1. Evocayoyn

1.1. Epguvntiko Tiaiclo

H avéoeitn tov mpofAnudtov otéyaonc, 6mwg sivotl ot EEDCELS, Ol TAEIGTNPLOGHOL,
0 EAMUTING OYESIOCUOG EVOALOKTIKOV TOMTIKOV GTEYOONG OAAG KOl 1 VTOJOYN T®V
HETOVOOSTEVTIK®OV POdV dgV Ol LIropovoay Vo S1oympioTtody omd TNV VPOPTOYN YNG Kot
otéyng mov ovuPaivel 6 TOYKOOUO Kot gVPOTOIKO eminedo. O ydpog yiveton
AVTIANTTOC G OMOTEAEGIO TOAATADV GYEGEWV Ol OMOIEG GTNV TOPOVGA OVAALGT
elval CLYKPOVGLOKEG OLPOV EUTEPLEXOVY TAVTOYPOVO TOV ATOKAEIGHO VITOKEUEVMOV KoL
TOV UETACYNUATICUO TOV KOWVOVIKMOV TOVG GYECEMV TPOG OPEAOG MIOG TOAMTIKNG TTOV
KePOOOKOTEL TAV® OTNn YN Kot  UETOAAAGEL e OLGUEVELG OPOVG TNV GTEYOCTIKN
TPAYUATIKOTNTO TOV TOMTAOV. Ot TOTIKEG OTEYUOTIKEG TOAMTIKEG Kot TO ONUOCLO
KTIpLokd omdOepa dExovIon 1oYvPOTATES TIECELS. € OVTO TO TAMICL0, MG HLOiVOVTOL

d00 TTLYEC TNG OIKOVOUIKNG KPIoNG TTOV 0LPOPOVV TNV ayOpd KATOKING.

YVYKEKPEVQ, TNV amoTV)io TG ayopds vo avtopuOuiletal, yeyovog mov 0d1ynoe
ot povoka Tov okivintov otig HILA. kot éneita oty Evpdnn, doyxetedoviag Kat
JtaoTElPOVTAG TIC APV TIKEG KOWVOVIKES KOl OIKOVOUKES EMUTTOGELS TV TOALTIKMV Kol
TOV OPOCTNPLOTHTAOV TOL YPTLATICTNPLOKOD Kot TPUme(ikoD KEQUAOiov OGOV apopd

TNV KEPOOOKOMIKT TOPAYWYN GTEYNG KO TOV VITEPUETPO OAVEIGUO YL TNV OTTOKTNGN

mgc.

"Eva de0tepo onpeio mov cuvoéetar pe "to {Tnua g otéyaons” etvor 1 advvapio
™G ayopdg va avtamokpliel 0TI TEPAGTIES OVAYKES Y10 GTEYN OV dNUIOVPYNONKAY
AOY® TV veoPLheAeDBep®V avadlapOpdcav, GOUP®VA LLE TIG OTToleg 1| ayopd Bewpeitan
Ot givart 0 KUPOG TOPAYOVTOG TNG KOWMVIKNG pOBmong. Avtég ot dvo
mpoavapepfeiceg mTLYES, ONAAON 1M VIEPTPOCPOPE OTEYNG TOL OV UTOPEl Vo
amoppoenBel kot 1 anpobupio TG ayopds va KaAOWEL TIG avaykeg oTEYaong Yo va
HEYOAO HUEPOC TOL TAYKOGHLOL TANBVGLOV, OVGLOGTIKA amroTelobV pia avtipaon. Eivat
vt OUMS M AVIIPOCT TOV EYEL OMOKTNGEL KPIGUEG KOWMVIKEG OVIGOPPOTiES KL

ATOKAEIGHOVG 6TV EALGSO TV PV LOVIOKOV TOAMTIKOV KaTOKiog Kot TpdsPacng ot

GTEY.

H mapovca simhopatikn epyacio tonobeteitan xwpikd 6to aoTikd neptBdAlov g

oM ™G AOMvag, ®otdco dev Ba umopovoe mopd vor SloXEETOL OE SLOPOPETIKEG



YOPIKES KAIPOKEG, avalnTOVIOS opyYlKe ©€ TOYKOOUIO0 TANIGLO TIG OTPATNYIKES
dwayeiplong g oTEYOSTIKNG KPIoNG 6TO GUYYPOVO TAYKOGUOTOMUEVO KOTITOAIGLO.
H eMnvikn oteyaotikn kpion EeOmAGVETAL GTO YOPO TNG TOANG aKoAovBovpevn amd
OAEG TIC apVNTIKEG NG KOW®VIKEG TTuyéc. AAMmote M €pevva avtn Tomobeteiton
YPOVIKA TNV EPI0d0 OOV apKeTd Kepdookomikd funds emo@Oaipiovy v dwyeipion
TOV KOKKIVOV daveiov, Eva Bépa mov &xel oN ovoiEel pe apopun TV emiKeipnevn
OVOKEPAANOTOINON TV EAMVIK®V Tpomtel®V. XapaKTnploTiKY eitval 1) «EAEVO» NG
etapiog emevovoewv Blackrock wg cupfovrov g Tpanelag g EALGSOC oyetkd e

™ «O1EVBETNON» TOL TPOPALATOC TOV KOKKIV®V daveimV.

H mapovoa Epeuva diepevvdl TIG KOWVMVIKEG KOt YWPIKES EKPAVGELS TNG OIKOVOLLKNG
Kkpiong oto {NTMuo TG Katotkiog Kot tng TOANG. EmmAéov mpocsdokd va cuvBéoet tnv
KOWMVIKT EMLOPOCT TOL YPEOVLS OTN KPOKAIpaKA TOL KaBevOS Kot TG kabepiog mov
BpiokeTot avIHETOTOG LE TA YPEOADGLO TOV GTEYACTIKOD TOV OAVEIOD, KKOITMVTOS) TN
LEYOAN KATLOKO TV YPEOUEVOV KpaTOV TTOL Bpickovtal vd KabesTdS dtopdpoTikdv
TPOYPUUUATOV TPOCAPUOYNS KOl OC €K TOVTOV OWKOVOUIKNG EMTNPNONG KOt
Kowavikoh eAéyyov. To éva dAA®GTE €MOPA Kol OVTOVOKAATOL GTO GAAO KOl TO
avtiotpo@o. ['a t0 okomd avtd M TEPLYPOPT TOV TOTIOL TNG GTEYOUGTIKNG KPIioMg
OULVOEETAL E TO TPIMTLYO TOL SNUOGLOV, WIMTIKOD KOl KOWMVIKOD YPEOLS G Uia
Baokn teyvikn dtakvépvnong g emoyns poc. H épgvva avt amockonel tpocOetikd
VO GUVEIGPEPEL GTT| OLEPEVVTON TNG GYECTG TOV TOATIKOV AMTOTNTOG GTO YMDPO, TNV
VEOPTAYN TNG YNG KO Y10 TO ¥PEOG G TEXVIKN OloKLPEPYNONG otV Kabnuepvy

Blopatikn epmepio TV TOAMTOV.

H avacedieia mov vrdpyelt otovg mMOAlTEG GAAA KOl GE OAOKANPEG TEPLOYES
OULVOEETAL AUESO LLE TO WOIOTIKO YPEOG, GTO OMOI0 EMIKEVIPAOVETAL 1] TAPOVSO EPELVA,
evOg Yp€oLg MOV GUUPAALEL OLGLOCTIKG OTNV KOTOOKELY MHIOG VLIEPYPEDOUEVNG
KOWMOVIOG ¢ GUVOAO KOl VOGS DITEPYPEDMUEVOL OVOPDTOV OC TO VITOKEIIEVO ALTOD TOV
ovvorov. H v adAdd kot 1 nBkn ddotacn tov ypEovg mpoeEoPrel GLUTEPIPOPES
070 MOPOV 0ALA KOl 6T0 PEAAOV, Ywpilovtog Tovg moAiteg Tng EALGSOG o€ evTog Kot
EKTOG VOLUOTNTOG TTPAYIO TOL AVIOVOKAGTOL 6TV emttnpnon g emPioong tovg.
YuyKeEKPEVO ONUEPX, OTO10G KATAPEPVEL VO LItaOel 6TO TPOCTATELTIKO KOOEGTMG
™G TPAOTNG KOTOIKIOG, TO KPATOG amo@acilel avtl yio avtov OtL mpémel vo, (NoEL 610
npokafopiopévo amd Tic Tpdmeleg eninedo «evAoymv damavav dtoPimongy. Onotog dev

evthooetal PpioKeTol AVIIHETMTOS APEVOC LLE T1) GTEYOUOTIKT OVACPAAELD KOL APETEPOL



07O YUYOAOYIKO EMIMEDO L pa O EVOYNG, Ol KOWVMOVIKES EMTTMGELS TNG OToioG 110M

elval ELeavnG 6To YOPO NG TOANG.

Ta {nmpatoa mov tiBevtal mpog depedvnon elval N VAIKN mToy TG AdLVApIiG
ATOTANPOUNG TOL OIMTIKOD YPEOVS LLE TN LOPPT) TOV GTEYACTIKOV OOVEIOV, TAG TEAIKA
vt M advVOUio HETOAAACEL THV KOW®MVIKY TPAYLATIKOTNTO TOV VITOKEWEVOD GTO
YDOPO TG TOANG emnpedlovtag Kat petacynpatitoviag v Kabnuepvn tov {on kot v
KOW®VIKY Tov cvopmeptpopd. T[Idveo o avt ) Oty Ak Kot nOwn wTuyn ™S
OTEYOUOTIKNG EMGPAAELNG AVATTOGGOVTOL OLOOOTOMGELS LE KIVIUOTIKO TPOCTIO TTOV
OTOYEVOVV TEAMKE O€ TPEIC TLADVES TOMTIKNG Opaons. [lpdtov, otnv Youyoroyikn
oTNPLEN TOV VTOKEIUEVOV OCTE VO GTOUATIGEL 1] AOYIKT| TNG TPOSMTMIKNG EVOYNGS (Evoyn
OLVEIONGOT) CYETIKA LLE TNV OTOTANPOUT TOV ¥PEOVS TOVG. AHTEPOV, GTO LAIKO EMITESO
®OOTE M KATOKio Kot To dkoimpa ot oT€yn vo amoTeAEsEL £vo KaBoMKO ducoimpo
TPOKEUEVOL VO GUPPIKVODEL | GTEYAOTIKTY EMGPAAELN OVOEAPTNTA OTTO TNV OOLVOTN
THPNOMG TV Op®V ToVv daveiov. Tpitov, n VTAPEN TOV KOWVOVIKOV KIVILATOV EVAVTLL
OTOVG TMAEIGTNPOCUOVS auPpofntodv to Kabopiopéva Opro petald onudclov Kot
WIOTIKOV, OOV TO «EV Olk®» d0gv mpémel va Pyaivovv ot omuodcilo ceaipa.
AlekdkdVTaG v TEAEL 0T OMUOGIO GPOipA TO JKAI®UO GTN GTEYOON, ETLXELPOLV
TEMKO, VO ETMOVOTPOCOOPIGoOLY  TO 1010  TO  «KOVOVIKO»  TPOTLTO
ATOCTOOEPOTOLOVTIOS TO OVOTNPA OITOAG. KoL TOVG OlY®PIOUOVE TOV  aVTA
ocvvendyoviat. 'ETol o yopoakmpiopog vog y®pov g TOANG g dNUOCIO 1) 101MTIKO
OlevpvveTaL, Kol TTEPO OO TNV TPOSPAcIUOTNTO 1 TNV 1O10KTNCI0 KOl €V TEAEL

AVOPEPETOL OTIG OLEKDIKNOELS TOL AVTOS PLLoEEVEL.

1.2. M£0000A0YIKN TPOGEYYION

Oocov apopd t pebodoroyikn mpocéyyion Eueacn oivetol mépa amd ta epyareio
KO TIG TEYVIKEG £EETOGTC TOV OVTIKEILEVOL OGS EPEVVAG, GTI GYECT EPELVNTI/TPLOG
KO EPEVLVNTIKOD OVTIKELLEVOL, KOOMG 0VTH 1) 6YE0T TPOGOLopiLet Kot TPOIYPAPEL TOV
TPOTO TPOGEYYIONG, OMOTOTMOONG KOl OVOADONG TV OEOOUEVOV EVED TOVTOYPOVQ
emmpedletar amd ™ B€om Tov/TNG amévavtt 6To TPOPANUA TG YVOONG Kol 0md TOVG

KOWmVIKOVG Tov/Tng kabopiopong! (Avdaxm A. 2001)

L Au8dkn A., 2001. Mototikég M£BoSotL tng Kowwvikig Epsuvag. ABrAva: Kaotoviwtng.



To devtepo kepdrao Pociletar oe PiPAoypaeikn €pguva OOV TEPLYPAPETOL
OPYIKA TO TOYKOGULO TAAIGLO KOt 1 aQETN Pl TNG KPIoNG TOV EMGPAADY EVOTOONK®V
daveimv (subprimes). "Yotepa, O1EpELVA TIC 1GYVOVCEC TOATIKEG KATOIKIOG KO TG
aVTEG EQTACAY VO ETNPEALOVY KAt VoL apopolV Eva devpupévo TANOLGUO dPOP®V
KOW®VIK®V SOCTPOUATOCEDY, TOV TPOVTNPYXOV TNG OIKOVOMIKNG KPIoNg Kot NG
eMPoIg TOV HETPOV MTOTNTOG OTNV EAANVIKY] KOW®Vic. ZNUEPQ, 1 EUTEPIA NG
Kpiomng &xet yivel aont oto Tomkod eminedo, otnv Kabnuepwvr {on 6cwv mpénet va
OVTILETOTIGOVV TIG OULVEMELEG TOGO TNG Kpiong 000 kol TV €QoprolOpeEveV
TPOYPOUUUATOV MTOHTNTOG e ATOTEAEGILO TO «CNTNHO TG KATOKING VOl £YEL OMOKTNGEL

Lo VEQL TOALTIKT oM HaGia.

Me cKomo 11 dlepehivnon TOV TAPOTAV®, GTNV £PYOCi0 TOPOVCIALETOL TO VOLIKO
TAOIG10 TPOCTAUGING TNG KATOIKING, 01 TAGELS KO O1 VOO TTOL OVOTPETOVV TV 15YXV0LGA
PO €MOYNS Kpiong, katdotaon. Yrmootnpiletal emmAéov n 0€on OTL OTIG TOPOVCEG
OLVONKEG OIKOVOMIKNG VOECNG KOl KOWMVIKOD OTOKAEIGHOV, Ol TPOoTAOeles Yo
aALOYEC GTOVG VOHOUG TTOV TPOCTOTEVOVY TNV TPMTY KATOIKIO Omd TNV ONE TOV
TAEICTNPOCUAV, 1 o0ENCT TOV «KOKKIVOV  O0VEI®VY, TOL OmTOCKOTH OTNV
ameAeLOEP®ON TG PONG TOV TAEIGTNPLAGUDV, GTOXEVOVY OVCIUCTIKA GTNV TEPULTEPM
Kepdogopio Tov Tpameldv PEC® NG OmMUAAAYNG TOLVG Omd TO OOVELL OVTO, LE

OTO10ONTTOTE KOWMVIKO KOGTOG.

To 1pito kepdrawo Pacileton o €pgvva mediov ko meptrapuPdver Proypoapikés
OLVEVTELEELS, e OTOYO0, LECH PIOUATIKOV KATAGTACEWDY, va dlepeuvnBodv OYELS TG
KOWMOVIKNG TPAYUATIKOTNTAG £T61 0TS PLOVETOL OO TO EPEVVNTIKA VTOKEIEVA, TOL
YOPOUKTNPLOTIKA TOV OTOImV TOIKIAOVY, avaQoptkd e TV NAkia, TN YOPo TPOELELONG
Kot TV TSk Toug doTpopdtoot. Ewdwotepa, to otoyeio tov «gv duvauew
EKTOTIGLOV otd TNV Katolkia evromiletal o€ éva HeEYEAO TUMUA TNG EPYATIKNG TAENG,
G veoloiog Kot o€ PepPidn TG HKPOAOSTIKNG TAENG. 20TOC0 TEPAV TNG KOWMOVIKNG
QLTS EPEVLVOG M EPEVVNTIKY €PYOCIO LEAETO TNV YWPIKN OVTOVAKAQCN OVTNG TNG
TPOYUATIKOTNTOS KOl TPOPOIVEL G KATOYPOOT KOl YOPTOYPAPNON T®V TPOTOLOVALDV
ol omoieg dpaoctnpromorovvtol evavtio. otovg [TAsiomprocpods mov emyelpodyv va
vAomomBovv ot punrpomorttiky] AOnva. Ot GCLALOYIKOTNTES AVTEG PEPOVY KIVNLATIKT
HOPOY] KOL TPOTACCOLV TNV 0moddunon ™ NOKNG g VoG Kol NG CU®MNG,
TAPAAANAQL LLE TOV AUEGO GTOYO TOVG, TNG EUTPAKTNG OLLPVAAENG TOV OTKAUDUOTOG OTY

otéyn. EmmpocBétmg, pe okomd v KOADTEPT OEPELVNON TOV EPELVITIKMOV



EPOTNUATOV TEPLYPAPETOL 1 CTEYAGTIKY EMCOAAELN OTIC YDPES TNG VOTIOG Evpdnng,
TO, KOWA YPOKTNPIOTIKA, OTMG KOl Ol S1POPOTOCELS TOVS LE TNV KATAGTACT] GTNV
EMGda. Méoa amd Tig O1nyNoELg EVEPYDOV TOAMTOV TOV GUUUETEXOVV GE KIVILOTIKES
TPMOTOPOVAIEG VITEPAGTIONG TOV SAKOUIDUATOS GTN GTEYT] TPOPAAAOVTOL Ol KIVLLOTIKES
Jlepyncieg MOV GLVIEAAOVVIOL OTIC VOTIO-EVPOTAIKEG UNTPOTOAES, DOTE VO

avadELYBOVV EMTLYNUEVES TPAKTIKEG TTOV TO KIVILLATO QVTA AvETTTLEQLY.

Téhog, Aapupdvovtag voyn Tig TEAELTOIES TOMTIKEG eEEMEELG, VTN 1) EPEVVITIKY
TPOGTAOELN TPOTAGGEL TNV OVAYKT) Y10l XAPOaEN LIS KOWVOVIKNG OTEYOGTIKTG TOAMTIKNG
omov Ba mpoaomileTon TO SKOI®UA GTNV KATOWKIM, EVEATIGTAOVTAG TOVTOYPOVO VO

eCareiyet Tig maBoyéveleg T TapeABoVGOG KPATIKNG GTEYOGTIKNG TOALTIKTG.



