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Hepiinyn
H epyacio avt meptypdeet, avaldeL Kot epUnvevEL TV TopEeia TNG EAANVIKNG Olkovouiog LeTd T
petamolitevon tov 1974, Metd v apyikn eveopio amd TNV amroKoTAGTACT| TG ONHUOKPATIOG Kot
mv évtaén e EALGSag omnv Evponaixn) 'Evemon (EE), n mepiodog ¢ petamoiitevons cuvosdnke
HEe peYGA S10.GTHILOTO OIKOVOULKNG GTAGLULOTNTOG, ONHOGLOVOLIKNG KO VOULGHOTIKNG
amooTO0EPOTOINGNC, ATEAECPOPMOV TPOGUPLOYDV KOl OIKOVOUIK®Y KPIGEMV, LE ATOKOPVPMLLOL TN
peyain owovopukn kabilnon g nepiddov 2010-2016. H Bacikn 0éon g epyaciog ivat 0t n
Kkpion g meprodov petd to 2010 kvoopeito emi TOLAAYIGTOV TPEIS deKaETiES KOl TO OTL TOL
Babvtepa aitio TG 0V NTOV OTADS OIKOVOLLKA, 0ALL KOWV®VIKA, d1opBptikd, Oecpucd Kot
noMtikd. H e€€MEN kot 1 Aertovpyio TV TOMTIKGOV KOl OIKOVOUKAOV BECUOV LETE TN
petamolitevon Enaiéav va kpicio poro. H epyacio meptypdpet Tic KOPLEG LOKPOOTKOVOLUKEG
e€eMEelg kol avadveL T UGN Kot 1 AAANAEEAPTNON TOAMTIKMOV Kol OIKOVORIK®V £EEAMEEMV KO
OeoudV TPV Kot PETA TN LETATOATEVOT) KO EPUNVEVEL TIG EMAOYEG TNG OIKOVOLIKNG TOALTIKNG LETAL
TN LETOMOAITELOT, €6TIALOVTOC GTO TG TO TOMTIKA OVTIKIVIITPO OTIC LETOPPLOUITELS Ko TN
LLOKPOOTKOVOLUIKT] TTPOGOPLOYT KOL 1) ATOVGi0 SEGUEVTIKAOV KOVOVAOV Y10 TV OIKOVOUIKT TOALTIKN
OGULVETEAEGOV OTIG EMAOYEG TOL TEAMKEG 0O yNoaY 6TV Kpiom ypEovg Kot T HeyaAn kabilnon.
Téhog, meprypdpovtar ot Bacikoi dEoves kat ot Becpikéc Tpobmobécelc v avaykainy
HETAPPLOUIGE®V TPOKEWEVOD 1] EAANVIKY OtKovouia vo EI6EADEL e pia TEPI0d0 SATNPNOUYNG
OVOKOUYNG LETA TNV KPIGT TOV KOPOVOT0D.

*Koabnyntig kot [poedpog tov Tunpatog Owovopkng Emotiung tov Owovopkov [ovemiotnuiov
Abnvaov. H gpyacio avt Tapovoidotnie otig 22 Oefpovapiov 2022 otig cuvavtioels yio v lotopio e
Meromolitevong, mov opyovavouv ol Kootog Kmotig, Zatmpng Pildac kot Tdoog XakeAlopdnoviog 6To
Movoeio Mmevakm, Abnva.
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H gpyacio avt) meprypdeet, ovardet kot eppnvevetl v mopeic. TG EMANVIKNG OlKOVOoUing TNV
neplodo HeTA T petomoritevon tov 1974.

[ToMTikd 1 pHeTamoAiTELGN 0O YNGE GTNV O MOPLUN KoL OLLUAT ONUOKPOTIKY TEPI000 TOV EAANVIKOD
TOMTIKOD GUGTHLOTOC 0td TNV Evapén Tov €0vikoy anedevBepTikol aymva. Odfynoe emiong Kot
oTN HEYAAN €BViKn emiTuyia TG 166TIUNG Evtaéng g xdpag otnv Evponaikn ‘Evoon (EE) kot oe
ONUOVTIKT KOW®VIKTY TPO0d0.

Q061660 01 EMOOCELG TNG OIKOVOUTING VINPEAY 1O10UTEPA ATOYONTEVTIKES, W10iTEPA OV GLYKPLHOVY
Le T1g emdooelg g mepiodov 1950-1973 1 116 emdOGELG AAL®V PIKPDOV EVPOTATKOV OIKOVOULDV
oV mepiodo petd o 1974. Owovopikd, n mepiodog HeTd T HETATOAITEVOT] Ko, KUPIOS, LETH TNV
évtaén g EALGSag oty EE, cuvdébnke pe pakpd dtoaotipota avorntuélokng votépnong,
ONUOGLOVOLIKNG KOl VOULGULOTIKNG AOTAOELNC, ATEAEGPOPMV TPOGUPUOYADV KOl TEPLOOIKDOV
OIKOVOLIKAV KPIGEWV, e amoKopOemua TV kpion xpéovg tov 2010 kot ™ ‘peydin kabilnon’ g
neptodov 2010-2016.

H 3w ) petamoAitevon cuveénese Pe TV TPAOTN LETATOAEUIKT] VYECT) TNG EAANVIKNG O1KOVOUIOG.
Evo apyicd n okovopio avEKapye oyeTIKA tkavomomtikd and v veeon tov 1974, petd m
devtepn meTperaikn Kpion ota €A ¢ dekaetiog tov 1970, v évragn g EALGSag otnv
Evponaikn ‘Evoon kot v moAttikn ‘aAloyn’ tov 1981, akolovOnoe o eiocaetio
OTOGLLOTANOWPIG OV, 0TOcTOOEPOTONGNS KOl ATEAEGPOPMV TPOSTADELDV OUKOVOULKNG
TPOGAPLOYTS.

Ot avicoppomiec mTov dnpovpyndnkav ota téAn g dekaetiog tov 1970 kot ot dexaetioo Tov 1980,
OYL LOVO dEV AVTIHETOMICTNKAY EXAPKAS OO TNV TOAMTIKY| TNG cVYKAoNG TG dekaetiog Tov 1990,
0ALG OpIoUEVEG OO OVTEG, OGS M YAUNAT O1EOVIG AVTOYOVIGTIKOTNTO TNG OIKOVOUING,
TOPOVGLOGAY CNUAVTIKY ETOEIVOOT, AGY® TOV OOVVOULDY TV TPOSTOHEUDY TPOGUPLOYNS KoL
oLYKAONG.

H évtaén g EALGSag ot (v tov gupd 10 2001, pe peydieg StopOpmTtikég Kot ONIOGIOVOIKES
OVIGOPPOTLES KO YOLUNAN KOt EMOEVOVLEVN SLEBVT OVTOYOVIGTIKOTNTA, 00N YNOE GE TPOTOPOVN
amoctafdeponoinom tov 1woluyiov TPEYOVCAV EEMTEPIKMOV GUVAAAAYADV, LE TN LOPOT| LG HUEYEANG
KO ETLHOVNG S1EVPVVONG TOV EAAELLUATMOV TOV KOl UIOG EKPNKTIKNG 0VOS0V TOL £MTEPLKOD YPEOVG,.
H amootaBepomoinon avty], o€ GuVILAGUO Kot LE TIG BeopiKES advvapieg Tng evpwldvng, TeEAMKE
odnynoe ot Kpion eEwteptkov davelspod Tov 2010 kat otnv entPorn TV ENOSLVVEOV
TPOYPOUUAT®V OIKOVOUIKNG TPOGAPLOYNG TS Teptodov 2010-2018.

H Baown 6éon mov avantdiooeTal Kot TEKUNPLOVETOL GTNV EPYAcia VT Etvat OTL 1) Kpiom TG
nep1odov petd to 2010 kvogopeito emi TOLAGYLIGTOV TPELG deKaeTies kol To OTL Ta Pabvtepa aitio
™G OEV NTOAV OTAMG OIKOVOULKA, AALL KOWV®VIKA, d1apBpwTikd, Oecpkd kot molrtikd. [Tapd
LEYAAN TOAMTIKY] Kol KOWVOVIKT TPO0d0, 1 €EEAMEN KOl 1] AELTOVPYIO TOV TOATIK®V KOl OIKOVOUIK®DV
Oeopudv petd ) petamolitevon Enaiée Kpioo poOAO GTIG AVATOTELECUATIKEG ETAOYES TNG
OKOVOUKAG TOMTIKHG 6TV Topeio Tpog v kpion.!

AVGTUYMOG OLLMG, KOl TO TPOYPAUUATO TPOGAPLOYNG TNG OEKOETIOG LETA TO EEomacpa TG Kpiong
nePLOPicTNKAY LOVO GTNV OIKOVOULKN EMPAVELD TV TPOoPANUdToV. Agv Kotdpbwcay va
AVTWETOTIGOVV 6T pila TOVG T d1POP®TIKA, KOWV®VIKE, OEGHIKE KoL TOATIKA aiTio TOAADV oo
T1G AOVVOUIES TNG EAANVIKNG OtKovopiag aALd Kot TG 010G ™G evpwldvng. EmmAéov, Aoym Kot TV
AvVTIPAGEDV TOVG, cLVERaAMY kKaBopiloTikd otn Pabbtepn kot pakpHTEPN VOEST TG EAANVIKNG
owovopiag, T ‘peydin kadilnon’ (great depression) g meptdodov 2010-2016.

H avéxopyn g eAAnvikng owovopiog petd to 2017 vaipée avolpikn Kot 6€ Koppio mepintwon
EMOPKNG Y10 VAL VTICTAOUIGEL TIC PLEYAAEG AMMAELEG TNG LOKPAG TEPLOGOV TNG OIKOVOUIKNG

"' H 0é0m auth avomTtdGoETaL [LE TEPIGGOTEPEC AETTOpEPELEC 6TO0 Adoyoskovenc I. (2021). H mapobvoa
€PYACI EMEKTEIVEL TNV AVAAVOT] Kal S1EVPVVEL TNV EPUNVEIR TOV TTEPLEYETAL GE aVTO TO PiAio. ['tor dhAeg
1GTOPIKEG TOPOVCLAGELG KOl AVOADGELG TNG TOPELOG TNG EAAVIKNG OTKOVOUING TPV Kot UETE, TN
petamoAitevon PA. Ahoyookoveng kot Aalapétov (1997), Bepéung kar KoAdmoviog (2006), Bovdyapng
(2013), Aeptiang (2018), KaivPog (2015), Kootg (2015), Atdkog (2019).



kaBilnongc. Eivat 6g axdun mo dusdpecto OTL, evd 1 EAANVIKY otkovopia £detyve va €xel E1GEADEL
o€ o Tepiodo 0T Kot aVOLUIKNG avakapymg, to 2020 Eéomace o véa peydan diebvng kpion,
AOy® TG mavonpiag Tov kopovoiov. H kpiomn avtn, n omoia Bpicketar axoun oe e£EMEN,
OULVETAYETOL VEEG LEYAAES TPOKANGELS Y10 TNV EAANVIKY otkovouio aAAd Kot T {dvn Tov gvp.

H epyoacia avt £xet 1peig otdxovg. [lpmdTov, va meptypdyet Tig KOPLEG OIKOVOUIKES Kot Oeokég
e€elilelg otny mepiodo mpv ko petd tn petamoiitevon tov 1974, Agbtepov, va avaidoel Tig
e€elilelg autég pe PAomn TIc TOMTIKEG KOl OIKOVOUIKEG GVVONKES KOl TIG EMAOYES TNG OIKOVOULKNG
TOMTIKNG, KO, TPITOV, VO epUNvEDoEL ToVG BabiTepOVE TPOGIOPLGTIKOVS TOPAYOVTIES TOV
AOVVOLULOV KOl TOV KPIGE®V TNG EAANVIKNG OIKOVOULOG KO TNG OUKOVOLIKNG TOALTIKNG LETE TN
HeTamoAiTEVOT).

H epyoaoia eivor dtapOpopévn og €6 tunpata: 1o tpunqpe 1 tapovstdloviot ot KOPIEG OIKOVOUIKES
e€elilelg otny mepiodo TPy Kol PETd T PETOMOAITELON, Le Wiaitepn Eppacn oty eEEMEN TOV
npoypatikod kotd ke@ainv AEIT kat tov puBuov peyébovvong, oty e£€MEN Tov TANOPIGHOL Kot
g avepylag kot oty e&EMEN Tov e€TEPIKOV 1olvyiov. AvanTuén, amacydincm, otafepoTnTa
TILOV KoL EEMTEPIKN 1GOPPOTILO ATOTEAOVV TOVS TEGGEPEIS KHPLOVG GTOHYOVGS TNG LAUKPOOTKOVOLLKNG
TOMTIKNG. ZTO TUNUA 2 TEPLYPAPETOL 1] GYECT TOMTIKADV KOl OIKOVOUKAOV e€eMEemV Kot Oecpmv
TPV KoL PETA TN LETATOAMTEVGOT). XTO TUNUA 3 TEPLYPAPOVTOL KO OVOAVOVTOL TEGGEPELS OUKPLTOL
KOKAOL TNG OIKOVOUIKNG TOAMTIKNG 6TV TePiodo petd v éviaén oty Evponaikn Evoon. Xto
TUHa 4 ovOAVETAL TO TAOG 1 TPOWPN EVTAEN TG EAANVIKNG OKOVOUTaG 6TV Vpmidvn, YOpig va
Exovv avtipetomodel ta mpofAnpaTa TS YOUNANG 01e6VOUg aVTOYOVIGTIKOTNTOS, TOV
ONUOGLOVOIK®V OVIGOPPOTIAV KOt TOV dpOp®TIKOV adVUVOULDV TNG, 00NYNoE 6TN KPIion TOv
2010 won ) “‘peydin kabilnon’. 1o Tunpa 5 avaAdETOL TO TOG AEITOVPYNCAV TO, TTOALITIKG KO
Oeopikd avTikivnTpa oTIG LETAPPLOUICELS KO TN LOKPOOTKOVOLLKT TPOGOPUOYN KOl TG
TPOCIOPLOOV TIG EMAOYES TNG OIKOVOLLKTG TTOALTIKNG TOV 00N YNOAV GTNV KPioT Kot T HeyoAn
kaBilnon. Téhog, oto TN 6, avaAibovTal ot Pacikol AEoveg TV HETaPPLOUIGEDY TTOV
OTTOLTOVVTOL TPOKELUEVOL 1) EAANVIKT] OlKOVOpia Vo e16€EADEL o€ pio mepiodo SatnprnoIung
OVOKOUYNG, LETA TNV KPioT) TOL KOP®VOIOV.

1. H EAAnvikf] Owovopia ot Metamoiepxn) [epiodo

Oa TapovE TO VAL OO TNV apyn, EEKIVOVTAG LE TNV TEPTIOO0 TNG AVOGVLYKPATNONG TNG EAANVIKNG
owovopiog, HETA TOV EREUAL0 TOAELO TNG TTEPLOdOL 1946-1949, 0 omoiog axorovOnce Tov B’
Moykdopo [MoAepo ko v koToyn g Teptddov 1941-1944.

INa tpelg oyeddv dexaetiec, amd to 1950 £wg v évtagn oty EE, ot owovopikés emdocels g
EXLGdoc Ntav peta&d Tmv o evivnootokdv oty Eupdnn Kot 6e 0AOKANPO TOV KOGUO.

Yymnioi puBpuoi owkovopukng peyébovvong, xounmiog TAn0wpiopdc £0¢ Tig apyég TG OEKOETIOG TOV
1970, yaumAn avepyio, amovcio Kpicewv Tov e£mTEPLKOD 100LvYiov. B0 PTOPOLGE VA, LUATCEL
Kaveic yio éva peydAo avomtuélokd ETiTEVYUA, £VO TPAYUOTIKO ‘OtKoVOpKO Bavpa’.

Metd ) petamolitevon, Kot Kupiwg HeTd To deVTEPO TETPEANTKO GOk Kal TNV évtatn oty EE, tote
EOK, ot owovopkég emdooelg g EALGSag emdetvadnkay. Okovoutky oTasuoTnTo 1| XOUnAol
puOpol owkovopukng peyébuvonc, vymidc TANBPIGHOG, dvodog TG avepyiag Kot TEPLOSIKEG KPIoELg
010 e€mTePKd 160L0Y10, He amokopvY®Le TV Kpion tov 2010.

Ta TpofAnpata mov yopakmpiloy TV EAANVIKY otkovopia omd T dnuovpyio Tov EAANVIKOD
KPATOLG KOl LETA EMAVELPAVIGTNKAV LE 1010iTEPT EVTOOT) GTNV TEPIOSO TNG LETATOAMTEVOTG.
Axoun Kot 1 dekaeTior otkovoutkng evpopiog Heta&d 1998 kat 2007, ntav pio tepiodog Katd tnv
omoia amootabepomoindnie 10 e£wteptkd 160LVY10, Kot akoAovONsE 1 kpior eEMTEPIKOL YPEOVS
tov 2010, 1 TEP1OSG0C TG TPOGAUPLOYNG Kot 1 LEYAAN kaBilnon g EAANVIKNG otkovopiag.

1.1 H E&élién tov Hpayuotixod xard kepainv AEII mpiv kor Meta t Metamolitevon

1o 25 ypoévia Tpwv TV petomoritevon tov 1974, 1o mpaypatikd katd kepoinv AEIL, petpoduevo
o€ otabepég Tipé Tov 2015, giye oyedov mevianraciaotel, and €2.100 to 1948 og €12.200 y1lbdeg
10 1973. O pécog etotog puBudg peyébuvong tov Nrav 7,3%. H e£EMEN Tov TapovotdleTatl 610
Awdypappo 1.
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nyM: Evponaiky Emitponn, Tparelo Ztotyeiov AMECO

Yt emopeva 25 xpovia, PeTd ) petamolitevon tov 1974, kot agov 1 EAAGda siye yiver péhog g
EE, to mpaypatikd katd kepoiv AEIT avéndnke povo katd 1,4 popéc, amd €11.400 to 1974,
YPOVIYL TNG TPMTNG LETOTOAEUKNG VPSS, o€ €16.200 y1A1ddeg o 1999. O pécog etotog puOuog
pey€Buvong tov elye méoel LoALG oto 1,4%.

Yt emdpeva 20 Tpdta ypdvia, avTtd TG ovpupetoyns g EALGSag oty evpml®dvn, T0 TPayLaTIKO
katd keponv AEIT avénonke eddyiota. Ao ta €16.800 tov 2000, T0o TPOyHOTIKO KATO KEPOAV
dwpopemdnke poAc ota €17.100 1o 2019. Avtd opeiretar BEParta otn debBvn Hpeon ¢ TePLOdOVL
2008-2009 ka1 ot ‘peydin kabilnon” g neprodov 2010-2016. To vynAoTepo eminedo Tov
npoypatikoy kot ke@ainv AEIT enetevydn 1o 2007, 6tav dtopopeadnke ota €21.700 yiliddeg,
1,3 popéc vymidtepo amd 6,11 o 2000. Extote o mpaypatikd katd kepoinv AEIT katéppevoe
katd 21% mepinov.

[Mopdpoteg thoelg pmopobv va aviyvevfodv Kot oe GAAL cuvaEn LEYEDN, 6w N KaTd KEQOANV
WOIOTIKN KATAVAA®GN, 1) LECT] TOPAYMYIKOTNTO TNG EPYOUCIOG Kot Ol Tparypatikol pichot.

2. O1 PvBuoi Owovopurng MeyéQovang rpiv kot peta t Metamolitevon

210 Adypappa 2 mopovctdletor n EEMEN Tov puBuov peyEBuvong TOL GUVOAIKOD TPAYLLATIKOV
AEIIL Ano 1o 1950 éwg to 1973, 0 pécog etotog pubudc peyéBuveng tov GuVoAKOoD TPy LOTIKOD
AEIT tav 7,3%, moAd vynAdTEPOG amd TO HEGO OPO TMV OVOTTVYUEV®V OAAL KOl TV
TEPICCOTEP®V OVOTTUGGOUEVAOV OIKOVOUL®MY. AVTOG 0 VYNAGS puOUOS OtKOVOIKNG peyEBuvong
NtV Kot 0 AdYog Tov T0 EAANVIKG Kot keaAnv AEIT épBace 10 1973 oto 65% tov avrticTtotryov
tov HITA, and nepimov 27% 10 1950.
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nyM: Evponaiky Emitpornn, Tparelo Ztoryeiov AMECO

To 1974 ekdnAdOnKe N TPAOTN OIKOVOLIKT VPEST UETA TO TEALOG TOV EUPVAIOV, AOY® TOV TPAOTOV
TETPEAATIOV GOK, TOV YEYOVOT®V 6TV KOmpo Kot ¢ emotpdtevong mov akolovdnoe.

Qo61660, AUECHOS LETA TN LETOTOAITELGN 1] EAANVIKY okovouia avékapye. Metagd 1975 kot 1979 o
pécog etnotog puouog avénong tov tpaypatikod AEIT dtapoppmdbnke oto 5,3% katd péso dpo.
Inuewwbnke emiPpdovvon o€ oyéon pe v mePiodo g Tayeiag avanTuéng, aAAd avtn dgv fTav
waitepa PEYAAN.

To 1980, Loyw ToL devTEPOL TTETPELNiKOD GOK, 0 pLOUOG avENong Tov AEIT onueiooe onpoavtikn
TTOON, Kot 1o 1981 exdnAdOnke 1 de0TEPN HETAMOAEKT VOEST TNG EAANVIKNG OIKOVOUTOG.

H vpeon avt) ftav to mpoavikpovoua pog dekaetiog oxeddv okovoukng otastpotntoc. O pécog
emnotog puBuodg peyébuvong tov tpaypatikov AEIT oty dekaetio tov 1980 frav poig 0,8%. H
KaTAoToon VT SttnpnOnke £0¢ Kot TV TpMTN TETPaETia TG dekaeTiog Tov 1990. Metd v
emopevn VYeo, avt Tov 1993, 0 PLOUOG OKoVOUIKNG HeYEBLVONG GTASIOKE AVEKOUYE, KOl GTO
vroromo ¢ dekaetiog Tov 1990 dwoupoppddnke 610 2,8% Katd péco 6po.

To 1060016 owKovoutkng peyébuvong emtoyvvinke petd v éviaén g EAAGdag ot {dvn tov
evpd. Ao to 2000 £wg T d1eBvn ypnpatomioTOTIKn Kpion Tov 2008, 0 pésog etnotog puiudg
peyédvvong tov AEIT dwapopemdnke oto 4,2%.

H 31e6vnc ypnuatoniotmTikn kpion Kopueodnke ota péoa Xentepppiov tov 2008, pe v
Katdppevon g debBvoug emevovtikng tpanelog Lehman Brothers. H eéAAnvikn owkovopio
odnynonke oe pia pkpn apykd Heeon, n omoia £ywve fabitepn Katd tn didpkela TG d1eBvoig
Veeong Tov 2009, g Pabitepng kot coPapotepng MG TOTE d1EBVODS VOESNG OTN LETATOAEUIKN
nepiodo.
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nyM: Evponaiky Emitponn, Tparelo Ztotyeiov AMECO

"Extote, Ay g ekdNAmong g ‘eAAnvikng kpiong’ tov 2010, kot eved 1 deBvng otkovopia
avékapye NN ard to 2010, 1 eEAANVIKY otKovopio TapEUEVE EYKAMPIGUEVT] GTI LEYOADTEPN KoL
BabOTepN VPEST TNG LETATOAEWIKNG TG 10TOPLag, TN ‘pHeydAn kabilnon’.

Ao 10 2010 g ko 0 2016, to mpaypatd AEIT peiwvotav katd péco 6po katd 3,6% 1o xpovo.
H ppn avéaxapyn tov 2014 anodeiybnie mpocwpvy, evod 1 avaxapyn ond 1o 2017 g 10 2019
YOPOKTNPIOTNKE OO GYETIKA YAUNA0DS pLOLOLG peyEébuvong.

210 6hvoAo NG mePLddov 1981-2019 o pécog etotog puBudc peyébuvong tov mpaypatikod AEIT
dtpopeadnke poig oto 0,9%, younidtepog kot and tov 190 ardva.

1.3 O I1nBwpioudgs amd to Bretton Woods oty Evpwlwvn

Ot vymAoi puBpoi otkovopkng peyébuvong 6ev NTav 10 LOVO EMTVYESG YOPOKTNPIOTIKO TNG
eAMMVIKN G owkovopiag oty epiodo 1950-1973. Metd tn S1HOGLOVOULKY| TPOCAPLOYT TG TEPLOGOV
1950-1952, ™ emtuyn peyddn vrotipnon tov 1953 kot ™ vopuspatikn petappbopon tov 1954, o
TANOwpiopdg otabeponombnke oe TOAD yaunid enimeda. H dpoyun mapépeve otabepd
TPOCdEdEUEVN LE TO dOAAPLo oTnV tooTipia Twv 30 dpaypdv avd dordapio £oc 1o 1972, ota mAaictla
TOV HETOMOAEMKOD d1EBVOLG VOUIoUATIKOD GLGTHATOG Tov Bretton Woods. Amotéhespo avtov
ntav ot peta&d 1955 kot 1972 o pécog etnotog puOudg minbwpiopov frav poig 2,5%. Ta
oTotyela Yo To €T1610 T00006TO TANOWPLGHOL Tapovstdlovial 6To Atdypappa 3.

O mAnBwpiopds ekToEeVTNKE PETA TNV KATAPPEVOT) TOV GLGTHLOTOG GTADEPDOV IGOTILULMY TOV
Bretton Woods, t 61€6v1] Gvodo TV TIHOV TOV TPOTOV VADV KOl TOL TETPEANIOL KoL TN
oLVaKOAOVON dvodo Tov TANOWPIGHOD 68 OAOKANPO TOV KOGLLO.

Metd 1o 1973, kat yio mepinmov €ikoot xpovia, Ady® YoAapig VOLUGHOTIKNAG KOl GUVOALNYUOTIKNAG
TOMTIKNG, 0 TANBwplopdg otnv EALGSa Tapéueive o wwaitepa vynAd emineda. O pHécog eTno10G
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pLOUOG TANBwpIopov ot dekaetio Tov 1970 Hrav 12,3%. Xt dexoetioo Tov 1980 avéfnke oto
19,5%.

Amd TG apyég g dexaetiag Tov 1990, n EALGSa dpyioe va akoAovbel pio avTimAnmpiotiky
TOMTIKY], POGIGUEVT] GTOV TEPLOPIGUO TG VOULGHOATIKNG XPNUATOOOTNONG TOV dNUOGIOV Kol GTOV
TEPLOPIOUO TOV PLOUOV vIToTipnong g dpayuns. H moATikn avth, 1 0oia YopaKTNPIGTNKE MG
TOMTIKT TNG "OKANPNG OpayUNS’, oTadlokd 0d1ynoe Tov TANmplopd Kot TdAL o€ povoymela
1060014 O pécog TAnBwpiopdg ot dekoetio Tov 1990 dwpopemdnke oto 11,1%, petovpevog
otodKd, oo 10 20,4% 10 1990, oto 2,6% to 1999.

Metd v évtaén g EALGSoc ot {dvn Tov eupd, 0 TANB®PIoUOG ExEL TOpaUEiVEL GE TOAD YOUNAL
emineda. Xt dexoetio 2000-2010, o pécog etnorog TAnbwpiopds dapopedbnke oto 3,2%, Kot
petd v kpion, éneoe akdun tepiocdtepo, 610 0,7% oty mepiodo 2010-2019. YrnpEav d¢
nepiodot, Omwg N tetpoetio 2013-2016, mov 0 PEGOG £THG10¢ TANO®PIGOG NTOV APVNTIKOG, GTO -
1,2%.

1.4 H Ayopa. Epyacdiog koi o Ilocoato Avepyiog

H e&éMEn g avepylog ¢ TOG0GTOH TOV £PYOATIKOD SLVAUIKOL Tapovstaletal 6to Atdypappa 4.
To 1060016 avepylag mapépeve ota enineda Tov 5% KOTA TN S1APKELD TG TEPLOOOV VYNADV
puOudv peyébouvong amd ta péoa g dekoetiog Tov 1950, ot dekaetio tov 1960 kot énece ota
enineda tov 2% o1 dekaetio tov 1970.

2115 apyés g dekaetiog tov 1980, Adym g HEEoNS KOl TG LETEMELTA OIKOVOUUKNG CTAGIHOTNTOG,
0ALG Kot TG avENOMG TOL KOGTOVG EPYOTING, TO TOGOGTO AvEPYING TPITANGIAGTIKE Kot
otabeporombnke oto 6% meEPimov.
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Amd TG apyég g dexaetiog Tov 1990, Kot katd T SdpKeln TG EPAPUOYNG TOV TOMTIKADV TNG
oVYKALONG, TO TOGOOTO avepyiog Umnke o€ pio véa avodtkn mopeia, e amoTEAESUA, AlYO TPV TV
évtaén g EALGSag otnv evpmlmvn va £xet dtapopembel oto 12%.

Metd v évtaén ot {dvn ToL gupd, Kot AOY® NG EXLTAYLVONG TV PLOLMOY OIKOVOLKNG
pey€buvong, To mocootd avepylag dpyioe va peidvetat, kot o 2008 giye dwapopewbel oto 7,7%, 10
YOUNAOTEPO EMITESO TOL Y10 TOVAGYIGTOV 15 YpoVIaL.

"Extote, Kot pHeTd TV EKONAMGT TNG OIKOVOUIKNG KPIoNG, TO TOC0GTO avepyiag ektoevinke og
npwtoPavn yio v EALGSa enineda, ta onoia Eemépacay kot 10 T060otd avepyiog tov HITA kot
¢ Bpetaviag katd ™ didpketa g peyaing voeong g dexaetiog tov 1930.

To 2013 10 péco mocootd avepyiog £pBace 10 27,5%. [apd 10 6TL TO APYLOE VO LELOVETAL LETE TO
2014, 10 2019 napépeve oto 17,3%, vrepdmidoio and 6,11 to 2008.

1.5 To Elwtepixo loolDyio Tpiv kou Metd ty Metamolitevon

g OM T O1dPKEL TNG LETOTOAEMKNG TEPLOSOV, 1 EAANVIKT] OtKovopia yopaktpilotay omd
eMelppatikd 160l0ylo Tpeovcdv cuvaAilaydv. H povn eéaipeon ftav n dekaetio tov 1970.
Qo16060, £0¢ Kkat Alya ypoévia Tpwv v Evtaén ™ EAAGSag otn {dvn Tov gupd, Ta EAAEIHLOTO TOV
1ooluyiov TpEYOVo®OV GUVOALAYDV, TO OO0 TALPOLGLALOVTOL GTO ALAYPOUIa S, HTOV TTOAD LUKPA GE
oyxéon pe to AEIT kot ypnpuotodotodviay oyeTikd dveta omd auTOVOUES EIGPOES KEPOUAIMYV.

Amd 10 1960 péypt ko 1o 1999, 10 péco Edderppa Tov 16oLvYIov TPEYOVCMY GUVAAAAYMV GE GYEON
pe 1o AEIT rav poig 1%. To apketd peyodldtepo EAAELLUO TOV EUTOPIKOD 160LVYIOV KOALTTTOTOV
o€ ToAD peydao Pabud and 1o mAedvaoa Tov 16olvyiov VINPESLOY (VOLTIAL Kot TOLPICUOG) Kol
TOVG AONAOVE TOPOVS OTMG TOL LETOVACTELTIKA PPacpato Kot GAAeG petafipBdoeic.



[Mopd o younia eAleippata, petd to 1973 n EAAGOQ dev anépuye meplodikég kpioelg 6o 160L0y10
TN popdV, 6nwg to 1980-81, 10 1982-83, 10 1984-85 ko 10 1989-1990. Kdamnoteg amd 115 kpioelg
AVTEG 0ONYNOAV GE EPATOE VITOTIUNOT TNG dPAYUNG, OTT®G To 1983 Ko o 1985, evd o€ dAleg
TEPIMTOGELS 1| EQATOE VITOTIUNOT ATEPEVYO.

A&iler va onpetmbet 0Tt 10 160L0Y10 TPEYOVGHOV GUVUALXYDV NTAV TAEOVAGHLOTIKO GTO TEAT TNG
dekaetiog tov 1970. Metatpannke g EAMAEUHOTIKO OTIG apy€G TG dekaetiog Tov 1980 Adym g
devtepng metperaikng kKpiong. H eAdeippoatikdmtd tov €yve Alyo o £viovn pe TNV emLtdyvvon)
TV pLOUGV peyébuvong amd ta péoa g dekaetiog Tov 1990 kot Kupimg PETE TV €GO Y®YN TOVL
EVPO.

H eicaymyn tov evpd cuvdédnke e eEapeTikd apvnTIKEG EMNTOGEIS 6TO EAANVIKO 100L0Y10
TpeYoVodV cuvaAlaydv. To 2000, to Elielupa Tov 16oLvYiov TPEYOLVS®Y GVVAALXY®V EKTOEEVONKE
010 9% tov AEIIL, and 6,5% 1o 1999 kot poig 3,5% tov AEII to 1997. X1t dexaetio mov
axolovOnoe, To EAAelppa Tov 160LVYiov TPEYOLGMOY GLVAAAAY®V dtapopemdnke oto 11,4% tov
AEII xotd péco 0po, KTt TpmTOYVOPO Yo TV EAANviKN owkovopia. To i.6oldylo tpeyovomv
CLUVOALYDV EMOEVOONKE TEPUITEP® HETA TO E€oTacua TNG O1E0VOVG ¥PNUOTOTIGTOTIKNG Kpiong
10 2007 Ko TG 01e0v00G VPEDTG, 1 OO TPOKAAESE LEIMOT TOV EAANVIKOV €S0y ®YDV ayod®dV Kot
VINPEGLOV.

AOY® TOL EVIOLOV VOUIOUATOG KOl TNG LEYOANG OLTOVOUNG EIGPONG KEPOAOI®MV GTNV EAANVIKN
owovopia, To 1wolvylo Emaye ot dexaetioo Tov 2000 vo Aettovpyel MG TEPLOPIGTIKOS TAPAY®V Y10,
TNV LOKPOOIKOVOLLKN TOMTIKT), £0¢ 0TOVL EEGTOGE 1 Kpion eumioTosvvng Tov 2010 Kot o
amokAEIGHOC TG EALGS0G amd Tig d1ebvelg ayopég ypnLaTog Kot KEQPOAQIOV.

Metd v kpion tov 2010 Kot TV EQOPLOYN TOV TPOYPUUUAT®OV TPOGOUPLOYNG TO EALELLLLO TOV
160luyiov TPEYOVOMOV GUVOALAYDV GTAOIOKE LEI®ONKE, QALY TOPA TN LEYAAT TPOGAUPLOYT TO
10000Y10 d€V KOTEGTY) TAEOVOUGLOTIKO.

2. IToMtucn kot Owovopia Ipw kon Metd g Metamoritevon

[Tpokepévou va epunvedocovpe avtég Tig eEeMiéels, Ba mpémel o Tp®TO eMinedo va eEETAGOVUE TIg
e€elEelg TNV OIKOVOLIKNY TOMTIKY|. X€& €0TEPO EMImedO Oa mpEmet var eEETAGOLLLE TOVG
TPOGIOPLOTIKOVS TAPAYOVTEG TNG OKOVOULKNG TOALTIKNG, ONAAOT VO EEETAGOVIE TOVS TOMTIKOVG
KOl OIKOVOLUKOUS BEGLLOVE KOl TO TTMG AEITOVPYNGAV.

Oa avapeph® apyKd o oXECN WEDV, KOVOVIKAOV KOl OIKOVOUK®OV GUGYETIGUAOV, TOATIK®V Kol
OLKOVOLIKADV BECUMV KOl OIKOVOUIKNG TOATIKNG TPLV KOl LETE TN LETATOAITELON).

2.1 To ‘Owovouixo Oavuo.’ kar to Meteupviiaro otk xar Owovouirxo KabBeotag

Metd tov B” TTaykoouo TIoAepo Kot TG KATOGTPOPIKEG TEPLOGOVE TG KOTOYNG KoL TOV EUPVAIOV,
axolovOnoe pia Tayeio avacLYKPOTNOT KOl Lo EIKOGOETIOL VYNANG OIKOVOULKNG OVATTTUENG.
Kotd ™ d1dpretd Toug emkpdtnoay 10€e¢ KpoTkoH ToPEUPATIGHOD OTA TANIGLOL LG LIKTNG
OKOVOTOG TNG aYOPAs, KATL TOL YopakTHPLLE KOl TNV OUKOVOUIKT) TTOALTIKY] KOl OTIC VITOAOTES
HIKTEG OVTIKO-EVPOTUIKEG OIKOVOUIES.

211 S1dPKELD QVTHG TNG TEPLOSOV APYIGE VO AVATTOGGETOL L0, SUVOLIKT peoaio TdEn 1 omoia
YPNYOPO KVPEPYNOE G AOTIKA KEVTPO OTT®G 1) AONva, 11 Occcahovikn kot GALEG LEYAAES TOAELG.
Avt 1 pecaio tdEn cuvEPaLe oNUOVTIKG 0T SLOOIKOGIO TG OIKOVOULKNG avamTLENG Kot £10€ TO
Brotikod g eminedo va PertidveTor paydaia.

Onwg 1oM meprypdyale, 1 0tkovopio avamtiyOnke EVIVTOOIOKA Yo £IKOGL TEVTE ¥POVIL. LETA TO
1éh0o¢ Tov EpgpuAion. Metaéd g dekaetiog tov 1950 kot tov apydv g dekaetiog tov 1970, n
EAMNVIKT OIKOVOUI YVMPICE L0l OO TIG OTAVIEG TEPLOGOVS GYEGOV AOAKOTNG VYNANG OIKOVOLILKNG
avATTLENG KOl VOUGULATIKNG 6TafEPOTNTOC.

Méca 6€ e1KOGITEVTE XPOVIQ, OO L0 TOYN YEOPYIKN otkovopia, 1 EALGSa petatpdmnke o€ po
OVETTUYUEVN WIKTT] OIKOVOUIQL, [LE OTLLOVTIKO OEVLTEPOYEVT KOt TPLToyeVn Topéa. To Katd KeQoAnV
E160OM 0L TNG YDPOAG VTEPEPN KATA TTOAD TO OVTIGTOLXO OTOLOGONTOTE AAANG OIKOVOUTOG GTNV



gvputepn meproyn s Notoavatolkng Evpdnng kot mAnciace ypnyopa 1o Katd KEQAUANV
ELGOOMLOL TV OVETTVYUEVAOV OtKOVop®V TS Avtikng Evpdnng kot tov Hvopévov Iolteidv.

H mopeia avt oyetiletal 1060 pe TIC 10€€G OG0 KOl LE TOVG KOWVMVIKOVS, TOATIKOVG Kol
OLKOVOULIKOVG GLUGYETIGLOVG Kol Becpovg Tov emikpdtnoay petd tov Eppoito. H emdioén g
OLKOVOLIKTG KOl KOWVMVIKNG AVATTUENC KoL TG VOLUGHOTIKNG oTafepotntag eEediyOnke oy Kipla
10€0A0YIKT) KIVITI Pl SOVOAUT TG TOALTIKNG TOV EAANVIKOV KPATOVG Kot TG EAANVIKNG TTOALTIKNG.
Ev pépet autd rav cupPotd Kot e 1o Tt EXKPATNOE KOl 6TOV DTOAOUTO SVTIKO KOGLO, OALA TOV
emiong avTtidpaotn oV akpoict OIKOVOUIKT 0GTAOELD TOV TPAOTOL HIcoV ToL 2000 armdVa Kot
1010{TEPO BTNV OIKOVOLIKT KOl AVOPOTIGTIKY| KPioN TNG TEPLOSOV TOL LECOTOAELOV, TNG KOTOYXNG
KoL TOV EULOLAIOV TOAEHOV. H 01KOVOLIKT 0vaGLYKPOTNON KoL 1] OIKOVOLLIKT] KOl KOIVOVIKN
avATTLEN TG YOPOG 0T TAAICLO (oG LUKTNG otkovopiag e&elybnke €101 ot “Véa peydn éa’
TOV EAANVIGHOV Kol ETIIOYONKE EVEPYA At TO EAANVIKO KPATOG.

H v106£ton Kot epappoyn g TOATIKNG THG OIKOVOUIKNG AVATTUENG TPOYLULATOTOMONKE O
peydio Pabud oto mhaiclo evog ‘TatepvaAGTIKOD  TOATIKOD Kol OIKOVOULKOD KOOEGTMOTOG TOV
EMKPATNGE UETE TO TEAOG TOV EUPLAIOV TOAEpOL.

[Mopd 116 drapécelg mov dnpovpyndnkay ard tov Epedito TIoAepo, n dnupokpatikn dtakvpépvnon,
£0TO KOl OTNV YUYPOTOAEUIKY] EKOOYN NG, datnpnOnke péypt 1o mpaliodmnuo tov 1967. H
OKOVOLLKT) avamTuén NTav 1 ‘modippota wov avéPfale OAeg Tig Popreg’ Kot yio HeYdAo S1doTnua
Bonbnoe otV amodoyn Tov PETEUPVAIOKOD TOMTIKOD KOOEGTMTOG, TOPA TIG SLOKPIGELS TOV
CLVETAYOTOV TO KAOEGTADOS OLTO Y10 TOVG OTTAOOVS TNG APLOTEPAS. AKOUN KoL 1] SIKTATOPIO TOV
1967-1974 anékoe €va Babud avoyng Aoy g Tpoiohoas OIKOVOIKNG EVNUEPTOG.

2tV owkovopia, 1 avamtuElakn TOMTIKY PacicTnke oTov EAeyy0 TOL TPAmelkoh GLGTNUATOG Kot
™G ayOpas EPYNGIOG, MGTE VO VITAPYOLY OPEVOS VYNAES OTOTAUIEVCEL Y10 TN YPNLOTOSOTNCN TV
EMEVOVGEMV KOl APETEPOL LYNAN O1eBVI g avTayvioTikdTnTa. O OTOTAMEVGELS XPNULATOS0TOVCAV
T1G EMEVOVGELS GTOVG SO TOUEIG TPOTEPAULOTNTOC, OIKOVOLIKEG VITOSOUEG Kot Bropmyavia, kot n
AVTOY®VIOTIKOTNTO, 1) OToia £iye amokatactadel petd v vrotiunon tov 1953, dwtnpeito vynAn
HEGM TOV EAEYYOV TOV OVENGEMY TOV GOV OOTE va, unv vrepPaivovy To ABpoicua Tov
TANO®PIoHoD Kot TG avénong ¢ Tapaywytkomrtas. EEIGov onpavTiky otKovopiKn TPoTEPULOTNTA
NTOV Kot 1) ST PN o TG ONLLOGLIOVOULKNG IG0PPOTIOG KOl TNG VOLLGHOTIKNG 6TafepOTNTOS, LECH
NG CLUUETOYNG TG SPaYUNG 6TO GVGTNHO 6TABEPDOV 1G0TILAOVY ToL Bretton Woods.

Qo61660, 1 GTASLOKY] ETOVAMGCT TOV TANYMOV TOV ELPLAIOV 6T Guveidnon tv EAAvev, ot
aKPOTNTES TNG OIKTATOPIOGC, O1 LEYAAOL KOIVOVIKOTL KOl OIKOVOULKOL LETOGYNILATICUOT TOV EMEPEPE M
OLKOVOLLKT) ovaTLén, aAAd Kot ot diebveig e&elilelc OTmg 1 avénon tov d1eBvoig TAnBwpicov,
Gpyroov oTadloKd Vo VITOVOUEDOLY TOVG BAGIKOVE TVADVEG TOV HETEUPVALOKOD TOALTIKOD KOt
OLKOVOLLKOD KOOEGTMTOG.

2.2 Owovouia kor Iolitiky otnv Ewoyn tne Metamolditevong

[Mopd 116 evivnmoiokég g emdOcelg otV ekootnevTaetio 1948-1973, o 1974, ) ypovid g
petamolitevong, n EMANVIKN owkovopio eEakolovfovoe va Tapovctdlel CNUOVTIKES 0dVVOUIES.

To owovopkd Bavpa twv dekaetidv tov 1950 kot Tov 1960 eiye npaypatonombel vid
TPOCTOUTEVTIKOVS SUGHOVS KOl TEPLOPIGHOVG TNV Kiviomn KEQoAimV, Tov anotelovoay pio aomida
YO TNV VITLOKT 0PYLKA 0AAG TOYEWMS OVOTTUGGOUEVT] apYdTEPE EAANVIKNY Propnyavia.

EmumAéov, n avdmtuén dev tav eE@oTpepnc, kabdc n EALASO NTav oYETIKA OmOHOVOUEVT
vewypapikd and ™ Avtikr) Evpdnn, kat dev propovoe, yio yemmoAtikobs Adyovs, va otnpiydel o
OTEVEG OIKOVOUKEG GYEGELS LE TIC YELTOVIKES YDPES, Onmc 1 Tovpkia 6Ta avaToAKd, 1| 01 YDPEG-
dopueopot g XoPfetikng Evoong ota Bopeta.

2 B\ Alogoskoufis (1995), Akoyookodeng (1993, 1996 o) kar Adoyoskodeng kar Aalapétov (1997) yia pia
GYETIKN AVAALGT TOV BECLKMV YOUPOUKTNPIGTIKOV TOV TOATIKOD KOl OIKOVOULKOD KOOEGTOTOG TNG TEPLOSOV
peta&d Tov gRELAIOD Kot TNG HETOTOAMTEVOT|G, KO TOV EXTTOCEMY TOV GTINV OIKOVOLLKT OVATTLEN KoL TN
vopopatiky otafepdtnta. BA. eniong lopddvoylov (2020) yio pio mo Aewtopepn TpOGPOTY] KOTAYPAPT KO
avAALGT TOV YOPOKTNPIOTIKOV GLTAG TG TEPLOJOV.
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H Bopmyavikn mopaywyn enektdnke Kotd T1g TPATEG LETATOAEMKEG OEKOETIEG TPOKEUEVOD VL
eELINPETNOEL KVPIWG TNV EYYOPLOL 0yOPd, LEGM TNHG VITOKOTAGTACTG TOV EIGAYOYDV. Q6TOC0, 1)
eAM VK Bropnyovio ToTE dev giye 1010iTEPT SEIGOVTIKOTNTA GTIG TLO AVTOYOVIGTIKESG 0YOPEG TNG
Evpdnng kot tov vrdéromov k6cpov. EmmAéov, katd v tepiodo g diktatopiog 1967-1974 n
EAAGSa amopovabnke moAitikd and v vrdérownn Evpdnn, kdti 10 omoio eiye w¢ amotéAespa Kot
TNV TEPOUTEPM GYETIKT OLKOVOULKN TNG ATOUOVMOT).

O mAnBwpiopdg emtoyvvonKe petd v amoostadeponoinon Tov GUGTHIATOS GTAOEPDOV IGOTIHIMV
tov Bretton Woods kot T1g meTpedaikéc kpioelg g dekaetiog tov 1970. Ot avantuélokésg emdocelg
peTpLdoTNKAY Kot aVTEG petd to 1973.

Metd v Tpon o1ebvn metpelaikn kpiomn g dekaetiog Tov 1970, v veeomn tov 1974 kot
HeTamoAitevo, 1 EAANVIKY] olkovopio cuVNADE GYETIKA Yp1yOpaL.

Ta TpoPApata dpmg evtdOnkav petd ™ devtepn d1ebvn metpedaikm Kpiom, TV KATAPYNoN TNG
daopHoA0YIKNG TpoaTtaciag Aoym ¢ éviaéne oty EE kot v kuPepvntikn odiayn tov 1981.

H katdppevon g diktatopiog petd tnv tovpkikn eiofoin oty Kompo 1o 1974 odnynoe oty
Katdpynon g Paciievopévng dSnUokpaTiog VIEP (oS Tpoedpevouévng onpokpartiog, e I
EAnvucc Anpoxpatiog. Odnynoe eniong oty €6viKn GUUEIAI®OT), LECH TNG GTASIOKNG
EMOVAMONG TOV TANYDOV TOV ELPLAIOV TOAEOV, KAODG Kot otV évtaln g EALGSag oTig
Evponaikéc Kowvotmnreg 1o 1981.

Qo01000, N avdnTuén TS EAANVIKNG owovopiag emPpadvvinke omd ta péca g dekaetiog Tov 1970
Kot 70 TPOPANHa Tov VYNV TANOwPIoHOY enéoTpeye petd To 1972, X dexaetion Tov 1980
vnpe o CNUOVTIKY TEPAUTEP® AMOGTAOEPOTOINGN TG EAANVIKNG OIKOVOIOG KOt EMKPATNOE
OTOGLLOTANOWPIGLLOG Yo LEYOAEG TTEPLOSOVG.

H eMnvikn petamoinon, n oroia ftav n KOpla Kivntipla Svvaun g tepLddov VYNANG avAamTuENG
Katd T dbpkela g dekaetiog Tov 1950 kat tng dekaetiog tov 1960, elonAbe Katdmy oe o
nepiodo mapakuns. H eEEMEN tov pepidiov g petamoinong oto cvvolikd AEIT mapovoidletat 610
Avdypappo 6. To pepido g petamoinong avéndnke omd 1o 10,7% tov AEIT 10 1948 610 17,5%
tov AEIT 10 1973. H mepiodog ¢ nrmdong Eekivnoe pe ta 000 d1efv meTpedaikd GoK TG OEKOETIOG
tov 1970 kot cvveyiomke petd v évraln g EALGSG 6TV TOAD 7O OVTOY®VIGTIKY] OIKOVOULN
¢ Evponaikng Evmong, n orola 0d1ynoe oty Katdpynon e S0GHOAOYIKNG TPOoTAGIOG EVAVTL
TV Yopov ¢ EE kat v vioBémmon tov yapuniotepmv dacuav g EE évavtt tpitov yopov. Ta
TPoPAUaTA ETOEVOONKAY 0md TN LOKPOOIKOVOULKT amocTtafepomoinon g dekaetiog Tov 1980,
1N omoia 00NYNoE GE TEPALTEP® peimON TNG O1EBVOVG AVTUY®VIGTIKOTNTOG TG EAANVIKNG OIKOVOULNG,
kat ot dekaetio tov 1990. To 2000, £to¢ g évtatng ¢ EALGSag otnv evpolmvn, To pepidto
¢ petamoinong eiye méoet o6to 10,6% tov AEII younidtepo kot amd 1o 1948. Qotodco,  EALGda
ntav noN otov mupnva g Evponaikng Evoong kot apydtepa evtdydnie oty svpolmvn,
V100eTOVTAG TO KOO EVPOTATKO VOO, TO EVPd. MeTd TV évtadn oty evpwldvn N TTOGN
ovveyioOnke, pe amotéleopa, 1o 2010, To £10G TG Kpiomg, To HEPidIO TNG HeTamoinong va £xEl
néoel oto 8,9% tov AEIL

2.3 Ioéeg kou Alieg, Korvawvikoi Xvoyetiouol, Ocsouoi kou Toirtikn ueta t Metamolitevon

Metd v amokatdotoon g dnpokpatiog to 1974, g véeg kupilapyeg 10e0royikég katevhuvoelg
™G YOpag avadeiydnkav o1 mortikég eAevBepieg, 1 KOWVOVIKTY SKALOGUVN KOl O EVPOTAIKOS
TPOGOVATOAIGUOC TNG YDPOGC.

Y kamotlo Babud, avTi 1 10E0A0YIKT| LETOGTPOPT NTAV OTOTELECLO TOV CTLLOVTIKOV KOWVOVIKOV
KO OIKOVOLUK®MV OAAAYDV TTOL ElXE EMPEPEL N OUKOVOLUKT] OVATTUEN TOV TPONYOVUEV®V OEKAETIAV,
OAAG Kot pio avTidpaoT 6ToVG TEPLOPICUOVS TOV EAEVOEPLOV KOl OTIC TOMTIKEG SLOKPIGELG TOV
LETEUPLALOKOD KOOEGTDTOC, 110iTEP KATA TN SLAPKELN TNG ENTAETOVG GTPATIMOTIKNG SIKTATOPIOG.
H avalnmon moAttikng ehevbepiog, KOmviKNG S1kaloovvng Kot E0VIKNAG GUUEIATIOONG Kot M)
emdimén g évtaéng otv Evponaikn Evoon dtopdpeooe 0xt Lovo o moATIKd 0ALd Kot To
owovopkd kot Oecpukd yapaktnprotikd e I EAAnvikn g Anpoxpartiog.
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Awbypappa 6
H E&éhén tov Megprdiov tng Metamoinong oto AEIL

Npwv v Metamnolitevon Metd thv Metanolitevon

nyM: Evponaiky Enttponn, Tpanelo Ztoryeiov AMECO.

H aAloyr| 61006 KOWVOVIKOUS GUGYETIGOVE KOl GTO TOMTIKO Kot 1OE0A0YIKO KaBEGTAOC ennpéace
TIG TEPLOGATEPES TTTVYEG TNG O1Kovopiog.?

To aituo yio avoadiovour| Kot yio SIEVPLHEVO POAO Y10 TO KPATOG 0ONYNOE TIG TPATES KVPEPVIGELS
HeTd TN petamoAitevon vo avalnmoovy teplocotepa Héso Tapéufacng ot Asttovpyio Tng
O1KOVOULOG, KOTAPELYOVTOS GE L0 TTLO EVEPYNTIKT dlayElplon TG GVVOAIKNG (NTNoNG, o€ ALENGELS
oGV PHES® TG EICOONUATIKNG TOALTIKNG, G EAEYYOVG TILMV KOl EMTOKIOV, TIGTOTIKOVS
EAEYYOVG, EMOOTNOELG KO EMLYOPNYNOELS, GLUVEYEIS avaBEDPNGELS TOV POPOAOYLKOD KOt
pLOoTIKOD TAMIGIoL, aVENsELS 6T PopoAoyia, Kpatikomomoaelg (Navanyeio ZkapapoyKd,
OMoumokn Agpomopia, Zvykpotnuo Epmopikng) kot ) dnpiovpyio vEmV ONUOGImV ETLYEPHCEDV
KOL OPYOVICU®MV. TNV 0yopd EPYOCIO 0TOKOTAGTAOMNKAV 01 GUVOIKAAIGTIKEG EAeVOEPIEC Kot TO
Kol TNG ATEPYIOG. XTN LOUKPOOTKOVOLLKT TTOALTIKT akOA0VON KoY KEHVOLOVES TOAMTIKEG
evioyvong g ovvoAkng Cnmong yro v €£0d0 and v Veeomn tov 1974, o1 omoieg StatnprOnkav
£mC Kot TO OEVTEPO METPEATKO GOK GTaL TEAN TG dekaetiog Tov 1970.

XopokploTikd ToPAdEYIO TG GALAYNG GTOVG KOVOVEG KOl TOVG 0EGLOVG TNG OIKOVOLUKNG
TOMTIKNG €tvart To Zovtaypo tov 1975. To Zovtaypo avtd, To 0Toio [LE OPIGUEVES TPOTOTOWCELG
1oYVEL EMG ONUEPD, ElXE Hia 0P APOBP®V TOV GNUATOSOTOVGAV Lo S10POPETIKY TPOCEYYION GTA
{nmuata g owovopiog o€ oyxéon pe owtd Tov 1952 kot o tponyodueva EAANVIKA cuvtdypata,
KaOdG TPoEPAeme Evav 1010{TEPA EVIGYVUEVO POAO Y10, TOV KPOTIKO TOPEUPATIGUO.

3 BL. Alogoskoufis (1995), Akoyookodeng (1993, 1996 o) kar Adoyoskodeng kar Aalapétov (1997) yia pia
oLVOEN AVAALGT TOV OECUIKOV HETOPOADY TOV EXEPEPE 1| LETATOAITEVCT] KOL TOV EXNNATOGEDY TOLE GTIV
Topeia TG EAANVIKTG OIKOVOiOG.
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1. 'Htav Aydtepo KatnyopnuatiKd avapopikd LLE TNV TPOCTAGIN TOV SIKUOUAT®V 1010KTNo10G OE
oyxéon pe avto tov 1952 (apbpa 17, 18 ko 106).

2. KabBopile 611 n epyacio amotelel Sikaimpo TPOSTATEVOUEVO OO TO KPATOG TO 0TTOi0 OPEILE VO
dnpovpyet cLVONKES TAPOLS ATACYOANGONG KOl VO LEPYLVA Y10, TV KOWVOVIKT 0CQAALON
(6pBpo 22). Oeopobetodoe £Tot TV mTpoTEPALOTNTA TG HEIMONG TNG AVEPYLOG EVOVTL TOV
TANOwpropod Kot £0ete T0 GVVTAEI0O0TIKO VST VIO TNV aryida TOV KPATOUG.

3. TIpooctdteve ywpig mEPLOPIGLOVG T1 CLVIIKOAGTIKN dPAom Kot TO SKaima TG ameEPYiog
(6pBpo 23).

4. TlpoéPAleme yio mpOTN GOPA OTL 1) TPOGTAGIN TOL PLGIKOV TEPIPAAAOVTOC, 1| YwpoTa&io Kot M
TPOCTOGIO TOV HUVIUEIDV KOl TOV TOPASOGIOKAOV TEPLOYDV OTOTEAEL LTOYPEWDSCT) TOL KPATOVG
(6pBpo 24).

5. TIpoéPieme ta g cvppetoyns s EALGO0G og d1ebveic opyaviopnong Kot Toug 6povg
TEPLOPICUOV TV KLPLPYIKADOV TNG SIKO®UATOV €€ avTng TG ovppetoyns (apbpo 25). Avtod
TPOPOVAG EYVE €V OYEL TNG aitnong ywa évtaén otig Evponaikéc Kowvdtmreg.

6. IlpoéPreme 611 M exmaidoevon eival dmpedv og OAeg Tig Pabuideg g, kot OTL 1 avdToT
exkmaidevon ival amokAEIoTIKO TPovOo Tov KpdTovg (apbpo 16).

7. TlpoéPAeme v voyPE®OT TOV KPATOVS VO TPOYPApATICEL Kot VO GUVTOVILEL TNV OIKOVOLLKN
dpaoctnprota, £Pale TePLopIooHS 6TV WIMTIKN SpacTNPLOTNTO KOl EMETPETE TIC
KPOTIKOTOGELS WOIOTIK®V emtyelproemv (dpbpo 106).

8. Tapott mpoéPiene kot wIAL TV ALENUEVT TPOGTAGIO TOV ATOAGLUPOVE 1 EICAYOYN KEPOAI®V
a6 10 eEWTEPIKO, TPoEPAeme T duvatoOHTTA AVABEDPNONGS Y10 TIC GVUPAGELS TOV Elyov
ocuvaebel katd v tepiodo g diktatopiog (dpbpo 107).

Kotd cuvénela, 6Tov 01KovopriKo Kot KOWmviko Topéa, To Xovtaypo tov 1975 eiye peydeg

JPOPES LE TO TPONYOUUEVO ZOvTaypo Tov 1952, Kabdg avTavakAoOoe Tn VEN KOVOVIKT Kot

TOMTIKT] TPOUYUOTIKOTNTO, KOl TIG VEEC OVTIANYELS TOV EVVOOVGAV TNV EMIIWEN TN TAPOVG

ATTOGYOANONG, TV OVOOLOVOLT TOV EIGOINUATOG KoL TOV TAOVTOV, TV TEPOUTEP® EMEKTOCT) TNG

KPOTIKNG OUKOVOLUKNG dpacTNpOTNTaG AL Kot T duvatotnta £viaéng e EALGdaC oTig

Evponaikéc Kowotnreg.

Ot aALayég oTIC TPOTEPALOTNTEG TNG OIKOVOLUKNG TOAMTIKNG ONUEdONKaY ¢ el To TAEioTOV YWPIG

TPOUEAETT), TPOYPULLLLO KOl ETOPKN BEoUIKN TpogTOlpaGia, YeYovoS Tov KAGVIGE TNV a&lomioTio TG

TPOCTUGIOG TOV SIKAIMUATOV 110K TNG10G, TOV POPOAOYIKOD GLGTHIATOG KO TOL PLOLGTIKOV

mhaiciov. H owovopukn molttikn dpyroe va kabopiletal pe Baon ) SokpLTikn evyépeL TV

EKAOTOTE KOUUAT®V ££0VGTIAG, EVA GTUIIOKE EYKOTAAEIPON KAV 01 KOVOVEG TNG ONUOGLOVOLIKNG KoL

VOGS HOTIKNG TTedapyiag Tov entkpatovoay otny mepiodo 1950-1973. O “ypvodg kovovag’ g

dnpoactovopkng teldapyiog (I000KEACUEVOS TAKTIKOG TPOVTOAOYICUOG) EYKATAAEIPONKE KoL, LETA

KOL TNV KOTAPPELGT TOV GUGTHUATOG 0TAOEPAOV 1G0TIHIOV ToL Bretton Woods, 1 vopuspatikng kot

oLVoALaYPaTIKY 6TafepOTnTa Bucidotnke 610 Popd ¢ emdiméng TG TAPOLS OTAGYOANOTG.

EmumAéov, n moltikn méAmon mov enkpatnoe petd to 1977 peta&d towv 600 peydAmv KOPUAT®OV

e€ovaiag (N.A kot [Ta.X0.K) avagpopikd pe Tig mpotepatdTnTeG TNG OUKOVOLIKNG KOl KOWVOVIKNG

TOMTIKNG, GE GLVOLOGUO LLE TNV EYKATAAEWYT] TOV KOVOV®V ONHoctovoptkng metbapyiog, cuvéfale

o onuovpyia PN PLOCILOY SNUOGIOVOUIKAOV EALELLUATOV Kol YPEDV, KaBmG o1 KuPBepvnoels,

TPOKEUEVOD VAL YPNLATOSOTHGOVV TIG TPOTEPAULOTNTES TOVG, KOTEPEVYOV GE VOLUGHLOTIKY

YPNLOTOSOTNON Kot SNUOSLo davelopod, LeBdO0vG 01 0TToleg OEV GUVETAYOVTAY TO GUECO TOMTIKO

KOGTOG ONUOVTIK®OV 0vENcE®V TG oporoyiag. H tdon avt evioyvdtay o€ TpoeKAOYIKESG

nePLO00VG. H vopuopatikn xpnpatododtnon TV 0NHOGIOVOLK®OV EAAEUUAT®V Kol 1| 0AANAovyio

VrePPoMKOV HIGHOAOYIKOV 0VENCEDV, AVENCEMV TILMV KOl VTOTIUNGE®Y TOV VOUICUATOG 001 yNGE

o€ peydn kot enipovn avénon tov TAn0wpiopon, edkd Katd tn dekaetio Tov 1980. Tavtodypova,

01 EMEVOVOELG GE VTTOJOUES VITEPEPAY KADE POPA TOV EKONADVOVTOV TPOGTAOEIEG EAEYYOV TV

ONUOGLOVOLIK®V EAAEIUUATOV, 0EG0UEVOD OTL O TEPLOPICUOS TV INUOCIOV ETEVOVGEDV
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OLVETOYOTOV LIKPOTEPO GUEGO TOATIKO KOGTOG amd TN LEIMGN TMV TPEYOVCOV dATOVAV Y10
meBovg kot cuvtdEelc.

H mpogtolpacio g owovopiog yua tig gukopieg g évraéng omv EE vimpée eniong averapkng,
AOY® TG LeGOAAPNONG TNG SIKTATOPIOG KOl TS GUVTOUNG TTEPLOGOV TPOCAPLOYNG LETA TN
petamolitevor). To 1610 cuvEPT apydtepa kat pe TV Eviaén otnv evpmlmdvn, Oyt 1660 AdY® mieong
XPOVOV, OALE LOY® TOV EYYEVOV OOVVOULDV TNG TOALTIKNG TG OVOUOGTIKNG GUYKALGNC.

H évtaén oty EE 10 1981, mapd 116 mpocdokieg mov lyav dnuovpyndel, cuvénece pe pio mepiodo
peyaimv avatapdéemv otn d1edvi) otkovopia Kot TNV EAANVIKN OIKOVOLLKT) TTOALTIKY KOl £TO1
OLVOLACTNKE [LE TO GTACIUOTANOMPIGUO TV apy®dV TG deKaeTiog Tov 1980. Ot peydreg
petafipdoetg and v EE péocm tov HecoyElok®V TPOyPUUIATOV Kol TOV VTOAOITWOV
TPOYPOUUAT®V, OTMG 1) KOV 0yPOTIKT] TTOALTIKT KO 1] KOV TEPLPEPELOKT] TTOALTIKY, Y10l TOAAY
YPOVIOL AEITOVPYNCAV MG KOOUPES E1G0INUATIKEG HeTABIPACELS KOl EVIGYVOELS, LLE ATOTELECLLA VO
001 yovV o€ avaPoAn kot Oyl G€ EMTAYVVCT TOV OTAITOVUEVOV d0PpHPOTIKOV TPOGAPUOYDOV.

Ao TV GAAT, TO HETOTOMTEVTIKO TOMTIKO KAOEGTMG NTAV {GMG TO TLO OLOAD SNUOKPATIKO
KafeoTdg otV 1otopia TG oVYypovng EALGdac. H mpdtn evaldayn koppdtov oty e£ovacia To
1981 ouvéPn vroderypatikd. [Toltikn actdbeia vapée oty mepiodo 1989-1990, oty mepiodo
2011-2012 kot katd o 2015, aAAd 1 TOMTIKY] opoAOTNTO ETOVIADE GYETIKA GUVTOpA Kol BEcpiKd
KOl OTIG TPELG TEPUTTACELS, LEG® OLOOOYIKADV EKAOYDV.

¥10 Adypappa 7 mopovctdletal To mwg N mePiod0g HETA TN HETOmMOAITELON YopaKTnpileTal amd
TOAD PEYOADTEPT TOMTIKY 6TOOEPITNTA GE GYESN LE TV PO yovevn Ttepiodo. 'Eva £tog
yopoktpileTor g £T0g TOAMTIKNG A0TADELOG OV 0TI JAPKELD TOV VILAPYEL dKTaTopia, Kivia 1
TEPLOCOTEPES AT dVO KLPEPVNOELS. Xt 25 ¥poVia TPy T petamoAitevon vanpéav 14 xpovia
TOMTIKNG a6TAOELNG, €K TV OTOI®V T 7 aVTIGTOLYOVV 6T dikTatopio Tov 1967. Xta 45 ypdvia
petd tn petamoAitevon vanp&av Hovo S ypdvia TOMTIKNG aoTdbelag, n d€ TOMTIKY aoTAdE
avTETOTIoTNKE Oecpikd pEcm TG dleEaymyNg EKAOYMV.

Q061660, TO PLETOMTOMTELTIKO OeGLIKO KADEGTMG TNG OIKOVOLUKNG TOMTIKNG eEeMiyOnKke o€ peydho
Babuod ywpig avantuEloKd oyedlooHo, MG ATOTEAEGLO LG KOWVOVIKNG OTaANG Yo Lepioto
€1G0ONUOTOG HETAED S10POPOV KOVOVIKAV OUAO®V, e TIG EKAEYUEVES KLUPEPVNGELS VO TposTTafohv
V0L IKOVOTIOGOVV AVTIKPOVOUEVOVG GTOYOVS OTIMG 1) EXAVEKAOYT TOVG, 1 avATTLEN, 1| aacyOANoN,
1N avad1oVoUT KO 1] KOWVOVIKNY 1PNV, LECO oG BpoyumpdOes NG OIKOVOIKNG TOAMTIKNG XOPIg
COQELG KOt SEGUEVTIKOVG KOVOVEG,.

H owovopukn kot oAtk avt 1coppomic, Ady® Kot ToV TPOOBVTOVPYOKEVIPIKOD GUGTNHOTOS TOV
eykafidpvce 1o Zuvtayua tov 1975, kot to onoio evioyvdnke petd v avabempnon tov 1986,
0d1nyovce o€ eMA0YEC Tov emnpedloviay VIEPPOAIKE amd Ppayvypovies EMNDEELS OTNV
OLKOVOLLKT] TOALTIKT), VToPabilovTog T o HoKpoxpOVie TPOPANLATO TNG OUKOVOLTOG Kot
avaPAAAOVTAG TNV AVIYETMONTION TOVG. Me dedopévo dg 0Tt To Zvvtaypa Oev Teplelye emapkelg
OEOUEVOELS Yia T O10THPN O TG ONUOGLOVOIKNG IGOPPOTIOG 1) TG VOLLGHATIKNG 6TafepOTNTOG,
£€m¢ 0TOL apyioel va emAdKeTAL | CLUETOYN TG EALGSaG otV evpl®dvn, TO amoTéAeopa NTav N
ONUOGLOVOHIKY KOl VOHIGHOTIKNY amoctafeponoinon g dexaetiog Tov 1980.
H pn wovomomrikn ot woppomio dtatnprOnke yio peyddo ypovikd 1ot Aoy Kot Tov
avENUEVOV emS0TNoEMV Kot entyopnynoewv and v EE, mov cuykdivrtay ta vrofdokovta
npoPAnpata g owovopioc. AAAayn Topeiag VIAPEE LETA TNV KPIoT TV apXdV TG OEKAETIOG TOV
1990 kot v voypat| g ZuvOnKkng tov Maastricht, aALd Kot whAL, dwg Oo TeKUNPLOCW
TOPOKAT®, 0KOAOVONONKE 0 dPOLOG TG ELAYIGTNG SLVOTNG TPOGAPLOYNG. MeTd dev TV €viaén
oV VPOV, TN LEIMON TOV TPAYUOTIK®OV EMTOKI®V KOl TNV EVKOAN TPOGPacn 610 d1ebvn
davelopnd, n avoPorn Tov dpHp®mTIKOV TPOPANUATOV TOL VTEPOCKAV GUVEYXIGTNKE, £mG GTOV
npoékuye 1 Kpiomn daveispov Tov 2010.
To owovopkd TpoPAnua g EALGSag oty mepiodo g petamoritevong dgv ftav 1060 TPOPAN LA
OVETAPKELNG OIKOVOULK®OV TOP®V 0AAG TEPIGGATEPO TPOPAN LA avemdpkelag TV Becpmv. [Topot
vmp&av onuovtikoi, 160 Ady® twv petafifacewy ard v EE 660 kot péow e&mtepikon
davelopov. Qotdc0, 01 TOALTIKOTL Kot okovoptkot Bespol dev umdpesav vo dtcParicovv v
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Awaypappa 7
Holtiki) AotdOgr0 [pv ko Metd ™ MeTamoritevon

Npw v Metanolitevon Metd tn Metanolitevon
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Neplodog Noltixric Aot@Belag P\ p1OpOC KuPepvrioewy avd étog

Iny"n: Yroloyiopoi tov cuyypagéa e Baon otoyyeia yuo Tig exkhoyég. 'Eva €tog yapaktnpiletal og €tog
TOMTIKNG 06TAOEI0G AV GT O1APKELN TOV VILAPYEL dIKTATOPi, KIVIa 1] TEPLOCOTEPEG ATd 6O
KOWOPBOVAEVTIKESG KLBEPVNOELS.

OTOTEAEGLOTIKT] 0ELOTOINGT] TOVG KoL TV OTOPLYT ETAOYADV TOL 0m0cTAdEPOTOI0VCAY THV
AN VIKY otKovopLio.

3. Ov Kvkhrot tng Metamoritevong kon 1 Owkovopkn) oltik

Metd v veeon Tov 1974 kat T PHeTamoAITELOT], 1| EAANVIKTY OIKOVOUTO AVEKAUYE GYETIKA
wavoromtikd. Meta&d 1975 kat 1979 o pésog emotog puopog avénong tov mpaypaticod AEIT
dwpopemdnke 610 5,3% Kkatd péco 6po. [apdAinia peiddnke og Kamowo fabuod Kot o
TANOwpopos. Qotdc0, amd To €A ¢ dekaetiog Tov 1970, n owkovopia el0A0e og £va KOKAO
amootadepomoinone. Avtdg o KOKAOG, 0 0oi0g YopaKTAPIoE OAOKANPN TG dekaetio tov 1980,
vIpPEE 0 TPATOG O TOVG TECTEPELG LEYAAOVG SLOKPITOVG KOKAOVG TNG EAANVIKNG OIKOVOLLKNG
TOMTIKNG KoTh TN S1dpKela TG TEPLOSOL PETE TV TPAOTN TEVTAETIO TG peTamolitevonc.?

3.1 O Kvklog g AmootabBepomoinong, 1980-1989

Ot owovopikég emddoelg g EALASag dpyloay va Tapovuctdlovy onuavTikn enideivoon 1N ond
T1G apyég ™G dekaetiog Tov 1980. H emdeivoon avt cuvéneoe apyikd pe t dgbtepm o1ebvn
netpelaikn kpion tov 1979 aAld cuveyiotnke Yo T0 GOVOAO GYEAOV TG dekaetiog Tov 1980.

IMo peydio péPoc g meplddov ekeivng EMKPATNGE aroaioTAinBwpiouds, EVaG cLVOLACHOG
OLKOVOKTG GTOCIUOTNTOS Kot VYNAOD TANO®PIGHOD, VO GPYLGOV VO EKINAMVOVTOL KOl TEPLOIKES
Kkpioelg Tov 160luyiov TANPOUOVY, AdY® TNG 1O1ATEPA YAUNANG KOt ETLOELVOVUEVIC d1eBvoNg
OVTOYOVIGTIKOTNTOG TG OUKOVOUTOG.

* B\ Alogoskoufis (2021) kou ALoyoskodeng (2021) yia pio o AETTOUEPT AVEADGT AVTOV TMOV TEGGAPOV
KOKA®V TOALTIKNG TNG TEPLOSOL peTd TNV évtaén otnv Evpomaiki ‘Evoon.
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Awaypappao 8
To Xpéog g I'evukiig KvBépvnong
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nyM: Evponaiky Emitponn, Tparelo Ztotyeiov AMECO

EmumAéov, ot dexaetio tov 1980 vanpée pia peydin anoostabepomnoinon twv onpociov
OLKOVOLLKAV, TPOTOQAVIG Y1 E1pNVIKT TePi000. To dNUOGLO ¥PpE0G LITEPTPIMAACIACTNKE MG
1060016 Tov AEIT 6tnv dekoaetio tov 1980, and 1o 22,7% 10 1980 610 72,5% Tov AEIT 10 1990. H
e€EMEN Tov YpEoLS TG YeVIKNG KuPEpvnong o oxéon e to AEIT mapovoidletatl 6to Adypappo 8.
H owovopukn anoctabepomnoinon cuvéPn apyikd Aoy g 0e0TEPNG TETPEAAIKNG KpioNg Kl TV
AOVVOLULAV TOV OC TOTE VIOJEYILATOG avATTVENG TN EAANVIKNIG okovopiag. Kupimg dpmg tav
ATOTELEGLOL TOV YEYOVOTOG OTL amd T otiypn mov 1| EAAGda mpoosydpnoe oty Evponaikn ‘Evoon,
Kot Kupiog petd v koPepvntikny ‘adiayn’ 1o 1981, vioBetOnke éva Wblaitepa emEKTATIKO KO
0T0oTOOEPOTOMTIKO LETYLLOL OUKOVOULKTG TTOALTIKNG.

To petypo avtd TOMTIKNG, BAGIGUEVO GTNV VTEPUETPN EIGOONUOTIKTY, OTLLOGLOVOLILKY] KoL
VOUUGHOTIKY ETEKTOOT KOl GTNV VIEPUETPN EMEKTAGT] TOV OIKOVOLLKOD pOAOL TOV KpdTovg, eival
KAMoO1KO Tapddetypo ovtov mov ot debvn Pifiioypagia £xel yopaktmpiotel o¢
‘HoKpoOKOVOUIKOG Adikiopog’. [pdkettal yio o TpocEyyion GTIV OIKOVOLLKT TOALTIKN 1) OTToio
dtver vepPolkn ERpacn otV EVIoYLON TNG GLVOAIKNG (NTNONG KOt TNV 0VOSLOVOUT| TOV
€1600MUOTOC, TAPAPAETOVTAG TOVG KIVOHVOLS 0O TOV TANO®PIoUO Kot TNV EAAEUOTIKY
YPNUOTOSATNG, TOVG EEMTEPIKOVG TEPLOPIGLOVG KOL TNV AVTIOPOOT) TOV EXEVOVTMV GE TOATIKES
TEPLOPIGLOD TOV OIKOVOULKOD pOLOL TOV ayopdV.>

To pelypa avtd TOAMTIKNG, TO 01010 POCIGTNKE GTI S10KPLTIKY EVYEPELN TOV KVPEPVHCEDV
aVaPOPIKA e TN Ppayuypdvic LOKPOOTKOVOULKT TOALTIKT KOt TV EYKATAAEYN TOV KOVOVOV TNG
ONUOGLOVOIKNG KO VOULOUATIKNG TTEapyiag mov elyav viofetOel oty mepiodo mpv

> O 6pog HoPoOKOVOULKOG Aatkioudg opeidetot otovg Dornbusch kot Edwards (1990). BA. enionc

Dornbusch and Edwards (1991).
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LETATOALTEVOT), 00 YNGE, TPOIOVTOC TOV YPOVOV, GE CNLAVTIKY AITOSVVALMCT| TOV TOPAYOYIKMOV
SVVATOTHTMV TNG XDPOS, EMOEIVOOT TNG S1EBVOVS TNG AVTOYOVIGTIKOTNTOG, ONUOVTIKY ETEKTAON
TOV OMUOGLOV TOUEN, ONUOGLOVOUIKTY aooTadEPOToinoT Kol Vopuopotiky aotddelo. 'Htav oe
J1IoTOGT TOCO LLE TN GLVEYLIOT] TNG LETATOAEUIKNG OVOTTLELOKTNG S10dIKAGTI0G OGO KOl e TV
OIKOVOMIKT] TOMTIKT oL £iye vVoBeBel otV VOO Evponaixr Evoon petd to 1978, pe
dnpovpyia Tov Evpomaikod Nopopatikod Zuotipoatoc. 1o T€A0G TG 0EKAETIOG TPOEKVYE LLio
cofap1| OIKOVOLKT KOl TTOALTIKTY KpioT, Tov TeAKd 0dnynoe o€ puepikn aAdayn mopeiog.

3.2 O Kvklog g AteAéapopng llpooapuoyng, 1990-1999

O debtepog KOKAOG, £vag KOKAOG aTEAEGPOPNG TPOSUPLOYNGS, YOPAKTAPLoE T dekaetio Tov 1990.
Ar000y1K€G EAMNVIKEG KUPEPVNGELS, SLOPOPETIKNG TOALTIKNG TPOEAEVOTG, VIOBETNOAV 0L TOAMTIKT)
TPOCUPLOYNG KOl GUYKALONG, TPOKEUEVOD VO AVTYLETMTIGOVV TIG AVIGOPPOTIES TOV 1YV
oLGcmPeLBEL kKot va dtuc@aricovy T cuppetoy TS EALAdOC 6TV KLO@OpovLEVT d1adKaGTio TG
Owovopukng kot Nopopatikng ‘Evoong (ONE). Qot6c0, 1 tpocappoyn anodeiytnie telkd
aTeELECPOPN, KOOMG NTOV TOGO TOGOTIK AVETAPKNG OGO KoL ToloTIKA avicoPapnc. To petypa
TOALTIKNG OEV 00NYNGE GTNV AmAlToVEVT S10pHOOT TOV O1LOGLOVOUIKADY OVIGOPPOTLOV KO
nopdAANAa lye wg cuvénewn T peydAn emdeivaoon g o1eBvols avTay®VIGTIKOTNTOG TNG
eMnvikng owovopiag.®

To Bapog T TPooapLOYNS EMEGE KLPIMS GTN VOLULGHOTIKY] TOMTIKY], LEGM TNG TOAITIKNG TNG
Aeyouevng ‘oxkAnpng dpoyung’, n omoia petd to 1990 kot £wg v éviaén e EAAGSog otnv
evpoldvn, apyloe TAEOV Vo LITOTIUATOL AYOTEPO 0 TN S1opopd TANOWPIGHOL PETAED TNG
EAAGSag kot Tov etaipov g otV EE kot tov OOZA. Avto giye ™G OAMOTEAEGLO T CTOSLOKT
TTOGN TOV TANOWPIGHOV Kot TN GLVAKOAOLON TTOGN TOV TANOWPIGTIKOV TPOGOOKIDV KOl TOV
OVOLLOLOTIKAV EMTOKIMV.

H oyéon peta&d mocootod vrotipnong g dpayung Kot dtapopdg tAndwpiopod EAAGS0G Kot Tmv
etaipov g otov OOZA mapovoialetar 6to Adypappa 9. Eved petagd 1983 kot 1989 10 mocooto
vroTipumong (dtodicOnonc) g wotpiog g dpayung vepéPaive T doeopd TANOPIGHOD, HeTd
10 1990 dpyroe va givar younAdotepo. Aedopévon 6Tt 01 VITOTIUNGELS oV eveopatmOel oTIg
TPOCOOKIES, TOAD YpNyopa petapépoviay otov mAnbwpiopd. Mia vrotipnon 1 dtoiicOnon

001 yoVGE G ALENGELS TOV TILMV TOV EIGAYOUEVOV, Ol AVENCELS OVTEC LETAPEPOVTAY GTOVS UIGHOVG
Kot 1 avénomn Tev Iebov, HEC® TOV AVENUEVOL KOGTOVG epyaciag, 0dnyovce 6e LENCELS TV
TILOV TOV EYYDOPLOV 0yod®OV KOl VITNPECIDV.

Kotd ovvéneta, oty mepiodo 1983-1989, ot vmoTiunoelg eiyov ¢ OMOTEAEG L TPOGMOPIVES
BeAtidoelg g 61e0vovg avToy®VIeTIKOTNTOG TG OKoVOopiag, oAAd TEAMKA cuVERaAAY TNV
dTnpNo” TOL VYAV TANB®PIoHOD, KAOMS, YPYOP LETAPEPOVTAY OTIG AVENCELS TV GODV
KoL TOV TIH®V. XtV tepiodo 1990-1999, n peiwomn tov Tococtol vrrotipnong odnyovoe o peiwon
TOV TANOOPIGUOD TIUAV TOV EIGOYOUEVOV Kol 6TAdIKY Helmwon Tov TANBwpiopol Tiudv. Qotdc0,
KaOAdG 01 LELMGELG TOV TANO®PICUOD TIUDV TPOTYOVVTO TOV UEIDCENDY TOL TANO®PIoUOD HGHOV,
Kot Ogv LVINPYE EMAPKNGS GLUPOAN amd TN dnpoctovopkn e&uyiavon kot Tig S1opOpMTIKES
petappuduicels, avtod giye WG OVATOIPOUCTO OTOTELEGLLO TNV TEPOULTEP® EMOEIVOOT TG d1EBVONC
OVTOYOVIGTIKOTNTOG TNG OKOVOLTaG.

H d1ebvnc avtayovietikdtta TG otkovopiog, Ommg LETPETOL Ao T GTAOUGUEVT) TPOYLOTIKY
CLUVOAAOYLLOTIKY WoTIia pe Bdomn o povadiaio k6otog epyaciog, peta&d 1992 ko 1999
emdevoinke kot 25%. H oyetikn e€éMEn mapovsialetal oto Awdypappa 10.

[MpwtoyEViG ONUOGLOVOUIKT TPOGOPLOYT €yve Kupimg petas&d tov 1990 kot tov 1994. Metd 10
1994 n mepartépw peimon TV dNUOGLOVOLIK®Y EAAEIUUATOV Paciotnke Kupimg otn peimon tov
JOTOVAOV Y10 TOKOVG TOL ONUOGIoV ¥PEOVG, TOL TPONADE Ao TN PEIMON TOV OVOUACTIKOV

% O1 Alogoskoufis (1993) ko Papademos (1993) eiyav §dn amd 11 apyéc g dekaetiog Tov 1990 sotidost
oToV TPOTOo e Tov omoio 1 EALGda B pmopovoe vo TpoGaprOGTEL DOTE VO GUUUETACYEL UE EMLTLYIO GTNV
V7o dapdpewon Owovopikn ko Nopopatikr Evoon oty EE.

16



Awaypappa 9
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InyM: Evponaiky Emitponn, Tpdanelo Ztoryeiov AMECO kot Tpanela Xtoygiov OOZA

EMTOKIOV, ATOTEAECUATOG TNG TTMOTIKNG TOPEINS TOV TANOWOPIGHOV Kol TV TPOGIOKIDV
TANO®PIGLOD Kot VTOTIUNONG TOL VOUIGUATOG.

H EALGSa méTuye pev va e16éABet ot {dvn Tov upd 6T0 TEAOG ALTOV TOV KOKAOV, OALA, AGY® TNG
ATELECPOPNG TPOGOPLOYNG, TO ONUOGLOVOLLKA TPOPANLOTO TOPEUEVAY, EVA TOVTOHYPOVA ELYOV
o&uvoel Ta Tpofinuata d1e6vovg avTay®vIeTIKOTNTOG TG owovopioc. Eival yapakmmpiotikd 01t 10
2000, 6tav eykpibnke n éviaén g EALGSag ot {dvn tov gupd, To PV dnudcto ypéog elxe awénbei
010 104,9% tov AEIT (BA. Awdypappa 8), n 8¢ d1eBvig avTaywvioTikOTTa, LE fACT) TO GYETIKO
povadiaio k6GTog epyaciag, Ntav Helwpévn kot 25% oe oyéon pe to 1992, ™ ypovid mpv v
gvapén £popuoyng Tmv Tpoypaupdtov cvykiong (PA. Awdypoppa 10).

3.3 O Kvklog g Owcovoukns Evpopiog ko n AieBvig Owovopurn Kpion, 2000-2009

O 1pitog KOKAOG, £vag KOKAOG OIKOVOLLKNG EVpopiag, Eekivnoe oTig apyég TG vEaG yIMeTiog HeETd
™ SopdAion g évraéng ¢ EAAGdag oty evpwldvn. O khklog awtdg yopaktnpiomke ond Eva
nePPAALOV YoUNAOV TAEOV TANOOPIGHOD Kot 1O104TEPA YOUUNADY OVOUOGTIKAOV KOl TPOYLATIKOV
EMTOKIOV.

Qo61660, aUEcmS PETA TNV £ykpion Tng évtaing ¢ EALGSag oty evpolmvn vimpée oyedov aueca
L0 TEPALTEP® OMILOGLOVOUIKT] XOAGP®ON, OVENCELS TV TPOYUATIKOV HoH®OV TEPaV TV avéfoemv
NG TOPOYOYIKOTNTOG KOl TEPUTEP® LEIDCELG TNG O1E0VOVG OVTAYOVIGTIKOTNTOG THG OIKOVOUTNG.
AvT6 00N yNoE € o OKTAETIO GYEIOV LYNADV pLOU®OV avATTUENG, AOY® TNG EMEKTATIKNG HONONG
Ao TN CLVOAIKT (NTNoM Kot 6€ GVVAKOLOLON pelwon TG avepyiog. AVGTLYMOG OLLMG, 1) OIKOVOLUKT
avt ‘evpopia’ Paciotnke otn pHeydAn dvodo tov eEmteptkov davelspob e EALGSaG, axpimdg

"To pior aE10AGYNGoT NG AVETAPKODS Kol LLOVOTAELPNG TTPOGAPLOYIG TTOV TTPOLYLOTOTOONKE KT T
dupkeln g dekaetiog tov 1990, BA. OECD (2001).
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Avdypappa 10
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nyM: Evponaiky Emitponn, Tparelo Ztotyeiov AMECO

AOY® TG HeYOANG HEIMONG TOV TPAYLOTIKOV ETITOKI®V, TOV avicolvuyiov petald emevovcemy Kot
OTOTAPLEVGEWV KO TNG YOUNANG Kot ETOEVOVLEVN S O1EBVODS OVTOYOVIGTIKOTNTOS TNG EAANVIKNG
owovopiog.

H peydin kot taysio peimwon tov Tpaypatik@v MTOKIOV Tov TPoKANOnKe amd v évtaén oty
evpoldvn, pe TV EAAEYN TOV TPOGIOKIOV VITOTIUNONG, TPOKAAEGE SIEDPLVGT TOV YUCUATOG
HETAED CUVOMK®OV ETEVOIVCEMVY KOl ATOTOUIEVGEWDY, KAOMG 001yNCE € OENGT T®V GUVOAIK®OV
EMEVOVGEMV KOl LEIMON TOV IO1OTIKOV OTOTAUUEVCEMV.

H e&éMEn tov emevdLGE®V Kot TNG IOIOTIKNG KATovaAmong tapovstdletal oto Atdypappa 11. Ot
axa0dapioteg enevdvoelg moyiov kKepaiaiov avénkay amd to 17,2% tov AEIT ot dexoetio Tov
1990 670 20,6% tov AEII 61 dekaetio tov 2000. Tavtdypova avéPnke Ayo Kot 1 1010TIKY
KatavdAwon, amd 1o 65,8% tov AEIT ot dexaetioo tov 1990, 610 66,0% tov AEIT 611 dekaetia
tov 2000.

H dvodog tov enevddcemv mupodoTnoe LeV TV Gvodo TG GLVOAKNG LTNOMG KOl TNV OIKOVOLLKT
pey€buvon, aAdd, AOY® TOV OVETUPKAOV OTOTOUIEVGEWDY, 001 YNCE KOl GE TPMTOPAVT EMOEIVOOT
OV NN TPOPANATIKOV eE@TEPIKOV 1olvyiov. Eivatl xapaktnplotikd Oti, OTmG 101 avaQEPaLLE, TO
péco Erdetppa Tov 160Luyiov TPEYOVCHOV GLUVAAAAY®MV 6T dekoeTia petd to 1999 Ntav oto 10,6%
tov AEIL évavtt poag 2,6% oty tponyoOuevn deKoETia.

To otabepomomrikd mpdypappa g teptddov 2005-2007, Eva TPOYPOLLLO NG KOl GTAOIOKNG
ONUOGLOVOIKNG Kot S10pOpOTIKNG TPOGAPLOYNS, TO OTOI0 Y10 VO OTOSMGEL OTOUTOVCE GUVETN KO
o€ PaBog xpoOvov eQapLOYY], OEV UTOPECE TEMKA VO AVTICTPEYEL TIG APVNTIKEG TAGELS 6TO 1600010
TPEXOVOOV GLVOALAYDV. EmmAéov, Aiyo petd 1o EEomacpa tng S1eBvoie YpMLOTOOTKOVO KNG
Kkpiong g mep1doov 2008-2009, AOY® TV OIKOVOUIK®OV EMTTOCEMY TNG KPIoNG KOl TV
E0MTEPIKMV TOMTIK®OV eEEMEE®V, TO 6TAOEPOTOMTIKO VTO TPOYPOALLILO EYKATAAEIPONKE.
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Awbypappa 11
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nyM: Evponaiky Emitponn, Tparelo Ztotyeiov AMECO

H d1ebvnc ypnuatoniotmTikn kpion Kot 1 d1efvig veeon tov 2008-2009 odnynoe o Hpeon Kot TNV
eAMvikn okovopia, ard to péca tov 2008. H peimon g {ftnong yo eEaymyég mpog tov vmoLoino
KOO0, AdY® NG d1eBVOVE VPESNG, 0ONYNOE KOl GE TEPALTEP® EMOEIVMOOT TO )ON EVTova
eAelppaTIKd EAAMNVIKO dNpoctovoptkd Kot eEmTeptcd 16olhyto.

3.4 O Kvkxlog e Meyalns Kobilnons xou n Avouuukn Avaxopyn, 2010-2019

Kobmng n EALGOa dev €detyve va etvar o€ BEom Vo avTILETOTICEL TIC EMOEVOVUEVEG ONHOGLOVOLILKEG
Ko EEMTEPIKES AVIGOPPOTIES, OVTE PeTA TIG eKAOYEG ToL 2009, oTig apyég Tov 2010 vpse paydaio
avafedpnon TOV TPOGIOKIOV TV JEBVAOV ETEVOLTAOV Kot pia ‘oipvidia otdon’ Tov diebvoug
JOVEIGHLOV TTPOG T YDPO.
H avaBedpnon t@v Tpocdokidv giye avtavaKAoon 6TV TOPEin TV OVOUACTIKOV emtTtokioy. H
e€EMEN TG amdO0oNC TOV JEKAETMY OLOAOY®MV TOV EAANVIKOD OMILOGIOV ToPOVCLALETOL GTO
Awdypappo 12. Eved 1o oVOUOGTIKA EMTOKLO TOPOVGIOGOV CTLOVTIKT TTMOCT) A0 TN GTLYLY| TOV
eavnke 0tL n EAALGSa Stacporilel Ty évtadn e oty evpmlmdvn Kot Tapépevay ota idlo mepimov
emineda [e Ta YepUAVIKA eMITOKIO £0G TIS apyES Tov 2008, HETd TV KOPLP®ST TNG d1eBVOg
YPNUOTOTIOTMTIKNG Kpiong Tov ZentépuPpio tov 2008, dpyioav va avePaivouv oe oyéon ta
vepuoavikd. H apykn avénon ntav pikpn kot avietpaenke v pépet to 2009. Qotdco, 6tav
dwmotodnke to péyebog g emdeiviong Tov dNHoGlovopkoD Kot eEmTeptkod avicolvyiov g
EAAGSag kot To 2009, 1 advvapio/arpobupio tng vEag EAANVIKNG KUBEPVNONG VO TNV
avtyetoniost kot 1 advvapio g Evponaikng Kevipume Tpanelog (EKT) va Aettovpynoet g
‘dOVEIGTNG VOTOTNG TPOCPVYNG’, TOTE TA EMTOKIO, EKTOEELONKAY TPOG TAL EMAV®, OVTAVOKADVTOG
™V oOENGT TOL ETAGPAAIGTPOV KIVODVOL TTOV 0montoVoa TAEOV Ot dlebveic enevOVTEG.
Avt 1 avénon, 1 omoia ennpPLace OAO TO PAGLO TOV EAANVIKOV EMTOKI®OV, GUVETEALECE NON A0
povn TG o€ TEPAUTEP® UEIMOT TG E0MTEPIKNG {NTNONG, KAl GE GUVOVAGHO LE EVO TPOYPOLLLLOL
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Abypappa 12
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ONUOGLOVOIKNG 6TafEpOTOINoNC, 101G APKOVGE Y10, VO OVTILETOTLIGTOVV €V HEPEL KOl GTASIOKE Ol
e€MTEPIKEG AVIGOPPOTLEC.

Qo61660, AOy® TG ‘oTdong’ davelopol Tov akoAovONoE, TPOKEUEVOL VO amopevyDel 1| dTokTy
otaon TANpou®V g EALGSag, vioBetOnke pécm Tov apyikov pynuoviov tov 2010 évag KOKAOG
TPOYPOUUATOV HEYEANG ONUOCIOVOUIKNG KOl ELGOONUATIKNG TTPOGAPIOYNG, ToL Eekivnoay 1o 2010
kot dmpkecav o¢ to 2018. H avtiotpor| tng mToATikig mov emPAnonke oty EAAGOQ petd v
VIOYPOPY] TOV TPAOTOL pvnpoviov to 2010 NTav o Evavoua Tov TETaPTOL KHKAOL TOATIKNG, TOV
umopet va BempnBei wg o KOKAOG ™G ‘peyding kabilnong’.

Ta S10d0y 1K aVTd TPOYPAUIATE NTOV KUPIWS TPOYPAULOTO POPOAOYIKAOV AVENCEMY KOl
TEPIKOTAV TV GODV Kol TOV GLVTASE®V, LTO TV AVCTNPY EXOTTEIN TNG “TPOIKAG’ TNG
Evponaikng Emtponng, g Evponaikng Kevipumg Tpdnelag (EKT) kot tov AteBvoig
Nowopatikov Tapeiov (ANT).

210)0¢ NTAV VO AVIETOTIGO0VV 01 EEMTEPIKEG OVIGOPPOTES, LEGH GLPPIKVOGNG TNG GUVOAIKNG
{tnong ko ¢ Pedtioong g S1eBVoLS avTAYOVICTIKOTNTOGS TG OIKOVOUING. & GLUVIVAGUO LE TN
‘euyN keporainv’, n omoia S1EVKOAVVONKE amd TV U1 EYKOLPT EQAPLLOYY] TEPLOPICUDY GTNV
kivnon kepaiaiov Kot dnpodpynce pia moTtoTikn ac@véio, 0 KOKAOG 0VTOC TOMTIKNG CLUVOEONKE
pe ™ Pabotepn Kot O TOPATETAUEVT] VOEST TNG LETATOAEWIKNG 1oTopiog TG EALAdaC, T ‘peydin
kaBilnon’mg neprodov 2010-2016.

O péoog emotog puouog peimong tov Tpaypatikov AEIT oty entaetio petagy 2009 kot 2016 ftav
3,7% xow 00nynoe o€ pio. GuVOAKY TT®oT Tov Tpaypatikov AEIT katd 23,4%.

Metd amd oKT® ypdvia Kot TPEL d10d0y KoV YOPOUG ‘ATOTNTOS’, Ol EEMTEPIKES KOl
ONUOGLOVOIKEG OVIGOPPOTIES OVTIUETOTIGTNKAV, CALG LLE TEPATTIO KOGTOG OVAPOPIKE LLE TNV
peimon g mopaymyng kot Tov 0écewv epyacioc. H 6 otkovopukn avakapymn mov onueimonke
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petd to 2016 NTav avalpukn, pe péco eTNoto puOUd oKovoKNG pLeyEBuvong oty Tpietio petald
2017 wo1 2019 poig 1,6%.

4. Moxpoowovopikég Avicoppornies, Evratn otnv Evpolovn ko Hopeia wpog v Kpion

To KAedl ylo v katavonon Kot epunveia Tng SVVOLIKNG TOV 0dNynoe oty kpion Ppicketal otnv
amooT00EPOTOINGT TNG EAANVIKNG OIKOVOUIOG TOV TTPOKAAESAY Ol TOATIKES TG deKaeTiog Tov 1980
KO OTIG LEYAAES OOVVOUIEG TNG TOAMTIKNG TG GVYKALOTG KO TPOGAPLOYNG oTr dekaetio Tov 1990.
AOYo avtdv, 1 EALGSa evidyOnke oty eupmldvn pe peydia dnpocstovopkd kot dtpOpmTikd
TPOPANTA KoL aKOUN HEYAADTEPO TPOPAN LA S1EOVOVG OVTUY®OVIGTIKOTNTAGS.

AoV dg evidyOnke otn {dOVN TOL EVPD, OTIC GVVONKES OIKOVOLIKNG EVPOPING TOL dMoLPYHONKaV,
1N AVTIHETOMION TOV TPOPANUATOV avTdV avaAnOnie Kot TaAt, pe v eaipeon tov
TPOYPAUUOTOS NTLOG TPOGOUPLOYNG TNG TeEPLodov 2005-2007, to omoio vAomoOnke ota TAMIcLL TG
drdkaciog Tov VIEPPOAIKOD EAAEILIOTOC TG EVPOLMVNG.

4.1 H Evtaln oy Evpwlavy kot to Aidnuuo tov Mundell

Metd v évtaén oty eupml®dvn, Kot A0Y® TG GuVAKOAoLONG ameUTOANONG TOV EpYaAEiov TNG
VOUUIGHOTIKNG KOl GUVOALOYLLOTIKNG TOALTIKNG, 1| SUYKPOLOT UETAED TV OVO KEVIPIKAOV GTOYMV TNG
LLOKPOOTKOVOLUIKNG TOAMTIKNG, otd TN pio TG VYNANG OIKOVOULKNG HeYEBUVONG Kot AmacyOANoNG,
Kot omd TV GAAN TG 100ppoTiag Tov 160LVYIoL TANPOUDV, KATEGTH TOAD TTLO £VIOVH GE GYE0N LE
10 TOPELOOV.

H ovykpovon avtr, HETaED e6MTEPIKNG KOl EEMTEPIKNG 100PPOTING €V TOPOVGIALETUL TOGO £vIova
o€ KaOEGTMOTA KUUAVOUEVOV GUVOALAYLLOTIKOV IGOTIAOV, 0ALY EIVOL YOPOKTNPLOTIKO OIKOVOULDV
LE YapnAn O1Efv] avTay®VIGTIKOTNTO, Ol OTOLEg HETEYOVV OE KafeaTMTA GTABEPMDV
GUVOALQYLLOTIKAOV IGOTIIIAOV, 6 cLVOTKEG EAeV0ep G Kivon g Kepalaiwy.

H ovykpovon ot ivar axdun mo £viovn av dev LIAPYEL Kot 1) ETA0Y TG pdmas vrotipnong o
nepintwon Kpiong, KATL IOV ATOKAEIETOL EK TPOOLUIOL G £va KOOESTOS VIOV VOLUGLOTOC OTTMG
etvar 1 Lovn tov gvp®. To pdvo epyaieio mov amopévet yio T otafepomoinom g oovouiog o€
oLt TV TEpinTmon gival n dnpoctovopkn toAtiky. To TpoPAnpa mov avakdmTel tvat yvwotd
ot d1ebvn pakpootkovopuky g to ‘didnupa tov Mundell’. Avtd elvar éva diAnupo petacd
E0MTEPIKNG Kol EEMTEPIKNG IGOPPOTLOG TOV AVTIUETMMILEL 10, LLIKPT) OVOLKTT) OIKOVOUIDL [E YOUNAN
bV avtayovieTIKOTNTO, 08 KAOEGTMG EAEVOEPNC KIVITIKOTNTOGC KEPAAXIOD KOl CLUETAKAN T
Ka0opIopévav cuveALaypaTIKOY 1IsoTydY.

Y& ouvOnkeg elevbepng d1eBvoic kivnong Kepolaimv, pio dNUOGIOVOIKY ETEKTACT, LE TN LOPOT
peimong g eoporoyiag 1 avENoNg TOV TPMTOYEVMOVY dNUOGI®V damavav, cuvierel Bpayvypovia
oV avénon g ecwtePKng {RTNomng, TV evicyvon tov puouov peyEBuvong Kot TV oVIILETOTION
1OV TPOPANUATOG TG avepyiag. 26TOG0, 0oNYEl TapdAANLa og dleEvPLUVOT TOV EEMTEPIKMV
OVIGOPPOTLAV, LE EMEKTAOT) TOV EAAEIIIOTOG TOV 160LVYI0L TPEXOVODOV GUVOALAYDV, AOY® TNG
avEnong g {NTNong Yo el y®YEG KOt TNG OVOTIUNGNG TNG TPOYLLOTIKNG GUVOAALYLLOTIKNG
ootipiag, AOym TG ahENONG TOV TPAYHOTIKOV GOdV.

Ao TV GAAY, Lo ONUOGLOVOLIKT GLPPIKVOGT), 00NYElL 6€ peimon Tov eAleippatog Tov i1oolvyiov
TPEYOVODV GUVOALAYDV, 0ALA €15 BAPOG TG HeyEBVVOTG Kot TNG amaoyOANoNGS, HECH TNG HEIMONG
™G €0mMTEPIKNG {TNOoMG Kot TG dNpovpyiag HOESNS Kot THG VIOTIUNOTNG TG TPOYUOTIKNAG
GUVOAAQYLLOTIKNG IGOTIHHOG.

Avt 1 6VYKpovo™ HETAED TV GTOY®V TNG ECMTEPIKNG Kt TNG EEMTEPIKNG 1G0PPOTIaG ivar 1
Baowkr advvapio tng ONUOGIOVOIKNG TOATIKNG MG EPYAAEIOV 0TAOEPOTOINGNE TNG OIKOVOLLING OE
OVOIKTEG OIKOVOLES IOV £x0VV evTayDel og £va KOOEGTMOG 6TABEPOV 1IG0TIHIDV, Y®OPig duvatdTNTo
vrotipnong, 6rmg givor n {avn TV EVPO.

Avt 1 advvapio dev AVAKVTTEL GE GLUGTILLOTO KULOIVOUEV®OV GUVOAALYLOTIK®V IGOTIULOV, OTOV
VILAPYEL 1] SVVATOTNTO XPYONG TNG VOULCUATIKNG TOALTIKNG. X€ [io 0vOlKTY otkovopio e eAe0Bepn

¥ BA. Mundell (1963). M mpd1n avéaAvoT| Tov poLov Kol TV GUVETEIGY Tov SAppatog Tov Mundell yio
v EALGSa Ko 0 evpd Ppioketar 6to Aloyookoveng (2013) kot Alogoskoufis (2019).
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kivnon kepaiaiov, HLio VOUICUATIKY ETEKTOCT 0ONYEL 68 LEIMOT TV OVOUOGTIKMV ETLTOKIMV Kot
VTOTIUN G TNG OVOLOGTIKNG KOl TTPOYLOTIKNG CUVOAANYLLATIKNG 1G0TIUI0G, KATL TOV 0dnyel avénon
NG GLVOAIKTG CNTNONG, TOL TPOAYHOTIKOD EIGOOMIOTOC KOl TG ATOGYOANONG LE TOPAAANAN
Bedtiowon kot Oyt emdeivmon tov 160Luyiov TPEXOVGHOY GUVOAALYDOV.

Metd v évtaén g EALGSag oty eupmlmdvn, akoun Kot av dev vanpye to pueydlo tpdfAinua tov
VYNA0D dNUOGIOL YPEOVS, 1 ONHUOGLOVOUIKT TOALTIKNT OEV UTOPOVGE amd LAV TG VO AVGEL TO
TPOPANLA TNG CHYKPOLONG HETAED ECMTEPIKNG KOl EEMTEPIKNG 1G0PPOTING, OVTE KAV Ppayvypdvia.
Mia 0MLOGLOVOLIKT ETEKTOGT] TPOKELUEVOL VO AVTILETOTIGOEL 1 avepyia B 0dnyovse og
eMdeivoon TOV e£MTEPIKAOV AVIGOPPOTLOV EVA it SNUOCIOVOLULIKT cuppikvmon Ba 0dnyovse og
Vo Kol dvodo g avepyiag, TPokeEUEVOL va BeATIwOEL TO 100{0Y10 TPEXOVGHOV GUVOAALYDOV.

4.2 Avorxouyies s Aquoaiovouurng Ioiitikng, Exioyikos Koxdog kar ‘Avtouaror Xtabepomonteg’

A&iler emumhéov va onpelmBel 4Tt 1 SNUOGLOVOLIKT TOALTIKN dEV EYEL TNV gveEMEIN TNG VOLUGLOTIKNG
noMTIKNG. H dnpoctovopikn moMtikn yopakmpileTot omd onpavTiKéG VOTEPNOELS GYESIAGIOD KO
VAOTOINOoMG, AOY® TOV TOMTIKOV S1001KAGLOV KOl GCLYKPOVGEMY TOV OTATOVVTOL GE Lo
onuoxpatio yio T LETOPOAN TOV POPMV Kol TV SNUOCIOV SOTOVOV.

Eivon emiong kpiowo o611, oty mepintwon g EALGSag, petd 1o 1980 eykataieimovtal ol Kavoveg
NG OMNUOGLOVOLUKNG TtEapyiag mov elyav vioBetnBel g TOTE, Ko apyilel vo vTdpyeL pia 1oxLPN
KOl GUOTNUOTIKY OETIKY] GUGYETION HETAED EKAOYDV KO ONUOGLOVOUK®V EAAepdToV. Evag omd
TOVG KUPLOLG TPOGOIOPIGTIKOVS TAPAYOVTEG TNG ONIOCIOVOUIKNG amootafeponoinong vapée o
eKAOY1IKOC KOKAOG TNG O1E0PLVOTNG TOV ONUOGLOVOKAOV EALelppdToV. Ta oyetikd otoyeio
epeaviCovrat 6to Adypoppa 13.

[Tpoekioywd, omd to 1981 Ko peTd, To ONUOGIOVOLKE EAAEIHHOTO OVEBOVOY GLGTNATIKA GE £TN
EKAOY DV, 1010{TEPO GE TEPUTTMOCEL TTOL 1) KOTAYNOLoN TNG KVPEPYNONS NTav amd mboavr €wg
BePaia. Metexhoyikd, Ta KivnTpa ovaBoANg TG ONHOGLOVOLIKNG TPOCHPLOYNAS NTaV Wlaitepa
1oVPd, AGY® TOV AUECOV TOALTIKOD Kol KOWV®OVIKOD KOGTOVS TNG ONIOGLOVOUIKNG TPOGUPIOYNG,
TV 010 6Ty OV TAL 0QEAN NTOV LEALOVTIKG KOl GYXETIKA af€Para.

Y ka0e mepintwon, 1 HeTAPOAN TV d£30UEVOV TOV ETHGLOV TPOVTOAOYIGHOV givor pio
YPOVOPOPOC Kot TOAMTIKG OVCKOLUITY KOl POPTIGUEVT JOIKAGTN, KATL TOVL TTeplopilel oNUAVTIKA
TNV OMOTEAEGLOTIKOTNTA TNG ONLLOGIOVOUIKTG TOATIKNG OG HEGOV 6TafEPOTOINOoTG TS OIKOVOUING,
QKOUT KOl 0V 01 TOMTIKEG AmoPAcElg ANPHovV oYeTIKA Ypryopa.

H dnpoctiovopukn moitikn amo@aciletar dmas Tov £T0Vg, e TV Katadeon Kol yneien Tov TG0V
TPOVTOLOYIGLOD, Kot 01 SLVATOTNTEG QAAAY®DV Kot LETAROADY GE GAAN XPOVIKY| GTLyUn eivarn
eCOPETIKG TEPLOPIGUEVEC.

Meta&d mpobmoroyiopmy ot dnpoctovopukég e&eliéelc kabopilovtar kuping péow g Aettovpyiog
TOV AEYOUEVOV ADTOUATOV 6TAOEPOTOINTWV, TTOV 00NYOUV GE AVEOUEIMCELS TOV POPOLOYIKMDV
€600MV KOl TOV KOWMVIK®V damavaV 6€ GYE0T LE To SloAapPavOpeve 6Tov TpobHmoAoyIGUO,
avaioya pe To av 0 puOUdG okovopkng peyébuvong vepPaivet Tig mpoPAéyelg Tov
TPOoVTOLOYIG OV, 1 VOTEPEL GE GYEOT LUE QVTEG.

"E1o1, 0 mEPLOS0VE OVAKAWYN G TNG OIKOVOLING, TO O1HOGLOVOLLKE EAAEIOTA GUVHOWME HEWDVOVTOL
o€ oyéon Ue TG TPOPAEYELS TOL TPOVTOAOYIGHOV, AOY® AVTOUATNG OENCNS TOV POPOLOYIKMDV
€000V KOl LEIMONG TV KOWMVIK®V S0mavaV (ETOOUATO AVEPYING), EVAD GE TEPIOOOVS VPESNG
ocvvnbmg avéavovtat. Oco peyardtepeg eivat O ot amokAicelg Tov puOOL olKoVOIKNG peYEBuvong
a6 TG TPOoPAEYELS TOV TPOVTOAOYIGHOD, TOGO LEYOADTEPES EVOL KO O1 OTLLOGLOVOLIKES
ATOKAIGELG TTOL TPOKAAOVVTOL OO TOV OIKOVOLLKO KUKAO.

H Aertovpyio TV ouTOpdTOV 0T00EPOTOMTAOV, TOV GE TEPLOSOVE VPECT|G GLUVETAYOVTOL ALTOLOTN
LEI®ON TOV POPOLOYIKMDV £G03®V Kot 0OENGT TMV KOWVOVIK®OV SATOV®V, Kol 001YOUV GE dlevpuven
TOV OMUOGLOVOUIKOV EAAEIppaTOG, Asttovpynce otnv EALGSa 1000 t0 1981 660 Kot 1o 1993 ko 10
2009, Ta omoia NTaV TAVTOYPOVE £T1 EKAOYDV Kot d1eBvoDS Dpeong. Ze cuVOVAGUO LE TO STANUU
tov Mundell, fjitav éva a6 to facikd TpoPApaTe Tov 031 YNCaV 6T O1LOGLOVOULKY] EMOEivmoN
petd to 2007. AkOun Kot av LIAPYE L0 TLO TEPLOPIOTIKT ONLOGLIOVOULKY|] TOALTIKT Hetd 10 2007,
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Awbypappa 13
E&émén tov Ieolvyimv e 'evikng KvBépvnong, Yoéoeig ko Exioyikoi Kvkiot

100%
’ Npw v Evragn oty EE ‘ AnootaBeponolnon l AteMéadopn Npoocapuoyr | Eupw-Eudopla | Meydhn KaBiinon |

5.0%

Exhoyig

0.0%

I B B R B B B B B B B B )

Exhoyés Exhoyég

% AEN
¥

-10.0%
Exhoyig

Exhoyés

ExAoyeg

-20.0%

Nepiodod Yéeon oty Eupwiewn Npwrtoyevis loodiywo Mevixrg KuBépvnong ool (yio Mevikr|g KuBépvnong

InyM: Evponaiky Ernttponn, Tpanelo Ztoryeiov AMECO.

avTn ev pépet povo Ba NTov amoteAespaTikn, kKabdg pe ) oepd g o cuvEPare oty emdeivmon
™G Veeons mov Ba emPpdovve t peiwon TV EAAELUATOV, OTMG EYtve GALMGTE Kot LETE TNV
Kkpiomn tov 2010.

g TeMKN avAALGoT, LETA TN GLUUETOYT] TNG 0T (MVN TOL EVPM®, 1| EAANVIKY] OKOVOi0 AVTILETOMICE
éva SUCEPECTO PLOKPOOTKOVOLKO STANLLLL HETAED E0MTEPIKNG VPEONC Kol EAAEUUATOV GTO
1oolvyto TAnpopmv. O Adyog ftav 6t To povo epyadreio otabepomoinong g otovopiog nToav M
ONUOGLOVOIKY TOALTIKY. MeyoddTepn SNUOCIOVOULIKY TPOGapoyn Ba 001 youse e peyaAdTeEP
Veeon, N ool Oa cuvEParde og pkpdTEPO EAAEILOTO GTO 160LVY10 TANPOU®OV AOY® TG HelwoNg
TOV EMEVOVCEMV KOl TNG KOTAVAA®ONG. MiKpOTEPT ONUOGIOMIKT TPOGOUPLOYN 1 L0 ETEKTOTIKT
ONUOGLOVOHIKT TOALTIKY OEV TPOKAAOVGE LEV VPECT), OALG €lxe MG CLUVETELD LEYOADTEPQL
eMeippata oto 160L0Y10 TpEYOLVS®Y GuVaAlay®dV. Movo av n EALGda giyxe tn duvatdmta va
YPNOLOTOUCEL KOl VOUUGUOTIKG LEGO, OTTMG 1) VTOTIUNGN TOL Vouiouatog, Oa propovoe va
ATOPVYEL LTO TO dVGAPESTO SIANLLLLL.

4.3 Ihowwtky Exécraon, Aiedvig Aviaywvietikotnta kot to ECwtepixo looldyio

Ex tov votépwv, Bo uropovace va el Kovelg 6T 1 Eviaén ot {dvn Tov gVpd, LE TIG GVVONKEG TOV
&ywve, vnpée TPO®PN Kot 00NYNGE GGGV VOLOTEAEIOKE GT ONHLovPYio TV CLVONK®V TOV
npoKaAesav TV Kpion. Yanpée mpodwpn S10TL TPOyUATOTOMONKE TPV AVTILETOTIGOOVY GTOV
ATOLTOVIEVO PBaOLO 01 SNUOCIOVOUIKES OOVVOLIES TNG EAANVIKNG OKOVOUING KOt TO TPOBAN LA TNG
dtebvoic avtayoviotikodtntog. Ot Tpoonddeieg TPOGapLOYNG TOV TPONYHONKAV TG Evtadng otnv
evpoldvn Ntav ke AL TPl ETOPKEIC TPOKEUEVOL VO TPOETOUAGOLV TNV EAANVIKY OlKovouio
Y0l TIG GUVETELEG TNG EVTUENG.
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AOY®D T®V 0dVVAULIDY KOl VOTEPNCEDV TNG LOKPOOIKOVOUIKNG TTPOGOPIOYNG KATE TNV TTEPI0d0 TNG
oLYKAONG, 1 ATEUTOANGT) TOL PPayLyPOVIOL £pYOAEIOL TNG VOLUGUOTIKNG TOAMTIKNG GTEPNOE amd
™V EMANVIKT owkovouia T duvaTdTNTO Vo LTOPEL VoL KOAOLONGEL Eva PETYLLOL LLOKPOOTKOVOLLKNG
TOMTIKTNG TTOVL VO TNG EMTPENEL VO GLVOLALEL TIG POCIKES EGMTEPIKEG TNG OUKOVOLLKEG
TPOTEPAOTNTES, OTMG 01 GTOHYOL TG LVYNANG OIKOVOULKNG HeyEBuvong kot amacyOANoNG, LLE TOVG
e€TEPLKOVE TEPLOPLGOVE TTOV TPOKLTTOVY Amd TO 160LVY1I0 TANpoU®dV. H katdotaon
emdevobnke eriong AOYm TV BecKdV Kot S10pBpoTik®v aduvopdy g idtag g evpolmvng.
2V mepintoon g EALGSag, kpicio poro oty amoctadeponoinot Tov 16olvyiov Tpeyovcmv
CLUVOALYDV ETALEE O GLVOVAGUOG TOV YOUUNADY ETLTOKIOV TOV EXKPATNOAY GTO TEAIKO GTASLO TNG
nopeiag mpog Vv évtaén ot {dvn Tov Vpd, KABMG Kol 6T TPOTA YPOVIO LETA TNV EVTOLT, LLE TNV
EMEKTATIKY] EICOOMLLOTIKN Kot ONLOCGIOVOULKT TOMTIKY] TOV L10OETHONKE AUESHOS LETA TNV EVTOLT).
O ocvVOVLOCUOG AVTOG GUVETELEGE LLEV GTIV EVIOYLON TNG E0MTEPIKNG CNTNONG KOl TNG OIKOVOULKNG
pey€Buvong Kot otn cuvakoOAoVON peimon g avepyiag, aALd avTd cLVEPN €1 Bapog TG
100ppOTTiag TOL 160LVYIOL TPEYOVGDOV GUVOALAYDV.

4.4 Meiowon lpayuatikawv Emitoxiov kou Xpyuatomotwtiky Expnén

H peiwon tov ovopaoTIKOV Kot TPOyUOTIKGOV ENLTOKI®V, 1) onoia Eekivioe LOAG eumedddnke M
nemoifnon 6t EALGda Ba cuppeTdoyetl TeMkd ot {dvn Tov EVpd, NTAV ATOTELECUA TG 010G TG
évtaéng omv evpolovn. H évtaén odnynoe otnv edAeym ToV AGPAAGTPOL VTOTIUNONG OO TO.
EAMMVIKE £MITOKL0, TO OTTOI0 EVUTNPYE NOT OO TG OTLY L TTOL APYLOAV VO amEAELOEPDOVOVTAL O
YpNHaTayopés kat 1 debvng kivnon kepolaiov otig apyés g dexaetiog Tov 1990. Tlpw v éviaén
oV VPOV, Ol EMEVOVTES AMATOVGOV LEYOADTEPEG ATOOOGELS Y10l TOTOOETNGELS GE OPOAYUEC,
KaOdG cuveEXDG EALOYEVE O Kivouvog piag ampOBAETTNG VITOTIUNON G TOV Vopiopuatog. Me v
AVTIKATAOTOGCT TNG SParyUNG ammd TO VPG 0 KivOLVOg aTOG EEEAEUTE Kol TOL EMITOKLO LEIDON KAV
amOTOUAL.

Ta péoca mpaypatiKd enToKio YOPNYNOE®V HUEWOONKAY 0XEOOV GTO VA TETAPTO GE GYEOT) LE TNV
npornyovpevn dekaetia, amd to 12,4% ot dexaetio 1990-1999, oo 3,4% o1t dekaetio 2000-2009.
Ta e Tpaypatikd emtoxio Kotafécemy Eyvay apvntikd, Kadng peidbnkay and 1o 4,2% ot
dekaetio 1990-1999, o610 -1,1% ot dekaetio 2000-2009. H onpavtikn adénon tov enevovcemv
KO 1] ONUOVTIKY HEIDMOT TOV OMOTAMEVCEMVY NTAV TO PLGIKSO ETaKOAOVOO VNG TG e&éMEnc. Me
TN GEPA TOVG, Ol AVENIEVES ETEVOVOELG KOl 1] AVENUEVT KATAVAA®GT 001 yNcav T0G0 6€ avEnon
™G GLVOAIKTG CNTong, Tov mpaypotikod AEIT kot g amacyoAnong, aALd Kot o€ d1elpLVGT TOL
eAMEIPNOTOG TOL 160LVYIOV TPEYOVGMY GVVAALXY®V, TO 01010 deV givarl Tapd 1 daPopd TV
OUVOMK®V ETEVOVGEMV OO TIG ATOTAUEVGELG.

Me 1) peimon ToV TPayHaTIK®OV ETITOKI®MV, TN LEIMoN TOV OTOTANIEDCE®MY Kot TNV abENOT TV
enevdLoE®V, ekToSeninKe Kot 1) TpameCikn ypNULATOdHTNON, KUPIMG TPOG TOV IO1WTIKO TOUEA.
>t0 Adypappa 14 areikoviletor 1 eEEMEN TV GLVOMKAOV TPOTECIKOV TGTOCEMV peTd to 1998.

Ot cvvolikég motdoelg og oyéon pe to AEIT avénbnkav and to 81,5% tov AEII to 1999 oto
131,3% tov AEII 10 2009. 't 9éKa mepimov xpovia avEdvovtay pe puouod 1,6 popég peyolvtepo
and to AEIL

Ot GLVOMIKEG TIIOTAGELG TTPOG TOV OIMTIKO TOUEN, Ol OTTOLES EMioNG amelkoviloviatl 6To AldypopLpLo
14, avédvovtav pe puouod 3 eopéc peyarvtepo amd 0Tt to ovopaotikd AEIL Avépnkav amod to
34,2% tov AEII to 1999, 610 105,1% tov AEII 10 2009. Tnv 1610 TEPi0d0, 01 TGTMOGELS TPOG TN
YeEVIKN KLPEpVNoT, ONAaST Ta KPATIKA OLLOAOYA TTOV SLOKPATOVGOV Ot TPAme(eg Kot Ta GAA ddvela
TPOG POPEIC TNG YEVIKNG KLPEPVNONG, petmbnkay amd to 47,2% tov AEIT 10 1999, 610 26,2% T0UL
AEII 7o 2009.

Eivon mpo@avég 0Tt Ta EAANVIKA YPNUATOTIGTOTIKA 10PVLOTO YPNCLOTOI0VCAY TO, OLOAOYO TOV
EAMNVIKOD OMIOGIO0L TOL 07010 S10KPOUTOVGAY Y10l VO, ATOKTOVV PELGTOTNTA OO TO EEMTEPIKO,
TPOKEUEVOD VO ETEKTEIVOVV TNV TLO EMKEPIT XPNUATOSOTNOT TPOG TOV WM TIKO TOpEN. AVTO
OULVETELEGE GTNV TOVTEPT] LETATPOTY] TOV EAANVIKOD OMUOGLOV XPEOVS OO EYXMPLO GE debVEC,
kabiotdvrag v EAAGSa moAd o evdim 6tav Eéomace 1 d1eBvig ¥PNUOTOTIGTOTIKN KPiom.
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Awypappa 14
Xvvoro IIiet@ocmv ntpog IdvwTiko Topéa kar I'evikly KvBépvnon, 1998-2019
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nyn: Tpérela g EAAGSog kan Evponaixn Emitpony, Tpdnelo Xtoyegiov AMECO.

H pelwon tov mpaypatikdv enttokiov ot TAaiclo Tov anelevfepopuévon mAEoV EAANVIKOD
YPNLOTOTICTMTIKOV GUGTHOTOS 00NYNGE € o TPayRatikn EKpnEn ot ¥pMULaTtoddTNoN TOV

W1 Tikoy Topéa. Ta davela o€ voukokvpld Yo oyopd KOTOIKIOG TEVIOTANCIAGT KOV MG TOCOGTO
tov AEIL, and 1o 6% 10 1999 610 33,1% 10 2009. Ta KOTAVOA®TIKA dAVELD TPOG VOIKOKVPLA
emiong mevramiacidotnkoy og oyéon pe 1o AEIL and 1o 2,8% to 1999, 610 15,3% 10 2009. Tar
OLVOMKG ddveln TPOG volkokvpld ekTo&elnkay and to 8,8% tov AEIT 10 1999, 610 49,7% 10U
AEII 10 2009. Ot 6VVOAIKEC TIGTMGELS TPOG TIG EMYEPNOELG VIEP-OUTAAGIACTNKAY GE GYECT LE TO
AEII, an6 1o 25,4% 10 1999, 610 55,4% 710 2009. H tdon avt) aviietpdonke to 2011-2012, petd
NV V100£TNON TOV TPOYPAUUATOV TPOSAPHOYNS. O TIGTMOGELS TPOS TOV WOIMTIKO TOUEN LEIDONKAY
am6 1o 127,5% tov AEII to 2012 oto 88% tov AEII 10 2019. H peiwon awt g xpnpuatoddtnong
TOV W10TIKOV Topén cuvEPale kaBoploTikd otn peydAn kabilnon g mepiddov 2010-2016 ko
oTNV avalukn avakopyr g teptddov 2017-2019.

H ypnuotomictotiky ékpnén elye emmtdoelg Kot oty mopeia Tov Xpnuatiotnpiov A&imv AOnvaov.
H e&éMEn tov deiktn TIH®V petoy®v mapovstaletatl oto Adypappa 15. Me v ttdon tov
OVOLOOTIKAV KOl TPOYUATIKOV EMLTOKIOV Ba avEpEVE KOVELG Pio GVOd0 Kot GTIC TIHES TV LETOYXMOV.
Qo1660, N Avodog ov onpemdnke 1o 1999, dtav eumedmOnKay o1 TPocdokies yio TNV £6000 NG
EAAGSag otV evpldvn Kot ApyLoay Vo LELOVOVTOL TO, EMTOKIO THPE TN LOPON TPOTOPAVOVG
(POVCKOG.

Meta&d Agkepppiov tov 1996 kot Zentepfpiov tov 1999, o deiktng TILOV TOV PETOXDV avEPTKE
6,3 popég, N katd 632%. X11g 17 ZentepPpiov tov 1999, o T'evikdg Aeiktng ékave TO 1GTOPIKO
pekdp TV 6.355,04 povadmv kot 6An n EALGSa {ovoe otoug pubpotg g XopokAéovg. H tdon
T 0w, oTig 23 ZemtepPpiov tov 1999, avtiotpdonke amodtopa. O IN'evikdg Asiktng epeavice
péoa og TPEIG LOvo NUEPEG peimon g TaENG Tov 12,7% Kot 1o eAAVikd ypnuatiotiplo Eekivnoe
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Adypappa 15
0O Asgiktng Typdv Metoydv tov Xpnpatietpiov ASiav AOnvov
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Yvvepyaociag kot Avantoéng, Tpamel LDV

U]

amod tote o Evrova Kabodikn mopeia. H ‘podoka’ eiye ondoet. Méypt tov Mdptio tov 2003, o
I'evikog Agikng elye amoréoet ta tpia tétapta ™ agiog Tov, a peimon kot 393%, kot
EMEGTPEYE OTO EMMEDAL TOV aPYDOV TOL 1998.

H ypnuotiomplokn «podokoy TPoKAAESE TEPAGTIO KOGTOG G€ TOAAOVG OWYILOVG ‘EMEVOVTES’,
KLPIOG omd To LIKPOUESAI0 KOVOVIKG GTPOLATO, Ol 00101 EMEVIVGAV LETA TN LEYAAN (VOO0 KoL
LE TNV TTMOON €10AV TIG OmMOTAIEVCELS TOVS Vo e€atpilovTat. Ztnv mepiodo g ‘@ovoKaS’ TOv
YPNUOTIOTN POV, 0 aPLOUOG TV “KOIKOV’ (ETEVOVTOV) 6T LopokAéovg glxe ptdoetl to 1,5
EKOTOUPOPL0, GE 1oL Ydpa pe 4 tepimov eKoToppdpla epyalopteEvoug.

H ‘povoka’ Tov ypnpatiompiov anédeiée v avopiudTTa Ko TV EMMOAOTNTO LEYEAAOD LEPOVG
TOV €NEVOLTIKOD KOOV, OALG KOl TOAADY TOAMTIKMV, 1010{TEP TOV ASIOUATOVY®V TNG TOTE
KuPépvnong tov Koaota Znpit n onoia iye amd vopig xpnoLLUOTOMGEL TV dvod0 ToL
Xpnuotiompiov ®g OTAO GTNV TOATIKY avTUTapadeo).

Inuovtikn dvodog tov Xpnuatiotiplov onueimdnke kot petd v évtaén g EALadac oty ONE,
Kt TNV TEPI0S0 TNG OIKOVOLUKNG EVPOPiag Tov akolovOnce v évtaén. H dvodog Eekivnoe ev
oyel ¢ 610pyavmong Tov OAVUTIOK®OV AYOVOV, RTOV AMYOTEPO EKPNKTIKN Kot dEV cLYKIvVNGE TOGO
TOVG UIKPOETEVOLTES, KaBMG Pacionke Kuplwg oTig enevdvoelg Becukdv enevovt®mv. H dvodog
aVTH GLVOEONKE LE TO TPOYPOLLLLO OTOKPATIKOTOMGE®DY NG KLPBEpvnong Kapapovin omyv mtepiodo
2005-2008, aALG PETA TO TPATO GUUTTOUOTO TNG YPNUATOTIGTOTIKNG Kpiong twv HITA 1o
kaAokaipt Tov 2007 peTaTpAnNKE OE TOYVTOTY TTOGN.

4.5 Hpayuatikoi Mig6oi kou Meiwon AieBvois Avrtaywviatikdtyrog

Ot dvopeveig e€elilelg oto e€EmTteptkd 160L0Y10 TOL TPOKANONKAV Ao TNV e£EMEN TV eMTOKIMV,
TOV ONUOGIOVOLUKAV EAAELUATOV KoL, KOPIWS, TNV £KpNEN TOV dOVEIGHOV 0ltd TO TIGTWTIKO
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oLOTNUA, EVICYOOMKAY amd TV €EEMEN TOV TPAYUATIKOV HIGHMV Kot T GVVEXDG EMOEWVOVLEVT
JEfVT avTayOVIGTIKOTNTO.

Meta&d 2000 kon 2005, 1 péon etota aOENCN TOV TPAYLATIKOV amodoy®V ova epyalopevo
Eemépaoe 10 4,0%. XtV 1010 mepiodo, | péon oo aENCN TNG TOPAYOYIKOTN TG 0vA EpYAlOUEVO
nTav poMg 2,6%. Katd cvvéneia, dnwg dtapaivetor kot and v €EEMEN TG OTAOUGHEVNC
TPOYUATIKNAG CUVOAAAYLLOTIKNAG 1G0TIHHOG, VIINPEE 6TV TEPTOSO QLT L0l GLGCOPEVLLEVT] ATTMOAELN
AVTOYOVIGTIKOTNTOG, 1| VIEPTIUNON TNG TPAYUOTIKNG 1GoTIHioG, Katd oyedov 18,0%, kabng oe
TOALEG A0 TIG VITOAOITES YMPEG TNG EVPMLMOVNG M AHENCT TOV TPUYUATIKDOV OITOd0YDV 1 TOV
piKpdTEPN OO TV ENGN TNG TUPAY®YIKOTNTOC.

Metd 1o 2005 1 péom emoto adENOT TOV TPOYUATIKOV arodoydv entBpadvvinke oto 0,5%, kot o
puOudc peimong g d1ebvoic avtayoviotikdTog emPpadvvinke eniong, kabdg N otadpicuévn
TPOYUATIKY] GUVOAAQYLOTIKY 1o0Tipio oTafepomomOnke, émg to 2009 kat tnv emdeivwcn g
deBvog Hpeong ™G TEPLOdOL.

Y kG0e mepinT®ON, 1| GLCCOPEVOT EEMTEPIKOV YPEOVG TTOL TPOKANONKE, 101 Kot TPV amd TV
évtaén g EALGSag otn (v Tou gupd, Kot 1 omoia dtoetnpnOnke yia pio oxeddv dekaetio vinpée
TPOTOPAVNG. MeTd TV KopHE®omn TG d1ebBvoug ypNUATOTIGTOTIKNG Kpiong to 2008, to e£mtepikd
YPEOG TTOL £lye GLOCWPEVOEL AMOTEAETE TNV aYIAAELD TTEPVA TNG EAANVIKNG OIKOVOULaG.

Avtictolyo poro pe T devpuven Tov 160LVYIoV ATOTAUEDGEMV Kol ETEVOVCEDY TOV OO TIKOV
Topéa Emanée Kot 1 S1eVPLVOT TOV OPVNTIKAOV OTOTOUIEVGEDY TOV dNUOGI0V, LE TN S1EVPLVVOT) TOV
EMEPUATOV TOV dNpOoGtovopkoy 16oluyiov o amd to 2000.

Qo1660, OTMG delyvouy Kot Ta Tapadeiypota g [loptoyariog, g lomaviag kot g IpAavdiog, o
TLO TEPLOPIOTIKT] ONULOGLOVOULKT TOATIKY] B0 LTOpOVoE EVIEYOUEVMS VO LETPIAGEL TNV £KTACT] TMV
eEMTEPIKDOV OVICOPPOTIMV TOV TPOKAAEGE 1| TTAOCT TOV EMTOKIWV, 0ALE elvar apeifoio av Oa
UTOPOVGE VO EE0VOETEPDGEL TIG EEMTEPLKEG OVIGOPPOTEC.

2y tpd ™ dekaetio LETA TNV viosn otnv evpolmvr, 1 EALGda £0woe, OTmg cuVERT AAA®GTE Kot
OTIG VITOAOITTESG YDPES TIG TEPLPEPELAG TNG EVPOLDOVNG, LEYOADTEPT] ELPACT OTIS ECMOTEPIKEG TNG
TPOTEPAUOTNTES, OTMG 1) EVIGYLON TNG ECMTEPIKNG CNTNONG KOl TG OIKOVOLIKNG HeyEBuvong Kot M
OVTILETOTION NG avepyiog.

AVT0 Oumg, Ady® NG YOUNANG Kot mdEVOOEVNG d1EBVOC avTaymvioTikdTTag £yve o€ Bépog
TV eEMTEPIKOV TPOTEPULOTHTOV, OTTMOG 1 Pelmon Tov eAAEippaTog ToV 160LVYIoVL TPEXOVCHV
oLVOALYDV. ZTnv devtepn dekaeTio, petd to EEomacia TG o1eBvoug kpiomng, Ta Tpoypdppota
TPOCAPUOYNG 00UV GYEIOV OMOKAEIGTIKN ELLPACT] GTIV OVTILETOTION TOV EEMTEPIKMOV
AVIGOPPOTLAV, G€ BAPOG OUMG TOV ECOTEPIKAOV TPOTEPALOTTOV, OTIMG 1| OIKOVOLUKT HeYEBUVOT Kot
N avTeTonion g avepyiog. H otevn Betikn cuayétion 1ov 160Luyiov TpEXOVGHOV GUVAAALY®DV Ko
™G 01efvoic avTaymvioTikdTTag TapovctdleTotl 6to Atdypappa 16.

5. Homtké Kivntpa kor Owovoprkn Ioivtun

IMoti dpmg 10 ToATIKO GVOTNHA TS HETOTOAITELONG OV VIDBETNGE EyKanpa Kot Le O1KT TOV
TP®TOPOLAIN £va ETaPKEG TPOYPALLLLO LETOPPLOLICEDY TTOL B 001 YOVGE GE O1LLOGIOVOLLKT
e&uylavon kot Beltioon g d1ebBvoig avtaymvioTikdtTnTog TG otkovopiag; ITotot Htav ot ToAttikol
TOPAYOVTEG TTOL 001 YOVCAV GE AVOPOAT], OVOGTOAN 1] KOl AVTIGTPOPT] TOV OTOPAITTOV
petappvbpicemv Kot oty VIOBETNOT ATOGTADEPOTOMNTIKOV EMEKTATIKAOV 1 LOGLOVOLK®V Kol
gloodnuoTIk®v ToMtikdv; H enikAnon tov dilqupatog tov Mundell, to omoio givar n povn
opBoroyikn eEYNON AVTOL TOV PALVOUEVOD Y10 TN LOKPOOIKOVOULKY] TPOCAPLOYN LETE TNV £vTaén
oV evpolmvn, oev apkel ylo va eENynoet Yot dev TpoyMPNCE 1 LOKPOOTKOVOULKT TPOGAPUOYN
TP TV €viaén otnv evpolmvn N ot dSapBpwTikég petappLOUIcES 6GTO GHVOAD TNG TEPLOGOV TNG
petamoAlitevong. Etvat mpogavég 6Tt vaipyav kot dALN, TOATIKA Kol KOWVOVIKE avTiKivnTpo 6T
LLOKPOOTKOVOUKT] TTPOGOPLOYN KOt TG dapOpmTikég petappudpioes.

5.1 Holitike, kou Kovawvike Avtikivytpa otic MetappoBuioeis

H 1don yia avapoldr| petappuduicewmy ol omoieg GLUVETAYOVTOL LEYAAO KOWVOVIKO Ko TTOATIKO
KOGTOG 1 KOl TPOKOAAOVV EVTOVES OVTIOPAGELG OO TOALTIKA 10YLPEG OPYOVOLEVES LEOYNPIES, eival
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Awbypappa 16
Emtepiko Avicolvyro ko Atefviic AvtayovieTikoTnTo

14 5.0%

13

0.0%

12

B

1.0

-5.0%

2015=1
% tou AEN

-10.0%

0.9

-15.0%

0.8

0.7 -20.0%
1974 1976 1978 1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

Nepiodot EupwrnaikigYbeong looUyLo Tpexouowv Tuvalhaywv (86l dEovacg) @ \|£0Vr|G AVTaywvLoTIKOTNTA (apLoTEPOG d€ovag)

InyM: Evponaiky Emitponn, Tpdanelo Ztoryeiov AMECO. H 81e6viig avToy@vieTikdTnTo LETPATOL OC TO
avVTIGTPOPO TNG OTAOGUEVIG TPAYLLOTIKTG GUVOAALYLOTIKNG 1G0TIIAS, LE Bdomn To povadlaio KOGTOg
gpyociog évavtt tov 15 yopov g EE.

éva oo To KEVTPIKE cvumepdopata g PAoypapiag TG véag moAitikng otkovouiag, oG
OLKOVOLKNG TTPOGEYYIONG 1) OTTol0L EMLYELPEL VAL OVOADCEL T KIVIITPAL KOl T GUUTEPIPOPE TV
KuPepvNoemV Kot TV GAANAETIOPAGT] TOVG LE T KIVITPO KOl T GUUTEPIPOPA TOV WOLMTIKOD TOUEN
KOl TOV EKAOYIKOV GMUATOG, OTTMG TPocdiopiloviat HEc amd TOVG TOATIKOVG KOl OIKOVOULKOUG
Beopovg.’

e o dnpokpatio, €6V 1 VIOOBETNOT CLYKEKPIUEVOV TOATIKOV 1) LETAPPLOUIGEDV GUVOVTE TV
avTidpaomn peydAov HEPOLE TOV EKAOYIKOD GMUOTOG 1 OKOLT KOl OPYAVOUEVOV LELOYNPIKOV
KOW®VIK®OV OpAdwV pe e101KO TOMTIKO Pépog, Kot dev vdpyovv To KatdAinia Beopkd avtifapa,
TOTE M TOMTIKY SLdIKAGI0 KATAANYEL GTNV AVOPOAY|, AVAGTOAN 1] 6TV HEPIKT LOVO VI0BETHON TV
TOMTIKAOV KOl TOV HETAPPLOHcE®V 0VTOV, Tapd TO OTL UTOPEL VoL Vol ETMPELEIS Y10 TO EVPVTEPO
KOW®OVIKO GHVOAO.

Mo mapddetypa, ov 00O 1 TEPLGGOTEPES KOWMVIKES OPLAOEG TANTTOVTOL ACVUUETPO ot i
KOW®VIKO OQEMUN LETOPPVOUIOT 1/KOL TNV ONILOGLOVOULKT) TPOGOPLOYT, KoL OEV LTOPOVV VL
TPOcLVVEVON 00UV KOl VO, GUUE®VIGOLY, Kal av 1 KuPEpvnon dev eivar og Béon va Tpokabopicet
TNV TOAMTIKT] TNG TEPLUEVOVTOG VO CUUPOVICOVV 01 KOWVMVIKES OPLAdES, TOTE 1 peTappLOion N1
dnpoctovopkn tpocappoyn o avafdiietal en’ adPLoTOV, KOOMG 1 KAOE KOWVWOVIKN opdoa Oa

? T'o. pia suALOYY TOV Pactkdv epyactdv mov Bepshiocoy ovty ™ Bipioypapio PA. Persson and Tabellini
(1994 a,b). ' avaidoelg Kol EpapUOYEG OTNV TEPITTMON TG EAANVIKTG Otkovopiog PA. Adoyookobeng
(1996 B), Ahoyookoveng koaw DurronovAog (1996), Koirivtlog (2000), Alogoskoufis and Philippopoulos
(1992), Alogoskoufis (1995), Lockwood et al (2001).
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eumodilel v e@apUOYn TG TOALTIKNG Tov TV Biyel meprocdTepo amd 0Tt Biyet TIg VITOLOUTES
KOW®MVIKEG 0padeg, emididouevn og évo ToAepo eHopdg.'?

Mo 4AAN Ttepinton Téomng yio ovoBoAr 1] AVOGTOAN LOG LETOPPYOUONS 1] TNG ONLLOGLOVOULKNG
TPOCUPLOYNG TPOKVATEL AV TO KOGTOG £tvat Gpeso kot BEPato evad To dpehog sivar aféfato kot
peAlovtikd. Tote ta kivntpa yro TV VIOBETNON TV PETOPPLOUICE®VY 1| TNG TPOGAPLOYNG
approvovrat, AOYw ™G afefardTTog avapopikd e T0 TPOGOOKDOUEVO LEAAOVTIKA OPEAT). AKOUN
KoL oV 1) LeTappOOon N 1 SNUOGIOVOLKT TPOGOPUOYT GUVETAYETOL GUVOAIKA OPEAT|, O OAUEGOC
YNeoeOpo¢ UTopel va unv v vrootnpiéel Adym g afefordmrag Tov av o 310G Bo avijKeL 6TOVG
GVVOMKG MPEANUEVOLG 1 TOVG Cnuimpévoug 6to péhdov.!!

AvticToyo amoTeAEGHOTA TPOKVTTOVY OV amd T pio TAEVPE VITAPYEL L0 OPYOVOUEVT LELOYNPia,
KdaOe péLog ¢ omolog £xel TOALA va yAoel amd pio petappvouion B/kat amnd T ONUOCIOVOUIKNY
TPOCAPLOYY, Kot omd TNV GAAN pio pun opyovopévn tistoyneio, kabe péAog TG omoiag £xel va
kepdioel eAdytota. Ta péAn g opyavouévng petoymeiog Exovv 1oyvpd Kivntpa va Kivnromromdovv
MOTE VO EUTOSICOVV TN HETAPPVOLION ) TNV TPOGAUPLOYY, EVD T LEAN TNG TAEOYN QLG etvat
OYETIKA 0d1apopa. ATOTELEGLO EIVOL VO LNV TTPOYLOTOTTOLEITOL 1) LETAPPVOGN | | TPOGAPUOYN.
Aedopévov 0Tt To BETIKE OmOTEAECLLATO TV TEPICCOTEPMV OIKOVOLUK®V LETOPPLOicEDY
dl€ovTaL ELPLTEPA GTNV KOWVOVIO, e PIKPE OQPEAT Y10l TOVG TTOAAOVG KOl GYETIKA LEYAAO KOGTOG
Y10 TOVG Guesa OryOUEVOLE, 0 uUNYoVIGUOG 0LTOC Aettovpyel oe moAEG TepimtTdoels. 2

5.2 H Xvveync Avafoin twv Avaykaiwv Metoppobuicewv ano t Askoetio, tov 1990

"Evag cuvovaoog autdv Tov avTiotdoewy Asttovpynoe oty EALGSa ot dekaetio Tov 1990, 6tav
01 ONLOCIOVOUIKES Kot S1opOp®TIKES PLETAPPLOUITELS TTOV EMLYEIPNCOV SLAOOYIKES KLPEPVIOELS
CLUVAVTNGOV HEYAAEG KOWVOVIKESG KOl TOAMTIKES avTdpacels. [lapd to 611, oty empdvela
TOVAG(LOTOV, GYEAOV A0t eppaviCovtav va emBopovy v évtaén g EALGdag oty evpwldvn,
eMdyotol eppavifovray datedeévol va vtoopi&ovy Tig avaykaies dopBpTikég Kot
dnpoclovopkég petappubuicelg 6tav EpBave N OPO Vo EQAPLOGTOVV.

Q¢ amoTéAEG LA, TO BAPOG TNG TPOGUPLOYNG EMEGE KUPIMG GTN VOLUGLOTIKT TOALTIKNY KOl TV TTOGN
TOV TANOOPIGTIKOV TPOGOOKIDV, TOL TANOMPIGHOD Kol TMV OVOUAGTIK®OV emTtokioy. H
VOLUGLOTIKT) TPOGOPLOYN OV OVESTAAN KLPIG Ady® TG moAtikng aveEapoaiog g Tpdmelag
¢ EAAGSaG, ) omoia evioydOnke petd v vioBEmon amd v EALGda g cuvOnkng tov
Maastricht. AtopBpoTikég petappvOpicels Kot TPOTOYEVIS ONILOGLOVOULKT) TPOCAPLOYT VIPEAY
Kuplog £wg to 1994, Loym ¢ aicOnong tov enelyoviog Tov SNUIOVPYNCE 1 OIKOVOLLKT) KOl
onpoctovopukn kpion tov 1989-1990. Qotdc0, 1 tayeio ToAttikn eOopd kol TTOo™ TG KLPEPYNONG
Mn1o0TaKkT £ytve ‘pdOnua’ Yo Toug d1006)0VG TG, Kol £TCL GTO EMOUEVA YPOVIA ETLPPASVVONKE 1
KOl OVEGTAAN TOGO M TEPALTEP® TPWOTOYEVG ONLLOGLOVOULKT] TPOGOPLOYT OGO Kol Ot S1opOpmTIKES
LETAPPLOUIGEIS TOV GUVETAYOVTOV CNUAVTIKO TOMTIKO KOGTOG 1 ONUIOVPYOVGAV EVIOVES
AVTIOPACELS, KON KOl OO EMLYEIPNUATIKESG 1) GUVIIKAMOTIKEG LELOYNPIEG.

Metd 10 1994 1 mepattépm peimon Tov ONUOGIOVOUKOV EALEUUATOV PacioTnKe OMOKAEIGTIKA
oxed6V TNV 6TAd10KN LEl®ON TOV dATAV®V Yol TNV EELANPETNGN TOL dNUOGIOL YPEOVS, MG
OTOTELEGLOL TG LEIMOTG TOV OVOUOGTIKMVY EMTOKI®MV, AGY® TNG TTOTIKNG TAGNS TOV TANO®PIGHO
KoL TOV TANOOPIOTIKAOV TPOGOOKIMV TOV TPOKAAECE 1] TEPLOPIGTIKT VOUICUATIKY] TOMTIKT). Eval
HéPOG NG emiong Pacionke Kot 6T ¥PNoN TG ‘ONUOVPYIKNG AOYLIOTIKNG , 1) otoia BewprOnke toTE
ot1, Bpayvypdvio TOLAGYLIGTOV, OEV GUVETAYOTOV TTOALTIKO 1] KOWV®MVIKO KOGTOG. Agv vanpée Kappio
oXe0OV TEPALTEP® TPWOTOYEVG OTLLOGLOVOULKT] TPOGOPLOYN HeTd To 1994,

10 Avté sivon éva mapadetypo ovaBornig petappudpicemy Aoy ToAEoV POOPEC HETAED KOVOVIKOV
OLAd®V, TOV OVOAVONKE Yo TNV TTEPITTMON TNG OMLOGIOVOIKNG TPOGOPUOYTG amd Tovg Alesina kot Drazen
(1991).
' O1 Fernandez kou Rodrik (1991), aveaAdouvy éve vddetypo. atopkic affefatdtntog Le avté o,
YOPOKTIPLOTIKA.
2 B. Olson (1965) yio pio. avéAvon g GVALOYIKAG Spéong Baciopévn e o T AoYIKT.
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To petypo owtod, Pog OYETIKA ETEKTOTIKNAG ONUOGLOVOLKNG KOl EIGOOTLOTIKNG TTOAITIKNG KO [LOG
OYETIKA TEPLOPIOTIKNG VOLUGHOTIKNG TOATIKNG E1XE MG AVOTOPEVKTO OMOTEAEGLOL KOL TNV
TEPALTEP® ONUOVTIKTY EMOEIVEOGOT TNG 61€0VOVG aVTAYOVIGTIKOTNTOS TG Okovopiac. Adym tng
TOMTIKNG TNG ‘OKANPNG dpayung’ M HelwoTn Tov TANO®PIoHOD TV TIUOV TpoNYEiTo TG Helwong
0V TANOOPIGHOL TV LIGHOV, e OTOTEAEGLLO VO LELMVETAL GUVEXDG 1) O1EOVIAG AVTOYOVIGTIKOTNTO
™g eAMVIKNG otkovopiag. EmmAéov, dev vmp&av mapd eAdyioteg dtopOpmtikég petappuipicetg
7OV v GUUPAAAOVY 6T PBEATIOON TNG TAPAYOYIKOTNTOS TNG EPYACIOG 1 TNG GUVOAIKNG
TOPAYOYIKOTNTOG TOV GUVIEAEGTAOV.

H EALGSa méTuye pev va evtayBel otn {dvn Tov €up®d 610 TEAOG 0LTOD TOL KOKAOL, GALG TO
ONpoGLovoLKd TPoPAN LT TOpELEVOY LEYOA, EVO TAVTOXPOVA To TpoPAnpata deBvoig
OVTOYOVICTIKOTNTOG TNG okovopiog elyov o&uvOet.

Metd v évtaén ot eupmldvn, To KivnTpa yio ove oA 1] AVOGTOAN TV KOWMVIKH OQEMUMDV
petappubpicemv apfrovinkoay akoun moapamdve, Adym Kot Tov dtAupotog tov Mundell. ‘Enpene
va vtap&et 1 kpiomn tov 2010 kot va emifAnBovv otnv EALGSa amd v Tpdika pepikéc amd Tig
TOMTIKG TT0 EXDIVVEG TPOGOUPLOYES Kot peTappuipiosts. 26T060, AOY® TV TEYVIKOV 0OVVOLLOV
TOV TPOYPUUUATOV TPOGAPUOYNG TOV EPOUPUOCTNKAY HETA TNV KPIoN, 0ALA KOl TNG OVTIGTOONG TOV
EAMMMVIKOV KuPepvIoe®V TG TEPLOSOV QTG VO LIOBETNCOLVY TN AOYIKN ALTAOV TV TPOYPUUUATOV
N v TPOTEIVOLV €val EVOALUKTIKO TPOYPOLLLLO, TO OTOTELEGILO TOV TPOYPUUUATOV TPOCSUPUOYNS
vmp&e N peyain kabilnon g EAANVIKNG otKovopiag.

5.3 O1 Ocouixés Aovvauies s Evpwlmvng

INUovtikd polo oty eAAnvikn kpion émai&ov emiong kot ot OeoiKég advvapieg Kol aoLUUETPIES
™G 1010,G TG EVPOIDOVNG KOl TV EVPOTAIKMV UNYAVICUAOV AVIILETOTIONG KPIGEWV.

H gvpwldvn mapovoidlet wwaitepeg advvapies mg vopuopatikn Evoon. Xapaktmpiletotl and
1010{TEPEG OIKOVOLLIKES OCVULUETPIEG LETAED TV KPATAOV UEADY TOV TNV OTOTELOVV KOl YOUNATN
JoLVOPLOKT KivnTikoTnTa TV epyalopévav. EmmAéov ovte giye 00T £yl amoKToEL Evav
EMOPKY] OLOGTIOVOLOKO TPOVTOALOYIGHO TOV VO LTOPEL VOL AmOpPOPE LEPOG TV UGV UUETPDV
OIKOVOK®DV J10TAPaDV OTLG S1BPOPES YMPES OV TNV OMOTEAOVV, KO, EMTAEOV, OEV EMITPENEL
oV Kevipkn g Tpdmela, v Evponaikny Kevipwn Tpdrela (EKT) va Aettovpyet eledBepa g
JOVEIGTNG VOTATNG TPOGPLYNG GTA KPATN-HEAN TG o€ TTEPLddovg Kpiong. H evpmldvn dev ftav ko
pio tpomelikn| Evoon.

Ot advvapieg avtég Emanéav onuavtikd poAo oto EEomacua kot otn petddoon g kpiong. A&ilel va
onuewmdel 0tt ta diAnppata tov Mundell kot ta oAtk epmddI0 6TIG peTappuOuicels dev
avTeTOTIoTNKAY HOVo and v EALGS0, 0ALG amd OAEC TIC OIKOVOUIEG TNG TEPLPEPELAG TNG
evpolovng, 6nwc N lomavia, n [Moptoyorio kot n IpAavdia. Ta diAnppata 6g avtd amodsiydnkay
o&0TEpa TNV TEPITTO®ON TNG EVPWLMOVNG G€ OYEON e AAAEG TTEPLOYES TOL KOGHOV, AOY® TMV
OeopkdV Kot S1apOpOTIKOV 0dVVOLLOV Kol 0CVUUETPIOV TNG. '

Qo1660, Tapapévet yeyovog 6t EAAGda giye daypovikd Pabdtepeg kot mo coPapéc
LLOKPOOTKOVOLUKEG OVIGOPPOTES Kot d1opOp®TIKES advvapieg omd TIG VTOAOUTEG OIKOVOUIEG TNG
TEPLPEPELOG TNG EVPOLDOVTG.

6. H Ilavonpia, n Avakapyn kot ov Avaykaieg Avontoérokéc MetappuOpuioeig

Y kd0e mepintmon, Kot v 1 EAANVIKN owovopia £0glyve va €xel Eemepdoet TV mepiodo TG
‘peydang kobilnong’ kot va €xet e10éAbet amd to 2017 og pia mepiodo Nmiag avakapyng, to 2020
Eéomaoe o véa peydan d1ebvng okovoutkn kpion, Adym g mavonpioag tov kopovoiov (Covid-19).
H «kpion avt, n onoia PBpioketon akoun oe eEEMEN, elvar duvnTikd o 1610 coPapn, av Oyt
coPapdtepn and T debvn ypnuotTomicTeTiKN Kpion Tov 2008-2009.

3 BA. O’ Rourke and Taylor (2013), Baldwin and Giavazzi (2015, 2016), Wyplosz (2016) kou Alogoskoufis
and Jacque (2021) yio avaddoelg TV Oeoik®@v aduvapdy e eupmldvng Kot TOL TOG GUVERBAANY GTNV
Kkpiom.
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H movonpio kot ta p€Tpa mepLopicod mov ExEl amattnost Exovv drotapdéet abid v Taykdoo
kat, Befaimg, kot v eAAnvikn owovopio. g amoTEAECUO TOV TEPLOPICTIKMV HETPOV YL TNV
OVTYETMOMION TNG TAVON UG, N Taykocuo {Tno, ol TayKOCULES EPOOLOCTIKES OAVGIOES, M
TPOGPOPA epyaciag, 1 Plopnyoviky Topaymyn, To eEOTEPIKO EUTOPLO KO Ol POES KEPAAUI®V £XOVV
ovppikvebel onpoavtikd. ATd v dAAN, N HelwoT TG TAYKOGHLOG TPOGPOPAS KOt 1) aOENoT TG
{Mong pHécm® TG SNULOGLOVOULKNG VOULGLLOTIKNG TOMTIKNG £XEL 0ONYNOEL GE ONUOVTIKY adENON
t0v TANOwplopov. H mavdnuio £éminge kaipa 1660 v vpoTOiKN OGO Kot TNV EAANVIKY otKovopio
og pio mepiodo mov e&akorovBodoay va gival vAAMTEG GE VEES dLTOPOYES.

To Betco givan 6t1 otV TELeLTAia qVT Kpion 11 EALGSa dev Tav TOAMTIKA OTOUOVOUEVT, OTTMOGC
oLVvEPT otig apyég Tov 2010. Qotdc0, 0 AVTIKTLTOC TNG KPioNG KOl O TPOTOG LLE TOV OTO10 ENMNPENCE
kot Ba emmpedoet To dStdpopa Kpatn-uéAN Ba eivar KaBe GALO TapPE GLUUETPLKOG.

INo pio axodpn eopd, 6Tmg cuvéPn kot to 2010, n EE kot 1 evpolmvn amodeiydnkav oyeticd
OVETOLLLES Y10, TNV OTTOTEAECUOATIKY] OTO KOWVOU OVTILETOTION UG LEYAANG d1E0VOVS OIKOVOLIKNG
kpione. O avaykaieg petappovbuicelc otn Asttovpyio g evpwldvng petd ™ debvn
YPNUOTOTICTMTIKY Kpion elyov omd Kopol Topameupdel 0TI EVPMTOUTKES KAAEVOEG.

Eivon mavtog onpavtikd 6ti, og avtiBeon pe to 2010, 6tav to k6GTOG TG TPOSUPLOYNS
HeTakvAiOnke oTig owkovopieg g meprpépetag, to 2020 o1 ympeg ¢ EE cvppdvnoay tedikd ot
dnuovpyia evHg oNUOVTIKOD VEOU TPOCMPIVOD KOVOTIKOD UNYOVICHOD OVTILETMOTIONG TNG KPiong.
Me ) ocvpeovia yio 1o Tapeio Avakapyng kot AvBektikotntog (TAA) kot dAlec TpmTofoviieg
vyovug 750 d1g dnpovpynnke £vag Tpocwpivog unyaviods Yo Ty omd Kovos aVIYLETMTLON TNG
tehevtaiog avtng Kpione. Avtd amoteAet pia Oetikn, £0T® Kot TEPLOPIGUEVNG EUPELELOG
TP®TOROLAIN TPOG TN GMGTH Kotevhuvor).

H owovopia g EAAGSag £xet oM mAnyel coPapd amd tnv movonuio, to avtipetpo Tov eAedncay
Yl TOV TEPLOPIGHO NG EAMA®ONG TG ard Tig apyég Tov 2020 kabdg kot amd T véa ToyKOGHLL
Veeon. O avTIKTLUTOG 6TV EAANVIKNY oKovopio VIAPEE LeYdAog AOY® TNG oNUOGIaG TOL TOUEN TOV
TOVPIGHOY KOt TO TOAD LYNAS UEPIBLO GTNV EAANVIKT TOPAY®OYT TV TOAD PKPOV ETLYEIPCEDV
TOV TOUEQ TV VINPESLAOV, 01 0Toieg elvar Wiaitepa evdiwtes. [Tapd ta dueoca pétpo ompiEng g
o1KoVOiag, 1) 1oYVPN CLPPIKVMOCT TNG TOPAYMYNG EXNPEACE TEMKA Kot TNV omacyoAnon. EmmAéoy,
TG0 1 VPEST OGO KOl TO SNUOGLOVOUIKO KOGTOG TMV HETPMV Y10l TV OVTILETMOTICT TG KPIoNG
£YOUV 00NYNOEL GE £VOL CULOVTIKO dNUOGLOVOLKO EAAELLLO KOt EK VEOV GvOd0 TOL dNUOGIOV ¥PEOVG
o€ oyéon pe 1o AEIL

H «kpion ¢ mavonpiog Ppioketon akoun oe eEEMEN, kot ot TpoPAéyelg etvar eEonpetikd aféPareg.
H ovAloyikn tpoondbeia oe evpomaixd eninedo, pe o Tapeio Avakopyng Kot AvOekTiKOTNTOC, M
omoia GUVETAYETAL o OYL AUEANTEN LETAPOPA TTOPMV TPOG TNV EAANVIKN O1KOVOUia AsPaimg Oa
Bontnoet. Qotd660, amattodvtor Kot GAAEG OTLLOVTIKES TPMOTOPOVAIES Kot petappubuicelg oe eBvikd
eninedo, HEG® EVOC TPOYPAUUATOG TPOGAPLOYNG Yol Liok LOVILOTEPT) OVAKOLLLYN TNG EAANVIKNG
owovopiag, 1 omoio aKOUT Kot TPLV TV KPioT 08V aVEKOUTTE IKOVOTOIMNTIKA OO TN LEYOAN
kaBilnon g meprodov 2010-2016.

Ta otoygeia yio v €£EMEN Tov Tpaypatikod Kot tov dvvnTikod AEIT g EAAGSag oty mtepiodo
petd T petamoiitevon, Ko ot teevtaieg mpoPAréyelc e Entrponng g EE yio v mepiodo mg 1o
2023 napovcualovtor 6to Awdypoppo 17.

Metd 1o péca g dekaetiog Tov 1980, vpEav mévte Khkdotl Tpoypappdtev tpocappuoyns. Ta
TPOYPAUUOTO AVTE OV ATESMGOV T OVOUEVOUEVA KOl OEV KATOPOWOOAV VO SNLLOVPYHGOVV TIG
GLVONKEG Y10 piol 1oYLPT KO SITPNGIUN avaKopy™ TG EAANVIKNG owkovopiac. Ta mepiocodtepa
a6 avtd vInp&av Bpoyvpia, avatpEmoviay o€ TPoekAOYIKEG TEPLOOOVG, VM Yopaktnpilovtay
YEVIKOTEPQ OO GNUAVTIKOVG TOMTIKOVG TEPLOPIGLOVG, TOVG 0TTOIOVS O Exovpe avaivcel. ATd
NV GAAT, TO TPOYPAULOTO GUYKALONG TG TTEPLOd0L 1993-1999 kot ta TPOYPAULOTO TPOCAPLOYIS
g mep1ddov 2010-2018, ta omoia emPAnONKay amd T0 EEMTEPIKO, NTAV HEYAAVTEPQ GE O1APKELNL
KoL OVTILETOTL OV AYOTEPOLG TOATIKOVS TEPLOPIGHOVGS, YopakTnpiloviay amd pHeyaAes
oxeO100TIKEG adVVapieg Kat, 68 KAOe TePITTOON, EQAPUOGTNKAV LOVO LEPIKADG.
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[Mopd 1o 6T TpoPAénetar and v Evponaikny Emitpony| 611 10 2023 10 mpaypatikd AETT Oa €xet

Awypappa 17
Hpaypatiké ko Avvnrikd AEIL Exloyég, Kpioews kot [lpoypappata Ipocappoyig
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NeploBot Yeons atny EE vt AEN (Big euped 2015)  esmmmlpaypanxd AEN (8i eupd 2015)

InyM: Evponaiky Enttponn, Tpanelo Ztoryeiov AMECO.

avakapyel omd T enimeda tov 2020 kot Oa Exel mpoceyyioet to duvntkd AEIL 1 avakopyn avt
dgv umopel va Oempeitat IKOVOTOmTIKY, Le OEG0UEVO OTL LETA TNV Kpion Tov 2010 &xet vapet Kot

onUavTiKy TTdon 6to duvntikd AEIL

To kOp1o epdTNUA TOV TIBETAN ONUEPQ, EV OWYEL KOt TNG €E0O0V TNG YDPOS OId TNV KPion NG
navonpiag, eivar v 1 EAAGda pmopet va aAlaEel mopeia kot va v100eToel TOATIKES TOV Hot
00N YNOOLV GE 1oYVPN Kot PLOCYUN aVAKAUYN TNG OIKOVOUTNG, XOPIG O1EVPLUEVA EAAEIUOT GTO
160L0Y10 TPEYOVCADOV GUVOALAYDV KOl TIG AALEG LOKPOOTKOVOULKES OVICOPPOTIEG TV OEKAETIOV
petd tn petamoAitevon kot v évtaén oty EE.

[TpobmdBeon yia avtd eivar va aviyeTdmiotovy ot pila Toug ot SophpTicés Kot Oeopkég

adVVOUEES TNG EAMANVIKNG OIKOVOUIOG, TOV ATOTEAOVV TNV KLPLOTEPT] TPOYOTEIN Y1 TNV EMAVOS0 TNG

EAMMMVIKNG okovouiog o€ pio avamtuEloKk TpoyLd.

270 gVPVTEPO OIKOVOULKS TTEdT0 01 dropHpmTiKEG Kot BeopKéS advvapieg Tng EAANVIKNG OlKovVouLing

TOPAUEVOLV LEYOAEG KOt 0pOopovV o€ EEL KLPIOG TEPLOYES:
o Asrtovpyio TV ayopdv oyafdv Kot VINPESLOV,
otV ayopd epyaciog,

GTO YPNUATOTIGTMOTIKO GLGTNLLO,

o Asrtovpyio Tov dnuociov,

OTO POPOAOYIKO KO TPOVOLAKO GUGTN L, KOl

AN e

OTO EKTOOEVTIKO GUGTILLL.
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AvTtég etvar kot o1 Teploy€g oTig onoieg Ba Tpémel va emKeVTPp®OOVV £peENG 01 KUPLOTEPES
uetappvduicerc. '
6.1 O1 Ayopés AyaBav ko Yrnpeoiwv

Ot ayopéc ayoBmv kat vanpecidv otnv EALGSa yapaktnpiloviol amd EAAELYT OVTOY®OVIGLOD Kot
éva eEPETIKA TEPLOPIGUEVO PAGHA TaPAYOUEVDV ayafdV Kot vnpectdv. Ot TeptocOTEPOL
TOPAYWYIKOTL KAGOOL £X0VV EVTOVO OAYOTIOALNKY 1) AKOUN Kol LOVOTWALOKT S18pBpwan, KTl Tov
evioyveTo amd To peyddo péyebog Tov dNUOGIov Topéa, To EUTON E1IGOO0V VEDV EMLYEIPCEWV GE
TOAALOUS AP Y®YIKOVS KAGOOLS Kot TNV adLVOIC TOV dNUOGIOV VO EPOPUOCEL 0L ATOTEAEGLOTIKT
TOMTIKT] OVTOY®VIGLLOV

EmumAiéov, Aoy tng ouvexog oxeddV EmOeivmong TS S1EBVOLE aVTAYOVIGTIKOTNTOS TNG EAAVIKNG
owovopiag, ot eEaymykol KAGOOoL 1} 01 KAGOOL VTOKATAGTUCNC TOV EIGOYMOYMY GUPPIKVAOVOVTOL L
TEGGEPEIC TOVAUYIGTOV OEKOETIEG TPOG OPEAOG TV KAASMV T®V U1 EUTOPEVGIL®V dEBVAOG ayaddv
KOL VINPESLAOV OV KVPLOPYOVV TAEOV GTNV EAANVIKY| TAPAYWYT.

6.2 H Ayopa Epyaciog koi o1 2vlioyikés Aiampoypatedoeis

H ovppikveoon tov kKAASov tov d1eBvag epmopeucipomv ayaddv kot vnpecidv emtaydivinke Aoym
Kot TG Agrtovpyiog g ayopds epyasiog. O Beopdc tov eledlBepmv GLALOYIKAOV S0Py LATEVGEMV
OTOV WIOTIKO TOUEN ATETVYE GTO VO ATOTPEYEL TNV Taxela Ko oYedOV cuveyT| emdeiveon g
J1EBVONG aVTOY®MVIGTIKOTNTAS TG EAANVIKNG OIKOVOLiOG.

To oyetikd pkpd péyebog TV KAASWV Tapaymyng oebvas epmopevoitoy ayaddv Kot n
GLVOKOAOVON YOUNAY S1OTPOYLOTEVTIKY] TOVG SVVAUN OTO TAAICIO TV GLALOYIK®OV
JTPAYUATEDGEWV, 001YOVGAV VOLOTEAELOKE GE ALENCELG LIGHDV TEPAV TV OpiwV TOV
npocdopilovtay amd TV avEnon g Tapay®YIKOTNTOS TG Epyaciag. X dekaetio Tov 1980, kot
AOY® TG YOAOPNG VOLLGHOTIKNG KOl GUVOAAQYLLOTIKNG TOAMTIKNG, 0VTO 001Yy0VGE o€ £va a0
KOKAO [GH0A0YIKOV avENCEDY, VTOTIUCE®V Kot TANOwpIopov. Metd v vioBétnon g
TOMTIKNG TG ‘OKANPNG dpayung’ amd Tig apyég g dekaetiog Tov 1990, avtd odnynoce o éva
QOVAO KUKAO GLVEXOVG EMOEVMONG TG S1EBVOVG OVTAYOVIGTIKOTNTOS TOV KAGI®V OLTOV Kot TNG
EAMMVIKNG O1KOVOUIOG GTO GLUVOALD TG, TEPAUTEP® UEIDMOT) TOL LEYEOOLG KO TNG OLOTPOLYLOTEVTIKNG
dVVaUNG TOV KALOWV Taparymyns debvag epumopevsipmv ayadmv, Kot out® Kabeéng, o€ éva oA
KOKAO.

H dwdwacio ovtn emdevovoToy g KPIGIES TEPLOOOVE, O1AITEPO GE TEPLOGOVS EKAOYDV, Kol ard
T1IG VYNAES avénoels ooy otov euputepo dNpdcto topéa. Ot avéNoelg ohmV GTNY KEVIPIKN
KLBEpVNON NTAV OMOTEAEGHLO TNG ELGOONUATIKNG TTOALTIKNG TNG EKAGTOTE KVPEPYNONG KOl VTOKELTO
oT0 1010 TOAMTIKA KivnTpa Kot TEGES Tov emnpéaloy Kot Tr YEVIKOTEPT ONLOCGIOVOULKT TOATIKY).
Emumiéov, petd 1o 1990, ot avénoetg piohmv otig dnuocteg emyepnoels kat opyavicpovs (AEKO)
dev kabopilovtav dpeco amd TNV KOPEPYNTIKN EIGOONUATIKN TOALTIKY, CALL NTOV ATOTEAEGLOL
GLALOYIK®V SOTPAYLATEVCEMY UETAED adVHVOU®V SLOIKNGEMV, KOUUOTIKG EEUPTOUEVOV OO TNV
EKAOTOTE KLPEPVNOT|, KOL TOV 10YVPAOV GLVOIKATMOV TOL EVPVTEPOV dNUOGLOL TOUEN. AVTEG OL
AOVVOUEES TOV TPOGAOPIGLOD TOV UIGHMV GTOV dNUOGLO TOUEN EYOV MG ATOTEAECUA GUYVAL
vrepPorikd VYNAEG VENGELS TMV OVOUOGTIKMOV 0000y MV TOV dNUOCIOV VTOAANA®V, e SUGUEVEIG
OULVETELES TOGO Yo TN S1EBV AVTOY®VIGTIKOTNTO, KAONDS 001 yo0cav 6 VYNAOTEPES QVENGELG
UeHdV 6ToV 1010TIKO Topén, OGO KOt Yl Tr) O1|LLOGLOVOLLKY| 100PPOTTiaL.

6.3 To Xpnuatomorwtixo Xootnuo.

To ypnuotomictoTikd cvotnpa eniong yopaktnpiletar and peydieg dtopOpmtikég advvaplieg. Xnv
dekaetio Tov 1980, kot pwv ) amehevBépmaon tov oTIc apyES TG dekaeTiog tov 1990, to
YPNUOTOTICTMTIKO GUGTNILO AELTOVPYOVGE OC EEAPTNIA TNG KVPEPYNONG Kol TOV dNUOGIOV TOUE,
AOY® TG KLpLapyiog TV HEYAA®Y KpaTikdV Tpameldv. To xpnUatomiototikd ot CUVEPRUAE
KaBop1oTiKd 6TV TANOOPLIGTIKY YPNLATOSOTNON TOV HEYOAMY ONLLOGLIOVOUKAOV EALEIUUATOV Kot
OTN (PNOUYLOTOINCT| TOV ATOTAUEDGEDMY TOV WO1MTIKOD TOUEN Y10, T1 XPNHUATOSOTIOT TWV GUVEXMG

4 Mia mo Aemtopepiig avéivon tov (mudTomv ovtdv mepovctdletol 6to Aloyoskoveng (20210) kat oe
TOAAEG amd TIg epyaciec mov mapovastdovtal ato Baywavog katl cuvepyadreg (2017).
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av&ovopevov dnpociov damavav kot Tov Anpociov Enyeipnoewv kot Opyavicpuov (AEKO).
Metd v anglevfépwon Tov, Kot Tapd TNV cuveXILOUEVT TapoLGia LEYAA®Y ONUoGimV Tpareldv,
N TANPNG €EAPTNOT OO TV £KAGTOTE KLPEPVNON YOALPWOGE.

Q061660 pe TV ATELEVOEP®ON TOL YPNLUATOTICTMOTIKOV GLUGTILLOTOG T TPOPANUATO OEV
AVTYETOTIoTNKAY, KaO®G avékoyav Bépata avemapkovg eronteiag. H averapkng emonteio 1660
TOV EUTOPIKAOV Tpamel®dV 660 katl Tov Xpnuotiotnpiov AoV AONvav 0dNynoe aeevog eV 6T
‘povoka’ tov Xpnuatiotnpiov Tov 1999, Kot apeTEPOL GTNV YPNUATOTIGTOTIKY EKPNEN TNG
neptooov 1998-2008, petd T HEYAAN TTMOOT TOV TPAYLATIKAOV EMLTOKIOV KoL TNV oOENGT NG
‘UodYAevoNG’ TOV EUTOPIK®V TpameldV TOV TPOKAAESE 1) Evtaln otV evpwldvn.

H avemopxnc emonteio kot n TOMTIKY avoyn, av oyt evOappuven, TG ¥PNUOTOTICTMOTIKNG EKPNENG
Kot TG ‘@ovoKaS TOV XPNUATIoTNPion, 00NYNCE LETE TNV £vTasn 6TV evpmidvn 61N vicyvorn Kot
J1eHPLVON TOV LOKPOOIKOVOUKDV OVIGOPPOTLAV TG EAANVIKNG OIKOVOUTOG Kol E01KOTEPQ OTN
devpuvon TV peydAov eAhelppdtov Tov £@Tepkol 160LuYiov Kot T CLGCMOPELOT EEMTEPIKOV
XPEOLG.

Metd v kpion tov 2010, kot KoTd T S1ApKELD TNS EPOPLOYNG TOV SUO0YIKMV TPOYPUUUATOV
TPOCUPUOYNG, Ol EUTOPIKES TPATECES OVTILETOTIGOV TPOPANLOTA KEQAAUIOKNG EXAPKELONS Y10l TPELS
Kupiog Adyovg. [IpdTov, Aoym ¢ ‘amopdyrevong’ (deleveraging) mov mpokdiece 1 kpion,
devtepov, AMym NG ‘amopeinong’ g a&iog Tov opoAdywv Tov dnpociov to 2012 pe to Aeyopevo
PSI, to onoio anoctabeponoince akdun meploodTEPO TOVS IGOAOYIGUOVG TOV TpaneldV, Ko,
TpiToV, AOY® TNG HEYAANG KOl TOPOUTETALEVIC VPESNG 1) OTLOTM E1XE WG OMOTELEGHLO TN OPOLLATIKY
avénon Tev un géumnpetovpevev daveimv. Avtéc ot cuveylopeves Emg katl onuepa advvapies Tov
YPNUATOTICTMOTIKOD GLUGTHLATOS 0ONYNGOV TOGO GTNV EVIGYLON TOV GLVONKAOV TOL 0ONYNCAV GTNV
kpion Tov 2010, 660 Kot TN PEYAAN £vTaom, TN SIUPKELN Kot TO LEYAAO KOGTOG TNG VPESTG LETA TO
Eéomacpa g Kpiomng.

6.4 H Anuooio Aioiknon kot o Aquoasiog Touéag

Mia amd tic peyardtepeg iome dopBpaTikég advvapies g EAANVIKNG otkovopiag etvat m
OVOTOTELECUATIKOTNTO TG ONUOCLAG O101KTOTG GE GUVOVOGHO LE TOV EKTETAUEVO OIKOVOULKO pOLO
TOV KpAtovg. H avamoteAeoaTiKOTNTA 0T EXEL CULOVTIKES OPVNTIKEG EMMTTAOGELG TOCO Y10, T
Aertovpyio T@V PACIKOV KPATIKOV AEITOLPYIDV, OGO KOl Y10 TO POPOAOYIKO GUGTNLA, TOV
PLOOTIKO POAO TOV KPATOVG KoL TV AELTOVPYIO TOV ONUOGIOV ETLYEPNCEDV KOl OPYOUVIGLDV.
[Swaitepa TpoPAnpata ONUIovPYEl N AVATOTEAEGUATIKOTNTO GLTY] KoL Y10 TO KPATOG TPOVOLNG, TNV
KOW®VIKY AGQPAALGT KOl TO EKTOLOEVTIKO GUGTNUA TG XDPOS.

Ta 600 onuovTikdTEPO TPOPALATE TOV SNUOGIOV TOUEN EIVOL 1] YOUNAT] OTOTEAEGUATIKOTNTA KOl
napaywydtTa kot 1 daedopd. Kat ta 600 avtd tpofiquata emdevodnkay ota tpiévia ypdvio
npwv omd v Kpion tov 2010 Adym ¢ eMKpATNONG TOL KOUUATIGHOD 0vTi TG a&lokpatiog.
Amotélecpa vINPEE M YIYAVTOOT TG YPOPELOKPATIOG Kol TNG dopOopdG Kot 1) EKTETAUEV
@opodraeuyn. To mpofAnpaTo ovTd, KON Kot LETE TNV EPOPUOYN TOV TPOYPUUUATOV
TPOCUPUOYNS, EEAKOAOVOOVV VAL OTOTEAOVV LEYAAT TPOYXOTESN Y10 TNV OVAKOLLYN TNG EAAVIKNIG
owovouiog.

6.5 To Dopoloyixo xar Ilpovoraxo Xoornua

"Eva amoteleopatikd poporoYIKO GOGTNLO TPETEL VO, GUYKEVTPMVEL EMOPKT £5000 LE TIG AYOTEPECS
dVVaTéG OTPEPADGELG OTNV AMOTEAECUATIKOTNTO TS KOTAVOUNG TV TOPWOV GTNV O1KOVOUiaL, Ko
ToPAAANAL Vo GUUPBAAAEL GT SIKOLOTEPT SLOAVOUN TOV EICOONLLOTOG KOl TOV TAOVTOV.

Kdtt avtiotoyo mpémet va cvpPaivetl kot pe £va cOGTNHO KOWVOVIKNG TPOVOLG. Oa mpémet va
oLUPAAEL OTN SIKOLATEPT OLOVOLT TOV ELGOONUATOG KO TOV TAOVTOV, LE TIG LIKPOTEPEG OVVATES
damaves Kot TG AMyoTtepeg OLUVOTEC OTPEPAMGEIS GTNV AMOTEAEGUATIKOTNTA KATOVOUNG TV TOPWV.
To poporoyikd Kot Tpovolakd cuoTnua oty EALGda gival 1000 mepimdloko Kot adtapaveg OoTE
EKTOC TV VTOAOIT®V oTPEPADOGE®YV TOV TPOKAAEL GTA KivTpa Yo EpyOTia, OmOTAUiELO,
eMEVOLON Kot EXEVOVTIKY dPaGTNPLOTNTA, Vo yopaktnpiletot kot amd ToAd peydAn £ktaon
(OPOdLIPLYNG Kot popoamopLyNG. Kat pe Tig 600 auTéc Hoppég un CLUUOPPOGCNS TO KOGTOG
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petatomiletal ota ATopa e TNYEG EICOONILATOG TTOL OEV UTOPOVV VA ATOKPLPOLV, OGS Ot
amod0yEg TV epyalopévav oty ‘emionun’ owovopio. H petatdmion autn vrovopevetl tnv
KOW®VIKY o000y TOV GUGTHHOTOC, LUE OTMOTEAEGLLO 1] POPOSLAPVYY| KO 1] POPOOTOPVYT VO
YEVIKEVOVTOL KOl VO NV BE@POVVTOL KOWVOVIKE OTopAOEKTEG OPOGTNPLOTNTEG.

6.6 To Exmoudevtiko Xootnuo

[Mopd ta vynAd 10606t TV EAAMV®V 10w 0AOKANpOVOVY TOV KOKAO TNG 0evTEPOPEOpIag
EKTAIOEVONG, TO EKTOOEVTIKG amoteAéopata oty EALGSA, OO LETPOVTOL LLE TO ATOTEAECULATOL
TtV eetdoewv PISA yio ta pobnpatiKd, Tig EMOTAES KAl TNV avAyvmoT ival ONUOVTIKG
xopnAotepa Tov pécov 6pov g EE kat tov OOXZA. H dapopd vt avtikatontpilet T xounAn
OTOTEAEGLOTIKOTITO TOV EAANVIKOD EKTTOLOEVTIKOV GLUGTILLOTOG, KOl OVTOVAKAGTOL OVAUESO GTO
GAAa Kot 6T younAotepn TapaywykdtTa Tov pécov EAlnva epyalopévov.

EmuAéov, n ocvppetoyn o€ Tpoypappatae exayyeApatikng eknaidevong kot kataptiong (IIEEK)
TOPOUEVEL GYETIKA YOUNAT, EVO KOl TO EAANVIKA TavETIGTALL, 1) TprtoPdOa eknaidevon,
avTIeTOTICEL oNUOVTIKE TPOPA LT AGY® TOL KPATIKOD LOVOTMOAIOL Kot TNG OVETOPKOVG
XPNUATOSOTNONG TOVG.

Ynrdpyet peydin dvvatdtnta PEATIOONS TG TOLOTNTOS KoL TV OTOTEAEGUATMOV TOV EKTOLOEVTIKOD
oLOTNIATOG. AAA®oTE, cuPPVa Pe Tov OOXZA, HeTd TNV TPOSAPLOYY| TOV XPOVOL GTHV
EKTAIOEVOT Y10 TO EMINMESO TV 0eE0TNTOV TV VE®V evAikwv, 1 EALGSa katatdooeTon povo mavem
a6 v Tovpkia otig ydpeg Tov Opyaviopod. H tpdcebetn ekmaidevon awéavel Tovg ebovg 1 v
mhovotnTa e0peong epyasiog oty EAAGSa moAD AydTepo 0md TIG TEPIGGOTEPES AAAEG YDPES TOV
OOZA.

H EAAGSa dev €xet GAAN emAoyn amd To amodeydel OTL, mapapévovtog pEAog e evpwlidvng Ba
TPEMEL VO, AVTILETOTIGEL QVTEG TIG LEYAAES O10pOPOTIKEG AdLVAEES TNG OKOVOUTaG Kot VoL
TPOCUPUOGEL TN ONLOCLOVOULKT Kot S1opBpmTiKy TNG TOMTIKT e TPOTO TOV VL GUVOVALEL EQPEENG
TNV E0OTEPIKN UE TNV EEMTEPIKT| LOKPOOIKOVOULKY| 10OPPOTTiCL.

To otolynua ylo v EAANVIKT otKovopia GNUEPO, KOTA KOt LETE TNV AVILETMOTICT TOV EMTTOCEDY
Ao TNV Tovonuio Tov Kopwvoiov, ival n V100ETON VOGS TPOYPAULATOS OVAKOLYNG TNG
owovopiog to omoio dev Ba Paciletar otov vepPorikd daveloud amd 10 eEMTEPIKO.

INo va emtevyBel avtod givar onpoavtikd 1 avakapyn va givol EEmoTpepng, MOTE VA [11] GLVOJELTEL
LLE €K VEOL O1E0PLVOT T®V EAAEIUUATOV TOV EOTEPIKOD 100LVYioV, OTIMG GLVEPT 6T dekaeTio HETA
mv évtaén ot {ovn tov gvpd. Emiong, n avdxoapyn Ba mpénet va emdiwydel evtdg g Lovng Tov
EVPD, TOPA TOVG TEPLOPIGLOVS TOV GLVETAYETAL 1| svppetoyn TS EAAGdag o avtv. H €£0d0¢ and
10 VPO OV amoterel AHON, KOOMG APEVOG GUVETAYETOL LEYAAOVG KIVOHVOLS OTKOVOLKNG
KaThppevong Katd TN dtadtkacio e netdpfacng o £va, €K TOV TPAYUAT®V, TLo AdLVOLO €0VIKO
VOGO, KO, IO LEGOYPOVIQ, TOV KIVOLVO ETIGTPOPTG GTO GTAGIHLOTANO®PIoUO Kol TV
OlKOVOLKT) amootafepomoinon g dexaetiog tov 1980.

Alwote, OTmG Paivetal kot 6to Adypappa 17, To TpdPAnue TS averapkohs avanTuEng e
EAAGO g petd ) dedtepn meTpedaikn kpiom TV TeEA®V g dekaeTiog tov 1970 mpovmmpye g
évtaéng e EAAGOag oty evpwldvn.

>t0 Adypappa 18 mapovsialetar | cvykprtikn eEEMEN Tov katd KepaAv AEIT g EALGdaG, TG
Iomaviag xat g optoyariog, ®g m0606TO0 TOV HEGOL Katd kKepoaiv AEIT t@v otkovopdy g
evpoldvng TV apyikov 12 yopov. To katd kepoiqv AEIT petpiéton og povadeg 1codhvopung
ayopaotikig duvauns (IAA). H EALGSa elyxe Kalbtepeg emdO0ELg TOGO O TO HEGO OPO TOV YOPDOV
™¢ evplmvNg 660 Kol amd TIS GAAES 0VO YMPES TOV EVPMTAIKOV VOTOV £WG T TEAT TNG OEKOETIOG
oV 1970. Qo1660, KTOTE TOPOVGINGE CNUAVTIKY] OVOTTLELOKT VOTEPTON G GYEOT) TOGO A0 TO
HEGO Hpo TV YOPOV TG eVpOl®dVNG 660 Kot pe TNV lomavia kot tnv [Toptoyaiia.

To 1960, 10 xKotd KePAANV Tpoidv g EALGSaG Bpiokdtav 6to 61% TOL avticTotyov g
evpolovng tv 12. To 1973, petd v mepiodo ™ tayeiog avamtuéng eixe pBdoel 6to 92,5%, ToAd
VyNAOTEPO amd 0T TG lomaviag (78,1%) ko g [Hoptoyoriag (59,5%). Metd to 1978 kat 1o
devutepn O1ebv meTpehaik Kpiom Kot TOV KOKAO NG omoosTadepomoinong g EAANVIKNG
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Adypappa 18
Xvuykprtikn EEEMEN Tov Kata Kegpainv AEII g EALGo0g
(o€ povadeg Ioodvvaung Ayopacstikig Avvaung)
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Nepiobor Yéeon g oty Eupwilown loravia essmsloptoyaiia eEl\aSa

InyM: Evponaiky Emitponn, Tpdanelo Ztoryeiov AMECO. Ta ototyeio yio 1o 2021-2023 amotehodv
ekTinoelg ko tpofAréyeig g Evponaikng Emtponng.

owovopiag, Eexivnoe 1 dwdikacio g amokAiong. To 1990, to katd kepaiv AEIT g EAAGSaG
elye pewbel oto 73,8% 1oL PEGOL HpOoL TV YOPOV TG VpL®VNG TV 12, ne v lomavia va £xet
Eemepaoel v EALGSa (75,9% tov pécov 6pov) kai tnv Tloptoyario va v €xel Tpooeyyicet
(64,7% 10V pésov 6pov). To 2000, ypovid ¢ Eviaéng g EALGdac oty evpwldvn, To KaTd
keaAnv AEII g ¢ 1060016 ToV HéGov dpov tev 12 giye mapapeivel oxeddv oTdo1L0, GTO
74,7%., evéd g lomaviag eiye avérBel oto 82,7% won ¢ [Hoptoyariog oto 72,3%.

O1 ovykprrikég avamtvélokés emdocelg g EALGSag BedTiddnkay onuovtikd Ty tpdt dekaetio
a6 Vv évtaén g oty evpolmvr. To 2009, Aiyo mpiv v kpiom ypéovg, To katd kepoinv AEIT
™G eiye avéPetl oto 85,4% tov PHEGOL OPOL TV 12 aPYIKAOV OIKOVOULDY TNG EVPp®IdVNC, EvavTl
90,3% ywo v Iomavia kot 74,4% ywo v [Hoptoyodio. Tn debvi Hoeon Tov 2008-2009
axolovOnoe n peydin kabilnon g meptodov 2010-2016. Me Bdon TG VPIGTAUEVEG TOMTIKEG, M)
Emutponn g EE mpofAiénet 011 evid n lomavia, ) [loptoyario kot Evpolowvn tov 12 Ba £xovv
avakapyet, pe to katd keeaiv AEIT toug to 2022-2023 vo Stopop@@OVETAL TAV® Oto TO. ETITESQ
tov 2007-2008, otV mepintwon g EALGOaG kTt T€T010 dev TpofAénetal. Ot avoamTuElokég pog
emdooelg Ba mapapeivouv yepotepes kot to 2023 ko ta endpeva ypovia. ' 1o 2023 mpoPAéneton
ot 10 kot KeaAnv AEIT g EAAGdag Ba dtapoppmbei oto 62,9% 100 pécov dpov tv 12 g
evpolmvng, évavtt 81,6% tov pécov 6pov tv 12 yua v lomavia ko 72,3% tov péGov 6pov yia
v Ioptoyoria.
Y& oLYKPITIKOVG Opovg, T0 Kotd ke@ainv AEIT g EALGSag £xel emotpéyel ota emineda twv
apy®v g dekaetiog tov 1960, eved 1o Katd kepainv AEII g loraviag kot tg [Toptoyariog £xet
ONUEUDGEL CNUAVTIKY] GVYKALOT], TaPE TO YEYOVOS OTL Kot 01 000 OVTEC OIKOVOUIES ETNPEAGTNKOV
apvVNTIKA amd TV Kpion g evpolmvng Katd v mepiodo 2010-2015.
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7. Lopmepaopota.

[Mwg pmopei  EAAGSQ Vo avTIGTPEWYEL TIC apVNTIKES OVOTTTLELOKESG EMOOCELG TG TEPLOOOL TNG
petamoAlitevong; H tpdxinon yia tv EALGOa sivar va oyedidoet kot va viofetnost Eva Lecoypovio
TPOYPOULO TOMTIKNG Paciopévo oe petappubpioetg amd v mAevpd e Tpoceopds (supply side),
T0 07010, GE GLVOVAGHO LE TNV EVIGYVOT TG GVVOAIKNG {Tnomg, Oa emétpene o TovTEPT Ko
Broown avakopym, evidg tov opimv e {dvng Tov upo, YOPIC TNV EMAVELPAVICT| OVIGOPPOTLDV
070 160LVY10 TPEXOVGMV GUVOAALYDV.

To petypo moMtikng Ba Tpémel va enkevipwbel o TePAITEP® PEATIOCELG GTNV TOPAYWYIKOTNTO KO
™ 01ebvn| avtaywviotikdmta g EALGSOC Kol 6TV avénon Tov eyydpLoV OTOTAUUEVCEMY KOl
EMEVOVOEMV, LEGM POPOAOYIKMV, YPTLOTOOIKOVOLKAOV KO S1epOpadTikdV mapepfacemv Kot
petappudpicewv.

2TOYEVOT| EVOG ATOTEAECUATIKOD TPOYPAULOTOC TPETEL VaL lvar 1 BEATIOON TS TAPAY®OYIKOTNTOGC
Kot NG O1EBVONS avTay®VIGTIKOTNTOG KOt 1] AVAKALUYT] TOV ETEVIVGEMV KOl TOV OTOTAUUEVCEDY
Tov gtvan amapaitnteg Tpobmobéaelg yro pia véa avarntuéiokn topeio TG EAANVIKNG OIKOVOUTOG.
Q01660 V1o Oa Tpémet va yivel ympig €K VEOL d1EHPLVON TOV EAAEIUUATOV TOL dNIOGIOV KOl TOV
1oolvyiov TpeYoVo®V GUVOALAYDV. QG EK TOVTOL TO TPOYPOLLLO OVAKOUYNG Ba Tpémet vo TnpNoEt
AeNTEC 100pPOTTES.

[Mpokepévou va emtevybel | dtnpoun avakopyr tng EAANVIKNAG otkovouiog, amotteiton
TPOTIGTOS Uio a&LOTIGTI GOPOAOYIKT HETAPPVOLON QIAIKN TTPOG TIG OMOTAUIEVCELS KO TIG
EMEVOVGELS, KAOMDS Kol TOAUNPESG HETOPPLOITELG GTOV POLO KoL GTI) AELTOVPYIN TOV AyOpDOV ayod®dV
KOLL VINPESLAOV, TNG AYOPAS EPYAGING, TOV YPNUATOTIOTOTIKOD GLGTHLATOG, TOV dNUOGLOL TOUEN KOl
TOV GUGTNOTOC TTALOELDG.

H @oporoyikn| petappuduion Oa mpénet va eivor SNUOCIOVOUIKA 0VOETEPN 1} VAL GUVIVAGTEL [e
avTioTOLYN HEIMOT TOV TPOTOYEVOV dOTOV®OV ToOL ANUOGI0V. AV GLUVOVACTEL KOl LE TEPOUITEP®
EMAPPLVON TOL YPEOVG EK LEPOVG TMV £TAP®V pog avTd Ba givat éva emmAéov BeTikd oToyeio.
Otav emrevydel ko epmedwOei  avdxapyn, T0te Bo dnuovpynBovv TepBdpLa Kot yio
OTOKOTAGTAOT) TV KOWMOVIKOV 0OIKIMV TOL YOPOKTPIONY TO, TPOYPEULOTO TPOSAUPLOYS.

Emumiéov amaitobvtan peconpdbecspa xeipiopoi mov Ba evicydoovy v aglomaotio TG EAANVIKNAG
TOMTELOG EVOVTL TV ETEVOVTMOV KOl TOV KATAVIAMTOV, AGTE Vo, eVicyvBolv ot dueceg E€veg
EMEVOVGELS, VO ALENOEL 1| TP YOYIKOTNTO KOL VO OVOKALYEL 1) KOTOVOA®OT) e BAon Ta avEnpéva
€1G0ONOTOL KOL TO TEPLOVGLOKA GTOLYEIN TV KATAVIAMTAOV Kot OYL ToV eEOTEPIKO davelspd. ['a to
Adyo a0, Ba mpémet va evtabovv ot avamtuélokég dStapBpwtiké petappuduioslg oty ayopd
ayofdv Kot VINPESLOV, OTMG Ol ATOKPOTIKOTOMGELS, 1] LETAPPVOLION TNG 0yOpas EpYOGiag Kot TOV
0eo00 TOV GLALOYIKAOV SATPAYUATENGEWDY, Ol CUUTPAEES SNUOCION KOl 1O1OTIKOD TOUEN, 1)
AvapOPP®GT] TOL YPNUOTOTICTMOTIKOD GLUGTILOTOG Kl 1 BEATI®OON TNG OMOTELECUATIKOTNTOAG TNG
dnuoctag 610iknong, He TaPEAANAO TEPLOPIGUO TOV OIKOVOLLKOD POAOL TOV KPATOVS OTIG EMITEAIKES
KOl KOWVOVIKES TOV TPOTEPALOTNTEG,.

IMo va eivot omoteAeopaTIKO £VO LEGOYPOVIO TPOYPOLLILO LETAPPLORIcE®Y Kol avakapymg Oa
npEnel va, el cuvExeln Kot cuvénetla. Kdartt tétoto amattel tnv vioBEon tov wg eBvikol oyediov
Ao T0 VPVTEPO dVVATO TOMTIKO QAaca. Kavéva Lecoypdvio TpdypapLpo 0V UITopEl vo ETLTUYEL
OV KOPLOPYOVV OVTIKPOVOUEVEG BParyvyPOVIES OIKOVOLIKES TPOTEPULOTNTES LETAED TV KOUUATMOV
e€ovaiag Kot TpocsdoKieg avaTPOTG TOV G TEPINT®OT ALy KLVPBEpYNoNG. [ To AdYyo avtod
amatovvTo Ko 0esKéS, i0mg Kot cuvtaypatikés, petappuduicelg mov Bo emParliovy oTIC
KLPEPVNGELS TO GERACLO TMV TEPLOPIGUMV TOL OTOTEL 1 EEMTEPIKN KO 1] SNLOGLOVOLLKY
1GOpPPOTiCL.
[MopdAANAo VITAPYEL EMTAKTIKY OVAYKT] Y10 TEPOUTEP® KoL TTOAD TLO PIAO00EES petappubuicels Towv
KavOvev kat tng Asttovpyiog e evpmlmdvng. Avtég Ba Tpémetl va emKeVIpwOovV GTov
YPNUOTOTIOTOTIKO TOUEN, OTN LEYOADTEPT) EVOTOINGT TOV KAVOVOV TOV 0yOp®OV EPYAGIAG, OTN
dnpovpyia evog emapkog LOVILOL KOO TPOHTOAOYIGHOV KOl GTHV EVIGYVOT TOV
ypnuotootkovokmv epyoieimv g EKT, 1dimg yio v avtipetdnion kpicemv. Ot ToAMTIKES
JUVAUELS TNG XDPOg O TPETEL VO OLLOVONGOVV Kol GE EVa TPOYPULLLLO EAGYIOTOV peTappubicemy
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ot Aettovpyia g evpwldyng, Kot va to Tpombncovv o¢ Bécelc g EALASOG o 0L ToL EVPOTATKA
(OPOL GTO OTTOT0L LETEYOLV.

H avéxopymn g eAANVIKNG otkovopiog LETA Kot TNV TPEXOVGA Kpion umopel va emtevydel ot
Baon evoc eBvikov Tpoypdppatog mov va ExEl ddpkeLa, va TEPIPAAAETAL 0O TOMTIKY] GuVAivESN
kot vo otnpileton amd Beopicés petappudpioetg mov va e&ac@aiiovv v aélomiotio Tov. Xe
avtifetn mepintmon ta 6ol anoteléopata Oa eival TEVIYPA Kot TPOCWPIVE, Kot 1) EAANVIKN
owovopia dev Oa pmopéoet vo EeOyel amd TO POVAO KOKAO TOV TEAELTAUIOV SEKOETUDV.
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