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Kepaiao 1: Evcayoyn

H exdnhoon ¢ moykOoUG YPMUOTOTIOTOTIKAG kpiong to 2008 odev
emnpéoce o€ peyaAo Pabud Tig eAAnvikéc tpdmelec, ov omoieg O1Ebetav emapkn
KEQPUAALOTTOINGON Kol EMTOHYYOVAY VYNAY Kepdopopia e €va mepifdiiov dtebvoic
VEEONG. ZTNV TPOYUOTIKOTNTO Ol EAMNVIKEG TPATELEC EMNPEACTNKAY APVNTIKA Ao
NV EAMNVIKT ONUOCIoVOIKT Kpion mov exkdnimOnke ard to 2009 ko £metta. Katd ta
TPOMYOOUEVO YXPOVIOL Ol EAMNVIKEG Tpameleq améPuyaV TIS TOPOUKIVOLVEVUEVES
TPOKTIKEG OV €lyav OKOAOVONCEL GAAG TIOTOTIKG 1OPOUOTO, EVEO 1 TICTMOTIKY
EMEKTOON OV €lxe TPOPOOOTNOEL OO TNV AMEAEVOEPOON TOV YPNUATOTICTOTIKMOV
ayop®V Kol TNV OldlKacio. VOUICUOTIKNG OAOKANP®ONG 0ev  EEMEPVOVGE  TO
evpomaikd péco 0po. ‘Etol 1o yaptopurdkia tov Tpameldv doTnpovviov GE
KovomomTikG  emineda  kor  ovdémote  eiyov  extebel o tofwd  mapdywyo
YPNLOTOOIKOVOLKE TpoidvTa. AaBétovtog Aomdv 1oYvpn KEPOAOLOKY] ETEPKELD Kot
VYN Kepdoopia ot tpaneleg emévdvcav 6e opdAoya TOL EAANVIKOD dnpociov, T
omoio.  GAAwote Bewpovviov pndevikov kwddvov. H vmdbeon avty PéPara
AOdEIYTNKE EK TV VOTEPWV E0QUALEVT. To Eéomaca TG 0POdPNG dNUOGIOVOUIKNIG
kpiong emépepe tepdotieg anwAetec. [pdypartt, 6co Kopvedvovtav 1 kpion oty
eMviK] owovopio tOc0 avEdvoviav ot apvnTIKEG GLVETELEG TNG Kpiong oto
eMVikd tpameikd cvoua, N ProciuodtnTo Tov omoiov aueefnmOnke, kabdg ot
eMnvikég Tpameleg véomoav tepdotio kpon katafécemy, avénon Tov KOGTOVg
davels oL, avénon Tov un eELANPETOVUEVAOV dOVEI®MV Kot GOPOPOTUTEG KEPOANLUKES

ATTOAELES.

O oxomdg NG NMAMUOTIKNG epyaciag elvar vo e€eTdoel TIg EMMTAOGELS TG
EMMVIKTG owKovopukng kpiong oto tpamelikd cvotmua g EAAGOag koatd v
ypovikn mepiodo 2010-2016. H doun g epyaciag eivar n €ENG: HETA TNV €160Y®OYN
O0TO TPAOTO KEPAANIO NG €pyociog To devTEpO KePAAao e&etdlel oe BewpnTikd
eMinedo TNV £Vvola TOL YPNUATOG Kot TV onpacio Tov Tpareltkoh GLGTUATOS Yol TIG
ovyypovec owovopies. To tpito kepdrowo eEetdlel ocvvomtikd T €eMels o610
tpanelikd ovotnua g EALGSag katd v évtagn g yopog oty ONE. To tétapto
KePOAoo pehetd v Kpion oto tpomelikd cvotnuo tov HIIA, evd 10 méumrto
kepdAaio e€etdlel Tig aitieg g tpoanelikng kpiong otnv EAAGda. To ékto kepdiaio
e€etdlel TIc emmtdoElg TG Kpiong oto eAAnvikd tpamelicd cvomuo. Téhog, tO

EPOOpO KePAANIO HEAETA TG TOOVEC TTPOOTTIKEG TOV TPATELIKOV GUOTNHHOTOS GTO
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péALov. H cuvelspopd tg SOIMA®UOTIKNG cvvioTatol otnv avadeltn e tpomelikng
kpiong otv EAMGOa ¢ pépog pwog evpdtepng kot Pabvtepng kpiong Tov

YPNUATOTUGTMOTIKOD GUGTYLOTOG.
Kepdharo 2: to yprpa kot o Tpdmeleg

2.1 Evoaymyn

To ypfjua Kot T0 YPNUATOTIGTOTIKO GUGTNIO €V YEVEL ATOTEAOVV 10,
OeeM®OON  TOPAUETPO TOV  CUYYPOVOV KOWOVIOV KOODC OlEVKOADVOLV  TIC
ouvoALaYEG Kol KLUPImG eVioyOOLV TNV OIKOVOULKY] OpacTNPlOTNTE SLOYETEVOVTOG
TOPOVE GE KATOAVOAMTIKEG KOl EXEVOVTIKEG OPACTNPLOTNTES. ATO TNV TPMTN OTIYUN
OTNV aPYOOTNTO TOV SNUOVPYNONKAV Ol TPOIUES LOPPES YPNLATOG £WG CIUEPQ TO
YPNUOTOTICTOTIKO cvotnua €xetl yiver e€opetikd ovvBeto. To mapdv kepdiaio Oa
TpooTadncel va d0dcel £va BempnTikd oplopd Yy T0 pOAO TOL YPNUATOS KO VO

avadeigel Tov poro TV TpameldV 0TI GVYYPOVES OIKOVOLIES.

2.2 To ypnipa

To mapdv pépog tov keporaiov Oa e&etdoel g BewpnTikd eminedo v Evvoln
tov ypnpotoc. I ocvykekpuéva, Ba avapepBodv 0 opiordS TOL Y¥PNUATOG, Ol TEVTE
Bacikég Tov 1010TNTEG KOl Ol TEGGEPLS POOIKES Aertovpyieg TOL YPNUOTOS GTNV

GLYYPOVI OKOVOiaL.

‘Hon and v apyordrta ot avOpomot glyav avakaADYEL TV oNUOGio. TOV
YPNUOATOS TO OTO10 KOt GPYLoOV GTAOIKAE VO TO YPNOLUOTO0UV Yo TIG CUVOAAXYES
TOVC. XTN ONUEPIVN €mMOYN WAAMGTO 1 AEITOLPYIOL TOV OWKOVOUIKOV GULGTHHOTOG
npobmobétel TV ypron Tov yprunatoc. O oplopdg Tov YPNUATOG OGTOCO glvar Eva
dVoKOAO gyyelpnpa. ZTNV MO AT LOPPT TOL £vag YeVikOg Bempntikdg optopog Ba
TEPEYPAPE TO XPNUA MG OTONTOTE TO ONOI0 EIVAL YEVIKA ATOOEKTO Yol TNV TANPOUN|
TOV SPOp®V ayoddV Kot YEVIKA TNV 0AOKANpwoN TV cuvaAlaymv. Qotdco ailet
vo onuewwdel 011 dev pumopel to omorodmote ayabo va ypnoipomomndel wg péco
TANPOUNG. Zvykekpiévo to ayafd 1o omoio Oa ypnoiponombei og yprpo Oa Tpémet
Vo eKTANp®VEL oplopéves 100ttee. [lpdtov, t0o Ypnuo Oo mpémer vo  eivon
TUTOTOMNUEVO, O1 YPNUOTIKES Hovadeg OnAadn Ba mpémetl va givor amdivta OloEg o€
Opovg epPavions, a&iag kot BEpovs, TPOKEWEVOL VO SIELKOADVOVTOL 01 GUVOAAAYEC.

Agbtepov, 1o yprua Bo mpémel va £xel LITOSIPECELS KOl TOAALUTAAGLO TPOKEUEVOL



va g&ummpetovvion ot cuvarlayég omolovdnmote peyéBovc. Tpitov, 1o ypnuo Ha
pémeL va elvarl avOekTikd 610 Ypovo, Ba mpémel ONAadn va £XEL PLOIKY| SLAPKELD Kot
vo punv vokeltol oe Bopd 1 aAloiwon kotd TV mapéracn Tov ypdvov. Tétaptov, T0
xpLa emiong dev Ba mpémel va pumopet va mapoyBel amd 1o kowd Kabde av o Kabévag
&xel ™ dvvatodHTNTO TOPAYWYNS ¥PNHatog tote avtd Ba otpefravel v atla Tov.
[Téumtov, 10 ypnua B TPEMEL VO LETAPEPETAL LE EVKOAID TTPOKEIEVOD 01 GUVOAANYES

VO TPOYUOTOTOL00VTOL 6€ 0TotodnToTe LéPog (Noviag, 2000).

To ypnuo mapéyst TOAAOMAEC VLANPECiEG GE o GOYYPOVI OLKOVOLIa.
Yuykekpéva, coppova pe tovg Kidyo & IMoamavicordov (2000) to ypruo emtteiet

TIG TOPAKAT® TEGGEPLS Pacikég Asttovpyieg:

[IpdTov, N ¥PNUOTIKT] GLVIGTA LETPO VTOAOYIGLOD TOV AEUDYV KOl TOV TULMV.
Ye po ovyypovn owovopio m T Kabe oyabol elvar exepacpévn o€ LOVADES
ypnuatov. Avtifeta pe o mpoypotikn owovopio 0o o ayabd o mpémer va
extiunBovv oe aviurapafoin pe OAa to vworowma ayafd. Avtdg o TPOTOG Kot O
unyoviopog kaboptopod tov Tiwov BEPata Ba nTav moAD averapknc. H ypnuotikn
a&lo pog Kowng povadag PETPMONG Kol VTOAOYIGHOD OMAOTOEL TIG TEYVIKEG LE TIG
omoieg amodidetar ot oKovOopkéEG mpadTeg VA o afia. H ypnuotwkn oo mg
eviaio vopopatikny povada pétpnong kabopilel ouykekpluéveg Tyég ota oyafd Ko
EMTPEMEL GTA ATOUO VO GLYKPIVOVV EDKOAN HEGM TNG KAOOPIGUEVG TIUNG TN CYETIKN
a&lo Tov ayafdv kot tov vInpecidv. 'Evag tpomog yio v meptypaen Tov ¥pNHOToS
®¢ povadag PETpMong Aomdv gival 0Tt GVVIGTA PETPO a&iag To omoio EMTPENEL GTOVG
GLVOALOGGOUEVOVG VO GLYKPIvOLY TN oyeTikn a&ia Twv dtopdpwv ayadav (Kidyoc &

[MamavikoAdov, 2000).

Agvtepov, 10 YpNuo  Elval  HEGO  TANPOUOV KO CUVOAAOYOV. XE L0
eumpdypotn owovopio yio vo mpaypotomomOetl por avtoAdoyn, dedopévon OtL dev
VILAPYEL XPNLLOL, Oa TPETEL VO, LITAPYEL SUTAN TAVTOYPOVI GLVOTTAPEN TOV AVAYKDOV KO
emBudv dvo aTop®Y KabdOg o ayadd aviaAldccovtol povo pe dila ayabd. Kabe
oLVOALOYY] OUMG TTPOYLOTOTOEITOL EVKOAOTEPA OO TNV GTIYUN TOL E1GAYETAL TO
yPLa KaBdG amotelel pia Yevikd amodekty] ayopaotikny dvvaun. Etot 1o kabe dtopo
o€ pa gyypnpotn owkovopio gpydaletol yo TNV omdKINon YPNUATOV To Omoio 61N
CLVEYELNL XPNOILOTTOLEL Y10 Vo ayopdcetl ayafd mov mapdyel Kamolo dAlo dtopo. H

Agrtovpyio. TOL YPNUOTOC OC HEGOL OVTAAAAYNG amoTeAEl Mo omovdaion Asttovpyia



mov ekterel To ypnua. Eivor dAAwote adbvato va ovtootel KAmolog Ty cuvhE
ovyyxpovn otkovouio ywpic v vmoapén evog pécov avtaiiayns. I[Ipobmobeon yia
avtd etvon BEPara eivar To yxprpa vo eivot YEVIKA amodektd GTIC GUVOAAAYES, dNAodN
oA To. dtopo vo gival TpoBupa va To amodEXTOLV ¢ HEGO TANP®UNG KOTd TNV

ayoporwAnocia ayadov (Kioyog & Iamavikoidov, 2000).

Tpitov, 10 ypua eivor péco amotapicvons Ko o¢ anddepa aliog. Mo akdun
Aertovpyio TOV YPNUATOG, TPOKVATEL OO TO YEYOVOS OTL KATA TN AELTOVPYIQ TOL MG
HEGO OULUVOAAOYNG TO YPNUO YPNOUELEL emione ®¢ omobepotikd aiog. Avtd
ouvendyetot OTL TO XPHUOL YPTOIUEVEL KOl OC UEGO GLVOALAYNS Oyt UoVo oTiypioio
OAAG Ko Kotd Tn OdpKew Tov XpOvov. YmO v €vvoll auT TO PO TOV
glompdrreton onpepa pmopel va ypnowwomomBel Kot 6to pEAAOV. ZVVEM®S, OgV
VIAPYEL OVAYKN VO OOTOVIOEL KATO0G TO YPNUO OUEC®G OAAL pmopel vo TO
amotoptedeL Yoo vo 1o damaviosl oto uéAlov. H Asttovpyio ovt ToU ¥pNUOTOS G
amofepa a&iog dev amotedel MOTOGO AMOKAEIGTIKOTNTA TOV ¥PNUOTOS KAOMS Ko GLAAL
ayafd, A.y. o akivnto TEPLOVCIUKA GTOXELN, UTOPOVV VO EMTEAEGOVV TV €V AOY®
Aertovpyla. Xe ovykplon pe GAAo péca amofepdtov oflog Ou®g TO AP
napovctdlel To mAsovékTnua ¢ aueons pevotomrog (Kioyog & IMomavikoAdov,
2000).

Tétoptov, 710 ypAuUO  eivor  HEGO N HETPO LEAAOVTIKOV TANPOUADV KoL
napoy®v. Mo mpdcshetn Aettovpyia Tov XpNUATOG ivorl OTL TO XPTLLa, dESOUEVOV Kot
TOV GAA®V AELITOLPYIOV TOVL, YPNOUYEVEL ®C HETPO UEAAOVTIKOV TANPOUDV.
[Ipdypatt, ot opethég mpocdiopilovtar Ko ekQpAlovTol 6 OPOLG KATOLG YPNLOTIKTG
pHovadag PETPNONG Kot EE0PAOVVTAL HE £vO GUVOAAAYUATIKO pEGO. To yeyovog avtd
ocvvendyston Ot €va xpéog M ddvelo ekkabapiletar pe vopopatikés povades. To
YPALO €IVl EPIKTO VO OaVEISTEL KAOMDS MG L0 YEVIKG OTOOEKTN CYOPOGTIKY dVVOLUN
EKQPPOGLEVT] OE GUYKEKPLUEVEG VOLUGHOTIKEG LOVAOEG EMTPEMEL OTOVG TOTMTEG KO
0TOVG moToAMTTEG Vo Yvopilovv pe axpifela 1t akpipog Oa emoTpogel Evavit Tov

davelopov (Kioyog & IamavikoAidov, 2000).
2.3 Ovtpameleg
To mapoév pépog tov keporoiov Bo eEetdost oe Bewpntikd emimedo

Aertovpyio TV TPAmel®V Kol TO GKOTO 7OV EMTEAOLV UEGOH GTN OKOVOUIO, HLOG

yopoc. ITo ovykekpiuéva, Ba eetaotel 0 TpOTOC e TOV OO0 Ol EAAEIUUOTIKES
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OIKOVOUIKEG HOVAOEG OAANAOETIOPOVY UE TIS TAEOVOCUOTIKEG. MECH OVTNG TNG
aVOAVONG LTOJEIKVOOVTOL Ol OVO POCIKEG AEITOLPYIEC TOL  YPNUOTOTICTOTIKOV
OLGTAUOTOG ONMACST 1 KOAVOTNTO TOV HECE® TNG TPOGEAKVONG OTOTOUIEVTIKMV
KEQUAQIOV KOL O UETOCYNUOTIOUOS TOV KEQPOAOI®V OVTOV G€ OAVEWD TPOG TOV
W1OTIKO Kot dnuocto touéa. Emiong avagépovtal didpopa €101 ypNUOTOTIGTOTIKOV
WPLUATOV aVAAOYW LLE TOV TPOTO AEITOVPYIO TOVE KOl TO GKOTO OV EMTEAOVV GTNV

owKovopia.

OepeMddNg 6TdY0G TOL KAOE 01KOVOUIKOD GLGTNUATOG Elval 1 AVATTLEN Ko M)
eunuepia. Edikdtepa, ot 0tkovopkég Hovadeg ol 0moieg HpacTnPlomolovVTaL 6€ KAOe
OKOVOUKO GUGTNHO KOTATAGGOVTOL GE OVO HEYAAES KATNYOPIES: GTO VOIKOKLPLA Kot
TG EMXEPNOELS, OMNUOCLES KOl WIOTIKESG. Ot oKOVOUIKEG povadeg eppaviCouv eite
BetiKd vtoAowmo (TAeOVaoU), ite apvnTIKO LITOAOTO (EAAEp) gite Ko PUNOEVIKO
voromo. Ot TAEOVOCUATIKEG OIKOVOUIKES LOVADES £XOVV SLOOEGILOL ATOTAUEVUEVDL
KeQAAaLa Ta omoia £X0VV CLUPEPOV VAL UNV ST PIGOLY adpavh QALY avTiBeta va To
petafipdoovy Evovit KAmowog apnolpng 1 amdoooNS OTIG EALEWLUATIKES OUKOVOUKES
povadec. Qotdéco, 1 petafifaon  keporoiov omd TIC TAEOVOSUOTIKEG OTIG
EMEUUATIKEG povades eivar €va eEoupetikd ovvOeTo Kot SUOKOAO gyyeipnua. ZTo
onpeio avtd axkpPog mapeuPaAleTor To yPNUATOMCTOTIKO cvotnua. O porog Tov
YPNUATOTUGTMTIKOD  GUGTIUOTOS GUYKEKPIUEVO OQOPE TNV  GLYKEVIPMOOT TOV
TAE0VALOVTOV KEQAAUIWMV TNG OIKOVOUTOG KOt TNV O10YETEVCT] TOVG OTIC EALEUUOTIKES
OIKOVOUIKEG HOVAOES E1TE Y100 KOTOVOAW®TIKOVG €1t Yo €mevOLTIKOVG Adyovg. H
OOYETEVOT TOV KEPOANI®V QVTOV Tpaypotonoleitor péca amd v oslomoinon
YPNUOTOTICTOTIKOV HEC®V 1 TPoidviwv, To omoio Kot 7mpomBodvial OTIC

YPNUOTOTICTOTIKES ayopES (Ayyehdmovrog, 2008).

To ypnurotomoTOTIKO cOoTNUO Ge pio owkovopio omoteleitor omd £va
aBpoioua mowidwv opyavicpmv, BECU®OV Kol ayop®dV Tov AEITOVPYOVV G EVOIAUEGOL
Kol G OWUECOAAPNTEG OVAUESH OTIG TAEOVOCUOTIKEG KOU TIG EAAEWUOTIKES
owovolkég povades. Ewdwcotepa, n dapecordfnon oavt) Paciletor oe pio dutin
Aertovpyio 1 omoio apopd aPeVOS TIC TAEOVUSUOTIKEG LOVADES KOl T1 CLYKEVTPMOT)
TOV OTOTOUIEVCGEDY TOVG KOU OQETEPOL TG EAAEWWUHOTIKEG MOVAOEC KOl TNV
eELMNPETNON TOV YPNUATOSOTIKOV KO dUVEINKDV TOLG OVOYK®MV. X& aVTO TO TAOIG10
TO YPNUATOTIGTOTIKO GUGTNILO Kot OAOL Ol OPYOVIGHOL TOV OPOLV GTO EGMOTEPIKO TOV

ToPEXOVV Pio ovVOyKoio VINPEGIN GTO OIKOVOUIKO GUGTNHO. ZVYKEKPIUEVE GUAAEYOLV

6



TIG OMOTAUIEVGELS Amd Eva TOAD UEYAAO aplOUd OTOTOUIELTMV, KOTE KOVOVO UIKPOV
peyébovg, kot otn ovvéxeln petooynuotilovv o YPMUATIKG TOGA TOL  £YOLV
ovAlexBel oe  dlapopeg  HOPOEG  YPNUOTOTICTOTIKOV —TPOIOVI®V TO.  Omoid
AVTOTOKPIVOVTOL TNV KAALYN TOV XPNUATOSOTIKAOV OVAYK®OV TOV SOVEIOANTTOV, Ol
omoiol Katd kovovo givor peyoardtepov peyébovg. H avaivon avt) vmodeikvoet
OLVETMG V0 PACIKEG AEITOVPYIEC YL TO YPNUATOMIGTOTIKO CUOTNUO: TPMOTOV TN
JVVaATOTNTO TPOGEAKVONG OTOTOUIEVTIKMOV KEPOAOI®V Kot deDTEPOV TN SvVATOTNTA
LETACYNUOTICHOD TOV  KEQOAO®V avTOV TPoKeWEvoy va  eEummpetodvionl ot
OOVEINKEG OVAYKEG TOV 101WTIKOV Kol dOnpdctov touéa. H onuacio tov Asttovpyidv
QLTOV Y10 TN O100TKAGTI0 TG OIKOVOMKNG OVATTTUENG elval TepdoTio OT®MG GAAMOTE
TeKpaipeTOl eumelpikd. 'ETol 1 ypnUaTOTIOTOTIKY avATTLEN GLUVIEETOL GUEGH LE TNV
OLKOVOLLKY] avAmTLEN KaBmg dev eUmed®VEL LOVO TNV ATOTOUIELTIKT VOOTPOTioL AAAG
CUUPBAAAEL OOPAGIGTIKA KOl GTNV a0ENCT TOV ENEVOVGEMV N OToio Kot OmoTeEAE]

npobmdOeon Yo TV avanTvén pog otkovopiog (KopAipag, 2000).

O ypnparomotoTikol dtapesorofntég Aomov, puetald Tmv onoimv Kupiopyn
0éon katarapPdavovv ot tphmeleg, eivor e€apeTikd onpovtikol yio v €opvbun
Aertovpyion TV ypnuatayopdv. Me v vAomoinon oavtig TG OBepelmdoovg
Aertovpyiog, ot tpameleg elvar {OTIKNG onuaciog Yyl TNV OWKOVOUIKY| OVATTLED.
Ewwotepa, ot tpdmelec Owoxetedhovv kepdAoi omd vOKOKvpld, etoipeieg Kot
KuPBepynoelg mov £odevovy Ayotepo amd 1O €16OOMUE TOVG GE eKEVOL TOL VOIKOKVLP1,
etoupeieg ko KuPepvnoeig mov BEAovy va Eodéyouv meplocdTEPp amd TO €1GOOMUA
TOVG. X170 MAaicto avtd vroypappiletar 61t 1 dox€revon Keporioimv ond Tpdmeleg
KoL GAAOVG EVOLALECOVS YPNLOTOTICTMTIKOVG OPYOVIGLOVS £IVOL OTLLOVTIKT ETEWON TO
dropa mov ££01KOVOHOVVY ypnHaTa Kol £Xovv TAEOVacHa KeQoAaimv dogv elvar mhvta
ot avBpomor mov BEAovv va emevolGOLY N VO KOTAVOAMGOVY Kot £x0vV EAAEYN
ypnudrov. EAlelyel tov tpameldv, ot dOVEIGTEG-OMOTAUIEVTEG KOl Ol OOLVELOANTITESG
dev Ba pmopécovv moté va cuvovtnovv Kot oev Bo pmopovoav vo. OmoKOUiGouV
apoPaioc o@éln. Emopéveog, ov tpimeleg péow Tov poAov NG TpOmelIKNng
OLOUEGOLAPNONG EMTPEMOVY AVTN TNV UETAPOPA KEQOAAIWV ZVVETMG, TO TPATElIKO
ovotnua etvon (OTIKNG oNUAciag Yo TIg ETEVOVGELS, TV TOPOY®YN, TNV KOTOVAAMGN
KOL TNV 0T000TIKN KOTOVOUT KEPAAAIOV, To OTOio. MOEAOVV TN OKovoio G GHVOLO

Kot Bertidvouy v evnuepia twv atopwv (Mishkin, 2004).



H dwapecorafnrikn Aertovpyio tov tpomel®dv dev EAVTAEITOL TPOPAVDOS GTNV
TopEUPOAY] TOLG OVAUESH OTOVG TAEOVOGUOTIKEG HOVAOEG-OMOTAUIEVTEG KOl OTIG
EAMEIUUATIKEG LOVADEC-OavEIOATTEG. AvTifeTa 1) StopecOAAPNTIKN Agttovpyia TV
tponeldV EMEKTEIVETOL GTNV HETATOINGT, ONANOYT GTO UETACYNUOTIGUO TOV ELGPOMV-
OmOTOEDCE®WY O  eKpoéc-odvela. Katd tnv owdikacio avt) ot Tplmeleg
petaoynuotiCovv Tig Ppoayvypdviec TomoOETNOES GE HLOKPOYPOVIEG YOPNYNOELS I Kot
10 avtiotpoo. 'Exovv dniadn ™ dvuvatdtnta kol Ty kavotnta vo dtayepiloviot
ATOTEAECUATIKA TOVS YPOVOLG ANENG TOV VTOYPEDSEDMV TOVG (oToryeior TabnTIKoD)
Kol TOVG YPOVOUS ANENG TOV OAITNGEDY TOVG (GTOLKElD EVEPYNTIKOV) LLE TPOTO TETOL0
(MOOTE VO, EMTVYYAVOVV KEPOT AL KO VO EEVTNPETOVV TIG AVAYKES TOV TEAUTOV TOVG
1660 TV Katafet®dv 660 Kot Towv davetonmtov. Ot tpdmeleg 6mmG Kot 0molodNmoTe
OLKOVOLIKY] povada GAAmote dlabétovv ototyeion evepyntikod Kot modntikod. Xt1o
evepyNTIKO toug Ppiokoviar OA eketva ToL GTOLYEIL TOV AMOTEAOVV OMOLTNGELS TOV
tponeldv Evavtt Tpitov coumeptiapfovouévov tov kdbe popeng daveimv ta omoia
KOl TPOQOVAOS OTOTEAOVV OMOITHGES TOV TPameldV £vavtl Tpitwv. AmO v GAAN
mAevpa kdBe pope1 kotabfécewv cuviotd otolyeio Tov TadnTIKoh TV TpaTEC®V
KaOd¢ amoterel amaitnon tpitewv évavit tav tponeldv (Zayaptdong-Xovpag, 2002).
H xotavonon g Aesttovpyiog pog tpanelag Aowdv mpoimobétel v katovonon
avtg NG Pacikng Aettovpyiag, dniadn g dayeipiong tov wolvyiov g, dnAadn
TOV GTOLYEIDV TOV EVEPYNTIKOV Kol TodNTikov kabd¢ 10 péyefog tov madntikov pog
tpanelag KaoTd QKT TNV ¥PNUOTOSOTNGN TOV EVEPYNTIKOV TNG. YTO TO TPIGHA
avTd GTO VWOSELYHO MG TLTIKNG Tpanelag mov oéyeton Katabéoelg Kot yopnyet
davelwn o péyebog towv katafécemv mov cuykevipavel Kabopilel kot to péyebog tmv

davelwv mov Ba yopnynoet (Xamovvt{oyilov & Ilevtotng, 2009).

Ov 1phmeleg ew0kOTEPOL dev mapéyovv OAeg Tic 101eg vanpecieg aArd
€EE101IKEVOVTAL GE GLYKEKPIUEVOLS TopElg Tpamelikmv epyactmv. ‘Etotl umopel va yivet
SuIKpIon avAapresa oTic eUmopikés Tpaneles, T Tpanelog ENEVOVCEMVY, TIC OYPOTIKEG
tpamele, T1g kTuoTkég Tpdmelec, T vovtilokég tpaneleg k.o H onupavticotepn
popon tpameloc PEParta apopd TG epmopikég Tpdmeleg o1 omoieg Ko TOPEXOVY TV
HEYOADTEPN TOIKIAIDL YPNUATOTIOTOTIK®V Tpoidvimv. Tlapadociokd ot tpoamelikég
gpyaoieg Tov eumopikav tpaneldv ympilovtal og Tpelg peydieg katnyopiec. Iportov,
oT1g maONTIKEG epyacieg, ONAadY| TIG epyacies EKEIVEG TOV AVAPEPOVTOL GTO CTOLXELN

ToV 7OONTIKOV TOLG Kol wepAapPdvouv kabe tOmo Katabécewv Ay Oyewd,



Tapevtnpiov, mpobeopiag, Kabmg Kot GAAEG dpaAcTNPOTNTEG TOV GTOYO £XOVV TNV
dviAnon kepoioiov amd O1dpopeg mNYEG. Ag0TEPOV, OTIS LECOMUPNTIKEG €PYOCIES
ot omoieg meprlapPavovtor Ohec ot Tpamelikés epyacieg MOV TAPEXOVTAL EVOVTL
apolng M mpoundewog mépav tov emrokiov, OmMMG Ay, M Kivnon keoiaiov, m
elonpaén a&lov, n evokioon Ovpidwv, 1 ayopartoAncioc cuVOALLYHOTOS, N PVAAEN
titAov k.. Tpitov, ot evepyntikég epyacieg, onladn oTig epyacieg ekeiveg mov
a@opovV OTOLElL TOVL EVEPYNTIKOV TV Tpome(®v Kol TEPAAUPAVOLY TNV
YPNUOTOSOTNGT VOIKOKVPLDY KOl EMYEPNOEMV KOOMG Kol GAAEG LINPEGIEG TAPOYNG

TIGTOCEWV OTMOC A.Y. Ol EYYUNTIKES EMGTOAES (Ayyelomoviog, 2008).
2.4 Yopmepacporta,

"Evag yevikdc opiopdg tov yprpnotog o pmopoce vo cupmeptAdfel oTidnmote
pmopel va. ypnoipomomBel og pécm avtarrayns. 2otdGo 10 XPNUE GTN CLYYPOVN
EMOYN TPEMEL VO TANPOL OGHIGUEVES TPOVTOOEGELS OGOV avaPOPd TIG 1OIOTNTEG TOV
Kol T1G Aettovpyieg Tov. o cvykekpiéva, to ypriua tpénet va TAnpoi tévte Pactkég
WB0TNTES: Vo €vOl TUTOTOMUEVO, VO €XEL OOLPECELS Kol TOAAATAGGLO, Vo givot
avlextikd 610 y¥pdvo, va un pumopet va mapoydel and to Kowvd kot vo givor eOKoAO
omVv petaeopd. Ot 1éooepilg Pactkéc Asttovpyieg Tov ypnpatog efval 0Tl amoteAet
HETPO VTTOAOYIGHOD TOV OEUDV KO TOV TILMV, EIVOL LEGO TANPOUDV KOl GUVOALLYDV,
LSO amotapicvong Kol O amdfepa a&log Kol

HEGO M LETPO LEALOVTIKMV TANPOUDV KOl TOPOYADV.

To xpNUOTOTICTOTIKO cVoTNU eMTEAEL dvO Pacikég Asttovpyieg, N TPOT
aQopd TN OLVOTOTNTA TPOGEAKLONG OOTOUIEVTIKMOV KEQOANI®V KOl 1) dgVTEPN TN
SVVATOTNTO LETACYTLOTICLOD TMV KEPOUAAI®V VTMV TPOKEUEVOL Vo, eEumnpeTodvTon
Ol OOVEWKES OVAYKES TOV 1WOUMTIKOL Kol ONUOGLOL TOUEN. XVVETMG TO £PY0 OV
emTeloVV o1 Tpameleg amoTEAEl OMNUAVTIKY TTNYN ELNUEPING WO OIKOVOUIOG OlpOov
eEaocpaiilel v e0pvOun Aettovpyia TG Kot GLUPAAEL GTNV OKOVOULKY] avamTLEN. Ot
tpaneleg Swbétovy oToryelo evepynTikoy Kot moBNTIKOV. XTO €VEPYNTIKO TOVG
Bpiokoviatr OAa ekeiva Ta oTowyEior TOL AMOTELOVV OMOLTNGELS TV TPATELDV EVOVTL
pitov Om®G T ddvela. Amd v GAAN TAevpd KABe popen KaTabEGEMY GLVIGTA
otoyeio Tov madnTIKoD TV Tpameldv KaOOG anotelel araitnon Tpitwv Evavtt TV
tponeldv. Yndpyovv o1dpopa €101 tpamel®dv He SAPOPETIKO POLO KOl GKOTO GTNV

owovopio TG YOPOS He CNUAVTIKOTEPEG OAMV TIG EUTOPIKEG Tphmeleg Ol omoieg Kot
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TOPEYOLV TNV UEYOAVTEPT] TOIKIAID YPNUATOTIOTOTIKGOV TPoioviwv. [Tapadociakd ot
tpanelkéc epyacieg TV eumopikov tpameldv yopilovior o TPES UEYOAES

KOTNYOpPies: oTIc TadNTIKEG, TIC LECOAAPNTIKEG KOt TIG EVEPYNTIKES EPYOCIEC.

Kepdaharo 3: To tpaneliké cvotnpa g EALGS0C Kot | évraln Tng oty
ONE

3.1 Ewayoyn

Amo TV 1dpvon ™ TPOTNS EAMVIKNG TPAmeloc €M ONUEPO TO EAANVIKO
tpanelikd cvotnue. akolovBovoe Tig 10TopIKeg eeMEelg Ko Tposapuodloviay OTIC
avdykeg ng owovopiog kot g Kowowviag. To mepifdilov tov  egellewmv
kaBopiloviav Staypovikd 1060 amd TNV ECOTEPIKN EAANVIKY TPAYUATIKOTNTA OGO Kot
oo TO TMOYKOGUIO OKOVOULKO GUoTNU, eved mo mpdspata 1 évtasn g EAAGSag
otv Owovopkn kot Nopiopatikn ‘Evoon anotélece éva kabopiotikd Prpa yuo tov
EKGLYYPOVIGUO Kot TNV Agltovpyia Tov eAAnvikov tparnelov. To mapdv kepdiaio Ha
avVOADGEL TO 16TOPIKO VTOPaBpo TOV EAANVIKOD TPamelikov GLGTHUATOS Kot o Kavel
po wwdtepn avapopd GtV KATOAVTIKY] €MIOPOCT) TOV AGKNGE 1| GLUUETOXN TNG

EMadag kot Tov ehAnviko tpanelucon cvotipatog otnv ONE.

3.2 Iotopwko vofabdpo

To eMnvikd tpoanelikd cvomuo eEeliynke moapdAnia pe to cOyypovo
eMNVIKO kpdtoc. H modoudtepn ko peyoaAddtepn epmopikn tpdmelo ™G XOpaS, M
EBvum Tpamelao 10pvOnke to 1841 kot €metta akohovOnce 1 idpvon apket®dV GAA®V
tpoaneldv. To 1928 10p0Onke n Tpdamrela g EALGSOC wg M kevrpkn tpdmelo ™G
yopas. Katd tn ddpkeio g owovoptknig avodov g dekaetiog tov 1920 moArég
véeg eumopkés Tpdmeleg ompovpyndnkay aAdd povo éva pEPog antav enélnoe g
OWKOVOUIKNG Kpiom ¢ dekaetiog tov 1930. X petamorepkn nepiodo, 6To EAANVIKO
tponelikd ocvoTNUO avatédnke O KEVIPIKOG POAOG NG YPNUATOOOTNONG NG
OWKOVOLLKTG ovamTuéng kot g ekfropmydavions mg xopag. Onwg kot oe TOAAEG
OAAEG  eVPOTOIKEC YOpeS oTOdKA avartuydnke &va  Aemtopepésg  mAOiG10
YPNHUATOTGTMOTIKOD TOPEUPATIGUOD HEGH TWV OTOIwV 01 TPpATeleg VITOYPEDONKOY VO
TaPEXOVV TUOTMOGELS OTIG Propumyovieg o€ YapnAd K06T0G. YO TNV TPOGTATELTIKN
ounpéia Tov Bretton Woods kabiepmbnke €va moAOTAOKO GUGTNIO TOGOTIKMV Kot
TOLOTIKAOV TIGTOJOTIK®V EAEYYOV Kot Tpamelik®V meplopiopmy. o Tig 1aitepeg

TEPLOTACELS LOG AVATTUGGOUEVNC YDPOG OTY| LUETATOAEWKT €mOYTN, Omwg N EALGO«,
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ot mapepupoticoi Beopol avtol dwdpopdticay Evav BeTikd poOAo otV evioyvuon g

ovoompevong Keparainv Ko Tav encvdovoswmv (Hellenic Bank Association, 2007).

Qo1060, 0 0IKOVOUKOG TopeUPatiopnoc otnv EALGOa cuveyiotnke Kot peTd
TNV KATAPPELGT TOL GLOTHUOTOS Tov Bretton Woods. Katd v dudpkeia g
dekoetiog tov 1970 o g dekaetiog tov 1980 witepa o mapepuPatiopds avTodg
Oumg odnynoe o LYNAO TANOWPIoUO Ko peyaia eEAAippaTo, Kabmg amoTuYUEVES
Bounyoviec owmpnOnkav teyvntd o {on HES® TPOMECIKOV TICTOCEWV LE
APVNTIKG TPAYLOTIKA EMTOKIO GE S1APOPOVES ELVONIEVOLG OO TO TOATIKO GUGTNLA
OKOVOLKOVG Ttopayovtes. Ommg kot Pe GAAES EVPOTAIKEG YDPES, 1 ATELELOEPWON
TOV YPNUATOTICTMTIKOV GLGTNUATOG 6T dgkaetia Tov 1980 kpibnke amapaitn ya
mv avodapBpmorn oAdkAnpng g owovopioc. H oamoppvBuion tov emroxiov,
EMTPEMOVTAG TO VoL avEABOLV oTaL emimeda TG ayopdc, Kot 1 omeAevfépmaon kivinong
KepoAaiov ¢ to TéAn g Oekoetiog tov 1980 dvolov To dpduHo Yy TNV
LoKpOoOIKOVOLKTY otafepomoinomn g eAAnvikng owovopioc. H anelevBépwon oto
tponelikd cvotua £€0ece TEAOC o€ o mEPi0d0 EMOOTOVUEVNC TCTMONG, 1 Omoin
elye odNyNOoEL GE OVATOTEAEGOTIKY KOTOVOUN TOV KEPOANIOL KaBMG Kot 6€ VYNAO
TnOoplopd, eved Vv O oty vréPale MV EKAoTOTE EAANVIKY KLBEPVNON oTNV
nelBapyio tv Sebvov ayopodv, amd TG omoleg Empeme WALOV VA OVTAEL
ypnuotodomon. Omnwg kot e TWOAAEG  GAAeC TEPITOGELS  dapOP®TIKOV
exovyypovicpov, n Evpomnaikr ‘Evoon Asitodpynce og évag xpioyog eEwyeving
Tapdyovtag mov Tpomince v amoppHOuen tov ypnuotonictmtikod touén (Hellenic

Bank Association, 2007).

H evioio egvpomaiky ayopd oto 0ebtepo Wod tng oekoetiog tov 1980
TPOCEPEPE TOL TPOTAL KivnTpa otnv emimovn Owdwacio ¢ Peitioong g
OAVTOYOVIGTIKOTNTOG TOV EAANVIKOV TPOneldV avVTOYOVIGTIKEG DCTE VO AVIEEOVV TOV
oebvn avtayoviopd. Xt cuvéyewn 1o Tpdypappe cvykiong g ONE myv dekoetio
tov 1990 moapelye éva Beopikd mAaiclo mOL EMETPEYE TNV AMOKATACTOON TOV
CLUVONK®OV VOUICUATIKNG 0TOOEPOTNTAG NG YDPOS YO TPATY Popd Votepa and 1O
1973. Zg avtd 10 TAOICL0, O XPNUATOTIGTOTIKOG TOUENS EMALEE £VAV ONULOVTIKOTOTO
POAO OTN UETATPOTN TNG EAANVIKNG OWKOVOMIOG Kol GUVEBOAE otV TPOOOO 7OV
emredyOnie. Ot ednvikég tpdmeleg Bewpovvtor TAEOV OTL ATOTEAOVY TO TLO OLVOLKO
KOUUATL TG eAMnvikng owkovopiag. Ilpdypott, amd 1tn dekoetio tov 1990, ot
eMVikég Tphmeleg EKUETOAAEDTNKAY TNV OMEAELOEPMOT TOV Oyop®V Yo Vo
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EVIOYVOOVV TO YOPTOPLAGKLA TOVG Kol TNV KePaAatomoinor tovg. H taysio avdmroén
™G EAMMVIKNG KeQaAoayopds oto TEAN tng oekoetiog tov 1990 emtdyvve v
AVATTUEN TOV YPNUATOTIGTMOTIKOY GUCTHUOTOS, EVIGYVOVTOS TEPALTEP® TIG EAANVIKEG
Tpameles, ol omoieg EneKTAON KAV GE £val VP PAGLLO YPTLOTOTICTMOTIKOV VINPECUDV.
[MapdAinio, ot eAAnvikég tpimeleg €mMEVOLGOV OMNUOVTIKE GTOV OPYAVOTIKO Kot
TEYVOAOYIKO TOVLG ekovyypoviopno. EmmAéov, m amdcvpon 1ov Kkpdtovg amd Tov
TpomeliKo TopEN PE TNV LOPON TNG WOIMTIKOTOIMONGS NTAV ol CNUAVTIKY €EEMEN KOTA
™ Sdpkela g dekaetiog Tov 1990. Ot pkpdtepeg kot pesaiov peyébovg KpaTikég
tpanelec mOANONKAY o 1O1DTEG EMEVOVTEG €VM TO HEPIO0 TOL KPATOLG OTIG
peyoAvtepeg tplmeleg e€lye ocvppikvobel. Metd amd O1000)IKEG 1OUMTIKOTOUGELS
tpomeldv, £va KOPO GUYYOVELGE®V Kol EE0yOp®V amd T0O deVTEPO GO TNG OEKAETIOG
tov 1990 avénoe tov Babud ocvykévipmong otov eAAnvikd tpamelikd topéa. H
av&ovopevn cvykévipmon avtn e&eiiynie TapdAinia e TOV GLVEXDS ALEAVONEVO
AVTOYOVIGHO HETAED TV EAANVIKOV Tpamel®V, 01 OTO1eg EMIUDKOVTAG VO SIELPVLVOLV
TO HEPIOO TOVG BTNV AYOPd, EVETEIVAY TOV OVTAYWOVICUO TOVG TOGO MG TPOG TO EVPOC
KOl TNV TO0TNTA TOV TOPEYOUEVOV VINPECIOV OGO KOl ®G TPOG TIS TOALTIKES

Tiwordynong (Hellenic Bank Association, 2007).

3.3 H gicodog otnv ONE

H ednvu owovopio minocwalovtag to téhog tng dekaetiog tov 1990
ouvéyle va vAomotlel pe emtuyio TO TPOYPALLATO OWKOVOUIKNG GUYKAMONG Kol Vol
BeAtudverl o pokpootkovoukd g peyédn. ‘Etot, otig apyés tov 2000 emkvpodnke
and to Evponaikd ZvpuPovio n évraén g EALGdac oty {dvn T0V gvupd amd TV

01/01/2001.

Katd v mopeia évtaéng g EAAGSag ot {dvn 10V gupd T0 TpOamelkod
cvotnpa Oa ETpene Vo TPOCAPUOGTEL 0€ pia GEPA amd evponaikég Odnyieg o1 omoieg
Oa énpene va evoopatmBoiv oty eAAnvikn tpomelikny vopobeoia. H Aoy g
EVOOUATOONG TOV 00NYLOV avT®Vv NTav BEPota 1 onovpyia pog eviaiog tpomelikng
ayopdc oto miaicto ¢ Evponaikne ‘Evoong. 'Etol xatd ) dexaetia tov 1990 ot
evpomaikég odnyieg eméfarav petah dAAwov v anckevfépmon TV enttokioyv, TV
Katépynon SweopOV TICTOTIKOV Kavovev, TNV omeAevdépmorn e Kivnong
KePoAoimV Kabdg Kot TNV ameAevfépmaon ¢ 16050V TPATELIKMOV WOPLUAT®V OO TNV

Evponaikn ‘Evoon oty EALGSa. Avalvtikotepa, 1 omeAevfépmon tov emtokinv

12



elye o¢ ovvémewn To emTOKl TO OOl KvplapyoOV otnv Tpomelikn ayopd va
mpocolopilovtol amd TIC SUVAUELS TNG Oyopdc OLTNG Kol Oxl omd TNV KEVIPIKN
tpanela. ‘Etol, ot eMnvikég tpdmelec améknoov v KovotnTa vo. tpocsdiopilovv
TNV TOMTIKY €MTOKi®V OV O aKOAOVOOVGAV GTIG YOPNYNOELS TOV £JVAY KOL GTIC
katabéoelg mov Oéyovtav. Emiong, m kotdpynon Oepopmv MOTOTIKOV KOVOV®V
EMETPEYE OTIC TPAmElEG VO XPNOILOTOIOVV TIC KATAOECELS TOVG LLE TOV TPOTO TTOL
avTtég emBupovoay Kot Oyl Yoo Vo ¥PMUOTOS0THGOVY GUYKEKPIUEVOLS KAASOLE TNG
OLKOVOLLTOG 1] VAL YPTLLOTOS0TOVV TO, ONILOGLOVOLKE EAAEIIIOTO HECH TOV EMEVOVGEMV
oe kpatikd opuoroya. Ot ednvikég tpamelec €10l améktnoav tnv eAevbepion va
epapuoovy TV EMEVOLTIKY] TOMTIKY] TOL Bewpovoav 0Tl eEumnpetel KOAVTEPO TA
ovpeépovtd toug. H amelevbBépmon g kivnong keporoiwv emiong enéTpeye oTIg
eEMMVIKEG Tpamelec vo emevobovy eevbepa Ge dleBVN YPNUATOTIOTOTIKA TPOIOVTQ
TPOKELEVOD VO ETOPELOVVTAL OO TIG KAAVTEPES am0dOGEIS TOVG. TEAOG, 1 eAeBepN
elcodog otV eAViKY| Tpamelikn ayopd Tpamelik®V WPLUAT®V amd GALES YDPES TNG
Evponaikng Evoong dvvntikd Oa evételve tov oviayoviopd mpog OQeA0g TV
KOTOVOADTAOV. ZOUTEPACUATIKA, TO EAANVIKO Tpamelikd cOOTNUO GTO TAOIGLO NG
EVTOTIKOTOINONG NG €VPOMAIKNG evomoinong o€ eminedo Tpunefikadv 1OpVUAT®V
AmOAAGYTNKE OO TOAAEG AYKLAMGELS Kol otpefrmaoels tov maperbovrog (Novlog,

2000).

Olec avtég o e€eriterg Eexivnoav va dpOROAOYOVVTOL OLGLUCTIKE amd To
péoa tov 1980 wor mo evrotikd kotd ™ Odpkela ¢ dekaetiog tov 1990 g
OTOTEAEGLOL TG TTPOGUPUOYNS TOV EAANVIKOD Tpamelkod GLGTILATOG GTIS GLVONKES
0V gviaiov tpamelikov ydpov oty Evponaikn ‘Evoon. 16img petd 1o 1993 wou pe
oKomd Vv mpoeTolacio ¢ évraEng otn {dvn tov gup®d ot eAANVIKES Tpameleg
avTOmOKPIONKOV OTOTEAEGUATIKA GTNV TPOKANCT TNG AneAEVOEPOONG TOL TPATELIKOV
OGLOTNHOTOG KoL GLUVEPAANY GTNV OVATTVEN TG EAMANVIKNG otkovopiag. Ot e€eAielg
0VTEG 0 GLVOLOAGUO Kot pe GAAOLG Tapdyovies GLVEBOAOV otV avATTLEN TOV
EMMVIKAOV TpamteldV Kot GTNV MGTMOTIKY EXEKTACT, AALL Kot 6TV debvomoinon tovg
HEC® TNG OovATTLENG €VOG UEYAAOL OIKTVOL BLYUTPIKMOV KOl VTOKATUCTNUATOV
Kupimg otic yopeg g NA Evponng. Xta ypdvia mov axorovdncav v €viaén g
x®Opag ot {dVN ToL VPO TO EAANVIKO Tpamelikd cvuotnua cvvéBaie Betikd otV
avantuoén g yopag. Ot eddnvikés tpameleg mopeiyov mAéov éva gvupd QAcuA

TPOMe(IKOV VANPECIDV GE EMYEPNOELS KOl VOIKOKUPLEL OAAD Kol GTO EAANVIKO
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OMNUOC10 KAVOTOIMVTOG UE EMdpKela T {TNon oL ekONA®VovTaY amd 10 Tparelikd
Kowd. Idwaitepa oTOV TOUEN TG XPNMUOTOOOTNONG TOV EMLYEPNCEDV KOl VOIKOKLPUDY
N cVUPoA TV EAMVIKOV Tpamelik®v vanpée peyain kabmg Katéotnoe duvatn
YPNLOTOSOTNGN TOGO TV EMEVOVGEDV OGO KOl TNG KATAVAA®GONG GUUPAAAOVTAG GTNV
avénon tov AEIL Emmiéov 1 yxpnuotodoTIKY] OpacTnpldt)to TOV EAANVIKOV
Tpanel®V  OlEVKOALVE TOV EKCLYYPOVIOCUO TMOV EMYEPNCE®Y, 1O0UTEPA TOV
HIKpopesaimy, Kot Onuovpynce Tig mpovmobéoelg yioo mepaitépm avamtuén o€
TOAAOVG amtd TOVG KAAGOVG TNG EAANVIKNG owovopiac. Emiong, ot eAAnvikég tpdmeleg
TPOGEPEPAY GTOVE OMOTAUIEVTEG £VOL LEYOAO QACUO. EVOAAUKTIKOV ETIAOYMOV Y0 TN
Slayeiplon Tov YOPTOPLANKIOV TOLG TPOCPEPOVTOS TOVS GLVOLOAGLOVS TPUTECIKMYV,

EMEVOVTIKAOV KO AGPUASTIK®V Tpoiovtev (EAAnvikn Evoon Tparelmv, 2008).

To ednvikd tpoamelikd GUGTNUO GTNV ALY TG VENG YAETIOG Kol HE TNV
npoontikn évtaéng e EAAGSag oty {dvn Tov gupd ovadOHOPPOVOTAY KATM oo
™V €MOPACT TPLOV WoYVPOV Topayovimy. [Ipdtov, N ddikacioa cOyKAong £0lve
®bnon otic avaykaieg petaforés otov tpamelikd kAddo. H ypnupatoowkovopikn
avantuoén coppadilet pe v owovopky avantuén. Yo 1o mpicpa ovtd 10 Youniod
EMIMES0 YPNUATOMIOTOTIKNG Slapecordfnone otnv EALGSa ftav va emakdrovbo g
VOTEPNONG TNG YOPOS MG TPOG TOV PLOUS avanTvENG o¢ oyéon pe v voroun EE.
Ouwg 660 10 koTd KePaANV glcoonpata otnv EAAGSa avEdvovtor kot cuykAivouv pe
aUTA TOV GAADV ELVPOTATKOV YOPAOV, £Tol Ko 1 Tpamelikn owopecordfnon Oa
evioyvetal tpooeyyilovtag ta enineda g vroromng EE. Ouwg, ntav avapevouevo o
YPNUOTOTIGTOTIKOG Topéag oty EALGdO va cuykAivel axdun mo ypryopa pe v EE
®¢ Tpog Tov Pabud ™g tpomelikng SapnecoAdPnong Ko ot EAANViKES Tpameleg va
emektafovv pe peyaldtepr toOTNTO Ad TNV GUYKAION TOV EI600MUATOV KAODS Ot
EMMNVIKES YPNUATOTOTOTIKEG AYOPEC VOTEPOVGAY TEPLIoTOTEPO ¢ Tpog TV EE o¢
oyxéon pe to katd kepainv AEIl ¢ yopog. Aghtepov, 0 avTayOVIGHOS Hetald TV
eVPOTAIKOV Tpaneldv KaloOoe T1g Tpdmeles va PEATIOGOVV TNV OTOSOTIKOTNTO TOVC.
H evponaikn olokApmon avapévoviay va eVIEIVEL TEPUTEP® TOV OVTAYWOVICUO
otV tpanelikr. H Eviaia Evporaikny Ipdén kot or didpopec tpamelicég Odnyieg
elyav Non dtevkorvvel Tig tpdmeleg amd Al Kpdtn HEAN VO OPOGTPLOTOIOVVTOL
omv EAMGda 6nmg L. n Barclays, ABN-AMRO, Credit Commercial de France.
EmumAéov, n koTovoA®TIKN TGTN, N OTEYAOSTIKN TOTN, 1 EUTOPIKT XPNUATOSOTN O,

10 leasing, o1 motoTIKEC KAPTEC KO GAAEC TpamelikéC LVANPECiES Kol TPOIOVTA,
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vrokevToL o opolPaio avayvapion, OnAadn Koavévo Tunuo g Tpamelikng ayopds
dev e€arpeitar amd tov O1oLVOPLIKO aviay®Viopd. O avtayoviopdg avtdg PEPaia
dev avapévovtay vo mpoéAdetl povo amd EEveg Tpdmelec, aAld Kot amd TG ayopés. Me
™MV avanTtuén Tov SpopOV YPNUOUTOOIKOVOUIKAOV TPOIOVI®MV Kol £PYOAEi®V, Ot
eTouptkol kot aALol TeAdteg Ba etvar e Béon va emAéEovy peTa&d dpdpwV TydV
YPNUATOIOTNONG  A.Y. OMOTOMIEVTEG TOL  avayKaloviov vo  TomoBeTovv  TIC
ATOTOUIEVOELS TOVS G€ KOTAOETIKOVG Aoyaplacovg TAéov Ba tav oe Béon emhéEovv
apoBaio kepoaraio. Tpitov, 1 1OIOTIKOTOINOT TOV KPATIKOV Tpame(®v £01ve VEES
evkapieg ot tpamelec TOL WIWTIKOV Touéa. Tmv mEPiodo ovTh Ol KPOTIKA
e eyyoueveg tpdmeleg eEaxorovfodcay va KaTEYOLV TNV TAEIOYN QIO TOV KotabécemV
KOL TOV YOPNYNoEWDV, OU®G 1 Tdon avth elxe petaPindel kabog sixe non Eexvnoet
Qo Topeio OIMTIKOTOINONG CYETIKA HIKPAOV OALL KoL HEYOADTEP®OV KPATIKOV

tpanelov (Eichengreen & Gibson, 2001).

Or eMnvikég tpameleg t Oekaetio 1990-2000 avoamtoyOnkav pe yopyovg
pLOLOYS Ypig dmg va AdBovv LTOYIV TOLG KATOWN OPLOL O TPOS TNV OGPAAELL TOVCE.
Yo0étoav TpaxTikéc ot 0moieg og mTEPLOSOVE EMPPAdLVONG TS avATTLENG 1 VOESNC
Oa 11 kabioTovCsOV EVAAMTEG, PLOKAPOVTOSC TN PLOGILOTNTO TOVG. XVYKEKPIUEVA,
petagd 1990 ko 2000 o1 yopnynoeig Eemépacay ) Katabetiky| fAcn Kot TO GLVOAKO
evepyntikd tov tpaneldv katéAnée oxedov duthdcio tov AEII g ydpag. Edv n
katafetikn] faon avtipetOmle mécselg oto péAAov ot tpanelec Ba Mtav 6voKo o va
avTOTOKPIOOUY Kol Hio TETOW0 TPOKTIKY OTOLTEL Lol CLVEYN OWKOVOULKY peyébuvon

wote va gtvan Prooun. (Povkavég & Xxhdg, 2014)

3.4 Xoprmepaocpata

210 KePAAO ovTO €EETACTNKE TO 16TOPIKO LLOPAOPO TOL EAANVIKOD
Tponelikod GLOTNNHOTOS EeKvAvTog and Ta péca tov 190v awwva H onupacio tov
tpomelikod cvotnuatog BEPata evioyvdnke katd T dibpkela tov 2000 oidvo Kot
10104TEPO KATA TN UETOMOAEUIKT TEPI000 OOV KO YPNUATOOOTNGE GE HeYOAo Paduod
mv exProunydvion g yopoas. Méxpt to 1980 10 tpamelikd GOOTNUA AEITOVPYOVCE
péoa og €va TAAIGI0 KPATIKNG TopéUPacng To omoio OUMG GTASIKA KATOPYOLVTOV
VIO TV EMdpPOoT TNG OMEAEVOEPMONG TOV YPMUOTOTICTMOTIKOD TOUEN KOl EVIOLOG

evpomaikng ayopac. H mopeia ovykhong mpog v ONE ko moAd mepiocdtepo 1
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EvTaén NG YOPOC GE QTN ENNPENCOV KATAALTIKE TO EAANVIKO Tpamelikd cOGTNHA
TO OTO10 KATA Ta XPOVIN EKEVA eKGLYYpOovioTNKE Ko peyeBuvinke evioybovtag tnv
avAmTLEN TNG EAANVIKNG OIKOVOUING [E TPOKTIKEG OUMS TTOV TO £0€TOV EVAAWMTO GE

VOECGLOKEG KATOGTAGELS.
Kepdharo 4: H xpion oto tpanelikd cvotnuo tov HITA

4.1 Evoaymyn

To 2008 kou 2009 10 TOYKOGUIO YPNUOTOTICTOTIKO GUGTNUO SOKIUAGTNKE
amd po Kpion, ot GLGTNUIKES GUVETEIEG TG omoiag tav TO60 coPapég mov a&ilel va
avaAvBovv oe éva Eeyoplotd keedioto. Ta dwitepa YopaKTNPIOTIKA OVTAG TNG
Kkpiong Nrov 0Tt eueavioTKe 6T Kopdio, Tov aveRTLYHEVOL KOouov, Tig HITA kot
dwd0Onke pe yopyovs puvBuodc oe GA0 TOV KOGHO cvumepAapPavorévng Kot g
EAMLGSag. Tnv mepiodo 2007-2008 to d1e0vEg ypnuaTomoTOTIKO choTua Ppeédnke
otV XEPOoTeEPN Kpion and v enoyn tov 1930. H évraon tng kpiong otig HITA aArd
Kol M tovTNTe pe TV omoia e€anmAmOnke oe dAAeC ydpeg vANPEAV TO OTOTEAEGHLA
€VOC GLVOVLAGHOV TOPAUETP®V 1 SLVAUIKY TOV OTOlV OVATTOGGOVIOV KOTO TO
npornyovpeva ypdvia. Ot Tapduetpotl Tov cuvéPardav kot odnynoav ot Kpion elyov
dtapopeTikd Podud Poapdmrag OUmG M agopun yio vo EETAcEL NTAV 11 POVOKA TOV

elye dnuovpyndei oMV ayopd KATOIKIOV KOl GTEYAGTIKAOV daveimv otic HITA.

4.2 Avtigg TG Kpiong

Tnv mepiodo 2007-2008 10 d1€0VEC ypnuatomioTeTiKd cvotnuo Bpédnkav v
YEWPOTEPN Kpion amd v emoyn tov 1930. H évtaom g kpiong otic HITA aAld ko i
ToyOTNTO pHE TV omoia eEamAmbnke oe dALEC YDpeG LINPEAY TO OMOTEAEGHA EVOC
oLVOLAGUOD  TOPAUETPOV 1 SUVOUIKY] TOV OTOlMV  OovamTOGCOVTOY KOTA  TO
wponyovueva ypovia. H kpion oto tpanelikd cvomnua twv HITA Eekivnoe amd v
ayopd TV OTEYACTIKOV dGvelmV LYNAOD Kvdvvou (Subprime) kot and exel népace
oTNV KapOLd TOV YPNUATOTICTMOTIKOV cvuotiuatog towv HITA. H ekdniwon g kpiong
otig HITA oonynoe og pia oelpd amd avaADGELS TOV OITUOV TOV 0ONYNGOV GE aVTd TO
amotéleoua. 10 mAaiclo ovtd o Payne (2013) ocvvoyiler Tig outieg ov omoieg

AVOPEPOVTOL GLYVOTEPA GTNV GYETIKY| PiAoypapia.

[Ipwtov, 1dwitepn onuocio amodidetor oV amopvOon TOV oyopmv.

Ewwotepa, katd v Meydin Kpion tov 1930 siyoav Oeomiotel moAlol Kavoveg otov
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YPNHUATOTIOTMOTIKO KAAOO Ol 0oiol OUMC UETA TNV TETPEANIKT KPion NG OEKOETIOG
tov 1970 octadiokd katapynOnkav. Qg AmOTEAECUO CMUOVIIKMOV OIKOVOUIKOV Kol
TOMTIKOV eEeMi&ewv 1O YpNUATOTIOTOTIKO cvotnua otig HITA amopvOuictnke ot
moAlol KuBepvntikol meplopiopol amopakpHvonKay 0dNydvTag oty omeAevfépmon
oV TpomeCikod Topén. XT0 TANIG10 OVTO oNUOVTIKN €£EMEN fTOV 1] KATAPYNOT TOV
Glass-Steagall Act tov 1933, 10 omoio dev EMETPENE OTIG OUEPIKOVIKEG EUTOPIKES
Tpameleg Vo avamTOCOOVV ENEVOVTIKEG dPACTNPLOTNTES. XTO TEAN TNG OEKAETIOG TOL
1990 6pmg 1o Glass-Steagall Act kotapynOnke kabodg m Soyupotikn wwiomn oTIg
SVVAUELS TNG ayopds cLVEPaLe oe Eva KM YOAEP®ONG OA®V TOV TEPLOPIGUAOV TOV
OTOCKOTIOVGAY  OTNV  oTafePOTNTA  TOL  YPNUATOTIOTOTIKOY cvotiuatog. H
AmOOLVAUMOT NG €mOTTElRG TV TPAMECIKOV OyopadV OU®MG Kol €upOTEPA M
amoppOOIOT TOV YPNUATOTIGTOTIKOD TOUEN EMETPEME TNV AVAANYN KIVOOVOV TOV

av&avav v £kbeomn Tov apepkovik®v tporelmv og Thava ook (Payne, 2013).

Agbtepov, onuaviikd ocvveédpapov emiong Kot Ol Kowvotopieg oTov
ypnuoatookovopkd kiado. Oco m ypnuatomoTOTiky kpion efglicooviov 10GO
ywotay kotavontd 0Tt M Aswtovpyio. TOL TPAMECKOD GULOTNUATOS NTOV TAEOV
eEapetikd ocvvhET Kol ToAVTAOKN. Ol YPNUOTOOIKOVOMIKES KOvOoTOpieG Tov Elyav
onpovpynBet pe v Ponbela g TEYVOrOYiag vrEpEPatvay TO KOVOVICTIKO Kot
PLOOTIKO TAOIGIO KOl GUUTVKVAOVOVTAY GE GUVOETA YPNUATOTIGTOTIKO TPOIOVTA,
Om®G 1M TITAOmoinom, TO TOPAY®YX Kol TO  KEQAAO OvTIOTAOUIoNG, 7OV
OTOGKOTOVGAY GTNV UEI®MON TOL KIvOLVOL Kol 6Ty avénon g anddoons. Me v
ToPAdOGLOKT TPOUTECIKY] TO OGVELN TIGTAOVOVTIOV GE OIDTEG KOl EMYEPNOELS TOL Ol
tpamneleg eKTHOVGAV BETIKG TNV MGTOANTTIKY TOLG WKAVOTNTAS, OUMG HUEGH TV
GUYYPOVOV  YPTLOTOOIKOVOLIKMY KOIWVOTOUI®V Ol KiVOUVOl oL  0pOopovsaV TNV
yoprynon daveiov olayéoviay e OA0 To cvoTUa Kol 1 £kBeon tov tpameldv ce

avtobe meplopilovrav (Payne, 2013).

Tpitov, 0 TpdémOG QUOPNG TOV CTEAEYDV TOV UEYOAMV YPNUATOTICTOTIKMOV
opyavicpaV Enaiée eniong polo oty ekdNAmon g kpiong. [lpdyuatt, teprocodTepe
etalpeieg mOL  OPACTNPLOTOIOVIOY OTO OUEPIKOVIKO YPNUOTOTIOTOTIKO GUGTNUA
aviauelpav to oteAéyn Tovg pe vmepPolkéc apolBéc divovtag EHeacn OTIC
BpoyvrpoBecpeg amodOGEC TOV TETVYALVAY, OYVOMVTOS TOUPAAANAC Ta BepelMdon
pey€édn g ayopdg kor TNV pakpoypoévia kKepoogopia. Me tov Tpdémo  avtd
SWHOPEOONKE 1oL ETALPIKT KOVATOVPO HETAED TOV KOPLOOI®MV ETOUPIKMOV CTEAEXDV
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mov  vmovopeve TNV PlOCIUOTNTO  TOL  YPNUOTOTICTOTIKOD  GLGTHUOTOG

evBappovovtog Tig Bpayvrpodecuec povo anodocelc (Payne, 2013).

Tétoptov, T YopNAG emtoéKIOL TOL VANPYOV OWOEGIUA  OTIC OYOPES
GUVETAYOVTIOV VLIEPTPOGPOPE ypNuatog mov vanpée xpiocyn outio g Kpionc.
[Ipdypatt, v mepiodo mpwv v kpion otigc HITA ta eminedo pegvotdOTnTOg MTOV
npwtoeovn kabng 1 Ouoonovolokn Tpdarelo tov HITA (Fed) ixe f1on amd to 2001
pewwocel to emtokie 6to0 1%, eved o€ OVTIOTOUES UEIMGELS €OV TPOYMPNGEL KOt
GAAec peydheg kevrpkég tpaneles. H vepmpocspopd @nvol ypnuatog ot mcTO60

guvonoe v avainym vrepfoikdv kivovvov (Payne, 2013).

[Téumtov, ta evomtodnko ddvela LEIOUEVNS EEACPAAIOTC, ONANOT TO AEYOUEVA
subprime, émon&av évav kaipto poro otnv ekdNiwon g Kpiong. Ta ddvelwn avtd
aQOpPOVGAV  YOPNYNOELS OTEYACTIKOV OAVEWWV G€  OUVEWANTTES TOL  OgV
KOVOTTOVGOV TO OUGTNPG KPLTHPL TOv KOTA Kovove emiPdAlovior amd Tig
tpanelec. Ta oteyaotikd Odveld vYNAOD KvOOVOL amoppoOPNGaV TEPACTIOL TOGH
KOG M YOUNA TGTOAMNTTIKY KOVOTNTO TOV  OUVELOANTTMOV GUVETAYOVTOV
vynAoTepeg amoddoels. EEaitiog avtg e mpotopavolds 16pong KEPOA®Y GtV
OLLEPTKOVIKY] GTEYOOTIKN Oyopd HEG® TV Subprime GTEYUSTIKMV OAVEL®V Ol TUUES
Tov  okivntov ovéninkav Beapatucd. H gdxoAn yopfiynon motdcE®V 0TV

OTEYUOTIKN 0yopd Opmg Tpopoddtnoe T kpion (Payne, 2013).

"‘Extov, 1 ekdNAwon eKTETAPEVNG KEPOOGKOTIKNG GUUTEPLPOPAS EMONEE EMIOTG
poro oto Efomaopo g kpione. Ta younid emitokio, n HEYAAN peLOTOTNTO Kot M
nemoidnon oTIG SUVAUEIS TNG Oayopds OlevkOAvvav v ovéAnyn kwvdvvov. H
VEPPOAIKT] AVAANYT KIvOOVOL Kot 1) KEPOOoKOTia PpioKovtay GTov avtimoda Hog
Aoywng opOng dwyeipiong kwwovvov. ‘Etot, dapopedbnke  po KepOOGKOMIKN
@ovoka, Omov M adaoAdYNTN gveopia divel v Béom g otov movikd (Payne,
2013).

4.3 H egpunveia g kpiong

210 POV PUEPOG TOL KEPAANLO avopEPETaL 1 epunveia g Kpiong Pdomn g
dmoymg tov Apegpwcavov otkovoporoyov P.Krugman Bpafevuévov pe Bpafeio
Nouned Owovoukadv Emomuov to 2008 yioo v ouvelspopd tov 610 O1edvég

EUTOPLO KoL TNV OlKovopkn yewypaeia. Ewwotepa, o P.Krugman (2009) ce o
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npoondBelo. epunveiog ™G ekONAMONG NG KPIoNG OTNV OUEPIKOVIKY] OLKOVOLLiaL
STLTOVEL TNV dmoyn 0Tt 1| kpion avth dgv potdlel avt ko’ ot UE TPOTNYOOUEVEG
Kkpioelg aALd Tapovotdlel empépovg ototyeio mponyoduevav kpicemv. Ewdikdtepa, o
Krugman epunveder tv kpion tov 2008 o610 apePIKAVIKO YPNUOTOTICTOTIKO

ovoTNUa divovTtag EUPOoN GE TEGGEPLS TOPAYOVTES, O1 OTTOTol Elvar ot €ENG:

[Ipwtov, TV oteyaoTtiky ayopd. Edwotepa 1 QUepKavIKN GTEYOCTIKN ayopd
elxe MON amd to péca g oekoetiag tov 1990 mepédbetl oe pia kabilnon mopd to
YEYOVOG OTL TOL GTEYOOTIKA OAVELL TOPEYOVTOV LE YOUNAD EMTOKIO KAODG Ol TYHES TOV
axwvntov elyav avénbel o vrepPoikd Pabud. H Beapatiky Gvodog Tov TIHdV 6N
OTEYAOTIKY] oyopd paiota Non and ta péca g dekaetiog tov 2000 elye apyioel va
yiveton avtiAnmt) g eovoka 1 omoia avardopacta Ba 001 yoLsE GE KATAPPELGT TNG
ayopdc Kol G€ AmOTOUN MTAOGCN TOV THOV. Q6TOCO TO GKACIHO TNG POVCKAG TNG
ayopds akwvnTov o emépepe SPOUATIKEG ETMTMOGELS GTNV OYOPA TOV EVLTOINK®V
OTEYACTIKAOV d0VEIV LYNAOV KtvoOvoL Ta omoia Kotd tnv 101a mepiodo eiyov avénbei
pe tayvmto. H ayopd avt) dnuovpyndnke otig e0QUAUEVN avTiAnyn OTL ot TEG
TV akvntov Ba cuveyicovv va avéavovion 1] TovAdyietov dev Ba petwbovv. Otav
OUMG Ol TIEG TV OKIVIITOV GTNV OUEPTKAVIKT ayopd GAPYLoOV VO, KOTOPPEOLY TOTE M
ATOTANPOUN TOV daveimv avt®v dev Ntav TAéov epwkt. H {nuid ootdéco and v
afémon mAnponodv dev Ba Bdpuve pdvo tovg daveloANTTeG Kot TS Tpdmeles mOv
mapeiyov to oTEYOOSTIKA ddvela avtd. [Ipdypatt, ta ev Ady®m ddveln movAndnkav ce
EMEVOLTEG HEGM GVVOET®V YPNUATOTIOTOTIK®V TEXVIKOV. [lapd T1g avtifetes apyikég
npoPAéyelc or tithot ot omoiot Paciloviav otnv TrtAomoinon TtV evumodOnKmV
OTEYACTIKOV daveimv amodeliymnkay Waitepa eMoQAAElG 000UEVNG KOl TNG EKTOONG
™G POVOKOG GTNV OUEPIKAVIKY] ayopd oKwhtwv Omov to. akivnta TipoAoyodviov
oA TEPIGGOTEPO 0 OTL Ha dikatoAoyovoay Ta OepeAidon okovopukd dedopéva. Ot
VOO KES AOUTOV TV aKWVTOV glyav peyoldtepn atio amd To 1010 To axivnto Kotd ™

ddpkelo TG povokag (Krugman, 2009).

Agbtepov, 10 GKAGIHO TNG POVOKAG TNG OUEPIKAVIKNG OYOPdS OKIVAT®V dgV
nuiooe HOVO TOLG 1OOKTATEG TOV OKWVNATOV Kot TIG Tpdmelec aAAd odnynoe otnv
KATAPPEVOT] TOV GKIMOOVS TPOTECIKOD GLGTAIATOS TTOL £lxe dnuovpynBel otnv Pdon
Mg TitAomoinong twv daveimv avtov. H kpion ayopd axwvnirov tov HITA Oa
pumopovse vo giye meploplotel oe avTNV OU®MG Ol HEBOJEVGES TOV OKUDOOVG
Tpomelikod GLOTNUOTOC €lyav OC amoTEAEGUO TN HETAdooN TNg Kpiong o€ OA0 TO
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QAGHO NG YPNUOTOTICTOTIKNG OUEPIKAVIKNG oyopds. Edwkotepa, 1O oOKIMOES
Tpoaneikod cVLOTNUO ATOTEAEITOL OTO TPATELIKOVG OPYOVIGHOVS Ol OTTOT01 OEV EKTEAOVV
11§ cLpUPaTikéEg TpamelIkég epyacieg KOl G EK TOVTOV OEV EUTIMTOVY OTIC EAEYKTIKEG
appodoTTeg TV ebvikov pviuotikov apyov. Etol ot dpactnpltotieg TtV
YPNUATOTIOTOTIKOV OVTOV  OPYOVICU®OV Topapévouy  adtapaveic. O povOudg
peyéfuvong HdAoTta Toug oKIMO0VS TPATE{IKOV GLGTHUOTOG NTAY TOCO LEYOAOS TOL
0€ WEPIKEC TMEPUTTMOOELS EEMEPOUCE OKOUA KOl OVTOV TOL SLUPATIKOV Tpamelkod
OLGTNUOTOG. XTNV TPOYUOTIKOTNTA 1 Vmopén Kot AETovpyio. TOL  OKUDOOVG
tpanelkod cvoTnuatog £€0ete KIvOVoLg 68 OAO TO QPAGUA TOV YPNUOTOTIGTOTIKOV
GLOTNOTOG Ko TO KOB16TOVGE EVAA®TO. TNV TPAEN ot {NUiEg mTov TpokAnOnkoav omd
o EVOTOONKO OTEYAOTIKA OAvVEI VYNAOL KvdOVOL Kol YOUNANG €E00QAAIONC
émin&ov v adlomotio 610 oKIMOES TPOMECIKO GVUGTNIO Kol Ol EXEVOVTEG AMEGV POV
T KEPAAaLA TOoVg. OTmg amodeiytnke ot TiTAol 01 010iol GLVIEOVTOV LE TIC VITOONKES
OTNV  OQUEPIKAVIKT ayopd okwvNTov &iyav eomiwbel oe OAo TO apepKovikd
YPNUATOTIOTOTIKO cvotnuo. H andtoun mrodon Aowmdv g a&iog Tov TitAov ovt®dv
eEatiag g pallkng PELGTONOINGNG TOVS OONYNCE GTNV GLPPIKVAOGCT TOV CKIMIOVS
TpomelIkod GUOTNUATOG KOl Ol EXEVOLTEG emEAEEAV €K VEOU KPOTIKOVG TITAOVS TOV
apepikavikov dmuociov defyvovtag ompoBopio va  emevoboovy o mOPAy®YQ
YPNUOToOIKOVOKG Tpoidvta. H ocvppikveoon Ouwg tov okiddovg tpomelikov
OGLOTNOTOG GUUTOPECVPE KOl TIG ONUOVTIKEG TPAmeleg 0dNyDOVTOS O UEI®ON TNG
TIGTOTIKNG EMEKTACNG 0pOoL To emtokia glyav avéndel, moAAG cutipote yuo véa
OdvelD amOpPITTOVTIOY KOl YEVIKA M TPOGPROCT EMXEPNOEMY KOl VOIKOKLPIDV OE

daveloud meplopiotke (Krugman, 2009).

Tpitov, n vopuopatiky ToAMTIK TV omoio. AOKNGE 1 CUEPIKOVIKY] KEVTIPIKT
tphmeCo, dniadn n Aeyouevn Fed, katd t S1dpkela TG KPIoNG TG OUEPIKOVIKNG
owkovopiog vrnpée katmtepn TtV mpoodokidv. ITapdria avtd n Fed emélele va
aoknoel emBbetikd pio cuuPatiky ®GTOGO TOMTIKY] 1 omoio evd Bo pmopovoe va
EMPEPEL  OMOTEAECUATO  GE  KOVOVIKEG — TeEPLOdoLG, avtifeta  dgv  vmnpe
amoteAecuaTikn) o€ pio mepiodo kpiong. Ewdwkotepa o0 Al0WKNTAG Kol EMPOVIG
owkovopoloyog g Fed, o M. Mmepvdvki, peimoe ta emitoxia Ko ovénoe e moAD
peydio Pabud 1o SaVEIGUO TPOG TIC EUTOPIKES TPOATElEG MOTE VO TOVAOGEL TNV
pevotoOHTTO TOLG. OPmG 01 KIVIGELG OVTEG TNG KEVIPIKNG TpAneCag Oev 00NyNcaV GE

TICTMOTIKN EXEKTACT] APOV OEV KATAPEPAY VO LEUDGOVV TA EMTOKIO GTNV OUEPIKOVIKT
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YPNHATOTIOTOTIKY ayopd. H aitio tng advvopiog avtng eivor 011 1 Aoknon g
VOHGUOTIKNG TOMTIKNAG apopd Tig ocvpPatikég tpimeles, ot omoieg Oumg Ogv
Bpiokovior otov mupnva g Kpiong mov Eminge v auepikavikn otkovopio. Katd
ovvémeln 660 kou av 1 Fed dievkdAvve pe Tic evépyeldg ¢ TIc TpameliKEg
dpacTNPOTNTEG M Kpion dev Ba umopovce va aviipetoniotel. H vopopatiky) moAtikn
AOWOV  OMOJEIYTNKE AVATOTEAEGUATIKY] ©OC TPOG TN SLVOTOTNTA TNG Vo EMOPACEL
OPOCTIKA GTNV TPAYUATIKY OtKovouic. AAA®MGTE, 1 GOKNOT VOLUUGHOTIKNG TOATIKNG
EXEL OPIOUEVOVG TTEPLOPIGHOVG KAOMG 1 KApoKa Tng Bempodvtay (kpn o€ GYEon Ue
10 péyebog kol TNV €KTOOM NG YPNUATOTIOTOTIKNG ayopdc tov HITA (Krugman,
2009).

Tétaptov, N kpion TS AUEPIKAVIKNG OIKOVOUING GUVOOEDTNKE amd TNV debvi
m¢ e€dmimon. Ewdwotepa, €ktog amd v avénorn tov HeYEBovg Tov OKIMAOVGS
Tpoamellkohl CLOTAUOTOG, ol aKOun OepeAdong €EEMEN TOV YPNUOTOTIGTOTIKOV
cvotnpatog ftav 1 debvoroinom tov, 1| SWTLTOUEVO CAADG, M XPNUOTOTICTOTIKN
naykosponoinon.  Ilpdypaty, 10 Owebvég  xpNUOTOMOTOTIKO  GUGTHUO
petapopeovoviav kabang emevovtég and tic HITA tomobetovocav onuovtikd pépog
TOV  YopToPuAaKiov oe &Efveg ympec, TV 101 otTiyu] mov EEVOl  EMEVOVTECG
tonofetovocay pEPOg TOov dkov Tovg yoptogvAakiov otig HITA étolr dote va
pewwoovy v €kbeon tovg 6Tov Kivouvo HECH TNG SGTOPAS TOV YOPTOPLANKIOV.
Qotoco, petd v ekdniwon g kpiong otic HITA n dwebvig vt dwcmopd
YOPTOPLAOKIOV AEITOVPYNGE MG EVOG UINYOVIGLOG peTddoons ¢ kpiong amd tig HITA
Tpog aileg ydpeg (Krugman, 2009).

4.4 Xopmepaocporta

H epunveio g xpiong ocvuewva pe tov Krugman oyetiCetor pe téooepig
napdyovtes. H oteyaotikny ayopd tov HITA amoterel éva and tov kOpLovg Adyoug
nmov &éomace 1 kpion. H {nud ota ypnuotomictotikd wpdpota and v afétnon
TANPOUOV GE GLVOLOCUO HE TNV TAOANCT TOV daveimv ovtdv péow ocvuvheTmv
YPNHUATOTUOTOTIKOV TEXVIKOV UETEPEPAV TN POVOKO TWV GTEYUSTIKOV JUVEI®V GTO
vorowmo cHotua. H Tithomoinom tov daveimv pe TN KOTAPPELON TOL GKIDIOVS
Tpomellkod GCLOTNUOTOG 00NYNoe o€ mI®on G aflag tovg. Avtd elye oav
OmOTEAECUO, TN HEIWON TNG TMIOTOTIKNG EMEKTACNG KOl OOV TO €MTOKIM Eiyov

avénbel, moAAd ocutpata Yoo véo OAvel OmoppITTOVIOV Kol YEVIKA 1 TpOGPoon
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EMYEPNOEMV KOl VOIKOKVPLOV GE daVESUO meplopiotnke. H vopuopatiky moArtikn
mov eméAele va axkolovOnoel n apepikavikn Kevipikn tpamela- Fed, nrtav 1
oLUPOTIKN ONAAOT VO LEUDGEL T EMTOKLO KO VO, UENGEL TO SOVEIGUO GTIC EUTOPIKEG
Tpameleg OOTE VO, TOVAOGEL TN PELGTOTNTO XWPIG OUMG VO, KOTUPEPEL VO EMOPACEL
Betikd otV aviyetdnion g kpionc. H advvapio EAéyyov twv cuveneldv g Kpiong
odnynoe otnv e€AmAwon ¢ o€ GAAEG YOpeg cvumepthapfoavouévng kot e EALGdaG
Kot TN dtefvomoinon g He amoTEAEGUATA TOV OKOUN KOl GTIUEPO Y10 KATOEG YDPES

etvat SUOKOAO va SloyEPLGTOVY.

Kegdraro 5: aitio tpanelikig kpiong otnv EALdda.

5.1 Ewayoy

H mopeia g eAAnvikng owkovopiog ta teevtaio ypdvia kot 1 onuepvn 0éon
MG OTNV TOYKOGULO OWKOVOUi. TPOEKLYOV MG OTOTEAECUN EYYDOPLOV ETIAOYDOV
OIKOVOUIKNG TOMTIKNG OAAG Kot Sebvav mapoayoviwv. ZTnv TPOyUaTIKOTNTO Ol
LOKPOOIKOVOLUKES OVIGOPPOTEG TNG EAANVIKNG OKOVOIOG avadelyTNKOV LE TPAYIKO
TpOTO pécO o€ €vo OLGUEVEG OleBvEG owkovouikd mepBdAdlov kot evtdg oG
VOUGUOTIKNG €VMOOTG 1 OPYLTEKTOVIKY] Kot StakvPBEpvnomn tng omoiag amodeiytnrav
mpoPAnuatikés. H xpion avt) ypnyopa petadddnke kot oto eAANVIKO tpomelkod
ovomnua. To moapdv keparaio eEetaletl Ta Pacikd aitio TG EAANVIKNG Kpiong aALG
Kot otver o epunveia g petddoons g Kpiong 6to eEAMNViKd tponelikd cOGTNUA.
Eniong, e&etalet pe moo tpdmo emnpedotnioy o1 EVPOTAIKES Tpdmeles amd TV Kpion
xPEOVG 0T LDV TOL EVPD KO AVAAVETOL O TOTMOTIKOG KIVOUVOG GTN TEPIMTMOOT TOV

eEMNVIKOV Tpamel®Vv.

5.2 H xpion g eAAnViKg o1KOvopiog

H EALGO0 d1€0ete kaAmotleg SOMKEG adLVOUIES, Ol OTTOleg dMUOVPYNCOV TIC
npovmobécelg yioo v kpion otnv eAAnvikny owovopia. H évtaén g EALGdag oty
ONE 6a pmopovoe va gival po 10Topikn gukoupion yioo v €AANVIKY otkovopia,
®6THGO LE TOV TPOTO OV £YIVE dNUIOVPYNGE TIG TPOVTOOEGELS Yo TV EKONA®ON TNG
Kkpiong. Apywd, n EALGSa evtdyOnke pe veptyumuévn v a&io g dpoyuns Evavtt
TOV €VPM, KATL TO omoio éxave v EALAOO va Pploketal HOVILO GE OVTOY®VIGTIKO

EMewpa. Emiong, To vymAd dnuocio ypéog t yopog Eemepvovoe to mpoPAendpevo
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amo ™ XuvOnkn tov Mdootpryyt 60% kot To EAAelpa TG YEVIKNG KLPEPVNONG
Eemepvovoe 10 3% ¢ péyebog. Téhog, evd pe v évragn mg yopag otmv ONE
vIpxe 1M dvvatdtnTo EONVOD  Savelopd Yo EMEVOVLGELS, TO  YPNUOTO QLT
ypnowomomdnkav yioo ayopés oamd 10 €EMTEPIKO pe OmOTEAESUO TO 160L0Y10

TPEYOVGMOV GLVAALAYDV Vo tvar eAelupotiko. (Povkaviag & Zxhag, 2014)

H tpéyovoca eAnvikn kpion o@aivetor va €yel TOLAAYIGTOV TPELS Pocikons
napayovies. [lpdrtov, mépa and KaOe aueiforia n KHpa evOLYVN Yoo TV Kpion TOL
dnpociov ypéovg otnv EALGSa Bapaivel Tig eAANVIKEG KVPEPVIOELS KOt TNV VIToPEN
evOg adUVOUOL TOAMTIKOD GUOGTHUOTOS OV OONYNoOV OTNV KaKN Olayeiplon g
gyYmplog owovouiog avsavovtog to dNUOGLo YpE0S Ue €vo. TOGOGTO, TO OTOI0 NTAV
TOAD VYNAGTEPO Od TNV VILOAOITN EVPOLDOVN aKOUN KoLl OTAV TO TOGOGTO TOV YPEOVG
elxe nMon vrepPel to 100% tov AEIL. Aghtepov, Ol YpNUATOTIGTOTIKEG 0yOPES KO
€101KOTEPA Ol 0TKOL OEIOAOYNONG MGTOANTTIKNG IKAVOTNTOG NTAV TOAD HVOTIKOL (G
TPOG TV TPOPAeYN NG Kpiong oy apepkavikn ayopd akwvitev to 2007. Avt 1
amoTuyio. TOVG 00NYNoE G€ pio VIEPPOAIKY| OVTIOPOOT GTNV TPOoTAOEd TOLG Vo
evtomicovv mhovég kpioelg onpocstov ypéovg. H EALGSa kot GAAEC TEPLPEPEIOKES
yopeg g ONE nMrtav ot guoikol otdyol, dedopévov OtL di€betav moAd peydia
onpoclovopkd edeippoto. H motoAnmrikny vrofaduon g EAAGdag avdykace v
xoOpa vo amokAielotel amd Tig debveic ayopég oporodywv. Tpitov, éva pépog g
evBvvNg Yo TNV ekdNAmon g Kpiong omnv EALGSa cuvdéetan pe v Kabvotepnuévn
avtiopaon g Evponaikne Kevrpume Tpanelog kabng kol tov KuPepvioemv g
evpolovng. O yopeg ™g evpoldvng kot wWaitepa n I'eppavia dev kotdeepav va
dMGOVY €Vl GOOES UNVOLL TTPOG TIS 0yopég OTL NTav TPOBLUES VO TOPAGYOVV GLLEST
TOMTIKY] KOl OWKOVOUIKN) OTAPEN G6€ Omow YOPo OVTIHETOMLE OWKOVOUKE
mpofAuata. ‘Evag Adyog yia tnv apyn ovt) avtidpacn cuvoseton pe to {fTnuo Tov
Katd mocov emirpénetal amd TG ovvOnkeg g EE n exkdniwon pag tétolog
aAAnAeyyomg. v evpmlmvn vd 1o eOPo Tev {nuaTeEY NBiKov Kvddvov, dev lye
onpovpynBet €vog opocTovolaKOg TPOHTOAOYIGUOS GAAL OVTE KOl KATOL0 GUGTI LN
emuePIoov Tov Kvovvov. EmmAéov, n Evponaiky Kevipikr Tpanela dev elye coen
OTPOTNYIKN YO TNV KOTATOAEUNGON TV Kpicewv dnuoctov ypéovg (Kouretas &
Vlamis, 2010).

H &b owovouikny «pion Ppnke v EAAGOo amodvvapopévn. H
dnpoctonoinom tov eAleipatog amd v véa kufépvnon tov ITAXOK 1o 2009 eiye wg
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OTOTEAECLLO, TV ATOOVVALMOT TNG EAANVIKNG O0mPpayLaTELTIKNG TAEVpdG. EmmAdov,
N eMnvikn kvPépvnon  elxe ovvtaéel éva mpoivmoAoyioud omoiog  dgv
OVTOTOKPIVOVTOV GTNV  OLKOVOMIKEG TPOKANGCEL 7OV  OVTIUETOTILE M EAANVIKY
owovopio exeivn ™ mePiodo wovég va Peldoovy to EAAelpa. (Povkavig & Xxhdc,

2014)

‘Eto1, 1 EALGOa tov Mo tov 2010 avaykdotnke vo KOToQOYEL 6TV TPOIKa
TPOKEEVOD VO OTOPVYEL U0 ATOKTN XPEOKOTIO e AMPOPAENTEG CLVETELEG OYL LOVO
YL TV xdpa aALG Kot Yoo OAn v evpolovn. H emioyn g EAAGSaG va mpospiyet
otV debvn ypnuratodoTiky Pondeta vIPEE LOVOIPOLOG Kol GUVIGTA ol 0pOOAOYIKN
emioyn. And v oty mov n EAAGSa elye amoxdeiotel ek TV ¥PNUATOTIGTOTIKOV
ayopav Kot pe Elheypo dvo tov 10% tov AEIL Oa giye olyovpa ypeokomicet av eiye
apvnOel v Tpocspopd drdcwonc. Ot cuvéneleg pog mbavig abétnong TAnpoudy do
Nrav KataoTpoPkég Yo v EAAGSa. H eAAnvikn owovopia Oa émpene va vmootel o
OTOTOUT KO YYOvTLoio ONIOGLOVOLIKT TPOGAPUOYY, VO pia afétnon TAnpoudy 0o
elye 1epdoTio KOGTOC Yo TOV €AMVIKO Tpomelikd Kol YPNUOTOTIOTOTIKO TOUE,
KaBmg extOG amd v peydAn ékbeon tv EAANVIKOV Tpanel®v 6€ EAAMVIKA KPOUTIKA
oporoya, T0 eAAMNVIKO dnpodcto dev Ba Mtav oe BEom Vo OVO-KEPOANLOTOGEL TO
tpomelikd WpOLATO GE TEPIMTOOT 0BETNONG TANPOUOVY. ZVUTEPACUATIKA, TOGO AGY®
NG TEPAGTLOG ONUOGLOVOLIKNG TPOCAPLOYNS TOL Oa amantovoe 1 aféTtnon TANpOU®Y
0G0 Kol TNG KATApPeLoNS Tov Tpamelikov cvotnuotog, N EAAGda Ba aviipetomle
TEPACTIOL OIKOVOULKA TPOPANUATO 0V €V TPOGEPEVYE GTNV SEBVY| YPNUOTOSOTIKN

Bonbeia (Ardagna & Caselli, 2014).

5.3 H peradoon g Kpiong 6to Tpameliko cvotnpa

Amo TV otypn mov exdnAmbnke n kpion ypéovg otnv EALGSa aAAd Kot otV
evpoldvn guputepa Eyve avTIMNTTO OTL €vag  TOAD emkivouvog @avAog KOHKAOG
evepyomombnke avapeca ot tpameleg kot ot €bvikég kvPepvioels. ‘Etot, 1
ovuvdeon petabh TV TpomeflkdV Kpicemv Kol TOV Kpicewv OMUOGLOL ypEOVG
avadelytnke g £va BepeAiddeg yvopiopa e Kpiong g Lovne tov gvpd. H artia
O6mov ot Tpameleg TG VPMEMOVNG KO Ol EMUEPOVG  KVPEPVIOELS TOV KPUTOV UEADV
ocvvdéovtar petah tovg evtomiloviot oe 000 emineda. Amo T pio TAELPE, To KPATN
puéEAN €xovv v gvBHVN emomteiog T Asttovpyiag TOv TPOmE(IKOD TOVS GUGTIUATOG

Kol Koté oLvERELDL £govv Kol TV €uBivn Y S1aoeAAlon TG oTtafepOTNTOS Ko

24



Brooyomrag tov tpameldv. Ouwg, Aappavoviag vroyn to peydro péyebog twv
EVPOTOUTKAOV TPUTECMDY 01 ONIOGIOVOUIKEG CUVETELEG oG TOOVG dtdlcmong Toug Oa
NTOV TEPAOTIEG. LVVETMGC, Ui Tpoamelikn kpion Bo pmopovoe evkora va e&elytel o
Kkpion ypéovg ya Tic KuPepvnoets. Amd v GAAN TAevpd, ot Tpdmelec dttnpodv ot
YOPTOPVAAKLOL TOVG £Va HEYAAO HEPOS TMV KPOTIKMOV TITAOV oL £kdidovVTal Omd TIC
KuPBepynoelg g CdVNG ToV gVpd KAODS 0 Kivouvog Tov TITA®V owTt®v Bewpoldtay
eMAY10TOG. AV OGS apEoPnOet 1 PEPEYYLOTNTA KO TIGTOANTTIKY KAVOTNTA TOV
KuPepvioewv toTE 01 TpameleS TOL JATNPOLY KPOTIKE opdAoya emnpedlovtal dpeca
KaBmGg evoéyetal vo LVITOGTOVY TEPAOTIEG {Npieg oe TepinTmon abétnong TANpOUGV 1
avadlapBpwong tov kpatikov ypéove. Katd ocvvémewn, mbavd mpoPAnuoto otnv
ayopdl KPATIK®V OUOAOY®V UTOpPOVV HE TayDTNTO VO EXNPEAGOLY Kol TO TPOmeCko
CUOTNUO. ZNUEIOVETOL GAAMOTE OTL TOL KPATIKG OHOAOYA TV YOp®dV NG {OVNS TOL
EVPD, EKTOG amd TOV £EAPETIKA YOUNAO TOVG Kivouvo, MTav Waitepa EAKLGTIKA Yo
TG Tpaneles, Kabhg pmopovoav va a&tomotnbodv mg £yydnon o dovelspd amd Tig

ayopég Kot yio Ti¢ kevepikég tpameleg (Merler & Pisani-Ferry, 2012).

O evponaikég Tpanelec ennpedotnKoy AoV e mOAD peydio Pabud omd
mv Kpion oty {dvn 10V eVpd akpPdg eEartiog Tov yeyovaTtog 6Tt NTav petald Tov
ONUOVTIKOTEPOV EMEVOLTAOV KPATIKAOV OLOAOY®OV To. omoio e£E0avV ToL KPATN HEAN
™g eVpOLOVNG KATA T TPONYOVUEVE XPOVIKL. XTO TAIGIO AVTO Ol OMMOAEEG KoL Ol
uég tov tpameldv amodidovtor oyt uoévo oty peimon g aglog TV TEPIOVGLUKDV
oTolElmV 0ALA Kot euplTtepa 0TV OEPP®ON TG EUTIGTOGVVIG TOL KOWVOU MG TPOG
™V QeePeYYLOTNTA Kol TN otafepdttd tovg. A&iler PéPora va onueiwbel Omwg
avadeiyOnke witepa kol oy mepintwon g EALGd0oc 611 1 avadiapBpwon Tov
KpaTKoL YpEovg cuviotd £va petlov motwtcd Kivovvo ya tig Tpdmeleg e€antiog g
€kBeong Ttovg yopTOPLAOKIOL TOVG o Kpatikd oudAoya (Szymanski, 2011).
AvoAvtikdtepa, 1 kpion ypEovs TOV KpaT®V LEADV NG EVPpOLOVNE EMOPE apvNTIKA
010 TpaneliKd cVUGTNUO HEG® TECCAP®V KAVAAMDV: TPATOV, LEGH TOV ATMOAEIDV OO
mv amopeiowon g aflag TOV KPOTIKOV YPEOYPAO®V TOL  JTNPOVV  GTO
YAPTOPLAGKLO, TOVG, deVTEPOV HECH TNG Ueimong ¢ a&iag Twv eyyvhicewv (collateral)
TV TpaneldV 6ToV dTpanelikd dUVEIGUO Kol TNV GAVTIANGY PELGTOTNTOS OO TNV
KeVTPKN tpdmnelo, Tpitov Hécm tng LIOPAOUIONS TG MGTOANTTIKNG KAVOTNTAG TV
YOPOV TG EVPOLMYNG OV GLUTOAPECVPE TIC TOMIKES Tpaneleg Kot emdeivmoe v

TPOGPACT) TOVG OTIG KEPAAULOYOPES, KOL TETAPTOV HEGM TNG EMOEIVMOT TOV KPATIKMV
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gYYunoemv mov eite dueca eite upeca e£acPIMiE TPOVOULL OTIS TOTIKES TPATECES
(CGFS, 2011).

210 mAaicto avtd yivetal xotavontd 0Tl 10 EAMNVIKO Tpomelikd GOoTNUA
Bpénke oe kpiomn e€outiog TV ONUOGIOVOLK®V OVIGOPPOTLAOV TNG KLPEPYNONG OV
avEnoav KoTakOPLP TOV TOTOTIKO Kivdvvo tov Tpareldv. O TOTOTIKOG KIvoOuvog
OV OVTILETOTIOAV 01 EAAMVIKEG Tpaneles €161 amodelytnke tepdotiog. Edwotepa, o
TIOTOTIKOC KivOuvog avapépetot otny mavotnta epedvions (nuav o o tpdmelo
eCattiag yeyovotog m ekdNAmon Ttov omoiov dev avouévovtav. Ewdwodtepa, o
TOTOTIKOG Kivduvog agopd v mlavotta (nuov oe po tpanelo eoutiog un
OVOUEVOLEVMV YEYOVOT®OV OV GLUVOEOVTOL LE TNV QBETNON VIOYPEDCE®V €K UEPOVG
TOV TEAATOV NG TPAneCoc, 6mov dMAAdT PLGIKE 1| VOUIKE TPOCHOTO TOV JEVEPYOVV
ouvorllayég pe pia tpdmela dev eival og BE0M VL EKTANPDOGOLV TIC VITOYPEDGELS TOVG
®¢ Tpog TV eEO6PANCT TV daveiwv oV Tovg Exovv yopnynbel | TIg TANP®UES TOV
ekmopevovtal amd TNV €kdoon opoAdyov. O mMoTOTIKOG KivOLVog GLVIGTA TOV
KuplotEPO Kivouvo 6tov omoio ektiBetan T0 TpameliKd cHotua KaBdg cuvdéeTal pe

™V Tapadoctoky Tparelikn dpactpotnto (Zamovviidylov & Ilevtotg, 2009).

Avorvtikdtepa, To Tp®dTO Tpipumvo tov 2010 dtav ko EEomace N Kpion oty
EMéda n €kBeon tov eMAnviKav tpamel®v 610 KuPepyNTiKd ¥pEO avepOTaV GTO
11% tov meprovclokmv ototyeimv tovs. 'Etot, g eAAnvikn ypeoxomio Oa tav wol
domavnpr| Yo To TPAmelkd GUGTNUA KOl TPOPOVAS 1) EAANVIKY KVuPEpynon dev Ba
UTOpOoHOE VO, TIG AVO-KEPAALOTOGEL 6€ TepinTmon abétnong mAnpouov (Mink &
De Haan, 2013). Xmv mepintwon g EAALGSag omAadn emPeformdveror ot M
EMOEIVOON TNG Kpiong YPEOVG EVIATIKOTOINGE TNV GUVIEST LETUED TOV KIVOUVOV TOV
tpomeldv kol g KuPépvnong, kabmg n EALGda Mtav pio SNUocIovopKA VdAmTY
YOPa. Agdopévng TG LeYAANg ékBeong TV TpomeldV 6To EAANVIKO KPpaTikd ¥pEog L
TNV HOPON NG EMEVOVONG GE KPOTIKA OUOAOYO 1M UETAOOCN NG Kpiong mpog To
tpanelikd cvomuo emtoydvOnke (De Bruyckere et al., 2013). 'Etot, ot eMnvikéc
tpameleg 0éxOnKay cPodpd TANYHO amd TV amopeimon g aflag TOV KPITIK®OV
OUOAOY®V ©TO YOPTOPLAGKIO TOVG 610 TAaicto tov PSIl, kabBdg ot téooepic
peyoAvtepeg cuotnuikég tpdmeles, oniadn n EOvikn Tpanela, n Tpdanela Teipoudg,
n Alpha Bank kot m Eurobank, vréomoav (nuiéc vyouvg 28,2 61 gupd. Qg

amotédecpa o Pacikd kepahoo Tpd ™G dafaduiong, (Core Tier 1) dwoapopembnkay
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o€ apvNnTIKO emimedo Vyovg 4,6 d16. evpd petd to PSI, eved mpv rav 21,5 610. gvpd

(Zettelmeyer, et al., 2013).

5.4 Zvpnepaopata

H xpion g eAMinvikng owovopiag oyetiletor pe tpelg Pacikovg mapiyovies:
TIG EAMMVIKEG KUPEPVIAGELS KOl TO adVVOUO TOMTIKO GUGTNHO TPV TO EECTOGUO TNG
Kkplong Kot KOoTd TN OdpKEW OVTNG, TIG YPNUOTOTICTOTIKEG OYOPEC Ol OMOLES
vrofobuiloviag v ToTOANTTIKY wKavotnto ¢ EALGOaG and Tig diebvelg ayopég
OHOAOY®V €kavay adOVOTO TO UVEIGUO TNG Omd TIG ayopég Kot TN Kabvotepnuévn
avtidpaon g Evponaiking Kevipikng Tpdmelag Kot v KuBepvioemv Tov Kpatdv
puerdv g Evpolovne. H mpooepuyn e EALGSag ot tpdika 1N mepiodo ekeivn
OTOTEAOVGE OVGLAGTIKA LOVOdPOUO Kol Kpivetaw opBoroyikn kobmg av dev to elye
npaéel Ba Ppiokoviov avTIETONT UE U0 TEPAGTIH OTLLOGIOVOLLKY] TPOGOPLOYT Kot
Katappevon tov Tpoamelikod ¢ ocvotnuotog. llepetaipm, m kpion ypéovg g
EMédog kot Tov kpatdv HEADV NG evpmlmvng oMuovpynce &va ovAo KOKAO
avdpeco otic eBvikég kuPepvioelg kot Tig Tpdmelec. Avtod svuPaivel yio dvo Kupilmg
Adyovc. TlpdTov, yroti ot eBvikég KuPepVNCEIS TOV KPATOV HEADV £xovv €va pOAO
enonteiog Kot dtac@diong ¢ Procpdmrog tov tpaneldv Kabng yopis avtég Oa
KOTOPPEVCEL M TPOYUATIKY OlKOVopio pe mlavoToto HETAS00NG NG Kpiong OTIC
owovopieg tov vréAowmwv kpatdv peddv. Agbtepov, ov tpdmeleg kateiyov oTO
YOPTOPLAGKLO TOVG KPOTIKG OUOAOYA GAA®Y KPAT®V UEADV TO OTOl0. O MEPIMTOON
afétong mAnpouov 1 avadapbpwong ypéovg Bo vrootovv tEpdoTieg (NUIES TO

vrdAouto PEAN TG COVING TOL EVPD.

Keparao 6: Emntoceis g Kpiong oto eAAnviko Tpaneliké cvotnno

6.1 Excaymyn

[Ipwv amd 10 E€omacpa g Kpiong KpaTkoD ¥PpEoVS, T0 EAAMNVIKO Tpamelko
ocvoTpa lye VY BepedOn pey€dn, OUMS 1 dNUOGLOVOLIKY Kpion €ytve 1 ouTia Yo
va @Tdoel o€ €vo onpeio émov amelAndnke akoun kot 1 PLOSOTNTA TOL. XTO TAPOV
Kepaloo Ba yiver po mpoomdBeld avdAlvong TOV EMMTOCE®Y TG Kpiong oTo
eMNVIKO tpamelikd cvomua. To TPMOTO KEPAANLO OVOPEPETUL LE YPOVIKY| GEPE GTO
TPOTO L€ TOV OTO10 M ONUOGLOVOUIKT Kpion oty EALGda petadddnie oto tpamelikd

oLOTNUO. ZTO O0VTEPO UEPOS TOL KePOAoiov Ba €£€TOGTOVV Ol EMITTMGELS KOl Ot
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eEeM&erg 010 Tpamelikd Topéa £T01 OTMMC OVTEC KATOYPAPOVTIOL OTIS ETNOLEG EKOEGELG

tov Arotkntn g Tpamreloc tng EAAGd0C Yo v mepiodo 2010-2016.

6.2 Xpoviko g Kpiong otov Tpamwellkd Topéa

H nayxoopa kpion g meptodsov 2007-2009 kot Tpopovdg 1 kpion onpdciov
xPEOVG otV eMAnVvikn otkovouio amd 1o 2009 elyov SPOUOTIKEC CLUVERELEG Y10 TO
eEMNVIKO Tpomelikd cHOTNUO. AVOADTIKOTEPO, TNV aPYN TNG TOYKOCUOG KPIoNG OTIC
eMMVIKEG Tpameleg TopatnpnOnke por avEnon TV KatobEcEMY, TOV GLVOLOVTAY UE
™ polikn €wopon Kotabfécewv amd to emTepkd oTo mMAaiclo avalnTnong
VYNAOTEP®V Kol O0QUAECTEPOV amodocewv. Ot eAAnvikég tpameleg mpdyuatt
Bewpovvtav aceareic kabhg dev elyav tomobetnoet kepdloia oe «to&uKd» opdAoy
oAAG TV 10100 OTIYU] TPOGEQPEPAV OTOVG OMOTOUELTEG VYNADTEPA  EMTOKIN
KatafécE®mV  TPOKEWEVOL VO TPOGEAKLGOLV  PELGTOTNTO  OEJOUEVOV  T®V
avatapaéewv otic ypnuoatayopés (Macovpdxng, 2013). Katd v mpdtn @don g
Kkpiong avmg Aowrdv, M eAAnvikn owovopio katdpbwoe va amo@hyel cofopéc
avatapdéels. O avtiktuomog TG maykOoUG kpiong mpdyuatt kabvotépnoe va
emnpedoel TV EALGSa, AOYy®m TOv YEYOVOTOG OTL 1] OIKOVOUIOL TNG NTOV L0 CXETIKA
KAelot owkovopia, eved Betikd poro Emai&ov Kot KATOlol GAAOL ELVOTKOT TOPAYOVTES
amo ta Tponyovueva xpdvia, 0TS N HeYAN TpoomdBeia TG EAANVIKNG KLBEPVNoNG
v Bertioon g owkovopiag g eoutiog TtV mTpoomabeudy TG va yivel HEAOG NG
ONE. An6 10 2000 ¢w¢ to 2007 dAlwote m EAAGSa elye pio amd 115 Toyvtepa
OVATTUGGONEVES Owovopieg g gvpwldvne pe 1o AkaBdpioto Eyydpro Ilpoidv
(AEII) va avartdcoeton etota e mocootd 4,2% e&artiog Tov BETIK®V TPOGOOKIDV
Kol TG otafepdtnTOg MOV TPOKAAOVLGE 1| VIOOETNON TOL KOOV VOLIGUATOS Kol T
ovppetoyn oy evpwlovn (Mitsakis, 2014). Qotd6G0, | EAANVIKN Otkovopia cuvE ie
va yapoktnpiletor and EAAEWYN avTayOVIcTIKOTNTOS Kot dAAeS otpePAdoels. ‘Hrav
AVATOPEVKTO AOITOV 1] OKOVOUIKY Kpiom va emnpedoel v EALGda. Otr cuvOnkeg
Apyoay Vo, EMOEWVAOVOVTOL Y10 TNV EAANVIKY] OIKOVOMIO HETE TNV KOTAPPELON TNG
Lehman Brothers kot omd ™ otiypn mov Eexivnoe 1 oGNUOVTIKY THEGN GTOL OLOAOYO
TOV EAAMVIKOL OMUOGIoL VTOJEKVOOVTOS TNV emEAELON oG Opuueiog kpiong

(Mitsakis, 2014).

H xpion otnv elMnvikn owovopio Eekivnoe apykd g Kpion Tov evpOTAIKoD

YPNUOTOTICTOTIKOV GUOTHUOTOS KOl G OMOTEAEGHO TG VEeEoNS Ady® NG
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TOYKOGULOG OKOVOIKNG Kpiong kou otn ocvveyeio eeMybnke oe kpion ypéovs. H
Kkpion avtq enmpéace Pabdtata kot 1o Tpomelikd cvotua. O tpamelikdc kAAdoG,
OGS KOl OTIG TEPIOCOTEPEG EVPOTATKES YDPES, TPV Ao TNV Kpiom elxe NN €16€A0et
oe po mepiodo avadapfpmong ™G GLVETEW NG JOIKAGING OAOKANPWOONG TNG
TpameCIKNG ayopdc Kol EMEKTAONG TOV EAMNVIKOV Tpameldv o10 efmteptkd. Qg
amavtnon otnv kpion, M EAMNVIKY, OT®MG KOl Ol TEPICCOTEPES EVPMTOIKEG
KuPepvioelg, apylkd moapeixe owovopkn otpEn ot1o  Tpomelikd GVLOTNUO,
TPOKEWEVOL v TO PBonONcel va avTIHETORICEL To TPOPANUATO PEVGTOTNTOS TOVG.
Qo1060, TO. LETPOL TTOL EPOPUOGTNKOY OEV NTAV EXAPKN YO VO AVTOTOKPIOOVV GTIC
TpokANoelg mov £mpene vo avtiuetonicovv (Mitsakis, 2014). Tpdypott, omd o 2009
KOl HETA, TNV OTIYUN 7TOL Ol YPNUATOOIKOVOUIKES oLVONKEG ©T0 €EOTEPIKO
OLOAOTTOLOVVTAY, 1| ATaPyN TNG EKONAMONG TNG ONUOGLOVOIKNG Kpiong otnv EALGSa
®Onoe TOVG AMOTAMEVTEG GTASIOKA VO amocVPOVV TG KOTAOEGES TOVG Omd TIg
eMnvikég tphmelec. H amdocvpon tov Katabécemv yvotav 0ho kot mo €viovn 06O
EMOEVOVOVTOV 1 ONUOGLOVOLIKY Katdotoon g yopoc. H mpocsouyn g EALGSOC
otV oebvn ypnuatodotikny Pondeia tov Mawo tov 2010 éninée v eumoTocvvn
OTNV EAMVIKY] OIKOVOUIO KOl TG TPOOTTIKES TAPOUUOVIS TG 6TV MV TOV €VPM.
Yuvéneln Tov eEgMEev avtdv NTov 1 Oappon Kotabécemv amd TO EAANVIKO
tpanelkd cvoTnua gite pog Tpdmeleg tov e€mtepikov gite oe Bupideg. Tnv o
oTiypn M VEeoN oV EAANVIKN owkovouio Kot M avepyio mpokdAesav v peimon
EIC0OMUATOV Kol MG €K TOVTOL Kot TN peimorn Ttov katabécewv. Etotl, 1 cvvolikn
amotopicvon peuwdnke mapd TNV €vicyuon TG POTNG TPOG OMOTAUIELON HE OKOTO
TNV OVTILETOTION NG aPefotOTNTOS OYETIKA HE TIG TPOONMTIKES OMAGYOANONG Kot
glooonpatikoy emmédov. Extdg oamd v peioon tov xotabécewv o100 €AANVIKO
tponelikd cVOTNUO EMIONG TOPATNPNONKE UEIMON TOV YOPNYNOCEWV KOl TEPIGTOAN
OTIG EKTAEVOELS VEWV davelwv aAAd kot peimon g {Rtmong ywa véa ddvela eEontiog
™mg Veeons. To ednvikd tpoamelikd ocOOTNUO AVAYKAGTNKE VO TPOCOVYEL CE
ypnuatodoton ™¢ Evpomnaikng Kevrpume Tpanelog (EKT) n omoio mapéyoviav
ot PAon G TPOSPOPAES EVEXLPWV €K HEPOVG TV EAMMVIKAOV Tpamel®v. Mdlota
NN wpw amd TV EKONA®ON NG EAMMNVIKNG Kpiong Katd v mepiodo 2007- 2009 n
e€dptnon tov eMnvikov tparnel®v and tovg topovs ™ EKT gixe non awéndei, petd
10 2009 6pmg ko 660 M e£aptnon avt| avéavovtav, ot dwupkeic vroPabuicelg g
TIGTOMTITIKNG KAVOTNTOG TOL EAANVIKOU OMUOGIOV KOl TOV EAANVIKOV Tpomelmv

Ka016T00GaV aKOUN o SVGKOAN TNV TPooTddeln TV Tparnel®V va Bpovv gvéyvpa
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vy va ypnuotodotovvior ond v EKT. Emmdéov, ot eddnvikég tpdmeleg
avTipetoOmiay to TPOPANUL ToV Un eELANPETOVUEVOV dovEI®V, dNANOT TOV dAVEIWV
o€ KoBVoTEPNON TO TOGOGTH TOV OTOIMV GTO GUVOAD T®V YOPNYNCEWDV avEavovTay
Oeapatikd. Extdg and T1g cuvéneleg avtég TG ONUOGLOVOIKNG KPIoNG 6TO EAANVIKO
TpanelIkd cVOTNUA, 01 EAANVIKEG Tpameleg OéxTNKAY Eva 10YLPOTUTO TANYLO. e§onTiog
g amopeimong Katd 74% mepinmov g a&iog TV OpoAdY®V TOV EAANVIKOD dNILOGIOV
070 mAaiclo TG avadldpOpmaong tov dNpdcov ypéovg péocw tov PSI. Ewdwodtepa, ot
1666ep1g ovotnkég tpameleg vréotoav nuiég 28,2 dio. gupd 1o 2011. H {nuia
OUT EMEQEPE OPOOTIKEG GUVETEIEC OTNV KEPUAOIOKY EMAPKED TOV TPOTEC®V HE
amotélecua o Pactkd kepaiaia tpdtng oafaduiong (Core Tier 1) va dtopoppmbotdv
oe apvntikd emimedo (Maocovpakng, 2013). H  kpion ygpéovg e €AANVIKNG
owovopiog, n veeon Ko 0 PSI é0ecav véeg mpokANcelg 6Tov EAANVIKO Tpamelikd
topéa Kou o ypewalovtav moapepPdoelg peydANg KAMUOKOG TPOKEUEVOL Vo
amo@eVYOEL 1 KATAPPELOT TOV EAANVIKOV YPNUATOTIGTOTIKGOV Wpvpdtov (Mitsakis,

2014).

YOUTEPACUATIKA, TO EAMNVIKO Tpomelikd GUOTNUO EMNPEACTNKE TOAD
APVNTIKG amd TN OMUOGIOVOUIKT Kpion ot {dvn Tov eupd KabnOG evepyomomOnioy
oA o KavdAle péoca amd To omoio 1M Ompoctovouky kpion Oo pmopovoe va
petaoofel oto Tpamelikd cOOTNUO. AVOALTIKOTEPA, Ol dLadOYIKES LIOPUOUIGES NG
TICTOANTTIKNG KAvOTNTOG NG €AMNVIKNG KuPépvnong amd ta téAn tov 2009
odNynoav o€ VIOPEOUon Kol TOV EAAMVIKOV TICTOTIKOV 1OPLHATOV KOl GE
npoPAnuata  pevotdmrag. IlapddinAa, ot tpamelikég koTabécels pelddnKov
OMUOVTIKA, EVA 1 IKAVOTNTO TOV EAANVIKOV TpaneldV Vo avTAGOLV pELGTHTNTA OTN
oebvn datpamelikn ayopd Kabdg kot oTic debveic ayopés opordywv elxe mepropiotel
dpapatikd. Qg ek tovtov, vanpée avdykn va ompybel oe peydho Pabud otig
TIOTOTIKEG  O1ELKOAVVOELS Tov  Evpwovotiuatog. Xto téhog tov 2010, n
ypnuoatodomon amd v EKT oavimpoocomeve 10 15,5% tov  cuvolkov
VROYPEDGEDV TOV EMMNVIKOV Tpamel®mv. EEGALOV, ot ehAnvikég tpdmelec Pacilovtav
otov Mnyoviopd ‘Extaxtng Pevotdémmroc (ELA) tg TtE, o omoiog dpovoe g
davelotg votatng kotaevuyng (lender of last resort) yio ta eAAnvikd moTtOTIKA
Wpovpata. Emmpdcsbeta, ot eAANVIKES TPATECES AVTILETAOTICOV TV EMOEIVOGT TOV UN|
eEummpetrodpuevav davelov. Emmiéov, ot eAnvicég tpdmelec vréomooy eEapetikd

coPapéc (nuieg amd ™ cvppetoyn tovg oto PSI wg kdtoyol opordymv Tov EAANVIKOD
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onuociov. H mpospopd avtairayng opordymv tov PSI ntav vymidtata kabng ond
ovvoAlkd 205,5 d16. gvp®d o OHOAOYO TOV MTOV EMAEEIUO Y10, AVTOAAOYT, TEAMKA
avtoAddynoov mepinov 199 do. evpd pe amopeiowon g aglag katd 53,5%. Tov
Ampimo tov 2012 ta téooepa peyOAOTEPA EAAMNVIKA MIOTOTIKG 10pOUOTO, TTOV
AVTIPOCSAHOTELAY TAV®D amd 10 65% TOL EVEPYNTIKOL TOL EAANVIKOL Tpamelikol
CLOTNUOTOG TNV €MOYN ekelvn, avakoivooav {nuieg vyovg 27,9 d16. evpd (Gortsos,

2016).

[Ipdypott, amd v oTiypn ™G KMUAK®OONS TOV TPOPANUATOV YPEOLG TNG
EXLGSag 10 2010, 0 eAAnvikog tpomelikoc Topéag £xel VTOoTEL TEPACTIO TPOPANLTAL.
v apyn ™S kpiong, ot eAAnvikég tpdmelec Mrtav to Bdpo g advvapiog g
eEAMMVIKTG KVPEPYMNIONG KOOBMG M avadidpBpwon Tov ypéovg o 2012 pe v GLUUETOYN
OV WOTIKOD Topén pécw tov PSI avdykace 1 tpamelec va dextohv (o TEPUKOTT|
dvo tov 50% oty aélo TOV EAANVIKOV KPATIK®V OLOAOY®V TOL dl0TnpOVcHY GTO
XOPTOPUAGKIO TOovg. H elAnvikn owovopios cvvéyloe vo EMOEWVAOVETOL OU®G
oonymvtog o€ o tepdotio avénon tov un eEummpetodueveoy dovelov Kol TV
v vy 16 EMnVikég Tpamnelec. 261060, AVTEG 01 AMMAELEG ovTIoTAOUIoTKOY OO
™V avo-kepaiatonoinon pe kepdaioto omd tov EFSF / ESM agnvovtag tnv eAAnvikn
KuBépvnon péow tov TOpeiov OcmMONG TV EAMVIKOV Tpamel®dV VO KOTOOTEL
Bookodg pHEToXoc oTIC TE60EPLS HeydAes Tpdmeleg, o1 omoieg avtmpooonevay 0 90%

tov Tpomelikov Topéa (Gros, 2015).

H avakepoloatomoinon tov tpaneldv vanpée o onuoavtikny e£€MEn ya 1o
eMNviKo tpanelikd cvotnua. [pdypott, n avaxepaiatoroinon kot avadldtaln Tov
eEMNVIKOL  Tpamellkov cvoTNUOTOG ouvioTovv ueiloveg eEelilels. Zopemva pe
otoyyeia g EAAnvikng ‘Evoong Tpomelov eEoutiog tng d1eBvodg Kot eAANVIKNG
kpiong onuewdbnke o ektetopévn avadapBpwon Tov EAANVIKOD  Tpamelikov
OLOTNUOTOG, UE amoTéAecHO TNV HeiwoN Tov aplBpol TV Tpameldv. ZVYKEKPIUEVA
katd v mepiodo 2007-2016 or tpdmeleg, péow pHOG OOIKACING CLYXWOVELGEMYV,
e€ayopmv kot e&uytdvoemv, petmdnkay g tpog Tov aptBpd toug omd 64 o€ 39 evd 10
oLVOLO oYeddV TV EEvav tpameldv diEkoyav v Asttovpyio Tovg oty EAAGSa.
Nuepa, oto TPamelIkd GVGTNO KLPLOPYOVV Ol TEGGEPIS CLOTNIKEG TPAmeleG TOV
pali pe v Attica Bank Eemepvolhv oe 0povg evepyntikov 10 95% tov eAAnvikov
Tpomelikob GLGTNUATOG, EVOD €miong Asttovpyovv 1 Emevdvtikn Tpdmelo EALGSOC, 1

Aegean Baltic Bank, mn Credicom Consumer Finance, xafd¢ wot evvéa

31



oLVETOPLOTIKEG TpameCes, oAAG Kot Tpravta EEveg Tpdmeleg HEGH VTOKATACTULATOV

A

N ypooeiov oaviumpoconeiag. AkolovBovv mivakes pe otoryelon mov delyvouv tnv

oLPPIKVOGN TOL TPUTECIKOV GUGTNOTOC LETA TNV EKONAMOT) TG KPionG.

Awaypappa 1. Amacyorovpevo 6Tig TPATELES TPOSOTIKO

AntaoyoloOpevo oTic Tpanelec MPOoMMIKO
80,000

7 2
0,000 65,682 63.408 59.958

60,000 57.006

51242
’ 095 *
50,000 45,654 46,09 46.615*

40,000
30,000

20,000
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Jun-16

I[Inyn: EAAnviknq 'Evoon Tporeldv (2017)

Onwg mapammpeiton oto Awdypoppo 1 amd 01/2009 éwg 06/2016, t0
amacyoloOuevo otig Tpdmeleg mpocmmkd peiddnke katd 29% (EAAnvik) ‘Evoon
Tpomeldv, 2017).

Awdypoppa 2. Ap1Opoc katastnpdtomv

AprOpog KaTasTNpaTOV

4,079 4,005 3847 3629

3,109
2,688 5547 2,343

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Jun-16

IInyn: EAAnvucn 'Evoon Tparelaov (2017)

Onwg gaivetal oto Atdypappa 2, 0 aplpuodg TovV KOTASTUATOV TV EXTOETIO

2009-2016 pewwbnke xatd 42,5% (EAAnvikn 'Evoon Tpomrelov, 2017).
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Abypappa 3. ApiOpog ATM

ApOpog ATM

8,550

2010 2014

IInyn: EAAnvucn 'Evoon Tparelov (2017)

Onwg mapamnpeitanr oto Adypoppa 3,0 apduog tov ATM and to 2009 émg
Kot 70 2015 petwbnke katd 26% (EAAnvikr ' Evoon Tporelmv, 2017).

Awdypoppa 4. KataBéoeis (o€ o1c. gvpm)

KataO<oeig
(c¢ 6. gvpw)

174.2 161.4 163.2

Dec-09 Dec-10 Dec-11 Dec-12 Dec-13 Dec-14 Dec-15 Dec-16

IInyn: EAAnvucn 'Evoon Tparelaov (2017)

Onwg damotoveror oto Atdypoppa 4, and to 2009 éog 1o Agkéupplo tov
2006 ot katabéoels ot eEAANVIKEG Tpameleg peiwdnkay kotd 116,1 dig svpd (-49%)
(Exvikr 'Evoon Tpomrelmv, 2017).
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IMivaxag 1. Kepdogopio eAANViK@OV TponelIK®OV Opilmy

Kepdodopia eAnvikwy Tpame{kwy opilwy

2016

exar. € 2010 | 2011 2012 2013 2014 2015
(Sunvo)

Képd
PONTRO 1 gr3g | 43142 | 9437 | 1388 | 7278 | 11277 | 249
bopwv
Kepdn mpo
dopwvkel | 6058 | 4666 | 3023 | 9785 | 4177 3207 3211
npopAebewy

Mnyn: OLKOVORLKES KATAOTATELS TWV Tpamelwy
I[Inyn: EAAnvikn 'Evoon Tpanrelaov (2017)

Onwg paiveton oto ITivaxa 1, and to 2010 émg to 2015 ot edinvikég Tpdmeleg
napovsiocay cuocwpevpéves (nuéc mpo eopwv 70,3 d1g evpd. To evvedunvo Tov
2016 mopovciacav KEPON mpo @opwv 249 exatoppvpla. vpd (EAAnvikn Evoon
Tpanel®v,2017). Ewdwotepa, petd to 2009 ov elMnvikég tphmelec emnpedotnkov
Kuplog amd tpelg mapdyovies: v advvapio TpocPacng otig d1ebveig ayopég kot v
eKpon TV Kotafécemv eEattiog Tov EOPOV TOV OMOTAUEVTMOV Y10 TNV OEI0TIGTIO TOV
EYYOPL®V TPATel®V, TIG SVOKOAEC TIOTOTIKEG GLUVONKES GTNV EAANVIKN OlKOVOuio Kot
MV €MOElVOCT TNG TOWOTNTAG TOV YOPTOPLAAKIOV TOV EAANVIKOV Tpamel®dv, Kot
BéPara v avadbpBpwon Tov eAANVIKOD dNUOGIOL YPEOLG LE TNV GLUUETOYN TOV
WIOTIKOL TOUEN KOl TPoPavas tov Tponelov. H enidpaon tov mapaydviov avtodv
OTNV PELCOTOTNTO KOl GTNV KEPAAOOKY PBdon TV eAAnvikov tpoaneldv vanpée
eCOPETIKA 0PVNTIKY] ATOCTOHEPOTOUDVTAG GUVOAIKA TO EAANVIKO YPMUATOTICTMOTIKO
ocvotnpo. H avdykn d1ac@diions g ac@aAelng TMV KATAOECEDV Kl OTOKATAGTUGNG
TOV KAILOTOG EUTIOTOGVVIG TTPOG TIC EAANVIKES TPATELES LTOYOPELOAY EMITOKTIKA TNV
avaKePaAoomoinon tov eAANViKoy tpanelikod cvotuatoc. ‘Etot, n xpnuoatodotikn
oTHPIEN MOV OTOPAGIGTNKE YOl TNV OVOKEPOAOLOTOINOT TOV TPATELDV JLOYETEVTNKE
omv Tpanela [Mewpardg, v Eurobank, v EOvikn Tpénela kot v Alpha Bank ot
omoieg BecwpnOniav 6Tt elvar cvotukés. H avaxepolatomoinon tov mopamdve
EMMNVIKOV  GLOTNUIKOV  Tpameldv Kpidnke amoapaitntn yww v evioyvon g
KEPOAOMOKNG TOVG Pdong Ko g otafepdTNTag TOL  EAANVIKOV  TPOamelkov
GLGTNWOTOG £TGL MOTE OVTO VO, AVTOTOKPLOEL ATOTELECUATIKA GTOV TOPAOOGLOKO TOV

POLO KO VO, XPNUATOSOTNOEL TNV EAANVIKY] otkovopia. Avaivtikotepa, | Tpamrela tng
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EMédoc 1o 2012 d1evipynoe eKTiUNON TGOV KEPOANOK®OV OVOYKOV OAOV TOV
Tpanel®V OOTE va SmoTOOEL ov TANPOVV T eAdyIoT oatTovpeva emineda Kopiwv
Boowav I6iov Keporaiov. T v ektipmon tov KEQOAMOKOV OVOYKOV 0VTOV 1|
Tpanela ¢ EAAGO0G xpnoiponoince éva Pacikd Kot £vo SUGUEVEG LOKPOOIKOVOULKO
oevap1o 1o omoio AMappove vtoyn T eENG: TIg (nuieg amd Tr GLUUETOYN TOV OLOTIKOV
TopéN otV ovTaAiayr] opoldymv Tov EAAnvikov Anpociov kot emAeyuévov doveinmv
7oV NTav otV mePipeTpo Tov PSI, 11 avapevopeveg (npieg motmTIKOD KIVOLVOL Kot
TNV EKTIUOUEVT] €0MTEPIKN Onuovpyio kepaioiov. Telkd mpoékvye OTL Ol
KEPOAOOKEG OVAYKEG Y10l TO GUVOAO TV EAANVIKOV EUTOPIK®V Tpamel®dv Tov Mdwo
tov 2012 og 40,5 dioek. evpd, METOED TOV OMOIWV Ol AVAYKEC Yl TIG TEGGEPLC

ovotnpikég Tpameleg tav 27,5 dioek. evpd (Tpanelo e EAAGSag, 2012).

> ovvéyea to 2014, 6tav 1 owkovouio eawvotav va €xel otabepomoindei, ot
101D TEG EMEVOLTEG NTOV TOGO GiyoLPOL TOL EMEVOLGAV 8,3 JIGEK. EVPD GTOV EAANVIKO
TpomeliKo TOPEN EMTPENOVTAS OTIS TPATECES VO TEPAGOVV EMTVYMDS O T OOKIAGIN
npocopoinong axkpaiov katactdcewv g EKT. Ov enevdvoelg avtég Paciomnkav
TNV TPOGdoKia OTL 1| EAANVIKTY owkovopia elxe oploTikd otabdepomomBel ko TAcov Ha
avapévovtov woyvpn ovakapyn mpoPiémnetat. Qotdco, to 2015 vanpée ex véov
noMtikY] ofefardtmra kot emaviABe o @6Pog tov Grexit pe amotéiecuo TNV
ekxdNAmon Tpameltkov TOVIKOV KOl 6T GLVEXELD TNV TPAmeCikT] apyio kot TV emBoin
KEPOAOMOK®OV EAEYYOV TOL  emEPepay  ovemavopbmteg Inuieg omnv  EAANVIKN
owovopio. To pkpd weporowokd oamobépata TV TPOmelDV OVAPEVETOL VO
e€avtAnBobv ce éva této10 TEPPAAAOV Kat YEVVATOL O KIVOLVOG Ol EAANVIKES TpAmeleg

VoL YPELIGTOVV €K VEOL ava-kepaiatoroinon (Gros, 2015).

YVUTEPACUATIKA, O€ ovTifeon pe GAAeG TPOGPATEG EUTEIPIES, 1| TPOEAELGON
™me eMnvikng Kkplong dev  eviomileton otov  tpomelikd topéo OAAG otV
onuoctovokn dwayeipion. Lto mAaiclo £vog dvuopeVODS 01EBVODE OIKOVOLIKOD Kot
YPNUATOTIOTOTIKOD TOoTiov, M EAALGO0 oavrtipetdmcs g cofapr OMNHOGIOVOUIKN
Kkpion mov amaitnoe Tpio TPOYPALLLATO TPOGOUPUOYNG, CNULOVTIKES LETAPPVOUICELS Kot
oKkAnpa pétpa Mtdmrag. H tayeio emdeivoon tov pakpootkovopikod meptBdArovtog
NG YOPOS OVTOVOKANTOL GTNV GMPEVTIKY anOAEl dve tov 25% tov AEIL Oocov
aQopd TN GLVOMKN EMOEIVOON TOV POCIKOV HOKPOOIKOVOUIKOV HEYEODV Kol TNV
duapkela g kpiong, Bo pumopovoe Kaveic va el 0Tt 1 EAANVIKN Kpion omodeiydnke
mo cofopn akoun kot amd v MeydAn Yoeon. Xto miaiclo ovtd opywkd m
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EMOEIVOON  TOV  UOKPOOIKOVOLIKOL — TePIPaAlovioc, ot  vmoPabuicelg ¢
TIOTOAMTTIKNG IKAVOTNTOC TNG YMPOS Kot To avéavouevo spreads twv emttokimv
neploploay v npodcPacn Tov EAAVikevV tpaneldv otig debveig ypnuotayopéc. H
peyaAn EAkenym pevotodttog avENcE TIC TEGEIS 6ToV EAMAMNVIKO Tpomelikd Topéa, EVAD
0€ OVTO TO OPVNTIKO HOKPOOIKOVOKO TOTio, 1M ovepyla avéndnke oe 16TopiKd
HETOMOAEMIKA EMImEdO KOU TO OOEGIUO €1G0ONUO HEDONKE oNUOVTIKA. Q¢ €K
TOUTOV, Ol dvcpeveic eEeliéelg otov Tpamelikd TOpEN NTOV GVEL TPOTYOLUEVOUL.
Ewdwotepa, to Pacikcd peyédn tov eAANvikov tpoameldv Kot ot SEIKTES TOOTNTOS TOV
TEPLOVCLUKMY TOVG OTOXEIMV emdevodnkav onuaviikd. H éktaon g emoeivoong
OLTNGC OMOTLMVETOL  GTOV OVTIKTUO NG avadlpdpwong T®v OUOAOY®V TOL
EAMMMVIKOV dMpociov mov Koteixe o WwmTikdg Topénc, dniadn tov PSI. Ov edinvikég
tpameleg e101KOTEPO VTEGTNOAV OTOAELEG TEPimOL 38 d1o. gvpd T0 2011, MEpinov ToO
170% tov ovvoAwoh Core Tier I kepaiaiov Tovg v emoyn ekeivn. 'Etol o
dwpecolafntikdg poroc tev Tpamelmdv  €xel  amoduvapmBel Kot To KOvaAo
YPNUATOSOTNONG TNG TPAYUOTIKNG otkovouiog &xovv mepropiotel. EmumAiéov, ot
kataféoelg pewwbnkav xoatd 117 owoek. gvpmd petacy Zemtepfpiov 2009 o
AexepPpiov 2015 onuewdvovrog mtwon -44%). H 1epdotio  peioon avt
avtovakAovoe Vv afefoardtra T@V KoTafeTdOV OGOV aQOPE TIS TPOONTIKES TNG
EMGdog evidg Tov evpd oAAG KO TNV apvnTIKY avENoT TOL dOVEIGHOV Ko’ OAN
olpKew NG TEPLOOOL OVTAG. X KOVOVIKEG TEPLOOOVG, Ol KaTtobEsES Ogv
ONUovpyoLV HOVO ddveLd, OAAG Kot T dAVELD ONUOVPYOVV EMioNG KATAOECELS LECH
T0V mOAAUTAOGIOTH YPNHOTOC. Ol HEIDoES TV daveimv 0dNYoUV avoAdymg oe
evdoyeveilg pewwoelg tov katobéocewv. H onuovikny peiowon g moToOTIKNG
enéktaong omd 1o téhog Tov 2010 €mg To 2015 pe ta ddveln TPog TOV WOIMTIKO TOREN
Vo LEt®VOVTAL Kotd 54 010K, EVPM NTOV €V UEPEL LKL ATAVINGT GTOVS LT ELVOTKOVG
OpPOLG YPNUATOOOTNONG KOl €V UEPEL OTNV OVAYKN SOTHPNONG KEPAAI®V Yo TNV
QVTILETOMIGT OTPOcOOKNT®V Kivouvav. Emiong, n onpaviikn peiwon tov dtabécipov
E1000NLATOC TMV VOIKOKLPI®DV OG CLVETELN TNG Helwong TV eldv kot g avEnong
™mg avepylag odnNynoe oe onuovtikn avénon tov un eSumnpetoduevav daveimv
LELOVOVTAG £T0L TIG TPOONTIKEG TV TPATELIKMOV KEPOMV. XVLUTEPAGUOTIKA, Ol
eMnviég tpamelec amd to 2010 ko petd apyioov va veiotoavtor {nuieg ol omoieg
Swppwcav Vv kepoiotokn Tovg Pdon kot puéypt kar to 2016 vmovopevov To

owovolkd toug amoteAécpata. ‘Etol, éytve 0Ao kot mepiocdtepo GVGKOAO Yol TIC
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Tpanelec va SLOPUUOTICOVY TOV UGIKO TOVG POAD, ONAAON TN YPNUATOSOTNON TNG

TPAYLOTIKNG otkovopiag (Stournaras, 2016)

6.3 ECelicerc otov Tpameliko Topéa
210 vmokePdAoo avtd B eEetacToOV 01 emmT®oelg Ko ot e&eAilelg oto
Tpomeliko Topé £T01 OTWG OVTEG KATOYPAPOVTOL OTIS ETNOLEG EKOECELG TOV AlotKNTY|

¢ Tpdmeog tng EALGSOC Yo TV mtepiodo 2010-2016.

To 2010 ot apvnTIKEG LOKPOOIKOVOUIKEG KOl OTILOGLOVOUIKEG GUVONKEG OV
emkpdtnoav otnv  EAAGOa mpokdAiecav mpoPfAnquata oto  Ttpamelikd Touéa.
Ewdwotepa, 1 KovoOTTo TOV ETYEPNCEMY TOV VOIKOKVPLDOV VO, OITOTAT|POVOLY TO.
ddvela to omoia EAaPav amd TG EAANVIKEG Tpdmeleg emdevmbnke e cuVETELD TNV
avénon tov un eguanpetoduevav daveimv. Emiong, n eyydpila ayopd tpo@odotnonke
pe amoicodosion kot afefordotnro kot oavtd cuvéfore oty pelwon TV
amotopevoewv. [ToAd onuoviwd BéPora vpée to yeyovog 6tL vroPabuiocmnke n
TICTOANTTIKY] KAvOTNTO TOV TpaneldVv Om®G €MioNg KOl TV TITAOV 7OV OVTEG
YPNOLOTOLOVGAV (OC EVEXVPO Yia TN ¥pNatoddtnon and 10 Evpocdotnua. Avtd eiye
O¢ ATOTEAEGHLA 1] TPOGPACT TOV EAANVIKOV Tpamel®Vv oTig O1ebveig ypnpatoyopés Kot
KEQUAOLALYOPES VO YivEL TO JLOYEPNG KOU VO TOPEUTOOICTEL 1| OUOAN (GVIANOT|
KEPOAOL®V OV KATEANEE TNV OLGKOALD XPNUATOSOTNONG TNG EAANVIKIG OUKOVOUING.
O méoelg avtég oty pevotdtTa TOV Tpaneldv peiwnke wg éva Pabud amd ta
EKTOKTO HETPO. TOPOYNG XPMUATOSOTNONG OV BeoTIGTNKAV GE EVPOTAIKO EMIMESO
OAAG KoL ard TOL LETPO TOPOYNG PEVCTOTNTAG TOL ANPONKAY o€ KLPEPYNTIKG EMIMEDO.
To pakpoouwovopuikd mepiPAArlov avTd avamdPeLKTo, 0dNYNGE TIC EAANVIKES TPAmelES
va Katoypdyovv (nuég tov 2010 kabog to Aettovpyikd Tovg 6000 LElmOnKaY, VD

0 oynuatiopog tpoPrsyemv avéndnke (Tpdmrela tng EALGOaG, 2011).

To 2011 o tpamelikdg Topcng d€xOnke Evioves méaelg kabmg n kepdoPopia
TV Tpomeldv cuvéyle vo LELOVETOL Kot v kKaToypapovtor (nuiég. Xtnv eEéMén
o GLVEBOAOY 1 OPYIKT] CUUE®VIO Y10 T CUUUETOYN TOL WOUOTIKOV TOUED TNV
OVTOAAOYT] OHOAOY®V TOVL EAANVIKOD OMUOGIOV, O OYNUOTICUOS VYNAOTEP®V
wpoPAéyewv eEattiog TG aOENONC TOV TOTOTIKOL KIVOUVOL KOl 1 Helwon Ttov
KaBapmdv €660V amd TOKoLS kol mpoundeies. TlapdAinia ot EAANVIKES EMYEIPNOELS
KOl TOL VOIKOKLPLE cuvEILOV VoL UV EKTANPOVOVV [LE GUVETELL TIG VITOYPEDGELG TOVG

pe omotéleocpo TNV avénon tov daveiov oe kabvotépnorn. Tnv 0 otiyun ot
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eMnvikég Tpanelec cuvéylav va vepiotaviol TNV EKPon Katabécemv, eva 1 a&io Twv
TiTAV  évavil Tov omoimv ot Tpdameleg ovTtAovoAV YPNUATOSOTNON Ond TO
Evpwoiommuo petwvotav dtopkmg. EZnpovtikdtepn eEEMEN Tov 2011 BéPata Tav ot
nuieg 28,2 d16. evpd TOV EMMNVIKOV Tpome(®V amd TNV GLUUETOYN TOLG GTNV

avtoArayn (PSI) (Tpamrelo g EALGOaG, 2012).

To 2012 1o tpamelikd cvotnua cuvéyle va déxetal avénuéves TEGES TOCO
o1 pevoToTNTe. OGO KOl OTNV KEQOAOOKY emdapkewn. Ot eMnvikég tpameleg
OLVEYIOAV VO KATOYPAPOVY {Nuéc Kabdg 0 mEPLOPIGUOC TV TPATELIKMOV EPYACIOV
Kol TO VYNAO KOGTOG AVTANGNG PEVCTOTNTAG UEl®VAY Ta €500, TNV 1010, GTUYUY TOL
oynuatiCoviav vymAdtepeg mpoPAEYELS Yoo THY KAALYN TGTOTIKOD KvOHVOL aAAd
kot TpocBeteg mpoPréwelg e€antiog Tov PSI ko g avadibpBpwong tov eAAnvikov
dnuocov ypéovs. H peimon tov Aettovpyikomv e£60wv eattiag tov e&opHoroyiopod
T0V oBoAOYIKOD KOGTOVUG OTIG EAMVIKEG Tpamelec AoKNoE KPY] HOVO OeTikm|
emidpacmn otV KePdoPopia TOVG, EVAD TAPAAANAL TO YOAPTOPLAGKIO TOV OAVEI®V O
OAeg T1g Kotnyopieg cvvéyile va vpioTaTol TEPUTEP® EMOEIVOGT. AAAEG ONUOVTIKEG
e€eMelg g meptodov MrTav M ektopievon davelKk®v KePoAoiowv Yoo TNV
OVOKEPAAOLOTTOINGTN TOV GULGTNUIKAOV TPATELDV KOl 1 OlEVEPYELL UEAETAOV TOL
EKTIUMOAV TIC KEQPOAOLOKEG OVAYKES YL TO GUVOAO TMV EAMVIKOV GULGTNIK®OV
tponeldv oe 27,5 O10ek. €upd KOOMG KoL 1 OAOKANP®ON TNG UETAROTIKNG
avakepalotonoinong yw 1§ téooeplg ovotnukés tpanelec (TpaneCa g EALGSOC,

2013).

To 2013 ot0 eAnvikd tpamelikd cvoTNUO OAOKANP®ONKE pio Oladikacio
avadlapBpwong, avapdpewong kKot avadtdtaéng n omoio viAomombnke péco omd
SLAPOPES EEAYOPEG KOl CLYYMVEVCELS, HETPO EVYIOVONG KOl TPOPAVAOG LEGH O TN
dwdkacio avakepoiatonoinongs. Emiong, m mopovcia tov Eévov tpameldv oto
eMNviko tpamelikd cvomua tepropiotnke. ‘Etol, 1 doun oto tpamelikd mepiPdiiov
otV EALGOO MtV EVIEAMG SLOPOPETIKN GE GYEON UE TIS apyES TG Kpiong kabdc N
nmieovalovoa dvvapkotnto Tov tpanelov eEaieipOnke Kot TPoskvyaV ALyOTEPES
0ALG TEPLGGOTEPO 1oYLPES Tpameles. To evepynTikd TV TECCAP®V GLGTHLUK®OV
tpanelov Eemepvovoe 10 90% TOV GLVOAIKOV EVEPYNTIKOL GTOV EAAMNVIKO Tpomeliko
KAAd0 dAAwote. O eAAnvikog Tpamelikog topcos PEPata cuve e va OExETAL TIEGELS
OTN PELOTOTNTA TOV KOL OTNV KEPOOPOPIOL TOL OAAL KOl GTNV KEQPOAOLKY TOL

emapkela e£ontiog TV OLGKOMMV TPOcPaong oTic dledvelg ayopés, TG cLVE IONG TG
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eKpPONG KaTafécE®Y, TNG ovadldpOBpmong Tov OMNUOGION ¥PEOVG KOL TOV EMOPACEDV
™G VPESNC TOGO GTNV TOLOTNTA OGO KOt 6TO HEYEDOC TOL YOPTOPLANKIOL TV daVEI®Y
TOV  eAMVIKOV  tpamel®v. Metd v  oAokAnpwon TG dwdikaciag NG
avakepoiatoroinong tov Tpaneldv 10 2013 ot deikteg KEPAAMOKNG ENAPKELNS TOV
Te600p®V  ovoTNUIKOV  tpameldv  amokataotdOnkav kot to  Topeio
XPNUOTOTIOTOTIKNG XTafepOTNTAG NTOV TAEOV O CNUAVIIKOTEPOG WETOYOG TMV EV

Moyo tpameldv (Tpamrela g EALGdac, 2014).

To 2014 1o okovouIKA amoTeAEGHATA TOV EAAMVIKOV Tpamel®V BeATidOnKov
KaOdG o Asttovpyikd £€c0da avénonkayv, TNy 1o oTypn mov Ta Asttovpyikd £Eoda
nepopilovtav efoutiag tov €& 0pBOAOYIGHOL TOL SIKTVOV KATOCTNUATOV Kol TOV
apBpod tov mpocwmikov. Ov tpdmeleg Opmc cvvéyoay vo Kotaypdeovy Cnuieg
efattiag TOV VYNAOV TPOPAEYEDV KOl ETICPOAEIDV, VMO 1 TOLOTNTO TOV
XOPTOPLAOKIOV TV doveiwv cuvéyoe va emdevavetol. To 2014 evod dapaivovtay 1
oTafepOmOiINGN NG KATAGTAGNS GTNV OIKOVOUID NG XDPOG Ol TEGGEPLS CLGTNUIKES
tpaneleg mpoydpNoaV e aHENCT TOV LETOYXKOD TOVG KEPOANIOV KOl TPOGEAKLGOV
WOUDTEG EMEVOLTEG KOAVTTOVTOG TIGC KeQOAolokéG Tovg avdykes. To 2014 emiong
Eexivnoe va Aettovpyel o Eviaiog Emontikdg Mnyaviopdg o onoiog cuvictovce Eva
véo cuotna Tpanelikng emonteiog 1o onoio eAéyyetan amd v Evponaikn Kevipum
Tpanelao. Metd v emttuynpévn OAOKANP®ON TG AVOKEPOAMOTOINGNG AAAGL Kot TG
avadlapBpwong tov eAAnvikol Tpomelikod Topéa ol EAMANVIKEG Tpdmeleg kaTEfaray
TPooTAOEEG YL VO ETMAVACYEOIACOVY TO EMYEIPNUATIKO TOVS VTOOELYUA, VO
Olevpbvovy  TIG TNYEG YPNUOTOSOTNONG TOVLS, VO OLOYEPIGTOVV  KAAVTEPO TO
TPOPANUATIKA GTOYELD TOV EVEPYNTIKOD TOVG KOl Vo GVUPEALOVY TTEPIGGOTEPO GTNV

avacvyKkpoTnon g tpoypatikng owovopiog (Tpamela g EALGdac, 2015).

To 2015 o10 eAAnvikd tpamelikd cvotnua vanpéav onuovtikés eEeMéelg ot
omoieg mpoékvyav omd TV afePfardTNTo GYETIKA UE TNV TAPAUOVY] TNG YDPOUS OTN
Covn Tov gupd Ko TNV TPOKNPLEN TOL oYeTIKOV dnuoyneicpatos. H afefardotnta
OV TPOEKLYE WEGO OO TIS TOPOTETOUEVES Olampaypotevoelg e EAAnving
KLPEPVNONG HE TOVS SAVEITTES £lye G OmMOTEAEGHO TNV LACIKT EKPOT KOTAOEGEWV Kot
®¢g €K TOVTOL TNV KNPLEN Tpamelikng apyiag Kabmg Ko tnv emPBoAn TEPLOPICUDV
1060 OTIS OVOANYELS LETPNTAOV OGO KOl OTIG SLOGVVOPLUKEG UETOPOPESG KEPAAOI®V.
Metd 1t ocvppovio mov emetedydn petald g KLPEPYNONG Kol TV SOVEICTMOV

dlevepyndnke ek véov pio GUVOAKY GOKNGT GUVOMKNG AELOAOYNONG TOL EAANVIKOD
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Tpamellkod GLOTNUATOC KO o AOKNGN TPOGOUOIWONG aKPOimV KOTACTACE®MY UE
OoKOTO VO ETOVEKTIUNO0VV 01 KEQPOANIOKES OVAYKES TOV TPATELDV OEOOUEVOV TOV
VE®V ouvONKOV oL giyav TpokLYEL ATO TV dEVEPYELD TV AEIOAOYNGEMY AVTOV
TPOEKLYE M OVAYKN Yoo pio. TPOANTTIKY KEPUAGLOKY EVIOYLON TOV GUGTNUIKOV
tpanelmv. Etvor onuoavtikd 6t ot tpameleg aviamokpiOnkoy ot KEQUANOKES TOVG
aVAYKES LEGO a0 TNV QDENGCT TOL UETOYIKOV TOLG KEPOANIOV. AeSOUEVOV OU®G TWV
avénuévav Tpofréyemv Yoo Tov TOTOTIKO Kivovvo ot Tpdmelec Koatéypayov
peyoAvtepeg (nuiég oe oyxéon pe to 2014, evod n emdeivoon g TOWOTNTAS TOV
YOPTOQLAOKIOL daveimv odnynoe T Tpdmeleg o pio MEPIGCOTEPO EVEPYNTIKN

dwyeipion tov pun eEummpetovpevav daveiov (Tpamela e EAAGSag, 2016).

To 2016 ot 1éc0epig ocvomukés tphmelec Votepa amd TOAAL YpoOVia
Kataypoens nuedv epeavicov kKamola pKpn Kepdopopia mpo @opwv kabmg To
Aertovpyikd €000 avENONKaY GNUAVTIKE TNV 10100 GTLYUN TOV TO AELITOVPYIKO KOGTOG
onueimoe povo opwokn avénomn. Ipdypatt to KEPON PO EOP®V KATA TO TPADTO
evveaunvo tov 2016 yia tig 1€66ep1g cvoTkEg Tpdmelec NTav 268 gkat. eLVPA, oV
Kot PETE amd Opovg ot Tpdmeles Katéypayav kot TaAl {nuieg 2,72 516. up®, GOPAOS
HELOUEVEG OGS amd TO avTioTolyo odotnua tov 2015 mov Nrav 4,59 6. gvpad. Ot
Oetikég eEeMEel G mPOG T AEITOLPYIKA £6000. OPEIAOVTIOL GTOV TEPLOPICUO TNG
TPOCOLYNG TOV TPONe(®OV G EKTOKTN XPNUATOSOTNOT OAAG KOl otV adénon tov
€000V amd mpounOeteg Ko aAlec tpamelikeg epyacies. [apdAinia n mowdTTO TOL
SOVEIOKOD YOPTOPLANKIOV Yoo TO GOVOAO Tpameldv £0eyve vo otabepomoleiton 1
KoL Kot Vo BEATIOVETOL Oplakd e&ontiog Kupiwg TV daypap®v daveimv aAAd Kot
TOV OTOTANPOU®V, KOODS Kol NG oTpoen TV Tpane(®v o€ o TEPIGCOTEPO
poakponpofeoun oevbétmon tov mpoPinquotoc. H Pacikdtepn mpdéxinon ywor tov
eMNVIKO tpamelikd topéa to 2016 vMpEe N AmoTEAEGLATIKOTEPT SLOYEIPIOT TOV U
eEumnpetoduevev davelwv 1 omoia Kot VITOYPAUIILEL TV aAVAYKT SIOUOPPOCTG HUI0G
GLYKEKPIUEVIC OTPUTNYIKNG €K UEPOVS TV TpaneldVv AAA®OTE 0€ VOUODETIKO Kot
puOoTiKd eminedo £xovv vrApEel eEgAiEelg OV dlEVKOADVOLY TNV dlayeipton Tov

peilovog avtod {nmuartog (Tpamelo g EALGOaG, 2017).

6.4 Xvpnepaopata
H exdnhoon ¢ moykOcUOG YPNUOTOTIOTOTIKNG Kpiong to 2008 odev

emnpéace oe peyoro Pabud tig eMnvikég tpdmeleg, or omoieg OEbetav emopkn
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KEPOAOLOTTOINGT Kol EMTUYYAVAY VYNAN KEPOOPopia oe €va mepBailov 01eBvoig
VEEONG. ZTNV TPOYUOTIKOTNTA Ol EAMNVIKEG TPATECEC EMPEAGTNKOAY OPVNTIKA OO
TNV EAMANVIKT OMLLOGIOVOUIKT] Kpion TTov ekdnAmOnke amd to 2009 ko énerta. Kotd ta
TPOMYOLUEVO YXPOVIOL Ol EAMNVIKEG TpAmeleq amEéQLYAV TIG TOPUKIVOVVEVUEVES
TPOKTIKEG OV &lyov akoAlovOnoel dAAD TMOTOTIKA 1WOPOUOTE, EVO 1 TIGTOTIKN
EMEKTOON OV ElYE TPOPOOOTNOEL OO TNV AMEAEVOEPOON TOV YPNUATOTIGTOTIKDOV
ayopdv Kol TNV OldlKaciol VOUICHATIKNG OAOKANPWONG Ogv  EEMEPVOVCE TO
evpomaikd péco 6po. Etol 1o xopTo@uAdkie TV Tpome(®dv daTnpovvioyv o€
IKOVOTTOMTIKA  emimeda Kot ovoémote  giyov ektebel oe TOEKG  TOpAymya
YPNHUATOOIKOVOULKE TPpoidvTa. AlaBEToviag Aoumdv 1o VPN KEPAANLOKT ETAPKELD KoL
vynAn kepdoopia ot tpameleg emévovcav oe opdloya Tov EAANVIKOD dnpociov, T
omoio.  GAAwote Bewpovvrov pndevikov kwddvov. H vmdbeon avty PéPara
amodelyTNKe €K TV VOTEPOV E0QUAUEVT. To Eéomaco TG 0POJPTG dNULOGLOVOLIKNG
kpiong emépepe tepdotieg amwAeec. [lpdyuart, 6co xopve®dvoviav 1 Kpicn otmv
eMnvikn owovopia tOco av&dvovtay o1 apvnTIKEG GLVERELES TNG Kpiong oTo
eAMMVIKS tpameCikd ovoNU, N PlOcudTTO TOV 0ToloL apEoPnTHOnKe, KabOS ot
eMvikég Tphmeleg vréotnoay tepdotia €kpon Katabéocemv, avEnoT Tov KOGTOVG
JOVEIGHOV, avENOT TV Un eEuNPETOVUEVOVY dovelwV Kot coBapdTaTEG KEPOUAOIOKES
OTOAEEC. Xe aVTO cLVEBaALe oe peydAio Pobud ko n mwoltikn actdbeio Katd To

POV TNG OIKOVOUIKNG Kpiong pall pe v otkovopukn afefotdtnta.

Kepdraro 7: Xvpnepdopota

H mopovca dimhlopatikn emdinée vo e£eTAGEL TIC EMNTOCELS TG EAAMNVIKNG
OWKOVOUIKNG Kpiong oto tpamelikd cuotnua g EAAGdaC katd tv xpovikn mepiodo
2010-2016. Ewdwkdtepa, 610 de0TEPO KEQPAAOO EEETACTNKE GE BemPNTKO eminedo M
£VVOl0. TOV YPNLLOTOG Kol ovadelYTNKE 1 onpacio Tov Tpameltkoh GLGTILOTOS Yol TIG
OVYYPOVEG OIKOVOUIES. XZTO TPITO KEPOAOMO €EETAGTNKOV 1 10TOPIKN €EEMEN TOL
EMMNVIKOL Tpamellkoy GLOTAUOTOG UE WUTEPT EUPOCT GTNV EMIOPACT TG EVTAENG

mg xopag omv ONE. Xt0 té€t0pto Ke@dAoto peretnOnke m xpion oto tpamelikd
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ovomnua Tov HITA, eved oto méunto kepahoio eEeTdoTnKOV Ot 0iTieg TS TPUTECIKNG
kpiong otv EAAGO0 ®g cuvémelo TG EAANVIKNG Kol TNG TAyKOOUI0G Kpione. Xt
OULVEYELDL OTO €KTO KEQPAANLO €EETAGTNKOV Ol EMTTMGELS TNG KPIONG GTO EAANVIKO
tpomelikd ovotnua. To mapdv kepdrato B e£TAGEL TIC TPOOTTIKES TOV VIAPYOLV
Yo 10 HEAAOV TOL e€AAMNVIKOD Tpoameltkov ocvotNUaToc. Ot TPOOTTIKEG aVTEG
oLVOEOVTOL AUESH UE TOV TPOCAVATOMOUO Tov oAdKANPN N Evpomnaiky ‘Evoon Ha
vioBetnoel ta emdpevo ypoévia. Tho avorvtikd, Bo eetactel 1 TPOOTTIKY LUOG

TpomelIkNG EVOOoNG Kal To, OQEAN TNG Y1 i Ydpa oav TV EALGSa.

To eMnvikd tpamelikd ocvotnua onuepo cvveyilel va Pploketor oe o
nepiodo peyblov aAloydv oAld kot afeBatdotntag, n omoia dev agopd HOVO TNV
otafepomoinon TG EAMVIKYG owkovopiag, oAAd ocvuvoéetor kol pe tov Pabud
eupabvvong g evomoinong tov tpanelikov KAdoov. E1dikotepa, o1 TPOOTTIKES TOV
eEMNVIKOL Tpomtelikod GLGTNUATOS GLVOEOVTAL AUECO UE TIG eEEMEELG OV apopovV

otV Aeyouevn tpamelikn Evoon.

H mpotofoviio tov 2012 yio v dnuovpyia piag tpamelikng Evaons oty
EE avnkel otoug apynyods tov kpatodv pekdv g evpolovng. H onpovpyio g
Tpomelikng Evoong £xel g 6tdyo t6c0 TV gupdbuvon g eviaiog ayopds 6Tov Topéa
TOV YPNUOTOTICTOTIKOV VINPEGIAV, OGO KOl TNV EPcn TOL PAOAOD KUKAOL aVANESH
o€ adLVapa TPATE KA GLGTIIATO Kot ONUOGIOVOKEA avioyvpa kpatr. H tpocéyyion
7oV aKoAoLONONKE Yo TV dnovpyia g Tpomelikng évmong puropet va dtakpidel og
Tplo. 0TS KO €0KOTEPO TNV B€0M 08 16Y0 €VOG €VINIOL ETOTTIKOD WUNYAVIGLOV,
oTNV GLVEYELN TNV dNUovpyio EVOC eviaiov punyoavicpov e&uyiovong Ko ekkadapiong
Tpanel®V, Kol TEAOG KATOL0 LOPQY| EVIOIOV GLGTNHHOTOG EYYONONG TOV KATOOEGE®V.
2mv 1pdén woTdC0 1 OAOKANP®MGT TOL TPMOTOL GTOOIOV, ONAAST 1 dNpoVPYid VOGS
EVIOIOV ETOTTIKOD UNYOVIGHOV gival TEXVNTA Kot VOUKE o €0KOAN, G oxéon LE Ta
dv0 emdpeva 6TAdL0, 1 VAOTOINGT TOV OTOIMV TPOGKPOVEL 6€ BECUIKES KOl TOATIKES
aykviooelc (Herring, 2013). 'Eyxel yiver xatovontd motdéco OtL M emitevén g
TpomelIkng Evoong evOEYETOL va amaAAAEEL KOl TOL KPATY HEAN amtd TIG avnovyieg TOVG
OXETIKA pe TNV avaykn pog PBabdtepng dmupoctovopkng évoong. Ipdypott, o
VOLUGUATIKN TTePoyn Ommg 1 {dvn Tov gvpd 0ev Ba xpeldloviav Tovg UNYOVIGHOVG
HG  OMNUOGIOVOUIKNG KOl Opa TOMTIKNG €voons, kobdg 1 dloc@dAion 1ng
otafepdtrTag Tov TPUTECIKOV GLGTNUATOG GE EVPOTAiKO eminedo Oa kabioTovoE TO

KPATN HEAN  ONMUOCIOVOUIKE LITEVOUVO OTOKAEIGTIKG Yol TIC OKES TOVG LTOOEGELS
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Y®pig va BETovv o€ Kivouvo Ta TPamelIKA CLOTHLATE AAL®Y KPOTOV HEA®Y. YO TO
npicpa ovtd M tpameliky évoon Bo éomaye TOV AOAO KOKAO OVAUESH OTIG
TpomelIKEC Kot TIG ONUOCIOVOUIKES KPIGEIS Kot 0 Kivouvog petddoons Tov kpicewv

avt®v 0o amopevyovav (Gros, 2013).

¥10 mAOICL0 OVTO oNUEW®VETOL OTL Ol eAANViKEG Tpameleg Ppiokovial o6To
EMIKEVIPO NG TpEYOoLCaG Kpiong ommv EALGOa ywpig ouwg va eivor o 1010 ToL
mpofAuata Tov Tpaneldv Tov gvhuvovror Yo Ty kpion. To wpdPfAnua avtd Oa elye
petplaotel OUMS edv ot apuoddiot yro ) xapaén moAtikng e EE pmopovoay éykaipa
vo Onuovpyncovy pioe TP Aettovpyikn tpomelikny évoon. ITlpdypaty, o
npoypatiky tpomelikn évoon Ba pmopovoe va Ponbnoer v EAAGdOa kot Tig
eMVIKég tpameles. AVOALTIKOTEPA, Ol EAANVIKES Tpameleg vroEEpovy oamd &va
YVOOTO TPOPANUE, dNAad dotnpoldV GTO YOPTOPLVAAKIO TOVG Vo dVCAVAAOYO
peydio moocd TOoL EAMANVIKOD  ypfovc. Opmg o0tov  To ONUOCIL  OKOVOUIKA
emdevovovtal, ot tpaneleg dev  dwbétovv  emapkn  e€acediion Yy va
SIKOLOAOYNGOVY TNV TEPOULTEPM YPNUOTOSOTNON EKTakTg avhykng and v EKT. 10
mAaiclo avtd n Vmapén evog eviaiov ETOmTIKOD UNxaviopov dev Bo emétpene mTOTE o€
o EAANVIKN Tpanelo VO GUYKEVIPAOVEL GTO EVEPYNTIKO TNG EMKIVOLVO KPOTIKA
YPEOYPOQQ, £T61 ®OTE M TBavOTNTA ABETNONG TANPOUNG EVOS KPOTUKOD OLOAOGYOL VO
unv  dnuovpyovce To TPOPANUOTO PEVCTOTNTOS TOV OVTIUETOTILOLV GNUEPO Ol
eMnvicég tpameles. ITlepetaipw, €vag Aetovpykdg kot aSlOMIGTOS UNYOVIGHOGC
eEuylavong Ba onpotve 0Tt o1 EAMANVIKESG Tpameles B umopovoay Vo OVTILETOTIGTOOV
TEPIOCOTEPO GMOTA GE MEPLOOOVG KPIoTG, EVO OV VINPYE KATOOL HOPPY| EViRiov
GLGTNLLOTOG £YYUNONG TOV KATOOECEDV 01 EAANVIKES Katabéoelg Oa NTav eyyunuéveg
péxpt 100.000 gvpd kou B pmopovoe va kaAvedel n Rtnon GAwv tev katadetdv
mov Bo emBovpodoav vo amocvLPoLVY Ta. YPNUATE TOVG. EmumAéov, po mpoypotikn
tpanelikn évoon Oa glye amocLVoEsel TIg EAMANVIKEG Tpdmeleg amd To. ONLLOGLOVOUIKE
TPOPANUOTA TG XDOPOS, KATL TOL Bo MTaY EEAMPETIKG YPNOIUO YO TIG EAANVIKECG
tpameleg 0e00UEVIG TG KOKNG TOVG KOTAGTAON. AAAG meplocdtepo amd avtd, o
TPAYLOTIKY] Tpamelik] Evoon dgv Ba NTov amAdg xpNoN Yo TG EAMNVIKEG Tpamelec,
OAAG Yl TN yoOpo ©¢ oOvoro. Edv 1o eAAnvikd KpATog YPEOKOMNGEL OAAG TO
tpomelikd ¢ ovotnua emNCEL, N KPOTIKY owovopio uropel va cuppikvebel aArd
dev Ba katappedoel 6GO TO GVOTNUA TANPOUOV givar 6e Agttovpyia. Emumiéov, o

a&omotn Tponelikn Evaon Oa elxe emPaietl ek TOV TPOTEP®V KATOL0 ONOGIOVOUIKT
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nelfopyio ¢ TPog Tov KPoTikd davelopd g EALGSaG kabmg o1 eAAnvikég tpameles
dev Ba oavtipetoniloviav oG £€va olyovpog ayopooTNg EYYDPIOV  KPOTIKOV
xpeoypaemv. Mo tpamelikn évmorn, pe GAlo Aoy, Bo eixe dSwywpiocst v
dwpecorafntikn Asttovpyio TV Tpamel®V ond TIG KATUOTPOPIKES ONUOGIOVOUIKEG
TOMTIKEC TNG YOPOS. YO TO TTpicHa ovTo 1 apyn 01kodounon g Tpamelikng Evoong

OVOOEIKVDOVTOL OC TNYN AOVVOIOG Y10 TIG EAMNVIKEG TpAmeleC.
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