KOPY®AIOI OIKONOMOAOIOI ZKIATPA®OYN THN «EMOMENH
HMEPA»

MapéuBaon oTo XpPEOG yia va aVaOoAavel 1 oikovouia

Aol 1
Tng EAeuBepiag ApAatrdvou kai Tou Anpriiten AlapavTion
2T OKIG TNg aulrTnong OXETIKA PE TNV avaykaldtnTa piag véag avadidpBpwong Tou
€AANVIKOU XPEOUG, OE PIa EEAIPETIKG KPIOIUN KAUTTA yIA TNV TTROOTITIKI AvAKAUWNGS TNG
olKovouiag, n «HTZ» TrTapoucialel TIg ATTOYEIg TEOOGPWY OIKOVOHOASYwv. H
OIKOVOUOAGYOG KUl TTpwnv avwTaTto oTéAexog Tou ANT, M. Zagd, o Ap. INMAdTwy
MovokpoUooog emKeQaAS avaAuTiig oTn Eurobank, o HA. AeKKOC £TTIKEQAANC
olkovopoAdyog otnv Tpdmeda MNeipaiwg kal o X. Tkdtong, kadBnyntig Tou MNavemaoTnuiou
Melipaiag, EeAITTAWVOUY TOV XAPTN TWV TTAPEURACEWY TTOU ATTAITOUVTAl TWPA OTNV
eAANVIKN OIKOVOUIa, ETTIXEIPWVTAS ATTAVTAOEIS O Kpioiua epwTrjpata. Eival avamégeukto
EVO VEO «KOUPEUO» OTNV OVOUOTIKA agia Tou eAAnvikoU xpéouc, Troia pop@r) Ba AdRel To
VED TTAKETO OTAPIENG, Ba gival ETTAPKEiG 01 OTTOIEG VEEG TTPWTOROUAIES TWV TTIOTWTWV
¥wplg TrapdAinAn diao@diion GEoung avamTudiokwV HETPWY Kal TEAIKGE, TTOCO TTBavo
eival n EAAGDa va avakTrioel TTpéaBacn aTig dieBvVEic ayopég, atrd TIG OTTOIES TTaPAUEVE
atrokAgiopévn otmd Tov Mdio Tou 2010.
Ta Téooepa Kpiowga epwTRHOTA
1 Z0pgwva Pe 0Aeg TIg evOEiCelg Eva veo TTakéTo aTPIENG yia Tnv EAAGDa Bpiokeral
TTPO TwV TTUAWY; ZUPMEPICEOTE TOV TTPOBANUATIoUS 611 n TTpOCBeTN TTApPoXN
BorjBeiag, xwpic «koUpepa» aTNV OVOUAOTIKA agia Tou Xpéoug, amAwg Ba
«QYOPGOTEl XPOVO», XWPIG Vva ATTavTd OTNY avdaykn avakauyng Tng olkovouiag;
2 Muwg BAETTETE TNV ETIXEIPNUOTOAOYIO OTI pia vEQ avadidpBpwan XpEoug Xwpig
TTapaAAnAn xopriynon avarTugiakoU «Zyediou MdpoaA» yia Tn xwpa, dev Ba @épel
TA TTPOCOOKWHEVA ATTOTEAECLIATA;
3 H dnudoia culrtnon yia pia véa avadidp8pwaon Tou eAANVIKoU Xpéoug dev
ayyicel, pEXPI OTIYUNG, Toug GPOoUg JE TOUG OTToiouG auTr Ba TTapacyebei otnv
EAGDa. YTrdpyouv TrepiBwpia vEwv SNUOCIOVOUIKWY PETPWV 1} auTh Tn @opd
uTTopEi va {nTnBouv TTio akpaiol 6pol;
4 ZYETIKG PE TNV QVAKTNON PEPIKNG TTpdoPBacng s EAAGdacC aTic 5I£9VEI§ ayopEg.
Méoo meavo sivar autd evtog Tou 2014; Moieg gival o1 TTPOUTTOBECEIS yia avAKTNon
TArfjpoug TTpéoPaonc;
Mipavra Eapa // lpony avotaro atéleyog tov ANT ket oiufovioc EF Consulting
Avaykaio éva vEo «KOUpEHa»
H teAeutaia €kBeon Tou ANT deixvel 611 uTTapxEl XPnUaTodoTiké kevo Uoug 11810. eupw
™ dieTia 2014 - 2015, emropevwg ol dNAWOCEIG ZOIUTTAE Trepi avaykng véou TTPoyPAUNATOC




w

HETA To TTépag Tou TTapévTog (2012 - 2014) dev amoteholv £KTTANEN. H kKGAuwn ToU
XpnuarodoTikou kevoU eival TpoltéBean yia va cuveyiosl To ANT va aTnpidel To EAANVIKG
mpoypappa. O1 Meppavoi avadnrouv TpdTroug va Bondricouv Tnv EAAGSa xwpic va
emBapUvouv TO XPEOG TNG, ETTOPEVLIG 1 véa BonBeia uTropei va Trdpel Tn pop@n psiwang
TOU £TITOKIOU TTGVW oTa dIPepr] dAvela TTOU XPeNpaTtodoTnoav To TTPWTO TTOKETO
Bidowong, Kal va KAavel xprion Twy Kegaiaiwy Uyouc 8 d1o0. eupw TToU TTEpicosWav UETA
TNV avake@oAaiotroinan Twy Tpamedwy. Ouwg autd dev apkolv, dedopévou 0TI TO
emiTokio givan AN oAU xapnAd (Euribor +0;5%) kai Tuxov Katdpynon Tou Tepibwpiou
0,5% Ba etoikovopouae poAig 0,5 dio. eupw Tn dieTia 2014 - 2015. Ooo yia 10 XpEog, aTO
TEAOG Tou 2014 TrpoPAsTreTal va Eetrepdaoel To 170% Tou AEN otTou BpiokdTav TTpiv dUo
Xpovia, otav eixav r1dn exiviioer ol SIaTTPaYUATEUCEIS YIA KOUPEUA TOU XPEOUC TTROG TOUG
1D10TEG. ETTOpéVWG O YEpUAVIKEG dNAWOoEIg 611 Dev XpeIdfeTan vEO «KoUpEUa» dev
TEiBouv.

Ev 1w petagy, n avakapwn dev Ba £€pBel pe kpaTikég emevdUoelg, aAlAd pe atrokatdaoTaon
TNG EUTTIOTOOUVNG TWV ETTEVOUTWYV KaI BEATIWON Tou ETTIXEIPNUOTIKOU KAIPATOG. AUCTUXWG
oTrataAnBnke TTOAUG XpOvog Je TTEVIXPA aTTOTEAECUOTA TNV TEAEUTAIT TRIETIA, KABWCE Ol
KUBEPVAOEIS ATEPEUYAV TIG ATTOPACIOTIKES TTAPEUPATEIS OTO UTTEPTPOPIKG BNUOTIO Kal
TTapépevay JECUIEG TOU TTEAATEIOKOU KPATOUG TToU Jag odrynoes atnv Kpion. Avti va
ouppPIKVWooUY To Anudaolo avalroav -kal guvexidouv va avadnrolyv- véa écoda yia va
TO ouvTnprRoouv. Xapn oTtnv Trieon Tng TPOIKAS EMTEAOUGS Eekivnoav ol atmoAUCEIS TwV
UTTEPAPIBUWY OTO Anuooio. AuTr n TTpOCTTABEIT TTPETTEI VA ETTITOXUVOET yia va
dnuioupynBei TePIBLIPIO PEIWONG TNS POPOAOYITG WOTE Va AVOOAVE O IDIWTIKOC TOUEAG, O
HOVog TTou Trapdyel TrAolTo.

ZXETIKA PE TO EVOEXOMEVO AWNG TTPOCBETWV PETPWY, EKTIUG TTWG 01 DIATTpaYUATEUTEIS LE
TNV TPOIKA TOV ZETTTEURPIO Ba ETIKEVIPWOOUV OTO VEO HECOTTPOBEGIO DNUOGCIOVOUIKS
TPOYPAUHA, TTou aog@aAws Ba TTepIAaUPBAvEl METPO TTOU DEV £XOUV OKOUO EEEIDIKEUTEI.
Tov louhio To ANT mpoéBAetre pérpa uyoug 4 dio. supw Tn dieTia 2015 - 2016, av kai 1o
o006 auTod icwg avaBewpnBei. H eCaidikeuon Twv PETpwv ammoTeAel TpolTrdBean yia Tnv
EKTOUIEUON TNG ETTOUEVNS ddONC.

MNa 1o Kpioigo ATa Tng emaoTporig NS EAAGDOC oTIC ayopéc Bewpei TTwg TTpolTré0eon
eival n PrwaoipoTnTa Tou Xp€oug. To XpEog BEV TTPOKEITAI VA KATACTE! BILOOIYO XWpIg
KOUPEUO TOU «ETTIONMOU» XPEOUG, TTOU ammoTeAel Ta dUo TpiTa Tou guvohou. To «koUpeUa»
ptropei va AdBel T Hop@r oTAPIENS Twv Tpatredwyv, avadpouiKd, KaTeuBeiav ammd Toug
EupwTraioug @popoioyolpevoug, WoTe va eAa@puvBei To dnuodaio Xpéog katd 50 dio.
eupw. MavTwe To pioko avayxpnuoaTod0TNANG TOU XPEOUG TNV ETTOUEVN DEKAETIO Eival
ghaxiaro, d10TI Ta vEa opdAoya TTou e€ed6Bnoav pe Tn cup@uwyia PSI Afjyouv PeTd To
2022, evio n TTANPWUr TOKOXPEOAUTIWVY TTPOG TOV «ETTIONUO» Touéa £xe1 avaBAndsi yia uia
dekaeTia pe améeacn Tou Eurogroup. ETrouévwg dev atrokAsicTal n TpdoBaar) oTIC
ayopég 1o 2014 yia pikpd TTo0G 0 BpaxupoBeauo opilovTa Tr.X. TPIETIOS, av PUOIKA
OUUQWVNOOUV 01 DAVEIOTEG OTNV avAAnyn VEwY dAVEIOKWY UTTOXPEWCEWY OTTd TNV
EAAGDQ.

Ap. Mdrwv Movokpotaoog // Ertxepolss AistBovone Tpéyovoag Oucovouiric Avaloon,
Eurobank

Zuvduaouog PETPWY YIa va XaAapwoel 0 «Bpodxog

Karapxrv, TTpETTel va DIEUKPIVIOTET OT1 TO EvOEXOHUEVO EVOG VEQU «KOUPEUATOC» OTO
eAANVIKO xpEog a@opd Ta dAvela TToU £Xel AGBEl N XWPS aTrd ToV ETTICNUO0 TOA, KAl
Kupiwg Ta digepr] daveia amd Toug Eupwiraioug eTaipoug TTou eArfj@Bnoav oto TAaioio
TOU TTPWTOU TrpoypdupaTog TTpocappoynic (52,9 di0. eupw). H emihoyn evog véou PSI
TToUu Ba £01ye Toug 1BILTEG opoAoyiolyoug Bev Ba gixe 1BIaiTEpo vonua oTnv Trapoloa
OUYKUpIia yia TTOAAOUG KO anUavTiKoUg AGYoug aAAd Kal atrd aupIyws TTPAKTIKE) OKOTTId,
KaBWg 1} ouvoAIKr) OVOUAOTIKN agia Twv VEWV opgoAdywv Tou eAANVIKoU Snuogiou TTou
ekddBnkav oTo TAaiolo Tou PSI eivan pohig 30 1o, Av kai gival akdpn vwpic va
OIOKIVOUVEUOOUNE KATTOIO EKTIMINGN YIA TNV OKPIBH Yop@r evag véou TTakéTou BorjBsiag
Tpog TNV EAAGSO (le oTdX0 TNV KGAUWN TWV XpnUatodoTIKwy avaykwy Tnv Tepiodo 2014




- 2016), n apBunTikr Tou eAANVIKOU xpéoug uttodnAwvel AT auTo Ba uTropolae duvnTIKA
va GUPTTEPIAGRE! oUVOUAOUO PETPWY Kl SIEUKOAUVOEWY OTTWG: O) TTEPAITEPW PEIWT TWV
ETITOKIWY OTA dIpepr] davela amé Tnv E.E. oTo mAdicio Tou 1ou TTpoypduuaTos Kal oTa
0dvela tou EFSF oto mAaioio Tou 2ou Trpoypduparog, B) TEpaITEPW ETTIKNAKUVAN TOU
XpOvoUu Wpipaong Twy TTPOaVAPEPBEVTWY dAVEIWY, Y) HETAKUAIGT Twy EAANVIKWY
OUOAGYWY TTOU KATEXOUY OI KEVTPIKEG TPATTECEC TOU EUPWOUCTIPATOS OTA ETTEVOUTIKG
Toug XapTto@uAdkia (ANFAs), 8) xprion adiaBéTwy KovBUAiwy Tou TTpoypdUUaTog
avake@aAaloTroinang Tou eAAnvIKoU Tpatredikol GUOTHNATOS K.A.

To poAnua edw civar 611 atré Tig TTpooPepbeioeg emAoyég pdvo n TpwTn Ba odnyolos
ot ehdppuvon Tou dnuoaoiou Xpéoug, Kal auTr dev Ba ATav ETTAPKAS aTrd Povn TG Va
odnynosl oc eTiTeuén Tou oTOX0U 124% AETT yia 1o Xpéog 10 2020 Kai XaunAdtepa amé
110% T0 2022.

Eival Aormév dUcokoAo, utrd Tig TTapoUoeg OUVONKES, va OKEQTOUE TTWC Ba ptropolacs va
dlapopPwBsei £va véo TTAKETO XPeNuaTodoTnong yia Tnv EAAGOa Tou Ba oTtdyeus ot
ONUAvTIKN eAd@puvon Tou dnpociou XpEoug, XwRIg TNV TTapoX TTEPITEPW
OI1EUKOAUVOEWY QTTO AQUTES TTOU aVOQEPOVTAI AVWTEPW. ZNMEIVETAI OTI TIEPAV TWV
OTroIwY evdexGuevwY TEcEwV ad To ANT yia o dpaoTikég AUoEig, n edpaiwon
dnpooIovopIKrjG OTOBEPOTNTAS KAl N OTABEPOTTOINGN TNG SUVANIKAS TOU XpEoug sival
TTPOATTCUTOULEVO YId TV ETTITEUEN BETIKWY puBUWY avdatTuéng, uecoTTpdBeaaL.
[MapaAhnAa n emixeipnuatohoyia 60WV eKTIHOUY TTWE HIa véa avadidpBpwon XpEoug
XWwpig Tautdypovn xopriynon evog «Zxediou MdpoaA» dev Ba @Epel Ta TTpoodoKWHEVT
ammoTeAéopara, eival og YEVIKEG YPAUUES TTPOG T owoTH katelBuvon. QoTdoo, £va TETOIO
ox£010 Xwpig TNV eTTiTEUEN CUVBNKWY dnuoaiovopikig oTaBepdTNTAS Kal £dpaiwaon véou
QVTAYWVIOTIKOU, EWOTPEPOUG PoVTEAOU avaTTTugng dev Ba eTTapkoUoE yia TV ETHITEUEN
TWY TTPOCDOKWHEVWV ATTOTEAECUATWY.

TeAog, n avakmon poéoBacng Tng EAAGSag oTig diebveic ayopég atmoTeAel BTIKO
gevapio TTou Oev Ba ETTPETTE VA ATTOKAEICBE], apXIKG o€ TIAOTIKIBdaon Kai yia OXETIKG
MIKPES eKDOOEIS BpaxutrpdBeopwy opohdywy. Mpoatraitoduevo eival n emiteudn
TTPWTOYEVOUG TTAEOVACHATOG To 2013 Kal n TTopoX TTEPUTEPW OUCIACTIKWV
OleukohUvaewv atrd E.E. kan ANT pe o16x0 Tnv eAGQPUVan Tou XpEoug. Z€ IO
uECOTIPOBeoNO opifovTa, N ETTICTPOPI OTIS ayopég Ba amaitoloe £dpaiwarn cuvenkwy
OIKOVOUIKAG OTABEPATNTAS OTN XWPA KAl EKTTARPWAT TWV OTOXWY TOU TTPoypdUPaATOC
TTPOCAPUOYIG. 2& KABE TTEPITITWON, N TTOTH TAPNOCN TWY OTOXWYV TOU UPIOTAUEVOU
TTPOYPAUUATOS QVOUEVETAl VO 0BNYINoEl 0 DPACTIKA YEiwon Twy Kabapwyv
Xpnuarodotikwy avaykwyv Tng MevikAg KuBépvnong trnv emopevn OEKAETIO, UEIVOVTAC
£101 TNV avaykaidTnTa EMOTPOPNS TNG XWpag oTig BieBveic ayopécg yia peydha Tood
davelopou.

Hliog Aexicg // Emrepadnc otkovouoidyos oty Tpdmelo Ieipaing

Ta «@IAd ypaupara» Trng amé@acng Tou Eurogroup

O1 TTpoBEaEIg TNG EUPWTTAIKAG Nyediag, 60ov agopd To {ATNUA Tou EAANVIKOU XpEouc Kal
TNG XPNUATOdATNONG TNG EAANVIKIAG OIKovoUiag £xouv o€ adpiéc YPAUMES OKIaypaenBei
aTIg ATTOPAOEIS Tou Eurogroup Tng 26ng Nogufpiou 2012. Ao pia TIpOGEKTIKN Kal O
«TUTTIKI» QvAyvwor Kai EpUNVEIN TV aTTOPACEWY AUTWY TTPOKUTITEI OTI 01 EupwTraiol
ETAipOI O)1 pOVOo avayvwpifouv OTI To EAANVIKS ¥pEoc givar un Biooiuo, ahAd kai OTI gival
diareBeipévol avaidBouv pépog Tou KGGToUG TNG U BIoINETNTAC.

Ma va yivw o oaeng, n ouciaoTikr avadidpBpwaon Tou eAANVIKoU Xp£oug TTpog Tov
ETTIONUO TOUEA 1) OTTOIa CUMTTEPIAGURavE, YETAED AAAWYV, ETTIUAKUVON TwV JAVEIWY UE
TOUTOXPOVN HEIWON ETTITOKIWY KA KEQOAQIOTIOINGN PEPOUG TWY TOKWY atroTeAolv pia
«EJMPEDT)» pEIWON Tou EAANVIKOU XpEoug ot dpoug Trapolaag agiag Twv XpnudTwy TTou n
EAAGDQ Ba ammotrAnpwoel JeAAOVTIKA. To PEyeBOG Tou EUPETOU AUTOU «KOUPEUOTOGH
eCaprdran a1rd 7O TTPOEEOPANTIKG EMITOKIO TTOU Ba XpnoiyoTroinBei. EmmAfov, ol
OOVEIOTEG HAG £XOUV DECUEUTE! KAl YIQ QKOO MEYOAUTEPEC EUUECES ATTWAEIEC OTO AUECO
UEANOV PETA TNV ETTITEUEN TTPWTOYEVOUC TTAEOVACATOC.




H drrown) pou givar 6T Ba fiTav TTI0 EUEPYETIKG Yia TNV eAANVIKA oikovopia edv avri yi' autd
TO EUUECO KOUPEUA €iXE ETTIAEYED ) AUCT £V IGGTTOO0U «GUECOU» KOUPEUATOG, TO OTIO0I0
Ba €ixe TTOMATTAEG EUEPYETIKEG ETTITTITWOEIG OTNV EAANVIKI OIKovoia kal 8a kaBioTouoe
TNV €EUTTNPETNON KAl OTTOTTANPWI TOU UTTOACITTOU XPEoUg TTI0 EUKOAD Blaxelpiciun.
ZUVETTWC, TTEPIMEVL QUTH N OTPATNYIKI TS EUUECNS KAl QTTOOTIACHATIKAS AVTIMETWITIONS
ToU eAAnVIKoU XpEoug ammd TTAsupds EupwTrdikric ‘Evwong va cuvexXIaTel Kal aTo AUETO
TOUAGXIOTOV MEAAQV.

MdvTwg, oroloodTTOTE OXEOIOOUOC QVAPOPIKA UE TO EAANVIKG Xpéog Bev TTpoKEITal v
amoQEPEI TA AVAHUEVOUEVA ATTOTEAEOUATA £QV TAUTOXpOvVA HeV UTTAPXEI QVATITUEN Kal
dnuioupyia véwv BEcewv epyaciag. ATTapaitntn TTPoUTToBeon yia va emTeuxBei auTd eival
N oTaBepOTTOINGN TOU OIKOVOUIKOU Kal ETTIXEIPNUATIKOU KAIUATOS GTO e0WTEPIKG TNG
xwpag. H BeAtiwon Tou Toupiopou givan éva BeTIKG TTpwTo BriMa, TO OTToi0 Ba TTRETTE! Va
CUUTTANPWOET Pe atroQuyr AfYng vEwY QoPOoAOYIKWY LETPWY, EiTE 08 BApog Twv
ETTIXEIPTITEWY €iTe O€ BAPOG TWV VOIKOKURIWY. Tautoxpova, T6o0 n eAANVIKN KuB<pvnon
6oo kal n Eupwrtraik ETiTpoTrr) 8a Tpétrel va dwaoouv IBIaiTEPo BApOG aTIC DrjudaIsg
£TevOUTEIC, 01 OTTOIEG OTNV TTapoUod CUYKUpia Ba TTPETTEl va aTTOTEAECOUV TO BACIKG
avaTtrTuglako poxhd Tng xwpog. Téhog Ba pétel va avayvwploBei 611 n eAANVIKNA
oIKovopia Bev £xel avdykn vEéag daveIakng XpPnuHaTodoTnang. AvTiBeTa utrdpxel JEYAAN
QVAYKN LETOXIKWV KEQahdiwv Ta otroid ptropolyv va eEeupeBolv gite péow
IBIWTIKOTTOINOEWY EITE JECW PETOXIKIG CUUMETOXIG EUPWTTAIKWY QOPEWY OE LEYGAQ
avaTTugIaka £pya UTTODOMWV.

Tnv ida wpa o TPOTTOG opYAvWoNg Kal AEIToupyiag Tou Snudciou TOPER Kal KUpiwg Tou
QOPOEAEYKTIKOU KOl QOPOEICTTPUKTIKOU UNXOAVIOHOU XPEIGdeTal AUean Kal pIfIKN
avadidpBpwarn. ZUVETTWG, N ouveXICouevn TTieon amé Tnv TPAIKA TTPOG QUTH TV
kateuBuvon gival BeTIKA Kal XprAoiun. AvriBeta, otroiadiTroTe GAAn dEoun PETPWY TTOU Ba
eMIDEIVIWVE TO OIKOVOUIKO Kol TTONITIKG KAIMO Ba fiTav TOUAGYIOTOV QVTITTapayWYIKD.
Ava@opikd pe Tnv emioTpot] TnNg EAMGSAg oTIg ayopeg, Ba propoloe va tTiTeuxBei povo
e@ooov eixav Aneeei dAeg o1 arrapaitnTeg TpoUTToBEoslg, ol oTToieg 8a KATAOTHCOOUV TO
eAANVIKO XpEog ouoiaaTikd Biwoipo. Tautdypova, o £TTionuog Topéag Ba TTRETTEl v
oTabuioel To BeTIKO prvupa TTou Ba £oTteAve N emoTpo@r] TG EAAGBOG oTIg ayopEg EvavTi
TOU QUENUEVOU ETTITOKIOKOU KOOTOUG TToU Ba TTpeTrel va kKataBdAel n EANGDa oe oxéon pe
TO ONUEPIVO KOOTOG davEIoOU TNG ATTO TOV ETTICNHO TOMEQ.



