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v Anunton I1. Zotyporoviov, Tiavvy Mniiod kor Zrdpov Aoratoiwpo

1. Evcayoyn

[Tépace MOM oL TEVTOETIOL OO TNV KOTAPPELGN TNG OYOPAS TV eVLUTTOONKWV daveiwv
VYNAOL Kvdvvou (twv subprimes) otic HITA, mov £€dmoe 1o évavopa yio to EEoTacua
NG TOYKOOULNG KPIoNG VIEPCVGCMPEVONG KEPAAOIOV Kot TNnG Kpion g Zmvng Tov
Evp®d (Z7E). H televtaio ovolaotikd €6A0e o ol dvTEPN, AYOTEPO OIG1O00EN
@aon. Ot TumKEG HOKPOOWKOVOMKES TAGELS OV YOPOKTINPICOV TNV TPMTN 1GTOPIKN
eaon ™ Z1E (dtnpopéc otovg puvBuovg avamruéng kot mAnbwpiopod petald Tov
YOPOV-UEADV, EMIUOVES OVIGOPPOTIES OTIS TPEYOVOEG CLVOAAAYEG KOl (PO OTIC
YPMNUATOOIKOVOLUKES POEC, OVOTIUNGT TNG TMPAYUATIKAG CGUVOAALOYUOTIKNG 1GOTIOG,
Wuitepa oTIC YOPES Ue TAVE amd T0 PHEGO 0po PLOUOVS avATTLENG Kol EAAEIUO OTIG
TPEYOLOES GUVOAAAYEG, Kol 1M Onuovpyion &veg OAANAEVOETOL KOl SLOYK®OUEVOL
Tpome(lkod cLGTHATOG) cuiNTHONKAV gVPEwG Ta TeEdevTaia Ypdvia, Kaitol 1 cuinnon
NTOV GLYVA GLYKEYVUEVT KO AVTLPOTIKTY).

H «pion g Z1E poiélel vo amoteAel moparilayn evoc épyov mov giye Eavamatytel
oTg opyés G oekoetiog Tov 1990, pe v amocHvBeon Tov Mmnyaviopon
Svuvorlhaypotik@v Icotyudv oto 10te Evpomaikd Nopopoatikd Tdotmuo.! Ztnv
TPAYUATIKOTNTO, OUOC, TOGO Ol TPOTUYWVIGTEG 0G0 KOl TO OKNVIKO (Beoikd mAaicto)
dwpépovy oV mapovca cvykvpic. Oco ki av dev yvopiloope molo Ba sivor m
televtaio TPAEN TOV €PYOV, O YOPOUKINPOG Kol 1) Hakpd 1otopia. Tov oyediov g ZTE,
KoOOG Kot T0 OTL amoTeEAEl PNYAVICUO TTOV OPYAVAVEL TO. GTPATNYIKA GUUPEPOVTO TOV
KOMITOAMOTIKOV AT, KAVOLV TOPAKIVOLVEVIEVT] TNV OOl TPOPAEYT] KATAPPEVGNC TOV.

H Evponaikny Owovopki-Nopicpatikny ‘Evoon (ONE) amotelel pio 1dt0popen
VOLUGUOTIKY €VMoT), Oed0UEVOD OTL OmOLGLALEL IO KEVIPIKY oOpyf] HE TO TULTIKA
YOPOKTNPLOTIKA €VOC €VIOIOV KOMITAMOTIKOD Kpdtovg kot emumAiéov 1 Evpomaikn
Kevtpun Tpdarelo (EKT) dev Aettovpyel oG d0vEIOTNG TEAELTOIOC KATAPLYNS Y10 TIG
xopec-uéAn g ZTtE (dev daveiler dueca ta kpdtn g ZtE). Eivar a&loonpeimreg,
emiong, ovo GAleg Wopopeies: Ilpmtov, 10 6Tt M ONE dnuovpyel éva mhaicilo
ocuvimapEng mov avéhvel tov kivouvo ypeootaciov (default), pe okomd va emiPaiiet
TPOYPAUUOTO ONUOGIOVOUIKNAG ATOTNTOC. AEVTEPOV, EMOIMKEL VO, ETLTVYEL TNV EEAAEYN
TOV AgYOUEVOL «NOKOV KIvOLVOL», ®G TNGg HOVnG 0000 Yo va emPAndel oe
SLPOPETIKOVE KOWVMOVIKOVUG GYNUOTIGHOVE TO VEOPIAEAEDOEPO HOVTELD dlaKvBEpvnong,
oV TTpomPel emOeTIKA T CLUEEPOVTO TOV KePaAaiov, pe Pdaon Tov kavdvo OTL Ot
Kkpatikég kol Evpomaikéc moMTikég 0ev TPEMEL Vo TAPAKOADOLY TN AETOVPYIN T®V
ayopaV, OVTE KOV G€ TEPLOOOVS KPIOoNG, OALA TPEMEL VO EIVOL TAVTO GUUTANPOUOTIKEG
pog 11§ aryopés (Sotiropoulos et al 2013).

To mapdv apBpo cuvoyiletl kpitikd Tic Bepntikég piles TV KuploPY®V TOAMTIKOV
v ™ Olayeipon ¢ Kpiong ko e€etdlel T TPoHTOOEGEC Yoo UL EVOAAOKTIKT
OTPATNYIKN EVAVTIO GTN ATOTNTA.

2. Avo apnynosig mepi kpione. To mhaicro cviftnong

1 BA. Sotiropoulos (2012), Sotiropoulos et al. (2013, k. 6, 10).



O1 800 d10POopeTIKEG BePNTIKEG TPOCEYYIGELS Yo TNV Kpion umopel va topovciacHovv
oLVVOTTIKA pe PBdon v akoiovdn tavtdtnta ToV 1oolvyiov TANpoudV. o Adyoug
amionoinong Ba Beswpnoovpe 6t1 10 16oLHYI0 TpEYOLS®V GLVOAAAY®DY CA Eglval
tavtoonpuo pe TG kabopég eCaymyég (to eumopikod 1oolvyo, NX). ZOHeova e TOVG
debvarg ypnopomolovpevovg cupolcpovs, Y eivar o Kabapd Eyyadpio Ipoidv, C
oLVOAIKN (aToptkn]) Katavdilmon), I ot KaBapéc 101mTiké enevovoels kot G ot ONudcieg
JOTAVEC.

Y—(C+I+G)=NX=CA=S, +S, +PB (1)

Ag eEetdoovpe topa T 0e€1d mAgvpd ™G mopamdve tavtdtrag: Sy glvar N Kabapn
OTOTAUIEVOT] TOV VOIKOKLPI®V, Sr ivor 1 kKabapr| amoTapievon TV ETYEIPTCEOV Kot
PB 1 xoBapn oamotapicvon tov onpocstov topéa. Ot Kobapég amoTopeLGES Elval ®¢
andAvto péyebog ioeg pe v Kabapn expon kepaiaiov oto eEmtepikod K (mov onuaivel
ayopd aArodammv meplovctakadv TitAwv [Sy + Sk + PB] + K = 0). Eivar tpogavéc mag
otov 01 KoBopES AmOTOUIEVGELS Eval apVNTIKES, EXOVLE €10POT] KaBapoL Kepaiaiov omd
10 e£MTEPKO.

2.1. H emionun exdoyn yio. t petaxpiolaxy exoyn

H enionun veopiredehBepm ekdoyn vroompilel mmg dtav pia otkovopio avtipetomilet
eEMEILHOTO OTIC TPEYOVOEG GLVOAAAYEG (EUTMOPIKA EAAEippOTA) 1 UEIDCES OTO
TAeovaopaTd NG, To aitie mwpéner va avalntnBodv oty achvetn kol omaToAn
CLVUTEPIPOPE TOGO TOL ONUOGIOV OGO Kol TOV WIWTIKOV Topén. Me avtr] v évvola, ot
avicopponies oto 160L0Y1I0 TPEYOVCAOV GUVOAAAYDV otV ZTE ocuvictohv «Kkok»
HaKpootkovoukn eEEMEN ko mpémel va dtopbwhovv. Eivon evorapépov mwg mpv and
v Kpion n emionun gpunveia yo 1o 010 akpPdg PAVOUEVO NTAV TOAD OLOLPOPETIKY.
Ov avicoppomiec oTig TpEYOVOEG GLVOALAYEC Bempovvtay emBountés, ¢ HECO TOL
e€ao@aMie TNV TPAYUATIKY CUYKAIGT) TV EMTEI®V AVATTUENG OVALESH GTIG YDPES TOV
«mopfvoy Kat eketveg g «mepipépetacy g ONE.? Eivon evdeiktikd Ot axoun kot Tov
Méptio 2008, o IIpdedpog g EKT J.-C. Trichet dwPePaiove ot «tor Bepéhia g
owovopiag ot ZtE moapopévouv toyvpd Ko ot owkovouieg g (dvng oev €xovv
OMUOVTIKES OKOVOLUKEG avicoppomiesy (avaeépetor o Mayer 2012: 100). Me diAa
Aoyw, mpwv to 2008 01 HOKPOOIKOVOUIKEG OVIGOPPOTIEG OEV NTOV OVTIANTTEG G
«OVIGOPPOTLES.

H emionun exdoym g HETAKPICIOKNG ETOYNG APYIoE VO LITOGTNPIlEL GTOdLOKEA OTL
ol owovopuieg e eAAeippoTo NTov ot Kupimwg VIELOLVES Yo TI OVIGOPPOTiES, SLOTL O
WIOTIKOG N 0 dNuoctog topéag (N apeotepor) emdidoviav e KabBapd eEmTEPIKO
davelopd (Kot apa apvntikd eninedo amotapicvong). Ipdkeiton yio Evov TpooymuatiKd
nbwotikd 1poémo okéyng, mov Oeswpel O6ti or owovoplec pe eddeippato  etvon
«OTMATOAESY, «oveLOBuvESy, «oveEéheykteoy, Eodebouv  «meplocdtepa  amd oo
TOPEYOVVY.

2TOV TLPNVO TOV TOPOTAVE ETLXELPTLOTOS VITAPYEL LI GUYKEKPIUEVT] OVAYVMOT
NG OTIOKNG 6UvdeEoN S otV TpoavapepBeica TaovtoTnTa ToL 160LVYioL TANPOU®Y (1):
Ac v amokarécovpe avaxiootiky outiotnra. Apvntikés Tég tov CA (| NX)
Bepovvtol W AMOTEAEGLLO KATAVOAMTIKOV domavav (Bedtioon Tov Protikod emmédov)
nov vrepPaivovy Tig mopaymykég dvvatdtnteg g owkovopiog (C+I+G > Y). Mg avtod
TO OKEMTIKO, TO EAAELLO TOV TPEYOVODOV GLVOALXYDV OPEIAETAL GTO OTL O LILEPPOMKAC

2 AVOADTIKA Y10, QDTH TV AGVVEYELR 6TOV emion o Adyo BA. Sotiropoulos et al. (2013: 184-6).



e€MTEPIKOG OAVEIGLOG EVOOPPUVEL TNV eomTEPIKT| {TNnoN o€ emineda mov EEMEPVOLV TNV
TOPAYOYIKY KavotnTa Y, 1), EVOAAUKTIKA, ATOKPOTTEL TIC OOUKEG KOOLGTEPNGEIS OTNV
AVTOYOVICTIKOTNTO KOl OTNV  TOPOyOYKOTTe. XZOueove pe v 0 wivio
oLALOYIOTIKY], M ovupetoyn oty ONE dtevkdAvve tov e£mTEPIKO daVEICUO KOl (PO
OULVEBOAE GTNV VTOTIUNGT TOV KIVOOVAOV TNG VIEPYPEDTTG.

Mo v ovtipetdmon ovtig TG KOTAGTOONS Kot TNV €5160pPOTNCN OTIS
TPEYOVGEC GUVOAAAYEG GULVICTMOVTOL OTOTANOMPIOTIKEG TOMTIKEG OTIS YOPES HE
eMeippata («acOupeTpecy moMtikég oto mAaicto g ONE). Avto €xel og amotélespa
™ ovumieon TV oDV Kot TV dNUOGI®V damovav (4po TOV KOWOVIKOV ToPoYdV)
Kol TNV 01wTIKonoinon onuociov ayadov. Ot avicoppomniec ota woldyio Bewpodvton
«KOKESH OTIG YOPEG He ehdeippoata Kot 1 enifeon ota cupeépovia TV epyalopévav
Bewpeiton  TALOV KATAAANAN owkovokn omdvinon. H veeon mov mpokoaieital omd ta
pétpo mov viobeTovvtarl amoterel 10 Pacikd pHECO OV B VTOKIVAGEL TIG OMOPUITITEG
veoplerlevBepeg petoppuipicelg Kot Oo emavapEpeL TIC «OTATAAEG YDPESH OTO CMGTO
OpOLO NG OWKOVOUIKNG «apetne». H Aoyikn g TOMTIKNG €MAOYNG Yo TNV VQEOT
EKPPALETOL GUVOTTIKA GTO ETOUEVO GYNUa (YW o1 TOpaAloy] TG Kuplopyng apnynons
amotelel kat n Aoyikn g e&dptnong n omoia eEakolovdel va Exel apKETOVG OMOSEKTEG
oV Aplotepd: OOVEICUOG KOl EUTOPIKG EAAEIHHOTO ©OC WEGO GLYKAALYNG TNG
TOPAYOYIKNG amodidpBpwong. Ztov mupnve kibe mOMTIKNG TPOTACNG EXICTPOPNG OE
eOvikd VOUoHO pE TOVG OEQOUEVOVE TOATIKOVG OpovG PpioKeTal avVOYKOOTIKA v
1600VVOLO PNTO 1 APPNTO TPOYPOLULO VTOTIUNONG TG EPYOGING)..

[ZXHMA 1]
2.2. Mia evalloxtixny epunveio. To aynquo. ts OOUIKNG OITIOTHTOG

Mo, eVOALOKTIKY] TOMTIKY) 7POTOGN TMPEMEL VO, GUVOEETOL HE MO EVOAAOKTIKN
Oeopntikny epunvela g kpionc. Avtd omotedel Kaipto moMTikd QfTnuo Kot Oyt
Bulavtvoroyia S1a@ovoHvTmv dlavonTov.

H enionun Beopnon mepi kpiong dev ivan e BEon va avtiinebet ) dvvapikn tov
oLYYPOVOL KATITAMGUOV. AVTILETOTILEL TN XPTUOTOOIKOVOLIKT TAELPE TG TAVTOTNTOG
oV 1600vYiov ™G TAONTIKNY AVTOVAKANGT TOL EUTOPKoD 160LVYIov 1| TV ALTOVOU®Y
EMEVOVTIKOV ATOPACEDY ONUOCIOV KOl WOIOTIKMOY OIKOVOUK®V Topoyoviev. Avtiy 1
GLALOYIOTIKY] OlYVOEL TNV TPOYUOTIKT AELTOVPYIO TOV YPNLOTOOIKOVOUKOD GLUGTHHOTOG
Kot ToV 1010{tePO POAO TTOL S1adpapaTilel 6TO GLYYPOVO KOTITAMGUO.

KéBe evalhaxtiky] epunveia opeider vor Aapupdver vmoyn g 000 KEVIPIKES
rapapéTpous.’ TIpdTov, TV avTovouio ToL YPNUATOOIKOVOUIKOD 1oolvyiov mov dev
elvatl amAd Topampoidv Twv Tacemv ToL 160 VY0V TPEYOVCOV GUVOIAAAYDV (EUTOPIKOD
oolvyiov). AgvtepOV, TO YEYOVOS OTL O AVIGOPPOTIES GTO YPNUATOOIKOVOULIKO 160{0Y10
ONUOLPYOHV Lol 1O1AHTEPT] SOVVOLIKT TOGO GTIC YOPES e EMAEIIATO OGO KOl OTIG YDPESG
Le TAEOVACUATO. ZTNV TEPIMTOOT LG VOUICUATIKNG (OVNG LE TO XOPOKTNPLOTIKA TNG
Z1E, m &&ooppdémnon tov 1coluyiov TANPOU®OV omokAEloTiIKE pe  Pdon
dapecsorapnon g ayopdc, ival ToA mOavO Vo OTOKTNOEL TO YOPUKTNPIOTIKA LL0G
TUTIKNG Kpiong Tov 16olvyiov TANPOUDV, TOL OPEILETOL GE OLPVIOD OVTICTPOPT TMV
powv ypnuotodotnong. H ypnuotoowovoutky mievpd tov NTHROTOG Oev TPEMEL VoL
VTOTIUATOL O Mol €mOoyN ME LYNAEG Otebvelc ypnuoTioTkéG poéc. Avtd odivel
avayKaoTIKG pio GAAN ddotaocrn ot ocvinmon. H katovoun tov yopov g ZTE ot
OIKOVOUEG e EMAETIATO KOl TAEOVACUOTO OTIS TPEYOVGES CUVOALAYEC ONUIOVPYEL Eval

3 I e avadvtikn g€€taon PA. Sotiropoulos et al. (2013). Mo mapépfoon pe Tapdpoe
TPOOTTIKY] GTO TANIGLO TV KLPLOPY®V OIKOVOUIK®YV cuvavtdtal o€ Turner (2013).



mhaicto Wopopeng cvpPioonc. To aitio kol Ol GUVETEEG OLTAG TNG KATAGTOONG
ovuvoéovtol UE TO Oeoikd TAOUGIO TTOL OIKOJSOUNONKE Yo VO KOTOGTHOEL OLTH TN
ovpPioon dvvarth.*

[No va avadeiéovpe ot v TAELPE, TPETEL VO AVOOLTUTTOCOVLE TNV TOVLTOTNTO
(1) og ecng:

kaBaopn elopon kepoldaiwv = KaOopES 160w YES EUTOPEVUCTWV (2)

H atiétto o avty v tavtdétra sivor dopukr): Kabopiletar amd ) dvvopikn g
KOMTOAMOTIKNG avATTUENG Kot TOV TPOTO 7OL OLTH 1 OVATTLEN OVTOVOKAATOL OTN
Asrtovpyion  TOV  YPNUOTOYOPOV OTO TNV TAELPA TOV  YPTHUOTOOIKOVOUIKMV
avamopootdoemy. Avtd onuaivel Ott dev vrdpyovv evbeiec AEITOVPYIKEG GYEGELS
avdpeoo otig 600 TAEVPEG TNG TAVTHTNTOG.

e o 1oTopikn oladtkacio 6mmg N dtopopewon ™e ZtE oy onoia evidccovtal
YDOPES UE OLOUPOPETIKES TPOOTTIKEG OIKOVOUIKNG OVATTUENG, TPOKVTTOVV OVOYKOGTIKA
AVIGOPPOTTIEC GTO YPNUOTOTIOTOTIKO 160{0Y10.° Avth eivon 1 Paciky cuvOAKn moL
KoOIoTO TN GULUUETOYN O Ui VOUICUATIKY] €veorn OeAkTikny Yo owovouieg e
dtopopetikd emineda avamtuéng. Katt tétoto onuaiverl BEPata dti, pe 6A0VG TOVG AAAOVS
Tapdyovteg otabepovs, ot Kabapég elcaymyés (1 T0 eumoptkd 160L0Y10) omoteAel TO
péyeboc mov katd mico mOavoTTO B0 TPOCOUPUOGTEL OTIG YPNUATOTICTOTIKES POEG
KeQaAaiov Katd ™ Stadikacio TG TPAYUATIKAG GUYKAMONG (TOV EMMEd®V avATTUENG
KOl TOV TOCO0TMV KEPAOVE) TMV OIKOVOLL®VY — Kot Oyt To avtifeto. Ot avicoppomiec 6To
EUTOPIKO 160LHY10 KOl OTNV TPAYLOTIKY) GUVOAAQYLOTIKY GOTIO amoTEAOVV QUECEG
OLVETELEG NG O1KOVOUIKTG oLpPimong ot ZTE. Tlpdketton yia avtipoaon mov amoppéet
amd v dw ™ doun ™G ZTE ko cuvdéetan dpeco pe TNV oyVpN KOTITOAMGTIKY
avamTuén (Tpv amd TNV Kpion) OTIC YDPEG LE EALETLLOTAL.

3. ZyeTkd pe TV TOAMTIKN onpacia g 0cmpnTikig cvlitnong

H ovi{imon y0po amd T1g attiakég oy€oelg oty TonTdTNTU TOL 160LVYI0V TANPOUDY
EXEL ONUOVTIKES TOMTIKEG TTPOEKTACELS.

3.1. Avoxlootin ortiotyto. kot amoliwon s EpYaciog

H 0éon 611 ov avicoppomieg 610 ypnpatootkovopkd 1soldyo mpocapudlovior e
EVEMKTO TPOTO (OVTAVAKAODV) GTIC OVTIGTOYEG OVIGOPPOTIES TOV EUTOPIKOV 160LVYiov
ouvendyetal, o€ OAeg TG €kd0YEG NG (0e100TpOPEG M OPIGTEPOCTPOPES), £€val
npdypappo amaliwons me epyaciac’. H paxpooikovouky e£l6oppomnon apopd Tig

4 To pio o avOALTIKY TopoVGiaoT ToV emyelpnuatog, BA. Sotiropoulos et al. (2013), Milios
kot Sotiropoulos (2010), Milios kot Sotiropoulos (2013).

5 Ztnv neplodo mpo NG Kpiong, oL CWPEUTIKEG LETABOAEG 0TO SNUOGCLO XPEOG ATAV OUVAOWG UEANTEEG.
H Suvautki Tou SNUOGLOU XPEOUG EEAPTATAL ATTO TLG TPOOTITIKEG avAnTuéng otnv ONE Kat amd ta
LOTOPLKA XAPAKTNPLOTLKA TWV ETILUEPOUG SNUOCLWY OLKOVOULKWY. XWPESG e UNAO XPEOC KOl T(POOTITLKEG
ONUAVTLKAG OVATITUENG UImopoUV eUKoAa va cuUBLBAcoUV PopoAoyIKEC amaAAAYEC yia TO KEGAAALO UE
TN KN XELPOTEPEUGH TOU XPEOUC. AUTO NTAV £val OO TA BACIKA amoteAéopaTa TG TPWTNG Ppaong tng ZtE
(BA. Sotiropoulos et al. 2013, ked. 10).

6 H d1Gkpion o€ «e0OTEPIKNY KOl «EEMTEPIKI VIOTILNON EXLONLLOIVEL HVO SLOPOPETIKES
SO popEG Yo TO 1010 TAVTO amOTEAESHA: TNV EMiBeo oty gpyacia. Me dAia Aoy, 1



owovouleg pe EMAEUHO OV TPEMEL VO EQOPUOCOVY TPOYPUUUATO KOGVUUETPNOY
TPOGOPUOYNG, HELDVOVTAG TN d1ebvn| a&la g epyaciog. e ovtd 10 onueio cvvoyileTon
N enionun moMTikn ¢ ZTE Yo TNV avIETOMION TG KPIONG: DPEGLAKES TOAITIKES TOV
DIOKIVOUY  VeopileAeOepeg  uetappvbuioeis eumeowvoviag éva Osouiko  mepifoliov
AEITOVPYIKOTNTOS OGOV OPOPC. TO. GOUPEPOVTO. TOV KEPOLALOV. Xe 0vTO TO TANIGLO, Ol
Koplopyeg moATikég ehit g Evponng epeaviovv v omotodnmote amdkAMon amd
MtoémrTa kot and TG veopihedevBepeg petappubuicels mg «ndikd kivovvoy, oniadn mg
OCVVETT KOl AOIKIGTIKY] TTOALTIKN.

O BgpeMoKkd aGVUUETPOC TOTOG TOATIKGV TOL aKoAOVONONKAV ®¢ TOpa (UE TO
Bapog g Tpocapuoyng pag otkovouiog oe fabid kpion va TEPTEL KLPI®G TNV TAELPE
™m¢ epyaciog) elvar oOUP®VOC pe TN veoplhedevBepn otpatnyiky ™g ONE (éupaon
otov «MOwo kivovvor). Emdéyel va ypnoponmomcel 10 ONUOGLo XpE0G MG EMLEipTLOL
Yoo T AMTOTNTA, TN YOUNAY GOPOoAOYia Yo TO KEPAAOLO, TIG WOIOTIKOTOWGELS, KOl TV
araéioon g epyaciog (EvvoikdTEPEC CUVONKES Y10 TNV KOMITAMGOTIKY EKUETAAAEVOT)).
Me ot TV évvola, ot &v Ady® TOMTIKES EXouV oyedlacbel yio va, v ETITOYOLY TOVG
LK PLYUEVOLS ONOGLOVOUIKOVG OTOYOVS Tove. Eyxouvv ¢ otpatnyikd opilovia
«Prooyun» avadlopydvmon NG OKOVOUIKNAG Kol KOwmvikng {mNg mpog OPeA0G TOL
KePoAoiov. Avtd elval 10 uRvopo ToLv ZYNUATOC 2 Tov OmEKoViCEl OpPIGUEVES
LLOKPOOTKOVOLIKESG LETAPOAES TV TPLOV TEAELTAIOV £TMV (01 TIéS Tov 2013 amotedov
EKTIUNOELG) OGOV APOPA GTO HOVAOLNio KOGTOG £pYaciaG, 6TO KPATIKO ¥PEOG Kol OTNV
avepyla otig yopeg ™G ZtE (ektog AovEeppovpyov). Avtd mov To KpAtn Kot ot
Evponaior a&iopatodyol eppavifouv o¢ «success story» givol oTnv TpoypatikoTnTo
L0 16TOP10 KATAGTPOPTG Y10 TV TAEOYN QIO TG KOWV®OVIOG.

[EXHMA 2]

H owovopkn vepeon (peiwon g tedkng {ftnong) ypnotponoteitol ®g HEGO Yo
va emPAnbodv gvvoikég cuvOnkeg a&lomoinomng tov kepaiaiov (LeimoN TOL HOVASIOIOL
KOGTOVG €PYOCIOG KO TNG TPUYUOTIKAG GUVOALOYHOTIKNG 1GOTIOG), XEPOTEPEVOVTOG
TIC KOWOVIKEG CLUVONKEG avamopay®yns g epyaciog Kot avcdvovioag mopdAinia to
onuoéoto Eldelppa kot to eminedo avepyiog. Tavtdypova, 10 vYNAS dNUOGLO EAAELLOL

«EEMTEPIKNY VIOTIUNON LE EMOTPOPT GE £BVIKO VOO, TAPE TIG ONUOVTIKES OVTIPACELS GE
GAAo emimedo TOL £XEL 1| EPOPLOYT TNG, EIVOL GTNV OVGIA TNG M0 GTPATNYIKY AVAKTNONG TNG
d1efvoig avtayovioTikotntag pe enifeon oty epyacio 6 H10POPETIKO TOATIKO TAAIGLO
NYEUOVIOG TV SUVAUEDY TNG «TOTPIOAC) Kot TOL «EBVOLCY. TTIg OYETIKEG GVINTNOELS GUYVA
avaeEpeTal To Topadsrypa g Apyevtiviig. H avaioyia gival mopamiovntikn] yio. ToAAovg
AOYovg ToVG 0moiovg dev Ba avamthEovE 6TO TAPOV ApBpo. Qotdoo yperdleTat va Yivel pia
Baown emonpavon. H avantuén oty Apyevtivi) Baciotnike og £V «TOTPLOTIKO» LOVTELO
EVIOYLONG TOV CUUPEPOVIMV TG OOTIKNG TAENG HESO OO GUVTPUTTIKT UEIWOT TV
TPAYUATIKOV [edv (AMOywm TAN0mp1lopoD) Kot KOUPEUATOS TOV WOIMTIKOD YPEOVE TOV
emyepnoemv. H petaxpioiokn avénpévn enévovon mponibe, ooy, amd ta vynAd képdn Tov
KEPOAOIOL KO TNV ATOUEIMON TV SUVEINK®YV TOL VIoYpe@oemv. Kat OAa avtd og éva ToA
OLoPOPETIKO dEBVEC otkovoLKO TEPIBAAAOV amd To onuePVO. Ao avti TNV Evvola dgv Ba T
vrepPorn va movpe Ot ) TEPIMTMON TNG APYEVTIVIIG TOPOLGLALEL OPIGHEVA GTOLYELD OLLOLOTN TOG
LE TO TAQIGIO TV UVNLOVIOK®DV TOAMTIKOV (TNPOVUEVOVY TAVTIO TV 0VOAOYIDV TOGO GTN
YPOVIKOTNTO OGO kot oty €vtaot)). To mpaypotikd otolynuae yio v eAAnviky Apiotepd dev
etvat, Aoudv, 1 ETAVAANYT TOV TOPUSEIYIATOG TG APYEVTIIVIG GALG 1] OVGLUCTIKT] GUYKPOLGT
HE TIG OVVALELS TOL KEPaAniov oTNV KaTeLBVVOT dNLovpyioag evog VEOU TUYKOGLOL TPOTHITOV
OLKOVOLIKNG 0pYavmong (1], TEAOG TAVT®V, GTOXOOUO ETAV® GE 0LTY TNV Katevbuvon).



Ypnowonoteitort oG HéGo  ywo.  Omuoolovoptky  mewopyloe Kot TEPOUTEP®
veolelevBepomoinon Tov KamtaAoTikod Kpdtovs. Ev péow g veeons, o yopa pe
EAMLEWUUO OTIC TPEYOVOEG GUVOALNYEG OV UMOPEl Vo PEUDGEL GE PEOMOTIKG EMITEON
eEumnpétnong To SMMUOGLO YPEOG TNG LE LOVOOIKA HEGH TNV ama&imon TG epyaciog Kot
™ Onpoclovolkn melapyio. AVTEC Ol TOMTIKEG Oev €MTPEMOVLV TN Onupovpyio
KoBopOV ATOTAMEDCEDY TOV KPATOVG, OVTE UEIOVOLV To KOGTN €EumnpéTnong Tov
ypéovs. H eficoppomnon tov 1coluyiov Tpeyovc®V cuvaAraydv pe Pdon TG
OCVUUETPEG TOMTIKEG € YMPEG pe eAAeippata O amortioel oAy xpovo. Avtd onpaivel
ot Ba vdpéel mopatetapévn tepiodog VEeoNG N TEVIYPNG OIKOVOLIKNG MHEYEBLVOTG,
mov B empépel peydAn emdeivoon otlg ocvvinkeg (ONG kol oV TOWOTNTO NG
onuokpatiag. Agv mpdkertar SNANdN Yoo TOMTIK TPOGOPUOYNG, OAAL Yoo o
CUVINPNTIKT TOMTIKT EMIOEON LE ALTAPYIKT KPOTIKT TopEUpoom.

Oa Mtav €cQAAUEVO Vo Bewpricovpe ovopBorOYIK 1| HLOTIKY TNV Kupilopym
TOMTIKN] amd mAevpds evpomaikov kvPfepvioewnv kot EKT. Av mpoyupotomolovcav
pukn eméuPaocn otV kpiom, TO XPEOG Kol 1 Veeon dgv Bo umopovcav va
YPNOLUOTOMO0VY TALOV G EpYaieia Yio TNV ama&imon TG EpyNciog Kot TNV EUTESMON)
TOV CLUVINPNTIKOV peTappuipiceny. Avtd Bo vmovoueve Tov Kavova Tov «noikod
KIVOOVOL» MG HOVTEAOL OlKVLBEPYNONG TPOC TO GLUPEPOV TOL KePaAoiov Kot Oa
ONUIOVPYOVCE TOV TPAYUOTIKO «KIVOUVO» VO OVOTPOTOVV TO, UETPO MTOTNTOC KoL Ol
veopilerevBepeg petappovbpioets. Avtd akpipaog Oa oy avopBoroyikd amd v Tagikn
OTTIKT TNG KOTITOMOTIKNG ££0VG10G.

Xowpic va vretcéABove o€ Aemtouépeleg, elval avapevouevo 0Tt 6To GUEGO HEAAOV
Ba epappootel 0 110G Kavovag: Ot ToATiKéG amévavTt otny kpion Ba Ppickoviot mdvta
éva Puo wioow amd TIg emtayéc TV ayopav. Ilapd Tic avtipdoels g, ovtn 1
dwdkacio uropel va EQGPAAIGEL TOV KUPLO GTOYO TOV EVPMTOIKOV KOTITOAMGHOV: Tn
onuovpyio Tov Asvkov «Kwvélov epyalopevoun otnv EE. Ta evdegydueva pelhovtikd
o£010 KoLl Ol YPNUOTOOIKOVOUIKOT petacynuaticpol (tpamelikn Evaoo, avadiopBpdoelg
xpéoVg pe O1dpopec peBdoove, £€KkO00N EVPMOUOAGY®Y 1 OKOUO KOl EVPOTOIKMV
évtokov ypoppatiov) dev Bo emTpéyouvv TNV OmAALVOT TOV OKANP®V PloTiKOV
ocuvnkaov tov epyalopévov, aArd Bo eSumnpetodv Tov TPoovapePOBEVTA GTPATNYIKO
010%0. To TPOyUATIKO EMIOIKO OVTIKEILEVO OTNV EVPOTAIKT Kpion dev eivar 1 avtiBeon
Boppd-Notov ovte 11 60YKPOLGT] GUUPEPOVTOV UETAED SOVEIGTOV KOl OQEIAETMV, AAAG
N OepeMakn avTiQoon TOL KOTITOAMGLHOV: 1] AVTIPOCT KEPAANIOV Kol EPYOCIOC.

3.2. H dopuxn o1tiotyto. kot 1 avaykn yLo. Ve moMTIKO TPOYPOLYLO. EVAVTIO OTH ATOTHTO,

H evponaikn atlévra, mov ypnowomolel v VEEGN Yoo TNV VTOKIVION TOV
petappuiuicemv, Bepelmverol oe po (OvoyKaoTiKG) eSQAALEVN BewpnTikn epunveia
g Kkpiong. IIpoxertar yioo TOMTIKO TPOYPAUUO TOV TPOGOUPUOLEL TO OWKOVOUIKO KOt
KOW®VIKO mAaiclo g ZTE ota suueépovia Tov KePalaiov Kot avadlopyovavel priikd
T1G GLVONKEG AVATAPAYDOYNS TNG EPYAGLOKNG dVVOUNG.

To moMTIKO TPOYPOLLO EVAVTIO GTN ATOTNTO OTOLTEL 1ol EVOAAOKTIKY OempnTiKn|
epunveia mov va amoctoctomoteitan plikd amd v «opBOd0EN» avadelkvhoviag To
YPNUATOTIOTMOTIKO YOPOKTNPA TOV GUYYPOVOL KomitaAiopov. Ot avipdoelg g ZtE
etvar to amotédecpa pog Wiaitepng popeng cvpPiwons oto veopiiedevBepo mAaicto,
oL TPoWOEl TO KATITOMOTIKA CUUPEPOVTH KONGTOVTAG TIC OIKOVOLIES TTO EVOAMTES
amEVAVTL GTO. O1QOoPa YPNUOTOOIKOVOUIKA cLpPdvto. Xtov avtimodo Tov 16y)0ovVTog
povtélov dwakvfEpynong opeidel va owodopnBel por moAMTIK TPOTOGT TOL VO
EMOUDKEL EMEKTATIKY] KO GUUUETPIKY] UOKPOOIKOVOUIKT) TPOGOproyn B€toviog g
TPOTEPOULOTNTO, TNV VIEPACTIOT TOV CLUPEPOVIOV TV ePYalopévev. Agv TpdkelTol



OmAG Y10, EVOAAOKTIKY] TEXVOKPOTIKY TPOTACY, GAAQ Y10 10 GUVOAKA OLOPOPETIKY
OVTIAN YT CGYETIKA LLE TNV OIKOVOUIKT) TOALTIKY] KOl TIG OTOVTHOELS OTNV Kpio).

210 onueio avtd a&iCetl va Buoundel Kaveic To emyeipnua mov datvnwaoe o Polanyi
(2001) 10 1944. Xe po ovykvpioe mwov €lye TOAEG OUOLOTNTEC WE TN OMNUEPWVY, O
oLYYPAPENG VTOGTNPIEE OTL 0 PLAeAeVBEPIGHOG YpetdleTal 6e emoyEg Kpiomg éva €100G
KGLVTNPNTIKOV TOPEUPATIGLOV» TOL VO EMTPENEL TNV avamoapaywyn tov. H ektipunon
tov Polanyi efaxoAiovBel va sivor opbn. Xtig pépeg HOC, TO KOMITOAIGTIKG KpAth,
ocvumeptloupfavorévoy Kol TV EVPOTOIK®OV, OV HOldlovV  oITOSLVOUMOUEVO.
EnepPaivouv pe kaBopiotikd Tpdmo Y10 VO OTOKOTAGTHCOVY T SUVOLIKT TOV 0yOpdV
KOLL Y100 VO YPTLLOTOS0THGOVV T1] SLadIKOGio SIOUOPPOONG UNYAVICU®V Kol OEGU®OY TOL
00 ETOIOKOVY TNV TEPAUTEP® UEIMOT] TOV KOWOVIKOV EIGOINUATOV KOt TOV dNUOGIOV
TOPOY®OV (LEWWVOVTAG TO KOGTH OVOTOPAY®YNS TNG €PYOCLOKNG dvvaunc). Eviovtolg,
aVTOC 0 AVTOPYIKOG TPOTOG TOPEUPAOTG OELXVEL EVOEYOUEVMG KOl TNV KATEVBVVOT TV
EVOALOKTIKOV AVGE®V 0T0 TPOPANUa TS Vpeong kal TG vepypémons. H cuvinpnrtikn
KPOTIKY TopERPacn dev TadEL Vo AmOTEAEL 0L LOPPT] «KPATIKOV TOPEUPOTIGLOVY TOV
dNuovpyel unyovicpovg kot 0ecpovng, ot omoiotl propet va ypnoorombovv kat yo v
EPAPLOYY| EVOALOKTIKAOV TOAMTIKMV.

4. H EKT og éynpa yuo pio, 1poodsuTiky] EVOALOKTIKN TOMTIKR’

Onwg mpoavapépape, ot TOMTIKEG MTOTNTAG Oyt UOVOV adLVOTOVV OAAGL OVTE KOV
EMOIOKOVY VO EMAVGOVY TO TPOPANU Tov VITEPPOAIKOD eEmTEPIKOD Ypéovg otn Z1E.
Ot oTpatnyIKéG MTOTNTOG YPNOLUOTOOVY TO KPUTIKO ¥PEOC MG HEGO Yo TNV EVIoYLON
TOV veopiierevepmv ToMtikdv oty Evpdm.

Ao TEYVIKN ATOWT), VITAPYOLV TPELS EVOAAUKTIKEG AVGELS Yo TO TPOPANUO TOV
xpEOVG: (1) ZNUAVTIKA LaKPOXPOVIO TPMTOYEVH] TAEOVACUATA, TO OTTOi0, OUMG JEV Elvon
eMTEVEIO EVOS® VILAPYEL LEIWOT EIGOINUATMV, OIKOVOULKT] VPEST] KOl GUPPIKVMOOT| TNG
MMmong Aoye tev mpoypouudtov Atottoag (6vtag veeostokd), (i) OVOUOOGTIKA
TOGOO0TA AVATTLENG TTOV va. €ival LYNAOTEPA 0d Ta EMTOKIN EEVTNPETNONG TOL YPEOLG,
KATL TOL emiong 0ev umopel va emttevydel oTIc TaPoHoES (LETAKPIGIUKES) OTKOVOULKES
Kot Beopiég ovvOnkeg g ONE, (iii) «avopBodo&ecy moMTikég kat avadiipOpmaon Tov
xpéovg (ota {ntnuata avtd Ba avapepBovue 61e€0dikd e AAAO GApBpo Tov TEHYOLC).

Ot poontikég avantuéng elvarl meplopiopéves Kot apépfateg, 10img ot onuepiv
moMtikn ovykvpia ¢ ZtE. Ot petappubuiceic mov Paciloviar oty Heeon pmopel va
KOVOTTOLOUV TOL GUUPEPOVTO TOV KEPAAAIOV, OAAL AOLVATOVV VoL 00N YNOOLV GE TTopEia
avAmTUENG, TOLANYIOTOV HECOTPODECUN. ZVVETMG M0 OMOTEAECUATIKY] AVGY] Yl0L TO
TPOPANUA TOV KPATIKOD ¥pE0VS amattel TNV mpoavaeepbeica avadidpbpmon| tov péca
oo OVTIGLUPOTIKES TTOAMTIKEG,.

H mepimtoon tg EAALGSog diver éva efapetikd mopddstypo yioo 10 01t €va
oLVUPOTIKO «KOVPEUO» TOL YPEOVE UTOpel Vo omoTeAel aKoTdAANAO HETPO Yo TN
Buwoipudmra Tov ¥péovs, WImg OToV TPUYUATOTOEITOL 68 GVVONKES VPEONC KAl OEV
TPOCTATEVEL TO. OCQPAMOTIKO Topeio kol Tig Tpomedikéc kataféoelg 1W0wTmv. Extog
aVTOV, T0 YeYovAs 0t ot ZTE Ta tpameikd xopToQuAGKIo KATEXOVY HEYOAO HEPOG TOV
TITA®V TOL OMUOGIOV XPEOVS, Ol TOPASOGIUKOD TOUTOL OlLYPUPES UEPOVG TOV YPEOVG
e€aobevolv TOV YPNUOTOOIKOVOUIKO TOUEN TMV VIEPYPEOUEVOV ywpdv. Kat dev
amokAgieTon, N Olaypaer] SNUOCIOL ¥PEOVG OE TEPIGGOTEPEG AMO Lio OIKOVOWIES Vo
TPOKOAECEL VEX ypnuoTookovoptky] Kpion. Ot kuPepvioelg mpémel va. avalnTnoovy

7 H mopdypagog o, aAld Kot To 4pBpo cuvolkoTePa, AmoTELEL KATA KATOLOV TPOTO
TPOooipo yo T deEodikdTepn culfTnomn yia o ¥pEoc 6To ApPBpo Hog «ANUOGLO ¥PEOG GTOV
kamtoAopo. To TAaiclo pog TpoodenTikng TPOTAGNG», GTO TOPOV TELYOG TV Oéoewv.



TOPOVG Yo TNV avaKEPUAaLonoinon Tov Tparelmv. Avtod o eovdeTtépmve TIG OMOLES
Oetikéc ovvémeleg TV Sypap®v  YPEOVE, OVOlyoviag TO OpOUO Yo OKPOIEG
veoplhehevBepeg moMtikés. H oOmown efmtepikr] «Ponbewoy kot «emtipnon» OHa
OUVOEOTAV AVAYKOOTIKA e £VOL VEO TTPOYPOLLLILL AITOTNTOC.

Edv e€opécovpe TV apKeTd 1010H0PPN TEPITTOON TOV HKPOV VIEPYPEDUEVOV
owovoav g ZtE, n dwypaen tov ypéovg oe 6An v ZtE dev eivan peaMoTikn
TPOTOCT), 0EG0UEVOD OTL TO EVPOTUIKO dNUOGLO YPEOG AVEPYETAL CLVOMKA o€ 9,2 Tpig
EVPM, KATL TOL onuaivel 6Tt o peioon katd 50% Oa Eptave ota 4,6 tpig evpd. Extdg
aVTOV, 1 JAYPOPN TPOGKPOVEL GTNV EVIOVI] OVTIGTACT| TOV EPYATIKOV GTPOUATOV GTIG
dovel000Tpleg yopes. Kar BEPata avti n Abon Ba onpovpyodoe mepmhokég AOy® TG
avaykng eEmTepIkNg emonteiag oTig YMPeS Le xpeén. Avto sivar éva kpiotpo Tnua yu
TIC OLVALELS TOV ETOUDKOLYV L0 TPOOJEVTIKN Ko prloomactikn €000 amd v kpion,
Yo TIG omoieg M avadidpOpwon xpEoVg deV TPEMEL GE KOULA TEPIMTOOT VO GUVOEETAL 1)
VoL TPOVTOOETEL «TTPOATOLTOVUEVAY TTOV 001 YOVV GTIV LIOOETN O TOAMTIKOV ATOTNTOG,

‘Eva mpoodevutikd moltikd mpdypappa yo. v Evpdnn opeihel vo emdioketl v
avadlapOpwoN TOL KPATIKOV ¥PEOVG GTO TAAICIO Mo EVPELNG TOAMTIKNG AAAOYNG TTOV B
onuovpyel meplBdPlo Yoo EVOALOKTIKEG TOMTIKEG, Ol Oomoieg vo avtitifevral ot
MTOTNTA. ALTH M OTPATNYIKY TPEMEL VO, EXIKEVIPAOVETOL 6T0 pOio ¢ Evpomaikng
Kevipukng Tpamelog (EKT). Ymbpyovv 600 Pacuoi Adyor yio avt v emidoyn.
[Ipwrtov, 1 EKT amoteiel 1o uoévo Becpd mov €xel m dvvotdtto vo KAVEL 10(VPEG
emepPacelg otig ayopés Kpatwkov ypéovs. Agvtepov, m EKT dev avrtipetomilet
OVGLOOTIKA TO EVOEYOUEVO OOLVOUING TANPOU®V Kol 0gv glval duvatdv va Knpv&et
ypeootdoto. Eivor mAnpwg aglomiotn, KATL IOV GUVOEETOL HE TNV KOVOTNTA TG Yo
OLTO-OVOKEPOAQLOTTOINOT (.Y, €KOIOOVTOC EMTAYEG OTOV €0VTO TNG). Xe KOO
nepintwon Opwg eival avaykoio por piiiky HETABOAN GTOV TOMTIKO TPOCAVATOMGUO
™G EKT kot avtd umopel va emrevybel povov eqv onpovpyndei véog cuoyetiopnog
TOMTIK®OV SuVAlE®V otV Evpdn.

Metd amd Vv Kpior, Ol VOLUGHATIKEG TTOATIKEG TOV TEPIGCOTEPMV AVUTTVYUEVOV
KOTITOAMOTIKOV OIKOVOLLAOV Bempovvtal evpiéms oG «avopBddoses». Avtd kabiotd v
EKT avop080600&n pe ottt évvora:

[Ipotov, n EKT oyedidomke €§ apyng og oavopBddoén kevipikr tpdmela,
dedopévov 0Tt dev vrootnpileTon amd o evioio dnpoctovoutky apyn. H Bepeliokm
avtiinym tov opydvev g ZtE givar 01t 0 €Aeyyog tov mAnObwpiopod amoterel TO
OTOTEAECUATIKOTEPO HEGO Yo Vo, EMITEVYDEl TANPNG ATOGYOANGT, ONLLOGIOVOLLKT] Ko
vopopatikn otodepdmra. Ot amo@doelg yio ta Ppayvnpdbeopa emtokio Oempovvtan
¢ 10 Pacikd epyareio vopuspatikng moMtikng. Kabe mpoondadeia va 60000V svpitepeg
apHOOIOTNTEG OTNV KeVTPIKY Tpamelo Oempeitar «moAtikomoinomn» mov B vrovouehoet
TNV OTOTEAEGUATIKOTNTA TNG,.

Agbtepov, n Evpomnaixky Kevipwkn Tpamelo, Ono¢ Kot ot AOUEG KEVIPIKES
Tpameleg akoAovOnoav petd v Kpion «ovopBOdoEec» VOUICUOTIKES TOMTIKEG,
ePappolovtag to €VPOTEPO PACLO TOALTIKMOV TOL TOVG EMETPENE O TPOUTOAOYIGUOG
Tovc. 201000, (o ovopBHOSOEN VOUIGHATIKY] TOMTIKN UTopel va. givar OpaoTiKy HOvVoV
eqv viomoteiton and ocvufatikés Kevipwkég tpomeles. Avtd dniover 6t n EKT,
TPOKEUEVOL Vo Unv Tapafracel o veoPilehenBepo BEcpato tov «nbikov Kivdvvovy,
&xel avtomaydevtel oe mopepPdoslg peydaov peyéBovg aAAd TOAD TEPLOPICUEVOV
arotedecudrov. Kaieiton vo mailel évav avopBodoEo poAo evd otepeital TV Taylov
OecIK®V £pYOAEI®V La TOPAOOGLOKNG KEVIPIKNG TPamelos.

H EKT d1e0vpuve 1oV TpodTOAOYIGUO TNC, CUUUETEXOVTAG GE OVOYPTILATOOOTNOELG
peydAng kAipoxag. Avtd onuaivel 0Tt 060NKeE GTO YPNUATICTIKO TOUEN PEVGTOTNTA TOV
OVTIOTOl(EL OTNV TOGOTIKY YoAdpwon (quantitative easing) mov mpayuatonoince n Fed



kot 1 Bank of England. H povn dwpopd eivar 611, oe avtiBeon pe 11g tphmeleg avtéc, n
EKT éyet mold otevd Opor yuoo ayopd Kpotik®v opoAdyov. ' avtd to Adyo, ot
avopBOoo&ec vopopatikég moltikég otn ZTE maipvouy m popen| Bpayvrpodfecumv Kot
pueconpdbecpuwv repos (Long-term refinancing operations, Outright Monetary
Transactions).

Avtd to0  péGO  TOPOYNS  PELOTOTNTAG OTO  YPNUATOTIGTOTIKO  TOUEN
amoppoendnkov oapywkd omd Tpome(lkd GCULCTAUOTO OTI AEYOUEVI] ELPOTAIKY
«mep1pépeton. Qotdco, N pevotdTTo avolnTd acPaAElS TPOOPICHOVS Kot TOUVAOC
LETAPEPETOL OTIG KKEVTPIKEG) OIKOVOUIES, OTMG OEIYVOUV Ol UEIMGELS TV KatafEcemv
KOl Ol OULGGMPEVUEVEG OVICOPPOTIEC O©TO  OEVPOTOIKO GUOTNUA  TANPOUDV
(TARGET?2). Meyddo Tuqpato avtig TG PEVCTOTNTOS EMAVAKAUTTOVY MG KATOOECELG
pag nuépag (overnight) otnv EKT. Zvvdntovion tpomedikd ddveld GTIC OIKOVOUIES TOV
yvopilovv VEEoT, eV 01 TPATECEG TOV YMPDV VTOV KTIBEVTOL OO KOl TEPIGGOTEPO
070 KpaTkd Yp€og mov dev umopel va eayopaotei and v EKT. Eivon mpogavég 6Tt 10
TPOYPOUUO Yot TEPLOPIGUEVN oyopd opordywv omd tv EKT kot yuo mopoyn
PELOTOTNTOG OTOV TPOTEQKO TOUEN JEV €lval EMOPKN HETPA Y10 VO OVTILETOTIGOVV TO
TPOPANUA TNG VOEONG KOt TNG YAUNANG avanTuéng. To dtopopeTikd ToTOTIKG eninedo
ov  dlapopeadvovionl ot ZTE vrovopegvouy To amoTEAEGUATO TOV VOUIGUOTIKOV
emepPacewv g EKT (o1 omoieg etvan BéPaa ko apketd pedwréc: n EKT evoiapépetan
mEPIGGOTEPO Yo, TOV «MOIKd Kivouvoy mov amotedel to OguéAo Tov EVPOTAiIKOD
LOVTEAOV OlaKVPEPYNONG).

H vopiopatikny moltikr] g EKT dev eivol apketd emektotikny o0Te €MOPKAOC
avopBOooln (otevd meplBdplo ayopds KPATIKOV OHOAOY®V) Kot @apuoleTor o €va
ETEPOYEVEG TMANICIO TOV VTOVOUEVEL TN OPACTIKOTNTA TNG KOl OEV €YEL GNLOVTIKG
amoteAéopato ot {Tnom, oty avantuén Kol oTnV omacyOANcT. ALt N KATACTOON
TPOGPEPETAL LOVO Y10 TN GLVEYLIOT] TOV TOATIK®V AITOTNTOC TOV AVASIOPYUVAOVOLV TIG
EVPOTAIKEG KOWmViEG te PAom TO veoPIAeAeDBEPO TPOYPOLLO KOL TO CUUPEPOVTO, TOV
KepoAaiov. Mio piikn HETOTOMION TOV TOAMTIKOV GULGYETICUOV £ivol OvvoTy Vo
petaAldaéel tov otkovopkd poro g EKT, o omoiog Ba eEakolovdnoetl va mapapévet
deondlwv vroompiloviag woTOG0 TOMTIKEG o€ pio dopopeTikn kotevbuvon. Kpioiun
ouvOnkmn, Omwg akpPog Bo vrootnpifovpe aAlov, amotelel TO UTAOKAPIGHO TNG
OpPUCTIKOTNTOS TMOV YPNUATOYOP®V KOl 1) UETOPOA] o©TN OYEON EMTOKIOV Ko
ueyébuvong.
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Zypna 2

Metaforéc 610 (OvopaoTIKO) povadlaio KOGTOG epyasiog, 6To dNUOCLO YPE0S (MG TOGOGTO TOV

AEII) kou otV avepyia o€ oxéon pe v tehkn non, 2010-2013, yopeg ZTtE
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