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Tòáðåúéëá £åíáôá

Aõ. N. XòéóôïäïùìÞðïùìï÷

TòÀðåúá ôè÷ EììÀäï÷, 

¢éåàõùîóè NïíéóíáôéëÜ÷ 

¦ïìéôéëÜ÷

T
ï ùãèìÞ ëÞóôï÷ óå Þòïù÷
ëïéîöîéëÜ÷ åùèíåòÝá÷ ðïù
óùîåðÀçåôáé è ïéëïîïíéëÜ
áîáðïôåìåóíáôéëÞôèôá ðïù ðòïëáìåÝ

ï ðìèõöòéóíÞ÷ Ûøåé ëÀîåé åðéôáëôéëÜ ôèî
áîÀçëè ðåòéïòéóíïà ôöî ðìèõöòéóôéëñî
ðéÛóåöî. YðÀòøåé íéá áêéïóèíåÝöôè
ïíïæöîÝá íåôáêà äéïéëèôéëñî ðáòáçÞîôöî
ëáé áëáäèíáûëñî, óùîôèòèôéëñî ëáé
ðòïïäåùôéëñî, ðÀîö óôèî éäÛá Þôé è
áðåìåùõÛòöóè ôè÷ îïíéóíáôéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷
áðÞ ðïìéôéëÛ÷ ðáòåíâÀóåé÷ äéåùëïìàîåé ôèî
åðÝôåùêè ôè÷ óôáõåòÞôèôá÷ ôöî ôéíñî íå
åìÀøéóôï Ü ëáé ëáõÞìïù ðòáçíáôéëÞ
ïéëïîïíéëÞ ëÞóôï÷. H õÛóè áùôÜ
ùðïóôèòÝúåôáé ëáõáòÀ óôï Àòõòï ôöî
Alesina ëáé Summers (1993) åîñ è
áòîèôéëÜ óùóøÛôéóè íåôáêà áîåêáòôèóÝá÷
ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷ ëáé íÛóïù òùõíïà
ðìèõöòéóíïà Ûøåé åðéóèíáîõåÝ, íåôáêà
Àììöî, ëáé áðÞ ôïù÷ Alesina (1988), Grilli,
Masciandaro ëáé Tabellini (1991),

Cukierman, Webb ëáé Neyapti (1992).

EêåôÀúïîôá÷ ôï õÛíá áðÞ ôèî ðìåùòÀ ôè÷
óøÛóè÷ åîôïìÛá-åîôïìïäÞøïù, ïé äàï
ðòïôåéîÞíåîå÷ õåóíéëÛ÷ ìàóåé÷ åÝîáé áùôÛ÷
ôè÷ áîåêáòôèóÝá÷ ëáé ôöî óùíâÀóåöî ðïù
óùîäÛïîôáé íå ôèî áðïäïôéëÞôèôá, íå ôèî
ðòñôè îá ùðåòôåòåÝ (Fratianni, Von-Hagen,
Waller (1997)). H äèíéïùòçÝá îïíéëñî
åíðïäÝöî çéá îá áðïëìåéóõåÝ ï Ûìåçøï÷ ôè÷
îïíéóíáôéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷ áðÞ ôèî åëÀóôïôå

åëìåçíÛîè ëùâÛòîèóè ðòïâìÛðåôáé òèôÀ
áðÞ ôè óùîõÜëè ôïù MÀáóôòéøô çéá ôé÷
øñòå÷ ôè÷ EùòöðáûëÜ÷ Eîöóè÷, Ûøåé
óùíæöîèõåÝ (Þðïù äåî åÝøå Üäè
åæáòíïóõåÝ) çéá ôé÷ Àììå÷ øñòå÷-íÛìè ôïù
OOªA, åîñ ðòï÷ ôèî Ýäéá ëáôåàõùîóè
âáäÝúåé ëáé Ûîá÷ äéáòëñ÷ áùêáîÞíåîï÷
áòéõíÞ÷ áîáðôùóóÞíåîöî øöòñî. Oé
Mourmouras ëáé Su (1995) âòÝóëïùî Þôé è
áîåêáòôèóÝá ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷ ðáÝúåé
ëáôáìùôéëÞ òÞìï óôèî åðéâïìÜ
äèíïóéïîïíéëÜ÷ ðåéõáòøÝá÷ ëáé óôè
óôáõåòïðïÝèóè ôè÷ ïéëïîïíÝá÷,
ëáôáìÜçïîôá÷ ùðÛò ôè÷ áîåêáòôèóÝá÷ ôè÷
EùòöðáûëÜ÷ KåîôòéëÜ÷ TòÀðåúá÷ Þðö÷
áùôÜ ïòÝúåôáé óôè óùîõÜëè ôïù MÀáóôòéøô.
ªôï ðáòÞî Àòõòï åðéøåéòåÝôáé íéá
åðéóëÞðèóè ôïù õÛíáôï÷ ôè÷ áîåêáòôèóÝá÷
ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷. H áîåêáòôèóÝá
åëìáíâÀîåôáé çåîéëÀ óáî åîéóøùôéëÞ
óôïéøåÝï ôè÷ áêéïðéóôÝá÷ ôè÷ ëåîôòéëÜ÷
ôòÀðåúá÷ ðïù åÝîáé ëáé ôï úèôïàíåîï åîñ
ðáòïùóéÀúïîôáé ëáé Àììïé ðáòÀçïîôå÷ ðïù
óøåôÝúïîôáé íå ôèî áêéïðéóôÝá. EðÝóè÷
ðáòïùóéÀúåôáé óáî Àíåóá óùîäåäåíÛîï íå
ôèî áîåêáòôèóÝá ëáé ôï õÛíá ôïù åìÛçøïù
ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷. 

H øÀòáêè ôè÷ ïéëïîïíéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷

H áîåêáòôèóÝá 
ôè÷ KåîôòéëÜ÷ TòáðÛúè÷: 
EðéóëÞðèóè*

* Oé áðÞãåé÷ ðïù åëæòÀúïîôáé óôï Àòõòï åÝîáé
ôïù óùççòáæÛá ëáé äåî óùíðÝðôïùî ëáôÕ áîÀçëè
íå áùôÛ÷ ôè÷ TòáðÛúè÷ ôè÷ EììÀäï÷.



ðòÛðåé îá áðïâìÛðåé óôïî ðåòéïòéóíÞ ôïù
ðìèõöòéóíïà íå ôáùôÞøòïîè
åìáøéóôïðïÝèóè ôïù ëÞóôïù÷ ðïù íéá ôÛôïéá
ðòïóðÀõåéá óùîåðÀçåôáé óå Þòïù÷
äéáëàíáîóè÷ ëáé áðñìåéá÷ åõîéëïà
ðòïûÞîôï÷. YðÀòøïùî Þíö÷ ïòéóíÛîá
ðòïâìÜíáôá-åíðÞäéá óôèî åðéôùøÜ Ûëâáóè
íéá÷ áîôéðìèõöòéóôéëÜ÷ ðòïóðÀõåéá÷.
¦òñôïî, ôï ðòÞâìèíá ôè÷ Ûììåéãè÷
óùîÛðåéá÷ äéáøòïîéëÀ ôï ïðïÝï
åðéóèíáÝîåôáé áðÞ ôïù÷ Kydland ëáé Prescott
(1977) ëáé ôï ïðïÝï ïé Barro ëáé Gordon
(1983) ðåòéìáíâÀîïùî óôï ðìáÝóéï íéá÷
áîÀìùóè÷ ôöî áðïôåìåóíÀôöî ôè÷
îïíéóíáôéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷ íå ëáôáëÞòùæï ôèî
ëáíðàìè Phillips íáëòïøòÞîéá. AîáæÛòåôáé
óôè òïðÜ ôöî ëùâåòîÜóåöî îá äèíéïùòçïàî
áðòÞóíåîå÷ ðìèõöòéóôéëÛ÷ åêÀòóåé÷ íå
óëïðÞ îá åðéôàøïùî âòáøùðòÞõåóíá ïæÛìè
áðÞ ôèî áàêèóè ôïù ðòïûÞîôï÷ ëáé ôè÷
áðáóøÞìèóè÷ ëáõñ÷ åðÝóè÷ ëáé ôèî áàêèóè
ôöî åóÞäöî (Neumann (1995)). Oé
ïéëïîïíéëÛ÷ íïîÀäå÷, åîÜíåòå÷ çéá ôï
åîäåøÞíåîï íéá÷ ôÛôïéá÷ åêÛìéêè÷,
áîáõåöòïàî ðòï÷ ôá ðÀîö ôïî
ðòïóäïëñíåîï ðìèõöòéóíÞ íå áðïôÛìåóíá
îá äèíéïùòçåÝôáé óôé÷ ðòïóäïëÝå÷ íéá
íåòïìèãÝá ùðÛò ôïù ðìèõöòéóíïà.
¢åàôåòïî, ôï ðòÞâìèíá ðïìéôéëÜ÷ ðïù
óøåôÝúåôáé íå ôï çåçïîÞ÷ Þôé ï ïòÝúïîôá÷ ôöî
ëùâåòîÜóåöî åÝîáé óøåôéëÀ âòáøùøòÞîéï÷
ëáé óùîåðñ÷ è ðòïóïøÜ óôòÛæåôáé óå
ôòÛøïîôá úèôÜíáôá íå óøåäÞî äåäïíÛîè ôèî
áðïùóÝá ðïìéôéëÜ÷ âïàìèóè÷ çéá
åîáóøÞìèóè íå íáëòïøòÞîéá úèôÜíáôá
Þðö÷ ï ðìèõöòéóíÞ÷. Oé Waller ëáé Walsh
(1996) åðéóèíáÝîïùî Þôé ï äéïòéóíÞ÷ ôè÷
äéïÝëèóè÷ ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷ çéá
íåçÀìï øòïîéëÞ äéÀóôèíá íåéñîåé ôï òÞìï
ôöî åëìïçéëñî åëðìÜêåöî ëáé ïäèçåÝ óå
íåÝöóè ôïù ðìèõöòéóíïà øöòÝ÷ áðáòáÝôèôá
äéáëùíÀîóåé÷ óôï ðòïûÞî.

H ðòïôåéîÞíåîè õåóíéëÜ ìàóè óôèî
áðïùóÝá ðïìéôéëïà ëéîÜôòïù íåÝöóè÷ ôïù
ðìèõöòéóíïà ëáé çéá ôèî åêÀìåéãè áðÞ ôé÷
ðòïóäïëÝå÷ ôè÷ íåòïìèãÝá÷ ùðÛò ôïù
ðìèõöòéóíïà, åÝîáé è äèíéïùòçÝá
áîåêÀòôèôöî ëåîôòéëñî ôòáðåúñî. H
õåöòèôéëÜ õåíåìÝöóè ôè÷ áîåêáòôèóÝá÷
ùðÀòøåé óôá Àòõòá ôöî Rogoff (1985) ëáé
Walsh (1995). EíðåéòéëÛ÷ íåìÛôå÷ Þðö÷ ôïù
Bleaney (1996), ôöî Froyen ëáé Waud
(1995), ôïù Debelle (1996) ëáôáìÜçïùî óå
óùíðÛòáóíá ùðÛò ôè÷ áîåêáòôèóÝá÷ áæïà
äéáðéóôñîïùî øáíèìÞôåòï ðìèõöòéóíÞ è
ðòñôè, ëáé øáíèìÞôåòï ëÞóôï÷ óôèî

ðòïóðÀõåéá íåÝöóè÷ ôïù ðìèõöòéóíïà ïé
äàï Àììå÷, óôèî ðåòÝðôöóè ðïù è ëåîôòéëÜ
ôòÀðåúá åÝîáé áîåêÀòôèôè. Méá áîåêÀòôèôè
ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá íðïòåÝ îá ìåéôïùòçÜóåé íå
íáëòïøòÞîéï ïòÝúïîôá ìàîïîôá÷ ôï
ðòÞâìèíá ôè÷ íåòïìèãÝá÷ ùðÛò ôïù
ðìèõöòéóíïà ëáé îá óùîåéóæÛòåé óôè
âåìôÝöóè ôè÷ ïéëïîïíÝá÷ áóëñîôá÷ ðéÛóåé÷
ðòï÷ ôèî ëùâÛòîèóè. ¡éá ðáòÀäåéçíá, çéá îá
ëáôáóôåÝ äùîáôÜ íéá íåÝöóè ôöî åðéôïëÝöî
áðáéôåÝôáé îá áóëèõïàî ðéÛóåé÷ çéá ôèî
åçëáôÀìåéãè íéá÷ ùðåòâïìéëÀ äéáóôáìôéëÜ÷
äèíïóéïîïíéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷. H îïíéëÀ
ëáôïøùòöíÛîè áîåêáòôèóÝá ôè÷ ëåîôòéëÜ÷
ôòÀðåúá÷ Ûøåé ôáùôéóõåÝ íå íÝá áêéÞðéóôè
áîôéðìèõöòéóôéëÜ ðòïóðÀõåéá. H åîÝóøùóè
áùôÜ ôè÷ áêéïðéóôÝá÷ ôè÷ ëåîôòéëÜ÷
ôòÀðåúá÷ ùðïôÝõåôáé Þôé åÝîáé ëáé è ðèçÜ ôè÷
óùøîÀ äéáðéóôöíÛîè÷ áòîèôéëÜ÷ óùóøÛôéóè÷
íåôáêà áîåêáòôèóÝá÷ ëáé íÛóïù òùõíïà
ðìèõöòéóíïà. Tï Þæåìï÷ ðïù ðòïëàðôåé
áðÞ íÝá áîåêÀòôèôè ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá äåî
åÝîáé äåäïíÛîï áììÀ åêáòôÀôáé (Heylen ëáé
Van-Poeck (1996)) áðÞ ðáòÀçïîôå÷ Þðö÷ è
ðïìéôéëÜ óôáõåòÞôèôá, ôï ëáõåóôñ÷ ôè÷
óùîáììáçíáôéëÜ÷ éóïôéíÝá÷, ôï àãï÷ ôïù
æùóéëïà ðïóïóôïà áîåòçÝá÷. EðÝóè÷, ïé De-
Haan ëáé Van-Õt-Hag (1995) åêåôÀúïîôá÷
ôïù÷ ìÞçïù÷ äéáëàíáîóè÷ ôïù âáõíïà ôè÷
áîåêáòôèóÝá÷ áðÞ øñòá óå øñòá
ëáôáìÜçïùî óôï óùíðÛòáóíá Þôé áùôÞ÷
óøåôÝúåôáé õåôéëÀ íå ôèî éóôïòéëÜ åêÛìéêè ôïù
ðìèõöòéóíïà ëáé áòîèôéëÀ íå ôèî ðïìéôéëÜ
áóôÀõåéá.

ªøåôéëÀ íå ôï õåóíéëÞ ðìáÝóéï ï Fischer
(1995) ðòïóäéïòÝúåé äàï ôàðïù÷
áîåêáòôèóÝá÷: á) AîåêáòôèóÝá óôÞøöî,
Þðïù è ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá åìåàõåòá õÛôåé
ôïù÷ áðñôåòïù÷ óôÞøïù÷ ôè÷ îïíéóíáôéëÜ÷
ðïìéôéëÜ÷ ëáé åòçÀúåôáé çéá ôèî åðÝôåùêÜ
ôïù÷ ëáé â) AîåêáòôèóÝá íÛóöî, Þðïù ïé
óôÞøïé ðòïóäéïòÝúïîôáé åêöçåîñ÷ ëáé è
ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá åÝîáé åìåàõåòè îá
áðïæáóÝóåé ðñ÷ õá åîåòçÜóåé çéá ôèî
åðÝôåùêÜ ôïù÷. O Fischer ùðïóôèòÝúåé ôèî
Àðïãè Þôé óôèî ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá ðòÛðåé îá
ðòïóäéïòÝúïîôáé ëáõáòÀ ïé óôÞøïé (Ü Ûîá÷
íïîáäéëÞ÷ óôÞøï÷) ëáé îá ôè÷ äÝîåôáé
åêïùóÝá åðÝ ôöî íÛóöî, ôáùôÞøòïîá äå îá
åÝîáé ëáé ùðÞìïçè çéá ôï áðïôÛìåóíá.
EðÝóè÷ åðéóèíáÝîåé Þôé áîåêáòôèóÝá íÛóöî
ùðÀòøåé Þôáî è ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá åÝîáé
åìåàõåòè áðÞ ëÀõå ùðïøòÛöóè
øòèíáôïäÞôèóè÷ Àíåóè÷ Ü Ûííåóè÷ ôöî
åììåéííÀôöî ôïù ðòïüðïìïçéóíïà ëáé Ûøåé
ôïî Ûìåçøï ôöî åðéôïëÝöî. H áîåêáòôèóÝá
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Tòáðåúéëá £åíáôá

íÛóöî Ûøåé éäéáÝôåòè óèíáóÝá çéá ôïî Ûìåçøï
ôïù ðìèõöòéóíïà áîôÝõåôá íå ôï
óùîôèòèôéóíÞ ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷ (=
áðïóôòïæÜ óôïî ðìèõöòéóíÞ) Ü ôé÷ Àììå÷
Þãåé÷ ôè÷ áîåêáòôèóÝá÷ ðïù äåî Ûøïùî
ëáíÝá åðÝðôöóè (De-Haan ëáé Kooi
(1997)). O Prast (1996) äéáëòÝîåé íåôáêà ôè÷
ðåòÝðôöóè÷ ðïù è ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá
äéáõÛôåé áîåêáòôèóÝá óôÞøöî-áîåêáòôèóÝá
íÛóöî ëáé ôè÷ ðåòÝðôöóè÷ ðïù äéáõÛôåé
áîåêáòôèóÝá íÛóöî íå íïîáäéëÞ óôÞøï ôè
óôáõåòÞôèôá ôöî ôéíñî ëáé ëáôáìÜçåé óôï
óùíðÛòáóíá, åêåôÀúïîôá÷ Ûîá äåÝçíá
äåëáÛêé âéïíèøáîéëñî øöòñî, Þôé óôè
äåàôåòè ðåòÝðôöóè ï ðìèõöòéóíÞ÷ åÝîáé
øáíèìÞôåòï÷ øöòÝ÷ îá åðèòåÀúåôáé ôï
ðòïûÞî.

¡éá ôé÷ áîáðôùóóÞíåîå÷ øñòå÷ ï Fry (1996)

ùðïóôèòÝúåé Þôé áùôÞ ðïù ðòïóäéïòÝúåé ôï
âáõíÞ áîåêáòôèóÝá÷ ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷
åÝîáé ôï íÛçåõï÷ ôïù äèíïóéïîïíéëïà
åììåÝííáôï÷ ëáé ï ôòÞðï÷ øòèíáôïäÞôèóÜ÷
ôïù. Aî è ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá ðáÝòîåé íÛôòá
åêïùäåôÛòöóè÷ ôöî íåôáâïìñî ôöî
ðéóôöôéëñî áîáçëñî ôïù äèíïóÝïù ôÞôå ëáôÀ
ôïî Fray è ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá åÝîáé áîåêÀòôèôè.
O Mas (1995) åðéóèíáÝîåé Þôé óôèî ðåòÝðôöóè
ôöî áîáðôùóóÞíåîöî øöòñî ôï Þæåìï÷ áðÞ
íéá áîåêÀòôèôè ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá íðïòåÝ îá
íèî åÝîáé ôï ðòïóäïëñíåîï åêáéôÝá÷ ôè÷
Ûììåéãè÷ âÀõïù÷ ôöî øòèíáôïïéëïîïíéëñî
áçïòñî ëáé áîôéæÀóåöî íåôáêà
îïíéóíáôéëÜ÷-äèíïóéïîïíéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷,
ðòïôåÝîåé äå ï óôÞøï÷ ôïù øáíèìïà
ðìèõöòéóíïà îá óùîïäåàåôáé íå õåóíéëÛ÷
òùõíÝóåé÷ ðïù áðïóëïðïàî óôèî åðéâïìÜ
äèíïóéïîïíéëÜ÷ ðåéõáòøÝá÷ Àíåóá ëáé Þøé
Ûííåóá íÛóö ôè÷ îïíéóíáôéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷. H
åíðåéòéëÜ íåìÛôè ôöî Froyen ëáé Waud (1995)

ëáôáìÜçåé óôè äéáðÝóôöóè Þôé ôï øáíèìÞôåòï
ëÞóôï÷ ôè÷ ðòïóðÀõåéá÷ íåÝöóè÷ ôïù
ðìèõöòéóíïà ðïù óùîåðÀçåôáé è
áîåêáòôèóÝá óôèî ðåòÝðôöóè ôöî
áîåðôùçíÛîöî øöòñî, äåî éóøàåé çéá ôé÷
áîáðôùóóÞíåîå÷.

¡éá îá åÝîáé íéá ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá áêéÞðéóôè
ðòÛðåé îá Ûøåé óôè äéÀõåóÜ ôè÷ ôá ëáôÀììèìá
åòçáìåÝá çéá îá åðéôàøåé ôïù÷ óôÞøïù÷ ôè÷. Tï
õÛíá ôè÷ áêéïðéóôÝá÷ ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷,
Þðö÷ ëáé è áîÀìùóè óôè óùîÛøåéá õá äåÝêåé,
åÝîáé ðïìùäéÀóôáôï. ¦åòéìáíâÀîåé ôè
îïíéëÜ/õåóíéëÜ ðìåùòÀ ôïù õÛíáôï÷ ôè÷
áîåêáòôèóÝá÷ ëáõñ÷ åðÝóè÷ ëáé ôè íè îïíéëÜ
íå åòöôÜíáôá Þðö÷ è åðáòëÜ÷ ùðïóôÜòéêè
ôè÷ áîåêáòôèóÝá÷ áðÞ ïíÀäå÷ åéäéëñî
óùíæåòÞîôöî (éäéáÝôåòá ôïù

øòèíáôïðéóôöôéëïà ôïíÛá) ëáé ôè÷ áðïäïøÜ÷
ôè÷ áîåêáòôèóÝá÷ ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷ áðÞ
ôï ëïéîÞ çåîéëÞôåòá.

MåìÛôå÷ ðïù Ûøïùî åêåôÀóåé åíðåéòéëÀ ôè
óøÛóè íåôáêà ðìèõöòéóíïà ëáé
áîåêáòôèóÝá÷ ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷ Ûøïùî
ëáôÀ ëàòéï ìÞçï åðéëåîôòñóåé ôï
åîäéáæÛòïî ôïù÷ óôé÷ îïíéëÛ÷/õåóíéëÛ÷
òùõíÝóåé÷ çéá áîåêáòôèóÝá äèì. óå ðïéï
âáõíÞ ôï îïíéëÞ ðìáÝóéï ìåéôïùòçÝá÷ ôè÷
ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷ äéáæùìÀóóåé ôèî
áîåêáòôèóÝá ôè÷. O Cukierman (1992), çéá
ðáòÀäåéçíá, ëáôáôÀóóåé ôá øáòáëôèòéóôéëÀ
ôè÷ áîåêáòôèóÝá÷ óå ôÛóóåòé÷ åùòàôåòå÷
ëáôèçïòÝå÷: 1) IäéÞôèôå÷ ôè÷ ¢éïÝëèóè÷
Ð¦ïéï÷ äéïòÝúåé ôè äéïÝëèóè; íå ðïéá
äéÀòëåéá; íðïòåÝ îá çÝîåé êáæîéëÜ ðáàóè
ôè÷; 2) ¢éáíÞòæöóè ôè÷ ðïìéôéëÜ÷ Ð ¦ïéï÷
äéáíïòæñîåé ôè îïíéóíáôéëÜ ðïìéôéëÜ;
ðïéï÷ áðïæáóÝúåé ôåìéëÀ óå ðåòÝðôöóè
äéáæöîÝá÷; ðáÝúåé ëÀðïéï òÞìï è ëåîôòéëÜ
ôòÀðåúá óôè äéáíÞòæöóè ôïù ëòáôéëïà
ðòïüðïìïçéóíïà; 3) ªôÞøïé - ¦Þóè Ûíæáóè
äÝîåôáé óôè óôáõåòÞôèôá ôïù çåîéëïà
åðéðÛäïù ôöî ôéíñî óáî óôÞøïù ôè÷
ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷; ùðÀòøïùî Àììïé
óôÞøïé; 4) Oòéá óôï äáîåéóíÞ - ¿÷ ðïéï
âáõíÞ íðïòåÝ îá äáîåÝóåé è ëåîôòéëÜ
ôòÀðåúá ôèî ëùâÛòîèóè (Ü ôïî éäéöôéëÞ
ôïíÛá); ðñ÷ ëáõïòÝúïîôáé ôá Þòéá/Ûìåçøï÷;

H íÛôòèóè ôè÷ áîåêáòôèóÝá÷ ôè÷
ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷ íÛóö ôè÷ äèíéïùòçÝá÷
åîÞ÷ åîéáÝïù óàîõåôïù äåÝëôè ðïù
áðáòôÝúåôáé áðÞ åðéíÛòïù÷ äåÝëôå÷ ðïù
íåôòïàî ôá ðáòáðÀîö øáòáëôèòéóôéëÀ, Ûøåé
ïäèçÜóåé óôè äéáðÝóôöóè Þôé ùðÀòøåé
çåîéëÀ áòîèôéëÜ óøÛóè íåôáêà
áîåêáòôèóÝá÷ ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷ ëáé
ðìèõöòéóíïà. Oé Briault, Haldane ëáé
King (1995), çéá ðáòÀäåéçíá, óèíåéñîïùî
Þôé Òè áòîèôéëÜ óùóøÛôéóè íåôáêà
áîåêáòôèóÝá÷ ëáé ðìèõöòéóíïà æáÝîåôáé
îá åÝîáé Ûîá ôùðéëÞ øáòáëôèòéóôéëÞ
(stylized fact) ðïù äéáðéóôñîïùî ïé
íåìåôèôÛ÷ ôïù õåóíïà ôè÷ ëåîôòéëÜ÷
ôòÀðåúá÷Ó. H áîöôÛòö õÛóè äåî åÝîáé,
ðÀîôö÷, øöòÝ÷ ëòéôéëÜ(1). H ôáêéîÞíèóè
ôöî ëåîôòéëñî ôòáðåúñî åÝîáé
áîáðÞæåùëôá íèøáîéóôéëÜ ëáé ëáôÀ
óùîÛðåéá è ëáôáøñòèóè ôöî ôÞóï ðïìà
äéáæïòåôéëñî íåôáêà ôïù÷ ðìáéóÝöî
ìåéôïùòçÝá÷ óå áùóôèòÀ ëáõïòéóíÛîå÷
ëáôèçïòÝå÷ óÝçïùòá äèíéïùòçåÝ ïòéóíÛîá

(1) BìÛðå çéá ðáòÀäåéçíá JORDAN (1997), FUJIKI
(1996), JENKINS (1996), CARGILL (1995).



ðòïâìÜíáôá. Ióö÷ ðéï óèíáîôéëÜ
äùóëïìÝá îá åÝîáé ôï îïíéëÞ/õåóíéëÞ
ðìáÝóéï ìåéôïùòçÝá÷ íéá÷ ëåîôòéëÜ÷
ôòÀðåúá÷ îá Ûøåé åìÀøéóôè óøÛóè íå ôï ðñ÷
áùôÜ ìåéôïùòçåÝ óôèî ðòÀêè. ¡éá
ðáòÀäåéçíá åÝîáé äùîáôÞî âÀóåé ôïù
îïíéëïà ðìáéóÝïù ìåéôïùòçÝá÷ íéá ëåîôòéëÜ
ôòÀðåúá îá æáÝîåôáé Þôé åÝîáé ùðÞ ôïî
Àíåóï Ûìåçøï ôè÷ ëùâÛòîèóè÷, óôèî ðòÀêè
Þíö÷ îá Ûøåé ëáõéåòöõåÝ îá ìåéôïùòçåÝ
áòëåôÀ áîåêÀòôèôá. ¦áòïíïÝö÷, íéá ëáôÀ
ôá æáéîÞíåîá áîåêÀòôèôè ëåîôòéëÜ
ôòÀðåúá íðïòåÝ óôèî ðòÀêè îá
óùîåòçÀúåôáé íå ôèî ëùâÛòîèóè çéá ôè
øÀòáêè ôè÷ îïíéóíáôéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷. ¿÷
ðòï÷ ôá óùíðåòÀóíáôá ôöî íåìåôñî áùôñî
äàï åðéóèíÀîóåé÷ õá íðïòïàóáî îá çÝîïùî.
¦òñôïî, áëÞíá ëáé áî è áòîèôéëÜ óøÛóè
íåôáêà áîåêáòôèóÝá÷ ëáé ðìèõöòéóíïà Ûøåé
äéáðéóôöõåÝ, ïé ìÞçïé ðïù ôèî ðòïëáìïàî
äåî åÝîáé êåëÀõáòïé. H áîåêÀòôèôè
ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá ëáé ï øáíèìÞ÷
ðìèõöòéóíÞ÷ íðïòåÝ îá åÝîáé áðïôÛìåóíá
åêöçåîñî äùîÀíåöî Þðö÷ è àðáòêè íéá÷
çåîéëÞôåòè÷ áðïóôòïæÜ÷ ôè÷
óùçëåëòéíÛîè÷ ëïéîöîÝá÷ ðòï÷ ôïî
ðìèõöòéóíÞ. ¢åàôåòïî, äåî åÝîáé êåëÀõáòï
çéá íåòéëïà÷ áðÞ ôïù÷ æåòÞíåîïù÷ ö÷
äåÝëôå÷ ôè÷ îïíéëÀ ëáôïøùòöíÛîè÷
áîåêáòôèóÝá÷ ðñ÷ óøåôÝúïîôáé íå ôè
äéáôÜòèóè ôè÷ óôáõåòÞôèôá÷ ôöî ôéíñî.
¦áòÀäåéçíá è äùîáôÞôèôá
äéïòéóíïà/ðáàóè÷ ôïù äéïéëèôïà áðÞ ôèî
åëÀóôïôå ëùâÛòîèóè ëáé ï òÞìï÷ ôè÷ åðÝ
ôè÷ óôáõåòÞôèôá÷ ôöî ôéíñî. Oé Eijffinger,
Van-Rooij ëáé Schaling (1996) ðÀîôö÷,
øòèóéíïðïéñîôá÷ ôï óùîäùáóíÞ
øòïîïìïçéëñî óåéòñî äåäïíÛîöî áðÞ
äéáæïòåôéëÛ÷ øñòå÷, ëáôáìÜçïùî óå
óùíðåòÀóíáôá ðïù óùíðÝðôïùî íå áùôÀ
ôöî íåìåôñî ðïù óôèòÝúïîôáé óå äåÝëôå÷ ôè÷
îïíéëÀ ëáôïøùòöíÛîè÷ áîåêáòôèóÝá÷.

H îïíéëÀ õåóíïõåôèíÛîè áîåêáòôèóÝá
äåî æôÀîåé áðÞ íÞîè ôè÷ çéá ôèî ëáõéÛòöóè
ôè÷ áêéïðéóôÝá÷ ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷. Oé
áëÞìïùõïé ðáòÀçïîôå÷ åÝîáé åêÝóïù
óèíáîôéëïÝ. 
á) Oé åðéôùøÝå÷ ôïù ðáòåìõÞîôï÷ óôèî
åðÝôåùêè ôöî óôÞøöî (ðø çéá ôïî
ðìèõöòéóíÞ, éóïôéíÝá, îïíéóíáôéëÜ
åðÛëôáóè) åÝîáé ðïìà óèíáîôéëÛ÷ ëáé
ðáÝòîåé øòÞîï îá äèíéïùòçèõåÝ íéá ôÛôïéá
ðáòÀäïóè.
â) H åêåéäéëåùíÛîè çîñóè ðïù è ëåîôòéëÜ
ôòÀðåúá íðïòåÝ îá ðáòÛøåé óå õÛíáôá ôè÷
áòíïäéÞôèôÀ÷ ôè÷, áòøÜ÷ çåîïíÛîè÷ áðÞ ôé÷

ðáòåíâÀóåé÷ óôé÷ øòèíáôáçïòÛ÷ áììÀ åðÝóè÷
áðÞ ôèî ðïéÞôèôá ôè÷ Ûòåùîá÷ ëáé ôöî
äèíïóéåàóåöî ðïù ëÀîåé, ëáé ôèî
åðéôùøèíÛîè óùîåòçáóÝá íå ïíÀäå÷ åòçáóÝá÷
åëôÞ÷ ôòáðÛúè÷. EðÝ ðìÛïî åêåéäéëåùíÛîè
çîñóè áðáéôåÝôáé ëáé óôïù÷ ôïíåÝ÷ ôè÷
åðéõåñòèóè÷ ëáé ôöî óùóôèíÀôöî
ðìèòöíñî åæÞóïî áùôïÝ åíðÝðôïùî óôé÷
áòíïäéÞôèôå÷ ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷.
ç) H äéáæÀîåéá Þóïî áæïòÀ ôïù÷ óôÞøïù÷
áììÀ ëáé ôá íÛóá åðÝôåùêÜ÷ ôïù÷ åÝîáé Ûîá÷
ïùóéáóôéëÞ÷ ðáòÀçïîôá÷ çéá ôèî áêéïðéóôÝá
ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷. EÝîáé óèíáîôéëÞ è
áçïòÀ îá ëáôáîïåÝ çéáôÝ è ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá
óùíðåòéæÛòåôáé íå ôïî ôòÞðï ðïù
óùíðåòéæÛòåôáé.
ä) H óùîÛðåéá ôè÷ áóëïàíåîè÷ ðïìéôéëÜ÷
áîáæïòéëÀ íå ôïù÷ óôÞøïù÷ ëáé ôá íÛóá.
ªÝçïùòá äåî åîéóøàåôáé è áêéïðéóôÝá Þôáî ôè
íéá øòïîéÀ óôÞøï÷ åÝîáé è îïíéóíáôéëÜ
åðÛëôáóè ëáé ôèî åðïíÛîè ï ðìèõöòéóíÞ÷.
H óùîÛðåéá óôá íÛóá åççùÀôáé Þôé è áçïòÀ
çîöòÝúåé Òôïù÷ ëáîÞîå÷ ôïù ðáéøîéäéïàÓ
ëáõñ÷ åðÝóè÷ óèíáîôéëÜ åÝîáé ëáé è
óùîÛðåéá íåôáêà ôöî äéáæïòåôéëñî óôÞøöî
ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷. ¦áòÀäåéçíá
ôÛôïéá÷ áóùîÛðåéá÷ åÝîáé è äéáôÜòèóè íéá÷
óëìèòÜ÷ óùîáììáçíáôéëÜ÷ éóïôéíÝá÷ (ðø
Ûîáîôé ôïù íÀòëïù çéá ïòéóíÛîå÷
åùòöðáûëÛ÷ ïéëïîïíÝå÷) ëáé ôáùôÞøòïîá
øáíèìñî åðéôïëÝöî çéá ùðïâïÜõèóè ôè÷
áîÀðôùêè÷.
å) O óùîôïîéóíÞ÷ íå ôè äèíïóéïîïíéëÜ
ðïìéôéëÜ. Tï ðåòéâÀììïî óôï ïðïÝï
åæáòíÞúåôáé è îïíéóíáôéëÜ ðïìéôéëÜ åÝîáé
íè óôáôéëÞ åîñ ôáùôÞøòïîá óôèî ïéëïîïíÝá
åëäèìñîïîôáé ëáé ôá áðïôåìÛóíáôá ôè÷
äèíïóéïîïíéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷. O äéáøöòéóíÞ÷
íåôáêà îïíéóíáôéëÜ÷ ëáé äèíïóéïîïíéëÜ÷
ðïìéôéëÜ÷ ëáé è Ûììåéãè óùîôïîéóíïà óôï
íåÝçíá ðïìéôéëÜ÷ ðïù áëïìïùõåÝôáé íðïòåÝ
åàëïìá îá ïäèçÜóåé óå íè åðéõùíèôÛ÷
ëáôáóôÀóåé÷. ªôèî ðòÀêè, è áîåðéõàíèôè
áùôÜ åêÛìéêè, åëäèìñîåôáé íå ôèî
ôáùôÞøòïîè àðáòêè ùãèìñî åììåéííÀôöî
ëáé ðòáçíáôéëñî åðéôïëÝöî ëáé óùøîÀ åÝîáé
ôï áðïôÛìåóíá ôïù ëáõïäèçèôéëïà òÞìïù
ôè÷ äèíïóéïîïíéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷ óôï óàîïìï
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Tòáðåúéëá £åíáôá

(2) Oé BEETSMA ëáé BOVENBERG (1997) íåìåôñîôá÷
ôè óàîäåóè îïíéóíáôéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷ ëáé äèíïóÝïù
øòÛïù÷ åðéóèíáÝîïùî Þôé øöòÝ÷ ðïìéôéëÛ÷
ðáòåíâÀóåé÷ è áîåêÀòôèôè ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá ðáòÀçåé
ôï åðéõùíèôÞ áðïôÛìåóíá åîñ íå ðïìéôéëÛ÷
ðáòåíâÀóåé÷ Ü áðÞ ëïéîïà Àóëèóè îïíéóíáôéëÜ÷-
äèíïóéïîïíéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷ åÝîáé áðáòáÝôèôï îá
ôÝõåôáé ëáé Ûîá÷ óôÞøï÷ çéá ôï äèíÞóéï øòÛï÷.
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Tòáðåúéëá £åíáôá

ôè÷ ïéëïîïíéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷ ðïù
åæáòíÞúåôáé(2). O ëáõïäèçèôéëÞ÷ òÞìï÷
ôè÷ äèíïóéïîïíéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷ óùøîÀ
ùðïîïíåàåé ôèî áðïôåìåóíáôéëÞôèôá ôè÷
îïíéóíáôéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷ ëáé íåéñîåé ôèî
áêéïðéóôÝá ôè÷. KáôÀ óùîÛðåéá çéá îá
áðïëôÜóåé ëáé îá äéáôèòÜóåé ôèî áêéïðéóôÝá
ôè÷ íéá ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá õá ðòÛðåé îá
ðòïÀçåé ôïî åáùôÞ ôè÷ óå óèíáîôéëÞ
ðáòÀçïîôá åðÝ Ýóïé÷ Þòïé÷ áðÛîáîôé óôè
äèíïóéïîïíéëÜ áòøÜ. ªôèî ðòÀêè, ôï îá
åîåòçåÝ óáî ôÛôïéï÷ ðáòÀçïîôá÷ áðáéôåÝ ôèî
ùéïõÛôèóè íéá÷ ëòéôéëÜ÷ óôÀóè÷ óôé÷
ïéëïîïíéëÛ÷ áðïæÀóåé÷ ôè÷ ëùâÛòîèóè÷
éäéáÝôåòá áùôñî ðïù Àðôïîôáé
äèíïóéïîïíéëñî õåíÀôöî ëáé õåíÀôöî ôè÷
áçïòÀ÷ åòçáóÝá÷. Méá ôÛôïéá ëòéôéëÜ óôÀóè
äåî Ûøåé ëáíÝá øòèóéíÞôèôá áî äåî íðïòåÝ
îá äéáæïòïðïéÜóåé ôè óùíðåòéæïòÀ ôè÷
ëùâÛòîèóè÷, çéÕ áùôÞ ëáé ðòÛðåé è ëåîôòéëÜ
ôòÀðåúá îá äñóåé Ûíæáóè óôèî ðïìéôéëÜ
ðïù áëïìïùõåÝ óøåôéëÀ íå ôèî åðéëïéîöîÝá
ëáé ôèî åîèíÛòöóè. H ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá
ðòÛðåé îá åðéäéñëåé îá Ûøåé éóøùòÞ Ûòåéóíá
óôèî ëïéîÜ çîñíè, ôé÷ øòèíáôïïéëïîïíéëÛ÷
áçïòÛ÷ ëáé ôá ðïìéôéëÀ ëÞííáôá. H áîÀçëè
ôöî åòåéóíÀôöî ðèçÀúåé áðÞ ôè õÛóè
áäùîáíÝá÷ ðïù åë ôöî ðòáçíÀôöî
âòÝóëåôáé è ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá áðÛîáîôé
óôèî ëùâÛòîèóè.
óô) H áðïäïøÜ åë íÛòïù÷ ôè÷ ëåîôòéëÜ÷
ôòÀðåúá÷ ôïù òÞìïù ôè÷ áçïòÀ÷. H áçïòÀ
áðïôåìåÝ Ûîáî áðïôåìåóíáôéëÞ íèøáîéóíÞ
åðéâïìÜ÷ äèíïóéïîïíéëÜ÷ ðåéõáòøÝá÷. Méá
áðïôåìåóíáôéëÜ áçïòÀ ëòáôéëñî
øòåïçòÀæöî åðéôòÛðåé ôèî øöòÝ÷ äùóíåîåÝ÷
åðéðôñóåé÷ øòèíáôïäÞôèóè ôöî áîáçëñî
ôïù ðòïüðïìïçéóíïà ëáé åêáìåÝæåé ôèî
ðÝåóè çéá øòèíáôïäÞôèóÜ ôïù÷ áðÞ ôèî
ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá. KáôÀ óùîÛðåéá íéá ëáìÀ
ðìèòïæïòèíÛîè ëáé áðïôåìåóíáôéëÜ
áçïòÀ ëòáôéëñî øòåïçòÀæöî íðïòåÝ îá
óùîåéóæÛòåé ëáôÀ ðïìà óôèî ùðÞõåóè ôè÷
áîåêáòôèóÝá÷ ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷. ¡éá
ôï ìÞçï áùôÞ è ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá ðòÛðåé îá
Ûøåé åîåòçÞ òÞìï óôèî áîÀðôùêè ôè÷ áçïòÀ÷
ëòáôéëñî øòåïçòÀæöî ëáé ôèî
áðòÞóëïðôè ìåéôïùòçÝá ôè÷. ¦áòÞìï ðïù è
áçïòÀ ëòáôéëñî øòåïçòÀæöî íðïòåÝ îá
áðïôåìÛóåé ëàòéï íÛóï óôÜòéêè÷ ôè÷
ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷ íðïòåÝ îá áîôéäòÀóåé
ëáé áòîèôéëÀ áî äéáðéóôñóåé áóùîÛðåéá óôé÷
åîÛòçåéå÷ ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷. H
ëáôÀììèìè ðïìéôéëÜ åðéëïéîöîÝá÷ ëáé
åîèíÛòöóè÷ ðáÝúåé ëáé åäñ ôï òÞìï ôè÷.
ú) H áðïäïøÜ áðÞ ôï ëïéîÞ. H ëåîôòéëÜ

ôòÀðåúá Ûøåé áîÀçëè ùðïóôÜòéêè÷ ôöî
åîåòçåéñî ôè÷ áðÞ ôèî ëïéîÜ çîñíè. H
ôåìåùôáÝá áðïôåìåÝ ôèî ðèçÜ ôè÷ åêïùóÝá÷
ðïù íåôáâéâÀúåôáé óôèî ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá
íÛóö ôöî ðïìéôéëñî ëáé ôïù óøåäéáóíïà
ôöî õåóíñî. Oðö÷ ï Levy (1996)

åðéóèíáÝîåé è áîåêáòôèóÝá åÝîáé õÛíá
äéáâÀõíéóè÷ íåôáêà áðÞìùôè÷
áîåêáòôèóÝá÷ ëáé áðÞìùôïù åìÛçøïù, íå ôèî
áëòáÝá íïòæÜ ôè÷ áðÞìùôè÷ áîåêáòôèóÝá÷
áîÛæéëôè. H åêáóæÀìéóè ôè÷ áðïäïøÜ÷
áðÞ ôï ëïéîÞ ìåéôïùòçåÝ óáî ðåòéïòéóíÞ÷
óôé÷ åîÛòçåéå÷ ëáé ôïù÷ óôÞøïù÷ ôè÷
ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷ íå ôïî áëÞìïùõï
ôòÞðï: H ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá ðòÛðåé îá õÛôåé
óôÞøïù÷ ïé ïðïÝïé äåî áðáéôïàî õùóÝå÷
ðïìà íåçáìàôåòå÷ áðÞ áùôÛ÷ ðïù õá
íðïòïàóå îá áîåøõåÝ è ëïéîÜ çîñíè áæïà
óôèî áîôÝõåôè ðåòÝðôöóè ëáé ïé óôÞøïé äåî
íðïòåÝ îá õåöòèõïàî áêéÞðéóôïé ìÞçö ôè÷
áîôÝäòáóè÷ ðïù áîáíÛîåôáé îá åëäèìöõåÝ
ëáé ôï ëáõåóôñ÷ ôè÷ Ýäéá÷ ôè÷ ôòÀðåúá÷
íðïòåÝ îá áíæéóâèôèõåÝ ëáé ôåìéëÀ îá
áîáíïòæöõåÝ. O ðáòÀçïîôá÷ áùôÞ÷
áðïëôÀ éäéáÝôåòè âáòàôèôá óå ðåòéÞäïù÷
çòÜçïòöî íåôáòòùõíÝóåöî óôèî
ïéëïîïíÝá.

¦áòÞìï ðïù äåî ùðÀòøïùî íÛøòé óôéçíÜ÷
íåìÛôå÷ ðïù äéåòåùîïàî ôï õÛíá ôïù
åìÛçøïù ôè÷ áîåêÀòôèôè÷ ëåîôòéëÜ÷
ôòÀðåúá÷ óå óøÛóè íå ôï óôÞøï ôè÷
óôáõåòÞôèôá÷ ôöî ôéíñî, ùðÀòøåé íéá
çåîéëÜ ðåðïÝõèóè ðö÷ è ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá
ðòÛðåé îá ìïçïäïôåÝ çéá ôé÷ åðéìïçÛ÷ ôè÷ ëáé
áùôÞ çéá äàï ìÞçïù÷. ¦òñôïî, çéá îá
ùðÀòøïùî ôá áîáçëáÝá ëÝîèôòá ñóôå è
ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá îá ðåôàøåé ôïù÷ óôÞøïù÷
ëáé îá åêèçåÝ ôé÷ åðéìïçÛ÷ ôè÷. ¢åàôåòïî, çéá
îá ùðÀòøåé äèíïëòáôéëÜ åðïðôåÝá åîÞ÷
éóøùòïà äèíÞóéá÷ æàóåö÷ ïòçáîéóíïà(3).
Oé Briault, Haldane ëáé King (1995)

øáòáëôèòéóôéëÀ óèíåéñîïùî Òè íåôáâÝâáóè
åêïùóÝá÷ óå íéá íè Àíåóá åëìåçíÛîè áòøÜ
íðïòåÝ îá åòíèîåùõåÝ óáî ëáôáóôòáôÜçèóè
ôè÷ äèíïëòáôÝá÷: íéá ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá íå
áùêèíÛîå÷ åêïùóÝå÷ ðïù äåî åìÛçøåôáé çéá ôé÷
åðéìïçÛ÷ ôè÷ óùîôåìåÝ óôèî åíæÀîéóè ôïù
ìåçÞíåîïù åììåÝííáôï÷ äèíïëòáôÝá÷Ó.
EæÞóïî è áîÀçëè åìÛçøïù çÝîåôáé áðïäåëôÜ
ôï áíÛóö÷ åðÞíåîï åòñôèíá óøåôÝúåôáé íå ôè
íïòæÜ ôïù åìÛçøïù. AòøéëÀ ùðÀòøåé

(3) ªôï Àòõòï ôöî BAIN, ARESTIS ëáé HOWELLS
(1996) åêåôÀúåôáé íåôáêà Àììöî ëáé è áîôÝõåóè ðïù
ùðÀòøåé íåôáêà áîåêáòôèóÝá÷ ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷
ëáé áîÀçëè÷ äèíïëòáôéëïà åìÛçøïù ôè÷ ïéëïîïíéëÜ÷
ðïìéôéëÜ÷.



äéáøöòéóíÞ÷ íåôáêà ôùðéëñî ëáé Àôùðöî
íïòæñî íÛóá áðÞ ôé÷ ïðïÝå÷ íðïòåÝ îá
áóëåÝôáé ï Ûìåçøï÷.

O ôùðéëÞ÷ Ûìåçøï÷ íðïòåÝ îá åëæòáóõåÝ
íå äéáæïòåôéëÛ÷ íïòæÛ÷. ªå ðåòÝðôöóè
ðïù è ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá áðïìáíâÀîåé
áîåêáòôèóÝá íÛóöî ëáé ï óôÞøï÷ åÝîáé Ûîá÷
óùçëåëòéíÛîï÷ ðìèõöòéóíÞ÷ ðïù ôÝõåôáé íå
ôèî ùðïçòáæÜ åîÞ÷ óùíâïìáÝïù íåôáêà ôè÷
ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷ ëáé ôè÷ ëùâÛòîèóè÷
ôÞôå áðìÀ è ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá åÝîáé
ùðÞìïçè çéá ôèî åðÝôåùêè ôïù ðïóïôéëïà
áùôïà óôÞøïù. H áðïôùøÝá åðÝôåùêè÷ ôïù
óôÞøïù íðïòåÝ îá åðéóàòåé ëùòñóåé÷ ëáôÀ
ôè÷ ôòÀðåúá÷ Ü ôïù äéïéëèôïà ôè÷.
¦áòÀäåéçíá ôÛôïéá÷ ðåòÝðôöóè÷ áðïôåìåÝ è
KåîôòéëÜ TòÀðåúá ôè÷ NÛá÷ ZèìáîäÝá÷
Þðïù ï óôÞøï÷ ôè÷ óôáõåòÞôèôá÷ ôöî ôéíñî
Ûøåé ìÀâåé ôè íïòæÜ óùíæöîÝá÷ íåôáêà ôïù
äéïéëèôïà ôè÷ ëáé ôïù ùðïùòçïà
Oéëïîïíéëñî çéá åðÝôåùêè ðìèõöòéóíïà 0-

2%. 

¦Ûòá áðÞ áùôÜ ôèî áðìÜ ëáé Àíåóè
íïòæÜ åìÛçøïù ùðÀòøåé íéá ðìèõñòá
îïíéëñî íïòæñî ðïù ï Ûìåçøï÷ íðïòåÝ îá
ðÀòåé. XáòáëôèòéóôéëÀ ôÛôïéöî íïòæñî
åÝîáé: 1) è ôòÀðåúá îá åìÛçøåôáé áðÞ ëÀðïéï
åêöôåòéëÞ Þòçáîï, 2) îá åÝîáé
ùðïøòåöíÛîè îá äèíïóéïðïéåÝ ôá ðòáëôéëÀ
ôöî óùîåäòéÀóåöî ôïù ïòçÀîïù ðïù
áðïæáóÝúåé ôè îïíéóíáôéëÜ ðïìéôéëÜ, 3) îá
åÝîáé ùðïøòåöíÛîè îá äèíïóéåàåé óå ôáëôÀ
øòïîéëÀ äéáóôÜíáôá åëõÛóåé÷ çéá ôèî
ðïòåÝá ôöî îïíéóíáôéëñî íåçåõñî, 4) ôï
óùíâÞìáéï íåôáêà ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷ ëáé
ëùâÛòîèóè÷ íå ôè íïòæÜ ðïù áîáæÛòõèëå
áîöôÛòö íðïòåÝ îá ðåòéÛøåé ëáé Þòï Òíè
åæáòíïçÜ÷Ó ôïù, äèì. åîäåøÞíåîï íè
åðÝôåùêè÷ ôöî óôÞøöî øöòÝ÷ áùôÞ îá
åðéóàòåé óùîÛðåéå÷, Þôáî ùðÀòêåé éóøùòÜ
áòîèôéëÜ åðÝäòáóè åêöçåîñî ðòï÷ ôèî
ïéëïîïíÝá ðáòáçÞîôöî. ªôèî ðåòÝðôöóè
áùôÜ ôï ðïìà íåçÀìï ëÞóôï÷ óå Þòïù÷
áðñìåéá÷ åõîéëïà ðòïûÞîôï÷ áîôéóôáõíÝúåé
ôá ïæÛìè ôè÷ óôáõåòÞôèôá÷ ôöî ôéíñî ëáé
äéëáéïìïçåÝ ôè íè åðÝôåùêè ôïù óôÞøïù
áùôïà.

Oôáî è ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá áðïìáíâÀîåé
áîåêáòôèóÝá óôÞøöî è íïòæÜ åìÛçøïù åÝîáé
äùóëïìÞôåòï îá ðòïóäéïòéóôåÝ. ªôèî
ðåòÝðôöóè áùôÜ íðïòåÝ ðÀîôö÷ îá
ùðïóôèòéøõåÝ Þôé ï Ûìåçøï÷ áóëåÝôáé áðÞ
ôèî Ýäéá ôèî áçïòÀ. Aî è ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá
áðïôàøåé óôèî ðïìéôéëÜ ôè÷ ôï ôÝíèíá õá
åÝîáé è íåÝöóè ôè÷ áêéïðéóôÝá÷ ôè÷ íå
óùîÛðåéá îá óùîáîôÜóåé íåçáìàôåòè

äùóëïìÝá óôèî åðÝôåùêè ôöî óôÞøöî ôè÷
óôï íÛììïî. ¦åòáéôÛòö áòîèôéëÛ÷
óùîÛðåéå÷ åÝîáé ïé ðéÛóåé÷ ðïù íðïòåÝ îá
áóëèõïàî óôï åõîéëÞ îÞíéóíá ëáé è ðôñóè
ôöî ôéíñî óôé÷ áçïòÛ÷ øòåïçòÀæöî. Oôáî
ùðÀòøåé åìåùõåòÝá óôèî ëÝîèóè ôöî
ëåæáìáÝöî ï Ûìåçøï÷ áùôïà ôïù åÝäïù÷
åÝîáé áîáðÞæåùëôï÷.

ªùíðåòáóíáôéëÀ íðïòåÝ îá åéðöõåÝ Þôé è
äéåùõÛôèóè ôïù åììåÝííáôï÷ äèíïëòáôÝá÷
ðáòÛøåé Ûîá éóøùòÞ åðéøåÝòèíá çéá ôèî
áîÀðôùêè ëÀðïéá÷ íïòæÜ÷ åìÛçøïù. Oðö÷
Üäè åðéóèíÀîõèëå, è áêéïðéóôÝá ôè÷
ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷ åêáòôÀôáé ôÞóï áðÞ ôèî
áîåêáòôèóÝá ôè÷ áðÞ ôèî ëùâÛòîèóè Þóï
ëáé áðÞ ôèî ùðïóôÜòéêè ôïù ëïéîïà ðòï÷
áùôÜ. ªôé÷ ðåòéóóÞôåòå÷ ðåòéðôñóåé÷ ôï
åðÝðåäï ùðïóôÜòéêè÷ ôè÷ ëïéîÜ÷ çîñíè÷
ðòï÷ ôèî ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá áùêÀîåé íå ôè
õåóíïõÛôèóè åîÞ÷ ðìáéóÝïù åìÛçøïù ðïù
ðòïöõåÝ ôè äéáæÀîåéá óôè ìÜãè ôöî
áðïæÀóåöî ëáé ëáõéóôÀ ôèî ôòÀðåúá
ùðÞìïçè çéá ôé÷ åðéìïçÛ÷ ôè÷. KÀôé ôÛôïéï
âïèõÀ ëáé óôèî ùéïõÛôèóè áðÞ ôï Ýäéï ôï
ëïéîÞ ôöî óôÞøöî ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðåúá÷.
Tï áðïôÛìåóíá åÝîáé è åùëïìÞôåòè
áðïäïøÜ ôïù ëÞóôïù÷ ôöî ðïìéôéëñî ðïù
áðáéôïàîôáé çéá ôè óùçëòÀôèóè ôïù
åðéðÛäïù ôöî ôéíñî.
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