
HÛ˘ÌÏ‹ÚˆÛË ÙÔ˘ ÚÒÙÔ˘ ÂÍ·Ì‹ÓÔ˘ ÙÔ˘ 2003
Û˘Ó¤ÂÛÂ ÌÂ ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ÙË˜
∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜. ™ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ¿ ÙË˜ ÂÈÙÂ‡¯ıËÎÂ
ÚfiÔ‰Ô˜ ÛÂ ÔÏÏÔ‡˜ Î·È ÛËÌ·ÓÙÈÎÔ‡˜ ÙÔÌÂ›˜, ÌÂ Î˘ÚÈfiÙÂÚË
Ê˘ÛÈÎ¿ ÙËÓ ˘ÔÁÚ·Ê‹ ÙË˜ ÈÛÙÔÚÈÎ‹˜ Û˘ÌÊˆÓ›·˜ ÁÈ· ÙË
‰ÈÂ‡Ú˘ÓÛË ÙË˜ ∂ÓˆÛË˜ ÌÂ ‰¤Î· Ó¤· Ì¤ÏË. øÛÙfiÛÔ
ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔ˘ÛÂ˜ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ ÛÂ ÔÏÏ¿ Â›Â‰· ÛËÌÂÈÒıËÎ·Ó
Î·È ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙÔÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎfi ÙÔÌ¤·. ™ÙÈ˜
ÛÂÏ›‰Â˜ Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó ·Ú·Ù›ıÂÓÙ·È Û˘ÓÂÓÙÂ‡ÍÂÈ˜ ÌÂ ÙÚ›·
·fi Ù· ‚·ÛÈÎ¿ ÚfiÛˆ· Ô˘ ÛÙ‹ÚÈÍ·Ó ÂÓÂÚÁ¿ ÙÔ Û˘Ó·Ê¤˜
¤ÚÁÔ ÙË˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜, ÂÓÒ ÛÂ ÙÂÎÌËÚÈˆÌ¤ÓÔ ¿ÚıÚÔ ·ÎÔÏÔ˘ıÂ›
ÌÈ· Û˘ÓÔÏÈÎ‹ ·ÚÔ˘Û›·ÛË Î·È ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙÔ˘ ¤ÚÁÔ˘ ÙË˜
¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ÁÈ· ÙÔÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎfi ÙÔÌ¤·.  
™ÙÔ ÓÂ‡Ì· ÙÔ˘ “Â˘Úˆ·˚ÎÔ‡” ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏÈÛÌÔ‡ ÙÔ˘
ÙÂ‡¯Ô˘˜ ·˘ÙÔ‡ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÙ·È Â›ÛË˜ ÂÌÂÚÈÛÙ·ÙˆÌ¤ÓÔ
¿ÚıÚÔ ÁÈ· ÙÔÓ Â˘Úˆ·˚Îfi ÎÔÈÓˆÓÈÎfi ‰È¿ÏÔÁÔ Î·È ÙË ÓÔÌÈÎ‹
‚¿ÛË ÙÔ˘. ∂ÈÏ¤ÔÓ ÚÔ‚¿ÏÏÔÓÙ·È ¿ÚıÚ· ÁÈ· ı¤Ì·Ù·
ÙÚ·Â˙ÈÎ¿ Î·È ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜, Î·ıÒ˜ Î·È Ë Û˘Ó¤¯ÂÈ· ÙË˜
ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔ˘Û·˜ ÌÂÏ¤ÙË˜ ÁÈ· ÙÔ ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎfi Á›ÁÓÂÛı·È ÛÙÔ
Ï·›ÛÈÔ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜, Ô˘ ‰ËÌÔÛÈÂ‡ıËÎÂ ÛÙÔ
ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÔ ÙÂ‡¯Ô˜. √È ÁÓˆÛÙ¤˜ ÂÓËÌÂÚˆÙÈÎ¤˜ ÛÂÏ›‰Â˜ ÁÈ·
ÙÈ˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜, ÎÔÈÓÔÙÈÎ¤˜ Î·È ÂÛˆÙÂÚÈÎ¤˜ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ ÛÙÔÓ
¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎfi ¯ÒÚÔ, Î·ıÒ˜ Î·È ÁÈ· ÙË ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·
ÙË˜ ∂∂∆ Î·È ÙÔ˘ ∂∆π Î·Ù¿ ÙÔ ‰Â‡ÙÂÚÔ ÙÚ›ÌËÓÔ ÙÔ˘ 2003
Û˘ÌÏËÚÒÓÔ˘Ó ÙËÓ ‡ÏË ÙÔ˘ ·ÚfiÓÙÔ˜ ÙÂ‡¯Ô˘˜.

ÃÚ‹ÛÙÔ˜ °ÎfiÚÙÛÔ˜
°ÂÓÈÎfi˜ °Ú·ÌÌ·Ù¤·˜
ÙË˜ EÓˆÛË˜ ∂ÏÏËÓÈÎÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ    

π‰ÈÔÎÙËÛ›·
∂¡ø™∏ ∂§§∏¡π∫ø¡ ∆ƒ∞¶∂∑ø¡

EÎ‰fiÙË˜
E›Î. K·ıËÁËÙ‹˜ Xƒ∏™∆O™ °∫OƒT™O™

°ÂÓÈÎfi˜ °Ú·ÌÌ·Ù¤·˜ EET

EÈÛÙËÌÔÓÈÎ‹ EÈÙÚÔ‹
K·ıËÁËÙ‹˜ °∂øƒ°π√™ ¶ƒ√µ√¶√À§√™

OÈÎÔÓÔÌÈÎfi˜ ™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ Alpha Bank
AÓ. K·ıËÁËÙ‹˜ ¶ANA°IøTH™ A§E•AKH™

¶ÚfiÂ‰ÚÔ˜ XÚËÌ·ÙÈÛÙËÚ›Ô˘  AıËÓÒÓ
∫ø¡™∆∞¡∆π¡√™ ¢ƒ∞∫∞∆√™

AÎ·‰ËÌ·˚Îfi˜
K·ıËÁËÙ‹˜ ¡π∫√§∞√™ ∫∞ƒ∞ª√À∑∏™

AÓ. ¢ÈÂ˘ı‡ÓˆÓ ™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ EFG Eurobank Ergasias
πø∞¡¡∏™ ª∞¡√™

™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ ¢ÈÔÈÎ‹ÛÂˆ˜ ∂ıÓÈÎ‹˜ ∆Ú¿Â˙·˜
K·ıËÁËÙ‹˜ ¢∏ª∏∆ƒπ√™ ª√™Ã√™

OÈÎÔÓÔÌÈÎfi˜ ™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ EÌÔÚÈÎ‹˜ TÚ¿Â˙·˜
¶AY§O™ MY§øNA™

¢ÈÂ˘ı˘ÓÙ‹˜ ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛË˜ ™¯Â‰È·ÛÌÔ‡  Î·È 
OÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ AÓ¿Ï˘ÛË˜ ∂ıÓÈÎ‹˜ ∆Ú¿Â˙·˜

AÓ·ÏËÚˆÙ‹˜ K·ıËÁËÙ‹˜ πø∞¡¡∏™ ¶∞¶∞¢∞∫∏™
EÈÛÙËÌÔÓÈÎfi˜ ™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ °ÂÓÈÎ‹˜ TÚ¿Â˙·˜

K·ıËÁËÙ‹˜ µ∞™π§∂π√™ ƒ∞¶∞¡√™
¶ÚfiÂ‰ÚÔ˜ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ OÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ

EÌÂÈÚÔÁÓˆÌfiÓˆÓ Y¶E£O

¢Ú Ã∞ƒ∞§∞ª¶√™ ™∆∞ª∞∆√¶√À§√™
AÓÙÈÚfiÂ‰ÚÔ˜ Alpha Trust

K·ıËÁËÙ‹˜ °KIKA™ XAP¢OYBE§H™
¶ÚÔ˚ÛÙ¿ÌÂÓÔ˜ OÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ °Ú·ÊÂ›Ô˘ ¶Úˆı˘Ô˘ÚÁÔ‡

™˘ÓÙ·ÎÙÈÎ‹ EÈÙÚÔ‹
MAP£A ¢EPTI§H

™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ EET

KøN™TANTINO™ KOKKOME§H™
OÈÎÔÓÔÌÈÎfi˜ ™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ EET

¢Ú M∞ƒπ∞ ª∞°°πøƒ√À
EÈÛÙËÌÔÓÈÎ‹ ™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ EET

YÂ‡ı˘ÓË ™‡ÓÙ·ÍË˜
A§E•AN¢PA MANIATH

YÂ‡ı˘ÓË EÎ‰ÔÛË˜ - K·ÏÏÈÙÂ¯ÓÈÎ‹ EÈÌ¤ÏÂÈ·
E§™∏ T™OÀ∆∏

EÍÒÊ˘ÏÏÔ
A¡¡∞ K∞∆™OÀ§∞∫∏

YÂ‡ı˘ÓÔ˜ ¢È·ÓÔÌ‹˜
¢∏ª∏∆ƒ∏™ §∞ª¶ƒ√¶√À§√™

HÏÂÎÙÚÔÓÈÎ‹ EÂÍÂÚÁ·Û›· KÂÈÌ¤ÓˆÓ
K∞∆∂ƒπ¡∞ H§πO¶OÀ§OÀ

°IANNH™ °IANNAKO¶OY§O™

¢ÈfiÚıˆÛË ¢ÔÎÈÌ›ˆÓ
X∞ƒπ™ °∫O∆∑∏

¢È·¯ˆÚÈÛÌÔ›-ºÈÏÌ
MEMIGRAF

MÔÓÙ¿˙
TAKH™ KO¢E§§A™

EÎÙ‡ˆÛË, BÈ‚ÏÈÔ‰ÂÛ›·
A. A¡¢ƒ∂OÀ AE

TIMH TEYXOY™ 0,01€

¢E§TION ENø™H™ E§§HNIKøN TPA¶EZøN

∞¶ƒπ§π√™-ª∞´√™-π√À¡π√™  2003  



2 / ENø™H E§§HNIKøN TPA¶EZøN

http://www.hba.gr

‚ÚÂ›ÙÂ Ì·˜ ÛÙÔ
Internet

¶ E P I E X O M E N A

ÛÂÏ›‰Â˜ 13-28

∞fi„ÂÈ˜ ÙˆÓ: ¶∞¡∞°πø∆∏ £øª√¶√À§√À

ÀÔ‰ÈÔÈÎËÙ‹ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜
™∆∞Àƒ√À £øª∞¢∞∫∏

¶ÚÔ¤‰ÚÔ˘ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜
°πøƒ°√À ∑∞¡π∞, °ÂÓÈÎÔ‡ °Ú·ÌÌ·Ù¤· 

ÛÙÔ ÀÔ˘ÚÁÂ›Ô √ÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ
∂ÈÌ¤ÏÂÈ·: X∞ƒ∞§∞ª¶√™ ¶∞¶∞¢∏ª∏∆ƒπ√À

∞ÚıÚÔ ÙÔ˘: Ãƒ∏™∆√À µ§. °∫√ƒ∆™√À

°ÂÓÈÎÔ‡ °Ú·ÌÌ·Ù¤· ∂∂∆
∞ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙÔ˘ ¤ÚÁÔ˘ ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ 
ÁÈ· ÙÔÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎfi ÙÔÌ¤·

∂§§∏¡π∫∏ ¶ƒO∂¢ƒπ∞ 
∂Àƒø¶∞´∫∏™ ∂¡ø™∏™

ÛÂÏ›‰Â˜ 37-47

¢∏ª∏∆ƒ∏ ∫∞π¡√Àƒ°π√À: ∂ÓÂÚÁÂÈ·Î¤˜ ·ÁÔÚ¤˜ Î·È ·Ú¿ÁˆÁ· 
¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Û˘Ì‚fiÏ·È· ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜

Ãƒ∏ª∞∆π™∆∏ƒπ∞∫∞ £EMATA

ÛÂÏ›‰Â˜ 29-35

°∂øƒ°π√À ¢. T™∞∆∏ƒ∏: ∂˘Úˆ·˚Îfi˜ ∫ÔÈÓˆÓÈÎfi˜ ¢È¿ÏÔÁÔ˜

∫Oπ¡ø¡π∫∞  £EMATA

ÛÂÏ›‰Â˜ 5-12

∞¡∆ø¡∏ ∫. Ã∞™πø∆∏

¶ÚÔ¤‰ÚÔ˘ ¢.™. Î·È ¢ÈÂ˘ı‡ÓÔÓÙ· ™˘Ì‚Ô‡ÏÔ˘ 
°ÂÓÈÎ‹˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜
√È Û¯¤ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÌÂ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ 
ÛÙÔ Ó¤Ô Ú˘ıÌÈÛÙÈÎfi ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ

KYPIO AP£PO
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¶ E P I E X O M E N A

ÛÂÏ›‰Â˜ 101-133

¢È·ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜ ÂÈÙÚÔ¤˜ (101-113)

EÏÏËÓÈÎfi TÚ·Â˙ÈÎfi IÓÛÙÈÙÔ‡ÙÔ (115-122)
EÎ·È‰Â˘ÙÈÎ¿ ı¤Ì·Ù·: A§∂•∞¡¢ƒ√À KÀƒ∆™∏ (123-133)

¢PA™THPIOTHT∞ ∂∂∆

ÛÂÏ›‰Â˜ 67-100

¢ÈÂıÓÂ›˜ Î·È ÎÔÈÓÔÙÈÎ¤˜ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ (67-81)
EÛˆÙÂÚÈÎ¤˜ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ (87-100)

TPA¶EZIKO ¢IKAIO KAI   
¢IKAIO KEºA§AIA°OPA™

ÛÂÏ›‰Â˜ 49-65

∫π∫∏™ ∫√™ªπ¢√À, ∫ø¡/¡√À ∑√¶√À¡π¢∏: ∏ Ì¤ıÔ‰Ô˜ ÙÔ˘ ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌÔ‡
ÛÙfi¯ˆÓ ÁÈ· ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ: ∏ ÂÚ›ÙˆÛË ÙÔ˘ Asset
Liability Management (49-60) ñ Iø∞¡¡∏ °. Ã∞∆∑∏∫ø¡™∆∞¡∆π¡√À: ∞ÏÏ·Á¤˜ ÛÙÈ˜
ÌÂıfi‰Ô˘˜ ̆ ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ (61-65)

∂¶O¶∆∂π∞ ∆ƒ∞¶∂∑ø¡ ∫∞π
¢π∞Ã∂πƒπ™∏ ∫π¡¢À¡ø¡

ÛÂÏ›‰Â˜ 137-141TPA¶EZIKO™
ME™O§ABHTH™

ÛÂÏ›‰Â˜ 143-150TEIPE™IA™

T· ‰ËÌÔÛÈÂ˘fiÌÂÓ· ¿ÚıÚ· 
ÂÎÊÚ¿˙Ô˘Ó ÙÈ˜ ÚÔÛˆÈÎ¤˜ ·fi„ÂÈ˜ 

ÙˆÓ ·ÚıÚÔÁÚ¿ÊˆÓ

ÛÂÏ›‰Â˜ 151-168

Aπ∫. M¶ƒ∂°π∞¡¡∏: ¡ÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ ÛÙ·ıÂÚÔÔ›ËÛË Î·È ÔÏÈÙÈÎfi˜ 
ÌÂÙ·Û¯ËÌ·ÙÈÛÌfi˜. ∂Ó· Û¯fiÏÈÔ ÁÈ· ÙËÓ ÂÚ›Ô‰Ô ÙÔ˘ ÌÂÛÔÔÏ¤ÌÔ˘

NOMI™MA & NOMI™MATIKE™
KPI™EI™ ™THN E§§A¢A
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¢πOπ∫∏∆π∫O ™ÀªµOÀ§πO

¶ƒO∂¢ƒO™

£EO¢øPO™ B. KAPATZA™
¢ÈÔÈÎËÙ‹˜ EıÓÈÎ‹˜ TÚ¿Â˙·˜ ÙË˜ EÏÏ¿‰Ô˜

ANTI¶ƒO∂¢ƒOπ

°IANNH™ Kø™TO¶OY§O™
¶ÚfiÂ‰ÚÔ˜ Alpha Bank

°IANNH™ ™TOYPNAPA™
¶ÚfiÂ‰ÚÔ˜ Î·È ¢ÈÂ˘ı‡ÓˆÓ ™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜

EÌÔÚÈÎ‹˜ TÚ¿Â˙·˜ ÙË˜ EÏÏ¿‰Ô˜

M∂§∏

NIKO§AO™ NANO¶OY§O™
¢ÈÂ˘ı‡ÓˆÓ ™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ TÚ¿Â˙·˜ EFG Eurobank  Ergasias

¶ETPO™ §AM¶POY
¢ÈÔÈÎËÙ‹˜ AÁÚÔÙÈÎ‹˜ TÚ¿Â˙·˜ ÙË˜ EÏÏ¿‰Ô˜

MIXA§H™ ™A§§A™
¶ÚfiÂ‰ÚÔ˜ TÚ¿Â˙·˜ ¶ÂÈÚ·ÈÒ˜

AN¢PONIKH M¶OYMH
¶ÚfiÂ‰ÚÔ˜ T·¯˘‰ÚÔÌÈÎÔ‡ T·ÌÈÂ˘ÙËÚ›Ô˘

XPH™TO™ ™OPøTO™
°ÂÓÈÎfi˜ ¢ÈÂ˘ı˘ÓÙ‹˜ Citibank International plc

ANTøNH™ XA™IøTH™
¶ÚfiÂ‰ÚÔ˜ Î·È ¢ÈÂ˘ı‡ÓˆÓ ™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ 

°ÂÓÈÎ‹˜ TÚ¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜

KøN™TANTINO™ ™TAMOY§H™
¶ÚfiÂ‰ÚÔ˜ Î·È ¢ÈÂ˘ı‡ÓˆÓ ™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ TÚ¿Â˙·˜ AÙÙÈÎ‹˜

KøN™TANTINO™ KAPATZA™
¶ÚfiÂ‰ÚÔ˜ Î·È ¢ÈÂ˘ı‡ÓˆÓ ™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ Aspis Bank

£EO¢øPO™ ¶ANTA§AKH™
YÔ‰ÈÔÈÎËÙ‹˜ EıÓÈÎ‹˜ TÚ¿Â˙·˜ ÙË˜ EÏÏ¿‰Ô˜

XPH™TO™ °KOPT™O™
°ÂÓÈÎfi˜ °Ú·ÌÌ·Ù¤·˜ EÓˆÛË˜ EÏÏËÓÈÎÒÓ TÚ·Â˙ÒÓ

¢ È Ô › Î Ë Û Ë  E E T

E∫∆∂§∂™∆π∫∏ E¶π∆ƒO¶∏

¶ƒO∂¢ƒO™

£EO¢øPO™ B. KAPATZA™
¢ÈÔÈÎËÙ‹˜  EıÓÈÎ‹˜ TÚ¿Â˙·˜ ÙË˜ EÏÏ¿‰Ô˜

A¡∞¶§∏ƒø∆∏™ ¶ƒO∂¢ƒOÀ E.E.

£EO¢øPO™ ¶ANTA§AKH™
YÔ‰ÈÔÈÎËÙ‹˜ EıÓÈÎ‹˜ TÚ¿Â˙·˜ ÙË˜ EÏÏ¿‰Ô˜

M∂§∏

¢∏ª∏∆ƒπ√™ ª∞¡∆∑√À¡∏™
EÓÙÂÙ·ÏÌ¤ÓÔ˜ ™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ -°ÂÓÈÎfi˜ ¢ÈÂ˘ı˘ÓÙ‹˜ Alpha Bank

BYPøN M¶A§§H™
AÓ·ÏËÚˆÙ‹˜ ¢ÈÂ˘ı‡ÓˆÓ ™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ 
TÚ¿Â˙·˜ EFG Eurobank Ergasias

¢∏ª∏∆ƒπ√™ ºƒ∞°°∂∆∏™
°ÂÓÈÎfi˜ ¢ÈÂ˘ı˘ÓÙ‹˜  EÌÔÚÈÎ‹˜ TÚ¿Â˙·˜ ÙË˜ EÏÏ¿‰Ô˜

πø∞¡¡∏™ ¶∞¶∞¡π∫√™
YÔ‰ÈÔÈÎËÙ‹˜ ∞ÁÚÔÙÈÎ‹˜ TÚ¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ 

™TAYPO™ §EKKAKO™
°ÂÓÈÎfi˜ ¢ÈÂ˘ı˘ÓÙ‹˜ TÚ¿Â˙·˜ ¶ÂÈÚ·ÈÒ˜

§EøNI¢A™ £EOK§HTO™
A’ AÓÙÈÚfiÂ‰ÚÔ˜ T·¯˘‰ÚÔÌÈÎÔ‡ T·ÌÈÂ˘ÙËÚ›Ô˘

§AM¶PO™ ¢HMO™£ENOY™
Financial Controller Head, Citibank International plc

AN¢PEA™ H§IA¢H™
°ÂÓÈÎfi˜ ¢ÈÂ˘ı˘ÓÙ‹˜ TÚ¿Â˙·˜ K‡ÚÔ˘

BA™I§EIO™ KE§T™O¶OY§O™
¢ÈÂ˘ı‡ÓˆÓ ™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ EÁÓ·Ù›·˜ TÚ¿Â˙·˜

°IøP°O™ TANI™KI¢H™
¢ÈÂ˘ı‡ÓˆÓ ™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ Novabank 

ANNA ¶OY™KOYPH-REICHE
°ÂÓÈÎfi˜ ¢ÈÂ˘ı˘ÓÙ‹˜  HypoVereinsbank

XPH™TO™ °KOPT™O™
°ÂÓÈÎfi˜ °Ú·ÌÌ·Ù¤·˜ EÓˆÛË˜ EÏÏËÓÈÎÒÓ TÚ·Â˙ÒÓ
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È·Ó‡ÔÌÂ ÂÚ›Ô‰Ô ÛÙËÓ ÔÔ›· ÙÔ Ú˘ıÌÈÛÙÈÎfi
ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ Î·È ÙˆÓ ÙÚ·-
Â˙ÒÓ ·ÏÏ¿˙ÂÈ ÁÚ‹ÁÔÚ· Î·È ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿. √È
·ÏÏ·Á¤˜ Ô˘ ‹‰Ë Û˘ÓÙÂÏÔ‡ÓÙ·È Î·È ÂÎÂ›ÓÂ˜
Ô˘ ‰È·Ê·›ÓÔÓÙ·È ÁÈ· ÙÔ ÂÁÁ‡˜ Ì¤ÏÏÔÓ ··È-
ÙÔ‡Ó ÌÂ›˙ÔÓÂ˜ ÚÔÛ·ÚÌÔÁ¤˜ Î·È ˘·ÁÔÚÂ‡-
Ô˘Ó ·Ó·Û‡ÓÙ·ÍË ‰˘Ó¿ÌÂˆÓ. ∆· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·-
Ù· ı· Â›Ó·È ˘¤ÚÙÂÚ·, ·Ó ÛÙËÓ fiÏË ÚÔÛ¿-
ıÂÈ· ÔÈ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Î·È ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ Û˘ÓÙÔ-
Ó›˙Ô˘Ó Ù· ‚‹Ì·Ù¿ ÙÔ˘˜. 

™ÙÔ Ó¤Ô Ú˘ıÌÈÛÙÈÎfi ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ, Ë ÂÈ-
Ù˘¯›· ÌÈ·˜ ÂÈ¯Â›ÚËÛË˜ ı· ÂÍ·ÚÙ¿Ù·È ÔÏÔ¤Ó·
Î·È ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ·fi ÙËÓ ÈÎ·ÓfiÙËÙ· Î·Ù¿Ú-
ÙÈÛË˜ Î·È ˘ÏÔÔ›ËÛË˜ ÚÔÁÚ·ÌÌ¿ÙˆÓ Î·È
Û¯Â‰›ˆÓ ÌÂ Û·ÊÂ›˜ ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏÈÛÌÔ‡˜, ÚÂ·-
ÏÈÛÙÈÎ¤˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ¤˜ Î·È ÏÂÙÔÌÂÚÂ›˜ ÛÙfi-
¯Ô˘˜. ∏ ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ·˘Ù‹ ı· ·Ô‰›‰ÂÈ Ù· Ì¤-
ÁÈÛÙ·, ÂÊfiÛÔÓ Û˘ÌÏËÚÒÓÂÙ·È ·fi ÌÈ· Û‡Á-
¯ÚÔÓË ÊÈÏÔÛÔÊ›· Î·È Ú·ÎÙÈÎ‹ ÛÙÈ˜ Û¯¤ÛÂÈ˜
ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÌÂ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜.

√È ·Ú·ÓÔ‹ÛÂÈ˜ ÙÂ›ÓÔ˘Ó Ó· ÂÎÏÂ›„Ô˘Ó 

∞Ó¤Î·ıÂÓ Ë ·ÌÔÈ‚·›· Î·Ù·ÓfiËÛË, Ë ÛÙÂÓ‹
Û˘ÓÂÚÁ·Û›· Î·È Ô Û˘ÓÙÔÓÈÛÌfi˜ ÂÓÂÚÁÂÈÒÓ
·ÔÙÂÏÔ‡Û·Ó Ô˘ÛÈÒ‰Ë Û˘ÛÙ·ÙÈÎ¿ ÁÈ· ÁfiÓÈÌÂ˜
Û˘ÓÂÚÁ·Û›Â˜ ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÌÂ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â-
˙Â˜. ∞ÏÏ¿ ÛÙÔ Û‡Á¯ÚÔÓÔ Ú˘ıÌÈÛÙÈÎfi ÂÚÈ‚¿Ï-

ÏÔÓ Ë ·Ó¿ÁÎË ·˘Ù‹ ı· Á›ÓÂÙ·È ÔÏÔ¤Ó· ÈÔ ÂÈ-
Ù·ÎÙÈÎ‹. ∂›Ó·È Û˘ÓÂÒ˜ Â˘Ù‡¯ËÌ· Ô˘ ÔÚÈ-
ÛÌ¤ÓÂ˜ ·Ú·ÓÔ‹ÛÂÈ˜ ÚfiÏˆÓ, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ‰¤ÛÔ-
˙·Ó ÛÙË ̄ ÒÚ· Ì·˜ Î·Ù¿ ÙÔ ·ÚÂÏıfiÓ, Û‹ÌÂÚ·
ÙÂ›ÓÔ˘Ó ÛÙ·‰È·Î¿ Ó·
ÂÎÏÂ›„Ô˘Ó. 

∆Ô ÈÔ ¯·Ú·-
ÎÙËÚÈÛÙÈÎfi ·Ú¿-
‰ÂÈÁÌ· Â›Ó·È Ë ·-
Ú·ÓfiËÛË ÙË˜ ›‰È·˜
ÙË˜ ¤ÓÓÔÈ·˜ “ÙÚ¿Â-
˙·”. ¢È¿¯˘ÙË ·Ï·È-
fiÙÂÚ· ‹Ù·Ó ÛÙË ¯Ò-
Ú· Ì·˜ Ë ·ÓÙ›ÏË„Ë
fiÙÈ ·˘Ùfi Ô˘ ÔÓÔÌ¿-
˙ÔÌÂ “ÙÚ¿Â˙·” Â›-
Ó·È ¤Ó· Â›‰Ô˜ ‰ËÌfi-
ÛÈ·˜ ˘ËÚÂÛ›·˜ ‹
ÎÔÈÓˆÊÂÏÔ‡˜ È‰Ú‡Ì·ÙÔ˜, Ô˘ ‰È·ı¤ÙÂÈ ·ÛÙÂ›-
ÚÂ˘ÙÔ˘˜ fiÚÔ˘˜, ÂÚ›Ô˘ fiˆ˜ Ô ª›‰·˜, Î·È
ı·˘Ì·ÙÔ˘ÚÁ¤˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙÂ˜ ıÂÚ·Â›·˜ ÙˆÓ ÌË
·ÚÙÈÌÂÏÒÓ, ÂÚ›Ô˘ fiˆ˜ Ô ∞ÁÈÔ˜ ¶·ÓÙÂÏÂ‹-
ÌÔÓ·˜. 

∂˘Ù˘¯Ò˜ Û‹ÌÂÚ· fiÏÔ Î·È ÂÚÈÛÛfiÙÂ-
ÚÔ˜ ÎfiÛÌÔ˜ Û˘ÓÂÈ‰ËÙÔÔÈÂ› fiÙÈ Ë Ú·ÁÌ·ÙÈ-
ÎfiÙËÙ· Â›Ó·È ÔÏ‡ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ‹. √ÙÈ Ë ÙÚ¿Â-
˙· ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÂÙ·È Î˘Ú›ˆ˜ Ù· ÎÂÊ¿Ï·È· ÙˆÓ
ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ Î·È ÙˆÓ Î·Ù·ıÂÙÒÓ ÙË˜. ∂ÔÌ¤-
Óˆ˜ ¤¯ÂÈ Â˘ı‡ÓË ÚÔ˜ ·˘ÙÔ‡˜. 

¢

√ È  Û ¯ ¤ Û Â È ˜  Ù ˆ Ó  Â  È ¯ Â È Ú ‹ Û Â ˆ Ó  
Ì Â  Ù È ˜  Ù Ú ¿  Â ˙ Â ˜  
Û Ù Ô  Ó ¤ Ô  Ú ˘ ı Ì È Û Ù È Î fi   Â Ú È ‚ ¿ Ï Ï Ô Ó

∞¡∆ø¡∏ ∫. Ã∞™πø∆∏

¶ƒ√∂¢ƒ√À ¢.™. ∫∞π ¢π∂À£À¡√¡∆∞ ™Àªµ√À§√À °∂¡π∫∏™ ∆ƒ∞¶∂∑∞™ ∆∏™ ∂§§∞¢√™
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∏ ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹ Â˘ı‡ÓË ÙË˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜
ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ 

∆· ÎÂÊ¿Ï·È· ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Î·È fiÏˆÓ ÙˆÓ ÂÈ-
¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ, Â›ÙÂ ‰ÈÎ¿ ÙÔ˘˜ Â›Ó·È Â›ÙÂ Í¤Ó·,
·ÔÙÂÏÔ‡Ó Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹ ·Ú·ÁˆÁ‹˜ Ô˘ Û·-
Ó›˙ÂÈ. °È· ÙËÓ ÎÔÈÓˆÓ›· Ù· ÎÂÊ¿Ï·È· Â›Ó·È
¤Ó·˜ ÔÏ‡ÙÈÌÔ˜ ·Ú·ÁˆÁÈÎfi˜ fiÚÔ˜, Ô˘
·ÊÂÓfi˜ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ›Ù·È ‹ ·ÓÙÏÂ›Ù·È ÌÂ ÎfiÛÙÔ˜
Î·È ·ÊÂÙ¤ÚÔ˘, ÁÈ· Ó· ·ÍÈÔÔÈËıÂ›, ¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È
Ó· ÂÎÙÂıÂ› ÙfiÛÔ ÛÂ Û˘ÁÁÓˆÛÙÔ‡˜ fiÛÔ Î·È ÛÂ
·ÛÙ¿ıÌËÙÔ˘˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜, ÂÎÂ›ÓÔ˘˜ Ô˘ ·Ó·fi-
ÊÂ˘ÎÙ· Û˘ÓÔ‰Â‡Ô˘Ó ÔÔÈ·‰‹ÔÙÂ Â¤Ó‰˘ÛË. 

∂ÂÈ‰‹ Ù· ÎÂÊ¿Ï·È· ÎÔÛÙ›˙Ô˘Ó Î·È Ë
Â¤Ó‰˘Û‹ ÙÔ˘˜ ÂÓ¤¯ÂÈ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜, Ë ‰È·¯Â›ÚÈ-
Û‹ ÙÔ˘˜ ··ÈÙÂ› ˘Â˘ı˘ÓfiÙËÙ·, Û‡ÓÂÛË, ÂÈ-
ı·Ú¯›·. ∏ Â›‰ÂÈÍË ÙˆÓ ÚÔÙÂÚËÌ¿ÙˆÓ ·˘ÙÒÓ
Â›Ó·È ÚÒÙÈÛÙÔ Î·ı‹ÎÔÓ Î·È ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹ ˘Ô-
¯Ú¤ˆÛË Î¿ıÂ ÂÈ¯Â›ÚËÛË˜, ·ÏÏ¿ Î·Ù’ ÂÍÔ¯‹Ó
ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ. ¢ÈfiÙÈ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó
ÙÔ˘˜ Î˘ÚÈfiÙÂÚÔ˘˜ ÊÔÚÂ›˜ ÌÂÛÔÏ¿‚ËÛË˜ ÌÂÙ·-
Í‡ ÙˆÓ ‰·ÓÂÈ˙fiÓÙˆÓ Î·È ÙˆÓ ‰·ÓÂÈ˙ÔÌ¤ÓˆÓ.
∞fi ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ë ÎÔÈÓˆÓ›· ÂÚÈÌ¤ÓÂÈ Î·È
··ÈÙÂ› ÙÔ˘˜ ‚¤ÏÙÈÛÙÔ˘˜ Û˘Ó‰˘·ÛÌÔ‡˜ ·fi‰Ô-
ÛË˜ Î·È ·ÛÊ¿ÏÂÈ·˜ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ.

ƒfiÏÔ˜ Î·È Î·ı‹ÎÔÓÙ· ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ

∆Ú¿Â˙· ·Ó¤Î·ıÂÓ ‹Ù·Ó “ÌÈ· ÂÈ¯Â›ÚËÛË Ô˘
Û˘ÛÙËÌ·ÙÈÎ¿ ‰¤¯ÂÙ·È Î·Ù·ı¤ÛÂÈ˜ Î·È ̄ ÔÚËÁÂ›
‰¿ÓÂÈ·”. √ ÔÚÈÛÌfi˜ ·˘Ùfi˜ ÈÛ¯‡ÂÈ Î·È Û‹ÌÂÚ·
Î·È ı· ÈÛ¯‡ÂÈ ¿ÓÙ·, ÌÔÏÔÓfiÙÈ ÛÙË ‰È·‰ÚÔÌ‹
ÙÔ˘ ¯ÚfiÓÔ˘ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ Û˘ÓÂ¯Ò˜ ÂÌÏÔ˘Ù›-
˙Ô˘Ó ÙËÓ ÔÈÎÈÏ›· ÙˆÓ ¯Ú‹ÛÈÌˆÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ
Î·È ˘ËÚÂÛÈÒÓ Ô˘ ÙÔ˘˜ ˙ËÙ¿ Ë ÎÔÈÓˆÓ›·.
∞fi ÙÔÓ ÔÚÈÛÌfi ·˘Ùfi Û˘Ó¿ÁÔÓÙ·È Ù· ÙÚ›· ıÂ-
ÌÂÏÈÒ‰Ë Î·ı‹ÎÔÓÙ· ÌÈ·˜ ÙÚ¿Â˙·˜: 
➣ ∏ ÙÚ¿Â˙·, ÂÂÈ‰‹ Â›Ó·È ÂÈ¯Â›ÚËÛË, ÔÊÂ›-

ÏÂÈ Ó· ÂÍ˘ËÚÂÙÂ› ÙÈ˜ ÂÈı˘Ì›Â˜ Î·È Ù· Û˘Ì-
Ê¤ÚÔÓÙ· ÙˆÓ ÌÂÙfi¯ˆÓ.

➣ ∏ ÙÚ¿Â˙·, ÂÂÈ‰‹ ·ÓÙÏÂ› ÎÂÊ¿Ï·È· ·fi
Î·Ù·ı¤ÛÂÈ˜, Ô˘ Â›Ó·È ÏËÚˆÙ¤Â˜ “·Ó¿

¿Û· ÛÙÈÁÌ‹”, ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· ÚÔÛÙ·ÙÂ‡ÂÈ ÙË
ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ· Î·È ÙËÓ ·ÛÊ¿ÏÂÈ· ÙˆÓ Î·Ù·-
ıÂÙÒÓ. 

➣ ∏ ÙÚ¿Â˙·, ÂÂÈ‰‹ ¯ÔÚËÁÂ› ‰¿ÓÂÈ·, Ô˘
Â›Ó·È ÂÈÛÚ·ÎÙ¤· “Î¿ÔÙÂ ÛÙÔ Ì¤ÏÏÔÓ”,
ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· ÛÙ·ıÌ›˙ÂÈ Î·È Ó· ·ÓÙÈÛÙ·ıÌ›-
˙ÂÈ ÙÔ˘˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ Ô˘ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÂÈ. 

∂ÂÈ‰‹ Ù· ÙÚ›· ·˘Ù¿ Î·ı‹ÎÔÓÙ· ‚Ú›-
ÛÎÔÓÙ·È ÂÓ›ÔÙÂ ÛÂ ·ÓÙ›Ê·ÛË ÌÂÙ·Í‡ ÙÔ˘˜, Ë
ÙÚ¿Â˙· ÔÊÂ›ÏÂÈ ÂÈÏ¤ÔÓ: 
➣ ¡· ÂÓÂÚÁÂ› ÌÂ ÂÓfiÚ·ÛË, ÚÂ·ÏÈÛÌfi Î·È

Â˘ÂÏÈÍ›·, ÒÛÙÂ Ó· ÂÈÙ˘Á¯¿ÓÂÈ ¯Ú˘Û‹ ÙÔ-
Ì‹ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÙÚÈÒÓ ‚·ÛÈÎÒÓ Î·ıËÎfi-
ÓÙˆÓ ÙË˜. 

➣ ¡· ‚Ú›ÛÎÂÙ·È ‰È·ÚÎÒ˜ ÛÂ ÂÁÚ‹ÁÔÚÛË, ‰Èfi-
ÙÈ ÛÙÈ˜ ÈÛÙˆÙÈÎ¤˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÔÈ Û˘Óı‹ÎÂ˜ Û˘-
ÓÂ¯Ò˜ ·ÏÏ¿˙Ô˘Ó, Î·ÌÈ¿ ÊÔÚ¿ ÌÂ ·ÚÔÛ‰fi-
ÎËÙÔ Î·È ·fiÙÔÌÔ ÙÚfiÔ. 

➣ ¡· ÚÔ‚·›ÓÂÈ ÛÙÈ˜ ÂÈÏÔÁ¤˜ ÙË˜ ÌÂ ÛÙ¿ı-
ÌÈÛË fiÏˆÓ ÙˆÓ ·Ú·ÁfiÓÙˆÓ Î·È ÌÂ Â·Ú-
ÎÂ›˜ ÚÔ‚Ï¤„ÂÈ˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ¤ÎÙ·ÎÙÂ˜ Î·Ù·-
ÛÙ¿ÛÂÈ˜. 

➣ ¡· ÂÊ·ÚÌfi˙ÂÈ ÈÛÙ¿ ÙÔ˘˜ Ú˘ıÌÈÛÙÈÎÔ‡˜
Î·È ÂÔÙÈÎÔ‡˜ Î·ÓfiÓÂ˜ Ô˘ ı¤ÙÂÈ Ë ÔÏÈ-
ÙÂ›· ÌÂ ÛÎÔfi ÙËÓ ÚÔ¿ÛÈÛË ÙË˜ ÚÂ˘ÛÙfi-
ÙËÙ·˜ Î·È ·ÛÊ¿ÏÂÈ·˜ ÙˆÓ ›‰ÈˆÓ ÙˆÓ ÙÚ·Â-
˙ÒÓ, ÙˆÓ ÌÂÙfi¯ˆÓ Î·È ÙˆÓ ÂÏ·ÙÒÓ ÙÔ˘˜. 

∏ ·Ú·ÓfiËÛË ÙˆÓ ÂÌÚ¿ÁÌ·ÙˆÓ 
·ÛÊ·ÏÂÈÒÓ 

∞Ó fiÏÔÈ Û˘ÓÂÈ‰ËÙÔÔÈÔ‡Û·Ó ·˘Ù¿ Ù· ıÂÌÂÏÈÒ-
‰Ë Î·ı‹ÎÔÓÙ· ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ, ı· Â›¯Â Â›ÛË˜
ÂÎÏÂ›„ÂÈ Û‹ÌÂÚ· Î·È ÌÈ· ¿ÏÏË ·Ú·ÓfiËÛË ÙÔ˘
·ÚÂÏıfiÓÙÔ˜, ÂÎÂ›ÓË Ô˘ ·ÊÔÚ¿ ÙÈ˜ ÂÌÚ¿Á-
Ì·ÙÂ˜ ·ÛÊ¿ÏÂÈÂ˜. ∆Ô ˙‹ÙËÌ· ÙˆÓ “ÂÍ·ÛÊ·Ï›-
ÛÂˆÓ” ı· ÚÔÎ·ÏÔ‡ÛÂ ËÈfiÙÂÚÂ˜ Î·È ÈÔ ÁfiÓÈ-
ÌÂ˜ Û˘˙ËÙ‹ÛÂÈ˜, ·Ó ‹Ù·Ó Â˘Ú‡ÙÂÚ· Î·Ù·ÓÔËÙfi˜
Ô ÚfiÏÔ˜ ÙÔ˘˜, Ô Ú·ÁÌ·ÙÈÎfi˜ ÏfiÁÔ˜ ÁÈ· ÙÔÓ
ÔÔ›Ô ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÙÈ˜ ̇ ËÙÔ‡Ó.

ª¤¯ÚÈ ÚfiÛÊ·Ù· Ù· spreads ÁÈ· ÙÈ˜
ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰· ‹Ù·Ó ÔÏ‡ ÈÔ Â˘-
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ÓÔ˚Î¿ ·’ fi,ÙÈ ÛÂ ¿ÏÏÂ˜ ¯ÒÚÂ˜. ∫·È ¿ÓÙˆ˜
‹Ù·Ó ÂÌÊ·ÓÒ˜ ‰˘Û·Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ ÎÚÈÙ‹ÚÈÔ Ù·
ÈÛÙÔÚÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›· Î·È ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· Ô˘
·ÚÔ˘Û›·˙·Ó ÔÈ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜, Ù· ÔÔ›· ‰ÂÓ
˘fiÎÂÈÓÙÔ ÛÂ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓÔ auditing ‹ ÂÏ¤Á-
¯ÔÓÙ·Ó ÌfiÓÔ ·fi ÙÔ ™√§ Î·È ¤ÊÂÚ·Ó ÔÏÏ¤˜
Î·È Ô˘ÛÈÒ‰ÂÈ˜ ˘ÔÛËÌÂÈÒÛÂÈ˜.

∞ÏÏ¿ Î·È Û‹ÌÂÚ· ÔÏÏ¤˜ ÊÔÚ¤˜, ÁÈ·
Î¿ÔÈÔ˘˜ ÏfiÁÔ˘˜ (.¯. ÊÔÚÔÏÔÁÈÎÔ‡˜), Ù· Â›-
ÛËÌ· ÛÙÔÈ¯Â›· ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ‰ÂÓ ·ÓÙ·Ó·-
ÎÏÔ‡Ó ÙËÓ Ú·ÁÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· ‹ ‰ÂÓ ÚÔÌËÓ‡Ô˘Ó
Â·ÚÎÂ›˜ ̄ ÚËÌ·ÙÈÎ¤˜ ÚÔ¤˜ (cash flow) ÁÈ· ÙËÓ
·ÔÏËÚˆÌ‹ ÙÔ˘ ‰·ÓÂ›Ô˘. ™Â Ù¤ÙÔÈÂ˜ ÂÚÈ-
ÙÒÛÂÈ˜ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ˘Ô¯ÚÂÒÓÔÓÙ·È ··Ú·›-
ÙËÙ· ÛÙË Ï‹„Ë ÂÍ·ÛÊ·Ï›ÛÂˆÓ. ¢ÂÓ ÙÈ˜ ˙ËÙÔ‡Ó
ÁÈ· Ó· ‰ÈÒÍÔ˘Ó ÙÔÓ ÂÏ¿ÙË ‹ Ó· ‰˘ÛÎÔÏ¤„Ô˘Ó
ÙËÓ ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ‹ ÙÔ˘ ‰Ú¿ÛË. ¶ÚÒÙÂ˜ ·’
fiÏÔ˘˜ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ Í¤ÚÔ˘Ó fiÙÈ “ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆ˜
ÂÛÔ‡ÛË˜ Ô˘‰Â›˜ Í˘ÏÂ‡ÂÙ·È”.

√ ·ÏËıÈÓfi˜ ÚfiÏÔ˜ 
ÙˆÓ “ÂÍ·ÛÊ·Ï›ÛÂˆÓ”

¢ÂÓ Â›Ó·È ‰Ô˘ÏÂÈ¿ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Ó· ·›ÚÓÂÈ
Û›ÙÈ· Î·È ·˘ÙÔÎ›ÓËÙ·. ¢Ô˘ÏÂÈ¿ ÙË˜ Â›Ó·È Ó·
·›ÚÓÂÈ ›Ûˆ Ù· ¯Ú‹Ì·Ù· Ô˘ ‰¿ÓÂÈÛÂ. ¢ÂÓ
ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ¯Ú‹Ì·Ù· ‰ÈÎ¿ ÙË˜, ·ÏÏ¿ Î˘-
Ú›ˆ˜ ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ Î·È ÙˆÓ Î·Ù·ıÂÙÒÓ ÙË˜.
√Ù·Ó ÏÂ›ÂÈ Ë ‚·ıÌÔÏfiÁËÛË ·fi ¤ÁÎ˘ÚÂ˜
ÂÍˆÙÂÚÈÎ¤˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹˜ ·ÍÈÔÏfi-
ÁËÛË˜, ÏÂ›ÂÈ ÙÔ ÂÈÏÈÎÚÈÓ¤˜ Î·È ıÂÙÈÎfi ÈÛÙÔ-
ÚÈÎfi, ÏÂ›ÂÈ ¤Ó· ÚÂ·ÏÈÛÙÈÎfi Û¯¤‰ÈÔ ÂÈ¯ÂÈÚË-
Ì·ÙÈÎ‹˜ ‰Ú¿ÛË˜ Î·È ÚÔ‹˜ ÂÛfi‰ˆÓ (cash
flow), Ë ÙÚ¿Â˙· ‰ÂÓ ¤¯ÂÈ ¿ÏÏË ÂÈÏÔÁ‹. ªfi-
ÓË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· Ô˘ ÙË˜ ·ÔÌ¤ÓÂÈ Â›Ó·È Ó·
‰ÒÛÂÈ ‚¿ÚÔ˜ ÛÙÈ˜ Â·ÚÎÂ›˜ ÂÍ·ÛÊ·Ï›ÛÂÈ˜.
∞˘Ùfi Ë ÙÚ¿Â˙· ‰ÂÓ ÙÔ ÚÔÙÈÌ¿, Â›Ó·È fiÌˆ˜
˘Ô¯ÚÂˆÌ¤ÓË Ó· ÙÔ Î¿ÓÂÈ. 

∞Ó ÛÂ ÌÈ· ¯ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË ÁÈ· ÔÔÈÔ-
‰‹ÔÙÂ ÏfiÁÔ ÂÓÙÔ›˙ÔÓÙ·È Î›Ó‰˘ÓÔÈ, ÚÔÎÂÈ-
Ì¤ÓÔ˘ Ó· ÌÔÚÔ‡Ó Ó· Á›ÓÔ˘Ó “ÙÚ·Â˙ÈÎ¿”
·Ô‰ÂÎÙÔ› (bankable), Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ÂÍ·-

ÛÊ·Ï›ÛÂÈ˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÙÔ ÛÙÔÈ¯Â›Ô
Ô˘ ‰›ÓÂÈ ÛÙËÓ ÙÚ¿Â˙· ÙËÓ ··ÈÙÔ‡ÌÂÓË Î¿-
Ï˘„Ë ÁÈ· ÙÔ˘˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ Ô˘ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÂÈ.
∂›Ó·È ‰ËÏ·‰‹ ÙÔ ÛÙÔÈ¯Â›Ô Ô˘ ı· ÙËÓ ‰ÈÎ·ÈÔ-
ÏÔÁ‹ÛÂÈ, ÒÛÙÂ Ó· ÌËÓ ÎÚÈıÂ› ·ÚÓËÙÈÎ¿ ·fi
ÙÔ˘˜ ·ÍÈÔÏÔÁËÙ¤˜ ÙË˜, fiÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÙÔ ¯·ÚÙÔ-
Ê˘Ï¿ÎÈÔ ÙˆÓ ÈÛÙÔ‰ÔÙ‹ÛÂˆÓ. √È ·ÍÈÔÏÔÁËÙ¤˜
ÌÈ·˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Â›Ó·È Î·È ÔÏÏÔ› Î·È ·˘ÛÙËÚÔ›:
√È ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜, ÔÈ Ì¤ÙÔ¯ÔÈ, ÔÈ Î·Ù·ı¤ÙÂ˜,
ÙÔ ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈÔ Î·È Ë ·ÁÔÚ¿ ÂÓ Á¤ÓÂÈ.

∆Ô Â˘Ù‡¯ËÌ· ÁÈ· fiÏÔ˘˜ Â›Ó·È fiÙÈ ÛÙÔ
Ó¤Ô Ú˘ıÌÈÛÙÈÎfi ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ, ÌÂ ÙÔ˘˜ Ó¤Ô˘˜
Î·ÓfiÓÂ˜ Ô˘ Û‡ÓÙÔÌ· ı· ÈÛ¯‡ÛÔ˘Ó, Ë Û¯¤ÛË
ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÌÂ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· ‚·Û›-
˙ÂÙ·È ÔÏÔ¤Ó· Î·È ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÛÙ· ÂÈÏÈÎÚÈÓ‹
Î·È ·ÍÈfiÈÛÙ· ÛÙÔÈ¯Â›·. ∂ÙÛÈ, fiÏÔ Î·È ÏÈÁfi-
ÙÂÚÔ ÔÈ ÂÌÚ¿ÁÌ·ÙÂ˜ ·ÛÊ¿ÏÂÈÂ˜ ı· ‰›ÓÔ˘Ó
Ï·‚‹ ÁÈ· ·Ú·ÓÔ‹ÛÂÈ˜ Î·È ÚÔÛÙÚÈ‚¤˜.
∫ÏÂÈ‰› ÙË˜ ÈÛÙÔÚ›·˜ ·fi Â‰Ò Î·È ÂÌÚfi˜ ı·
Â›Ó·È ÙÔ ÙÚ›Ù˘¯Ô: 
➣ ÛˆÛÙ¤˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ Î·È

ÈÛÙÔÚÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›·, 
➣ ¤ÎıÂÛË ÂÏÂÁÎÙÒÓ ¯ˆÚ›˜ ÛËÌÂÈÒÛÂÈ˜,
➣ ‚ÈÒÛÈÌÔ ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎfi Û¯¤‰ÈÔ. 

√Ù·Ó ÙÔ ÙÚ›Ù˘¯Ô ·˘Ùfi ÂÍ·ÛÊ·Ï›˙Â-
Ù·È, ÌÂÈÒÓÂÙ·È Ë Èı·ÓfiÙËÙ· ÂÈÛÊ·ÏÂÈÒÓ,
¿Ú· Î·È Ë ·Ó¿ÁÎË ÁÈ· ÂÌÚ¿ÁÌ·ÙË ‹ ¿ÏÏË
Î¿Ï˘„‹ ÙÔ˘˜. 

√È ÚÔ‚Ï¤„ÂÈ˜ ÁÈ· ÂÈÛÊ·ÏÂ›˜ 
··ÈÙ‹ÛÂÈ˜

∞ÌÂÛË Û˘Ó¿ÊÂÈ· ÌÂ Ù· ·Ú·¿Óˆ
¤¯ÂÈ Ë ÚfiÛÊ·ÙË ·fiÊ·ÛË ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜
∂ÏÏ¿‰Ô˜ ÁÈ· ÙËÓ Â¿ÚÎÂÈ· ÙˆÓ ÚÔ‚Ï¤„ÂˆÓ
ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ ¤Ó·ÓÙÈ ··ÈÙ‹ÛÂ-
ÒÓ ÙÔ˘˜ ·fi ÈÛÙÔ‰ÔÙ‹ÛÂÈ˜. ∂Ó·˜ ·fi ÙÔ˘˜
Î‡ÚÈÔ˘˜ ÏfiÁÔ˘˜, Ô˘ ÒıËÛÂ ÙËÓ ÂÔÙÈÎ‹
Ì·˜ ·Ú¯‹ Ó· Ï¿‚ÂÈ ÙÒÚ· ·˘Ù‹ ÙËÓ ·fiÊ·ÛË,
Â›Ó·È ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ ÙÔ ›‰ÈÔ Á›ÓÂÙ·È ·˘Ù‹ ÙËÓ
ÂÚ›Ô‰Ô Î·È ÛÂ ¿ÏÏÂ˜ ¯ÒÚÂ˜. 

™Â ¯ÒÚÂ˜ ÙË˜ ∂˘ÚÒË˜ Ô˘ ‰È·Ó‡Ô˘Ó
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Ê¿ÛË ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÂÈ‚Ú¿‰˘ÓÛË˜ Î·È ¯·ÌË-
ÏÒÓ ÎÂÚ‰ÒÓ, ÙÂÏÂ˘Ù·›· ÙÔ ˙‹ÙËÌ· ÙˆÓ ÚÔ-
‚Ï¤„ÂˆÓ ¤Ó·ÓÙÈ ÂÈÛÊ·ÏÂÈÒÓ ¤·ÈÚÓÂ ‰È·-
ÛÙ¿ÛÂÈ˜. √ÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÂÈ‰›ˆÎ·Ó Ó·
Î·Ù·ÁÚ¿„Ô˘Ó ˘„ËÏfiÙÂÚÂ˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ·˘Í¿-
ÓÔÓÙ·˜ Ù· ·ÓÔ›ÁÌ·Ù¿ ÙÔ˘˜ ÚÔ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜
¯·ÌËÏ‹˜ ÈÛÙˆÙÈÎ‹˜ ‰È·‚¿ıÌÈÛË˜ (¯·ÌËÏÔ‡
rating), Î¿ÙÈ Ô˘ ›Ûˆ˜ ‰ÂÓ ı· ¤Î·Ó·Ó ·Ó ÔÈ
Û˘Óı‹ÎÂ˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ‹Ù·Ó ÈÔ Î·ÓÔÓÈÎ¤˜. 

∏ ÚfiÛÊ·ÙË ¶Ú¿ÍË ¢ÈÔÈÎËÙ‹ ÙË˜
∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ (2513/03) fiÓÙˆ˜ ·˘Í¿-
ÓÂÈ ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ, ·ÊÔ‡ Ï¤ÔÓ ÙÔ
ÌË ÂÍ˘ËÚÂÙÔ‡ÌÂÓÔ ‰¿ÓÂÈÔ ÂÁÁÚ¿ÊÂÙ·È ÓˆÚ›-
ÙÂÚ· ÛÙÈ˜ Î·ı˘ÛÙÂÚ‹ÛÂÈ˜. ¶·Ú¿ ÙÈ˜ ·ÓËÛ˘¯›Â˜
Ô˘ ‰È·Ù˘ÒıËÎ·Ó, fiÏÔÈ ·Ô‰¤¯ÔÓÙ·È fiÙÈ Â›-
Ó·È ¤Ó· ‚‹Ì· ÚÔ˜ ÙËÓ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË ÙË˜ ÚÔ-
Û·ÚÌÔÁ‹˜ ÙÔ˘ ÂÁ¯ÒÚÈÔ˘ Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎÔ‡ Ï·È-
Û›Ô˘ ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ Ô˘ ÔÚ›˙ÂÈ Ë ÏÂÁfiÌÂÓË “µ·-
ÛÈÏÂ›· ππ”.

∏‰Ë ÎÈÓÔ‡Ì·ÛÙÂ fiÏÔÈ ÛÙÔ ÓÂ‡Ì· ÙË˜
µ·ÛÈÏÂ›·˜, Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ ÔÔ›Ô ÔÈ ÙÚ¿Â-
˙Â˜ ÔÊÂ›ÏÔ˘Ó Ó· ̄ ÂÈÚ›˙ÔÓÙ·È ÂÓÂÚÁËÙÈÎ¿ ÙÔ˘˜
ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ ÙÔ˘ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ÙÔ˘˜ Î·È Ó·
˘ÔÏÔÁ›˙Ô˘Ó ÌÂ ·ÎÚ›‚ÂÈ· ÙÈ˜ ÚÔ‚Ï¤„ÂÈ˜ Î·È
Ù· ··ÈÙÔ‡ÌÂÓ· ÎÂÊ¿Ï·È·. ∏ µ·ÛÈÏÂ›· ππ,
‰ËÏ·‰‹ ÔÈ Ú˘ıÌÈÛÙÈÎÔ› Î·ÓfiÓÂ˜ Ô˘ ı· ÙÂ-
ıÔ‡Ó ÛÂ ÈÛ¯‡ ÛÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙÔ˘ 2006, ‰ÂÓ ̆ ¿Ú¯ÂÈ
ÏfiÁÔ˜ Ó· ÊÔ‚›˙Ô˘Ó ÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜. ∞ÚÎÂ›
Ó· ÚÔÂÙÔÈÌ·ÛÙÔ‡Ó ÛˆÛÙ¿ Î·È ÂÁÎ·›Úˆ˜. 

∂Í¿ÏÏÔ˘, ‰ÂÛÌÂ˘ÙÈÎÔ› Î·ÓfiÓÂ˜ ˘¿Ú-
¯Ô˘Ó Î·È Û‹ÌÂÚ·. ∂›Ó·È ÔÈ Î·ÓfiÓÂ˜ ÙË˜ ÏÂÁfi-
ÌÂÓË˜ “µ·ÛÈÏÂ›·˜ π”, Ô˘ ·fi Î·ÈÚfi ÂÊ·Ú-
Ìfi˙ÔÓÙ·È Î·È ÛÙË ¯ÒÚ· Ì·˜. ∞˘ÙÔ› Ì¿ÏÈÛÙ·
¤¯Ô˘Ó Î·È ÔÚÈÛÌ¤Ó· ÌÂÈÔÓÂÎÙ‹Ì·Ù·, Ù· ÔÔ›·
Ë µ·ÛÈÏÂ›· ππ ı· ıÂÚ·Â‡ÛÂÈ. 

ªÂÈÔÓÂÎÙ‹Ì·Ù· ÙˆÓ ÛËÌÂÚÈÓÒÓ 
Î·ÓfiÓˆÓ

√È Î·ÓfiÓÂ˜ Ô˘ ÈÛ¯‡Ô˘Ó Û‹ÌÂÚ· ˘Ô¯ÚÂÒ-
ÓÔ˘Ó ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ó· ÂÊ·ÚÌfi˙Ô˘Ó ÂÓÈ·›Ô Û˘-
ÓÙÂÏÂÛÙ‹ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ, ¤Ó· Û˘-

ÓÙÂÏÂÛÙ‹ 100% ÛÂ fiÏÂ˜ ÙÈ˜ ÂÙ·ÈÚÈÎ¤˜ ̄ ÔÚËÁ‹-
ÛÂÈ˜ ÙÔ˘˜ (corporate credits). ∆Ô fiÙÈ ÔÈ ¯ÔÚË-
Á‹ÛÂÈ˜ ÙË˜ Î·ÙËÁÔÚ›·˜ ·˘Ù‹˜ ‰ÂÓ ·Ó‹ÎÔ˘Ó
fiÏÂ˜ ÛÙËÓ ›‰È· Ù¿ÍË ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ‰ÂÓ Ï·Ì‚¿ÓÂ-
Ù·È Î·ıfiÏÔ˘ ̆ fi„Ë. £ÂˆÚÂ›Ù·È ‰ËÏ·‰‹ fiÙÈ Ô
Î›Ó‰˘ÓÔ˜ Â›Ó·È ›‰ÈÔ˜ fiÙ·Ó ‰·ÓÂ›˙ÂÈ˜ ÌÈ· ÂÙ·È-
ÚÂ›· ·ÍÈÔÏÔÁËÌ¤ÓË ÌÂ ∞∞∞ fiˆ˜ Î·È fiÙ·Ó
‰·ÓÂ›˙ÂÈ˜ ÙÔ ÂÚ›ÙÂÚÔ ÙË˜ ÁÂÈÙÔÓÈ¿˜. 

∞˘Ù‹ Ë Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎ‹ ÈÛÔ¤‰ˆÛË Â-
ÚÈÔÚ›˙ÂÈ ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Ó·
ÚÔÛÊ¤ÚÔ˘Ó Î·Ï‡ÙÂÚÔ˘˜ fiÚÔ˘˜ ÛÙÔ˘˜ ÂÏ¿-
ÙÂ˜ Ô˘ Â›Ó·È ÈÔ ¤ÌÂÈÚÔÈ, ÈÔ ÔÚÁ·ÓˆÌ¤-
ÓÔÈ, ÈÔ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ›, ÈÔ Û˘ÓÂÙÔ›, ÈÔ Û˘ÓÂ-
Â›˜. ∂ÁÂ›ÚÔÓÙ·È ¤ÙÛÈ ̇ ËÙ‹Ì·Ù· ¿‰ÈÎË˜ ÌÂÙ·-
¯Â›ÚÈÛË˜ Î·È ¯·Ì¤ÓˆÓ Â˘Î·ÈÚÈÒÓ. ∂ÈÏ¤ÔÓ,
fiÌˆ˜, ÙÔ ÛËÌÂÚÈÓfi Û‡ÛÙËÌ· ·ÓÙÈ‚·›ÓÂÈ ÛÙÔÈ-
¯ÂÈÒ‰ÂÈ˜ Î·ÓfiÓÂ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·-
ÙÈÎfiÙËÙ·˜. ¢ÈfiÙÈ fi¯È ÌfiÓÔ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·È ÔÈ
ÂÏ¿ÙÂ˜ ÙÔ˘˜, ·ÏÏ¿ ÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔ-
Ì›·˜ ˆÊÂÏÂ›Ù·È fiÙ·Ó ÚÔÛÊ¤ÚÔÓÙ·È Î·Ï‡ÙÂ-
ÚÔÈ fiÚÔÈ ‰·ÓÂÈÛÌÔ‡ ÛÂ fiÛÔ˘˜ ‰È·ı¤ÙÔ˘Ó:
➣ ¤Ó· ÂÙ˘¯ËÌ¤ÓÔ ÈÛÙÔÚÈÎfi, 
➣ Û‡Á¯ÚÔÓË ÔÚÁ¿ÓˆÛË, 
➣ Î·Ï¿ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›·, 
➣ ‰È·Ê¿ÓÂÈ· ÛÙÈ˜ Û¯¤ÛÂÈ˜ Î·È Û˘Ó·ÏÏ·Á¤˜, 
➣ ¤Ó· Û˘Ì·Á¤˜ ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎfi Û¯¤‰ÈÔ, Î·È 
➣ ¤Ó· ÏÂÙÔÌÂÚ¤˜ Î·È ÚÂ·ÏÈÛÙÈÎfi ÚfiÁÚ·Ì-

Ì· ‰Ú¿ÛË˜. 
™Â ÌÈ· ˘ÁÈ‹ ÔÈÎÔÓÔÌ›· ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜,

ÚˆÙ·Ú¯ÈÎfi˜ ÚfiÏÔ˜ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹-
Ì·ÙÔ˜ Â›Ó·È Ó· ‰ÈÔ¯ÂÙÂ‡ÂÈ, ÌÂ ÛˆÛÙ‹ ÙÈÌÔÏfi-
ÁËÛË ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Ô˘ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È, Ù·
ÎÂÊ¿Ï·È· Ô˘ ÙÔ˘ ÂÌÈÛÙÂ‡ÂÙ·È ÙÔ Î·Ù·ıÂÙÈ-
Îfi Î·È ÂÂÓ‰˘ÙÈÎfi ÎÔÈÓfi Î·Ù¿ ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙË-
Ù· ÛÙÈ˜ ÈÔ ·Ô‰ÔÙÈÎ¤˜ Î·È ·ÛÊ·ÏÂ›˜ ÙÔÔ-
ıÂÙ‹ÛÂÈ˜. √ ÚfiÏÔ˜ ·˘Ùfi˜ ı· ÂÓÈÛ¯˘ıÂ›, fiÙ·Ó
ÙÂıÂ› ÛÂ ÈÛ¯‡ Ë µ·ÛÈÏÂ›· ππ. 

ªÂ ÙË ‰›Ù˘¯Ë ¤ÓÓÔÈ· “Î›Ó‰˘ÓÔ˜/·fi-
‰ÔÛË” (risk/reward concept) ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ‹Ù·Ó
·fi ÙË Ê‡ÛË ÙÔ˘˜ ·Ó¤Î·ıÂÓ ÂÍÔÈÎÂÈˆÌ¤ÓÂ˜.
ÃÚÂÈ¿˙ÂÙ·È ÙÒÚ· Ó· ÂÍÔÈÎÂÈˆıÔ‡Ó ÂÚÈÛÛfiÙÂ-
ÚÔ ÌÂ ÙËÓ ¤ÓÓÔÈ· ·˘Ù‹ Î·È ÔÈ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜. ¡·
ÙËÓ ÂÊ·ÚÌfi˙Ô˘Ó ‰ËÏ·‰‹ Î·È ÂÎÂ›ÓÂ˜ ÛÙÈ˜ Û¯¤-
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ÛÂÈ˜ ÙÔ˘˜ fi¯È ÌfiÓÔ ÌÂ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ·ÏÏ¿ Î·È ÌÂ
ÙÔ˘˜ ‰ÈÎÔ‡˜ ÙÔ˘˜ ÂÏ¿ÙÂ˜. ÃÚÂÈ¿˙ÂÙ·È Û‡ÓÙÔÌ·
Ó· ÙÔ Î¿ÓÔ˘Ó, ‰ÈfiÙÈ ·˘Ùfi ı· Â›Ó·È ÚÔ˜ ÙÔ Û˘Ì-
Ê¤ÚÔÓ ÙÔ˘˜ ÛÙÔ Ó¤Ô Ú˘ıÌÈÛÙÈÎfi ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ.
∞ÒÙÂÚÔ˜ ÛÎÔfi˜ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ππ Â›Ó·È Ë ÂÓ›-
Û¯˘ÛË ÙË˜ ·ÛÊ¿ÏÂÈ·˜ Î·È ÙË˜ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfi-
ÙËÙ·˜ fi¯È ÌfiÓÔ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ, ·ÏÏ¿ fiÏˆÓ ÙˆÓ
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ.

™ÎÔÔ› ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ππ

∞Ó·ÁÓˆÚ›˙ÔÓÙ·˜ Ù· ÌÂÈÔÓÂÎÙ‹Ì·Ù· ÙˆÓ Î·-
ÓfiÓˆÓ Ô˘ ÈÛ¯‡Ô˘Ó Û‹ÌÂÚ·, Ë ∂ÈÙÚÔ‹ ÙË˜
µ·ÛÈÏÂ›·˜ ı¤ÏËÛÂ Ó· Ù· ıÂÚ·Â‡ÛÂÈ. ∏ Úfi-
ıÂÛË ·˘Ù‹ Â›Ó·È ¤Î‰ËÏË ÛÙËÓ ÚÔÙ·ıÂ›Û·
¡¤· ™˘ÌÊˆÓ›· ÁÈ· Ù· ›‰È· ÎÂÊ¿Ï·È·, ÙË˜
ÔÔ›·˜ ÔÈ ·ÒÙÂÚÔÈ ÛÎÔÔ› Û˘ÓÔ„›˙ÔÓÙ·È
ÛÙ· ÂÍ‹˜:
➣ ™‡ÓÂÛË Î·È ÚÂ·ÏÈÛÌfi˜: √È ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·È ÔÈ

‰·ÓÂÈ˙fiÌÂÓÔÈ ı· ̆ ÔÏÔÁ›˙Ô˘Ó ÌÂ ÌÂÁ·Ï‡-
ÙÂÚË ·ÎÚ›‚ÂÈ· Î·È ÚÂ·ÏÈÛÌfi ÙÔ ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ
Ô˘ ··ÈÙÂ›Ù·È ÁÈ· ÙÔ˘˜ ‰Â‰ÔÌ¤ÓÔ˘˜ ÎÈÓ-
‰‡ÓÔ˘˜ Ô˘ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÔ˘Ó.

➣ √ÌÔÈÔÌÔÚÊ›· ÎÚÈÙËÚ›ˆÓ: √È Û˘Ó‰˘·ÛÌÔ›
ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ Î·È ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ı· ÂÏ¤Á¯ÔÓÙ·È
Î·È ı· ·ÍÈÔÏÔÁÔ‡ÓÙ·È ·fi ÙÈ˜ ÂÔÙÈÎ¤˜
·Ú¯¤˜ ÌÂ ›‰È· ÎÚÈÙ‹ÚÈ· Î·È ÚfiÙ˘· ÁÈ·
fiÏÂ˜ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·È ÁÈ· fiÏÔ˘˜ ÙÔ˘˜ ‰·ÓÂÈ-
˙fiÌÂÓÔ˘˜ ÌÈ·˜ ‰Â‰ÔÌ¤ÓË˜ Ù¿ÍË˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘.

➣ ¢È·Ê¿ÓÂÈ· Î·È ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·: ∆fi-
ÛÔ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ fiÛÔ Î·È ÔÈ ‰·ÓÂÈ˙fiÌÂÓÔÈ
ı· ¤¯Ô˘Ó ÈÛ¯˘ÚfiÙÂÚÔ Î›ÓËÙÚÔ ·ÊÂÓfi˜ Ó·
Î·Ù·ÁÚ¿ÊÔ˘Ó Î·È Ó· ÂÌÊ·Ó›˙Ô˘Ó ÌÂ ÂÈÏÈ-
ÎÚ›ÓÂÈ· ÙËÓ Ú·ÁÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· Î·È ·ÊÂÙ¤-
ÚÔ˘ Ó· ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÔÓÙ·È ÈÔ ÂÓÂÚÁËÙÈÎ¿
ÙÔ˘˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ Ô˘ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÔ˘Ó ÌÂ ÙÈ˜
‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ¤˜ ÙÔ˘˜.

➣ πÛÔÈ fiÚÔÈ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌÔ‡: £· ˘¿Ú¯ÂÈ ÌÂ-
Á·Ï‡ÙÂÚË ÔÌÔÈÔÌÔÚÊ›·, ÛÂ ÙÔÈÎfi Î·È ÛÂ
‰ÈÂıÓ¤˜ Â›Â‰Ô, fiÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÙË ÛÙ¿ıÌÈ-
ÛË Î·È ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ, ÒÛÙÂ
Ó· ‰È·ÛÊ·Ï›˙ÔÓÙ·È ›ÛÔÈ fiÚÔÈ ·ÓÙ·ÁˆÓÈ-

ÛÌÔ‡ ÙfiÛÔ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘-
Ì¿ÙˆÓ, fiÛÔ Î·È ÌÂÙ·Í‡ ‰·ÓÂÈ˙ÔÌ¤ÓˆÓ ÙË˜
›‰È·˜ ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜.

➣ ¢›Î·ÈË ÌÂÙ·¯Â›ÚÈÛË: ∆Ô Ó¤Ô Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi
Ï·›ÛÈÔ ı· ÚÈÌÔ‰ÔÙÂ› ¤ÌÌÂÛ· ÂÎÂ›ÓÂ˜
ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·È ÂÎÂ›ÓÔ˘˜ ÙÔ˘˜ ‰·ÓÂÈ˙fi-
ÌÂÓÔ˘˜, ÔÈ ÔÔ›ÔÈ ı· ‚·ıÌÔÏÔÁÔ‡ÓÙ·È
˘„ËÏ¿ ÛÙÈ˜ ÎÏ›Ì·ÎÂ˜ ‰È·‚¿ıÌÈÛË˜ ÙË˜ È-
ÛÙÔÏËÙÈÎ‹˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜. 

➣ ™˘Ì‚·ÙfiÙËÙ· ÌÂ ÙÈ˜ Ú·ÎÙÈÎ¤˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜:
£· ̆ ¿Ú¯ÂÈ Î·Ï‡ÙÂÚË Â˘ı˘ÁÚ¿ÌÌÈÛË ÙˆÓ
ıÂÛÌÈÎ¿ ··ÈÙÔ‡ÌÂÓˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÌÂ ÙËÓ
¤ÓÓÔÈ· Î·È ÙÈ˜ ÌÂıfi‰Ô˘˜ ÙË˜ ÏÂÁfiÌÂÓË˜
“Î·Ù·ÓÔÌ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘” Ô˘
ÂÊ·ÚÌfi˙Ô˘Ó ÔÈ Û‡Á¯ÚÔÓÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜.

¢ÔÌ‹ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ππ

∆Ô Ú˘ıÌÈÛÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ππ ‚·Û›-
˙ÂÙ·È ÛÂ ÙÚÂÈ˜ ˘ÏÒÓÂ˜. √ ÚÒÙÔ˜ ˘ÏÒÓ·˜
·ÊÔÚ¿ Ù· ÂÏ¿¯ÈÛÙ· ··ÈÙÔ‡ÌÂÓ· ÎÂÊ¿Ï·È·
(minimum capital requirements). ¶ÚfiÎÂÈÙ·È
ÁÈ· ÙËÓ ÂÓfiÙËÙ· ‰È·Ù¿ÍÂˆÓ Ë ÔÔ›· Î·ıÔÚ›˙ÂÈ
ÙÈ˜ ÂÈÙÚÂfiÌÂÓÂ˜ ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ¤˜ ÌÂıfi‰Ô˘˜
˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ ÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜ ÁÈ·
Î¿Ï˘„Ë ¤Ó·ÓÙÈ ÙÔ˘ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ Î·È ÙÔ˘ ÏÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. ∞˘Ù‹ Â›Ó·È Ë ÈÔ “ÙÂ¯ÓÈ-
Î‹” ÂÓfiÙËÙ· ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ Ï·ÈÛ›Ô˘. °È· ÙÔÓ Î·ıÔ-
ÚÈÛÌfi ÙË˜ ¤¯Ô˘Ó Á›ÓÂÈ – ¤Ú· ·fi ÙÈ˜ ‰È·‚Ô˘-
ÏÂ‡ÛÂÈ˜ – Î·È ‰ÔÎÈÌ·ÛÙÈÎ¤˜ ÔÛÔÙÈÎ¤˜ ·ÛÎ‹-
ÛÂÈ˜ (quantitative impact studies). ™ÎÔfi˜ ÙˆÓ
·ÛÎ‹ÛÂˆÓ ‹Ù·Ó Ó· ÂÍ·ÎÚÈ‚ˆıÂ› fiÙÈ Ú¿ÁÌ·ÙÈ
ÔÈ Ó¤ÔÈ Î·ÓfiÓÂ˜ Ê¤ÚÓÔ˘Ó ÛÂ Â˘ı˘ÁÚ¿ÌÌÈÛË Ù·
ÂÔÙÈÎ¿ ›‰È· ÎÂÊ¿Ï·È· ÌÂ ÙÈ˜ ·Ó¿ÁÎÂ˜ ÔÈÎÔ-
ÓÔÌÈÎÔ‡ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ.

√ ‰Â‡ÙÂÚÔ˜ ˘ÏÒÓ·˜ Â›Ó·È ÙÔ ÏÂÁfiÌÂ-
ÓÔ “supervisory review process”. ¶ÚfiÎÂÈÙ·È
ÁÈ· ÙËÓ ÂÓfiÙËÙ· Î·ÓfiÓˆÓ Ô˘ ·ÊÔÚ¿ ÙËÓ ·-
Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË ÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜
ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ·fi ÙÈ˜ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜. ∏
ÂÔÙÈÎ‹ ·Ú¯‹ ı· ÂÈ‚Ï¤ÂÈ Î·È ı· ÂÏ¤Á¯ÂÈ
ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ fi¯È ÌfiÓÔ ÁÈ· ÙËÓ Â¿ÚÎÂÈ· ÙˆÓ
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ÂÔÙÈÎÒÓ È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ Ô˘ ÙËÚÔ‡Ó, ·Ï-
Ï¿ Î·È ÁÈ· ÙËÓ ÂÁÎ˘ÚfiÙËÙ· ÙˆÓ ÌÂıfi‰ˆÓ Ô˘
¯ÚËÛÈÌÔÔÈÔ‡Ó ÁÈ· ÙÔÓ ˘ÔÏÔÁÈÛÌfi ÙˆÓ ÎÂ-
Ê·Ï·›ˆÓ ·˘ÙÒÓ.

∆¤ÏÔ˜, Ô ÙÚ›ÙÔ˜ ˘ÏÒÓ·˜ ·ÊÔÚ¿ ÙËÓ ÂÈ-
ı·Ú¯›· Ì¤Ûˆ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ (market discipline).
¶ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ÙËÓ ÂÓfiÙËÙ· ‰È·Ù¿ÍÂˆÓ Ô˘
Î·ıÔÚ›˙ÂÈ ÌÂ ÏÂÙÔÌ¤ÚÂÈÂ˜ ÙËÓ ˘Ô¯Ú¤ˆÛË
ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Ó· ÚÔ‚·›ÓÔ˘Ó ÛÂ ‰ËÌÔÛ›Â˘ÛË
·Ó·Ï˘ÙÈÎÒÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ – ÔÈÔÙÈ-
ÎÒÓ Î·È ÔÛÔÙÈÎÒÓ – Î·ıÒ˜ Â›ÛË˜ Î·È ÏËÚÔ-
ÊÔÚÈÒÓ Ô˘ Û¯ÂÙ›˙ÔÓÙ·È ÌÂ ÙË ‰ÈÔÈÎËÙÈÎ‹ ‰È¿Ú-
ıÚˆÛË Î·È ÙËÓ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛ‹ ÙÔ˘˜.

√È ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜

√È Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ππ Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó
ÙÔÓ ÈÛÙˆÙÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ ‰ÂÓ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÌfiÓÔ ÙÈ˜
ÙÚ¿Â˙Â˜, ·ÏÏ¿ Î·È ÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜-ÂÏ¿ÙÂ˜
ÙÔ˘˜. √Ù·Ó ÈÛ¯‡ÛÔ˘Ó ÔÈ Ó¤ÔÈ Î·ÓfiÓÂ˜, ÌÈ·
ÙÚ¿Â˙·, ÁÈ· Ó· ˘ÔÏÔÁ›ÛÂÈ ÙÔÓ ÈÛÙˆÙÈÎfi
Î›Ó‰˘ÓÔ Î·È Ù· ··ÈÙÔ‡ÌÂÓ· ÎÂÊ¿Ï·È·, ı·
¤¯ÂÈ ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· Ó· ÂÈÏ¤ÍÂÈ ·Ó¿ÌÂÛ· ÛÂ
‰‡Ô ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ¤˜ ÌÂıfi‰Ô˘˜ ÂÎÙ›ÌËÛË˜: 
➣ ∂›ÙÂ ÙËÓ “Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË” Ì¤ıÔ‰Ô (stan-

dardized approach), Ô˘ Â›Ó·È ·˘Ù‹ Ô˘
ÈÛ¯‡ÂÈ Î·È Û‹ÌÂÚ·, ·ÏÏ¿ ÌÂ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎÔ‡˜
Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ,

➣ ∂›ÙÂ ÙË Ì¤ıÔ‰Ô ÙˆÓ “ÂÛˆÙÂÚÈÎÒÓ Û˘ÛÙË-
Ì¿ÙˆÓ ‚·ıÌÔÏfiÁËÛË˜” (internal ratings
based approach). 

™ËÌ·Û›· ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ¤¯ÂÈ fiÙÈ
Ë ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÂÈÏÔÁ‹˜ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÌÂıfi‰ˆÓ
·˘ÙÒÓ ı· ‰›ÓÂÙ·È ÛÂ Î¿ıÂ ÙÚ¿Â˙· “Û˘ÓÔÏÈ-
Î¿”: ÀÔ¯Ú¤ˆÛË ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ ı· Â›Ó·È Ó·
ÂÊ·ÚÌfi˙ÂÈ Â›ÙÂ ÙË Ì›· Â›ÙÂ ÙËÓ ¿ÏÏË Ì¤ıÔ‰Ô
ÛÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙÔ˘ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ÙË˜ Î·È fi¯È
ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙÔ˘ Î¿ıÂ ÂÏ¿ÙË ‹ Î¿ıÂ ÂÈ-
¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎÔ‡ Û¯Â‰›Ô˘ ¯ˆÚÈÛÙ¿. √ ÂÏ¿ÙË˜
¤ÙÛÈ ı· ÁÓˆÚ›˙ÂÈ ÂÎ ÙˆÓ ÚÔÙ¤ÚˆÓ ·Ó Ë ÙÚ¿-
Â˙· ÛÙËÓ ÔÔ›· ·Â˘ı‡ÓÂÙ·È ÂÊ·ÚÌfi˙ÂÈ ÙË
Ì›· ‹ ÙËÓ ¿ÏÏË Ì¤ıÔ‰Ô. ∫·È ·˘Ùfi ı· Â›Ó·È

¤Ó· ·fi Ù· ÛÙÔÈ¯Â›· Ô˘ ı· ÌÔÚÂ› Ô ›‰ÈÔ˜
Ó· Û˘ÓÂÎÙÈÌ¿ ÚÔÙÔ‡ ÂÈÏ¤ÍÂÈ ÙÚ¿Â˙· Î·È
ÙÔ Â›‰Ô˜ Û˘ÓÂÓÓfiËÛË˜ Î·È Û˘ÓÂÚÁ·Û›·˜ Ô˘
ı· ÂÈ‰ÈÒÍÂÈ.

™Â Î¿ıÂ ÂÚ›ÙˆÛË, fiÌˆ˜, ÔÈ ÂÈ¯ÂÈ-
Ú‹ÛÂÈ˜ ı· ·ÍÈÔÏÔÁÔ‡ÓÙ·È Î·È ı· ‚·ıÌÔÏÔ-
ÁÔ‡ÓÙ·È ÁÈ· ÙËÓ ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹ ÙÔ˘˜ ÈÎ·ÓfiÙË-
Ù·. ∏ ‚·ıÌÔÏfiÁËÛË ı· Á›ÓÂÙ·È Â›ÙÂ ·fi ·Ó·-
ÁÓˆÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÂÍˆÙÂÚÈÎ¤˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ÈÛÙÔÏË-
ÙÈÎ‹˜ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ (·Ó Ë ÙÚ¿Â˙· ÂÊ·ÚÌfi-
˙ÂÈ ÙËÓ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô) Â›ÙÂ ·fi ÙËÓ
›‰È· ÙËÓ ÙÚ¿Â˙· (Â¿Ó ÂÊ·ÚÌfi˙ÂÈ ÙË Ì¤ıÔ‰Ô
ÙˆÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎÒÓ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜),
ÌÂ ÎÚÈÙ‹ÚÈ· Î·È ÛÙ·ÙÈÛÙÈÎ¿ ̆ Ô‰Â›ÁÌ·Ù· Ô˘
ı· ÂÏ¤Á¯ÔÓÙ·È Î·È ı· ÂÁÎÚ›ÓÔÓÙ·È ·fi ÙÈ˜
ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜. 

∫·È ÛÙÈ˜ ‰‡Ô ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜, ÙfiÛÔ ÙË˜
ÂÍˆÙÂÚÈÎ‹˜ fiÛÔ Î·È ÙË˜ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ·ÍÈÔÏfi-
ÁËÛË˜, Ù· ÎÚÈÙ‹ÚÈ· ‚·ıÌÔÏfiÁËÛË˜ ı· Â›Ó·È
ÎÔÈÓ¿ ÁÈ· fiÏÂ˜ ÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜. ∫·È Ô Û˘-
ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ˜ ‚·ıÌfi˜ Ô˘ ı· ÂÈÙ˘Á¯¿ÓÂÈ ÌÈ·
ÂÈ¯Â›ÚËÛË ı· ÂËÚÂ¿˙ÂÈ Î·ıÔÚÈÛÙÈÎ¿ ÙÔ
ÎfiÛÙÔ˜ Ô˘ ı· ¤¯ÂÈ Ë ÙÚ¿Â˙· ÁÈ· Ó· ÙËÓ
¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙ‹ÛÂÈ.

∏ Â›ÙˆÛË ÛÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ 
ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ

∂Ó· ‚·ÛÈÎfi ÛÙÔÈ¯Â›Ô Ô˘ ÚÔÛ‰ÈÔÚ›˙ÂÈ ÙÔ
ÎfiÛÙÔ˜ ÂÓfi˜ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÚÔ˚fiÓÙÔ˜, ˘ËÚÂ-
Û›·˜ ‹ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜ Â›Ó·È Ë ÔÛfiÙËÙ· ÎÂÊ·-
Ï·›Ô˘ Ô˘ Ë ÙÚ¿Â˙· Ú¤ÂÈ Ó· ‰È·ı¤ÛÂÈ ÁÈ·
ÙÔÓ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ ÛÎÔfi. ªÂ ÙÔ˘˜ Î·ÓfiÓÂ˜
Ô˘ ÈÛ¯‡Ô˘Ó Û‹ÌÂÚ·, Ë ÔÛfiÙËÙ· ÂÔÙÈÎÔ‡
ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ ·ÓÙÈÛÙÔÈ¯Â› ÛÙÔ 8% ÙÔ˘ ‰·ÓÂ›Ô˘.
¢ËÏ·‰‹ ÁÈ· Î¿ıÂ € 100 ‰¿ÓÂÈÔ Ë ÙÚ¿Â˙·
˘Ô¯ÚÂÔ‡Ù·È Ó· ¤¯ÂÈ € 8 ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ. 

ªÂ ÙÔ˘˜ Ó¤Ô˘˜ Î·ÓfiÓÂ˜ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜
ππ Ë ··ÈÙÔ‡ÌÂÓË ÔÛfiÙËÙ· ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ ı·
Â›Ó·È ÙfiÛÔ ÌÈÎÚfiÙÂÚË, fiÛÔ ˘„ËÏfiÙÂÚÔ˜ Â›Ó·È
Ô ‚·ıÌfi˜ ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜ (‰ËÏ·-
‰‹ ÙÔ rating) ÌÈ·˜ ÂÈ¯Â›ÚËÛË˜: 
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➣ ∞Ó Ë ÙÚ¿Â˙· ¤¯ÂÈ ÂÈÏ¤ÍÂÈ Ó· ÂÊ·ÚÌfi˙ÂÈ
ÙËÓ “Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË” Ì¤ıÔ‰Ô, ÔÈ Ó¤ÔÈ Û˘-
ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ı·
Î˘Ì·›ÓÔÓÙ·È ·fi 20% Ì¤¯ÚÈ 150%, ·Ó¿ÏÔ-
Á· ÌÂ ÙÔ rating. ¢ËÏ·‰‹ ÁÈ· Î¿ıÂ € 100
‰¿ÓÂÈÔ Ë ÙÚ¿Â˙·, ·Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ ÙËÓ ÈÛÙÔ-
ÏËÙÈÎ‹ ÈÎ·ÓfiÙËÙ· ÙË˜ ÂÈ¯Â›ÚËÛË˜, ı·
˘Ô¯ÚÂÔ‡Ù·È Ó· ¤¯ÂÈ ·fi € 1,6 Ì¤¯ÚÈ € 12
ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ. 

➣ ∞Ó ¿ÏÈ ‰ÂÓ ˘¿Ú¯ÂÈ rating, ‰ËÏ·‰‹ Ë ÂÈ-
¯Â›ÚËÛË ‰ÂÓ ‚·ıÌÔÏÔÁÂ›Ù·È ·fi Ô›ÎÔ ·ÍÈÔ-
ÏfiÁËÛË˜, ÙfiÙÂ ÙÔ ··ÈÙÔ‡ÌÂÓÔ ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ
ı· Â›Ó·È fiˆ˜ Î·È Û‹ÌÂÚ·, ‰ËÏ·‰‹ € 8.

∆È ·ÏÏ¿˙ÂÈ ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜

∞˘Ùfi ÙÔ Ó¤Ô Û‡ÛÙËÌ· ‰ÂÓ Î˘ÔÊÔÚÂ› ÂÎÏ‹-
ÍÂÈ˜, ÎÚ·‰·ÛÌÔ‡˜ ‹ ·Ó˘¤Ú‚ÏËÙÂ˜ ‰˘ÛÎÔ-
Ï›Â˜. °È· ÙË ÌÂÁ¿ÏË ÏÂÈÔ„ËÊ›· ÙˆÓ ÂÏÏËÓÈ-
ÎÒÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÔÈ Ó¤ÔÈ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜ ‰ÂÓ
ı· Û˘ÓÂ¿ÁÔÓÙ·È Û˘ÓÙ·Ú·ÎÙÈÎ¤˜ ‹ ·fiÙÔÌÂ˜
·ÏÏ·Á¤˜. ∫·È Ì¿ÏÈÛÙ·, ÔÈ Î·Ï¤˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜
ı· ˆÊÂÏËıÔ‡Ó. ™˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó·:
➣ °È· ÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Ô˘ ‰ÂÓ ı· ‚·ıÌÔÏÔ-

ÁÔ‡ÓÙ·È ·fi ÂÙ·ÈÚÂ›· ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜, fiˆ˜
Î·È ÁÈ· ÂÎÂ›ÓÂ˜ Ô˘ ı· ·ÍÈÔÏÔÁÔ‡ÓÙ·È ÌÂ
ÌÂÛ·›· ‚·ıÌÔÏÔÁ›· (·fi µµ- Ì¤¯ÚÈ µµµ+),
Ë ÛÙ¿ıÌÈÛË ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ Î·È ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ÙˆÓ
ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ ı· Â›Ó·È ÂÚ›-
Ô˘ ÛÙ· ›‰È· Â›Â‰· ÌÂ Ù· ÛËÌÂÚÈÓ¿. 

➣ °È· ÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Ô˘ ı· ‚·ıÌÔÏÔÁÔ‡-
ÓÙ·È ÌÂ ˘„ËÏfi rating (·fi ∞- Î·È ¿Óˆ),
ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ
ı· Â›Ó·È ̄ ·ÌËÏfiÙÂÚÔ ·fi Û‹ÌÂÚ·. ∞Í›˙ÂÈ
Ó· ÛËÌÂÈˆıÂ› fiÙÈ ‹‰Ë ·Ú·ÙËÚÂ›Ù·È, ‰ÈÂ-
ıÓÒ˜, ÌÈ· Ù¿ÛË Û˘Ì›ÂÛË˜ ÙÔ˘ ÎfiÛÙÔ˘˜
Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ˘„ËÏ‹˜
ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜, Î·ıÒ˜ Ô ·ÓÙ·-
ÁˆÓÈÛÌfi˜ ÛÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ÙÔÌ¤· È¤˙ÂÈ
ÚÔ˜ ·˘Ù‹ ÙËÓ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË.

∂ÎÂ› Ô˘ Ë ÂÈÎfiÓ· ›Ûˆ˜ ı· ·ÏÏ¿ÍÂÈ,
Â›Ó·È ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Ô˘ ı· ‚·ıÌÔÏÔ-

ÁÔ‡ÓÙ·È ÌÂ ¯·ÌËÏfi rating (Î¿Ùˆ ·fi µµ-).
∞˘Ù¤˜ ı· ·ÓÙÈÌÂÙˆ›ÛÔ˘Ó ˘„ËÏfiÙÂÚÔ Îfi-
ÛÙÔ˜ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ, ‰ÈfiÙÈ ÛÙËÓ Â-
Ú›ÙˆÛ‹ ÙÔ˘˜ Ô Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹˜ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ÙˆÓ
ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ı· Â›Ó·È ˘„ËÏfiÙÂÚÔ˜ Î·È, ÂÔÌ¤-
Óˆ˜, Ù· ˘Ô¯ÚÂˆÙÈÎ¿ ÂÔÙÈÎ¿ ÎÂÊ¿Ï·È·
ÁÈ· ÙËÓ ÙÚ¿Â˙· ı· Â›Ó·È ÂÚÈÛÛfiÙÂÚ·.
øÛÙfiÛÔ Î·È ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ·˘Ù‹, Ë Î·Ù¿-
ÛÙ·ÛË ‰ÂÓ ‰ÈÎ·ÈÔÏÔÁÂ› ·ÓÈÎfi. 

ÃÚfiÓÔ˜ ÁÈ· ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ ˘¿Ú¯ÂÈ

™ÙËÓ ·Ú¯‹, ·ÏÏ¿ ¿ÓÙˆ˜ fi¯È ÁÈ· ·ÂÚÈfiÚÈÛÙÔ
¯ÚÔÓÈÎfi ‰È¿ÛÙËÌ·, ÔÈ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ı· ÌÔ-
ÚÔ‡Ó Ó· ÂÈÏ¤ÍÔ˘Ó Ó· ÌË ‚·ıÌÔÏÔÁÔ‡ÓÙ·È
·fi ÂÙ·ÈÚÂ›· ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜. £· ¤¯Ô˘Ó ¤ÙÛÈ
ÙÔÓ ¯ÚfiÓÔ Ó· ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ‹ÛÔ˘Ó ¤Ó· ÈÛÙÔÚÈÎfi
Î·ÏÒÓ ÂÈ‰fiÛÂˆÓ, ÒÛÙÂ fiÙ·Ó ¤ÚıÂÈ Ë ÒÚ· Ó·
‚·ıÌÔÏÔÁËıÔ‡Ó, Ó· ÂÈÙ‡¯Ô˘Ó ˘„ËÏfi rating.
∞˘Ùfi ‚¤‚·È· ÚÔ¸Ôı¤ÙÂÈ fiÙÈ, ÛÙÔ ‰È¿ÛÙËÌ·
·˘Ùfi, ÔÈ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÂ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ı· Û˘-
ÓÂÚÁ¿˙ÔÓÙ·È ÌÂ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÔÈ ÔÔ›Â˜ ı· ÂÊ·Ú-
Ìfi˙Ô˘Ó ÙËÓ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË. ¢Èfi-
ÙÈ, ÛÙËÓ ¿ÏÏË ÂÚ›ÙˆÛË, ÔÈ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ı·
‚·ıÌÔÏÔÁÔ‡ÓÙ·È ·˘ÙfiÌ·Ù·, ÌÂ ‚¿ÛË Ù· ÂÛˆ-
ÙÂÚÈÎ¿ ÌÔÓÙ¤Ï· ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ Ô˘ ı· ÂÊ·Ú-
Ìfi˙Ô˘Ó ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÌÂÙ¿ ·fi ¤ÁÎÚÈÛË ÙË˜
ÂÔÙÈÎ‹˜ ·Ú¯‹˜.

™ÙÔ Ó¤Ô ·˘Ùfi Ú˘ıÌÈÛÙÈÎfi ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ,
Î¿ıÂ ÂÈ¯Â›ÚËÛË Ú¤ÂÈ Ó· ‚ÚÂÈ ÙËÓ ÙÚ¿Â˙·
Ô˘ ÙË˜ Ù·ÈÚÈ¿˙ÂÈ. √ÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Â›Ó·È
Èı·Ófi Ó· ¯ÚÂÈ·ÛıÔ‡Ó ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ¯ÚfiÓÔ
ÁÈ· Ó· ÂÊ·ÚÌfiÛÔ˘Ó ÙË Ì¤ıÔ‰Ô ÙË˜ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜
·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜. ¢ÂÓ Ú¤ÂÈ fiÌˆ˜ Ó· Ì·˜ ‰È·-
ÊÂ‡ÁÂÈ fiÙÈ ÌÂ ÙÔ˘˜ Ó¤Ô˘˜ Î·ÓfiÓÂ˜ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ›-
Ù·È “Î›ÓËÙÚÔ ÂÔÙÈÎÒÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ” ÛÂ fiÏÂ˜
ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÁÈ· Ó· ÌÂÙ·‚Ô‡Ó, ¤ÛÙˆ ÛÙ·‰È·Î¿,
·fi ÙËÓ “Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË” Ì¤ıÔ‰Ô ÛÙË Ì¤ıÔ‰Ô
ÙË˜ “ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜”. πÛˆ˜ ÏÔÈfiÓ
‰ÂÓ Â›Ó·È ÚfiˆÚÔ Ó· ÂÈÛËÌ·ÓıÂ› ·fi ÙÒÚ· Ë
·ÎfiÏÔ˘ıË “ÙÂ¯ÓÈÎ‹” ÏÂÙÔÌ¤ÚÂÈ· Î·È ¤Ó· È-
ı·Ófi “Ú·ÎÙÈÎfi” ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ¿ ÙË˜. 



∂ÓÒ Î·È ÛÙÈ˜ ‰‡Ô ÌÂıfi‰Ô˘˜ Ô Û˘ÓÙÂÏÂ-
ÛÙ‹˜ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ÁÈ· ÙÔ˘˜ “Î·-
ÏÔ‡˜” ÂÏ¿ÙÂ˜ Â›Ó·È ÂÚ›Ô˘ ›‰ÈÔ˜, ÛÙË Ì¤ıÔ-
‰Ô ÙË˜ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ Ô Û˘ÓÙÂÏÂ-
ÛÙ‹˜ ÁÈ· ÙÔ˘˜ “ÌË Î·ÏÔ‡˜” ÂÏ¿ÙÂ˜ ı· ÎÏÈÌ·-
ÎÒÓÂÙ·È Î·È ı· ÌÔÚÂ› Ó· ÊÙ¿ÛÂÈ Ì¤¯ÚÈ Î·È
ÙÔ 625% (·ÓÙ› ÁÈ· ÙÔ Ì¤ÁÈÛÙÔ 150% ÛÙËÓ Ù˘-
ÔÔÈËÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô). ∞˘Ùfi ÛËÌ·›ÓÂÈ fiÙÈ, ÁÈ·
ÙÔ˘˜ “ÔÏ‡ Î·ÎÔ‡˜” ÂÏ¿ÙÂ˜, ÛÂ Î¿ıÂ € 100
‰¿ÓÂÈÔ Ë ÙÚ¿Â˙· ı· Ú¤ÂÈ Ó· ÙËÚÂ› € 50
ÂÔÙÈÎ¿ ÎÂÊ¿Ï·È·. ¢ËÏ·‰‹ ÛÙÈ˜ ÂÚÈÙÒ-
ÛÂÈ˜ ·˘Ù¤˜ ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ÂÔÙÈÎÒÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ
ı· Â›Ó·È ˘¤ÚÔÁÎÔ. À¿Ú¯ÂÈ ¤ÙÛÈ Èı·ÓfiÙË-
Ù·, ÁÈ· fiÛÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· ÂÊ·ÚÌfi˙Ô˘Ó ÙË Ì¤-
ıÔ‰Ô ÙË˜ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ‚·ıÌÔÏfiÁËÛË˜, Ó·
·ÔÌ·ÎÚ˘ÓıÔ‡Ó ‚·ıÌÈ·›· ·fi ÙÔ˘˜ “ÌË Î·-
ÏÔ‡˜” ÂÏ¿ÙÂ˜, ÏfiÁˆ ÙˆÓ ˘„ËÏÒÓ ÂÔÙÈÎÒÓ
ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ Ô˘ ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛ‹ ÙÔ˘˜ ı· Û˘-
ÓÂ¿ÁÂÙ·È Ë ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜ ÌÂıfi‰Ô˘ ·˘Ù‹˜.

™˘ÌÂÚ¿ÛÌ·Ù·

√È ÙÚ¿Â˙Â˜ ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÔÓÙ·È Î˘Ú›ˆ˜ Ù· ÎÂÊ¿-
Ï·È· Ô˘ ÙÔ˘˜ ÂÌÈÛÙÂ‡ÔÓÙ·È ÔÈ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜ Î·È
ÔÈ Î·Ù·ı¤ÙÂ˜. ∆fiÛÔ ÔÈ Î·Ù·ı¤ÛÂÈ˜ fiÛÔ Î·È Ù·
ÎÂÊ¿Ï·È· ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ·fi ÏÔÈ¤˜ ËÁ¤˜
Û·Ó›˙Ô˘Ó, ÎÔÛÙ›˙Ô˘Ó Î·È Ú¤ÂÈ Ó· ̄ ÚËÛÈÌÔ-
ÔÈÔ‡ÓÙ·È ÌÂ ˘Â˘ı˘ÓfiÙËÙ· Î·È Û‡ÓÂÛË. ∞˘-
Ù¤˜ ·ÎÚÈ‚Ò˜ ÙÈ˜ ·Ú¯¤˜ Î·È ·Ï‹ıÂÈÂ˜ ·ÓÙ·Ó·-
ÎÏ¿ ÙÔ Ó¤Ô Ú˘ıÌÈÛÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ, ÛÙÔ ÔÔ›Ô Î·-
ÏÔ‡Ì·ÛÙÂ fiÏÔÈ Ó· ÚÔÛ·ÚÌÔÛÙÔ‡ÌÂ.

ÃÚfiÓÔ˜ ÁÈ· ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ ˘¿Ú¯ÂÈ.
°È· fiÛÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·È ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ı· ÚÔ-
ÂÙÔÈÌ·ÛÙÔ‡Ó ÂÁÎ·›Úˆ˜, ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ÚÔÛ·Ú-
ÌÔÁ‹˜ ı· Â›Ó·È ÂÏÂÁ¯fiÌÂÓÔ Î·È ı· ÂÈÌÂÚÈ-
ÛıÂ› ÛÂ ·ÚÎÂÙ¤˜ ÂÚÈfi‰Ô˘˜ ¯Ú‹ÛË˜. ∫Ò‰ˆ-
ÓÂ˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ Î·È ‚Â‚È·ÛÌ¤ÓÂ˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈÂ˜ Ô‡-
ÙÂ ··ÈÙÔ‡ÓÙ·È Ô‡ÙÂ ÂÓ‰Â›ÎÓ˘ÓÙ·È. ∂ÎÂ›ÓÔ
Ô˘ ¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È Â›Ó·È ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌfi˜ Î·È
Û˘ÓÙÔÓÈÛÌ¤Ó· ‚‹Ì·Ù·.

§fiÁˆ ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ Ú˘ıÌÈÛÙÈÎÔ‡ Ï·ÈÛ›-
Ô˘, ÛÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Ô˘ ÁÈ· ‰ÈÎÔ‡˜ ÙÔ˘˜

ÏfiÁÔ˘˜ ı· ÂÈÏ¤ÍÔ˘Ó Ó· ÌË ‚·ıÌÔÏÔÁÔ‡ÓÙ·È
·fi Ô›ÎÔ˘˜ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ ı· Ù·ÈÚÈ¿˙Ô˘Ó ÔÈ
ÙÚ¿Â˙Â˜ Ô˘ ı· ÂÊ·ÚÌfi˙Ô˘Ó ÙËÓ Ù˘ÔÔÈË-
Ì¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô ÏÔÁÈÛÌÔ‡ ÙˆÓ ··ÈÙÔ‡ÌÂÓˆÓ ÎÂ-
Ê·Ï·›ˆÓ. øÛÙfiÛÔ, fiÏÂ˜ ÔÈ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ı·
¤¯Ô˘Ó Û˘ÌÊ¤ÚÔÓ Ó· ‚·ıÌÔÏÔÁÔ‡ÓÙ·È ˘„ËÏ¿.
∞˘Ùfi ı· ÙÔ˘˜ ÂÍ·ÛÊ·Ï›˙ÂÈ Î·Ï‡ÙÂÚÔ˘˜ fiÚÔ˘˜
‰·ÓÂÈÛÌÔ‡, ·ÓÂÍ¿ÚÙËÙ· ·fi ÙË Ì¤ıÔ‰Ô ÏÔÁÈ-
ÛÌÔ‡ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ Ô˘ ı· ÂÊ·ÚÌfi˙ÂÈ Ë ÙÚ¿Â-
˙¿ ÙÔ˘˜.

∂Í¿ÏÏÔ˘ ÔÈ ÙÂÎÌËÚÈˆÌ¤Ó· Î·Ï¤˜ ÂÈ-
‰fiÛÂÈ˜, Ù· ÂÈÏÈÎÚÈÓ‹ Î·È ˘ÁÈ‹ ÛÙ·ÙÈÛÙÈÎ¿ ‰Â-
‰ÔÌ¤Ó· Î·È Ë ÂÈÛ‹Ìˆ˜ ‚Â‚·ÈˆÌ¤ÓË ˘„ËÏ‹
ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹ ÈÎ·ÓfiÙËÙ· Â›Ó·È ÛÙÔÈ¯Â›· Ô˘
·ÓÔ›ÁÔ˘Ó ÙÔÓ ‰ÚfiÌÔ Î·È ÁÈ· ÌÈ· ÚfiÛıÂÙË
ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ·, ÙËÓ ÚfiÛ‚·ÛË Î·È
¿ÓÙÏËÛË ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ·fi ÙËÓ ·ÁÔÚ¿ ÔÌÔÏfi-
ÁˆÓ Î·È ÙËÓ ·ÁÔÚ¿ ÌÂÙÔ¯ÒÓ. ¶¤Ú·Ó ÙˆÓ ÏÔÈ-
ÒÓ ÏÂÔÓÂÎÙËÌ¿ÙˆÓ, Ë ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÚfiÛ‚·-
ÛË˜ ÛÙËÓ ÂÍˆÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ·ÁÔÚ¿ ˆ˜ ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈ-
Î‹ ÌÔÚÊ‹ ¿ÓÙÏËÛË˜ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ·˘Í¿ÓÂÈ ÙË
‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ˘ÙÈÎ‹ ı¤ÛË ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ
Î·È ÛÙÈ˜ ‰È·‚Ô˘ÏÂ‡ÛÂÈ˜ ÙÔ˘˜ ÌÂ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜.
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∆
· fiÚÈ· ÙË˜ Û‡ÁÎÏÈÛË˜ ÛÙÔ ÂÛˆÙÂÚÈÎfi ÙË˜ Â˘Úˆ·˚Î‹˜ ·ÁÔÚ¿˜ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ
Î·È ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ, ·fi ÙË ÌÈ·, Î·È ÙˆÓ ‰ÈÂıÓÒÓ ·ÓÙ›-
ÛÙÔÈ¯ˆÓ ·ÁÔÚÒÓ, ·fi ÙËÓ ¿ÏÏË, Â›Ó·È ‰˘Û‰È¿ÎÚÈÙ·. ™Â ÔÏÏ¤˜ ÂÚÈÙÒ-
ÛÂÈ˜, ÌÂÙ·Í‡ ÌÂÌÔÓˆÌ¤ÓˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÙË˜ ∂ÓˆÛË˜ Î·È ÙË˜ ‰ÈÂıÓÔ‡˜ ·ÁÔÚ¿˜,
ÔÈ Û¯¤ÛÂÈ˜ ÛÙÔÓ ÙÔÌ¤· ·˘ÙfiÓ Â›Ó·È ÈÔ ÔÏÔÎÏËÚˆÌ¤ÓÂ˜ Î·È, ÛÂ ÁÂÓÈÎ¤˜

ÁÚ·ÌÌ¤˜, ·ÎfiÌË Î·È fiÙ·Ó ÎÚ›ÓÔÓÙ·È Î·Ù¿ ÂÚ›ÙˆÛË, ·ÂÏÂ˘ıÂÚˆÌ¤ÓÂ˜.
∆Ô ÚÒÙÔ ÂÍ¿ÌËÓÔ ÙÔ˘ 2003, ÂÚ›Ô‰Ô˜ ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜, ÍÂÎ›-

ÓËÛÂ ÌÂ Ï‹ıÔ˜ ÂÚˆÙËÌ¿ÙˆÓ, ÛËÌÂ›ˆÓ Û˘ÌÊˆÓ›·˜, Î·Ù¿ Î·ÓfiÓ· ÚÔÛˆÚÈÓÒÓ
Î·È, ÚÔÊ·ÓÒ˜, ¤ÓÙÔÓÂ˜ ‰È·ÊˆÓ›Â˜. ∞fi ÙËÓ ¿ÏÏË, Ô ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌfi˜, Ô˘ Â›-
¯Â Á›ÓÂÈ Ù· ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓ· ¤ÙË, ·ÏÏ¿ Î·È Ë ı¤ÏËÛË ÎÚ·ÙÒÓ, ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ Î·È Â·Á-
ÁÂÏÌ·ÙÈÒÓ ÙÔ˘ ÎÏ¿‰Ô˘ ̆ ÔÛÙ‹ÚÈÍ·Ó ÙËÓ ·ÔÊ·ÛÈÛÙÈÎfiÙËÙ· ÙˆÓ ∂ÏÏ‹ÓˆÓ ÙÂ¯ÓÔ-
ÎÚ·ÙÒÓ Ó· Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹ÛÔ˘Ó fiÛÔ ÙÔ ‰˘Ó·ÙfiÓ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚ· ‚‹Ì·Ù· ÛÙËÓ Î·ÙÂ‡-
ı˘ÓÛË ÙË˜ ÂÓÈ·›·˜ ·ÁÔÚ¿˜.

∏ ÂÏÏËÓÈÎ‹ ÚÔÛ¿ıÂÈ·, Ô˘ ÛÙ¤ÊıËÎÂ ·fi ÌÂÁ¿ÏË ÂÈÙ˘¯›· Î·È ‰¤-
¯ıËÎÂ Û˘Á¯·ÚËÙ‹ÚÈ· ·fi fiÏÂ˜ ÙÈ˜ ÏÂ˘Ú¤˜, ÎÈÓ‹ıËÎÂ ÛÙÔ ÓÂ‡Ì· ÙˆÓ Î·ÙÂ˘ı‡Ó-
ÛÂˆÓ Ô˘ Â›¯Â ‰ÒÛÂÈ ÙÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÙË˜ §ÈÛÛ·‚fiÓ·˜ ÙÔ 2000. ∏ ÂÈ-
Ù¿¯˘ÓÛË ÙË˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙÔ˘ ™¯Â‰›Ô˘ ¢Ú¿ÛË˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÃÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ÀË-
ÚÂÛ›Â˜, ÌÂ ÛÙfi¯Ô Ó· ¤¯ÂÈ ÔÏÔÎÏËÚˆıÂ› ÙÔ 2005, ¤ÁÈÓÂ Ú·ÁÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· ÛÙË ‰È¿Ú-
ÎÂÈ· ÙÔ˘ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÔ˘ ÂÍ·Ì‹ÓÔ˘. ∏ ‚·ı‡ÙÂÚË ÂÔ›ıËÛË Ô˘ ÎÈÓÂ› ÙÈ˜ Û¯ÂÙÈ-
Î¤˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ Â›Ó·È fiÙÈ ÌÂ ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙË˜ ÂÓÈ·›·˜ ·ÁÔÚ¿˜ Î·È, ÂÈ‰ÈÎfiÙÂ-
Ú·, ÙË˜ ÏÈ·ÓÈÎ‹˜ ·ÁÔÚ¿˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ Ì¤ÛˆÓ, ·ÔÙÂÏÂ› ‚·ÛÈÎfi ·Ú¿ÁÔ-

∂§§∏¡π∫∏ ¶ƒ√∂¢ƒπ∞
∂Àƒø¶∞´∫∏™ ∂¡ø™∏™

¶√§§∞ µ∏ª∞∆∞ ∂ª¶ƒ√™

™ËÌ·ÓÙÈÎ‹ ÚfiÔ‰Ô Î·È Â›Ï˘ÛË ÙˆÓ ‰È·ÊÔÚÒÓ 
ÁÈ· ÙÈ˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜ Î·È 

ÙËÓ Â˘Úˆ·˚Î‹ ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿ 
¤Ù˘¯Â Ë ∂ÏÏ¿‰·

¶√§§∞ µ∏ª∞∆∞ ∂ª¶ƒ√™
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ÓÙ· ÂÓ›Û¯˘ÛË˜ ÙË˜ ·Ó·Ù˘ÍÈ·Î‹˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜ ÁÈ· ÙËÓ Â˘Úˆ-ÔÈÎÔÓÔÌ›·. √È ÂÈ-
ÙÒÛÂÈ˜ ÛÙËÓ ··Û¯fiÏËÛË ·Ó·Ì¤ÓÔÓÙ·È Ó· Â›Ó·È ıÂÙÈÎ¤˜ ÂÓÒ ·ÔÙÂÏÂ› ÌÈ· ÂÈ-
Ï¤ÔÓ ‰ÈÎÏÂ›‰· ÚÔÛÙ·Û›·˜ ·fi ÂÓ‰Â¯fiÌÂÓË ˘„ËÏ‹ ·ÛÙ¿ıÂÈ· ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ.

∆›ÔÙÂ ‰ÂÓ ‹Ù·Ó Â‡ÎÔÏÔ, fiˆ˜ ¿ÏÏˆÛÙÂ ̆ ÔÁÚ·ÌÌ›˙Ô˘Ó ÚÔ˜ ÙÔ “¢ÂÏ-
Ù›Ô ÙË˜ ∂∂∆”, ÔÈ Î.Î. ¶·Ó·ÁÈÒÙË˜ £ˆÌfiÔ˘ÏÔ˜, ˘Ô‰ÈÔÈÎËÙ‹˜ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜
ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜, ™Ù·‡ÚÔ˜ £ˆÌ·‰¿ÎË˜, ÚfiÂ‰ÚÔ˜ ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜,
Î·È °ÈÒÚÁÔ˜ ∑·ÓÈ¿˜, ÁÂÓÈÎfi˜ ÁÚ·ÌÌ·Ù¤·˜ ÙÔ˘ ˘Ô˘ÚÁÂ›Ô˘ √ÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È √È-
ÎÔÓÔÌÈÎÒÓ.

∞ÔÙ¤ÏÂÛÌ· fiÌˆ˜ ̆ ‹ÚÍÂ Î·È ·˘Ùfi Â›Ó·È Ô˘ ·ÔÙÂÏÂ› Ï¤ÔÓ ÙÔ ÈÛ¯˘Úfi
ÚfiÎÚÈÌ· ÁÈ· ÙËÓ Â˘fi‰ˆÛË ÙˆÓ ÚÔÛ·ıÂÈÒÓ. √È Û˘ÓÔÌÈÏËÙ¤˜ Ì·˜ Û˘ÌÊˆÓÔ‡Ó
¿ÓÙˆ˜ fiÙÈ ‰ÂÓ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ÂÚÈÌ¤ÓÔ˘ÌÂ Î¿ÙÈ ÂÓÙ˘ˆÛÈ·Îfi ÚÈÓ ÙÔ 2005. ∆fiÙÂ,
¿ÏÏˆÛÙÂ, ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È, Û‡ÌÊˆÓ· Î·È ÌÂ ÙÔÓ ∫ÔÈÓÔÙÈÎfi ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌfi Ó· ¤¯Ô˘Ó
ÔÏÔÎÏËÚˆıÂ› ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÎÚ›ÛÈÌÂ˜ ÏÂ˘Ú¤˜ ÙÔ˘ ÂÁ¯ÂÈÚ‹Ì·ÙÔ˜, fiˆ˜ Â›Ó·È Ë
ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ¢ÈÂıÓÒÓ §ÔÁÈÛÙÈÎÒÓ ¶ÚÔÙ‡ˆÓ. ¶ÈÔ ‰‡ÛÎÔÏË ÂÌÊ·Ó›˙ÂÙ·È Ë
Û˘ÌÊˆÓ›· ÛÂ ¤Ó·Ó Â˘¤ÏÈÎÙÔ Î·È ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfi ÎÒ‰ÈÎ· ÂÍ·ÁÔÚÒÓ, Ô˘ ı·
ÈÛ¯‡ÂÈ ÁÈ· ÔÏfiÎÏËÚË ÙËÓ ∂ÓˆÛË. ™Ù· ˘fiÏÔÈ· ı¤Ì·Ù·, ÛËÌÂÈÒÓÔ˘Ó Â›ÛË˜, Ë
Û˘ÌÊˆÓ›·, fiÔ˘ ‰ÂÓ ¤¯ÂÈ ÔÏÔÎÏËÚˆıÂ› ÛÂ ÙÂÏÈÎfi ‚·ıÌfi, ¤¯ÂÈ ÚÔ¯ˆÚ‹ÛÂÈ Î·Ù¿
ÙÚfiÔ, Ô˘ ·Ê‹ÓÂÈ Ï›Á· Î·È ÔÏ‡ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó· ı¤Ì·Ù· ÚÔ˜ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË. ∆ËÓ
ÚÔÛ¿ıÂÈ· ·˘Ù‹ ı· ÚÔ¯ˆÚ‹ÛÂÈ Ë ¶ÚÔÂ‰Ú›· ÙË˜ πÙ·Ï›·˜, ÌÂ ÙËÓ ÂÈÊ‡Ï·ÍË
ÙˆÓ ̄ ÚÔÓÈÎÒÓ ÂÚÈÔÚÈÛÌÒÓ Ô˘ ı· ÚÔÎ‡„Ô˘Ó, ÛÙÔ˘˜ ÂfiÌÂÓÔ˘˜ ‰Ò‰ÂÎ· Ì‹ÓÂ˜,
ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÔÏÔÎÏËÚˆıÂ› ÙÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi ™‡ÓÙ·ÁÌ· Î·È Ë ÂÎÏÔÁ‹ ÙÔ˘ Ó¤Ô˘
∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ∫ÔÈÓÔ‚Ô˘Ï›Ô˘.

ª¶∞ª¶∏™ ¶∞¶∞¢∏ª∏∆ƒπ√À
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∏
Ù·Ó ÌÈ· ÔÏ‡ ‰‡ÛÎÔÏË ÂÚ›Ô‰Ô˜, fi¯È
ÌfiÓÔÓ ÛÙ· ÌÂÁ¿Ï· ÔÏÈÙÈÎ¿ ı¤Ì·Ù·,
fiˆ˜ Ô fiÏÂÌÔ˜ ÛÙÔ πÚ¿Î, ·ÏÏ¿ Î·È ÛÙ·
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿. À‹Ú¯·Ó Ê·ÓÂÚ¤˜ Ù¿ÛÂÈ˜
Ô˘ Ô‰ËÁÔ‡Û·Ó ÛÙÔ Û˘Ì¤Ú·ÛÌ· fiÙÈ Ù·

ÌÂÁ¿Ï· ÎÚ¿ÙË ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜ ‰ÂÓ ı· Â›Ó·È
ÛÂ ı¤ÛË Ó· ÙËÚ‹ÛÔ˘Ó ÙÔ˘˜ ‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎÔ‡˜ ÛÙfi-
¯Ô˘˜, ˘ÔÁÚ·ÌÌ›˙ÂÈ Ô ˘Ô‰ÈÔÈÎËÙ‹˜ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜
ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ Î. ¶·Ó·ÁÈÒÙË˜ £ˆÌfiÔ˘ÏÔ˜, ÂÍËÁÒ-
ÓÙ·˜ ÙÔ ‰˘ÛÌÂÓ¤˜ ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ Ì¤Û· ÛÙÔ ÔÔ›Ô ·Ó·-
Ù‡¯ıËÎ·Ó ÔÈ ÚÔÛ¿ıÂÈÂ˜ ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ-
‰Ú›·˜ ÁÈ· Ó· Ê¤ÚÂÈ ÛÂ ¤Ú·˜ ÙÔ ¤ÚÁÔ Ô˘ ÙË˜ ·Ó·-
ÏÔÁÔ‡ÛÂ.

∆ÔÓ›˙ÂÈ ¯ˆÚ›˜ ÂÚÈÛÙÚÔÊ¤˜ fiÙÈ, È‰È·›ÙÂÚ· ÛÙÔÓ
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi ÙÔÌ¤·, Ë ‰Ô˘ÏÂÈ¿ Ô˘ ¤ÁÈÓÂ ·fi ÙÔ
˘Ô˘ÚÁÂ›Ô √ÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·È È‰È·›-

ÙÂÚ· ·fi ÙÔÓ ˘Ô˘ÚÁfi Î. ¡›ÎÔ ÃÚÈÛÙÔ‰Ô˘Ï¿ÎË ‹Ù·Ó
ÔÏ‡ Î·Ï‹ Î·È ¤‰ˆÛÂ ÙÔ ··Ú·›ÙËÙÔ Î‡ÚÔ˜ Ô˘
¯ÚÂÈ¿˙ÔÓÙ·È fiÏÔÈ ÂÎÂ›ÓÔÈ Ô˘ Û˘ÌÌÂÙÂ›¯·Ó ÛÙÈ˜ ÂÈ-
‰ÈÎfiÙÂÚÂ˜ ÔÌ¿‰Â˜ ÂÚÁ·Û›·˜. ¶·ÚfiÏÔ Ô˘ ˘‹Ú¯·Ó
Ù¿ÛÂÈ˜ Ê˘Á‹˜ ·fi ÙË ‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ‹ ÂÈı·Ú¯›·, Ù·
Â˘Úˆ·˚Î¿ ÎÚ¿ÙË Û˘ÌÊÒÓËÛ·Ó Ó· ÂÚÈÔÚ›ÛÔ˘Ó ÂÓ-
‰Â¯fiÌÂÓÂ˜ Û˘ÁÎÚÔ‡ÛÂÈ˜, ÁÂÁÔÓfi˜ Ô˘ ˘ÔÛÙ‹ÚÈÍÂ
ÙËÓ Â˘Úˆ-ÔÈÎÔÓÔÌ›·, ÛÂ ÌÈ· ‰‡ÛÎÔÏË, ÛÂ ‰ÈÂıÓ¤˜
Â›Â‰Ô, Û˘ÁÎ˘Ú›·, ÂÍËÁÂ› Ô ›‰ÈÔ˜.

™Â ·˘Ùfi ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙÔÔıÂÙÂ› Ô Î. £ˆÌfiÔ˘ÏÔ˜
Ù· ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ‚‹Ì·Ù· Ô˘ ¤ÁÈÓ·Ó ÛÙËÓ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË
ÂÓÔÔ›ËÛË˜ ÙÔ˘ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ¯ÒÚÔ˘. ∆Ô ·-
Ú¿‰ÂÈÁÌ· Ô˘ ÂÈÏ¤ÁÂÈ Â›Ó·È Ë √‰ËÁ›· ÁÈ· ÙÈ˜ ∂ÂÓ-
‰˘ÙÈÎ¤˜ ÀËÚÂÛ›Â˜. ÃÚÂÈ¿ÛÙËÎ·Ó 17 Û˘Ó·ÓÙ‹ÛÂÈ˜
Î·È ÔÏ‡ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜ ‰ÈÌÂÚÂ›˜ Û˘Ó·ÓÙ‹ÛÂÈ˜ ÌÂÙ·-
Í‡ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ‚ÚÂıÂ› Ë Ï‡ÛË Ô˘
Ú˘Ù¿ÓÂ˘ÛÂ. ™ÙÔ ı¤Ì· ·˘Ùfi, Ë ÂÚÁ·Û›· Ô˘ ¤Î·ÓÂ
ÙÔ ·ÚÌfi‰ÈÔ ÛÙ¤ÏÂ¯Ô˜ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜, Ô
Î. °Î·Ù˙ÒÓ·˜, ‹Ù·Ó ·ÔÊ·ÛÈÛÙÈÎ‹˜ ÛËÌ·Û›·˜ Î·È,
¤ÙÛÈ, Ì¤ÓÂÈ ÌÈÎÚ‹ ·fiÛÙ·ÛË Ì¤¯ÚÈ ÙÔ Ù¤ÏÔ˜, ÙËÓ
ÔÔ›· Ú¤ÂÈ Ó· Î·Ï‡„ÂÈ Ë ÈÙ·ÏÈÎ‹ ÚÔÂ‰Ú›·.

∆Ô ÂÍ¿ÌËÓÔ ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ¤ÎÏÂÈÛÂ
ÔÏÏ¤˜ Î·È ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ̆ Ôı¤ÛÂÈ˜. ÃˆÚ›˜ Ó· ÛËÌ·›-
ÓÂÈ fiÙÈ ‰ÂÓ ˘‹Ú¯·Ó ‰È·ÊˆÓ›Â˜, Î·Ù¤ÛÙË ‰˘Ó·Ù‹ Ë
ÂÍÂ‡ÚÂÛË ÎÔÈÓ‹˜ ‚¿ÛË˜ Û˘˙‹ÙËÛË˜ Î·È Û˘Ó·›ÓÂÛË˜,
Ô˘ Ô‰‹ÁËÛÂ ÙÂÏÈÎ¿ ÛÙÔ˘˜ ··Ú·›ÙËÙÔ˘˜ ÎÔÈÓÔÙÈ-
ÎÔ‡˜ Û˘Ì‚È‚·ÛÌÔ‡˜. ∂¯Ô˘ÌÂ Î¿ÓÂÈ Ï¤ÔÓ ÛËÌ·ÓÙÈ-
Îfi ‰ÚfiÌÔ ÁÈ· ÙÔ ÛÙfi¯Ô ÙË˜ ÂÓÈ·›·˜ ·ÁÔÚ¿˜. √È Î·-
ÙÂ˘ı‡ÓÛÂÈ˜ ÛÙ· ı¤Ì·Ù· ‰È·Ê¿ÓÂÈ·˜, ÛÂ Â˘Úˆ·˚Îfi
Â›Â‰Ô Î·È fi¯È ÛÂ Î¿ıÂ Ì›· ¯ÒÚ·. ∆Ô ÎÔÈÓfi ÂÓËÌÂ-
ÚˆÙÈÎfi ‰ÂÏÙ›Ô, Ô˘ ÂÈÙÚ¤ÂÈ, ÛÂ Â˘Úˆ·˚Î¤˜ ÂÙ·È-
ÚÂ›Â˜ Ó· ·ÓÙÏ‹ÛÔ˘Ó ÎÂÊ¿Ï·È· ·fi ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜ ÎÂ-
Ê·Ï·È·ÁÔÚ¤˜. ∏ ̄ ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË ÙˆÓ ÙÂ¯ÓÈÎÒÓ ·Ô-
ıÂÌ·ÙÈÎÒÓ ÁÈ· ÙÈ˜ ‰È·Û˘ÓÔÚÈ·Î¤˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜.
√È ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÔ› Î·ÓfiÓÂ˜ Ô˘ Û˘Ó¿‰Ô˘Ó ÌÂ ÙËÓ ·Ú¯‹
ÙË˜ Û˘ÓÂÙ‹˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜. ∏ Î¿Ï˘„Ë ÙˆÓ ÁÂˆÌÂÙÚÈ-
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ÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Î·È ÔÏÏ¿ ¿ÏÏ· ı¤Ì·Ù·, Ë ÚfiÔ‰Ô˜
‹Ù·Ó Î·ıÔÚÈÛÙÈÎ‹, ÂÍËÁÂ›.

µÂ‚·›ˆ˜, ı· ¯ÚÂÈ·ÛÙÂ›, ÛÙ· ÂfiÌÂÓ· ‰‡Ô ÌÂ ÙÚ›·
¯ÚfiÓÈ·, Ó· Á›ÓÔ˘Ó Û˘ÛÙËÌ·ÙÈÎ¤˜ ÚÔÛ¿ıÂÈÂ˜ ÁÈ· Ó·
Û˘ÌÏËÚˆıÂ› ÙÔ Ï·›ÛÈÔ Ô˘ ··ÈÙÂ› Ë ÂÁÎ·ı›‰Ú˘ÛË
ÌÈ·˜ ÂÓÈ·›·˜ ·ÁÔÚ¿˜ ̄ ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ ̆ ËÚÂÛÈÒÓ.

∂Ó· ¿ÏÏÔ ÌÂÁ¿ÏÔ ı¤Ì·, Û˘Ó·Ê¤˜ ÌÂ Ù· ¯ÚËÌ·ÙÔ-
ÈÛÙˆÙÈÎ¿ ı¤Ì·Ù· ·ÊÔÚ¿ ÙË ÊÔÚÔÏÔÁ›· ÙfiÎˆÓ Ê˘ÛÈ-
ÎÒÓ ÚÔÛÒˆÓ. À¿Ú¯Ô˘Ó ÎÈÓ‹ÛÂÈ˜ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ Ô˘
ÛÙËÚ›˙ÔÓÙ·È ÌfiÓÔÓ ÛÙËÓ ÚÔÛ¿ıÂÈ· ·ÔÊ˘Á‹˜ Êfi-
ÚÔ˘ ÛÂ ÔÚÈÛÌ¤Ó· ÎÚ¿ÙË, ÌÂ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· Ó· Î·Ù·-
ÛÙÚ·ÙËÁÂ›Ù·È, Ú·ÎÙÈÎÒ˜, Ë ÂÓÈ·›· Ú¿ÍË. √ÚÈÛÌ¤ÓÂ˜
ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¤˜ ÛÙËÚ›˙ÔÓÙ·È ÙÂÏÈÎÒ˜ ÌfiÓÔÓ ÛÙËÓ ÂÈ-
‰›ˆÍË ·ÔÊ˘Á‹˜ ÊfiÚÔ˘. ∏ ·fiÊ·ÛË Ô˘ ÂÏ‹ÊıË
Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙËÓ ÔÔ›·, ÙÔ˘Ï¿¯ÈÛÙÔÓ ÁÈ· Ù· ÔÌfiÏÔÁ·,
ÙÔ ÚÔ˚fiÓ ÙË˜ ÊÔÚÔÏÔÁ›·˜ ı· ÌÂÙ·‚È‚¿˙ÂÙ·È ÛÙÔ ÎÚ¿-
ÙÔ˜ ÛÙÔ ÔÔ›Ô Ô ÔÏ›ÙË˜-ÂÂÓ‰˘Ù‹˜ Â›Ó·È ÌfiÓÈÌÔ˜ Î¿-
ÙÔÈÎÔ˜. ¶ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ÂÍ·ÈÚÂÙÈÎ¿ ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ·fiÊ·-
ÛË, ÙÔÓ›˙ÂÈ Ô Î. £ˆÌfiÔ˘ÏÔ˜. ∏ ÂÂÍÂÚÁ·Û›· ÙË˜ ÁÈ-
ÓfiÙ·Ó Â› ÔÏÏ¿ ¤ÙË ¯ˆÚ›˜ Ó· ÂÈÙ˘Á¯¿ÓÂÙ·È Û˘ÌÊˆ-
Ó›· Î·È Â›Ó·È ·˘ÙÔÓfiËÙË Ë ÂÈÙ˘¯›· ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜
¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ÛÂ ·˘Ùfi ÙÔ ı¤Ì·. 

∂›Ó·È ÔÏ‡ ‰˘ÛÎÔÏfiÙÂÚË Ë Û˘ÌÊˆÓ›· ÁÈ· ÙË ÊÔ-
ÚÔÏÔÁ›· ÛÙ· ÂÈÛÔ‰‹Ì·Ù· ·fi Î¤Ú‰Ë. √ Î. £ˆÌfiÔ˘-
ÏÔ˜ ÈÛÙÂ‡ÂÈ fiÙÈ Ë ÂÈÏÔÁ‹ ÙˆÓ ÊÔÚÔÏÔÁÈÎÒÓ Û˘ÓÙÂ-
ÏÂÛÙÒÓ ·fi Ù· ÎÚ¿ÙË ÂÂÈ‰‹ ·ÎÚÈ‚Ò˜ Á›ÓÂÙ·È ÌÂ ÛÎÔ-
fi ÙËÓ ÚÔÛ¤ÏÎ˘ÛË ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ Î·È ÙËÓ ˘ÔÛÙ‹ÚÈÍË
ÙË˜ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎfiÙËÙ·˜ ÙÂ›ÓÂÈ Ó· ¿ÚÂÈ ÙË ı¤ÛË ÙˆÓ
·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎÒÓ ̆ ÔÙÈÌ‹ÛÂˆÓ ÙÔ˘ ·ÚÂÏıfiÓÙÔ˜.

∏Ù·Ó ¤Ó· ÂÈÙ˘¯ËÌ¤ÓÔ ÂÍ¿ÌËÓÔ ÁÈ· ÙËÓ ∂˘ÚÒË
Î·È fi¯È, ·ÏÒ˜, ÁÈ· ÙËÓ ∂ÏÏ¿‰·, Û˘ÌÏËÚÒÓÂÈ Ô
˘Ô‰ÈÔÈÎËÙ‹˜ ÙË˜ ÎÂÓÙÚÈÎ‹˜ ÙÚ¿Â˙·˜. ∂›Ì·ÛÙÂ ÙÒ-
Ú· fi¯È ÌfiÓÔÓ ÈÔ ÎÔÓÙ¿ ÛÙËÓ ÂÓÈ·›· ·ÁÔÚ¿, ·ÏÏ¿ ÙÔ
ÂÈÙ˘Á¯¿ÓÔ˘ÌÂ ÌÂ Î·ÓfiÓÂ˜, ‰È·Ê¿ÓÂÈ· Î·È ÔÚıÔÏÔ-
ÁÈÎ‹ ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË. ∂¯Ô˘ÌÂ, ÚÔÊ·ÓÒ˜, Î¿ÔÈ· ÚÔ-
‚Ï‹Ì·Ù· ÛÙ· ÔÔ›· ¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹.

√ÚÈÛÌ¤Ó· ·’ ·˘Ù¿ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÂÈ‰ÈÎfiÙÂÚ· ÙËÓ
∂ÏÏ¿‰·. ∏ ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ Û˘Ó‰¤ÂÙ·È ·ÔÏ‡Ùˆ˜ ÌÂ
ÙËÓ ·Ó¿ÁÎË Ó· ·Ú·ÌÂ›ÓÔ˘ÌÂ ÌÈ· ¯ÒÚ· ·ÓÙ·ÁˆÓÈ-
ÛÙÈÎ‹. ¶Ú¤ÂÈ Ó· Ï‡ÛÔ˘ÌÂ ı¤Ì·Ù· fiˆ˜ ÙÔ ‰›Î·ÈÔ
ÛÂ ÂÚ›ÙˆÛË ¯ÚÂÔÎÔ›·˜, Ô˘ Â›Ó·È ÍÂÂÚ·ÛÌ¤ÓÔ
Î·È ÂÌÔ‰›˙ÂÈ ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜. ∏
Ù·¯‡ÙÂÚË Â›Ï˘ÛË ˙ËÙËÌ¿ÙˆÓ Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÙÈ˜ ÂÁ-
Á˘‹ÛÂÈ˜, ÙÈ˜ ˘Ôı‹ÎÂ˜ Î·È ÁÂÓÈÎfiÙÂÚ· ÙÈ˜ ÂÍ·ÛÊ·-
Ï›ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ‰·ÓÂ›ˆÓ Ô˘ Û˘Ó¿ÙÔ˘Ó Ù· ÙÚ·Â˙ÈÎ¿
È‰Ú‡Ì·Ù·.

√È Ó¤ÔÈ Î·ÓfiÓÂ˜ ÛÂ Û˘Ó‰˘·ÛÌfi ÌÂ ÙËÓ Î·ıÈ¤Úˆ-
ÛË ÙÔ˘ ÂÓÈ·›Ô˘ ÓÔÌ›ÛÌ·ÙÔ˜ Â›Ó·È ¤Ó· ÌÂÁ¿ÏÔ ‚‹Ì·
ÚÔ˜ Ù· ÂÌÚfi˜. ªÔÚÂ›, ‚Â‚·›ˆ˜, Ó· ÌËÓ ¤¯Ô˘ÌÂ,
·ÎfiÌË, ÂÓÈ·›· ·ÁÔÚ¿, È‰È·›ÙÂÚ· ÛÂ ÙÔÌÂ›˜ Ô˘ Û˘Ó-
‰¤ÔÓÙ·È ÌÂ ·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎ¿ Ù·ÌÂ›· ‹ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈ-
ÎÔ‡˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜, Î¿ıÂ ÎÚ¿ÙÔ˜ ¤¯ÂÈ ÙÔ˘˜ ‰ÈÎÔ‡˜
ÙÔ˘ ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ‡˜, fiˆ˜, ÁÈ· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· ÙËÓ ·Ó·-
ÏÔÁ›· ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ ÛÂ Í¤Ó· ÔÌfiÏÔÁ·. ¡ÔÌ›˙ˆ fiÌˆ˜
fiÙÈ Ô‰ËÁÔ‡ÌÂı· Î·È ÛÙÔ˘˜ ÙÔÌÂ›˜ ·˘ÙÔ‡˜ ÛÂ ·ÂÏÂ˘-
ı¤ÚˆÛË ÂÓÙfi˜ ÙˆÓ Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ÔÚ›ˆÓ, ÛËÌÂÈÒÓÂÈ Ô
Î. £ˆÌfiÔ˘ÏÔ˜.

∆· ‰ÈÂıÓ‹ ÏÔÁÈÛÙÈÎ¿ ÚfiÙ˘·, Ë ·ÎÚÈ‚¤ÛÙÂÚË
ÌÂıfi‰Â˘ÛË ÙˆÓ ÙÈÙÏÔÔÈ‹ÛÂˆÓ Â›Ó·È Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜ Ô˘
‚ÔËıÔ‡Ó ÂÈ‰ÈÎfiÙÂÚ· ÙË ı¤ÛË Î·È ÙËÓ ·ÚÔ˘Û›· ÙË˜
¯ÒÚ·˜ Ì·˜ ÛÙËÓ ˘fi Î·Ù·ÛÎÂ˘‹ ÂÓÈ·›· ·ÁÔÚ¿. √ Î.
£ˆÌfiÔ˘ÏÔ˜ ÙÔÓ›˙ÂÈ ÙËÓ Î·Ï‹ Û˘ÓÂÚÁ·Û›· Ô˘
˘¿Ú¯ÂÈ ÌÂÙ·Í‡ ÙË˜ ÎÂÓÙÚÈÎ‹˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Î·È ÙÔ˘ ·Ú-
Ìfi‰ÈÔ˘ ˘Ô˘ÚÁÂ›Ô˘, Î·ıÒ˜ Î·È ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ·ÓÙÈ-
ÛÙÔ›¯ˆÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ ÙˆÓ ¿ÏÏˆÓ Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ÎÚ·-
ÙÒÓ. ªÔÚÂ› Ë ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ Ó· Á›ÓÂÙ·È ÛÙ·‰È·Î¿
·ÏÏ¿ ÙÔ ÛËÌ·ÓÙÈÎfi Â›Ó·È fiÙÈ ÚÔ¯ˆÚÂ›. ∏ ¯ÒÚ· Ì·˜
¤¯ÂÈ ‹‰Ë ÚÔÛ·ÚÌÔÛÙÂ› Ì¤¯ÚÈ Î·È ÛÙÔ 80% ÙˆÓ ‰ÈÂ-
ıÓÒÓ Ú·ÎÙÈÎÒÓ Î·È ·˘Ùfi ÂÈÙÚ¤ÂÈ Ó· Â›Ì·ÛÙÂ ·È-
ÛÈfi‰ÔÍÔÈ, Î·Ù·Ï‹ÁÂÈ Ô ˘Ô‰ÈÔÈÎËÙ‹˜ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜
ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜.
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∏
ÚfiÔ‰Ô˜ Ô˘ ¤ÁÈÓÂ ÛÙ· ı¤Ì·Ù· ÙË˜
ÂÓÈ·›·˜ ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜ ‹Ù·Ó ÔÏ‡
Î·È ·ÚÔÛ‰fiÎËÙ·, ı· ¤ÏÂÁ·, ÌÂÁ¿ÏË,
ÛËÌÂÈÒÓÂÈ Ô ÚfiÂ‰ÚÔ˜ ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜
∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜ Î. ™Ù·‡ÚÔ˜ £ˆÌ·‰¿-

ÎË˜. À‹ÚÍÂ ÌÈ· ̆ „ËÏ‹ ÔÏÈÙÈÎ‹ ‚Ô‡ÏËÛË Ó· ÛËÌÂÈ-
ˆıÔ‡Ó ıÂÙÈÎ¿ ‚‹Ì·Ù· ÁÈ· ÙËÓ ÂÓÔÔ›ËÛË ÙË˜ Â˘Úˆ-
·˚Î‹˜ ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜. ∂ÈÏ¤ÔÓ, ÛÙÔÓ ¯ÂÈÚÈÛÌfi
ÙˆÓ ÔÌ¿‰ˆÓ ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘, Ù· ÛÙÂ-
Ï¤¯Ë ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ‹Û·Ó Î·Ï¿ ÚÔÂÙÔÈ-
Ì·ÛÌ¤Ó· Î·È ÂÓ‹ÌÂÚ· ÙˆÓ ıÂÌ¿ÙˆÓ. £· ÚÔÛ¤ıÂÙ·
Ì¿ÏÈÛÙ· fiÙÈ Ë ÔÌ¿‰· ÂÚÁ·Û›·˜ ÁÈ· Ù· ˙ËÙ‹Ì·Ù· ÙË˜
ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜, Ù· ¯ÂÈÚ›ÛÙËÎÂ ÌÂ ÛˆÛÙ‹ ÛÙÚ·ÙËÁÈ-
Î‹, Û˘ÌÏËÚÒÓÂÈ.

∆Ô Û˘Ì¤Ú·ÛÌ· Â›Ó·È ÚÔÊ·Ó¤˜ Î·È Î·Ù·ÁÚ¿-
ÊËÎÂ ÛÙËÓ Ú¿ÍË. ∫·Ù·Ê¤Ú·ÌÂ Ó· ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ‹ÛÔ˘ÌÂ

ÛÂ ÔÏÏÔ‡˜ ÙÔÌÂ›˜ Û˘Ó·ÈÓ¤ÛÂÈ˜ Î·È Û˘ÌÊˆÓ›Â˜ Ô˘,
ÌÈ· ÌÂÁ¿ÏË ¯ÒÚ·, Èı·ÓÒ˜, ‰ÂÓ Â›¯Â Î·ÙÔÚıÒÛÂÈ Ó·
Ê¤ÚÂÈ ÛÂ ¤Ú·˜, ˘Ô‰ÂÈÎÓ‡ÂÈ. ¶ÚÒÙÔÓ, ÛÙÔ ı¤Ì· ÙË˜
Ô‰ËÁ›·˜ ÁÈ· Ù· ÂÓËÌÂÚˆÙÈÎ¿ ‰ÂÏÙ›· Î·ÙÔÚıÒıËÎÂ,
¤ÛÙˆ Î·È ÙËÓ ÙÂÏÂ˘Ù·›· ÛÙÈÁÌ‹, Ó· ÛËÌÂÈˆıÂ› Û˘ÌÊˆ-
Ó›·. ∏ √‰ËÁ›· Â›¯Â ·Ú·ÌÂ›ÓÂÈ ·ÓÔÈÎÙ‹ ÁÈ· ‰È¿ÊÔ-
ÚÔ˘˜ ÏfiÁÔ˘˜, ·ÏÏ¿, ·Ú¿ ÙÈ˜ Î·ı˘ÛÙÂÚ‹ÛÂÈ˜ Â‹ÏıÂ
Û˘ÌÊˆÓ›·. £˘Ì›˙ˆ fiÙÈ Ë Ô‰ËÁ›· ÁÈ· Ù· ÂÓËÌÂÚˆÙÈÎ¿
‰ÂÏÙ›· Â›Ó·È ÙÔ ÚÒÙÈÛÙÔ Î·È Ì¤ÁÈÛÙÔ ÂÚÁ·ÏÂ›Ô ÂÓËÌ¤-
ÚˆÛË˜ ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ ÛÂ fiÏË ÙËÓ ∂˘ÚÒË Î·È ÂÈÏ¤-
ÔÓ, ı· Â›Ó·È Ë ‚¿ÛË ÁÈ· ÙÔ Â˘Úˆ·˚Îfi ‰È·‚·Ù‹ÚÈÔ ÛÙÈ˜
ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ¤˜ ÂÎ‰fiÛÂÈ˜ Ó¤ˆÓ Ù›ÙÏˆÓ.

™ËÌ·ÓÙÈÎ‹ ÂÈÙ˘¯›· Î·Ù·ÁÚ¿ÊÂÈ Ô Î. £ˆÌ·‰¿-
ÎË˜ Î·È ÛÙËÓ ÔÚÈÛÙÈÎ‹ ÂÂÍÂÚÁ·Û›· Ô˘ ¤ÁÈÓÂ ÁÈ·
ÙËÓ √‰ËÁ›· ÂÚ› ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ. ∫·Ù·Ê¤-
Ú·ÌÂ Ó· ˘¿ÚÍÂÈ Û˘ÌÊˆÓ›· Î·È Û˘Ó·›ÓÂÛË ÁÈ· ÔÏ-
Ï¿ ¿ÚıÚ·, ·ÊÔ‡ ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ÌÈ· ÌÂÁ¿ÏË √‰ËÁ›·
Ô˘ ‹Ù·Ó ·‰‡Ó·ÙÔÓ Ó· ÎÏÂ›ÛÂÈ ÛÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÌÈ·˜
ÌfiÓÔÓ ÚÔÂ‰Ú›·˜. £¤Ì·Ù·, fiÌˆ˜, fiˆ˜ Ë ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹
ÔÚÁ¿ÓˆÛË ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ Î·È ÔÈ ÎÒ‰ÈÎÂ˜ ÚÔ-
ÛÙ·Û›·˜ ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ Û˘ÌÊˆÓ‹ıËÎ·Ó Î·È ·ÔÙÂ-
ÏÔ‡Ó ‹‰Ë ÎÂÎÙËÌ¤ÓÔ ÁÈ· ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙË˜ ÂÓÈ·›-
·˜ ·ÁÔÚ¿˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ. ∞ÓÔÈ-
ÎÙfi ·Ú¤ÌÂÈÓÂ ÙÔ ÌÂ›˙ÔÓ ı¤Ì· ÙË˜ ÚÔÛ˘Ó·ÏÏ·ÎÙÈ-
Î‹˜ ‰È·Ê¿ÓÂÈ·˜, ÙÔ ÔÔ›Ô Î·ÏÂ›Ù·È Ó· ¯ÂÈÚÈÛÙÂ›, ÙÒ-
Ú·, Ë πÙ·ÏÈÎ‹ ¶ÚÔÂ‰Ú›·. √ Î. £ˆÌ·‰¿ÎË˜ ÛËÌÂÈÒ-
ÓÂÈ ¿ÓÙˆ˜ fiÙÈ Ë Û˘ÌÊˆÓ›· Ô˘ ÂÈÙÂ‡¯ıËÎÂ ÛÂ fiÏ·
Ù· ¿ÏÏ· ı¤Ì·Ù· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÂ› ıÂÙÈÎ¿ Î·È ·ÔÊ·ÛÈÛÙÈ-
Î¿ Î·È ÛÙÔ ı¤Ì· Ô˘ ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ÚÔ˜ Â›Ï˘ÛË, ·ÊÔ‡
Â›Ó·È ÙÔ ÌfiÓÔ Î·È Ë ÚÔÛÔ¯‹ fiÏˆÓ ı· ÛÙÚ·ÊÂ› ÛÂ
·˘Ùfi, ¯ˆÚ›˜ ÂÚÈıÒÚÈ· ÂÈÛÙÚÔÊ‹˜ ÛÂ ·Ï·ÈfiÙÂÚÂ˜
‰È·ÊˆÓ›Â˜ Î·È Ó¤Â˜ ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÛÂÈ˜.

∂Ó· ı¤Ì· Ô˘ ‰ÂÓ Î·Ù·Ê¤Ú·ÌÂ, ·Ó Î·È Ê¿ÓËÎÂ
·Ú¯ÈÎÒ˜ fiÙÈ ı· ˘‹Ú¯Â ÂÈÙ˘¯›·, Â›Ó·È ·˘Ùfi Ô˘
·ÊÔÚ¿ ÙÈ˜ ‰ËÌfiÛÈÂ˜ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÂÍ·ÁÔÚ¿˜. ™ÙÔÓ ÙÔ-
Ì¤· ·˘ÙfiÓ ˘¿Ú¯Ô˘Ó ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ Â˘Úˆ·˚Î¤˜ ¯ÒÚÂ˜,
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Î·È Ì¿ÏÈÛÙ· ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÌÂÁ¿ÏˆÓ, Ô˘ ¤¯Ô˘Ó Û˘ÁÎÂ-
ÎÚÈÌ¤ÓÂ˜ Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜ Î·È ÂÌfi‰È· ÛÙËÓ ·ÂÏÂ˘ı¤Úˆ-
ÛË ÙˆÓ ‰ËÌÔÛ›ˆÓ ÚÔÙ¿ÛÂˆÓ, ÂÍËÁÂ› Ô ÚfiÂ‰ÚÔ˜
ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜. ∞ÏÏ¿, Î·È Û’ ·˘Ùfi
ÙÔ ı¤Ì·, ÌÂ ÙËÓ ÂÍ·›ÚÂÛË ‰‡Ô ¿ÚıÚˆÓ, Ë ∂ÏÏËÓÈÎ‹
¶ÚÔÂ‰Ú›· Â¤ÊÂÚÂ ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ÚfiÔ‰Ô Î·È ‚ÚÈÛÎfi-
Ì·ÛÙÂ Ï¤ÔÓ ÈÔ ÎÔÓÙ¿ ÛÙËÓ Ú·ÁÌ·ÙÔÔ›ËÛË.

√ ¯ÚÔÓÈÎfi˜ ÔÚ›˙ÔÓÙ·˜ ÁÈ· ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙË˜
ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›·˜ Ô˘ Ú¤ÂÈ Ó· Î¿ÓÂÈ Ë ∂˘Úˆ·˚Î‹
∂ÓˆÛË ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÂÈÙ‡¯ÂÈ ÙÔ ÛÙfi¯Ô ÙË˜ ÂÓÈ·›-
·˜ ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜, ÂÍ·ÚÙ¿Ù·È, ÛÂ ÛËÌ·ÓÙÈÎfi ‚·ı-
Ìfi ·fi ÙËÓ ÚfiÔ‰Ô Ô˘ ı· ÂÈÙ‡¯ÂÈ Ë ÚÔÂ‰Ú›· ÙË˜
πÙ·Ï›·˜. ∂Í·ÚÙ¿Ù·È, Â›ÛË˜, ·fi ÙÈ˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜
Ô˘ Û˘Ó‰¤ÔÓÙ·È ÌÂ Ù· ÌÂÁ¿Ï· ıÂÛÌÈÎ¿ ˙ËÙ‹Ì·Ù·
ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜. ∏ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹
Î·È Ë ∂ÏÏ¿‰·, ÂÈı˘ÌÔ‡Ó ÚÔÊ·ÓÒ˜ Ó· ÎÏÂ›ÛÔ˘Ó Ù·
ı¤Ì·Ù· ·˘Ù¿ ÙÔ Û˘ÓÙÔÌfiÙÂÚÔ, ¯ˆÚ›˜ fiÌˆ˜ Ó· Â›Ó·È
Î·ÓÂ›˜ ‚¤‚·ÈÔ˜ fiÙÈ Î¿ÙÈ Ù¤ÙÔÈÔ ı· Û˘Ì‚Â› ¯ˆÚ›˜
ÂÌfi‰È·, Î·Ù·Ï‹ÁÂÈ Ô ›‰ÈÔ˜.

∏ ∂ÏÏËÓÈÎ‹ ¶ÚÔÂ‰Ú›· ‹Ù·Ó, Ú¿ÁÌ·ÙÈ, Ë ÙÂÏÂ˘-
Ù·›· Ô˘ Â›¯Â ÙËÓ Â˘Î·ÈÚ›· Ó· ÎÏÂ›ÛÂÈ ÔÏÏ¿ ı¤Ì·-
Ù·, ÁÚ‹ÁÔÚ· Î·È, Î·Ù¿ Î·ÓfiÓ·, ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ¿. √
Î. £ˆÌ·‰¿ÎË˜ Û˘ÌÊˆÓÂ› fiÙÈ, ·fi Â‰Ò Î·È ¤Ú·, ÔÈ
‰˘ÛÎÔÏ›Â˜ Û˘ÌÊˆÓ›·˜ ı· Â›Ó·È ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÂ˜ ÂÓÒ
Î·È ÁÈ· Ú·ÎÙÈÎÔ‡˜ ·ÎfiÌË ÏfiÁÔ˘˜, ÔÈ Û˘˙ËÙ‹ÛÂÈ˜ ı·
Â›Ó·È ‰˘ÛÎÔÏfiÙÂÚÂ˜. ∂ÔÌ¤Óˆ˜, Î·È ·fi ÙËÓ ÏÂ˘-
Ú¿ ·˘Ù‹, ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ ÔÈ ÂÌÂÈÚÔÁÓÒÌÔÓÂ˜, Ù· Ì¤-
ÏË ÙˆÓ ÂÈÙÚÔÒÓ Î·È fiÛÔÈ Â›¯·Ó ¿ÌÂÛË Â˘ı‡ÓË ÛÙÈ˜
Û˘˙ËÙ‹ÛÂÈ˜ Î·È ÙÈ˜ ¿ÏÏÂ˜ ÎÔÈÓÔÙÈÎ¤˜ ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡-
ÛÂÈ˜, Î·ÙfiÚıˆÛ·Ó Ó· Ê¤ÚÔ˘Ó ÛÂ ¤Ú·˜ ÙÔ Ì¤ÁÈÛÙÔ
‰˘Ó·Ùfi ¤ÚÁÔ, ÚÔÛ‰›‰ÂÈ ÛÙÔ ÂÍ¿ÌËÓÔ ÙË˜ ¶ÚÔÂ-
‰Ú›·˜ È‰È·›ÙÂÚË ÛËÌ·Û›·.

√ ÔÚ›˙ÔÓÙ·˜ ÁÈ· ÙËÓ ÎÔÈÓ‹ ·ÁÔÚ¿ ̄ ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈ-
ÎÒÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ Î·È ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÌÈ·˜ ÂÓÈ·›·˜ Â˘-
Úˆ·˚Î‹˜ ÎÂÊ·Ï·ÈÔÁÚ¿˜, ÂÎÙÈÌ¿ Ô Î. £ˆÌ·‰¿ÎË˜, Â›-
Ó·È ÙÔ 2005, ÂÊfiÛÔÓ fiÏ· ¿ÓÂ Î·Ï¿ ·fi Â‰Ò Î·È ¤Ú·. 

√È ·ÔÊ¿ÛÂÈ˜ Ô˘ ÂÏ‹ÊıËÛ·Ó ·fi ÙÔ ∂˘Úˆ·˚-
Îfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÛÙË §ÈÛÛ·‚fiÓ·, ÙÔ 2000, ¤¯Ô˘Ó ·˘ÙÔ-
ÓfiËÙË ÛËÌ·Û›· ÁÈ· ÙËÓ Â˘Úˆ·˚Î‹ ÔÈÎÔÓÔÌ›·, ÛË-
ÌÂÈÒÓÂÈ Ô ›‰ÈÔ˜. ∏ ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙ· ÛÙÔÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi
ÂÎÛ˘Á¯ÚÔÓÈÛÌfi Î·È ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜
∂ÓˆÛË˜ Û˘Ó‰˘¿˙ÂÙ·È ·ÔÏ‡Ùˆ˜ ÌÂ ÙËÓ ÂÈÙ¿¯˘ÓÛË
ÙË˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙÔ˘ ™¯Â‰›Ô˘ ¢Ú¿ÛË˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ¯ÚËÌ·-
ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜ Î·È ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙˆÓ
Û¯ÂÙÈÎÒÓ ÂÓÂÚÁÂÈÒÓ Ì¤¯ÚÔ ÙÔ ¤ÙÔ˜ 2005. ∏ ∂ÏÏËÓÈ-
Î‹ ¶ÚÔÂ‰Ú›· ·Ó¤Ï·‚Â Ó· ÚÔ¯ˆÚ‹ÛÂÈ Ù· ı¤Ì·Ù·
·˘Ù¿ ÛÂ ÌÈ· ÎÚ›ÛÈÌË ÂÚ›Ô‰Ô. À‹Ú¯Â ·Ó¿ÁÎË Ô˘-
ÛÈ·ÛÙÈÎ‹˜ ÚÔfi‰Ô˘ ÛÙËÓ ·Ú·ÁˆÁ‹ ÓÔÌÔıÂÙÈÎÔ‡
¤ÚÁÔ˘. ∂ÈÏ¤ÔÓ, ÙÔ ÎÏ›Ì· ·‚Â‚·ÈfiÙËÙ·˜ ÛÙÈ˜ ‰ÈÂ-
ıÓÂ›˜ ·ÁÔÚ¤˜ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡ÛÂ ÚfiÛıÂÙ· ÚÔ‚Ï‹Ì·-
Ù·, È‰È·›ÙÂÚ· ÛÂ fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿ ÙËÓ ·ÓËÛ˘¯›· ÙˆÓ ÂÂÓ-
‰˘ÙÒÓ. ∂ÍÂÏ›ÍÂÈ˜ Ô˘ Î·ıÈÛÙÔ‡Û·Ó ÂÈÙ·ÎÙÈÎfiÙÂÚË
ÙËÓ ¿ÌÂÛË ÚÔÒıËÛË ÙˆÓ ıÂÌ¿ÙˆÓ Ô˘ Û˘ÌÂÚÈ-
Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ÛÙËÓ Î·Ù¿ÎÙËÛË ÙË˜ ÂÓÈ·›·˜ ·ÁÔÚ¿˜.

∞Í›˙ÂÈ Ó· ÛËÌÂÈˆıÂ› fiÙÈ ÙÔ ™¯¤‰ÈÔ ¢Ú¿ÛË˜ Ô‰Ë-
ÁÂ› ÛÙË ‰Ú·ÛÙÈÎ‹ ‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙË˜ ÚÔÛÙ·Û›·˜ ÙˆÓ
ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ, ·Ô‰›‰ÔÓÙ·˜ ÛÂ ·˘ÙÔ‡˜ ÙÔÓ Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎfi
ÙÔ˘˜ ÚfiÏÔ, ·ÊÔ‡ Ë ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ¿ ÙÔ˘ ı· ·ÔÙÂÏ¤ÛÂÈ
ÙËÓ ÎÈÓËÙ‹ÚÈ· ‰‡Ó·ÌË ÁÈ· ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË. ∏ ∂ÈÙÚÔ‹
∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜ ¤¯ÂÈ ÂÈÛËÌ¿ÓÂÈ ÂÍ¿ÏÏÔ˘ fiÙÈ Ù·
ÚfiÛÊ·Ù· ÛÎ¿Ó‰·Ï· ÂÙ·ÈÚÈÎ‹˜ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË˜ ‰ÈÂ-
ıÓÒ˜ ¤¯Ô˘Ó ‰Â›ÍÂÈ fiÙÈ ·ÎfiÌË Î·È ÛÙÈ˜ ·Ó·Ù˘ÁÌ¤ÓÂ˜
ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¤˜, Ë ¤ÏÏÂÈ„Ë Â·ÚÎÔ‡˜ ‰È·Ê¿ÓÂÈ·˜
ÌÔÚÂ› Ó· ¤¯ÂÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ·ÚÓËÙÈÎ¤˜ ÂÈ‰Ú¿ÛÂÈ˜.

∏ Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜ ÛÙËÓ
·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË ÙË˜ ÚÔfi‰Ô˘, Ô˘ Â¤Ù˘¯Â Ë ∂ÏÏËÓÈ-
Î‹ ¶ÚÔÂ‰Ú›·, ‹Ù·Ó ÂÓÂÚÁfi˜. √È ÙÔÌÂ›˜ ÛÙÔ˘˜ ÔÔ›Ô˘˜
ÛÙÂÏ¤¯Ë ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ Û˘ÌÌÂÙÂ›¯·Ó ·ÌÂÛfiÙÂÚ· ÛÙËÓ
ÂÂÍÂÚÁ·Û›· ÁÈ· ÙËÓ Ô‰ËÁ›· ÂÚ› ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ̆ ËÚÂ-
ÛÈÒÓ (ISD2), ÙËÓ Ô‰ËÁ›· ÁÈ· ÙÔ ∂ÓËÌÂÚˆÙÈÎfi ¢ÂÏÙ›Ô,
ÙËÓ Ô‰ËÁ›· ÁÈ· ÙË ‰È·Ê¿ÓÂÈ· Î·È ÙËÓ Ô‰ËÁ›· ÁÈ· ÙÈ˜ ¢Ë-
ÌfiÛÈÂ˜ ¶ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ∞ÁÔÚ¿˜ ∂ÈÛËÁÌ¤ÓˆÓ ∆›ÙÏˆÓ.
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∏
ÚfiÔ‰Ô˜ ÛÙËÓ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË ÁÈ· ÙËÓ ÂÓÈ-
·›· ·ÁÔÚ¿ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ ˘ËÚÂ-
ÛÈÒÓ ‹Ù·Ó, Ú¿ÁÌ·ÙÈ, ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ˘Ô-
ÁÚ·ÌÌ›˙ÂÈ Ô Î. °ÈÒÚÁÔ˜ ∑·ÓÈ¿˜, ÁÂÓÈ-
Îfi˜ ÁÚ·ÌÌ·Ù¤·˜ ÛÙÔ ˘Ô˘ÚÁÂ›Ô √ÈÎÔ-

ÓÔÌ›·˜ Î·È √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ. ∆Ô Î·Ïfi  ÓÂ‡Ì· Û˘ÓÂÚ-
Á·Û›·˜ Î·È Ë Û‡ÁÎÏÈÛË ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ
ÁÈ· ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÛÙÔÓ ÙÔÌ¤· ·˘ÙfiÓ, ‹Ù·Ó ÔÈ ÎÈ-
ÓËÙ‹ÚÈÂ˜ ‰˘Ó¿ÌÂÈ˜ ÙˆÓ ÂÈÙ˘¯ÈÒÓ Ô˘ Î·Ù¤ÁÚ·„Â Ë
∂ÏÏËÓÈÎ‹ ¶ÚÔÂ‰Ú›·, ÚÔÛı¤ÙÂÈ Ô ›‰ÈÔ˜.

À¿Ú¯Ô˘Ó, ‚Â‚·›ˆ˜ Î·È ÛËÌÂ›· ÛÙ· ÔÔ›· Î·-
Ù·ÁÚ¿ÊËÎ·Ó ·ÔÎÏ›ÛÂÈ˜ Î·È ‰È·ÊˆÓ›Â˜. ∆¤ÙÔÈÔ ı¤-
Ì· Â›Ó·È Ë Ô‰ËÁ›· ÁÈ· ÙÈ˜ ‰ËÌfiÛÈÂ˜ ÚÔÛÊÔÚ¤˜ ÂÍ·-
ÁÔÚ¿˜, fiÔ˘ ‰È·ÈÛÙÒıËÎ·Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ‰È·ÊÔÚ¤˜
·fi„ÂˆÓ. µÂ‚·›ˆ˜, ÙÔ ı¤Ì· ·˘Ùfi Û˘˙ËÙÂ›Ù·È ·fi

ÙÔ 1989, ÂÓÒ Î·È ÔÈ ÂıÓÈÎ¤˜ Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜ ‰È·Ê¤ÚÔ˘Ó
ÔÏ‡ ÌÂÙ·Í‡ ÙÔ˘˜. ¶¿ÓÙˆ˜, ·ÎfiÌË Î·È Ë ‰È·ÊÔÚ¿
·˘Ù‹, ÛËÌÂÈÒÓÂÈ Ô ÁÂÓÈÎfi˜ ÁÚ·ÌÌ·Ù¤·˜, ¯ÚËÛ›ÌÂ˘-
ÛÂ, ÙÂÏÈÎÒ˜, ÛÙËÓ ÚÔÛ¿ıÂÈ· Ó· ÔÏÔÎÏËÚˆıÔ‡Ó ÔÈ
Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜ ÛÂ ¿ÏÏÔ˘˜ ÎÚ›ÛÈÌÔ˘˜ ÙÔÌÂ›˜. ¢˘ÛÙ˘¯Ò˜,
Ì¿ÏÈÛÙ·, ›Ûˆ˜ Â›Ó·È ‰‡ÛÎÔÏÔ  ÛÙÔ ·Ì¤Ûˆ˜ ÚÔÛÂ¯¤˜
‰È¿ÛÙËÌ·, Ó· ÂÈÙÂ˘¯ıÂ› Î¿ÔÈ· Û˘ÌÊˆÓ›· ÛÂ ̇ ËÙ‹-
Ì·Ù· ÂÍ·ÁÔÚÒÓ, È‰È·›ÙÂÚ· ÂÎÂ›ÓˆÓ Ô˘ ÌÔÚÂ› Ó·
Á›ÓÔÓÙ·È fi¯È ÌfiÓÔÓ ÛÙÔ ÂÛˆÙÂÚÈÎfi ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜
∂ÓˆÛË˜, ·ÏÏ¿ Î·È ÔÈ ¿ÏÏÂ˜ Ô˘ ÌÔÚÂ› Ó· ‰ÈÂÍ·-
¯ıÔ‡Ó ÛÙË ‰ÈÂıÓ‹ ·ÁÔÚ¿.

∆Ô ÁÂÓÈÎfiÙÂÚÔ Û˘Ì¤Ú·ÛÌ·, ¿ÓÙˆ˜, Â›Ó·È fiÙÈ Ë
‰Ô˘ÏÂÈ¿ Ô˘ ¤ÁÈÓÂ ·fi ÙËÓ ∂ÏÏËÓÈÎ‹ ¶ÚÔÂ‰Ú›·, ÁÈ·
ÙËÓ Î·Ù¿ÎÙËÛË ÙÔ˘ ÛÙfi¯Ô˘ ÙË˜ ÂÓÈ·›·˜ Â˘Úˆ·˚Î‹˜
·ÁÔÚ¿˜, ·Ó·ÁÓˆÚ›ÛÙËÎÂ ·fi ÙÔ˘˜ ÎÔÈÓÔÙÈÎÔ‡˜ ÂÙ·›-
ÚÔ˘˜.  ªÂ ÙËÓ ¤ÓÓÔÈ· ·˘Ù‹, Ô Î. ∑·ÓÈ¿˜ ÂÎÙÈÌ¿ fiÙÈ,
ÂÊfiÛÔÓ Û˘ÓÂ¯›˙Ô˘Ó Ó· ÙËÚÔ‡ÓÙ·È Î·È ÛÙÈ˜ ÂfiÌÂÓÂ˜
¶ÚÔÂ‰Ú›Â˜ ÙË˜ ∂∂ ÔÈ ÚÔıÂÛÌ›Â˜ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó ÙÂıÂ›
ÁÈ· ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ ·ÁÔ-
ÚÒÓ, Ô ÛÙfi¯Ô˜ ÙÔ˘ 2005 Ô˘ Ù¤ıËÎÂ ÛÙÔ ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ
∫ÔÚ˘Ê‹˜ ÙË˜ §ÈÛÛ·‚fiÓ·˜, ›Ûˆ˜ ÂÈÙÂ˘¯ıÂ›. ¶Ú¤ÂÈ
‚¤‚·È· Ó· ÏËÊıÂ› ˘fi„Ë ˆ˜ Ì¤¯ÚÈ ÙfiÙÂ ¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È
Ó· ˘¿ÚÍÂÈ Î·È ÌÈ· ÂÚ›Ô‰Ô˜ 18 ÌËÓÒÓ  ÁÈ· ÙËÓ ÚÔ-
Û·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ÂıÓÈÎÒÓ ÓÔÌÔıÂÙÈÎÒÓ Ï·ÈÛ›ˆÓ.

™ËÌ·ÓÙÈÎ‹ ‚Ô‹ıÂÈ· ÛÙËÓ ÚÔÒıËÛË ÙÔ˘ ÛÙfi¯Ô˘
ÁÈ· ÙËÓ ÂÓÈ·›· ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎ‹ ·ÁÔÚ¿ ·Ú¤¯ÂÈ Ë
˘ÈÔı¤ÙËÛË ÙÔ˘ ÂÓÈ·›Ô˘ ÓÔÌ›ÛÌ·ÙÔ˜. ∂›ÛË˜, fiÏÔÈ ÔÈ
·Ú¿ÁÔÓÙÂ˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ·˘Ù‹˜ ¤¯Ô˘Ó ‹‰Ë ÙÔÔıÂÙË-
ıÂ› Â˘ÓÔ˚Î¿ ÛÙÈ˜ ÚÔ‚Ï¤„ÂÈ˜ Ô˘ Û˘ÓÔ‰Â‡Ô˘Ó ÙËÓ
ÚÔÛ¿ıÂÈ·. ∞ÎfiÌË Î·È Ë ÏÂ˘Ú¿ ÙË˜ ‚ÚÂÙ·ÓÈÎ‹˜
¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎ‹˜ ·ÁÔÚ¿˜ ̆ ÔÛÙËÚ›˙ÂÈ ̇ ˆËÚ¿ ÙËÓ
Â˘fi‰ˆÛË ÙˆÓ ÚˆÙÔ‚Ô˘ÏÈÒÓ, Î·ıÒ˜ ‚Â‚·›ˆ˜ ÙÔ
§ÔÓ‰›ÓÔ Â›Ó·È ¤Ó· ÔÏ‡ ÈÛ¯˘Úfi ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎfi
Î¤ÓÙÚÔ. ∏ ÂÏÂ‡ıÂÚË Î›ÓËÛË ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ, Ô˘ ¤¯ÂÈ
Î·ÙÔ¯˘ÚˆıÂ› Â‰Ò Î·È ÔÏ‡ Î·ÈÚfi ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹
∂ÓˆÛË, ÂÊfiÛÔÓ ˘ÔÛÙËÚÈ¯ıÂ› ·fi ÌÈ· ÔÏÔÎÏËÚˆ-
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Ì¤ÓË ·ÁÔÚ¿ ¯Ú‹Ì·ÙÔ˜ Î·È ÎÂÊ·Ï·›Ô˘, ı· ÚÔÛ‰Ò-
ÛÂÈ ¤Ó· ÎÚ›ÛÈÌÔ Û˘ÁÎÚÈÙÈÎfi ÏÂÔÓ¤ÎÙËÌ· ÛÙËÓ ÔÈ-
ÎÔÓÔÌ›· ÙË˜ ∂ÓˆÛË˜. √È Â˘Úˆ·˚Î¤˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜
ı· ·ÔÎÙ‹ÛÔ˘Ó ¤Ó· ÚfiÛıÂÙÔ, Â˘¤ÏÈÎÙÔ Î·È ·ÔÙÂ-
ÏÂÛÌ·ÙÈÎfi ÂÚÁ·ÏÂ›Ô, ÂÍËÁÂ› Ô Î. ∑·ÓÈ¿˜.

∏ Ù‹ÚËÛË ÙˆÓ ¯ÚÔÓÈÎÒÓ ÂÚÈÔÚÈÛÌÒÓ, Ô˘ Â›¯Â
Ë ÂÏÏËÓÈÎ‹ ÏÂ˘Ú¿ ÁÈ· Ó· ÚÔˆı‹ÛÂÈ ÛÙÔ ÙÂÏÈÎfi
ÛÙ¿‰Èfi ÙÔ˘˜ ÙÈ˜ Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜ ·˘Ù¤˜, Â›Ó·È ¤Ó· ·fi Ù·
ÛÙÔÈ¯Â›· Ù· ÔÔ›· ‰Â›¯ÓÔ˘Ó ÙË ÛËÌ·Û›· ÙÔ˘ ¤ÚÁÔ˘
Ô˘ ÂÈÙÂ‡¯ıËÎÂ. ™Â ÔÏÏ¤˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜, Ë ÂÏÏËÓÈ-
Î‹ ÏÂ˘Ú¿ Î·ÙfiÚıˆÛÂ Ó· Û˘ÁÎÂÚ¿ÛÂÈ ‰È·ÊÔÚ¤˜ ‹
‰È·ÊˆÓ›Â˜ ÌÂ Ù·¯Â›˜ Ú˘ıÌÔ‡˜. 

√ Î. ∑·ÓÈ¿˜ ˘ÔÁÚ·ÌÌ›˙ÂÈ ˆ˜ ÙÔ ÛËÌ·ÓÙÈÎfi
ÛÙÔÈ¯Â›Ô fiÏˆÓ ÙˆÓ ÚÔÛ·ıÂÈÒÓ ‹Ù·Ó Ë Û˘Ó·›ÓÂÛË
Î·È Ë ı¤ÏËÛË ÁÈ· ÚfiÔ‰Ô ÛÂ ¤Ó·Ó ÙÔÌ¤· ÂÍ·ÈÚÂÙÈÎ¿
ÛËÌ·ÓÙÈÎfi ÁÈ· ÙËÓ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎfiÙËÙ· ÙË˜ Â˘Úˆ-
·˚Î‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È, ÂÔÌ¤Óˆ˜, Î¿ıÂ ÌÈ·˜ ÂıÓÈ-
Î‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ ÍÂ¯ˆÚÈÛÙ¿. ¶ÚÔÛı¤ÙÂÈ Ì¿ÏÈÛÙ· fiÙÈ,
ÛÙ· ÂÚÈÛÛfiÙÂÚ· ·fi Ù· ̇ ËÙ‹Ì·Ù·, Ô˘ ÂÚÈÏ·Ì‚¿-
ÓÂÈ Ë ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÙË˜ ÂÓÈ·›·˜ ·ÁÔÚ¿˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÈ-
ÛÙˆÙÈÎÒÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ, Ë ¯ÒÚ· Ì·˜ ¤¯ÂÈ, ÛÂ ÂıÓÈÎfi
Â›Â‰Ô, Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹ÛÂÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ‚‹Ì·Ù·.

∆Ô ÂÓÈ·›Ô ‰È·‚·Ù‹ÚÈÔ ÁÈ· ÙËÓ ¤ÍÔ‰Ô ÙˆÓ ÎÔÈÓÔÙÈ-
ÎÒÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÛÙÈ˜ Â˘Úˆ·˚Î¤˜ ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¤˜
Î·È ÙÔ ÎÔÈÓfi ÂÓËÌÂÚˆÙÈÎfi ‰ÂÏÙ›Ô Â›Ó·È ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿
fiÏ· ÛÙËÓ ÂÌ¤‰ˆÛË ÙˆÓ Î·ÙÂ˘ı‡ÓÛÂˆÓ Ô˘ Â›¯Â
Û˘ÓÔÌÔÏÔÁ‹ÛÂÈ Ë ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÓˆÛË ÛÙË §ÈÛÛ·‚fi-
Ó·, ÂÈÛËÌ·›ÓÂÈ Ô ÁÂÓÈÎfi˜ ÁÚ·ÌÌ·Ù¤·˜ ÙÔ˘ ˘Ô˘Ú-
ÁÂ›Ô˘ √ÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ. 

∞ÎfiÌË Î·È ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙË˜ Ô‰ËÁ›·˜ ÁÈ· ÙÈ˜
ÂÈıÂÙÈÎ¤˜ ÂÍ·ÁÔÚ¤˜, Ë ∂ÏÏËÓÈÎ‹ ¶ÚÔÂ‰Ú›· ÂÈ-
ÎÚÔÙ‹ıËÎÂ ÁÈ· ÙÈ˜ Â›ÌÔÓÂ˜ ÚÔÛ¿ıÂÈ¤˜ ÙË˜ ·fi
fiÏ· Ù· ÎÚ¿ÙË. ™ÙËÓ ›‰È· Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË ÎÈÓ‹ıËÎÂ Î·È Ë
∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹, ÔÈ ÂÎÚfiÛˆÔÈ ÙË˜ ÔÔ›·˜
˘ÔÛÙ‹ÚÈÍ·Ó Û˘ÛÙËÌ·ÙÈÎ¿ ÙÈ˜ ÚÔÛ¿ıÂÈ¤˜ Ì·˜,
ÛËÌÂÈÒÓÂÈ Ô ›‰ÈÔ˜. ¶·Ú·Ì¤ÓÂÈ ¿ÓÙˆ˜ ¤Ó· ÔÏ‡ ÛË-

Ì·ÓÙÈÎfi ı¤Ì· ÁÈ·Ù›, fiÙ·Ó ÂÈÙ¤ÏÔ˘˜ Û˘ÌÊˆÓËıÂ›, ı·
·˘ÍËıÂ› ÛÂ ÌÂÁ¿ÏÔ ‚·ıÌfi Ë ·Ô‰ÔÙÈÎfiÙËÙ· ÙˆÓ ÙÔ-
ÔıÂÙËÌ¤ÓˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ. ™Â Î¿ıÂ ÂÚ›ÙˆÛË, Ë
ÂÏÂ˘ıÂÚ›· Î·È Ë ÎÈÓËÙÈÎfiÙËÙ· ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ Û˘Ì-
‚¿ÏÏÔ˘Ó Î·È ÛÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙË˜ Â˘Úˆ·˚Î‹˜ ÔÈÎÔ-
ÓÔÌ›·˜ Î·È ÛÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙË˜ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎfiÙËÙ¿˜ ÙË˜
ÛÙ· Ï·›ÛÈ· ÙË˜ ·ÁÎÔÛÌÈÔÔÈËÌ¤ÓË˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜.

¶·ÚfiÌÔÈÂ˜ Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜, ÚÔÛı¤ÙÂÈ Ô Î. ∑·ÓÈ¿˜, ·Ó
Î·È ÌÔÚÂ›, ·Ú¯ÈÎÒ˜, Ó· ÂÌÊ·Ó›˙ÔÓÙ·È ̂ ˜ ÓÔÌÔÙÂ¯ÓÈ-
Î¤˜, fiÙ·Ó ÂÈÛ·¯ıÔ‡Ó Î·È ·ÊÔÌÔÈˆıÔ‡Ó ÛÙËÓ Ú·Á-
Ì·ÙÈÎ‹ ÔÈÎÔÓÔÌ›·, ‚ÔËıÔ‡Ó ·ÔÊ·ÛÈÛÙÈÎ¿ ÛÙË ÏÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁ›· ÙË˜, ÂÓÈÛ¯‡Ô˘Ó ÙËÓ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹ ‚¿ÛË ÙË˜
ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È ÂÈÙÚ¤Ô˘Ó ÙË Û˘ÛÛÒÚÂ˘ÛË ˆÊÂ-
ÏÂÈÒÓ ÁÈ· ÂÎÂ›ÓÂ˜ ÙÈ˜ ÂıÓÈÎ¤˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›Â˜ Ô˘ ÂÎÌÂ-
Ù·ÏÏÂ‡ÔÓÙ·È ÙÈ˜ Â˘Î·ÈÚ›Â˜.

∂È‰ÈÎ‹ ÌÓÂ›· Ú¤ÂÈ Ó· Á›ÓÂÈ Î·È ÛÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔ-
Á‹ ÙˆÓ ¢ÈÂıÓÒÓ §ÔÁÈÛÙÈÎÒÓ ¶ÚÔÙ‡ˆÓ. ∏ ÂÊ·ÚÌÔ-
Á‹ ÙÔ˘˜, Ô˘ ı· Á›ÓÂÈ ·fi ÙÔ 2005 ÛÂ fiÏË ÙËÓ ∂˘Úˆ-
·˚Î‹ ∂ÓˆÛË, ı· ÂÓ‰˘Ó·ÌÒÛÂÈ ÙÈ˜ Â˘Úˆ·˚Î¤˜ ÂÈ-
¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜. µÂ‚·›ˆ˜, ÛÙÔ ̄ ÒÚÔ ÙÔ˘ ̄ ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈ-
ÎÔ‡ ÙÔÌ¤·, ¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È Ó· ‰ÈÂ˘ÎÚÈÓÈÛÙÔ‡Ó ‰‡Ô ·fi
ÙÈ˜ ÂÈ‰ÈÎfiÙÂÚÂ˜ Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜, ÁÈ· ÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ ‰ÂÓ ˘¿Ú-
¯ÂÈ, ·˘Ù‹ ÙË ÛÙÈÁÌ‹, Û˘ÌÊˆÓ›·. °È· ÙÔÓ ›‰ÈÔ ÏfiÁÔ,
‰ÈÂ˘ÎÚÈÓ›˙ÂÈ, Ë ∂ÏÏ¿‰· Ô‰ËÁ‹ıËÎÂ ÛÂ ·Ú¿Ù·ÛË
ÙÔ˘ ¯ÚfiÓÔ˘ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙˆÓ ÚÔÙ‡ˆÓ, ÙfiÛÔ ÁÈ·Ù›
ÚÔ¤¯ÂÈ Ë ÎÔÈÓ‹ ‚¿ÛË ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜, fiÛÔ Î·È Ë ÂÎÌÂ-
Ù¿ÏÏÂ˘ÛË ÙˆÓ ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ Ô˘ ı· ÚÔ‚Ï¤ÔÓÙ·È, ÛÂ
ÎÔÈÓÔÙÈÎfi Â›Â‰Ô. ∞˜ ÌË ÍÂ¯ÓÔ‡ÌÂ, ÚÔÛı¤ÙÂÈ Ô Î.
∑·ÓÈ¿˜, fiÙÈ Ë ∂ÏÏ¿‰· Â›Ó·È ‹‰Ë ÌÚÔÛÙ¿ ·fi ÔÏ-
Ï¿ ¿ÏÏ· Â˘Úˆ·˚Î¿ ÎÚ¿ÙË ÛÂ ÔÚÈÛÌ¤Ó· ÎÚ›ÛÈÌ· ı¤-
Ì·Ù· fiˆ˜ Ë ÂÙ·ÈÚÈÎ‹ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË Î·È ÔÈ ÏÔÁÈÛÙÈ-
ÎÔ› ¤ÏÂÁ¯ÔÈ.  ∂›ÛË˜, Û‡ÓÙÔÌ· ı· ıÂÛÌÔıÂÙËıÂ› Î·È
Ë ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÙÔ˘ ∆Ú›ÙÔ˘ ∂fiÙË, Ô˘ ı· ·Û¯ÔÏÂ›-
Ù·È ÂÈ‰ÈÎfiÙÂÚ· ÌÂ ÙËÓ ·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎ‹ ·ÁÔÚ¿.
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1. ™˘ÓÔÏÈÎ‹ ıÂÒÚËÛË

∫·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ ÂÍ¿ÌËÓË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ-
‰Ú›·˜ Ô˘ ÔÏÔÎÏËÚÒıËÎÂ ÛÙÈ˜ 30 πÔ˘Ó›Ô˘ 2003, ÛË-
ÌÂÈÒıËÎÂ ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ÚfiÔ‰Ô˜ ÛÂ ÔÏÏÔ‡˜ ÙÔÌÂ›˜
‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·˜ ÙfiÛÔ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜ fiÛÔ
Î·È ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∫ÔÈÓfiÙËÙ·˜. ªÔÏÔÓfiÙÈ Ù· ı¤Ì·-
Ù· Ô˘ ¿ÙÔÓÙ·È ÙÔ˘ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÙÔÌ¤· ‰ÂÓ
Û˘ÁÎ·Ù·Ï¤ÁÔÓÙ·Ó ÛÙÈ˜ ¿ÌÂÛÂ˜ ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙ¤˜ ÙË˜,
fiˆ˜ ·˘Ù¤˜ ·ÚÔ˘ÛÈ¿ÛÙËÎ·Ó ÙÔ ¢ÂÎ¤Ì‚ÚÈÔ ÙÔ˘
2002(1), Ë ∂ÏÏËÓÈÎ‹ ¶ÚÔÂ‰Ú›· Î·Ù¤‚·ÏÂ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜
ÚÔÛ¿ıÂÈÂ˜ ÁÈ· ÙËÓ Â›ÙÂ˘ÍË ÚÔfi‰Ô˘ Î·È ·Ó·ÊÔ-
ÚÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ
·ÁÔÚÒÓ ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∫ÔÈÓfiÙËÙ·. ∆Ô‡ÙÔ ÂÈÙÂ‡-
¯ıËÎÂ ·ÊÂÓfi˜ ÌÂÓ ÌÂ ÙËÓ ÚÔÒıËÛË ÙË˜ ˘ÏÔÔ›ËÛË˜
ÔÏÏÒÓ ·fi ÙÔ˘˜ ¿ÍÔÓÂ˜ ‰Ú¿ÛË˜ ÙÔ˘ ¶Ï·ÈÛ›Ô˘ ¢Ú¿-
ÛË˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÃÚËÌ·ÙÔÈ-
ÛÙˆÙÈÎ¤˜ ÀËÚÂÛ›Â˜ (‚Ï¤Â Î·ÙˆÙ¤Úˆ, ˘fi 3) Î·È
·ÊÂÙ¤ÚÔ˘, ÌÂ ÙËÓ ·Ó¿ÏË„Ë ad hoc ÚˆÙÔ‚Ô˘ÏÈÒÓ
(˘fi 4). ∂ÈÏ¤ÔÓ, Ë ∂ÏÏËÓÈÎ‹ ¶ÚÔÂ‰Ú›· ÂÈÏ‹ÊıË-
ÎÂ (Î·È Ì¿ÏÈÛÙ· ·fi ÙÔÓ πÔ‡ÏÈÔ ÙÔ˘ 2002, Î·ıÒ˜ Ë 
¢·Ó›· ‰ÂÓ Â›Ó·È Ì¤ÏÔ˜ ÙË˜ Â˘Úˆ˙ÒÓË˜) ÛËÌ·ÓÙÈÎÒÓ
ıÂÌ¿ÙˆÓ Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÛÙË ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈ-
Î‹˜ ¤ÓˆÛË˜ ÙË˜ ∫ÔÈÓfiÙËÙ·˜ (‚Ï¤Â Î·ÙˆÙ¤Úˆ ̆ fi 2),
ÌÂ  ¿ÌÂÛË Â›ÙˆÛË ÛÙÔ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎfi ÙÔÌ¤·.

2. √ÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ∂ÓˆÛË

2.1 ™‡ÌÊˆÓÔ ™Ù·ıÂÚfiÙËÙ·˜ Î·È ∞Ó¿Ù˘ÍË˜

∏ ‰ˆ‰ÂÎ¿ÌËÓË ÂÚ›Ô‰Ô˜ Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜
ÔÔ›·˜ Ë ∂ÏÏ¿‰· Â›¯Â ÙËÓ ÚÔÂ‰Ú›· ÙË˜ ∂˘Úˆ-ÔÌ¿-
‰·˜(2) ˘‹ÚÍÂ È‰È·›ÙÂÚ· ÎÚ›ÛÈÌË, Î·ıÒ˜ Ë ·Ó¿Ù˘ÍË
ÛÙËÓ Â˘Úˆ˙ÒÓË ÎÈÓ‹ıËÎÂ ÛÂ È‰È·›ÙÂÚ· ¯·ÌËÏ¿ Â›-
Â‰·, ÂÓÒ, ÁÈ· ÚÒÙË ÊÔÚ¿, ÙÚ›· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË(3) ·-
ÚÔ˘Û›·Û·Ó ‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎfi ¤ÏÏÂÈÌÌ· ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ
ÙÔ˘ 3% ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔ ∞∂¶ ÙÔ˘˜. ¶¤Ú·Ó ÙˆÓ Û˘ÛÙ¿ÛÂ-
ˆÓ Ô˘ ·Â˘ı‡ÓıËÎ·Ó ÛÂ ·˘Ù¿ Ù· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË, Û‡Ì-
ÊˆÓ· ÌÂ Ù· ÚÔ‚ÏÂfiÌÂÓ· ÛÙË ™˘Óı‹ÎË ÁÈ· ÙËÓ ∂˘-
Úˆ·˚Î‹ ∫ÔÈÓfiÙËÙ·, ÂÏ‹ÊıË Ì¤ÚÈÌÓ· ÒÛÙÂ Ó· ‰È·-
ÛÊ·ÏÈÛÙÂ› Ë ··Ú·›ÙËÙË Â˘ÂÏÈÍ›· ÛÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹
ÙÔ˘ ™˘ÌÊÒÓÔ˘ ™Ù·ıÂÚfiÙËÙ·˜ Î·È ∞Ó¿Ù˘ÍË˜ È‰È·›-
ÙÂÚ· ÛÂ ÂÚÈfi‰Ô˘˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÂÈ‚Ú¿‰˘ÓÛË˜. 
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XPH™TOY B§. °KOPT™OY*
°ÂÓÈÎÔ‡ °Ú·ÌÌ·Ù¤· EET
E›ÎÔ˘ÚÔ˘ K·ıËÁËÙ‹ ÛÙÔ ¶¿ÓÙÂÈÔ ¶·ÓÂÈÛÙ‹ÌÈÔ ∞ıËÓÒÓ 

(1) √È ÎÂÓÙÚÈÎ¤˜ ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙÂ˜ Î·È ÔÈ ÂÈ‰ÈÎfiÙÂÚÔÈ ÛÙfi¯ÔÈ ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈ-
Î‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ·ÚÔ˘ÛÈ¿ÛÙËÎ·Ó ÙÔ ¢ÂÎ¤Ì‚ÚÈÔ ÙÔ˘ 2002 Î·È ·ÊÔÚÔ‡-
Û·Ó ÛÙ· ÂÍ‹˜: ·) ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙË˜ ‰ÈÂ‡Ú˘ÓÛË˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜
∂ÓˆÛË˜ ÌÂ ÙÈ˜ ‰¤Î· ˘fi ¤ÓÙ·ÍË ¯ÒÚÂ˜ Î·È ÙËÓ ·Ú¿ÏÏËÏË ÚÔÒıËÛË
ÙˆÓ ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÛÂˆÓ ÌÂ ÙÔ˘˜ ¿ÏÏÔ˘˜ ̆ Ô„ËÊ›Ô˘˜, ‚) ÙËÓ ÂÈÙ¿¯˘Ó-
ÛË ÙË˜ ˘ÏÔÔ›ËÛË˜ ÙË˜ ™ÙÚ·ÙËÁÈÎ‹˜ ÙË˜ §ÈÛÛ·‚fiÓ·˜, Á) ÙË Û˘Ó·ÈÓÂÙÈ-
Î‹ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ÙË˜ ™˘Ó¤ÏÂ˘ÛË˜ ÁÈ· ÙÔ ª¤ÏÏÔÓ ÙË˜ ∂˘-
ÚÒË˜ ÌÂ ÙË Û‡ÓÙ·ÍË ÌÈ·˜ Ó¤·˜ ™˘ÓÙ·ÁÌ·ÙÈÎ‹˜ ™˘Óı‹ÎË˜, ‰) ÙËÓ ·ÓÙÈ-
ÌÂÙÒÈÛË ÙÔ˘ Ê·ÈÓÔÌ¤ÓÔ˘ ÙË˜ ÌÂÙ·Ó¿ÛÙÂ˘ÛË˜ ÌÂ Ó¤Â˜ ÎÔÈÓ¤˜ ‰Ú¿ÛÂÈ˜
Î·È ÙË Û˘ÌÏ‹ÚˆÛË ÙˆÓ ·ÔÊ¿ÛÂˆÓ ÙÔ˘ ∆¿ÌÂÚÂ Î·È ÙË˜ ™Â‚›ÏÏË˜,
Â) ÙËÓ ÚÔÒıËÛË Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓˆÓ ÚÔÙÂÚ·ÈÔÙ‹ÙˆÓ ÛÙÔÓ ÙÔÌ¤· ÙˆÓ
ÂÍˆÙÂÚÈÎÒÓ Û¯¤ÛÂˆÓ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜ ÌÂ ¤ÌÊ·ÛË ÛÙËÓ ·ÓÙÈ-
ÌÂÙÒÈÛË ÙË˜ ÎÚ›ÛË˜ ÛÙÔ πÚ¿Î, ÛÙÈ˜ Û¯¤ÛÂÈ˜ ÌÂ Ù· ¢. µ·ÏÎ¿ÓÈ·, ÙËÓ ÂÈ-
ÚËÓÂ˘ÙÈÎ‹ ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÛÙË ª. ∞Ó·ÙÔÏ‹, ÙÈ˜ Û¯¤ÛÂÈ˜ ÌÂ ÙÈ˜ ∏¶∞ Î·È ÙÈ˜
Û¯¤ÛÂÈ˜ ÌÂ ÙË ƒˆÛ›·. µÏ¤Â Û¯ÂÙÈÎ¿ «∏ ∂ÏÏËÓÈÎ‹ ¶ÚÔÂ‰Ú›· ÙË˜ ∂.∂.
– ∆·˘ÙfiÙËÙ·» Î·È «¶·ÚÔ˘Û›·ÛË ÙˆÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ¿ÙˆÓ ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚-
ÎÔ‡ Û˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ÙË˜ £ÂÛÛ·ÏÔÓ›ÎË˜ ÛÙËÓ ÔÏÔÌ¤ÏÂÈ· ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡
∫ÔÈÓÔ‚Ô˘Ï›Ô˘, ·fi ÙÔÓ ÚÔÂ‰ÚÂ‡ÔÓÙ· ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘,
Úˆı˘Ô˘ÚÁfi ∫. ™ËÌ›ÙË, 01.07.2003», ÛÙÔ www.eu2003.gr
(2) ø˜ ∂˘Úˆ-ÔÌ¿‰· (Eurogroup) Î·ÏÂ›Ù·È ÙÔ ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ EcoFin ÛÂ
Û‡ÓıÂÛË ÂÎÚÔÛÒˆÓ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ ¯ˆÚ›˜ ·Ú¤ÎÎÏÈÛË.
(3) ¶ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ÙËÓ ¶ÔÚÙÔÁ·Ï›·, ÙË °ÂÚÌ·Ó›· Î·È ÙË °·ÏÏ›·. 

* ∂˘¯·ÚÈÛÙÒ ıÂÚÌ¿ ÙË ÃÚÈÛÙ›Ó· §È‚·‰¿ Î·È ÙÔÓ µ·Û›ÏË ¶·Ó·ÁÈˆ-
Ù›‰Ë ÁÈ· ÙË Û˘Ó‰ÚÔÌ‹ ÙÔ˘˜ ÛÙËÓ ÙÂÎÌËÚ›ˆÛË ÙÔ˘ ·ÚfiÓÙÔ˜ ¿ÚıÚÔ˘.



°È· ÙÔ ÛÎÔfi ·˘Ùfi, ÛÂ Û˘ÓÂ‰Ú›·ÛË ÙË˜ ∂˘Úˆ-
ÔÌ¿‰·˜ ÛÙÔ §Ô˘ÍÂÌ‚Ô‡ÚÁÔ Û˘ÌÊˆÓ‹ıËÎÂ fiÙÈ Ë
·ÍÈÔÏfiÁËÛË ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔ ·Ó Ô ÚÔ¸ÔÏÔÁÈÛÌfi˜ ÎÚ¿-
ÙÔ˘˜ Ì¤ÏÔ˘˜ Â›Ó·È ÈÛÔÛÎÂÏÈÛÌ¤ÓÔ˜ ‹ ÂÚ›Ô˘ ÈÛÔ-
ÛÎÂÏÈÛÌ¤ÓÔ˜, Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ Ù· ÚÔ‚ÏÂfiÌÂÓ· ÛÙÔÓ
∫·ÓÔÓÈÛÌfi 1467/1997, ı· Á›ÓÂÙ·È ÛÙÔ ÂÍ‹˜ ÌÂ ‚¿ÛË
ÙÔ Î˘ÎÏÈÎ¿ ÚÔÛ·ÚÌÔÛÌ¤ÓÔ ¤ÏÏÂÈÌÌ·. ∏ ·fiÊ·ÛË
·˘Ù‹ ˘ÈÔıÂÙ‹ıËÎÂ ·fi ÙÔ ∂·ÚÈÓfi ∂˘Úˆ·˚Îfi ™˘Ì-
‚Ô‡ÏÈÔ ÙÔÓ ª¿ÚÙÈÔ ÙÔ˘ 2003(4).  

2.2 °ÂÓÈÎÔ› ¶ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏÈÛÌÔ› √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ¶ÔÏÈÙÈÎÒÓ

∫·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ‰È·-
ÌÔÚÊÒıËÎ·Ó ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÁÈ·
Ù· ÂfiÌÂÓ· ÙÚ›· ¯ÚfiÓÈ·, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ·ÔÙ˘ÒıËÎ·Ó
ÛÙÔ ÎÂ›ÌÂÓÔ ÙˆÓ °ÂÓÈÎÒÓ ¶ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏÈÛÌÒÓ ÙˆÓ
√ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ¶ÔÏÈÙÈÎÒÓ Ô˘ ˘Ô‚Ï‹ıËÎÂ ·fi ÙÔ
™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ EcÔFin ÛÙÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÁÈ·
ÔÏÈÙÈÎ‹ ˘ÈÔı¤ÙËÛË. √È ÂÓ ÏfiÁˆ ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏÈÛÌÔ›,
ÔÈ ÔÔ›ÔÈ ¤¯Ô˘Ó ÂÓÙ·¯ıÂ› ÛÙÔ Â˘Ú‡ÙÂÚÔ Ï·›ÛÈÔ ÙË˜
ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹˜ ÙË˜ §ÈÛÛ·‚fiÓ·˜ ÁÈ· ÙËÓ Â›ÛÂ˘ÛË
ÙË˜ ˘ÏÔÔ›ËÛË˜ ÙÔ˘ ÚÔÁÚ¿ÌÌ·ÙÔ˜ ÌÂÙ·ÚÚ˘ıÌ›ÛÂ-
ˆÓ Î·È ÙËÓ ·Ó·Ù˘ÍÈ·Î‹ ÒıËÛË ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜
∫ÔÈÓfiÙËÙ·˜(5) ÂÈÎÂÓÙÚÒÓÔÓÙ·È ÛÂ ÙÚÂÈ˜ Î‡ÚÈÂ˜ ÌÂ-
ÛÔÚfiıÂÛÌÂ˜ ÔÏÈÙÈÎ¤˜, Ô˘ Â›Ó·È: 
➣ Ë ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· Î·Ï‡ÙÂÚˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Û˘ÓıË-

ÎÒÓ ÁÈ· ÙËÓ ÚÔÒıËÛË ÙË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜, 
➣ Ë ̆ ÈÔı¤ÙËÛË ÌÂÙ·ÚÚ˘ıÌ›ÛÂˆÓ ÁÈ· ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›·

ÂÚÈÛÛfiÙÂÚˆÓ Î·È Î·Ï‡ÙÂÚˆÓ ı¤ÛÂˆÓ ÂÚÁ·-
Û›·˜, Î·È 

➣ Ë ÂÓ‰˘Ó¿ÌˆÛË ÙË˜ ‚ÈˆÛÈÌfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ‰ËÌfiÛÈˆÓ
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ. 

3. ¶Ï·›ÛÈÔ ¢Ú¿ÛË˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÃÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈ-
Î¤˜ ÀËÚÂÛ›Â˜

3.1 ∂ÈÛ·ÁˆÁÈÎ¤˜ ·Ú·ÙËÚ‹ÛÂÈ˜

™ËÌ·ÓÙÈÎ‹ ‹Ù·Ó Ë ÚfiÔ‰Ô˜ Ô˘ ÛËÌÂÈÒıËÎÂ Î·Ù¿
ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ÚÔ˜ ÙËÓ Î·-

ÙÂ‡ı˘ÓÛË ÙË˜ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË˜ ÙˆÓ Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ¯ÚË-
Ì·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ ·ÁÔÚÒÓ, ÌÂ ÙËÓ ÂÓÂÚÁfi ÚÔÒıËÛË
ÙÔ˘ ÓÔÌÔıÂÙÈÎÔ‡ ¤ÚÁÔ˘ ÁÈ· ÙËÓ ˘ÏÔÔ›ËÛË ÙÔ˘
¶Ï·ÈÛ›Ô˘ ¢Ú¿ÛË˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÃÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎ¤˜ ÀË-
ÚÂÛ›Â˜. √ˆ˜ Â›Ó·È ÁÓˆÛÙfi, ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ·˘Ùfi ÚÔÙ¿-
ıËÎÂ ÙÔ ª¿ÈÔ ÙÔ˘ 1999 ·fi ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ-
‹ ÌÂ Î‡ÚÈÔ ÛÙfi¯Ô ÙË Ï‹„Ë Ì¤ÙÚˆÓ ÁÈ· ÙËÓ Ô˘ÛÈ·-
ÛÙÈÎ‹ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙˆÓ Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÈ-
ÛÙˆÙÈÎÒÓ ·ÁÔÚÒÓ Î·È ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÂÓfi˜ Ú¿ÁÌ·-
ÙÈ ÂÓÈ·›Ô˘ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ¯ÒÚÔ˘ ÛÙËÓ ∂˘Úˆ-
·˚Î‹ ∫ÔÈÓfiÙËÙ· Ì¤¯ÚÈ ÙÔ 2005. 

√È ÎÔÈÓÔÙÈÎ¤˜ Ú¿ÍÂÈ˜ Ô˘ ÚÔˆı‹ıËÎ·Ó ·fi
ÙËÓ ∂ÏÏËÓÈÎ‹ ¶ÚÔÂ‰Ú›· ·ÊÔÚÔ‡Ó ÛÂ ÙÚÂÈ˜ Î˘Ú›ˆ˜
ıÂÌ·ÙÈÎ¤˜ ÂÓfiÙËÙÂ˜: 
➣ ÙËÓ ÂÓÈ·›· ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿ (Î·ÙˆÙ¤Úˆ, ˘fi 3.2),
➣ ÙËÓ ÚÔÛÙ·Û›· ÙˆÓ Î·Ù·Ó·ÏˆÙÒÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ

˘ËÚÂÛÈÒÓ (Î·ÙˆÙ¤Úˆ ˘fi 3.3),
➣ ÙË ÊÔÚÔÏÔÁÈÎ‹ ‰¤ÛÌË (Î·ÙˆÙ¤Úˆ, ˘fi 3.4). 

3.2 £¤Ì·Ù· ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚÒÓ

3.2.1 ∫·Ù·¯ÚËÛÙÈÎ¤˜ Ú·ÎÙÈÎ¤˜ ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿

∆ÔÓ π·ÓÔ˘¿ÚÈÔ ÙÔ˘ ÙÚ¤¯ÔÓÙÔ˜ ¤ÙÔ˘˜, Â› ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜
¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ˘ÈÔıÂÙ‹ıËÎÂ Ë √‰ËÁ›· 2003/6/∂∫ “ÁÈ·
ÙÈ˜ Ú¿ÍÂÈ˜ ÚÔÛÒˆÓ Ô˘ Î·Ù¤¯Ô˘Ó ÂÌÈÛÙÂ˘ÙÈÎ¤˜
ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Î·È ÙÈ˜ Ú¿ÍÂÈ˜ ¯ÂÈÚ·ÁÒÁËÛË˜ ÙË˜
·ÁÔÚ¿˜”(6). ∫‡ÚÈÔ˜ ÛÙfi¯Ô˜ ÙË˜ Â›Ó·È Ô Î·ıÔÚÈÛÌfi˜
Î·È Ë ı¤ÛË ÛÂ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ·fi Ù· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË ÂÓÈ·›-
ˆÓ Î·ÓfiÓˆÓ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ Î·Ù·ÔÏ¤ÌËÛË ÙˆÓ
Î·Ù·¯ÚËÛÙÈÎÒÓ Ú·ÎÙÈÎÒÓ ÛÙÈ˜ Â˘Úˆ·˚Î¤˜ ·ÁÔ-
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(4) µÏ¤Â «∆· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ·Ó¿ ÙÔ-
Ì¤· ÔÏÈÙÈÎ‹˜: √ÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Î·È ¢ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ¿ ı¤Ì·Ù· – ¶·-
ÚÔ˘Û›·ÛË ÛÙÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi ∫ÔÈÓÔ‚Ô‡ÏÈÔ ·fi ¡. ÃÚÈÛÙÔ‰Ô˘Ï¿ÎË»
ÛÙÔ www.eu2003.gr
(5) ™ÙÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÙË˜ §ÈÛÛ·‚fiÓ·˜ ÙÔ˘ 2000, ÔÈ Â˘Úˆ-
·›ÔÈ ËÁ¤ÙÂ˜ ˘ÈÔı¤ÙËÛ·Ó ¤Ó· ‰ÂÎ·ÂÙ¤˜ ÚfiÁÚ·ÌÌ· ÌÂÙ·ÚÚ˘ıÌ›ÛÂ-
ˆÓ, ÒÛÙÂ «... Ó· Î·Ù·ÛÙÂ› Ë ∂˘Úˆ·˚Î‹ oÈÎÔÓÔÌ›· Ë Ï¤ÔÓ ·ÓÙ·Áˆ-
ÓÈÛÙÈÎ‹ Î·È ‰˘Ó·ÌÈÎ‹ ÔÈÎÔÓÔÌ›·, ·ÁÎfiÛÌÈ·, ‚·ÛÈÛÌ¤ÓË ÛÙË ÁÓÒÛË,
ÈÎ·Ó‹ ÁÈ· ‚ÈÒÛÈÌË ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ·Ó¿Ù˘ÍË ÌÂ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜ Î·È Î·-
Ï‡ÙÂÚÂ˜ ı¤ÛÂÈ˜ ÂÚÁ·Û›·˜ Î·È ÈÛ¯˘ÚfiÙÂÚË ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹ Û˘ÓÔ¯‹». 
(6) ∂∂ L 96, 12.4.2003, ÛÂÏ. 16 Â.
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Ú¤˜, Î·È Û˘Ó·ÎfiÏÔ˘ı· Ë ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙË˜ ÂÌÈÛÙÔÛ‡-
ÓË˜ ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ ÛÂ ·˘Ù¤˜. 

ªÂ ÙËÓ √‰ËÁ›· ·˘Ù‹, Ë ÔÔ›· Â›Ó·È Ë ÚÒÙË Ô˘
ÂÎ‰›‰ÂÙ·È Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙË ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÂÈÙÚÔÔÏÔ-
Á›·˜ ÙË˜ ∂ÎıÂÛË˜ Lamfalussy, ‰ÈÂ˘Ú‡ÓÂÙ·È, ÛÂ Û¯¤-
ÛË ÌÂ ÙÔ ÈÛ¯‡ÔÓ Î·ıÂÛÙÒ˜, Ô Î‡ÎÏÔ˜ ÙˆÓ ÚÔÛÒˆÓ
Ô˘ ̆ ¿ÁÔÓÙ·È ÛÙËÓ ··ÁfiÚÂ˘ÛË ̄ Ú‹ÛË˜ ÂÌÈÛÙÂ˘-
ÙÈÎÒÓ ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ Î·È Î·ıÈÂÚÒÓÂÙ·È, ÁÈ· ÚÒÙË
ÊÔÚ¿, ÁÂÓÈÎ‹ ··ÁfiÚÂ˘ÛË ÙˆÓ Ú¿ÍÂˆÓ ¯ÂÈÚ·ÁÒ-
ÁËÛË˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜. ¶ÚÔ‚Ï¤ÂÙ·È Â›ÛË˜ Ë ‰˘Ó·Ùfi-
ÙËÙ· ·Ú¤ÎÎÏÈÛË˜ ˘fi Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÂ˜ ÚÔ¸Ôı¤-
ÛÂÈ˜ ·fi ÙË ÁÂÓÈÎ¿ ÈÛ¯‡Ô˘Û· ··ÁfiÚÂ˘ÛË ¯Ú‹ÛË˜
ÂÌÈÛÙÂ˘ÙÈÎÒÓ ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ Î·È Ú¿ÍÂˆÓ ¯ÂÈÚ·-
ÁÒÁËÛË˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜.

3.2.2 ∂ÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜

∏ ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜ ÂÚ› ·ÚÔ¯‹˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ̆ Ë-
ÚÂÛÈÒÓ Î·È Ú˘ıÌÈ˙fiÌÂÓˆÓ ·ÁÔÚÒÓ ˘Ô‚Ï‹ıËÎÂ ·fi
ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ÙÔ ¡Ô¤Ì‚ÚÈÔ ÙÔ˘ 2002(7) ÌÂ
ÛÙfi¯Ô ÙËÓ ·Ó·ıÂÒÚËÛË ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ 93/22/∂√∫ “ÁÈ·
ÙËÓ ·ÚÔ¯‹ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ ÛÙÔÓ ÙÔÌ¤·
ÙˆÓ ÎÈÓËÙÒÓ ·ÍÈÒÓ”. ªÂ ÙËÓ ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜ ÛÎÔ-
Â›Ù·È Ë ı¤ÛÈÛË ÂÓfi˜ ÂÓ·ÚÌÔÓÈÛÌ¤ÓÔ˘ Û˘ÓfiÏÔ˘
·Ú¯ÒÓ Ô˘ ı· ‰È¤ÂÈ ÙËÓ ·‰ÂÈÔ‰fiÙËÛË, ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·
Î·È ÙËÓ ¿ÛÎËÛË ÚÔÏËÙÈÎ‹˜ ÂÔÙÂ›·˜ Â› ÙˆÓ ÂÈ-
¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ Î·È ÙˆÓ Ú˘ıÌÈ˙fiÌÂÓˆÓ
·ÁÔÚÒÓ, ÒÛÙÂ Ó· ÂÓÈÛ¯˘ıÂ› Ë ÚÔÛÙ·Û›· ÙˆÓ ÂÂÓ-
‰˘ÙÒÓ, Ë ·ÎÂÚ·ÈfiÙËÙ· ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜, Î·È Ë ÚÔÒıËÛË
‰È·Ê·ÓÒÓ Î·È ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎÒÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈ-
ÎÒÓ ·ÁÔÚÒÓ. √È ·ÓˆÙ¤Úˆ ÛÙfi¯ÔÈ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ̆ ÏÔ-
ÔÈËıÔ‡Ó ÌÂ ÙÔÓ Î·ıÔÚÈÛÌfi ‚·ÛÈÎÒÓ Î·ÓfiÓˆÓ Ô˘
ı· ‰È¤Ô˘Ó ÙË ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË Î·È ÙËÓ ÂÎÙ¤ÏÂÛË
ÂÓÙÔÏÒÓ ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÔÚÁ·ÓˆÌ¤ÓˆÓ
·ÁÔÚÒÓ Î·È ¿ÏÏˆÓ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ. 

∫·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜, ÔÈ
ÂÓ¤ÚÁÂÈÂ˜ ÂÈÎÂÓÙÚÒıËÎ·Ó ÛÙËÓ ÂÂÍÂÚÁ·Û›· ÙˆÓ
‰È·Ù¿ÍÂˆÓ ÙÔ˘ ÚÔÙÂÈÓfiÌÂÓÔ˘ Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎÔ‡ Ï·ÈÛ›-
Ô˘ Î·È ÙËÓ Â›ÙÂ˘ÍË Û˘Ì‚È‚·ÛÌÔ‡ ÛÂ ÔÏÏ¿ ·fi Ù·
ı¤Ì·Ù· Ô˘ Ú˘ıÌ›˙ÔÓÙ·È Ì¤Ûˆ ÙË˜ ÚfiÙ·ÛË˜ √‰Ë-
Á›·˜, ÒÛÙÂ Ó· ‰ËÌÈÔ˘ÚÁËıÂ› Ë Î·Ù¿ÏÏËÏË ˘Ô‰ÔÌ‹

ÁÈ· ÙËÓ ˘ÈÔı¤ÙËÛ‹ ÙË˜ ÙÔ Û˘ÓÙÔÌfiÙÂÚÔ ‰˘Ó·Ùfi. ªÂ-
Ù·Í‡ ÙˆÓ ıÂÌ¿ÙˆÓ ÛÙ· ÔÔ›· ÛËÌÂÈÒıËÎÂ ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹
ÚfiÔ‰Ô˜ Û˘ÁÎ·Ù·Ï¤ÁÔÓÙ·È Ë ÔÚÈÔı¤ÙËÛË ÙÔ˘ Â‰›Ô˘
ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ Î·È Ô Û·Ê‹˜ ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÌfi˜
ÙÔ˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ ÚÔÛÙ·Û›·˜ ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ. 
(·) ™Â fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿ ÙÔ Â‰›Ô ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙË˜ √‰Ë-
Á›·˜, fiÔ˘ ÚÔÙÂ›ÓÂÙ·È Ë ‰ÈÂ‡Ú˘ÓÛË ÙÔ˘ Î·Ù·ÏfiÁÔ˘
ÙˆÓ Î‡ÚÈˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ ÌÂ ÙËÓ ˘·Áˆ-
Á‹ ÛÂ ·˘Ù¤˜ ÙË˜ ·ÚÔ¯‹˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ Û˘Ì‚Ô˘ÏÒÓ
Î·È ÙË˜ ˘fi ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ¶ÔÏ˘ÌÂÚÒÓ
™˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ¢È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË˜, ·ÔÛ·ÊËÓ›ÛÙËÎ·Ó
·ÚÎÂÙ¤˜ ¤ÓÓÔÈÂ˜, fiˆ˜ ·˘Ù‹ ÙË˜ “ÂÎÙ¤ÏÂÛË˜ ÂÓÙÔ-
ÏÒÓ ÁÈ· ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi ÂÏ·ÙÒÓ”, ÙË˜ “ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹˜
Û˘Ì‚Ô˘Ï‹˜”, ÙË˜ “Ú˘ıÌÈ˙fiÌÂÓË˜ ·ÁÔÚ¿˜” Î·È ÙÔ˘
“ÊÔÚ¤· ÂÎÌÂÙ¿ÏÏÂ˘ÛË˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜”. 
(‚) ∞Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ÚÔÛÙ·Û›· ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ, Ë
ÚfiÙ·ÛË ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ·ÔÛÎÔÂ› ÛÙË
‰È·ÊÔÚÔÔ›ËÛË ÙË˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙˆÓ ÚÔÙÂÈÓfiÌÂÓˆÓ
Î·ÓfiÓˆÓ ·Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ ÙÔ Â›‰Ô˜ ÙË˜ ·ÚÂ¯fiÌÂÓË˜ ÂÂÓ-
‰˘ÙÈÎ‹˜ ̆ ËÚÂÛ›·˜, ÂÓÒ ·Ú¿ÏÏËÏ· Ï·Ì‚¿ÓÂÙ·È ̆ fi-
„Ë ÙÔ ·Ó Ô ÂÂÓ‰˘Ù‹˜ Â›Ó·È Â·ÁÁÂÏÌ·Ù›·˜ ‹ ÌË. 
(Á) ∞ÓÙ›ıÂÙ·, È‰È·›ÙÂÚÔ ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÛÌfi Î·È ·ÓÙÈı¤-
ÛÂÈ˜ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ ‰ËÌÈÔ‡ÚÁËÛ·Ó ÔÈ ÚÔ-
ÙÂÈÓfiÌÂÓÂ˜ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜ Ô˘ ·Ó·Ê¤ÚÔÓÙ·È ÛÙË ‚¤ÏÙÈÛÙË
ÂÎÙ¤ÏÂÛË ÙˆÓ ÂÓÙÔÏÒÓ Î·È ÛÙË ‰È·Ê¿ÓÂÈ· ÚÈÓ ÙËÓ
Ú·ÁÌ·ÙÔÔ›ËÛË Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ. ∆Ô ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô ÂÈ‰ÈÎ¿
˙‹ÙËÌ· ·Ó·‰Â›¯ıËÎÂ ÛÂ ÌÂ›˙ÔÓÔ˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÛËÌ·Û›·˜
ı¤Ì·, ÁÈ· ÙÔ ÔÔ›Ô ‰ÂÓ Î·Ù¤ÛÙË ‰˘Ó·Ùfi Ó· ÂÈÙÂ˘¯ıÂ›
Û˘Ì‚È‚·ÛÌfi˜ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ(8).

∆Ô ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ EcÔFin ÛÙË Û˘ÓÂ‰Ú›·Û‹ ÙÔ˘ ÙË˜
3Ë˜ πÔ˘Ó›Ô˘ ÛÙÔ §Ô˘ÍÂÌ‚Ô‡ÚÁÔ ÂÍ¤Ù·ÛÂ ÙËÓ ¤ÎıÂ-
ÛË ÚÔfi‰Ô˘ ÙË˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ÂÓ ÏfiÁˆ
√‰ËÁ›· Î·È Û˘ÌÊˆÓ‹ıËÎÂ Ë Û˘Ó¤¯ÈÛË Î·È ÂÓÙ·ÙÈÎÔ-

(7) ¶ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜ Î·È ÙÈ˜ Ú˘ıÌÈ-
˙fiÌÂÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ Î·È ÁÈ· ÙËÓ ÙÚÔÔÔ›ËÛË ÙˆÓ √‰ËÁÈÒÓ 85/611/∂√∫
Î·È 93/6/∂√∫ ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ Î·È 2000/12/∂∫ ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ∫ÔÈ-
ÓÔ‚Ô˘Ï›Ô˘ Î·È ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘, COM (2002) 625 ÙÂÏÈÎfi. 
(8) µÏ¤Â Û˘ÓÔÏÈÎ¿ ÁÈ· ÙÔ ı¤Ì·, ∂. °∫∞∆∑ø¡∞ ™¯¤‰ÈÔ √‰ËÁ›·˜ ÁÈ·
ÙËÓ ·ÚÔ¯‹ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ Î·È Ú˘ıÌÈ˙fiÌÂÓˆÓ ·ÁÔÚÒÓ,
∞ÔÏÔÁÈÛÌfi˜ ÙË˜ Û˘Ì‚ÔÏ‹˜ ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚-
ÎÔ‡ Û˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ÛÙËÓ ÚfiÔ‰Ô ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ÙˆÓ √‰ËÁÈÒÓ ÙÔ˘ ™¯Â‰›-
Ô˘ ¢Ú¿ÛË˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÃÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎ¤˜ ÀËÚÂÛ›Â˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜
∂ÈÙÚÔ‹˜, ∂ÈÙÚÔ‹ ∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜, 3 πÔ˘Ï›Ô˘ 2003, ÛÂÏ. 5-7.



Ô›ËÛË ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ÌÂ ÛÎÔfi ÙËÓ Â›ÙÂ˘ÍË ÔÏÈ-
ÙÈÎ‹˜ Û˘ÌÊˆÓ›·˜ ÁÈ· ÙËÓ ˘ÈÔı¤ÙËÛË ÙË˜ √‰ËÁ›·˜
Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ πÙ·ÏÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜, ÌÂ ÙÂÏÈ-
Îfi ¯ÚÔÓÈÎfi ÔÚ›˙ÔÓÙ· ÙÔÓ √ÎÙÒ‚ÚÈÔ ÙÔ˘ 2003.

3.2.3 ∂ÓËÌÂÚˆÙÈÎfi ¢ÂÏÙ›Ô

™ÙÈ˜ 24 ª·ÚÙ›Ô˘ 2003 ˘Ô‚Ï‹ıËÎÂ ÛÙÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi
∫ÔÈÓÔ‚Ô‡ÏÈÔ ∫ÔÈÓ‹ £¤ÛË ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ Â› ÙË˜
ÚfiÙ·ÛË˜ √‰ËÁ›·˜ “Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ÂÓËÌÂÚˆÙÈÎfi
‰ÂÏÙ›Ô Ô˘ Ú¤ÂÈ Ó· ‰ËÌÔÛÈÂ‡ÂÙ·È Î·Ù¿ ÙË ‰ËÌfi-
ÛÈ· ÚÔÛÊÔÚ¿ ÎÈÓËÙÒÓ ·ÍÈÒÓ ‹ ÙËÓ ÂÈÛ·ÁˆÁ‹ ÙÔ˘˜
ÚÔ˜ ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË Î·È ÙËÓ ÙÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜
√‰ËÁ›·˜ 2001/34/∂∫.” ªÂ ÙËÓ ∫ÔÈÓ‹ £¤ÛË ÔÏÔÎÏË-
ÚÒıËÎ·Ó, ÌÂÙ¿ ·fi ‰ÈÂÙ‹ Û¯Â‰fiÓ ÂÂÍÂÚÁ·Û›·, ÔÈ
‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÛÂÈ˜ Â› ÙÔ˘ ·Ú¯ÈÎÔ‡ ÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ ÙË˜
ÚfiÙ·ÛË˜ √‰ËÁ›·˜ ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜, Ë ÔÔ›· Â›¯Â ÂÎ-
‰ÔıÂ› ÛÙÈ˜ 30 ª·˝Ô˘ 2001. 

∫‡ÚÈÔ˜ ÛÙfi¯Ô˜ ÙË˜ ÂÓ ÏfiÁˆ √‰ËÁ›·˜ Â›Ó·È Ë Î·-
ıÈ¤ÚˆÛË ÙË˜ ·Ú¯‹˜ ÙË˜ ÂÓÈ·›·˜ ¿‰ÂÈ·˜ ÁÈ· ÙÔ˘˜ ÂÎ-
‰fiÙÂ˜ Ô˘ ÂÈı˘ÌÔ‡Ó Ó· ÚÔÛÊ¤ÚÔ˘Ó ÎÈÓËÙ¤˜ ·Í›Â˜
‹ Ó· ÙÈ˜ ÂÈÛ·Á¿ÁÔ˘Ó ÚÔ˜ ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË ÛÂ ÔÚ-
Á·ÓˆÌ¤ÓË ·ÁÔÚ¿ ÎÚ¿ÙÔ˘˜ Ì¤ÏÔ˘˜. °È· ÙÔ ÛÎÔfi ·˘-
Ùfi ÌÂ ÙËÓ ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜ ÂÈ¯ÂÈÚÂ›Ù·È Ë ÂÓ·ÚÌfi-
ÓÈÛË ÙˆÓ Ú˘ıÌ›ÛÂˆÓ ÁÈ· ÙÔ ÂÚÈÂ¯fiÌÂÓÔ Î·È ÙÔ˘˜
fiÚÔ˘˜ Î·Ù¿ÚÙÈÛË˜, ¤ÁÎÚÈÛË˜ Î·È ‰È·ÓÔÌ‹˜ ÙÔ˘ ÂÓË-
ÌÂÚˆÙÈÎÔ‡ ‰ÂÏÙ›Ô˘.

§fiÁˆ ÙˆÓ ÛËÌ·ÓÙÈÎÒÓ ‰È·ÊÔÚÔÔÈ‹ÛÂˆÓ ÙˆÓ
ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜ ÂıÓÈÎÒÓ ÓÔÌÔıÂÛÈÒÓ, Ô Û˘ÁÎÂÚ·ÛÌfi˜
ÙˆÓ ·fi„ÂˆÓ Î·È Ë Â›ÙÂ˘ÍË Û˘Ì‚È‚·ÛÌÔ‡ ÛÙÔ
Ï·›ÛÈÔ ÙˆÓ Û˘˙ËÙ‹ÛÂˆÓ ÛÙÔ ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ Û˘Ó¿ÓÙËÛÂ
·ÚÎÂÙ¤˜ ‰˘ÛÎÔÏ›Â˜. ∆Ô ‚·ÛÈÎfi ı¤Ì· Ô˘ ÂÍÂÙ¿ÛÙË-
ÎÂ Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜
‹Ù·Ó ·˘Ùfi ÙÔ˘ ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÌÔ‡ ÙÔ˘ ÎÚ¿ÙÔ˘˜ Ì¤ÏÔ˘˜
Î·Ù·ÁˆÁ‹˜. ∏ ¿Ô„Ë Ô˘ ˘ÈÔıÂÙ‹ıËÎÂ Â› ·˘ÙÔ‡
‹Ù·Ó fiÙÈ ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ ÂÎ‰fiÛÂˆÓ ÌÂÙÔ¯ÈÎÒÓ
ÎÈÓËÙÒÓ ·ÍÈÒÓ ‹ ÌË ÌÂÙÔ¯ÈÎÒÓ ÎÈÓËÙÒÓ ·ÍÈÒÓ ÌÂ
ÔÓÔÌ·ÛÙÈÎ‹ ·Í›· ÙÔ˘Ï¿¯ÈÛÙÔÓ ̄ ÈÏ›ˆÓ Â˘ÚÒ, ̂ ˜ ÎÚ¿-
ÙÔ˜ Ì¤ÏÔ˜ Î·Ù·ÁˆÁ‹˜ ÓÔÂ›Ù·È ÂÎÂ›ÓÔ ÛÙÔ ÔÔ›Ô ¤¯ÂÈ
ÙËÓ Î·Ù·ÛÙ·ÙÈÎ‹ ÙÔ˘ ¤‰Ú· Ô ÂÎ‰fiÙË˜. 

√ ÛÙfi¯Ô˜ ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ÁÈ· ÔÏÔ-

ÎÏ‹ÚˆÛË ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ ÂÈÙÂ‡¯ıËÎÂ Î·È ÛÙÈ˜ 27 πÔ˘-
Ó›Ô˘ 2003 Â‹ÏıÂ Û˘ÌÊˆÓ›· ÌÂÙ·Í‡ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚-
Î‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜, ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ Î·È ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚-
ÎÔ‡ ∫ÔÈÓÔ‚Ô˘Ï›Ô˘, Ë ÔÔ›· ÂÈÎ˘ÚÒıËÎÂ Î·È Ù˘È-
Î¿ ·fi ÙËÓ ÔÏÔÌ¤ÏÂÈ· ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ∫ÔÈÓÔ‚Ô˘-
Ï›Ô˘ ÛÙÈ˜ 2 πÔ˘Ï›Ô˘ 2003 ÛÙÔ ™ÙÚ·Û‚Ô‡ÚÁÔ(9).

3.2.4 ¢ËÌfiÛÈÂ˜ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÂÍ·ÁÔÚ¿˜

™ËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ‹Ù·Ó Â›ÛË˜ ÔÈ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ Ô˘ Û¯ÂÙ›˙Ô-
ÓÙ·È ÌÂ ÙËÓ ÚÔÒıËÛË ÙË˜ ÚfiÙ·ÛË˜ √‰ËÁ›·˜ “ÁÈ·
ÙÈ˜ ‰ËÌfiÛÈÂ˜ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÂÍ·ÁÔÚ¿˜”, Ë ÔÔ›· ̆ Ô‚Ï‹-
ıËÎÂ ·fi ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ÙÔÓ √ÎÙÒ‚ÚÈÔ
ÙÔ˘ 2002(10). ¶ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ¤Ó· ̇ ‹ÙËÌ· Ô˘ ··Û¯Ô-
ÏÂ› ÙËÓ ∫ÔÈÓfiÙËÙ· Â‰Ò Î·È ‰ÂÎ·Ù¤ÛÛÂÚ· ¯ÚfiÓÈ·,
Î·ıÒ˜ Ë ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ¤¯ÂÈ ˘Ô‚¿ÏÂÈ Â·-
ÓÂÈÏËÌÌ¤Ó· ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ √‰ËÁÈÒÓ, ÔÈ ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡-
ÛÂÈ˜ Â› ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ ‰ÂÓ ¤¯Ô˘Ó Ì¤¯ÚÈ ÛÙÈÁÌ‹˜ ÙÂÏÂ-
ÛÊÔÚ‹ÛÂÈ. 

∏ Ó¤· ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜ ·ÔÛÎÔÂ› ÛÙËÓ ÂÓ›Û¯˘-
ÛË ÙË˜ ÓÔÌÈÎ‹˜ ·ÛÊ¿ÏÂÈ·˜ ÙˆÓ ‰È·Û˘ÓÔÚÈ·ÎÒÓ ‰Ë-
ÌfiÛÈˆÓ ÚÔÛÊÔÚÒÓ ÂÍ·ÁÔÚ¿˜ ÚÔ˜ fiÊÂÏÔ˜ fiÏˆÓ
ÙˆÓ ÂÓ‰È·ÊÂÚfiÌÂÓˆÓ ÌÂÚÒÓ Î·È ÛÙËÓ ÂÍ·ÛÊ¿ÏÈÛË
ÙË˜ ÚÔÛÙ·Û›·˜ ÙˆÓ ÌÂÙfi¯ˆÓ ÙË˜ ÌÂÈÔ„ËÊ›·˜ Î·Ù¿
ÙÈ˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ ·˘Ù¤˜. ¢ËÌÈÔ˘ÚÁÂ› Ù·˘Ùfi¯ÚÔÓ· ¤Ó·
ÎÔÈÓfi Ï·›ÛÈÔ ‰Ú¿ÛË˜ ÁÈ· Ù· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË, Î·ıÒ˜
ÂÈ‚¿ÏÏÂÈ ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÁÂÓÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ Ô˘ ı· Û˘ÁÎÂ-
ÎÚÈÌÂÓÔÔÈËıÔ‡Ó ·fi Ù· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË, ˘fi ÙËÓ ÚÔ-
¸fiıÂÛË fiÌˆ˜ fiÙÈ ‰ÂÓ ı· ̆ Ê›ÛÙ·ÓÙ·È ‰È·ÊÔÚ¤˜ Ô˘
·fi ÙË Ê‡ÛË ÙÔ˘˜ Ó· ÂÌÔ‰›˙Ô˘Ó ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜
√‰ËÁ›·˜ ÛÂ ÎÔÈÓÔÙÈÎfi Â›Â‰Ô. 

™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ÂÍ·ÛÊ·-
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(9) µÏ¤Â Û˘ÓÔÏÈÎ¿ ÁÈ· ÙÔ ı¤Ì·, •. ∞À§ø¡π∆∏ √‰ËÁ›· ÁÈ· ÙÔ ÂÓË-
ÌÂÚˆÙÈÎfi ‰ÂÏÙ›Ô Ô˘ Ú¤ÂÈ Ó· ‰ËÌÔÛÈÂ‡ÂÙ·È Î·Ù¿ ÙË ‰ËÌfiÛÈ·
ÚÔÛÊÔÚ¿ ÎÈÓËÙÒÓ ·ÍÈÒÓ ‹ ÙËÓ ÂÈÛ·ÁˆÁ‹ ÙÔ˘˜ ÚÔ˜ ‰È·Ú·ÁÌ¿-
ÙÂ˘ÛË Î·È ÙËÓ ÙÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ 2001/34/∂∫, ∞ÔÏÔÁÈÛÌfi˜
ÙË˜ Û˘Ì‚ÔÏ‹˜ ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ Û˘Ì‚Ô˘-
Ï›Ô˘ ÛÙËÓ ÚfiÔ‰Ô ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ÙˆÓ √‰ËÁÈÒÓ ÙÔ˘ ™¯Â‰›Ô˘ ¢Ú¿ÛË˜
ÁÈ· ÙÈ˜ ÃÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎ¤˜ ÀËÚÂÛ›Â˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÈÙÚÔ-
‹˜, ∂ÈÙÚÔ‹ ∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜, 3 πÔ˘Ï›Ô˘ 2003, ÛÂÏ. 3-5.
(10) ¶ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÈ˜ ‰ËÌfiÛÈÂ˜ ÚÔÛÊÔÚ¤˜ ÂÍ·ÁÔ-
Ú¿˜, COM (2002) 534 ÙÂÏÈÎfi.



Ï›ÛÙËÎÂ Û˘ÓÔÏÈÎ‹ Û¯Â‰fiÓ Û˘Ó·›ÓÂÛË ÛÂ fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿
ÛÙÔ ÂÚÈÂ¯fiÌÂÓÔ ÙˆÓ ‰È·Ù¿ÍÂˆÓ ÁÈ· ÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ Â›¯Â
Â¤ÏıÂÈ ‹‰Ë Û˘ÌÊˆÓ›· Î·Ù¿ ÙÔ ·ÚÂÏıfiÓ Î·È ÂÈ-
ÙÂ‡¯ıËÎÂ ÌÂÁ¿ÏÔ˜ ‚·ıÌfi˜ Û˘Ó·›ÓÂÛË˜ ·ÊÂÓfi˜ ÌÂÓ
ÁÈ· ÙÈ˜ Ó¤Â˜ Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜ ÙË˜ ÙÂÏÂ˘Ù·›·˜ ÚfiÙ·ÛË˜
√‰ËÁ›·˜, Î·È ·ÊÂÙ¤ÚÔ˘ ÁÈ· ÂÎÂ›ÓÂ˜ Ô˘ ‰È·ÊÔÚÔ-
ÔÈÔ‡ÓÙ·È ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ·fi ÙÈ˜ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÂ˜ ÚÔ-
ÛÂÁÁ›ÛÂÈ˜. √È ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜ Ô˘ ÚÔÎ¿ÏÂÛ·Ó ÙÈ˜ ÌÂÁ·-
Ï‡ÙÂÚÂ˜ ·ÓÙÈı¤ÛÂÈ˜ Â›Ó·È ÂÎÂ›ÓÂ˜ ÙˆÓ ¿ÚıÚˆÓ 9 Î·È
11 ÙË˜ ÚfiÙ·ÛË˜ √‰ËÁ›·˜ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ: 
➣ ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÙˆÓ ÌÂÙfi¯ˆÓ Ó· ·ÔÊ·Û›˙Ô˘Ó

ÁÈ· ÙË Ï‹„Ë ·Ì˘ÓÙÈÎÒÓ Ì¤ÙÚˆÓ ÌÂÙ¿ ÙËÓ ÎÔÈÓÔ-
Ô›ËÛË ÌÈ·˜ ‰ËÌfiÛÈ·˜ ÚfiÙ·ÛË˜ ÂÍ·ÁÔÚ¿˜ Î·È 

➣ ÙÈ˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ Ô˘ ‰ÂÓ ‰ÈÎ·ÈÔ‡Ù·È Ë ˘fi ÂÍ·-
ÁÔÚ¿ ÂÙ·ÈÚÂ›· Ó· ·ÓÙÈÙ¿ÍÂÈ ¤Ó·ÓÙÈ ÙÔ˘ ÚÔÙÂ›-
ÓÔÓÙÔ˜ ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ‡˜ Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÙË ÌÂÙ·‚›-
‚·ÛË Ù›ÙÏˆÓ Î·È Ù· ‰ÈÎ·ÈÒÌ·Ù· „‹ÊÔ˘. 
∏ ∂ÏÏËÓÈÎ‹ ¶ÚÔÂ‰Ú›·, Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜ ˘fi„Ë ÙÈ˜

·Ú·ÙËÚ‹ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ·ÓÙÈÚÔÛˆÂÈÒÓ Î·È ‚·ÛÈ˙fiÌÂÓË
ÛÂ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓË Û˘Ì‚È‚·ÛÙÈÎ‹ ÚfiÙ·ÛË ÙË˜ ¢·ÓÈ-
Î‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜, ˘¤‚·ÏÂ ÙÔ ºÂ‚ÚÔ˘¿ÚÈÔ ÙÔ˘ 2003

Ó¤· Û˘Ì‚È‚·ÛÙÈÎ‹ ÚfiÙ·ÛË ÁÈ· ÙËÓ ÏÂÈÔ„ËÊ›· ÙˆÓ
˘fi Û˘˙‹ÙËÛË ¿ÚıÚˆÓ. ∆Ô ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ∞ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈ-
ÎfiÙËÙ·˜ ÛÙË Û˘ÓÂ‰Ú›·Û‹ ÙÔ˘ ÙË˜ 19Ë˜ πÔ˘Ó›Ô˘ ÚÔ-
¯ÒÚËÛÂ ÛÂ ÂÎÙÂÙ·Ì¤ÓË ·ÓÙ·ÏÏ·Á‹ ·fi„ÂˆÓ ÂÈ‰ÈÎ¿
ÁÈ· ÙËÓ Â›ÙÂ˘ÍË ÂÍÈÛÔÚÚfiËÛË˜ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ‰‡Ô
ÚÔ·Ó·ÊÂÚı¤ÓÙˆÓ ¿ÚıÚˆÓ Î·È ·Ó¤ıÂÛÂ ÛÙËÓ ∂È-
ÙÚÔ‹ ªÔÓ›ÌˆÓ ∞ÓÙÈÚÔÛÒˆÓ ÙËÓ ÂÍ¤Ù·ÛË ÙˆÓ ̇ Ë-
ÙËÌ¿ÙˆÓ ÁÈ· Ù· ÔÔ›· ‰ÂÓ ¤¯ÂÈ ÂÈÙÂ˘¯ıÂ› Û˘ÌÊˆÓ›·. 

£· Ú¤ÂÈ Ó· ÂÈÛËÌ·ÓıÂ› fiÙÈ ·Ú¿ ÙËÓ ·‰˘-
Ó·Ì›· Â›ÙÂ˘ÍË˜ Û˘ÌÊˆÓ›·˜ Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜
∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ˆ˜ ÚÔ˜ Ù· ‰‡Ô ·˘Ù¿ ˙ËÙ‹-
Ì·Ù·, ˘‹ÚÍÂ Â˘ÚÂ›· Û‡ÁÎÏÈÛË ·fi„ÂˆÓ ÛÂ Û¯¤ÛË
ÌÂ ÙË ‰ÔÌ‹ Î·È ÙÔ˘˜ ÙÂÏÈÎÔ‡˜ ÛÙfi¯Ô˘˜ ÙË˜ ÚfiÙ·-
ÛË˜ √‰ËÁ›·˜(11). 

3.2.5 ¢È·Ê¿ÓÂÈ· ÙˆÓ ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ Ô˘ ·Ú¤¯ÔÓÙ·È
·fi ÙÈ˜ ÂÈÛËÁÌ¤ÓÂ˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜

™ÙÈ˜ 26 ª·ÚÙ›Ô˘ ÙÔ˘ ÙÚ¤¯ÔÓÙÔ˜ ¤ÙÔ˘˜, Ë ∂˘Úˆ·˚Î‹
∂ÈÙÚÔ‹ ̆ ¤‚·ÏÂ ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜ ÁÈ· ÙËÓ ÂÓ·Ú-

ÌfiÓÈÛË ÙˆÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ‰È·Ê¿ÓÂÈ·˜ Î·È ÏËÚÔÊfi-
ÚËÛË˜ ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ(12), ÌÂ ÙËÓ ÔÔ›· ÂÈ‰ÈÒÎÂÙ·È
Ë ı¤ÛÈÛË ÂÏ¿¯ÈÛÙˆÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ‰È·Ê¿ÓÂÈ·˜ fiÛÔÓ
·ÊÔÚ¿ ÙÈ˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Ô˘ Ú¤ÂÈ Ó· ·Ú¤¯Ô˘Ó
ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ ÔÈ ÎÈÓËÙ¤˜ ·Í›Â˜ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó
·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË˜ ÛÂ Ú˘ıÌÈ˙fiÌÂÓË
·ÁÔÚ¿. ∏ ∂ÈÙÚÔ‹ ÂÎfiÓËÛÂ ÙËÓ ÚfiÙ·Û‹ ÙË˜ ÌÂ-
Ù¿ ·fi ÂÓÙ·ÙÈÎ¤˜ ‰È·‚Ô˘ÏÂ‡ÛÂÈ˜, ÛÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ Û˘Ì-
ÌÂÙÂ›¯·Ó ÔÈ ÂıÓÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜, ÔÈ ÂÎ‰fiÙÂ˜ ÎÈÓËÙÒÓ ·ÍÈÒÓ,
Û˘ÏÏÔÁÈÎÔ› ÊÔÚÂ›˜ ÂÎÚÔÛÒËÛË˜ ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ,
ÙˆÓ ÔÚÎˆÙÒÓ ÂÏÂÁÎÙÒÓ Î·È ÏÔÁÈÛÙÒÓ Î·ıÒ˜ Î·È Ù·
¯ÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈ·. 

ªÂ ÙËÓ ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜ ÛÎÔÂ›Ù·È, ÌÂÙ·Í‡
¿ÏÏˆÓ, Ë ‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙÔ˘ ÂÚÈÂ¯ÔÌ¤ÓÔ˘ ÙË˜ ÂÙ‹ÛÈ·˜
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÏËÚÔÊfiÚËÛË˜ Î·È ÙË˜ ÂÚÈÔ‰ÈÎ‹˜
ÁÓˆÛÙÔÔ›ËÛË˜ Ì¤Ûˆ ÏÂÙÔÌÂÚÒÓ ÂÍ·ÌËÓÈ·›ˆÓ Î·È
ÏÈÁfiÙÂÚÔ ‰ÈÂÍÔ‰ÈÎÒÓ ÙÚÈÌËÓÈ·›ˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÂÎ-
ı¤ÛÂˆÓ Î·È Ë ‰È·ÚÎ‹˜ ÏËÚÔÊfiÚËÛË ÙÔ˘ ÂÎ‰fiÙË
ÁÈ· Ù˘¯fiÓ ÌÂÙ·‚ÔÏ¤˜ ÛÂ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ÂÙ·ÈÚÈÎ¤˜ Û˘Ì-
ÌÂÙÔ¯¤˜. ∫·ıÈÂÚÒÓÂÙ·È Â›ÛË˜ Ë ı¤ÛÈÛË ÙÂ¯ÓÈÎÔ‡
¯·Ú·ÎÙ‹Ú· ÂÎÙÂÏÂÛÙÈÎÒÓ Ì¤ÙÚˆÓ, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó·
‰È·ÛÊ·ÏÈÛÙÂ› Ë ÔÌÔÈfiÌÔÚÊË ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜ √‰Ë-
Á›·˜ ·fi Ù· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË Î·È Ë ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜ ÛÙÈ˜
ÌÂÙ·‚ÔÏ¤˜ Ô˘ Ï·Ì‚¿ÓÔ˘Ó ¯ÒÚ· ÙfiÛÔ ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜
fiÛÔ Î·È ÛÙÔ Î·ıÂÛÙÒ˜ ÂÔÙÂ›·˜ ÙÔ˘˜.

∂Í·ÈÙ›·˜ ÙÔ˘ ÁÂÁÔÓfiÙÔ˜ fiÙÈ Ë ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜
˘Â‚Ï‹ıË ÛÙ· Ì¤Û· ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜, ‰ÂÓ
˘‹ÚÍÂ ·ÚÎÂÙfi˜ ¯ÚfiÓÔ˜ ÁÈ· ÙË ‰ÈÂÍÔ‰ÈÎ‹ ÂÂÍÂÚ-
Á·Û›· ÙË˜. øÛÙfiÛÔ, ÍÂÎ›ÓËÛÂ Ë ·Ó¿ÁÓˆÛË ÙˆÓ ‰È·-
Ù¿ÍÂÒÓ ÙË˜, ‰fiıËÎ·Ó ÔÈ ·Ó·ÁÎ·›Â˜ ‰ÈÂ˘ÎÚÈÓ›ÛÂÈ˜
·fi ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹ Î·È ˘Ô‚Ï‹ıËÎ·Ó
ÁÚ·Ù¤˜ ı¤ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ Ô˘ Ù¤ıËÎ·Ó ÛÙË

ENø™H E§§HNIKøN TPA¶EZøN / 25

£∂ª∞∆∞

∂§§∏¡π∫∏™ ¶ƒ√∂¢ƒπ∞™

(11) µÏ¤Â Û˘ÓÔÏÈÎ¿ ÁÈ· ÙÔ ı¤Ì·, ¢. ∞À°∏∆π¢∏ ™¯¤‰ÈÔ √‰ËÁ›·˜ ÁÈ·
ÙÈ˜ ‰ËÌfiÛÈÂ˜ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÂÍ·ÁÔÚÒÓ, ∞ÔÏÔÁÈÛÌfi˜ ÙË˜ Û˘Ì‚ÔÏ‹˜ ÙË˜
∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ Û˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ÛÙËÓ ÚfiÔ‰Ô
ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ÙˆÓ √‰ËÁÈÒÓ ÙÔ˘ ™¯Â‰›Ô˘ ¢Ú¿ÛË˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÃÚËÌ·ÙÔ-
ÈÛÙˆÙÈÎ¤˜ ÀËÚÂÛ›Â˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜, ∂ÈÙÚÔ‹ ∫Â-
Ê·Ï·È·ÁÔÚ¿˜, 3 πÔ˘Ï›Ô˘ 2003, ÛÂÏ. 10-11.
(12) µÏ. ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜ ÁÈ· ÙËÓ ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË ÙˆÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ‰È·-
Ê¿ÓÂÈ·˜ ÙË˜ ÏËÚÔÊfiÚËÛË˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ˘˜ ÂÎ‰fiÙÂ˜, ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ
ÔÈ ÎÈÓËÙ¤˜ ·Í›Â˜ ¤¯Ô˘Ó ÂÈÛ·¯ıÂ› ÁÈ· ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË ÛÂ Ú˘ıÌÈ˙fi-
ÌÂÓË ·ÁÔÚ¿ Î·È ÁÈ· ÙËÓ ÙÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ 2001/34/∂∫, COM
(2003) 138 ÙÂÏÈÎfi.



26 / ENø™H E§§HNIKøN TPA¶EZøN

‰È¿ıÂÛË ÙˆÓ ·ÓÙÈÚÔÛˆÂÈÒÓ. ∂ÈÏ¤ÔÓ, ÂÓÙÔ›-
ÛÙËÎ·Ó Î·È Î·ÙËÁÔÚÈÔÔÈ‹ıËÎ·Ó Ù· Î‡ÚÈ· ÛËÌÂ›·
Â› ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ ˘Ê›ÛÙ·ÓÙ·È ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ‰È·ÊˆÓ›Â˜
ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ(13). 

3.3 £¤Ì·Ù· ÚÔÛÙ·Û›·˜ ÙÔ˘ Î·Ù·Ó·ÏˆÙ‹ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ
˘ËÚÂÛÈÒÓ

∏ ∂ÏÏËÓÈÎ‹ ¶ÚÔÂ‰Ú›· ÂÍ¤Ù·ÛÂ Â›ÛË˜ ÙËÓ ÚfiÙ·-
ÛË √‰ËÁ›·˜ “ÁÈ· ÙËÓ ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË ÙˆÓ ÓÔÌÔıÂÙÈÎÒÓ,
Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎÒÓ Î·È ‰ÈÔÈÎËÙÈÎÒÓ ‰È·Ù¿ÍÂˆÓ Ô˘ ‰È¤-
Ô˘Ó ÙÈ˜ ÈÛÙÒÛÂÈ˜ Ô˘ ¯ÔÚËÁÔ‡ÓÙ·È ÛÂ Î·Ù·Ó·Ïˆ-
Ù¤˜”, Ë ÔÔ›· ˘Ô‚Ï‹ıËÎÂ ·fi ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹
∂ÈÙÚÔ‹ ÙÔÓ ™ÂÙ¤Ì‚ÚÈÔ ÙÔ˘ 2002(14). ∆Ô ™˘Ì‚Ô‡-
ÏÈÔ ∞ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎfiÙËÙ·˜ ÚÔ¤‚Ë ÛÂ Û˘˙‹ÙËÛË ÚÔ-
Û·Ó·ÙÔÏÈÛÌÔ‡ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ÂÚÈÂ¯fiÌÂÓÔ ÙË˜ ÂÓ
ÏfiÁˆ ÚfiÙ·ÛË˜ Î·È ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛÂ ıÂÙÈÎ¿, ÛÂ ÁÂÓÈ-
Î¤˜ ÁÚ·ÌÌ¤˜, ÙÈ˜ ÚÔÙÂÈÓfiÌÂÓÂ˜ Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜ ˘fi ÙÔ
Ú›ÛÌ· ÙË˜ ·Ó¿ÁÎË˜ ·Ó·ıÂÒÚËÛË˜ ÙÔ˘ ÈÛ¯‡ÔÓÙÔ˜
Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎÔ‡ Ï·ÈÛ›Ô˘ ÁÈ· ÙËÓ Î·Ù·Ó·ÏˆÙÈÎ‹ ›-
ÛÙË ÏfiÁˆ ÙˆÓ ÛËÌ·ÓÙÈÎÒÓ ·ÏÏ·ÁÒÓ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó
Â¤ÏıÂÈ ·fi ÙÔ 1987 (ÔfiÙÂ Ú˘ıÌ›ÛÙËÎÂ ÙÔ ı¤Ì· ÁÈ·
ÚÒÙË ÊÔÚ¿ ÛÂ ÎÔÈÓÔÙÈÎfi Â›Â‰Ô). 

ªÂ ÙËÓ √‰ËÁ›· ·˘Ù‹ ÚÔÙÂ›ÓÂÙ·È Ë ‰ÈÂ‡Ú˘ÓÛË
ÙÔ˘ Â‰›Ô˘ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙË˜ Î·È ÁÈ· ÙÈ˜ Û˘Ì‚¿ÛÂÈ˜
ÂÁÁ‡ËÛË˜, ÂÓÒ ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó Ó· ÌËÓ ÂÌ›ÙÔ˘Ó
ÛÙÈ˜ Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜ ÙË˜ Ù· ÛÙÂÁ·ÛÙÈÎ¿ ‰¿ÓÂÈ·. ¶ÚÔ‚Ï¤-
ÂÙ·È Â›ÛË˜ Ë Î·ıÈ¤ÚˆÛË ÏÂÙÔÌÂÚÒÓ Ú˘ıÌ›ÛÂˆÓ,
ÌÂÙ·Í‡ ¿ÏÏˆÓ, ÁÈ· ÙËÓ ÏËÚÔÊfiÚËÛË Ô˘ Ú¤ÂÈ Ó·
·Ú¤¯ÂÙ·È ÛÙÔ˘˜ Î·Ù·Ó·ÏˆÙ¤˜ ÛÂ fiÏ· Ù· ÛÙ¿‰È·
ÙË˜ Û‡Ì‚·ÛË˜, ÁÈ· ÙÔÓ ˘ÔÏÔÁÈÛÌfi ÙÔ˘ ™˘ÓÔÏÈÎÔ‡
∂Ù‹ÛÈÔ˘ ¶Ú·ÁÌ·ÙÈÎÔ‡ ∂ÈÙÔÎ›Ô˘, ÁÈ· ÙËÓ ÂÎÙ¤ÏÂÛË
ÙË˜ Û‡Ì‚·ÛË˜, Î·ıÒ˜ Â›ÛË˜ Î·È ÂÈ‰ÈÎ¤˜ Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜
ÁÈ· Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÂ˜ Î·ÙËÁÔÚ›Â˜ ÈÛÙÒÛÂˆÓ. ¶ÂÚ·È-
Ù¤Úˆ, ÂÈÛ¿ÁÔÓÙ·È Ó¤Â˜ ·Ú¯¤˜ Î·È Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙÔÓ
˘Â‡ı˘ÓÔ ‰·ÓÂÈÛÌfi, ÁÈ· ÙÈ˜ ‚¿ÛÂÈ˜ ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ Î·È
ÁÈ· ÙÔ˘˜ ÌÂÛ›ÙÂ˜ ÈÛÙÒÛÂˆÓ. 

∆· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË Ê·›ÓÂÙ·È Ó· ¤¯Ô˘Ó ‰È·Û·ÊËÓ›ÛÂÈ
ÙÈ˜ ı¤ÛÂÈ˜ ÙÔ˘˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ Î·ıÈ¤ÚˆÛË ÙË˜ ·Ú¯‹˜
ÙË˜ Ì¤ÁÈÛÙË˜ ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË˜ Ô˘ ÚÔÙÂ›ÓÂÙ·È ·fi ÙËÓ
∂ÈÙÚÔ‹, ÁÈ· ÙÈ˜ ÌÔÚÊ¤˜ ›ÛÙˆÛË˜ Ô˘ ÂÌ›ÙÔ˘Ó

ÛÙÔ Â‰›Ô ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ Î·È È‰›ˆ˜ ÁÈ· ÙËÓ
ÂÓ˘fiıËÎË ›ÛÙË, Î·ıÒ˜ Â›ÛË˜ Î·È ÁÈ· ÙÈ˜ ··ÈÙ‹-
ÛÂÈ˜ Ô˘ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ÏËÚÔ‡ÓÙ·È ·fi ÙÔ˘˜ ÌÂÛ›ÙÂ˜
ÈÛÙÒÛÂˆÓ. ∏ ÂÂÍÂÚÁ·Û›· ÙË˜ ÚfiÙ·ÛË˜ ı· Û˘ÓÂ-
¯ÈÛÙÂ› Â› πÙ·ÏÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜.

3.4 ºÔÚÔÏÔÁÈÎ¿ ı¤Ì·Ù·: ÚÔÒıËÛË ÙË˜ “ÊÔÚÔÏÔÁÈ-
Î‹˜ ‰¤ÛÌË˜”

∂Ó· ·fi Ù· ÔÏ‡ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ı¤Ì·Ù· Ô˘ ¤¯Ô˘Ó
··Û¯ÔÏ‹ÛÂÈ Ù· ÎÔÈÓÔÙÈÎ¿ fiÚÁ·Ó· ÁÈ· 14 ÂÚ›Ô˘
¯ÚfiÓÈ· Â›Ó·È ·˘Ùfi ÙË˜ ÊÔÚÔÏÔÁ›·˜ ÙˆÓ ·ÔÙ·ÌÈÂ‡-
ÛÂˆÓ. ∏ ∂ÏÏËÓÈÎ‹ ¶ÚÔÂ‰Ú›· ÙÔÔı¤ÙËÛÂ ÛÙÈ˜ ‚·-
ÛÈÎ¤˜ ÙË˜ ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙÂ˜ ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙÔ˘ Û˘-
ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ˘ ı¤Ì·ÙÔ˜, Ë ÔÔ›· Â›¯Â ·‰Ú·Ó‹ÛÂÈ Ïfi-
Áˆ ÙˆÓ ¤ÓÙÔÓˆÓ ·ÓÙÈ‰Ú¿ÛÂˆÓ ÔÚÈÛÌ¤ÓˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ
ÌÂÏÒÓ Î·È Î˘Ú›ˆ˜ ÙÔ˘ §Ô˘ÍÂÌ‚Ô‡ÚÁÔ˘, ÙÔ˘ µÂÏÁ›-
Ô˘ Î·È ÙË˜ ∞˘ÛÙÚ›·˜. 

∆ÔÓ π·ÓÔ˘¿ÚÈÔ ÙÔ˘ 2003 ÂÈÙÂ‡¯ıËÎÂ ÔÏÈÙÈÎ‹
Û˘ÌÊˆÓ›· ÌÂ ‚¿ÛË Û˘Ì‚È‚·ÛÙÈÎ‹ ÚfiÙ·ÛË ÙË˜ ∂Ï-
ÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜, ˆÛÙfiÛÔ ÁÈ· ÙËÓ Â›ÙÂ˘ÍË ÙÂÏÈ-
Î‹˜ Û˘ÌÊˆÓ›·˜ Ù¤ıËÎÂ ˆ˜ ÚÔ¸fiıÂÛË Ë ‡·ÚÍË
ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓË˜ Û˘ÌÊˆÓ›·˜, ÁÈ· ·ÚfiÌÔÈ· Ú‡ıÌÈÛË,
ÌÂ ¯ÒÚÂ˜ ÂÎÙfi˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜ Î·È Î˘Ú›ˆ˜
ÙËÓ ∂Ï‚ÂÙ›·(15). ªÂÙ¿ ·fi ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÛÂÈ˜ ÙË˜
¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ Î·È ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÌÂ ÙÈ˜
¯ÒÚÂ˜ ·˘Ù¤˜ ÂÈÙÂ‡¯ıËÎÂ Û˘Ì‚È‚·ÛÙÈÎ‹ Ï‡ÛË, Ë
ÔÔ›· Â¤ÙÚÂ„Â ÙËÓ ÙÂÏÈÎ‹ ˘ÈÔı¤ÙËÛË ÙË˜ √‰ËÁ›·˜
2003/48/∂∫ “ÁÈ· ÙË ÊÔÚÔÏfiÁËÛË ÙˆÓ ˘fi ÌÔÚÊ‹ Ùfi-
ÎˆÓ ÂÈÛÔ‰ËÌ¿ÙˆÓ ·fi ·ÔÙ·ÌÈÂ‡ÛÂÈ˜” ÛÙËÓ ÙÂÏÂ˘-

(13) µÏ¤Â Û˘ÓÔÏÈÎ¿ ÁÈ· ÙÔ ı¤Ì·, Ã. ª∂ƒ∆∑∞¡∏, ™¯¤‰ÈÔ √‰ËÁ›·˜
ÁÈ· ÙË ‰È·Ê¿ÓÂÈ· ÙˆÓ ·ÚÂ¯fiÌÂÓˆÓ ·fi ÙÈ˜ ÂÈÛËÁÌ¤ÓÂ˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜
ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ, ∞ÔÏÔÁÈÛÌfi˜ ÙË˜ Û˘Ì‚ÔÏ‹˜ ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ-
‰Ú›·˜ ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ Û˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ÛÙËÓ ÚfiÔ‰Ô ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ
ÙˆÓ √‰ËÁÈÒÓ ÙÔ˘ ™¯Â‰›Ô˘ ¢Ú¿ÛË˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÃÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎ¤˜
ÀËÚÂÛ›Â˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜, ∂ÈÙÚÔ‹ ∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔ-
Ú¿˜, 3 πÔ˘Ï›Ô˘ 2003, ÛÂÏ. 8-10.
(14) ¶ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜ ÁÈ· ÙËÓ ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË ÙˆÓ ÓÔÌÔıÂÙÈÎÒÓ, Î·ÓÔ-
ÓÈÛÙÈÎÒÓ Î·È ‰ÈÔÈÎËÙÈÎÒÓ ‰È·Ù¿ÍÂˆÓ Ô˘ ‰È¤Ô˘Ó ÙÈ˜ ÈÛÙÒÛÂÈ˜
Ô˘ ¯ÔÚËÁÔ‡ÓÙ·È ÛÙÔ˘˜ Î·Ù·Ó·ÏˆÙ¤˜, COM (2002) 443 ÙÂÏÈÎfi. 
(15) √È ̆ fiÏÔÈÂ˜ ̄ ÒÚÂ˜ ‹Ù·Ó ÔÈ ∏¶∞, ÙÔ §È¯ÓÂÓÛÙ¿ÈÓ, Ô ∞ÁÈÔ˜ ª·-
Ú›ÓÔ˜ Î·È ÙÔ ¶ÚÈÁÎÈ¿ÙÔ ÙË˜ ∞Ó‰fiÚ·˜. 



Ù·›· Û˘ÓÂ‰Ú›·ÛË ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ EcÔFin Â› ∂ÏÏË-
ÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜, ÛÙÈ˜ 3 πÔ˘Ó›Ô˘ 2003(16).

∏ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË ‰ÂÓ ‹Ù·Ó
ˆÛÙfiÛÔ ÙÔ ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô ÂÌfi‰ÈÔ Ô˘ ¤ÚÂÂ Ó·
·ÓÙÈÌÂÙˆÈÛÙÂ›. ÃÚÂÈ¿ÛÙËÎÂ Ó· ‚ÚÂıÂ› Ï‡ÛË Î·È
ÛÂ ¤Ó· πÙ·ÏÈÎfi ·›ÙËÌ· Ú‡ıÌÈÛË˜ ÙˆÓ ÚÔÛÙ›ÌˆÓ
Ô˘ Â›¯·Ó ÂÈ‚ÏËıÂ› ÛÙÔ˘˜ πÙ·ÏÔ‡˜ ·Ú·ÁˆÁÔ‡˜
Á¿Ï·ÎÙÔ˜ ÁÈ· ˘¤Ú‚·ÛË ÙˆÓ ÔÛÔÛÙÒÛÂˆÓ ÙË˜
∫ÔÈÓ‹˜ ∞ÁÚÔÙÈÎ‹˜ ¶ÔÏÈÙÈÎ‹˜. ∏ πÙ·ÏÈÎ‹ ·ÓÙÈ-
ÚÔÛˆÂ›·, ·Ú¿ ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ Ù· ‰‡Ô ı¤Ì·Ù·
‰ÂÓ Â›¯·Ó Î·Ì›· Û¯¤ÛË ÌÂÙ·Í‡ ÙÔ˘˜, Û˘Ó¤‰ÂÛÂ
ÙËÓ ÙÂÏÈÎ‹ ÙË˜ Û˘ÁÎ·Ù¿ıÂÛË Â› ÙÔ˘ ÎÂÈÌ¤ÓÔ˘
ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ ÌÂ ÙËÓ ÂÍÂ‡ÚÂÛË Ï‡ÛË˜ ÛÙÔ ˆ˜ ¿Óˆ
·›ÙËÌ¿ ÙË˜(17). ∆ÂÏÈÎ¿ ÔÈ ¯ÂÈÚÈÛÌÔ› ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈ-
Î‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜ Â¤ÙÚÂ„·Ó Ó· ÌË Á›ÓÂÈ ÙÔ ÌÂ›˙ÔÓ
ı¤Ì· ÙË˜ ÊÔÚÔÏÔÁ›·˜ ÙˆÓ ·ÔÙ·ÌÈÂ‡ÛÂˆÓ ‰¤-
ÛÌÈÔ ÂÓfi˜ ÂÏ¿ÛÛÔÓÔ˜ Î·È ¿Û¯ÂÙÔ˘ ÌÂ ÙË ÊÔÚÔÏÔ-
Á›· ÂıÓÈÎÔ‡ ÚÔ‚Ï‹Ì·ÙÔ˜(18).
ÀÂÓı˘Ì›˙ÂÙ·È fiÙÈ ‚·ÛÈÎfi˜ ÛÙfi¯Ô˜ ÙË˜ √‰Ë-

Á›·˜ Â›Ó·È Ë ·ÔÊ˘Á‹ ÙË˜ ÊÔÚÔ‰È·Ê˘Á‹˜ Î·È Ë ‰È·-
Ù‹ÚËÛË ÙË˜ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ¯ÚËÌ·Ù·ÁÔ-
ÚÒÓ ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∫ÔÈÓfiÙËÙ·. ªÂ ÙÈ˜ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜
ÙË˜ ÂÈ‰ÈÒÎÂÙ·È Ó· ÂÍ·ÛÊ·ÏÈÛÙÂ› fiÙÈ ÙÔ ÂÈÛfi‰ËÌ·
·fi ÙÈ˜ ·ÔÙ·ÌÈÂ‡ÛÂÈ˜ ˘fi ÌÔÚÊ‹ ÙfiÎˆÓ Ô˘ Î·-
Ù·‚¿ÏÏÔÓÙ·È ÛÂ ¤Ó· ÎÚ¿ÙÔ˜ Ì¤ÏÔ˜ ˘¤Ú Ú·ÁÌ·ÙÈ-
ÎÒÓ ‰ÈÎ·ÈÔ‡¯ˆÓ Ô˘ Â›Ó·È Ê˘ÛÈÎ¿ ÚfiÛˆ· ÌÂ
ÊÔÚÔÏÔÁÈÎ‹ Î·ÙÔÈÎ›· ÛÂ ¿ÏÏÔ ÎÚ¿ÙÔ˜ Ì¤ÏÔ˜ ı·
ÌÔÚÂ› Ó· ·ÔÙÂÏÂ› ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ Ú·ÁÌ·ÙÈÎ‹˜ ÊÔ-
ÚÔÏfiÁËÛË˜ Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙË ÓÔÌÔıÂÛ›· ÙÔ˘ ‰Â‡ÙÂ-
ÚÔ˘ ÎÚ¿ÙÔ˘˜ Ì¤ÏÔ˘˜. 

∞Ó Î·È ÙÔ ‰˘Û¯ÂÚ¤ÛÙÂÚÔ ˙‹ÙËÌ· ÙË˜ ÊÔÚÔÏÔÁÈ-
Î‹˜ ‰¤ÛÌË˜ ‹Ù·Ó Ë ÊÔÚÔÏÔÁ›· ÙˆÓ ·ÔÙ·ÌÈÂ‡ÛÂˆÓ,
ˆÛÙfiÛÔ ÛÙË ‰¤ÛÌË ÂÚÈ¤¯ÔÓÙ·Ó Î·È ¿ÏÏ· ı¤Ì·Ù·. 
(·) ∆Ô ÚÒÙÔ ‹Ù·Ó Ë Î·Ù¿ÚÁËÛË ÙË˜ ·Ú·ÎÚ¿ÙË-
ÛË˜ ÊfiÚÔ˘ ÛÙËÓ ËÁ‹ Î·È Ù· ‰ÈÎ·ÈÒÌ·Ù· Û˘Ó‰Â‰Â-
Ì¤ÓˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ, Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ÔÔ›Ô ÂÎ‰fi-
ıËÎÂ Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜
Ë √‰ËÁ›· 2003/49/∂∫(19). ™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ Â‰›Ô
ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ·˘Ù‹˜ ÙË˜ √‰ËÁ›·˜, ÔÈ ÏËÚˆÌ¤˜ Ùfi-
ÎˆÓ ‹ ‰ÈÎ·ÈˆÌ¿ÙˆÓ Ô˘ ·Ó·Î‡ÙÔ˘Ó ÛÂ ¤Ó· ÎÚ¿-
ÙÔ˜ Ì¤ÏÔ˜ ··ÏÏ¿ÛÛÔÓÙ·È ·fi ÂÓ‰Â¯fiÌÂÓÔ˘˜ Êfi-
ÚÔ˘˜ Â’ ·˘ÙÒÓ ÛÙÔ ÂÓ ÏfiÁˆ ÎÚ¿ÙÔ˜ (Â›ÙÂ ·Ú·-

ÎÚ·ÙÔ‡ÓÙ·È Â›ÙÂ ÂÈÛÚ¿ÙÙÔÓÙ·È Î·ÙfiÈÓ ‚Â‚·ÈÒÛÂ-
ˆ˜), ÂÊfiÛÔÓ Ô ‰ÈÎ·ÈÔ‡¯Ô˜ ÙˆÓ ÙfiÎˆÓ ‹ ÙˆÓ ‰ÈÎ·Èˆ-
Ì¿ÙˆÓ Â›Ó·È ÂÙ·ÈÚÂ›· ¿ÏÏÔ˘ ÎÚ¿ÙÔ˘˜ Ì¤ÏÔ˘˜ ‹ ÌfiÓÈ-
ÌË ÂÁÎ·Ù¿ÛÙ·ÛË ÂÙ·ÈÚÂ›·˜ ÎÚ¿ÙÔ˘˜ Ì¤ÏÔ˘˜ Â˘ÚÈ-
ÛÎfiÌÂÓË ÛÂ ¿ÏÏÔ ÎÚ¿ÙÔ˜ Ì¤ÏÔ˜. 
(‚) ∏ Î·ıÈ¤ÚˆÛË ÂÓfi˜ ÎÒ‰ÈÎ· ‰ÂÔÓÙÔÏÔÁ›·˜ ÁÈ· ÙË
ÊÔÚÔÏÔÁ›· ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ Â›Ó·È ¤Ó· ·ÎfiÌ· ·fi
Ù· ÛÙÔÈ¯Â›· ÙË˜ ÊÔÚÔÏÔÁÈÎ‹˜ ‰¤ÛÌË˜ Ô˘ ÚÔˆı‹-
ıËÎÂ ·fi ÙËÓ ∂ÏÏËÓÈÎ‹ ¶ÚÔÂ‰Ú›·. ªÂ ÙÔÓ ÎÒ‰ÈÎ·
·˘ÙfiÓ ÂÈ‰ÈÒÎÂÙ·È Ë ·¿ÏÂÈ„Ë ÙÔ˘ ÂÈ˙‹ÌÈÔ˘ ÊÔ-
ÚÔÏÔÁÈÎÔ‡ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌÔ‡ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂ-
ÏÒÓ. ∆Ô ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÂÍ¤Ù·ÛÂ ÙËÓ ÚfiÔ‰Ô Ô˘ ÛËÌÂ›-
ˆÛÂ Ë ·ÚÌfi‰È· ÔÌ¿‰· ÂÚÁ·Û›·˜, ÂÎÊÚ¿˙ÔÓÙ·˜ ÙËÓ
ÈÎ·ÓÔÔ›ËÛ‹ ÙË˜ ÁÈ· ÙÈ˜ Û˘Ó·ÈÓÂÙÈÎ¤˜ ÚÔÛÂÁÁ›ÛÂÈ˜
ÙˆÓ ÂıÓÈÎÒÓ ·ÓÙÈÚÔÛˆÂÈÒÓ. 

4. ¶ÚˆÙÔ‚Ô˘Ï›· ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¶ÚÔÂ‰Ú›·˜:
·ÌÊÈÛ‚‹ÙËÛË ‰È¿Ù·ÍË˜ ÙË˜ ÓÔÌÔıÂÛ›·˜ ÙˆÓ
∏¶∞ ÁÈ· ÙËÓ ˘Ô¯ÚÂˆÙÈÎ‹ Î·Ù·¯ÒÚÈÛË ÙˆÓ
Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ÏÔÁÈÛÙÈÎÒÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÛÂ ÌË-
ÙÚÒÔ ÙÔ˘ ·ÌÂÚÈÎ·ÓÈÎÔ‡ ∂ÔÙÈÎÔ‡ ™˘Ì-
‚Ô˘Ï›Ô˘ §ÔÁÈÛÙÈÎÒÓ ∂Ù·ÈÚÂÈÒÓ 

™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ ÓfiÌÔ Sarbanes-Oxley ÙˆÓ ∏¶∞, fiÏÂ˜
ÔÈ ÏÔÁÈÛÙÈÎ¤˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ Ô˘ ‰Ú·ÛÙËÚÈÔÔÈÔ‡ÓÙ·È ÛÙ·
ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∫ÔÈÓfiÙËÙ·˜ Ú¤ÂÈ Ó·
Î·Ù·¯ˆÚÔ‡ÓÙ·È ÛÂ ÌËÙÚÒÔ ÙÔ˘ Public Accounting
Oversight Board ÙˆÓ ∏¶∞ (US PCAOB). ∆Ô ™˘Ì‚Ô‡-
ÏÈÔ EcÔFin Î·Ù¿ ÙË Û˘ÓÂ‰Ú›·Û‹ ÙÔ˘ ÙË˜ 3Ë˜ πÔ˘Ó›Ô˘
2003 ÚÔ¤‚Ë ÛÂ ‰‹ÏˆÛË, ÌÂ ÙËÓ ÔÔ›· ÂÍ¤ÊÚ·ÛÂ ÙËÓ
ÔÌfiÊˆÓË ·ÓÙ›ıÂÛË ÙˆÓ ÌÂÏÒÓ ÙÔ˘ ÌÂ ÙËÓ ÚÔ·Ó·-
ÊÂÚıÂ›Û· ˘Ô¯ÚÂˆÙÈÎ‹ Î·Ù·¯ÒÚÈÛË. 
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(16) E.E. L 157, 26.6.2003, ÛÂÏ. 38 Â. 
(17) ¢ËÏ·‰‹ ÛÙË Ï‹„Ë ·fiÊ·ÛË˜ ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ÁÈ· ÙË Û˘Ì‚·ÙfiÙË-
Ù· ÌÂ ÙËÓ ÎÔÈÓ‹ ·ÁÔÚ¿ ÌÈ·˜ ÂÓ›Û¯˘ÛË˜ ÙËÓ ÔÔ›· ÚÔÙ›ıÂÙ·È Ó· ̄ Ô-
ÚËÁ‹ÛÂÈ Ë πÙ·ÏÈÎ‹ ¢ËÌÔÎÚ·Ù›· ÛÙÔ˘˜ ·Ú·ÁˆÁÔ‡˜ Á¿Ï·ÎÙÔ˜.
(18) ™ÙË ™˘ÓÂ‰Ú›·ÛË ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ EcoFin ÙË˜ 3Ë˜ πÔ˘Ó›Ô˘ „ËÊ›-
ÛÙËÎÂ Û¯¤‰ÈÔ ·fiÊ·ÛË˜ ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘, ÙÔ ÔÔ›Ô Î¿Ï˘„Â ÙÔ ·›-
ÙËÌ· ÙË˜ πÙ·ÏÈÎ‹˜ ·ÓÙÈÚÔÛˆÂ›·˜, ÂÈÙ˘Á¯¿ÓÔÓÙ·˜ ÙË Û˘ÁÎ·Ù¿ıÂ-
Û‹ ÙË˜ ÛÙÔ ÎÂ›ÌÂÓÔ ÙË˜ √‰ËÁ›·˜. 
(19) ∂.∂. L 157, 26.6.2003, ÛÂÏ. 49 Â.



™ÙË ‰‹ÏˆÛË ÂÎÊÚ¿˙ÂÙ·È Ë ¤ÓÙÔÓË ‰˘Û·Ú¤ÛÎÂÈ·
ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘, Î·ıÒ˜ Ë ‰È·‰ÈÎ·Û›· Î·Ù·¯ÒÚË-
ÛË˜ ÎÚ›ÓÂÙ·È Â·¯ı‹˜, ‰··ÓËÚ‹ Î·È ÂÚÈÙÙ‹, ‰Â-
‰ÔÌ¤ÓÔ˘ fiÙÈ fiÏ· Ù· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË ¤¯Ô˘Ó ˘ÈÔıÂÙ‹ÛÂÈ ‹
‚Ú›ÛÎÔÓÙ·È ÛÂ ‰È·‰ÈÎ·Û›· ˘ÈÔı¤ÙËÛË˜ Ú˘ıÌ›ÛÂˆÓ
ÂÚ› ÏÔÁÈÛÙÈÎÔ‡ ÂÏ¤Á¯Ô˘ Î·È ÂÙ·ÈÚÈÎ‹˜ ‰È·Î˘‚¤Ú-
ÓËÛË˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ÎÚ›ÓÂÙ·È fiÙÈ ·Ú¤¯Ô˘Ó Â›Â‰Ô
ÚÔÛÙ·Û›·˜ ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ ÈÛfiÙÈÌÔ ÌÂ ÂÎÂ›ÓÔ ÙÔ˘
ÓfiÌÔ˘ Sarbanes-Oxley. °È· ÙÔ ÏfiÁÔ ·˘Ùfi, ÙÔ ™˘Ì-
‚Ô‡ÏÈÔ ̇ ËÙ¿ Ó· ··ÏÏ·ÁÔ‡Ó Ï‹Úˆ˜ ÔÈ Â˘Úˆ·˚Î¤˜
ÏÔÁÈÛÙÈÎ¤˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ·fi ÙË ‰È·‰ÈÎ·Û›· Î·Ù·¯ÒÚÈ-
ÛË˜, Î·Ù’ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜ ‰È¿Ù·ÍË˜ ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 106 c)
ÙÔ˘ ÓfiÌÔ˘ Sarbanes-Oxley, Î·È Î·ÏÂ› ÙËÓ ∞ÌÂÚÈÎ·-

ÓÈÎ‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜ (SEC) Î·È ÙÔ
PCAOB Ó· ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ˘ıÔ‡Ó ÌÂ ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹
∂ÓˆÛË ÌÈ· Û˘ÌÊˆÓ›· ·ÌÔÈ‚·›·˜ ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË˜, Ë
ÔÔ›· ı· ‚·Û›˙ÂÙ·È ÛÙÔÓ ¤ÏÂÁ¯Ô ·fi ÙË ̄ ÒÚ· Î·Ù·-
ÁˆÁ‹˜. ¶ÚÔ˜ ÙÔ ÛÎÔfi ·˘Ùfi ÙÔ ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÂÍÔ˘ÛÈÔ-
‰fiÙËÛÂ ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹ Ó· Û˘ÓÂ¯›ÛÂÈ ÂÍ
ÔÓfiÌ·ÙÔ˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜ ÙÈ˜ ‰È·Ú·ÁÌ·-
ÙÂ‡ÛÂÈ˜ ÌÂ ÙË SEC Î·È ÙÔ PCAOB. 
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π. πÛÙÔÚÈÎfi – ¡ÔÌÈÎ‹ µ¿ÛË

1. ∏ ™˘Óı‹ÎË ÙÔ˘ ª¿·ÛÙÚÈ¯Ù

H ™˘Óı‹ÎË ÁÈ· ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÓˆÛË, ÌÂ ÈÛ¯‡ ·fi
ÙÔ ¡Ô¤Ì‚ÚÈÔ ÙÔ˘ 1993, ÚÔÛ¤ÊÂÚÂ Ó¤Â˜ ‰˘Ó·ÙfiÙË-
ÙÂ˜ ÛÙÔ ÎÔÈÓˆÓÈÎfi Â‰›Ô, Î˘Ú›ˆ˜ ˘fi ÙË ÌÔÚÊ‹ ÙË˜
“™˘ÌÊˆÓ›·˜ ÁÈ· ÙËÓ ∫ÔÈÓˆÓÈÎ‹ ¶ÔÏÈÙÈÎ‹”, Ô˘
ÂÁÎÚ›ıËÎÂ ·fi Ù· 11 ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË ÙËÓ 31.10.1991, ÌÂ
ÂÍ·›ÚÂÛË ÙÔ ∏ÓˆÌ¤ÓÔ µ·Û›ÏÂÈÔ. ™ÙË ™˘Óı‹ÎË ÙÔ˘
ª¿·ÛÙÚÈ¯Ù ÚÔÛ·ÚÙ‹ıËÎÂ ¶ÚˆÙfiÎÔÏÏÔ (6Ô ¶Úˆ-
ÙfiÎÔÏÏÔ) ÁÈ· ÙËÓ ∫ÔÈÓˆÓÈÎ‹ ¶ÔÏÈÙÈÎ‹, Ô˘ ·ÔÙÂ-
ÏÂ› ÙË ™˘ÌÊˆÓ›· ÁÈ· ÙËÓ ∫ÔÈÓˆÓÈÎ‹ ¶ÔÏÈÙÈÎ‹, ÌÂ
ÙËÓ ÔÔ›· ıÂÛ›ÛÙËÎÂ Ó¤· ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÙÔ˘ ÎÔÈÓˆÓÈ-
ÎÔ‡ ‰È·ÏfiÁÔ˘. ªÂ ÙÔ ¶ÚˆÙfiÎÔÏÏÔ ÚÔ‚Ï¤ÊıËÎÂ Ë
˘ÈÔı¤ÙËÛË ÌÂ ÂÈ‰ÈÎ‹ ÏÂÈÔ„ËÊ›· Ì¤ÙÚˆÓ ÁÈ· ÙÔÌÂ›˜
fiÔ˘ ÚÔËÁÔ˘Ì¤Óˆ˜ ··ÈÙÔ‡ÓÙ·Ó ÔÌÔÊˆÓ›·, fiˆ˜
ÔÈ fiÚÔÈ ÂÚÁ·Û›·˜ Î·È Ë ÂÓËÌ¤ÚˆÛË Î·È ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘-
ÛË ÌÂ ÙÔ˘˜ ÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓÔ˘˜. ¶ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ, ÚÔ‚Ï¤ÊıË-
ÎÂ ÌË¯·ÓÈÛÌfi˜ ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË˜ ÌÂÙ·Í‡ ÔÚÁ·ÓÒÛÂˆÓ
ÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓˆÓ Î·È ÂÚÁÔ‰ÔÙÒÓ Î·È ‰fiıËÎÂ ÁÈ· ÚÒÙË
ÊÔÚ¿ Ë ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÛÙÔ˘˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡˜ ÂÙ·›ÚÔ˘˜ Ó·
Û˘Ó¿ÙÔ˘Ó Û˘Ì‚¿ÛÂÈ˜ ÛÂ Â˘Úˆ·˚Îfi Â›Â‰Ô.

2. ∏ ™˘Óı‹ÎË ÙÔ˘ ∞ÌÛÙÂÚÓÙ·Ì

H ™˘Óı‹ÎË ÙÔ 1997 ·ÔÙ¤ÏÂÛÂ ÙÔ ÂfiÌÂÓÔ ÔÚfiÛËÌÔ
ÁÈ· ÙÔÓ ÎÔÈÓˆÓÈÎfi ‰È¿ÏÔÁÔ. ªÂ ÙË ™˘Óı‹ÎË ·˘Ù‹ Ë
™˘ÌÊˆÓ›· ÁÈ· ÙËÓ ∫ÔÈÓˆÓÈÎ‹ ¶ÔÏÈÙÈÎ‹ ÂÓÛˆÌ·ÙÒ-
ıËÎÂ ÛÙË ™˘Óı‹ÎË È‰Ú‡ÛÂˆ˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∫ÔÈÓfi-
ÙËÙ·˜, ÌÂ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ë ÙÚÔÔÔ›ËÛË ÙÔ˘ ∫ÂÊ·Ï·›Ô˘

ÂÚ› ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ ‰È·Ù¿ÍÂˆÓ (Ó¤· ¿ÚıÚ· 136, 137,

138 Î·È 139). ∞fi ÙËÓ ˘ÔÁÚ·Ê‹ Î·È ÌÂ ÙËÓ ÂÓÛˆ-
Ì¿ÙˆÛË ÙË˜ ÂÓ ÏfiÁˆ ™˘ÌÊˆÓ›·˜ ÛÙË ™˘Óı∂∫, Â·-
Ó·ÚÔÛ‰ÈÔÚ›˙ÂÙ·È Ô ÚfiÏÔ˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂Óˆ-
ÛË˜ ÛÙÔÓ ÙÔÌ¤· ÙË˜ ··Û¯fiÏËÛË˜. ™Ùfi¯Ô˜ Î·È ˘Ô-
¯Ú¤ˆÛ‹ ÙË˜ Î·ı›ÛÙ·Ù·È Ï¤ÔÓ Ë Â›ÙÂ˘ÍË ˘„ËÏÔ‡
ÂÈ¤‰Ô˘ ··Û¯fiÏËÛË˜ ÌÂ Ù·˘Ùfi¯ÚÔÓË ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹
ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙÔ˘ ÚfiÏÔ˘ ÙˆÓ ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ ÂÙ·›ÚˆÓ.

¶ÈÔ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó·, Ô ÎÔÈÓˆÓÈÎfi˜ ‰È¿ÏÔÁÔ˜ Ù¤-
ıËÎÂ ÚËÙ¿ ˆ˜ ÎÔÈÓfi˜ ÛÙfi¯Ô˜ ÙË˜ ∫ÔÈÓfiÙËÙ·˜ Î·È
ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ. ∏ ·Ó¿Ù˘ÍË ÙÔ˘ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡
‰È·ÏfiÁÔ˘ ÛÂ Â˘Úˆ·˚Îfi Â›Â‰Ô ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÎÔÈ-
ÓˆÓÈÎÒÓ ÂÙ·›ÚˆÓ ‰ÂÓ ·ÔÙÂÏÂ› Ï¤ÔÓ ·Ï¿ ·ÓÙÈÎÂ›-
ÌÂÓÔ “ÚÔÛ¿ıÂÈ·˜” ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜, fiˆ˜ fiÚÈ˙Â ÙÔ
·Ú¯ÈÎfi ¿ÚıÚÔ 118µ ÙË˜ ™˘Óı∂∫, ·ÏÏ¿ “Î·ı‹ÎÔÓ”
ÙË˜ (Ó˘Ó ¿ÚıÚÔ 138 ™˘Óı∂∫), ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÚÔ-
ˆıÂ› ÙË ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË ÌÂ ÙÔ˘˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡˜ ÂÙ·›-
ÚÔ˘˜, ÚÈÓ ÙËÓ ˘Ô‚ÔÏ‹ ÚÔÙ¿ÛÂˆÓ ÛÙÔÓ ÙÔÌ¤· ÙË˜
ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜, ÙfiÛÔ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ˘˜ ÂÓ‰Â-
¯fiÌÂÓÔ˘˜ ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏÈÛÌÔ‡˜ ÌÈ·˜ ÎÔÈÓÔÙÈÎ‹˜ ‰Ú¿-
ÛË˜ fiÛÔ Î·È ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ, ÂÊfiÛÔÓ ÎÚÈıÂ› ÛÎfiÈÌË Ë
·Ó¿ÏË„Ë ‰Ú¿ÛË˜, ÌÂ ÙÔ ÂÚÈÂ¯fiÌÂÓÔ ÙË˜ Û˘ÁÎÂÎÚÈ-
Ì¤ÓË˜ ÌÂÏÂÙÒÌÂÓË˜ ÚfiÙ·ÛË˜. ™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙˆÓ ‰È·-
‚Ô˘ÏÂ‡ÛÂˆÓ ·˘ÙÒÓ, ÔÈ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ› ÂÙ·›ÚÔÈ – ÂÊfi-
ÛÔÓ ÙÔ ÂÈı˘ÌÔ‡Ó – ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ˙ËÙ‹ÛÔ˘Ó ·fi ÙËÓ
∂ÈÙÚÔ‹ Ó· ÙËÚËıÂ› Ë ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 139

ÙË˜ ™˘Óı∂∫, ‰ËÏ·‰‹ Ó· Î·Ù·Ï‹ÍÂÈ Ô ÎÔÈÓˆÓÈÎfi˜
‰È¿ÏÔÁÔ˜ ÛÙË Û‡Ó·„Ë Û˘Ì‚·ÙÈÎÒÓ Û¯¤ÛÂˆÓ, Û˘-
ÌÂÚÈÏ·Ì‚·ÓÔÌ¤ÓˆÓ ÙˆÓ Û˘ÌÊˆÓÈÒÓ. √È Î·Ù’ ·˘-
ÙfiÓ ÙÔÓ ÙÚfiÔ Û˘Ó·ÙfiÌÂÓÂ˜ Û˘ÌÊˆÓ›Â˜ ÛÂ ÎÔÈÓÔÙÈ-
Îfi Â›Â‰Ô ÂÓÛˆÌ·ÙÒÓÔÓÙ·È ÛÙË Û˘Ó¤¯ÂÈ· ÛÙÔ ÂÛˆ-
ÙÂÚÈÎfi ‰›Î·ÈÔ Â›ÙÂ Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÈ˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ Î·È
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Ú·ÎÙÈÎ¤˜ ÙˆÓ ÂÓ‰È·ÊÂÚfiÌÂÓˆÓ ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ ÂÙ·›-
ÚˆÓ Î·È ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ (‹ÙÔÈ ˘·ÁˆÁ‹ ÛÙËÓ ÂıÓÈÎ‹
Û˘ÏÏÔÁÈÎ‹ ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË) Â›ÙÂ ÌÂ ·fiÊ·ÛË ÙÔ˘
™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ÌÂÙ¿ ·fi ÚfiÙ·ÛË ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜, Ô˘
˘ÈÔıÂÙÂ› ·˘ÙÔ‡ÛÈÔ ÙÔ ÂÚÈÂ¯fiÌÂÓÔ ÙË˜ Û˘ÌÊˆÓ›·˜
ÙˆÓ ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ ÂÙ·›ÚˆÓ ÛÂ ÎÔÈÓÔÙÈÎfi Â›Â‰Ô.

3. ™‡ÓÔ‰Ô˜ ∫ÔÚ˘Ê‹˜ §Ô˘ÍÂÌ‚Ô‡ÚÁÔ˘

∆Ô ∂˘Úˆ·˚Îfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÙÔ˘ ∞ÌÛÙÂÚÓÙ·Ì Û˘ÌÊÒ-
ÓËÛÂ Ó· ‰ÈÔÚÁ·ÓˆıÂ› Ë ÚÒÙË Û‡ÓÔ‰Ô˜ ÎÔÚ˘Ê‹˜
ÙË˜ ∂∂ ÁÈ· ÙÈ˜ ı¤ÛÂÈ˜ ÂÚÁ·Û›·˜ ÙÔ ¡Ô¤Ì‚ÚÈÔ ÙÔ˘ 1997

ÛÙÔ §Ô˘ÍÂÌ‚Ô‡ÚÁÔ. ∞ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÙË˜ Û˘Ófi‰Ô˘ ÎÔ-
Ú˘Ê‹˜ ÛÙÔ §Ô˘ÍÂÌ‚Ô‡ÚÁÔ ‹Ù·Ó Ë ¤ÁÎÚÈÛË ·fi ÙÔ
™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÛÙ· Ì¤Û· ¢ÂÎÂÌ‚Ú›Ô˘ ÙÔ˘ 1997, ÌÂÙ¿
·fi ÚfiÙ·ÛË ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜, ÙˆÓ ÚÒÙˆÓ Î·ÙÂ˘ı˘-
ÓÙ‹ÚÈˆÓ ÁÚ·ÌÌÒÓ ÙË˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÁÈ· ÙËÓ ··Û¯fiÏË-
ÛË ÁÈ· Ù· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË. ¶ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹
ÙË˜ “‰È·‰ÈÎ·Û›·˜ ÙÔ˘ §Ô˘ÍÂÌ‚Ô‡ÚÁÔ˘”, Ô˘ Û˘ÓÔ-
ÙÈÎ¿ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÈ Ù· ÂÍ‹˜:
➣ ÙÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ¯·Ú¿ÛÛÂÈ ÛÂ ÂÙ‹ÛÈ·

‚¿ÛË ÁÈ· Ù· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË Î·ÙÂ˘ı˘ÓÙ‹ÚÈÂ˜ ·Ú¯¤˜
ÁÈ· ÙËÓ ··Û¯fiÏËÛË

➣ ·ÎÔÏÔ‡ıˆ˜, Î¿ıÂ ÎÚ¿ÙÔ˜ Ì¤ÏÔ˜ Î·Ù·ÚÙ›˙ÂÈ ÂÙ‹-
ÛÈÔ ÂıÓÈÎfi Û¯¤‰ÈÔ ‰Ú¿ÛË˜ (∂™¢), ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ
ÙÔÓ ÙÚfiÔ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙˆÓ Î·ÙÂ˘ı˘ÓÙ‹ÚÈˆÓ
ÁÚ·ÌÌÒÓ ÛÂ ÂıÓÈÎfi Â›Â‰Ô

➣ Ë ∂ÈÙÚÔ‹ Î·È ÙÔ ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÂÍÂÙ¿˙Ô˘Ó ·fi
ÎÔÈÓÔ‡ Ù· ∂™¢ Î·È ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ÎÔÈÓ‹ ¤ÎıÂÛË
ÁÈ· ÙËÓ ··Û¯fiÏËÛË

➣ ÙÔ ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ, ‚¿ÛÂÈ ÙˆÓ Û˘ÌÂÚ·ÛÌ¿ÙˆÓ ÙˆÓ
Î˘‚ÂÚÓ‹ÛÂˆÓ, ÂÁÎÚ›ÓÂÈ ÙÈ˜ ·Ó·ıÂˆÚËÌ¤ÓÂ˜ Î·-
ÙÂ˘ı˘ÓÙ‹ÚÈÂ˜ ÁÚ·ÌÌ¤˜ ÁÈ· ÙËÓ ··Û¯fiÏËÛË ÁÈ·
ÙÔ ÂfiÌÂÓÔ ¤ÙÔ˜

➣ ÙÔ ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ‰‡Ó·Ù·È ÌÂ ÂÈ‰ÈÎ‹ ÏÂÈÔ„ËÊ›· Ó·
ÂÎ‰ÒÛÂÈ Û˘ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÂÈ‰ÈÎ¿ ÁÈ· Î¿ıÂ ¯ÒÚ·.
ªÂ ÙË ‰È·‰ÈÎ·Û›· ·˘Ù‹ Ù¤ıËÎ·Ó ÔÈ 4 ˘ÏÒÓÂ˜

ÙË˜ Â˘Úˆ·˚Î‹˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹˜ ÁÈ· ÙËÓ ··Û¯fiÏËÛË,
ÔÈ ÔÔ›ÔÈ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÙË ‚¿ÛË ÙˆÓ Î·ÙÂ˘ı˘ÓÙ‹ÚÈˆÓ
ÁÚ·ÌÌÒÓ ÁÈ· ÙËÓ ··Û¯fiÏËÛË:
➣ ··Û¯ÔÏËÛÈÌfiÙËÙ· (employability)

➣ ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· (enterpreneurship)
➣ ÚÔÛ·ÚÌÔÛÙÈÎfiÙËÙ· (adaptation)
➣ ›ÛÂ˜ Â˘Î·ÈÚ›Â˜ (equality).

4. ™‡ÓÔ‰ÔÈ ∫ÔÚ˘Ê‹˜ §ÈÛÛ·‚fiÓ·˜-¡›Î·È·˜

√ ÎÔÈÓˆÓÈÎfi˜ ‰È¿ÏÔÁÔ˜ Ù¤ıËÎÂ ÛÂ Ó¤· ‚¿ÛË ÌÂÙ¿
ÙÈ˜ Û˘Ófi‰Ô˘˜ ÎÔÚ˘Ê‹˜ ÙË˜ §ÈÛÛ·‚fiÓ·˜ (ª¿ÚÙÈÔ˜
2000) Î·È ÙË˜ ¡›Î·È·˜ (¢ÂÎ¤Ì‚ÚÈÔ˜ 2000). ™ÙË §ÈÛ-
Û·‚fiÓ· ¤ÁÈÓÂ Û·Ê¤˜ fiÙÈ ÛÙfi¯Ô˜ Â›Ó·È Ó· Î·Ù·ÛÙÂ› Ë
∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÓˆÛË Ë ÈÔ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎ‹ Î·È ‰˘Ó·-
ÌÈÎ‹ ÔÈÎÔÓÔÌ›· ÙË˜ ÁÓÒÛË˜ ·ÁÎÔÛÌ›ˆ˜, ÈÎ·Ó‹ ÁÈ·
‚ÈÒÛÈÌË ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ·Ó¿Ù˘ÍË ÌÂ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜ Î·È
Î·Ï‡ÙÂÚÂ˜ ı¤ÛÂÈ˜ ÂÚÁ·Û›·˜ Î·È ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË ÎÔÈÓˆ-
ÓÈÎ‹ Û˘ÓÔ¯‹. ∆Ô ∂˘Úˆ·˚Îfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÙË˜ §ÈÛÛ·-
‚ÒÓ·˜ Î·ıfiÚÈÛÂ ¤Ó· Ó¤Ô ÛÙÚ·ÙËÁÈÎfi ÛÙfi¯Ô ÁÈ· ÙËÓ
ÚÔÛÂ¯‹ ‰ÂÎ·ÂÙ›· Î·È Û˘ÌÊÒÓËÛÂ fiÙÈ ··ÈÙÂ›Ù·È
Û˘ÓÔÏÈÎ‹ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹, ÌÂ ÛÎÔfi ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË
ÙˆÓ ‰È·ÚıÚˆÙÈÎÒÓ ÌÂÙ·ÚÚ˘ıÌ›ÛÂˆÓ Î·È Û˘ÓÙÔÓÈ-
ÛÌ¤ÓË Â˘Úˆ·˚Î‹ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹ ÁÈ· ÙËÓ ··Û¯fiÏËÛË
Î·È ÙËÓ ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹ ÚÔÛÙ·Û›·. ∞ÎÔÏÔ‡ıˆ˜ ÌÂ ÙË
Û‡ÓÔ‰Ô ÙË˜ ¡›Î·È·˜ ÂÁÎÚ›ıËÎÂ Ô ˘Ú‹Ó·˜ ÙÔ˘ Ó¤Ô˘
ÚÔÁÚ¿ÌÌ·ÙÔ˜ ‰Ú¿ÛË˜, Ô˘ Û˘Ó›ÛÙ·Ù·È ÛÙËÓ ·ÏÏË-
ÏÂÍ¿ÚÙËÛË ÙÚÈÒÓ ÙÔÌ¤ˆÓ ÔÏÈÙÈÎ‹˜: ÙË˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹˜
ÔÏÈÙÈÎ‹˜, ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ Î·È ÙË˜ ÔÏÈ-
ÙÈÎ‹˜ ÁÈ· ÙËÓ ··Û¯fiÏËÛË.

5. ∞Ó·ÎÔ›ÓˆÛË ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ (COM (2002) 341 ÙÂ-
ÏÈÎfi): Ô ∂˘Úˆ·˚Îfi˜ ∫ÔÈÓˆÓÈÎfi˜ ¢È¿ÏÔÁÔ˜, ‰‡Ó·ÌË
ÂÎÛ˘Á¯ÚÔÓÈÛÌÔ‡ Î·È ·ÏÏ·Á‹˜ 

ªÂ ÙËÓ ∞Ó·ÎÔ›ÓˆÛË Ë ∂ÈÙÚÔ‹ ‰È·Ù˘ÒÓÂÈ ÙÈ˜
·fi„ÂÈ˜ ÙË˜ ÁÈ· ÙÔ Ì¤ÏÏÔÓ ÙÔ˘ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ‰È·Ïfi-
ÁÔ˘, Ô ÔÔ›Ô˜ ÌÔÚÂ› Ó· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ‹ÛÂÈ ̂ ˜ ÎÈÓËÙ‹ÚÈ·
‰‡Ó·ÌË ÙˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·È ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ ÌÂÙ·Ú-
Ú˘ıÌ›ÛÂˆÓ Î·È ÚÔÙÂ›ÓÂÈ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó· Ì¤ÙÚ· Ô˘
·ÔÛÎÔÔ‡Ó ÛÙËÓ ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙÔ˘ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ‰È·Ïfi-
ÁÔ˘. ∏ ∞Ó·ÎÔ›ÓˆÛË Î·ÏÂ› ÙÔ˘˜ ∂˘Úˆ·›Ô˘˜ ÎÔÈÓˆ-
ÓÈÎÔ‡˜ ÂÙ·›ÚÔ˘˜ Ó· ·Ó·Ù‡ÍÔ˘Ó ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ ÙÔÓ ·˘-
ÙfiÓÔÌÔ ‰È¿ÏÔÁÔ Î·È Ó· Î·Ù·ÚÙ›ÛÔ˘Ó ÎÔÈÓ¿ ÚÔ-
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ÁÚ¿ÌÌ·Ù· ÂÚÁ·Û›·˜, Î·ıÒ˜ Â›ÛË˜ ̆ ÔÛÙËÚ›˙ÂÈ ÙËÓ
ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙË˜ Û˘ÓÂÚÁ·Û›·˜ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ
ÂÙ·›ÚˆÓ Î·È ÙˆÓ Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ıÂÛÌÈÎÒÓ ÔÚÁ¿ÓˆÓ
ÁÈ· ÙËÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ Î·È ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹ ÔÏÈÙÈÎ‹ Î·È
ÚÔÙÂ›ÓÂÈ ÙË Û‡ÛÙ·ÛË ÌÈ·˜ “ÙÚÈÌÂÚÔ‡˜ Û˘Ófi‰Ô˘ ÎÔ-
Ú˘Ê‹˜”. ¶ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ, Ë ∞Ó·ÎÔ›ÓˆÛË ÚÔÙÂ›ÓÂÈ ÙËÓ
ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙË˜ ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË˜ ÌÂ ÙÔ˘˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡˜
ÂÙ·›ÚÔ˘˜ ÚÈÓ ÙË Û‡ÓÙ·ÍË ÙˆÓ ÚÔÙ¿ÛÂˆÓ ÙˆÓ Î·-
ÙÂ˘ı˘ÓÙ‹ÚÈˆÓ ÁÚ·ÌÌÒÓ ÁÈ· ÙËÓ ··Û¯fiÏËÛË Î·È
ÙËÓ ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙË˜ ÙÂ¯ÓÈÎ‹˜ ‚Ô‹ıÂÈ·˜ Ô˘ ·Ú¤¯ÂÙ·È
ÛÙÔ˘˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡˜ ÂÙ·›ÚÔ˘˜. ™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ÚÔ-
ÒıËÛË˜ ÙÔ˘ ÚfiÏÔ˘ ÙÔ˘ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ‰È·ÏfiÁÔ˘ ÛÙËÓ
Â˘Úˆ·˚Î‹ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË Î·È ÙËÓ ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙˆÓ ‰Â-
ÛÌÒÓ ÌÂÙ·Í‡ ÂıÓÈÎÔ‡ Î·È Â˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ÂÈ¤‰Ô˘, Ë
∞Ó·ÎÔ›ÓˆÛË ÂÚÈ¤¯ÂÈ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÂ˜ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜,
fiˆ˜ ÙË ‰ÈÔÚÁ¿ÓˆÛË Â˘Úˆ·˚ÎÔ‡ Û˘ÓÂ‰Ú›Ô˘ ÁÈ·
ÙÔÓ ÎÔÈÓˆÓÈÎfi ‰È¿ÏÔÁÔ, ÙË ‰ÈÔÚÁ¿ÓˆÛË ÂıÓÈÎÒÓ
“ÛÙÚÔÁÁ˘ÏÒÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ”, ÂÓÒ Ù¤ÏÔ˜ ˘ÔÁÚ·ÌÌ›˙ÂÈ
ÙÔ ˙ˆÙÈÎfi ÚfiÏÔ Î·È ÙÈ˜ ·‰˘Ó·Ì›Â˜ ÙÔ˘ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡
‰È·ÏfiÁÔ˘ ÛÙÈ˜ ˘fi ¤ÓÙ·ÍË ¯ÒÚÂ˜.

6. ∞fiÊ·ÛË ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ÁÈ· ÙË ı¤ÛÈÛË ÙÚÈÌÂ-
ÚÔ‡˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹˜ Û˘Ófi‰Ô˘ ÎÔÚ˘Ê‹˜ ÁÈ· ÙË ÌÂÁ¤ı˘ÓÛË
Î·È ÙËÓ ··Û¯fiÏËÛË 

ªÂ ÙËÓ 2003/174/EK(1) ∞fiÊ·ÛË ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘
ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜ ıÂÛ›ÛÙËÎÂ ÙÚÈÌÂÚ‹˜ Û‡-
ÓÔ‰Ô˜ ÎÔÚ˘Ê‹˜ ÁÈ· ÙË ÌÂÁ¤ı˘ÓÛË Î·È ÙËÓ ··Û¯fi-
ÏËÛË (ÂÊÂÍ‹˜ Î·ÏÔ‡ÌÂÓË “Û‡ÓÔ‰Ô˜ ÎÔÚ˘Ê‹˜”), ÌÂ
ÛÎÔfi Ó· ÂÈÙÚ·Â› ÛÙÔ˘˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡˜ ÂÙ·›ÚÔ˘˜
Ó· Û˘Ì‚¿ÏÔ˘Ó ÌÂ ÙÔÓ ÎÔÈÓˆÓÈÎfi ‰È¿ÏÔÁÔ ÛÙÈ˜ Û˘ÓÈ-
ÛÙÒÛÂ˜ ÙË˜ ÂÓÔÔÈËÌ¤ÓË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ Î·È ÎÔÈÓˆÓÈ-
Î‹˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹˜, fiˆ˜ ¯·Ú¿¯ıËÎÂ ÛÙÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi
™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÙË˜ §ÈÛÛ·‚fiÓ·˜. ªÂ ÙË ı¤ÛÈÛË ÙË˜ Û˘-
Ófi‰Ô˘ ÎÔÚ˘Ê‹˜ Î·Ù·ÚÁÂ›Ù·È Ë ÌfiÓÈÌË ÂÈÙÚÔ‹
··Û¯fiÏËÛË˜ ÙˆÓ ∂˘Úˆ·˚ÎÒÓ ∫ÔÈÓÔÙ‹ÙˆÓ, Ô˘
¤¯ÂÈ Û˘ÛÙ·ıÂ› ‹‰Ë ·fi ÙÔ 1970(2). ∏ Û‡ÓÔ‰Ô˜ ·˘Ù‹
ı· ··ÚÙ›˙ÂÙ·È ·fi ÙËÓ ÂÎ¿ÛÙÔÙÂ ÚÔÂ‰Ú›· ÙÔ˘
™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ÛÂ Â›Â‰Ô ·Ú¯ËÁÒÓ ÎÚ·ÙÒÓ Î·È Î˘-
‚ÂÚÓ‹ÛÂˆÓ Î·È ·fi ÙÈ˜ ‰‡Ô ·ÎfiÏÔ˘ıÂ˜ ÚÔÂ‰Ú›Â˜,
ÙËÓ ∂ÈÙÚÔ‹ Î·È ÂÎÚÔÛÒÔ˘˜ ÙˆÓ ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ

ÂÙ·›ÚˆÓ. √È ÂÎÚfiÛˆÔÈ ÙˆÓ ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ ÂÙ·›ÚˆÓ
ÚÔ‚Ï¤ÔÓÙ·È Î·Ù’ ·ÓÒÙ·ÙÔ ·ÚÈıÌfi 20, ÌÂ ÈÛÔÌÂÚ‹
ÂÎÚÔÛÒËÛË ÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓˆÓ Î·È ÂÚÁÔ‰ÔÙÒÓ. ∆·
ı¤Ì·Ù· ÚÔ˜ Û˘˙‹ÙËÛË ı· Î·ıÔÚ›˙ÔÓÙ·È ·fi ÎÔÈ-
ÓÔ‡ ·fi ÙËÓ ÚÔÂ‰Ú›· ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘, ÙËÓ ∂ÈÙÚÔ-
‹ Î·È ÙÈ˜ ‰ÈÂ·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎ¤˜ ÔÚÁ·ÓÒÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÂÚÁ·-
˙ÔÌ¤ÓˆÓ Î·È ÙˆÓ ÂÚÁÔ‰ÔÙÒÓ. ∏ Û‡ÓÔ‰Ô˜ ÎÔÚ˘Ê‹˜
Û˘Ó¤Ú¯ÂÙ·È ÙÔ˘Ï¿¯ÈÛÙÔÓ ÌÈ· ÊÔÚ¿ ÙÔ ¯ÚfiÓÔ Î·È
ÔˆÛ‰‹ÔÙÂ ÚÈÓ ·fi ÙÔ ∂·ÚÈÓfi ∂˘Úˆ·˚Îfi ™˘Ì-
‚Ô‡ÏÈÔ. 

7. ¶ÚfiÁÚ·ÌÌ· ∂ÚÁ·Û›·˜ ÙˆÓ ∂˘Úˆ·›ˆÓ ∫ÔÈÓˆÓÈ-
ÎÒÓ ∂Ù·›ÚˆÓ ÁÈ· Ù· ¤ÙË 2003-2005

√È ∂˘Úˆ·›ÔÈ ∫ÔÈÓˆÓÈÎÔ› ∂Ù·›ÚÔÈ ˘ÈÔı¤ÙËÛ·Ó ÙÔ
¡Ô¤Ì‚ÚÈÔ ÙÔ˘ 2002 ÎÔÈÓfi ÚfiÁÚ·ÌÌ· ‰Ú¿ÛË˜ ÁÈ· Ù·
¤ÙË 2003-2005 (“Joint multi-annual work programme
for the period 2003-2005”), ÙÔ ÔÔ›Ô ÂÈÎÂÓÙÚÒÓÂÙ·È
ÛÂ ÙÚÂÈ˜ ıÂÌ·ÙÈÎ¤˜ ÂÓfiÙËÙÂ˜. ™˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó·, ÂÚÈ-
Ï·Ì‚¿ÓÂÈ ÙËÓ ··Û¯fiÏËÛË, ÙËÓ ÎÈÓËÙÈÎfiÙËÙ· Î·È ÙË
‰ÈÂ‡Ú˘ÓÛË ÛÂ ¤Ó· Â˘Ú‡ Ê¿ÛÌ· ÚˆÙÔ‚Ô˘ÏÈÒÓ Î·È
‰Ú·ÛÙËÚÈÔÙ‹ÙˆÓ Ô˘ ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔ˘Ó ÂÍ›ÛÔ˘ Î·È ÙÈ˜
‰‡Ô ÏÂ˘Ú¤˜, fiˆ˜ ÂÓ‰ÂÈÎÙÈÎ¿ Ë ‰È· ‚›Ô˘ Ì¿ıËÛË, Ë
·Ó·‰È¿ÚıÚˆÛË, Ë ÙËÏÂÚÁ·Û›·, Ë ÈÛfiÙËÙ· ÙˆÓ ‰‡Ô
Ê‡ÏˆÓ Î·È ÙÔ ÛÙÚÂ˜ ÛÙËÓ ÂÚÁ·Û›·. ∏ ÔÚÂ›· ÙÔ˘ ÂÓ
ÏfiÁˆ ÚÔÁÚ¿ÌÌ·ÙÔ˜ ‰Ú¿ÛË˜ ·ÔÙ¤ÏÂÛÂ ¤Ó· ·fi Ù·
Î‡ÚÈ· ı¤Ì·Ù· ÙË˜ ËÌÂÚ‹ÛÈ·˜ ‰È¿Ù·ÍË˜ ÙË˜ ÚÒÙË˜
Â›ÛËÌË˜ ∆ÚÈÌÂÚÔ‡˜ ™˘Ófi‰Ô˘ ∫ÔÚ˘Ê‹˜ ÁÈ· ÙË ªÂ-
Á¤ı˘ÓÛË Î·È ÙËÓ ∞·Û¯fiÏËÛË, Ô˘ Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹-
ıËÎÂ ÛÙÈ˜ µÚ˘Í¤ÏÏÂ˜ ÙËÓ 20‹ ª·ÚÙ›Ô˘ 2003. ™ÙÔ
Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ™˘Ófi‰Ô˘ ÔÈ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ› ÂÙ·›ÚÔÈ ·Ó·-
Ê¤ÚıËÎ·Ó ÛÙÔÓ ÙÚfiÔ ÌÂ ÙÔÓ ÔÔ›Ô Û˘Ì‚¿ÏÏÔ˘Ó
ÛÙËÓ Â›ÙÂ˘ÍË ÙˆÓ ÛÙfi¯ˆÓ ÁÈ· ÙËÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ Î·È
ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹ ·Ó·ÌfiÚÊˆÛË, fiˆ˜ Ù¤ıËÎ·Ó ·fi ÙÔ˘˜
E˘Úˆ·›Ô˘˜ ·Ú¯ËÁÔ‡˜ ÛÙÔ ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÙË˜ §ÈÛÛ·-
‚ÒÓ·˜ ÙÔ 2000.

(1) EE L 70 ÙË˜ 14.3.2003, Û. 31.
(2) ∞fiÊ·ÛË 70/532/∂√∫, EE L 273 ÙË˜ 17.12.1970, Û. 25, fiˆ˜ ÙÚÔÔ-
ÔÈ‹ıËÎÂ ·fi ÙËÓ ∞fiÊ·ÛË 99/207/∂∫, EE L 72 ÙË˜ 18.3.1999, Û. 33.

KOINøNIKA £EMATA



ππ. ∂ÓÓÔÈ· ÙÔ˘ ∫ÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ¢È·ÏfiÁÔ˘ - 
∆ÚÈÌÂÚÂ›˜ Î·È ¢ÈÌÂÚÂ›˜ ¢È·‚Ô˘ÏÂ‡ÛÂÈ˜

¶Ú¤ÂÈ Ó· ÂÈÛËÌ·ÓıÂ› fiÙÈ ·fi ÙËÓ ˘ÔÁÚ·Ê‹ ÙË˜
™˘ÌÊˆÓ›·˜ ÁÈ· ÙËÓ ∫ÔÈÓˆÓÈÎ‹ ¶ÔÏÈÙÈÎ‹ ‰ÈÂ˘Ú‡Ó-
ıËÎÂ Ë ¤ÓÓÔÈ· ÙÔ˘ “ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ‰È·ÏfiÁÔ˘”, ÛÂ ‚·ı-
Ìfi Ô˘ ¤ÊÙ·ÛÂ Ó· ÓÔÂ›Ù·È ÛÙ·‰È·Î¿ Î¿ıÂ ÌÔÚÊ‹
‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·˜, ÛÙËÓ ÔÔ›· Û˘ÌÌÂÙ¤¯Ô˘Ó ÔÈ ÎÔÈ-
ÓˆÓÈÎÔ› ÂÙ·›ÚÔÈ. ™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ·˘Ùfi ÎÚ›ÓÂÙ·È ÛÎfiÈ-
ÌË Ë ‰È¿ÎÚÈÛË ÌÂÙ·Í‡ ·ÊÂÓfi˜ ÙÔ˘ ÙÚÈÌÂÚÔ‡˜ Û˘ÓÙÔ-
ÓÈÛÌÔ‡, Ô˘ Û˘Ó›ÛÙ·Ù·È ÛÙËÓ ·ÓÙ·ÏÏ·Á‹ ·fi„ÂˆÓ
Î·È ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ ÂÙ·›ÚˆÓ
Î·È ÙˆÓ Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ‰ËÌfiÛÈˆÓ ·Ú¯ÒÓ Î·È ·ÊÂÙ¤-
ÚÔ˘ ÙÔ˘ ‰ÈÌÂÚÔ‡˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ‰È·ÏfiÁÔ˘, ÛÙÔÓ ÔÔ›Ô
Û˘ÌÌÂÙ¤¯Ô˘Ó ÌfiÓÔ ÔÈ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ› ÂÙ·›ÚÔÈ (ÂÚÁÔ‰Ô-
ÙÈÎ‹ ÏÂ˘Ú¿ Î·È ÂÚÁ·˙fiÌÂÓÔÈ). 

∆ËÓ 20‹ ª·˝Ô˘ 1998 ÂÎ‰fiıËÎÂ ∞fiÊ·ÛË ÙË˜
∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜(3) ÁÈ· ÙË Û‡ÛÙ·ÛË ∂ÈÙÚÔ-
ÒÓ ∫ÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ¢È·ÏfiÁÔ˘ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ
ÂÙ·›ÚˆÓ ÛÂ Â˘Úˆ·˚Îfi Â›Â‰Ô. √ ÎÔÈÓˆÓÈÎfi˜ ‰È¿-
ÏÔÁÔ˜ ‰È·ÎÚ›ÓÂÙ·È ÛÂ: 
(·) ∫ÔÈÓ‹ ‰Ú¿ÛË Î·È ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË ÙˆÓ ÎÔÈÓˆÓÈ-
ÎÒÓ ÂÙ·›ÚˆÓ ÛÂ ‰ÈÂ·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎfi Â›Â‰Ô, ÌÂ ÛÙfi¯Ô
ÙËÓ Â›ÙÂ˘ÍË ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË˜ ÁÈ· fiÏÂ˜ ÙÈ˜ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜
ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ ÛÙÔÓ ÙÔÌ¤· ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ Î·È ÎÔÈÓˆÓÈ-
Î‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜. ™ÙÔ Â›Â‰Ô ·˘Ùfi Ô ‰È¿ÏÔÁÔ˜ ÂÈÙ˘Á-
¯¿ÓÂÙ·È Ì¤Ûˆ ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ∫ÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ¢È·ÏfiÁÔ˘
fiÔ˘ Û˘ÌÌÂÙ¤¯Ô˘Ó Ë ∂ÓˆÛË ÙˆÓ Û˘ÓÔÌÔÛÔÓ‰ÈÒÓ
ÙË˜ ‚ÈÔÌË¯·Ó›·˜ Î·È ÙˆÓ ÂÚÁÔ‰ÔÙÒÓ ÙË˜ ∂˘ÚÒË˜
(UNICE - Union of Industrial and Employers Con-
federations in Europe), Ë ∂˘Úˆ·˚Î‹ ™˘ÓÔÌÔÛÔÓ-
‰›· ∂ÚÁ·˙ÔÌ¤ÓˆÓ (ETUC - European Trade Union
Confederation) Î·È ÙÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi ∫¤ÓÙÚÔ ‰ËÌfi-
ÛÈˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ Î·È ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÁÂÓÈÎÔ‡ ÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔÓÙÔ˜ (CEEP - European Centre
for Enterprises with Public Participation). 
(‚) ∫ÔÈÓ‹ ‰Ú¿ÛË Î·È ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË ÛÂ ÎÏ·‰ÈÎfi
Â›Â‰Ô. ™Ùfi¯Ô˜ ÙË˜ ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË˜ ÌÂ ÙÔ˘˜ ÎÔÈÓˆÓÈ-
ÎÔ‡˜ ÂÙ·›ÚÔ˘˜ ÛÂ ÎÏ·‰ÈÎfi Â›Â‰Ô Â›Ó·È Ë ‚ÂÏÙ›ˆ-
ÛË ÙfiÛÔ ÙˆÓ Û˘ÓıËÎÒÓ ÂÚÁ·Û›·˜ fiÛÔ Î·È ÙË˜ ÔÈÎÔ-
ÓÔÌÈÎ‹˜ Î·È ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹˜ ı¤ÛË˜ ÙÔ˘ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ˘
ÎÏ¿‰Ô˘.

πππ. ¢ÈÂ·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎfi˜ ∫ÔÈÓˆÓÈÎfi˜ ¢È¿ÏÔÁÔ˜

¶ÚÔ˚fiÓ ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ÙÔ˘ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ‰È·ÏfiÁÔ˘ ÛÂ
‰ÈÂ·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎfi Â›Â‰Ô ¤¯Ô˘Ó ·ÔÙÂÏ¤ÛÂÈ ÔÈ Ì¤¯ÚÈ
Û‹ÌÂÚ· Û˘Ó·ÊıÂ›ÛÂ˜ 4 Â˘Úˆ·˚Î¤˜ Û˘ÌÊˆÓ›Â˜ -
Ï·›ÛÈ·, Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙË ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘
139 ÙË˜ ™˘Óı∂∫: (·) Ë Û˘ÌÊˆÓ›· ÁÈ· ÙË ÁÔÓÈÎ‹
¿‰ÂÈ·, Ô˘ ÂÓÛˆÌ·ÙÒıËÎÂ ÛÙËÓ ÎÔÈÓÔÙÈÎ‹ ÓÔÌÔıÂ-
Û›· ÌÂ ÙËÓ √‰ËÁ›· 96/34/∂∫ ÙË˜ 3Ë˜ πÔ˘Ó›Ô˘ 1996,

(‚) Ë Û˘ÌÊˆÓ›· ÁÈ· ÙË ÌÂÚÈÎ‹ ··Û¯fiÏËÛË, Ô˘ ÂÓ-
ÛˆÌ·ÙÒıËÎÂ ÛÙËÓ ÎÔÈÓÔÙÈÎ‹ ÓÔÌÔıÂÛ›· ÌÂ ÙËÓ √‰Ë-
Á›· 97/81/∂∫ ÙË˜ 15Ë˜ ¢ÂÎÂÌ‚Ú›Ô˘ 1997, (Á) Ë Û˘ÌÊˆ-
Ó›· ÁÈ· ÙÈ˜ Û˘Ì‚¿ÛÂÈ˜ ÂÚÁ·Û›·˜ ÔÚÈÛÌ¤ÓÔ˘ ¯ÚfiÓÔ˘
Ô˘ Û˘Ó‹ÊıË ÙÔ ª¿ÚÙÈÔ ÙÔ˘ 1999, Ë ÔÔ›· ÂÓÛˆÌ·-
ÙÒıËÎÂ ÛÙËÓ ÎÔÈÓÔÙÈÎ‹ ¤ÓÓÔÌË Ù¿ÍË ÌÂ ÙËÓ √‰ËÁ›·
99/70/∂∫ ÙË˜ 28.6.1999 Î·È ÛÙËÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹ ¤ÓÓÔÌË Ù¿-
ÍË ÌÂ ÙÔ ¶.¢. 81/2003 (º∂∫ 77 ∞’/2.4.2003) Î·È (‰) Ë
ÚfiÛÊ·Ù· Û˘Ó·ÊıÂ›Û· Û˘ÌÊˆÓ›· - Ï·›ÛÈÔ ÁÈ· ÙËÓ
ÙËÏÂÚÁ·Û›·, Ô˘ Û˘Ó‹ÊıË ÙËÓ 16Ë πÔ˘Ï›Ô˘ 2002. 

πV. ∫Ï·‰ÈÎfi˜ ∫ÔÈÓˆÓÈÎfi˜ ¢È¿ÏÔÁÔ˜

∏ ∞fiÊ·ÛË 98/500/∂∫ ÚÔ‚Ï¤ÂÈ ÙË Û‡ÛÙ·ÛË ∂È-
ÙÚÔÒÓ ∫ÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ¢È·ÏfiÁÔ˘ ÛÙÔ˘˜ ÎÏ¿‰Ô˘˜ ÂÎÂ›-
ÓÔ˘˜, ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ ÔÈ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ› ÂÙ·›ÚÔÈ ·ÈÙÔ‡ÓÙ·È
·fi ÎÔÈÓÔ‡ ÙË Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÙÔ˘˜ ÛÙÔ ‰È¿ÏÔÁÔ ÛÂ ÎÔÈ-
ÓÔÙÈÎfi Â›Â‰Ô Î·È ˘fi ÙÔÓ fiÚÔ fiÙÈ ÏËÚÔ‡ÓÙ·È Ù·
·ÎfiÏÔ˘ı· ÎÚÈÙ‹ÚÈ·: ÔÈ ÔÚÁ·ÓÒÛÂÈ˜ (ÂÚÁÔ‰ÔÙÒÓ
Î·È ÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓˆÓ) ¤¯Ô˘Ó Û¯¤ÛË ÌÂ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ
ÎÏ¿‰Ô ‹ Î·ÙËÁÔÚ›Â˜ Î·È ˘Ê›ÛÙ·ÓÙ·È ÛÂ ÎÔÈÓÔÙÈÎfi
Â›Â‰Ô, ÂÓÙ¿ÛÛÔÓÙ·È ÛÙÈ˜ ·Ó·ÁÓˆÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ‰ÔÌ¤˜
ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ‰È·ÏfiÁÔ˘ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ Î·È ¤¯Ô˘Ó
ÙËÓ ÈÎ·ÓfiÙËÙ· ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË˜, ·ÓÙÈÚÔÛˆÂ‡Ô-
ÓÙ·˜ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚ· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË, Î·ıÒ˜ Â›ÛË˜ ‰È·-
ı¤ÙÔ˘Ó Â·ÚÎÂ›˜ ‰ÔÌ¤˜ ÁÈ· ÙËÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹
Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÙÔ˘˜ ÛÙÔ ¤ÚÁÔ ÙˆÓ ∂ÈÙÚÔÒÓ ∫ÔÈÓˆÓÈ-
ÎÔ‡ ¢È·ÏfiÁÔ˘. °È· ÙË ÛˆÛÙ‹ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ÙÔ˘˜ Ú¤-
ÂÈ Ó· ÂÓËÌÂÚÒÓÔÓÙ·È ÛÂ ÎÔÈÓÔÙÈÎfi Â›Â‰Ô ÁÈ·
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(3) 98/500/∂∫ (∂∂ L225 ÙË˜ 12.8.1998, Û. 27).



fiÏÂ˜ ÙÈ˜ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ ÌÂ ÎÔÈÓˆÓÈÎ¤˜ ÚÔÂÎÙ¿ÛÂÈ˜ Î·È
ÂÈÙÒÛÂÈ˜ Î·È Ó· ·Ó·Ù‡ÛÛÔ˘Ó Î·È ÚÔˆıÔ‡Ó ÙÔÓ
ÎÔÈÓˆÓÈÎfi ‰È¿ÏÔÁÔ ÛÂ ÎÏ·‰ÈÎfi Â›Â‰Ô. √ ·ÚÈıÌfi˜
ÙˆÓ ÂÎÚÔÛÒˆÓ ÛÂ ·˘Ù¤˜ ‰ÂÓ ÌÔÚÂ› Ó· ˘ÂÚ‚·›-
ÓÂÈ Û˘ÓÔÏÈÎ¿ ÙÔ˘˜ 40, ÌÂ ÈÛ¿ÚÈıÌË Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÂÎ-
ÚÔÛÒˆÓ ÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓˆÓ Î·È ÂÚÁÔ‰ÔÙÒÓ. ∫¿ıÂ
∂ÈÙÚÔ‹ ‰È·ı¤ÙÂÈ ÙÔ˘˜ ‰ÈÎÔ‡˜ ÙË˜ Î·ÓfiÓÂ˜ ÏÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁ›·˜, ÙÔ˘˜ ÔÔ›Ô˘˜ ‰È·ÌÔÚÊÒÓÂÈ ·fi ÎÔÈÓÔ‡
ÌÂ ÙËÓ ∂ÈÙÚÔ‹. √È ∂ÈÙÚÔ¤˜ ∫ÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ¢È·Ïfi-
ÁÔ˘, Ô˘ ıÂÛÌÔıÂÙ‹ıËÎ·Ó ÌÂ ÙËÓ ÂÓ ÏfiÁˆ ∞fiÊ·-
ÛË, ·ÓÙÈÎ·Ù¤ÛÙËÛ·Ó ÙÈ˜ ∫ÔÈÓ¤˜ ∂ÈÙÚÔ¤˜ (Joint
Committees) Ô˘ Â›¯·Ó Û˘ÛÙ·ıÂ› ÛÂ ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜
Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎÔ‡˜ ÎÏ¿‰Ô˘˜ (fiˆ˜ Ï.¯. ÔÏÈÙÈÎ‹ ·Â-
ÚÔÔÚ›·, Ô‰ÈÎ¤˜ ÌÂÙ·ÊÔÚ¤˜, ÙËÏÂÈÎÔÈÓˆÓÈ·Î¤˜,
ÁÂˆÚÁ›· Î·È Ù·¯˘‰ÚÔÌÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜). 

∞fi ÙËÓ ˘ÈÔı¤ÙËÛË ÙË˜ ∞fiÊ·ÛË˜ ¤¯ÂÈ ÛËÌÂÈˆ-
ıÂ› ·ÍÈfiÏÔÁË ÚfiÔ‰Ô˜ ÛÙÔÓ ÎÏ·‰ÈÎfi ÎÔÈÓˆÓÈÎfi ‰È¿-
ÏÔÁÔ. ™˘ÛÙ¿ıËÎ·Ó ÂÈÙÚÔ¤˜ ‰È·ÏfiÁÔ˘ ÛÂ 26 ÎÏ¿-
‰Ô˘˜ Î·È Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙÔ˘ 2001 ˘ÔÁÚ¿ÊËÎ·Ó
‰‡Ô ÎÏ·‰ÈÎ¤˜ Û˘ÌÊˆÓ›Â˜, Ë Ì›· ÁÈ· ÙËÓ ÙËÏÂÚÁ·Û›·
ÛÙÔÓ ÎÏ¿‰Ô ÙˆÓ ÙËÏÂÈÎÔÈÓˆÓÈÒÓ Î·È Ë ‰Â‡ÙÂÚË ÁÈ·
ÙÔ ›‰ÈÔ ı¤Ì· ÛÙÔÓ ÎÏ¿‰Ô ÙÔ˘ ÂÌÔÚ›Ô˘. ™ÙÔÓ ÎÏ¿‰Ô
ÙË˜ ÁÂˆÚÁ›·˜ ÔÈ ∂˘Úˆ·›ÔÈ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ› ÂÙ·›ÚÔÈ
˘¤ÁÚ·„·Ó ÙÔ ¢ÂÎ¤Ì‚ÚÈÔ ÙÔ˘ 2002 Û˘ÌÊˆÓ›· ÁÈ·
ÙËÓ Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎ‹ Î·Ù¿ÚÙÈÛË, Ë ÔÔ›· ·ÔÙ¤ÏÂÛÂ
ÚÔ˚fiÓ ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÛÂˆÓ ÙË˜ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ë˜ ∂È-
ÙÚÔ‹˜ ∫ÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ¢È·ÏfiÁÔ˘ Î·È ¤¯ÂÈ ˆ˜ ÛÙfi¯Ô ÙË
‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙË˜ ··Û¯fiÏËÛË˜ Î·È ÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ÂÈ-
¤‰Ô˘ ÙˆÓ Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎÒÓ ÚÔÛfiÓÙˆÓ ÙˆÓ ÂÚÁ·-
˙ÔÌ¤ÓˆÓ ÛÙÔÓ ÎÏ¿‰Ô ÙË˜ ÁÂˆÚÁ›·˜ ÛÂ Â˘Úˆ·˚Îfi
Â›Â‰Ô. ∆¤ÏÔ˜, ·Í›˙ÂÈ Ó· ÛËÌÂÈˆıÂ› Î·È ÌÈ· ¿ÏÏË
ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ÂÍ¤ÏÈÍË ÛÙÔÓ ÎÏ¿‰Ô ÙË˜ ‚ÈÔÌË¯·Ó›·˜ ˙¿-
¯·ÚË˜, fiÔ˘ ÛÙÈ˜ ·Ú¯¤˜ ºÂ‚ÚÔ˘·Ú›Ô˘ ÙÔ˘ ÙÚ¤¯Ô-
ÓÙÔ˜ ¤ÙÔ˘˜ ÔÈ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ› ÂÙ·›ÚÔÈ ̆ ¤ÁÚ·„·Ó ∫Ò‰È-
Î· ™˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿˜, ÌÂ ÙÔÓ ÔÔ›Ô ı¤ÙÔ˘Ó ÂÏ¿¯ÈÛÙÂ˜
ÚÔ‰È·ÁÚ·Ê¤˜-ÚfiÙ˘· ÁÈ· ÙËÓ ∂Ù·ÈÚÈÎ‹ ∫ÔÈÓˆÓÈ-
Î‹ ∂˘ı‡ÓË (CSR), Ô ÔÔ›Ô˜ ı· ÙÂıÂ› ÛÂ ÈÛ¯‡ ÙËÓ 1Ë
π·ÓÔ˘·Ú›Ô˘ 2004. ™ËÌÂÈÒÓÂÙ·È fiÙÈ ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ÙÔ
ÌÔÓ·‰ÈÎfi ÎÏ¿‰Ô ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙÔ˘ ÔÔ›Ô˘ ÂÈÙ˘Á¯¿-
ÓÂÙ·È Û˘ÌÊˆÓ›· ÛÂ ¤Ó· Â˘Ú‡ ıÂÌ·ÙÈÎfi Â‰›Ô, Ô˘
ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÈ Ù· ·ÓıÚÒÈÓ· ‰ÈÎ·ÈÒÌ·Ù·, ÙËÓ ̆ ÁÈÂÈ-
Ó‹ Î·È ·ÛÊ¿ÏÂÈ· Î·È ÙÈ˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ ÂÚÁ·Û›·˜. 

V. ∆Ú·Â˙ÈÎfi˜ ∫Ï·‰ÈÎfi˜ ∫ÔÈÓˆÓÈÎfi˜ 
¢È¿ÏÔÁÔ˜

∞. £ÂÛÌÔı¤ÙËÛË

∂È‰ÈÎ¿ ÁÈ· ÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ÎÏ¿‰Ô, ÚÔ‚Ï¤ÊıËÎÂ fiÙÈ,
Ì¤¯ÚÈ ÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙÔ˘ 1998, ı· ¤ÚÂÂ Ó· ·ÔÊ·ÛÈÛıÂ›
Ë Û‡ÛÙ·ÛË ÙË˜ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ë˜ ÎÏ·‰ÈÎ‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜
∫ÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ¢È·ÏfiÁÔ˘ Î·È ·ÎÔÏÔ‡ıˆ˜ Ó· ˘Ô‚ÏË-
ıÂ› ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹, Î·Ù’ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ
ÔÚÈ˙ÔÌ¤ÓˆÓ ÛÙËÓ ÚÔ·Ó·ÊÂÚıÂ›Û· ∞fiÊ·ÛË, ÎÔÈ-
Ófi ·›ÙËÌ· Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹˜ ÛÂ ‰È¿ÏÔÁÔ ÛÂ Â˘Úˆ·˚Îfi
Â›Â‰Ô. ¶Ú¿ÁÌ·ÙÈ, ÌÂ ÙËÓ ·fi 8.12.1998 ÎÔÈÓ‹ ÂÈ-
ÛÙÔÏ‹ ÙÔ˘˜, ÔÈ ÂÚÁÔ‰ÔÙÈÎ¤˜ ÔÚÁ·ÓÒÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ÎÏ¿‰Ô˘,
‹ÙÔÈ Ë ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∆Ú·Â˙ÈÎ‹ √ÌÔÛÔÓ‰›· (Euro-
pean Banking Federation), Ë ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÓˆÛË ÙˆÓ
™˘ÓÂÙ·ÈÚÈÛÙÈÎÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ (European Association
of Cooperative Banks), Ë ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÓˆÛË ÙˆÓ
∆·ÌÈÂ˘ÙËÚ›ˆÓ (European Savings Bank Group),
Î·ıÒ˜ Î·È Ë ∂˘Úˆ·˚Î‹ ¶ÂÚÈÊÂÚÂÈ·Î‹ √ÚÁ¿ÓˆÛË
ÙË˜ ¢ÈÂıÓÔ‡˜ √ÌÔÛÔÓ‰›·˜ ÙˆÓ ªÈÛıˆÙÒÓ, ∆Â¯ÓÈ-
ÎÒÓ Î·È ™ÙÂÏÂ¯ÒÓ (European Regional Organisa-
tion of the International Federation of Commercial,
Clerical, Professional and ∆echnical Employees),
˙‹ÙËÛ·Ó ÙË Û‡ÛÙ·ÛË ∂ÈÙÚÔ‹˜ ∫ÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ¢È·Ïfi-
ÁÔ˘ ÛÂ ∂˘Úˆ·˚Îfi ∂›Â‰Ô ÁÈ· ÙÔÓ ∆Ú·Â˙ÈÎfi ∫Ï¿-
‰Ô. ∏ ∂ÈÙÚÔ‹ ı¤ÛÈÛÂ ÙÔÓ ÂÈ‰ÈÎfi ∫·ÓÔÓÈÛÌfi §ÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÙË˜. ™Ùfi¯Ô˜ ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ Â›Ó·È Ô Î·ıÔÚÈ-
ÛÌfi˜ ÛÂ ÂÙ‹ÛÈ· ‚¿ÛË ÙˆÓ ıÂÌ¿ÙˆÓ Ô˘ ı· ·ÔÙÂ-
ÏÔ‡Ó ÙÔ ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË˜ Î·È ÙÔ˘ ÚÔÁÚ¿Ì-
Ì·ÙÔ˜ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ Î·È ‰‡Ó·Ù·È Ó· ·Ó·ı¤ÙÂÈ Î·Ù¿ ÂÚ›-
ÙˆÛË ÛÂ ÂÈ‰ÈÎ¤˜ ÔÌ¿‰Â˜ ÂÚÁ·Û›·˜ ÙËÓ ÚÔÂÙÔÈÌ·-
Û›· Î·È ÂÂÍÂÚÁ·Û›· Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓˆÓ ıÂÌ¿ÙˆÓ. 

µ. ∞ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ ∫ÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ¢È·ÏfiÁÔ˘ - ∂ÍÂÏ›ÍÂÈ˜ -
¶ÚÔÔÙÈÎ¤˜

∆· ı¤Ì·Ù· Ô˘ ¤¯Ô˘Ó ··Û¯ÔÏ‹ÛÂÈ ÙÔ˘˜ ÎÔÈÓˆÓÈ-
ÎÔ‡˜ ÂÙ·›ÚÔ˘˜ ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÎÔÈÓˆ-
ÓÈÎÔ‡ ‰È·ÏfiÁÔ˘ Â›Ó·È: ÙÔ “Ê·ÈÓfiÌÂÓÔ” Î·È Ô ·ÓÙ·-
ÁˆÓÈÛÌfi˜ ÙˆÓ “ÌË ÙÚ·Â˙ÒÓ” (“the non-bank phe-
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nomenon”), ÔÈ ÂÍ·ÁÔÚ¤˜ Î·È ÔÈ Û˘Á¯ˆÓÂ‡ÛÂÈ˜, Ë ‰È·
‚›Ô˘ Ì¿ıËÛË, ÔÈ ˘fi ¤ÓÙ·ÍË ¯ÒÚÂ˜, ÔÈ ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ¤˜
Ì¤ıÔ‰ÔÈ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ÂÈÎÔÈÓˆÓ›·˜ ÌÂ ÙÔ˘˜ ÂÚÁ·˙Ô-
Ì¤ÓÔ˘˜, Ë ÙÂ¯ÓÔÏÔÁ›· ÙË˜ ÏËÚÔÊÔÚ›·˜ Î·È Ë ··-
Û¯ÔÏËÛÈÌfiÙËÙ· ÛÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ÎÏ¿‰Ô, ÔÈ ‰ËÌÔÁÚ·-
ÊÈÎ¤˜ ·ÏÏ·Á¤˜ Î·È Ë ÛÙÂÏ¤¯ˆÛË ·ÓıÚÒÈÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈ-
ÎÔ‡, Ë ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÙˆÓ ÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓˆÓ. 

øÛÙfiÛÔ, È‰È·›ÙÂÚË ¤ÌÊ·ÛË Î·È ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙ· ¤¯ÂÈ
‰ÔıÂ› ÛÙËÓ ÚÔ·ÁˆÁ‹ ÙˆÓ ıÂÌÂÏÈˆ‰ÒÓ ‰ÈÎ·ÈˆÌ¿ÙˆÓ,
ÛÙËÓ Úfi‚ÏÂ„Ë ·ÏÏ·ÁÒÓ (Â‰Ò ÂÓÙ¿ÛÛÔÓÙ·È ‚·ÛÈÎ¿ ı¤-
Ì·Ù·, fiˆ˜ Ë ·Ó·‰È¿ÚıÚˆÛË, Ë ÔÚÁ¿ÓˆÛË ÙË˜ ÂÚÁ·-
Û›·˜ Î·È ÙÔ ÂÚÁ·ÙÈÎfi ‰˘Ó·ÌÈÎfi, ÔÈ Û˘Á¯ˆÓÂ‡ÛÂÈ˜ Î·È ÔÈ
ÂÍ·ÁÔÚ¤˜, Ë ·Ó¿Ù˘ÍË ‰ÂÍÈÔÙ‹ÙˆÓ, Î·ıÒ˜ Ë ÚÔÛ·Ú-
ÌÔÁ‹ ÛÙÈ˜ ÙÂ¯ÓÔÏÔÁÈÎ¤˜ ÚÔfi‰Ô˘˜), ÛÙËÓ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹ ·Ó·-
‰È¿ÚıÚˆÛË Î·È ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹ Â˘ı‡ÓË, ÛÙËÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹
Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÙˆÓ ÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓˆÓ, ÛÙËÓ ÚÔÛÙ·Û›· ÙˆÓ ‰Â-
‰ÔÌ¤ÓˆÓ ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ··Û¯fiÏËÛË˜ Î·È ÛÙËÓ Î·-
ıÈ¤ÚˆÛË ÂıÂÏÔÓÙÈÎÒÓ ÌË¯·ÓÈÛÌÒÓ Û˘Ó‰È·ÏÏ·Á‹˜, ‰È·-
ÌÂÛÔÏ¿‚ËÛË˜ Î·È ‰È·ÈÙËÛ›·˜ ÛÂ ÎÔÈÓÔÙÈÎfi Â›Â‰Ô. ∆¤-
ÏÔ˜, ÛËÌ·ÓÙÈÎfi ÛÙÔÈ¯Â›Ô ·ÔÙÂÏÂ› Î·È Ë Û˘ÓÂÚÁ·Û›· ÌÂ
ÙË ¢ÈÂıÓ‹ √ÚÁ¿ÓˆÛË ∂ÚÁ·Û›·˜ ÁÈ· ÙËÓ ÚÔÒıËÛË ÙˆÓ
‚·ÛÈÎÒÓ ÂÚÁ·ÛÈ·ÎÒÓ ÚÔÙ‡ˆÓ Î·È ÙË˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹˜
‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË˜. ∆· ‰‡Ô ÙÂÏÂ˘Ù·›· ı¤Ì·Ù· Ô˘ ··-
Û¯ÔÏÔ‡Ó ÙÔÓ ÎÏ·‰ÈÎfi ÙÚ·Â˙ÈÎfi ‰È¿ÏÔÁÔ Â›Ó·È Ù· ÂÍ‹˜:

(·) ¢È· µ›Ô˘ ª¿ıËÛË (Lifelong Learning)

™ÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ÎÏ¿‰Ô, ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙÔ˘ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡
‰È·ÏfiÁÔ˘, ÔÈ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ› ÂÙ·›ÚÔÈ ˘¤ÁÚ·„·Ó ÙËÓ
29.11.2002 ∫ÔÈÓ‹ ¢‹ÏˆÛË ÁÈ· ÙË ¢È· µ›Ô˘ ª¿ıËÛË
ÛÙÔÓ ∆Ú·Â˙ÈÎfi ∆ÔÌ¤· (“EU Bank Social Partners
Joint Declaration on Lifelong Learning in the
Banking Sector”). √È ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ› ÂÙ·›ÚÔÈ ÂÛÙ›·Û·Ó
ÙÔ ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔÓ ÙÔ˘˜ ÛÙË ‰È· ‚›Ô˘ Ì¿ıËÛË, ÙËÓ ÔÔ›·
ıÂˆÚÔ‡Ó Î·ıÔÚÈÛÙÈÎfi ·Ú¿ÁÔÓÙ· ·ÊÂÓfi˜ ÁÈ· ÙË
‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙË˜ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂ-
ˆÓ Î·È ·ÊÂÙ¤ÚÔ˘ ÁÈ· ÙËÓ ··Û¯ÔÏËÛÈÌfiÙËÙ· ÙˆÓ
ÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓˆÓ. ∂›¯·Ó ˆ˜ ÛÙfi¯Ô Ó· ÂÓÙÔ›ÛÔ˘Ó ÙÔ˘˜
·Ú¿ÁÔÓÙÂ˜ Ô˘ Û˘Ì‚¿ÏÏÔ˘Ó ÛÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÎÏ›-
Ì·ÙÔ˜ ıÂÙÈÎÔ‡ ÁÈ· ÙË ‰È· ‚›Ô˘ Ì¿ıËÛË. ™˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤-
Ó·, ÂÓÙÔ›ÛÙËÎ·Ó Ù· ·ÎfiÏÔ˘ı· 4 Î‡ÚÈ· ı¤Ì·Ù·:

➣ Ô ÔÚÈÛÌfi˜ ÙˆÓ ·Ó·ÁÎ·›ˆÓ ‰ÂÍÈÔÙ‹ÙˆÓ Î·È ÚÔ-
ÛfiÓÙˆÓ ÛÂ Â›Â‰Ô ÚfiÛÏË„Ë˜, 

➣ Ë ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ‰ÂÍÈÔÙ‹ÙˆÓ Î·È ÚÔ-
ÛfiÓÙˆÓ, 

➣ Ë ·ÚÔ¯‹ Î·Ù¿ÏÏËÏË˜ Î·ıÔ‰‹ÁËÛË˜, ˘ÔÛÙ‹ÚÈ-
ÍË˜ Î·È ÂÓËÌ¤ÚˆÛË˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ·Ú¯¤˜, Ù· ‰ÈÎ·ÈÒÌ·-
Ù· Î·È ÙÈ˜ Â˘ı‡ÓÂ˜, Î·ıÒ˜ Î·È

➣ Ë ··Û¯fiÏËÛË Î·È Ë ÌÂÙÂÎ·›‰Â˘ÛË Ì¤Ûˆ Î·-
Ù¿ÏÏËÏˆÓ ËÁÒÓ ¯ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË˜. 
™ËÌÂÈÒÓÂÙ·È fiÙÈ Ë Û˘ÌÊˆÓ›· ·˘Ù‹ ıÂˆÚÂ›Ù·È Ë

ÈÔ ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ Û˘ÌÊˆÓ›· Ô˘ ÂÈÙÂ‡¯ıËÎÂ ÛÙÔÓ
ÙÚ·Â˙ÈÎfi ÎÏ¿‰Ô Ù· ÙÂÏÂ˘Ù·›· ‰‡Ô ¯ÚfiÓÈ·.

(‚) ∂Ù·ÈÚÈÎ‹ ∫ÔÈÓˆÓÈÎ‹ ∂˘ı‡ÓË (Corporate Social
Responsibility)

∆ÔÓ πÔ‡ÏÈÔ ÙÔ˘ 2001 Ë ∂ÈÙÚÔ‹ ÙˆÓ ∂˘Úˆ·˚ÎÒÓ
∫ÔÈÓÔÙ‹ÙˆÓ ÂÍ¤‰ˆÛÂ ¶Ú¿ÛÈÓÔ µÈ‚Ï›Ô ÁÈ· ÙËÓ “¶ÚÔ-
ÒıËÛË ÂÓfi˜ Â˘Úˆ·˚ÎÔ‡ Ï·ÈÛ›Ô˘ ÁÈ· ÙËÓ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹
ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹ Â˘ı‡ÓË”(4), ÛÙÔ ÔÔ›Ô ÔÚ›ÛıËÎÂ Î·È Ë ¤Ó-
ÓÔÈ· ÙË˜ ∂Ù·ÈÚÈÎ‹˜ ∫ÔÈÓˆÓÈÎ‹˜ ∂˘ı‡ÓË˜, ÌÂ ÙËÓ
ÔÔ›· “ÔÈ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ÂÓÛˆÌ·ÙÒÓÔ˘Ó ÛÂ ÂıÂÏÔÓÙÈÎ‹
‚¿ÛË ÎÔÈÓˆÓÈÎ¤˜ Î·È ÂÚÈ‚·ÏÏÔÓÙÈÎ¤˜ ·ÓËÛ˘¯›Â˜
ÛÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ¤˜ ÙÔ˘˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜ Î·È ÛÙÈ˜
Â·Ê¤˜ ÙÔ˘˜ ÌÂ ¿ÏÏ· ÂÓ‰È·ÊÂÚfiÌÂÓ· Ì¤ÚË”. ∆Ô
¶Ú¿ÛÈÓÔ µÈ‚Ï›Ô ·ÔÛÎÔÔ‡ÛÂ ·ÊÂÓfi˜ Ó· ı¤ÛÂÈ ÛÂ
‰ËÌfiÛÈ· Û˘˙‹ÙËÛË ÙËÓ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹ ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹ Â˘ı‡ÓË
Î·È ·ÊÂÙ¤ÚÔ˘ Ó· ÂÓÙÔ›ÛÂÈ ÙÚfiÔ˘˜ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›·˜
ÌÈ·˜ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹˜ Û¯¤ÛË˜ ÁÈ· ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ÂÓfi˜ Â˘-
Úˆ·˚ÎÔ‡ Ï·ÈÛ›Ô˘ ÁÈ· ÙËÓ ÚÔÒıËÛ‹ ÙË˜. ∫Ú›ıË-
ÎÂ fiÙÈ Ë ∂Ù·ÈÚÈÎ‹ ∫ÔÈÓˆÓÈÎ‹ ∂˘ı‡ÓË ÌÔÚÂ› Ó· Û˘-
ÓÂÈÛÊ¤ÚÂÈ ÛÙËÓ Â›ÙÂ˘ÍË ÙÔ˘ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎÔ‡ ÛÙfi¯Ô˘
Ô˘ ÂÁÎÚ›ıËÎÂ ÛÙË ™‡ÓÔ‰Ô ÙË˜ §ÈÛÛ·‚ÒÓ·˜, ÚÔ-
ÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ë ∂˘ÚÒË Ó· Î·Ù·ÛÙÂ› Ë ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎfi-
ÙÂÚË Î·È ‰˘Ó·ÌÈÎfiÙÂÚË ÔÈÎÔÓÔÌ›· ÙË˜ ÁÓÒÛË˜ ·Ó¿
ÙËÓ ˘Ê‹ÏÈÔ, ÈÎ·Ó‹ ÁÈ· ‚ÈÒÛÈÌË ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ·Ó¿Ù˘-
ÍË ÌÂ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜ Î·È Î·Ï‡ÙÂÚÂ˜ ı¤ÛÂÈ˜ ÂÚÁ·Û›·˜
Î·È ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹ Û˘ÓÔ¯‹. 
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(4) COM(2001) 366 ÙÂÏÈÎfi, ÙË˜ 18.7.2001.



EÓ· ̄ ÚfiÓÔ ·ÚÁfiÙÂÚ·, ÙÔÓ πÔ‡ÏÈÔ ÙÔ˘ 2002, Ë ∂È-
ÙÚÔ‹ ÂÍ¤‰ˆÛÂ “∞Ó·ÎÔ›ÓˆÛË Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ÂÙ·È-
ÚÈÎ‹ ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹ Â˘ı‡ÓË: ÌÈ· Û˘ÓÂÈÛÊÔÚ¿ ÙˆÓ ÂÈ-
¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÛÙË ‚ÈÒÛÈÌË ·Ó¿Ù˘ÍË”(5). 

™ÙÔ Â›Â‰Ô ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÎÏ¿‰Ô˘ Û˘˙ËÙÂ›Ù·È
Ë ¤ÓÙ·ÍË ÙË˜ ∂Ù·ÈÚÈÎ‹˜ ∫ÔÈÓˆÓÈÎ‹˜ ∂˘ı‡ÓË˜ ÛÙÔ
Ï·›ÛÈÔ ÙÔ˘ ÎÏ·‰ÈÎÔ‡ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ‰È·ÏfiÁÔ˘. E¯ÂÈ
Î·Ù·ÛÙÂ› Û·Ê¤˜ ·fi ÙÔ˘˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡˜ ÂÙ·›ÚÔ˘˜
ÙÔ˘ ÎÏ¿‰Ô˘ fiÙÈ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· Û˘ÓÂÈÛÊ¤-
ÚÔ˘Ó ÛÙË ‚ÈÒÛÈÌË ·Ó¿Ù˘ÍË, ÔÚÁ·ÓÒÓÔÓÙ·˜ ÙË ÏÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁ›· ÙÔ˘˜ Î·Ù¿ ÙÚfiÔ ÒÛÙÂ Ó· ÂÓÈÛ¯‡ÛÔ˘Ó ÙËÓ
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ·Ó¿Ù˘ÍË Î·È ÙËÓ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎfiÙËÙ·,
ÂÓı·ÚÚ‡ÓÔÓÙ·˜ ·Ú¿ÏÏËÏ· ÙËÓ ÎÔÈÓˆÓÈÎ¿ ˘Â‡ı˘-
ÓË Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿. ™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ·˘Ùfi ıÂˆÚÔ‡Ó fiÙÈ Ë
∂Ù·ÈÚÈÎ‹ ∫ÔÈÓˆÓÈÎ‹ ∂˘ı‡ÓË ÌÔÚÂ› Ó· ·ÔÙÂÏ¤ÛÂÈ
¤Ó· Â˘¤ÏÈÎÙÔ ÂÚÁ·ÏÂ›Ô ÛÂ ÂıÂÏÔÓÙÈÎ‹ ‚¿ÛË Î·È ÁÈ·
ÙÔ ÏfiÁÔ ·˘Ùfi ÚÔÙÂ›ÓÔ˘Ó Ó· ÂÍÂÙ·ÛıÂ› ‰ÈÂÍÔ‰ÈÎ¿
Î·Ù¿ fiÛÔ ÔÈ Ú·ÎÙÈÎ¤˜ Î·È ÂÌÂÈÚ›Â˜ ÙË˜ ∂Ù·ÈÚÈ-
Î‹˜ ∫ÔÈÓˆÓÈÎ‹˜ ∂˘ı‡ÓË˜ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· Î·Ù·ÛÙÔ‡Ó
¯Ú‹ÛÈÌÂ˜ Î·È ˆÊ¤ÏÈÌÂ˜, ÙfiÛÔ ÁÈ· ÙËÓ ÏÂ˘Ú¿ ÙˆÓ

ÂÚÁÔ‰ÔÙÒÓ fiÛÔ Î·È ÁÈ· ÙËÓ ÏÂ˘Ú¿ ÙˆÓ ÂÚÁ·˙ÔÌ¤-
ÓˆÓ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÎÏ¿‰Ô˘. °È· ÙÔ ÛÎÔfi ·˘Ùfi, ÛÂ
Û˘ÓÂÚÁ·Û›· ÌÂ ÙËÓ ·ÚÌfi‰È· ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛË ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ-
‹˜, ¤¯ÂÈ Î·Ù·ÙÂıÂ› ·›ÙËÛË ¯ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË˜ ÁÈ· ÙËÓ
ÂÎfiÓËÛË ÌÂÏ¤ÙË˜ ÁÈ· ÙÔ ı¤Ì·. ∏ ∂ÈÙÚÔ‹ ∂˘Úˆ-
·˚ÎÒÓ ∫ÔÈÓˆÓÈÎÒÓ £ÂÌ¿ÙˆÓ (Banking Committee
for European Social Affairs) ÙË˜ ∆Ú·Â˙ÈÎ‹˜ √ÌÔ-
ÛÔÓ‰›·˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ EÓˆÛË˜ Û˘ÌÌÂÙ¤¯ÂÈ ÛÙË
ÌÂÏ¤ÙË ·˘Ù‹ ÌÂ ÙËÓ UNI-Europa ·fi ÙËÓ ÔÙÈÎ‹ Áˆ-
Ó›· ÙË˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙÔ˘ ·ÓıÚÒÈÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡ Î·È
ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈ·ÎÒÓ Û¯¤ÛÂˆÓ. ∞Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Î·È Ë Û˘Ì-
ÌÂÙÔ¯‹ ÙˆÓ ‰‡Ô ¿ÏÏˆÓ Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÒÛÂˆÓ,
‹ÙÔÈ ÙˆÓ ™˘ÓÂÙ·ÈÚÈÛÙÈÎÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ (European
Association of Cooperative Banks) Î·È ÙˆÓ ∆·ÌÈÂ˘-
ÙËÚ›ˆÓ (European Savings Banks Group).
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(5) COM (2002) 347 ÙÂÏÈÎfi, ÙË˜ 2.7.2002.

¢π∞∆π£∂∆∞π:

ñ ∞ı‹Ó·: ª·˘ÚÔÌÈ¯¿ÏË 51, ÙËÏ. 210.3600.968
ª·˘ÚÔÌÈ¯¿ÏË 2,   ÙËÏ. 210.3603.975
ª·˘ÚÔÌÈ¯¿ÏË 1,   ÙËÏ. 210.3644.572

ñ ¶ÂÈÚ·È¿˜: º›ÏˆÓÔ˜ 107-109, ÙËÏ. 210.4184.212

ñ£ÂÛ/Ó›ÎË: ºÚ¿ÁÎˆÓ 1, ÙËÏ. 2310.532.134

ñ ¶¿ÙÚ·: ∫·Ó¿ÚË 28-30, ÙËÏ. 2610.312.248
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∂Ó· Ó¤Ô ÂÈÛÙËÌÔÓÈÎfi ÛˆÌ·ÙÂ›Ô ¿Ú¯ÈÛÂ Ó· 
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÂ› ÙÔÓ πÔ‡ÓÈÔ. ¶ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ÙËÓ 
∂ÏÏËÓÈÎ‹ ∂Ù·ÈÚÂ›· ∆Ú·Â˙ÈÎÔ‡ ¢ÈÎ·›Ô˘ 
Î·È ¢ÈÎ·›Ô˘ ÙË˜ ∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜,
ÛÎÔfi˜ ÙË˜ ÔÔ›·˜ Â›Ó·È Ë ÌÂÏ¤ÙË, Î·ÏÏÈ¤ÚÁÂÈ· 
Î·È ¤ÚÂ˘Ó· ÙÔ˘ ∆Ú·Â˙ÈÎÔ‡ ¢ÈÎ·›Ô˘ Î·È 
ÙÔ˘ ¢ÈÎ·›Ô˘ ÙË˜ ∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜ ÁÈ· ÙËÓ 
·Ó¿Ù˘ÍË ÙˆÓ ÎÏ¿‰ˆÓ ·˘ÙÒÓ ÙÔ˘ ¢ÈÎ·›Ô˘, 
Î·ıÒ˜ Â›ÛË˜ Ë ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË Î·È ˘Ô‚Ô‹ıËÛË 
ÙÔ˘ Û˘Ó·ÊÔ‡˜ ÓÔÌÔıÂÙÈÎÔ‡ ¤ÚÁÔ˘. 
∆· È‰Ú˘ÙÈÎ¿ Ì¤ÏË ÙË˜ ∂Ù·ÈÚÂ›·˜ ·Ó¤Ú¯ÔÓÙ·È ÛÂ
ÂÓ‹ÓÙ· Î·È ··ÚÙ›˙ÔÓÙ·È ·fi ÓÔÌÈÎÔ‡˜
ÌÂ Î‡ÚÈÔ ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ ÂÓ·Û¯fiÏËÛË˜ 
ÙÔ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎfi ‰›Î·ÈÔ.

∏  ∂ÏÏËÓÈÎ‹ ∂Ù·ÈÚÂ›· ∆Ú·Â˙ÈÎÔ‡ ¢ÈÎ·›Ô˘ 
Î·È ¢ÈÎ·›Ô˘ ÙË˜ ∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜ Ú·ÁÌ·ÙÔÔ›ËÛÂ 
‹‰Ë ÙËÓ ÚÒÙË ∆·ÎÙÈÎ‹ °ÂÓÈÎ‹ ™˘Ó¤ÏÂ˘ÛË 
ÙˆÓ ÌÂÏÒÓ ÙË˜, Ë ÔÔ›· ÂÍ¤ÏÂÍÂ ÙÔ ÚÒÙÔ 
¢ÈÔÈÎËÙÈÎfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÌÂ ‰ÈÂÙ‹ ıËÙÂ›·. 
¶ÚfiÂ‰ÚÔ˜ ÙÔ˘ ¢ÈÔÈÎËÙÈÎÔ‡ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ÂÍÂÏ¤ÁË 
Ô ¢ÈÔÈÎËÙ‹˜ ÙË˜ ∂ıÓÈÎ‹˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜
Î. £Âfi‰ˆÚÔ˜ ∫·Ú·Ù˙¿˜ Î·È ∞ÓÙÈÚfiÂ‰ÚÔ˜
Ô ∫·ıËÁËÙ‹˜ Î. °ÂÒÚÁÈÔ˜ ∫·ÏÏÈÌfiÔ˘ÏÔ˜.
™ÙÔ ¢ÈÔÈÎËÙÈÎfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÌÂÙ¤¯Ô˘Ó Â›ÛË˜ 
ÔÈ ∫·ıËÁËÙ¤˜ Î.Î. ∫ˆÓÛÙ·ÓÙ›ÓÔ˜ ∫ÂÚ·Ì¤·˜, 
∂˘¿ÁÁÂÏÔ˜ ¶ÂÚ¿ÎË˜ Î·È ÃÚ‹ÛÙÔ˜ °ÎfiÚÙÛÔ˜,
Î·ıÒ˜ Î·È ÔÈ ¤ÁÎÚÈÙÔÈ ÓÔÌÈÎÔ› 
Î.Î. πˆ¿ÓÓË˜ ªÔ‡ÚÁÂÏ·˜ Î·È °ÂÒÚÁÈÔ˜ ∆Û·Ù‹ÚË˜.

∂∂∂∂ §§§§ §§§§ ∏∏∏∏ ¡¡¡¡ ππππ ∫∫∫∫ ∏∏∏∏     ∂∂∂∂ ∆∆∆∆ ∞∞∞∞ ππππ ƒƒƒƒ ∂∂∂∂ ππππ ∞∞∞∞

∆∆∆∆ ƒƒƒƒ ∞∞∞∞ ¶¶¶¶ ∂∂∂∂ ∑∑∑∑ ππππ ∫∫∫∫ √√√√ ÀÀÀÀ     ¢¢¢¢ ππππ ∫∫∫∫ ∞∞∞∞ ππππ √√√√ ÀÀÀÀ

∫∫∫∫ ∞∞∞∞ ππππ     ¢¢¢¢ ππππ ∫∫∫∫ ∞∞∞∞ ππππ √√√√ ÀÀÀÀ     ∆∆∆∆ ∏∏∏∏ ™™™™

∫∫∫∫ ∂∂∂∂ ºººº ∞∞∞∞ §§§§ ∞∞∞∞ ππππ ∞∞∞∞ °°°° √√√√ ƒƒƒƒ ∞∞∞∞ ™™™™
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¶ÂÚ›ÏË„Ë

∆· ·Ú¿ÁˆÁ· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Û˘Ì‚fiÏ·È· ·fi
ÙË Ê‡ÛË ÙÔ˘˜ ¯·Ú·ÎÙËÚ›˙ÔÓÙ·È ·fi Ì›· Â˘ÂÏÈÍ›·
ˆ˜ ÚÔ˜ ÙËÓ ÂÈÏÔÁ‹ ÙÔ˘ ˘ÔÎÂ›ÌÂÓÔ˘ Ì¤ÛÔ˘, ÙÔ˘
ÔÔ›Ô˘ ÙÔ˘˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ Û¯Â‰È¿ÛÙËÎ·Ó Ó· ·ÓÙÈÛÙ·ı-
Ì›ÛÔ˘Ó. EÙÛÈ, ÌÂÙ¿ ÙËÓ ÈÏÈÁÁÈÒ‰Ë ÂÍ¿ÏˆÛ‹ ÙÔ˘˜ ÙÈ˜
ÙÚÂÈ˜ ÙÂÏÂ˘Ù·›Â˜ ‰ÂÎ·ÂÙ›Â˜ ÛÙÔÓ ·ÁÎfiÛÌÈÔ ̄ ÚËÌ·-
ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi ÙÔÌ¤·, ·fi Ù· Ì¤Û· ÙË˜ ‰ÂÎ·ÂÙ›·˜
ÙÔ˘ 1980 ¤Î·Ó·Ó ‰˘Ó·ÌÈÎ¿ ÙËÓ ÂÌÊ¿ÓÈÛ‹ ÙÔ˘˜ ÛÂ
Ó¤Â˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ, fiˆ˜ ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ ÂÓ¤ÚÁÂÈ-
·˜ (·Î·Ù¤ÚÁ·ÛÙÔ ÂÙÚ¤Ï·ÈÔ, ÂÙÚ¤Ï·ÈÔ Î›ÓËÛË˜
Î·È ı¤ÚÌ·ÓÛË˜, ÊˆÙ·¤ÚÈÔ Î·È Ê˘ÛÈÎfi ·¤ÚÈÔ). ∆·
ÙÂÏÂ˘Ù·›· ̄ ÚfiÓÈ·, Ë Ù¿ÛË ·ÂÏÂ˘ı¤ÚˆÛË˜ Î·È ·Ô-
Î·ÓÔÓÈÎÔÔ›ËÛË˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ-
·˜, ÙfiÛÔ ÛÙÈ˜ ∏¶∞ fiÛÔ Î·È ÛÙËÓ ∂˘ÚÒË Ô‰‹ÁËÛÂ
ÛÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ·Ú¿ÁˆÁˆÓ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ËÏÂÎÙÚÈ-
Î‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ (electricity derivatives) Î·È ÛÙË ‰ËÌÈ-
Ô˘ÚÁ›· Û¯ÂÙÈÎÒÓ ‰ÈÂıÓÒÓ ·ÁÔÚÒÓ ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘-
Û‹˜ ÙÔ˘˜. ™ÙËÓ ∂ÏÏ¿‰· Ë ·ÂÏÂ˘ı¤ÚˆÛË ÙË˜ ·ÁÔ-
Ú¿˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Ô˘ Û˘ÓÙÂÏÂ›Ù·È ÙÔ ÙÂ-
ÏÂ˘Ù·›Ô ¯ÚÔÓÈÎfi ‰È¿ÛÙËÌ·, Î·ıÒ˜ Î·È Ë ÂÓ›Û¯˘ÛË
ÙˆÓ ÂÓÂÚÁÂÈ·ÎÒÓ ‰ÂÛÌÒÓ ÙË˜ ÌÂ ÁÂÈÙÔÓÈÎ¤˜ ¯ÒÚÂ˜
·ÏÏ¿ Î·È ÙÈ˜ ¯ÒÚÂ˜ ÙË˜ ¡ÔÙÈÔ·Ó·ÙÔÏÈÎ‹˜ ∂˘ÚÒË˜
‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ› ÚÔÔÙÈÎ¤˜ ·fiÎÙËÛË˜ ‰ÂÛfi˙Ô˘Û·˜
ı¤ÛË˜ ÛÂ ÌÈ· ‰ÈÂ˘Ú˘Ì¤ÓË ÂÚÈÊÂÚÂÈ·Î‹ ·ÁÔÚ¿ ËÏÂ-
ÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜. ∂ÓÈÛ¯˘ÙÈÎ¿ ÚÔ˜ ·˘Ù‹ ÙËÓ Î·-
ÙÂ‡ı˘ÓÛË ı· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ‹ÛÂÈ Î·È Ë Û˘ÓÂÚÁ·Û›· ÙË˜ ∂Ï-
ÏËÓÈÎ‹˜ ƒ˘ıÌÈÛÙÈÎ‹˜ ∞Ú¯‹˜ ∂Ó¤ÚÁÂÈ·˜ ÌÂ ÙÔ ÃÚËÌ·-
ÙÈÛÙ‹ÚÈÔ ∞ıËÓÒÓ ÁÈ· ÙËÓ ÂÈÛ·ÁˆÁ‹ ÛÙÔ ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô
ÚÔ˜ ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË ·Ú¿ÁˆÁˆÓ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ËÏÂ-
ÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜. 

1. ∏ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ‹ Ê‡ÛË ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ 
ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜

∞Ó Î·È ÔÈ ·ÁÔÚ¤˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÁÂÓÈÎ¿ Ù·
ÈÔ ÚfiÛÊ·Ù· Â‰›· ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎÒÓ ‰È·-
¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ÌÂ ÙË ¯Ú‹ÛË ÙˆÓ ·Ú¿ÁˆÁˆÓ
Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ, ˆÛÙfiÛÔ ‰È·Ê¤ÚÔ˘Ó Î·Ù¿ ÔÏ‡ ·fi ÙÈ˜
‹‰Ë ·Ó·Ù˘ÁÌ¤ÓÂ˜ Î·È ÒÚÈÌÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ̄ Ú‹Ì·ÙÔ˜ Î·È
ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ (¶›Ó·Î·˜ 1 ÛÙËÓ ÂfiÌÂÓË ÛÂÏ›‰·).

∆· ıÂÌÂÏÈÒ‰Ë ÛÙÔÈ¯Â›· ‰È·ÌfiÚÊˆÛË˜ ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ
ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ¯Ú‹Ì·ÙÔ˜ Î·È ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ Â›Ó·È Û¯ÂÙÈÎ¿
Ï›Á· Î·È ÌÔÚÔ‡Ó Â‡ÎÔÏ· Ó· ÂÓÛˆÌ·ÙˆıÔ‡Ó ÛÙ·
ÔÛÔÙÈÎ¿ ˘Ô‰Â›ÁÌ·Ù· ÙÈÌÔÏfiÁËÛË˜. √È ÂÓÂÚÁÂÈ·-
Î¤˜ ·ÁÔÚ¤˜, fiÌˆ˜, ·ÓÙ·ÔÎÚ›ÓÔÓÙ·È ÛÂ ÌÈ· ‰˘Ó·ÌÈ-
Î‹ ·ÏÏËÏÂÍ¿ÚÙËÛË ·Ó¿ÌÂÛ· ÛÙËÓ ·Ú·ÁˆÁ‹ Î·È
¯Ú‹ÛË, ÌÂÙ·ÊÔÚ¿ Î·È ·Ôı‹ÎÂ˘ÛË, ·ÁÔÚ¿ Î·È Ò-
ÏËÛË. ∑ËÙ‹Ì·Ù· fiˆ˜ Ë ·Ôı‹ÎÂ˘ÛË, Ë ÌÂÙ·ÊÔÚ¿,
ÔÈ Î·ÈÚÈÎ¤˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ Î·È ÔÈ ÙÂ¯ÓÔÏÔÁÈÎ¤˜ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜
‰È·‰Ú·Ì·Ù›˙Ô˘Ó ÚˆÙÂ‡ÔÓÙ· ÚfiÏÔ ÛÙÈ˜ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤-
ÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜. EÙÛÈ, ÙÔ Û˘ÛÙ·ÙÈÎfi ·˘Ùfi ÛÙÔÈ¯Â›Ô Ô˘
Î¿ÓÂÈ ÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÙfiÛÔ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜ ·fi
ÙÈ˜ ˘fiÏÔÈÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ Â›Ó·È Ô ˘ÂÚ‚¿ÏÏˆÓ ·ÚÈıÌfi˜
ÙˆÓ ıÂÌÂÏÈˆ‰ÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ‰È·ÌfiÚÊˆÛË˜ ÙˆÓ ÙÈ-
ÌÒÓ, Ô ÔÔ›Ô˜ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ› ÌÈ· ¿ÎÚˆ˜ ÂÚ›ÏÔÎË Û˘-
ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÙË˜ ÔÚÂ›·˜ ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ. 

™¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ı¤Ì· ÙË˜ Â›ÙˆÛË˜ ÙˆÓ ÔÈÎÔÓÔ-
ÌÈÎÒÓ Î‡ÎÏˆÓ ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ·Ú·ÙËÚÂ›Ù·È
ÌÈ· ‰È·ÊÔÚ¿ ÛÂ Û‡ÁÎÚÈÛË ÌÂ ÙÈ˜ ·ÁÎfiÛÌÈÂ˜ ̄ ÚËÌ·-

EÓÂÚÁÂ È·Î¤˜  ·ÁÔÚ¤˜  Î·È  ·Ú¿ÁˆÁ·
¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Û˘Ì‚fiÏ·È· 

ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜  ÂÓ¤ÚÁÂ È·˜

¢HMHTP∏ KAINOYP°IOY
¢È‰¿ÎÙÔÚÔ˜ OÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ∂ÈÛÙËÌÒÓ

EÚÂ˘ÓËÙ‹ ¶·ÓÂÈÛÙËÌ›Ô˘ ∞ıËÓÒÓ
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Ù·ÁÔÚ¤˜ Î·È ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¤˜. ™Â ÁÂÓÈÎfi Â›Â‰Ô, ÔÈ
ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÂÌÊ·Ó›˙Ô˘Ó ÌÈ·
·ÓÔ‰ÈÎ‹ Î·È ÌÈ· Î·ıÔ‰ÈÎ‹ Î›ÓËÛË Á‡Úˆ ·fi Î¿ÔÈÔ˘
Â›‰Ô˘˜ ÛËÌÂ›Ô ÈÛÔÚÚÔ›·˜. ∏ ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÙË˜ ÂÈÛÙÚÔ-
Ê‹˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ÛÙÔ Â›Â‰Ô ÈÛÔÚÚÔ›·˜ ÙË˜ ÔÓÔÌ¿˙Â-
Ù·È “·Ó·ÛÙÚÔÊ‹ ÛÙÔÓ Ì¤ÛÔ” (mean reversion)(1). √È
·ÁÔÚ¤˜ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ÌÈ· Û¯ÂÙÈÎ¿ ·‰‡-
Ó·ÌË ·Ó·ÛÙÚÔÊ‹ ÛÙÔÓ Ì¤ÛÔ, Ë Ú·ÁÌ·ÙÈÎ‹ ·fi‰Ô-
ÛË ÙË˜ ÔÔ›·˜ Û¯ÂÙ›˙ÂÙ·È ÌÂ ÙÔ˘˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡˜ Î‡-
ÎÏÔ˘˜. ™ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙˆÓ ÂÓÂÚÁÂÈ·ÎÒÓ ·ÁÔÚÒÓ,
fiÌˆ˜, ·Ú·ÙËÚÂ›Ù·È ÌÈ· ÈÛ¯˘ÚfiÙÂÚË ·Ó·ÛÙÚÔÊ‹
ÛÙÔÓ Ì¤ÛÔ Î·È ÁÈ· ·ÔÏ‡Ùˆ˜ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎÔ‡˜ ÏfiÁÔ˘˜
·fi ·˘ÙÔ‡˜ Ô˘ ÈÛ¯‡Ô˘Ó ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ. ∏
·Ó·ÛÙÚÔÊ‹ ÛÙÔÓ Ì¤ÛÔ ÛÙ· ÂÓÂÚÁÂÈ·Î¿ ÚÔ˚fiÓÙ·
ÂÌÊ·Ó›˙ÂÙ·È ˆ˜ Û˘Ó¿ÚÙËÛË ÙÔ˘ fiÛÔ ÁÚ‹ÁÔÚ· Ë
ÏÂ˘Ú¿ ÙË˜ ÚÔÛÊÔÚ¿˜ ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿ ÌÔÚÂ› Ó· ·ÓÙÈ-
‰Ú¿ÛÂÈ ÛÂ “ÁÂÁÔÓfiÙ·” ‹ ÙÔ˘ fiÛÔ ÁÚ‹ÁÔÚ· ·˘Ù¿
·ÔÌ·ÎÚ‡ÓÔÓÙ·È. •ËÚ·Û›Â˜, fiÏÂÌÔÈ Î·È ¿ÏÏ· ÁÂ-
ÁÔÓfiÙ· Ô˘ ÁÂÓÓÔ‡Ó ÂÈ‰‹ÛÂÈ˜ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡Ó Ó¤Â˜ Î·È

·ÚÔÛ‰fiÎËÙÂ˜ ·ÓÈÛÔÚÚÔ›Â˜ ÌÂÙ·Í‡ ÚÔÛÊÔÚ¿˜
Î·È ̇ ‹ÙËÛË˜. ∏ ·Ó·ÛÙÚÔÊ‹ ÛÙÔÓ Ì¤ÛÔ ̆ ÔÏÔÁ›˙ÂÈ ÙÔ
fiÛÔ ¯ÚfiÓÔ ¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È ÁÈ· Ó· “‰È·ÛÎÔÚÈÛÙÔ‡Ó”
Ù· ÁÂÁÔÓfiÙ· ‹ ÁÈ· Ó· ÂÈÛÙÚ¤„Ô˘Ó ÛÂ ÌÈ· Î·Ù¿ÛÙ·-
ÛË ÈÛÔÚÚÔ›·˜ Ë ÚÔÛÊÔÚ¿ Î·È Ë ˙‹ÙËÛË.

√È ÂÓÂÚÁÂÈ·Î¤˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÔ‡Ó ÌÂ ‰‡Ô
ÛÙÔÈ¯Â›· ·fi ÙËÓ ÏÂ˘Ú¿ ÙË˜ ÚÔÛÊÔÚ¿˜, Ù· ÔÔ›·
‰ÂÓ ˘Ê›ÛÙ·ÓÙ·È ÛÙÈ˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ·ÁÔÚ¤˜:
ÙËÓ ·Ú·ÁˆÁ‹ (production) Î·È ÙËÓ ·Ôı‹ÎÂ˘ÛË
(storage). √È Ì·ÎÚÔ¯ÚfiÓÈÂ˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ÙË˜ ·Ú·-
ÁˆÁ‹˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜ Û¯ÂÙ›˙ÔÓÙ·È ÌÂ ÙÈ˜ ÚÔÛ‰ÔÎ›Â˜ ÁÈ·
ÙËÓ ·Ú·ÁˆÁÈÎ‹ ÈÎ·ÓfiÙËÙ· Î·È ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ·Ú·Áˆ-
Á‹˜ ÛÂ Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌÔ Â›Â‰Ô, ·ÂÈÎÔÓ›˙ÔÓÙ·È

¶π¡∞∫∞™ 1
™À°∫ƒπ™∏ ∂¡∂ƒ°∂π∞∫ø¡ ∞°√ƒø¡ ∫∞π ∞°√ƒø¡ Ãƒ∏ª∞∆√™ ∫∞π ∫∂º∞§∞π√À

∑‹ÙËÌ· ™ÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ¯Ú‹Ì·ÙÔ˜ ™ÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜
Î·È ÎÂÊ·Ï·›Ô˘

øÚÈÌfiÙËÙ· ·ÁÔÚ¿˜ ∞ÚÎÂÙ¤˜ ‰ÂÎ·ÂÙ›Â˜ ™¯ÂÙÈÎ¿ Ó¤·

£ÂÌÂÏÈÒ‰Ë ÛÙÔÈ¯Â›· ‰È·ÌfiÚÊˆÛË˜ ÙÈÌÒÓ §›Á·, ·Ï¿ ¶ÔÏÏ¿, ÂÚ›ÏÔÎ·

∂›‰Ú·ÛË ÙˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î‡ÎÏˆÓ À„ËÏ‹ Ã·ÌËÏ‹

∂›‰Ú·ÛË ÙË˜ ·Ôı‹ÎÂ˘ÛË˜ Î·È ÙË˜ ∫·Ì›· ™ËÌ·ÓÙÈÎ‹
ÌÂÙ·ÊÔÚ¿˜. IÎ·ÓÔÔÈËÙÈÎ‹ ·fi‰ÔÛË 
(convenience yield)

™˘Û¯¤ÙÈÛË ·Ó¿ÌÂÛ· ÛÂ ‚Ú·¯˘ÚfiıÂÛÌË À„ËÏ‹ Ã·ÌËÏ‹, “‰È¯·ÛÌ¤ÓË ÚÔÛˆÈÎfiÙËÙ·”
Î·È Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌË ÙÈÌÔÏfiÁËÛË 
(“split personality”)

∂Ô¯ÈÎfiÙËÙ· ∫·Ì›· ™ËÌÂ›Ô ÎÏÂÈ‰› ÛÙÔ Ê˘ÛÈÎfi ·¤ÚÈÔ 
Î·È ÙÔÓ ËÏÂÎÙÚÈÛÌfi

ƒ˘ıÌÈÛÙÈÎÔ› Î·ÓfiÓÂ˜ §›ÁÔÈ ∫˘Ì·›ÓÔÓÙ·È, ·fi Ï›ÁÔÈ ¤ˆ˜ 
¿Ú· ÔÏÏÔ›

ƒÂ˘ÛÙfiÙËÙ· À„ËÏ‹ Ã·ÌËÏ‹

™˘ÁÎ¤ÓÙÚˆÛË ·ÁÔÚ¿˜ (market centralization) ™˘ÁÎÂÓÙÚˆÌ¤ÓÂ˜ ∞ÔÎÂÓÙÚˆÌ¤ÓÂ˜

¶ÂÚÈÏÔÎfiÙËÙ· ·Ú¿ÁˆÁˆÓ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ∏ ÏÂÈÔÓfiÙËÙ· ∏ ÏÂÈÔÓfiÙËÙ· ÙˆÓ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ Â›Ó·È
ÙˆÓ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÂÚ›ÏÔÎ·

Â›Ó·È Û¯ÂÙÈÎ¿ ·Ï¿

(1) ∞ÔÙÂÏÂ› ÌÈ· ÏÔÁ·ÚÈıÌÈÎ‹-Î·ÓÔÓÈÎ‹ ÛÙÔ¯·ÛÙÈÎ‹ ‰È·‰ÈÎ·Û›·, ÌÂ
ÙË ‰È·Î‡Ì·ÓÛË Ó· ·˘Í¿ÓÂÙ·È ‰˘Û·Ó¿ÏÔÁ· ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÔ ¯ÚÔÓÈÎfi
‰È¿ÛÙËÌ·. ∏ ‰È·Î‡Ì·ÓÛË ·˘Í¿ÓÂÙ·È ÛÙËÓ ·Ú¯‹ Î·È ÌÂÙ¿ ·fi ¤Ó·
¯ÚÔÓÈÎfi ‰È¿ÛÙËÌ· ÛÙ·ıÂÚÔÔÈÂ›Ù·È ÛÂ ÌÈ· Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË ÙÈÌ‹. ∏
ÛÙ·ıÂÚÔÔ›ËÛË ·˘Ù‹ ÔÊÂ›ÏÂÙ·È ÛÙËÓ ·Ó·ÛÙÚÔÊ‹ ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ ÛÂ ¤Ó·
Â›Â‰Ô ÈÛÔÚÚÔ›·˜.
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ÛÙÈ˜ ÚÔıÂÛÌÈ·Î¤˜ ÙÈÌ¤˜ ÙˆÓ ÂÓÂÚÁÂÈ·ÎÒÓ ÚÔ˚fi-
ÓÙˆÓ. øÛÙfiÛÔ, Ë ÂÚÈÔÚÈÛÌ¤ÓË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ·Ôı‹-
ÎÂ˘ÛË˜ ÛÙÈ˜ ÂÓÂÚÁÂÈ·Î¤˜ ·ÁÔÚ¤˜ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ› ÌÈ·
Â˘ÌÂÙ¿‚ÏËÙË ·Ó¿ Ì¤Ú· Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ‰È¿ÊÔÚˆÓ
ÂÈ¤‰ˆÓ ÁÈ· ÙÔÓ ËÏÂÎÙÚÈÛÌfi, ·ÏÏ¿ Î·È ÙÔ Ê˘ÛÈÎfi
·¤ÚÈÔ, ÙÔ ÂÙÚ¤Ï·ÈÔ ı¤ÚÌ·ÓÛË˜ Î·È ÙÔ ·Î·Ù¤ÚÁ·-
ÛÙÔ ÂÙÚ¤Ï·ÈÔ. ª›· ·ÎfiÌ· Û˘Ó¤ÂÈ· ÙÔ˘ ÚÔ‚Ï‹-
Ì·ÙÔ˜ ÙË˜ “ÔÚÈÔı¤ÙËÛË˜ ÙË˜ ·Ôı‹ÎÂ˘ÛË˜” (“storage
limitation”) Â›Ó·È ÙÔ fiÙÈ, ÂÓÒ ÔÈ ÙÚ¤¯Ô˘ÛÂ˜ ÙÈÌ¤˜ ·-
ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó È‰È·›ÙÂÚ· ˘„ËÏ‹ ÌÂÙ·‚ÏËÙfiÙËÙ·, ÔÈ
ÚÔıÂÛÌÈ·Î¤˜ ÙÈÌ¤˜ ÂÌÊ·Ó›˙Ô˘Ó ÌÂÙ·‚ÏËÙfiÙËÙÂ˜,
ÔÈ ÔÔ›Â˜ ÌÂÈÒÓÔÓÙ·È ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ Î·ıÒ˜ ÔÈ ËÌÂÚÔ-
ÌËÓ›Â˜ Ï‹ÍË˜ ÙˆÓ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ÂÎÙÂ›ÓÔÓÙ·È ÛÂ Ì·-
ÎÚ¿ ¯ÚÔÓÈÎ¿ ‰È·ÛÙ‹Ì·Ù·. ∆Ô ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎfi ÙË˜
ÌÂÙ·‚ÏËÙfiÙËÙ·˜ ÛÙÈ˜ ÚÔıÂÛÌÈ·Î¤˜ ÙÈÌ¤˜ Û˘Ó‰¤Â-
Ù·È ÌÂ ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ ÛÂ Ì·ÎÚÔ¯ÚfiÓÈÔ Â›Â‰Ô ·Ó·-
Ì¤ÓÔ˘ÌÂ Ë ÚÔÛÊÔÚ¿ Î·È Ë ˙‹ÙËÛË Ó· ÈÛÔÚÚÔ‹-
ÛÔ˘Ó, ÂÈÊ¤ÚÔÓÙ·˜ ¤ÙÛÈ ÙÔÓ Î·ıÔÚÈÛÌfi Ì·ÎÚÔÚfi-
ıÂÛÌˆÓ ÚÔıÂÛÌÈ·ÎÒÓ ÙÈÌÒÓ, Ô˘ ·ÂÈÎÔÓ›˙Ô˘Ó
¤Ó· Û¯ÂÙÈÎ¿ ÛÙ·ıÂÚfi ÛËÌÂ›Ô ÈÛÔÚÚÔ›·˜ ÙË˜ ÙÈÌ‹˜.

∆Ô ˙‹ÙËÌ· ÙË˜ ·Ôı‹ÎÂ˘ÛË˜ ÙˆÓ ÂÓÂÚÁÂÈ·ÎÒÓ
ÚÔ˚fiÓÙˆÓ ÂËÚÂ¿˙ÂÈ ÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜ ÙÔ˘˜, ÌÂ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ·
ÔÈ ÙÂÏÂ˘Ù·›Â˜ Ó· ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ÌÈ· “‰È¯·ÛÌ¤ÓË ÚÔ-
ÛˆÈÎfiÙËÙ·”. √È ÂÓÂÚÁÂÈ·Î¤˜ ÙÈÌ¤˜ Î·ıÔÚ›˙ÔÓÙ·È
ÙfiÛÔ ·fi ÙÈ˜ ‚Ú·¯˘ÚfiıÂÛÌÂ˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ ·Ôı‹ÎÂ˘-
ÛË˜, fiÛÔ Î·È ·fi ÙÈ˜ Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌÂ˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ ÙË˜
ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ‹˜ ÚÔÛÊÔÚ¿˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜. ∏ “‰È¯·ÛÌ¤ÓË
ÚÔÛˆÈÎfiÙËÙ·” ÙˆÓ ÂÓÂÚÁÂÈ·ÎÒÓ ÙÈÌÒÓ ·ÔÚÚ¤ÂÈ
·fi ÙÔ fiÙÈ ÔÈ ‚Ú·¯˘ÚfiıÂÛÌÂ˜ ÚÔıÂÛÌÈ·Î¤˜ ÙÈÌ¤˜
·ÂÈÎÔÓ›˙Ô˘Ó ÙËÓ ÔÛfiÙËÙ· ÙË˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Ô˘ ‚Ú›-
ÛÎÂÙ·È ·ÔıËÎÂ˘Ì¤ÓË ÙÔ ÙÚ¤¯ÔÓ ‰È¿ÛÙËÌ·, ÂÓÒ ÔÈ
Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌÂ˜ ÚÔıÂÛÌÈ·Î¤˜ ÙÈÌ¤˜ ·ÂÈÎÔÓ›˙Ô˘Ó
ÙË Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÙË˜ ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜, .¯. ÙË˜
ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Ô˘ ‚Ú›ÛÎÂÙ·È “ÛÙÔ ¤‰·ÊÔ˜”. 

∆· ÛÙÔÈ¯Â›· ·fi ÙËÓ ÏÂ˘Ú¿ ÙË˜ ˙‹ÙËÛË˜ Ô˘
‰È·ÌÔÚÊÒÓÔ˘Ó ÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜ ÙË˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Â›Ó·È Ë ÈÎ·-
ÓÔÔÈËÙÈÎ‹ ·fi‰ÔÛË (convenience yield) Î·È Ë ÂÔ-
¯ÈÎfiÙËÙ· (seasonality), Ù· ÔÔ›· ‰ÂÓ ¤¯Ô˘Ó ·ÓÙ›-
ÛÙÔÈ¯· ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ¯Ú‹Ì·ÙÔ˜ Î·È ÎÂÊ·Ï·›Ô˘. √È
‚ÈÔÌË¯·ÓÈÎÔ› ¯Ú‹ÛÙÂ˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Â›Ó·È ·˘ÙÔ› Ô˘
Î·ıÔÚ›˙Ô˘Ó ÙËÓ ·ÁÔÚ·›· ·Í›· ÙË˜ ÈÎ·ÓÔÔÈËÙÈÎ‹˜
·fi‰ÔÛË˜. ∏ ÈÎ·ÓÔÔÈËÙÈÎ‹ ·fi‰ÔÛË Û˘Ó‰¤ÂÙ·È ÌÂ

ÙÔ ÚÈÌ (premium) Ô˘ ÏËÚÒÓÔ˘Ó ÔÈ ‚ÈÔÌË¯·ÓÈÎÔ›
¯Ú‹ÛÙÂ˜ ÁÈ· Ó· ¤¯Ô˘Ó ÙËÓ ··Ú·›ÙËÙË ÂÓ¤ÚÁÂÈ· Ó·
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÔ‡Ó Ù· ÂÚÁÔÛÙ¿ÛÈ¿ ÙÔ˘˜. √˘ÛÈ·ÛÙÈÎ¿, ÌÂ ÙÔ
ÚÈÌ ·˘Ùfi ¿Óˆ ÛÙËÓ ÙÈÌ‹ ÙË˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Ô˘ ÏËÚÒ-
ÓÔ˘Ó ·ÔÊÂ‡ÁÔ˘Ó ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ Â˘Î·ÈÚ›·˜ ‰È·ÎÔ‹˜
ÙË˜ ·Ú·ÁˆÁ‹˜ ÙÔ˘˜. ¶ÈÔ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó·, Ë ÈÎ·ÓÔ-
ÔÈËÙÈÎ‹ ·fi‰ÔÛË Â›Ó·È ÙÔ Î·ı·Úfi fiÊÂÏÔ˜ ÌÂ›ÔÓ ÙÔ
ÎfiÛÙÔ˜ – ÂÎÙfi˜ ÙÔ˘ ̄ ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎÔ‡ – ·Ôı‹ÎÂ˘ÛË˜.
∆Ô ̇ ‹ÙËÌ· ÙË˜ ÂÔ¯ÈÎfiÙËÙ·˜ ·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È ÛÙÈ˜ ÛËÌ·-
ÓÙÈÎ¤˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ÙË˜, Ô˘ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡ÓÙ·È ·fi ÙËÓ
ÏÂ˘Ú¿ ÙˆÓ ÔÈÎÈ·ÎÒÓ ¯ÚËÛÙÒÓ. √È ÂÔ¯ÈÎ¤˜ ÂÈ-
ÙÒÛÂÈ˜ ÛÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜ ÙË˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó Û˘Ó¿Ú-
ÙËÛË ÙˆÓ ÁÂˆÁÚ·ÊÈÎÒÓ ÂÚÈÔ¯ÒÓ ÛÙ· Ï·›ÛÈ· ÌÈ·˜
¯ÒÚ·˜ ‹ ÌÈ·˜ ËÂ›ÚÔ˘ Î·È ÌÂÙÚÒÓÙ·È, fi¯È ÌfiÓÔ Ì¤Ûˆ
ÙˆÓ ÈÛÙÔÚÈÎÒÓ ÙÚÂ¯Ô˘ÛÒÓ ÙÈÌÒÓ, ·ÏÏ¿ Î·È ÌÂ ÙËÓ
·Ú·Ù‹ÚËÛË ÙˆÓ ÚÔıÂÛÌÈ·ÎÒÓ ÙÈÌÒÓ.

™¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ˙‹ÙËÌ· ÙÔ˘ Ú˘ıÌÈÛÙÈÎÔ‡ - Î·ÓÔÓÈ-
ÛÙÈÎÔ‡ Ï·ÈÛ›Ô˘ Ô˘ ‰È¤ÂÈ ÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜,
·Ú·ÙËÚÂ›Ù·È ÌÈ· ÂÈÙ·¯˘ÓfiÌÂÓË ÌÂÙ¿‚·ÛË ÛÂ ·Ô-
Î·ÓÔÓÈÎÔÔÈËÌ¤ÓÔ˘˜ Î·È ·ÂÏÂ˘ıÂÚˆÌ¤ÓÔ˘˜ fiÚÔ˘˜
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÛÂ Û˘ÁÎÚÈÙÈÎ¿ ‚Ú·‰‡ÙÂÚÔ ̄ ÚÔÓÈÎfi ‰È¿-
ÛÙËÌ· ·fi fi,ÙÈ ÔÈ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ·ÁÔÚ¤˜.
™¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ı¤Ì· ÙË˜ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ
ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜, ·Ú·ÙËÚÂ›Ù·È ÌÈ· ¤ÏÏÂÈ„Ë ÈÛÙÔÚÈÎÒÓ
ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ Î·È ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ, Î·ıÒ˜ Î·È Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÈ-
ÎÚÔ› ËÌÂÚ‹ÛÈÔÈ fiÁÎÔÈ ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË˜, ÏfiÁˆ Î˘-
Ú›ˆ˜ ÙË˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÈÎÚ‹˜ ËÏÈÎ›·˜ ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ ÛÂ
fiÚÔ˘˜ ·Ú¿ÁˆÁˆÓ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ Î·È ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜
ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. ∞˘Ùfi ÛËÌ·›ÓÂÈ fiÙÈ ‰ÂÓ ̆ ¿Ú¯Ô˘Ó ·ÚÎÂÙ¤˜
ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÈ˜ ÙÚ¤¯Ô˘ÛÂ˜ Î·È ÚÔıÂ-
ÛÌÈ·Î¤˜ ÙÈÌ¤˜, ÁÂÁÔÓfi˜ Ô˘ Ô‰ËÁÂ› ÛÂ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜
¤ÏÏÂÈ„Ë˜ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ. ∞˘Ù‹ Ë ¤ÏÏÂÈ„Ë
ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ› ÚÔ‚Ï‹Ì·Ù· ÛÙË ‰È·‰ÈÎ·-
Û›· “·ÔÎ¿Ï˘„Ë˜ ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ” (price discovery), Ì¤-
Ûˆ ÙË˜ ÔÔ›·˜ ÔÈ Û˘ÌÌÂÙ¤¯ÔÓÙÂ˜ ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿ Â›Ó·È
ÛÂ ı¤ÛË Ó· ·Ú·ÙËÚÔ‡Ó ÙÈ˜ ·ÁÔÚ·›Â˜ ÙÈÌ¤˜, fiˆ˜
·˘Ù¤˜ ·ÔÚÚ¤Ô˘Ó ·fi ÙÔ ÌË¯·ÓÈÛÌfi ÙË˜ ÚÔÛÊÔ-
Ú¿˜ Î·È ÙË˜ ˙‹ÙËÛË˜.

™¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ˙‹ÙËÌ· ÙË˜ Û˘ÁÎ¤ÓÙÚˆÛË˜ ÙˆÓ
·ÁÔÚÒÓ, ·Ú·ÙËÚÂ›Ù·È ÌÈ· ·ÈÛıËÙ‹ ‰È·ÊÔÚ¿ ·Ó¿-
ÌÂÛ· ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Î·È ÙÈ˜ ¿ÏÏÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜.
∫·È ·˘Ùfi ÁÈ·Ù›, ÂÓÒ ÔÈ ̄ ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ·ÁÔÚ¤˜

XPHMATI™THPIAKA £EMATA



Â›Ó·È Û˘ÁÎÂÓÙÚˆÌ¤ÓÂ˜ ÛÂ fiÚÔ˘˜ ÛËÌÂ›Ô˘ Û˘Ó·ÏÏ·-
ÁÒÓ, ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ Î·È ÂÍÂÈ‰›ÎÂ˘ÛË˜, ÔÈ ·ÁÔÚ¤˜ ÂÓ¤Ú-
ÁÂÈ·˜ ¯·Ú·ÎÙËÚ›˙ÔÓÙ·È ·fi ¤Ó·Ó ˘„ËÏfi ‚·ıÌfi
·ÔÎ¤ÓÙÚˆÛË˜. °È· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ·, ÛÙÈ˜ ∏¶∞ ÔÈ ̄ ÚË-
Ì·ÙÈÛÙËÚÈ·Î¤˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÙË˜ ¡¤·˜ ÀfiÚÎË˜ Î·È ÙÔ˘
™ÈÎ¿ÁÔ˘ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó Ù· ÂÁ¯ÒÚÈ· ·ÏÏ¿ Î·È ·ÁÎfi-
ÛÌÈ· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Î¤ÓÙÚ· Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ, ÛÂ
·ÓÙ›ıÂÛË ÌÂ ÙËÓ ·ÁÔÚ¿ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ fiÔ˘ ˘¿Ú¯Ô˘Ó
·ÚÎÂÙ¿ Î¤ÓÙÚ· Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ, Ô˘ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÛË-
ÌÂ›· ÌÂÙ·ÊÔÚ¿˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ (delivery points). EÙÛÈ,
ÂÓÒ ÔÏÏÔ› ·Ú·ÁˆÁÔ› Î·È ÙÂÏÈÎÔ› ¯Ú‹ÛÙÂ˜ ÂÓ¤Ú-
ÁÂÈ·˜ ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÔ‡Ó ÚÔıÂÛÌÈ·Î¿ Û˘Ì‚fiÏ·È·
Ô˘ ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÔÓÙ·È ÛÙË ¡¤· ÀfiÚÎË ‹ ÛÂ Î¿-
ÔÈ· ¿ÏÏË ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î‹ ·ÁÔÚ¿, Ù· Û˘Ì‚fiÏ·È·
·˘Ù¿ ·ÓÙÈÚÔÛˆÂ‡Ô˘Ó ÙÈÌ¤˜ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓˆÓ ÛË-
ÌÂ›ˆÓ ÌÂÙ·ÊÔÚ¿˜, Ù· ÔÔ›· ÌÔÚÂ› Ó· ÂÌÊ·Ó›˙Ô˘Ó
ÌÈ· Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÔÏ‡ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ‹ ·fi ·˘Ù‹ ÙË˜
ÙÔÈÎ‹˜ ·ÁÔÚ¿˜ Ô˘ Ï·Ì‚¿ÓÂÈ ¯ÒÚ· Ë ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈ-
ÛË. ∂ÈÏ¤ÔÓ, Ë ·ÔÎ¤ÓÙÚˆÛË ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ ÂÓ¤Ú-
ÁÂÈ·˜ ÂÈÛ·Á¿ÁÂÈ Î·È ÙËÓ ¤ÓÓÔÈ· ÙÔ˘ ÁÂˆÁÚ·ÊÈÎÔ‡
“ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ‚¿ÛË˜”, Ô ÔÔ›Ô˜ Â›Ó·È ÌÔÓ·‰ÈÎfi˜ ÛÂ
·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜. EÙÛÈ, ÂÓÒ ÛÙÔ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈ-
Îfi Û‡ÛÙËÌ· ÌÈ·˜ ¯ÒÚ·˜ ÙÔ ÓfiÌÈÛÌ¿ ÙË˜ ·Í›˙ÂÈ ÙÔ
›‰ÈÔ ÛÂ ÔÔÈÔ‰‹ÔÙÂ ÁÂˆÁÚ·ÊÈÎfi ÛËÌÂ›Ô ÙË˜ ¯Ò-
Ú·˜, Ë ÙÈÌ‹ ÌÈ·˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ (.¯. ËÏÂÎ-
ÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜) Î·ıÔÚ›˙ÂÙ·È Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ ÛË-
ÌÂ›Ô ÌÂÙ·ÊÔÚ¿˜.

√ ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô˜ ·Ú¿ÁÔÓÙ·˜ Ô˘ ‰È·ÊÔÚÔÔÈÂ›
ÙÈ˜ ÂÓÂÚÁÂÈ·Î¤˜ ·ÁÔÚ¤˜ ·fi ÙÈ˜ ̆ fiÏÔÈÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜
·ÊÔÚ¿ ÙÔÓ Ù‡Ô ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Û˘Ì‚Ô-
Ï·›ˆÓ Ô˘ ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÔ‡ÓÙ·È ·fi ÙÔ˘˜ ÙÂÏÈÎÔ‡˜
¯Ú‹ÛÙÂ˜ ·Ú·ÁÒÁˆÓ. EÙÛÈ, ÂÓÒ ÛÙÈ˜ ÔÚÁ·ÓˆÌ¤ÓÂ˜
¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ·ÁÔÚ¤˜ Ù· Û˘Ì‚fiÏ·È· Â›Ó·È
Ù˘ÔÔÈËÌ¤Ó·, Û¯ÂÙÈÎ¿ Â‡ÎÔÏ· Ó· ÂÈÛ·¯ıÔ‡Ó ÛÂ
˘Ô‰Â›ÁÌ·Ù· ÙÈÌÔÏfiÁËÛË˜ Î·È ÈÎ·ÓÔÔÈÔ‡Ó ÙËÓ
ÏÂÈÔÓfiÙËÙ· ÙˆÓ ·Ó·ÁÎÒÓ ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ, Ù·
ÂÓÂÚÁÂÈ·Î¿ Û˘Ì‚fiÏ·È· ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó Û˘¯Ó¿ ÌÈ·
ÔÏ˘ÏÔÎfiÙËÙ· ÛÂ fiÚÔ˘˜ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ
Î·È ÙˆÓ ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎÒÓ ÙˆÓ ÛËÌÂ›ˆÓ ÌÂÙ·ÊÔ-
Ú¿˜ ÏfiÁˆ ÙˆÓ ÌÂÁ¿ÏˆÓ Î·È ‰È·ÊÔÚÔÔÈËÌ¤ÓˆÓ
·Ó·ÁÎÒÓ ÙˆÓ ÙÂÏÈÎÒÓ ¯ÚËÛÙÒÓ. 

2. ¶·Ú¿ÁˆÁ· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ 
Û˘Ì‚fiÏ·È· ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ 

∆· ÙÂÏÂ˘Ù·›· ¯ÚfiÓÈ·, Ë Ù¿ÛË ·ÂÏÂ˘ı¤ÚˆÛË˜ Î·È
ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹˜ ÛÙÈ˜ ·Ú¯¤˜ ÙÔ˘ ÂÏÂ‡ıÂÚÔ˘ ·ÓÙ·ÁˆÓÈ-
ÛÌÔ‡ Ô˘ ‰È¤ÂÈ ÙËÓ ·ÁÎfiÛÌÈ· ·ÁÔÚ¿ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜,
ÛÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙˆÓ ÌÔÚÊÒÓ ÙË˜, ‰ËÌÈÔ‡ÚÁËÛÂ ÛÙÈ˜ ÂÈ-
¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Ô˘ ‰Ú·ÛÙËÚÈÔÔÈÔ‡ÓÙ·È ÛÙÔ Û˘ÁÎÂÎÚÈ-
Ì¤ÓÔ ÙÔÌ¤· Ó¤Â˜ Â˘Î·ÈÚ›Â˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡-
ÓˆÓ Ô˘ ÔÊÂ›ÏÔÓÙ·È ÛÙË ÌÂÙ·‚ÏËÙfiÙËÙ· ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ
ÙË˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Ì¤Ûˆ ÙˆÓ ÂÓÂÚÁÂÈ·ÎÒÓ ·Ú¿ÁˆÁˆÓ
Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ(2). ¶·Ú¿ÏÏËÏ·, ÔÏÏ¤˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ÎÔÈ-
Ó‹˜ ˆÊ¤ÏÂÈ·˜ ÛÙÈ˜ ∏¶∞ ·ÏÏ¿ Î·È ÛÙÈ˜ ·Ó·Ù˘ÁÌ¤-
ÓÂ˜ ̄ ÒÚÂ˜ ÙË˜ ∂∂ ‚Ú›ÛÎÔÓÙ·È ‹‰Ë ÛÂ Ì›· Ê¿ÛË ·Ó·-
‰È¿ÚıÚˆÛË˜ ÙË˜ ÂÓ‰ÔÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·Î‹˜ ‰ÔÌ‹˜ ÙÔ˘˜,
‰ËÌÈÔ˘ÚÁÒÓÙ·˜ Ù· ‰ÈÎ¿ ÙÔ˘˜ ÙÌ‹Ì·Ù· ÂÓÂÚÁÂÈ·ÎÔ‡
Ì¿ÚÎÂÙÈÓÁÎ ‹ Û˘Ó¿ÙÔÓÙ·˜ Û˘ÌÊˆÓ›Â˜ ÌÂ ÌÂÛ›ÙÂ˜
(brokers) ‹ ‰È·ÌÔÚÊˆÙ¤˜ ·ÁÔÚ¿˜, ÌÂ ·ÒÙÂÚÔ ÛÎÔ-
fi Û˘¯Ó¿ ÙËÓ Â›ÛÔ‰fi ÙÔ˘˜ ÛÂ Ó¤Â˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ-
·˜, fiÔ˘ ‰ÂÓ Î·Ù¤¯Ô˘Ó ÙËÓ ˘Ô‰ÔÌ‹ ·Ú·ÁˆÁ‹˜(3). 

π‰È·›ÙÂÚ· ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿ ÙË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜,
ÌÈ· ·ÁÔÚ¿ ÙË˜ Ù¿ÍÂˆ˜ ¿Óˆ ÙˆÓ $200 ‰ÈÛ. ÛÙÈ˜ ∏¶∞,

‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÔÓÙ·È ‹‰Ë ¤Ó· Ï‹ıÔ˜ ·fi Ê˘ÛÈÎ¿ Î·È
¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Û˘Ì‚fiÏ·È·, Ë ·Ó¿Ï˘ÛË ÙˆÓ
ÔÔ›ˆÓ fiÌˆ˜ Û˘Ó·ÓÙ¿ È‰È·›ÙÂÚÂ˜ ‰˘ÛÎÔÏ›Â˜ ÛÂ Û‡-
ÁÎÚÈÛË ÌÂ ÙËÓ ·Ó¿Ï˘ÛË ÙˆÓ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜
ÌÂÙÔ¯ÒÓ, Û˘Ó·ÏÏ¿ÁÌ·ÙÔ˜ Î·È ÂÈÙÔÎ›ˆÓ. ∞˘Ùfi ÔÊÂ›-
ÏÂÙ·È, Î·Ù¿ ¤Ó· Ì¤ÚÔ˜, ÛÙÔ fiÙÈ Ë ËÏÂÎÙÚÈÎ‹ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·
‰ÂÓ ·ÔÙÂÏÂ› ¤Ó· ˘ÏÈÎfi ÂÌÔÚÂ‡ÛÈÌÔ ·Á·ıfi, fiˆ˜
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(2) ∏ ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÙË˜ ·ÔÎ·ÓÔÓÈÎÔÔ›ËÛË˜ ÛÙÈ˜ ∏¶∞ ÍÂÎ›ÓËÛÂ fiÙ·Ó
ÔÈ Ú˘ıÌÈÛÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ ÙˆÓ ‰ËÌfiÛÈˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÎÔÈÓ‹˜ ˆÊ¤ÏÂÈ·˜
“·ÂÏÂ˘ı¤ÚˆÛ·Ó” ÙË ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ÙˆÓ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ÌÂÙ·‚›‚·ÛË˜ ËÏÂÎ-
ÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ (transmission systems) Î·È ‰È·¯ÒÚÈÛ·Ó ÙÈ˜ Ú˘ıÌÈ-
˙fiÌÂÓÂ˜ ·fi ÙÈ˜ ÂÌÔÚÈÎ¤˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜ ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ, ÂÓÒ
·Ú¿ÏÏËÏ· ‰ËÌÈÔ‡ÚÁËÛ·Ó Ì›· Ó¤· Î·ÙËÁÔÚ›· Û˘ÌÌÂÙÂ¯fiÓÙˆÓ ÛÙËÓ
·ÁÔÚ¿, ÙÔ˘˜ ‰È·ÌÂÛÔÏ·‚ËÙ¤˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜
(power marketers) (‚Ï¤Â Brindle, Risk Publications, 1995). 
(3) °È· ÌÈ· ÂÚÈÁÚ·Ê‹ ÙË˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜ ·Ó·‰fiÌËÛË˜ ÛÂ ÂÓ‰ÔÂÈ¯ÂÈ-
ÚËÛÈ·Îfi Â›Â‰Ô ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÎÔÈÓ‹˜ ˆÊ¤ÏÂÈ·˜ ÛÙÈ˜ ∏¶∞, ‚Ï¤Â
Lacey (1996).
(4) °È· ÌÈ· ÂÌÂÚÈÛÙ·ÙˆÌ¤ÓË ·Ó¿Ï˘ÛË ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÙÈ˜
∏¶∞, ‚Ï¤Â Risk Publications (1997), Î·È Murray (1998).
(5) °È· ÌÈ· ·ÚÔ˘Û›·ÛË Î·È ·Ó¿Ï˘ÛË ÙˆÓ ‰È·ÊfiÚˆÓ Ù‡ˆÓ Û˘Ó·Ï-
Ï·ÁÒÓ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜, ‚Ï¤Â Murray (1998).



¿ÏÏ· ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î¿ ÂÌÔÚÂ‡Ì·Ù· ‹ ÚÔ˚fiÓÙ·,
·ÊÔ‡ ‰ÂÓ ÌÔÚÂ› ÌÂ Â˘ÎÔÏ›· Ó· ·ÔıËÎÂ˘ÙÂ› ‹ Ó· ÌÂ-
Ù·ÊÂÚıÂ›, ÌÂ Û˘Ó¤ÂÈ· Ó· ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ ÌÈ· ·ÚÎÂÙ¿
ÂÚ›ÏÔÎË Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÙÈÌ‹˜. √È ‰˘ÛÎÔÏ›Â˜ Ô˘
Û¯ÂÙ›˙ÔÓÙ·È ÌÂ ÙË ÌÂÙ·ÊÔÚ¿ Î·È ‰È·ÓÔÌ‹, ÙËÓ ·Ú·-
ÁˆÁ‹, ‰È¿ÊÔÚÂ˜ ÔÈÎÔÏÔÁÈÎ¤˜ ·Ú·Ì¤ÙÚÔ˘˜ Î·È ¿Ï-
ÏÔ˘˜ ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ‡˜ ÛËÌ·›ÓÔ˘Ó fiÙÈ ‰ÂÓ Â›Ó·È ‰˘Ó·Ù‹ Ë
›ÛË ·ÔÙ›ÌËÛË ÙÔ˘ Û˘ÓfiÏÔ˘ ÙË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ-
·˜ ÛÂ ·ÁÎfiÛÌÈÔ Â›Â‰Ô. ∂ÈÚfiÛıÂÙ·, ÔÈ Û˘ÌÌÂÙ¤-
¯ÔÓÙÂ˜ ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Î·È È‰È·›ÙÂ-
Ú· ÔÈ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ÎÔÈÓ‹˜ ˆÊ¤ÏÂÈ·˜, ‰È·ı¤ÙÔ˘Ó ˆ˜ ÚÔ-
ÌËıÂ˘Ù¤˜ ¤Ó· Â˘Ú‡ Î·È ·ÓÔÌÔÈfiÌÔÚÊÔ Î·Ù·Ó·ÏˆÙÈÎfi

‰›ÎÙ˘Ô (ÙfiÛÔ ÁÈ· ÂÌÔÚÈÎ‹/‚ÈÔÌË¯·ÓÈÎ‹ fiÛÔ Î·È ÁÈ·
ÔÈÎÈ·Î‹ ¯Ú‹ÛË), ÁÂÁÔÓfi˜ Ô˘ ÛËÌ·›ÓÂÈ fiÙÈ ¤Ó· Ï‹-
ıÔ˜ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎÔ‡ Ù‡Ô˘ Û˘Ì‚fiÏ·È· ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜
ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ̆ ¿Ú¯Ô˘Ó Î·È ı· ‰ËÌÈÔ˘ÚÁËıÔ‡Ó. OÏ· ·˘-
Ù¿ Ù· ˙ËÙ‹Ì·Ù· Î·ıÈÛÙÔ‡Ó ÙÈ˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á¤˜ ÛÙËÓ ·ÁÔ-
Ú¿ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ È‰È·›ÙÂÚ· ÂÚ›ÏÔÎÂ˜ Î·È
Â˘ÌÂÙ¿‚ÏËÙÂ˜ Î·È ‰È·ÌÔÚÊÒÓÔ˘Ó ¤Ó· Ï·›ÛÈÔ “·‰È·-
Ê¿ÓÂÈ·˜” ÛÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜ ÙË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜(4).

™ÙÔÓ ¶›Ó·Î· 2 Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ·Ú·Ù›ıÂÙ·È ÌÈ·
ÛÂÈÚ¿ ·fi ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ ÂÈÏÔÁ¤˜ ÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ ¤Ó·˜
ÂÂÓ‰˘Ù‹˜ ÌÔÚÂ› Ó· Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹ÛÂÈ ÛÂ ÌÈ· ·ÁÔ-
Ú¿ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜(5).
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∞ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË ÌÈ·˜ ÛÙ·ıÂÚ‹˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÂ ÌÈ· ÛÙ·ıÂÚ‹ ÙÈÌ‹, ÛÂ ÌÈ· ÚÔÎ·ıÔÚÈÛÌ¤ÓË ÌÂÏ-
ÏÔÓÙÈÎ‹ ¯ÚÔÓÈÎ‹ ÛÙÈÁÌ‹.

∞ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË ÌÈ·˜ ÛÙ·ıÂÚ‹˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÂ ÌÈ· Î˘Ì·ÈÓfiÌÂÓË ÙÈÌ‹, ÛÂ Ì›· ÚÔÎ·ıÔÚÈÛÌ¤ÓË
ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ‹ ¯ÚÔÓÈÎ‹ ÛÙÈÁÌ‹.

∞ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË ÌÈ·˜ ·Î·ıfiÚÈÛÙË˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÂ ÌÈ· ÛÙ·ıÂÚ‹ ÙÈÌ‹, ÛÂ Ì›· ÚÔÎ·ıÔÚÈÛÌ¤ÓË
ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ‹ ¯ÚÔÓÈÎ‹ ÛÙÈÁÌ‹.

∞ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË ÌÈ·˜ ·Î·ıfiÚÈÛÙË˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÂ ÌÈ· Î˘Ì·ÈÓfiÌÂÓË ÙÈÌ‹, ÛÂ ÌÈ· ÚÔÎ·ıÔÚÈÛÌ¤-
ÓË ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ‹ ¯ÚÔÓÈÎ‹ ÛÙÈÁÌ‹.

∞ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË ÌÈ·˜ ÛÙ·ıÂÚ‹˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÂ ÌÈ· Î˘Ì·ÈÓfiÌÂÓË ÙÈÌ‹, ÌÂ ‚¿ÛË ÌÈ· ÂÏ¿¯ÈÛÙË ÙÈ-
Ì‹, ÛÂ ÌÈ· ÚÔÎ·ıÔÚÈÛÌ¤ÓË ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ‹ ¯ÚÔÓÈÎ‹ ÛÙÈÁÌ‹.

∞ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË ÌÈ·˜ ÛÙ·ıÂÚ‹˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÂ ÌÈ· Î˘Ì·ÈÓfiÌÂÓË ÙÈÌ‹, ÌÂ ‚¿ÛË Ì›· Ì¤ÁÈÛÙË ÙÈÌ‹,
ÛÂ ÌÈ· ÚÔÎ·ıÔÚÈÛÌ¤ÓË ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ‹ ¯ÚÔÓÈÎ‹ ÛÙÈÁÌ‹.

∞ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË ÌÈ·˜ ÛÙ·ıÂÚ‹˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÂ ÌÈ· Î˘Ì·ÈÓfiÌÂÓË ÙÈÌ‹, ÌÂ ‚¿ÛË ÌÈ· ÂÏ¿¯ÈÛÙË Î·È
ÌÈ· Ì¤ÁÈÛÙË ÙÈÌ‹ ÛÂ ÌÈ· ÚÔÎ·ıÔÚÈÛÌ¤ÓË ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ‹ ¯ÚÔÓÈÎ‹ ÛÙÈÁÌ‹.

∞ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË ÌÈ·˜ ·Î·ıfiÚÈÛÙË˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÂ ÌÈ· Î˘Ì·ÈÓfiÌÂÓË ÙÈÌ‹, ÌÂ ‚¿ÛË Ì›· Ì¤ÁÈÛÙË ÙÈ-
Ì‹, ÛÂ ÌÈ· ÚÔÎ·ıÔÚÈÛÌ¤ÓË ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ‹ ¯ÚÔÓÈÎ‹ ÛÙÈÁÌ‹.

∞ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË ÌÈ·˜ ·Î·ıfiÚÈÛÙË˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÂ ÌÈ· Î˘Ì·ÈÓfiÌÂÓË ÙÈÌ‹, ÌÂ ‚¿ÛË ÌÈ· ÂÏ¿¯ÈÛÙË
ÙÈÌ‹, ÛÂ ÌÈ· ÚÔÎ·ıÔÚÈÛÌ¤ÓË ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ‹ ¯ÚÔÓÈÎ‹ ÛÙÈÁÌ‹.

∞ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË ÌÈ·˜ ·Î·ıfiÚÈÛÙË˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÂ ÌÈ· Î˘Ì·ÈÓfiÌÂÓË ÙÈÌ‹, ÌÂ ‚¿ÛË Ì›· ÂÏ¿¯ÈÛÙË
Î·È Ì›· Ì¤ÁÈÛÙË ÙÈÌ‹, ÛÂ ÌÈ· ÚÔÎ·ıÔÚÈÛÌ¤ÓË ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ‹ ¯ÚÔÓÈÎ‹ ÛÙÈÁÌ‹.

∞ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË ÌÈ·˜ ÛÙ·ıÂÚ‹˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÂ ÌÈ· ÛÙ·ıÂÚ‹ ‹ ÌÂÙ·‚·ÏÏfiÌÂÓË ÙÈÌ‹, ÌÂ Ú‹ÙÚ· Ô˘
‰›ÓÂÈ ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ‰È·ÎÔ‹˜ ÙË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜ (interruption).

∞ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË ÌÈ·˜ ÛÙ·ıÂÚ‹˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÂ ÌÈ· ÛÙ·ıÂÚ‹ ‹ ÌÂÙ·‚·ÏÏfiÌÂÓË ÙÈÌ‹, ÌÂ Ú‹ÙÚ· È-
ı·Ó‹˜ ‰È·ÎÔ‹˜ Î·È ÌÂ ÙË ‰È·ÎÔ‹ ÙË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜ Ó· ·Î˘ÚÒÓÂÙ·È (bought-through) ÛÂ ÌÈ· ˘„ËÏfiÙÂÚË ÙÈÌ‹.

∞ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË fiÛË˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È ÁÈ· ¤Ó· ÛÙ·ıÂÚfi ÔÛfi.

∞ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË ÌÈ·˜ ÂÏ¿¯ÈÛÙË˜ ÙÔ˘Ï¿¯ÈÛÙÔÓ ÔÛfiÙËÙ·˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÂ ÌÈ· ÛÙ·ıÂÚ‹ ÙÈÌ‹.

∞ÁÔÚ¿ ‹ ÒÏËÛË ÌÈ·˜ fiÛÔ ÙÔ ‰˘Ó·ÙfiÓ Ì¤ÁÈÛÙË˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÂ ÌÈ· ÛÙ·ıÂÚ‹ ÙÈÌ‹.



™ÙÈ˜ ·Ú·¿Óˆ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ fiÔ˘ Ë ÙÈÌ‹ ÙË˜ ËÏÂ-
ÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Â›Ó·È ÌÂÙ·‚·ÏÏfiÌÂÓË, Ë Î˘Ì·ÈÓfi-
ÌÂÓË ÙÈÌ‹ ÌÔÚÂ› Ó· Â›Ó·È Ë ÙÚ¤¯Ô˘Û· ÙÈÌ‹ (spot
price) ÙË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÙËÓ ËÌÂÚÔÌËÓ›·
·Ú¿‰ÔÛË˜ ‹ ¤Ó·˜ ‰Â›ÎÙË˜ ÙÈÌÒÓ (price index), fiˆ˜
ÁÈ· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· ÔÈ ÙÈÌ¤˜ ÙˆÓ ÚÔıÂÛÌÈ·ÎÒÓ Û˘Ì‚Ô-
Ï·›ˆÓ ÙÔ˘ ¡Àª∂Ã. ∂ÈÚfiÛıÂÙ·, Ë ÙÈÌ‹ ÙË˜ ËÏÂÎ-
ÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÌÔÚÂ› Ó· ‚·Û›˙ÂÙ·È ÛÙÔ ÂÚÈıÒ-
ÚÈÔ Î¤Ú‰Ô˘˜ (profit margin) ÙÔ˘ ·ÁÔÚ·ÛÙ‹ ‹ ÚÔÌË-
ıÂ˘Ù‹, ‹ ÛÂ ¤Ó· ‰Â›ÎÙË Ô˘ Û¯ÂÙ›˙ÂÙ·È ÌÂ ÙÈ˜ ÎÏÈÌ·ÙÔ-
ÏÔÁÈÎ¤˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ (ÁÈ· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· ıÂÚÌÔÎÚ·Û›· ‹
‚ÚÔ¯‹) ‹ ÛÂ Î¿ÔÈÔÓ ¿ÏÏÔ ‰Â›ÎÙË (·ÏÔ˘ÌÈÓ›Ô˘ ‹ ¿Ï-
ÏÔ˘ ÌÂÙ¿ÏÏÔ˘) ‹ ·ÎfiÌ· Î·È ÛÂ ¤Ó· Ì¤ÛÔ fiÚÔ ÙˆÓ ·-
Ú·¿Óˆ. ™¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ÙÈÌ‹ ·Ó·ÊÔÚ¿˜ (reference
price), ·˘Ù‹ ÌÔÚÂ› Ó· ‚·Û›˙ÂÙ·È ÛÂ ¤Ó· Ì¤ÛÔ fiÚÔ
Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙÔ˘ ¯ÚfiÓÔ˘, fiˆ˜ Ë Ì¤ÛË ÙÈÌ‹ ÙË˜
Ì¤ÁÈÛÙË˜ ¯Ú‹ÛË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Î·Ù¿ ÙË
‰È¿ÚÎÂÈ· ÙÔ˘ Ì‹Ó· ÚÈÓ ÙËÓ ·Ú¿‰ÔÛË.

3. ∫·ÙËÁÔÚÈÔÔ›ËÛË ÙˆÓ ·Ú¿ÁˆÁˆÓ 
Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜

ªÂ ÙËÓ ÚÔÛÂÎÙÈÎ‹ ÂÍ¤Ù·ÛË ÙˆÓ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ Ô˘
‰ÈÂÓÂÚÁÔ‡ÓÙ·È Ì¤Ûˆ ÙˆÓ “ÏÈ·ÓÈÎÒÓ” ·Ú¿ÁˆÁˆÓ
Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜, fiˆ˜ Û˘˙ËÙ‹-
ıËÎ·Ó ÛÙËÓ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓË ÂÓfiÙËÙ·, Â›Ó·È ÂÌÊ·Ó¤˜
fiÙÈ ‰‡Ô Â›Ó·È Ù· ‚·ÛÈÎ¿ ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ ÙÔ˘˜:
➣ Ë ÙÈÌ‹ ·Ó¿ ÎÈÏÔ‚·ÙÒÚ·, Î·È
➣ Ô ·ÚÈıÌfi˜ ÙˆÓ ÎÈÏÔ‚·ÙÒÚˆÓ Ô˘ Î·Ï‡ÙÔ˘Ó

(ÔÛfiÙËÙ·).
À¿Ú¯Ô˘Ó, ÁÂÓÈÎ¿, ¤ÓÙÂ ÙÚfiÔÈ ‰fiÌËÛË˜ Î¿ıÂ

¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎÔ‡ Î·È ÂÓÛˆÌ¿ÙˆÛ‹˜ ÙÔ˘ ÛÂ ¤Ó· ·-
Ú¿ÁˆÁÔ ÂÚÁ·ÏÂ›Ô ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜(6). ∏ ÙÈÌ‹
ÌÔÚÂ› Ó· Î·ıÔÚÈÛÙÂ› ˆ˜ ÛÙ·ıÂÚ‹, Î˘Ì·ÈÓfiÌÂÓË,
Î˘Ì·ÈÓfiÌÂÓË ÌÂ ¤Ó· Ì¤ÁÈÛÙÔ fiÚÈÔ (floating with a
cap), Î˘Ì·ÈÓfiÌÂÓË ÌÂ ¤Ó· ÂÏ¿¯ÈÛÙÔ fiÚÈÔ (floating
with a floor) Î·È Î˘Ì·ÈÓfiÌÂÓË ÌÂ ¤Ó· ÂÏ¿¯ÈÛÙÔ Î·È
¤Ó· Ì¤ÁÈÛÙÔ fiÚÈÔ. ∏ ÔÛfiÙËÙ· ÌÔÚÂ› Ó· Î·ıÔÚÈ-
ÛÙÂ› ˆ˜ ÛÙ·ıÂÚ‹, ÌÂÙ·‚·ÏÏfiÌÂÓË, ÌÂÙ·‚·ÏÏfiÌÂÓË
ÌÂ ¤Ó· ÂÏ¿¯ÈÛÙÔ fiÚÈÔ Î·È ÌÂÙ·‚·ÏÏfiÌÂÓË ÌÂ ¤Ó·
Ì¤ÁÈÛÙÔ Î·È ÂÏ¿¯ÈÛÙÔ fiÚÈÔ. ™˘Ó‰˘¿˙ÔÓÙ·˜ ÙÈ˜ ·Ú·-

¿Óˆ ·Ú·ÏÏ·Á¤˜ ÙˆÓ ‰‡Ô ‚·ÛÈÎÒÓ ·˘ÙÒÓ ¯·Ú·-
ÎÙËÚÈÛÙÈÎÒÓ, Ô‰ËÁÔ‡Ì·ÛÙÂ ÛÂ ¤Ó· Û˘ÓÔÏÈÎfi ·ÚÈıÌfi
25 ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎÒÓ Ù‡ˆÓ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ Ô˘ ‰È·Ú·Á-
Ì·ÙÂ‡ÔÓÙ·È ÛÙÈ˜ ÚÔËÁÌ¤ÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜
ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜. ∂ÎÙfi˜ ÙˆÓ 25 Ù‡ˆÓ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ˘¿Ú-
¯ÂÈ Î·È ¤Ó· ·ÎfiÌ· Â›‰Ô˜ ÂÓÂÚÁÂÈ·ÎÔ‡ Û˘Ì‚ÔÏ·›Ô˘,
ÌÂ ÙÔ ÔÔ›Ô Ô ÂÏ¿ÙË˜ Î·Ù·‚¿ÏÏÂÈ ¤Ó· ÛÙ·ıÂÚfi Ô-
Ûfi ÁÈ· ¤Ó· ·Î·ıfiÚÈÛÙÔ ·ÚÈıÌfi ÎÈÏÔ‚·ÙÒÚˆÓ. ∂È-
ÚfiÛıÂÙ·, ˘¿Ú¯ÂÈ Ë ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· Â¤ÎÙ·ÛË˜ Î·ıÂ-
Ófi˜ ·fi Ù· 26 Â›‰Ë Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ, ¤ÙÛÈ ÒÛÙÂ, ·ÓÙ› Ë ·-
Ú¿‰ÔÛË Ó· Ï·Ì‚¿ÓÂÈ ¯ÒÚ· ÛÂ ÌÈ· Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË
ËÌÂÚÔÌËÓ›·, Ó· ÌÔÚÂ› Ó· ÂÈÙ˘Á¯¿ÓÂÙ·È ÛÂ ÌÈ· ÛÂÈ-
Ú¿ ·fi ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜ ËÌÂÚÔÌËÓ›Â˜ ÛÙÔ Ì¤ÏÏÔÓ.

°È· ÙË ‚·ı‡ÙÂÚË Î·Ù·ÓfiËÛË ÙˆÓ 26 Ù‡ˆÓ Û˘Ì-
‚ÔÏ·›ˆÓ Ô˘ ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÔÓÙ·È ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ËÏÂÎ-
ÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜, Ú¤ÂÈ Ó· ·Ó·ÁÓˆÚÈÛıÔ‡Ó ‰‡Ô
ÚˆÙ·Ú¯ÈÎ¤˜ ËÁ¤˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È
Ó· ·ÓÙÈÛÙ·ıÌÈÛÙÔ‡Ó: Ô Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ÙÈÌ‹˜ (price risk)
Î·È Ô Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ÌÂÙ·‚ÔÏ‹˜ ÙË˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ (volume
risk)(7). √ Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ÙÈÌ‹˜ ·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È ÛÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ
˙ËÌÈ¿˜ ÂÓfi˜ ·ÓÙÈÛ˘Ì‚·ÏÏfiÌÂÓÔ˘ ÛÂ ¤Ó· Û˘Ì‚fiÏ·ÈÔ
ÂÍ·ÈÙ›·˜ ÙˆÓ ÌÂÙ·‚ÔÏÒÓ ÛÙËÓ ÙÈÌ‹ ÙË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜
ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜. √ Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ÌÂÙ·‚ÔÏ‹˜ ÙË˜ ÔÛfiÙËÙ·˜
ÂÌÊ·Ó›˙ÂÙ·È fiÙ·Ó Ë ÔÛfiÙËÙ· ÙË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤Ú-
ÁÂÈ·˜ Ô˘ ·Ú·‰›‰ÂÙ·È Â›Ó·È Î·Ù¿ ·ÚÔÛ‰fiÎËÙÔ
ÙÚfiÔ ̆ „ËÏfiÙÂÚË ‹ ̄ ·ÌËÏfiÙÂÚË ·fi ÙËÓ ÚÔ‚ÏÂfi-
ÌÂÓË ÔÛfiÙËÙ·. ∞fi ÙÔ˘˜ 25 Ù‡Ô˘˜ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ
Ô˘ ·Ú·Ù¤ıËÎ·Ó ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓ·, ÛÙÔ˘˜ 20 Ë ÔÛfi-
ÙËÙ· ÙË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÚÔ˜ ·Ú¿‰ÔÛË ‰ÂÓ
Â›Ó·È ÁÓˆÛÙ‹ ÂÎ ÙˆÓ ÚÔÙ¤ÚˆÓ, ÁÂÁÔÓfi˜ Ô˘ ÛËÌ·›-
ÓÂÈ fiÙÈ ÂÈÛ‡ÚÔ˘Ó ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ ÔÛfiÙËÙ·˜, ÁÈ· ÙÔÓ
ÔÔ›Ô Ë ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË ‰ÂÓ Â›Ó·È
‰˘Ó·Ù‹ ¿ÓÙÔÙÂ. ∞˘Ùfi ‰ÈfiÙÈ, Ê˘ÛÈÔÏÔÁÈÎ¿, ‰ÂÓ ˘Ê›-
ÛÙ·Ù·È Î·Ó¤Ó· ÂÚÁ·ÏÂ›Ô ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÛÈÌÔ ÛÙËÓ
·ÁÔÚ¿ ÌÂ ·Í›· ÂÍ·ÚÙÒÌÂÓË ·fi ÙËÓ ÔÛfiÙËÙ· Ô˘
··ÈÙÂ› ¤Ó·˜ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ˜ ÂÏ¿ÙË˜. ∂ÓÒ Ë ̇ ËÙÔ‡-
ÌÂÓË ÔÛfiÙËÙ· ÌÔÚÂ› Ó· Û˘Û¯ÂÙ›˙ÂÙ·È ÌÂ ÙËÓ ÙÈÌ‹
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(6) µÏ¤Â Û¯ÂÙÈÎ¿ Fusaro (1998).
(7) °È· ÌÈ· ÂÌÂÚÈÛÙ·ÙˆÌ¤ÓË ·Ó¿Ï˘ÛË ÙˆÓ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜
ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Î·È ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Ô˘ Ù· ¯·Ú·ÎÙËÚ›˙Ô˘Ó, ‚Ï¤Â Maxant
et. al. (1997).



·ÁÔÚ¿˜ ÙË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ (˘Ôı¤ÙÔ˘ÌÂ fiÙÈ
Ë ̇ ‹ÙËÛË ı· Â›Ó·È ̆ „ËÏfiÙÂÚË fiÙ·Ó Ë ÙÈÌ‹ Â›Ó·È ̆ „Ë-
ÏfiÙÂÚË, ·ÊÔ‡ Ë ˘„ËÏ‹ ˙‹ÙËÛË Â›Ó·È ¤Ó·˜ ÛËÌ·ÓÙÈ-
Îfi˜ ·Ú¿ÁÔÓÙ·˜ ÂËÚÂ·ÛÌÔ‡ ÙË˜ ÙÈÌ‹˜ ÚÔ˜ Ù· ¿-
Óˆ), ÛÂ ÁÂÓÈÎfi Â›Â‰Ô, Ù· ¿ÁÓˆÛÙ· ‹ ÌË Î·ıÔÚÈ-
ÛÌ¤Ó· Â›Â‰· ÔÛfiÙËÙ·˜ ‰ÂÓ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ·ÓÙÈ-
ÛÙ·ıÌÈÛÙÔ‡Ó ÌÂ Â˘ÎÔÏ›·. ∞Ó Î·È ¤Ó· ÂÎÙÈÌÒÌÂÓÔ
Ì¤ÁÂıÔ˜ ÙË˜ ÌÂÙ·‚·ÏÏfiÌÂÓË˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ı· ÌÔ-
ÚÔ‡ÛÂ Ó· ·ÓÙÈÛÙ·ıÌÈÛÙÂ› ÌÂ ÙËÓ ·ÁÔÚ¿ ‰ÈÎ·ÈˆÌ¿-
ÙˆÓ, ˆÛÙfiÛÔ Ë ÂÎÙÂÙ·Ì¤ÓË ¯Ú‹ÛË ÙˆÓ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤-
ÓˆÓ ·˘ÙÒÓ ÂÚÁ·ÏÂ›ˆÓ ›Ûˆ˜ ·Ô‚Â› ‰··ÓËÚ‹ Î·È
·Ó·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹.

4. ∞Ó¿Ï˘ÛË Î·È ÙÈÌÔÏfiÁËÛË ·Ú¿ÁˆÁˆÓ
Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜

∞Ó Î·È ÔÈ Û˘Ó·ÏÏ·Á¤˜ Ô˘ ·Ú·Ù¤ıËÎ·Ó ÛÙÔÓ ¶›Ó·-
Î· 2 ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ·Ï¿ ·Ú·‰Â›ÁÌ·Ù· Ú·ÁÌ·ÙÈÎÒÓ
¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ËÏÂÎ-
ÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜, ˆÛÙfiÛÔ Ë ·Ó¿Ï˘Û‹ ÙÔ˘˜ ‰ÂÓ Â›Ó·È
ÌÈ· ·Ï‹ ̆ fiıÂÛË. ∫·È ·˘Ùfi ÁÈ·Ù›, ÂÓ Ì¤ÚÂÈ, ÂÌÊ·Ó›-
˙ÔÓÙ·È ÙÔ Î·ı¤Ó· ÍÂ¯ˆÚÈÛÙ¿ Ó· ¤¯Ô˘Ó ÌÔÓ·‰ÈÎ¿ ‰È·-
ÛÙ‹Ì·Ù· ÙÈÌÒÓ Î¿Ùˆ ·fi ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜ ‰ÔÌ¤˜ ÏË-
ÚˆÌÒÓ (payoff structures). ªÂ ÙË ¯Ú‹ÛË ÙË˜ ÃÚËÌ·-
ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ªË¯·ÓÈÎ‹˜ (Financial Engineering)
Â›Ó·È ‰˘Ó·Ù‹ Ë ·ÔÛ‡ÓıÂÛË ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ
Î·È Ô ‰È·¯ˆÚÈÛÌfi˜ ÙÔ˘˜ ÛÙ· ÈÔ ‚·ÛÈÎ¿ ‰ÔÌÈÎ¿ Û˘-
ÛÙ·ÙÈÎ¿ ÙÔ˘˜ – ‰ËÏ·‰‹ ÛÂ ̄ ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ‰ÈÎ·È-
ÒÌ·Ù· Î·È ÚÔıÂÛÌÈ·Î¤˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á¤˜(8). ∏ ‰È·‰ÈÎ·-
Û›· ·˘Ù‹ ÙË˜ ·ÔÛ‡ÓıÂÛË˜ Ì·˜ ÂÈÙÚ¤ÂÈ Ó· ¤ÚıÔ˘-
ÌÂ ÛÂ Â·Ê‹ ÌÂ ÎÔÈÓ¤˜ ‰ÔÌ¤˜ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ Ì¤Û· ÛÂ
‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¿ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ÂÚÁ·ÏÂ›·.

°È· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ·, ·˜ ˘Ôı¤ÛÔ˘ÌÂ fiÙÈ ÌÈ· ÂÙ·È-
ÚÂ›· ÎÔÈÓ‹˜ ˆÊ¤ÏÂÈ·˜ Û˘Ó¿ÙÂÈ ÌÈ· Û˘ÌÊˆÓ›· ÌÂ
ÂÈ‰ÈÎ¤˜ Ú‹ÙÚÂ˜ ÙË ‰È·ÎÔ‹ ÙË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜ (inter-
ruption) Î·È ÙËÓ ·Î‡ÚˆÛË ÙË˜ ‰È·ÎÔ‹˜ ÛÂ ÌÈ· ̆ „Ë-
ÏfiÙÂÚË ÙÈÌ‹ (buy-through), Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙËÓ ÔÔ›·
‰ÂÛÌÂ‡ÂÙ·È Ó· ˆÏ‹ÛÂÈ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹ ÂÓ¤ÚÁÂÈ· ÛÂ ÛÙ·-
ıÂÚ¤˜ ÙÈÌ¤˜. ∏ ÂÙ·ÈÚÂ›· ¤¯ÂÈ ÙÔ ‰ÈÎ·›ˆÌ· Ó· ‰È·Îfi-
„ÂÈ ÙË Û˘ÌÊˆÓ›· ÛÂ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ ¯ÚÔÓÈÎfi ÛËÌÂ›Ô.
øÛÙfiÛÔ, ·Ó Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· ÂÍ·ÛÎ‹ÛÂÈ ÙÔ ‰ÈÎ·›ˆÌ· ‰È·-

ÎÔ‹˜, Ô ·ÁÔÚ·ÛÙ‹˜ ¤¯ÂÈ ÙÔ ‰ÈÎ·›ˆÌ· Ó· Û˘ÓÂ¯›ÛÂÈ
Ó· ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÂ› ÙËÓ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·, fiÙ·Ó Â›-
Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË, ÛÂ ˘„ËÏfiÙÂÚÂ˜ ÙÈÌ¤˜. √ ·ÁÔÚ·ÛÙ‹˜
Â›Ó·È ˘Ô¯ÚÂˆÌ¤ÓÔ˜ Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ Û˘Ì‚fiÏ·ÈÔ Ó·
·ÁÔÚ¿ÛÂÈ ÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Ô˘
¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È ·fi ÙËÓ ÂÙ·ÈÚÂ›·, ÂÎÙfi˜ ·Ó Ë ÙÂÏÂ˘Ù·›·
·ÔÊ·Û›ÛÂÈ Ó· ¯ÚËÛÈÌÔÔÈ‹ÛÂÈ ÙÔ ‰ÈÎ·›ˆÌ¿ ÙË˜ Ó·
‰È·Îfi„ÂÈ ÙË Û˘Ó·ÏÏ·Á‹. ∏ Ú·ÁÌ·ÙÈÎ‹ ˙ËÙÔ‡ÌÂÓË
ÔÛfiÙËÙ· ·fi ÙÔÓ ·ÁÔÚ·ÛÙ‹ ı· ÌÂÙ·‚¿ÏÏÂÙ·È ÛÙÔ
¯ÚfiÓÔ Î·È Â›Ó·È ·‚¤‚·ÈË (‰ÂÓ Î·ıÔÚ›˙ÂÙ·È ˆ˜ ÛÙ·-
ıÂÚ‹ ÛÙÔ Û˘Ì‚fiÏ·ÈÔ).

°È· ÙËÓ Î·Ï‡ÙÂÚË ·ÚÔ˘Û›·ÛË ÙˆÓ ÂÚÁ·ÏÂ›ˆÓ
Ô˘ Â›Ó·È ÂÓÛˆÌ·ÙˆÌ¤Ó· ÛÙÔ ·Ú·¿Óˆ Û˘Ì‚fi-
Ï·ÈÔ, ˘Ôı¤ÙÔ˘ÌÂ fiÙÈ Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· ÎÔÈÓ‹˜ ˆÊ¤ÏÂÈ·˜
‰È·ı¤ÙÂÈ ÙËÓ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹ ÂÓ¤ÚÁÂÈ· ÁÈ· Ó· ÂÈÙÚ¤„ÂÈ
ÛÙÔÓ ÂÏ¿ÙË Ó· ÂÍ·ÛÎ‹ÛÂÈ ÙÔ ‰ÈÎ·›ˆÌ· Ó· ·Î˘ÚÒ-
ÛÂÈ ÙË ‰È·ÎÔ‹ ÙË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜ ÛÂ ˘„ËÏfiÙÂÚË ÙÈÌ‹
·ÁÔÚ¿˜. ∂ÈÏ¤ÔÓ, ˘Ôı¤ÙÔ˘ÌÂ fiÙÈ Ë ÙÈÌ‹ ÛÙËÓ
ÔÔ›· Ô ÂÏ¿ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˙ÂÈ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹ ÂÓ¤ÚÁÂÈ· (ÌÂ
ÙË Ú‹ÙÚ· ‰È·ÎÔ‹˜) Î·È Ë ÙÈÌ‹ ÛÙËÓ ÔÔ›· ı· ·ÁÔ-
Ú¿ÛÂÈ ÌÂÙ¿ ÙËÓ ·Î‡ÚˆÛË ÙË˜ Ú‹ÙÚ·˜ ‰È·ÎÔ‹˜ Â›Ó·È
ÛÙ·ıÂÚ¤˜ ÂÎ ÙˆÓ ÚÔÙ¤ÚˆÓ(9).

∏ ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÙË˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÌË¯·ÓÈ-
Î‹˜ ·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È ÛÙÔ ‰È·¯ˆÚÈÛÌfi ÌÈ·˜ Û˘ÓıÂÙÈÎ‹˜
Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜ ÛÙ· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ÂÚÁ·ÏÂ›· Ô˘
ÙËÓ ··ÚÙ›˙Ô˘Ó. ∆Ô ·Ú·¿Óˆ Û˘Ì‚fiÏ·ÈÔ ÒÏË-
ÛË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÂ ÛÙ·ıÂÚ¤˜ ÙÈÌ¤˜ Î·È ÌÂ
Ù· ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ ÙË˜ ‰È·ÎÔ‹˜ ÙË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜
Î·È ÙË˜ ·Î‡ÚˆÛË˜ ÙË˜ ‰È·ÎÔ‹˜ ÌÔÚÂ› Ó· ·Ó·Ï˘-
ıÂ› ÛÙ· ÂÍ‹˜ ÂÚÁ·ÏÂ›·:
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(8) ™¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙË ÃÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ªË¯·ÓÈÎ‹ Î·È ÙÈ˜ ÂÊ·ÚÌÔ-
Á¤˜ ÙË˜, ‚Ï¤Â Galitz (1995) Î·È Mason et. al. (1995).  
(9) ™ÙÔ ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· Ô˘ ·Ú·ı¤ÙÔ˘ÌÂ, Ë ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË ˘fiıÂÛË Ô˘
˘ÈÔıÂÙ‹ıËÎÂ Â›Ó·È fiÙÈ Ë ÔÛfiÙËÙ· ÙË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ·Ú·-
Ì¤ÓÂÈ ÛÙ·ıÂÚ‹. ™Â Ú·ÁÌ·ÙÈÎ¤˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜, fiÌˆ˜, Ë ÌÂÙ·‚ÏËÙfiÙËÙ·
ÙË˜ ÔÛfiÙËÙ·˜ ÌÔÚÂ› Ó· ÂËÚÂ¿ÛÂÈ ÛÂ ÌÂÁ¿ÏÔ ‚·ıÌfi ÙË ‰˘ÓËÙÈÎ‹
ÏËÚˆÌ‹ Î·È ÙËÓ ·Í›· ÙˆÓ ‰ÈÎ·ÈˆÌ¿ÙˆÓ. ∂ÈÚfiÛıÂÙ·, ̆ Ôı¤ÙÔ˘-
ÌÂ fiÙÈ Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· ÁÓˆÚ›˙ÂÈ ÙÔ ‚¤ÏÙÈÛÙÔ ÛËÌÂ›Ô ÛÙÔ ÔÔ›Ô ı· ‰È·Îfi-
„ÂÈ ÙÈ˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜ Ô˘ ÚÔÛÊ¤ÚÂÈ ÛÙÔÓ ÂÏ¿ÙË ÙË˜ – ÛÙËÓ Ú·ÁÌ·-
ÙÈÎfiÙËÙ· ·˘Ùfi ›Ûˆ˜ Â›Ó·È ‰‡ÛÎÔÏÔ Ó· ̆ ÔÏÔÁÈÛÙÂ›. ∂ÈÏ¤ÔÓ, ̆ Ô-
ı¤ÙÔ˘ÌÂ fiÙÈ Ë ÙÈÌ‹ ÙË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Â›Ó·È ÛÙ·ıÂÚ‹. øÛÙfi-
ÛÔ, ÛÂ Ú·ÁÌ·ÙÈÎ¤˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ ·ÁÔÚ¿˜, Ë ÙÈÌ‹ ÌÔÚÂ› Ó· ÌÂÙ·‚¿Ï-
ÏÂÙ·È ÁÈ· Ù· ÂÚÈÛÛfiÙÂÚ· ·fi Ù· Û˘Ì‚fiÏ·È· Ô˘ Û˘Ó¿ÙÔÓÙ·È
ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜.



1. ¶·Ú·‰ÔÛÈ·Î‹ ÚÔıÂÛÌÈ·Î‹ Û˘ÌÊˆÓ›· (forward
agreement) ÒÏËÛË˜ ·fi ÌÈ· ÂÙ·ÈÚÂ›· ÎÔÈÓ‹˜
ˆÊ¤ÏÂÈ·˜ ‹ ·ÁÔÚ¿˜ ·fi ¤Ó·Ó ÂÏ¿ÙË ÔÚÈÛÌ¤ÓË˜
ÔÛfiÙËÙ·˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÌÂ ¤Ó· ÛÙ·ıÂ-
Úfi ÎfiÛÙÔ˜.

2. ∂ÓÛˆÌ·ÙˆÌ¤ÓÔ ÛÙËÓ ÚÔıÂÛÌÈ·Î‹ Û˘ÌÊˆÓ›·
‰ÈÎ·›ˆÌ· ·ÁÔÚ¿˜ (call option) Ô˘ Û˘Ó¿ÙÂÙ·È
·fi ÙÔÓ ÂÏ¿ÙË Î·È ÂÈÙÚ¤ÂÈ ÛÙÔÓ ˆÏËÙ‹ Ó·
·Î˘ÚÒÛÂÈ ÙËÓ ÚÔıÂÛÌÈ·Î‹ Û˘ÌÊˆÓ›·.

3. ∂ÓÛˆÌ·ÙˆÌ¤ÓÔ ‰ÈÎ·›ˆÌ· ·ÁÔÚ¿˜ Ô˘ ·ÁÔÚ¿-
˙ÂÙ·È ·fi ÙÔÓ ÂÏ¿ÙË ÛÂ ÌÈ· ˘„ËÏfiÙÂÚË ÙÈÌ‹
ÂÍ¿ÛÎËÛË˜ Î·È ÙÔ˘ ÂÈÙÚ¤ÂÈ Ó· ·Î˘ÚÒÛÂÈ ÙË
Ú‹ÙÚ· ‰È·ÎÔ‹˜ ÙË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜.
∆Ô Î·ı·Úfi ÚÈÌ ‰ÈÎ·ÈÒÌ·ÙÔ˜ (net option pre-

mium) Ô˘ “Î·Ù·‚¿ÏÏÂÙ·È” ‹ “Ï·Ì‚¿ÓÂÙ·È” ı· Â›-
Ó·È ÂÓÛˆÌ·ÙˆÌ¤ÓÔ ÛÙË ÛÙ·ıÂÚ‹ ÚÔıÂÛÌÈ·Î‹ ÙÈÌ‹.
ÀÔı¤ÙÔÓÙ·˜ fiÙÈ ÙÔ Û˘Ì‚fiÏ·ÈÔ Û˘Ó¿ÙÂÙ·È ÌÂ ÙÈÌ¤˜
ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ÙË ¯ÚÔÓÈÎ‹ ÂÎÂ›ÓË ÂÚ›Ô‰Ô (ÛÙËÓ ·Ú¯‹,
ÙÔ Û˘Ì‚fiÏ·ÈÔ ¤¯ÂÈ ÏÔÁÈÎ‹ ÙÈÌ‹ ÌË‰¤Ó), ·˘Ùfi ÛËÌ·›-
ÓÂÈ fiÙÈ ÔÈ ÛÙ·ıÂÚ¤˜ ÚÔıÂÛÌÈ·Î¤˜ ÙÈÌ¤˜ ÙÔ˘ Û˘Ì‚Ô-
Ï·›Ô˘ ˘Ô¯ÚÂÒÓÔÓÙ·È Ó· Â›Ó·È ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜ ·fi
ÙËÓ ·ÁÔÚ·›· ÙÈÌ‹ ÂÓfi˜ Û˘Ì‚·ÙÈÎÔ‡ ÚÔıÂÛÌÈ·ÎÔ‡
Û˘Ì‚ÔÏ·›Ô˘ (¯ˆÚ›˜ ÙÈ˜ Ú‹ÙÚÂ˜ ‰È·ÎÔ‹˜ Î·È ·Î‡-
ÚˆÛË˜ ÙË˜ ‰È·ÎÔ‹˜). ∫·Ù¿ Û˘Ó¤ÂÈ·, Ë Û˘ÌÊˆÓË-
Ì¤ÓË ÙÈÌ‹ ÁÈ· ÙÔ Û˘Ì‚fiÏ·ÈÔ ÌÔÚÂ› Ó· ¯·Ú·ÎÙËÚÈ-
ÛÙÂ› Î·È ˆ˜ ÙÈÌ‹ “ÂÎÙfi˜-·ÁÔÚ¿˜” (“off market”
price). √ fiÚÔ˜ ·˘Ùfi˜ ÛËÌ·›ÓÂÈ fiÙÈ Ë ÙÈÌ‹ Â›Ó·È ÌÂ-
Á·Ï‡ÙÂÚË ‹ ÌÈÎÚfiÙÂÚË ·fi ÙËÓ ÚÔıÂÛÌÈ·Î‹ ÙÈÌ‹
ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜, ·Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ Ù· ÚÈÌ ÙˆÓ ÂÓÛˆÌ·ÙˆÌ¤-
ÓˆÓ ‰ÈÎ·ÈˆÌ¿ÙˆÓ Ô˘ “Î·Ù·‚¿ÏÏÔÓÙ·È” ·fi ÙÔ ¤Ó·
‹ ÙÔ ¿ÏÏÔ Ì¤ÚÔ˜ ÙË˜ Û˘ÌÊˆÓ›·˜ (ÛÂ ¿ÏÏÂ˜ Ù¤ÙÔÈÔ˘
Â›‰Ô˘˜ Û˘ÌÊˆÓ›Â˜ Ë ÙÈÌ‹ ÌÔÚÂ› Ó· Â›Ó·È ·˘Ù‹ ÙË˜
·ÁÔÚ¿˜ – “on market” price). 

∂ÍÂÙ¿˙ÔÓÙ·˜ ÙË ‰˘ÓËÙÈÎ‹ ‰ÔÌ‹ ÙˆÓ ÏËÚˆÌÒÓ
ÙÔ˘ ‰ÈÎ·ÈÒÌ·ÙÔ˜ ‰È·ÎÔ‹˜ ÙË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜ (inter-
ruptibility option), ÙÔ ÔÔ›Ô Ô ÂÏ¿ÙË˜ ¤¯ÂÈ ˆÏ‹ÛÂÈ
ÛÙËÓ ÂÙ·ÈÚÂ›· ÎÔÈÓ‹˜ ˆÊ¤ÏÂÈ·˜, ·Ú·ÙËÚÔ‡ÌÂ fiÙÈ
fiÙ·Ó ÔÈ ÙÈÌ¤˜ ÙË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Î˘Ì·›ÓÔ-
ÓÙ·È ¿Óˆ ·fi ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ·ÁÔÚ¿˜ ·Ó¿ ÎÈÏÔ‚·ÙÒÚ·,
fiˆ˜ ÔÚ›˙ÂÙ·È ÛÙËÓ ÚÔıÂÛÌÈ·Î‹ Û˘ÌÊˆÓ›·, Ë
ÂÙ·ÈÚÂ›· ·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙ÂÈ ÌÈ· ˙ËÌÈ¿. ∞Î˘ÚÒÓÔÓÙ·˜ ÙË
Û˘ÌÊˆÓ›· ÂÍ·ÏÂ›ÊÂÙ·È ·˘Ù‹ Ë ˙ËÌÈ¿, ·ÊÔ‡ Ë ÂÙ·È-

ÚÂ›· ÌÔÚÂ› Ó· ˆÏ‹ÛÂÈ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹ ÂÓ¤ÚÁÂÈ· ÛÙËÓ
ÙÈÌ‹ ·ÁÔÚ¿˜. ™Â fiÚÔ˘˜ ÙË˜ ̄ ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÌË-
¯·ÓÈÎ‹˜, ÙÔ Û˘Ì‚fiÏ·ÈÔ ÂÓÛˆÌ·ÙÒÓÂÈ ¤Ó· ÂÚÁ·ÏÂ›Ô,
ÙÔ ÔÔ›Ô ÏËÚÒÓÂÈ ÛÙËÓ ÂÙ·ÈÚÂ›· ¤Ó· ÔÛfi fiÙ·Ó Ë
ÙÈÌ‹ ÙË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Â›Ó·È ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË
·fi ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ·ÁÔÚ¿˜ ·Ó¿ ÎÈÏÔ‚·ÙÒÚ· (ÙÈÌ‹ ÂÍ¿-
ÛÎËÛË˜ ÙË˜ ‰È·ÎÔ‹˜), ·ÏÏ¿ ‰ÂÓ ·Í›˙ÂÈ Ù›ÔÙ· fiÙ·Ó
Ë ÙÈÌ‹ Â›Ó·È ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË ·fi ·˘Ùfi ÙÔ Â›Â‰Ô. ™ÙË
Ï‹ÍË, ÙÔ ‰ÈÎ·›ˆÌ· ı· ¤¯ÂÈ ·Í›· ·Ó Ë ÙÈÌ‹ ÙË˜ ËÏÂÎ-
ÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Â›Ó·È ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË ·fi ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜
·ÁÔÚ¿˜ ÙË˜ Ì¤Ûˆ ÙË˜ ÚÔıÂÛÌÈ·Î‹˜ Û˘ÌÊˆÓ›·˜,
‰ÈfiÙÈ Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· ı· ¤¯ÂÈ ÙËÓ ÈÎ·ÓfiÙËÙ· Ó· ·Î˘ÚÒÓÂÈ
ÙËÓ ÚÔıÂÛÌÈ·Î‹ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹ ÛÂ ÙÈÌ‹ ÌÈÎÚfiÙÂÚË ÙÔ˘
ÎfiÛÙÔ˘˜ ÙË˜ ÚÔıÂÛÌÈ·Î‹˜ ·ÁÔÚ¿˜, ‰›ÓÔÓÙ¿˜ ÙË˜ ÙË
‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· Ó· ˆÏ‹ÛÂÈ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹ ÂÓ¤ÚÁÂÈ· ÛÙËÓ
·ÁÔÚ¿ ÛÂ ˘„ËÏfiÙÂÚË ÙÈÌ‹. ™Â Ù¤ÙÔÈÂ˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜,
Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· ÎÔÈÓ‹˜ ˆÊ¤ÏÂÈ·˜ ÏËÚÒÓÂÈ ¤Ó· ÚÈÌ ÁÈ·
ÙÔ ‰ÈÎ·›ˆÌ·. ∞Ó ·˘Ùfi ·ÓÙÈÚÔÛˆÂ‡ÂÈ ÙË Û˘ÓÔÏÈÎ‹
Û˘Ó·ÏÏ·Á‹, ˘Ôı¤ÙÔ˘ÌÂ fiÙÈ Ë ÛÙ·ıÂÚ‹ ÙÈÌ‹ Ô˘
ÏËÚÒÓÂÈ Ô ÂÏ¿ÙË˜ ‹Ù·Ó ÌÈÎÚfiÙÂÚË ·fi ÙËÓ ·ÁÔ-
Ú·›· ÙÈÌ‹ ÙË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ (¯ˆÚ›˜ ÙË Ú‹-
ÙÚ· ‰È·ÎÔ‹˜ ÙË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜). 

™ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙÔ˘ ‰ÈÎ·ÈÒÌ·ÙÔ˜ ·Î‡ÚˆÛË˜ ÙË˜
‰È·ÎÔ‹˜ ÙË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜, ÙÔ ÔÔ›Ô ·ÁÔÚ¿˙ÂÙ·È
·fi ÙÔÓ ÂÏ¿ÙË ÛÂ ÌÈ· ˘„ËÏfiÙÂÚË ÙÈÌ‹ ÂÍ¿ÛÎËÛË˜,
Ô ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô˜ ÏËÚÒÓÂÈ ¤Ó· ÚÈÌ ÁÈ· ·˘Ùfi ÙÔ ‰ÈÎ·›-
ˆÌ·. ∆Ô ÚÈÌ ·˘Ùfi ÂÓÛˆÌ·ÙÒÓÂÙ·È ÛÙË ÛÙ·ıÂÚ‹
ÚÔıÂÛÌÈ·Î‹ ÙÈÌ‹. ™ÙËÓ ·Ú¯‹ ÙË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜, ÙÔ
·Ó Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· ÎÔÈÓ‹˜ ˆÊ¤ÏÂÈ·˜ Â›Ó·È ÏËÚˆÙ‹˜ ÙÔ˘
Î·ı·ÚÔ‡ ÚÈÌ (net premium payer) ‹ fi¯È ÂÍ·ÚÙ¿Ù·È
·fi ÙÔ ÔÈÔ ‰ÈÎ·›ˆÌ· ¤¯ÂÈ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË ·Í›· – ÙÔ ‰È-
Î·›ˆÌ· ·ÁÔÚ¿˜ Ô˘ ÂÈÙÚ¤ÂÈ ÛÙËÓ ÂÙ·ÈÚÂ›· Ó·
‰È·Îfi„ÂÈ ÙË Û˘Ó·ÏÏ·Á‹ ‹ ÙÔ ‰ÈÎ·›ˆÌ· ·ÁÔÚ¿˜ ÙÔ
ÔÔ›Ô ÂÈÙÚ¤ÂÈ ÛÙÔÓ ÂÏ¿ÙË Ó· ·Ú·Î¿Ì„ÂÈ ÙË Ú‹-
ÙÚ· ‰È·ÎÔ‹˜. ∞˘Ùfi Ì·˜ ÂÈÛ·Á¿ÁÂÈ ÛÙËÓ ¤ÓÓÔÈ· ÙË˜
ÏÔÁÈÎ‹˜ ·Í›·˜ ÙÔ˘ Û˘Ì‚ÔÏ·›Ô˘.

∏ ÏÔÁÈÎ‹ ·Í›· ÙË˜ Û˘ÓıÂÙÈÎ‹˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜ ÙÔ˘
·Ú·‰Â›ÁÌ·ÙÔ˜ Ô˘ ·ÚÔ˘ÛÈ¿Û·ÌÂ ·ÔÙÂÏÂ›
·ÏÒ˜ ÌÈ· Û˘Ó¿ÚÙËÛË ÙˆÓ Û˘ÛÙ·ÙÈÎÒÓ ÙË˜. °È· ÙÈ˜
ÚÔıÂÛÌÈ·Î¤˜ Û˘ÌÊˆÓ›Â˜, Ë ÏÔÁÈÎ‹ ·Í›· ·ÓÙÈÚÔ-
ÛˆÂ‡ÂÈ ÙËÓ ÚÔÂÍÔÊÏËÙÈÎ‹ ·ÚÔ‡Û· ·Í›· ÙÔ˘ Û˘-
ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ˘ ÛÂÓ·Ú›Ô˘ ÏËÚˆÌÒÓ ÙÔ ÔÔ›Ô Ï·Ì‚¿-
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ÓÂÈ ¯ÒÚ· ÛÂ Ì›· Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË ¯ÚÔÓÈÎ‹ ÛÙÈÁÌ‹. ∆·
¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î¿ ‰ÈÎ·ÈÒÌ·Ù· Â›Ó·È ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ
ÂÚ›ÏÔÎ· ‰ÈfiÙÈ ·Ú¤¯Ô˘Ó ‰ÈÎ·ÈÒÌ·Ù· Î·È fi¯È ̆ Ô-
¯ÚÂÒÛÂÈ˜. ∏ ·Í›· ÙÔ˘˜ ·ÔÙÂÏÂ› Û˘Ó¿ÚÙËÛË ‰È¿ÊÔ-
ÚˆÓ ÌÂÙ·‚ÏËÙÒÓ Ô˘ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡Ó ÙËÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹
·Í›· (‰ËÏ·‰‹ Ù· ÛÂÓ¿ÚÈ· ÏËÚˆÌÒÓ) Î·È ÙËÓ ˘Â-
Ú·Í›· (time value).

ÀÔı¤ÙÔÓÙ·˜ fiÙÈ ÙfiÛÔ ÙÔ ‰ÈÎ·›ˆÌ· ·Î‡ÚˆÛË˜
ÙË˜ ‰È·ÎÔ‹˜ (buy-through option) fiÛÔ Î·È ÙÔ ‰È-
Î·›ˆÌ· Ô˘ ·ÁÔÚ¿˙ÂÙ·È ·fi ÙËÓ ÂÙ·ÈÚÂ›· ÎÔÈÓ‹˜
ˆÊ¤ÏÂÈ·˜ ÛÂ ¤Ó· ¯·ÌËÏfiÙÂÚÔ Â›Â‰Ô ÂÍ¿ÛÎËÛË˜
(‰È·ÎÔ‹ ÙË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜) ¤¯Ô˘Ó ÙËÓ ›‰È· ˘ÔÎÂ›-
ÌÂÓË ÌÂÙ·‚ÏËÙfiÙËÙ· ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜, Î·È fiÙÈ ÔÈ ˘fiÏÔÈ-
ÔÈ fiÚÔÈ Â›Ó·È ·ÚfiÌÔÈÔÈ, Ë ÏÔÁÈÎ‹ ·Í›· ÙÔ˘ ‰ÈÎ·È-
ÒÌ·ÙÔ˜ ·Î‡ÚˆÛË˜ ÙË˜ ‰È·ÎÔ‹˜ (ÚÈÌ) ı· Â›Ó·È ÌÈ-
ÎÚfiÙÂÚË ·fi ÙË ÏÔÁÈÎ‹ ·Í›· ÙÔ˘ ‰ÈÎ·ÈÒÌ·ÙÔ˜ ‰È·-
ÎÔ‹˜ ÙË˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹˜. ∫·Ù¿ Û˘Ó¤ÂÈ·, ı· ·Ó·Ì¤-
ÓÔ˘ÌÂ Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· ÎÔÈÓ‹˜ ˆÊ¤ÏÂÈ·˜ Ó· Â›Ó·È ¤Ó·˜
ÏËÚˆÙ‹˜ ÙÔ˘ Î·ı·ÚÔ‡ ÚÈÌ ‰ÈÎ·ÈÒÌ·ÙÔ˜ Î·È, ÂÈ-
Ï¤ÔÓ, Ë ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÛÈÌË ÚÔıÂÛÌÈ·Î‹ ÙÈÌ‹ Ó·
Â›Ó·È ÌÈÎÚfiÙÂÚË ·fi ÙËÓ ·ÁÔÚ·›· ·Í›· ÌÈ·˜ ·Ï‹˜
ÚÔıÂÛÌÈ·Î‹˜ Û˘ÌÊˆÓ›·˜.

ªÂÙ¿ ÙÔ ‰È·¯ˆÚÈÛÌfi ÙˆÓ ÂÚÁ·ÏÂ›ˆÓ ÛÙ· Û˘ÓıÂ-
ÙÈÎ¿ ÙÔ˘˜ Ì¤ÚË Î·È ÙËÓ Î·Ù·ÓfiËÛË ÙˆÓ ÌÂÙ·‚ÏËÙÒÓ
Ô˘ Â›Ó·È ··Ú·›ÙËÙÂ˜ ÁÈ· ÙËÓ ·ÔÙ›ÌËÛ‹ ÙÔ˘˜, ÛÂÈ-
Ú¿ ¤¯ÂÈ Ë ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜ ÙÈÌÔÏfiÁËÛ‹˜
ÙÔ˘˜. ªÂ ‰Â‰ÔÌ¤ÓÔ ÙË ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎfiÙËÙ· ÙˆÓ ÂÓÂÚ-
ÁÂÈ·ÎÒÓ ·ÁÔÚÒÓ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÈ˜ ¯ÚËÌ·Ù·ÁÔÚ¤˜, Ë
‰˘ÛÎÔÏ›· ÛÙËÓ ·ÔÙ›ÌËÛË ÙˆÓ ÂÓÂÚÁÂÈ·ÎÒÓ Â·-
Ê›ÂÙ·È ÛÙËÓ ÂÍÂ‡ÚÂÛË/Î·Ù·ÛÎÂ˘‹ ̆ Ô‰ÂÈÁÌ¿ÙˆÓ ÙÈ-
ÌÔÏfiÁËÛË˜ Î·È ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ Ô˘ Ó· ‰‡Ó·-
ÓÙ·È Ó· ÂÓÛˆÌ·ÙÒÛÔ˘Ó Î·È ÙË ‚Ú·¯˘ÚfiıÂÛÌË ·Ï-
Ï¿ Î·È ÙË Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌË Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÙˆÓ ·ÁÔ-
ÚÒÓ. ∫·Ù¿ Û˘Ó¤ÂÈ·, ÔÈ ˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ› ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ
ÛÙËÚ›˙ÔÓÙ·È ÛÂ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜ ÙÂ¯ÓÈÎ¤˜ ·fi ·˘Ù¤˜
ÙÔ˘ ̆ Ô‰Â›ÁÌ·ÙÔ˜ ÙˆÓ Black-Scholes (1973). √È ÛÙÔ-
¯·ÛÙÈÎ¤˜ ÚÔÛÂÁÁ›ÛÂÈ˜ Î·È Ù· ˘Ô‰Â›ÁÌ·Ù· Ô˘
¯ÚËÛÈÌÔÔÈÔ‡ÓÙ·È ÁÈ· ÙËÓ ·ÔÙ›ÌËÛË ÙˆÓ ÚÔıÂ-
ÛÌÈ·ÎÒÓ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ Â›Ó·È
ÙÔ Àfi‰ÂÈÁÌ· ÏÔÁ·ÚÈıÌÈÎ‹˜-Î·ÓÔÓÈÎ‹˜ ÙÈÌ‹˜ (log-
normal price model), Ù· ÀÔ‰Â›ÁÌ·Ù· ·Ó·ÛÙÚÔÊ‹˜
ÛÙÔÓ Ì¤ÛÔ (Mean-reverting models) Î·È Ù· ÀÔ-

‰Â›ÁÌ·Ù· ‰‡Ô Î·È ÙÚÈÒÓ ·Ú·ÁfiÓÙˆÓ (two and
three factors models), ÂÓÒ ÁÈ· Ù· ‰ÈÎ·ÈÒÌ·Ù· ¯ÚË-
ÛÈÌÔÔÈÔ‡ÓÙ·È ÙÔ ‰ÈÒÓ˘ÌÔ Î·È ÙÚÈÒÓ˘ÌÔ ̆ fi‰ÂÈÁÌ·
·ÔÙ›ÌËÛË˜ (binomial and trinomial option pricing
model)(10).

5. √ÚÁ·ÓˆÌ¤ÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË˜
·Ú¿ÁˆÁˆÓ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ 
ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜

™Â Â›Â‰Ô ÔÚÁ·ÓˆÌ¤ÓË˜ ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î‹˜ ·ÁÔ-
Ú¿˜, Ë ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î‹ ·ÁÔÚ¿ ÙË˜ ¡¤·˜ ÀfiÚÎË˜
(¡Àª∂Ã) ‹Ù·Ó ·˘Ù‹ Ô˘ ÂÈÛ‹Á·ÁÂ ÚÔ˜ ‰È·Ú·Á-
Ì¿ÙÂ˘ÛË Ù· ÚÒÙ· ÛÙÔÓ ÎfiÛÌÔ ÚÔıÂÛÌÈ·Î¿ Û˘Ì-
‚fiÏ·È· ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ – ‚·ÛÈ˙fiÌÂÓ· ÛÙÈ˜
“¯ÔÓ‰ÚÈÎ¤˜” ·ÁÔÚ¤˜ ¿ÌÂÛË˜ ·Ú¿‰ÔÛË˜ ÙˆÓ ‰˘ÙÈ-
ÎÒÓ ÔÏÈÙÂÈÒÓ – ÛÙ· Ù¤ÏË ª·ÚÙ›Ô˘ 1996. ¢ÈÎ·ÈÒÌ·-
Ù· ¿Óˆ ÛÙ· ÚÔıÂÛÌÈ·Î¿ Û˘Ì‚fiÏ·È· (options on
futures) ÂÈÛ‹¯ıËÛ·Ó ¤Ó· Ì‹Ó· ·ÚÁfiÙÂÚ·. ∆· ÙÂÏÂ˘-
Ù·›· ̄ ÚfiÓÈ·, ÛÙÔ ¡Àª∂Ã ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÔÓÙ·È Î·Ù¿
Ì¤ÛÔ fiÚÔ ¿Óˆ ·fi 10.000 Û˘Ì‚fiÏ·È· ÙËÓ Â‚‰ÔÌ¿-
‰·, ÌÂ ÙÔÓ fiÁÎÔ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ Ó· ‚·›ÓÂÈ Û˘ÓÂ¯Ò˜ ÛÂ
˘„ËÏfiÙÂÚ· Â›Â‰·.

°È· ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÙˆÓ ÚÒÙˆÓ ÚÔıÂÛÌÈ·ÎÒÓ
Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÙÔ ¡Àª∂Ã Û˘ÓÂÚÁ¿ÛÙËÎÂ
ÛÙÂÓ¿ ÌÂ ÙÈ˜ ‚ÈÔÌË¯·Ó›Â˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÙˆÓ ‰˘ÙÈÎÒÓ
ÔÏÈÙÂÈÒÓ, ıÂÛ›˙ÔÓÙ·˜ Ú·ÎÙÈÎ¤˜ Î·È ¯·Ú·ÎÙËÚÈ-
ÛÙÈÎ¿ ÙˆÓ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ÎÔÈÓ¿ ÌÂ Ù· ÈÛ¯‡ÔÓÙ· ÛÙÈ˜
Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÂ˜ ÔÏÈÙÂ›Â˜. ¶·Ú¿ÏÏËÏ·, ÂÍ·ÈÙ›·˜ ÙÔ˘
fiÙÈ Ù· ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î¿ Û˘Ì‚fiÏ·È· ‰ÂÓ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó
·ÏÒ˜ “¯·ÚÙÈ¿” ·ÏÏ¿ Û˘Ó‰¤ÔÓÙ·È ÌÂ ¤Ó· ̆ ÔÎÂ›ÌÂ-
ÓÔ, ‹Ù·Ó ÂÈÙ·ÎÙÈÎ‹ Ë ·Ó¿ÁÎË ‡·ÚÍË˜ ÂÓfi˜ ÛËÌÂ›-
Ô˘ ·Ú¿‰ÔÛË˜ (delivery point) ÙË˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜
ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜, ·Ó Ù· Û˘Ì‚fiÏ·È· ÎÚ·ÙÔ‡ÓÙ·Ó ˆ˜ ÙË Ï‹-
ÍË. ∆· ‰‡Ô ÛËÌÂ›· Ô˘ ÔÚ›ÛÙËÎ·Ó Â›Ó·È Ù· Û‡ÓÔÚ·
∫·ÏÈÊfiÚÓÈ·˜ - OÚÂÁÎÔÓ Î·È ÙÔ Palo Verde, ÏfiÁˆ
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(10) °È· ÌÈ· ÂÌÂÚÈÛÙ·ÙˆÌ¤ÓË ·ÚÔ˘Û›·ÛË Î·È ·Ó¿Ï˘ÛË ÙË˜ ‰È·‰È-
Î·Û›·˜ ·ÔÙ›ÌËÛË˜ ÙˆÓ ·Ú¿ÁˆÁˆÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤Ú-
ÁÂÈ·˜ ‚Ï¤Â Pilipovic (McGraw-Hill, 1997), ÂÓÒ ÁÈ· ÙË Û˘ÌÂÚÈÊÔ-
Ú¿ ÙˆÓ ÚÔıÂÛÌÈ·ÎÒÓ ÙÈÌÒÓ, ‚Ï¤Â Pilipovic (1997).



ÙÔ˘ fiÙÈ ·ÔÙÂÏÔ‡Û·Ó ‹‰Ë ‚·ÛÈÎ¿ ÛËÌÂ›· ·Ú¿‰ÔÛË˜
·ÏÏ¿ Î·È ÁÈ·Ù› Û˘Ó‰¤ÔÓÙ·È ¿ÌÂÛ· Î·È ÈÎ·ÓÔÔÈÔ‡Ó ÙÈ˜
··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÂÓfi˜ ÎÔÌ‚ÈÎÔ‡ ÛËÌÂ›Ô˘ ÙË˜ ‰˘ÙÈÎ‹˜ ·ÁÔ-
Ú¿˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÙˆÓ ∏¶∞, ÙË˜ ∫·ÏÈÊfiÚÓÈ·˜. ∂ÈÏ¤-
ÔÓ, Ù· ÚÔıÂÛÌÈ·Î¿ Û˘Ì‚fiÏ·È· ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ-
·˜ Ô˘ ÂÈÛ‹Á·ÁÂ ÚÔ˜ ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË ÙÔ ¡Àª∂Ã

˘fiÛ¯ÔÓÙ·Ó ÙË ÌËÓÈ·›· ·Ú¿‰ÔÛË 2 ÌÂÁ·‚·ÙÒÚˆÓ
ÙËÓ ÒÚ· Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙˆÓ ̂ ÚÒÓ ·È¯Ì‹˜ (on-peak
hours) ÁÈ· Î¿ıÂ Ì‹Ó·. ∫¿ıÂ ÂÚÁ¿ÛÈÌË ËÌ¤Ú·, ÁÈ·
ÂÓÂÚÁÂÈ·ÎÔ‡˜ ÛÎÔÔ‡˜, ¤¯ÂÈ 16 ÒÚÂ˜ ·È¯Ì‹˜ Î·È Î·Ù¿
Û˘Ó¤ÂÈ· Î¿ıÂ Â‚‰ÔÌ¿‰· ·ÔÙÂÏÂ›Ù·È ·fi 6 ËÌ¤ÚÂ˜
·È¯Ì‹˜ Â› 16 ÒÚÂ˜ ·È¯Ì‹˜ ÙËÓ ËÌ¤Ú·. °È· ÙËÓ Î¿Ï˘„Ë
ÙÔ˘ Ì¤ÁÈÛÙÔ˘ ·ÚÈıÌÔ‡ ËÌÂÚÒÓ ÌÂ ÙÈ˜ ÒÚÂ˜ ·È¯Ì‹˜ ÁÈ·
Î¿ıÂ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ Ì‹Ó·, ÙÔ Î¿ıÂ Û˘Ì‚fiÏ·ÈÔ Î·ÏÂ›-
Ù·È Ó· ·Ú·‰ÒÛÂÈ 864 ÌÂÁ·‚¿ÙˆÚÂ˜ (2MW á 16

hours á 27 ËÌ¤ÚÂ˜ = 864Mwh). ∂ÈÏ¤ÔÓ, ¤¯ÂÈ ‹‰Ë
·Ó·Ù‡ÍÂÈ ‰‡Ô Ó¤· ÚÔıÂÛÌÈ·Î¿ Û˘Ì‚fiÏ·È·, ÙÔ Û˘Ì-
‚fiÏ·ÈÔ “Cinergy”, Ô˘ ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÂ›Ù·È ÁÈ· ÙËÓ ·ÁÔ-
Ú¿ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÙˆÓ ∫ÂÓÙÚÔ·Ó·ÙÔÏÈÎÒÓ
¶ÔÏÈÙÂÈÒÓ, Î·È ÙÔ Û˘Ì‚fiÏ·ÈÔ “Entergy”, ÙÔ ÔÔ›Ô
ÛÎÔfi ¤¯ÂÈ Ó· ·Ú¿Û¯ÂÈ ÛÙÔ˘˜ Û˘ÌÌÂÙ¤¯ÔÓÙÂ˜ ÛÙÈ˜
·ÁÔÚ¤˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÙˆÓ ÓfiÙÈˆÓ ÔÏÈÙÂÈÒÓ
¤Ó· Ì¤ÛÔ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÙÈÌ‹˜.

∆Ë NYMEX ·ÎÔÏÔ‡ıËÛ·Ó Î·È ¿ÏÏÂ˜ ÔÚÁ·ÓˆÌ¤-
ÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ÂÈÛ‹Á·Á·Ó ÚÔ˜ ‰È·Ú·ÁÌ¿-
ÙÂ˘ÛË ·Ú¿ÁˆÁ· Û˘Ì‚fiÏ·È· ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ-
·˜. ∏ ̄ ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î‹ ·ÁÔÚ¿ ÙÔ˘ ™ÈÎ¿ÁÔ˘ (CBOT)

‰ËÌÈÔ‡ÚÁËÛÂ ‰‡Ô ÚÔıÂÛÌÈ·Î¿ Û˘Ì‚fiÏ·È· ËÏÂÎ-
ÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜, Ù· ÔÔ›· ·Ú·‰›‰Ô˘Ó 5MW ÁÈ·
Î¿ıÂ “ÒÚ· ·È¯Ì‹˜” ÛÙÈ˜ ÂÚÈÔ¯¤˜ ÙÔ˘ ∆¤ÓÓÂÛÈ Î·È
ÙÔ˘ Commonwealth Edison. ™Â Â˘Úˆ·˚Îfi Â›Â-
‰Ô, Ë ÚÒÙË ÔÚÁ·ÓˆÌ¤ÓË ·ÁÔÚ¿ Ô˘ ÚÔÛÊ¤ÚÂÈ
ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎ‹ ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ËÏÂÎ-
ÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛÙÈ˜ ÛÎ·Ó‰ÈÓ·‚ÈÎ¤˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÂÓ¤Ú-
ÁÂÈ·˜ Â›Ó·È Ë Nord Pool(11). ∆· Û˘Ì‚fiÏ·È· Ô˘ ÚÔ-
ÛÊ¤ÚÂÈ Ë Nord Pool Â›Ó·È Ù· “Elspot” (Ù˘ÔÔÈËÌ¤-
Ó· Ê˘ÛÈÎ¿ Û˘Ì‚fiÏ·È· ÁÈ· ÂÓ¤ÚÁÂÈ· ·Ó¿ ÒÚ· ÌÂ ·-
Ú¿‰ÔÛË Ì¤Û· ÛÂ 24 ÒÚÂ˜, ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ˘fiÌÂÓ· ÛÂ
ËÌÂÚ‹ÛÈ· ‚¿ÛË), “Eltermin” (ÚÔıÂÛÌÈ·Î¿ Û˘Ì‚fi-
Ï·È·, ÌÂ ËÌÂÚ‹ÛÈ· Î·Ù·‚ÔÏ‹ ÙË˜ ÌÂÙ·‚ÔÏ‹˜ ÙË˜
·Í›·˜ ÙÔ˘˜ ·fi ÙËÓ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓË ËÌ¤Ú·) Î·È Ù·
Û˘Ì‚fiÏ·È· ÚÔıÂÛÌÈ·ÎÒÓ Ú¿ÍÂˆÓ (forwards). 

∆· ÙÂÏÂ˘Ù·›· ¯ÚfiÓÈ· ·Ú·ÙËÚÔ‡ÓÙ·È ÛÙÈ˜ ·ÁÔ-
Ú¤˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ÎÈÓ‹ÛÂÈ˜ Û˘ÓÂÚÁ·Û›·˜
ÌÂÙ·Í‡ ÂÓÂÚÁÂÈ·ÎÒÓ ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·ÎÒÓ ·ÁÔÚÒÓ.
ªÂÙ¿ ÙËÓ ·Ó·ÎÔ›ÓˆÛË ÙË˜ Û˘ÓÂÚÁ·Û›·˜ ÙË˜ ¢ÈÂ-
ıÓÔ‡˜ ∞ÁÔÚ¿˜ ¶ÂÙÚÂÏ·›Ô˘ ÙÔ˘ §ÔÓ‰›ÓÔ˘ (IPE) Î·È
ÙË˜ Nord Pool, ÌÂ ·ÒÙÂÚÔ ÛÎÔfi ÙËÓ ÚfiÛ‚·ÛË
ÙˆÓ Û˘ÌÌÂÙÂ¯fiÓÙˆÓ ÛÙ· Û˘Ì‚fiÏ·È· Î·È ÙˆÓ ‰‡Ô
·ÁÔÚÒÓ, Ë ÚÒÙË ÚÔ¯ÒÚËÛÂ ÛÂ Û˘ÓÂÚÁ·Û›· Î·È ÌÂ
ÙË ¡Àª∂Ã, ÂÓÒ Î·È ÙÔ ÃÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈÔ ∞ÍÈÒÓ ÙÔ˘
§ÔÓ‰›ÓÔ˘ (LIFFE) ¤¯ÂÈ ÂÌÏ·ÎÂ› ÛÂ Û˘˙ËÙ‹ÛÂÈ˜ ÁÈ·
ÙËÓ ¤ÓÙ·Í‹ ÙÔ˘ ÛÙÔ Û¯‹Ì· ·˘Ùfi. ¶·ÚfiÌÔÈÂ˜ Û˘˙ËÙ‹-
ÛÂÈ˜ ‰ÈÂÓÂÚÁÔ‡ÓÙ·È ÌÂÙ·Í‡ ̄ ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·ÎÒÓ ·ÁÔ-
ÚÒÓ Î·È ÛÙË °ÂÚÌ·Ó›· Î·È ÙËÓ √ÏÏ·Ó‰›·, ÂÓÒ Î·È Ë
¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î‹ ·ÁÔÚ¿ ÙË˜ ™ÈÁÎ·Ô‡ÚË˜ (SIMEX)

¤¯ÂÈ Û˘Ó¿„ÂÈ Û˘ÓÂÚÁ·Û›· ÌÂ ÙËÓ IPE. √ ˘ÔÎÂ›ÌÂ-
ÓÔ˜ ÏfiÁÔ˜ ›Ûˆ ·fi ÙÈ˜ ÎÈÓ‹ÛÂÈ˜ Î·È Û˘ÌÊˆÓ›Â˜ ÙˆÓ
¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·ÎÒÓ ·ÁÔÚÒÓ Â›Ó·È Ë ·fiÎÙËÛË ÌÂÚÈ-
‰›ˆÓ ÛÂ ÌÈ· ÙÂÚ¿ÛÙÈ· Î·È ÛÂ ÚÔ¯ˆÚËÌ¤ÓÔ ÛÙ¿‰ÈÔ
·ÔÎ·ÓÔÓÈÎÔÔ›ËÛË˜ ·ÁÎfiÛÌÈ· ·ÁÔÚ¿ ÂÓ¤ÚÁÂÈ-
·˜, Ë ·fiÎÙËÛË ÙÂ¯ÓÔÁÓˆÛ›·˜ Î·È ÂÌÂÈÚ›·˜ ·fi
ÚÔËÁÌ¤ÓÂ˜ ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î¤˜ ·ÁÔÚ¤˜ Î·È Ë ÚÔÒ-
ıËÛË ÙÔ˘ ‚¿ıÔ˘˜ Î·È ÙË˜ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÔÚÁ·Óˆ-
Ì¤ÓˆÓ ·ÁÔÚÒÓ Ô˘ Û˘ÌÌÂÙ¤¯Ô˘Ó ÛÂ Û˘ÌÌ·¯›Â˜.

6. ™˘ÌÂÚ¿ÛÌ·Ù·

√È ·ÁÔÚ¤˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ¤Ó· ·ÎfiÌË ·Ùfi
·Ú¿‰ÂÈÁÌ· ·ÁÔÚÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ fiÔ˘ ¯ÚËÛÈÌÔÔÈ-
Ô‡ÓÙ·È ÛÂ Â˘ÚÂ›· ÎÏ›Ì·Î· Ù· ·Ú¿ÁˆÁ· ¯ÚËÌ·ÙÔ-
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ÂÚÁ·ÏÂ›·. π‰È·›ÙÂÚ· Ù· ÙÂÏÂ˘Ù·›· ¯Úfi-
ÓÈ·, fiÔ˘ ÔÈ ·ÁÔÚ¤˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ ¤¯Ô˘Ó ÂÈÛ¤ÏıÂÈ, ÛÂ
·ÁÎfiÛÌÈÔ Â›Â‰Ô, ÛÂ ÌÈ· Ê¿ÛË ·ÔÎ·ÓÔÓÈÎÔÔ›-
ËÛË˜ Î·È ·ÂÏÂ˘ı¤ÚˆÛË˜, Ô ÚfiÏÔ˜ ÙˆÓ ÂÓÂÚÁÂÈ·-
ÎÒÓ ·Ú¿ÁˆÁˆÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ ˆ˜ Ì¤ÛˆÓ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈ-
ÛË˜ ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÌÂÙ·‚ÔÏ‹˜ ÙË˜ ÙÈÌ‹˜ ÙË˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ-
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(11) ∏ Nord Pool ··ÚÙ›˙ÂÙ·È ·fi 226 Û˘ÌÌÂÙ¤¯ÔÓÙÂ˜ (·ÊÔÚÔ‡Ó ·-
Ú·ÁˆÁÔ‡˜, ‰È·ÓÔÌÂ›˜, ‚ÈÔÌË¯·ÓÈÎ¤˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜, ¿ÏÏÔ˘˜ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂ-
ÚÔ˘˜ Î·Ù·Ó·ÏˆÙ¤˜, ÌÂÛ›ÙÂ˜ Î·È ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ˘Ù¤˜) Î·È Ë È‰ÈÔÎÙË-
Û›· ÙË˜ ¯ˆÚ›˙ÂÙ·È ÛÂ ÔÛÔÛÙfi 50% ÁÈ· ÙÈ˜ ÓÔÚ‚ËÁÈÎ¤˜ Î·È 50% ÁÈ·
ÙÈ˜ ÛÔ˘Ë‰ÈÎ¤˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜.



·˜ ¤¯ÂÈ ·Ó·‚·ıÌÈÛÙÂ› ÛÂ ÛËÌ·ÓÙÈÎfi ‚·ıÌfi. ∆· ·-
Ú¿ÁˆÁ· ÚÔ˚fiÓÙ· ÌÂ ˘ÔÎÂ›ÌÂÓÔ ÙËÓ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹
ÂÓ¤ÚÁÂÈ· ·Ó·Ê¤ÚÔÓÙ·È Î˘Ú›ˆ˜ ÛÂ ÚÔıÂÛÌÈ·Î¤˜
Ú¿ÍÂÈ˜, ÛÂ ÚÔıÂÛÌÈ·Î¿ Û˘Ì‚fiÏ·È· Î·È ÛÂ ÂÓÛˆ-
Ì·ÙˆÌ¤Ó· ÛÙÈ˜ Û˘ÌÊˆÓ›Â˜ ‰ÈÎ·ÈÒÌ·Ù·/‰ÈÎ·ÈÒÌ·Ù·
Ì¤ÁÈÛÙË˜ Î·È ÂÏ¿¯ÈÛÙË˜ ·Í›·˜. ™Â Â›Â‰Ô ÔÚÁ·Óˆ-
Ì¤ÓË˜ ·ÁÔÚ¿˜, Ù· Î˘ÚÈfiÙÂÚ· Î·È ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚ· ¯ÚË-
Ì·ÙÈÛÙËÚÈ·Î¿ Î¤ÓÙÚ· ÛÂ ·ÁÎfiÛÌÈÔ Â›Â‰Ô ¤¯Ô˘Ó
ÂÈÛ·Á¿ÁÂÈ ÚÔ˜ ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË ·Ú¿ÁˆÁ· Û˘Ì-
‚fiÏ·È· ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ (NYMEX, CBOT,

Nord Pool), ÂÓÒ ¤¯ÂÈ ÂÎ‰ËÏˆıÂ› ‹‰Ë Î·È ÌÈ· ÈÛ¯˘Ú‹
Ù¿ÛË Û˘ÓÂÚÁ·ÛÈÒÓ Î·È Û˘ÌÌ·¯ÈÒÓ ·Ó¿ÌÂÛ· ÛÂ
¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î¤˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÁÈ· ÙËÓ ·fi ÎÔÈÓÔ‡ ‰È·-
Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ËÏÂÎÙÚÈÎ‹˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜,
ÌÂ ÚˆÙ·Ú¯ÈÎfi ÛÎÔfi ÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ‚¿ıÔ˘˜ Î·È
ÙË˜ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ ÙË˜ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË˜ ·ÁÔÚ¿˜.
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∆· ÙÂÏÂ˘Ù·›· ¯ÚfiÓÈ· Ë ∂ÏÏ¿‰· ·ÔÙÂÏÂ›
ÌÈ· ·fi ÙÈ˜ Ù·¯‡ÙÂÚ· ·Ó·Ù˘ÛÛfiÌÂÓÂ˜
ÔÈÎÔÓÔÌ›Â˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜. OÈ
·ÍÈfiÏÔÁÂ˜ ·Ó·Ù˘ÍÈ·Î¤˜ ÂÈ‰fiÛÂÈ˜ ÙË˜
ÂÈÙÂ‡¯ıËÎ·Ó ÛÂ ÌÈ· ÂÚ›Ô‰Ô ·ÔÎÏÈÌ¿-
ÎˆÛË˜ ÙÔ˘ ÏËıˆÚÈÛÌÔ‡ ·fi ‰È„‹ÊÈ·
ÛÂ ̄ ·ÌËÏ¿ ÌÔÓÔ„‹ÊÈ· Â›Â‰·. ∏ ÂÏÏË-
ÓÈÎ‹ Î˘‚¤ÚÓËÛË ÂÚÈfiÚÈÛÂ ÙÈ˜ ÌÂÁ¿ÏÂ˜
‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ¤˜ ·ÓÈÛÔÚÚÔ›Â˜ Î·È ÙÔÓ π·-
ÓÔ˘¿ÚÈÔ ÙÔ˘ 2001 Ë ¯ÒÚ· ÂÓÙ¿¯ıËÎÂ
ÛÙË ˙ÒÓË ÙÔ˘ Â˘ÚÒ. ∞˘Ù¤˜ ÔÈ ÚfiÛÊ·-
ÙÂ˜ ÂÈ‰fiÛÂÈ˜ ÛËÌÂÈÒıËÎ·Ó ‡ÛÙÂÚ· ·fi
ÌÈ· Ì·ÎÚ¿ ÂÚ›Ô‰Ô ˘ÔÙÔÓÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔ-
ÌÈÎ‹˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜, ˘„ËÏÔ‡ ÏËıˆÚÈ-

ÛÌÔ‡ Î·È ÌÂÁ¿ÏˆÓ Ì·ÎÚÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ·ÓÈÛÔÚÚÔÈÒÓ. ¶Ò˜ ÂÈÙÂ‡¯ıËÎÂ
·˘Ùfi˜ Ô Ù·¯‡˜ ÌÂÙ·Û¯ËÌ·ÙÈÛÌfi˜ ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜; ¶ÔÈ· ‰È‰¿ÁÌ·-
Ù· ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ·ÓÙÏ‹ÛÔ˘Ó ¿ÏÏÂ˜ ̄ ÒÚÂ˜ ·fi ÙËÓ ∂ÏÏ¿‰·;
™ÙËÓ ·ÚÔ‡Û· ¤Î‰ÔÛË, ÌÈ· ‰ÈÂıÓ‹˜ ÔÌ¿‰· ‰È·ÎÂÎÚÈÌ¤ÓˆÓ ÂÚÂ˘ÓËÙÒÓ ÚÔ-
‚·›ÓÂÈ ÛÂ ÂÈÛÎfiËÛË ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ Ô˘ ÂÊ·ÚÌfiÛÙËÎÂ ÛÙËÓ
∂ÏÏ¿‰· ÛÙÔ ·ÚÂÏıfiÓ Î·È ·ÍÈÔÏÔÁÂ› ÙÈ˜ ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ¤˜ ÚÔÎÏ‹ÛÂÈ˜. ∫¿ıÂ ÌÂ-
Ï¤ÙË ÂÈÎÂÓÙÚÒÓÂÙ·È ÛÂ ÌÈ· Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË ÏÂ˘Ú¿ ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔ-
Ì›·˜. OÈ Û˘ÁÁÚ·ÊÂ›˜ ÂÈ‰ÈÒÎÔ˘Ó Ó· Û˘Ì‚¿ÏÔ˘Ó ÛÙËÓ Î·Ï‡ÙÂÚË Î·Ù·ÓfiËÛË
ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜  Î·È, ·Ú¿ÏÏËÏ·, ÛÙËÓ ¤Ó·ÚÍË ÂÔÈÎÔ‰ÔÌËÙÈÎÔ‡
‰È·ÏfiÁÔ˘ ÂÓÙfi˜ ÙË˜ ̄ ÒÚ·˜. ™Â ÌÈ· ÂÔ¯‹ fiÔ˘ fiÏ· Ù· ÎÚ¿ÙË Î·ÏÔ‡ÓÙ·È Ó·
·ÓÙÈÌÂÙˆ›ÛÔ˘Ó ÙÈ˜ ÚÔÎÏ‹ÛÂÈ˜ ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÛÙ·ıÂÚÔÔ›ËÛË˜ Î·È
·Ó·‰È¿ÚıÚˆÛË˜, ÔÈ ·Ó·Ï‡ÛÂÈ˜ Ô˘ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·È ÛÙÈ˜ ÌÂÏ¤ÙÂ˜ ÙÔ˘ 
ÙfiÌÔ˘ ı· ·Ô‰ÂÈ¯ıÔ‡Ó ÔÏ‡ÙÈÌÂ˜ ÁÈ· ·Ú·ÙËÚËÙ¤˜ ·fi ¿ÏÏÂ˜ ¯ÒÚÂ˜ ÔÈ
ÔÔ›Â˜ ·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙Ô˘Ó ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ Î·È ÚÔ‚Ï‹Ì·Ù· ·ÚfiÌÔÈ·
ÌÂ ·˘Ù¿ Ô˘ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛÂ Ë ∂ÏÏ¿‰·.
™ÙÔÓ ÙfiÌÔ ÂÚÈ¤¯ÂÙ·È Î·È ¤Ó· ÂÈÛ·ÁˆÁÈÎfi ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ (ÌÂ Û˘ÓÔÙÈÎ‹ ·Ó·ÊÔ-
Ú¿ ÛÙÈ˜ Â› Ì¤ÚÔ˘˜ ÌÂÏ¤ÙÂ˜), ÙÔ ÔÔ›Ô Û˘Ó¤ÁÚ·„·Ó ÔÈ ÂÈÌÂÏËÙ¤˜ ÙË˜ ¤Î-
‰ÔÛË˜, ‰ËÏ. ÔÈ Î.Î. Ralph C. Bryant, Senior Fellow ÛÙÔ ¶ÚfiÁÚ·ÌÌ· OÈÎÔÓÔÌÈ-
ÎÒÓ ™Ô˘‰ÒÓ ÙÔ˘ π‰Ú‡Ì·ÙÔ˜ Brookings, ¡ÈÎfiÏ·Ô˜ Ã. °Î·ÚÁÎ¿Ó·˜, ÀÔ‰È-
ÔÈÎËÙ‹˜ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ fiÙ·Ó ÂÎ‰fiıËÎÂ Ô ÙfiÌÔ˜ ÛÙ· ·ÁÁÏÈÎ¿ Î·È
Û‹ÌÂÚ· ¢ÈÔÈÎËÙ‹˜ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ Î·È °ÂÒÚÁÈÔ˜ ™. ∆·‚Ï¿˜, ¢ÈÂ˘ı˘ÓÙ‹˜-™‡Ì-
‚Ô˘ÏÔ˜ ÛÙË ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛË OÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ªÂÏÂÙÒÓ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜.
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√È ‰È·ÚÎÂ›˜ Î·È Ú·Á‰·›Â˜ ÙÂ¯ÓÔÏÔÁÈÎ¤˜ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜
ÙˆÓ ÙÂÏÂ˘Ù·›ˆÓ ‰ÂÎ·ÂÙÈÒÓ, Ë ·ÁÎÔÛÌÈÔÔ›ËÛË, Ë
·ÂÏÂ˘ı¤ÚˆÛË Î·È ·ÔÚ‡ıÌÈÛË ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔ-
ÓÔÌÈÎÒÓ ·ÁÔÚÒÓ, Ô ÂÓÙÂÈÓfiÌÂÓÔ˜ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌfi˜ ÌÂ-
Ù·Í‡ ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ Î·È
È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ ·Ó¿ÁÎ·Û·Ó ÙÔ ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ· Ó·
·Ó·‰È·ÌÔÚÊÒÛÂÈ ÙÈ˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ¤˜ ÙÔ˘ ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘
Ó· ÂÙ‡¯ÂÈ ·‡ÍËÛË ÙË˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ‹˜ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›·˜,
Î·ıÒ˜ Î·È ÙË ‚¤ÏÙÈÛÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡-·-
ıËÙÈÎÔ‡ ‹ fiˆ˜ ÔÓÔÌ¿˙ÂÙ·È ‰ÈÂıÓÒ˜ Asset Liability
Management (ALM). ∂ÈÏ¤ÔÓ, Ë ·‚Â‚·ÈfiÙËÙ· Ô˘
ÚÔÎ‡ÙÂÈ ·fi ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ÂÈ‚¿ÏÏÂÈ
ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË Î·È ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ˘„ËÏ‹˜
ÔÈfiÙËÙ·˜ ÁÈ· ÙËÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛ‹ ÙË˜ Î·È ÙËÓ Î·Ï‡ÙÂÚË
·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛ‹ ÙË˜. ∏ ·ÚÔ‡Û·, ÏÔÈfiÓ, ¤ÚÂ˘Ó· ÛÙÔ-
¯Â‡ÂÈ ÛÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ÂÓfi˜ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜
ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡-·ıËÙÈÎÔ‡ ÛÂ ¤Ó· ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ ·‚Â‚·È-
fiÙËÙ·˜ ÌÂ Î‡ÚÈÔ ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎfi ÙÔ˘ ÙË ÌÂÙ·‚ÔÏ‹
ÙÔ˘ ÂÈÙÔÎÈ·ÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. ∆Ô Û‡ÛÙËÌ· ·˘Ùfi ·Ú¤-
¯ÂÈ ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÛÙÔ ‰ÈÔÈÎËÙÈÎfi Û˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÙË˜
ÙÚ¿Â˙·˜ Ó· ÚÔ‚·›ÓÂÈ ÛÂ ‰È¿ÊÔÚ· ÛÂÓ¿ÚÈ· Û¯ÂÙÈ-
Î¿ ÌÂ ÙËÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ÙÔ˘˜ ÔÚÂ›· ÁÈ· ÙÔ Ì¤ÏÏÔÓ, ÌÂ

Î‡ÚÈÔ ÛÙfi¯Ô ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Ô˘ ÚÔ-
¤Ú¯ÔÓÙ·È ·fi ÙÈ˜ ÌÂÙ·‚ÔÏ¤˜ ÙˆÓ ·Ú·Ì¤ÙÚˆÓ ÙË˜
·ÁÔÚ¿˜.

∆· ÙÂÏÂ˘Ù·›· ¯ÚfiÓÈ·, ÔÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ıÂÛÌÈÎ¤˜ Î·È
‰È·ÚıÚˆÙÈÎ¤˜ ·ÏÏ·Á¤˜ Ô˘ Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹ıËÎ·Ó
ÛÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ̄ ÒÚÔ, Ë ·ÏÌ·ÙÒ‰Ë˜ ÚfiÔ‰Ô˜ ÙË˜ ÙÂ-
¯ÓÔÏÔÁ›·˜ Î·È Ë ·ÂÏÂ˘ı¤ÚˆÛË ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ ¯Ú‹-
Ì·ÙÔ˜ Î·È ÎÂÊ·Ï·›Ô˘, ·Ó·ÁÎ¿˙Ô˘Ó Ù· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù· Ó· ·ÔÎÙ‹ÛÔ˘Ó ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ
‚·ıÌfi ÙÂ¯ÓÔÁÓˆÛ›·˜, Ó· ÂÛÙÈ¿ÛÔ˘Ó ÙËÓ ÚÔÛÔ¯‹
ÙÔ˘˜ ÛÂ ÈÔ ÂÍÂÈ‰ÈÎÂ˘Ì¤ÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ Î·È ˘ËÚÂÛ›Â˜
Î·È ÁÂÓÈÎ¿ Ó· ·ÔÎÙ‹ÛÔ˘Ó ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎfi ÏÂÔÓ¤-
ÎÙËÌ· ÛÙÈ˜ ·ÂÏÂ˘ıÂÚˆÌ¤ÓÂ˜ Î·È ÂÓÔÔÈËÌ¤ÓÂ˜ ÛÂ
·ÁÎfiÛÌÈÔ Â›Â‰Ô ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ·ÁÔÚ¤˜. 

∂ÈÏ¤ÔÓ, ÛÙËÓ ∂˘ÚÒË, Ë ˘ÈÔı¤ÙËÛË ÙÔ˘ Â˘ÚÒ
ÂÈÙ¿¯˘ÓÂ ÙÈ˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›·˜ ÌÈ·˜ ·ÓÂ˘-
Úˆ·˚Î‹˜ ·ÁÔÚ¿˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ˘ËÚÂ-
ÛÈÒÓ Î·È ·Ó¤‰ÂÈÍÂ ÂÓÙÔÓfiÙÂÚ· ÙËÓ ·Ó¿ÁÎË ÌÂÁ¤-
ı˘ÓÛË˜ ÙˆÓ Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ,
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H Ì¤ıÔ‰Ô˜ ÙÔ˘ ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌÔ‡ ÛÙfi¯ˆÓ 
ÁÈ· ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ: 

H ÂÚ›ÙˆÛË ÙÔ˘ Asset Liability Management
¢Ú ∫π∫∏™ ∫√™ªπ¢√À

¶ÔÏ˘ÙÂ¯ÓÂ›Ô ∫Ú‹ÙË˜, ∆Ì‹Ì· ªË¯·ÓÈÎÒÓ ¶·Ú·ÁˆÁ‹˜ & ¢ÈÔ›ÎËÛË˜,

∂ÚÁ·ÛÙ‹ÚÈÔ ™˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ÃÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ¢ÈÔ›ÎËÛË˜

∫·ıËÁËÙ‹ ∫ø¡/¡√À ∑√¶√À¡π¢∏
¢ÈÂ˘ı˘ÓÙ‹ ∂ÚÁ·ÛÙËÚ›Ô˘ ™˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ÃÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜

¢ÈÔ›ÎËÛË˜ Î·È ¶ÚÔ¤‰ÚÔ˘ ÙÔ˘ ∆Ì‹Ì·ÙÔ˜ ªË¯·ÓÈÎÒÓ ¶·Ú·ÁˆÁ‹˜ 

& ¢ÈÔ›ÎËÛË˜ ÙÔ˘ ¶ÔÏ˘ÙÂ¯ÓÂ›Ô˘ ∫Ú‹ÙË˜
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ÒÛÙÂ Ó· ·ÔÎÙ‹ÛÔ˘Ó ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· Ó· Î·Ï‡„Ô˘Ó
Â·ÚÎÒ˜ ÙË Ó¤· ‰ÈÂ˘Ú˘Ì¤ÓË ·ÁÔÚ¿ Î·È Ó· ÚÔÛÙ·-
ÙÂ˘ıÔ‡Ó ·fi ÂÓ‰Â¯fiÌÂÓÂ˜ ÂÈıÂÙÈÎ¤˜ ÂÍ·ÁÔÚ¤˜. 

™ÙËÓ ÚÔÛ¿ıÂÈ¿ ÙÔ˘ Ó· ·ÓÙÂÂÍ¤ÏıÂÈ ÛÙÔ Ó¤Ô
ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ ÙË˜ ÂÓÈ·›·˜ Â˘Úˆ·˚Î‹˜ ·ÁÔÚ¿˜, ÙÔ ÂÏ-
ÏËÓÈÎfi ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ· ·Ó·ÁÎ¿˙ÂÙ·È Ó· ·Ó·-
‰È·ÌÔÚÊÒÛÂÈ ÙÈ˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ¤˜ ÙÔ˘ ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó·
·ÔÎÙ‹ÛÂÈ ÂÎÂ›ÓÔ ÙÔ Ì¤ÁÂıÔ˜ Ô˘ ı· ÙÔ˘ Â¤ÙÚÂÂ
Ó· ÂÈ‚ÈÒÛÂÈ ·ÏÏ¿ Î·È Ó· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ‹ÛÂÈ ·ÓÙ·ÁˆÓÈ-
ÛÙÈÎ¿ ÛÙÔ Ó¤Ô Î·È È‰È·›ÙÂÚ· ··ÈÙËÙÈÎfi ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎfi Î·È ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎfi ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ (Kosmidou
and Spathis, 2000). ∂ÈÏ¤ÔÓ, ÛÙÈ˜ ¿ÌÂÛÂ˜ ÚÔÙÂ-
Ú·ÈfiÙËÙÂ˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ Â›Ó·È Ë ·‡ÍË-
ÛË ÙË˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ‹˜ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›·˜, Ô ¤ÏÂÁ¯Ô˜ ÙÔ˘
ÎfiÛÙÔ˘˜, Î·ıÒ˜ Î·È Ë ·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·ÈÔÔÈ‹-
ÛÂˆÓ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ, Ë ÔÔ›· Û˘Ó‰¤ÂÙ·È ÌÂ ÙËÓ ÂÓ›-
Û¯˘ÛË ÙË˜ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›·˜, ÙËÓ ÔÚÁ·ÓÈÎ‹ ·Ó¿Ù˘ÍË
ÛÙÔ ÂÛˆÙÂÚÈÎfi, ÙËÓ ÂÎÌÂÙ¿ÏÏÂ˘ÛË ÙˆÓ ‰˘Ó·ÙÔÙ‹-
ÙˆÓ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó ÛÂ Â›Â‰Ô ÏÈ·ÓÈÎ‹˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜, ÙËÓ
ÂÚÈÊÂÚÂÈ·Î‹ ·Ó¿Ù˘Í‹ ÙÔ˘˜, ÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙË˜ Û˘Ì-
ÌÂÙÔ¯‹˜ ÛÙËÓ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›· ÙˆÓ ÔÌ›ÏˆÓ ÙˆÓ ÂÂÓ‰‡-
ÛÂÒÓ ÙÔ˘˜ ÛÙÔ ÂÍˆÙÂÚÈÎfi, fiˆ˜ Â›ÛË˜ Î·È ÌÂ ÙÈ˜
ÂÍ·ÁÔÚ¤˜ Î·È Û˘Á¯ˆÓÂ‡ÛÂÈ˜ ÛÙÔ ÂÛˆÙÂÚÈÎfi Î·È
ÂÍˆÙÂÚÈÎfi. 

∏ ÌÂÙ¿‚·ÛË, fiÌˆ˜, ÛÙÔ Ó¤Ô Î·ıÂÛÙÒ˜ ··ÈÙÂ›
ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË Î·È ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ˘„ËÏ‹˜
ÔÈfiÙËÙ·˜ ÁÈ· ÙËÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Ô˘
·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÔ˘Ó.

∂È‰ÈÎfiÙÂÚ·, ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ¤¯Ô˘Ó Ó· ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙÔ‡Ó
ÙÔ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ, ÙÔÓ ÈÛÙˆÙÈÎfi, ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ
·ÁÔÚ¿˜, ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ Î·È ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ
¯ÒÚ·˜. °È· Î·ı¤Ó· ·fi ·˘ÙÔ‡˜ ÙÔ˘˜ ÙÔÌÂ›˜ ÂÊ·Ú-
Ìfi˙Ô˘Ó ÌÈ· ÛÂÈÚ¿ Ì¤ÙÚˆÓ ÁÈ· ÙËÓ Î·Ï‡ÙÂÚË ·ÓÙÈÌÂ-
ÙÒÈÛ‹ ÙÔ˘˜. 

¶ÈÔ ·Ó·Ï˘ÙÈÎ¿ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜ Â›Ó·È Ô
Î›Ó‰˘ÓÔ˜ Ô˘ ÌÔÚÂ› Ó· ÚÔÎ‡„ÂÈ ·fi ·ÓÂ·ÚÎ‹ ‹
·ÔÙ˘¯ËÌ¤ÓË ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹ ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜,
Î·Î‹ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ÙˆÓ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ‹ ·fi ¿ÏÏÔ˘˜
ÂÍˆÁÂÓÂ›˜ ·Ú¿ÁÔÓÙÂ˜. √ ÈÛÙˆÙÈÎfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ÌÔ-
ÚÂ› Ó· ÚÔÎÏËıÂ› ·fi ÙËÓ ·‰˘Ó·Ì›· ÙÔ˘ ÂÏ¿ÙË ÙË˜
ÙÚ¿Â˙·˜ Ó· ÂÎÏËÚÒÛÂÈ ÙÈ˜ Û˘Ì‚·ÙÈÎ¤˜ ˘Ô¯ÚÂÒ-

ÛÂÈ˜ ÙÔ˘, fiˆ˜ ÁÈ· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· Ë ÂÍfiÊÏËÛË ÙÔ˘ ‰·-
ÓÂ›Ô˘. √ Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ·ÁÔÚ¿˜ ÚÔ¤Ú¯ÂÙ·È ·fi ÙËÓ ·‚Â-
‚·ÈfiÙËÙ· Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÈ˜ ÌÂÙ·‚ÔÏ¤˜ ÙˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ,
¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·ÎÒÓ ÙÈÌÒÓ, Û˘Ó·ÏÏ·ÁÌ·ÙÈÎÒÓ ÈÛÔÙÈ-
ÌÈÒÓ Î·È ÁÂÓÈÎ¿ ÙˆÓ ·Ú·Ì¤ÙÚˆÓ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜. √
Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ Â›Ó·È Ô Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ·‰˘Ó·Ì›·˜
·ÓÂ‡ÚÂÛË˜ ÙˆÓ Â·ÚÎÒÓ ÚÂ˘ÛÙÒÓ ‰È·ıÂÛ›ÌˆÓ ÁÈ·
ÙËÓ Î¿Ï˘„Ë ÙˆÓ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂˆÓ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜, ÂÓÒ
ˆ˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ¯ÒÚ·˜ ÔÚ›˙ÂÙ·È Ë Èı·ÓfiÙËÙ· Ë ¯ÒÚ·
·˘Ù‹ Ó· ·ÔÙ‡¯ÂÈ Ó· ·Ú¿ÁÂÈ ·ÚÎÂÙfi Û˘Ó¿ÏÏ·ÁÌ·
ÁÈ· Ó· ÂÍ˘ËÚÂÙ‹ÛÂÈ Ù· ÂÍˆÙÂÚÈÎ¿ ¯ÚËÌ·ÙÈÎ¿ ‰¿-
ÓÂÈ¿ ÙË˜ (ZÔÔ˘Ó›‰Ë˜, 1998).

∆¤ÏÔ˜, Î·ıÔÚÈÛÙÈÎfi ÚfiÏÔ ÛÙËÓ ·Ó·‰È·ÌfiÚÊˆÛË
ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ‰È·‰Ú·Ì·Ù›˙ÂÈ Ë Â‡ÚÂ-
ÛË Ó¤ˆÓ ËÁÒÓ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›·˜ Î·ıÒ˜ Î·È Ë ‚¤ÏÙÈÛÙË
‰È·¯Â›ÚÈÛË ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡-·ıËÙÈÎÔ‡ ÙÚ·Â˙ÒÓ. ∂›-
Ó·È ÁÂÁÔÓfi˜, ¿ÏÏˆÛÙÂ, fiÙÈ ¤Ó·˜ ·fi ÙÔ˘˜ ÙÔÌÂ›˜, Ô
ÔÔ›Ô˜ ı· ‰ÒÛÂÈ ÒıËÛË ÛÙ· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ¿ Î¤Ú‰Ë ÙˆÓ
ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÔÌ›ÏˆÓ Â›Ó·È ·˘Ùfi˜ ÙË˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜
ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡-·ıËÙÈÎÔ‡ ‹ fiˆ˜ ÔÓÔÌ¿˙ÂÙ·È ‰ÈÂ-
ıÓÒ˜ Asset Liability Management (ALM). EÙÛÈ, ÙÔ
ÎÂÓÙÚÈÎfi Úfi‚ÏËÌ· ÙË˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡-
·ıËÙÈÎÔ‡ ÂÚÈÛÙÚ¤ÊÂÙ·È Á‡Úˆ ·fi ÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi
ÈÛÔÏÔÁÈÛÌfi Î·È Ë ÂÚÒÙËÛË Ô˘ Ù›ıÂÙ·È Â›Ó·È: ¶ÔÈ·
ı· Ú¤ÂÈ Ó· Â›Ó·È Ë Û‡ÓıÂÛË ÙˆÓ ÂÚÈÔ˘ÛÈ·ÎÒÓ
ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Î·Ù¿ Ì¤ÛÔ fiÚÔ, ‰Â‰ÔÌ¤ÓË˜
ÙË˜ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ë˜ ·fi‰ÔÛË˜ Î·È ÙÔ˘ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ô˘ Îfi-
ÛÙÔ˘˜, ÒÛÙÂ Ë ÙÚ¿Â˙· Ó· ÂÙ‡¯ÂÈ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ˘˜
ÛÙfi¯Ô˘˜, fiˆ˜ Ë ÌÂÁÈÛÙÔÔ›ËÛË ÙˆÓ ÂÛfi‰ˆÓ ÙË˜;
∞˘Ù‹ Ë ·Ó¿ÁÎË Ô‰‹ÁËÛÂ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ó· Î·ıÔÚ›-
ÛÔ˘Ó ÙË ‚¤ÏÙÈÛÙË ÂÍÈÛÔÚÚfiËÛË ÙË˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜
ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ, ÙË˜ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›·˜, ÙÔ˘ ÎÈÓ-
‰‡ÓÔ˘, ÙË˜ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ Î·È ¿ÏÏˆÓ ·‚Â‚·ÈÔÙ‹ÙˆÓ.
∏ ‚¤ÏÙÈÛÙË ÂÍÈÛÔÚÚfiËÛË ÌÂÙ·Í‡ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ·Ú·-
ÁfiÓÙˆÓ ‰ÂÓ ı· ÌÔÚÔ‡ÛÂ Ó· ‚ÚÂıÂ› ‰›¯ˆ˜ ÙË ıÂÒ-
ÚËÛË ÛËÌ·ÓÙÈÎÒÓ ·ÏÏËÏÂÈ‰Ú¿ÛÂˆÓ Ô˘ ̆ ¿Ú¯Ô˘Ó
ÌÂÙ·Í‡ ÙË˜ ‰ÔÌ‹˜ ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ·ıËÙÈÎÔ‡ ÙË˜ ÙÚ¿-
Â˙·˜, ÙˆÓ È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÙË˜ Î·È ÙË˜ Û‡ÓıÂÛË˜
ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ ÙË˜.

∏ ÔÚÂ›·, fiÌˆ˜, ÚÔ˜ ÙÈ˜ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ·˘Ù¤˜ ·Ï-
Ï·Á¤˜ Î·È ÙË ÌÂÙÂÍ¤ÏÈÍË ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ, Â›Ó·È ‰˘Ó·ÙfiÓ

∂∂¶¶OO¶¶∆∆∂∂ππ∞∞  ∆∆ƒƒ∞∞¶¶∂∂∑∑øø¡¡  ∫∫∞∞ππ  ¢¢ππ∞∞ÃÃ∂∂ππƒƒππ™™∏∏  ∫∫ππ¡¡¢¢ÀÀ¡¡øø¡¡
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Ó· ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ‹ÛÂÈ ÚÔ‚Ï‹Ì·Ù·, fiˆ˜ Â›Ó·È Ë ¤ÓÙÔÓË
‰ÈÔÈÎËÙÈÎ‹ ·ÛÙ¿ıÂÈ· Ô˘ ·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙Ô˘Ó ·˘Ù‹ ÙËÓ
ÂÚ›Ô‰Ô ·ÚÎÂÙ¿ ÙÚ·Â˙ÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù·, ÔÈ ¤ÓÙÔÓÂ˜
‰È·ÊÔÚ¤˜ ÛÙË ÓÔÔÙÚÔ›· ÙˆÓ Ï·ÒÓ Î·È ‰ÈÔÈÎÔ‡-
ÓÙˆÓ, Ù· ÔÔ›· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÔ‡Ó ·Ó·ÛÙ·ÏÙÈÎ¿ ÁÈ· ÙË Ï‹-
„Ë ÛÙÚ·ÙËÁÈÎÒÓ ·ÔÊ¿ÛÂˆÓ. ∂ÈÚfiÛıÂÙ·, ÔÈ ÌÂ-
Ù·‚ÔÏ¤˜ Î·È ‰È·Î˘Ì¿ÓÛÂÈ˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ Î·ıÈÛÙÔ‡Ó
··Ú·›ÙËÙ· ÁÈ· Î¿ıÂ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi ÔÚÁ·ÓÈ-
ÛÌfi ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÂÓfi˜ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ALM, ÙÔ ÔÔ›Ô
ÙÔ˘ ‰›ÓÂÈ ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· Ó· ·Ú·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ÙËÓ ·-
ÚÔ‡Û· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ÙÔ˘ Î·Ù¿ÛÙ·ÛË Î·È ÂÈ-
Ï¤ÔÓ Ó· ÚÔ¯ˆÚ¿ÂÈ ÛÂ ‰È¿ÊÔÚ· ÛÂÓ¿ÚÈ· ÙË˜ ÔÈÎÔ-
ÓÔÌÈÎ‹˜ ÙÔ˘˜ ÔÚÂ›·˜ ÁÈ· ÙÔ Ì¤ÏÏÔÓ.

∂›Ó·È ÔÏÏ¤˜ ÔÈ ÌÂıÔ‰ÔÏÔÁÈÎ¤˜ ÚÔÛÂÁÁ›ÛÂÈ˜,
ÛÙÔ¯·ÛÙÈÎ¤˜ Î·È ÓÙÂÙÂÚÌÈÓÈÛÙÈÎ¤˜, Ô˘ ÚÔÙ¿ıËÎ·Ó
ÁÈ· ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ÌÔÓÙ¤ÏˆÓ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡
Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡ (Kosmidou and Zopounidis, 2001). 

™ÙËÓ ·ÚÔ‡Û· ÌÂıÔ‰ÔÏÔÁ›· Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ˘fi„Ë
Ù· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ‰Â‰ÔÌ¤Ó· ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡, ·-
ıËÙÈÎÔ‡ Î·È Î·ı·ÚÒÓ ÎÂÚ‰ÒÓ ÙˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·-
Ù·ÛÙ¿ÛÂˆÓ ÌÈ·˜ ÂÌÔÚÈÎ‹˜ ÙÚ¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰·˜
ÁÈ· ÙÔ ¤ÙÔ˜ 1999 Î·È ·Ó·Ù‡ÛÛÂÙ·È ¤Ó· Û‡ÛÙËÌ·
ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌÔ‡ ÛÙfi¯ˆÓ ÁÈ· ÙÔÓ Î·ıÔÚÈÛÌfi ÙˆÓ
ÂÚÈÔ˘ÛÈ·ÎÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ Î·È ˘Ô¯ÚÂÒÛÂˆÓ ÙË˜
ÙÚ¿Â˙·˜ ÙË ¯ÚÔÓÈÎ‹ ÂÚ›Ô‰Ô 2000. 42 ÌÂÙ·‚ÏËÙ¤˜
¯ÚËÛÈÌÔÔÈ‹ıËÎ·Ó, ·fi ÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ 22 ·ÓÙÈÛÙÔÈ¯Ô‡Ó
ÛÂ ÛÙÔÈ¯Â›· ÙÔ˘ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ (Xi, i=1,…,22) Î·È 20

ÛÂ ÛÙÔÈ¯Â›· ÙÔ˘ ·ıËÙÈÎÔ‡ (Yj, j=1,…,20), fiˆ˜ ·-
ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·È ·Ó·Ï˘ÙÈÎ¿ ÛÙÔÓ ¶›Ó·Î· 1.

2 ª∂£√¢√§√°π∞

¶π¡∞∫∞™ 1
√È ÌÂÙ·‚ÏËÙ¤˜ ·fiÊ·ÛË˜ ÙÔ˘ ÚÔ‚Ï‹Ì·ÙÔ˜ ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌÔ‡ ÛÙfi¯ˆÓ

X1: ∆·ÌÂ›Ô Y1: ÀÔ¯ÚÂÒÛÂÈ˜ fi„Ë˜ ÚÔ˜ ÈÛÙˆÙÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù·
X2: ∂ÈÙ·Á¤˜ ÂÈÛÚ·ÎÙ¤Â˜ Y2: ÀÔ¯ÚÂÒÛÂÈ˜ ÚÔıÂÛÌ›·˜ ÚÔ˜ ÈÛÙˆÙÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù· 
X3: ¢È·ı¤ÛÈÌ· ÛÙËÓ ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ Y3: ÀÔ¯ÚÂÒÛÂÈ˜ ·fi Ú¿ÍÂÈ˜ ÚÔÛˆÚÈÓ‹˜ ÂÎ¯ÒÚËÛË˜ 
X4: ∫Ú·ÙÈÎ¿ Î·È ¿ÏÏ· ·ÍÈfiÁÚ·Ê· ∂ÏÏËÓÈÎÔ‡ ¢ËÌÔÛ›Ô˘ Y4: ∫·Ù·ı¤ÛÂÈ˜ fi„Ë˜ 
X5: §ÔÈ¿ ÎÚ·ÙÈÎ¿ Î·È ¿ÏÏ· ·ÍÈfiÁÚ·Ê· Y5: ∫·Ù·ı¤ÛÂÈ˜ Ù·ÌÈÂ˘ÙËÚ›Ô˘ 
X6: ∞·ÈÙ‹ÛÂÈ˜ fi„Ë˜ Î·Ù¿ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ Y6: ∫·Ù·ı¤ÛÂÈ˜ ÚÔıÂÛÌ›·˜ 
X7: §ÔÈ¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Î·Ù¿ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ Y7: ∂ÈÙ·Á¤˜ Î·È ÂÓÙÔÏ¤˜ ÏËÚˆÙ¤Â˜ 
X8: µÚ·¯˘ÚfiıÂÛÌÂ˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Î·Ù¿ ÂÏ·ÙÒÓ Y8: ÀÔ¯ÚÂÒÛÂÈ˜ ·fi Ú¿ÍÂÈ˜ ÚÔÛ. ÂÎ¯ˆÚ. (ÚÔ˜ ÂÏ¿ÙÂ˜)
X9: ª·ÎÚÔÚfiıÂÛÌÂ˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Î·Ù¿ ÂÏ·ÙÒÓ Y9: ªÂÚ›ÛÌ·Ù· ÏËÚˆÙ¤·
X10: §ÔÈ¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Î·Ù¿ ÂÏ·ÙÒÓ Y10: ÀÔ¯ÚÂÒÛÂÈ˜ ÁÈ· ÊfiÚÔ ÂÈÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜ Î·È ÏÔÈÔ‡˜ ÊfiÚÔ˘˜
X11: ÃÚÂfiÁÚ·Ê· ¤Î‰ÔÛË˜ ∂ÏÏËÓÈÎÔ‡ ¢ËÌÔÛ›Ô˘ Y11: ∫Ú·Ù‹ÛÂÈ˜ Î·È ÂÈÛÊÔÚ¤˜ ˘¤Ú ÙÚ›ÙˆÓ
X12: ÃÚÂfiÁÚ·Ê· ¿ÏÏˆÓ ÂÎ‰ÔÙÒÓ Y12: §ÔÈ¤˜ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂÈ˜
X13: ªÂÙÔ¯¤˜ Î·È ¿ÏÏÔÈ Ù›ÙÏÔÈ ÌÂÙ·‚ÏËÙ‹˜ ·fi‰ÔÛË˜ Y13: ¶ÚÔÂÈÛÚ·¯ı¤ÓÙ· ¤ÛÔ‰· ÂÔÌ¤ÓˆÓ ¯Ú‹ÛÂˆÓ
X14: ™˘ÌÌÂÙÔ¯¤˜ ÛÂ ÌË Û˘Ó‰Â‰ÂÌ¤ÓÂ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Y14: ∆fiÎÔÈ ÚÔıÂÛÌÈ·ÎÒÓ Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ ‰Â‰Ô˘ÏÂ˘Ì¤ÓÔÈ
X15: ™˘ÌÌÂÙÔ¯¤˜ ÛÂ Û˘Ó‰Â‰ÂÌ¤ÓÂ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Y15: §ÔÈ¿ ¤ÍÔ‰· ¯Ú‹ÛË˜ ‰Â‰Ô˘ÏÂ˘Ì¤Ó·
X16: §ÔÈ¿ ÛÙÔÈ¯Â›· ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Y16: ¶ÚÔ‚Ï¤„ÂÈ˜ ÁÈ· ·Ô˙ËÌ›ˆÛË ÚÔÛˆÈÎÔ‡
X17: ¶ÚÔÏËÚˆı¤ÓÙ· ¤ÍÔ‰· ÂÔÌ¤ÓˆÓ ¯Ú‹ÛÂˆÓ Y17: §ÔÈ¤˜ ÚÔ‚Ï¤„ÂÈ˜
X18: ¢Â‰Ô˘ÏÂ˘Ì¤ÓÔÈ ÙfiÎÔÈ ÔÌÔÏfiÁˆÓ ‰ËÌÔÛ›Ô˘ Y18: ¢¿ÓÂÈ· ÌÂÈˆÌ¤ÓË˜ ÂÍ·ÛÊ¿ÏÈÛË˜
X19: ¢Â‰Ô˘ÏÂ˘Ì¤ÓÔÈ ÙfiÎÔÈ ÏÔÈÒÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ Y19: ªÂÙÔ¯ÈÎfi ∫ÂÊ¿Ï·ÈÔ
X20: ¢Â‰Ô˘ÏÂ˘Ì¤ÓÔÈ ÙfiÎÔÈ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ Y20: ÀfiÏÔÈÔ ÎÂÚ‰ÒÓ ¯Ú‹ÛË˜ ÂÈ˜ Ó¤ÔÓ
X21: §ÔÈÔ› ‰Â‰Ô˘ÏÂ˘Ì¤ÓÔÈ ÙfiÎÔÈ
X22: ¶¿ÁÈ· ÛÙÔÈ¯Â›·
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°È· ÙË ‰È·ÌfiÚÊˆÛË ÙÔ˘ ÚÔ·Ó·ÊÂÚfiÌÂÓÔ˘ Û˘-
ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌÔ‡ ‰È·Ù˘ÒÓÔÓÙ·È ÌÈ· ÛÂÈ-
Ú¿ ÂÚÈÔÚÈÛÌÒÓ Î·È ÛÙfi¯ˆÓ, ÛÙÔ˘˜ ÔÔ›Ô˘˜ ·ÔÙ˘-
ÒÓÔÓÙ·È ÔÈ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Î·È ÚÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â-
˙ÈÎÒÓ ÛÙÂÏÂ¯ÒÓ, Î·ıÒ˜ Î·È Ë ÔÏÈÙÈÎ‹ Î·È ÛÙÚ·ÙËÁÈ-
Î‹ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜. √È ÚÔÛ‰ÈÔÚÈ˙fiÌÂÓÔÈ ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ›
Î·È ÛÙfi¯ÔÈ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÙË ‰È¿ÚıÚˆÛË ÙÔ˘ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌÔ‡,
ÙÔ˘˜ ‰Â›ÎÙÂ˜ ÊÂÚÂÁÁ˘fiÙËÙ·˜ Î·È ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜, ‰ËÏ·-
‰‹ ÙÔ ÏfiÁÔ ÙˆÓ È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÚÔ˜ Ù· Û˘ÓÔÏÈÎ¿
ÛÙ·ıÌÈÛÌ¤Ó· ÛÙÔÈ¯Â›· ÙÔ˘ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ÙÔ ÏfiÁÔ
ÙˆÓ Î˘ÎÏÔÊÔÚÔ‡ÓÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÙÔ˘ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡
ÚÔ˜ ÙÈ˜ ‚Ú·¯˘ÚfiıÂÛÌÂ˜ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂÈ˜ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯·,
ÙË Ì¤ÛË ·fi‰ÔÛË ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈ-
ÎÔ‡, Î·ıÒ˜ Î·È ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ‡˜ ÛÙÈ˜ ÌÂÙ·‚ÏËÙ¤˜ ÙÔ˘
¿ÁÈÔ˘ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡, ÙÔ˘ Ù·ÌÂ›Ô˘ Î·È ÙˆÓ ‰È·ıÂÛ›-
ÌˆÓ ÛÙËÓ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙·. µ¿ÛÂÈ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ Â-
ÚÈÔÚÈÛÌÒÓ Î·È ÛÙfi¯ˆÓ ‰È·ÌÔÚÊÒÓÂÙ·È ¤Ó· Û‡ÛÙËÌ·
ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌÔ‡ ÛÙfi¯ˆÓ, ÙÔ˘ ÔÔ›Ô˘ Ë Â›Ï˘ÛË
Û˘Ì‚¿ÏÏÂÈ ÛÙË ‚ÂÏÙÈÛÙÔÔ›ËÛË ÙˆÓ ·ÔÎÏ›ÛÂˆÓ ·fi
Ù· ÚÔÎ·ıÔÚÈÛÌ¤Ó· Â›Â‰· ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ
ÛÙfi¯ˆÓ ÙÔ˘ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜. °È· ÙËÓ ÂÈÏÔÁ‹ ÙˆÓ ÂÈ¤-
‰ˆÓ ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙ·˜ Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ‰‡Ô ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ¤˜
ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜, Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ ÛÙË Ì›· ‰›ÓÂÙ·È
ÚÒÙË ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙ· ÛÙÔ ÛÙfi¯Ô ÙÔ˘ ‰Â›ÎÙË ÊÂÚÂÁ-
Á˘fiÙËÙ·˜, ‰Â‡ÙÂÚË ÛÙÔ ÛÙfi¯Ô ÙÔ˘ ‰Â›ÎÙË ÚÂ˘ÛÙfiÙË-
Ù·˜ Î·È ÙÚ›ÙË ÛÙÔ˘˜ ˘fiÏÔÈÔ˘˜ ÛÙfi¯Ô˘˜, ÂÓÒ ÛÙË
‰Â‡ÙÂÚË ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ‹ ÚfiÙ·ÛË ‰›ÓÂÙ·È ÚÒÙË ÚÔÙÂ-
Ú·ÈfiÙËÙ· ÛÙÔ ÛÙfi¯Ô ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜, ‰Â‡ÙÂÚË ÛÙÔ ÛÙfi¯Ô
ÊÂÚÂÁÁ˘fiÙËÙ·˜ Î·È ÙÚ›ÙË ÛÙÔ˘˜ ˘fiÏÔÈÔ˘˜ ÛÙfi¯Ô˘˜
(∫ÔÛÌ›‰Ô˘, ∑ÔÔ˘Ó›‰Ë˜, 2003).

∂›ÛË˜, ÔÈ ÌÂÙ·‚ÔÏ¤˜ ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ ÙˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ
Û˘Ì‚¿ÏÏÔ˘Ó ÛÙË ÌÂÙ·‚ÏËÙfiÙËÙ· ÙË˜ Û‡ÓıÂÛË˜ ÙÔ˘
ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ÙÔ˘ ·ıËÙÈÎÔ‡. °›ÓÂÙ·È Ê·ÓÂÚfi, ÏÔÈ-
fiÓ, fiÙÈ Ô ‰Â›ÎÙË˜ Ì¤ÛË˜ ·fi‰ÔÛË˜ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚ-
ÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡ ÂËÚÂ¿˙ÂÙ·È ¿ÌÂÛ·, Î·ıÒ˜ ÔÈ
ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÔ› ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡ Ô˘ ÂÚÈ-
Ï·Ì‚¿ÓÂÈ Û¯ÂÙ›˙ÔÓÙ·È ÌÂ ÙÔÓ ÂÈÙÔÎÈ·Îfi Î›Ó‰˘ÓÔ Î·È
Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó· ÌÂ Ù· ÂÈÙfiÎÈ· Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ, ¯ÔÚËÁ‹-
ÛÂˆÓ Î·È ÔÌÔÏfiÁˆÓ. °È· ÙËÓ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË ÙË˜ ·‚Â-
‚·ÈfiÙËÙ·˜ ÛÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙÔ˘ ÚÔ·Ó·ÊÂÚfiÌÂÓÔ˘
ÛÙfi¯Ô˘ ·fi‰ÔÛË˜ ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÂ›Ù·È ÙÔ ÌÔÓÙ¤ÏÔ ÚÔ-

ÛÔÌÔ›ˆÛË˜ Monte Carlo ÁÈ· ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÛÂÓ·Ú›ˆÓ
ÛÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜ ÙˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ. ∆Ô ˘fi‰ÂÈÁÌ· ÚÔÁÚ·ÌÌ·-
ÙÈÛÌÔ‡ ÛÙfi¯ˆÓ, Ô˘ ·Ó·Ù‡ÛÛÂÙ·È, ÂÈÏ‡ÂÙ·È ÁÈ· Î¿-
ıÂ ¤Ó· ·fi Ù· ÛÂÓ¿ÚÈ· ÂÈÙÔÎ›ˆÓ Ô˘ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡-
ÓÙ·È, Î·È ÔÈ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ¤˜ Ï‡ÛÂÈ˜ Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó
Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ˆ˜ ‰Â‰ÔÌ¤Ó· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·-
Ù·ÛÙ¿ÛÂˆÓ ÙË˜ ¯ÚÔÓÈ¿˜ 2000 ÁÈ· Ó· Á›ÓÂÈ Úfi‚ÏÂ„Ë
Î·È Î·ıÔÚÈÛÌfi˜ ÙË˜ ‰ÔÌ‹˜ Î·È ‰È¿ÚıÚˆÛË˜ ÙˆÓ ÛÙÔÈ-
¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡ ÙË˜ ̄ ÚÔÓÈ¿˜ 2001. 

∆Ô ˘fi‰ÂÈÁÌ· Ï·Ì‚¿ÓÂÈ ˘fi„Ë ÙÈ˜ ÚÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜
Î·È ÙÔ˘˜ ÛÙfi¯Ô˘˜ ÙˆÓ ·ÓˆÙ¿ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÛÙÂÏÂ-
¯ÒÓ Î·È ÂÈÏ‡ÂÈ ÙÔ Úfi‚ÏËÌ· ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·˜ ÌÈ·
ÛÂÈÚ¿ ·fi ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ¤˜ ÚÔ‚Ï¤„ÂÈ˜, ‚¿ÛÂÈ ÙˆÓ ·Îfi-
ÏÔ˘ıˆÓ ÂÚÈÔÚÈÛÌÒÓ Î·È ÛÙfi¯ˆÓ:
¶ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ› ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹˜ Î·È ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜
™ÙËÓ Î·ÙËÁÔÚ›· ·˘Ù‹ ·Ó‹ÎÔ˘Ó ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ› Ô˘
˘Ô‚¿ÏÏÔÓÙ·È ·fi ÙË ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ ÛÂ
Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÂ˜ Î·ÙËÁÔÚ›Â˜ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÒÓ. ∂ÓÙÔ›-
˙ÔÓÙ·È Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÂ˜ Î·ÙËÁÔÚ›Â˜ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÒÓ
ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡ Î·È ÔÚ›˙ÂÙ·È ÙÔ ÂÏ¿¯È-
ÛÙÔ Î·È Ì¤ÁÈÛÙÔ ÂÈÙÚÂÙfi fiÚÈÔ ÁÈ· ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ Î·ÙË-
ÁÔÚ›Â˜ ‚¿ÛÂÈ ÙË˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹˜ Î·È ÔÏÈÙÈÎ‹˜ Ô˘
ÂÈı˘ÌÂ› Ó· ·ÎÔÏÔ˘ı‹ÛÂÈ Ë ÙÚ¿Â˙·.

™ÙËÓ ·ÚÔ‡Û· ¤ÚÂ˘Ó·, Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜ ˘fi„Ë Ù·
ÈÛÙÔÚÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›· ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜, Î·ıÒ˜ Â›ÛË˜ Î·È
ÙË ÁÓÒÌË ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÛÙÂÏÂ¯ÒÓ Î·È Ú·ÁÌ·ÙÔ-
ÔÈÒÓÙ·˜ ÌÈ· ÂÌÂÈÚÈÎ‹ ·Ó¿Ï˘ÛË ÁÈ· Ù· ÚÔËÁÔ‡ÌÂ-
Ó· 5 ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ¤ÙË ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜, ÚÔÎ‡ÙÂÈ fiÙÈ Ù·
Û˘ÓÔÏÈÎ¿ ‰¿ÓÂÈ· ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ‰È·ÙËÚ‹ÛÔ˘Ó ÙÔ˘-
Ï¿¯ÈÛÙÔÓ Ù· Â›Â‰· ÙÔ˘ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÔ˘ ¤ÙÔ˘˜, ·ÏÏ¿
‰ÂÓ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ·˘ÍËıÔ‡Ó ¿Óˆ ·fi 38%, Ô˘ Â›Ó·È
Ô Ì¤ÛÔ˜ Ú˘ıÌfi˜ ·‡ÍËÛË˜ ÙˆÓ ‰·ÓÂ›ˆÓ. √ÌÔ›ˆ˜, ÔÈ
Û˘ÓÔÏÈÎ¤˜ Î·Ù·ı¤ÛÂÈ˜ Î·È ¿ÏÏÂ˜ ‚Ú·¯˘¯ÚfiÓÈÂ˜ ˘Ô-
¯ÚÂÒÛÂÈ˜ ‰ÂÓ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ·˘ÍËıÔ‡Ó ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ
·fi 28% ·fi ÙÔ Â›Â‰Ô ÙË˜ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓË˜ ¯ÚÔÓÈ¿˜
Î·È ‰ÂÓ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· Â›Ó·È ¯·ÌËÏfiÙÂÚÂ˜ ·fi ·˘Ùfi.

¶ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ› ‰ÔÌ‹˜
∏ Î·ÙËÁÔÚ›· ·˘Ù‹ ÙˆÓ ÂÚÈÔÚÈÛÌÒÓ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÈ
ÙÔ˘˜ ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ‡˜ Ô˘ Û˘Ì‚¿ÏÏÔ˘Ó ÛÙË ‰ÔÌ‹ ÙÔ˘
ÈÛÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ Î·È Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó· ÛÙËÓ ÂÎÏ‹ÚˆÛË
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ÙË˜ ÏÔÁÈÛÙÈÎ‹˜ ÂÍ›ÛˆÛË˜ ∂ÓÂÚÁËÙÈÎfi = ÀÔ¯ÚÂÒ-
ÛÂÈ˜ + I‰È· ∫ÂÊ¿Ï·È·.

™ÙËÓ Î·ÙËÁÔÚ›· ÙˆÓ ÂÚÈÔÚÈÛÌÒÓ ‰ÔÌ‹˜ ˘¿ÁÔ-
ÓÙ·È Î·È Î¿ÔÈÔÈ ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ› Ô˘ ˘Ô‚¿ÏÏÔÓÙ·È ·fi
ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙· Î·È ÙËÓ ∆Ú¿Â˙·
ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ Î·È ·ÊÔÚÔ‡Ó ÙË Û˘Û¯¤ÙÈÛË ÌÂÙ·Í‡ Û˘ÁÎÂ-
ÎÚÈÌ¤ÓˆÓ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÒÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡.

√ ÛÙfi¯Ô˜ ÊÂÚÂÁÁ˘fiÙËÙ·˜ ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÂ›Ù·È ˆ˜
¤Ó· Ì¤ÙÚÔ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ Î·È ÔÚ›˙ÂÙ·È ˆ˜ Ô ÏfiÁÔ˜ ÙˆÓ
È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ ÚÔ˜ Ù· Û˘ÓÔÏÈÎ¿
ÛÙ·ıÌÈÛÌ¤Ó· ÛÙÔÈ¯Â›· ÙÔ˘ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡. ™‡ÌÊˆÓ·
ÌÂ ÙËÓ ÚfiÙ·ÛË ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜
∫ÔÈÓfiÙËÙ·˜ (Commission of the European Commu-
nities, 1989), ·˘Ùfi˜ Ô ÏfiÁÔ˜ Ú¤ÂÈ Ó· Â›Ó·È ÌÂÁ·Ï‡-
ÙÂÚÔ˜ ‹ ›ÛÔ˜ ·fi 8% ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÂÁÁ˘ËıÂ› ÙËÓ
··ÈÙÔ‡ÌÂÓË ÊÂÚÂÁÁ˘fiÙËÙ·. 

√ ÛÙfi¯Ô˜ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜, Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙËÓ ÔÏÈÙÈ-
Î‹ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ ı· Ú¤ÂÈ Ó· Â›Ó·È 0,6 Î·È fi¯È ÌÂ-
Á·Ï‡ÙÂÚÔ˜ ˘Ô‰ÂÈÎÓ‡ÔÓÙ·˜ fiÙÈ ÙÔ˘Ï¿¯ÈÛÙÔÓ ÙÔ ‹ÌÈ-
Û˘ ÙÔ˘ Û˘ÓÔÏÈÎÔ‡ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ ı· Ú¤-
ÂÈ Ó· ÚÔ¤Ú¯ÂÙ·È ·fi Ù· ÚÂ˘ÛÙÔÔÈ‹ÛÈÌ· Î˘ÎÏÔ-
ÊÔÚÔ‡ÓÙ· ÛÙÔÈ¯Â›· ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Î·È fi¯È ·fi Í¤Ó·

ÎÂÊ¿Ï·È·, fiˆ˜ Â›Ó·È ÔÈ Î·Ù·ı¤ÛÂÈ˜, ÒÛÙÂ Ó· ÌËÓ
·ÓÙÈÌÂÙˆ›ÛÂÈ ÂÓ‰Â¯fiÌÂÓÔ Î›Ó‰˘ÓÔ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜.

√ ÛÙfi¯Ô˜ ·fi‰ÔÛË˜ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡
Î·ıÔÚ›˙ÂÈ ÙÔ ÛÙfi¯Ô ÁÈ· ÙË Û˘ÓÔÏÈÎ‹ ·Ó·ÌÂÓfiÌÂÓË
·fi‰ÔÛË ÙË˜ ÂÈÏÂÁfiÌÂÓË˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹˜ ÂÓÂÚÁËÙÈ-
ÎÔ‡-·ıËÙÈÎÔ‡ ÁÈ· ÙÔ ÙÚ¤¯ÔÓ ¤ÙÔ˜ ÙË˜ ·Ó¿Ï˘ÛË˜.
∞˘Ùfi˜ Ô ÛÙfi¯Ô˜ ¤¯ÂÈ ÙÂıÂ› ÛÂ Â›Â‰Ô 30%, Ô˘ Â›-
Ó·È Ô Ì¤ÛÔ˜ Ú˘ıÌfi˜ ·‡ÍËÛË˜ Î·È ÚÔÎ‡ÙÂÈ ·fi ÙËÓ
·Ó¿Ï˘ÛË ÙˆÓ ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ ÙˆÓ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓˆÓ ÂÙÒÓ
Î·È ÔÚ›˙ÂÙ·È ‚¿ÛÂÈ ÙˆÓ ·Ó·ÌÂÓfiÌÂÓˆÓ ·Ô‰fiÛÂˆÓ
ÁÈ· fiÏ· Ù· ÛÙÔÈ¯Â›· ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡.

∆¤ÏÔ˜, ˘¿Ú¯Ô˘Ó ÛÙfi¯ÔÈ, ÔÈ ÔÔ›ÔÈ ÂÎÊÚ¿˙Ô˘Ó
fiÙÈ ÔÈ ÌÂÙ·‚ÏËÙ¤˜ fiˆ˜ ÙÔ Ù·ÌÂ›Ô, ÔÈ ÂÈÙ·Á¤˜ ÂÈ-
ÛÚ·ÎÙ¤Â˜, Ù· ‰È·ı¤ÛÈÌ· ÛÙËÓ ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿-
‰Ô˜ Î·È ÙÔ ¿ÁÈÔ ÂÓÂÚÁËÙÈÎfi ı· ·Ú·ÌÂ›ÓÔ˘Ó ÛÙ·
Â›Â‰· ÙÔ˘ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÔ˘ ¤ÙÔ˘˜.

™Ù· Ï·›ÛÈ· ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ÂÓfi˜ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ‰È·-
¯Â›ÚÈÛË˜ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡ ÙÚ·Â˙ÒÓ,
ÛÙËÓ ·ÚÔ‡Û· ¤ÚÂ˘Ó·, Î·È Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜ ˘fi„Ë Ù·
‰Â‰ÔÌ¤Ó· ÙË˜ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË˜ ÂÌÔÚÈÎ‹˜ ÙÚ¿Â˙·˜
ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰·˜, ÙÔ ˘fi‰ÂÈÁÌ· ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌÔ‡ ÛÙfi-
¯ˆÓ ‰È·Ù˘ÒÓÂÙ·È ˆ˜ ·ÎÔÏÔ‡ıˆ˜:

10 10

Min z = ™dk
+ + ™dk

– + 2d2
– + 3d1

– (1)
k=3 k=3

˘fi ÙÔ˘˜ ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ‡˜

X8 + X9 + X10 ≥ 7.632.392 (2)

X8 + X9 + X10 ≤ 1,38 á 7.632.392 (3)

Y4 + Y5 + Y6 + Y7 + Y8 ≥ 12.348.981 (4)

Y4 + Y5 + Y6 + Y7 + Y8 ≤ 1,28 á 12.348.981 (5)

Y19 ≥ 1.052.384 (6)

Y20 ≥ 2,27% á ™22
i=1

Xi (7)

Y4 + Y5 + Y6 + Y7 + Y8 – 1,99(X8 + X9 + X10) = 0 (8)

➤
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™ÙËÓ ·ÚÔ‡Û· ¤ÚÂ˘Ó·, ÙÔ ‚·ÛÈÎfi ¿ÁÓˆÛÙÔ ÛÙÔÈ¯Â›Ô
ÛÙÔ ·Ú·¿Óˆ Úfi‚ÏËÌ· ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌÔ‡ ÛÙfi¯ˆÓ
Â›Ó·È Ô ÛÙfi¯Ô˜ ÙË˜ ·fi‰ÔÛË˜ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡
Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡ (ÂÍ›ÛˆÛË 17). √ ÛÙfi¯Ô˜ ·˘Ùfi˜ ÂÚÈÏ·Ì-
‚¿ÓÂÈ Ù· ÂÈÙfiÎÈ· ÔÌÔÏfiÁˆÓ, ¯ÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ Î·È Î·Ù·-
ı¤ÛÂˆÓ ÛÙËÓ ÙÚ¿Â˙·. ¶ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ·ÓÙÈÌÂÙˆÈ-

ÛÙÂ› ÂÈÙ˘¯Ò˜ Ë ·‚Â‚·ÈfiÙËÙ· ÛÙÈ˜ ·Ú·Ì¤ÙÚÔ˘˜ ·˘Ù¤˜
ÌÈ· ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ·Ó¿Ï˘ÛË˜ ÛÂÓ·Ú›ˆÓ Ï·Ì‚¿ÓÂÈ ¯ÒÚ·.
∞˘Ù‹ Ë ·Ó¿Ï˘ÛË ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÈ ÙË ıÂÒÚËÛË 2.500 ÛÂÓ·-
Ú›ˆÓ ÛÙÈ˜ ·Ú·¿Óˆ ÚÔ·Ó·ÊÂÚfiÌÂÓÂ˜ ·‚¤‚·ÈÂ˜ ·-
Ú·Ì¤ÙÚÔ˘˜. ÃÚËÛÈÌÔÔÈÂ›Ù·È, ÏÔÈfiÓ, ÙÔ ˘fi‰ÂÈÁÌ·
ÚÔÛÔÌÔ›ˆÛË˜ Monte Carlo ÁÈ· ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÛÂÓ·-
Ú›ˆÓ ÛÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜ ÙˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÏËÊıÂ›
˘fi„Ë ÛÙËÓ ·Ó¿Ï˘ÛË Ô ÂÈÙÔÎÈ·Îfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜.

∂È‰ÈÎfiÙÂÚ·, ·Ú¯ÈÎ¿, ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡ÓÙ·È 50 ÛÂÓ¿ÚÈ·

Y4 + Y5 + Y6 + Y7 + Y8 – 2,29(X4 + X5 + X11 + X12 + X13) = 0 (9)

Y4 + Y5 + Y6 + Y7 + Y8 – 5,67X3 = 0 (10)

™22
i=1

Xi – ™20
j=1

Yj= 653.116 (11)

™22
i=1

Xi ≤ 1,30 á 17.327.046 (12)

Y19 – 0,3349Y20 – 0,2X4 – 0,5X8 – 0,7X9 – 0,5X10 – 0,2X11 – 0,4X12 – X13 – d1
+ + d1

– = 8% (13)

™21
i=1

Xi – 0,6™18
j=1

Yj – d2
+ + d2

– = 0 (14)

X8 + X9 + X10 – d3
+ + d3

– = 1,38 á 7.632.392 (15)

Y4 + Y5 + Y6 + Y7 + Y8 – d4
+ + d4

– = 1,28 á 12.348.981 (16)

™22
i=1

RX
i Xi – ™20

j=1
RY

j Yj – d5
+ + d5

– = 30% á 17.327.046 + 653.116 (17)

X1 – 0,01 á 17.327.046 + d6
– – d6

+ = 0 (18)

X2 – 0,004 á 17.327.046 + d7
– – d7

+ = 0 (19)

X3 – 0,14 á 17.327.046 + d8
– – d8

+ = 0 (20)

X22 – 0,015 á 17.327.046 + d9
– – d9

+ = 0 (21)

Y4 + Y5 + Y6 + d10
– – d10

+ = 73,31% á 17.327.046 (22)

Xi ≥0, Yj ≥0, dk
+≥0, dk

–≥0, ÁÈ· fiÏ· Ù· i = 1, 2, ..., 22, j = 1, 2, ..., 20, k = 1, 2, ..., 10 (23)

fiÔ˘
Xi : ÙÔ ÛÙÔÈ¯Â›Ô i ÙÔ˘ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡, i = 1, ..., 22
Yj : ÙÔ ÛÙÔÈ¯Â›Ô j ÙÔ˘ ·ıËÙÈÎÔ‡, j = 1, ..., 20
dk

+: ˘ÂÚÂ›ÙÂ˘ÍË ÙÔ˘ ÛÙfi¯Ô˘ k, k = 1, ..., 10
dk

–: ˘ÔÂ›ÙÂ˘ÍË ÙÔ˘ ÛÙfi¯Ô˘ k, k = 1, ..., 10

➤
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ÁÈ· Ù· ÂÈÙfiÎÈ· Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ RD ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜, Ô˘
Î˘Ì·›ÓÔÓÙ·È ÌÂÙ·Í‡ 3,5% Î·È 7% Î·È ıÂˆÚÔ‡ÓÙ·È Î·-
ÓÔÓÈÎ¿ Î·Ù·ÓÂÌËÌ¤ÓÂ˜ Ù˘¯·›Â˜ ÌÂÙ·‚ÏËÙ¤˜ ÌÂ Ì¤ÛË
ÙÈÌ‹ 5,25% Î·È Ù˘ÈÎ‹ ·fiÎÏÈÛË 0,55% (∫Ô‡ÓÈ· et al.,
1985, Griffiths et al., 1992). °È· Î¿ıÂ ÛÂÓ¿ÚÈÔ Â› ÙˆÓ
ÂÈÙÔÎ›ˆÓ Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡ÓÙ·È 50 ÛÂÓ¿ÚÈ·
ÁÈ· Ù· ÂÈÙfiÎÈ· ÙˆÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ Rµ Ù· ÔÔ›· ıÂˆÚÔ‡-
ÓÙ·È ˆ˜ Î·ÓÔÓÈÎ¿ Î·Ù·ÓÂÌËÌ¤ÓÂ˜ Ù˘¯·›Â˜ ÌÂÙ·‚ÏË-
Ù¤˜, ÔÈ ÙÈÌ¤˜ ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ Î˘Ì·›ÓÔÓÙ·È ÌÂÙ·Í‡ 10% Î·È
13%. °ÓˆÚ›˙ÔÓÙ·˜ fiÙÈ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÚÔÛ‰ÈÔÚ›˙Ô˘Ó Ù·
ÂÈÙfiÎÈ· ÙˆÓ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂÒÓ ÙÔ˘˜ ÛÂ Â›Â‰· ˘„ËÏfiÙÂ-
Ú· ·fi ·˘Ù¿ ÙˆÓ Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ, Ù· ÂÈÙfiÎÈ· ¯ÔÚËÁ‹-
ÛÂˆÓ RL, ÛÙËÓ ·ÚÔ‡Û· ¤ÚÂ˘Ó·, ÔÚ›˙ÔÓÙ·È ˆ˜ ÂÍ‹˜:
RL=RD+S, fiÔ˘ S Â›Ó·È Ë ‰È·ÊÔÚ¿ (spread) ÌÂÙ·Í‡
ÙˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ ̄ ÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ RL Î·È ÙˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ Î·-
Ù·ı¤ÛÂˆÓ RD. ∏ ‰È·ÊÔÚ¿ ·˘Ù‹ Î˘Ì·›ÓÂÙ·È, ÛÙ· Ï·›-
ÛÈ· ÙË˜ ¤ÚÂ˘Ó·˜, ÌÂÙ·Í‡ 3% Î·È 4% Î·È ÔÚ›˙ÂÙ·È ˆ˜
Î·ÓÔÓÈÎ¿ Î·Ù·ÓÂÌËÌ¤ÓË Ù˘¯·›· ÌÂÙ·‚ÏËÙ‹ ÌÂ Ì¤ÛË
ÙÈÌ‹ 3,5% Î·È Ù˘ÈÎ‹ ·fiÎÏÈÛË 0,13%. 

∆Ô ˘fi‰ÂÈÁÌ· ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌÔ‡ ÛÙfi¯ˆÓ ÂÈ-

Ï‡ÂÙ·È ÁÈ· Î¿ıÂ ¤Ó· ·fi Ù· 2.500 ÛÂÓ¿ÚÈ· ÂÈÙÔ-
Î›ˆÓ Î·È ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó 2.500 ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜ Ï‡ÛÂÈ˜.
∫¿ıÂ ÌÈ· ·fi ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ Ï‡ÛÂÈ˜ ·ÔÙÈÌ¿Ù·È ÛÙË Û˘-
Ó¤¯ÂÈ· ÁÈ· fiÏ· Ù· ÛÂÓ¿ÚÈ· ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· Î·ıÔÚ›-
ÛÂÈ ÙËÓ ·Ó·ÌÂÓfiÌÂÓË ·fi‰ÔÛË Î·È ÙÔÓ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ô
Î›Ó‰˘ÓÔ. ∏ ·Ó¿Ï˘ÛË ·˘Ù‹ Ô‰ËÁÂ› ÛÂ 207 ÌË Î˘Ú›·Ú-
¯Â˜ Ï‡ÛÂÈ˜ ÛÙ· Ï·›ÛÈ· ÙË˜ ·Ó·ÌÂÓfiÌÂÓË˜ ·fi‰Ô-
ÛË˜ Î·È ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. √È Ï‡ÛÂÈ˜ ·˘Ù¤˜ ÌÔÚÔ‡Ó Ó·
ıÂˆÚËıÔ‡Ó ˆ˜ ÈÛÔ‰‡Ó·ÌÂ˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ¤˜ ALM Ô˘
ı· ÌÔÚÔ‡Û·Ó Ó· ÂÊ·ÚÌÔÛÙÔ‡Ó Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ·
ÙÔ˘ ÂfiÌÂÓÔ˘ ¤ÙÔ˘˜. °È· ÏfiÁÔ˘˜ Û‡ÁÎÚÈÛË˜, Ï·Ì‚¿-
ÓÂÙ·È ̆ fi„Ë ÛÙËÓ ·Ó¿Ï˘ÛË Î·È Ë Ú·ÁÌ·ÙÈÎ‹ ÛÙÚ·-
ÙËÁÈÎ‹ (¶™) Ô˘ ·ÎÔÏÔ‡ıËÛÂ Ë ÙÚ¿Â˙· Î·Ù¿ ÙË
‰È¿ÚÎÂÈ· ÙÔ˘ ¤ÙÔ˘˜ 2000. £· Ú¤ÂÈ Ó· ·Ó·ÊÂÚıÂ›
fiÙÈ fiÏÂ˜ ÔÈ ÙÈÌ¤˜ ÙˆÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ¿ÙˆÓ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô-
ÓÙ·È ÛÂ Â˘ÚÒ. §·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜ ̆ fi„Ë ÙÈ˜ ÙÂÏÈÎ¤˜ ÙÈÌ¤˜
ÙˆÓ ÈÔ ÛËÌ·ÓÙÈÎÒÓ ÌÂÙ·‚ÏËÙÒÓ ·fiÊ·ÛË˜ ÁÈ· 10

ÌË-Î˘Ú›·Ú¯Â˜ Ï‡ÛÂÈ˜ ˘ÔÏÔÁ›˙ÂÙ·È Ë Ì¤ÁÈÛÙË Î·È Ë
ÂÏ¿¯ÈÛÙË ÙÈÌ‹ ÁÈ· Î¿ıÂ ÌÈ· ·fi ·˘Ù¤˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ·-
ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·È ÛÙÔÓ ¶›Ó·Î· 2.

¶π¡∞∫∞™ 2
ª¤ÁÈÛÙË Î·È ÂÏ¿¯ÈÛÙË ÙÈÌ‹ ÙˆÓ ÈÔ ÛËÌ·ÓÙÈÎÒÓ ÌÂÙ·‚ÏËÙÒÓ ·fiÊ·ÛË˜ ÁÈ· 10 ÌË-Î˘Ú›·Ú¯Â˜ Ï‡ÛÂÈ˜ 

‚¿ÛÂÈ ÙË˜ ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ‹˜ 1 (1Ë ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙ·: ÛÙfi¯Ô˜ ÊÂÚÂÁÁ˘fiÙËÙ·˜, 
2Ë ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙ·: ÛÙfi¯Ô˜ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜, 3Ë ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙ·: ˘fiÏÔÈÔÈ ÛÙfi¯ÔÈ) (2000)

ªÂÙ·‚ÏËÙ¤˜ ¶™ ∂Ï¿¯ÈÛÙË ÙÈÌ‹ ª¤ÁÈÛÙË ÙÈÌ‹

Ã2 79.080 70.642,61 71.089,32

Ã3 1.884.009 2.786.565,37 2.786.643,04

Ã4 6.976.945 164.344,93 4.160.295,45

Ã8 8.262.492 189.120,55 7.679.796,41

Ã9 3.610.829 70.915,23 128.609,86

Ã10 19.373 189.120,55 7.679.605,40

Y1 851.489 24.298,12 27.695,33

Y2 3.205.814 23.602,78 26.304,01

Y3 986.569 67.995,76 168.129,37

Y4 3.070.110 12.087.319,52 12.087.491,95

Y5 6.712.749 305.308,60 309.578,33

Y6 5.637.741 305.371,79 310.495,26

Y7 189.980 3.009.223,65 3.018.212,77

Y8 4.515.094 83.276,81 83.436,93

Y19 744.577 5.024.162,69 5.108.500,67

Y20 49.466 526.970,02 528.990,49



∞Ó·Ï‡ÔÓÙ·˜ ÙÔ ÂÚÈÂ¯fiÌÂÓÔ ÙÔ˘ ¶›Ó·Î· 2 Î·È
Û˘ÁÎÚ›ÓÔÓÙ¿˜ ÙÔ ÌÂ Ù· Ú·ÁÌ·ÙÈÎ¿ ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù·
ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂˆÓ ÙË˜ ÙÚ¿Â-
˙·˜ (¶™), ÚÔÎ‡ÙÂÈ fiÙÈ ÔÈ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÔ› Ô˘ ·Ó·Ê¤-
ÚÔÓÙ·È ÛÙÈ˜ ÂÈÙ·Á¤˜ ÂÈÛÚ·ÎÙ¤Â˜ Î·È ÛÙ· ‰È·ı¤ÛÈ-
Ì· ÛÙËÓ ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ (Ã2, Ã3) ‰ÂÓ ‰È·Ê¤-
ÚÔ˘Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ·fi ÙÈ˜ Ú·ÁÌ·ÙÈÎ¤˜. √È ÙÈÌ¤˜ ÙË˜
Ã2 Î˘Ì·›ÓÔÓÙ·È ÛÂ ¤Ó· ‰È¿ÛÙËÌ· (70.642,61, 71.089,32)

Î·È ÙË˜ Ã3 ÛÙÔ ‰È¿ÛÙËÌ· (2.786.565,37, 2.786.643,04),
ÂÓÒ ÔÈ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Â˜ Ú·ÁÌ·ÙÈÎ¤˜ ÙÈÌ¤˜ Â›Ó·È ÁÈ· ÙË
ÌÂÙ·‚ÏËÙ‹ ÙˆÓ ÂÈÙ·ÁÒÓ ÂÈÛÚ·ÎÙ¤ˆÓ (Ã2=79.080)
Î·È ÁÈ· Ù· ‰È·ı¤ÛÈÌ· ÛÙËÓ ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜
(Ã3=1.884.009). ∞˘Ùfi ÔÊÂ›ÏÂÙ·È ÛÙÔÓ ÂÚÈÔÚÈÛÌfi
Ô˘ ¤¯ÂÈ ˘Ô‚ÏËıÂ› fiÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÙÈ˜ ÌÂÙ·‚ÏËÙ¤˜
ÙˆÓ ÂÈÙ·ÁÒÓ ÂÈÛÚ·ÎÙ¤ˆÓ Î·È ÙˆÓ ‰È·ıÂÛ›ÌˆÓ
ÛÙËÓ ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ Ó· Î˘Ì·›ÓÔÓÙ·È ÛÙ·
Â›Â‰· ÙˆÓ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓˆÓ ¯ÚfiÓˆÓ. √È ÙÈÌ¤˜ ÙˆÓ
ÌÂÙ·‚ÏËÙÒÓ Ô˘ ÚÔ¤Î˘„·Ó ·fi ÙÔ ÚÔÙÂÈÓfiÌÂ-
ÓÔ ˘fi‰ÂÈÁÌ· ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌÔ‡ ÛÙfi¯ˆÓ Î·È ·Ó·-
Ê¤ÚÔÓÙ·È ÛÙÈ˜ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂÈ˜ Î·È ÛÙÈ˜ Î·Ù·ı¤ÛÂÈ˜,
fiˆ˜ Â›Ó·È ÔÈ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÔ› ‚Ú·¯˘ÚfiıÂÛÌÂ˜
··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Î·Ù¿ ÂÏ·ÙÒÓ (Ã8), Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌÂ˜
··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Î·Ù¿ ÂÏ·ÙÒÓ (Ã9), ÏÔÈ¤˜ ··ÈÙ‹-
ÛÂÈ˜ Î·Ù¿ ÂÏ·ÙÒÓ (Ã10), ˘Ô¯ÚÂÒÛÂÈ˜ fi„Ë˜ ÚÔ˜
ÈÛÙˆÙÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù· (Y1), ˘Ô¯ÚÂÒÛÂÈ˜ ÚÔıÂ-
ÛÌ›·˜ ÚÔ˜ ÈÛÙˆÙÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù· (Y2), ˘Ô¯ÚÂÒ-
ÛÂÈ˜ ·fi Ú¿ÍÂÈ˜ ÚÔÛˆÚÈÓ‹˜ ÂÎ¯ÒÚËÛË˜ (Y3),
Î·Ù·ı¤ÛÂÈ˜ fi„Ë˜ (Y4), Ù·ÌÈÂ˘ÙËÚ›Ô˘ (Y5), ÚÔıÂ-
ÛÌ›·˜ (Y6), ÂÈÙ·ÁÒÓ Î·È ÂÓÙÔÏÒÓ ÏËÚˆÙ¤ˆÓ
(Y7), Î·ıÒ˜ Î·È ˘Ô¯ÚÂÒÛÂÈ˜ ÚÔ˜ ÂÏ¿ÙÂ˜ ·fi
Ú¿ÍÂÈ˜ ÚÔÛˆÚÈÓ‹˜ ÂÎ¯ÒÚËÛË˜ (Y8), ‰È·Ê¤ÚÔ˘Ó
ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ·fi ÙÈ˜ Ú·ÁÌ·ÙÈÎ¤˜ ÙÈÌ¤˜ (¶™) ÙÔ˘
2000. ∞˘Ùfi ÔÊÂ›ÏÂÙ·È ÛÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤-
ÓÔÈ ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ› ¤¯Ô˘Ó ˘Ô‚ÏËıÂ› ÛÙÔ˘˜ ÛÙfi¯Ô˘˜
ÙˆÓ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ Î·È Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ ÛÙÔ ÚÔÙÂÈÓfi-
ÌÂÓÔ ˘fi‰ÂÈÁÌ·. ∂ÈÏ¤ÔÓ, Ë ÂÎÙ¤ÏÂÛË ÙË˜ ·Ó¿-
Ï˘ÛË˜ ÚÔÛÔÌÔ›ˆÛË˜ Ì¤Ûˆ ÙË˜ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›·˜ ÛÂ-
Ó·Ú›ˆÓ ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜ ÙˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ,
¯ÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ Î·È ÔÌÔÏfiÁˆÓ Û˘Ó¤‚·ÏÂ ÛÙËÓ ÂÈÏÔ-
Á‹ ÙË˜ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË˜ ‚¤ÏÙÈÛÙË˜ Ï‡ÛË˜ ÁÈ· ÙËÓ
ÙÚ¿Â˙·, fiˆ˜ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÙ·È ÛÙÔÓ ¶›Ó·Î· 2.

™ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË Ô˘ Ù· ÙÚ·Â˙ÈÎ¿ ÛÙÂÏ¤¯Ë ıÂˆ-
Ú‹ÛÔ˘Ó ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¿ ÛÂÓ¿ÚÈ· ÂÈÙÔÎ›ˆÓ, ·Ó¿ÏÔ-
Á· ÌÂ ÙÈ˜ ÚÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ ÙÔ˘˜ Î·È ÙËÓ ÔÏÈÙÈÎ‹ ÙË˜
ÙÚ¿Â˙·˜, Â›Ó·È ‰˘Ó·Ùfi Ó· ÚÔÎ‡„Ô˘Ó ‰È·ÊÔÚÂÙÈ-
Î¤˜ ‚¤ÏÙÈÛÙÂ˜ Ï‡ÛÂÈ˜.

∂›ÛË˜, ÌÈ· ·Ó¿Ï˘ÛË Â˘·ÈÛıËÛ›·˜ Ï·Ì‚¿ÓÂÈ ¯Ò-
Ú· ÂÍÂÙ¿˙ÔÓÙ·˜ ÙÈ˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ·ÏÏ·Á‹˜ ÛÙË ÛÂÈÚ¿
ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÛÙfi¯ˆÓ. ™ÙË ‰Â‡ÙÂÚË ÂÓ·ÏÏ·-
ÎÙÈÎ‹ ÚfiÙ·ÛË ‰›ÓÂÙ·È ÚÒÙÔ˘ ‚·ıÌÔ‡ ÚÔÙÂÚ·Èfi-
ÙËÙ· ÛÙÔ ÛÙfi¯Ô ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜, ‰Â‡ÙÂÚÔ˘ ‚·ıÌÔ‡ ÛÙÔ
ÛÙfi¯Ô ÊÂÚÂÁÁ˘fiÙËÙ·˜ Î·È ÙÚ›ÙÔ˘ ‚·ıÌÔ‡ ÛÙÔ˘˜
˘fiÏÔÈÔ˘˜ ÛÙfi¯Ô˘˜. ∏ ‚¤ÏÙÈÛÙË Ï‡ÛË ÙˆÓ ÙÂÏÈÎÒÓ
ÙÈÌÒÓ ÙˆÓ ÈÔ ÛËÌ·ÓÙÈÎÒÓ ÌÂÙ·‚ÏËÙÒÓ ·fiÊ·ÛË˜
ÁÈ· ÙÈ˜ 3 ÌË-Î˘Ú›·Ú¯Â˜ Ï‡ÛÂÈ˜ (·Ó·Ê¤ÚÔÓÙ·È ÔÈ 3
·fi ÙÈ˜ 10 ÌË-Î˘Ú›·Ú¯Â˜ Ï‡ÛÂÈ˜, ÔÈ ˘fiÏÔÈÂ˜ ·-
ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·È ÛÙÔ ‚È‚Ï›Ô ÙˆÓ ∫ÔÛÌ›‰Ô˘ Î·È ∑ÔÔ˘-
Ó›‰Ë, 2003) ÁÈ· ÙÈ˜ ‰‡Ô ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ¤˜ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÙ·È
ÛÙÔÓ ¶›Ó·Î· 3. 

∞Ó·Ï‡ÔÓÙ·˜, ÙÒÚ·, ÙÔ ÂÚÈÂ¯fiÌÂÓÔ ÙÔ˘ ¶›Ó·-
Î· 3 ÚÔÎ‡ÙÂÈ fiÙÈ Ë Û‡ÁÎÚÈÛË ÙˆÓ Ï‡ÛÂˆÓ ÙË˜
‰Â‡ÙÂÚË˜ ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ‹˜ ÙÔ˘ ÚÔ‚Ï‹Ì·ÙÔ˜ ÌÂ ÙËÓ
ÚÒÙË ˘Ô‰ÂÈÎÓ‡ÂÈ fiÙÈ ÔÈ ‚¤ÏÙÈÛÙÂ˜ ÙÈÌ¤˜ ÙˆÓ ÌÂ-
Ù·‚ÏËÙÒÓ ·ÏÏ¿˙Ô˘Ó ÌfiÓÔ ÔÚÈ·Î¿. ∞˘Ùfi ÂÍËÁÂ›-
Ù·È ·fi ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ ÔÈ ·Ú¯ÈÎ¤˜ Ï‡ÛÂÈ˜ ‰ÂÓ ·Ô-
ÎÏ›ÓÔ˘Ó ÔÏ‡ ·fi ÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜-ÛÙfi¯Ô˘˜ ÙˆÓ ÂÚÈÔÚÈ-
ÛÌÒÓ-ÛÙfi¯ˆÓ ÙˆÓ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ Î·È ÙˆÓ Î·Ù·ı¤-
ÛÂˆÓ. ∞ÏÏ·Á¤˜ ÛÙË ÛÂÈÚ¿ ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙ·˜, ‰›ÓÔ-
ÓÙ·˜ ÚÒÙË ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙ· ÛÙÔ ‰Â›ÎÙË ÚÂ˘ÛÙfiÙË-
Ù·˜ Î·È ‰Â‡ÙÂÚË ÛÙÔ ‰Â›ÎÙË ÊÂÚÂÁÁ˘fiÙËÙ·˜, ‰ÂÓ
Â›¯·Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ Â›ÙˆÛË ÛÙ· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù·
(ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ‹ 2). 

∞Ó¿Ï˘ÛË Úfi‚ÏÂ„Ë˜
™Ù· Ï·›ÛÈ·, ÏÔÈfiÓ, ÙË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ÂÓfi˜ ˘Ô-

‰Â›ÁÌ·ÙÔ˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÂÚÈÔ˘ÛÈ·ÎÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ
ÙÚ·Â˙ÒÓ ÛÙËÓ ·ÚÔ‡Û· ¤ÚÂ˘Ó·, Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜
˘fi„Ë ÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜ ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·-
ıËÙÈÎÔ‡ Ô˘ ÚÔ¤Î˘„·Ó ÁÈ· ÙÔ ¤ÙÔ˜ 2000, Á›ÓÂÙ·È
Úfi‚ÏÂ„Ë Î·È ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÌfi˜ ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚ-
ÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡ ÁÈ· ÙÔ ¤ÙÔ˜ 2001, ·Ú¤¯Ô-
ÓÙ·˜ ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÛÙ· ÙÚ·Â˙ÈÎ¿ ÛÙÂÏ¤¯Ë Ó· ÚÔ-
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‚·›ÓÔ˘Ó ÛÂ Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌÂ˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ¤˜ ‰È·¯Â›-
ÚÈÛË˜ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡. ªÂ ·ÚfiÌÔÈÔ
ÙÚfiÔ ÙÔ ·Ú·¿Óˆ ˘fi‰ÂÈÁÌ· ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌÔ‡
ÛÙfi¯ˆÓ ÂÈÏ‡ÂÙ·È Î·È ÌÈ· ·Ó¿Ï˘ÛË Â˘·ÈÛıËÛ›·˜
Ï·Ì‚¿ÓÂÈ ¯ÒÚ· ÂÍÂÙ¿˙ÔÓÙ·˜ ÙÈ˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ·ÏÏ·-
Á‹˜ ÛÙË ÛÂÈÚ¿ ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÛÙfi¯ˆÓ. √ ·Îfi-
ÏÔ˘ıÔ˜ ¶›Ó·Î·˜ 4 (ÛÙËÓ ÂfiÌÂÓË ÛÂÏ›‰·) ·ÚÔ˘-
ÛÈ¿˙ÂÈ Ù· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙˆÓ ÈÔ ÛËÌ·ÓÙÈÎÒÓ ÌÂÙ·-
‚ÏËÙÒÓ ·fiÊ·ÛË˜ ÁÈ· ÙÈ˜ 3 ÌË-Î˘Ú›·Ú¯Â˜ Ï‡ÛÂÈ˜
ÁÈ· ÙÈ˜ ‰‡Ô ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ¤˜ fiˆ˜ ÚÔ¤Î˘„·Ó ·fi ÙËÓ
·Ó¿Ï˘ÛË Úfi‚ÏÂ„Ë˜.

∞Ó·Ï‡ÔÓÙ·˜ ÙÔ ÂÚÈÂ¯fiÌÂÓÔ ÙÔ˘ ¶›Ó·Î· 4, ·-
Ú·ÙËÚÂ›Ù·È fiÙÈ ÔÈ ÙÈÌ¤˜ ÙˆÓ ÌÂÙ·‚ÏËÙÒÓ Ô˘ ·ÊÔ-
ÚÔ‡Ó ÙÔ˘˜ ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÔ‡˜ ‰È·ÊÔÚÔÔÈ-
Ô‡ÓÙ·È ÛÂ ·ÚÎÂÙ¤˜ ·fi ÙÈ˜ Ï‡ÛÂÈ˜ Î·È ÛÙÈ˜ ‰‡Ô
ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ¤˜ Î·È Î˘Ú›ˆ˜ ÛÙÈ˜ ÈÔ ‚·ÛÈÎ¤˜ Î·ÙËÁÔ-
Ú›Â˜ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÒÓ, fiˆ˜ Â›Ó·È ÔÈ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂÈ˜ Î·È
ÔÈ Î·Ù·ı¤ÛÂÈ˜, ÂÓÒ ·Ú·Ì¤ÓÔ˘Ó ÔÚÈ·Î¿ ·ÌÂÙ¿-

‚ÏËÙÂ˜ ÔÈ ˘fiÏÔÈÂ˜ Î·ÙËÁÔÚ›Â˜ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÒÓ.
¶ÈÔ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó·, Ô ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi˜ “∫Ú·ÙÈÎ¿ Î·È
¿ÏÏ· ·ÍÈfiÁÚ·Ê· ∂ÏÏËÓÈÎÔ‡ ¢ËÌÔÛ›Ô˘” (Ã4) ‰ÂÓ
·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ‰È·ÊÔÚ¿ ÛÙÈ˜ ÙÚÂÈ˜ Ï‡ÛÂÈ˜
ÁÈ· ÙÈ˜ ‰‡Ô ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ¤˜, ÂÓÒ Ô ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi˜ “µÚ·-
¯˘ÚfiıÂÛÌÂ˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Î·Ù¿ ÂÏ·ÙÒÓ” (Ã8) ·-
ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ‰È·ÊÔÚ¤˜ ÌÂÙ·Í‡ ÙË˜ Ï‡ÛË˜
1 Î·È 2 ÁÈ· ÙÈ˜ ‰‡Ô ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ¤˜. ∆¤ÏÔ˜, Ë Û‡ÁÎÚÈ-
ÛË ÙˆÓ Ï‡ÛÂˆÓ ÙË˜ ‰Â‡ÙÂÚË˜ ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ‹˜ ÙÔ˘
ÚÔ‚Ï‹Ì·ÙÔ˜ ÌÂ ÙËÓ ÚÒÙË ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ‹ ·Ô‰ÂÈ-
ÎÓ‡ÂÈ fiÙÈ ÔÈ ‚¤ÏÙÈÛÙÂ˜ ÙÈÌ¤˜ ÙˆÓ ÌÂÙ·‚ÏËÙÒÓ ·ÏÏ¿-
˙Ô˘Ó ÔÚÈ·Î¿. ∞˘Ùfi ÔÊÂ›ÏÂÙ·È ÛÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ Ë
‚·Ú‡ÙËÙ· ÛÙ· Â›Â‰· ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙ·˜ ‰fiıËÎÂ
ÛÙÔ˘˜ ÛÙfi¯Ô˘˜ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ Î·È ÊÂÚÂÁÁ˘fiÙËÙ·˜
Î·È ‰ÂÓ ·ÔÎÏ›ÓÔ˘Ó ÔÏ‡ ·fi ÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜ ÙˆÓ ÂÚÈÔ-
ÚÈÛÌÒÓ. 
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¶π¡∞∫∞™ 3
∞ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÛËÌ·ÓÙÈÎÒÓ ÌÂÙ·‚ÏËÙÒÓ ·fiÊ·ÛË˜ ÁÈ· ÙÈ˜ 3 ÌË-Î˘Ú›·Ú¯Â˜ Ï‡ÛÂÈ˜ 

‚¿ÛÂÈ ÙˆÓ ‰‡Ô ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎÒÓ (2000)

∂Ó·ÏÏ·ÎÙÈÎ‹ 1 ∂Ó·ÏÏ·ÎÙÈÎ‹ 2

ªÂÙ·‚ÏËÙ¤˜ ¶™ §‡ÛË 1 §‡ÛË 2 §‡ÛË 3 §‡ÛË 1 §‡ÛË 2 §‡ÛË 3

X2 79.080 71.072 70.988 70.929 71.072 70.988 70.929

X3 1.884.009 2.786.630 2.786.624 2.786.629 2.786.312 2.786.303 2.786.311

X4 6.976.945 4.160.295 164.345 164.345 4.159.508 164.345 164.345

X8 8.262.492 7.676.225 189.120 7.674.591 7.675.319 189.120 7.673.683

X9 3.610.829 74.451 76.322 76.081 74.451 76.322 76.081

X10 19.373 189.120 7.674.334 189.120 189.120 7.673.420 189.120

Y1 851.489 25.462 25.536 24.972 25.462 25.536 24.972

Y2 3.205.814 24.850 24.414 23.847 24.851 24.414 23.847

Y3 986.569 70.293 157.236 155.150 70.294 157.236 155.150

Y4 3.070.110 12.087.411 12.087.446 12.087.492 12.087.411 12.087.446 12.087.492

Y5 6.712.749 306.458 307.060 306.120 306.458 307.060 306.120

Y6 5.637.741 307.115 307.286 306.201 307.115 307.286 306.201

Y7 189.980 3.015.859 3.015.045 3.017.097 3.014.057 3.013.286 3.015.289

Y8 4.515.094 83.352 83.319 83.276 83.351 83.319 83.276

Y19 744.577 5.084.589 5.066.385 5.076.545 5.086.391 5.068.204 5.078.352

Y20 49.466 527.134 528.695 528.555 527.134 528.695 528.555



™˘ÓÔ„›˙ÔÓÙ·˜, ÚÔÎ‡ÙÂÈ fiÙÈ ÌÂ ‚¿ÛË Ù· ‰Â‰ÔÌ¤Ó·
ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂˆÓ ÙÔ˘ ÔÈÎÔ-
ÓÔÌÈÎÔ‡ ¤ÙÔ˘˜ 1999, ÙÈ˜ ÚÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ Î·È ÙÔ˘˜ ÛÙfi-
¯Ô˘˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÛÙÂÏÂ¯ÒÓ, Ë ·Ó¿Ù˘ÍË ÙÔ˘
·Ú·¿Óˆ ÚÔ‚Ï‹Ì·ÙÔ˜ ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌÔ‡ ÛÙfi-
¯ˆÓ Û˘Ì‚¿ÏÏÂÈ ÛÙÔÓ ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÌfi ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ
ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡ ÁÈ· ÙÔ ¤ÙÔ˜ 2000 Î·È ÛÙË
Û˘Ó¤¯ÂÈ· ÁÈ· ÙÔ 2001. ∆Ô ÚÔÙÂÈÓfiÌÂÓÔ ˘fi‰ÂÈÁÌ·
ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌÔ‡ ÛÙfi¯ˆÓ ·Ú¤¯ÂÈ ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ·
ÛÙ· ‰ÈÔÈÎËÙÈÎ¿ Î·È ÙÚ·Â˙ÈÎ¿ ÛÙÂÏ¤¯Ë Ó· ÚÔ‚·›-
ÓÔ˘Ó ÛÂ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¿ ÛÂÓ¿ÚÈ· ÂÈÙÔÎ›ˆÓ Î·È ‰È·Ù˘-
ÒÓÔÓÙ·˜ ÙÈ˜ ÂÌÂÈÚ›Â˜ Î·È ÚÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ ÙÔ˘˜, Î·-
ıÒ˜ Î·È ÙËÓ ÂÎ¿ÛÙÔÙÂ ÔÏÈÙÈÎ‹ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Ó· Î·-
Ù·Ï‹ÁÔ˘Ó ÛÂ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜ ‚¤ÏÙÈÛÙÂ˜ Ï‡ÛÂÈ˜. 

§·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜ ˘fi„Ë ÙËÓ ÔÏÈÙÈÎ‹ Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘-
ı‹ıËÎÂ ÁÈ· ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ÙÔ˘ ÚÔÙÂÈÓfiÌÂÓÔ˘ ˘Ô-

‰Â›ÁÌ·ÙÔ˜ ÛÙ· Ï·›ÛÈ· ÙË˜ ·ÚÔ‡Û·˜ ¤ÚÂ˘Ó·˜, Ì¤Û·
·fi ÙË ‰È·ÌfiÚÊˆÛË ÙˆÓ ÂÚÈÔÚÈÛÌÒÓ Î·È ÛÙfi¯ˆÓ
ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔÓÙ· Û˘ÌÂÚ¿ÛÌ·Ù·. ∏ ·Ó¿-
Ï˘ÛË ÙˆÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ¿ÙˆÓ Ô˘ ÚÔ¤Î˘„·Ó ÁÈ· ÙÔ ¤ÙÔ˜
2000 Î·È Ë Û‡ÁÎÚÈÛ‹ ÙÔ˘˜ ÌÂ ÙËÓ Ú·ÁÌ·ÙÈÎ‹ ÛÙÚ·ÙË-
ÁÈÎ‹ Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘ı‹ıËÎÂ Î·Ù¿ ÙÔ ¤ÙÔ˜ ·˘Ùfi, ˘Ô‰ÂÈ-
ÎÓ‡ÂÈ fiÙÈ ˘¿Ú¯Ô˘Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ‰È·ÊÔÚ¤˜ ÛÙÈ˜ ÌÂÙ·-
‚ÏËÙ¤˜ ÙˆÓ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ Î·È ˘Ô¯ÚÂÒ-
ÛÂˆÓ ÚÔ˜ ÙÔ˘˜ ÂÏ¿ÙÂ˜ Î·È Ù· ÈÛÙˆÙÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù·.
∂›Ó·È ÁÂÁÔÓfi˜, fiÙÈ ÛÂ ÌÈ· ÂÌÔÚÈÎ‹ ÙÚ¿Â˙·, ÙÔ ÌÂ-
Á·Ï‡ÙÂÚÔ ÔÛÔÛÙfi ÂÛfi‰ˆÓ ÚÔÎ‡ÙÂÈ ·fi ÙÈ˜ Î·Ù·-
ı¤ÛÂÈ˜ Î·È ÙÈ˜ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂÈ˜, ÁÈ· ÙÔ ÏfiÁÔ ·˘Ùfi ÏÔÈfiÓ,
ÔÈ ÚÔ·Ó·ÊÂÚfiÌÂÓÔÈ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÔ› ıÂˆÚÔ‡ÓÙ·È Î·È
ÔÈ ÈÔ ÛËÌ·ÓÙÈÎÔ› ÛÙË ‰È·ÌfiÚÊˆÛË ÙÔ˘ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌÔ‡
ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜. ∆· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙË˜ ·ÚÔ‡Û·˜ ¤ÚÂ˘-
Ó·˜ ˘Ô‰ËÏÒÓÔ˘Ó ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ¤˜ Ô˘ ÂÓ‰Â-
¯ÔÌ¤Óˆ˜ Ó· ·ÎÔÏÔ˘ı‹ÛÂÈ Ë ÙÚ¿Â˙· ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó·
‰È·ÌÔÚÊÒÛÂÈ ÙÔÓ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌfi ÙË˜ ÒÛÙÂ Ó· ÂÙ‡¯ÂÈ ÌÈ·
‚¤ÏÙÈÛÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡-·ıËÙÈÎÔ‡.
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¶π¡∞∫∞™ 4
∞ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÛËÌ·ÓÙÈÎÒÓ ÌÂÙ·‚ÏËÙÒÓ ·fiÊ·ÛË˜ ÙË˜ ·Ó¿Ï˘ÛË˜ Úfi‚ÏÂ„Ë˜ 

ÁÈ· ÙÈ˜ 3 ÌË-Î˘Ú›·Ú¯Â˜ Ï‡ÛÂÈ˜ ‚¿ÛÂÈ ÙˆÓ ‰‡Ô ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎÒÓ (2001)

∂Ó·ÏÏ·ÎÙÈÎ‹ 1 ∂Ó·ÏÏ·ÎÙÈÎ‹ 2

ªÂÙ·‚ÏËÙ¤˜ §‡ÛË 1 §‡ÛË 2 §‡ÛË 3 §‡ÛË 1 §‡ÛË 2 §‡ÛË 3

X2 95.968 96.149 96.230 95.968 96.149 96.230

X3 3.273.417 3.273.695 3.272.961 3.273.919 3.274.216 3.273.471

X4 6.633.069 217.176 217.053 6.660.727 217.967 217.841

X8 261.785 10.654.677 10.647.646 261.785 10.656.425 10.649.356

X9 72.636 68.980 73.546 72.636 68.980 73.546

X10 10.650.086 261.785 261.785 10.651.770 261.785 261.785

Y1 14.567 29.870 14.994 14.567 29.870 14.994

Y2 13.230 13.722 13.917 13.230 13.722 13.917

Y3 14.567 14.935 14.994 14.567 14.935 14.994

Y4 15.983.679 15.963.902 15.937.113 15.983.679 15.963.902 15.937.113

Y5 147.688 144.941 168.428 147.688 144.941 168.429

Y6 144.267 166.718 169.870 144.267 166.718 169.870

Y7 4.905.586 4.907.397 4.902.617 4.908.853 4.910.789 4.905.935

Y8 128.725 128.798 128.947 128.725 128.798 128.947

Y19 7.080.213 7.058.561 7.077.368 7.076.945 7.055.169 7.074.051

Y20 594.806 595.125 595.400 594.806 595.125 595.400

4 ™Àª¶∂ƒ∞™ª∞∆∞ ∫∞π ¶ƒ√√¶∆π∫∂™



➣ ∏ ÚÔÒıËÛË Ó¤ˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ, fiˆ˜
Â›ÛË˜ Î·È Ë ‰ÈÂÚÂ‡ÓËÛË ÙˆÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Ô˘ ‰È·-
Ù›ıÂÓÙ·È ÛÙÔ˘˜ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜ Î·È ÙÔ˘˜ ‰·ÓÂÈÔÏ‹ÙÂ˜
ı· Û˘Ì‚¿ÏÂÈ ÛÙËÓ ÚÔÛ¤ÏÎ˘ÛË ÌÂÁ¿ÏÔ˘ ·ÚÈıÌÔ‡
ÂÏ·ÙÒÓ Î·È ÂÔÌ¤Óˆ˜ ÛÙË ‚¤ÏÙÈÛÙË ÙÚ·Â˙ÈÎ‹
ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹ Î·È ¯ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË ÌÂÁ¿ÏˆÓ ÂÈ¯ÂÈ-
Ú‹ÛÂˆÓ.

➣ ∂ÎÙfi˜, fiÌˆ˜, ·fi ÙËÓ ÔÈfiÙËÙ· ÙˆÓ Ó¤ˆÓ ÙÚ·Â-
˙ÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ, ¤Ó·˜ ¿ÏÏÔ˜ ·Ú¿ÁÔÓÙ·˜ Ô˘
Û˘Ì‚¿ÏÏÂÈ ÛÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ·ÚÈıÌÔ‡ ÂÏ·ÙÒÓ
Î·È ·ÔÎÙ¿ fiÏÔ Î·È ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË ÛËÌ·Û›· Ì¤Û·
ÛÙÔ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎfi ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ Â›Ó·È Ë ÔÈfiÙËÙ·
ÛÙËÓ ÂÍ˘ËÚ¤ÙËÛË ÙˆÓ ÂÏ·ÙÒÓ, Î¿ÙÈ Ô˘ ÚÔ¸-
Ôı¤ÙÂÈ ÙËÓ ¿ÚÈÛÙË ÂÎ·›‰Â˘ÛË ÙÔ˘ ÚÔÛˆÈÎÔ‡. 

➣ ∏ ÙÚ¿Â˙· ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏ›˙ÂÙ·È ÛÙ·
Ó¤· ‰Â‰ÔÌ¤Ó· Î·È Ó· ·Ó·ıÂˆÚÂ› ÙË ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹
ÙË˜, ÒÛÙÂ Ó· ÂÙ˘¯·›ÓÂÈ ÂÓÙÔÈÛÌfi ÙÔÌ¤ˆÓ ÌÂ
‰˘Ó·ÙfiÙËÙÂ˜ Û˘ÓÂ¯Ô‡˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜, ˘„ËÏfi Â›-
Â‰Ô ·ÚÂ¯fiÌÂÓË˜ ÂÍ˘ËÚ¤ÙËÛË˜, ÂÎÙ›ÌËÛË˜
Î·È ÂÌÈÛÙÔÛ‡ÓË˜ ·fi ÙÔ Ì¤ÚÔ˜ ÙˆÓ ÂÏ·ÙÒÓ.

➣ ∆¤ÏÔ˜, ¤Ó· ÛËÌ·ÓÙÈÎfi ˙‹ÙËÌ· ÛÙË ‚¤ÏÙÈÛÙË ‰È·-
¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡-·ıËÙÈÎÔ‡
Â›Ó·È Ë ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙÔ˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÎfiÛÙÔ˘˜
Î·È ÙË˜ ÙÂ¯ÓÔÏÔÁ›·˜. ∏ ÔÏ˘ÏÔÎfiÙËÙ· ÙˆÓ
ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ‰Ú·ÛÙËÚÈÔÙ‹ÙˆÓ ·‡ÍËÛÂ ÛËÌ·ÓÙÈ-
Î¿ Î·È ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ Ô˘ Û˘Ó‰¤ÔÓÙ·È ÌÂ ÙË ‰ÈÂ˘Ú˘-
Ì¤ÓË ‰˘ÛÎÔÏ›· ÂÔÙÂ›·˜, Û˘ÓÙÔÓÈÛÌÔ‡ Î·È
ÂÏ¤Á¯Ô˘ ÙÔ˘ Û˘ÓfiÏÔ˘ ÙˆÓ ‰Ú·ÛÙËÚÈÔÙ‹ÙˆÓ ÛÙ·
ÙÚ·Â˙ÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù·, ‰ËÏ·‰‹ ÙÔ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi
Î›Ó‰˘ÓÔ. ∏ ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙÔ˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡-
ÓÔ˘ ·ÔÙÂÏÂ› ¤Ó· ‰È·ÎÚÈÙfi ÙÔÌ¤· ÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·-
Î‹˜ ‰Ú¿ÛË˜ ÌÂ ÍÂ¯ˆÚÈÛÙ‹ ‰ÈÔÈÎËÙÈÎ‹ ‰È¿ÚıÚˆ-
ÛË, ÂÚÁ·ÏÂ›· Î·È ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜. ∏ ·Ó·‰È¿ÚıÚˆ-
ÛË ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·ÎÒÓ ‰ÔÌÒÓ Î·È Ë ÂÈÛ·ÁˆÁ‹
Ó¤ˆÓ ÙÂ¯ÓÔÏÔÁÈÎÒÓ ‰ÔÌÒÓ Û˘Ì‚¿ÏÏÔ˘Ó ÛÂ ÌÈ·
ÙÚ¿Â˙· ¯·ÌËÏÔ‡ ÎfiÛÙÔ˘˜. ∞˘Ùfi Û˘ÓÂ¿ÁÂÙ·È
ÙËÓ ·fiÎÙËÛË ÂÓfi˜ ÛËÌ·ÓÙÈÎÔ‡ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎÔ‡
ÏÂÔÓÂÎÙ‹Ì·ÙÔ˜ ¤Ó·ÓÙÈ ÙˆÓ ¿ÏÏˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ,
ÙÔ ÔÔ›Ô ÂÎÊÚ¿˙ÂÙ·È ÌÂ ÙËÓ ÔÏÈÙÈÎ‹ ÚÔÛ¤ÏÎ˘-
ÛË˜ ‰·ÓÂ›ˆÓ Î·È Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ Ì¤Ûˆ ¯·ÌËÏfiÙÂ-
ÚˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ ‰·ÓÂÈÛÌÔ‡ Î·È ˘„ËÏfiÙÂÚˆÓ ÂÈ-
ÙÔÎ›ˆÓ Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ. 

√È ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ¤˜ ·˘Ù¤˜ ÂÈÏÔÁ¤˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ
ÛÙÂÏÂ¯ÒÓ ÂÈ‚¿ÏÏÔ˘Ó ÙËÓ ÚÔÛ¤ÏÎ˘ÛË ÌÂÁ·Ï‡ÙÂ-
ÚÔ˘ ·ÚÈıÌÔ‡ ÂÏ·ÙÒÓ, ÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙË˜ ÔÈÎÈÏ›·˜
ÙˆÓ ‰Ú·ÛÙËÚÈÔÙ‹ÙˆÓ ÙÔ˘˜, ÙËÓ ·ÔÎ¤ÓÙÚˆÛË ÙË˜
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÙÔ˘˜ Î·È ÙË Ï‹„Ë ·ÔÊ¿ÛÂˆÓ, Î·ıÒ˜
Â›ÛË˜ Î·È ÙËÓ ÈÎ·ÓfiÙËÙ¿ ÙÔ˘˜ Ó· ·Ú¤¯Ô˘Ó ˘ËÚÂ-
Û›Â˜ ˘„ËÏ‹˜ ÔÈfiÙËÙ·˜.

∆¤ÏÔ˜, ‰Â‰ÔÌ¤ÓÔ˘ ÙÔ˘ ÁÂÁÔÓfiÙÔ˜ fiÙÈ ÔÈ ÈÛ¯˘Ú¤˜
·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎ¤˜ È¤ÛÂÈ˜ ÙË˜ ÙÂÏÂ˘Ù·›·˜ ‰ÂÎ·ÂÙ›·˜
¤¯Ô˘Ó ˆ˜ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÂÓfi˜ ·ÛÙ·-
ıÔ‡˜ Î·È ¤ÓÙÔÓ· ÌÂÙ·‚·ÏÏfiÌÂÓÔ˘ ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓÙÔ˜
ÛÙËÓ Â˘Úˆ·˚Î‹ ·ÏÏ¿ Î·È ÁÂÓÈÎfiÙÂÚ· ÛÙË ‰ÈÂıÓ‹
ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ·ÁÔÚ¿, ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙Ô˘Ó ÙÈ˜
ÙÂÚ¿ÛÙÈÂ˜ ·ÏÏ·Á¤˜ Ô˘ ÚÔ¤Ú¯ÔÓÙ·È ·fi ÙËÓ ··Ï-
Ï·Á‹ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ·fi Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎ¤˜
Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜, ÙÈ˜ Â˘Î·ÈÚ›Â˜ Î·È ·ÂÈÏ¤˜ ÙˆÓ ÂÎÙÂÙ·Ì¤-
ÓˆÓ Û˘Á¯ˆÓÂ‡ÛÂˆÓ Î·È ÂÍ·ÁÔÚÒÓ Ô˘ Ú·ÁÌ·ÙÔ-
ÔÈÔ‡ÓÙ·È, Î·ıÒ˜ Î·È ÙË ‰ÈÂıÓÔÔ›ËÛË ÙˆÓ ‰Ú·ÛÙË-
ÚÈÔÙ‹ÙˆÓ Î·È ·ÁÔÚÒÓ (¶ÚˆÙfi··˜, 1997). √È ÙÚ¿-
Â˙Â˜, Î¿Ùˆ ·fi ÙËÓ ›ÂÛË ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ Ê·ÈÓÔÌ¤ÓˆÓ
ÛÂ Û˘Ó‰˘·ÛÌfi ÌÂ ÙËÓ ·˘Í·ÓfiÌÂÓË ·‚Â‚·ÈfiÙËÙ· Î·È
ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÂÈ ÂÍ·ÈÙ›·˜ ÙˆÓ ·Ú·¿-
Óˆ, ·Ó·ÁÎ¿˙ÔÓÙ·È Ó· Á›ÓÔ˘Ó ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ·ÓÙ·Áˆ-
ÓÈÛÙÈÎ¤˜ Î·È Ó· ·Ó·Ù‡ÍÔ˘Ó Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌÂ˜ ÛÙÚ·-
ÙËÁÈÎ¤˜ ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ·ÓÙÈÌÂÙˆ›ÛÔ˘Ó ÙËÓ Î¿Ï˘-
„Ë ÙˆÓ ·Ó·ÁÎÒÓ ÁÈ· Ó¤· ÚÔ˚fiÓÙ·, Ó· ÂÂÎÙÂ›ÓÔ˘Ó
ÙË ÁÂˆÁÚ·ÊÈÎ‹ ÙÔ˘˜ ·ÚÔ˘Û›· Î·È ÙË Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹
ÙÔ˘˜ ÛÙÈ˜ Ó¤Â˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÂÔÌ¤Óˆ˜ Ó· ÚÔ‚Ô‡Ó ÛÙËÓ
·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙÂÚË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔ-
ÓÔÌÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ (ÈÛÙˆÙÈÎfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜, ÏÂÈÙÔ˘Ú-
ÁÈÎfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜, Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ·ÁÔÚ¿˜, Û˘Ó·ÏÏ·ÁÌ·ÙÈ-
Îfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜, Î.Ï.) Î·È ÛÙË ‚¤ÏÙÈÛÙË ‰È¿ÚıÚˆÛË
ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡ ÙÔ˘˜.
∞˘Ùfi ÂÈÙ˘Á¯¿ÓÂÙ·È Ì¤Ûˆ ÙË˜ ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ·˜ Ô˘ ·-
Ú¤¯ÂÈ ÙÔ ̆ fi‰ÂÈÁÌ· ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌÔ‡ ÛÙfi¯ˆÓ ÛÙÔÓ
·ÔÊ·Û›˙ÔÓÙ·/ÙÚ·Â˙ÈÎfi ÛÙ¤ÏÂ¯Ô˜ Ó· Î·ıÔÚ›ÛÂÈ
ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÈ˜ ÚÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜
ÙÔ˘ ÛÙÔ˘˜ ÚÔÎ·ıÔÚÈÛÌ¤ÓÔ˘˜ ÛÙfi¯Ô˘˜ ÙÔ˘ ÚÔ‚Ï‹-
Ì·ÙÔ˜. √È ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ·˘Ù¤˜ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ·ÊÔÚÔ‡Ó
ÙÔÓ Î·ıÔÚÈÛÌfi ÙˆÓ ÛÙfi¯ˆÓ Î·È ÂÚÈÔÚÈÛÌÒÓ Ô˘
Ú¤ÂÈ Ó· ‚ÂÏÙÈˆıÔ‡Ó, ÙËÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÔÚÈÛÌ¤ÓˆÓ
Ï‡ÛÂˆÓ Ô˘ ·Ú¿ÁÔÓÙ·È ÌÂ ‚¿ÛË ÙÈ˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜
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Ô˘ Î·ıÔÚ›˙ÔÓÙ·È ÛÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜
Â›Ï˘ÛË˜ (¢Ô‡ÌÔ˜, ∑ÔÔ˘Ó›‰Ë˜, 2001). ªÂ ÙÔÓ Î·-
ıÔÚÈÛÌfi ÙˆÓ ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ ÂÓÙÔ›˙ÂÙ·È ÌÈ· Ó¤·
‚¤ÏÙÈÛÙË Ï‡ÛË, Ë ÔÔ›· ·ÔÙÂÏÂ› ÙË ‚¿ÛË ÁÈ· ÙË Û˘-
Ó¤¯ÈÛË ÙË˜ ›‰È·˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜ Ì¤¯ÚÈ Ó· ÂÓÙÔÈÛÙÂ› Ë
‚¤ÏÙÈÛÙË Ï‡ÛË, Ë ÔÔ›· ·ÓÙ·ÔÎÚ›ÓÂÙ·È Î·Ù¿ ÙÔÓ
Î·Ï‡ÙÂÚÔ ‰˘Ó·Ùfi ÙÚfiÔ ÛÙÈ˜ ÚÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ Î·È ÙËÓ
ÔÏÈÙÈÎ‹ Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ‹ ÂÈı˘ÌÂ› Ó· ÂÊ·ÚÌfiÛÂÈ
ÙÔ ‰ÈÔÈÎËÙÈÎfi Û˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜. 

∏ ·Ó¿Ù˘ÍË ÙÔ˘ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ˘ ˘Ô‰Â›ÁÌ·ÙÔ˜
‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È ·ıËÙÈÎÔ‡ ‰›ÓÂÈ ÙË
‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÛÙ· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù· Î·È
Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó· ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ó· ÚÔ¯ˆÚÔ‡Ó ÛÂ ‰È¿-
ÊÔÚ· ÛÂÓ¿ÚÈ· ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÙÔ˘˜ ÔÚÂ›·˜ ÁÈ· ÙÔ
Ì¤ÏÏÔÓ, ÌÂ Î‡ÚÈÔ ÛÙfi¯Ô ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ÂÈÙÔ-
Î›ˆÓ Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ, ¯ÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ Î·È ÔÌÔÏfiÁˆÓ Ô˘
ÚÔ¤Ú¯ÔÓÙ·È ·fi ÙÈ˜ ÌÂÙ·‚ÔÏ¤˜ ÙˆÓ ·Ú·Ì¤ÙÚˆÓ
ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜.
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∆Ô ¿ÚıÚÔ ·ÔÛÎÔÂ› ÛÙËÓ Î·Ù·ÁÚ·Ê‹ ÙˆÓ ·ÏÏ·ÁÒÓ
Ô˘ Â‹Ïı·Ó ÌÂ ÙÔ 3Ô ™˘Ì‚Ô˘ÏÂ˘ÙÈÎfi ∫Â›ÌÂÓÔ ÙË˜
∂ÈÙÚÔ‹˜ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ÁÈ· ÙÔ ¡¤Ô ™‡ÌÊˆÓÔ ∫Â-
Ê·Ï·È·Î‹˜ ∂¿ÚÎÂÈ·˜ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈ-
Îfi Î›Ó‰˘ÓÔ.

∆Ô 3Ô ™˘Ì‚Ô˘ÏÂ˘ÙÈÎfi ∫Â›ÌÂÓÔ ÙÚÔÔÔÈÂ› ÙÈ˜
ÌÂıÔ‰ÔÏÔÁ›Â˜ ̆ ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··È-
Ù‹ÛÂˆÓ, ‰ÈÂ˘ÎÚÈÓ›˙ÂÈ ÛÂÈÚ¿ ıÂÌ¿ÙˆÓ Ô˘ ÂÎÎÚÂÌÔ‡-
Û·Ó Î·È Ù¤ÏÔ˜ ÚÔÛ‰ÈÔÚ›˙ÂÈ ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ ÙÈ˜ ÂÏ¿¯ÈÛÙÂ˜
ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜ Ô˘ Ú¤ÂÈ Ó· ÏËÚÔ‡ÓÙ·È ÁÈ· ÙËÓ ̆ È-
Ôı¤ÙËÛË ÙˆÓ ÌÂıfi‰ˆÓ – ÔÈ ÔÔ›Â˜ Î·Ù¿ ÙÔ Ì¿ÏÏÔÓ ‹
‹ÙÙÔÓ ·˘Í‹ıËÎ·Ó. ∆Ô ¿ÚıÚÔ Î·Ù·Ï‹ÁÂÈ ÌÂ ·Ó·ÊÔÚ¿
ÛÂ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· ÁÈ· ÙÔÓ ÙÚfiÔ ˘ÔÏÔ-
ÁÈÛÌÔ‡ ÙÔ˘ ‰Â›ÎÙË ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜ fiÔ˘
Î·È Á›ÓÂÙ·È ·Ó¿Ï˘ÛË ÙË˜ Û˘Ó·ÚÙËÛÈ·Î‹˜ Û¯¤ÛË˜ ÙÔ˘
ÌÂ ÙÔ ·Î·ı¿ÚÈÛÙÔ ÂÈÛfi‰ËÌ·.

√ˆ˜ Â›Ó·È Ï¤ÔÓ ÁÓˆÛÙfi, ÙÔ ¡¤Ô ™‡ÌÊˆÓÔ ÁÈ· ÙËÓ
∫ÂÊ·Ï·È·Î‹ E¿ÚÎÂÈ· ı· ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÈ Î·È ÙÔ
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ. ∏ ∂ÈÙÚÔ‹ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜
¤¯ÂÈ ÚÔÙÂ›ÓÂÈ ÙÚÂÈ˜ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜ ÌÂıfi‰Ô˘˜ ˘Ô-
ÏÔÁÈÛÌÔ‡ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂÒÓ ÙÔ˘. 
∞) ∆Ë Ì¤ıÔ‰Ô ‚·ÛÈÎÔ‡ ‰Â›ÎÙË (Basic Indicator Ap-
proach) ‹ µπ∞

µ) ∆ËÓ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô (Standardized Ap-
proach) ‹ STA

°) ∆ËÓ ÚÔËÁÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô Ì¤ÙÚËÛË˜ (Advanced
Measurement Approach ) ‹ ∞ª∞

ªÂ ÙÔ ÙÚ›ÙÔ ÙË˜ Û˘Ì‚Ô˘ÏÂ˘ÙÈÎfi ÎÂ›ÌÂÓÔ (∞Ú›-
ÏÈÔ˜ 2003), Ë ∂ÈÙÚÔ‹ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌÂ-
ÓÔÔÈÂ› Î¿ÔÈ· ı¤Ì·Ù· Ô˘ Â›¯Â ·Ê‹ÛÂÈ ·ÓÔÈ¯Ù¿,
ÙÚÔÔÔÈÂ› ÙÈ˜ ˘¿Ú¯Ô˘ÛÂ˜ ÌÂıfi‰Ô˘˜, ·Ê‹ÓÔÓÙ·˜
·Ú¿ÏÏËÏ· ÙËÓ ·›ÛıËÛË fiÙÈ ÔÈ ÂÏ¿¯ÈÛÙÂ˜ ··ÈÙ‹-
ÛÂÈ˜ ÁÈ· ˘ÈÔı¤ÙËÛË ÌÈ·˜ ÂÎ ÙˆÓ ÙÚÈÒÓ ÌÂıfi‰ˆÓ ·˘-
Í‹ıËÎ·Ó. ∞˜ ÛËÌÂÈˆıÂ› fiÙÈ ·˘Ùfi ÙÔ Û˘Ì‚Ô˘ÏÂ˘ÙÈÎfi
ÎÂ›ÌÂÓÔ Â›Ó·È ÙÔ ÙÚ›ÙÔ Î·È ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô. ∆Ô ÔÚÈÛÙÈÎfi
¡¤Ô ™‡ÌÊˆÓÔ ∫ÂÊ·Ï·È·Î‹˜ ∂¿ÚÎÂÈ·˜ ÙË˜ µ·ÛÈ-
ÏÂ›·˜, ÙÔ ÔÔ›Ô ‰ÂÓ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ‰È·Ê¤ÚÂÈ ÛËÌ·-
ÓÙÈÎ¿ ·fi ÙÔ ÙÚ›ÙÔ Û˘Ì‚Ô˘ÏÂ˘ÙÈÎfi ÎÂ›ÌÂÓÔ, ı· ·Ó·-
ÎÔÈÓˆıÂ› ÛÙ· Ù¤ÏË ÙÔ˘ 2003.

™ÙÔÓ ¶˘ÏÒÓ· I ÙÔ˘ Û˘Ì‚Ô˘ÏÂ˘ÙÈÎÔ‡ ÂÁÁÚ¿ÊÔ˘
Î·È fiÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÛÙÔ §ÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi ∫›Ó‰˘ÓÔ ¤¯Ô˘Ó
Â¤ÏıÂÈ ÔÈ ·Ú·Î¿Ùˆ ·ÏÏ·Á¤˜ ·Ó¿ Ì¤ıÔ‰Ô:

√ÚÈÛÙÈÎÔÔÈ‹ıËÎÂ ÙÔ ‡„Ô˜ ÙÔ˘ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹ ¿ÏÊ·
ÛÂ 15%. ∂ÙÛÈ Ô Ù‡Ô˜ ˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ ÙÔ˘ ··ÈÙÔ‡ÌÂ-
ÓÔ˘ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ ÁÈ· Î¿Ï˘„Ë ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ
Â›Ó·È:
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∞ÏÏ·Á¤˜ ÛÙÈ˜ ÌÂıfi‰Ô˘˜ ˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ 
ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ 

ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘

πø∞¡¡∏ °. Ã∞∆∑∏∫ø¡™∆∞¡∆π¡√À
ª·ıËÌ·ÙÈÎÔ‡, MSc Financial Mathematics

¶∂ƒπ§∏æ∏

π ª∂£√¢√™ µ∞™π∫√À ¢∂π∫∆∏ (µπ∞)
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fiÔ˘ GI
—

, Ô Ì¤ÛÔ˜ fiÚÔ˜ ÙÔ˘ ·Î·ı¿ÚÈÛÙÔ˘ ÂÈÛÔ‰‹Ì·-
ÙÔ˜ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜, Ù· ÙÂÏÂ˘Ù·›· 3 ¯ÚfiÓÈ· Î·È
∫µπ∞ oÈ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi
Î›Ó‰˘ÓÔ.

∂ÈÛËÌ·›ÓÂÙ·È, fiÙÈ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ı·
¯ÚËÛÈÌÔÔÈ‹ÛÔ˘Ó ·˘Ù‹ ÙË Ì¤ıÔ‰Ô, “ÂÓı·ÚÚ‡ÓÔÓÙ·È
Ó· Û˘ÌÌÔÚÊˆıÔ‡Ó ÌÂ ÙÈ˜ Ô‰ËÁ›Â˜ ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜
Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ ÎÂ›ÌÂÓÔ ‘∞Ú¯¤˜ µ¤ÏÙÈÛÙË˜ ¶Ú·ÎÙÈ-
Î‹˜ ÁÈ· ÙË ¢È·¯Â›ÚÈÛË Î·È ÙËÓ ∂ÔÙÂ›· ÙÔ˘ §ÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ∫ÈÓ‰‡ÓÔ˘’ ”(1). 

™Â ·˘Ù‹Ó ÙË Ì¤ıÔ‰Ô ¤¯Ô˘Ó Â¤ÏıÂÈ ÔÈ ÈÔ Ô˘ÛÈ·ÛÙÈ-
Î¤˜ ·ÏÏ·Á¤˜:
➣ ™˘ÁÎÂÎÚÈÌÂÓÔÔÈ‹ıËÎ·Ó ÔÈ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜ ‚ ÁÈ·

Î¿ıÂ Î·ÙËÁÔÚ›·-‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ· ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜
(‚Ï. ¶›Ó·Î· 1)

∂ÙÛÈ ÔÈ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Ô˘ ı· ˘ÔÏÔÁ›-
˙ÔÓÙ·È ÌÂ ·˘Ù‹ ÙË Ì¤ıÔ‰Ô ı· ‰›ÓÔÓÙ·È ·fi ÙÔÓ Ù‡Ô

Î·È GIi
—

(ÏÂÁfiÌÂÓÔ˜ Î·È ‰Â›ÎÙË˜ ¤ÎıÂÛË˜) Ô Ì¤ÛÔ˜
fiÚÔ˜ ÙÔ˘ ·Î·ı¿ÚÈÛÙÔ˘ ÂÈÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜ (Gross Income)
ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜, ÙˆÓ ÙÚÈÒÓ ÙÂÏÂ˘Ù·›ˆÓ ÂÙÒÓ, ÁÈ· ÙË
Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË Î·ÙËÁÔÚ›· – ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·.
➣ ∂ÈÛ‹¯ıË Ó¤· ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ‹ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË Ì¤ıÔ-

‰Ô˜ (Alternative Standardized Approach, ASA). 
™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ·˘Ù‹ ÙË Ì¤ıÔ‰Ô Î·È ̆ fi ÙËÓ ÚÔ¸fi-

ıÂÛË ÙË˜ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓË˜ ¤ÁÎÚÈÛË˜ ÙˆÓ ÂıÓÈÎÒÓ ÂÔ-
ÙÈÎÒÓ ·Ú¯ÒÓ, ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ˘ÔÏÔÁ›-
˙Ô˘Ó ÙÔ ··ÈÙÔ‡ÌÂÓÔ ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ ÌÂ ÙËÓ ›‰È· ÌÂıÔ‰Ô-
ÏÔÁ›· fiˆ˜ Î·È ÛÙËÓ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô ÁÈ· ÙÈ˜ 6
Î·ÙËÁÔÚ›Â˜-‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜ ÂÎÙfi˜ ÙˆÓ Retail Î·È
Commercial Banking. ∏ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹ ··›ÙËÛË ÁÈ·
·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ ‰‡Ô Î·ÙËÁÔÚ›Â˜-‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜ ı· ˘ÔÏÔ-
Á›˙ÂÙ·È ˆ˜ ÂÍ‹˜: √ Ì¤ÛÔ˜ fiÚÔ˜ ÙˆÓ ÙÚÈÒÓ ÙÂÏÂ˘Ù·›ˆÓ
ÂÙÒÓ ÙÔ˘ Û˘ÓfiÏÔ˘ ÙˆÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ (“Loans and
Advances”) ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜, ÔÏÏ·Ï·ÛÈ·ÛÌ¤ÓÔ˜ ÌÂ
¤Ó· Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹ 0,035, ı· ·ÓÙÈÎ·ıÈÛÙ¿ Ùo ·Î·ı¿ÚÈÛÙÔ
ÂÈÛfi‰ËÌ· ÙˆÓ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓˆÓ Î·ÙËÁÔÚÈÒÓ-‰Ú·ÛÙË-
ÚÈÔÙ‹ÙˆÓ ̂ ˜ ÙÔ ‰Â›ÎÙË ¤ÎıÂÛË˜. √È Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜ ‚ ·-
Ú·Ì¤ÓÔ˘Ó ·ÌÂÙ¿‚ÏËÙÔÈ ÁÈ· ÙËÓ Î¿ıÂ Î·ÙËÁÔÚ›·-‰Ú·-
ÛÙËÚÈfiÙËÙ·. ∂ÙÛÈ ÔÈ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙÈ˜
Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÂ˜ Î·ÙËÁÔÚ›Â˜-‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜ Â›Ó·È

fiÔ˘ LA
—

RB Î·È LA
—

CB Ô Ì¤ÛÔ˜ fiÚÔ˜ ÙˆÓ ÙÚÈÒÓ ÙÂÏÂ˘-
Ù·›ˆÓ ÂÙÒÓ ÙˆÓ Û˘ÓÔÏÈÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ÛÙÔ Retail
Î·È Commercial Banking, ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯·.

√ ˘ÔÏÔÁÈÛÌfi˜ ÏÔÈfiÓ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··È-
Ù‹ÛÂˆÓ ÁÈ· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ ˘fi ÙË Ì¤ıÔ‰Ô
ASA ı· Á›ÓÂÙ·È ˆ˜ ÂÍ‹˜:

∂∂¶¶OO¶¶∆∆∂∂ππ∞∞  ∆∆ƒƒ∞∞¶¶∂∂∑∑øø¡¡  ∫∫∞∞ππ  ¢¢ππ∞∞ÃÃ∂∂ππƒƒππ™™∏∏  ∫∫ππ¡¡¢¢ÀÀ¡¡øø¡¡

∫µπ∞ = GI
—

* 15%

8

∫STA = ™ Ki
i=1

fiÔ˘ Ki = ‚i * GIi
—

, i = 1, ..., 8

8 4

∫ASA = ™ Ki +™ Ki
i=1 i=3

i=/ 3, 4

∫3 = 0,035 Ø LA
—

RB Ø ‚3 ,  K4 = 0,035 Ø LA
—

CB Ø ‚4

¶π¡∞∫∞™ 1

∫·ÙËÁÔÚ›· - ¢Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·(2): ™˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹˜ µ‹Ù·

Corporate Finance: ‚1 18%

Trading and Sales: ‚2 18%

Retail Banking: ‚3 12%

Commercial Banking: ‚4 15%

Payment & Settlement: ‚5 18%

Agency Services: ‚6 15%

Asset Management: ‚7 12%

Retail Brokerage: ‚8 12%

II TY¶√¶√π∏ª∂¡∏ ª∂£√¢√™ (STA)

(1) Basel Committee (2003): Sound Practices for the management and
supervision of Operational Risk, February.
(2) ™ÎfiÈÌ· Ë ÔÚÔÏÔÁ›· ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ÛÙËÓ ·ÁÁÏÈÎ‹. ™ÙÔ ·Ú¿ÚÙËÌ· 6
ÙÔ˘ 3Ô˘ ™˘Ì‚Ô˘ÏÂ˘ÙÈÎÔ‡ ∫ÂÈÌ¤ÓÔ˘ (ÛÂÏ. 199) ·ÂÈÎÔÓ›˙ÂÙ·È ÙÔ Û‡-
ÓÔÏÔ ÙˆÓ ‰Ú·ÛÙËÚÈÔÙ‹ÙˆÓ ·Ó¿ Î·ÙËÁÔÚ›·.
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√È ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ÂÓÔÔÈ‹ÛÔ˘Ó ·Ó
ÂÈı˘ÌÔ‡Ó ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ ‰‡Ô Î·ÙËÁÔÚ›Â˜ (Retail Î·È
Commercial), ·ÏÏ¿ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ̄ ÚËÛÈÌÔÔÈ‹ÛÔ˘Ó
ÙÔ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹ ‚ ·fi ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ ‰‡Ô Î·-
ÙËÁÔÚ›Â˜-‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜, ‰ËÏ. ‚ = 15%.

∞Ó¿ÏÔÁ·, ·Ó ‰ÂÓ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ‰È·¯ˆÚ›ÛÔ˘Ó ÙÈ˜
‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ¤˜ ÙÔ˘˜ ÛÙÈ˜ ˘fiÏÔÈÂ˜ 6 Î·ÙËÁÔÚ›Â˜,
ı· ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ÙÈ˜ ÂÓÔÔÈ‹ÛÔ˘Ó ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÒÓÙ·˜,
fiÌˆ˜, Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹ ‚ = 18%(3).
➣ °ÂÓÈÎfiÙÂÚ· Ë ∂ÈÙÚÔ‹ ¤ıÂÛÂ ÙÔÓ ‹¯˘ „ËÏfiÙÂ-

Ú·, ÛÂ fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿ ÙËÓ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô Î·È
ÔÈ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÏËÛ›·Û·Ó ·˘Ù¤˜ ÙË˜ ÚÔËÁÌ¤ÓË˜
ÌÂıfi‰Ô˘ Ì¤ÙÚËÛË˜. ∏ ∂ÈÙÚÔ‹ ¤¯ÂÈ Î¿ÓÂÈ Ï¤-
ÔÓ ÈÔ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÂ˜ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ
ÙÈ˜ ÔÔ›Â˜: 
“∏ ÙÚ¿Â˙· Ú¤ÂÈ Ó· ¤¯ÂÈ ¤Ó· Û‡ÛÙËÌ· ‰È·¯Â›ÚÈ-
ÛË˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÌÂ Û·ÊÂ›˜ ·ÚÌÔ‰ÈfiÙË-
ÙÂ˜ ·Ó·ÙÂıÂÈÌ¤ÓÂ˜ ÛÂ ÙÌ‹Ì· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÏÂÈÙÔ˘Ú-
ÁÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. ∆Ô ÙÌ‹Ì· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈ-
ÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ı· Ú¤ÂÈ:
➣ ¡· ·Ó·Ù‡ÛÛÂÈ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ¤˜ ÁÈ· ÙËÓ ·Ó·ÁÓÒ-

ÚÈÛË, ·ÔÙ›ÌËÛË, ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË Î·È ¤ÏÂÁ-
¯Ô-ÂÚÈÔÚÈÛÌfi ÙÔ˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. 

➣ ¡· Û¯Â‰È¿˙ÂÈ Î·È Ó· ÂÎÙÂÏÂ› ÙË ÌÂıÔ‰ÔÏÔÁ›·
·ÔÙ›ÌËÛË˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÙÔ˘ È‰Ú‡-
Ì·ÙÔ˜.

➣ ¡· Û¯Â‰È¿˙ÂÈ Î·È Ó· ÂÎÙÂÏÂ› ¤Ó· Û‡ÛÙËÌ·
·Ó·ÊÔÚ¿˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ”.

∂›ÛË˜, Á›ÓÂÙ·È ÈÔ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË ·Ó·ÊÔÚ¿ ÛÙË
Û˘ÏÏÔÁ‹ ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ Î·È ·ˆÏÂÈÒÓ Ô˘ Â›Ó·È Û¯ÂÙÈ-
Î¿ ÌÂ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ.

“¶Ú¤ÂÈ Ó· Á›ÓÂÙ·È Û˘ÛÙËÌ·ÙÈÎ‹ Û˘ÏÏÔÁ‹ ‰Â‰ÔÌ¤-
ÓˆÓ ·Ó¿ Î·ÙËÁÔÚ›·-‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·. ∆Ô Û‡ÛÙËÌ·
·ÔÙ›ÌËÛË˜ ÙÔ˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ı· Ú¤ÂÈ Ó·
Â›Ó·È ÂÓÛˆÌ·ÙˆÌ¤ÓÔ ÛÙË ‰È·‰ÈÎ·Û›· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ-
‰‡ÓˆÓ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Î·È ÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙˆÓ ·Ú·ÁfiÌÂÓˆÓ
ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ Ô˘ ·Ú¤¯ÂÈ, ı· Ú¤ÂÈ Ó· ·›˙ÂÈ ÂÍ¤-
¯ÔÓÙ· ÚfiÏÔ ÛÙËÓ ·Ó·ÊÔÚ¿ Î·È ·Ó¿Ï˘ÛË ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ”.

∂ÈÚfiÛıÂÙ·, ÔÈ Ó¤ÔÈ Î·ÓfiÓÂ˜ Ô˘ ˘¿Ú¯Ô˘Ó
ÛÙÔ 3Ô ™˘Ì‚Ô˘ÏÂ˘ÙÈÎfi ∫Â›ÌÂÓÔ, ·Ó·Ê¤ÚÔ˘Ó ˆ˜ ı·
Ú¤ÂÈ Ó· ˘¿Ú¯ÂÈ Û˘¯Ó‹ ÂÓËÌ¤ÚˆÛË ÙˆÓ ·ÓÒÙ·-

ÙˆÓ ‰ÈÂ˘ı˘ÓÙÈÎÒÓ ÛÙÂÏÂ¯ÒÓ Î·È ÙÔ˘ ‰ÈÔÈÎËÙÈÎÔ‡
Û˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ÁÈ· ÙËÓ ¤ÎıÂÛË ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ ÛÂ ÏÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ.

∞ÏÏ·Á¤˜ Â›ÛË˜ ¤ÁÈÓ·Ó Î·È ÛÙËÓ ÚÔËÁÌ¤ÓË Ì¤ıÔ-
‰Ô ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË˜. ∂ÈÙÚ¤ÂÙ·È Ï¤ÔÓ ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜
Ë ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË ÙË˜ ·ÛÊ¿ÏÂÈ·˜ ˆ˜ ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ‡ ÙÔ˘
··ÈÙÔ‡ÌÂÓÔ˘ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ ÁÈ· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ.
øÛÙfiÛÔ, Ë ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË ÙË˜ ·ÛÊ¿ÏÂÈ·˜ ı· ÂÚÈÔÚ›-
˙ÂÙ·È ÛÙÔ 20% ÙÔ˘ ˘ÔÏÔÁÈÛÌ¤ÓÔ˘ ÂÛˆÙÂÚÈÎ¿ ÙË˜
ÙÚ¿Â˙·˜ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘. ∂ÈÏ¤ÔÓ Ë ·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎ‹
ÂÙ·ÈÚÂ›· Ú¤ÂÈ Ó· ÏËÚÔ› ¤Ó· Û‡ÓÔÏÔ ÚÔ¸Ôı¤-
ÛÂˆÓ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ Î·È Ë ÈÛÙˆÙÈÎ‹ ·ÍÈÔÏfiÁË-
Û‹ ÙË˜ ÌÂ ∞ ‹ ÈÛÔ‰‡Ó·ÌÔ. 

∞ÏÏ·Á¤˜ Â‹Ïı·Ó Î·È ÛÙÔÓ ˘ÔÏÔÁÈÛÌfi ˙ËÌÈÒÓ
ÂÚÈÛÙ·ÙÈÎÒÓ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘, Ô˘ Û˘Û¯ÂÙ›-
˙ÔÓÙ·È ÌÂ ÙÔÓ ÈÛÙˆÙÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ (.¯. ·ÔÙ˘¯ËÌ¤ÓË
‰È·¯Â›ÚÈÛË ÂÓÂ¯‡ÚˆÓ Î·È ˘ÔıËÎÒÓ). ¶Ï¤ÔÓ ·Ô-
Û·ÊËÓ›˙ÂÙ·È ˆ˜ Î·Ù¿ ÙÔÓ ˘ÔÏÔÁÈÛÌfi ÎÂÊ·Ï·È·-
ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ·˘Ù¿ Ù· ÂÚÈÛÙ·ÙÈÎ¿ ı· Û˘ÓÂ¯›-
ÛÔ˘Ó Ó· ̆ ÔÏÔÁ›˙ÔÓÙ·È Û·Ó ÂÚÈÛÙ·ÙÈÎ¿ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡
ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. ∏ ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ·˘Ù‹ ‰ÈÂ˘ÎÚ›ÓÈÛÂ ÔÚÈÛÙÈÎ¿
ÙËÓ Î·ÙËÁÔÚÈÔÔ›ËÛË ÙˆÓ ÂÓ ÏfiÁˆ ÂÚÈÛÙ·ÙÈÎÒÓ. 

ª›· ¿ÏÏË ·ÏÏ·Á‹ Ô˘ ÚÔ¤Ú¯ÂÙ·È Ì¤Û· ·fi
ÙÔ˘˜ Î·ÓfiÓÂ˜ ÙÔ˘ 3Ô˘ Û˘Ì‚Ô˘ÏÂ˘ÙÈÎÔ‡ ÂÁÁÚ¿ÊÔ˘
Â›Ó·È Ë ÌÂÚÈÎ‹ ¯Ú‹ÛË ÙˆÓ ÙÚÈÒÓ ÌÂıfi‰ˆÓ. £· ÂÈ-
ÙÚ¤ÂÙ·È Ï¤ÔÓ ÛÂ Ì›· ÙÚ¿Â˙· Ó· ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÂ›
Û˘Ó‰˘·ÛÌfi ÙˆÓ ÌÂıfi‰ˆÓ ˆ˜ ÂÍ‹˜: °È· Î¿ÔÈÂ˜ ·fi
ÙÈ˜ Î·ÙËÁÔÚ›Â˜-‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜ Ô˘ ı· ÂÈÏ¤ÍÂÈ ı·
ÂÈÙÚ¤ÂÙ·È Ë ¯ÚËÛÈÌÔÔ›ËÛË ÙˆÓ ÌÂıfi‰ˆÓ µπ∞ ‹
STA, ÂÓÒ ÁÈ· Î¿ÔÈÂ˜ ¿ÏÏÂ˜ Ë ¯ÚËÛÈÌÔÔ›ËÛË ÙË˜
ÌÂıfi‰Ô˘ ∞ª∞. º˘ÛÈÎ¿ ÛÂ Î¿ıÂ Î·ÙËÁÔÚ›· Ë ÙÚ¿-
Â˙· ı· Ú¤ÂÈ Ó· ÏËÚÔ› Ù· ÂÏ¿¯ÈÛÙ· ÎÚÈÙ‹ÚÈ· ÙË˜
ÌÂıfi‰Ô˘ Ô˘ ı· ¤¯ÂÈ ÂÈÏ¤ÍÂÈ. 

III ¶ƒ√∏°ª∂¡∏ ª∂£√¢√™ ª∂∆ƒ∏™∏™ (∞ª∞)

(3) ¶ÚÔÊ·ÓÒ˜ ÛÂ ·˘Ù‹Ó ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË, ·Ó Î¿ÔÈ· ÙÚ¿Â˙· ‰ÂÓ
ÚÔÛ‚Ï¤ÂÈ ÛÙËÓ ˘ÈÔı¤ÙËÛË ÙË˜ ÚÔËÁÌ¤ÓË˜ ÌÂıfi‰Ô˘ Ì¤ÙÚËÛË˜,
ÙfiÙÂ ÙË Û˘ÌÊ¤ÚÂÈ Ó· ·Ú·ÌÂ›ÓÂÈ ÛÙË ‚·ÛÈÎ‹ Ì¤ıÔ‰Ô.
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¶ÚÔÛÔ¯‹ ¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È ÛÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ Ì›· ÙÚ¿-
Â˙· Ô˘ ı· ¤¯ÂÈ ¿ÚÂÈ ¤ÁÎÚÈÛË ÁÈ· ˘ÈÔı¤ÙËÛË Î¿-
ÔÈ·˜ ÌÂıfi‰Ô˘ ‰ÂÓ ı· ÌÔÚÂ› Ó· ÌÂÙ·‚Â› ÛÂ Ì›· ÈÔ
·Ï‹ Ì¤ıÔ‰Ô ¯ˆÚ›˜ ÙË Û‡ÌÊˆÓË ÁÓÒÌË ÙˆÓ ÂÔÙÈ-
ÎÒÓ ·Ú¯ÒÓ. ∞˘Ùfi Á›ÓÂÙ·È ÁÈ· Ó· ·ÔÊÂ˘¯ıÂ› ÙÔ ÎÂ-
Ê·Ï·È·Îfi arbitrage. 

¶∞ƒ∞¢∂π°ª∞

ªÂ ÙÔ ·Ú·Î¿Ùˆ ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· ı· ÚÔÛ·ı‹ÛÔ˘ÌÂ Ó·
‰ÒÛÔ˘ÌÂ Ì›· ÂÈÎfiÓ· ·fi ÙÈ˜ ¿ÌÂÛÂ˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ Ô˘
ı· ¤¯Ô˘Ó ÔÈ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi
Î›Ó‰˘ÓÔ ÛÙÔ ‰Â›ÎÙË ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜.

∞˜ ˘Ôı¤ÛÔ˘ÌÂ ÏÔÈfiÓ fiÙÈ Ì›· ÙÚ¿Â˙· ˘ÔÏÔ-
Á›˙ÂÈ ÙÔ ‰Â›ÎÙË ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜ ̂ ˜ ÂÍ‹˜ Î·È
Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙËÓ ¶.¢.∆.∂. 2397/96:

fiÔ˘ x Ô ‰Â›ÎÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜, π∫ Ù·
π‰È· ∫ÂÊ¿Ï·È¿ ÙË˜, ∞ ÔÈ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜
ÁÈ· Î›Ó‰˘ÓÔ ·ÁÔÚ¿˜ Î·È ¶ ÙÔ ÛÙ·ıÌÈÛÌ¤ÓÔ ÂÓÂÚÁË-
ÙÈÎfi ÁÈ· ÈÛÙˆÙÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ.

™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ ¡¤Ô ™‡ÌÊˆÓÔ ∫ÂÊ·Ï·È·Î‹˜
∂¿ÚÎÂÈ·˜ Ô ‰Â›ÎÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜ ı·
˘ÔÏÔÁ›˙ÂÙ·È ˆ˜:

fiÔ˘ § ÙÔ ··ÈÙÔ‡ÌÂÓÔ ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ ÁÈ· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi
Î›Ó‰˘ÓÔ. 

∞Ó ÏÔÈfiÓ Ë Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË ÙÚ¿Â˙· ·ÔÊ·Û›-
ÛÂÈ Ó· ¯ÚËÛÈÌÔÔÈ‹ÛÂÈ ÙË Ì¤ıÔ‰Ô µπ∞ ÙfiÙÂ 

∂ÙÛÈ ·fi ÙÈ˜ (2) Î·È (3) ¤¯Ô˘ÌÂ:

∞˜ ˘Ôı¤ÛÔ˘ÌÂ ÙÒÚ· fiÙÈ Ë ÙÚ¿Â˙· ı¤ÏÂÈ Ó·
‚ÚÂÈ fiÛÔ ı· ÙË˜ “ÛÙÔÈ¯›ÛÂÈ” ÛÙÔ ‰Â›ÎÙË ÎÂÊ·Ï·È·-
Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜ Ù˘¯Ô‡Û· ·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ·Î·ı¿ÚÈÛÙÔ˘
ÂÈÛÔ‰‹Ì·Ùfi˜ ÙË˜.

ªÂ ÙËÓ ̆ fiıÂÛË fiÙÈ ÙÔ ÛÙ·ıÌÈÛÌ¤ÓÔ ÂÓÂÚÁËÙÈÎfi
ÁÈ· ÈÛÙˆÙÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ, Ù· ›‰È· ÎÂÊ¿Ï·È· Î·È ÙÔ ÎÂ-
Ê¿Ï·ÈÔ ÁÈ· Î›Ó‰˘ÓÔ ·ÁÔÚ¿˜ ·Ú·Ì¤ÓÔ˘Ó, ÛÂ Î¿ıÂ
ÌÂÙ·‚ÔÏ‹ ÙÔ˘ ·Î·ı¿ÚÈÛÙÔ˘ ÂÈÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜, ·ÌÂÙ¿-
‚ÏËÙ·, ÌÂ ·Ïfi ‰È·ÊÔÚÈÎfi ÏÔÁÈÛÌfi ‚Ú›ÛÎÔ˘ÌÂ:

‰ËÏ·‰‹ ÁÈ· Î¿ıÂ ÌÔÓ¿‰· ·‡ÍËÛË˜ (.¯. 1 ÂÎ. €) ÙÔ˘
Ì¤ÛÔ˘ fiÚÔ˘ ÙÔ˘ ·Î·ı¿ÚÈÛÙÔ˘ ÂÈÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜ ÙË˜ ÙÚ¿-
Â˙·˜ ÙˆÓ ÙÚÈÒÓ ÙÂÏÂ˘Ù·›ˆÓ ÂÙÒÓ, ı· ˘¿Ú¯ÂÈ Ì›·
ÌÂ›ˆÛË ÛÙÔ ‰Â›ÎÙË ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜, fiˆ˜
Ê·›ÓÂÙ·È ÛÙÔ ‰Â‡ÙÂÚÔ Ì¤ÏÔ˜ ÙË˜ (5). 

∂ÛÙˆ ÏÔÈfiÓ ˆ˜ Ì›· ÙÚ¿Â˙· ¤¯ÂÈ ‰Â›ÎÙË ÎÂ-
Ê·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜ 10%, π‰È· ∫ÂÊ¿Ï·È· π∫=180

ÂÎ. € Î·È GI
—

=150 ÂÎ. € Î·È ÈÛÙÂ‡ÂÈ ˆ˜ ÙÔ ÂfiÌÂ-
ÓÔ ¤ÙÔ˜ ı· ·˘ÍËıÂ› ÙÔ ·Î·ı¿ÚÈÛÙÔ ÂÈÛfi‰ËÌ¿ ÙË˜,
¤ÙÛÈ ÒÛÙÂ Ó· ÂËÚÂ¿ÛÂÈ ÙÔ Ì¤ÛÔ fiÚÔ ÙˆÓ ÙÚÈÒÓ ÙÂ-
ÏÂ˘Ù·›ˆÓ ÂÙÒÓ Î·È Ó· ÙÔÓ ·ÓÂ‚¿ÛÂÈ ÛÙÔ GI

—
=156 ÂÎ.

€. ∆fiÙÂ Ô ‰Â›ÎÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜ ı· ÌÂÈ-
ˆıÂ› Î·Ù¿ 6 (=156-150) ÊÔÚ¤˜ ÙÔ ‰Â‡ÙÂÚÔ Ì¤ÏÔ˜ ÙË˜
(5). µÔËıÔ‡ÌÂÓÔÈ Î·È ·fi ÙËÓ (4) Ô ·ÚÔÓÔÌ·-
ÛÙ‹˜ ÙË˜ (5) Â›Ó·È 3,24Ø106. ∞Ú· ·˘Ù‹ Ë ÌÂ›ˆÛË ı·

Â›Ó·È 

‰ËÏ. Ô ‰Â›ÎÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ¿˜ ÙË˜ ı· Á›ÓÂÈ
9,9375%. 

∂ÛÙˆ ÙÒÚ· fiÙÈ Ë ›‰È· ÙÚ¿Â˙· ı¤ÏÂÈ Ó· ÎÚ·Ù‹-
ÛÂÈ ÙÔ ‰Â›ÎÙË ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ ÙË˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜ ÛÙ· ›‰È·
Â›Â‰· ‰ËÏ. 10%, ‰Â‰ÔÌ¤ÓË˜ ÙË˜ ÂÎÙ›ÌËÛ‹˜ ÙË˜ ÁÈ·
ÙÔ ·Î·ı¿ÚÈÛÙÔ ÂÈÛfi‰ËÌ·. ¶ÚÔÊ·ÓÒ˜ ı· Ú¤ÂÈ Ó·
·˘Í‹ÛÂÈ Ù· π‰È· ∫ÂÊ¿Ï·È¿ ÙË˜. ªÂ ·Ïfi ‰È·ÊÔÚÈÎfi
ÏÔÁÈÛÌfi Î·È ¿ÏÈ ‚Ú›ÛÎÔ˘ÌÂ ·fi ÙËÓ (4)

∂∂¶¶OO¶¶∆∆∂∂ππ∞∞  ∆∆ƒƒ∞∞¶¶∂∂∑∑øø¡¡  ∫∫∞∞ππ  ¢¢ππ∞∞ÃÃ∂∂ππƒƒππ™™∏∏  ∫∫ππ¡¡¢¢ÀÀ¡¡øø¡¡

IK
x = (1)

¶+12,5∞

∂y 1,875 Ø IK
∂GI
— = - 

(¶+12,5∞+1,875 Ø GI
—

)2 (5)

337,5
6 Ø = 0,0625%3,24Ø106

IK
y = (2)

¶+12,5∞+12,5§

IK
y = (4)

¶+12,5∞+1,875 Ø GI
—

§ = 15% Ø GI
—

(3) 
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∞Ú· ı· Ú¤ÂÈ Ó· ·˘Í‹ÛÂÈ Ù· I‰È· ∫ÂÊ¿Ï·È¿ ÙË˜
Î·Ù¿ 6 Ø 1,875 Ø 10%= 1,125 ÂÎ. €, ·Ó ı¤ÏÂÈ Ó· ·Ú·-
ÌÂ›ÓÂÈ ÛÙ· ›‰È· Â›Â‰· ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜.

∞fi ÙÔ Û˘Ó‰˘·ÛÌfi ÙˆÓ Û¯¤ÛÂˆÓ (1), (2), (3)

ÌÔÚÔ‡ÌÂ Ó· Î·Ù·Ï‹ÍÔ˘ÌÂ Î·È ÛÙÔÓ Ù‡Ô:

Ô ÔÔ›Ô˜ ·Ú¤¯ÂÈ Ì›· ÁÚ‹ÁÔÚË ÂÎÙ›ÌËÛË ÙË˜ Â›-
ÙˆÛË˜ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ÁÈ· ÏÂÈÙÔ˘Ú-
ÁÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ (ÌÂ ÙË Ì¤ıÔ‰Ô µπ∞) ÛÙÔ ‰Â›ÎÙË ÎÂÊ·-
Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜. ™ÙÔ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ ·Ú¿‰ÂÈÁ-
Ì· Ô ‰Â›ÎÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜ ÙË˜ ÙÚ¿Â-
˙·˜, ÙËÓ ÂÔÌ¤ÓË ÙË˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ
··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ÁÈ· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ ı· ¤ÛÂÈ ÛÙÔ

y=8,65% ·fi x=10%.
∞Ó¿ÏÔÁÔÈ Û˘ÏÏÔÁÈÛÌÔ› ÌÔÚÔ‡Ó Ó· Á›ÓÔ˘Ó Î·È

ÁÈ· ÙÚ¿Â˙Â˜ Ô˘ ÛÎÔÂ‡Ô˘Ó Ó· ¯ÚËÛÈÌÔÔÈ‹ÛÔ˘Ó
ÙÈ˜ ÌÂıfi‰Ô˘˜ STA ‹ ASA.

∞‚›·ÛÙ· Î·Ù·Ï‹ÁÂÈ Î·ÓÂ›˜ ÛÙÔ Û˘Ì¤Ú·ÛÌ· fiÙÈ
ÔÈ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi Î›Ó-
‰˘ÓÔ ı· ¤¯Ô˘Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ÛÙËÓ ÎÂÊ·-
Ï·È·Î‹ Â¿ÚÎÂÈ· ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ı·
Ú¤ÂÈ Ó· ÛÎÂÊÙÔ‡Ó ÛÔ‚·Ú¿ ÙËÓ ÎÈÓËÙÔÔ›ËÛ‹
ÙÔ˘˜ ÚÔ˜ ÙËÓ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË ÙË˜ ÚÔËÁÌ¤ÓË˜ ÌÂıfi-
‰Ô˘ Ì¤ÙÚËÛË˜, ÒÛÙÂ Ó· ÂˆÊÂÏËıÔ‡Ó ·fi ÙÔ ÏÂ-
ÔÓ¤ÎÙËÌ· ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ “ÂÏ·ÊÚ‡ÓÛÂˆÓ” Ô˘
Û˘ÓÂ¿ÁÂÙ·È. º˘ÛÈÎ¿ ·˘Ù‹ Ë ÌÂÙ¿‚·ÛË ı· ¤¯ÂÈ
Î·È ÙÔ ·Ó¿ÏÔÁÔ ÎfiÛÙÔ˜. √È ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ ·fi
ÙË ÌÂÚÈ¿ ÙÔ˘˜ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ‰Â›ÍÔ˘Ó ÙÔ ‰ÚfiÌÔ
ÚÔ˜ ·˘Ù‹ ÙËÓ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË. 

∂π∫
∂GI
— = 1,875 Ø y = 1,875 Ø 10%

x Ø IK
y =

IK + 1,875 Ø GI
—

Ø x
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∆Ô ‚È‚Ï›Ô ·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È ÛÙË Û˘Ó-
ÂÚÁ·Û›· ÙË˜ ·ÁÁÏÈÎ‹˜ Î·È ÙË˜
ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ Î˘‚¤ÚÓËÛË˜ ÛÙÔÓ ÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎfi ÙÔÌ¤· Î·Ù¿ ÙË ‰È¿Ú-
ÎÂÈ· ÙË˜ Ù·Ú·ÁÌ¤ÓË˜ – ÔÏÈÙÈ-
Î¿ Î·È ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ – ÂÚÈfi‰Ô˘
ÌÂÙ¿ ÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙË˜ ÁÂÚÌ·ÓÈÎ‹˜
Î·ÙÔ¯‹˜ Ì¤¯ÚÈ ÙËÓ ¤Ó·ÚÍË ÙÔ˘
ÂÌÊ˘Ï›Ô˘.
O Û˘ÁÁÚ·Ê¤·˜ ·Ó·Ï‡ÂÈ Ù· ÁÂÁÔ-
ÓfiÙ· ÌÂ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡˜ Î˘Ú›ˆ˜
fiÚÔ˘˜, ·ÔÊÂ‡ÁÔÓÙ·˜ ÙÈ˜ ÔÏÈ-
ÙÈÎ¤˜ ÙÔÔıÂÙ‹ÛÂÈ˜ – Ú¿ÁÌ·
ÙÔ ÔÔ›Ô ¯·Ú·ÎÙËÚ›˙ÂÈ ÔÏÏ¿
ÎÂ›ÌÂÓ· Ô˘ Â›Ó·È ·ÊÈÂÚˆÌ¤Ó·

ÛÙËÓ ›‰È· ÂÚ›Ô‰Ô, Î·È Ê¤ÚÓÂÈ ÛÙËÓ ÂÈÊ¿ÓÂÈ· ‰È¿ÊÔÚ· ı¤-
Ì·Ù· Ù· ÔÔ›· ‰ÂÓ Â›¯·Ó ÚÔÛÂ¯ÙÂ› Ì¤¯ÚÈ ÙÒÚ·. 
∞ÍÈÔÔÈÒÓÙ·˜ ·‰ËÌÔÛ›Â˘Ù· ·ÁÁÏÈÎ¿, ·ÌÂÚÈÎ·ÓÈÎ¿ Î·È ÂÏ-
ÏËÓÈÎ¿ ·Ú¯Â›·, Î·ıÒ˜ Î·È ¿ÏÏÂ˜ ËÁ¤˜ Ô Û˘ÁÁÚ·Ê¤·˜ ÂÍÂ-
Ù¿˙ÂÈ ÙÈ˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ·fi ÙËÓ ·ÏÏËÏÂ›‰Ú·ÛË ÔÏÈÙÈÎÒÓ
Î·È ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ·Ú·ÁfiÓÙˆÓ ÛÙËÓ ÂÈ‰Â›ÓˆÛË Î·È ·-
Ú¿Ù·ÛË ÙË˜ ÎÚ›ÛË˜.
∂›ÛË˜ ÂÍÂÙ¿˙ÂÈ ÎÚÈÙÈÎ¿ ÙÈ˜ ÔÏÈÙÈÎ¤˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰·˜ ÛÂ ‰È¿-
ÊÔÚÔ˘˜ ÙÔÌÂ›˜ Î·È ·ÔÙÈÌ¿ ÙËÓ ÔÈfiÙËÙ· ÙˆÓ Ì¤ÙÚˆÓ
Ô˘ ÚÔÙ¿ıËÎ·Ó, ÙÔ˘˜ ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ‡˜ Ô˘ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈ-
Û·Ó ÔÈ µÚÂÙ·ÓÔ› Û‡Ì‚Ô˘ÏÔÈ Î·È ÙÔ˘˜ ÏfiÁÔ˘˜ Ô˘ Ô‰‹ÁË-
Û·Ó ÛÙËÓ ·ÔÙ˘¯›·.  ™˘ÁÎÚ›ÓÂÈ Ù¤ÏÔ˜ ÙÈ˜ ‰‡Ô ÂÚÈfi‰Ô˘˜
‰˘ÙÈÎ‹˜ ·Ú¤Ì‚·ÛË˜: ÙËÓ ·ÁÁÏÈÎ‹ Î·È ·ÌÂÚÈÎ·ÓÈÎ‹, ·fi
ÙËÓ ·Ó·ÁÁÂÏ›· ÙÔ˘ ‰fiÁÌ·ÙÔ˜ ∆ÚÔ‡Ì·Ó Ì¤¯ÚÈ ÙËÓ ¤Ó·ÚÍË
ÙÔ˘ ÚÔÁÚ¿ÌÌ·ÙÔ˜ ÁÈ· ÙËÓ ·ÓÔÈÎÔ‰fiÌËÛË ÙË˜ ∂˘ÚÒË˜.

O Î. §˘ÎÔÁÈ¿ÓÓË˜ Â›Ó·È ÂÈ‰ÈÎfi˜ Û‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ ÁÈ· ÈÛÙÔÚÈÎ¿ ı¤-
Ì·Ù· Î·È ·Ú¯Â›· ÛÙËÓ ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜.

Britain  and the  Greek Economic  Cris is ,  1944-1947
From liberation to the Truman doctrine
UNIVERSITY OF MISSOURI PRESS, Columbia and London
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∏ ∂ÈÙÚÔ‹ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ‰ËÌÔÛ›Â˘ÛÂ ÛÙÈ˜ 29 ∞ÚÈÏ›Ô˘ 2003 ÙÔ ÙÚ›ÙÔ ™˘Ì‚Ô˘ÏÂ˘ÙÈÎfi ∫Â›ÌÂÓÔ (Consultative
Paper 3) ÁÈ· ÙÔ Ó¤Ô Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜, ÚÔÛ‰ÈÔÚ›˙ÔÓÙ·˜ ˆ˜ Î·Ù·ÏËÎÙÈÎ‹ ËÌÂÚÔÌËÓ›· ˘Ô-
‚ÔÏ‹˜ Û¯ÔÏ›ˆÓ ÙËÓ 31Ë πÔ˘Ï›Ô˘ ÙÔ˘ ÙÚ¤¯ÔÓÙÔ˜ ¤ÙÔ˘˜. ™ÙÈ˜ 5 ª·˝Ô˘ 2003 ·ÎÔÏÔ‡ıËÛÂ Ë ‰ËÌÔÛ›Â˘ÛË ÙˆÓ ·ÔÙÂ-
ÏÂÛÌ¿ÙˆÓ ÙË˜ ÙÚ›ÙË˜ ªÂÏ¤ÙË˜ ¢ÈÂÚÂ‡ÓËÛË˜ ÙˆÓ ∂ÈÙÒÛÂˆÓ (Quantitative Impact Study 3)(1).
√È ‚·ÛÈÎ¤˜ ‰È·ÊÔÚÔÔÈ‹ÛÂÈ˜ Ô˘ Â‹Ïı·Ó ·fi ÙË ‰ËÌÔÛ›Â˘ÛË ÙÔ˘ ∆Â¯ÓÈÎÔ‡ √‰ËÁÔ‡ ÙË˜ ÙÚ›ÙË˜ ªÂÏ¤ÙË˜ ¢ÈÂ-
ÚÂ‡ÓËÛË˜ ÙˆÓ ∂ÈÙÒÛÂˆÓ (QIS 3 Technical guidance) ÙÔÓ √ÎÙÒ‚ÚÈÔ ÙÔ˘ 2002 ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙÔÓ 1Ô ¶˘ÏÒÓ·,
Î·È ·fi ÙË ‰ËÌÔÛ›Â˘ÛË ÙÔ˘ 2Ô˘ ™˘Ì‚Ô˘ÏÂ˘ÙÈÎÔ‡ ∫ÂÈÌ¤ÓÔ˘ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ 2Ô ¶˘ÏÒÓ· ·ÊÔÚÔ‡Ó, ÛÂ ÁÂÓÈÎ¤˜
ÁÚ·ÌÌ¤˜, Ù· ÂÍ‹˜:
¶ÚÔÛÙ¤ıËÎÂ ̂ ˜ ·Ú¿ÚÙËÌ· Ë ∞ÏÔÔÈËÌ¤ÓË ∆˘ÔÔÈËÌ¤ÓË ª¤ıÔ‰Ô˜ (Simplified Standardized Approach), Ë
ÔÔ›· ·ÔÙÂÏÂ› Û˘ÁÎ¤ÓÙÚˆÛË ÙˆÓ Ï¤ÔÓ ·ÏÔÔÈËÌ¤ÓˆÓ ÂÈÏÔÁÒÓ/ÌÂıfi‰ˆÓ ÁÈ· ÙÔÓ ÈÛÙˆÙÈÎfi Î·È ÙÔ ÏÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ. 
∞Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ Ù· ÛÙÂÁ·ÛÙÈÎ¿ ‰¿ÓÂÈ· ÛÂ Ê˘ÛÈÎ¿ ÚfiÛˆ·, ÌÂÈÒıËÎÂ Ô Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹˜ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÛÂ
35% (·fi 40%) ÛÙËÓ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô, ÂÓÒ ÚÔ‚Ï¤ÊıËÎÂ ÂÏ¿¯ÈÛÙÔ fiÚÈÔ (10%) ÙË˜ ÌÂÙ·‚ÏËÙ‹˜ ̇ ËÌ›·˜ ‰Â-
‰ÔÌ¤ÓË˜ ÙË˜ ·‰˘Ó·Ì›·˜ ÂÎÏ‹ÚˆÛË˜ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂˆÓ (loss given default) ÛÙË Ì¤ıÔ‰Ô ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜.
√ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹˜ ÈÛÙˆÙÈÎ‹˜ ·ÓÙÈÛÙÔÈ¯›·˜ ÚÔ‚Ï¤ÊıËÎÂ 20% ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÓ¤ÁÁ˘Â˜ ÈÛÙÒÛÂÈ˜. ¶ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ, ÚÔ‚Ï¤-
ÊıËÎÂ Ë ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ¯Ú‹ÛË˜ ÌÂıfi‰ˆÓ Ô˘ ‚·Û›˙ÔÓÙ·È ÛÙÈ˜ ÂÛˆÙÂÚÈÎ¤˜ ·ÍÈÔÏÔÁ‹ÛÂÈ˜ (IRB) ÁÈ· Ù· ˘„ËÏ‹˜ ‰È·-
Î‡Ì·ÓÛË˜ ÂÓ˘fiıËÎ· ‰¿ÓÂÈ· ÛÂ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜. ∂›ÛË˜, ÌÂÈÒıËÎÂ ÙÔ ·ÓÒÙ·ÙÔ fiÚÈÔ ÙÔ˘ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹ Û˘Û¯¤ÙÈÛË˜
ÁÈ· ÙÔÓ ̆ ÔÏÔÁÈÛÌfi ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ÁÈ· ÙÈ˜ ·Ó·ÓÂÔ‡ÌÂÓÂ˜ ÈÛÙˆÙÈÎ¤˜ Â˘¯¤ÚÂÈÂ˜ ̄ ·ÌËÏ‹˜ ·Í›·˜
Î·È ÙÚÔÔÔÈ‹ıËÎÂ ÂÓ Ì¤ÚÂÈ Ë ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ¯Ú‹ÛË˜ ÙË˜ ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË˜ ÙË˜ ∂ÔÙÈÎ‹˜ ªÂıfi‰Ô˘ (Supervisory
Formula) ÁÈ· ÙËÓ ÙÈÙÏÔÔ›ËÛË ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ.
∞Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙÔ˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ Î›Ó‰˘ÓÔ˘ ·Ú¤¯ÂÙ·È Ë ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ¯Ú‹ÛË˜, ˘fi ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜,
ÙË˜ ÂÍÂÏÈÁÌ¤ÓË˜ ÌÂıfi‰Ô˘ ÛÂ Ì¤ÚÔ˜ ÙˆÓ ‰Ú·ÛÙËÚÈÔÙ‹ÙˆÓ ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ. ™˘ÌÂÚÈÏ‹ÊıËÎÂ Â›ÛË˜
ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ‹ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô˜ ÁÈ· ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜ ÏÈ·ÓÈÎ‹˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ Î·È ̄ ÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ ÌÂ ‚¿ÛË fi¯È Ù·
ÌÂÈÎÙ¿ ¤ÛÔ‰·, ·ÏÏ¿ ÙÔ Ì¤ÁÂıÔ˜ ÙˆÓ ·ÓÔÈÁÌ¿ÙˆÓ, ÂÓÒ Ë ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË ÙË˜ ¿Ì‚Ï˘ÓÛË˜ ÙÔ˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ Î›Ó‰˘ÓÔ˘
ÏfiÁˆ ‡·ÚÍË˜ ·ÛÊ¿ÏÈÛË˜ ÂÚÈÔÚ›˙ÂÙ·È ·ÔÎÏÂÈÛÙÈÎ¿ ÛÙËÓ ÚÔËÁÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô Ì¤ÙÚËÛË (AMA).
∆Ô ÙÚ›ÙÔ ™˘Ì‚Ô˘ÏÂ˘ÙÈÎfi ∫Â›ÌÂÓÔ ÂÈÛ‹Á·ÁÂ ÛÙË ‰È·‰ÈÎ·Û›· ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË˜ ÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜ ÙˆÓ
ÙÚ·Â˙ÒÓ ·fi ÙÈ˜ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ ÛÂÈÚ¿ ·fi ÂÈ‰ÈÎ¿ ı¤Ì·Ù·, Û˘ÌÂÚÈÏ·Ì‚·ÓÔÌ¤ÓˆÓ ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ,
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∞¡∞º√ƒπ∫∞ ª∂ ∆√ ¡∂√ ™Àªºø¡√ ¶∂ƒπ ∫∂º∞§∞π∞∫∏™ ∂¶∞ƒ∫∂π∞™

A - §EITOYP°IA KAI E¶O¶TEIA 
TPA¶EZøN

¢π∂£¡∂™ E¶π¶∂¢O

PY£MI™TIKO

¶§AI™IO

(1) ∆Ô ÙÚ›ÙÔ ™˘Ì‚Ô˘ÏÂ˘ÙÈÎfi ∫Â›ÌÂÓÔ Î·È Ù· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙË˜ ªÂÏ¤ÙË˜ ¢ÈÂÚÂ‡ÓËÛË˜ ÙˆÓ ∂ÈÙÒÛÂˆÓ  Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌ· ÛÙÈ˜ ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎ¤˜ ‰È-
Â˘ı‡ÓÛÂÈ˜: http://www.bis.org/bcbs/cp3full.pdf Î·È http://www.bis.org/bcbs/qis/qis3results.pdf ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯·.
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Ô˘ ‰ÂÓ ·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙ÔÓÙ·È ¿ÌÂÛ· ÛÙ· Ï·›ÛÈ· ÙˆÓ ÂÏ¿¯ÈÛÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂˆÓ ÙÔ˘ 1Ô˘ ¶˘ÏÒÓ·
Î·È ̄ Ú‹˙Ô˘Ó È‰È·›ÙÂÚË˜ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË˜ ·fi ÙÈ˜ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ (ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜, stress tests ÁÈ· ÙÔÓ È-
ÛÙˆÙÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ ÛÙË Ì¤ıÔ‰Ô ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜, ÔÚÈÛÌfi˜ ÙË˜ ·‰˘Ó·Ì›·˜ ÂÎÏ‹ÚˆÛË˜ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂˆÓ,
ÙÈÙÏÔÔ›ËÛË ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ, Î›Ó‰˘ÓÔ˜ Û˘ÁÎ¤ÓÙÚˆÛË˜ ·ÓÔÈÁÌ¿ÙˆÓ Î.¿.)(2). ∏ ∂ÈÙÚÔ‹ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ÂÚÈfiÚÈÛÂ
ÙÈ˜ ̆ Ô¯ÚÂÒÛÂÈ˜ ‰ËÌÔÛÈÔÔ›ËÛË˜ ·Ó·Ï˘ÙÈÎÒÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·È ÌË ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ, Î˘Ú›ˆ˜ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ Ù· Û˘ÛÙ‹-
Ì·Ù· ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ Î·È ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÁÈ· ÙËÓ ÙÈÙÏÔÔ›ËÛË.
™Â fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿ ÛÙ· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙË˜ ªÂÏ¤ÙË˜ ¢ÈÂÚÂ‡ÓËÛË˜ ÙˆÓ ∂ÈÙÒÛÂˆÓ (QIS 3) Î·Ù·‰ÂÈÎÓ‡ÔÓÙ·È, ·Ó¿-
ÏÔÁ· ÌÂ ÙË Ì¤ıÔ‰Ô Ô˘ ˘ÈÔıÂÙÂ›Ù·È, Ù· ·ÎfiÏÔ˘ı·:

ñ ∆˘ÔÔÈËÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô˜: ∞‡ÍËÛË ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ.
ñ £ÂÌÂÏÈÒ‰Ë˜ Ì¤ıÔ‰Ô˜: ∆· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ‰È·ÊÔÚÔÔÈÔ‡ÓÙ·È ·Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ ÙËÓ ÔÌ·‰ÔÔ›ËÛË ÙˆÓ Û˘ÌÌÂ-

ÙÂ¯Ô˘ÛÒÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Î·È Î˘Ì·›ÓÔÓÙ·È ÌÂÙ·Í‡ ·Û‹Ì·ÓÙË˜ ÌÂ›ˆÛË˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÙÔ˘ Group 1 Î·È Ô˘-
ÛÈ·ÛÙÈÎ‹˜ ÌÂ›ˆÛË˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÙÔ˘ Group 2.

ñ ∂ÍÂÏÈÁÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô˜: ªÂ›ˆÛË ÙˆÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ÁÈ· ÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ.
™Ùfi¯Ô ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ·ÔÙÂÏÂ› Ë ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙÔ˘ ¡¤Ô˘ ™˘ÌÊÒÓÔ˘ Ì¤¯ÚÈ ÙÔ Ù¤ÏÔ˜ 2003, ÂÓÒ Ë
¤Ó·ÚÍË ÙË˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙÔ˘ ÚÔÛ‰ÈÔÚ›˙ÂÙ·È ÁÈ· ÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙÔ˘ 2006(3). ∂ÈÛËÌ·›ÓÂÙ·È fiÙÈ ÛÙ· Ï·›ÛÈ· ÙË˜ – ÙÔ˘-
Ï¿¯ÈÛÙÔÓ ̄ ÚÔÓÈÎ‹˜, ·Ó fi¯È Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎ‹˜ – ·ÏÏËÏÔ˘¯›·˜ ÙË˜ ‰Ú¿ÛË˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜(4) Â› ÙÔ˘ ı¤Ì·-
ÙÔ˜, ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ë ‰ËÌÔÛ›Â˘ÛË ÛÙ· Ù¤ÏË ÙÔ˘ πÔ˘Ó›Ô˘ ÙÔ˘ ÙÚ›ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô˘ÏÂ˘ÙÈÎÔ‡ ∫ÂÈÌ¤ÓÔ˘ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙË
Ó¤· √‰ËÁ›· ÁÈ· ÙËÓ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹ Â¿ÚÎÂÈ· ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ Î·È ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ·ÚÔ¯‹˜ ÂÂÓ-
‰˘ÙÈÎÒÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ(5).

(2) µÏ. Basel Committee on Banking Supervision (2003): The New Basel Accord, Consultative Document, ·Ú. 719-755.
(3) ™ÙÈ˜ 9 πÔ˘Ó›Ô˘ 2003 ̆ Ô‚Ï‹ıËÎÂ ÛÙË µÔ˘Ï‹ ÙˆÓ ∞ÓÙÈÚÔÛÒˆÓ ÙˆÓ ∏¶∞ ÓÔÌÔÛ¯¤‰ÈÔ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ¡¤Ô ™‡ÌÊˆÓÔ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ÁÈ· ÙËÓ
∫ÂÊ·Ï·È·Î‹ ∂¿ÚÎÂÈ·. ªÂÙ·Í‡ ¿ÏÏˆÓ, ÚÔ‚Ï¤ÂÙ·È Ë Û‡ÛÙ·ÛË ÂÈ‰ÈÎ‹˜ ÂÈÙÚÔ‹˜ – ÌÂ ÙË Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÂÎÚÔÛÒˆÓ ÙÔ˘ ÀÔ˘ÚÁÂ›Ô˘ √ÈÎÔÓÔ-
ÌÈÎÒÓ, ÙÔ˘ ™˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ∫ÂÓÙÚÈÎÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ Î·È ÙÔ˘ ÊÔÚ¤· ·ÛÊ¿ÏÈÛË˜ Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ – ÙÔ ¤ÚÁÔ ÙË˜ ÔÔ›·˜ ı· Û˘Ó›ÛÙ·Ù·È ÛÙËÓ ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›·
ÙË˜ ı¤ÛË˜ ÙˆÓ ∏¶∞ Î·È ÙËÓ ÂÎÙ›ÌËÛË ÙˆÓ ÂÈÙÒÛÂˆÓ ÙÔ˘ ¡¤Ô˘ ™˘ÌÊÒÓÔ˘. 
(4) ¶·Ú¿ÏÏËÏË ‰Ú¿ÛË ¤¯ÂÈ ·Ó·Ï¿‚ÂÈ Î·È ÙÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi ∫ÔÈÓÔ‚Ô‡ÏÈÔ, ÂÛÙÈ¿˙ÔÓÙ·˜ ÛÂ ı¤Ì·Ù·, fiˆ˜ Ë Â›‰Ú·ÛË ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ Û˘ÌÊÒÓÔ˘ ÛÙÈ˜ “ÌÈ-
ÎÚ¤˜” ÙÚ¿Â˙Â˜, Ë ¯ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË ÙˆÓ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›ˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ Î·ıÒ˜ Î·È Ë ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙˆÓ ‰È·Î˘Ì¿ÓÛÂˆÓ ÙÔ˘ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ Î‡ÎÏÔ˘ (pro-
cyclicality).
(5) ∏ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ‰ËÌÔÛ›Â˘ÛÂ ÛÙÈ˜ 7 ∞ÚÈÏ›Ô˘ 2003, ÂÓfi„ÂÈ ÙË˜ ·Ó·ıÂÒÚËÛË˜ ÙÔ˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ ÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜, Ù· ·ÔÙÂÏ¤-
ÛÌ·Ù· ÙÔ˘ ‰Â‡ÙÂÚÔ˘ Á‡ÚÔ˘ ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË˜ ÌÂ ÙÔ˘˜ ÂÌÏÂÎfiÌÂÓÔ˘˜ ÊÔÚÂ›˜. ∏ ∂ÈÙÚÔ‹ ÂÈ‰ÈÒÎÂÈ Ó· ÔÏÔÎÏËÚÒÛÂÈ ÙËÓ ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜ ÁÈ·
ÙËÓ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹ Â¿ÚÎÂÈ· ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ Î·È ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ·ÚÔ¯‹˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ, ÙËÓ AÓÔÈÍË ÙÔ˘ 2004. 
(6) √È Û˘Ó·ÊÂ›˜ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜ ÙÔ˘ ÚˆÙÔÁÂÓÔ‡˜ Î·È ‰Â˘ÙÂÚÔÁÂÓÔ‡˜ ÎÔÈÓÔÙÈÎÔ‡ ‰ÈÎ·›Ô˘ ÂÓÙÔ›˙ÔÓÙ·È, ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯·, ÛÙ· ·ÎfiÏÔ˘ı·: ∫·Ù·ÛÙ·ÙÈÎfi ∂∫∆
¿ÚıÚÔ 18 ·Ú. 1 Î·È ∫·ÙÂ˘ı˘ÓÙ‹ÚÈ· °Ú·ÌÌ‹ ∂∫∆/2002/2 ÎÂÊ. 6 ·Ú. 4 ÙÔ˘ ¶·Ú·ÚÙ‹Ì·ÙÔ˜. ∂ÈÏ¤ÔÓ ÙÔ ÎÔÈÓÔÙÈÎfi ıÂÛÌÈÎfi Ï·›ÛÈÔ ÁÈ· ÙË Û‡-
ÛÙ·ÛË, ¯Ú‹ÛË Î·È ÚÂ˘ÛÙÔÔ›ËÛË ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ·ÛÊ·ÏÂÈÒÓ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÈ ÙÈ˜ √‰ËÁ›Â˜: 98/26/∂√∫ ÁÈ· ÙÔ ·ÌÂÙ¿ÎÏËÙÔ ÙÔ˘ ‰È·Î·ÓÔÓÈ-
ÛÌÔ‡, 2001/24/∂∫ ÁÈ· ÙËÓ ÂÍ˘Á›·ÓÛË Î·È ÙËÓ ÂÎÎ·ı¿ÚÈÛË ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ, 2002/47/∂∫ ÁÈ· ÙÈ˜ Û˘ÌÊˆÓ›Â˜ ·ÚÔ¯‹˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈ-
Î‹˜ ·ÛÊ¿ÏÂÈ·˜.

KOπ¡O∆π∫O E¶π¶∂¢O

∆Ô Ï·›ÛÈÔ ÙÔ˘ ∂˘ÚˆÛ˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÁÈ· ÙËÓ ·ÚÔ¯‹ ›ÛÙË˜ ¤Ó·ÓÙÈ ÂÓÂ¯‡ÚÔ˘ ·ÔÙÂÏÂ› Ì¤ÚÔ˜ ÙˆÓ ‰È·‰ÈÎ·ÛÈÒÓ ÙË˜
ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜. √È ÛÙfi¯ÔÈ Ô˘ ÂÈ‰ÈÒÎÔÓÙ·È Ì¤Ûˆ ÙÔ˘ ıÂÛÌÈÎÔ‡ Ï·ÈÛ›Ô˘ Û˘Ó›ÛÙ·ÓÙ·È ·ÊÂÓfi˜ ÌÂÓ ÛÙËÓ
Â˘¯ÂÚ‹ ¿ÓÙÏËÛË ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ ·fi Ù· ÈÛÙˆÙÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù· Î·È ·ÊÂÙ¤ÚÔ˘ ÛÙËÓ ÚÔÛÙ·Û›· ÙÔ˘ ∂˘ÚˆÛ˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜
·fi ÙÔ˘˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ Ô˘ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÂÈ Î·Ù¿ ÙË ‰ÈÂÓ¤ÚÁÂÈ· ÙˆÓ ÂÓ ÏfiÁˆ Ú¿ÍÂˆÓ(6).

∂¡∞ƒ•∏ ¢π∞¢π∫∞™π∞™ ¢∏ª√™π∞™ ¢π∞µ√À§∂À™∏™ ™Ã∂∆π∫∞ ª∂ ∆∏ §∏æ∏ ª∂∆ƒø¡
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(7) ∫·ÙÂ˘ı˘ÓÙ‹ÚÈ· °Ú·ÌÌ‹ ∂∫∆/2002/2:  ÎÂÊ. 6 ·Ú. 2 Î·È 3 ÙÔ˘ ¶·Ú·ÚÙ‹Ì·ÙÔ˜. 
(8) ™ËÌÂÈÒÓÂÙ·È fiÙÈ Ù· ÂÓ ÏfiÁˆ ÛÙÔÈ¯Â›· ‰ÂÓ ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÔ‡ÓÙ·È Î·Ù¿ ÙË ‰ÈÂÓ¤ÚÁÂÈ· Ú¿ÍÂˆÓ ·ÓÔÈÎÙ‹˜ ·ÁÔÚ¿˜ ÌÂ ¿ÌÂÛÂ˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á¤˜ (outright
transactions).
(9) ™˘Óı∂∫ ¿ÚıÚÔ 105.
(10) √ ÛÙfi¯Ô˜ ·˘Ùfi˜ Á›ÓÂÙ·È ·ÓÙÈÏËÙfi˜ ˆ˜ ·Ó·ÁÎ·›Ô Û˘ÌÏ‹ÚˆÌ· ÙË˜, ‰˘Ó¿ÌÂÈ ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 108 ÙË˜ ™˘Óı∂∫ Î·È ¿ÚıÚÔ˘ 7 ÙÔ˘ ∫·Ù·ÛÙ·ÙÈÎÔ‡
∂∫∆, ıÂÛÌÈÎ‹˜ Î·ÙÔ¯‡ÚˆÛË˜ ÙË˜ ·ÓÂÍ·ÚÙËÛ›·˜ ÙË˜ ∂∫∆ Î·È ÙË˜ ·ÎfiÏÔ˘ıË˜ ˘Ô¯Ú¤ˆÛË˜ ÏÔÁÔ‰ÔÛ›·˜.
(11) ∏ ∂∫∆ ÂÈ‰ÈÒÎÂÈ ÙËÓ ‡·ÚÍË ÂÓfi˜ Â˘Ú¤Ô˜ Ê¿ÛÌ·ÙÔ˜ ÂÈÏ¤ÍÈÌˆÓ ÂÚÈÔ˘ÛÈ·ÎÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÁÈ· ÙË Û‡ÛÙ·ÛË ̄ ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ·ÛÊ¿ÏÂÈ·˜,
¯ˆÚ›˜ fiÌˆ˜ Ë Â˘Ú‡ÙËÙ· ·˘Ù‹ Ó· Î·Ù·Ï‹ÁÂÈ ÛÂ ÂÙÂÚÔÁ¤ÓÂÈ· ÙˆÓ ÂÈÏ¤ÍÈÌˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÛÂ ‚¿ÚÔ˜ ÙË˜ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·˜ Î·È ÙË˜ ‰È·Ê¿ÓÂÈ·˜
ÙÔ˘ Ï·ÈÛ›Ô˘. 
(12) ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙·, ¢ÂÏÙ›Ô ∆‡Ô˘ 8 ª·˝Ô˘ 2003.
(13) ∫·Ù·ÛÙ·ÙÈÎfi ∂∫∆ ¿ÚıÚÔ 2 Â‰¿ÊÈÔ ·’.

™ÙÔ Â‰›Ô ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙÔ˘ ÂÓ ÏfiÁˆ ıÂÛÌÈÎÔ‡ Ï·ÈÛ›Ô˘ ÂÌ›ÙÔ˘Ó ÙfiÛÔ ÔÈ ‰·ÓÂÈÔ‰ÔÙÈÎ¤˜/‰·ÓÂÈÔÏËÙÈÎ¤˜ Ú¿-
ÍÂÈ˜ Î·Ù¿ ÙËÓ ¿ÛÎËÛË ÂÓÈ·›·˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜, fiÛÔ Î·È Ë ·ÚÔ¯‹ ÂÓ‰ÔËÌÂÚ‹ÛÈ·˜ ›ÛÙˆÛË˜ ÛÙÔ Ï·›-
ÛÈÔ ÙˆÓ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ÏËÚˆÌÒÓ Î·È ‰È·Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ ÛÂ ·Î·ı¿ÚÈÛÙË ‚¿ÛË.
∆· ÂÚÈÔ˘ÛÈ·Î¿ ÛÙÔÈ¯Â›· Ô˘ Á›ÓÔÓÙ·È ·Ô‰ÂÎÙ¿ ·fi ÙÔ ∂˘ÚˆÛ‡ÛÙËÌ· ̂ ˜ ÚfiÛÊÔÚË ÂÍ·ÛÊ¿ÏÈÛË ¤Ó·ÓÙÈ ÂÓÂ-
¯‡ÚÔ˘ Î·Ù¿ ÙË ‰ÈÂÓ¤ÚÁÂÈ· ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ, ‰È·ÎÚ›ÓÔÓÙ·È ÛÂ ‰‡Ô ‚·ıÌ›‰Â˜(7):

ñ ™ÙËÓ ÚÒÙË ÂÓÙ¿ÛÛÔÓÙ·È ˘„ËÏ‹˜ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ Î·È ¯·ÌËÏÔ‡ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÛÈÌ·
ÂÚÈÔ˘ÛÈ·Î¿ ÛÙÔÈ¯Â›· Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÔÌÔÈfiÌÔÚÊ· ÎÚÈÙ‹ÚÈ· Ô˘ ı¤ÙÂÈ Ë ∂∫∆ ÁÈ· ÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙË˜ ̇ ÒÓË˜ ÙÔ˘
Â˘ÚÒ.

ñ ∏ ‰Â‡ÙÂÚË ‚·ıÌ›‰· ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÈ ¤Ó· Â˘Ú‡ Ê¿ÛÌ· ÂÚÈÔ˘ÛÈ·ÎÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ, ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÛÈÌˆÓ Î·È
ÌË, Ù· ÎÚÈÙ‹ÚÈ· ÂÈÏÔÁ‹˜ ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ, ÚÔÛ‰ÈÔÚ›˙ÔÓÙ·È ·fi ÙÈ˜ ÂıÓÈÎ¤˜ ÎÂÓÙÚÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜(8). ∂ÓÙÔ‡-
ÙÔÈ˜, Ù· ÎÚÈÙ‹ÚÈ· ·˘Ù¿ ÔÊÂ›ÏÔ˘Ó Ó· ÏËÚÔ‡Ó Ù· ÂÏ¿¯ÈÛÙ· ÎÚÈÙ‹ÚÈ· ÂÈÏÂÍÈÌfiÙËÙ·˜ ÙË˜ ∂∫∆ Î·È ̆ fiÎÂÈ-
ÓÙ·È ÛÙËÓ ÙÂÏÈÎ‹ ¤ÁÎÚÈÛË ÙË˜ ÙÂÏÂ˘Ù·›·˜.

∏ ·ÓÔÌÔÈÔÁ¤ÓÂÈ· ÙÔ˘ ̆ ÊÈÛÙ¿ÌÂÓÔ˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ ÂÈ‰ÈÎ¿ ÁÈ· ÙË ‰Â‡ÙÂÚË ‚·ıÌ›‰· ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ¤Ú¯ÂÙ·È ÛÂ ·ÓÙ›ıÂÛË ÌÂ
‰‡Ô ·fi ÙÔ˘˜ Î·Ù·ÛÙ·ÙÈÎÔ‡˜ ÛÙfi¯Ô˘˜ ÙÔ˘ ∂˘ÚˆÛ˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜:

ñ ÙËÓ ÂÍ·ÛÊ¿ÏÈÛË ÈÛfiÙÈÌË˜ ÌÂÙ·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙˆÓ ·ÓÙÈÛ˘Ì‚·ÏÏÔÌ¤ÓˆÓ(9) Î·È
ñ ÙË ‰È·Ê¿ÓÂÈ· ÙÔ˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜(10).

™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙˆÓ ·ÓˆÙ¤Úˆ, Ë ÚfiıÂÛË ÙÔ˘ ∂˘ÚˆÛ˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ Û˘Ó›ÛÙ·Ù·È ÛÙË ÛÙ·‰È·Î‹ ÂÓÔÔ›ËÛË ÙˆÓ ‰‡Ô ‚·ı-
Ì›‰ˆÓ ÂÚÈÔ˘ÛÈ·ÎÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ(11). ∂ÈÏ¤ÔÓ, ÂÍÂÙ¿˙ÂÙ·È Ë ÛÎÔÈÌfiÙËÙ· ¤ÓÙ·ÍË˜ ÛÙÔ Ó¤Ô ÂÓÔÔÈËÌ¤ÓÔ Î·Ù¿-
ÏÔÁÔ ÙˆÓ ¯ÚÂˆÛÙÈÎÒÓ Ù›ÙÏˆÓ Ô˘ Â›Ó·È ÂÎÊÚ·ÛÌ¤ÓÔÈ ÛÂ Â˘ÚÒ Î·È ÂÎ‰›‰ÔÓÙ·È ·fi ÊÔÚÂ›˜ ÂÁÎ·ÙÂÛÙËÌ¤ÓÔ˘˜
ÛÙÈ˜ ̄ ÒÚÂ˜ ÙÔ˘ G10 ÂÎÙfi˜ ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ √ÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ ÃÒÚÔ˘ (‰ËÏ·‰‹ ÙÔ˘ ∫·Ó·‰¿, ÙË˜ π·ˆÓ›·˜, ÙˆÓ ∏¶∞
Î·È ÙË˜ ∂Ï‚ÂÙ›·˜).
∂›Ó·È Û·Ê¤˜ fiÙÈ Ë ÂÈÎÂ›ÌÂÓË ·Ó·ıÂÒÚËÛË Û˘ÓÂ¿ÁÂÙ·È ÚÔÛ·ÚÌÔÁ¤˜ ÙˆÓ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÒÓ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ Î·È ‰È·-
‰ÈÎ·ÛÈÒÓ ÙfiÛÔ ÁÈ· ÙÈ˜ ÎÂÓÙÚÈÎ¤˜ fiÛÔ Î·È ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÌÔÚÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜. ∏ ÚÔıÂÛÌ›· ˘Ô‚ÔÏ‹˜ Û¯ÔÏ›ˆÓ ÛÙ·
ÂÚˆÙ‹Ì·Ù· Ô˘ Ù›ıÂÓÙ·È ÛÙÔ ÎÂ›ÌÂÓÔ ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË˜ ¤¯ÂÈ ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÙÂ› ÁÈ· ÙÈ˜ 15 ™ÂÙÂÌ‚Ú›Ô˘ 2003.

YÛÙÂÚ· ·fi ÌÈ· ÙÂÙÚ·ÂÙ›· ¿ÛÎËÛË˜ ÙˆÓ ·ÚÌÔ‰ÈÔÙ‹ÙˆÓ ÙÔ˘, ÙÔ ¢ÈÔÈÎËÙÈÎfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÙË˜ ∂∫∆ ÚÔ¤‚Ë, ÛÙÈ˜ 8
ª·˝Ô˘ 2003, ÛÂ ÌÈ· ‰ÈÂÍÔ‰ÈÎ‹ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙË˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹˜ ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÙË˜ ∂∫∆(12), Ë ÔÔ›·
·ÔÙÂÏÂ›Ù·È ·fi ‰‡Ô ¿ÍÔÓÂ˜:

ñ ÙÔ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎfi ÛÙfi¯Ô, Ô˘ Û˘Ó›ÛÙ·Ù·È ÛÂ ¤Ó·Ó ÔÛÔÙÈÎfi ÔÚÈÛÌfi ÙË˜ ÛÙ·ıÂÚfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ(13), Î·È 
ñ Ù· Ì¤Û· Ù·ÎÙÈÎ‹˜ ÁÈ· ÙËÓ Â›ÙÂ˘ÍË ÙÔ˘ ÛÙfi¯Ô˘ (‰‡Ô ˘ÏÒÓÂ˜ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ‰È·Ù¿Ú·ÍË˜ ÙË˜

ÛÙ·ıÂÚfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ).

∏ ™∆ƒ∞∆∏°π∫∏ ¡√ªπ™ª∞∆π∫∏™ ¶√§π∆π∫∏™ ∆∏™ ∂∫∆



72 / ENø™H E§§HNIKøN TPA¶EZøN

B - §EITOYP°IA KAI E¶O¶TEIA KEºA§AIA°OPøN
KAI XPHMATA°OPøN

∫Oπ¡O∆π∫O E¶π¶∂¢O

¶ƒø∆∏ ∂™ø∆∂ƒπ∫∏ ∂∫£∂™∏ ∂§∂°Ã√À §∂π∆√Àƒ°π∞™ ∆∏™ ¢π∞¢π∫∞™π∞™ LAMFALUSSY

(14) √ ·Ú¯ÈÎfi˜ ÔÚÈÛÌfi˜, fiˆ˜ ·Ó·ÎÔÈÓÒıËÎÂ ÛÙÈ˜ 12 √ÎÙˆ‚Ú›Ô˘ 1998 ÚÔ¤‚ÏÂÂ ÂÙ‹ÛÈ· ·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ÂÓ·ÚÌÔÓÈÛÌ¤ÓÔ˘ ‰Â›ÎÙË ÙÈÌÒÓ Î·Ù·Ó·ÏˆÙ‹
ÌÂ Ú˘ıÌfi ¯·ÌËÏfiÙÂÚÔ ÙÔ˘ 2%. 
(15) ™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ·Ó¿Ï˘ÛË˜ ·ÔÊ·Û›ÛÙËÎÂ Â›ÛË˜ Ó· ÌËÓ Â·ÓÂÍÂÙ¿˙ÂÙ·È Ï¤ÔÓ Ë ÙÈÌ‹ ·Ó·ÊÔÚ¿˜ ÛÂ ÂÙ‹ÛÈ· ‚¿ÛË, ÚÔÎÂÈÌ¤-
ÓÔ˘ Ó· ·Ó·‰ÂÈ¯ıÂ› Ô ÈÔ Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌÔ˜ ¯·Ú·ÎÙ‹Ú·˜ ÙË˜ ÁÈ· ÙË ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ Â¤ÎÙ·ÛË ˆ˜ ÛËÌÂ›Ô˘ ·Ó·ÊÔÚ¿˜ ÁÈ· ÙËÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙˆÓ ÓÔÌÈ-
ÛÌ·ÙÈÎÒÓ ÂÍÂÏ›ÍÂˆÓ.
(16) ∆Ô ÎÂ›ÌÂÓÔ ÙË˜ ¤ÎıÂÛË˜ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌÔ ÛÙËÓ ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎ‹ ‰ÈÂ‡ı˘ÓÛË:
http://europa.eu.int/comm/internal_market/en/finances/mobil/lamfalussy_en.htm

∫·Ù¿ ÙË Û˘ÓÂ‰Ú›·ÛË Ô˘ Ú·ÁÌ·ÙÔÔ›ËÛÂ ÛÙÈ˜ 8 ª·˝Ô˘ 2003 ÙÔ ¢™ ÙË˜ ∂∫∆ ‰ÈÂ˘ÎÚ›ÓÈÛÂ – ˘Ô‰ËÏÒÓÔÓÙ·˜ ÙË
‰¤ÛÌÂ˘ÛË ÙË˜ ∂∫∆ Ó· ·Ú¿Û¯ÂÈ Â·ÚÎ¤˜ ÂÚÈıÒÚÈÔ ·ÛÊ·ÏÂ›·˜ ¤Ó·ÓÙÈ ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ·ÔÏËıˆÚÈÛÌÔ‡ – fiÙÈ
ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙÔ˘ ÛÙfi¯Ô˘ ÙË˜ ÛÙ·ıÂÚfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ, ÂÈ‰›ˆÍ‹ ÙË˜ ı· Â›Ó·È Ë ‰È·Ù‹ÚËÛË ÙÔ˘ ÏËıˆÚÈÛÌÔ‡ ÛÂ
Â›Â‰· ¯·ÌËÏfiÙÂÚ· ÌÂÓ ·ÏÏ¿ ÏËÛ›ÔÓ ÙÔ˘ 2% ÌÂÛÔÚfiıÂÛÌ·(14).
¶·Ú¿ÏÏËÏ·, ·Ô‚Ï¤ÔÓÙ·˜ ÛÙËÓ ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙË˜ ‰È·Ê¿ÓÂÈ·˜ Î·È ÙË˜ Û·Ê‹ÓÂÈ·˜ ÙË˜ ÂÈÎÔÈÓˆÓÈ·Î‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜
ÙË˜ ∂∫∆, ÙÔ ¢™ ·ÔÊ¿ÛÈÛÂ ÛÙÔ ÂÍ‹˜ ÔÈ ‰ËÏÒÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ¶ÚÔ¤‰ÚÔ˘ Ó· ¤¯Ô˘Ó Ó¤· ‰È¿ÚıÚˆÛË: £· ÚÔËÁÂ›Ù·È Ë ÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎ‹ ·Ó¿Ï˘ÛË ÁÈ· ÙÔÓ ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÌfi ÙˆÓ ‚Ú·¯˘-ÌÂÛÔÚfiıÂÛÌˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ‰È·Ù¿Ú·ÍË˜ ÙË˜ ÛÙ·ıÂÚfiÙËÙ·˜
ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ Î·È ı· ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› Ë ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ ·Ó¿Ï˘ÛË ÁÈ· ÙËÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙˆÓ ÌÂÛÔ-Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌˆÓ Ù¿ÛÂˆÓ
ÙÔ˘ ÏËıˆÚÈÛÌÔ‡ ÂÓfi„ÂÈ ÙË˜ ÛÙÂÓ‹˜ Û¯¤ÛË˜ ÌÂÙ·Í‡ ÔÛfiÙËÙ·˜ ̄ Ú‹Ì·ÙÔ˜ Î·È ÙÈÌÒÓ ÛÂ ÈÔ Ì·ÎÚÔ¯ÚfiÓÈÔ˘˜ ̄ ÚÔ-
ÓÈÎÔ‡˜ ÔÚ›˙ÔÓÙÂ˜(15). 

°È· ÙËÓ ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË ÙË˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÙË˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜ Lamfalussy Î·È ÙËÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· ÙË˜ ÂÊ·Ú-
ÌÔÁ‹˜ ÙË˜, ÚÔÙ¿ıËÎÂ ·fi ÙËÓ ∂ÈÙÚÔ‹ ™ÔÊÒÓ Ë Û˘ÁÎÚfiÙËÛË ÂÈ‰ÈÎ‹˜ ÁÈ· ÙÔ ÛÎÔfi ·˘Ùfi ∂ÈÙÚÔ‹˜ ∂Ï¤Á¯Ô˘
(Inter-Institutional Monitoring Group), ÙË˜ ÔÔ›·˜ ÙÔ ¤ÚÁÔ ı· ‰È·ÚÎ¤ÛÂÈ Ì¤¯ÚÈ ÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙÔ˘ 2004, ÔfiÙÂ Ë ‰È·-
‰ÈÎ·Û›· Lamfalussy ı· Â·Ó·ÍÈÔÏÔÁËıÂ› ·fi Ù· ÎÔÈÓÔÙÈÎ¿ fiÚÁ·Ó· ÛÙÔ Û‡ÓÔÏfi ÙË˜. 
∏ ÚÒÙË ¤ÎıÂÛË ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ∂Ï¤Á¯Ô˘, Ë ÔÔ›· ·Â˘ı‡ÓÂÙ·È ÛÙÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi ∫ÔÈÓÔ‚Ô‡ÏÈÔ, ÙÔ ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ
Î·È ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹, Ù¤ıËÎÂ ÛÂ ‰ËÌfiÛÈ· ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË ÛÙÈ˜ ·Ú¯¤˜ ª·˝Ô˘ 2003(16). Oˆ˜ ÂÈÛËÌ·›ÓÂ-
Ù·È ÛÙËÓ ÂÓ ÏfiÁˆ ¤ÎıÂÛË, ÏfiÁˆ ÙÔ˘ fiÙÈ, Ì¤¯ÚÈ ÛÙÈÁÌ‹˜, ¤¯ÂÈ ˘ÈÔıÂÙËıÂ› ‚¿ÛÂÈ ÙË˜ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜
ÌfiÓÔ Ë √‰ËÁ›· 2003/6/∂∫ ÁÈ· ÙËÓ Î·Ù¿¯ÚËÛË ·ÁÔÚ¿˜, Â›Ó·È ÔÏ‡ ÓˆÚ›˜ ÁÈ· Ó· ‚ÁÔ˘Ó ÙÂÏÈÎ¿ Û˘ÌÂÚ¿ÛÌ·Ù·,
ÂÓÒ fiÏ· Ù· ÂÌÏÂÎfiÌÂÓ· Ì¤ÚË ·Ó·ÁÓˆÚ›˙Ô˘Ó fiÙÈ ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ¤Ó· ÛÙ¿‰ÈÔ ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹˜ Î·È “ÂÎÌ¿ıËÛË˜
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ÛÙËÓ Ú¿ÍË” (learning by doing phase). ∆· Î˘ÚÈfiÙÂÚ· ̇ ËÙ‹Ì·Ù· Ô˘ ¤¯Ô˘Ó Ì¤¯ÚÈ ÛÙÈÁÌ‹˜ ÂÓÙÔÈÛÙÂ› Î·È ÔÈ Û˘-
ÛÙ¿ÛÂÈ˜ Ô˘ Á›ÓÔÓÙ·È ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯·, Â›Ó·È ÔÈ ·ÎfiÏÔ˘ıÂ˜:

ñ ∞Ó Î·È ·Ó·ÁÓˆÚ›˙ÂÙ·È Ë ·Ó·ÁÎ·ÈfiÙËÙ· Â›ÛÂ˘ÛË˜ ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ÁÈ· ÙËÓ ˘ÈÔı¤ÙËÛË ÙˆÓ ˘fi ÂÎfiÓË-
ÛË √‰ËÁÈÒÓ ÛÙÔÓ ÙÔÌ¤· ÙˆÓ ÎÈÓËÙÒÓ ·ÍÈÒÓ, ı· Ú¤ÂÈ ·Ú¿ÏÏËÏ· Ó· ‰ÔıÂ› ÔÏ‡ ÌÂÁ¿ÏË ÚÔÛÔ¯‹,
ÒÛÙÂ Ó· ÌËÓ ˘Ô‚·ıÌÈÛÙÂ› Ë ÔÈfiÙËÙ· ÙÔ˘ ÓÔÌÔıÂÙÈÎÔ‡ ¤ÚÁÔ˘.

ñ ∏ ÂÂÍÂÚÁ·Û›· ÙˆÓ ÂÎÙÂÏÂÛÙÈÎÔ‡ ¯·Ú·ÎÙ‹Ú· Ì¤ÙÚˆÓ ÙÔ˘ ÂÈ¤‰Ô˘ 2, ÂÓÒ ‰ÂÓ ¤¯Ô˘Ó ÔÏÔÎÏËÚˆıÂ› ÔÈ
ÂÚÁ·Û›Â˜ ÛÂ Â›Â‰Ô 1, ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ ÚÔ‚Ï‹Ì·Ù·, ÌÂ ÙËÓ ¤ÓÓÔÈ· fiÙÈ ÛÙÔ Â›Â‰Ô 2 Û˘ÁÎÂÎÚÈÌÂÓÔÔÈ-
Ô‡ÓÙ·È ÔÈ ÁÂÓÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ ÙÔ˘ ÂÈ¤‰Ô˘ 1. ¶·Ú¿ Ù·‡Ù·, ·Ó·ÁÓˆÚ›˙ÂÙ·È fiÙÈ Â›Ó·È ÔÏ‡ ‰‡ÛÎÔÏÔ Ó· ·Ô-
ÊÂ˘¯ıÂ› Ë ·Ú¿ÏÏËÏË ÂÂÍÂÚÁ·Û›· ÙÔ˘˜, ÏfiÁˆ ÙˆÓ ÔÏ‡ ÛÙÂÓÒÓ ÚÔıÂÛÌÈÒÓ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó ÙÂıÂ› ÌÂ ‚¿ÛË
ÙÔ ¶ÚfiÁÚ·ÌÌ· ¢Ú¿ÛË˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÃÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎ¤˜ ÀËÚÂÛ›Â˜.

ñ ∏ ı¤ÛÈÛË ÏÂÙÔÌÂÚÔ‡˜ ̄ ·Ú·ÎÙ‹Ú· Ì¤ÙÚˆÓ ÛÂ Â›Â‰Ô 1 ı· Ú¤ÂÈ Ó· ·ÔÊÂ˘¯ıÂ› ÛÙÔ ‚·ıÌfi Ô˘ ¤Ú-
¯ÂÙ·È ÛÂ ·ÓÙ›ıÂÛË ÌÂ ÙÔÓ Î‡ÚÈÔ ÛÙfi¯Ô ÙÔ˘ ÂÈ¤‰Ô˘ 1, Ô˘ Â›Ó·È Ë ı¤ÛÈÛË ÁÂÓÈÎÒÓ Î˘Ú›ˆ˜ ·Ú¯ÒÓ, ÒÛÙÂ
Ó· Â›Ó·È ‰˘Ó·Ù‹ Ë ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘˜ ÛÙ· ‰È·ÚÎÒ˜ ÌÂÙ·‚·ÏÏfiÌÂÓ· ‰Â‰ÔÌ¤Ó· ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ.

ñ ∆· ÂÎÙÂÏÂÛÙÈÎÔ‡ ¯·Ú·ÎÙ‹Ú· Ì¤ÙÚ· ÙÔ˘ ÂÈ¤‰Ô˘ 2 ‰ÂÓ Ú¤ÂÈ Ó· ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ·Ì¿ÏÁ·Ì· ÙˆÓ ˘ÊÈÛÙ¿ÌÂ-
ÓˆÓ ÛÂ ÂıÓÈÎ¤˜ ÓÔÌÔıÂÛ›Â˜ ÏÂÙÔÌÂÚÒÓ Î·ÓfiÓˆÓ ÁÈ· ÙÔ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ô ˘fi Ú‡ıÌÈÛË ı¤Ì·.

∏ ÙÂÏÈÎ‹ ÚÔıÂÛÌ›· ÁÈ· ÙËÓ ˘Ô‚ÔÏ‹ Û¯ÔÏ›ˆÓ ÛÂ fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿ ÛÙËÓ ¤ÎıÂÛË ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ∂Ï¤Á¯Ô˘ Î·È ÂÈ‰ÈÎfi-
ÙÂÚ· ÛÙ· ÂÚˆÙ‹Ì·Ù· Ô˘ Ù›ıÂÓÙ·È ÛÂ ·˘Ù‹, Ï‹ÁÂÈ ÛÙÈ˜ 7 πÔ˘Ï›Ô˘ 2003. 

(17) µÏ. Â›ÛË˜ ¢∂§∆π√¡ ∂∂∆ ∞’ ÙÚ›ÌËÓÔ 2003, ÛÂÏ 115-116.
(18) ∏ ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ·˘Ù‹ ̆ ÈÔıÂÙ‹ıËÎÂ ÂÓ ÚÔÎÂÈÌ¤Óˆ ÌfiÓÔ ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙË˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 8 ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ 2003/6/∂∫ Ô˘ ·ÊÔÚ¿ ÛÙÔÓ
Î·ıÔÚÈÛÌfi ÙÔ˘ “·ÛÊ·ÏÔ‡˜ Î·Ù·Ê˘Á›Ô˘”.

Oˆ˜ Â›Ó·È ÁÓˆÛÙfi, ÙÔ ª¿ÚÙÈÔ ÙÔ˘ 2003 Ë ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ¤ıÂÛÂ ÛÂ ‰ËÌfiÛÈ· ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË ÙÚ›· ÎÂ›ÌÂÓ·
ÂÚÁ·Û›·˜, ÌÂ Ù· ÔÔ›· ÚÔÙÂ›ÓÔÓÙ·È Ù· ÂÎÙÂÏÂÛÙÈÎÔ‡ ¯·Ú·ÎÙ‹Ú· Ì¤ÙÚ·, Ô˘ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ÏËÊıÔ‡Ó ÛÙÔ Â›-
Â‰Ô 2 ÙË˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜ Lamfalussy, fiˆ˜ ÚÔ‚Ï¤ÂÙ·È ·fi ÙËÓ √‰ËÁ›· 2003/6/∂∫ ÁÈ· ÙÈ˜ Î·Ù·¯ÚËÛÙÈÎ¤˜ Ú·-
ÎÙÈÎ¤˜ ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿(17). 
™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË˜ ÙˆÓ ÙÚÈÒÓ ·˘ÙÒÓ ÎÂÈÌ¤ÓˆÓ ÂÚÁ·Û›·˜ Ë ∂ÈÙÚÔ‹ √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·È ¡ÔÌÈÛÌ·ÙÈ-
ÎÒÓ £ÂÌ¿ÙˆÓ ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ∫ÔÈÓÔ‚Ô˘Ï›Ô˘, ÁÓˆÛÙÔÔÈÒÓÙ·˜ ÙÈ˜ ı¤ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ∫ÔÈÓÔ‚Ô˘Ï›Ô˘ ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚-
Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹, ÂÛÙ›·ÛÂ ÙËÓ ÚÔÛÔ¯‹ ÙË˜ ÛÙËÓ ·Ó¿ÁÎË ı¤ÛÈÛË˜ ÁÈ· Ù· ÂÎÙÂÏÂÛÙÈÎÔ‡ ¯·Ú·ÎÙ‹Ú· Ì¤ÙÚ· ÙÔ˘ ÂÈ-
¤‰Ô˘ 2 ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ 2003/6/∂∫, ∫·ÓÔÓÈÛÌÒÓ Î·È fi¯È √‰ËÁÈÒÓ(18). ∂È¯ÂÈÚËÌ·ÙÔÏÔÁÒÓÙ·˜ Â› ÙË˜ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤-
ÓË˜ ı¤ÛË˜ ÙÔ˘, ÙÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi ∫ÔÈÓÔ‚Ô‡ÏÈÔ ‚Ï¤ÂÈ ‰‡Ô ‚·ÛÈÎÔ‡˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ ·fi ÙËÓ ˘ÈÔı¤ÙËÛË √‰ËÁÈÒÓ Î·Ù¿
ÙÔ ‰Â‡ÙÂÚÔ Â›Â‰Ô ÙË˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜ ÙË˜ ÂÈÙÚÔÔÏÔÁ›·˜. ∞ÊÂÓfi˜ ÌÂÓ ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ ÙË˜ Î·ı˘ÛÙ¤ÚËÛË˜ ̆ ÈÔı¤ÙË-
Û‹˜ ÙÔ˘˜ ·fi Ù· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË Î·È ·ÊÂÙ¤ÚÔ˘ ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ ‰È·ÊÔÚÔÔÈËÌ¤ÓË˜ ÂÓÛˆÌ¿ÙˆÛ‹˜ ÙÔ˘˜ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÎÚ·-
ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ. ∂È‰ÈÎ¿ ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙˆÓ ‰‡Ô ÚÔÙ¿ÛÂˆÓ √‰ËÁ›·˜ (ÁÈ· ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 1 Î·È 6 ·Ú.
1 & 2 Î·È ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 6 ·Ú. 5 ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ 2003/6/∂∫), Ë ̂ ˜ ¿Óˆ ∂ÈÙÚÔ‹ ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ∫ÔÈÓÔ‚Ô˘Ï›Ô˘ ıÂ-
ˆÚÂ› fiÙÈ ÂÚÈ¤¯ÔÓÙ·È ÛÂ ·˘Ù¤˜ ·ÚÎÂÙ¤˜ ·fiÚÈÛÙÂ˜ ¤ÓÓÔÈÂ˜, Ô˘ ÌÔÚÂ› Ó· ·ÔÙÂÏ¤ÛÔ˘Ó ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ ‰È·ÊÔÚÂÙÈ-
ÎÒÓ ÂÚÌËÓÂÈÒÓ ÛÂ ÂıÓÈÎfi Â›Â‰Ô. ∆Ô ÂÓ‰Â¯fiÌÂÓÔ ·˘Ùfi fiÌˆ˜, Û‡ÌÊˆÓ· ¿ÓÙ· ÌÂ ÙË Û˘ÏÏÔÁÈÛÙÈÎ‹ ÙÔ˘ ∂˘Úˆ-
·˚ÎÔ‡ ∫ÔÈÓÔ‚Ô˘Ï›Ô˘, ı· ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ‹ÛÂÈ ÚÔ‚Ï‹Ì·Ù· ÛÙÔ ÚfiÏÔ Ô˘ Î·ÏÂ›Ù·È Ó· ‰È·‰Ú·Ì·Ù›ÛÂÈ Ë CESR ̂ ˜ ÊÔ-
Ú¤·˜ ‰È·ÛÊ¿ÏÈÛË˜ ÙË˜ ÔÌÔÈfiÌÔÚÊË˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙˆÓ Î·ÓfiÓˆÓ. 

∫∞∆∞Ãƒ∏™∆π∫∂™ ¶ƒ∞∫∆π∫∂™ ™∆∏¡ ∞°√ƒ∞ (MARKET ABUSE)
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(19) COM (2002) 257, ÙÂÏÈÎfi, 28/5/2002.
(20) °È· ÌÈ· ÂÚ›ÏË„Ë ÙˆÓ ··ÓÙ‹ÛÂˆÓ ÛÙÔ ÎÂ›ÌÂÓÔ ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ (¢ÂÎ¤Ì‚ÚÈÔ˜ 2002) ‚Ï¤Â ÛÙËÓ ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎ‹ ‰È-
Â‡ı˘ÓÛË: http://www.europa.eu.int/comm/internal_market/en/finances/mobil/clearing/docs/responses_en.pdf
(21) European Parliament, Report No. A5 0431/2002 of 4 December 2002.
(22) ∆Ô Giovannini Group of Financial Experts Û˘Ì‚Ô˘ÏÂ‡ÂÈ Ù· ÙÂÏÂ˘Ù·›· ¯ÚfiÓÈ· Ù· ÎÔÈÓÔÙÈÎ¿ fiÚÁ·Ó· ÛÂ ı¤Ì·Ù· ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚÒÓ.
(23) ∆· ÂÌfi‰È· ·˘Ù¿ ÔÊÂ›ÏÔÓÙ·È Î˘Ú›ˆ˜ ÛÙËÓ Ú·ÎÙÈÎ‹ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜, ÛÙÈ˜ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜ ÓÔÌÔıÂÛ›Â˜ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ Î·È ÛÙÈ˜ ÊÔÚÔÏÔÁÈÎ¤˜
‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜. 

EÓ· ÂÚ›Ô˘ ¯ÚfiÓÔ ÌÂÙ¿ ÙËÓ ∞Ó·ÎÔ›ÓˆÛË ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÙÔ ª¿ÈÔ 2002(19), ÌÂ ÙËÓ ÔÔ›· ÍÂÎ›ÓËÛÂ ‰È·‰ÈÎ·Û›·
‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË˜ ÌÂ ÙÔ˘˜ ÂÌÏÂÎfiÌÂÓÔ˘˜ ÊÔÚÂ›˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜, Î·È ÛÂ Û˘Ó¤¯ÂÈ· ÙÔ˘ ÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ ‚·ÛÈÎÒÓ Û˘ÌÂÚ·-
ÛÌ¿ÙˆÓ, fiˆ˜ ·˘Ù¿ ÚÔ¤Î˘„·Ó ·fi ÙËÓ ÂÓ ÏfiÁˆ ‰È·‰ÈÎ·Û›· ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË˜(20), ‰ËÌÔÛÈÂ‡ÙËÎÂ Ë ‰Â‡ÙÂÚË ¤ÎıÂ-
ÛË ÙË˜ √Ì¿‰·˜ Giovannini ÁÈ· ÙÈ˜ Û˘ÌÊˆÓ›Â˜ ÂÎÎ·ı¿ÚÈÛË˜ Î·È ‰È·Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ ÛÂ Ù›ÙÏÔ˘˜. 
∏ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹, Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜ ̆ fi„Ë Ù· Û¯fiÏÈ· Ô˘ ÚÔ¤Î˘„·Ó ·fi ÙË ‰È·‰ÈÎ·Û›· ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË˜, ÙÔ
„‹ÊÈÛÌ· ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ∫ÔÈÓÔ‚Ô˘Ï›Ô˘ Ô˘ ˘ÈÔıÂÙ‹ıËÎÂ ÙÔ ¢ÂÎ¤Ì‚ÚÈÔ 2002(21), Î·ıÒ˜ Î·È ÙË ‰Â‡ÙÂÚË ¤ÎıÂ-
ÛË ÙË˜ √Ì¿‰·˜ Giovannini(22), ı· ÂÎ‰ÒÛÂÈ ¤ÎıÂÛË ÔÏÈÙÈÎ‹˜ (policy paper), ÛÙËÓ ÔÔ›· ı· Û˘ÌÂÚÈÏ¿‚ÂÈ fiÏ·
Ù· Ì¤ÙÚ· Ô˘ ıÂˆÚÂ› ··Ú·›ÙËÙ· ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÂÈÙÂ˘¯ıÂ› Ô ÛÙfi¯Ô˜ ÌÈ·˜ ÔÏÔÎÏËÚˆÌ¤ÓË˜, ·ÛÊ·ÏÔ‡˜ Î·È
·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎ‹˜, ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜, ·ÁÔÚ¿˜ Û˘Ì„ËÊÈÛÌÔ‡ Î·È ÂÎÎ·ı¿ÚÈÛË˜ Ù›ÙÏˆÓ ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ EÓˆÛË. 
∏ ‰Â‡ÙÂÚË EÎıÂÛË ÙË˜ √Ì¿‰·˜ Giovannini ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÈ ÙÚ›· Ì¤ÚË: 
∆Ô ÚÒÙÔ Ì¤ÚÔ˜ ÂÈÎÂÓÙÚÒÓÂÙ·È ÛÙËÓ ·Ó·˙‹ÙËÛË ÙÚfiˆÓ ¿ÚÛË˜ ÙˆÓ ‰ÂÎ·¤ÓÙÂ ‰È·ÈÛÙˆÌ¤ÓˆÓ ÂÌÔ‰›ˆÓ ÛÙËÓ
·ÁÔÚ¿ Û˘Ì„ËÊÈÛÌÔ‡ Î·È ÂÎÎ·ı¿ÚÈÛË˜ Ù›ÙÏˆÓ ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ EÓˆÛË(23). ∞ÔÙÂÏÂ› ÂÔ›ıËÛË ÙˆÓ ÌÂÏÒÓ ÙË˜
√Ì¿‰·˜ fiÙÈ Ë ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· ÙˆÓ Û˘ÌÊˆÓÈÒÓ ÂÎÎ·ı¿ÚÈÛË˜ Î·È ‰È·Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ EÓˆÛË
‰ÂÓ ÌÔÚÂ› Ó· ¤¯ÂÈ Ù· ‚¤ÏÙÈÛÙ· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù·, ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÒÓÙ·˜ ÛÂ ¤Ó· Ï·›ÛÈÔ ÔÏÏ·ÏÒÓ Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎÒÓ, ‰Ë-
ÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·È ÓÔÌÈÎÒÓ Î·ıÂÛÙÒÙˆÓ. 
™ÙÔ ‰Â‡ÙÂÚÔ Ì¤ÚÔ˜ ÂÍÂÙ¿˙ÔÓÙ·È ÔÈ ·Ú¿ÁÔÓÙÂ˜ Ô˘ ·ÛÎÔ‡Ó ÂÈÚÚÔ‹ ÛÙË ¯¿Ú·ÍË ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙËÓ ÔÏÔ-
ÎÏ‹ÚˆÛË Î·È ÙËÓ Â‰Ú·›ˆÛË ÙˆÓ ·ÚÂ¯fiÓÙˆÓ ̆ ËÚÂÛ›Â˜ ÂÎÎ·ı¿ÚÈÛË˜ Î·È Û˘Ì„ËÊÈÛÌÔ‡ ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ EÓˆ-
ÛË. √È ‚·ÛÈÎÔ› ·Ú¿ÁÔÓÙÂ˜ Ô˘ ÂÓÙÔ›˙ÔÓÙ·È Â›Ó·È ÙÚÂÈ˜ Î·È ·ÊÔÚÔ‡Ó ÛÙÔ ÎfiÛÙÔ˜, ÛÙÔÓ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌfi Î·È ÛÙËÓ
·ÛÊ¿ÏÂÈ·.
∆¤ÏÔ˜, ÛÙÔ ÙÚ›ÙÔ Ì¤ÚÔ˜ Û˘ÓÔ„›˙ÔÓÙ·È ÔÈ ÂÓ¤ÚÁÂÈÂ˜ Ô˘ Ú¤ÂÈ Ó· Ï¿‚Ô˘Ó ¯ÒÚ· ÁÈ· ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÌÈ·˜ ÔÏÔ-
ÎÏËÚˆÌ¤ÓË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ÛÙÔÓ ÙÔÌ¤· ÙÔ˘ Û˘Ì„ËÊÈÛÌÔ‡ Î·È ÙË˜ ÂÎÎ·ı¿ÚÈÛË˜ Ù›ÙÏˆÓ ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ EÓˆÛË, ˘Ô-
ÁÚ·ÌÌ›˙ÔÓÙ·˜ ÙÔ ÚfiÏÔ Ô˘ ··ÈÙÂ›Ù·È Ó· ‰È·‰Ú·Ì·Ù›ÛÔ˘Ó ÁÈ· ÙÔ ÛÎÔfi ·˘Ùfi ÔÈ ÂıÓÈÎ¤˜ Î˘‚ÂÚÓ‹ÛÂÈ˜. µ·ÛÈÎ‹
ÂÔ›ıËÛË ÙˆÓ ÌÂÏÒÓ ÙË˜ √Ì¿‰·˜ Â›Ó·È ˆ˜ ÔÈ ·ÚÌfi‰ÈÔÈ ÊÔÚÂ›˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ·Ó·Ï¿‚Ô˘Ó ÚˆÙ·-
ÁˆÓÈÛÙÈÎfi ÚfiÏÔ ÛÙË ‰È·‰ÈÎ·Û›· ·˘Ù‹.

¢∂À∆∂ƒ∏ ∂∫£∂™∏ ∆∏™ √ª∞¢∞™ GIOVANNINI ™Ã∂∆π∫∞ ª∂ ∆π™ ™Àªºø¡π∂™

∂∫∫∞£∞ƒπ™∏™ ∫∞π ¢π∞∫∞¡√¡π™ª√À ∆ø¡ ™À¡∞§§∞°ø¡ ™∂ ∆π∆§√À™
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PY£MI™TIKO

¶§AI™IO

(24) ∂.∂. L 113/7.5.2003, ÛÂÏ. 10-13.

∆Ô ª¿ÈÔ 2003 ‰ËÌÔÛÈÂ‡ÙËÎÂ ÛÙËÓ ∂›ÛËÌË ∂ÊËÌÂÚ›‰· ÙˆÓ ∂˘Úˆ·˚ÎÒÓ ∫ÔÈÓÔÙ‹ÙˆÓ Ë ∫·ÙÂ˘ı˘ÓÙ‹ÚÈ· °Ú·Ì-
Ì‹ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ∂∫∆/2003/6 “ÁÈ· ÙËÓ ÙÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜ Î·ÙÂ˘ı˘ÓÙ‹ÚÈ·˜ ÁÚ·ÌÌ‹˜
∂∫∆/2001/3 Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ‰ÈÂ˘Úˆ·˚Îfi ·˘ÙÔÌ·ÙÔÔÈËÌ¤ÓÔ Û‡ÛÙËÌ· Ù·¯Â›·˜ ÌÂÙ·ÊÔÚ¿˜ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÛÂ Û˘ÓÂ¯‹
¯ÚfiÓÔ (Û‡ÛÙËÌ· TARGET), fiˆ˜ ÙÚÔÔÔÈ‹ıËÎÂ ÛÙÈ˜ 27 ºÂ‚ÚÔ˘·Ú›Ô˘ 2002”(24). 
π‰È·›ÙÂÚ· ÛËÌ·ÓÙÈÎfi Â›Ó·È ÙÔ ¿ÚıÚÔ 8, ÙÔ ÔÔ›Ô ·ÊÔÚ¿ ÛÙÔ ÌË¯·ÓÈÛÌfi ·Ô˙ËÌ›ˆÛË˜ ÙÔ˘ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ TARGET ÛÂ
ÂÚ›ÙˆÛË ‰˘ÛÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÙÔ˘, Î·ÙÔ¯˘ÚÒÓÔÓÙ·˜ ÙË ÓÔÌÈÌÔÔ›ËÛË ÙˆÓ Û˘ÌÌÂÙÂ¯fiÓÙˆÓ (Ì¤ÏË ÙÔ˘ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜) Ó·
˘Ô‚¿ÏÔ˘Ó ·ÈÙ‹Ì·Ù· ·Ô˙ËÌ›ˆÛË˜ Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ˘˜ Î·ÓfiÓÂ˜ Ô˘ ÚÔ‚Ï¤ÔÓÙ·È ÛÙÔ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ ¿ÚıÚÔ. 
∏ ‰È·ÌfiÚÊˆÛË Î·È ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ÂÓfi˜ Û·ÊÔ‡˜ Î·È Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ˘ ÌË¯·ÓÈÛÌÔ‡ ·Ô˙ËÌ›ˆÛË˜ ÙÔ˘ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜
TARGET ·ÔÙ¤ÏÂÛÂ ¿ÁÈÔ ·›ÙËÌ· ÙˆÓ ¯ÚËÛÙÒÓ ÙÔ˘ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ Î·È ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ ‰È·‚Ô˘ÏÂ‡ÛÂˆÓ ÌÂ ÙËÓ ∂˘-
Úˆ·˚Î‹ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙· ÁÈ· ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ·fi ¤Ó·Ó ¯ÚfiÓÔ. ¶ÔÏÏ¤˜ ·fi ÙÈ˜ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÙˆÓ Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ
ÙÚ·Â˙ÒÓ, fiˆ˜ ·˘Ù¤˜ ÂÎÊÚ¿ÛÙËÎ·Ó ·fi ÙÔ˘˜ Û˘ÏÏÔÁÈÎÔ‡˜ ÊÔÚÂ›˜ ÂÎÚÔÛÒËÛ‹˜ ÙÔ˘˜, ‰ËÏ·‰‹ ÙÈ˜ ÂıÓÈÎ¤˜
ÂÓÒÛÂÈ˜ ÙÚ·Â˙ÒÓ Î·È ÙËÓ ∆Ú·Â˙ÈÎ‹ √ÌÔÛÔÓ‰›· ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ EÓˆÛË˜, ¤¯Ô˘Ó ˘ÈÔıÂÙËıÂ› ÛÙÔ ¿ÚıÚÔ 8
ÙË˜ ∫·ÙÂ˘ı˘ÓÙ‹ÚÈ·˜ °Ú·ÌÌ‹˜ Î·È Ï¤ÔÓ ÌÔÚÔ‡ÌÂ Ó· Ô‡ÌÂ ˆ˜ ¤¯Ô˘Ó ‰È·ÌÔÚÊˆıÂ› ÔÈ ÎÔÈÓÔ› fiÚÔÈ ·Ó·ÊÔ-
Ú¿˜ ÁÈ· ¤Ó· ˙‹ÙËÌ· Ô˘ Â›¯Â ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ‹ÛÂÈ ·ÚÎÂÙ¤˜ ·Ú·ÓÔ‹ÛÂÈ˜ Î·È ÚÔ‚Ï‹Ì·Ù· ÛÙÔ ·ÚÂÏıfiÓ. 

∫∞∆∂À£À¡∆∏ƒπ∞ °ƒ∞ªª∏ ∆∏™ ∂Àƒø¶∞´∫∏™ ∫∂¡∆ƒπ∫∏™ ∆ƒ∞¶∂∑∞™

™Ã∂∆π∫∞ ª∂ ∆√ ™À™∆∏ª∞ ¶§∏ƒøªø¡ TARGET

√ÚÈÛÌ¤Ó· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË, ÌÂÙ¿ ÙËÓ ¤Î‰ÔÛË ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ ÁÈ· ÙÔ ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎfi ÂÌfiÚÈÔ Î·È È‰È·›ÙÂÚ· Î·Ù¿ ÙË ‰È¿Ú-
ÎÂÈ· ÙˆÓ ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÛÂˆÓ ÁÈ· ÙËÓ √‰ËÁ›· Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ÂÍ ·ÔÛÙ¿ÛÂˆ˜ ÂÌÔÚ›· ̄ ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ ̆ Ë-
ÚÂÛÈÒÓ, ÂÍ¤ÊÚ·Û·Ó ¤ÓÙÔÓÔ ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÛÌfi ˆ˜ ÚÔ˜ ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜ Ú‹ÙÚ·˜ ÙË˜ “ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ·ÁÔÚ¿˜” ÛÙÔÓ
ÙÔÌ¤· ÙˆÓ ̄ ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ ̆ ËÚÂÛÈÒÓ. Oˆ˜ Â›Ó·È ÁÓˆÛÙfi, Ô Î·ÓfiÓ·˜ ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 3 ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ Â›Ó·È fiÙÈ
Î¿ıÂ ÎÚ¿ÙÔ˜ Ì¤ÏÔ˜ ÌÂÚÈÌÓ¿, ÒÛÙÂ ÔÈ ˘ËÚÂÛ›Â˜ ÙË˜ ÎÔÈÓˆÓ›·˜ ÙË˜ ÏËÚÔÊÔÚ›·˜ Ô˘ ·Ú¤¯ÂÈ ¤Ó·˜ ÊÔÚ¤·˜
ÂÁÎ·ÙÂÛÙËÌ¤ÓÔ˜ ÛÙÔ ¤‰·Êfi˜ ÙÔ˘, Ó· ÙËÚÔ‡Ó ÙÈ˜ ÈÛ¯‡Ô˘ÛÂ˜ ÂıÓÈÎ¤˜ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜, ÂÓÒ Ù· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË ‰ÂÓ ÌÔÚÔ‡Ó
ÁÈ· ÏfiÁÔ˘˜ Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÛÙÔ Û˘ÓÙÔÓÈÛÌ¤ÓÔ ÙÔÌ¤·, Ó· ÂÚÈÔÚ›ÛÔ˘Ó ÙËÓ ÂÏÂ‡ıÂÚË Î˘ÎÏÔÊÔÚ›· ÙˆÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ
ÙË˜ ÎÔÈÓˆÓ›·˜ ÙË˜ ÏËÚÔÊÔÚ›·˜ Ô˘ ÚÔ¤Ú¯ÔÓÙ·È ·fi ¿ÏÏÔ ÎÚ¿ÙÔ˜ Ì¤ÏÔ˜. øÛÙfiÛÔ, ÛÙÔ ›‰ÈÔ ¿ÚıÚÔ ÙË˜ √‰Ë-

Eº∞ƒª√°∏ ∆√À ∞ƒ£ƒ√À 3 ∆∏™ O¢∏°π∞™ 2000/31/∂∫ °π∞ ∆√

∏§∂∫∆ƒ√¡π∫√ ∂ª¶√ƒπ√ ™∆π™ Ãƒ∏ª∞∆√¶π™∆ø∆π∫∂™ À¶∏ƒ∂™π∂™

° - ™À™∆∏ª∞∆∞ ∫∞π ª∂™∞ ¶§∏ƒøªø¡ – 
∆À¶O¶Oπ∏™∂π™ – ∏§∂∫∆ƒO¡π∫O ∂ª¶OƒπO
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(25) AÚıÚÔ 3 ·Ú. 4-6 √‰ËÁ›·˜ 2000/31/∂∫.
(26) ∞Ó·ÎÔ›ÓˆÛË ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 3, ·Ú¿ÁÚ·ÊÔÈ 4 ¤ˆ˜ 6 ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ ÁÈ· ÙÔ ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎfi ÂÌfiÚÈÔ ÛÙÈ˜ ̄ ÚË-
Ì·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜, COM (2003) 259 ÙÂÏÈÎfi, 14.5.2003.
(27) ∂Ó‰ÂÈÎÙÈÎ¿ ·Ó·Ê¤ÚÔÓÙ·È Ë ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÂÈ‚ÔÏ‹˜ ·fi ÙÔ ÂÓ ÏfiÁˆ ÎÚ¿ÙÔ˜ Ì¤ÏÔ˜ Î˘ÚÒÛÂˆÓ ‹ ·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎÒÓ Ì¤ÙÚˆÓ.
(28) µÏ. Proposal for a Directive concerning unfair business-to-consumer commercial practices in the internal market (the unfair Commercial
Practices Directive), 17.6.2003.

Á›·˜ ÚÔ‚Ï¤ÂÙ·È Ë ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ·Ú¤ÎÎÏÈÛË˜ ÂÓfi˜ ÎÚ¿ÙÔ˘˜ Ì¤ÏÔ˘˜ ·fi ÙÔÓ ˆ˜ ¿Óˆ Î·ÓfiÓ· ÂÊfiÛÔÓ Û˘ÓÙÚ¤-
¯Ô˘Ó Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÂ˜ ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜(25). 
∏ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ÂÍ¤‰ˆÛÂ ÙÔ ª¿ÈÔ 2003 ∞Ó·ÎÔ›ÓˆÛË Ô˘ ÛÎÔfi ¤¯ÂÈ Ó· ÂÍËÁ‹ÛÂÈ ÙÔ˘˜ ÌË¯·ÓÈÛÌÔ‡˜
ÙˆÓ ·Ú·ÁÚ¿ÊˆÓ 4 ¤ˆ˜ 6 ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 3 ÙË˜ √‰ËÁ›·˜, Ô˘ ÚÔ‚Ï¤Ô˘Ó ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ·Ú¤ÎÎÏÈÛË˜ ÙˆÓ ÎÚ·-
ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ ·fi ÙÔÓ ÚÔ·Ó·ÊÂÚfiÌÂÓÔ Î·ÓfiÓ·(26). √È ÂÓ ÏfiÁˆ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜ ÂÈÙÚ¤Ô˘Ó ‰ËÏ·‰‹ ÛÙ· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË –
ÂÊfiÛÔÓ Û˘ÓÙÚ¤¯Ô˘Ó ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜ – Ó· Ï·Ì‚¿ÓÔ˘Ó Ì¤ÙÚ·(27), Ô˘ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ÂÚÈÔÚ›ÛÔ˘Ó ÙËÓ ·-
ÚÔ¯‹ ˘ËÚÂÛÈÒÓ ÛÂ ·Â˘ıÂ›·˜ Û‡Ó‰ÂÛË (on line) ÚÔÂÚ¯fiÌÂÓˆÓ ·fi ¿ÏÏ· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË. 
™ÙËÓ ∞Ó·ÎÔ›ÓˆÛË ÂÍÂÙ¿˙ÔÓÙ·È ‰ÈÂÍÔ‰ÈÎ¿ ÔÈ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜ ÙˆÓ ·Ú·ÁÚ¿ÊˆÓ 4 ¤ˆ˜ 6 ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 3 ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ ÁÈ·
ÙÔ ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎfi ÂÌfiÚÈÔ Î·È ÌÂ ÙË Û˘Ó‰ÚÔÌ‹ ÙË˜ ÓÔÌÔÏÔÁ›·˜ ÙÔ˘ ¢ÈÎ·ÛÙËÚ›Ô˘ ÙˆÓ ∂∫ ÂÈ¯ÂÈÚÂ›Ù·È Ë ÂÚÌËÓÂ›·
ÙÔ˘˜. ∂È‰ÈÎfiÙÂÚ· ·Ó·Ï‡ÔÓÙ·È:

ñ ÔÈ Î·Ï˘ÙfiÌÂÓÔÈ ÙÔÌÂ›˜ ÁÈ· ÙË Ï‹„Ë Ì¤ÙÚˆÓ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË ˘ËÚÂÛ›· ÙË˜ ÎÔÈÓˆÓ›·˜ ÙË˜
ÏËÚÔÊÔÚ›·˜ (‰ËÌfiÛÈ· Ù¿ÍË, ‰ËÌfiÛÈ· ˘ÁÂ›·, ‰ËÌfiÛÈ· ·ÛÊ¿ÏÂÈ· Î·È ÚÔÛÙ·Û›· ÙÔ˘ Î·Ù·Ó·ÏˆÙ‹, Û˘-
ÌÂÚÈÏ·Ì‚·ÓÔÌ¤ÓÔ˘ Î·È ÙÔ˘ ÂÂÓ‰˘Ù‹),

ñ Ë ¤ÓÓÔÈ· ÙË˜ “Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË˜ ˘ËÚÂÛ›·˜ ÙË˜ ÎÔÈÓˆÓ›· ÙË˜ ÏËÚÔÊÔÚ›·˜”,
ñ Ë ¤ÓÓÔÈ· ÙÔ˘ “ÛÔ‚·ÚÔ‡” ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘,
ñ ÔÈ ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜ fiÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÛÙËÓ ÎÔÈÓÔÔ›ËÛË, ÛÙËÓ ÔÔ›· Ú¤ÂÈ Ó· ÚÔ‚·›ÓÂÈ ÙÔ ÎÚ¿ÙÔ˜ Ì¤ÏÔ˜ Ô˘

Ï·Ì‚¿ÓÂÈ Ù· Ì¤ÙÚ·,
ñ ÔÈ Û˘Ó¤ÂÈÂ˜ ÙË˜ ÌË ÎÔÈÓÔÔ›ËÛË˜,
ñ Ù· ÎÚÈÙ‹ÚÈ· ÙÔ˘ ÁÂÓÈÎÔ‡ Û˘ÌÊ¤ÚÔÓÙÔ˜, ÙË˜ ÌË ÂÈ‚ÔÏ‹˜ ‰È·ÎÚ›ÛÂˆÓ, ÙË˜ ·ÏÏËÏÔÂÈÎ¿Ï˘„Ë˜ Î·È ÙË˜

·Ó·ÏÔÁÈÎfiÙËÙ·˜ Î·Ù¿ ÙÔÓ ¤ÏÂÁ¯Ô ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔ Û˘Ì‚·Ùfi ¯·Ú·ÎÙ‹Ú· ÙˆÓ Ì¤ÙÚˆÓ Ô˘ ÎÔÈ-
ÓÔÔÈ‹ıËÎ·Ó ‚¿ÛÂÈ ÙË˜ ·Ú·ÁÚ¿ÊÔ˘ 4, 

ñ ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ˘ÔÎ·Ù¿ÛÙ·ÛË˜ ·fi ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ÙÔ˘ Ï·Ì‚·ÓfiÌÂÓÔ˘ ·fi ÙÔ ÎÚ¿ÙÔ˜ Ì¤ÏÔ˜
Ì¤ÙÚÔ˘, ÌÂ ÏÈÁfiÙÂÚÔ ÂÚÈÔÚÈÛÙÈÎ¿ Ì¤ÙÚ·.

™ÙÈ˜ 17 πÔ˘Ó›Ô˘ 2003 ˘Ô‚Ï‹ıËÎÂ ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙÈ˜ ·ı¤ÌÈÙÂ˜
ÂÌÔÚÈÎ¤˜ Ú·ÎÙÈÎ¤˜ ÛÙÈ˜ Û¯¤ÛÂÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÌÂ Î·Ù·Ó·ÏˆÙ¤˜(28) , Î‡ÚÈÔ˜ ÛÙfi¯Ô˜ ÙË˜ ÔÔ›·˜ Â›Ó·È Ë Î·-

¶ƒ√∆∞™∏ √¢∏°π∞™ °π∞ ∆π™ ∞£∂ªπ∆∂™ ∂ª¶√ƒπ∫∂™ ¶ƒ∞∫∆π∫∂™
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Ù·ÔÏ¤ÌËÛË ÙˆÓ ·ı¤ÌÈÙˆÓ ÂÌÔÚÈÎÒÓ Ú·ÎÙÈÎÒÓ Ô˘ ‚Ï¿ÙÔ˘Ó Ù· ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ Û˘ÌÊ¤ÚÔÓÙ· ÙˆÓ Î·Ù·Ó·Ïˆ-
ÙÒÓ(29). 
™ÙËÓ ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜ ÚÔ‚Ï¤ÂÙ·È Ë Î·ıÈ¤ÚˆÛË ÁÂÓÈÎ‹˜ ··ÁfiÚÂ˘ÛË˜ ÙˆÓ ·ı¤ÌÈÙˆÓ ÂÌÔÚÈÎÒÓ Ú·ÎÙÈ-
ÎÒÓ, ÁÈ· ÙÔÓ ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÌfi ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ Ù›ıÂÓÙ·È Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó· ÎÚÈÙ‹ÚÈ·, ÂÓÒ, ·Ú¿ÏÏËÏ·, ÂÓÙ¿ÛÛÔÓÙ·È ·˘ÙÔ-
ÙÂÏÒ˜ ÛÙÔÓ ÔÚÈÛÌfi ÙˆÓ ·ı¤ÌÈÙˆÓ ÂÌÔÚÈÎÒÓ Ú·ÎÙÈÎÒÓ ÔÈ ·Ú·Ï·ÓËÙÈÎ¤˜ Î·È ÂÈıÂÙÈÎ¤˜ Ú·ÎÙÈÎ¤˜. ¶ÂÚ·È-
Ù¤Úˆ, ÚÔÙÂ›ÓÂÙ·È Ë Î·ıÈ¤ÚˆÛË ÂÈ‰ÈÎÒÓ Ú˘ıÌ›ÛÂˆÓ ÁÈ· ÙÈ˜ ·Ú·Ï·ÓËÙÈÎ¤˜ Ú¿ÍÂÈ˜ ‹ ·Ú·ÏÂ›„ÂÈ˜, Î·ıÒ˜
Â›ÛË˜ Î·È ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÈıÂÙÈÎ¤˜ Ú·ÎÙÈÎ¤˜, ÌÂ ‰È¿ÎÚÈÛ‹ ÙÔ˘˜ ÛÂ ·ÚÂÓfi¯ÏËÛË, ÂÍ·Ó·ÁÎ·ÛÌfi Î·È ¿ÛÎËÛË ÌË ıÂ-
ÌÈÙ‹˜ ÂÈÚÚÔ‹˜(30). ∂È‰ÈÎ‹ ‰È¿Ù·ÍË ÚÔ‚Ï¤ÂÙ·È ÁÈ· ÙÔ˘˜ ÎÒ‰ÈÎÂ˜ ‰ÂÔÓÙÔÏÔÁ›·˜, Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙËÓ ÔÔ›· Ù·
ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË ı· Â›Ó·È ‰˘Ó·Ùfi Ó· ÂÓı·ÚÚ‡ÓÔ˘Ó ÙÔÓ ¤ÏÂÁ¯Ô ÛÂ fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿ ÛÙÈ˜ ·ı¤ÌÈÙÂ˜ ÂÌÔÚÈÎ¤˜ Ú·ÎÙÈÎ¤˜ ·fi
ÙÔ˘˜ Î·Ù¿ ÂÚ›ÙˆÛË ̆ Â˘ı‡ÓÔ˘˜ ÁÈ· ÙËÓ ̆ ÈÔı¤ÙËÛË Îˆ‰›ÎˆÓ ‰ÂÔÓÙÔÏÔÁ›·˜ ÛÂ ÂıÓÈÎfi Î·È ÎÔÈÓÔÙÈÎfi Â›Â‰Ô.
∆¤ÏÔ˜, ÛÙËÓ ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜ ÚÔÙÂ›ÓÂÙ·È Ë ˘ÈÔı¤ÙËÛË ÂÈ‰ÈÎÒÓ Ú˘ıÌ›ÛÂˆÓ ÁÈ· ÙÔÓ ÙÚfiÔ ÂÈ‚ÔÏ‹˜ ÙˆÓ ÚÔ-
‚ÏÂfiÌÂÓˆÓ ÛÙËÓ ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜ ‰È·Ù¿ÍÂˆÓ, Î·ıÒ˜ Â›ÛË˜ Î·È ÙÚÔÔÔÈ‹ÛÂÈ˜ ÛÙÈ˜ √‰ËÁ›Â˜ ÁÈ· ÙËÓ ·Ú·-
Ï·ÓËÙÈÎ‹ Î·È Û˘ÁÎÚÈÙÈÎ‹ ‰È·Ê‹ÌÈÛË.

(29) ™ËÌÂÈÒÓÂÙ·È fiÙÈ ˆ˜ Ì¤ÛÔ˜ fiÚÔ˜ Î·Ù·Ó·ÏˆÙ‹ Ï·Ì‚¿ÓÂÙ·È, Û‡ÌÊˆÓ· Î·È ÌÂ ÙË Û¯ÂÙÈÎ‹ ÓÔÌÔÏÔÁ›· ÙÔ˘ ¢ÈÎ·ÛÙËÚ›Ô˘ ÙˆÓ ∂∫, Ô Â‡ÏÔÁ· Î·Ï¿
ÏËÚÔÊÔÚËÌ¤ÓÔ˜, ·Ú·ÙËÚËÙÈÎfi˜ Î·È ÚÔÛÂÎÙÈÎfi˜ Î·Ù·Ó·ÏˆÙ‹˜.
(30) ™ËÌÂÈÒÓÂÙ·È fiÙÈ ÛÙÔ ·Ú¿ÚÙËÌ· ÙË˜ ÚfiÙ·ÛË˜ √‰ËÁ›·˜ ÂÚÈ¤¯ÂÙ·È ÂÈÚÔÛı¤Ùˆ˜ Î·Ù¿ÏÔÁÔ˜ ·Ú·Ï·ÓËÙÈÎÒÓ Î·È ÂÈıÂÙÈÎÒÓ Ú·ÎÙÈÎÒÓ
Ô˘ ÛÂ Î¿ıÂ ÂÚ›ÙˆÛË ıÂˆÚÔ‡ÓÙ·È ˆ˜ ·ı¤ÌÈÙÂ˜ ÂÌÔÚÈÎ¤˜ Ú·ÎÙÈÎ¤˜.
(31) µÏ. ∞Ó·ÎÔ›ÓˆÛË ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÛÙÔ ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ Î·È ÙÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi ∫ÔÈÓÔ‚Ô‡ÏÈÔ “∂ÎÛ˘Á¯ÚÔÓÈÛÌfi˜ ÙÔ˘ ÂÙ·ÈÚÈÎÔ‡ ‰ÈÎ·›Ô˘ Î·È ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙË˜
ÂÙ·ÈÚÈÎ‹˜ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË˜ ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ EÓˆÛË – ¤Ó· ÚfiÁÚ·ÌÌ· ÁÈ· ÙËÓ Â›ÙÂ˘ÍË ÚÔfi‰Ô˘” COM (2003) 284 ÙÂÏÈÎfi.

∆Ô ª¿ÈÔ 2003 ÂÎ‰fiıËÎÂ ∞Ó·ÎÔ›ÓˆÛË ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÁÈ· ÙËÓ ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË, ÙËÓ ÔÔ›· ÚÔÙ›ıÂÙ·È
Ó· ·ÎÔÏÔ˘ı‹ÛÂÈ ÛÙÔÓ ÙÔÌ¤· ÙÔ˘ ÂÙ·ÈÚÈÎÔ‡ ‰ÈÎ·›Ô˘ Î·È ÙË˜ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹˜ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË˜(31). 
∏ ∞Ó·ÎÔ›ÓˆÛË ·˘Ù‹ ÂÎ‰fiıËÎÂ ÛÂ Û˘Ó¤¯ÂÈ· ÙË˜ ¤ÎıÂÛË˜ ÙË˜ “ÔÌ¿‰·˜ ÂÌÂÈÚÔÁÓˆÌfiÓˆÓ ̆ „ËÏÔ‡ ÂÈ¤‰Ô˘ ÁÈ·
ÙÔ ÂÙ·ÈÚÈÎfi ‰›Î·ÈÔ” ˘fi ÙËÓ ÚÔÂ‰Ú›· ÙÔ˘ Î. Jaap Winter, Ë ÔÔ›· ÂÈÎÂÓÙÚÒıËÎÂ ÛÙËÓ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹ ‰È·Î˘‚¤ÚÓË-
ÛË ÛÙËÓ ∂∂ Î·È ÛÙÔÓ ÂÎÛ˘Á¯ÚÔÓÈÛÌfi ÙÔ˘ ÂÙ·ÈÚÈÎÔ‡ ‰ÈÎ·›Ô˘. ∏ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ÂÍËÁÂ› ÂÓ ÚÔÎÂÈÌ¤Óˆ
ÙÔ˘˜ ÏfiÁÔ˘˜ ÁÈ· ÙÔ˘˜ ÔÔ›Ô˘˜ Ú¤ÂÈ Ó· ÂÎÛ˘Á¯ÚÔÓÈÛÙÂ› ÙÔ ÎÔÈÓÔÙÈÎfi Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ ÛÙÔ˘˜ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤-
ÓÔ˘˜ ÙÔÌÂ›˜ Î·È ÚÔÙÂ›ÓÂÈ, ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯·, ÚfiÁÚ·ÌÌ· ‰Ú¿ÛË˜. √È Î‡ÚÈÔÈ ÛÙfi¯ÔÈ ÙË˜ ∂∂ ÛÙÈ˜ ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ¤˜ ‰Ú¿ÛÂÈ˜
ÙË˜ ÛÙÔÓ ÙÔÌ¤· ÙÔ˘ ÂÙ·ÈÚÈÎÔ‡ ‰ÈÎ·›Ô˘, ı· Ú¤ÂÈ, Î·Ù¿ ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹, Ó· Â›Ó·È ÔÈ ÂÍ‹˜:
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(32) European Commission, “Reinforcing the statutory audit in the EU”, 21.05.2003.
http://www.europa.eu.int/comm/internal_market/en/company/audit/docs/2003-05-comm-reinforcement_en.pdf 
(33) ¢ÂÏÙ›Ô ∆‡Ô˘ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ·Ó¿Ï˘ÛË Ô˘ ‰ËÌÔÛ›Â˘Û·Ó ÔÈ ·ÚÌfi‰ÈÂ˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜ ÙË˜ °ÂÓÈÎ‹˜ ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛË˜
∂ÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ∞ÁÔÚ¿˜ ÌÂ Ù›ÙÏÔ “Repercussions for the EU of the collapse of Enron”. 

ñ ∂Ó›Û¯˘ÛË ÙˆÓ ‰ÈÎ·ÈˆÌ¿ÙˆÓ ÙˆÓ ÌÂÙfi¯ˆÓ Î·È ÚÔÛÙ·Û›· ÙˆÓ ÙÚ›ÙˆÓ
∏ ∂ÈÙÚÔ‹ ıÂˆÚÂ› fiÙÈ Ú¤ÂÈ Ó· ·Ó·ÏËÊıÔ‡Ó ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ Ó¤Â˜ Î·È ÛÙÔ¯ÔıÂÙËÌ¤ÓÂ˜ ÚˆÙÔ‚Ô˘Ï›Â˜ ÁÈ·
Ó· ÂÓÈÛ¯˘ıÔ‡Ó Ù· ‰ÈÎ·ÈÒÌ·Ù· ÙˆÓ ÌÂÙfi¯ˆÓ Î·È Ó· ‰ÈÂ˘ÎÚÈÓÈÛÙÔ‡Ó ÔÈ Â˘ı‡ÓÂ˜ ÙË˜ ‰ÈÔ›ÎËÛË˜, Î·ıÒ˜ Â›-
ÛË˜ Î·È Ó· ÂÎÛ˘Á¯ÚÔÓÈÛÙÔ‡Ó ÔÈ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜ Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÛÙËÓ ÚÔÛÙ·Û›· ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÒÓ. ¶ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ, ı·
Ú¤ÂÈ Ó· Á›ÓÂÈ Ë ‰¤Ô˘Û· ‰È¿ÎÚÈÛË ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎÒÓ Î·ÙËÁÔÚÈÒÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ Î·È Ó· ˘¿ÚÍÂÈ
·˘ÛÙËÚfiÙÂÚÔ Ï·›ÛÈÔ ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÈÛËÁÌ¤ÓÂ˜ ÛÙÔ ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈÔ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜, Ó· ÂÓÈÛ¯˘ıÂ› Ë ¯Ú‹ÛË Û‡Á¯ÚÔ-
ÓˆÓ ÌÔÚÊÒÓ ÏËÚÔÊfiÚËÛË˜ Î·È ÂÈÎÔÈÓˆÓ›·˜ ·fi ÙÈ˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ÛÙÈ˜ Û¯¤ÛÂÈ˜ ÙÔ˘˜ ÌÂ ÂÙ·›ÚÔ˘˜ Î·È ÙÚ›-
ÙÔ˘˜ Î·È Ó· ÏËÊıÔ‡Ó Ì¤ÙÚ· ÁÈ· ÙËÓ Î·Ù·ÔÏ¤ÌËÛË ÙË˜ ‰fiÏÈ·˜ ‹ Î·Ù·¯ÚËÛÙÈÎ‹˜ ¯Ú‹ÛË˜ ÔÚÈÛÌ¤ÓˆÓ ÓÔ-
ÌÈÎÒÓ ÌÔÚÊÒÓ. 

ñ ¶ÚÔÒıËÛË ÙË˜ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·˜ Î·È ÙË˜ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ
£· Ú¤ÂÈ Ó· ÏËÊıÂ› Ì¤ÚÈÌÓ·, ÒÛÙÂ Ó· ·ÓÙÈÌÂÙˆÈÛÙÔ‡Ó ̇ ËÙ‹Ì·Ù· ‰È·Û˘ÓÔÚÈ·ÎÔ‡ ̄ ·Ú·ÎÙ‹Ú· (‰È·Û˘-
ÓÔÚÈ·Î¤˜ Û˘Á¯ˆÓÂ‡ÛÂÈ˜ ‹ ÌÂÙ·ÊÔÚ¤˜ ¤‰Ú·˜, ÂÌfi‰È· ÛÙËÓ ¿ÛÎËÛË ÙˆÓ ‰ÈÎ·ÈˆÌ¿ÙˆÓ ÙˆÓ ÌÂÙfi¯ˆÓ
Î.Ï.), Ó· ÂÈÙÂ˘¯ıÂ› Î·Ù¿ ÙÔ ‰˘Ó·ÙfiÓ ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË ÛÂ ÔÚÈÛÌ¤Ó· ̇ ËÙ‹Ì·Ù· ÙˆÓ ÂıÓÈÎÒÓ ÓÔÌÔıÂÛÈÒÓ Î·È
Ó· ·Ú¤¯ÂÙ·È, ÛÙÔ Ì¤ÙÚÔ ÙÔ˘ ‰˘Ó·ÙÔ‡, Â˘ÂÏÈÍ›· ÛÙÈ˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜. 

∏ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹, ÌÂ ∞Ó·ÎÔ›ÓˆÛ‹ ÙË˜ ÙÔ˘ ª·˝Ô˘ 2003, ÚÔÛ‰ÈfiÚÈÛÂ ‰¤Î· ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙÂ˜ ÁÈ· ÙË ‚ÂÏ-
Ù›ˆÛË Î·È ÙËÓ ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË ÙË˜ ÔÈfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ˘Ô¯ÚÂˆÙÈÎÒÓ ÏÔÁÈÛÙÈÎÒÓ ÂÏ¤Á¯ˆÓ ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ EÓˆÛË(32).
™Ùfi¯Ô˜ Â›Ó·È Ó· ÂÍ·ÛÊ·ÏÈÛÙÂ› fiÙÈ ÔÈ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜ Î·È ¿ÏÏÔÈ ÂÓ‰È·ÊÂÚfiÌÂÓÔÈ ı· ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ‚·Û›˙ÔÓÙ·È Ï‹Úˆ˜
ÛÙËÓ ·ÎÚ›‚ÂÈ· ÙˆÓ ÏÔÁÈÛÙÈÎÒÓ ÂÏ¤Á¯ˆÓ, Ó· ·ÔÊÂ‡ÁÔÓÙ·È ÔÈ Û˘ÁÎÚÔ‡ÛÂÈ˜ Û˘ÌÊÂÚfiÓÙˆÓ ÙˆÓ ÂÏÂÁÎÙÒÓ Î·È Ó·
ÂÓÈÛ¯˘ıÂ› Ë ÚÔÛÙ·Û›· ÙˆÓ Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ·fi ÛÎ¿Ó‰·Ï·, fiˆ˜ ÂÎÂ›ÓÔ ÙË˜ ÂÙ·ÈÚÂ›·˜ Enron(33). 
∆Ô ÚfiÁÚ·ÌÌ· ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÈ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙËÓ ̆ ÈÔı¤ÙËÛË Ó¤ˆÓ Ú˘ıÌ›ÛÂˆÓ ÛÂ ÎÔÈÓÔÙÈÎfi Â›Â‰Ô Î·È ÙË ÚÈ-
˙ÈÎ‹ ·Ó·ÌfiÚÊˆÛË ÙË˜ ˘ÊÈÛÙ¿ÌÂÓË˜ ÓÔÌÔıÂÛ›·˜, ÒÛÙÂ Ó· ıÂÛÌÔıÂÙËıÂ› ÌÈ· Ï‹ÚË˜ ‰¤ÛÌË ÎÔÈÓÔÙÈÎÒÓ Î·-
ÓfiÓˆÓ fiÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÛÙÔÓ ÙÚfiÔ ‰ÈÂÍ·ÁˆÁ‹˜ ÙˆÓ ÏÔÁÈÛÙÈÎÒÓ ÂÏ¤Á¯ˆÓ Î·È ÛÙËÓ ÂÏÂÁÎÙÈÎ‹ ̆ Ô‰ÔÌ‹ Ô˘ ··È-
ÙÂ›Ù·È ÁÈ· ÙË ‰È·ÛÊ¿ÏÈÛË ÙË˜ ÔÈfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÂÏ¤Á¯ˆÓ. ∏ Ù·¯Â›· ÚfiÔ‰Ô˜ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÈ˜ ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙÂ˜ Ô˘
ÚÔÛ‰ÈÔÚ›˙ÔÓÙ·È ÛÙËÓ ∞Ó·ÎÔ›ÓˆÛË ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ¤¯ÂÈ Î·ıÔÚÈÛÙÈÎ‹ ÛËÌ·Û›· ÁÈ· ÙÔ ‰È¿ÏÔÁÔ ÌÂÙ·Í‡ ∂∂ Î·È
∏¶∞ ÛÂ ı¤Ì·Ù· ÏÔÁÈÛÙÈÎÔ‡ ÂÏ¤Á¯Ô˘. EÓ· Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi Î·È ÂÔÙÈÎfi ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ ÛÙËÓ ∂∂, ÙÔ ÔÔ›Ô ı· ‰È·-
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ı¤ÙÂÈ ÙÈ˜ Î·Ù¿ÏÏËÏÂ˜ ÓÔÌÈÎ¤˜ ‚¿ÛÂÈ˜, ı· Â›Ó·È ÙÔ˘Ï¿¯ÈÛÙÔÓ ÈÛÔ‰‡Ó·ÌÔ ÌÂ Ù· Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎ¿ Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· Ô˘
·Ó·Ù‡ÛÛÔÓÙ·È Û‹ÌÂÚ· ·fi ÙËÓ Public Company Accounting Overisight Board ÙˆÓ ∏¶∞. 
∆Ô ÚfiÁÚ·ÌÌ· ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÈ ‚Ú·¯˘ÚfiıÂÛÌÂ˜ Î·È ÌÂÛÔÚfiıÂÛÌÂ˜ ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙÂ˜: 

ñ ™ÙÈ˜ ‚Ú·¯˘ÚfiıÂÛÌÂ˜ ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙÂ˜ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È Ë ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙË˜ ‰ËÌfiÛÈ·˜ ÂÔÙÂ›·˜ ÙˆÓ ÔÚ-
ÎˆÙÒÓ ÂÏÂÁÎÙÒÓ ÛÂ Â›Â‰Ô ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ Î·È ∂∂, Ë ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ¢ÈÂıÓÒÓ ∂ÏÂÁÎÙÈÎÒÓ ¶ÚÔÙ‡ˆÓ
(¢∂¶) ÛÂ fiÏÔ˘˜ ÙÔ˘˜ ˘Ô¯ÚÂˆÙÈÎÔ‡˜ ÏÔÁÈÛÙÈÎÔ‡˜ ÂÏ¤Á¯Ô˘˜ ·fi ÙÔ 2005 Î·È ÌÂÙ¿, Ë Û‡ÛÙ·ÛË Î·ÓÔÓÈ-
ÛÙÈÎ‹˜ ÂÈÙÚÔ‹˜ ÂÏÂÁÎÙÈÎÒÓ ıÂÌ¿ÙˆÓ, ·ÔÛÙÔÏ‹ ÙË˜ ÔÔ›·˜ ı· Â›Ó·È Ë Û˘ÌÏ‹ÚˆÛË ÙË˜ ·Ó·ıÂˆÚË-
Ì¤ÓË˜ ÓÔÌÔıÂÛ›·˜ Î·È Ë Ù·¯Â›· ¤ÁÎÚÈÛË ÏÂÙÔÌÂÚÒÓ ‰ÂÛÌÂ˘ÙÈÎÒÓ Ì¤ÙÚˆÓ, Î·È Ô ÂÎÛ˘Á¯ÚÔÓÈÛÌfi˜ ÙË˜
8Ë˜ √‰ËÁ›·˜ ÁÈ· ÙÔ ÂÙ·ÈÚÈÎfi ‰›Î·ÈÔ.

ñ ™ÙÈ˜ ÌÂÛÔÚfiıÂÛÌÂ˜ ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙÂ˜ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯·, ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ·˘Ù¤˜ Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÛÙÔÓ ¤ÏÂÁ¯Ô
ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ (‰ËÌfiÛÈ· ÂÔÙÂ›·, ·ÓÂÍ·ÚÙËÛ›· ÙˆÓ ÔÚÎˆÙÒÓ ÂÏÂÁÎÙÒÓ, ÎÒ‰ÈÎÂ˜ ‰ÂÔÓÙÔÏÔÁ›·˜
Î·È ÂÈı·Ú¯ÈÎ¤˜ Î˘ÚÒÛÂÈ˜).

∆Ô ∂˘Úˆ·˚Îfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ˘ÈÔı¤ÙËÛÂ ÙÔÓ ∞Ú›ÏÈÔ 2003 √‰ËÁ›· ÁÈ· ÙËÓ ÙÚÔÔÔ›ËÛË ÙˆÓ √‰ËÁÈÒÓ 78/660/∂√∫,
83/349/∂√∫, 86/635/∂√∫ Î·È 91/647/∂√∫ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ˘˜ ÂÙ‹ÛÈÔ˘˜ Î·È ÙÔ˘˜ ÂÓÔÔÈËÌ¤ÓÔ˘˜ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÔ‡˜
ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÔÚÈÛÌ¤ÓˆÓ ÌÔÚÊÒÓ, ÙÚ·Â˙ÒÓ Î·È ¿ÏÏˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ Î·È ·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎÒÓ ÂÈ-
¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ(34). 
Oˆ˜ Â›Ó·È ÁÓˆÛÙfi, Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔÓ ∫·ÓÔÓÈÛÌfi 1606/2002/∂∫ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ¢ÈÂıÓÒÓ §ÔÁÈ-
ÛÙÈÎÒÓ ¶ÚÔÙ‡ˆÓ (¢§¶), fiÏÂ˜ ÔÈ ÂÈÛËÁÌ¤ÓÂ˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ˘Ô¯ÚÂÔ‡ÓÙ·È, ·fi ÙÔ 2005 Î·È ÌÂÙ¿, Ó· Î·Ù·ÚÙ›˙Ô˘Ó
ÙÔ˘˜ ÂÓÔÔÈËÌ¤ÓÔ˘˜ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÔ‡˜ ÙÔ˘˜ ‚¿ÛÂÈ ÙˆÓ ¢§¶. ∂ÈÏ¤ÔÓ ·Ú¤¯ÂÙ·È Ë ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÛÙ· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË Ó·
ÂÈÙÚ¤Ô˘Ó ‹ Ó· ··ÈÙÔ‡Ó ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ¢§¶ Î·È ·fi ÙÈ˜ ÌË ÂÈÛËÁÌ¤ÓÂ˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜. 
¢Â‰ÔÌ¤ÓÔ˘ fiÙÈ ÔÈ ÂÙ‹ÛÈÔÈ Î·È ÂÓÔÔÈËÌ¤ÓÔÈ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÔ› ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ Ô˘ ÂÌ›ÙÔ˘Ó ÛÙËÓ Ù¤Ù·ÚÙË Î·È ¤‚‰ÔÌË
ÂÙ·ÈÚÈÎ‹ √‰ËÁ›· (78/660/∂√∫ Î·È 83/349/∂√∫), ÔÈ ÔÔ›ÔÈ ‰ÂÓ ı· Î·Ù·ÚÙ›˙ÔÓÙ·È ‚¿ÛÂÈ ÙÔ˘ ∫·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ ÁÈ· Ù·
¢§¶, ı· Û˘ÓÂ¯›ÛÔ˘Ó Ó· ‚·Û›˙ÔÓÙ·È ÛÂ ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ √‰ËÁ›Â˜, ÎÚ›ıËÎÂ ·Ó·ÁÎ·›Ô Ó· ˘¿ÚÍÂÈ ÂÎÛ˘Á¯ÚÔÓÈÛÌfi˜ Î·È
·Ó·‚¿ıÌÈÛË ÙˆÓ ‰È·Ù¿ÍÂÒÓ ÙÔ˘˜, ÒÛÙÂ Ó· ‰È·ÛÊ·ÏÈÛÙÂ› Ë ÈÛfiÙÈÌË ÌÂÙ·¯Â›ÚÈÛË ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ Ô˘ ı·
ÂÊ·ÚÌfi˙Ô˘Ó ˘Ô¯ÚÂˆÙÈÎ¿ Ù· ¢§¶ Î·È ÂÎÂ›ÓˆÓ Ô˘ ‰ÂÓ ı· ˘fiÎÂÈÓÙ·È ÛÙËÓ ˘Ô¯Ú¤ˆÛË ·˘Ù‹. π‰È·›ÙÂÚË ¤Ì-
Ê·ÛË ‰›ÓÂÙ·È ÛÙË ‰È·ÛÊ¿ÏÈÛË ·ÚÔ˘Û›·ÛË˜ ÙË˜ “Ú·ÁÌ·ÙÈÎ‹˜ ÂÈÎfiÓ·˜” ÙË˜ ÂÈ¯Â›ÚËÛË˜ Ì¤Û· ·fi ÙËÓ ·ÍÈÔ-
Ô›ËÛË ÙË˜ ÂÙ‹ÛÈ·˜ ¤ÎıÂÛË˜ Î·È ÙË˜ ÂÙ‹ÛÈ·˜ ÂÓÔÔÈËÌ¤ÓË˜ ¤ÎıÂÛË˜ ˆ˜ ÛËÌ·ÓÙÈÎÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔ-
ÓÔÌÈÎ‹˜ ÏËÚÔÊfiÚËÛË˜. ™Â ·˘Ùfi ÙÔ Ï·›ÛÈÔ Â›Ó·È ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ Ë Î·ıÈ¤ÚˆÛË ̆ Ô¯Ú¤ˆÛË˜ ÙÔ˘ ÂÏÂÁÎÙ‹ Ó· ‚Â‚·È-
ÒÓÂÈ Î·Ù¿ fiÛÔÓ ÔÈ ÂÙ‹ÛÈÔÈ ‹ ÂÓÔÔÈËÌ¤ÓÔÈ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÔ› ·Ú¤¯Ô˘Ó ÈÛÙ‹ Î·È Ú·ÁÌ·ÙÈÎ‹ ÂÈÎfiÓ· ÙË˜ ÂÈ¯Â›-
ÚËÛË˜. ¶ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ, Ù· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË ı· ¤¯Ô˘Ó ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· Ó· ÂÈÙÚ¤Ô˘Ó ‹ Î·È Ó· ··ÈÙÔ‡Ó ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜
ÌÂıfi‰Ô˘ ÙË˜ ·Ó·ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙË˜ ·Í›·˜ Î·È ÙË˜ ÌÂıfi‰Ô˘ ÙË˜ “Â‡ÏÔÁË˜ ·Í›·˜”. 
∆¤ÏÔ˜, ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ ÙˆÓ ÙÚÔÔÔÈ‹ÛÂˆÓ ÙˆÓ √‰ËÁÈÒÓ 78/660/∂√∫ Î·È 83/349/∂√∫, ÎÚ›ıËÎÂ ·Ó·ÁÎ·›Ô Ó· ÙÚÔ-
ÔÔÈËıÔ‡Ó ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯· Î·È ÔÈ √‰ËÁ›Â˜ 86/635/∂√∫ Î·È 91/674/∂√∫ ÁÈ· ÙÔ˘˜ ÂÙ‹ÛÈÔ˘˜ Î·È ÂÓÔÔÈËÌ¤ÓÔ˘˜ ÏÔ-
Á·ÚÈ·ÛÌÔ‡˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Î·È ¿ÏÏˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ Î·È ÙˆÓ ·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎÒÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ.
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(35) √È 40 ™˘ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙËÓ Î·Ù·ÔÏ¤ÌËÛË ÙË˜ ÓÔÌÈÌÔÔ›ËÛË˜ ÂÛfi‰ˆÓ ·fi ·Ú¿ÓÔÌÂ˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜ ‰ËÌÔÛÈÂ‡ÙËÎ·Ó ÙÔ 1990 Î·È ¤¯Ô˘Ó ‹‰Ë
·Ó·ıÂˆÚËıÂ› ÌÈ· ÊÔÚ¿ ÙÔ 1996. ∆Ô Ï‹ÚÂ˜ ÎÂ›ÌÂÓÔ ÌÂ ÙÈ˜ ·Ó·ıÂˆÚËÌ¤ÓÂ˜ ™˘ÛÙ¿ÛÂÈ˜ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌÔ ÛÙËÓ ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎ‹ ‰ÈÂ‡ı˘ÓÛË
http://www.fatf-gafi.org/pdf/40Recs-2003_en.pdf
(36) ∏ ∂ÏÏ¿‰· Ì·˙› ÌÂ 30 ·ÎfiÌ· ¯ÒÚÂ˜ Î·È ‰‡Ô ‰ÈÂıÓÂ›˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜ – ÙÔ ¢¡∆ Î·È ÙËÓ ¶·ÁÎfiÛÌÈ· ∆Ú¿Â˙· – ·ÔÙÂÏÂ› Ì¤ÏÔ˜ ÙË˜ FATF. 

∏ Financial Action Task Force (FATF) ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛÂ ÙÔÓ πÔ‡ÓÈÔ ÙÔ˘ ÙÚ¤¯ÔÓÙÔ˜ ¤ÙÔ˘˜ ÙËÓ ·Ó·ıÂÒÚËÛË ÙˆÓ 40
™˘ÛÙ¿ÛÂÒÓ ÙË˜ ÁÈ· ÙËÓ Î·Ù·ÔÏ¤ÌËÛË ÙË˜ ÓÔÌÈÌÔÔ›ËÛË˜ ÂÛfi‰ˆÓ ·fi ·Ú¿ÓÔÌÂ˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜(35).
∏ ·Ó·ıÂÒÚËÛË ÙˆÓ 40 ™˘ÛÙ¿ÛÂˆÓ, ÛÂ Û˘Ó‰˘·ÛÌfi ÌÂ ÙÈ˜ ÔÎÙÒ ∂È‰ÈÎ¤˜ ™˘ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙË˜ FATF, ‰È·ÛÊ·Ï›˙ÂÈ ÙË
‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÂÓfi˜ ÂÎÙÂÓÔ‡˜, ÔÏÔÎÏËÚˆÌ¤ÓÔ˘ Î·È ·ÓıÂÎÙÈÎÔ‡ ‰ÈÂıÓÔ‡˜ Ï·ÈÛ›Ô˘ ÁÈ· ÙËÓ Î·Ù·ÔÏ¤ÌËÛË ÙË˜
ÓÔÌÈÌÔÔ›ËÛË˜ ÂÛfi‰ˆÓ ·fi ·Ú¿ÓÔÌÂ˜ Î·È ÙÚÔÌÔÎÚ·ÙÈÎ¤˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜. 
√È ‚·ÛÈÎ¤˜ ·ÏÏ·Á¤˜ Ô˘ Â¤Ú¯ÔÓÙ·È ÌÂ ÙËÓ ·Ó·ıÂÒÚËÛË ÙˆÓ 40 ™˘ÛÙ¿ÛÂˆÓ ·ÊÔÚÔ‡Ó Î˘Ú›ˆ˜ ÛÙ· ÂÍ‹˜: 

ñ ÙËÓ Î·Ù¿ÚÙÈÛË ÂÓfi˜ Î·Ù·ÏfiÁÔ˘ ·ÍÈfiÔÈÓˆÓ Ú¿ÍÂˆÓ, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÙÔÓ ÎÂÓÙÚÈ-
Îfi ˘Ú‹Ó· ÙˆÓ ·‰ÈÎËÌ¿ÙˆÓ Ô˘ Û¯ÂÙ›˙ÔÓÙ·È ÌÂ ·Ú¿ÓÔÌÂ˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜ (Í¤Ï˘Ì· ¯Ú‹Ì·ÙÔ˜),

ñ ÙËÓ ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙˆÓ Ì¤ÙÚˆÓ ÁÈ· ÙÔ˘˜ ÂÏ¿ÙÂ˜ Î·È ÙÈ˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á¤˜ ˘„ËÏÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘, Û˘ÌÂÚÈÏ·Ì‚·ÓÔ-
Ì¤ÓË˜ ÙË˜ ·ÓÙÈÚÔÛˆÂ˘ÙÈÎ‹˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ Î·È ÙˆÓ ÔÏÈÙÈÎ¿ ‰ÈˆÎfiÌÂÓˆÓ ÚÔÛÒˆÓ,

ñ ÙËÓ Â¤ÎÙ·ÛË ÙˆÓ Ì¤ÙÚˆÓ Î·Ù·ÔÏ¤ÌËÛË˜ ÙË˜ ÓÔÌÈÌÔÔ›ËÛË˜ ÂÛfi‰ˆÓ ·fi ·Ú¿ÓÔÌÂ˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙË-
ÙÂ˜ ÛÂ Î·ıÔÚÈÛÌ¤ÓÔ˘ Ù‡Ô˘ ÌË ̄ ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎ¤˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Î·È Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎ¤˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜
(Î·˙›ÓÔ, ‰ÈÎËÁfiÚÔÈ, ¤ÌÔÚÔÈ ÔÏ‡ÙÈÌˆÓ Ï›ıˆÓ, ÎÙËÌ·ÙÔÌÂÛ›ÙÂ˜, ÏÔÁÈÛÙ¤˜, Û˘Ì‚ÔÏ·ÈÔÁÚ¿ÊÔÈ, Û‡Ì-
‚Ô˘ÏÔÈ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ Î.¿.),

ñ ÙË ı¤ÛÈÛË ‚·ÛÈÎÒÓ Ì¤ÙÚˆÓ ıÂÛÌÈÎÔ‡ ¯·Ú·ÎÙ‹Ú· ÛÂ Â›Â‰Ô ‰ÈÂıÓÔ‡˜ Û˘ÓÂÚÁ·Û›·˜,
ñ ÙËÓ Â¤ÎÙ·ÛË Î·È ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ Ô˘ ÚÔ‚Ï¤ÔÓÙ·È ÁÈ· ÙËÓ Î·Ù·ÔÏ¤ÌËÛË ÙË˜ ÓÔÌÈ-

ÌÔÔ›ËÛË˜ ÂÛfi‰ˆÓ ·fi ·Ú¿ÓÔÌÂ˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜, ÒÛÙÂ Ó· Î·Ï‡ÙÔ˘Ó Î·È ÙË ¯ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË ÙÚÔ-
ÌÔÎÚ·ÙÈÎÒÓ ‰Ú·ÛÙËÚÈÔÙ‹ÙˆÓ, Î·ıÒ˜ Î·È

ñ ÙËÓ ··ÁfiÚÂ˘ÛË ÙˆÓ ÂÔÓÔÌ·˙fiÌÂÓˆÓ “shell banks”, ‰ËÏ·‰‹ ÙÚ·Â˙ÒÓ, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ¤¯Ô˘Ó Û˘ÛÙ·ıÂ› ÌÂ
‚¿ÛË ÙË ‰ÈÎ·ÈÔ‰ÔÛ›· ÂÓfi˜ ÎÚ¿ÙÔ˘˜, ÛÙÔ ÔÔ›Ô ‰ÂÓ ¤¯Ô˘Ó Ê˘ÛÈÎ‹ ˘fiÛÙ·ÛË Î·È ÔÈ ÔÔ›Â˜ ‰ÂÓ ·ÔÙÂ-
ÏÔ‡Ó ı˘Á·ÙÚÈÎ‹ ÂÙ·ÈÚÂ›· ÂÓfi˜ ÂÔÙÂ˘fiÌÂÓÔ˘ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÔÌ›ÏÔ˘.

ªÂ ÙÈ˜ ·Ó·ıÂˆÚËÌ¤ÓÂ˜ 40 ™˘ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙË˜ FATF ‰È·ÌÔÚÊÒÓÂÙ·È ¤Ó· Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ Ï·›ÛÈÔ Î·ÓfiÓˆÓ, ÙÔ
ÔÔ›Ô Ù· Ì¤ÏË ÙÔ˘ Î·ÏÔ‡ÓÙ·È Ó· ÂÊ·ÚÌfiÛÔ˘Ó ÙÔ Û˘ÓÙÔÌfiÙÂÚÔ ‰˘Ó·Ùfi(36). ¶·Ú¿ÏÏËÏ· Ë °ÂÓÈÎ‹ °Ú·ÌÌ·ÙÂ›·
ÙË˜ FATF ÂÓı·ÚÚ‡ÓÂÈ Î·È ¿ÏÏÂ˜ ̄ ÒÚÂ˜ Ó· ÂÓÛˆÌ·ÙÒÛÔ˘Ó ÛÙÔ ÂÛˆÙÂÚÈÎfi ÙÔ˘˜ ‰›Î·ÈÔ ÙÈ˜ Û¯ÂÙÈÎ¤˜ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜,
ÂÓÒ ÚÔÁÚ·ÌÌ·Ù›˙ÂÈ ÁÈ· ÙÔ ÂÚ¯fiÌÂÓÔ ¤ÙÔ˜ ÙËÓ ¤Ó·ÚÍË ·ÌÔÈ‚·›ˆÓ ·ÍÈÔÏÔÁ‹ÛÂˆÓ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙËÓ ÚfiÔ‰Ô ÙË˜
ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙˆÓ ·Ó·ıÂˆÚËÌ¤ÓˆÓ ™˘ÛÙ¿ÛÂˆÓ Î·È ÙˆÓ Ú·ÎÙÈÎÒÓ ÙÔ˘˜ ·ÔÙÂÏÂÛÌ¿ÙˆÓ. 

∞¡∞£∂øƒ∏™∏ ∆ø¡ 40 ™À™∆∞™∂ø¡ ∆∏™ FATF °π∞ ∆∏¡ ∫∞∆∞¶√§∂ª∏™∏
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(37) ¢ÂÓ ¤¯ÂÈ ‰ËÌÔÛÈÂ˘ıÂ› ÛÙËÓ ∂›ÛËÌË ∂ÊËÌÂÚ›‰· ÙˆÓ ∂˘Úˆ·˚ÎÒÓ ∫ÔÈÓÔÙ‹ÙˆÓ. 

∆Ô ª¿ÈÔ ÙÔ˘ 2003 ˘ÈÔıÂÙ‹ıËÎÂ Ë √‰ËÁ›· ÁÈ· Ù· Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎ¿ Ù·ÌÂ›·, ÌÂÙ¿ ·fi ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÛÂÈ˜ ‰‡Ô Î·È
Ï¤ÔÓ ÂÙÒÓ. ªÂ ÙËÓ ̆ ÈÔı¤ÙËÛË ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ ÂÈ‰ÈÒÎÂÙ·È Ë ‰È·ÌfiÚÊˆÛË ÌÈ·˜ ÂÓÈ·›·˜ ·ÁÔÚ¿˜ ̆ fi ÙÔ Î·ıÂÛÙÒ˜
ÂÓfi˜ ÔÏÔÎÏËÚˆÌ¤ÓÔ˘ Î·È ·ÚÎÂÙ¿ ÈÛ¯˘ÚÔ‡ Ï·ÈÛ›Ô˘, ÒÛÙÂ Ó· ÚÔÛÙ·ÙÂ‡ÔÓÙ·È Ù· ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ¿ Û˘ÌÊ¤ÚÔÓÙ· Î·È
‰ÈÎ·ÈÒÌ·Ù· ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‡¯ˆÓ. ™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜, ÙÔ Â‰›Ô ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜
ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ Î·Ï‡ÙÂÈ ÂÚ›Ô˘ ÙÔ 25% ÙˆÓ ÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓˆÓ Ô˘ Â›Ó·È ·ÛÊ·ÏÈÛÌ¤ÓÔÈ ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ EÓˆÛË Î·È
·ÊÔÚ¿ ÛÂ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎ¿ Ù·ÌÂ›· Î·È Û¯‹Ì·Ù·, Ù· ÔÔ›· ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÔÓÙ·È ÎÂÊ¿Ï·È· ‡„Ô˘˜ 2,5 ÙÚÈÛÂÎ·ÙÔÌÌ˘-
Ú›ˆÓ Â˘ÚÒ ‹ 29% ÙÔ˘ ∞∂¶ ÙË˜ ∂∂. 
µ·ÛÈÎ¤˜ Û˘Ó¤ÂÈÂ˜ ·fi ÙËÓ ˘ÈÔı¤ÙËÛË ÙË˜ √‰ËÁ›·˜, Û‡ÌÊˆÓ· Î·È ÌÂ ÙÔ˘˜ ÂÈ‰ÈˆÎfiÌÂÓÔ˘˜ ÛÙfi¯Ô˘˜ ·Ó·Ì¤ÓÂ-
Ù·È Ó· Â›Ó·È:

ñ ∏ ‰È·ÛÊ¿ÏÈÛË ˘„ËÏÔ‡ ÂÈ¤‰Ô˘ ÚÔÛÙ·Û›·˜ ÁÈ· Ù· Ì¤ÏË Î·È ÙÔ˘˜ ‰ÈÎ·ÈÔ‡¯Ô˘˜ ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ Ù·ÌÂ›-
ˆÓ. √È √ÚÁ·ÓÈÛÌÔ› ¶·ÚÔ¯‹˜ ∂·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎÒÓ ™˘ÓÙ¿ÍÂˆÓ (√¶∂™) ı· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÔ‡Ó ÌÂ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ˘˜ Î·-
ÓfiÓÂ˜ ‰È·Ê¿ÓÂÈ·˜, ÙfiÛÔ Â› ÙˆÓ ‰ÈÎ·ÈˆÌ¿ÙˆÓ ÙˆÓ Û˘ÌÌÂÙÂ¯fiÓÙˆÓ ÛÂ ·˘Ù¿ fiÛÔ Î·È Â› ÙˆÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂÒÓ ÙÔ˘˜.

ñ ∏ ‰È·ÛÊ¿ÏÈÛË ÙË˜ ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ·˜ Ó· ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÔ˘Ó ‹ Î·È Ó· ·Ú¤¯Ô˘Ó ¤Ó· Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎfi Û¯‹Ì· ÛÂ
ÂÙ·ÈÚÂ›· ÂÁÎ·ÙÂÛÙËÌ¤ÓË ÛÂ ¿ÏÏÔ ÎÚ¿ÙÔ˜ Ì¤ÏÔ˜ ·fi ·˘Ùfi ÛÙÔ ÔÔ›Ô ¤¯Ô˘Ó ÂÁÎ·Ù·ÛÙ·ıÂ› Ù· Û¯‹Ì·Ù·
·˘Ù¿. ∏ √‰ËÁ›· ÚÔ‚Ï¤ÂÈ ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ·ÌÔÈ‚·›·˜ ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË˜ ÙÔ˘ ÂÔÙÈÎÔ‡ Î·ıÂÛÙÒÙÔ˜ ÌÂÙ·Í‡
ÙˆÓ ÂÌÏÂÎfiÌÂÓˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ, ÌÂ ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜ ·Ú¯‹˜ ÙÔ˘ ÎÚ¿ÙÔ˘˜ Ì¤ÏÔ˘˜ Î·Ù·ÁˆÁ‹˜. 

ñ ∏ ·ÚÔ¯‹ ÙË˜ ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ·˜ ÛÂ ¤Ó·Ó √¶∂™ Ó· ÂÈÏ¤ÍÂÈ ÌÈ· ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹ ÚÔÛ·ÚÌÔÛÌ¤ÓË ÛÙ· È‰È-
·›ÙÂÚ· ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ ÙÔ˘ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÔ‡ Û¯‹Ì·ÙÔ˜ ÙÔ ÔÔ›Ô ·Ú¤¯ÂÈ. ¢Â‰ÔÌ¤ÓÔ˘ ˆÛÙfiÛÔ fiÙÈ Ù· Û˘-
ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎ¿ Ù·ÌÂ›· ·˘ÙÔ‡ ÙÔ˘ Ù‡Ô˘ ÂÂÓ‰‡Ô˘Ó, ÏfiÁˆ ÙË˜ Ê‡ÛË˜ ÙÔ˘˜, Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌ· Î·È ¿Ú· ı· Ú¤-
ÂÈ Ó· ÚÔÛ·ÚÌfi˙Ô˘Ó ÙËÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹ ÙÔ˘˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹ ·Ó¿ÏÔÁ· Î·È ÌÂ ÙËÓ ÂÎ¿ÛÙÔÙÂ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ Û˘ÁÎ˘Ú›·,
Ë √‰ËÁ›· ÚÔ‚Ï¤ÂÈ ¤Ó· Û‡ÓÔÏÔ ‚·ÛÈÎÒÓ ·Ú¯ÒÓ, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ı· Ú¤ÂÈ Ó· Î·ıÔ‰ËÁÔ‡Ó ÙËÓ Î·Ù·ÓÔÌ‹ ÎÂ-
Ê·Ï·›ˆÓ ÙˆÓ √¶∂™ Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ “ÙËÓ ·Ú¯‹ ÙÔ˘ Ì¤ÛÔ˘ Û˘ÓÂÙÔ‡ ·ÓıÚÒÔ˘” (prudent person principle). 

ñ √ ÛÂ‚·ÛÌfi˜ ÙˆÓ ‰ÈÎ·ÈˆÌ¿ÙˆÓ Î·È ÎÂÎÙËÌ¤ÓˆÓ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÈ˜ ÔÏÈÙÈÎ¤˜ ÎÔÈÓˆÓÈ-
Î‹˜ ÚÔÛÙ·Û›·˜ Î·È Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎ‹˜ ‚ÈˆÛÈÌfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ Û¯ËÌ¿ÙˆÓ ˆ˜ ÂÓfi˜ ·fi Ù·
Ï¤ÔÓ Â˘·›ÛıËÙ· ÛÙÔÈ¯Â›· ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹˜ Û˘ÓÔ¯‹˜ Î·È ·ÛÊ¿ÏÂÈ·˜. ∏ ÂÈÏÔÁ‹ ÎÚ·ÙÈÎ¿ ÂÈ‰ÔÙÔ‡ÌÂÓˆÓ ‹ ÌË
Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÂÈÛÊÔÚÒÓ ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ÛÙË ‰È·ÎÚÈÙÈÎ‹ Â˘¯¤ÚÂÈ· ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ ÛÙ· Ï·›ÛÈ· ÔÚÁ¿-
ÓˆÛË˜ ÙË˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹˜ ÚÔÛÙ·Û›·˜ Î·È Û˘ÓÔ¯‹˜ ÙÔ˘ ÂÚÁ·ÙÈÎÔ‡ ÙÔ˘˜ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡. 

∏ ˘ÈÔı¤ÙËÛË ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ ·ÔÙ¤ÏÂÛÂ ¤Ó·Ó ·fi ÙÔ˘˜ ‚·ÛÈÎÔ‡˜ ÛÙfi¯Ô˘˜ ÙÔ˘ ¶ÚÔÁÚ¿ÌÌ·ÙÔ˜ ¢Ú¿ÛË˜ ÁÈ· ÙÈ˜
ÃÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ÀËÚÂÛ›Â˜ (¶¢ÃÀ), ··Û¯ÔÏÂ› ÙÔ ÎÔÈÓÔÙÈÎfi ‰›Î·ÈÔ ÁÈ· ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ·fi ÌÈ· ‰ÂÎ·ÂÙ›·
Î·È ÁÈ· ÙËÓ ÂÓÛˆÌ¿ÙˆÛË ÙˆÓ ‰È·Ù¿ÍÂÒÓ ÙË˜ ÛÙÈ˜ ÂıÓÈÎ¤˜ ¤ÓÓÔÌÂ˜ Ù¿ÍÂÈ˜, ÚÔ‚Ï¤ÂÙ·È ÚÔıÂÛÌ›· 24 ÌËÓÒÓ ÌÂ-
Ù¿ ÙË ‰ËÌÔÛ›Â˘Û‹ ÙË˜ ÛÙËÓ ∂›ÛËÌË ∂ÊËÌÂÚ›‰· ÙˆÓ ∂˘Úˆ·˚ÎÒÓ ∫ÔÈÓÔÙ‹ÙˆÓ.

O¢∏°π∞ °π∞ ∆π™ ¢ƒ∞™∆∏ƒπ√∆∏∆∂™ ∫∞π ∆∏¡ ∂¶√¶∆∂π∞ ∆ø¡ Oƒ°∞¡π™ªø¡

¶∞ƒ√Ã∏™ E¶∞°°∂§ª∞∆π∫ø¡ ™À¡∆∞•∂ø¡ (™À¡∆∞•π√¢√∆π∫∞ ∆∞ª∂π∞)(37)
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∂Àƒø¶∞´∫∏ Tƒ∞¶∂∑π∫∏ Oª√™¶√¡¢π∞
FBE News – June 2003

Shaping the new Europe (editorial)

∆Ô ÙÂ‡¯Ô˜ πÔ˘Ó›Ô˘ ÙÔ˘ ÂÓËÌÂÚˆÙÈÎÔ‡ ‰ÂÏÙ›Ô˘ ÙË˜ ∆Ú·-
Â˙ÈÎ‹˜ √ÌÔÛÔÓ‰›·˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ EÓˆÛË˜ (∂∆√)
ÂÈÎÂÓÙÚÒÓÂÙ·È ÛÙË ‰È·ÌfiÚÊˆÛË ÙË˜ Ó¤·˜ ∂˘ÚÒË˜.
Oˆ˜ ÛËÌÂÈÒÓÂÈ ÛÙÔ Î‡ÚÈÔ ¿ÚıÚÔ Ô °ÂÓÈÎfi˜ °Ú·ÌÌ·Ù¤-
·˜ ÙË˜ ∂∆√, ÛÙÔÓ ¤Ó· ÂÚ›Ô˘ ¯ÚfiÓÔ ‡·ÚÍ‹˜ ÙË˜ Ë
∂˘Úˆ·˚Î‹ ™˘Ó¤ÏÂ˘ÛË ¤¯ÂÈ ‰ÈÂÚÂ˘Ó‹ÛÂÈ fiÏÂ˜ ÙÈ˜
Ù˘¯¤˜ ÙË˜ ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ‹˜ ÔÚÁ¿ÓˆÛË˜ ÙË˜ ∂∂. ∂ÙÔÈÌ¿-
˙ÂÈ ‰Â ¤Ó· ÚÔÛ¯¤‰ÈÔ ™˘Óı‹ÎË˜ ÁÈ· ÙË ı¤ÛÈÛË ™˘-
ÓÙ¿ÁÌ·ÙÔ˜ ÙË˜ ∂˘ÚÒË˜, ÙÔ ÔÔ›Ô ·Ó·ıÂˆÚÂ›, fi¯È 

ÌfiÓÔ ÔÏfiÎÏËÚË ÙË Û˘-
ÓÙ·ÁÌ·ÙÈÎ‹ ‰ÔÌ‹, ÙÔ˘˜
ÛÙfi¯Ô˘˜ Î·È ÙÈ˜ ·ÚÌÔ-
‰ÈfiÙËÙÂ˜ ÙË˜ EÓˆÛË˜,
·ÏÏ¿ Î·È ÙÈ˜ ÔÏÈÙÈÎ¤˜
ÙË˜ Î·È ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹
ÙÔ˘˜. ∆Ô ¤ÚÁÔ ÙË˜ ™˘-
Ó¤ÏÂ˘ÛË˜ ¤¯ÂÈ – ‰ÈÎ·›-
ˆ˜ – ÚÔÎ·Ï¤ÛÂÈ ÔÏÈ-
ÙÈÎfi ‰È¿ÏÔÁÔ. ∞fi ÙÔ
·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ı· ÎÚÈıÂ›
ÙÔ Ì¤ÏÏÔÓ ÔÏÏÒÓ ÂÎ·-
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∂ÈÌ¤ÏÂÈ·:  AÏÂÍ¿Ó‰Ú· M·ÓÈ¿ÙË

EÀƒø¶∞´∫∏ K∂¡∆ƒπ∫∏ Tƒ∞¶∂∑∞
The transformation of the European 

financial system

EÎ‰ÔÛË ÙˆÓ Ú·ÎÙÈÎÒÓ ÙÔ˘
‰Â‡ÙÂÚÔ˘ Central Banking
Conference Ô˘ ‰ÈÔÚÁ¿Óˆ-
ÛÂ Ë ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹
∆Ú¿Â˙· ÙÔÓ √ÎÙÒ‚ÚÈÔ
2002, ÛÙË ºÚ·ÓÎÊÔ‡ÚÙË. ∆·
Û˘Ó¤‰ÚÈ· ·˘Ù¿ Ú·ÁÌ·ÙÔ-
ÔÈÔ‡ÓÙ·È Î¿ıÂ ‰‡Ô ¯Úfi-
ÓÈ· Î·È Ê¤ÚÓÔ˘Ó ÛÂ Â·Ê‹
·ÓÒÙ·ÙÔ˘˜ ÂÎÚÔÛÒÔ˘˜
ÎÂÓÙÚÈÎÒÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ, ‰ÈÂ-
ıÓÒÓ Î·È Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ¯ÚË-

Ì·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ, Î·ıÒ˜ Î·È ·Î·‰ËÌ·˚-
ÎÔ‡˜, ÂÎÚÔÛÒÔ˘˜ ÙÔ˘ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ ∆‡Ô˘ Î.¿.
∆Ô Central Banking Conference ÂÍ˘ËÚÂÙÂ› ÙÚÂÈ˜ Î˘-
Ú›ˆ˜ ÛÎÔÔ‡˜: ¶ÚÒÙÔÓ, ‰ÈÂ˘ÎÔÏ‡ÓÂÈ ÙÔ˘˜ Û˘ÌÌÂÙ¤¯Ô-
ÓÙÂ˜ Ó· ·ÓÙ·ÏÏ¿ÍÔ˘Ó ·fi„ÂÈ˜ Î·È ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ÁÈ·
Â›Î·ÈÚ· ı¤Ì·Ù· Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÙÈ˜ ÎÂÓÙÚÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â-
˙Â˜. ¢Â‡ÙÂÚÔÓ, Û˘ÓÈÛÙ¿ ̄ ÒÚÔ ·ÏÏËÏÂ›‰Ú·ÛË˜ Î·È Û˘-
˙‹ÙËÛË˜ ÌÂÙ·Í‡ ·Î·‰ËÌ·˚ÎÒÓ Î·È ‰È·ÌÔÚÊˆÙÒÓ Ô-

ÏÈÙÈÎ‹˜, ÛÙÔ¯Â‡ÔÓÙ·˜ ÛÙË ÁÂÊ‡ÚˆÛË ÙÔ˘ ¯¿ÛÌ·ÙÔ˜
·Ó¿ÌÂÛ· ÛÙËÓ ¤ÚÂ˘Ó· Î·È ÙËÓ ÔÏÈÙÈÎ‹. ∆Ú›ÙÔÓ, Ú›¯ÓÂÈ
Êˆ˜ ÛÙËÓ ÔÏÈÙÈÎ‹ Î·È ÙË ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ÙË˜ ∂∫∆, ÂÓÈ-
Û¯‡ÔÓÙ·˜ ¤ÙÛÈ ÙË ‰È·Ê¿ÓÂÈ· Î·È ÙËÓ ÂÍˆÛÙÚ¤ÊÂÈ¿ ÙË˜.   
™ÙÔ ÛÎÂÙÈÎfi ÁÈ· ÙËÓ ÂÈÏÔÁ‹ ÙÔ˘ ı¤Ì·ÙÔ˜ ÙÔ˘ ‰Â‡ÙÂ-
ÚÔ˘ Û˘ÓÂ‰Ú›Ô˘ ·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È fiÙÈ, ·ÚfiÏÔ Ô˘ ÌÂ ‚¿ÛË
ÙË ™˘Óı‹ÎË ÙÔ˘ ª¿·ÛÙÚÈ¯Ù Ë ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ ¤ÓˆÛË
ÔÏÔÎÏËÚÒıËÎÂ ÌÂ ÙËÓ ÂÈÛ·ÁˆÁ‹ ÙÔ˘ Â˘ÚÒ ÛÂ Ê˘ÛÈÎ‹
ÌÔÚÊ‹, ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ ·˘Ùfi ı· ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ı‹ÛÂÈ Ó· ÂË-
ÚÂ¿˙ÂÈ ¤ÓÙÔÓ· ÙÈ˜ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ Î·È ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙË˜
Â˘Úˆ·˚Î‹˜ ̄ ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ·ÁÔÚ¿˜. ∞˘Ùfi ¤¯ÂÈ
‚·ıÈ¤˜ Î·È ÔÏ‡ÏÂ˘ÚÂ˜ Û˘Ó¤ÂÈÂ˜, È‰È·›ÙÂÚ· ÁÈ·
ÙÔ˘˜ ÎÂÓÙÚÈÎÔ‡˜ ÙÚ·Â˙›ÙÂ˜ Î·È ¿ÏÏÔ˘˜ ‰È·ÌÔÚÊˆÙ¤˜
ÔÏÈÙÈÎ‹˜.
™ÙËÓ ¤Î‰ÔÛË ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ÔÈ ÔÌÈÏ›Â˜ Ô˘ ÂÎÊˆÓ‹-
ıËÎ·Ó Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙÔ˘ Û˘ÓÂ‰Ú›Ô˘, ÔÈ ÌÂÏ¤ÙÂ˜ Ô˘
‰È·ÓÂÌ‹ıËÎ·Ó, Û˘ÓÔÙÈÎ¤˜ ·ÚÔ˘ÛÈ¿ÛÂÈ˜ Û˘˙ËÙ‹ÛÂˆÓ
Ô˘ ¤ÁÈÓ·Ó, Î·ıÒ˜ Î·È Ù· Û˘ÌÂÚ¿ÛÌ·Ù· ÙÔ˘ Î. §Ô˘Î¿
¶··‰‹ÌÔ˘, ∞ÓÙÈÚÔ¤‰ÚÔ˘ ÙË˜ ∂∫∆ Î·È Ë ÔÌÈÏ›· Î·Ù¿
ÙÔ ‰Â›ÓÔ ÙÔ˘ Î. Otmar Issing, Ì¤ÏÔ˘˜ ÙË˜ ∂ÎÙÂÏÂÛÙÈÎ‹˜
∂ÈÙÚÔ‹˜ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜.

∏§∂∫∆ƒ√¡π∫∏ ¢π∂À£À¡™∏: 
www.ecb.int/pub/pdf/TransformationEuropeanfin

ancialsystem.pdf
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ÙÔÓÙ¿‰ˆÓ ÂÎ·ÙÔÌÌ˘Ú›ˆÓ Â˘Úˆ·›ˆÓ ÔÏÈÙÒÓ Î·È ı·
ÌÔ˘Ó Ù· ıÂÌ¤ÏÈ· ÁÈ· Û˘ÓÂ¯‹ ÂÈÚ‹ÓË Î·È Â˘ËÌÂÚ›· ÛÂ
ÌÈ· ‰ÈÂ˘Ú˘Ì¤ÓË EÓˆÛË.
∆· Û·Ê‹ fiÚÈ· ÙˆÓ Â˘ı˘ÓÒÓ ÂÓÙfi˜ Î·È ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ Â˘-
Úˆ·˚ÎÒÓ ıÂÛÌÈÎÒÓ ÔÚÁ¿ÓˆÓ, Î·ıÒ˜ Î·È Ë ‰È·Ê¿-
ÓÂÈ· ÛÙÈ˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ ÙÔ˘˜ ¤¯Ô˘Ó Î·›ÚÈ· ÛËÌ·Û›· ÁÈ·
ÙËÓ ÂÈÙ˘¯ËÌ¤ÓË ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ÙË˜ EÓˆÛË˜ ÛÙÔ Ì¤ÏÏÔÓ.
∏ ∂∆√ ÚÔÛ·ıÂ› Ó· ‚ÔËı‹ÛÂÈ Ù· Ì¤ÏË ÙË˜ Ó· Î·Ù·-
ÓÔ‹ÛÔ˘Ó ÙË Ó¤· ÈÛÔÚÚÔ›· ‰˘Ó¿ÌÂˆÓ Ô˘ ‰ËÌÈÔ˘Ú-
ÁÂ›Ù·È Î·È Ó· ÚÔÛ·ÚÌÔÛÙÔ‡Ó ÛÙ· Ó¤· Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· Ï‹-
„Ë˜ ·ÔÊ¿ÛÂˆÓ. ∏ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ¤¯ÂÈ ·ÓÙ·

ÔÎÚÈıÂ› ıÂÙÈÎ¿ ÛÙÔ ·›ÙËÌ· ÙË˜ √ÌÔÛÔÓ‰›·˜ ÁÈ· Â-
Ú·ÈÙ¤Úˆ ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙË ÓÔÌoıÂÛ›·
Ô˘ ÂËÚÂ¿˙ÂÈ ÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ÎÏ¿‰Ô, ÁÂÁÔÓfi˜ ÙÔ
ÔÔ›Ô ÎÚ›ÓÂÙ·È ·fi ÙÔÓ Î. Bömcke ˆ˜ ÂÓı·ÚÚ˘ÓÙÈÎ‹
·Ú¯‹ ÁÈ· Ù· Â˘Úˆ·˚Î¿ ıÂÛÌÈÎ¿ fiÚÁ·Ó·.
∏ ∂∆√ ·Ú·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ÛÙÂÓ¿ ÙÈ˜ ÂÚÁ·Û›Â˜ ÙË˜ ™˘Ó¤ÏÂ˘-
ÛË˜ Î·È ¤¯ÂÈ ̆ Ô‚¿ÏÂÈ Û¯fiÏÈ· ÁÈ· ÔÏÏ¿ ̇ ËÙ‹Ì·Ù·. 

∏§∂∫∆ƒ√¡π∫∏ ¢π∂À£À¡™∏: 
www.fbe.be/newsletter/news05/index.html

CSR EUROPE
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June 2003

∆Ô ÙÂ‡¯Ô˜ πÔ˘Ó›Ô˘ ÙË˜ ÙÚÈÌËÓÈ·›·˜ ¤Î‰ÔÛË˜ ÙÔ˘ Â˘-
Úˆ·˚ÎÔ‡ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡ ÁÈ·
ÙËÓ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹ ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹ Â˘-
ı‡ÓË, ÂÈÎÂÓÙÚÒÓÂÙ·È ÛÙÔ
˙‹ÙËÌ· ÙË˜ ·Ó·ËÚ›·˜ Ì¤-
Û· ÛÙÔ ¯ÒÚÔ ÂÚÁ·Û›·˜, ÌÂ
·ÊÔÚÌ‹ ÙËÓ ·Ó·Î‹Ú˘ÍË
ÙÔ˘ 2003 ˆ˜ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡
EÙÔ˘˜ ÙˆÓ ∞ÙfiÌˆÓ ÌÂ
∞Ó·ËÚ›Â˜. ™ÙËÓ ∂˘ÚÒË
Û‹ÌÂÚ· Ù· ¿ÙÔÌ· ÌÂ ·Ó·-
ËÚ›Â˜ ÍÂÂÚÓÔ‡Ó Ù· 37
ÂÎ·ÙÔÌÌ‡ÚÈ· Î·È, Î·ıÒ˜ 

Ô ÏËı˘ÛÌfi˜ ÁÂÚÓ¿ÂÈ, Ô ·ÚÈıÌfi˜ ·˘Ùfi˜ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È
Ó· ·˘ÍËıÂ› ‰Ú·Ì·ÙÈÎ¿ ÙÈ˜ ÂfiÌÂÓÂ˜ ‰ÂÎ·ÂÙ›Â˜.
EÚÂ˘ÓÂ˜ ‰Â›¯ÓÔ˘Ó fiÙÈ 6 ÛÙÔ˘˜ 10 ∂˘Úˆ·›Ô˘˜ ÁÓˆ-
Ú›˙Ô˘Ó ÚÔÛˆÈÎ¿ ÙÔ˘Ï¿¯ÈÛÙÔÓ ¤Ó· ¿ÙÔÌÔ ÌÂ ·Ó·-
ËÚ›·.
π‰È·›ÙÂÚÔ ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔÓ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ Ë Û˘Ó¤ÓÙÂ˘ÍË
ÙÔ˘ Î. °È¿ÓÓË µ·Ú‰·Î·ÛÙ¿ÓË, ¶ÚÔ¤‰ÚÔ˘ ÙÔ˘ Euro-
pean Disability Forum (EDF). √ Î. µ·Ú‰·Î·ÛÙ¿ÓË˜
ÂÈÛËÌ·›ÓÂÈ fiÙÈ ‰‡Ô ÏfiÁÔÈ Ô‰‹ÁËÛ·Ó ÛÙËÓ ÂÈÏÔÁ‹
ÙË˜ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË˜ ¯ÚÔÓÈ¿˜: ¶ÚÒÙÔÓ, ÙÔ 2003 ÎÏÂ›-

ÓÔ˘Ó 10 ¯ÚfiÓÈ· ·fi ÙËÓ ˘ÈÔı¤ÙËÛË ÙˆÓ Î·ÓfiÓˆÓ ÙÔ˘
√∏∂ ÁÈ· ÙËÓ ÂÍ›ÛˆÛË ÙˆÓ Â˘Î·ÈÚÈÒÓ ÁÈ· ¿ÙÔÌ· ÌÂ
·Ó·ËÚ›Â˜ (UN standard rules on the equalisation
of opportunities for persons with disabilities). ¢Â‡-
ÙÂÚÔÓ, ÂÏ›˙ÂÙ·È fiÙÈ ·˘Ùfi ı· ‚ÔËı‹ÛÂÈ ÛÙËÓ Â˘Ú‡ÙÂ-
ÚË ‰ËÌÈÔÛÈÔÔ›ËÛË ÙÔ˘ ˙ËÙ‹Ì·ÙÔ˜, ÒÛÙÂ Ó· ÌÂÈ
ÛÙËÓ ÎÔÚ˘Ê‹ ÙË˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹˜, ÔÏÈÙÈÎ‹˜ Î·È ÔÈÎÔÓÔ-
ÌÈÎ‹˜ ·Ù˙¤ÓÙ·˜ Î·È Ó· ˘¿ÚÍÔ˘Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ·ÏÏ·-
Á¤˜ ÛÙË ˙ˆ‹ ÙˆÓ ·ÓıÚÒˆÓ ÌÂ ·Ó·ËÚ›Â˜. ∆Ô EDF
ÈÛÙÂ‡ÂÈ fiÙÈ ¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È Ë Û˘Ó¤ÚÁÈ· fiÏˆÓ ÙˆÓ ÎÔÈ-
ÓˆÓÈÎÒÓ ÂÙ·›ÚˆÓ ÁÈ· Ó· ÂÈÙÂ˘¯ıÂ› ÚfiÔ‰Ô˜ ÛÂ ·˘-
ÙfiÓ ÙÔÓ ÙÔÌ¤·.
EÌÊ·ÛË ‰›ÓÂÙ·È ÛÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ ÔÈ ÂÚÁÔ‰fiÙÂ˜ Î·È ÔÈ
ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· Û˘Ì‚¿ÏÔ˘Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ÛÙËÓ
ÂÓÛˆÌ¿ÙˆÛË ÙˆÓ ·ÙfiÌˆÓ ÌÂ ·Ó·ËÚ›Â˜ ÛÙÔ ÎÔÈÓˆÓÈ-
Îfi Û‡ÓÔÏÔ, ÙfiÛÔ ·Ú¤¯ÔÓÙ¿˜ ÙÔ˘˜ ÂÚÁ·Û›·, fiÛÔ Î·È
ÛÙÔ¯Â‡ÔÓÙ·˜ ÛÂ ·˘Ù¿ ˆ˜ Î·Ù·Ó·ÏˆÙ¤˜. 
∏ Û˘Ó¤ÓÙÂ˘ÍË Î·Ù·Ï‹ÁÂÈ ˘ÂÓı˘Ì›˙ÔÓÙ·˜ ¿ÏÏÔÓ ¤Ó·
ÛÙfi¯Ô ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ EÙÔ˘˜ ÙˆÓ ∞ÙfiÌˆÓ ÌÂ ∞Ó·-
ËÚ›Â˜: Ó· Â˘·ÈÛıËÙÔÔÈËıÂ› Ë ÎÔÈÓˆÓ›· ÛÙ· ˙ËÙ‹-
Ì·Ù· Ô˘ Û˘Ó‰¤ÔÓÙ·È ÌÂ ·˘Ù¤˜ Î·È Ó· ·ÚıÔ‡Ó Ù· ÎÔÈ-
ÓˆÓÈÎ¿ Î·È ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ÂÌfi‰È· Ô˘ ·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙Ô˘Ó
ÔÈ ·Ó¿ËÚÔÈ ÛÙËÓ Î·ıËÌÂÚÈÓ‹ ÙÔ˘˜ ˙ˆ‹. 

∏§∂∫∆ƒ√¡π∫∏ ¢π∂À£À¡™∏: 
www.csreurope.org/uploadstore/cms/docs/CSRE_

mag_June_2003.pdf
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∂ÈÌ¤ÏÂÈ·:  B·Û›ÏË˜ ¶·Ó·ÁÈˆÙ›‰Ë˜

∂Àƒø¶∞´∫∏ Tƒ∞¶∂∑π∫∏ Oª√™¶√¡¢π∞
Eurozone Financial Markets’ Integration 

“MUCH ACHIEVED, A LOT MORE TO DO”

∏ ∂ÈÙÚÔ‹ √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·È ¡ÔÌÈÛÌ·ÙÈÎÒÓ ÀÔ-
ı¤ÛÂˆÓ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∆Ú·Â˙ÈÎ‹˜ √ÌÔÛÔÓ‰›·˜
(∂∆√) ‰ËÌÔÛ›Â˘ÛÂ ÙÔ ª¿ÈÔ ÙÔ˘ 2003 Û˘ÓÔÙÈÎ‹ ÌÂ-
Ï¤ÙË ÁÈ· ÙÔ ‚·ıÌfi Î·È ÙËÓ ÚfiÔ‰Ô ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË˜ ÙˆÓ
¯ÚËÌ·Ù·ÁÔÚÒÓ Î·È ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚÒÓ ÛÙ· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË
ÙË˜ Â˘Úˆ˙ÒÓË˜. ∆· ‚·ÛÈÎ¿ ÙË˜ Û˘ÌÂÚ¿ÛÌ·Ù· Â›Ó·È
Û˘ÓÔÙÈÎ¿ Ù· ÂÍ‹˜:
1. ∆Ô ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎfi Û‡ÛÙËÌ· ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜

EÓˆÛË˜, ·Ú¿ Ù· ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ‚‹Ì·Ù· ÔÏÔÎÏ‹Úˆ-
ÛË˜ Ô˘ ¤¯ÂÈ ÂÈÙ‡¯ÂÈ, ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ÛÂ ÌÂÁ¿ÏÔ
‚·ıÌfi Ó· ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ‰È·ÈÚÂÌ¤ÓÔ ÛÙÈ˜ ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜
ÂıÓÈÎ¤˜ ·ÁÔÚ¤˜. ∫·ÓÔÓÈÛÙÈÎ¿, ÊÔÚÔÏÔÁÈÎ¿ Î·È
ÓÔÌÈÎ¿ ÂÌfi‰È· ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó Ó· ˘¿Ú¯Ô˘Ó,
ÂÓÒ Ë ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ‰È·Û˘ÓÔÚÈ·ÎÒÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÈ-
ÛÙˆÙÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Î·È ˘ËÚÂÛÈÒÓ ÌÂ ÙÔ ›‰ÈÔ
ÎfiÛÙÔ˜ Î·È ÙËÓ ›‰È· Ù·¯‡ÙËÙ· ÌÂ ·˘Ù‹ ÙˆÓ ÂÁ¯Ò-
ÚÈˆÓ ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ·ÎfiÌË ·fiÌ·ÎÚÔ˜ ÛÙfi¯Ô˜. 

2. √È ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Î·È Ù· ÓÔÈÎÔÎ˘ÚÈ¿ ÛÙ· ÎÚ¿ÙË Ì¤-
ÏË ÙË˜ ∂∂ ÛÙËÚ›˙ÔÓÙ·È ÛÂ ÌÂÁ¿ÏÔ ‚·ıÌfi ÛÙÔÓ ¤Ì-
ÌÂÛÔ ‰·ÓÂÈÛÌfi ·fi ÙÈ˜ Â˘Úˆ·˚Î¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, ÛÂ
·ÓÙ›ıÂÛË ÌÂ ÙÈ˜ ∏¶∞, fiÔ˘ ÔÈ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ¯ÚË-
Ì·ÙÔ‰ÔÙÔ‡Ó ÙÈ˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ¤˜ ÙÔ˘˜ ¿ÌÂÛ·, ÌÂ
ÙËÓ ¤Î‰ÔÛË ÌÂÙÔ¯ÒÓ. 

3. √È ·ÁÔÚ¤˜ ÔÌÔÏfiÁˆÓ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ ÙË˜ ∂∂
·ÚÔ˘Û›·Û·Ó ̆ „ËÏfi ÔÛÔÛÙfi ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË˜ ÏfiÁˆ
ÙË˜ √¡∂ Î·È ÙÔ˘ Â˘ÚÒ. øÛÙfiÛÔ ÙÚ›· ‚·ÛÈÎ¿ ÚÔ-
‚Ï‹Ì·Ù· ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó Ó· ÂÌÔ‰›˙Ô˘Ó ÙË ‰ËÌÈ-
Ô˘ÚÁ›· ÌÈ·˜ Ú·ÁÌ·ÙÈÎ¿ ÔÏÔÎÏËÚˆÌ¤ÓË˜ ·ÁÔÚ¿˜.
√È ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜ ·ÍÈÔÏÔÁ‹ÛÂÈ˜ (ratings) ÈÛÙÔÏË-
ÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÁÈ· Ù· ÎÚ·ÙÈÎ¿ ÔÌfiÏÔÁ· ÔÚÈÛÌ¤-
ÓˆÓ ̄ ˆÚÒÓ (∞∞∞ ¤Ó·ÓÙÈ ∞∞), ÔÈ ‰È·ÊÔÚÔÔÈ‹ÛÂÈ˜
ÙË˜ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ÁÈ· Ù· ÔÌfiÏÔÁ· ÌÈ-
ÎÚfiÙÂÚˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ ÙË˜ ∂∂ Î·È Ë ¤ÏÏÂÈ„Ë
ÂÓfi˜ ÛËÌÂ›Ô˘ ·Ó·ÊÔÚ¿˜ ÙÔ˘ premium ÛÂ Â˘ÚÒ,
ÏfiÁˆ ÙË˜ ¤ÏÏÂÈ„Ë˜ ÌÈ·˜ ÎÂÓÙÚÈÎ‹˜ Â˘Úˆ·˚Î‹˜ Î˘-
‚¤ÚÓËÛË˜, Ë ÔÔ›· Ó· ÂÎ‰›‰ÂÈ ÎÚ·ÙÈÎ¿ ÔÌfiÏÔÁ·. 

4. ∆· Â˘Úˆ·˚Î¿ ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈ·, ·Ú¿ ÙÈ˜ Ù¿ÛÂÈ˜ 

Û˘ÁÎ¤ÓÙÚˆÛË˜ Ô˘ ÂÌÊ¿ÓÈÛ·Ó, ÌÂ ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈ-
Îfi ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÙÔ˘ Euronext, ÙÔ
ÔÔ›Ô Û˘Á¯ÒÓÂ˘ÛÂ Ù· ̄ ÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈ· ÙÔ˘ AÌÛÙÂÚ-
ÓÙ·Ì, ÙˆÓ µÚ˘ÍÂÏÏÒÓ Î·È ÙÔ˘ ¶·ÚÈÛÈÔ‡, ÂÍ·ÎÔ-
ÏÔ˘ıÔ‡Ó Ó· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÔ‡Ó ÛÂ ÂÁ¯ÒÚÈÔ Â›Â‰Ô,
ÂÓÒ Â›Ó·È ÂÍ·ÈÚÂÙÈÎ¿ “˘Ô·Ó¿Ù˘ÎÙ·” Û˘ÁÎÚÈÙÈ-
Î¿ ÌÂ ·˘Ù¿ ÙˆÓ ∏¶∞. 

5. √È Û˘Á¯ˆÓÂ‡ÛÂÈ˜ Î·È ÂÍ·ÁÔÚ¤˜ ÙÚ·Â˙ÒÓ ·ÔÙ¤-
ÏÂÛ·Ó ¤Ó· ·fi Ù· Ì¤Û· ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÛÙËÓ ÚÔ-
Û¿ıÂÈ¿ ÙÔ˘˜ Ó· ·ÓÙÈÌÂÙˆ›ÛÔ˘Ó ÙÔÓ ·ÓÙ·ÁˆÓÈ-
ÛÌfi Ô˘ ÚÔÎ¿ÏÂÛÂ Ë ÂÈÛ·ÁˆÁ‹ ÙÔ˘ Â˘ÚÒ. øÛÙfi-
ÛÔ ·˘Ù¤˜ ÔÈ Ù¿ÛÂÈ˜ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ÂÌ-
Ê·Ó›ÛÙËÎ·Ó Î˘Ú›ˆ˜ ÛÂ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÂ˜ ÁÂˆÁÚ·-
ÊÈÎ¤˜ ÂÚÈÔ¯¤˜, fiÔ˘ ÚÔ¸‹Ú¯·Ó ÛÙÂÓÔ› ‰ÂÛÌÔ›
ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ (.¯. ÛÙËÓ π‚ËÚÈÎ‹, ÙË
™Î·Ó‰ÈÓ·‚›· Î·È ÙËÓ Benelux). 

™˘ÌÂÚ·ÛÌ·ÙÈÎ¿ Ë ¤ÎıÂÛË ıÂˆÚÂ› ¤Ú·Ó ÙˆÓ ÚÔÛ-
‰ÔÎÈÒÓ Ù· fiÛ· ¤¯Ô˘Ó ÂÈÙÂ˘¯ıÂ› Ù· ÙÚ›· ÚÒÙ· ¯Úfi-
ÓÈ· ÙÔ˘ ÂÓÈ·›Ô˘ ÓÔÌ›ÛÌ·ÙÔ˜, ÛÂ ÌÈ· ‰˘ÛÌÂÓ‹ ·ÁÎfi-
ÛÌÈ· ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹  Î·È ÔÏÈÙÈÎ‹ Û˘ÁÎ˘Ú›·. ∆Ô ÛËÌ·-
ÓÙÈÎfi ÁÈ· ÙÔ˘˜ ·ÓıÚÒÔ˘˜ ÙË˜ ∂∆√ Â›Ó·È ˆ˜ ÁÈ· ÙËÓ
Â˘Úˆ˙ÒÓË ÙÔ Ì¤ÙÚÔ Û‡ÁÎÚÈÛË˜ Â›Ó·È Ï¤ÔÓ Ë ·ÁÔÚ¿
ÙˆÓ ∏¶∞, ÌÂ ÙËÓ Ù·˘Ùfi¯ÚÔÓË ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË ÙˆÓ È‰È·›-
ÙÂÚˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ, ÔÏÈÙÈÎÒÓ Î·È ÔÏÈÙÈÛÙÈÎÒÓ ¯·-
Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎÒÓ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ ÙË˜.

∏§∂∫∆ƒ√¡π∫∏ ¢π∂À£À¡™∏:
http://www.fbe.be/pdf/Financial%20Markets%20

Integration.pdf
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EÀƒø¶∞´∫∏ K∂¡∆ƒπ∫∏ Tƒ∞¶∂∑∞
The Euro Area Bank Lending Survey

∞Ú›ÏÈÔ˜ 2003

∏ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙· ‰ËÌÔÛ›Â˘ÛÂ ÁÈ·
ÚÒÙË ÊÔÚ¿ Ù· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ¤ÚÂ˘Ó¿˜ ÙË˜ ÌÂ ı¤Ì·
ÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ‰·ÓÂÈÛÌfi ÛÙËÓ Â˘Úˆ˙ÒÓË. ∏ ¤ÚÂ˘Ó·
ÛÙËÚ›¯ıËÎÂ ÛÙÈ˜ ··ÓÙ‹ÛÂÈ˜ 90 ÙÚ·Â˙ÒÓ ·fi fiÏ· Ù·
ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË ÙË˜ Â˘Úˆ˙ÒÓË˜, ÛÂ ÂÈ‰ÈÎ¿ ‰È·ÌÔÚÊˆÌ¤Ó·
ÂÚˆÙËÌ·ÙÔÏfiÁÈ· ÙË˜ ∂∫∆. ∏ ·ÚÔ‡Û· ÌÂÏ¤ÙË Û˘ÁÎÚ›-
ÓÂÈ Ù· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙˆÓ ··ÓÙ‹ÛÂˆÓ ÛÂ ‰‡Ô ÂÚˆÙË-
Ì·ÙÔÏfiÁÈ·, ÙÔ˘ π·ÓÔ˘·Ú›Ô˘ Î·È ÙÔ˘ ∞ÚÈÏ›Ô˘. ™Ùfi¯Ô˜
ÙË˜ ∂∫∆ Â›Ó·È Ë Û˘ÏÏÔÁ‹ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ·Ó¿ ÙÚ›ÌËÓÔ, ÒÛÙÂ
Ó· ÂÍÂÙ¿˙ÔÓÙ·È Î·È Ó· Û˘ÁÎÚ›ÓÔÓÙ·È ÔÈ ·ÚÂÏıÔ‡ÛÂ˜
Î·È ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ¤˜  ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÈ˜ ÔÏÈÙÈÎ¤˜
‰·ÓÂÈÛÌÔ‡ Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜, ÙfiÛÔ ÁÈ· ÙÈ˜
ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ fiÛÔ Î·È ÁÈ· Ù· ÓÔÈÎÔÎ˘ÚÈ¿.
∏ ‰ÔÌ‹ ÙË˜ ¤ÚÂ˘Ó·˜ Â›Ó·È ÎÔÈÓ‹ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔÓ ÙÚ·Â-
˙ÈÎfi ‰·ÓÂÈÛÌfi ÛÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Î·È Ù· ÓÔÈÎÔÎ˘ÚÈ¿
Î·È ·ÊÔÚ¿ Ù· ÎÚÈÙ‹ÚÈ· ‰·ÓÂÈÛÌÔ‡, ÙË ˙‹ÙËÛË Î·È ÙÈ˜
ÚÔÛ‰ÔÎ›Â˜ ÁÈ· ÙËÓ ÂÍ¤ÏÈÍË ÙÔ˘ ‰·ÓÂÈÛÌÔ‡ ÛÙÈ˜ ‰‡Ô
·ÓˆÙ¤Úˆ Î·ÙËÁÔÚ›Â˜ Î·Ù¿ ÙÔ ÂfiÌÂÓÔ ÙÚ›ÌËÓÔ. 
™Â Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜, ÙÔ 46% ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ
Ô˘ ·¿ÓÙËÛ·Ó ÛÙÔ ÂÚˆÙËÌ·ÙÔÏfiÁÈÔ ÙÔ˘ ∞ÚÈÏ›Ô˘
‰‹ÏˆÛ·Ó ˆ˜ ÔÈ fiÚÔÈ ‰·ÓÂÈÔ‰fiÙËÛË˜ ¤ÁÈÓ·Ó ÂÚÈÛ-
ÛfiÙÂÚÔ ·˘ÛÙËÚÔ› (¤Ó·ÓÙÈ 65% ÛÙÔ ÂÚˆÙËÌ·ÙÔÏfiÁÈÔ
ÙÔ˘ π·ÓÔ˘·Ú›Ô˘) Î·È ·˘Ùfi Î˘Ú›ˆ˜ ÛÙÈ˜ ÌÂÁ¿ÏÂ˜ ÂÈ-
¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜, ÏfiÁˆ ÙˆÓ ÌÂÈˆÌ¤ÓˆÓ ÚÔÛ‰ÔÎÈÒÓ ·Ó·ÊÔ-
ÚÈÎ¿ ÌÂ ÙË ÁÂÓÈÎfiÙÂÚË ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·.
™Â Û¯¤ÛË ÌÂ ÙË ̇ ‹ÙËÛË ·fi Ì¤ÚÔ˘˜ ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ
ÁÈ· ÙÚ·Â˙ÈÎfi ‰·ÓÂÈÛÌfi ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ·Ó¤ÊÂÚ·Ó Ì¤ÛË
ÌÂ›ˆÛË ‡„Ô˘˜ 31% ÁÈ· ÙÔÓ ∞Ú›ÏÈÔ (·ÌÂÙ¿‚ÏËÙÔ ÙÔ
ÔÛÔÛÙfi ÌÂ›ˆÛË˜ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÔÓ π·ÓÔ˘¿ÚÈÔ), Î˘-

Ú›ˆ˜ ÏfiÁˆ ÙˆÓ ÌÂÈˆÌ¤ÓˆÓ ‰·ÓÂÈ·ÎÒÓ ·Ó·ÁÎÒÓ ÁÈ·
¿ÁÈÂ˜ ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ˜. ∆¤ÏÔ˜ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙÈ˜ ÚÔÛ‰Ô-
Î›Â˜ ÁÈ· ÙÔ ÂfiÌÂÓÔ ÙÚ›ÌËÓÔ (‰ËÏ·‰‹ Ì¤¯ÚÈ ÙÔÓ πÔ‡-
ÓÈÔ ÙÔ˘ 2003) ÔÈ Ù¿ÛÂÈ˜ ÌÂ›ˆÛË˜ ÙË˜ ‰·ÓÂÈ·Î‹˜ ˙‹ÙË-
ÛË˜ ·ÏÏ¿ Î·È ÙˆÓ fiÚˆÓ ‰·ÓÂÈÔ‰fiÙËÛË˜ ı· ÂÍ·ÎÔÏÔ˘-
ı‹ÛÔ˘Ó Ó· ˘¿Ú¯Ô˘Ó, ·Ó Î·È ÛÂ ÌÈÎÚfiÙÂÚ· ÔÛÔÛÙ¿
ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙËÓ ·Ú¯‹ ÙÔ˘ ¤ÙÔ˘˜. 
™ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙÔ˘ ‰·ÓÂÈÛÌÔ‡ ÙˆÓ ÓÔÈÎÔÎ˘ÚÈÒÓ ÔÈ
Ù¿ÛÂÈ˜ ·Ú·Ì¤ÓÔ˘Ó ›‰ÈÂ˜, fiˆ˜ Î·È ÛÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜.
√È fiÚÔÈ ‰·ÓÂÈÛÌÔ‡ ÁÈ· ÛÙÂÁ·ÛÙÈÎ‹ ›ÛÙË ¤ÁÈÓ·Ó ÂÚÈÛ-
ÛfiÙÂÚÔ ·˘ÛÙËÚÔ› ·fi ÙÔ 14% ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Ô˘ ·¿-
ÓÙËÛ·Ó ÛÙÔ ÂÚˆÙËÌ·ÙÔÏfiÁÈÔ ÙÔ˘ ∞ÚÈÏ›Ô˘ (¤Ó·ÓÙÈ 20%
ÙÔÓ π·ÓÔ˘¿ÚÈÔ), ÂÓÒ ÔÈ fiÚÔÈ ‰·ÓÂÈÛÌÔ‡ ÁÈ· ÙËÓ Î·Ù·-
Ó·ÏˆÙÈÎ‹ ›ÛÙË Î·È ¿ÏÏÔ˘˜ Ù‡Ô˘˜ ‰·ÓÂ›ˆÓ ÚÔ˜ Ù·
ÓÔÈÎÔÎ˘ÚÈ¿ ¤ÁÈÓ·Ó ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ·˘ÛÙËÚÔ› ·fi ÙÔ 15%
ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ (¤Ó·ÓÙÈ 22% ÙÔÓ π·ÓÔ˘¿ÚÈÔ). ∏ ˙‹ÙËÛË
ÁÈ· ‰¿ÓÂÈ· ÛÙÂÁ·ÛÙÈÎ‹˜ ›ÛÙË˜ ·ÚÔ˘Û›·ÛÂ ·‡ÍËÛË
‡„Ô˘˜ 19% ÙÔÓ ∞Ú›ÏÈÔ (¤Ó·ÓÙÈ 29% ÙÔÓ π·ÓÔ˘¿ÚÈÔ),
ÛÂ ·ÓÙ›ıÂÛË ÌÂ ÙË ̇ ‹ÙËÛË ÁÈ· ÚÔ˚fiÓÙ· Î·Ù·Ó·ÏˆÙÈÎ‹˜
›ÛÙË˜ Î·È ¿ÏÏˆÓ Ù‡ˆÓ ‰·ÓÂ›ˆÓ ÚÔ˜ ÙÔ˘˜ Î·Ù·Ó·-
ÏˆÙ¤˜ (.¯. ÁÈ· ·ÁÔÚ¿ ÌÂÙÔ¯ÒÓ), Ù· ÔÔ›· ·ÚÔ˘Û›·-
Û·Ó ÌÂ›ˆÛË Î·Ù¿ 2%. ∆¤ÏÔ˜ ÔÈ ÚÔÛ‰ÔÎ›Â˜ ÁÈ· ÙÔ ÂÚ-
¯fiÌÂÓÔ ÙÚ›ÌËÓÔ ‰Â›¯ÓÔ˘Ó ÌÈÎÚ‹ ÌÂ›ˆÛË ÙË˜ ˙‹ÙËÛË˜
ÛÙ· ÛÙÂÁ·ÛÙÈÎ¿ ‰¿ÓÂÈ· Î·È ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ë ÌÈÎÚ‹ ·‡ÍËÛË
ÛÙ· ‰¿ÓÂÈ· Î·Ù·Ó·ÏˆÙÈÎ‹˜ ›ÛÙË˜. ∆¤ÏÔ˜ ÔÈ ÚÔ¸Ô-
ı¤ÛÂÈ˜ ‰·ÓÂÈÔ‰fiÙËÛË˜, ÂÈ‰ÈÎ¿ ÁÈ· ÙË ÛÙÂÁ·ÛÙÈÎ‹ ›ÛÙË,
·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· Á›ÓÔ˘Ó ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ·˘ÛÙËÚ¤˜ Î·È ÂÓ-
‰ÂÏÂ¯Â›˜ Î·Ù¿ ÙÔ ÙÚ›ÌËÓÔ ∞ÚÈÏ›Ô˘-πÔ˘Ó›Ô˘. 

∏§∂∫∆ƒ√¡π∫∏ ¢π∂À£À¡™∏:
http://www.ecb.int/pub/period/bls/blssurvey_200304.pdf

¢π∂£¡∂™ N√ªπ™ª∞∆π∫√ T∞ª∂π√
World Economic Outlook 
Growth and Institutions 

∆Ô ÙÌ‹Ì· ·Ó·Ï‡ÛÂˆÓ ÙÔ˘
¢ÈÂıÓÔ‡˜ ¡ÔÌÈÛÌ·ÙÈÎÔ‡
∆·ÌÂ›Ô˘ ‰ËÌÔÛ›Â˘ÛÂ ÙÔÓ
∞Ú›ÏÈÔ ÙËÓ Ù·ÎÙÈÎ‹ ÂÙ‹-
ÛÈ· ¤ÎıÂÛ‹ ÙÔ˘ ÁÈ· ÙËÓ
·ÁÎfiÛÌÈ· ÔÈÎÔÓÔÌ›·. µ·-
ÛÈÛÌ¤ÓË ÛÂ ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ·Ú·‰Ô¯¤˜, Ë
¤ÎıÂÛË ÂÛÙÈ¿˙ÂÙ·È È‰È·›-
ÙÂÚ· ÛÙÈ˜ ‰È·ÚıÚˆÙÈÎ¤˜
·ÏÏ·Á¤˜ Ô˘ ··ÈÙÔ‡ÓÙ·È

ÛÂ fiÏÂ˜ ÙÈ˜ ÁÂˆÁÚ·ÊÈÎ¤˜ ÂÚÈÔ¯¤˜, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó·
ÈÛ¯˘ÚÔÔÈËıÂ› Î·È Ó· ÛÙ·ıÂÚÔÔÈËıÂ› Ë ·ÁÎfiÛÌÈ·
ÔÈÎÔÓÔÌ›·. ∏ ¤ÎıÂÛË Â›Ó·È ‰ÔÌËÌ¤ÓË ÛÂ Ù¤ÛÛÂÚ· ÎÂ-
Ê¿Ï·È·. 
™ÙÔ ÚÒÙÔ ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ Á›ÓÂÙ·È ÌÈ· ·Ó¿Ï˘ÛË ÙˆÓ ÔÈÎÔ-
ÓÔÌÈÎÒÓ ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ, ÙˆÓ ÚÔÔÙÈÎÒÓ Î·È ÙˆÓ ˙ËÙË-
Ì¿ÙˆÓ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó ÁÈ· ÙÈ˜ ‰È¿ÊÔÚÂ˜
ÁÂˆÁÚ·ÊÈÎ¤˜ ÂÚÈÔ¯¤˜ ÙÔ˘ Ï·Ó‹ÙË. °È· ÙË ¢˘ÙÈÎ‹
∂˘ÚÒË ÚÔ‚Ï¤ÂÙ·È ÌÈÎÚ‹ ·Ó¿Ù˘ÍË (ÂÈ‰ÈÎ¿ ÁÈ· ÙË
°ÂÚÌ·Ó›·) Î·È ·ÚÁÔÔÚËÌ¤ÓË ·Ó¿Î·Ì„Ë, ÁÈ· ÙÈ˜
∏¶∞ ÂÍÂÙ¿˙ÂÙ·È ÁÈ· fiÛÔ ¯ÚÔÓÈÎfi ‰È¿ÛÙËÌ· ı· ‰È·-
ÙËÚËıÂ› Ë “Û˘Ó·ÈÛıËÌ·ÙÈÎ‹ ·ÛÙ¿ıÂÈ·” Ô˘ ÚÔÎ¿-
ÏÂÛÂ ÙÔ ÙÚÔÌÔÎÚ·ÙÈÎfi ¯Ù‡ËÌ· ÙË˜ 11Ë˜ ™ÂÙÂÌ‚Ú›-
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Ô˘, ÛÙËÓ π·ˆÓ›· Ë ÂÍ·ÛıÂÓËÌ¤ÓË ÔÈÎÔÓÔÌ›· ÂÈ‚¿Ï-
ÏÂÈ ÙËÓ Î·Ù·ÔÏ¤ÌËÛË ÙÔ˘ ·ÔÏËıˆÚÈÛÌÔ‡, ÛÙËÓ
∞ÊÚÈÎ‹ Ë ÛÙ·ıÂÚfiÙËÙ· Î·È ÔÈ ÌÂÙ·ÚÚ˘ıÌ›ÛÂÈ˜ ·Ú·-
Ì¤ÓÔ˘Ó ÙÔ ÎÏÂÈ‰› ÙË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜, ÂÓÒ ÁÈ· ÙË §·ÙÈÓÈÎ‹
∞ÌÂÚÈÎ‹ ÚÔÎ‡ÙÂÈ ÙÔ Û˘Ì¤Ú·ÛÌ· ˆ˜, ÂÓÒ Ù· ‰Ë-
ÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ¿ ·ÓÔ›ÁÌ·Ù· ¤¯Ô˘Ó ÂÚÈÔÚÈÛÙÂ›, ÙÚˆÙ¿
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›· ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó Ó· ˘¿Ú¯Ô˘Ó.
∆¤ÏÔ˜ ÔÈ ˘Ô„‹ÊÈÂ˜ ÚÔ˜ ¤ÓÙ·ÍË ÛÙËÓ ∂∂ ¯ÒÚÂ˜ ı·
Ú¤ÂÈ Ó· ÚÔÂÙÔÈÌ·ÛÙÔ‡Ó ÁÈ· ÙÈ˜ ··Ú·›ÙËÙÂ˜ ‰Ë-
ÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ¤˜ ·ÏÏ·Á¤˜, ÏfiÁˆ ÙË˜ ÂÈÎÂ›ÌÂÓË˜ ¤ÓÙ·-
Í‹˜ ÙÔ˘˜ ÛÙËÓ EÓˆÛË.
™ÙÔ ‰Â‡ÙÂÚÔ ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ‰‡Ô ÂÈÌ¤-
ÚÔ˘˜ ÌÂÏ¤ÙÂ˜, ÛÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ ÂÍÂÙ¿˙ÔÓÙ·È Ù· ÌÈÎÚÔÔÈÎÔ-
ÓÔÌÈÎ¿ ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ·fi ‰‡Ô ·ÓÂÍ¿ÚÙËÙ· ı¤Ì·Ù·.
™ÙËÓ ÚÒÙË, ÌÂÙ¿ ·fi ÂÂÍÂÚÁ·Û›· ÛÙ·ÙÈÛÙÈÎÒÓ ÚÔ-
ÂÚ¯fiÌÂÓˆÓ ·fi ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ‰È¿ÊÔÚˆÓ ÎÏ¿‰ˆÓ ÙË˜ ÔÈÎÔ-
ÓÔÌ›·˜, ÚÔÎ‡ÙÂÈ ÈÛÙÔÚÈÎ¿ ÙÔ Û˘Ì¤Ú·ÛÌ· ˆ˜ Ù·
˘„ËÏ¿ ÔÛÔÛÙ¿ ·fi‰ÔÛË˜ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ,
¿ÛÎËÛ·Ó ÈÛ¯˘Ú‹ Î·È ·Ó·ÌÊ›‚ÔÏË ·ÚÓËÙÈÎ‹ Â›‰Ú·ÛË
ÛÙÈ˜ ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ˜. ∏ ‰Â‡ÙÂÚË ¤ÚÂ˘Ó· ·Ó·Ï‡ÂÈ ÙÔ ‚·ıÌfi
ÛÙÔÓ ÔÔ›Ô Ë ¤ÎÚËÍË ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÂÓÂÚÁË-
ÙÈÎÔ‡ ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÏÂÈÙÔ‡ÚÁËÛÂ ¤ÙÛÈ ÒÛÙÂ Ë ·ÓÙÈ-
ÛÙÚÔÊ‹ ÙÔ˘ ÎÏ›Ì·ÙÔ˜, fiÙ·Ó ·˘Ù‹ Â‹ÏıÂ, Ó· ·ÎÈÓËÙÔ-
ÔÈ‹ÛÂÈ ÙËÓ ·Ó¿Î·Ì„Ë, Ë ÔÔ›· ·Ó·ÌÂÓfiÙ·Ó. 
™ÙÔ ÙÚ›ÙÔ ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ ÂÍÂÙ¿˙ÂÙ·È Ô ÚfiÏÔ˜ ÙˆÓ ıÂÛÌÒÓ
ÛÙËÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ·Ó¿Ù˘ÍË Î·È ÚfiÔ‰Ô Î¿ÔÈˆÓ ¯ˆ-
ÚÒÓ ¤Ó·ÓÙÈ ¿ÏÏˆÓ. ∞Ó·Ï‡ÔÓÙ·È ÌÈ· ÛÂÈÚ¿ ÔÛÔÙÈÎÒÓ 

Ì¤ÙÚˆÓ ÙË˜ ÔÈÔÙÈÎ‹˜ Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿˜ ÙˆÓ ÚÔÙÂÈÓfi-
ÌÂÓˆÓ ıÂÛÌÒÓ, fiˆ˜ ÁÈ· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· Ë ·ÓÙ›ÏË„Ë ÙÔ˘
‚·ıÌÔ‡ ‰È·ÊıÔÚ¿˜, Ù· ÔÏÈÙÈÎ¿ ‰ÈÎ·ÈÒÌ·Ù·, Ë ·Ô-
ÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· ÙÔ˘ ‰ËÌfiÛÈÔ˘ ÙÔÌ¤·, Ù· Î·ÓÔÓÈÛÙÈ-
Î¿ ÂÌfi‰È· Î·È Ô ÚfiÏÔ˜ ÙË˜ ÓÔÌÔıÂÛ›·˜. 
∆¤ÏÔ˜, ÛÙÔ Ù¤Ù·ÚÙÔ ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ ÂÍÂÙ¿˙ÂÙ·È Ë ·Ó·‰È¿Ú-
ıÚˆÛË ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ÂÚÁ·Û›·˜ ÛÙËÓ ∂˘ÚÒË Î·È Ë Â›-
‰Ú·ÛË Ô˘ ÌÔÚÂ› Ó· ¤¯ÂÈ ·˘Ù‹ ÛÂ ÔÛÔÙÈÎÔ‡˜ fiÚÔ˘˜
·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË˜ ÙË˜ ·ÓÂÚÁ›·˜. π‰È·›ÙÂÚË ÂÛÙ›·ÛË Á›ÓÂ-
Ù·È ÛÙËÓ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹ ∂˘ÚÒË, fiÔ˘ ÔÈ ÁÂÓÓ·Èfi‰ˆÚÂ˜
·Ô˙ËÌÈÒÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙÔ˘˜ ·Ó¤ÚÁÔ˘˜, Ë ·˘ÛÙËÚ‹ ÚÔ-
ÛÙ·Û›· ÙˆÓ ÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓˆÓ, Ë ‰È·ÌfiÚÊˆÛË ÙˆÓ ÌÈÛıÔ-
ÏÔÁ›ˆÓ Ì¤Ûˆ Û˘ÏÏÔÁÈÎÒÓ Û˘Ì‚¿ÛÂˆÓ ÂÚÁ·Û›·˜ Î·È Ë
˘„ËÏ‹ ÊÔÚÔÏfiÁËÛË ÙÔ˘ ÂÈÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜ ÙˆÓ ÂÚÁ·˙ÔÌ¤-
ÓˆÓ, Û˘Ì‚¿ÏÏÔ˘Ó ÛÙËÓ ‡·ÚÍË ÔÏ‡ ̆ „ËÏfiÙÂÚˆÓ Ô-
ÛÔÛÙÒÓ ·ÓÂÚÁ›·˜ ÛÙËÓ ∂˘ÚÒË ¤Ó·ÓÙÈ ÙˆÓ ∏¶∞. ∏
ÌÂÏ¤ÙË Î·Ù·Ï‹ÁÂÈ ÛÙÔ Û˘Ì¤Ú·ÛÌ· fiÙÈ, Â¿Ó Ë ·ÓÙ·-
ÁˆÓÈÛÙÈÎfiÙËÙ· ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ÙË˜ ∂˘ÚÒË˜ ÚÔÛÂÁÁ›-
ÛÂÈ ·˘Ù‹Ó ÙˆÓ ∏¶∞, ÙfiÙÂ Ù· ÔÛÔÛÙ¿ ·ÓÂÚÁ›·˜ ı·
ÌÂÈˆıÔ‡Ó ‰Ú·Ì·ÙÈÎ¿ (¤ˆ˜ Î·È ÙÚÂÈ˜ ÔÛÔÛÙÈ·›Â˜ ÌÔ-
Ó¿‰Â˜), ÂÓÒ ÌÂÛÔÚfiıÂÛÌ· ÔÈ ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ˜ ı· ·˘ÍË-
ıÔ‡Ó Î·Ù¿ ¤ÓÙÂ ÔÛÔÛÙÈ·›Â˜ ÌÔÓ¿‰Â˜. 

∏§∂∫∆ƒ√¡π∫∏ ¢π∂À£À¡™∏: 
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2003/01/

index.htm
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NOMOI

1. ¡OªO™ 3135/2003 
∫Àƒø™∏ ∆∏™ ™Àªºø¡π∞™ ª∂∆∞•À ∆∏™ ∫Àµ∂ƒ¡∏™∏™ ∆∏™ ∂§§∏¡π∫∏™ 

¢∏ª√∫ƒ∞∆π∞™ ∫∞π ∆∏™ ∫Àµ∂ƒ¡∏™∏™ ∆∏™ ¢∏ª√∫ƒ∞∆π∞™ ∆√À 

∫∞∑∞∫™∆∞¡ °π∞ ∆∏¡ ¶ƒ√ø£∏™∏ ∫∞π ∞ª√πµ∞π∞ ¶ƒ√™∆∞™π∞ 

∆ø¡ ∂¶∂¡¢À™∂ø¡ º∂∫ ∞' 88/14-4-2003, ÛÂÏ. 1323

2. ¡OªO™ 3140/2003
∫Àƒø™∏ ∆√À ¶ƒø∆√∫√§§√À °π∞ ∆∏¡ ∆ƒ√¶√¶√π∏™∏ ∆∏™ ™Àªµ∞™∏™ 

∆∏™ 23∏™ π√À§π√À 1990, °π∞ ∆∏¡ ∂•∞§∂πæ∏ ∆∏™ ¢π¶§∏™ º√ƒ√§√°π∞™ 

™∂ ¶∂ƒπ¶∆ø™∏ ¢π√ƒ£ø™∂ø™ ∆ø¡ ∫∂ƒ¢ø¡ ™À¡¢∂¢∂ª∂¡ø¡ 

∂¶πÃ∂πƒ∏™∂ø¡ º∂∫ ∞' 104/6-5-2003, ÛÂÏ. 1519

∆Ô ÚˆÙfiÎÔÏÏÔ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌÔ ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://europa.eu.int/eur-lex/pri/el/oj/dat/1999/c_202/c_20219990716el00010011.pdf

3. ¡OªO™ 3144/2003
∫√π¡ø¡π∫√™ ¢π∞§√°√™ °π∞ ∆∏¡ ¶ƒ√ø£∏™∏ ∆∏™ ∞¶∞™Ã√§∏™∏™ 

∫∞π ∆∏¡ ∫√π¡ø¡π∫∏ ¶ƒ√™∆∞™π∞ ∫∞π ∞§§∂™ ¢π∞∆∞•∂π™ º∂∫ ∞' 111/8-5-2003, ÛÂÏ. 1695

∏ ÂÈÛËÁËÙÈÎ‹ ¤ÎıÂÛË ÙÔ˘ ÓÔÌÔÛ¯Â‰›Ô˘ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.parliament.gr/ergasies/nomosxedia/EisigisiEpitropon/koindialog-eis.pdf

∆Ô ÎÂ›ÌÂÓÔ ÙÔ˘ ÓfiÌÔ˘ fiˆ˜ „ËÊ›ÛÙËÎÂ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌÔ ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.parliament.gr/ergasies/nomosxedia/ValidNomosxedio/k-dialog-pap.pdf

∏ ÁÓÒÌË ÙË˜ √ÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ Î·È ∫ÔÈÓˆÓÈÎ‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ (√∫∂) ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·: 
http://www.oke.gr/greek/gnomi89.htm

4. ¡OªO™ 3148/2003
∂¶π∆ƒ√¶∏ §√°π™∆π∫∏™ ∆À¶√¶√π∏™∏™ ∫∞π ∂§∂°Ãø¡, ∞¡∆π∫∞∆∞™∆∞™∏ 

∫∞π ™Àª¶§∏ƒø™∏ ¢π∞∆∞•∂ø¡ °π∞ ∆∞ π¢ƒÀª∞∆∞ ∏§∂∫∆ƒ√¡π∫√À 

Ãƒ∏ª∞∆√™ ∫∞π ∞§§∂™ ¢π∞∆∞•∂π™ º∂∫ ∞' 136/5-6-2003, ÛÂÏ. 2135

∏ ÂÈÛËÁËÙÈÎ‹ ¤ÎıÂÛË ÙÔ˘ ÓÔÌÔÛ¯Â‰›Ô˘ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.parliament.gr/ergasies/nomosxedia/EisigisiEpitropon/E-ILEXRI-EIS.pdf

∆Ô ÎÂ›ÌÂÓÔ ÙÔ˘ ÓfiÌÔ˘ fiˆ˜ „ËÊ›ÛÙËÎÂ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌÔ ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.parliament.gr/ergasies/nomosxedia/ValidNomosxedio/e-ilexri-pap.pdf
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5. ¡OªO™ 3152/2003
I¢ƒÀ™∏ ∫∞π ∂¶√¶∆∂π∞ Ãƒ∏ª∞∆π™∆∏ƒπø¡ ∫∞π √ƒ°∞¡øª∂¡ø¡ ∞°√ƒø¡, 

¡∂∂™ ∞ƒª√¢π√∆∏∆∂™ ∆∏™ ∂¶π∆ƒ√¶∏™ ∫∂º∞§∞π∞°√ƒ∞™ ∫∞π 

∆ƒ√¶√¶√π∏™∂π™ Ãƒ∏ª∞∆π™∆∏ƒπ∞∫∏™ ¡√ª√£∂™π∞™ ∫∞π 

∞§§∂™ ¢π∞∆∞•∂π™ º∂∫ ∞' 152/19-6-2003, ÛÂÏ. 2353

∏ ÂÈÛËÁËÙÈÎ‹ ¤ÎıÂÛË ÙÔ˘ ÓÔÌÔÛ¯Â‰›Ô˘ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.parliament.gr/ergasies/nomosxedia/EisigisiEpitropon/i-kefal-eis.pdf

∆Ô ÎÂ›ÌÂÓÔ ÙÔ˘ ÓfiÌÔ˘ fiˆ˜ „ËÊ›ÛÙËÎÂ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌÔ ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.parliament.gr/ergasies/nomosxedia/ValidNomosxedio/i-kefal.pdf

6. ¡OªO™ 3156/2003
√ª√§√°π∞∫∞ ¢∞¡∂π∞, ∆π∆§√¶√π∏™∏ ∞¶∞π∆∏™∂ø¡ ∫∞π ∞¶∞π∆∏™∂ø¡ 

∞¶√ ∞∫π¡∏∆∞ ∫∞π ∞§§∂™ ¢π∞∆∞•∂π™ º∂∫ ∞' 157/25-6-2003, ÛÂÏ. 2417

∏ ÂÈÛËÁËÙÈÎ‹ ¤ÎıÂÛË ÙÔ˘ ÓÔÌÔÛ¯Â‰›Ô˘ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.parliament.gr/ergasies/nomosxedia/EisigisiEpitropon/O-TITLAPET-EIS.pdf

∆Ô ÎÂ›ÌÂÓÔ ÙÔ˘ ÓfiÌÔ˘ fiˆ˜ „ËÊ›ÛÙËÎÂ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌÔ ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.parliament.gr/ergasies/nomosxedia/ValidNomosxedio/o-titlapet-pap.pdf

7. ¡OªO™ 3160/2003
∂¶π∆∞ÃÀ¡™∏ ∆∏™ ¶√π¡π∫∏™ ¢π∞¢π∫∞™π∞™ ∫∞π ∞§§∂™ ¢π∞∆∞•∂π™ º∂∫ ∞' 165/30-6-2003, ÛÂÏ. 2851

∏ ÂÈÛËÁËÙÈÎ‹ ¤ÎıÂÛË ÙÔ˘ ÓÔÌÔÛ¯Â‰›Ô˘ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.parliament.gr/ergasies/nomosxedia/EisigisiEpitropon/E-PINIDI-eis.pdf

∆Ô ÎÂ›ÌÂÓÔ ÙÔ˘ ÓfiÌÔ˘ fiˆ˜ „ËÊ›ÛÙËÎÂ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌÔ ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.parliament.gr/ergasies/nomosxedia/ValidNomosxedio/E-POINIDI-pap.pdf

¶ƒO∂¢ƒπ∫∞ ¢π∞∆∞°ª∞∆∞

1. ¶¢ À¶’ ∞ƒπ£.  101
∆ÚÔÔÔ›ËÛË ÙÔ˘ ¶.¢. 346/1998 (∞' 230) fiˆ˜ ÙÚÔÔÔÈ‹ıËÎÂ ·fi ÙÔ 
¶.¢. 18/2000 (∞' 15) Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÈ˜ ‰ËÌfiÛÈÂ˜ Û˘Ì‚¿ÛÂÈ˜ ̆ ËÚÂÛÈÒÓ, ÛÂ 
Û˘ÌÌfiÚÊˆÛË ÚÔ˜ ÙÈ˜ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜ ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ 2001/78/∂∫ ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ 
ÙË˜ 13Ë˜ ™ÂÙÂÌ‚Ú›Ô˘ 2001 º∂∫ ∞' 95/23-4-2003, ÛÂÏ.1399

∏ Ô‰ËÁ›· 2001/78/∂∫ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://europa.eu.int/eur-lex/pri/el/oj/dat/2001/l_285/l_28520011029el00010162.pdf
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2. ¶¢ À¶’ ∞ƒπ£.  103
∆ÚÔÔÔ›ËÛË ÙÔ˘ 274/2000 ¶ÚÔÂ‰ÚÈÎÔ‡ ¢È·Ù¿ÁÌ·ÙÔ˜ “OÚÔÈ, 
ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜ Î·È ‰È·‰ÈÎ·Û›· ¯ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË˜ (ÂÈ¯ÔÚ‹ÁËÛË˜ ‹ 
Û˘Ó‰ÚÔÌ‹˜) ¤ÚÁˆÓ Î·È ÚÔÁÚ·ÌÌ¿ÙˆÓ Ô˘ ˘Ô‚¿ÏÏÔÓÙ·È ·fi 
‚ÈÔÌË¯·ÓÈÎ¤˜ ‹ ¿ÏÏÂ˜ ·Ú·ÁˆÁÈÎ¤˜ ÌÔÓ¿‰Â˜” (º∂∫ 225/∞/17-10-2000) º∂∫ ∞' 96/23-4-2003, ÛÂÏ. 1436

3. ¶¢ À¶’ ∞ƒπ£.  105
¶ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘ ÂÛˆÙÂÚÈÎÔ‡ ‰ÈÎ·›Ô˘ ÚÔ˜ ÙÈ˜ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜ ÙË˜ Ô‰ËÁ›·˜ 
97/80/∂∫ ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ÙË˜ 15-12-1997 (EEL 14 ÙË˜ 20-1-1998, ÛÂÏ. 6) 
"Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ‚¿ÚÔ˜ ·Ô‰Â›ÍÂˆ˜ ÛÂ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ ‰È·ÎÚÈÙÈÎ‹˜ ÌÂÙ·¯Â›ÚÈÛË˜ 
ÏfiÁˆ Ê‡ÏÔ˘" º∂∫ ∞' 96/23-4-2003, ÛÂÏ. 1438

∏ Ô‰ËÁ›· 1997/80/∂∫ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://europa.eu.int/eur-lex/pri/el/oj/dat/1998/l_014/l_01419980120el00060008.pdf

4. ¶¢ À¶’ ∞ƒπ£.  126
∆ÚÔÔÔ›ËÛË Î·È Û˘ÌÏ‹ÚˆÛË ¶.¢. 56/1985 (º∂∫  21/∞) ··ÈÙÔ‡ÌÂÓ· 
ÚÔÛfiÓÙ· ÁÈ· ÙË ¯ÔÚ‹ÁËÛË ¿‰ÂÈ·˜ ¿ÛÎËÛË˜ Â·ÁÁ¤ÏÌ·ÙÔ˜ ·Ó·ÏÔÁÈÛÙ‹ 
·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎÒÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ º∂∫ ∞' 113/9-5-2003, ÛÂÏ. 1723

5. ¶¢ À¶’ ∞ƒπ£.  131
¶ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ ÛÙËÓ √‰ËÁ›· 2000/31 ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ∫ÔÈÓÔ‚Ô˘Ï›Ô˘ 
Î·È ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÓÔÌÈÎ¤˜ Ù˘¯¤˜ ÙˆÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ 
ÙË˜ ÎÔÈÓˆÓ›·˜ ÙË˜ ÏËÚÔÊÔÚ›·˜, È‰›ˆ˜ ÙÔ˘ ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎÔ‡ ÂÌÔÚ›Ô˘, 
ÛÙËÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹ ·ÁÔÚ¿. (√‰ËÁ›· ÁÈ· ÙÔ ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎfi ÂÌfiÚÈÔ) º∂∫ ∞' 116/16-5-2003, ÛÂÏ. 1747

∏ Ô‰ËÁ›· 2000/31 Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://europa.eu.int/eur-lex/pri/el/oj/dat/2000/l_178/l_17820000717el00010016.pdf

6. ¶¢ À¶’ ∞ƒπ£.  166
¶ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÓÔÌÔıÂÛ›·˜ ÛÙËÓ Ô‰ËÁ›· 2000/35 ÙË˜ 29-6-2000 
ÁÈ· ÙËÓ Î·Ù·ÔÏ¤ÌËÛË ÙˆÓ Î·ı˘ÛÙÂÚ‹ÛÂˆÓ ÏËÚˆÌÒÓ ÛÙÈ˜ ÂÌÔÚÈÎ¤˜ 
Û˘Ó·ÏÏ·Á¤˜ º∂∫ ∞' 138/5-6-2003, ÛÂÏ. 2151

∏ Ô‰ËÁ›· 2000/35 Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://europa.eu.int/eur-lex/pri/el/oj/dat/2000/l_200/l_20020000808el00350038.pdf
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∞¶Oº∞™∂π™ ∆ƒ∞¶∂∑∞™ ∆∏™ ∂§§∞¢O™
¶PA•EI™ ¢IOIKHTH

1) ¶¢/TE 2522/29-5-2003 º∂∫ ∞' 130/2-6-2003, ÛÂÏ. 2065

∆∂ƒª∞∆π™ª√™ ∆√À ∂ƒ°√À ∆√À ∂¶π∆ƒ√¶√À ™∆√ ¶π™∆ø∆π∫√ 

π¢ƒÀª∞ ª∂ ∆∏¡ ∂¶ø¡Àªπ∞ “™À¡∂∆∞πƒπ™∆π∫∏ ∆ƒ∞¶∂∑∞ 

§∞ªπ∞™ - ™À¡∂∆∞πƒπ™ª√™ ¶∂ƒπ√ƒπ™ª∂¡∏™ ∂À£À¡∏™”

2)  ¶¢/TE 2523/12-6-2003 º∂∫ ∞' 158/25-6-2003, ÛÂÏ. 2434

∆ƒ√¶√¶√π∏™∏ ∆ø¡ ¢π∞∆∞•∂ø¡ ∆∏™ ¶¢/∆∂ 1955/2-7-1991, 

√¶ø™ π™ÃÀ√À¡, ™Ã∂∆π∫∞ ª∂ ∆∏¡ ∫∞∆∞¡∞§ø∆π∫∏ ¶π™∆∏ 

∫∞π ∆∞ ¢∞¡∂π∞ ¶√À Ã√ƒ∏°√À¡∆∞π ™∂ ºÀ™π∫∞ ¶ƒ√™ø¶∞ 

°π∞ ∆∏¡ ∫∞§Àæ∏ ¶ƒ√™ø¶π∫ø¡ ∞¡∞°∫ø¡

∏ Ú¿ÍË Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.bankofgreece.gr/announcements/files/praxi_katanalotika.doc

A¶OºA™EI™ TH™ E¶ITPO¶H™ 
TPA¶EZIKøN KAI ¶I™TøTIKøN £EMATøN

1) ™À¡∂¢ƒπ∞™∏ 149/30-4-2003,  £ ∂ ª ∞ 1 º∂∫ ∞' 123/22-5-2003, ÛÂÏ. 2017

∆ÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜ ·fiÊ·ÛË˜ ∂¡¶£ 502/3/23-6-1992, fiˆ˜ ÈÛ¯‡ÂÈ, 
ÂÚ› “1. ¢È·Î›ÓËÛË˜ È‰ÈˆÙÈÎÒÓ ÂÈÙ·ÁÒÓ Ì¤Ûˆ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜. 
2. ∆ÚÂ¯Ô‡ÌÂÓˆÓ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÒÓ Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ”

2)  ™À¡∂¢ƒπ∞™∏ 150/9-5-2003,  £ ∂ ª ∞ 9 º∂∫ ∞' 143/11-6-2003, ÛÂÏ. 2207

∆ÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜ ·fiÊ·ÛË˜ ∂∆¶£ 80/15/29-8-2000 Û¯ÂÙÈÎ¿ 
ÌÂ ÙË Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ ÛÙÔ ÌÂÙÔ¯ÈÎfi 
ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÙÔ˘ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÙÔÌ¤·
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A¶OºA™EI™
E¶ITPO¶H™ KEºA§AIA°OPA™

¢IOIKHTIKOY ™YMBOY§IOY

1) A¶Oº∞™∏ 10/265/27-2-2003 º∂∫ µ’ 410/9-4-2003, ÛÂÏ. 5654

EÁÎÚÈÛË ÙÔ˘ ÚÔÁÚ¿ÌÌ·ÙÔ˜ ÂÎ·›‰Â˘ÛË˜ ÙˆÓ ÚÔÛÒˆÓ Ô˘ 
·Û¯ÔÏÔ‡ÓÙ·È ÌÂ ÙË ‰È¿ıÂÛË ÌÂÚÈ‰›ˆÓ ∞ÌÔÈ‚·›ˆÓ ∫ÂÊ·Ï·›ˆÓ

∏ ·fiÊ·ÛË Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.hcmc.gr/Polites.doc

2)  A¶Oº∞™∏ 3/269/22-4-2003 º∂∫ µ’ 693/3-6-2003, ÛÂÏ. 9537

¶ÂÚÈÂ¯fiÌÂÓÔ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ Ô˘ ÂÎ‰›‰Ô˘Ó ÔÈ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ¶·ÚÔ¯‹˜ ∂ÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ 
ÀËÚÂÛÈÒÓ (∂.¶.∂.À.) Î·È Ù· ª¤ÏË ÙÔ˘ ÃÚËÌ·ÙÈÛÙËÚ›Ô˘ ∞ıËÓÒÓ ̂ ˜ ÚÔ˜ 
ÙËÓ Î·Ù¿ÚÙÈÛË Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ ÛÂ ÎÈÓËÙ¤˜ ·Í›Â˜ ÛÙÔ ÃÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈÔ ∞ıËÓÒÓ 
ÁÈ· ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi ÔÌ¿‰·˜ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ

∏ ·fiÊ·ÛË Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.hcmc.gr/3269.doc

3)  A¶Oº∞™∏ 5/272/22-5-2003 º∂∫ µ’ 781/18-6-2003, ÛÂÏ. 10900

Y„Ô˜ ™˘ÓÂÁÁ˘ËÙÈÎÔ‡ ∫ÂÊ·Ï·›Ô˘ ÁÈ· ÙÔ ¤ÙÔ˜ 2003

∏ ·fiÊ·ÛË Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.hcmc.gr/Synegitiko2003.doc

EKTE§E™TIKH™ E¶ITPO¶H™

1) A¶Oº∞™∏ 11/403/26-2-2003 º∂∫ µ’ 354/26-3-2003, ÛÂÏ. 5063

EÁÎÚÈÛË ÙÚÔÔÔ›ËÛË˜ ÙˆÓ Î·ÓÔÓÈÛÌÒÓ ·ÌÔÈ‚·›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ 
Ô˘ ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÂÙ·È Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· “ALPHA ∞∂¢∞∫”
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2)  A¶Oº∞™∏ 11/408/19-3-2003 º∂∫ µ’ 395/4-4-2003, ÛÂÏ. 5507

EÁÎÚÈÛË Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ Î·È ¿‰ÂÈ· Û‡ÛÙ·ÛË˜ ·ÌÔÈ‚·›Ô˘ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ 
“∞ª√πµ∞π√ ∫∂º∞§∞π√ ∂°¡∞∆π∞-º∞π™∆√™ ªπ∫∆√ ∂™ø∆∂ƒπ∫√À” 
Ô˘ ı· ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÂÙ·È Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· “∂°¡∞∆π∞ ∞∂¢∞∫”

3)  A¶Oº∞™∏ 26/414/8-4-2003 º∂∫ µ’ 543/6-5-2003, ÛÂÏ. 7375

EÁÎÚÈÛË Î·ÓÔÓÈÛÌÒÓ Î·È ¿‰ÂÈ· Û‡ÛÙ·ÛË˜ ·ÌÔÈ‚·›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ 
Ô˘ ı· ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÂÙ·È Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· “¢π∂£¡π∫∏ ∞∂¢∞∫”

4)  A¶Oº∞™∏ 27/414/8-4-2003 º∂∫ µ’ 566/9-5-2003, ÛÂÏ. 7740

EÁÎÚÈÛË Û˘Á¯ÒÓÂ˘ÛË˜ ·ÌÔÈ‚·›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ Ô˘ ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÂÙ·È 
Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· “ING ¶∂πƒ∞πø™ ∞∂¢∞∫”

5)  A¶Oº∞™∏ 20/421/16-5-2003 º∂∫ µ’ 671/29-5-2003, ÛÂÏ. 9223

EÁÎÚÈÛË Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ Î·È ¿‰ÂÈ· Û‡ÛÙ·ÛË˜ ÙˆÓ ·ÌÔÈ‚·›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ 
“∂§§∏¡π∫∏ TRUST GOLDEN ATHINA ªπ∫∆√ ¢π∂£¡∂™” Î·È Ë 
“∂§§∏¡π∫∏ TRUST ªπ∫∆√ ∂•ø∆∂ƒπ∫√À” Ô˘ ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÂÙ·È Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· 
“∂§§∏¡π∫∏ TRUST ∞∂¢∞∫”

6)  A¶Oº∞™∏ 19/421/16-5-2003 º∂∫ µ’ 722/5-6-2003, ÛÂÏ. 9907

EÁÎÚÈÛË ÙÚÔÔÔ›ËÛË˜ ÙˆÓ Î·ÓÔÓÈÛÌÒÓ ·ÌÔÈ‚·›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ 
Ô˘ ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÂÙ·È Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· “ALLIANZ DRESDNER ∞∂¢∞∫”

7)  A¶Oº∞™∏ 23/426/2-6-2003 º∂∫ µ’ 750/11-6-2003, ÛÂÏ. 10535

EÁÎÚÈÛË Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ Î·È ¿‰ÂÈ· Û‡ÛÙ·ÛË˜ ÙˆÓ ·ÌÔÈ‚·›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ 
“∂§§∏¡π∫∏ TRUST ∫À¶ƒπ∞∫√ ªπ∫∆√ ∂•ø∆∂ƒπ∫√À” Î·È 
“∂§§∏¡π∫∏ TRUST ∫À¶ƒπ∞∫√ ª∂∆√Ãπ∫√ ∂•ø∆∂ƒπ∫√À” 
Ô˘ ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÂÙ·È Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· “∂§§∏¡π∫∏ TRUST ∞∂¢∞∫”

8)  A¶Oº∞™∏ 22/426/2-6-2003 º∂∫ µ’ 763/12-6-2003, ÛÂÏ. 10651

EÁÎÚÈÛË ÙÚÔÔÔ›ËÛË˜ ÙˆÓ Î·ÓÔÓÈÛÌÒÓ ÙˆÓ ·ÌÔÈ‚·›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ 
“INTERAMERICAN ∞ª√πµ∞π√ ∫∂º∞§∞π√ SPECIAL BOND 
√ª√§√°π∞∫√ ¢π∂£¡∂™” Î·È “INTERBANK ∞ª√πµ∞π√ ∫∂º∞§∞π√ 
¢π∞Ã∂πƒπ™∂ø™ ¢π∞£∂™πªø¡ ∂™ø∆∂ƒπ∫√À” Ô˘ ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÂÙ·È 
Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· “INTERTRUST ∞∂¢∞∫”
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A¶OºA™EI™ ¢IOIKHTIKOY ™YMBOY§IOY 

XPHMATI™THPIOY A£HNøN

1. ∞¶Oº∞™∏ ∞ƒπ£. 93 - ™ À ¡ ∂ ¢ ƒ π ∞ ™ ∏ 12-12-2002

∆ÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜ 78/13-11-2001 ·fiÊ·ÛË˜ “∫·ıÔÚÈÛÌfi˜ 
‰ÈÎ·ÈˆÌ¿ÙˆÓ Ã∞ ÁÈ· ÙË ¯Ú‹ÛË ÙÔ˘ ¢Ã™ Î·È ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ Û‡Ó‰ÂÛË˜ 
ÙˆÓ ¯ÚËÛÙÒÓ ÛÂ ·˘Ùfi” º∂∫ µ’ 253/4-3-2003, ÛÂÏ. 2940

∏ ·fiÊ·ÛË Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.ase.gr/content/gr/about/regulations/Files/∞¶√º∞™∏%20∞ƒπ£%2093.zip

2.  ∞¶Oº∞™∏ ∞ƒπ£. 95 - ™ À ¡ ∂ ¢ ƒ π ∞ ™ ∏ 23-12-2002

ÃÚÔÓÈÛÌÔ› ¢È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË˜ ∂ÈÛËÁÌ¤ÓˆÓ ÛÙÔ ÃÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈÔ 
∞ıËÓÒÓ ªÂÙÔ¯ÒÓ º∂∫ µ’ 453/15-4-2003, ÛÂÏ. 6246

∏ ·fiÊ·ÛË Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.ase.gr/content/gr/about/regulations/Files/APOFASH95.doc

3.  ∞¶Oº∞™∏ ∞ƒπ£. 96 - ™ À ¡ ∂ ¢ ƒ π ∞ ™ ∏ 17-4-2003

¢ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÂÈ‰ÈÎ‹˜ Î·ÙËÁÔÚ›·˜ ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ˘fiÌÂÓˆÓ ÌÂÙÔ¯ÒÓ º∂∫ µ’ 554/8-5-2003, ÛÂÏ. 7502

∏ ·fiÊ·ÛË Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.ase.gr/content/gr/about/regulations/Files/∞¶√º∞™∏96.doc

4.  ∞¶Oº∞™∏ ∞ƒπ£. 97 - ™ À ¡ ∂ ¢ ƒ π ∞ ™ ∏ 17-4-2003

∆ÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜ 48/28-9-2000 ·fiÊ·ÛË˜ “ŸÚÔÈ Î·È ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜ 
ÁÈ· ÙËÓ ¤ÁÎÚÈÛË ÂÓËÌÂÚˆÙÈÎÔ‡ ‰ÂÏÙ›Ô˘ ÛÂ ÂÈ‰ÈÎ¤˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ 
·˘Í‹ÛÂˆ˜ ÌÂÙÔ¯ÈÎÔ‡ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ ÌÂ Î·Ù·‚ÔÏ‹ ÌÂÙÚËÙÒÓ” º∂∫ µ’ 554/8-5-2003, ÛÂÏ. 7503

5.  ∞¶Oº∞™∏ ∞ƒπ£. 98 - ™ À ¡ ∂ ¢ ƒ π ∞ ™ ∏ 5-5-2003

∫·Ù¿ÚÙÈÛË Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿ ÙÔÈ˜ ÌÂÙÚËÙÔ›˜ ÙÔ˘ 
ÃÚËÌ·ÙÈÛÙËÚ›Ô˘ ∞ıËÓÒÓ º∂∫ µ’ 617/19-5-2003, ÛÂÏ. 8587

∏ ·fiÊ·ÛË Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.ase.gr/content/gr/about/regulations/Files/Apofasi_98.doc
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6.  ∞¶Oº∞™∏ ∞ƒπ£. 99 - ™ À ¡ ∂ ¢ ƒ π ∞ ™ ∏ 5-5-2003

∆ÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜ ·fiÊ·ÛË˜ 3/96 “∞ÏÏ·Á‹ Îˆ‰ÈÎÒÓ ÂÏ·ÙÒÓ 
ÙˆÓ ÃÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·ÎÒÓ ∂Ù·ÈÚÂÈÒÓ” º∂∫ µ’ 637/22-5-2003, ÛÂÏ. 8855

∏ ·fiÊ·ÛË Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.ase.gr/content/gr/about/regulations/Files/Apofasi99.doc

7.  ∞¶Oº∞™∏ ∞ƒπ£. 100 - ™ À ¡ ∂ ¢ ƒ π ∞ ™ ∏ 15-5-2003

∆ÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜ ·fiÊ·ÛË˜ 53/25-7-2000 ÙÔ˘ ¢.™. ÃÚËÌ·ÙÈÛÙËÚ›Ô˘ 
¶·Ú·ÁÒÁˆÓ ∞ıËÓÒÓ ∞.∂. “∫·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ 
ÃÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î‹˜ ∞ÁÔÚ¿˜ ¶·Ú·ÁÒÁˆÓ” º∂∫ µ’ 653/27-5-2003, ÛÂÏ. 9004

∏ ·fiÊ·ÛË Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.ase.gr/content/gr/about/regulations/Files/APOFASI_100_53.doc

8.  ∞¶Oº∞™∏ ∞ƒπ£. 101 - ™ À ¡ ∂ ¢ ƒ π ∞ ™ ∏ 29-5-2003

∆ÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜ ˘' ·ÚÈı. 95/2003 ·fiÊ·ÛË˜ 
ÃÚËÌ·ÙÈÛÙËÚ›Ô˘ ∞ıËÓÒÓ º∂∫ µ’ 686/2-6-2003, ÛÂÏ. 9469

∏ ·fiÊ·ÛË Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.ase.gr/content/gr/about/regulations/Files/APOFASI_101_95.doc

9.  ∞¶Oº∞™∏ ∞ƒπ£. 102 - ™ À ¡ ∂ ¢ ƒ π ∞ ™ ∏ 10-6-2003

∆ÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜ ·fiÊ·ÛË˜ 53/25-7-2000 Û˘ÓÂ‰Ú›·ÛË˜ ÙÔ˘ ¢.™.
ÙÔ˘ ÃÚËÌ·ÙÈÛÙËÚ›Ô˘ ¶·Ú·ÁÒÁˆÓ ∞ıËÓÒÓ ∞.∂. “∫·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi 
Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ÃÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î‹˜ ∞ÁÔÚ¿˜ ¶·Ú·ÁÒÁˆÓ” 
(º∂∫ µ' 960/31-7-2000), fiˆ˜ ÈÛ¯‡ÂÈ º∂∫ µ’ 798/19-6-2003, ÛÂÏ. 11201

10.  ∞¶Oº∞™∏ ∞ƒπ£. 103 - ™ À ¡ ∂ ¢ ƒ π ∞ ™ ∏ 15-5-2003

∆ÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜ ·fiÊ·ÛË˜ 45/12-7-2000 ÙÔ˘ ¢ÈÔÈÎËÙÈÎÔ‡ 
™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ÙÔ˘ ÃÚËÌ·ÙÈÛÙËÚ›Ô˘ ∞ıËÓÒÓ ∞.∂. º∂∫ µ’ 798/19-6-2003, ÛÂÏ. 11202

∏ ·fiÊ·ÛË Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.ase.gr/content/gr/about/regulations/Files/APOFASI_NUM_103.doc

11.  ∞¶Oº∞™∏ ∞ƒπ£. 104 - ™ À ¡ ∂ ¢ ƒ π ∞ ™ ∏ 15-5-2003

∆ÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜ ·fiÊ·ÛË˜ 81/29-11-2001 ÙÔ˘ ¢ÈÔÈÎËÙÈÎÔ‡ 
™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ÙÔ˘ ÃÚËÌ·ÙÈÛÙËÚ›Ô˘ ∞ıËÓÒÓ ∞.∂. º∂∫ µ’ 798/19-6-2003, ÛÂÏ. 11203

∏ ·fiÊ·ÛË Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.ase.gr/content/gr/about/regulations/Files/APOFASI_NUM_104.doc
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12.  ∞¶Oº∞™∏ ∞ƒπ£. 105 - ™ À ¡ ∂ ¢ ƒ π ∞ ™ ∏ 10-6-2003

∆ÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜ ·fiÊ·ÛË˜ 3/96 ÙÔ˘ ¢™ ÙÔ˘ Ã∞ “∞ÏÏ·Á‹ Îˆ‰ÈÎÒÓ 
ÂÏ·ÙÒÓ ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·ÎÒÓ ∂Ù·ÈÚÂÈÒÓ” fiˆ˜ Ù¤ıËÎÂ ÌÂ ÙËÓ 
99/2003 ·fiÊ·ÛË ÙÔ˘ ¢™ ÙÔ˘ Ã∞ º∂∫ µ’ 798/19-6-2003, ÛÂÏ. 11204

∏ ·fiÊ·ÛË Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌË ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰·:
http://www.ase.gr/content/gr/about/regulations/Files/APOFASI_105_3.doc

∂∆∞πƒ∂π∞™ ∂∫∫∞£∞ƒπ™∏™ ™À¡∞§§∞°ø¡ 
∂¶π ¶∞ƒ∞°ø°ø¡

1) ™YNE¢PIA™H 94Ë (9-5-2003) £∂ª∞ 4 º∂∫ µ’ 613/19-5-2003, ÛÂÏ. 8545

∆ÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜ ·fiÊ·ÛË˜ 48/25-7-2000 Û˘ÓÂ‰Ú›·ÛË˜ ÙÔ˘ ¢.™. 
ÙË˜ ∂Ù·ÈÚÂ›·˜ ∂ÎÎ·ı¿ÚÈÛË˜ ™˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ ∂› ¶·Ú·ÁÒÁˆÓ ∞.∂. 
“∫·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ ÁÈ· ÙËÓ ÂÎÎ·ı¿ÚÈÛË Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ Â› 
ÃÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ¶ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Ì¤Ûˆ ÙË˜ ∂Ù·ÈÚÂ›·˜ 
∂ÎÎ·ı¿ÚÈÛË˜ ™˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ Â› ¶·Ú·ÁÒÁˆÓ” (∂.∆.∂.™.∂.¶.) 
(º∂∫ µ’ 960/31-7-2000), fiˆ˜ ÈÛ¯‡ÂÈ

2)  ™YNE¢PIA™H 95Ë (13-6-2003) £∂ª∞ 3 º∂∫ µ’ 831/25-6-2003, ÛÂÏ. 11685

∆ÚÔÔÔ›ËÛË ÙË˜ ·fiÊ·ÛË˜ 48/25-7-2000 Û˘ÓÂ‰Ú›·ÛË˜ ÙÔ˘ ¢.™. 
ÙË˜ ∂Ù·ÈÚÂ›·˜ ∂ÎÎ·ı¿ÚÈÛË˜ ™˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ ∂› ¶·Ú·ÁÒÁˆÓ ∞.∂. 
“∫·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ ÁÈ· ÙËÓ ÂÎÎ·ı¿ÚÈÛË Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ Â› 
ÃÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ¶ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Ì¤Ûˆ ÙË˜ ∂Ù·ÈÚÂ›·˜ 
∂ÎÎ·ı¿ÚÈÛË˜ ™˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ Â› ¶·Ú·ÁÒÁˆÓ" (∂.∆.∂.™.∂.¶.)

APXH ¶PO™TA™IA™ ¢E¢OMENøN
¶PO™ø¶IKOY XAPAKTHPA

∂Ù‹ÛÈ· EÎıÂÛË ¶ÂÚ·ÁÌ¤ÓˆÓ ÙË˜ ∞Ú¯‹˜ ¶ÚÔÛÙ·Û›·˜ 
¢Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ ¶ÚÔÛˆÈÎÔ‡ Ã·Ú·ÎÙ‹Ú· ÁÈ· ÙÔ ¤ÙÔ˜ 2002 º∂∫ µ’ 577/12-5-2003, ÛÂÏ. 7865



1.
ªÂ ÙËÓ À¶’ ∞ƒπ£. ¶ƒø∆. 1030366/10307/µ0012/¶√§.

1053/1-4-2003 ∞¶√º∞™∏ ∆√À À¶√Àƒ°√À √π∫√-

¡√ªπ∞™ ∫∞π √π∫√¡√ªπ∫ø¡, ÚÔÛ‰ÈÔÚ›ÛıËÎÂ ÙÔ
ÂÏ¿¯ÈÛÙÔ ÔÛfi ˘ÂÚ·Í›·˜ Î·Ù¿ ÙË ÌÂÙ·‚›‚·ÛË ÌÂ
Â·¯ı‹ ·ÈÙ›· ·ÙÔÌÈÎ‹˜ ÂÈ¯Â›ÚËÛË˜, ÙË ÌÂÙ·‚›‚·ÛË
ÂÙ·ÈÚÈÎÒÓ ÌÂÚÈ‰›ˆÓ Î·È ÔÛÔÛÙÒÓ Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹˜ ÛÂ
ÔÌfiÚÚ˘ıÌË Î·È ÂÙÂÚfiÚÚ˘ıÌË ÂÙ·ÈÚÂ›·, ÎÔÈÓˆÓ›·
·ÛÙÈÎÔ‡ ‰ÈÎ·›Ô˘ Ô˘ ·ÛÎÂ› ÂÈ¯Â›ÚËÛË ‹ Â¿ÁÁÂÏ-
Ì·, ·ÛÙÈÎ‹ ÎÂÚ‰ÔÛÎÔÈÎ‹ ‹ ÌË ÂÙ·ÈÚÂ›·, ÛÂ Û˘ÌÌÂ-
ÙÔ¯ÈÎ‹ Î·È ·Ê·Ó‹ ÂÙ·ÈÚÂ›·, Î·ıÒ˜ Â›ÛË˜ Î·È Î·Ù¿
ÙË ÌÂÙ·‚›‚·ÛË ÌÂÚÈ‰›ˆÓ ËÌÂ‰·ÒÓ ∂.¶.∂. ¶ÂÚ·È-
Ù¤Úˆ, ÌÂ ÙËÓ ›‰È· ·fiÊ·ÛË ÚÔ‚Ï¤ÊıËÎÂ Ô ÙÚfiÔ˜
ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÌÔ‡ ÙË˜ Î·ÙÒÙ·ÙË˜ Ú·ÁÌ·ÙÈÎ‹˜ ·Í›·˜
ÙˆÓ ÌÂÙ·‚È‚·˙ÔÌ¤ÓˆÓ ·ÓˆÙ¤Úˆ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÛÂ
Û˘ÁÁÂÓÂ›˜, Î·ıÒ˜ Î·È ÌÂÙÔ¯ÒÓ ËÌÂ‰·ÒÓ ·ÓˆÓ‡-
ÌˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÌË ÂÈÛËÁÌ¤ÓˆÓ ÛÙÔ Ã.∞.∞. 

2. 
ªÂ ÙËÓ À¶’ ∞ƒπ£. ¶ƒø∆. 1031583/253/A’0013/¶√§.

1055/1-4-2003 ∞¶√º∞™∏ ∆√À À¶√Àƒ°√À √π∫√¡√-

ªπ∞™ ∫∞π √π∫√¡√ªπ∫ø¡, Î·ıÔÚ›ÛÙËÎÂ Ô ÙÚfiÔ˜
ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÌÔ‡ ÙË˜ ÊÔÚÔÏÔÁËÙ¤·˜ ·Í›·˜ ÂÈ¯Â›ÚË-
ÛË˜, ÂÙ·ÈÚÈÎÒÓ ÌÂÚ›‰ˆÓ ‹ ÌÂÚÈ‰›ˆÓ ‹ ÔÛÔÛÙÒÓ Û˘Ì-
ÌÂÙÔ¯‹˜ ÛÂ ÂÈ¯Â›ÚËÛË, Î·ıÒ˜ Î·È ÌÂÙÔ¯ÒÓ ÌË ÂÈÛËÁ-
Ì¤ÓˆÓ ÛÙÔ ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈÔ, ÛÂ ÂÚ›ÙˆÛË ÌÂÙ·‚›‚·-
Û‹˜ ÙÔ˘˜ ·ÈÙ›· ı·Ó¿ÙÔ˘, ‰ˆÚÂ¿˜ ‹ ÁÔÓÈÎ‹˜ ·ÚÔ¯‹˜. 

3. 
ªÂ ÙËÓ À¶’ ∞ƒπ£. ¶ƒø∆. 1033128/758/141/0014/¶√§.

1061/7-4-2003 ∞¶√º∞™∏ ∆√À À¶√Àƒ°√À √π∫√-

¡√ªπ∞™ ∫∞π √π∫√¡√ªπ∫ø¡, Î·ıÔÚ›ÛÙËÎ·Ó Ë
‰È·‰ÈÎ·Û›· Î·È ÔÈ ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜ ÂÈÛÙÚÔÊ‹˜ ÙÔ˘
ºfiÚÔ˘ ¶ÚÔÛÙÈı¤ÌÂÓË˜ ∞Í›·˜, ÛÙÈ˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜
fiÔ˘ ÚÔ‚Ï¤ÂÙ·È Ë ÂÈÛÙÚÔÊ‹ Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÈ˜
‰È·Ù¿ÍÂÈ˜ ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 34 ÙÔ˘ ∫Ò‰ÈÎ· ºfiÚÔ˘ ¶ÚÔ-
ÛÙÈı¤ÌÂÓË˜ ∞Í›·˜ Î·È Î·Ù’ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜ ·Ú·ÁÚ¿-

ÊÔ˘ 7 ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ ·˘ÙÔ‡. ∏ ∞fiÊ·ÛË ÂÚÈÏ·Ì‚¿-
ÓÂÈ ˘fi‰ÂÈÁÌ· ÙË˜ Û¯ÂÙÈÎ‹˜ ·ÈÙ‹ÛÂˆ˜ Î·È ÙÔ˘ ÂÓÙ‡-
Ô˘ ˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ ÙÔ˘ ‰ÈÎ·ÈÔ˘Ì¤ÓÔ˘ ÔÛÔ‡ ÂÈ-
ÛÙÚÔÊ‹˜.

4. 
ªÂ ÙËÓ À¶’ ∞ƒπ£. ¶ƒø∆. 1033128/758/141/0014/¶√§.

1062/7-4-2003 ∞¶√º∞™∏ ∆√À À¶√Àƒ°√À √π∫√-

¡√ªπ∞™ ∫∞π √π∫√¡√ªπ∫ø¡, Î·ıÔÚ›ÛÙËÎ·Ó ÔÈ
ÏÂÙÔÌ¤ÚÂÈÂ˜ ÙË˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜ ÂÈÛÙÚÔÊ‹˜ ÙÔ˘ ºfi-
ÚÔ˘ ¶ÚÔÛÙÈı¤ÌÂÓË˜ ∞Í›·˜. ∂È‰ÈÎfiÙÂÚ·, ÚÔ‚Ï¤-
ÊıËÎ·Ó Ù· ··ÈÙÔ‡ÌÂÓ· ÁÈ· ÙËÓ ÂÈÛÙÚÔÊ‹ ‰ÈÎ·ÈÔ-
ÏÔÁËÙÈÎ¿, Î·ıÒ˜ Î·È ÔÈ fiÚÔÈ ¤ÁÎÚÈÛË˜ ÁÈ· ÙË ‰ÈÂ-
Ó¤ÚÁÂÈ· ÙË˜ ÂÈÛÙÚÔÊ‹˜, ÁÈ· ÙËÓ ·Ó·ÛÙÔÏ‹ ÂÎÙ¤ÏÂ-
ÛË˜ ÙË˜ ÂÈÛÙÚÔÊ‹˜, ÁÈ· ÙÔÓ ¤ÏÂÁ¯Ô ÓÔÌÈÌfiÙËÙ·˜
ÙË˜ ÂÈÛÙÚÔÊ‹˜ Î·È ÁÈ· ÙÔ Û˘Ì„ËÊÈÛÌfi ÙÔ˘ ÂÈ-
ÛÙÚÂÊfiÌÂÓÔ˘ ÊfiÚÔ˘ ÌÂ ÔÊÂÈÏ¤˜ ÚÔ˜ ÙÔ ¢ËÌfiÛÈÔ.

5. 
ªÂ ÙËÓ À¶’ ∞ƒπ£. ¶ƒø∆. 2/20749/0025/22-4-2003 ∞¶√-

º∞™∏ ∆√À À¶√Àƒ°√À √π∫√¡√ªπ∞™ ∫∞π √π∫√-

¡√ªπ∫ø¡, ÔÚ›ÛıËÎÂ fiÙÈ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÔÊÂÈÏ¤˜
(Î·Ù¿ ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ Î·È ÙfiÎÔ˘˜) Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó ·fi
ÙË Ú‡ıÌÈÛË ÙˆÓ Î·Ù¿ ÙËÓ 31-12-2000 ÏËÍÈÚfiıÂÛÌˆÓ
‹ ÌË ÔÊÂÈÏÒÓ ÙˆÓ ÎÙËÓÔÙÚÔÊÈÎÒÓ Î·È ÙËÓÔÙÚÔÊÈ-
ÎÒÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ, ÁÈ· ÙËÓ Î¿Ï˘„Ë ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ Â›¯Â
‰ÔıÂ› ÂÁÁ‡ËÛË ÙÔ˘ ∂ÏÏËÓÈÎÔ‡ ¢ËÌÔÛ›Ô˘ ÚÔ˜ ÙËÓ
∞ÁÚÔÙÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙· Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙËÓ ˘’ ·ÚÈı.
2/13854/0025/11-6-2002 ∞fiÊ·ÛË ÙÔ˘ ÀÔ˘ÚÁÔ‡ √È-
ÎÔÓÔÌÈÎÒÓ, Ù· Ó¤· ‰¿ÓÂÈ· Ô˘ ÚÔ¤Î˘„·Ó ·fi ÙËÓ
·ÓˆÙ¤Úˆ Ú‡ıÌÈÛË ı· Î·ı›ÛÙ·ÓÙ·È ÏËÍÈÚfiıÂÛÌ·
Î·È ··ÈÙËÙ¿ ÌÂ ÙË Ï‹ÍË Î·È ÌË ÂÍfiÊÏËÛË ÙÚÈÒÓ ‰fi-
ÛÂˆÓ ·ÓÙ› ÙË˜ ÈÛ¯‡Ô˘Û·˜ ÌÈ·˜ ‰fiÛË˜. ¶ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ,
ÔÚ›ÛıËÎÂ fiÙÈ Ë ÂÁÁ‡ËÛË ÙÔ˘ ¢ËÌÔÛ›Ô˘ ı· ÈÛ¯‡ÂÈ Î·È
ÁÈ· ÙËÓ Î¿Ï˘„Ë ÙˆÓ ÔÊÂÈÏÒÓ Ô˘ ı· ÚÔÎ‡„Ô˘Ó
·fi ÙËÓ ∞fiÊ·ÛË ·˘Ù‹. 

ºOƒO§O°π∫∞ £∂ª∞∆∞ – ∂°∫À∫§πOπ 
∫∞π ∞¢∏ªO™π∂À∆∂™ ∞¶Oº∞™∂π™

À¶OÀƒ°∂πOÀ Oπ∫O¡Oªπ∞™ ∫∞π Oπ∫O¡Oªπ∫ø¡
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6.
ªÂ ÙËÓ À¶’ ∞ƒπ£. ¶ƒø∆. 1040189/10402/µ0012/23-4-

2003 ∞¶√º∞™∏ ∆√À À¶√Àƒ°√À √π∫√¡√ªπ∞™

∫∞π √π∫√¡√ªπ∫ø¡, Î·ıÔÚ›ÛÙËÎ·Ó Ô Ù‡Ô˜ Î·È ÙÔ
ÂÚÈÂ¯fiÌÂÓÔ ÙˆÓ ‰ËÏÒÛÂˆÓ ÊÔÚÔÏÔÁ›·˜ ÂÈÛÔ‰‹Ì·-
ÙÔ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ ¤ÙÔ˘˜ 2003 ÙˆÓ ÓÔÌÈÎÒÓ ÚÔÛÒ-
ˆÓ ÎÂÚ‰ÔÛÎÔÈÎÔ‡ ¯·Ú·ÎÙ‹Ú·, ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ
Î·È ·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎÒÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ, ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ
ÂÚÈÔÚÈÛÌ¤ÓË˜ Â˘ı‡ÓË˜ Î·È ÙˆÓ ÓÔÌÈÎÒÓ ÚÔÛÒ-
ˆÓ ÌË ÎÂÚ‰ÔÛÎÔÈÎÔ‡ ¯·Ú·ÎÙ‹Ú·. 

7.
ªÂ ÙÔ À¶’ ∞ƒπ£. ¶ƒø∆. 1028357/10287/µ0012/29-4-

2003 ∂°°ƒ∞º√ ∆∏™ °∂¡π∫∏™ ¢π∂À£À¡™∏™ º√-

ƒ√§√°π∞™ ∆√À À¶√Àƒ°∂π√À √π∫√¡√ªπ∞™ ∫∞π

√π∫√¡√ªπ∫ø¡, ÔÚ›ÛıËÎÂ fiÙÈ ÁÈ· ÙÈ˜ ¯ÚÂˆÛÙÈÎ¤˜
Û˘Ó·ÏÏ·ÁÌ·ÙÈÎ¤˜ ‰È·ÊÔÚ¤˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ÚÔ¤Î˘„·Ó
Â›ÙÂ Î·Ù¿ ÙËÓ Â›ÛÚ·ÍË ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ÛÂ ‰ÔÏÏ¿ÚÈÔ
∏¶∞ ÛÙÔ ‰È¿ÛÙËÌ· ·fi 1Ë π·ÓÔ˘·Ú›Ô˘ 2002 Ì¤¯ÚÈ ÙË
Ï‹ÍË ÙË˜ ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙÈÎ‹˜ ÂÚÈfi‰Ô˘ Â›ÙÂ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó
·fi ÙËÓ ·ÔÙ›ÌËÛË ÛÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙË˜ ̄ Ú‹ÛË˜ 2002, ÔÈ ÂÈ-
¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ¤¯Ô˘Ó ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· Ó· ·ÔÛ‚¤ÛÔ˘Ó ·˘-
Ù¤˜ Â›ÙÂ ÂÊ¿·Í Â›ÙÂ ÈÛfiÔÛ· ÛÂ ÙÚÂÈ˜ (3) Û˘ÓÂ¯fiÌÂ-
ÓÂ˜ ¯Ú‹ÛÂÈ˜, ÌÂ ¤Ó·ÚÍË ·fi ÙË ¯Ú‹ÛË Ô˘ ·ÊÔÚ¿
ÈÛÔÏÔÁÈÛÌÔ‡˜ Ô˘ ÎÏÂ›ÓÔ˘Ó ÌÂ ËÌÂÚÔÌËÓ›· 31 ¢Â-
ÎÂÌ‚Ú›Ô˘ 2002 Î·È ÌÂÙ¿. ∏ Ú‡ıÌÈÛË ·˘Ù‹ ÎÚ›ıËÎÂ
ÛÎfiÈÌË ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÂÚÈÔÚÈÛÙÔ‡Ó ÔÈ ‰˘ÛÌÂÓÂ›˜
ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ÛÙ· ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙˆÓ ÂÈ-
¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ·fi ÙËÓ ˘ÂÚÙ›ÌËÛË ÙÔ˘ Â˘ÚÒ ¤Ó·ÓÙÈ ÙÔ˘
‰ÔÏ·Ú›Ô˘ ∏¶∞ Ì¤Û· ÛÙË ¯Ú‹ÛË 2002.

8.
ªÂ ÙÔ À¶’ ∞ƒπ£. ¶ƒø∆. 1043781/552/0006°’/12-5-

2003 ∂°°ƒ∞º√ ∆∏™ °∂¡π∫∏™ ¢π∂À£À¡™∏™ ¢π-

√π∫∏∆π∫∏™ À¶√™∆∏ƒπ•∏™ ∆√À À¶√Àƒ°∂π√À

√π∫√¡√ªπ∞™ ∫∞π √π∫√¡√ªπ∫ø¡, ÎÔÈÓÔÔÈ‹ıË-
ÎÂ Ë ˘’ ·ÚÈı. 1027924/547/0006°’/26-3-2002 ·fiÊ·ÛË
ÙÔ˘ ÀÔ˘ÚÁÔ‡ √ÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÁÈ· ÙÔÓ
Î·ıÔÚÈÛÌfi ÙÔ˘ Ù‡Ô˘ Î·È ÙÔ˘ ÂÚÈÂ¯ÔÌ¤ÓÔ˘ ÙˆÓ
ÂÓÙ‡ˆÓ ÙÔ˘ ÀÔ˘ÚÁÂ›Ô˘ Ô˘ ‰È·Ù›ıÂÓÙ·È ·fi ÙËÓ
ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎ‹ ÙÔ˘ ‚¿ÛË Ì¤Ûˆ ‰È·‰ÈÎÙ‡Ô˘ ‹ fax, Î·ıÒ˜
Î·È ÔÈ ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜ ·Ô‰Ô¯‹˜ ·˘ÙÒÓ ·fi ÙÈ˜ ÀË-

ÚÂÛ›Â˜ ÙÔ˘ ÀÔ˘ÚÁÂ›Ô˘. ∂ÈÏ¤ÔÓ, ÌÂ ÙÔ ›‰ÈÔ ¤ÁÁÚ·-
ÊÔ ÎÔÈÓÔÔÈ‹ıËÎ·Ó ÔÈ Ô‰ËÁ›Â˜ ÙË˜ °ÂÓÈÎ‹˜ °Ú·ÌÌ·-
ÙÂ›·˜ ¶ÏËÚÔÊÔÚÈ·ÎÒÓ ™˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ÙÔ˘ ÀÔ˘ÚÁÂ›-
Ô˘ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙË ¯Ú‹ÛË ÙÔ˘ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÚÔÙ˘-
ˆÌ¤ÓˆÓ ÂÓÙ‡ˆÓ, Î·ıÒ˜ Î·È ÔÈ ›Ó·ÎÂ˜ ÙˆÓ ÂÓÙ‡-
ˆÓ ÌÂ ÙÔ˘˜ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ô˘˜ Îˆ‰ÈÎÔ‡˜ ÂÈÏÔÁ‹˜. 

9. 
ªÂ ÙÔ À¶’ ∞ƒπ£. ¶ƒø∆. 1021404/10221/µ0012/22-5-

2003 ∂°°ƒ∞º√ ∆∏™ °∂¡π∫∏™ ¢π∂À£À¡™∏™ º√-

ƒ√§√°π∞™ ∆√À À¶√Àƒ°∂π√À √π∫√¡√ªπ∞™ ∫∞π

√π∫√¡√ªπ∫ø¡, ÎÔÈÓÔÔÈ‹ıËÎÂ Ë ˘’ ·ÚÈı. 52/2003

ÁÓˆÌÔ‰fiÙËÛË ÙÔ˘ µ’ ∆Ì‹Ì·ÙÔ˜ ÙÔ˘ ¡ÔÌÈÎÔ‡ ™˘Ì-
‚Ô˘Ï›Ô˘ ÙÔ˘ ∫Ú¿ÙÔ˘˜, Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙËÓ ÔÔ›· ËÌÂ-
‰·‹ ·ÓÒÓ˘ÌË ÂÙ·ÈÚÂ›· Ô˘ Û˘ÌÌÂÙ¤¯ÂÈ ÛÂ Î˘ÚÈ·-
Î‹ ˘ÂÚ¿ÎÙÈ· (“offshore”) ÂÙ·ÈÚÂ›·, ÙË˜ ÔÔ›·˜ Ù·
ÂÈÛÔ‰‹Ì·Ù· ·ÔÎÙÒÓÙ·È ·fi ËÁ¤˜ ÂÎÙfi˜ ∫‡ÚÔ˘,
‰ÈÎ·ÈÔ‡Ù·È Ó· ÂÎ¤ÛÂÈ ·fi ÙÔÓ ÂÏÏËÓÈÎfi ÊfiÚÔ ÂÈ-
ÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜ ÌfiÓÔ ÙÔ ÊfiÚÔ Ô˘ Ú¿ÁÌ·ÙÈ Î·Ù·‚Ï‹-
ıËÎÂ ÌÂ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹ 4,25% ÛÙËÓ ∫‡ÚÔ, Û‡ÌÊˆÓ·
ÌÂ ÙÈ˜ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜ ÙË˜ ÂÚ. Áã ÙË˜ ·Ú. 4 ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘
109 ÙÔ˘ N. 2238/1994. 

10.
ªÂ ÙËÓ À¶’ ∞ƒπ£. ¶ƒø∆. 1036977/2955-7/0016/28-5-

2003 ∞¶√º∞™∏ ∆√À À¶√Àƒ°√À √π∫√¡√ªπ∞™

∫∞π √π∫√¡√ªπ∫ø¡, ÔÚ›ÛıËÎÂ fiÙÈ ·fi ÙËÓ 1Ë ™Â-
ÙÂÌ‚Ú›Ô˘ 2003 ÔÈ ÔÊÂÈÏ¤˜ ÚÔ˜ ÙÔ ¢ËÌfiÛÈÔ ·fi
ÔÔÈ·‰‹ÔÙÂ ·ÈÙ›· ·fi ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ‹ ÂÓÒÛÂÈ˜ ÚÔ-
ÛÒˆÓ Ô˘ ·ÛÎÔ‡Ó ÂÈ¯Â›ÚËÛË ‹ Â¿ÁÁÂÏÌ· Î·È
Ê˘ÛÈÎ¿ ÚfiÛˆ· Ô˘ ·ÛÎÔ‡Ó ÂÈÙ‹‰Â˘Ì· Û‡ÌÊˆ-
Ó· ÌÂ ÙÔÓ ∫Ò‰ÈÎ· µÈ‚Ï›ˆÓ Î·È ™ÙÔÈ¯Â›ˆÓ, Î·Ù·‚¿Ï-
ÏÔÓÙ·È ˘Ô¯ÚÂˆÙÈÎ¿ ÌÂ ÂÈÙ·Á¤˜, ÂÊfiÛÔÓ ÙÔ ÚÔ˜
Î·Ù·‚ÔÏ‹ ·Ó¿ ËÌ¤Ú· ÔÛfi ÛÂ ¢ËÌfiÛÈ· √ÈÎÔÓÔÌÈ-
Î‹ ÀËÚÂÛ›· ̆ ÂÚ‚·›ÓÂÈ ÙÔ ÔÛfi ÙˆÓ ÂÎ·ÙfiÓ ÂÓ‹-
ÓÙ· (150) Â˘ÚÒ Û˘ÓÔÏÈÎ¿. ¶¤Ú·Ó ÙˆÓ ·ÓˆÙ¤Úˆ, Ù·
ÏÔÈ¿ Ê˘ÛÈÎ¿ ‹ ÓÔÌÈÎ¿ ÚfiÛˆ· ˘Ô¯ÚÂÔ‡ÓÙ·È ÛÂ
Î·Ù·‚ÔÏ‹ ÙˆÓ ÔÊÂÈÏÒÓ ÙÔ˘˜ ÌÂ ÂÈÙ·Á¤˜ ÂÊfiÛÔÓ ÙÔ
ÚÔ˜ Î·Ù·‚ÔÏ‹ ·Ó¿ ËÌ¤Ú· ÔÛfi ÛÂ ¢ËÌfiÛÈ· √ÈÎÔ-
ÓÔÌÈÎ‹ ÀËÚÂÛ›· ˘ÂÚ‚·›ÓÂÈ ÙÔ ÔÛfi ÙˆÓ ¯ÈÏ›ˆÓ
(1000) Â˘ÚÒ Û˘ÓÔÏÈÎ¿. 
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11. 
ªÂ ÙËÓ À¶’ ∞ƒπ£. ¶ƒø∆. 1052506/1380/¢∂-∞’/¶√§.

1085/5-6-2003 ∞¶√º∞™∏ ∆√À À¶√Àƒ°√À √π∫√-

¡√ªπ∞™ ∫∞π √π∫√¡√ªπ∫ø¡, Î·ıÔÚ›ÛÙËÎÂ ÚÔ-
·ÈÚÂÙÈÎfi˜, ÂÈ‰ÈÎfi˜ ÙÚfiÔ˜ Â›Ï˘ÛË˜ ÙˆÓ ÊÔÚÔÏÔÁÈ-
ÎÒÓ ‰È·ÊÔÚÒÓ Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó ·fi ÙÈ˜ ·Ó¤ÏÂÁÎÙÂ˜
ÊÔÚÔÏÔÁÈÎ¤˜ ˘Ôı¤ÛÂÈ˜ ÊÔÚÔÏÔÁ›·˜ ÂÈÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜
Î·È ºfiÚÔ˘ ¶ÚÔÛÙÈı¤ÌÂÓË˜ ∞Í›·˜ ÙˆÓ ÂÈÙË‰Â˘Ì·-
ÙÈÒÓ Ô˘ ÙËÚÔ‡Ó ‚È‚Ï›· °’ Î·ÙËÁÔÚ›·˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ¯Ú‹-
ÛÂÈ˜ Ô˘ ¤ÎÏÂÈÛ·Ó ·fi 1-1-1993 Ì¤¯ÚÈ Î·È 31-12-1998

ÌÂ ÛÎÔfi ÙËÓ ÂÚ·›ˆÛË ·˘ÙÒÓ. ªÂ ÙËÓ ·fiÊ·ÛË
ÔÚ›˙ÔÓÙ·È ÔÈ ˘Ôı¤ÛÂÈ˜ Ô˘ ˘¿ÁÔÓÙ·È ÛÂ ·˘Ù‹Ó ÌÂ
ÎÚÈÙ‹ÚÈÔ ÙÔ Â›‰Ô˜ ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ Î·È ÙÔ Ì¤ÛÔ fiÚÔ
ÙˆÓ ‰ËÏˆı¤ÓÙˆÓ ·Î·ı·Ú›ÛÙˆÓ ÂÛfi‰ˆÓ ÛÙË ÊÔÚÔ-
ÏÔÁ›· ÂÈÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜ ·Ó¿ ̆ ·ÁfiÌÂÓË ̄ Ú‹ÛË, Ô ÙÚfiÔ˜
ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÌÔ‡ ÙˆÓ ·Î·ı·Ú›ÛÙˆÓ ÂÛfi‰ˆÓ, ÙˆÓ ‰È·-
ÊÔÚÒÓ Î·ı·ÚÒÓ ÎÂÚ‰ÒÓ, ÙˆÓ ‰È·ÊÔÚÒÓ ÊfiÚÔ˘ ÂÈ-
ÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜, ÙˆÓ ‰È·ÊÔÚÒÓ ÙÔ˘ ºfiÚÔ˘ ¶ÚÔÛÙÈı¤ÌÂ-
ÓË˜ ∞Í›·˜, Î·ıÒ˜ Â›ÛË˜ Î·È Ô ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÌfi˜ ÙÔ˘
ÂÏ¿¯ÈÛÙÔ˘ ÔÛÔ‡ ‚Â‚·ÈˆÙ¤Ô˘ ÊfiÚÔ˘. ¶ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ,
ÁÈ· ÙËÓ ˘ÏÔÔ›ËÛË ÙË˜ ÂÚ·›ˆÛË˜ Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙË
Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË Ú‡ıÌÈÛË, ÚÔ‚Ï¤ÂÙ·È Ë ˘Ô‚ÔÏ‹
·fi ÙÔ˘˜ ÂÓ‰È·ÊÂÚfiÌÂÓÔ˘˜ ÂÈÙË‰Â˘Ì·Ù›Â˜ ÂÈ‰ÈÎÒÓ
ÛËÌÂÈˆÌ¿ÙˆÓ ˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ ÙˆÓ ‰È·ÊÔÚÒÓ ÊfiÚˆÓ.
¢ÂÓ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ ÂÚ·›ˆÛË˜ ÌÂ ‚¿ÛË ÙËÓ
·ÚÔ‡Û· Ú‡ıÌÈÛË ÔÈ Ù˘¯fiÓ ‰È·ÊÔÚ¤˜ ÛÙË ÊÔÚÔÏÔ-
Á›· ÂÈÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜ Ô˘ Û¯ÂÙ›˙ÔÓÙ·È ÌÂ ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹
‰È·Ù¿ÍÂˆÓ ÂÚ› ·Ó·Ù˘ÍÈ·ÎÒÓ ÓfiÌˆÓ, ÂÓÒ Ë ÂÚ·›-
ˆÛË ÙˆÓ ÂÎÎÚÂÌÒÓ ˘Ôı¤ÛÂˆÓ Á›ÓÂÙ·È ˘Ô¯ÚÂˆÙÈ-
Î¿ ÁÈ· fiÏÂ˜ ÙÈ˜ ̄ Ú‹ÛÂÈ˜ Ô˘ ̆ ¿ÁÔÓÙ·È ÛÙË Ú‡ıÌÈÛË. 

12. 
ªÂ ÙÔ À¶’ ∞ƒπ£. ¶ƒø∆. 1054604/400/∞0013/11-6-2003

∂°°ƒ∞º√ ∆∏™ °∂¡π∫∏™ ¢π∂À£À¡™∏™ º√ƒ√-

§√°π∞™ ∆√À À¶√Àƒ°∂π√À √π∫√¡√ªπ∞™ ∫∞π

√π∫√¡√ªπ∫ø¡, ÔÚ›ÛıËÎÂ fiÙÈ ÔÈ Â˘ÓÔ˚Î¤˜ ‰È·Ù¿-
ÍÂÈ˜ ÙÔ˘ ÚÒÙÔ˘ Â‰·Ê›Ô˘ ÙË˜ ·Ú·ÁÚ¿ÊÔ˘ 2 ÙÔ˘
¿ÚıÚÔ˘ 18 ÙÔ˘ N. 3091/2002 (··ÏÏ·Á‹ ·fi ÙÔ ÊfiÚÔ
˘ÂÚ·Í›·˜, ÙÔÓ ÂÈ‰ÈÎfi ÂÙ‹ÛÈÔ ÊfiÚÔ 3% Î·È ·fi ÙÔ
‹ÌÈÛ˘ ÙÔ˘ ÊfiÚÔ˘ ‰ˆÚÂ¿˜ ‹ ÌÂÙ·‚›‚·ÛË˜, Ô˘ ·Ó·-
ÏÔÁÔ‡Ó Î·Ù¿ ÂÚ›ÙˆÛË) ÂÊ·ÚÌfi˙ÔÓÙ·È Î·È ÛÙÈ˜
ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ Ô˘ Ë Û‡ÓÙ·ÍË ÙˆÓ Û˘Ì‚ÔÏ·›ˆÓ ÌÂÙ·-
‚›‚·ÛË˜ ·ÎÈÓ‹ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ Ô˘ ˘fiÎÂÈÓÙ·È ÛÙÔÓ

ÂÈ‰ÈÎfi ÂÙ‹ÛÈÔ ÊfiÚÔ 3% ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 15 ÙÔ˘ N.

3091/2002, Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈËıÂ› ·fi Â·¯ı‹ ‹ ¯·ÚÈÛÙÈ-
Î‹ ·ÈÙ›· Ì¤¯ÚÈ Î·È ÙËÓ 30‹ ™ÂÙÂÌ‚Ú›Ô˘ 2003, ÂÊfi-
ÛÔÓ ÔÈ ÔÈÎÂ›Â˜ ÊÔÚÔÏÔÁÈÎ¤˜ ‰ËÏÒÛÂÈ˜ ˘Ô‚ÏËıÔ‡Ó
Ì¤¯ÚÈ Î·È ÙËÓ 30‹ πÔ˘Ó›Ô˘ 2003. 

13.
ªÂ ÙÔ À¶’ ∞ƒπ£. 1055393/10583/µ0012/11-6-2003

∂°°ƒ∞º√ ∆∏™ ¢π∂À£À¡™∏™ º√ƒ√§√°π∞™ ∂π-

™√¢∏ª∞∆√™ ∆√À À¶√Àƒ°∂π√À √π∫√¡√ªπ∞™

∫∞π √π∫√¡√ªπ∫ø¡, ÔÚ›ÛıËÎÂ fiÙÈ ÔÈ ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜,
·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎ¤˜ Î·È ÂÈÛËÁÌ¤ÓÂ˜ ÛÙÔ Ã∞∞ ·ÓÒÓ˘ÌÂ˜
ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ·Ó·ÚÔÛ·ÚÌfi˙Ô˘Ó ÙËÓ ·Ó·fi-
Û‚ÂÛÙË ·Í›· ÙˆÓ È‰ÈÔ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÔ‡ÌÂÓˆÓ ·ÎÈÓ‹ÙˆÓ
ÙÔ˘˜ ÛÙËÓ ·ÓÙÈÎÂÈÌÂÓÈÎ‹ ·Í›· ·˘ÙÒÓ ÌÂ ‚¿ÛË ÙÈ˜
‰È·Ù¿ÍÂÈ˜ ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 28 ÙÔ˘ N. 3091/2002, ˘Ô¯ÚÂ-
Ô‡ÓÙ·È Ó· ̆ Ô‚¿ÏÔ˘Ó ‰‹ÏˆÛË ·fi‰ÔÛË˜ ÙÔ˘ ÊfiÚÔ˘
Â› ÙË˜ ˘ÂÚ·Í›·˜ ·Ó·ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹˜, Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ
Û¯ÂÙÈÎfi ˘fi‰ÂÈÁÌ·.

❐
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ñ ∏§∂∫∆ƒO¡π∫∏ ∆ƒ∞¶∂∑π∫∏
ñ ™∆∞∆π™∆π∫∞ ™∆OπÃ∂π∞
ñ ¡Oªπ∫∞ £∂ª∞∆∞
ñ §O°π™∆π∫∞ £∂ª∞∆∞
ñ ºOPO§O°IKA £EMATA
ñ EP°A™IAKA £EMATA
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ªÂ ·ÊÔÚÌ‹ ÙËÓ ¤Î‰ÔÛË ÙÔ˘ ÙÚ›ÙÔ˘ Û˘Ì‚Ô˘ÏÂ˘ÙÈÎÔ‡
ÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ (consultative package 3) ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜
ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ¡¤Ô ™‡ÌÊˆÓÔ ÁÈ·
ÙËÓ ∫ÂÊ·Ï·È·Î‹ ∂¿ÚÎÂÈ·, Ë ∆Ú·Â˙ÈÎ‹ √ÌÔÛÔÓ-
‰›· ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜ Ú·ÁÌ·ÙÔÔ›ËÛÂ ÛÂÈ-
Ú¿ Û˘Ó·ÓÙ‹ÛÂˆÓ, ÛÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ Ë ∂ÓˆÛË ∂ÏÏËÓÈÎÒÓ
∆Ú·Â˙ÒÓ Û˘ÌÌÂÙÂ›¯Â ÂÓÂÚÁ¿, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ‰È·-
ÌÔÚÊˆıÔ‡Ó ÔÈ ı¤ÛÂÈ˜ ÙˆÓ Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ. 

™ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙˆÓ Û˘Ó·ÓÙ‹ÛÂˆÓ ˘ÔÁÚ·ÌÌ›ÛÙË-
ÎÂ, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ·ÔÊÂ˘¯ıÔ‡Ó Î·Ù¿ ÙÔ ‰˘Ó·ÙfiÓ
‰È·ÊÔÚÔÔÈ‹ÛÂÈ˜, Ë ·Ó¿ÁÎË ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ‡ ÙË˜ ‰È·-
ÎÚÈÙÈÎ‹˜ Â˘¯¤ÚÂÈ·˜ Ô˘ ÂÈÊ˘Ï¿ÛÛÂÈ ÙÔ ¡¤Ô ™‡Ì-
ÊˆÓÔ ÛÙÈ˜ ÂıÓÈÎ¤˜ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ ÛÂ ÛÂÈÚ¿ ıÂÌ¿-
ÙˆÓ. √È Ì·ÎÚÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ™˘ÌÊÒ-
ÓÔ˘, Ì¤Ûˆ ÙË˜ ÂÓ›Û¯˘ÛË˜ ÙˆÓ ‰È·Î˘Ì¿ÓÛÂˆÓ ÙÔ˘ ÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ Î‡ÎÏÔ˘ (pro-cyclicality), Ô˘ Û˘ÓÂ¿ÁÂ-
Ù·È Ë ˘„ËÏ‹ ¤Ó·ÓÙÈ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Â˘·ÈÛıËÛ›· ÙˆÓ
ÂÛˆÙÂÚÈÎÒÓ ÌÂıfi‰ˆÓ, ··Û¯fiÏËÛÂ ÂÎÙÂÙ·Ì¤Ó· ÙËÓ
ÔÌ¿‰· ÂÚÁ·Û›·˜ Î·È ‰È·ÌÔÚÊÒıËÎ·Ó ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜
ÁÈ· ÙËÓ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛ‹ ÙÔ˘˜. ∂›ÛË˜, Ù¤ıËÎÂ ÙÔ ˙‹ÙË-
Ì· ÙÔ˘ Â˘ÎÚÈÓÔ‡˜ ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÌÔ‡ ÙˆÓ ·ÚÌÔ‰ÈÔÙ‹-
ÙˆÓ ÙˆÓ ÂÔÙÈÎÒÓ ·Ú¯ÒÓ Î·È ÚÔÙ¿ıËÎÂ Ë ˘ÈÔı¤-
ÙËÛË ÙÔ˘ ÌÔÓÙ¤ÏÔ˘ ÙÔ˘ “ÂÈÎÂÊ·Ï‹˜” ÂfiÙË (lead
regulator) Î·Ù¿ ÙÔ ÚfiÙ˘Ô ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ ÁÈ· ÙÔ˘˜
¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÔ‡˜ ÔÌ›ÏÔ˘˜ ÂÙÂÚÔÁÂÓÔ‡˜ ‰Ú·ÛÙË-
ÚÈfiÙËÙ·˜. ¶ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÛÌÔ› ‰È·Ù˘ÒıËÎ·Ó ÂÚ·ÈÙ¤-
Úˆ, Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ‰‡Ô Ù·¯˘Ù‹ÙˆÓ Î·-
Ù¿ ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘ ™˘ÌÊÒÓÔ˘ ÛÙÈ˜ ∏¶∞.

∞Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙÈ˜ ÂÏ¿¯ÈÛÙÂ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ˘Ô-
¯ÚÂÒÛÂÈ˜ ÙÔ˘ 1Ô˘ ¶˘ÏÒÓ· Ë ∆Ú·Â˙ÈÎ‹ √ÌÔÛÔÓ-
‰›· ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜ ÚÔÙÂ›ÓÂÈ ÙËÓ ÂÓÔÔ›-
ËÛË ÙˆÓ ‰‡Ô ÌÂıfi‰ˆÓ Ô˘ ÚÔ‚Ï¤ÂÈ ÙÔ ™‡ÌÊˆÓÔ
ÁÈ· ÙÈ˜ ‰È·ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜, Û˘ÌÂÚÈÏ·Ì‚¿-
ÓÔÓÙ·˜ ÙÈ˜ ‚Ú·¯˘¯ÚfiÓÈÂ˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÛÙËÓ 1Ë Ì¤ıÔ-

‰Ô ÙË˜ Â˘ÓÔ˚Î‹˜ ÌÂÙ·¯Â›ÚÈÛË˜. ∂ÈÊ˘Ï¿ÍÂÈ˜ ‰È·Ù˘-
ÒıËÎ·Ó ÁÈ· ÙË ÛÎÔÈÌfiÙËÙ· ‰È·Ù‹ÚËÛË˜ ÙÔ˘ ÂÏ¿-
¯ÈÛÙÔ˘ ÔÚ›Ô˘ (10%) ÙË˜ ÌÂÙ·‚ÏËÙ‹˜ “·ÒÏÂÈÂ˜ ‰Â-
‰ÔÌ¤ÓË˜ ÙË˜ Â¤ÏÂ˘ÛË˜ ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘” (loss given
default) ÙˆÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎÒÓ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜
(IRB) ÛÂ ÂÚÈfi‰Ô˘˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ‡ÊÂÛË˜. ∂ÓÙÔÓÔ˜
ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÛÌfi˜ ÂÎÊÚ¿ÛÙËÎÂ Â›ÛË˜ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙËÓ
·Ô˘Û›· Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎÒÓ ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ ÁÈ· ÙË ÌÂÙ¿‚·ÛË
·fi ÙËÓ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô ÛÙÈ˜ ÌÂıfi‰Ô˘˜ ÂÛˆ-
ÙÂÚÈÎÒÓ ·ÍÈÔÏÔÁ‹ÛÂˆÓ. 

™Â Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÁÈ· ÙÔ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi Î›Ó-
‰˘ÓÔ, ‚·ÛÈÎfi ·›ÙËÌ· ·ÔÙÂÏÂ› Ë ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË ÙˆÓ
ıÂÙÈÎÒÓ ÂÈ‰Ú¿ÛÂˆÓ ÙË˜ ·ÛÊ¿ÏÈÛË˜ – ˆ˜ ÙÂ¯ÓÈÎ‹˜
¿Ì‚Ï˘ÓÛË˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ – ¤Ú·Ó ÙË˜ ∂ÍÂÏÈÁÌ¤ÓË˜
ªÂıfi‰Ô˘ (∞dvanced ªeasurement ∞pproach) Î·È
ÛÙÈ˜ ‰‡Ô ¿ÏÏÂ˜ ÌÂıfi‰Ô˘˜.

µ¿ÛÂÈ ÙˆÓ ÙÚÔÔÔÈ‹ÛÂˆÓ Ô˘ Â‹Ïı·Ó ÛÙÔ
Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜ ÂÔÙÈÎÔ‡ ÂÏ¤Á¯Ô˘ ÙÔ˘
2Ô˘ ¶˘ÏÒÓ· (ÂÈÛ·ÁˆÁ‹ ÛÂÈÚ¿˜ ·fi ÂÈ‰ÈÎ¿ ı¤Ì·Ù·
Ô˘ ¯Ú‹˙Ô˘Ó ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË˜ (‚Ï. ·Ú. 719-755)), Ë
∆Ú·Â˙ÈÎ‹ √ÌÔÛÔÓ‰›· ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜
ÂÍ¤ÊÚ·ÛÂ ÙËÓ ·ÓËÛ˘¯›· ÙË˜ ÁÈ· ÙË ÛÈˆËÚ‹ ÌÂÙ¿-
‚·ÛË ÛÂ Î·ıÂÛÙÒ˜ ·˘ÙfiÌ·ÙË˜ ·‡ÍËÛË˜ ÙˆÓ ÎÂÊ·-
Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ, Ë ÔÔ›· ı· Î·ıÔÚ›˙ÂÙ·È ·fi
ÙÈ˜ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜, ¯ˆÚ›˜ Ó· Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È Î·Ù’
·Ó¿ÁÎË ˘fi„Ë ÔÈ È‰È·ÈÙÂÚfiÙËÙÂ˜ Î¿ıÂ ÙÚ¿Â˙·˜.

¶·Ú¿ ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ Ë ∂ÈÙÚÔ‹ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜
ÂÚÈfiÚÈÛÂ ÙÈ˜ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂÈ˜ ‰ËÌÔÛ›Â˘ÛË˜ ·Ó·Ï˘ÙÈ-
ÎÒÓ, ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·È ÌË, ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ
ÙÔ˘ 3Ô˘ ¶˘ÏÒÓ·, Î˘Ú›ˆ˜ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ Ù· Û˘ÛÙ‹-
Ì·Ù· ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ Î·È ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÁÈ·
ÙËÓ ÙÈÙÏÔÔ›ËÛË, ‰È·Ù˘ÒıËÎÂ Â›ÛË˜ ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈ-
ÛÌfi˜ ÁÈ· ÙËÓ Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎ‹ ÂÈ‚¿Ú˘ÓÛË Ô˘ Â¿ÁÂ-
Ù·È Ô ÙÚ›ÙÔ˜ ˘ÏÒÓ·˜. ∞ÈÙ‹Ì·Ù· ·ÔÙÂÏÔ‡Ó Ë ·Ô-

Tƒ∞¶∂∑π∫∏ ∂¶O¶∆∂π∞

∫∞π ¢π∞Ã∂πƒπ™∏ Kπ¡¢À¡ø¡

¡∂√ ™Àªºø¡√ ∫∂º∞§∞π∞∫∏™ ∂¶∞ƒ∫∂π∞™

∆∏™ ∂¶π∆ƒ√¶∏™ ∆∏™ µ∞™π§∂π∞™
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Ê˘Á‹ ‰ËÌÔÛÈÔÔ›ËÛË˜ ÂÌÈÛÙÂ˘ÙÈÎÒÓ ÏËÚÔÊÔ-
ÚÈÒÓ Î·È Ë ‰È¿ÎÚÈÛË ÙˆÓ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂˆÓ ÛÂ ˘Ô¯ÚÂ-
ˆÙÈÎ¤˜ Î·È ÚÔ·ÈÚÂÙÈÎ¤˜.

∏ ∂ÓˆÛË ∂ÏÏËÓÈÎÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ ¤ÎÚÈÓÂ Â›ÛË˜
ÛÎfiÈÌÔ Ó· ˘Ô‚ÏËıÔ‡Ó ÔÈ ı¤ÛÂÈ˜ ÙË˜ Î·È ·˘ÙfiÓÔ-

Ì· ÛÙËÓ ∂ÈÙÚÔ‹ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜, fiˆ˜ Â›¯Â Á›ÓÂÈ
Î·È Î·Ù¿ ÙËÓ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓË ‰È·‰ÈÎ·Û›· ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘-
ÛË˜, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÏËÊıÔ‡Ó ˘fi„Ë ÔÈ È‰È·ÈÙÂÚfi-
ÙËÙÂ˜ ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜.

¡√ª√¶∞ƒ∞™∫∂À∞™∆π∫∏ ∂¶π∆ƒ√¶∏ √™∂∫∞

∏ ∂∂∆ ¤ıÂÛÂ ˘fi„Ë ÙˆÓ ·ÚÌfi‰ÈˆÓ ÂÔÙÈÎÒÓ ·Ú-
¯ÒÓ Ù· ˙ËÙ‹Ì·Ù· Ô˘ ·Ó·Î‡ÙÔ˘Ó ÁÈ· Ù· ÈÛÙˆÙÈÎ¿
È‰Ú‡Ì·Ù· Î·Ù¿ ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘ ¡. 3016/2002 ˆ˜
ÚÔ˜ ÙÔÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎfi ¤ÏÂÁ¯Ô ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ Ô˘
¤¯Ô˘Ó ÂÈÛ·Á¿ÁÂÈ ÌÂÙÔ¯¤˜ ÙÔ˘˜ ÛÂ ÔÚÁ·ÓˆÌ¤ÓË ¯ÚË-
Ì·ÙÈÛÙËÚÈ·Î‹ ·ÁÔÚ¿, ÛÂ Û˘Ó‰˘·ÛÌfi ÌÂ ÙËÓ ¶¢/∆∂

2438/1998, ÙËÓ ÔÔ›· ‹‰Ë ÂÊ·ÚÌfi˙Ô˘Ó ÛÂ fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿
ÛÙËÓ Â¿ÚÎÂÈ· Î·È ÛÙÔÓ ÙÚfiÔ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÙˆÓ ™˘-
ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ∂ÛˆÙÂÚÈÎÔ‡ ∂Ï¤Á¯Ô˘, ÌÂ ÁÓÒÌÔÓ· ÙËÓ
Ï‹ÚË Û˘ÌÌfiÚÊˆÛË ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ ÌÂ
ÙÔ ˘ÊÈÛÙ¿ÌÂÓÔ ıÂÛÌÈÎfi Ï·›ÛÈÔ. 

∏ ÓÔÌÔ·Ú·ÛÎÂ˘·ÛÙÈÎ‹ ÂÈÙÚÔ‹ ÙÔ˘ ÀÔ˘ÚÁÂ›-
Ô˘ √ÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ, Ô˘ ¤¯ÂÈ ˆ˜ ¤ÚÁÔ
ÙË˜ ÙËÓ ÂÓÛˆÌ¿ÙˆÛË ÙˆÓ ÎÔÈÓÔÙÈÎÒÓ √‰ËÁÈÒÓ
2001/107/∂∫ Î·È 2001/108/∂∫ ÛÙËÓ ÂÏÏËÓÈÎ‹ ¤ÓÓÔÌË
Ù¿ÍË Î·È ÛÙËÓ ÔÔ›· Û˘ÌÌÂÙ¤¯ÂÈ ˆ˜ Ì¤ÏÔ˜ Ë ∂∂∆,

¤¯ÂÈ Ì¤¯ÚÈ ÛÙÈÁÌ‹˜ Î·Ï‡„ÂÈ ¤Ó· ÌÂÁ¿ÏÔ Ì¤ÚÔ˜ ÙÔ˘
¤ÚÁÔ˘ ÙË˜ Î·È ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ë ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙË˜ ÂÓÛˆ-
Ì¿ÙˆÛË˜ ÂÓÙfi˜ ÙˆÓ ÚÔ‚ÏÂfiÌÂÓˆÓ ÛÙÈ˜ √‰ËÁ›Â˜
ÚÔıÂÛÌÈÒÓ, ‰ËÏ·‰‹ ÙÔÓ ∞‡ÁÔ˘ÛÙÔ ÙÔ˘ 2003.

ª¤¯ÚÈ ÛÙÈÁÌ‹˜ ¤¯ÂÈ ÔÏÔÎÏËÚˆıÂ› ÛÙÔ Â›Â‰Ô
ÙË˜ ÓÔÌÔ·Ú·ÛÎÂ˘·ÛÙÈÎ‹˜ ÂÈÙÚÔ‹˜ Ë ÂÓÛˆÌ¿Ùˆ-
ÛË ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ 2001/108/∂∫, Ô˘ ·ÊÔÚ¿ ÛÙË ‰ÈÂ‡-
Ú˘ÓÛË ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ, ÛÙ· ÔÔ›· ı·
Â›Ó·È ‰˘Ó·Ùfi Ó· ÂÂÓ‰‡Ô˘Ó ÔÈ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ‰È·¯Â›ÚÈ-
ÛË˜. ∆Ô ÂÓ ÏfiÁˆ ÎÂ›ÌÂÓÔ ı· ÙÂıÂ› ÛÂ ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË
ÌÂ fiÏÔ˘˜ ÙÔ˘˜ ÂÌÏÂÎfiÌÂÓÔ˘˜ ÊÔÚÂ›˜, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘
Ó· ˘Ô‚ÏËıÔ‡Ó Ù˘¯fiÓ Û¯fiÏÈ· Î·È ·Ú·ÙËÚ‹ÛÂÈ˜. 

∂™ø∆∂ƒπ∫√™ ∂§∂°Ã√™ ∆ø¡ ¶π™∆ø∆π∫ø¡ π¢ƒÀª∞∆ø¡

¢IATPA¶EZIKE™ E¶ITPO¶E™



™ÙÈ˜ 27 ª·˝Ô˘ 2003 Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹ıËÎÂ ÛÙÈ˜ µÚ˘-
Í¤ÏÏÂ˜ Û˘ÓÂ‰Ú›·ÛË ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÁÈ· £¤Ì·Ù· ∫·-
Ù·Ó·ÏˆÙ‹ ÙË˜ ∂∆√, ÛÙËÓ ÔÔ›· Û˘˙ËÙ‹ıËÎ·Ó È‰›ˆ˜
ÔÈ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜
ÁÈ· ÙËÓ Î·Ù·Ó·ÏˆÙÈÎ‹ ›ÛÙË, Ë Ó¤· ÚfiÙ·ÛË √‰Ë-
Á›·˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ıÂÌÈÙ¤˜ ÂÌÔÚÈÎ¤˜ Ú·ÎÙÈÎ¤˜ Î·È Ë Ô-
ÚÂ›· ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ Forum ÁÈ· ÙËÓ
∂Ó˘fiıËÎË ¶›ÛÙË Ô˘ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ‹ıËÎÂ ·fi ÙËÓ ∂˘-
Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹, ÌÂ ÛÎÔfi ÙË ÌÂÏ¤ÙË ÙÔ˘ ˘ÊÈ-
ÛÙ¿ÌÂÓÔ˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ ÙË˜ ÂÓ˘fiıËÎË˜ ›ÛÙË˜ ÛÙËÓ

∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÓˆÛË. ∂ÎÙÂÓÒ˜ Û˘˙ËÙ‹ıËÎÂ Î·È ÙÔ ı¤-
Ì· ÙË˜ Ì¤ÁÈÛÙË˜ ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË˜ ÛÙÔÓ ÙÔÌ¤· ÙË˜ ÚÔ-
ÛÙ·Û›·˜ ÙÔ˘ Î·Ù·Ó·ÏˆÙ‹. ∏ ∂∂∆ ıÂˆÚÂ› fiÙÈ Ë ·Ú¯‹
ÙË˜ Ì¤ÁÈÛÙË˜ ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË˜ ‰È·ÛÊ·Ï›˙ÂÈ ÙËÓ ÔÚı‹
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ÙË˜ ÂÓÈ·›·˜ ·ÁÔÚ¿˜, ÌÂ ÙËÓ ¤ÓÓÔÈ· fiÙÈ
·ÔÊÂ‡ÁÔÓÙ·È ÔÈ ‰È·ÊÔÚÔÔÈ‹ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜
ÂıÓÈÎÒÓ ÓÔÌÔıÂÛÈÒÓ, ‰ÈÂ˘ÎÔÏ‡ÓÂÙ·È Ë Ú·ÁÌ·ÙÔ-
Ô›ËÛË ‰È·Û˘ÓÔÚÈ·ÎÒÓ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ Î·È ÂÍ·ÛÊ·Ï›-
˙ÔÓÙ·È ›ÛÔÈ fiÚÔÈ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌÔ‡ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÈÛÙˆ-
ÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ.

™À¡∂¢ƒπ∞™∏ ∆∏™ ∂¶π∆ƒ√¶∏™ °π∞ £∂ª∞∆∞ ∫∞∆∞¡∞§ø∆∏
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√ˆ˜ Â›Ó·È ÁÓˆÛÙfi, ÌÂ ÙËÓ ˆ˜ ¿Óˆ ÚfiÙ·ÛË √‰Ë-
Á›·˜ Â›ÎÂÈÓÙ·È ÔÏ‡ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ·ÏÏ·Á¤˜ ÛÙÔ ıÂ-
ÛÌÈÎfi Ï·›ÛÈÔ Ô˘ ‰È¤ÂÈ ÙËÓ Î·Ù·Ó·ÏˆÙÈÎ‹ ›ÛÙË
ÛÂ ÂıÓÈÎfi Î·È ÎÔÈÓÔÙÈÎfi Â›Â‰Ô. ∞Ó·ÌÊ›‚ÔÏ· ÔÈ
ıÂ·Ì·ÙÈÎ¤˜ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ Ô˘ ¤Ï·‚·Ó ¯ÒÚ· ·fi ÙfiÙÂ
Ô˘ ıÂÛ›ÛÙËÎÂ Ë √‰ËÁ›· 87/102/∂√∫ ÂÈ‚¿ÏÏÔ˘Ó
ÙËÓ ·Ó·ıÂÒÚËÛ‹ ÙË˜, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· Á›ÓÔ˘Ó ÔÈ
·Ó·ÁÎ·›Â˜ ·Ó·ÚÔÛ·ÚÌÔÁ¤˜. ∞ÚÎÂÙ¤˜ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜
ˆÛÙfiÛÔ ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ ÚÔ‚ÏËÌ·Ù›˙Ô˘Ó È‰È·›ÙÂÚ· ˆ˜
ÚÔ˜ ÙÔ ÂÚÈÂ¯fiÌÂÓfi ÙÔ˘˜ Î·È È‰›ˆ˜ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔ fiÙÈ
ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ·fi ·˘Ù¤˜ Û˘ÓÂ¿ÁÔÓÙ·È ˘¤ÚÌÂÙÚÂ˜ Â˘-
ı‡ÓÂ˜ ÁÈ· Ù· ÈÛÙˆÙÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù·, ÂÓÒ Î¿ÔÈÂ˜ ¿Ï-
ÏÂ˜ ÂÈÛ¿ÁÔ˘Ó ÔÏ‡ÏÔÎÂ˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ ÁÈ· ÙË ¯ÔÚ‹-
ÁËÛË ÈÛÙÒÛÂˆÓ. 

™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ·˘Ùfi ÂÎÔÓ‹ıËÎÂ ÎÂ›ÌÂÓÔ ı¤ÛÂˆÓ
ÙË˜ ∂∂∆, ÌÂ ÙÔ ÔÔ›Ô ÂÈ¯ÂÈÚÂ›Ù·È Ë ·Ó¿‰ÂÈÍË ÙˆÓ

Î˘ÚÈfiÙÂÚˆÓ ˙ËÙËÌ¿ÙˆÓ Ô˘ Ù›ıÂÓÙ·È ÌÂ ÙËÓ ÂÓ ÏfiÁˆ
ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜, ÌÂ ÁÓÒÌÔÓ· ÙËÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹
Â›Ï˘Û‹ ÙÔ˘˜. ∆Ô ÎÂ›ÌÂÓÔ ·˘Ùfi ÚÔˆı‹ıËÎÂ ÛÙÔ˘˜
·ÚÌfi‰ÈÔ˘˜ ÂıÓÈÎÔ‡˜ ÊÔÚÂ›˜, Ô˘ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÙËÓ
ÂıÓÈÎ‹ Ì·˜ ·ÓÙÈÚÔÛˆÂ›·.

∏ ÂÂÍÂÚÁ·Û›· ÙË˜ ÚfiÙ·ÛË˜ √‰ËÁ›·˜ ı· Û˘ÓÂ-
¯ÈÛÙÂ› Î·È Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ ÈÙ·ÏÈÎ‹˜ ÚÔÂ‰Ú›·˜
ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜, ÂÓÒ Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÏËÚÔ-
ÊÔÚ›Â˜ ÙË˜ ∆Ú·Â˙ÈÎ‹˜ √ÌÔÛÔÓ‰›·˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚-
Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜ ÂÎÊÚ¿˙ÂÙ·È ¤ÓÙÔÓÔ˜ ÛÎÂÙÈÎÈÛÌfi˜ ÁÈ·
ÔÏÏ¤˜ ·fi ÙÈ˜ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜ ÙË˜ ·fi ‰È¿ÊÔÚ· Ì¤ÏË ÙÔ˘
∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ∫ÔÈÓÔ‚Ô˘Ï›Ô˘. ¶ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÛÌfi ¤¯ÂÈ
‰ËÌÈÔ˘ÚÁ‹ÛÂÈ Ë Ù¿ÛË Ô˘ ‰È·Ê·›ÓÂÙ·È ÛÙ· ÎÔÈÓÔÙÈ-
Î¿ fiÚÁ·Ó· Ó· ÌËÓ ̆ ÈÔıÂÙËıÂ› Ë ·Ú¯ÈÎ‹ ÚfiÙ·ÛË ÙË˜
∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÁÈ· Ì¤ÁÈÛÙË ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË. 

¶ƒ√∆∞™∏ √¢∏°π∞™ °π∞ ∆∏¡ ∂¡∞ƒª√¡π™∏ ∆ø¡ ¡√ª√£∂∆π∫ø¡, 
∫∞¡√¡π™∆π∫ø¡ ∫∞π ¢π√π∫∏∆π∫ø¡ ¢π∞∆∞•∂ø¡ ¶√À ¢π∂¶√À¡ ∆π™ ¶π™∆ø™∂π™

¶√À Ã√ƒ∏°√À¡∆∞π ™∆√À™ ∫∞∆∞¡∞§ø∆∂™



ENø™H E§§HNIKøN TPA¶EZøN / 105

™À™∆∏ª∞∆∞ ∫∞π M∂™∞ ¶§∏ƒøªø¡

1. ∂º∞ƒª√°∏ ∆ø¡ ¢π∞∆∞•∂ø¡ ∆√À ∫∞¡√¡π™ª√À

(∂∫) 2560/2001 ∆√À ∂Àƒø¶∞´∫√À ∫√π¡√µ√À§π√À

∫∞π ∆√À ™Àªµ√À§π√À ™Ã∂∆π∫∞ ª∂ ∆π™ ¢π∞™À-

¡√ƒπ∞∫∂™ ¶§∏ƒøª∂™ ™∂ ∂Àƒø

1.1. ∞¿ÓÙËÛË ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ ÚÔ˜ ÙËÓ ∂∂∆

ÌÂ ı¤Ì· “∂Ê·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘ ∫·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ (∂∫) 2560/2001”
∏ ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛË ¡ÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ¶ÔÏÈÙÈÎ‹˜ Î·È ∆Ú·Â-
˙ÈÎÒÓ ∂ÚÁ·ÛÈÒÓ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜, ÛÂ
··ÓÙËÙÈÎ‹ ÙË˜ ÂÈÛÙÔÏ‹ ÚÔ˜ ÙËÓ ∂∂∆, ÂÈ‚Â‚·›ˆ-
ÛÂ ÙËÓ ¿ÚÛË ÙË˜ ˘Ô¯Ú¤ˆÛË˜ ˘Ô‚ÔÏ‹˜ ÛÙ·ÙÈÛÙÈ-
ÎÒÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÁÈ· ÏfiÁÔ˘˜ ÂÓËÌ¤ÚˆÛË˜ ÙÔ˘ ÈÛÔ˙˘Á›-
Ô˘ ÏËÚˆÌÒÓ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙÈ˜ ‰È·Û˘ÓÔÚÈ·Î¤˜ ÌÂ-
Ù·ÊÔÚ¤˜ ›ÛÙˆÛË˜ ÛÂ Â˘ÚÒ Ì¤¯ÚÈ ÙÔ˘ ‡„Ô˘˜ ÙˆÓ
12.500 € – ‰˘Ó¿ÌÂÈ ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 6 ÙÔ˘ ∫·ÓÔÓÈÛÌÔ‡
2560/2001 ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ∫ÔÈÓÔ‚Ô˘Ï›Ô˘ Î·È ÙÔ˘
™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘. 

1.2. ∆ÈÌÔÏÔÁÈ·Î‹ ÔÏÈÙÈÎ‹ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÛÙÈ˜ ‰È·Û˘-
ÓÔÚÈ·Î¤˜ ÌÂÙ·ÊÔÚ¤˜ ›ÛÙˆÛË˜ ÛÂ Â˘ÚÒ Ì¤¯ÚÈ ÌÂÁ›-
ÛÙÔ˘ ÔÛÔ‡ 12.500 Â˘ÚÒ
ªÂ ·ÊÔÚÌ‹ ÙËÓ ¤Ó·ÚÍË ÙË˜ ÈÛ¯‡Ô˜ ÙÔ˘ ∫·ÓÔÓÈÛÌÔ‡
2560/2001 ÁÈ· ÙÈ˜ ‰È·Û˘ÓÔÚÈ·Î¤˜ ÏËÚˆÌ¤˜ ÛÂ Â˘ÚÒ,
Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹ıËÎÂ Û˘Ó¿ÓÙËÛË ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÌÂ-
ÏÒÓ ÙË˜ ∂∂∆, ÌÂ Î‡ÚÈÔ ÛÙfi¯Ô ÙËÓ ·ÚÔ¯‹ ‰ÈÂ˘ÎÚÈÓ›-
ÛÂˆÓ Î·È ÙË ‰È·ÌfiÚÊˆÛË ÂÓÈ·›·˜ ÛÙ¿ÛË˜ ¤Ó·ÓÙÈ ıÂ-
Ì¿ÙˆÓ Ô˘ Ù˘¯fiÓ ÂÁÂ›ÚÔÓÙ·È. ™ÙË Û˘Ó¿ÓÙËÛË ‰ÈÂ-
ÚÂ˘Ó‹ıËÎ·Ó ÙÚÂÈ˜ ¿ÍÔÓÂ˜ ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÛÌÔ‡: ·) ÙÔ
Â‰›Ô ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙÔ˘ ∫·ÓÔÓÈÛÌÔ‡, ‚) ÔÈ ÂıÓÈÎ¤˜
˘Ô¯ÚÂÒÛÂÈ˜ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙÈ˜ ÂÏ¿¯ÈÛÙÂ˜ ÏËÚÔ-
ÊÔÚ›Â˜, Á) ÔÈ ÂÈ‰ÈÎ¤˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙË˜
·Ú¯‹˜ Â˘ı˘ÁÚ¿ÌÌÈÛË˜ ÙˆÓ ÂÍfi‰ˆÓ. √È ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈ-
ÛÌÔ› ÙˆÓ ÌÂÏÒÓ ˘Ô‚Ï‹ıËÎ·Ó ÛÙË ¡ÔÌÈÎ‹ ∂ÈÙÚÔ-
‹ ÙË˜ ∂∂∆ ÁÈ· ÁÓˆÌÔ‰fiÙËÛË.

2. ∂ƒ°∞™π∂™ ∆√À ∂Àƒø¶∞´∫√À ™Àªµ√À§π√À ¶§∏-

ƒøªø¡ (EUROPEAN PAYMENTS COUNCIL - EPC)

2.1. ™˘ÌÊˆÓ›Â˜ CREDEURO Î·È Interbank Con-
vention on Payments-ICP

∆Ô ∂˘Úˆ·˚Îfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ¶ÏËÚˆÌÒÓ ÂÓ¤ÎÚÈÓÂ ÙÈ˜
·Ú·¿Óˆ Û˘ÌÊˆÓ›Â˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ı· ·ÔÙÂÏ¤ÛÔ˘Ó

Ù· ÂÚÁ·ÏÂ›·-ÎÏÂÈ‰È¿ ÁÈ· ÙËÓ ÂÈÙ˘¯‹ ̆ ÈÔı¤ÙËÛË ·fi
ÙËÓ 1Ë πÔ˘Ï›Ô˘ 2003, ÙÔ˘ ∫·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ 2560/2001 ÁÈ·
ÙÈ˜ ‰È·Û˘ÓÔÚÈ·Î¤˜ ÏËÚˆÌ¤˜ ÛÂ Â˘ÚÒ: 
➣ ªÂ ÙË ™˘ÌÊˆÓ›· Credeuro ÂÈÙ˘Á¯¿ÓÂÙ·È Ë
·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹ Î·È Ù·¯Â›· ÂÎÙ¤ÏÂÛË ÙˆÓ ‰È·Û˘ÓÔ-
ÚÈ·ÎÒÓ ÌÂÙ·ÊÔÚÒÓ ›ÛÙˆÛË˜ ÌÈÎÚ‹˜ ·Í›·˜ ÛÂ Â˘-
ÚÒ. µ¿ÛÂÈ ÙË˜ ™˘ÌÊˆÓ›·˜ ·˘Ù‹˜ ÔÈ Û˘ÌÌÂÙ¤¯Ô˘ÛÂ˜
ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· Â›Ó·È ÛÂ ı¤ÛË Ó· ÂÁÁ˘ËıÔ‡Ó ÛÙÔ˘˜ Â-
Ï¿ÙÂ˜ ÙÔ˘˜ ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÌÈ·˜ ÂÓÙÔÏ‹˜ ÏËÚˆÌ‹˜
ÂÓÙfi˜ 3 ÂÚÁ¿ÛÈÌˆÓ ËÌÂÚÒÓ ·fi ÙËÓ ËÌÂÚÔÌËÓ›·
·Ô‰Ô¯‹˜.
➣ ∏ ¢È·ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ™˘ÌÊˆÓ›· ¶ÏËÚˆÌÒÓ (Inter-
bank Convention on Payments-ICP) Â‰Ú·ÈÒÓÂÈ ÌÈ·
·ÏÔÔÈËÌ¤ÓË Î·È ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔ Îfi-
ÛÙÔ˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÁÈ· ‰È·ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜ Ú·ÎÙÈÎ¤˜ ̄ Ú¤ˆ-
ÛË˜ ÁÈ· ·˘ÙÔÌ·ÙÔÔÈËÌ¤ÓÂ˜ (STP) ‰È·Û˘ÓÔÚÈ·Î¤˜
ÌÂÙ·ÊÔÚ¤˜ ›ÛÙˆÛË˜ ÛÂ Â˘ÚÒ, Ë ÔÔ›· ı· ‚·Û›˙ÂÙ·È
ÛÙÔ Ó¤Ô ÓÔÌÔıÂÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ (∫·ÓÔÓÈÛÌfi˜ 2560/2001)
Î·È ÛÙÈ˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ÂÏ¿ÙË. ∏ ¢È·ÙÚ·Â˙ÈÎ‹
™˘ÌÊˆÓ›· ¶ÏËÚˆÌÒÓ ÂÈÙÚ¤ÂÈ ÙËÓ ›ÛÙˆÛË ÙÔ˘ ÏÔ-
Á·ÚÈ·ÛÌÔ‡ ÙÔ˘ ‰ÈÎ·ÈÔ‡¯Ô˘ ÌÂ ÙÔ ÂÌ‚·ÛÙ¤Ô ÔÛfi ÛÙÔ
Û‡ÓÔÏfi ÙÔ˘, ¯ˆÚ›˜ ·Ê·›ÚÂÛË (.¯. benededuct) Ù˘-
¯fiÓ ÂÍfi‰ˆÓ ·fi ÙË ÌÂÛÔÏ·‚Ô‡Û· ÙÚ¿Â˙·. 

2.2. ∆¤Ù·ÚÙË Û˘ÓÂ‰Ú›·ÛË ÙÔ˘ European Payments
Council
™ÙÈ˜ ·Ú¯¤˜ πÔ˘Ó›Ô˘ Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹ıËÎÂ Ë Ù¤Ù·ÚÙË
Û˘ÓÂ‰Ú›·ÛË ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ¶ÏËÚˆ-
ÌÒÓ (EPC). ∆· ‚·ÛÈÎfiÙÂÚ· ı¤Ì·Ù·, Ù· ÔÔ›· ··-
Û¯fiÏËÛ·Ó ÙÔ EPC, ‹Ù·Ó Ù· ÂÍ‹˜:
➣ æ‹ÊÈÛÌ· Î·È ·Ô‰Ô¯‹ ÙÔ˘ ÙÂÏÈÎÔ‡ ÎÂÈÌ¤ÓÔ˘
ÔÏÈÙÈÎ‹˜ (Findings & Recommendations) ÙË˜ ÔÌ¿-
‰·˜ ÂÚÁ·Û›·˜ Î·ÚÙÒÓ (Cards Working Group) (ÌÂ-
Ù¿ ÙËÓ ÂÓÛˆÌ¿ÙˆÛË ÛÙËÓ ÙÂÏÈÎ‹ ¤Î‰ÔÛË ÙˆÓ ·Ú·-
ÙËÚ‹ÛÂˆÓ 11 ÂıÓÈÎÒÓ Î·È 2 ‰ÈÂıÓÒÓ Û¯ËÌ¿ÙˆÓ). ∆Ô
ÎÂ›ÌÂÓÔ ı· Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌÔ ÁÈ· ‰È·ÓÔÌ‹ ÌÂÙ¿ ·fi
ÙË ÓÔÌÈÎ‹ ÂÂÍÂÚÁ·Û›· ÙÔ˘. 
➣ æ‹ÊÈÛÌ· Î·È ̆ ÈÔı¤ÙËÛË ÙˆÓ ·Ú¯ÒÓ ÙË˜ √Ì¿‰·˜
∂ÚÁ·Û›·˜ ÁÈ· ı¤Ì·Ù· ˘Ô‰ÔÌ‹˜ (Infrastructure
Working Group) ÁÈ· ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÚfiÛ‚·ÛË˜ Î·È
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¯Ú‹ÛË˜ ÙÔ˘ ¶·ÓÂ˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ∞˘ÙÔÌ·ÙÔÔÈËÌ¤ÓÔ˘
™˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ∂ÎÎ·ı¿ÚÈÛË˜ ¶ÏËÚˆÌÒÓ (PE-ACH)

·fi fiÏ· Ù· ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù· ÙË˜ ∂∂

(“Principles for the receiver capability within the
PE-ACH framework”).

™Ù· Ï·›ÛÈ· ·˘ÙÔ‡ ÙÔ˘ „ËÊ›ÛÌ·ÙÔ˜ Î¿ıÂ ÂıÓÈ-
Î‹ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ÎÔÈÓfiÙËÙ· ÙË˜ ∂∂ ÔÊÂ›ÏÂÈ Ó· ‰È·ÛÊ·-
Ï›˙ÂÈ Ì¤¯ÚÈ ÙÈ˜ 31.12.2003 ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ¿ÌÂÛË˜ ‹
¤ÌÌÂÛË˜ ÚfiÛ‚·ÛË˜ Î·È ¯Ú‹ÛË˜ ÙÔ˘ ¶·ÓÂ˘Úˆ·˚-
ÎÔ‡ ∞˘ÙÔÌ·ÙÔÔÈËÌ¤ÓÔ˘ ™˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ∂ÎÎ·ı¿ÚÈ-
ÛË˜ ¶ÏËÚˆÌÒÓ (PE-ACH) ÛÂ fiÏ· Ù· ̄ ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆ-
ÙÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù·-Ì¤ÏË ÙË˜.
➣ æ‹ÊÈÛÌ· ÌÂ ÙÈ˜ ı¤ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ™˘Ì-
‚Ô˘Ï›Ô˘ ¶ÏËÚˆÌÒÓ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ˘ÈÔı¤ÙËÛË
ÙÔ˘ ÂÚÌËÓÂ˘ÙÈÎÔ‡ ÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ ÙË˜ 7Ë˜ ÂÈ‰ÈÎ‹˜ Û‡ÛÙ·-
ÛË˜ ÙË˜ FATF. 

µ·ÛÈÎÔ› ¿ÍÔÓÂ˜ ÙÔ˘ „ËÊ›ÛÌ·ÙÔ˜ Â›Ó·È: 
➣ ∏ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË ÙˆÓ ÏËÚˆÌÒÓ ÌÂÙ·Í‡ ÎÚ·ÙÒÓ
ÌÂÏÒÓ ÙË˜ ∂∂ ˆ˜ ÂÁ¯ÒÚÈˆÓ ÏËÚˆÌÒÓ. 
➣ ∏ ‰È·ÌfiÚÊˆÛË ÂÈ‰ÈÎÔ‡ Î·ıÂÛÙÒÙÔ˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÔÌ·-
‰ÔÔÈËÌ¤ÓÂ˜ ÏËÚˆÌ¤˜ (batch payments). √Ì·‰Ô-
ÔÈËÌ¤ÓÂ˜ ÏËÚˆÌ¤˜ ıÂˆÚÔ‡ÓÙ·È ÔÈ ÔÌ¿‰Â˜ ÏËÚˆ-
ÌÒÓ Ô˘ ÊÙ¿ÓÔ˘Ó ÛÙËÓ ·Ú·Ï‹ÙÚÈ· ÙÚ¿Â˙· Î·È
fi¯È ·˘Ù¤˜ Ô˘ ÛÙ¤ÏÓÔÓÙ·È ·fi ÙËÓ ·ÔÛÙ¤ÏÏÔ˘Û·
ÙÚ¿Â˙·.
➣ ∏ ‰È¿ÎÚÈÛË ‰‡Ô ‰˘Ó·ÙÔÙ‹ÙˆÓ ·ÚÔ¯‹˜ ÏËÚÔÊÔ-
ÚÈÒÓ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙÔÓ ÂÓÙÔÏ¤·, ·Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ ÙÔ ̄ Úfi-
ÓÔ Ô˘ ·Ú‹ÏıÂ ·fi ÙË ‰ÈÂÍ·ÁˆÁ‹ ÙË˜ ÏËÚˆÌ‹˜.
➣ ∏ ÂÎfiÓËÛË Ô‰ËÁÔ‡ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙË˜ 7Ë˜ ÂÈ‰ÈÎ‹˜
Û‡ÛÙ·ÛË˜. √ Ô‰ËÁfi˜ ·˘Ùfi˜ ı· ‚·Û›˙ÂÙ·È ÛÙÈ˜ ·Ú¯¤˜
Ô˘ ÚÔ·Ó·Ê¤ÚıËÎ·Ó Î·È ı· ¯ÚËÛÈÌÂ‡ÂÈ ˆ˜ Ô‰ËÁfi˜
·Ó·ÊÔÚ¿˜ ÁÈ· ÙË ‰È·ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜ FATF

SR VII ÛÂ fiÏÂ˜ ÙÈ˜ ¯ÒÚÂ˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜. 

2.3. √Ì¿‰· ∂ÚÁ·Û›·˜ ÁÈ· ÙËÓ ∂Í˘ËÚ¤ÙËÛË ÙË˜ ¶Â-
Ï·ÙÂ›·˜ Î·È ÙÈ˜ ∂È¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ¤˜ ∞·ÈÙ‹ÛÂÈ˜ (EPC-

Customer and Business Requirements Working Group)
¶Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹ıËÎÂ Û˘Ó¿ÓÙËÛË ÙˆÓ ÂÎÚÔÛÒˆÓ
ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ¶ÏËÚˆÌÒÓ (EPC) ÌÂ
ÙË ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛË ∞ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌÔ‡ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂È-
ÙÚÔ‹˜, ÌÂ ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ ÙÔÓ ¤ÏÂÁ¯Ô ÙË˜ Û˘Ì‚·ÙfiÙË-
Ù·˜ ÙË˜ Û˘ÌÊˆÓ›·˜ ÌÂ ÙËÓ ÎÔÈÓÔÙÈÎ‹ ÓÔÌÔıÂÛ›· ÁÈ·
ÙÔÓ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌfi. ∆Ë Û˘Ó¿ÓÙËÛË ··Û¯fiÏËÛÂ Â›-
ÛË˜ Ë ÂÌ¤‰ˆÛË ÙË˜ Û˘ÓÂÚÁ·Û›·˜ Î·È Ë ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ

·Ó¿Ù˘ÍË ÙˆÓ ıÂÛÌÈÎÒÓ Û¯¤ÛÂˆÓ ÙÔ˘ EPC ÌÂ ÙËÓ
∂ÈÙÚÔ‹.

2.4. ∂È‰ÈÎ‹ √Ì¿‰· ∂ÚÁ·Û›·˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ∂ÈÙ·Á¤˜ (EPC-
Cheque Task Force )
∏ ∂È‰ÈÎ‹ √Ì¿‰· ∂ÚÁ·Û›·˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ∂ÈÙ·Á¤˜ ‰ËÌÈ-
Ô‡ÚÁËÛÂ ¤Ó· “¯¿ÚÙË” ÙË˜ ¯Ú‹ÛË˜ ÙˆÓ ÂÈÙ·ÁÒÓ
ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÓˆÛË, Ô ÔÔ›Ô˜ ÂÁÎÚ›ıËÎÂ ·fi
ÙËÓ √Ì¿‰· ∂ÚÁ·Û›·˜ ÁÈ· ÙËÓ ∂Í˘ËÚ¤ÙËÛË ÙË˜ ¶Â-
Ï·ÙÂ›·˜ Î·È ÙÈ˜ ∂È¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ¤˜ ∞·ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÙÔ˘
∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ¶ÏËÚˆÌÒÓ (Customer
and Business Requirements Working Group).

™˘Á¯ÚfiÓˆ˜ ÍÂÎ›ÓËÛÂ Ë ‰ÈÂÍ·ÁˆÁ‹ ÙÔ˘ ‰Â‡ÙÂÚÔ˘
Ì¤ÚÔ˘˜ ÙË˜ ·Ó·ÏËÊıÂ›Û·˜ ‰Ú¿ÛË˜ ÙË˜ Ô˘ ·Ô‚Ï¤-
ÂÈ ÛÙËÓ ÂÍÂ‡ÚÂÛË Ï‡ÛÂˆÓ ÁÈ· ÙË ÌÂ›ˆÛË ÙË˜ ¯Ú‹-
ÛË˜ ÙˆÓ ÂÈÙ·ÁÒÓ ÛÂ Â˘Úˆ·˚Îfi Â›Â‰Ô. ∏‰Ë ÍÂ-
Î›ÓËÛÂ ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË ÌÂ ‚¿ÛË ¤ÁÁÚ·ÊÔ ÂÚÁ·Û›·˜,
ÛÙÔ ÔÔ›Ô ÂÓÙÔ›˙ÔÓÙ·È Ù· Èı·Ó¿ ÂÚÁ·ÏÂ›· Ô˘ ı·
ÌÔÚÔ‡Û·Ó Ó· ˘ÔÎ·Ù·ÛÙ‹ÛÔ˘Ó ÙÈ˜ ‰È·Û˘ÓÔÚÈ·Î¤˜
Î·È ÙÈ˜ ÂÁ¯ÒÚÈÂ˜ ÂÈÙ·Á¤˜. 

2.5. √Ì¿‰· ∂ÚÁ·Û›·˜ ÁÈ· £¤Ì·Ù· ªÂÙÚËÙÒÓ (EPC-

Cash Working Group)
™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ Û¯ÂÙÈÎÔ‡ ·ÈÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÙË˜
∂∆√ ÁÈ· £¤Ì·Ù· ªÂÙÚËÙÒÓ Ë ∂∂∆ Û˘Ó¤ÏÂÍÂ ÙÈ˜
ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÌÂÏÒÓ ÙË˜ ÁÈ· ÙË ‰È·ÌfiÚ-
ÊˆÛË ÂÓfi˜ “ÂıÓÈÎÔ‡ Û¯Â‰›Ô˘ ‰Ú¿ÛË˜ ÁÈ· Ù· ÌÂÙÚË-
Ù¿”. £· ·ÎÔÏÔ˘ı‹ÛÂÈ Ë ÂÂÍÂÚÁ·Û›· ÙˆÓ ÚÔÙ¿ÛÂ-
ˆÓ Î·È Ë ˘Ô‚ÔÏ‹ ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡ Û¯Â‰›Ô˘ ‰Ú¿ÛË˜.

2.6. ¶ÚÒÙË ¤ÎıÂÛË ÚÔfi‰Ô˘ ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ™˘Ì-
‚Ô˘Ï›Ô˘ ¶ÏËÚˆÌÒÓ
™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ÂÈÎÔÈÓˆÓÈ·Î‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÙÔ˘ ∂˘-
Úˆ·˚ÎÔ‡ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ¶ÏËÚˆÌÒÓ, ‰fiıËÎÂ ÛÙË ‰Ë-
ÌÔÛÈfiÙËÙ· Ë ÚÒÙË ¤ÎıÂÛË ÚÔfi‰Ô˘ ÁÈ· ÙËÓ ˘ÏÔ-
Ô›ËÛË ÙË˜ ∂ÓÈ·›·˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∞ÁÔÚ¿˜ ¶ÏËÚˆ-
ÌÒÓ (SEPA).

3. ∂ƒ°∞™π∂™ ∂Àƒø¶∞´∫∏™ ∆ƒ∞¶∂∑π∫∏™ √ª√-

™¶√¡¢π∞™ ( ∂∆√)

3.1. TARGET 2 (∞Ó·‚¿ıÌÈÛË ÙÔ˘ ̆ ¿Ú¯ÔÓÙÔ˜ Û˘ÛÙ‹-
Ì·ÙÔ˜ TARGET)
∆Ô TARGET Working Group ÔÚÈÛÙÈÎÔÔ›ËÛÂ – ÌÂ-
Ù¿ ·fi ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË – Î·È ̆ ¤‚·ÏÂ ÚÔ˜ ÙËÓ ∂˘Úˆ-
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·˚Î‹ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙·, ÙÔ ÙÂÏÈÎfi ÎÂ›ÌÂÓÔ Î·È ÙÔ
·Ú¿ÚÙËÌ· ÚfiÛıÂÙˆÓ ·ÈÙËÌ¿ÙˆÓ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ
ÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·Î¤˜ ·Ó¿ÁÎÂ˜ ÙˆÓ ¯ÚËÛÙÒÓ.

∏ ∂∂∆, ÛÂ ÂÈÛÙÔÏ‹ ÙË˜ ÚÔ˜ ÙËÓ √Ì¿‰· ∂Ú-
Á·Û›·˜, ˙‹ÙËÛÂ Ó· ÏËÊıÂ› ˘fi„Ë, ÌÂ ‰Â‰ÔÌ¤ÓÔ ÙÔ
·›ÙËÌ· ÙË˜ ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ·˜ ÙÔ˘ ÙÂÏÈÎÔ‡ ‰È·Î·ÓÔÓÈ-
ÛÌÔ‡ ÙˆÓ ˘fiÏÔÈˆÓ ÂÈÎÔ˘ÚÈÎÒÓ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ
ÛÙË ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ‹ ÎÔÈÓ‹ Ï·ÙÊfiÚÌ·, Ë ·Ú¤ÎÎÏÈÛË
ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰·˜ ·fi ÙÔ Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌÔ ËÌÂÚÔÏfiÁÈÔ
·ÚÁÈÒÓ ÙÔ˘ TARGET ÛÙÔ ÌÂÏÏÔÓÙÈÎfi Û¯Â‰È·ÛÌfi
ÙÔ˘ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜.

3.2. ∞Ó·‚¿ıÌÈÛË ÙÔ˘ TARGET Information System
(TIS)

ø˜ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÙË˜ ‰È·‚Ô‡ÏÂ˘ÛË˜ ·ÚÌfi‰ÈˆÓ ÔÌ¿-
‰ˆÓ ÂÚÁ·Û›·˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹˜ ∆Ú¿Â-
˙·˜ Î·È ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∆Ú·Â˙ÈÎ‹˜ √ÌÔÛÔÓ‰›·˜
‚ÂÏÙÈÒıËÎ·Ó ÔÈ ·ÚÂ¯fiÌÂÓÂ˜ ̆ ËÚÂÛ›Â˜ ̂ ˜ ÚÔ˜ ÙË
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ‹ ‰È·ıÂÛÈÌfiÙËÙ· – Î·ıÒ˜ Î·È ÙÔÓ ·Ó·ÌÂ-
ÓfiÌÂÓÔ ¯ÚfiÓÔ ·Ó¿Î·Ì„Ë˜ ÛÂ ÂÚ›ÙˆÛË ‰˘ÛÏÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁ›·˜ – ÙˆÓ ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜ ÂıÓÈÎÒÓ ™˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ
¢È·Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ ÛÂ ™˘ÓÂ¯‹ ÃÚfiÓÔ ÙÔ˘ TARGET In-
formation System.

3.3. ªÂÙÔÓÔÌ·Û›· ÙÔ˘ Payment Systems Steering
Committee Group (PSSCG) ÛÂ Payments Systems
Committee (PSC) ÌÂ Ó¤Â˜ ·ÚÌÔ‰ÈfiÙËÙÂ˜
√ Î‡ÚÈÔ˜ ÛÎÔfi˜ ÙÔ˘ PSC Â›Ó·È Ë ÛÙ‹ÚÈÍË Î·È Û˘-
ÌÏ‹ÚˆÛË ÙÔ˘ ¤ÚÁÔ˘ ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ™˘Ì‚Ô˘Ï›-
Ô˘ ¶ÏËÚˆÌÒÓ (EPC) ÛÙËÓ ÚÔÛ¿ıÂÈ¿ ÙÔ˘ Ó· ‰Ë-
ÌÈÔ˘ÚÁ‹ÛÂÈ Î·È Ó· ÂÊ·ÚÌfiÛÂÈ ÙËÓ ∂ÓÈ·›· ∞ÁÔÚ¿
¶ÏËÚˆÌÒÓ Î·ıÒ˜ Î·È Ë ÂÓËÌ¤ÚˆÛË ÙÔ˘ ÂıÓÈÎÒÓ
ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÎÔÈÓÔÙ‹ÙˆÓ ÁÈ· ÙËÓ ÚfiÔ‰Ô ÙˆÓ ÂÚÁ·-
ÛÈÒÓ ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ¶ÏËÚˆÌÒÓ
(EPC).

4. ∂ƒ°∞™π∂™ ∆∏™ EUROPEAN BANKING ASSO-

CIATION ( EBA)

4.1. ™‡ÛÙËÌ· ÏËÚˆÌÒÓ STEP 2
ªÂÙ¿ ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ Î·È ‰È·¯Â›ÚÈ-
ÛË˜ ÙË˜ ÙÂ¯ÓÈÎ‹˜ Ï·ÙÊfiÚÌ·˜ ÙÔ˘ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÏË-
ÚˆÌÒÓ STEP 2 ÙÔ ÔÔ›Ô ̆ ÏÔÔÈÂ› ÛÙËÓ Ú¿ÍË ÙÔ „‹-
ÊÈÛÌ· ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ¶ÏËÚˆÌÒÓ
ÁÈ· ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÂÓfi˜ ¶·ÓÂ˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ™˘ÛÙ‹Ì·-

ÙÔ˜ ∂ÎÎ·ı¿ÚÈÛË˜ ¶ÏËÚˆÌÒÓ, ÂÎÊÚ¿ÛÙËÎÂ ·fi ÙË
¢È·ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ∫›ÓËÛË˜ ∫ÂÊ·Ï·›ˆÓ Ë
·Ó¿ÁÎË ¿ÌÂÛË˜ ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙˆÓ ÂÏÏËÓÈÎÒÓ ÙÚ·-
Â˙ÒÓ ÛÙ· Ó¤· ‰Â‰ÔÌ¤Ó· Ô˘ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ› ÙÔ STEP 2,
Î·ıÒ˜ Î·È Ë ·Ó¿ÁÎË ··Ú·›ÙËÙË˜ ÂÓ·ÚÌfiÓÈÛË˜ ÙˆÓ
Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ÙË˜ ¢π∞™ ∞∂ ÌÂ Ù· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ¿ ¯·Ú·-
ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ ÙÔ˘.

5. £∂ª∞∆∞ ª∂∆ƒ∏∆ø¡

∫·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙÔ˘ ‰Â‡ÙÂÚÔ˘ ÙÚÈÌ‹ÓÔ˘ ÙÔ˘ 2003 Ë
¢È·ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ªÂÙÚËÙÒÓ ·Û¯ÔÏ‹ıËÎÂ ÌÂ
Ù· ÂÍ‹˜ ı¤Ì·Ù·:
➣ “∂ıÓÈÎfi Û¯¤‰ÈÔ ÁÈ· Ù· ÌÂÙÚËÙ¿”
™Ù· Ï·›ÛÈ· ÙË˜ ˘Ô¯Ú¤ˆÛË˜ ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡ ÙÚ·Â-
˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÚÔ˜ ÙÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ
¶ÏËÚˆÌÒÓ ÁÈ· ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ÂÓfi˜ “ÂıÓÈÎÔ‡ Û¯Â‰›-
Ô˘ ÁÈ· Ù· ÌÂÙÚËÙ¿”, ÙÔ ÔÔ›Ô ı· Â›Ó·È Û˘ÓÂ¤˜ ÌÂ
ÙÈ˜ Û˘ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ Findings and Recommendations
Paper ÙË˜ √Ì¿‰·˜ ∂ÚÁ·Û›·˜ ÁÈ· £¤Ì·Ù· ªÂÙÚË-
ÙÒÓ ÙÔ˘ EPC Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË Î·È ‰È·Î›ÓË-
ÛË ÙˆÓ ÌÂÙÚËÙÒÓ ÛÂ Â˘ÚÒ, ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ‹ıËÎÂ, ÌÂ ÙË
Û˘Ì‚ÔÏ‹ ÙˆÓ ÂÎÚÔÛÒˆÓ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ, ¤Ó· ÎÂ›-
ÌÂÓÔ ÂÚÁ·Û›·˜ ÌÂ:
1. ¶ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÂÓÂÚÁÂÈÒÓ Ô˘ ı· Ú¤ÂÈ Ó· Á›ÓÔ˘Ó
·ÊÂÓfi˜ ÁÈ· Ó· ÌÂÈˆıÂ› ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ ÙˆÓ ÌÂÙÚËÙÒÓ Ô˘
ÂÈ‚·Ú‡ÓÂÈ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·È ·ÊÂÙ¤ÚÔ˘ ÁÈ· Ó· ÌÂÈˆ-
ıÔ‡Ó Ù· ÌÂÙÚËÙ¿ Ô˘ ‰È·ÎÈÓÔ‡Ó ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜.
2. ¶ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ Ô˘ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ˘Ô‚ÏËıÔ‡Ó ÛÙËÓ
∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÌÂÈˆıÂ› ÙÔ
ÎfiÛÙÔ˜ ÙˆÓ ÌÂÙÚËÙÒÓ ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜.

∆Ô ÙÂÏÈÎfi ÎÂ›ÌÂÓÔ ı· ·ÔÙÂÏ¤ÛÂÈ ÙË ‚¿ÛË ÁÈ· ÙË
‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÙÔ˘ “ÂıÓÈÎÔ‡ Û¯Â‰›Ô˘ ÁÈ· Ù· ÌÂÙÚËÙ¿”.
➣ ¢È·Î›ÓËÛË ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ·Ù›ˆÓ Â˘ÚÒ
∏ ÂÈÙÚÔ‹ ÌÂÙÚËÙÒÓ ‰ÈÂÚÂ‡ÓËÛÂ Ù· ÂÍ‹˜ ‰‡Ô ı¤-
Ì·Ù·, Ô˘ ¤ıÂÛÂ Ë ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ ÛÙËÓ ∂∂∆. 

ñ ¢È·Î›ÓËÛË ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ·Ù›ˆÓ Â˘ÚÒ ·ÌÊÈÛ‚Ë-
ÙÔ‡ÌÂÓË˜ ÁÓËÛÈfiÙËÙ·˜ Ì¤Ûˆ ÙˆÓ ÂÌÔÚÈÎÒÓ ÙÚ·Â-
˙ÒÓ.
ñ ¢È·Î›ÓËÛË ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ·Ù›ˆÓ Â˘ÚÒ ÛÂ Î·Î‹
Î·Ù¿ÛÙ·ÛË Ì¤Ûˆ ÙˆÓ ÂÌÔÚÈÎÒÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ.

∆È˜ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ·ÚÔ˘Û›·ÛÂ ÛÂ ÂÈ-
‰ÈÎ‹ Û‡ÛÎÂ„Ë Ô °ÂÓÈÎfi˜ °Ú·ÌÌ·Ù¤·˜ ÙË˜ ∂∂∆ ÛÙËÓ
∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜. 

∏ ∂∂∆, Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜ ˘fi„Ë Ù· ÔÚ›ÛÌ·Ù· ÙË˜
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Û‡ÛÎÂ„Ë˜, ÂÎfiÓËÛÂ Û¯ÂÙÈÎ‹ ÂÈÛÙÔÏ‹ ÌÂ ÙÈ˜ ı¤-
ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÙËÓ ÔÔ›· Î·È ·¤ÛÙÂÈÏÂ ÛÙËÓ
∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ Î·È ·Ú¿ÏÏËÏ· ˙‹ÙËÛÂ ·fi
ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ì¤ÏË ›Ó·Î· ÌÂ:
➣ ÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙˆÓ ÙÂ¯ÓÈÎÒÓ ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎÒÓ, Ù·
ÔÔ›· ı· Ú¤ÂÈ Ó· ‰È·ı¤ÙÔ˘Ó ÔÈ ÌË¯·Ó¤˜ ·˘ÍËÌ¤-
ÓË˜ ÈÛÙfiÙËÙ¿˜ ÙÔ˘˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÔ‡ÓÙ·È
ÁÈ· ÙÔÓ ¤ÏÂÁ¯Ô ÙË˜ ÁÓËÛÈfiÙËÙ·˜ Î·È Êı·ÚÙfiÙËÙ·˜
ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ·Ù›ˆÓ,
➣ ÙÔÓ Ù‡Ô ÙˆÓ ÌË¯·ÓËÌ¿ÙˆÓ Ô˘ ̄ ÚËÛÈÌÔÔÈÔ‡Ó.

6. ™Àªµ∞™∂π™ ª∂∆∞•À ∆ƒ∞¶∂∑ø¡ – ¢π∞™ ∫∞π º√-

ƒ∂ø¡ ∆√À π¢πø∆π∫√À ∫∞π ¢∏ª√™π√À ∆√ª∂∞ 

™‡Ì‚·ÛË Î·Ù·‚ÔÏ‹˜ ·Ô˙ËÌÈÒÛÂˆÓ ÙÔ˘ ∂√ªª∂Ã

Ì¤Ûˆ DIASPAY 

™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙËÓ ˘ÔÁÚ·ÊÂ›Û· ÌÂÙ·Í‡ ÙÔ˘ ∂√ª-

ª∂Ã, ÙË˜ ¢π∞™ Î·È ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Û‡Ì‚·ÛË˜, Ë Î·Ù·-
‚ÔÏ‹ ÙˆÓ ·Ô˙ËÌÈÒÛÂˆÓ ÁÈ· ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi ÙÔ˘ ÂÏÏË-
ÓÈÎÔ‡ ¢ËÌÔÛ›Ô˘ ÛÂ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ fiÏË˜ ÙË˜ ̄ ÒÚ·˜ Ô˘
˘Ê›ÛÙ·ÓÙ·È ˙ËÌÈ¤˜ ·fi ıÂÔÌËÓ›Â˜ Î·È ÏÔÈ¤˜ ·ÈÙ›Â˜,
ı· Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈÂ›Ù·È Ì¤Ûˆ ÙÔ˘ ∂√ªª∂Ã, ÌÂ ›ÛÙˆ-
ÛË ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÒÓ ÙˆÓ ‰ÈÎ·ÈÔ‡¯ˆÓ ÂÈ-
¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ, ÛÂ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÙË˜ ÂÈÏÔÁ‹˜ ÙÔ˘˜ ÌÂ ÙË ‚Ô‹-
ıÂÈ· ÙÔ˘ ‰È·ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ DIASPAY.

1. ∞¡∞°∫∏ ∂¡∏ª∂ƒø™∏™ ∆∏™ ¶∂§∞∆∂π∞™ ∆ø¡

∆ƒ∞¶∂∑ø¡ ™Ã∂∆π∫∞ ª∂ ∆√¡ IBAN 

∏ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ∆Ú·Â˙ÈÎÒÓ ¶ÚÔÙ‡ˆÓ
(ECBS) Î·È ÙÔ ∂˘Úˆ·˚Îfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ¶ÏËÚˆÌÒÓ
(EPC), ÌÂ ·ÊÔÚÌ‹ ÙËÓ ¤Ó·ÚÍË ÙË˜ ÈÛ¯‡Ô˜ ÙÔ˘ ¿Ú-
ıÚÔ˘ 3.2 ÙÔ˘ ∫·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ 2560/2001 ÁÈ· ÙÈ˜ ‰È·Û˘-
ÓÔÚÈ·Î¤˜ ÏËÚˆÌ¤˜ ÛÂ Â˘ÚÒ Î·È ÙËÓ ·Ó¿ÁÎË ‰È·-
ÛÊ¿ÏÈÛË˜ ÙË˜ ÛˆÛÙ‹˜ ¯Ú‹ÛË˜ ÙˆÓ IBAN, ·¤ÛÙÂÈ-
Ï·Ó ÂÈÛÙÔÏ¤˜, ÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ Î·È ‰È·‚›‚·ÛÂ Ë ∂∂∆ ÛÙ·
Ì¤ÏË ÙË˜, Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ·Ó¿ÁÎË ÔÚı‹˜ ÂÓËÌ¤Úˆ-
ÛË˜ ÙË˜ ÂÏ·ÙÂ›·˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ
ÙÔÓ IBAN.

2. CODE LINE ∆ø¡ ∂¶π∆∞°ø¡

∞fi Û‡ÛÎÂ„Ë ÂÎÚÔÛÒˆÓ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Û¯ÂÙÈÎ¿
ÌÂ ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜ code line ÙˆÓ ÂÈÙ·ÁÒÓ ÛÂ Â˘-
ÚÒ ÚÔ¤Î˘„Â fiÙÈ: 
➣ Ë ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜ ·fiÊ·ÛË˜ 164/18.06.2000 ÙË˜
∂ÎÙÂÏÂÛÙÈÎ‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÙË˜ ∂∂∆ ÁÈ· ÙËÓ ÂÎÙ‡ˆÛË
ÙË˜ code line ÛÙÈ˜ ÂÈÙ·Á¤˜ ÛÂ Â˘ÚÒ ‰ÂÓ ·ÓÙÈÌÂÙˆ›-
˙ÂÈ Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎ¿ ÚÔ‚Ï‹Ì·Ù· ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ·fi ÙÈ˜

ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·È ı· ÂÊ·ÚÌÔÛÙÂ› fiˆ˜ ¤¯ÂÈ ÚÔÁÚ·Ì-
Ì·ÙÈÛÙÂ› ·fi ÙËÓ 1.7.2003,

➣ ı· ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÙÂ› Û˘Ó¿ÓÙËÛË ¢π∞™-ÙÚ·Â-
˙ÒÓ ÁÈ· ÙÔÓ Î·ıÔÚÈÛÌfi ÙˆÓ Ó¤ˆÓ ÚÔ‰È·ÁÚ·ÊÒÓ
ÙÔ˘ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ DiasCheque, Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜
ÔÔ›·˜ ı· ÔÚÈÛÙÂ› Ë ËÌÂÚÔÌËÓ›· ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙˆÓ
Ó¤ˆÓ ÚÔ‰È·ÁÚ·ÊÒÓ,
➣ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· Û˘ÓÂÚÁ·ÛÙÔ‡Ó ÌÂ ÙÔ˘˜ ÌÂÁ¿ÏÔ˘˜
ÂÏ¿ÙÂ˜ ÁÈ· ÙËÓ ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘˜ ÛÙÔ Ó¤Ô ÚfiÙ˘Ô.

3. ¢π∞∆ƒ∞¶∂∑π∫√ ºÀ§§∞¢π√ °π∞ ∆∏¡ ∂∫ ∆ø¡

¶ƒ√∆∂ƒø¡ ¶§∏ƒ√º√ƒ∏™∏ ∆∏™ ¶∂§∞∆∂π∞™ °π∞

∆∏ ¢π∂¡∂ƒ°∂π∞ ∂ªµ∞™ª∞∆ø¡ ™∂ ∂Àƒø

™ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙˆÓ ÙÂÏÂ˘Ù·›ˆÓ ÌËÓÒÓ ÔÏÔÎÏËÚÒıË-
ÎÂ Î·È ‰fiıËÎÂ ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÙÔ ̆ ÏÈÎfi ÁÈ· ÙËÓ ·Ú·-
ÁˆÁ‹ ÙÔ˘ ‰È·ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Ê˘ÏÏ·‰›Ô˘ ÁÈ· ÙËÓ ÂÎ ÙˆÓ
ÚÔÙ¤ÚˆÓ ÏËÚÔÊfiÚËÛË ÙË˜ ÂÏ·ÙÂ›·˜ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ
ÙÈ˜ ‰È·Û˘ÓÔÚÈ·Î¤˜ ÌÂÙ·ÊÔÚ¤˜ ÈÛÙÒÛÂˆÓ.

∂›ÛË˜, Î·ÙfiÈÓ Û¯ÂÙÈÎÔ‡ ·ÈÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â-
˙ÒÓ ÌÂÏÒÓ ÙË˜ ∂∂∆, ÙÔ ÂÓ ÏfiÁˆ Ê˘ÏÏ¿‰ÈÔ ·Ú¤¯Â-
Ù·È Ï¤ÔÓ Î·È ÛÙËÓ ·ÁÁÏÈÎ‹ ÁÏÒÛÛ·.
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1. ¢π∞∆ƒ∞¶∂∑π∫∏ ∂¶π∆ƒ√¶∏ ∆∏™ ∏§∂∫∆ƒ√¡π-

∫∏™ ∆ƒ∞¶∂∑π∫∏™ 

™Ù· Ï·›ÛÈ· ÙË˜ ÚÔÒıËÛË˜ ÙË˜ ∏ÏÂÎÙÚÔÓÈÎ‹˜
∆Ú·Â˙ÈÎ‹˜, ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ·ÔÊ¿ÛÈÛ·Ó Ó· Û˘ÛÙËÌ·-
ÙÔÔÈ‹ÛÔ˘Ó ÙË Û˘ÏÏÔÁ‹ ÙˆÓ Û¯ÂÙÈÎÒÓ ÛÙ·ÙÈÛÙÈÎÒÓ
ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ Î·È Ó· ÌÂÏÂÙ‹ÛÔ˘Ó ÛÂ ‚¿ıÔ˜ ÙÈ˜ ‰È·ÙÚ·-
Â˙ÈÎ¤˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈÂ˜ Ô˘ ı· ÌÔÚÔ‡Û·Ó Ó· ÚÔˆı‹-
ÛÔ˘Ó ÙÔ e-banking. 

°È· ÙÔ ÏfiÁÔ ·˘Ùfi Û˘ÛÙ¿ıËÎ·Ó ÔÌ¿‰Â˜ ÂÚÁ·Û›·˜
Î·È ·ÔÊ¿ÛÈÛ·Ó Ù· ÂÍ‹˜:
·) ÙËÓ ÈÏÔÙÈÎ‹ Û˘ÏÏÔÁ‹ ·fi ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÛÙ·ÙÈÛÙÈÎÒÓ
ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎ‹˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ÁÈ· Ù· ‰‡Ô ÚÒÙ·
ÙÚ›ÌËÓ· ÙÔ˘ ¤ÙÔ˘˜, ‚¿ÛÂÈ ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ ı· ÚÔÛ‰ÈÔÚÈ-
ÛÙÂ› Ô ÙÚfiÔ˜ Û˘Ó¤¯ÈÛË˜ ÙË˜ Û¯ÂÙÈÎ‹˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·˜. 

‚) ÙÔÓ ÂÌÏÔ˘ÙÈÛÌfi Î·È ÙËÓ ÂÈÎ·ÈÚÔÔ›ËÛË ÙÔ˘
˘¿Ú¯ÔÓÙÔ˜ ÂÓËÌÂÚˆÙÈÎÔ‡ cd-rom ÁÈ· ÙÔ e-banking. 

2. ¶ƒ√™∞ƒª√°∏ ∆∏™ ∂§§∏¡π∫∏™ ¡√ª√£∂™π∞™

™∆∏¡ √¢∏°π∞ °π∞ ∆√ ∏§∂∫∆ƒ√¡π∫√ ∂ª¶√ƒπ√

∏ EÓˆÛË ∂ÏÏËÓÈÎÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ, ÛÙ· Ï·›ÛÈ· ÙË˜
ÂÓËÌ¤ÚˆÛË˜ ÙˆÓ ÌÂÏÒÓ ÙË˜, ‰È·‚›‚·ÛÂ ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜
ÙÔ ¶ÚÔÂ‰ÚÈÎfi ¢È¿Ù·ÁÌ· 131/16.05.2003 ÁÈ· ÙËÓ ÚÔ-
Û·ÚÌÔÁ‹ ÛÙËÓ √‰ËÁ›· 2000/31 ÙÔ˘ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ∫ÔÈ-
ÓÔ‚Ô˘Ï›Ô˘ Î·È ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÓÔ-
ÌÈÎ¤˜ Ù˘¯¤˜ ÙˆÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ ÙË˜ ÎÔÈÓˆÓ›·˜ ÙË˜ ÏË-
ÚÔÊÔÚ›·˜, È‰›ˆ˜ ÙÔ˘ ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎÔ‡ ÂÌÔÚ›Ô˘, ÛÙËÓ
ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹ ·ÁÔÚ¿.

H§∂∫∆ƒO¡π∫∏ Tƒ∞¶∂∑π∫∏

H ÂÈ‰ÈÎ‹ ˘ËÚÂÛ›·, Ë ÔÔ›· ¤¯ÂÈ ·Ó·Ï¿‚ÂÈ ÙË Û˘-
ÁÎ¤ÓÙÚˆÛË Î·È ÂÂÍÂÚÁ·Û›· ÙˆÓ ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ
Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÛÙ·ÙÈÛÙÈÎ¿ ÌÂÁ¤ıË Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÙÔ ÂÏ-
ÏËÓÈÎfi ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ· Û˘ÓÂ¯›˙ÂÈ ÙËÓ ÂÂÍÂÚ-
Á·Û›· ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó Ù· ÙÚ·Â˙ÈÎ¿
ÌÂÁ¤ıË ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Î·È ÙˆÓ ÔÌ›ÏˆÓ ÙÔ˘˜.

¶·Ú¿ÏÏËÏ· ÚÔ¯ÒÚËÛÂ Ë Û˘ÏÏÔÁ‹ Î·È ÂÂÍÂÚ-
Á·Û›· ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÙÔ˘ ‰ÈÎÙ‡Ô˘ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÙÔ˘ Û˘-
ÓfiÏÔ˘ ÙˆÓ ··Û¯ÔÏÔ˘Ì¤ÓˆÓ Î·È ÙÔ˘ ‰ÈÎÙ‡Ô˘ ÙˆÓ
∞∆ª Î·Ù¿ ÙÔ ¤ÙÔ˜ 2002.

™∆∞∆π™∆π∫∞ ™∆OπÃ∂π∞

¢IATPA¶EZIKE™ E¶ITPO¶E™



110 / ENø™H E§§HNIKøN TPA¶EZøN

¢ P A ™ T H P I O T H T A  E E T

NOªπ∫∞ £∂ª∞∆∞

TÔ ¿ÚıÚÔ 19 ÙÔ˘ ¡. 3152/2003 ÙÚÔÔÔ›ËÛÂ ÙÈ˜ ‰È·-
Ù¿ÍÂÈ˜ ÁÈ· ÙËÓ ÂÈÛÊÔÚ¿ ÙÔ˘ ¡. 128/1975. ™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ
ÙË˜ ¡ÔÌÈÎ‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÙË˜ ∂∂∆ Û˘ÓÂÛÙ‹ıË √Ì¿‰·
∂ÚÁ·Û›·˜, Ë ÔÔ›· ‰È·Ù‡ˆÛÂ ÎÂ›ÌÂÓÔ ·Ú·ÙËÚ‹-
ÛÂˆÓ Î·È Û˘ÌÂÚ·ÛÌ¿ÙˆÓ. √È ÙÚÔÔÔÈÔ‡ÌÂÓÂ˜
‰È·Ù¿ÍÂÈ˜ Î·ıÔÚ›˙Ô˘Ó ÁÂÓÈÎfi Î·ÓfiÓ· ÁÈ· Ù· ‰¿-
ÓÂÈ·, ÙÈ˜ ¿ÛË˜ Ê‡ÛÂˆ˜ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂÈ˜ Î·È Ù· ˘fiÏÔÈ-
· ‰·ÓÂ›ˆÓ ‹ ÈÛÙÒÛÂˆÓ, Ô˘ ˘fiÎÂÈÓÙ·È ·fi

1.6.2003 ÛÂ ÂÈÛÊÔÚ¿ ÌÂ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹ 0,6% ÂÙËÛ›ˆ˜. √È
‰È·ÊÔÚÔÔÈÔ‡ÌÂÓÂ˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ ·fi ÙÔÓ ·ÓˆÙ¤Úˆ
Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹ ·Ó·Ï‡ÔÓÙ·È ÛÙÔ ·ÓˆÙ¤Úˆ ÎÂ›ÌÂÓÔ ÙË˜
√Ì¿‰·˜ ∂ÚÁ·Û›·˜. ¡· ÛËÌÂÈˆıÂ› fiÙÈ ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ
ÂÍ·ÈÚ¤ÛÂÈ˜ ÛÙÔ ÁÂÓÈÎfi Î·ÓfiÓ· ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 19 ÙÔ˘ ¡.

3152/2003 Â‹Ïı·Ó ÌÂ ÙÔ ¿ÚıÚÔ 14 ÙÔ˘ ¡. 3156/2003

ÁÈ· Ù· ÔÌÔÏÔÁÈ·Î¿ ‰¿ÓÂÈ· Î·È ÙËÓ ÙÈÙÏÔÔ›ËÛË
··ÈÙ‹ÛÂˆÓ. 

1. ¡∂∂™ ƒÀ£ªπ™∂π™ °π∞ ∆∏¡ ∂π™º√ƒ∞ ∆√À ¡. 128/1975

MÂÙ¿ ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹ÚˆÛË ÙË˜ ÓfiÌÈÌË˜ Û‡ÛÙ·ÛË˜ ÙË˜
∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ∂Ù·ÈÚÂ›·˜ ∆Ú·Â˙ÈÎÔ‡ ¢ÈÎ·›Ô˘ Î·È ¢È-
Î·›Ô˘ ÙË˜ ∫ÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜, Ô˘ Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹ıË-
ÎÂ ÙÔ ºÂ‚ÚÔ˘¿ÚÈÔ ÙÔ˘ 2003, Ù· È‰Ú˘ÙÈÎ¿ Ì¤ÏË ·˘Ù‹˜
Û˘Ó‹Ïı·Ó ÛÙËÓ ÚÒÙË Ù·ÎÙÈÎ‹ °ÂÓÈÎ‹ ™˘Ó¤ÏÂ˘ÛË
·˘Ù‹˜ ÙÔÓ πÔ‡ÓÈÔ. ∏ °ÂÓÈÎ‹ ™˘Ó¤ÏÂ˘ÛË Î·Ù¿ ÙËÓ
ÚÒÙË Û˘ÓÂ‰Ú›·Û‹ ÙË˜ ÂÍ¤ÏÂÍÂ ÙÔ ÔÚÈÛÙÈÎfi ¢ÈÔÈÎË-

ÙÈÎfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ÙË˜ ∂Ù·ÈÚÂ›·˜ Î·È Ù· Ì¤ÏË ÙË˜ ∂È-
ÙÚÔ‹˜ ∂Ï¤Á¯Ô˘. ∆Ô ¢ÈÔÈÎËÙÈÎfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ ·ÔÙÂ-
ÏÂ›Ù·È ·fi ÙÔ˘˜ Î˘Ú›Ô˘˜: £Âfi‰ˆÚÔ ∫·Ú·Ù˙¿, °Â-
ÒÚÁÈÔ ∫·ÏÏÈÌfiÔ˘ÏÔ, ∫ˆÓÛÙ·ÓÙ›ÓÔ ∫ÂÚ·Ì¤·, ∂˘-
¿ÁÁÂÏÔ ¶ÂÚ¿ÎË, ÃÚ‹ÛÙÔ °ÎfiÚÙÛÔ, πˆ¿ÓÓË ªÔ‡Ú-
ÁÂÏ· Î·È °ÂÒÚÁÈÔ ∆Û·Ù‹ÚË Î·È ¤¯ÂÈ Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ
Î·Ù·ÛÙ·ÙÈÎfi ‰ÈÂÙ‹ ıËÙÂ›·. 

2. E∆∞πƒ∂π∞ Tƒ∞¶∂∑π∫√À ¢π∫∞π√À

∫∞π ¢π∫∞π√À ∆∏™ K∂º∞§∞π∞°√ƒ∞™

™Â Û˘Ó¤¯ÂÈ· ÙË˜ ‰È¿Ù·ÍË˜ ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 1 ÙÔ˘ N.

2992/2002, ÌÂ ÙËÓ ÔÔ›· ÂÈÛ‹¯ıË Ë ˘Ô¯Ú¤ˆÛË ÂÊ·Ú-
ÌÔÁ‹˜ ÙˆÓ ¢ÈÂıÓÒÓ §ÔÁÈÛÙÈÎÒÓ ¶ÚÔÙ‡ˆÓ (¢§¶)

˘Ô¯ÚÂˆÙÈÎ¿ ÁÈ· ÙÈ˜ ·ÓÒÓ˘ÌÂ˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ÌÂ ÌÂÙÔ¯¤˜
ÂÈÛËÁÌ¤ÓÂ˜ ÛÙÔ ÃÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈÔ ∞ıËÓÒÓ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿
ÌÂ ÙÈ˜ ÂÙ‹ÛÈÂ˜ ‹ ÂÚÈÔ‰ÈÎ¤˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿-
ÛÂÈ˜ Ô˘ Ï‹ÁÔ˘Ó ÌÂÙ¿ ÙËÓ 31.12.2002, ‰ËÌÔÛÈÂ‡ıËÎÂ Ô
N. 3148/2003 (º∂∫ 136 ∞’/5.6.2003). ªÂ ÙÔ ¿ÚıÚÔ 21

ÙÔ˘ ÓfiÌÔ˘ ·˘ÙÔ‡ ÔÚ›ÛıËÎÂ, ÌÂÙ·Í‡ ¿ÏÏˆÓ, fiÙÈ ÂÍ·È-

ÚÂÙÈÎ¿ ÁÈ· ÙËÓ ÚÒÙË ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ¢§¶ Î·Ù·ÚÙ›-
˙ÂÙ·È ‚¿ÛÂÈ ·˘ÙÒÓ ÌfiÓÔÓ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌfi˜, ÂÓÒ ÔÈ ÂÚÈÔ-
‰ÈÎ¤˜ ÏÔÁÈÛÙÈÎ¤˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ Î·Ù·ÚÙ›˙ÔÓÙ·È Û‡Ì-
ÊˆÓ· ÌÂ Ù· ¢§¶ ·fi ÙÔ ÚÒÙÔ ÙÚ›ÌËÓÔ Ô˘ ·Ú¯›˙ÂÈ
ÌÂÙ¿ ÙËÓ Î·Ù¿ÚÙÈÛË ÙÔ˘ ÚÒÙÔ˘ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌÔ‡. ¶Â-
Ú·ÈÙ¤Úˆ, ÌÂ ÙÈ˜ Ó¤Â˜ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜ ‰fiıËÎÂ ÂÍÔ˘ÛÈÔ‰fiÙË-
ÛË ÛÙÔÓ ÀÔ˘ÚÁfi √ÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Ó·
‰È·ÊÔÚÔÔÈÂ› ÌÂ ·fiÊ·Û‹ ÙÔ˘ ÙÔ ¯ÚfiÓÔ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜
ÙˆÓ ¢§¶.

§O°π™∆π∫∞ £∂ª∞∆∞

¢π∂£¡∏ §√°π™∆π∫∞ ¶ƒ√∆À¶∞
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1. º√ƒ√§√°π∫∂™ ∂∫∫ƒ∂ª√∆∏∆∂™

ª∂ ∆√ À¶√Àƒ°∂π√ √π∫√¡√ªπ∞™

∫∞π √π∫√¡√ªπ∫ø¡

™Â Û˘Ó¤¯ÂÈ· Û‡ÛÎÂ„Ë˜ Ô˘ Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹ıËÎÂ
ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ºÔÚÔÏÔÁÈÎ‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÙË˜ EÓˆ-
ÛË˜ ∂ÏÏËÓÈÎÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ Î·È ÛÙËÓ ÔÔ›· ¤Ï·‚Â
Ì¤ÚÔ˜ Î·È Ô ¢ÈÂ˘ı˘ÓÙ‹˜ ÙË˜ °ÂÓÈÎ‹˜ ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛË˜
ºÔÚÔÏÔÁ›·˜ ÙÔ˘ ÀÔ˘ÚÁÂ›Ô˘ √ÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È √È-
ÎÔÓÔÌÈÎÒÓ, ÎÚ›ıËÎÂ ÛÎfiÈÌË Î·È ·ÔÊ·Û›ÛÙËÎÂ Ë
ÂÎfiÓËÛË Î·È ·ÔÛÙÔÏ‹ ÛÙÔÓ ÀÔ˘ÚÁfi √ÈÎÔÓÔ-
Ì›·˜ Î·È √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÀÔÌÓ‹Ì·ÙÔ˜ ÌÂ Ù· Î‡ÚÈ·
ÊÔÚÔÏÔÁÈÎ¿ ı¤Ì·Ù·, Ù· ÔÔ›· ¤¯Ô˘Ó Â·ÓÂÈÏËÌÌ¤-
Ó· ÙÂıÂ›, ·ÏÏ¿ ·Ú·Ì¤ÓÔ˘Ó ÛÂ ÂÎÎÚÂÌfiÙËÙ·. ∂È-
ÁÚ·ÌÌ·ÙÈÎ¿, Ù· ı¤Ì·Ù· ·˘Ù¿ Â›Ó·È: (·) Ë ·˘ÙÔÙÂÏ‹˜
ÊÔÚÔÏfiÁËÛË ÙˆÓ √ÌÔÏfiÁˆÓ ÙÔ˘ ∂ÏÏËÓÈÎÔ‡ ¢ËÌÔ-
Û›Ô˘ (√∂¢) Î·È Ô ÊfiÚÔ˜ ÂÈÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â-
˙ÒÓ, ÛÂ Û˘Ó‰˘·ÛÌfi ÌÂ ÙÔ ÁÂÓÈÎfiÙÂÚÔ ı¤Ì· ÙË˜ ·Ó¿-
Ù˘ÍË˜ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË˜ ÙˆÓ √∂¢, (‚)
Ë ÊÔÚÔÏfiÁËÛË ÙˆÓ ÂÈÛÔ‰ËÌ¿ÙˆÓ ·fi Ú¿ÍÂÈ˜ repo
Î·È reverse repo, (Á) Ë ·Ó·ÁÚ·Ê‹ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÙÔ˘ ÏÔ-
ÁÈÛÙ‹-ÊÔÚÔÙ¤¯ÓË ÛÙÈ˜ ¯ÔÚËÁÔ‡ÌÂÓÂ˜ ‚Â‚·ÈÒÛÂÈ˜
·Ô‰Ô¯ÒÓ ‹ Û˘ÓÙ¿ÍÂˆÓ, (‰) Ô Û˘Ì„ËÊÈÛÌfi˜ ·Ó·ÏÔ-
ÁÔ‡ÓÙˆÓ ÊfiÚˆÓ Â› ÙˆÓ ‰È·ÁÚ·ÊÔÌ¤ÓˆÓ ÔÛÒÓ Ùfi-
ÎˆÓ ‰˘Ó¿ÌÂÈ ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ 30 ÙÔ˘ N. 2789/2000 Î·È (Â)

Ë ··ÏÏ·Á‹ ·fi ÙÔ ÊfiÚÔ ÂÈÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜ ÙˆÓ ÙfiÎˆÓ
ÔÌÔÏÔÁÈ·ÎÒÓ ‰·ÓÂ›ˆÓ ÙÔ˘ ¢ËÌÔÛ›Ô˘ ÌÂ ‰È¿ÚÎÂÈ·
¿Óˆ ÙˆÓ ‰‡Ô ÂÙÒÓ (·Ú. 12 N. 2238/1994). 

2. ¶ƒ√∆∞™∏ √¢∏°π∞™ °π∞ ∆∏

º√ƒ√§√°∏™∏ ∆ø¡ ∞¶√∆∞ªπ∂À™∂ø¡

À¶√ ª√ƒº∏ ∆√∫ø¡ ™∆∏¡ ∫√π¡√∆∏∆∞

AÓ·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ·ÓˆÙ¤Úˆ ¶ÚfiÙ·ÛË √‰ËÁ›·˜ Î·È
ÛÂ Û˘Ó¤¯ÂÈ· ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ Ecofin ÙË˜ 3Ë˜ πÔ˘Ó›Ô˘,
Î·Ù¿ ÙÔ ÔÔ›Ô ÂÈÙÂ‡¯ıËÎÂ Û˘ÌÊˆÓ›· ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔ
“ÊÔÚÔÏÔÁÈÎfi ·Î¤ÙÔ”, Ë °ÂÓÈÎ‹ °Ú·ÌÌ·ÙÂ›· ÙË˜
EÓˆÛË˜ ∂ÏÏËÓÈÎÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ, ·Ó·ÁÓˆÚ›˙ÔÓÙ·˜ ÙË
ÛÔ˘‰·ÈfiÙËÙ· ÙˆÓ Ú˘ıÌ›ÛÂˆÓ ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ ·˘Ù‹˜
ÚÔ¤‚Ë ÛÙÈ˜ ·ÎfiÏÔ˘ıÂ˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈÂ˜. ∞¤ÛÙÂÈÏÂ ÂÈÛÙÔ-
Ï‹ ÛÙË °ÂÓÈÎ‹ ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛË ºÔÚÔÏÔÁ›·˜ Î·È ÛÙË °ÂÓÈÎ‹
°Ú·ÌÌ·ÙÂ›· ¶ÏËÚÔÊÔÚÈ·ÎÒÓ ™˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ÙÔ˘
ÀÔ˘ÚÁÂ›Ô˘ √ÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ, ÌÂ ÙËÓ
ÔÔ›· ÂÈÛËÌ·›ÓÔÓÙ·˜ ÙËÓ ÚÔ‚ÏÂfiÌÂÓË ÚÔıÂÛÌ›·
ÂÓÛˆÌ¿ÙˆÛË˜ ÙË˜ √‰ËÁ›·˜ ÛÙËÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹ ¤ÓÓÔÌË
Ù¿ÍË (1Ë π·ÓÔ˘·Ú›Ô˘ 2004), ˙‹ÙËÛÂ ÂÓËÌ¤ÚˆÛË ˆ˜
ÚÔ˜ ÙËÓ ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›· Î·È ÙÈ˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈÂ˜ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó
Á›ÓÂÈ ÁÈ· ÙËÓ ÔÚı‹ Î·È ÔÌ·Ï‹ ÂÓÛˆÌ¿ÙˆÛ‹ ÙË˜, È‰›ˆ˜
fiÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÙÔ ÌÔÚÊfiÙ˘Ô Ô˘ ı· ÂÊ·ÚÌÔÛÙÂ› ·fi

™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙˆÓ ÂÍÂÏ›ÍÂˆÓ ·˘ÙÒÓ, Ë °ÂÓÈÎ‹ ¢ÈÂ‡-
ı˘ÓÛË √ÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ¶ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÙÔ˘ ÀÔ˘ÚÁÂ›Ô˘ √È-
ÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ˙‹ÙËÛÂ ·fi ÙÔ˘˜ Â·Á-
ÁÂÏÌ·ÙÈÎÔ‡˜ Î·È ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡˜ ÊÔÚÂ›˜, ÌÂÙ·Í‡ ·˘-
ÙÒÓ Î·È ·fi ÙËÓ EÓˆÛË ∂ÏÏËÓÈÎÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ, ÙËÓ
˘Ô‚ÔÏ‹ ·fi„ÂˆÓ Î·È ÚÔÙ¿ÛÂˆÓ Â› ÙˆÓ ˙ËÙËÌ¿-
ÙˆÓ Ô˘ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ·Ó·Î‡„Ô˘Ó ·fi ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔ-
Á‹ ÙˆÓ ¢§¶ ÙfiÛÔ ÛÂ Â›Â‰Ô ÊÔÚÔÏÔÁÈÎfi fiÛÔ Î·È ÛÂ
Â›Â‰Ô ÏÔÁÈÛÙÈÎ‹˜, Î·ıÒ˜ Î·È ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙË˜ ÙÚ·-
Â˙ÈÎ‹˜ ÓÔÌÔıÂÛ›·˜ Î·È ÙË˜ ÓÔÌÔıÂÛ›·˜ ÂÚ› ·ÓˆÓ‡-
ÌˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ. °È· ÙÔ ÏfiÁÔ ·˘Ùfi Û˘ÁÎÚÔÙ‹ıËÎÂ ÂÈ‰È-

Î‹ ÔÌ¿‰· ÂÚÁ·Û›·˜, ·ÔÙÂÏÔ‡ÌÂÓË ·fi Ì¤ÏË ÙfiÛÔ
ÙË˜ ºÔÚÔÏÔÁÈÎ‹˜ fiÛÔ Î·È ÙË˜ §ÔÁÈÛÙÈÎ‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜
ÙË˜ EÓˆÛË˜ ∂ÏÏËÓÈÎÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ, ÌÂ ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ
ÂÚÁ·Û›·˜ ÙËÓ ÂÎfiÓËÛË ÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ ÛÙÔ ÔÔ›Ô ı· ·-
Ú·Ù›ıÂÓÙ·È ÔÈ ÁÂÓÈÎ¤˜ ·Ú·ÙËÚ‹ÛÂÈ˜ Î·È ı¤ÛÂÈ˜ ÙÔ˘
ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÎÏ¿‰Ô˘ Â› ÙË˜ ÂÈÛ·ÁˆÁ‹˜ ÙˆÓ ¢§¶,

Û¯fiÏÈ· ÁÈ· Ù· ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜ ¢§¶, Î·ıÒ˜ Î·È ·Ú·ÙËÚ‹-
ÛÂÈ˜ Â› ÙˆÓ ÂÈÙÒÛÂˆÓ ÛÙË ÊÔÚÔÏÔÁÈÎ‹ Î·È ÙÚ·Â-
˙ÈÎ‹ ÓÔÌÔıÂÛ›·. ¶ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ, ÙÔ ÎÂ›ÌÂÓÔ ·˘Ùfi ı· Â-
ÚÈ¤¯ÂÈ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ¢§¶ Î·Ù¿
ÙÔ ·Ú¯ÈÎfi-ÌÂÙ·‚·ÙÈÎfi ÛÙ¿‰ÈÔ ÂÈÛ·ÁˆÁ‹˜ ÙÔ˘˜. 

ºOƒO§O°π∫∞ £∂ª∞∆∞

¢IATPA¶EZIKE™ E¶ITPO¶E™
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ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÁÈ· ÙËÓ ·ÓÙ·ÏÏ·Á‹ ÙˆÓ ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ.
¶·Ú¿ÏÏËÏ·, Ë EÓˆÛË ∂ÏÏËÓÈÎÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ ·Ë‡ı˘-
ÓÂ ÂÈÛÙÔÏ‹ Î·È ÛÙËÓ ·ÚÌfi‰È· ºÔÚÔÏÔÁÈÎ‹ ∂ÈÙÚÔ‹
ÙË˜ ∆Ú·Â˙ÈÎ‹˜ √ÌÔÛÔÓ‰›·˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ EÓˆ-
ÛË˜, ·fi ÙËÓ ÔÔ›· ˙‹ÙËÛÂ ÂÓËÌ¤ÚˆÛË ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔ
ÛÙ¿‰ÈÔ ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›·˜ ÙˆÓ ÏÔÈÒÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÌÂÏÒÓ Ù·
ÔÔ›· ı· ÂÊ·ÚÌfiÛÔ˘Ó ÙÔ Û‡ÛÙËÌ· ÙË˜ ·ÓÙ·ÏÏ·Á‹˜
ÙˆÓ ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ Î·È È‰›ˆ˜ ̂ ˜ ÚÔ˜ ÙËÓ ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹
ÙˆÓ ÏËÚÔÊÔÚÈ·ÎÒÓ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ÙÔ˘˜. ∂ÈÛËÌ·›ÓÂ-
Ù·È fiÙÈ ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ∆Ú·Â˙ÈÎ‹˜ √ÌÔÛÔÓ‰›·˜ ÙË˜
∂˘Úˆ·˚Î‹˜ EÓˆÛË˜ ¤¯ÂÈ Û˘ÛÙ·ıÂ› ÂÈ‰ÈÎ‹ ÁÈ· ÙÔ ı¤-
Ì· ÔÌ¿‰· ÂÚÁ·Û›·˜, ÛÙËÓ ÔÔ›· ÌÂÙ¤¯ÂÈ Î·È ÂÎÚfi-
ÛˆÔ˜ ÙË˜ EÓˆÛË˜ ∂ÏÏËÓÈÎÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ. 

3. º√ƒ√§√°π∫∞ ∑∏∆∏ª∞∆∞

∆√À “SALE AND LEASE BACK”

™¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ·ÓˆÙ¤Úˆ ı¤Ì· Î·È ÛÂ Û˘Ó¤¯ÂÈ· ÙË˜
ÚÔ‚ÏÂfiÌÂÓË˜ ·fi ÙÔ N. 3091/2002 ··ÏÏ·Á‹˜ ·fi
ÙÔ ÊfiÚÔ ÌÂÙ·‚›‚·ÛË˜ ·ÎÈÓ‹ÙˆÓ, ˙ËÙ‹ıËÎÂ ·fi ÙÔ
ÀÔ˘ÚÁÂ›Ô √ÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Ë Úfi-
‚ÏÂ„Ë ÙË˜ ·Ó·ÛÙÔÏ‹˜ ÊÔÚÔÏfiÁËÛË˜ ÙÔ˘ Î¤Ú‰Ô˘˜
Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÂÈ ·fi ÙËÓ ÒÏËÛË ÙÔ˘ ·ÎÈÓ‹ÙÔ˘ ·fi

ÙÔ ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎfi ÌÈÛıˆÙ‹ ÛÙËÓ ÂÙ·ÈÚÂ›· ¯ÚËÌ·ÙÔ-
‰ÔÙÈÎ‹˜ Ì›ÛıˆÛË˜. ™˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó·, Ë Ú‡ıÌÈÛË ı·
·ÊÔÚ¿ ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ·ÁÔÚ¿˜ ·ÎÈÓ‹ÙÔ˘ ·fi ÂÙ·È-
ÚÂ›· ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎ‹˜ Ì›ÛıˆÛË˜ ÌÂ ÛÎÔfi ÙË ¯ÚË-
Ì·ÙÔ‰ÔÙÈÎ‹ Ì›ÛıˆÛË ÙÔ˘ ˆÏËÙ‹ ÙÔ˘ ·ÎÈÓ‹ÙÔ˘, Ô
ÔÔ›Ô˜ Î·ı›ÛÙ·Ù·È ÌÂ ÙÔÓ ÙÚfiÔ ·˘Ùfi ̄ ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈ-
Îfi˜ ÌÈÛıˆÙ‹˜. ∏ ÚÔÙÂÈÓfiÌÂÓË Ú‡ıÌÈÛË ÎÚ›ıËÎÂ
ÛÎfiÈÌË ÁÈ· ÙËÓ ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙË˜ ‰Ú·ÛÙË-
ÚÈfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ Ì¤Ûˆ ÙË˜ ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ·˜
¯ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË˜ Ô˘ ·Ú¤¯ÂÙ·È ÌÂ ÙÔ ıÂÛÌfi ·˘Ùfi.

4. §√π¶∏ ¢ƒ∞™∆∏ƒπ√∆∏∆∞

H EÓˆÛË ∂ÏÏËÓÈÎÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ ¤Ï·‚Â Ì¤ÚÔ˜ ÛÂ
ÂÚˆÙËÌ·ÙÔÏfiÁÈÔ Ô˘ ÂÎÔÓ‹ıËÎÂ Î·ÙfiÈÓ ·ÈÙ‹Ì·-
ÙÔ˜ ÙË˜ EÓˆÛË˜ ∆Ú·Â˙ÒÓ ÙË˜ ºÈÓÏ·Ó‰›·˜, ·Ó·ÊÔ-
ÚÈÎ¿ ÌÂ ÙË ÊÔÚÔÏÔÁÈÎ‹ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË ÙˆÓ Î·Ù·ı¤-
ÛÂˆÓ Û˘ÌÏËÚˆÌ·ÙÈÎÒÓ Û˘ÓÙ¿ÍÂˆÓ (ÏfiÁˆ ÚÔ·È-
ÚÂÙÈÎ‹˜ ·ÛÊ¿ÏÈÛË˜ ÛÂ Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎ¿ Ù·ÌÂ›·). ∆Ô
ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔÓ ÂÛÙÈ¿ÛÙËÎÂ ÛÙÔ ˙‹ÙËÌ· Â¿Ó ÚÔ‚Ï¤Â-
Ù·È Î¿ÔÈ·˜ ÌÔÚÊ‹˜ “ÂÈ‰fiÙËÛË” ÙˆÓ ÂÓ ÏfiÁˆ Û˘-
ÓÙ¿ÍÂˆÓ Ì¤Ûˆ ·ÚÔ¯‹˜ ÊÔÚÔÏÔÁÈÎÒÓ ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ,
Î·ıÒ˜ Î·È Â¿Ó ÔÈ Î·Ù·ı¤ÛÂÈ˜ ·˘Ù¤˜ ˘¿ÁÔÓÙ·È ÛÂ
Û‡ÛÙËÌ· ÂÁÁ‡ËÛË˜ Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ.

∂ƒ°∞™π∞∫∞ £∂ª∞∆∞

H °ÂÓÈÎ‹ °Ú·ÌÌ·ÙÂ›· ÙË˜ EÓˆÛË˜ ∂ÏÏËÓÈÎÒÓ ∆Ú·-
Â˙ÒÓ ˙‹ÙËÛÂ ·fi Ù· Ì¤ÏË ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ∫ÔÈÓˆÓÈ-
ÎÒÓ Î·È ∂ÚÁ·ÛÈ·ÎÒÓ £ÂÌ¿ÙˆÓ Ó· ÚÔÙÂ›ÓÔ˘Ó Ì¤ÏÔ˜
·fi ÙË ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛ‹ ÙÔ˘˜, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÔÏÔÎÏËÚˆ-
ıÂ› Ë ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÔÚÈÛÌÔ‡ ·fi ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÙˆÓ ÚÔ-
‚ÏÂÔÌ¤ÓˆÓ Ù·ÎÙÈÎÒÓ Î·È ·Ó·ÏËÚˆÌ·ÙÈÎÒÓ ÌÂÏÒÓ
ÙË˜ ∫Ï·‰ÈÎ‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ IÛˆÓ ∂˘Î·ÈÚÈÒÓ. ∏ Û‡ÛÙ·-
ÛË ÙË˜ ‰ÈÌÂÚÔ‡˜ ·˘Ù‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÚÔ‚Ï¤ÊıËÎÂ ÌÂ
ÙÔ ¿ÚıÚÔ µ. 4 ÙË˜ ™˘ÏÏÔÁÈÎ‹˜ ™‡Ì‚·ÛË˜ ∂ÚÁ·Û›·˜

∆Ú·Â˙ÒÓ - √∆√∂ 1996 Î·È ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÂ› ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ
ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ∫ÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ¢È·ÏfiÁÔ˘. ∞ÔÙÂÏÂ›Ù·È
·fi ¤ÓÙÂ (5) Ì¤ÏË, ÂÎ ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ ÙÚ›· (3) Ì¤ÏË ÔÚ›-
˙ÔÓÙ·È ·fi ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·È ‰‡Ô (2) ·fi ÙËÓ √∆√∂

ÌÂ ÈÛ¿ÚÈıÌÔ˘˜ ·Ó·ÏËÚˆÙ¤˜ Î·È Ù· ÔÔ›· ¤¯Ô˘Ó
ÙÚÈÂÙ‹ ıËÙÂ›·. ™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ·˘Ùfi Î·È ‰Â‰ÔÌ¤ÓÔ˘ fiÙÈ Ë
ıËÙÂ›· ÙË˜ ·ÓˆÙ¤Úˆ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ¤ÏËÍÂ, Ú·ÁÌ·ÙÔ-
ÔÈÔ‡ÓÙ·È ÔÈ ··ÈÙÔ‡ÌÂÓÂ˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈÂ˜ ÁÈ· ÙË Û˘ÁÎÚfi-
ÙËÛ‹ ÙË˜ ÌÂ Ó¤· Û‡ÓıÂÛË.

1. ∫§∞¢π∫∏ ∂¶π∆ƒ√¶∏ π™ø¡ ∂À∫∞πƒπø¡
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TÔÓ ∞Ú›ÏÈÔ ÙÔ˘ 2003 Ë ¢ÈÂıÓ‹˜ √ÚÁ¿ÓˆÛË ∂ÚÁ·-
Û›·˜ ÛÂ Û˘ÓÂÚÁ·Û›· ÌÂ ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÈÙÚÔ‹
Ú·ÁÌ·ÙÔÔ›ËÛ·Ó ™˘Ó¤‰ÚÈÔ ÌÂ ı¤Ì· ÙËÓ “∫ÔÈÓˆÓÈ-
Î¿ ÀÂ‡ı˘ÓË ∞Ó·‰È¿ÚıÚˆÛË ∂È¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ”. ™Ùfi-
¯Ô˜ ÙÔ˘ ™˘ÓÂ‰Ú›Ô˘ ‹Ù·Ó Ë ÚÔÒıËÛË ÙÔ˘ ‰È·ÏfiÁÔ˘
Î·È Ë Â˘·ÈÛıËÙÔÔ›ËÛË ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ·Ó·ÊÔ-
ÚÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ ı¤Ì· Ì¤Ûˆ ÙË˜ ·ÓÙ·ÏÏ·-
Á‹˜ ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ, ÂÌÂÈÚÈÒÓ Î·È Î·ÏÒÓ Ú·ÎÙÈÎÒÓ
(“best practices”). ™ÙÔ ™˘Ó¤‰ÚÈÔ Û˘ÌÌÂÙÂ›¯·Ó, ¤-
Ú·Ó ÙˆÓ ÂÎÚÔÛÒˆÓ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜,
ÙË˜ ¢ÈÂıÓÔ‡˜ √ÚÁ¿ÓˆÛË˜ ∂ÚÁ·Û›·˜ Î·È ÙÔ˘ ∂ÏÏË-
ÓÈÎÔ‡ ÀÔ˘ÚÁÂ›Ô˘ ∂ÚÁ·Û›·˜ Î·È ∫ÔÈÓˆÓÈÎÒÓ
∞ÛÊ·Ï›ÛÂˆÓ, ·ÓÒÙ·Ù· ‰ÈÂ˘ı˘ÓÙÈÎ¿ ÛÙÂÏ¤¯Ë ÂÈ-
¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ Î·È ·ÓÒÙ·Ù· ÛÙÂÏ¤¯Ë ÙˆÓ ÂÚÁÔ‰ÔÙÈÎÒÓ
ÔÚÁ·ÓÒÛÂˆÓ Î·È ÙˆÓ ÔÚÁ·ÓÒÛÂˆÓ ÙˆÓ ÂÚÁ·˙ÔÌ¤-

ÓˆÓ. √È ·ÚÔ˘ÛÈ¿ÛÂÈ˜ Î·È Û˘˙ËÙ‹ÛÂÈ˜ ·ÊÔÚÔ‡Û·Ó
ÙÚÂÈ˜ ıÂÌ·ÙÈÎ¤˜ ÂÓfiÙËÙÂ˜: (·) Úfi‚ÏÂ„Ë Î·È ‰È¿ÏÔ-
ÁÔ˜, (‚) ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ·ÏÏ·ÁÒÓ: ·Ó·‰È¿ÚıÚˆÛË
Î·È ÌÂ›ˆÛË ÚÔÛˆÈÎÔ‡-··Û¯ÔÏËÛÈÌfiÙËÙ· Î·È
(Á) ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ·ÏÏ·ÁÒÓ: ‰È¿ÏÔÁÔ˜ Î·È ÔÏÔÎÏ‹-
ÚˆÛË. ∏ °ÂÓÈÎ‹ °Ú·ÌÌ·ÙÂ›· ÙË˜ EÓˆÛË˜ ∂ÏÏËÓÈ-
ÎÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ Û˘ÌÌÂÙÂ›¯Â ÌÂ ÂÎÚÔÛÒÔ˘˜ ÙË˜
ÛÙÔ ™˘Ó¤‰ÚÈÔ, ÔÈ ÔÔ›ÔÈ ÂÎfiÓËÛ·Ó Û¯ÂÙÈÎ‹ EÎıÂ-
ÛË ÌÂ Ù· ÔÚ›ÛÌ·Ù· ÙÔ˘ ™˘ÓÂ‰Ú›Ô˘, ÙËÓ ÔÔ›· ˘¤-
‚·Ï·Ó ÚÔ˜ ÂÓËÌ¤ÚˆÛË ÛÙËÓ ∂ÈÙÚÔ‹ ∂˘Úˆ·˚-
ÎÒÓ ∫ÔÈÓˆÓÈÎÒÓ £ÂÌ¿ÙˆÓ ÙË˜ ∆Ú·Â˙ÈÎ‹˜ √ÌÔ-
ÛÔÓ‰›·˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ EÓˆÛË˜. 

❐

2. ™À¡∂¢ƒπ√ ∆∏™ ¢π∂£¡√À™ √ƒ°∞¡ø™∏™ ∂ƒ°∞™π∞™ °π∞ ∆∏¡

“∫√π¡ø¡π∫∞ À¶∂À£À¡∏ ∞¡∞¢π∞ƒ£ƒø™∏ ∂¶πÃ∂πƒ∏™∂ø¡”

(“SOCIALLY RESPONSIBLE ENTERPRISE RESTRUCTURING”)

¢IATPA¶EZIKE™ E¶ITPO¶E™
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™ÙÔ ‰È¿ÛÙËÌ· ∞ÚÈÏ›Ô˘-πÔ˘Ó›Ô˘ 2003 Ë ∂ÎÙÂÏÂÛÙÈÎ‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ÙÔ˘ ∂∆π

‰È·ÌfiÚÊˆÛÂ ÛÙËÓ ÙÂÏÈÎ‹ ÙÔ˘ ÌÔÚÊ‹ ÙÔ ÚfiÁÚ·ÌÌ· ‚·ÛÈÎ‹˜ Î·Ù¿ÚÙÈÛË˜ ÙˆÓ Ó¤ˆÓ
ÙÚ·Â˙Ô¸·ÏÏ‹ÏˆÓ ÌÂ ¿ÍÔÓ· ÙÔ Â˘Úˆ·˚Îfi ÚfiÁÚ·ÌÌ· European Foundation Certif-
icate in Banking (EFCB), Î·È ÙÈ˜ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÙË˜ °ÂÓÈÎ‹˜ °Ú·ÌÌ·ÙÂ›·˜. ∆Ô ÂÓ ÏfiÁˆ
ÚfiÁÚ·ÌÌ· ı· ·Ú¤¯ÂÈ ‰ÈÏ‹ ÈÛÙÔÔ›ËÛË, ·fi ÙËÓ ∂∂∆ Î·È ÙÔ ∂µ∆.¡. ∏‰Ë ·Ó·Ù›-
ıÂÙ·È ÛÂ ÙÚ·Â˙ÈÎ¿ ÛÙÂÏ¤¯Ë-Û˘ÓÂÚÁ¿ÙÂ˜ ÙÔ˘ ∂∆π Ë Û˘ÁÁÚ·Ê‹ ÙÔ˘ Î·Ù¿ÏÏËÏÔ˘ ÂÎ-
·È‰Â˘ÙÈÎÔ‡ ̆ ÏÈÎÔ‡, ÛÂ ÌÔÚÊ‹ ÂÍ ·ÔÛÙ¿ÛÂˆ˜ Î·Ù¿ÚÙÈÛË˜, ÌÂ ÛÙfi¯Ô ÙËÓ ¤Ó·ÚÍË ÙÔ˘
ÚÔÁÚ¿ÌÌ·ÙÔ˜ ·fi ÙÔÓ ÚÔÛÂ¯‹ π·ÓÔ˘¿ÚÈÔ. 

°È· ÙËÓ ÔÚÈÛÙÈÎÔÔ›ËÛË ÙÔ˘ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ˘ ÚÔÁÚ¿ÌÌ·ÙÔ˜, ·ÏÏ¿ Î·È
ÙÔ˘ Û˘ÓfiÏÔ˘ ÙˆÓ ‰Ú·ÛÙËÚÈÔÙ‹ÙˆÓ ÙÔ˘ ∂∆π ÛÙÔ ‰Â‡ÙÂÚÔ ÂÍ¿ÌËÓÔ ÙÔ˘ 2003, Û˘ÓÂ‰Ú›·-
Û·Ó Ë ∂ÎÙÂÏÂÛÙÈÎ‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ÙÔ˘ ∂∆π, ÙÔ ∂Î·È‰Â˘ÙÈÎfi ÙÔ˘ ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ Î·È Ë ¢È·-
ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ∂Î·›‰Â˘ÛË˜. 

™ÙË Û˘Ó¤¯ÂÈ· ·ÔÙ˘ÒÓÔÓÙ·È ÏÂÙÔÌÂÚ¤ÛÙÂÚ·:
➣ ∆· ·ÔÏÔÁÈÛÙÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›· ÙÔ˘ ∂∆π 

Î·Ù¿ ÙÔ ÙÚ›ÌËÓÔ ∞ÚÈÏ›Ô˘-πÔ˘Ó›Ô˘ 2003

➣ ∆· ÛÂÌÈÓ¿ÚÈ· Ô˘ ı· ÚÔÛÊ¤ÚÂÈ ÙÔ ∂∆π 

Î·Ù¿ ÙÔ µ’ ÂÍ¿ÌËÓÔ ÙÔ˘ 2003
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E§§HNIKO TPA¶EZIKO IN™TITOYTO
¶I™TO¶OIHMENO KENTPO

E¶A°°E§MATIKH™ KATAPTI™H™ (KEK)

™›Ó· 11, 106 80 Aı‹Ó· ñ TËÏÂÊˆÓÈÎfi K¤ÓÙÚÔ: 210.33.86.400
E-mail: eti@hba.gr ñ Internet: www.hba.gr

¢IEY£YN™H:  210.33.86.402 & 210.33.86.570
™EMINAPIAKH ¢PA™THPIOTHTA: 210.33.86.404, 411, 418 & 210.33.86.571 
KATAPTI™H A¶O A¶O™TA™H: ÌÂ ¯Ú‹ÛË ÂÁ¯ÂÈÚÈ‰›Ô˘: 210.33.86.403, 409, 410, 413 & 210.36.29.963

ÌÂ ¯Ú‹ÛË ‰È·‰ÈÎÙ‡Ô˘: 210.33.86.422, 423, 405
KOINOTIKA - ¢IAKPATIKA ¶PO°PAMMATA: 210. 33.86.406 & 407
¶PO°PAMMATA E¶I¢OTOYMENA A¶O EKT: 210.33.86.415T
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1.  ™ÂÌÈÓ¿ÚÈ· ÛÙËÓ ·›ıÔ˘Û·

™ÙËÓ ÂÚ›Ô‰Ô ∞ÚÈÏ›Ô˘-πÔ˘Ó›Ô˘ 2003 Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹ıËÎ·Ó 45 ÛÂÌÈÓ¿ÚÈ·, ÌÂ Û˘ÓÔÏÈÎfi ·ÚÈıÌfi 587
Û˘ÌÌÂÙÔ¯ÒÓ, ·fi Ù· ÔÔ›·:
➣ 26 ÛÂÌÈÓ¿ÚÈ· ·ÔÎÏÂÈÛÙÈÎ‹˜ ·Ú·ÁˆÁ‹˜ ÙÔ˘ ∂∆π (21 ÛÙËÓ ∞ı‹Ó·, 3 ÛÙË £ÂÛÛ·ÏÔÓ›ÎË Î·È 2 ÛÙÔ

∏Ú¿ÎÏÂÈÔ ∫Ú‹ÙË˜). ∞fi ·˘Ù¿, ÌÂ ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ÂÈÙ˘¯›· ‰ÈÂÍ‹¯ıËÛ·Ó Ù· ı¤Ì·Ù· “∆Ô ∫·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi
Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰·”, “Ù· ¶·Ú¿ÁˆÁ· ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡
ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘”, “Internet Banking: ÓÔÌÈÎ¤˜ Ù˘¯¤˜”, “∆Ú·Â˙ÈÎ¤˜ ÀËÚÂÛ›Â˜ Î·È ÚÔÛÙ·Û›· ÙÔ˘ ∫·-
Ù·Ó·ÏˆÙ‹” Î·È “¢È·¯Â›ÚÈÛË §ÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ∫ÈÓ‰‡ÓÔ˘”.

➣ 12 ÛÂÌÈÓ¿ÚÈ· ÛÂ Û˘ÓÂÚÁ·Û›· ÌÂ ¿ÏÏÔ˘˜ ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎÔ‡˜ ºÔÚÂ›˜ ÂÛˆÙÂÚÈÎÔ‡ Î·È ÂÍˆÙÂÚÈÎÔ‡. ªÂ-
Ù·Í‡ ·˘ÙÒÓ ÂÈÛËÌ·›ÓÔ˘ÌÂ ÙË Û˘ÓÂÚÁ·Û›· ÙÔ˘ ∂∆π ÌÂ ÙÔ SWIFT ÛÂ ÛÂÌÈÓ¿ÚÈ· ÛÙËÓ ·›ıÔ˘Û· Î·È
Ì¤Ûˆ ‰È·‰ÈÎÙ‡Ô˘ (Virtual Classroom).

➣ 7 ÛÂÌÈÓ¿ÚÈ· ÁÈ· ÌÂÌÔÓˆÌ¤ÓÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·È ı˘Á·ÙÚÈÎ¤˜ ÙÚ·Â˙ÒÓ.

2.  ∫·Ù¿ÚÙÈÛË ·fi ·fiÛÙ·ÛË

Oˆ˜ ·Ó·Ê¤ÚıËÎÂ Î·È ÛÙÔ ¢ÂÏÙ›Ô ÙÔ˘ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÔ˘ ÙÚÈÌ‹ÓÔ˘, Ë ÛÙ‹ÚÈÍË ÙˆÓ ÚÔÁÚ·ÌÌ¿ÙˆÓ ·˘ÙÒÓ
·fi ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ˘‹ÚÍÂ ‰˘Ó·ÌÈÎ‹, ÌÂ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· Ó· ¤¯ÂÈ ÔÏÔÎÏËÚˆıÂ› Ì¤¯ÚÈ ÙÔÓ πÔ‡ÓÈÔ ÙÔ˘ 2003 Ë
‰ÈÂÍ·ÁˆÁ‹ 14 ÚÔÁÚ·ÌÌ¿ÙˆÓ, ÌÂ Û˘ÓÔÏÈÎfi ·ÚÈıÌfi 2.300 Û˘ÌÌÂÙÂ¯fiÓÙˆÓ.

∆¤ÏÔ˜, ÔÏÔÎÏËÚÒıËÎÂ ÂÓÙfi˜ ÙÔ˘ πÔ˘Ó›Ô˘, Ë ÂÎ‰ÔÙÈÎ‹ ÂÂÍÂÚÁ·Û›· ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ ÂÁ¯ÂÈÚÈ‰›Ô˘ ÌÂ ı¤Ì·:
“∫·Ù·ıÂÙÈÎ¿ ¶ÚÔ˚fiÓÙ·: £ÂÛÌÈÎfi Ï·›ÛÈÔ – ∆Ú·Â˙ÈÎ‹ ÙÂ¯ÓÈÎ‹”. ∏ ˘ÏÔÔ›ËÛË ÙÔ˘ ÂÓ ÏfiÁˆ ÚÔÁÚ¿Ì-
Ì·ÙÔ˜ ı· ·Ú¯›ÛÂÈ ÙÔÓ ÚÔÛÂ¯‹ √ÎÙÒ‚ÚÈÔ.

3.  ∫ÔÈÓÔÙ ÈÎ¿ ÚÔÁÚ¿ÌÌ·Ù·

EUROPEAN FOUNDATION CERTIFICATE IN BANKING (EFCB)
LEONARDO DA VINCI PROGRAMME

∆Ô ·ÓˆÙ¤Úˆ ÚfiÁÚ·ÌÌ· ÔÏÔÎÏËÚÒıËÎÂ ÙÔÓ ∞Ú›ÏÈÔ ÙÔ˘ 2003. √ˆ˜ ÚÔ·Ó·Ê¤ÚıËÎÂ ÛÙËÓ ÂÈÛ·Áˆ-
Á‹, ÙÔ ∂∆π ÚÔ¯ÒÚËÛÂ ÛÙËÓ ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘ ÂÚÈÂ¯ÔÌ¤ÓÔ˘ ÛÙ· ÂÏÏËÓÈÎ¿ ‰Â‰ÔÌ¤Ó·, ¤ÙÛÈ ÒÛÙÂ ÙÔ
ÚfiÁÚ·ÌÌ· Ó· ·ÓÙ·ÔÎÚ›ÓÂÙ·È ÛÙËÓ ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎ‹ ÔÏÈÙÈÎ‹ ÙË˜ ∂∂∆ Î·È ÙÈ˜ ·Ó¿ÁÎÂ˜ ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜
ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ·ÁÔÚ¿˜. ∏ ÔÈfiÙËÙ· ÙÔ˘ ÚÔÁÚ¿ÌÌ·ÙÔ˜ ‰È·ÛÊ·Ï›˙ÂÙ·È ·fi ÙÔÓ ¤ÏÂÁ¯Ô ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ¶È-
ÛÙÔÔ›ËÛË˜ ÙÔ˘ European Bank Training Network (∂µ∆.¡).

H ˘ÏÔÔ›ËÛË ÙÔ˘ ÚÔÁÚ¿ÌÌ·ÙÔ˜ ı· ÍÂÎÈÓ‹ÛÂÈ ÙÔÓ π·ÓÔ˘¿ÚÈÔ ÙÔ˘ 2004.
∆Ô ÚfiÁÚ·ÌÌ· ı· ÚÔÛÊ¤ÚÂÙ·È Â›ÙÂ ÌÂ ÙË ÌÔÚÊ‹ ÂÍ ·ÔÛÙ¿ÛÂˆ˜ Î·Ù¿ÚÙÈÛË˜, Â›ÙÂ ÛÙËÓ ·›ıÔ˘Û·

·fi ÙÔ ∂∆π Î·È ·fi ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜. ∏ ¤ÌÊ·ÛË ÙÔ˘ ÚÔÁÚ¿ÌÌ·ÙÔ˜ ‰›ÓÂÙ·È ÛÙÈ˜ ÂÍÂÙ¿ÛÂÈ˜ Ô˘ ı· ‰ÈÂ-
ÓÂÚÁÔ‡ÓÙ·È ·fi ÙÔ ∂∆π. ∏ ÂÈÙ˘¯›· Û’ ·˘Ù¤˜ ı· ·Ú¤¯ÂÈ ÛÙÔ˘˜ ÂÎ·È‰Â˘ÔÌ¤ÓÔ˘˜ Ù›ÙÏÔ ÈÛÙÔÔÈËÌ¤ÓÔ
·fi ÙÔ ∂∆π Î·È ·fi ÙÔ ∂µ∆.¡.

EÎ·È‰Â˘Ù ÈÎ¿
¶ÚÔÁÚ¿ÌÌ·Ù·
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4.  ∞ÏÏÂ˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜

1. ¶·ÓÂÈÛÙ‹ÌÈÔ ∞ÈÁ·›Ô˘

√ˆ˜ Î¿ıÂ ¯ÚfiÓÔ, ¤ÙÛÈ Î·È ÁÈ· ÙÔ 2003, ÙÔ ∂∆π ÌÂÚ›ÓËÛÂ ÁÈ· ÙËÓ ÙÔÔı¤ÙËÛË ÊÔÈÙËÙÒÓ ÙÔ˘ ÙÌ‹Ì·ÙÔ˜
¢ÈÔ›ÎËÛË˜ ∂È¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÙÔ˘ ·ÓˆÙ¤Úˆ ¶·ÓÂÈÛÙËÌ›Ô˘ ÛÂ ÙÚ·Â˙ÈÎ¿ Î·Ù·ÛÙ‹Ì·Ù· ÁÈ· ÙË ıÂÚÈÓ‹
Ú·ÎÙÈÎ‹ ÙÔ˘˜ ¿ÛÎËÛË, Û˘ÌÌÂÙ¤¯ÔÓÙ·˜ ÛÙËÓ ÚÔÛ¿ıÂÈ· ÁÈ· ÙË Û‡Ó‰ÂÛË ¶·ÓÂÈÛÙËÌ›ˆÓ Î·È ∂È¯ÂÈ-
Ú‹ÛÂˆÓ. ∆Ë ¯ÚÔÓÈ¿ ·˘Ù‹ Ô ·ÚÈıÌfi˜ ÙˆÓ ÊÔÈÙËÙÒÓ ¤ÊÙ·ÛÂ ÙÔ˘˜ 62.

2. ™˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÛÂ ÂÎ‰ËÏÒÛÂÈ˜ Î·È Û˘Ó¤‰ÚÈ·

™ÙÂÏ¤¯Ë ÙÔ˘ ∂ÏÏËÓÈÎÔ‡ ∆Ú·Â˙ÈÎÔ‡ πÓÛÙÈÙÔ‡ÙÔ˘ ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛ·Ó ÙÈ˜ ·Ú·Î¿Ùˆ ÂÎ‰ËÏÒÛÂÈ˜:
➣ ∆ËÓ ÂÈÛÙËÌÔÓÈÎ‹ ∏ÌÂÚ›‰· ÌÂ ı¤Ì·: “ÃÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ¢ÈÔ›ÎËÛË ̆ fi ·ÓÙ›ÍÔÂ˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜”, ÙÔ˘

√ÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ ¶·ÓÂÈÛÙËÌ›Ô˘ ∞ıËÓÒÓ, Ô˘ Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹ıËÎÂ ÛÙÈ˜ 19.5.2003
➣ ∆Ô 1Ô ™˘Ó¤‰ÚÈÔ ÙË˜ ∂ÓˆÛË˜ £ÂÛÌÈÎÒÓ ∂ÂÓ‰˘ÙÒÓ ÌÂ ı¤Ì·: “∆Ô ·ÚfiÓ Î·È ÙÔ Ì¤ÏÏÔÓ ÙˆÓ ∞ÌÔÈ-

‚·›ˆÓ ∫ÂÊ·Ï·›ˆÓ Î·È ∂Ù·ÈÚÂÈÒÓ ∂ÂÓ‰‡ÛÂˆÓ Ã·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘”, Ô˘ Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹ıËÎÂ ÛÙÈ˜
6.6.2003

➣ ∆Ô ÂÙ‹ÛÈÔ ™˘Ó¤‰ÚÈÔ EDEN 2003 (European Distance Education Network) ÌÂ ı¤Ì·: “√ ‰È¿ÏÔÁÔ˜
ÁÈ· ÙËÓ ÔÈfiÙËÙ·. ∏ ÂÓÛˆÌ¿ÙˆÛË ÔÈÔÙÈÎÒÓ ÌÂıfi‰ˆÓ ÛÙËÓ Â˘¤ÏÈÎÙË, ÂÍ ·ÔÛÙ¿ÛÂˆ˜ Î·È ËÏÂ-
ÎÙÚÔÓÈÎ‹ ÂÎ·›‰Â˘ÛË”, ÙÔ ÔÔ›Ô Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈ‹ıËÎÂ ÛÙË ƒfi‰Ô, ·fi 15-18 πÔ˘Ó›Ô˘ 2003.

∂∫¶∞π¢∂À∆π∫∏ ¢ƒ∞™∆∏ƒπ√∆∏∆∞ ∞’ ∂•∞ª∏¡√À 2003

EÎ·È‰Â˘Ù ÈÎ¿
¶ÚÔÁÚ¿ÌÌ·Ù·
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¶π¡∞∫∞™ 1
¶ÚÔÁÚ¿ÌÌ·Ù· Ô˘ ˘ÏÔÔÈ‹ıËÎ·Ó

™ÂÌÈÓ¿ÚÈ· ÛÙËÓ ·›ıÔ˘Û· 85

¶ÚÔÁÚ¿ÌÌ·Ù· Î·Ù¿ÚÙÈÛË˜
·fi ·fiÛÙ·ÛË 15

™‡ÓÔÏÔ 100

¶π¡∞∫∞™ 2
∞ÚÈıÌfi˜ Û˘ÌÌÂÙÔ¯ÒÓ ÛÙ· ÚÔÁÚ¿ÌÌ·Ù·

™ÂÌÈÓ¿ÚÈ· ÛÙËÓ ·›ıÔ˘Û· 1.013

¶ÚÔÁÚ¿ÌÌ·Ù· Î·Ù¿ÚÙÈÛË˜
·fi ·fiÛÙ·ÛË 2.300

™‡ÓÔÏÔ 3.313
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¶ÚÔÁÚ¿ÌÌ·Ù· ™ÂÌÈÓ·Ú›ˆÓ
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√ ∆· ÚÔÁÚ¿ÌÌ·Ù· ÙÔ˘ ∂ÏÏËÓÈÎÔ‡ ∆Ú·Â˙ÈÎÔ‡ πÓÛÙÈÙÔ‡ÙÔ˘ (∂∆π) ÁÈ· ÙÔ µã ÂÍ¿ÌËÓÔ ÙÔ˘ 2003 ·ÔÙÂÏÔ‡Ó Û˘-
Ó¤¯ÂÈ· ÙÔ˘ Û¯Â‰È·ÛÌÔ‡ ÙÔ˘ ∞ã ÂÍ·Ì‹ÓÔ˘ Î·È ·ÔÙ˘ÒÓÔ˘Ó ÙË Û‡Á¯ÚÔÓË Â˘Úˆ·˚Î‹ ·ÓÙ›ÏË„Ë Î·È ÙÈ˜ Ù¿ÛÂÈ˜
Ô˘ ‰È·ÁÚ¿ÊÔÓÙ·È ‰ÈÂıÓÒ˜ ÛÙÔÓ ÙÔÌ¤· ÙË˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎ‹˜ Î·Ù¿ÚÙÈÛË˜.

∏ Î·ÙËÁÔÚÈÔÔ›ËÛË ÙˆÓ ÛÂÌÈÓ·Ú›ˆÓ ÛÂ Ù¤ÛÛÂÚÈ˜ ‚·ÛÈÎÔ‡˜ Î‡ÎÏÔ˘˜ ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› Ó· ÈÛ¯‡ÂÈ, Ô ·ÚÈıÌfi˜
ÙÔ˘˜ fiÌˆ˜ Â›Ó·È ÂÏ·ÊÚ¿ ÌÂÈˆÌ¤ÓÔ˜, ÏfiÁˆ Î·È ÙË˜ ÌÈÎÚ‹˜ – ˆÊ¤ÏÈÌË˜ – ¯ÚÔÓÈÎ‹˜ ÂÚÈfi‰Ô˘ (15/9-20/12).

™ÙË Û˘Ó¤¯ÂÈ· ·ÔÙ˘ÒÓÔÓÙ·È ÔÈ Ù›ÙÏÔÈ ÛÂÌÈÓ·Ú›ˆÓ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó ‹‰Ë ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÙÂ›. OÛ· Ê¤ÚÔ˘Ó ·ÛÙÂÚ›-
ÛÎÔ ÚÔÛÊ¤ÚÔÓÙ·È ÁÈ· ÚÒÙË ÊÔÚ¿ ‹ Â›Ó·È Ï‹Úˆ˜ ·Ó·ıÂˆÚËÌ¤Ó· ÒÛÙÂ Ó· Û˘ÌÂÚÈÏ¿‚Ô˘Ó fiÏÂ˜ ÙÈ˜ ÓÂfiÙÂ-
ÚÂ˜ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜. ¶¤Ú·Ó ·˘ÙÒÓ, ÂÓ‰¤¯ÂÙ·È Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙÔ˘ µã ÂÍ·Ì‹ÓÔ˘ Ó· ÚÔÛÙÂıÔ‡Ó Î·È ¿ÏÏ· ı¤Ì·Ù·
Ô˘ ı· ÚÔÎ‡„Ô˘Ó ·fi ·ÈÙ‹Ì·Ù· ÙÚ·Â˙ÒÓ ‹ ı· ÂÈ‚ÏËıÔ‡Ó ·fi ÙËÓ ÂÈÎ·ÈÚfiÙËÙ·.

√ÚÈÛÌ¤Ó· ·fi Ù· ÂÍ·ÁÁÂÏÏfiÌÂÓ· ÚÔÁÚ¿ÌÌ·Ù· Á›ÓÔÓÙ·È ÛÂ Û˘ÓÂÚÁ·Û›· ÌÂ ·ÍÈfiÈÛÙÔ˘˜ ºÔÚÂ›˜ ÙË˜ ̄ ÒÚ·˜
Ì·˜ Î·È ÙÔ˘ ÂÍˆÙÂÚÈÎÔ‡, ÁÂÁÔÓfi˜ Ô˘ ·˘Í¿ÓÂÈ ÙËÓ ÚÔÛÙÈı¤ÌÂÓË ·Í›· ÙÔ˘˜ Î·È ·Ó·‚·ıÌ›˙ÂÈ ÙËÓ ÔÈfiÙËÙ¿ ÙÔ˘˜
(¶.∫∂∫Ã.À., GLOBAL TRAINING, SWIFT, ∂ÏÂÁÎÙÈÎ¤˜ ∂Ù·ÈÚÂ›Â˜, REUTERS, Î.Ï.)

∞ÚÎÂÙ¿ ·fi Ù· ·Ó·ÊÂÚfiÌÂÓ· ÚÔÁÚ¿ÌÌ·Ù· ·Â˘ı‡ÓÔÓÙ·È fi¯È ÌfiÓÔ ÛÂ ÙÚ·Â˙ÈÎ¿ ÛÙÂÏ¤¯Ë, ·ÏÏ¿ Î·È ÛÂ ÛÙÂ-
Ï¤¯Ë ¿ÏÏˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ. ∞˘Ùfi ÛÂ ÌÈ· ÚÔÛ¿ıÂÈ· ÙÔ˘ ∂∆π Ó· ‰ÈÂ˘ÎÔÏ‡ÓÂÈ ÙËÓ Î·Ù·ÓfiËÛË Î·È ÙË Û˘ÓÂÚÁ·-
Û›· ÙˆÓ ‰‡Ô Û˘ÓÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓˆÓ ÏÂ˘ÚÒÓ, ÛÂ fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿ ÙËÓ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ÔÚÔÏÔÁ›· Î·È ÙËÓ ·ÓÙ›ÏË„Ë ¿ÛÎËÛË˜
ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÒÓ, ÁÈ· ÙËÓ Â›ÙÂ˘ÍË ÎÔÈÓÒÓ ÛÙfi¯ˆÓ.

µ·Ú‡ÓÔ˘Û· ı¤ÛË ÛÙËÓ ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎ‹ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ· ÙÔ˘ ∂∆π Î·Ù¤¯Ô˘Ó Ù· ÚÔÁÚ¿ÌÌ·Ù· ÙË˜ ÂÍ ·ÔÛÙ¿-
ÛÂˆ˜ Î·Ù¿ÚÙÈÛË˜, fiÔ˘ Ë Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ·˘Í¿ÓÂÙ·È Û˘ÓÂ¯Ò˜. ™ÙÔ µã ÂÍ¿ÌËÓÔ 2003 ı· Û˘ÓÂ¯ÈÛÙÂ›, ·Ú¿ÏÏËÏ· ÌÂ
ÙÔ ̆ ÊÈÛÙ¿ÌÂÓÔ Û‡ÛÙËÌ·, Î·È Ë ·Ú¿‰ÔÛË Ì·ıËÌ¿ÙˆÓ ÂÍ ·ÔÛÙ¿ÛÂˆ˜ Î·Ù¿ÚÙÈÛË˜ Ì¤Ûˆ ÙÔ˘ ‰È·‰ÈÎÙ‡Ô˘ (e-book)
ÌÂ ÛÙfi¯Ô ÙËÓ ÂÍÔÈÎÂ›ˆÛË ÙˆÓ ÂÎ·È‰Â˘ÔÌ¤ÓˆÓ ÛÙË ¯Ú‹ÛË ÙË˜ ÙÂ¯ÓÔÏÔÁ›·˜ ÁÈ· ÙËÓ ·˘ÙÔÂÎ·›‰Â˘Û‹ ÙÔ˘˜ Î·È
ÙËÓ ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ ÌÂ›ˆÛË ÙÔ˘ ÎfiÛÙÔ˘˜.

°È· Î¿ıÂ ÚfiÁÚ·ÌÌ· Ô˘ ·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È, ÔÈ ÂÓ‰È·ÊÂÚfiÌÂÓÔÈ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ̇ ËÙÔ‡Ó ÏÂÙÔÌÂÚ‹ ÂÓËÌ¤ÚˆÛË ·fi
ÙÈ˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜ ÙÔ˘ πÓÛÙÈÙÔ‡ÙÔ˘, ‹ Ó· ·Ó·ÙÚ¤¯Ô˘Ó ÛÙËÓ ÈÛÙÔÛÂÏ›‰· ÙË˜ ∂∂∆, ÂÓfiÙËÙ· ∂∆π. £· ·ÔÛÙ¤ÏÏÂÙ·È,
Â›ÛË˜, ÂÁÎ·›Úˆ˜ ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ·Ó·ÎÔ›ÓˆÛË ÌÂ fiÏË ÙË Û¯ÂÙÈÎ‹ ÏËÚÔÊfiÚËÛË. ∆· ÂÚÈÛÛfiÙÂÚ· ·fi Ù· ÚÔ-
ÁÚ¿ÌÌ·Ù· ‰ÈÂÍ¿ÁÔÓÙ·È ÛÙÈ˜ ÂÁÎ·Ù·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ∂ÏÏËÓÈÎÔ‡ ∆Ú·Â˙ÈÎÔ‡ πÓÛÙÈÙÔ‡ÙÔ˘ ÛÙËÓ ∞ı‹Ó·, ÂÓÒ ÂÈ‰ÈÎ‹
ÂÈÛ‹Ì·ÓÛË Á›ÓÂÙ·È ÁÈ· ÂÎÂ›Ó· Ô˘ ı· ‰ÈÂÍ·¯ıÔ‡Ó ÛÂ fiÏÂÈ˜ ÙË˜ ¶ÂÚÈÊ¤ÚÂÈ·˜. ∆· Ì·ı‹Ì·Ù· ÛÙËÓ ·›ıÔ˘Û· Á›-
ÓÔÓÙ·È Î˘Ú›ˆ˜ ÛÂ ·ÔÁÂ˘Ì·ÙÈÓ¤˜ ÒÚÂ˜ Î·È ™¿‚‚·Ù·, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ‰ÈÂ˘ÎÔÏ‡ÓÂÙ·È Ë Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÙˆÓ ÂÚÁ·-
˙ÔÌ¤ÓˆÓ.

°È· ‰ËÏÒÛÂÈ˜ Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹˜ ÔÈ ÂÓ‰È·ÊÂÚfiÌÂÓÔÈ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ› ·Ú·Î·ÏÔ‡ÓÙ·È Ó· ·Â˘ı‡ÓÔÓÙ·È ÛÙË ªÔÓ¿‰·
∂Î·›‰Â˘ÛË˜ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙¿˜ ÙÔ˘˜, ÂÓÒ fiÛÔÈ ‰ÂÓ ÚÔ¤Ú¯ÔÓÙ·È ·fi ÙÚ¿Â˙Â˜, ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ·Â˘ı‡ÓÔÓÙ·È ÛÙÈ˜
ÀËÚÂÛ›Â˜ ÙÔ˘ ∂∆π, ‹ ÛÙËÓ ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎ‹ ÙÔ˘ ‰ÈÂ‡ı˘ÓÛË.

π. ¶ƒ√°ƒ∞ªª∞∆∞ ¶π™∆√¶√π∏™∏™ ™∆∂§∂Ãø¡ 
·fi ıÂÛÌÈÎÔ‡˜ ºÔÚÂ›˜ ÙË˜ ¯ÒÚ·˜ Ì·˜, ‹ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ô˘˜ ºÔÚÂ›˜ ÙÔ˘ ÂÍˆÙÂÚÈÎÔ‡, ‰ÈÂıÓÔ‡˜ Î‡ÚÔ˘˜:

1·. ¶ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›· ÁÈ· ÙËÓ ·fiÎÙËÛË ÙÔ˘ Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎÔ‡ Ù›ÙÏÔ˘ CFA 
(™˘ÓÂÚÁ·Û›· ÌÂ ÙËÓ Global Training) ∞ã Â›Â‰Ô ÛÔ˘‰ÒÓ

*1‚. µã Â›Â‰Ô ÛÔ˘‰ÒÓ
2. ¶ˆÏËÙ¤˜ ∞ÌÔÈ‚·›ˆÓ ∫ÂÊ·Ï·›ˆÓ (20 Î·È 30 ÒÚÂ˜)
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ππ. ∂•∂π¢π∫∂Àª∂¡∞ ¶ƒ√°ƒ∞ªª∞∆∞ 
˘„ËÏÔ‡ ÂÈ¤‰Ô˘ Î·È ÈÎ·Ó‹˜ ‰È¿ÚÎÂÈ·˜, Ô˘ ·Ú¤¯Ô˘Ó ÏËÚfiÙËÙ· ÂÍÂÈ‰ÈÎÂ˘Ì¤ÓˆÓ ÁÓÒÛÂˆÓ 
ÛÂ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÂ˜ Î·ÙËÁÔÚ›Â˜ ÂÎ·È‰Â˘ÔÌ¤ÓˆÓ:
1. µ·ÛÈÎ‹ ÂÎ·›‰Â˘ÛË Ó¤ˆÓ ˘·ÏÏ‹ÏˆÓ (88 ÒÚÂ˜)
2. ∞ÁÁÏÈÎ¿ ÁÈ· ÛÙÂÏ¤¯Ë ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ, 6 Â›Â‰·, 60 ÒÚÂ˜ ÙÔ Î·ı¤Ó· 

(∞ı‹Ó·, £ÂÛÛ·ÏÔÓ›ÎË, ¶¿ÙÚ·, ∏Ú¿ÎÏÂÈÔ)

III. ¶ƒ√°ƒ∞ªª∞∆∞ ∂• ∞¶√™∆∞™∂ø™ ∫∞∆∞ƒ∆π™∏™
∫·È Î·Ù¿ ÙÔ µã ÂÍ¿ÌËÓÔ 2003 ÚÔÛÊ¤ÚÔÓÙ·È fiÏ· Ù· ̆ ÊÈÛÙ¿ÌÂÓ· ‹‰Ë ÚÔÁÚ¿ÌÌ·Ù· ·˘Ù‹˜ ÙË˜ ÌÔÚÊ‹˜, ÛÙ· ÔÔ›· ÙÒÚ·
ÚÔÛÙ›ıÂÙ·È Î·È ÙÔ ˘’ ·ÚÈı. 9:
1. ∞ÍÈfiÁÚ·Ê·
2. ∏ ªÂıÔ‰ÔÏÔÁ›· ÙˆÓ ÃÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙ‹ÛÂˆÓ ÛÙËÓ ∆Ú·Â˙ÈÎ‹ ¶Ú·ÎÙÈÎ‹
3. ∞Ú¯¤˜ ª¿ÚÎÂÙÈÓÁÎ Î·È ÙÂ¯ÓÈÎ¤˜ ˆÏ‹ÛÂˆÓ ÁÈ· ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÈÎ·ÓÔÔÈËÌ¤ÓˆÓ ÂÏ·ÙÒÓ
4. ™˘Ó¿ÏÏ·ÁÌ·
5. ∂ÁÁ˘ËÙÈÎ¤˜ ∂ÈÛÙÔÏ¤˜ ÂÛˆÙÂÚÈÎÔ‡-ÂÍˆÙÂÚÈÎÔ‡
6. ∆Ú·Â˙ÈÎfi ·fiÚÚËÙÔ
7. •¤Ï˘Ì· ‚ÚfiÌÈÎÔ˘ ¯Ú‹Ì·ÙÔ˜
8. °ÂÓÈÎ‹ Î·È ∆Ú·Â˙ÈÎ‹ §ÔÁÈÛÙÈÎ‹
9. * ∫·Ù·ıÂÙÈÎ¿ ¶ÚÔ˚fiÓÙ·: £ÂÛÌÈÎfi Ï·›ÛÈÔ - ∆Ú·Â˙ÈÎ‹ ÙÂ¯ÓÈÎ‹

∆· ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ “∂ÁÁ˘ËÙÈÎ¤˜ ∂ÈÛÙÔÏ¤˜ ÂÛˆÙÂÚÈÎÔ‡-ÂÍˆÙÂÚÈÎÔ‡” Î·È “•¤Ï˘Ì· ‚ÚfiÌÈÎÔ˘ ¯Ú‹Ì·ÙÔ˜” ı· ‰ÈÂÍ·-
¯ıÔ‡Ó ÙfiÛÔ ÌÂ ÙÔ ˘ÊÈÛÙ¿ÌÂÓÔ Û‡ÛÙËÌ· (Ì¤Ûˆ ‘ÂÁ¯ÂÈÚÈ‰›Ô˘’) fiÛÔ Î·È ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎ¿ (‘e-book’).

IV. ™∂ªπ¡∞ƒπ∞ µƒ∞Ã∂π∞™ ¢π∞ƒ∫∂π∞™
·Ó¿ ÔÌÔÂÈ‰Â›˜ ıÂÌ·ÙÈÎ¤˜ ÂÓfiÙËÙÂ˜.
™ÙËÓ Î·ÙËÁÔÚ›· ·˘Ù‹ ·) Â·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È Ù· ÛÂÌÈÓ¿ÚÈ· Ô˘ Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈÔ‡ÓÙ·È ÛÂ Ù·ÎÙÈÎ‹ ‚¿ÛË, ÏfiÁˆ ÛÙ·ıÂÚÔ‡ ÂÓ-
‰È·Ê¤ÚÔÓÙÔ˜, Î·ıÒ˜ Î·È Ù· Ó¤· ı¤Ì·Ù· ÙÔ˘ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÔ˘ ÂÍ·Ì‹ÓÔ˘, Ô˘ Û˘ÁÎ¤ÓÙÚˆÛ·Ó ÌÂÁ¿ÏË Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹, ‚) ÚÔ-
ÛÊ¤ÚÔÓÙ·È 22 Ó¤· ı¤Ì·Ù· ÁÈ· ÚÒÙË ÊÔÚ¿. ™˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó· Î·È ·Ó¿ ıÂÌ·ÙÈÎ‹ ÂÓfiÙËÙ· ÚÔÁÚ·ÌÌ·Ù›˙ÔÓÙ·È:

∞. ∂¶√¶∆∂π∞ ∆ƒ∞¶∂∑ø¡ / ¢π∞Ã∂πƒπ™∏ ∫π¡¢À¡ø¡
1. * ∆Ô Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜ ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ 

(6 ÒÚÂ˜) ÃÚ. °ÎfiÚÙÛÔ˜, ∫. ∆·Û¿ÎÔ˜ 
2. ™˘ÛÙ‹Ì·Ù· EÁÎ·ÈÚË˜ ¢È¿ÁÓˆÛË˜ Î·È ¢È·ÛÊ¿ÏÈÛË ¶ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ∫ÈÓ‰‡ÓÔ˘ 

(21 ÒÚÂ˜ - ∞ı‹Ó·, ∏Ú¿ÎÏÂÈÔ) ¶. ª·Ï·Îfi˜, ª. ∞ÁÁÂÏ¿ÎË˜
3. ∂È¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ¤˜ ÃÔÚËÁ‹ÛÂÈ˜: ÌÈ· Û˘ÓÔÏÈÎ‹ ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ÛÙËÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË Î·È ̄ ÂÈÚÈÛÌfi ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ ÙÔ˘˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ

(20 ÒÚÂ˜ - ∞ı‹Ó·, 18 ÒÚÂ˜ - £ÂÛÛ·ÏÔÓ›ÎË) ∞. ∫·ÂÚÒÓË˜
4. ™ÂÓ¿ÚÈ· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÂÍ˘Á›·ÓÛË˜ ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ 

(21 ÒÚÂ˜ - ∞ı‹Ó·, £ÂÛÛ·ÏÔÓ›ÎË) ¶. ª·Ï·Îfi˜, ª. ∞ÁÁÂÏ¿ÎË˜
5. * ¢È·¯Â›ÚÈÛË ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ (8 ÒÚÂ˜) ∞ÓÙ. ¢Ú·ÁÁÈÒÙË˜
6. * ∆ÈÙÏÔÔ›ËÛË Î·È ¢È·¯Â›ÚÈÛË ∂ÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡-¶·ıËÙÈÎÔ‡ (ÃÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ Î·È ÓÔÌÈÎ‹ ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË) 

(14 ÒÚÂ˜) ¶. ∞ÁÁÂÏfiÔ˘ÏÔ˜ Î·È ÛÙ¤ÏÂ¯Ô˜ ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛË˜ ¡ÔÌÈÎÒÓ ÀËÚÂÛÈÒÓ
7. * ∂ÛˆÙÂÚÈÎfi˜ EÏÂÁ¯Ô˜ √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÀËÚÂÛÈÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ (24 ÒÚÂ˜) °. º›ÏÔ˜
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√ µ. ™À™∆∏ª∞∆∞ ∫∞π ª∂™∞ ¶§∏ƒøªø¡
1. * ∆Ô ‰ÈÂıÓ¤˜ Î·È ÎÔÈÓÔÙÈÎfi ∫·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ ÁÈ· ÙËÓ Â›‚ÏÂ„Ë ÙˆÓ ™˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ¶ÏËÚˆÌÒÓ Î·È ¢È·Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡

– ÌÂ ‰È·ÚÎ‹ ·Ó·ÊÔÚ¿ ÛÙÈ˜ Û˘Ó·ÊÂ›˜ ‰È·Ù¿ÍÂÈ˜ ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡ ‰ÈÎ·›Ô˘ (4 ÒÚÂ˜) ∫. ∆·Û¿ÎÔ˜
2. ∂Î·›‰Â˘ÛË ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÛÙÂÏÂ¯ÒÓ ÛÙÔ on line Û‡ÛÙËÌ· ÙË˜ ∆∂πƒ∂™π∞™ ∞∂ (4 ÒÚÂ˜ - ∏Ú¿ÎÏÂÈÔ ∫Ú‹ÙË˜)
3. ™ÂÌÈÓ¿ÚÈ· ÛÂ Û˘ÓÂÚÁ·Û›· ÌÂ ÙÔ SWIFT 
4. ™ÂÌÈÓ¿ÚÈ· ÛÂ Û˘ÓÂÚÁ·Û›· ÌÂ ÙÔ SWIFT Ì¤Ûˆ ‰È·‰ÈÎÙ‡Ô˘ (4 ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓ·, 2 ÒÚÂ˜ ÙÔ Î·ı¤Ó·)
5. ∂ÈÛ·ÁˆÁ‹ ÛÙÔÓ ¤ÏÂÁ¯Ô Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ÏËÚÔÊÔÚÈÎ‹˜ - IS AUDIT (20 ÒÚÂ˜) ∞Ó¿ÚÁ. °·Ï·Ó¿ÎË˜
6. * ∞ÛÊ¿ÏÂÈ· ¶ÏËÚÔÊÔÚÈ·ÎÒÓ Î·È ∆ËÏÂÈÎÔÈÓˆÓÈ·ÎÒÓ ™˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ (21 ÒÚÂ˜) ∞ÓÙ. Ã·Ù˙ËÛÙÂÊ·Ó‹˜
7. * ∏ÏÂÎÙÚÔÓÈÎfi ∂ÁÎÏËÌ· Î·È ¢È·Î˘‚¤ÚÓËÛË ¶ÏËÚÔÊÔÚÈÎ‹˜ (4 ÒÚÂ˜) πˆ¿Ó. ∫˘ÚÈ·˙fiÁÏÔ˘

°. ∫∂º∞§∞π∞°√ƒ∂™ – Ãƒ∏ª∞∆∞°√ƒ∂™
1. * ∏ ÂÓÈ·›· Â˘Úˆ·˚Î‹ ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿: ∆Ô ÈÛ¯‡ÔÓ Î·È ˘fi ‰È·ÌfiÚÊˆÛË Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ 

(4 ÒÚÂ˜) ÃÚ. °ÎfiÚÙÛÔ˜, ÃÚÈÛÙ›Ó· §È‚·‰¿
2. ∂ÍÂÏ›ÍÂÈ˜ ÛÙÔ ¯ÒÚÔ ÙˆÓ ∞ÌÔÈ‚·›ˆÓ ∫ÂÊ·Ï·›ˆÓ (16 ÒÚÂ˜) √Ì¿‰· ∂ÈÛËÁËÙÒÓ ÙÔ˘ ∂∆π ÁÈ· Ù· ∞/∫
3. ™‡Á¯ÚÔÓ· ∂ÂÓ‰˘ÙÈÎ¿ ÃÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ¶ÚÔ˚fiÓÙ· Î·È ÀËÚÂÛ›Â˜ (20 ÒÚÂ˜) ∂. §ÈÓ¿Ú‰Ô˘, µ·Û. ª·ÛÙÚfiÎ·ÏÔ˜
4. µ·ÛÈÎ¤˜ ¤ÓÓÔÈÂ˜ ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î‹˜ ·ÁÔÚ¿˜ 

(24 ÒÚÂ˜) ¡. ∫Ô˘ÙÛÔÔ‰ÈÒÙË˜, Ã. ªÂÚÙ˙¿ÓË˜, °. ªÂÚÛ‹˜, ¡. ¶ÔÚÊ‡ÚË˜, ∫. ™˘ÚÈfiÔ˘ÏÔ˜, §. º·Ú¿ÎÏ· 
5. ¢È·¯Â›ÚÈÛË Ã·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ (16 ÒÚÂ˜) º. ∫·ÏÊ¿ÔÁÏÔ˘
6. * ∞ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎÔ› √ÚÁ·ÓÈÛÌÔ› Î·È ¢È·¯Â›ÚÈÛË ∫ÂÊ·Ï·›ˆÓ (15 ÒÚÂ˜) ∫. ™˘ÚÈfiÔ˘ÏÔ˜, °. ∞ÛËÌ·ÎfiÔ˘ÏÔ˜
7. * ∞ÔÙ›ÌËÛË Î·È ‰È·¯Â›ÚÈÛË Ã·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ √ÌÔÏfiÁˆÓ (20 ÒÚÂ˜) £. ¶Ô˘ÊÈÓ¿˜

¢. √ƒ°∞¡ø™∏ ∫∞π ¢π√π∫∏™∏
1. * ¢ÈÔ›ÎËÛË ∂Ù·ÈÚÈÎ‹˜ ∫Ô˘ÏÙÔ‡Ú·˜ (8 ÒÚÂ˜) ¢ËÌ. ªÔ˘Ú·ÓÙ¿˜
2. * ∂‡ÚÂÛË ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ Î·È ª¤ıÔ‰ÔÈ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ Î·Ù¿ ÙËÓ  ÂÎfiÓËÛË √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ∞Ó·Ï‡ÛÂˆÓ 

(16 ÒÚÂ˜) πˆ·Ó. º·ÚÛ·ÚÒÙ·˜, ∂˘¿ÁÁ. °ÂÚ·ÓÈˆÙ¿ÎË˜
3. °Ú·Ù‹ ÂÈÎÔÈÓˆÓ›· Î·È ¤ÎÊÚ·ÛË - Û‡ÓÙ·ÍË Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎÒÓ ÎÂÈÌ¤ÓˆÓ (16 ÒÚÂ˜) ∂. ∞Ó‰Ú›ÙÛÔ˘
4. * ∆Ô ¢ÈÂıÓ¤˜ ¶ÚfiÙ˘Ô Î·ÈÓÔÙÔÌÈÎ‹˜, ÙÂ¯ÓÔÏÔÁÈÎ‹˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜, ¯·ÚÙÒˆÓ Î·È ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎÒÓ ÙÂÎÌËÚ›ˆÓ ·Ú¯Â›ˆÓ,

·ÏÏËÏÔÁÚ·Ê›·˜-ÂÈÎÔÈÓˆÓÈÒÓ, ÁÚ·ÌÌ·ÙÂÈ·Î‹˜ ÛÙ‹ÚÈÍË˜ (21 ÒÚÂ˜) ∏Ï. ∆˙·ÓÓ‹˜
5. * ∆Â¯ÓÔÏÔÁ›Â˜ ·È¯Ì‹˜ Î·È ·˘ÙÔÌ·ÙÈÛÌfi˜ ÁÚ·ÊÂ›Ô˘ ÁÈ· ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹ ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙÔ˘ ÙÔÌ¤· ÂÚÁ·ÛÈÒÓ, ·ÏÏËÏÔÁÚ·-

Ê›·˜, ÂÈÎÔÈÓˆÓÈÒÓ (15 ÒÚÂ˜) ∏Ï. ∆˙·ÓÓ‹˜
6. * ¢È·ÛÙ·˘ÚÔ‡ÌÂÓÂ˜ ˆÏ‹ÛÂÈ˜ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ 

(20 ÒÚÂ˜) ∂. ∞Ï˘Ê·ÓÙ‹˜, ¢. ¶·˘Ï¿ÎË˜, ª. ª˘˙‹ıÚ·, ¡. ∫ÔÓÙÔÓ‹˜

∂. ∆ƒ∞¶∂∑π∫∂™ ∂ƒ°∞™π∂™
1. * ÃÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË ‰ÈÂıÓÒÓ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ - Trade Finance (24 ÒÚÂ˜) £ÂÌ. ƒÔ‡˙ÈÔ˜
2. ∫·ı˘ÛÙÂÚ‹ÛÂÈ˜ ÃÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ (∂ÌÏÔÎ¤˜) 

(21 ÒÚÂ˜ - ∞ı‹Ó·, £ÂÛÛ·ÏÔÓ›ÎË) ª. ∞ÁÁÂÏ¿ÎË˜, ¢. ¢ÂÌ¤ÛÙÈ¯·˜, πˆ·Ó. §ÔÁÁ¿ÎË˜
3. * √ Ï‹ÚË˜ Î‡ÎÏÔ˜ ÙË˜ ∫·Ù·Ó·ÏˆÙÈÎ‹˜ ¶›ÛÙË˜ (14 ÒÚÂ˜ - ∞ı‹Ó·, £ÂÛÛ·ÏÔÓ›ÎË) ª. ∞ÁÁÂÏ¿ÎË˜, ª. ™·‚‚ÔÔ‡ÏÔ˘
4. ∂È¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Î·È ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜ ÃÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙ‹ÛÂÈ˜ ÛÙÔ Ó¤Ô ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ 

(24 ÒÚÂ˜) ¶. ∞ÁÁÂÏfiÔ˘ÏÔ˜ 
5. * ÃÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË ∂È¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÌÂ Venture Capital: ªÂıÔ‰ÔÏÔÁÈÎfi Ï·›ÛÈÔ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ 

(15 ÒÚÂ˜) ª. ∑ÔÔ˘Ó›‰Ë˜ Î·È ÛÙ¤ÏÂ¯Ô˜ ÙË˜ ∂ÌÔÚÈÎ‹˜ ∫ÂÊ·Ï·›Ô˘
6. * ∞ÍÈÔÏfiÁËÛË ¡·˘ÙÈÏÈ·ÎÒÓ ¢·ÓÂ›ˆÓ (36 ÒÚÂ˜) °. ∫fiÎÎÈÓÔ˜
7. * ∂ÂÓ‰‡ÛÂÈ˜ Î·È ‰¿ÓÂÈ· ÛÂ ∞Î›ÓËÙË ¶ÂÚÈÔ˘Û›· (24 ÒÚÂ˜) ∫. °·ÏÈ¿ÙÛÔ˜
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™∆. ¡√ªπ∫∞ – £∂™ªπ∫∞
1. * ∏ Ó¤· ·Ú¯ÈÙÂÎÙÔÓÈÎ‹ ÙÔ˘ ‰ÈÂıÓÔ‡˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ (4 ÒÚÂ˜) ÃÚ. °ÎfiÚÙÛÔ˜
2. * ∆Ô ıÂÛÌÈÎfi Î·È Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ √¡∂ (8 ÒÚÂ˜) ÃÚ. °ÎfiÚÙÛÔ˜, º›Ï. ™·¯ÈÓ›‰Ë˜
3. * ¡ÔÌÈÎ¿ ı¤Ì·Ù· ¶·Ú·ÁÒÁˆÓ ÌÂ ‚¿ÛË ÙÔ Â˘Úˆ·˚Îfi Î·È ÙÔ ‰ÈÂıÓ¤˜ Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ (4 ÒÚÂ˜) ¶. ¢·ÛÌ¿ÓÔÁÏÔ˘
4.* ¡ÔÌÈÎ¿ ı¤Ì·Ù· ¢È·Û˘ÓÔÚÈ·ÎÔ‡ (‰ÈÂıÓÔ‡˜) ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ‰·ÓÂÈÛÌÔ‡ (4 ÒÚÂ˜) ¶. ¢·ÛÌ¿ÓÔÁÏÔ˘

∑. £∂ª∞∆∞ ∫∞∆∞¡∞§ø∆∏
1. ∆Ú·Â˙ÈÎ¤˜ ÀËÚÂÛ›Â˜ Î·È ÚÔÛÙ·Û›· ÙÔ˘ Î·Ù·Ó·ÏˆÙ‹ (7 ÒÚÂ˜ - ∞ı‹Ó·, £ÂÛÛ·ÏÔÓ›ÎË) ª. ™·‚‚ÔÔ‡ÏÔ˘
2. * ™ÙÂÁ·ÛÙÈÎ‹ ¶›ÛÙË - ∂ıÂÏÔÓÙÈÎfi˜ ∫Ò‰ÈÎ·˜ Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿˜ Î·Ù¿ ÙËÓ  ÚÔÛ˘Ì‚·ÙÈÎ‹ ÂÓËÌ¤ÚˆÛË 

(4 ÒÚÂ˜) ∫. ¶·Ó·ÁfiÔ˘ÏÔ˜

∏. º√ƒ√§√°π∫∞ – §√°π™∆π∫∞
1. ¢ÈÂıÓ‹ §ÔÁÈÛÙÈÎ¿ ¶ÚfiÙ˘· (16 Î·È 40 ÒÚÂ˜) Grant Thornton/ÂÍˆÙ. Û˘ÓÂÚÁ¿ÙÂ˜
2. ∞ÔÙ›ÌËÛË ∂Ù·ÈÚÂÈÒÓ (20 ÒÚÂ˜) °. ¢¿Ì·ÏÔ˜, ∏. ∫Ô˘ÙÛÔÁÈ·ÓÓfiÔ˘ÏÔ˜, ¢. ¡Ù˙·Ó¿ÙÔ˜
3. ∞ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ·ÈÙËÌ¿ÙˆÓ - ∂›Ï˘ÛË ÚÔ‚ÏËÌ¿ÙˆÓ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ (24 ÒÚÂ˜ - ∞ı‹Ó·, £ÂÛÛ·ÏÔÓ›ÎË) 

M. ∞ÁÁÂÏ¿ÎË˜ ∫. Ã·Ù˙Ë·ÓÙˆÓÈ¿‰Ë˜
4. ÃÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ∞Ó¿Ï˘ÛË §ÔÁÈÛÙÈÎÒÓ ∫·Ù·ÛÙ¿ÛÂˆÓ 

(24 ÒÚÂ˜) π. ¶ÂÏÂÙ›‰Ë˜, ∞ÈÎ. ¶ÂÙ·Ï›‰Ô˘, ∏. ¶ÔÏ˘˙ˆÁfiÔ˘ÏÔ˜

*£. MICROSOFT OFFICE AUTOMATION
1. §ÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi ™‡ÛÙËÌ· Windows (6 ÒÚÂ˜) ª. ∫Ô˘ÙÛÔÌËÙfiÔ˘ÏÔ˜
2. ∂ÂÍÂÚÁ·Û›· ÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Word (10 ÒÚÂ˜) »
3. §ÔÁÈÛÙÈÎ¿ Ê‡ÏÏ· Excel (12 ÒÚÂ˜) »
4. ¢È·¯Â›ÚÈÛË µ¿ÛÂˆÓ ¢Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ Access (12 ÒÚÂ˜) »
5. ¶·ÚÔ˘ÛÈ¿ÛÂÈ˜ PowerPoint (9 ÒÚÂ˜) »
6. Internet & E-mail (7 ÒÚÂ˜) »



∂∫¶∞π¢∂À∆π∫O ¶ƒO°ƒ∞ªª∞ ¶ƒO∂∆Oπª∞™π∞™ °π∞ ∆∏¡ ∞¶O∫∆∏™∏ ∆OÀ ∂¶∞°°∂§ª∞∆π∫OÀ ∆π∆§OÀ

CHARTERED FINANCIAL ANALYST (CFA®)

™ ∫ √ ¶ √ ™ ∆ √ À ¶ ƒ √ ° ƒ ∞ ª ª ∞ ∆ √ ™ :

∆Ô ÚfiÁÚ·ÌÌ· Chartered Financial Analyst (CFA) ÚÔÛÊ¤ÚÂÙ·È ·fi ÙÔ ∂ÏÏËÓÈÎfi
∆Ú·Â˙ÈÎfi πÓÛÙÈÙÔ‡ÙÔ  ÙË˜ ∂ÓˆÛË˜ ∂ÏÏËÓÈÎÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ ÛÂ Û˘ÓÂÚÁ·Û›· ÌÂ ÙÔÓ Ô-
Ï˘ÂıÓÈÎfi ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎfi ÔÚÁ·ÓÈÛÌfi Intercollege Globaltraining, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÂÎ-
·È‰Â˘ÙÔ‡Ó ÛÙÂÏ¤¯Ë, Ô˘ ı· ‰È·ı¤ÙÔ˘Ó ÈÛÙÔÔÈËÌ¤Ó· ÚÔÛfiÓÙ· ÌÂ È‰È·›ÙÂÚË ·Í›·
ÁÈ· ÙÔ˘˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜. ™Ùfi¯Ô˜ ÙˆÓ Û˘ÓÂÚÁ·˙fiÌÂÓˆÓ ÂÎ·È-
‰Â˘ÙÈÎÒÓ ÊÔÚ¤ˆÓ Â›Ó·È Ë Û˘Ì‚ÔÏ‹ ÛÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÛÙÂÏÂ¯ÒÓ, Ù· ÔÔ›· ÌÂ Â›ÛËÌ·
ÈÛÙÔÔÈËÌ¤ÓÂ˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙÂ˜ ÛÂ ı¤Ì·Ù· ·Ó¿Ï˘ÛË˜ Î·È ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›ˆÓ
È‰ÈˆÙÒÓ Î·È ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ, ı· ·ÓÙ·ÔÎÚÈıÔ‡Ó Â¿ÍÈ· ÛÙËÓ ·˘Í·ÓfiÌÂÓË  ̇ ‹ÙËÛË ÙË˜
·ÁÔÚ¿˜ ÂÚÁ·Û›·˜. 

™ ∂ ¶ √ π √ À ™ ∞ ¶ ∂ À £ À ¡ ∂ ∆ ∞ π ∫ ∞ π ¶ √ ™ √ ¢ π ∞ ƒ ∫ ∂ π :

∆Ô Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎfi ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎfi ÚfiÁÚ·ÌÌ· CFA ÙÔ˘ ∂∆π ·Â˘ı‡ÓÂÙ·È ÛÂ ˘·ÏÏ‹-
ÏÔ˘˜ Î·È ÛÙÂÏ¤¯Ë ÙˆÓ ÂÏÏËÓÈÎÒÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Î·È ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÙˆÓ ÔÌ›ÏˆÓ ÙÔ˘˜. ∂›Ó·È
Û¯Â‰È·ÛÌ¤ÓÔ ÁÈ· ÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓÔ˘˜ Ô˘ ··Û¯ÔÏÔ‡ÓÙ·È ÌÂ Ï‹ÚÂ˜ ˆÚ¿ÚÈÔ Î·È ÁÈ’ ·˘Ùfi
‰È·ÚÎÂ› ÙÚ›· ̄ ÚfiÓÈ·.

¶ π ™ ∆ √ ¶ √ π ∏ ™ ∏ :

∆Ô ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎfi ÚfiÁÚ·ÌÌ· ÚÔÂÙÔÈÌ¿˙ÂÈ ÁÈ· ÙÈ˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ ÂÍÂÙ¿ÛÂÈ˜ ÈÛÙÔÔ›ËÛË˜
ÙÚÈÒÓ ‰È·‰Ô¯ÈÎÒÓ  ÂÈ¤‰ˆÓ, Ô˘ ‰ÈÂÓÂÚÁÂ› ÙÔ AIMR (Association for Investment
Management and Research) ÙˆÓ ∏¶∞. √ Ù›ÙÏÔ˜ ÙÔ˘ CFA, Ô˘ ·ÔÓ¤ÌÂÙ·È ÛÙÔ˘˜
ÂÈÙ˘¯fiÓÙÂ˜ ÙˆÓ ÂÍÂÙ¿ÛÂˆÓ ·˘ÙÒÓ, Â›Ó·È ‰ÈÂıÓÒ˜ ·Ó·ÁÓˆÚÈÛÌ¤ÓÔ˜ Î·È ·Ú¤¯ÂÈ È-
ÛÙÔÔ›ËÛË ·ÁÎfiÛÌÈÔ˘ Î‡ÚÔ˘˜ Î·È ·Ô‰Ô¯‹˜ ÛÙÈ˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎ¤˜
·ÁÔÚ¤˜. 

¶ ƒ √ Ω ¶ √ £ ∂ ™ ∂ π ™ ™ À ª ª ∂ ∆ √ Ã ∏ ™ :

(·) ™¯¤ÛË ÂÍ·ÚÙËÌ¤ÓË˜ ÂÚÁ·Û›·˜ ÌÂ ÙÚ¿Â˙· Ô˘ Â›Ó·È Ì¤ÏÔ˜ ÙË˜ EET ‹ ÌÂ ı˘Á·-
ÙÚÈÎ‹ ÂÙ·ÈÚÂ›· ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ·˘ÙÒÓ. 

(‚) ¶Ù˘¯›Ô ∞∂π / ∆∂π ‹ ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ¿ ÚÔ¸ËÚÂÛ›· ÙÔ˘Ï¿¯ÈÛÙÔÓ 4 ÂÙÒÓ ÛÂ ı¤ÛÂÈ˜ ÌÂ
¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ. 

(Á) ∫·Ï‹ ÁÓÒÛË ÙË˜ ·ÁÁÏÈÎ‹˜ ÁÏÒÛÛ·˜. 

ñ ∆· Ì·ı‹Ì·Ù·, ÙfiÛÔ ÙÔ˘ µ' ÂÈ¤‰Ô˘ ÙÔ˘ ÙÌ‹Ì·ÙÔ˜ Ô˘ ÍÂÎ›ÓËÛÂ ÙÔÓ √ÎÙÒ‚ÚÈÔ ÙÔ˘ 2002, fiÛÔ
Î·È ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ ÙÌ‹Ì·ÙÔ˜ (∞' Â›Â‰Ô), ı· ÍÂÎÈÓ‹ÛÔ˘Ó ÙÔÓ √ÎÙÒ‚ÚÈÔ ÙÔ˘ 2003. 

°È· ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ÌÔÚÂ›ÙÂ Ó· ·Â˘ı˘ÓıÂ›ÙÂ ÛÙ· ÙËÏ¤ÊˆÓ·:
210.3386.407 ñ 210.3386.574 ñ 210.3386.400
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¶ÂÚ›ÏË„Ë 

™ÙÔ Â›ÎÂÓÙÚÔ ÙˆÓ ÛÎ¤„ÂˆÓ Ô˘ ·Ó·Ù‡¯ıËÎ·Ó ÛÙÔ
ÚÒÙÔ Ì¤ÚÔ˜ ·˘ÙÔ‡ ÙÔ˘ ¿ÚıÚÔ˘ – ÙÔ ÔÔ›Ô ‰ËÌÔÛÈÂ‡-
ıËÎÂ ÛÙÔ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÔ ÙÂ‡¯Ô˜ ÙÔ˘ ¢ÂÏÙ›Ô˘, ‚Ú›ÛÎÂ-
Ù·È Ë È‰¤· fiÙÈ Ë ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ Ú·ÎÙÈÎ‹ Â›Ó·È ÂÓÙ¿ÛÂˆ˜
ÁÓÒÛÂˆÓ Î·È ÂÔÌ¤Óˆ˜ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÙÔ˘ ÙÚfiÔ˘ ‰È·-
ÌfiÚÊˆÛË˜ ÁÓÒÛÂˆÓ, ‰ÂÍÈÔÙ‹ÙˆÓ, Î·ıÒ˜ Î·È ÛÙÔÈ¯Â›-
ˆÓ ÓÔÔÙÚÔ›·˜. ∂ÔÌ¤Óˆ˜ Ë ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ÂÎ·›‰Â˘ÛË
Â›Ó·È ›Ûˆ˜ Ô ÛËÌ·ÓÙÈÎfiÙÂÚÔ˜ ÌÔ¯Ïfi˜ ÙˆÓ ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·-
ÎÒÓ ÌÂÙ·‚ÔÏÒÓ Î·È ÙË˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ‹˜ ·Ó·‰ÈÔÚÁ¿Óˆ-
ÛË˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ. ∆· ˙ËÙ‹Ì·Ù· ÙË˜ ·Ó·‰ÈÔÚÁ¿Óˆ-
ÛË˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Î·È ÙˆÓ ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·ÎÒÓ ÌÂÙ·‚Ô-
ÏÒÓ Ô˘ ÂÌÊ·Ó›˙ÔÓÙ·È ̂ ˜ Û˘Ó¤ÂÈ· ÙË˜ Ú·Á‰·›·˜ ÌÂ-
Ù·‚ÔÏ‹˜ ÙÔ˘ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ Î·È ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡ ÂÚÈ‚¿Ï-
ÏÔÓÙÔ˜ Û˘˙ËÙÔ‡ÓÙ·È ÌÂ ‚¿ÛË ·Ó·ÊÔÚ¤˜ ÛÂ Û¯ÂÙÈÎ¤˜
ÌÂÏ¤ÙÂ˜, ÚÔÂÚ¯fiÌÂÓÂ˜ Î˘Ú›ˆ˜ ·fi ÙÔ ÂÚÂ˘ÓËÙÈÎfi
Â‰›Ô ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÎÔÈÓˆÓÈÔÏÔÁ›·˜. ™ÙÔ ÙÂÏÂ˘-
Ù·›Ô ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ ÙÔ˘ ÚÒÙÔ˘ Ì¤ÚÔ˘˜ Ë ¤ÌÊ·ÛË Ù›ıÂÙ·È
ÛÙÈ˜ ‰È·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙË˜ ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·Î‹˜ ÌÂÙ·‚ÔÏ‹˜ ÛÙÔÓ
ÙÚ·Â˙ÈÎfi ÙÔÌ¤·, Ô˘ ÂÈ‰ÚÔ‡Ó ¿ÌÂÛ· ÛÙÈ˜ ‰È·‰ÈÎ·-
Û›Â˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ·ÓıÚˆ›ÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡. ∂ÓÙÔ›˙Ô-
ÓÙ·È ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ÛÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ·ÓıÚˆ›ÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈ-
ÎÔ‡, fiˆ˜ Â›ÛË˜ Î·È Ù‡ÔÈ ÌÂÙ·ÎÈÓ‹ÛÂˆÓ Î·È ÌÂÙ·-
‚ÔÏÒÓ ÙÔ˘ ÚÔÛˆÈÎÔ‡ Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ¿ÌÂÛ· ÙÈ˜ ÂÓ-
‰ÔÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·Î¤˜ ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎ¤˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ¤˜. 

™ÙÔ ‰Â‡ÙÂÚÔ Ì¤ÚÔ˜, Ô˘ ‰ËÌÔÛÈÂ‡ÂÙ·È ÛÂ ·˘Ùfi ÙÔ
ÙÂ‡¯Ô˜, Ë ¤ÌÊ·ÛË ‰›‰ÂÙ·È ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÛÙË Û¯¤ÛË
·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ÌÂÙ·‚ÔÏÒÓ ÌÂ ̇ ËÙ‹Ì·Ù· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ-
‰‡ÓˆÓ. ∂ÈÛËÌ·›ÓÂÙ·È Ë Û¯¤ÛË ÙË˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ÂÎ-
·›‰Â˘ÛË˜ ÌÂ ÙËÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹ ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÎÈÓ-
‰‡ÓˆÓ, Î·ıÒ˜ Â›ÛË˜ Î·È ÌÂ ÙËÓ ·Ó¿ÁÎË Û‡Ó‰ÂÛË˜
ÙË˜ ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎ‹˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹˜ ÌÂ ÙËÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹
ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹ ÔÚÁ¿ÓˆÛË ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ. ∏ Ó¤· ÙÚ·Â˙È-

Î‹ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ› ·˘ÍËÌ¤ÓÂ˜ ·Ó¿ÁÎÂ˜ ÛÂ ·˘Ù‹ ÙËÓ Î·-
ÙÂ‡ı˘ÓÛË, Î˘Ú›ˆ˜ ÏfiÁˆ ÙË˜ fiÏÔ Î·È ÈÔ ‰˘Ó·ÌÈÎ‹˜
Û¯¤ÛË˜ ÌÂÙ·Í‡ ÂÍˆÙÂÚÈÎÒÓ Î·È ÂÛˆÙÂÚÈÎÒÓ ÔÚÁ·-
ÓˆÛÈ·ÎÒÓ ÂÚÈ‚·ÏÏfiÓÙˆÓ, Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó ˆ˜ Û˘-
Ó¤ÂÈ· ÙË˜ Â›‰Ú·ÛË˜ ‰˘Ó·ÌÈÎÒÓ Î·È ÎÔÈÓˆÓÈÎ¿
‰È·ÊÔÚÔÔÈËÌ¤ÓˆÓ ·ÁÔÚÒÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ
ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Î·È ˘ËÚÂÛÈÒÓ ¿Óˆ ÛÙ· ÚfiÙ˘· ÙÚ·-
Â˙ÈÎ‹˜ ÔÚÁ¿ÓˆÛË˜. 

4. ¡¤· ÙÚ·Â˙ÈÎ‹, ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ 
Î·È ÙÔ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎfi Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜
·ÓıÚˆ›ÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡

°È· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, fiˆ˜ Î·È ÁÂÓÈÎfiÙÂÚ· ÁÈ· ÙÈ˜ ¯ÚË-
Ì·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜ Ù›ıÂÙ·È ÌÂÙ¿ ÙËÓ ·Ô-
Ú‡ıÌÈÛË ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ Î·È ¤Ó· ÂÈÏ¤ÔÓ ˙‹ÙËÌ·: ·˘-
Ùfi ÙË˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ÛÂ fiÏ· Ù· Â›Â‰· ÙË˜
ÔÚÁ¿ÓˆÛË˜. ∏ ÔÈfiÙËÙ· ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â-
˙Â˜ Û˘Ó·ÚÙ¿Ù·È Û˘Ó‹ıˆ˜ ÌÂ ÂÈÎÔÈÓˆÓÈ·Î¿ ˙ËÙ‹-
Ì·Ù· Î·ıÒ˜ Î·È ÌÂ ˙ËÙ‹Ì·Ù· ·ÔÊ˘Á‹˜ Û˘Ó·ÈÛıË-
Ì¿ÙˆÓ ·ÔÙ˘¯›·˜ Ô˘ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡ÓÙ·È ÛÙÔ˘˜ ÂÏ¿-
ÙÂ˜ ˆ˜ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÒÓ ·ÓÂ·ÚÎÂÈÒÓ.
™ÙËÓ Ú·ÁÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· fiÌˆ˜ Ù· ÂÈÎÔÈÓˆÓÈ·Î¿ Î·È
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ¿ ÏÂÔÓÂÎÙ‹Ì·Ù· Ô˘ ÚÔÛÏ·Ì‚¿ÓÂÈ Ô
ÂÏ¿ÙË˜ Î·È ÂËÚÂ¿˙Ô˘Ó ÙËÓ „˘¯ÔÏÔÁÈÎ‹ ÙÔ˘ ÚÔ-
‰È¿ıÂÛË ÚÔ˜ ÌÈ· ÙÚ¿Â˙· Û˘Ó·ÚÙÒÓÙ·È ÌÂ ̇ ËÙ‹Ì·-
Ù· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ. ∂¿Ó Ô ÙÚfi-
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Ô˜ ÌÂ ÙÔÓ ÔÔ›Ô ·Ú¤¯ÔÓÙ·È ÔÈ ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜ ˘ËÚÂ-
Û›Â˜ Î·È Ù· ÚÔ˚fiÓÙ· Û˘Ì‚¿ÏÏÂÈ ÛÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›·
ËıÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ‹ ÂÈÛÊ·ÏÂÈÒÓ ÌÂ ÙÔ Ó· ·Ú·Û‡-
ÚÂÈ ÙÔ˘˜ ÂÏ¿ÙÂ˜ ÛÂ Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¤˜ Ô˘ ˘Ô‚·ıÌ›-
˙Ô˘Ó Ù· ¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈ¿ ÙÔ˘˜ Î·È ‰Â˘ÙÂÚÔÁÂÓÒ˜ ÛÂ
ÂÍˆÎ·ÓÔÓÈÛÙÈÎ¤˜ Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¤˜, ÙfiÙÂ ·ÎfiÌË Î·È
ÌÈ· ÚfiÛÎ·ÈÚË ÈÎ·ÓÔÔ›ËÛË ·fi ÙÈ˜ ·ÚÂ¯fiÌÂÓÂ˜
˘ËÚÂÛ›Â˜ ÌÔÚÂ› Ó· ÌÂÙ·ÛÙÚ·ÊÂ› ÛÂ ‰˘Û·Ú¤ÛÎÂÈ·
(Arrow, 1982. DiMaggio, 2002). ™˘Á¯ÚfiÓˆ˜ ÙÔ Úfi-
‚ÏËÌ· ÙÔ˘ ÂÏ¿ÙË ˘Ô‚·ıÌ›˙ÂÈ Î·È Ù· ÙÚ·Â˙ÈÎ¿
¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈ·. ∆· Î·Ï‡ÌÌ·Ù· Î¿Ùˆ ·fi ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜
Û˘Óı‹ÎÂ˜ ‰ÂÓ ÌÔÚÔ‡Ó Û˘Ó‹ıˆ˜ Ó· ·ÓÙÈÛÙ·ıÌ›-
ÛÔ˘Ó ÙÈ˜ Û˘ÛÛˆÚÂ˘fiÌÂÓÂ˜ ˙ËÌ›Â˜. ∂ÔÌ¤Óˆ˜ ÔÈfi-
ÙËÙ· ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ‰ÂÓ ÌÔÚÂ› Ó· ˘¿ÚÍÂÈ
ÛÙÈ˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ Ô˘ ÂÈ‚¿ÏÏÂÙ·È Û¯ÂÙÈÎ‹ ÂÈ¯ÂÈ-
ÚËÛÈ·Î‹ ·˘ÙÔÓÔÌ›· ÙˆÓ ÛËÌÂ›ˆÓ ÒÏËÛË˜, ¯ˆÚ›˜
·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹ ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ÛÙËÓ ÚÒÙË
ÁÚ·ÌÌ‹. √È ÂÓ¤ÚÁÂÈÂ˜ ÙˆÓ ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙÒÓ ÙˆÓ ÎÂÓÙÚÈ-
ÎÒÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›ˆÓ fiÏÔ Î·È ÂÚÈÛÛfi-
ÙÂÚÔ ÂÍ·ÚÙÒÓÙ·È ·fi ÙÈ˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈÂ˜ ÛÙ· ÛËÌÂ›· Ò-
ÏËÛË˜ ‹ ÛÙ· ÛËÌÂ›· ‰È·ÌfiÚÊˆÛË˜ Î·È ·ÚÔ¯‹˜
¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ̆ ËÚÂÛÈÒÓ. ∞˘Ùfi ÈÛ¯‡ÂÈ ÙfiÛÔ
ÈÔ ÔÏ‡, fiÛÔ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ Ù· Î¤Ú‰Ë ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔ-
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ ÂÍ·ÚÙÒÓÙ·È ·fi ÚÔÌ‹-
ıÂÈÂ˜ Î·È fi¯È ·fi ·Ô‰fiÛÂÈ˜ Ô˘ ÚÔ¤Ú¯ÔÓÙ·È ·fi
ÙÔ ÂÚÈıÒÚÈÔ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ. 

∂‰Ò ı· Ú¤ÂÈ Ó· ‰ÈÂ˘ÎÚÈÓÈÛıÂ› Ô ÌË¯·ÓÈÛÌfi˜.
∆· ÂÚÈÛÛfiÙÂÚ· ÚÔ˚fiÓÙ· Î·È ÔÈ ˘ËÚÂÛ›Â˜ Ô˘
Ê¤ÚÓÔ˘Ó ¤ÛÔ‰· ·fi ÚÔÌ‹ıÂÈÂ˜ ¯·Ú·ÎÙËÚ›˙ÔÓÙ·È
·fi ˘„ËÏfiÙÂÚË ÔÏ˘ÏÔÎfiÙËÙ· Î·È ÚÔ¸Ôı¤ÙÔ˘Ó
˘„ËÏfi ‚·ıÌfi ÂÈÎÔÈÓˆÓ›·˜ ÌÂ ÙËÓ ÂÏ·ÙÂ›·. ¶·Ú¤-
¯ÔÓÙ·È Â›ÛË˜ ¿Ú· ÔÏ‡ Û˘¯Ó¿ ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÛÙ·˘-
ÚÔÂÈ‰ÒÓ ˆÏ‹ÛÂˆÓ. ™˘Ó‹ıˆ˜ ‰ÂÓ ÛÙËÚ›˙ÔÓÙ·È ÛÂ
ÚÔ‰È·ÌÔÚÊˆÌ¤ÓÂ˜ ·Ó¿ÁÎÂ˜ ÙË˜ ÂÏ·ÙÂ›·˜, ·ÏÏ¿
ÛÂ ·Ó¿ÁÎÂ˜ Ô˘ Û˘ÓÂÈ‰ËÙÔÔÈÔ‡ÓÙ·È, ·ÊÔ‡ ÂÍËÁË-
ıÂ› Ë ‰È·‰ÈÎ·Û›· ÂÍ˘ËÚ¤ÙËÛË˜ Î·È ÙÔ fiÊÂÏÔ˜ ÙË˜
Â¤Ó‰˘ÛË˜ ‹ ÙË˜ ·Ó¿ÏË„Ë˜ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂˆÓ. ∏ Û˘Ì-
‚ÔÏ‹ ÂÔÌ¤Óˆ˜ ÛÙ· ¤ÛÔ‰· ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ ÂÍ·ÚÙ¿Ù·È
·fi ÙËÓ ÈÎ·ÓfiÙËÙ· ÙˆÓ Û¯Â‰È·ÛÙÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Î·È
˘ËÚÂÛÈÒÓ, ÙˆÓ ˆÏËÙÒÓ, Î·ıÒ˜ Î·È ÙˆÓ ̆ ÔÛÙËÚÈ-
ÎÙÒÓ ÙˆÓ Û¯ÂÙÈÎÒÓ ‰È·‰ÈÎ·ÛÈÒÓ ÂÍ˘ËÚ¤ÙËÛË˜ Î·È
ÏÔÁÈÛÙÈÎ‹˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ Ó· Î·Ù·ÓÔ‹ÛÔ˘Ó ÙÈ˜ ·Ó¿-

ÁÎÂ˜ Î·È ÙË Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÙË˜ ÂÏ·ÙÂ›·˜ Î·È Ó· ‰È-
ÂÈÛ‰‡ÛÔ˘Ó ÛÂ ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎ¤˜ Î·ÙËÁÔÚ›Â˜
ÙˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒ˜ ‰ÚÒÓÙˆÓ Î·È Ó· Î·ÏÏÈÂÚÁ‹ÛÔ˘Ó
ÙÈ˜ Û¯¤ÛÂÈ˜ ÌÂ ·˘Ù¤˜. ∫¿Ùˆ ·fi ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜
‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ›Ù·È Î·È ¤Ó· ¿ÏÏÔ ̇ ‹ÙËÌ·, ÙÔ ÔÔ›Ô Û˘Ó‹-
ıˆ˜ Î·Ù·ÓÔÂ›Ù·È ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÛÙÔ Â›Â‰Ô ÙˆÓ
ÂÔÙÈÎÒÓ ·Ú¯ÒÓ Î·È ÏÈÁfiÙÂÚÔ ÛÙÔ Â›Â‰Ô ÙÔ˘
ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎÔ‡ Û¯Â‰È·ÛÌÔ‡ ÙˆÓ ›‰ÈˆÓ ÙˆÓ ÙÚ·Â-
˙ÒÓ. ¶ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ÙÔ ˙‹ÙËÌ·, Î·Ù¿ fiÛÔÓ ÔÈ ÚÔ-
Û¿ıÂÈÂ˜ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ marketing Î·È ÙˆÓ ˆÏ‹-
ÛÂˆÓ ÙÂ›ÓÔ˘Ó Ó· ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ‹ÛÔ˘Ó ·Ó¿ÁÎÂ˜ ÁÈ· ÙÚ·-
Â˙ÈÎ¿ ÚÔ˚fiÓÙ· Î·È ˘ËÚÂÛ›Â˜ Ô˘ ÙÂÏÈÎ¿ Ô‰Ë-
ÁÔ‡Ó ÛÙËÓ ̆ Ô‚¿ıÌÈÛË ÙˆÓ ̄ ·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›ˆÓ ÙˆÓ Â-
Ï·ÙÒÓ. ∞Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ ÙÔÓ Ù‡Ô ÙˆÓ ÂÏ·ÙÒÓ Î·È ÙˆÓ
ÂÈÛÊ·ÏÂÈÒÓ Ô˘ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡Ó ÔÈ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂÈ˜
·fi ÙËÓ ·ÁÔÚ¿ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Î·È ˘ËÚÂ-
ÛÈÒÓ, Â›Ó·È ‰˘Ó·ÙfiÓ Ó· ˘¿ÚÍÔ˘Ó ·ÚÓËÙÈÎ¤˜ ÂÈ-
ÙÒÛÂÈ˜ ÛÙ· ÙÚ·Â˙ÈÎ¿ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈ·. ∆È Â›‰Ô˘˜
ÈÎ·ÓfiÙËÙÂ˜ Î·È ÁÓÒÛÂÈ˜ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· Û˘Ì‚¿ÏÔ˘Ó
ÛÙËÓ ·ÔÊ˘Á‹ Ù¤ÙÔÈˆÓ ÌË¯·ÓÈÛÌÒÓ; ∆È Â›‰Ô˘˜ ÂÛˆ-
ÙÂÚÈÎ‹ ÂÈÎÔÈÓˆÓ›· Î·È ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË ÌÂÙ·Í‡
ÛÙÂÏÂ¯ÒÓ Ô˘ Î·Ù¤¯Ô˘Ó ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎÔ‡˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈ-
ÎÔ‡˜ ÚfiÏÔ˘˜ Î·È ÈÂÚ·Ú¯ÈÎ¤˜ ı¤ÛÂÈ˜ ··ÈÙÂ›Ù·È ÁÈ·
ÙËÓ ·ÔÊ˘Á‹ ‹ ¿ÓÙˆ˜ ÂÏ·¯ÈÛÙÔÔ›ËÛË Ù¤ÙÔÈˆÓ
ÚÔ‚ÏËÌ¿ÙˆÓ; ∂ÊfiÛÔÓ ÔÈ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ ‰È·ÌfiÚÊˆ-
ÛË˜ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Î·È ˘ËÚÂÛÈÒÓ ‰ÂÓ ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó
ÛÙ·ıÂÚÔ‡˜ Î·ÓfiÓÂ˜ ÚÔÂÚ¯fiÌÂÓÔ˘˜ ·fi ÎÂÓÙÚÈÎ¤˜
Ú˘ıÌÈÛÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜, Ë ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÚÂ˘ÛÙÒÓ Î·È Û˘-
¯Ó¿ ÔÏ‡ÏÔÎˆÓ Û¯¤ÛÂˆÓ ÌÂÙ·Í‡ ÙÚ·Â˙ÒÓ Î·È
ÂÏ·ÙÂ›·˜ ÚÔ¸Ôı¤ÙÔ˘Ó ÙË Û¯ÂÙÈÎ‹ ·˘ÙÔÓÔÌ›· ÙˆÓ
¯ÂÈÚÈÛÙÒÓ ÙˆÓ ‰È·‰ÈÎ·ÛÈÒÓ ÒÏËÛË˜ ÛÙËÓ ÚÒÙË
ÁÚ·ÌÌ‹, Î·ıÒ˜ Î·È ÙË˜ Û‡Ó·„Ë˜ Ù˘ÈÎÒÓ ‹ ¿Ù˘ˆÓ
Û˘Ì‚¿ÛÂˆÓ ·fi ÏËıÒÚ· ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎÒÓ ÏÂÈÙÔ˘Ú-
ÁÈÎÒÓ ÌÔÓ¿‰ˆÓ, ÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·ÎÒÓ ÙÔÌ¤ˆÓ ‹ ı˘Á·-
ÙÚÈÎÒÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ(9). ∏ ‰È·¯Â›ÚÈÛË

(9) Ã·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ‹ Â›Ó·È Â‰Ò Ë ÂÚ›ÙˆÛË ÙˆÓ ·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎÒÓ ÂÙ·È-
ÚÂÈÒÓ ı˘Á·ÙÚÈÎÒÓ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Ô˘ ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÔ‡Ó ÂÎÙÂÙ·Ì¤Ó·
‰›ÎÙ˘· ·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎÒÓ Ú·ÎÙfiÚˆÓ, ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ Ë ÂÎ·›‰Â˘ÛË ·ÏÏ¿
Î·È Ë Û¯¤ÛË ÌÂ ˙ËÙ‹Ì·Ù· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ È‰ÈÔ-
Ù˘›Â˜, ÌÈ· Î·È ÔÈ ·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎÔ› Ú¿ÎÙÔÚÂ˜ Ô‡ÙÂ ˘fiÎÂÈÓÙ·È ÛÙËÓ
ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·Î‹ ÂÈı·Ú¯›· Ô˘ ÈÛ¯‡ÂÈ ÁÈ· ÙÔ ÚÔÛˆÈÎfi ÙˆÓ ÙÚ·Â-
˙ÒÓ, Ô‡ÙÂ ÂÎ·È‰Â‡ÔÓÙ·È ÌÂ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ô ÙÚfiÔ. 
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ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó ·fi ÙËÓ ÂÏÏÈ‹ Î·-
Ù·ÓfiËÛË ÙˆÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Î·È ÙˆÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ Î·È
·fi ÙË Û‡Ó·„Ë Û¯¤ÛÂˆÓ ÌÂÙ·Í‡ ÙÚ¿Â˙·˜ Î·È Â-
Ï¿ÙË ÌfiÓÔ ÂÓ Ì¤ÚÂÈ ÌÔÚÂ› Ó· ·ÓÙÈÌÂÙˆÈÛÙÂ› ÌÂ
¿ÓˆıÂÓ ÂÓÙÔÏ¤˜. ¶ÚÔ¸Ôı¤ÙÂÈ ÂÈÚfiÛıÂÙ· ÙËÓ
·Ó¿ÏÔÁË ÓÔÔÙÚÔ›· Î·È Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË ÁÓÒÛË ÙÔ˘
ÚÔÛˆÈÎÔ‡, ÙÔ ÔÔ›Ô ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÂÈ Ï¤ÔÓ Â˘ı‡ÓÂ˜
Ô˘ Î·Ù·Ó¤ÌÔÓÙ·È ÛÂ ÔÏÏ¿ ÛËÌÂ›· ÙfiÛÔ ÙË˜ ÚÒ-
ÙË˜ ÁÚ·ÌÌ‹˜ fiÛÔ Î·È ÙˆÓ ÎÂÓÙÚÈÎÒÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ Î·È
ÙˆÓ ‘back offices’, ·ÏÏ¿ Î·È ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÙˆÓ ÙÚ·-
Â˙ÈÎÒÓ ÔÌ›ÏˆÓ. √ Û˘Ó‰˘·ÛÌfi˜ ÙfiÛÔ ÙÔ˘ Ì·ÎÚÔ-
ÚfiıÂÛÌÔ˘ fiÛÔ Î·È ÙÔ˘ ‚Ú·¯˘ÚfiıÂÛÌÔ˘ ÚÔÛ·-
Ó·ÙÔÏÈÛÌÔ‡ ÙË˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ÂÎ·›‰Â˘ÛË˜ ÌÂ ˙ËÙ‹-
Ì·Ù· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ··ÈÙÔ‡Ó
Û˘Á¯ÚfiÓˆ˜ ÙËÓ ÈÎ·ÓfiÙËÙ· ÙÔ˘ ÚÔÛˆÈÎÔ‡ ÁÈ·
ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ ÛÂ Û˘ÓÂ¯Ò˜ ·Ó·ÚÔÛ‰ÈÔÚÈ˙fiÌÂÓ· ÙÚ·-
Â˙ÈÎ¿ ‰Â‰ÔÌ¤Ó·. ∏ ·fiÎÙËÛË Î·È Î·ÏÏÈ¤ÚÁÂÈ· ·˘-
Ù‹˜ ÙË˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜ ·ÔÙÂÏÂ› fiÏÔ Î·È ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ
ÌfiÓÈÌÔ Ì¤ÏËÌ· ÙË˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ÂÎ·›‰Â˘ÛË˜. ™˘Á-
¯ÚfiÓˆ˜ ·˘Ùfi˜ Ô ÙÚfiÔ˜ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË˜ Ó¤ˆÓ ÚÔ-
ÎÏ‹ÛÂˆÓ Î·È ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÒÓ ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ ÌÂ ÙË ‰ËÌÈ-
Ô˘ÚÁ›· Î·Ù¿ÏÏËÏË˜ ÓÔÔÙÚÔ›·˜ Î·È ÙËÓ ·fiÎÙËÛË
ÁÓÒÛÂˆÓ ÛËÌ·›ÓÂÈ ÙËÓ ·ÏÏ·Á‹ ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·ÎÒÓ ‰Â-
‰ÔÌ¤ÓˆÓ, ÌÈ· Î·È ÔÈ Î·ıÂÙÔÔÈËÌ¤ÓÂ˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜
ÂÏ¤Á¯Ô˘ ÛÙ·‰È·Î¿ ·ÓÙÈÎ·ı›ÛÙ·ÓÙ·È ·fi ÌÔÚÊ¤˜
ÔÚÈ˙fiÓÙÈ·˜ ÂÈÎÔÈÓˆÓ›·˜ Î·È Î·Ù·ÓÔÌ‹˜ ÙfiÛÔ ÙË˜
ÁÓÒÛË˜ fiÛÔ Î·È ÙˆÓ Â˘ı˘ÓÒÓ(10). Ã·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ‹
Â›Ó·È Ë ÂÚ›ÙˆÛË ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ ÂÈ-
¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎÒÓ ‰·ÓÂ›ˆÓ. ∆· ÛÙÂÏ¤¯Ë Ô˘ ·Ó·Ï·Ì‚¿-
ÓÔ˘Ó Ù¤ÙÔÈÂ˜ ÂÚÁ·Û›Â˜ ‰ÂÓ ÌÔÚÔ‡Ó Ï¤ÔÓ Ó· ÂÍ·-
ÛÊ·Ï›ÛÔ˘Ó ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· Î·È ÔÈfiÙËÙ· ÂÚ-
Á·ÛÈÒÓ, ¯ˆÚ›˜ Ó· ·Ô‰ÂÛÌÂ˘ıÔ‡Ó ·fi ÙË ÏÔÁÈÎ‹
ÙË˜ ÂÍ·ÛÊ¿ÏÈÛË˜ ÌÂ Î·Ï‡ÌÌ·Ù·. £· Ú¤ÂÈ Ó· Ì¿-
ıÔ˘Ó Ó· ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÔ˘Ó ÙËÓ Â˘ı‡ÓË ÙË˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜
ÙÔ˘Ï¿¯ÈÛÙÔÓ Ì¤ÚÔ˘˜ ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÛÙÔÓ ÔÔ›Ô ÂÈ-
Û¤Ú¯ÂÙ·È Ë ÙÚ¿Â˙· ÁÈ· ÙËÓ ÔÔ›· ‰Ô˘ÏÂ‡Ô˘Ó. ¢È·-
ÊÔÚÂÙÈÎ¿ ı· Â›Ó·È ÔÏ‡ ‰‡ÛÎÔÏÔ Ó· ·Ú·ÌÂÙÚÔ-
ÔÈ‹ÛÔ˘Ó ÙÈ˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜ Ô˘ ÚÔÛÊ¤ÚÂÈ Ë ÙÚ¿Â˙¿
ÙÔ˘˜, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÂÍ˘ËÚÂÙ‹ÛÔ˘Ó Î·ÈÓÔÙfiÌ·
ÙÌ‹Ì·Ù· ÙË˜ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹˜ ÂÏ·ÙÂ›·˜ Ô˘ ÂÈ¯ÂÈÚÔ‡Ó
ÛÂ ‰˘Ó·ÌÈÎ¤˜ ·ÁÔÚ¤˜(11).

∂‰Ò ‰ÂÓ ¤¯Ô˘ÌÂ Ó· Î¿ÓÔ˘ÌÂ ÌÂ Î¿ÔÈÔ ÛÙÔÈ¯Â›Ô

·ÔÁÂÈˆÌ¤ÓË˜ Ê·ÓÙ·Û›·˜ ÙˆÓ ıÂˆÚËÙÈÎÒÓ ÙÔ˘
management, ·ÏÏ¿ ÌÂ ·Ó¿ÁÎÂ˜ Ï‹„Ë˜ Ì¤ÙÚˆÓ Ô˘
·ÔÚÚ¤Ô˘Ó ¿ÌÂÛ· ·fi ‰ÔÌÈÎ¤˜ È¤ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ÔÈÎÔÓÔ-
ÌÈÎÔ‡ ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓÙÔ˜. EÓ· ̇ ‹ÙËÌ· ÙÔ ÔÔ›Ô ı· Ú¤-
ÂÈ Ó· ıÂˆÚËıÂ› Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎfi ·fi ÙË ÛÙÈÁÌ‹ Ô˘
ÂÁÎ·Ù·ÏÂ›ÂÙ·È Ë ÎÂÓÙÚÈÎ‹ Ú‡ıÌÈÛË ÙË˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜
·ÁÔÚ¿˜, Î·ıÒ˜ Î·È Ù· ˘„ËÏ¿ ÂÚÈıÒÚÈ· ÂÈÙÔÎ›Ô˘,
Â›Ó·È fiÙÈ Ë ÔÈfiÙËÙ· ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ÎÚ›ÓÂÙ·È Ï¤ÔÓ
ÌÂ fiÚÔ˘˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜ fiÏˆÓ ÙˆÓ Î·ÙËÁÔÚÈÒÓ Î·È ÂÈ-
¤‰ˆÓ ÙÔ˘ ÚÔÛˆÈÎÔ‡ ̂ ˜ ÚÔ˜ ÙËÓ ÈÎ·ÓfiÙËÙ· ‰È·-
¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ, Ô˘ ÚÔ¤Ú¯ÔÓÙ·È ÙfiÛÔ ·fi ÙÈ˜
‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ ‰È·ÌfiÚÊˆÛË˜ ÙˆÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Î·È ÙˆÓ
˘ËÚÂÛÈÒÓ, fiÛÔ Î·È ·fi ÙÔÓ ÙÚfiÔ ÒÏËÛ‹˜ ÙÔ˘˜(12).
∂ÔÌ¤Óˆ˜ Î·È Ë ‰È·ÌfiÚÊˆÛË ÁÓÒÛÂˆÓ Î·È ‰ÂÍÈÔ-
Ù‹ÙˆÓ ÌÔÚÂ› Ó· ·ÍÈÔÏÔÁËıÂ› ÌÂ ‚¿ÛË ÎÚÈÙ‹ÚÈ·
·ÔÊ˘Á‹˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ·˘Ù‹˜ ÙË˜ Î·-
ÙËÁÔÚ›·˜. ∂‰Ò ‚Â‚·›ˆ˜ ̆ ÂÈÛ¤Ú¯ÔÓÙ·È ·Ú¿ÁÔÓÙÂ˜
ÌÂ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹ ÛËÌ·Û›·. ∆ÔÓ›ÛıËÎÂ ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ
ÂÌÊ·Ó›˙ÔÓÙ·È ÔÏ‡ Û˘¯Ó¿ ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜ ÛÙÔ¯Â‡ÛÂÈ˜
‚Ú·¯˘ÚfiıÂÛÌÔ˘ ÔÚ›˙ÔÓÙ· Ô˘ ÛÙËÚ›˙ÔÓÙ·È ÛÙËÓ
ÂÙÔÈÌfiÙËÙ· ·Ó¿ÏË„Ë˜ ÂÈÛÊ·ÏÂÈÒÓ ·fi ÙËÓ Úfi-
ÛÎ·ÈÚË ˘Ô‚¿ıÌÈÛË ÙfiÛÔ ·ÙÔÌÈÎÒÓ fiÛÔ Î·È ÂÙ·ÈÚÈ-
ÎÒÓ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›ˆÓ ˆ˜ Û˘Ó¤ÂÈ· ·ÏfiÁÈÛÙË˜ ·Ó¿-
ÏË„Ë˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ·fi ÙËÓ ÏÂ˘Ú¿ ÙË˜ ÂÏ·ÙÂ›·˜. ∂Ì-
Ê·Ó›˙ÔÓÙ·È fiÌˆ˜ Î·È ˙ËÙ‹Ì·Ù· ÂÛˆÛÙÚ¤ÊÂÈ·˜,
È‰›ˆ˜ fiÙ·Ó ÂÈÎÚ·ÙÂ› Ë ÏÔÁÈÎ‹ ÙË˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙˆÓ
‰È·ı¤ÛÈÌˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ, Ô˘ ‰ËÌÈ-
Ô˘ÚÁÔ‡Ó ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎÔ‡ Ù‡Ô˘ ÚÔ‚Ï‹Ì·Ù· ˆ˜ ÚÔ˜
ÙËÓ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË ÙÔ˘ ·ÓıÚÒÈÓÔ˘ ·Ú¿ÁÔÓÙ·. 

(10) ™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ıÂˆÚËÙÈÎ¤˜ ÚÔÛÂÁÁ›ÛÂÈ˜ ˘¿Ú¯ÂÈ ÌÈ·
¿ÌÂÛË Û¯¤ÛË ÌÂÙ·Í‡ ÙË˜ ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ·˜ Î·Ù·ÓÔÌ‹˜ ÙË˜ ÁÓÒÛË˜ Î·È
ÙË˜ ·ÍÈÔÔ›ËÛË˜ ÙË˜ Î·Ù·ÓÂÌËÌ¤ÓË˜ ÁÓÒÛË˜ ÌÂ ÙËÓ ÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·Î‹
·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· Î·È ·Ô‰ÔÙÈÎfiÙËÙ· (Aoki, 1990. Lamberton,
1992. Edmondson / Moingeon, 1996).
(11) °È· ÙË ¯ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË Î·ÈÓÔÙÔÌÈÒÓ ¤Ú· ·fi Î·Ï‡ÌÌ·Ù·, ‚Ï.
Kyrtsis, 2003. 
(12) ∞˘Ùfi ‰ÂÓ ÛËÌ·›ÓÂÈ fiÙÈ ‰ÂÓ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ˘¿Ú¯ÂÈ ÎÂÓÙÚÈÎ‹ ÂÛˆ-
ÙÂÚÈÎ‹ ÂÔÙÂ›· Î·È ¤ÏÂÁ¯Ô˜ ̂ ˜ ÚÔ˜ Ù· ̇ ËÙ‹Ì·Ù· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ-
‰‡ÓˆÓ. AÏÏˆÛÙÂ Ô ¿ÓˆıÂÓ ¤ÏÂÁ¯Ô˜ Î·È Ë Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÙË˜ ‰ÈÔ›ÎËÛË˜
·ÔÙÂÏÂ› Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎfi ÛÙÔÈ¯Â›Ô ÙË˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ. ∏ ·ÔÎ¤-
ÓÙÚˆÛË ÙË˜ Â˘ı‡ÓË˜ Ô˘ ÌÔÚÂ› ÂÓ Ì¤ÚÂÈ Ó· ÂÈÙÂ˘¯ıÂ› ÌÂ ÙËÓ Î·-
Ù¿ÏÏËÏË ÂÎ·›‰Â˘ÛË Î·È ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÓÔÔÙÚÔ›·˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜
ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ÛÙËÓ ÚÒÙË ÁÚ·ÌÌ‹ ‰ÂÓ ÌÔÚÂ› ‰˘ÛÙ˘¯Ò˜ Ó· Î·Ù·ÛÙ‹ÛÂÈ
ÂÚÈÙÙfi ÙÔÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎfi ¤ÏÂÁ¯Ô ‹ ÙËÓ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ÂÔÙÂ›·.
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∏ Ó¤· ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ··ÈÙÂ› fiÌˆ˜ ÂÍˆÛÙÚ¤ÊÂÈ·
Î·È Û˘ÓÂ¯‹ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË ÙˆÓ ÚÔ-
ÎÏ‹ÛÂˆÓ Ô˘ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡Ó ÔÈ ·ÁÔÚ¤˜. £· Ú¤ÂÈ ÛÂ
·˘Ù‹ ÙË Û˘Ó¿ÊÂÈ· Ó· ÙÔÓ›ÛÔ˘ÌÂ fiÙÈ Ó¤· ÙÚ·Â˙ÈÎ‹
‰ÂÓ ÛËÌ·›ÓÂÈ Î˘Ú›ˆ˜ ÙÈÙÏÔÔ›ËÛË Î·È ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙË-
ÚÈÔÔ›ËÛË ÙˆÓ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÒÓ. µÂ‚·›ˆ˜, fiÛÂ˜ ÙÚ¿Â-
˙Â˜ ‰È·ı¤ÙÔ˘Ó ·ÍÈfiÏÔÁ· ÎÂÊ¿Ï·È· ÚÔ˜ ‰È·¯Â›ÚÈ-
ÛË, ÂÓÙÂ›ÓÔ˘Ó ÙÈ˜ ÚÔÛ¿ıÂÈ¤˜ ÙÔ˘˜ ÛÂ ·˘Ù‹ ÙËÓ Î·-
ÙÂ‡ı˘ÓÛË. ∏ ·ÔÎÏÂÈÛÙÈÎ‹ fiÌˆ˜ ÂÈÎ¤ÓÙÚˆÛË ÛÂ
·˘Ù‹ ÙËÓ ÏÂ˘Ú¿ ÙË˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ
¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›ˆÓ ÌÂÈÒÓÂÈ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯· ÙËÓ ÚÔÛ¿-
ıÂÈ· ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ÔÚÁ¿ÓˆÛË˜ Î·È ˘ÈÔı¤ÙËÛË˜ ‰È·‰È-
Î·ÛÈÒÓ Î·È ÂÏ¤Á¯ˆÓ Ô˘ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ÂÍ·ÛÊ·Ï›-
ÛÔ˘Ó ÔÈfiÙËÙ· ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ. ∆Ô ÚÒÙÔ Î·È ‚·ÛÈÎfi
Û‡ÌÙˆÌ· ·˘Ù‹˜ ÙË˜ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË˜ Â›Ó·È Ë ·Ú·-
Ì¤ÏËÛË ÙË˜ ÔÈÔÙÈÎ‹˜ ·Ó·‚¿ıÌÈÛË˜ ÙÔ˘ ·ÓıÚˆ›-
ÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡ ÙÔ˘˜ Î·È ÂÔÌ¤Óˆ˜ ÙË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜
Î·È ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÁÓÒÛÂˆÓ. ∞˘Ùfi Û¯Â‰fiÓ ÔÙ¤ ‰ÂÓ
ÛËÌ·›ÓÂÈ fiÙÈ ·Ú·ÌÂÏÔ‡Ó ÙËÓ ÔÏÈÙÈÎ‹ ÚÔÛˆÈ-
ÎÔ‡. ∞˘Ù‹ fiÌˆ˜ ÂÚÈÔÚ›˙ÂÙ·È ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÛÙÔ Â›-
Â‰Ô ÙË˜ ·Ú·‰ÔÛÈ·Î‹˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÚÔÛˆÈÎÔ‡
Î·È ÏÈÁfiÙÂÚÔ ÛÙËÓ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË ÙË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ·Ó-
ıÚˆ›ÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡. ™ËÌ·›ÓÂÈ Î˘Ú›ˆ˜ fiÙÈ ‰ÂÓ ·Ó·-
Ù‡ÛÛÔ˘Ó ÙÈ˜ Î·Ù¿ÏÏËÏÂ˜ ÔÏÈÙÈÎ¤˜ ÚÔÛˆÈÎÔ‡
Î·È ‰ÂÓ ÙÈ˜ ÌÂÙÂÍÂÏ›ÛÛÔ˘Ó ¤ÙÛÈ ÒÛÙÂ Ó· ·ÓÙ·ÔÎÚ›-
ÓÔÓÙ·È ÛÙÈ˜ ÔÈÔÙÈÎ¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÙË˜ ·Ú·ÁˆÁ‹˜
Î·È ÙË˜ ·ÚÔ¯‹˜ ˘ËÚÂÛÈÒÓ, Ô˘ ˙ËÙÂ› ÌÈ· fiÏÔ Î·È
ÈÔ ‰˘Ó·ÌÈÎ‹ Î·È ÂÍÂ˙ËÙËÌ¤ÓË ÂÏ·ÙÂ›·, ÌÈ· Î·È
ÂÈ‰ÈÒÎÂÙ·È Ë ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË ÙË˜ ÂÏÏÈÔ‡˜ ‰ÈÂ›Û‰˘-
ÛË˜ ÛÂ ·ÁÔÚ¤˜ ·fi ÌÂÙ·‚ÔÏ¤˜ ÙˆÓ ı¤ÛÂˆÓ ÙˆÓ ÎÂ-
ÓÙÚÈÎÒÓ ̄ ·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›ˆÓ. (∆fiÙÂ Ë ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÎÈÓ‰‡-
ÓˆÓ ÙÂ›ÓÂÈ Ó· ·ÔÛ˘Ó‰ÂıÂ› ·fi ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ÙÔ˘
·ÓıÚˆ›ÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡ Î·È Î˘Ú›ˆ˜ ·fi ÙËÓ ÂÎ·È-
‰Â˘ÙÈÎ‹ ÙË˜ ‰È¿ÛÙ·ÛË.) ™Â fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿ ÙÔ˘˜ ÂÏ¿ÙÂ˜,
ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÛÙÔ Ì¤ÏÏÔÓ, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÂÈ‚ÈÒ-
ÛÔ˘Ó, ı· Ú¤ÂÈ Ó· Î·Ù·ÓÔ‹ÛÔ˘Ó Î·Ï‡ÙÂÚ· ÙÈ˜ ·ÙÔ-
ÌÈÎ¤˜ ·Ó¿ÁÎÂ˜ Î·È ÙÈ˜ ÎÈÓ‹ÛÂÈ˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ¯ÚËÌ·-
ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ Î·È ·˘Ùfi ‰ÂÓ ÌÔÚÂ› Ó·
ÍÂÎÈÓ‹ÛÂÈ ·Ú¿ ÌfiÓÔ ÛÙÔ Â›Â‰Ô ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ
Ô˘ ÚÔ¸Ôı¤ÙÔ˘Ó Â·Ê‹ ÌÂ ÙÔ˘˜ ÂÏ¿ÙÂ˜. 

∆Ô ÙÔ›Ô ·˘Ùfi ‰ÂÓ Î¿ÓÂÈ ÙËÓ Â¤Ó‰˘ÛË ÛÂ ·Ó-
ıÚÒÈÓÔ ‰˘Ó·ÌÈÎfi Î·È ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈ-

ÎÒÓ ÈÎ·ÓÔÙ‹ÙˆÓ ÌÈ· ·Ï‹ ˘fiıÂÛË. EÓ· ‚·ÛÈÎfi
Úfi‚ÏËÌ· ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Â›Ó·È fiÙÈ ÙÔ ÚÔÛˆÈÎfi
ÙÔ˘˜ Î·Ù¿ Î·ÓfiÓ· ‰ÂÓ Â›Ó·È Ô‡ÙÂ ·fi ÙËÓ ÚÔËÁÔ‡-
ÌÂÓË ÂÌÂÈÚ›·, Ô‡ÙÂ ·fi ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÂ˜ ÛÔ˘‰¤˜
ÚÔÂÙÔÈÌ·ÛÌ¤ÓÔ Ó· ·ÓÙ·ÔÎÚÈıÂ› ÛÂ ·ÚÎÂÙ¿ ÔÏ‡-
ÏÂ˘Ú· Î·ı‹ÎÔÓÙ· Ô˘ ÚÔ¸Ôı¤ÙÔ˘Ó ÚÔÛfiÓÙ·
˘„ËÏÒÓ ÚÔ‰È·ÁÚ·ÊÒÓ, Î˘Ú›ˆ˜ ÛÂ fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿ ÙËÓ
ÈÎ·ÓfiÙËÙ· ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹˜. √ ¯·ÌËÏfi˜ ‚·ıÌfi˜ ‰˘Ó·-
ÙfiÙËÙ·˜ Ù˘ÔÔ›ËÛË˜ ÙˆÓ ‰ÂÍÈÔÙ‹ÙˆÓ Î·È ÙˆÓ ÂÚÁ·-
ÛÈ·ÎÒÓ Û˘ÌÂÚÈÊÔÚÒÓ ÌÂÙ¿ ÙËÓ ·ÔÎ·ÓÔÓÈÎÔÔ›Ë-
ÛË, ÌÂÈÒÓÂÈ ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ·ÓÙÈÎ·Ù¿ÛÙ·ÛË˜ Î·È
ÁÚ‹ÁÔÚË˜ ÂÓÛˆÌ¿ÙˆÛË˜ ÙÔ˘ ÚÔÛˆÈÎÔ‡, Â¿Ó ‰ÂÓ
ÚÔ¤Ú¯ÂÙ·È ·fi ·ÚÂÌÊÂÚÂ›˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜ ÏÂÈÙÔ˘Ú-
Á›Â˜. ∞˘Ùfi Ì¿ÏÈÛÙ· ÈÛ¯‡ÂÈ ·ÓÂÍ·ÚÙ‹Ùˆ˜ ÙˆÓ ÂÓ‰Â-
¯ÔÌ¤ÓˆÓ ÓÔÌÈÎÒÓ Î·È ıÂÛÌÈÎÒÓ ÂÌÔ‰›ˆÓ ‹ ÙˆÓ ÂÓ-
‰Â¯ÔÌ¤ÓˆÓ ÂÚÁ·ÛÈ·ÎÒÓ Û˘ÁÎÚÔ‡ÛÂˆÓ. ∫·È ·˘Ùfi
ÁÈ·Ù› fiÛÔ ÈÔ ÌÈÎÚfi˜ Ô ‚·ıÌfi˜ Ù˘ÔÔ›ËÛË˜, ÙfiÛÔ
ÈÔ Û‡ÓıÂÙ· Á›ÓÔÓÙ·È Ù· ˙ËÙ‹Ì·Ù· ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·Î‹˜
¤ÓÙ·ÍË˜ – È‰È·›ÙÂÚ· ÛÙ· ÌÂÛ·›· Î·È Î·ÙÒÙÂÚ· ÈÂ-
Ú·Ú¯ÈÎ¿ Â›Â‰·. 

∂‰Ò ‚¤‚·È· ˘¿Ú¯ÂÈ Ë ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ˘ÈÔı¤ÙËÛË˜
ÔÚÁ·ÓˆÙÈÎÒÓ Î·È ‰È·‰ÈÎ·ÛÙÈÎÒÓ ÂÈÏÔÁÒÓ, ÌÂ ‚¿-
ÛË ÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ ÌÔÚÂ› Ó· ·ÓÙÈÌÂÙˆÈÛÙÂ› ÙÔ Úfi-
‚ÏËÌ· ÙË˜ ̆ ÔÛÙÚˆÌ¿ÙˆÛË˜ ÛÙÔ ÛÒÌ· ÙÔ˘ ÚÔÛˆ-
ÈÎÔ‡ ÌÈ·˜ ÙÚ¿Â˙·˜, Î·Ù’ ·ÓÙÈÛÙÔÈ¯›· ÚÔ˜ ÙËÓ
˘ÔÛÙÚˆÌ¿ÙˆÛË ÙË˜ ÂÏ·ÙÂ›·˜: √È Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓÂ˜
ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜ ÂÚÁ·Û›Â˜ Î·È ·˘Ù¤˜ Ô˘ Û˘ÓÂ¿ÁÔÓÙ·È
ÌÈÎÚfiÙÂÚÔ Û˘Ó·ÏÏ·ÎÙÈÎfi ÎfiÛÙÔ˜ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ‰È·-
¯ˆÚÈÛÙÔ‡Ó ·fi ÙÈ˜ ÈÔ ÂÍÂ˙ËÙËÌ¤ÓÂ˜ (.¯. asset
management) Î·È Ó· ‰ËÌÈÔ˘ÚÁËıÔ‡Ó ÔÈ ÌÂÙ·Í‡
ÙÔ˘˜ ·ÏÏËÏÂÈ‰Ú¿ÛÂÈ˜. ∫·È ÛÂ ·˘Ù‹ ÙËÓ ÂÚ›Ùˆ-
ÛË fiÌˆ˜, ·Ú¿ ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ ›Ûˆ˜ ÌÔÚ¤ÛÂÈ Ó·
‰È·ÛˆıÂ› ÙÔ ÚÔÛˆÈÎfi ¯·ÌËÏÒÓ ÚÔ‰È·ÁÚ·ÊÒÓ,
ÙÔ Úfi‚ÏËÌ· ÌÂÙ·Ê¤ÚÂÙ·È ÛÂ ÂÍÂÏÈÁÌ¤Ó· Î¤ÓÙÚ·
˘ÔÛÙ‹ÚÈÍË˜ ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ÙË˜ ÚÒÙË˜ ÁÚ·ÌÌ‹˜
(back offices) Î·È ÛÂ ÂÈ‰ÈÎÔ‡ Ù‡Ô˘ ÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·-
ÎÔ‡˜ ÙÔÌÂ›˜ (business units). 

∏ ·Ó¿ÁÎË ·ÏÏ·Á‹˜ ÙˆÓ ÈÂÚ·Ú¯ÈÒÓ Î·È ÙˆÓ ÛÙ·-
‰ÈÔ‰ÚÔÌÈÒÓ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ıÂˆÚËıÂ› ÂÔÌ¤Óˆ˜ ˆ˜
‰Â‰ÔÌ¤ÓË ·ÎfiÌË Î·È Û’ ·˘Ù‹ ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË, ÚÔ-
ÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÂÈÙÂ˘¯ıÂ› ÔÈfiÙËÙ· ÂÍ˘ËÚ¤ÙËÛË˜.
Oˆ˜ ÙÔÓ›˙Ô˘Ó ÔÈ Keltner / Finegold (1996: 58), Â›-
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Ó·È ‰˘Ó·Ù¤˜ Î˘Ú›ˆ˜ ‰‡Ô Î·ÙÂ˘ı‡ÓÛÂÈ˜ Î·ÈÓÔÙfiÌˆÓ
ÛÙÚ·ÙËÁÈÎÒÓ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ÙÔ˘ ·ÓıÚˆ›-
ÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡ ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜:
∞. µÂÏÙ›ˆÛË ÙˆÓ ÁÓÒÛÂˆÓ Î·È ÙˆÓ ‰ÂÍÈÔÙ‹ÙˆÓ ÙˆÓ
Û˘ÓÂÚÁ·ÙÒÓ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ ÌÂ ·Ú¿ÏÏËÏË ÛÙ·ıÂ-
ÚÔÔ›ËÛË ÙÔ˘ ÚÔÛˆÈÎÔ‡ (‚Ï. Â›ÛË˜ Acemoglou
/ Pischke, 1998). ∆Ô ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô ÌÔÚÂ› Ó· ÂÈÙÂ˘-
¯ıÂ› ÌfiÓÔ fiÙ·Ó ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡ÓÙ·È Î›ÓËÙÚ· Ô˘ ÌÂÈÒ-
ÓÔ˘Ó ÙËÓ ÎÈÓËÙÈÎfiÙËÙ· ÙÔ˘ ÚÔÛˆÈÎÔ‡ ÌÂÙ·Í‡
ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ. ™Â ·˘Ù‹ ÙËÓ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË ı· ÌÔ-
ÚÔ‡Û·ÌÂ Ó· ÚÔˆı‹ÛÔ˘ÌÂ Ì¤ÙÚ· ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ÛÙ·-
‰ÈÔ‰ÚÔÌÈÒÓ Î·È ÂÎ·›‰Â˘ÛË˜ ÙÔ˘ ÚÔÛˆÈÎÔ‡, ÛÂ
Û˘Ó‰˘·ÛÌfi fiÌˆ˜ ÌÂ Ì¤ÙÚ· ÔÚÁ·ÓˆÙÈÎ‹˜ ·Ó¿Ù˘-
ÍË˜ Ô˘ ‰ÈÂ˘ÎÔÏ‡ÓÔ˘Ó ÙËÓ ¤ÓÙ·ÍË Î·È ÙËÓ ·Ó¿‰ÂÈ-
ÍË ÙË˜ ÚÔÛˆÈÎfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÛÙÂÏÂ¯ÒÓ. ¢È·‰ÈÎ·-
Û›Â˜ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ÛÙÚ·ÙÔÏfiÁËÛË˜ Î·È ·Ó¿Ù˘ÍË˜
ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ·ÁÔÚ¿˜ ÂÚÁ·Û›·˜ Ô˘ ÂÍ·ÛÊ·Ï›˙ÂÈ
ÙËÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹ ÎÈÓËÙÈÎfiÙËÙ·.
µ. ∞Ó¿Ù˘ÍË Û˘ÁÎÔÈÓˆÓÔ‡ÓÙˆÓ ‰Ô¯Â›ˆÓ ÌÂÙ·Í‡ ÙÚ·-
Â˙ÒÓ Î·È ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ, ¤ÙÛÈ ÒÛÙÂ Ó·
·˘Í¿ÓÂÙ·È Ë ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÂÈÚÚÔ‹˜ ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÈ-
ÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ ÛÙË ‰È·ÌfiÚÊˆÛË ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜
ÂÚÁ·Û›·˜ Î·È ÙË˜ ¿ÓÙÏËÛË˜ ·fi ·˘Ù‹ ÙˆÓ Î·Ù¿ÏÏË-
ÏˆÓ ·ÓıÚˆ›ÓˆÓ fiÚˆÓ. 

∫·È ÛÙÈ˜ ‰‡Ô ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ fiÌˆ˜ Ë ÂÈÙ˘¯›·
ÂÍ·ÚÙ¿Ù·È ·fi ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÙˆÓ ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·ÎÒÓ
‰˘Ó·ÙÔÙ‹ÙˆÓ ÙË˜ ˘Ô‰Ô¯‹˜ ÛÂ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡˜ Úfi-
ÏÔ˘˜ fiÛˆÓ ÌÂÙ·ÙÚ¤Ô˘Ó ÙÈ˜ ÁÓÒÛÂÈ˜ ÙÔ˘˜ ÛÙËÓ Î·-
ÙÂ‡ı˘ÓÛË ÙË˜ Î·Ï‡ÙÂÚË˜ Î·Ù·ÓfiËÛË˜ ÙˆÓ ÚÔ˚fi-
ÓÙˆÓ, ÙˆÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ, ÙˆÓ ÙÚfiˆÓ ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË˜
ÙˆÓ ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎÒÓ ÙË˜ ÂÏ·ÙÂ›·˜ Î·È ÙˆÓ Û¯ÂÙÈ-
ÎÒÓ ‰È·‰ÈÎ·ÛÈÒÓ ÂÍ˘ËÚ¤ÙËÛË˜. ∏ ÎÚÈÙÈÎ‹ ÈÎ·Ófi-
ÙËÙ· ÙˆÓ ÛÙÂÏÂ¯ÒÓ Î·È ÙÔ ·›ÛıËÌ· Â˘ı‡ÓË˜, Ù· ¯·-
Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ ‰ËÏ·‰‹ Î¿ıÂ ÛÙÂÏ¤¯Ô˘˜ Ô˘ Â›Ó·È
ÈÎ·Ófi ÙfiÛÔ Ó· ÛÙ·ıÌ›ÛÂÈ, fiÛÔ Î·È Ó’ ·Ó·Ï¿‚ÂÈ ÎÈÓ-
‰‡ÓÔ˘˜ ‰ÂÓ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ÁÔÓÈÌÔÔÈËıÔ‡Ó Â¿Ó Ë
¤ÓÙ·ÍË ÛÂ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡˜ ÚfiÏÔ˘˜ ‰ÂÛÌÂ‡ÂÙ·È ¤Ú·Ó
ÙÔ˘ ‰¤ÔÓÙÔ˜ ·fi ÂÏÂÁÎÙÈÎ¤˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜. ∆· ÛÙÂÏ¤-
¯Ë ¯ÚÂÈ¿˙ÔÓÙ·È ·˘ÙÔÓÔÌ›· Ô˘ Û˘Ó·ÚÙ¿Ù·È ÌÂ ÙËÓ
ÂÎ·›‰Â˘Û‹ ÙÔ˘˜ ÛÂ ı¤Ì·Ù· ÚÔÏËÙÈÎÔ‡ ÂÏ¤Á¯Ô˘
ÙˆÓ ›‰ÈˆÓ ÙˆÓ ‰ÈÎÒÓ ÙÔ˘˜ ÂÓÂÚÁÂÈÒÓ. 

5. ∆Ô ÎÔÈÓˆÓÈÔÏÔÁÈÎfi Ï·›ÛÈÔ ÙÔ˘ 
ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎÔ‡ Û¯Â‰È·ÛÌÔ‡ ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜

∆Ô ÎÔÈÓˆÓÈÔÏÔÁÈÎfi Ï·›ÛÈÔ ÙÔ˘ ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎÔ‡ Û¯Â-
‰È·ÛÌÔ‡ ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ·ÊÔÚ¿ Î˘Ú›ˆ˜ ÙËÓ ·Ó¿Ï˘ÛË
ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ ‰ÔÌÒÓ Î·È ‰È·‰ÈÎ·ÛÈÒÓ, ¯ˆÚ›˜ ÙÈ˜
ÔÔ›Â˜ ‰ÂÓ Â›Ó·È ‰˘Ó·ÙfiÓ Ó· Á›ÓÂÈ Î·Ù·ÓÔËÙ‹ Ë ÙÌË-
Ì·ÙÔÔ›ËÛË Î·È Ë ‰˘Ó·ÌÈÎ‹ ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ, Î·È ÂÔ-
Ì¤Óˆ˜ Î·È Ë ˙‹ÙËÛË ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Î·È
˘ËÚÂÛÈÒÓ ÛÙË ‚¿ÛË Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ÚÔÙÈÌ‹ÛÂˆÓ. ∏
ÙÌËÌ·ÙÔÔ›ËÛË Î·È Ë ‰˘Ó·ÌÈÎ‹ ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ Û˘Ó‰¤-
ÂÙ·È ÌÂ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ ‰È·ÌfiÚÊˆÛË˜ ÂÚÁ·ÛÈ·ÎÒÓ ÏÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁÈÎÒÓ ÚfiÏˆÓ Î·È Î·Ù’ Â¤ÎÙ·ÛË ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ
ÚfiÏˆÓ Î·È ÌÔÚÊÒÓ ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹˜ ÔÚÁ¿ÓˆÛË˜ ÛÙÔ
ÂÛˆÙÂÚÈÎfi ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ.
∂›ÛË˜ Ë ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· Î·È Ô ıÂÛÌÈÎfi˜ ÚfiÏÔ˜ ÙÔ˘ ̄ Ú‹-
Ì·ÙÔ˜ ÂËÚÂ¿˙Ô˘Ó ÙÈ˜ ÂÚÁ·Û›Â˜ ‰È·ÌfiÚÊˆÛË˜ ¯ÚË-
Ì·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Î·È ˘ËÚÂÛÈÒÓ, fiˆ˜
Î·È ÙÈ˜ ÂÚÁ·Û›Â˜ ÂÍ˘ËÚ¤ÙËÛË˜ ÙË˜ ÂÏ·ÙÂ›·˜, Î·È
ÂÔÌ¤Óˆ˜ ÙÔ˘˜ ÂÚÁ·ÛÈ·ÎÔ‡˜ ÚfiÏÔ˘˜ Î·È ÙËÓ ÂÛˆÙÂ-
ÚÈÎ‹ ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹ ÔÚÁ¿ÓˆÛË ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ. ∏ ÙÚ·Â-
˙ÈÎ‹ ÂÎ·›‰Â˘ÛË, ̂ ˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›· Ô˘ Û˘Ì‚¿ÏÏÂÈ ÛÙË
‰È·ÌfiÚÊˆÛË ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÒÓ ·ÏÏ¿ Î·È Û˘Á¯ÚfiÓˆ˜
ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ ÚfiÏˆÓ Ô˘ Î·ıÔÚ›˙ÔÓÙ·È ·fi ÙÈ˜ Û¯¤-
ÛÂÈ˜ ÌÂ Û˘ÓÂÚÁ¿ÙÂ˜, ÚÔ˚ÛÙ·Ì¤ÓÔ˘˜ ·ÏÏ¿ Î·È ÌÂ
ÙÔ˘˜ ÂÏ¿ÙÂ˜, ı· Ú¤ÂÈ Ó· ·ÓÙ·ÔÎÚÈıÂ› ÛÂ ·˘Ù¤˜
ÙÈ˜ ·ÏÏ·Á¤˜. ™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ·ÏÏ·ÁÒÓ ÔÈ
Û¯Â‰È·ÛÙÈÎ¤˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈÂ˜, Î·ıÒ˜ Î·È ÔÈ ÂÓ¤ÚÁÂÈÂ˜
˘ÏÔÔ›ËÛË˜ ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎÒÓ ‰Ú¿ÛÂˆÓ ÚÔ¸Ôı¤-
ÙÔ˘Ó Ó¤Â˜ ‰¤ÛÌÂ˜ ÁÓÒÛÂˆÓ. 

√È Ó¤Â˜ ·˘Ù¤˜ ÁÓˆÛÙÈÎ¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ·ÔÎÙÔ‡Ó
ÎÂÓÙÚÈÎ‹ ÛËÌ·Û›· Î¿Ùˆ ·fi Û˘Óı‹ÎÂ˜ ‰È·ÌfiÚÊˆ-
ÛË˜ ·ÁÔÚÒÓ Û‡ÓıÂÙˆÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Î·È ˘ËÚÂÛÈÒÓ,
Ù· ÔÔ›· Â›Ó·È ˘„ËÏ‹˜ ÂÓÙ¿ÛÂˆ˜ ÁÓÒÛË˜, Î·ıÒ˜
Â›ÛË˜ Î·È ÂÍ·ÈÚÂÙÈÎ¿ Â˘·›ÛıËÙ· ˆ˜ ÚÔ˜ ÙË ‰È·-
¯Â›ÚÈÛË ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ. √ Û¯Â‰È·ÛÌfi˜ Î·È Ë ˘ÏÔÔ›ËÛË
ÙˆÓ ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎÒÓ ‰Ú¿ÛÂˆÓ ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÌÈ·˜ ÂÎ-
·È‰Â˘ÙÈÎ‹˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹˜ Ô˘ ı· ·Ó·Ù‡ÛÛÂÈ ÙÔ
ÚÔÛˆÈÎfi, ÒÛÙÂ Ó· ·ÓÙ·ÔÎÚÈıÂ› ÛÂ ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ Ó¤-
Â˜ ÚÔÎÏ‹ÛÂÈ˜, ÚÔ¸Ôı¤ÙÔ˘Ó ÎÚÈÙ‹ÚÈ· Î·È ÌÂıÔ-
‰ÔÏÔÁÈÎ‹ Â¿ÚÎÂÈ· Ô˘ Â›Ó·È ‰‡ÛÎÔÏÔ Ó· ˘¿Ú-
ÍÔ˘Ó ̄ ˆÚ›˜ ÙËÓ ÎÚÈÙÈÎ‹ ÂÂÍÂÚÁ·Û›· ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎÒÓ

EK¶AI¢EYTIKA £EMATA



128 / ENø™H E§§HNIKøN TPA¶EZøN

ıÂˆÚËÙÈÎÒÓ ·Ú·‰Ô¯ÒÓ. √È ıÂˆÚËÙÈÎ¤˜ ·˘Ù¤˜ ·-
Ú·‰Ô¯¤˜ Î·È Ù· Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· ÂÓÓÔÈÒÓ Â›Ó·È ‰˘Ó·ÙfiÓ
ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙˆÓ Û‡Á¯ÚÔÓˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈ-
ÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ Ó· ÚÔ¤Ú¯ÔÓÙ·È ·fi ¤Ó· ·ÚÎÂÙ¿
ÌÂÁ¿ÏÔ Ê¿ÛÌ· Ú·ÎÙÈÎÒÓ Î·È ÂÈÛÙËÌÔÓÈÎÒÓ Â-
‰›ˆÓ (Kyrtsis, 2000). ™˘Ó‹ıˆ˜ fiÌˆ˜ ·˘Ù¿ Ù· Ú·ÎÙÈ-
Î¿ Î·È ÂÈÛÙËÌÔÓÈÎ¿ Â‰›· ·Ú·Ì¤ÓÔ˘Ó ·Û‡Ó‰ÂÙ·
ÌÂÙ·Í‡ ÙÔ˘˜. √ ÏfiÁÔ˜ Ô˘ Û˘Ì‚·›ÓÂÈ ·˘Ùfi Â›Ó·È
Ú·ÎÙÈÎfi˜ Î·È Ë ÛÙ¿ÛË ÙˆÓ ̄ ÂÈÚÈÛÙÒÓ ÙÔ˘ Î¿ıÂ ÙÚ·-
Â˙ÈÎÔ‡ ·ÓÙÈÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ ·fiÏ˘Ù· ‰ÈÎ·ÈÔÏÔÁËÌ¤ÓË. ∏
ÂÌ‚¿ı˘ÓÛË ÛÂ fiÏ· Ù· ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓ· ÛÙË ‚¿ÛË ÌÈ·˜
ÔÏ˘ÂÈÛÙËÌÔÛ‡ÓË˜ ‰ÂÓ Â›Ó·È ÌfiÓÔ ·Ó¤ÊÈÎÙË Î¿Ùˆ
·fi Û˘Óı‹ÎÂ˜ ¯ÚÔÓÈÎ‹˜ ›ÂÛË˜ Ô˘ ÂÈ‚¿ÏÏÔ˘Ó ÔÈ
ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·Î¤˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›Â˜, ·ÏÏ¿ Î·È ·‰fiÎÈÌË ˆ˜
ÙÚfiÔ˜ Û˘ÁÎÚfiÙËÛË˜ ÁÓÒÛË˜. ∞ÓÙ’ ·˘ÙÔ‡ fiÌˆ˜ Â›-
Ó·È ‰˘Ó·ÙfiÓ Ó· ˘ÈÔıÂÙ‹ÛÔ˘ÌÂ ÌÈ· ‰ÈÂÈÛÙËÌÔÓÈÎ‹
ÛÎÔÈ¿, Ë ÔÔ›· ÂÎÎÈÓÂ› ·fi ÌÈ· ÌÂıfi‰Â˘ÛË Ô˘
Ô‰ËÁÂ› ÛÙË Û˘ÓÂÎÙÈÎ‹ Û‡Ó‰ÂÛË ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜ ÁÓˆÛÙÈ-
ÎÒÓ ·ÓÙÈÎÂÈÌ¤ÓˆÓ. ∆¤ÙÔÈÂ˜ ÌÂıÔ‰Â‡ÛÂÈ˜ ¤¯Ô˘Ó
Ú·ÎÙÈÎ‹ ÛËÌ·Û›· Î·Ù¿ ÙÔ Û¯Â‰È·ÛÌfi, ÙËÓ ˘ÏÔÔ›-
ËÛË Î·È ÙËÓ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·Î¿ ÚÔÛ·Ó·-
ÙÔÏÈÛÌ¤ÓˆÓ ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎÒÓ ‰Ú¿ÛÂˆÓ. °È· Ó· Â›Ó·È
fiÌˆ˜ ÂÈÙ˘¯Â›˜ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ÛÙËÚ›˙ÔÓÙ·È ÛÙË Û˘-
ÁÎÚfiÙËÛË ÎÂÓÙÚÈÎÒÓ ÂÓÓÔÈÔÏÔÁÈÎÒÓ Ï·ÈÛ›ˆÓ, Ô˘
ÚÔ¤Ú¯ÔÓÙ·È ·fi ıÂˆÚËÙÈÎÔ‡˜ ˘Ú‹ÓÂ˜ ÌÂ ‰È·Ê·-
Ó‹ Î·Ù·‚ÔÏ‹ ÛÂ ¤Ó· ‹ ¿ÓÙˆ˜ Ï›Á· Û˘ÁÁÂÓ‹ ÌÂÙ·Í‡
ÙÔ˘˜ ÂÈÛÙËÌÔÓÈÎ¿ Â‰›·. ∏ Î·Ù·ÓfiËÛË Ù¤ÙÔÈˆÓ ıÂ-
ˆÚËÙÈÎÒÓ Î·Ù·‚ÔÏÒÓ ÌÔÚÂ› Ó· Û˘Ì‚¿ÏÂÈ Ô˘ÛÈ·-
ÛÙÈÎ¿ ÛÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÌÈ·˜ ÎÂÓÙÚÈÎ‹˜ Ì‹ÙÚ·˜ ˘Ô-
‰Ô¯‹˜ Î·È Û˘ÛÙËÌ·ÙÔÔ›ËÛË˜ ÙˆÓ ÔÏ‡ÏÂ˘ÚˆÓ
ÂÈÛÚÔÒÓ ÁÓÒÛÂˆÓ, Ô˘ ··ÈÙÔ‡ÓÙ·È ÁÈ· ÙË ÁÓˆÛÙÈ-
Î‹ Û˘ÁÎÚfiÙËÛË Â‰›ˆÓ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË˜ ‰Ú¿ÛË˜, Î·È
ÂÔÌ¤Óˆ˜ ÛÙËÓ ·˘ÍËÌ¤ÓË ÈÎ·ÓfiÙËÙ· ·ÍÈÔÔ›ËÛË˜
Î·È ¯ÂÈÚÈÛÌÔ‡ ÁÓÒÛÂˆÓ Î·È ‰ÂÍÈÔÙ‹ÙˆÓ, ¯ˆÚ›˜ ÙËÓ
¿ÎÚÈÙË ˘ÔÙ·Á‹ ÛÂ ÂÈÊ·ÓÂÈ·Î¤˜ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓÂ˜
·fi„ÂÈ˜, Ô˘ ¿ÓÙ· ÌÂÈÒÓÔ˘Ó ÙËÓ ÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·Î‹
·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· ÙˆÓ ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎÒÓ ‰Ú¿ÛÂˆÓ
Î·È ÙË˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÁÓÒÛË˜. √È ıÂˆÚËÙÈÎ¤˜ ÂÈÏÔ-
Á¤˜ ‰ÂÓ ÌÔÚÂ› fiÌˆ˜ Ó· Â›Ó·È ·˘ı·›ÚÂÙÂ˜. ¢ÂÛÌÂ‡-
ÔÓÙ·È ·fi Ú·ÁÌ·ÙÔÏÔÁÈÎ¿ Â‰›·, Ù· ÔÔ›· ¤¯Ô˘Ó
ÎÂÓÙÚÈÎ‹ ÛËÌ·Û›· ÁÈ· Î¿ıÂ ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ Î·È ı·
Ú¤ÂÈ Ó· ÂÓÙÔÈÛÙÔ‡Ó. ∏ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ÎÔÈÓˆÓÈÔÏÔ-

Á›· ÚÔÛÊ¤ÚÂÈ Ù¤ÙÔÈ· ıÂˆÚËÙÈÎ¿ Ï·›ÛÈ· Ô˘ ‰Â-
ÛÌÂ‡ÔÓÙ·È ·fi ÙË ‰fiÎÈÌË ÂÈÏÔÁ‹ Ú·ÁÌ·ÙÔÏÔÁÈ-
ÎÒÓ Â‰›ˆÓ. 

∆Ô ÚÒÙÔ ‚·ÛÈÎfi ÛÙÔÈ¯Â›Ô ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÎÔÈ-
ÓˆÓÈÔÏÔÁ›·˜ Ô˘ Ì·˜ ÂÓ‰È·Ê¤ÚÂÈ Â‰Ò Â›Ó·È Ë ÚËÙ‹
ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ÙˆÓ ˙ËÙËÌ¿ÙˆÓ Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÙÔ ¯Ú‹Ì·
ˆ˜ Û˘ÁÎÚÔÙËÛÈ·Îfi ·Ú¿ÁÔÓÙ·, fi¯È ÌfiÓÔ ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔ-
Ì›·˜, ·ÏÏ¿ Î·È ÙË˜ ÎÔÈÓˆÓ›·˜ Î·È ÙˆÓ ÔÏÈÙÈÛÌÈÎÒÓ
ÌÔÚÊˆÌ¿ÙˆÓ. ∏ ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ·˘Ù‹ – Ô˘ Û˘Ó‰¤ıËÎÂ
ÌÂ ÙÔ fiÓÔÌ· ÙÔ˘ Georg Simmel – ¯·Ú·ÎÙËÚ›˙ÂÈ ÙÈ˜
ıÂˆÚËÙÈÎ¤˜ Û˘˙ËÙ‹ÛÂÈ˜ Á‡Úˆ ·fi ı¤Ì·Ù· ÔÈÎÔÓÔ-
Ì›·˜ Î·È ¯Ú‹Ì·ÙÔ˜ ‹‰Ë ·fi ÙË Ê¿ÛË ÙË˜ ‰È·ÌfiÚÊˆ-
ÛË˜ ÙË˜ ÎÏ·ÛÈÎ‹˜ ÎÔÈÓˆÓÈÔÏÔÁ›·˜. ∏ ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÎ‹
ÙÔ˘ Simmel ¤¯ÂÈ ·Í›· Ó· ·Ó·ÊÂÚıÂ›, fi¯È ÁÈ· ÏfiÁÔ˘˜
·Ó·‰ÚÔÌ‹˜ ÛÙËÓ ÈÛÙÔÚ›· ÙË˜ ÎÔÈÓˆÓÈÔÏÔÁÈÎ‹˜ ÛÎ¤-
„Ë˜, ·ÏÏ¿ ÁÈ·Ù› Ë ˘¤Ú‚·ÛË ÙˆÓ ·fi„ÂÒÓ ÙÔ˘ Ì¤Û·
·fi ÚfiÛÊ·ÙÂ˜ ÎÚÈÙÈÎ¤˜ ÙË˜ ·Ú·‰ÔÛÈ·Î‹˜ ÎÔÈÓˆ-
ÓÈÔÏÔÁÈÎ‹˜ ıÂˆÚ›·˜ ÙÔ˘ ¯Ú‹Ì·ÙÔ˜ Ì·˜ ‚ÔËı¿ÂÈ Ó·
Î·Ù·ÓÔ‹ÛÔ˘ÌÂ ÙË ‰È·ÌfiÚÊˆÛË ÙˆÓ Û‡Á¯ÚÔÓˆÓ ̄ ÚË-
Ì·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ·ÁÔÚÒÓ, ÙÔ ÚfiÏÔ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ,
ÙÈ˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÙË˜ ·ÚÔ˘Û›·˜ ÙÔ˘˜ Î·È
Î·Ù’ Â¤ÎÙ·ÛË ÙˆÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ÚÔ˜ ÙÔ˘˜ ÂÚÁ·˙Ô-
Ì¤ÓÔ˘˜ ÛÂ ·˘Ù¤˜. ∆Ô ‚·ÛÈÎfi ÔÏÈÙÈÛÌÈÎfi ÛÙÔÈ¯Â›Ô
Ô˘ Û˘Ó¤‰ÂÛÂ Ô Simmel ÌÂ ÙÔ ̄ Ú‹Ì· Â›Ó·È ÔÈ ·ÓÒÓ˘-
ÌÂ˜ Î·È ÂÚÁ·ÏÂÈ·Î¤˜ ÌÔÚÊ¤˜ ÙË˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹˜ ·ÏÏË-
Ïfi‰Ú·ÛË˜, Ô˘ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÙfiÛÔ ·ÈÙ›·, fiÛÔ Î·È ·Ô-
Ù¤ÏÂÛÌ· ÙÔ˘ ÂÎ¯ÚËÌ·ÙÈÛÌÔ‡ ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È ÙË˜
ÎÔÈÓˆÓ›·˜. ∆Ô ¯Ú‹Ì· ÂÂÎÙÂ›ÓÂÈ Î·È ÔÏÏ·Ï·ÛÈ¿-
˙ÂÈ ÙÈ˜ ÁÚ·ÊÂÈÔÎÚ·ÙÈÎ¤˜ ÌÔÚÊ¤˜ Ú‡ıÌÈÛË˜ ÙˆÓ ÔÈÎÔ-
ÓÔÌÈÎÒÓ Î·È ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ Û¯¤ÛÂˆÓ, ÙÈ˜ Ù˘ÔÔÈÂ›,
·ÏÏ¿ Î·È ÙÈ˜ Î¿ÓÂÈ ÈÔ ÂÏÂ‡ıÂÚÂ˜, ÌÈ· Î·È ·Ê·ÈÚÂ›
ÛÙÔÈ¯Â›· ÂÏ¤Á¯Ô˘ Ì¤Ûˆ ÙË˜ ·ÓÙÈÎÂÈÌÂÓÈÎÔÔ›ËÛ‹˜
ÙÔ˘˜ Î·È ÙË˜ ·ÔÛ‡Ó‰ÂÛ‹˜ ÙÔ˘˜ ·fi Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· ÎÔÈ-
ÓˆÓÈÎÒÓ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂˆÓ, ÚÔÙ¿ÛÛÔÓÙ·˜ ÙÔ ÛÙÔÈ¯Â›Ô
ÙˆÓ ÁÚ·ÊÂÈÔÎÚ·ÙÈÎ¿ Î·ıÔÚÈÛÌ¤ÓˆÓ ÓÔÌÈÎÒÓ ˘Ô-
¯ÚÂÒÛÂˆÓ. √È ÚfiÛÊ·ÙÂ˜ Û˘˙ËÙ‹ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙÔ ÎÔÈÓˆ-
ÓÈÎfi ÓfiËÌ· ÙÔ˘ ¯Ú‹Ì·ÙÔ˜ (ÌÂ ÈÔ ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ·˘Ù‹
ÙË˜ Viviana Zeliger, 1994) Î·È Ë ·ÓÙÈÛÙÔ›¯ËÛË ÂÈÌ¤-
ÚÔ˘˜ ÔÚÔıÂÙËÌ¤ÓˆÓ ÙÚfiˆÓ ¯Ú‹ÛË˜ ÙÔ˘ ¯Ú‹Ì·ÙÔ˜
ÌÂ Ù‡Ô˘˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ Û¯¤ÛÂˆÓ Î·È ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ ÁÂ-
ÁÔÓfiÙˆÓ Ì·˜ Ô‰ËÁÔ‡Ó ÛÂ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜ Î·ÙÂ˘ı‡Ó-
ÛÂÈ˜, Ô˘ ›Ûˆ˜ Â›Ó·È ÈÔ ‰fiÎÈÌÂ˜ ÛÂ ÌÈ· ÂÔ¯‹ Î·Ù¿
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ÙËÓ ÔÔ›· Ë ‰È·¯Â›ÚÈÛË ̄ ·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›ˆÓ È‰ÈˆÙÒÓ Î·È
Ë ÂÎÙÂÙ·Ì¤ÓË ¯Ú‹ÛË ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ Î·ÚÙÒÓ, ÛÂ
Û˘Ó‰˘·ÛÌfi ÌÂ ÙÔ ÛÙÔÈ¯Â›Ô ÙË˜ ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË˜ Î·È
ÙÔ ÛÙÔÈ¯Â›Ô ÙË˜ ÁÓÒÛË˜, Ô˘ ÂÓÛˆÌ·ÙÒÓÔÓÙ·È ÛÙÈ˜
ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á¤˜, ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡Ó Ó¤Â˜ ‰˘Ó·Ùfi-
ÙËÙÂ˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‡, ·ÏÏ¿ Î·È ÎÚ·ÙÈÎÔ‡ ÂÏ¤Á¯Ô˘ ÙË˜
Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿˜ ÙˆÓ ÚÔÛÒˆÓ. √È ÎÔÈÓˆÓÈÎ¤˜ Î·È
ÔÏÈÙÈÛÌÈÎ¤˜ ·˘Ù¤˜ ÏÂ˘Ú¤˜ ÙË˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÙÔ˘
¯Ú‹Ì·ÙÔ˜, Ô˘ ÂÍÂÙ¿˙ÂÈ Ë ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ÎÔÈÓˆÓÈÔÏÔ-
Á›·, Â›Ó·È È‰È·›ÙÂÚ· ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· Î·-
Ù·ÓÔ‹ÛÔ˘ÌÂ ÙË ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈ-
ÎÒÓ ·ÁÔÚÒÓ, È‰›ˆ˜ ÙÈ˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ ·ÏÏËÏÂ›‰Ú·ÛË˜
ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ Û˘ÌÂÚÈÊÔÚÒÓ ÙˆÓ ·ÁÔÚ·ÛÙÒÓ Î·È ÙˆÓ
·ÚÔ¯¤ˆÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Î·È ˘ËÚÂÛÈÒÓ. ™Â ·ÓÙ›ıÂÛË
ÚÔ˜ ÙËÓ ÎÚ·ÙÔ‡Û· ¿Ô„Ë, ÛÂ ÔÏÏÔ‡˜ Î‡ÎÏÔ˘˜ ÔÈ-
ÎÔÓÔÌÔÏfiÁˆÓ ÙÔ˘ Î˘Ú›·Ú¯Ô˘ ÚÂ‡Ì·ÙÔ˜, ÔÈ ÂÎÚfi-
ÛˆÔÈ ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÎÔÈÓˆÓÈÔÏÔÁ›·˜ ‰ÂÓ ‰˘ÛÎÔ-
ÏÂ‡ÔÓÙ·È Ó· ÛÙËÚÈ¯ıÔ‡Ó ÛÙËÓ ·Ú·‰Ô¯‹ fiÙÈ ÔÈ ·ÁÔ-
Ú¤˜ Â›Ó·È ·ÙÂÏÂ›˜. √È ÚÔÌËıÂ˘Ù¤˜ Ú¤ÂÈ Ó· ÌÔ-
¯ıÔ‡Ó Û˘ÓÂ¯Ò˜ ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· Î·Ù·ÓÔ‹ÛÔ˘Ó ÙÈ ˙Ë-
ÙÔ‡Ó ‹ ÙÈ ı· ÌÔÚÔ‡Û·Ó ÂÓ‰Â¯ÔÌ¤Óˆ˜ Ó· ˙ËÙ‹ÛÔ˘Ó
ÔÈ ·ÁÔÚ·ÛÙ¤˜. √È ·ÁÔÚ·ÛÙ¤˜ ‰ÂÓ Â›Ó·È Û˘Ó‹ıˆ˜
Â·ÚÎÒ˜ ÂÓËÌÂÚˆÌ¤ÓÔÈ ÁÈ· ÚÔ˚fiÓÙ· Î·È ˘ËÚÂ-
Û›Â˜ Ô˘ ÂÓ‰Â¯ÔÌ¤Óˆ˜ ı· ÌÔÚÔ‡Û·Ó Ó· Â·Ó·Î·-
ıÔÚ›ÛÔ˘Ó ÙË Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÙÔ˘˜ Î·È ÙË ‰Ú¿ÛË ÙÔ˘˜,
·ÏÏ¿ Ô‡ÙÂ Î·È ÁÈ· ÙÈ˜ ‰˘Ó·ÙfiÙËÙÂ˜ ÂÈÏÔÁ‹˜, ÂÓÒ Î·È
fiÙ·Ó ·ÎfiÌË ¤¯Ô˘Ó ·fi„ÂÈ˜ ÁÈ· Ù· ‰‡Ô ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓ·
˙ËÙ‹Ì·Ù·, ÌÔÚÔ‡Ó Û˘Ó‹ıˆ˜ Î¿Ùˆ ·fi ÚÔ¸Ôı¤-
ÛÂÈ˜ Ó· ÌÂÙ·ÂÈÛıÔ‡Ó. ∏ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ
˙ËÙËÌ¿ÙˆÓ, È‰›ˆ˜ fiÙ·Ó ̆ ÂÈÛ¤Ú¯ÂÙ·È ÙÔ ÛÙÔÈ¯Â›Ô ÙË˜
ÙÌËÌ·ÙÔÔ›ËÛË˜ ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ ˆ˜ ÚÔ˜ Û˘ÛÙ‹Ì·Ù·
ÚÔÙÈÌ‹ÛÂˆÓ ‹ ̂ ˜ ÚÔ˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎÔ‰ËÌÔÁÚ·ÊÈÎ¿ ̄ ·-
Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿, ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ› ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÙfiÛÔ
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ¤˜-ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜, fiÛÔ Î·È
··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÙÈ˜ ÁÓÒÛÂÈ˜ Î·È ÙÈ˜ ‰ÂÍÈfi-
ÙËÙÂ˜ ÙˆÓ Î·ÙËÁÔÚÈÒÓ ÙÔ˘ ÚÔÛˆÈÎÔ‡ Ô˘ ı· ¯ÂÈ-
ÚÈÛÙÔ‡Ó Ù· ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯· ˙ËÙ‹Ì·Ù·.

∆· ˙ËÙ‹Ì·Ù· ·˘Ù¿ Î·È Ë ·Ó¿Ï˘Û‹ ÙÔ˘˜ ‰ÂÓ ·ÊÔ-
ÚÔ‡Ó ÌfiÓÔ ÙË Û˘Û¯¤ÙÈÛË ÙˆÓ ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·ÎÒÓ Ì¤ÙÚˆÓ
(Ô˘ Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ó·
·ÓÙ·ÔÎÚÈıÔ‡Ó ÛÙÈ˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Ô˘ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡Ó ÔÈ
‰˘Ó·ÌÈÎ¤˜ ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ) ÌÂ Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· ÁÓÒÛÂˆÓ Î·È

‰ÂÍÈÔÙ‹ÙˆÓ. ∆· Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· ÁÓÒÛÂˆÓ Î·È ‰ÂÍÈÔÙ‹ÙˆÓ
˘fiÎÂÈÓÙ·È ÛÂ ÌÂÙ·Û¯ËÌ·ÙÈÛÌÔ‡˜, ÔÈ ÙÚÔ¯È¤˜ ÙˆÓ
ÔÔ›ˆÓ ·ÔÚÚ¤Ô˘Ó ·fi Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· ÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·ÎÒÓ
ÛÙfi¯ˆÓ, Î·È ÂÔÌ¤Óˆ˜ ·˘Ù¤˜ ÔÈ ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·Î¤˜ ÛÙÔ-
¯ÔıÂÛ›Â˜ ‰È·ÌÔÚÊÒÓÔ˘Ó Î·È Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· ÙÚÔ¯ÈÒÓ
ÛÙ·‰ÈÔ‰ÚÔÌÈÒÓ. ¢ËÌÈÔ˘ÚÁÂ›Ù·È ‰ËÏ·‰‹ ÌÈ· Û¯¤ÛË
ÌÂÙ·Í‡ ‰˘Ó·ÌÈÎ‹˜ ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ·ÁÔ-
ÚÒÓ, ÙˆÓ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÒÓ Î·È ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·ÎÒÓ ··ÈÙ‹-
ÛÂˆÓ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Î·È ÙË˜ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ·ÁÔÚ¿˜ ÂÚ-
Á·Û›·˜ Ì¤Û· ÛÙÔ˘˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡˜ ÔÌ›ÏÔ˘˜.
OÛÔ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÂÈÎÚ·ÙÔ‡Ó Û¯Â‰È·ÛÙÈÎ¿ Î·È Ù˘È-
Î¿ ÎÚÈÙ‹ÚÈ· Î·Ù¿ ÙË ‰È·ÌfiÚÊˆÛË Ù¤ÙÔÈˆÓ Û¯¤ÛÂˆÓ,
ÙfiÛÔ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÔÈ Û¯ÂÙÈÎÔ› ÌÂÙ·Û¯ËÌ·ÙÈÛÌÔ› Û˘Ó-
‰¤ÔÓÙ·È ÌÂ ÙËÓ Ù˘ÈÎ‹ ‰È¿‰ÔÛË Î·È ÂÌÊ‡ÙÂ˘ÛË ÁÓÒ-
ÛÂˆÓ Î·È ‰ÂÍÈÔÙ‹ÙˆÓ, Ì¤Ûˆ Û¯Â‰È·ÛÌ¤ÓˆÓ ÂÓÂÚÁÂÈ-
ÒÓ ÂÎ·›‰Â˘ÛË˜, Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎ‹˜ Î·Ù¿ÚÙÈÛË˜ Î·È
ÂÓËÌ¤ÚˆÛË˜ (Granovetter, 1992). 

EÓ· ¿ÏÏÔ ‚·ÛÈÎfi ˙‹ÙËÌ·, Ô˘ ¤¯ÂÈ ·ÔÎÙ‹ÛÂÈ
È‰È·›ÙÂÚ· ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ı¤ÛË ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙfiÛÔ ÙˆÓ ıÂ-
ˆÚËÙÈÎÒÓ fiÛÔ Î·È ÙˆÓ Ú·ÁÌ·ÙÔÏÔÁÈÎÒÓ ·Ó·˙ËÙ‹-
ÛÂˆÓ ÙË˜ ÓÂfiÙÂÚË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÎÔÈÓˆÓÈÔÏÔÁ›·˜,
·ÊÔÚ¿ ÙË ‰È·ÌfiÚÊˆÛË ‰ÈÎÙ‡ˆÓ ‰ÚÒÓÙˆÓ Ô˘ Î·-
ıÔÚ›˙Ô˘Ó ÙË ÛËÌ·Û›· Ï‹„Ë˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ·ÔÊ¿-
ÛÂˆÓ, Î·ıÒ˜ Î·È ÙË ‰ÈÂÎÂÚ·›ˆÛË ÙˆÓ ¤ÚÁˆÓ Î·È
ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó ·fi Î·ÙÂ˘ı‡ÓÛÂÈ˜
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ‰Ú¿ÛË˜(13). ∏ ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÎ‹ ÙˆÓ ‰È-
ÎÙ‡ˆÓ Û˘Ó·ÓÙ¿ ÙËÓ ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÎ‹ ÙË˜ ÔÚÁ¿ÓˆÛË˜
fiÙ·Ó ·˘Ù¿ Û˘ÁÎÚÔÙÔ‡ÓÙ·È ÛÙË ‚¿ÛË Ù˘ÈÎÒÓ ÎÚÈÙË-
Ú›ˆÓ. ∆Ô ÈÔ ‚·ÛÈÎfi fiÌˆ˜ ÛÙÔÈ¯Â›Ô, Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÂÈ
·fi ÙË ‰ÔÌÈÎ‹ ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ÙË˜ ıÂˆÚ›·˜ ÙˆÓ ‰È-
ÎÙ‡ˆÓ, Â›Ó·È fiÙÈ Ë ı¤ÛË ÂÓfi˜ ‰ÚÒÓÙÔ˜ Ì¤Û· ÛÂ ÎÔÈ-
ÓˆÓÈÎ¤˜ ‰ÈÎÙ˘·Î¤˜ Û¯¤ÛÂÈ˜ ÌÔÚÂ› Ó· ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ›
ÎÔÈÓˆÓÈÎ¿ ‹ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ¿ ÏÂÔÓÂÎÙ‹Ì·Ù· ‹ ·ÓÙ›-
ÛÙÔÈ¯· ÌÂÈÔÓÂÎÙ‹Ì·Ù·(14). ∞˘Ùfi ÙÔ ÛÙÔÈ¯Â›Ô ¤¯ÂÈ ÌÂ-

(13) ∏ ÛËÌ·Û›· ÙË˜ ÎÔÈÓˆÓÈÔÏÔÁÈÎ‹˜ ıÂˆÚ›·˜ ÙˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ‰È-
ÎÙ‡ˆÓ ÁÈ· ÙËÓ ·Ó¿Ï˘ÛË ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ‰ÈÎÙ‡ˆÓ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ıÂˆÚÂ›-
Ù·È ÚÔÊ·Ó‹˜. °È· ÙÔ ıÂˆÚËÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ, ¯ˆÚ›˜ fiÌˆ˜ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜
ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÛÂ ÙÚ·Â˙ÈÎ¿ ‰›ÎÙ˘·, ‚Ï. White, 2002. 
(14) ∞˘Ù¿ Ù· ÏÂÔÓÂÎÙ‹Ì·Ù· ‹ ÌÂÈÔÓÂÎÙ‹Ì·Ù· Û˘Ó·ÚÙÒÓÙ·È ÌÂ fi-
ÚÔ˘˜ Î·È ÎÔÈÓˆÓÈÎfi ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ. ∫·È Ù· ‰‡Ô ÌÔÚÂ› Ó· Â›Ó·È ÂÚ·È-
Ù¤Úˆ Û˘Ó¿ÚÙËÛË ÙˆÓ Û¯¤ÛÂˆÓ ÂÈÛÚÔÒÓ-ÂÎÚÔÒÓ, ÛÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ ˘fi-
ÎÂÈÙ·È Ô Î¿ıÂ ‰ÚˆÓ (Burt, 2002).
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Á¿ÏË ÛËÌ·Û›·, ÙfiÛÔ ÁÈ· ÙËÓ Î·Ù·ÓfiËÛË ÙˆÓ ÙÚfiˆÓ
ÌÂ ÙÔ˘˜ ÔÔ›Ô˘˜ ·ÔÎÙ¿Ù·È Î·È ·ÍÈÔÔÈÂ›Ù·È Ë ÁÓÒ-
ÛË ÁÈ· ÙËÓ Ï‹ÚˆÛË ÙˆÓ ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·ÎÒÓ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈ-
ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ, fiÛÔ Î·È ÁÈ· ÙËÓ Î·Ù·ÓfiËÛË ÙÔ˘
ÙÚfiÔ˘ ÌÂ ÙÔÓ ÔÔ›Ô Ë ÁÓÒÛË Î·È ÔÈ ‰ÂÍÈfiÙËÙÂ˜
·ÍÈÔÔÈÔ‡ÓÙ·È ÁÈ· ÙË ‰È·ÌfiÚÊˆÛË ÛÙ·‰ÈÔ‰ÚÔÌÈÒÓ.
∆Ô ÎÂÓÙÚÈÎfi ÛÙÔÈ¯Â›Ô fiÌˆ˜ ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ¿ÓÙ· Ë ÔÚ-
Á·ÓˆÛÈ·Î‹ ‰È¿ÛÙ·ÛË ÙË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ÙÔ˘ ·ÓıÚˆ›-
ÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡. 

∏ Û¯¤ÛË ÙË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ·ÓıÚˆ›ÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡
Î·È ÙË˜ ÂÎ·›‰Â˘ÛË˜ ÛÙÔ ¯ÒÚÔ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ·Ô-
ÎÙ¿ Î¿Ùˆ ·fi ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ ÚÈ˙ÈÎ¿ ‰È·ÊÔÚÂÙÈ-
Îfi ÚfiÏÔ. ø˜ ÚÔ˜ ·˘Ùfi Ù›ıÂÓÙ·È ÌÈ· ÛÂÈÚ¿ ·fi ÌÈ-
ÎÚÔÎÔÈÓˆÓÈÔÏÔÁÈÎ¿ ˙ËÙ‹Ì·Ù·, Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÙË
‰È·ÌfiÚÊˆÛË Î·È ÙÔ ÌÂÙ·Û¯ËÌ·ÙÈÛÌfi ÙˆÓ ÚfiÏˆÓ
ÙˆÓ ÌÂÏÒÓ ÙÔ˘ ÚÔÛˆÈÎÔ‡ ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈ-
ÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ. ∆›ıÂÓÙ·È Â›ÛË˜ ÌÈÎÚÔÎÔÈÓˆÓÈÔ-
ÏÔÁÈÎ¿ ˙ËÙ‹Ì·Ù· Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó Û¯¤ÛÂÈ˜ ‰‡Ó·ÌË˜
Î·È ÂÍÔ˘Û›·˜, ÙfiÛÔ ÌÂÙ·Í‡ ÈÂÚ·Ú¯ÈÎÒÓ ÂÈ¤‰ˆÓ,
fiÛÔ Î·È ÌÂÙ·Í‡ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÒÓ ÌÔÓ¿‰ˆÓ, ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ
ÔÈ ·ÚÌÔ‰ÈfiÙËÙÂ˜ ‚Ú›ÛÎÔÓÙ·È ÛÂ ·ÏÏËÏÂ›‰Ú·ÛË –
˙ËÙ‹Ì·Ù· ÌÂ Ù· ÔÔ›· ·Û¯ÔÏÂ›Ù·È Ë ÎÔÈÓˆÓÈÔÏÔÁ›·
ÙˆÓ ÔÚÁ·ÓÒÛÂˆÓ. ∆È ÛËÌ·›ÓÂÈ ÙÔ Ó· ÌÔÚÔ‡Ó ÔÈ ¿Ó-
ıÚˆÔÈ Ó· Î¿ÓÔ˘Ó ·˘Ùfi Ô˘ Ú¤ÂÈ ÙË ÛˆÛÙ‹ ÛÙÈÁ-
Ì‹; ¶ÔÈÔ˜ ÔÚ›˙ÂÈ Ù· Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎ¿ Ï·›ÛÈ· Î·È Ù·
ÎÚÈÙ‹ÚÈ· ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ Î·È ÌÂ ÔÈÔ ÙÚfiÔ ÂÈ‚¿ÏÏÂ-
Ù·È Ë ÂÎÏ‹ÚˆÛ‹ ÙÔ˘˜ ‹ ÔÈ Î˘ÚÒÛÂÈ˜ ÚÔ˜ ·˘ÙÔ‡˜
Ô˘ ·ÔÎÏ›ÓÔ˘Ó ·fi ÙÔ˘˜ ÛÙfi¯Ô˘˜; ∏ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›·
Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎÒÓ Ï·ÈÛ›ˆÓ Î·È ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·ÎÒÓ Ì¤ÙÚˆÓ
Ô˘ ÂÍ˘ËÚÂÙÔ‡Ó ÙËÓ ·ÍÈÔÔ›ËÛ‹ ÙÔ˘˜, ÛËÌ·›ÓÂÈ
Û˘Á¯ÚfiÓˆ˜ ÙËÓ ·Ó¿ÁÎË ‡·ÚÍË˜ ÁÓÒÛÂˆÓ, ‰ÂÍÈÔÙ‹-
ÙˆÓ, ÚfiÏˆÓ, ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ, ÓÔËÌ¿ÙˆÓ Î.Ï., ·ÏÏ¿ Î·È
˘ÔÛÙ‹ÚÈÍË, ·ÚÔ¯‹ fiÚˆÓ Î·È ÙÂ¯ÓÔÏÔÁ›·˜. ∞˘Ù¿
Ù· ÛÙÔÈ¯Â›· ı· Ú¤ÂÈ Ó· ‰È·Ù¿ÛÛÔÓÙ·È ‚¿ÛÂÈ Û¯Â-
‰›ˆÓ Î·È Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ, Ù· ÔÔ›· ·Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ ÙÈ˜ ÏÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁ›Â˜, ÛÙËÓ ˘ÏÔÔ›ËÛË ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ ÛÙÔ¯Â‡Ô˘Ó,
ÂÈ‚¿ÏÏÔ˘Ó ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎÔ‡˜ Î¿ıÂ ÊÔÚ¿ ÙÚfiÔ˘˜
‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙÔ˘ ¯ÚfiÓÔ˘ Î·È ÙË˜ ÙÔÔı¤ÙËÛË˜ ÙˆÓ
‰Ú¿ÛÂˆÓ Î·È ÙˆÓ fiÚˆÓ ÛÙÔ ¯ÒÚÔ. ™ÙÔ ‚·ıÌfi Ô˘
ÔÈ fiÚÔÈ ·˘ÙÔ› Â›Ó·È ·ÓıÚÒÈÓÔÈ, ÔÈ ÌÂÙ·ÎÈÓ‹ÛÂÈ˜
ÛÙÔ ¯ÚfiÓÔ Î·È ÛÙÔ Ê˘ÛÈÎfi ¯ÒÚÔ Û˘ÌÏËÚÒÓÔÓÙ·È
Î·È ·fi ÌÂÙ·ÎÈÓ‹ÛÂÈ˜ ¿Óˆ ÛÂ ÙÚÔ¯È¤˜ Ô˘ ÔÚ›˙Ô-

ÓÙ·È ÛÂ ¤Ó·Ó ÔÏ˘‰È¿ÛÙ·ÙÔ ¯ÒÚÔ ÔÈ Û˘ÓÙÂÙ·ÁÌ¤ÓÂ˜
ÙÔ˘ ÔÔ›Ô˘ Î·ıÔÚ›˙ÔÓÙ·È ·fi ÙÈ˜ È‰ÈfiÙËÙÂ˜ Î·È ÁÂ-
ÓÈÎfiÙÂÚ· Ù· ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ ÙˆÓ ·ÙfiÌˆÓ Î·È ÙˆÓ
ÔÌ¿‰ˆÓ Ô˘ Û˘Óı¤ÙÔ˘Ó ÙÔ ·ÓıÚÒÈÓÔ ‰˘Ó·ÌÈÎfi. 

∞˘Ù¤˜ ÔÈ ÌÂÙ·‚ÔÏ¤˜ ̂ ˜ ÚÔ˜ Ù· ̄ ·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿
Î·È ÙÔ˘˜ ÚfiÏÔ˘˜ Ô˘ Î·Ù·Ó¤ÌÔÓÙ·È ÌÂÙ·Í‡ ÙÔ˘ ·Ó-
ıÚÒÈÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡ ‰ÂÓ Â›Ó·È fiÌˆ˜ ‰˘Ó·ÙfiÓ Ó·
ÂÈ‚ÏËıÔ‡Ó ÌÂ ·˘Ù·Ú¯ÈÎfi ÙÚfiÔ Ô‡ÙÂ Â›Ó·È ‰˘Ó·-
ÙfiÓ Ó· ˘fiÎÂÈÓÙ·È ÛÂ ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÌÂ ‚¿ÛË ÌË¯·ÓÈ-
ÛÙÈÎ¤˜ ·ÓÙÈÏ‹„ÂÈ˜. √È Û‡Á¯ÚÔÓÂ˜ ·ÓÙÈÏ‹„ÂÈ˜ ÂÚ›
‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙÔ˘ ·ÓıÚˆ›ÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡ ̆ ÈÔıÂÙÔ‡Ó,
ÛÂ ·ÓÙÈ‰È·ÛÙÔÏ‹ ÚÔ˜ ÙÈ˜ Û˘Ì‚·ÙÈÎ¤˜ ·ÓÙÈÏ‹„ÂÈ˜
ÂÚ› ‰ÈÔ›ÎËÛË˜ ÚÔÛˆÈÎÔ‡, ÌÈ· ÈÔ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹
ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË, Ô˘ Â›Ó·È ·fi ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·Î‹˜ ·fi„Â-
ˆ˜ Û˘Á¯ÚfiÓˆ˜ Î·È ÈÔ ‰˘Ó·ÌÈÎ‹. ∂¿Ó ı¤ÏÔ˘ÌÂ Ó·
·ÓÙÈ‰È·ÛÙÂ›ÏÔ˘ÌÂ ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ·ÓıÚˆ›ÓˆÓ
fiÚˆÓ Î·È ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ÙÔ˘ ·ÓıÚˆ›ÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈ-
ÎÔ‡ ÚÔ˜ ÙË Û˘Ì‚·ÙÈÎ‹ ‰ÈÔ›ÎËÛË ÚÔÛˆÈÎÔ‡, ÙfiÙÂ
ÌÔÚÔ‡ÌÂ Ó· Ô‡ÌÂ fiÙÈ Ë ÚÒÙË ÛÙËÚ›˙ÂÙ·È ÛÙÔ Û˘-
ÓÔÏÈÎfi Î·È Û˘ÓÂÎÙÈÎfi, ÔÏÔÎÏËÚˆÌ¤ÓÔ Î·È Ì·ÎÚÔ-
ÚfiıÂÛÌÔ Û¯Â‰È·ÛÌfi, ·ÏÏ¿ Î·È ÛÙÈ˜ ‚Ú·¯˘ÚfiıÂ-
ÛÌÂ˜ Î·È ÌÂÛÔÚfiıÂÛÌÂ˜ ÂÓ¤ÚÁÂÈÂ˜ Ô˘ ÂÓÙ¿ÛÛÔ-
ÓÙ·È ÛÂ ·˘Ù‹ ÙËÓ ÚÔÔÙÈÎ‹, Î·È Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÛÙÔ
Û¯Â‰È·ÛÌfi, ÙËÓ ˘ÏÔÔ›ËÛË, ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË Î·È
·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙˆÓ ÚÔÛ·ıÂÈÒÓ ‚¤ÏÙÈÛÙË˜ ·Ó¿Ù˘-
ÍË˜ ÙfiÛÔ ÙˆÓ ·ÙÔÌÈÎÒÓ, fiÛÔ Î·È ÔÌ·‰ÈÎÒÓ ¯·Ú·-
ÎÙËÚÈÛÙÈÎÒÓ ÙˆÓ ·ÓıÚÒˆÓ Ô˘ ‰È·ı¤ÙÂÈ ‹ ÚÔÙ›-
ıÂÙ·È Ó· ·ÔÎÙ‹ÛÂÈ ÌÈ· ÂÈ¯Â›ÚËÛË. √È ÚÔÛ¿ıÂÈ-
Â˜ ·˘Ù¤˜ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ‚Ú›ÛÎÔÓÙ·È ÛÂ ·ÚÌÔÓ›· Î·È
Ó· ÚÔˆıÔ‡Ó ÙÔ˘˜ ÎÂÓÙÚÈÎÔ‡˜ ÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·ÎÔ‡˜
ÛÙfi¯Ô˘˜ Î·È ÙËÓ ·ÔÛÙÔÏ‹ ÙÔ˘ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡ Î·È Ó·
Â›Ó·È ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÛÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÚÔÛÙÈ-
ı¤ÌÂÓË˜ ·Í›·˜ ÛÂ Î¿ıÂ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ‹ ÌÔÓ¿‰·, ÛÂ Î¿-
ıÂ ÈÂÚ·Ú¯ÈÎfi Â›Â‰Ô Î·È ÛÂ Î¿ıÂ ¯ÚÔÓÈÎ‹ ÛÙÈÁÌ‹.
À’ ·˘Ù‹ ÙËÓ ¤ÓÓÔÈ· Ë ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ·ÓıÚˆ›ÓˆÓ
fiÚˆÓ ·Ô‚Ï¤ÂÈ ÛÙËÓ ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙË˜ Â˘ÂÏÈÍ›·˜, ÙË˜
˘Â˘ı˘ÓfiÙËÙ·˜, ÙË˜ Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹˜ ÛÙËÓ ÂÈ‰›ˆÍË ÙˆÓ
ÛÙfi¯ˆÓ, Î·ıÒ˜ Î·È ÛÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ Î·È
·ÓÙ·ÌÔÈ‚ÒÓ ÙË˜ ·fi‰ÔÛË˜. ∏ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÙË˜ ·Ó¿-
ÏÔÁË˜ ÓÔÔÙÚÔ›·˜, ÙˆÓ ÁÓˆÛÙÈÎÒÓ Î·È Û˘Ó·ÈÛıËÌ·-
ÙÈÎÒÓ ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏÈÛÌÒÓ, Î·ıÒ˜ Î·È ÙˆÓ Ú·ÎÙÈ-
ÎÒÓ ‰ÂÍÈÔÙ‹ÙˆÓ Î·È Ë Û˘Ó‡Ê·ÓÛ‹ ÙÔ˘˜ ÛÂ Ï·›ÛÈ·
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ÂÓ‰ÔÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·Î‹˜ ˙ˆ‹˜ Î·È ÛÙË ‚¿ÛË ÓÔËÌ·ÙÔ-
‰ÔÛ›·˜ ·ÔÙÂÏÂ› ‚·ÛÈÎfi Û˘ÛÙ·ÙÈÎfi ÙË˜ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÈ-
Î‹˜ Î·È ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏÈÛÌ¤ÓË˜ ÛÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ·ÓÙ·-
ÁˆÓÈÛÙÈÎÒÓ ÏÂÔÓÂÎÙËÌ¿ÙˆÓ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙˆÓ ·Ó-
ıÚˆ›ÓˆÓ fiÚˆÓ. √ ÂÌÏÔ˘ÙÈÛÌfi˜ ÙˆÓ ÚfiÏˆÓ, ÙË˜
ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹˜ Î·È ÚÔÛˆÈÎ‹˜ Ù·˘ÙfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÌÂÏÒÓ
ÙÔ˘ ÚÔÛˆÈÎÔ‡ Î·È Ë ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÈÎ‹ Û‡ÌÏÂÍË ÙˆÓ
Û¯Â‰›ˆÓ ˙ˆ‹˜ Î·È ÛÙ·‰ÈÔ‰ÚÔÌ›·˜ ÙˆÓ Û˘ÓÂÚÁ·ÙÒÓ
ÌÂ Ù· ÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·Î¿ Û¯¤‰È· ·˘ÙÒÓ Ô˘ ÂÏ¤Á¯Ô˘Ó
ÙËÓ ÂÈ¯Â›ÚËÛË – ÛÙË ‚¿ÛË ıÂÛÌÈÎÒÓ Û˘Ì‚È‚·ÛÌÒÓ
Ô˘ ÂÌÂ‰ÒÓÔ˘Ó ÙÔ ÓÂ‡Ì· ÙË˜ ÂÓ‰ÔÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·-
Î‹˜ ÎÔÈÓfiÙËÙ·˜, ·Ú¿ ÙÈ˜ fiÔÈÂ˜ ·ÓÙÈı¤ÛÂÈ˜ Î·È Û˘-
ÁÎÚÔ‡ÛÂÈ˜ – ·ÔÙÂÏÂ› Â›ÛË˜ ÎÂÓÙÚÈÎfi ÛÙÔÈ¯Â›Ô Î¿-
ıÂ ÂÂÍÂÚÁ·ÛÌ¤ÓË˜ Û‡Á¯ÚÔÓË˜ Ú·ÎÙÈÎ‹˜ ‰È·¯Â›-
ÚÈÛË˜ ·ÓıÚˆ›ÓˆÓ fiÚˆÓ. ∏ ÏÔÁÈÎ‹ ·˘Ù‹, fiˆ˜ Â›-
Ó·È ·˘ÙÔÓfiËÙÔ, ‰ÂÓ ÌÔÚÂ› Ó· Â˘‰ÔÎÈÌ‹ÛÂÈ ¯ˆÚ›˜
ÙËÓ ·Ó¿‰ÂÈÍË Ï·Óı·ÓfiÓÙˆÓ ‰˘Ó·ÌÈÎÒÓ (latent
potentials) ‹ ¿Ù˘ˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ Ô˘, ÂÓÒ ‰ÂÓ ÚÔ-
‚Ï¤ÔÓÙ·È ÚËÙÒ˜ ·fi ÙÔÓ ÔÚÁ·ÓˆÙÈÎfi Û¯Â‰È·ÛÌfi,
·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÙËÓ Ô˘Û›· ÙÔ˘ ÓÂ‡Ì·ÙÔ˜ Î·È ÙˆÓ ‰ËÌÈ-
Ô˘ÚÁÈÎÒÓ ‰˘Ó¿ÌÂˆÓ Î¿ıÂ ÌÔÚÊ‹˜ ÔÚÁ·ÓˆÌ¤ÓË˜
‰Ú¿ÛË˜. ∞ÔÙÂÏÂ› ÎÔÈÓÔÙÔ›· ÙÔ Ó· Ô‡ÌÂ fiÙÈ Î¿ıÂ
ÌÔÚÊ‹ ÔÚÁ¿ÓˆÛË˜ Û˘ÓÂ¿ÁÂÙ·È ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ ÂÈ-
ı¿Ú¯ËÛË˜. ∆Ô Ó· ÌËÓ ÚÔÛı¤ÛÔ˘ÌÂ fiÌˆ˜ ÎÚÈÙÈÎÔ‡˜
ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÛÌÔ‡˜ ÛÂ ·˘Ù‹ ÙË ‰È·›ÛÙˆÛË ·ÔÙÂÏÂ›
Â›ÛË˜ Úfi‚ÏËÌ·, ÁÈ·Ù› Â›Ó·È Û·Ó Ó· ·Ô‰Â¯fiÌ·-
ÛÙÂ ÙËÓ ˘Ô‚¿ıÌÈÛË ÙˆÓ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÈÎÒÓ ‰˘Ó¿ÌÂˆÓ
Ô˘ ·ÔÚÚ¤Ô˘Ó ·fi ÙÈ˜ ·ÙÔÌÈÎ¤˜, ·ÎfiÌË Î·ÌÈ¿ ÊÔ-
Ú¿ Î·È ÔÌ·‰ÈÎ¤˜ ÚÔı¤ÛÂÈ˜ ÛÙ· Ï·›ÛÈ· ÙˆÓ ÔÚÁ·-
ÓÈÛÌÒÓ Ô˘ ÂÈ‰ÂÈÎÓ‡Ô˘Ó ˘„ËÏfi ‚·ıÌfi ÔÏ˘ÏÔ-
ÎfiÙËÙ·˜. ∫¿ıÂ Û‡ÛÙËÌ· ‰˘Ó¿ÌÂÈ ‹ Ú·ÁÌ·ÙÈÎÒÓ
ÎÔÈÓˆÓÈÎÒÓ ‹ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÒÓ ÚfiÏˆÓ, Ô˘ ‰ËÌÈÔ˘Ú-
ÁÂ›Ù·È ·fi ÂÓ¤ÚÁÂÈÂ˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ·ÓıÚˆ›ÓÔ˘ ‰˘Ó·-
ÌÈÎÔ‡, ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ› Û˘Ó·ÎfiÏÔ˘ıÂ˜ ·ÓÙÈ‰Ú¿ÛÂÈ˜ Î·È
ÚÔı¤ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÂÓÂÚÁÒÓ ˘ÔÎÂÈÌ¤ÓˆÓ. OÛÔ Ì¿ÏÈ-
ÛÙ· ÈÔ ˙ˆËÚÔ› Î·È ÂÔÌ¤Óˆ˜ ÛËÌ·ÓÙÈÎÔ› ÁÈ· ÙËÓ
ÂÈ¯Â›ÚËÛË Â›Ó·È ÔÈ Û˘ÓÂÚÁ¿ÙÂ˜, ÙfiÛÔ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ
Û˘Ì‚·›ÓÂÈ Î¿ÙÈ Ù¤ÙÔÈÔ. ∆¤ÙÔÈÂ˜ ÚÔı¤ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÌÂ-
ÏÒÓ ÙÔ˘ ÚÔÛˆÈÎÔ‡ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó fi¯È ÌfiÓÔ ÏÔ‡ÙÔ,
·ÏÏ¿ Î·È ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ‹ ÚÔ¸fiıÂÛË, Î˘Ú›ˆ˜ ÂÎÂ›
fiÔ˘ ̇ ËÙÂ›Ù·È ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏÈÛÌfi˜ ÛÙËÓ ÔÈfiÙËÙ·, ÛÙË
‚¿ÛË ÙË˜ ÂÈı·Ú¯ËÌ¤ÓË˜ ÚˆÙÔ‚Ô˘Ï›·˜ Î·È ÙË˜ ‰Ë-

ÌÈÔ˘ÚÁÈÎ‹˜ Î·È Î·ÈÓÔÙfiÌÔ˘ ·˘ÙÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜ – fiˆ˜
Û˘Ì‚·›ÓÂÈ ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙË˜ Ó¤·˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜.
∂ÔÌ¤Óˆ˜ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ÚÔ‚Ï¤ÔÓÙ·È ÌÂ ÙÔÓ Î·-
Ï‡ÙÂÚÔ ‰˘Ó·Ùfi ÙÚfiÔ ÛÙÔ Û¯Â‰È·ÛÌfi ÙË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜
ÙÔ˘ ·ÓıÚˆ›ÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡. 

∏ ÏÔÁÈÎ‹ ÙË˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ÂÎ·›‰Â˘ÛË˜ Ô˘ ·-
ÚÔ˘ÛÈ¿ÛÙËÎÂ ÛÙÈ˜ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÂ˜ ÁÚ·ÌÌ¤˜ ÙÔ˘ ÎÂÈ-
Ì¤ÓÔ˘ Û˘ÓÂ¿ÁÂÙ·È Î·È Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎ¤˜ ·ÏÏ·Á¤˜ ˆ˜
ÚÔ˜ Ù· ÔÚÁ·ÓˆÙÈÎ¿ Û¯‹Ì·Ù· Î·È ÙÈ˜ Û˘Ó¤ÚÁÂÈÂ˜
ÌÂÙ·Í‡ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÒÓ ÌÔÓ¿‰ˆÓ, ÏfiÁˆ ÙË˜ ·ÏÏ·Á‹˜
Î·È ·Ó·‚¿ıÌÈÛË˜ ÙÔ˘ ÚfiÏÔ˘ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ‰ÈÂ˘-
ı‡ÓÛÂˆÓ ÂÎ·›‰Â˘ÛË˜. ∆Ô ÛÙÔÈ¯Â›Ô Ô˘ ·Ó·Ê¤ÚÔ˘-
ÌÂ Â‰Ò Â›Ó·È Ë ·ÏÏ·Á‹ ÙË˜ Û¯¤ÛË˜ ÙˆÓ ÌÔÓ¿‰ˆÓ ÂÎ-
·›‰Â˘ÛË˜ ÌÂ ÙÈ˜ ÌÔÓ¿‰Â˜ ÚÔÛˆÈÎÔ‡ Î·È ·Ó¿Ù˘-
ÍË˜ ·ÓıÚˆ›ÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡. √ ·Ó·ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÌfi˜
ÙË˜ Î·Ù·ÓÔÌ‹˜ ÙˆÓ ÚfiÏˆÓ ÌÂÙ·Í‡ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ÏÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁÈÎÒÓ ÌÔÓ¿‰ˆÓ ÔÊÂ›ÏÂÙ·È Î·Ù¿ Î‡ÚÈÔ ÏfiÁÔ ÛÙË
Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÙˆÓ ‰ÈÂ˘ı‡ÓÛÂˆÓ ÂÎ·›‰Â˘ÛË˜, Î¿Ùˆ
·fi ÙÈ˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ Ô˘ ÂÚÈÁÚ¿„·ÌÂ ·Ú·¿Óˆ,
ÛÙËÓ ·Ó¿Ï˘ÛË Ì·ÎÚÔ·Ó·ÁÎÒÓ Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó
·fi ÛÙfi¯Ô˘˜ ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·Î‹˜ ÌÂÙ·‚ÔÏ‹˜. ∞ÏÏ¿ Î·È Ô
¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÌfi˜ ÙˆÓ ·ÙÔÌÈÎÒÓ ÚÔÊ›Ï Â›Ó·È ‰‡ÛÎÔ-
ÏÔ Ó· ·ÔÛ˘Ó‰ÂıÂ› ·fi ÙËÓ ·Ó¿Ï˘ÛË ‰È·‰ÈÎ·ÛÈÒÓ
Ì·ÎÚÔÌÂÙ·‚ÔÏ‹˜ ÙˆÓ ÔÚÁ·ÓˆÛÈ·ÎÒÓ ‰ÔÌÒÓ. ∂¿Ó
Ï¿‚Ô˘ÌÂ ̆ fi„Ë ÙËÓ ¿ÌÂÛË Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÙˆÓ ‰ÈÂ˘ı‡Ó-
ÛÂˆÓ ÂÎ·›‰Â˘ÛË˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Î¿Ùˆ ·fi Û˘Óı‹-
ÎÂ˜ Ó¤·˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ÛÙËÓ ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›· Î·È ÛÙËÓ
›‰È· ÙËÓ ˘ÏÔÔ›ËÛË ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ, ·Ï-
Ï¿ Â›ÛË˜ Â¿Ó Ï¿‚Ô˘ÌÂ ˘fi„Ë ÙË Û‡Ó‰ÂÛË ÙË˜ ÂÎ-
·›‰Â˘ÛË˜ ÙˆÓ ÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓˆÓ ÛÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÌÂ ÙËÓ
ÂÎ·›‰Â˘ÛË ÙˆÓ ÂÏ·ÙÒÓ Î·È ÙÔ Ì¿ÚÎÂÙÈÓÁÎ, ÙfiÙÂ ı·
‰Ô‡ÌÂ fiÙÈ ·˘Ù¤˜ ÔÈ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ¤˜ ÌÔÓ¿‰Â˜ ÌÂÙ·ÙÚ¤-
ÔÓÙ·È fiÏÔ Î·È ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÛÂ ·Ú·ÁˆÁÈÎ¤˜ Î·È
ÂÔÌ¤Óˆ˜ ÛÂ Î¤ÓÙÚ· Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹˜ ÛÙË ‰È·ÌfiÚÊˆÛË
ÙÔ˘ Î¤Ú‰Ô˘˜ – ·ÎfiÌË Î·È Â¿Ó ·˘Ùfi ÙÔ Î¤Ú‰Ô˜ ‰ÂÓ
ÚÔ¤Ú¯ÂÙ·È ·fi ¿ÌÂÛË ·ÚÔ¯‹ ˘ËÚÂÛÈÒÓ ÚÔ˜
ÂÍˆÙÂÚÈÎÔ‡˜ ÂÏ¿ÙÂ˜. ∞˘Ùfi ÛËÌ·›ÓÂÈ fiÙÈ Î·È Ô ‹-
¯Ë˜ ÛÂ fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿ ÙÈ˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Î·È ÙÈ˜ ÚÔ‰È·-
ÁÚ·Ê¤˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ‰ÈÂ˘ı‡ÓÛÂˆÓ ÂÎ·›‰Â˘ÛË˜
·ÓÂ‚·›ÓÂÈ ¿Ú· ÔÏ‡. ∆· ÛÙÂÏ¤¯Ë ÙÔ˘˜ Ú¤ÂÈ Ó·
¤¯Ô˘Ó Â˘Ú‡Ù·ÙË Î·È ÛÂ ‚¿ıÔ˜ ·ÓÙ›ÏË„Ë ÙˆÓ ÙÚ·Â-
˙ÈÎÒÓ ˙ËÙËÌ¿ÙˆÓ, Â¿Ó ı¤ÏÔ˘Ó Ú¿ÁÌ·ÙÈ Ó· ÚÔÛ·-
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Ó·ÙÔÏ›ÛÔ˘Ó ÙËÓ ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎ‹ ‰Ú¿ÛË ÚÔ˜ ÙËÓ ÔÈfi-
ÙËÙ· ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ. £· Ú¤ÂÈ Â›ÛË˜ Ó· ¯ÂÈÚ›˙Ô-
ÓÙ·È ÂÁ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ‹ Î·È fi¯È ·ÏÒ˜ Î·ÙËÁÔÚÈÎ‹ ÁÓÒ-
ÛË. ∞˘Ùfi ÛËÌ·›ÓÂÈ fiÙÈ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ¤¯Ô˘Ó ·ÚÌÔ‰Èfi-
ÙËÙÂ˜ Ô˘ Â›Ó·È ÙfiÛÔ ÈÔ ‰‡ÛÎÔÏÔ Ó· ÂÎ¯ˆÚËıÔ‡Ó,
fiÛÔ ÈÔ Ï›ÁÔ ·Ó·Ê¤ÚÔÓÙ·È ¿ÌÂÛ· ÛÙËÓ ÎÔÚ˘Ê‹ ÙË˜
ÔÚÁ¿ÓˆÛË˜. ∆Ô ‚ÈˆÌ·ÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ ÙÔ˘ ÂÎ·È‰Â˘Ù‹
Î·È Ë ·ÊËÁËÌ·ÙÈÎ‹ ÂÂÍÂÚÁ·Û›· ÙˆÓ ÌËÓ˘Ì¿ÙˆÓ
Ô˘ ÚÔÛÏ·Ì‚¿ÓÂÈ Î·È ÌÂÙ·‰›‰ÂÈ ·ÏÏ¿˙ÂÈ ¤ÙÛÈ ÚÈ˙È-
Î¿. ∞˘Ù‹ Ë ·ÏÏ·Á‹ ÛËÌ·›ÓÂÈ Î·È Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎ¤˜ ÌÂÙ·-
‚ÔÏ¤˜ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔ˘˜ ÚfiÏÔ˘˜ Î·È Ù· ··ÈÙÔ‡ÌÂÓ·
ÚÔÛfiÓÙ· ÙˆÓ ÛÙÂÏÂ¯ÒÓ ÙˆÓ ‰ÈÂ˘ı‡ÓÛÂˆÓ ÂÎ·›-
‰Â˘ÛË˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Ô˘ ¤ÊÂÚÂ Ë ·ÔÚ‡ıÌÈÛË Î·È
·ÔÎ·ÓÔÓÈÎÔÔ›ËÛË ÙˆÓ ̄ ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ·ÁÔ-
ÚÒÓ. ªÂÙ¿ ·fi ·˘Ù‹ ÙËÓ ÙÔÌ‹ ÛÙËÓ ÈÛÙÔÚ›· ÙˆÓ ÙÚ·-
Â˙ÒÓ Î·È ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯· ÙË˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ÂÎ·›‰Â˘ÛË˜,
Ù· ÛÙÂÏ¤¯Ë ÙˆÓ ‰ÈÂ˘ı‡ÓÛÂˆÓ ÂÎ·›‰Â˘ÛË˜ ‰ÂÓ ı·
Â›Ó·È Â‡ÎÔÏÔ Ó· ÚÔÛ·ÚÌfi˙Ô˘Ó ÙÔÓ ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎfi
Û¯Â‰È·ÛÌfi ÛÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·Î¤˜ ·Ó¿ÁÎÂ˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â-
˙ÒÓ Î·È ÛÙÈ˜ ÌÂÙ·‚·ÏÏfiÌÂÓÂ˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜
ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡-·ıËÙÈÎÔ‡, Â¿Ó ·Ú·‚Ï¤Ô˘Ó ÙÈ˜ ÛÙÚ·-
ÙËÁÈÎ¤˜ ‰È·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ·ÓıÚˆ›ÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡, ·Ï-
Ï¿ Î·È ÙÈ˜ Û˘ÓÂ¯Ò˜ ·Ó·ÚÔÛ‰ÈÔÚÈ˙fiÌÂÓÂ˜ ‚Ú·¯˘-
ÚfiıÂÛÌÂ˜ ·Ó¿ÁÎÂ˜ ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙˆÓ ‰È·‰ÈÎ·ÛÈÒÓ
‰È·ÌfiÚÊˆÛË˜ ÁÓÒÛÂˆÓ Î·È ‰ÂÍÈÔÙ‹ÙˆÓ ÛÙÈ˜ ÌÂÙ·-
‚ÔÏ¤˜ ÚÂ˘ÛÙÒÓ ·ÁÔÚÒÓ. ∂ÈÏ¤ÔÓ Î¿Ùˆ ·fi ·˘Ù¤˜
ÙÈ˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ Ô ÂÎ·È‰Â˘ÙÈÎfi˜ Û¯Â‰È·ÛÌfi˜ ˆ˜ È‰È·›-
ÙÂÚË ÏÂ˘Ú¿ ÙË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ·ÓıÚˆ›ÓÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈÎÔ‡
ı· ‚Ú›ÛÎÂÙ·È Û˘ÓÂ¯Ò˜ ˘fi ÙËÓ ›ÂÛË ÚfiÛÏË„Ë˜
ÙÔ˘ ÙÚfiÔ˘, ÌÂ ÙÔÓ ÔÔ›Ô ÔÈ ÎÈÓ‹ÛÂÈ˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜
¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Î·È ̆ ËÚÂÛÈÒÓ ÌÂ-
Ù·ÙÚ¤ÔÓÙ·È ÛÂ ÔÚÁ·ÓˆÙÈÎ¿ Ì¤ÙÚ· Î·È ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜,
Ô˘ ·Ó·ÚÔÛ‰ÈÔÚ›˙Ô˘Ó Î·È ÙÔ˘˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡˜ Úfi-
ÏÔ˘˜ ÛÙÔ ÂÛˆÙÂÚÈÎfi ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ. 
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∆Ô ‚È‚Ï›Ô ÙÔ˘ °ÈÒÚÁÔ˘ ¶·ÁÔ˘Ï¿ÙÔ˘, ∂›ÎÔ˘ÚÔ˘
∫·ıËÁËÙ‹ ™˘ÁÎÚÈÙÈÎ‹˜ ¶ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÛÙÔ √ÈÎÔÓÔÌÈÎfi
¶·ÓÂÈÛÙ‹ÌÈÔ ∞ıËÓÒÓ, Â›Ó·È ÌÈ· ÂÍ·ÈÚÂÙÈÎ‹ ·Ó¿-
Ï˘ÛË ÙË˜ ÌÂÙ·ÔÏÂÌÈÎ‹˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ ·fi
ÙË ‰ÂÎ·ÂÙ›· ÙÔ˘ 1950 Î·È Ì¤¯ÚÈ ÙËÓ ¤ÓÙ·ÍË ÛÙËÓ
√¡∂. 

∏ ÌÂÏ¤ÙË ·˘Ù‹ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ ÔÚÈÛÌ¤Ó· ̄ ·Ú·ÎÙË-
ÚÈÛÙÈÎ¿ Ô˘ ÙË ‰È·ÊÔÚÔÔÈÔ‡Ó ·fi ÔÔÈÔ‰‹ÔÙÂ
¿ÏÏÔ Û¯ÂÙÈÎfi ¤ÚÁÔ. ¶ÚÒÙÔÓ, Ë ÌÂÏ¤ÙË ÙÔ˘ ¶·ÁÔ˘-
Ï¿ÙÔ˘ ¤¯ÂÈ ˆ˜ Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎfi ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ ·Ó¿Ï˘ÛË˜
ÙËÓ ÔÏÈÙÈÎ‹ ÔÈÎÔÓÔÌ›· ÙË˜ Û¯¤ÛË˜ ÎÚ¿ÙÔ˘˜-¯ÚËÌ·-
ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜. ¢Â‡ÙÂÚÔÓ, ÂÌ›ÙÂÈ ÛÙËÓ
Î·ÙËÁÔÚ›· ÙˆÓ Î·ı·Ú¿ ‰ÈÂÈÛÙËÌÔÓÈÎÒÓ ÌÂÏÂÙÒÓ,
Û˘Ó‰˘¿˙ÔÓÙ·˜ Ù· ·Ó·Ï˘ÙÈÎ¿ ÂÚÁ·ÏÂ›· ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔ-
ÌÈÎ‹˜ ÂÈÛÙ‹ÌË˜ ÌÂ ÂÎÂ›Ó· ÙË˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÂÈÛÙ‹ÌË˜
Î·È ÙË˜ ÎÔÈÓˆÓÈÔÏÔÁ›·˜. ∆Ú›ÙÔÓ, Â›Ó·È ÌÈ· ÌÂÏ¤ÙË
Ô˘ ÂÓÙ¿ÛÛÂÙ·È Ï‹Úˆ˜ ÛÙÔ Â‰›Ô ÙË˜ Û˘ÁÎÚÈÙÈÎ‹˜
ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜, ÙÔÔıÂÙÒÓÙ·˜ ÙËÓ ·Ó¿Ï˘ÛË
ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÂÚ›ÙˆÛË˜ ÛÂ ¤Ó· ‰ÈÂıÓ¤˜ Û˘ÁÎÚÈÙÈ-
Îfi Ï·›ÛÈÔ. 

¶Ú¿ÁÌ·ÙÈ, Ô Û˘ÁÁÚ·Ê¤·˜ ·Ó·Ï‡ÂÈ ÙËÓ ÔÚÂ›·
ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜, ÔÏÈÙÈÎ‹˜, Î·È ¯ÚËÌ·ÙÔ-
ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ ıÂÛÌÒÓ, Î·Ù·ÁÚ¿ÊÔÓÙ·˜ ÔÌÔÈfiÙËÙÂ˜
Î·È ‰È·ÊÔÚ¤˜ ÌÂ ¤Ó· Â˘Ú‡ Ê¿ÛÌ· ¿ÏÏˆÓ ·Ó·Ù˘Û-
ÛfiÌÂÓˆÓ (ÁÈ· ÙÈ˜ ÚÒÙÂ˜ ÌÂÙ·ÔÏÂÌÈÎ¤˜ ‰ÂÎ·ÂÙ›Â˜)
Î·È Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ¯ˆÚÒÓ. ¢È·ÎÚ›ÓÔÓÙ·È Ù¤ÛÛÂÚÈ˜
‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜, Ô˘ ·ÓÙÈÛÙÔÈ¯Ô‡Ó ÛÂ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Â˜ Â-
ÚÈfi‰Ô˘˜ ·ÏÏ¿ Î·È Û˘ÁÎÚÈÙÈÎ¿ ıÂˆÚËÙÈÎ¿ Ï·›ÛÈ·.
ªÂÙ·ÔÏÂÌÈÎ‹ ·Ó¿Ù˘ÍË, ÎÔÈÓˆÓÈÎÔÔÏÈÙÈÎfi˜ ÂÎ-
‰ËÌÔÎÚ·ÙÈÛÌfi˜, ıÂÛÌÈÎfi˜ ÂÍÂ˘Úˆ·˚ÛÌfi˜ Î·È ÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎ‹ ·ÁÎÔÛÌÈÔÔ›ËÛË. ∆Ô ÂÈ¯Â›ÚËÌ· ÙÔ˘
Û˘ÁÁÚ·Ê¤· Â›Ó·È fiÙÈ Ë Û¯¤ÛË ÎÚ¿ÙÔ˘˜-¯ÚËÌ·ÙÔÈ-
ÛÙˆÙÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÂÍ˘ËÚ¤ÙËÛÂ ÌÂ ÙÚfiÔ ÎÚ›ÛÈ-
ÌÔ ÙÈ˜ Î˘Ú›·Ú¯Â˜ ÚÔÙÂÚ·ÈfiÙËÙÂ˜ ÙË˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÔÈ-

ÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È Î˘‚ÂÚÓËÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ Î·Ù¿ ÙËÓ Î¿-
ıÂ ÂÚ›Ô‰Ô. 

∆Ô ‚È‚Ï›Ô ÂÍÂÙ¿˙ÂÈ ÙËÓ ÔÏÈÙÈÎ‹ ÔÈÎÔÓÔÌ›· ÙÔ˘
¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ·ÚÂÌ‚·ÙÈÛÌÔ‡ Î·È ·ÂÏÂ˘ı¤-
ÚˆÛË˜, ÙÔ ÔÏÈÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ Ô˘ ÂÚÈ‚¿ÏÏÂÈ ÙË ÏÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁ›· ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜, ÙÈ˜ Û¯¤ÛÂÈ˜
ÙË˜ Î˘‚¤ÚÓËÛË˜ ÌÂ ÙËÓ ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜, ÙËÓ
ÔÚÁ¿ÓˆÛË ÙˆÓ ÔÌ¿‰ˆÓ Û˘ÌÊÂÚfiÓÙˆÓ, ÙÔ˘˜ ÎÂÚ‰È-
ÛÌ¤ÓÔ˘˜ Î·È ̄ ·Ì¤ÓÔ˘˜ ÙË˜ ̄ ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎ‹˜ ·Â-
ÏÂ˘ı¤ÚˆÛË˜ Î·È ÌÂÙ·ÚÚ‡ıÌÈÛË˜, ÙÈ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜
Î·È ÎÔÈÓˆÓÈÎÔÔÏÈÙÈÎ¤˜ Û˘Ó¤ÂÈÂ˜ ÙË˜ √¡∂ Î·È ÙË˜
·ÁÎÔÛÌÈÔÔ›ËÛË˜ Î·È ÙÔ Ó¤Ô ÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi ÚfiÏÔ ÙÔ˘
ÎÚ¿ÙÔ˘˜ ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ √¡∂. ∂ÍÂÙ¿˙ÔÓÙ·È ÔÈ Û˘-
Ó¤ÂÈÂ˜ ÙË˜ ·˘ÍËÌ¤ÓË˜ ÎÈÓËÙÈÎfiÙËÙ·˜ ÙÔ˘ ÎÂÊ·Ï·›-
Ô˘ Î·È ÙË˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ “‚¿ı˘ÓÛË˜” ÁÈ·
ÙËÓ ·ÁÎfiÛÌÈ· Î·Ù·ÓÔÌ‹ ÈÛ¯‡Ô˜, ÙËÓ ÂıÓÈÎ‹ ÔÈÎÔ-
ÓÔÌ›· Î·È ÙÔ ¯ÚËÌ·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎfi Û‡ÛÙËÌ·, ÙË Û¯¤ÛË
ÎÂÊ·Ï·›Ô˘-ÂÚÁ·Û›·˜, ÙËÓ ÎÔÌÌ·ÙÈÎ‹ È‰ÂÔÏÔÁ›· Î·È
ÔÏÈÙÈÎ‹ Î·È ÙÈ˜ ÔÏÈÙÈÎ¤˜ ÚÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ÎÔÈÓÔ‡. 

∆Ô ‚È‚Ï›Ô ¤¯ÂÈ ‹‰Ë ‰Â¯ıÂ› Â·ÈÓÂÙÈÎ¤˜ ÎÚÈÙÈÎ¤˜
·fi ‰ÈÂıÓÂ›˜ ·ÓÂÈÛÙËÌÈ·ÎÔ‡˜. Oˆ˜ ÂÈÛËÌ·›-
ÓÂÈ ÛÙÔ ÂÍÒÊ˘ÏÏÔ Ë ∫·ıËÁ‹ÙÚÈ· Nancy Bermeo ÙÔ˘
¶·ÓÂÈÛÙËÌ›Ô˘ Princeton, ÙÔ ‚È‚Ï›Ô “ÚÔÛÊ¤ÚÂÈ ÌÈ·
ÎÔÌ„‹ ÈÛÙÔÚ›· 50 ÂÙÒÓ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔ-
Ì›·˜ Î·È ¤Ó· ÈÛ¯˘Úfi ıÂˆÚËÙÈÎfi ÂÈ¯Â›ÚËÌ· ÁÈ· ÙÔ˘˜
·Ú¿ÁÔÓÙÂ˜ Ô˘ Â˘ı‡ÓÔÓÙ·È ÁÈ· ÙÈ˜ ·ÏÏ·Á¤˜ Î·È Û˘-
Ó¤¯ÂÈÂ˜ ÛÙË Ï‹„Ë ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ·ÔÊ¿ÛÂˆÓ ·-
ÓÙÔ‡”. ™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔÓ ∫·ıËÁËÙ‹ Kevin Feather-
stone, ÙÔ˘ London School of Economics, “ÚfiÎÂÈ-
Ù·È ÁÈ· ¤Ó· ¤ÚÁÔ ÙÔ˘ ˘„ËÏfiÙÂÚÔ˘ ÂÈ¤‰Ô˘ ·Î·‰Ë-
Ì·˚Î‹˜ ÔÈfiÙËÙ·˜, Î·ÈÓÔÙfiÌÔ Î·È Â›Î·ÈÚÔ”. 

❐

GEORGE PAGOULATOS

GREECE’S NEW POLITICAL ECONOMY. 
STATE, FINANCE AND GROWTH FROM POSTWAR TO EMU

London and New York: Palgrave Macmillan, 

2003, ÛÂÏ. 271
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√ §√°√™ ™∆∏¡ √π∫√¡√ªπ∞ - ECONOMIST LOGION

∂Î‰fiÛÂÈ˜ “π. ™È‰¤ÚË˜”

ª¿ÚÙÈÔ˜ 2003

∂¶πª∂§∂π∞: ∞§∂•∞¡¢ƒ∞ ª∞¡π∞∆∏

√ ÏfiÁÔ˜ Ô˘ ÂÎÊÒÓËÛÂ Ô •ÂÓÔÊÒÓ ∑ÔÏÒÙ·˜ ÛÙÔ
¢ÈÂıÓ¤˜ ¡ÔÌÈÛÌ·ÙÈÎfi ∆·ÌÂ›Ô, ÌÂ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡˜ fiÚÔ˘˜
ÛÙËÓ ·ÁÁÏÈÎ‹ ÁÏÒÛÛ·, ÛÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙË˜ ‰ÂÎ·ÂÙ›·˜ ÙÔ˘
1950 Â›Ó·È ¤Ó·˜ ÏfiÁÔ˜ ÁÈ· Ó· ·Ú·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡ÌÂ ÙËÓ
ÔÈÎÔÓÔÌ›·, Ù· ÔÚ›ÛÌ·Ù· ÙË˜ ÂÈÛÙ‹ÌË˜, ·ÏÏ¿ Î·È
ÙËÓ ›‰È· ÙË ÁÏÒÛÛ· ̂ ˜ Ì¤ÛÔ Û˘ÓÂÓÓfiËÛË˜ Î·È ‰È¿‰Ô-
ÛË˜ ·fi„ÂˆÓ. ∆Ô ‚È‚Ï›Ô √ §fiÁÔ˜ ÛÙËÓ √ÈÎÔÓÔÌ›· –
Economist Logion ·Ó·Ï‡ÂÈ ÌÂ ÂÓ‰ÂÏÂ¯‹ ÙÚfiÔ ÙÔ˘˜
ÏfiÁÔ˘˜ ÙÔ˘ •ÂÓ. ∑ÔÏÒÙ· ÛÙÔ ¢¡∆, ÌÂ ÙË ̄ Ú‹ÛË ÌfiÓÔ
ÂÏÏËÓÔÁÂÓÒÓ fiÚˆÓ ÙË˜ ·ÁÁÏÈÎ‹˜ ÁÏÒÛÛ·˜. 

∏ ÙÚ¤¯Ô˘Û· ÂÚ›Ô‰Ô˜ ÙË˜ ÙÂÏÈÎ‹˜ Ê¿ÛË˜ ÙË˜
ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›·˜ ÙË˜ ¯ÒÚ·˜ ÁÈ· ÙË ‰ÈÔÚÁ¿ÓˆÛË ÙˆÓ
√Ï˘ÌÈ·ÎÒÓ ∞ÁÒÓˆÓ ÙÔ˘ 2004 Î·È Ë Ú·ÁÌ·ÙÔÔ›-
ËÛË ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÚÔÂ‰Ú›·˜ ÛÙËÓ ˘fi ‰ÈÂ‡Ú˘ÓÛË
∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÓˆÛË ¤¯Ô˘Ó ·ÔÎ·Ï‡„ÂÈ – ÙfiÛÔ ÛÙÔ
ÂÛˆÙÂÚÈÎfi fiÛÔ Î·È ÛÙÔ ÂÍˆÙÂÚÈÎfi – ÙËÓ ÔÏÏ·Ï‹
Û˘Ì‚ÔÏ‹ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰·˜ Î·È ÛÙË Û‡Á¯ÚÔÓË Ú·ÁÌ·ÙÈ-
ÎfiÙËÙ· ÙË˜ ‰ÈÂıÓÔ‡˜ ÛÎËÓ‹˜. ∏ Û˘Ì‚ÔÏ‹ ·˘Ù‹ Â›Ó·È
Î·ıÔÚÈÛÙÈÎ‹ Î·È ·Ó·ÓÙ›ÚÚËÙË Ì¤Û· ·fi ÙË ÁÏÒÛÛ·
Ì·˜, Ô˘ ·ÔÙÂÏÂ› Ô˘ÛÈÒ‰Â˜ Û˘ÛÙ·ÙÈÎfi ÙË˜ ·ÁÎfi-
ÛÌÈ·˜ ÂÈÛÙËÌÔÓÈÎ‹˜ Î·È ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹˜ ÛÎ¤„Ë˜. ™Ë-
ÌÂÈÒÓÂÙ·È fiÙÈ:
➣ ∆Ô ‚È‚Ï›Ô Â›Ó·È Â·ÚÎÒ˜ ‚Ú·¯‡ÏÔÁÔ, Î·ıÒ˜

¤¯ÂÈ ÚÔÛ·ÚÌÔÛÙÂ› ÛÙ· fiÚÈ· ÌÈ·˜ ÌÔÓÔÁÚ·Ê›·˜
(160 ÛÂÏ›‰Â˜).

➣ ∆Ô ÎÂ›ÌÂÓfi ÙÔ˘ Â›Ó·È ‰›ÁÏˆÛÛÔ.
➣ ¶ÂÚÈ¤¯ÂÈ ÙË Û‡ÛÙ·ÛË ÙÔ˘ Î·ıËÁËÙ‹ ∑ÔÏÒÙ· Î·È

ÙËÓ ÂÈÛÙËÌÔÓÈÎ‹ Î¿Ï˘„Ë ÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ∂Ù·È-
ÚÂ›·˜ √ÚÔÏÔÁ›·˜ (∂§∂∆√), Î·ıÒ˜ Î·È ‰‡Ô ÛË-
Ì·ÓÙÈÎ¿ ¿ÚıÚ· ÙÂÎÌËÚ›ˆÛË˜ Î·È ¤ÚÂ˘Ó·˜.

➣ ∂ÍËÁÂ› ÛÂ ‚¿ıÔ˜ ÙÔ ¯ÚÔÓÈÎfi, ÙË ÛËÌ·Û›· Î·È ÙÈ˜

Û˘Óı‹ÎÂ˜ ÂÎÊÒÓËÛË˜ ÙˆÓ ‰‡Ô ÔÌÈÏÈÒÓ ÙÔ˘ Î·-
ıËÁËÙ‹ ∑ÔÏÒÙ· – ÌÂ ÙËÓ È‰ÈfiÙËÙ· ÙÔ˘ Î·ıËÁËÙ‹
·ÓÂÈÛÙËÌ›Ô˘, ÙÔ˘ ‰ÈÔÈÎËÙ‹ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜
∂ÏÏ¿‰Ô˜, ÙÔ˘ ·Î·‰ËÌ·˚ÎÔ‡, ÙÔ˘ ÚÒËÓ Úˆı˘-
Ô˘ÚÁÔ‡ Î·È ÙÔ˘ ÊÔÚ¤· ÌÈ·˜ ‰È·ÎÂÎÚÈÌ¤ÓË˜
ÚÔÛˆÈÎfiÙËÙ·˜, ÌÂ ‰ÈÂıÓ‹ ·Ó·ÁÓÒÚÈÛË.

➣ ∞ÔÙÂÏÂ›, ‰›¯ˆ˜ ¿ÏÏÔ, ÌÈ· ·Ú·Î·Ù·ı‹ÎË ÁÈ·
ÙËÓ ÔÈÎÔ˘ÌÂÓÈÎfiÙËÙ· ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÁÏÒÛÛ·˜ ̂ ˜
ÂÚÁ·ÏÂ›Ô˘ ‰ÈÂıÓÔ‡˜ Û˘ÓÂÓÓfiËÛË˜ Î·È ÂÈÛÙËÌÔ-
ÏÔÁ›·˜.
∏ ·Ú¿ıÂÛË ÙÔ˘ ÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ ÛÙ· ÂÏÏËÓÈÎ¿ Î·È Ù·

·ÁÁÏÈÎ¿ Î·ıÈÛÙÔ‡Ó ÙË ÌÔÓÔÁÚ·Ê›· ·˘Ù‹ ÛËÌÂ›Ô ·Ó·-
ÊÔÚ¿˜ ÁÈ· ÊÔÈÙËÙ¤˜ ÁÏÒÛÛ·˜ Î·È ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜, ÁÈ·
ÂÈÛÙ‹ÌÔÓÂ˜ ÙÔ˘ ÏfiÁÔ˘, ÁÏˆÛÛÔÌ·ıÂ›˜ Î·È ÌÂÙ·-
ÊÚ·ÛÙ¤˜, Â·ÁÁÂÏÌ·Ù›Â˜ ÙË˜ ÂÈÎÔÈÓˆÓ›·˜ Î·È ÙË˜
ËÏÂÎÙÚÔÓÈÎ‹˜ ÏËÚÔÊÔÚ›·˜, ·ÏÏ¿ Î·È Î¿ıÂ Û˘ÓÂÈ‰Ë-
Ùfi ÔÏ›ÙË ÙË˜ ¯ÒÚ·˜ Î·È EÏÏËÓ· ÙË˜ ‰È·ÛÔÚ¿˜.
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∏ ÔÏÈÙÈÎ‹ Ê·ÚÌ¿ÎÔ˘ ·ÔÙÂÏÂ› ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ ¤ÓÙÔ-
ÓÔ˘ ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÛÌÔ‡ Ù· ÙÂÏÂ˘Ù·›· ¯ÚfiÓÈ· ÏfiÁˆ
ÙˆÓ ·ÓÈÛÔÚÚÔÈÒÓ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó ·Ú·ÙËÚËıÂ› ÛÙË ÏÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁ›· ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜, Î·ıÒ˜ Î·È ÙË˜ ‰Ú·ÛÙÈÎ‹˜ ·‡-
ÍËÛË˜ ÙˆÓ ‰··ÓÒÓ ÙË˜ Ê·ÚÌ·ÎÂ˘ÙÈÎ‹˜ ÂÚ›ı·Ï-
„Ë˜, È‰È·›ÙÂÚ· ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰·. 

∞fi ÙË ÛÎÔÈ¿ ÙË˜ ‰ËÌfiÛÈ·˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜, Ë ∂ÏÏ¿-
‰· ˆ˜ ¯ÒÚ· ÂÈÛ·ÁˆÁ‹˜ Ê·ÚÌ¿ÎˆÓ, ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› Ô-
ÏÈÙÈÎ‹ Ô˘ ÙËÓ ÙÔÔıÂÙÂ› ÌÂÙ·Í‡ ·Ó·Ù˘ÁÌ¤ÓË˜ Î·È
·Ó·Ù˘ÛÛfiÌÂÓË˜ ¯ÒÚ·˜, ·Ú¤¯ÔÓÙ·˜ Ï‹ÚË ÚÔ-
ÛÙ·Û›· ÛÙÈ˜ Ê·ÚÌ·ÎÂ˘ÙÈÎ¤˜ ÂÊÂ˘Ú¤ÛÂÈ˜, fiˆ˜ ÙÔ
Ú¿ÙÙÔ˘Ó ÔÈ ·Ó·Ù˘ÁÌ¤ÓÂ˜ ¯ÒÚÂ˜ Î·È ÂÊ·ÚÌfi˙Ô-
ÓÙ·˜ Ù·˘Ùfi¯ÚÔÓ· Û‡ÛÙËÌ· ‰ÈÔÈÎËÙÈÎÔ‡ Î·ıÔÚÈÛÌÔ‡
ÙÈÌÒÓ ·Ó·Ù˘ÛÛfiÌÂÓË˜ ¯ÒÚ·˜. 

∏ ÌÂÏ¤ÙË ÂÈ‰ÈÒÎÂÈ Ó· ÙÂÎÌËÚÈÒÛÂÈ ÙÈ˜ ·Ú·-
¿Óˆ ·ÓÙÈÊ¿ÛÂÈ˜ Î·È Ó· Û˘Ì‚¿ÏÂÈ ÛÙÔÓ ÂÎÛ˘Á¯ÚÔ-
ÓÈÛÌfi ÙË˜ ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡ÌÂÓË˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ Î·È ÙÔ˘ ˘ÊÈ-
ÛÙ¿ÌÂÓÔ˘ Ú˘ıÌÈÛÙÈÎÔ‡ Ï·ÈÛ›Ô˘. ∆Ô Ï·›ÛÈÔ ÂÍ¿Ï-
ÏÔ˘ Ô˘ ‰È¤ÂÈ ÙËÓ Î˘ÎÏÔÊÔÚ›· ÙˆÓ Ê·ÚÌ¿ÎˆÓ Î·È
ÙËÓ ÚÔÛÙ·Û›· ÙˆÓ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯ˆÓ ÂÊÂ˘Ú¤ÛÂˆÓ ÛÙ·-
‰È·Î¿ ÂÓÔÔÈÂ›Ù·È ÛÂ Â˘Úˆ·˚Îfi Â›Â‰Ô, Ô ‰Â Ô
ÚfiÏÔ˜ ÙˆÓ ÂıÓÈÎÒÓ ·Ú¯ÒÓ ÌÂÙ·ÏÏ¿ÛÛÂÙ·È: Ô ÚfiÏÔ˜
ÙÔ˘˜ ÛÙËÓ ¤ÁÎÚÈÛË Ó¤ˆÓ È‰ÈÔÛÎÂ˘·ÛÌ¿ÙˆÓ ÌÂÈÒÓÂ-
Ù·È Ì¤¯ÚÈ ÌË‰ÂÓÈÛÌÔ‡, ÂÓÒ ÂÓÈÛ¯‡ÂÙ·È Ô ÚfiÏÔ˜ ÙÔ˘˜
ÛÙËÓ ÂÔÙÂ›· ÙË˜ Î˘ÎÏÔÊÔÚ›·˜ ÙÔ˘˜. 

∞fi ÙËÓ ¿ÏÏË ÏÂ˘Ú¿, ÙÔ ÂÚÁ·ÏÂ›Ô ÙÔ˘ ÚÔÏË-
ÙÈÎÔ‡ ÂÏ¤Á¯Ô˘ ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ ÙˆÓ Ê·ÚÌ¿ÎˆÓ ÚÔÛ·Ú-
Ìfi˙ÂÙ·È ÛÙËÓ Ú·ÁÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· ÙÔ˘ ‰ÈÂıÓÔ‡˜ ·ÓÙ·-
ÁˆÓÈÛÌÔ‡, Î¿Ùˆ ·fi ÙËÓ ›ÂÛË ÙÔ˘ ·Ú¿ÏÏËÏÔ˘
ÂÌÔÚ›Ô˘, ÂÓÒ ·Ú·ÙËÚÂ›Ù·È Î·È Û‡ÁÎÏÈÛË ÙˆÓ Û˘-
ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎ‹˜ Î¿Ï˘„Ë˜ ÙË˜ Ê·ÚÌ·ÎÂ˘ÙÈ-

Î‹˜ ÂÚ›ı·Ï„Ë˜. ∆¤ÏÔ˜, ÙÔ ·Ú¿ÏÏËÏÔ ÂÌfiÚÈÔ ÏÂÈ-
ÙÔ˘ÚÁÂ› ˆ˜ ÌË¯·ÓÈÛÌfi˜ ·˘ÙÔÚ‡ıÌÈÛË˜ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜,
ÙÈÌˆÚÒÓÙ·˜ ÙfiÛÔ ÙÈ˜ Ê·ÚÌ·ÎÔ‚ÈÔÌË¯·Ó›Â˜ Ô˘
ÂÊ·ÚÌfi˙Ô˘Ó ÙÂ¯ÓËÙ¿ ˘„ËÏ¤˜ ÙÈÌ¤˜ ÛÙÈ˜ ¯ÒÚÂ˜ fiÔ˘
˘Ê›ÛÙ·Ù·È Î·ıÂÛÙÒ˜ ÂÏÂ˘ıÂÚ›·˜, fiÛÔ Î·È ÙÈ˜ Ú˘ıÌÈ-
ÛÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ ÛÙÈ˜ ¯ÒÚÂ˜ fiÔ˘ ÚÔ‚Ï¤ÔÓÙ·È ¤ÏÂÁ-
¯ÔÈ ÙÈÌÒÓ, fiÙ·Ó ÔÈ ·Ú¯¤˜ ·˘Ù¤˜ ÔÚ›˙Ô˘Ó ̆ ÂÚ‚ÔÏÈÎ¿
¯·ÌËÏ¤˜ ÙÈÌ¤˜. 

™ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰·˜, Ë Ú·ÎÙÈÎ‹ ÙˆÓ
¯·ÌËÏÒÓ ÙÈÌÒÓ Ô‰‹ÁËÛÂ ÛÂ ÂÏÏÂ›„ÂÈ˜ Ê·ÚÌ¿ÎˆÓ
Î·È ÛÂ ÙÂÚÌ·ÙÈÛÌfi ÙˆÓ ·‰ÂÈÒÓ ·Ú·ÁˆÁ‹˜, ·fi Êfi-
‚Ô ÙˆÓ ·Ú¿ÏÏËÏˆÓ ÂÍ·ÁˆÁÒÓ. ™ÙË ÌÂÏ¤ÙË ÂÍÂÙ¿-
˙ÔÓÙ·È ‰È¿ÊÔÚÂ˜ ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ¤˜ Ï‡ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙËÓ ·ÓÙÈ-
ÌÂÙÒÈÛË ÙˆÓ ÚÔ‚ÏËÌ¿ÙˆÓ Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó ·fi
ÙÈ˜ ·ÔÎÏ›ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ ÙˆÓ Ê·ÚÌ¿ÎˆÓ.

❐
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∂ÈÛ·ÁˆÁ‹

∆Ô ÚÒÙÔ ÂÍ¿ÌËÓÔ ÙÔ˘ 2003 ÛËÌÂÈÒıËÎÂ ·‡ÍËÛË ÙˆÓ
ÙËÏÂÊˆÓÈÎÒÓ ÎÏ‹ÛÂˆÓ Î·Ù¿ 20,5% Î·È ÙˆÓ ÁÚ·ÙÒÓ
·Ú·fiÓˆÓ Î·Ù¿ 12,2% ¤Ó·ÓÙÈ ÙÔ˘ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ô˘ ÂÍ·-
Ì‹ÓÔ˘ ÙÔ˘ 2002. ∆· ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯· ·ÚÈıÌËÙÈÎ¿ ÌÂÁ¤ıË
ÙÔ˘ ¤ÙÔ˘˜ 2003 Â›Ó·È 3.102 ÁÈ· ÙÈ˜ ÙËÏÂÊˆÓÈÎ¤˜ ÎÏ‹-
ÛÂÈ˜ Î·È 442 ÁÈ· Ù· ÁÚ·Ù¿ ·Ú¿ÔÓ·.

∆Ô Ï·ÛÙÈÎfi ¯Ú‹Ì· ‚Ú›ÛÎÂÙ·È ÛÙËÓ ÚÒÙË ı¤ÛË
ÙfiÛÔ ÛÙÈ˜ ÙËÏÂÊˆÓÈÎ¤˜ ÎÏ‹ÛÂÈ˜ (43,5%) fiÛÔ Î·È ÛÙ·
ÁÚ·Ù¿ ·Ú¿ÔÓ· (56,8%). ∆· ‰¿ÓÂÈ· Î·Ù¤¯Ô˘Ó ÙË
‰Â‡ÙÂÚË ı¤ÛË ÌÂ ÔÛÔÛÙfi 41,3% Î·È 23,1% ·ÓÙ›ÛÙÔÈ-
¯·. √È Î·Ù·ı¤ÛÂÈ˜ ¤ÔÓÙ·È ÌÂ 9,3% ÁÈ· ÙÈ˜ ÙËÏÂÊˆ-
ÓÈÎ¤˜ ÎÏ‹ÛÂÈ˜ Î·È 16,0% ÁÈ· Ù· ÁÚ·Ù¿ ·Ú¿ÔÓ·.

™ÙËÓ Î·ÙËÁÔÚ›· ÙˆÓ ‰È·Û˘ÓÔÚÈ·ÎÒÓ Î˘ÚÈ·Ú-
¯Ô‡Ó Ù· ·Ú¿ÔÓ· ÁÈ· Î¿ÚÙÂ˜ Ô˘ ·ÓÙÈÚÔÛˆÂ‡-
Ô˘Ó ÙÔ 62% ÛÙÈ˜ ÙËÏÂÊˆÓÈÎ¤˜ ÎÏ‹ÛÂÈ˜ Î·È ÙÔ 87%

ÛÙÈ˜ ÁÚ·Ù¤˜ ˘Ôı¤ÛÂÈ˜.

∞. ™∆∞∆π™∆π∫∏ ¶§∏ƒ√º√ƒ∏™∏

π. ∆ËÏÂÊˆÓÈÎ¤˜ ÎÏ‹ÛÂÈ˜

·) ™ÙÔÓ ¶›Ó·Î· 1 ÂÌÊ·Ó›˙ÂÙ·È ÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙˆÓ ÙËÏÂ-
ÊˆÓÈÎÒÓ ÎÏ‹ÛÂˆÓ Î·Ù¿ Î·ÙËÁÔÚ›Â˜.

√È ÙËÏÂÊˆÓÈÎ¤˜ ÎÏ‹ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ·’ ÂÍ·Ì‹ÓÔ˘ 2003

·˘Í‹ıËÎ·Ó ¤Ó·ÓÙÈ ÙÔ˘ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ô˘ ‰È·ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜
ÙÔ˘ ¤ÙÔ˘˜ 2002 Î·Ù¿ 20,5%. 

‚) ™ÙÔÓ ¶›Ó·Î· 2 (ÛÙËÓ ÂfiÌÂÓË ÛÂÏ›‰·) ·Ó·Ï‡Ô-
ÓÙ·È ÔÈ ÂÎÙfi˜ Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ ÙËÏÂÊˆÓÈÎ¤˜ ÎÏ‹ÛÂÈ˜, Î·-
Ù¿ ·ÈÙ›· ÂÍ·›ÚÂÛË˜. 

∞fi ÙÈ˜ 107 ÏÔÈ¤˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜, 30 ·ÊÔÚÔ‡Ó
˘Ôı¤ÛÂÈ˜ Ô˘ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ ‰È·‰ÈÎ·-
ÛÈÒÓ ÂÓÒÈÔÓ ÙˆÓ ¢ÈÎ·ÛÙËÚ›ˆÓ, 25 ·ÊÔÚÔ‡Ó ÙÚ¿-
Â˙· Ô˘ ‰ÂÓ Û˘ÌÌÂÙ¤¯ÂÈ ÛÙÔ ıÂÛÌfi, ÚfiÎÂÈÙ·È Û˘-
Ó‹ıˆ˜ ÁÈ· ÙÈ˜ Û˘ÓÂÙ·ÈÚÈÛÙÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, Î·È 12 Â›-

AÔÏÔÁÈÛÌfi˜ ¤ÚÁÔ˘ ÙÔ˘ °Ú·ÊÂ›Ô˘ 
ÙÔ˘ ∆Ú·Â˙ÈÎÔ‡ ªÂÛÔÏ·‚ËÙ‹ 

ÁÈ· ÙÔ ·́ ÂÍ¿ÌËÓÔ ÙÔ˘ ¤ÙÔ˘˜ 2003

¶π¡∞∫∞™ 1

∞ÚÈıÌËÙÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›·
∫·ÙËÁÔÚ›Â˜ ·́ ÂÍ·Ì‹ÓÔ˘ ™‡ÓıÂÛË %

2003 2002 2003 2002
∆Ú·Â˙ÈÎ¿ ı¤Ì·Ù·
∂ÓÙfi˜ ∫·ÓÔÓ. §ÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ (∫.§.) 1.843 1.680 59,4 65,3

∂ÎÙfi˜ ∫.§. 1.139 681 36,7 26,4
AÏÏ· ı¤Ì·Ù·
(ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ÁÈ· ¿ÏÏÔ˘˜ ıÂÛÌÔ‡˜) 120 214 3,9 8,3

™‡ÓÔÏÔ 3.102 2.575 100,0 100,0
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Ó·È ·Ú¿ÔÓ· Ô˘ ·Ó·Ê¤ÚÔÓÙ·È ÛÂ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ Ófi-
ÌˆÓ Î·È Î·ÓÔÓÈÛÌÒÓ.

√È 657 ÎÏ‹ÛÂÈ˜ Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÛÙËÓ ÂÌÔÚÈÎ‹ ‹
ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ‹ ÔÏÈÙÈÎ‹ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ‹ ÛÂ ÁÂÓÈ-
Î¤˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, ·Ó·Ê¤ÚÔÓÙ·È
Î˘Ú›ˆ˜ ÛÂ ı¤Ì·Ù· Ú‡ıÌÈÛË˜ ¯ÚÂÒÓ, ·fiÚÚÈ„Ë˜ ·È-
Ù‹ÛÂˆÓ ‰·ÓÂ›ˆÓ Î·È ‡„Ô˘˜ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ Î·È ‰È·Êfi-
ÚˆÓ ÂÈ‚·Ú‡ÓÛÂˆÓ. 

Á) ™ÙÔÓ ¶›Ó·Î· 3 ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÙ·È Ë Î·Ù·ÓÔÌ‹ ÙˆÓ
ÂÓÙfi˜ Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ ÙËÏÂÊˆÓÈÎÒÓ ÎÏ‹ÛÂˆÓ Î·Ù¿ Î·-
ÙËÁÔÚ›· ÚÔ˚fiÓÙˆÓ/˘ËÚÂÛÈÒÓ.

‰) ™ÙÔÓ ¶›Ó·Î· 4 ÂÌÊ·Ó›˙ÂÙ·È Ë Î·Ù·ÓÔÌ‹ ÙˆÓ ÂÓÙfi˜
Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ ÎÏ‹ÛÂˆÓ Î·Ù¿ Î·ÙËÁÔÚ›· ·Ú·fiÓˆÓ.

∞fi ÙÈ˜ 679 ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ Ô˘ Ù· ·›ÙÈ¿ ÙÔ˘˜
·Ó‹ÎÔ˘Ó ÛÙËÓ Î·ÙËÁÔÚ›· “ÔÈfiÙËÙ· ˘ËÚÂÛÈÒÓ”,
ÔÈ 404 ·ÊÔÚÔ‡Ó ÂÏÏÈ‹ ÂÓËÌ¤ÚˆÛË Î·È ÔÈ 73 Î·ı˘-
ÛÙÂÚ‹ÛÂÈ˜. 

II. °Ú·Ù¿ ·Ú¿ÔÓ· 

√ ·ÚÈıÌfi˜ ÙˆÓ ÁÚ·ÙÒÓ ·Ú·fiÓˆÓ, Î·Ù¿ ÙÔ ·’
ÂÍ¿ÌËÓÔ 2003, ·Ó‹ÏıÂ ÛÂ 442 Î·È Â›Ó·È Î·Ù¿ 12,2%

·˘ÍËÌ¤ÓÔ˜ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÔ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ô ‰È¿ÛÙËÌ·
ÙÔ˘ ¤ÙÔ˘˜ 2002. ∞fi ÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙˆÓ ÁÚ·ÙÒÓ ·Ú·-
fiÓˆÓ Ù· 363 (82,1%) ‹Ù·Ó ÂÓÙfi˜ ÙË˜ ·ÚÌÔ‰ÈfiÙËÙ·˜
ÙÔ˘ °Ú·ÊÂ›Ô˘ ÙÔ˘ ∆Ú·Â˙ÈÎÔ‡ ªÂÛÔÏ·‚ËÙ‹ Î·È 79

(17,9%) ÂÎÙfi˜.

·) √È Î‡ÚÈÂ˜ Î·ÙËÁÔÚ›Â˜ ÙˆÓ ÂÎÙfi˜ ·ÚÌÔ‰ÈfiÙËÙ·˜
ÙÔ˘ ∆Ú·Â˙ÈÎÔ‡ ªÂÛÔÏ·‚ËÙ‹ ˘Ôı¤ÛÂˆÓ ÂÌÊ·Ó›-
˙ÔÓÙ·È ÛÙÔÓ ¶›Ó·Î· 5.

∞fi ÙÈ˜ 34 ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ ÙË˜ Î·ÙËÁÔÚ›·˜ “§ÔÈ¿”,
ÔÈ 18 ·ÊÔÚÔ‡Ó ˘Ôı¤ÛÂÈ˜ Ô˘ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂ-
ÓÔ ‰È·‰ÈÎ·ÛÈÒÓ ÂÓÒÈÔÓ ÙˆÓ ¢ÈÎ·ÛÙËÚ›ˆÓ Î·È ÔÈ 10

‰ÂÓ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÙÚ¿Â˙· ‹ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹.

¶π¡∞∫∞™ 2

∞ÚÈıÌËÙÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›·
∫·ÙËÁÔÚ›Â˜ ·́ ÂÍ·Ì‹ÓÔ˘ ™‡ÓıÂÛË %

2003 2002 2003 2002
∂ÌÔÚÈÎ‹ ‹ ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ‹ ÔÏÈÙÈÎ‹ ÙˆÓ 
ÙÚ·Â˙ÒÓ ‹ ÁÂÓÈÎ¤˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ ÁÈ· ÙÚ¿Â˙Â˜ 657 329 57,9 48,3

¢ÂÓ ·ÊÔÚ¿ ÙÚ¿Â˙· ‹ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ Û˘Ó·ÏÏ·Á‹ 117 104 10,3 15,3

ÀÔı¤ÛÂÈ˜ È‰ÈˆÙÒÓ Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÒÓ 
Î·È ÓÔÌÈÎÒÓ ÚÔÛÒˆÓ 253 170 22,3 25,0

§ÔÈ¤˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ 107 78 9,5 11,4

™‡ÓÔÏÔ 1.134 681 100,0 100,0

¶π¡∞∫∞™ 3

∞ÚÈıÌËÙÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›·
∫·ÙËÁÔÚ›Â˜ ·́ ÂÍ·Ì‹ÓÔ˘ ™‡ÓıÂÛË %

2003 2002 2003 2002
ª¤Û· ÏËÚˆÌÒÓ 652 514 43,5 40,2

¢¿ÓÂÈ· 620 450 41,3 35,2

∫·Ù·ı¤ÛÂÈ˜ 140 171 9,3 13,4

∫ÈÓËÙ¤˜ ·Í›Â˜ 25 32 1,7 2,5

§ÔÈ¿ 63 111 4,2 8,7

™‡ÓÔÏÔ 1.500 1.278 100,0 100,0
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‚) ∆· ÛÙÔÈ¯Â›· ÙÔ˘ ¶›Ó·Î· 6 ·ÊÔÚÔ‡Ó ÛÙËÓ Î·Ù·ÓÔ-
Ì‹ ÙˆÓ ÂÓÙfi˜ Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ ˘Ôı¤ÛÂˆÓ Î·Ù¿ ÚÔ˚fiÓ.

∆· ÛÙÔÈ¯Â›· ÙÔ˘ ¶›Ó·Î· 7 ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ÙËÓ
Î·Ù·ÓÔÌ‹ Î·Ù¿ Î·ÙËÁÔÚ›· ·Ú·fiÓˆÓ.

¶π¡∞∫∞™ 4

∞ÚÈıÌËÙÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›·
∫·ÙËÁÔÚ›Â˜ ·́ ÂÍ·Ì‹ÓÔ˘ ™‡ÓıÂÛË %

2003 2002 2003 2002
™˘Ó·ÏÏ·Á¤˜/˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ› 449 500 30,7 39,1

¶ÔÈfiÙËÙ· ˘ËÚÂÛÈÒÓ 679 602 46,4 47,1

∆Ú·Â˙ÈÎ‹ Ú·ÎÙÈÎ‹ 263 159 18,0 12,4

§ÔÈ¿ 71 18 4,9 1,4

™‡ÓÔÏÔ 1.462 1.279 100,0 100,0

¶π¡∞∫∞™ 5

∞ÚÈıÌËÙÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›·
∫·ÙËÁÔÚ›Â˜ ·́ ÂÍ·Ì‹ÓÔ˘ ™‡ÓıÂÛË %

2003 2002 2003 2002
∂·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎ¤˜ Û˘Ó·ÏÏ·Á¤˜ 22 22 27,8 27,5

∂ÌÔÚÈÎ‹-ÂÈ¯ÂÈÚËÌ. ÔÏÈÙÈÎ‹ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ 16 20 20,3 25,0

°ÂÁÔÓfiÙ· ÂÎÙfi˜ ÚÔıÂÛÌÈÒÓ 7 11 8,9 13,8

§ÔÈ¿ 34 27 43,0 33,7

™‡ÓÔÏÔ 79 80 100,0 100,0

¶π¡∞∫∞™ 6

∞ÚÈıÌËÙÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›·
∫·ÙËÁÔÚ›Â˜ ·́ ÂÍ·Ì‹ÓÔ˘ ™‡ÓıÂÛË %

2003 2002 2003 2002
ª¤Û· ÏËÚˆÌÒÓ 206 183 56,8 58,3

¢¿ÓÂÈ· 84 77 23,1 24,5

∫·Ù·ı¤ÛÂÈ˜ 58 38 16,0 12,1

∫ÈÓËÙ¤˜ ·Í›Â˜ 11 7 3,0 2,2

§ÔÈ¿ 4 9 1,1 2,9

™‡ÓÔÏÔ 363 314 100,0 100,0

¶π¡∞∫∞™ 7

∞ÚÈıÌËÙÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›·
∫·ÙËÁÔÚ›Â˜ ·́ ÂÍ·Ì‹ÓÔ˘ ™‡ÓıÂÛË %

2003 2002 2003 2002
™˘Ó·ÏÏ·Á¤˜/
˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ› 166 166 45,7 52,9

¶ÔÈfiÙËÙ·
˘ËÚÂÛÈÒÓ 138 107 38,0 34,1

TÚ·Â˙ÈÎ‹
Ú·ÎÙÈÎ‹ 45 38 12,4 12,1

§ÔÈ¿ 14 3 3,9 0,9

™‡ÓÔÏÔ 363 314 100,0 100,0



™Ù· ‰È·Û˘ÓÔÚÈ·Î¿ Ë Î·Ù·ÓÔÌ‹ Î·Ù¿ ÚÔ˚fiÓ/˘Ë-
ÚÂÛ›· Î·È ·ÈÙ›· ·Ú·fiÓˆÓ ¤¯ÂÈ ˆ˜ ·ÎÔÏÔ‡ıˆ˜:

µ. ∫§∂π™πª√ À¶√£∂™∂ø¡

™ÙÔ ‰È¿ÛÙËÌ· ÙÔ˘ ·’ ÂÍ·Ì‹ÓÔ˘ 2003 ÂÚ·ÙÒıËÎÂ Ë
ÂÍ¤Ù·ÛË 263 ̆ Ôı¤ÛÂˆÓ ·fi ÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ 10 ÌÂÙ¿ ·fi
·Ú·›ÙËÛË ÙˆÓ ÂÓ‰È·ÊÂÚÔÌ¤ÓˆÓ. ∂›ÛË˜, ‰fiıËÎ·Ó
··ÓÙ‹ÛÂÈ˜ ÛÂ 67 ·fi ÙÈ˜ 79 ÂÎÙfi˜ Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ ˘Ô-
ı¤ÛÂÈ˜.

∏ Î·Ù·ÓÔÌ‹ ÙˆÓ ÂÓÙfi˜ Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ 249 (‰ÂÓ Â-
ÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ÔÈ 4 ‰È·Û˘ÓÔÚÈ·Î¤˜) ˘Ôı¤ÛÂˆÓ
Ô˘ ¤ÎÏÂÈÛ·Ó ÛÙÔ ‰È¿ÛÙËÌ· 1.1-31.6.2003, ·Ó¿ÏÔÁ·
ÌÂ ÙÔ ÊÔÚ¤· Â›Ï˘ÛË˜ ÙË˜ ˘fiıÂÛË˜ Î·È ÙËÓ Î·Ù¿-
ÏËÍ‹ ÙË˜, ‰È·ÌÔÚÊÒÓÂÙ·È ÛÙÔÓ ·Ú·Î¿Ùˆ ›Ó·Î·.

∞fi Ù· ÛÙÔÈ¯Â›· ·˘Ù¿ ÚÔÎ‡ÙÂÈ fiÙÈ ÙÔ 86% ÙˆÓ
˘Ôı¤ÛÂˆÓ, Û˘ÌÂÚÈÏ·Ì‚·ÓÔÌ¤ÓˆÓ Î·È fiÛˆÓ ÂÈ-
Ï‡ıËÎ·Ó Û˘Ì‚È‚·ÛÙÈÎ¿, ¤ÎÏÂÈÛ·Ó ˘¤Ú ÙˆÓ Û˘Ó·Ï-
Ï·ÛÛÔÌ¤ÓˆÓ. ∂›ÛË˜, ÙÔ 67% ‰ÈÂ˘ıÂÙ‹ıËÎ·Ó ·fi
ÙÈ˜ ›‰ÈÂ˜ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜. 

°. ∆∞ ¶ƒ√µ§∏ª∞∆∞ 
∆ø¡ ™À¡∞§§∞™™√ª∂¡ø¡

K¿ÚÙÂ˜
❏ ™ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙÔ˘ ‚’ ÙÚÈÌ‹ÓÔ˘ ÙÔ˘ 2003 ÛËÌÂÈÒ-
ıËÎÂ ·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ·ÚÈıÌÔ‡ ·Ú·fiÓˆÓ-‰È·Ì·ÚÙ˘-
ÚÈÒÓ ÁÈ· ¤Î‰ÔÛË Î·È ·ÔÛÙÔÏ‹ Î·ÚÙÒÓ ¯ˆÚ›˜ ·›-
ÙËÛË ‹ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓË ÂÓËÌ¤ÚˆÛË ÙˆÓ ‰ÈÎ·ÈÔ‡¯ˆÓ.
™Â ÂÚˆÙ‹Ì·Ù· ÙˆÓ ÂÓ‰È·ÊÂÚÔÌ¤ÓˆÓ Ò˜ Ó· ÂÓÂÚ-
Á‹ÛÔ˘Ó ÁÈ· ÙËÓ ÂÈÛÙÚÔÊ‹ ÙˆÓ Î·ÚÙÒÓ ÙÔ˘˜ Û˘ÓÈ-
ÛÙÔ‡Û·ÌÂ:

➢ ¡· ÂÈÛÎÂÊıÔ‡Ó ÔÔÈÔ‰‹ÔÙÂ Î·Ù¿ÛÙËÌ·
ÙË˜ ÂÎ‰fiÙÚÈ·˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Î·È Ó· ˙ËÙ‹ÛÔ˘Ó ÙËÓ
·Î‡ÚˆÛË Î·È
➢ ¡· ˙ËÙ‹ÛÔ˘Ó ·ÓÙ›ÁÚ·ÊÔ ÙÔ˘ ÚˆÙÔÎfiÏÏÔ˘
Î·Ù·ÛÙÚÔÊ‹˜ ÙË˜ Î¿ÚÙ·˜.

❏ ™˘ÓÂ¯›ÛÙËÎ·Ó Ù· ·Ú¿ÔÓ· ÁÈ· ¯ÚÂÒÛÂÈ˜ ·fi
¤Î‰ÔÛË Î·ÚÙÒÓ ÌÂ ÎÏÂÌÌ¤ÓÂ˜ Ù·˘ÙfiÙËÙÂ˜ Î·È Ï·-
ÛÙÔÁÚ·ÊËÌ¤ÓÂ˜ ‰ËÏÒÛÂÈ˜ ÂÈÛÔ‰‹Ì·ÙÔ˜ ‹ ÂÎÎ·ı·-
ÚÈÛÙÈÎ¿ ∂ÊÔÚ›·˜.  

∏ Û‡ÛÙ·Û‹ Ì·˜ ÚÔ˜ fiÛÔ˘˜ ̄ ¿ÓÔ˘Ó ÙËÓ Ù·˘ÙfiÙË-
Ù¿ ÙÔ˘˜ Â›Ó·È Ó· ‰ËÏÒÓÔ˘Ó ÙËÓ ·ÒÏÂÈ· ‹ ÎÏÔ‹ Î·È
ÛÙËÓ ∆∂πƒ∂™π∞™ ∞∂.

❏ ∂Í·ÎÔÏÔ‡ıËÛ·Ó Ù· ·Ú¿ÔÓ· ÁÈ· ÙËÓ ·Ú¿ÏÂÈ-
„Ë ‹ ÙÔÓ ·ÓÂ·ÚÎ‹ ¤ÏÂÁ¯Ô Ù·˘ÙÔÚÔÛˆ›·˜ ·fi
ÙÔ˘˜ ˘·ÏÏ‹ÏÔ˘˜ ÙˆÓ Î·Ù·ÛÙËÌ¿ÙˆÓ Ô˘ ‰¤¯ÔÓÙ·È
ÙÈ˜ Î¿ÚÙÂ˜ ˆ˜ Ì¤ÛÔ ÏËÚˆÌ‹˜. 

¢¿ÓÂÈ·
❏ ∂Í·ÎÔÏÔ‡ıËÛ·Ó Ù· ÂÚˆÙ‹Ì·Ù· Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ
·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË ¯ÚÂÒÓ ÛÂ Î·ı˘ÛÙ¤ÚËÛË, ÛÙÈ˜ ÂÚÈ-
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∫·Ù¿ÏËÍË
ºÔÚ¤·˜ À¤Ú ÙÔ˘ À¤Ú ÙË˜ ™˘Ì‚È‚·ÛÙÈÎ‹ ™‡ÓÔÏÔ

Û˘Ó·ÏÏ·ÛÛÔÌ¤ÓÔ˘ ÙÚ¿Â˙·˜ Ï‡ÛË
∆Ú¿Â˙Â˜ ÌÂÙ¿ 
·Ú¤Ì‚·ÛË ∆ª 166 – – 166

∆Ô °Ú·ÊÂ›Ô ÙÔ˘ ∆ª 6 34 43 83

™‡ÓÔÏÔ 172 34 43 249

∫·Ù·ı¤ÛÂÈ˜ 1 ∆Ú·Â˙ÈÎ‹ Ú·ÎÙÈÎ‹ 1

ª¤Û· ÏËÚˆÌÒÓ 14 ™˘Ó·ÏÏ·Á¤˜/˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ› 9

∫ÈÓËÙ¤˜ ·Í›Â˜ 1 ¶ÔÈfiÙËÙ· ˘ËÚÂÛÈÒÓ 6

™‡ÓÔÏÔ 16 ™‡ÓÔÏÔ 16



ÙÒÛÂÈ˜ ‰·ÓÂ›ˆÓ Î·È Î·ÚÙÒÓ ·fi ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜ ÙË˜
ÌÈ·˜ ÙÚ¿Â˙Â˜. 
❏ ¶·Ú¿ÔÓ· ‰È·Ù˘ÒÓÔÓÙ·È Î·È ÁÈ· ÙËÓ ÂÈÏÔÁ‹
ÙË˜ ·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎ‹˜ ÂÙ·ÈÚÂ›·˜ ÛÙËÓ ÔÔ›· ·ÛÊ·Ï›˙Â-
Ù·È ÙÔ ÂÓ˘fiıËÎÔ ·Î›ÓËÙÔ ‹ ÙÔ ·˘ÙÔÎ›ÓËÙÔ Ô˘ ¤¯ÂÈ
·ÁÔÚ·ÛÙÂ› ÌÂ Î·Ù·Ó·ÏˆÙÈÎfi ‰¿ÓÂÈÔ. ™ËÌÂÈÒÓÂÙ·È
fiÙÈ ÔÈ ‰·ÓÂÈÔÏ‹ÙÂ˜ ¤¯Ô˘Ó ‰ÈÎ·›ˆÌ· Ó· ÂÈÏ¤ÍÔ˘Ó
ÙËÓ ÂÙ·ÈÚÂ›· ÙË˜ ÚÔÙ›ÌËÛ‹˜ ÙÔ˘˜, ˘fi ÙËÓ ÚÔ¸fi-
ıÂÛË fiÙÈ ı· ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÙ·È ÛÙÔÓ Î·Ù¿ÏÔÁÔ ÙˆÓ
ÊÂÚ¤ÁÁ˘ˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÙÔ˘ ÀÔ˘ÚÁÂ›Ô˘ ∞Ó¿Ù˘ÍË˜,
ÙÔ ‰Â ·ÛÊ·ÏÈÛÙ‹ÚÈÔ Û˘Ì‚fiÏ·ÈÔ ı· Î·Ï‡ÙÂÈ ÙÔ˘˜
ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ Ô˘ ˘Ô‰ÂÈÎÓ‡ÂÈ Ë ÙÚ¿Â˙·.

∫·Ù·ı¤ÛÂÈ˜
∞‡ÍËÛË ·Ú·fiÓˆÓ ÌÂ ·ÈÙ›· ÙÈ˜ ÂÈ‚·Ú‡ÓÛÂÈ˜ Ô˘
ÂÈ‚Ï‹ıËÎ·Ó ·fi ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÁÈ· ‰È¿ÊÔÚÂ˜ Û˘-
Ó·ÏÏ·Á¤˜ ÛÙÔ˘˜ Î·Ù·ıÂÙÈÎÔ‡˜ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÔ‡˜. √È
ÙÚ¿Â˙Â˜ ¤¯Ô˘Ó ‰ÈÎ·›ˆÌ· Ó· ÂÈ‚¿ÏÏÔ˘Ó ÂÈ‚·-
Ú‡ÓÛÂÈ˜ ÁÈ· Î¿Ï˘„Ë ÂÍfi‰ˆÓ ˘fi ÙËÓ ÚÔ¸fiıÂÛË
fiÙÈ ı· ÚÔ·Ó·ÁÁ¤ÏÔ˘Ó ·˘Ù¤˜ ÌÂ Ì¤Û· fiˆ˜:

❏ √ ∆‡Ô˜
❏ √È ·ÙÔÌÈÎ¤˜ ÂÈÛÙÔÏ¤˜
❏ √È ·Ó·ÎÔÈÓÒÛÂÈ˜ ÛÂ ÂÌÊ·Ó‹ ÛËÌÂ›· ÙˆÓ Î·Ù·-
ÛÙËÌ¿ÙˆÓ.

√È ÂÓ‰È·ÊÂÚfiÌÂÓÔÈ ¤¯Ô˘Ó ‰ÈÎ·›ˆÌ· ÂÓÙfi˜ ÌËÓfi˜
Ó· ‰ËÏÒÛÔ˘Ó fiÙÈ ‰ÂÓ ‰¤¯ÔÓÙ·È ÙË ÌÔÓÔÌÂÚ‹ ÌÂÙ·‚Ô-
Ï‹ Î·È Ó· ÚÔ¯ˆÚ‹ÛÔ˘Ó ÛÂ Î·Ù·ÁÁÂÏ›· ÙˆÓ Û¯ÂÙÈ-
ÎÒÓ Û˘Ì‚¿ÛÂˆÓ (¶¢/∆∂ 2501/2002 ·Ú¿ÁÚ. °1Â). 

™˘Ì‚Â‚ÏËÌ¤ÓÂ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜
❏ ¶ÚÔ‚Ï‹Ì·Ù· Î·Ù¿ ÙËÓ ¿ÛÎËÛË ÙÔ˘ ‰ÈÎ·ÈÒÌ·ÙÔ˜
˘·Ó·¯ÒÚËÛË˜ ·fi Û˘Ì‚¿ÛÂÈ˜ ÌÂ Û˘Ì‚Â‚ÏËÌ¤ÓÂ˜
ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜, È‰È·›ÙÂÚ· ÈÓÛÙÈÙÔ‡Ù· ·‰˘Ó·Ù›ÛÌ·ÙÔ˜. 
❏ ªÂÛÔÏ¿‚ËÛË ÙˆÓ Û˘Ì‚Â‚ÏËÌ¤ÓˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂ-
ˆÓ ÚÔ˜ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÁÈ· ̄ ÔÚ‹ÁËÛË ‰·ÓÂ›ˆÓ ‹ Î·Ú-
ÙÒÓ ÛÂ ¿ÙÔÌ· ¯ˆÚ›˜ ›‰ÈÔ ÂÈÛfi‰ËÌ· ‹ Î·È ÏÔÈ¤˜
ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜.

❍
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¡ÔÌÈÎ‹ µÈ‚ÏÈÔı‹ÎË
∞ı‹Ó· 2002, ª·˘ÚÔÌÈ¯¿ÏË 23, ÙËÏ.: 210.3678.800 ñ fax: 210.3636.422
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∏ ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· ·ÔÙÂÏÂ› ÎÂÓ-
ÙÚÈÎfi ˘Ú‹Ó· ÁÈ· ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ÙË˜
ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜. ∏ ‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙÔ˘ ÂÚÈ-
‚¿ÏÏÔÓÙÔ˜ Ô˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÔ‡Ó Û‹ÌÂÚ·
ÔÈ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Â›Ó·È ··Ú·›ÙËÙË
ÚÔ¸fiıÂÛË ÁÈ· ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ÙË˜
ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·˜ ÛÙË ¯ÒÚ· Ì·˜.
∏ ÚÔ·ÁˆÁ‹ ÙË˜ ÊÈÏÔÛÔÊ›·˜ ÙÔ˘
“ÂÈ¯ÂÈÚÂ›Ó” Î·È Ë ÂÓı¿ÚÚ˘ÓÛË Ó¤ˆÓ
·ÓıÚÒˆÓ Ó· ·Ó·Ï¿‚Ô˘Ó ÙÔ Ú›ÛÎÔ
ÙË˜ ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ‹˜ ‰Ú¿ÛË˜ Â›Ó·È
ÎÚ›ÛÈÌÔÈ ÛÙfi¯ÔÈ, ÙÔ˘˜ ÔÔ›Ô˘˜ Ú¤-
ÂÈ Ó· ÂÙ‡¯Ô˘ÌÂ.
OÈ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ (ªª∂)
Â›Ó·È Ô ÎÔÚÌfi˜ ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ – fiˆ˜
Î·È ÙË˜ Â˘Úˆ·˚Î‹˜ – ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È
Ë ÛÙ‹ÚÈÍ‹ ÙÔ˘˜ Â›Ó·È ·Ó·ÁÎ·›· ÁÈ·

ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË. ∏ ÂÈÛ‹Ì·ÓÛË ÙˆÓ ÚÔ‚ÏËÌ¿ÙˆÓ Ô˘ ··Û¯ÔÏÔ‡Ó
ÙÈ˜ ªª∂, Î·ıÒ˜ Î·È Ë ‰È·Ù‡ˆÛË ÚÂ·ÏÈÛÙÈÎÒÓ ÚÔÙ¿ÛÂˆÓ Û˘Ì‚¿Ï-
ÏÔ˘Ó ÙfiÛÔ ÛÙËÓ ·Ó¿‰ÂÈÍË ÙË˜ ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÎ‹˜ fiÛÔ Î·È ÛÙËÓ ¿ÛÎËÛË
›ÂÛË˜ ÁÈ· ÙË ‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙË˜ Î·Ù¿ÛÙ·ÛË˜. O ™∂µ ÈÛÙÂ‡ÂÈ fiÙÈ Ë ÂıÓÈ-
Î‹ ÔÈÎÔÓÔÌ›· ¤¯ÂÈ ·fiÏ˘ÙË ·Ó¿ÁÎË ·fi ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜ Î·È Â˘ËÌÂ-
ÚÔ‡ÛÂ˜ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ Î·È, ̂ ˜ ÂÎ ÙÔ‡ÙÔ˘, ıÂˆÚÂ› fiÙÈ Ú¤ÂÈ
fiÏÔÈ, ÎÚ¿ÙÔ˜ Î·È È‰ÈˆÙÈÎfi˜ ÙÔÌ¤·˜, Ó· ‰ÒÛÔ˘Ó È‰È·›ÙÂÚÔ ‚¿ÚÔ˜ ÛÂ ÌÈ·
Â˘ÓÔ˚ÎfiÙÂÚË Î·È ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙÂÚË ÔÏÈÙÈÎ‹ ̆ ¤Ú ÙˆÓ ªª∂.

™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙˆÓ ÂÎ‰ËÏÒÛÂÒÓ ÙÔ˘ Î·Ù¿ ÙËÓ ∂ÏÏËÓÈÎ‹ ¶ÚÔÂ‰Ú›·, Ô
™∂µ ÔÚÁ¿ÓˆÛÂ ËÌÂÚ›‰· ÌÂ ÙË Û˘ÓÂÚÁ·Û›· ÙÔ˘ ™˘Ó‰¤ÛÌÔ˘ µÈÔÌË¯·-
ÓÈÒÓ Î·È ∂ÚÁÔ‰ÔÙÒÓ OÏÏ·Ó‰›·˜ Î·È ÙË˜ ∂ıÓÈÎ‹˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿-
‰Ô˜ ÁÈ· Ó· Û˘˙ËÙËıÔ‡Ó ÔÚÈÛÌ¤Ó· ·fi Ù· ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ˙ËÙ‹Ì·Ù· Ô˘
ÂËÚÂ¿˙Ô˘Ó ÙË ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ÙˆÓ ªª∂, fiˆ˜ Ë Î·ÈÓÔÙÔÌ›·, Ë ‰ÈÔÈÎËÙÈ-
Î‹ ·ÏÔÔ›ËÛË, Ë ¯ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË, Ë ·ÁÔÚ¿ ÂÚÁ·Û›·˜. ∆· ı¤Ì·Ù·
·˘Ù¿ ··Û¯fiÏËÛ·Ó Â›ÛË˜ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ë Û˘Ó¿ÓÙËÛË Ô˘ ÔÚÁ¿ÓˆÛÂ
ÙÔ ›‰ÈÔ ‰È¿ÛÙËÌ· Ô ™∂µ Ì·˙› ÌÂ ÙÔ˘˜ ¿ÏÏÔ˘˜ ∂˘Úˆ·˚ÎÔ‡˜ µÈÔÌË¯·-
ÓÈÎÔ‡˜ Î·È ∂ÚÁÔ‰ÔÙÈÎÔ‡˜ ™˘Ó‰¤ÛÌÔ˘˜ Ô˘ Û˘ÌÌÂÙ¤¯Ô˘Ó ÛÙËÓ ∂È-
ÙÚÔ‹ ªÈÎÚÔÌÂÛ·›ˆÓ Ô˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÂ› ÛÙËÓ UNICE. 

∆· Û˘ÌÂÚ¿ÛÌ·Ù· ·fi ÙÈ˜ Û˘˙ËÙ‹ÛÂÈ˜ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·È ÛÂ ·˘Ù‹
ÙËÓ ÂÈ‰ÈÎ‹ ¤Î‰ÔÛË, ÙËÓ ÔÔ›· ÂÈÌÂÏ‹ıËÎÂ Ô ™∂µ ÌÂ ÙËÓ ˘ÔÛÙ‹ÚÈÍË
ÙË˜ ∂ıÓÈÎ‹˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜, ÌÂ ÙË ÊÈÏÔ‰ÔÍ›· Ó· Û˘Ì‚¿ÏÂÈ ÌÂ
Îˆ‰ÈÎÔÔÈËÌ¤ÓÂ˜ ‰È·ÈÛÙÒÛÂÈ˜ Î·È ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÛÙËÓ ˘ÈÔı¤ÙËÛË ÙˆÓ
Î·Ù¿ÏÏËÏˆÓ ÂÈÏÔÁÒÓ Ô˘ ı· ‰ÒÛÔ˘Ó ÒıËÛË ÛÙÈ˜ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜ Ó·
Î¿ÓÔ˘Ó ¤Ó· ‚‹Ì· ÌÚÔÛÙ¿. 
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A. Eº∞ƒª√°∏ ™À™∆∏ª∞∆√™ ¶√π√∆∏∆∞™

1. ∂π™∞°ø°∏

√È ÔÏÔ¤Ó· ·˘Í·ÓfiÌÂÓÂ˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÙÚ·-
Â˙ÒÓ ÁÈ· ·ÎÚÈ‚‹ ÏËÚÔÊfiÚËÛË Î·Ù¿ ÙËÓ ÙÂ-
ÏÂ˘Ù·›· ‰ÂÎ·ÂÙ›· Ô‰‹ÁËÛ·Ó ÛÙËÓ Ù·¯Â›· ·Ó¿-
Ù˘ÍË ÙË˜ ∆ÂÈÚÂÛ›·˜. ∆Ô ÁÂÁÔÓfi˜ ·˘Ùfi ÛÂ Û˘Ó-
‰˘·ÛÌfi ÌÂ ÙËÓ ·Ó¿ÁÎË ‰È·ÛÊ¿ÏÈÛË˜ ÙË˜ ÂÌÈ-
ÛÙÂ˘ÙÈÎfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ Â˘·›ÛıËÙˆÓ ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ
Ô˘ ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÂÙ·È Ë ÂÙ·ÈÚÂ›·, ÂÓ›Û¯˘Û·Ó ÙËÓ
·Ó¿ÁÎË ·Ó¿Ù˘ÍË˜ Î·È ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ Û˘ÛÙËÌ¿-
ÙˆÓ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÔÈfiÙËÙ·˜.

°È· ÙÔ˘˜ ÏfiÁÔ˘˜ ·˘ÙÔ‡˜ ÎÚ›ıËÎÂ ·Ó·ÁÎ·›·
Ë ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›· ÙË˜ ÂÙ·ÈÚÂ›·˜ ÒÛÙÂ Ó· Î·Ù·ÛÙÂ›
‰˘Ó·Ù‹ Ë ÈÛÙÔÔ›ËÛ‹ ÙË˜ Î·Ù¿ ISO 9001:2000,
ÙÔ ÔÔ›Ô ·ÊÔÚ¿ ÛÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ÂÓfi˜ ™˘ÛÙ‹-
Ì·ÙÔ˜ √ÏÈÎ‹˜ ¶ÔÈfiÙËÙ·˜ (™√¶), ÔÈ ·Ú¯¤˜ ÙÔ˘
ÔÔ›Ô˘ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÂÚÁ·ÏÂ›Ô ÁÈ· ÙË ‰ÈÔ›ÎËÛË
ÂÓfi˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡ ÌÂ ÛÎÔfi ÙË ‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙË˜
·fi‰ÔÛ‹˜ ÙÔ˘. 

∆· ÔÊ¤ÏË ·fi ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÂÓfi˜ ™˘ÛÙ‹Ì·-
ÙÔ˜ ¢È·¯Â›ÚÈÛË˜ ¶ÔÈfiÙËÙ·˜ Î·Ù¿ ISO 9001:2000
ÛÂ Ì›· ÂÙ·ÈÚÂ›· ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔ˘Ó, ÌÂÙ·Í‡ ¿Ï-
ÏˆÓ Ù· ÂÍ‹˜:
❏ ∂Ê·ÚÌÔÁ‹ ÂÓfi˜ Â˘¤ÏÈÎÙÔ˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ Ô˘
ÂÈÙÚ¤ÂÈ ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ÙÂ¯ÓÈÎÒÓ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜
ÙË˜ ÔÈfiÙËÙ·˜ Î·È Â›Ó·È ÚÔÛ·ÚÌÔÛÌ¤ÓÔ ÛÙÈ˜
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›Â˜ ÙÔ˘ √ÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡.
❏ ¢È·ÛÊ¿ÏÈÛË ÙË˜ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎfiÙËÙ·˜ Ì¤Ûˆ:

➣ ∞Ó¿Ù˘ÍË˜ ÊÈÏÔÛÔÊ›·˜ ÚfiÏË„Ë˜ ·ÓÙ›
‰ÈÔÚıˆÙÈÎ‹˜ Â¤Ì‚·ÛË˜
➣ ™·Ê‹ ‰È·¯ˆÚÈÛÌÔ‡ ·ÚÌÔ‰ÈÔÙ‹ÙˆÓ Î·È
˘Â˘ı˘ÓÔÙ‹ÙˆÓ
➣ ¢ÔÌËÌ¤ÓË˜ ÚÔ‹˜ ÂÚÁ·Û›·˜ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ
ÙÌËÌ¿ÙˆÓ ÙÔ˘ √ÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡
➣ ¶·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË˜ ÙË˜ ÂÍ¤ÏÈÍË˜ ÙË˜ ÔÈ-
fiÙËÙ·˜, ÙË˜ ·ÍÈÔÈÛÙ›·˜ Î·È ÙÔ˘ ÎfiÛÙÔ˘˜
ÚÔ˚fiÓÙˆÓ/˘ËÚÂÛÈÒÓ

➣ ∞ÍÈÔÔ›ËÛË˜ ÙˆÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ¿ÙˆÓ ·fi
ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ‰È·‰ÈÎ·ÛÈÒÓ ÔÈfiÙËÙ·˜
ÌÂ ÛÎÔfi ÙË ‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙË˜ ·fi‰ÔÛË˜

2. ∆√ ¶ƒ√∆À¶√ ISO 9001:2000

2.1 ¶·ÚÔ˘Û›·ÛË ÙÔ˘ ÚÔÙ‡Ô˘ 
H ÔÈfiÙËÙ· ÚÔ˚fiÓÙÔ˜ ‹ ˘ËÚÂÛ›·˜ ·ÊÔÚ¿
ÛÙÔ ‚·ıÌfi Û˘ÌÌfiÚÊˆÛ‹˜ ÙÔ˘˜ ˆ˜ ÚÔ˜ Î·ıÔ-
ÚÈÛÌ¤Ó· ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ Î·È ÚÔ‰È·ÁÚ·Ê¤˜
ÁÈ· ÙËÓ ÚÔÛ‰ÔÎÒÌÂÓË ¯Ú‹ÛË ÙÔ˘˜. 

EÙÛÈ ‚¿ÛÂÈ ÙÔ˘ ÚÔÙ‡Ô˘ ISO 9001:2000 ÚÔ-
‰È·ÁÚ¿ÊÂÙ·È ¤Ó· Û‡ÛÙËÌ· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ (mana-
gement) ÔÈfiÙËÙ·˜ ÙÔ ÔÔ›Ô ‰ÂÓ ÂÊ·ÚÌfi˙ÂÙ·È
ÛÙ· ÚÔ˚fiÓÙ· ‹ ÙÈ˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜, ·ÏÏ¿ ÛÙÈ˜ ‰ÈÂÚ-
Á·Û›Â˜ Ô˘ ˘ÏÔÔÈÔ‡ÓÙ·È ÁÈ· ÙËÓ ·Ú·ÁˆÁ‹ ‹
ÙËÓ ·ÚÔ¯‹ ·˘ÙÒÓ. °È· Ó· Â›Ó·È ‰˘Ó·Ù‹ Ë ÁÂÓÈ-
Î‹ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘ ÙÔ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ ÚfiÙ˘Ô
‰ÂÓ ÂÈ‚¿ÏÏÂÈ ÌÂıfi‰Ô˘˜, Ú·ÎÙÈÎ¤˜ ‹ Û˘ÁÎÂ-
ÎÚÈÌ¤ÓÂ˜ ÙÂ¯ÓÈÎ¤˜, ·ÏÏ¿, ·ÓÙ›ıÂÙ·, ‰›ÓÂÈ ¤Ì-
Ê·ÛË ÛÂ ·Ú¯¤˜, ÛÎÔÔ‡˜ Î·È ÛÙfi¯Ô˘˜, ÂÛÙÈ¿-
˙ÔÓÙ·˜ ÛÙËÓ Î¿Ï˘„Ë ÙˆÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ, ÙˆÓ
·Ó·ÁÎÒÓ Î·È ÙˆÓ ÚÔÛ‰ÔÎÈÒÓ ÙˆÓ ÂÏ·ÙÒÓ
ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ Î·È ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ.

2.2 ∞Ú¯¤˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÔÈfiÙËÙ·˜ Î·Ù¿ ÙÔ Úfi-
Ù˘Ô ISO 9001:2000
√È ÔÎÙÒ ·Ú¯¤˜ ÔÈ ÔÔ›Â˜ Ï·ÈÛÈÒÓÔ˘Ó ÙËÓ
·Ó¿Ù˘ÍË ÂÓfi˜ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ¢È·¯Â›ÚÈÛË˜ ¶ÔÈ-
fiÙËÙ·˜ Î·Ù¿ ÙÔ ÚfiÙ˘Ô ISO 9001:2000 Â›Ó·È
ÔÈ ·ÎfiÏÔ˘ıÂ˜:
❏ ¶ÚÔÛ‹ÏˆÛË ÛÙÔÓ ÂÏ¿ÙË/·Ô‰¤ÎÙË ÙË˜
·ÚÂ¯fiÌÂÓË˜ ˘ËÚÂÛ›·˜ (Customer Focus)
❏ ™˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÙË˜ ·ÓÒÙ·ÙË˜ ‰ÈÔ›ÎËÛË˜ ÛÙËÓ
ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÔÈfiÙËÙ·˜ (leader-
ship)

T∂§∂À∆∞π∂™ E•∂§π•∂π™
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❏ ∂ÓÂÚÁfi˜ Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÙÔ˘ ÚÔÛˆÈÎÔ‡ (in-
volvement of people)
❏ ¶ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ‰ÈÂÚÁ·ÛÈÒÓ (process approach)

¢ÈÂÚÁ·Û›· ıÂˆÚÂ›Ù·È Î¿ıÂ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·
Ô˘ ̄ ÚËÛÈÌÔÔÈÂ› fiÚÔ˘˜ Î·È Î·ıÈÛÙ¿ ‰˘Ó·Ù‹ ÙË
ÌÂÙ·ÙÚÔ‹ ÂÈÛÚÔÒÓ ÛÂ ÂÎÚÔ¤˜. ∏ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·-
ÙÈÎ‹ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ÙË˜ ÂÙ·ÈÚÂ›·˜, ‚·Û›˙ÂÙ·È ÛÙÔÓ
ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÌfi, ÙÔ Û˘ÓÙÔÓÈÛÌfi Î·È ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË
ÂÓfi˜ ·ÚÈıÌÔ‡ Û˘Ó‰ÂfiÌÂÓˆÓ ‰Ú·ÛÙËÚÈÔÙ‹ÙˆÓ
Ô˘ ·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È ̂ ˜ ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ‰ÈÂÚÁ·ÛÈÒÓ. 
❏ ™˘ÛÙËÌÈÎ‹ ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ‰ÈÔ›ÎËÛË˜ (system
approach to management)

ªÂ ‚¿ÛË ÙË Û˘ÛÙËÌÈÎ‹ ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ‰ÈÔ›-
ÎËÛË˜, Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· ÂÛÙÈ¿˙ÂÙ·È ÛÙË ‰ÔÌËÌ¤ÓË
Û˘ÓÂÚÁ·Û›· Î·È ·ÚÌÔÓÈÎ‹, ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÙÌË-
Ì¿ÙˆÓ, ÂÈÎÔÈÓˆÓ›· ÒÛÙÂ Ó· ·Ú¿ÁÂÙ·È Ì›·
Û˘ÓÙÔÓÈÛÌ¤ÓË Î·È ÔÚÁ·ÓˆÌ¤ÓË ÚÔÛ¿ıÂÈ·
ÁÈ· ÙËÓ Â›ÙÂ˘ÍË ÙˆÓ ÛÙfi¯ˆÓ ÔÈfiÙËÙ·˜ Ô˘
¤¯Ô˘Ó ÙÂıÂ›.
❏ ™˘ÓÂ¯‹˜ ‚ÂÏÙ›ˆÛË (continual improvement)

∏ Û˘ÓÂ¯‹˜ ‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙË˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÙË˜
ÂÙ·ÈÚÂ›·˜ ·ÊÔÚ¿ ÛÙË ‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙË˜ ·ÓÙ·fiÎÚÈ-
ÛË˜ ÛÙÔÓ ÂÏ¿ÙË Î·È ÙË˜ ÂÈÛ·ÁˆÁ‹˜ Ó¤ˆÓ ÚÔ˚-

fiÓÙˆÓ Î·È ˘ËÚÂÛÈÒÓ. °È· ÙËÓ Â›ÙÂ˘ÍË ÙÔ˘
ÛÙfi¯Ô˘ ·˘ÙÔ‡ ··ÈÙÂ›Ù·È ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ·ÏÔÔ›Ë-
ÛË ÙˆÓ ‰È·‰ÈÎ·ÛÈÒÓ ÂÚÁ·Û›·˜ Î·È Ù·˘Ùfi¯ÚÔÓ·
‚ÂÏÙ›ˆÛË ÛÙËÓ ÔÈfiÙËÙ· Î·È ·Ú·ÁˆÁÈÎfiÙËÙ·. 

ªÂ ‰Â‰ÔÌ¤ÓË ÙËÓ ·ÏÏËÏÔÛ˘Û¯¤ÙÈÛ‹ ÙÔ˘˜,
Ô ¯ÚfiÓÔ˜ ·ÓÙ·fiÎÚÈÛË˜, Ë ÔÈfiÙËÙ· Î·È Ë ·-
Ú·ÁˆÁÈÎfiÙËÙ· ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÛÙfi¯Ô˘˜ Ô˘ ı·
Ú¤ÂÈ Ó· Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È Ù·˘Ùfi¯ÚÔÓ· ˘fi„Ë
·fi ÙË ‰ÈÔ›ÎËÛË. 
❏ ¢È·‰ÈÎ·Û›· Ï‹„Ë˜ ·ÔÊ¿ÛÂˆÓ ÌÂ ‚¿ÛË
·ÓÙÈÎÂÈÌÂÓÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›· (factual approach to
decision making)

°È· ÙË Ï‹„Ë ·ÔÊ¿ÛÂˆÓ ÌÂ ‚¿ÛË ·ÓÙÈÎÂÈ-
ÌÂÓÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›·, Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· Ú¤ÂÈ Ó· ÌÂÙÚ¿
Ù· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙˆÓ ‰ÈÂÚÁ·ÛÈÒÓ ÙË˜ Î·È Ó·
·Ó·Ï‡ÂÈ Ù· ‰Â‰ÔÌ¤Ó· Ô‡Ùˆ˜ ÒÛÙÂ Ù· Û¯¤‰È·
‰Ú¿ÛË˜ Ô˘ ·Ó·Ù‡ÛÛÔÓÙ·È Ó· ‚·Û›˙ÔÓÙ·È
ÛÙËÓ ·ÓÙÈÎÂÈÌÂÓÈÎ‹ ÏËÚÔÊfiÚËÛË. 

°È· ÙÔ ÏfiÁÔ ·˘Ùfi ÎÚ›ÓÂÙ·È ··Ú·›ÙËÙË Ë
ÂÓÛˆÌ¿ÙˆÛË ‰ÂÈÎÙÒÓ (ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·È ÌË)
ÛÙ· ÙÚ›· Â›Â‰· ·fi‰ÔÛË˜:

➣ ÙË˜ ÂÙ·ÈÚÂ›·˜ (‰Â›ÎÙÂ˜ ·Ô‰ÔÙÈÎfiÙËÙ·˜-
ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›·, ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ· ÙË˜ ÂÈ¯Â›ÚËÛË˜
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Î.¿. – ‰Â›ÎÙÂ˜ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·˜ – .¯.
·ÚÈıÌfi˜ Ó¤ˆÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Î.¿.). 
➣ ÙˆÓ ‰ÈÂÚÁ·ÛÈÒÓ (‰Â›ÎÙÂ˜ ·Ú·ÁˆÁÈÎfiÙË-
Ù·˜, Â˘ÂÏÈÍ›·˜ Î·È ÈÎ·ÓÔÔ›ËÛË˜ ÂÏ·ÙÒÓ)
ÙˆÓ ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈÔÙ‹ÙˆÓ (tasks)
(‰Â›ÎÙÂ˜ ·ÒÏÂÈ·˜ (waste) Î‡ÎÏÔ˘ ·Ú·-
ÁˆÁ‹˜, ÔÈfiÙËÙ·˜, ·Ú¿‰ÔÛË˜ Î.¿.). 

❏ ∞ÌÔÈ‚·›· ˆÊ¤ÏÈÌÂ˜ Û¯¤ÛÂÈ˜ Û˘ÓÂÚÁ·Û›·˜
ÌÂ ÚÔÌËıÂ˘Ù¤˜ (mutually beneficial supplier
relationships)

∏ ÂÙ·ÈÚÂ›· Ú¤ÂÈ Ó· ·ÍÈÔÏÔÁÂ› Î·È Ó·
ÂÈÏ¤ÁÂÈ ÙÔ˘˜ Û˘ÓÂÚÁ¿ÙÂ˜ ÙË˜ ÌÂ ‚¿ÛË ÙËÓ ÈÎ·-
ÓfiÙËÙ¿ ÙÔ˘˜ Ó· ÚÔÌËıÂ‡ÛÔ˘Ó ÙÈ˜ ÏËÚÔÊÔ-
Ú›Â˜, Ù· ÚÔ˚fiÓÙ·/˘ËÚÂÛ›Â˜ ÙÔ˘˜ ÛÂ Ï‹ÚË
Û˘ÌÌfiÚÊˆÛË ÌÂ ÙÈ˜ ÚÔ‰È·ÁÚ·Ê¤˜ Ô˘ ¤¯ÂÈ ı¤-
ÛÂÈ. ∆· ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙˆÓ ·ÍÈÔÏÔÁ‹ÛÂˆÓ ‰È·-
‚È‚¿˙ÔÓÙ·È ÛÙÔ˘˜ ÚÔÌËıÂ˘Ù¤˜ ÁÈ· ÙËÓ ·Ó¿ÏË-
„Ë ‰Ú¿ÛÂˆÓ ‚ÂÏÙ›ˆÛË˜. ¶·Ú¿ÏÏËÏ·, Â·ÓÂÍÂ-
Ù¿˙ÔÓÙ·È Ë ÔÏÈÙÈÎ‹, ÔÈ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ Î·È ÔÈ ‰Ú·-
ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜ ÚÔÌËıÂÈÒÓ.

∏ ∆ÂÈÚÂÛ›·˜ ÁÈ· ÙË Û˘ÁÎ¤ÓÙÚˆÛË ÛÙÔÈ¯Â›-
ˆÓ ·fi ÙÚ¿Â˙Â˜, ‰ÈÎ·ÛÙ‹ÚÈ· Î·È ˘ÔıËÎÔ-
Ê˘Ï·ÎÂ›· ¤¯ÂÈ ·Ó·Ù‡ÍÂÈ ¤Ó· ÔÚÁ·ÓˆÌ¤ÓÔ ‰›-
ÎÙ˘Ô Û˘ÏÏÔÁ‹˜ ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ ÙÔ ÔÔ›Ô ‰È·¯ÂÈ-
Ú›˙ÂÙ·È ‚¿ÛÂÈ ÂÈ‰ÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜, ‰È·‰ÈÎ·ÛÈÒÓ
Î·È ÂÏ¤Á¯ˆÓ, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ‰È·ÛÊ·ÏÈÛÙÔ‡Ó
Ù· ·ÓˆÙ¤Úˆ. 

3. ∂¶πÃ∂πƒ∏ª∞∆π∫√ ¶∂ƒπµ∞§§√¡ ∆∏™
T∂πƒ∂™π∞™

™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙÔ˘ ¤ÚÁÔ˘ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ Î·È ÂÊ·Ú-
ÌÔÁ‹˜ ÙÔ˘ ™˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ¶ÔÈfiÙËÙ·˜ Î·ıÔÚ›ÛÙË-
Î·Ó ÔÈ Î‡ÚÈÂ˜ Î·È ˘ÔÛÙËÚÈÎÙÈÎ¤˜ ‰ÈÂÚÁ·Û›Â˜
Ô˘ ¯·Ú·ÎÙËÚ›˙Ô˘Ó ÙÔ ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎfi ÂÚÈ-
‚¿ÏÏÔÓ ÙË˜ ∆ÂÈÚÂÛ›·˜ Î·È ·Ó·Ï‡ıËÎ·Ó ÔÈ ·Ï-
ÏËÏÔÛ¯ÂÙ›ÛÂÈ˜ ÙÔ˘˜ Î·È Ô ÙÚfiÔ˜ ÂÍ˘ËÚ¤ÙË-
ÛË˜ ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·ÎÒÓ ÛÙfi¯ˆÓ.

ø˜ “∫‡ÚÈÂ˜” ÔÚ›˙ÔÓÙ·È ÔÈ ‰ÈÂÚÁ·Û›Â˜ ÂÎÂ›-
ÓÂ˜ Ô˘ Û¯ÂÙ›˙ÔÓÙ·È ÌÂ ÙËÓ ·Ú·ÁˆÁ‹/‰È¿ıÂÛË
ÚÔ˚fiÓÙˆÓ ‹ ÙËÓ ·ÚÔ¯‹ ̆ ËÚÂÛÈÒÓ, Î·ıÒ˜ Î·È
ÂÎÂ›ÓÂ˜ Ô˘ ÂÍ˘ËÚÂÙÔ‡Ó ÙÔ˘˜ ÙÂÏÈÎÔ‡˜ ·Ô‰¤-
ÎÙÂ˜ ÙˆÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ ‹ ÙˆÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ. “ÀÔ-
ÛÙËÚÈÎÙÈÎ¤˜” ¯·Ú·ÎÙËÚ›˙ÔÓÙ·È ÔÈ ÏÔÈ¤˜ ‰È·‰È-
Î·Û›Â˜ Ô˘ Â›Ó·È ··Ú·›ÙËÙÂ˜ ÁÈ· ÙËÓ ·ÔÙÂÏÂ-
ÛÌ·ÙÈÎ‹ ÂÎÙ¤ÏÂÛË ÙˆÓ Î‡ÚÈˆÓ ‰ÈÂÚÁ·ÛÈÒÓ.

∏ ‰È¿ÎÚÈÛË ÙˆÓ ‰ÈÂÚÁ·ÛÈÒÓ ‰ÂÓ Û˘Ì‚·‰›-

˙ÂÈ ·Ó·ÁÎ·ÛÙÈÎ¿ ÌÂ ÙË ‰È¿ÎÚÈÛË ÛÂ ÔÚÁ·ÓˆÙÈ-
Î¤˜ ÌÔÓ¿‰Â˜, ‰Â‰ÔÌ¤ÓÔ˘ fiÙÈ Ë ¤ÓÓÔÈ· ÙË˜ ‰ÈÂÚ-
Á·Û›·˜ ¯·Ú·ÎÙËÚ›˙ÂÙ·È Û˘¯Ó¿ ·fi ‰È·ÙÌËÌ·-
ÙÈÎ¤˜ ÂÚÁ·Û›Â˜.

™ÙÔ ÂÈ¯ÂÈÚËÛÈ·Îfi ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ ÙË˜ ∆ÂÈÚÂ-
Û›·˜ Ë ‰È¿ÎÚÈÛË ÙˆÓ ‰ÈÂÚÁ·ÛÈÒÓ ÛÂ “∫‡ÚÈÂ˜”
Î·È “¢Â˘ÙÂÚÂ‡Ô˘ÛÂ˜” ¤¯ÂÈ ˆ˜ ÂÍ‹˜:

∫‡ÚÈÂ˜ ‰ÈÂÚÁ·Û›Â˜
❏ ™˘ÏÏÔÁ‹ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ: ·Ú·Ï·‚¤˜ ÂÓÙ‡ˆÓ,
‰È·¯Â›ÚÈÛË ·Ú¯Â›Ô˘ ÚˆÙÔÁÂÓÒÓ ·Ú·ÛÙ·ÙÈ-
ÎÒÓ, ‰È·¯Â›ÚÈÛË ‰ÈÎÙ‡Ô˘ Û˘ÓÂÚÁ·ÙÒÓ
❏ ÀËÚÂÛ›Â˜ Û˘ÌÏ‹ÚˆÛË˜ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ (back
office): ¤ÏÂÁ¯Ô˜ ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ Î·È Î·Ù·¯ÒÚË-
ÛË ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ, ÔÈÔÙÈÎfi˜ ¤ÏÂÁ¯Ô˜ Î·È ‚ÂÏÙ›ˆÛË
·Ú¯Â›Ô˘, ··ÓÙ‹ÛÂÈ˜ ·ÈÙ‹ÛÂˆÓ
❏ ∂Í˘ËÚ¤ÙËÛË ÎÔÈÓÔ‡ (front office): ·Ú·-
Ï·‚¤˜ ·ÈÙ‹ÛÂˆÓ, ·Ú·fiÓˆÓ Î·È ÂÓËÌ¤ÚˆÛË
ÎÔÈÓÔ‡
❏ ∞Ó¿Ù˘ÍË Ó¤ˆÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Î·È ˘ËÚÂÛÈÒÓ
❏ EÚÂ˘Ó· ·ÁÔÚ¿˜ Î·È ÈÎ·ÓÔÔ›ËÛË˜ ÂÏ·ÙÒÓ
❏ ¢ÈÔ›ÎËÛË ¤ÚÁˆÓ
❏ ™¯Â‰È·ÛÌfi˜, ·Ó¿Ù˘ÍË Î·È Û˘ÓÙ‹ÚËÛË Û˘-
ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ÏËÚÔÊÔÚÈÎ‹˜ (ÌË¯·ÓÔÁÚ·ÊÈÎ¤˜
˘ËÚÂÛ›Â˜)
❏ ¶·ÚÔ¯‹ ˘ËÚÂÛÈÒÓ (˘ËÚÂÛ›Â˜ Û‡Ó‰ÂÛË˜
ÌÂ ‚¿ÛÂÈ˜ ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ Î·È ÙÈÌÔÏfiÁËÛË) (ÌË¯·-
ÓÔÁÚ·ÊÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜)
❏ ÀÔÛÙ‹ÚÈÍË ÂÍˆÙÂÚÈÎÒÓ ¯ÚËÛÙÒÓ (ÌË¯·-
ÓÔÁÚ·ÊÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜)

ÀÔÛÙËÚÈÎÙÈÎ¤˜ ‰ÈÂÚÁ·Û›Â˜
❏ ¶·ÚÔ¯‹ ÓÔÌÈÎ‹˜ ÛÙ‹ÚÈÍË˜ (‰ÈÔ›ÎËÛË)
❏ ¢È·¯Â›ÚÈÛË Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ Î·È ‰ÈÎÙ‡ˆÓ (ÌË-
¯·ÓÔÁÚ·ÊÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜)
❏ √ÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ‰È·¯Â›ÚÈÛË-ÚÔ¸ÔÏÔÁÈÛÌfi˜
(ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜)
❏ ¢È·¯Â›ÚÈÛË ·ÓıÚˆ›ÓˆÓ fiÚˆÓ (‰ÈÔÈÎËÙÈ-
Î¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜)
❏ ¢È·¯Â›ÚÈÛË Û˘Ì‚¿ÛÂˆÓ Î·È ÚÔÌËıÂÈÒÓ
(‰ÈÔÈÎËÙÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜)
❏ ÀÔÛÙ‹ÚÈÍË ÂÛˆÙÂÚÈÎÒÓ ¯ÚËÛÙÒÓ (ÌË¯·-
ÓÔÁÚ·ÊÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜)
❏ ¶ÚÔÛÙ·Û›· ÚÔ˚fiÓÙˆÓ (ÚÔÛÙ·Û›· Û˘ÛÙË-
Ì¿ÙˆÓ, ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ÏËÚÔÊÔÚÈÎ‹˜)
(ÌË¯·ÓÔÁÚ·ÊÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜)
❏ ¢È·¯Â›ÚÈÛË ˘Ô‰ÔÌ‹˜ Î·È ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓÙÔ˜
ÂÚÁ·Û›·˜ ( ‰ÈÔÈÎËÙÈÎ¤˜ ˘ËÚÂÛ›Â˜)
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¢ÈÂÚÁ·Û›Â˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÔÈfiÙËÙ·˜
❏ EÏÂÁ¯Ô˜ ÂÁÁÚ¿ÊˆÓ Î·È ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ 
❏ ∞Ú¯ÂÈÔı¤ÙËÛË ( Ù‹ÚËÛË Î·È ¤ÏÂÁ¯Ô˜ ·Ú-
¯Â›ˆÓ ÔÈfiÙËÙ·˜)
❏ ™¯Â‰›·ÛË Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÔÈfi-
ÙËÙ·˜ (·Ó¿Ù˘ÍË ·ÓÙÈÎÂÈÌÂÓÈÎÒÓ ÛÎÔÒÓ ÔÈ-
fiÙËÙ·˜ ÁÈ· fiÏÂ˜ ÙÈ˜ Î‡ÚÈÂ˜ Î·È ˘ÔÛÙËÚÈÎÙÈ-
Î¤˜ ‰ÈÂÚÁ·Û›Â˜ Ô˘ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ÛÙÔ Û‡-
ÛÙËÌ·)
❏ ∂ÛˆÙÂÚÈÎfi˜ ¤ÏÂÁ¯Ô˜ (‰ÈÂÓ¤ÚÁÂÈ· ÂÛˆÙÂÚÈ-
ÎÒÓ ÂÈıÂˆÚ‹ÛÂˆÓ)

❏ ∂ÈÛÎfiËÛË ·fi ÙË ‰ÈÔ›ÎËÛË ÙË˜ ·ÔÙÂÏÂ-
ÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·˜ Î·È Î·Ù·ÏÏËÏfiÙËÙ·˜ ÙÔ˘ Û˘ÛÙ‹-
Ì·ÙÔ˜ ÔÈfiÙËÙ·˜
❏ EÏÂÁ¯Ô˜ Î·È ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË ·ÔÙÂÏÂÛÌ¿-
ÙˆÓ ·fi ÙË ‰ÈÂÓ¤ÚÁÂÈ· ÂÈıÂˆÚ‹ÛÂˆÓ ÔÈfiÙË-
Ù·˜, ÙˆÓ ‰ÂÈÎÙÒÓ ·fi‰ÔÛË˜, ÙË˜ ·Ó·ÛÎfiËÛË˜
ÙÔ˘ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÔÈfiÙËÙ·˜ Î·È ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıË-
ÛË ÙˆÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ¿ÙˆÓ ÙˆÓ ‰Ú¿ÛÂˆÓ
❏ ¢È·¯Â›ÚÈÛË ·ÛÙÔ¯ÈÒÓ Î·È Î·ıÔÚÈÛÌfi˜ ‰È·Ú-
ıÚˆÙÈÎÒÓ Î·È ÚÔÏËÙÈÎÒÓ ÂÓÂÚÁÂÈÒÓ
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4. ™À™∆∏ª∞ ¶√π√∆∏∆∞™ °π∞ ∆∏¡
T∂πƒ∂™π∞™

4.1 ™¯Â‰È·ÛÌfi˜ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÔÈfiÙËÙ·˜ 
∆Ô ™‡ÛÙËÌ· ¶ÔÈfiÙËÙ·˜ ÙË˜ ∆ÂÈÚÂÛ›·˜ ÚÔ‰È·-
ÁÚ¿ÊËÎÂ ÌÂ Ù¤ÙÔÈÔ ÙÚfiÔ ÒÛÙÂ Ó· Î·Ï‡„ÂÈ ÙÔ
Û‡ÓÔÏÔ ÙˆÓ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÒÓ ÙˆÓ ÔÚÁ·ÓˆÙÈÎÒÓ ÌÔ-
Ó¿‰ˆÓ ÙË˜ ÂÙ·ÈÚÂ›·˜ ‰›ÓÔÓÙ·˜ È‰È·›ÙÂÚË ¤ÌÊ·-
ÛË ÛÙÈ˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ Û˘ÏÏÔÁ‹˜, Î·Ù·¯ÒÚËÛË˜,
ÂÂÍÂÚÁ·Û›·˜ Î·È ·ÚÔ¯‹˜ ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ, ÙÈ˜
ÔÏÈÙÈÎ¤˜ Î·È ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ Ô˘ ÙËÚÔ‡ÓÙ·È ÛÙË
¢/ÓÛË ªË¯·ÓÔÁÚ¿ÊËÛË˜, ÙÈ˜ ÔÏÈÙÈÎ¤˜ Î·È
‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜ Ô˘ ÂÊ·ÚÌfi˙ÔÓÙ·È ÛÙ· ÁÚ·ÊÂ›·
‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ·ÈÙËÌ¿ÙˆÓ ÙÔ˘ ÎÔÈÓÔ‡.

™ÙÔÓ ›Ó·Î· Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Â-
Ù·È Ô ·ÚÈıÌfi˜ ÙˆÓ ‰È·‰ÈÎ·ÛÈÒÓ Ô˘ Î·ÙÂÁÚ¿-
ÊËÛ·Ó ·Ó¿ ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛË.

ªÂ ‰Â‰ÔÌ¤ÓÔ fiÙÈ ÁÈ· ÙËÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ÔÔÈÔ˘‰‹ÔÙÂ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡ ··Ú·›-
ÙËÙÔ˜ Â›Ó·È Ô “¤ÏÂÁ¯Ô˜”, ÎÚ›ıËÎÂ ·Ó·ÁÎ·›· Ë
Û‡ÓÙ·ÍË ÙË˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜ “ª¤ÙÚËÛË πÎ·ÓÔÔ›-
ËÛË˜ ¶ÂÏ¿ÙË”, ÛÙfi¯Ô˜ ÙË˜ ÔÔ›·˜ Â›Ó·È Ë ‰È·-
ÛÊ¿ÏÈÛË ÙË˜ Û˘ÛÙËÌ·ÙÈÎ‹˜ ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË˜
ÙË˜ ÈÎ·ÓÔÔ›ËÛË˜ ÙˆÓ ÂÏ·ÙÒÓ ÙË˜ ∆ÂÈÚÂÛ›·˜. 

∏ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË ‰È·‰ÈÎ·Û›· ·ÔÙÂÏÂ› ¤Ó·

“Û‡ÛÙËÌ· ÂÏ¤Á¯Ô˘”, ÙÔ ÔÔ›Ô ÂÍ·ÛÊ·Ï›˙ÂÈ fiÙÈ
ÂÈÙ˘Á¯¿ÓÔÓÙ·È ÔÈ ÛÙfi¯ÔÈ Î¿ÓÔÓÙ·˜ ̄ Ú‹ÛË ÏË-
ÚÔÊÔÚÈÒÓ Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó ·fi ÙËÓ ›‰È· ‰È·‰È-
Î·Û›· ÂÎÙ¤ÏÂÛË˜. √È ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Ô˘ Û˘ÏÏ¤-
ÁÔÓÙ·È ‚¿ÛÂÈ Î¿ÔÈÔ˘ Ì¤ÛÔ˘ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ ÂÈ-
‰fiÛÂˆÓ Ô˘ Î·ıÔÚ›˙ÂÙ·È ·fi ÙË ‰È·‰ÈÎ·Û›·,
Û˘ÁÎÚ›ÓÔÓÙ·È ÌÂ Ù· ÚÔÛ‰ÔÎÒÌÂÓ· ÚfiÙ˘·
Î·È ÙÔ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÙË˜ Û‡ÁÎÚÈÛË˜ Î·ıÔÚ›˙ÂÈ ÙÈ˜
ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ ·ÔÊ¿ÛÂÈ˜ Î·È ÂÓ¤ÚÁÂÈÂ˜.

∂ÈÚfiÛıÂÙ·, ÛÙ· Ï·›ÛÈ· ÙË˜ ‰È·‰ÈÎ·-
Û›·˜ “∂Í˘ËÚ¤ÙËÛË ∫ÔÈÓÔ‡” ÚÔ‚Ï¤ÂÙ·È Ë
Î·Ù¿ Ù·ÎÙ¿ ¯ÚÔÓÈÎ¿ ‰È·ÛÙ‹Ì·Ù· Ì¤ÙÚËÛË ÙË˜
ÈÎ·ÓÔÔ›ËÛË˜ ÂÍ˘ËÚ¤ÙËÛË˜ ÙˆÓ ÂÓ‰È·ÊÂÚÔ-
Ì¤ÓˆÓ ·fi ÙÔ °Ú·ÊÂ›Ô ∂Í˘ËÚ¤ÙËÛË˜ ∫ÔÈÓÔ‡
ÙË˜ ∆ÂÈÚÂÛ›·˜, Ì¤Ûˆ ¯Ú‹ÛË˜ ÚÔ‰È·ÁÂÁÚ·Ì-
Ì¤ÓˆÓ ÂÚˆÙËÌ·ÙÔÏÔÁ›ˆÓ.

4.2 ÀÏÔÔ›ËÛË Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÔÈfiÙËÙ·˜
™ÙÔÓ ›Ó·Î· Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·È
ÔÈ Ê¿ÛÂÈ˜ ̆ ÏÔÔ›ËÛË˜ ÙÔ˘ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÔÈfiÙË-
Ù·˜ ÙË˜ ∆ÂÈÚÂÛ›·˜ ·fi ÙÔÓ √ÎÙÒ‚ÚÈÔ ÙÔ˘ 2002
Ì¤¯ÚÈ ÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙÔ˘ 2003.

¶›Ó·Î·˜ 1: ¢È·‰ÈÎ·Û›Â˜ ∆ÂÈÚÂÛ›·˜

¢π∂À£À¡™∏ ∞ƒπ£ª√™ 
¢π∞¢π∫∞™πø¡

∞Ó¿Ù˘ÍË˜ 22*

ªË¯·ÓÔÁÚ¿ÊËÛË˜ 15

√ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÀËÚÂÛÈÒÓ 13

¶ÏËÚÔÊÔÚÈÒÓ 12

¢ÈÔÈÎËÙÈÎÒÓ ÀËÚÂÛÈÒÓ 12

*™ËÌÂ›ˆÛË: 
™ÙÈ˜ ¢È·‰ÈÎ·Û›Â˜ ÙË˜ ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛË˜ ∞Ó¿Ù˘ÍË˜ Û˘ÌÂ-
ÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È Î·È ÔÈ ¢È·‰ÈÎ·Û›Â˜ √ÏÈÎ‹˜ ¶ÔÈfiÙËÙ·˜

¶›Ó·Î·˜ 2: ÃÚÔÓÔ‰È¿ÁÚ·ÌÌ· 

A/A º∞™∂π™ 2002 2003

À§√¶√π∏™∏™ Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

1. ∞ÔÙ‡ˆÛË Î·È 
·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙË˜ 
·ÚÔ‡Û·˜ Î·Ù¿ÛÙ·ÛË˜

2. ™¯Â‰È·ÛÌfi˜ 
Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÔÈfiÙËÙ·˜

3. ∞Ó¿Ù˘ÍË ÙÂÎÌËÚ›ˆÛË˜
Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÔÈfiÙËÙ·˜

4. ∂Î·›‰Â˘ÛË Î·È 
ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ 
ÔÈfiÙËÙ·˜

5. EÏÂÁ¯Ô˜ Î·È ‚ÂÏÙ›ˆÛË 
Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÔÈfiÙËÙ·˜

6. ¶ÚÔ·ÍÈÔÏfiÁËÛË Î·È 
ÈÛÙÔÔ›ËÛË
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B. T∂πƒ∂™π∞™ - ™∆∞∆π™∆π∫∞ ™∆√πÃ∂π∞

1. E•À¶∏ƒ∂∆∏™∏ ∆ƒ∞¶∂∑ø¡

∏ ÈÛÙÔÔ›ËÛË ÙË˜ ∆ÂÈÚÂÛ›·˜ Î·Ù¿ ÙÔ ÚfiÙ˘-
Ô IS√ 9000:2001 Â›¯Â Û·Ó ‚·ÛÈÎfi ÛÙfi¯Ô ÙË
‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙË˜ ÂÍ˘ËÚ¤ÙËÛË˜ ÙˆÓ ÂÏ·ÙÒÓ ÙË˜. 

™ÙÔ˘˜ ·Ú·ÏÂ‡Úˆ˜ ›Ó·ÎÂ˜ ·Ú·Ù›ıÂ-
ÓÙ·È ÛÙÔÈ¯Â›· ÂÓ‰ÂÈÎÙÈÎ¿ ÙˆÓ ÌÂÁÂıÒÓ ÙˆÓ Â-
Ï·ÙÒÓ Ô˘ ÂÍ˘ËÚÂÙÂ› Ë ∆ÂÈÚÂÛ›·˜.

2. ∂•À¶∏ƒ∂∆∏™∏ ¶√§π∆ø¡
¶ÂÏ¿ÙÂ˜ ÙË˜ ÂÙ·ÈÚÂ›·˜ ıÂˆÚÔ‡ÓÙ·È Â›ÛË˜ Î·È
ÔÈ ÔÏ›ÙÂ˜/ÂÓ‰È·ÊÂÚfiÌÂÓÔÈ Ô˘ ·Â˘ı‡ÓÔÓÙ·È
ÛÙËÓ ∆ÂÈÚÂÛ›·˜ ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Â›ÙÂ ÁÈ· Ó· ÂÓË-
ÌÂÚˆıÔ‡Ó ÁÈ· ÙËÓ Ù‹ÚËÛË ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈ-
Î‹˜ Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿˜ (™√™) Ô˘ ÙÔ˘˜ ·ÊÔÚÔ‡Ó,
Â›ÙÂ ÁÈ· Ó· ̆ Ô‚¿ÏÔ˘Ó ·›ÙËÛË Û˘ÌÏ‹ÚˆÛË˜ ‹
‰È·ÁÚ·Ê‹˜ ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ Ô˘ ÙËÚÔ‡ÓÙ·È ÛÙÔ ∞Ú-
¯Â›Ô Î·È ÙÔ˘˜ ·ÊÔÚÔ‡Ó. 

™ÙÔÓ ›Ó·Î· 3 Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ·Ú·Ù›ıÂ-
ÓÙ·È ÔÚÈÛÌ¤Ó· ÛÙÔÈ¯Â›· ÂÓ‰ÂÈÎÙÈÎ¿ ÙˆÓ ÌÂÁÂ-
ıÒÓ ÙˆÓ ÔÏÈÙÒÓ Ô˘ ÂÍ˘ËÚÂÙÂ› Ë ∆ÂÈÚÂÛ›·˜. 

¶›Ó·Î·˜ 1 :¶ÂÏ¿ÙÂ˜ ÙË˜ ∆ÂÈÚÂÛ›·˜- ™‡Ó‰ÂÛË 
ÛÙÔ On Line ™‡ÛÙËÌ·

º√ƒ∂∞™ ∞¶√¢∂∫∆∂™ ∞ƒπ£ª√™ 
¶§∏ƒ√º√ƒπø¡ Ãƒ∏™∆ø¡

∆Ú¿Â˙Â˜ 35 11.397

∂Ù·ÈÚÂ›Â˜ ¤Î‰ÔÛË˜ Î·È ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ 
Î·ÚÙÒÓ 4 41

∂Ù·ÈÚÂ›Â˜ Ú·ÎÙÔÚÂ›·˜ 
ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ 
(factoring) 1 15

∂Ù·ÈÚÂ›Â˜ ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎ‹˜ 
Ì›ÛıˆÛË˜ (leasing) 2 20

™À¡√§√ 42 11.380

¶›Ó·Î·˜ 2 : ¢ÔÛÔÏË„›Â˜ On Line ™˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜

∞ƒπ£ª√™ ¢√™√§∏æπø¡ ™À™∆∏ª∞∆√™ ∆∂πƒ∂™π∞™

1998 1999 2000 2001 2002 2003
(∂ÎÙ›ÌËÛË)

19.127.755 33.108.990 62.514.516 76.788.035 81.221.190 87.000.000

¢È¿ÁÚ·ÌÌ· 1: ¢ÔÛÔÏË„›Â˜ ™˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ∆ÂÈÚÂÛ›·˜

EÎ·ÙÔÌÌ‡ÚÈ·
¢ÔÛÔÏË„›Â˜

¢O™O§HæIE™ ™Y™THM∞TO™

™ËÌÂ›ˆÛË: °È· ÙËÓ ÂÎÙ›ÌËÛË ÙÔ˘ ·ÚÈıÌÔ‡ ÙˆÓ ‰ÔÛÔÏË„ÈÒÓ ÁÈ· ÙÔ ¤ÙÔ˜ 2003 ‰ÂÓ ˘ÔÏÔÁ›ÛÙËÎ·Ó ·˘Ù¤˜ Ô˘ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È
Ó· Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈËıÔ‡Ó ÁÈ· ÙÔ ™‡ÛÙËÌ· ™˘ÁÎ¤ÓÙÚˆÛË˜ ∫ÈÓ‰‡ÓˆÓ (™™∫).
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™ËÌÂÈÒÓÂÙ·È ˆ˜ ÔÈ “∞ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ·ÚÔ¯‹˜
™√™” ·ÊÔÚÔ‡Ó ÛÂ ·ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÔÏÈÙÒÓ Ô˘ ˙Ë-
ÙÔ‡Ó Ó· ÂÓËÌÂÚˆıÔ‡Ó Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ Ù· ÛÙÔÈ¯Â›·
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿˜ Ô˘ ˘¿Ú¯Ô˘Ó
ÛÙÔ ∞Ú¯Â›Ô ÙË˜ ∆ÂÈÚÂÛ›·˜ Î·È ÙÔ˘˜ ·ÊÔÚÔ‡Ó.

√È “∞ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Û˘ÌÏ‹ÚˆÛË˜” ·ÊÔÚÔ‡Ó ÛÂ
·ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÔÏÈÙÒÓ ÔÈ ÔÔ›ÔÈ, ÌÂÙ¿ ÙËÓ ÚÔÛÎfi-

ÌÈÛË ÙˆÓ ··Ú·›ÙËÙˆÓ ‰ÈÎ·ÈÔÏÔÁËÙÈÎÒÓ, ˙Ë-
ÙÔ‡Ó Â›ÙÂ ÙË ‰È·ÁÚ·Ê‹ Â›ÙÂ ÙË Û˘ÌÏ‹ÚˆÛË
ÙÔ˘ ∞Ú¯Â›Ô˘ ÌÂ Î¿ÔÈÔ Ó¤Ô ÛÙÔÈ¯Â›Ô ÔÈÎÔÓÔ-
ÌÈÎ‹˜ Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿˜ Ô˘ ÙÔ˘˜ ·ÊÔÚ¿. √È “∞È-
Ù‹ÛÂÈ˜ Ì¤Ûˆ ÙÚ·Â˙ÒÓ” ·ÊÔÚÔ‡Ó ÛÂ ·ÈÙ‹ÛÂÈ˜
Û˘ÌÏ‹ÚˆÛË˜ ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ ÁÈ· ÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ ‰ÂÓ
·ÔÛÙ¤ÏÏÔÓÙ·È ··ÓÙËÙÈÎ¤˜ ÂÈÛÙÔÏ¤˜.

ENø™H E§§HNIKøN TPA¶EZøN / 149

¶›Ó·Î·˜ 3: ∂Í˘ËÚ¤ÙËÛË ∫ÔÈÓÔ‡ ·fi 1.4.2002-31.5.2003

™∆∞∆π™∆π∫∞ ™∆√πÃ∂π∞ 

1. °ƒ∞º∂π√ ∂•À¶∏ƒ∂∆∏™∏™ ∫√π¡√À

∞ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ·ÚÔ¯‹˜ ™√™ 4.451

∞ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Û˘ÌÏ‹ÚˆÛË˜ ™√™ 39.139

∞ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Ì¤Ûˆ ÙÚ·Â˙ÒÓ 12.088

™À¡√§√ 55.678

2. ∂¶π™∫∂¶∆∂™

∞Ï·Ì¿Ó·˜ 1 17.059

ª·ÛÛ·Ï›·˜ 33.166

™À¡√§√ 50.225

3. ∫§∏™∂π™ ∆∏§∂ºø¡π∫√À ∫∂¡∆ƒ√À 148.740

4. ∂•∂ƒÃ√ª∂¡∏ ∞§§∏§√°ƒ∞ºπ∞

∞·ÓÙ‹ÛÂÈ˜ ·ÈÙ‹ÛÂˆÓ ·ÚÔ¯‹˜ ™√™ 4.638

∞·ÓÙ‹ÛÂÈ˜ ·ÈÙ‹ÛÂˆÓ Û˘ÌÏ‹ÚˆÛË˜ ™√™ * 40.092

™À¡√§√ 44.730

*™ËÌÂ›ˆÛË: ¢ÂÓ Û˘ÌÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ÔÈ ·ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Ì¤Ûˆ ÙÚ·Â˙ÒÓ

1. °ƒ∞º∂π√ ∂•À¶∏ƒ∂∆∏™∏™ ∫√π¡√À

2. ∂¶π™∫∂¶∆∂™

3. ∫§∏™∂π™ ∆∏§∂ºø¡π∫√À ∫∂¡∆ƒ√À 148.740

4. ∂•∂ƒÃ√ª∂¡∏ ∞§§∏§√°ƒ∞ºπ∞

3. ¢√ª∏ ∞ƒÃ∂π√À ™√™ ∆∂πƒ∂™π∞™

¶›Ó·Î·˜ 4 : ¢ÔÌ‹ ∞Ú¯Â›Ô˘ ∆ÂÈÚÂÛ›·˜ - ∞ÚÈıÌfi˜ √ª - 31.5.2003

∞ƒπ£ª√™ √ª ¶√™√™∆√ ∂¶π ™À¡√§√À ∞ƒÃ∂π√À

ºÀ™π∫∞ ¶ƒ√™ø¶∞ 5.901.744 92,31%

¡√ªπ∫∞ ¶ƒ√™ø¶∞ 491.307 7,69%

™À¡√§√ ∞ƒÃ∂π√À 6.393.051

™ËÌÂ›ˆÛË: 1) √ª: √ÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ªÔÓ¿‰· - º˘ÛÈÎfi ‹ ¡ÔÌÈÎfi ¶ÚfiÛˆÔ
2) ™√™: ™‡ÛÙËÌ· √ÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ™˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿˜



4. ™Y§§√°∏ ¶§∏ƒ√º√ƒπø¡
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¶›Ó·Î·˜ 5: ¢ÔÌ‹ ∞Ú¯Â›Ô˘ ∆ÂÈÚÂÛ›·˜-™ÙÔÈ¯Â›· ™√™ - 31.12.2002- ™‡ÓÔÏÔ ·Ú¯Â›Ô˘ 6.047.062 ¶ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜

¶∏°∏ ∫∞∆∏°√ƒπ∞ ¶§∏ƒ√º√ƒπ∞™ ∞ƒπ£ª√™ ¶√™√™∆√ ™∆√ ™À¡√§√ 
¶§∏ƒ√º√ƒπø¡ ∆√À ∞ƒÃ∂π√À (%)

™À¡∞§§∞°ª∞∆π∫∂™ 3.199.639 52,91%

∂¶π∆∞°∂™ 1.031.559 17,06%

∆ƒ∞¶∂∑∂™ ¢∞¡∂π∞ 84.225 1,39%

∫∞ƒ∆∂™ 43.798 0,72%

™À¡√§√ 4.359.221 72,09%

∞π∆∏™∂π™ ¶∆øÃ∂À™∂ø¡ 16.727 0,28%

∫∏ƒÀÃ£∂π™∂™ ¶∆øÃ∂À™∂π™ 9.063 0,15%

¢π∞∆∞°∂™ ¶§∏ƒøªø¡ 716.013 11,84%

¢π∫∞™∆∏ƒπ∞ ¶§∂π™∆∏ƒπ∞™ª√π ∞∫π¡∏∆ø¡ 193.997 3,21%

∫∞π ¶§∂π™∆∏ƒπ∞™ª√π ∫π¡∏∆ø¡ 95.393 1,58%

À¶√£∏∫√ºÀ§∞∫∂π∞ À¶√£∏∫∂™ 507.559 8,39%

∆ƒ√¶∂™ ¶ƒ√™∏ª∂πø™∂ø¡ 3.094 0,05%

∫∞∆∞™Ã∂™∂π™ ∂¶π∆∞°ø¡ 145.995 2,41%

™À¡√§√ 1.686.857 27,91%

¶›Ó·Î·˜ 6 : ¶ËÁ¤˜-31.5.2003 

¶∏°∂™ ™À¡√§√ ∫∞§Àªª∂¡∂™ ¶√™√™∆√

À¶√£∏∫√ºÀ§∞∫∂π∞ 390 322 82,56%

∂πƒ∏¡√¢π∫∂π∞ 298 256 85,91%

¶ƒø∆√¢π∫∂π∞ 63 61 96,83%

™À¡√§√ 751 639 85,08%

¶›Ó·Î·˜ 7: ∫¿Ï˘„Ë ¶ÏËı˘ÛÌÔ‡-‚¿ÛÂÈ ÙË˜ ·ÔÁÚ·Ê‹˜
1991 ·fi ÙËÓ ∂ÏÏËÓÈÎ‹ ™Ù·ÙÈÛÙÈÎ‹ ÀËÚÂÛ›· 

¶ÏËı˘ÛÌfi˜ ÛÂ: ™À¡√§√ ∫∞§Àªª∂¡∂™ ¶√™√™∆√

À¶√£∏∫√ºÀ§∞∫∂π∞ 8.796.693 85,75%

∂πƒ∏¡√¢π∫∂π∞ 10.258.364 9.682.909 94,39%

¶ƒø∆√¢π∫∂π∞ 9.879.697 96,31%

¢È¿ÁÚ·ÌÌ· 2: ∫¿Ï˘„Ë ¶ËÁÒÓ
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∏ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ‡ÊÂÛË Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ÙÔÓ ∞’ ¶·ÁÎfiÛÌÈÔ ¶fiÏÂÌÔ ‰È·ıÏ¿Ù·È ÛÂ
Â˘Úˆ·˚Îfi Â›Â‰Ô ÌÂ Î‡ÚÈÂ˜ ÂÎÊ¿ÓÛÂÈ˜ Ù· ¤ÓÙÔÓ· ÏËıˆÚÈÛÙÈÎ¿ Ê·ÈÓfiÌÂÓ·
Î·È ÙË ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ ·ÛÙ¿ıÂÈ·(1). ∏ ÚÔÛ¿ıÂÈ· ÙˆÓ Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÁÈ·
Â·Ó·ÊÔÚ¿ ÛÙË ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ Î·ÓÔÓÈÎfiÙËÙ· Û˘Ó¿‰ÂÈ ÌÂ ÙËÓ ÂÎ Ó¤Ô˘ ÊÈÏÂÏÂ‡ıÂ-
ÚË ÛÙÚÔÊ‹ ÙˆÓ ‰˘ÙÈÎÒÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÒÓ Î·È Û˘ÓÂ¿ÁÂÙ·È ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÙÔ˘ ÌÂÛÔ-
ÔÏÂÌÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÙÔ˘ Gold Exchange Standard, ÙË˜ ¤ÌÌÂÛË˜ ‰ËÏ·‰‹ Û‡Ó-
‰ÂÛË˜ ÙˆÓ ÂıÓÈÎÒÓ ÓÔÌÈÛÌ¿ÙˆÓ ÌÂ ÙÔ ¯Ú˘Ûfi Ì¤Ûˆ ÙË˜ ÛÙ·ıÂÚ‹˜ ÈÛÔÙÈÌ›·˜ ÙÔ˘˜
ÌÂ ¤Ó· ÈÛ¯˘Úfi ÓfiÌÈÛÌ· (Î·Ù’ ·Ú¯‹Ó ÙË ÛÙÂÚÏ›Ó·, ·ÚÁfiÙÂÚ· ÙÔ ‰ÔÏ¿ÚÈÔ). ∏ ÛÙ·-
‰È·Î‹ ÂÍ¿ÚÙËÛË ÙË˜ Â˘Úˆ·˚Î‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ ·fi Ù· ·ÌÂÚÈÎ·ÓÈÎ¿ ÎÂÊ¿Ï·È·, Ë
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ‰˘ÛÚ·Á›· ÙË˜ ËÙÙËÌ¤ÓË˜ °ÂÚÌ·Ó›·˜, ·ÏÏ¿ Î˘Ú›ˆ˜ Ë ÎÚ›ÛË ÙÔ˘ 1929

ı· ·Ó·Îfi„Ô˘Ó ÙË ÊÈÏÂÏÂ‡ıÂÚË ÛÙÚÔÊ‹ ÙË˜ ‰ÂÎ·ÂÙ›·˜ ÙÔ˘ 1920 Î·È ı· ÂÈÛ¿ÁÔ˘Ó
ÙÔ˘˜ fiÚÔ˘˜ ÙÔ˘ ÁÂˆÁÚ·ÊÈÎ¿ ‰ÈÂ˘Ú˘Ì¤ÓÔ˘ ÎÚ·ÙÈÎÔ‡ ·ÚÂÌ‚·ÙÈÛÌÔ‡. 

∞˜ ‰Ô‡ÌÂ Ò˜ ·ÓÙ·Ó·ÎÏ¿ ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰· Ë ·Ú·¿Óˆ ÁÂÓÈÎÂ˘ÙÈÎ‹ ÂÈÎfiÓ·.
Oˆ˜ ‰È·ÈÛÙÒıËÎÂ ‹‰Ë ÛÂ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÔ ÎÂ›ÌÂÓÔ, ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰· Ë ‰ÈÂ‡Ú˘ÓÛË
ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ Î˘ÎÏÔÊÔÚ›·˜ Ô˘ ‰ÂÓ Î·Ï˘ÙfiÙ·Ó ·fi ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯· ÌÂÙ·ÏÏÈ-
Î¿ ·Ôı¤Ì·Ù·, È‰È·›ÙÂÚ· ÌÂÙ¿ ÙÔ 1919, ÚÔÎÏ‹ıËÎÂ ·ÊÂÓfi˜ ·fi ÙË ‰È·Ù¿Ú·ÍË
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ÙË˜ ·ÁÎfiÛÌÈ·˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÈÛÔÚÚÔ›·˜ – ˆ˜ Û˘Ó¤ÂÈ·˜ ÙÔ˘ ÔÏ¤ÌÔ˘ – Î·È
·ÊÂÙ¤ÚÔ˘ ·fi ÙË ¯ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË ÙˆÓ ÔÏÂÌÈÎÒÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÌÂ ·Î¿Ï˘-
ÙÂ˜ ÂÎ‰fiÛÂÈ˜ ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ·Ù›ˆÓ(2). EÈÏ¤ÔÓ, ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰· ÚfiÛıÂÙÂ˜ ‰Ë-
ÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ¤˜ ‰˘Û¯¤ÚÂÈÂ˜ Î·Ù¿ ÙË ‰ÂÎ·ÂÙ›· ÙÔ˘ 1920 ı· ÚÔÎ·Ï¤ÛÂÈ ÙÔ ÂÁ¯Â›-
ÚËÌ· ÙË˜ ÂÁÎ·Ù¿ÛÙ·ÛË˜ ÂÚ›Ô˘ 1.500.000 ÚÔÛÊ‡ÁˆÓ Ô˘ ÂÈÛÚ¤Ô˘Ó ÛÙË ¯Ò-
Ú·, Î˘Ú›ˆ˜ ÌÂÙ¿ ÙËÓ Î·Ù¿ÚÚÂ˘ÛË ÙÔ˘ ªÈÎÚ·ÛÈ·ÙÈÎÔ‡ ªÂÙÒÔ˘(3). ¶·Ú¿ ÙË
Û˘ÁÎ˘ÚÈ·Î¿ ·ÚÓËÙÈÎ‹ ·Ú¿ÌÂÙÚÔ, ·˘Ùfi˜ Ô ÏËı˘ÛÌfi˜ ı· ·ÔÙÂÏ¤ÛÂÈ ÙÔ ÊÔ-
Ú¤· ÌÈ·˜ Ó¤·˜ ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹˜ Î·È ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ‰˘Ó·ÌÈÎ‹˜: ÓÂˆÙÂÚÈÎ¤˜ ÓÔÔÙÚÔ-
›Â˜, ‰˘Ó·ÌÈÎ‹ ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·, ·ÏÏ¿ Î·È ÊıËÓ¿ ÂÚÁ·ÙÈÎ¿ ¯¤ÚÈ· ÂÌÊÈÏÔ-
¯ˆÚÔ‡Ó ÛÙËÓ ÂÏÏËÓÈÎ‹ Ú·ÁÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· ‰›ÓÔÓÙ¿˜ ÙË˜ Ó¤Ô – ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÂÍˆ-
ÛÙÚÂÊ‹ – ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏÈÛÌfi. 

™˘ÓÂÒ˜ ÙÔ Û‡ÛÙËÌ· Ô˘ Â›¯Â ÂÈÛ·¯ıÂ› ÌÂ ÙÔ ¡fiÌÔ °Ãªµ’ (1910) – Î·È Ô˘
Û˘Ó¤‰ÂÂ ¤ÌÌÂÛ· ÙË ‰Ú·¯Ì‹ ÌÂ ÙÔ ̄ Ú˘Ûfi – ·ÔÛÙ·ıÂÚÔÔÈ‹ıËÎÂ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿, ÁÈ·
Ó· Î·Ù·Ï˘ıÂ› ÙÂÏÈÎ¿ ÌÂ ÙË Û‡Ó·„Ë ÙˆÓ ·Ó·ÁÎ·ÛÙÈÎÒÓ ‰·ÓÂ›ˆÓ ÙÔ˘ 1922(4) Î·È
ÙÔ˘ 1926. Oˆ˜ Â›Ó·È ·Ó·ÌÂÓfiÌÂÓÔ, ¤ÓÙÔÓ· ÏËıˆÚÈÛÙÈÎ¿ Ê·ÈÓfiÌÂÓ· ¤ÏËÍ·Ó
Â˘Ú¤· ÛÙÚÒÌ·Ù· ÙÔ˘ ÏËı˘ÛÌÔ‡, ÂÓÒ Ë ÁÂÓÈÎÂ˘Ì¤ÓË ÎÚ›ÛË Â›¯Â ·ÚÓËÙÈÎ¿ ·Ô-
ÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· fiÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ Ù· ÎÚ·ÙÈÎ¿ ¤ÛÔ‰·, ·Ú¿ ÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙË˜ ¤ÌÌÂÛË˜ Î·È
¿ÌÂÛË˜ ÊÔÚÔÏÔÁ›·˜(5). ∆Ô 1926, Ë ÎÔ‹ ¯·ÏÎÔÓÈÎ¤ÏÈÓˆÓ Ï¤ÔÓ ‰Ú·¯ÌÒÓ Î·È ‰È-
‰Ú¿¯ÌˆÓ ·ÓÙ·Ó·ÎÏ¿ ÌÂ ÙÔÓ Ï¤ÔÓ ÚÂ·ÏÈÛÙÈÎfi ÙÚfiÔ ÙËÓ ··Í›ˆÛË ÙË˜ ÂÏÏËÓÈ-
Î‹˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÌÔÓ¿‰·˜: Ë ‰Ú·¯Ì‹ Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÎÚ›-
ÛË˜ Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ÙËÓ ÙÒÛË ÙÔ˘ ÌÈÎÚ·ÛÈ·ÙÈÎÔ‡ ÌÂÙÒÔ˘ ˘ÔÙÈÌ¿Ù·È, ÂÓÒ Ë
ÙÈÌ‹ ÙË˜ ·ÁÁÏÈÎ‹˜ Ï›Ú·˜ ÙÔ ª¿ÚÙÈÔ ÙÔ˘ 1923 ¤¯ÂÈ Êı¿ÛÂÈ ÛÙËÓ ÂÏÏËÓÈÎ‹ ·ÁÔÚ¿
ÙÈ˜ 426 ‰Ú·¯Ì¤˜(6). øÛÙfiÛÔ, Ë ›‰È· ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ ÛÂÈÚ¿ ÙÔ˘ 1926 ı· ·Ó··Ú·ÛÙ‹-
ÛÂÈ Ù· Û‡Ì‚ÔÏ· ÙË˜ ÓÂÔÁ¤ÓÓËÙË˜ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¢ËÌÔÎÚ·Ù›·˜.

∏ ÂÏ¿ÙÙˆÛË ÙË˜ ›ÛÙË˜ ÙË˜ ¯ÒÚ·˜ ÛÙÈ˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘, ÙÔ ÂÁ¯Â›-
ÚËÌ· ÂÁÎ·Ù¿ÛÙ·ÛË˜ ÙˆÓ ÚÔÛÊ‡ÁˆÓ Î·È Ë ÁÂÓÈÎfiÙÂÚË ‰˘ÛÌÂÓ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹
Î·Ù¿ÛÙ·ÛË Ô‰ËÁÔ‡Ó ÙËÓ ∂ÏÏ¿‰· Ó· ·Â˘ı˘ÓıÂ› ÛÙËÓ ∫ÔÈÓˆÓ›· ÙˆÓ ∂ıÓÒÓ. ∏
Â‰ÚÂ‡Ô˘Û· ÛÙË °ÂÓÂ‡Ë ¢ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ÙË˜ ∫∆∂ Û˘ÁÎÚÔÙ‹ıËÎÂ ·Ì¤-
Ûˆ˜ ÌÂÙ¿ ÙÔÓ ∞’ ¶·ÁÎfiÛÌÈÔ ¶fiÏÂÌÔ ÌÂ ÛÙfi¯Ô ÙË ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ Î·È ‰ËÌÔÛÈÔÓÔ-
ÌÈÎ‹ ·Ó·Û˘ÁÎÚfiÙËÛË ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ(7). ∂ÔÌ¤Óˆ˜, Ô ÂÔÙÈÎfi˜ Î·È ÁÓˆÌÔ‰ÔÙÈ-
Îfi˜ ÙË˜ ÚfiÏÔ˜ ÛÙÈ˜ ÚÔÛ¿ıÂÈÂ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÂÍ˘Á›·ÓÛË˜ ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡ ÎÚ¿-
ÙÔ˘˜, Î·ı’ fiÏË ÙË ‰ÂÎ·ÂÙ›· ÙÔ˘ 1920, ˘‹ÚÍÂ ·Ú·¿Óˆ ·fi Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎfi˜. °È·
ÚÒÙË ÊÔÚ¿ Ë ∂ÏÏ¿‰· ·Â˘ı‡ÓÂÙ·È ÛÙËÓ ∫ÔÈÓˆÓ›· ÙˆÓ ∂ıÓÒÓ ÙÔÓ ºÂ‚ÚÔ˘¿-
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ÚÈÔ ÙÔ˘ 1923, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ·ÓÙÈÌÂÙˆÈÛÙÂ› ÙÔ Î·›ÚÈÔ Úfi‚ÏËÌ· ÙË˜ ÚÔ-
ÛÊ˘ÁÈÎ‹˜ ÂÁÎ·Ù¿ÛÙ·ÛË˜(8).∏ ¢ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ÂÂÍÂÚÁ¿ÛÙËÎÂ ¤Ó·
ÚÔÛ¯¤‰ÈÔ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÙË˜ ÚÔÛÊ˘ÁÈÎ‹˜ ÂÁÎ·Ù¿ÛÙ·ÛË˜, Ú¿ÁÌ· Ô˘ ·ÔÙ¤-
ÏÂÛÂ Î·È ÙÔ ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ ÙÔ˘ ¶ÚˆÙÔÎfiÏÏÔ˘ ÙË˜ °ÂÓÂ‡Ë˜, ÙÔ ÔÔ›Ô ˘ÔÁÚ¿ÊÂ-
Ù·È ÛÙÈ˜ 29 ™ÂÙÂÌ‚Ú›Ô˘ 1923. ™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ˘˜ fiÚÔ˘˜ ÙÔ˘ ¶ÚˆÙÔÎfiÏÏÔ˘ ÚÔ-
‚Ï¤ÂÙ·È Ë ¤Î‰ÔÛË ÂÍˆÙÂÚÈÎÔ‡ ‰·ÓÂ›Ô˘ Î·È Ë ›‰Ú˘ÛË ‰ÈÂıÓÔ‡˜ – fiÛÔÓ ·ÊÔÚ¿
ÙË Û‡ÓıÂÛ‹ ÙÔ˘, Î·ıÒ˜ ÌfiÓÔ ‰‡Ô ·fi Ù· ¤ÓÙÂ Ì¤ÏË ÙÔ˘ ÔÚ›˙ÔÓÙ·È ·fi ÙËÓ ÂÏ-
ÏËÓÈÎ‹ Î˘‚¤ÚÓËÛË – ÓÔÌÈÎÔ‡ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡, ·ÓÂÍ¿ÚÙËÙÔ˘ ·fi ÙËÓ ÂÏÏËÓÈÎ‹ ·Ú-
¯‹. ¶ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ÙËÓ ∂ÈÙÚÔ‹ ∞ÔÎ·Ù·ÛÙ¿ÛÂˆ˜ ¶ÚÔÛÊ‡ÁˆÓ, Ô˘ ·Ú¯›˙ÂÈ
ÙÈ˜ ÂÚÁ·Û›Â˜ ÙË˜ ÙÔ 1923 Î·È ‰È·Ï‡ÂÙ·È ÙÔ 1930. ∏ ∂∞¶ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÂÈ ÙÔ ¤ÚÁÔ
ÙË˜ ÚÔÛÊ˘ÁÈÎ‹˜ ÂÁÎ·Ù¿ÛÙ·ÛË˜, Î·È “ÚÔÈÎÔ‰ÔÙÂ›Ù·È”, ÂÎÙfi˜ ·fi Ù· ‰ÈÂıÓ‹
ÎÂÊ¿Ï·È·, Î·È ÌÂ Á·›Â˜ Ô˘ ÙË˜ ·Ú·¯ˆÚÔ‡ÓÙ·È ·fi ÙËÓ ÂÏÏËÓÈÎ‹ Î˘‚¤ÚÓËÛË
ÛÙÔ Â˘Ú‡ÙÂÚÔ Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ·ÁÚÔÙÈÎ‹˜ ÌÂÙ·ÚÚ‡ıÌÈÛË˜(9). ∆Ô ÏÂÁfiÌÂÓÔ “ÚÔ-
ÛÊ˘ÁÈÎfi” ‰¿ÓÂÈÔ, ÔÓÔÌ·ÛÙÈÎ‹˜ ·Í›·˜ 12.300.000 ÏÈÚÒÓ ÛÙÂÚÏÈÓÒÓ Î·È Î·ı·ÚÔ‡
ÚÔ˚fiÓÙÔ˜ 81%, ÂÎ‰›‰ÂÙ·È ÙÂÏÈÎ¿ ÙÔÓ ºÂ‚ÚÔ˘¿ÚÈÔ ÙÔ˘ 1924 ÌÂ Ú·ÁÌ·ÙÈÎfi ÂÈ-
ÙfiÎÈÔ 8,64%(10).

°È· ‰Â‡ÙÂÚË ÊÔÚ¿ Ë ∂ÏÏ¿‰· ·Â˘ı‡ÓÂÙ·È ÛÙËÓ ∫ÔÈÓˆÓ›· ÙˆÓ ∂ıÓÒÓ ÙÔ
1927 Î·ıÒ˜ ÔÈ fiÚÔÈ ÙÔ˘ ÚÔÛÊ˘ÁÈÎÔ‡ ‰·ÓÂ›Ô˘ ‰ÂÓ Â·ÚÎÔ‡Ó ÁÈ· ÙËÓ ÔÏÔÎÏ‹-
ÚˆÛË ÙË˜ ÚÔÛÊ˘ÁÈÎ‹˜ ÂÁÎ·Ù¿ÛÙ·ÛË˜. ∆ÔÓ ª¿ÚÙÈÔ ÙÔ˘ ›‰ÈÔ˘ ¯ÚfiÓÔ˘ Ë ∂∞¶

ÂÓËÌÂÚÒÓÂÈ ÙË ¢ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÈÚfiÛıÂÙÂ˜ Ù·ÌÂÈ·Î¤˜ ÙË˜
·Ó¿ÁÎÂ˜, ·ÓÂÚ¯fiÌÂÓÂ˜ ÛÂ 5.000.000 Ï›ÚÂ˜ ÛÙÂÚÏ›ÓÂ˜. ™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ‚·ÏÎ·ÓÈ-
Î‹˜ ·ÔÛÙÔÏ‹˜ ÙÔ˘ ·Ó·ÏËÚˆÙ‹ °ÂÓÈÎÔ‡ °Ú·ÌÌ·Ù¤· ÙË˜ ∫∆∂ Avenol, ÂÍÂÙ¿-
˙ÂÙ·È Ë ‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ‹ Î·Ù¿ÛÙ·ÛË ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰·˜, ÚÔ-
ÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ‰ÔıÂ› Ë ¤ÁÎÚÈÛË ÙË˜ ∫∆∂ ÁÈ· ÙË ̄ ÔÚ‹ÁËÛË
Ó¤Ô˘ ‰·ÓÂ›Ô˘. ∆ÔÓ πÔ‡ÏÈÔ ÙÔ˘ 1927 Ô ÀÔ˘ÚÁfi˜ √ÈÎÔ-
ÓÔÌÈÎÒÓ ÙË˜ ∫˘‚¤ÚÓËÛË˜ ™˘Ó·ÛÈÛÌÔ‡ °. ∫·Ê·ÓÙ¿-
ÚË˜ ÌÂÙ·‚·›ÓÂÈ – Û˘ÓÔ‰Â˘fiÌÂÓÔ˜ ÌÂÙ·Í‡ ¿ÏÏˆÓ Î·È
·fi ÙÔÓ ÀÔ‰ÈÔÈÎËÙ‹ ÙË˜ ∂ıÓÈÎ‹˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ∂Ì.
∆ÛÔ˘‰ÂÚfi – ÛÙË °ÂÓÂ‡Ë. ∂ÎÂ› ˙ËÙ¿ ÂÈÛ‹Ìˆ˜ ·fi ÙËÓ
∫ÔÈÓˆÓ›· ÙˆÓ ∂ıÓÒÓ ÙË Û˘ÁÎ·Ù¿ıÂÛ‹ ÙË˜ ÚÔÎÂÈÌ¤-
ÓÔ˘ Ó· ¯ÔÚËÁËıÂ› ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰· ‰¿ÓÂÈÔ ‡„Ô˘˜ 9 ÂÎ·-
ÙÔÌÌ˘Ú›ˆÓ ÛÙÂÚÏÈÓÒÓ ÁÈ· ÙËÓ Î¿Ï˘„Ë ÙˆÓ ·Ó·ÁÎÒÓ
ÙË˜ ÚÔÛÊ˘ÁÈÎ‹˜ ÂÁÎ·Ù¿ÛÙ·ÛË˜, ·ÏÏ¿ Î·È ÁÈ· ÙË ‰Ë-
ÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ‹ ÂÍ˘Á›·ÓÛË ÙË˜ ̄ ÒÚ·˜. §›ÁÂ˜ Ì¤ÚÂ˜ ·ÚÁfi-
ÙÂÚ·, Ë ¢ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ÙË˜ ∫∆∂ Î·ıÔÚ›˙ÂÈ
ÛÙËÓ ··ÓÙËÙÈÎ‹ ∂ÎıÂÛ‹ ÙË˜ fiÙÈ ÎÚ›ıËÎÂ ·Ó·ÁÎ·›· Ë
ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ÌÂÙ·ÚÚ‡ıÌÈÛË, Î·ıÒ˜ ÌÈ· ·ÌÈÁÒ˜ ÂÎ‰ÔÙÈÎ‹
ÙÚ¿Â˙· fiÊÂÈÏÂ Ó· ·Ó·Ï¿‚ÂÈ ÙËÓ Â˘ı‡ÓË ÙË˜ ÛÙ·ıÂÚÔ-
Ô›ËÛË˜ ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡ ÓÔÌ›ÛÌ·ÙÔ˜(11). Oˆ˜ Î·È ÂÈ-
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√ ∞Ï¤Í·Ó‰ÚÔ˜ ¢ÈÔÌ‹‰Ë˜, Ô ÔÔ›Ô˜
‰ÈÂÙ¤ÏÂÛÂ ÌÂÙ·Í‡ ¿ÏÏˆÓ Î·È ¢ÈÔÈÎË-
Ù‹˜ ÙË˜ ∂ıÓÈÎ‹˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ·fi ÙÔ
1923 ¤ˆ˜ ÙÔ 1928, Î·ıÒ˜ Î·È ÚÒ-
ÙÔ˜ ¢ÈÔÈÎËÙ‹˜ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂Ï-
Ï¿‰Ô˜ ·fi ÙÔ 1928 ¤ˆ˜ ÙÔ 1931.



Û·ÁˆÁÈÎ¿ ÛËÌÂÈÒıËÎÂ, ÌÂÙ¿ ÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙÔ˘ ªÂÁ¿ÏÔ˘ ¶ÔÏ¤ÌÔ˘ ÔÈ Â˘Úˆ·˚Î¤˜
ÔÈÎÔÓÔÌ›Â˜ ÚÔÛ¿ıËÛ·Ó Ó· Â·Ó·Ê¤ÚÔ˘Ó ÙË ÌÂÙ·ÙÚÂ„ÈÌfiÙËÙ· ÙˆÓ ÓÔÌÈ-
ÛÌ¿ÙˆÓ ÙÔ˘˜ ÛÂ ¯Ú˘Ûfi. ™ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙË˜ ∞ÁÁÏ›·˜ Ì¿ÏÈÛÙ·, Ë ÛÙ·ıÂÚÔÔ›-
ËÛË ÙÔ˘ ÓÔÌ›ÛÌ·ÙÔ˜ ‰ÂÓ ÌÂÙ¤‚·ÏÂ ÙËÓ ÚÔÔÏÂÌÈÎ‹ ÈÛÔÙÈÌ›· ÙË˜ ÛÙÂÚÏ›Ó·˜ ÌÂ
ÙÔ ¯Ú˘Ûfi. ™ÙË Û‡ÓÔ‰Ô ÙË˜ Gênes (ª¿ÚÙÈÔ˜/∞Ú›ÏÈÔ˜ 1922) ÂÈÛËÌÔÔÈ‹ıËÎÂ
Ë ÁÂÓ›ÎÂ˘ÛË ÙÔ˘ ¯Ú˘ÛÔ‡ Î·ÓfiÓ·, ÌÂ ÙË ÌÔÚÊ‹ ÙÔ˘ Î·ÓfiÓ· ¯Ú˘ÛÔ‡ Û˘Ó·ÏÏ¿Á-
Ì·ÙÔ˜(12). ™ÙË Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË ÏÔÈfiÓ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ ÓÔÌÈÌfiÙËÙ· Î·ÏÂ›Ù·È Ó·
Û˘ÌÌÂÙ¿Û¯ÂÈ Î·È Ë ∂ÏÏ¿‰·, ÙË˜ ÔÔ›·˜ Ë ÔÈÎÔÓÔÌ›· Â›Ó·È Î·Ù¿ ÌÂÁ¿ÏÔ Ì¤ÚÔ˜
ÂÍ·ÚÙËÌ¤ÓË ·fi Ù· ‰ÈÂıÓ‹ ÎÂÊ¿Ï·È·. AÌÂÛÔ ·ÚÂfiÌÂÓÔ ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜
ÛÙ·ıÂÚÔÔ›ËÛË˜ ‹Ù·Ó Ë ·Ó¿ÁÎË ÂÍÂÈ‰›ÎÂ˘ÛË˜ ÙˆÓ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÒÓ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙È-
ÎÔ‡ ÙË˜ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜.  

∏ ˘fi Û¯Â‰È·ÛÌfi ÂÎ‰ÔÙÈÎ‹ ÙÚ¿Â˙·, Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÈ˜ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÙË˜ ¢ËÌÔ-
ÛÈÔÓÔÌÈÎ‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜, ‰È·ÙËÚÂ› ÙÔ ·ÔÎÏÂÈÛÙÈÎfi ÂÎ‰ÔÙÈÎfi ÚÔÓfiÌÈÔ, ÂÓÒ ·-
Ú¿ÏÏËÏ· Â›Ó·È ÎÂÓÙÚÈÎ‹ Î·È ·ÓÂÍ¿ÚÙËÙË. √ ÂÍÔÚıÔÏÔÁÈÛÌfi˜ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡
Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ Î·È Ë ›‰Ú˘ÛË ÎÂÓÙÚÈÎ‹˜ ÙÚ¿Â˙·˜ ÂÈ‚Ï‹ıËÎÂ – ı· Ï¤Á·ÌÂ – ·fi
Ù· Ú¿ÁÌ·Ù·. HÙ·Ó Î·Ù¿ Î¿ÔÈÔ ÙÚfiÔ ·›ÙËÌ· ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ Î·È fi¯È ·ÌÈÁÒ˜
ÎÚ·ÙÈÎfi ‰ËÌÈÔ‡ÚÁËÌ·, ÂÓÒ ÂÓÙ¿ÛÛÂÙ·È ÛÙÈ˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ Î·ÓÔÓÈÎfiÙËÙÂ˜ ÙÔ˘ ªÂ-
ÛÔÔÏ¤ÌÔ˘(13). ∏ ›‰Ú˘ÛË ¿ÏÏˆÛÙÂ ÙÔ˘ ÂÎ‰ÔÙÈÎÔ‡ È‰Ú‡Ì·ÙÔ˜ Î·Ù·ÁÚ¿ÊÂÈ ÙË ÌÂ-
Ù¿‚·ÛË ·fi ÙÔ Â‰›Ô ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ıÂˆÚ›·˜ ÛÙËÓ Ú·ÎÙÈÎ‹ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜,
Ì¤Ûˆ ÙË˜ ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ Î·È ÙË˜ Á¤ÓÂÛË˜ Ó¤ˆÓ ıÂ-
ÛÌÒÓ. ∞fi ÙËÓ ¿ÏÏË ÏÂ˘Ú¿, ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ÙË ÌÂÙ·Î¤ÓˆÛË ÙÔ˘ ‰˘ÙÈÎÔÂ˘Úˆ-

·˚ÎÔ‡ (Î·È ÂÈ‰ÈÎfiÙÂÚ· ÙÔ˘ ‚ÚÂÙ·ÓÈÎÔ‡) ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈ-
ÎÔ‡ ÔÚıÔÏÔÁÈÛÌÔ‡, Ô˘ Ô‰ËÁÂ› ÛÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÙˆÓ
Ó¤ˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ıÂÛÌÒÓ(14). 

∆Ô 1927 Ë ∂∆∂ ‹Ù·Ó ÂÌÔÚÈÎ‹ ÙÚ¿Â˙· ÂÓÒ ·Ú¿Ï-
ÏËÏ· ‰È·ÙËÚÔ‡ÛÂ ·ÔÎÏÂÈÛÙÈÎfi ÂÎ‰ÔÙÈÎfi ÚÔÓfiÌÈÔ,
ÙÔ ÔÔ›Ô fiÌˆ˜ ÛÙÔ ·ÚÂÏıfiÓ Â›¯Â ÌÔÈÚ·ÛÙÂ› – ÛÂ ÙÔ-
ÈÎ‹ ÌfiÓÔ ÂÌ‚¤ÏÂÈ· – ÌÂ ÙËÓ ∆Ú¿Â˙· ∏ÂÈÚÔıÂÛÛ·-
Ï›·˜ Î·Ù¿ ÙËÓ ÂÚ›Ô‰Ô ·fi ÙÔ 1882 ¤ˆ˜ ÙÔ 1899, ÌÂ ÙËÓ
∆Ú¿Â˙· ∫Ú‹ÙË˜ ·fi ÙÔ 1900 ¤ˆ˜ ÙÔ 1918 Î·È ÌÂ ÙËÓ πÔ-
ÓÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙· ·fi ÙÔ 1864 ¤ˆ˜ ÙÔ 1920. ∫·Ù¿ ÙË ‰È¿Ú-
ÎÂÈ· ÙˆÓ ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÛÂˆÓ ÙË˜ °ÂÓÂ‡Ë˜ ÌÔÈ¿˙ÂÈ ·Ú-
¯ÈÎ¿ Ó· ÚÔÎÚ›ÓÂÙ·È Ë Ï‡ÛË ·Ó·‰ÈÔÚÁ¿ÓˆÛË˜ ÙË˜ ∂∆∂

ÛÂ ·ÔÎÏÂÈÛÙÈÎ¿ ÂÎ‰ÔÙÈÎ‹ ÙÚ¿Â˙·. AÌÂÛ·, Ô ¢ÈÔÈÎË-
Ù‹˜ ÙË˜ ∞Ï¤Í·Ó‰ÚÔ˜ ¢ÈÔÌ‹‰Ë˜ ı· ÂÎ‰ËÏÒÛÂÈ ÙËÓ ·ÓÙ›-
ıÂÛ‹ ÙÔ˘ ÛÙË Û˘˙ËÙÔ‡ÌÂÓË ··ÁfiÚÂ˘ÛË ÙË˜ ÏÂÈÙÔ˘Ú-
Á›·˜ ÙË˜ ∂∆∂ ˆ˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ. ∞Ô‰¤¯ÂÙ·È
¿ÓÙˆ˜ ÙËÓ ·‡ÛË ÙˆÓ Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌˆÓ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ
·fi ÏÂ˘Ú¿˜ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜. ªÂÙ¿ ÙËÓ ·ÓÙ›‰Ú·ÛË ÙË˜
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√ ∂ÌÌ. ∆ÛÔ˘‰ÂÚfi˜ ‰ÈÂÙ¤ÏÂÛÂ ÀÔ‰ÈÔÈ-
ÎËÙ‹˜ ÙË˜ ∂ıÓÈÎ‹˜ ∆Ú¿Â˙·˜ (1925-
1928). ™ÙËÓ ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ ıË-
ÙÂ‡ÂÈ ˆ˜ ÀÔ‰ÈÔÈÎËÙ‹˜ Î·È ÛÙË Û˘Ó¤-
¯ÂÈ· (·fi ÙÔ 1931) ̂ ˜ ¢ÈÔÈÎËÙ‹˜.



∂∆∂ Î·È ÌÚÔÛÙ¿ ÛÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ ÔÏÔÎÏËÚˆÙÈÎ‹˜ ·¿ÏÂÈ„Ë˜ ÙˆÓ ÂÌÔÚÈÎÒÓ
‰Ú·ÛÙËÚÈÔÙ‹ÙˆÓ ÙË˜, Ô ̆ Ô‰ÈÔÈÎËÙ‹˜ ÙË˜ ∂Ì. ∆ÛÔ˘‰ÂÚfi˜, Ô ÔÔ›Ô˜ ıÂˆÚÂ› ·Ó·-
ÁÎ·›· ÙËÓ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ÌÂÙ·ÚÚ‡ıÌÈÛË, ‰È·Ú·ÁÌ·ÙÂ‡ÂÙ·È ÛÙË °ÂÓÂ‡Ë ÌÂ ÙË ¢Ë-
ÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ‹ ∂ÈÙÚÔ‹ ¤Ó· Ó¤Ô Û¯¤‰ÈÔ, ·˘Ùfi ÙË˜ ›‰Ú˘ÛË˜ Ó¤·˜, ·ÌÈÁÒ˜ ÂÎ‰ÔÙÈ-
Î‹˜ ÙÚ¿Â˙·˜(15). ∏ ·fiÛ·ÛË ÙÔ˘ ÂÎ‰ÔÙÈÎÔ‡ ÚÔÓÔÌ›Ô˘ ·fi ÙËÓ ∂∆∂, Î·Ù¿
Î·Ì›· ‚¤‚·È· ¤ÓÓÔÈ· ‰ÂÓ Û˘ÓÂ¿ÁÂÙ·È ÙÔÓ ˘Ô‚È‚·ÛÌfi ÙË˜ ÛÂ ÌÈ· Û˘ÓËıÈÛÌ¤-
ÓË ÙÚ¿Â˙· ÂÌÔÚÈÎÔ‡ ¯·Ú·ÎÙ‹Ú·, ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ Î·È ÙˆÓ ‰ÂÛÌÒÓ Ô˘ ˘‹Ú¯·Ó
ÌÂÙ·Í‡ ÙË˜ ∂∆∂ Î·È ÙÔ˘ ÎÚ·ÙÈÎÔ‡ ÌË¯·ÓÈÛÌÔ‡(16). ¶·Ú’ fiÏ· ·˘Ù¿, Ë ·ÓÙ›‰Ú·ÛË
ÙÔ˘ §·˚ÎÔ‡ ∫fiÌÌ·ÙÔ˜ ÛÙË ‰ÚÔÌÔÏÔÁËÌ¤ÓË Ï¤ÔÓ Ï‡ÛË ÙÔ˘ ˙ËÙ‹Ì·ÙÔ˜ Ô‰ËÁÂ›
ÛÙËÓ ·Ú·›ÙËÛË ∆Û·Ï‰¿ÚË ·fi ÙËÓ Î˘‚¤ÚÓËÛË Û˘Ó·ÛÈÛÌÔ‡, Î·È ÛÙÔ Û¯ËÌ·ÙÈ-
ÛÌfi – ÙÔÓ ∞‡ÁÔ˘ÛÙÔ ÙÔ˘ 1927 – Ó¤Ô˘ Î˘‚ÂÚÓËÙÈÎÔ‡ Û¯‹Ì·ÙÔ˜ ̆ fi ÙËÓ ÚÔÂ‰Ú›·
ÙÔ˘ ∞Ï. ∑·˝ÌË Î·È ¯ˆÚ›˜ ÙË Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÙÔ˘ §·˚ÎÔ‡ ∫fiÌÌ·ÙÔ˜(17). 

∏ ‰ÈÂ˘ı¤ÙËÛË ÙÔ˘ ˙ËÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÙË˜ ÎÂÓÙÚÈÎ‹˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Ô‰ËÁÂ› ÙÔÓ ™ÂÙ¤Ì-
‚ÚÈÔ ÙÔ˘ ›‰ÈÔ˘ ¤ÙÔ˘˜ ÛÙËÓ ˘ÔÁÚ·Ê‹ ÙÔ˘ ¶ÚˆÙÔÎfiÏÏÔ˘ ÙË˜ °ÂÓÂ‡Ë˜, ÙÔ ÔÔ›Ô
ÂÈÙÚ¤ÂÈ ÙËÓ ¤Î‰ÔÛË ‰·ÓÂ›Ô˘ ‡„Ô˘˜ 9.000.000 ÛÙÂÚÏÈÓÒÓ ÌÂ ÛÙfi¯Ô ÙË ÓÔÌÈ-
ÛÌ·ÙÈÎ‹ ÛÙ·ıÂÚÔÔ›ËÛË, ̆ fi ÙËÓ ·ÈÁ›‰· ÙË˜ ∫∆∂. ™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ˘˜ fiÚÔ˘˜ ÙÔ˘
¶ÚˆÙÔÎfiÏÏÔ˘ ÙÔ 1/3 ÙÔ˘ ‰·ÓÂ›Ô˘ ÂÚfiÎÂÈÙÔ Ó· ‰È·ÙÂıÂ› ÁÈ· ÙËÓ ÂÍfiÊÏËÛË Ì¤-
ÚÔ˘˜ ÙÔ˘ ‰ËÌÔÛ›Ô˘ ¯Ú¤Ô˘˜, ÂÓÒ ¿ÏÏ· 3 ÂÎ·ÙÔÌÌ‡ÚÈ· ‰È·Ù›ıÂÓÙ·È ÁÈ· ÙÈ˜ ·Ó¿-
ÁÎÂ˜ ÙË˜ ÚÔÛÊ˘ÁÈÎ‹˜ ÂÁÎ·Ù¿ÛÙ·ÛË˜. ∆Ô ‰¿ÓÂÈÔ ÂÎ‰›‰ÂÙ·È ÙÔÓ ºÂ‚ÚÔ˘¿ÚÈÔ
ÙÔ˘ 1928 ÌÂ ÙË Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ‰È·ÊfiÚˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ, ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ Ë Hambros,
Ë National City Bank Of New York Î.Ï. ∆Ô Ú·ÁÌ·ÙÈÎfi ÂÈÙfiÎÈÔ ÙÔ˘ ‰·ÓÂ›Ô˘
·Ó¤Ú¯ÂÙ·È ÛÂ 6,97% Î·È Â›Ó·È ‰È¿ÚÎÂÈ·˜ 40 ÂÙÒÓ. ™Â ÁÂÓÈÎ¤˜ ÁÚ·ÌÌ¤˜, ÔÈ fiÚÔÈ
ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ ‰·ÓÂ›Ô˘ Â›Ó·È Î·Ï‡ÙÂÚÔÈ ·fi ·˘ÙÔ‡˜ ÙÔ˘ ‰·ÓÂ›Ô˘ ÙÔ˘ 1924, Ú¿ÁÌ·
Ô˘ Î·Ù·ÁÚ¿ÊÂÈ ÙË ‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙË˜ ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜ ÙË˜ ¯ÒÚ·˜. EÓ·˜
·fi ÙÔ˘˜ fiÚÔ˘˜ ÙÔ˘ ̆ ÔÁÚ·Ê¤ÓÙÔ˜ ¶ÚˆÙÔÎfiÏÏÔ˘ Â›Ó·È Î·È Ë ›‰Ú˘ÛË Ó¤·˜ ÙÚ¿-
Â˙·˜, ÌÂ ÙËÓ ÔÓÔÌ·Û›· “∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜”.

∏ ·ÔÎÏÂÈÛÙÈÎ‹ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ· ÙË˜ Ó¤·˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Â›Ó·È Ë ¤Î‰ÔÛË ÓÔÌ›-
ÛÌ·ÙÔ˜ Î·È Ë ‰È·Ù‹ÚËÛË Î·Ï‡ÌÌ·ÙÔ˜ ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ Î˘ÎÏÔÊÔÚ›·˜ ÌÂ ·Ô-
ıÂÌ·ÙÈÎfi ÛÂ ¯Ú˘Û¿ ÓÔÌ›ÛÌ·Ù· ‹ ·˘ÙÔ‡ÛÈÔ ¯Ú˘Ûfi ‹ ÂÍˆÙÂÚÈÎfi Û˘Ó¿ÏÏ·ÁÌ·
¯Ú˘Û‹˜ ‚¿ÛÂˆ˜. ∆Ô Î¿Ï˘ÌÌ· ı· ¤ÚÂÂ Ó· ˘ÂÚ‚·›ÓÂÈ ÙÔ 40% ÙˆÓ Î˘ÎÏÔÊÔ-
ÚÔ‡ÓÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ·Ù›ˆÓ. ™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ ∫·Ù·ÛÙ·ÙÈÎfi ÙË˜, ÙÔ ÔÔ›Ô ÂÈ-
Î˘ÚÒıËÎÂ ÌÂ ÙÔ ¡fiÌÔ 3424 ÙË˜ 7Ë˜ ¢ÂÎÂÌ‚Ú›Ô˘ 1927, Ë ∆Ú¿Â˙· Â›Ó·È ∞ÓÒÓ˘-
ÌË ∂Ù·ÈÚÂ›· Î·È ‰È·ı¤ÙÂÈ ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ 400.000.000 ‰Ú·¯ÌÒÓ Î·Ù·ÓÂÌËÌ¤ÓÔ ÛÂ
80.000 ÌÂÙÔ¯¤˜(18). ø˜ ËÌÂÚÔÌËÓ›· ÂÓ¿ÚÍÂˆ˜ ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ÙË˜ ∆Ú·¤˙Ë˜ ÙË˜
∂ÏÏ¿‰Ô˜ ÔÚ›ÛıËÎÂ Ë 14Ë ª·˝Ô˘ 1928. °È· ÙËÓ ›‰È· ËÌÂÚÔÌËÓ›· ÔÚ›˙ÂÙ·È Â›ÛË˜
Ë ¤Ó·ÚÍË ÙË˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜. ªÂ ÓÔÌÔıÂÙÈÎ‹
Ú¿ÍË(19) Ë ∂ÏÏ¿‰· ·ÔÌ·ÎÚ‡ÓÂÙ·È Î·È Ù˘ÈÎ¿ ·fi ÙÔ ‰ÈÌÂÙ·ÏÏÈÛÌfi Î·È ·Ô-
‰¤¯ÂÙ·È ÙÔÓ Î·ÓfiÓ· ̄ Ú˘ÛÔ‡ Û˘Ó·ÏÏ¿ÁÌ·ÙÔ˜. ∫·ıÔÚ›˙ÂÙ·È Ë ÈÛÔÙÈÌ›· ÛÂ ̄ Ú˘Ûfi
ÙË˜ Ó¤·˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÌÔÓ¿‰·˜: “‰ÂÓ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ›Ù·È Ó¤Ô ÌÂÙ·ÏÏÈÎfiÓ ÓfiÌÈÛÌ·,
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·ÏÏ¿ ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ ÌÔÓ¿˜ Ë ‰Ú·¯Ì‹ Ë Î·ıÔÚÈÛıÂ›Û· ‰È· ÙÔ˘ ¡fiÌÔ˘
™¢’ ÙÔ˘ ¤ÙÔ˘˜ 1867 ÌÂ ËÏ·ÙÙˆÌ¤ÓËÓ fiÌˆ˜ ·ÓÙ·ÏÏ·ÎÙÈÎ‹Ó ·Í›·Ó ¤Ó·ÓÙÈ ÙÔ˘ ¯Ú˘-
ÛÔ‡ ›ÛËÓ ÂÚ›Ô˘ ÚÔ˜ ÙÔ 1/15 ÙË˜ ·Ï·È¿˜ ‹ÙÔÈ Ë Ó¤· ·˘Ù‹ ÛËÌÂÚÈÓ‹ ‰Ú·¯Ì‹
ÂÍÂÙ·˙fiÌÂÓË ·fi ·fi„Âˆ˜ ÙË˜ ÂÈ˜ ¯Ú˘ÛfiÓ ÂÚÈÂÎÙÈÎfiÙËÙÔ˜ ·˘Ù‹˜ Â›Ó·È Â›
¤Ï·ÛÛÔÓ Î·Ù¿ ÙÔ 1/15 ÙË˜ ·Ï·È¿˜”(20). ªÂ ¿ÏÏ· ÏfiÁÈ·, Ë ·Ï·È¿ ‰Ú·¯Ì‹ Â›¯Â
ÂÚÈÂÎÙÈÎfiÙËÙ· 0,290322 ÁÚ·ÌÌ¿ÚÈ· Î·ı·ÚÔ‡ ¯Ú˘ÛÔ‡, ÂÓÒ Ë Ó¤· ÈÛÔ‡Ù·È ÌÂ
0,01952634 ÁÚ·ÌÌ¿ÚÈ· ÙÔ˘ ÔÏ˘Ù›ÌÔ˘ ÌÂÙ¿ÏÏÔ˘. ªÂ ÙÔ ›‰ÈÔ ¢È¿Ù·ÁÌ· Î·ıÈÂÚÒ-
ÓÂÙ·È ˆ˜ ÂÍˆÙÂÚÈÎfi Û˘Ó¿ÏÏ·ÁÌ· ¯Ú˘Û‹˜ ‚¿ÛÂˆ˜ Ë ·ÁÁÏÈÎ‹ Ï›Ú·, ÌÂ ÛÙ·ıÂÚ‹
ÈÛÔÙÈÌ›· ÙÈ˜ 375 ‰Ú·¯Ì¤˜. ∏ ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ ˘Ô¯ÚÂÔ‡Ù·È Ó· ·ÓÙ·ÏÏ¿Û-
ÛÂÈ Ù· ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ¿ÙÈ¿ ÙË˜ ‹ Ù· ‹‰Ë Î˘ÎÏÔÊÔÚÔ‡ÓÙ· ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ¿ÙÈ· ÙË˜
∂ıÓÈÎ‹˜ ÌÂ ÂÍˆÙÂÚÈÎfi Û˘Ó¿ÏÏ·ÁÌ· ¯Ú˘Û‹˜ ‚¿ÛÂˆ˜. øÛÙfiÛÔ Ë Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË
˘Ô¯Ú¤ˆÛË ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ·ÊÔÚÔ‡ÛÂ ÔÛ¿ ¿Óˆ ÙˆÓ 10.000.000 ‰Ú·¯ÌÒÓ(21). 

H‰Ë ·fi ÙË ÌÂÛÔÔÏÂÌÈÎ‹ ÂÚ›Ô‰Ô, Ë ÎÂÓÙÚÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙· Î·Ù¿ÊÂÚÂ ÛÙ·-
‰È·Î¿ Ó· ·Ó·‰ÂÈ¯ıÂ› ÛÂ Î·Ù·Ï‡ÙË ÙË˜ ÂıÓÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È Î‡ÚÈÔ ¿ÍÔÓ· ÙË˜
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜(22). ∂Ó‰ÂÈÎÙÈÎfi, ˆÛÙfiÛÔ, ÁÈ· ÙÈ˜ ·ÏÏËÏÂÍ·ÚÙ‹ÛÂÈ˜ Ô˘
‰È¤Ô˘Ó Î·Ù¿ ÙËÓ ˘fi ÂÍ¤Ù·ÛË ÂÚ›Ô‰Ô ÙÔ ÂÏÏËÓÈÎfi ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ·, ·ÏÏ¿
Î·È ÁÈ· ÙÔÓ Î˘Ú›·Ú¯Ô ÚfiÏÔ ÙË˜ ∂ıÓÈÎ‹˜, ·ÔÙÂÏÂ› ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ – ·Ú¿ ÙËÓ
·Ú¯ÈÎ‹ ·ÓÙ›‰Ú·ÛË Î‡ÎÏˆÓ ÙË˜ ∂∆∂ ÛÙËÓ ›‰Ú˘ÛË ·ÌÈÁÒ˜ ÂÎ‰ÔÙÈÎ‹˜ ÙÚ¿Â˙·˜ –
¢ÈÔÈÎËÙ‹˜ Î·È ÀÔ‰ÈÔÈÎËÙ‹˜ ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ È‰Ú‡Ì·ÙÔ˜ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÔ˘Ó ÙÔÓ ª¿ÈÔ ÙÔ˘
1928 Ô ∞Ï¤Í·Ó‰ÚÔ˜ ¢ÈÔÌ‹‰Ë˜ Î·È Ô ∂ÌÌ·ÓÔ˘‹Ï ∆ÛÔ˘‰ÂÚfi˜ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯·, ÂÓÒ Ë
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∫¿ÙÔ„Ë ÙÔ˘ ÎÂÓÙÚÈÎÔ‡ Î·Ù·ÛÙ‹-
Ì·ÙÔ˜ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜
ÙÔ 1938.



∆Ú¿Â˙· ÛÙÂÏÂ¯ÒÓÂÙ·È ·fi ÚÔÛˆÈÎfi Ô˘ ‹‰Ë ˘ËÚÂÙÔ‡ÛÂ ÛÙËÓ ∂ıÓÈÎ‹(23).
™ÙÔ ›‰ÈÔ ÓÂ‡Ì·, Ô Û¯Â‰È·ÛÌfi˜ ÙÔ˘ ÎÂÓÙÚÈÎÔ‡ ÎÙËÚ›Ô˘ ÙË˜ ∆.∂. ÂÎÔÓÂ›Ù·È ·fi
ÙÔ˘˜ ·Ú¯ÈÙ¤ÎÙÔÓÂ˜ ∑Ô˘ÌÔ˘Ï›‰Ë Î·È ¶··‰¿ÎË, ÔÈ ÔÔ›ÔÈ Â›ÛË˜ ÚÔ¤Ú¯Ô-
ÓÙ·Ó ·fi ÙÔ ∆Ì‹Ì· ∆Â¯ÓÈÎÒÓ ÀËÚÂÛÈÒÓ ÙË˜ ∂ıÓÈÎ‹˜(24). ™ÙËÓ Ú·ÁÌ·ÙÈÎfiÙË-
Ù· ÔÈ ‰ÂÛÌÔ› Ô˘ ˘¿Ú¯Ô˘Ó ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÙÒÓ Î·È ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÙÚ·Â-
˙ÒÓ(25) ÂÈÙÚ¤Ô˘Ó ÙË Û‡Ó‰ÂÛË ÙˆÓ ‰‡Ô ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ Ì¤Ûˆ ·˘Ù‹˜
ÙË˜ ‰ÈÔÈÎËÙÈÎ‹˜ – Î·È fi¯È ÌfiÓÔ – ÌÂÙ·Î¤ÓˆÛË˜.

°È· Ó· ÔÏÔÎÏËÚˆıÂ› Ë ·Ó·ÊÔÚ¿ ÛÙÈ˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ Ô˘ Ï·ÈÛ›ˆÛ·Ó ÙËÓ ÙÚ·Â˙È-
Î‹ ÌÂÙ·ÚÚ‡ıÌÈÛË ÙÔ˘ 1928, ı· Ú¤ÂÈ Ó· Á›ÓÂÈ ÌÓÂ›· ÛÙÔ ˙‹ÙËÌ· ÙÔ˘ Î·Ï‡ÌÌ·ÙÔ˜
Ô˘ Â›¯Â Ë ∂∆∂ ÛÙË ‰È¿ıÂÛ‹ ÙË˜ ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ·ÓÙ·ÔÎÚÈıÂ› ÛÙËÓ ÂÎ‰ÔÙÈÎ‹ ÙË˜
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·. ªÂ ÙËÓ ›‰Ú˘ÛË Ó¤Ô˘ ÂÎ‰ÔÙÈÎÔ‡ È‰Ú‡Ì·ÙÔ˜ Î·ıÔÚ›˙ÂÙ·È, ÛÙÈ˜ ·Ú¯¤˜
ÙÔ˘ 1928 ·fi ÙËÓ Î˘‚¤ÚÓËÛË Û˘Ó·ÛÈÛÌÔ‡, Ë ·Ô˙ËÌ›ˆÛË ÙË˜ ∂ıÓÈÎ‹˜ ÌÂ
1.200.000.000 ‰Ú·¯Ì¤˜ Ô˘ ·ÓÙ·ÔÎÚ›ÓÔÓÙ·È ÛÙËÓ ˘ÂÚ·Í›· ÙÔ˘ Î·Ï‡ÌÌ·ÙÔ˜, ÙÔ
ÔÔ›Ô Â›¯Â ÌÂÙ·‚È‚¿ÛÂÈ ÛÙË ÓÂÔÛ‡ÛÙ·ÙË ∆Ú¿Â˙· ∂ÏÏ¿‰Ô˜ Î·È ÙÔ ÔÔ›Ô ‹Ù·Ó ÂÁ-
ÁÂÁÚ·ÌÌ¤ÓÔ ÛÙÔ ÏÔÁÈÛÙÈÎfi ÙË˜ Û‡ÛÙËÌ· ÛÂ ÛÙ·ıÂÚ‹ ·Í›· ·Ï·ÈÒÓ ̄ Ú˘ÛÒÓ ‰Ú·¯-
ÌÒÓ. √ ∂ÏÂ˘ı¤ÚÈÔ˜ µÂÓÈ˙¤ÏÔ˜, ‰È·ÊˆÓÒÓÙ·˜ ÌÂ ÙËÓ ·Ú·¿Óˆ ‰ÈÂ˘ı¤ÙËÛË ·ÏÏ¿
Î·È ÌÂ ÙÔÓ ÙfiÙÂ ¢ÈÔÈÎËÙ‹ ÙË˜ ∂ıÓÈÎ‹˜ ∞ÏÂÍ. ¢ÈÔÌ‹‰Ë, ÂÈ‰›ˆÍÂ ÙËÓ ·Ó·ıÂÒÚËÛË
ÙË˜ Û¯ÂÙÈÎ‹˜ ™‡Ì‚·ÛË˜ Ô˘ Â›¯Â ‹‰Ë ˘ÔÁÚ·ÊÂ› ÌÂÙ·Í‡ ÙË˜ ∂ıÓÈÎ‹˜ Î·È ÙÔ˘
∫Ú¿ÙÔ˘˜ ÌÂ ÙÔ ÛÎÂÙÈÎfi fiÙÈ Ë ̆ ÂÚ·Í›· ÙÔ˘ Î·Ï‡ÌÌ·ÙÔ˜ ‰ÂÓ ·Ó‹ÎÂÈ ÛÙËÓ ∂∆∂ ·Ï-
Ï¿ ÛÙÔ ¢ËÌfiÛÈÔ(26). ¶Ú¿ÁÌ·ÙÈ, ÌÂÙ¿ ÙËÓ ¿ÓÔ‰fi ÙÔ˘ ÛÙËÓ ÂÍÔ˘Û›·, ÙËÓ 19Ë ∞˘ÁÔ‡-
ÛÙÔ˘ 1928, ‰ÚÔÌÔÏfiÁËÛÂ ÙË Ó¤· Ú‡ıÌÈÛË ÙÔ˘ ˙ËÙ‹Ì·ÙÔ˜. ªÂ ÙË ™‡Ì‚·ÛË ÙË˜ 3Ë˜
πÔ˘Ó›Ô˘ 1929(27) Î·ıÔÚ›˙ÂÙ·È Ë ¯ÔÚ‹ÁËÛË ·fi Ì¤ÚÔ˘˜ ÙË˜ ∂∆∂ 560.000.000 Ù·
ÔÔ›· ·ÓÙÈÛÙÔÈ¯Ô‡Ó ÛÙËÓ ˘ÂÚ·Í›· ÙˆÓ Î·Ï˘ÌÌ¿ÙˆÓ Î·È Ù· ÔÔ›· ı· ‰ÈÔ¯ÂÙÂ˘-
ıÔ‡Ó ÛÙËÓ ÂÍ˘ËÚ¤ÙËÛË ÙË˜ ·ÁÚÔÙÈÎ‹˜ ›ÛÙË˜. ∆Ô ̆ fiÏÔÈÔ ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ÛÙËÓ ∂∆∂

ˆ˜ ·Ô˙ËÌ›ˆÛË ÁÈ· ÙËÓ ÚfiˆÚË ¿ÚÛË ÙÔ˘ ÂÎ‰ÔÙÈÎÔ‡ ÙË˜ ÚÔÓÔÌ›Ô˘. ∂ÈÏ¤ÔÓ, Ë
∂ıÓÈÎ‹ ˘Ô¯ÚÂÔ‡Ù·È Ó· ¯ÔÚËÁ‹ÛÂÈ – ÛÂ ‰È¿ÛÙËÌ· 10 ÂÙÒÓ – ÚÔ˜ ÙË ÓÂÔÛ‡ÛÙ·ÙË
∞ÁÚÔÙÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙· ÈÛÙÒÛÂÈ˜ ‡„Ô˘˜ 850.000.000 ‰Ú·¯ÌÒÓ. ∆¤ÏÔ˜, ÙÔ ∫Ú¿ÙÔ˜ ‰Â-
ÛÌÂ‡ÂÙ·È Ó· ÌËÓ ÂÈ‚¿ÏÂÈ ÊÔÚÔÏÔÁ›· Ô‡ÙÂ ÛÙÔ ˘ÂÚÙ›ÌËÌ· ÙË˜ ÛÙ·ıÂÚÔÔÈ‹ÛÂ-
ˆ˜, Ô‡ÙÂ Â› ÙË˜ ·Ô˙ËÌÈÒÛÂˆ˜ Ô˘ ¯ÔÚËÁÂ›Ù·È ÛÙËÓ ∂∆∂ ÁÈ· ÙË ‰È·ÎÔ‹ ÙË˜ ÂÎ-
‰ÔÙÈÎ‹˜ ÙË˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜.

√ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎfi˜ “ÂÎÛ˘Á¯ÚÔÓÈÛÌfi˜” ·ÔÙÂÏÂ› Ì¤ÚÔ˜ ÙÔ˘ ÌÂÙ·Û¯ËÌ·ÙÈÛÌÔ‡
ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÎÔÈÓˆÓ›·˜. ∆Ô 1928 Û¯ËÌ·Ù›˙ÂÙ·È Ë Ì·ÎÚÔ‚ÈfiÙÂÚË Î˘‚¤ÚÓËÛË
ÙˆÓ ºÈÏÂÏÂ˘ı¤ÚˆÓ. ∏ ‚ÂÓÈ˙ÂÏÈÎ‹ ÙÂÙÚ·ÂÙ›·, ·fi ÙÔ 1928 ¤ˆ˜ ÙÔ 1932, ¯·Ú·-
ÎÙËÚ›˙ÂÙ·È ˆ˜ ÂÎÛ˘Á¯ÚÔÓÈÛÙÈÎ‹: Ë ÔÚÈÛÙÈÎÔÔ›ËÛË ÙˆÓ ÂÏÏËÓÈÎÒÓ Û˘ÓfiÚˆÓ
Î·È Ô ‰˘ÙÈÎfi˜ ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏÈÛÌfi˜ ÙË˜ ¯ÒÚ·˜ ÚÔÛ‰ÈÔÚ›˙Ô˘Ó ÙËÓ ·Ó¿ÁÎË ·Ó¿-
Ù˘ÍË˜ ÙˆÓ ·Ú·ÁˆÁÈÎÒÓ ÙË˜ ‰˘Ó¿ÌÂˆÓ Î·ıÒ˜ Î·È ÙÔ ·Ó¿Ù˘ÁÌ· ÙË˜ ÂÁ¯Ò-
ÚÈ·˜ ·ÁÔÚ¿˜ ÛÙ· ‰ÈÂıÓ‹ ÎÂÊ¿Ï·È·. øÛÙfiÛÔ, Ë ‰ÈÂıÓ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ÎÚ›ÛË ÙÔ˘
1929 ı· ÂÈ‚¿ÏÂÈ ÙËÓ ·Ó·‰È·ÌfiÚÊˆÛË ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ Î·È ÓÔÌÈ-
ÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜. 

ENø™H E§§HNIKøN TPA¶EZøN / 157

N O M I ™ M A  &  N O M I ™ M AT I K E ™
K PI ™ E I ™  ™ T H N  E § § A ¢ A



158 / ENø™H E§§HNIKøN TPA¶EZøN

∏ ÌÂÁ¿ÏË ÎÚ›ÛË ÙË˜ ‰ÂÎ·ÂÙ›·˜ ÙÔ˘ 1930 ı· ‰ÒÛÂÈ Ù¤ÏÔ˜ ÛÙËÓ ÂÏÂ‡ıÂÚË ÌÂÙ·ÙÚÂ-
„ÈÌfiÙËÙ· ÙˆÓ ÓÔÌÈÛÌ¿ÙˆÓ Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÌÈ· ÛÙ·ıÂÚ‹ ÈÛÔÙÈÌ›·. √ Î·ÓfiÓ·˜ ÙÔ˘
¯Ú˘ÛÔ‡ Û˘Ó·ÏÏ¿ÁÌ·ÙÔ˜ ‰ÂÓ ÛÙ¿ıËÎÂ ‰˘Ó·Ùfi Ó· ÂÈ‚ÈÒÛÂÈ ÛÂ ¤Ó· ‰ÈÂıÓ¤˜ ÂÚÈ-
‚¿ÏÏÔÓ fiÔ˘ ÔÈ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌÔ› ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÒÓ ÔÍ‡ÓÔÓÙ·Ó. ∫¿ıÂ ¯ÒÚ· ÚÔ-
Û·ıÂ› Ï¤ÔÓ Ó· ÚÔÛÙ·Ù¤„ÂÈ ÙÔ ÓfiÌÈÛÌ¿ ÙË˜ Â›ÙÂ ÌÂ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÌ·ÙÈÎÔ‡˜ ÂÏ¤Á-
¯Ô˘˜, Â›ÙÂ ÌÂ ˘ÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ ÙË˜ ·Í›·˜ ÙÔ˘. ∆Ë ı¤ÛË ÙË˜ ÛÙÂÚÏ›Ó·˜ ˆ˜ ÓfiÌÈÛÌ· ‰ÈÂ-
ıÓÒÓ ·ÔıÂÌ·ÙÈÎÒÓ Î·Ù·Ï·Ì‚¿ÓÂÈ ÙÔ ‰ÔÏ¿ÚÈÔ, ÌÂÙ¿ ÙËÓ ̆ ÔÙ›ÌËÛ‹ ÙÔ˘ ÙÔ 1934. 

Oˆ˜ ÛËÌÂÈÒıËÎÂ Î·È ·Ú·¿Óˆ, Ë ‰Ú·¯Ì‹ ÛÙ·ıÂÚÔÔÈÔ‡ÌÂÓË ·ÎÔÏÔ‡-
ıËÛÂ ÙÔ ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· ÔÏÏÒÓ ÂıÓÈÎÒÓ ÓÔÌÈÛÌ¿ÙˆÓ Ô˘ Û˘Ó‰¤ıËÎ·Ó ÌÂ ÙÔ ̄ Ú˘-
Ûfi ÌÂ ÂÓ‰È¿ÌÂÛÔ ÙËÓ ·ÁÁÏÈÎ‹ Ï›Ú·. EÙÛÈ, Ë µÚÂÙ·Ó›· Î·Ù¤ÛÙË ‰ÈÂıÓ¤˜ ÓÔÌÈ-
ÛÌ·ÙÈÎfi Î¤ÓÙÚÔ, Ú¿ÁÌ· Ô˘ Â‰Ú¿˙ÂÙ·È ÛÙË ‚ÚÂÙ·ÓÈÎ‹ ÂÈ‰›ˆÍË Ó· ‰È·ÙËÚË-
ıÔ‡Ó ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿ ÙÔ˘ §ÔÓ‰›ÓÔ˘ Ù· Û˘Ó·ÏÏ·ÁÌ·ÙÈÎ¿ ·ÔıÂÌ·ÙÈÎ¿ ÙˆÓ ¿ÏÏˆÓ
ÎÚ·ÙÒÓ. ∏ ‰È·‰Ô¯ÈÎ‹ ¤ÓÙ·ÍË ÙˆÓ ÂıÓÈÎÒÓ ÓÔÌÈÛÌ¿ÙˆÓ ÛÙÔÓ Î·ÓfiÓ· ¯Ú˘ÛÔ‡
Û˘Ó·ÏÏ¿ÁÌ·ÙÔ˜ ‰ËÌÈÔ‡ÚÁËÛÂ ‰ÂÛÌÔ‡˜ ·ÏÏËÏÂÍ¿ÚÙËÛË˜ ÛÙÈ˜ ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜ ÔÈÎÔ-
ÓÔÌ›Â˜, Î·È Î˘Ú›ˆ˜ ÙÈ˜ ÂÓ¤Ù·ÍÂ ÛÙÔ ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ ÙË˜ ÛÙÂÚÏ›Ó·˜. ∏ ˘ÔÙ›ÌËÛË
ÙÔ˘ ·ÁÁÏÈÎÔ‡ ÓÔÌ›ÛÌ·ÙÔ˜ ÙÔ ™ÂÙ¤Ì‚ÚÈÔ ÙÔ˘ 1931 ÚÔÎ¿ÏÂÛÂ ·ÓÙÈ‰Ú¿ÛÂÈ˜ ·-
ÓÈÎÔ‡ ÛÙÈ˜ Â˘Úˆ·˚Î¤˜ ÎÂÓÙÚÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜(28). °È· ÙËÓ ∂ÏÏ¿‰· ·Ó·ÙÚ¤ÔÓÙ·È
ÔÈ ·ÈÛÈfi‰ÔÍÂ˜ “·Ó·ÁÓÒÛÂÈ˜” ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ Î‡ÎÏˆÓ, Ô˘ Î·Ù¿ Ù· ¤ÙË 1929 Î·È
1930 ‰È¤‚ÏÂ·Ó ÌÈ· ÈÎ·ÓÔÔÈËÙÈÎ‹ ·ÓÙ›‰Ú·ÛË ÙË˜ ÂÁ¯ÒÚÈ·˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ ÛÙ·
‰ÈÂıÓ‹ Ê·ÈÓfiÌÂÓ· ‡ÊÂÛË˜(29). “£‡Ì·” ¿ÏÏˆÛÙÂ ÙË˜ ·ÁÁÏÈÎ‹˜ ÎÚ›ÛË˜, Î·È Ô ∞Ï.
¢ÈÔÌ‹‰Ë˜, Ô ÔÔ›Ô˜ ÂÍ·Ó·ÁÎ¿˙ÂÙ·È ·fi ÙÔÓ ¶Úˆı˘Ô˘ÚÁfi ∂Ï. µÂÓÈ˙¤ÏÔ ÛÂ
·Ú·›ÙËÛË, ‰ÈfiÙÈ Ë ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ ‰ÂÓ Â›¯Â Î·Ù·Ê¤ÚÂÈ Ó· ÚÔ‚Ï¤„ÂÈ
ÙËÓ ÎÚ›ÛË ÙË˜ ÛÙÂÚÏ›Ó·˜ Î·È Ó· ÌÂÙ·ÙÚ¤„ÂÈ ÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙˆÓ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÌ·ÙÈÎÒÓ
·ÔıÂÌ¿ÙˆÓ ÛÂ ‰ÔÏ¿ÚÈ·. ™Â ÁÂÓÈÎfiÙÂÚÔ Â›Â‰Ô Î·È ¤Ú· ·fi Û˘ÁÎ˘ÚÈ·Î¤˜
ÙÔÔıÂÙ‹ÛÂÈ˜, ÔÈ ¤ÏÏËÓÂ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÔÏfiÁÔÈ ÙË˜ ÂÔ¯‹˜ ·Ó¤Ï˘Û·Ó ÙÔ Ê·ÈÓfiÌÂÓÔ
ÙË˜ ªÂÁ¿ÏË˜ ∫Ú›ÛË˜ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ˘fi ÙÔ Ú›ÛÌ· ÙˆÓ ‰È·Î˘Ì¿ÓÛÂˆÓ ÙÔ˘ ¯Ú˘-
ÛÔ‡ Î·ÓfiÓ· – ˆ˜ Ê·ÈÓfiÌÂÓÔ ‰ËÏ·‰‹ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎfi – Î·È ÏÈÁfiÙÂÚÔ ˆ˜ ‰ÔÌÈÎ‹
·ÓÈÛÔÚÚÔ›·, ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÙÔ˘ ∞’ ¶·ÁÎÔÛÌ›Ô˘ ¶ÔÏ¤ÌÔ˘(30). ¶ÈÔ ÚfiÛÊ·ÙÂ˜
ÌÂÏ¤ÙÂ˜ Û˘Ó‰¤Ô˘Ó ÙËÓ ·Á›ˆÛË ÙË˜ ÎÚ›ÛË˜ ÌÂ ÙË ÌÂ›ˆÛË ÙˆÓ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÌ·ÙÈÎÒÓ
·ÔıÂÌ¿ÙˆÓ ÙˆÓ ÎÂÓÙÚÈÎÒÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Î·È ÁÂÓÈÎfiÙÂÚ· ÌÂ ÙÈ˜ ÌÂÙ·ÙÒÛÂÈ˜ ÙÔ˘
Î·ÓfiÓ· ¯Ú˘ÛÔ‡ Û˘Ó·ÏÏ¿ÁÌ·ÙÔ˜(31). 

ªÂÙ¿ ÙËÓ ˘ÔÙ›ÌËÛË ÙË˜ ÛÙÂÚÏ›Ó·˜, Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È, ÛÙ· Ù¤ÏË ™ÂÙÂÌ‚Ú›Ô˘
1931, Ù· ÚÒÙ· ÓÔÌÔıÂÙÈÎ¿ Ì¤ÙÚ· ÁÈ· ÙËÓ ÚÔÛÙ·Û›· ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡ ÓÔÌ›ÛÌ·ÙÔ˜.
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∏ ·Ó·ÁÎ·ÛÙÈÎ‹ ÓÔÌÔıÂÛ›· ÙË˜ ÂÚÈfi‰Ô˘ ÂÈ‚¿ÏÏÂÈ ·˘ÛÙËÚÔ‡˜ ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ‡˜
ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿ Î·È ÒÏËÛË Û˘Ó·ÏÏ¿ÁÌ·ÙÔ˜, ÂÓÒ Ë ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ ·Ó·Ï·Ì-
‚¿ÓÂÈ ÌÔÓÔˆÏÈ·Î¿ ÙË ‰ÈÂÎÂÚ·›ˆÛË ÙˆÓ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÌ·ÙÈÎÒÓ ÂÏ¤Á¯ˆÓ(32). ¶Â-
ÚÈÔÚÈÛÌÔ› ÂÈ‚¿ÏÏÔÓÙ·È Â›ÛË˜ ÛÙÈ˜ ÂÈÛ·ÁˆÁ¤˜ ÔÚÈÛÌ¤ÓˆÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ. ¢ËÌÈ-
Ô˘ÚÁÂ›Ù·È ÂÔÌ¤Óˆ˜ ¤Ó· “ıÂÚ·Â˘ÙÈÎfi” ÚÔÛÙ·ÙÂ˘ÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ, ÌÂ ÛÙfi¯Ô ÙËÓ
ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙÔ˘ ÂıÓÈÎÔ‡ ÓÔÌ›ÛÌ·ÙÔ˜ Î·È ÙËÓ ·ÔÙÚÔ‹ ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ Ì·˙ÈÎ‹˜ ‰È·-
Ê˘Á‹˜ ÙˆÓ ÂÏÏËÓÈÎÒÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÛÙÈ˜ Í¤ÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜. ∞fi ÙËÓ ¿ÏÏË ÏÂ˘Ú¿, ÙÔ
ÂÏÏËÓÈÎfi ÓfiÌÈÛÌ·, ·Ú¿ ÙËÓ ˘ÔÙ›ÌËÛË ÙË˜ ÛÙÂÚÏ›Ó·˜, ‰ÂÓ ·ÔÛ˘Ó‰¤ÂÙ·È ·fi
ÙÔÓ Î·ÓfiÓ· ̄ Ú˘ÛÔ‡ Û˘Ó·ÏÏ¿ÁÌ·ÙÔ˜ Î·È ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ÂÔÌ¤Óˆ˜ ÛÙËÓ ·ÙÌfiÛÊ·ÈÚ·
ÙÔ˘ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ ÊÈÏÂÏÂ˘ıÂÚÈÛÌÔ‡ Ô˘ ‰ÂÓ ·Ó·ÈÚÂ›Ù·È ·fi Ù· Û˘ÁÎ˘ÚÈ·Î¿ ÚÔ-
ÛÙ·ÙÂ˘ÙÈÎ¿ Ì¤ÙÚ·(33). AÏÏˆÛÙÂ, Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÌÈ· ¿Ô„Ë(34), Ë ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂Ï-
Ï¿‰Ô˜ Â›¯Â Î·ÙÔÚıÒÛÂÈ Ó· ÌÂÈÒÛÂÈ ÌÂÚÈÎÒ˜ ÙÈ˜ Û˘Ó¤ÂÈÂ˜ ·fi ÙËÓ ·ÁÁÏÈÎ‹ ÎÚ›-
ÛË, ÌÂÈÒÓÔÓÙ·˜ Î·Ù¿ 1,5 ÂÎ·ÙÔÌÌ‡ÚÈÔ Ù· ·ÔıÂÌ·ÙÈÎ¿ Ô˘ ‰È·ÙËÚÔ‡ÛÂ ÛÂ ÛÙÂÚ-
Ï›ÓÂ˜. EÙÛÈ Ë ‰Ú·¯Ì‹, ·Ú·Ì¤ÓÔÓÙ·˜ ÛÙÔÓ Î·ÓfiÓ· ¯Ú˘ÛÔ‡ Û˘Ó·ÏÏ¿ÁÌ·ÙÔ˜ Û˘Ó-
‰¤ÂÙ·È ÌÂ ÙÔ ‰ÔÏ¿ÚÈÔ: ÛÙÈ˜ 21 ™ÂÙÂÌ‚Ú›Ô˘ 1931 Ë ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ ÔÚ›˙ÂÈ
Ó¤· ÈÛÔÙÈÌ›· ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡ ÓÔÌ›ÛÌ·ÙÔ˜ (1 ‰ÔÏ¿ÚÈÔ = 77,05 ‰Ú·¯Ì¤˜).

°È· ÂÓÓ¤· ÂÚ›Ô˘ Ì‹ÓÂ˜ Ë ‰Ú·¯Ì‹ Û˘ÓÂ¯›˙ÂÈ Ó· Û˘Ó‰¤ÂÙ·È ÌÂ ÙÔ ¯Ú˘Ûfi:
ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ÌÈ· ÂÚ›Ô‰Ô ·ÁˆÓ›·˜ ÁÈ· ÙËÓ ÂÏÏËÓÈÎ‹ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ Î·È ÔÏÈÙÈÎ‹
˙ˆ‹(35). ∂›Ó·È ÚÔÊ·Ó¤˜ fiÙÈ, ‰Â‰ÔÌ¤ÓË˜ ÙË˜ ˘ÔÙ›ÌËÛË˜ ÙË˜ ÛÙÂÚÏ›Ó·˜, ÙÔ ÂÏ-
ÏËÓÈÎfi ÓfiÌÈÛÌ· ı· ‹Ù·Ó ÔÏ‡ ‰‡ÛÎÔÏÔ Ó· Û˘ÓÂ¯›ÛÂÈ Û˘Ó‰ÂfiÌÂÓÔ ÌÂ ÙÔ ¯Ú˘Ûfi,
Î·ıÒ˜ Â›¯Â Ï¤ÔÓ ÎÏÂ›ÛÂÈ ÁÈ· ÙËÓ ÂıÓÈÎ‹ ÔÈÎÔÓÔÌ›· Ë ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ·ÁÔÚ¿ ÎÂÊ·-
Ï·›ˆÓ Ô˘ ·ÓÙÈÚÔÛÒÂ˘Â ÙÔ §ÔÓ‰›ÓÔ. ¶·Ú¿ÏÏËÏ·, Ù· ÚÔÛÙ·ÙÂ˘ÙÈÎ¿ Ì¤ÙÚ·
Ô˘ Ï‹ÊıËÎ·Ó ÙÔÓ ™ÂÙ¤Ì‚ÚÈÔ ÙÔ˘ 1931 ‰ÂÓ ÂÌfi‰ÈÛ·Ó ÙË Û˘ÓÂ¯‹ ÌÂ›ˆÛË ÙˆÓ
Û˘Ó·ÏÏ·ÁÌ·ÙÈÎÒÓ ·ÔıÂÌ¿ÙˆÓ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜. EÙÛÈ, ·ÚfiÏÔ Ô˘
Ë ÓfiÌÈÌË ÈÛÔÙÈÌ›· ÙÔ˘ ‰ÔÏ·Ú›Ô˘ ·Ú¤ÌÂÓÂ ÛÙ·ıÂÚ‹, ÛÙËÓ ·ÓÂ›ÛËÌË ·ÁÔÚ¿ Ë
ÙÈÌ‹ ÙÔ˘ ·ÌÂÚÈÎ·ÓÈÎÔ‡ ÓÔÌ›ÛÌ·ÙÔ˜ Û˘ÓÂ¯Ò˜ ·˘Í·ÓfiÙ·Ó ÁÈ· Ó· Êı¿ÛÂÈ ÙÈ˜ 120

‰Ú·¯Ì¤˜ ÙÔÓ ∞Ú›ÏÈÔ ÙÔ˘ 1932(36). ∂ÔÌ¤Óˆ˜, Ë Û‡Ó‰ÂÛË ÙË˜ ‰Ú·¯Ì‹˜ ÌÂ ÙÔ
¯Ú˘Ûfi Î·ı›ÛÙ·ÙÔ Ô˘ÙÔ›·, Î·ıÒ˜ Ë ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ ÛÙ·ıÂÚÔÔ›ËÛË Â›¯Â ·fi Ù·
Ú¿ÁÌ·Ù· ·Ó·ÙÚ·Â›. ∆ÔÓ ∞Ú›ÏÈÔ ÙÔ˘ 1932, Ë ∫ÔÈÓˆÓ›· ÙˆÓ ∂ıÓÒÓ ·ÚÓÂ›Ù·È
ÙË ̄ ÔÚ‹ÁËÛË Ó¤Ô˘ ‰·ÓÂ›Ô˘ ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰·(37): ∏ ‰È·Ù‹ÚËÛË ÙË˜ ÈÛÔÙÈÌ›·˜ ÙÔ˘ ÓÔ-
Ì›ÛÌ·ÙÔ˜ Î·ı›ÛÙ·Ù·È Î·È Ú·ÎÙÈÎ¿ ·‰‡Ó·ÙË Î·È Ï¤ÔÓ ̄ ˆÚ›˜ ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ, Î·-
ıÒ˜ Ë ÛÙ·ıÂÚÔÔ›ËÛË – ÌÂÙ¿ Ù· ÂÚÈÔÚÈÛÙÈÎ¿ Ì¤ÙÚ· ÙÔ˘ ™ÂÙÂÌ‚Ú›Ô˘ 1931 –
Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎ¿ ·ÔÙÂÏÔ‡ÛÂ ¤Ó· Â¯¤ÁÁ˘Ô ÙË˜ ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜ ÙÔ˘ ÎÚ¿-
ÙÔ˘˜. EÙÛÈ, ıÂÛÌÔıÂÙÂ›Ù·È ¤Ó· Ó¤Ô ÓÔÌÔıÂÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ ÌÂ ÔÏ‡ ÈÔ ¤ÓÙÔÓ·
ÚÔÛÙ·ÙÂ˘ÙÈÎfi ̄ ·Ú·ÎÙ‹Ú·(38). ™ÙÈ˜ 26 ∞ÚÈÏ›Ô˘ 1932(39) ‰È·ÎfiÙÂÙ·È Ë ̆ Ô¯Ú¤-
ˆÛË ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ Ó· ·ÓÙ·ÏÏ¿ÛÛÂÈ Ù· ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ¿ÙÈ¿ ÙË˜ ÛÂ
Í¤ÓÔ Û˘Ó¿ÏÏ·ÁÌ· ¯Ú˘Û‹˜ ‚¿ÛÂˆ˜: Ë Û‡Ó‰ÂÛË ÙË˜ ‰Ú·¯Ì‹˜ ÌÂ ÙÔ ¯Ú˘Ûfi ·›ÚÂ-
Ù·È Î·È Ë ∂ÏÏ¿‰· Â·Ó¤Ú¯ÂÙ·È ÛÙÔ Î·ıÂÛÙÒ˜ ·Ó·ÁÎ·ÛÙÈÎ‹˜ Î˘ÎÏÔÊÔÚ›·˜ ÙˆÓ
ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ·Ù›ˆÓ. ∆ÔÓ ª¿ÈÔ ÙÔ˘ 1932, ‰È·ÎfiÙÂÙ·È Ë ÂÍ˘ËÚ¤ÙËÛË ÙÔ˘ ÂÍˆ-
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ÙÂÚÈÎÔ‡ ‰ËÌÔÛ›Ô˘ ¯Ú¤Ô˘˜ (ÌÂÙ¿ Î·È ÙËÓ ·ÔÙ˘¯›· Û‡Ó·„Ë˜ Ó¤Ô˘ ÂÍˆÙÂÚÈÎÔ‡
‰·ÓÂ›Ô˘) Î·È ÙÔÓ πÔ‡ÏÈÔ ÙÔ˘ ›‰ÈÔ˘ ¤ÙÔ˘˜ ÂÈ‚¿ÏÏÂÙ·È ÓÔÌÔıÂÙÈÎ¿ Ë ̆ Ô¯ÚÂˆÙÈ-
Î‹ ÌÂÙ·ÙÚÔ‹ ÛÂ ‰Ú·¯Ì¤˜ ÙˆÓ ¯ÚÂÒÓ Ô˘ Â›¯·Ó Û˘Ó·ÊıÂ› ÛÂ ÂÍˆÙÂÚÈÎfi Û˘-
Ó¿ÏÏ·ÁÌ·(40). ™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ ∞ÓÒÙ·ÙÔ √ÈÎÔÓÔÌÈÎfi ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔ, Ë Û¯ÂÙÈÎ‹ ÌÂ
ÙÔ ÓfiÌÈÛÌ· ÓÔÌÔıÂÛ›· ÙË˜ ÂÚÈfi‰Ô˘ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ› ¤Ó· ÔÏ‡ ÈÛ¯˘Úfi ÚÔÛÙ·ÙÂ˘-
ÙÈÎfi Ï·›ÛÈÔ Î·ıÒ˜ – ÂÎÙfi˜ ·fi ÙË ÌÔÓÔˆÏÈ·Î‹ ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ Û˘Ó·ÏÏ·Á-
Ì·ÙÈÎÒÓ ·ÔıÂÌ¿ÙˆÓ – ÙÔ ∫Ú¿ÙÔ˜ ··ÁfiÚÂ˘ÛÂ ÙËÓ ÂÍ·ÁˆÁ‹ Û˘Ó·ÏÏ¿ÁÌ·ÙÔ˜
ÁÈ· ÙËÓ ·ÔÏËÚˆÌ‹ ÂÌÔÚÈÎÒÓ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂˆÓ ·ÏÏ¿ Î·È Â¤‚·ÏÂ ·˘ÛÙËÚÔ‡˜
ÂÚÈÔÚÈÛÌÔ‡˜ ÛÙÈ˜ ·Ó·Ï‹„ÂÈ˜ ·fi ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÔ‡˜ Í¤ÓÔ˘ Û˘Ó·ÏÏ¿ÁÌ·ÙÔ˜ Ô˘
‰È·ÙËÚÔ‡ÓÙ·Ó ÛÂ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜(41). ªÂ ¿ÍÔÓ· ÙÔ ÚÔÛÙ·ÙÂ˘ÙÈÎfi ÔÏÔ-
ÛÙ¿ÛÈÔ ÙÔ˘ 1932, Ë ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ ‰ÂÓ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÂ› Ï¤ÔÓ ·ÏÒ˜ ˆ˜ ÊÔ-
Ú¤·˜ ÙË˜ ÎÚ·ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ·ÏÏ¿ Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎ¿ ‰È·ÌÔÚÊÒÓÂÈ ÙË Û˘ÓÔÏÈÎ‹ ÂÈÎfi-
Ó· ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜, Î·ıÒ˜ Ù›ıÂÓÙ·È ˘fi ÙÔÓ ¤ÏÂÁ¯fi ÙË˜ – ¤ÌÌÂÛÔ ‹
¿ÌÂÛÔ – ÙfiÛÔ ÙÔ ÂÍˆÙÂÚÈÎfi ÂÌfiÚÈÔ fiÛÔ Î·È Ô ÙÔÌ¤·˜ ÙË˜ ›ÛÙË˜(42). 

∏ ÚÔÛÙ·Û›· ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ ÂÓÈÛ¯‡ıËÎÂ Ê˘ÛÈÎ¿ ·fi ‰·ÛÌÔÏÔ-
ÁÈÎ¿ Ì¤ÙÚ· ÂÓÒ, ÛÂ ·˘Ùfi ÙÔ Â‰›Ô, ÛËÌ·ÓÙÈÎfi˜ Â›Ó·È Ô ÚfiÏÔ˜ ÙË˜ ‰ÈÂÍ·ÁˆÁ‹˜
ÙÔ˘ ÂÍˆÙÂÚÈÎÔ‡ ÂÌÔÚ›Ô˘ ‚¿ÛÂÈ ‰ÈÌÂÚÒÓ Û˘ÌÊˆÓÈÒÓ ÂÌÔÚÈÎÔ‡ Û˘Ì„ËÊÈ-
ÛÌÔ‡ (clearing). ¶Ú¿ÁÌ·ÙÈ, ÙÔ 1936 ÙÔ 76,5% ÙˆÓ ÂÍ·ÁˆÁÒÓ Î·È ÙÔ 51,8% ÙˆÓ ÂÈ-
Û·ÁˆÁÒÓ Û˘ÓÔÌÔÏÔÁ‹ıËÎ·Ó ÛÙ· °Ú·ÊÂ›· ™˘Ì„ËÊÈÛÌÒÓ. √ ÚÔÛÙ·ÙÂ˘ÙÈÛÌfi˜
Î·È Ì¿ÏÈÛÙ· – Î·Ù¿ Ù· ‡ÛÙÂÚ· ¤ÙË ÙË˜ ‰ÂÎ·ÂÙ›·˜ ÙÔ˘ 1930 – ÛÙË ‰ÈÂ˘Ú˘Ì¤ÓË
ÌÔÚÊ‹ ÙÔ˘, ·˘Ù‹ ÙË˜ “‰ÈÂ˘ı˘ÓfiÌÂÓË˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜”, ·ÔÙ¤ÏÂÛÂ ÙÔÓ Î‡ÚÈÔ ¿ÍÔ-
Ó· ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡ ∫Ú¿ÙÔ˘˜, ¤ˆ˜ ÙÔ Í¤Û·ÛÌ· ÙÔ˘ µ’
¶·ÁÎÔÛÌ›Ô˘ ¶ÔÏ¤ÌÔ˘. ∏ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË ÙË˜ ¯ÒÚ·˜ ·fi ÙÔ §·˚Îfi ∫fiÌÌ· Î·-
Ù¿ ÙËÓ ÂÚ›Ô‰Ô 1932-1935 ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ÙÈ˜ ›‰ÈÂ˜ ·Ú¯¤˜, Î·ıÒ˜ Ô ¶Úˆı˘Ô˘ÚÁfi˜
¶. ∆Û·Ï‰¿ÚË˜ Â›¯Â ÙÔÔıÂÙËıÂ› ıÂÙÈÎ¿ fiÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÙÔÓ ·ÚÂÌ‚·ÙÈÎfi ÚfiÏÔ
ÙÔ˘ ∫Ú¿ÙÔ˘˜, ‹‰Ë ·fi ÙËÓ ÂÔ¯‹ Ô˘ ‰È·ÙÂÏÔ‡ÛÂ ·Ú¯ËÁfi˜ ÙË˜ ∞ÍÈˆÌ·ÙÈÎ‹˜
∞ÓÙÈÔÏ›ÙÂ˘ÛË˜(43). ¶¤Ú· ·fi ÙÈ˜ ÔÏÈÙÈÎ¤˜ ÙË˜ ÂÎÊ¿ÓÛÂÈ˜, Ù· ıÂÙÈÎ¿ ·ÔÙÂÏ¤-
ÛÌ·Ù· ÙË˜ ÚÔÛÙ·ÙÂ˘ÙÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ı· ‰È·Ê·ÓÔ‡Ó – ÛÂ Â›Â‰Ô
·ÚÈıÌÒÓ – ‹‰Ë ·fi ÙÔ 1933(44), fiˆ˜ ı· ÂÈÛËÌ·ÓıÂ› ·fi ÙÈ˜ Û¯ÂÙÈÎ¤˜ ∂Îı¤-
ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ∞ÓÒÙ·ÙÔ˘ √ÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ·ÏÏ¿ Î·È ÙÔ˘˜ ∞ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡˜
ÙˆÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ ∂ıÓÈÎ‹˜, ∞ÁÚÔÙÈÎ‹˜ Î·È ∂ÏÏ¿‰Ô˜. ∞˜ ÛËÌÂÈˆıÂ› ÂÈÁÚ·ÌÌ·ÙÈ-
Î¿ fiÙÈ Ë ‰·ÛÌÔÏÔÁÈÎ‹ ÚÔÛÙ·Û›· ÙË˜ ‚ÈÔÌË¯·Ó›·˜(45), ·ÏÏ¿ Î·È Ô Â˘Ú‡ÙÂÚÔ˜
ÎÚ·ÙÈÎfi˜ ·ÚÂÌ‚·ÙÈÛÌfi˜ ÛÙÔ ¯ÒÚÔ ÙË˜ ·ÁÚÔÙÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ ‰ËÌÈÔ‡ÚÁËÛ·Ó
Â˘ÓÔ˚Î¤˜ Û˘Óı‹ÎÂ˜ ÁÈ· ÙËÓ ÂÁ¯ÒÚÈ· ·Ú·ÁˆÁ‹(46).

∏ ÛÙ·‰È·Î‹ ‰ÈÂ‡Ú˘ÓÛË ÙÔ˘ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ ÚfiÏÔ˘ ÙÔ˘ ÎÚ¿ÙÔ˘˜ ı· ÌÂÙ·‚ÏËıÂ›
Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ ÌÂÙ·ÍÈÎ‹˜ ‰ÈÎÙ·ÙÔÚ›·˜ ÛÂ ÌÈ· Ù¿ÛË ÂÈ‰ÈˆÎfiÌÂÓË˜ ÔÈÎÔ-
ÓÔÌÈÎ‹˜ ·˘Ù¿ÚÎÂÈ·˜ ÙË˜ ̄ ÒÚ·˜. ∏ ¿ÓÔ‰Ô˜, ¿ÏÏˆÛÙÂ, ÙˆÓ ·˘Ù·Ú¯ÈÎÒÓ Î·È ÔÏÔ-
ÎÏËÚˆÙÈÎÒÓ Î·ıÂÛÙÒÙˆÓ ÙÔ˘ Â˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ÌÂÛÔÔÏ¤ÌÔ˘ Û˘ÌÏ¤ÂÈ ÌÂ ÙÈ˜ Û˘Ó-
ı‹ÎÂ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ ÂıÓÈÎÈÛÌÔ‡. 



ø˜ Û˘Ó¤ÂÈ· ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÛÙ·ıÂÚÔÔÈ‹ÛÂˆ˜ ÙÔ˘ 1928 ‰ÈÂÓÂÚÁ‹ıËÎ·Ó ÔÈ
ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ¤˜ ÎÔ¤˜ ÙÔ˘ 1930: Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ ¡fiÌÔ 4502 (∞ÚÈÏ›Ô˘ 1930) ÂÈ-
ÙÚ¿ËÎÂ ÛÙÔ ¢ËÌfiÛÈÔ Ë ÎÔ‹ Î·È Î˘ÎÏÔÊÔÚ›· Ì¤Ûˆ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿-
‰Ô˜ ·ÚÁ˘ÚÒÓ (Î·ı·ÚfiÙËÙ·˜ 50%) ÂÈÎÔÛ·‰Ú¿¯ÌˆÓ Î·È ‰ÂÎ·‰Ú¿¯ÌˆÓ, ÓÈÎ¤ÏÈ-
ÓˆÓ ÂÓÙ·‰Ú¿¯ÌˆÓ, ¯·ÏÎÔÓÈÎ¤ÏÈÓË˜ ‰Ú·¯Ì‹˜ Î·È ¯·ÏÎÔÓÈÎ¤ÏÈÓÔ˘ Î¤ÚÌ·ÙÔ˜
ÙˆÓ 0,50 ‰Ú·¯ÌÒÓ. ¶Ú¿ÁÌ·ÙÈ, ÙÔ ›‰ÈÔ ¤ÙÔ˜ Îfi‚ÔÓÙ·È ÛÙÔ ¡ÔÌÈÛÌ·ÙÔÎÔÂ›Ô ÙÔ˘
§ÔÓ‰›ÓÔ˘ 11.500.000 ÂÈÎÔÛ¿‰Ú·¯Ì· – ÔÓÔÌ·ÛÙÈÎ‹˜ ·Í›·˜ 230.000.000 ‰Ú·¯ÌÒÓ –,
7.500.000 ‰ÂÎ¿‰Ú·¯Ì· – ÔÓÔÌ·ÛÙÈÎ‹˜ ·Í›·˜ 75.000.000 ‰Ú·¯ÌÒÓ – Î·È 25.000.000

ÂÓÙ¿‰Ú·¯Ì· – ÔÓÔÌ·ÛÙÈÎ‹˜ ·Í›·˜ 125.000.000 ‰Ú·¯ÌÒÓ(47). ™ÙÔ ¡ÔÌÈÛÌ·ÙÔ-
ÎÔÂ›Ô ÙË˜ µÈ¤ÓÓË˜ Îfi‚ÔÓÙ·È, Â›ÛË˜ ÙÔ ›‰ÈÔ ¤ÙÔ˜, 20.000.000 ‰Ú·¯Ì¤˜ Î·È
20.000.000 Î¤ÚÌ·Ù· ÙˆÓ 0,50 ‰Ú·¯ÌÒÓ. √È ÎÔ¤˜ ÙË˜ µÈ¤ÓÓË˜ Â›Ó·È ·ÓÔÌÔÈfiÙ˘-
Â˜ ÌÂ ÙÈ˜ ÚÔËÁËıÂ›ÛÂ˜ ÎÔ¤˜ ÙˆÓ È‰›ˆÓ ÎÂÚÌ¿ÙˆÓ ÙÔ 1926(48). ÃÚËÛÈÌÔÔÈ‹-
ıËÎ·Ó ÔÈ ÚˆÙfiÙ˘Â˜ Ì‹ÙÚÂ˜ Î·È Ë ÌfiÓË ‰È·ÊÔÚ¿ ÌÂ Ù· ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓ· Â›Ó·È Ë
¯¿Ú·ÍË ÙÔ˘ ÁÚ¿ÌÌ·ÙÔ˜ µ ¿Óˆ ·fi ÙË ¯ÚÔÓÔÏÔÁ›· 1926, ÒÛÙÂ Ó· ‰ËÏˆıÂ› Ë
Ó¤· ÎÔ‹. OÏ· Ù· ·Ú·¿Óˆ ÓÔÌ›ÛÌ·Ù· Î·È Î¤ÚÌ·Ù· Ù›ıÂÓÙ·È ÛÙËÓ Î˘ÎÏÔÊÔ-
Ú›· ÙÔÓ ∞‡ÁÔ˘ÛÙÔ ÙÔ˘ 1930(49). OÏË Ë ÛÂÈÚ¿ ÙˆÓ ÓÔÌÈÛÌ¿ÙˆÓ ÌÈÎÚÒÓ ·ÍÈÒÓ Ô˘
ÎfiËÎÂ ÙÔ 1926 Î·È ÙÔ 1930 ÛÙÔ ¡ÔÌÈÛÌ·ÙÔÎÔÂ›Ô ÙË˜ µÈ¤ÓÓË˜ ¯·Ú¿¯ÙËÎÂ ·fi
ÙÔÓ E. Gillieron. 

¶ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÂÈÙ˘¯ËÌ¤ÓÂ˜ Î·È ÂÌÓÂ˘ÛÌ¤ÓÂ˜ Â›Ó·È ÔÈ Ó¤Â˜ ÂÎ‰fiÛÂÈ˜ ÙÔ˘
1930. ∆È˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ¤˜ ·Ú·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ Û¯Â‰›·ÛÂ Ô ªÈ¯¿ÏË˜ ∞ÍÂÏfi˜, ÂÓÒ ÙË ¯¿-
Ú·ÍË ÙˆÓ ÛÊÚ·Á›‰ˆÓ ·Ó¤Ï·‚·Ó ÔÈ ¯·Ú¿ÎÙÂ˜ ÙÔ˘ ¡ÔÌÈÛÌ·ÙÔÎÔÂ›Ô˘ ÙÔ˘ §ÔÓ-
‰›ÓÔ˘ Percy Metcalfe, Langford Jones Î·È Georges Kruger. ∆ËÓ ÂÚÁ·Û›· ÙÔ˘˜
ÂfiÙÂ˘ÛÂ Ô ‰È¿ÛËÌÔ˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÔÏfiÁÔ˜ Sir Georges Francis Hill, Ô ÔÔ›Ô˜ Ï›-
ÁÔ ·ÚÁfiÙÂÚ· ·Ó¤Ï·‚Â ÙË ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛË ÙÔ˘ ¡ÔÌÈÛÌ·ÙÔÎÔÂ›Ô˘ ÙÔ˘ §ÔÓ‰›ÓÔ˘(50).

∫·È Ù· Ó¤· Î¤ÚÌ·Ù· ·ÓÙÏÔ‡Ó ÙË ıÂÌ·ÙÈÎ‹ ÙÔ˘˜ – ·ÏÏ¿ Î·È Ù· ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ¿
ÙÔ˘˜ ÚfiÙ˘· –·fi ÙËÓ ÎÏ·ÛÈÎ‹ Î·È ‡ÛÙÂÚË ·Ú¯·ÈfiÙËÙ·. √È ÌÓ‹ÌÂ˜ ÙÔ˘ ·ÚÂÏ-
ıfiÓÙÔ˜ Â›Ó·È Ù· ÂÓ ‰˘Ó¿ÌÂÈ Û‡Ì‚ÔÏ· ÙË˜ ∞’ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¢ËÌÔÎÚ·Ù›·˜, ·ÓÙÈÎ·ıÈ-
ÛÙÒÓÙ·˜ Ù· “ÛËÌÂ›·” ÙË˜ ‚·ÛÈÏÈÎ‹˜ ÂÍÔ˘Û›·˜ Î·È ÙË ‰˘Ó·ÌÈÎ‹ ÙÔ˘ ‚·ÛÈÏÈÎÔ‡ ıÂ-
ÛÌÔ‡. ∆Ô ·ÛËÌ¤ÓÈÔ ÂÈÎÔÛ¿‰Ú·¯ÌÔ ·ÓÙÈÁÚ¿ÊÂÈ, Î·È ÛÙÈ˜ ‰‡Ô fi„ÂÈ˜, ¤Ó· ÙÂÙÚ¿-
‰Ú·¯ÌÔ ÙÔ˘ ∞ÓÙÈÁfiÓÔ˘ °ÔÓ·Ù¿, ‚·ÛÈÏÈ¿ ÙË˜ ª·ÎÂ‰ÔÓ›·˜ ·fi ÙÔ 277 ¤ˆ˜ ÙÔ 239

.Ã. ∂›Ó·È Èı·Ófi fiÙÈ ÙÔ ÚfiÙ˘Ô Ì·ÎÂ‰ÔÓÈÎfi ÙÂÙÚ¿‰Ú·¯ÌÔ ÎfiËÎÂ ÛÂ ·Ó¿ÌÓË-
ÛË ÓÈÎËÊfiÚ·˜ Ó·˘Ì·¯›·˜ ÂÓ¿ÓÙÈ· ÛÙÔ ÛÙfiÏÔ ÙÔ˘ ∞ÈÁ˘Ù›Ô˘ ¶ÙÔÏÂÌ·›Ô˘ µ’(51). ∏
ÚÔÙÔÌ‹ ÙÔ˘ ¶ÔÛÂÈ‰ÒÓ· ÛÙËÓ ÚfiÛıÈ· fi„Ë Î·È Ë ÙÚÈ‹ÚË˜ ÙË˜ ›Ûˆ fi„Âˆ˜ ‰ÂÓ Â›-
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N O M I ™ M A  &  N O M I ™ M AT I K E ™
K PI ™ E I ™  ™ T H N  E § § A ¢ A

π π π .  ¡ Ô Ì È Û Ì · Ù È Î ¤ ˜  Î Ô  ¤ ˜  Ù Ë ˜  
 Â Ú È fi ‰ Ô ˘  1 9 2 8 - 1 9 3 9

∆Ô ̄ ·ÏÎÔÓÈÎ¤ÏÈÓÔ ÂÓÙ¿‰Ú·¯ÌÔ ÙÔ˘
1930, ̄ ·Ú¿¯ıËÎÂ ·fi ÙÔÓ ª. ∞ÍÂÏfi.
∏ ·Ú¿ÛÙ·ÛË ÙÔ˘ ºÔ›ÓÈÎ· ·Ú·¤-
ÌÂÈ ÛÙËÓ ·Ó·Á¤ÓÓËÛË ÙÔ˘ ¤ıÓÔ˘˜
·Ó·Î·ÏÒÓÙ·˜ ÙÔ Î·Ô‰ÈÛÙÚÈ·Îfi
ÓfiÌÈÛÌ·.



Ó·È ‰‡ÛÎÔÏÔ Ó· Û˘Ó‰ÂıÔ‡Ó ÌÂ ÙË ‰˘Ó·ÌÈÎ‹ ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ Ó·˘ÙÈÏ›·˜, ÂÓfi˜ ·fi
ÙÔ˘˜ ‚·ÛÈÎÔ‡˜ ·Ú·ÁˆÁÈÎÔ‡˜ ÙÔÌÂ›˜ Î·È Î·Ù¿ ÙË ÌÂÛÔÔÏÂÌÈÎ‹ ÂÚ›Ô‰Ô. √È ›‰È-
ÔÈ Û˘ÓÂÈÚÌÔ› ÈÛ¯‡Ô˘Ó Î·È ÁÈ· ÙÈ˜ ·Ó··Ú·ÛÙ¿ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ‰ÂÎ·‰Ú¿¯ÌÔ˘, ÙÔ ÔÔ›Ô
·ÓÙÈÁÚ¿ÊÂÈ ÛÙËÓ ÂÌÚfiÛıÈ· fi„Ë ¤Ó· Û¿ÓÈÔ ÛÙ·Ù‹Ú· ÙË˜ ¢ÂÏÊÈÎ‹˜ ∞ÌÊÈÎÙÈÔ-
Ó›·˜ (ÎfiËÎÂ ÌÂÙ·Í‡ 336-334)(52). ∆Ô ÛÙ¿¯˘ ÙË˜ ›Ûˆ fi„Âˆ˜ ·Ó··Ú¿ÁÂÙ·È ·fi
ÛÙ·Ù‹Ú· ÙÔ˘ 4Ô˘ ·ÈÒÓ· .Ã. ÙÔ˘ ªÂÙ·ÔÓÙ›Ô˘, ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ·ÔÈÎ›·˜ ÙË˜ ∫¿Ùˆ
πÙ·Ï›·˜(53). ∆fiÛÔ Ë ¢‹ÌËÙÚ· ÙË˜ ÚfiÛıÈ·˜ fi„Ë˜ fiÛÔ Î·È ÙÔ ÛÙ¿¯˘ ‰ÂÓ ÌÔÚÂ› ·-
Ú¿ Ó· Û˘Ó‰ÂıÔ‡Ó ÌÂ ÙËÓ ·Ó··Ú¿ÛÙ·ÛË ÙË˜ ÁÂˆÚÁ›·˜, ÛÙËÓ ÔÔ›· Î˘Ú›ˆ˜ “ÂÂÓ-
‰‡ÂÈ” ÙÔ ÌÂÛÔÔÏÂÌÈÎfi ÂÏÏËÓÈÎfi ∫Ú¿ÙÔ˜. £· ÌÔÚÔ‡ÛÂ, ÏÔÈfiÓ, Ó· ‰È·Ù˘ˆıÂ›
Ë ¿Ô„Ë fiÙÈ Ù· ÓÔÌ›ÛÌ·Ù· ÙË˜ ∞’ ∂ÏÏËÓÈÎ‹˜ ¢ËÌÔÎÚ·Ù›·˜ ·ÔÙ˘ÒÓÔ˘Ó ÙÔ˘˜
ÛÙfi¯Ô˘˜ ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜. ¶ÈÔ ·˘ıÂÓÙÈÎfi Î·È “ÓÂÔÂÏÏËÓÈÎfi” ̄ ·Ú·ÎÙ‹-
Ú· ¤¯ÂÈ ÙÔ ¯·ÏÎÔÓÈÎ¤ÏÈÓÔ ÂÓÙ¿‰Ú·¯ÌÔ. ∫˘ÎÏÔÊÔÚÒÓÙ·˜ ÛÂ ÌÈ· ÂÚ›Ô‰Ô fiÔ˘
ÁÈÔÚÙ¿ÛÙËÎÂ Â˘Ú¤ˆ˜ Ë ÂÎ·ÙÔÓÙ·ÂÙËÚ›‰· ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡ ÎÚ¿ÙÔ˘˜, ÙÔ ÓfiÌÈÛÌ·
·ÓÙÈÁÚ¿ÊÂÈ ÙÔÓ Î·Ô‰ÈÛÙÚÈ·Îfi ÊÔ›ÓÈÎ· ·Ó·Î·ÏÒÓÙ·˜ ÙÔ Û‡Ì‚ÔÏÔ ·Ó·Á¤ÓÓËÛË˜
ÙÔ˘ ¤ıÓÔ˘˜. ∆Ô ÓfiÌÈÛÌ· Â›Ó·È ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎfi ÙË˜ ÙÂ¯ÓÔÏÔÁ›·˜ ÙÔ˘ ª. ∞ÍÂÏÔ‡,
Ê¤ÚÂÈ – ı· Ï¤Á·ÌÂ – ÙË ÛÊÚ·Á›‰· ÙÔ˘. ∏ È‰ÈÔÙ˘›· ÙÔ˘ ¤ÁÎÂÈÙ·È ÛÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ
Î˘ÎÏÔÊfiÚËÛÂ Î·ÓÔÓÈÎ¿, ·Ó Î·È Ë ÎÔ‹ ÙÔ˘ Â›¯Â Î·È ÂÂÙÂÈ·Îfi ̄ ·Ú·ÎÙ‹Ú·.

¶·Ú¿ ÙË ‚·ÛÈÏÈÎ‹ ·ÏÈÓfiÚıˆÛË Î·È ÙËÓ ÂÈ‚ÔÏ‹ ÙË˜ ÌÂÙ·ÍÈÎ‹˜ ‰ÈÎÙ·ÙÔ-
Ú›·˜, ‰ÂÓ ‰ÈÂÓÂÚÁ‹ıËÎ·Ó ÛÙ· ÂfiÌÂÓ· ÌÂÛÔÔÏÂÌÈÎ¿ ¤ÙË ÎÔ¤˜, Ô˘ Ó· Ê¤-
ÚÔ˘Ó Ù· Û‡Ì‚ÔÏ· ÙÔ˘ Ó¤Ô˘ Î·ıÂÛÙÒÙÔ˜. EÙÛÈ, Ù· ÓÔÌ›ÛÌ·Ù· ÙË˜ ¢ËÌÔÎÚ·Ù›·˜
Û˘Ó¤¯ÈÛ·Ó Ó· Î˘ÎÏÔÊÔÚÔ‡Ó Î·ÓÔÓÈÎ¿. ™Ù· Ù¤ÏË ÙË˜ ‰ÂÎ·ÂÙ›·˜ ÙÔ˘ ’30 ·ÔÛ‡Ú-
ıËÎ·Ó ÙÔ ·ÛËÌ¤ÓÈÔ ‰ÂÎ¿‰Ú·¯ÌÔ Î·È ÂÈÎÔÛ¿‰Ú·¯ÌÔ, Î·ıÒ˜ Ë ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹ ÙÔ˘˜
·Í›· Â›¯Â ÍÂÂÚ¿ÛÂÈ ÙËÓ ÔÓÔÌ·ÛÙÈÎ‹ ÙÔ˘˜. ∆· ̄ ¿ÏÎÈÓ· Î·È ̄ ·ÏÎÔÓÈÎ¤ÏÈÓ· Î¤Ú-
Ì·Ù· Û˘Ó¤¯ÈÛ·Ó Ó· Î˘ÎÏÔÊÔÚÔ‡Ó Î·È Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ ∫·ÙÔ¯‹˜(54).

πÛÙÔÚÈÎ‹ Î·È fi¯È ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ Â›Ó·È Ë ·Í›· ÙˆÓ ·Ó·ÌÓËÛÙÈÎÒÓ, ¯Ú˘ÛÒÓ Î·È
·ÛËÌ¤ÓÈˆÓ, ÓÔÌÈÛÌ¿ÙˆÓ ÙÔ˘ 1940, Ô˘ ·Ú·ÁÁ¤ÏıËÎ·Ó ÛÙÔ §ÔÓ‰›ÓÔ ÙÔ 1939

ÁÈ· ÙËÓ ¤ÌÙË Â¤ÙÂÈÔ ÙË˜ ‚·ÛÈÏÈÎ‹˜ ·ÏÈÓfiÚıˆÛË˜. §fiÁˆ ÙË˜ ÂÈÎÂ›ÌÂÓË˜
ÂÓ¿ÚÍÂˆ˜ ÙÔ˘ µ’ ¶·ÁÎÔÛÌ›Ô˘ ¶ÔÏ¤ÌÔ˘, Ù· ÓÔÌ›ÛÌ·Ù· ·˘Ù¿ Îfi‚ÔÓÙ·È ÛÂ ÔÏ‡
ÌÈÎÚ¤˜ ÔÛfiÙËÙÂ˜ Î·È ‰ÂÓ Ù›ıÂÓÙ·È ÛÂ Î˘ÎÏÔÊÔÚ›·. AÏÏˆÛÙÂ Ë ÔÓÔÌ·ÛÙÈÎ‹
ÙÔ˘˜ ·Í›· ˘ÂÚ‚·›ÓÂÈ Î·Ù¿ ÔÏ‡ ÙËÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹. 
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∞ÚÁ˘Ú¿ ÓÔÌ›ÛÌ·Ù·, ÔÓÔÌ·ÛÙÈÎ‹˜
·Í›·˜ 20 Î·È 10 ‰Ú·¯ÌÒÓ ÎÔ‹˜ 1930.



™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔÓ È‰Ú˘ÙÈÎfi ÙË˜ ¡fiÌÔ, ÛÙËÓ ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ ·Ú·¯ˆÚÂ›-
Ù·È ÙÔ 1927 ÙÔ ·ÔÎÏÂÈÛÙÈÎfi ÚÔÓfiÌÈÔ ÙË˜ ¤Î‰ÔÛË˜ ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ·Ù›ˆÓ. ªÂ
ÙËÓ ¤Ó·ÚÍË ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ ÙË˜ ∆.Ù.∂. ÙÔ 1928, ÚÔÛÏ·Ì‚¿ÓÂÙ·È Ô ªÈ¯¿ÏË˜ ∞ÍÂ-
Ïfi˜, Ô ÔÔ›Ô˜ ÂÚÁ·˙fiÙ·Ó ÛÙËÓ ∂ıÓÈÎ‹ ÌÂ ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ ÙÔ Û¯Â‰È·ÛÌfi ÙÚ·Â˙Ô-
ÁÚ·ÌÌ·Ù›ˆÓ. ™˘ÛÙ‹ÓÂÙ·È Â›ÛË˜ ÙÔ ÂÈ‰ÈÎfi ∆Ì‹Ì· ∫·Ù·ÚÙÈÛÌÔ‡ ∆‡Ô˘ ∆Ú·Â-
˙ÔÁÚ·ÌÌ·Ù›ˆÓ ÌÂ ∆ÌËÌ·Ù¿Ú¯Ë ÙÔÓ ∞ÍÂÏfi. ªÂ ·fiÊ·ÛË ÙÔ˘ °ÂÓÈÎÔ‡ ™˘Ì‚Ô˘-
Ï›Ô˘ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ ·Ó·Ù›ıÂÙ·È ÛÙÔÓ Î·ÏÏÈÙ¤¯ÓË Ô Û¯Â‰È·ÛÌfi˜ ÙÚ·-
Â˙ÔÁÚ·ÌÌ·Ù›ˆÓ, Î·ıÒ˜ Î·È ÔÈ ÏÔÈ¤˜ Û˘ÁÁÂÓÈÎ¤˜ ÂÚÁ·Û›Â˜ (Û¯Â‰È·ÛÌfi˜ ÂÌ‚Ï‹-
Ì·ÙÔ˜ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜, Û¯Â‰È·ÛÌfi˜ ÌÂÙÔ¯ÒÓ, ÂÈÙ·ÁÒÓ Î.Ï.)(55).

∫·Ù¿ ÙËÓ ÂÚ›Ô‰Ô 1928-1932 ‰ÂÓ Î˘ÎÏÔÊÔÚÔ‡Ó ·fi ÙËÓ ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿-
‰Ô˜ Ó¤Â˜ ÂÎ‰fiÛÂÈ˜. ™Â Î˘ÎÏÔÊÔÚ›· Û˘ÓÂ¯›˙Ô˘Ó Ó· ‚Ú›ÛÎÔÓÙ·È Ù· ÙÚ·Â˙Ô-
ÁÚ·ÌÌ¿ÙÈ· ÙË˜ ∂ıÓÈ-
Î‹˜, ÌÂ ÙËÓ ÂÈÛ‹-
Ì·ÓÛË fiÌˆ˜ “∆Ú¿Â-
˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜”. ∆Ô
1933 Ù›ıÂÓÙ·È ÛÂ Î˘-
ÎÏÔÊÔÚ›· Ù· ÚÒÙ·
ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ¿ÙÈ·
Ô˘ ÂÎ‰›‰ÔÓÙ·È ·fi
ÙË Ó¤· ÂÎ‰ÔÙÈÎ‹ ÙÚ¿-
Â˙·: ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ·
ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ¿ÙÈ·
·Í›·˜ 5.000 Î·È 500

‰Ú·¯ÌÒÓ, Ù· ÔÔ›·
Û¯Â‰È¿˙ÂÈ Ô ∞ÍÂÏfi˜
ÛÂ ·Ú¯·ÈÔÚÂ‹ ÌÔ-
Ù›‚·. ∂›Ó·È Î·È Â‰Ò
¤Î‰ËÏË Ë ÚfiıÂÛË
Û‡Ó‰ÂÛË˜ ÌÂ ÙÔ ·-
ÚÂÏıfiÓ. ∆· ÙÚ·Â˙Ô-
ÁÚ·ÌÌ¿ÙÈ· ·˘Ù¿ Ù˘-
ÒÓÔÓÙ·È ·fi ÙËÓ
American Note Com-
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∆· ÚÒÙ· ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·Ì-
Ì¿ÙÈ· ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜
∂ÏÏ¿‰Ô˜ (·Í›·˜ 5.000 Î·È
500 ‰Ú·¯ÌÒÓ) Î˘ÎÏÔÊÔ-
ÚÔ‡Ó ÙÔ 1933, ÌÂ ¯ÚÔÓÔÏÔ-
Á›· ¤Î‰ÔÛË˜ ÙÔ 1932.



pany. H ‰Â‡ÙÂÚË ÛÂÈÚ¿ ÂÎ‰fiÛÂˆ˜ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ Î˘ÎÏÔÊÔÚÂ› ÙÔ 1936

ÌÂ ¯ÚÔÓÔÏÔÁ›· ¤Î‰ÔÛË˜ ÙÔ ¤ÙÔ˜ 1935. ¶ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ¿ÙÈ· ·Í›·˜
1.000, 100 Î·È 50 ‰Ú·¯ÌÒÓ Ù· ÔÔ›· Ù˘ÒÓÔÓÙ·È ÛÙË °·ÏÏ›· Î·È ·ÓÙÏÔ‡Ó ÙË ıÂÌ·ÙÈ-
Î‹ ÙÔ˘˜ ·fi ÙÔ ÂÌfiÚÈÔ, ÙË Ó·˘ÙÈÏ›· Î·È ÙÔÓ ·ÁÚÔÙÈÎfi ¯ÒÚÔ. ¶·Ú·ÙËÚÔ‡ÌÂ, ÂÔ-
Ì¤Óˆ˜, ÌÈ· ÚfiıÂÛË ·Ó¿‰ÂÈÍË˜ ÙˆÓ Û˘ÁÎÚÈÙÈÎ¿ ÏÂÔÓÂÎÙÔ‡ÓÙˆÓ ÙÔÌ¤ˆÓ ÙË˜ ÂÏÏË-
ÓÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜. ∆¤ÏÔ˜, Ó¤· ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ¿ÙÈ· Î˘ÎÏÔÊÔÚÔ‡Ó ÙÔ 1939. ∆Ô ÙÚ·Â-
˙ÔÁÚ·ÌÌ¿ÙÈÔ ·Í›·˜ 50 ‰Ú·¯ÌÒÓ Ù˘ÒÓÂÙ·È ·fi ÙÔ Á·ÏÏÈÎfi Ô›ÎÔ De La Rue House.
∞˘Ù¿ ·Í›·˜ 100, 500 Î·È 1.000 ‰Ú·¯ÌÒÓ Ù˘ÒÓÔÓÙ·È ÛÙËÓ ∞ÁÁÏ›· ·fi ÙÔÓ Ô›ÎÔ BWC.

E›Ó·È ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎfi, ÁÈ· ÙÈ˜ ÏËıˆÚÈÛÙÈÎ¤˜ Ù¿ÛÂÈ˜ ÙË˜ ÂÔ¯‹˜, ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ ÙÔ
ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ¿ÙÈÔ ÙˆÓ 100 ‰Ú·¯ÌÒÓ ÂÈÛËÌ¿ÓıËÎÂ Î·È Î˘ÎÏÔÊfiÚËÛÂ ÛÙÈ˜ ·Ú¯¤˜
ÙÔ˘ 1941  ˆ˜ ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ¿ÙÈÔ 1.000 ‰Ú·¯ÌÒÓ. ∆· ı¤Ì·Ù· ÙˆÓ ·Ú·¿Óˆ ÙÚ·Â-
˙ÔÁÚ·ÌÌ·Ù›ˆÓ ·ÓÙÏÔ‡Ó ÙfiÛÔ ·fi ÙËÓ ·Ú¯·›· fiÛÔ Î·È ·fi ÙË Ó¤· ∂ÏÏ¿‰·.

Oˆ˜ ÛËÌÂÈÒıËÎÂ, fiÏÂ˜ ÔÈ ÂÎ‰fiÛÂÈ˜ ÙË˜ ‰ÂÎ·ÂÙ›·˜ ÙÔ˘ 1930, Ù˘ÒÓÔÓÙ·È ÛÙÔ
ÂÍˆÙÂÚÈÎfi Î·ıÒ˜ ·ÎfiÌË ‰ÂÓ ¤¯ÂÈ È‰Ú˘ıÂ› ÙÔ I‰Ú˘Ì· ∂ÎÙ˘ÒÛÂˆ˜ ∆Ú·Â˙ÔÁÚ·Ì-
Ì·Ù›ˆÓ, Ë Û‡ÛÙ·ÛË ÙÔ˘ ÔÔ›Ô˘ ·ÔÊ·Û›˙ÂÙ·È Â› ‰ÈÔÈÎ‹ÛÂˆ˜ ∂Ì. ∆ÛÔ˘‰ÂÚÔ‡. √È
·Ú·ÁÁÂÏ›Â˜ ˘ÏÈÎÔ‡ ·Ú¯›˙Ô˘Ó ÙÔ 1939, ÂÓÒ ·ÓÒÙÂÚ· ÛÙÂÏ¤¯Ë ÙË˜ ∆.Ù.∂. ÛÙ¤ÏÓÔÓÙ·È
ÁÈ· ÂÎ·›‰Â˘ÛË ÛÙÔ ¡ÔÌÈÛÌ·ÙÔÎÔÂ›Ô ÙË˜ µÈ¤ÓÓË˜. ªÂ ÙËÓ ¤ÎÚËÍË fiÌˆ˜ ÙÔ˘ µ’
¶·ÁÎÔÛÌ›Ô˘ ¶ÔÏ¤ÌÔ˘ ·Ó·ÛÙ¤ÏÏÔÓÙ·È ÔÈ ÂÚÁ·Û›Â˜ ÁÈ· ÙËÓ ·ÔÂÚ¿ÙˆÛ‹ ÙÔ˘(56).
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(44) µÏ. ∞ÓÒÙ·ÙÔÓ √ÈÎÔÓÔÌÈÎfiÓ ™˘Ì‚Ô‡ÏÈÔÓ, √È ‰Â›ÎÙ·È ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·˜ ÙË˜ ∂Ï-
Ï¿‰Ô˜ Î·Ù¿ Ù· ¤ÙË 1928-1934, ∞ı‹Ó·, ∂ıÓÈÎfiÓ ∆˘ÔÁÚ·ÊÂ›ÔÓ, 1935.
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(45) µÏ. ÂÓ‰ÂÈÎÙÈÎ¿: °. ∞Ó·ÛÙ·ÛÈ¿‰Ë˜, πÛÙÔÚ›· ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ‚ÈÔÌË¯·Ó›·˜, 1840-1940, ∞ı‹Ó·, 1947,
t. 3, Û. 1931-1932.
(46) E˘Ú‡ÙÂÚ·, ÁÈ· ÙËÓ ·Ó¿Î·Ì„Ë ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·˜ Î·Ù¿ ÙËÓ ÂÚ›Ô‰Ô 1933-1936,
‚Ï. M. Mazower, ∏ ∂ÏÏ¿‰· Î·È Ë ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ÎÚ›ÛË ÙÔ˘ ªÂÛÔÔÏ¤ÌÔ˘, ∞ı‹Ó·, ªπ∂∆, 2002, Û.
309-350. °È· ÌÈ· ıÂˆÚËÙÈÎ‹ ‰È·Ú·ÁÌ¿ÙÂ˘ÛË ÙË˜ ¤ÓÓÔÈ·˜ ÙÔ˘ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ ÂıÓÈÎÈÛÌÔ‡, ‚Ï. ∂.
¶ÚfiÓÙ˙·˜, √ÈÎÔÓÔÌÈÎfi˜ ∂ıÓÈÎÈÛÌfi˜. ¢ÔÎ›ÌÈÔ ÛÙË ÓÂÔÂÏÏËÓÈÎ‹ ÈÛÙÔÚ›·, £ÂÛ/Ó›ÎË, University
Studio Press, 1999.
(47) ÀÔ˘ÚÁÂ›ÔÓ √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ, °ÂÓÈÎ‹ ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛÈ˜ §ÔÁÈÛÙÈÎÔ‡, ∆· ÂÏÏËÓÈÎ¿ ÓÔÌ›ÛÌ·Ù·, ∞ı‹Ó·,
∂ıÓÈÎfiÓ ∆˘ÔÁÚ·ÊÂ›ÔÓ, 1932, Û. 91. ∞fi Ù· ÂÓÙ¿‰Ú·¯Ì·, 1.500.000 ÙÂÌ¿¯È· ÎfiËÎ·Ó ÛÙÔ ¡ÔÌÈ-
ÛÌ·ÙÔÎÔÂ›Ô ÙˆÓ µÚ˘ÍÂÏÏÒÓ ÌÂ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹ ÂÓÙÔÏ‹ ·fi ÙÔ ¡ÔÌÈÛÌ·ÙÔÎÔÂ›Ô Ùo˘ §ÔÓ‰›ÓÔ˘. 
(48) µÏ. ∫. ªÚ¤ÁÈ·ÓÓË, √ÈÎÔÓÔÌÈÎfi˜ ÂÎÛ˘Á¯ÚÔÓÈÛÌfi˜, ÔÏÂÌÈÎ‹ Û˘ÁÎ˘Ú›· Î·È ÔÏÈÙÈÎ‹ ÌÂÙ¿-
‚·ÛË, 1910-1926, ¢ÂÏÙ›ÔÓ ∂∂∆, Ù¯. 31, √ÎÙÒ‚Ú.-¡Ô¤Ì‚. 2002, Û. 193.
(49) ¢È¿Ù·ÁÌ· ÙË˜ 7Ë˜ ∞˘ÁÔ‡ÛÙÔ˘ 1930, ÂÚ› ÂÎ‰fiÛÂˆ˜ ·ÚÁ˘ÚÒÓ ÎÂÚÌ¿ÙˆÓ ÙˆÓ ‰Ú·¯ÌÒÓ Â›ÎÔÛÈ
Î·È ‰¤Î·, ÓÈÎ¤ÏÈÓˆÓ ÎÂÚÌ¿ÙˆÓ ÙˆÓ ‰Ú·¯ÌÒÓ ¤ÓÙÂ Î·È ̄ ·ÏÎÔÓÈÎ¤ÏÈÓˆÓ ÎÂÚÌ¿ÙˆÓ ÙË˜ ÌÈ·˜ ‰Ú·¯-
Ì‹˜ Î·È ÙˆÓ ÂÓÙ‹ÎÔÓÙ· ÏÂÙÒÓ Î·È Î·ıÔÚÈÛÌÔ‡ ÙˆÓ Î˘Ú›ˆÓ ÁÓˆÚÈÛÌ¿ÙˆÓ ·˘ÙÒÓ.
(50) ÀÔ˘ÚÁÂ›ÔÓ √ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ, °ÂÓÈÎ‹ ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛÈ˜ §ÔÁÈÛÙÈÎÔ‡, ∆· ÂÏÏËÓÈÎ¿ ÓÔÌ›ÛÌ·Ù· …Ô. .,
Û. 93. 
(51) ∞. ¶. ∆˙·Ì·Ï‹˜, ∆· ÓÔÌ›ÛÌ·Ù· ÙË˜ ÓÂÒÙÂÚË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜, 1828-1979, ∞ı‹Ó·, Û. 163.
(52) °. °ÂˆÚÁÈfiÔ˘ÏÔ˜, ∆Ô ÓÂÔÂÏÏËÓÈÎfi ÓfiÌÈÛÌ· ·fi ÙËÓ ·ÓÂÍ·ÚÙËÛ›· Ì¤¯ÚÈ Û‹ÌÂÚ·, ÛÙÔ: ∏ ÈÛÙÔ-
ÚÈÎ‹ ‰È·‰ÚÔÌ‹ ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÌÔÓ¿‰·˜ ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰·, ∞ı‹Ó·, ∂ıÓÈÎfi I‰Ú˘Ì· ∂ÚÂ˘ÓÒÓ, 2002,
Û. 156. 
(53) J. P. Divo, Modern Greek Coins, 1928-1968, ∑˘Ú›¯Ë/AÌÛÙÂÚÓÙ·Ì, 1969, Û. 76.   
(54) ∆˙·Ì·Ï‹˜, ∆· ÓÔÌ›ÛÌ·Ù· …Ô. ., Û. 163.
(55) ∞fiÊ·ÛË 15 ÙÔ˘ °ÂÓÈÎÔ‡ ™˘Ì‚Ô˘Ï›Ô˘ ∆.∂., ÙË˜ 10Ë˜ ¢ÂÎÂÌ‚Ú›Ô˘ 1928: ∫·Ù·ÚÙÈÛÌfi˜ Ù‡Ô˘ Ó¤-
ˆÓ ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ·Ù›ˆÓ ÙË˜ ∆Ú·¤˙Ë˜.
(56) ∆· ÛÙÔÈ¯Â›· ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ¤Î‰ÔÛË ÙÚ·Â˙ÔÁÚ·ÌÌ·Ù›ˆÓ Î·Ù¿ ÙË ‰ÂÎ·ÂÙ›· ÙÔ˘ 1930 ÚÔ-
¤Ú¯ÔÓÙ·È ·fi ÙÔ ·Ú¯Â›Ô ÙË˜ ÀËÚÂÛ›·˜ ªÔ˘ÛÂ›Ô˘ Î·È ¡ÔÌÈÛÌ·ÙÈÎÒÓ ™ÂÈÚÒÓ ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜
∂ÏÏ¿‰Ô˜. 

√È ÊˆÙÔÁÚ·Ê›Â˜ ÙˆÓ ÓÔÌÈÛÌ¿ÙˆÓ ÚÔ¤Ú¯ÔÓÙ·È ·fi Ù· ‚È‚Ï›·: 
∏ ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜, 1928-1938, ∞ı‹Ó·, ¶˘ÚÛfi˜, 1938. 
∆· ̄ ·ÚÙÔÓÔÌ›ÛÌ·Ù· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜, Alpha ∆Ú¿Â˙· ¶›ÛÙÂˆ˜, ∞ı‹Ó· 1994.
√. ∆ÛÔ˘Ó¿ÎÔ˜, ¢Ú·¯ÌÔ‡Ï· ÌÔ˘ Î·Ïfi ÛÔ˘ Ù·Í›‰È..., ∞ı‹Ó· 2001.

❍

168 / ENø™H E§§HNIKøN TPA¶EZøN



ENø™H E§§HNIKøN TPA¶EZøN / 169

TÚ·Â˙ÈÎ¤˜ ÂÚÁ·Û›Â˜ Î·Ù¿ ÙË ‰ÂÎ·ÂÙ›· 1930.
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∆Ô π‰Ú˘Ì· ‘∫ˆÓÛÙ·ÓÙ›ÓÔ˜ ™. ∫·„¿ÛÎË˜’, 
ÛÙ· Ï·›ÛÈ· ÙˆÓ ÔÏÈÙÈÛÙÈÎÒÓ ÙÔ˘ ‰Ú·ÛÙËÚÈÔÙ‹ÙˆÓ, 

·ıÏÔıÂÙÂ› ÙÚ›· ‚Ú·‚Â›· (6.000 Â˘ÚÒ, 4.000 Â˘ÚÒ Î·È 2.000 Â˘ÚÒ) 
ÁÈ· ÙË Û˘ÁÁÚ·Ê‹ ÌÂÏÂÙÒÓ ÌÂ ÁÂÓÈÎfi ı¤Ì·:

¶ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÛÙÈ˜ È‰È·ÈÙÂÚfiÙËÙÂ˜ ·Ó·ÁÎÒÓ
ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È ÎÔÈÓˆÓ›·˜ Û‹ÌÂÚ·

∂Ï¿¯ÈÛÙÔ˜ ·ÚÈıÌfi˜ ‰·ÎÙ˘ÏÔÁÚ·ÊËÌ¤ÓˆÓ ÛÂÏ›‰ˆÓ: ÂÓ‹ÓÙ· (50)

∞fi ÙÈ˜ ÂÚÁ·Û›Â˜ Ô˘ ı· ˘Ô‚ÏËıÔ‡Ó, ı· ‚Ú·‚Â˘ıÔ‡Ó 
ÔÈ ÙÚÂÈ˜ ÂÈÙ˘¯¤ÛÙÂÚÂ˜ ÌÂ Ù· ·Ú·¿Óˆ ¯ÚËÌ·ÙÈÎ¿ ¤·ıÏ· Î·È 

ı· ‰ËÌÔÛÈÂ˘ıÔ‡Ó ÔÈ ¤ÓÙÂ ÚÒÙÂ˜ ÛÂ ·˘ÙÔÙÂÏ‹ ÙÂ‡¯Ë.

§‹ÍË ÚÔıÂÛÌ›·˜ ˘Ô‚ÔÏ‹˜ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ: 31 √ÎÙˆ‚Ú›Ô˘ 2003

¶ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜ Î·È ·ÔÛÙÔÏ‹  ‰·ÎÙ˘ÏÔÁÚ¿ÊˆÓ ‹ ‰ÈÛÎ¤Ù·˜ 
µÔ˘ÎÔ˘ÚÂÛÙ›Ô˘ 19, 106 71 ∞ı‹Ó·, ÙËÏ.: 210 3660.780

µOÀ∫OÀƒ∂™∆πOÀ 19, 106 71 ∞£∏¡∞, ∆∏§.: 210.3660.780, 210.3625.932
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∆Ô ¢ÂÏÙ›ÔÓ ÙË˜ EÓˆÛË˜ ∂ÏÏËÓÈÎÒÓ ∆Ú·Â˙ÒÓ ‰¤¯ÂÙ·È ·Ó¤Î‰ÔÙ· ¿ÚıÚ·
ÚÔ˜ ‰ËÌÔÛ›Â˘ÛË ÂÊfiÛÔÓ Â›Ó·È ÂÒÓ˘Ì·, Û¯ÂÙ›˙ÔÓÙ·È ÌÂ Â›Î·ÈÚ· ‹
‰È·¯ÚÔÓÈÎ¿ ˙ËÙ‹Ì·Ù· ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÙÔÌ¤· Î·È ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ÙÔ ı¤Ì·
ÙÔ˘˜ ÌÂ Û·Ê‹, ·Ó·Ï˘ÙÈÎfi Î·È ÂÈÛÙËÌÔÓÈÎfi ÙÚfiÔ. ∆· ÎÂ›ÌÂÓ· Ú¤ÂÈ
Ó· ·ÔÛÙ¤ÏÏÔÓÙ·È ‰·ÎÙ˘ÏÔÁÚ·ÊËÌ¤Ó· ÛÂ ‰ÈÏfi ‰È¿ÛÙËÌ· ÛÂ ÙÚ›· Ù˘ˆ-
Ì¤Ó· ·ÓÙ›ÁÚ·Ê· Î·È ÛÂ ‰ÈÛÎ¤Ù· 3,5 ÈÓÙÛÒÓ, ÛÂ ÌÔÚÊ‹ Word. ∏ ¤ÎÙ·Û‹
ÙÔ˘˜ ‰ÂÓ Ú¤ÂÈ Ó· ˘ÂÚ‚·›ÓÂÈ ÙÈ˜ 4.000-4.500 Ï¤ÍÂÈ˜ Î·È Â›Ó·È ··Ú·›-
ÙËÙÔ Ó· Û˘ÓÔ‰Â‡ÔÓÙ·È ·fi ÂÚ›ÏË„Ë (¤ˆ˜ 100 Ï¤ÍÂÈ˜). E›Ó·È ÂÈı˘ÌËÙ‹
Ë ·Ú¿ıÂÛË BÈ‚ÏÈÔÁÚ·Ê›·˜.

°È· Ó· ‰ËÌÔÛÈÂ˘ÙÂ› ¤Ó· ÎÂ›ÌÂÓÔ, Ú¤ÂÈ Ó· ÂÁÎÚÈıÂ› ·fi ÙË ™˘ÓÙ·ÎÙÈÎ‹
∂ÈÙÚÔ‹. OÈ ·ÚÓËÙÈÎ¤˜ ·ÔÊ¿ÛÂÈ˜ ‰ÂÓ ·ÈÙÈÔÏÔÁÔ‡ÓÙ·È. ∆Ô ÂÚÈÔ‰ÈÎfi
Î·È Ë EET ‰ÂÓ ‰ÂÛÌÂ‡ÔÓÙ·È ÛÂ Î·Ì›· ÂÚ›ÙˆÛË ·fi ÙÈ˜ ·fi„ÂÈ˜ ÙˆÓ
Û˘ÁÁÚ·Ê¤ˆÓ. ∏ ÌÂÚÈÎ‹ ‹ ÔÏÈÎ‹ ·Ó··Ú·ÁˆÁ‹ ÎÂÈÌ¤ÓˆÓ ÙÔ˘ ÂÚÈÔ‰ÈÎÔ‡
ÂÈÙÚ¤ÂÙ·È ÌfiÓÔ ÌÂ ÙËÓ ¿‰ÂÈ· ÙÔ˘ ∂Î‰fiÙË.

OÈ ÂÓ‰È·ÊÂÚfiÌÂÓÔÈ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ÂÈÎÔÈÓˆÓÔ‡Ó 
ÌÂ ÙËÓ Î· ∞. ª·ÓÈ¿ÙË, ÙËÏ. 210 3386.532, fax 210 3615.324 

e-mail: amaniati@hba.gr
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