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21V Avva pov,



Evyaprotieg

a TNV EKMOVNON TNG SUTAWMOTLKAG LOU €pyaciag XpeLAoTnKe n otApLén Kot n cuBoAr oploPEVWY
avBpwnwv, Toug onoiouc Ba BeAa va euxapLOTHoW.
®a Ndela va evyaplomnom tov emPrénovto kadnynt) pov K. Xpnoto Neykdkn, yio T YVOOELS TOV

élofoa kaB’ OAN TN SLAPKELN TOV GTOVODV OV GTO UETUTTLUYLOKO TPOYPOLLLOL.

®a NBela emiong va gvyapiotiow tov K. Avéetn Aadd yuo tnv kaBodnynon tov Koty v Bonfela

OV OV TPOCEPEPE.

Téhog Ba 10eha var VYOPLOTACH TNV OIKOYEVELL LoV Kot 10tatépms tov cOluyd pov Evboun, mov pe
otpite 6e OAN TN JAPKEW TOV GTOVIDV LoV KOOMG Kol T pNTéPa Tov Avva Yo TNV aUEPLOT

GLUTOPACTOGT TNG.



IHEPIAHYH

Ta tedevtaio xpovia AOY® TOV 1010UTEP®Y OIKOVOLUK®OV GUVONK®OV, T0 Tpamelikd OOt
TOALDV YOPOV £XEL EPPOvVIcel LYNAG PLOUO AWENOTG TOV EMTEOOV TOV UN EEVANPETOVUEVOV
daveiov. H emdeivmon ¢ moTtoTiKig To0TNTOS TOL YOPTOPLANKIOL TV TpaneldV, ®GTOCO
umopel vo €MMPEBCEL TN OLVOAIKN] OQmOd00N  T®V TPome(®V Kol VO OMEANCEL TNV
YPNUATOTIOTMOTIKY 6TAOEPOTNTO OAOKATPOV TOL YPNUATOTIGTMOTIKOD GUGTILOTOG.

H mopovca epyacio depguvd t0 TPOPANUO KOU TO YOPOKTNPIOTIKE TGV N
eEummpetTodevov dovelov, Kupimg oTnv EAANVIKY otkovouia, Tapovstdaloviag To BempnTikd
mAoiclo Tov pn eEuINPETOVUEVOV daVEI®Y GE GUVIVOGUO LE TOV AOYIGTIKO YEPIGUO Yo TNV
OVTILETOMION QVTAV, OTT®G TpoPAénetar and to Atebvi Aoyiotikd [Ipdtuma Tov akoAovBovv
To. MOTOTIKA Wpouata. H cuveyng avénon tov un eéummpetovpevov daveiov debvog, ot
GUVETEIEC TOV TMOTOTIKOV KIVOUVOL Y10 TNV YPNUATOTICTOTIKY otafepdtnTa, 1060 Yo TIg
pepovouéveg tpameleg 0660 kol Yo oAOKANPo t0 Tpamelikd cHoTNUa, Kabdg Kot yio v
OKOVOUKT] dpacTnpldTnTa, KATAOEWKVVEL TO HéEYEBOG TOL TPOPANUOTOS Yot TNV EAANVIKNY
owovopia, moapd TG mpoomdbeieg mov Eyxovv KatafAnbel ta teElevtaio ypdvia yu TOV
nepoptopd tov. O tpaneleg avtihapuPdvovior v emidpacn Ttov pn e&ummpetoduevov
dovelV oTNV AEITOLPYIO. TOVG KOl OTIC OIKOVOLIKEG KOTAGTACELS KOl EIVOL VITOYPEDMUEVES VO
OTOTILOVV TO TPOPANUATIKO YOPTOPLAGKIO TOVG GOUPMOVO UE TIG AmouTnoElg Tov Atebvav
Aoywetikov [Ipotinov.

A€Eg1g - Kheod: un eEummpetodpeva ddveta, tpamneles, eANvikd tpanelikd cvotua, Atebvn
[IpoTtuma Xpnpatootkovoutkng Avapopac, omopeioon
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KEDAAAIO 1:

EIZATQI'H

1.1 Ewcoyoyikés mapatnproels

To ypNUOTOTIOTOTIKO GUCTNUO OTOTEAEL ONUOVTIKO OLOTATIKO €VOG  OUKOVOULKOD
CLGTNUATOG, KOOMG emttedel €va apBud Aeltovpylidv, mov cvuBdAiovv 6t ovAamTLEn TG
owovopiog pe éva opBoroyikd tpdmo. Ot onuavTiKOTEPES ad OVTEG TIG AelTovpYieg ivat:

Vv 0pBoroyIKY| Katovou TV dafecipov KeQoioimv

TNV TPOAY®YT VEOV YPNUATOTUGTMOTIKMOV TPOIOVIOV

NV Hel®oN TOL KIVOLVOL

VV VYV

Vv Helwon Tov KOGTOVG TOV GLVOALXY®V Kol TOV KOGTOLG TAnpoedpnong (Novlag,
2005).

‘Eva. yxpnUatomotoTikd cOotuo amotedeitor omd Tpio. SLOQOPETIKE CLGTATIKA
otoyeio, TIC YPNUOTOMICTOTIKEG OYOPEC, TO YPNUOTOTICTOTIKA 7TPOIdVTO KOl  TO
YPNUOTOTIOTOTIKA  10pOpata, MEpog TOL  XPNUOTOMIGTOTIKOD  GLGTNUATOS,  TO
APNUOTOTIOTOTIKA 10pOpaTa dtakpivovtal oe 600 Katnyopies: o) To TOTOTIKA 1WOpOUHOTO,
Ommg etvar ot tpameleg Kot B) o U TOTOTIKA 1W0pVHOTA.

Q¢ evolbpesol ypNUATOTICTOTIKOL opyavicpoi, ot tpdmelec dwdpapatiCovv éva
onUavTiKd poAo 6TV otkovopia, GuUPAALOVTOG LETOED AAA®V, GTN LETATPOTN GTOLYEIDV TOV
EVEPYNTIKOV, 1T OlELKOALVON TG dwyelpong tov Kwobvev, Tn YPNUAToddTNnon Tov
gUmopiov, Kot T GLGCGAPEVOT| KEPAAAIOV.

Ta mototikd Wpdpata ivor CNUOVTIKA Yoo TNV OVATTLEN oG otkovoutog yoti
TOPEYOLY L0 GEPE VTNPESLOV, OTWG:

I.  xpPNUOTOdOTIKY Olapuecolapnon: ot Tpamelec OLYKEVIPOVOLV Ta YPNUATO TOV
OTOTOLEVTAOV KOl TOPEYOVY GE OUTOVG ML GEPA YPNUATOSOTIKMDV TPOIOVIWV, OTMG
katabéoelg Oyeme M mpobecpiog Kot TIg O10YETEVOVV OTIG EAAEIUUATIKES OIKOVOUIKES
LOVASES, TAPEXOVTOG GTOVG TEAATEG PELOTOTNTA, evEMEIN ANTTTIKOTNTOS Kot gveMEia
mocov. H Paocwkn Aettovpyla mov odtakpiver 11g tpdmelec omd ta un tpoamelikd
wWpdpata etvor vo d€xetan Kotabéoels kol va yopnyet ddvewn. H tphmela petatpénet
TIC Katoféoelg o€ GAAO TPOIOVTO HE OLPOPETIKA YOPOUKTNPIOTIKA MG TPOS TNV
pevotdTTo, TNV ANTiKéTNTO Kot Tov Kivouvo. Ot tpdmelec ocvpPailovv otnv
OIKOVOULKT] amOd00T HEGH OVO ONUAVIIKOV AEITOLPYI®V TOL GLUPOAAOLY GTNV
OTTOTEAEGLATIKT] KOTAVOUT] TOV TOPMV:

» mopokoloOOnon Kot EAEYYOG Y. TOLG EMEVOVTEG: TO YPNUOTOTICTMTIKO GOGTNLO
yopokpiletoar amd oovppetpio TANpoEOPNOoNG UETAED TOV OOVELOANTTMOV TOL
emBopotv va doveilovtar pe 10 opMAOGTEPO dSLVVATO KOGTOG KOl TOV ETEVOVTMV TOV
emBopodv va emevoLGOVY 6TV LYNAGTEPT dvvart) anddoocn. AVTH N AGLUUETPIL
onuovpyet kivovvo yioo tov emevovtr. Méoa oe avtég TIg cvvOnkeg, po tpdmela



EKTANPAOVEL TO POLO TNG TOPAKOAOVONONG TG TOTOTIKNG TOLOTNTOS Y10 AOYaPLaoHo
LELOVOUEVODV  €TEVOLTAOV Kol £Tol So@OAilel TO LYNAOTEPO OLVOTO EMimEdO
eMeVOVCEMV.

»  puOoTIKNY AEtToVpYia Yo TIC EMYEPNOELS: LEG® TNG O1OTNTOC TOVS VO KATOTAGGOLY

TIC €MEVOVTIKEC evkopieg pe Pdon v mowdTnTa. TOvg, Ol TPAmelec UmOpovV va

Stc@arilovv 0Tt Ol KOTOOECELS O10YETEVOVTIOL OTO TPOTEWVOUEVO OYEO0L LE TO

VYNAGTEPO TOGOGTO AMOS00NE (TPOCAPUOGUEVO GTO Kivouvo), dlacpaiilovtag £Tot

TNV OMOTEAEGLOTIKY] KOTOVOUT TOV TOPOV

il.  emmpedlovv TNV VOMGUOTIK TOMTIKN: ot Ttpamelec pmopovv vo emnpedlovv v

VOUIOUOTIKY] TOMTIKY] Kot vo. GOUPBAAAOVY oty avénon M pelmorn g mocdtTog

YPALOTOS OTNV OKOVOUIQ, YEYOVOG TOv emnpedlel GAAEG OMUOVTIKEG OIKOVOUIKES

peTaPAnTtég

iii.  maifovv onuoviikd polo oto oloTNUO TANPOUGV: ol Tpanelec dladpapatilovy

ONUAVTIKO POAO GTO GUOTNUO TANPOU®V, WwWiTEPA GE OKovouieg pe peydio Oyko

GLVOAAQYMV TTOV TPOYpOTOTol00vVTaL pHEcm emttay®v (Nodrag, 2005).

Xapn oe avtég TG Asrtovpyieg OMGTAOVETOL Ho. OeTIK GLoYETIoN UETOED TNG
avantuéng tov Tpoamelikod TOpEN Kol TG OWKOVOMIKNG amodoons. H avamtvén tov
TPOTECIKMOV KOl YPNUATOTICTOTIK®OV 0yOP®OV GLGYETICETOL LE TNV TPEYOLGO KOl LEAAOVTIKN
OWKOVOUIKT] avamTuln, KoBdC 1 CLCCOPELON TOL KEPOAAIOL KOU 1 TOPAYOYIKOTNTO
av&aveton (Walkner and Raes, 2005)

Qot6c0, ta teElevtaio ypdVIA, UL ONUOVTIKY EMPPAGVVOT TNG  OIKOVOMIKNG
dpaoctnpotag poaotilel v maykdspa owovopia, kot gwd g yopeg s Evpomne. H
Tpé€YoVca.  olKovopkn Kpion omokdAvye Sdeopeg advvapieg TOL  GLGTNUOATOS TV
Evpondikov tpaneldv kol onuavtikés eAAelWYels oTn YPNUOTOOIKOVOUIKT ETONTEID TMOV
YPMNUOTAYOPDOV, TTOL Oev NTav og BEon va TpoPAréyet Tig duopevelg eEeMEelg Kot vo amoTpéyet
TN GLGGMOPEVGT VIEPPOMKDV KIVOHVMOV GTO YPTLOTOOIKOVOLKO GUGTNLLOL.

Metd amd po peydAn adEnon g TOTOTIKNG ENEKTOCTS TOV TIGTOTIKOV WOPVUATOV
KOTA TN OPKELD TMV TPONYOVUEVAOV OEKAETIOV, TA TEAELTOIO ¥pOVia M emOEivwon NG
TOLOTNTOG TOV JOVELNKOD YOPTOPLANKIOL TV TPaTEC®V AMOTELECE LG OO TIG KUPIEG oTieg
TV TPOoPANUATOV 610 TPOmelIKO GUCTNUO KOl GTIG OIKOVOMIKEG KPIGES OTIS OVEMTLYUEVES
owovopiec. H évvola tov pn efummpetodpuevov davelov anéktmoe OA0 Kol TEPIOCOTEPN
TPOGOYN Kot GNuacio.

[Topd t0 yeyovog OTL 0 MOTOTIKOG Kivovvog eiye mdvta peydAn onuocio yw tnv
owotknomn o tpaneag, M TPOGPOTN OWKOVOUIKY KPIon Kot 1 VQPECN €YOLV 0ONYNOEL GE
amOTOUN aOENCT 6TO VYOS TV U €ELANPETOVUEVAOV SAVEIDV KOl TO. £(OVV KOTACTNGEL MG
po oo TS HEYUADTEPEG avVNoLYIEG TOCO Yo TOVS 01EVBVVTEG TV TpameldV OGO KOl Y1l TIG
PLOOTIKEG OpYES.

H npdopatn kpion emPefaince OtTL 1 KoK TOWOTNTO TOL OOVELOKOD XOPTOPLAOKIOV
elvar évag omd TOLG OMUOVTIKOTEPOVG TOPAYOVIEC TNG OOTAOEWG HI0G GUYKEKPIUEVG
tpanelog Kot tov Tpamelkohl GLOTNUATOG, YEYOVOS TOL UTOPEl Vo TOPAYEL OPVNTIKEG
EMNTMGELS OTN OULVOMKIN OlWKOVolkn Opaoctmpdtmra. H glayotomoinon tov un
eEumnpetoduevoy davelwv oamotedel amopaitntn wpovimdOBeon yw T Pertioon g
OIKOVOUIKTG aVATTUENG.
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1.2  Zxomodg epyaciog

H mopovoa dumhopatikny epyacio acyoAeitol pe 1o wpoPAnpe Tov un e&uampetodueveov
davelwv e cLVOVAGUS e TNV AOYIOTIKN OVTILETMOTIOT TOVG, OTMG VT TPoPAENETAL OO TOL
Aebvp  Aoywotikd IIpoétoma. Ot yodpeg mov  epapudlovv to  Awebvny  Ipdtoma
Xpnuotootkovoutkng IIAnpoedpnong kabodnyovvioaw omd oavtd yo v extiunon g
amopeimong Kot Twv TpoPAéyemv yio {npieg amd daveln amd Tig Tpamelec.

210y0¢ G omotelel m diepedivnon Tov TPOPANUOTOS TOV KOKKIVOV OaveEiwV,
€0TIALOVTOG GE ONUAVTIKES TTUYEG TOV, OTMC TO O{TIOL Kol Ol TOPAYOVTIEC TOV GLUPBAAAOLV
oV O1OYK®OoN TOL, TO TPOPANUATO TOV EMPEPEL KO TIG TOMTIKEG OVTIUETOTIONG KoL
dwyeiptong Tov.

Elvar yeyovog mwg 51e0vadg dev vmdpyovy TOAAEG HEAETEG TTOV EMIKEVIPOVOVTOL GTO
mhaiclo tov Alebvov Aoyiotikov Tlpotdnwv wg mpog ta pun eEumnpetodueva davewo. H
gpyocio avtn anotekel pa mpoomdbela vioyvong g vdpyovsas Piproypariog HEcw TG
Bewpntikng amotinwong Tov TAaiciov TV Un eELTNPETOVUEVOV OOVEI®V GTNV XDPO GE
GLUVOLOGUO LE TOV AOYLOTIKO YEPIOUO TV omtd TG eEAANVIKEG Tpaneles 610 TAAICIO TTOL
emPdArovv ta 61e0vn| avtd TpdTLTA, TOV EPAPLOLOVTOL VTOYPEMTIKE OO AVTEC.

Emwevtpaveror oty nepintowon g EALASOC, OOV 0 p1UOTOTIOTOTIKOG TOPENS EYEL
TANYel Kol emNPeactel amd TG TPOGPATEG LOUKPOOIKOVOLIKEG KOl OMLLOCIOVOUIKES eEEMEELG
oV eAMviKr] owovopia. To emimedo twv un efuanpetovpevomy dovelov €xel ETACEL o€
wwitepa VYNAGL eminedo Kot KataaAAovtal TposTdOeles Yo TOV TEPLOPIGUE TOVG,.

1.3  Auwpbpwon Epyaciog

270 TPOTO AVTO KEPAANLO TNG LEAETNG YiveTaL Lol E10AYMYT 6TO POAO TV TPATECDV Yo [ioL
owovopia, kol mwopovctdlel o oTdX0 Kol TV dapHpmon avTNG. XTO EMOUEVO KEPAAOLO
cuvoyilovtal o EVPNUATO KOl TO CUUTEPACUATO JAPOP®Y EPELVAOV TOV EYovv dte&ayDel
oeBvag pe Bépa to TpOPANUA TOV KOKKIVOV daveiwv.

To tpito xkepdiaio mapovctalel To TPOPANUA TOV KOKKIVOV dOVEI®V, AVAADOVTOS T
YOPAKTNPIGTIKA TOVS, TOVG TPOGIOPLOTIKOVS TAPAYOVTEG KOl TIC CUVETEIEG AVTAOV KOODS Kot
To péoa PEIMONG TOV EMUTEIOV TOVG, EVAD TO TETAPTO KEPAANLO EMIKEVIPMVETOL GTO TPOPAN UL
tov un eéummpetovpevov daveimv otnv EALGSa ko oTig mpoomdfeieg peimong Tov Dyoug
aVTAOV.

210 TWEUNTO  KEQAAMIO  YIVETOL [0l €100Y®YY OV OVTIUETOTION  TOV
YAPNLOTOOIKOVOLKMV HECHV KOl TO CLYKEKPIUEVO TV daveiov omd to Aebviy Aoylotikd
[Ipétuoma, eved ot0 TEAELTOIO KEPOAOO TOPOVCIALOVTIOL Ol  OOUTHGES AOYIGTIKNG
OVTILETOTIONS TOV Un €EVTINPETOLUEVOVY doveiwv ard ta [Ipdtuma avtd.
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KEDAAAIQO 2:

ENIXKOITHXH BIBAIOT'PA®IAY

210 mapov kePdAoo cuvoyilovtal To EVPNUOTA KOl TO CUUTEPAGHLOTO JLAPOPMOV EPEVVAV
ov &yovv otegaybel debvag pe Bépa 10 TPOPANUA TOV KOKKIVOV daveiwv, mov £xel AAPet
ONUOVTIKEG OLOOTACELS TO. TEAELTOAOL YPOVIOL MG OMOTEAEGUO TNG TPEXOVOOC OIKOVOLIKNG
Vpeonc.

Ot mep1ocOTEPEG OO TIG LEAETEG TTOV TTALPOLGLALOVTOL AGYOAOVVTAL E TNV OMOTIUNON
TOV TPOPANUATIKGOV doveimv amd TiG Tpdmeleg SOUPOVO HE TO 1GYVOVTO TANIGLO, TOLG
TPOCIOPIGTIKOVS TAPAYOVTEG KOl TO aiTio Yo TNV ahENST Tov HYOLs TOug KaBMG Kot He TaL
HEGO AVTYLETMIONG TOV TPOPANUATOS .

Me Vv avTIHETOTION TOV U €ELANPETOVUEV®V daveiwv acyoAndnkay ot Bloem kot
and Freeman (2005). Yrnootpilovv 61t otV pdén, N amotipnon tov daveiov oty ayopd
elvan éva piypo amd daeopeg pebddovg amotipnong, ded0UEVOL 1 AmOTIUNCT GTNV €VA0YT
aflo tov daveimv dev €xel Ppet yevikn amodoyn. Ilpoteiverar, g evairaktikn Adom, 1
amotiunon tov KOKKwvov daveimv va yivetar otnv ovopaotikn afla tovg pelov Tig
avapevopeves Cnuieg toug.

‘Eva 6dvelo mov mAnpot ta yopoxtnplotikd tov opiopov Oa mpénet va tagvopeitar wg
KOKKIVO OAVELD Kot va e£0KOAOLOEL VO KOTATAGGETOL EKEL PEYPL TNV dLOypOP] TOV 1 TNV
TANPOU TOV TOK®V 1 TOL KEQAAiOL.

Ot Boudriga et. al. (2009) avéivcov TOLG YOPUKTNPLOTIKODG TOPAYOVIEG TOV UN
eEummpetrodevov daveimv , Tov mOUVO AVTIKTUTO TOV EMOMTIKMV OUTAEELS Kol TO BECUIKO
nepPdAlov yuo v €kBecm 61OV MGTOTIKO Kivouvo, ypnoiponowdvtag va delypa 59 yopov
ywo TV mtepiodo 2002-2006.

To eumepwcd amoteAéopata Osiyvouv OTL 1 HEYOADTEPN OVOAOYIDL KEQPOAOLOKNG
EMAPKELOG KOL 1| OLVET] TOMTIKY] TPOPAEYE®V QAIVETOL VO PEIOVEL TO EMIMEOO TOV
mpofAnuatikav daveiwv. Qotdc0o, o gvpuaTe TOLS dOgv VIooTnpilovy TV dmoyn OTL M
nelBopyia g ayopds odnyel oe koAdtepa otkovopkd oamoteAéopata. Ov puvOuoTtikég
OWITAEEIS OV LELDOVOLV CTUOVTIKA TO TPOPANUA TOV KOKKIVOV dOVEIOV Yo TIG YDPES LE
adVVapoLs Becpobg, depbappévo meptPdalov, kot Alyn dnuokpatio. O oTOTEAEGLATIKOTEPOG
TPOTOG Yy TN pelmon Tov emo@oA®V daveimv givor péow Tng evioyvong tov vVopkov
GLGTNUATOG Kot TNG avEnong g dpdvelag Kot tng dnuokpatioc, avti g eotioong o€
PLOOTIKG Ko ETOTTTIKA {NTHHOTOL.

Me v aviyuetdmion Tov TPOoPANUHOTOS TV KOKKIVeV doveiwv oty Acia
acyoAnOnkav ot Angklomkliew et. al. (2009) Xtov amdny0 TG AGLOTIKNG OIKOVOUKNG Kpiong,
ol TEPIOCOTEPEG YMPES oTNV  avadvopevn Acio vwoBENoay oVOTNPOTEPES TPUKTIKES
mpoPréyemv Ko dpyloe m Swdkacio cOykiong pe to Aebvn Aoywotikd Ilpoétoma. Ta
enineda TV TPoPAEYEMV Kot 0mOOEHOTIKOV KATA TN OAPKELD TOV TEAELTAIOV YPOVOV YEVIKA
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eatveTor va glvatl vynAdTEPO, Kot TO TPAmelkd GVOTNUA O AVOEKTIKO Ao O, TL GUYKPITIKG,
pe TP omd pio dekaetioL.

Ot Louzis et. al.(2010) e&étacav TOVG TPOGOHOPIOTIKOVG TAPAYOVTEG TOV KOKKIVMV
daveimv otov EMNVIKO Tpamelikd topéa, Eexmplotd yia Kabe Tumo daveiov (KOTOVOAMTIKA,
OTEYOOTIKA KOl eMyEPNUATIKA ddvewn). H pedétn tovg Paciletar otnv vobeon Ot1, 1060
LOKPOOIKOVOIKOTL 660 Kot €101kol Tpoamelkol mapayovieg £XOVV EMNTOCELS GTNV TOLOTHTA
TOV OOVEWKOD YOPTOPLAGKIOL Kot OTL Ol OVTEG Ol EMOPACELS TOIKIALOLV HETOEL TOV
SPOPOV KOTNYOPLOV daveimy.

Ta amoteAéopoTo delYvouV OTL TO EMIMEDO TOV TAPATNPEITOL GTAL U1 €EVTNPETOVUEVL
davela 6to eEAAMNVIKO Tpamelikd chotTpa propel va e€nyndel kupiwg amd PaKpOoOTKOVOUIKOHS
napdyovteg (AEIL avepyio, emtdkia) kot v motdtTo TG dtoiknong. Ot dopopéc otnv
TOCOTIKY| EMIOPUCN TOV HOKPOOIKOVOUIKDOV TOpayOVI®mV, UETOED TOV TOTOV TOV dUVEI®mV
elvan gpoaveig pe t1g un-e&ummpetovpeveg vwodnKeg va avtamokpivovtol AMydTepo mPOS TIg
AALOYEG TOV LOKPOOIKOVOUKDV GUVONK®V.

Tnv oyéon petald tv pn €ELINPETOVUEVOV OAVEIOV KOl TOV HOKPOOIKOVOLK®OV
EMBOGEWV, YPNOUOTOIDVTOS £Vl dgiypa 26 Tponyuévav yopov diepevvnoe o Nkusu (2011).
Melénoe TOVG HOKPOOIKOVOUIKOVG TOPAYOVIEG TV UN €EVTNPETOVUEVOY daveimv Kol
emPePfainoe OTL o1 dSVGUEVEIC LAKPOOIKOVOLUKEG eEEMEEIG cLVOEOVTAL PE TNV awéNnoT TV
KOKKIvov davelov. Avaeépel 0Tt 1 amotoun avénorn tov un eéummpetodpevov daveiov
TPOKOAEL LOKPOTPOOEGLES OAAAYEC TTOV EMOPOVV OVGUEVDV GTIG LOKPOOTKOVOLIKEG EMOOCELS
oe dpopetika emineda. H cupfoln tov avemBountov aviidpdcemv Tov KOKKIVOV daveimv
oe Pactkols delKTEG TNG LOKPOOIKOVOULKNG avATTLUENS Kot amddoons odnyel o€ Eva pavio
KOKAO 61OV 01010 T0 TPameCIKO GVOTNHO SATPEYEL KIVOLVO KOl 1) OLKOVOLUIKT dpacTnplotTnTa
EMOEVMOVETOAL.

Yopueova pe v European Banking Coordination“Vienna” Initiative (2012), &yet
onpovpynBet éva moAd vVYNAG mTOGOGTO Un eELTNPETOVUEVOV daVEIMV GE SAPOPES YDPES
g Kevtpwmg, Avatolkng kot Notwoavatoiikng Evpodmng . H modd peydin avénon tov
TIOTOGEMV Katd TN dtbpkela g neptddov 2003-08 odfynoe o€ (o pun Prooiun dvinon mov
éne amdtopa pe v maykoouia owovokt kpion. H Babid veeon mov axorovdnce, épepe
TOALG OO TO CLGGMPEVUEVO, VTOKEIUEVE TPOPANUOATE  GTO TPOCKNVIO, OTMG 1 YOUNAN
moldtta. oplopévev daveiov ota Pipfiio tov Tpomel®V, MOV EKTIUAOVIOL GE TOGOGTO
peyaAvtepo tov 10% oty ev Adym meproyn.

H avtiperdmion tov mpofAqpatog £xel mpoywpnoet e TOAD apyovg puORovg, mapd Tic
npoondfeleg TV Tpameldv KOO Kot Tov ONUOGLOV TOUEN., EENTIOG EVOG GLVOAOV VOUIK®DV,
OKAGTIKAOV, KOVOVICTIKMOV KOl POPOAOYIKAOV eumodinv. Qg ek TovTov, £xel vioBetnOel pia mo
EVEPYN, OLVEPYOTIKN] TPOGEYYIOGN YO TNV  OVIIUETOTICY TOL TPOPANUOTOS T®V  Un
eELINPETOVUEVOV JAVEIMV KoLl TNV EVIGYVOT TOV OKOVOUIK®V EMOOGEDV. XVLVICTATOL L0
OAOKANPOUEVT] TPOGEYYIOT] TTOV EIVaL 1O10UTEPO CIULAVTIKO Y10, YDPES LE TOAD VYNAG TOCOGTA
kabvotepnoewv 1 YouUNAd eminedo mpoPAéyewv, evd Bo mpémel va amoPevyeTal N GUEST
TopEUPOoT TOV EKAGTOTE KVPEPVNGE®V.
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O Moinescu (2012) aocyoAndnke pe to mpdfAnpa T@v un eELTNPETOLUEVOV daVEI®V
omv Kevipikn kot Avatolkr] Evpomn. Ta owovoupetpwkd amoteléopato £0ei&av 0Tl O
pouog petaforng tov AEIL amotehel Tov kOplo mapdyovta mov eEnyel 11§ pnetaforés oto
VYoc TV KOKKIveV oavelwv. YTmapyer €vag 1oyvpds Ppoyvmpdfecuog avtiktumog Tng
OIKOVOUIKNG OmOO00oNG G610 emimedo TV pun eévmnpetoduevov daveiov ota tpomelikd
ocvotiuata ¢ mepoyne. Ot vopopatikée ouvOnkeg eivol emiong onuaviikés, aAAd oe
UKpoTeEPO Podud.

Awmotdvetor 0Tl M ekTiumon tov  un efumnpetovpevov daveiov Pdost tv
LOKPOOIKOVOLK®MY  LOVTEA®V  TOTOTIKOD  Kivohvov eivar {TIkAG onpoaciog 7y
SLUOPPMOT) TOV KATAAANAOL UiYHOTOG OIKOVOUIKNG TOAMTIKNG Yol TNV TPOANYT TNG GTOKTNG
amopdyrievong Tov Tpanelkoh GLGTAHUATOG.

Ye upedétn tov ot Messai and Jouini (2013) mpoomddnoav  vo Swakpivouv Ta
XOPOKTNPIOTIKA TV pn eéumnpetodpevav daveiov 85 tpameldv oe tpelg yopes (Itaiio, EALGSA
kot lomavia), ywo v mepiodo 2004-2008. Avtég o1 YDPES OQVTIUETOMIGOV OIKOVOULKA
mpofAnuata petd v kpion tov 2008. XpnoomomOnkoy HoKpPOOIKOVOUKES HETAPANTES,
mov mepAdpPavav to pvOud avénong tov AEIL, 10 m0c00TO avepyiog Kol To TPOYUOTIKA
eMTOKIL 0E OYEON WE CLYKEKPIUEVEG HETAPANTEG OV emA&yOnKov Yoo TV amddooTn TOV
TEPLOVCIAKAOV GTOLYEI®V, TNV aAAaYN TV daveimv Kot Tig {npieg avtov.

Awmiotooov 6Tt To TPOPANUATIKA SAVELD ETOPOVY apvNTIKG pe TO puOud avénong
tov AEII kot v omodoTikdTNTo TOV EVEPYNTIKOV T®V Tpaneldv kol OeTikd pe T0 TOGOCTO
avepylag, to amoBepatikd yo tig {nuieg daveiwv mpog 10 cHVOAO T®V dAVEI®V Kol TO
mpaypatikd emrokto. Or mpoPréyelg tov tpanel®v avédvoviar pe o pn-eEumnPETOVUEVA
davela. Ta amoteréopata delyvovv 0Tt o1 tpameleg Ba mpémel vor dOGOVV EVOLIPEPOV GE
TOAAEG LETOPANTES OTAV TPOGPEPOVY SAVELN PE GKOTO VO PEUDGOVV TO EMNESO TOV U
eEumnpetoHeEVOV daveiwv.

Ot Curak et. al.(2013) acyoAnnkav pe to TPOPANUE TOV KOKKIVOV d0veEi®V oTO
tponelikd cvotipata g Notioovatolkng Evpodnne. Awmotdvouv 0t 1 emdeivoon g
TICTOTIKNG TOLOTNTOS TOVL YOPTOPLAOKIOV UTOPEL Vo EMMPEBGEL TNV GLVOAIKT 0dOOGT TV
tponeldv, oAAd Kol vo BEcel 68 KIVOLVO Ta KEQAAOLO TOVG KoL VO, OOMY|GEL GE YPEOKOTIAL.
EmumAéov, oe mepintmon avénong tv pun eEumnpeTovUeEV®VY SOVEIMV GE CUOVTIKO LEPOG TOV
Tponellkov GUOTNUATOG, M XPNUOTOTICTOTIKY oTofePATNTA  OAOKANPOL TOL KAGOOL
ancheitor. H ampobopic tov tpameldv va oamodeyfodv mpdcheto motwTikd Kivduvo
EVOEYETOL VO £YEL APVNTIKES EMITTAOGELS GTNV TPAYUATIKY otkovopia. ‘Etol, n katovonon twv
TOPAYOVTIOV TOV U1 EEVTNPETOVUEVOV OaVEI®V Elvorl TOAVTIUN TOCO Y10 TIG Tpdmeleg 0G0 Kot
Y TIG pLOUICTIKES apYES.

H pedémm 100 a@opodce TOLG TPOGOOPIOTIKOVG TOPAYOVIES TOV U
eEummpetovpevov daveiwv otn Notioavatohkn Evpdnn pe faon éva detypa 69 tpaneldv oe
10 yopeg. Ta amotedéopata £d€1&av OTL N HEI®ON TNG OIKOVOUIKNG avATTTUENG, 1| ahENOT TOL
TNOopopod Kol To  VYNAOTEPO  EMTOKIO OLVOEOVTIOL HE TNV OoOENCY TOV  Un
eEumpetodpevoy  davelwv. Emmpdcbeta, o motoTikdg kivovvog emmpedleton  omd
OLYKEKPIUEVEG HETOPANTES Omg To PEYeBog TG Tpdmelag, 1 amdd0on Kot 1 PEPEYYLATNTO.
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Youeovo pe tovg Beck et. al.(2013), n uéon motdTNTa TOV EVEPYNTIKOV TOV TPOTELDV
emdevmONKe amdTopo AGY® TNG TAYKOGHLOG OIKOVOULIKNG VOECNG. 26TOG0, 1| EMSEiVOON TOV
EMOOCEDV TOV dOVEIDV NTAV TOAD AVION OTIG SLAPOPES YDPES. AVTIKEILEVO TNG HEAETNG TOV
N ene&ynon TeV SLPOPOV AVTOV GTNV TOLOTNTU TOL EVEPYNTIKOD TV TPATeldV HeTad TV
YOPOV KL LLE TNV TAPOOO TOV YPOVOUL.

XPNOWOTOUDVTOG €VOL GOVOAO OESOUEVOV  UEAETNGOV TOVLG  LOKPOOIKOVOLLKOVG
TOPAYOVTEG TOV UM EEVTNPETOVUEVOV doveiwV o€ 75 ydpeg Katd v teAevtaio dekaetio. O
puOuog avénong tov mpaypatikov AEIL amotedel v Pacikn kwntiplo dOVOUN 7OV
KaBopiler 10 péyebog tov un e&ummpetodpevav daveiwv. Qg ek TOVTOL, [0 TTOCN GTHV
TOYKOGUIOL OIKOVOWIKT  OpaoTnpldTnTo. TOPOUEVEL O TO CNUOVIIKOG KIVOLVOS Yoo TNV
TOWOTNTO TOV TPOUTECIKOV evepyNTIKOD. Q0TOCO, 1 OIKOVOLIKT OpacTnplotnTo OV €ival o€
Béom va eEnynoet TApmg v e&EMEN TV Un eEVTNPETOVUEVOV JAVEIMV GE OAEG TIG YDPES
KOTA TNV TAPOO0 TOL YPOVOL. ZOUP®VA LE TO ATOTEAEGLLATO. TG LEAETNC TOVG, VITAPYOVV KOl
dAlec petafintég mov emMpedlovy GNUOVTIIKE TO TOGOGTO TV KOKKIVOV OaVEI®MV: Ol TIUEG
TOV LETOY MV, 1] CUVOAAAYLLOTIKT 1GOTILI0L, KO TO EMTOKIO OOVEIGHLOD.

O Klein (2013) diepedvnoe ta un e&umnperodpevo davela otnv Kevrpikn, Avoatoiikn
kot NotwoavatoAikny Evpdmn katd v mepiodo 1998-2011. Ouv tphmeleg oty mepoyn
yvoplooy po paydoio eTOEVOGCT TG TOLOTNTOC TOV EVEPYNTIKOD TOLG Ta TEAEVTAIN XPOVIQ,
TOL 0ONYNOOV OCE ONUAVTIIKEG OMAOAEES KoL  Helwom TV KePoAolokdv omofepdtmv
acpaleiag toug. H tayeio avénon tov un eéumnpetovpevov dovelov oyt povo avénce v
evmdOela tov tpaneldv o€ TEPAITEP® KPIGELS, AL TEPLOPIGE EMIGNG TV TTOPOYN dOVEIWDV e
T1G EVPVTEPESG EMMTMOGELS Y10, TNV OIKOVOULKT dpacTNPLOTNTAL.

H peiémn tov xatodnyel 6to cvunépacpo Otl 10 ninedo TV Un ELANPETOVUEVDV
davelwv pmopel va amodobel oe HOKPOOIKOVOUIKEG cuvONKes Kot €dkovg Tpoamelikovg
nmapayovtes. H e&étaon tov emmtdcemv tovg emPePordvel 6tL evd ta un e&vmnpetodueva
davewn Bpédnkav vo cuvogovial UE TIG LOKPOOIKOVOMIKEG cuvOnKkeg, Ommg 1 adénon tov
AEIL n avepyia kot 0 mAnBmpiopde, 1 avaivon dsiyvel emiong 0TL LIAPYEL 1WGoYLPN ETdpaoT
oV TpamelkoV GUGTNUATOS GTNV TPAYUOTIKY OwKovopia, Yeyovodg mov LvTodnAdvel Ot Ta
VYNAG un e&umnpetodpeva dAVELDL GE TOAAEG YMPEG TNG TEPLOYNG ONUEPA €mMpealovv
apVNTIKA TO PLOUO OTKOVOLUKNG AVAKOYTG.

Ot Jakubik and Reininger (2013) ypnoyomoincoy £vo LoKPOOIKOVOUIKO LOVTEAD Y10,
T un e€vmnpetovpeva davela yio Tig yopes ™ Notoavatolkng, Kevipikng kot AvatoMxng
Evpomng. H avédivon tovg emPefordvel 0Tt 1 owKOVOUIKY] avantuén eivar 1 Paocikn
Kvntiplo. dUVAUN OV GLGYETICETAL OPVNTIKA HE TO EMIMESO TV UN EEVTNPETOVUEVOV
daveimv. Avti 1 avTioTPOPN GYEGT VTTOOEIKVVETOL ETIONG OO TO YPNUOTIGTNPLUKO OEIKTT (¢
KOplo Oeiktn vy TG owovoulkés e€ehifelc. QotOGO, VIAPYOLV KOl GAAOL CNUOVTIKOL
TAPAYOVTEG IOV UTOPOVV Vo eENYNCOLV TNV HETAPOAT] TOV VYOLG TV KOKKIVOV dOVEIDV TG
TEPOYNG, OM®G M moapeAbodoo moteTK AdvOnon. Avty mn peAétn emPefordvel Ko
TOGOTIKOTOLEL EMTAEOV TOVG KIVOUVOLG TNG LITEPPOMKNG ENONG TV TGTAOGEWYV, KOOGS Kot
TV daveimv og £Evo cuvaAlaypa.
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H Skarica (2014) peiétoe tic olhayég petaforég 6To EMimedo TV KOKKIV®V daveimv
0 EMAEYUEVEG EVPOTOIKES avadvopeves ayopés ta tehevtaio ypovia. Ot ydpeg mov
avaAvOnkav frav 1 Boviyapio, n Kpoartia, n Togyia, n Ovyyapia, n Aetovia, n Povpavio kot
n ZAoBaxkio.

Tao amoteléopoTa TG OIKOVOUETPIKNG avdAvong g £€dei&ov OTL 1] KUpLoL outiot TV
VYNADOV emmédwv TV un eSuanpetoduevov daveimv givor 1 owovoulky emPpddovvon, M
oToi0. TPOKVTTEL OO CTATICTIKA ONUAVTIIKOVS KOl OIKOVOUIKE UEYOAOVG GUVTEAECTEG GOTO
AEIL v avepyio kot tov mAnBopiopd. Extipdral, 6Tt eKT0g amd TV OIKOVOLIKT ovATTuén,
Vv AOon oto mpdPAnua twv un eEumnpetovpevey daveiov Bo dMGEL Pio TPOANTTTIKY Kot
GULVEPYOTIKN TPOGEYYIOT TV TOTOTMV, TOV OPEILETAOV KOl TOV PLOUIGTIKOD GLUGTILOTOG,.

Ot Makri, et. al. (2014) depedhvnoav ToVg TOPAYOVTEG OV EXNPEALOVY TO TOGOGTO
TOV 1N €ELTNPETOVUEVOV dovEI®V TV TpAmelIKOV cuoTnudtwy oe 14 yopeg ™ Evpwldvng
v v mepiodo 2000-2008, Atyo mpwv amd v Evapén g veeons. Kottdlovtag 1060 pokpo-
petafAntés (my. emotog pvluog avénon AEIL to onpodso ypéog ® mocootd tov AEII,
avepyla) 600 kol pukpo-petafAntég (m.y. osikng daveiwv mpog Katabéoelg, amddoom
EVEPYNTIKOV, OTAS00T TOV 101V KEQOUANI®V), EEETAGAV TOVG TOPAYOVTIEC TOV SIAUOPPDVOVV
TO TOGOGTO TOV KOKKIV®V dUVEI®V G€ GLVOAKO eTimedo.

[MopatnpnOnkav woyvpés cvoyetioelg petald tov un e&uanpetoduevov doveiov Kot
TOV JPOP®Y LOKPOOIKOVOUIKADV TOPayOvVI®mV (ONUOclo ¥peog, avepyia, €TNolog puiuog
avénong tov AEIT) kou €1dwkd tpamelikdv  (JelkTng KEQPOAOOKNG ETAPKEINS, TOGOGTO TMOV
un €ELTNPETOVUEVOV OAVEIMY TOV TPOTYOVLEVOL £TOVG KO ATOJ00T| TOV 101V KEQOANI®mV)
TOPAYOVIWV.

O Mileris (2014) mapovcioce [0, avAADOT TOV HOKPOOIKOVOUIKOV TOPAYOVIMV KoL
TOV EMATOGEMY TOVG GTO TOGOGTO TV UN EELMNPETOVUEVOV OOVEIWV OTIC EUTOPIKEG
tpanelec twv yopov ¢ EE. To mpdfAnua avtd givor onuovtikd, 10Tt Ta teAevTain Ypovia
moAAEg yopeg ™G EE Pudvovv owovopkn veeon mov pmopel va givor opaty o Pactkoie
LOKPOOIKOVOLUKOVG OEIKTEG, e OmMOTEAEGHA Ol TPAmelec va £(OVV VO OVTILETOTIGOVY TNV
avénon tov un eéummpetodpevav daveiov. H cvpeovia e Baociielag I emonuaiver v
avaykn vo ANeOovV VITOYN 01 0IKOVOIKEG GLVONKEG TG XDPOS KATA TNV a&loAdYNoN TOL
TIOTOTIKOV KIVOUVOL TMV LToOVI®V daveimv.

Ta amoteléopata avTg TG Epevvag Umopel va sivat ypriciua yuo Tig tpdmelec, emeidon
amokaAvTttovtor ot Pacikég  oyéoelg  petald NG HOKPOOIKOVOUIOG KOl  T®V  Un
eEumnpetoduevov daveiwv. 'Exet vroAoyiotel 61t 1o tpanelikd cvotiuota tov yopov e EE
LLE TIG OVETTVYEVEG OlKOVOUiEG 0V elval TOAD gvaicOnta oTIG O1UKVUAVGELS TOL OIKOVOLLKOV
KOKAOV.

Ye gpyacio tovg ot Makri and Papadatos (2014) peAétnoov Tovg mPOGIIOPIGTIKONG
TAPAYOVTEG TOV TGTMOTIKOV KIVOUVOL GTOV EAANVIKO Tpamelikd kKA 1d0. O ToTmTikdg Kivouvog
oyetiletal pe TV TOWOTNTA TOV EVEPYNTIKOL TV Tpamel®v kot Bewpeitor vrevhuvog ya Tig
TTOYEVOES ALTOV. € AVTO TO TAAICL0, OlEPELVOVYV, TMOG 1| TOLITNTO TOV dAVEIOL HITOpPEl Vo
eENynOel amd Loy1oTIKOVG Kol LLOKPOOTKOVOLKOVS TOPAYOVTEG.
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Awmictowoov Tog ol TPoPAEYELS Y10 ATMAELES amd dAvELd, G deikTng HETPNONG TOV
TIOTOTIKOV Kvduvov, emnpedletol Oetikd amd v avepyia, To SNUOGLO ¥PEOG KOl OPVITIKG
amd 1o Oeiktn kepoiotokng endpkeloc. Ta evpiuatd tovg vroompilovv v vedbeon OTL
T0G0 TO LOKPOOIKOVOUKO TEPPAAALOV OGO KOl TO. AOYIGTIKA GTOLXEIDl AOKOVUV GNUOVTIKNY
EMPPON OTOV MOTOTIKO KIVOLVO TOL EAANVIKOV Tpameltkod GLGTNHLOTOG,.

Me TV aVTILETOTION TOV KOKKIVOV dUVEI®V OTIS Ydpeg Tov epapuolovy ta Atebvn
[Tpétuma Xpnuatoowkovoukng Avagopds acyoinnkav ot Gaston and Won Song (2014). Ot
Yopeg mov gpapuofovv ta Aebvr Ilpotvma Xpnuatookovopkng [Tinpoedpnong ywo v
TpoPAreyn amopeiwong tov daveiwv and Tig Tpdmneleg KabBodnyodviar and 600 JPOPETIKEG
npooeyyioelc: ta Aebvi Aoyotikd [pdtoma (AAIT) 39 kan tic pvBuicelg e Baoilelag. H
UEAETT TOVG €EETALEL TIC LAPOPES AOYIOTIKEG Kol pLOOTIKES TTpoGEYYioELS TV TpoPAéyemv
Y0 ATTOAEIES OO dAVELD, KOONDC Kol TIC TPOKANGELS TOL OVTIUETORILOVV 01 EMOTTIKES OPYES,
Ota VLAPYOLVV SPOPETIKEG ATOWELS Kot EAAELYT KaBodynong omd ta ATL.X.IL.

[Ipoteivouv dpdoelg Tov Pmopovv va AdBouvv ot emomtikés apyEs yio va fondfcovy Tig
Tpaneleg Vo TNPNOOVY TIC PLOMOTIKES Kol KEPOAMOKEG OMOITNGELS KOl TOVTOXPOVO, V.
GUULOPPAOVOVTOL LUE TIG AOYIOTIKESG aPYEC.

Yvvoyileton OtL O eminedo TV un eumnpetovpevey daveiwv amoterel évo peilov
TPOPANUA Yo TOAAEG OIKOVOUIEG Kot KOVmVieg mayKoopime. To vyog avtd mov mapatnpeitot
ota un egvmnperodeva ddvelo pmopet va Enyndet 1660 amd evpHTEPOVS LOKPOOTKOVOLLKOVG
nopdyovieg, Onwc 1o AEIL to emtdkio kot m avepyio 0G0 Kol TO GLYKEKPUYLEVOLG
TAPAYOVTEG TOL GYETILOVTOL LE T TOTOTIKA WPVULOTA.

Ta mapoandve coprepdspota propovy vao eaybodv yia v mepintwon g EALGdac,
oV KOl Ol TEPICCOTEPEG EPEVVEG E0TIALOLV OTIC HOKPOOIKOVOUIKEG cLVONKES ®g TOV KOPLo
TopAyovTa 010YKMONG TOV DYOLG TOV U1 EELTTNPETOVUEVOV davEi®V.
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KEDAAAIO 3:

TO ITPOBAHMA TOQN KOKKINOQN AANEIQN

3.1  Advvapieg tov Tpamelikod Xvotnuatoc otnv Evpwldvn

Ta tedevtaio xpovia, 1 Evpolovn aviyetoniler o Pabetd okovoutkny Heeon Kot pio
avamtvooopevn kpion ypéovs. H «pion avty omv Evpwlodvn eivor pio vrdbeon tpiodv
aAAMNAEVOETOV  KploemVv: 0) HOG OIKOVOUIKNG VPEONG, OV OmOTEAEL o «ovamTtuSlokn
Kkpiony, P) pog tpamelikng kpiong Kot y) Kpiong Bvikov ypéovg.

H noykdopa ouwcovopk| kpion petatpdnnke o€ o Kpiomn omMuoctov ypéovg ot Lovn
TOV EVPM, EVAD 01 TAYKOGHIOL Tpamelkol Kivduvol PETOTPATNKAY GE Kupilapyo Kivouvo AOYm
™G EAMAEIYNG PELGTOTNTAG Kol TNG AOENONG TOV POPOLOYIKOV emPapvvoewy , kabmg Kot
AOY® ™G eminT®ong 610 ONUOGLO YPEOG HETA TIC TPATECIKES OLUCADGEIS. AVTO OTOTLTTOVETOL
oTIG 0EOAOYNGEIS NG TOTOANTTIKNG Kavotntos tov yopov ™ EE. To 2011, pe v
KMUAK®o™ NG EAMANVIKNG kpiong kot 1o Ofo eEdmimong tov pawvopévou oty lomavia kot
mv Itoia, peyébove v avnovyio oTic d101KNoelg TV gvponaikdv tparnslov. (Rughoo and
Sarantis, 2014). H owovopkn kpion omokdAvye S1AQopeg adLVOUIES TOV GUGTHUATOG TOV
Evpondikov tpamel®v. H OMpOGlOVOMK: Kol YPNUOTOOIKOVOMKY — Kpion €vtog g
Evpoldvng épepe oty emedavelo. CNUOVTIKA KEVE GTNV  OPYLTEKTOVIKY TG otafepdtnTog
OTNV TEPLOYN KoL OTOKAAVYE S1APOPES EAAEIYELS TV EBVIKAOV pLOUGTIKOV GUOTNUATOV GTNV
Evponm, onog ta addvapa mpdtomo enonteiog. ¢ anotéAecua g EAMTOVS EMOTTEING KO
TOV OTPEPADCEDV GTNV TPAYUATIKT OKOoVopia, Ta un Procipa enineda ¥pE0VG TOL 1WOMTIKOD
Kot Tov dNPOGLov Topéa avénonKay.

Ot cvveldpeveg adLVOIES TG TPOYLATIKNG OWKOVOUTOG KOt 01 VOEGLOKES eEEMEELS
oe peydho tunuato g Euvpwldvng emdsivocav ta mpoPAiuoata tov  tpameldv,
ONUIOVPYDVTOS Lol OVAYKT Yo fHeimon TS TAeovalovoag KovoTnTag Tov TPameltko Topéa
omv Evpdnn ko efuyiovon tov tpamelodv. Zta ypdvia mov mponyndnkav g kpiong,
mopatnpinkav  peydieg  poég kepoiaiov eviog g Evpwlmvng, omuovpyodviog
aVIcoPPOTiES 6TO dNUOCIO Kot WO1WTIKO Topéa. H emakdrovdn emdeivoon tov 100 0YIGHOV
KOl TOV TOPEIOK®V pOodV OONYNCE ©€ o woYvupr]  VEECT Kol KOTOKEPUATIGHO TMV
YPNUOTOTIOTOTIKMV 0LyOPDV.

Ot tpanelikot kivdvvor dev meplopiloviot oto eBvikd cuvopa. H avadibpbpwon kot n
enthvon tov  mpoPAnuatikdv tpoaneldv amortel omd To gvpomAikd Oeopkd dpyava va
wapéuPoouv, av ot eBvikég apyés xpovotpiodv yio v avadidpOpmon kot v emilvon TV
npofAnpatikav tpaneldv. H kpion éxave epgavég 0t ot onpavtikoi tpoamelikol kivovuvol
OEV UITOPOVV VO, AVTIUETOTIGTOVV 6€ €BvikO eminedo. EEGALOVL, TOAAEG KLPepVNGELS OV ExoVV
TN ONUOCIOVOMIKY KovOTnTe, Vo vrootnpifovv Tic mpoPAnuatikés tpdmeles. o avtod
vIAPEAY KIVITPA Y10 LETATOTION TOV KIVOUV®V TOV TPOKLITOVV GE EVPMTOIKO EMIMESO HECH
TOL UNYAVICHOD UETAOOOMG TNG VOUICUOTIKNG TOMTIKNG Kot Ol NG Onpociovopukne. Ot
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wpoPAnuatikég Tpdmeleg  OTIC YOPES NG KPIoNGg £XOVV KATAPVYEL GE OVOYPTLATOSOTNON
péom g Evponaikng Kevipwng Tpdmelas.

O KOTOKEPUATICUOG TOV YPNUATOTICTOTIKMOV oyop®dv NS {OVNG TOL EVPp® GLUVIEETAL
pe v avtiAnym mept eEAdelyemv 6to Becpikd mhaiclo Kot T dtakvBEPVNoTN KaTd ToV apykod
oyedopd g Owovourkng kot Nopopatikng ‘Evoong (ONE), mov épBace oto onueio va
onuovpynoer  kivdvvo  O1dAvong Tov  EVIiOv  VOUIOUOTOC. X€  KOTOKEPUOTIGUEVEC
YPNUOTOTIOTMOTIKES AYOPES, 1 VOUIGHOTIKY] TOATIKY] OgV ePVA otov 1010 Pabud oe OAeC TIG
yopeg LEAN. H emdeivoon tov unyovicpold HETAS00NG TPOKAAEGE 1O1HTEPES TOAVTAOKOTITEG
yw tnv EKT.

[Mpopavmdg, mn ovvatdTNTO TOV KEVIPIKOV TPAme(®V VO  YPNOCLLOTOMGOLV TN
VOUIGUOTIKY] TTOALTIKY] Y10 VO OVTLLETOTICOVV TIG TPOKANGELS OV dNUovpyet N kpiomn, eivon
nhvto mepopopévn). H tpéyovoa kpiom €xer dopkd otoyyeion mov oyetilovior pe tnv
OTTOTEAECUATIKT] KOTAVOLY] TOV TOPOV KOl GUGTATIKA TOL TPOEPYOVTAL amd TIC HETAPPACELS
€1600M1OTOG LETAED TOV YOPAOV 1| TOUEMV, EVAVTIOV T®MV OTOIMV 1 VOUUGUOTIKY) TOMTIKY| OEV
éxel v wavotra va gvepynoel. H vopopatiky moMtikry and povn g, dev pmopel va
QVTILETOTICEL TO. HoKpoowkovopkd mpofAnuata. T va gival 1 VOUIOUATIKY] TOALTIKY
AmOTELECUATIKY], B0 TPEMEL v vITdPyoLY PLOCIUE INUOGLO OIKOVOUIKE Ko, ETOUEVOC, VA
KaOEGTAC VOLUGHATIKNG Kuplopyiog

YvvoAika, n kpion otv Evpolovn €dei&e évrova Ot  {ovn eviaiov vopicpatog
yPEWBleTOn UL KEVIPIKT, ELPOTOIKN €LOVLVN YO TIC YPNUOTOTMICTOTIKEG OYOPES KOl TNV
emonteiot TV Tpameldv. Ot eOVIKEG EMONTIKES apYEC KO 0L PLOUIGTIKES apyES OV MTav oe
Béom va avtipetomicovy 1 vo TEPLOPIGOLY TN GLGCADPEVLCT] TOV KIVOOVVEOV GTOV TPaTeCkd
topéa. Ta todumpd pétpa ywoo v eniAvon g Kpiong kabvotépnoav amd T PLOUGTIKN
avekTikOTNTO 6¢ €Bvikd emimedo AOy® ™G oTeEVNG oYéong petalh Tpameldv Kol KPOTOV.
Enopévmg, n Evpomnaikr Tparelikr) ‘Evoon eivar o Aoywn €€EMEN g Nopopotikng
‘Evoong kot g eviaioag ayopds kot amotelel amapaitnto otoryeio yio to uAAOV TG OOUNG
draxvPépvnong g Lodvng tov evpmd (Malo de Molina, 2013).

3.2 Avéykn Tpanelukng Evomoinong

Méca 610 TpéYOV OKOVOUIKO TEPIPAAAOV, MPBE GTO TPOGKNVIO M OVAYKYN Yo TNV ETAPK
pOOUION KOl €MOTTEIN. TOV YPMUATOMIGTOTIKOV GLGTHUOTOC, £TCL MOCTE VO OMOTPONEl Lo
mBovn avéMén pog tpamelikng kpiong o€ dMUOCIOVOUIKN Kpion 1 Kot TOo avTioTpoQo.
Awmotdbnke n avaykn va dnuovpyndet pia eviaio ayopd g EE ywo tov tpamelucd topéa,
€161 ®ote  vo  O0levkoAvvlel M Onuovpyio  TOVELPOTUIKAOV — QOPEDV  TAPOYNG
YPNUATOTIOTOTIK®V TPOIOVTWV, Vo, Onpiovpyndel peyaddtepn MA0YY TOV KOTOVOADTOV Kot
evioyvon NG AMOTEAEGLOTIKOTITOS KOl TOV OVTOYMVIGHOV.

H tpamelikn évoon amotekel Eva pokpompdOespo kot erAdd0&o £pyo mov dev umopel
onmg va eEalelyel Ta Tpéyovia vyMAQ emineda  ypéovg omnv Evpdmn. H xabiépmon evig
EVIOIOL EMOTTIKOD pnyoviopol oty Evpdmn amotelel 10 onuavtikd mpdTo Prpo mpog pio
tponelikn Voo, OmOTEAOVUEVT OO KEVTIPIKEG EE0VGIEG Yo TNV nontein TV Tpamel®V, TNV
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avadldpBpwon kot v eéuyiavon Tov TpoPAnpatikov tponeldv, kol £va  eviaio cLGTNO
€yyOnong TV Katobicemv.

Ta kpdtn-péAn g Evpoldvng dev eivar mAéov ot poveg appodieg Kot vredbuveg yia
TIC peydreg eyympieg tpameles, ol omoieg mAov emomtevovtal amd v Evporaikny Kevipikn
Tpamela, ot av amotdyovv, eivar mBavoév vo KAeicovv akoun ki av dev to embouel 10
avTioTOL(O0 KPATOG.

Méoow tov 1puwv moAdveov (Eviaio Emomtucqy Apyn, Evwaiogc Mnyoaviouog
AtevBétong, Evwaio Zvotpa Eyyomone Katabécewv), n tpamelikn gvomoinorm pmopel va
ocvuPdirel oy Pedtioon ¢ mapokoiovdnong Kot dtoyeipong tov Tpanelik®v KIvduvov.
AMG Tpémetl va vmootnpiletol TapdAANAa Kot o TEPUITEP® PLOUICTIKEG peTappuOpioelg
ov Ba evicydoovv TV avOekTiKdTTA TOV gupoTaik®V Tponeldv. H tpanelikn évoon Oa
TOVMGEL TNV EUMIGTOGVUVN 6T0 Tpamelkd oot Kot Bo dnpiovpynoet Tig PAGELS Yo TNV
QVTILETOTION poG TOavNG emopevng TpomeCikng kpiong.

O kalAvtepa puBuicpéves Kot emomtevdpeveg tpaneleg Oa etvar mo avOekTiKég Kot
MO OMOTELEGUATIKEG G TPOG TOV POAO TOVLS OTNV TPUYUOTIKN owovouio, HEGH® NG
onuovpyiag evdg miaiciov mov Ba daceariletr, 6Tt ta dmown AdOn tv tpamel®v Ba Ta
Tnpovovy ot idteg ot tpaneleg (Kmotovrag, 2014).

3.3 Koxkwa Advela ko Owovopukn Kpion

Kotd ) didpkelo Tov 000 TEleLTAiOV dEKAETIOV, TAPUTNPHONKE Lo oNUOVTIKY adénoT TG
TICTOTIKNG ENEKTACNG TOV TAPEYOVIOL OO YPNUATOMOTOTIKE Wpvpata. H adénon avt
amodideTaL 0T JLdKAGI0 AmopPVOUONG TOV YPNUOTOTUCTOTIKMOY 0YOPADV KOl TNV OVATTLEN
g TEYVOLOYIOG TV TANPOPOPLOV 6TOV Tpomelikd KAGJ0, 1 omoio 0dNyNoE GtV evicyvon
™G YPNUOTOOIKOVOUKNG  SOUEGOAAPNONG, €VIGYDOVTAG TOV OvTAYOVICUO HETAED TV
tpaneldv (Makri et. al. 2014).

Metd Opmc amd (o TOTOTIKN ETEKTAOT, O1EBVAOC 0 Tpamelikdg TopEns To TeEAevTOiN
xPOVIAL EYEL TOPOVCIACEL PEYEAN avénom tov un eEvanpetodpevov daveiov. H emdeivoon
™G TOOTNTOG TOV SOVEINKOV YOPTOPLANKIOL TV Tpameldv PplokeTor 6To EMIKEVIPO TOL
KvoOVoL TOL TPame(IKOD GLGTNUATOS KOl TNG OIKOVOLUKNG KPIoNG OTIC OVOTTUGGOUEVEG KOl
avemtuypéves owovopies. H maykooua otkovopkn kpion tov 2008 dev amotelel e€aipeon.
Ot KATOGTPOPIKES CLUVETELES NG, KOOMG Kol 1] TPOEAELGON TG Ad TNV ATOTOUN AENCT TOV
abetnoeov Tov evomdOnkev dovelowv otig HITA, vmoypappilovv ™ oyéon peta&d tov
APNUOTOTICTOTIKAOV KOl LOKPOOIKOVOULIK®OV KPAOUCUDV Kol £(0VV EVOLPEPOV Y10 TN GYECT
petalh tov TpPdv TG TICTOTIKNG ayopds Kol TOL KWOOVOL NG YPNUOTOTICTOTIKNG
aotdOerog (NKusu, 2011).

O debvmg tpamelikdg KAAOOC VTEGTN KATA TN SIUPKELD TOV TEAEVTOIOV YPOVOV U0l
TPOTOPAVT KATAPPEVOT. ApKeTEC Tpanelec 6€ OAO TOV KOGUO, GUUTEPIAAUPOAVOUEVOV TOV
OVOTTUYHEVOV KOl TOV OVOTTUGGOUEVOV YOPDOV, TOPOVCIOCOV CNUAVIIKES OTMOAEIES OTO
TIOTOTIKA YOUPTOPLAAKLY TOVG, GUUPAAAOVTAG TNV dNUovpyio evOC TaykOGHIOL POBOL LG
cvotnuikng kpiong. H «kpion avt) eyelpst mepartépm avnovyieg oxetikd pe 1
YPTLLOTOOIKOVOLIKT GTOOEPOTNTO TOV GUOCTNUATMV KOt TV avAyKn Yo £va 6TEVOTEPO EAEYYO
KoL TV €NONTEID TOV SPACTNPLOTTOV SOVEICLOD TV TPOUTECDV.
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Yvuykekpluéva, ot debveic pvBuiotikég apyés, 6mwg 1o ANT wor n Iaykocpuo
Tpanelo, mpoympnoov, Kotd TNV TEAELTAlO OEKOETIO OE OPKETEC peTappuvOuicels, Kot
TPOYPALUOTO [E OKOTO TNV &vioyuon Tov Tpomelikod Kol TOL  YPNUOTOTIGTOTIKOV
GUOTNOTOG GE SLAPOPES YDPES. ALAPOPES EKTIUNGELS YivOVTOL TEPLOJIKE Y1 Vo TPOPAEYOLY
£yKoupo, omoladnmote avemBountn €kbeon. Zuykekpipuéva, TO GLVOMKO TOGOCTO TV N
eEumnpetoduevoy daveiwv  ovviBmg ypnopomoteitoar ®g dgikng evpwotiag. Iloapd Tic
oLuveEYILOUEVEG TPOCSTADEIES Y10 TOV EAEYYO TOV OPOUCTNPLOTATOV TOL TPUTECIKOD OUVEIGLOV,
Ta un eéumnpetovpeva ddavelo eEakoAovbBovv va mpokadodv avnovyio TOG0 Yo TIg debveig
0G0 KO TG TOTKEG PLOUIGTIKEG aPYES.

Ta vynAd kol avEavopeva enimedo Tov pn eEumNPETOVUEVOV davei®V GE TOAAEC
ADPEG OCKOVV 10YLPT THECT] GTOV IGOAOYIGUO T®V TPATEC®V, e TIOUVEG apVNTIKES GUVETELEG
Yo TG Aettovpyieg Tovg. H emdeivoon g modtag Tov evepyntikol TV Tpamel®v ivat
0edopéVI LETA TO EECTOGLAL TNG YPNUATOTICTMOTIKNG KPIoNG KO ELPOVIG GTOVS IGOAOYIGHOVG
TV TEPLGOTEPOV Tpoaneldv Amd to 2008 Ko petd, to enimedo TV PN £ELINPETOVUEVOV
davelowv ovveylost va ow&dvel e TOAAEG YOPES, MAPOLGLALOVTOG 1OGYVPN KOl OPVNTIKN
oLOYETION HE TO PpLOUO ™G owkovopkng avamtuéng (Klein, 2013).

3.4 ’'Evvoio Koxkivov Aaveiov

Ka0e tpamelo avayvmpilel ta dAveD TNG GTOV IGOAOYIGUO OTNV OVOUOOTIKN TOLG o&iol.
Qo61660, GLYVA VIAPYOLV OPIGUEVE dAvELD, To omoio dev Exovv e&umnpetnbel Yoo opkeTo
Kopo Kol TEPIAAUPAVOVTOL ¢ VTOUVNATIKO ototyeio. Ta ddvela avtd yopakmmpiloviot wg
un e&ummpetovpeva ddvetn kKot Epyovtal oe avtifeon pe ta eEumnpeTodeva dAveLD, To Omoia
QITOTATPMVOVTOL GOUPOVO LLE TIG CYETIKES OOVELNKES GUUPACELC.

H mo oofapny «atnyopio mpoPAnuotikdv daveiov elvar yvootd ¢ un
eEumnpeTovLEVA 1) KOKKIVO OAVELD, TOL OTTOL0 AVALPEPOVTAL GTIV 0BETNON TOV OPOV TANPOUNG
TOVG, EVA LIAPYEL EOAOYN TPocdokio ATl avTo Oev Ba amomAnpwOel oto axépato. H apyn vy
ta un e&umnpetodpevo dAveln Eival va TpocdloploTovV T Odvela Yo To ool givor mlavo
0Tt ot ovuPatikés mANpouéc dev Ba yivovv, OnAadt, €xovv amopswwdel, kol va
TPOGO10PIGTOVV 01 TOAVEG OTOAELES TOV EGOOMV KOl TOV KEQPAAAIWV, Tl TOV dOVEI®V QVTAOV.
‘Eva mpofAnpatikd ddvelo elvar o eméktacn g MCTOONG Yo TV Omoic LIAPYOLV
ap@BoMeg G TPOS TNV IKOVOTNTO TOV OQEAETY] VO EE0PANGEL LEPOG TOL KEPAAAIOV 1 T®V
TOKOV, COLPOVO LLE TOVG OPYLKOVG OPOVS TNG OAVELNKNG OUPAONG..

Aev vrdpyel otdc0 eviaiog opiopds tov un eguvmmpetodpevav daveiov. Ot opiopol
dpépovy and yopa oe yopa. [oAAEG ydpeg ypnolwomolovy cvotnuo aloAdynong tov
Kvovvou yia v taStvounon Tov daveimv pe Bdomn tov kivouvo amominpmung Tovs, To omoio
nepapPaver apketég kotnyopies. e ta davewn avtd, or apyéc tpoamelkng emomteiog
amoutovv omd TS TPAmeleg VoL aKVPDOGOLY GNUOVTIKOD VYOVS TPOUNOELES Yo EVOEXOUEVES
AMMOAELES TOV daVEIOV.

Agv vmdpyet kavéva debvog amodektd mpdTLIO Y TN UETPNON TOV N
eEummpetovpevov davelov. Ot ebvikég  emomtikés apyég €yovv TV Téon va aKoAovBovv
SLPOPETIKOVG  OPIGHOVG Yo TV Tagwvouncon tov daveimv. Ov meplocdtepeg YDPES
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epappolovv 10 6plo kabvotépnong Tv 90 NUEPOV KOl OVOQEPOVY TO GUVOAKO TOCH TMV
EMGPAADY dovelV ¢ Un eEuanpeToVUEVAL.

To moc6 TV KOKKIVOV JOVEIOV OvVOQEPETOL OTIS TPOPAEYEIS TTOL QPOPOVV Ta
opellduevo aveEopinta odvela, Bétovtag wg Opro Tic 90 Muépeg, Kol KOADTTOUV TIG UM
YPNUOTOTUOTOTIKEG  EMYEPNOES Kol TO VOIKOKLPWY. Ot TPOKTIKEG OYETIKA pe TNV
OVTILETOTION TV e£00QUAicE®Y, TNV ovadldpOpmon daveimy, o KplTnplo, EKTOC omd TV
In&updOecun mepiodo, mowkiAlovy evpéms. O TeptocOTEPES Omd TIG YDPES AAUPAVOLY LTOYT
Kot GAAa ototyelo eKTOG amd Tov aplBpd TV NUEP®V KaBLGTEPNONG O KPLTHPLOL KOTATAENS
tov un eéummpetovpevov daveiov (European Banking Coordination “Vienna” Initiative,
2012).

To Aebvég Nopopatikd Tapeio €xel mpomBnoel o Tvmomomuévn TPOcEyyon yuo
TNV MOGOTIKOTOINGT TV UN €ELANPETOVUEVOV daveiwV 6€ OAOV TOV KOGHO. ZOUQ®VO UE
aLTd, To dAvELD Yapaktnpilovtol g un eEumnpeTovpeva N KOKKIVO OTav:

» 1 TANpoun Tov Kepoiaiov N / Ko TV TOK@V Kobvotepel kotd tpelg univeg (90
NUEPES) N TEPIGGOTEPO

» Ol TANPOUES TOV TOK®V 1GEC UE TOVG TOKOVG TPUDV UNVOV 1 TEPLGGOTEPO EYOVV
Kepaiatomombel, avaypnuatodotnBel 1 petaeepbel (nAadn M TANpOUN  ExEL
kaBvotepnoel AOY® cupemviag)

» ot mAnpouég Exovv kabvotepnost Ayotepo amd 90 nuépec, oAAd vITapyovV eVOEIEELC
Y10 VO XOpOKTNPIoEL €va dGvELD G Un eELTNPETOLUEVO (TTY 0 OPEILETNG 0O yEiTOUL OF
ntdyevon) (Partners for Financial Stability, 2011).

Baowkd yopaxtpiotikd yuo va Bempnbei Eva ddvelo og un euanpetodevo givon n
nmaperevon 90 nuepov. Méypt kat to mépag twv 90 avtdv nuepav, Eva davelo Bewpeitor ot
Bpioketon amimg oe KOBLGTEPNGN, AV KOL O OPEAETNG £XEL KOTACTEL LIEPNUEPOG OO TNV
TPpOTN pépa KaBuoTéPMoNg EKTANPOONG NG GLUPOTIKNG TOL vLEoypémons. Metd v
napérevon 90 nuepav, Eva ddvelo Bewpeitor 0Tl £yl Kataotel un eEuanpeTodLEVO, VD O1
mBovotnTES v amomAnpwbel oto axépato Bempeitar Ot ivarl 0VGLUGTIKA TOAD WKPES. ZTNV
nepintoon PéPaa mov 0 oPEAETNG apyicel Kot TAAL TIC TANPOUEG , TOTE TO OAVELD
yopaxtnpiletan kot Al og eEumnpeToHUEVO.

3.5 IIpocdiopiotikoi Iapdayovteg Kokkivov Aaveimv

To vyog Tov un eEumnpetoduevov daveiov egaptdrol and moALoVS mapdyovtes, ol omoiot
ocopeovo pe v oebvn Piploypapio taStvopodvtal oe PEYEAES KOTYOPIES: TOVG YEVIKOVS
LLOKPOOTKOVO KOS TP AYOVTEG KOt TOVG E101KOVG TPATECIKOVG TOPAYOVTEG.

I. Ol HOKPOOIKOVOMIKES GVVONKES

H npd xotnyopia mopoayoviov mov emnpedlel tor KOKKIVA OOVELD OVOPEPETOL GE
eEOTEPIKA YEYOVOTA OTIMG O1 YEVIKOTEPES LOKPOOIKOVOLKES GLVONKES, O1 OTTOlEG EVOEYETOL VL
EMMPEACOVY TNV IKOVOTNTA TOV OOVEIOANTTAOV VO OTOTANPDOGOVY TO dAVELL TOVG. To Vyog
tov un  eSumnpetoduevoy  davelwv emmpedletal amd  SLOQOPOLS  HAKPOOIKOVOLIKOVG
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napdyovteg, onwg eivar to AEIL, to Yyog tng avepylog kot tov emrokiov. AMAEG
LOKPOOIKOVOLUKEG HETOPANTES, Ol omoieg emnpedlovV TV TOOTNTO TOL YOPTOPVAOKIOV T®V
tpomeldv, eivor ot cuVOAAaYHOTIKEG tooTiwieg kot o mAnBwpiopdc. Ot yevikég ovtég
OIKOVOUIKEG cLVONKES eMNpedlovy TIG AEITOVPYIEG KOl TIG OIKOVOUIKEG CUVONKEG TV TEAATDV
TV Tponel®V (EMYEPNOELS, VOIKOKVPLA), KOl KATO GUVERELN TIC TPUMECIKES EPYOCTeg KOl TIg
EMOOGELS TOVG.

H ¢pdon avémntuéng g owovopiag yapoaktnpiletor amd £vo oyeTIKE YouniAod apOpd
un e&umnpetovpeveV daveimv, Kabdg TOG0 01 KATOVOAMTEG OGO Kot 01 EMLYEPNOELS dLoBETOVLV
enopkn £0000 ylo va eELTNPETHGOLY T ¥pEN Tovg. H yevikn e€nynon givar 6tL n avénomn tov
AEIT petagppdletor cuvnbmg o€ peyoAdTtepo €1600NUH0 7oL PBEATIOVEL TV KOVOTNTO
eEummpémong tov ypéovg TV davewoAnmtov. H vmoyopnon tov AEIl ond v GAAn
ocuuPdiriel oy avénon tov daveiwv oe KabBvotépnorn, KoBMG EmMOPE APVNTIKG OTO
E1000NUOTO KOl GUVETMG GTNV IKAVOTNTO TOV OAVEIOANTTOV VO EEVTNPETOVV TIC VITOYPEMCELG
TOVG,.

Kobog 1 axpalovoa mepiodog cvveyiletar, 1 mOT®ON EMEKTEIVETOL KOl GE TLO
APEPEYYLOVS OPEINETEG VD GE TTEPI0O0 VPESNG TaL LN EELTNPETOVUEVA dAVELD OOTYOVVTOL GE
peyébovorn. Xe akpdlovoeS OIKOVOUIKES TEPLOOOVS, GTUSIOKA YOAOPDOVOLV TO TIGTOSOTIKE
KPLUTNPL, HE OTMOTEAECUO VO EYKPIVOVTOL TMIGTMOGELS KOl TPOG OOVEIOANTTES YOUUNAOTEPNG
eepeyyvoTToC. ZVVNBmg o1 daveloAnmteg ovtol €ivol Ol TPAOTOL TOL SVCKOAEVOVTIOL VO
EKTANPAOCOVV TIC VIOYPEDTELG TOVS GTN SIAPKELD TNG OIKOVOLUKNG Vpeonc. Avtibeta, dtav n
owovopio emavérBel e meplodo avlkopuyng, PEATIOVOVTOL Ol EIGOONUOTIKEG CLUVONKEG Y
TOUG OOVELOANTTEG, GLUVENMG KOt 1| SLVOTOTNTA TOVG Vo EELTNPETNCOVY TIC SUVELNKESG TOVG
vroypemcels. To poakpoowovoputkd mepiPdAriov emnpedlel TV TGTOANTTIKY KOVOTNTO TOV
OPEILETMOV KoL TNV IKAVOTNTA TOLG Vo £0VV éva dAvelo. Mia otkovopia 6€ avamntuEn mapEyet
€VVOTKEC GVVONKES Yo aENOT TV £600MV KOl LEIMOT TOV XPNUATOOIKOVOUKDV KIVOHV®V.

Q¢ oamotélecpo TOV TOpamive, M avénon tov mpoypotikov AEIl kot g
OTOGYOANGTG GLVOEETAL OPVNTIKG [LE TO VYOG T®V KOKKIvaV doveiwv. Avtifeta, n avepyia
oyetileton Oetikd pe ovtd. AV VTApPYEL pio VOECT TNG OWKOVOUING, TO EMIMENDO TMV Un
eEummpetrodpevov davelov givar mBavov va avénbetl pe v avénon g avepyiog Kot TV
UEYOADTEPOV OVGKOALDV TMV JOVELOANTTMOV VO, ATOTANPADOGOVV TO ¥pE0g Tovs. Ocov apopd
TIG EMYEPNOELS, N avénon ¢ avepyiog pmopel va onudvel pelowon G Tapoy®yng g
GULVETELN TNG VIOYMPNONG OTNV TTparypatikn {ftnomn. Avtd pumopei va 0dnNyNoeL o€ peimon tov
€600MV Kol GUVETAYETOL EVOPAVOTN KATAGTAGT TOV ¥pEovs. H petopévn ayopactikny dvvapun
TOV VOIKOKVPLOV enNpedlel apvnTikd v {Nmnon ayobdv Kol LanpecidV Kol ETOUEVMSG Kot
TIC TOANGELS TOV EMYEPNCEMY, UE OPVNTIKO OVTIKTLUTO GTNV KAvOTNTA ELANPETNONG TOV
EMYEPNUATIKOV TOVG dOVEI®V.

Ot GUVOAAAYLATIKEG IGOTIIIEG UTTOPEL VOL EXOVV L0l APVNTIKT] ETIOPOCT) GTIV TOLOTNTA
TOV gvEPYNTIKOD TV Tpamel®V, W0iTtEPA GE YOPEG e HEYOAO TOGH davelnddToNG o€ EEvo
vopopa, Ommg cvuPaivel TG avadvOUEVES ayopés. Aedopévou OTL dev VITAPYEL VOLGHLOTIKN
avtioToiynon Hetald TOv EG0ONUATOS TOV VOIKOKUPLOV KOl TOV EMLYEPNCE®V KOl TOV
OOVELOK®MV VTOYPEDCEDY TOVS, Ol UETOAPOAEC GTNV CGLVOAAMYLOTIKY 1oOTiio Umopel va,
emmpedoetl 1o fApPog Tov ¥PEOLS. ANAaodT, 1| VITOTIUNGCT TOL EYYDPIOV VOUIGLOTOS OVEAVEL TO
YPEOG Ko TNV aOLVOLIO TOV OPEILETOV VO OATOTANPDOGOVY T OGVELNL TOVG, 0ONYMDVTIOG CE
{nuieg T1g Tpamelec.
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Apxketéc peréteg €0e1&av eniong 0t o un e&umnpeTovpeva ddveto exnpedloviot amod
TIG TWWEG TV petoy®v. H ntdon tov THdV Tov HEToYdv Bo pmopodce vo 0dNynoEL GE [
afétnon péom ko G peimong ¢ aflog tov efacearicemv. e mepiodo VEEoMS
amopsiwvetar 1 oflo tov otoyelov  mepovciag mov  £OLV Ol OOVEWOANTTEC N
YPNOOTO0VVTOL MG £E0CPAAIGEIS Vi T ANYN daveimv kol Kabiotatol mo dVCKOAN 1
avavE®OOT 1] Kol 1 avaypnuatoddTnon velotouévey daveimv, kabmg ot Tpaneleg eppavifovv
avénuévn amootpoen otov kivovvo (Tpamela g EALGS0G, 2015). H peiwon g a&lag tov
eE0GQPAMOEDV TOV GTEYASTIKOV OaveimV UTOPEl Vo EMNPEACEL APVNTIKA TNV TOWOTNTA TMOV
KOTOVOAOTIKOV doveiwv. Tavtdypovo, o1 HETOYEG, TOL GMAVIOL YPNGLLOTOOVVIOL MG
gyyomon, 0o UmopovGOV VO GUGYETICTOVV HE GAAN ETIKIVOLVO GTOLXEIDL EVEPYNTIKOV 7TTOL
ypnouevovy mg gyybmon yia davela (Skarica, 2014).

O avtiktomog tov TANBwpiouol pmopel va eivon gite Betikdg eite apvnTikog. Amd ™)
pia Tevpd, o TANBwPIoUOS Pmopel va KAvel TNV EVTNPETNON TOL XPEOVS EVKOAITEPT LE TN
peimon ¢ mpaypatikng a&iog tov vmoAoimov tov daveiov, oAAG amd TV GAAN TALLPA,
umopel emiong vo TPOKAAEGEL LEIMOT TOV TPAYLATIKMOV EICOONUATOV TOV SUVEIOANTTOV. L€
AOPEG OOV Ta EMTOKIN TOV daveiwv ivar petafintd, n dvodog tov TANOwPLoHod pmopset
eniong vo odnNynoel 6e VYNAOTEPO TOCOGTA TOV TPOKVTTOLV OO TIC EVEPYELES NG
VOUIGULOTIKNG TOALTIKNG.

To emtoko emnpedlel emiong t0 MOGO TOV EMOPUAEIDV GTNV TEPIMTOGT TOV
KOHOVOpEVOL emitokiov. AvTtd cuverdyetol 0Tt ) emidpaocn TV emtokiov pmopel va givol
BeTkn, Ko EMOPEVAC, VITAPYEL L0, ADENCT] TOV XPEOLS TOV TPOKOAEITAL OTd TV AvEN o™ TOV
TANPOUDV TOV ETTOKIOV Kol OG €K TOLTOV TNV AOENCN TV Un EELANPETOVUEVOV dAVEI®V.
Muw adénon tov emToKi®V OTOOVVOUAOVEL TNV KOVOTNTO £ELANPETNONG TOL YPEOLS TMV
OOVEIOANTTOV, TOAD TEPIGGOTEPO GE OYECN HE TO OV TO EMTOKIN TOV Ooaveiwv glvan
petafAntd. ‘Eva vymid emtokio davelspol avtavokid ac@dAeTpo VYNAOD KIvdUVOL TTOV Ol
TpATECES XPEDVOLV Y10, YOUNANG TCTMOTIKNG TOLOTNTOUS OPEIAETEC.

ii. ovtpoamelikoi Tapdayovreg

Exto¢ tov eEmyevdv HOKPOOIKOVOUIKAOV GLVONK®OV, TO SLOKPITIKE YOPOKTPIGTIKA
oL TPamelIKov TOpEN Kot 01 TOMTIKEG TG KAOe tpdmelag oty TpoomdBeio TG Yoo LEYIOTN
amddoon kot PBedtimon g dwoeipion TV KvOHVOV TOVG, 0IGKOVV GNUOVTIKY ETPPOTN OTNV
eEEMEN ToL VYOLG TV U e&umnpeToduevov daveiov (Louzis et. al. 2010). MMapdyovteg dnmg
t0 péyebog, M AMOTEAEGUATIKOTNTO, Ol TPOKTIKES OOVEICUOV, Ol TIOTMOTIKOL Opol KdaOe
Tpamelag, N TOMTIKY GYNUATICHOD TTPOoPAEYE®V, 1 KEPOOPOPIn, TO 1O10KTNGLOKO KOOEGTAOG
emmpedlovv t0 Vyog tewv un eéummpetovpevev doveiowv, yoti pmopel vo TPoKaAEGOLV
emKivouva Kol EMGOAAT dAVELD.

O Adyog TV iV KEPOA®V TPOG TA TEPLOVGLOK(A GTOKEl0, 1 amddoon TV 1imV
keparaiov (ROE) ko n anddoon tov evepyntukod (ROA) ocvoyetilovion apvntikd pe to
VYOG TOV U €ELANPETOVUEV®VY dovelwv, evd o vrepPoiikdg davelopds (mov petpdton amd
ToV OelKTN dAVELD TPOS TEPLOVCIAKA GTOLXEID KOl 0 pLOUOS aHENONG TS dOVELDSOTNONG TV
tpamel®dv) odnyel oe vymAotepa emimeda pn e&vmnpetovuevov daveiov. (Klein, 2013). H
Kkepooopia twv Tpamel®v uropel va kabopicel TV avaAnymn Kivouvav amd v dtoiknon. Ot
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tpaneleg pe vynAn kepdoeopia mEfovral Ayodtepo yio v dnpovpyio €668V Kot £T61 dev
EUTAEKOVTOL GE dPACTNPLOTNTES UE LEYAAO TOTOTIKO KivouVvo.

Ao ™V GAAN, 0 O&lKTNG KEPUAMIOKNG EMAPKELNG B UTOPOVGE VO XPNOLUEVCEL OC
EPYOAELD Y1l TOV EAEYYO TNG VEPPOAIKNG avaANyMG Kivovvav ond Tic tpdmeles. Eumelpikd,
OeV VTLAPYEL OLOPMOVIN GYETIKA [E TN GYEoM HETAED TNG KEPOAOLOKNG EMAPKELNG KOl TOV Un
eEumnpetodpevoy daveliowv. Amd  upio mAevpd, vVIapyovv eVOEIEEIC OV delyvouv OTL OL
Tpamelec UE EMAPKN KEPOAOLOKN EMAPKEW TOPOVSIALOVY YOUNAOTEPO TOCOCTA  Un
eEummpetodpevov dovelov. Amd v GAAN mhevpd, ot tpdmelec avtég Bo pmopodoov va
evBappuvBodv va Eekivioovv T pryokivouves dpactnplotnteg mov Bo odnyovv otV
SLUOPPMOOT YOPTOPVAAKIOL pE HEYOADTEPO KiVOLVO.

Q¢ 7Pog TNV OMOTEAEGUOATIKOTNTO TV TpameldV eKTHdtor 0Tt 1 avENUévN
AmOTELECUATIKOTNTO TOV TPamel®dV apevodg cupPdiier oty koAvTepn a&loddynomn Kot
EMAOYT] TOV OAVEIOOOTICEWMV KOl OLPETEPOV GE OMOTEAEGLOATIKOTEPT AVTILETMOMIGN Y10 dAVELL
ov TVYOV Kataotovv tpoPfAnuatikd (Tparela g EALGd0G, 2015).

Avapeca otig ovykekpiuéves tpamelikég petaPAntég mov emmpedlovv T Un
eEummperovpeva ddvetn, pmopel va avoeepbel kol n mototiky enéktacn. H Biioypaeio
delyvel OTL M ToyElo MOTOTIKY EMEKTAGT GLYVO GLVOEETOL UE amopelwuévo davela (Messai
and Jouini, 2013). TIpokeévov va emtthyovy ueyaAdbtepo Hepidto ayopds Kot va BEATIOGoVY
TG emdooelg Ppayvmpdbeoua, ot Ttpamelec UMOPOVV VO EAOTTOGOLV TO €MMEdO TOV
TOTOJ0TIKAOV Kprtnpiov. Ot dpacelg ovtég umopel va, odnynoovy ce SuoUEVEIS emAOYEG Kot
NV aOENGN TOL EMITESOV TOV UN-EELTNPETOVUEVOV SUVEIWDV.

Awmot@veTon eMmALOV apvnTIKn oyéon petald tov peyébovg g tpdmelog kot Tmv
un-e&umnpetovpevev daveimv. To péyeBog g tpanelog pmopel va avtavakid tn SUVOUN Kot
MV KavoTTe TG Vo ovTILETOTI(EL TO TPOPANUA TNG AGVUUETPNG TANPOPOPNONG, LE
amotélecua YOUNAOTEPO emimedo pun e&umnpeTovpevev daveimv. AKOUN, Ol UIKPOTEPES
Tpameleg Exovv AyOTEPOLG TOPOVG Y10 L0 TOTEAECUATIKT TOTMTIKY avaivon tovg (Curak
et. al. 2013).

Q¢ mpog T1¢ TPOoPAEYELS, TPEMEL Vo oNUEI®OEL TG 01 TPOPAEYELS Y10 EMGPUAT| OdvELD
Bepoviol MG UNYOVIGHOG EAEYYXOL Yo TIS ovapevoueves {nuieg amd ddvewn. Yymidtepa
enineda pun eEumnpetovpevov daveimv cuvdéovtar pe peyorvtepeg mpofréyelc. Ot tphmeleg
OV OVOUEVOLY LYNMAQ emimedo amoAEW®V dNpUovpyodv ovénuéveg mpoPAéyels yio va
HEWOOOVY TN  UETOPANTOTNTO TOV KEPODV KOL VO EVIGYVOOLV  HEGOTPOBeca TV
QEPEYYLOTNTA TOVG,.

Téhog, £pevveg Exovv dei&el 0TL TO 1W10KTNGLOKO KaOeoT®G TG Tpdmelag oyetiletal pe
T0 VYog TV KOKKIveV daveiov. H kpatikn 1dokmoia pmopel va ENynoet m cuumeppopd
avaAnync kvohvev TV Tpanelltdv Kol, KOTE GUVETELN, TO EMIMESO TOV UN ELTNPETOVUEVOV
daveimv. TIpokeyévov va evioydGOLV TNV OWKOVOULKY] OVATTLUEN TNG YDOPOS, Ol KPOTUKES
tpaneleg £YOVV TEPIGGATEPA KIVITPO VO, YPTLLOTOSOTGOVV O EMKIVOLVO TPOYPELLLLOTO KoL
va dbécovy mePLocoTEPO gVVOiKEG ToTOoELS. Ot kpotwkég Tpdmelec teivouv e TOAAEG
YOPEG va Exovv vynAdTeEpa emimedo pn e&ummpetodevav daveimv, AOY® TV adVVIU®OV
UNYOVIGU®V OVAKTNONG TOV TIOTOGEMY GE GVYKPLON UE TIG 010TIkEG Tpdmeleg (Boudriga et.
al. 2009)
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O tpaneleg Ba mpémel va divovv peydAn mpocoyy] o€ TOAAOVS TOPAyovies, TOCO
€0MTEPIKOVG OGO Kt EEMTEPIKOVS, OTAV TPOGPEPOVY JAVELN Y10, VO, LELDOGOVY TO EMNESO TOV
un eéummpetovpevav daveiov (Messai and Jouini, 2013).

3.6 Emmtooceic Kokkivov Aaveiov

‘Eva vytéc tpamelikd ocvomua eival (OTIKNG onUaciag Yo TNV OKOVOUIKN OVATTLEN, T
otafepdtnTo KOl TNV emTLYiO HOG YOPOS Kol TOV Kotoikwv g H mpocPacn ot
APNUOTOSOTNON €ivar 1 KivnTiplar dvvapun TS avAmTLENG TOL 1BIWTIKOL TOUEN, O OTOiog
TPOoPodoTEl TN dnpovpyia Bécewv epyaciog Kot T dnpoctovoky Prwcipwdmra. H gumepio
oo TIC OIKOVOIKES Kpioelg Tov mapeABOvTog delyvel 0Tt avakopuyn amattel e&vyioven tov
YPNUOTOTICTMOTIKOD TOUEN, CLUUTEPIAAUPBAVOUEVTG TNG TPOoTTAOELnG PHelmoNGg TOL VYOUG TV
un e&umnpetovpevov daveiov. 'Eva tpanelikd cvotnpa mov emPapivetarl pe mpoPAnpatikd
davela xopig Prodoyleg evorAakTikéG ADGES Yo TNV Helwon Tovg pmopel va odnynoeL oty
LEI®ON NG OVTOYOVIOTIKOTNTOG KOl TG Topay®yIKOTTas, cupufdrioviag oty peimon g
OLKOVOUKTG AVATTUENG KOt TNG amasyOANGNG.

O ovTIKTUTOG OTNV TPOYUOTIKY owovouio Tov un eSuanpetoduevov  daveiowv
e€nyeitn  kuplog omd MV amoduvdpmorn TG  KavOTNTag TOV  davellopévaov  va
ATOTANPDOGOLV Ta XPEN TOVS. To peyddo Dyog TV un euanpeTovpevey daveimv avsdvel T
afefordTra 6oV apopd TV kKepoiatokr 0éon tov Tpareldv Kot teplopilel v mpdsPact|
TOVG G€ TNYEG XPNUOTOSOTNONG. AVTO LE TN GEPA TOL ALEAVEL TO EMLTOKLN YOPTYOEDV TOV
tponeldv kol cupPaiiel ot pelmon g motoTkNG avarntuéng. Ta un e&vanpetovueva
ddvelo GuVOEOVTaL EMioNG He LYMAO KOOTOG dweiptong tovg. Ta mapamdve 0dmnyovv o1
Hel®ON NG TPOGEPOPASC TIGTMOCEMV KOl ETMOUEVEOSG, £YOVV EMTTAOGELS GTINV OLKOVOULKY|
dpacTnpLOTNTA.

Y& HOKPOOIKOVOUIKO €mimedo, To DYNAAQ emimeda TV TPOPANUATIKOV daveimv 610
TPame(IKO GCUGTNUO UTOPOVY VAL OONYNGOVY GE YAUNAOTEPA EMIMESD OIKOVOUIKNG AVATTLENG
Kol Owovopkn otactuotnta. To Kokkwva odveld eivor omd TIC KOpleg outieg TOV
mpofAnudtwv TG owovopkng otacwyotnroc. Kdabe emoeaing amoitmon  otov
APNUATOTIOTOTIKO TOUEN aVEAVEL TNV TOOVOTNTO VO 0dNYNGEL Lol TOPio G€ SLGKOALD KOt
EMerym kepdopopiag. Ot amdTopes avENGES 6T0 VYOG TV KABVGTEPNGEDV GLUVOEOVTUL LE
TNV TTOCN TOV TIUAOV TOV TEPOVCIOKAOV oToyEimV Kot TN STdpaln TG TPOSEOPAg
motwoemyv. H mowdtmra tov davelokol yoptoeuiokiov ovoyetiletor dueco pe tov
owkovoutkd kokro. Katd v dudpkela KoAdv enoymv, ot tpdmeleg teivouy va emekteivouv
YPNYOPO TO TOTOTIKE TOLG YOPTOPVAAKLO, EVA TO EMIMEOO TOV UN-EEVTNPETOVUEVOV OAVEIWDV
glvor yopmAo. Avtibeta, katd ™ SdpKeEW UG VOECNG TOL OWKOVOUIKOV KUKAOL 1 HL0G
Kpiong, N €16pon VE®V davel®V LEIMVETAL, O LECOG OPOG TOV JOVEIOKOD YOPTOPLAAKIOV TMV
tponeldv opipdlel kot to TPOPANUATIKA ddvelo Yivovtal OAoéva KOl O EUQOVA LE TO
TEPUGLOL TOV POVOL.

Otav  vrbpyovv avénuéva eminedo pn eEumNPeToVUEVOV OAVEIMV GE OPIGUEVEG
Tpaneleg, Ol CLOTNMKEG OVNOLYIEG OYETIKA HE TNV OaQEPEYYLOTNTO Kot TNV EAAEWyM
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pegvatoTTOS TOL Tpomelikov cvotiuatog o avénbovv. Oco n avnovyio eCoamidvetar og
peyolvtepo apOud tpomeldv, 10 tpamelikd cvoTuo pmopel vo €pBel avTIHETOTO pE TV
QTIMOAELOL TNG EUTIOTOCVVNG, EOIKA OTNV TEPITTWON OV Ol PLOUICTIKEG OPYES LLOG YDPOG OEV
npoPaivouv otV avomnpn Tovtomoinomn kot TV VmoPoAn ekbBécewv Yoo Ta  un
eEumnpetodpeva odvela. Ta vymid emineda tov pn eévanpetoduevov doveiov umopel va
OTOTEAEGOVV OEIAN Y10 TNV YPNHATOTIOTOTIKY oTafepotnta. Or (nuieg Tov tpaneldv pmopsei
VO OOdLVAUMOGOVY TNV KEPOAookn Pdon tov tpaneldv, TPOKAADVINS EVOEYXOUEVMG
APEPEYYLOTNTA N EAAELYT] PEVCTOTNTOG. ZVUVOAKE 1| YPNUOTOTICTMTIKY oTafepOTnTO TiBETON
oe Kivouvo av TETOOL €100VG TPOPANUATO TPOKVTTOVY GE £€VO. CNUAVTIKO HUEPOS TOV
tpamelikov cvothuatog ( European Banking Coordination “Vienna” Initiative, 2012).

Y& akpoieg MEPUITAOOCELS, TA U1 €ELANPETOVEVO OdvelD Umopel vo. 0dNYHRCOVY GE
TTOYEVCELS TPOmMEC®V, 00MNYOVTIOS o€ mpoypdupata ddomong Tovg omd TG €KAGTOTE
KuPepvnoelg (elte pe ™ popen ¢ aHENONS KEQPOANIOV TOV VPIOTAUEVOV Tpamel®V &lTE UE
v €Eayopd TOVG ¥PNUETOS0TOVUEVT amd TO dNUOGLO).

To vrepPorikd ypéog umopel vo amoBappOvel TIG EMYEPNOELS ATO TO VO EMEVOVGOVV
oe véa £pya 0edopéVOL OTL Ta LeAAOVTIKA kEPOM Ba potpactovv pe Tig Tpdmelec. AvticTtorya,
T VOIKOKLPLA Oev givol TpodBupa vo Tpoxwpoovy 6e VEEG ayopég Kot enevovoelg (Partners
for Financial Stability, 2011). Ot Jdvoueveic TPOOTTIKEG TOV EIGOOMUOTOS KO TNG
AmocYOANCTG EMOPOVV APVNTIKA GTNV EUTIGTOGVUV TOV VOIKOKVPLDV KOl TOV ETXLYEPTCEDV,
ocuumélovtag T TAoMN TOVS TPOG KATAVAAMGT Kol TIS €MEVOVGEIS KOL TPOG TNV aVAANYM
JOVELOKMV VTTOYPE®SE®V. ME TN GE1pd TOVG, Ot TPATElES Elval O EMPVANKTIKES (O TPOS TNV
YOPNYNON TOTOGE®V AdY® NG avénong tov un eéummpetoduevov dSaveimv Kot g
AdLVVOUIOG TOV ETYEPNOEMV KOl TOV VOIKOKLPU®V VO EKTANPMOGOVY TIG GUUPOTIKEG TOVG
VIOYPEDGCELG

Ot emnt®oELg Yo To Tpanelikd GVOTNUO LETOPEPOVTOL GTO GOVOAO TNG otkovouioag. H
OWKOVOLKT] dpactnpotnTa emPpadiveTor OTav To U eELTNPETOVUEVA OdvELD OVEAVOVTAL
eV 1M ocuvorldaypotikny wotyio teivel va vrotipndtar. To dyog tov pn eumnpetovpevemv
davelov emmpedletl 1 Tég TV Katowkidv, v avénorn tov AEIT kot v mopeia dAhov
OIKOVOIKGDV HeYefdV Kat deIKT®V, 0mg 0 TAN0wpiopog ko 1 avepyio (Klein, 2013).

3.7  Meiwon Yyoug Kokkivov Aaveimv

H ghayiotomoinom tov un eévanpetodpevov daveiov eival amapaitnm npoimdbeon yio ™
BeAtimon g 01KOVOUIKNG avATTLUENG. AlopopeTikd, eUmodifeTOL 1] OIKOVOULKY] avamTLEN Ko
pewdvetar 1 okovoukn amodotikotnto (Messai and Jouini, 2013). H avtipetonion tov
VYNAOV emmEdOV TV Un e&uanpetodpuevav doveimv amontel tTnv avaAnymn dpdong and Tig
Tpamelec, TIc pLOUIGTIKEG apyEC Kol TNV KuPBEpynon .

Ou 1dteg tpdmeleg €xovv ONUAVTIIKODS EUTOPIKOVG KOl KOVOVIGTIKOUG AGYOLS V.
SLEPIETOVY TO TPOPANUA TOV TPOPANUATIK®V dovelwv Tovg amoteleopatikd. To mpdTo
Prua yo Tig Tpdmele mEPIAAUPAVEL TNV AVAYVAOPLION TOV HEYEBOLG Kot TOV TTEdIOV EPAPUOYNS
TOV TPOPANUATOS KOl GTN CUVEXELX M £YKPION KOl EPOUPLOYN €VOG GLYKEKPLUEVOL GYESIOV
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opdong. Onwg copPaivel kot oty Paén, ot tpaneleg avaykdlovtol, otnv Tpoonadsio va
SLELKOAVVOLV TOVG SOVEIOANTITES VO TPOYWPGOLV GE CTLAVTIKES PLOUIGELS OQEIADV.

H exdotote otpatnyikn Oo mpémer vo meptlapfavel eKTUNoEl Kot KPioels,
TPOGOUPUOCUEVEG OTIC CLYKEKPUUEVEC KATACTAGELS Kol CUVONKES TWV OOVEIOANTTMOV KOl TOL
KA@Oov. Otav ta pn eummpetovpeva ddveln ov&dvovtolr 6€ €mImEdO TOL ATEILOVV TNV
a&lomotio Tov WPLUATOC, elval TOAVOV Vo ¥PEGTEL 1] AvAANYN dpAoE®V Yo TNV Evioyvon
TOV OIKOVOUIK®OV peyeddv e Tpameloc Kol TV omoKoTdotaon e oSomoTiog UE TOVg
EMEVOVTEG Ko TIG PLOUICTIKEG apyEG TNG. YTAPYOLV TPELS JPOPETIKOL TPOTOL Yoo Vo,
emtevyfel avtd : o) M avEnon TOV HETPNTOV UEGH TNG PEVCTOTOINGTG OPICUEVOV
TEPOVOIOKAOV  oTOYEl®V 1M emMyEPNoOKOV TUMUaTOV, B) 1 aviinon npdcsbetwv
HOKPOTPODECU®V KEPOAAI®V KOl Y) 1| CLYY®VEVOT N N TOANCN NG Tpdmelag oe €vav mo
OLKOVOUIKG DY) AVIOY®VIGTY 1 GE VA VEOEIGEPYOUEVO GTNV Oyopd.

oyxva Opmg, Otav To un eEummpeTovpeva daveln Exovv eEomimbel o Oho TO
tponelikd cvotnua, ot Tpaneleg UTMOPEl Vo AVIHETOTIGOVV TPOPANUA  KATO TNV TOANON
TEPLOVGLOKAOV GTOLYXEI®V, TNV avadldpBpwon TV daveimv 1 TNV OVOKEPAAALOTOINGNG TOVG.
Av106 glvar kol 0 AdY0G OV G€ TOAAES TEPMTMGELS O KLPEPVINGELS EMIDKOVY VoL TapERPOVY
Yo v eE0GQAAIGOVY TNV OLOAY] KOl ATOTEAECUATIKY SlodIKAGIio. ZTNV TEPITTWOT YOPDOV UE
VYNAG emimeda un e&umnpeTodpevov  davelov o€ OAOKANPo 1o Tpamelikd ocOOTNUA,
epappolovtal SMMUOcLa YPMUATOSOTIKA TPOYPAUUATO Yo TN UEI®MON TOL VYOVS TV daveimv
aVTAOV.

Ta mpoypappato owtd propel va meptlopfdvouy v a@aipeot TV TPOPANUATIKOV
davelwv omd Tovg 160AOYIGHOVS TV TPAmEC®V KOl TNV aVAANYN TOLS Omd TNV €KAGTOTE
KuBépvnon mov emdudkel TNV glompaln Kot eKkaBAPIon TV TPOPANUATIKOV TEPIOVGIOKMOV
otoryelov. Ot kvPepvioelg Pmopodv eMTALOV VO XPNOLOTOMGOLY  KEQPAAMLOL Yo, TNV
AVOKEPAAOLOTOINGN TOV Tpamel®V Kol TNV OTOKOTAGTOON, ME TNV 10100 v yiveTon pia
npocwpwvr] pétoyoc. Ilpokertar OpmC yoo (o TOMTIKY «Eoyatn AVGM» O0TL E10AYEL
oTPEPADOELS GTO YPNUATOTICTOTIKO GUGTNLA Kol UTopel av 00MyNoeL o€ avEnom tov nokov
Kvovvov. O nbikdg kivovvog avagépetal ot dnpovpyio KvTpomv yioo T un eEumnpétnon
daveimv.

[Mopdiinio pe 11 mpoomdbeleg 7y TNV UEIOON TOV  VOIGTAUEVOV — UN
eEummpetodpevov davelov and ta PPAia tov tpaneldv, sivor e&icov onuavtikd va
amopevyfel 1 dnuovpyia vémv tétowwv mpoPAnuatikdv daveiwv. ' to okomd avtd, ot
tpomelikéc puOOTIKES apyES Ba mpémel va amotovy omd TS Tpdmeleg va vioBeTnoovy To
oelvn pdtuma Kot TIG PEATIOTEG TPOKTIKEG MG TPOG TN OOXEIPION TOV MOTOTIKOV KIVOHVOL
Kol VoL €pYacTovV Tpog ™ Pertioon g wovotntag aloAdynong Tov ToTOTIKOD KIvOHVOU
TOVG

O xvBepvnoeig Ba mpémel emiong va avIETOTICOLV T OTOWL VOUIKE €UmTOdLN
VILAPYOLY Y10 TNV EMAVGT TOV TPOPANUATOV TOV KOOIGTOVV SVGKOATN Kot damavnpn AVom yio
TOVG OOVEISTEG VO EIGTPAEOLV TIG KOOVOTEPNUEVES ATALTCELS TOVS OO TOVG OOVELOANTTEG.
2T0VG ONUEPVOVS OVGKOAOVS OIKOVOULKOVG KOPoVS, Ol OpUOdIES apyxEg 0€ TOAAEG YDPES
€yovv TV duvatdTnTo Kol TV evkaipio vo Becmicovv mBaveg avTIAdiKEG VOUKES oAAAYEG
7oL Ba KAvovy TNV gloTpaln TV YPEDV MO OMOTEAECUOTIKY, OT®G £ivon 1) O€cmion dlapovodv
unyavicpmv mov Ponbodv Tig Tpdmelec Vo EICTPATTOVY TO. SAVELD OTO T PEVGTOMOINCT TWV
eEaoporicewv mo arotelecpotikd (Partners for Financial Stability, 2011).
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KEDAAAIO 4:

KOKKINA AANEIA KAI EAAHNIKH OIKONOMIA

4.1  Aopn xou Xapoaktnpiotikd EAAnvicov Tpamelikod Xvotiuoatog

Ov tpdmeleg dwdpapatiCovv kvpiapyo pOAO0 GTO EAANVIKO YPNUATOTIOTOTIKO GUCTNUO.
Agrtovpydvtag péoa og €va, avotnpd puouoTiKd TepBaiiov kot TAaiclo, Tov dtuc@arilet
™V otafepdTNTa. TOL YPNUOTOTICTMOTIKOD GULGTNUOTOS, TNV EVIGYLON NG ETAPIKNG
SlKkLBEPYNONG, TNV OMOTEAEGUATIKOTNTO TMV KEPOAOLOYOP®OV KOl TNV TPOANYN TOV
OKOVOKADV €YKANUATOV, 0ol eAANVIKES Tpameleg £x0VV EMEVOVGEL GTNV TEXVOAOYIM KOl TO
TPOCMOTIKO, TOPEYOVTUS OAOKANPOUEVES VIINPEGIEG GTOVG TEAUTES TOVS KOl GUUPAAAOVY GTNV
avAmTLEN TG EAANVIKNG OWKOVOUTaG Kot TV EVIGYLON TG EAANVIKNG KOW®VIaG.

Méypt to 1980, to eAnvikd tpamelikd cvotnue NTov VIO TOV KLPLO EAEYYXO TNG
kpoatikng  €éovoilag ko yapoktnpwlotavy  omd  EAAEwyn  avioyoviopoh Kot
amoteleopatikdétrag. H doun tov tpomelikod CLGTAUOTOG NTOV OTOTEAEGUO KPOTIKMV
Kavovev Kot pubuicewv, eved  Tpdrelo g EALGSOC kKaBdpile TNV €XEVOLTIKY TOATIKY Kot
moMTiKn yopnynoewv. H avapdpemon kot n amaykOAmon tov Tponelikod GLUGTUATOS Ao
Vv Kpatikn e€ovoia Kot mapéppacn frav emPBePANUEVN, £T61 DOTE AVTO VO EVOPUOVIOTEL e
116 anontoels g Evponaikhg Evoong (Noviag, 2005).

Ao ta péoa g dekoetiog tov 1980, 10 eAAnvikd tpamelikd cvotnua dpyioe va
amelevBepdvetal, va ovyypoviletor Kot vo  yivetol TEPIGGOTEPO AVTAYOVIGTIKO. Tig
televTaieg oekaetieg, £xovv katapynbel or mepropiopol oty Kivinon tov kepolaiov Kot ot
dlokntikol meplopiopol oTovg Opovg Asttovpyiog tov Tpoamelikod cvotiuatog. Ot aAlayEg
aQOPOVCAY TNV ATEAELOEPMOT TOV EMTOKI®V, TOL TAEOV SLUUOPPDVOVTOL OO TIG SVVAUELS
™G ayopds, v omeAgvBépmon g kivnong Keeaiaiomv, TOL EMTPEMEL GTA TICTMOTIKA
W0pLUATO VO ETEVOVOVY EAEVBEPO GE O1EOVI] YPNUATOTIOTMOTIKG TPOTOVTO Kot TNV EAeVOEPT
€lc0d0 TV tpanefikdv Wpvpdtov and v Evponaikn Evoon.

[Mopdiinio xotapynnkov ot  tpdmelec  €10KOV oKOmoOV (WY  KINUOTIKEG,
VOOTIMOKEG), EVE Ol Tpamelec LETOTPATNKAY GE OVMOVULUEG ETOLPIEG LE UETOYES , OV Eivan
€IONYUEVEG 0TO XPNUATIGTAPO KOl OVIKOVV G€ €va peyddo aplfud eAAvov kot EEvov
enevovtov. Emmiéov, ot tpamneleg éxouv emekteivel TIg dpAGTNPLOTNTES TOVS, TPOGPEPOVTOS
TO GUVOAO TV EMEVOLTIKAOV VLANPECIOV 7oL Olatifetor otig kepaiaiayopés. TéAog,
OTTOYOPEVTNKE 1) VOLUGHOTIKY XPNUOTOOOTNON TOV EAAEUPdT®V Tov EAANVIKOD Anpociov kot
N VOYPEWON TV TPATEC®V VO, ETEVOVOVLY CIUAVTIKO HEPOG TOV KATAOEGEMY TOVS GE TITAOVG
Tov Anpociov, yeyovdg mOL AMEAEVOEPWGE JOVEWNKA KEPOAOO TPOG OLOYETELGY| OE
TOPOYOYIKEG EMEVOVGELS KO OVETTLEE TNV TPMOTOYEVN KOl OEVTEPOYEVI] OYOPE OVTAOV TMOV
TitA@V.

Ov tphmeleg sivor mAéov ehevbepeg va oviaymvichodv kot vo ovoamtuEouv Tig
TOMTIKEG TOVG, £TCL OCTE VO EMMTLYOLY TOVG GTOYOVG TOLG oL Kobopilovtol pe 1OWTIKO-
olKOVOUIKE  kplrtnplo. Mmopodv mAéov eAehBepa vo SOHOPP®OVOLYV TO  EMTOKIN, VO
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TPOCOEPOLY VEX TTPOIOVTO KOl VOL YOpNYOUV ddvela Kol Vo ETevODovV Omov Bewpolv 0Tt givar
KaAvtepo (Novlag, 2005).

Qot660, N ewdéva Kou M O1dpOpwon Tov EAANVIKOV TPome(IKoy GLOTHUOTOS TO
televtaio ypovia. eivor TeEAElMC SPOPETIKY) G OYEOM HE ALT TP TO EEOCTOGUO TNG
onuoctovopikng kpiong, KabBdg £yer meplopiotel m mAeovalovoo  SVVOUIKOTNTO Ko
Aertovpyodv Ayotepeg OAAG 1oyvpOTEPES Tpdmeles. Mécw piag oepdg eayopdv Kot
GLYXWOVEVCEWV, £xovV dnuovpyndel woyvpol Tpomelikoi GpAoL TOv AgttovpyohV GTNV YDPO
HE OPOLG OIKOVOUING TNG AYOPdS, £YOVTOG WG GTOYO TNV UEYIGTONOINGT TOV OTOSOCEDY TMV
UETOY®V TOVS KOt TNV ovATTLEN TNG OIKOVOUING.

To wVpo YopoKTNPOTIKO TOV €AANVIKOD Tpomellkoy GCULOTAUOTOG Elval 1
oAryomwAloktn dapHpwon Tov, KabdS 0 aplfudg TV Tpaneldv TOL dPACTNPLOTOIOVVIOL GTHV
yopo glvar mepopopévog. Ot mévie peyodvtepeg tpimeleg vmoloyiletar OTL gAéyyouvv
nepinov 80-90% tOoL GLVOAIKOL gvepyNnTKOL TOL Tpamelkoy GLOTNUATOS. MeTaED TOV
yopov s Evpwlodvne, n EALGda eppaviCer to peyordtepo Pabud cvykévipmong tov
tponelikov cvotnuatos. Ta tekevtaio ypdvia mapatnpeitor g peimon Tov  GLVOALKOD
aplUoy TOV TICTOTIKOV 1WOPLUAT®V, £€ve. CNUOVIIKO HEPOS TOV OMOIMV OTOTEAOLV Ta
VIOKATACTNUATO EEVOV Tpamel®V, av Kol meplopiotnke 1 mapovsio EEvav tpanel®dv otV
YOpo AOY® TV  TPOPANUATOV OV  OVIIUETOTIGOV Ol  HNTPIKEG TOVG KOL  TOV
OVOTTPOCAVATOMGLOD TNG GTPATNYIKNG TOVG

I'evika, to tpamelikd cvotnua cvuPdriel Betikd otV avamTvEn TG OWKOVOUING,
TapEXOVTAG £va EVPY PACLLY TPOIOVIMV Kol VINPECIDOV GE OIDTES KO EMXEPNOELS, GAAL KO
G610 EAMVIKO OMUOGL0 6T0 TAGIGIO0 NG OUUECOAUPNTIKNG AgtTovpyiog TOV, TNG TAPOYNS
VANPECIOV TANPOUOV KOl TNG TAPOYNG TOV GUVOAOL TMOV EMEVOVTIKAOV VANPECIOV GTIG
KEQOAOLOYOPES, Kavomowmvtag tnv (nmon tov melotdv. Mécom g ypnuatoddtnong
EMYEPNCEOV KOl 1OIOTAOV, TO TPomelikd OVOTNUO EVICYVEL TIS EMEVOVOELS KOl TNV
KOTOVAA®GN, GUUPAALEL GTOV EKCLYYPOVICUO TMV EMYEPTCEMV KoL TNV AVATTLEN SOLVOLUK®V
KAV NG otkovoptog Kot meplopilel v TPOGPLYN GTNV TOPAOIKOVOLIKT OpacTNPLOTNTO.
EmuimAéov, o1 tpanelec mapEyovv GTOVG OMOTAUIELTEG VA EVPV PACUO ETAOYDOV MG TPOG TNV
dwyelpton Tov YoPTOPLAOKIOVL TOVG, TPOGPEPOVTAS EVAALUKTIKG Tpamelikd, ETEVOLTIKA Kot
AGPOUAMGTIKA TPOIOVTO, TOL AVTOTOKPIvOVTaLl OTIG avaykeG avtdv. TELOG, LEGm TG ¥PNONS
TOV VANPECIOV TANPOUOY TOV TPOTElDV, OVTEG £X0VV KATAPEPEL VO LELOCOVY TO KOGTOG
VINPESLOV TOV ANUOGiov OAAY Kot TOAAGDV PEYAAMV ETLYEPNCEDV TOV 0POPA TNV lompasn
QTOLTNGE®V KOL TV TANPOUT OPEIADV.

Exto¢ Opmg tov mopamdvm, ot eAAnvikol tpamelikol OUAOL €Y0VV KOTAPEPEL VA
EMEKTEIVOLV TIG OPOGTNPLOTNTEG TOVG Kol GE APKETES YDPeG NG Notloavatolkng Evpanng,
mv Atyvrto, v Tovpkia, aAAd Ko oe yopeg ™ Bopelag Evpanng, stucearilovtog tnv
Ol0LPOPOTOINGN TV KIVOOUVAOV TOVL YOPTOPLANKIOL TOVG Kol GUUBAAAOVTAG GTNV OTKOVOUIKT
avantuén Tev ev AMoyo yopov ( EMAnvikr Evoon Tporeldv, 2008).



30

4.2  EMnviko Tpomelucod Xvomnua kot Owovoutkn Kpion

Ta televtaia xpovia, n EALGSa Prodver po mpotogovr dnpoctovopkn kpion. o v
OVTILETOTION TOV UEYOA®DV OTKOVOUK®OV OVICOPPOTLDV , 1| YOPO £XEL TPOYMPNGEL GTNV ANyM
UETPOV ONUOGIOVOUIKNG TPOGOPUOYNG KOl TPOYPOUUATOV OWKOVOUIKNG oTNPENG and v
Evponaikn ‘Evoon, to Atevég Nopopatikd Tapeio ko v Evponaikny Kevipikn Tpdnela,
ov  EPAMaUPAvOLY, TOGO WETPO ONUOGIOVOUIKNG TPOGUPUOYNG OGO Kot dtopOpwTikég
aALOYEG, LE OTOXO TOV TEPLOPIGUO TV ONUOCIOVOUIKAOV EAAEIUUATOV KOl TOV ONUOCIOV
YPEOLG, TNV OMOKATACTOOT TNG OVIOYOVICTIKOTNTOG TNG EAANVIKNG OWKOVOIOG Kol TV
aVAKTNOT TNG EUTIGTOGVVIG TOV 0YOPDV.

H eAnvikr| owovopio Budvet pio VOECT] Kol TTOCN TNG OIKOVOUIKNG OpacTnploTnTOoG
HE KOPLOL YOPOKTNPIOTIKA TN ONUOVTIKY TTMOOT TNG EYXDOPOG KOTAVAA®ONG, Kol T poydoic
Gvodo Tov T0c0oTOV avepyiag. MéEoa oTic GLVONKES AVTEG, TO EAMANVIKO Tpamelikd GVOTNUHA
Blover pomTtdyVopa TPoPANLaTe, TPOKANGELS Kot Evtovn afefotdtnra..

Ot vrmoPaduicels g motoAnmTikig aSloAdynong t@v eAMANVIKOV tpamel®v, o
AMOKAEIGHOS Tovg amd TG Oebvelg ayopég dvtAnong kepoioiov, O TEPOPICUOS NG
PELGTOTNTAC TOLG AOYM TNG EKPONG Katabécemy, Kot 1 ovadidpOpmon Tov Snpdciov ¥pEovg
HE TN CLUUETOYN TOV W10TIKOD Topén (“PSI”) amotedodv onuovtikd TpofAquota mov £xouv
VO OVTILETOTIGOVV 01 EAANVIKEG Tpameles. Meydho mpdPAnuo amoterel To teElevtaia ypdvia
Kot to eminedo Twv un e&ummpetodpevav daveimv. O AOYog tov daveimv og Kabvotépnon
TPOS 10 cHVOLO TV daveiov €xel dStoupopembel oe Wwaitepo vyMAd emimedo, av Ko pmopet
va BewpnBel Betikn e£EMEN N onpavtik adENGN TOV TOGOGTOV KAAVLYNG TV dAVEI®V GE
kaBvotépnon and cuocwPEVUEVES TPOPAEVELS.

Ta mopamdve dNUodPYNcaV 1GYVPES TECELS GTN PELGTOTNTO KOl TNV KEQPOANLOKT
dwpbpwon Tov eMnvikedv tpamel®v, OmEAOVTOS T otafepdtnta Tov  Tpamelkoy
GLOTHHOTOG Kol TNV gvpwoTtia TV tpaneldv (Tpanelo g EALGS0g, 2012). TTapatnpnbnke
poe onuovtikn - petafolny ot 0dpbpwon tev otoryeiov modntkod Tev Tponeldv, pe
v peiowon tov pepdiov tev katabécemv, TV TPOTEfIKOV OLOAOY®OV KOl TNG GVTANONG
YPNUOTOSOTNONG HEC® TNG dtaTpameCIkng ayopds, Kupimg katd v mepiodo 2008-2011.

Mo mv avretonion tov mpofAnudtov avtd, £xovv Anedel ta televtaio ypovVia
HETPOL EVIGYLONG TS PELOTOTNTOG TOV TPATEC®OV amd TO EAANVIKO Anuocto, v Evpomaikn
Kevtpum Tpanelo kot tov punyoviopd Extaxtng [apoyng Pevotomrag (ELA) g Tpdmelog
g EAAGOog. "Exouvv emiong kabopiotel o1 kepalotokés avdykeg towv Tpaneldv, 610 TA0IG10
¢ doknong avakepoiatonoinong mov devepyel n Tpdnela g EAAGSOG.

To 2014, n evioyvon g keaialokng Paong Kot g mpo mpoPréyemv kepdopopiog
AMOTEAECAY TIC TPMTEG EVEPYEIEG GTNV KATEVOLVOT TNG OVTILETOTIONG TOL {NTHLOTOG TOV
davelov o kaBvotépnon, eved evepyomomOnke kot o Eviaiog Emomticdg Mmyovicopog yuo
Vv enonteiot TOV  OAVEIOOOTIKAOV, OOVEIOANTTIKAOV KOl ETEVOVTIKMOV OPOUCTNPIOTHTOV TMOV
Tpamel®V Kot TNV OGQAAICT TNG CULUUOPP®ONG TOVG TPOG TO EVPMOTAIKO Kot €Bviko
enontikd dikoro. EmmAéov, to amoteAéopata TG TPOGOUOIMONG 0KPOIMV KOTACTACEWV
¢ Tpanelog g EALGOOG Kot 1 omOKMUAK®OTN TV 0m0ddGEMY TOV KPUTIKOV OLOAIY®V
dtevkOALVE TV AvTAN oM Keparaimv, evad 1 Xvvolkn A&oadynon g EKT emBefaince v
EMAPKELNL TNG KEPAAOLOKNG PAONG TOV CLGTNUIK®OV eAANVIK®V Ttpantelmv. [lapdAinia, ot
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tpaneleg Pmopovv vo. avtAoOV pecompdBeoun pevotdTTA PE EVVOIKOVS OPOVE GTO TAOIGLO
TOV OTOYXELUEVOV TIPpa&ev Mo pokpompdOeounc ypnuatoddmons (TLTROs), eved €xovv
mpocPacn ot Swtpomeliky ypNUatoddTon Kot pmopodv va, mpoPodv oty €kdoon
TpamelIK®V OpOAGY®V OTIG d1EBVElg ayopég

EmmAéov o1 tpdmeleg mpoxkeyévov va PBeATidcovy péca oto TpEYOV TEPPAAAOV Ta.
OTOTEAEGATO TOVG, EMLTAYLVAV TNV AvAdIIPOPOGCT TOV ETLYEPNUATIKOD TOVG LITOJETYUATOC,
€yovtog emkevipwbel: o) otov eEopbBoroyioud tov KOGTOVE ActTovpyiog Kot TNV avéEnon g
OPYOAVIKNG KEPSOPOPING, B) 6TV ATEUTAOKN OO U OUIYDG TPOmelIKEG EPYOTIES KOl Y) GTOV
eNOVAoYEOIAGHO TV dpactnplottev 610 eEntepkod (Tpdnela g EAAGSOG, 2015).

4.3 Tpoarnelun Evomoinon kot EAAnviko Tpoamelucd Xvotnua

Agv vrdpyer opeporio mowg N tpamelikn  Evoon emnnpedlel ONUOVTIKA KOU TO EAANVIKO
YPNUOTOTIOTOTIKO cvotnua. Ao to Noéupplo tov 2014, n Evponaikn Kevipwkr Tpdanelo,
€KTOG a0 TOV EAEYYO TNG PELOTOTNTAG OTA EMUEPOVS Tpamelkd cvotnuata s Evpaldvng
Kol Tov EAeYY0 TOL pnyoavicpol €ktoktng pevototnrog ELA, aokel kot v emomteion 128
TponelIKOV TOTOTIKOV Wpvudtev g Evpdnng, petald tov omoimv Kot o1 T€6oepic Heydieg
ocvotnuikée tpaneleg g yopag (Tpamela Ilepadg, EOvikn Tpamela, Alpha Bank kot
Eurobank).

Ta mototikd avtd Wwpopate Bo mpénel va Aertovpyobv KAT® amd TOvG aVGTNPOVS
Opovg AVTANOTG KEQOUAOi®V, YopNynong davelomv Kol avaAnyng €mevoLCE®V GTIG AYOPES
aKWVNTOV KOl 6 GAAEC U1 YPNUOTOMICTOTIKEG OPAGTNPLOTNTES OV TiBEVTIOL GE ELVPOTAIKO
eninedo. O éheyyoc g EKT Oa mpémer va eivar avotpds, €161 dote vor amopevyfodv ta
AGON tov mapeABovTog, evd ot Tpamelec TPEMEL VoL O10TNPOVV GLVTEAECTN KePalaimv 8% Kot
0€ TEPIMTOON KEQUAUAK®OV EAAEIUUATOV, EIVOL VTOYPEOUEVES VO TA KOAVYOLV, TPAOTO KoL
KLpimg e 1W01TIKOHS TOPOVC.

Méow tov stress tests kot tov eAéyyov ¢ EKT, ov tphmeleg pmopodv kot
EMOLOKOLYV VA BEATUDGOVY TOVG IGOAOYIGLOVS TOVG GTOV LEYOADTEPO dLVATO Pabud, av Kot ot
cuvOnkeg Oev  elval akOUN OPYES OCTE VO  TPOYOPNOOVY O  LOKPOTPOBEGuES
avadrapBpdoelg daveimv gvpeiog KApaKAS. ATOTEPOS GKOTOG TOVG efval 1| TANPNG KOt OLLOAN
«avopioony tov un eévmnpetovpevov yopnynoemv. Ot tpaneleg mpoywpovv Apeca Ge
PLOUCELS Y100 TOVG SOVELOANTTTEG TOV TOPOLGLALOLY AOLVAUIN TANPOUNG, divovTag EUpacn
6€ 0VTOVG 7oL gUPovifovy TPoomTiKEG dTnpnong N Peitimong ™G OKOVOMKNG TOVG
KOTAGTOOTNC.

Extipdror 6t1 ) avtayoviotikdtnto 1o EAANVIKOD Tpomelikod GLGTIUATOS UTopEl va
avapafuiotel onUOvVTIKG 68 GLVONKES ACPUAESTEPTG YPNLATOTICTMTIKNG otafepotnToc. Ot
eMvikég tpamneleg Ba UTOPEGOLV VO OMOKTICOVV 1OYVPN KEPOANLOKY| EMAPKELD, £POGOV
KATOQEPOLY VO OVTILETOTICOVY TO HEYOAO TPOPANpa Tov pn eéuanpetoduevov daveimv
(I'xéptoog, 2014).
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4.4  Kokkwa Adavelo kou EAAnviko Tpamelikd Xdotnuo

Méypt 10 t€A0¢ NG dekoetiog Tov 1980 o eAAnVIKO Tpamelikd cvoTNUO NtV eENPETIKA
0pYOVOUEVO. YTINPYOV KAVOVIGHOL TOV  apopovGsay TOGO TNV TOGHTNTO Kot Katenhuvon g
TPOGPOPAC TIOTOCEMYV OGO KOl TO EMTOKIO TOL YPEMVOVTOL. XTI OPYEG TNG OEKAETIOG TOV
1990 AopPdver ydpo M OTASIOKY GPON TGOV KOVOVIOTIKOV TEPLOPICUAOV OTIC MIOTOTIKES
ayopéc. O emaxoAovfog LETAGYNUOTIOUOS TOV YPTNUATOTIGTMOTIKOY GLGTNUOTOC Oo Tpémet va
amodobel otnv mpoomdOelo evapudviong tov Becpikov mepiaiiovtog g EALGSa pe exelvo
¢ Evponaikng Evoong.

Ta tedevtaio ypovia, To EAANVIKO Tpamelikd GVOTNUHO UTOPEL VO YOPAKTNPIOTEL MG
€VOGg OYETIKO OPLLOG YPNUOTOTIGTOTIKOG TOUENS, OOV Ol OLVAUELS TNG ayopdg Olémovy
Aertovpyio Tov. Katd tn didpkelo Twv TEAELTAIOV TPLOV SEKOETIOV, 0 EAANVIKOG Tpamelikdg
KAAOOG PpilokeTon avTUETOTOG PE ONUAVTIKES dtopBpwtikég petappvbuicels. TTolvdpiOueg
GLYY®VEDCELS Kot eEayopéc Exovv mparypatomonOel, kpatucés tpamneleg £xovv 1d1mTIKoToN el
Kot ot eEMVikég Tpameleg eMEKTEWVAV TIG dPACTNPLOTNTEG TOVG GE YMPeES TV Bakkaviwv,
TPOKEWEVOD VO OTOKTNGOLV €va LEYEAO Hepidlo ayopdc, vo, EKUETAAAELTOVV TIG OIKOVOUIEG
KMUOKOG KO VoL YIVOUV L0 OTOTEAEGLOTIKEG,

Ot vynhoi pvBuol motwTiKNG avamtuéng v dekaetio tov 2000 umopei va
amodobovV og pPeTATOTIoELS TTPOG TO 0e€1A TG CNTNONG KOl TOV KAUTVAMY TPOSPOPAs. Amod
™ plo TAevpd, M aneAevBEPOGN TOL YPNUATOMIGTOTIKOV GLGTHUATOS M ool EAafe ydpa
ot ogkaetion Tov 1990 kot o cvvakdiovBog aviaymvVicuds petald tov tpanel®dv Yy To
pepido ayopdc, tpo@oddTMoav v motoTikny avantuén. H évtagn g EAlddog otmv
Evpwldvn 10 2001 ko 1 @Onomn yuo v avamtuén Aoym kot tov OAopmokdv Aydveoy Tov
2004 cuvéfardav OTNV TOTOTIKN ENEKTOCT). YTNPYOV EMIONG CNUAVTIKES QAAAYEG TTPOG TNV
katevBvvon g meputépw Pertioong tov Oecpkdv puOUicE®Y GTOV YPNUATOOIKOVOULKO
KAGOO.

Amo v mhevpd ™ (nTnong, N avénon TV avatatov opiov peyéduvong tov ypéovg,
Kol 0 TPOTElIKOS AVTUYMVICHOG, 0ONYNCE TA VOIKOKLPLL GE EVIGYVOT TNG KOTOAVAAMGNG TOVG
pécm tov davelspov. Avrtictorya, ot vynAoi pvBuol avdmtvEng mov emkpatodoav GTNV
EXLGda and to péoa e 1990, £dmaav kivntpa oTIg EMEPNOELS Vo avordPovy EnevOsELS,
00N YOVTOG GE AVENUEVES OOVELOKES VTTOYPEDCELS TOV TOUEN TV EMLYELPNCEWDV.

To Eéomaopa g xpNUATOTGTOTIKNG Kpiong To 2007 kot 1 emdeivewor TV dNudciov
owovoulkav oty EAAGSa, m omoia €ywve eupavig 1o 2009, €ytve eueovig Kot GTov
YPNUATOTIOTOTIKO Topd. Ocov apopd Tig EMOOGELS TOVG, 01 EAANVIKEG Tpdameleg NTaV APKETA
KePOOPOpec uéxpt to 2007. Qotd6GOo, M TPOCEOTN OIWKOVOUIKY Kpiom €xel emnpedoel
ONUOVTIKA TNV KEPSOPOPID TOV EAMNVIKOV TPOre(®V, OTMG AMTOTVTMOVETAL GTOVS GYETIKOVG
deikteg tovg, 6mwg o ROE. Metd 1o PSI tov 2012, ov ehdnvikég tpdmeleg mpémel va
OVTILETONICOVY Kol Vo omodeyBobv o véo  TPAYUOTIKOTNTO, HE YVOUOVL TnV
avokepalotomoinomn kat v avadiapdpmon tovg (Makri and Papadatos, 2014).

To petafoariropevo owovouikd meptBdArov péoa 6to omoio Aettovpyovv ot Tpdmeles ,
oonynoav 11§ tpdmeleg otnv EALGSQ va vioBetioovy éva dlapopeTikd TpOTO Asttovpyiog o€
oxéon e Toug TPOTOVG Le Tovg 0moiovg draxelpiloviat Tovg Kvdvvoug tovg. Ipokepévou va
emtevyBodv Kavomom Tk emineda KepdoPopiog Kot vo eMPLOGOVV G €MINESO MO EVIOVOL
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aAVTOYOVIGHOD, 01 TPATECES OVAYKAGTNKAY VA BEATIOGOVV TNV aod0TIKOTNTO TG SloYEPLoNg
TOV KvOOVOV TOVG Kot VoL VIOBETNCOVY GYETIKN TPOTYUEVT TEXVOAOYIOL.

O mo onuavtikdc Kivouvog Yoo TG eAANVIKEG Tpdmelec TopapéVOLY TO un
eEumnpetobpeva  ddvela. Xoupovo pe 10 Atebvég Nopopoatwkd Topelo, To0  pn
eEumnpetodeva SAVEID TOV EAMNVIKOV TPomel®V TOPAUEVOLY 1 OYIAAEIOC TTEPVO, TOL
eyxdpov tpamelikov cvotnuotog. Ot kaboploTikol TaPAYOVTES KOl TO YUPUKTNPICTIKA TMV
un €EVTNPETOVUEVOV daVEIDV £YouV  OALAEEL pe TNV TTAPOOO Tov YPpOvov. Ot dVVANELS TNG
ayopdG amoTELOVV TOVG KUPLOTEPOLS TTapdyovteg Tmv un e&umnpetodpuevov daveiov (Louzis
et. al., 2010)

H avakepalatonoinon kot n avoadidtan tov Tpamellkod GUGTAUATOS T TEAELTAIN
xPOVIOL Kot yevikOTepa M PerTioon TV HoKpoolkovopuk®y cuvOnkov 1o 2014 cuvéBaiay
TNV evioyvon g TpocPopds Kot T {tnong tpanelikav motdoemv. [Tapatnpeitor akdun
L0 GLYKPATNOTN TOV ETHCLOV PLOUOV UEIMONG TOV JAPOP®Y GLVIGTOOMY TNG TICTMOTIKNG
EMEKTAONG TPOG TOV WIOTIKO Topéa. Ol TOTOJOTIKEG dPASTNPLOTNTEG TMV TPATELDV
TOPOUEVOVV TTEPLOPIOUEVEG AdY® NG emidpacng Tov afefaloTtv mov £XOLV ATOUEIVEL,
KaBdS Kot TOL LVYNAOL Vyoug un eEVINPETOVUEVOV davVEI®V.

4.5 Méyeboc [TpoPruatoc Kdkkivov Aaveiov oty EAAGSQ

Metd 1o 2000, to enimeda Tov un eEvmnperoduevov daveimv omv EAAGda elvar cuveydg
v amd 10 peco 0po g Evponaikng Nopopatikne ‘Evoong kot te Evporaikng Evoong,
omwg eoaivetor Kot 610 mapakdato Swypaupo. ITo cvykekpyéva, and to 2008, £rog g
Evapéng G mayKOCULNG OIKOVOIKNG Kpiom, o enimeda TV un eEumnpetoduevmv daveimv
avénonkav katd 108% kot 135% yio tqv ONE «ar v EE avtictotya, eved oty EALGd 1
avénon tev un eEuvanpetovpevav daveiov dyyiée to 130% (Makri and Papadatos, 2014).

14 4

1000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 12011

Maypoppo 4.1:Zvykpitikn e€€taon Dyoug un e&uanpetodpevav daveiov (ITnyn: Makri and Papadatos, 2014)

Ta televtaio ypdvio moapatnpeitor coPapn YEWPOTEPELON NG MOWOTNTAG TOV
davelakol yaptouAakiov tv Tpaneldv. OTmg NTaV ELGIKO KOl AVOUEVOUEVO, Ol ETUTTOCEL
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NG TPEYOVGOG OIKOVOULKNG KPIoMG EMNPENCAY apVNTIKA TN SVVATOTNTO TOV SUVEIOANTTOV VO,
EKTANPAOCOVV TG GUUPATIKES VITOYPEMGELS TOVS, TOV ATOPPEOLY OO TIG CYETIKES OUVELNKES
ocvpupdoels. Amotéleopa avTov, NTOV po. poaydaion adENon Tov TOGOCTOL TOV KOKKIVOV
daveimv to TedevToio ypoOvia, OT®S POIVETOL KO GTO TOPUKATM Oy POLLLLLOL.

2015

2014

B AskéuppLog
2013 JemteuPplog
2012 B Maptiog

2011

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00%

Méypoppo 4.2: EEEMEN vyoug kOkkvov daveiov otnv EALGSa (TInyn: Eenuepida Kabnuepwvn, 2015)

To yoptopuAdkio tov tpamefikdv daveimv avalvetor cuvHBOG o TPeElg  KOPLEg
Katnyopieg (OTEYOOTIKA, KOTOVOAMTIKG KOl ETUXEPNUATIKE OAvELD). XOUQOVE HE TNV
evoldpeon €kbeon yio ™ vopcpatiky moltikn g TpaneCo g EALGSa, 1 koTavoun avd
Topén TV KOKKIVOV daveimv €3e1e 0Tl Ta KATOVOA®TIKG pun e&uampetoduevo ddvela
TopapEvouy otnv kopuven pe avaroyio  47,3% 1o 2013 évavtt and 38,8% to 2012,
akolovBovpeva amd to emyyelpnuatikd davewe oto 31,8% (amd 23,4% 1o 2012) kou ta
ot1eyaoTIKd ddveln oto 26,1%, évavtt 21,4% 10 2012

Av16 mov pmopel va mapatnpnOel etvar 6tL Ta TpoPAnpartikd ddveln 6To TOUEN TOV
emyelpnoev sivor oaedntd yapnAdtepa (oe oxéon He HECT TIUN TOVG) G GUYKPION LE T
KOTOVOAMTIKE Kot oteyaotikd ddavewn. To xotavalotikd Odvelon dev givar €0KOAO va
avaypnuatodotnBovv kabmg ot tpdmeleg £xovv TNV TAOM VO KATOPEDYOLV GE OVGTNPES
TOMTIKEG YOPNYNONG TMIOTOGEMY GE GYECT UE OVTO GE TEPLOOOLG Veeons. Avrtifeta, ot
EMYEPNOELS TOV OVTILETOTILOVV TTpoPANpaTa otV ELANPETNOT TOVS YPEOVS TOVG, EXOVLV
UEYOADTEPT] SLOTPAYUATELTIKY SVVAUN Y10l VO ETOVASIATPAYLOTEVOOVV  TIG TANPOUEG TOK®OV
v To. dGvetla Toug (Louzis et. al. 2010).

O vrmoloywopdg tov dgiktn twv un efvmnpetoduevov daveiov yo Tic 4 peydieg
tpanelec pe Pdon to otoyeio mov moapéyovy ot i01eg ot tpameles yio to 2013, €deiée éva
m060ooT0 Un e€ummpetodevov daveiov oto 32,6% yio v eAAnvikn ayopd kot 30,4% og
eninedo opilov. Xg amdAvtovg aplOUoVS, TO VYOS TOV EAANVIKGOV UN €ELMNPETOVUEVOV
davelov avAbe o 69,4 dioekaToppvPLO Yo TIG TEGGEPLS CLOTNMKEG Tpameleg, ol omoieg
afpototikd eAéyyovv mepimov 10 95% TV eAANVIKOV daveimv g ayopds. EmumAéov, éva
peyarlo pépog un eéumnpetovpevev dovelov  dnuovpyovvtol €@ and v EALGda and Tig
Eéveg Ouyatpwég touvg ot Notwoavatodkn FEvpomn. To peyoddtepo  pépog un
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eEummpetoduevov daveimv oty yopa Katéxeton and v Tpdanela [Tepoidg, 1 omoia Katéyet
TO peyoAvTeEPO PEPOG daveinv oty eAlnvikn ayopd (Giakoumis, 2014).

Amd Vv AN, Bt eEEMEN amotelel TO YeYOVOG OTL T TEAELTOiO XPOVIOL TO
TOGOOTO KAALYNG TV dovelwv oe kaBvoTtépnomn amd CLGCOPEVUEVEG TPOPALYELS ExEL
avénbel onuavrikd, xabdg ot tpdmeleg axolovBoOV HOL MO GLVINPNTIKY TOAITIKN
TPOPAEYE®Y YO TOV TIOTOTIKO Kivouvo. ®OeTikd yeyovdg amotedel ko 1 avénon tov
owypae®v davelwv mov cLpPaiiel oty otadlokn  €&uyloven TOL  OAVELNKOD  TOVG
yoptopuAakiov (Tpanela g EALGSOC, 2015).

4.6  Mn E&vnmpetodueva Avoiypato

Ta mototikd Wpduate vroPfdAlovv otoyeio ocdpeova pe g Ipdéerg Exteleotikng
Emutpomg (ITEE) tg Tpdnelag e EALGSoc. Zopuewva pe tig ITEE 42/30.5.2014 kou [TEE
47/9.2.2015 map€yovv avaAvTIKEG TANPOPOPIES Yo TN EELANPETOVUEVE AVOTYHOTO, KAODS Kot
v TS puOuicels kot Tig oploTikég O1eVBeoEl oTIg omoieg Exovv poPel. H évvola twv un
eEummpetrodpevov avorypdtov mpocsdlopiletar amd to teXViKd mpotuma TG Evpomaikng
Apymg Tparelomv yia 6Aeg Tig xdpes ™ EE. H évvowa tov pun e&ummpetodpevov avorypdtoy
SLPEPEL OO QLT TOV PN EELMNPETOVUEVOV dAVEI®V G TPOG TO OTL TEPLAAUPEVEL ovolypata
mov glvar eviuepa N gpeaviCovv kabvotépnon pkpdtepn tov 90 nuepdv aArd vrdpyovv
evoeilelg 0Tl 0 0QeAETNG OV B PUTOPEGEL VO EKTANPDOGEL TIG OOVEINKES TOV VITOYPEDCELS
YOPIg TNV pevctomoinotn TV oyxeTilopeveVv eEacPolMoemy.

XOopupova pe to vmoPaAildpeva otolyeia, oto TtéA0oG Tov 2014 1O VYog TV U
eEumnpetoduevoy avorypdtov oe atopukn Pdaon aviife oe 39,9% eni tov cuvoroL TV
avolypdtmv. And 10 GOVOAO TOV OVOLYUAT®V OVTOV, TO HGE TEPITOL 0POPOVY dUVELKES
cupupacelg mov Exovv katoyyeAbel amd Tig Tpdmelec, v TO £va TETAPTO AVTAOV AVIIKOLV GTNV
Kkatnyopia 6cwv dev Bewpeitan mBovn 1 E6PANGT TOLC.

And Tic empépovg Katnyopieg TV dovelwv, TO UEYOAVTEPO TOGOCTO N
eELMNPETOVUEVOV  OVOIYUATOV  KATOYPAPETOL OTA  KOTOVOA®TIKA Odveln (51,3%) wou
axoAlovBovv ta emyelpnpatikd (39,8%) kot ta oteyaotikd (35,6%).

To mopoandve 6e cLVOLACUO HE TO YEVIKOTEPO OIKOVOUKO TEPPAALOV TNG YDPOS
£€YoVV 00MNYNOEL GE ONUAVTIKY MOEivmOT NG pevototnTag TV Tponel®v. To Tpofinua twv
un  e&umnpetovpevemy  dovelv, O OMOKAEIGHOS T®V EAANVIKGOV Tpomeldv omd TNV
dltcuvoplakn Tpamelikn YOPo Kol 01 €kpoés Katabécemv vroypedvovy TS tpdneleg oTov
éktoxto pnyaviopd pevototnrag g Tpamnelog g EAlGdog (ELA) (Tpanela g EALGSOG,
2015).

4.7 Meiowon Yyovug Kokkivov Aaveiov

471 Tevika

Ta televtaia ypovia, pe po cepd vopwv, v dpvon tov KvuPepvnrtikod ZvpPovAiov
Awyeipiong  Idwwtikod Xpéovg kot v mpoetotpacio and v Tpdrela g EALGSOG TOV
TAOUGIOV EMOTTIKAOV VIOYPEDGE®V TOV TPATELDOV Yoo TNV Olayeipton un eEumnpetodhuevmy
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davelov, kabng kot tov Kddika Agovtoroyiog, t€0nkav ot Bdoeig yuo tn dnuovpyia evog
pnyoviopod  emiAvong tov un  eELANPETOVUEVOD YPEOVE TV  EMYEPNCEMY KOL TOV
VOIKOKVPLOV TTPOG TIS TPameles.

H Beitioon tov mpoPAnuatog twv KOKKvev daveimv Oa £xel Oetikég emdpdoelg Ko
ot dVVATOTNTO TV TPATELDV VO YOPN YOOV VEEG TIGTMGELS, KOOMS 1 YOpPNYNo™N vt &ivon
OAANAEVOET e TNV OpOAn kot &ykoupn  €£0QANcoM TtV velotduevov daveiov. H
OTOTEAECUATIKY OlOXEPION TOV KOKKIVOV doveimv givor kopPikng onupoociog ywoo v
eMOTPOON TV TponeldVv oe kepdopopia. Amarteitar woTtdG0 Kot 1 SApdOpP®on OeTiKOV
pLOU®V otkovopukng avamtuéng. H owovouikn avdmtuén g yopog tpobmobétel oe peydro
Babud v evioyvon e {RTNong Yo TGTAOGCELS Kot TG TPOSPopds Tpanelik®mv mothoemy. H
avanTLEN TS EAANVIKNG otkovopiag Ba meplopicel Tov moTOTKO Kivovvo kot Bo peidost
KATWS T0 TPOPANpa Tov daveimv o kabvotépnon. H evioyopévn otkovopikn dpactnpiotna,
Bo odnynoel oe po peioon TV TPoPANUaTIKGOV daveimv, kob®OE PeATidvovion Kol ot
SVVATOTNTES AMOTANPOUNG OO TNV TAEVPA TOV VOIKOKVPUDV KL TOV EMLYEPNCEDV.

BéBata n evioyvon g mMGOTOS0TIKNG KOVOTNTAG TOV EAANVIK®V TpaneldV pumopel vo
TPOYWPNCEL UOVO €QOCOV TPoYWPNoel M OBecpkn emidvon Tov TPOPAUOTOC TV U
eEummpetodpevov daveiov, evd B Tpémel vo vdpyEL Kot 1) cuvepyasia Tov Tpaneldv oTIg
TEPMMTMOGELS TOV £XOVV KOWOVE TIGTOVYOVS, AL KOl OTOXEVUEVEG TAPEUPACELS 0 KAAOOVG
oL EUPAVIOVY VYNAT GLYKEVTPOGT TPOPANUATIKAOV dOVEI®V.

Emumiéov, n peioon tov pn eEuanpetodpevov daveimv mpémel va yivetal pe T€Tolo
TpOmO mov vo unv onpovpyel ntiuata nBuwod Kwovvov. Agv  Ba mpémer OnAaon va
onuovpyovvrol kivntpa yio aB€TNon 0PEM®Y GTOVG OOVEIOANTTEG TOV £OVV OLVOTOTNTO VL.
ekmAnpacovy 115 vroypemcels toug (Tpamela g EALGdog, 2015).

4.7.2 PoOpiceg XreyaoTik@v Ko KatavohoTik@Ov Aaveiov

Ady® TOV 1010UTEPMOV OKOVOMIK®Y KOl KOWOVIKOV cuvOnKdv To teAevtaia ypodvia, ot
tpaneles , EYOVV TPOYWPNOEL GE UEYAAO apOUd pLOUiGE®Y Le OPEINETEG TTOV ATOOEOELYLEVDL
avtipetomlov dvoyépeleg oty eEummpétnon TV daveimv Tovg, He WwiTEPA €VVOTKOVGS
OpovG.

Abpopeg Katnyopleg ogelhetdv emweeAnOnkav omd Tig pvluicelc avtég mov
TEPMAUPaVAY  ETUNKLVON TNG OAPKELNG OTOTANPOUNG HE UEIWOT TV dOCEMV T®V daveimV
tovc. [lapd ta mpoPfAnuata pevotdtmToc TOV, Ol TPAmEleg MPOYDPNOAV GE TPOTAGELS
pOOuiong mov givol TPOGOPUOCUEVEG OTIS TPEYOLGES  OUVATOTNTEG TNG TAEOVOTNTOG TV
VOIKOKVPLADV, EXOVTOG EMEKTEIVEL TIG PLOUICELS ALTEG KOO KO TPOG VOIKOKVPLA e GYETIKA
YOUNAO vToAomo doveloddtongs (EAnvikn 'Eveon Tparnelomv, 2013).

4.7.3 TMpaceg Exterestikng Emrpomig Tpanelog g EALGSOG

Me Tlpaéeic Extedeotikng Emtponng g Tpdmrelog g EALGOOg kaBopiletor £101kd mAaiclo
VIOYPEDGEDV Y1 TN OlOXEIPION OO TO TOTOTIKA WOPVUATO TOV GE KOOLOTEPNON KOl TOV
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un €ELANPETOVUEVOV OVOTYLLATOV TOVG, TAPOAANAL LE TIC IOYVOVOEG VITOYPEMCELS Ol OTOTES
amoppéovy and 1o NN vVdpyov vopobetikd mAaicto. To mhaiclo avtd kabopilet:
> mv  kobiépmon aveEdptnng, opyovoTikd, Asttovpyiag  Swuxeipiong TV o€
kaBvotépnon Kot pun ELINPETOVUEVOV OVOLYLLATOV
» v 0Oéomion  YOPWOTNG  KATAYEYPOUUEVIG — OTPATNYIKNG  dlaysiplong  tov
avolypudtov avtdv, m vAomoinon ¢ omoiog Bo  vmootnpileton  amd  TOL
KOTAAANAQ UNYOVOYPOAPIKE CUGTIUOTO KO SLOOIKOGIES
» mv kafiEpoon mePLodkNg VIOPOANG avaPopdV TPog T ALOiIKNoT TOV TOTOTIKOD
Wpvpatog kot tnv Tpdamrela g EALGdOG

Kardragn TUtro1 PuBpioswy Kai OpIoTIKWY AIEUBETHOEWY

1 KegpaAaiotroinon Anéimpd8eopwy O@edv

2 Takromoinon Angimposeapwy OPeIhwv

Bpayumpdleopeg

Pubpiosig Melwpévn Adon: Meyahutepn Twy O@elAdpevwy TOKWY
4 (BIdpKela PEXPI 2
ém)

KaraBoArj Mévo Tékwy

Melwpévn A6an: MiKpdTepn Twy OPEINGPEVWY TOKWY

Mepiodog XapITog

Meiwon EmiTokiou

Mapdtacn Aidpkelag

9 MUKs::”pigg;E:psg Alagwpiopog OPeIAng

10 (Bidpkeia >2 £Tn) | Mepikn Alaypagr OPEAig

11 Aeiroupyiki AvadidpBpwan Eixeipnong

12 Zup@uvia Avtallayrc Xpéoug He MeToyiké KepdAaio
13 NoITTég EEwBIKAOTIKEG EVEpyeleg

14 EBehovTikr Mapadoon EvutréBnkou AkivTou

15 MeTatpoTri) o€ Evoikiaon/XpnpatodoTikr) MicBwaon
16 EBeAovTikr) EkToinan Evutrétnkou AkivijTou

17 AGoeic OpIoTIKAG Aiakavoviopdg Atraitioewy amé KatayyeAuéveg Zuppaoeig
18 AIUBETONS | MiyAnon Ogeihi

19 YTepBepaTIoTHS O MAEICTNPIACHO

20 PeuaToToinan o€ MAeIoTNPIACHG

21 Alayeipion péow Aladikaoiag Mrwyeuong

22 OAIKi Alaypapn O@eliig

[Mivaxag 4.1: THnot puBuicewy kat dievbemoemv doveiov (IInyn: Tpdarelo tng EALGSoc, 2015)

Ot tpdmeleg opeihovv va TpoPovv GTIC avVayKOIES OPYOVOTIKEG KO ETLYEIPNOLOKEG AAAUYEC
(MOTE VO KATOOTEL EVTATIKOTEPN M OlaEiplon TV daveiwv o KaBvoTépnon, GOUEMOVO LE TO
TAOIG10 ETOMTIKAOV VTOYPEDCEDV Y10 TN SLOYEIPIOTN TOV OVOLYHATOV GE KOBLGTEPNON KOl TOV
un  eéumnpetovpevev  avorypdtov mov mpoPiémer m Ilpd&n Exkrteleotikng Emirpomnig
42/30.5.2014 ¢ Tpanelog g EALGOOG

[Mopdiinio, mopatnpeitor kot 1 Béomon g Ilpaéng Exteleotikng Emponng g
Tpamelog g EAAGSog 47/9.2.2015 , n omoio. kabopice TiG LVIOYPEDOES TV TpameldV
OGYETIKA PE TN Olayeiplon TV avolypudtov oe Kabvuotépnon, ol omoieg amoppéovy amd v
TPOANTTIKY]  emomteio.  Ymapyovv OlpopeTikol  TOMOL  puvOuicemv kot OPLOTIKAOV
Otevfetoe®V Yo SOVEIOANTITN, 0 0010g PPICKETOL GE OLGYEPT OIKOVOUIKT KOTAGTOOT KoL
aduvatel vo ovtamokplfel 6ToVG VEIGTALEVOLS OPOLG TNG TOTOSOTNONG, OTMG OTOTLITMVETOL
K0l GTOV TapOKAT® Tivoko
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4.7.4 Népog 3869/2010

O N. 3869/2010 diver v dvvoatdtTa G PLGIKG TPOGMOTO TOV OEV EYOLV TMTWYELTIKN
KovoTNTa Ko £Xouv meptEAdet, yopic 60Ao, oe pnoviun advvapio TAnpopig AnEmpoddecumy
APNUOTIKOV OQEIMDV TOVG Vo VTOPEAOVY 610 aprdOlo dikacTNPlo  aitnon yuo Tn pvduion
TOV OQEIADV OVTMOV KO OTTUAACYTY].

H dwodwcasio vroymyng otov vopo avtd meptiapPdvel o oelpd amd frpata, 0nwmg:

» dwdwkacio e£mikaoTikov cLUPPacpod, mov avaeipeTal otV TPoomaelo Kot
amotuyion  emitevéng e£mokaoTikohd cLUPPACHOD HE TOVE TIOTMOTEG  KOTA TO
TeEAEVTOLO TPV TNV VIOPOAN TNG aitnong e&aunvo

» mpoondabeia dikacTikoh cupupifacuod evamiov tov apuddiov Epnvodikeiov pe v
VIoPoAn aitnong Kot TV KOwomoinon avtng otovg motwtés. H aitmon mpénet va
MEPLEYEL: 0) KOATAOTOOT TNG MEPLOVGIOG TOL OQEAET Kou ToV KA @OoNg
€1600MUATOV TOL 1010V Kot ToL GVLHYOV TOL, ) KATACTAGT TOV TOTOTAOV TOV KOl TOV
AMOTNCEDV TOVG KOTA KEPAANO, TOKOLG Kot £€0da Kot ) oyédto Otevbénong
opel@v, mov va AauPdvet vmOyn pe €OAOYO TPOMO KOl GLOYETION TOGO TA
GLUPEPOVTIO TOV TICTOTOV, OCO KOlU TNV TEPLOVCIR, TO ECOONUOTO KOl TNV
OLKOYEVELOKT KATAGTOGCT) TOL OPEINET

» pOOon ypedv. Av 10 ox£610 dgv yiveTan 6eKTO OO TOVG TOTMTEG 1| AV EKONADON KOV
AVTIPPNOELS KATA TOL GYediov J1EVBETNONG TOV 0PEIMDY, TO SIKOCTNPLO EAEYYEL TNV
VOPEN TOV QUEIGPNTOVUEVOVY OTOLTHCEMY KOl TNV TANPOOT TV Tpoinodécewv Yo
N POOOT TOV 0PEIADY KO ATOAANYT) TOL OPEILETN. AV TO TEPIOVGLOK(A GTOLYXEID TOV
opelétn dgv elvar emapkr, TO OIKAGTNPO, AdUPAvovtag VIOYn T TAoNG PVCEMS
€I000NMUOTA TOV, OmMm¢ ekeiva, omd TNV TPOCMOTIKY TOV g€pyacio, Tn OLVATOTNTO
oLVEGPOPES Tov cvlhyov, Kot otaduiloviag avtd pe TS PLoTikég avaykeg Tov 1010V
KOl TOV TPOGTATEVOLEVAOV LEADV TNG OLKOYEVELIS TOV, TOV VITOYPEDVEL VO, KATAUPAAAEL
UNVIiog Kot Yo Ypovikd SIIGTIIO TECCAPMOV ETAOV OPICUEVO TOCO Y10 1KOVOTOINo
TOV OTAITNCE®Y TOV TGTOTOV TOV CUUUETPWOS OIUVEUOUEVO.

O vopog avtdg dacearilel v KHpor Kotowkion Kot Ty Aoutn mePovsio PEYPL TV
ekdikaon g vodeong, av veioTatal TEPLOVGIN, EVAO OKOUM KL oV O£V VPIGTOTOL TEPLOVTIM,
0l 0QeAEC VITOKEWVTOL 6€ pUBon Kot dwypar). H puBulopevn d6om apopd Eva mocd mov
Umopel TPAYUATIKE VoL ATOTANPOVEL 0 daVEWLOUEVOGS, 0 0moi0g opeihiel va KatafdAel unviaing
o115 Tpdmeleg TovAdyiotov o 10% tng opelopevns televtaiog eviuepng doomng. Téhog, petd
Vv VIoPOAN NG aitnong o0 oPeETNG N KiBe GAAAOC OV €XEL EVVOUO GLUEEPOV Umopel va
{nmoet and 10 apurodlo dKACTNPO oL OKALEL KOTA TN OdKACI TOV OGPUAMGTIKOV
HETPOV TNV OVOGTOAN TNG EKTEAECTIKNG Ol001Kaciag, Katd Tov o@edétn. H avactoin
yopnyeitar €mg TNV €kd00N TNG OPIOTIKNG amoeaong €ni tov oyediov oevBénong edv
mhavoroyeitar 0Tt amd Vv ektéAeot Oa mpoxkAnbel ovoidong PAGPN ota cupEEpovTa TOV
altovvtog kot 01t B evdokymoer n aitmon. H yopnynon g avactoAng emdyeton
AVTOSIKAIMS TNV OTayOPELOT| O1A0EGNC TOV TEPLOVGLOKMV GTOLYEIDV TOV OPEINETT.
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4.75 Népog4161/2013

O N. 3869/2010, yvootog og «vouog Katoéiny, tponomombnke pe tov vopo 4161/2013.
[Tapoéro avtd, o opelétng Olatnpel 10 dikaiowpo mpooevyne oto N. 3869/2010, o6mwmc
tpomomoOnke amd 10 N. 4161/2013, av mAnpodvtar ot TPoHTobEGES VIAYWYNS, KOl M
dtevBétnon g opeg Ba TPocdlop1oTEL SIKOGTIKA.

Me tov N. 4161/2013 Oeomiletar n duvaTdOTNTO  QLGIKOV TPOCMTM®V TO OTOi0
GLYKEVIPAOVOLV TIG TPOoHToBEGES 0T va VITaBoLV GE TPHYPOAULL EVVOIKNG HeTaYEIpLoNg
TOV EVILEP®V 0QEILDY TOVG. H phBpion avth apopd evipepovs SavEIOANTTTEG 1) OOVELOANTTEG
Y10 TOLG OTO10VG dEV £XEL YIVEL KOTOYYEAID KOO GTIC OQEIAES TOVS KOl OVOPEPETAL LOVO OTIG
0PEINEG IOV €YOVV TTPOCSUEIWON oTNV KOHPLXL KATOWKIO TOV OQENETN, €ite €lval OTEYAGTIKA
elte KaTaVOAMTIKA £1TE EMOKEVAGTIKA OAVELOL.

To mpoOypoappo avtd OELKOAVVONG TOPEXETOL EQATOE Kol Yo PEYIoTn OldpKel
capavta 48 unvav (mepiodog Yapttog). ZTov OPEAETN TOV OTOIOL N aiTN oM YIVETOL ATOJEKTY|
napéyxetal n oitnOeica mepiodog ydprtog perd Vv vmoypaen g cvpPoons. Katd v
OLgpKeL TNG TEPLOGOL AVTNG, O SAVEIOANTTNG TANPDVEL TO 30% TOL UNVIOIOL OTKOYEVELOKOV
€1000MNUATOC TOV, VO M Unvwaio owty d0on vroroyiletor pe péyloto  emtoéklo ico pe to
Baocwod emtokio g Evpomaikig Kevipiknig Tpamelog v T mpagelg wdpog
avaypnuatoddtong, mAéov mepibwpiov 0,75%, ektog €dv opileTon YouUNAOTEPO GUVOAKO
EMTOKIO OTNV TEAEVLTOIOL TPV TNV  LITAY®YN cOUPACT, TO OTMOI0 GE OVTH TNV MEPITTMON
dlatnpeitat.

H dwopopd peta&d g og oplopevns unviaiog d0omg kot g KatafaAlOpevng mpw
T YOPNYNOT| TOV TPOYPALUATOS SIEVKOAVVONG KEQOUAOLOTOLEITAL KO AITOTATPMVETOL LETA TNV
OAOKANP®OGT TOL TPOYPAUUATOG SIEVKOAVVOTC.

4.7.6 Népog 4307/2014

To 2014 ynoeiomke ommv yopa n vopobesio ekeivn mov apopd v pvOUIoN YPEDV TOV
EMTNOELUATIOV KOl TOV EMYEPNCEDV TPo¢ TS Tpanelec. H mpdtn watnyopia pétpov
ePAapPAEvel To GOVOAO TV POPOAOYIKMOV KOl GAA®V KIVATPWV Yo v gvldppuvon tov
tponeldV va. Tpoywpnoovy ce puduion 1 avaddpBpwon TOV ETYEPNUATIKOV O0VEI®MV
UIKPAOV ETLYEPNCEDV, ONAOOT EMYEPNCE®V e KUKAO gpyactov péxpt e 2.500.000€. Avtd
To KivTpa. avOQEPOVTOL GTO OYEOI0 Y10 EMGTPOPT]  (OPOL KOl OPEIMOUEVOV EIGOOPADV
KOW®VIKNG ao@AAIoNG oTov 1W0wwTikd topéa. H avadidpBpwon tov ypéovg meprirapfavet
EMIONG TNV OYPOPT] TPOGUVENCEMV KOl TPOSTIHMOV Y10 TNV TOPOPATIKY] CUUTEPLPOPA TMV
opetketv. H daypaen f/kon pobuon tov mpog v tpdmela opelhdv, eEacpaiilel oy
emyeipnon N Tov emayyelpatio TpdsOeTn daypaen TwV TPOcALENGEMY KOl TPOSTIL®Y KATA
20%.

H 6e0tepn kamnyopio pHETPOV ava@EPETOL GE VO VEEG OIKOOTIKEG Ol0OIKOGIES Yl
Katnyopieg peyaAdtepmv operet@v. H mpdt dadikacio apopd v d1001Kacio ETKOpmoNg
ocuppVviag avadldpbpwons mov cvpveitor PETaEd TOv O0QEEAET (PLUOIKO 1 VOUIKO
TPOCHOTO LLE TTWYEVTIKN WKOVOTNTO) Kol TEPIGGHTEP®V OO TO NUIGV TOV TICTOTMOV TOL (TOV
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EKTPOC®TOVV TOLAdYIoTOV T0 50,1% TV amattoemVv), OTOL HETAED TV TOTOTMV O TPEmel
VO GUUTEPIAQUPBAVOVTOL TOVAGYIGTOV VO YPNUOTOTIOTOTIKA Wpdrota. H cvppovia tov
TICTOTOV OTOTVITOVETAL GE GLUP®VIN pVOUIoNG, Tov vroPdAleTon palli pe v aitmon tov
OQEIAETT), £YOVTOG OEGUEVTIKN SUVOUN Y10 TO GUVOAO TOV ToTOTOV. H cvpugpmvia puduiong
umopel va mpoPAémel pétpa yioo TV avadldpfpwon Tov daveoUoD, OTMG UEI®OYN TV
OTTOLTIOEMV KO TOPATACT] TOV XPOVOL OTOTANPOUNG. APUOSI0 SIKOGTIPLO Yo TNV EKOTKOON
™G aitnong eivon to Movoperéc Tlpwtodikeio oty mepipipela e €0pag Tov oPENETN. TO
dwkaotplo dev yperaletat vo a&loloynoet ) Plocttdtra Tov 0PeETN ®¢ Tpobmdbeon yia
TNV amodoyn NG aitnong Kot Ty puOUICT TOV VIOYPEDCEOY GOUP®VO LE avThy. H vtofoin
G oitnomg TPOKOAEL TNV OVOCTOAN TLXOV EKKPEUMOV OITHCEMY VIAYMOYNG O KAOEGTMG
ebuylovong ovppova pe tov Itoysvtikod Kddwko, 1 EKKPEUDV OITNOEOV  EOKNG
exkabdpiong 1 KNPLENS TTOYEVOTG.

O de01EPOG TOTOG SLOOIKOGIOG OVOPEPETAL O EKTAKTY OLOIKAGTN EOIKNG dlayeiptong
OV KoOEPDVEL O10OTIKAGT0 EIOTKNG dlaXelplomg Yo TNV EMICTEVOT EKTOINGCTG TOL EVEPYNTIKOD
emyepnoewv. H aiton vraymyng omv owadwosioo avt vrofdAletal amd MOTOTEG OV
EKTPOCOTOVV TOLVAQYIGTOV T0 40% TOL GLVOAOL TV AMAITNCEWV GE PBAPOG TOL OPENETT,
petah v omolwv TEPIAAUPAVETOL KOL TOVAGYICTOV &Vo XPNUOTOTIOTOTIKO idpvpa. H
eKmoinom ot TPEMEL Vo OAOKANP®OEL evTdg 12 unvav, aAMdg petatpénetol o€ ekKaddpion
ntoyevong (Potamitis, 2015).

4.7.7 Evloyeg Aamdveg Avofioyong kKot Xvvepyaoipog AaveloMtTng

O Kddwag Agovtoroyiag Tpamelav meprhapfdver petald GAlov dotdéelg og mpog Tig
owdwkacieg  afloAdynong Kwdvvov, TIG dwdikacieg afloAdynong g duvaTOTNTOG
OTOTANPOUNG,  OEGUEVTIKOVG  KAVOVEG — CLUTEPWPOPOS TV  TpameldVv HE  GOON|
YPOVOOLAYPAULOTO, OPOVS EMKOWVAOVING HETAED TGTOTIKAOV WOPVUAT®OV KOl OOVEIGTMOV, OOV
a&lomoobvtal Ot £VVOLEG TOL «GULVEPYAGULOL OOVEIOANTTNY KOl TMV «ELAOY®V OUTOVOV
dwpiowong», pe Pdorn tig omoieg or tpdmeleg AapuPavovy amoPACELS GYETIKA LE TapOyN|
AMoemv kot TV avadidpBpwon doveiwv mov Bpickovral 6 KaBLGTEPNOT TANPOUNG.

Ot pvBuicelg daveiov amd v In lavovapiov 2015 yivovror pe Pdon tig €OA0YES
damdveg oafimong, OnAadn pe Pdaon to mocd mov ekTIRdTol OTL OTOTEAEL TO E1GON O TOV
"teprocevel” og £va vouKokvplo yia va EummpeTovvion ta ddvela Tov. Me Bdon to mocd avtd
kaBopiletan n punviadia 66om aeov AneBobv VoYM Kol or €WKEG ovVONKeEG Yo KdAOE
VOIKOKVP10.

To 6po twv damavadv amotedel 10 onueio avagopds kot Poaciletor oe "Epgova
Owoyevelokav [Ipodmoroyiopdv yio ta elcodnpata Kot Tig damdveg Tov 2012 g EAnvikng
2rototikng Apyns. Me Baon avtn, ot damdveg dakpivovtal 6 TEGGEPLS OUADES, OTOL M
TPOTN TEPIAAUPAVEL TIC O POCIKES SamAveS Yia T daimon evOg voukokvuplov, ol 0Toieg dev
apeofnrodviat and éva mototikd dpvpa. Ot mo Pacikéc damdveg yia tn dofimon Tov
VOIKOKVP100 TtepAapfavovtor oty In opdda tov e0Aoymv damavav dwufimong, OTmg givot
o1 damdveg mov oyeTilovtol e TNV daTPoPT, TNV EVOLGT Kot TV VTN O, TV KOTOWKio, TV
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OIKIOKT KOTAVAA®GT, TO LEGO LETAPOPAS TNV VYElD, TNV LOPO®OT Kol TNV EKTAIOELOT, TV
KOW®VIKT TPOCTAGIO Kot TIG AOUTES OIKOVOLKEG VI PEGIES.

Ot evloyeg domdves doPiwong oe cuVOLOCUO LE TNV OIKOVOUIKT KOTAGTOGN TOL
SUVEIOAMTTTN, TO GUVOAIKO VYOG KOl TI QUGT] TOV YPEDV TOV, TNV TPEXOVGO CAAL Kol TNV
OVOUEVOUEV TKAVOTNTO OTOTANPOUNG, KAOMG Kol TO 10TOPIKO OIKOVOUIKNG GUUTEPUPOPAS
TOV, amoTeAOVV TV Pdom ywo po tpdmela, ®OTE va. TPOTEIVEL £vol GYEOI0 OTOTANP®UNG 1
avadlipBpwong Tov ypEovg.

AMN pe onpovtiky  évvole tov Kdowka Agovtoroylag omotedel ovtn TOL
GLVEPYAGILOV SOVEIOANTTY). ZOUQmVA e TO0 YTovpyeio Avamtuéng, £vag opeldétng Bewpeitan
GLVEPYAGILOG OTaV:

» cgivor dwbéoog og EMKOW®VIOL HE TOV OOVEIOTH, TOPEYEL TANPN Kot
EMIKALPOTOINIEVO GTOLYEIN EMKOVOVING TTPOG TO SOVEISTN Kot TpoPaivel e oplopo,
GLYYEVIKOU 1 QIMKOD TPOCHOTOV, MG OVIIKATOL EMKOWOVING Y10 TEPUTTMOCELS
EKTOKTNG OVALYKNG

» oamavtd eviog pog EfOoUddas 6g aVOKOIVMGELG KOl ETIGTOAEG TOV OOVELGTH UE KAOE
TPOGPOPO LEGO

» mpoPfaivel evtog 15 nuepdv amd v NUéEPA PETOPOAN TOLG GE TANPN KOl ELMKPIVN
YVOGTOTOINGN TANPOPOPLDOV, TPOG TO JOVEIGTY MG TPOG TN TPEXOVCH OIKOVOLLKT] TOV
KOTAGTOON

» mpofaivel ekovcimg, 6 TANPN Kol EIMKPIVY YVOGTOTOINGN TANPOQOPLOY, TPOS TO
d0vELDTT), 01 omoieg Bal £YOVV CNUAVTIKES EMATMOGELS GTNV LEAAOVTIKY] OUKOVOUIKT] TOV
KAtdoToom, eviog 15 nuepdv and v nuépa mov Ba teptéABouvv 6€ YvAOOoT TOV

» YVOOTOTOIEL TNV OIKOVOWIKY TOV KOTAGTAGN OToV OovelsT] o€  eEapetikég
TEPMTOCEIS EKTOKTNG OVAYKNG, OTAV OUT OTOOEOEYUEVO EMIPEPEL OTLLOVTIKES
OALOYEG GTNV OTKOVOLLLKT] TOL KOTAGTOOT).

4.7.8 Koowkac Agovroroyiog

Ta mototikd Wpdrata otnv EALGda opeidovy va epapuolovy tov Kmodika Agovtoroyiag Tov
N. 4224/2013, pe tov omoiov dmuovpyeitar évag HOVIHOG UNYXOVICUOG OVTILETOTIONS KOl
eMiAVONG TOL Un €EVTNPETOVUEVOL O1OTIKOV ¥péovs. O Kmddkag ovtodc Katoptiotnke e
Baon tic BérTioTeg d1EBVElc mpaxTiKEG, TO avTioTOO TANIGLO GAAWDV KPATMOV-UEADYV TNG
EE mov avtipetonilovv aviroya mpofAnpata, aAld Kot TI TPOTAGELS TIG 0moies VEPaAay ot
eumiekopevol popeig oe dtafovievon mov mpaypoTonomOnke tov Anpiko tov 2014.

2e outo Tov pnyaviopd kevipikd poro dwdpapatiCer o KvBepvnmikd Zvppoviio
Awyeipiong Idwwtikod Xpéovg, mov amotekeiton amd TOvg  Ymovpyovg OKOVOUIKOV,
Avantuéng, Awatoovvng kat Epyaciog, €yoviag og otdyo ™ OapUOpP®CT TOATIK®V, TNV
glonynomn vopofetikav pubuicemv kol TV KOTAPTION OpAGE®MV Yo TNV €MIAVLON TOL uUn
€ELINPETOVEVOL 1OIWTIKOV YPEOVG,.

O Kadwog Agovroroyiog Beomilet TG yevVIKEG apyEG CLUTEPLPOPAS Kol TIG PEATIOTES
TPOKTIKEG, TOV OATOCKOTOVV GTNV €VIGYLON TOL KAMUOTOG EUTIGTOGVUVNG, 6TV apoipoio
OECEVON KOl GTNV OVTOAAQYY  TOV avayKoiov TANPo@optdv HeTald OaVEIOANTTN Kot
ToTOTIKOV Wpvpatog. Kdbe mievpd Ba mpémet va givan og Béom va otabpicet Ta vrép ko
ToL KOTE EVOAAOKTIKOV AVGEDV €ELANPETNONG 1 OPIGTIKOD OOKOVOVIGHOL TOV daveiwv o€
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KaBvotépnomn 1 TV un eELaNPETOHUEVOV dOVEI®V, TPOKEWEVOD VO JUGPOALICTEL 1] EMAOYN
NG KOTOAANAOTEPNG Yo KAOE TepioTaion Avong.

Kdabe tphmela Oa mpémer va Oeomicel pia AemTopepdS KaToyeypappévn dadikacio
eniAvong kabvotepnoewyv, Tov TEPIAAUPAVEL KATNYOplomoinot davelmv Kol SOVEIOANTTOV,
KoL 1 omoia Ba etvon KO TAAANAN Yo TV ot THPNon Tov Kddwa avtov. ZOpemva pe avtov,
KOTA TO YEPIOUO SOVEIOANTTMV TOV TOPOLGLALOVY KOBVGTEPNGELS, KAOMS KOl OE TEPIMTOCELS
pe evoeifelg mbavng kabvotépnong, Tpénetl va pofaivouv oto TapaKaT® TEVTE GTAdL

»  EMKOWVOVIO PE TOV SOVEIOANTTY OUECHS HOALG TOPOVCIAGTOVV Ol KabBLoTEPNGELS N
nmapotnpnodv omolecdnmote mpogdomonTikég evoeifelg mbavng KabBvotépnong.
Kdabe odaveioqming o omoiog avtipetomiler 1 €xel Paoweg evoeierg o6tL Ba
OVTILETOTICEL OIKOVOLIKEG dVOKOAEG TTPEMEL va dINAMGEL €yyphomg 6Tl embupel va
evtayBel otic datdelg tng mpoPfrendpuevng dtodikaciog.

»  OULYKEVIPMOOT] OIKOVOUIK®Y Kol GAADV TANPOPOPL®OV OO TOV SOVEIOANTTY, £TCL MGTE
oTN GLVEYEW VO eKTIUNOEL 1 OKOVOIKY] KATAGTOGT TOLG KOl 1 KOTOAANAOTNTO
EVOALOKTIKOV AVGE®V pOOUIOTG 1) OPLOTIKNG O1EVOETNONG

» a&oloynon tov vroPfAndéviav owovopk®v otolyeiov kot kabe Sbéoyung amnd
GAheg mYEG TANPOEOPNONG (DOTE EKTYHUMOVIOL 1) OIKOVOUIKY KOTAGTOGN TOL
SOVEIOATTN, TO GLVOAIKO VYOG Kal TN QUOT T®V XPEDV TOV, N TPEYOVCO TKAVOTNTO
OTOTANPOUNG TOV, TO 10TOPIKO OIKOVOUKNG GUUTEPIPOPAS TOL KaBMG Kot 1
TPOPAETOUEV KO AVALUEVOLEVT IKOVOTNTO OTOTANPOUNG TOV AapPdvovTag voyn to
eMinedo TV «eOA0Y®V damavaV dtaloonoy.

» TpOTOoT KOTAAANANG Avong pubuiong 1 oplotikng dtevbétmong pe faon kabopiopéva
Kot Stpovh Kpumpla Kot dadikacieg Tov 10pOUaTog 6 KAIRO cuvepyaciog e Tov
dOVEIOATTN €101 MOTE v KATOANEOLY G€ pidt KOTAAANAN Avor. Ot mpotewvopeveg
Moelg pmopet va givar gite Bpayvumpdfecpov (katafoin ToKkov uévo Katd T SidpkeLa
BpoayvurpoBeoung meptooov, mapay®PNoN TEPLOO0V YAPITOS, SLVATOTNTA UEIOUEVOV
TOKOYPEMAVTIKOV 000e®V) €ite mo povVipov yopoktipa (Hoviun peiwon Ttov
EMTOKIOV, 0ALOYN TOTTOV EMITOKIOV, EMEKTACT OLAPKELNG)

» ddkacio e£€TaonG EVOTAGEDY GOUP®VO. e To TpoPAemdeEVa oTov Kmduca
H epappoyn tov Kbdwka €xet ®g o10x0 TV €AAQPLVON TOV OAVELOANTTOV TOV

amodEdELYLEVa, BpioKovTal 6€ TPOGKOLPN OVGYEPELD. ATOTANPOUNG TOV VTOYPEDGEDY TOVG,
OALQ KOL TN LEYIGTOTOINGT) T®V EIGTPAEEDV TV TPATEC®V OO T, 11 EEVTNPETOVUEVO OAVELL
(Tpamela g EALGSOC, 2014)

KaBag 1o dyog tov pun eumnpetoduevov daveimv cuveyilel v avodikr| Tov mopeioa,
EMOIMKETOL Vo, avakonel n wopeiar oty Kou vo e€acpoiotel n elompaén evOg GNUOVTIKOV
pépovg amd avtd. Extipdror 6t avtd pmopet va emtevydel pécw vémv pubuicewv, pécw Tov
EVIOTICUOD TV GTPUTNYIKAOV KOKOTANPOTAOV Kol TNG avadldpOpmons 0AOKANpwV KAAO®V Kot
NG EKKOOAPIONG-EKTTOINGNG ETUPEUDV.

H ovpoovia g yopog pe toug motwtég g tov Abyovsto 2015 Bétel o mpmTto
TAOvo 10 TPOPANUA TV KOKKIVOV dovelwv mpoPArémoviac Ppayvmpdbeopa pétpa yo tov
TEPLOPIGHO TOL TPOPAHOTOS divovtag Eppacn otov eEmdKacTIKO cuuPifacud Kot Tpog v
KkatevBuvon avty mpowbovvionl aAlayEg GTO VOUIKO KOl OIKAOTIKO TAMICIO HE GTOYXO TNV
emrdyvvon Tov odikacidv. H EAAGda Oa mpénel va mpoympnoel o€ ToKTomoinon tov un
eEumpetoduevoy davelwv, pe v eEdAeyn TOV VOK®OV 1 GAA®V gumodiov yio v
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eEummpénon kat T S1BecT] TOVS, TPOGTATELOVTUS TO EVAAMTO VOIKOKVLPLA pe Pdor Kot Tov
Koodwa Agovtoroyiog g Tpamelag g EALGSOC.

Me Bdon tov N. 4336/2015, ta @uoKd TPOCHOTA 7OV GTEPOVVTOL TTOYEVTIKNG
wKavoTNTOg Ko £Qouv mePEADeL, ywpic 0OA0, GE HOVIUN KOl YEVIKY advvouios TANPOUNG
IEumpdecuwv  YPNUOTIKOV OPEILDY TOVE, OKOOLVTIOL VO VTOBAAOVY GTO  APUOSIO
dwaoTiplo aitnon yw v pHOUIo TOV 0PEIAMOV TOVE KOTA TIC O10TAEELS TOV VOUOV aLTOD.
[TpoPAémovion emmAéov kot toyelg dradikacies dtaypapmv doaveimv Emc 20.000€ yio moliteg
7oV PploKoVIOL OTNV AVEYELD, YMPIC TEPLOVCIOKA GTOXEID Kot EIG0OM AT, TOL B pTopovv
apyIKa vo Tay®covy yuo 18 unveg kot v ouveyeio va dtaypdyovy opiotikd xpén néxpt 20.000
EVPW.

®a mpémel va KaboploTovv emiong and To appddio vovpyeio To KPLTHPLOL Yol TNV
mpoctacio TG Tp®TNG Katokiog. E@ocov vmdpyel peuotonomoiun neplovcia, 1n ekmoinon
NG OTol0g KPIVETOL OmapoiTnT Yo TV KOVOTOiNoT TOV MOTOTOV, 1 OTOV TO JIKOGTIPLO
Kpiver avaykoaio va mapokolovdnoet kot va vrofondncet v ektédeon TV Opov pHBUIGNS
TOV OQEMOV Y. TNV OTOAAY TOL oQelétn amd to ypén N v eEacediion TV
GLUPEPOVIMV TOV TOTOTAV, opileTan exkabapiots. 'Epyo tov ekkabapiom eivar ovtd mov
nwpocdopiletal €01KA pe TV omdPAcn TOL OlOPIoUOD TOV Kol G€ KOOe mepimtmon, M
dwyeipton g TePLOVGiaG TOV 0QEIAETN, 1) S10GPAAIGT TG 6€ OAO TO VOULLO VYOG TNG APtV
TOV TGTOTAOV, 1| TPOCEOPT EKTOINGT| TNG, 1 TPOVOUIKY] IKOVOTOINGT TOV TGTOTOV TOL
€YOVV EUTPAYLATN OGPAAELD GTO EKTOIOVUEVO TPAYUA Kol 1) GOUUETPN IKOVOTOINGTN T®V
AVEYYL®V TGTOTOV.

e ot T0 TAaicto, 0 avabewpnuévos Kmoducag Asovroroyiag mpoPAémet o toybTepn
évapén g dladkaciog pvuoOUIoNG TPOPANUATIKGOV daveimV. ZVYKEKPIUEVA, YO TIC TEPUTTOCEL
davelwv mTov cupumAnp@vouvy onotednmote UEYPL kot v 151 Agkepppiov 2015 xobvotépnon
UEYOAVTEPT] TOV TPLAVIO TMUEPOAOYIOKAOV MUEPDV, O davewoning Oa AdPel v PO
gwonoinon and v tpdnela pe v onoia O tov kokel va TpocEABel evoc 15 nuepdv Tpog
pOOuion g vroBeong Tov, amodEIKVVOVTAS OTL Elval «OLVEPYACIHOC). & TMEPIMTOON UN
OVTOTOKPIONG OMOGTEAAETOL EVTIOG OEKOMEVTE MUEPOAOYLOKDOV MUEP®Y omd TN ANEN NG
tayBeicog mpobecpiog 1 TPOEWBOTOMNTIKY EMGTOAN TNG , EPOGOV O ATOYOPAKTNPICUOS AVTAOV
MG CLVEPYAGL®V UTOPEL VAL £YEL GUVETELD TO EKTAEIGTNPINGLLO TG HLOVAOTKNG KOTOKIOG TOVG
pe vopuikés dtadikacieg mov mpotiBeton vo Kivnoet To idpopa. o o ddvela mov teptépyovTon
o€ KaOLOTEPNOT LEYOADTEPT) TOV TPLAVTIO NUEPOAOYIOKAOV NUEPDV LETA TNV 15 Agkepfpiov
2015, n TPAOTN VIOYPEMTIKY €100TOINGN OMOGTEAAETOL amd TO 1dpvpa evtdg deKamévte
NUEPOAOYIOK®OV MUEPOV 0O TO YPOVO CLUTANP®ONG NG KabBvotépnong tov TpLavta
nueporoylakdv nuepmv (Tpdmelo g EALGdog, 2015).

Qg cuvEmELn AVTAOV, GTOYOG TNG YDPOS GE GLVEPYOGTO LLE TOVG TOTMTEG TNG lval va
Swpopembel £va miaicio mov Ba Paciletor oe cuykekpéva kpitipla Tov Ba oyetilovron pe
TIC OLVOTOTNTEG TOV SOVEWOANTTMOV Y0l TNV OTOTANPOUN TOV YPEDV TOVG, HE GTOYO TNV
TPOoTACio. TNG KOTOWKIOG TOUG Kot TNV Olpopemon &vog OBeopikod mhouciov yoo
dvvotdtnTo AUECNG EKKOBEPIoNG Kot TAEIGTNPLOGHOD TV Un Prdcipuov doveiov. Méypt 10
téhog tov 2016 Bo mpémer va el oAokANpwOel M ekkaBApIon TNG Oyopdg amd TETOLEG
nepmtooels, eved 1 Tpanela g EAMGOag o€ ocuvvepyoasio pe MOTOTIKG WpOHOTO VO
kabopicel GLYKEKPIUEVOLG O©TOXOVG Yo TN pvBuon daveiwv, TAEGTHPLOCUOV, VYOG
emopareldv kA (Fewpydg, 2015).
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KEDAAAIO §:

AIEONH AOI'IXTIKA ITPOTYIIA KAI KOKKINA AANEIA

5.1 ’Evvouwn kot Atoxpicelg XpnuoTtootkovopK®OV XTotyeimv

To AAIT 32 opiler 611 ypnpotootkovoulkd péso eivor kdbe ocduPacn mov dnupovpyet
TOVTOYXPOVO, €VOL YPNUOTOOIKOVOMIKO TEPLOLGLOKO oTowyeio Yoo pio ovidtmto Kol o
AP LOTOOIKOVOLUIKT DITOYPEMOT) | CUUUETOYIKO TiTAO Yo pio GAAN ovtdtnTOa.
Q¢ YPMNUATOOIKOVOUIKO oTolElo evepyntikov yapoaktnpileton kdbe meprovolokod
oTotyelo mov apopd:
»  TOUEWKA SLobEGIUa, TTOV OTOTEAOVY KOO HEGO avTOAANYNG Kot Bdor HéTpnong OAmv
TOV GCLVOAAAYDV TOL OTTEKOVILOVTOL GTIC OIKOVOUIKES KOTAGTACEL
» ototyeio kabapng Béong pag GAANg emyeipnong
» ovpPotikd Owaiopo: 1) yoo mopodof HETPNTOV N GAAOV YPMUOTOOIKOVOULKOD
TEPLOVGLOKOV GTOLXEIOL amd ot GAAN ovtdTNTa, OGS Yio Topaderypo Eva ddvelo M
po opoAoyia, i) yuor TNV avToAloyn YPNUATOOIKOVOUIK®DY GTOLEI®V 1) VITOYPEDCEMV
pe o GAAN ovionTa VLG OPOLG FLVNTIKA ELVOTKOVG Yol THV OvTOTNTO, OTMOC Yl
TAPASELY LA TAL TOPAYWYO TTOL £xovV BeTIKY| a&io avTiKatdoToong
» ovuforato mov dvvatot va 1 Ba TakTomondel e TOVG GVUUETOYIKOVS TITAOVG TNG 1d10,G
NG OKOVOUIKNG HOVAdaG Kol Uropel va givat: 1) mpmToyevég 1 Un Topay®Yo yio. To
07010 M OIKOVOUIKTY HoVAda €lval voype®pévn 1 Uopel vo vroypeovTat va AdPet
HETAPANTO aplOud TV 101mV GUUUETOYIKOV TitTA®V T™¢ 1 1) Topdywyo mov o M
pumopel va taxtomomBel extdg amd ™V avIOALOY] GUYKEKPIUEVOD TOCOD UETPNTOV 1|
GAAOVL  YPMUOTOOIKOVOUIKOD  OTOLXEIOL  HE  GLUYKEKPWEVN]  TOoCOTNTA 101wV
GUUUETOYIKAOV TITA®V TNG OIKOVOUIKNG povadog. [a to Adyo avtd, ot 1dloKateyoUeves
petoyés dgv mepiéyovv péca T omoia givarl ta 10t cvpuPoiota Yo T HEAAOVTIKN
Taporof N Tapddoon TV I01WV GUUUETOYIKAOV TITA®V TNG OIKOVOULKNG LOVASOG.
H Baocium déa givar 6Tt 0TOV G€ oL GUVOALOYT L0 OLKOVOLLKT] LOVADO TPOKELTAL VO,
AaBer petafAntd aplBud dkmv TG HETOXDV, TOTE dnUovpyeitar €va YPNUOTOOTKOVOUKO
otoyeio evepynTkov. Av Koté TOV Sl0KAVOVICUO TNG GCLUVOALAYNG, TpoKETOL Vo Adfel 1 va
dmoel otabepd oplBud pETOYDV EVAVTIL GUYKEKPIUEVODL TOGOD UETPNTAOV, TOTE ) OV O
OlOKOVOVICUOG YiVEL CURYNPLOTIKA, OPeilel va avayvopicel ota PipAia g v Betikn 1
apvnrikn a&ia mov Ba £xel 1o Tapdymyd 1 B) av o doKavoviorOg YIVEL Lo LGIKT AVTOAAXYN
TOV HETOYXDV, 0Qeilel va avayvopioet Tig petoyés mov Ba Adafet 1 Ba ddoel ¢ oToryeio g
kaBapng Béong .
And ™V GAAN, ©C YPNUATOOIKOVOUIKO oTolyelo vmoyxpedoewv opiletal Kabe
VROYPEWDGT] TOV APOPAL:
» ovppotikd  dwaiopa: i)y TNV TOPASOCT,  UETPNTOV N GAAOV
YPNUOTOOIKOVOULKOD TTEPLOVCIOKOD GTOLXEIOV GE ot GAAN OKOVOLUKT HOVAdQ 1M
i) yioo v avtaAloyn xPNUOTOOIKOVOUIK®V GTOWEIDMV 1| VIOXPE®CE®V UE pia
GAAN otkovoukT povéda vid dpovg mBavd SLVGUEVEIS Yo TNV OVTOTNTA
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» ovuPolato mov pmopet vo i Oa taxtomonOel pe petoyég g i810G TG OIKOVOUIKNG

povadog Kot etvat: 1) Tp®TOYEVEG 1 UN TAPAY®YO Ylo. TO OTMOI0 1 OUKOVOWUIKY|

LOVASQ LITOYPEOVTAL 1) LTOPEL VO, DTTOYPEOVTAL VO TAPUIMGEL LETOPANTH TOGOTNTO

TV 010V CLPPETOYIK®OV TITA®V TG 1 1) Tapdymyo mov Bo 1 pmopel va

taxtomom el eKTOG aAmd TV OVTAALNYYT] GUYKEKPIUEVOD TOGOV UETPNTAOV 1| GAAOV

YPNUATOOIKOVOULKOD TEPLOVGLOKOD GTOXEIOV UE CGLYKEKPIUEVN TOGHTNTOU OIKMV

™mg petoyéc. o 10 okomd avtd oTOLG 1610VG GULUUETOYIKOVE TITAOLG NG

ovtoTTOG 0ev cvpumepthapPdvovton péca ta omoia eivon ta idto cupPorata yor T

peAovTIK mapodafn 1 TapddooT| TOV 01V GUUUETOYIKOV TITAMV TNG OVTOTNTOG

Hexoplot) €vvolo omoTeAEl 0 OPOG TOV GULUUETOYIKOV TitAov mov opiletar KOs

oLUPOoT TOL ATOOEIKVOEL TN GUUUETOYXN OV £XEL KATOLO0C GTO VITOAOITO OV OMOUEVEL , OV

amd TO. oTOLXElD EVEPYNTIKOV HIOG EMXEIPNONG aPapedovv o, GTOXEID TOV VITOYPEDCEMV
(Kévrog, 2010).

5.2 Avayvopion kot Atorypogny XpnUoToolKOVOUK®OV ZTO eIV

Omnwc opilet o AAIL 39, o owovopkny povado avayvepiler €va xpnUOTOOUKOVOLIKO
TEPLOVGLOKO GTOYELO 1 Uit YPMULOTOOIKOVOULKT VITOXPEWGT GTOV IGOAOYIGHO NG, OTAV, Kot
povov otav, kabictator cuouParldpevo péPog 6tn cOUPOCT TOV TEPLEYXEL TOVG OPOVS EKIOCTG
TOV YPTLLOTOOIKOVOLIKOV HEGO.

To wote o owkovopkn povado kabiotator cvuPoAlopevo pUEPOG G€ o TETOLN
ovpuPoon e&aptdton omd TO WGYVOV TAAIGIO TG EKAGTOTE XDPOg OOV YiveTal 1 €Kd0CT| TOV
ypMuatootkovokov pécov. H avayvaopion neptlapfdvel v dodikacio EVGmOUATOONG GTOV
1GOAOYIGHO 1| T AOTEAECLLATA XPIONG EVOG KOVOVLAIOV TOL TANPOL TO KPLTHPLOL AVAYVAOPLONG,
onAadn a) eivor mBavov 6tL Ba €16peLGOVY 1 EKPEVGOVYV LEALOVTIKG OUKOVOLUKG OQEAN TTOV
cuvoovtat Le avTo kot B) £xet éva kdotog M pa a&ia mov pmopel va vroloyichel a&lomota.

Q¢ mpog TV daypaen EVOG XPNUATOOIKOVOUIKOV GTotyeiov, pia emtyeipnon Oa mpémet
va aflohoynoel av Bo mpémEl vo. EQPOPUOCTOVV GE HEPOG EVOG YPTMHOTOOTKOVOUKOD
TEPLOVOIOKOV oTolKEloL (1] 0 HEPOS OUAdNG CLVAP®OV TEPLOVCLOKMOV CTOLXEIV) 1 o€
O0AOKANPO TO TEPLOLGLOKO GTOLKEID (1] GE OLAON GLVOUPADV TEPLOVGLUKMY GTOLYEIWV) .

H ovtommra Ba dwypdoeer éva meplovclakd ototyeio Otav Kot HOvo Otav: o)
eKTVEVGOLV TO. GLUPATIKE SKAOUATO €T TOV TOUOKOV PODYV TOL YPNLOTOOIKOVOUIKOD
TEPLOVGLOKOL GTotYElov 1 B) HETAPIPAGEL TO XPNUATOOIKOVOUIKO TEPLOVGLOKO GTOLXEID KoL M
petafipaocmn mAnpoi Tovg 6povS Yo dtarypoen.

H ovtomta petafipalet £va ypnUaToOtKOVOHIKO TEPLOVGIOKO GTOLYElO OTAV Kot LOVO
otav, cite: o) petafifaler ta ocvpPatikd SwoudpATO €Tl TOV TAPIWKOV PODV TOL
YPNUOTOOIKOVOUIKOD TEPLOLGLOKOV GTotyeiov gite B) dlatnpel Tao cupPatikd dikodpoto emi
TOV TOUIOKAOV PODV TOL YPNUATOOIKOVOUIKOD TEPLOLGLUKOD OTOLYEIOVL, OAAG OovOAQUPAVEL
ovuPatikn VITOYPEMON Vo KATAPOAAEL TIC TOMOKEG Poég o€ €vav 1] TEPLGGOTEPOLG
napainmtes. (Neykakng X. (2015).

Otov 1 ovtomta dwtnpel to GLUPATIKA SIKOLDOUATO ETL TOV TOUOKDOV PODY EVOG
AP LOTOOIKOVOLKOD TEPLOVGIAKOD GTOLEIOV, 1 OVIOTNTO OVTIUETOTILEL T GLVOAAAYT ®G
petafifaocm ypnUATOOIKOVOUIKOD TEPLOVGLOKOD GTOLYEIOL OTAV KO LOVOV OTOV Kol Ol TPELS
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akoAovBeg Tpolmobécelc mTAnpohvtal: o) 1 OvIOTNTA JEV €XEL VIOXPEWOT VO KOTAPAAEL TaL
TOGA GTOVG TOPETOUEVOVG TOPOANTTEG EKTOG v €16TPALEL 160TIHO TOGH amd TO aPYLKO
epovclokd otoyyeio. Ot Bpoyvmpdbeopeg mpokatafoAéc amd TV ovioTNTO e SKoimo
TANPOVLS AVAKTNONG TOL TOGOL 7OV EKTOEVTNKE OLUV TOUG GMOPEVUEVOLS TOKOVS OV
nmopofralovv tov 6po ovtdv. B) Ot 6pot g ovuPaong petafifaong omayopedhovv otnv
ovVIOTNTO, VO TOANCEL 1| VO OEGUEVCEL TO OaPYIKO TEPLOVCIOKO OTOKEl0 TOPd UOVOV ®C
gyyomon G KatofoANC TOV TOUIOKAOV POMV GTOVE TOPETOUEVOVS TOPUANTTEC KO ) M
ovTOTNTO £XEL VITOYPEWON Vo EUPACEL KAOE TOUIOKT POT) TOV EICTPATTEL Y10, AOYOUPLOGHO TOV
TOPETOUEVOV TOPUANTTAOV Y®PIG OVCACTIKY KabvaTtépnon).

EmumpocBétmg, 1 ovtodtta eV EMTPEMETAL VO ETOVETEVOVOEL TETOLEG TOUIOKES POECS,
Tapd LOVo Yo EMEVOVGEIS GE HETPNTA 1] TOUOKE 1GOOVVOLO KOTA TN SIOPKELD TNG GOVIOUNG
TEPLOOOV TOL SLOKOVOVIGHOD 7OV Olapkel amd v muepounvia g siompaéng péypt v
KkaBopiopévn nuepounvia. ToV EUPAGLOTOS TPOG TOVG TOPETOUEVOVS TOPUANTTES KOL LLE TOV
O0po 01t o1 tOKol mov AopPdvovior amd TG emevovoelg avtég petafipdlovior oTOVg
TOPETOLEVOVG TOPUATTITES.

Otov n ovtomra petafiPdler éva ypNUOTOOIKOVOUIKO TEPLOLGLOKO oToLKEio
a&lohoyel v €ktaom Katd TV omoio SlaTnpPel TOLG KIVOVVOUG KOl TOL OPEAT TNG KUPLOTNTOG
TOV YPTLLOTOOIKOVOLIKOV TEPLOVGIOKOV GTOLYEIOV. TNV TEPITTMOT OVTY|:

» av n ovtotro petofifdost ovolaoTikd OAOLE TOVG KIvOHVOLS KOl TO OQEAN TNG
KUpOTNTAG TOL  YPMNUATOOIKOVOUIKOD TEPLOLGLOKOD oTotyeiov, mn ovtotnta 6Oa
Slypayel TO  YPMUOTOOIKOVOULKO TEPLOLGLOKO otowelo kot Ba  avoyvopicet
OLOKEKPLEVA G TEPLOVGLOKA GToLXElD 1 VITOYPEMTELS KAOE dtkaimpa Kot LToypEmon
oV dMpovpyNOnke N dranpnOnke kotd ™ petofifoon

» av 1 oviotnTo SINPNoEL OVOLOOTIKG OAOVG TOLG KIVOOVOUG Kot TO OPEAT NG
KUPOTNTAG TOL  YPNUATOOIKOVOUIKOD TEPLOLGLOKOD oTotyeiov, mn ovtotnta 6Oa
cuveyioel va avayvmpilel TO ¥pMULOTOOIKOVOUIKO TEPIOVGLUKO GTOTYELO.

» oav 1 ovidtra dev Exel o0Te PETOPIPACEL 0VTE SLOTNPNGEL OLGLUGTIKA OAOVE TOVG
KIvOOVOLG KOt To OQEAT TNG KLPLOTNTOS TOV YPNLOTOOIKOVOLKOD HEGOV, 1] OVTOTNTA
Bo Tpoodtopicel av £xel OLTNPNGEL TOV EAEYYO TOL YPNUATOOIKOVOUIKOD HEGOV. ZTNV
nepintoon avt: 1) av 1 ovtotnTa dev £xel dlaTNPNGEL TOV EAgYY0, Ba dlaypdyet To
YPNLUOTOOIKOVOLIKO TEPLOVCIOKO oTotyelo Kot Oa avayvopicel OlOKEKPIUEVO ®C
TEPLOVGLOKA OTOLYEID 1) VIOYPEDGCELS OAO TO OKOIDOUOTO KOl TIS VTOYPEDCELS TTOV
dnpovpynOnkav 1 dSroetnpnOnkav ota mhaicwe ™ petafifaonc kot ii) av n ovtotnTa
€xel dwtnpnoetl tov €Aeyyo, 0o cvveyicer va avayvopilel To ¥PMNUOTOOIKOVOLKO
TEPLOVOLOKO 6Toryeio 6to Baburd mov cuvveyilel n avauén ™S 6To YPNLOTOOIKOVOUIKO
TEPLOVOLOKO GTOLYEID
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5.3  Amotiunon XpnuotoolkovoulKov ZTotyeimv

Koaté v apyn amotipnon evog ypnHaTOOTKOVOUKOD HEGOV, Hid EMLYEIpT O Kataywpel Eva
YPNUOTOOIKOVOULKO GTOLXEID EVEPYNTIKOV N LIOYPEDCEWV 6TV €0Aoyn ala tov. Avrifeta,
otav 1 emyeipnon kAver ypnon TG AOYIOTIKNG NG mMUeEpoUNnVviag dlokavoviouolh Yo
TEPLOVOLOKO GTOYEID TOV GTN GLVEYELN EMUETPATOL GTO KOGTOG 1] 6TO AnocPecuévo KOGTOG,
TO MEPLOVOIOKO oToLXElo avayvopileTor apyikd otnv €bAoyn a&io Tov KAt TV NUepOUNVia
™G eumoptkng cuvariayng (Ntlavdarog, 2008).

EmmAéov, to k60T CLUVOALAY®V TOL OmOSidOVTAL GUECH OTNV OTOKTNON 1N TNV
£€KOOGN TOL YPNUOTOOIKOVOUKOD TEPLOLGLOKOD OTOWXEIOL 1 NG YPMNHUOTOOIKOVOUIKNG
vroypEéwong Aapupdvoviar vIOYN GTNV apPYIKN UETPNOT, HE eEQIPEST) TOL YPNLLOTOOIKOVOLILKA
otolyelo Tov dev AmoTH®VTOL otV €0A0yYn aflo péom Tov amotedecpdtov. Q¢ £€oda
ouvoALaYNG BepovvTol ekelva TOL £€YOVV AUECT) OYECT HE TNV TPAYLOTOTOINGT HLOG
GUVOAAOYTG.

2mv mepintoon Tov e£60mV GUVOAAAYNG TOL APOPOVY YPTUATOOIKOVOULKE HEGO
OV OTTOTILMVTOL GTO AVATOGPECTO KOGTOG, OVTA YivovTal €V OYEL LEAAOVTIK®OV OPEAEIDV KOl
elvar 6010 va avtimapoatifevron pe ta avtictoryo £60da Pdoet TG apyng TS avtimapdeong
TV 600wV Kol TV ££60mV. OvooTtikd, To €£000 GLVOAAOYNG KEPAAOLOTOLOVVTOL KO
amocPEvovtol TapdAANAQ [l TNV ATOGPEGT TOV YPNUATOOIKOVOUIKOD HEGOV, UELOVOVTAS TO
OVOUOOTIKO EMITOKIO GTNV TEPIMTMOT EVOG YPNILATOOIKOVOUIKOD GTOLEIOL EVEPYNTIKOD KL
av&avovtag 10 oV TEPIMTOON €VOG  XPNUOTOOIKOVOUKOD GTOWEIOL VIOYPEDGEMDV.
AvtiocTolyo. OTNV TEPIMTOON TOV GTOWYEI®V MOV OMOTILAOVIOL OTO KOGTOG, T0 £E0dn
TPOGAVEAVOLV TO KOGTOG OVOLYVMPLGT|G TOVG,.

Avtifeta, yio ypMUOTOOIKOVOMKO HECO TOV OMOTIUAOVTOL OTNV €0A0YN oiio pe
LETAPOPA TNG O10POPAG GTO OMOTEAEGHLOTA, T ££000 GUVAALAYNG dEV EMNPEALOVY TNV APYIKY|
AVOYVOPLOT Kol HETAPEPOVTOL AUECH GTO, AmOTEAESHOTA. TEAOG, Ta ££000 GLVOAAXYNG TTOL
aPOpPOvV YPNUATOOIKOVOUIKE LEGO OV OMOTIUMVTOL 6TV €0A0YN o&io He HETOPOPE NG
dweopdg oty kabopn Béom, NETOEEPOVTOL OTA ONMOTEAEGHOTO OTOV Yivel SlOKOTY|
avayvaoplong 1 omopeimon tov ototyeiov (Kovrog, 2010).

5.4 Koamyopieg XpnUotookovoukov Ztotyeiov

Xoupova pe to AAIT 39, yio okomolg amotiunong £vog ypNUOTOOTKOVOUIKOD TEPLOVGLAKOV
otoyEeiov UETE TNV OapylK OvOyvoOPLoT, To YPNUOTOOIKOVOUIKE TEPLOVCIOKE GTOoLXElN
KOTATAOOoOVTOL OTIG 0KOAOVOEG TEGGEPIG KATNYOPIES:
> YPNUOTOOIKOVOUIKG TEPLOVCIAKG GTOLEID TOV OmMOTIU®VTOL otV €OA0YN adia pe
peTapopa g ekdotote dupopdg ota anotehéouata (financial assets at fair value
through profit or loss)
» enevdvoelg mov drakpatovvor péypt ™ AEn (held-to maturity investments)
daveta ko anartroeig (loans and receivables)
Srféoia TPog TOANGT YPNUATOOIKOVOUIKA TEpLovotakd ototyeio (available-for-sale
financial assets)

\ 2%
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Ot katnyopieg avTég appuolovTol 6TV EMUETPTON KOL GTHV AVAyVAOPLoN KEPOOLG N
{nuiag copemva e TO GLYKEKPLUEVO TPOTLTTO. META TNV OPYIKT AVOYyVAOPLOT), Hd ETLYEipMON
EMUETPE TOL YPNLOTOOIKOVOLIKG TEPLOVCIOKA OTOLEI NG, CLUTEPIAAUPOVOUEVOV TMOV
TOPUYDYOV TOV €IVOL TEPLOVCIOKAE GTOLKElD, GTNV DAY aia Tovg, Ywpic Kapio EKkTTmon
TOVL KOGTOVG GUVAALAYTG TTOVL EvOil OLVATOV VO TPOKLYEL KATH TNV TOANGN 1 AAAN d1dbeon,
ue e&aipeon o akOA0VOA YPNLLOTOOIKOVOLIKA TEPLOVCLAKA GTOLYELOL:
» 1o SAVELN KO TIG OTOTNGELS, TOV OTOTIUMVTOL 6TO OMOGPEGHEVO KOGTOC e TN uéBodo
TOV TTPOLYUOTIKOV ETITOKIOV
»  dlokpatodueves pExpt T ANEN ENEVOVGELG OO OMOTILMDVTOL GTO ATOGPEGUEVO KOGTOG
pe TN HEBOSO TOV TPAYLOTIKOD EMLTOKIOV KOt
»  enevOoEIS GE GUUUETOYIKOVG TITAOVG IOV OEV EXOVV YPNUOTICTNPLOKY T GE EVEPYO
ayopd kol tov omoiwv M €OAoyn aio dev umopel vo emperpnBel aflomoto Kot
TOPAYMOYO, TOV GLVOLOVTOL KOl TPEMEL VO OlaKavovifovTol e TNV Tapadocn TETOImV
GUUUETOYIKAOV TITA®V, TOL B0 EMUETPOVTOL GTO KOGTOG

5.5 ’Evvowa ko Xapoktnpiotikd Aaveiov

2oppova pe to AAIT 39, kGBe pn mapdymyo xpNUOTOOKOVOUKO TEPLOVGLOKO GTOLKELO pE
kabopiopéveg | TPoodopices KATABOAES (TEPIAAUPOVOLEVOV TV SOVEIOK®DY TEPLOVGLOKDY
oToyEl®V, TOV EUTOPIKAOV OTOUTNOEDV Kol TOV Katobécewv oe tpimelec) pmopodv va
TANPOLY TOV OPIGUO TV daveiwV Kol amothoemy. OUmc, ¥PNUOTOOIKOVOUIKO TEPLOVCIUKO
OTOlYEl0 7OV OMPAYLOTEVETOL GE €vEPYO ayopd dev mAnpoi T mpobmobécelc v
avayvoplon ®g 0AveLo N araitnon.

XPNUOTOOIKOVOIKG TEPLOVGLOKA GTOLYEID TOV EUTITTOVY GTOV OPIoUO TOV daveimV
Kol amoutnoev umopel vo Kotatayfodv wg dtakpatodpeveg péypt ™ ANEN €mevOLGES oV
TANPOLV TIG TPOoUTOOEGELS Yo EKEVN TV KATATAE.

Katd wv apykr| ovoayvopion, mn  ovidmnta O0voTol vo. TPOCGOOPIGEL O
YPNUOTOOIKOVOUIKO TTEPLOVGLAKO OTOKEl0 oTNV €0A0YN a&la HEGH TV AMOTEAEGUATOV 1| ©C
Ol00€010 TPOG TOANGT VO YPNLOTOOIKOVOLIKO TEPIOVGLOKO GTOLYEIO TOL GE JLPOPETIKT
nepinton Ba katatdoooviay g dAVELD 1| amaitnon.

Agv  yopaxtnpifovior ¢ OAvVEW KOl OTOUTACEL, TO TOPAYy®YO KOl  TO
YPTLLOTOOTKOVOLIK( GTOLXELD EVEPYNTIKOV, TTOV OV Kol TAT|POVV Ta, OVO OTA YOPOUKTIPLOTIKA:

»  Onpovpyovvtol LE GKOmO Vo TOANO0VV €iTe AUECH EITE GE GUVTOUO YPOVIKO SAGTN O

K0l EVIAGGOVTOL GTO EUTOPIKO YOPTOPLAGKLO

»  EVTAGOOVTOL KATO TNV apyIK avoyvdplon 610 StaBEGIHLO TPOg TOANGT XOPTOPLAGKLIO
N GTO YUPTOPLAGKIO TOV OMOTIUATOL TNV €0A0YN a&la e PLETAPOPA TNG SLAPOPAS GTA
ATOTEAEC AT

»  EVOEYETOL O KATOYOG TOL VO, LNV OVOKTHOEL GNUOVTIKO LEPOG OO TNV apyIKN ETEVILON

Y1t AOYoug OIS TOL OEV GLVOLOVTOL LLE TNV EMOEIVMOT| TNG TIGTOANTTIKNG IKAVOTNTOG

TOU OOVEIOANTTIN, OMOTE Kol OLTH] &VIAGGETAL OTO OBECIUO TPOg TMOANOT

yoptopuAdkio (Kovtog, 2010).
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5.6  Amortiunon Aoveiov

Ta ddveln UTOPOVV VO YOPOKTNPIOTOLV MG YPNHUOTOOIKOVOUIKE HEGH, KOODS OmoTEAOVV
YPMNUOTOOIKOVOKO  oTolyelo  evepyntikod Yo oVTO 7OV  KOAVEL TNV YOPNYyNom Kot
YPNUATOOIKOVOULKO GTOLYXELD LITOYPEDGEMV Y1, AVTO TOL TNV AouPdvel

Onoc mpoPrémovv ta AebBviy Aoyotikd IlpoéTuma, pol OWKOVOUIKY)  HOvAdQ
avayvopilel éva  YPNUATOOIKOVOUIKO HEGO O©TOV  1o0AoYlIoud 1Tng Otav  kabictatot
cupPorrdpevo pépog og P tétoto cOUPacn, yeyovog mov egaptdrol and 1o 1600V TAAiclo
NG EKAGTOTE YMPOG OTTOV YIVETAL 1) £KOOCT] TOL YPNUATOOIKOVOULKOD HEGOV. XTNV TEPINTOON
evog daveiov, yia va yevvnOei orotovdnmote €idog amaitnon amd avtd o mpénet va Exet yivel
petafifaocmn e KupldTNTOG TOV ¥PNUATOV 6TOV daveloAnmTn. Emopévag yia v avayvopion
evog daveiov dev apkel n vmoypaen g cvuPacng tov daveiov, oAAG amatteitan TOVTOYPOVA.
Kol 1 KoTafoA TV ypNUATOV oTov daveloAnmtr. Q¢ ddavelo avayvopiletal T0 oGO TOv
000nke oe petpntd cvv o £€0d0 GLVOALAYNG TOV LITdPYoLV Kot emPapOvovy TV Tpamela.
Opelog — €opon mov Bo mpokdyel 6to PEAAOV OO éva OAVEID OMOTEAEL 1) TOKOPOPOG
tomofétnon tov Kot 1 TeEMKN glompaén Tov kepaiaiov, Onwc avtd Ba dapopembel pe Tovg
d€J0VAEVIEVOLG KOl ATTOLTNTOVG TOKOVG

Ta ddveln Kol ATOITACES AMOTIUMVTOL GTO OTOCPESUEVO KOGTOG pe T péBodo Tov
mpaypoatikov emrtokiov. H amotipnon oto avoandoPfecto KO6TOG amotehel (o mopoydpnon
oV XvpPovAiov, Tpoheon 1oL omoiov amoTEAEL 1] ATOTIUNGN TWV YPNHUATOOTKOVOUIKDOV HEGMV
va yivetar oty €0Aoyn a&ia. Q2otdc0, EMTPENEL TNV AMOTIUNOT TOV dAVEIOV G6TO KOGTOC, LE
Vv mpoimdheon OTL Ogv dlampaypatevovtal oe opyavouévn ayopd. Kdbe pun mopdywmyo
YAPTLOTOOIKOVOLIKO TEPLOVCIOKO oTotkelo pe kabopiopéveg N mpocdlopiciues Kotaforég
(mephapPaVOUEVOV TOV SUVELNK®Y TEPLOVGLUKDOV GTOLEIDV, TOV EUTOPIKAOV OTATCEDV KO
tov kotofécewv oe tpamelec) Oa pumopovce vo TANPOL TOV OPIGUO TOV OaVEI®V Kol
aroutnoewv. Oumg, YPMUOTOOIKOVOUKO TEPLOVGIOKO GTOWEIO OV OLOMPAYUATEVETOL OE
evePYO ayopd dgv TANPOL TIG TPOVTOOEGELS Yo avayvdploT ¢ 0GveELo 1 araitnon.

Ta ¥pNUATOOIKOVOHIKA TEPIOVGLOKE GTOLXEIDL OV EUMIMTOVY GTOV OPIGUO T®V
davelov ko amoutioewv pmopel va katatayxBovv ¢ Swakpatovpeveg pEXPL T ANEN
eMEVOVGELS av TANpoLV TS mpobmobécels yo ekeivn v katdtaln. Katd v apykn
avoyvmplon, [o enyeipnon dvvatol va TpocdlopiceEl MG YPMUATOOIKOVOUIKO TEPLOVGLUKO
otoryelo oty €dhoyn oéio oo TV amoteAecUATOV 1 ©G OBECIHO TPOg TOANOT Eva
YPNUATOOIKOVOUIKO TTEPLOVGLOKO GTOLYEIO TTOV GE SLPOPETIKN TTepintwon Oa elye katatayOel
g dAvelo N omaitnon.

‘Eva emimAéov yapakmpioTikd TG avayvapiong Tov doveiwv amotehlel To yeyovog 0Tt
0V VMOKEWTOL GTOVG KOVOVEG 1TNng MOAvvong, mov ovuPaivel otV TEPITTOON TOL
YOPTOPLAOKIOL OV Kpateitow MG TNV ANEN, KOO akoOpa Kol av o emtyeipnon 0ev €xel
pobeon 1 duvatdTNTO Vo KPATNOEL val OAVELD 1] (o amaitnon o¢ v ANén, pmopei vo
GLVEYIGEL KAVOVIKA TNV avOyVAPLoT] TOL ¢ dAVELD 1 amaitnotn yopic OmoludNmoTe GLUVETELQ.
(Kovtog, 2010).
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5.7 Toa Koxkkwa Advelo ota IThaioto tov AAIT

Q¢ mpog to kékKva davetla, ta AteBvi Aoyiotikd [pdtuma amotelohv o TpocEyyion yio Tig
npayparonomBévieg (npieg. Avti 1 TPocEyylomn £XEL MG GKOTO VO TEPLOPIGEL TNV IKOVOTNTO
TOV O10IKNGEMV TOV OIKOVOUK®OV HOVAS®V VO dNUIOVPYNGOLV apavy] arobepatikd mov Oa
UmopovGaV Vo 0dNYNoOLY OTN YEpay®ynon tov Kepdov. Ilpwv amd v viobémon twv
AITXA, to Aoy1oTIKd KOOECTOTU GE OPIGUEVES EVPOTOIKES YDPES EMETPETAV OTIG OUKOVOUIKES
HOVAOEG VO GLGGMOPEVOLV OTOOEUATIKG, TTOV AEITOVPYOVGAV MG OVTICTAOUIoHO EVavTL {NpidV
KOTA TNV OTOOLVAUMOTN TOV  TICTOTIKOV OGLVONK®OV  EAOYIOTOTOOVTIONG £T6L TNV
petafAntomro v kepdov touvg (Kovrog, 2010).

Ta Aebviy Aoyrotikd [Tpotuma dev TPoGdidovV GUYKEKPIUEVO OPIGHO Y10 TOL KOKKIVOL
daveta. Opilovv amidg 6Tt 01 kabvoTtepNoelg otV ELINPETNOT TOL KEQAANIOL 1] T®V TOK®OV
evog davelov amoteAoVV 0VGLMON AGYO Yoo TNV SEVEPYELD EAEYYOV OMOUEIMONG TOV, XWPIg
OU®MG 0 0poc  «un e&umnpetovpeva ddvelo» v amoTeAel HEPOC NG emionuNng oporoyiag.
Amopeioon omv a&la gvog daveiov vdpyel 6tav T0 VITOAOITO TOL lval peYaADTEPO amd TO
m0G06 mov avapévetat vo ewompaydet (Kdvrog, 2010).

e kéOe nuepounvia 1oroyopob (o emyeipnon ogeilel va mpofaivel oe a&toAdynon
oV VIAPYOLV OVTIKEWUEVIKEG 0modei&elg 0Tt va ddvelo M amaitnon vrootel amopsimon g
a&lag. Av vapyovv té€toteg amoodeitelg, 1 ovidtta Oa epapprolel avtd wov opilovral and 10
AAII 39.

[Na tov oynuoationd mpoPréyewv kol omopegioong to mpotvme opilovv o
dladiKacio Tov:
avTavakAd Tig avapevopeves {nuieg katd  drgpkele {oNS Tov YopTOPLANKIoOL
EMTPEMEL TOV EYKOALPO EVTOMICUO KoL TNV QvVOyvVOPLoT TV {npidv
EVOOUATMOVEL EVPAD QAGHO O0OEGILMOV TANPOPOPIDOV TIGTOANTTIKNG IKAVOTNTOG
EMTPEMEL TN YPNOT TNG EMAYYEAUOTIKNG KPIOTG KOl OIKOVOUIK®OV SEIKTMV
eMTPEMEL TNV €loaywyn puOuicewv Yoo opdodeg davelwv Le TOPOLOLNL YOPOKTNPLOTIKA
(Gaston and Won Song, 2014)

YV VYV VYV

5.8 Amopueimon A&iag Aaveiov

To AAII 39 opilet 6TL av VIAPYEL OVTIKEWEVIKT AmOdEEN OTL VIapyEL {npia amopeimong Tov
aQOpd OGVELD KO OTTOLTIGELS TOL THNPOVVTOL AOYIGTIKA GTO AmOGPECUEVO KOGTOC, TO OGO TNG
{nuiag vroloyiletal ¢ N dapopd HETOED TG AOYIGTIKNG a&iog TOL TEPLOLGIAUKOD GTOLXEIOV
KOl NG Topovoas 0EI0G TV EKTILOUEVOV UEAAOVTIKOV TAUIOK®OV po®dV (EE0IPOVTAS TIG
UEALOVTIKEG TOTOTIKES {nuieg mov dev €yovv mpoyuotomombel) mpoeEoPAnuéves pe To
apyIKO TPOYUATIKO EMTOKIO TOV TEPLOVOLAKOD oTotKelov (dnAadn TO TTPAyUATIKO EMTOKIO
OV VTOAOYIGTNKE KOTA TNV OPYIKT OVOYVOPLCT) TOV).

Vv mepintoon avtn, 1 AoyoTikn aflo Tov mEPLoLVGLaHKOD cTotyeiov Ba mpémel va
pewdel eite amevbeiog elte péow g ypnomg evog Aoyaplacpov mpdfreyns. To mocd g
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Iuioag Ba avayvopiletar ota amoteléouata. Ileplovciakd otoryeio mov a&loAoyobvtat yio
amopeimon pepovopéva Kot ylo To omoia avayvepileton 1 cuveyilel va avayvopiletor (nuia
amopeimong oev mepthapPdvovtarl o€ GLALOYIKY AElOAGYNOT YO ATTOLEI®MOT)

e MEPIMTOON MOV HETAYEVESTEPQ, TO VYOS TG (NUiog amopeimons HEIDdVETOL KoL 1)
peiwon oyxetiCetar  pe yeyovog mov ovuPaivel HETd TV avayvoplon g amopeioong (my
mopadetypo Pertioon g mototikng dwPdduong tov daveoinmn), n (nuio aropeioong
oL &lye avayvoplotel Tponyovuéveg Ba mpénel vo avaotpagel ite amevbeiog gite pe v
TPOCAPLOYY GYETIKOV Aoyaplacud mpoPieync. H avactpoen dev odnyel oe Aoyiotikn a&io
Tov daveiov, mov vrepPaivel To VYog Tov Ba giye T0 amoGPecEVO KOGTOG av 1 OTOUEIDOT
dgv elye avayvoplotel katd v nuepounvio g avaotpoens. To mocd ¢ avasTpoeng
avayvopiletar oto amotedéopoato (Ntlavdartog, 2008).

"Eva ypnHaTOOIKOVOUIKO TEPLOVGLOKO GTOLYEID N Hiol OPAdH TEPLOVCIAK®Y GTOLXEI®V
€xel vmootel amopeimon a&iag kot n ovioétnTa emPapovveror pe {nuieg amoueimwong, OTaV Kot
poévov Otav, LIAPYEL OVTIKEWEVIKT 0omddelEn omopeiowong a&log ¢ amotélecua evog 1
TEPICCOTEP®V YEYOVOTMOV TOV GLVEBNGOV LETA TNV OPYIKT CVAYVOPIGT TOV TEPLOVGLUKOD
otoryeiov (éva «Cnuoydvo yeyovogy) kot ekeivo to (nuioydvo yeyovog (1 yeyovota) €xet
enidpaon mov pmopel var extiunBel a&10moTo 0TI EKTIUMOUEVES LEAAOVTIKES TAUIKES POEG TOV
YPTLOTOOIKOVOLIKOD  TTEPLOVGLOKOD  OTOWEIOL 1 TNG  OUAdAG  YPTUATOOIKOVOUIK®V
TEPLOVOIOKAOV oTotyeiwv. Mmopel va punv eivor epiktd va eEatopkevtel €vo PLOVOOKO,
OLOKEKPIUEVO YEYOVOG TOV TPoKdAece TNV omopeiwon. Avtifeta, pmopel 1 GuVILAGUEVN
emidpacn opketdvV yeyovotwv va mpokdiece v amopeiwon a&log. Ov {nuieg mov
AVOUEVOVTOL OO LEAAOVTIKA YEYOVOTO, AGYETMG OG0 THAVES etvat, dev avayvopilovrat.

Avtikelevikég amodeielg 0Tt €vol YPMULOTOOIKOVOUIKO TEPLOLGLOKO oTolyelo £xet
vrootel amopeimon o&iog mepAapavouy TapaTNPGLES TANPOPOPIES TOV TEPLEXOVTOAL GE
YVOOT TOL KOUIGTY] TOV TEPLOVCIOKOD OTOXEIOL OYeTIKA pe Ta akdAovBo (noyova
yeyovotaL:

I.  ONUOVTIKY OIKOVOUIKT] SVGYEPEN. TOV OOVEIOANTTY, OTMC WITOPEL VO OTOTLTMVETOL

oo TNV TTOCT TOV TOANGEMV, TNV HEIMOTN TOV KEPOAV, TNV apvnTiky Kabapn 0&on 1

NV cuppikveot tov meptBwpiov kEPOOLG

ii.  duwppnén tov cvuPforaiov, OTwC N kaBLoTEPNON OTIG KATABOAEG TOL TOKOV 1| TOL

Kepaiaiov Tov daveiov

iii.  mopoyn ékmtOoNG and TO dAVEIGTH TPOG TOV SAVEIOANTTY, Y10 AOYOLG OIKOVOUIKOVG 1)
VOUIKOVG G GUVETELN TV OVGKOAMDV TOV OVTILETMTMILEL O OOVELOANTTNG, TNV OToio O
davelotg dev Ba eE€tale oe O10POPETIKN TEPIMTOON

iv. n avénon tov evdeyouévov 0Tt 0 opelétng Bo mrwyedoel | Oa mpoPel oe G
OUKOVOUIKT] 0vOod10pyavemon

V.  mopotnpnoa otoryeio, OTmG o) duoUEVEIG HETAPOAEC GTNV KATAGTACT] TANPOUDV

TV opslhetdv (my avénon kobvotepricewv, avénon tov aplfpod TV KoTtd®V

TICTOTIKOV KOPTOV OV EAVTANCAY TO TIOTMOTIKO Op1o Tov K.0) N B) €0ViKEG 1) TomiKES

OWKOVOHIKEG ouvONkeg mov oyetilovtor pe v emdeivoon ¢ TOWOTNTAS TOL

YOPTOPLANKIOL LG GLYKEKPEVNG opddag daveiwv (my avénon avepyiog, peioon

TOV TGOV TOV EVOTOIN KOV OKIVATOV KO) , TOV DITOJEIKVOOLY TNV VIapén LETPGIUNG

UEIOONG TOV EKTILOUEVAOV UEAAOVTIKAOV TOLOK®OV podV omd o opdoa daveiwv and
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TNV OPYLKN OVOYVAPLoT] TOV GTOEI®V anTdV, av Kol 1 Helmworn avty dev pumopel va

amodobel ota davela g cvuykekpuévng katnyopiog (Kovrog, 2010).

2116 avTIKEIHEVIKEG amodeilelg amopeimong a&ilog Yo enEVOVoT 6€ GUUUETOYIKO TiTAO
TEPAAUPAVOVTOL Ol TANPOPOPIES Y10 ONUAVTIKEG HETABOAEG e apVNTIKO OMOTEAEGLO GTNV
TEYVOAOYiO, TNV 0Oyopd, TO OIKOVOMIKO 1 Voukd mepipdAiov, ©6t0 Omoio 1 oviotnta
OpPOCTNPLOTOLEITAL, TOL VTTOOEIKVOOLV OTL TO KOGTOG TNG EMEVOLGNG GTOV GUUUETOYIKO TITAO
umopel vo unv avaxtnOei. Mio onuavtikny n mopotetapévn peioon e edAoyng aiog piog
EMEVOVONG OE CLUUETOYIKO TITAO KAT® TOL KOOTOLG TOL EMIONG OMOTEAEL OVTIKELUEVIKN
anddelEn omopeimonc.(Neykakng X. 2015)

5.9 Ymoioyiopdg Amopeioong

2oppova pe to AAIT 39, 1 epedvion evog cupuPdvtog 1 YeyovoTog amopeimong He Tig
{nuieg amopeiwong TPEMEL VO EKTILOVTOL KOl VO 0E0A0Yo0VTaL TOGO GE ATOUKT] OGO KOl GE
opadikn Pacn. O vVEOAOYIOUOG NG OMOUEI®ONG Y. TO GUVOAO TOL YOPTOPLAOKIOL TMV
davelov yivetoar amd opddo  VROAAMNA®V Tov SBETOLV KOAN YVOON KOl EUTEPIO GTO
OVTIKELLEVO.

H oviomra o&oloyel apyikd ov veiotator ovTiKeevikny omddelén vy TNy
OTOUEIMON UELOVOUEVO Y10 YPNUATOOIKOVOULKE TEPLOVGLOKA GTOLElo TOL givon amd pova
TOVG GNUOVTIKE KO LEULOVOUEVE, 1] GUAAOYIKA Y10, XPTILOTOOTKOVOUIK(O TEPIOVGLOK(A GTOTYEL
OV 0eV €ivol oNUOVTIKA amd pove Tovg. Av 1 ovtoOTnTo TPoodlopicel OTL dev VITAPYEL
OVTIKEWEVIKT amOdelEn g Vmapéng amopeimong yuo YPNUATOOIKOVOUIKO TEPLOVGIOKO
otoyeio mov afohoynOnke pepovouéva, cite sivor onuovtikd eite Oy, &vidooel To
TEPLOVGIOKO GTOLYEID GE OPAdA YPMUATOOIKOVOUIK®OV TEPLOVCIOKMY GTOLXEI®V LE GLVOEN
YOPOKTNPIOTIKA TOTOTIKOL Kwobvov To omoior a&toloyel yio amopeimon o€ GLAAOYIKO
eninedo. Ileprovorokd ctoryeio mov agloloyodvior Yoo amopeimon HELOVOUEVO KOl Yol TO.
omoia avayvopiletor 1 cvveyilel va avayvopiletor {npio aropeioong dev mepthappdvovton
6€ GLAAOYIKY| 0ELOAOYNON Y1 OOUEIWOT).

XV mePInT®OoN TOV VIOAOYIGHOV TG amopeimong o€ atoukn Bdomn , Aappdvovrot
VILOYN TIC YPNUATOPOEG OV avapévetal vo TpoéABovv amd kdbe mepintwon Eexympiotd, apov
INoeBet vroyn to Pabog ypodvov Tov avapéveton va tpaypatoromBovv. [a T ypnuaTopois
avtég Oa Tpémel va AneBovv vtoyn TOGO TO TOGA oL avapEveTal va glempayBovv amevbeiog
amd Vv enyeipnon 660 Kol To TOGE TOL AVUUEVETAL Vo TPOEABOVY amd TNV PEVGTOTOINGT
TOV TEPLOVCLOKMV GTOLYEIV TTOL glyay ANPOel w¢ epmpdypatn eEac@diion tov daveiov.

AoV gkTiumBovv ot ¥pnuaTtopoés avtés, Ba Tpémetl va avaybovv og mapovoa asio pe
Baon to mpaypatikd emitdKlo TOvL daveiov, TOV {GYVE KATO TNV OPYIKN OVAYVAOPLCT TOL
daveiov, 0nwg mpoPAémetar and ta Aebviy Aoyiotikd Ilpotvna. H amopeimon vroloyileton
TNV TEPIMTOON VTN ®G N OPopd LETAED TOL VTOAOITOL TOV daveiov Kol TG TOPOVSUG
a&log Tov GLVOAOL TOV YPNLATOPODV.

Amo ™V GAAN, otV TEPITTOON TOV VTOAOYIGHOV TNG Omoueimong o€ emimedo
YOPTOPLANKIOV, aVTO Ba TPEMEL VoL EPPAVI(EL KOWVE YOPOKTNPIOTIKA G TPOG TV EKONAWMON
TOV TOTOTIKOL Kvovvov. Xopemva pe 1o AAIT 39, to kowd avtd yopaknpiotikd Bo mpénet
va otnpilovtarl Tve oy gunepio Tov TapeAbovTog yua tig {npieg mov veiotoaton n Tpdmelo
amd kabe Eeymproth opdoa daveimv. Xmnv mpdén, n pérpnon tov Nudv oropeioong ce
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eMinedo YOPTOPLVAOKIOV ¥PNOOTOIEl 10TOPIKA dESOUEVO TTPOGUPUOGUEVE. LE TO TPEYOVTOL
dgdopéva, mpokewévov 1 tpanelo va odnyndel ommv mapovoo afle TOV HEAAOVTIK®OV
TOUELOLKDV PODV.

Ooco mo Aemtopepn OTOTIOTIKA O£dOpUEVA Elval SloBEGIA Y100 TNV GUUTEPLPOPH TV
daveimv, TOCO TO YOPAKTNPIOTIKA TOV Ouddmv Tov daveimv Ba mapovcidlovv oTevég
OHOLOTNTEC UETOED TOVG, YEYOVOG TOL OOMNYEL O MO OGQPOUAT] CUUTEPACUOTO YO TNV
amopeioon kdbe koatnyopioc daveimv. H ektipnon oe emninedo yopropuiakiov Oempeitarl Eva
eVOlapEeso Prina, Kot LOAG Ol AMAELES UTOPEL VO GLGYETIGTOVV e £V GUYKEKPIUEVO OAVELD,
70 ddavelo o pémet va, apapedel and to yaptopurdkio (Kovrog, 2010).

5.10 Aoyiotikn Avtipetonion Anopsimong

AV VIapYEL AVTIKEWEVIKT OmOOEEN OTL VIApYEL {nuict AmOUEI®ONG TOL OPOPA dAVELL Kol
amolTNoEl N Olakpatodueveg péxpt ™ ANEN emevdovoel; mov TPoHvTal AOYIGTIKG GTO
anocPecuévo KO6TOC, To TOch TG Cnuiog empeTpdrTor MG N dPopd LETOED TNG AOYIOTIKNG
a&log tov mEPLOVGLOKOV GTOLYEIOV KOl TG TOPOVCHS a&lag TOV EKTYLMOUEVOV UEAAOVTIKOV
TOAUOKAOV POV, e£0POVTIS LEAAOVTIKEG TIOTOTIKES {niec mov dev Eyovv mpaypotomoinOet,
TPOoeCOPANUEVES e TO aPYIKO TPOAYUOTIKO EMITOKIO TOL TEPLOLGLOKOV GTOorKEiov (Tol TO
TPAYUATIKO EMTOKIO OV VIOAOYIGTNKE KOTA TNV apykn avayvapior). H Aoyiotikn a&ia tov
TEPLOVCLOKOV oTolyelov Ba peldveton gite angvbeiag eite pEc® ™G ¥PNONG EVOS AOYUPLUGLOV
npoPreymc. To mocso g Inuiog Ba avayvopiletal ota omoteAéoHOTOL.

Onwg opifovv ta AAIL 10 mocd ™ nuiog mov mTpoxv7TEL OO TNV AMOUEI®OT NG
a&log tov daveimv Bo mpémel va emPapivel To ATOTEAEGUATO TG YPNONS KATA TNV omoia
dwmot®Onke 10 YEYOVOG TG omopeiwonc. O AoyoplaGHOS TOV YPTCLLOTOLEITOL Y10 TO GKOTO
avtd elvar o 69.51 «Znpieg amd amopeimon daveimv KOl OTOUTACEMVY, VA UTOPEL va
motmlel gite amevbeiog o avtictoyog Aoyaplocudg yopnynoewv gite €vag ved —avtibetog
AOYAPLOC OGS CLGCMPEVUEVOV ATOUELDCEMV (AOYOPLAGHOG dtopBmong a&lag).

Etvor mBovo emiong pa tpdmelo va emAEEet T0 0ploTIKd KAEIGILO TOV AOYOPLOGHOD
€vog daveiov. Ztmv mepintwon ovtn, N Tpanelo dypdeel LOVO AOYIGTIKAE £va dAVELD, YmPIg
va mpofaivel 6e Olaypa@n Tov XpEOLS oTov MEAATN, 0 omoiog eSaxoilovdel va opeilel ToO
avtiototyo mocd (Kovtog, 2010).

5.11 Amnomoelg 'voostomoinong

oupova pe 1o AIIXA 7, m doywotkny oflo yie xoBepio amd Tig  kotnyopieg
YPNUATOOIKOVOUIKOV oTolyelwv, 0mtmg opilovtal oto AAIL 39, yvwotonolovvion gite otov
COAOYIGUO €iTE GTO TPOGAPTNLA TOL:
I.  XPMUOTOOKOVOMIKG —TePlovolokd otoyeion oty gbAoyn ofia péoo TV
amotelecpdtov, eppavitoviag yopotd (i) 6ca mpocdopicTnkay otnv goAoyn aia
Katd TV apylkn avayvopion kot (i) 6co Kotatdocovior ®g mpoopllopeva yio
EUTOPIKY| eKpETAAAEVON cOpPva pe To AATT 39
ii.  enevdvoelc mov drokpatovvTol puEyptL T AREN
iii.  daveln Kot AmOLTNOELS
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Iv.  dwbéoipa Tpog TOANGT YPNUATOOIKOVOLIKA TEPLOVGLOKA GTOLYEIN

V.  YPNUOTOOIKOVOUIKEG VTOYPEMOES otV €OA0YN ol HECH TOV OTOTEAECUAT®V,
eppaviCovtog ymoprotd (i) 6cec mpoodopicOnkay otnv 0Aoyn a&io Katd tnv apyikn
avayvoplon kot (i) 00eC KOTOTAGGOVTOL ©C TPOOPWLOUEVES Y10  EUTOPIKN
eKkpetdAievon ocopemva pe to AAIT 39, ko

Vi.  YPNUOTOOIKOVOUIKEG VTOYPEMOEL; OTO AMOGPECUEVO KOGTOG. XPTLOTOOIKOVOLLKE

TEPLOVOIOKA GTOYEIDL 1 YPNUATOOIKOVOUIKEG VITOYPEDCEL oTNV €0A0YN o&lo HEGm

TOV ATOTELECUATOV

Xoppova pe v mopdypoeo 108 tov AAIL 1 ITlapovcioon ypnUOTOOIKOVOLIK®V
KOTAGTACE®Y, 1] OVIOTNTO YVOOTOMOlEl, OTNV TEPIANYN TOV ONUOVIIKOV AOYIGTIKOV
TOMTIKOV, TV PBdon (] TG PACELS) OmOTIUNONG TOV YPNCLOTOMONKAY YO TNV KATAPTION
TOV OIKOVOUIK®V KATAGTACEDV KOl TIG AOUTEG AOYIOTIKEG TOATIKEG OV YPNOLULOTOMONnKaY
KoL TOL €fvat amapaitnTeg oL TNV Katovonot TV OIKOVOUK®OV KOTAGTAGE®MV.

Edv n oviotra £xet opicel 0Tt éva ddvelo M por amaitnon (N po opdda daveiowv M
amotnoewv) &yl amotiunBel otnv €00y a&io LECH TOV AMOTEAEGUATMV, YVMOOGTOTOLEL:

a) ™ p€yom €éxbeon oe motTKO kivouvo Tov daveiov M g amaitmong (N ™G
opadag daveimv N ATOITHGE®V) KATA TNV NUEPOUN VIR OVOPOPAS

B) t0 mocd katd TO OMOIO TO CLUVAPN TICTOTIKA TAPAY®YQ N TOPOUO HEGH
EATTAOVOLV TN PEYIOTY €KOECT] GTOV TOTMTIKO Kivouvo,

Y) 10 006 TG LETOPOANG, TOGO KATA TNV TEPI000 OVAPOPAS OGO KOl COPEVTIKE, GTNV
gebhoyn a&la Tov daveiov N ™G amaitnong (M ™G opados davelwv 1| amoTNoE®V) TOV UTopet
va amodofel e peTAfOAEG TOL MOGTMOTIKOD KIVOUVOL TOV TEPLEYEL TO YPNUOTOOIKOVOULIKO
TEPLOVGLOKO oToyeio, Tpocdloptlopevo: 1) glte MG T0 OGO TG HETAPOANG oty €OAoYN a&ia
mov Ogv pmopel va amodobel oe peTaforég TV cLVONKAOV TG ayopds mOL SNULOVPYOLV
Kivduvo ayopds, 1 ii) gite xpNOIUOTOIOVTOS o EVOALAKTIKY péEBodO TV omoia ) ovtdtnTa
Bewpel og avTimpoowmTELTIKOTEPT TOV TOGOV TG HETOPOANG GTNV €VAOYT a&ia Tov pmopel va
amod00el o€ PETAPOAEC TOV TOTMOTIKOV KIVOHVOL TOV TEPLOVGLAKOV GTOYEIOV. XTIC HETAPOAES
TOV GLVONKOV TS ayopds mov dnpovpyoHv kivovvo ayopds meptiapfdvovtal ot HETABOAES
evog  tpéyovtog emrokiov  (avoeopds), pwG TWNS  Pactkod  UmMOPEVUATOS,  LLOG
GUVOALOYLLATIKNG 160TIHOG 1 EVOG OEIKTN TIL®OV 1 EMTOKIW®V.

d) 10 mocd g MeTOPOANG oty €OAoYN a&io OWVONTOTE GUVAPAOV TICTOTIKMOV
TAPOYDY®V 1 TOPOUOI®V HEGMY TOL oTUEW®ONKE TOG0 KaTd TNV TEPI0d0 OGO KOl GOPEVTIKA
and tOTE TOL TPOGdIOPioTNKE TO dAvelo N 1 amaitnon. (Neykdakng X. 2015).

5.12 AAII kon ITAaicto Baciieiog

[a tic yopeg ov omoieg epapuolovv ta  Awebvr Ilpotvma  XpnUOTOOIKOVOUKNG
[TAnpoedpnomg, ot TpoPAEYELS Y10 TIG ATMAEIEG OO TO, KOKKIVO Odvela Yyl TiG Tpameleg Exovv
emmpeactel and Vo mpooeyyicels: ta Aebvr] Aoywotikd Ilpoétvma kor 10 mAaiclo g
Booilelog. And to mpdto mAaicto g Baoikeiog to 1988, ta 600 mAaicia &xovv mapapeivet
SPOPETIKA Kol cLuVEXILOVV VO AGKOVV EMLOPAGCT] GTNV SIOUOPPOOT] TPAKTIKOV GYNUATICHLOD
TPOPAEYEDV Y10l TIG AMMAELES OO dAVELD TV TPATELDV.

Me Bdon to mhaicto ™ Baotkeiag, ot tpomelikéc emomtikég Kot puOUIoTIKES apyES
evBappOvouy pia TPOGEYYIon TOV TPOPAEYE®V Yo TIC avapUEVOUEVEG CNiEg Y100 TOTMOTIKES
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{nuiec, mov ocvvoéeton AUEcO e TOV VTOAOYICUO OEIKTAOV KEQPOANOKNG EMAPKENSG TMV
tponeldv. Ot mpoPréyelg, 6mwg opilovtar omd 1 Boaoiuieio, avoaeépovior oe mbavég
ATMOAELES OV OEV AVOYVOPLOTOOV aKOUN Kot VITOAOYILoVTaL ¢ TOGOGTO €L TOL GUVOAOL TV
daveimv. EvoAloktikd, pmopovv vo vmoloyilovtor HE TNV €QAPUOYN TPOOSELTIKA
VYNAOTEP®V TOGOGTMOV Y10, YOUUNAOGTEPNG TOLOTNTOS TEPLOVGLUKMY GTOLXEIMV, TOV CVTOVOKAXL
™V avEaVOUEVT TOAVOTNTO ATOAELDV.

Ievikd ot younAég mpoPAEyelc oamotelobV TNV  UEYOALTEPY OTPEPA®ON  TOL
VTOAOYIGHOV TOV KEPAAAIWV KOl TNG KEPAAALKNG emdpkelag. [daitepa dtav eivar k4Tm omd
v mieon, ot tpameleg eivar mBavo va EYoVV KIvi|TPo VoL VITOTILOVY TOV TGTMTIKO Kivouvo.

Eivor onuovtikd vy 11 €mOmTIKEG OpYEG VO €XOLV 0L COPN KOTAVONOT TOV
OUOLOTNTMV Kol dpopdV HeTaEd ant®dv Tov 000 mpoceyyicewv (mAaicto Baoiieiog kot
Aebvp Aoyotikd Ilpdtoma). Aedopévng g ouvvimapéng tov 600 mPoceyyicemv, ot
EMOTTIKEG 0PYEG Ba TPémeL vo KATaAGBovV OV GUUTITTOLY KOl TAOG JPEPOVY HETAED TOVG
KoL VoL EYOVV TNV TEYVIKY] KOvOTNTA VO AAUPAVOLV TIG GOOTEG ATOPACELS Yia vo. fonfncovy
TG tpaneleg va YEQUPMOOOLY TLYOV KeEVEL KaTd TN OdpKEW TNG EQAPUOYNS T®V OLO
TPOGEYYICE®V.

Ymhpyoov pepikég opoldtmreg peETOEL TV OVo mpooeyyicewv. Kot ot 600
npoceyyioels avayvopiCovv v Ovmopén 10V MOTOTIKOD KvdOvov kot Tpocsmadovv va
apfAvvovv kot vo amoppopncovy Tig {nuieg and avtdv tov kivovvo. Emumhéov, ol éumepeg
KoL ETOYYEALOTIKEG KPIGELS EMTPEMOVTOL KOl CLUYVO EMKOAOVVTIOL GE SIAPOPEC TEPIOTACELG
V7O T1G OVO AVTEG TPOGEYYioES. Avapévovtal Kowvd dedopéva va potpaloviot HETAED TV S0
mievpdv. Ta dedopéva avtd meptrapfdvouy Tig Kowég Théelg mMoTtoTkoh Kivdvvov, To
16TOPIKA TOGOGTA (Nioc, T XOPOUKTNPIGTIKA TOV XPNGLOTOLOVVTOL Y10l 10 ORAdN OAVEI®MV
Y. T GLAAOYIKY a&lOAGYNOT Kol TOPATNPNOLLE OEOOUEVE TOV YPNGUYLOTOLOVVTIOL Y10, THV
EKTIUNON TOV TOTOTIKOV CNUIdV 1 Y100 TNV pOOUIGT TOV GUVTEAEGTOV IGTOPIK®V CNUI®V.

H xopra dopopd peta&d twv 600 mpoceyyicemv TpokOTTTEL TOGO GE EVVOLOA0YIKO GGO
Kol 6€ Ae1tovpyikd eminedo. Loppwva pe 1o miaicto tov AIIXII, n tpanelo avapéveton va
petpd tic {nuieg amopeiwong pe Paon v a&loAdynomn g EUPAVIONG TOV YEYOVOTOV
amopeimong N AVTIKEWEVIKOV otoyeiov. Xg avtifeon, oto miaicio ¢ Baotieiog, m
avVoyvVOpIon TOV TOTOTIKOV (nuidv Paciletor oty 0éa g avapevopevng nuiog ot
amotel TNV a&oAOYNON TOV OIKOVOUK®OV KOl YXPNHUATOTIOTOTIKGOV GLVONK®OV, KaBDS Kot NG
KOVOTN T TOV OPEAETT] VO TANPDGCEL.

Ot SoQopeTIKEG 0POAOYIEG TTOV YPNCLLOTOOVVTOL OO TIG dVO TPOCEYYIGELS, ONANON
«OVOYVOPLOT amopeimong» Kol «mtpoPreyn TOTOTIKOV (Nuav» eivar oe peydio Pabuod
eVOEIKTIKN TV vrokeipevov dwupopmv. To emikevipo g avayvopiong {nuiog amopeinwong
YL GKOTOVG YPNUATOOIKOVOULKTG TANPOo@OpN oG eivan vo eEac@aiiotel OTL Ol 1IGOAOYIGHOL
KOl Ol KOTOOTACELS OMOTEAEGUATOV Tapovcldlovy €OAOYO TNV OMOTIUNCT TV doveimv.
Avtifeta, o enikevipo TV anoutnoemv mpoPAEyeny vd To kabeotmg ™ Baciieiog sivar n
SlCOAMON NG EMAPKOVS KEPOANOTOINGONG, NG OCQAAElS Kot Tng aflomotiog Tmv
tponeldv AOy® Tov Kvdvvov. Ot apyés tov tpanelodv Ba mpémer va agloloyovv v
OMOTEAEGUATIKOTNTO TOV TOAMTIKOV KOl TOV TPOKTIKOV TOVG MG TPOG TNV EKTIUNGN TOV
TGTOTIKOV KIvdOVOL Kot va synuotiCouy emapkeic Ko Eykoipeg mpoPAEYELS Yl TOL ETICOOAN
daveta g Tphmelog.
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H onuovtikdtepn cuvémeln ToV S0QOPETIKOV TPOCEYYioeE®V, Tov vrootnpilovtal
oo JPOPETIKEG TPOOTTIKEG, EIVOL OTL 1] TPOANTTIKY TPOGEYYION TOV TPOPAEYEDV ATOAEUDV
mov opiler 10 mAaiclo ¢ Baoulelag telver va dnuovpynoet mpoPAéyelg mov givol
vymAdtepec amd TG emtpendpeveg cvppwva pe to AAIT 39. Avtd pmopet va e€nynbet anod
O1APOPOLG TOPAYOVTES, OTMG TO SLUPOPETIKO EVPOC TMV TANPOPOPLOV TOV EMTPEMOVTOL VIO
TIC OVO TPOGEYYIGELS, KOt Ol SIUPOPETIKES KPIGELS TOL YPTCLOTOLOVVTOL OO TIG TPATELES Yol
v gpappoyn tov AAIT 39. Tlap 'O a avtd, To dapopeTikd enineda mpoPfAéyemv eivan Eva
oo TO MO KOWA Kol onNUavTiKd B€pata mov avIpneTonilovy ot yopeg mov epapudlovy ta
AITXA (Gaston and Won Song, 2014).

5.13 Kokxkwa Advewa kot AATTA 9

Metd and moArég dafoviedoetlg, Tov IovAiov Tov 2014 dnpociebnke and to Zvppfovito
AteBvav Aoyiotikov Tlpotomwv (ZAAIT) pe PBdon 1o Aovdivo, to AIIXA 9 (IFRS 9)
«XPpNUATOOIKOVOUIKA MéGay, Tov Kiveital amd T0 HOVIEAO TMV VPICTALEVOV CNUIDV TPOg
éva Lovtélo avapevopevav (NUdV o¢ TPog To MG ol eToupeieg avayvopilovv T OTOAELES.
Extég tov Bépatog g amopeimong tov daveiov, to AIIXA 9 acyoleitan emmAéov kot Le
dAlo Oépota mov oyetilovror pe TV TaSVOUNOTN KOl TNV HETPNOT, TNV AOYICTIKY|
avTIoTAOoNg KIvoOvemy Kol ToV TGTOTIKO Kivouvo, mov péypt topa pvOuilovtar and to
AAII 39.

2Oppova pe autd, 1 oVOyVOPLoT) TOV TIGTOTIKOV (Nuidv Bo tpénet va mpoPfAénetot
ave&apTNTo O TNV ETEAELON TOV AVTIKEIUEVIKOV eVOEIEE®V. TO HOVTELO TV OVOUEVOUEV®V
OTOAEL®V TOPEYEL GTOVG YPNOTES TNG OKOVOUIK®OV KATOCTAGEMV TANPOPOPIES CYETIKA LE
AVOUEVOUEVEC TIOTOTIKES {nuiec Kot TIg LETOPOAES TOV TPOGOOKIDV GYETIKA LLE TIC OTMAELES
NG TIGTOANTTIKNG IKAVOTNTOC.

To véo mpoétvmo Ba tebel og 1oyH and v 1 lavovapiov Tov 2018, aviikabictdvTog
10 AAIT 39 ko 6o onuaiver 011 ot etopeieg Oa mpémer va mpoPAémovv TG vOEXOUEVES
TOTOTIKEG (NUES Tov emopevav 12 unvav. Eedcov extpndtoar 6t o1 motmtikol kivovvol
&ovv avénbel onuovtikd, ot tpamelec Oo mpémel vo KATOYPAPOLV TIC OVOUEVOUEVES
TOTOTIKES CNUIESG €0 Opov (mN|g

To ev My mpoéTLVIO aLTO onuotodotel pio peydAn aAloyn vy TG Tpdmeles, TIg
AGPOAMGOTIKEG ETAPELEG KL TOVG YPTOTEG TMOV OIKOVOUIKAOV KATUCTAGEWDV. LOUPOVO, [LE 0VTO,
ot tpameleg Ba mpémel va avayvopilovy, oyl HOVo Tig {NIES TIGTOTIKOV KIVOUVOL OV £Y0VV
non AdPet ydpa, oAl emmAéov Kot TG CNUIEC/AMMOAEIEG TTOV OVOUEVOVTOL GTO UEAAOV,
Bonbmvtag ot dteceAion TG ETAPKOVG KEPAANLOTOINONG TOV TPOTeldV Yol TOL dAVELL TOV
&xovv avordfet. Etvon onuovtikd o1, oe avtiBeon pe 1o AAIL 39, 1o onoio emtpénet pdvo T1g
TANPOPOPIES amd TO TOPEADBIV KOl TOV TAPOVTOG VO, EMNPEACOVV TIG EKTIUNGELS TOV TPOTECDV
WG TPOG TIC HeAOVTIKEG Tapelakés poés, 10 AIIXA 9 Ba emtpémel Eva evpvTEPO QAGUHA
TANPOPOPLOV GUUTEPIAAUPOVOUEVOV TWV TPOGOOKIDV Y10 LEAAOVTIKEG TIOTOTIKEG Cnuiec.

Onwg opilel 10 AIIXA 9, o1 motwtikég (nuieg petpodvtal 6€ ddpopa GTAdLN, TOV
yopoktpileton and eite amd 12 pnveg eite ko’ OAn dwapkela (NG Xt0 AeYOUEVO TPADTO
GTA010, Ol OVOUEVOLEVEG TIOTMTIKEG {nuieg avayvopilovtal yuo o tepiodo 12 unvav. Otav
N eumepio deiEel onUOVTIKY AOENCT) TOV TGTOTIKOL KvdUVOL, ot Tpdmele €1GEPYOVTIOL GTO
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OgVTEPO GTAOI0 KOl Ol TOTOTIKEG {npieg ekTipdvTon Kot a&loAoyodviot yio OAN TV StpKeL
{oNg TV TEPLOVGIAKAOV GTOLYEI®V.

To AIIXA 9 dev mpoteivel pia ovykekpiuévn pebodoroyia pérpnong. Opilet
akplpdg TNV UETPMNON TOV  OVOUEVOUEVOV TIOTOTIKGOV (nuiov mov Ba mpémel va
avtikotontpilel: 1) éva apepdAnmro kot whovo otabuicuévo mocd mov kabopiletal amd v
a&lordynon evoc pacuatog mbavov anoteleoudtov, ii) v daypovikn a&io Tov ypHUATOC,
Ko 1) Tig Aoykég kan Bhoipeg drabéoiueg TANPOPopies.

Ot amaitnoeglg Tov TPOTLIOL AVTOV Ba €xel WG amoTéAeso ot Tpdmelec vo dexBovv
ONUAVTIKO TANYHO GTOVG 1IGOAOYIGHOVS TOVGS, OC TPOG TIG LEAAOVTIKES TOVG OMMAELEG. AvTol
mov Ba TANYoUV TEPLGGOTEPOL givar Ot TPAmElES Kot 01 ACPUMOTIKES ETUIPEIEC TOV KATEXOLVV
peyaAo xopTo@ULAAKI daveimv ©TOVG 160A0YIoHoVS Tovg. Ot tpdmeleg OBa mpémer va
OVTILETOTICOVV TO KOGTOG EKGLYYPOVIGHOD TMV GLUGTIUATOV Kol TOV S0OIKAGIOV TOVG, £TGL
wote va givor og Béon va petokivnBodv amd ToV VTOAOYIGHO TMV VOICTAUEVOV OTOAEIDV
GTOV VTOAOYIGLLO TMV OVOUEVOLEVOV {NUL®V.

H véa mpocéyyion amoattel v doknomn onuovtikng kpione. Ewdwdtepa, n kpion Ba
npénel va epoppoletal Yoo Tov KaBopiopd Tou T GLVIGTE «OMUAVTIKY] avEnomn tov
TIOTOTIKOV KIVOOVOL» Kot TOTE TPEMEL VO YIVETOL 1 HETOPOPA TOV TEPIOVGLOKADV CTOLXEIMV
amd TO MPAOTO 6T0 0evTEPO 0TAS0. Tlapodro avtd vrdapyer n mpdbeon meplopiopod TV
EVKOLPIADV  YEPAYDYNONS TOV KEPODV HEGH TOV OMOITHCEMV YVOGTOTOINoNg mov Oa
emParrovron (Gaston and Won Song, 2014).
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KE®AAAIO 6:

LYMIIEPAYMATA — IIEPIOPIXMOI —

HPOTAYEIY I'lA MEAAONTIKH EPEYNA

Ta tedevtaia ypdvia moAAEG Tpdmeleg O1ebvmg avtipetomilovv po paydaio eTOEivoOoN TG
TOLOTNTOG TV GTOLYEI®MV TOL EVEPYNTIKOV TOVG YEYOVOS TOL 0ONYEL GE ONUAVTIKEG OTMAEIEG
Kot pelmon 1oV KeeoAowokdv  amobepdtov  aceaAeiog  tovg. Ot yevikdtepeg
LOKPOOTKOVOLIKEG GUVONKES TTOL EMKPATOVV deBVMOG KAOMDS Ol O GLYKEKPIUEVEG TPOTECIKES
ocuvOnkeg mov avtipetoniler n kdbe tpamefo €yovv emmpedost To VYOS TGV UM
eEumnpetoduevoy daveimv, mTOv amoTeEAOVV £vol omd TO. CMUOVTIKOTEPO TPOPANUOTA TOV
avtipetomilovy.

H tayeio adénon tov un eSummpetodpevov daveiov &xel eupOTEPEG OPVNTIKES
cuvéneleg KaBdg Oyt Lovo €xel avénoet v gumabelo TV Tpanel®V G€ TEPUTEP® KPIOELS
aALG TEPLOPIOE EMIONG TNV AEITOLPYIR TOLG KOt £XEL EMNPEAGEL YEVIKOTEPO TNV OLKOVOLLLKT)|
dpacTNPLOTNTA KOl AvVATTUE).

Ta un e&uanpetovpevo «KOKKIVOL dAvelo», OmoTEAOVY €va GOVOETO KOWV®MVIKO Kot
otKovoutkd TpdPAnua wov emnpedletl Pabid Tov mpoypappatTicpd, emteivel v afefordotnta
VOIKOKVPLV KOl EMYEPNOEDV, VTOVOUEDEL TO Tpamelkd ocvoTNUo Kot meplopilel ™
OOVELOO0TIKT] TOL OpacTNPLOTNTO G PAPOG TNG MICTMOTIKNG EMEKTACTNG, TNG PEVSTOTNTAG TNG
TPOUYUOTIKNG OIKOVOLTOG KO TEAKA TNG TPOOTTIKNG TNG OIKOVOULIKNG aVATTUENG.

H epyocio avt) oafoloyel 11 emmtooelg kot mpoodopilel Tovg KOPLOLG
kaBoploTikoVg mapdyovieg twv un eguanpetoduevav daveimv kabng kol ta péoa pelwong
TOV EMITEIOL OVTAV, dIVOVTOG EUPACT GTO EAANVIKO TPamelIKO CVUGTNO KOl GUVOAMKA GTNV
EAMANVIKY| OtKovopia.

Onwg elvar avapevopevo amd 1o 2008 kot petd, ta enineda Tov pn eEuanpeTovueEvVOV
daveiov avéndnkav pe onuovtikovg pvlpove. Ot eMRTOCELS TNG TPEYOVCAS OUKOVOULKNG
Kpiong emnpéacav apvnTikd T SuvatdOTNTO TOV OUVEWOANTIOV VO EKTANPOCOVV TIG
GLUPBOTIKEG OAVELNKES VTTOYXPEDGELS TOVG. Daivetarl OTL Ol HLaKPOOWKOVOKES eEEMEELG TNV
YOPO. ATOTEAECAYV TOV GMUOVTIKOTEPO TOPAYOVTO TOV EMNPLACE OPVNTIKE TO €MIMEdO TOV
KOKKIVOV daveimv kaBmg Kot Tnv Asttovpyio Tov 010V tov tporeldv.

Qotoco, to terevtaia xpovia £xel kabiepwbel o celpd VOL®Y Kol amo@aceE®Y TOov
£€YouV SLOHOPPMOEL Eva VEO BecKO Kot VOROBETIKO TAOIG10 OV YOPO Y10l TOV TEPLOPICUO
TOL VYOVS T®V UN €EVTNPETOVUEVAV daveimV. Ol CLUPOVIEG LE TOVG TGTMTES TG YDPOS OTA
mAaiclo g mopeyouevne Pondetag, mepiapfdvovy kol mpobmobEcels Kot dEGUEVCELS TOV
aQopovV 10 1oyLoV Beopkd mAoiclo Yoo TN O1ELVKOALVON TNG TOKTOTMOINONG TMOV N
efummpetodpevov  daveiwv kot ) PeAitioon tov  vopkoVy mAaiciov Yy Oépata
APEPEYYVOTNTAG ETOLPELDV KOl VOIKOKVPLDV

[veton dektd mwg M Pertioon tov TPoPAUOTOC TV KOKKIVeV daveiov Ba €xet
Betikég emdpdoslg oy Asrtovpyion TV Tpamel®V Kol TNV SWUOPPmoTn BETIKOV pLOU®OV
OIKOVOUIKTG aVATTTUENG GTIV YDOPOL.
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v xopo pog, ot tpamneleg etvar vmoypewpéveg amd v vopobesia vo akolovBovv ta
Aebvy Aoywotikd Tlpdtuma. Emopéveg, mn avTipetdmion kot tov un eEumnpetovpeveov
davelov Paciletar oty mpocéyylon avty. H mapodoa epyacio avtn €mKeVIpOVETAL GTNV
OVTILETOTION TOV KOKKIVOV O0VEIMV amd To TPOTLO OVTE OC TPOG TOV CYNUOTIGUO
TpoPAEyemV, TNV amoueimon kot Tig Tpaypatonombeioeg {nuies.

Eivon yeyovog mog d1eBvadg oev vdpyovv TOAEG UEAETEC TTOV EMIKEVIPDOVOVTOL GTO
mhaiclo Tov Alebvav Aoyiotikov Tlpotdnowv ¢ mpog ta pun eévanpetovueva ddvelo. H
gpyocia autny mpoomadel va mapovsldcel o BempnTikd TAaiclo TV un e&ummpetoduEvOV
davelowv oV Ydpo 6€ GLVOLACUO HE TOV AOYIOTIKO YEWPICUO OVTOV OO TIG EAANVIKEG
tpaneleg oto mAaiclo mov emPdAiovy ta S1ebvi avtd TpdTLTAL.

[Tepropiopd amoterel 10 yeyovog OtL dev e€etdletor To VO diepedvnon Béua e
¥PNON OTATIOTIKOV HEBOdWV, ®wotdso Ba Mtav Wiaitepa ypnown Kot 1 oeoymyn Mg
EUTEIPIKNG EPEVVAG UE OTOYO TNV OlEPELVNON TNG CLUUOPPOONG TOV EAMANVIKOV TpomelmV
ot amoitnoelg Tov Atebvov Aoyotikdv Tlpotdnov kotd v dibpkeld TV TeEleLTAiOV
APOVOV, OOV TAPOTNPEITOL CNUOVTIKY EMOEIVOGT TNG TOWOTNTAS TOV YAPTOPLANKIOV TOVG.
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