610 UNva.

‘Evag dAhog @ofog tov erevévtdv mpaypotoromnke oto péca tov 2010, otav 1
Moody’s mov cvppavnoe pe v Standard & Poor's ota tékn Ampihiov vroPabucay ta
KkpoTikd oporoyo g EAMGSag oe «okovmidww» (ce Bal amd A3), éva eminedo 10 omoio
EVOOUATOVEL v PEYAAO, av Kol Younio, kivduvo abémonc. Ot amoddcelg TV SETmdV
oporoymv tov EAAvikod Anuociov avéndnkav amd 7,5% o 10% kot 610 9,5% otig apyég

tov TovAiov (Porzecanski, 2012).

Awdypappa 4.8.1.: Greek government bond yields (percentage per annum)

Tehkd, ota péoa tov 2010, n eAAnviky kuPépvnon advvatohoe va davelsTel [
AOYIKA EMTOKIOL OO TIG OYOPEG YO TN YPNUATOOOTNGN TOL TPEYOVTOS ONHLOGLOVOULKOD
EAMEIUNOTOC KOl TNV OVaXPNUATOdOTNON TOL YPEOVC. ATOTEAESHO NTOV O GUECOG
Kivouvog ypeokomiag Kot 6Taong TAnpoudv tov EAXAnvikov Anpociov. ‘Etot avaykdotnke va
avardpetl évo coPapod oyEdlo MTOHTNTOG. ZOUPOVE, LUE ETICNIES AVOKOWVMGELS, TO EAAEpO Oa

LEW®VOTAY HE TN UEl®ON TOV JamovaY (OpaoTIKEG TEPIKOMES AUOLBOV Kol TOPOYDV TOV
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onuociov vroAAAwy), petoppvbuion Tov cvvtaélodoTikoh GLGTANATOS (TOv omoiov Ta
amoteAéopata Oa yivotov eoavepd PeTd omd po. dexoetio) kot avénoeilg eopwv (OITA and to
19 toic exatd €mg 21 TO1g gKatd, Kot 1 €EAAENYT] TOAADV (POPOLOYIKMDY EKTTMOCEWDY KO
amoAray®dv). To oyédio Mtotrag mpoéPrene 6Tl To dNUOGLO YpEog B petwvotay ato 100 toig
ekato tov AEIT puéypt to 2020. Ot mio wepinhokeg mtuyég Tov oyediov frav 1 eEvyiovon Tov
doykouévov dnuoctov topuéa kot 1 eEdretym g polikng eopodiapuyng. Qotdco, ta dVo
ovTd TPoPAUaTH dev umopovoov vo emtivbobv pe mepkonég domavav kol povo. Mia
opyaveTiKn avadipbpwon Ntav aroapaitmen. H apoonddeia g xufépvnong vo avaktnoet
v aélomiotio e Yxdpag oTig S1Edvels ayopéc Kat va TETVYEL LEIMOT TOV EMLTOKI®OV 001yNoE
o€ MYM UETP®V LEIMGNC TOV JOTOVMV, TO 0010 OEV KOTAPEPLY VO AVATPEYOVV TO APVITIKO

KAipo (Oldani, 2011).

Koatomy avtov n EAAGSa katépuye ot Ponbeta tov Atebvovg Nopiopotikon
Tapeiov, ¢ Evponaikic 'Eveoong kot g Evporaikig Kevipwng Tpdanelag, mov
ovuyKpOToay amd Kool pnyoviopd Pondetoc ywo v EAAGda. H oavoakoiveoorn g
TPOCPLYNG OTOV UNYOVICUO oTPIENS éyve oTig 23 Ampiiiov 2010 and tov mpwbvmovpyo. H
YPNHOTOSOTNON Otd TOV UNYOVIGHO GTNPIENS £yve VIO Tovg Opovg 0Tt 1| EAAGda B AdPet
UETPOL ONLOGLOVOUIKNG  TTPOGOAPUOYNG Kat, €0tkdTepa, VIO Tovg Opovg Ot Bo AdPet
pétpa dnuociovokng eEvyiavong. Me tn xpnuatodotnomn amd To pnyovicpd amoeevynke o
apecog Kivovvog ypeokomiog g EAAGSag, mov Ba elxe mbavég aveEéheykteg cuvémeleg Kat

v 6An ™ Ldvn tov gvpod (Porzecanski, 2012).

Y1g 2 Mdiov amopacictnke m yopniynon omv EAldda odaveiov vyovg 110
dwoexatoppvpiov gvpd (80 i amd tg 15 ydpeg g ONE pe m popen opyovopévov
davelov kot 30 81g and 10 ANT). To mpodypappo TPOSAPUOYNS TNG XOPOG Kag EAape Tnv
popon «Mvnuoviov», to omoio avabempeital meptodikd. Me tov 6po «Mvnuovio» evvooOlE
axpPag TNV TOPOTAVE SAVEWKT GLUPOVIK Omov Tave otV onola Pacioctnke oAoKANPN M
npoPAnpotikry doun tov EFSF (BAéne mopakdtm). H coppovia avt) amodelytmke oy povo

OVOTOTEAEGLOTIKT] G TPOG TO Pacikd otodyo g (va Paiet To dnpocio ypéog s EALGSAG o€
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dwyopioyn mopeia) oAAG kol gv duvapel KotaoTpopikn yio v Evpwldvn oldkAinpn,

CUUTEPIAOUPOVOUEVOV KOl TOV TAEOVOGUOTIKOV yopodv (Kdtiog,2011).

'Htav n wpot @opd mwov 1 ONE kindnke va diayeipiotel o kpion. Adym g
amovciag Oecpobetnuévov unyovicudv dlayeiptong kpicemv, Ady® G amayOpeucng omd
SuvOnkn avainyng Tov voypemcemyv gvog kpdtovug e ONE amd dida kpdtn péAn, Adym
TOL EOPOV dMLOLPYING EVOG TTPONYOVEVOD, OALY KoL AOY® TNG OVTIOPUGTC TV TOALTMV TOLG
TOL KPATN HEAN KoOLOTEPNGOV GMUOVTIKG VO, AVTIETOTIGOVLY To eAnvikd {ftnua. doPot
OU®G Yo d1Gd00M TNG KPIionG Kol 6€ GALEG VTEPYPEMUEVEC YDPES, POPOL Y10, TIG GUVETELEG
pog Trayevong ota ebvikd tpamelikd cvotuoto, kupiog g airiog kot [eppaviag kabag
KoL ovnovyieg yio mv €wova g Evpoldvng kot g GUVOAKNG EVPOTAIKAG 0AOKANp®mGNG
odynoav tig yopes s ONE va vioBeticovy 1o ypnuatodotikd oynpa veép e EALadoc. Ev
ocvveyeio, Kol PE OQOPU TOVG POPBOVLE Yo KATAPPELONG KOl AAA®V Ywpdv ¢ Kowvotiknig
neprpépetag 1 Evpoldvn avéntue kat dAia péco avtuetoniong kpicemv (Kotiog, 2011). To
Tapeio Xpnuoatomotowtikng Xtabepotntoag (EFSF) 10p0onke v 9n Mdaiov 2010, Alyeg
nuépeg petd ™ oM pog Mvnuoviokn Aavelokn XouPaocn (Mvnuovio) pe okomd va

oTopatoet To Kakd otnv EAAGSa. To 61t anétuye glval KATL TOPpATAV® 0O TPOPAVEG.

H EMnvikn owkovopio cuvéyloe va Ppioketal o€ KOTAGTOON ONLOCIOVOUIKNG
OVIGOPPOTIRG KOl TO EMOUEVO OLAGTN IO, Pe amoTtérecpa Eva ypdvo petd, Tov lodvio tov 2011,
N KuBépynon va KataevyEL 6TV YHELoN Tov pecorpdfespov mpoypappatog (2012-2015),
mov mepteAduPave véo pétpa Mtoétrag kot mepikonéc. O o1dyog NTav vo pewmbel to
dnpoctovouko Erkeppo oto 242 1015 ekatd tov AEIT to 2014 ko mepontépo 1o 2015, ko va
tonofetnBel o deiktng ypéovg oe kabodikn mopeio. Zvykekpluéva, To peconpoOfecuo
poPAénel pio GePd amd PETPA Yot TOV TEPLOPIGHO TOV SATOVAV KOl aDENONG TV £€000MV.
[epropifovtar picBoroyikés kol Aettovpyikéc damdves kol mpootifevior véd (QOpoAOYIKd
pétpa. Idpvetar opyaviopds Arokpatikonomoewv (Tapeio Anpociag [eprovsiog) pe okomod
v a&lomoinon g dnudciag meptovcing. 1oyog givar £coda 50 51G Amd ATOKPUTIKOTOMGELS.

Enmiong tébnke 0épa alomoinong g omuoclog meplovciog kot avadiapBpwong 1
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CKOVPEUATOC» TOV YPEOLG LE OKOTO Tn UoKpompobecun peiwon tov ypéovg o€ Pidoiua

enineda. (European Commission, 2011).

Méca otov lobMo vanpée ovvodog kopverg g Evponaikng Evoong yuu va
OVTILETOTIOTEL TO TPOPANUA YpEovg TG EALGSaG adAd kot va, eEgvupebovv Tpdmot Bwpdkiong
tov Eupd omévavtl oe kepdookomikég emiféoeic. H ovvodog kopuveng kotédnée v 21n
IovAiov 6e cupewvia véag davelodotnong g EALGdac. H coppavia tepiraufave véo davelo
Yoo v xopo dyovg 158 o1 Evpmd. Ao avtd ta 109 dic Oo mpoébovv amd v EE kot
70 ANT (49 d1¢ amd avtd £ival T0 VTOAOUTO GO TO TPMTO TAKETO dcwong), 37 31 amd ™
GUUUETOXN TOL 1W1OTIKOL Touéa, evd GAlo 12 dig Bo mpoébovv amd v emavayopd
opoAOY®V. Axkoun TpoPAénetat n emunkovven omd 15 €oc kot 30 ypdvia. TV OUOAGY®V TOL
Myouvv amd 10 Gueco didotnuo émg to 2020. (Kotiog, 2011). Metd v avakoivoon g
ovppaviag ot oikot a&ordynong Fitch kat Moody’s vrofdbuicay v EALGSa oe kabeotmdg
TEPLOPICUEVNC YPEOKOTIOG. XTO TEAOC AVYOUOGTOV avaKOWdONKE TG 1M OoKovopio g
EMéGdoc Bprokdtay ektOg oTtOYV, KaBMG LINPYE HEYOAN LOTEPNON €000V KOl avENGN

damavav. (Oldani, 2011).

21 23 Oxktofpiov ocvykinbnke éktoktn obVodog kopveng ¢ Evpomoikng
‘Evoong pe o160 Vv KatdpTion evog oploTikov oxediov avVIETOTIONS TNG KPiong ¥pEovg
oV Evpaldvn. H cbvodog katéinée oe ocuppavia mov avaxovadnke ta Enuepodpata g
27g OxktoPpiov kar anéPrene o «kovpepa» katd 50% tov eAAnvikol ypéovg kot Tpdcheto
nakéto Ponbewog mpog v EALGda vyovg 130 d1g €. Me Bdon v cvopeovia ot Wdiubteg Ba
amodeytovv o eBghovtikn Pon, peimon g a&log Tov EMANVIKOV opoldywv ov dtobétovv
katd 50%. H cvppmvio 8o cuvodevetatl amd Tpoypappio dSNUOGIOVOLIKNIG TPOGOPHOYNG LE
dupreta péypt to 2021 ko dnprovpyio unyavicpod poviung eronteiog e EALGSag v v
oLVEYN TOPOKOALOVON G TG EPOPLOYNS TV peTappLOuice®y. Metd amd o Gelpd TOMTIKOV
YeEYOVOT®V Kot TPOTaoT dnpoyneiocpatoc m omoio amopplpOnke &v TEAEL, QTACAUE GTO
dgbTePO uvnuovio to omoio cvulnmdnke ot Bovin otig 12 defpovapiov tov 2012 won
YNOIoTNKE TIG TPAOTEG TPWVES dpeg TS 13ng DePpovapiov T0 onoio mpoéfiene akdun mo

oKANpa Kot duePdotayta PETPA Yo ToV EAANVIKO Aad. METE Kot TIG EKAOYIKES OVOUETPT|GELG
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™¢g 6ng Mdaiov 2012, ou Swampaypotedoelg dwpkeiag g KvPépynong pe v TPOIKa
KaTéEANEaV 6NV KATAPTIoT TOV PHeGOoTPOOEsOL TANIGIOD dNUOGIOVOIKAG oTpatnyikng 2013 -
2016 () tpito pvnuovio). To moAvvopooyédio katatédnke otn fovin otic 5 NoeguPpiov, evd

vrepyneiotnke otig 7 Nogufpiov 2012 ( European Commission, 2012).

H owovoukn kot ypnuotonioT®Tiky kpion oamokdAvye OsueMddelg advvapieg
0G0V agopd v otkovopkn dtakvpépvnon e ONE. H owkovopikn dtaxvpépvnon Pacilotay
oV vobeon 6Tt ol ydpeg drbéTovy emapkn KivnTpa yio, vo "TnpodV To OIKOVOUIKE TOVG o€
TAEN" KOl OC €K TOVTOL GYEOOV OVTOUATMG GUVEICOEPOLY GTO KOO GUUPEPOV TNE (DVNE TOV
evp®d. Ol OmOPAUCELS OIKOVOMIKAG TOAITIKNG VTOKEWTO, otV 7PA&n, O YOAAPOLS
TEPLOPICUODE OE EVPOTAIKO €MIMEDO, OKOUN Kol OTOVG TOUEC Omov vmotifeton OTL
epopuolovtay ovotnpol kovoveg. Ol MECES amd TOVG OUOAOYOLG, OMACON MECEL TTOV
O0KOUV TO KPATN HEAN Hetalh TOug Yoo TNV GOKNOTN LYUDV OIKOVOUIK®OV TOAITIKOV, NTOV
OYEOOV  OVOTOPKTEG OTI eupomaikés ovintoelg mept moMtikng. EmimAéov, ot
YPNUATOMIOTOTIKEG  oyopéc 0ev  doknooav owotd Tov  melapyikd Tovg poro  (

http://www.ecb.int).

H ONE dev mpoxdiece v eAnvikn kpion. Opwg, ot unyoavicpol mpoANTTiKNg
emonteiog mov dwbétel dev Asttovpynoav. Emiong, n eyyevig advvapio tng vo avTIETOTIoEL
OCLUUETPIKEG  Olatapayes, KOOMG Kol 1 OMOLGIN CUTOUOTOV  UNYOVICUADV  TPOUNG
TPoewonoinong kol Aaueong mopéuPacng evvomoav v e&EMEN g xpiong. o Tig
LLOKPOOIKOVOHKES avicoppomieg eviog g ONE 1 guBbvn avikel 6Toug aoknoavteg v
ebvikn owovopikn moMtikn. ['vootol ftav ot Kivouvol avtoy®viopod HE 1oYVPOTEPES
owovopiec. ['vooTég Kot o1 avaykoieg TOAMTIKEG TPOGAPLOYNG GTOLG VEOLG OPOVS TOLYVIS10U,

TIG OTO1EG TO EAANVIKO KPATOG 0pviONKE VoL AGKNGEL HE TIG YVmoTég cvvéneles (Kotiog, 2011).
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4.8.1. OLeMTMTWOELS 0€ BAGIKA PLEYED TI)C OLKOVO LG

Yopeova pe mpoéceata ototyeio Tov Edvikov Aoyaplacuov mopatnpeitol oplokn
VOEOT NG EAANVIKNAG OIKOVOpiog 6To dg0TePO Tpipunvo tov 2014, yio TpdTN POpad Omd TO
2008. H ntioon tov AEII emPpaddvinke oto tpiunvo Azmpiriiov-lovviov oto 0,3%, peimon
7oL €ivor M devTepn UIKpOTEPT amd TV Evapén g veeong to 2008, o6tav mpwv Eva xpovo
VIoYWPoveE Kot 4,0% Kot 6T0 OUESMG TPONYOLUEVO TPiUNVO Pétog Katd 1,1%. Xto cuvoro
oL apywov g&apvou tov tpéxovtog £toug to AEIT ftav 0,7% younAdtepo oe cOykpion Le
v 1010 mepiodo tov 2013, kotd v onoia onpeioce ntdon 5,0%. H véa amokiudkoon mg
Veeong Tponibe and Tov TEPLOPIGUO TG UEIMONC OTIG EMEVOVOELS, KOOMS 1 KOTAVAA®GCT TV
VOIKOKVPL®V ATAV -OTMOC GTO TPMTO TPIUNVO PETOG- GUETAPANTY GE GVYKPION E TEPVGL, EVD

ot e€aymyég avEndnkav katd 5,3%, emniong éco oo tpipunvo lavovapiov-Maptiov pétog.

AvoAlTIKA, N KOTOVOA®TIKY (QTNON TOV VOIKOKLPIDV TOPEUEIVE GTO OPYIKO
e€dunvo tov 2014 oto eminedo ¢ 1d10¢ TEPLOOOV TEPLGL KOTA TO OTOL0 VLIOYDPNCE KAUTE
7,7%. H otabepdémmtd g opeiheton apevog oty eocbévion g avepyiog to dgdtepo
TpiUNvo QEToc Ge GYEoM LE TEPLOL, Yo TPAOTN POopd HeTAlD OV TPUNVOV S10POPETIKMV
ETOV, 0ALL Kol ot PBeATinon TOV TPOCIOKIDY TOV KATUVOAMTOV amd TNV €uddmon TV
npoonmafeldv 6to dMuoclovopkd medio pécm TG emitevéng mPWTOYEVONG TAEOVAGILATOC
TEPLGL KO T SLOVOUT] LEPOVG TOV GE OPICLEVES KOWVMVIKES opddes. Oplakd meplopioTnKay ot
KOTovaAOTIKES dambves tov dnpodotov topéa (-0,4%), évavtt mtoong 7,6% oto eEdunvo
Iavovapiov — Iovviov mépuot, yeyovdg to omolo ektidTol 6Tl OPeiAeTOl 6TV AVOPOAT TV
TPOYPUUUOTIGUEVOV LeTappLOicey oTo dnpdcto Topéa, dnmg Kot g avaddpOpwong g

amocyOANGNG TOL AOY® TOV EKAOYIKOD KOKAOL TNV Avoi&n.

AxoroOBmg, N eyy®PLo KATOVOAMTIKY dOTAVY €niong NTav AUeTAPANT OTO TPADOTO
picd tov 2014, oe avtifeon pe m ovppikvwon g Kotd 7,6% 61O avTIGTOL(O YPOVIKO
duotnpa tépuot. H emPpddvven g cuppikvmons Tov ETevONcE®Y GTO dEVTEPO TPIUNVO GE
oUYKPION UE TO QUECHG TTponyovpevo, omd 11,9% oto 4,1%, Adym g otabepomoinong tov

OYNUOTIGHOD TTayloL KEPAANIOL £VAVTL TOL OVTIGTOLYOV TEPVGIVOL TPUNVOV, OOUOPPEOOCE
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TNV TTOGN TOLG GTO GUVOAO TOL TPMTOL e&apnvov @étog oto 8,1%, ueimon peyaivtepn

avtng otV 1o epiodo tov 2013 (-6,2%).

e 0,71 0Qopd TOV EEMTEPIKO TOUEN TNG EAANVIKNG OKOVOUING, 1) CIOVTIKY (vod0g
TV e£aymy®v 610 Tp®mTo Tpiunvo tov 2014 cuveyiomke pe aueioto pvOud 6to emduevo,
SOUOPPDVOVTOG TNV 0OENGT TOVE GTO GLVOAO TOV APYIKO EEAUNVOL TOL TPEXOVTOG £TOVE GTO
5,3%. H peyaddtepn and to 2009 dievpuven tov eaymydv OPEIAETOL OTOKAEIGTIKA GTN
oNUOVTIKY gvioyvon tov faynydv vanpecidv kotd 14,6%, eved ov ggoywyég ayabdv
neplopiotniay katd 1,6%. O eloaymyég TapEpevay e avodikn Tpoyld ko’ 6Ao to e&aunvo
lavovapiov - Iovviov, pe emtoyvvopevo pvBud, o omoiog éptace to 4,6% oTO deVTEPO
Tpiunvé tov. Q¢ amoTEAEGUO, TOV DYNAOTEPES EVOVTL TOV {010V YPOVIKOD SLOGTHUOTOS TPV
éva xpoévo, Y mpdtn popd amd to 2008, katd 3,4%. H tovemon g ewoaymywrg {fmong

Ntav Topomincio o€ oyadd (3,2%) kot vanpeoies (4,0%) (Tpwnviaio Exbeon IOBE, 2014).

Xoppova pe tpoéceata ototyeio ¢ Eurostat, to 2016 n Katdotoon avapéveror va
BeAtiwBel, o mpaynatikd AEIT avapévetoanr va cvveyioet av&dveral katd 3,7%, o mov n
enévovon kepdiler €dagog kot m owovouio apyiler vo KOPTOVETOL TO OQEAN TMV
ocuveylopevov dwpbpotikdv petappviuiceny. To EAAELO TPEYOVCOYV GLVOALAYDV GTNV
EALGOa avapéverar va ¢Bdoet o 2,8% tov AEIIL 1o 2014 ko otn cuvéyela va Pertiobdel oe
2,5% 70 2015 wat 2,2% 7o 2016, kobahc o1 e&aymyés avaxdurntovv. H avepyla avopéveton vo
pewwbel oto 26,8% 1o 2014, avtavakiovtog tn dnpovpyia véov Bécemv epyaciog kot pe v
EMOPAON TOV TPOYPAUUATOV GTAPENG NS OmAGYOANoNS. Mo GyeTikd évtovn mTdoT NG
avepylag oto 25,0% to 2015 ko 22,0% to 2016 pmopet va avapévetor xaprn oty emtdyvuvon

TV enevdvoswv (didypauua 4.8.1.1.).

Qotdco, 1 Pocikn dNUOGIOVOUIKY KATAoTOoT Gaivetal va BeATiddnke onuavtikd
10 mepacpévo £€toc. To 2014, to ovopootikd Elielupa avapévetar va pewbel oto 1,6% tov
AEIL H mpéPreyn avt vrobétel ot1, dnmg Katd ta teElevtaio ypovia, 1 KuPEpvnon aokel
QVGTNPOVG EAEYYOVG OYETIKA LE TIG OUTAVES TPOG TO TEAOG TOL £TOVG Y1a Vo EAGPaAicEL OTL O

TPOTOYEVNG 0TOY0G TAgovaopatoc og 1,5% tov AEII 1o 2014 Ba emrevyfet.
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Ot wpoPréyelg v to 2015 war to 2016 deiyvouv 61t 1 EAAGSa Bo aviomokpiOel
GTOVG GTOYOVG TPMTOYEVOVG TAEOVAGIATOC TOV TPOYPaupatog e (3,0% ko 4,5% tov AEID)
@OV 1M ONUOGIOVOWIKY TPOCAPUOYN Kol 1 O1opBpoTikéc petappubuicelg katd tn dldpKel

TOV TEAELTAIOV £TOV £xovv PedTimbel onpaviikd (didypouua 4.8.1.2.).

Awaypappa 4.8.1.1.: EAAa8a- lpaypatiko AEIL Eto@opéc kat [IAN0wplopdc

IInyn: Eurostat
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Awaypappa 4.8.1.2.: EAAG8a- 'Ecoda kuBépvnong, Aantdveg kat IooppoTia.

IInyn: Eurostat.

4.8.2.01 EMTTWOELG 6TO XPNHATLOTHPLO ABN VWV

Eivor yeyovog 6t1 pio ypnuaTioTnploky] oyopd TPAYUATOTOlEl dtoypovikog
KOKAOVG avOdov kot kKafOd0L e TO TEPAGUA TOV OEKAETIOV Pe TOAAOVS OO TOVG VEOLC
KOKAOVG va “avtypdoovv”, Tig cvvileleg kol TG akpdnTeg Tov TapeABOVTOS. Amotelel,
1GTOPIKO YEYOVOG OTL Ol ayOpES “Evamiivouy” Ta IGTOPIKA VYNAA TOVS enimeda - 650G Kapdg
N 6ca ypoévwe kot edv ypewcbel va mepdoovy — pe Tov 1010 TPOmMO TOLv  GUVEPN TNV

TpoNyoOEVT POPA.

Kobng oe kpioeg meprodovg (mepiodovg &ite peydAng mTdong €lte peyding
avodoLv TV TW®V), To ototyeio ¢ yuyxoroylag emnpedlel T YPNUATIOTNPIOKES OyOPEG
ePIEGOTEPO Ao kaBe AAAN opBoroyikr| TapAETPO(KPITHPLO TEXVIKNG , OLKOVOLIK(G GTOLYE D,
EMOTNLOVIKES avaivoelg , pebddovg amotiunong, avdivong, KAT.), oL emeEVOLTEG
TOPOUEVOLY EVAAMTOL OMEVOVTL OTA 101 YVAOpPLL cuvousOnuoto tov mapelbovtog, 660
KOVTIVO 1] HOKPWVO Kot av - @aivetol avtd 1o mapedddov . H yoyoroyia tov emeviutodv gival

£VOL YOPOKTNPLOTIKO TOL EMNPEALEL TNV TOPEIR TV YPMUATIOTHPLOV doYPOVIKA, aveBalet Tig
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TWWEG OTAV EMIKPATEL 015100050 Kot €0Qopo KA kot TG Katefdlel OTavV eTKPATEL TOVIKOS

KOl amoyvaon .

O Robert R. Prechter, évag amd tovg PEYOADTEPOLG YKOLPOD TNG CUEPIKAVIKNG
ayopdg HeETOYDV onNpePA, VTooTnPilelt  OTL TO OMNUAVIIKOTEPO OTOWXEl0 MOV TPEMEL Vo
KOTOVONGOUY Ol EMEVOLTEG Eival OTL «Ol YPMUOTICTNPLOKOL KOKAOL €YOuV EmUEivEL o
dudpkelo g otopiag TV ypnuotiompeiov.y Eveo katd tov Avipé Kootoldvi ,0 omoiog
vmpée  ykovpov TV dEBvAV XPNUATIOTNPI®V , N EXEVOVTIKN YUXOAOYiOl OTTOTEAEL TOV LT
apuov 1 pubuotikd mapdyovio TV ayop®v ce 1ocootd ™¢ tiEemg tov 80%- 90%

(Evoon Oeopikaov Enevévtav).

Méoa og 12 pnveg ta ypnuotiempla d1iebvag ,&xaoav 30 tproekaToppdplo SoAdpLo
Kkatd OnAwon tov IIpoédpov tov Xpnuatiotnpiov ABNvav, e T0 TEAEVTOLO0 VO £YEL OTOAEGEL
T 2/3 g keparatonoinong tov. Ipdkettar yio éva and dvekoldTePO £T1 GTNV 1GTOPIN TMV
ayopdv. H amdécvpon tov EEvev keporaiov amd To ¥PNUOTIGTAPLO, OV KOl TPOKAAEITOL OO
™ S1ebvi] xPNUATOTIOTOTIKY acPLELN KL Oyl amd KATOW GUVOAIKY OpVNTIKY EMOO0T| TV

EMEIPNOE®Y, ONLOLPYEL TPOPATLOTA YPNULATOSOTNONG TOV ETEVOIVGEWV GTO GIEGO UEALOV.

Etvar yeyovdg o6t mapatnpndnke Eviovn pelowon tov TiHdv ToV HETOXOV dlebvdg to
2008, oArd kot koTd Tovug Tpd@Tovg uiveg Tov 2009. Iapdro avtd , ta péco Maptiov ovtod
TOL £TOVG TTOPATNPNONKE AVACTPOPT TNG KATAGTAGNG OVTNG LE ELPOVT] TNV EMOPACT] TNV
nopeio. akoAovONGAV Kot Ot TIég TV petoydv oto Xpnuatiotipo Adnvov (XA), kabog ot

OYOpPEG LETOY MOV aAANAeEapTOVTOL

"Eto mapatnpeitor and v opyn tov 2008 ko péypt o péca XemntepPpiov pe my
ntoyevon g Lehman Brothers, pio vmoympnon tov deiktn tov XA (FAXA ) dyovg 40%.
21 ovvéyeln, dedopUEVOL OTL O1EBvddg 0 puBUOg VTTOXDPNONG TOV TIUOV TOV UETOYDV
emroyvvinke, Kobmg, mapd To PETPO TOV KLPEPVACEDV KOl TOV KEVIPIKOV TPATEL®V,
eMKPATNOE KAMUO avnovylag oTovg EMEVOVLTEG Yo TIS EMUWTTMOCES TNg Kpiong otnv
OIKOVOWIKT OpaoTnplotTTa, TNV KEPOOPOPio TMV EMYEPNOEMVY, Kol TN oTafepdTnTa TOL

O1EBVoNG YPMUATOTICTOTIKOD GUGTHUATOS. £2C AMOTELECLN TOV AVOTEP®, LEYPL TO TEAOG TOV
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étoug, ol deiktec Tov XA, g {ovng tov gupd kot twv HITA mapovciacav mepartépm

VIOYOPNOT, N omoia Yo 6A0 to 2008 drapoppmbnke og 66%, 46% kot 39% avtioToyya.

‘Evag emmAéov mopAyoviag TOL  GUVETEAEGE OTNV  EVIOVI] TTAOOT  TOV
Xpnpototpiov MoV 1 GNUOVTIKY LTOYOPNCN TOV TIUAV TOV HETOY®V TOV TPamelkon
KAGOO0V, KOOMC 0vTOC 0 KAAGOC GTNV EAANVIKY YPMMUATICTNPLOKT ayopd €YEl TOAD UEYAAN
BopdmTa 0md CUYKPLTIKG e TIG AALEG YPMUATICTNPLOKES ayopEG TG (MVNE TOV EVP® Kol TOV
HITA. Xmv ntOon Tov WOV TOV UETOXOV TOV Tpore(®v mov civol gionyuéve oto XA
oLVEPOAE M| VITOYDPNON TG KEPSOPOPing Tovg Kot 43% 10 2008, 1 TPOOTTIKY Y10 TEPUITEP®D
ueimon e kepdopopiag Tovg o 2009, KabMG KoL 1| CVNGLYI TOV EXEVOVTOV Yo TNV £kBeon
TOV EAMNVIKGOV Tpamel®mv ot yopeg ¢ Notoovatolkng Evpomng. Téhog, amd to péca
Moprtiov tov 2009, ot TWwég TOV peToY®V OBV eppdvicav, Ommc mTPooavapEpOnKe,
ovaKopyn, yeyovdc mov emnpéace TOGO TOLG T Ogikteg amotiunong OGO Kol TN
petafantomta, n onoia vroympnoe. Ildvimg, dhot ot deikteg eEakoAovBodv va amokAivouy

oKOUN oNUAVTIKE oo Ta. péca 1otoptkd tovg enineda (Tpdnelo EALGSoc, 2009).

4.9. Amo to Bretton Woods oto AteOvéc Nopopatiko Tapeio.

H enitevén 1ov katevbuviipuov 6td(Ov TG LOKPOOIKOVOUIKNG TOAITIKNG, OTMS M
oT00ePOTNTO TOV TILMV, 1| TANPNG ATOCKOANOT TOV TOPAYDYIKMOY GUVIEAECTAV, 1| EMITELEN
KOVOTOMNTIK®V pLOUGOY 0IKOVOUIKNG avamTuéng k.6. e&aptdtor oe peydio Pabud omd v
OpOAN, Agttovpyio Tov O1eBvoig vopuopatikod cvotipotog. O 0pog «debvéc vouopatikd
cvotuoy meplapPdvel Ttoug debvelg xpnMUATOTIGTOTIKOVS BeoUOVG, TN GLVOAAXYLOTIKY
wootiio Twv voplopdtov kot Tig diebveic cupemvieg kol Kavoveg ta onoio exnpedlovy Tig
YPNHOTIKEG SVVOALAYEG OTAL TAOIGIO TG TOYKOO UG otKovopiog. Agdopévou 6Tt Kabe yopa
OmoTEAEl OVATOOTAGTO TUNUO TNG TMOYKOGUING OIKOVOUIOG KOl GUVOAAAGGETOL UE TOAAEG
YDOPES, OVATOPEVKTO €IVOL Ol aVIGOPPOTie TOL d1EBVODE VOUICUATIKOD GULOTHUATOS VO

emnpedlovv ™ cvumeplpopd TV d1dPopv poKpooukovouk®my g peyedaov. To ANT, o
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Opyoviouog Maykocpov Eupmopiov, n MHoykdouio Tpamelo k.. omotelodv Oecpode tov
TOYKOGLOL OIKOVOUIKOD GUGTHLOTOS KOt EXNPEALOVV LE TIC ATOPAGELS TOVG TIG XPMUOTIKEG

poéc peta&d d10popav xopov ( Baufovkag, oer.539-540).

Inuoavtikd eivar g avtd 10 onueio va gEetdoovpe ™ dnuovpyic Tov Atebvovg
Nowopatikod Toapeiov, Ta aitio Tov 0dNyncav oty idpLGN TOL KOl TOVG GKOTOVG TOV
e&umnpetetl, apod onuepa dadpouatilel KaBoploTikd poro otV eEEMEN TG EAANVIKNAG OAAG

KOLL TNG TOYKOGULOG TAENC TPUYUATOV.

Ta Oguéhia Tov d1EBvovg voplopatikod cvetuotog pminkov to 1944 oto New
Hampshire ¢ nepioyng Bretton Woods towv HITA, émov aviimpdownmot 44 yopdv uetold tmv
onoimv ot HITA ot m M. Bpetovio cuvaviOnkoav mpokeiuévov vo 0écovv to Beopikd
A0 KOl TOVG «KOVOVEC TTatvidlov» Tov 01e0voDC VOUICHOTIKOD GUGTHIOTOS, TO OTOio
Aertovpynoe apéomc petd t AEN tov B’ Taykoopiov [ToAépov kot otn d1ebvi BifMoypagio
gival yvootd o¢ cbotnua Bretton Woods (Bappovkoag, ogl.554). Anotélecpo autdv tov
SLOTPAYLOTEDCEWDY NTOV VO, OYEOAOTEL TO J1EOVEC VOULGLATIKO GUOTNLO GTABEPDY 1GOTYLDY
nov emPiooe uéypt m 15" Avyovotov 1971 kobdg emiong va 18pvbovv 6o onuavtikoi
(POPEIG OIKOVOLIKTG TOMTIKNG oL enifudvouv péypt kot onpepa, N Haykdouia Tpdamela kot

10 ANT.

To oVvotpa otabepdv wotmy Tov Bretton Woods dtav dnpovpynnke nrav éva
cLOTNUA TO OToio TPOocdwPLle otabepés 1GoTIHIEG HETAED TOV VOUIGUATOV TOV YOPAOV TOL
GLUUETENOV GE aVTO. ZOUEOVA E AVTO TO GVGTNIA, KAOE Yydpa Tov cLUUETELE avarlapPove
TNV VTOYPEWMOT] VO ACKNGEL TETOLN VOLUGOTIKT TTOALTIKT] OV VO, S1TNPEL TN CUVOAANLYLOTIKY
™m¢ wotio otafepn oe g kabopiopévn Tun, pe péytotn ondkhon 1% oe oxéon pe to
¥pvcd. ‘Eva opord kot mpoPAréwipo d1ebvég khipa NTov 0 6tdY0G TV GLGTHHATOS 0vToV. To
VEO GUOTNUA GPYIOE VO PEPVEL TO. OVOLILEVOLLEVO, OTOTEAEGLLOTOL LLE TN LOPPT TNG OVATTUENG
070 O1EBVEG gumdplo, TV OKOVOULKT avATTUEY Kot TIG EMEVOVCELG OUMG ELYE MG UMOTELEC LA
oto €A g dexoetiog Tov 1960 to epmopikd 1wolvylo Twv HITA 6yt pévo va icookeMotel
oAAG va yiver eddelppatico. ‘Etot, Bopa tov d1ebvav avicoppomidv Eywvav ot idieg ot HITA

Kot To cvotpo eykataAeipdnke (Gilpin, 2002).
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Kdénwg €101 @tdoape oto onuepvo Kot yvootd ce 6ilovg pag ANT, ol okomol
dpvong Tov omoiov MTaV Vo, SIEVKOADVEL TNV OVATTUEN VEOV GUGTNUATOV TANPOU®OY UETAED
TOV J0POPOV YOP®V, Vo, GUUPAAEL 6TV avamrTuén Tov 61eBvolc eumopion, va cuvtekel ot
voulopatikny otabepodmra g O1ebvodg owovopiog kol va fondd Tic yopeg-puEAN oL va
avtuetonilovvy cofapd owovourkd mpoPinuata. IMopdiinia, to ANT eixe wor €xet
TPOTOPYIKO GKOTO T OaVELOOOTNGT OIKOVOLLMDVY TOV dEV KOTAPEPVAY (AOY® EAAEIUUATOV) VO,
dlnpnoovy omd udve Tovg (KAvoviog YPNor TV OmTofEUATIK®V TOVG GE OOAAPLL) TN
CULPOVNILEVT 100TYio, TOV vouiouatog Tovg pe to doidpro. BéPara, amd tote mpoPrendtay
6t 10 0dveto Tov ANT Oa divovtay pévo kdtm omd ToAD GLYKEKPIUEVOVG OPOVE, Ot 0Ttoiot Ha

gyyvoivvtay TV anomAnpoun tovg (Baupovkoag, oer.557).

H mpocéyyion tov ANT €xer oeytel moAAéc emkpioels. ZOpQ®va pe TOAAOVG
vrootPiktéc Tov ANT, Kamoleg amd avtéc TIC emikpicelc eivol omotéAecpa Tov OTL Ot
ePLocoOTEPOL GvBpwmot dev yvwpilovy koA TIg Aettovpyieg Kot Tovg otdyovg tov ANT, Kot
ovtd opeiretal oty EAlenyn dapdvelag evtog tov ANT, kabdg kot oty mepimiokn @Hon
TOL 01EBVOVC OIKOVOULKOD GLGTAKATOS YevikoTepa. Ot elonynoelg yoo PeAtioon ovtig g
Katdotaong mepthopfavouy  Helmon TV OKOVOLOAOY®V, Ol omtoiotl - moAlol pofovvral -
OTL YPNOOTOLOVV TIG YDPES TOL AVATTUGGOUEVOD KOGLOL MG TEWPUUATOLma. ATO TNV GAA,
Kdmotot @ofovvtal 6Tl ot aAAOYEG OVTEG TOL Tpoteivovtal €lcdyovv BEpoto mov glval
TEPIGGOTEPO TOMTIKG TOPA OKOVOLKE Kol To. omoia &yovv 101 00N YNGEL GE OUKOVOUIKES

kpioels.

Eniong, moAiol oucovopikol avaAvTEG AGKOVY KPITIKN GTO YEYOVOS OTL 1] OLKOVOULLKN
BonBelo divetanr mévrote vod Sdpopec mpovmobécelg (conditionalities), meptlapfoavopévav
tov Ilpoypappdtov Awpbpotikig Ilpocappoyne (Structural Adjustment Programs). Ot
npoimobécelg, vrootnpiletal, Tapeunodifovy TV Kowmvikn 6TafepdTnTa Kot EMOUEVMG Kot
Tovg dednAmpévoug otoyovg tov ANT, evo ta IIpoypdupata Awpbpwtikng Ipocappoyng

0dnyodv o€ adENoN ™G PTOYEWS OTIG XDPEG TOL dExovtoL T Porbewa (Dreher, 2009).
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4.9.1.0 poAog Tov ANT otV IoAavdia

H 1wchavouwm xoBépvnon  avaykdomke va {nmoet ™ Ponbew tov ANT, 710
Noéuppro tov 2008. Empokerto yio éva tpletég mpdypapupa. [Ipoprendtav 6t 10 ANT Oa
xopMNYovsE davelo Vyovg 2,151¢ doAapinv amd Kool Ue TiG xdpec ™¢ Aaviag, Pwiavdiag,
NopBnyiog, Xovndiag, ot omoieg mopeiyav emmAéov davewo $ 2,581 oy Iohavdio. Ot
vovpyoi Owovouwkedv g Aaviag, ¢ Pwlavdiog, ™g NopPnyioag kot ™ Zovndiog,
oNiwoav o€ Kown OnAwon Tovg Ot To. ypnuatoe Oa Pondncovv v Iohavdio va
oT100EPOTOMMOEL TNV OIKOVOpio Kot v PEldoel 10 dnpocto ypiog ueconpodeoua (Jolly D.,
20/11/2008, “$2.5 Billion Is Added to Bailout for Iceland”, the New York Times). To ddveto
tov ANT mpoéflene 6TL B «yepicewy mepimov o 42 To1g €K0TH TOL KEVOD ¥PNUATOdOTNONG

™¢ xdpog yio To 2008-2010 (Andersen, 2008).

Xe avtaliaypa, n Iolavoio deopevdTOV Vo TPOYUOTOTOWGEL GTO OKEPOALO TIG

TPOPAEYELS TOL TPOYPALLATOS. Ot KUPLot GTHYOL TOL TPOYPAULATOG TAY Ol EENG:

. Amopuyn pog mepartépm vmoPdOuiong e kopovoc. H
6ta0epomoinon Tov VORIoUATOS 0moTeEA0DGE PUCIKY] UEPIUVO TV POV
aeov Evag HEYAAOC OPOUOC VOIKOKLPIDV KOl EMYEPNCEMY dOTNPOVCE
daveln ekppoacpéva oe Eévo vouicpa. Emiong, o meplopiopdg g ouyng
Kepalaiov amd T ydpa kol o Eleyyog oty Kivnon kepalaiov énpene va
dwtnpnBel oe 6An TN SdpKELD TOL TPOYPAUUATOS, ARG KoLl UETA TO TEAOG

ovTov.

o Awopdhon g dnpociovopkng Prociwdmrag. H epappoyn
eVOG oQLTOD TPOYPAULOTOS OMUOCLOVOMKNG Tpocapuoyns Ba erifeto oe
epappoyn to 2010. Adyo g emkivouvng avamtuéng Tov ypEOVG TOV

onpociov Topéa, To TPOYPULULN ETPETE VO EQAPLOGTEL GOVTOUAL.

. AvamToEn  OTPOTNYIKNG YW TNV OVOIKOOOUNGYN  TOL

tpomelikol Topéa TG YMPOG. AVAUESO o€ GAAN, TO TPOYPAUIO TPOEPAETE
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™V vwobétnon  UETP®V YO TNV OTOTEAECUOTIKOTEPT EMOMTIEID TV
YPNHOTOTIOTOTIKOV WOPVUATOV, Y10 TOV OKOVOVIGUO TV 0EIDCEDY TOV
KatafeTdv, 0AAD Kol TOV TIOTOTOV, OAAG Kol Yoo TNV €&ac@diion g
dikamg omotiunong tov ctoyeiov tov evepyntikov. 'Empene va vmapet
ocvvepyacio yo. ™V emitoyn wpodcPacn g xdpog oTig Oebvelg ayopég

(http://www.imf.org/).

Tpio ypovia apyotepa, to 2011, n Iehavdia, o ydpo pe poig 320.000 drtopa,
amopakpvuvOnke amd Tig okotewég uépeg tov 2008. H owovopia g dpyloe va avorthooeeTol
kot véeg Oéoelg epyaciog dmuovpyndnkav kot M avepyio émece KOt oand 0 7% TOV
gpyatikod dvvapkov. Tov Tovvio tov 2011, N kuPBépvnon e&€dwae pe emttuyion Eva KPOTIKO
opoloyo 101¢ dorapiwyv, GNUATOSOTMVTIOG LI ETICTPOPN OTIG debveic YPNUATOTIGTOTIKES

ayopéc (Thomsen, 2011).

H Ichavdio givon éva (ovtavo meipapoa o 6, TL pmopel vo, oupPei otov pia ydpa
ovaryKAlet Tig YpNUOTOMICTOTIKEG EMLYEPNCELS TNG VO PTAGOLY 6T Oplo TOVS Kol Oyl Vo TIG
dlomoel, Om®G €va HEYOAO UEPOC TOV VMOAOITOL KOGHOL £KAvE KOTO TN OIPKELN TNG
TaykOGU0G OKOVOMKNS kpione. H avadidpBpwon tov ypnuoTomot®dTikod Topén - Kot To
KOBEPYNTIKA LETPOA Y10 TV TPOCTOGIO TOV VOLUGLOTOG - EMETPEYAV TNV OVEPYIN VO TEGEL GTO

5,6 101G €K0TO, KO 1) otkovopikr| avartuén va Eekwvioet (Popper, 2014).

4.9.2.0 porog Tov ANT otnv Ovyyapia

H coPapn kpion pevotdmtog mov mpokAndnke otig debveic ypnuotoyopég HeTd
v mTtoyevon ¢ Lehman Brothers maywoe andtopa tov d1e6vn| daveiopd. To ANT ypryopa
aloldynoe Vv kotdotoon kol Ppénke pe moAlovg Svvnrtikovg meAdteg. O Aevbivav
YopPovroc Tov ANT, Dominique Strauss-Kahn, avaxoivooe otic 26 Oktwfpiov 2008 ot
Ntav £Toyol vo. daveicovy S1GEKATOUIVPIE. HOAAPLO TPOKEWEVOL VA atnpiovy Ta £0vn mov
glyov yronnBel amd ™V TOYKOGHL XPUATOTICTOTIKY KPion LECH S0POP®YV TPOYPOUUATOV

d0vEIGOD.
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H oMAwon tov avt, katevbuvotav mpog técceplg yopeg: v IoAavdia, to
[Mokiotav, v Ovkpavia kot v Ovyyopio. Xvykekpéva, avapopikd pe v Ovyyapia, ot
STPAYLATEVGES OAOKANPGONKAY TTepimov otig apyég NoéuPpn kot mephaupovay ToKETo
dlowong €12,581c. Eniong n wpocndbeia didcmong g Ovyypikng otkovopiog evieyvonie
Kot pe daveto vyoug €6,581¢ amd v E.E. kat €181¢ and v Iaykdéopo Tpaneo (Lander,

2008).

O o10y0¢ T0VL TTPOYPhppatoc Pacilovtav o€ Tpia Kaipia onueio: H Ovyyapia énpene
VO TAPEL KOO0, TEPLEKTIKG IETPO, TOAITIKNG OV O0 OTOKATAGTAGOLY TNV EUTIGTOCHVY] TOV
emevovtav. Eniong, Pacikd pétpo mov amocKomohv TNV EVIGYLGT TOV YPTLOTOOIKOVOULKOD
TOUED KO TEAOG OVOPOPIKE [E TO SMUOGLOVOUIKO TOREN, UETPO UEIDONG TMV KLPEPVNTIKMV

dumavdV MGTE va. S106QPUAMGTEL 1] PLOCILOTNTO TOL YPEOVC.

BéBaia, mpoxepuévou va emtevyfodv ot fabiéc mepikonés ota dnuocta £oda, £yve
TEPIKOTN 6TO £TNG10 DONUS dAMV TV NUOGIOY VIUAAAA®MY Kol TAyoud Tov uicbov, mov
Opmg pe TANBwpopd mepimov 7% GLVEMAYOVIOV GNUAVIIKY UEI®MON TOL TPOYULOTIKOD TOLG
o800, Ot cuvtaéelg petmbnioy v 1 popoAoyia Tapéueve ota id1a enimeda. AvaPAanonkov
pio ogpd amd Kowvmvikd emdopata eved avEndnke o @ITA. Mmopel ot ovyypikég Tpdmeleg
TEMKA Vo cmhbnkoav Opme v Kpion Khivovtav va tAnpdcovy ot ptoyotepot. O Lazlo Andor,
o Ovyypog a&iopatodyog oto Xvufodiio g Evponaikng Tpdnelog Avouodopnong ot
Avéamtoéng, pilnoe pe slukpiveln y T ovueovio AEYyoviog TG 1 OVAYKN Yol
otafeponoinon, mov cuvodevetat and v mopéupacn tov ANT pe tovg avotnpods Kavoveg

TOV, OVOTOPEVKTO EYEL OIKOVOIKEG KOl KOWmVIKEG emmtoels. (Csaki, 2013).

Qotdoo, n mrevpd Tov ANT avakoivoce ota TéAn Tov 2009 pHéc® TOV ETIKEPOUANG
™¢ anootoAns tov ANT oty Ovyyopia, James Morsink, 6TiL 1 ydpo 0TEQLYE TNV OLKOVOLLKN
katdppevon. Ot cuvinkeg eEmTepikng xpNUATodOTONG PEATIOON KAV, KOl ®OC €K TOVTOL T
Ovyyopio pndpece va ekdmoel Eva opoAoyo Dyovg 1815 evpd tov Todho. Ta emitoxia Tov
onuociov ypéovg pewdOnkoav kol ot OMUOTPACiEG KPATKOV opoldymv mnyav kohd. H
GUVOAAQYLLOTIKY] IGOTIULIOL TOV PLOPIVIOD, OPOV EPTACE GTO YOUNAOTEPO EMIMEDO VROTIUNONG

v 317 propvidv Yo €va evpmd Tov Mdaptio, avékopye kot fpicketal Topa mepimov ota 270
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eropivia. Kot n ayopd avtoAlayng EEvVaV VOUICUATOV ETAVEPYETOL GE KOVOVIKT] KATAGTAC,
EVD M YPMUOTOdOTNOT amd TIG UNTPKEG Tpameleg mMPog TIC OLYYPKEG BuyaTpikéc Toug

mopéueve otadepn.

Opwg, akoun kat av 1 Ovyyapic amé@vye TNV OIKOVOUIKT] KOTOGTPOPT], 1 YDPU OEV
éxel Eemepaoel axoun ta mpoPinuatd e H Ovyyapia eivar evtayuévn oe peydho Pabud
oTNV ToyKOG L0 otkovopia: ota TéAn Tov 2008, o1 emeVODGELS YOPTOPLVAAKIOD T KATOIK®OV GE
oVYYPIKG oTotyEln gvepynTikod avépyovtay oe mepimov 38 % tov AEyyIl, dnAadn mocooto
VIEPOTAAGIO amd €KEIVO 0mOL0LONTOTE AAAOL VEOL Kpdtovg pélovg ¢ EE. H maykdouia
amopOYAEVON KOl Ol SVOKOAEG OIKOVOWIKEG TPOOTTIKEG OMUOIVOLV OTL Ol Tpdmelec otV
Ovyyopio Oo mopopeivovv mpooektTikég 6ToVg dovelsrovg tovg. Emiong, ot e€aymyéc g
Ovyyapiog — 80 % tov AEyyIl g xdpag — dev €xovv Karéc emiddcels, AMOYm g Eviovng

TOYKOGLLOG TTMGNG TNG OIKOVOWIKNG OpacTnpLOTNTOG.

210 mAaiclo avtd, ot ovyypkég apyés Ba mpémel va. cuveyicovv va epappdlovv
TOATIKEG IOV 6TOYEVLOLY 0T PEATIMON TN ONUOGIOVOUIKNG PLOCTLOTNTOC KOl GTIV EVIGYLON
NG YPNUOTOTMIGTAOTIKNG 6TaBEPOTNTOC 0UpoV KATL TETOL0 B TP aoyEl YepEC PAGELC Yo 10YLPN

owovoutkn avakouyn (IMF Survey, 2009).

Tov Abyovsto tov 2010, 1 Ovyyapia avaxoivwoe 0Tt dev TPOKELTAL VAL GUVAYEL VEO
odvelo pe 1o ANT, 1oyvplopevn ot givor oe Béom va doavelotel amd TG ayopés Le

TEPIGGOTEPO OTOdEKTOVG OpoLg Ko cuvOnkeg (Bryant,2010).

Tov ®gBpovdpro tov 2011, n yopo eE€dwoe 10 TP®TO NG OpOAOYOo, o€ pia
npoondfeln g KuPépvnong Opumdv va amodei&el 0Tt NTav og Béom va davelotel povn g
amo TG debveig ayopés. Iapd tig dtoknpvéetg 6tL 1 Bovdaméotn dev ypetalotav fonbewa, o K.
Opumdv {imoe 1o NoéuPpro tov 2011, Eava ) Ponbewa tov ANT, oe pio mpoomdbeio va
LELOOEL TO KOGTOG davelspov tng ympoag tov.( Jollynn, 2011). H dwpovio wotdéco peta&d
KuPEpvNoNc-ANT pe emikevipo v aveEaptnoio g kevipwng tpamnelog g Ovyyopiog,
amotélece gumdOl0 ywoo TV EMitevén NG OMOWCONTOTE GUUP®VING, 1 omoia apyoTEPQ
gykataleipOnke oploTIKAOG, ¥apn ot PEATI®ON TOV GLVONKOV TOV ETKPATOVCAV GTIV Ayopd

(Bloomberg News, 2011).
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4.9.3.0 poAog Tov ANT otn llopTtoyaiia

H evioyvon ¢ [Moptoyodriog and to ANT agopodce £va TPLETEG TPOYPOLLD VI TN
nepiodo 2011-2014. Zoueova pe ékBeon tov ANT, 1 epapuoyn TOL TPOYPAULOTOS YO TO.
pio ovtd ypovia vVINPEE EMTUYNG OE YEVIKEG YPOUMES AoV Pedtimdnkav ta onudoio
OLKOVOUIKGL TNG XDPOS, oTafepomo)OnKe o0 yp1LOTOOIKOVOUIKOG TOUENS KOl GTNV OIKOVOUIa
emoviABov onuadie. avaxouyng H dnuoctovoutkn mpocappoyn vaipée OnUOvVTIKY 0@oD
napoTnpnOnke ovclooTikn Pedtioon oto EAAelpupa g KuPépvnong o v mepiodo 2011-
2013, pe TOV OVOHOOTIKO ©TOX0 Yoo To EAAelupa tov 2013 va éyel Eemepaotel evd M

KuPépvnon emiPefardvel Kat To 6ToY0 Tov 2014-2015.

Av16 onuaivel 6tL 0 Adyog Tov dnpociov ypéovg mpog to AEIL Ba kopvpwbel to
2014 ko B apapeivel oe otabepn mrtoTiky mopeia pecsonpobecua. Ot petappubuioels avtég
GTOLG KOPLOVG TOUEIC TNG OKoVOopiag cuvEBalay GTO Vo KATOGTEL 11 OIKOVOLIN T EVEAIKTN

KO OVTOYWVIGTIKT, VO LELDCEL CTLOVTIKA TIG EEMTEPIKES UVIGOPPOTIEC.

H dnpoociovopkn e&uylavon, ot dwpbpwtikég petappubuicels kot or Tpoondbeieg
1000 og €BviKd 0G0 KOl GE gVPOTAIKO EMIMESO Yo TN SCEAMGON TNG XPTUOTOTIGTMOTIKNG
otofeponTog €yovv PeitiowBel Kot ot ovvOnKes yPMUATOSOTNONG OTNV  oKovopia
arokofioctator otadoakd pe mpocPaocn ot Oebveic ayopés. e oLVOLAGUO pE
yevikevpévn Pertioon ot OV Tov VPAO, 1 EPAPLOYT TOV TPOYPAUUATOG TV KaOOPIoTIKN

o710 vo. avaktiogl 1| [Toptoyakio Ty eumiotoohvn TV enevovtdv (WWW.europa.eu).

H avakapym g otkovopkng dpactnpldtntag odnysitar amd TG 1oyvpis e&aywyég
KoL TNV ovAKopym g eyxoplog {ftnong, 61o mTiaiclo g PeAtinong g EUTIGTOGVUVNG TOV
KOTAVOAQTOV kKol Tov emyepnoemv. Ot Ppayurpdbecueg mpoomtikés ovveyilovv va
Beltidvovtat, av kot Pacikd peyédn eEakoiovBoiv va LTOKEWVTOL GE ONUOVTIKOVG KvOHVOUG.
I't avt6 0 AdYO TO KPATOG TPEMEL V. cuveyioel TG petappubuiosls yioo va amopevydel n
avénon tov ypéovg kat 1 avénomn g avepyiag N omoio mapapivel og vynid exineda (IMF,

2014).
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Tov Iobvio tov 2014, n [optoyario viomoince tpia ypoévie Tov [poypdauporog
Owovoukng  Ilpocapupoyng mov  meplehauPove TNV €QOUPUOY MG  QIAGd0ENG
petappuOeTIKng atlévtag cVUPAALOVTOG £TGL GTNV OVAKTNOT TNG OIKOVOWIKNG peyéduvong

KOL TNV 0TOKOTAGTOCT TNE EUTLGTOGVVNG TOV ETEVOVTMV.

H IMoptoyorio Bpicketar onpepa Vo enonTER UG HETA-BONONTIKNG OUKOVOUIKNG
ompiEng (post-Programme surveillance (PPS)) uéxpt tovkdyiotov to 75% g
YPNUOTOO0TIKNC cLVOpouUnG va e£oeAnbel. H ompién avt) umopel vo dlopkécel TovAdyiotov
uéxpt to 2033. O otd)0¢ NG eivor teMkd va petpndel n wavotto ¢ [loptoyoudiog vo
eEopinoet Ta davela ™m¢ TPOG TO EFSM Ko TO EFSF

(http://ec.europa.eu/economy_finance/assistance eu ms/portugal/index en.htm).

4.9.4.0 porog Tov ANT otnv EAAada

H xoAn diayeipion Kot 0 600TOC OKOVOUIKOS Kol KOW®OVIKOS TPOYPULLATICHOG
OTOYEVEL GTOV KOOOPIGUO TNG OIKOVOUIKNG Kol KOWMVIKNG TOMTIKNG kabe yodpoc. Koprog
GTOY0G TOV OIKOVOUIKOD €1TE KOWOVIKOD TPOYPOLLATICLOV TPEMEL VAL £ival 1 VITOGTAPEN Kot
N Tpo®Onon g avantvélakng Tpootddelog g ydpoac. Eivar avaykn va 600el éupaon oty
viwobémon pétpwv mov odnyovv ot otabepomoinon g owovopios. H kpopdmra g
ONUOGIOVOUIKNG  HOG KOTAGTAONG AOY® T®V  eAAepdtov mov £€YOUV GLGGMPEVTEL,
emPaiiovv queorn Kot amotehespotiky] aviipetdmion (Koppég, Kokkvov & Tooundvoyrov,
2011).

O1 0IKOVOIKEG TOAITIKEG TTOV akoAoLONONKAV TIC TPELG TEAELTAIES deKaeTies Epepay
mv EAAGda ot onuepwn ypeokomnuévn kotdotoon. [oAld amd ta onuepivd dewvd Ba
umopovoay iowg va glyav amopevybel, edv HETApPLOUIGES TOV EPUPUOCTNKOYV GE GAAES
YOPES TOALG YpOVIOL vopitepa, epopuofoviav gykaipwg kot oty EAAGda. H yopa épewve
TOAD o, Ppédnke e éva pun mapoywykd dNUOGLo TOPEN, VO AVIGO KOl OVOTOTEAEGLOTIKO
GUOTILO GLAAOYNG POP®V, EVO TEPLOPLOTIKO KOl AVOTOTELEGATIKO pLOUOTIKO TAMIGIO GTNV
OlKOVOUID, M OVTOY®VIGTIKOTNTO TG Omoiag eivotl younAn Kot peumvetol cvveyms (Baylovog,

Béttag & Meynp, 2010).
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H mapéppaon g E.E. ka1 tov ANT 0dnynoe ot covtaén evog TpoypApaTos To
elye ®¢ Paoikd o1oX0 TOGO TNV KAADYT TOV SAVELOKOV avaykdv ¢ EAALGSaG Yo mepimov
Tpio xpovIo. 660 Kot TN dMpovpyio Evog véou avomtuélokod Tpothnmov mov Bo enétpene v
€€000 NG yOpag Oomd TV KPIoN KOl TNV EWOGTPOPN TNG G€ OTNPNOUOVS pLOLOLE
owovopikng avarntuéng. Ipobmdbeon ywoo v dvtinon tev d6cemv TOoL doveiov MTav M
enitevén dnuoctovoutkng melfapyiog Kot oveLoTIKAV dapBpotikdv petappvduicewy. (IMF,
2010).

H npocpuyn g EALGSag 610 ANT mtpokdrece £vioveg GLINTNOELS KOl AVTIQOUTIKEG
avTIOPACEIC OTO E0MTEPIKO TNG YDPAS. ATO TN pio TAEVPA Ol VITOGTNPIKTEG EPAemay ™
TEPITTOOT AT ®G TN HOVASIKT) ADGM Yo T So®mon NG YOpoag Kot omd v GAAN ot
SlpvoHvteg oL TPoETasGay Ta Oevd mov Bo akolovBovoav. Xe YeEVIKES YPOUUEG TO
TPOYpape TEPIMAUPavE avoTnpd UETPO PEIONG TV dNUOCIOV domavav, ueimon webov
Kol cuvtdEemv Yo Tpia ypdvia Kol avENGEl eOpwv TTpokeévon 1 EALGSa va pmopéoet va
OVTILETOTIGEL TO ¥PEOG TG KO TO ONUOGIOVOUIKA TNG mpoPfAnpata. Amd ) mAevpd T M
EMnvicy koBépvnon Enpene va avordapel ™ Peitimorn Tov YeEVIKOTEPOL EMLYEPTUATIKOD
wepPAAAOVTOG, pETPA Yoo TV WATOEN TNG (OPOSIAPLYNG KOl KOAVTEPN Ol0iKNoN TMV

dnuodocimv enyepnocmv. (Banerjee, 2012).

MNivakog 5: ZUYKPLTLKOG TVOKOLG aLTLWV KploEwV Twv xwpwv : loAavdiag, Ouvyyapiag, MoptoyaAiag ko

EAAGSQG.

H xpion omv | - Meydro péyebog tov tpamelicod Topéa o oy€on e T pkpn okovoptio g Iohavdiog (6 popéc
Iohavdia peyaAvtepo amd o AEIT g ydpag).

2008. -H anoppvBuion kot iwtikomoinom tov tpamelikod topéa Kot 1 peydin eEdpmon tov tpaneldv

amd eEOTEPIKO SAVEIGO.

-H xotdppevon g Lehmans Brothers kot n vroypéwon g Iohavducrg Glituir frov
VILOYPEDUEVT VO OTTOTANPDOGEL EVOL TEPAGTLO YPEOS —TPAYLOL ASVVATO.

- Okt®PBp1og 2008: ypeokomia Twv tpLdv tpameldv Glituir, Landsbanki kot Kaupthing.

H xpion omv | - H kopépvnon yopig dnpooctovopikr neapyio divelt @Onon omv avamtoén Eodevovtag ypruata
Ovyyapia amd ToV KPATIKO TPOVTOLOYIGHO HEXPL TTOV TO EARELLLO EQTOCE GE VYOG PEKOP.

2008. -Ilpoonafeia peimong T@v domavmv Kot avéneng Tov E6OSMV e ATOTUYNLEVES OLKOVOLIKES
TOMTIKEG TOL TEAELTALO YPOVLIOL.

-Yyné dnpodcto xpéog oto 73% tov AETI, e&wmtepkd ypéog 115% tov AEII, yapunioi pubuoi
avamrtuéng tov AEIL, éleyipo mpodmoroyiopo, Kot VYNAO T0GO0TO KATOVIAMTIKOV SUVEIMV GE
E&vo cuvalhaypo.

-Mewwpévn TIETOANTTIKY IKOVOTITO TG YOPOS.

-AVETOPKES EMMESO GUVOALAYLOTIK®V amofeUATmV.

-YToTiUnon GLUVOAAOYLLOTIKTG LOOTIUIOG.

H xpion omv | - Meiopévn Topayoyikdtnta yio teptocdtepo omd 10 ypovia Adym avEnpévov KOGTovG Epyasiog,
Ioptoyaiio TPOIOVTOG Kol AGY® S10pOpdTIKOV TPOPANUATOV.
2003. - XapnAd mocootd AEIT kot yopnAd emitokia.

-Meydho EXAeyipo TpEYOLCHY GUVOAAAY®OV Kot EAAELLLLN TTPOVTTOLOYIGLLOV.
- O1 yOp® YOPEG TPOGEAKLAY EXEVOVGELG AOY® XOLUNAOD KOGTOLG EPYOGIOG KL AVTOYMVIGLOV MG
TPOG TO EUTOP1O.
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-Meydhog davelgpos 0md To eEDTEPIKO KoL EMOEIVMOT] EUTIGTOCVVIG KOl TIGTOANTTIKNG
KOVOTNTOG TG YDPOC.

-0 tpamelikog Topéog e&aptiotay og peydAo Babud amd v eEmTEPIK YPNUATOSOTNON-0TOKONT|
SvvatdnTog avoypnuatodotioey arnd T diebvi ayopd pe yoUnAd emToKio.

H elMnvikn
kpion 2008.

- Kpion otig HITA omd vepPorikn pevotdtnta kePoAoinv kot xopnAd emxttoxie. Meydin
S10YK®OON EMCPIAEIDY GTNV 0.yOPE GTEYOOTIKMV SAVEIDY GE VOIKOKVPLA YOUNANG TIGTOANTTIKNG
KOVOTNTOG.

-Meydho dnpdoto ypéog AdY® GUGGMPELGONG TOAULOTEPOV YPEDV.

-Koxn dayeipion SnHoGIovOpK®Y 01KOVOUIKGY Kot 0vopBOd0EmV TPaKTIK®Y TV KuBEpVoE®V.
-Katdppevon epmiotocivng enrevéutav kot voBadpion EAANVIKOV KPATIKOV OHOAOY®V GE
‘okovmid’.

-Adbvatn 1 davelodotnon e YouNAO EMTOKLO Yo KAALWYT TOL LILAPYOVTOG EAAEIILOTOS AOY®
NG TOTOANTTIKNG TG PHUNG.

Inyy: Ioia Ercéepyacio.

MNivakog 6: ZUYKPLTLKOG MivOKOG HETPWV OVTLUETWITLONG KPLOEWV TwV Xwpwv: loAavsiag, Ouyyapiag,
MNoptoyaAiag kat EAAGSaG.

H kpion omv | -To kpdrog xopnyei ddveo otnv Kaupthing -amd ¢ofo katdppevonc- yio kdioyn twv
Iohavdia VIOYPEDCEDY TNG.
2008. - NopoBetikn pvbpuion yio eyyvmon tov eyyopiov Katadiceov.
-Adveto éktoktg avaykng omd to ANT dyovg 2,1 dic. Sohdpia Yl TNV omOKATAGTOCT) TOV
tpanelikod GLGTNOTOC.
-H xvBépvnomn eréyyet Tic Kivijoelg kepoiaimy.
-Avowkodopneon tov tpamelikod cuotipatoc. Idpvovton 3 véeg tpameles pe petmpévong
tpanel1kodg IGOAOYIGHLOVG.
H xpion omv | -Ilpoordbeia g kuPépynong yio dnpoctovorukn meapyio pe pelmon damavov.
Ovyyapia -H MNB Aettovpyet og davelotig £oxotng avaykne.
2008. -2008: ITokéto ANT yio otipiEn g Ovyypikng otkovopiog 6e 000 eMimeda: S1LOGIOVOLKT|
BrooidmTa Kot YpNUOTOTGTOTIKY oTofepdTnta.
-Meiwon damovav, TPooTacio TV 0IKOVOHIKA advuvitov Le fordela Yo otéyaon kot avénon
TOV EMIOUATMV TNG.
-Anuovpyio Kowveovikod Tapeiov yio mopoyn mpocmpivig apmyng 6 ouTods TOL EXNPEACTIKAY
amo v Kpiom.
-Alatiipnon enapKNG pELOTOTNTAG Kot VYNAL emtimedo kepadainv oto Tpamelicd cuoTN L.
-Ilpoypappa evicypong kepoAoimv Kot ALECOL SUVEIGHOD GE EEVO VOLUGLLA Yo TIG TPAmeles.
- ®¢omion J1EVKOADVGEMV aVTOALAYTG EEVOV VOLLGUATMV.
-Emonteia tpaneldv kot pétpa yio v e€uyioven toug.
-Noéupprog 2011: {nteitar véo makéro amd to Nopuopatikd Tapeio Kot Tig EDPOTOIKES apyES.
H xpion omv | -2011: Zntd BonBewa amd v Evpomaikn "Evoon e makéto othpiéng vyovg 78 51c.€ (ANT,
Ioptoyaiio Evponaiké Tapeio Xpnpoatonototicig tabepodmrag kot Evponaikr Emtponn- 26 dic.€
2003. £K00TOG).
-Ilpoypappa Sicwong pe tpelg d&ove.
-Ilp@tov: dnpociovopkn mpocappoyn Kot S1opbmaen tov vrepPfdiiovtog elheippotog oto 3%
tov AEIL
-Avake@olaimon Kot evduvapwmon tov Tpamelikod Topéa Kot oARayEG GTNV ayopd epyaciog He
£VIGYLON AVIOYOVICTIKOTITOG, LELMON TOL KOGTOVG EPYAGING KOl EI00YMYN EVEMKT®V LOPODV
gpyooioc.
-210)0 Yo ApPALVGN TOV APVITIKOV KOWOVIKOV ETMTTOCEDY KoL OVTILETOTION
ONUOCIOVOLIK®OV Kot TPAmelIKdV d10p0p®TIKOV aVIGOPPOTLDOV.
-IlpoonaBeia va pnv exnpeaotody amd Tor LETPO. Ol YOUNAES ELGOOTLATIKES OUAOES TOVL
mAnBvouov.
H ?MT]V‘Kﬁ -Zy€d10 Mtdtrog Yo peiwon tov eddeippotog (pelimon damavav: meptkonég mobov
Kpion 2008. dnpociov vIEAAY, peTappbBton cLVTaEL080TIKoD, AVENGELS POPOV Kat EEGAETYM

POPOSLAPVYNG.

-2010:ITpoceuyn oto ANT yia amo@uyn xpeokomiog.

-Adwvero Hyovg 110 d16.€ ( 80 dic. and E.E. kot 30 dig. amd ANT).

-18pvetan to Tapeio Xpnporomototikng Zrabepomtag(9/5/10)yw v avTIpHeTdTIoN ™G
MV kpiong (Kot TEAMKE amoTuyYGveL).

-2011: Néo MeconpdBeopo Adveio Dyovg 158 d1g. €(2012-2015) pe véa pétpa MTodTNTOG KOt
nepkonéc.(109 d16.€ amd E.E. kot ANT , 37 dic. € amd ) cvppetoyn tov bwtikod Topéa kot 12
S1¢. € oo emavayopd opoAdYmV).

-2012: 2° Mvnuovio pe emmpocbeto pétpa MToThTog,

-2012/11: 3° Mvnuoévio 1 aAdg peconpobecpo TANicLo SNUOGIOVOUIKNG OTPaTNYIKAG.
-Nopuopatikd n xdpo mapapével 6to €.

Iyyn: Ioia Emeepyacio.
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4.10. META@OPA TNG OLKOVOLLLKTG Kplon¢ Tov 2008 amo Tig
HITA otov vtéAoLTIO KOGHO.

H owovopixn xpion ko n veeon mov mponibe amd tic HITA otia apyéc tov 2008
KoL ToL 6TN cvvEeln eamAdOnke oty Evponan, £xel KAoviGeL TIg TEPIGGOTEPEG OIKOVOIES
TOGO TOV AVETTUYUEV®OV OGO KOL TOV OVOTTUCCOUEVOV YOPOV. Ol EMATAOCELS GTIG OIKOVOUIES
avTéC umopel va givat gite aueoeg gite upeceg. Ot TAGEIG OTIC EI00YWOYESG, 0TS eEAYMYEC, TO
euPdopata 6to e£EMTEPIKO, TAL KEPON TOV EMLYELPNUATIKAOV DINPECIDOV, 1| GUVOAIKT| KATAGTAOT
tov olvyiov TANpoumdv, ot pvluoi avénong tov AEIl kot dAo deiyvouv moOGO

EMNPEGAGTNKOV Ol OIKOVOUIES GTO TAQIGLO TNG TOYKOCULNG OIKOVOUIKNG DPECTC.

H xpion oto mépacpd e, ¢ avamOQevukTn (AT GTNV TOPEiR TNG OKOVOUING
POV UATIEL TO GOVOAD TV TOUE®V UIOG YOPOS. ALAPOPEG OIKOVOLLKESG dpaoTnPLOTNTEG OMMG
N TOEPAY®YN, 1 OTOGYOANGCT, Ol OMOTAWIEVCELS, Ol €XEVOVGELS, 1 KATAVAA®MOY Kol GAAQ
emnpealovtal apynTikd Kot T O1dpKeLn HoG OIKOVOUIKNG kKpiong. H taydtmrta pe tv omoia
N teAevtaio eEomAdvetal amd T pio yovid Tov mAaviTn oty dAAn Kot to péyebog g
egamlwong devkolvvovtar péca amd T dadikacio Tng maykooptonoinong (Sreenilayam,

2012).

H ypnporomictotikng kpion mov Eexivnoe 1o 2008 Bempeitar 0tL givan 1 tedevtoio
OTN GEPA TOV OKOVOUIK®V Kpice@Vv mov ennpéace apvnTikd v ToyKOcHa owovopio. X
avtifeon Le TIC TPoNYoOUeEVES KPIGELS, 1) TPEXOVGA £XEL EMNPEACEL TIG TEPLCCOTEPES YDPEG KL
éxel KoTaoTpéyel owovopieg mapadoctakd woyvpés. O emmntdoelg PERata g Kpiong avtg
OEV MTAV OLOIOLOPPES GE OLEG TIC YMPEG Kol £TGL EVA KATOEG 1GYVPEG olkovopieg TapOAo
TOL KAOVIOTNKAY, UTOPECAV VO OVTEEOLV KOl VO OVTILETOMIGOVV UOVEG TOVG W10 TETOLN
KOTAOTAOY, KATMOEG GAAEG YPEoTNKOV TN OTAPEN TOV TPUMEL®V UE EKTETAPEVO KOl
TOAOTAG TOKETO KWVATPOV Yot Vo EEMEPAGOLV TIG OPVNTIKEG EMMTOCEL, OTLG EYYDPLES
owovopiec tovc. H yoiopn VOUIGHOTIKY TOMTIKY] TOAADV OVETTUYUEV®OV OIKOVOULOV GTN
dekoetioc Tov 1990 petaTpdnnKe 6€ TOYKOGUIO OVIGCOPOTIO Y10l TIG OIKOVOUIES TOV KOGHOV

(Mohan, Rakesh, 2009).
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Ac dolpE AOUOV TOV OVTIKTUTIO TV GUVETEIMV QUTAOV OTIC TOYKOGLIEG OIKOVOUIES

péom onuovtikav dsiktov 6nwog to AEIL n avepyio, ot peboi, o puBudc avamrvéng, to

TOGOGTO AVEPYING KOl 0 OYKOG GLUVOALUYDV.

Hexkwvovtag amd to dgiktn tov Axabdpiotov Eyyopiov Ilpoidvrog (AEII), o

Sreenilayam 1o 2012 og 4pBpo tov yia TI¢ emOPAGELG TG KPIoTG TOYKOGUIMG Kot e101KOTEPQ,

oV Ivdia, dvtince kdmola otoyyeio Tov avaivdnkav amd 10 ANT kot apopodv Ta £tn 2005 -

2010, yia 11 oNUavTIKOTEPEG OIKOVOUIEG TOV KOGLOV. ATO TO TAPUKAT® GTOLYEIN TOVL TIvVaKa

OV QPOPOVV peYGAeG okovouieg kol ovykekpuéva Tig HITA, to Hvopévo Baocilelo, Tig

Avemtoyuéveg ko Avarntuoooueveg Xampeg kabng kot v Acio givar eppavég 1 emdeivoon

TOV OIKOVOLIK®V GUVONKOV.

Nivakog 7 : AEN onpovTLKOTEPWY OLKOVOMLWV MayKoouiwg.

Owcovopisg 2005 2006 2007 2008 2009 2010
HITA 3.05 2.67 2.14 0.44 -2.5 1.5
Hvopévo Bacilelo 217 2.85 2.56 0.74 -4.8 0.91
AvemToypéveg 2.63 2.99 2.72 0.56 -3.2 1.32
owovoyieg

AvomTtuceopeveg 7.09 7.94 8.31 5.99 21 5.08
owovoyieg

Avantueoduevn 9.03 9.83 10.59 7.5 6.5 7.35
Aocia

Haykéoprog M.O. 4.48 5.09 5.17 3.0 -0.8 3.1

Inys: International Monetary Fund — World Economic Outlook Database
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Awaypappa 4.10.1: AEIl onpuavtikOTEP®V OLKOVOULOV TIAYKOGHIWG

IInyn: International Monetary Fund — World Economic Outlook Database

Kotéd ta ém 2005-2007 , o péoog puBuog avénong tov AEIIl g maykdouog
owovopiag Nrav wepinov oto 5% . Tnv ypovid mov Eéonace N kpion, to 2008, o TaykdoLLog
pécsog 6pog tov AEII énece 610 3%, mpdypo mov deiyvel 6Tl EnNPEASTNKE OPKETA OO TNV
KATAOTOON TNG OoKovopikng kpiong. To 2009, 6tav 1 kpion Ppiokdtay GTO ATOKOPLPMLE
™me, 0 maykooplog pulude avamtuéng ftav apvntikog oto -0,8%. Qotdco, or owovouisg
apyoav vo ovaktobv Kot hAl TNV eumiotocvn gppavifovtag Oetiky avdmtoén to 2010 pe
10600T0 mov €ptave 10 3,1%. Or 1doe Ntov mopOoEg o OAEC TG KoTtnyoples TV
OKOVOULDV TOV YOPOV OTMG POIVETOL Kol amd TO ovOALTIKOTEPA GToryEin TV Ywpdv. Ot
nponypéveg owovopieg pall pe tig HIIA ko to Hvopévo Boaoiiewo eiyov otabepd
av&ovopevo puhuod avamtuéng mpwv v Kpior, aArd emdevadnke v mepiodo 2008-2009. To
2010 dpyroav va kepdilovv otadlokd £00pog. Av Kot TS id1eg TACELS lyav KOl TO TOGOGTA
TOV OVOTTUGGOUEVMV 0YyOPAY KOl 1] VOTTUGGOUEVN owovopia tng Aciag, mapol” avtd, To

uéyebog tng emdeivwong Nrav pikpotepo (Sreenilayam, 2012).

Mo avodvtikdtepn avoeopd ylo To Tocootd tov maykosuov AEIT ékavav ot

Koplor Meta&dg ko Kamotivng og dpbpo toug yioo tnv owkovouikn kpicn kot 1o poLo Tov
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KPATOLG TN onpepwn moyKospomompévn owovopta to 2011, émov pe otoyeio and Tig
emotec ekbéoeic tov OOXZA ko g [ayxdopoag Tpamelog katéAnéoav oe mopduola

OTOTEAEGLLOTAL.

Awaypappa 4.10.2: ETowx av€énon tov cuvoAiko¥ AEI Taykooping.

To 2009, frav n wpdTn Ypovid @opd petd tov 2° Iaykdéouo IIoAepo 6mov
waykdop adHENCT TNG TOPAY®YNG NTAV aPVNTIKN UE apvnTikd mocootd -2% oto AEIL O
ouvolkdg etnotlog puBurdg avénong to 2007 frav 3,7%, 1o 2008 1,5% xoar to 2010 jrav
4,5%. H avénon tov mpaypatikod AEIL otig ydpeg tov OOZA ftav 2,7% 10 2007, 03,% to
2008, 3,5% to 2009 kot 2,9% 10 2010. Téhoc, To maykécuo katd kepainv AEIT to 2008
frov 11.000$ eved o 2009 ftav 10.800$ kot to 2010 éptace ota 11.2008. Mo cvykexpéva,
PeTa&l TV HEYOADTEP®V YOP®V, OVTEG OV dEYTNKAV TIG HeyaALTepeg ammAeles oto AEIL
toug NTov M Pocia (-8,5%), to Me&wd (-7,1%), n lanovia (-5,7%), n Itaria (-5%) kot 1
Ieppoavia (-5%), evo 1 Kiva (8,4%), n Ivdia (6,1%) kot n Ivdovnoia (4,4%) xataypdeovv ta
vynAdtepa kEpdN. To 2010, n vynAidtepn avénom tov AEII epopavieton oto Katap (16%),
mv Hapayovdn (15%) ko ™ Zrykamoopn (14%), eved n younidtepn kataypdeetor otnv

EAGS (-4,5%), Tnv Iohavdia (-3,5%) kot ™ Madayaokdapn (-1,9%).

SOUTEPACHOTIKA, KOl €0M Ol GLYYPOQElG KOTEANEAY OTL Ol OVERTUYUEVEG YDPEG
EYOV TIC LEYOADTEPES OMMDAELEG, EVD Ol OVATTTUGCOUEVEG GUVEXILAV TN GUVEXDG OLEAVOUEVT

dwdkacio Tovc. To 2010 Aoy 1 xpovId Piog PIKPNG OVAKAUWYNG, TAPOAO TTOV TO, ETITESQ TOV
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AEII dev éptacav oto eninedo mpo kpiong. Zvykekpiéva, to 2010 n adénon tov TaykdcUion
AEII ftav 4,5% e kdmoteg peydreg otkovopieg va ayyilovv moAd vynmio eminedo avamtuéng
onwc M Kiva (10,1%), n Topav (8,3%), n Ivoia (8,3) ko  Bpaliria (6,1%). Ztig HITA, n
avénon tov AEIT Ntov 2,8%, evd omv Evponaikn Eveoon 1,7%. Evtog e E.E., ota
vynAoTEPO Emimeda g OeTikNg avanTuéng Ntav 1 Zovndia (4,1%), n ZroPaxia (4%) kot n
MoAwvia (3,6%), evdy n EALGOa (-4,8%), n Povpavia (-1,9%) kol Aetovia (-1,8%) giyav v

vynAdtepn apvnTikn avartuén (Metaxas & Kapitsinis, 2011).

‘Evag @Alog emiong onuovtikdg OgikTng mov amnéktnoe UEYOADTEPT onuocio UETE
TNV TOYKOGLLOTOINGN TOV ayop®dv, gival 0 deiktg Tov gumopiov ayodmv Kol VANPESIOV, O
omoiog pog deiyvel T SVVOUT L0 EVOTTOINUEVIG 0YOPAG KOt TOV OYKO TV EMLYEPTCEMY TOL
dlnBétovy maykoouing ta Tpoidvta toug. Onme eaiveton Kol amd Tov TopaKAT® TivoKd, O
OyKog Tov gumopiov ayobdV Kol VINPECIOV EMNPEACTNKE ONUAVIIKE omd TV Kpion.
[Hopampovpe 6t and 1o 2005 pe mocootd 7,8% avénbnke apketd Tov emduevo xpovo (9,1%
10 2006) kot to 2007 emovABe oxedov ota enimeda tov 2005 pe mocoostd 7,33%. To 2008,
xpovid mov EEomace 1 Kpion To T0606TO GLPPIKVOONKE 6T0 2,95% Y100 va ptéoet to 2009 oe
apvnTikd 1060010 -12,3% 10V dyKov TV cLVOALAY®V. Ta TOGOoTA AVTE LaG ATodEKVIoVY
™V VIoPAdon ™G EUTIOTOGHVNG OV OEYTNKE O EMXEPNUOTIKOG KOGUOC GE L0 TETOW
kpiown mepiodo. Qot10G0, N EUMOTOCUVY] PAETOVUE VO EXOVOKTATOL TNV ETOUEVT] OUECOS
xpovid, to 2010 6mov 10 TOoc0CTO amokTA Kot oAl Oetikd mpdonpo kot ayyiler to 2,47%
Oglyvoviog €10l GUUTTMOUOTO OVOKOLPIoNG ond tnv Kkpion otov topéo TOov gUmOpiov

(Sreenilayam, 2012).

Nivakog 8.: OyKog Tou MayKOOULOU EUMopiou ayodwv Kot urtnpeclwy ( eThola petafoin % ).

Xpovog % petaforn} TOL GYKOL TMV EUTOPIKAY GUVOALXY DV
2005 7.8

2006 9.1

2007 7.33

2008 2.95

2009 -12.3

2010 2.47

Inyn: International Monetary Fund — World Economic Outlook Database
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Awaypappa 4.10.3: '0yKog TOU TAyKOGHIOU EpuTopiov ayadmv Kat v peciwv (et owx petafoin %)

ITnyn: International Monetary Fund — World Economic Outlook Database

H xokf emidoon otov topéa tov gumopiov emnpéace emiong Kol TO EminEdo
amacyoAnone oe Oheg Tic yodpes. To mT0c0oTd avepylog TOYKOGHIMG LETE TO XeNTEUPPLO TOL
2008 eiye extofevbel apketd mpog To endve. I'evikdtepa, v mepiodo 2009-2010 cHppwva
pe ™ AOE (Awebvéc Opyavmon Epyaciog) o mocootd avepyiog ntov 1660 vynAid, 660 Toté
dArote. Avarvtikdtepa, o 2007 ol avepyor avepyodtay ota 178 exot. avBpmmovg Kot to 2009
0 appdg avtdg avéPnke ota 212 exat., 34 exat. meplocdTEPOL AvePYOol, Le pio avénon g
16Eewc tov 19,1%. To mocootd ¢ maykosag avepylag to 2008 ftav 6to 7,2%, to 2009
avénonke oto 8,7% war 1o 2010 avéndnke oxeddv oto 9%. Emiong, 10 maykdoo 1060610
avepylag tov véov avtndnke kotd 1,6% v va @téoet oto 13,4% to 2009 oe oyéon pe 1o
2007, 6mov Ntav 10 LYNAOTEPO petd to 1991 avroictorydvrag o pio avénon katd 10,2 ekar.
avOpanovc. To cuvolikd Tocootd avepyiag ot aventuyuéveg ydpes Ntav 6% to 2008, oto
8,1% 1o 2009 kot oto 8,5% t0 2010, Tpdylo TOV ATOSEKVVEL OTL Ol OVETTUYLLEVES YDPES

EMAMNYNOOV TEPIGGOTEPO AMO TNV OvePYia oty mepiodo g Kpiomng.

To 2010 omv Avatolkn Acio n avepyla xvpatveral oto 4,4% , ndve and 10%
otv Kevtpun kat Noto-Avatohiki Evpodnn kabog kot ot Bopewo Appiki). Ze avtifeon pe
TO. TOPATAVE® TOCOOTH, OTLS GVEMTLYUEVEG Ywpe Kot v Evponaikn Evoon, 10 mocootd
EKTVAYTNKE 0TAd0KA 0o 5,7% 10 2007, 610 6% T0 2008 , 670 8,4% 710 2009 KO 5TO 10% TO

2010. Z1ic HITA an” 6mov Eekivnoe kai n kpion, n ovepyla €ixe g otadokn avénon pe
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moc00td 6% 10 2007, 8% 70 2008, 9,3% 10 2009 KOt 9,6% T0 2010. Meta&v 2007 kar 2009 o

dvepyor otig HITA avénbnkav nepiocotepo amd 13,7 exat. (Metaxas & Kapitsinis, 2011).

[ToAAEG Ao TIC OVETTUYUEVES KOL OVOTTTUGGOUEVEG YDPEG TOL EMANYNOAY OO TNV
kpion tov 2008, axolovObdviog Tic cvuPovriég Tov ANT, epdppocav dNUOGIOVOUIKE Kot
VOUIOUOTIKO HETPO, Y10 VO, UTOPEGOLV VO, OVAPLOGOLY TIC VOECIOKEG TOVG OLKOVOUIES.
SoUPOTIKEG VOUICUOTIKEG TOMTIKEG 0IOKODVTOL LE GUVTOVIGUEVT] TPOOTAOELN Y10 TNV TOVOOT)
Kot ™ otabepomoinomn g avarTLENG KOl TOV TOYKOGKIOL YPNUOTOTIGTOTIKOD GUGTHUOTOC,
ue tig Kevrpicée Tpaneleg va petdvouy dpapatika ta. eXLTOKIO TOVE amd TOV ZEXTEUPPT TOL
2007. Tw mopaderypa, n Opocmovolakr Tpdamelo twv HITA (0-0,25%), n Tpamela m™c¢
lamoviag (0,1%), n Tpdamela g AyyAiag (0,5%) Oheg peiwoav to EmMTOKIA TOVG KOVIQ GTO

unoév.

[MoapdAnAa pe TIG VOLUGHATIKEG TOMTIKES, Kol Ol KUPePVNOELS 6€ OAOKANPO TOV
KOGLO amd TV TAELPE TOVG BECTICAV EMEKTOTIKT ONLLOGLOVOLIKY] TTOALTIKY] Y10 TNV GUAvvon
TOV EMMTOCEMV TG OIKOVOUKTS Kpiong. H kuPépvnon tov HITA andvinoce pe pia cepd and
npwtoPfovrieg émwg 1o vo damovovy to 1,1% tov AEIL yia v 1éveon tng cuvoMKkng
mone. Kot dihec kuPepvnoelg emiong ambvinoav éumpoaxto Aappdvoviog pétpo yu
éktakrteg dandves dmwg to Hvopévo Baoilelo, n I'airia, n I'eppavia, 1 lotovia pe mococtd
avtiotorya 1,5%, 1,3%, 2,5% wxar 20% tov eyyodpiov AEIL Amdé v ailn mievpd, n
Avotporio pe  éva  Xxédwo  Owovopikig Bonbewwg Owyovg 42 dioekat.  OOA.
CUUTEPIAOUBOVOUEVOV GTOYEVUEVOV TANPOUOY € HETPNTA Vyoug 8,7 O10eKat. dOA. Kot
12.200 exat. doh. Tov Agkéufpro tov 2008 kot tov Pefpovdpio Tov 2009 kor €va axoun
TOKETO VYoug 22 d1oekot. SOA. ywoo TV otkodounon tov £Bvovg (Golmohammadpoor &

Mansoon,2011).
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4.11. ZUUTMEPACUATA TETAPTOV KEPAAQALOV

H xpion omv ayopd evumodnkev daveiov tov HITA oto péoa tov 2007, omd
YPNHOTOOIKOVOLUKT KPIGT TOL SVTIKOV KOGLOVL LETUTPATNKE GE TOYKOGLLO, OIKOVOWIKY Kpiom
NG TAELOVOTNTOG TOV YOPOV TOL TACVINTN KOl OTN] GLVEXEWN OTEKTNOE EMIKIVOLVEC LOPPEG
Kol Ol0OTAGEC HOKPOTTpODesUoL yopoakTipo, Mic omd TG omoieg elval Kol 1 GNUEPVN
ECMTEPIKN TOALTIKN Kot owkovoulkn kpion otnv Evpoldvn kot 10 ad1éodo e eAANVIKNAG

O1KOVOLOG.

H owovopukn kpion otig HITA e&amlmbnie ypriyopa kot o€ GAdieg ympeg, eEattiog
™G aAAnAenidpaong kal aAANAEEAPTNONG TOV TCTOTIKAOV WOPLUAT®V, T0 eEMTEPIKO AvoryUa.
TOV OKOVOUL®V, TNG 01EBvovg Kivnong TV Topoy®ylKOV CUVIEAECTMV KOl YEVIKOTEPU TNG
GUOTNUIKNG GVUYKAIONG TV Kpatdv. Ot yOPeg TOL EMNPEACTNKOV TEPIGGOTEPO MTAV Ol
Ayylhocoéovikéc, ommg m M.Bpetavia, eéoutiog g avamtuyuéving oebvig OKOVOUIKTG
Bropnyaviag Kot pKpEg YOPES LE OVETTUYIEVO YPTUOTOOKOVOIKO Topéa Ommg 1 IpAavoio
kot 1 IoAavdia, n omoia teAikd odnynbnke oty ypeoxomia. Emiong, otov vwoélowmo kOGO
napatnpninke mwidon TV eoyoydv kol peloon TV glopodv  kepaiaiov. H
YPNHOTOOIKOVOIKT Kpion dyhOnke ot Tpaypatikny owovopia, kabog ot HITA Pubilovrav
o€ Voeon. ‘Eva onpovtikd amotédespo e Kpiong nrav n avénuévn otpoer] oto ANT, o¢

Bacwkd pérpo yua v eEgbpeon Avong.

Y1ov amonyo avtd g debvoig ypnpatomict@tiknig kpiong Tov 2008, to tpanelikd
cvotmua oty Iohavdio katéppevoe. H mepiodog g paydaiog okovopkng avantuéng mov
YVOPIOE M YOPL TO. TPOT)YOVUEVO YPOVIQ TEPUATIGTNKE LE TNV YPEOKOTIO TOL OUEPIKOVIKOD
emevoLTIKOD Koloooob Lehman Brothers to @fwdénwpo tov 2008. Xmnv Ovyyapia, ot
OTTOTLYNUEVES OIKOVOLIKEG TTOATIKES TMV TEAELTOI®MV ETAV, TO VYNAO dNUOGLO Kol eEMTEPIKO
YPEOG, ot younAioi pvbuoi avarntuéng tov AEIL to éhAeyior TOL TPOUHTOAOYIGUOL KOl TO
e€apeTkd VYNAO TOCOOTO TOV KATAVOAOTIKGOV doveimv mov elyav ocvvapbel oe Eévo
cuvaiiaypa odnynoav tn yopa oto ANT. H IMoptoyoria avriperdmile mpofAnpatae to owoia

dkatoAoyobvtay and o YoUnAd tocootd Tov AEIL kot v PElOpéVN Topay®yKOTnTo YioL
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TEPLOCOTEPO Ao [, dekaeTio TPy omd 10 Eéomacua g Tpdopatng Kpiong. Amewkoviletal
®G 1 OtKovopio, 6oV 1 ahENCT TNG TOPAYOYIKOTNTAG NTOV OVOLULIKT, T OTKOVOLIKT aVATTUEN
NToV TOAD YOUNAT, TO EAAEULLO TOV TPOVTOAOYIGHOD LEYAAO KOl TO EAAELLLN TOV TPEYOVCHOV
GUVOAAQY®DV TOAD UEYOLO, CUVETMG OEV APYNOE VO, ETNPENCTEL A0 TNV YEVIKOTEPT KPIGLOKN

Katdotacn wov EmAntte v Evpom.

H dudyvon ¢ xpiong oty evpwldvn kotédelée TIg advvopieg Tov evp®TAiKoD
owodounuartoc. H diayeipion g omodeiytnke ovamoteAeGHoTIK Yo Toug Evpomaiovg
nyéreg kar v EKT. Ouv mepupepelokéc owkovopieg g svpwlmdvne (EArGda, Iohavéia,
Ovyyapia, TToptoyoria) éywvav to mpmdta «Oouatay. H eumioxn tov ANT éuowle yio toug

NYETEG TOV YOPDOV LOVOIPOLLOG.

Ov mepiocoOtepec  €voeilelg ovuykAivovy ©TO  Yeyovog OTL 1 GLGGMOPEVLOT)
ONUOCIOVOUIKOV EAAEUUATOV Kot ONHOGTon ¥pEovg ExEl apvNTIKES EMOPAGELS GTA, LEYEON TG
OLKOVOLUOG, ETMTAOGELS GTY] VOUICHOTIKT TOMTIKY] KaO®OG eMiong Kot 6To pOLO TNG YDPOS GTNV
maykocue owovopia. Ot emdpdoelg avtég opeilovial TOG0 GE OIKOVOUIKOVS OGO KOl GE
TOATIKOUC TOPAYOVTEG EVA Yoo TNV ONUOCIOVOULKT oTofepomoinon omatteital Onpovpyio
TPOTOYEVAV TAEOVACUATOV KLplg HECm NG pelmong Tov damavdv 1 omolo TepikAeiet

TOATIKO KOGTOG.

H EA\ddo epoavifetor dwitepo evmabnig tOG0 G€ OKOVOMKOVG OGO KOl GE
TOMTIKOUG TOPAYOVTIES HE ONOTEAEGUO VO TOPATNPEITAL GLGGMPELGT OMULOGLOVOUIKMV
eMelppdTov Kot dnpociov xpéovs kabmg emiong Kot KabuoTéPnon avaANYNG CLYKEKPILEVOV
pétpwv mov Ba emitdyovv dnpoctovopk otabeporoinon. ‘Etot, 1 dNUOGIOVOMIKT TOATIKY
™g x®pag Bo pmopovce va yapoktnpiodel aveEéheyktn S10YKOVOVTOS TO OMUOGLO YPE0S Kot

00N YDOVTOG TN YOPOA GE EAALEIUUATIKOVS TPOVTOAOYIGLOVG.

Ocov apopd Tig cvvéneleg OA®V TV KPIce®V aLTES gival adoueioPnTnTa OLotEC.
H owovopikn kpion odnyei oe emo@ain epyacio, avepyia, Kol TEMKA QTMYELD TOL 0O YOOV
oToV KOwmviKd anokieiopd. O minbopiondc vrepdumhacialetor. H axpifeln eEehicoetan og
petfov Kowwmvikd TpoOPANUE Yoo OAEG TIC YMPES Kol 1 VYNAN ovepyia onethel coPfapd Tig
kowwvieg. Katd tn dibpkela g kpiong ol tpdmeleg eppavifovv npopfinuata. H pevototnta
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UEDVETOL AOY® TOV VYNA®V emTokimv, ival 60cKkoAn n Aym daveiov. H dvodog Tov Tiudv
TOV EUTOPEVUATOV KOl TOV KOVGIHOV EMQEPOLY aKPIPE Kol UEIMON TNG OYOPUGTIKNG

SVVOUNG TOV KOTOVOADTOV LE OTOTEAEGLO VO SNUOVPYEITAL TTOGT TG KOTAVAA®GOTG.

SOUTEPAGHATIKG, UTOPOVLE VO, TOVHE OTL 0L Kpioelg ivol HEPOG TOL GLGTILLATOC.
Eivar puowkd emaxdrlovbo pog okovopiog 1 omoio Ppicketon 6€ akun KATOW GTUYUN Vo
TOPOKPAcEL Kol vo, Eekviosl Al amd v opyn. To {Rmmuo eivor vo ovamtdceovTol
UNYOVICUOL OVTILETOTIONG KoL VY1, OPYOVMUEVT ONUOGIOVOUIKY TOALTIKY. H tpocéyyion mov
emélele n Evponn yw va avipetonicst myv Kpion tov Evpd to 2010, onAadn 10 d1kd pHog
Mvnuévio kot to EFSF ya tic vrdhomeg mroyevuévee ympeg, omodeiydnke meplocotePO
uépog tov mpoPfinuotog mopd g Adone. Ilapdro mov, n onuepvn kpion yevwhonke ce éva
UEALOV [IKpO KOUUATL TNG ayopds keparaiov tov HITA, m devtepoyevr evomddnkn ayopd.,
YEVIKEVTNKE O OAEC TIC VITOAOUTEG OYOPEC LEC® €VOG TOAVTAOKOL UNYAVICUOD Onpuovpyiog
dounpévav opordymv. H kpion avt) eavépwoe Tig e&oupetikég advvapies, aAld kot v

OVOTTOTEAEGLOTIKOTN T TOV TAYKOGLLLOV PN HOTOTIGTMTIKOD GLGTHLOTOG.
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KE®AAAIO IIEMIITO

YYTKPITIKH ANAAYXZH OIKONOMIKQN KPIXEQN

0O 20% advag amotedel kouPikd onueio yw 10 maykdouo mepipdiiov Aoym 600
KOTOAVTIKOV YEYOVOT®OV 7OV OLOOPOUOTIOTNKAY KOl EXNPENCGOV TIG TEPICCOTEPEG YMDPESG
ToyKoopimg 6€ dAovg Toug Topeic. To mpdto yeyovog fitav o B’ TTaykooutog TToAepog (1973-
1945), 6mov NTav 1 7O EKTETOUEVT] YEDYPUPIKA KOL OUTOVNPT] GE TAOVTOTOPUYDYIKOVG
nopovg évomAn oclOykpovon oty 1oTopics ™ avlpmmOTNTOG, OGNV Omoio EVETAGKN 1
mielovotta tov gdvav. Kol 1o dgbtepo, 10 omoio éAafe ydhpo o010 TAYKOGUIO GKNVIKO
oxeddv apéomg petd to B Taykoouo, Mrtav n epuedvion g [aykoouonoinong, pe ™
oebvn KivnTikdra. ayabov , ypnUdTeV, TANPOEOPIdY Kol avOpdrmv, Kabmg kol Tnv

avATTTLEY TNG TEYVOAOYING TV OPYOVIGLAOV, TMV VOUIKOV GUGTNUAT®V KOl VITOO OLLMV.

Ekt0¢ dpmg avtdv Tmv d00 yeyovotmv, To 0moio 0moTeAoVV od LOVA TOLG 16TOPia
emnpedlovtag Oleg oyedov TIG YMPES TAYKOGIWMS , AALES TEPIoGHTEPO KAt GALEG Atydtepo,
OLOPOUATIOTNKAY KOl OPKETEG TEPUTTMGELS OLKOVOUIK®OV KPIGEWV, TOAD GNUOVTIKEG TOL
ONULATOSOTNCAV TN LETEMELTO TOPELDL TOV OIKOVOHLDY TV Y0p®dv. Ot kpioels autés enépepav
Swpbpotikés arlayés, Kvpiog to dgbtepo HIGd TOL qudVO, Om®G 1M eyKabidpvon Tov
Opyoviocpov Hvopéveov EBvav , tov AebBvodg Nopwopatikod Tapeiov, g Iaykoopog

Tpdmelag kot tov Bretton Woods.

‘Etor Aowmdv, petd v exteviy avagopd Hog oTto deVTEPO KEQPAAOLO YO TIG
OKOVOIKEG kpioelg Tov 20°" aidva kabdg Kot 6T0 TETAPTO KEPAAALO Y10, THV EAANVIKN Kpion
Kol TIC TEPUITMOES TV Yopodv Ovyyopio, Iohovdio xor [Toptoyoria, Mpbe m opa va
ovykpivovpe Tig Kpioels autég pe Péon kdmola Kowvd Kpitiplo yio vo SoVUE oV Kot KATd TOG0
VILAPYOLV OpolOTNTEG 1| O10pOPEG 0€ Moo PobUd Kol ov 1 OVTIHETOTION NTav 1 1010 1

dlpopomolovtay o€ Kabe mepinTwon.
Ta kpurfpia mov Oa ¥PNCILOTOU|COVUE TNV TOPUKAT® GLYKPITIKN ovdAvon eivat
T 6N G
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»  Tloc Eéomace 1 otkovouikn kpiom o€ kGO mepintwon (ta aitia ™¢ kpiong).
»  Tag emnpéace 1 0IKOVOUIKT Kpion To PactKd OIKOVOLIKE LEYEDN TV YOPOV

onwc to AEIL, 1o dnudoto ypéog kot dNuocto EMAEUNO Kol TV avepyia.

»  Iloc aviyetoniomke 1 kde TepinTtor O1LOGIOVOUIKA KOl VOLLG LLOTIKGL.

5.1. ZUYKPLOT) TNG EAANVIKTG OLKOVOLLKT|G KPLOT G UE TIG KPLOELS
Tov 20° awwva (1900-1973).

5.1.a. [Iwg E£o0mace 1 0LKOVOUIKT] KPLoT 0€ KAOE TEPIMTTWON-AiTIX
OLKOVOULKWV KploEwV.

AvaADOVTOC TO GUYKEVIPOTIKG GTOLYEI0, TOVL TTivaka 4, TOV dEVLTEPOL KEPUANIOV TOL
aPOPOLV TIG ouTieg TV kpicewv tov 20%” awdva, Oa uropovdcoue vo Todue OTL UTOPOVUE VA
TIG OLLOOOTOMGOVLE GE TPELG KOTNYOPlEG WG TPOG TO €100C TOVE. EEKIVAOVTG YPOVOAOYIKA 1)
TPOTN KoTyopia agopd kpicelg mov Eekivnoay and tov tpamelikd topéa ommwsg o ITovikog
tov Tpoanelitdv 1907 kot n mepintwon ¢ Iohavdiog mov Ba dovpe mapokdatom. H dedtepn
aopd Tig kpicelg mov Eegkivnoav and to Xpnuatiotipilo, to Kpoy tov 1929 kou n tpitn Ko
peyaAvtepn Katnyopio gival ot kpicelg ypéovg e TV TAEWOVOTNTO TOV TEPUTTOCENDY, TNG
AokvBépynong tov Bevilélov (1932), tov Teppovikod Ymepminbwpiopod (1920), tng
Aatwvikng Apepikng (1980), g Ietperaikng Kpiong (1973), g EAMviknc kpiong (2008)

omwg ko g [Moproyokiag (2003) kar Ovyyapiog (2008) 6mov kot Oo dodpe TopaKdTo.

A&wov avapopds o©t1o onueio ovtd eivor OtL oTic Kpicelg ypéovg mov
SLOPOUATIOTNKAY GTOV EVPOTAIKO YDPO , eKTOC Tov ['eppovikod Yrepminbwpiopov (1920),
[etpedaixng Kpiong (1973) kou g Aativikng Apepikng (1980), vmipye mpwv amd avtég pio
peyodvtepn mov Eekivnoe omd tig HITA won eEamimbnke €neita otov vwoAomo KOGUO, TO
Kpay tov 1929 v v kpion g AwkvBépvnong tov Bevilélov kot n kpion tov 2008 g
ApepKNG Yo TIg VTOLowEG. TNV TEpinT®on mov 1 owcovopia tov HITA-pe 1o 1660 peydio

péyefog g kat tig d1ebveic douovvdéaelg G- PpiokeTal 6TO EMIKEVTPO NG KPioNg, VITAPYEL
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OMUOVTIKOG GUYYPOVIGUOG TNG VTOXMPNONG TNG OKOVOWUIKNG OpacTnPlOTNTOC TOYKOOUIMG

OTOG TOPATPOVLLE.

H xoatyopromoinon avt pag odnyel katevbeiov oy mpmtn dapopd petad tov
Kkpicew@V OmoV aEopd TN Hopen mov £xel N kabepio Tovg. Onwg SOTICTOVOLLE, Ol KPIGEIC
YPEOVG EIVOL TEPIOTOTEPEG KOl EKEIVEC TOL TANTTIOLV TO GLVOAO TOL YPNUATOTICTMOTIKOD
Topéo KoL OAn TNV olkovouio. Kot emEKTAON AOY® NG EUMAOKNG TOV  TEPIGGOTEPMV
YPNUOTOTIGTOTIKOV 10pVuUdTtv 6Aov tov koéouov. Eivol ekeivec mov kdvouv eugovn to
OoNWUAd1I0 TOLG GYESOV GE OAOVE TOLG KAAGOLE TV TANYEVIMY OIKOVOUIDY KUl 1) ELOVAWDCT) TOV
GUVETEIMV TOVG Ypetaletarl apketd ypovo, ¥PNUL Kol ETAVOPYAVOGCT OA®V TOV TOUE®DV NG
owovopiag pog yopoc. 'evikd, otav otv kpioelg yopaktnpilovior ypnNUOTOTIGTOTIKES N
OIKOVOLUKEG, T VTOYMPNON TNG OWKOVOWIKNG Opactnpdtroc &ivar mo £€viovn Kol
TOPATETAREVT, EVO 1 OVAKOLYT 6T cuvExeln eivarl acbevéotepn Kou Ppaddtepn. Avtiferta,
glvarl yeyovog OtL 1 avakopyn omd ypnHATICTNPIOKES KPIGES eival o ypryopn Kot €xet
UIKPOTEPEC EMUTTAOCELS OTNV TPOYHATIKY owkovopia. To 1010 cvpPaivel kKo pe tig tpomelikés

Kpioelg, 0tov eKEIVEG PLGIKA dEV EYOVV AAPEL S10GTAGELS CLGTNUIKAOV KPIGEWV.

[Iépav ¢ dve katnyoplomoinong mov elvar o yevikotepn Olamictmon, Oa
€EETACOVE TMOPO TIG OUOLOTNTEG KO TIS SLapopég TG eAMNVIKNG Kpiong pe exeiveg Tov 20
awove. H onuepwvi kpion ovclootikd TpmTtoskdnAdinke ¢ «O1ebvig ¥pnUOTOTIGTOTIKY
avatapoy», mov mupodotnke ota péca tov 2007 pe tn peydin S10yKmon TV ETGPAAELDV
OTNV AyOpd CTEYOSTIKMOV SOVEIMV TPOG VOIKOKLPLA YOLUNANG TIGTOANTTIKNG IKAVOTNTOS OTIG
HITA. Xty ekdfiwon g avatapoyfg avtng cuvéParday apketol mopdyovteg ONWOG TO i
oelpd TV VYNAO eninedo pegvototnTag O1ebvmg (Letad aAAwvV Ady® TNng VIEPTPOSPOPAS
OTOTOHUEVCEMV OO TIC UEYOAESG OVOOVOLEVES OGLOTIKEG OUKOVOUIES), G GUVOLOCUO HE TNV
avalnmon vyniov amodocewv kKot v avnuévn ddbeon avdAnyng Kvddveov amd Tovg
EMEVOLTEG, KOOMG Kot pe TV avantuén oOvleTmv — Kot o€ onuavtikd Pabud adpovov —
YPMNHOTOOIKOVOUIK®Y TPOIOVTOV vYNAoL Kvduvov. v mepintmon twv HITA, o1 e&gAilerg
aUTEG dlevkoAvVONKaY amd To YEYovog OTL ota TéAN Tov 1999 eiye katapynOel (e to voupo

Gramm-Leach-Bliley) n and to 1933 didkpion petaéd epumopik®my Kot ELEVOVTIK®V Tpameldv,
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OAG  KOU omd TNV OTOLGI0  OVCTNPNG  EMOMTEING TOV  YPNUOTOTICTOTIKOV TOUEN

(ITpopomovirog, 2009).

2TV OKovopio 1GY0EL TO PAIVOUEVO TNG TETOAOVO0C, COUPMOVE UE LU0, OTO TIG
STVTMOGELG, AéyeTal OTL "av Uio TETOAOVO KIVAGEL Ta OTePE TG otov Apalovio, umopel va,
eépel Ppoyn omv Kiva". AnAadn €0Tm Kol Hio, amelpoeAdylotn LETAPOAN GTIV OIKOVOLLLO
LL0G YDPOG, META Omo TNV Tapodo ypdvov, Do mpokadécel LETOPOAY oe GALEG Y DPEC UE
dwpopetikny  éktaon kot évtaon. Av kow 1 Apepwkn e Bo pmopovoe vo. OewmpnOel
«TETAAOVI0» POV OTOTEAEL £V KOAOGGO TTOL EMNPEALEL OGO KOVEVE KPATOC TNV TOYKOGLLN

KaODC KoL TIG EYYDPLEC OIKOVOUIES.

H opyixn ypnuotomiototik avatapoy] tov 2008 oamd v Auepikn Aomdv,
eEamAdOnke ypryopa Kol o€ GAAEG Ydpeg apyilovtag €161 va Kataypapovtol peydieg (nuieg
OAAG KO YPEOKOTIEG YPMNUOTOTIOTOTIKGOV WOPVUATOV TayKOGLG euPéreas. Adyo g
TOYKOGUIOOINoNG Kal TG eAeVBepNC ayopdc Tov gumopiov, ta YEYOvVOTa d1ad00MKoV TOAD
ypryopa oxeddv oe Oheg Tig ydpes. Onmg elxe copPel ko 1o 1929, ov apvmrikég e€eli&elg 610
YPNUOTOMIGTOTIKO KOl TOV TPAYUATIKO TOUEr NG owkovouiog aiiniotpogodotovviav. H
EMGdo vmpée pio amd Tic ydpeg tov  VIOpvov 6mov mopdAo mov dev MTaV GUEC
EUTAEKOLEVT] LE TO OUEPIKAVIKO Kot Ppetavikd cvotua, Yot dev Koteiye vynAd mococTod
toEikmV TiTAOV, €iye TapOAA OVTE NTIEG EMOPACELS GTNV TPAYLOTIKY] TG oukovopia (EKTOG
TOL TOVPIGHOD Kot NG VavTiAiag). Ta dV0 ONUAVIIKG YOPAKTNPIOTIKA TNG EAANVIKNG
owovopiag mov 1 forincav 6to vo tpocstatevdel and v naykocse Kpiorn eivorl n EAdeym
Baplag Prounyaviag kot to 6Tl glvanl Kupiwg o €0®OTPEPNS otkovopio. 'Etor Aowmdv,
UTOPOVLE VO, SWMIGTOGOVHE OTL 1 Kpion oty EALGSa dev mpokAnOnke omd tnv maykoca
kpion, aAld 1 teElevtaio Edmoe ®ONON oTNV EAANVIKT Kpion xpEovg.

H enmvien owovopio tov 2008 eivor kupimg pio okovopio vanpesidv, 1060
TOPadOCIOK®Y, OTMG O TOLPICHOS Kol T VOuTiAie, 0G0 Kol To oUYYpoveV, OnmMG Ot

TNAETIKOWVOVIEG KO Ol YPMUOTOOIKOVOUKES vInpecieg. Me v vioBétnon tov gupd, dev

VILAPYEL T €BVIKT TOALTIKY cvvaAloypatikig wotpiog. H eiopon kepaiaimv vrootnpiletal
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Kot 0d Toug TOpovg TV AlapBpotikav Taueiov e EE, eved o yewpyikog Topéag evioyvetat
oo ™v Kown Aypotwkn [MoAutikn. Qotdéco, 1o €EMAeiupa tov 160luyiov TpEXOLCHOV
GUVOAAOY®DV TOPAUEVEL — OTMG KoL 0T dekaetio Tov 1930 — Backd TpofAnua, mov dev etvat
7o dSUVATO VO OVTILETOTIOTEL Pe vToTiunon ¢ dpayung (dakvpépvnon Beviléhov 1932) 1
LE CUUPOVIEG CEUTOPIKDOV GUUYNPIOUOVY. AVTIOET®G, TO TPOPANU OVTO OMOLTEL TOALTIKT
dwpbpotikdv petoppvduicemv, mov 6Oa devpivovv TV Topaywylkny Pdon kot Oa
npowdnoovy v efwotpépelo. G owovopiog. To dmuodcto EMAeypo kot xpEog Oev
OTOTEAOVV TL0L AVTIKEIUEVO SLOTPAYUATEVGEDV UE TOVS EEVOVG KOUOAOYLOVYOVCH KOL UE TNV
Kowevia tov EOvav. Tivoviot dpmg avrikeipevo dapfovievong pe v Evporaixy Exttponn
Baoel Tov Kavovemy Tov Topedvoy Xtabepdmtoag Kot Avantuéng kal omattovy a&lomioT
onuootovoptky] molttikn. Ot onpoctlovopukés eEgliéelc kpivovtol eniong KaOnuepvd otig
Otebveic ayopéc, ot omoieg SAUOPPOVOLY TN SOPOPA ATOSOGEMY LETAED TOV KPUTIKMV
opordywv g EAAGOOG Kot eketvav Tov dAAOV yopodv kol TedMkd Kabopilovv 10 KdGTOC

davelopot tov Anpociov (Ipofdémoviog, 2009).

Xe autéc TIC ovvOnkeg Pprke M onupepviy moykOouwo Kpion TV EAANVIKA
OlKOVOLUN TTOV €lval LELOG TNG EVPOTATKNG KOl TOYKOOUIOG OIKOVOUING Kot TuTdypova ivat
eMeppatikn. Agdopévov 01t 1 kKuPEpvnon daveiletar kébe ypovo dekddeg dlGEKATOULVPLOL
EVPD YO VO KAADWEL TIG 0vAYKEG TOL ANUociov GAAG Kol TOVG TOKOLG TOL EEMTEPIKOD oG
YPEOVG, £pTace o€ £va onpeio adeEddov e TO YPEOG NG Va givorl VTTEPOIOYKOUEVO AOY® TNG
GLGGMPELOTNG TOCMV YpOvav. Ot AavBacpéveg KuPepvntikég TOMTIKEG Kat 1) KoK dtoyeipion
TOV ONUOCIOVOUKAOV OIKOVOUIKMV £KOVO TOUG TOMTES KOl TOVG EMEVOLTEG VO, YAGOLV TNV
eumotoovvn tovg. Ot d1ebveic oikor dev dpynoav vo vrofabuicovy TV TGTOANTTIKY
wKovoTnNTo TG YOpog Kot €tor 1 EAMGSa Oe pmopovce mAEov vo dOVEISTEL GE YOUNAN
emrokloky KAMpoko. Kot kdmmg €tot and to 2008 péypt onpepa n yopo Ppicketon og pua

GUVEYOLLEVT] KPIOIUKT] KATAGTOON.

Avt0 OV pmMOPOLE VO TAPATNPHCOLLE otV Tepintmon ™ EALGSas efvan 6Tt dgv
VIPEAV  YEVIKELUEVO (QOIVOUEVO, TOVIKOD T®V  KOTOOETOV. Kot ovtd yapn o
Oeopobenuévn  eyyomon tov Kotabécewv, 1 omoio  UOMOTO ©E  TOAAEG  YDPEC,
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ocvopmeptropfavouévng g EAAGSoc, dievphvinke apéowmg HOALG Kopvembnke 1 kpiom.
[Mavtiwg, M Svoleltovpyion TOV YPNUATOTICTOTIKOV OYOP®V GUUTIELE TNV OIKOVOWIKA
dpaoTnpoTTa, EVM, HE TN CEPE ™G, M &0cBévnon NG OKOVOUIKNG OpacTnPLOTTOG
VTOVOUEVE TEPUITEP®D TNV KEQOAOLOKT 0éom tov Tpameldv Kol TNV KAVOTNTH TOLG VO

YPNHOTOS0TOVV TIG EMLYELPTGELS KOLL TO VOIKOKVPIAL.

Apxetég lval oL OHOIOTNTEG GTOL ATIOL TG CNUEPVG Kpiomg Kot TG Kpiong otV
EAGda katd ™ dtaxvfépvnon tov Beviléhov to 1932, Onwg mpoavapépape giyope kol €60
pio kpion ypéovg e moAd vYNAd INUOCIO ¥PE0G, GLOKOAIN OTOTANP®UNG TOL Kol To £5000,
Vo VTOAEITOVTOL TV damavOY Kol 6Tl 000 mepmtmcels. Kot oty mepintmon tov 1932,
VIMPYE WO HEYAADTEPT OKOVOIKY Kpion mov Eekivnoe amd tic HITA (tov 1929) ko siye
EMNPEAGEL APVNTIKA TNV EAANVIKT otkovopia. Opota Ntov Kol 1 LETUXEIPION TV SOVEIGTAV,
OOV GTAUATNCOV TN YPNHATOOOTNON LOALS VTIANEON KAV GTL TO ONUOGLO ¥PEOG Kol EAAELLLLOL
dev givan ma Prdotpo. XapaktpioTiki opotdtnto givar 0Tt Ta Tponyodueva ypovia Kot OTIG
OVO TEPIMTAGELS NTAV YPOVIN OLKOVOUIKNG EVTIEPTOG YWPIG oNUEdIa TOL VO TPOUNVLAY TO TL

puéALeL yevéoOat.

Ov dwpopés otig 600 avtéc kpioelg TG eAANVikNG owovouiag eival emiong
a&loonpeiotes KabBmg otnv Tpvi kpion n EALGSa avrkel og o evpitepn Kowvmvia, eketvn
™¢ Evponaiking ‘Evoong kot poag Eviaiag Nopopotikng [Holtiknig tov eupd, mpdypna mov
ONUOVEL TOG VIOKELTAL GE KATOL0VG YEVIKOTEPOLS Kavoveg kat vopues. Kdrt tétolo puoikd
dgv vfpyxe 10 1932 ko n ydpa eixe To dwd g vouopa. Télog, enl Bevilghov n ydpa
Bpiokotav og mepiodo avaTTLENG LE TIS YPNUOTOOOTHOELS VO KOAVTTOUV KTIPLOKES VITOSOLLES
(oxohela, OpOUOLG KAT), eV OTN OMNUEPIVI] TEPINTTMOOT Ol YPNUOTOSOTNOELS divoviav yia
KEAVYN TPEYOVCAOV SOUTAVMV TOL dNUOGIOV KOl KAALYT] TOV TOK®V TOV YPEOVG.

H onpepwn edinvikn kpion ocvykpwvopevn pe tov [avikd tov Tparelitdv tov 1907
otnv Apepikn , olyovpa o £xel MOALEG Slapopéc Kot Alyeg opordtntes. Omwg TpooavapEpaple
Kol vopitepa 610 Ke@AAato, n Kpion tov 1907 Eexivnoe amd Tic Tpdmeleg, omodTe M TPOTN

dpopd w¢ TPog T Lopen TV Kpicewv givar gppavic. Ot pdneleg vrootpilovy Ta KapTe
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Kot dnuovpyovv otevég oxécelg pali toug. Emiong, emevovticég etaupeieg emevovovy peydia
TOGH TOMTOV Yopic emomtikd €ieyyo. H Swokomn ypnuotoddtnong evog eyyelpiroTos
UEYOAOETLYEIPNUOTIOV ETIPEPEL TOVIKO GTOLG KOTAOETEC TOL TPEYOLV VO OTOGVPOVLY TO.
ypnotd toug. H dwppon keporaiov sivor peyddn kabog dev vmdpyel Oeopobetnuévn
€YYU™M0N KEQOAQI®V OT®G LINPYE oTNV TEpinTwon g EAAGSag dmov kat edd dnpovpyndnke
Wi avotopoy, avikavn OUmS Vo TPOKOAECEL TIGTMOTIKN Kpion Omm¢g wpokAndnke to 1907
oTNV AUEPIKN Kal 1 TEAEVTOLN ,UETATPATNKE GE VPEST OOV &V TEAEL EMAnée G1OMPodpOUOVC,

yoAvPovpyio Kot nAextpiouod.

Yvykpivovtag v TpEYovca eAANVIKN Kpion pe v mAnboplotikny kpion Tng
Iepuaviag o 1920 10 Pacikd KOWO YAPUKTNPICTIKO TOLE EIvaL TO UEYUAN OTLLOGIOVOUIKE,
eMeippoto tov yopov. Béfaia, omyv mepintoon g [eppoviog 1 attioc onpovpyiog tov
eMEILIOTOC NTaV Ol KPOTIKES omolnUIdeel mov vroypeovtay va katafdiiel n I'epuoavia
petd tov A Iaykoouo IToiepo. Kowod otoygeio emiong oV ot dSnUOKpOTIKEG KOPEPVNOELS
Kol TOV dVo Yophv TS Kpiopeg meptodovc. And 10 1919 ot I'eppavia  avtokpoTopiKni
KuPépvnon elxe aviikataotadel amd v opoomovolakn onpokpatio ¢ Baipndpng, 1 omoia
kpatoe puéypt o 1923. H dapopd toug €dm givar 6t 1) EAAGOa Yo vo kaAbyel To Eddeyupa
davellotav cuveyms amd eEmtepikong mapdyovteg eva 1 ['eppavia Tpoydpnoe oty €kdoon
LEYOA®V TOGOTHTMOV XPHLATOG HECH TNG davELdOTHONG TOL KpaTovg amd T Reichsbank pe
mnBoplotikd ypnua. Me TNV VOUGUOTIKY] oUTH €MEKTAc 1 TeEAevtaio. dnuodpynoce

vrepmAnOmpiopo.

Ymv lletperaikn kpion tov 1973 ekel mov Oa pmopodoope vo Ppodue kowd
otoyeia pe v eAnvikn kpion tov 2008 eivarl otnv kpion ypEovg OV LT EXEPEPE OTIG
Mydtepo avomtuoolueveg ydpes. L'votav po avakOKA®OTN YpNUATtov Omov ond Tig
TAEOVOOLATIKEG YDPES EEAYOYNG TETPEAALIOV, TOL YPTLOTA THYOLVAY LECH YOPIYNONG doveimv
amd TG peydheg Oebveig tpamelec otig elhelppotikés yopes. Otav 1o 1979 n Kevipw
Tpanelo amopdoioe va Kével TV yYaAopn VOLUGUOTIKY] TOAITIKY TG O QUGTNPT, Ol YDPES
Tov elyov davelotel emPapdvOnKav pe TEPAOTIONS TOKOLG EML TOV JOVEI®V TOLG TOV NTOV

adVVOTOV VO TOVG TANPAOCOVY AOY® TNG OMMAELNG EC00NUATOG OO EAYOYEC Kol TNG
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ToyKOG oG Kapyne. BAémovpe €06 emiong mmg Lo YEVIKOTEPT) OTKOVOLLIKT] OVOTOUPOYT GE U0
TEPLOYN TOL KOGHOV, Umopel vo, Exel PabIEg EMMTMOGELS Y10 TIG OTKOVOLUKEG TOATIKEG GAA®Y
YOPOV TOV GLVOEOVTOL WE KATOLOV TPOMO , OMMG TO EUTOPLO KOl €0M GUYKEKPULEVO TO

EUTOPLO TTETPELTiOV.

To 1980 n Aativikn Apepikn gival 1 Teployn mov PLOVEL KPIGELS YPEOVG TOV EPePAV
OpKETEG YDpeg ota mpobupa g ypeokomiag. Ot tpameleg £dvav oA ddveld ywo TV
ekProunyavnon tov yopov g Aatviking Auepikng, ocmov to 1980 Eéomace pio PHEYAAn
debvng kpion ypéovg AdY® abETnong ¢ OmOTANPOUNG TOL XPEOVS TOV OVOTTUGGOUEVMV
YOPOV ™S AaTvikng Aueptkng kot e Aepikng. Kot edd 1 cvecmdpevon ypéovg yvotav emi
oEPG ETMV, OMMG KOl OTNV EAMMNVIKY Kpion yxpéovg, pe T dweopd 6tt To 1980 ot ydpeg
exelveg eiyov vymid mAnbwpiond. Me v advénon tev enttokiov 1o 1979 otig HITA kot v
Evpdnm ,avéndnkay kot to Tocd TV daveimv Kot EMOEVOONKE 11 GUVOAANYLLOTIKY 1COTIIN
pe to doAdplo kot ToHTE £ytve aviinmtd OTL M Koatdotoon etvar kpioun. AvEROnkav
KATOKOpLPO Ta ¥PEN TOV Yopodv ¢ Aatwvikig KvPépvnong kot dMAwcav advvopio

TANPOUNG.

H «pion tov 1929 iomg €xel Ta TepiocdTEPH KOWA GTOLYELD e TV Kpion Tov 2008,
av Kot €yel emiong Kot peyaies dwpopés and avtiv. H kpion tov 1929 Eexivioe mg fmia
OKOVOpIKT Voeon, peteEediynke oe onuovtiky ypnpatiotnpokn Kpiorn, katéinge Ko og
tpomelIkn Kol TeMKd odnynOfKape GLVOAMKA Gt peydAn otkovopk kataotpogr. H kpion
tov 2008 Eexivnoe and tov ypnuotomotoTikd topén tov HITA, petatpdmnke tayvtoto oe
debvn kpiom KePaAaiaryop®dv yo vo KOTOANEEL O OMUOVTIKY ToyKoouio veegot. H kpion Tov
1929 pmopei, va Bewpnbel wg kpion OKOVOUIKNG TOAITIKNG Kol TOPOUUEVEL £0G CHILEPT 1|
“untépa”’ Ghwv tov Kpicewv. H kpion tov muepdv pog givar Opmg M UEYOADTEPN
YPNHOTOOIKOVOLIKT KPIoT OV YVAPLoE 1 TOYKOGUIO OKOVOUIo HETOTOAEUIKA. ExdnimOnie
oG “kpion eumotoouvNS’ HETOED TOV TIOTOTIKOV WPLUAT®V, 1| omoia HeTodOONKe OTIG
OTpamelIKeS ayopég TPOKOAMVTOS EVTOVO TPOPANLO PEVCTOTNTAG. XE CVTIOWIGTOAN LE

TPOYEVESTEPEG KPIGELS OV eKONADONKAY e PEPLOVOUEVES YDPES Kol UeTadOONKaV of
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TEPLOPIOUEVO aplOud ympdv, n kpion tov 2008-2009, dnmg kot 1 kpion Tov 1929, wponAide

Ot TOV TUPNVA TOV OVERTUYLEVOV OUKOVOULDYV.

Kot o1 V0o kpicelg ekdnAndnkov ¢ tomikég kpioelg otig HITA kot petaddOnxay
Yp1yopa oty maykoGuio owovopia. Kot otig dvo mepmtmcelg mpv v mepiodo g kpiong
TpoNYNONKE oL POKPOYPOVID (PACT TICTOTIKNG EMEKTOONG, HOYAELONG KOL OTKOVOUIKNG
avBiong. Emiong kot otig 600 mepmtdcelg dnutovpyndnkav podoKeg GTIC 0yOpEG PUGTKOD Kol
YPNHUOTOOIKOVOLIKOD KEQPAANIOL TTOL EYKLUOVOLGAV GLOTNUIKO kivduvo. Otav ot odokeg
oavtéc éomacav, TOMEC Tpimelec mTdyEvoav, 1O O1EbvEG eumdplo  cuppkvoddnke, M

Kataviiwor kot 7o AEIT petwbnkav ko n avepyio av&ndnke.

5.1.B. [Iwg eTPEAGE 1] OLKOVOLKT KPion TOUG Bacikovg
0LKOVOLIKOUG Seikteg (AEIL dnpdoto xp£og, Snuocio EAAelupa Kot
avepyla).

X onuepwvi kpiowakn Katdotaon 1 EAAGSe ¢ péAog NG ToyKooUIOmotIéVNg
Kowoviag, mapatnpnonkay eoayduevo @ovoueEve, TOV  eMNpéNcaV TNV TOPEiD TNC.
Inueindnke peimorn Tov TOLVPIGHOV, €E0doc TV Eévev Osopukdv kepoAaiov omd 1O
XPpNUATIGTAPLO, TTDOCT TOL YEVIKOD €MUTEOOD TIHMY KABMG Kot CVEOUEIMON TOV TILOV TOV
ayoBov Adyw g dwkduavong g TG tov metpelaiov. Emiong ota miaicw g
npoonmdfelng O1omOoNG TG EMYEPNUOTIKOTNTAG €AN@ONcaY dvopevr] HETPAL YL TOVG
gpyalouévoue, Omm¢ elvar 10 mayouo TV UoBov, ot palikéc amoAvcels Kabdg Kot 1

EMICTIKOTOINGT TOV ®PAPIOoL.

H ovompn eicodnuotiky moAMTIK OpmG Kol 0 dpacTIKOG TEPLOPICUOS TMV
onpociov damavov mov aockndnkov kotd to teElevtaio 4 £ emmpéacav, OM®G MTOV
avapevopevo, apvntika v e&éMEn tov AEIL pe amotédeoua 1o péyefog Tov vo onueidoeL
petowon xotd 4,9% 1o 2010, xatd 7,1% 1o 2011,xatd 7% 1o 2012 ko xotd 3,9% 10 2013
(otaBepég Tpég €rovg 2005). T to 2014 mpoPAemdtav 1 owovopic vo EMOTPEYEL GE
puOpove avamtvéng g TaENg tov 0,6% cvppava pe To [lpooyédio Tlpovmoroyicuod 2014
™¢ Evponaikig Emtponng kot évimg mapatnpndnke avénon tov AEIL pe ™ ydpa pog va
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ONUEWDVEL TOV LYNAOTEPO pLOUS avamTuéng to Tpito Tpiunvo tov 2014 petaéd TV yoOphV

g Evpolovng oopgava pe v Evporaik) Ztatiotikny Yanpeoia.

Ot petappuOpicelg Tov £yvay Kot 1 TEPLOPIOTIKY TOALTIKY TOL akoAovOnOnke To
TPONYOOUEVA £TN £XOVV apYicel Vo 0modidovy Kapmohe. To dnuocto EAAep HEIDONKE KATA
27,8% 1o 2010, xatd 13,2% 710 2011, xatd 37,4% to 2012 xor katd 66,1% 10 2013 o¢
OUYKPIOT HE TO TPONYOVUEVO £T0C (YWpig va cuumepAapupdvoviol o Tood mov dTédnkoy
v ™ otpiEn TV Tpanel®v), evad to 2013 vinpée mpwrtoyevig TAedvacua ¢ taéewg 3,4
o1 Evpd katd v EUROSTAT. Enuovtiki ntav emiong m Peitioon tov 1colvyiov
e€MTEPIKOV GUVOALAYDV Kol 0 apvnTikog TANBwpioude to 2013. H odoxdinpmon tov PSI
evtoc tov 2012 peiwoe 10 dnuoacto ypéoc omd 170,3% tov AEIT to 2011 og 157,2% tov AEIT
to 2012 (Eurostat, 2013), coppdariiovtag otn onuovpyio otafepdTEPOL LOKPOOIKOVOULKOD
mhaiciov. Katd to 2013 to dnpocio ypéog aviAbe oe 175,1% tov AEIL Adyw v evioyvong
TOV YPNUOTOTICTOTIKOV WPpLUdT®mV, (ote va PeAtiwbel 1 pegvuotdtnTo. 0TV EAANVIKN

OLKOVOLLLQL.

E&etdlovrtag Tov Topéa G amacyOANoNS Kol TNG avePYiog TaPATPOVLE TG EMG
kot to 2008 M avepyia oty EAAGOO MTov oyeTIKA YOUNA) Kol KIvoOVTAY L€ TOCOGTO TNG
1aEemc tov 7,6% oto péco 6po g Evpmlmvne. Katd 1o 2009 n avepyia ot ydpa ovénbnke
¢ anotéheopa e debvovg kpiong mov Eéminge kot v EAAGSa kot aviAfe o€ 9,5%, evd o
10 2010 awénbnke mepartépw oto 12,5%, ®¢ cuvémeln TG TEPLOPIGTIKNG ONHLOGLOVOUIKNC
TOMTIKNG oV epappootnke e&outiog g Kpiong ypéovs. Katd to érog 2011 10 mocootd
avepylog, g eMOKOAoVOO TG YeEVIKOTEPNC KPiomg NG EAANVIKNG OIKOVOUIOG Kol TV UETP®V
nov &rovv Anedel yio tn dnpooctovopkn eEvylavon, éptace 1o 17,7%, eved xatd to 2012
Eemépaoce 10 24% won katd 10 2013 €ptace to 27,3%. Idwitepa N avepyia Tov vEéwv, mov
Eemepva 10 50%, amoterel Eva and ta peyaAdtepO TPOPANUATO TOL EMEPEPE 1| OLKOVOUIKT|
kpion ot yopo. H avepyio mpoPrénetar wotdc0 TG Bo apyicel oTadiokd vo LELOVETOL Ao
0étoc (Ba @Bdoel 10 26% to 2014 wor 10 24% 1o 2015, ocbupwva pe v ektipnon g

Evponaikng Emtponng).
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Y10V TOpén TV EMEVOVoE®V, T0 £€10¢ 2013 0 oYNUOTIGHOG Tayiov KEQOANiov otV
EMGda aviAfe ota 22,2 dig Eupd og otabepéc Tyég mponyoduevon £tovg, epgavifovrag
ueioon 13% oe ovykpilon pe to peyédn tov étovg 2012 (25,5 dic Evpd). H psioon avtn
opeileTOl OTN JPACTIKY TEPIKOTN TOV ONUOCI®V SATAVAOV KOl TNV TEPLOPICTIKT OTKOVOUIKT|

TOATIKY TTOL AoKNONKE AOY® TNG OIKOVOLIKTG Kpiong mov ekdnAmOnKe ot ydpa.

Ye o011 apopa Tic Eévec Aueceg Emevdvoeg (EAE), mapd v kpion dnuociov
¥péovg kal v évtaén g xopoag oto pnyoviopd ompiéng ANT — EE — EKT, ovtég
KvhOnkay og oyetikd wavoromtika eninedo otv EAAGda xotd 10 2012, ko avéRdnkav
nepattépw Kotd to tog 2013, delyvoviog otabepomomTikég TAGELS. XVYKEKPIUEVA, Ol
GUVOMKEC €10p0EG KEQOAimV oty ympa Kot to 2012 avirbav og 2.004,4 exot. Evpd, evd
Kkatd o étog 2013 o€ 3.279,3 ekat. Evpm, onueidvovtag onpovtikng avEnon, e taéng tov

63,6%.

Xe 0t agopd otic kabBupég ewopoéc EAE oty EAMGSa avtéc onueiocav emiong
onuovTiky dvodo avdpeca ota &t 2012 ko 2013 moapd v owovoukn kpiomn, amd To
enineda tov 1.354,3 exat. Evpm 10 2012 o¢ 1,9 61¢ Evpmd 10 2013, dnAadn avéninkov Kotd
43%. Ilpénetl va emonuaviel BéPata mwg 1 avEnomn avt, O6m®G KoL 1 peydAn adéEnomn otig
ocuvvolkéc EAE, opelletal katd kvpro Adyo otnv avabedpnon tov peyeddv yuo 1o 2012,
oto. omoio ot (nuiec tov Eévov emyepnoemv mov dpoaotnplomolovvtal oty EAAGda
EVOOUATOONKOV ©¢ apvnTIKA emavemevovBévia képdn, cOpeova pe ) pebodoroyia twv
OECD o1 UNCTAD. Avapoifora mdvtog o O6ykog 1000 TtV kobopdv OGO Kol TMV
cuvolK®V elopodv EAE kotd 1o 2013 xiviiOnke oe vymAd emineda, mopd TV cvve Lopevn

OlKOVOIKT Kpiom katd To £T0g aVTo.

Téhoc, ot e€aywyés eAnvikdv ayabdv katd to étog 2013 mapépewvav oto 6w
oxedov enimeda oe oyéon pe 1o 2012, kou avirBav oe 27,5 dic Evpd. Amd v aAin
TAeLPa, o1 elcaywyég TG yopag to 2013 avBav oe 46,9 o1 Evpd eved 1o 2012 ftav

49,3 61g Evpd, dniadn petwbnkav onpavtikd. H peioon tov eicaywyov katd 1o 2013 kot n
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oxedOv dloTNpMon o€ TEPOVE EMIMEDD TOV EEQYOYDV £XEL GOV OMOTELEGUO TNV TEPALTEPD

peimon Tov epmopikod EALEIIOTOC TG XDPOG.

Nivakag 9: Znpavtikoi Otkovopkoi Agikteg otnv EAAGSa ta €tn 2009-2013.

2009 2010 2011 2012 2013

E&EMEN AEII (otabepéc Tyuéc 2005) -3,1% | -4,9% 1,1% | -7.0% | -3.9%
[I\Bwpiopds: Méosog Etnotog 1,2% 4,7% 3,3% 1,5% -0.9%
[IiBwpiopde: MetaPorn: Asképupprog - AeképBpilog 2,6% 5,2% 2,4% 08% | -1,7%
Mapayoywomro epyaciog (EU-27=100)** 98,1 92,8 89,7 91,6 n.a.
IMocootd avepyiog 9,5% 12,5% | 17,7% | 242% | 27,3%
Anpootieg emevdvoerg (Yo AEIT)** 3,1% 2,3% 1,7% 1,8% n.a.
E&aywyég (ayabd- tpéxovoes Tipég)™ 17,6 21,1 24,3 27,6 27,5
Ewoaymyéc (ayabd- tpéxovoeg Tipég) ™ 51,9 50,5 48,4 49,3 46,9

*Sioekatoupopia € ,** IInyn: Eurostat ,[inyn: EAnvikn Zroniouxny Apyn, 2014

2NV mEPImTMON TG EAMNVIKNG Kpiong Tov 1932, 6mov n EALGSa giye pio owcovopia
Kopiog aypotikr, He Pacwkd eayoyipua mpoidvia TN otagido Kol TOV  KOTVO,
YPNHOTIoTNPLoKE Topatnpndnke 610 1010 T0c0GTO 1 VIEOXDPNGN TOL YeVIKOD deiktn (40%)
pe v kpion tov 2008, pe ™ dwpopd 6t ent Beviéhov giyape tavtdxpova Kot To ovOUEVO
Tov avimAnBwpiopod. To dNUoclo ypéog Kot EAAELIN NTAV KOl OTIS dVO TEPUTTMGELS GE
TOAD VYNAQ EMIMEdD OTMG KoL 1] OVEPYIRt TOL AOY® TOV TTOYEVCEDV TOAADY EMLYEIPCEDV TO,
gpyactlokd owodpato tov epyalopévev giyav KatamamnBel apketd, €0KOTEPA OTN
onpepwvr| kpion mov davdovpe. H avénon g avepyiog avénce n LETAVAGTEVOT-ECMTEPIKN
Kot E@TEPIKN- Kol oTIS 6vo mePLOdovg. To 1932 o KoOGHOG EWayve Yo £va KOADTEPO aPLO
Kupiog oty Apepukn 1 ) eppavia, tdpa mpocavotoriletor Kol 68 GAAEG EVPOTOTKES

XDPES.

‘Eva axoun kowod otoyeio eivor n cvppikvoon mopoaymyng kot 1 peioon g
OYOPOGTIKNG SVVAUNG AOY® TOV HEIMCEMV GTOVG HoBolc tov epyalopévmv. Meydio TAnyua
Kol Yoo TG OVO TEPWTOOELS elvar kot M Kpion ot eéayoyés. Télog, mpoPAnuata
TOPOVCIACTIKAY Kol 6TOV TPOmelkd KAGOO Le HEI®ON TNg PELCTOTNTOG TOV TPATELMDV KOl
UEYOAEG OMMAEIEG OTOL YOPTOPUAGKIA TOLG. Ztnv Kpion tov 2008, vmfip&e £€viovo TO
Qawvopevo g eEaymyne Kepoiainy oe EEvec YMPEG e EMIKEILEVO KIVOLVO YPEOKOTIOG TNG
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YDOPOG, OAAG Kl TAAL Ol TpAmeleg €0 dEV £PTACAV GE KOTAGTACT YPEOKOTIOG Kl GE AVTO
Bonnoe kot o vopog Tepi TpooTaciog TV Katadécewny (Onmg avapépape Kot vopitepa) oA
Kol To 0Tl ol punyavicpol otpiEng Pondncav apketd tov tpamelikd KAAS0 TPOg AmoPLYN

KOTAPPEVGNG TOV EAANVIKOV TPOTELDV.

Avtifeta pe v onpepvi] KOTAGTOGOT OTOTPOTNG TG KATAPPELGNS TOL TPOTe koD
ovotiuatog, 6 ouvéEPN To B0 Kot oty mepintmon tov Ioavikodv tov Tpomelitodv oy
Apepikn 0mov ekel MOy amOGLPCNG UEYHAOV TOGOGTOV KEQUANIMV OO EMEVOVTEG, TOAAEC
tpmelec ypeokdmmoay. O ypnuatiomplokdg deiktng e Wall Street népter oto 50% Ko ot
Tpaneleg Y VO CLYKPATHCOLV TOV TOviKO ov&dvouvv to emitdkio. Kdatt mapodpolo, oe
pikpdtepn kAipoka BEPata, Eywve kar oty EAAGSa otav Eéomace 1 kpior, ol tpaneleg otnv
TPoondoeld Tovg Vo SOKPAUTACOVY T KEPAANLD TOV ERXEVOLTOV TOVG &glyav avéfoel ta
emtokia Tov Katabéoewv. 'Eva akdun kowd otoryeio sivon dtt kot to 1907, dnwg kot tdpa, 1

avepyio éptace ota VYN Kot LioBol Tov VTOAAA®V PEt®BNKaY apKETA.

E&etdlovtag tdpa v mepintmon tov ['eppavikod Ymepminbopiopod 1o 1920 o
onoiog dmpknoe tpia ypovia PAémovpe TG 0D LRPYE LEYOAO TOGOGTO TOV YEPLOVIKOD
mnBucpod mov enweerdnke and v TAnBwploTiK) ot Kpion kot avtol ey T0 Kpdtog,
ot Propnyovor Ko ot davewornnies. Kot amd v dAAn mhevpd €povpe Tovg TANYEVTEG OV
Ntav ot tpaneles, ot KAtoyol malaldv TitAwv, ot Katabéteg Kat ot cvvtasovyot. H avepyia
KdATale KoL Ol E6MTEPIKES avaTapoyég Oev EAlemay Kol €00 Omov 0 VIepTANBwPIoUOC elye
KOTOOTPENTIKES GUVETELES Y10 TV ECGMTEPIKY] GLVOYN TNG TPDOTNG YEPUAVIKNG ONUOKPATIOS.
Avto cvpPaivel oe mAnboprotikég Kpioeig 816t dev av&avovtan OAeg ot TIHES To 1810, LAMoTO
Kdmoteg av&avovrtal Ty dpa Tov aAleg petdvovtat. BéPaia, o I'eppavio avtd cuvéPn dott
vpye otabepn) cLVOAAOYUOTIKY wooTiio, €4v 1 1ooTio NTav eievbepn Oe Ba elyope
mnbopiopd. AvtiBeta, oty eAlnvikr kpion tov 2008, or poévol Tov enOEEANONKAV Kot
aKoun emm@elodVTOL glvarl 01 KEPOOOKOMOL, €V Y10 TO UEYOAVTEPO TUNUO TOV EAANVIKOD
mAnBocpod 1 katdotaon £xel xewpotepiyel. H dapopd kot €06 gival to eviaio VOLUGHO TOV
€VPM oto omoio vrayetal 1 EAAGda kot To pdpro, To vopopa g ['eppaviag to 1920 6mov

AOY® TOV J1KOD TNG VORIGLOTOC El)E TN SLVATOTNTA VO EKOMGEL YPT|LLCL.
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H ITetperaixn Kpion tov 1973 ftov kot 0vt pio epinTmaon 6mov kdmolot fynroy
VIKNTEG- o1 Ydpeg e&oyyng metpelaion pe mAeovaouatikd wwolvylo kal avénon eéaymymv
KOl KOTOL0L YOUEVOL-0l YDPEG EICAYOYNG TETPEAAIOD [LE ONUOGIOVOUIKA EAAEIpLOTO, HEIDOT
{ong Kot enevdvcemVy, EAAEIUNOTIKA 10000y, TANPOUOY Kol ekTOEEVOT avepyiag. ZTnv
TEPITTOOT TOV YOUEVOVY, OO GLVEPT Kot otnv EAAGSa to 2008, 1 kpion ypéovg emnpéace
OAOVG TOVG TOUELS TOV YOPOV TOL EXANEE KOl 1] AVATTUEN GTIC TEPIMTAOCELS TETOLOV KPIGEDV

épyetar GVOKOAN KOl APKETA apyd.

v mepintmon g Kpiong xpEovg Tov yopov ™ Aoatvikng Auepikng to 1980,
otav ot Tpamelec avénoav To EMTOKIOL KOl OTOUATNOOV TIG YPNUOTOOOTNGEIS, 1|
GUVOAAQYLLOTIKY] IGOTIUIO TOV VOUIGUATOV TOV YOPOV UE TO SOAGPLO YXEPOTEPEVGE, OAAA
TapOL” aLTE M VIOTIUNON TOV VOLUGHATOV NTay pikpdtepn an’ 6Tl avapevotoy (mepittd va
ovVaPEPOVLE OTL 01 YOPES OVTEC Elyav TO OKO TOVG VOuoua 1 kdBe pia eved n EAAGSa etvon
ot @V TOL EVPM). LTI CLVEYELD ELPUVIOTNKOY EAMAEILLOTO GTO 160L0Y10 TANPOUOV Kl Ol
pvouoi avamtvéng yio o étn 1982-83 fyrav apvnrikoi (oto -3,6%). Ta anotedéopota HTov
Kataotpo@ikd. Ot owkovouieg ocvppikvdbnkav katd €vav cvvolkd péco 6po 7% ot
duapketa ¢ dekaetiog Tov *80. To m0G0oTd TV AdTvodpepKavAOY Tov {ovoay KAT® amd
ocuvinkeg etaylog aviAfe amd 1o 40% 10 1980 o610 48% T0 1990, KO TEPimov TO 6% TOL
AEII g meproyns yovotay oto eEmtepikd yia v mAnpoun xpedv. To mocootd tov AEIT
TV Yopov ot Adtvikn Apepwn to 1970 to AEIIL frav 4,9% , 1o 1980 mov Efomace N
kpion pewwdnke xatd 3,4% ,010 1,5% won pio dexaetio petd , o 1990 6mov ta ypén Tmv
Yopav dwkovoviotnkav, to AEIT avépnke oto 3,7% kot dpyroav va gpooaviovtor onudadio

avantuéng.

Yvykpivovtag ta Pacicd owovopkd peyén tov dvo kpicemv tov 1929 kot Tov
2008 ot opototnTeg TMV dVO KpicewV @aiveral va gival ToAD AyOTEPES, MO TIC GMUAVTIKEG
SlPopES Tovg. Av Kol 1 ToykOoUo KAipoKe amoteAel KOWO GTOYEID TOVE, TO TOGOTIKO
péyebog tov emmtmoewy Sweépel. Tnv mepiodo 1930-38 1o mocootd avepylag ot HITA
aviAle oe 26,1%, amd 7,9% 1 dekaetia mov elxe mponynOel. To 1932 n Prounyoviky
TOPOYOY KATEYPOYE TN UEYOADTEPN CLPPIKVMOGT, CNUELOVOVTIOS OTMAELN PEYOADTEPT OO
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40% o€ oyéom pe 1o eminedo g 1o 1929. O Jdeikng TIWOV AMOVIKNG TOANCNG ELPAVICE
“ehevbepn mtdon”. Tt onuepwn kpiom, WEYPL OTIYUNG, T OUEPIKOVIKT] OIKOVOLia
oLppIKVOONKE Povo Katd 2,7% kot 1 okovopia tng Ldvng Tov evpm katd 4,2%, o€ chyKplon
ue évav vmotovikd puiuod oavamrtvéng to 2008 (0,4% war 0,7% avtictorya-pA. Adypappo
5.1). H avepyio otic HITA avéndnke to ZertéuPpio tov 2009 katd 4 ekatootioieg povadeg o
oyxéon pe to 2008, oe 9,8% amd 5,8%, evd ot (dvn tov gupd TOV Avyovsto Tov 2009
avéndnke Kotd 2 ekatootiaies povadeg (oe 9,6%, €vavtt 7,6% éva ypovo vopitepa) (PA.

Maypoppa 5.2).

Awaypappara 5.1, 5.2., 5.3.. H diebvijg drdoraocn tys kpions tov 2008

Awaypappa 5.1.: Ate@vég Ipoiov (2007-2009)

Ipyy: EKT, Monthly Bulletin

Awdypappa 5.2.: AteOviig Avepyia (2007-2009)
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Inyy: EKT, Monthly Bulletin

Awaypappa 5.3.: Ate@viig TANOwpLopog (2007-2009)

IIyyn: EKT, Monthly Bulletin

To 1929, n peiwon tov AEIl kot tov emmédov TV TWOV NTav acHYKPLT
HeYoADTEPN Kol KATO oo mBavdTTa glye mOAD peyaAbtepn eupov). To €lAsyupa Tov
npobimoroyicpov tv HITA avénfnke eldyiota to 1934, oe 5,9% tov AEII amd 4,5% 10
apLECMS TPOoNYyoLUEVO €TOC. XNEPa, 1 opoosmovdlaKkn KuPépvnon tov HITA éxet axolovOnocet
évtova emMOETIKN TOMTIKY TOVOONG TG (Ntnong kot epapuolel éva domavnpd TpdypoLLoL
otafeponoinong, avédvovtag to EAdelppa e yevikng kuPépvnong oe 12,8% tov AEII 1o
2009 amd 5,9% 1o 2008 xat 2,8% 1o 2007. Xtmnv Evpdnn, eEdAlov, dieg ot kuPepvioelg
Tpoy®pPNoaV o TpwToPaveic mapepPdoeig otabepomnoinong, eEavIAdVTOS T0 dMILOGIOVOUIKA
neplopla. Xt {OVN TOL €LUP®, TO GULVOAIKO OTNUOCIOVOMIKO EAAEIUUO TNG YEVIKNG

KuBEpvNomg avéndnke to 2009 ot 6,2% tov AEII omd pors 1,8% to 2008.

H xotaoctpoepn Tov TAOVTOL TOV VOIKOKLPIOV MTOV CYETIKO KEYOADTEPT KOt
dwbOnke moAD mepiocdTepo T0 1929, Ady® TOL OMOTANBWPICUOL KOl TG GVOCOPELONG
YPEOVG OTA VOIKOKLPLE KOl TIG EMYEPNCELS TOL NTAY 0dVVATOV Vo amonmAnpmBel. Xtnv kpion
tov 2008, 1 KATOGTPOPN TOL TAOVTOV GLYKEVIPMONKE GTIG UTMAELES TOV YOPTOPLANKIOV TMV

EMEVOLTAOV VYNANG €160ONUATIKNG otdung. Emiong, n éAdewyn eyydnong tov Katabetdv 1o
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1929, evod avtifeta to 2008 vaMpye eyyvnon KoTobEcEMV KAl 0LTO CLYKPAUTNOE TOV TOVIKO,

00N yNoE G€ aKOUN LEYOAVTEPT] OLGTPAYIO TV VOIKOKVPLDV.

To 1929 1 kpion day0OnKe TOYKOGHLIO LE CNUAVTIKES YPOVIKEG VOTEPNGELS KOl TO
OAO TOAITIKO- OIKOVOWMIKO KAIUO TNG EMOYNG OV EMETPEYE TN YPNYOPT| OVAKOUYM OO TNV
Voeeon. Avtifeta, to 2008 Topatnpndnke aotpamiaio dS1G600N TG APYIKNG daTapoyng, AOY®
NG TOYKOGUIOTOINGNG, QALY amtd TNV GAAN TAEVPA VTEAPYOLV evdeilelg 6Tt N €£0d0g omd TNV
kpion Oo eivor ekt pecompdbeoua. Edd pmopel vo cuvéPfare kol M ypryopn Kot

GUVTOVIGUEVT] VOLUGLOTIKT] KOl OT|LLOGIOVOULIKT TOAMTIKT Tapéufaon.

5.1.y. [Io¢ aVTIHETWTIOTNKE 1) KAOE TTEPIMTWOT SNHOGLOVO LK X KAl
VOULOUATIKA.

Hopdéro mov n EALGda to 2008 Bprokdtov kdtm amd v oumpéia T Evpomaikic
‘Evoong kot tov Opyavicpod Nopopatikng ‘Evoong, obte n mpootacioo og péA0g oG
€VPUTEPNG KOOTNTAG AELTOVPYNoE , OAAG oVTE Ol pnyavicpol eronteiog s ONE 610 va
amo@LYeL TNV Katdotaor g kpiong. Kat éto1 pnpootd otov kivduvo ypeokomiog Kot 6Téong
TANPOUOV TOL EAANVIKOD dnpociov Tpocépuye oto Atebvég Noupopatikd Tapeio omov pall
pe v Evponraik ‘Eveoon kot v Evponaiky Kevtpum Tparelo dnpovpyncav 3 mokéta
omping yw Vv mepimtoon ™ EAAGdag. H ydpa émpeme va AdPer pio oegpd amd
ONUOGIOVOUIKA HETPA. MG OEGUELON Yo TO EEKALIOMUA TOV TOKETOV VTGOV, OTMOG LElmON
ONUoGi®V damavady e TEPIKOTES GTOLG GBovg TV dNUOGI®V VTOAAA®Y ,peTappLOUicELS

070 GLVTOEIS0TIKO TNG, AOENGT Poporoyiag Kal EGAEYT POPOSALPVYNG.

Anpoctovopukd to pETpa Tov £lafe 1 yopa oty Kpion v nepiodo Tov Beviléhov
dg Oépepav Kol TOAD omd TO PETPO. TNG TOPWNG KOTAGTAONG TO TPOTO POacikd KOO
YOPOKTNPIOTIKO TV dvo Kpicemv eivar 6tt 1 EAAGda kot o1 dvo mepummtmoelg Pplokotay,
pwv and 10 EEomacpa g kpiong, oe Katdotaon emonteiag. To 1932 Bpiokodtav vid v

emonteia Tov AteBvovg Oucovopkov EAéyyov Adyw g ntdygvuong mov giye vrootet to 1893
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a7t TPONYOVUEVN OIKOVOUIKT] KpioT Kot to 2009 1 ydpa Ppiokotay 1om déka ypdvia oyeddV
KAT® 0md TOVug EMOTTIKOLG Unyovicpovg g ONE, 6mmg kot OAeg Ol YDPES TOL VIAYOVTOL
otov opyovioud avtov. [lapodh” ovtd kol oTIC OV0 TEPWMTMOES HAAAOV Ol EMOMTIKOL
UNYOVIoUOL 0 AEITOVPYNCOV MG EXPETE O10TL TO, ONLOCIOVOLIKG, EAAEippOTO YOV QTACEL G
ave&édeyito onpeio Kt £T61 01 HVO OVTEG KPIGELS YPEOVG ATOTEAODY KOUUATL TG OKOVOUTKNG
wotopiog g yopag. Hapdiinia PAémovue 0t kou eni Beviléhov siyope emifieyn amd v
evpvtepn Anuociovoutkn Emtporn mg Kowaviag tov EBvav yia va fondnocetl ot yopa vo
aviuetoniost ™mv kpion. DPvowkd Omw¢ dwmicTOcOUE, Ogv EAEWAV Ol KUPEPVNTIKEG
OVOKOTOTAEELS GE Kaio amd TIg dV0 TEPTMGEIC. To aoTafég TOATIKO GOOTNA Kot 1] EVTOVN
dVCOPESKELN TOV EAANVIKOD A0OD amEVOVTL 6€ 0UTO &ivol KOO GNUEID TV 6VO TEPLOd®V
OVTOV. Z& GLVOVACKO LE TIG OIKOVOUIKES GTPOTNYIKEG TNG EKACTOTE KVPEPVIONG 001YOUV GE
L0 OVOTTOTEAEGLLOTIKY] TOATIKY Yo T Yopa. H mpdtn uépyva Kot Koo HETPO UE TNV
Kkpion tov 2008, ftav  avénon tov Edpwv Yo v avénon twv ecddwv. Edm avtibeta, 1o

V€0 POPOAOYIKO GUOTN LA ElYE GTOYO TN UETAPOPA TOP®V GTN Propnyavio.

H onpavtikdtepn d10popd 6TV VOUICUATIKY TOAMTIKY TV dvo Kpicewv gival 1L
EMéda topa avikel oty ONE kot o€ €va eviaio vopoua (evpd) pe diiec yopeg e E.E.,
eved tote elye 10 dwcd ™G vopoua (dpoyun) Kai ioyve o Kavovag tov Xpvoov. To 1932
eykatareipnke o Kavovag tov Xpuvcov, vmotyunOnke mn Opoyur] kot m xopo Kinpvée
TTOYELOT, evAd T0 2008 1 EALGSO amépuye TNV KATAGTPOPIKT, Yio TV 1310l Kol Yot Tig GAAES
YDOPES NG COVNG TOL EVPD, GLVETELN TNG TTOYEVONG. LTV TPATN TEPIMTMOON 1 ADGN MTALY GTO
OLKOVOVIGHO TOV YPOVOL OTOTANPOUNG TOV XPEOLS TNG XDPAS, EVAD TN de0TEPN, T LETPA

MtoOTTAG Yo pelmon TV ONUOCInY dUTAvVAV.

2mv mepintoon tov [lavikov tov Tparelitdv 1o 1907, petd and v veeon Tov
VIEGTN 1] YDPA, ATOPACIGAV VO EVIGXVCOLY TO 0dUVANO TPAmelIKO GUOTNUA, TO OTToio PEYPL
T0TE NV OTaL YEPLXL TV Propnydvov Kot tov Tporelitdv. Q¢ pétpo viobetinke 1 eyydnon
TOV KOTOOECEDV TV ENEVOVTMV, KATL TOL OTNV EAANVIKY Kpiom ioyve otav Eéomace 1 kpion.
Emiong, ko €8 tpogodotibnke o tpomelikdg kAAOOG He KepAAowo Yo TNV gvioyvon
pegvotomTag TV Tpareldv, Oyl OL®MG 0md KAToloV e£mTEPIKO opyavioud énmg otnv EALGSa
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70 2008, aAAd amwd To 1610 To Apepikdviko Yrovpyeio Ouwovopkmv. H Apepikn katdeepe va
OVTILETOTIGEL TNV VPECST GTNV Omoin PPIoKOTAV LE EGMTEPIKONES UNYAVIGHOVG Pfonbetog Kot
xopis eEmtepkn mapéuPaom, otpilovrog €161 T0 1010 TO KPATOG TOV TANY®UEVO TPpomelikod

TOL KAOBO.

AN pio TEPINTOOT ECMTEPIKNG AVIIUETMOTIONG L0, KPIGLOKNG KOTAGTACNS NTAV N
nepintoon ¢ [epuaviag pe tov Ymepninbopioud to 1920. Mo OMUOGIOVOUIKA
UETOPPOOUIOT) KOTAPEPE VO TEPLOTIGEL TOV YP1YOpo pubud advénong tov Tiudv. Meiocav tov
apBud Tev dnpociov VIEAARAOV Kal €dd Onmg Kol otny mepintwon g EAAGSac, (ag unv
Eexvaue OTL UOVO YloL TNV EKTOAOON YXPNUOTOC oTa 84 1010TIKG TvToypoesia kot 30
EPYOCTAGIO, YOPTIOV omacyorovviay 7.500 onudciol vIGAANAOL), OvEBOAOY TIC TOAELKES
omo{numoelg Kot oto T€Ao¢ Tig peiwoav apketd. Me vojuspoatiky petappOopion kot véa
VOLUGHOTIKY) TOMTIKY] Onpovpyndnke por aveEdpmmn Kevipwn Tpdmeloa m omoio o€
yopnyovse mAéov ¥pNUOTOSOTHGES dNUocioV damavdv pe TV €Kooon ¥pHHatoc. Avtd ta
Tpio YpOVIOL TOL VIEPTANOWPIGHOL KATAYPAPN KOV HeAaVE ot uviun tov [eppovov Kot
ovtog etvar o Adyog mov 1 I'epuavia empével otn onpocstovoukn meapyeio kot BTl vto
EMTAPNON T O YPEOUEVO KPATN TG evpwlidvng (ag punv Eeyxvdue emiong 6tL 1 doun NG

ONE emAnOnke amd tovg 161006).

Ymyv lletpelaixn kpion tov 1973, n voloUaTIK) TOMTIKT TOL £QapUOGTNKE O
TG eo0youeves yMpes €vBlvetal Yoo TO. QOWVOUEVO, TOV OTAGIULOTANOWOPIGHOD TTOv
eupaviotnkoy ce avtés (cuvimapén TAnBmpiopov Kot avepyiag) kot dev unopet vo cuykpiBet
LE TIG MOMTIKEG OVTIUETOMONG TNG EAMNVIKNG Kpiong tov 2008 16T dev €rovv Kowd
yopoktnpotikd. H owtia mov odfynce otov otacipominfopiopd evoéyetar va givar 1
akopyic tov pobov ot ayopd epyaciag TV €I00YOUEVOV YOPOV, TPAYLO TOL GTNV
eMviKn kpion elyape TANPN evkapyio Tov obmv tav epyalopéveov 1060 6ToV 11MTIKO

0G0 KOl GTO dNUOCLO TOHEC.
H xpion tov metperaiov to 1973 ko avty tov 1979 mov akoiovdnce cuvémesav

ypovika pe pia debvi kpion mov E€omace Kot avékoye v mopeio peyébuvong tov dutikon
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koopov kot g EALGdac. TToAdol amodidovv t o1ebvr| kpion 6T gvePYELOKE GOK, EVD GALOL
OTIC TOMTIKEG TOV EQPAPUOGTNKOAY Y10 TNV OVTILETOTION TOV ETTTOCEDY TOV EVEPYELNKOD
mpoPAnuotoc. H agetnpio wotdco Ppicketal 6Tig dV0 0LTEG KPIGELS, €1TE e TOV Evay gite e

Tov GALo TpoTO.

Ymyv mepintoon ™ Aotvikng Apepikng to 1980, m kuPépvnom, péco TV
EUTOPIK®V TpomeldV , TOL NTaV 1 PACIKN TN ¥PNUETOSOTNONG TOV KVPEPVNGE®DY, dOOT KOV
kepdiaio ompiEng oamdé to ANT kot amd dAlovg molvebvikovg opyaviouovg (OTmg 1
onuepwvn Tpowka). Tao otkovoulkd T@v ympodv Oumg cuveyilov va gueoaviCovv emdeivoon
ka0d¢ to Tapeio dev avriperdnile to Bépa g Eepeyyvd™Tag OAAG EKTIWOVOE TG TO LOVO
TPOPANU TTOL VTN PYE NTav 1 pevatodmta. ‘Etot, to 1989 ue 10 Zyédio Mmpévtt d00nKkav oTig
KLPBePVACES OADL TO YPMUOTOOLKOVOUIKA gpyaAieio othpiEng TV KuPepvicemv Yo vo
EavaPyodv oTig ayopég Kat va dtopoporombel o Kivouvog TEPAY TV EUTOPIKMV TPATELDV.
E&opaidvOnkav emiong kot ol GYEGEI TOV YOPOV HE TOVG TOCTMTEC TOVC. Amoitnonke
ONUOVTIKY dypoen TOV XPeEDV TOL PPlokotav oty KoToxn Tov 10wTkoy topéa (30%-

35%), mohl younidtepa mocootd and 10 75% mov emiPANONKE GTO KOLPEUA TOL EAANVIKOD

YPEOLG.

H otpoamyw ovt] Nrav eEupeTikd €TOKOOOUNTIKY KaB®g oavavémcse TNV
EUMIOTOCUVI] TMV EMEVOLTOV G€ o OwdKacior HEl®ONG TOv YPEOVG UE EMIKEVIPO TNV
avdantuén, n omoia £dwoe KivnTpa Yoo TNV €Qopuroyn dapBpotikdv petappviuicewny. Znuepa
avripetonifovtag v ehAnvikn kpion , to ANT o@aiveror va emavaiapPaver v o
duvvapukn pe to 1980 ot Aatvikny Apepikn. Avtiv ™ @opd, OU®S, Mg MKPOTEPOG ETOUPOG
omv Tpowa, n EALGda Cet eddd ko mepimov tpio ypovia pe pnyoviky vmootpién and v
evpolmvn, evd 10 ANT mpocdploce Tig OVOAVLGEIS SXEPIGUOTNTAG TOV YPEOLS, UECH

NPOIKOV EKTIUNCEDV Y10 TI LEALOVTIKY] OLKOVOUUIKY] TTOPELD TNG YDPOS.

H dnpociovopkn kot vopopotiky] oAtk tov 1929 dwpépovv and ekeiveg Tov
2008. To 1929 1660 1 dNPOGLOVOMIKY] OGO KOl 1] VOUICLOTIKY] TOAMTIKH MTOV TEPLOPICTIKES

Kol aVTO EMOEIVOCE TNV KATAGTACT TEPLGGOTEPO, VM TO 2008 NTOV AUPOTEPEG EMEKTOUTIKES,
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TPAYUO, TOL ATOSELYTNKE AmOTEAEGLATIKO. Emtiong, o unyaviopdg e&dmhmong g kpiong omd
Tig HITA otov vdloumo kOGHO péEc® TOL Unyoviopov tov Koavove tov Xpvood pe Tig
otofepéc Evavtt Tov Xpuood GUVOAALYULOTIKEG IGOTIUIEG, OOV Ol VOUICHOTIKEG apPYEG TV
VIOAOIT®V YOP®OV 0ENGAV TO EXLTOKIN Y10, VO ATOTPEYOLV TNV VTOTIUNGCT TOV VOUIGUATOV
TOVG KOL TNV €KPON ¥PLGOoV. XNV mpdoeotn kpion Ta mpoPfinuate Eexivioay oAl omd Tig
HIIA, omd éva tuiuo TG ayopdc TV OTEYAOTIKOV Oaveiov oAAd uetapépbnke otov
VITOAOUTO TOYKOGLLO YPNUATOTIOTMOTIKO KOGUO KLPIG HECH TV GUAVTIKAOV J10.GVVOPLUK®DY
oAAndoegaptnoe®y Kol OAANAOCUVOEGEMV TOV  YPNUATOTICTOTIKOV — OYOPAOV  7TOV

ONUIOVPYNGE 1) TOYKOGUIOTOIN oM.

Emmpocheteg d109popég 6TV TOMTIKT OVTILETOTIONG TOV OVO KPIGEWY, TapOTNPEL
ka1 o K. [IpoBomoviog (2009), drowntg ¢ Tpaneloc EALGSOC, dmov avapépel Twe mapd Tig
advvapieg mov Pynkav 6to mTpooknvio otnv kpion tov 2008, 1660 amd dmoyn OKOVOUIKNG
EMOTUNG (Ta TEPLoGHTEPA VILOOELYLOTA 0dVVATOVGAY VO EENYIGOLY TO €0XpOg Kot To Babog
™mg Kpiong), 660 Kot oI AElTovpyio. Kot T0 pLOUICTIKO TAAICLO TV YPNUOTOTICTOTIKMOV
ayopdv, OVTIAAUPOVOLOOTE TOC TAEOV 1) LOKPOOIKOVOULKY TOMTIKY €xE1g TN d1dbeon g
ONUOVTIKA EPYOAEID YO TNV OVTIILETOTION TOV OKOVOUIKAOV Olakvudvoewy. Emiong, ot
GUYYPOVES OVTIANYELS Y10 TO POAO TG ONUOGLOVOLIKNG TOATIKNG KOl Y10l T0. KOONKOVTO TG
VOUIGHOTIKNG TOMTIKNG (OTm¢ avtd ackovvtal and Tig tpinelec pue okond t otabepodTnta
TOV TIHOV) gpapudomnkay pe gveMéia, taydmra kot yopic doyuatiopovs. Télog, otnv
péyovca  kpion, OnmMG ovaeépope Kol mopomave, 1 Oegopobetnuévn eyydmon tov
KatafEcE®V, OVGLICTIKA OMETPEYE (QUIVOLEVE TOVIKOD TV Katafetdv, evd T0 O1EBvég
VOUIGHOTIKO GUGTN A OV OTOTEAECE EUTOOIO Y10l TIG OMTOTEAECUATIKES OVTIOPACELS TTOMTIKNG,

avtifeta pe 1o 6t glxe ovpPel otov Kavova tov Xpovoov katd v kpiorn tov 1929.
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5.2. ZUYKPLOT) THG EAANVIKI]G OLKOVO LLLKT)C KPLOTNG UE TIC KPLOELS
™G Ovyyaplag, ™G IoAavdiag katl tng opTtoyaAiac.

5.2.a. Iwg E£0mMaoE 1) 0LKOVOLIKT) Kplom 0€ KAOE EpIMTWON-aiTIX
OLKOVOLLLK®WV KPLGEWV.

Apketol gival ekeivol mov Bewpovv g N eEMNVIKT kpion Tov 2008 pe v kpion
¢ Iohavdiag tov 2007-08 dev pmopovv va cuykpidovv. [pdyupott, ot dvo kpicelg Exovv
neplocdTEPEC S10popEc mapd opordmrec. Katapynv n pwopen g kpiong sival diapopetikny,
oV TPOTN TEPITTOOTN EYoLUE Kpion ypéovg evd oty Iohavdio dAa Eekivnoav amd Tov
tpomelikd Topéan, Omov ol Tpamneleg TG YHOPUS UETE TNV WO1MTIKOTOINGY TOVG Elyav UEYOAN
eEdptnon and tov d1ebvn davelspd. Baowd aitio Ntav 1o péyebog tov tpoamelikod Touéa
ATav TOAD PEYUAVTEPO amd TNV 1010 TNV OlKovouio TS YOPAS. APOopUn LGIKE Kol 6TIG dVO
kpioelg frav . debvng owovoutkn kpion otic HITA 1o 2008, aAAG yio S10popeTikong AdYoug
otV kaBepio. H Iohavdia elye enevdvoel oe 106G mpoidvta, mpdyuna mov n EAAGSa dev
glye Kavel, pe omotéleopa, N katappevon g Lehman Brothers va amofei popaio yio tig
whavdwkég tpameleg mov YPeoKOMMoOV KoL Ol TPE Tov 1010 pnva Adyom advvapiog
OTOTANPOUNG TOV YPedV TOLS, pe v Kevipikn Tpamela g ydpog va unv €yl emopkn
amofépata yio vo cdoel TG 1010TIKES Tpdmeles g daveloTig £oyatng avlykng. v EALGda
éywe 10 avtifetro, to 010 10 KpATOg ,TO TEPAGTIO OMUOCIOVOMIKO EAAEUO EQPTOCE TIG
tpamelec o€ KATAGTAON YPEOKOTIOG KOl KAOVIGE TNV €AANVIKY| otkovopia. EmmAéov, ot dvo
YOPES dopépovv Kat Adym peyéboug pe v Iohavdia va &gt mAnbououd 320.000 kartoikovg
kot v EAAGSa 11.000.000 kotoikovg (n pio amoterel to 1/11 g dAAng) kot Ommg gival

QavePO S10.PEPOVY KOl TOL OUKOVOUIKA TOLG HEYEON Ommg B dov e TapaKATO.

H mepintwon g Ovyyapiog eivar Alyo mo xovtd og avtiv g EAAGSog kabmg Kot
ekel 1 kpiom ypéovg dnuovpyndnke amod Tig avENUEVEG dOTAVEG TOL dNUOGIOV TOUEN KOl TO
VYNAO mocooTod elheippotog Tov kpatikod mpovmoroywopov. H Ovyyapia , Omwg wor 1
EALGS0-eKTOG 0O TN GVGCDPELGT TPONYOOUEVOV EAAEWUATOV, XOPIG Kopio O1LOGIOVOUIKN
nelapyeion EodebOVE GUVEXDG XPNUATA OO TOV KPATIKO TPOVTOAOYIGUO, LLE OTOTEAEGILO, TO
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EMelpa va OTAcEL o TOAD LYNAQ emtineda. Ot EKAGTOTE KUPEPVNGELS TO AVTIANPONKAY 0WTO
Kol TPOGTAONGaY va TEPIKOYOLV dOTAVES KOl Vo avENGouV To £6000 LEGM avéNong popmv
aAAG deV TO. KOTAQEPOV HOVOL TOLEC KOl Yo TEPLOCOTEPO 0md okTd Ypovia, (2001-2008)
aokovoay AavOUGUEVN OMUOGIOVOUIKY] KOU VOMIGUOTIKY TOMTIKY UE OTOTEAEGUA VO
0dnynbovv ce Kkpiomn ypéovg. Ot Adyor €dd MTav mapopotol pe e EAladac, vynio dnuocio
kot e€TePKd ypEog, younioi pvOuoi avdmtuéng, eAMEWUOTIKOC TPOUTOAOYIGUOC Kol TO
OTUOVTIKOTEPO NTOV TO, AVETOPKN cuvoAAaypotikd omobéuata. Edv n Kevipwn Tpdmelo,
onw¢ kol oy mepimtoon g lodavdiog , eixe emoapxn amobepatikd, Qo pmopovoe va
Bonbnoet ™ xOpo O SAVEIGTNG EGYOTNG OVAYKNG OTIG SVGKOAES GTIYLES Y10 VOL UV XPELNCTEL

VO TPOGPVYOLV € EEDMTEPIKOVG OAVEIGUOVE.

‘Eva axopn xowd otoryeio petalhd 1oV TEPMTOCEMY TOV OLO YOPOV &ivol 1M
00TAOELD TOV TOMTIKOV GUGTALLOTOC TTOV 1GYVEL €Mt GEPd €TdV. Tooco otnv EALGSa, 0G0 Kot
otV Ovyyapia, dev Ehenyov Ol TOMTIKEG AVATOPAYES OTIC KPIOIEG OKOVOUIKES TEPLOOOVG
OOV 01 KLBEPVNGELS TTOL EPYOVIOY KATNYOPOLGAV TOLG KLBEPYNTIKOVG TPOKATOYOVG TOVS OTL
£0vav ot ONocLOTNTO WeLdT| dNpocilovoptkd otoryeio. A&ilel edd Vo CUUTANPMOGOLLE KO
T S1OM0V EVKATAPPOVITO TOGOGTA OKPOJEEIDV KOUUAT®V KT TN JdpKeLd TG Kpiong Kot
T1G dvo yopeg (N Xpvon Avyn oty EALdda kot o Jobbik otnv Ovyyapia). O cvvdvacpog
EAATTOUOTIKAOV OIKOVOUIK®OV TOAITIKAOV e TN Un TOMTIKY otabepotra kot TG polikés
KUPBepVNTIKEG OMOTAAES HEWOVOLY TNV KavOTNTo NG YOPAS vo aviiotabel Kor va
OVTILETOTIGEL TETOOV €100VG OKOVOMIKG TANYHOTO. Oa pmopovcaue vo TOOUE TMG GTNV
nepintoon ™ Ovyyapiag M ypnUATOTICTOTIKY Kpion kol Kpion ypéovg UETOTPAMNKE GE
kpion StaxvPépvnong S10TL Ol GYESIUOTEG TNG TOATIKNG NTOV AVETAPKEIS GTO VoL ADGOLVY TNV

kpion.

Ot owovopieg g EAAGSag kot g [Toptoyariog mapovsialay ypovia, dwopbpmtikd
npoPAnuota, aAAd amokpOTTOVTOV AOY® NG XPOVIOS €UKOANG TIOTOONG, TOV YOUNAGY
emrokiov, v keArnalovoa ayopd katowkiog kol To devpuvopevo eEmtepkd elhelpa. Ta
npoPAnuate avtd emdevobnkay and v €icodo Tov yopmv oty Evpolovn koi v
V100ETNON TOL EVPD, APOV TIC £PEPE OVTIUETONEG LE OVOTTUYUEVEG OIKOVOUIES, KAVOVTOG
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adLVOTOV TOV OavVTOy®VIGHO eml icolg Opoig. O peydrAoc eE@TepKOg OUVEIGHOG KOl Ol
dwdoykég vmoPabuioelg amd tovg debveig olikovg a&loAdYNoNG TOV KPOTIKOV OUOAOY®V
(TOPTOYOAIK®Y KoL EAANVIKDV), EPEPAV TIG YDPEG GE CNUEID VO UMV UTOPOVY VO dOVEIGTOVV
amo T0 eEMTEPIKO AOY® UEWOUEVNG TIGTOANTTIKNG IKAVOTNTOG. X€ U0 O1ELPLUEVT ayopd, Ta
wpotovta g EAAGdoac wor g [loptoyoiicg, O&v UmTOPOVGHV VO,  OVTOY®VIGTOLV
pakporpddeopa, AOYm Tov avéNUéEvon KOGTOLE EPYOCInG avTIoTOWO GAAWDV OVOTTUYUEVOY
YOPOV UE YOUNAOTEPO KOGTOC €PYACIOG KOl OlEVPVUEVIC TOPUy®@YIKNG Pdaong. Mia
eMmPOGheT OUOLOTNTO OTIG aLTiEg EVOL Ol KOTUGTPOPIKES KUPEPVNTIKES TOMTIKEG-EMAOYEG
Kot 1 d1phopd 6To ONUOGLO KoL IOIMTIKO TOWUEN, TTOL €Ml LoKpOV ToAaviLov Kot TaAavilovy Tig
dvo ympeg, omoteloboav TN Paon mive oty omoid TATNCOV Ol EVPOTATIKOL UNYOVIGUOL
oTIPIENG HE TN Hopen ¢ Tpotkag kot Tov ANT, yio va emPBaiiovv pa copeio LETpOV Yo
TOV TEPLOPIGUO TOV OMNUOGIDY damavdy Kot T0 LAlep TmV EALEWUATOV TOV VIO EXLTAPNON

YDPDV.

5.2.8. [Iwg eTnpE£AcE 1] OLKOVOLKT KPLo1 TOUG Bacikovg
0lKOVOLIKOVG Seikteg (AEIL dnudcio xp£og, Snuocio EAAelupa Kat
avepyla).

> ovykpion lorovdiog —EALGSag 1 mo onpavtiky dwpopd mpv v e€€tacn tov
OKOVOUIK®V Tovg peyebav givar 6Tt 1 EALGda eivar otmv ONE, evd 1 Iohavdia v mepiodo
™¢ kpiong (akoun kol tdpa) datnpovoe 1o d1Kd TG vOpcua (IoAavokn Kopova). Avto
OUECMG OPOPOTOLEl TOVG YOPOKTAPEG TMV OLO KPIoE®V OAAD Kot TIG TOMTIKEG Kot
voulopatikég ovvepyaoies tovg. Edv m Iohavdioa Mtov oto evpd de Ba pumopodoe va
OVTILETOTIGEL TNV OWKOVOUIKY] TNG Kpion Onmg tdpa. Ag Bo pumopovcse vo LIOTIUNAGEL TO
VOUIoUA TNG, Yl VL LELDCEL £TGL TO ¥PEOG TNG KOl Vo avakdpyel 1060 ypnyopa.. Emiong, n
Iohavdio Atav pio xopa pe epumopikd miedvacpa (5,3 01c eaymyés évavtt 4,5 016 E160YMYES)
eved n EALGOa giye tepdotio gpmopcd Eareupo (18 o1g eEaymyéc Evavtt 44 d1g eloaymYEQ)
npdyua mov Bondnoe v Iohavdia oto va apvnbel kdmolo ypEog av cLVTPEYEL KATO10G AGYOg

Kot vo. ovveyilet va ayopdlel mpoiovta (to omoio dev oyvel Yo xopeg omwg n EAAGda). H

182

Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
02/06/2024 08:13:06 EEST - 18.117.9.170



VoTiUno” Tov vopiopatog (To VOpoud g kootilel To picd an” o6tL pwv 10 2008) 1M

Bonbnoe va yivel wo avtayovieTiki 060V apopd kot Tig e£aywyEég ™G,

BAénovpe emiong Tmg ekTOG A TOVG SLOPOPETIKOVG AOYOLG ONULOVPYING TOV XPEDY
TOV 6V0 YWPOV, VTAPYEL Kol OOPOPETIKN avaAoyio, 6to dnuocto ypéoc. To uéyebog tov
onuociov ypéovg g Iohavdiag mpv vaeppoptmbel e To ddveln omd debveic opyavicuovg
Ntav o euoloroykd emimeda. Tng EALGSac, amd v dAAN mhevpd, 10 dNUOGLO YPEOS Kol
el ayyile TOAD UEYAAN TOGOOTH A0 TOAD TPV , AOY® CLGGMPEVCNG YPEDV TOCMV
ypovav. Iapopola daeopd vTdpyeL Kol 6T0 TOG00TH TG avepyiag Tov avénonke Kol 6TIg
dvo mepmtdoelg , 7,6% yio v Iohovdio kot 21% yio v EAAGSa, 0ALG avTd £xel Vo KAveL
pe v mAnbvouiokn dapopd tove. Kot otig dvo ympeg iyape ) UEI®ON TNG OIKOVOUIKNG
avamruéng, v advEénon Tov TANBWPIGHOL, TO TAYOUL TV YPNUATIOTPIOV (QLCIKA
OVOAOYLKA HE TOL LEYEDM TOVC) KoL TNV VTOPAOLIOT TG MGTOANTTIKNG TOVS LKOVOTN TG OO
O1ebvN g oikovg e amoTéAESHO VO UV Utopel Kapio omd Tig dvo vo BYElg TIC oyopEG Kot va

daveloTel Le YoUNAO EMTITOKLO.

H Ovyyapio to 2008, oto dxovopa katappevong e Lehman Brothers kot kotomy
™G avayyeAlog T@V OKOVOUKAOV LeyeBmv g - dnuocto ypéog oto 73% tov AEIL, e&mtepikd
xpéog oto 115% tov AEIIL, yaunioi pvBuoi avamtvéng tov AEIl oto 0,6%, éMiewupa
npobmoroyiopod oto 3,7% tov AEIl ko 10 90% tov KotovoAoTikK®v daveiov ce EEvo
vouiopo- (Nt kou exeivn eEotepwkry Ponbein amd to ANT. Metd v vmotiunon g
GUVOAAQLYLOTIKNG IGOTIUIOG, Ol EMLXEPNOELS KOl TO, VOIKOKVPLA OV L0V GLVAWEL dAVELD O
E&vo vopioua, duokolevovTol va eEumnpetioovy To ypéog toug. H yopa eivar péhog g
Evponaikng Evoong aArd oyt néhog g ONE. "Exet to 616 g vopuoua kot auth (6nmg Kot
N Iohavdia) mpdypa mov n Kevipwn Tpdmelo g xdpog Umopel va TO YPTGYLOTOU|GEL MG
OTAO TNG LILOTIUNONG OE MEPITTOOT AVAYKNG. AVTO TOL £ival CTUOVTIKO VO OVOPEPOVLE EOD
gtvar o younAd mocootd avepylag mov eupdvice n Ovyyopio otnv mepiodo Tng kpiong
(2,8%,2007-2013), k41t mov oTg GAAeg mepumtdOoElg Kpicewv de ovvéPn. H yodpa

OKOAOVOMOVTOG KELVOINVY] TOMTIKY|, UETG TV mpooeuyn g oto ANT, koatdeepe va
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HeTaTPEWEL TO EAAEUNO EEMTEPIKOY GvVaALOyDV omtd 6,6% tov AEIl oe mieovacuo 6,1%

avTicToyya.

To 2011 frav n ypovid g [Hoptoyariag va {nmoel Ponbeia kan étol to ANT, n
Evponaikn Emtporn kot to Evpornaikd Topeio Xpnpoatomototikig Ztabepdmmrag tovg
xopriynoav ddvelo Hyoug 78 dic. evpm. Tnv mponyoduevn mepiodo 2000-2011, n wopeio TG
TOPTOYOAKNG OIKOVOUIOG NTOV OITOYONTEVTIKY, 1 0ol dev KaTOPO®GE Vo LEIMGEL 00TE KT
eMdyloTov TV amdcTacT TTov TV Y®ple amd T mAovoldtepa kpdtn-puéAn. To AEIT g
Ydpog wodvvapovoe pe to 80,5% tov pésov dpov ¢ EE 10 2000, avénbnke otodiokd oto
85% péypt to 2004, yio vo. VITOYWOPTNGEL GTN GUVEYELN, OLOUOPPODUEVO TEAKA 6To 82,2% GTO
TEMOG NG Oekaetiog. Xt odpkelo, ¢ tehevtaing dekoaetiag (2001-2010), To KOTO KEQPOANV
AEII, o¢ otabepés TG KoL GE OPOLE IGOTIOG AYOPUSTIKNG dVVAUNG, aLENONKE COPELTIKA
porg xatd 2,73%, eved to katd kepainv kobopd eBvikd e1lo0d0nua mapéuelve Kat' ovcio
GTAGLO, CNUELDOVOVTOS COPEVTIKN avénon g th&emg tov 0,6%. Ot dnudcieg dandves otnv
[Toptoyoiia (mov cLUTEPIAAUPAVOVTOL OTIC YDPES Le coPapd ONIOGLovopKE EAAETLOTO KOt
ypén) elvor younidtepeg tov pécov Opov Twv yopodv ™ EE-15 yio mv mpdoeat

dexamevroetio 1995-2009.

AvrtiBeto, ta cvvolikd (@oporoyikd) €coda otnv Iloptoyorion —aAAG kol otV
EALGOO - votepolv onuavtikd Tov gVpomAKod HEGOL Opov. Zuvvendyetal OTL To. dNUOGLOL
eMelPpOTO TOV YOPAOV OVTAOV EIVOL TO OTOTEAEGUE TNG LKPNG VOTEPNONS TOV SOTAVMY TOVG
o€ GYE0N LE TOV EVPOTAIKO PEGO OPO, KOl TNG TOAD LEYOAVTEPNG VOTEPNONG TOV ONUOGIOV
€600MV TOV YOPAOV OVTOV G€ GYEON LE TOV EVPOTAIKO péco dpo. H votépnon ota éc0da Oe,
opeileTol OYEDOV OMOKAEIOTIKA GTOVG GCLYKPUTIKA YOpNAODS AUecovs @Opovg emi TOv
€LGOONLATOG, TOV TAOVTOV, KAT. To vymAdtepo T0606To PTMYEWS 6TV Evpdnn mapovciace
n EAAGSa 1o 2012, kabdg soppava e épevva g EMnvikne Ztatiotikig Apyng to 23,1%
Tov TAnBvopov MTav og Kivouvo eTayElS Pdoel Tov gloodnpudtemv Tov 2011 evd ko oty

[Moptoyaiio to T0c00Tod etvar oyxeTikd vVYNAo g tééng tov 17.8% (Eurostat 2013).
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To dnpoctovopikd ypéog tng [optoyoriag avepydtav ce amdAVTOLS 0p1Bovg, oTa
211,14 Swoekotoppdpla evpd tov AegkéuPpio tov 2013, pe Bdon T Unvicio CTOTIGTIKY
avéAvon g kevipikng tpamelag g Yopag kol giye avénTikni Taon AOY® TGOV LYNADV
TPOTOYEVAOV EMAEIUUATOV KoL TNES GXEOOV UNOEVIKNG OIKOVOUIKNG peyébuvone. Amd v dAin
T0 Onuoctovoutkd ypéoc g EAAGdag avepydtav oe amdAvtovg apiBuovg oe 325
dtoexaToppplo gvpd tov AgkéuPpro tov 2013. H IMoptoyorio avtipetdnille 0nmg Kot M
EAGSa, ypovia 610pBpmTikd TPoPANUOTO TNV OWKOVOUID, TNG ME L OYETIKG adhvoun
ToPOYOYIKN Bdor, yeyovog mov v avaykale vo dovelletal kol vo EIGAYEL TPOTOVTA Y10l V.
KOADWEL TIC O1KOVOUIKEG TG avaykec. To 1oolvylo tpeyovcmv cuvariaymy ¢ [loptoyariog
givar apvntikd v mepiodo 2007-2012 pe advvapio otig e€aymyéc kol otabepd TOG0GTO

EICAYOYDV.

5.2.y. [IoG aVTIHETWTIOTNKE 1) KAOE TTEPIMTWOTN SNHOGLOVOULKE KAl
VOULORATIKA.

Otr ONUOCIOVOUIKEG KOl VOUIGHOTIKEG TOMTIKEG TOV YPNOYOTOWOnKay otV
nepintwon ¢ Iohavdiag 6 Ba pmopodcav va epuprocTody oTn YoOpa Hog yoti 1 EAAGSa
€xel TPOPALOTA SOUIKOD YOPOKTAPO LE QTOTELEGUO TO HLETPO OV TPEMEL VO ANPOOLV Y
eketvn va gival dapopetikd kot mo dpactikd arn’ ot ywo v Iohavdia. Emiong, n EAAGSa
KoAgitol vo avTietonicel ypovio TpoPfANpaTe Tov aeopodv T dpOlpwTikn avicoppomrio
TOL VILAPYEL LETAED KPATIKMDY £600mV Kot damavdv evd 1 [ohavdio avutd mov Enpene va Kavel
Ntav vo emikevipobel oty avadiipbpmon tov tpomelikod ¢ cvotiuatos. Kot étol kot
éywve, pe v mopépPaon tov ANT d60nie oty Iohovdio ddvelo EKTaKTNG AVAYKNG Yot TV
evioyvorn Kot avorkodounon tov tpomelikod tng topéa. H ydpa Eexivnoe oapéomg va
OVTOTOKPIVETOL GTO TPOYPAUIO ONLOGIOVOLIKNG TPOCHPUOYNG oV TIg eMPANONKE, o1 Opot
TOL OTO{0V deV NTAV OGO dPACTIKOL KOl GKANPOL 660 gKeivol ToL Tpoypappatog e EAAGSaG,
Kot Tpia Xpovia LOMG PETA ApYLoE VO avOoKAUTTEL. NEeg Tpameles avTIKOTESTNOMY TIG TOALES

Kot petmdnie €161 T0 T0606TO TOL TPATECIKOL Topén ot Yopa (amd dekomAdcio £ytve LoVo

185

Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
02/06/2024 08:13:06 EEST - 18.117.9.170



10 dumhdoto Tov AEID) pe 1o dwoywpiopd va divel katl v gyydnon Tov Katabécemy, Tpayua

OV OEV 1oYLE TTPWV.

H Ichavdia pe v todmmTa ovIomoKpiong mov Eiye Kol LE TNV OTOTEAEGUATIKOTTA
mg kotaeepe va Pyel Eova oTig ayopéc 6TO WKPO JAGTNIO TOV TPLOV YPOVOV. XE aVTO
Bonncov 1060 o1 apyIKES SOUEG TNE YDPOG TTOL O XPEESTIKAY KATTOl 0vad1dpOpwon (0mmg
oV mepintwon ¢ EALGSAG), 660 Kat To 6Tl TO TPOPANUA TG dev NTav 1060 Pabdd 6co g
xopag pog. To AdBoc tng IoAavdiag Ntav N Ol COGTH VOMGHOTIKY TOALTIKY TNG UE TNV
Kevtpwn Tpdamela vo unv givar cuvenng oto Dyog Tov anobeudtov ™mg ®ote va Pondnoet
oav dOVEIGTNG £0Y0TNG OvAyKNC. Av fitav, oyl Tmg Oo Lropovce vo amoTparnel 1 Kpion, omid

0o Moy o €0koAN 1 EMOVAMGT TOV TPOPANUATOV TNE KOL TLO YP1YOPT 1] AVAKOUYT TNG.

Me v mposouyn ¢ Ovyyapiog oto ANT , 1 ydpa otoyevet oe 600 mpdyuata. To
TPOTO €lval N ONUOGIOVOUIKY] PLocndTnTa e PETPA HEI®ONS TOV KUPEPYNTIKOV SOTOVAOY
Omw¢ T pelwon dNUociov domavay, pLeimon ebov Tov dNpociov, dTnpnon PoporoYinG Ge
otofepd eminedo Kot EMOOUATA Y10 TOVG PTOYOVG TOL £XANEE 1) Kpion- TapOHOLd To LETPA LLE
eketva g EALGdog. To devtepo etvan m ypnuatomictmtiky otabepotnta e T dwTipnon
VYNADOV TOGOCTMOV KEPOAOLOKNG EMAPKELNG oTlG Tpmeles, mpombnon odaveiov oe Eévo
vouopa kot gvioyvorn emomteiog tov Tpameld@v ywoo v gfuyiovon tovs. Ta emitoxia
petmdniay Kot 70 dMUOcIo YPE0S TO 1010 KL 1 YOPU TPOYDPNGE GTNV EKOOCT OUOAOYOL

vyoug 1016.€.

AVO oNUOVTIKES J1LPOPES GTO PETPAL OVTILETMOMIONG TNG Kpiong otnv Ovyyapio kot
omv EAAGSa, eivar 1 poporoyio Tov enéfare n mpdTN 6TIS Tpdmelec dTOL AVTO TNG EMEPEPE
é0000, kaBMG Kot M YounAn eopoAroyia ylo emyEPNOELS TOV BEAOVLY VA EMEVOVGOLYV GTNV
Ovyyapio. To tehevtaio eyyeipnpo Tov opketd onuoviikd kabmg avénonikay Kotd ToAd ot
EMEVOVOELS 0T YOPW, TOV OVTO PLOIKA EYEl BeTkd amoteléopata yio TNV avartuén me. M
aKouN O10Popd LETaED TOV OKOVOUIDY OV £XOVV KOl Ol dVO VYNAG EAAEUO Kot YXPEOG,
etvar 61t 1 EAAGSa givol por KAE10T] OKovopios e YOUNAT OVIOYOVIGTIKOTNTO, VA M

Ovyyopia givar o otkovopio avoryti| Kot o ovTay®vioTIKY. AVTd oOUECHS TIG KAVEL TOAD
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dlpopetikég oto TL uétpo Bo AneBovv yia v e&uyioven Tovg Kot TOGo ypriyopa 1 Oyl Oa

OVOKGLLYOUY.

To 1tpetég mpdypappo 2011-2014 oto omoio KOAOOLVTOV VO VTOKOVGEL M
[Moptoyario Ntav Oa Aéyope emTuyng YIoTl G YEVIKEC YPOUUES GTO KOMUATL TTOL 0QOPd TN
Beltioon ota ONUOCIO OKOVOUIKG TNG Kol T oTofepomoinem Tov ypmUATOOTKOVOUIKOD
topéa. H owovopia €dei&e onuadio Peltioong Kot 1 TOPTOYOAKT olkovouia €ywve 7o
gLEMKTN Kol avTaymvioTik. H Tpdodo oty avioyovieTikdTTo OQEILEL VO 0VaYVOPIGTEL KOt
v T1g dvo ympeg (EALado wor IMoptoyodio) O10TL UEIOVOVIOS TO OVE HOVASQ KOGTOG

gpyaciog, fertiooav TNV TOPAY@YIKOTNTO TOVC.

Mo Poacikr; dwpopd Tovg &ivar ©6to OTL, M TOPTOYOAKT KLPépvnon  €xet
oLUHOPEMBEl oTO TEPIOGOTEPA PETPO TTOV E£XEL KANOEL VO EQOpIOGEL Kot E101KE GTOV TOUEN
Tov  Wwwtikortomoewyv. H elnvikn  kuPépvnon  £€xel  amotvyel OTO0  UHETOTO TV
KPOTIKOTOWGE®YV L€ OMOYONTEVTIKA TOCOGTH emituyiag Kabe ypdvo. H moproyorikn
OlKOVOLO QaiveTOL Va, Elval 6€ KAADTEPT] KATAGTOON atd TV EAANVIKY OKOVOUIO, KOl Yol TO
AOYO avTd M TPOTN avTipeTOMILETON Pe peyaAdTepT emieikel and TOVG €TAPOLS NG OTNV
E.E. Zuepa n [optoyoria Bpioketal oe emomteio peto- PonONTIKNAG OKOVOUIKNG OTPIENG

péypt va viomowmBet to 75% g xpnHoTodoToNG.

Ta amotehéopara Vv Tpletio epapuoyns tov pétpov o [oproyoria kot EAAGS
dgv giva 660 evBappuvtikd Ba mepipevoy oL opyavioLol YopnyNoNS TOV dAVEI®Y TOVG, UE TNV
kowovikr] egabiioon va peyeBivetal kot to ydopo petafd avamTuypEVOV Kol AyOTEPO
OVOTTUYUEVOV YOPOV Vo OlELPUVETOL. Xiyovpa Kol Ol VO OIKOVOUiEG €xouv KataPdAet
LeYOAeG TPOOTADEIES KOl £YOVV EMITUYEL OPKETE OO T HETPA TTOL TOVG £yovv dobel va
VAOTOMGOLV Kl 0VTO V10Tl 6TOYOG TOVG Eival 1 AVAKTNON TNG OKOVOUKNG pLeyEBuvong kot 1
OTOKOTAGTOOT TNG EUTIGTOCVVNG TV enevdLT@V. Ilapod” avtd ot dvo ydpeg opeilovy va
EMAEEOVY 0L EVOALAKTIKY] TOMTIKT 1) omoia Ba 1GXVPOTOUCEL TNV OlKOVOuia TOLG Kot Oa

TOVG TOPACYKEL TIG OSVVOATOTNTEG VO  OVIOY®OVIGTOVV KOVOTOMTIKO TS TEPICCOTEPO
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OVOTTUYUEVEG EVPOTUIKG YDPeS, HE TNV ovoykoic zwpovmodeon OTL kot ot dvo

Oa

TPOGEAKVGOLV ENEVOVOEL Ol 0Toieg o dToVY TVON] 6TV 0leOEVT OlKoVouLia TOVG.

Nivakog 10: Ta aitia §EOTMAGUATOC TWV KPICEWV KOl XOPOKTNPLOTLKA TOUG.

Kpiosig

Oporotnreg Awpopéc

H EXMnvuc)
kpion 2008
(xoportnpiotird
aito

TPog

obyrpion)

-kpion xpEovg

-kpion otic HITA 2007 6mov petapépinie HEcw aAANAOGUVIEGEMV LE TIG XPTLOTOTICTOTIKES
OYOpP£G TTOL OMNUIOVPYNGE 1 TALYKOGHIOTOINGT).

-UTEPSIOYKOUEVO XPEOS YOl KAADYT OVOYK®V TOL dMUOGIov Kol amomAnpou Saveiov tov
dnpoociov eni GePd ETMV.

-AovBacpéves KoPepviTikKEG TOMTIKEG KOl KOKT Sta EIPLoT) S1LLOGLOVOUIK®Y OUKOVOLLK®OV.
-Oeopobetnpévn eyyomon katabEcEmV-0yL EVIOVA PULVOLEVO TOVIKOD.

-GTLLAd10 EVNUEPTOG TOL TPOTYOVUEVO. YPOVIaL- TITOTO. dgV TPOUNVLE Tt B akoAovBovsE.
-aviiket oty Evponaikn Evoon kot otnv ONE (svpd).

-Onpokpatiky kuépvnon.

-00TAOEI0 TOMTIKOV GCUGTNUATOV.

-dwdoykég vroPabpicelg amd tovg diebveic olkovg a&loAdyNoNG TOV KPOTIKMOV OHOAOY®V
TOL OO1Y1OE GE PELMUEVI] TGTOANTTIKY IKAVOTNTA TG YDPOS.

-51pBopd 6ToV dNUOCLO TOHED.

H «pion g

dakopépvnong
tov  Beviléhov
1932

-Kkpion xpéovg -oYMAd dnudcto ypéog yuwr avaddumon g

-kpion otg HITA 1929 Y DPOG-KTIPOKESG VILOSOLES.

-onuadlo  gunuepiog T TponyoLUEva | -KAEWOT] olkovopio.  —O1ko

mg  vopoua

XPOVLOL. (3paypn)

O movikdg TV
Tponelutdv 10

1907

-kpion mov Eekivnoe amd Tig tpdmelec.
-eMeVOLTIKEG €TALpieg eMEVOVOLV TOL YPILLOTAL
TOV TOMTOV Yopig emToKiokd EAeyYO.

-un OecpoBemuévn eyydmon kepoloiov —
évtova. eawvopeve andovpong ypnudtov amd
TOVG KOTAOETES.

-LETATPATNKE OE TOTOTIKY Kpion mov Eninée
™ yoAvPovpyic, TOV MAEKTPIOCUO KOl TOVG

610Mpodpopovg.

H «pion g

I'eppoviag 1920.

-Kkpion xpEovg. --peydlo dmpoctlovopkd EXdeypo Adyo tov

- dmpokpatikn KuPépvnon. KPATIKOV Aol IdGEDY TOL VITOYPEDONKE Vol
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katafdrel n yodpo petd tov A Ioaykdoco.
-yl TV KAADYN TOL YPEOVG TPOYDPNOE OTNV
£€K8001 HEYAA®MY TOGOTHTWOV YPTLLOTOG.

-Onuovpyio vaepTANwPIGHOD

H  Tletpghoukn

Kkpiomn tov 1973

-kpion YXPEOVG (omig Myétepo

OVOTTUGGOUEVEG YDPES).

-0AAOYN TNG XOAOPNG VOLLGUOTIKNG TOATIKNG
oe auotp-avtd avénoe Ta xpEN TV
SOVELOANTTTPLOV YOPDV.

-0VOTOPOYT OE XMDPES TOV EUTAEKOVTOV ALECO

LEC® TOV EUTOPIOL TOV TETPEAAIOL.

H «pion om
AoTvikn

Apepucn 1980.

-kpioelg ypéovg o€ TOMEG YDPEG TOL
Bpébnkav ota mpdbupa ypeokomiog Ady®

afETNONG TOV OTOTANPOUOY TOV YPEDOV

-ta ddveln eiyav doBel oTig YMpeg Yoo TNV
ekPropmybvion Tovg.

-oynAos TAnBeplopds ot xopes G A.

TOUC. Apepikng kot AQpiknig.
-EMOEIVOON GUVOAANYUOTIKNAG 1COTIHIOG Kot
avENoN XPEDV TOV SUVELOANTIPLOV YOPDV.
H «pion 1tov | -mponAfe omd oavemtuypévn owovopio | -omd owovopkn veeon peteeliybnke oe
1929. (HITA). YPMUOTIOTNPLOKY  Kpion Kot €meto. o€
-Eexivnoe amd T HITA kot petadddnke | tpomelicn kpion.
YPNYOPO. GTNV TYKOGHLLO. OLKOVOLLIQL.. - n efdmoon g Kkpiong €ywve pécwo TOV
-HOKPOYPOVIO. PACT) TOTOTIKNG enékTacng | unyavicpod tov Kavéva tov Xpvcod otov
KOl OLKOVORIKNG GvBiomg. VIOAOUTO KOGLLO.
-POVCKES OTIS AYOPES YPMHOTOOIKOVOUIKOV
KEQOAQIOL TOL EYKLUOVOUGAV GLOTNIIKO
Kivduvo.
H «pion omv | -kpion ypéovg Adym tov ovénuévov
Ovyyopia domovdv Tov OMUOGIOL TOHEN KOl TOV

VYNAOL  TOGOGTOL  EAAEiUpOTOC  TOV
KpaTIKOD TPOHTOAOYIGLOD.

-GLGGMPEVCT] TPOTYOVLEVOV EALEYUUATOV.
-00TAOEI0 TOMTIKOV GLGTNUATOV ETL GEPEL
ETOV, amotuyieg

KoPepymTiég Kot

AovBaopéves TOMTIKEG TOV 0ONYNoAV GTNV
Kkpliom ypéovg.

-Xapnoi puBpoi avdmtuéng.
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-OVETOPKT] GCUVOAAYLOTIKG amobépata Tng
Kevtpumg Tpdmelog.
-IPOGEPLYOY GE EEDMTEPIKOVS SOVEIGHOVG.

-n kpion otig HITA.

H

Kpion

Iohavdia

omv

-kpion otig HITA (amd ekei Eekivnoav OAa).

-tpomelikn kpion.

-tpomelikdc Topéng TOAD PeYUADTEPOG OO
TNV TPOYHOTIKT) OUKOVOLLIOL.

-0l tpamelec elyav peydin e&dpmon amd
d1ebvn davelopo.

-glye emevdvoel ota TOEWKE TPOIOVTO TOV
OUEPIKAVIKAV Tpamel®dV.

-0 YOPOKTAPOG NG Kpiong Jloeépel omd
eketvov g EALGSag S10TL m televtaia eiye
TpOPANLa SlopOpoTiKig avicopporiog, Eved N

Iohavdio eiye TpoPAnua povo otov Tpomelikod

TOLLED.

H

Kkpion

[optoyaiio

oty

-kpion otig HITA 2008

-xpovia S1opBp@TIKA TpoPAnpata.
-Otevpopévo  e€mtepkd  EMdewpo Ko
peydiog eEmtepkdg davelspog.

-Owdoykég vofadpicels omd tovug debveig
TV

KPOTIKOV

oikovg  a&loldynong

OLLOAOY®V Kot vroPadpion ™m¢
TLGTOMTITIKNG IKAVOTNTOG TNG YDOPOS.

-ta mpoidvta.  dgv  umopodv  va
OVTOY®VIOTOOV EKEIVOL TV OVETTUYUEVOV
ADOPOV.
-KOTOOTPOPIKEG  KLBEPYNTIKEG-TIOMTIKES
EMAOYEG.

-owpBopd otov  SMuoclo Kot OOTIKO

TOLLEQL.

Inyy: Idio. Emeéepyacio
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Nivakoag 11. Nwg EMNPEACTNKOV OL OLKOVOULKOL SELKTEG KOTA TN SLAPKELO TWV OLKOVOLLKWY KPLGEWV.

Kpiosig

Oporotnreg

Awpopég

H EAAnvikn kpion
2008
(xoportnpiotixd

altio g obdyKpion)

-0LKOVOLI0 VTTNPESIOV KLPIMG

-ueimon Tovptopod, ££080¢ OecLIKOV KEPAANI®Y 0T TO YPNLOTIGTIPLO

-TMGT] YEVIKOD EMUTESOV TIUMDV

-avéopeinon TGOV ayafdv AdY® SloKOLOVONG TYHG TOL TETPEAAIOL.

- -0VOTNPT EIGOOTLULOTIKT] TTOAMTIKT|
-EPLOPIGUOS ONUOGIOV Samovdv

-ntcddon AEIIL, adénomn avepyiog

-TPOCTAOELD YP1LATOTIOTOTIKNG 6TafepOTNTOG

-peimon pevotdmtag Tpaneldv, Heiwon enevdbcemv kot Eoy@ymv

- abénon petavaoTeLoNG

H  «xpion g
SwaxvBépvnong tov

Beviléhov 1932

-TTAOON XPNUOTIGTIPLOKOD SEiKTN
-avgnon avepylog

-ouppikveOon Topay®YNS Kot peimon
ayopactikng Svvaung Adym peioong
woebdv.

-KOTOTTATNON EPYACLOKMOV SIKAUOUATOV
- peioon pevotdmrag Tpameldv Kot
eEayoydv

-oOEnon HeTavAoTEVONG

-0lypOTIKT Olkovopia

-pavopevo avtimAnfmpiopond

I'eppoviag 1920.

-ovéopeinon Tipmv Adym TAN0oPIGHO

-E0MTEPIKEG OLOTOPAYEC.

O movikdg TV | -ueloon  ypnuotiomplokod  deiktn | -amdovpon UEYAAOL TOGOGTOV KEPUANI®V Otd
Tpoanelitdv 10 | xdto and 50%. EMEVOVTEG.
1907 -onVv mpoonadeia Swxpdnong | -ypeokonio tpameldv
YPMUGTOV ot Tpdmeles adénocav T | -pun £yyuonpéveg ot KotadEoErs.
EMTOKLO KOTAOECEDV.
-avénon avepylog kot peioon oov.
H  «pion ™G | -uynAn avepyio -LEYOAO TTOGO0TO TOV YEPUAVIKOD TANBLGLOD

enoeeMnke omd v mAnloplotik kpion
(xpdToc, Propnyavor, SAVEIOANTTES).

-01kd g vopopa (Hapko).

H Tetpehaixn

kpiom tov 1973

-avénon avepyiog

-glyope vikntég (o1 ydpeg e&aywyng netpelaiov)

KO XOUEVOVG (YDPES ELCAYOYNG TETPEAAIOD).

H  «pion om

-avénon avepyiog

-O10KOVOVIGHLOG YPEDY OADV TOV YOPDOV.
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Aotwviky  Apepikn

1980.

-ueioon AEIT
-0l tpamelec avénoav to EmMTOKIO V1o,
SlKpamon YPNUATOV Kol GTOUATO0V

TIG XPNHOTOSOTHGELS.

-0l YWpPeG elyav TO O1KO TOVG VOUIGHO, KOl O)L

gviaio.

H xpion tov 1929.

-avénomn avepyiog

-1 KOTOGTPOPT TOL TAOVLTOV TV VOIKOKLPLDV

-DYNAO O1LOCLOVOLIKO XPEDG

-owfpwTikd wpofinpoTa otV
otKovopio
-LEYAAO TOGOGTO PTMYELNS

-T0. POPOAOYIKA £0000 TOL KPATOLG

-GLPPIKVOCN TOPOYOYNG 10 2008 a@opohice KLPIOG TIG OMMAEIES TOV
-ueioon  AEIl  (0AM&d o TOAD | XOPTOELAOKIOV — TOV  ETEVOLTOV  LYNANG
peyolotepn Khipako omd to 2008). €160ONHOTIKAG OTAOUNG.
-KOTOOTPOPY]  TOL  WAOVTOL TV | -EAAEWYN €YYONONG KATUOEGEMV.
vowokupidv (88 oe  peyolvtepo | -610000MKE TOYKOOUIMG e OTLOVTIKEG YPOVIKES
Babuo) voteprioel; (to 2008 dadobnke oaotpamiaio
AOY® TOYKOGIOTOINGG).
-apyn avakapym mg veeong (to 2008 givar mo
dpeon AOY® GUVTOVIGUEVNG VOUIGHOTIKNAG Kot
SNUOGLOVOUIKN G TTOATIKNG TTapEPaong).
H «pion omv | -puéhog mgE.E. -Aw6 g vououa
Ovyyapia -Borbeia amd to ANT -UTOTIUNGT] GLUVOAAOYLOTIKTG IGOTLUIOG
-YopmAd Tocootd avepyiog
H «pion omv | -Porbeia amd to ANT -ekt0¢ E.E xat ONE
Ichavdia. -avénon  avepyiog (0AAd oe  TOAD | -Oukd TG vopopa (1ohavdikn Kopdva)
pikpotepo Pabpd amd v EALGSo Adym | -epmopikd  mAgbvacpo  €vavil  TEPACTION
TANBVGULOKN G SPOPAG). gumopikod eAAgipatog mov eiye  EAAGSaL.
-LEL®OGT] OKOVOIKNG aVATTUENG -VOTiUN o™ VORioHOTOS-peion ¥PEOVG TNG.
-méryopo xpnpotiotnpiov. -O10POPETIKT AVOAOYIOL O1LLOGLOVOLKAV YPEDV.
-VTOPABLLGT TOTOANTTIKAG KavOTNTAG | -TANBLOHOS TOAD HIKPOTEPOS amd EKEIVOV NG
™mg yxhpag-adbvatog o dovewopdg pe | EAAGdag (1/11).
Yoo emtokio.
H «pion omv | - péhog E.E. kot ONE -xopmAég dnpoocteg damdveg
Ioproyaiio -Bor bt amd ANT
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givar kbt TOov péSOL OTOL NG

Evpommng.

Inyy: Idio. Emeéepyaoio.

MNivakog 12. AVTLHETWLON KPIOEWV 6NIOCLOVOULKA KO VOULGMOTLKAL.

Kpiosig Oporotnreg Awpopéc

H EMnvik xpion | -grextotucry VOPIGHATIKY KOl S1LOGLOVOLIKT) TTOATICH

2008 , . . N . .
-1 HOKPOOUKOVOLLKT] TOMTIKY €xel TAEoV ot S1dfeon ™G onuavTIKA epyoleio Yo TV

(xopartnpionikd aitio , , .
QVTIHETOTIOT TOV OIKOVOUIKAV S10KVUAVEEMV.

ws obpKpLor) -maporo mov givan pérog g ONE ko g E.E. kot fpiokodtav vmo emonteio 116m £6d Kot
déka ypoOVI, KOVEVOG OTO TOLG OVO UNYOVIGHOVS O AELTOVPYNOE TPOSTUTEVTIKA Y10 TNV
amopLYM TG Kpiong.

-Borbeia and to ANT, E.E xou Evponaiki Kevipum Tpdanelo pe tpio makéta omipiéng
Yo T YOOl

-Onpoctovopcd pétpa: peiwon dnuociov damavav pe peloon tov wobov S
YroAAov, ovompd pétpo  yuo  toug  epyalopévoug,  petappubuicels  oto
oLvta&lodoTiko, avénon eoporoyiog Kot eEAAELYT] POPOSLOPUYTC.

-0t Tpameleg TEPLOPIGOV KOTO TOAD TIG XPNUOTOSOTHGELS OTIS EMYEPNCELS Kot EXEPAAY
L0 OVOTNPA PETPA Yol T XOPTYNoN Sovelmv.

-KLBEPVNTIKES avaTapayEC-aoTABEG TOMTIKO GOGTNLLA.

H Kkpion ™m¢ | -PBpokdtav vwd v emomteic Tov | -emmAéov  emifleyn amd v Evpitepn
SwkvBépvnong  tov | AeBvoig Owovopkod Eréyyov Adyo | Anpoctovopiky Emuponr g Kowoviag tov
Beviléhov 1932. ™m¢ mdyevong tov 1893,0Ahd ovte | EBvov.

€0® AEtovpyNoOV Ol EMOMTIKOL | -TO VEO (QOPOLOYIKO GUOTNWO €ixe ©TOYO ™

unyovicpot Ko T0 XPEOG | petapopd mopwv ot Propmyavio.
ekto&evinke. -ioyve o Kavovag tov Xpooov kot giyov dkd
-TOMTIKEG OVALTOPOYEG TOVG VOLUGLLA-Oporyp.

-uétpa Yoo adénon  @opdV Kol | -LTOTIUNGCT  SpoyUnG KoLl EYKOTAAEWT  TOL
€000@V. Kavova tov Xpooov-knpuén ttdyevong.

-010KOVOVIGLLOG OTTOTAT|P®LIG TOV YPEOLC.

O movikég 1OV -gvioyvon advvapov tpareltkod Topéo
Tponelurdv to 1907. -vioBétnon PETPOV Yoo TNV TPOOTAGIO TOV

katabéoenv(ommy EAMGSa ioyve and mpw).
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-1 OKOVOIKY €vioyvomn otig Tpdmeleg 600nKe
e0mTEPIK amd T0 Apepikavikd Ymovpyeio
OWKOVOLK®DV.
-E0MTEPIKOL

pnyovicpoi  Bonbeog Yo v

OVTILETMION TOV TALVIKOD.

H Kkpion ™mg

Teppaviag 1920.

-ueioon apOpov dnuociov

VLA A®V.

-OMLOGLOVOLIKT] HETOPPOOUION Y10 TEPUATIGHO
T0V YpNyopov pvbpod avénong TV TIHUMV-
dnpoctovoLkn Teldopyia.

-avaforr]  molepkdv  amolnudcemv Kot
amopeion TovG.

-VEOL VOUGHOTIKY TOAMTIKT amd v aveEapmmm

Kevtpun Tpamela (Sev e£€616€ mAéov ypnipotor)

H Ietpelaixn kpion

-ouvémece ypovikd e pio Sebvn

-EQUPUOCTNKE TOMTIKT] 7OV

VOLUGHOTIKT

Tov 1973. Kpion 7mov avékoye TNV TOPEl | EMEPEPE PULVOLEVO CTAGILOTANO®PIGLOD.
peyébuvong tov dutikod KOGHOL. -aKopyio TiHdv oty ayopd epyaciog (EALGSa-
TAPNG evkayio TIHAV).
H Kkpion ot | -kepdiaro otpiEng omd to ANT kot | -0ev  aviletdmoay 10 TPOPANUO NG
Aotwviky  Apepwn | omd GAAovG moALEBVIKOVG | @epeyyvotnTog, HOVO  To  mPOPAnUa NG
1980. 0pYOVIGHOUG (TOPOUOIOVG LE AVTOVS | PEVCTOTNTAS.
™m¢ Tpowog) pécom Tov gumopikdv | -Zyxédo Mmpévit  ypnuotodotikd  epyaieio

tpanelmv.

-owypaen ypedv ( pe youmAotepa

TOocOoTO  amd TO  KOUPEHUO  TOV
EAANVIKOD YPEOVG).
-£QapUOYN SwpBpotiKdv
petoppuopicev.

omping tov KuPepvicenv yo va Eavafyodv
OTIG 0YOPES).
-eEOUIAVVON TV GYECEOV TOV XOPDOV LE TOVG

MOTOTEG TOVG.

H xpion tov 1929.

-MEPLOPIOTIKEG Ol ONUOCLOVOUIKEG KOt
VOLUGHOTIKEG TIOMTIKEG, TPAYLLO. TTOV EMOEIVOCE
MEPLGGOTEPO TNV KATAGTOON.

-vopuopatikd  odénoav to emtoKi Yoo vo
OTOTPEYOLV TNV VTOTIUNGCT] TOV VOUICUAT®V
TOLG KoL TNV EKPOT] YPLGOV.

-0 Kavovag tov Xpuoov anotéiece eumdoio yio

TG OTTOTEAECLOTIKEG avtidpacelg

me
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VOUIOUOTIKAG TOMTIKNG €&V TO  O1ebvég

Voo patikd cvotnua otnv EAAGSa, o).

H Kkpion oV | -TpocPLYN oT0 ANT vy | -poporoyia otic Tphmeleg( é50d0 Yo TO KPATOG)
Ovyyapia dnpoctovopiky Puwopdmto (peiwon | -xapnAn  @opoloyic. OTIG EMYEPNOELS TOL
dnpociov damavov, peioon pcbov | N0elav va emnevdbhoovv ot YOPO KOl 0VTO
dnpociov, @opoloyio o€ otobepd | 0dMynoe oV avENGCT TOV ETEVOVGEWDV.
eMMEdO)  KOU  YPMNUOTOMICTOTIKY | -0VOLYTH] KOl  OVTOY®VIOTIKY]  OIKOVOUio 1)
otafepoémto  (Swatipnon  vynAov | Ovyyapic (evodo m EMGda kAewot) kot pe
MocooT®V  kep. Emdpkewag  otTig | yopnin avioyoviotikoTnta).
Tpameleg Kot EMONTEIN AVLTOV Yo TNV
e&uyiavon tovg.
H Kkpion omv | -napépPaon ANT pe 5Gveto EKToKTS | o1 dpot TV PYavIHOY oTHpENG Sev Moy
Iohavdia QVéyKIG Y10 TV aVOLKOdOToN ToV 1000 JpacTikol Kol GKANpol Ommg eKeivol TG
tpanelikod Topéa. EXAGSoc,
M Kevepua tpdmeCa 8e Aewrodpymos -tple ypoévie  petd  —véeg tpameleg  mpog
g davelotig éoyamg avdykng yior OVTIKOTAOTAOT TOV TOAM®V Kot Ueioon Tov
dev glye amoBépata va fonbnoet. TpOmELIKOD Topéa TE YO,
-Tpia ypovia YpeldotnKe 1 xdpa o va Eavofyet
OTIC OYOPEG.
H Kkpion omyv | -mopéuPacn ANT ywr Bertioon tov | -CUUHOPPMCT OTO. TEPLGCOTEPA LETPO.  TOL
Ioptoyaiio dnpociov OLKOVOULK®V Kot | kKA\nke  va  epopudcel  9edkd  oTIg
otabeponoinon T0v | Wwwtkomomoelg o6mov n  EAAGda  amétuye

YPTLOTOOIKOVOLLLKOD TOHED.

-uel®on TOov ova povada KOGTOLG

gpyaciog kot Pektimon g
TOPAYOYIKOTNTOG Ko ™ms
OVTOY OVIGTIKOTITOG.

-mapOA0 WOV KoL Ol dVO  YDPES
VAOTOINGAY OPKETE OO TO LETPOL TTOV

toug  emPAnOnkav, dev  €youvv

KOTAPEPEL KO VO 1GYVPOTOU|GOVY

TIC  owovopies  TOLG KOl VO

TPOGELKVGOVV VEEG EMEVOVGELC.

TOVTEADG).

-OVTILETOTIOTNKE [ peEYOADTEPN Emieikeln amd
ToVG gtaipovg g an” 6t 1| EAAGdSa.

-topa Ppicketat o peTA-BonONTIKY OKOVOUIKY
ompi&n (n EALGSa giva axopn vd ) okid t@v

pvnuoviov).

Inyy: Idio. Emeéepyacia
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YYMIIEPAXMATA

Boowdg okomdg G cLYKEKPILEVNG EPYACTING TOV VO, TOPOVGIAGEL TO XPOVIKO NG
TPOCPOTNG KPIoNG TOV TANTTEL TN YDOPO Kog AaUPdvovTag vdyn Kol KAvovTag pio chvtoun
OVOGKOTNGON TOGO GE TPOTYOVUEVEG KO OTLOVTIKEG OUKOVOUIKES KPIGEIC TTOL £xel Pidoetl M
EAMGSo ko 0 vrdlourog koouog omd tov 20° awbve émc onuepo. Kot enedn n otopio
emOVaAAUPAVETAL, TOPATNPOOUE OTL EVTOVOL OIKOVOULKOL KUKAOL, UE TOPOUOLEC EMIMTMGELS
OTNV TOALTIKY KOl KOW®VIKT (0N, OTOG aVTEG TOV PUOVOLLLE GUEPH, KOl LE OPKETA GTAOEPT
TEPLOOIKOTNTA, EKAvaY a1eONT TV EUEAVIGT TOVG 0O TOAD TOALL KOOMG TO QUIVOUEVO TNG
OLKOVOWIKNG kpiong dev ivar ohyypovo oAl £xel tic pileg Tov amd tov 4° awdva m.X. (oTig

Yvpoakovceg eni Tupavviag Tov Atovuciov).

210 TAOUG10 OVTO KOL TPOKEWEVOL O avAyVACTNG va. (el o TANPN KoV
BeopnOnke yprown Ko o cHVToUn oviivon kémowwv Pactkdv evvoldv YOpw oamd v
OIKOVOLUKT Kpion kaBm¢ Kol TIG LopPEG oV LTopel 1 Televtaio va Thpel OGTE VO UTOPECEL
Vo, EPUNVEDGEL CMOGTE TO, OIKOVOLUK(A YEYOVOTO TOV TAYKOGUIOV KPIGEMY TOV KOTE KOPOVG
pbotilay TOAAEG ydpeG TOV KOGUOVL. AVOADOVTOS TO TOPATAV® OGTO TPADTO KEPAAOLO
ocvveyloape pe to PacikdTEPO OATIOL TOV OWKOVOUIK®OV KPIGE®V aveEaptnTmg HOpeNS Kot
Yopag mov eppaviCeton, too omoio Bo umopodoav va BempnBodv w¢ ta KVPL onueio OV

oLVNBOG TOPATNPOVLE GTIG TEPIGCOTEPES MEPIMTMGELS TOV KPIGEWV.

[Hopdra avtd Opme, avtd mov Pyaivel wg TpdTO cvuTEpAcUa €0 gival 6Tl KAbe
TePITTOOT KPIoNG €Yl KOl TO HOVAOIKO TNG YOPOKTAPO OV OVAAOYQ UE TN YXOPO, TNV
TOAMTIKY TNG KATACTAOT] , TNV OIKOVOUid TNG, TNV 16Topia TG, TO VOUOUE TG Kot T 8&om g
OTO TOYKOGU10 YiyvesOat , Trnv KAVEL va S0QEPEL 1) L TEPITTOOT KPioNg Ke TV GAAN akOun
KO Y100 OIKOVOUKES KPIoEIG ToL £xouv mpaypatorombel oty 01 TN yOp, G€ S10POPETIKN
ypovikny mepiodo. [V avtd Kot KaTaSiopévol 0IkovopoAdYoL Tov amopavinkay o kabévag amd
™ OKN TOL YeVIA Kol PE TN OIKY TOL KPITIKY OKEYT, TIG MEPICCOTEPES POPES OVEALAV TO
QavopeVo PBacifOlEVOL G TEPUITOOCELS OKOVOUIKOY KPIGE®V TOL Sl0dPApaTIOTNKOY GTNV

emoyn Tovg. Me agpopun Aowmov tétola yeyovota, otkovopoidyol onmg o Keynes,o Marx , o
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Krugman xat GAAot £dwcav Tig O1KEG TOVG EPUNVEIES YO TNV OKOVOUIKT Kpiomn kot ERyaiov
To. O1KG TOVG CUUTEPAGUOTO, TO OO0 ATOTEAEGOV TNV OIKOVOUIKN 10TOopic. GTNnV omoid
Bacilovtal 10601 GALOL GUYYPOVOL GUVASEAPOL TOVG Y10 VO, TOdMGOLY Kol Ot id101 TIG OIKEG
Toug amdyels. Meietdvtog Tovg dlatvndoape 0Tl ot Bewpieg Toug de cuykAivouv TavTa,
VIAPYEL U1 6TAOEPT SOPOVID, GTIO ATOYELG TOVG TOGO Y0 TO TAOC 0 KAOEVAG TOLG OVOADEL TN

(@acm ¢ Kpiong 660 Kot Y10 TOVG TPOTOVG AVTILETOTLIOTG TTOV TPOTEIVOVY M AVGELS.

E&etdlovtag 11¢ Pacikdtepeg otkovoutkés kpioelg tov 20%° oidvo pmopodue vo
TOVLE TTOG 1] AVATOUIO TOV QACE®MY TNG KPIoNG TOL TEPAGE AVTOG O TAAVITNG, OTOSEIKVOEL
OTL 0YedOV OheC Ol Kpioelg Eeomovv OTaV Ol YMPES, EMELTA, Amd Hokpd epiodo Ekpnéng g
OLKOVOWIKNG TOLG OpaoTNPLOTITOS GUVOIELOUEVIC OO EIGPOTN KEQOAIMV KOl VTEPTIUNUEVO
gyYOplo vOopa, Eaevikd eépyovtal oty VQECT Kol 6T TopdAAnAn evyn Eévov kot
EVIOMIOV KePUAaimV. AT BEPata GLUVEPT OTIC TEPIGGOTEPEC TEPIMTMGELS KOl KUPIMG GTIC
Kkpicelg ot onoieg eivorl Kpioelg ¥pEOLE, VOUICUOTIKNG 1| XPNUOTOTICTMOTIKNAG LOPeNG 1 Kol GE

GUVOLOGLLOVG CLTAV.

To yeyovog mov emmpéace TIC KPIGEG TOL TEPAGUEVOL cldVO MTaV M
TOYKOGULOTOINGT), OOV €01 YAYE VEQ OEQOUEVA V1O TIG YDPES YEVIKOTEPA, TOGO UAALOV Yia
115 otkovopieg tovc. ‘Epepe avicoppomies otig 1on vmdpyovces KAEGTES OKOVOUIES OV
TEMKE EMPENE VO CUUTEPIPEPOVTOL MG LEAN LG EVPVTEPTG KOWMVIOG KAT® 0o KOwovg
oebveig 0povg. A&loomueiom mapoatipnon exiong NTav Kot To 0Tl 01 KPIoKES KOTUOTACEL
emnpealoTav €KTOG amd TO OKOVOUIKO GKNVIKO Kol omtd T0 TOMTIKO KaBEGTMS TG £KAGTOTE
Yopag. Avtd BéPaa mov €xel onpacio givar n ovowotikny Ponbeln tv KvPepvicewy ce
TETOEG KOTOOTAGES MOTE VO EVEPYOMOLOVV (GUEGH OAOVG EKEIVOLG TOLG UNYAVIGUOVS TTOV
OTOTOOVTOL Y100 TNV OVILETMOMION TETOW®V GUUPAVI®OV, OGTE VO LN OTAVOUV Ol YMPES OE
tedpotikd onpeio. Kt t€1010 duotuyde dev mapatnpndnke T TEPITTOCELS KPIGEDV TOV
20” odvo. ETig mEPlocoTEPE TEPUTMOELS KGBe GALO Tapd Bondntikdc Ntov o poAOg TV

KUBEPVIGEMV TV AVTIGTOL(®OV XOPDV.
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Koppwod onueio otig xpicelg tov mponyovpevoy aiwva Ntav 1 Kpion tov 1929, n
UEYOADTEPT OIKOVOWIKY Kpiom mov yvapioe péypt tote M avlpomommto. Metd and o
mepiodo  ouveyovg OVATTLENG TOL  Eixe OTNPYTEL WAV OE GULVEYOUEVO OAVEIGUO
INUIOVPYDVTOG TPOUAKTIKEG VIepasieg petoymv, Eapvikd otig 29 Oxtoppiov 1929 ot Tég
TOV UETOY®V o070 ypnuotiomplo ¢ Néag Yopkng Pvbiloviar. H mtdon otig
YPNUOTICTNPIOKES AYOPEC 0OMYEL OE TTMON AKIVITOV Kol UEGO GE Eval URVa OAEC OL ayopég
KoL Ol UETOYEG TV ypnuaTioTpiov dev éxovv mAéov avtikpiopa. H avBporotnta yvopilet
TNV 7O TPOUOKTIKT QACT] TOV OIKOVOUIKOD KOKAOV, €Kelvr NG VEEONG TOL Gyl G1yd
emekteivetal o€ OAeC oyeddV TIC Prounyavomomuéveg ympeg Tov kOouov. BéPata edd émaiée
ONUAVTIKO pOLo N eykatdAietym Tov Kavova tov Xpvoov kot 1 wpocapuoyn oty Ilocotikn
Bewpio Tov XPNHUATOG TOL PPNAKE TIG YDPES AMPOETOIUACTEG Yo KATL T€TO0. [0 GAAN pia
@OPG. KOTAAYOVUE GTO GUUTEPAGL OTL 1] AVATTLEN TV TPONYOVLEVAOV ETOV glye otnpiytel

v G€ o pLeyAn eovcKo.

Yvveyilovtag eldape Kot GAAEG OIKOVOULKES KPIGELS VO KAVOLY TNV EUPAVICT TOVG
TOL EMOUEVO YPOVIO KOL LOMOTA LE HEYOADTEPT CUYVOTNTO, OMOJEKVOOVTUG £TOL TG KO
@Gom Tov 01KOVOUIKOD KOKAOL dev pmopel va mapodnebel, ovte va amopevydel. H dropopd
glval oToVG UNYOVIGUOVG OVTILETOMTIONG Tov dwbétel kdbe ydpa dote va Kavel TETOlEg
Kataotdoels 660 mo avdduves yivetol. H eAdnvikn kpion g Ataxvpépvnong tov Beviléhov
10 1932, o1 metpelaikég kpioelg g dekaetiog tov 1970, 1 kplon o Aatviky Apepiki to
1980 Ntav wévo peptkés 6Tig omoieg avapepONKale HEXPL VA PTAGOVLE GTNV ToAvcu{nTnuévn
kpion Tov 2008 mov Eekivnoe amd v ayopd evondOnkwv daveiov tov HITA kot petadodnie
népo TOAD ypryopa 6€ OAOKANPO Tov KOGpo. ‘Htav m devtepn @opd mov 10 ToyKOGUIO
oknvikd Khoviletonr omd GAAN pio peydAn Oeeon perd omd exeivn tov 1929 wor maA
Eexvavtag and v Apepikn. Avtd TeEMKE pog amédelse TG OG0 KOl oV OVTILETOTIGTKOLY

TETOLEG TTOPOLLOLEG KATAGTAGELS, 1) avOpmmodTTa dev Epade amd o Ado.

H maykdope owovopio ofpepa eivar oviiplétonn e Tn XEWPOTEPN VPECT NG
LETOTOAEKNG TEPLOSOV e puOUO avamTLENG cuve®g pelovpevo arnd o 2009 kot petd. H
kpion ennpéace OAeC aveEapTHTOG TIG YDPEG TAOVCIEG KOl PTMOYES, LE OVOLYTEG 1| KAEIOTEG
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owovopiec, avtég mov ©TO TOPEADOV aKOAOVONCOV €ite EMEKTATIKY &€ite GLVINPNTIKY
moAttikn. Kapio ydpa dev umopel va amopoyel Ty Tpocyeimon TG OKoVOIaG TG oTa VEL

dedopéva, amAmg Slopépel 0 Pabrdg TS apvNTIKNG EMTTOONG 0vVA KPATOG

To 2010 ftav M ypovid mov E€omace Yo Ta KOAd 1 kpion tov gvpd. Kabnuepvd ot
amopdoelg wov ématpve 1 Evponaikn ‘Evoon petadidotay mhéov and to HECH ETKOVMVING
KOl OKOPTOUGOV TOV TOVIKO TOLG TOAITEG TV gvpomaikdv ywpmv. H Evponn enélete va
OVTILETOTIGEL TNV Kpion pe évov Tpomo mov TEPIGSOTEPO BVLE VO amoTEAOVGE PEPOG TOV
npoPAquotog mapd g Avong. KabBodc n kpion ovveyldtav, Tto aitio ™g un
OTOTEAEGLOTIKOTNTOG ) TNG TO MEyehog Tov EAANvikov Anpociov dpyice va divel tn 0éon Tov
OTNV TPOPANUOTIKY CPYITEKTOVIKT TOV VPG Kol ETGL Ol ELPOTAIOL NYETES GPYIoAV VO AGVE
YL TNV OVAYKT GUVOAIKOV ADGE®V- TokéTmv mov OBa €0tve Téhog otnv Kpion Tov eupo,

TPAYLQ TOV deV NPBE TOLALYIGTOV GLVOAKE dTTMG TO ElyaV POVTAOTEL.

Eéottiag g avemtuypévng oebvic  owkovoulkng  Propnyoaviag, xopeg  UE
OVETTUYLEVO YPMNUOTOOIKOVOULKO Topén Omwc 1 IpAavdia kar n Iohavdia, amotélecav ta
npota Odpata. Ta ypnuatiompua, o AEIL, ot elcaymyéc, ol eEaymyEg, ot E16poéc kepaiainy
TEPTOVY KaTaKOpLEA. XtV Iohavdia €xovpe v Katdppevon tov tpomelikod GLGTHLATOC
puetd 1t ypeokomicc ¢ Lehman Brothers to @Owonmpo tov 2008, 1 Ovyyopio pe
OTTOTLYNUEVES OIKOVOUKES TOALTIKES Kot TOAD vymAO ypéog, M Iloptoyaiio pe mold younid
nocootd AEIT kot peiwpévn mapoyoyikdmta lvor amd Tig TPOTEG YDOPEG TOV 1| TPOGPLYN
Tovg 610 AleBvéc Nopopotikd tapeio ntav mAéov povodpopos. Akorovbel 1 tepintmon g
EALGSOg Omov pe to peydio tng dnudoto ypéog kot EAlelupa dev €xel GAAN emAoyn| Kot

mopadivetar Kot eKeivn oTa ¥€PLOL TOV ETAIPOV TNG.

O1 kpicelg OTIG TOPATAVE EVPOTOIKES YDPES EPEPAY GTNV EMPAVELL TIG OOVVAIEG
TOL EVPOTOIKOD OIKOSOUNUATOG TOV KAOE GALO Tapd AUECH AEITOVPYNCOV Ol TPOANTTIKOL
punyoviopotl ompiEng. Ki autd yuwti ko i mapatnpeitor peydin nepiodog ovamtuéng Kot
TG TEGOEPLG MEPUTTMGELS TMOV YOPDOV QLTAOV, OTOL Koo omd TIG TapAmdve YOPeS dev Euotale

va €xel autVv Vv katdAngn. Ot cuvénelec mov emépepav Ol KPIGELS AVTEG NTAV TAPOHOLES,
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tomg Yyt Oheg amotédecay PEPOG Tov VIOUvo ov Eekivnoe and tig HITA tnv idwo mepiodo
Kot NTov OAEG EAN TG evpomaikng évoons. H emcpaing epyacia, n avepyio, n Ty, 1
avénon tov TANBwpicpod, M okpifelo, To Tpamelkd mpoPAuate Kor M peiwon NG
PELOTOTNTAG NTOV KATOEG OO TIG CLVETELEG TV KPICEWV GTIS TOPATAVE YOPES. Metd Tov
KAOWOVICUO T®V EVPOTAIKOV Y0pmV Tov enéeepe 1 kpion tov HITA 10 2008, pavepndnke
emiong Kot M adVVOUIO KOl 1) OVOTOTEAEGUOTIKOTITO TOV TOYKOGUIOD YPUATOTICTMTIKOD

GUGTHLOTOG.

H o0ykpion ¢ eAAnvikng kpiong tov 2008 pe tic kpioelg tov 20” adva kabdg kot
TIg mo TPoceateg ¢ lohavdiog, ™ Ovyyapiog kot g [Moptoyaiiog pog odnyncov ce
Koo, a&lOA0Y0 GUUTEPAGLLOTO MG TPOG TO TOGO HOLALovV 1 S10PEPOVY 01 KPIGELS QVTEC UE
™V eEMMVIKY TepinTmon kpiong mov dlavOovpe. AVOAHOVTOC AOOV TO aita TV Kploewv
MOTOGANE TOG N TPOSPATN EAANVIKY KPIoT O TPOG TO YOPUKTNPICTIKA TNG KOl TO TAG
Eexivnoe potdlel molv pe ekeivn g Ovyyopiog Kabdg kot ot dvo yapaxtnpilovrol w¢ kpicelg
YPEOLG LE VLIEPOIOYKOUEVO ONUOGLO Y¥PE0C Kol DYNAO TOGO0TO EAAEIUOTOS MG PO TOV
Kpatikd TpodToroyioud kot emnpedotnkay and v kpion twv HITA tov 2007. Kot ot dvo
YOPEG ElYaV CLGOMPELON EAAEWUATOV omd Tponyovueva &t Kobde 1 oaotdbeln Twv
KUPBEPVNTIKOY TOLG GLGTNUAT®V Kot Ol AavOaoUEVES TOMTIIKEG 0ONYNOOV TIG YDPES OE
OlKOVOLIKT KaTdppevuon 6mov yio va opfomodncovy ypeldotnke va {ntioovy ) Ponbea Tov
ANT. ®a pnopobdoape emiong va mwovpe 6t Ko 1 kpion g [optoyariag sivar eniong kovtd
OTO YOPOKTINPIOTIKA TNG eAANVIKNG kabdc Ko ekeivn émacye omd ypodvio opBpoTikd
wpoPAnpata, eiye drevpvpévo eEmteptkd EAAepa, VINPYE OPBopd GTOV ONUOGLO TOPEN Kot
ol KUPEPVNOELG TG NTAV KATAGTPOPIKEG Kot o€ Pondnoav tn ydpa ot SVCKOAN oTIyur. Av
wéA Bo OEhape vo TOVUE pe ol EYEL TIS TEPIOCOTEPES dLPOPEG MG PO TaL aitia Bo Aéyape
OTL YEVIKA LE TIG TIEPLOGOTEPEG EXEL apKeTEG Olapopéc. [To ouykekpipéva, av dahéyape pio
avt B NTov amod TG mo Tpdceates N tepinTmon ¢ Iohavdiog, g omoiag 1 kpion Eekivnoe
and ¢ tpdnelec. H pun dmapén Swopbpwtikng oopponiog Kot 1 emEVOLOTN NG YOPAS OTO
to&kd TpoidvTa TV apepKavikav tporelmv gtvol eniong amd o Pactkd dapopeTikd aitio

TV 000 Kpioewv.
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[Mapdro mov N edinvikn| kpion tov 2008 épotale pe v Ovyyapia w¢ Tpog Ta aitio
Eeomdopatog ¢ Kpiong, 0 Bo Aéyope To 1010 Kol Yo TO TMOG EXNPEAGTNKOAY Ol OIKOVOUIKEG
KOTOGTAGES KOl TO OIKOVOMKG HeEYEDn TOV yopdvV avtdv. L& OUTAV TNV TEPITTOON 1
eMnvikn powalet apketd pe v mepintmon g [loptoyariog kabhe og uéAn g Evpomraiknic
‘Evoong koaw v ONE kot ov dvo (fmoav emtepikn Ponbela yio vo opaAlomomacovy v
KOTAGTAGY TOLG KOl YTl TO. KPATn Tovg 0md péve toug frav ovikavo va 6opbdcovy
otwonmote. Eival kot o1 dvo ympeg g Evpdmng pe younin avioayovieTikotnto, A0Y® TOL
VYNV KOGTOVG epyaciag Tovg. YYnAn avepyia kot etoyela, peioon tov AEIL peioon tov
e€aymymVv Kol PHEIOUEVE POPOAOYIKA £5000 gival Ol KOPLEG OuoLdTNTEC OV TTapovaialav ot
00 yopeg TIC TEPLOdOVG KpioNng mov Otévuay. Bo UTOPOVGOUE EMIGNG VO TOVUE TG 1
onuepwvn katdotaon g EALGSag €xet emiong kamola kowvd onueio pe v kpion tov 1932
otav eni Beviléhov m avepyla €ptace ota Dym, N Tapaymyn Svppikvadnke Om®mg Kol ot
pofol, xotomatHOnkay To  €PYAClOKE  OKOIOUOTO KOl avEnOnke 1 LETOVAGTELOT).
Xopaxtnprotikd wov Bupilovy ToAd T onuepivn Kotdotoon. Me eketvn mov €yl oNUAvVTIKES
dtapopég eivan n mepintmon ¢ Iohavdiag kat mdit 6mov 1 tedevtaio dev dvnke oty E.E kot
otv ONE kot ta otkovopkd g Omme Kot To SNUOYPAPIKA TNG NTOV EVIEANDG JLOPOPETIKE

omd exetva g EAAGSOC.

Téhoc, g mPOG TN OMUOCIOVOMIKT KOl VOLUGUOTIKY TOALTIKY OV akoAovdncav ot
YOPES Yot VoL fyovv amd TV KPIGLKT TOVS KATAGTAGN, 1 EAANVIKN mepintwon Ba pmopodce
va ovykpel pe ekeivn g [oproyoriog ko mwéir kabdg pe v Tposeuyn tovg 6to ANT
vy Peitioon ToOV  OMUOCI®OV  OKOVOMIK®V TOLG Kol Tr  otabegpomoincn  Tov
YPNHOTOOIKOVOLIKOD TOopéd Toug EAafov mokéto otping uHe avtdAloypo ovotnpd
onpoctovopkd pétpa Atomrag. Ilapoéio mov kot ot 600 vAomoincav apkeTd and To PETpa
oL TOVG eMPANONKAY deV £YOLV KATAPEPEL AKOUT VAL IGYVPOTOU|GOLV TIG OIKOVOUIEG TOLG

KOl VO TPOGEAKVGOVV VEEG EMEVOVGELG.

o va elpoocte mo eMKPVELG, GTIC TEPIOGOTEPES TEPMTACELS KPICEMV TOL UETPOL
ov AapPavel ke ydpa Yo TNV AVTILETOTION TNG O1KNG TNG KOTAGTUONG Eivol S10popeTiKd
Kot 00TO EIvaL PLGIKO V10Tl OTMG AVOPEPAILE KOl TAPATAV®, 1 KaOe Tepintmon kpiong el T0
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Od G yopakTpa YTl Kabe xdpo EYEL TN S1KN TNG KOWMOVIKO-O0IKOVOUIKO-TTOAITIKT dOuT,
TOVG OIKOVG TNg VOHOLS Kot KuPepvioelg kot £€tol ta pétpo mwov Oo AdPel ywo tnv
OVTILETOTION HOG TETOL0G KATAGTAONS B0l €lval S1pOPETIKY Kol TPOCAPHOGUEV KAOE Qopd

GTN Y®PO KAl GTNV ETOYN TNG.

H «pion tov 2008 eivor teAkd 7Tpelg UOPQEC Kpice®V TALTOYPOVE  TOL
aAAnAoovvdéovtar: To YpEog, ol Tpamelikég (NG Kot n EMAeyn emevdvcemy. Ou énpene vo
dobel ovcluoTikn Pfonbeln GTIC YDPEC TOV EMANYNOAY OO TNV OKOVOUIKN Kpiom. Tomg pia
Aoon pmopei va €pOel HEC® GUUYNEIGHOD UEPOVG TV YPEDY TOV KPUTMV UEADV LE KATOLEC
amo Tig INuég Tav tpomeldv ympic avTod Vo, GNUOIVEL OTapaiTnTa YEVIKO KODPEWUD OLOAdY®OV
MOOTE VO TANYOVTOL AGQAAMOTIKA Topein Kot pKpo-opoioylovyol. Méow g EKT eriong, mov
Aettovpyet mg poyAog mwov Pondd v Evpoldvn dote va peimbel 10 cuvorikd dnpodcto ypéog
TOV YOPp®V OAG Kol vo tefel 1o Yp€og TOV VIEPYPEMUEVOV KPOTOV-UEADYV GE L0
Swyepioyn mopeio, Oa pumopovoe vo wpaypoatorondel avadidpbpwon Tov dNpociov ypéovg
™ms Evpolovng yoplg Opme¢ kdmolo KOGTOC Yo TOLg (oporoyovuevove. Emiong, to
Evporoawkd Toapeio Xpnuatomotwtikig Xtabepdmrtag Oo pmopovoe vo Pondnoer Tig
tpamneleg daypdeovtag amd to. PipAic Toug ta ToEkd TOpdywyo Kol TO TPOPANUOTIKA

KpOTIKd opodAoya MoTE o1 TpAneleg va enovopyavmBody Kot va ovOKALYOLV.

Téhoc, mpémer va vmapEer por yevikdtepn evpomaikny avadidpbpmon dote va
pmopovv 6hes ot yopes s EE va anolappdvovv wopeprg avamtuén. Ta televtaio xpovia ot
emevovoelg oty Evpolmvn eival og younAd emimeda Kot HAMOTO To. 0VTE TO. KOVOOALDL OF
dtvovtar 166&1n og OAeg TIg Ydpes- péAn . 'Etol 1 Evponaikny Tparela Enevévoemv pe tig
LEYOAEG YPMUATOOOTIKES IKOVOTNTEG OV O100ETEL UOPEl Vo SNUIOVPYNGEL VTTOOOUES YOl VEEG
eMeVOLGELG TOL Ba GTOYEVOV BTNV VYEln, oTNV TAdela, OTIC OIKOAOYIKES TEXVOLOYIES KOl O
dAlovg Pacikovg Touels TV yopdv xopic Becuikéc deopueboELS Yo GLUYYPTLOTOSOTNON IO
TOVG  KPOTIKOLG TPOUTOAOYIGHOVG TmV Kpot®dv (Mg Kot Kamow amd ovtd  eivon

VTEPYPEMUEVA) OALE OO AAAEG TTNYES GLYYPNHLATOSOTNONC.
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Ba NTav eVOPEPOV oV EUTAOVTIOE TNV TOPOTAV® GUYKPION Kol UE AAAES TPELG
€€lo0V OMUAVTIKEG TEPUTTAOCELS EVPOTATKMOV OIKOVOUIK®DY KPIGEOV OTMC 1 TEPIAT®ON NG
IpAavdiag, g lomaviag kot g Itariog. Xmpeg ™me Evponaikng Evmong kot g ONE kot o1
TPELG, ATOTEAOVV KOl QVTEC UEPT) TOV VIOUIVO TNG Kpiong tov 2008 wov ekivnoe amod tig HITA
omw¢ kot 1 EAAGSa. Oa umopodoe avutd va NTOV OVTIKEILEVO Y10, EPELVO KOTOI®WV GAA®V
SMAMUATIKOV €PYOCIOV 010 HEAAOV Kobmg Ommg &idape Kol TOpOmOvVe 1 EAANVIKN
nepintmon gival o Kovtd otig kpicelg mov Elafav ydpa v idia tepiodo, oty [loproyoria,

kot v Ovyyapio an” 611 6T1g o1kovoukég kpioelg tov 20°” audva.
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