TEXNOAOTI'IKO EKITAIAEYTIKO IAPYMA ITATPAX

2XOAH AIOIKHXHX KAI OIKONOMIAX

TMHMA AIOIKHXHX EIIIXEIPHXEQN

INTYXIAKH EPT'AXIA | TEQPTAKOIIOYAOY NIKHX

ENNIIBAEIIQN KAOGHI'HTHYX | ZAXOYPHX ITAPIX



Hepidnyn

Tnv onuepvi] emoyn ot YPNUATOTIGTOTIKEG OYyOPES 6T TAAIGLO TOL d1EBVOVG Ko TOL
EYYDPIOV  AVTIOY®OVICUOD 7OV VLRAPYEL Kot 7oL OAO EVIEIVETOL KOAOVVIOL VO
avamTOEOLY  VEEG YPMNUOTOOKOVOUIKEG  UeBOOOVS OVTIHETOMIONG Ol omoieg Oa
OVTOTTOKPIVOVTOL GTIG OMOLTNGELS TOV TEAATAOV Kot 0o 1KOVOTOooUY TIG OVEAyKEG

TOVG.

H évtovn owebvomoinon mov mapatnpeitar ta teievtaio ypoévia kot ot OA0 Ko
TEPIOCOTEPEG  OLEOVOUEVEG  OMOITACES TOV — KOTOVOAOTOV — 0dNynoav  Tig

YPNUOTOTICTOTIKEG AYOPES GTNV OVATTTUEN VEWOV dpAceEmV.

Ot ayopéc kahovvtal oe O1EBVEC eminedo va aVTIIUETOTICOVV TOAAEG TPOKANGELS -
o10)ovs. To mepidriiov 610 0moio dpoLV Eival TOAD AVTAYOVIGTIKO Kot ODGKOAO, LE
Tayelc puOUOVS TEXVOAOYIKNG aVATTVENG TO Omolo cuveX(dS ekteiveTol AdY® TNg
onuovpyiag ™ Owovoptkng kou Nopwopatikig Evaocewg kou g dieBvomoinong

TOV YPNUATOTICTOTIKMV VI PECLAOV.

H oldayn tov d1eBvoig ypnpatomictotikod mepipdAloviog otn dekaetio tov 80
oLVVOOEVTNKE OO avENoM TG HETAPANTOTNTOG TOV GUVUALAYLATIKOV IGOTIUIMV KOt
™V aoTAfE0l TOV EMTOKIOV TOL 001YNOE TOLG EMEVOLTEG KOl TOVS OaVEILOUEVOLS
omv {\on amd 10 YPNUATOTICTMOTIKO GUGTNUO TEPIGCOTEPOV EVEMKTOV LECHOV Y10
TOM00ETNON TOV OMOTAUIEVCEDY TOVG Kol TNV KAALYM TOV KWVOLVOV Ond TIg

YPMNUATOOIKOVOUIKES OLKVUAVGELS TOL VT PYOV.

YVVETMG 1 EI0AYMYT| TOV KOLVOTOULUDY GTOV PN LOTOOIKOVOUIKO TOUEN 00T|YNGE GTNV
avTidpoon TOV  YPNUHOTOYOPAOV KOl KEPOAOMOYOPAOV KOl GTINV  Evioyuon TV
YPNUATOOIKOVOUIKAOV KIvOUVeV. Ta ypnuatootkovoptkd avtd mpoidvta amoTEAEGHV
EVOALOKTIKOUG TPOTOUG GUUUETOYNG OTIG ayopés TV  ayabdv, ypeoypaowv,
CLUVOAAGYHOTOG Kol €MTOKIOV divoviag TNV OuVOTOTNTA GTOVG YPNOTES TOLG VO
KOADTTOVTOL OO TOLG KIVOUVOUS TTOV OTOPPEOVY A0 TIC OMPOPAETTES OLUKVUAVGELS

TOV TIUOV 6TV Ayopd.



YUVERMG M aAVATTLEN KO 1 EMEKTOCT VEOV YPNUOTOOIKOVOUIKOV TPOIOVI®V NTOV
amotélecpo Oyt HOVO MG Olopkovg emdiwéng g kdbe tphmelag vo emtdyet
KOADTEPO, OWKOVOUIKE  OOTEAECUOTO OAAG KOl TNG OVAYKNG Yo KOVOTOpio

TPOKEWEVOL va avTamokplfel otov tpoamelikod avtayoviouo.

[Mapdyovteg OT®mG N TtEYVOLOYiD., O AVTOY®OVIGUOG, Ol KATOVOAMTEG Kol TO Oeopikd
TAOIC0 0OKOVV KOTOAVTIKY €mdpacn 6TO0 Mopadocslokd tpoanelikd cvoTnua, HE
olyovpo OmOTEAEGHO. TNV GLVEYION TNG TPOCTAOENS TV TPATE(®V Yo TPy

VEOV LINPECIAOV Kol KOVOTOL®V TPOTOVTI®V.



2Tovg ayamnuévovg uov Pilovs, Anuntpy Kair Ltépavo, Tov Epvyay
YPHYOPA. KAl AOIKQ.. ...

Evyopieto Ty oikoyévela uov yia thv vroetpién kai ty fonbeio mov
Hov mpocpepav, To Kabnynti uov Zayovpn Illapn yia tig ypnoyes
TANPoYopics Kal Ty moAVTIUY KAO0ONYGNH TOV.
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Kepalawo 1- To ypyuoromoerwtiké cictyuo

H (oM tov katavoiotov kadnuepva ennpealetor OA0 Kol TEPIGGOTEPO OmMd TNV
Oeoukn doun Kot TNV AELTOVPYiCL TOL YPNUATOTICTMOTIKOD GLGTHUATOS. XXEOOV OAOL
ot dvBpwmol Aapupdvovy HEPOG GTO YPNUATOTICTMOTIKO cOoTNUA gite pe TO dvoryuo
€VOC AoYoplocpoL, gite e pio KoTabeon, ite pe v ANy KOTO0L GTEYOCSTIKOD 1)
KOTAVOA®TIKOV daveilov, gite pe v Ayopd eviokov ypoppatiov, gite pe mv Ayopd

EEvov cuvalddypatog ite pe TOAAOVS AALOVG TPOTTOVC.

O poLog OV KATEXEL TO YPNUOTOTGTOTIKO cVGTNUA glvar TOAD onuavtikdg kabott
BonBd onuovtikd otV OKOVOUIKY avATTTUEN TNG XDOPOS LE TO VO TPOYUOTOTOEL
OPIOUEVES AELTOVPYIES OTTMC VOl

a Kwvel tic amotopievtikég poéc.

q Koatavépetl S1a0éoiun arotapicvon dniadn va emiéyet ta dropa exgiva to omoio o
AGPovv Kot Bo xpNGLOTOGOVY T YPNULATIKE KEGAANLAL.

q Bonfé oty peiwon tov moeTt®TIKoy KIvdOVoL LE TO VO KATOVEUEL TV OTOTAIIELON
avapeca e peydro aplpno oyxedimv emévovong.

q Ot ypnuatomotoTKol opyavicpol &govv TV  wavoétTa vo.  Onpovpyodv
pELGTOTNTOA.

a AtevkoAvveL To EUTOHP10.

To xpNUOTOTGTOTIKO GVGTNUA KIveital HECH TOV XPNUOTOTIGTOTIKOV 0yOP®OV TOV
etvar avtég mov Ponbovv oV PETAPOPH KEPAUAAI®V OO TOVG OMOTOUIEVTES GTOVG
eMeVOLTEG Ko dlakpivovtal Baon tov xpdvov ANEng v aroutnoewv otnv Ayopd
YPNUATOS KEPAAOIOL KOl CUVUAAAYLOTOG. £TO YPNUOTOTIGTOTIKO GUGTNLA VTAPYOLV

TPELG TOTOL GLUUETEYOVTOV. AvTol 01 TUTOL £iva ot €€NG:

1.Exeivov mov EMOUOKOLY TNV EKUETAALEVLCT] AVICOPPOTLAOV GTIG TIHES, Kol givorl ot
eMEVOLTEG, Ol omoiot dev avorlapufavouv kavéva kivouvo amhd eKpetaAredovTon Tig
JPOPES TOV TYLMV TOV 1010V TOL Tpamelko TPoIdVTOG GE dVO SLUPOPETIKES OYOPES.
2.Exeivov mov emdidkovy v ovTiotdOuion tov vrapyoviov Kivouveov, Kot yio
avtd Kou Ayopalovv M mOLAGVE €va YPNUOTOOIKOVOMIKO oyofd TPpoKeEEVOL Va

eAEYEOLV TOV KIVOLVO TTOVL TTPOKLATEL OO GAAEG TOTMOOETNGEIS N VIOYPEDGELS TOL



Exovv avarapet.

3.Exeivov mov mpoomabovv va amokticovy k€pdog ‘‘movtdpovtag’ otnv HEALOVTIKY
dpopemon Tov Tinav. Ot coppetéyovteg avtol glvar mov maipvovv B€celg oTig
ayopég eite Ayopdlovtog mpoidvia mov To 0e®povV LIOTIUNUEVO EITE TOVAMVTOG

Ao Tov Ta BEPOVV VTEP-TIUNUEVO KO TTPOGOOKOVV VAL £XOVV TTOAAE OQEAT.

To ypnuoatomotoTKd cvoTNUe dlakpivetal o€ opiopuéveg Katnyopies. Ot katnyopieg

. . freg Lo
aVTEC TOPOLGLALOVTOL GTHV GUVEXELN

aAyopa ypéovg kar Ayopa petoywv. H Ayopd avt Paciletor otov tpdmo pe tOV
omoio yivetol 1 GvTAnon kepoiaiov amd v TAevpd piag entyeipnong. O cvyvotepog
TPOTOG AvTANoMG £ivar Pe TV €KS00T EVOC XPEDSTIKOD a&lOYPUPOL 1 LE TNV £KOOGN
LETOYDV GE CTOVIOTEPEG.

qle mpwrtoyevi) Kai devtepoyevl) Ayopd. XV TEPINTMOON OLTI Ol EMYEPNOELS
Kata@ehyovv oty Ayopd 1y vo OVIANGOUV KeQAAowo HECH NG €KOOOMNG
a&16ypaemV, T0 0OToi0 TOAOVVTOL GTO EXEVOVTIKO KOWVO.

ale ypnyuatictypiaxy kor um ypyuortictypiaxy Ayopd. 2tnv Ayopd avty
KOTOTAGOOVTOL TO, O1AQOPa YPMHOTOOTKOVOULKE TPOidvTo Tl 0moio Tpocdtopilovton
amo to av gival tvmomompéva 1 oyt oe OTL €L VoL KAVEL e To  PéyeBog Tovg Kat Tig
nuepopnvieg AN&ng tovg.

q2e pevetiy kot wapaywyn Ayopa. Pevot Ayopd givar n Ayopd exetvn tng omoiog 1
dtekmepaimwon TavTIleETO YPOVIKA HE TNV MUEPOUNVIO CLUVAYEMS TOV OVTIGTOL®V
cuvaliaydv. H mopayoyiky Ayopd givol auti] mov anoteAeital amd cLUP®VIES Yo
LEALOVTIKEG GLVOALOYEC O1 OTtolEG lTe ivar deoUEVTIKES glte OL.

ale Ayopa ypnuotos, Kepolaiov alid kor covolidyuarog. Ot ayopég OVTEG
avaeEépovtol otov ¥pdvo ANENG TOV OTOUTICE®V TOV OMOTEAOVV OVTIKEILEVO
dwmpaypdtevong otg ayopés avtés. Ot ayopég avtég v onuepvi) emoyr| €ivon
eCamlmpéveg oe OA0 TOV KOGHO Kot €£EAMGGOVTOL TOVAGYIGTOV Y10 TO. GNUOVTIKOTEPO
vopiopata xopig dtakonr| 6Ao to 24mpo.

ale ayopés auecns Kol EUUEGHS XPHUATOOOTHONS OVOAOYO LE TNV LTTOPEN N OxL
YPNUATOTIOTOTIKNG Stapesorapnon. H dpeon ypnuotoddotnon vmdpyelt Otav Hio

povada mieovalovoa emevovel amevbeiog o o ehAelpupotiky povéda. ‘Eppeon

! Momaiodvvov, A., ®., (2000), «E1oaymys 0TIC YPTILOTOOKOVOLIKES ayopéc», ekd TTamaindvvov.



YPNUATOdOTNON  €Yovpe Otav ot Jdkacio  Ol0YETELONG TOPWOV  ATMO  TIC
TAEOVOOUOTIKEG TPOC  TIG EAAEWWMHOTIKEG OIKOVOUIKEG  pHovadeg  moapepfaivouv
eumopkég tpdmeles, etapeieg acpdiong {ong, tpdmelec amotapuevoemy, tapeio

’ ’ I ’ , 2
ocuvtdEemv, apoPaio kepaioto Kot Tpdmeleg emevoLGEMV.

1.1. Aoun EZinviko¥ ypyuatomicTwTiKOD COGTHUATOS

v EALGSa, ta tedevtaia xpovia, Tapd tnv ovénon 1oV Tponelikdv KoTooTUATOV
mov €xel mapotnpndel o apBpdg tv Tpamel®v cuveyilel va eivar oYeTIKA PIKPOG OE

oxéon He ta 1oyvovTa TPameikd GUCTNUOTA GE AALEG YDPES.

Ta vrokataotpota ava Tpdrela oty EALGSa gival Katd péco 6po 62 evd 0 HéGog

OpOG OTIC AVTIKOEVPOTAIKES YMPeS elvan 34 kataotiuato avd Tpamela.

Eniong omv EALGda 0 pécog 6pog tov vrorAniov ava Tpanela sivon 1.242 evd o
avTioTol0g UEGOC OPOC Yo TIG JVTIKOELPOTAIKES ywpeg elvan 594. Ta mopoamndvo
otoyeio pag oeiyvouv OtL Katd péoco Opo or Tpameleg ommv EAAGda €xovv
peyolvtepo péyeboc and 11 Tphmeleg oTic TEPIocOTEPES OMO TIG AVTIKOEVPOTUIKES

YDPES, EYOVTOS TAVTOTE LTOYN TIG WOOUTEPOTNTES TG OKOVOLinG KAOE yDpa.

[MapdAinia Ba mpémer va Adfoovpe vdyn pog 6Tl 01 KATOWKOL OVOL KATAGTNLO GTNV
EMLGSa avépyovian oe 3.754, apBuog mapopotog pe to péco 6po tov 3.800 otig

AVTIKOELPOTOTKEG YDPEC.

To mapamdve otoyeio OnAdvovy 01t otnv EAAGSa vrmdpyovv oaxoOuo TOAAG
nepldmplo. avianTuéng 1660 TV TPUTECIKOV MKTH®V KOTAGTNUATOV OGO KOl TV
NAEKTPOVIKOV SIKTO®V OEO0UEVOD OTL VITAPYOLY KOl 01 KOTAAANAOL TOPEYOVTES TTOL

€LUVOOLV TNV avdntuén Onwg:

1.01 Beopol g KATOVAAMTIKNG TOTNG KOl TOV CTEYACTIKOV OaVEI®V TOV 1GYVOVV
oTNV YOPO HOG Kot ot omoiot givol €AG)IOTO OVATTUYUEVOL GE GUYKPIOT UE TIG

Evponaikéc ydpeg, mopd v dvodo TV TEAELTOI®V ETOV, TOUEMV OTTMOC 1 ALVIKY|

2 Momaiodvvov, A., ®., (2000), «<Eicoymyn oTig YpNUATOOIKOVOUIKES 0yopEc», £kd. TTamaimdavvou.



Tpamelkn

2.Ta tpomelikd kataotypate oty EALGSa dev £xovv akdun ypnoLomomaost OAN ™)
duvatdHTNTA TOLG TNV TPODONGN TV TPoidvTV ToL Tpamelkol opiAov 6Tov omoio
avikovv. 'Eyovv axopa dvvatdomteg oty mpodbnon mpoidoviov Ommg eivar To
apotPaio kepdAata, To ac@UACTIKG TPoidvTa, To Leasing, kot to Factoring

3Xmv EMGSa ov épevveg mov €yovv yivel delyvouv OTL VIAPYEL YOUNAR

GLVOALOLYLLOTIKT XPTION).

Amo t0 TOPOTAVE SmMICTOVOLHE OTL pecompdbecpa Bo vrdpEer mapAAAnAn
avamTuEn OA®V TOV SIKTO®V TOAGE®V Kol ££0pHOAOYIGUOG TOVS, GTOYELOVTAS TNV
KOADTEPT €ELMNPETNON TOV TEAATOV KAODS Kot 6TV avafadiion e anacyoAnong

¢ Tpdmeloag.

Baowog aEovag g mopeiog tov tpanelikod cuotiuatog péca otn Evpoldvn eivar:

- H avantoén tov dopdv, Tov S1001KacudY Kol TMV VINPECIOV TOL TPOGPEPOVTIL
GTOVG KOTOVOAMTES.

- H avénon g kepdopopiag Kot mopayoytkdTnTag TV Tpanel®v.

- H peimon tov Aertovpykod ToU¢ KOGTOVLG HE TOV TEYVOAOYIKO Kot AELTOLPYIKO
EKGLYYPOVIGUO.

- O £€yKopog Kot AmOTEAEGUOTIKOG TPOTOG EVOOUATMOONG TNG TEXVOAOYIOG Kot TNg
OLTOULATOTOINGNG OTI GLVOALAYEC.

- H onuavtikn tpofieyn kot dtayeipion tov Kivodvav mov avalappdvouy.

- H onpovpyio véov mpoidviov kol vanpesidV, 6€ ovTIOESN HE TNV TEPLOPIGUEVT

yKdpo mov tpoceépetol otnv EAAnvikn Ayopd.

H evioia Evpomaiky ypnuotomiototiky Ayopd kot yevikotepa 1 Téomn TG
gvomoinong g 01ebvoug Ayopdg TV  YPNUATOTICTOTIKOV VANPECLOV, N
amoeLeldiKeVoN TOV MGTOTIKOD TOPEN KOL 1 KOTAPYNON TOV TOPASOGLOKAOV Opiv
YL TIG TPOGPEPOUEVEG VIINPEGiEG LETAED TOV XPNUATOTIGTOTIKAOV HOVAS®V, EKavVAY

OKOMOL TTLO £VTOVO TO QOLVOLEVO TNG ONUIOVPYIOG YPNUATOTICTOTIK®Y OLUA®YV.

O1 Tpdmeleg, otV mPoomdhEeLd TOLG VoL O1ATNPTICOLV [0 GUVOAIKT TOPOVGin 6 OAO
T0 QAOCUO TOV YPNUOTOTICTOTIKOV VLANPECIHV, vwoBEoav TN Ooun  Tov

Xpnuoatomototikohd Opidov dnAadn evOg GUVOAOL TICTOTIKMOV KOl YPNUOTIGTIKOV

10



povadwv mov PBpickovion vTd Koo WO10KTNGLOKO KAOESTMG 1) EAEYYO.

Amotélecpa ovtod MoV ot TEPLocOTEPEG EAMMNVIKEG Tpdmeleg v dnUovpyncovV
Xpnuatomotmtikovg Opidovs. Eva evoeiktikd mopddstypo eivat n cuyxdvevon oty
EBvum Tpdmela g Tpdrelag AOnvav, n omoia elxe cav amotéAecpo TV Onpiovpyia
otov Oplo g EOvikng Tpdmelag 600 peydhov ac@aloTiKav etaptdv g EOvikng
kot Tov Acotépa. BéBara n E6vikn Tpdmela dev etvar 1o povo mapdderypo apod Kot
dALec Tpameleg £xovv dpaoTnplomoinfel GtV SNUIOVPYIN ACPUACTIKMOV ETALPUDY KO

ETOLPIDV OTEYOOTIKTG nicmgg.

3 HTTP//: www.ini.otoe.qar (10/9/2003, 12:00m)
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1.2. Xpnuoromormtikés ayopés
1.2.1. Ayopa Xpijuazog

H Ayopd ypruatog M aAluwg ypnpatayopd eivor m Ayopd ekeivn oty omoio
TPOCPEPOVTOL Kot {NTOVVTOL ¥PNUOATOTIGTOTIKOL TITAOL OTI™G Y10 TOPASELY O EVTOKOL
YPOUUATIO. TOV ONUOGIOL, TGTOTMOMTIKA Kotabécemv K.o. To omoia elval otTevd
VTOKOTAGTOTO TOV YPNUOTOG, EXOVV WIKPN XPOVIKN Odpkelo ANENG, HKpd Kivdvvo
afémong kot pevotomoobvtar gokoro. Ta kepdAoie mov OvVTAOVVTIOL OO TNV
YPNHOTOYOPd GLVIOMG YPNOUYLOTOOVVTOL Yiot TV KAAVYT TOv KePaAoiov Kivmong.
2NV (PNUOTOYOPE Ol ETLXEPNOEIS KOL Ol YPNLOTOOOTIKOL opyaviopol €xovv Tnv
KavOTNTO VO OVIANICOLV To omapoitnTo KePdAowo Kivnong yo vo KaAvyouv
avTioTOoro TOUELOKO EALEILIATO 1) VO TOTOBETGOVY TVYOV TAEOVACLATO TOV £YOVV

kepdilovtag T0Ko.

To xpNUOTOTGTOTIKA HEGO TOV OLATPAYUATEDOVTIOL GTNV AYOPd YPNUATOS £XOVV TO
e€NG YOPAKTNPIOTIKG:

aH ypovum owbpkein ANEng n omola elvanr pikpOTEPN TOL €VOC £TOVLS, ONAOON
Kopoivetol amd 24 mpeg £0¢ Kat £va, YpOvo.

a Pevotomotovvton edkoAa kat ypryopa.

a’Exovv yaunAd kivovvo abétnong kot avtd opeihetan 6to 0TL Kupiwg ekdidovtol amd

ONUOGLOVG POPEIS KO EMYEPNTELS VYNANG PEPEYYLOTNTOG.

To Bacikd YpNUATOTICTOTIKA LECH TOV 0LYOPOV YPNUATOS ivor To ENG:

a Ta ’Evtoka I'pappdrio tov Anpociov.

a Ta opdroya Tov Anpociov dtdpkelag HEYpt £vOg £TOVG.

qTa motonomtikd Katabéoemg, mov exdidoviar oamd 115 eumopikéc tpameleg
ocuovNBmg Yoo peydAo  ypnuaTiKd TOcH Kol pE  EMITOKIO OV UITOPEl  va
SLTTPOLYLOTEVTEL.

q Epmopucd ypedypapa ta onoia exdidovior and 010TIKEG emyelpnoelg cuviOmG pe
povn €yyoimon TV OIKOVOLUKT] ETPAVELL KOL PEPEYYLOTNTO TOV EKOOTT).

al'pappdtio Tpamelikng Amodoyne mov ekdidovion pev omd TIC EMLXEPNOES ALY

QEPVOLV TNV omichoypapnuévn eyyomon kdmorog tpdmelag.
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To vyog tov emtokiov otV Ayopd ovti| €50pTATAL OO TNV QEPEYYLOTNTO TOL
€K00TN TOVG, TO €100C KOl TO XPOVO ANENG TOVG, TO LITOAOYIGHEVO HEYEBOG TOV TVLYOV
VIAPYOVTOS  KIVOLVOL, Kot amd Owdpopa  GAAa  otoryela 1oL  €EMTEPIKOD
TEPPAALOVTOG, TNG OIKOVOUIKNG KATAOTOGNG KOl TOL GUYKEKPLUEVOL YPOVOL TOL
yivetar n ayopanwAncio tov titAov. H ypnuoatayopd dwokpivetar: o opyavouévn,
ONAaON OTIG EMYEPNCELS OL OTOlEG EIVOL OPYAVOUEVES Y10 TOV GKOTO OVTO OTMC Ol
Tpameleg KOl TA TOUEVTIPLO, KOL GTNV U1 OpYovouévn Tov TeptlopBavel OAEg Tig
OLUVOAAOYEG TTOV YIVOVTOL OVALESO OTIC EMYEPNOEMV TOVG TPOUNOEVLTEG Kl TOLG

MOTOTEG TNG.

Eivar yopaxtmpiotikd 61t n gpnuatayopd Kot to. Tpoidvto Tov TV OmoTEAOVV givat
EVPEMG O100e00UEVA V1oL OAL TOL TAEOVEKTHLOTO TTOL JtBETEL Kot Yot avTd EMAEYETOL
amd EMEVOLTEC, TOL UTOPEL VO YPELOGTOVV TOL KEQAANLN TOVG QUESH £ite AmMA®S dOev

0€hovv va Tapovv HokpoTPOOEGES ETEVOVTIKES ATOPAGELC.
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1.2.1.1 Xvvaptyon katavilwons

O1 Tpocd10p1oTIKOT TAPAYOVTES TG OVTOVOUNG KATOVOAWMTIKNG damdvng A:

a) O mhovtoc Twv vokokvpiwv (wealth effect) o onoiog pmopei vo ovéndel péow g
ahENONG TG TPOGPOPAS YPNUATOG Kot TN Helwon TV emttokiov mov avEdver v
a&io TV OHOAOY®OV KOl TOV HETOYDV

B) to péyebog (dvvatdtnta) kot to kO66To¢ (EMTOKIO) TNG KATAVOAMTIKNAG TOTNG

(consumer credit)

O1 600 avtol Tapdyovteg TPOKAAOVV TIC TEPIOCOTEPES LETATOMIGELS TG CLVAPTIONG
Katavoloong (emnpedlovv 10 A) Ko givar pEPOG TOL PNYAVIGHOD METAOOGNG
(transmission mechanism) pécm Tov 0Toiov 0 YPNUATOTIOTOTIKOC TOUENG EMNPEALEL
T0 TPOIOV, TNV TPAYUOTIKT] Olkovopio. Méco pakpoypovio €o060Mua avii Tov
TPEXOVTOS OBEGILOV  €1G0ONUATOG OTn cuvdptnon kataviimons: To tpéyov
drBéoio €1000MUa Kupaivetor Aydtepo am’ OTL 1 KOTOVAA®OT, 1 omoia eEaptdrTal
TEPIGGOTEPO GO TNV AVTIANYN TOL £€XOVV T VOIKOKVPLE Yol TO HOVILO €1600MUd

TOLC.

1. Hvrobeon tov pévipov stcoduarog (M. Friedman)
2. Hvndbeomn tov kdxhov (owng (Ando —Modigliani, BAéne oynquo)
3. H oyéon tov %o emoaveidv A (Y<C, daveiopog ) kot g B (Y>C,

amotapigvon) eEapTaTol amd TO ETTOKIO.
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1.2.1.2 Karavaiwen kai kvkios {ons
TXHMA 1 Katavaiwon kot k0kAog {ong

Y,C
B
D
: ! A
Movipo gilcddnuo = C
O

Yuvtoélodotnon  ®davatog

[Thovtog KO emTOKIAL EMOPOVV 6TO PoOVIHo gcodNpe (OD) kot pali pe v gukoiio
TapoYNG Kot 1o kO6ToC (EMTOKIO0) NG KATAVOAMTIKNG miotng petatomilovv
oLVAPTNOT KOTOVOAMONG OV GLVOEEL TNV KATOVOA®ON HE TO TPEYOV dnbEécipo
€1000M 0

Kataiqyoope 6t C=A + b (Y - T) —d r 6mov 1o I umopetl kat vo mopaierpdei kabmg

emnpealetl Kupiog to A.

Erevovtixi {jtyon

[=B-cr

Enttokio =r
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To vyog (0éon) ™ ovvaptnong enevévcemv eEaPTAToL amd o) TO KOGTOG ATOKTNONG

TOV KEPAAALOVYIKOVY ayaBdv Kot ) TV eKTiunon g LEAAOVTIKNG POTG TOV KEPIDV

XXHMA 2 Ergvovtikn {itnon

(Nl

Xpipa, emrokio kot covorkn {itnon (transmission mechanism)

Ot petaforég oTo YPNUATOTICTOTIKO TOUEN EXNPEALOVY TNV TPAYLATIKY] OIKOVOUIN
(Léom TOV emTOKIOV) KOl AVTN HE TN GEWPE TG eMdPE otV Ayopd yprpatog (to
VYNAOTEPO €100OMUA avEdver T {RTNON YPHUOTOG KOt VT LE TN GEPA NG AVEAVEL

T0 EMTOKIO) PETPLALOVTAG TNV CPYLKT) LETAPOAN.

1.2.1.3 Enekratiky Anuociovouixy Ilolitikyy Kai &EKTOTIGH TOV

101 TIKOD TOUED
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Me otofepr] TV TPOCEOPA YPNUOTOS T EMEKTATIKY] ONUOGLOVOUIKT TOALTIKN
avéhvoviog To €100dnua ovédvel kot to emttokio ektomiloviog (ev pépel) Tig

WOIOTIKES OUTAVES KOTAVAAMONG Ko ETEVOVOTG.

1.2.1.4 To vmédetyua |S-LM

Tavtdypovn woppomia otV Ayopd Tpoidvtog kat otnv Ayopd ypnuatog. H kapmoin
IS givar o yeopetpkdc TOMOC TV GLVOLAGU®OV TTPaypatikoy mpoidvtog (Y) kot
emrokiov () yia tovg omoiovg N Ayopd ayabadv Ppicketon o€ 1ooppomia . H kapmdin
AD o0 nmopaxdto avtiotoryel og emtokio I 0 kot 11 vynAotepn ADL avtictoyel oto

YopnAOTEPO mitoKio rl
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YXHMA 3 To vréderypa |SLM

AD1ro

_— l

A Dorl

. IS\

dAw | —

0] Yo Y1l Yo Y1 Y
C=A+b(Y-T)-dr

|=B-cr
T=tY

Y.

_AtB+G (d+c) '
1- b(1-t) 1- b(1-1t)
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YXHMA 4 To vréderypa |SLM

AD r

AD1ro

/A Dor]

\
yd

45 IS1

O Yo Y1 Yo Y1 Y2 Y

Oco mepiocdtepo  evaicnteg eivor m emevovtiky {Rmmon kot 1 owTOVOUN
Katavolotikny {Rmnomn oty vodo tov enttokiov (d, €) t660 mepiocdtepo 1 awvénon
TOV €MTOKIOV o PLELDOEL TO EMMEDO 1GOPPOTIAG TOV EIGOINUOTOS KOl TOGO TO UIKPY|
Ba givar n kKAion ™¢ kapmoAng IS (tepintwon koumding 1S2, émov to Ar/AY eivor
HkpoteEPO and 0t T0 Ar/AY g Kopmoing IS1)

Metaforéc oto emtdkio petafdAlovy T GLVOAIKY| {TNoN Kol TPOKAAODV KIVIGELS
Katd pkog ¢ kaumoing IS evd petoforéc ota A, B, G peratomilovv kot
KOUTOAN ovuvolkng {nmong aAAdd kot v kapmoAn IS. H xopmoin LM eivor o
YEOUETPIKOC TOTOG TOV GLVOLOCoUOV TTpaypatikod mpoidvtog (Y) kot emttokiov (r)

Yl TOVG 0moiovg 1 Ayopd xprjuatog BpickeTon o€ woppon{a4.

* Abel & Bernake(2000), MakpoolkovopikA Ocwpia, TOHog A, , Ek360eIg KpITiKA
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YXHMA 5 To vréderypa |SLM

LM

ri rl

ro ro

LL(Y1)
LL(Y o)  Ms M/P Yo /YL Y

Koatd pnxog g xoumding LM n mpoceopd mpaypatikdv ypnuatikov dobecipmv

eovton e T {ITNoM TPOYUOTIK®OV XPNUATIKOV dtodecipwv

MS=M
MI=KPY +N—mr

MS=M 9 mmeee AM=KPY +N=—mr - amr=(N-M)+kPY - a
N-M kP
----- ar = +—Y
m m
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Ooco peyordtepn n avénon ™e {Nong xpPNUOTog amd po ovENoT ToV EIGOONLATOG
(660 peyorvtepo to K) tOc0 peyardtepn n khion (Ar/AY) g kaunding LM. Oco
AMyotepo avtidpd n {RTNom xpHHeTog o€ o anénom Tov emtokiov (060 HKPOTEPO TO
m) tdéco peyodvtepn Oo eivor M amoutovpevn odénon Tov EmToKiov Yo Vo
nmeploplotel M {NTNOM YPNUATOS Yo (ot OEOOUEVT ODENCT TOL EIGOONUATOG, ONANOT|
1000 peyalvtepn 1 kAion (Ar/AY) g koumding LM. MetaPoréc oto emitokio
TPOKOAOVV KIVIGELG KATA UNKOG TG KapumoAns LM eved petafolés otnv mpaypotikn
npocpopa yprnatog (M/P)s  petatomiCovv v kapmdin LM kabbg kdbe kapmdin
LM xotaokevdletal Yoo ot GUYKEKPIUEVT] TPOLYLOTIKT TPOGPOPA xpﬁuatogS. Ytorl
N Ayopa ayaBov eivar og 1coppomio av to glcodNua eivar Y1 aAhd avtd ivor worw
YoUMAO Yo va. gival o€ 1ooppomtioo | Ayopd ypLOTOG Gpa TO EMTOKI0 TEPTEL (TPOG TO
r*). £to r2 n Ayopd ayafdv givar og 16oppomia av 10 €166dNua givor Y2 oAk avtod
elvar moAd vymAd yi va givoar og 1ooppomion 1 Ayopd ypUOTOG AP TO EMTOKIO
avédaveton (mpog to *). H dnuoctovoutkn moAttikn (xpnuatodotoduevn and kdoom
YPNUATOG EIVOL TO EMEKTOTIKY OO TN YPNUOTOOOTNON HE EKSOGT OHOAOY®V)
petatomiCel v KopumOAN 1S kot 1 VOUIGUOTIKY TOAMTIKY] PETOTOMILEL TNV KAUTOAN
LM H dwyeipion g ovvolkng {Nmong kot 10 Uiypo OMUOGLOVOUIKNG Kot

VOLUGHLOTIKNG nokmmﬁg6.

> M. NAoukdkn MaBnuaTikd Oikovoulkwy Emotnuwy, tépor A & B, Ekd6oeig KpITIKr

® M. Aoukdakn MaBnuaTtikd Oikovopikwv Emotnuwy, tépor A & B, Ekdooeig KpITikn
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YXHMA 6 To vréderypa |S-LM

M1

ri

ro

1S1 1So
Y* Y

Av 0 o10y0¢ givor éva otafepd eloddnua ico pe Y* avtd umopel va emtevydet gite
oto El eite oto E2 pe dwpopetikd piypo OMUOGIOVOUIKNG KOl VOUGHOTIKNG
TOALTIKTG.

E1l : yolopn OMUOGIOVOUIKY) TOATIKY] KOlU OQIKT (TEPLOPIOTIKY) VOLUGUOTIKY
TOMTIKY| ------- acG T, Cl : |l, rT

E2 : oo (meplopilotikn) ONKOCIOVOMIKY] TOALTIKY KOl YOAOQPY VOLUGHOTIKY
TOMTIKY  ------- a Gl,C , IT,rKr"

1.2.2 H Ayopa tov uetoyik@dv titiwv

To 2004 yapoktnpicOnie omd po SvadkdHTNTO STV ATOS0CN TOV UETOYIKOV TITAW®V
o010 X.A., pe 76 petoyéc avodikég kot 253 kafodikéc, ded0UEVO OV glxe AVTIOTOLYEG

EMNTOGELS GTNV OTOO00T TOV EYYDPLOV UETOYIKAOV apoBaiov keparaimv. [Tapd to
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veyovog 0Tt o IN'evikdg Agiktng tov X.A. avénbnke katd 23,09% 1 misovotta v
LETOYIKOV TITA®V CNUEIMCE TTMOOT).

Daiveror kabapd 6t to 2004 NTOV 1 YPOVIAL TOV ETALPLUDY VYNANG KEQOAOLOTOINONG
(OITAIT +78,60%, Eurobank +63,73%, EOvikny Tpanela +52,23%), evd ot etaipieg
YOUNANG  KEQOAQIOMOINGONG  LTESTNOAV  ONUOVTIKEG — ammAeleg.  EEdAlov,
KATOYPAQGETOL 1 YPNUOTIOTNPOKY CUUTEPIPOPE TV KAAO®V TOL  EAANVIKOD
ypnuatiotnpiov. Evd m mopeia tov tponeldv ftav evivmoolakn (+44%), n
TAELOVOTNTO TOV KAGO®OV YVOPIoE EVIVAOGCIOKEG andAeleg (Kataokevés -30,38%,

KAwotobeavtovpyia -50,95%).

211 GvVEYELD TOPOVGLALOVTOL GUYKEVIPMTIKA L0 GEPA OO CNUOVTIKEG LETAPANTEG
Tov eéetalopevov A/K. TTo cuykekpyéva, Tapovuctaloviol ot aTrES amod06ELS TOV
netoikdv A/K mov Asrtobpynoav yio. oAOKANpo to £t0¢, M Katdtaén tovg pe Paon
™mv amkf amddoon kot pe Pdon T0 GLVOLAGHEVO KPUTNPLo omddoonc/Kivauvou
(Sharpe), to evepyntkd v 1In lavovopiov kot v 31n Askepfpiov tov 2004, ot
EGPOEG/EKPOEG TOL £€TOVG, Ol GLVTEAEOTEG emkvouvotntog Beta xor m tvmiky
amdkAMon ko, TEAOG, T 1OwiTEPO  OMUOVTIKY] HETAPANT TOL GLVTEAEOTN
npocdopopod R2.Bdcel g aming anddoonc, mpoTabAntig netaéd tov Metoyikmv
ApoBaiov Ecotepucov " avaxnpvocetar” to Alpha Athens Index Fund, pe anddoon
25,27%, evdy akohlovbel 10 Eyvatio Onoéag FTSE ASE 20 pe anddoon 24,46%.
Qot600 av ypnoiporondei w¢ kpunpo o “deiktmg” Sharpe, tote 1 Katdraén
avtioTpéPeTol mpog O6gerog tov Eyvatio ®ncéag FTSE ASE 20. Ta eumeipucd
OmOTEAECUATO. OV  Tapovstalovtal  givar  Wiaitepng  omovdodtnTag kKot Ha
EOTIOOOVUE TNV TPOCOYN MHOG oTO Kuplotepa omd ovtd .Amd €va ocbvoro 65
egetalopevov petoyikov A/K poag 2 katapepov vo Eemepdcovy tov Ievikd Agiktn

oL X.A. KOl QVTA TAV OEIKTOTOUNUEVOL.

Oupmg cdbppova pe to kpuriplo tov Sharpe o apBpoc tov A/K mov Eemépacav tov
I'evikd Agiktn avédverar oe 4.H péon otabucpévn pe Pdon 1o evepyntikd amdd00
tov 65 petoyikdv A/K eivon 14,94%, n de amkn puéon amddoon dapoppodnke cto
10,23%.

Evvéa A/K mapovctalovv apvntikn anddoon, Le T XEPOTEPT VO, CNUELDVETOL A0 TO

uetoyiko A/K g Aoric pe -11,40%. Ta peydra og uéyebog A/K (Alpha Blue Chips,
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Interamerican  Avvopukd, Eurobank Value Index «.Am.) wétvyav 1daitepa
KOVOTIOMNTIKEG OOOOGELS Y10 TN GYETIKN VOTEPNGY| TOV CMUEIWGOV TO TPOTYOVUEVO
£10G. XPNOWOTOIOVTAG KATAAANAES GTATIOTIKEG HEBOOOVS amodeiyTnKe OTL YO TO

2004 to péyebog tov A/K emnpéace Oeticd v anddoon tov A/K.

[Mopd 11c wavomomtikée amodocelg tov 2004, n mhewovoTTa TOV HEPLOOVYW®V
npoydpnoe oe eEayopés pepdinv. To cuvolkd mocd avépyetan oe 440 ekat. gvpo.
[S1aitepn evtOmmon mPoKoAel TO YeEYOovOg OTL Ol SLoEPIoTEG TV peToyikmv A/K
aKoAOVONGOV G€  YEVIKEG YPOUUES WKL GLVINPNTIKN TOMTIKY omd TAEVPAg
emkvouvomrag. Movo éva A/K mopovsioce vynAdtepn emikivéuvotnta ond tov
I'eviko Agiktn tov X.A. kot avtd ftav deiktonompévo (HSBC A/K TOP 20).

Eivar povepd 0Tt 01 ey ®dplot Sl EPIOTEG —OE€ YEVIKES YPOUIES- OV THOTELAY OTNV

Gvodo Tov Xpnuatiotnpiov g Adnvag yo to £toc 2004,

H avéivon avt dev apopd ta e&edikevpévo A/K 1 A/K mov enévdvav oe petoyég
KPS Kot pecoiog kKeoAolomoinong, ot amoddGElS TV Omoimv TPEMEL Vo
ovykpivovtol pe Tig amoddoelg tov aviictorywv benchmarks FTSE 40 kot 80, tov

omoimv ot arodocelg To 2004 oV omoyoNnTEVTIKEG.

Elvow mpopavég mhéov 0Tt amarteitan mapamépa. Soympiopog Tov petoyikov A/K og
O GLYKEKPIUEVES Katnyopies. Oa mpénet vo onuelmbei ot ta A/K dev Ba tpémet va
aviipetonilovror  povodldotata ®¢  amddoomn, oAAE  ®g  éva TAKETO
YPNLOTOOIKOVOUKAV VANPECIOV oV £va oTotyelo tov elvar ko M amddoon. H
a&loroynon g enidoong twv A/K Ba Aertovpynoet Katalvtikd otov Padud mov O
petapepBovV vEoL TOPOL GTOVG MO OMOTEAEGLOTIKOVG SIOXEIPIOTEG UE AUECO OPEAOG

Y10 TOVG ETEVOLTEG, TIG KAAEG eToupieg oAAG Kot TV gyydpia Oucovo pioc7.

1.2.3 H Ayopa kepaiaiov

H Ayopd xeporaiov 11 aAMdG kKepaiaiayopd gival 1 Ayopd otnv omoia Aapfdvovv
YDOPO AYOPOUTWANGCIEG YPNUATOTICTOTIKOV TITAWV TOL £Y0LV HEYOAN OdpKeld ANENG
KOl QEPOVV GYETIKA VYNAO KIVOLVO amOTANPOUNG. ZTNV AYopd avTH LITAPYOVV TITAOL

TOV PNGULOTOLOVVTIOL Y10 ENEVOVTIKOVG GKOTOVS KOt EELMNPETOVV OVGLOGTIKA TIG

" diMmag N(2004), Metoyucot Tithot, Moavemotipo Hepoidg
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avlyKeg o€ LOKPOTPODEGLOL KEQAAOLD TMV OIKOVOUIKAOV HOVAI®MY TOV GUUUETEYOLV
o€ aVT. ATO TNV KEPOAALOYOPE Ol OIKOVOUIKEG HOVASES OVTAOLY KEQAAOLO V1oL TNV
onuovpyle 1N Kol TNV EMEKTOOT KEPOANOLYIKOV eEomAopov. Ta kvpotepa
YOPOKTNPLOTIKE TV aSldyYpae®V IOV JOIPAYLOTEDOVTOL TNV KEQOAMOyopd sivorl
T e&ng

a’Exovv peydin ypovikn| dtbpreta ANENG Kot optopéva dgv £xovv nuepounvio AnEne.
a Agv pgueTOmO10VVTOL EDKOAN

a’Exovv vymAo xivovvo.

Or xepaioiayopéc Olakpivovior o€ OyopeS HETOYIKOV TITAOV Kol OTIG OyOpPEG
JOVELOKOV TITA®V 1O10T®OV 1 ToL dNpociov. Onmg Kot 11 Ayopd ¥pMHOTOS £TGL Kot M)
Ayopd xepodlaiov yowpiletor o opyoavouévn KOl GTNV OVOPYAVMTN 1 Omoid
meprapfPdvel Tic ocvvarlayég mov yivoviow petald wiwtdv. H oavamtoEn g
KepoAotayopds Ponbd onuavtikd oty avdmtoén g owkovouiog pHe TNV
YPNUOTOSOTIKY AEITOVPYIRL TOV VT GLVTEAEL Kot amotelel KEVIPIKO Tapdyovta yio

mv PLdcUn avantuén g owkovopiog.

Qct000 Yoo vo emMTEAEGEL TOV OVOTTTVEWKO TG pOAO otov UEYIoTO Pabud m
KeQaAalayopd, mpémel  ekelvol MOV TNV XPNCOTOOVV G  UNYaVIGUO
YPNUOTOSOTNGNG VO TPOGPEPOVY IKOVOTOINTIKN TOGOTIKY| KOl TOWOTIKY EMPpdPfevon
OTOVG EMEVOLTEG, Ko €KeElvOl HE TNV GEPE TOLG Vo €YOuV yvdon OTL 1
YPNUATIGTNPLOKT) TOVG TOTOOETNGN EPUNVEVETOL MG AVAANYN L0 LETOYIKNG GYECNC

’ . ’ ’ . / 8
Kot 0E0ToINoN TOV ETAPIKAOV SIKOOUATOV 0AAL KOl TANPOPOPLDV TTOV TOPEYOVTOL

H eviaia Ayopd kepaiaiov, wg Tpog Tov aplfud Tov ypnuotietnpiov, ivat KAt Tov
Ba agloroynBel péoa amd T1g duvapelg g Ayopdc. Aev pémel va EepviovvTol Kot ot
nmpotdoelg g Emutponng Aoapeolovci, g e€mTponng coP®V TOL VoL UEV OEV
avaeépbnke oto 0Bépua tov aplBuod TV ypnuoTioTnpiov oAAL  piAnce Yo
SLIAEITOVPYIKA GLGTAHOTA EKKAOAPIONG KOl OOKOVOVIGHOL TIov Ba S1EVKOADVOLV
TNV amOKTNOT HETOYMV OO £VOV EVPOTAI0 ETEVOLT] GE OTOL0ONTOTE YPNUATICTHPLO

¢ Evponaikng ‘Evoong. Eniong, oto id10 mAaicto yivetanr mpoomdbeia vaor petwbovv

8 @wpadaxn, T., B., 2001, ‘‘H avdmtoén the Kepaiaiayopds kot 1 avamruén g otkovoptiag’’,
AbMva
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TO, VOLUKA KOl POPOAOYIKA EUTOOL0L TTOL VTLAPYOLV EVTOG EVPOTAIKNG EVMOTG, DOTE VAL
dtevkoivvOel 1 eykaBidpvon g eviaiag Ayopdg kepaiaiov Avtog eivat 0 6TdYOC Kot
amo ekel Kot mEPaA OTL €K TOV TPAyUATOV oTadtokd Bo 0dnynbel oe cuvepyacieg kot
oLVEVOGELS HETAED TV ypnuatiompiov €161 ®ote va pewmbel kot n AovBdvovca
TAPOy@YIKOTNTA TOvg 1 omoio. onuepo petpd to 12 d16. gvp®, AOY® TOL
KOTOKEPUOATIOUOD TV OyOPdV TOV 0€ OELVKOAOVOLV 0G0 TPEMEL TN OMpiovpyia

ETALPEIDV VYNANG KEQPAAOLOTOINOTG.

1.2.3.1. H Ayopa covoaiiayuatos

Qg Ayopd ocvvarrdyupatog opiletar m Ayopd otnv omoia yivovionw cLUVOAAQYES HE
OKOTO VO UETOTPEMETAL TO VOUICUO WIOG YOPOG GE VOUICUO UG OAANG YDPOG
dtvovtag €tol v dvvaTOTNTO GTOVG EMEVOLTEG VO TpoPaivouv ce TomobeTNoELg
YPNUATOV GE GALEG YDOPES LE OLPOPETIKO VOGO OGS EMIONG KOl TNV EEOPAN O
SAPOP®V EUTOPIKAOV VITOoYpeDSe®V. H ypnuatoddtnon tov ayopammAncidv omd Kot
TPOG 10 €EMTEPIKO amattel TV SapecoAdfnon tpanel®dv, GLVERMOG 1| TAPOLGIO TOVG
omv Ayopd cuvoAAdypoatog otnv Béon tov ayopact 1 TOANTA eivor avoykoia.
[Tap’ 6Aa owtd TNV Ayopd GUVOALGYLOTOG GUUUETEXOVY KOl OLKOVOUIKES LOVAOES M|
W0WTeg O0mm¢ Yo mapaderypo ov Etapeieg Emevovoemv Xaptopuiakiov dtapécov
e1IKeLIEVOVY VoA ®V. H Ayopd cuvalAddypatog dtakpivetan ota €ENG:

q XV TpEYoVca Ayopd GUVOALAYLOTOS, OTOL 1 AyoPOTOANGia EEVEOV VOLUGUATOV
yivetal yio Gueon mapadoon.

qXZmv mpobeopokn Ayopd GUVOAAAYUOTOS, M Oomoio mopExel TNV dvvatdTnTa

TOPBEO0c™G EVOG TOGOD GLUVOAAAYUOTOS GTO LEALOV GE L0 GULLPOVI|ILEVT] TIUT.

2mv Ayopd GUVOALAYULOTOG £YOVV OKOIMILO GUUUETOYNG Ol KEVIPIKES Tpdmeles, ot

EUTOPIKES TPATELES, O EMYEPNOELS KO TO PLGIKA npécomag.

1.3. diapopot alilot ypyuatooikovouikoi opyavicuoi
Ext6¢ amd 1o tpamelikd motmtikd cVGTHA LVITEAPYOLVY Kot AEITOLPYOoDV Uil GEPA
GALOL YPNUOTOOIKOVOULKOL OpyaviGpol ot omoiot cuykevipdvouv 1| dwayepilovran

TEPAOTIO TOGE YPNUATIKAOV KEQPUANI®MV KOl ATOTOUIEDGEWDV.

o Oouadakn, X., B., 2001, *‘H avartvén g kepaiatoyopds kat 1 avamtuén g otkovoliog' , ABnva
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‘Evoc amd avtovg Toug 0pyoavIGHoUg Elval TO YPNUOTIOTNPLO, YOPOS KEPOOGKOTING.
Kotataypévolr oto ypnupatiotpo Pyaivovv ot eKmpOCOTOL NG YPNUOTIOTIKNG
oAtyapyiog. AAot Bacikol opyavicpol ival: o1 ac@AACTIKEG etaipeieg, ot eTapeieg
Tov apofoiov keporaimv, kalivo kot dAlot kepdookomikol pnyoviopoi. H
OLYKEVIPMOT TOV KEPAAOI®V Ot0 TOLG OPYOVIGLOVG KOl TO KPATOS GLUVTEAOLY GTNV
EMTAYLVOT TNG KUKAOPOPIOG Kol OVOmTapay®yns TOL KEQPOANIOV UE ATOTEAEGHUA TNV

OTOKOUICT) LOVOTIOALKOV KEPOOLG.

1.4. AopaiicTikés eTaipics

m yopo pog, £xovv OEICOVGEL OPICUEVA OO TO. UEYOAVTEPA OGPAAGTIKA
povotdAle.  tov  kocpov, Oomwg mn  INTERAMERICAN, n  NATIONALE
NEDERLANDEN n ALICO. Ané to 1988 d6pa omnv EALGda n VAP, n peyaidtepn
acpolotikn etarpeia g Evponng 1 ALLIANZ oand 1o 1992 ko, and 1o 1994
EXpetikri ZURICH «.6.

To 1995 o ap1BudS TV AGPAMGTIKGOV £Tonpeldy NTov 126 Kot anacyorovsav 11.286
dropa. To evepyntikd tovg avéndnke katd 20,5% kot ta kabopd KEPOT TOLE NTOV

14,0 gxat gvpod.

H INTERAMERICAN EAAHNIKH AS®AAISTIKH ZOQHS AE, mopopéver
ueyoAvtepn Tov KAAdov. To evepyntikd g avéndnke katd 28,7% oe 144,6 exot
opy., eV TO. KEPOM NG vrepteTpomAaciacOnkav @tavovtag ta 1,4 exat opy. H
devtepn peyorvtepn eivon 1 EONIKH AXOAAIETIKH AET'A, n onoia dievhpuve 10
evepyntikd ¢ katd 14,3% oe 120,9 kot evpd., ta képdn ¢ NTav 1,3 ekar.
Meta&d TV WIOTIKAOV 0CQOAMCTIKOV ETUPELOV Ta. VYNAOTEPO KEPOT elxe n ALICO
AMERICAN LIFE INSURANCE COMPANY, ta omoia avépyovtol ota. 3,3 kot
evpw. Ta vyniotepa kEPON OAOKANPOL TOL KAGOOVL TPAYUOTOTOINGE O

OPI'ANIZEMOZ AZOAAIZHE EEATQI'IKQN IIZTOQXEQN, vyoug 4,4 ekat dpy.
To 1996 ot 20 peyoldtepec acPOUAOTIKEG eTanpieg amacyolovcav 5.861 dtopo kot

ATOKOHGAY LIKTA KEPOT VYOLS 57,7 eK0T EVP®. ZVVEXILETOL 1] GLYKEVTPOTOINGT TOL

KEPUAQIOV TV ACEOMOTIKOV etalpudv. Apeca Oa ovyywvevBouv 5 etarpieg
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(EXmvoBpetavikny Zomng, Znuov, Epmopiky Aceaiiotikry, GENERALI Znudv kot
GENERALI Zonc.

1.4.1 Xpyuatioctyprarés etaipicg

Ot TOACELS TOV XPNUATIGTNPOKOV eTatpeldv To 1995 aviiBav oe 21,5 ekat dpy.,
ONA. avénnkav xotd 10,5%. Ta képon tovg avd amacyorovuevo otig 58
emelpnoel; tov kAadov nrav 7,9 ex. Spx. H N.A. AEBAETOI'AOY
XPHMATIZTHPIAKH AE ftav kot to 1995 1 peyodvtepn tov kAGoov omd mAevpdg
evepyntikov. Ta kepdioid g Nrav 8,4 exat dpy., o kEPON 274,7 exat. vpmd. H
ALPHA XPHMATIZTHPIAKH AE, oyeddv duthocioace 10 evepyntikd g o€ 6,0
EKOT €VPM., KOl To KEPON NG o€ 4811 ekat. evpd. EMUavTikny ovamtuén eixe
YII'MA XPHMATIEZTHPIAKH AE pe evepyntikéd 3,5 €kat upd. eved to KEPON NG
vrepdmAacidcniay kot épbacav ta 626,7 skat. gvpd. Ta vyniotepa k€PN Hyoug
1,9 exat gvpm. giye n AIIOGETHPIQN TITAQN AE . To 1995 ot 10 peyodvtepeg
kateiyav to 53,6% 1oV GUVOAKOV evepyntikod kot o 60,2% twv kabopdv KepdWV
oV KAGSOoV. Ot 20 peyoddTepes YPNUATICTNPLOKEG EToUPieg amacyorovoay to 1996,
598 dropa kot etyav kEpdN 9,7 ekat dpayUEC.

1.4.2. Auofaio kepdioia

To televtaio ypdévia cov to povitdplo ovartoydnkav ot etoupeieg apoBoiov
KepaAaiov. Zvvoiikd 1o 1995 Asrtovpyodoov ommv EAAGSa, extdg amd to Eéva
ApoBaio Kepdrora, 27 Avovopeg Etoupeiec Alayeipicemg Apotaiov Keporaiov,
ot ontoieg drayepifovrav 119 ApoBaio Kepdiaia dVyovg 2,5 tpic opy. O optopog twv
apoBaiov kepariaiov éptace ota 166 to OAePdpn 1998 kot to evepynTikd Tovg NTOV
8,18 tpioekatoppvplo gupm. Ot etanpeieg avtég dev givol TOPAY®YIKES, OTAMG
HUEGOAUPOVV HETOED TOV KOTOY®V XPNUHOTIKOV Kepalaiov. H popen opydvoong kot
Aertovpyiog aVTOV TOV ETOPLOV TPOMBEL TN CLYKEVTIPMOT KEQPOANIOV TPOG OPEAOG

™G XPNUATICTIKNG OALyapyiog.
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1.4.3. Yrnpeoics ypyuatootkovouikes

O moAncelg tov 125 emyelpnoewv TopoynS YPNUOTOOIKOVOUK®Y VINPECUDY TO
1995 nrav 146,9 exot gupm. kot o kEPAN ToLg avnAbBav ota 52,5 exat gvpd Ta
KaBapd kéPON ovh amacyoroduevo dtapopembnkav ota 53,3 exat. gvpd. Ta
vynAotepa képoM, 1o 1995, eiye n ALPHA LEASING AE pe 6,6 exot gvpm. H
emyeipnon ovt) NTov kor devtepn ot péyebog pe evepyntikd 46,0 ekoat gvpo.
avénuévo katd 5,1%. H ALPHA EIIENAYXZEQN AE eiye képdn 4,3 exot evpod. H
CALNAT AE &iye 1,4 exot gvpd. képoM. To pepidio tov 10 peyoddtepov ota
OLVOAKE KeQAAato TOL KAAdoL Ntav 51,3% kot ota cuvolikd képdn to 51,4%. To
1996 o1 20 peyarvtepeg amacyorovoov 280 dropa kot iyov puktd képdn 63,9 exort

EVPO.
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Kepdiaio 2 - Ietopixny avadpoun 6to tpomeliko cOGTHUA,

2.1. O1 mparTes Tpameles 6TOV KOGUO

2.1.1. Mecomorauia

O mpddteg Tpamelikég pyaciec mAyKOGUIMS EKOVAV TNV ELPAVIOT] TOVS TOAD TPV Ao
mv Kukhopopio tov ypnuatog. Ewdwotepa n tpdt popen tpdmelog epeavileton

yopw oto 330 1.y. ot Mecomotapio Kot o GLYKEKPIEVO otV TOAN Ovpovk.

Tnv emoyn exeivn, pe Vv Tpoypatonoinon, HEYGA®V o £KTAOT|, APOEVTIKOV EPYMV,
N TEPOYN YVOPIOE UEYAAN AvONoM OTO YE®PYIKO TOUEN KOU GTNV GULVEYEW OTM

Broteyvia ko To eumdplo.

Amotélecpo auTOV NTaV 1 SlELPLVON TOV OWKOVOUIKADV GUVOAAXY®V Kol 1

OLYKEVTPMOT] XPNHOTOG GTOVG LEPELS TOV HEYAAOV VA0V TNG TOANG.

O mpototr tpameliteg ekeivng ¢ emoyng elyav v dvvatdtTa vo daveilovv e

. , . , , . 10
AVTOAAQYLOL TNV EMGTPOON TOL davelOpeEVOD Toc0o0 pali pe Toug TOKouG .

2.1.2. Bafiviova

2mv Bofviova ot mpdteg tpameleg dnpovpyndnkav kotd tov 17° oudve otav n
YOPA KAODS Kot oL yOp® TEPLOYES, YVAOPIGAV EVTIOVN OVATTTLEN OTOLG TOUEIS TNG

yvewpyiag, otn Proteyvia Kol 6To EUTOPIO.

v Bapvlova ot epeic avordppavay 1o poho tov tparelikdv. Ot mo onUavTIKég
tpameleg mov yvopioov avantoén ot BoPviove ntav n Tpanelo Eovaoip, n

Tpémea Eyyuni, n Tpamelo Mapacob kat n Tpamelo Nepmooygwriv',

Y @ipov K., 2003, «To ednvid tpomelicd ovotnpax» Havemotiuo Hepaidg.

1 Kovyovan, 1., N., 1970, «Tpaneluchy Tegvuchi», Abfva
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2.1.3 Pouaixny Avtokxpartopio.

Kotd tov 3° kou 2° aidvo .y, €KOve TNV EUQPAVION NG, OTNV EMKPATEIN TNG
Popaikng Avtokpatopioag, n tpdtn popen tpdmelas. Exeivn v emoyn ot Popaiot

Kuplapyovoav g OAN T Mecsdyetlo Kat yvapile peydin ovamtuén 1o EUmoOpLlo Toug.

Oleg o1 yertovikég ympeg kot Oyt Lovo fTav vd TV Kuplapyio Tovg Kot ot pHPOoL Tov

EI0EMPATTAV OO TIG KATOKTNUEVEG TEPLOYES NTAV 1 KLPLOL TNYT TOV EGOI®V TOVG,.

Anpovpynfnke pe avtdév tov Tpomo €va €ldog tpoameldv - £TopudV, Ol ONOIES
npoeo@Aovcay Tovg POpPovg 610 Popaikd Anpdclo Kot 6TnV GUVEXELN EIGEMPOTTOV

avToVG ATd KOTAKTNUEVOLG,.

Tnv 101 otrypn oty Popaikn Ayopd, Aettovpyovoe manpeg Tpamelucd Lvomua, 10
omoio mepAauPave avoiypato AOYoplacU®Y, avaAnyms Kot katdbsong ypnudtwv,

. , , , , 12
£KO00M VTOGYETIKMV KOl TIGTOTIKMOV EVIOADV, OOVEICHOVS K.ATT .

2.1.4. Kiva

2mv Kiva yuo moAdd xpovia giye avantogel epmopikés cuvarloyés pe v Popoikn
Avtokpotopio. Méow tov Ivdikov Qxeavod kot oL  Apofwod  Koimov
petapépoviay  oe  mOAEl ™ Popaikng Avtokpatopiog Oodgopa  €ion kot

gumopedOTa, KPov OYKOL Kot Bapovg aAld ko peyding a&iog.

O xwelwdg moltiopdg eiye emmpeactel mhpo TOAD amd ToV SVTIKO TOAITIGHO KOt

EMOLEVO NTAV VO ETNPEACTEL Kot 6TO TPAmelIKO TOUEQ.

Ocwpeiton 0Tt 0 Kvellkdg TOMTIGUOG EMVONGE TO HETAAAIKO vOpcua kot to 600 m.y.
Wpvonkav ot Tpaneleg Tov Zavoi, ol onoieg evepyobloav GUVAALAYEG TOPOLOLES LE

TIG oM uspwégB.

12 Kovytovin, 1., N., 1970, «Tpomelikn Texvikrp», Abnva
3 Kovytovin, 1., N., 1970, «Tpomelikn Texvikrp», Abnva
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2.2. H tparelixij atov 12-13° aucdrva

>ta. T€An Tov 1200 Ko otTic apyég Tov 130V amva o Tpamelikdg Topéag GpyLoE Vo
aVOTTUOOETOL LE EVTOVOLG pLOROVC. Ot tpdmeleg aoyorobvtay Kupiwg Le avToALOyEG
VOUOUAT®V, KOOMOG KOl LE TOV £POSOCUO TV GLUVOALACCOUEVOV pe Eéva kol
gyymplo. vopicpata, 6to 6motd Papog kot mordtnta. Exeivn v mepiodo Eekivnoav
Vo avamthGeoVTIOL KOl Ol GUVOAAYLATIKEG, v ot Tpomeliteg, mOL NTOV OTNV
TAEOYNOl0 TOVG EUTOPOL, OLEVEPYOVGAV KOl OLOKOVOVIGHOUS HEG® OVTITPOCOTMYV,

oV €lyav 0€ AALEC YDPES Kot TOAELS.

[Ipwtondpor v enoyn ekeivn, Ntav ot Itarol. To 1231, o Opedepikog o Il e&€dwaoe
TO. TPOTO YPLGA VOUICHOTA KOL TO TOPAOEYHd TOL okoAovOnOnke kot omd Vv

Bevetia kot v @Ampevria.

Méypr tov 13° awmdva siyov apyioet va gpeavifovtor oT1G 1TOAKES TOAES Ot
eumopotpanelitec, ToAAOl amd TOVG OMOIOVE EVEPYOVCAV KOl MG POPOEICTPAKTOPES

YL AOYOPLaoHO TG TOTIKNG EKKANGLOG.

Eniong apxetol davellav ypripota oe Itadlodg npiykineg pe avidiiaypo 1o dukoiopo

r 4 14
VOl ELGTPATTOVY TOVG SAGHOVS

2.3. H &éuén twv tpameldv amnd tov 14° éwg tov 18° aucddva

Amd tov 14° auwwva kol émerta ov peydAor tpomelikol oikol TG €mOYNG EKEvIG
dpyloav vo 0oYoA0VVTOL LE YPNUATOOOTNGES EEAYMYADV KOl EIGAYMYAOV, UE EUTOpio
Evov vopopdtov kot pe TV 10pvon vEOV  POpMYOVIKOV Kol EUTOPIKAOV

EMLYEIPNCEMV.

Q61660 GLVEXIGAV VAL TPOCPHEPOLY KOl JAVELD GE TPIYKITES KOl TOTIKOVS, YEYOVOG
oV 001 YNGE TOAAOVG TpomeliTeg G MTMOYEVOT. XTO TEAN TOV oDV WpLONKE GTNV

dlwpevtia 1 Medici Bank, n onoia e&gliyfnke oe omovdaio ypNUaTo - ETEVOLTIKY

Y oon S. Park - Jack Zwick, 1988, «Awbviic Tpomelikiy Osopia kot Mpatiki», Evaon EAMvikady
Tpanelwv, Exddoeic [Tomalnon.
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Tpamelo TOV OLTIKOV KOGUOL, ONUIOLPYOVTOS € VTOKATOOTHHATO ot Poun, ot

Bevertia, to Mildvo, v Iila, v ABwviov, t Mrpil, to Aovdivo ko ) ['evedn.

Tov 15° awmva, ot tpaneleg Tov SVTIKOD KOGHOL {OPLGOV VTOKATAGTIUATO GE OAN
mv Bvponn. Tlpowbodoav 11g e€aymyés Ko TG €100Y®YES HE TNV TPOEEOPAN O
CUVOALOYLLOTIKAV, YPNUATOO0TOVCOV TO gumdplo, Odvellav Ppayvmpdbecua M1

pecompOfecua dAveln 6e EUTOPOLS KOl PLOTEYVEG.

Ta davelo ovtd divovtav Kol o€ TPIYKITES, EVYEVEIC KO KANPIKOVG, ENXELON O KIVOLVOG
TPOEEOPANONG NTAV UIKPOGS, 0pOoD T SAVELL LT 1TV OGPAAGUEVO OO KOG LOTOL

KoL QAAQ TPOCOTIKE OVTIKEILEVO TOV EVYEVOV.

Ao to TéAn Tov 150V awdva apyilel N TOPAKUY] TOV HEGOYEWKAOV TpaneldV, AOY®
TOV KOKOV d0veiwvV, TG KOKNG Oloxelplong Kot g EAAEWYNG GLVTOVICUOD T®V
VTOKOTAGTNUATOV TOVG GTO ££MTEPIKO. TNV TTMOOT| QLT OTUAVTIKO poAo Eman&ov
KOl Ol TOAEUOL, Ol TOMTIKES SLOUAXES, KOOMDS KOl 1) YEVIKY] OIKOVOLIKY OVOITOPOyY|,

OV EMKPATOVCE..

Ye avtifeon pe tic pecoyswokég tpdmeleg, tov 160 aidvo €xovpe TV Avodo
tponelik®v oikov, Bopsia Tov Almewv. Emiong avamntdccovtar kévipa oebvoig
YPNHATOYOPAg otnv AvTBEpT kot T AlOV Kol GUYKEVIPADOVOVTOL TEPAGTLO YPTHOTIKA

TOGE, KUPIMG YLoL TV XPNHOTOOOTNOT TOAELMV.

Tnv mepiodo avty ta tponelikd cvomuota g [NaAliog kot g Bpetaviag yvopioov
HeyOAN mToon, o€ avtifeon pe v OAlavoio. Tnv 101 mepiodo to Apctepvtap frav
n  xopotepn  ypnpotayopd g  Evpaomng. Ov  tpomeliteg  eumopegvovtav

ouvaALOYLOTIKEG Kot aryalfd ko mapeiyav Bpoayvmpobeopa daveta.

Qotdéco, péypt 10 mP®OTO Hcd Tov 18ov wmdva VEPYaV VO  CNUOVTIKEG
ypnuatoayopés, n pia g B. Itaiiog kot tov Katow Xwopov kot n dAAn g FoaAliog
kot g Bpetaviog pe amotéreouo to Aovdivo kot to IMapiot va eivar ta Kuplapya

o 15
YPNUATOTICTOTIKG KEVTPAL .

Y oon S. Park - Jack Zwick, 1988, «Atebviig Tpaneluchy Ocwpio kat Mpaktuchi», Evaon EAnvicodv
Tpanelwv, Exddoeic [Tomalnon.
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2.4. O1 géeliéers oo tpameliko cvoTua tov 19° aidva

H loAlum Eravdotoon kot otn cvvéyeio ot NamoleOVTEIOL TOAELOL TTOV TEAEIWGOV
10 1815, 61éAvcav e peydAo Babud To YPMUOTOMIGTOTIKE KEVIPO TNG NTEPWOTIKNAG

Evponng.

Koatataypévn, oupwg, Bynke n Ayyiia, n onoia elye 1oyvpo tpamelikd cvotnua. To
Aovdivo €ywve 10 KVPLOTEPO OlKOVOUIKO KEVTPO Ko 1) Tpdmela Baring Brothers mov
Wwpvnke 1o 1770, émone mpwtapyikd poro. llpocépepe ddvewr mpog Eéveg

KuPepvnoetg, KoBmg Kot o€ enevOVcELg 6T0 EMTEPIKO.

Qot6c0 M onuovtikotepn kivnon g tpdmeloc avtig MoV 1 Kowvomposion wov
opybvooe Yo v davelndotnon g ['aAliog. Eniong akorovOnoe 1 ypnuotoddtnon
¢ Ilpwoiag, kKar n omola avadeiytmke omn cvvéyelr oe tpdnelo - KOAOGGO, TNG

Pwociog, Tg Avotpiog, g [Hoproyariog, g lomaviag kot tng EAAGSOC.

O tpamelkoi ofkol ypnoyomomdnkav tov 19° audva mg HeGiteg TOV OLOAOYLOKDY
ekdocemv tov eEmtepikov. H Pounyovikn oavantuén opmg mov Eexivinoe omd )
Avtiknp Evpomn kot e€amhdbnke apywd oty Kevipikn Evponn ko ™ Bopela

Apepikn enmpéace Kot 1o Tpamelikd cHGTNLA.

O1 pkpég otkoyevelokes tpaneles, TOMKOL YopakTpa, oryd-oryd e&apavifovral kot
eppaviCovtoar oe  peyadvtepo péyebog pe peyohdtepo keedaiaia. O tpdmeleg
kaBopilovv ta emtoKio Kotabéoewv Kol avTtd empépel avénon tov Kotabicewv
T0VG, KOO Kot TV daveimv Tov TAPEXOLVV, APOL TO KOWO EYEL GTPUPEL TPOG TIG

tpameleg mov TAEOV £X0VV OPKETE PEYAAN KEQAALAL.

Ot tpdmeleg pe Vv mhpodo Tov ¥pdvov amoktovv debvn yapaktipa. Ot mapdyovteg
mov Ponbnoov oe aVTO NTOV 1M GLVEYNG EMEKTOOT TOV OEBVOV  EUTOPIKOV

GUVOAAOYDV KOl ] GUVEXNG LETAVAGTEVOT).




Ov 1phmelec TPOKEWEVOL VO OVIILETORIGOLY TNV  KATACTAOT OLTH MTOV
aVOYKOGUEVEG Vo omokopicovv kEPON amd T Sebvr kivnon  keeoAaiwv,

EUTOPEVLATOV KOl AVOPOTOV.

2.5. O1 e€eliCerg oo O01E0vég tpareiko cvoTnua ano tov 20° aimva

éwg Kal onuepa

v mpdtn Oekaetic Tov 2000 awdva otov Tpamelikd KAASo emkpatel M Tdon
OLYKEVTPMOOTG TOV Tpamelikov kealaiov kot 1 e&ayopd kp®V TporeldV amd Tovg

HEYOADTEPOVG TPATECIKOVS 01KOVG TNG ETOYNG.

O A' IMayxoouiog TToAepoc anoterel ) TPOTN doKLAGioL TOV oDV Yo TO d1EBVEG
tpomelikd cvotnua. Ot katabétec avokaAoOv Tig KoTtafEGES TOVS, Ol JOVEISTEG
dniaovovv advvapio vo EE0PANGOVY TIC VITOYPEDGELS TOVS OMEVAVTL OTIG TPOmECEC,

eVO Kat o1 TeEAeVTaieg PAETOVY va ekundeviletor 1 alia TOV HETOXDOV TOVG.

Apxetég tpaneleg ommv Evponn ypeokomodv kot kieivouv oe avtiBeon pe moAlEg
apepwdvikeg tpdmeleg mov akolovBovv 1o dpdpo g avamruéng kot e eEEMENG,
Kopimg Adym g exProunydviong kot g texvoroyiag mov kateiyov or H.ILLA. H
ayyAkn Apa yvopilel peydAn ntoon, eved evioybetar 1 B€on tov dolapiov Evavti

OTNC.

Xe 6An ) odpkela tov A' [oaykoopiov TToAépov, oAAd kol petd to T€AOC TOV, TO
debvég tpamelikd cvomua Pacilotav 6to YpLvod KOvOVa', 6T GYXECT YPLCOV Kot

TpameloypappaTiov.

O tpdmeleg petd tov mOAePo TPoEPnoav o€ TPOSTADEIEC AVOCVLYKPOTNONG TOVC,
opwg Eéomace o B' [Maykoouiog [1oAepog, mov Oyt povo otékoye T Tpoomddeleg

aTESG, OAAL KOl KOTEGTPEYE TOALEG PeYAAES Tpameles TG EMOYNG EKEIVNG
Metd tov B' IMaykoouo [Moiepo ta mpdypato giyov aAraéel. Ta mpoteia 6TOVC

tpamelkovg Kukhovg £xovv emédbel otic H.ILLA, evid kot 10 apepikdviko 00Adp1o glye

amokTNoeL pio otabepn oy€orn g TPog Pic GLYKEKPIUEVT] TOGOTNTA YPLGOD.
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O apepikavikeg tpdmeleg mailovv onUavtikd poOLo 6To J1EBVEC 0O1KOVOUIKO GUGTI AL
Extapiebovvy  peydho oOyko diebvov  yopnynoewv, ot omoieg Ponbodv v

OVOIKOOOUN O™ TNG KATEGTPOUUEVNG ol ToV TOAep0 AvTikng Evpdnng.

[MapdAAnio acyorobvtol pe TOKIAES epyacieg Kot Tpootaboy va eil6BaA0VY GE OLEC
115 ayopéc. Or evponaikég ydpeg mpoomabolv, péca ota miaicta g E.OK, va
EVOPULOVIGOLV TIG

TpamelKég Tovg vopobeaoieg.

To Aovdivo dekdiket ko maipvel omd ) Néa Yopkn v npdtn 0éom g mOANG Tov
OLYKEVIPOVEL TIG TEPLocOTEPEG EEveg TpAmeleg Kol GTNV 0LGIN TO KEVIPO TOL

TpamelIKOV GLGTNHATOC.

Ov dekaetieg 1980-1990 pmopodv va  YOpaKTNPIGTOLV ©C TO YPOVIAL  TNG
eukedevBeponoinong. Katapyeitar n wwotpia ypvcov-doiapiov kot viobeteitoan 1o
CUOTNUO TOV 'KUUAIVOUEVOV GUVOAAXYLATIKOV 1COTIHLOV', ONANOT TO GUGTNUO TOV

CLVEXDS OVOTPOGAPUOLOUEVDV EEMTEPIKAOV AEIDV TWV VOUIGLATOV.

Emiong xotapyovvror otadokd too eumddle mov Palovv o1 ydpec yw TNV
gykatdotaon kot opactnploroinon EEvav tpanelav o dAreg yopes. Ot tpdmeleg 610
GUVOAO TOVG OWEAVOLV TIG EPYOGIES TOVG KOl ETEKTEIVOVV TIC dPAGTNPIOTNTES TOVG O

VEOLG OVOTTTUGGOEVOVS OIKOVOUIKOVS KAASOLG.

H avénom tov 81ebvadv eumoptk®v Kol 0IKOVOUK®OV GUVOALAYDV LITOYPEDVOVV TIG
Tpameleg Vo EKCVYYXPOVIGTOVV, VO GUVEPYOSTOVV pE TPATELEG GALDY YOPAOV KOl VO

EYKOTAOTNGOVY DTOKATAGTILLOTO TOVG O EEVES YDPEG.

Ta téAn tov 20°° audva kot ot apyég Tov 21ov Bpickovv Tig Tpdneles va xdvovy Giyd-
oyd Tov €6ViKO TOLG YOPOKTNPO KOl VO LETATPEMOVIOL GE TOAVEDVIKEG, MOV £YOVV

VTOKOTOG T LOTO KOl SIEVEPYOVV EPYOGIEC GE TEPIGGOTEPEG O piaL YDPOL.

Ta eumdoa £xovv apbel ma pe T0 AvoryHa TV ayopdV KOl TO EVPM £XEL UTEL Y10l TO.

KaAd ot (o1 Tov debvoig Tpamelikoh GLGTILOTOG.
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Ot tpaneleg Tov 21lov awdva €(ovv Yivel pHEGO amd GLYXMVEVCELS KOl GUVEPYOGIEG
OPKETE 1oYLPEG Kl OPOCTNPLOTOLOVVTIOL OPKETE pe TO Oebvég eumdplo kol v

YPNLOTOSOTNGN EMYEPNGEDV TOL OGYOAOVVTAL LLE AVTO.

Oeg o1 cuvardayég yivovtar pe on-line cuotuoto Kot uropel KAmolog va HETOPEPEL

ypNuato omd Tn pia akprn e yng otnv dMan.

2.6. To edinviko tpomeliko cioTnua,

2.6.1. EAinviko tpomeliko cbotnua kaztad Ty mepiodo 1828-1928

Koatd v mepiodo g tovprokpatiog 1o tpamelikd ovommuo ¢ EAAGdag
Bewpovvtav avomapkto. Ot Tpdteg mpoondbeleg Y ™MV avadlopydvmon Kot TV
avamTuEn Tov yivovtal auécmg PeTd TV anedlevBépmon and Tov TovpKiko Luyd TO

1826.

H apym éywe and tov lodvvn Karodictpia, o omoiog pe ynowopa idpvce v EOvikn
Xpnuatwomplokn Tpdamela. IIpokeitar oty ovoia yio €vav davelsTIKO 0pYaviGUoO
TOL KPATOVG, TOL OUWG dgv KatopOBwaoe vao emPudoetl pe amotélespa vo dtaAvbel o

1834.

H EMAGoa péypt ko tov A' maykoopo TIoAepo epdppoce Tov Kovova, Tov YpuGov
ocvvaAldypatog. To mpovouo avtd to kateiye n lovukny Tpamelo kot 1 E6vum

Tpanelo émg To 1920.

To 1898 Aertovpyovcav omnv EAAGOa mévte tpameleg pe T HOPOY OVOVOU®OV
etoupldv. Avtéc Ntav n EOvikn Tpdamela EAAGdoc, n lovikn, m Tpanela
Hrepobescariog, n Tpanela Biopnyaviknig Iictemg ko n Tpdmela AOnvov.

H Tpdanelo AOnvov 1o 1893 efamimOnke ypryopa ctov eAAadikd oAl kot debvn
Y®po kol kKupiwg otnv Avatodn. H ocopPor g oty edinvikn owovopkn Cmn

vnpEe TOADTAELPN, KOODG eyKouviaoce véeg oxéoelg e T Propnyavia, lonyaye véa

16 Treprding K. 1986, «To Tpamelikd Tvotuo», Exkddoeig Tumiiog.
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AOYIOTIKY] OPYAV®OT|, TPOGEPEPE VEES TPATELIKES VN PEGTES Kol KATEAAPE TIC TPDOTEG

TPOGTADEIES Y10 YPNUATOOOTN O TG EUTOPIKNG EAANVIKN G vauTiMag.

Ymovdaio porlo oto eAANVKO tpamelikd cvotnua énanée n EOvuy Tpdnela tng
EXMLGdog m omoia 16pvOnke to 1841 kot avomtoydnke oe peydlo Pabud dueca Kot
£€QTaoE 0TO GNUEID VO AELTOVPYEL (G EUTOPIKT], KTNUOATIKY], BLopunyaviky] Kot EKO0TIKN

TpamelaL.

Eniong n 1tpdmelo aokoOoe TN VOUIGHOTIKY] KOl GUVOAAOYLOTIKY] TOAMTIKY] TOL
Kpatovg, poOle to TpoeoPANTIKO emtOKlO, E€ixe TNV Ads  €KOOOMNG

tpomeloypappatiov Kot dexotav EVIoKeS KaTafEGELg

H mepiodog tov A' Taykoopiov IToAépov NTav ELGIKO VO ATOTEAEGEL OVOGTAATIKO

mopayovTa yio TNV avAamTuEn Tov EAMNVIKOU Tpamelikol Topéal.

Me v évapén rowdv tov A' IMaykoopiov [ToAépov dpyice yio mpmdTn Qopd M
mopEUpocn Tov EAANVIKOD Kpdtovg ot oloiknon g EBvikng Tpdrelag. Ot d101kntég
g Tpdmelog dopiloviav amd v eEAAnvikn KuPépvnon €wg kot to 1928, ondte ko

Wpvonke n Tpanelo g EALEOOG ¢ KEVTIPIKT KO ATOKAEIGTIKY £KO0TIKY Tpdmela.

Tnv mepiodo tov pecomorépov (1918-1928), 1o tpanelikd cOoTNUA EUEVE GTAGIUO
Kol aVTO Kupiwg AdY®m TG amoppOPNoNG CNUAVIIK®OV TOGAHV TPOTECIKOV TOpwV omd
T0 EAMMNVIKO ONUOGLO Yo TNV OMOTANPOUN TOV TEPACTIOV JOVEIOMV KOl XPEDV TOL

EAMMMVIKOV KpATOLC.

H yopa eiye tepdotio ouovopikd mpofAnuata 0nwe tadntikd epmopikd 16olvylo Kot
160L0Yl0  TPEYOVO®V GLVOAAOYDV, HEYOAN OMUOCIO  EAAEIUUOTO, VOULGHOTIKY|
aoTAOE Kol EKKPEUN YPEN LE OMOTEAEGLO VO EMKPOUTOVV GOPROPES TANO®PIoTIKEG
TEGELS OTNV EAAVIKN O1KOVOp{0, GUVEYNS VITOTIUNGN TNG ECMOTEPIKNG Kol EEMTEPIKNG
a&lag g dpoyung, Evroveg PpayvypoOvieg SIOKVUAVGEIS TOV TIUMV GUVOIALLYLLOTOG.
To Mduo tov 1928 Eekivnoe ) Asttovpyio g n Tpanelo g EALGSOC w¢ ekdoTikn
tpanela. H tpdmelo dev Ntav ovte Kabapd W10tk ovte Kabapd KpoTiKy, AL
OOTEAOVGE oL avdvLUN €Toupio vwd Tov €Aeyyo TOL Kpdtovc. Mmopovoe, va

deEayel Oheg TG cLVOALAYEC TOV ANUOciov, Vo EKOMOEL OAO TO EGMOTEPIKA ONUOGLA
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davelo Ko vo TpoeE0PAET ypappdtio Anpociov.

Q061660 dgv UTOPOVCE VO OIGKNGEL EUTOPIKES KOl PLOUNYAVIKES OPAGTNPLOTNTES, VO
OMOKTNGEL aKivnTn mEPLOVGion mEPA OO TNV OTOLTOVHEVT] Ylo. TNV GOKNON TOV

EPYOCLOV TNG KO VOL YOPNYNOEL TOKOVGS Yol Kara0é681g17.

2.6.2. H mepiodog 1929-1944

H mepiodog amd to 1929 émg 10 1932 yopakmpiletor g 1 mepiodog T HEYEANg
OLKOVOULKTG KPIoNG, TO YVOGTO Kol ¢ KPay TO 0OToio 00N yNoe GTNV KATAPPELGT TOV
OLKOVOULLKOV GUGTHHOTOS TOL ¥pucol kovova. H EAAGda dev Bo pmopovoe va petvet
aveTNPEAGTN OO TV OKOVOULKN 0VTN sééhénw.

H owovopkn avtr kpion frav mepiocdtepo £kdNAN oTovV vopucpatikd topéo. H
vrepPolikn avénon g Rong Y cuvaAlaypo Kol 1 gvioyvomn g TAoNG Yo
eCayoyn keporaiov elxe cav amotélecua ™V Hel®orn Tov amoBépatog ypucol Kot
ouvoAAdypatog ond 4.241 ekatoppvpo dpy. to 1928 ce 176 exatoupdpla dpy. 10
Méio tov 1932,

Eivar ) mepiodog g mTtdomg Tou Tiopifpov, e VOUGHOTIKNG KUKAO(QOPIag Kot TG
TPoGPopag ypnuatoc. H owovopkn kpion ennpéoce kot to tpamelikd cOGTNUO.

Evioy0Onke n tdon cvykévipmong tov tponel®V o€ 16YLPE LEYAAN GLUYKPOTILLATO.

To 1932 Aertovpyodooav ot yopa pog 32 tphmeleg ek TV omoiwv ot 25 NTav
eumopkés, 1 ktnuatikn, 3 aypotikéc, 2 tayvdpopikd topevtiplo kKo 1 Kevrpn
Tpanela g EALGO0c. To Pacikd yopokInpiotikd Tov €AANVIKoD Tpoamelikon
CLGTNWOTOG EKEIVIG TNG EMOYNG NTAV OTL CLUUETEIYOV TEGGEPLG UEYOAES EUTOPIKES

tpaneleg n EBvikn, n Tpanela AOnvav, n Epropuc kou  Adixn Tpamrela.

To ddotua amd 10 1933 éwg 10 1940 emotpépovy amd 10 e£MTEPIKO EAANVIKA

KepdAaia mov giyav e€aybel ta mponyovpeva ypodvia. Iapatnpribnke eniong peydin

Y Evoon Exavicav Tpomeldy, 2000, «Ot tpameleg oty EALGSa 1898-1928», EET
18 Appéyov I, 2000, «To 60yxpovo eEAAVIKS Tpomelikd cOGTNUA-AGPOPOGT], ATOTEAEGHOTIKOTITO Ka
TPoOTTIKES», Owovopko Iavemotipo Adnvav.
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€10pON KOl EKPON| CLVAAAAYLATOG. XAPOAKTNPIOTIKY] €Ivol 1 LEIWON TOV YOPNYNOEDV
daveiov and v Tpdarela g EALGSoc eved to 1933 vdpyet pia peiowon g tééemg

tov 30% og oyxéon pe To 1932.

Avtifeta v mepiodo 1934-1935 vrdpyel pio pukpr advénon, yoo va petwbodv Kot
néA 1o 1936 o1 yopnynoeig o€ mocootd 15%. Ta emdueva ypovia, eivat To ypovia TG
YEPUOVIKNG KOTOYNG, TO OMOio NTOV KATOGTPOPIKA Yo TO €AMNVIKO Tpoamelikd
ovotnpa. Kopio tpanelo dev katdeepe vo avomtuybel oArd avtifeto moAlég
vroAertovpynoav. Ta drebéoa keparoa g Tpdmreloc g EAAGSOC 6e ypucd kot
cuvailaypo peiddnkay and 37.258.650 Aipeg Ayyiog to 1941 o 36.381.000 Aipeg
ota T€An Tov 1944. H gmPdpuvon g yopog and ta ££0da Katoyng ayyiée mepimov

T 8 ekatoppidpla ¥pucég AMpeg.

Me 10 téA0G ™G TEPLOSOL AVTNG TO EAANVIKO Tpomelikd GUOTNUO ElXE PTACEL GE Eva
onueio pe moAAd mpoPAnquota kot dvokoAiec ov omoieg €mpeme va Eemepactolv

. 19
Gueoa .

2.6.3. H mepiooogs tis avacvykpotnens. 1945-1974

H mepiodog amd 1o téAn tov 1944 ¢ ko 1o 1946 yapoktnpiletor omd
avadlopyavmon TG EAANVIKNG Otkovopiag. Y7o 10 KA ouTtod NG ovadlopyavmong
ATOPUGIGTNKE 1) VIOTIUN G TNG dpayUNg Yo 000 OpES. Apykd, 1 tootipio TG vEag
dpayung Mrav 1 ybptivn ayyiikny Alpa = 600 dpy. kot m oxéon véag mpog maid
dpayun nrov 1 véa dpy. = 50 exatoppdpla ToAég dpy.

Koatd v debtepn wootipia amopaciomke 01t 1 1 ayylkn Apa = 2.000 dpy. ko to 1
doddpro = 500 opy. Kot mdAr dpumwg m mpoomdbeio yioo otabepomoinom tng
VOMUGUATIKNG Kotdotaong anétuye eSontiog g EAAEWYNG KATAAANANG opydvewong

TOV KPOTIKOV UNYOVIGHOV.

Tnv mepiodo oavt, oe tpamelicd eminedo, o1 AMOTOUEVCES TOV 1OIOTAOV

19 ApHayov I, 2000, «To cOyypovo eAAnviko tpomelikd ovoTHo-AldpOpmon, amoTELEcHOTIKOTNTO
Kot TPoonTikéS», Owovopkd Iovemotpuo Adnvav.
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dwtnpndnkav 6e TOAD YouNAG emimedo Kol ot MEPIGCOTEPES amd TIG TPOmE(IKEG
kataféoelg ota téAn tov 1946 amotelovoav kepdioto Twv Nopkadv Tlpoochnwv
Anpociov Awaiov®. To YEYOVOS VTO TPOKAAEGE PEYAAT GTEVOTNTO KEPAAAIWV GTO
Tpomelikd GLUGTNUA KOl OVGKOAEYE TO £€PY0 TNG XPNUATOSOTNONG SPOPOV TOUEDV
G owkovouiog. Xapoaktnpiotikd eivat to yeyovog 6Tt 1o 1945 6e guvoro yopnynoemv
vyovug 43 ekatoppvpiov dpayumv ta 29,8 ekatoppdplo TPoEPYovVIay omd TIGTMOGELS

g Tpdmelog tg EALGSOC.

Avtictoyya 10 1946 560nKav mothoelg 643 exotoppvpiov dpy. omd TNV KEVIPIKN

tpanelo oe cuvoro yopnynoewv 960 skatoppvpiov dpy.

To ypovikd dwommuo 1947-1952 onpadevtnke amd Tov gUOOAMO TOAEUO Kol
mopatnPNONKay TOAAEG Kot £vToveg SlOKLUAVOELS 6ToV TANO®PIGUY, eV TO €BVIKO
glooomua mopovsioce adéNon, STnPOVIOG OUMOS YOUNAOTEPO EMIMEIN GE OYEOT LE
dAdec yopes. Emiong ot tpamelicéc xatabécelg dwummpndnkav ce yaunAd emineda,
KaODG mePLoGoTEPES amd TIC WoES kotabécelg Ntav tov Nopwkov Ilpochdnwov
Anpociov Akaiov kot wve and 80% Ttov cLUVOLOL OmOTEAOVGAV Ol KATOOECELS
OYemC.

Q¢ 10 1950 eopUOCTNKE O TOAITIKY TGTOTIKNG ENEKTOCNG TPOG TO EUTOPLO KOL TN
Bropunyavia pe yoapniodtoko ddveln Kot Kabiepdbnke 10 cHoTUA ava-TpoeEdpAnomg
eumopkadV ypappotiov. Ta emrtokio yopnyioewv kopaivoviav ond 7%-10,5%, evd
T emtoKio katobéoewv amd 5%-10%. Ot epumopikég Tpdmeleg NTaV VIOYPEDOUEVES VO,
mpovv drokes katobécelg oty kevipikn tpdmelo pe mocootd 15%-25% twv
kataféoemv Oyemg kol mpobeopiog Tov Nopkov Ipocodnwv Anpociov Atkaiov Kot

og 10600t 10%-12% TtV 1010 TIKOV KOTAOEGEDV TAIELTNPIOL Kot OYEMG.

Tnv 1010 mepiodo mpaypoTomo|dnke Kot piot VIOTIUN OGN TNG OPUYUNG E ATOTEAEGLOL
10 1949 va dropopemBel o véa wootipia 1 soAdpro = 15.000 dpy. ko 1 ayyAwkn Alpa
= 42.000 dpy. H mepiodog 1953-1956 yopoktnpiletor amd o VOUICUOTIKY KOt
cuvorldaypatikny aotddsto. Ot yopnyodueveg motooelg avéndnkav petd to 1954 pe

etnoto puiud avénong 20%, apov Kot T ETLTOKLO YopNyNoe®V giyov tésel amd 3,5%

20 ApHayov I, 2000, «To cOyypovo eAAnviko tpomelikd ovoTHo-AldpOpmon, amoTELEcHOTIKOTNTO
Kot TPoonTikéS», Owovopkd Iovemotpuo Adnvav.
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oe 3%.

To 1956 10 eMnvikd tpamelikd cvomua oamaptilotov ond 19 tphmelec: v

Kevtpum Tpanela, 11 epnopucég tpameleg Kot 7 TOTOTIKOVG QOPEIC.

Amd 10 1957 ém¢ 10 1966 vinpée pwo vopuopotikny otafepdtnta Ko avdmtoén. H
WOOTIKY AmoTOUiELsT) TPUTAOCIAGTNKE KOl 1] ONUOGLO OKTATANGLAGTNKE, ONAON and

895 ekar. opy. mov NTav ptace Tig 7.427 gKart. Opy.

Emiong ta emtdkia otig katabioelg dyewnc peiovbnkay and 7% 1o 1956 og 0,75% to

1966, aArd avénnkay Ta emttokia Yo Katabéoelg peyalutepns tpobecpio.

Av10 elye cav anotélecpa va petmbodv ot cuvolkég katabéoelg Oyems and to 35%
TOV GLVOMKGOV Katabésewv (1956) oto 12% (1966), evd ot katabéoelg Tapevtmpiov
avéndnkav and 33% ce 62% kar o1 Katabécelg mpobeopiog and 4% oe 11% yuo 10
0o dbomnua. Exeitvn v mepiodo 10p0Onkav kot opiopévor TOAD oMUAVTIKOL
opyaviouoi 6mws: o Opyaviopog Bropnmyavikig Avamtoéemg (1959), n EAAnviky
Tpanelo Buopnyavikng Avontoéewc (1964), n EOvikn Tpanelo Emnevévcewmv
Buopnyoaviig Avarntoéewmg (1963) kot n Tpanela Enevdvcewv (1962).

Tnv mepiodo avt TOL AVOADGOE XOPAKTNPICTIKY NTaV 1 avENon Tov aplBpov TV
TPOmelIKOV KATOSTNUATOV Kol VITOKOTAGTUATOV 6 OAN T YoOpa, ornd 399 1o 1966

og 711 1o 19747

2.6.4. H mopeio. Tov Tpomelikod GOGTIUATOS S THS aAmelevOipmwaon

rov: 1975-1991

H mepiodog and to 1975 émg to 1991 Eexwvd pe po peiowon tov entokiov tov
TpamelIKOV KATOHEGEDOV Kol YOpNYNoE®Y, EVAO avéNOnKay o EMTOKIN TOV EVTOK®V

ypappoatiov tov EAAnvikod Anpociov katd 0,5%.

21 ApHayov I, 2000, «To cOyypovo eAAnviko tpomelikd ovoTHo-AldpOpmon, amoTELEcHOTIKOTNTO
Kot TPoonTikéS», Owovopkd Iovemotpuo Adnvav.
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To 1978 to tpomelikdé ovomuo g EALGdOG amotelobviav amd 24 eumopikég
tpamneleg kot 8 e1d1koVg TOTOTIKOVG 0pYavIGHovS. To kpdToc elxe Tov €AeyY0 TOL
LEYOADTEPOV TUNUATOG TOL TPONECIKOV GULGTAUOTOC KOl Ol eUTOPKEG Tpameles
Katetyav 1o 77% tov cuvolkdv katadécemv Kot 10 48% TV CLVOMKAOV TIGTOGEMV.

To tpomelikd KATAGTAUOTO KOU VTOKOTOGTUOTO GE OAN TN YOPO OVEPYOVIOV GE
1.097.

H avantuén cvveyiotke kot o emdpeva xpovia. To 1981 n EAAGSa amotedovoe tO
dékarto pérog g E.E. kot émpene va evapuoviotet pe to kotvotikod dikaio. Etol katd
™ Oodpkelo ¢ Oekoetiog tov 1980 Eexivnoe m otadiokn amelevbépwon Tov

YPNUATOTUGTMTIKOD GUGTILOTOG.

To 1981 xobiepdOnke m ypNUATOSOTNON TOV ONUOCIOV EMYEPNCE®V OTO TIG
eumopikeég tphmeleg €ite pe TNV YOpNYNomn TIOTOCEWV &ite pe ™V aviAnym
oporoylak®v  davelwv. Apyodtepa AmOPOCICTNKE Kol 1 XPNUATOOOTNON TV
emyeipnoewv. To 1985 10 48,5% tov Katafécewv yopnyobvtay Tpog 10 ONUOCLo Kot

uoAg 1o 10% og pikpéc emyepnoets kot to 15% ot frounyavio.

O1 yopnyMoelg Tpog to dMUdcto cuvéyioay va avéavovral, agov to 1987 10 mtocootd
éptace 10 56% kot 10 1989 10 56,5%. Ta emirokia mov kabopilovtay amd to Kpdtog
meplopiommkay o€ Ayesg pOvo katnyopieg katabécemv kot yopnynoewv. Ot
KaTnyopieg avtég NTav ot KoTtafEoelg Tapevtnpiov, o1 YopNYNGELS TPOS MKPOUEGOIES

LLETOMOWTIKES EMLYEPT|OELS KO GTO, TTPOYPALLOTO EPYOTIKNG KOTOWKIOG.

Emiong, vmpye ko pia déopevon g tééemg tov 10% towv katabécewv twv
EUTOPIKAOV TPOmelDV Y10 OOVEIWN O©E MIKPOUECOIEC HETOMOMTIKES EMLYEPTCELC.
[Mopdiinio vanpye kot 1 vEoxpEéwon va yopnyovv 9,5% twv dwbecipwv ToVg o8
ddveln TPog dNUOGLES eMEPNOES TV Katafécemy tapuevtnpiov. [Hap' 6la avtd N
JPopA GTOL EMTOKLO KOTAOEGEDV Kot YOPNYNCE®V TTapEUeEve peydan kot n EAAGda
oTOV TOpEN aVTO PBprokoTav oTig VYNAOTEPES BEGELS avALESH OTIS YDPES — UEAT TOL

OOZA.

Méypt ko To TéAn tov 1990 ot Tpdmelec yopnyovoay Kupiwg ddveln mTPOg oypPOTIKEG

Kol Bropmyoavikéc emyelpnoels. Baotkd yopakmmplotikd eKeivng g mep1doov NtV ot
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peyoAvTepeg TPATECES KO O1 E101KOL MOTOTIKOL Opyaviopol o1 omoiol EAEYYovTaV amd
0 kpdtog. Ilapd v xvplapyio TOV HEYAAWOV KPATIKOV TPOme(®V GTO EAANVIKO

Tpomeliko cOGTNUA, KOTAPEPAY VL avarTLXHOVV Kot LIKPOTEPES OO TIKES TPATECES.

2.6.5. Oloxinpwon tov Evpwraikov Noutcuatikov Lvetijuatos 1992-
1999

H nepiodog amd 10 1992 ¢wg to 1999 yapaxtmpiletor amd v mAnpr aneievBépmon
tov Tpomelkod ovotiuatog g EAALGdag kot v evapuovion tov pe TG GAAES
EVPOTOTKEG YDPEG. AVTO EXEL MG OMOTEAEC AL

1) TV avamtuén Tov avToy®VIGHOD HETAED TOV TPOTEl®V,

i) 1 debvomoinon TV ayopav,

i) v avantuén d1aedpwv oTPUTNYIK®OV TOV TPOTelOV Yo TV eEATA®OT TOVS

iv) v e&dmimon cOVOETOV TPOIOVI®YV.

H ovppikveoon tov gvpondikeov voptopdtov mov yivetor pe to Tpito Xtdoo g

ONE, éyet og amotéleopo TNV OTOAELN EGOO®V TV TpATeEL DV omd Tpoundetes.

Olo to tpamelkd WOpOUATO ETPETE VO EVOPLOVIGTOVV [e TOVG kavoves g E.E. yu

™ petdPaon oto Tpito Xtddo g ONE.

H evappdvion avtn elye va kdvel Kupimg uezz:

I . Tovg AoyioTIKoDG KavOVES KOl TPOTLTTAL

2. T0. GLGTNULATO, TANPOPOPIKTG KOl EMKOVMOVIDV
3. T0 GLGTNUATO TANPOUDV KOl SLLKOVOVIGUADV

4. To, GLGTNUOTO OLOLYEIPION G KIVOVVOL KOl ECOTEPIKOD EAEYYOL TOV TPUTECOV

H anelevbépoon tov ayopdv £€0wce TV duvatdTNTe OTIS WIOTIKEG Tpaneleg va
avaAdBouv mo emBetikd poAo kol va avENcovy o pepidia g Ayopds Tovg, ol

uéoa o€ évo dtdotnua pikpdtepo Tov 6éka (10) tehevtainv 1@V, SMAACIAGTNKE 1)

22 "Evoon EXinvikev Tporeldv, 1995, «KEkcuyypovicpog Tav EAANVIKOY tpareldvy», Evaon
Elnvikov Tpaneldv



GUUUETOYN TOVG OTIS CUVOAIKEG KatafEéoels Kot avénOnKe 1 GLUUUETOYXN TOLG OTIG
xopnynoes méve amd to durhdcto. ‘Eva dAro eficov onuavtikd otoryeio NTov 1
paydaio avdmtuén tov apolPaiov Kepaiaiov. Méyxpt to 1989 povo dvo tpaneleg
OéBetav apoiPaio KedAao 6To €MEVOLTIKO Koo, evd to 1999 0 apBudc twv

apopainv Keparlaimv mov Tpocepépoviav oty Ayopd siye avérdel g 208.

Yta téAn tov 1997 Aettovpyovoav 41 eumopwkés tpdmelec oty EAAGOQ ek twv
omoiwv 19 Ntav eAnvikdv cvpeepdviov kot 22 Eévav. Ta vrokatasTipate OA®V
tov tpaneldv giyav avEndel kol cuvexmdg véeg Eéveg Tpdmeleg OnpovpyodcoV 6TV
YoOpo pog vrokoataotiuata. Ot tpdmelec AOy® TOL €VTOVOL OVTOYWVIGUOD 7OV
EMKPOTOVGE £PIEAV TO EMTOKIO YOPNYNOEDV Kol GPYIoaV VO AGYOAOVVTOL KOl UE
dAAec epyaocieg kol vo Tpos@EPovy véeg vampeciec. Ol mepiocdtepeg Tpdneles ota
éAn tov 1999 giyav S1kég TOVG AGPAMOTIKEG KOl YPNUOTIOTNPLOKES ETOUPIES KoL

. 14 . ’ 14 7 2
TPOGEPEPOV SAVELD GE 1BIDTEG KoL EMLYEPNOELS [E ENKVOTIKG TPOVOLLAZ.

2.7 H Ayopa. yevika,
2.7.1 To ypnuazictiipio

To Xpnuoatiotiplo ABnvav éxetl E0¢ Tpa emTuyel TV £yKabidpvor| tov d1ebvmdg g
po opun Ayopd, Kupimg ¢ OTOTEAEGLO LLOG GEPAG CTLOVTIKMOV TOPUYOVIMV TOV
emtevyOnkav. [epartépw, n wpipavon ovt) dev etvar kATl TOL EMTLYYAVETOL ATOE
KOl GTY] GUVEYEL TO YPNUATIOTPLO cvveyilel TN Aettovpyia Tov. Avtifeta, ivor kAT
010 omoio M Ayopd mpémel va Olvel €EETACEIS GLUVEXDS, dNANON VO cLYKpiveTOL
KaOnuepva e Tig AAAEG ayOpES KOt £TGL VO KPATA Kol Vo BEATIOVEL TN CGYETIKN TNG
0éom. 'Etot, onpepa 10 EMANVIKO pnUaTioTiplo, pe avaykaio vtofadpo o otabepn
KOl e QUVOIKT avATTVEN Kol GUYKAIGT PO TOV EVPOTAIKO LEGO OpOo, otKovopia,
Slokpivetal Kotapynv Yl TIG EMEVOVTIKEC €LKUPIEG TOV VLAWAPYOLV, Ol OTOlEG

, I ’ 3 r ;24
TPOEPYOVTOL O TIG ETAUPIES TOV Elvar EIGNYUEVES G OVTO .

Zuvdéovton pe ta PEATIOUEVE OIKOVOUIKA TOVg amoteAéspota katd to 2003 kot

23 Kuoyog, I1., A., 1997, «Xpipa — ITiot - Tpdnelec», EAnvika I'pappata.

24 On the Aggregation of Information in Competitive Markets M Hellwig - Journal of Economic
Theory, 1980
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drapavopevn oLVEYION VTG ™mg mopelag KaTd T0 2004.
EminpocHétmc, to ypnuotiomplo otabepd epmiovtiletal pe véa kepaAaiomoinom, n

omoia 610 HéY1oTo Pabud GLVIEETAL LUE TPOCPOPA LETOYDV KOANG TOLOTNTAG.

Xuvoedepévo pe avtod eivor 1o Béua tov Pabovg g Ayopdc Omov GNUEPA TO
xpPNuatoTplo el mANBo¢ mpoidviemv kol epyoreiov oe oleg Ko mopdywyo -
petoyéc, Oeikteg, etapwd Kot  Kpotikd opdAoyo, cLUPOANO  HUEAAOVTIKNG
EKTANPOONG, CLUPOAALL OIKOUOUATOV, OOVEIGUOS UETOY®DV, AYOopd UETOYDOV LE
niotwon- to omoio Ponbodv MOTE VO KOAVTTOLV TIC EMEVOLTIKEG OVAYKES TMV
EMEVOLTAOV OAAG ko v dwyeipion tov Kivdvvov. ‘Evag dAAog onpaviikdg
TOPAYOVTAG OVAPEPETOL GTNV €VPLOUN AgtTovpyio Kol GTN OPAVELL 7OV EXEL
emrevyfel ommv Ayopd. Méca amd TO KOVOVIGTIKO TAQIGLO YO0 TNV ETOIPIKN
dwkvPBEpynon, Yoo TNV TANPOEOPNOT TOV ETEVIVTIKOD KOOV, Yo TV Kabnuepvn
Aertovpyia Ko mopakoiovOnon g Ayopdc, TNV EVOLVAU®GT TOV ETOTTIKOD POAOL
¢ Emupomng Kepoiawayopds €xovv eykabudpvbel ot cuvOnkes yw v 060 1O
duvatdv amotelecpaTikdTePN Agttovpyio TG Ayopds, aAAG Kot Yo TNV EUTIGTOGUVN

TOV EMEVOLTIKOV KOWVOV GE OLTH AL KOl TNV TPOGTOGIO TOV.

2.7.2 EKGoyypovicuos

Ytov Topéd TOV VTOSOUMV, TO MNAEKTPOVIKO GULGTAUOTO SOTPAYUATELONG Kot
exkafapiong tov ayopdv alldv Kot mopaydymv givor amd ta TALoV aSlomioTa
debvarg pe emoto dwbesootnto 99,9, evd vrApyel amOALTO  TKOVOTOUTIKN

ACQAAELD TV OLEVEPYOVUEVMOV CUVOALAYDV.

Kéto and avtd 10 mAaicto 10 EAANVIKO XpNUOTIGTAPLO £XEL L0 dOUT EMEVOLTAOV OO
TPELG HEYAAEC EVOTNTEG, TOVG Becpikobe enevovTtéc (32%), Toug 1imteg (30%) Kot ta
vouikd tpoécmmna. (38%), Evailaktikd, To 68% tov enevovtdv givor nuedamoi kot to
32% eivor adrodamoi. TELOG, M PELGTOTNTA GTO YPNUATICTAPLO UETE amd Uid OETH
neplodo mtong éxel Eekwvnoet o avodikn @daon kobmng katd to 2003 o pécog
nuepnoog tipog aviibe o 140 ex. gupm. Ot katevLOHVOELS Yo TO LEALOV TPETEL VL
elvarl yio v ovveyn PeAitioon tov nuepnoov tlipov oy Ayopd kabadg £tol 1O

YPNUOTIOTAPLO EMITEAEL AMOTEAEGUOATIKOTEPO TNV POGIKN TOV Agitovpyia, M omoia
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elvar M opBn amokdAvyn g TWNG TOL KAOE TPOIOVTOG TOL OELKOAVVEL TIG
EMEVOVTIKEG AMOPACELS TOGO TOV ETOPLAV, OGO KOl TOV EXEVOLT®OV. Mg TV évvola
avt 6Aot ot Bacikol popeic g Ayopds, Exovtag o¢ Pacikn emdiwEn v avamtuén
™mg Ayopdc, KaBévag - avadoyog, YpNUATIoTNPloKn gToupic, BeoUKOC emevovTNC,
Xpnuatiotplo AOnvav- propel va Aettovpynoet Betikd mpog avtr| tnv Katevbovon.
210 TAOIG10 OVTO EVTPOCIEKTN €ivol KoL 1 TEPAUTEP® OVENOT TNG CLUUETOYNG TWV
Oeopikdv  emevdutOv oty Ayopd koBmdg ot tehevtoiol, mEpA  amd TNV
OTOTEAECUATIKOTEPT OLOYEIPION TOV EMEVOLTIKOV KEPUAAIOV TV HKPOH peyEBovg
ENEVOLTAV, Opovy ctabepomomtikd oty Ayopd Kot BeAtidvovv cuveymg to Bdog
™mg.

O Beopkol emevoutég pmopovv va Bedtuwcovy ) B€om tovg kabdg To véo mhaicto
oV £yKaBOPLONKE KOt S1EVPVVEL TN SLUYEPICTIKY TOVS dPAGTNPLOTNTA, GE apotPaic
KEPAAOLO, ACPOAICTIKA Tapeio 0AAG Kol WOIOTIKE YopTOQULAGKLO, ONUIOVPYEL AVTEG
g mpodmobécelc. EmmpooHitmg, To ac@oAGTIKA TOpEi LTOXPEMTIKNG Kot
JeVTEPOYEVODS OGOAAONG UTOPOLV TMOPO va gvepyomombBovy mEPIGGOTEPO OTNV
Ayopdzs. Modi pe v avodo TV BeoliKdv enevouTdV gumpdGdeKT €ivol Kot 1M
TEPAUTEP® OVENCN NG CLUUETOXNG TV Eévev emevdutdv, koD Peltidvouv
oLveEYMDS Tov NuePNoto tlipo g Ayopdg, evd Exovv amoderyBel yio v Ayopd pog ot
mAéov Bapparéol EmeVOLTEG, 01 0oiol oNaTod0TOVV TV Topeia tng. 'Hom, mépa and
™V KAOMUEPIVI] OMUOVTIKY] GUUUETOYN TOVG, LRAPYOLV MUEPEG OMOL EMTEAOVV
oY€00V TO NGV TOL NUEPNSLov Tlipov ™ Ayopds. e 0,TL APOPA TP TOVS IOUDTEG
enevouTtég, M embopia elval yloo TNV €vEPYOTEPT GLUUETOYN TOVS otV Ayopd, ov
MeBel vwoyn 6t oV Avodo ¢ Ayopdg and tov Mdptio 2003 émg onuepa M
LEYOADTEPN EVEPYOTOINGT KOl GUUUETOYN OLVOLETAL HE TOVG MUESOTOVG Kol

0aAL0SOTTOVG BECUIKOVG EMEVOVTEG.

2.7.3 Hapayovtes emtoyios

Emopévag, 1o péAhov Tov EAANVIKOL xpnpatiotnpiov cuvoetat e 6Ga avapEpinikoy
MO TAVE. XVVOEETOL TPAOTO amd OAo pe Vv Vmapén o€ avtd TAVIOTE KOADV
EICNYUEVAOV ETUPELDV KOl GLVEXOVS EVEPYOD GUUUETOYNG TOV TPLOV UEYAA®Y OUAO®V

EMEVOLTAV. AVTO TPEMEL VO EMTVYYXAVETOL TAVTOTE EVD CTPOTNYIKES AVATTUENG KO

% On the Aggregation of Information in Competitive Markets M Hellwig - Journal of Economic
Theory, 1980
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OAOKANP®OTN NG AYopdc TOGO TPOC TN YETOVIKN WOG TEPLOYN OGO Kol TPOS TNV

Evponaikn ‘Evoon dev pmopovv mapd va gvicyvouvv t B€omn tov ypnuatictnpiov.

Baown mpobimdbeon eivar va vmapyer mdvtote otnv Ayopd pog 1o vwofabpo tng
mo10TNTOG, ONANOY] TV KOADV ETEVOLTIKOV EVKAIPLOV OAAGL KOl TOV KOVOVOV
OvpLOUNC Aettovpyiog ToLv TNV OAOKANP®OVOLY 6TV eviaia Ayopd Ke@aAaiov.

Y10 miaicto avtd o&iler va tovicBoOv ta €€Ng: glvarl yeyovog OTL 10 €AANVIKO
ypnuototplo stvor debvomomuévo evd ta ototyeia delyvouv 0Tt dieBvomoreiton
CLVEYDC, TOGO OO TNV TAELPA TOV OALOSUTMOV ETEVOLTMOV TOV GLUUETEXOVV GTNV
Ayopd 660 Kot amd Vv devPLVVON TOL EMEVOLTIKOL opilovta, mEpav g EALGOOG,
TOV NUESUTTAV EMEVOLTMOV TOV €Yel EEKIVIOEL. L& aVTO TO TAOIG10, M emttuyio Kot
anpdokontn Asrtovpyio TG AYopdas HoG GUVOEETAL, LE TNV TOWOTNTA 1) OTOi0 TPEMEL
VO ETOUDKETAL TTAVTOTE TOGO MG TPOG TO TPOTOVTOU OGO KOl TPOG TIG OLOOTKAGIES.

H avéykn yio coveyn aviayoviotikoOnta g EAANVIKNG XPNUATICTNPLOKNG AYopdc
070 TAOIGLO TNG EVPOTATKNG eviaiag Ayopds KepaAaiov pog odnyel ®ote va eipocte
EVOPLOVIGUEVOL [LE TO EVPOTAIKO Oeckd TAaico Kot TiG e€eMEELS EKGLYYPOVIGHLOD
OV OmoppEOLY amd avtd Yoo KaBe ypnuoatioTNploky Ayopd, Vo ETIOUDKOVUE TN
dtcdAion g d1EBvovg avtaymvieTIKOTNTOG TG AYOPAS LOG KOL TNV OVATTUEN TOV
gpyaciav, 1 oroia eivor tpoiimdOeon yia 1 Prdoyn Aettovpyia g Ayopdc.

H ¢bon tov ypnuatiotpiov sivor va maipvel Bpoyvmpdbecpo emevouTikd Ke@aioia
KOl Vo TO. KOVEL HoKpoTpdfeopo. OElel KATOL0C ONUEPO VO EMEVOVCEL GE KATOLN
LETOYT], TOVL XPOVOL VO TOVANGEL, KAmolo¢ dAAog Ba Ayopdacel, Oa movAncel petd ond
6 unveg k.0.xk. Ot etoupeieg amd v GAAn €yovv avaykn ond paxpompdbespo
kepaaio. To xpnuaTIGTAPO €ivor 0 UNYOVIGHOG TOV GLVOLALEL TIG dVO OVAYKES, Ol
emevouTég Palovv ta Ke@AAaia kot Taipvouy Eva pépiopa Kabe ypdvo, n etarpeio Exet
eONvé keparaia yo emevdvoelg. MaMota 060 TeptocOTEPO TEIBEL TOVG EMEVOLTES YU
To, o010 TNG, T000 Mo PONVE eivan T keparaio . ‘Etor aveaptnromoteiton amd
T1G Tpdmeles Kot Ta. OAVELN TOVG TTOL UTOPEL VOl Eivar e KOKOVG OpOovG, av TO Tpamelikd
ovoTpa Oev ival TANPOS avTay®VIcTIKO 1 av ot Tpaneleg pofovviat vrepPoiikd To
pioko Tov va daveilovv 6g ayvmdOTOVG.

To a&lomepiepyo eivar 6t 1 avdykn yio KEPSOS TOV £XEVOLT®OV gival akpiPaOs avtd
OV gyyvator TNV 0a&loKpoTiot KOl OTOTEAECUATIKOTNTO TOV pNYOVIGHOV. Agv
Ayopalelg petoyés pag etapeiog enedn v cvumabeis, dev Ayopdlels yio va met

KOAQ M xOpa 1 vo avEPeL 1 moapdymyn, Ayopalels Yoo TO0 TO OVTIKEUEVIKO KPLTNPLo
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TOL KOOUOL: TO KEPOOG! Ayopalelg emeldn mepluévelg n etoupeion voo moel KaAd,
mepévelg 0Tt Bo 0cel VYNAA pepiopota, Tepuévelg va avéfet n tyun . Kot oot
N £YOoTIKY TokTIKN e€ac@aiilet 0Tt Ta KepaAaia Oa tdve oe avtdv mov ta ailet, Oa
ndve og ALTOV TOL Umopet va Ta aglomomoetl kaAvtepal

Xe OA0L OVTA VTTAPYEL Mo dvvatn évotaon: Tt yivetar av ot TEG oV YPNUATOYOPd
deV aVTAVAKAOVY TPAYHOTIKA dedopéva? Avtd yivetal pudvo ce dvo nepmtd)cssu;%:

A) Xewpayodynon Ttov TIHOV omd duvatovg TaikTES. Xe HIKPA 1| OvOPLUO
ypnuroTioTplo ivar Suvatdv Evag pPeydrog maiktng va ennpedlet Tig THEG Yo afépto
O0PeL0c. AVTO TpoPavmG avalpel OAN TV emyelpnuoToAoyio pog, Kabmg n vmapén
LG ovTayovioTikng Ayopdg eival mpobmodbeon yioo ™MV amoTEAEGHATIKOTNTO TOV
punyoviopot. I't avtd okomdg pog KuPépvnong eitvar va Exet T1g SuvaTov PEYOADTEPEG,
Babvtepeg ypnuotayopés. Avtd emtuyydvetol mpoeavdg 0tav 1o Oeopkd mAaiclo
elvar guvoikd ywo tov avtayoviopd, otav mn kvPépvnon dev emepfaivel otov
YPNHUATOTGTMOTIKO TOUEN , OTAV TAL GUVOPOL EIVOL OVOTYTA Y10l KIVIOELG KEQOAOLIOV.

B) ®ovokeg. Yrdapyet mold peydin BipAioypoaeio Tepi OVCK®DY GTIS YPNUOTOYOPES.
Otav ot tipég moAlamiacidlovror aveEEleykto YAveTal 1| GOVOEST TOV TIUOV UE TIG
Bepehmdelc ouvOnkeg (Topodoo Kot PHEALOVTIKT KEPSOPOPIL TOV ETAPEIDOV). AVTo
EXEL OOV OMOTEAECUO TAL KEPAAQLOL VO LNV TTYOLVOVV OITOPOUTITO OTIG ETOUPELES UE TIG
KaAOTEPEG TPOOTTIKEG. O1 AOYOL Y1 po ovoka pmopel va givar moArol. Mikpd Bébog
™m¢ Ayopdg (BAéme A) pmopei va eMTPEREL GE KATOLOVE VO TV YXEPOY@YoDV. AAAoL
TOLG 0KOAOVOOVV Ko £TG1 OMpovpyeitorl po eovoka. AAAog Adyoc pmopel va etvar m
yuyoroyla ¢ palog, Otav moOAAOL €mevovtéc akoAovBodv o évag Tov GAAO,
onpovpyeitoanr pa yovootifada mov pmopel va mapst v AdBog KatevBvuvor. Ot
TOAOTEPEG YVMOOTEG POVOKEG gival 1 ovoKa TV Tovlmdv otnv OAlovdio kol n

eovoka g Etapeiog Notiag ®dkacc5ag27.

% |nformation Aggregation in a Noisy Rational Expectations Economy DW Diamond, RE Verrecchia -
Journal of Financial Economics, 1981

2 Information Aggregation in a Noisy Rational Expectations Economy DW Diamond, RE Verrecchia - Journal of Financial Economics,
1981
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Me 10 mapddetypo oo NASDAQ pmopovpe va xotavonoovpe OtL QOVCKO Ogv
onuaivel amAd peydAn Gvodog TV TIMOV ToL cvuvodevetal amd mtmorn. Povoko
onuaivel arocHvoeon TV TIH®OV arnd ta Oepehddn. Ty nepintoon tov NASDAQ
pepkoi woyvpilovrar 0Tt M peydAn ofefoardmra 6e oy€on HE TIG TPOOMTIKES TMOV
ETALPEIDV VYNANG TEYXVOAOYIOG OIKOOAOYOVGE i Gvodo TV TIdV. Otav Eyve capég

ot 10 'Tvtepver dev mPOKELTOL VAL OVOTTUGOETAL e SYNELOVG puOLOVS Yoo TdvTa, ot
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TIpéG émeoav. Avtd Oa ofjpave 6Tt M peydAn dvodoc kot ttdon tov NASDAQ dev
ntav pwe eovoka, oAAd pia opBoroylotikn aviidopacn otnv afefordtmro yioo to
péAlov. IoArég popég ot povokesg Bpépovtal amd AdON TG VOLUGHOTIKNG TOALTIKTG.
YrepPolkd younAd emtokio TPOKOAOVV  avENUEVO  OOVEICUO, GLGGMOPELON
PELOTOTNTOC 7OV  Yhyvovtog Yio emevOLTIKEG evkaipieg Ba  katevBuvlBel oTig
ypnuotayopéc. To Kpay tov 29 elye peydAn oxéon pe ta tpopepd Aabn g
Apepwavikng Kevrpumg Tpanelag. Avtifeta onpepa 1 GYETIKE ovdILVI TTOCN TOV
ypnurototpiov katd to 2000 opsiheton omv poecstpion tov TPoédpov g Devr,
Alav I'kpnvorav. Ze Ka0e mepintmon yio va amo@eVYOVUE TIG POVOKES Kol VO EXOVLE
TO SLVATOV OVOOVLVEG TTPOCYELMCELS YPEONAoTE Pabiég xpnuatayopég Kot ELEAIKTA
TpomeliKd CLOTNUATA, KATL TOL GCLVIYOPEL VIEP TNG AMOVGIOG KPOTIKNG TapEUfaong

o€ OTA.
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Kepdlouo 3 - Xpyuoaromoetwrixés Yanypeoics

3.1 Emiyepnoiaxiy tpoamelikiy

O 6pog emyepnookn tpamelikn eivor véog. ‘Exave v gpedvion tov ta tedevtaio
xPOVIOL AOY® NG SLAKPLONG OV ATOPACICE VO ONUOLPYHGOLY Ol Tpameles avapEGH
OTIS EMYEPNOEIS KOl OTOVG KOTOVOA®TEG. O évtovog avtaywviopdg odnoe  Tig
tpameleg omv onpovpyia vémv vanpecidv ot omoieg Ba mpocsapuodlovionr oTIC

avaykeg Tov KdOe Katovalmtn 1 enyeipnong.

Eniong damotmbnke 01t o1 avdykeg Hetabh TV EMYEIPNCEOV KOl TOV KATOAVOADTOV
elval SLPOPETIKEG Kl GLVETMS Ba TPEMEL Ko 01 LIINPESTEG 01 0TOiEg TOVG TAPEYOVTAL
va 0@épovv HETaEL Tovg. [ Tov Adyo ovtd Ompuovpyndnke m EmMYEPNCLOKY|

tpomelikn Kot 1 Aovikn] tpomelikn v omoia O S0VLE GTIV GUVEXELD.

3.1.1 Xpnuarodotixy uicOwaen 1 Leasing

H ypnuorodotikn picBwon oev amoterel £va véo tpamelikd @aivOpevo. ZuVaALoyEG
pe otoryeio YpNUOTOd0TIKNG HicBwong eival YvwoTtég amd apyatdtaTovg xpdvous. I
napaderypo oto Mecsaiova ot mpa&elg leasing avapépoviay Kupimg ota GAoyo, To
vewpywd epyoreia ko ot M. Bpetavio oto topén tov akwvnitov. [daitepn
avantuén yvopilel 1o leasing amd ta péoo tov 1900 aidva OTov EYOVUE TIG TPAOTEG
etaipeiec leasing otnv Apepikn kot ot omoieg €dtkevovial oty picbmon dtipopwv
LECMV UETAPOPAS Y10 TNV UETAPOPH EUTOPELUATOV. Mg TV TEPodo Tov YPOVOL TO
leasing yvopioe peydin emrvyio S10TL £pYOTAV VO KAADYEL TV OVEKTANPOTY] OVAYKN

Y10t SOVELOOOTHGELG TTOV £YOVV Ol EMLYELPTCELG.

Ytv Evponn 1o leasing petaputedbnke otig apyés g dekaetiog Tov 60 wpdovrag
VTOKOTAGTNLOTO 1) GUUUETEXOVTOG GE VIOMEG etaipeieg vwd cvotact. v EAAGSa
10 leasing ékave v gueavion tov to 1986 pe to N. 1665/86 mov avépepe 0Tl TO
leasing eivolr po eumopikny cvp@ovie kotd TNV omoion n  etoupeion leasing

VIOYPEDVETOL VO TOPUY®PEL Evavtt LIcBOUATOG TNV (p1oN KIvNToD TPAYLOTOS TOV

53



nmpoopiletan yio TNV emyeipnomn N To endyyeipa Tov avTicVUPUAAOUEVOL TAPEYOVTOG
v 1dwa otiyun 1o dkaiopa vo Ayopdoet Tov VAIKO eE0TAMGUO EITE VO OVOVEDGEL TNV

picBwon yia opiopuévo )(p(')vo29

O1 meplocotepeg peydieg eMnvikéc tpameleg €xovv 1OpHoel etaipeieg leasing petd
mv yopnynom g ovoykaiog dociag n omoia pmopel va yopnynbel ko oe Eéveg
Tpameleg mov elval £yKOTEGTNUEVEG GTNV YOpa paG. Hon Aettovpyodv 6ty eAANvVIK)
Ayopd n Alpha Leasing, n City Leasing, n Leasing Ebvikn, n ATE Leasing k.a. Z10
oLOTNHO TNG YPNUATOSOTIKNG HicBmong o emyeipnon Tapaymyng ovti va. Ayopdcet
éva. unydvnuo Tov NToV amopoitnTo Yy TV dtinpnon M v avénon Ko v
BeAtioon mopaymyNg S, T0 VOKldlel yio va peydlo ypovikd ddotnuoe omd po
emyelpnon mov acyoAeitan pe TETOEG EVOIKIAGELS YWPIG Vo KaTaoKevdlel avtn To

LN YOV LOTOL.

O emyepnoeig leasing kotd v didpkela ¢ picbwong datmpovv v KupLoTNTO
oV e€omMopol mov gvowkidlovv. To picOmpa kotafdAieton KoTd TOV COLPOVNUEVO
TPOTO Kol TO VYOG TOL Umopel va vroroyiletal o¢ €toto emtdkio eni g agiog Tov

OVTIKELEVOL NG EVOIKIOOTG.

To leasing divel v dvvatdmra og Evav emyepnuatio va dlotnpel oty emtyeipnon
ToL Ta €101 €£OMMGHOV MOV TOL &ivon avoykoio, OMOKAEIGTIKA KOl HOVO Yio TO

dlaoTnpa Kotd To 0moio 1 amddoon Tov elvar LYNAY.

To leasing Ba umopovoape vo modue OTL givar évog mapdyoviog EmTdyvvons g
TeYvorOYIKNG  amadiowong apobd o dAleC mEPWTMOGES oOplopéva  cLUPoActa
nepapfPdvoov  pntpec mov  €£o0vG10d0TOVV  TOV  gvolklaot va  {ntel Vv
AVTIKOTAGTOON TOL VAKOD Tov €VOOC HOMG eppaviotel oty Ayopd éva véo

AOJ0TIKOTEPO N EvTLLOL.

Ot Pooucéc popeéc Tov leasing sivar ot €A

2 Epgovnricé Mpoypappa, 1996, «Teyvikd -opyaveotikos Exovyxpoviopog tov Tpoamelicod
YvotipHatog», Adnva, O.T.O.E.

%0 Kapobavaong, I'., A., 1993, «Edwd 0épata ypnatoddtnone», Adnva ZUmiiiogc.



a Aetrtovpyikn picbwon (operating leasing). H katnyopio avt) €yetl vo kével pe v
evokioon  KeQAAOOLYIK®OV oyofdv Tov £xovv TNV WOTNTO VO UTOPOLV  Va
xPNoomomBovv amd ToALOVS YPNOTEG KOl OO TEYVIKNG TAEVPAS OEV AmOEUDVOVTOL
ypriyopo.

a Xpnuatodotikn picbwon (financial leasing). 'Eyet dueon oyéon pe v evoikioon
KEPOAOOVYIKOV ayafmdv mov £yovv v WWOTMTOL VoL PNV UITOPOvV  Va
ypnooromBodv and moAAOVS MGOOTEG evd amd TEYVIKNG TAELPAS ATOEIDVOVTOL
oxetikd ypryopa. H a&ia avtdv tov ayobov mpénet | ev puépet va amocPectel otnv
duapkewn g picBwong.

alloinon ko emov-ekpicbmon (sale and leaseback). Ipokertor yioo pio duyuepng
ocvupaocn ommv omoio. 0 evdlEepPOUEVOS €xel NON Ayopdoel Tov €E0MMGUO Kol 1M
etarpeio leasing tov e€ayopdlel amd ovTdV KOl GTNV GLVEYELD TOV EVOIKIALEL GE
avtov. Avtd 1oydel Baon tov N.2682/ apbpo 27.

a To Vendor leasing yapaxtpiletal og po tpipepnc dwodikooio pe v mapéupacn
Kot Tov mpounbevty tov e€omhicpov. H etarpeio leasing pe v eyydmon tov

npounfevt oL TOAEL TOV EEOMAMGLO, TOV EVOIKIALEL GTOV EVOLAPEPOUEVO.

Qotoco a&iler va onpelwbel ot ™V onpepviy emoyn ot cOyypoveg cuvOnkeg £yovv
avomtoéel o EW0IKEG popeéG 1easing omoe Yo mapAdELyo. TV YPTLOTOS0TIKY
uicboon pe pitpo cvvarldypatog (currency lease), ypnupoatodotikny picbwon pe
dikaiopo ocvvdeong pe omotodnmote vopoua (Swap based lease), dioocvvoplaxi
YPNUATOd0TIKY picbmon (cross border leasing), KowoOmpoKTIKY YPMUATOSOTIKN
uicbwon (syndication leasing), ypnuoatodotikn picbwon pécwm opoAoylokol daveiov

(lease bond), £€m and ta Opa g xdpag (offschore lease) k..

To Kup1dTEPU TAEOVEKTNUATA TNG YPNLATOSOTIKNG HicBwong etvon ta &ng:

aMuw emyeipnon pmopel vo ypnoonolel tov e£omAicpd mov tov givorl avorykoiog,
nov 0ev Ba pmopovoe va Ayopdoet gite yati dgv elye Ta amapaitnTa Kepdioa gite
vt Ta dtaféotpa Tov kepaiota Oa rav og kamola AAAN TomofETnon amapaitnT.

a Ta kotofailopeva yio 1o leasing pebopoto anotehobv damdves TOL EKTITTOVY
a0 0, £6000. TOL EVOIKLAGTY.

aTo leasing dievkoAbvel Tov TEYVOAOYIKO €EOTAMOUO KOl EKGLYYPOVIGUO TOV

HOVAO®V TTOV TO YPNGLUOTOI0VV KOl ALEAVEL TNV OVTOY®OVIGTIKOTITO TOVG,.
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a H obuPoon leasing divet 1o dikaiopa ¢ omdcPeong tov e£omAouod aviloyo pe
™V OIPKELD TNG.

q H nopandve andcPeon apevog Kot 1 @oporoyikY| EKTT®mon TG damdvng apeTépov
dtvouv v duvartodtnTa TG dNpovpying £vOg 101KOV KePaAaiov e Tov omoio pmopel
N rebatpla emyeipnon vo e€ayopdlet To pnyovniota Tov Volkidlet.

a H ypnuotodotikn picbwon @bavel oto 100% g a&iog tov e£omAiouo.

a H dadwacia yio v cdvayn coppacng leasing sivor taydtom.

q o mv gprnratodotikn picBwon dev amarteitor vrodNKn 1 Tpoonueiwon.

a H oduPoon leasing eivon amaAloypévn and entPapdvoers.

a’Exet mv dvvatdmta eEEMENG Kot TPOGOPHOYNG OTIG CLVONKES TOV EMKPATOVV.
aTo leasing akwvitov TPocEEPEL dLVATOTNTA OTIC ETLXEIPNOELS VO, OTOKTIGOLV
EMOYYEALATIKY] OTEYT KOl GLUYYPOVOS VO EKUETOALELTOVV TAL POPOAOYIKA Kot Ao
mleovekTuato tov leasing ympic vo decpebovy onuoviika idto. kepdiaio 1 va

Kévovv ypnon daveiwv

AV Kol T0 TAEOVEKTALOTO, TG XPNUATOSOTIKNG HicBwong eitvar mdpa moALd, ®GTOGO
VILAPYEL £VOL GNUOVTIKO HELOVEKTNLLA TO 0Ttoio dgv Oa mpémet va ayvoovpe. Avtd ivan

TO VYNAG EMTOKIO TTOV EYEL 1] XPNUATOOOTIKY picOmon 6e oyeon He Ta dAVELD.

3.1.2. Factoring

To factoring otmv ovyypovn tov HOPYPNH avortdyOnke otnv Apepikny KoTd TO
dtonua Tov pecomorépovn. v Evponn dpyioe va epapuodletor m dekaetio to '60
ue peyolvtepn emrtvyio omv Itaiic. H dGpOpwon kot 1 e&€MEn tov factoring
SPOPOTOLEITAL ONUAVTIKA OO YOPpo oe yopa. Zouemvo pe tov N.1905/90 to
factoring eivar: H oduPoocn mpoktopeiog EMYEPNUOTIKOV OTOITHCE®V TOL
Kataptileton eyyphomg petald evog katd kbplo emdyyeipo mpoundevt) ayobov 1
VINPECIOV (TOANTH) KOl EVOC TPAKTOPO, EMLYEIPNUATIKOV OTOLTHOED®V O OTOI0G
avarlapupavel va mopéyxel otov Tpoundevtn Yo To O1AGTNIO TOV CLUPOVEITOL EVOVTL
aPLOPNG VINPEGTES GYETIKES LE TNV TOPOKOAOVONGN Kot TNV elompaén (oag 1 HEPOLG

N TOL GLVOLOL TMV OTOUTHGEMY TOV TPOUNBeLT amd cVUPAcElS TOANGNS ayabdV 1|
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TOPOYNS VINPESUDY GE TPITOVG 1) EKTEAEOTG EPYOV 13

To «yviclo» factoring mepilappdvel Evo TpimTLYO VANPESLOY TOL KOADTTEL:

- Tnv aciodoynon @epeyyvotyrag, o mpounBevtng eyyvdtor O6tL M amoitnon mwov
exympel gtvar vopkty, £ykopn kot Evvoun. Me v ekyopnon g araitnong o
npounfevtg amoAAdcceTan amd TOV MGTOTIKO Kivouvo. AnAaodr puropel vo molel emi
TIOTAOGCEL YOPIG VO EPEVVA TNV PEPEYYLOTNTA TOV TEAGTY. Tuvenmg o factor mpémet va
a&oroyel cwotd ™V ANyn Vv amoitnong aAMadg umopel va vrootel (nuud av o
mpounBevtig avel apepEyyvog.

- Tnv drayeipion TtV UTopik®Y omoithoemy, Tov TAEOV avolapPavet o factor. Mg v
ekydpnomn g amnaitnong o factor avolapfdver v Aoyiotikny mapakoiovdnon g
EUTOPIKNG TPAENS O Omoiog avayKALETOL VO EQPOPUOCEL TPOMNYUEVO AOYIOTIKA
GLOTNHOTA KOl OTOTEAECHOTIKES HEBOSOVG aEIOAGYNONG TG PEPEYYLOTNTOG TEAUTAOV
Kot elompaéng TV amotnoemv. Ty xpruotoootnon Tmv areiTHeemY TOV GUVIGTE TNV
KAALYM TOV ¥PNUOTOSOTIKOV OVOYK®OV TNG OIKOVOUIKNG LOVASOS TEPO OO ALTEG TTOL
umopel  va  kaAvyer o tpomelikn  emyeipnon. Me v ovppovia g
TPAYLLATOTOINGNG TOANGONG HETOED TtpounBevth Kou meddrtn. O mpounbevtng pumopet
va 6TéAVEL TIG TTpog eiompaln amortnoelg Tov oto factor kot étotl va dnpovpyeitan pa
oLVEYNG PON EUTOPEVUATOV KOl KEPAAAIOV PETOED TOV TPOUNOELTY] — TWANTY|, TOV

neAGT — oyopaoty| kot tov factor.

Eyyopio factoring

To Eyympro factoring eivat ovtd mov mpaypotomoleiton 6ta TAIcLO (oG YOPAg GTNV
onoia glvar eykateotnuévol o mpoundevtng (ToANTNG), 0 TEAdTNG (OyopasTig) Kot o

factor. To eyydpto factoring &xet kot o WL0iTeEPES HOPPEC OTMC

Factoring ue mAnpwun koza v nuepounvio. Anéng, diadn yopig ypnuatoddmon. O

factor avalapupdvel Tig amaithoelg TOL £YEL EYKPIVEL, Kat gite TV nuepounvia. AENG

3 AheEbmg, I1., & Tetpaxng, 1., 1990, «To EAAMviké Xpnuatomiototicd SO0t Kato omd Tic
E0MTEPIKEG, TIC KOWOTIKEG Kot Tig GAleg d1ebveig e&eliEeg». ABva, [Toralnon

% AheEbmg, I1., & Tetpaxng, 1., 1990, «To EAAMviké Xpnuatomiototicd SO0t Kato omd Tic
E0MTEPIKEG, TIG KOWOTIKES Kol TG AAAES d1ebvelg e€elileig». AOnva, TTaralnon
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elte ko og o wpokabopiopévn nuepounvia KatafdAiel 6to Tpoundevty 0AOKANPO
TO OGO TMOV EIGTPUKTEDV UEIOUEVO KOTA TNV Tpoundela yioo v mTporyotomoinon
TOV EAEYYOL QEPEYYLOTNTAG, TV AOYIGTIKY] TapakorlovOnon kot ta £Eoda slompadng.
Avt M popen tov gyympiov factoring amevBivetal oe otkovopIKEG LOVADES TTOL dEV
EXYOVV OVAYKT XPNUOTOOOTNONG KOl TPOGIOKOVV VoL EACPAAGOVY TNV OLOAOTNTO TG

TOUELOKNG TOVG POTG.

Factoring ue mpo-mAnpwurn, dniadn n TAnpoun yivetor pe katofoAn €vavil Tov
EOTPOKTEDY TTOL avolouBavel o factor. Ltnv ovoia eivor po davelodotnon tov
npounbevty Evavtt TOV HEAOVTIKOV glompdéewv Tig onoieg exywpel otov factor. H
dwadikacio Tov factoring pe mTpominpoun £xel og e&ng: LOMG eykpdel  TdOANO” Ko
T0 gUmOpPELIO. amooToAEl oto ayopootn o factor Oétel apéowg ot ddbeon tovL

pounBevth T0cd Tov avépyetor cuvnbmg oto 70-90 % g TYoloyiakNG aiag.

Factoring uovo ue ypnuorodotnon, 1o omoio mapéyetl oto factor ypnuatoddtmon poévo
HEe KAALYN TOV MIGTOTIKOD KIvOUVOL Kol Oyl Tn AOYIGTIKN TOpOKOAOVONOoN Kot Tig

VANPEGIES EIOTPAENG TOV ATATCEWV.

Factoring ue Odwkaioua ovaywyng, oto omoio mapaleimetar 1 VANPESi NG
ac@diiong, dniadn o factor dev avarapPavel tov kivovvo amd ™ un giompaén twv
amaithoemv omd Tov meAdtn. O factor éyet dikaiopa vo emavekympnoeL TV omaitnon
otov tpounbevtn edv dev glompdel péca og 1-2 pNveg amd Ty NUEPOUNVIN KATO TNV

omoia N amaitnon yivetar AnEmpdOeoun.

IDeovextijpuara tov factoring

q Eveli&ia oty ypnuotoddtnon.

q Kéivyn kot petapopd Tov motmTiko Kivduvov.

a Awyelpton anoitoe®v Kot AOYIGTIKY Topakolohnon.
a AvvatOTNTO TPOYPOUUOTIGHOD YPTUATIKOV PODV.

g AvvatodtTo Yo 0pocimon Tov entyelpnpotio ot Khplo KadnKovta Tov.

Merovextiuaza oo factoring
a YynAo k0610G mov pmopel va ivat € T£T010 VYOG OCTE va KATOANYEL o€ {nud.

q To factoring dev pnopei va KaAdWEeL TOVG TOAMTIKOOE KIVOHVOLC.
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q O 1d10¢ yapaxthipag tov factoring, dniadn n Ppoyvrpodecun didpkeia Tov.
a O kivdvvog {nuiog amd ™ un gionpaén tov anatioswv g factoree mov aydpace

(apopd v tpamela — factor).

[ap’ 6ha ta TAeovektpato Tov drabétetl To factoring otnv EALGSa dev givar evpémg
EQOPUOCIIO Ko YiveTal oTadlokd yvootd. H katdotaon avt opeideton kupiog otnyv
EMLEWYT EVNUEPMOOTG TOV TEAATMV TOVG OO TIG TPANEleS, TNV EAAELYN PELGTOHTNTOG
aALG Kol oty avoykooud tov factors va avoidapovv vynid pioka, kabdg kot M
EMEYN EMIKOIVOVIOG TOV EMNVIKOV Tportel®V pe peydleg E€veg tpameleg Katd tnv

dekaetio Tov 80 kKabvotépnoe TV avdmTuén Tov OecpoD.

3.1.3.Forfaiting

To forfaiting eivon pia maporrioyn tov factoring mov avamtoydnke to televtaio 20 pe
30 ypovwo. H AéEn forfaiting mpoépyeton amd v yorhwkn Aéén * ‘a forfat’”’ mov
onuaivel oandieln dStkatwpdtwv. O Becrdc avtdg avamTTOYONKE Y100 VO IKOVOTOMGEL
TIc avdykec Tov OeBvoig eumopiov, kvpimg peta&d Avong kot AvatoAng Kot

axpiéctepa v TOANoN ortaptov anod tic HITA o11g avatoAikéc yodpes.

H dwdkaoia tov forfaiting ivar cuyyevig pe avti tov factoring pe v dwagopd o1t
aQOopd HECES Kat LaKPOTPODeoeS amattnoelg 6 unvav £mg 6 etdv. Xy ovcia givat
po Tpdén mov KaAOTTEL TOV Kivouvo Kol TNV EAAEYN EUTIGTOGVUVIG YO TNV OUOAN
ékPaon g ovvaAlayng peta&d Tov efoyyéo KoL TOL ElG0Y®YEN, TOV OmOio

enopilovral ot tpamelec.

Yy dwdwkacio tov forfaiting spmiékovrar téccepic popeic: o e&aymydag pe v
tphmeCo Tov kol 0 gwoaywyéag pe v tpoamelo Tov. Xpnowomoteitonr yoo TNV
mpoeLOQANon g ovvnbmg pecompoBeounc eaymyikng amaitnong  Olpécov
Kamowog GAANG tpdmelag 1 GAAOL TOTOTIKOL 1WPLUATOG, M Omoio €yyvdTol TNV
e€OpANno” G avtictoymg oPeing ympic okaimpo avaywyns. Ot amoitnoelg tov
eCayoyéov évavtt tov swoayoyéov Paciloviar o THOAOYWL TMOANCTG OV

oLVVodEVOVTOL GLVNOMG OO GLVOAANYLOTUKEC.
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H tpdmelo tov e€aymyéa mov npoeEopiel v amaitnon (forfaiter) amattei eyyvnoeic,
EYYUNTIKN EMGTOAT], GUVOAAAYLATIKEG, YPOUUATIO 1] AAAOL €100VC EYYUNGELS Ol TNV
Tpamela TOV OPEAETT - E1GAYMYEN TTOL €yyvaTon TV €£6@ANCN ™G 0peMnS. 'Etot o
e€aymyéog mov ToAel TNV amaitnor Tov 6NV TPATeCa EIGTPATTEL TO 1GOTOGO TNG EVA
0 gloaymyéag N M Tpamela TOL YOPNYNGE VIEP TOV EEAYWYEN EYYVUNTIKN ETIGTOAN EXEL
deopevtel Topa anévavtt ot Tpanea tov 6Tt B Eeminpmaoet To xpéog Tov. Duoikd n
ovykatdBeon 1 Ol TG TPOTANPOUNG TOV OTALTNCEWOV YivETOLl PHETE amd EAEYYO TNG
tpameCog mov Oa kdaver to forfaiting dAwv tev anapaitntov ctoryeimv mov Ba g
Katabéoel o e€aywyéac (otoryeion mTov aPOoPohV TOV EIGOYMOYEN, TO KEPAAAULOVYIKO
ayafo, Tov TpOmo ££0QANCNG TOL TIHOAOYIOV TAOANONG KOl TIG EYYVLNGELS TOV £)EL O

ELGOYOYENG).

EmumAéov o forfaiter mpeieitan amd tv cuvorliayn pe Tov toKo cuv TV tpoundela og
eviaio emtokto. To kdotog tov forfaiting e€aptdtan amd Tic 1Wwitepeg cVVONKES TNG
AYOPOTOANGIOG TOV TPOIGVIOV 1 TOV VINPESIOV Kol Bempeitor GLUEEPOV Yo TOV

eCaymyéa otav dev vepPaivel To KEPAOG TOL TPOGOOKEL.

To forfaiting wg véo mpoidv £xel TOALL TAEOVEKTAATO OTIWC:

1] KoAvmtet €€ ° 0AoKAPOL VIOPKTES OTOLTHCEL.

1] Eivar éva mpoidv mov e&umnpetel axpifdg Tig oavhykes Ttov eaymyéa,
KOAVTTTOVTOG TOV a0 OAOLG TOVLS KIVOUVOUS €9’ OGOV 1 amaitnorn Tov gival VOUKd
woyLPN.

1] KaAbdmtel kot tovug Kivdhvoug mov mpokvumtovy and Adyovg avetépag Piog (

TOALTIKOVG KOl 11 EUTOPLKOVC)

Qg wOpro peovéktnua, edv pmopel va Bewpnbel, elvar 10 vynAd «O6GTOG TOL
forfaiting. T v avamtvén tov forfaiting ypeldletan n avamtoyuévn e€aywykn
dopn| wog xopoag kKot tnv dvvatdmmra teov afdypaowv voa gival Kovd Yo

dwampaypdrevon 6180V(i)g33.

B Topapdg, I1., 1998, «Tparelikd Mapketvyk», A0fva, Interbooks.
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3.1.4 Kowomparxrtikd davelo

Méypt T1g apyég e dekaetiog Tov ‘80 o o INUOPIANG TPOTOC Yol dOVEIGUO PEYAAWDY
TOCAV Yl HOKPOYPOVIEG TEPLOOOVG NTOV TO KOWOTPOKTIKA Odvela. Ta mpodta
KOWOTPOKTIKA  OGVEWL TPAYLOTOTOINCAY Ol  ALYOTEPO  OVOTTUYUEVEG YDPEC.
Xapakmplotikn etvar - mepiodog 1973 émog 1982 mov ypnowomomdnkav omd
OVOTTUGGOUEVES YOPES KLPIMG Yoo TNV ¥PNUaToddTon Tov 1coluyiov TAnpoudv
tovg. Ta ddvewn ovtd Mrav kePdoPOpa Yoo TG TPAmECES, YATL AVTITPOCMOTELAY
OOVEIGHO UEYAA®V TOCMV HOKPOYXPOVID, HE EMTOKIO LYNAITEPO TOL KOGTOVG

TPOGEAKVOTG TOV OVOYKOI®MV KEQOAXI®V.

Eneon ta 0dvelo avtd deopuehovv moAd HEYOAN TOGA Y10, LEGO-UAKPOTPODECES
mePLOdoVg  kopd Tpamelon Ogv pmopel va to  avaidaper puovn me. 't owto
dnpovpyovvral yio kébe mepintwon kowonpasieg tpanelmv pe pio tpanela nyétn N
omoia mailel To pOAO TOV OpyUV®TH Kot avaiapavel Ty Tpo®dnomn tov daveiov. Ot
Tpameleg OV GLUUETEYOLV otV Koworpasio tailovv Tov pOAO TOVL OVOGEAAGTN TNG

. ’ 4
£KO0oNG TOL Saveiov®,

3.1.5 .0uoioyaxda oaveia.

To opoloyloxd ddGvelo omoteAel pi poper] dovelopoy kepoiaiov pe TN €kdoon
YPEOYPAO®V, pe KABOPIGUEVO TIG TEPICGOTEPES POPES TO EMITOKLO, TOL TPOGPEPETOL
oLVNO®G Yo SNUOCLA EYYPOET| LECH GE GLYKEKPLUEVO YpoviKd dtdotnua. H mepiodog
eE6PANONG TOL OUOAOYLOKOV OaveioL eivan péong poakpdg dtapkeloc. To oporoylokd
ddvelo amotedeiton omd oelpd oporoyldv. Ta oporoylakd ddvela SLPEPOVY MG TPOG:
q oporOYIKN AVIYETMOMIGT TNG TOKOPOPAG TOVG.

a T1g ac@aMOTIKEG KAADYELG TOV TPOCPEPOLV.

q Tovg €181k00¢ GpOVE TOL TOVE GLVOIELOLVV.

Mopgéc oporoyiarav daveiwy

q Opoioyieg undevikod Tokopepdiov mov elvarl £va ypedYPOPO TOV TOAEITOL KATW®

¥ Epsovnrié Mpoypappa, 1996, «Texvikd -opyavetikos Exovyxpoviopog tov Tpoamelicod
YvotiHatog», A6nva, O.T.O.E.
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amd 10 dptio Kot Tov omoiov To emtokto kabopiletar amd v avénon g a&iag Tov

dwypovika. H a&la Tov katd tnv ANEN Tou 1000TaL PE TNV OVOUOGTIKN Tov agia.

a YToype®TIKd HeTATPEYILEG OLOAOYIEG Ol omoleg petd and v mepiodo ToKoPOHPag
Kol TNV nuepopnvia ANENG Tov LETATPETOVTIOL GE HETOYES 1oMG OVOUACTIKNG a&iog,
£TG1 Ol EMYEPNOELS AVEAVOLV TO HETOYIKO TOVS KEPAAMLO. Ae®POLVTOL KOVOTOUIEG
onpovpyiag kepoiaiov ywoti HETA TNV PETATPOM| TOVG OE UETOYES  Ogv
AVTITPOCHOTEVOVY dAVEID OAAG TiTAOVG 1WoKTNGlog TG emyeipnong mov Tig £xet
ex0moel. O HeTOYEC avTEG OEV OOKANP®VOVTOL OAAG 0modidovv avdAoya pe tnv

OLKOVOUIKY] 0rOO00T) TNG EMLYEIPNONG.

g Opoloytakd ddvelo mov ekdidovtal pe kopovopevo emtokto. To emtdkio pumopet
va petafAnfel oe opiopéveg amd mptv KaOopIGUEVES TEPUTTAOGELS 1| Vo Etvan EE0PYNS

ouvvdedepévo pe o EURIBOR.

qOpoloyieg dvo vopopdTe®v, ot omoieg avamtOyOnKav mPOcEOTO KOl givol
apueoPnotpo av pmopovv va BempnBovv evpw-oporoyieg. Agv mwAovvtal d1ebvmg
evad onv Evpomn dev vrdpyet axoun Ayopd. Adym g duvatodtnTag TG TPOKPIoTG
ovvolloydv (arbitrage) ce cuvdAlaypo kol TOV EMITOKIOL TOL EUTEPLEYOLV Ol
oporoyieg pumopohv va emthyovy peyaldtepn amddoorn ond 6co Bo pmopovoav vo

TETVYOLV 01 KEPAAOLOVYO1 ETEVOVOVTOG GTO VOUIGLO, LLE TO OTTO10 TANPADOVOLV.

OpoAoylokd dGvelo LropovV vo EKOMGOVY EKTOG OO TIC EMYEIPNUATIKEG LOVADES KO
ol KLUPEPVNOELS Kal YL aVTO TO AOYO 1 amOd0GT TOvg €lvarl YoUNAOTEP amd VY
ALV SLTTPOYUATEDGIL®V YPEOYPAP®V Kol EMTAEOV OV €kBETOLV og Kivouvo TOV

kopoth®,

3.2. Awovikny Tpoarelixn

H Aovuey tpamelikr] Omwg mpoavagépope €xel va Kaver pe Tic tpamelikég

dpacTNPOTNTES TOV KATAVOAMTOV. Ot KaTovOA®TEG HE TNV TAPOdo TOv YPOVOL

% Epgovnricé Mpoypappa, 1996, «Teyvikd -opyaveotikos Exovyxpoviopog tov Tpoamelicod
YvotiHatog», A6nva, O.T.O.E.
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SLEVPVVOLV TIG AVAYKES TOLG KO £XOVV TTEPICGOTEPEG amoutnoels. [ Tov Adyo avtd
ol Tpdmeleg anmopdoioav vo dnuovpyncovy véeg Tpanelikés vnpecieg ol omoieg Ha

OVTOTOKPIVOVTOL OTIG OVAYKES TOV KATAVIAMTAOV Kot B0l TOLG IKOVOTO100V TANP®G.

3.3. Avtouares Tauciaxés Myyavés (ATM q)

Ot avtdpoteg Topelakég unyavég eppaviomkay otig apyés g dekaetiag tov 1970
oV Apepikny kot t Meydin Bpetavia. Amoctod tov Ntav m emitevén pog
EVYEPELN AVOANYEMG LETPNTOV 24 MPEG TO EIKOGITETPAMPO Ml 365 Nuépeg o YPpoOvo,
Kot omEPAEmAV OTN UEI®OY TOL AELTOVPYIKOV KOGTOLG OMO TO TEPOPIGUO TV

TOUEIOK®V VTOAANA®V 6T TOPUOOGIOKA KATUGTHLOTA.

O mpocavatoMoudg avtod Tov TOTOV Elval WHTEPA ONUAVTIKOG Yo TIG TPOmeleS
OlOTL  aVTOMOKPIVETOL OTIG GUYXPOVEG ONOLTNOCELS TOL TeAdtn Kou O€ter Tig
npobmobécels Yo kabiépmon oe €va Topéa OTOL Ol CNUAVTIKOTEPES KavoTopieg Oa
eueaviotobv oto emopeva ypovia. H avdmruén g teyvoroyiog S1ELKOADVEL TIG
tpanelkéc epyacieg. O pvOudc tov ATMg avéndnke taydtata, mwapdAo mov o1
dekoetio Tov 1980 dev eiyov e&okelwhel pe v avtopatomoinon TV Tpanelikdv
GUVOAAOYDV LE ATOTEALECLLAL TT) LT XPTCLLOTOINGT TOV KOAPTMOV OVOAYEDS LETPNTAOV

pésm tov ATMa.

Koatd ta mpdta gpdvia g Aettovpyiag toug ot tae ATM’ ¢ tomoBethOnkayv £ amd Ta
KOTAGTNUATO TV TPOne@V. TN GLUVEXELDL OUWOG, VOTEPO amd ovayKaieg BEATIOGELS,
apywoav vo tomofetohvtol Kol 6€ TEPIGGOTEPO OMOUAKPLGHEVA GNUEID 0TS Yo
mopdoetypo  peyblo  Kotaotnuota,  ownpodpopkol  otabuoi, agpodpouia,
VOGOKOUEID, TOVEMIGTAULY, HEYOAQ TOAVKOTAGTAUATO KA, €kel OnNAadn mov
Bpokdtav N e&ummpeteito koAvTEpa N TEAateio. Ot UNyavES aVTEG EVEPYOTOLOVVTOL
HE TNV HOyVNTIKY Aopido ™G KAPTAG HETPNTOV Kol TNV TANKIPOAOYNON TOL
TPOGOTIKOV K®OWKOL 0oplfod tov meddtn. Ot cuvoALayEC TOV PUTOPOVV va Yivouv

HEG® OLTMOV TOV UNYOvVOV glvat:

q Avéanym petpntov.

q KatdBeon perpntov Kot emtayov.
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a Metagopég moocmv amd Loyaplacpud 6e Aoyaplacud.
q Evnuépwon v 1o vtoAoumo tov Aoyoplacpov.

a AVOANyM PLETPNTAOV amd TNV TGTOTIKY KOPTO.

aq Evnipépwon ya to vroromo g kdptog.

q [IAnpoun g 660mMg ™G KAPTOG Kot TEAOG LETATPOTT] GLVOAALLYLOTOG.

EmumAéov n yprion tov unyovov ovtdv ond moAlé tpdneles emektdOnKe Kot otV
e£opinon loyaplacudv Kvntig tieemviag, Multichoice kot Tic §6cg1g avotytov
TPOSOTIKOL doveiov. To unydvnuo pmopel vo ETIKOWVOVICEL LE TOV TEAATY KOl GE
GAAec YADOoEG €KTOG amd TV eAMAnvikn. Ta pnyoviuato ovtd dwaxpivovtal ce 3

KaTnyopies:

a Through the Wall. Ot cuvaAlayéc oe oty TV Tepintmon yivovtol £E® amd v

tpdmela N amd omorodnmote GAAO KTiplo.

aln_the Lobby. Avtd tomobetovviar otov eowtepikd Ydpo TV Tpameldv,

TOAVKOATOCTNUATOV, EUTOPIKOV KEVIPOV
aVedtibule. Avtéd tomoBetovviar o€ EOIKA  SLOUOPPOUEVOLS  TPOOIAAUOVG
TPOMECIKOV KATOSTNUATOV KOl HITOPOVV Vo, AEITOVPYHGOVY Kol €KTOC €PYOCIH®V

OpOV.

O ap1Budg tov ATMc avéndnke onuovtikd oty Evpdnn v mepiodo 1993-1997.
Yvuykekpéva, o apBpoc avénoewsg tov appod towv ATMc ftav mepimov 50%.
Yyniotepn Gvodog amd 1o péco Opo mapatnpndnke oty EAAGSa, ™ Aavia kot
[Toptoyolia, e€€MEN mov evoeyopuévms va cuvovaletarl pe v kabvotépnon oty

AVATTLEN TOV SIKTO®V KATO TNV TPONYOOUEVT OEKAETICL.

Av kol n EAAGOa eppaviCer ) peyordtepn avénomn oto péyeBog tov dktHov TmV
ATMcg, 10 diktvo g e€axorovbel va mapapével to Aydtepo mokvd. O apduog tov
gykataotuévov ATMg av&davetat onpoavtikd ond ypdvo oe xpovo yio Kabe tphmela.

3.3.1. Home banking

H vmmpecia avt vl po amd T meptocdTeEPO TPONYUEVES, TOGO OO TAELPAG



teyvoroyiag 6co ko Mmarketing. Avtikeipevo ¢ eivar n ovvdeon Tov mEAATN
anevBeioc pe v tpanelo eite amd to omitt TOL £ite amWO TV emyeipnon TOUL.
[Mopdpola cuotnuaTe 68 GALEG YDPES AVATTOYONKOV OpPYIK®OG ad eVO-TPATECIKOVS
OPYOVIGHOVG OV GLYKEVIPOGOV 6T KTV TOVG £va PEYAAO aplOud emyElpNoE®Y
oL NOEAAY VoL TANPOEOPOVV TNV TEAATEID Y10, TO TPOTOVTO KOl TIG VINPEGIES TOVG Kol
va déyovion HEc® TOV GuoTHatog apayyeAies. H éviaén tov tpameldv dievkdivve
10 ovomnuo, Yoti pmopovoe €161 vo  €E0CQOAMOEL KOlL TNV TANPOUN TOV

VIOYPEDGEMV, Kot GUVEPAAE SOUVOUIKE GTNV OvVATTTLEY TOL.

H ocvvdeon mpaypatonoteitol HEGm £10KOV TEPUOATIKOV 1 TPOGOTIKOD VTOAOYIOTH 1|
oLVOVOAGHOD TNAEOTTIKNG GvokeLNG He Modem N pe dAAo MAEKTPOVIKE pECH OV
YPNOWOTOOVV TO amAd TMAEPOVIKO OikTvOo, KAEIGTO KUKADUOTO TNAEOPAGE®S 1|
Alo TnAemikovoviakd diktvo. H emkowvmvia tov mehdtn pe tov H/Y g tpdmelog
TOL TTpaypaTomoleital ite HEC® TOL TANKTPOAOYiOL Kot 006VNG Eite TPOPOPIKAOGC, HE
avéAivon kot oOvheon g povng. O meldng ypnotponotel yo v e€axpifmon g

TOVTOTNTOG TOV, TOV TPOGONIKO TOL KOO aptOpo.

Koatd v emucotvovia tov ot pe v tpamelo o mEAATNS £XEL TNV dvvoTdTNTO VOL.

a Metagépel Tosd amd £vo Aoyoplacpid 6e GALO.

a E€opAel Toug Aoyaplacpovg v motoTikdv Tov kaptdv, tov OTE kot g AEH.

a No evnuepOVETOL Y100 TOVG AOYOPLICHOVS KOTABETEWV TOV.

aNo 7mnpogopeitar vy TG TWES TOL GUVOAAAYMOTOS KOl TIS TUUES TOL
Xpnuotionpiov.

a No TUTOVEL TIG GCLVOAAAYES LLE TOV EKTUTTMOTN TOV.

Ta mheovekmpata Tov home banking eivot ta e€ngc:
q llpoceépet pia 1davikr] eEummpénon 6Tov mTeEAAT.
aqMeidvel to KOGTOG, pio Kot €va PEPOG TV GUVOALNYDV Yivetal omd Tov TeEAdT

xopic va xpetdleTor VIGAANAOG, TOPACTATIKA KOl ECOTEPIKN SLodIKAGIOL.

Y& OPIOUEVEC TEPWMTIMOELS TO OOTPAMElIKO COOTNUO TANPOUDV NG YDPOGS

avaAapPavel v cuvoegon Tov TEAITN pe Oheg TIS Tpaneleg Tov cuvepyaleTan TPy
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OV TOV EMTPENEL KOADTEPN TANPOPOPNON Kot a&lomoinom tov ddecipmy o0,

3.4. Electronic Banking

H tpomelucn efummpémon péocm tov dwdiktvov dnpovpyndnke efortiog tng
TPOCNAWONG TV  TPOTECIKOV  OpyovicU®V otV Ayopd TANPOQOPIKIG Kot
TNAETKOWVOVIOV, AOY® NG €SOUPETIKNG TOYVLTNTOS UETABOANG TOV TOYKOCUIOV
YPNUATOYOPMDV TOV GLVERAYETAL TNV AVAYKN TANPOPOPNONG YO TIC TEAEVLTOIES
eEeMéerg, Bewpieg, amoyelg Kot TPoPAEYELS TOV OIKOVOLOAGY®V amtd OAO TOV KOGO.
O melditeg B ovV TpOSPacT GTOVG AOYUPLOGHOVS TOVG, ETHVUOVY VO, TANPOVOVY
TOVG AOYOPLOoHOVS TOVG amd To omit, TN OOVAElM, OTIG OlKOMEG, OMOL Kol OV

Bplokovtat, KGOe oTryun.

Me 10 d1adiktvo pa tpdmelo Pmopel vo EMKOWVMOVAGEL Ue ekaTOppOpLe TEAATEG M
VIOYNPLOVG TEAGTES, TOV Ppickoviol dtackopmicpévol oe OAn ™ yn. H on-line
TPOMECITIKT EMTPENEL GTOVG TEAATEG VO KAVOLV TO TAVTO, OO TO VO TANPAOCOLV £V

Aoyoplacud ¢ kol va, AYopacovy KATolo Tpoiodv He acPAAELd.

Otav 6 Ba givor otn B€om Tovg 0 TEAATNG pmopel va. GLVOEDEL e TIG OIKOVOUIKES
10TOGEAIdEC Ko vor kavel tpoamelkéc epyacieg ko OAn 1 JSdpKEW TOL

EIKOGLTETPADPOV.

H opo tov e-banking sivor miéov yeyovoc. Ztig HITA, v Evpodmn aAld kot v
EMéda o1 mapadootakeég eumopikes tpdmeleg €16€pYOVIOL SLVOUIKG GTO YMPO TOL
SOIKTOHOV. XE TPATN GACT HE TNV ONHOVPYID 10TOCEMOMV Y10 EVNUEPOTIKOVG

, . / / ’ ’ s , , 37
AOYoVG Kat TP TAEOV TOPEYOVTAG LEYAAO PAGILO TPOIOVIMV HEGM TOV JAOIKTLOV™ .

O eprocdtepot Tpamelikol 0pyavIGHOTL OALA KOl TOAAEG YPNUATIOTNPLOKES ETALPELEC,
€Youv dMOEL TNV OLVATOTNTO GTOLG TEAATES TOLG VO GUVAAAAGGOVTOL LE TV XPNON

TOV O10OKTVOV.

% Xorépac T, K, 1995, «Tpanelikéc Epyooicc», ABva, Interbooks.

3 XoréBag, T, K., 1995, «Tpamelicéc Epyaciec», A0fva, Interbooks.
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3.5 Iietwtikég kaptes

2V onuePV] Moy KOPLO HEGO EMEKTOONG TNG KATOVOAWMTIKNG mioTng €ivol ot
MOTOTIKES KAPTEG. O1 KAPTES TAPEYOVV GTOV KATOYO TOVS TIOTMTIKN dvVOUN HEXPL
evoc avotatov opiov. H gupdvion kot 1 dtddoon tov kaptdv arotehel mbavotato
™ HeyaAVTEPN Kouvotopio otnv Tpomelik TeEXVIKN VOTEPO Omd TV dnpovpyio Tov
tpaneloypappatiov. Ilapd T0 dSVvokoro Eekivnuo kol T TPOPANUOTE  TOL
EUQOVIOTNKOV KATA TNV TPAOTN TEPIO0 EPAPLOYNGS, Ol KAPTES OMOTEAODV GNUEPX GE
OAEG TIC OVOMTLYUEVEG OWKOVOUiEG éva  amapaitnto Opyavo oTo YEPlo  TOV
KOTAVOA®TAOV, £vo, OpYOvVO OV UTOPel GVETO VO YOPAKTNPIOTEL G €100¢ TPMTNG

avaykng Topd ¢ TOAVTEAEL.

H 1otopia tov xaptdv Eexivnoe otnv ALEPIKN OTIC apPYES TOL UMOVE OO OPICUEVA
TOAVKOTOCTNLOTO Kot £Tonpeieg meTperaiogdmv. X dekaetio tov 50 gppavictnroy
ot kapteg dtevkdivvong Diners Club, American Express k.a. Ot ToT®TikEG KAPTES
Opmg dev avartuydnkav kol 01d6OnNKay VPE®G TPV amd T TEAN TNG OEKAETIOG TOL
'60. Ttnv Evpdmn ot kGptec elotidnoay petd ty Apepucie.

2mv EAMGda 1 katavalotikny miotn aneievbepodnke petd to 1993. To miaoctikd
YPALO, OT®G €MKPATNGE Vo OVOUALETOL M TMOTOTIKY KAPTO, ovartdiydnke otnv
Apepikr] emedn ot Apegpikavor avtpetomlov mpofinua oty e€apydpwon TV
emTaydV Tovg omd TV o Tpamelo oty GAAN Ko amd v o [oAteio otnv GAAn
YEYOVOS OV TOVG avAyKalE Vo LETAPEPOLY HETPNTA Hall TOVS KOt 0VTO EYKVLILOVOVGE

TOALOVG KLVOUVOLC.

H xépta €gel Tumopévo to Gvopa Tov KAtdXOoV Kot TOV K®OKO Tov aptud. Avtd to
YPNOWOTOlEl 0 KATOYOG KATO SPOPETIKOVS TPOTOVS UE YPEWON TNG EKOOTPLOG
Tpamelag 1 ASPAMGTIKNG £ToLpelag, 1 Onoio EIGTPATTIEL GTNV GUVEYELD TO TOGO TNG
YPEOONC OO TOV KATOYO OPEILETN TPOGHETOVTOG TOV TOKO TTOV OVTIGTOLYEL GTO YPOVO
SAPKELNG NG XPE®ONG UEXPL TNV MUEPU TANPOUNG TOV OPEIMOUEVOD TOGOL KOl

OPICUEVOV STKOUMUATOV OTIMG 1| ETNGLO. GLVOPOUN Y10l TNV KOTOYN THG KAPTOGS.

H &£6¢pAnon tov mocov Yy 10 omoio ypnowomombnke n KaptTo yiveror €ite 61O

® Topapdg, I1., 1998, «Tpamelicd Mapketvyk», Adfva:nterbooks.
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oVLVOAO TOL K&Oe punva gite TUNUOTIKA GE UnVviaieg OOCELG.

Katnyyopieg kaptaw

q Toucioxn kapto m omoild YPTGIUOTOLEITOL Yot TV AVOANYT XPNUATOV OPIGUEVOL
moco¥ and Avtopotn Tapetokr) Mnyovn.

a Eévorvy koptoo m omoilon eivor o KAPTO  €QPOOICUEVY) HE  UIKPOOKOTIKO
HIKPOETEEEPYOSTH, Ol TOYLTEPO amd TNV Ot TV KAPTA KO YPNOULOTOlEiTOL Yol
dtpopes tpoamelikéc epyacie eKTOG amd avaANYn XPNUATOV.

aXpewotikny kdpta. EIO0C MOTOTIKNG KAPTAG KE TNV OTOl0 TANPOVETAL £VOL TOGO,
aAAG Oev Oivel TO dikaiwpa 6To YPNoTN VA ThPEL Eva ddvelo amd TV Tpdmelo.
qAopoliotikny  kdpto. 1| OMOl0. TOPEXEL OPICUEVY] OCQPOAICTIKY KOALYN KOl

VOGOKOUELNKT] TEPIBaAyT).

H miotwtixny kapro. £ el Kol OpIGUEVES ETUEPOVS SLOKPIGELS OTMG:

- Kdpteg mov 1oyvovv pHOvVo GTO £0MTEPIKO TNG YDOPOS Kol KAPTEG TOL 1GYVOLV
TOVTOYPOVE KOl GTO EEMTEPIKO.

- ZVVOVOGHOG TOTOTIKNG KO OGQAAGTIKNG KAPTOS TOV GLVOVALEL TIG SOLVATOTNTES
AVTOV TV 000 KATNYOPLDV.

- Kdapteg e101Kéc y1o0 epmopikés emyelpioels mov Tig EuanpeTovy yroti cuvnilwg dev
£YOLV TEPLOPIGTIKO OPO Y10, OUTAVEG.

- Kdapteg pe dvvatdmmra avoryemy Kot 6to eEmTEPIKO o€ EEva vouiopata

- Kapteg owkoyevelokég pe gupitepa meptfopia yio tnv eEuaNpETNoN OIKOYEVEIOKOV
AVOYKQOV.

- Tapelokn képta dopkovg eummpétnong 1 onoia eEumnpetel

60 10 24mpo kar 365 pépeg 1o YPpovo.

- Kdpta mov mapéyel mictmon o€ mepintwon evoikiosng LTOKIVITOL GTO E6MOTEPTIKO
Kol 10 £MTEPIKO.

- Kapta mov e€acparilet wtpikn| kot vopiky| forfeia oto e&mtepikd.

- Kdpto evoopatopévn pe mm ootoypagio T0 KATOYOL TOV TOV TPOGTOTEVEL GE
TEPIMTOOT KAOTYG.

- Kapta pe v popon taédtmtikng 8mwyﬁg39

*® diog, B. @., 1994, «Owovopkh Tpomelicy Enyepiocmvy, A0fva, Interbooks,
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210V TOUEN TOV TMANGTIKOD YPNUOTOG LIAPYEL EVIOVOS OVIOYOVICHOS UETAED T®V
tpamelov. Or tphmeleg TPOKEWEVOL VO EMPLOGOVLV OO OVTOV TOV OVIOYOVIGUO
TPOCPEPOLY GTO KOO PelTiopéves Kol KovoOpleg HOPPEG KOPTAOV 7OV Vo
OVTOTOKPIVOVTOL GTIG OVAYKES TOGO TV QUOIKOV avOpdOT®V OG0 Kol TV

ETMYEIPNCEWV.

Kepdiaio 4 - To Eiingviko tporeliko Zootua tyy oyuepiviy exoyn

To eAnvikd tpomelikd ocvotnua tov 21°%° aidve dev Ba pmopovoe vo pnv
axolovOnoer Tic e€eAilelg tov gupomAIKOD, CAAL Kol ToyKoouiov Tpamelikon
ocvotuatog. O tpamneleg ektdc and T1g Topadoclokég Tpanelikés epyacieg, £xovv

KATOPEPEL KO £YOVV aVOTTOEEL Kol AALEC VIINPEGIES YPTOUES Y10l TO KOWVO.

O mapadociaxés Tpamelicés epyacieg £xovv mAéov amAovotevbel, evd ot tpaneleg
TOPEXOVV VEEC LINPECIEG OMMG €lval Ol TOTOTIKES KAPTEG, N TOANOT Kot Ayopd
LETOYADV, 1 AGQPOAGTIKY KAALY™N Y10 ATUYNHOTO Kot ac@AAlon {ong, Kot N avtdpotn

eE6PANON AOYOPLOCU®V.

Opnwg 1o Internet kot yevikdtepa 1 texvoAoyio £xel KaTaEEPEL Kot Exel pumel otn {on
tov tpameldv. Ot 1pdmelec MAEOV TPOGPEPOVY  TIC LANPEGIEC TOLG KOl UE VEOLG
Tpomovg Ko peBdd0VG OTMG 01 napa1<drco4o:
o) Phone Banking

B) Internet Banking

y) PC Banking

d) TV Banking

¢) Direct Mail Banking

OLot avtoi ot tpdmor ddbeomng dev eivar 1000 Oladedopévol oty EAAGda, Opmg
TOMEC eEMVIKEG Tpameleg Onmg n EOvikn, n Tlepoude, n Alpha, kou n Eurobank
Exovv apyicel va ovoTTOGGOVTOL GE OVTOVS TOVG TOUEIC KOl TTO GUYKEKPLUEVO GTO

Phone ko Internet Banking.

40 "Evoon EMinvikév Tpoameldv, 1997, «Phone Banking: ‘Eva véo diktvo didbeong tpomelikdv
poidvtwv», Evoon EMinvikov Tparnelov
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IMa va avtipetonicovy tov évtovo avtayowviopd ot Tpanelec Kot vo EELTNPETHGOLY
KOADTEPO TO KOWO, cuvevobnkav 1 amoppoerdnkav amd diies. ‘Etol m Alpha
Tpanela [ictewc amoppdence v lovikn Tpanelo kor 1 véa ovopacio g tpanelog
Nntov Alpha Bank. H Efvikny éxet amoppoéenoe v Krnuatiky Tpamelo ko pe
KATOEG oTPaTNYIKEG GLUpOYiES ekTOg Kol eviog EALGSOg €xel katapépel kol £xel
ONUIOVPYNGEL VAV TEPAGTIO YPNUATOTICTMOTIKO OLAO, O OTOT0G TEPLEYEL AGPAAGTIKT

KO XPNUOTIGTNPLOKT) ETOPIOL.

‘Etot oto péca tov 2002 Aeitovpyncav ommv EALGSa mave omd 10 ehdnvikég
eUmopkég Tpameles Kot mhve amd 25 EEveg tpameles, apov Pe TNV OAOKANPWOOT TNG
Evponaikng Evoong kot v €i6000 ToV gupd, 01 GUVONKES £ytvay O EVVOIKES Yld

’ . . , 7 . 41
™V €16000 EEVV TPamElOV-EMYEPTCEDV GTOV EALAOIKO YDPO .

H EAAGSa mopd tnv éviovn avamtuén mov yvapice otov tpanelikd kK ado, opsihovpe
Vo avOQEPOVE OTL TEPOGE OO TOALES QVGKOAIEG TPOKEUEVOL VO KOTAPEPEL VO, EXEL

™V onpepwvn eEEMEN.

Tnv onuepwvn emoyn o avtay®vicpds evieivetol OAO Kol TEPIGGOTEPO KOl TAEOV 1
K6Oe tpamefo emMOIDKEL Vo YIVEL MO OVIOY®VICTIKY] GE €YYMOPO Kol € deBvEg

eminedo.
[ToAAéc tpameleg Yo va evioyboovv v dvvaurn tovg cvveyilovv va mpofaivovv cg

e€ayopéc Kol 6€ GUYXOVEVGEIS TPOSTOHMVTOS VO OTOKTGOLV UEYAADTEPT OVVOUN

otV tpamelikn Ayopd kot dpa peyaldTepo EAEYYO.

4.1. H eviaia svpomoikny Ayopd Y pyuaTtomicTOTIKOY DTNPECLOV

H dnuovpyla mg socotepkng Ayopds tov 1992 Bepchdbnke oe d00 onpoavtikKég

KOWOTIKEG TPAEELC:

4 Ale€dxng I1., 1995, «Anehevépmon Ayopdv kot Metooynuotiopdg oto EAAnvikd Tpomelikd
YHotuoa», Exdoceig [Momalnon.
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o) pe 1o mpoypoupa dpdong pe titho ‘ Agvkn Biplog kot

B) pe v Evwia Evporaixn [Tpdén (1986) mov nepiiappdvel v dwodikacio yio tnv
VAOTTOINGN TOL TPOYPAUUOTOS OpAoNG, €VO TNV 10100 OTIYUn TPOTOTOLEl Ko

ouuUTANPOVEL TN XVVONKN TG PO png42.

Ye eninedo Evpomaikne Evoong, n onpoavtiky emdioén petald tov yopov Kpatov
HEA®V €lval 1 EVIGYLGOTN TOV OVIOYOVIGHOD OVAUEGO GTO YPTLOTOTICTOTIKA WOPVLLATOL
010 e0mTEPKO TG 'Evooong kot 1o dvorypa twv ypnUATOTICTOTIKOV 0yOPdV MGTE O
KotavoA®T|g vo  eivor oe  Béom va  amolopPdver €vo  gupvtaTo  PAGUQ

YPNUATOTUGTMOTIKMV VIINPEGLOV, TPOGPEPOUEVOV GE AVTOYDVIGTIKO KOGTOG.

AvTo gmddKkeTan pe v Ywapén g eviaiog EvpOTAIKNG AYopag OTOV GLVIGTATOL T

erevBepm Srakivnon ayadmv, TPOCHTMV, VINPECLAOV KOl KEPAAMIMV.

2T0V XPNUOTOTOTOTIKO TOHEN avTd onuaivel 6Tl | amdKTno”n adeiag Asttovpyiag oe
0O ONTTOTE YDPO LEAOG STVEL AVTOUATMOC TO dKaimU AEITOVPYIOG GE OAES TIG OAAES

YDPEG LEAT).

Yno avtéc Tic ocuvOnkeg 1 OpOpEMOON WG EVIOLOG XPMUOTOTIGTOTIKNG AYopAc

ATOUTEL TNV EVEPYOTOINGN TOV OVOYKAIWV Kol ETOPKAOV TPoLmodicewv MOTE:

1] Ot kdrowor kdBe Kpdtovg PEAOLS NG £VEONG Vo £X0VV TNV ELYEPELD VAL
OOYETEVOVY  TIG OMOTAUEVGELS TOLG OE  ONOW  YPNUOTOTICTOTIKY  EMEVOLON
TPOGPEPETAL OTIG KOWOTIKES AYOPEG KOl OVTOTOKPIVETOL GTO EMIMESO AMAOOGNG TOV
0éhovv e€acparilovtag Tov kivduvo atov omoio BEAovv va exteBoiv.

1] O1 KOWOTIKEG ETXEPNCELS KL 01 KOWOTIKOT KOTOVOAMTES va. £x0uv eAe0BepN
mpocPacn o€ OAEG TIC Ayopés Yo TNV GVIANGY TOV avaykKoiov KeQaAoiwv 6TO
eM16TO dLVATO KOGTOC.

0] Ov ypnuotomotoTiKol opyaviopol vo €yovv elevbepn mpodcPacn oty

42 AAe&axng, I1., & T. Tavvitong & X. Oopaddkng & M. Eovlakng & N. Xatlnyidvvn, «
ATeAevOEPMOT 0yOp®V KOl LETACYNUOTICHOT 6TO EAANVIKO Tpamelikd cuoTnua», ekd. [Tamalnon
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melTElD TOVG 0€ OAOL TOL KPATY HEAN, DGTE VO TPOCPEPOVV TIG VANPEGIEC TOVG OE
OTOTOIEVTEG KO EMEVOLTEG €1TE QMO TNV YDOPO EYKATACTOONG TOVS €1TE PECW® TOV

VTTOKATAGTNULATOV TOVG.

[Ma v mpaypatomoinon tov otdywv mov tédnkav n Emitponn emeepydotnke éva
ocbvoro OOMyldV Kol XVOTAGE®V TO TEPEYOUEVO TMOV OMOIWV OmOTEAElL TNV
e€eldikeVon TOV OTOYOV Kol TOV O0OIKOCIOV OTMG OVTEG TOPOVGLACTNKAY OGN

Aegvkn Bipho.

H mo onuaviikny Oodnyia yio v evoppdvion Kot T0 GLUVTOVICUO TOV TPOreIKdv
vopobesidv tov kpotdv uehdv g Evpomaikig Eveong sivar n 2" Tpomelikn
Yvvtoviotikn Odnyia n onoio GuuPaiiel onv mpoomdbeta yio emitevén evog eviaiov

., . , 4
YPIUOTOTIGTOTIKOD Ydpov 610 ecwTePtd Tne Evoonc™.

4.2. H 2y Tpanelixy Xvovrovietiky Oonyia

H Agotepn Tpamelikrp Xvvtoviotiknp Odnylo €mdudKeEl TV LROYPEMTIKY AdEL0
Aertovpyiog Kot omd TIG EMOMTIKEG APYES TNG XDPOS EYKATAGTOONG Yol TO (VOLYLQ
VTOKOTOGTNHOTOS TIOTOTIKOL 1W0PVUATOC UE €0pa o€ GAAO KPATOG HEAOG, TNV
dVVATOTNTO TOV ETOMTIKAOV 0PYDOV Vo EMPAAAOVY TEPLOPIGUOVE GTN OpacTNPLOTNTO
TOV VTOKATOCTNUATOV KOl TEAOG TO TOGO TOL AToLTOVVTOV Otd TN YOPA LTOSOYNS VoL
KataPfAnOet yio v ékdoomn ddelag Asttovpyiog vrokatactinatog. Ta (ntiuata avtd
dev ovumeptrapupdvoviav oty 1In Zvvroviotikn Odnylo kot MTov ovoykaio vo

gpguvnBovv.

Ot apyég mov Empene va 1oyvovy Ntav ot e€Ng:

7] H apyn g eviaiog adsta Asttovpyiog TV TOTOTIKOV W0pvpdtov. To Kpdtn
WEAN €mpenE VO TPOGOUPUOGOLV TNV TpamelIkn Tovg vopobesio pe T€T010 TpOTO, MOTE
TO MGTOTIKE WPOUOTO KOL TO YPNUATOSOTIKA 1OPVUATO, TO OTOio. TANPOVGAV TIG

aropoitmreg mpovimobécelg yoo v e£0cPAAON GLVETAG dloyeipiong, v OoKTovV

43 Are&axng, I1., & T. Twvvitong & X. Owpaddkng & M. EavOdakng & N. Xatlnyidvvn, «
ATeAevOEPMOT QyOp®V KOl LETACYNUOTICHOT 6TO EAANVIKO Tpamelikd cuoTnua», ekd. Iamalnon
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o dpvong kot Asttovpyiog amd TG 0pxES TOL KPATOLG MUEAOVG GTO OmOoio
emBupovv va eykotactafovy, va £ouv ONANdN TNV KOTAGTOTIKY TOVS £0pal KoL TNV

KEVTPIKT TOVS O10iKN oM.

0] H oapyq ™¢g vrayoyne tov mOTOTIKOV 1WOPLUAT®OV TNV EMOMTEIN TOV
appodiov apy®v tov kpdtovg mpoeievoews. H evbBObvn ywo v emomrteia ng
YPNLOTOOIKOVOUIKNG KATAGTAONG Mg Tpamelag, mTov aokel TG OpactnplOTnTES TNG
oe OAn Vv éxtaon ¢ Kowotikng emkpdreiag, avatiBeviot oTig appodieg apyés mov

EMOTTTELOVY TNV YOPA OOV 1 TPpAmeLa £yl TNV KLPIMG £dpaL TNC.

1] H apyn g apotPaiog avayvopicens kavovov kot tpaktikov. H apyn avt
Beomiotnke and v Emtpon ot Agvkn Bifio tov 1985 kat éxet wg kvpro otody0 va
TPOGPEPEL EVOL ATOTEAEGUATIKO Unyaviopod mov Oa cuuPdider oy emtdyvvon g

OAOKANPOOTNG TNG E0MTEPIKNG Ayopds g Evaoong.

1] H opyn 100 €Ady16TOL €VOPUOVIGHOD TOV TEPIEYOUEVOL TMOV KOVOVOV
enonTEiNg.
1] H apyn g apofardmrag oxetikd pe mv petayeipion tov e£®KOVOTIKOV

TIGTOTIKOV WOPVUATOV TNV TPOTeCIKT] AYOpd TV KPATOV LEADV.

Tnv 010 otiypun pe v omeAevfépmon g €YKATACTAONG TOV EEVAOV TIOTOTIKOV
Wpopdtov, omelevfepdveTor GTNV 0LGIOL Kol OAOKANPO TO QACUA  TOPOYNG
YPNUOTOTICTOTIKAOV VINPEGUDY COLOOVA LE EVOV KATAAOYO TOV TEPIAAUPAVETOL GOV

napaptnpa oty Odnyia.

Touewva pe Tov unyavicpd mov viobetei n 2" Tpomeliky Odnyia, ot vpOTUIKEG
Tpameleg MOV TPOEPYOVIOL OO GUGTHUOTO OOV EMITPEMETAL 1 AELTOVPYIO YEVIKADV
tpomeldv Ba Exovv TNV SLVATOTNTO VO TPOGPEPOLV TIG 101EG VINPETIEG GTN YDPA
VTOOOYNG, OKOLO KO GTNV TEPITTMOT KATA TNV OTTO10 01 EYYDPLEG TPATELES OEV EYOVV

, , a4
TO KOO VO TIC TPOGPEPOVVY .

“ AdeEaxng, I1., & T. Twavvitone & X. Oopaddkne & M. Zav0dakne & N. Xatinytvn, «
ATeAevOEPMOT QyOp®V KOl LETACYNUOTICHOT 6TO EAANVIKO Tpamelikd cuoTnua», ekd. Iamalnon
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4.3 Oonyia tns Emzpomis yia TIS Y pyUaTOTICTOTIKES VTNPECIES

H ovykexpiuévn odnyla €yl va KAVEL UE TIG YPNUATOTICTOTIKEG VANPEGIEC TOL
npoc@épovtar online. £toyog ¢ mapovoag 0dnyiog ivat vo Tpocdlopicel TNV oyéon
™G 00MYiag Yo TO NAEKTPOVIKO EUTOPLO Kol TOV AAA®V VOROBETIKOV puBuicewv yia
TIG YPNUOTOTICTOTIKES VANPECIEG TPOKEUEVOL Vo, SIELKOAVLVOEL 1 ehevBepn Tapoym|

VINPEGLAOV, EVIGYLOVTOS TNV 10100 GTIYUN TNV EUTIGTOGVUVI TOV KATOVAADTOV.

O1 ¥pNUATOTIGTOTIKEG VIINPETiec Tov mapéyovtal Off-line vdkewtan o€ SloPOPETIKO
VOUKO KOOECTMG. ZUVERMS 1 00nylo Y TO MAEKTPOVIKO EUTOPLO  amoTeEAEL
COUTANPOUO. YO TIG EMUEPOVG  VOUODETIKEC OTAEES 7OV QPOPOVV  TIG

YPNUATOTUOTMOTIKEG VN PECIES.

H Aeyopevn pntpa g «ecmteptkng Ayopdc» epapproletorl oTIC XPNUATOTIGTOTIKEG
VANPEGIES e TNV Evvold OTL Ol POPELG TOPOYNG VINPECIOV UTOPOVV VO TPOGPEPOLY
TIC vnpecieg tovg o OAN v ‘Evoon pe Pdon toug Kavoves t vopobecio tov
KPATOLG GTO 01010

elvan eykotactnuévorl.

Ot Qopeig TapoyNg VINPESIOV OEV UITOPOVY VO, GLUUOPEOVOVTOL LE 15 drapopeTikd
vopkd Kafeot®dTo 0AAG BEAOVV Vo TPOCOEPOVY HE AEIOTIOTION TIG VAINPESIEG TOVG

online og dtaovvoplaxy Paon.

H mpoécPaon otic dpactnplotreg ac@EAONG KOl 1| ACKNGCN TOLG, 1 £KOOOM
NAEKTPOVIKOD ¥PNLOTOG amd WOpVHATA TOL deV dabéTovy gupOTAiKd dufatnplo dev
TUYXAVOLV TOV EVEPYETNOTOC TNGS PNTPOG TNG ‘ E0OTEPIKNG AYopds’ Tov meptéyeTat

otV oonyia.
To 1310 1oyvet Kol Yo TIg CLUPATIKEG VTOYPEMGELS TOL APOPOVY GUUPAGELS TOL £YOVV

ocuvapBel pe katovolotés. v odnyla owatnpeitor n eievbepio TV pepdv vo

EMALYOVV TO VOO IOV €QapuoOleTan ot cLUPaon Tovg.
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Toueis mpotepaldTnTog THS 00NYIaG:

1] EEacpdhon evdg vopoBetikod mAouciov Yoo TG YPNUOTOTICTMOTIKEG
vanpeocieg, evapuovifovtog Pacucods kavoves mOv apopovv TV gumopia, TNV
TANPOPOPNON KOl TO TPOPANUATO TOV EMUEPOVS KAAOWV OTt®G elvar ot Tpdmeleg, ot
OCQAAELEG, KOl Ol ETEVOVCELS OALL KO TV TTPOIOVIOV OT®G £ivol 1 KOTOVOAWMTIKN

T{OTN KOl 01 EXEVOVTIKEG VAN PEGIES.

H Emtpomm 0o emavetetdoer 100G Kavdveg mov  Omovv TG GLUPAGELS
YPNHUATOTICTOTIK®OV VANPECSIOV Yo vo. eEacPoiicel peyalvtepn oOykion kot Oa
EVNLEPDOEL TOL KPATN UEAN YO TIG AETTOUEPEIEG EQPOAPUOYNG TNG, 1| OOl EMTPEMEL
oto Kpatn HEAN va gpappolovv, vod opiopéves mpovmobéoelg, v eBvikn TOVg
vopoBecsia oTic vanpecieg mov mpoépyovtar amd GAAo Kpdtn HEAN Yoo AOYOLG

onpooiog t&emc.

1] Tévoon ¢ eUmGTOcVYNG TOV KOTAVOAMTMOV GTO GUGTILOTO TPOGPLYNG Kot
TANPOUGV 670 internet.

0] Evioyvon g mpoinmtikng emomteiog petalh TV KPOTOV HEA®V 7oL Oa
Baciletar omnv apyn g enonTelRg amd TNV EXOTTIKN OPYN TG XOPUS EYKOTAGTAONS
TOV POPEN YPNUATOTIGTOTIKOV VINPECIOV. Ot NAEKTPOVIKES VITOYPAPES KOt Ol AALES
TEXVIKEG avayvopilong Kot eraAnfevong Ba petdcovv v puépetl Toug Kvohvovg mov

ocvvdéovtat pe T on-line dtacvvoplakég petapopéc.

Emiong O0a mpémer va avaivBodv ot véeg HOopQES KIVOUVMV GTIG XPNUOTOTIOTOTIKEG
VINPEGiES, OMMC Ol MOoTOTIKOL Kivouvol ot kivovvolr Ayopdg, emtokiov Kot
ac@AAlong Kabhg Kol 1 avabedpnon mov aPopd TIG TPOANTTIKEG ATOLTI|GEL OMNAdN

Ta. 1010 KepdAoio Kot To Tepimpio (pepsyyuérnmg45.

4.4. Ta tparelixa cvetiuore Ty yopav s Evporaikic Evoong

To tpanelikd cvoTUO OTA SAPOPO KPATY TOL KOGHOL Kol GE O18popeg EMOYES,

mEPAcE amd TOAAG 6TddI Kol Katdeepe vo, ovortuyBel kot va eEghyBel. Avtd mov

4 Iaoya, 1., 2001, **O poAOC TV EXOTTIKOV aPYDV KOl 1] AVOYKOIOTITO AEITOVPYIOG ETUPKOV
GLOTNUATOV 0®TEPIKOV eAEYYoL’ EAAnvikn ‘Evoon Tpareldv
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a&iler vo Toviotel givor 0Tt OAEG 01 SLPOPETIKES EEEMKTIKEG TTOpEieg elyav TAvVTO MG
yvouova v eEac@AAIoT KATO10v HEGOL GUVOALNYTC, TOV YPTLLOTOG, LE TNV EYYVTNON
TOV KPOTOLG Kol KAmolov pHecdlovia Yo Tn Ol0YETELGT TOV OMOTOUIEVGEDV GTIG

.46
EMEVOVGELS

Ed® oavoxkdmtet o0 mpoPANUATIOHOC OYETIKG HE TNV KATOVOUN TNG GULVOMKNG
EMEVOLONG OTOVG EMUEPOVG TOUEIG Kol KAGOOoLS TG owkovopiag. H katavoun tng
GLVOMKNG €mEVOVONG TTpaypatonoteitor and 11g tpdmneleg, ov omoieg pvOuilovv oe

peyaro Babud to mdéca ddvela Ba 6000vV Kat Tov.

H ovvolikn dpactmpiotto tov tpanel®v mpog avt) v Kotevbuvon umopel va
EMNPEACEL TNV TOPEiD LG OKOVOpiag Kot va emtayhvel 1} vo emPBpaddvel tov puBud

avATTLENG TNG.

O tpameleg dev enmpedlovv 0VTE KATELBHVOLV TNV OIKOVOUIKY] dPAGTNPLOTNTO KO
avanmTuEn pHE TIG OaVELOO0TNOELS. AVvTifeta aoKOLV emppoés pe TIG omevdeiog
EMEVOLTIKEG TPMTOPOVAIEG TOV OVOAAUPAVOLV 1] LE TN GLUUETOYN TOVG GTO KEPAAOLO
SpopwV emyelpnoemv. Xvvendg o Aéyaue 0Tl oe OAo Tl KPATN Ko o€ OAQ TO

OLKOVOUKG GUGTNLATO TOV YOP®V TO TPATElIKO cVGTNU EAEYYETOL OO TO KPATOG.

e OTL €xel vaL KAVEL e TO €KOOTIKO dkaimpa, avtd Tapakpoteital omd To KPATOg Kot
avayvopiletor otig Tpanelec 0 pOAOG TOL Vo €TNPEALEL TNV GUVOAIKY] TOGOTNTO TOV
YPNLOTOG KOL TV TOYLTNTO KUKAOPOPIOG TOL UE TIC O1APOPES VITOKATAGTOTES LOPPES

YPNLOTOG OTMG EMTAYES, TIGTOTIKES KAPTES KA.

To tpanelikd cvotquota Tov Yopodv ™ Evponaikig Evoong kvplapyodvionr ond
TAOELS KATAPYNONG TOV PLOUGTIKOV datdEemy, cuppikvwong Tov HEGOAAPNTIKOD
POAOL TOVG Kot OmeEAEVBEPMONG TV TPOTECIKMY VANPECIOV GE TAYKOGUIO EMITEDO.

I'AAAIA

To mo YopaxTPoTIKO YVOPIGHO TOL YoAAKOD Tpamelikod GLGTHUATOS £ivol Ot

46 Kapdayimpyag, A., kot O. ITormapoapopng, 1975, “Owovopky”, Exdoceig Iamalnon
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EMOOGES TOV OTNV OVASEEN KOl EPOPUOYN TOV TEXVOAOYIK®OV Kotvotop®v. To
YOAAMKO Tpamelikd cvotnua Bempeital 10 TPOTO GTO KOGUO OTNV OVATTLEN Kot

YPNOUYLOTOINGT] TOV NAEKTPOVIKOD YPT|LLOTOG.

To yeyovog avtd, ahénce to GLVOAMKO VYOS TV EMEVIVCEMV KOl TOV YEVIKAOV £EOOWV
Kol ONpovpynoe mpofAUato oTtn TIHOAGYNON TOV TPOTECIKMOV VIINPECIOV 10101TEPO

10 Retail Banking ot dexagtio tov 1980

I'EPMANIA

H avantoén ko n otabepdtmra g YEPUOVIKNG OIKOVOUING, £XOVV KOTOGTHOEL TNV
kevipikn tpameCo g [eppaviag v ovopaldpevn Budensbank, éva kopveaio
YPMNUATOOIKOVOUIKO opyoviopd Oyt povo g epuaviog oAAd kot oAOKANPNG TG
Evponaikng Evoong.

KYIIPOX

To tpamelikd cvotnua g Kompov eivar mopopolo pe 10 eAAVIKO oAAG €xel
emnpeactel Evrova amd 10 ayyAkod cvotnua. H Kdnpog, g pikpn ydpa, €yl Alyeg
eumopkég Tpdmelec, kumplakég Kot Eveg. Ot Kumprokés Tpdmeles £(0VV KOTAGTAULATO

Kol 610 EMTEPIKO.

O gumopkég pdmeleg otn Kompo Agttovpyovv 0nwg otnv EALGSa kot mapéyovv Ao
to tpamelikd mpoidvra. Extog amd Tig eumopkég tpdmelec, vmbpyovv Kot Ot
eedwcevpévor tpamelicol opyaviooi, ot 0moiot aoYOAOVVTOL LE EOIKOVG TOUELS TNG

owovouiog.

YUVETMG £YOVUE TOLG OPYOVIGHOVSG YPNUATOOOTNG, TS OTEYOOTIKEG Tpdmeles, TOV

Opyaviopd Xpnuatoddtnong Ztéyng kot v Tpdmelo Avantdewg.

a7 Yaoon, S. and Zwink J., 1988, “ Aiebvng Tpomelikny Oswpia ko ITpaktikn”, Exdooeig Momalnon
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4.5. To auepikoviko Tpareliko Xvotnua

2mv APEPIKN VTAPYOLV Ol YVOGTOl TEPLOPIOTIKOL KavOveS, ot omoiot pvOuilovv

Aertovpyia Tov TpamelKoL GLGTN uarog48

To kpdrog idpvoe Evav eviaio aopalotikd opyavicud tov Federal Deposit Insurance
Corporation, 6tov 0moio Hropovv Vo ao@oAGTOOV OAEG Ol TPAmE(ES KOl GUVETMS KOl

01 KoTa0E0ELG OA®V TOV TOMTOV.

To kevtpwd tpamelikd cOomua ™G Apeptkng, eivor vrebBovvo yo v mocdHTNTO
TPOCPOPAS TOL YPNHaTOg Kot puOuilel M ennpedlel TV ToLTNTO KLKAOPOPING TOL

YPNHUOATOG, TO ETTOKLN KOL TIG GUVOAAAYLOTIKEG IGOTIEG,.

A&iler va onpelwbei 6t 610 apepikavikd tponelikd cuoTnua vdpyovv Tpdmeleg TOLv
noipvouv TG Gdeleg Aettovpyiog toug kot ehéyyovror and Tig [ToAteieg ko dAleg
tpameleg mov maipvouv TG GdElEg Aettovpyiog TOLG Kol EAEYYOVTOL OO TNV

Opoomovolaxn apyn.

BéBata, o kGBe dopopeTiKy TOMTEIN VITAPYOLY SUPOPETIKES PLOUIGELG Kot YEVIKA

dev emtpéneton o€ pio Tpdmelo va EXEl TEPIGGOTEPO OO VO KOTAGTILOTAL.

YUVENMG, 6TV APEPIKN LITAPYOLV TP TOAAES LIKPEG TpAmeleS, Ol omoieg OU®G TV

, ., , , , 49
O otrypn etvon ko ot peyardtepeg tpanelec Tov KOGUOV .

Xe oyxéomn pe 10 eEAMNVIKO Tpomelikd cVLGTNUO, TO OTTO10 EYEL L0 EVIEAMG OLOPOPETIKY|
Topeio. Kol HOPQY], TO CUEPIKAVIKO GUGTNUO £XEL EMNPEACTEL TEPIGGOTEPO ATMO TAL

EVPOTOTKE TPOTLTAL.

YVVETWDG, VTAPYEL N KEVTIPIKY| Tpdmela Kot po 6P amd Alyeg epmopikéc Tpdmeles, ot
omoieg £yovv oyeddv ameplopioto apBpd vokaTAsTNHATOV 6 OAN v EAAGda Kot

eAEYYOVTOL QLGTNPA A0 TO KPATOG,.

8 Kapayiopyog, A., ko O. Homapapdpng, 1975, “Owovopxyy”, Exdooeis Iomalnon
49 Mishki n, F., 1992, “The Economics of Money, Banking, and Financia Markets’, 3. edition,
Exdooeig HarperCollins College Publishers
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Yrapyet, emiong kol po oelpd amd GAleg e€edikevpéveg tpdmeleg oe dAPOPOLS
topelg, ot Agyopeveg Tpdamelec Emevovoewv, mov sivol kupiog kpotikég Kot £yovv

oKomd va fondncovy opiopévoug oTpatnyKovs ToElg TG 0u<ov0;,tiag50.

%0 "Evoon EMnvikov Tporelmv, 2003, «Ot tpameleg poyrog g avamtuéng», Adnva
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2vunepaocuaro

2NV mopovco LEAETN EETAGALE TO XPNUOTOMIGTOTIKO cvotnua TG EAAGdOC Ko Tig

e€eMEelg mov £xovv mpaypotonom el pe v Tépodo Tov YPOVOL GTOV TOUEN OVTO.

Eidape o011 T televtaio ypovia o tpamelikdg topéag £xel yvopicst po poaydaio
avénon kot moAAEg eEgMiEelg xovv mpaypatoromBel ol omoieg £xovv EVIGYVOEL TOV

TPOamelIKO AVIOYOVICUO G HEYAAO Badud.

O eMnvikdc tpamelikdg KAAdog dev Bo pmopovce va peivel avennpéactog UTPocTd

OT1G TOGEC aALOYEG TTOV €xOVV TTpaypatomonBel TayKoouimg.

O 2log aumvag Bpiokel Tov eAAMNVIKO Tpomelikd KAAGO OVETTUYUEVO KO EPOSLOCUEVO
ne véeg texvoroyieg Kot véa mpoiovia. O mapadocslokds yMPog TV Tpamel®V TAEOV
Exel OAAAEEL 0oV €0TIALEL OTNV IKOVOTOINGT TOV TEAATY Kol Oyl OTO UEYAAVTEPO
KEPOOC OmMm¢ emdimke Kamote. Tmv onuepwvr] emoyn M Tpamelo EMOUOKEL Vo
LLEYIGTOTOMGEL T KEPOT AAUPAVOVTOG OUWOG VIOYT TIS AVAYKEG TV KOTOVOAWDTOV

KOt TNV To10TIkOTEPT EELANPETNGT TOVGE.

O tpamelikdc TOpENg ovveEXDS O&yetal VvEO TPOIOVTA Kol VANPECIES, YiveTat
TEPLOCOTEPO AVTAYMVICTIKOG Kol avaykdleTor va mpocsoppoctel ota véa dedopéva
¢ Ayopds. Emiong ot véeg teyvoloyieg dievkoddvouv Tig Tpamelikés vnpecieg Kot

00MNYyoVV € PEYAAN avamTuln.

O tpaneleg €podalovy Ta VITOKOTAGTILLOTA TOVG UE VEO TEYVOALOYIKO VAIKO KOl O
€POOAGUOC aVTOHG 00MNYEL GTOV TPOCAVATOMCUO GE VEM, KOvOTOUM €pYOAEio Kol
peBOO0VG OV ATOGKOTOVY GT PEATIOON TNG TOOTNTOG TOPOYNG VINPESLOV KOl TOV

EKGLYYPOVIGUO TOV ECOTEPIKMY EMYEPNCLOKDV AELTOVPYLADV.
H &icodog g teyvoroyiag otov tpamelikd topéa divet ) dvvatdtTa oTIC Tpdmeled,

Vo TPOCQOEPOLV  OTOVG TEAATEG TOLG £va €VPL  QAGHO  YPNHOTOOIKOVOUK®V

vanpec®v. Eniong amrlovotebovtal o1 véeg Tapadoctlokés Tpamelkéc epyacies, 0TS
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ol kataféoelg Ko Ta daveln To ool £YOVV AmTAOVLGTEVOEL Kol TPAYUATOTOOVVTOL

TAEOV GE TTOAD UIKPO YPOVIKO O1UGTN AL

O eMnvikég Tpdmelec acyolobvtor Kot pe To £mevouTKO KOowvo. Exovv dnpiovpynoet
OTO VITOKATOGTIILATO TOVG TULOTO OV 0GYOAOVVTOL TOKAEIGTIKA KOl LOVO [E TNV
Ayopd Kol pe TNV TOANGT HETOY®V 00 TO XPNUATIGTIPO OAAA Kol pe v Ayopd

Kot TdAnon Apoaiov Keporaimv.

O tpomelikdg avtayoviopdg eivor okAnpog kot Bo pmopodoape vo movpe OTL M
emBioon Tov EMAnviKoOV tpaneldv €xel dueon oyxéon pe T dvvotdtnta gveMEiog Kot

OPYOVOTIKNG TPOSAPULOYNG OTIS KAOE popd vEEG GLUVOTKEG.

H dwgpoponoinon twv tpamelikdv TPoidovVIOV Kol LANPECIOV, OmOTEAEL &va
ONUOVTIKO OVTIOY®VICTIKO TAEOVEKTNUA Yo TIG Tpamelec ol omoieg mpoomabdohv va

Eexmpicovv kot va yivouv 1o kepOOPOPES.

H paydaio e£€MEN g Tevoroyiag, ot aAhayég oto d1EBVEC otkovoukd epPaiiov,
n e&amhoon g debvng tpamelikng dpactnploTrTag, 1 TOoAL-gBviKoToinon T®V
tponeldV, Ol WIMTIKOTOGES TOV KPATIKOV Tpaneldv Kabdg Kot ot e€ayopés Kot
CLYY®VEVCELS £XOVV ONUAVTIKEG OAAOYEC OTOV TPOCIOPIGUO NG YEPpoENG Kot
VAOTTOINGNG TNG OTPATNYIKNG, O10iKNOoNG KOl TV

HETOPAALOUEVOV ATOLTCEDV TOV TEAATMOV TOVG.

To tponelikd ocvomua cvveyiler vo axolovBel Tig ddpopeg eeAilelg kot va
VOTTOGGETOL TPOKEYWEVOD VO IKOVOTTOMGEL TIG OMALTIOEL TOV TEAUTOV. AAAWOGTE O
AVIOYOVIOUOG 0eV TAOEL TOTE VO LIAPYEL KOL GLVERNMS Ol TPOoTdfeleg amd Tig

Tpameleg Yia Bedtioon oev Oa TpEmEL VO GTAUATIGOLVV.

O tpomelikdc Topéag amoteAel v Kivnpla dVVOUN oTig dlebvelg kot evpmaiKég
owovopies. Ta tedevtaia eikoot ypoévia, 10 €AANVIKO Tpamelikd GOOTNUHO EYEL
ONUEIMCEL  ONUOVTIKY]  7TPOOOO  TPOS TS  MEANTO-KEVIPIKEG  OVTIANYELG,

YPNOYLOTOIDOVTAG TEPIGGOTEPO EEEMYUEVES TPOUTECIKES TEXVIKEG.

O eMvikég tpdmeleg ®oT1000 B cuveYicoLY Vo TPOGPEPOLY, Vo, EEEAMGGOVY Kat Vol
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BeAtidvouv TIG VINMPECiEG TOVG TMPOG TO KOATAVOAMTIKO KOWO Kuplwg HE TNV
EYKOTAOTOON VEOV AEITOVPYIKOV CUGTNUATOV Kot TNV TPOSANYN cuupodAwy mov Ha

OPYAVAOGOLYV TNV EKTOIOEVGT] TOV TPOSOTLKOV.

H ocwot) opydvoon kot n vmapén mpoypopptaticpod 6to Tpanelikd cOGTNHO UTopEL

va Bondnocet onuavtikd oty tepantépm EEMEN Kot avATTLEN TOL.
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