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Ωο είζηζηαη ζε απηέο ηηο πεξηπηψζεηο, ζα ήζεια λα επραξηζηήζσ ζεξκά ηνλ θαζεγεηή κνπ θ. 

Λαπαηζηψξα ΢πχξν γηα ηα ζρφιηα,ηηο παξαηεξήζεηο θαη ηελ θαζνδήγεζε ηνπ ηα νπνία ήηαλ 

θαίξηαο ζεκαζίαο. Δπίζεο ηνλ επραξηζηψ γηα ηελ ππνζηήξημε ηνπ, θαζφιε ηελ δηάξθεηα ηεο  

ηεο ζπγγξαθήο ηεο κεηαπηπρηαθήο απηήο δηαηξηβήο. Δπίζεο ζα ήζεια λα επραξηζηήζσ ηελ 

νηθνγέλεηα κνπ γηα ηελ ππνζηήξημε θαη ηελ ζπκπαξάζηαζε ηεο θαζφιε ηελ δηάξθεηα ησλ 

ζπνπδψλ κνπ.  
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Περύληψη 
Ζ θξίζε ηνπ 2008 είλαη κηα ζεκαληηθή θξίζε κε πνιιέο επηπηψζεηο παγθνζκίσο. Απφ ηνλ 

πξψην κήλα κεηά ηελ θξίζε νξγαλψζεθε κία αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο. Γειαδή έλα ζχλνιν 

πνιηηηθψλ, νη νπνίεο πεξηιακβάλνπλ ζεζκηθέο κεηαξξπζκίζεηο, ηξφπνπο αληηκεηψπηζεο ησλ 

πξνβιεκάησλ ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο, θαζψο θαη πξνζαξκνγέο ηεο 

δεκνζηνλνκηθήο θαη λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. Ζ ζηξαηεγηθή δηαρείξηζεο ηεο θξίζεο είρε 

εληαία ραξαθηεξηζηηθά αιιά θαη ζεκαληηθέο δηαθνξέο κεηαμχ ησλ ρσξψλ. Ζ ίδηα ε εμέιημε 

ησλ απνηειεζκάησλ πνπ επέθεξε ε θξίζε (γηα παξάδεηγκα ξπζκνί κεγέζπλζεο, αλεξγία)   

ήηαλ   δηαθνξεηηθή   κεηαμχ   ησλ   θξαηψλ. ΢θνπφο ηεο κειέηεο απηήο είλαη ε πεξηγξαθή ηεο 

εμέιημεο ηεο θξίζεο αλά θξάηνο θαη ηεο αλαζπγθξφηεζεο ησλ δηαθνξεηηθψλ ζηξαηεγηθψλ 

δηαρείξηζεο πνπ αθνινπζήζεθαλ θαζψο θαη ε ζχγθξηζε ηνπο σο πξνο ηηο νκνηφηεηεο θαη ηηο 

δηαθνξέο. Ζ νκάδα ησλ θξαηψλ πνπ κειεηήζεθαλ απνηειείηαη απφ ηελ Διιάδα, ηηο ΖΠΑ, ηελ 

Ηξιαλδία, ηελ Ηζιαλδία, ηελ Ηζπαλία, ηελ Κχπξν θαη ηελ Λεηνλία.  

Abstract 
The crisis of 2008 is a major crisis with many global ramifications. From the first month after 

the crisis it was organized one coordinated effort to deal with the crisis. That means it was 

organized a set of institutional reforms, ways of tackling the problems of the financial system, 

and a mixture of fiscal and monetary policy. The crisis management strategy had uniform 

characteristics in different countries but also important differences. The development of 

symptoms caused by the crisis (for example, growth rates, unemployment) was different 

between countries. In this study there will be a description of the evolution of the crisis per 

state, the reconstruction of different management strategies and there will be an effort to 

understand the observed coincidences and differences in the strategic management of the 

crisis. The group of countries studied consists of Greece, the USA, Ireland, Iceland, Spain, 

Cyprus and Latvia. 
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Ειςαγωγό 
Ζ νηθνλνκηθή θξίζε ηνπ 2008, απνηέιεζε έλα ζνθ γηα ηελ παγθφζκηα θνηλφηεηα θαζψο 

θαλείο δελ κπνξνχζε λα πξνβιέςεη ηελ έθηαζε πνπ ζα έπαηξλε. Οη αηηίεο πνπ ηελ 

πξνθάιεζαλ ήηαλ πνιιέο θαη δηαθνξεηηθέο θαη νη ζπλέπεηεο ηεο δελ πεξηνξίζηεθαλ κφλν ζηηο 

ΖΠΑ φπνπ εθδειψζεθε ε θξίζε. Οη ρψξεο αλά ηνλ θφζκν νη νπνίεο επεξεάζηεθαλ 

νξγάλσζαλ πνιηηηθέο ψζηε λα κπνξέζνπλ λα αληηκεησπίζνπλ ηηο ζεκαληηθέο ζπλέπεηεο  πνπ 

παξνπζηάζηεθαλ μαθληθά γηα εθείλεο. ΢θνπφο ηεο παξνχζαο κεηαπηπρηαθήο δηαηξηβήο είλαη ε 

πεξηγξαθή ηεο εμέιημεο ηεο θξίζεο αλά θξάηνο, ε αλαζπγθξφηεζε ησλ δηαθνξεηηθψλ 

ζηξαηεγηθψλ δηαρείξηζεο θαη ε πξνζπάζεηα θαηαλφεζεο ησλ παξαηεξνχκελσλ ζπκπηψζεσλ 

θαη δηαθνξψλ σο πξνο ηε ζηξαηεγηθή δηαρείξηζε ηεο θξίζεο. 

΢ηελ παξνχζα κεηαπηπρηαθή δηαηξηβή παξαηίζεληαη ζην πξψην θεθάιαην νη αηηίεο νη 

νπνίεο νδήγεζαλ ζηελ δεκηνπξγία ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο θαη ζηελ κεηέπεηηα εμάπισζε ηεο 

ζηελ Δπξψπε. Έπεηηα ζην δεχηεξν θεθάιαην αλαιχνληαη νη άκεζεο ζπλέπεηεο ηεο θξίζεο 

νηθνλνκηθέο θαη πνιηηηθέο. ΢ην ηξίην θεθάιαην πεξηγξάθνληαη νη πξψηεο αληηδξάζεηο 

θξαηηθήο δηαρείξηζεο ηεο θάζε εμεηαδφκελεο ρψξαο θαη ζην ηέηαξην πνηα ήηαλ ζην ζχλνιν 

ηεο ε επξσπατθή πνιηηηθή θαη ν ζηφρνο ηεο. Αθνινπζεί ην πέκπην θεθάιαην ζην νπνίν 

αλαιχνληαη νη αηηίεο πνπ νδήγεζαλ ην θάζε έλα απφ ηα ππφ κειέηε θξάηε ζε θξίζε θαη 

γίλεηαη κηα ζχγθξηζε κεηαμχ ησλ αηηηψλ απηψλ. Δπίζεο, γίλεηαη κηα πεξηγξαθή ησλ πνιηηηθψλ 

πνπ αθνινπζήζεθαλ απφ ηηο εμεηαδφκελεο ρψξεο. Σέινο ζην έθην θαη ηειεπηαίν θεθάιαην 

γίλεηαη ζπδήηεζε γχξσ απφ ηελ νξζφηεηα ησλ πνιηηηθψλ πνπ αθνινχζεζαλ νη ππφ κειέηε 

ρψξεο καο θαη ε δηαηξηβή νινθιεξψλεηαη κε ηα ζπκπεξάζκαηα θαη ηηο βηβιηνγξαθηθέο 

αλαθνξέο. 
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Κεφϊλαιο 1.  Οι αιτύεσ τησ κρύςησ 
΢ε απηφ ην πξψην θεθάιαην ζα γίλεη πξνζπάζεηα γηα ηελ θαηαγξαθή ησλ αηηηψλ ηεο 

παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο ηνπ 2008, αλαιχνληαο αξρηθά πνηα ήηαλ ηα αίηηα πνπ 

δεκηνχξγεζαλ ηελ θξίζε ζηηο ΖΠΑ θαη πνηα απηά πνπ ηελ κεηέδσζαλ ζηελ Δπξψπε.   

Ο Minsky (1986) ππνζηήξημε φηη ην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα έρεη γίλεη πην αζηαζέο 

θαη εχζξαπζην απφ ηε δεθαεηία ηνπ εμήληα, θαζψο ε ρξεκαηνδφηεζε κεηαθηλήζεθε φιν θαη 

πεξηζζφηεξν απφ ηε ρξεκαηνδφηεζε ηεο αληηζηάζκηζεο ζε θεξδνζθνπηθέο θαη Ponzi
1
 

ρξεκαηνδνηήζεηο. Απηφ πνπ παξαηεξήζεθε ζηελ ρξεκαηνδφηεζε πςεινχ θηλδχλνπ δαλείσλ 

θαη ζηε ρξεκαηνδφηεζε κνριεπκέλσλ εμαγνξψλ δελ είλαη ηίπνηα ιηγφηεξν απφ ηε 

ρξεκαηνδφηεζε Ponzi. ΢ε απηά πξνζηίζεληαη ε έιεπζε ησλ ζπλαιιαγψλ επί παξαγψγσλ θαη 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πξντφλησλ πνπ είλαη ηφζν ζηελά ζπλδεδεκέλα κεηαμχ ηνπο ψζηε ην 

πξφβιεκα πνπ ζα παξνπζηαδφηαλ ζε έλα κέξνο λα έρεη άκεζεο, ζεκαληηθέο θαη ηαρείεο 

αξλεηηθέο επηπηψζεηο θαη ζηα άιια κέξε. Σα παξαπάλσ είραλ πνιιαπιαζηάζεη ηνπο 

θηλδχλνπο θαη έθαλαλ ην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα αθφκα πην εχζξαπζην θαη αζηαζέο απφ 

φ, ηη ήηαλ θαηά ηνλ ρξφλν πνπ ν Minsky έγξαςε γη 'απηφ. (Mah-Hui, 2008) 

΢ηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 90’, ιφγσ ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαηλνηνκίαο  ηα 

ελππφζεθα ρξεφγξαθα έθηαζαλ ζε έλα πςειφηεξν επίπεδν απφ ηελ άπνςε ηεο επηπινθήο θαη 

ηεο κφριεπζεο κε ηελ εηζαγσγή ησλ ηξαπεδηθψλ παξαγψγσλ (CDOs/Collateralized Debt 

Obligation).(Mah-Hui, 2008) Ο φγθνο ησλ CDOs πνπ εθδίδνληαλ ζρεδφλ ηξηπιαζηάζηεθε 

κεηαμχ 2004 θαη 2006, απφ 125 δηο $ ζε 350 δηο $ αλά έηνο. (Mah-Hui, 2008) Μπνξνχκε λα 

παξνκνηάζνπκε ηε δνκή ησλ CDOs κε έλα ζπίηη ρηηζκέλν κε ηξαπνπιφραξηα - φηαλ νη θάξηεο 

γιηζηξήζνπλ, ηφηε ην ζπίηη θαηαξξέεη. ΋ηαλ νη δαλεηνιήπηεο ησλ πςεινχ θηλδχλνπ δάλεησλ 

άξρηζαλ λα αζεηνχλ ηα ζπκβφιαηα ηνπο, νη επελδπηέο ηεο δφζεο ρακειφηεξεο εμαζθάιηζεο 

ησλ πςεινχ θηλδχλνπ CDOs έιαβαλ ην πξψην ρηχπεκα. Απηφ νδήγεζε ζε απψιεηα ηεο 

εκπηζηνζχλεο ησλ επελδπηψλ, αθφκε θαη ζηηο πην αζθαιείο δφζεηο πνπ δελ είραλ ππνζηεί 

νπνηεζδήπνηε απψιεηεο. Έηζη δεκηνπξγήζεθε παληθφο θαζψο φινη πξνζπαζνχζαλ λα βξνπλ 

ηελ πφξηα ηεο εμφδνπ απφ ηνλ θίλδπλν. Ζ πψιεζε ησλ θεθαιαίσλ ζε ππεξβνιηθά κεησκέλεο 

ηηκέο νδήγεζε ζε πησηηθή πνξεία ησλ ηηκψλ θαη ζην πάγσκα ηεο ρξεκαηνδφηεζεο γηα ηα 

CDOs. Απηφ πνπ μεθίλεζε σο κηα πηζησηηθή αζθπμία ζηνλ ηνκέα ησλ ελππφζεθσλ δαλείσλ 

πςεινχ θηλδχλνπ εμαπιψζεθε γξήγνξα θαη ζε άιιεο πεξηνρέο. Με άιια ιφγηα, δεδνκέλνπ φηη 

ηα conduits (επελδπηηθά νρήκαηα) κπνξνχζαλ λα αμηνπνηήζνπλ ηα πηζησηηθά φξηα ησλ 

ηξαπεδψλ, είλαη ζαλ νη θίλδπλνη λα έθπγαλ απφ ηελ κπξνζηηλή πφξηα θαη λα επέζηξεςαλ απφ 

                                                           
1
 Έλα ζχζηεκα Ponzi είλαη κία δφιηα επελδπηηθή απάηε, ε νπνία ππφζρεηαη πςειά πνζνζηά απφδνζεο 

κε κηθξφ θίλδπλν γηα ηνπο επελδπηέο. Σν ζχζηεκα Ponzi παξάγεη απνδφζεηο γηα ηνπο παιαηφηεξνπο 

επελδπηέο απφ ηελ απφθηεζε λέσλ επελδπηψλ. Απηή ε απάηε δίλεη πξαγκαηηθά ηηο ππεζρεκέλεο 

απνδφζεηο ζηνπο ππάξρνληεο επελδπηέο, εθ 'φζνλ ππάξρνπλ πεξηζζφηεξνη λένη επελδπηέο. Σα 

ζπζηήκαηα απηά ζπλήζσο θαηαξξένπλ απφ κφλα  ηνπο φηαλ ζηακαηήζνπλ νη λέεο επελδχζεηο. 
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ηελ πίζσ πφξηα, ην νπνίν απνηέιεζε ηνλ θχξην ιφγν γηα ηνλ νπνίν ε αγνξά ρξήκαηνο πάγσζε 

ηνλ ΢επηέκβξην ηνπ 2007. (Mah-Hui,2008) Αθφκε νη κνριεπκέλεο εμαγνξέο πνπ ζπλήζσο 

ζπλδένληαη κε ηα ηδησηηθά επελδπηηθά θεθάιαηα ηα νπνία δηνγθψζεθαλ ζε πνιχ κεγάιν 

βαζκφ θαηά ηα ηειεπηαία ρξφληα, ζε κηα επνρή ραιαξήο πίζησζεο, ππεξβνιηθήο ξεπζηφηεηαο 

θαη αχμεζεο ησλ ηηκψλ ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, ήηαλ ζε ζέζε λα θηλεηνπνηήζνπλ 

δηζεθαηνκκχξηα δνιάξηα απφ ηνπο πινχζηνπο, θαζψο θαη απφ ηδξχκαηα, φπσο ηα 

ζπληαμηνδνηηθά ηακεία, ηηο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο, ηα παλεπηζηεκηαθά θιεξνδνηήκαηα θαη 

ηα θπβεξλεηηθά επελδπηηθά ηδξχκαηα. Σα ηδησηηθά επελδπηηθά θεθάιαηα απέδσζαλ 232 δηο $ 

ην 2005, 459 δηο $ ην 2006 θαη 240 δηο $ ην πξψην εμάκελν ηνπ 2007 (Berman 2007, 

Economist 2007b). Σν πην πξφζθαην θχκα κνριεπκέλσλ εμαγνξψλ ηξνθνδνηήζεθε απφ 

θζελέο πηζηψζεηο θαη πιενλάδνπζα ξεπζηφηεηα. 

Ζ ζηαγφλα πνπ μερείιηζε ην πνηήξη θαζψο ήηαλ ην πεξηβάιινλ δεκηνπξγίαο ηεο θξίζεο ήηαλ 

κηα παγθφζκηα θνχζθα
2
 ξεπζηφηεηαο - ή ε εχθνιε πξφζβαζε ζε θζελφ δαλεηζκφ. Σα ρακειά 

επηηφθηα ζηηο βαζηθέο νηθνλνκίεο, φπσο ε Ηαπσλία θαη νη Ζλσκέλεο Πνιηηείεο θαη απηφ πνπ 

πξνέθπςε σο ηεξάζηηα νηθνλνκηθή ππνζηήξημε ησλ ΖΠΑ απφ ηελ Κίλα ήηαλ απφ ηηο βαζηθέο 

πξνυπνζέζεηο γηα ηελ δεκηνπξγία ηεο θξίζεο. Ο ιφγνο πνπ νδήγεζε ζε απηέο ηηο 

πξνυπνζέζεηο ήηαλ ε αλαπνηειεζκαηηθή ξχζκηζε, ε νπνία δεκηνχξγεζε θίλεηξα γηα 

δξαζηεξηφηεηεο πνπ απνθέξνπλ ιεθηά, νη νπνίεο ελείραλ πςειφ θίλδπλν θαη νη νπνίεο δελ 

ήηαλ πάληα επθαηαλφεηεο. Σν απνηέιεζκα φισλ ησλ παξαπάλσ ήηαλ φηη νη ηξάπεδεο θαη 

άιια ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα ππέζηεζαλ ηεξάζηηεο δεκίεο ζηα νηθνλνκηθά απηά 

πνληαξίζκαηα αθαλίδνληαο έηζη ην θεθάιαην ηνπο. Ζ «θνχζθα ηεο dot-com» ζηα ηέιε ηεο 

δεθαεηίαο ηνπ 1990 θαη ζηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 2000 δεκηνχξγεζε κηα ηεξάζηηα αχμεζε 

ηεο ηηκήο ησλ κεηνρψλ πνπ ζρεηίδνληαη κε ην Internet, πξηλ απηή μαλαπέζεη ζε θπζηνινγηθά 

επίπεδα. Οδεγψληαο ζε κείσζε ησλ επηηνθίσλ ησλ ΖΠΑ, ην θξαρ πνπ αθνινχζεζε ηελ 

θνχζθα ηεο dot-com βνήζεζε λα πξνεηνηκαζηεί ην έδαθνο γηα ηελ νηθνλνκηθή 

θξίζε. (Keeley, Love 2010) 

Ση ζπλέβε φκσο κε ηα ρακειά επηηφθηα ζηηο ΖΠΑ; Μεηά ηελ θαηάξξεπζε ηεο θνχζθαο 

ηεο dot-com , ε Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ (Fed) κείσζε απφηνκα ηα επηηφθηα γηα λα 

ηνλψζεη ηελ νηθνλνκία. Σα ρακειά επηηφθηα ελζάξξπλαλ ηηο επηρεηξήζεηο θαη ηνπο 

θαηαλαισηέο λα δαλείδνληαη, γεγνλφο πνπ αχμαλε ηηο δαπάλεο θαη, σο εθ ηνχηνπ, ηελ 

νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα θαη ηελ απαζρφιεζε. Έλαο ζπλδπαζκφο ηζρπξήο αλάπηπμεο ηεο 

απαζρφιεζεο, ρακειψλ επηηνθίσλ θαη πνιηηηθψλ γηα ηελ ελζάξξπλζε ησλ δαλείσλ κεδεληθήο 

                                                           
2
 κε ηνλ φξν 'θνχζθα' ν νπνίνο ρξεζηκνπνηήζεθε πνιχ θαη έρεη γίλεη θνηλφο γηα ηελ πεξηγξαθή ησλ 

αηηηψλ ηεο θξίζεο ζα ελλννχκε ηελ ππεξβνιηθή δηφγθσζε ρξεψλ πέξαλ ησλ δπλαηνηήησλ 

απνπιεξσκήο ηνπο ή ηελ ππεξβνιηθή δηφγθσζε ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ ή παζεηηθνχ. Φπζηθά ην φηη 

ήηαλ ππεξβνιηθή ε δηφγθσζε δηαπηζηψλεηαη ζπλήζσο εθ ησλ πζηέξσλ, θαη κε απηή ηελ χζηεξε γλψζε 

ζηε ζπλέρεηα ζα θάλνπκε ζπλερή ρξήζε ηνπ φξνπ “θνχζθα” γηα επθνιία ζηηο δηαηππψζεηο 
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θαζαξήο αμίαο θηήκαηνο βνήζεζε ηηο ηηκέο ησλ θαηνηθηψλ λα απμεζνχλ, αιιά επίζεο έθαλε 

ηα ζηεγαζηηθά δάλεηα πεξηζζφηεξν δηαζέζηκα ζε λνηθνθπξηά κε ρακειφ εηζφδεκα. ΋ζνλ 

αθνξά ηα ρακειά ηαπσληθά επηηφθηα, ε θεληξηθή ηξάπεδα ηεο Ηαπσλίαο έζεζε ηα επηηφθηα ζην 

0% ην 2001, θαζψο ε ρψξα επηδίσθε λα δηαζθαιίζεη ηελ νηθνλνκηθή αλάθακςε ηεο κεηά ηελ 

«ρακέλε δεθαεηία» πνπ πέξαζε ηελ δεθαεηία ηνπ 1990. (Keeley, Love 2010) Σέηνηα ρακειά 

επηηφθηα έθαλαλ ηνλ δαλεηζκφ ζε γηελ πνιχ θζελφ θαη νδήγεζαλ ζηελ εκθάληζε ηεο 

ιεγφκελεο κεηαθνξάο ζπλαιιαγψλ ζε γηελ. Καη 'αξρήλ, απηφ ζήκαηλε φηη νη θεξδνζθφπνη 

δαλείζηεθαλ γηελ (κε επηηφθηα ζρεδφλ 0%) θαη ζηε ζπλέρεηα αγφξαζαλ θεθάιαηα πνιχ 

πςειφηεξεο απφδνζεο, φπσο ηα ακεξηθαληθά νκφινγα. (Keeley, Love 2010) Απηφ είρε σο 

απνηέιεζκα ηελ άληιεζε ρξεκάησλ ζην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα ησλ ΖΠΑ θαη κεξηθψλ 

άιισλ ρσξψλ. Δπίζεο, ζεκαληηθφο ήηαλ ν αληίθηππνο ηεο Κίλαο θαη ν ξφινο ησλ θξαηηθψλ 

επελδπηηθψλ ηακείσλ. Καηά ηηο ηειεπηαίεο δεθαεηίεο ε Κίλα έρεη γίλεη έλα εμαγσγηθφ 

εξγνζηάζην παξαγσγήο ειεθηξηθνχ ξεχκαηνο, θαηαζθεπήο θαη πψιεζεο ηεξάζηησλ 

πνζνηήησλ εκπνξεπκάησλ ζην εμσηεξηθφ, αιιά εηζάγεη θαη αγνξάδεη πνιχ ιηγφηεξα. Σν 

απνηέιεζκα ήηαλ έλα κεγάιν πιεφλαζκα, κεγάιν κέξνο ηνπ νπνίνπ αλαθπθισλφηαλ ζηηο 

Ζλσκέλεο Πνιηηείεο. Δπεηδή ε Κίλα επηιέγεη λα δηαρεηξίδεηαη ηελ ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία 

ηεο, νη ξνέο απηέο ζεκαίλνπλ φηη ε θεληξηθή ηξάπεδα πξαγκαηνπνηεί κεγάιν κέξνο ηεο 

αλαθχθισζεο κε ηε ζπζζψξεπζε ζπλαιιαγκαηηθψλ απνζεκάησλ, ηα νπνία ζπλήζσο 

επελδχνληαη ζε ηίηινπο ηνπ Ακεξηθαληθνχ Γεκνζίνπ. Ζ Κίλα είλαη πιένλ ν κεγαιχηεξνο 

επελδπηήο ζε απηνχο ηνπο ηίηινπο, αιιά δελ είλαη ν κφλνο. ΢ε πνιιέο ρψξεο ηεο Μέζεο 

Αλαηνιήο θαη ρψξεο ηεο Αλαηνιηθήο Αζίαο, ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο Κίλαο, ιεηηνπξγνχλ 

θξαηηθά επελδπηηθά ηακεία, ηα νπνία επελδχνπλ ζπρλά εζληθφ πινχην ζην εμσηεξηθφ. Καζψο 

νη ηηκέο ηνπ πεηξειαίνπ απμήζεθαλ θαηαθφξπθα ην 2007, ε αμία νξηζκέλσλ απφ απηά ηα 

θεθάιαηα απμήζεθε ζεκαληηθά θαη ην γεγνλφο απηφ πξφζζεζε αθφκα πεξηζζφηεξε 

ξεπζηφηεηα ζηελ αλαδπφκελε παγθφζκηα θνχζθα. (Keeley, Love 2010) 

Έηζη, ε παγθφζκηα νηθνλνκία ήηαλ πιεκκπξηζκέλε κε εχθνιε πίζησζε, πνπ νδήγεζε 

ζε κηα κεγάιε αχμεζε ησλ ηηκψλ ησλ ελ ιφγσ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, φπσο ζπίηηα θαη 

κεηνρέο - ζηελ πξαγκαηηθφηεηα, πξνέθπςε κηα θνχζθα θαη, φπσο κε φιεο ηηο άιιεο θνχζθεο, 

ζα εξρφηαλ ε κέξα, φηαλ ζα έπξεπε λα ζθάζεη . Απηφ είλαη απφ κφλν ηνπ αξθεηά ζνβαξφ, 

αιιά απηφ πνπ έθαλε ην πξφβιεκα αθφκε ρεηξφηεξν ήηαλ κηα απνηπρία λα ξπζκηζηνχλ 

επαξθψο νη ηξφπνη κε ηνπο νπνίνπο νη ηξάπεδεο θαη ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα 

δηαρεηξίδνληαλ απηέο ηηο ξνέο ησλ θζελψλ πηζηψζεσλ. Έλα απφ ηα πην ζνβαξά ζέκαηα ήηαλ ε 

αχμεζε ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ πξνο ηα άηνκα κε αδχλακν πηζησηηθφ ηζηνξηθφ - ηα 

ιεγφκελα ζηεγαζηηθά δάλεηα πςεινχ θηλδχλνπ - ηα νπνία ελζαξξχλνληαλ απφ ηε δεκφζηα 

πνιηηηθή. Γηα ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα ήηαλ ειθπζηηθφ ην λα αγνξάζνπλ απηέο ηηο 

ππνζήθεο, έπεηηα λα ηηο ζπζθεπάζνπλ ζε ηίηινπο ελππφζεθσλ δαλείσλ θαη, ζηε ζπλέρεηα, κε 
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ηα έζνδα απφ ηελ πξνθαηαξθηηθή ακνηβή πνπ απνζεθεχηεθαλ ζε ηξάπεδεο λα πεξάζεη ν 

θίλδπλνο ζε θάπνηνλ άιιν. Τπήξραλ ζεκαληηθά θνξνινγηθά πιενλεθηήκαηα ζε κεζίηεο ζε 

απηή ηε δηαδηθαζία, θαη ζπλέβαιαλ ζηελ εθξεθηηθή αλάπηπμε ηεο αγνξάο ζπκβάζεσλ 

αληηζηάζκηζεο πηζησηηθνχ θηλδχλνπ, ε νπνία έπαημε έλα κεγάιν ξφιν ζηελ εμάπισζε ηεο 

θξίζεο κεηαμχ ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ. (Keeley, Love 2010) 

Απηή ε δηαδηθαζία ηεο ηηηινπνίεζεο ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ έπαημε θαζνξηζηηθφ ξφιν 

ζηε δεκηνπξγία ηεο θξίζεο. Δπεηδή ν δαλεηζκφο γηα ηελ απφθηεζε θαηνηθίαο έγηλε πην 

δηαδεδνκέλνο θαηά ηελ ηειεπηαία δεθαεηία, απμήζεθε ν θίλδπλνο αζέηεζεο ησλ ελππφζεθσλ 

δαλείσλ. Πνιινί απφ ηνπο ηίηινπο έγηλαλ «ηνμηθνί» γηα ηηο ηξάπεδεο πνπ θξάηεζαλ ηηο 

δεζκεχζεηο ηνπο. Οη ηξάπεδεο έγηλαλ επηθπιαθηηθέο ζρεηηθά κε ηε ρνξήγεζε δαλείσλ ζε 

άιινπο, επεηδή δελ ήηαλ ζαθέο πφζν κεγάιεο κπνξεί λα είλαη νη απψιεηεο επί ησλ αμηψλ 

απηψλ, θαη αλ ήηαλ "αζθαιέο" λα ρξεζηκνπνηνχλ ηα άιια ζεζκηθά φξγαλα σο 

αληηζπκβαιιφκελα ζηηο δηαηξαπεδηθέο αγνξέο θαη ζηηο αγνξέο αληαιιαγήο, ηξνθνδνηψληαο 

έηζη ηελ πηζησηηθή θξίζε. 

Σα ζηεγαζηηθά δάλεηα πςεινχ θηλδχλνπ αληηπξνζψπεπαλ ιηγφηεξν απφ ην 1% ηνπ 

ρξένπο ηνπ θφζκνπ ην 2008. (Persaud, 2008). Έηζη ηίζεηαη ην εξψηεκα πσο κπφξεζαλ λα 

πξνθαιέζνπλ ηε κεγαιχηεξε νηθνλνκηθή θξίζε ζηε ζχγρξνλε επνρή. Ζ απάληεζε ζε απηφ 

είλαη «ε επαηζζεζία ηνπ θηλδχλνπ».
3
 Οη ξπζκηζηέο έδσζαλ ζηνπο ηξαπεδίηεο θίλεηξα γηα λα 

ζπλδπάζνπλ ηα «θαιά» κε ηα επηζθαιή δάλεηα θαη λα ηηηινπνηήζνπλ ην παθέην απηφ ζε 

πνιχπινθεο δνκέο. Οη ηξάπεδεο νη νπνίεο είραλ κεγάιε έιιεηςε ξεπζηφηεηαο απέηπραλ, 

πξνθαιψληαο έηζη έλα θαχιν θχθιν θφβνπ θαη απνηπρίαο. Ζ επηδίσμε ηεο «επαηζζεζίαο 

θηλδχλνπ» νδήγεζε ζε κηα εθ λένπ νξγάλσζε ησλ ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ ησλ ηξαπεδψλ, θαηά 

ηελ νπνία ν δαλεηζκφο βαζηδφηαλ ζηηο πξνζσπηθέο απφςεηο ηνπ ηξαπεδίηε γηα ηνλ νθεηιέηε. 

Οη ξπζκηζηέο ησλ δαλείσλ ζεσξνχζαλ φηη απηή ε δηαδηθαζία ήηαλ δχζθνιν λα 

πνζνηηθνπνηεζεί θαη γεληθά χπνπηε θαη έηζη ήηαλ θαιχηεξν ν δαλεηζκφο λα γίλεηαη βάζεη 

κηαο εμσηεξηθήο αμηνιφγεζεο ηεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο. ΋ζν πςειφηεξε είλαη ε 

βαζκνινγία ηεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο, ηφζν κηθξφηεξν είλαη ην θεθάιαην πνπ έπξεπε λα 

απνζεθεχζνπλ νη ηξάπεδεο πξνθεηκέλνπ λα παξέρνπλ κεηά ην δάλεην. Γηα ηνπο ξπζκηζηέο 

απηή ε δηαδηθαζία ήηαλ πην δηαθαλήο θαη κπνξνχζαλ λα κεηξήζνπλ θαιχηεξα ηα 

απνηειέζκαηα. Μία απφ ηηο ζπλέπεηεο απηήο ηεο επαηζζεζίαο θηλδχλνπ είλαη φηη ζηνπο 

ηξαπεδίηεο δφζεθαλ θίλεηξα γηα ηελ ελίζρπζε ηεο αμηνιφγεζεο ηεο πηζηνιεπηηθήο 

ηθαλφηεηαο ησλ ρνξεγήζεσλ, λα κεηψζνπλ ηηο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο ηνπο θαη λα 

βειηηψζνπλ ηελ απνδνηηθφηεηά ηνπο. Απηφ ην έπξαμαλ κε πνιιαπινχο ηξφπνπο, κε ηελ Bear 

Sterns, ηελ Lehman Brothers θαη ηελ AIG λα ελεξγνχλ ζπρλά σο κεζίηεο. Σν απνηέιεζκα 

                                                           
3
  Με ηνλ φξν επαηζζεζία ηνπ θηλδχλνπ ελλννχκε ην κέγεζνο ηεο αληίδξαζεο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

κέζσλ ζε αιιαγέο ζηνλ θίλδπλν  
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ήηαλ φηη απηφο πνπ δαλεηδφηαλ δελ ήηαλ πιένλ γλσζηφο, αιιά έλα αδηαίξεην ζπλνλζχιεπκα 

δπαδηθψλ ςεθίσλ πνπ δεκηνπξγνχζαλ θαη αγφξαδαλ δάλεηα θαη ακνηβαία θεθάιαηα πςεινχ 

θηλδχλνπ πνπ, φηαλ ζπλδπάδνληαλ, δηθαηνινγνχζαλ θαιέο βαζκνινγίεο. Ζ εζηίαζε ζηελ 

αμηνιφγεζε νδήγεζε ζηελ πνιππινθφηεηα πνπ αλαπφθεπθηα πξνθχπηεη απφ ηε ρξήζε 

πνζνηηθψλ κνληέισλ γηα λα πξνζπαζήζνπλ θαη λα ζπλδπάζνπλ αξθεηά επηθίλδπλα πξάγκαηα 

γηα λα ηελ θάλνπλ νιφθιεξε αζθαιέζηεξε. Αιιά φηαλ θάηη ζπλέβε θαη ακθηζβήηεζε ηνλ 

δείθηε πηζησηηθήο αμηνπηζηίαο ηνπ ελφο παθέηνπ δαλείσλ, ε πνιππινθφηεηα απηψλ ησλ 

παθέησλ νδήγεζε ζηελ ακθηζβήηεζε ησλ δεηθηψλ πηζησηηθήο αμηνπηζηίαο φισλ ησλ 

παθέησλ. Σα θεθάιαηα κε ηελ πςειφηεξε βαζκνινγία, έλαληη ησλ νπνίσλ νη ηξάπεδεο 

θξαηνχζαλ πνιχ κηθξφ θεθάιαην γηα ηελ πξνζηαζία ηνπο απφ ηελ πηζαλφηεηα ιηγφηεξν απφ 

ην 1% λα ππάξμεη αζέηεζε απηψλ, δηαπξαγκαηεχνληαλ πιένλ ζηα 90 ζεληο ζην δνιάξην. 

Απηφ ήηαλ πεξηζζφηεξν έλα αζθάιηζηξν αβεβαηφηεηαο - αληαλαθιάηαη ζηε ξεπζηφηεηα - απφ 

φ, ηη ήηαλ έλα αζθάιηζηξν πηζησηηθνχ θηλδχλνπ. (Persaud, 2008) Μία απφ ηηο άιιεο 

ζπλέπεηεο ηνπ δαλεηζκνχ κε βαζκνινγία είλαη φηη νη ηξάπεδεο δελ κπνξνχζαλ εχθνια λα 

ζέζνπλ ζε θαξαληίλα ηα χπνπηα ηκήκαηα απηψλ ησλ δαλεηαθψλ παθέησλ, επεηδή 

απνηεινχζαλ αλαπφζπαζην κέξνο ηνπ αμηνινγνχκελνπ κέζνπ. Δπεηδή νη ηξάπεδεο δελ 

κπνξνχζαλ λα ην θάλνπλ έηζη εχθνια, δελ εκπηζηεχνληαλ ηηο άιιεο ηξάπεδεο ζην λα ην 

πξάμνπλ, έηζη ζηακάηεζαλ λα δαλείδνπλ ε κία ζηελ άιιε. Απηφ αλάγθαζε ηηο ηξάπεδεο κε 

ηελ ιηγφηεξε ξεπζηφηεηα λα θαηαξξεχζνπλ, γεγνλφο ην νπνίν ελζάξξπλε ηηο ππφινηπεο 

ηξάπεδεο λα ζπζζσξεχνπλ ξεπζηφηεηα, αξπάδνληαο ηελ απφ ηα ρέξηα ησλ πειαηψλ ηνπο 

φπνηε είλαη δπλαηφλ. Σα πξνεγνχκελα καο δίλνπλ ηε δπλαηφηεηα λα θαηαλνήζνπκε ην πψο 

θάπνηα πξνβιήκαηα ζε έλα κηθξφ κέξνο ελφο ππνζπλφινπ ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ζπζηήκαηνο, θαηάθεξαλ λα νδεγήζνπλ ζηελ θαηάξξεπζε ηνπ ζπλφινπ ηνπ νηθνδνκήκαηνο. 

(Persaud, 2008) 

Αλ παξαηεξήζεη θαλείο ηηο εκεξνκελίεο ηηο νπνίεο έρνπλ ζέζεη ηα ΜΜΔ σο 

εκεξνκελίεο γηα ηελ έλαξμε ηεο θξίζεο, ζα ζεσξεί φηη ε έλαξμε ηεο θξίζεο ήηαλ ηνλ 

΢επηέκβξε ηνπ 2008.  Παξφια απηά, νη ξσγκέο ζην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα είραλ 

αξρίζεη λα θαίλνληαη πνιχ πξηλ απφ ηφηε. Αθφκε θαη ζηηο αξρέο ηνπ 2007 ήηαλ ζαθέο φηη 

πνιινί θάηνρνη ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ πςεινχ θηλδχλνπ δελ είλαη ζε ζέζε λα ηα 

απνπιεξψζνπλ. ΋κσο ίζσο είλαη πην ζεκαληηθφ αληί λα απνξεί θαλείο γηα ην  πφηε αθξηβψο 

άξρηζε ε θξίζε, λα αλαδεηήζεη πφηε άξρηζαλ πξαγκαηηθά λα ζπγθεληξψλνληαη νη παξάγνληεο 

πνπ νδήγεζαλ ζηελ θξίζε. Ζ απάληεζε ζε απηφ ην εξψηεκα είλαη ην 2004. Δθείλε ε ρξνληά 

ζεκαδεχηεθε απφ θάηη ζαλ έθξεμε ζηελ έθδνζε ελππφζεθσλ ηίηισλ γηα θαηνηθίεο - κηα 

δηαδηθαζία πνπ πξνθάιεζε ηειηθά ηνμηθφ ρξένο βαζηά κέζα ζην παγθφζκην 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα θαη θαηά ηελ νπνία νη θπβεξλήζεηο θαη νη ηξάπεδεο ζα 
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δπζθνιεπηνχλ λα απνπιεξψζνπλ . Έηζη, γηα λα θαηαλνήζεη θαλείο ηη ζπλέβε ην 2004, ηα 

γεγνλφηα πνπ αθνινχζεζαλ ήηαλ ην θιεηδί: 

1) Μηα λέα ακεξηθαληθή πνιηηηθή πξνο ηελ ελζάξξπλζε ηεο ηδηνθαηνίθεζεο ζεζπίζηεθε 

ην πξνεγνχκελν έηνο, απφ ηελ θπβέξλεζε Μπνπο κέζσ πνιηηηθψλ πνπ ηέζεθαλ ζε 

ηζρχ, γηα ην «ακεξηθαληθφ φλεηξν». ΢ηφρνο ηνπο ήηαλ λα βνεζήζνπλ ηνπο 

θησρφηεξνπο Ακεξηθαλνχο λα δψζνπλ κηα πξνθαηαβνιή γηα έλα ζπίηη. Δλψ ε 

πνιηηηθή είρε θαιέο πξνζέζεηο, νη επηθξηηέο ππνζηεξίδνπλ φηη ελζάξξπλε πνιινχο 

Ακεξηθαλνχο λα αλαδπζνχλ πςειφηεξα ζηε ππξακίδα ηδηνθηεζίαο, αθφκε θαη φηαλ 

ππήξρε ιίγε ειπίδα φηη ζα κπνξνχζαλ λα  πιεξψζνπλ ηηο ππνζήθεο ηνπο.  

2) Οη αιιαγέο ζηνπο θαλφλεο ηεο Fannie Mae θαη ηεο Freddie Mac. Οη Ζλσκέλεο 

Πνιηηείεο έρνπλ κηα ζεηξά απφ «επηρνξεγεκέλεο απφ ηελ θπβέξλεζε επηρεηξήζεηο» 

πνπ έρνπλ ζρεδηαζηεί γηα λα εμαζθαιίζνπλ ηε δηαζεζηκφηεηα ησλ ζηεγαζηηθψλ 

δαλείσλ, ηδηαίηεξα γηα ηηο θησρφηεξεο νηθνγέλεηεο. Οη δχν πην γλσζηέο είλαη νη 

Fannie Mae θαη Freddie Mac, νη νπνίεο αγνξάδνπλ θαη ηηηινπνηνχλ ζηεγαζηηθά 

δάλεηα απφ ηνπο δαλεηζηέο, φπσο νη ηξάπεδεο, απειεπζεξψλνληαο έηζη ηηο ηξάπεδεο 

λα ρνξεγνχλ πεξηζζφηεξα ζηεγαζηηθά δάλεηα. Σν 2004, ε νκνζπνλδηαθή θπβέξλεζε 

επέβαιε λένπο ειέγρνπο ζηελ Fannie Mae θαη ηελ Freddie Mac, νη νπνίεο άλνημαλ ην 

δξφκν γηα ηηο ηξάπεδεο γηα λα πξνρσξήζνπλ ζηελ θάιπςε ησλ αλνηγκάησλ ηνπο. Μηα 

ηέηνηα θίλεζε θαίλεηαη λα ήηαλ κάιινλ αλαπφθεπθηε θαζψο νη ηξάπεδεο θαη άιιεο 

επηρεηξήζεηο ππνζεθψλ αληηκεηψπηδαλ απψιεηα εζφδσλ αλ δελ κπνξνχζαλ πιένλ λα 

δψζνπλ ηα ελππφζεθα δάλεηα ηνπο ζηελ Fannie Mae θαη ηελ Freddie Mac. Οη Fannie 

Mae θαη Freddie Mac δεκηνπξγήζεθαλ ψζηε λα είλαη παξφκνηεο κέζσ δνκεκέλσλ 

επελδπηηθψλ ηδξπκάησλ, ηα νπνία έδξαζαλ έηζη ψζηε λα γίλεη ε κεηαθίλεζε κεγάιεο 

πνζφηεηαο Ακεξηθαληθψλ ελππφζεθσλ δαλείσλ απφ ηνλ νκνζπνλδηαθφ πξνο ηνλ 

ηδησηηθφ ηνκέα.  

3) Ζ δεκνζίεπζε ησλ πξνηάζεσλ ηεο Βαζηιείαο ΗΗ. Οη λέεο πξνηάζεηο ηεο Δπηηξνπήο ηεο 

Βαζηιείαο δηαθξίλνληαη ζε ηξεηο ππιψλεο: 

3
α
) Τπνινγηζκφο ειάρηζησλ θεθαιαηαθψλ ππνρξεψζεσλ έλαληη ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ 

–κε ηελ πξνζζήθε απαηηήζεσλ γηα θάιπςε έλαληη ηνπ  ιεηηνπξγηθνχ θηλδχλνπ  

3
β
) Γηαδηθαζία επνπηηθήο αμηνιφγεζεο (supervisory review process) θαη 

 3
γ
) Δλίζρπζε ηεο πεηζαξρίαο πνπ επηβάιιεη ε αγνξά ζηηο ηξάπεδεο κέζσ ηεο θαζηέξσζεο 

θαλφλσλ  γλσζηνπνίεζεο νηθνλνκηθψλ θαη άιισλ ζηνηρείσλ. (BIS 2006) 

       Απηφ ελζάξξπλε απνηειεζκαηηθά ηηο ηξάπεδεο λα επηηαρχλνπλ ηελ ηηηινπνίεζε ησλ 

ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ.  

4) Οη αιιαγέο ζηνπο θαλφλεο γηα ηηο επελδπηηθέο ηξάπεδεο. Σν 2004 έγηλε επίζεο κηα 

αιιαγή ζην πψο ε Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο, ε νπνία ξπζκίδεη ηελ επηρείξεζε 
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θηλεηψλ αμηψλ ζηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο, έθαλε ηελ επνπηεία ησλ επελδπηηθψλ 

ηξαπεδψλ. ΢ε αληάιιαγκα γηα κηα ζπκθσλία απφ ηηο κεγαιχηεξεο επελδπηηθέο 

ηξάπεδεο λα αθήζνπλ ηελ Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο λα επνπηεχεη ζρεδφλ φιεο ηηο 

δξαζηεξηφηεηέο ηνπο, ε Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο ηνπο επέηξεςε λα κεηψζνπλ 

ζεκαληηθά ηηο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο ηνπο, νη νπνίεο ειεπζέξσζαλ  αθφκε 

κεγαιχηεξε ρξεκαηνδφηεζε γηα ηελ άληιεζε ζε ηνκείο φπσο ε ηηηινπνίεζε 

ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ. Απηή ε θίλεζε επέηξεςε ζηηο επελδπηηθέο ηξάπεδεο λα πάλε 

απφ έλα ζεσξεηηθφ φξην ησλ  15 $ ρξένπο γηα θάζε δνιάξην ζε πεξηνπζηαθά ζηνηρεία 

έσο θαη 40 $ ρξένπο γηα θάζε δνιάξην. 

Απηφ πνπ μεθίλεζε σο κηα ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε κεηακνξθψζεθε γξήγνξα ζε κηα 

θξίζε ζηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία. Ξεθηλψληαο ζηα ηέιε ηνπ 2008, ην παγθφζκην εκπφξην 

άξρηζε λα είλαη ζε ειεχζεξε πηψζε, νη ζέζεηο εξγαζίαο ράζεθαλ θαη νη ξπζκνί νηθνλνκηθήο 

αλάπηπμεο έπεζαλ θαηαθφξπθα, κε ρψξεο ζε φιν ηνλ θφζκν λα θαηξαθπινχλ ζε χθεζε. 

O Pauly (2009) ζπλδέεη ηηο απαξρέο ηεο ζεκεξηλήο θξίζεο κε έλα παγθφζκηνπ επίπεδνπ 

νηθνλνκηθφ θαζεζηψο ζην νπνίν δελ έρεη ππάξμεη θακία ππνρξέσζε λα δηνξζσζνχλ νη 

εμσηεξηθέο αληζνξξνπίεο πιεξσκψλ, κέρξη ε θαηάξξεπζε ηνπ Bretton Woods λα δηνξζψζεη 

ην ζχζηεκα ησλ ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ. Ωζηφζν, είλαη ζαθέο φηη δεδνκέλνπ 

ηνπ ξφινπ ηνπ δνιαξίνπ σο ην θχξην απνζεκαηηθφ λφκηζκα, ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ησλ 

ΖΠΑ είρε θπξίαξρν ξφιν ζηε δηαθπβέξλεζε ηεο παγθφζκηαο ξεπζηφηεηαο. Παξφια απηά, νη 

ζηφρνη ηεο Οκνζπνλδηαθήο Σξάπεδαο είλαη ακηγψο εγρψξηνη θαη θαηέβαιιε ειάρηζηε ή δελ 

θαηέβαιιε θακία πξνζνρή ζηηο δηεζλείο αιπζηδσηέο κεηαδφζεηο πξνο ηηο ππφινηπεο 

νηθνλνκίεο. Έηζη, ε επηζεηηθή λνκηζκαηηθή επέθηαζε ζηηο αξρέο ηνπ 2000 κεηά ην ηέινο ηεο 

θνχζθαο ησλ ηηκψλ ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο dot-com ζπλνδεχηεθε απφ καδηθέο 

παξεκβάζεηο ζε ζπλάιιαγκα απφ ρψξεο ηεο Αζίαο γηα λα αληηζηαζνχλ ζηελ ππνηίκεζε ηνπ 

δνιαξίνπ.(Carmassi, Gros ,Micossi 2009) Απηφ κε ηε ζεηξά ηνπ νδήγεζε ζε επίζεκα 

ηεξάζηηα απνζέκαηα επελδχζεσλ απφ ηηο ρψξεο απηέο ζε ζεζαπξνθπιάθηα ηίηισλ ζηηο ΖΠΑ 

πνπ δηαηεξνχζαλ ρακειά ηα επηηφθηα, ηδίσο ζηνπο ηίηινπο κε κεγάιεο δηάξθεηεο, θαη 

ηξνθνδφηεζαλ κε εθεζπραζκφ ηελ Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ.  

΋πσο ηνλίδεη ν Gros (2009), νη ρξεκαηννηθνλνκηθέο ξνέο πνπ αλαγθαία 

ρξεκαηνδφηεζαλ ηα ειιείκκαηα ησλ ΖΠΑ νδήγεζαλ ζε κηα απμαλφκελε αλαληηζηνηρία 

κεηαμχ πξνζθνξάο θαη δήηεζεο θεθαιαίσλ, ε νπνία δελ ήηαλ νξαηή φζν ην 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα ήηαλ πξφζπκν λα αλαιάβεη ηνλ θίλδπλν πνπ ελέρνπλ νη 

δηακεζνιαβνχληεο θεθαιαίσλ κεηαμχ ησλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ ηεο Αζίαο θαη ησλ 

λνηθνθπξηψλ ησλ ΖΠΑ (Brender, Pisani, 2009). Σν δεχηεξν θχξην ζπζηαηηθφ ησλ 

θεξδνζθνπηθψλ θνπζθψλ είλαη κηα θαηαθφξπθε άλνδνο ηεο πίζησζεο πνπ νδεγεί ζε κε 
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βηψζηκε κφριεπζε (Eichengreen, Mitchener, 2003, Robbins, 1934). ΢ε έλα πεξηβάιινλ κε 

φιν θαη απμαλφκελεο ηηκέο ησλ θαηνηθηψλ, ηα λνηθνθπξηά είραλ ελζαξξπλζεί απφ ηηο ηξάπεδέο 

ηνπο λα δαλεηζηνχλ κέρξη ηελ πιήξε αμία ηεο πεξηνπζίαο ηνπο, θαη λα δαλεηζηνχλ 

πεξηζζφηεξα απφ ηε ζηηγκή πνπ ε ηηκή αλέβεθε, ρσξίο λα είλαη ζίγνπξε ε ηθαλφηεηά ηνπο γηα 

ηελ εμππεξέηεζε ηνπ ρξένπο. Σν ηξίην θχξην ζπζηαηηθφ ηεο θάζε θεξδνζθνπηθήο θνχζθαο 

απνηεινχλ νη ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηλνηνκίεο. ΢ηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο γίλεηαη έλαο 

ζπλερήο αγψλαο ζηνλ νπνίν νη ηξάπεδεο θαη άιινη παξάγνληεο θαηλνηνκνχλ γηα λα 

παξαθάκςνπλ ξπζκίζεηο θαη γηα λα έρνπλ πςειφηεξεο απνδφζεηο απφ ηε ιήςε κεγαιχηεξσλ 

θηλδχλσλ, θαη νη ξπζκηζηηθέο αξρέο ζθίγγνπλ ηα ινπξηά γηα λα κεηξηάζνπλ ηελ αλάιεςε 

θηλδχλσλ. Ζ θαηλνηνκία επηηαρχλεηαη φηαλ ηα αλακελφκελα θέξδε κεγαιψλνπλ, δειαδή φηαλ 

νη ηηκέο ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ απμάλνπλ ηαρχηεξα. Έηζη, ζηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο, ε 

δηφγθσζε ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ ζε πην ξηςνθίλδπλνπο δαλεηνιήπηεο παξείρε ηε βάζε γηα 

κία νινέλα θαη κεγαιχηεξε ππξακίδα δνκεκέλσλ πξντφλησλ. Ξεθηλψληαο ην 2003 ε 

ρξεκαηνπηζησηηθή δηακεζνιάβεζε άξρηζε λα επεθηείλεηαη πην γξήγνξα απφ φ, ηη νη 

ππνθείκελεο πηζηψζεηο πξνο ηελ νηθνλνκία (FSA, 2009). Οη ηξάπεδεο ζπλδέζεθαλ φιν θαη 

πεξηζζφηεξν κεηαμχ ηνπο κε έλα πεξίπινθν ηζηφ ρξεκαηνδφηεζεο, επελδχζεσλ θαη 

αληηζηαζκηζηηθψλ πξάμεσλ πνπ θαηέζηεζε ζρεδφλ αδχλαην λα εθηηκήζεη θαλείο ηνπο 

επαθφινπζνπο θηλδχλνπο αλεμάξηεηα. ΋ηαλ νη ηηκέο ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ άξρηζαλ λα 

πέθηνπλ, ιεηηνχξγεζαλ απηέο νη πνιχπινθεο δηαζπλδέζεηο. (Carmassi, Gros ,Micossi 2009) 

Ζ Fed παξελέβε επαλεηιεκκέλα θαη ζπζηεκαηηθά γηα λα θαηαπνιεκήζεη ηηο θνχζθεο, 

ελψ ε Δπηηξνπή θαηνηθηψλ παξέκελε απαζήο, φηαλ εξρφηαλ αληηκέησπε κε ηελ επηηάρπλζε 

ηεο πίζησζεο θαη ησλ ηηκψλ ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. Ζ απάληεζε ηεο Fed ζηηο 

λνκηζκαηηθέο θαη πηζησηηθέο εμειίμεηο σο εθ ηνχηνπ ήηαλ, φιν θαη πην αζχκκεηξε πξνο 

φθεινο ηεο λνκηζκαηηθήο ραιάξσζεο (Cooper, 2008). Απηή ε πνιηηηθή, ε νπνία 

ρξεζηκνπνηήζεθε γηα πάλσ απφ κηα δεθαεηία, έρεη δηαδξακαηίζεη ζεκαληηθφ ξφιν ζηελ 

επίηεπμε ζπγθιηλνπζψλ πξνζδνθηψλ ζπλερψο απμαλφκελσλ ηηκψλ ησλ θεθαιαίσλ, νη νπνίεο 

ηειηθά απνζηαζεξνπνίεζαλ ηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο θαη ηελ νηθνλνκία (Morris, 2008). 

Μηα ηέηνηα αζχκκεηξε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή δεκηνπξγεί έλα ηεξάζηην πξφβιεκα εζηθνχ 

θηλδχλνπ, ζχκθσλα κε ην νπνίν φινη νη παξάγνληεο αλακέλνπλ λα δηαζσζνχλ απφ ηα ιάζε 

ηνπο, ην νπνίν είλαη επίζεο βέβαην φηη ζα επηδεηλψζεη ηνλ ζπζηεκηθφ θίλδπλν, δεδνκέλνπ φηη 

ζε έλα ηέηνην πεξηβάιινλ νη επελδπηέο θαη νη δηαρεηξηζηέο ησλ ηξαπεδψλ δελ αλεζπρνχλ 

πιένλ γηα ηε ζπγθέληξσζε ησλ θηλδχλσλ θαη ηελ αχμεζε ηεο κεηαμχ ηνπο ζπζρέηηζεο. Απηφ 

είλαη ην ζεκείν ζην νπνίν γίλνληαη ζρεηηθά ε ππεξβνιηθή κφριεπζε θαη ν ππεξβνιηθφο 

κεηαζρεκαηηζκφο ηεο δηάξθεηαο/σξηκφηεηαο ησλ θεθαιαίσλ. 

΋ζνλ αθνξά ηε κηθξννηθνλνκηθή δηάζηαζε ηεο κφριεπζεο, ζαθψο νη ηξάπεδεο 

δηαδξακαηίδνπλ θεληξηθφ ξφιν, ηδηαίηεξα ζηελ επεηξσηηθή Δπξψπε, φπνπ παξέρνπλ ην 
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κεγαιχηεξν κέξνο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηε βηνκεραλία θαη ηα λνηθνθπξηά (Hardie, 

Howarth, 2009). Οη επελδπηηθέο ηξάπεδεο ησλ ΖΠΑ έζεζαλ έλα απμαλφκελν κεξίδην ησλ 

θεθαιαίσλ ηνπο ζηελ αγνξά ρνλδξηθήο - ηειηθά ην έλα ηέηαξην ηνπ ζπλφινπ ησλ 

ππνρξεψζεσλ ηνπο (Di Noia, Micossi, 2009, FSA, 2009) - αιιά ρσξίο ηηο δεκφζηεο εγγπήζεηο 

ησλ ηξαπεδψλ θαη πξνιεπηηθνχο πεξηνξηζκνχο. ΋ηαλ θαηέξξεπζε ε εκπηζηνζχλε, ε 

ξεπζηφηεηά ηνπο εμαηκίζηεθε θαη ηηο ψζεζε πάλσ απφ ην ρείινο ηνπ γθξεκνχ, ρσξίο λα 

λνηάδνληαη γηα ηελ πνηφηεηα ησλ θεθαιαίσλ ηνπο. Με ηνλ ηξφπν απηφ έγηλαλ πεγή 

ζπζηεκηθήο αζηάζεηαο ζέηνληαο ζε θίλδπλν ηνπο αληηζπκβαιινκέλνπο ηνπο ζηε δηαηξαπεδηθή 

αγνξά, δειαδή ηηο ίδηεο ηηο εκπνξηθέο ηξάπεδεο θαη ηα ακνηβαία θεθάιαηα ηεο ρξεκαηαγνξάο, 

ηα νπνία είραλ επίζεο ηνικήζεη λα δέρνληαη ζηνηρήκαηα ζηελ αγνξά θεθαιαίσλ. Μηα πην 

πνιχπινθε ζρέζε αληηπξνζσπεχεηαη απφ ηε ζπκπεξηθνξά ησλ επξσπατθψλ γεληθψλ 

ηξαπεδψλ - νη νπνίεο ζπλδπάδνπλ ηηο εκπνξηθέο θαη επελδπηηθέο ηξαπεδηθέο δξαζηεξηφηεηεο 

ηνπο εληφο ηνπ ίδηνπ νξγαληζκνχ – νη νπνίεο θαηάθεξαλ λα ππεξεθηαζνχλ ζε ηνμηθά ζηνηρεία 

ελεξγεηηθνχ θαη  ππεξκφριεπζε φζν θαη νη πην επηθίλδπλεο επελδπηηθέο ηξάπεδεο ηεο Wall 

Street  , παξά ηελ εθ πξψηεο φςεσο απζηεξφηεξε ξχζκηζε. Δλ κέξεη, απηφ νθείιεηαη ζηε 

ραιαξή επνπηεία απφ ηηο εζληθέο ξπζκηζηηθέο αξρέο, νη νπνίεο ήζειαλ λα ιάβνπλ κεγαιχηεξα 

κεξίδηα αγνξάο νη εζληθνί ηνπο «πξσηαζιεηέο» θαη λα ζπκκεηέρνπλ ζηα κεγάια 

ρξεκαηννηθνλνκηθά θέξδε. Ωζηφζν, ν βαζηθφο παξάγνληαο γηα ηελ εμήγεζε ηεο κφριεπζεο 

ησλ ηξαπεδψλ ηεο ΔΔ είλαη νη ηερληθέο κεηξηαζκνχ ηνπ θηλδχλνπ πνπ θαηαζηήζεθαλ δπλαηέο, 

θαη κάιηζηα ελζαξξχλζεθαλ, απφ ηνπο θαλφλεο ηνπ θεθαιαίνπ ηεο Βαζηιείαο. Δλ νιίγνηο, ε 

θχξηα πεγή ζπζηεκηθήο αζηάζεηαο θαη ζηηο δχν πιεπξέο ηνπ Αηιαληηθνχ ήηαλ ε απμαλφκελε 

ρξήζε ησλ λνκηζκαηηθψλ ηνπο ππνρξεψζεσλ γηα λα ζηνηρεκαηίζνπλ ζε νινέλα θαη 

κεγαιχηεξεο απμήζεηο ησλ ηηκψλ ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ζηηο αγνξέο θεθαιαίσλ. 

Έρηηζαλ νπζηαζηηθά κηα ράξηηλε ππξακίδα πνπ ζηήξηδε ηελ θεξδνζθνπηθή θνχζθα ζε κηα 

ζηελφηεξε θαη κηθξφηεξε βάζε θαηαζέζεσλ, έσο φηνπ ε εκπηζηνζχλε ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα 

θαηέξξεπζε. (Carmassi, Gros, Micossi 2009) 

Οη αηηίεο ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο είλαη πνιχπινθεο θαη αιιειέλδεηεο 

(Brunnermeier et.al, 2009, FSF, 2008, FSA, 2009, G30, 2009). Ο Louis Pauly (2009) 

εληνπίδεη ηηο ξίδεο ηεο θξίζεο ζηελ απξνζπκία ησλ εζληθψλ θπβεξλήζεσλ λα εκπιαθνχλ ζε 

δηαζπλνξηαθφ ζπληνληζκφ ηεο πνιηηηθήο έπεηηα απφ ηελ θαηάξξεπζε ηνπ ζπζηήκαηνο Bretton 

Woods ζηηο αξρέο ηνπ 1970. ΋ζνλ αθνξά ηηο καθξννηθνλνκηθέο αληζνξξνπίεο, νη Ζλσκέλεο 

Πνιηηείεο ήηαλ απνδεδεηγκέλα απξφζπκεο λα κεηψζνπλ ηελ θαηαλάισζε θαη λα απμήζνπλ ηηο 

απνηακηεχζεηο, ελψ ηα αληηζηαζκηζηηθά κέηξα ήηαλ εμίζνπ δπζάξεζηα γηα ηελ Κίλα, ηελ 

Ηαπσλία θαη άιινπο κεγάινπο εμαγσγείο. Έλα αλαπηπζζφκελν έιιεηκκα ηξερνπζψλ 

ζπλαιιαγψλ ζηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο ζπλδπάζηεθε απφ καδηθέο εηζξνέο θεθαιαίσλ, θπξίσο 

απφ ηηο αζηαηηθέο ρψξεο πνπ ήηαλ επελδπηέο θαη παξαγσγνί ελέξγεηαο πξφζπκνη λα θαηέρνπλ 
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πεξηνπζηαθά ζηνηρεία εθθξαζκέλα ζε ακεξηθάληθα δνιάξηα. Σν έδαθνο ήηαλ θαιά 

πξνεηνηκαζκέλν γηα ηελ θαηαζηξνθή, φηαλ ν απνξξπζκηζηηθφο δήινο έθεξε ηελ πηζησηηθή 

άλζεζε θαη κηα επξέσο δηαδεδνκέλε ιαλζαζκέλε ηηκνιφγεζε ηνπ θηλδχλνπ.  Ο Iain Begg 

(2009) ππνζηεξίδεη φηη νη ξπζκηζηηθέο απνηπρίεο ήηαλ κεηαμχ ησλ θπξηφηεξσλ αηηίσλ ηεο 

παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο. Ηζρπξίζηεθε φηη απηή ε απνηπρία δελ πεξηνξίζηεθε ζηνλ 

ζθηψδε ηξαπεδηθφ ηνκέα, αιιά ζπκπεξηέιαβε ηα θχξηα θαη ζπκβαηηθά ξπζκηδφκελα 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα, ηα νπνία παξέκεηλαλ ππνθεθαιαηνπνηεκέλα ζηελ αλαδήηεζε 

ηνπο γηα πην απνδνηηθέο, αιιά φιν θαη πην επηθίλδπλεο ζηξαηεγηθέο δηαπξαγκάηεπζεο. 

Δπίζεο, ν Begg αλαθέξεη φηη νη ηξαπεδηθέο πξαθηηθέο έρνπλ πξνζηεζεί ζε απηφ ην πξφβιεκα 

επηηξέπνληαο λα δνζνχλ κπφλνπο ρσξίο έθζεζε ζε θίλδπλν ή πξηλ λα κπνξεί λα κεηξεζεί ε 

πξαγκαηηθή αμία ησλ θαζαξψλ αγνξψλ ή πσιήζεσλ. Βέβαηα γηα ηνπο Jacopo Carmassi, 

Daniel Gros θαη Stefano Micossi (2009), νη νηθνλνκηθέο πξαθηηθέο απηνχ ηνπ είδνπο ήηαλ έλα 

ζχκπησκα θαη φρη ε αηηία ηεο ππεξβνιηθήο πηζησηηθήο επέθηαζεο θαη ησλ ππεξβνιηθψλ 

επελδχζεσλ.  

Δπηπξνζζέησο, ηα απεξίζθεπηα ζηνηρήκαηα ζρεηηθά κε ηηο απμήζεηο ησλ ηηκψλ ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, ππνζηεξίδνπλ, δελ ζα ήηαλ δπλαηά ρσξίο ηελ εγρψξηα εζθαικέλε 

πνιηηηθή ζηνλ λνκηζκαηηθφ ηνκέα. Ζ επηδίσμε ηεο ραιαξήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο κεηά ηελ 

έθξεμε ηεο θνχζθαο ηεο dot-com ην 2000 ζχκθσλα κε ηνπο Jacopo Carmassi, Daniel Gros 

θαη Stefano Micossi έξημε ιάδη ζηε θσηηά ηεο πηζησηηθήο θαηαθφξπθεο αλάπηπμεο θαη 

νδήγεζε ζε ζχγθιηζε ησλ πξνζδνθηψλ ησλ επελδπηψλ φηη νη ηηκέο ησλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ ζα απμάλνληαη επ 'αφξηζηνλ. Έηζη ηα άηνκα ππνηίκεζαλ ηνπο θηλδχλνπο απφ κηα 

ηέηνηα ζπκπεξηθνξά, φρη κφλν ιφγσ ηεο «παξάινγεο επθνξίαο», αιιά επεηδή νη θεληξηθνί 

ηξαπεδίηεο ησλ ΖΠΑ, θαη ζε κηθξφηεξν βαζκφ ηεο Δπξψπεο, δεκηνχξγεζαλ ηελ 

παξαπιαλεηηθή εληχπσζε φηη ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζα κπνξνχζε λα ζπκκαδέςεη ηα 

πξάγκαηα ζηελ πεξίπησζε δηφξζσζεο ησλ ηηκψλ ησλ ηίηισλ. Σα πξνβιήκαηα απηά 

επηδεηλψζεθαλ, φπσο ππνζηεξίδνπλ νη 3 ζπγγξαθείο, ινγσ ειιείςεσλ ζην πιαίζην γηα ηε 

ξχζκηζε θαη ηελ επνπηεία. Έλα αηληγκαηηθφ ραξαθηεξηζηηθφ ηεο ηξέρνπζαο θξίζεο είλαη φηη 

νξηζκέλεο επξσπατθέο ηξάπεδεο ήηαλ ιηγφηεξν θαιά θεθαιαηνπνηεκέλεο αθφκε θαη απφ ηηο 

νκφινγεο ηνπο ζηελ Wall Street, παξά ην γεγνλφο φηη ε νηθνλνκηθή ξχζκηζε ζηελ Δπξψπε 

ήηαλ απζηεξφηεξε απφ φ, ηη ζηηο ΖΠΑ. (Hodson, Quaglia 2009) 

Ζ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο είρε ρξεζηκνπνηεζεί θαζ 'φιε ηε 

δεθαεηία ηνπ 1990 θαη έγηλε επηζεηηθή επεθηαηηθή ζηε δεθαεηία ηνπ 2000. Έηζη ηα 

νλνκαζηηθά  επηηφθηα έπεζαλ θάησ απφ ηα επίπεδα πνπ ππνδεηθλχεηαη απφ ηνλ θαλφλα Taylor 

θαη ην 2003-04, επίζεο, θάησ απφ ηνλ πιεζσξηζκφ (IMF,2007, Taylor, 2009, Visco, 2009). Ζ 

Σξάπεδα Γηεζλψλ Γηαθαλνληζκψλ έρεη ππνζηεξίμεη γηα πνιχ θαηξφ φηη απηφ παξέρεη ηελ 

θχξηα αηηία γηα ηηο θεξδνζθνπηθέο θνχζθεο (Borio, Lowe, 2002, Borio, Shim, 2007). Γηα λα 
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θαηαλνεζεί ν ξφινο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηε δεκηνπξγία ηεο θεξδνζθνπηθήο θνχζθαο 

πνπ νδήγεζε ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε, κηα θεξδνζθνπηθή θνχζθα ζεσξείηαη κηα 

επξέσο δηαδεδνκέλε ή γεληθεπκέλε αχμεζε ησλ ηηκψλ ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ζε κε 

βηψζηκα επίπεδα, κε ηε κε βησζηκφηεηα λα επηβεβαηψλεηαη απφ ην επαθφινπζν θξαρ 

(Kindleberger , Aliber, 2005) .  

Απνηειεί θνηλή γλψζε φηη, παξά ηελ ηαρεία νηθνλνκηθή αλάπηπμε ζηηο ΖΠΑ θαηά ηηο 

ηξεηο ηειεπηαίεο δεθαεηίεο πξηλ ηελ θξίζε, ε δηαθνξά εηζνδήκαηνο θαη πινχηνπ είλαη ζην 

πςειφηεξν ζεκείν ηεο. (Mah-Hui, 2008) Σα εηζνδήκαηα πνιιψλ λνηθνθπξηψλ πνπ είραλ δπν 

εξγαδφκελνπο ήηαλ ρακειφηεξα απφ φ, ηη ιάκβαλαλ σο εηζφδεκα φηαλ δνχιεπε κφλν έλαο 

απφ ην λνηθνθπξηφ πξηλ απφ δχν πεξίπνπ δεθαεηίεο.(Mah-Hui, 2008) Απηή ε ηαρεία αλάπηπμε 

έρεη επίζεο ελεξγνπνηεζεί απφ ηηο ηερλνινγηθέο θαηλνηνκίεο θαη νηθνλνκηθέο θαηλνηνκίεο πνπ 

ζπλέβεζαλ κε ηελ απειεπζέξσζε θαη ηελ απνξξχζκηζε ησλ αγνξψλ. Παξαηεξψληαο ηελ απφ 

κηα ζπζηεκαηηθή θαη ηζηνξηθή άπνςε, ε παξνχζα θξίζε ησλ ελππφζεθσλ δαλείσλ πςεινχ 

θηλδχλνπ είλαη απιά κηα παξαιιαγή ησλ πξνεγνχκελσλ θξίζεσλ κε λέα ραξαθηεξηζηηθά πνπ 

έρνπλ πνιιαπιαζηάζεη ηνπο θηλδχλνπο. ΢ηελ πξαγκαηηθφηεηα, δεδνκέλσλ φισλ ησλ λέσλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηλνηνκηψλ, ε βαζηθή αηηία δελ είλαη πνιχ λέα. Γελ είλαη δηαθνξεηηθή 

απφ ηα πξνβιήκαηα ησλ απνηακηεχζεσλ θαη ησλ δαλείσλ θαηά ηελ θξίζε ζηε δεθαεηία ηνπ 

νγδφληα ή ηελ αζηαηηθή νηθνλνκηθή θξίζε ηεο δεθαεηίαο ηνπ ελελήληα πνπ πξνέθπςαλ απφ ηε 

αλαληηζηνηρία ζηε ρξεκαηνδφηεζε. (Mah-Hui, 2008) Απηή ε αλαληηζηνηρία κπνξεί λα ιάβεη 

ηε κνξθή ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ζε βξαρππξφζεζκε, κεηαβιεηή βάζε θαη ηεο επέλδπζεο ζε 

καθξνπξφζεζκε, ζηαζεξή βάζε γηα λα «πηάζεη» ηε δηαθνξά ησλ επηηνθίσλ, φπσο ζηελ 

πεξίπησζε κε ηηο ελψζεηο απνηακηεχζεσλ θαη δαλείσλ θαη ηνπο δαλεηζηέο ππνζεθψλ γηα ηα 

ζεκεξηλά δάλεηα πςεινχ θηλδχλνπ. Μπνξεί επίζεο λα ιάβεη ηε κνξθή δαλεηζκνχ 

βξαρππξφζεζκα ζε έλα λφκηζκα πνπ ρξεψλεη ρακειφ επηηφθην θαη ηελ επέλδπζε 

καθξνπξφζεζκα ζε άιιν λφκηζκα κε πςειφηεξεο απνδφζεηο, φπσο ζηελ πεξίπησζε ησλ 

αζηαηηθψλ ηξαπεδψλ θαη ησλ εηαηξεηψλ πνπ βξεζήθαλ ζηελ νηθνλνκηθή θξίζε ηεο δεθαεηίαο 

ηνπ ελελήληα ή ηηο κεηαθνξέο ζπλαιιαγψλ ηνπ ζήκεξα. 

Μεγάιν κέξνο ηεο επζχλεο ζηελ αζηαηηθή ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε δφζεθε ζην 

κνληέιν θαπηηαιηζκνχ ηεο Αλαηνιηθήο Αζίαο (θξαηηθά ρξεκαηνδνηνχκελν θαπηηαιηζκφ) θαη 

ηελ θαθή εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε ζηηο ρψξεο ησλ αλαδπφκελσλ αγνξψλ. Έπεηηα απφ ηελ 

εκθάληζε ηεο αζηαηηθήο θξίζεο γηλφηαλ πνιχο ιφγνο γηα κηα λέα δηεζλή ρξεκαηνπηζησηηθή 

αξρηηεθηνληθή πξνθεηκέλνπ λα απνθεπρζεί ε επαλάιεςε ηεο. Μέζσ ηεο Βαζηιείαο ΗΗ ηα 

θξάηε πξνζπάζεζαλ λα πεηχρνπλ ηελ ελίζρπζε ηεο θεθαιαηαθήο βάζεο ησλ ηξαπεδψλ θαη 

ηελ ελίζρπζε ηνπ ειέγρνπ ησλ θηλδχλσλ απφ ηηο ηξάπεδεο πνπ έρνπλ ιάβεη ππφςε φρη κφλν 

ηνπο πηζησηηθνχο θηλδχλνπο, αιιά θαη ηνπο ιεηηνπξγηθνχο θηλδχλνπο θαη ηνπο θηλδχλνπο ηεο 

αγνξάο. Ωζηφζν, ε δηεζλήο ρξεκαηννηθνλνκηθή δνκή έρεη αιιάμεη αξθεηά εληππσζηαθά, 
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βάδνληαο πνιιά κε ηξαπεδηθά ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα σο ζεκαληηθνχο παξάγνληεο ζηηο 

ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο, ησλ νπνίσλ ην ζπλδπαζκέλν θεθάιαην ζα κπνξνχζε λα είλαη 

κεγαιχηεξν απφ απηφ ησλ ηξαπεδψλ. Δμέρνπζα ζέζε κεηαμχ απηψλ θαηέρνπλ ηα ακνηβαία 

θεθαιαία πςεινχ θηλδχλνπ, νη επελδπηηθέο ηξάπεδεο, ηα ηδησηηθά επελδπηηθά θεθάιαηα, ηα 

ακνηβαία θεθάιαηα, ηα ζπληαμηνδνηηθά ηακεία, νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο, εηαηξείεο 

ρξεκαηνδφηεζεο, θιπ. Πνιινί απφ απηνχο ηνπο ηειεπηαίνπο θνξείο βξίζθνληαη έμσ απφ ηε 

ξχζκηζε ησλ ηξαπεδηθψλ ξπζκηζηηθψλ αξρψλ, αλ θαη νξηζκέλα (φπσο ηα ζπληαμηνδνηηθά 

ηακεία θαη νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο) έρνπλ ηε δηθή ηνπο ζεηξά ξπζκηζηηθψλ αξρψλ. 

Δπηπιένλ, νη ηξάπεδεο ήηαλ ζηελά ζπλδεδεκέλεο θαη εθηίζνληαλ ζε απηά ηα κε ηξαπεδηθά 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα κέζσ πηζησηηθψλ γξακκψλ, δαλείσλ-γέθπξα, γξακκψλ 

δηαπξαγκάηεπζεο, ελέγγπσλ πηζηψζεσλ (letter of credit), repo, θιπ. Με άιια ιφγηα, αθφκε 

θαη αλ νη ηξάπεδεο ηηηινπνηνχζαλ θαη εθπνηνχζαλ πεξηνπζηαθά ζηνηρεία θαη δάλεηά ηνπο, 

εμαθνινπζνχζαλ λα δηαηεξνχληαη εθηηζέκελεο ζηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν κέζσ απηψλ ησλ 

κεραληζκψλ. (Mah-Hui, 2008) 

Ζ θαζνδηθή πνξεία ηεο ξεπζηφηεηαο δεκηνχξγεζε ηνλ θίλδπλν ξεπζηφηεηαο θαη ηε 

ηξέρνπζα θξίζε. Πέξα ηεο πίζησζεο, ηεο αγνξάο, θαη ησλ ιεηηνπξγηθψλ θηλδχλσλ, ππάξρεη 

ινηπφλ θαη ν θίλδπλνο ηεο ξεπζηφηεηαο. Ζ έλλνηα ηνπ θίλδπλνπ ξεπζηφηεηαο είλαη 

δπζθνιφηεξν λα γίλεη αληηιεπηή, λα πνιηηηθνπνηεζεί, ή λα ειεγρηεί. ΋ηαλ κηα θξίζε ρηππά, ην 

απνηέιεζκα είλαη κεηαδνηηθφ θαη νδεγεί ζε κηα θξίζε εκπηζηνζχλεο. Οη αιιαγέο ζηε δηεζλή 

ρξεκαηνπηζησηηθή αξρηηεθηνληθή έρνπλ αθήζεη κεξηθά απφ ηα ζεκαληηθά πξνπχξγηα ηεο 

θαθήο δηαθπβέξλεζεο θαη ηεο αδηαθάλεηαο αλέγγηρηα (φπσο ηελ χπαξμε θνξνινγηθψλ 

παξαδείζσλ, ην απφξξεην ησλ ηξαπεδηθψλ θαλφλσλ, θαη ηε θνξνδηαθπγή). Απηέο νη 

ππεθθπγέο επέηξεςαλ θαη ελζάξξπλαλ ηνπο κεγάινπο παίθηεο ζηνλ ρξεκαηννηθνλνκηθφ 

θιάδν λα απνθνκίζνπλ ζεκαληηθά νθέιε. (Mah-Hui, 2008) Σν έλαπζκα ηεο θξίζεο έγηλε απφ 

ην ζθάζηκν ηεο θνχζθαο ησλ αθηλήησλ, ζε ζπλδπαζκφ κε κηα κεγάιε έθζεζε κε ηα 

κνριεπκέλα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα. Απηφ νδήγεζε ζε ζεκαληηθέο δεκίεο ησλ ηξαπεδψλ 

πνπ ζρεηίζηεθαλ κε πξνβιήκαηα ρξεκαηνδφηεζεο ξεπζηφηεηαο. Έηζη μεθίλεζαλ νη 

ζπζηεκηθέο δίλεο ξεπζηφηεηαο. Καζψο νη ηζνινγηζκνί ησλ ηξαπεδψλ επηδεηλψζεθαλ, έπξεπε 

λα απνκνριεπζνχλ.  

Απηφ δεκηνχξγεζε κεγάιε πίεζε πάλσ ζηελ αγνξά δηαηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ, θαζψο ν 

θαζέλαο πξνζπαζνχζε λα ειαρηζηνπνηεί ηελ έθζεζε ηνπ ζε αληηζπκβαιιφκελνπο. Σα 

πξνβιήκαηα ησλ ηξαπεδψλ πνπ αθνξνχζαλ ηελ ρξεκαηνδφηεζε ηεο ξεπζηφηεηαο 

εμαπιψζεθαλ γξήγνξα. Άιινη επελδπηέο, ηδίσο εθείλνη πνπ βαζίδνληαλ ζηε κφριεπζε φπσο 

ηα ακνηβαία θεθάιαηα πςεινχ θηλδχλνπ, αληηκεηψπηζαλ ηνλ θίλδπλν ηεο ρξεκαηνδφηεζεο 

φηαλ νη ηξάπεδεο έγηλαλ ιηγφηεξν πξφζπκεο λα δαλείζνπλ, φηαλ αχμεζαλ ηελ πξνθαηαβνιή 

σο εγγχεζε δαλείνπ, θαη ζε αθξαίεο πεξηπηψζεηο, φηαλ νη ηξάπεδεο απέηπραλ φπσο έθαλε ε 
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Lehman. ΋ηαλ νη ηξάπεδεο, φπσο ε Bear Stearns θαη ε Lehman άξρηζαλ λα δείρλνπλ 

επάισηεο, νη πειάηεο ηνπο θηλδχλεπαλ λα ράζνπλ θεθάιαηα ή λα ηα «παγψζνπλ» θαηά ηε 

δηάξθεηα κηαο πηψρεπζεο, θαη άξρηζαλ λα απνζχξνπλ θεθάιαηα θαη λα θιείλνπλ ηηο ζέζεηο 

ηνπο, νδεγψληαο ζε καδηθέο αλαιήςεηο. Απηή ε θξίζε ρξεκαηνδφηεζεο ηεο ξεπζηφηεηαο 

νδήγεζε θπζηθά ζε έιιεηςε ξεπζηφηεηαο ζηελ αγνξά κε ηελ δηεχξπλζε ησλ spreads 

πξνζθνξάο θαη δήηεζεο λα εμαπιψλεηαη ζε δηάθνξεο αγνξέο, θαη ζε πνζά πνπ κεηψλνληαλ 

απφ ηνπο εκπφξνπο κε ιηγφηεξα δηαζέζηκα θεθάιαηα. Απηή ε έιιεηςε ξεπζηφηεηαο ζηελ 

αγνξά, θαη ε πξννπηηθή γηα πεξαηηέξσ θίλδπλν ξεπζηφηεηαο, έθαλε ηνπο επελδπηέο λα 

θνβνχληαη θαη νη ηηκέο κεηψζεθαλ, ηδίσο γηα ηα κε ξεπζηνπνηήζηκα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία κε 

πςειά πεξηζψξηα θέξδνπο. Απηή είλαη ε πησηηθή πνξεία πνπ αθνινχζεζε ε ξεπζηφηεηα . 

Καηά ηελ ίδηα πεξίνδν, ρηηδφληνπζαλ νη εππάζεηεο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ζπζηήκαηνο. Δλψ ν πιεζσξηζκφο παξέκελε ρακειφο θαη ζηαζεξφο, νη ηηκέο ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ απμήζεθαλ. Σν ρακειφ πιεζσξηζηηθφ πεξηβάιινλ απαηηνχζε 

πνιηηηθή ζηελ νπνία ηα επηηφθηα ζηηο ρψξεο πνπ ζηνρεχνπλ ηνλ πιεζσξηζκφ λα είλαη 

ρακειφηεξα απφ απηά πνπ απαηηνχλ νη ζπλήζεηο θαλφλεο Taylor
4
 (Orphanides, 2008). Απηφ 

έρεη νδεγήζεη πνιινχο ζην λα πηζηεχνπλ φηη ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή (ηδηαίηεξα ζηηο ΖΠΑ) 

κπνξεί λα ήηαλ ππεξβνιηθά ραιαξή. Οη επλντθέο νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο ζπκπίεζαλ ηα 

αζθάιηζηξα θηλδχλνπ ζηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο, ηα νπνία ελζάξξπλαλ ηε ζηξνθή πξνο 

πην ξηςνθίλδπλεο θαηεγνξίεο πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. Δπηπιένλ, ε κεγαιχηεξε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή απειεπζέξσζε αχμεζε ηελ αιιεινζχλδεζε ησλ ρσξψλ θαη ελψ ε 

κεγαιχηεξε πξνζνρή είρε επηθεληξσζεί ζηηο κεγάιεο θαζαξέο ζέζεηο κεηαμχ ησλ πξνεγκέλσλ 

νηθνλνκηψλ θαη ησλ αλαδπφκελσλ νηθνλνκηψλ, ππήξραλ θαη κεγάιεο αθαζάξηζηεο ξνέο 

κεηαμχ ησλ πξνεγκέλσλ νηθνλνκηψλ. Απηή ε απμεκέλε δηαζχλδεζε θαζηζηά πην πηζαλφ φηη νη 

νηθνλνκηθνί παξάγνληεο ζε κηα ρψξα είραλ επηπηψζεηο ηφζν ζηελ πξαγκαηηθή φζν θαη ηε 

ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα ζηηο άιιεο ρψξεο. 

 Δμεηάδνληαο ηηο αηηίεο ηεο θξίζεο, νη πεξηζζφηεξνη έρνπλ δψζεη κεγαιχηεξε πξνζνρή 

ζηηο λέεο αηηίεο ηεο θξίζεο (φπσο θαηλνκεληθά εμειηγκέλεο θαηλνηνκίεο πνπ ήηαλ ζηελ 

πξαγκαηηθφηεηα κηα παξάθακςε ησλ ξπζκηζηηθψλ ειέγρσλ), φπσο επίζεο ζε πνιιέο παιηέο 

αηηίεο φπσο ηελ «ππεξβνιή», ηελ κεηάδνζε-εμάπισζε θαη ηελ ειαηησκαηηθή λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή. Ωζηφζν, ππήξμαλ νξηζκέλεο ζεκαληηθέο πξαγκαηηθέο αιιαγέο, π.ρ. ε είζνδνο λέσλ 

παηθηψλ (αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο) είρε σο απνηέιεζκα κηα ζεκαληηθή αιιαγή ζην κνηίβν 

ηεο παγθφζκηαο παξαγσγήο. Μία απφ ηηο αηηίεο ηεο θξίζεο ήηαλ επίζεο ε αληζνξξνπία 

απνηακίεπζεο-επελδχζεσλ. Τπήξμαλ αληηθξνπφκελεο απφςεηο ζρεηηθά κε ηε θχζε ηεο εθ ησλ 

                                                           
4
 νη νπνίνη είλαη απινί θαλφλεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, νη νπνίνη νξίδνπλ πψο κηα θεληξηθή ηξάπεδα 

πξέπεη λα πξνζαξκφζεη ην φξγαλν ηεο πνιηηηθήο ησλ επηηνθίσλ θαηά ηξφπν ζπζηεκαηηθφ, αληηδξψληαο 

ζηηο εμειίμεηο ηνπ πιεζσξηζκνχ θαη ηεο καθξννηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο 
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πξνηέξσλ αληζνξξνπίαο απνηακίεπζεο θαη επελδχζεσλ θαη ην ξφιν πνπ είρε παίμεη ζέηνληαο 

ηα ζεκέιηα γηα ηελ θξίζε (αλ δειαδή νη πιενλάδνπζεο απνηακηεχζεηο πίεδαλ πξνο ηα θάησ ηα 

καθξνπξφζεζκα επηηφθηα θαη έηζη νδήγεζαλ ζηελ αλαδήηεζε γηα ηελ απφδνζε θαη ηελ 

αλάιεςε θηλδχλσλ πνπ θαηεχζπλε ηελ θξίζε). Αξθεηέο απφςεηο ηφληζαλ φηη αληί γηα λα 

θαηέθιπδε ηελ νηθνλνκία ε εμνηθνλφκεζε, ππήξμε πνιχ κηθξή επέλδπζε. Σνλίζηεθε αθφκε 

φηη ήηαλ θπζηθφ φηη νη αλαπηπζζφκελεο ρψξεο είραλ κεγαιχηεξε ξνπή πξνο απνηακίεπζε - 

αιιά φηη δελ δηέζεηαλ επαξθείο εγρψξηεο ρξεκαηννηθνλνκηθέο αγνξέο. Τπήξμαλ δηάθνξα 

απνδεηθηηθά ζηνηρεία ηα νπνία είηε ακθηζβήηεζαλ είηε ππνζηήξημαλ ηελ πξφηαζε φηη «νη 

πιενλάδνπζεο απνηακηεχζεηο» είραλ κεηψζεη ηα επηηφθηα θαη έηζη βνήζεζαλ λα νδεγεζεί ε 

παγθφζκηα νηθνλνκία ζηελ θξίζε. 

Ποιερ ήηαν όμωρ οι αιηίερ πος πποκάλεζαν ηην θούζκα;  

Ο Minsky (1986) έγξαςε: “Ζ επηηπρία γελλάεη κηα πεξηθξφλεζε γηα ηελ πηζαλφηεηα 

ηεο απνηπρίαο ... Καζψο κηα πξνεγνχκελε νηθνλνκηθή θξίζε απνκαθξχλεηαη ζην ρξφλν, είλαη 

πνιχ θπζηθφ γηα ηηο θεληξηθέο ηξάπεδεο, ηνπο θπβεξλεηηθνχο αμησκαηνχρνπο, ηνπο 

ηξαπεδίηεο, ηνπο επηρεηξεκαηίεο, αθφκε θαη ηνπο νηθνλνκνιφγνπο λα πηζηέςνπλ φηη έρεη 

θηάζεη κηα λέα επνρή.” Οη θνχζθεο ζηελ νηθνλνκία δελ δεκηνπξγνχληαη απφ ηελ κηα λχρηα 

ζηελ άιιε αιιά ρηίδνληαη ζηγά ζηγά. Ζ ραιαξή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ηεο Οκνζπνλδηαθήο 

Απνζεκαηηθήο Σξάπεδαο ησλ ΖΠΑ μεθίλεζε ζηα ηέιε ηνπ 2001 (ζχκθσλα κε ηνλ Greenspan) 

θαη είρε σο ζηφρν λα ηξαβήμεη ηελ ακεξηθαληθή νηθνλνκία απφ ηελ χθεζε, αληί απηνχ φκσο 

ζπλέβαιε ζηε ζπλερηδφκελε εθξεθηηθή αλάπηπμε ζηελ αγνξά θαηνηθίαο. Με πάξα πνιχ 

ρακειά επηηφθηα γηα εθείλε ηελ επνρή, νη νηθνδφκνη θαηαζθεχαδαλ θαη νη αγνξαζηέο 

αγφξαδαλ ζαλ λα κελ ππήξρε αχξην. Οη ηηκέο ησλ θαηνηθηψλ θιηκαθψζεθαλ θαη  νη αμίεο 

απνζπλδέζεθαλ απφ ηηο ππνθείκελεο αμίεο ελνηθηάζεσλ (Papadimitriou, Chilcote, Zezza 

2006). Ζ ραιαξή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ηεο Fed θαη ε ξνή ησλ μέλσλ θεθαιαίσλ ζηηο 

Ζλσκέλεο Πνιηηείεο ελζάξξπλαλ ηελ ππεξβνιηθή θαηαλάισζε.  

Ζ θαηαλάισζε ησλ λνηθνθπξηψλ ήηαλ ε βαζηθή θηλεηήξηα δχλακε ηεο αλάπηπμεο, 

αληηπξνζσπεχνληαο ηα δχν ηξίηα ηεο αχμεζεο ηνπ ΑΔΠ ηεο. Απηή ε πξνζσπηθή 

θαηαλάισζε, κε ηε ζεηξά ηεο, ηξνθνδνηήζεθε απφ ηελ αχμεζε ησλ ηηκψλ ησλ θαηνηθηψλ πνπ 

έθαλε ηνπο ηδηνθηήηεο λα αηζζάλνληαη πινχζηνη θαη έδσζε ηε δπλαηφηεηα λα αμηνπνηήζνπλ 

δάλεηα κε εγγχεζε ην ζπίηη ηνπο, ηα νπνία έθζαζαλ ζην αλψηαην επίπεδν ησλ 700 δηο $ ή 5% 

ηνπ ΑΔΠ ησλ ΖΠΑ ην 2004 (Duncan , Schanzenbach 2007). Οη Ζλσκέλεο Πνιηηείεο είλαη σο 

έζλνο ν κεγαιχηεξνο νθεηιέηεο ζηνλ θφζκν.  Ήηαλ ζε ζέζε λα απνξξνθήζνπλ φια απηά ηα 

θεθάιαηα απφ ην εμσηεξηθφ, θπξίσο επεηδή είραλ κία “βηνκεραλία” εμαγσγήο ηίηισλ πνπ δελ 

κπνξνχζε λα θηηάμεη άιινο. Απηφ ην νηθνλνκηθφ πξνλφκην πεγάδεη απφ ηελ νηθνλνκηθή, 

πνιηηηθή θαη ζηξαηησηηθή επηξξνή ησλ ΖΠΑ θαη ηνπο επέηξεςε λα απνιαχζνπλ ηελ αλάπηπμε 
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φισλ ησλ ζεκαληηθψλ ηνκέσλ ηνπο. Τπάξρνπλ δηαθνξεηηθέο απφςεηο ζρεηηθά κε ηα αίηηα 

απηήο ηεο παγθφζκηα αληζνξξνπίαο. Οηθνλνκνιφγνη φπσο ν Greenspan θαη ν Bernake 

απνδίδνπλ ην πξφβιεκα ζηηο πιενλάδνπζεο απνηακηεχζεηο απφ ηηο αλαδπφκελεο ρψξεο. Απηφ 

ίζσο λα αθνχγεηαη πεξίεξγν, δεδνκέλεο ηεο λνπζεζίαο απφ ηελ Οπάζηγθηνλ θαη ην ΓΝΣ ζηηο 

ίδηεο απηέο ρψξεο γηα λα δήζνπλ κέζα ζηα νηθνλνκηθά ηνπο φξηα (δειαδή, λα εμαιείςνπλ 

επίκνλα ειιείκκαηα ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο αζηαηηθήο νηθνλνκηθήο 

θξίζεο).  (Mah-Hui ,2008) 

Πξηλ απφ ηελ ηξέρνπζα θξίζε, νη θπθιηθέο δηαθπκάλζεηο ηφζν ζηελ δξαζηεξηφηεηα 

φζν θαη ζηνλ πιεζσξηζκφ είραλ ηελ ηάζε λα κεηψλνληαη (Dalsgaard , Elmeskov 2002). Ζ 

κεγαιχηεξε ζηαζεξφηεηα είλαη πηζαλφ λα ήηαλ έλαο απφ ηνπο παξάγνληεο πνπ κείσζαλ ηα 

αζθάιηζηξα θηλδχλνπ ζηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο. Ζ αίζζεζε ηνπ κεησκέλνπ θηλδχλνπ 

κπνξεί λα εληζρχζεθε θαζψο κηα ζεηξά απφ δπλεηηθά απνζηαζεξνπνηεηηθέο εθδειψζεηο (νη 

θξίζεηο ζε Ρσζία θαη Ννηηναλαηνιηθή Αζία, ε θαηάξξεπζε ηεο δηαρείξηζεο καθξνπξνζέζκσλ 

θεθαιαίσλ, ην πξφβιεκα ηνπ έηνπο 2000,  ε θνχζθα ηεο dot-com, ε ηξνκνθξαηηθή επίζεζε 

ζηηο 11/9) μεπεξάζηεθαλ αξθεηά γξήγνξα. O ιηγφηεξν αληηιεπηφο θαη παξαηεξνχκελνο 

θίλδπλνο είλαη πηζαλφ λα αχμεζε ηελ δηάζεζε γηα κφριεπζε θαη ξηςνθίλδπλεο επελδχζεηο ζε 

νηθνλνκηθέο θαη άιιεο αγνξέο θεθαιαίσλ. 

Ππόδπομα ζςμπηώμαηα, πποειδοποιήζειρ και δείκηερ ππόβλεψηρ κπίζεων  

Ζ πξνέιεπζε ηεο θξίζεο μεθάζαξα έρεη ηεο ξίδεο ηεο ζηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α. Μηα ζεηξά 

εμειίμεσλ ζηηο ρψξεο απηέο θαηά ηελ ηειεπηαία δεθαεηία κπνξεί, κε ην πιενλέθηεκα ηεο 

χζηεξεο γλψζεο, λα ζεσξεζεί φηη είρε ραξαθηήξα θνχζθαο. ΢ε νξηζκέλεο πεξηπηψζεηο 

ππήξμε πξνεηδνπνίεζε γηα πηζαλή θνχζθα, κάιηζηα ζηνλ ρξφλν θαηά ηνλ νπνίν 

αλαπηπζζφηαλ.(Elmeskov, 2009)  Ωζηφζν, φπσο ζπρλά ζπκβαίλεη, απνδείρζεθε δχζθνιν λα 

ραξαθηεξίζνπλ ηελ θαηάζηαζε σο κηα θνχζθα. Παξφια απηά, αμίδεη λα αλαθεξζεί κηα ζεηξά 

απφ εμειίμεηο πξηλ ην μέζπαζκα ηεο θξίζεο. 

Καηαξρήλ νη απνδφζεηο ησλ νκνιφγσλ ζε πνιιέο ρψξεο κεηψζεθαλ ζε πνιχ ρακειά 

επίπεδα ζε ζχγθξηζε κε ηηο αληίζηνηρεο απνδφζεηο ζην παξειζφλ φπσο εχθνια δηαπηζηψλεηαη 

απφ ηα δεδνκέλα, ηφζν ζε νλνκαζηηθνχο φζν θαη ζε πξαγκαηηθνχο φξνπο. (Elmeskov, 2009) 

Δλψ έλα ζεκαληηθφ κέξνο ηεο πηψζεο θαίλεηαη λα έρεη πξνέιζεη απφ ηηο πξνζδνθίεο φηη ηα 

βξαρππξφζεζκα επηηφθηα ήηαλ λα παξακείλνπλ ζρεηηθά ρακειά, θάπνην κέξνο 

αληηπξνζσπεχεηαη επίζεο απφ ηα κεησκέλα καθξνπξφζεζκα αζθάιηζηξα. Έηζη εθθξάζηεθε ε 

αλεζπρία γηα ηνλ θίλδπλν κηαο «ππεξρείιηζεο» ησλ απνδφζεσλ ησλ νκνιφγσλ θαη ηηο πηζαλέο 

επηπηψζεηο ηεο γηα ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα (Brook, 2003, Ahrend et al., 2006). ΢ε 

θάζε πεξίπησζε πάλησο, ε έλαξμε ηεο θξίζεο, ε ραιάξσζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη ε 
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θπγή πξνο ηελ αζθάιεηα είραλ νδεγήζεη ζε αθφκε ρακειφηεξεο απνδφζεηο ησλ θξαηηθψλ 

νκνιφγσλ. 

Δπίζεο, αληηθαηνπηξίδνληαο ην πεξηβάιινλ ησλ ρακειψλ επηηνθίσλ, νη πξαγκαηηθέο 

ηηκέο θαηνηθίαο εθηνμεχηεθαλ ζηα χςε ζηηο πεξηζζφηεξεο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α.(Elmeskov, 

2009)   Δλψ ππήξραλ πξνζδνθίεο γηα ζπλερψο ρακειφηεξα επηηφθηα ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ, νη 

νπνίεο ζα κπνξνχζαλ λα δηθαηνινγήζνπλ ζε έλα βαζκφ ηελ πνξεία ησλ ηηκψλ ησλ θαηνηθηψλ, 

ε αχμεζε ησλ ηηκψλ ήηαλ πνιχ κεγαιχηεξε απφ φ, ηη ζα κπνξνχζε λα εμνξζνινγηζηεί ζε 

απηή ηε βάζε θαη έηζη δφζεθαλ πξνεηδνπνηήζεηο γηα ππεξηίκεζε θαη ζηελ πεξίπησζε απηή 

απνδείρζεθαλ αθξηβείο (OECD, 2005). Ζ άλνδνο ησλ ηηκψλ ησλ θαηνηθηψλ ζε ρψξεο κε 

θηιειεχζεξεο θαη αληαγσληζηηθέο αγνξέο ελππφζεθσλ δαλείσλ νδήγεζε ζηελ απφζπξζε ησλ 

ηδίσλ θεθαιαίσλ ησλ ελππφζεθσλ δαλείσλ, ηξνθνδνηψληαο ηελ θαηαλάισζε πέξα θαη πάλσ 

απφ ηηο επηδξάζεηο ηνπ πινχηνπ. Αθφκε νη ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηλνηνκίεο επέηξεπαλ ζηελ 

αγνξά δαλείσλ πςεινχ θηλδχλνπ λα εμειίζζεηαη, θπξίσο ζηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο, κε 

πνιινχο απφ ηνπο θαηφρνπο ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ λα κελ είλαη ζε ζέζε λα εμππεξεηήζνπλ ην 

ρξένο ηνπο, εθηφο εάλ νη ηηκέο ησλ ζπηηηψλ ζπλέρηδαλ λα απμάλνληαη. Δπηπιένλ, ζην πιαίζην 

ηεο αχμεζεο ησλ ηηκψλ ησλ θαηνηθηψλ θαη γεληθά ησλ θαιψλ νηθνλνκηθψλ ζπλζεθψλ, ε 

θαηαζθεπή θαηνηθηψλ επεθηάζεθε θαηαιήγνληαο γξήγνξα ζε ηζηνξηθά πςειά επίπεδα φζνλ 

αθνξά ην ΑΔΠ ζε πνιιέο ρψξεο. 

Δπηπξνζζέησο, ηα ρακειά επηηφθηα ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ ηαρεία αλάπηπμε ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαηλνηνκίαο νδήγεζαλ ζηελ αχμεζε ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ κε 

ξπζκνχο αλψηεξνπο απφ φηη ζπλήζσο θαη έηζη ζε αχμεζε ηνπ ΑΔΠ. Πέξα απφ απηφ, θαη ζε 

ζρέζε κε ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή θαηλνηνκία θαη ηε γεληθή αχμεζε ηεο κφριεπζεο, ε 

δεκηνπξγία ξεπζηφηεηαο εθηφο ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα (θπξίσο κέζσ ησλ αγνξψλ θηλεηψλ 

αμηψλ) πξνρψξεζε κε ηαρείο ξπζκνχο (Ahrend et al., 2008). Μεηά ην μεθίλεκα ηεο θξίζεο θαη 

κέρξη ηελ παξέκβαζε ηεο θεληξηθήο ηξάπεδαο πνπ βνήζεζε ζηελ απνθαηάζηαζε θάπνηνπ 

κέξνπο ηεο δξαζηεξηφηεηαο, ζηακάηεζε ε παξνρή ξεπζηφηεηαο ζηηο αγνξέο θηλεηψλ αμηψλ. 

(Elmeskov, 2009) Δπίζεο, νη ηηκέο ησλ  κεηνρψλ ζηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α απμήζεθαλ ζηηο αξρέο 

ηνπ 2003, αιιά νη πςειφηεξεο ηηκέο ηνπο ήηαλ (ζε κηθξφηεξν βαζκφ) πάλσ απφ ηα επίπεδα 

πνπ επηηεχρζεθαλ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο θνχζθαο ηεο dot-com. (Elmeskov, 2009) Καζψο ηα 

θέξδε είραλ επεθηαζεί ζεκαληηθά ζην κεζνδηάζηεκα, ν ιφγνο ηηκή πξνο θέξδε ήηαλ ζηηο 

πεξηζζφηεξεο πεξηπηψζεηο αξθεηά θάησ απφ ηηο πςειφηεξεο ηηκέο ηεο θνχζθαο ηεο dot-com 

θαη φρη δπζαλάινγνο ζε ζρέζε κε ηνπο ηζηνξηθνχο κέζνπο φξνπο. Απηφ δελ απνθιείεη θπζηθά 

κηα ππεξβνιηθή δηφγθσζε ζε ζρέζε κε ηζηνξηθά δεδνκέλα ησλ θεξδψλ ζε βαζκφ πνπ ηα ίδηα 

ηα θέξδε κπνξεί λα εκπεξηέρνπλ σο ηκήκα ηνπο θέξδε πνπ ζρεηίδνληαη κε θνχζθα ζηνλ 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ηνκέα θαη, ελ πάζε πεξηπηψζεη, νη ηηκέο ησλ κεηνρψλ έπεζαλ θαηαθφξπθα 

κεηά ηελ έλαξμε ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο.  (Elmeskov, 2009) 
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΢ηελ επφκελε ελφηεηα πεξηγξάθεηαη ην πψο έγηλε ε δηάδνζε ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο 

θξίζεο κεηά ηνλ ΢επηέκβξε ηνπ 2008. Ζ ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε πξνήιζε απφ ηελ αγνξά 

θαηνηθίαο ησλ ΖΠΑ. Καζψο νη πξννπηηθέο ζπλερφκελεο αχμεζεο ησλ ηηκψλ ησλ ζπηηηψλ 

άξρηζαλ λα εμαζζελνχλ, νη αζεηήζεηο ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ πςεινχ θηλδχλνπ άξρηζαλ λα 

απμάλνληαη θαη ε αμία ησλ ελππφζεθσλ δαλείσλ κε βάζε (θαη ζπρλά αδηαθαλή βάζε) ηα 

ρξεφγξαθα, ππνρψξεζε. Απηφ νδήγεζε θαη πάιη ζε απψιεηεο κεηαμχ ησλ ηξαπεδψλ θαη ησλ 

άιισλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ θνξέσλ, ζε αλεζπρίεο γηα ηε θεξεγγπφηεηα ηνπο ζε ζπλζήθεο 

πςειήο κφριεπζεο, ζε καδηθέο αλαιήςεηο ζε κεκνλσκέλα ηδξχκαηα, ζε αχμεζε ησλ ηηκψλ 

ηεο αζθάιηζεο έλαληη αζέηεζεο θαη ζε κηα γεληθή ζηάζε ησλ θηλεηψλ αμηψλ θαη ησλ 

δηαηξαπεδηθψλ αγνξψλ θαη κηα ζθιήξπλζε ηεο ζηάζεο δαλεηζκνχ κεηαμχ ησλ ηξαπεδψλ. Οη 

θαηαλαισηέο ησλ ρσξψλ ηνπ ΟΟ΢Α κείσζαλ ηελ θαηαλάισζε, απαληψληαο ζηηο 

απζηεξφηεξεο ρξεκαηνπηζησηηθέο ζπλζήθεο, ζηηο απψιεηεο πινχηνπ ζε κεηνρέο θαη ζε 

ζηέγαζε θαη ζηηο πξννπηηθέο ηεο πςειφηεξεο αλεξγίαο θαη ηεο γεληθφηεξεο αβεβαηφηεηαο. 

Αθφκε νη επηρεηξήζεηο κείσζαλ ηηο δαπάλεο γηα ηελ αληηκεηψπηζε ησλ πην δχζθνισλ 

ζπλζεθψλ ρξεκαηνδφηεζεο, ησλ πξνζδνθηψλ ηεο κείσζεο ησλ πσιήζεσλ θαη ηεο αχμεζεο 

ηεο αβεβαηφηεηαο. Δπίζεο, κείσζαλ δξαζηηθά ηελ παξαγσγή πξνο ην ηέινο ηνπ 2008, αιιά 

φρη αξθεηά ψζηε λα απνθεπρζεί ε καδηθή αμηνζεκείσηε αχμεζε ησλ απνζεκάησλ. 

Γεδνκέλεο ηεο έθηαζεο θαη ηνπ βάζνπο ηεο θξίζεο, ε δήηεζε ζηα θξάηε κέιε ηνπ 

ΟΟ΢Α γηα δηαξθή αγαζά είρε πιεγεί ηδηαίηεξα ζθιεξά. Σν παγθφζκην εκπφξην ρηππήζεθε 

ζθιεξά ιφγσ ησλ  κεηαπνηεηηθψλ θιάδσλ πνπ είραλ ππνζηεί νπζηαζηηθή δηεζλνπνίεζε ηεο 

αιπζίδαο πξνζηηζέκελεο αμίαο ηνπο. Δπίζεο, εθηηκήζεηο ηνπ ΟΟ΢Α δείρλνπλ φηη ε 

ρεηξνηέξεπζε ησλ νηθνλνκηθψλ ζπλζεθψλ κπνξεί λα είρε κηα επηπιένλ αξλεηηθή επίδξαζε 

ζηελ αλάπηπμε ηνπ εκπνξίνπ, αληαλαθιψληαο πξνθαλψο δπζθνιίεο φζνλ αθνξά ηε 

ρξεκαηνδφηεζε ηνπ εκπνξίνπ. Ζ επηβξάδπλζε ηνπ παγθφζκηνπ εκπνξίνπ ήηαλ έλα απφ ηα 

βαζηθά θαλάιηα κεηάδνζεο απφ ρψξεο πνπ πιήρζεθαλ άκεζα απφ ηελ νηθνλνκηθή θξίζε πξνο 

ηηο άιιεο, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ αλαδπφκελσλ νηθνλνκηψλ. Δθηφο απφ απηφ ην θαλάιη, 

νη αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο επεξεάζηεθαλ επίζεο απφ κηα αληηζηξνθή ησλ ξνψλ θεθαιαίσλ 

δαλεηζκνχ θαη νη ξνέο άκεζσλ μέλσλ επελδχζεσλ πεξηθφπεθαλ θαη νη ρξεκαηννηθνλνκηθέο 

θαη κε ρξεκαηννηθνλνκηθέο επηρεηξήζεηο ηνπ ΟΟ΢Α επηδίσμαλ λα αλαδηακνξθψζνπλ ηα 

ραξηνθπιάθηα ηνπο ειαρηζηνπνηψληαο ηνλ θίλδπλν θαη επνκέλσο θηλνχκελεο πξνο ηελ 

αζθάιεηα ζε άθξσο ξεπζηνπνηήζηκα θεθάιαηα. 
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Αλαδεηψληαο ηνπο κεραληζκνχο δηάδνζεο ηεο θξίζεο ζε παγθφζκην επίπεδν κπνξνχκε 

λα εζηηάζνπκε:  

α) ΢ηηο λνκηζκαηηθέο πνιηηηθέο ησλ πξνεγκέλσλ ρψξσλ , νη νπνίεο κάιινλ είραλ 

παγθφζκην αληίθηππν (γηαηί ε πνιχ ραιαξή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή παξάγεη ηελ ηαρεία 

αλάπηπμε ηνπ θιάδνπ ησλ θαηαζθεπψλ).  

β) ΢ηηο απνθάζεηο απνηακίεπζεο ησλ αλαδπφκελσλ ρσξψλ πνπ ζα κπνξνχζαλ λα είλαη 

απηέο πνπ επεξέαζαλ ηα πξαγκαηηθά επηηφθηα (ιφγσ ησλ πιενλαδνπζψλ απνηακηεχζεσλ 

πηέδνληαη πξνο ηα θάησ ηα επηηφθηα).  

γ) ΢ην ζχζηεκα ησλ απνζεκαηηθψλ λνκηζκάησλ, ην νπνίν επηθεληξψζεθε ζην δνιάξην, 

ζα κπνξνχζε λα έρεη επηδεηλψζεη ηνπο θηλδχλνπο (επηηξέπνληαο ηελ αχμεζε ηνπ ειιείκκαηνο 

ηνπ ηζνδπγίνπ ησλ ΖΠΑ).  

δ) ΢ηηο αλεπαξθψο ελεξγεηηθέο πνιηηηθέο απφ ηηο Δπξσπατθέο Αλαδπφκελεο Αγνξέο 

Οηθνλνκίαο - βαζηθνί απνδέθηεο ξνήο θεθαιαίσλ - ζα κπνξνχζαλ λα έρνπλ δεκηνπξγήζεη 

θηλδχλνπο (επεηδή ε εηζξνή θεθαιαίσλ νδήγεζε ζε κε βηψζηκε πηζησηηθή επέθηαζε θαη κε 

παξαγσγηθή ρξήζε).  

Απνδεηθηηθά ζηνηρεία ηνπ Γηεζλνχο Ννκηζκαηηθνχ Σακείνπ ππνζηεξίδνπλ φηη ηα 

καθξννηθνλνκηθά αίηηα δελ ήηαλ απηά πνπ «φπιηζαλ» ηελ θξίζε, αιιά φηη νη ξπζκηζηηθέο 

παξαιείςεηο ήηαλ πην ζεκαληηθέο. ΢χκθσλα κε ηελ Xiaolian Hu θαη ηνλ Ignazio Visco 

έπαημαλ βέβαηα πνιχ κεγαιχηεξν ξφιν γηα ηηο καθξννηθνλνκηθέο αηηίεο. ΢ην άξζξν ηεο ε 

θπξία Hu πεξηγξάθεη κηα ζεηξά απφ παξάγνληεο πνπ εμεγνχζαλ ηελ ηάζε ηεο ξνήο 

θεθαιαίσλ λα κεηαθέξεηαη απφ ηηο αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο ζηηο πξνεγκέλεο, ζε αληίζεζε κε 

ηηο πξνβιέςεηο ηεο νηθνλνκηθήο ζεσξίαο. Έλαο ζεκαληηθφο παξάγνληαο ήηαλ ε έιιεηςε 

δηαθνξνπνηεκέλσλ δηαχισλ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ, ε νπνία επέηξεςε ζηηο ΖΠΑ λα δαλείδνληαη 

κε ρακειά επηηφθηα. Απηφ, ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ αλεπαξθή ξχζκηζε, πξνψζεζε ηελ αλάιεςε 

ππεξβνιηθψλ θηλδχλσλ. Δπίζεο, άπνςε ηεο είλαη φηη θαη νη λνκηζκαηηθέο θαη νη ξπζκηζηηθέο 

πνιηηηθέο ήηαλ ζεκαληηθέο, αιιά φηη νη πνιηηηθέο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο έπαημαλ ιίγν ή 

θαζφινπ ξφιν. Μηα βαζηθή πνιηηηθή πξφηαζε πνπ ζπδεηήζεθε απφ ηελ Hu ήηαλ ε αλάγθε 

γηα έλα λέν απνζεκαηηθφ λφκηζκα. Απηφ δηθαηνινγείηαη απφ ηξεηο αδπλακίεο ζην ηξέρνλ 

δηεζλέο λνκηζκαηηθφ ζχζηεκα, θαζψο ε αξρή έθδνζεο ηνπ απνζεκαηηθνχ εζηηάδεη ζηα 

εγρψξηα φρη παγθφζκηα απνηειέζκαηα ζηελ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ηεο.  
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Ο αληίθηππνο ησλ ιαζψλ ηεο εγρψξηαο πνιηηηθήο είρε εμαπισζεί ζε παγθφζκην επίπεδν 

κέζσ ηνπ δνιαξίνπ θαη ηνπ δηιήκκαηνο Triffin
5
 πξάγκα πνπ ζήκαηλε φηη ην δνιάξην δελ 

κπνξνχζε λα ρξεζηκεχζεη θαη σο κηα πεγή ξεπζηφηεηαο θαη σο έλα απφζεκα ηεο αμίαο. Ο 

Ignazio Visco (2009) ζεκείσζε ηε δηαρείξηζε ησλ θηλδχλσλ, ησλ θηλήηξσλ θαη ηεο επνπηείαο 

σο ηνπο παξάγνληεο πνπ ζπληέιεζαλ ζηελ θξίζε. Αιιά ππνζηήξημε φηη ε θξίζε 

ηξνθνδνηήζεθε επίζεο απφ ηηο καθξννηθνλνκηθέο πνιηηηθέο ησλ αλαδπφκελσλ θαη 

αλεπηπγκέλσλ ρσξψλ  πνπ νδήγεζαλ ζε αληζνξξνπίεο κεηαμχ απνηακηεχζεσλ θαη 

επελδχζεσλ, ζε κηα αχμεζε ζηα απνζεκαηηθά θαη  ζε ρακειά επίπεδα ησλ παγθφζκησλ ηηκψλ 

θαη ζε αζηάζεηα ζηα καθξνπξφζεζκα επηηφθηα. ΢χκθσλα κε ηνλ ίδην επίζεο ε ζπδήηεζε ησλ 

αληζνξξνπηψλ είρε αξρίζεη ζηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990 θαη φηη ηφζν νη ειιεηκκαηηθέο 

φζν θαη νη πιενλαζκαηηθέο ρψξεο ρξεηαδφηαλ λα αλαιάβνπλ δξάζε. 

Οη επλντθέο καθξννηθνλνκηθέο ηάζεηο παξείραλ έλα πεξηβάιινλ επλντθφ γηα απηέο ηηο 

ππεξβνιέο. Ζ παγθφζκηα αλάπηπμε θαηά ηελ πεξίνδν 2003-07 ήηαλ ζηαζεξή ζε ξπζκνχο 

κεγέζπλζεο άλεπ πξνεγνπκέλνπ απφ ηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1970, ηξνθνδνηνχκελε απφ 

ηελ ηαρεία εκπνξηθή θαη νηθνλνκηθή νινθιήξσζε ησλ ρσξψλ κε ηεξάζηηεο αλεθκεηάιιεπηεο 

νηθνλνκηθέο δπλαηφηεηεο, φπσο είλαη ε Κίλα θαη ε Ηλδία. Απηή ε ξαγδαία θαη πςειή 

αλάπηπμε δεκηνχξγεζε κία αίζζεζε αηζηνδνμίαο γηα ηηο παγθφζκηεο πξννπηηθέο πνπ θάλεθε 

λα δηθαηνινγεί ηελ άλνδν ηεο θαηαλάισζεο, ηελ αχμεζε ησλ ηηκψλ ησλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ θαη ηελ επηζεηηθή αλάιεςε θηλδχλσλ. Ζ ηζρπξή αχμεζε ηεο παξαγσγηθφηεηαο ζηηο 

αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο βνήζεζε λα ζπγθξαηεζεί ν παγθφζκηνο πιεζσξηζκφο ζε ρακειφ 

επίπεδν. Σελ ίδηα ζηηγκή, θαη παξά ηελ ηαρεία αλάπηπμε, ηα πξαγκαηηθά ρσξίο θίλδπλν 

καθξνπξφζεζκα επηηφθηα είραλ κεησζεί ζε επίπεδα 1-2 πνζνζηηαίσλ κνλάδσλ θάησ απφ ην 

καθξνπξφζεζκν κέζν φξν. Σέηνηα ρακειά καθξνπξφζεζκα επηηφθηα βνήζεζαλ λα δηαηεξεζεί 

ε έληνλε αλάπηπμε.  

Δπίζεο, ψζεζαλ ζε πςειφηεξα επίπεδα ηηο απνδφζεηο κέζσ ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

θαηλνηνκίαο θαη ηεο αλάιεςεο πςειφηεξνπ θηλδχλνπ. Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη, νη 

ρξεκαηννηθνλνκηθνί κεραληθνί επαλαζπζθεχαζαλ ηα ζηεγαζηηθά δάλεηα θαη ηηο ινηπέο 

πηζηψζεηο ψζηε λα δεκηνπξγήζνπλ εμαζθαιηζκέλα ρξεφγξαθα κε δηαθνξεηηθά 

ραξαθηεξηζηηθά θηλδχλνπ, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ δφζεσλ πνπ είραλ αμηνινγεζεί απφ ηηο 

εηαηξείεο αμηνιφγεζεο ηεο πηζησηηθήο αμηνπηζηίαο σο ηίηινη νη νπνίνη πξνηείλνληαη γηα 

                                                           
5
 δίιεκκα ή παξάδνμν Triffin είλαη ε ζχγθξνπζε ησλ νηθνλνκηθψλ ζπκθεξφλησλ, ε νπνία πξνθχπηεη 

κεηαμχ ησλ βξαρππξφζεζκσλ εγρψξησλ θαη καθξνπξφζεζκσλ δηεζλψλ ζηφρσλ γηα ηηο ρψξεο ησλ 

νπνίσλ ηα λνκίζκαηα ρξεζίκεπαλ σο παγθφζκην απνζεκαηηθφ λφκηζκα. Απηφ ην δίιεκκα εληνπίζηεθε 

γηα πξψηε θνξά ζηε δεθαεηία ηνπ 1960 απφ ην Βειγν-Ακεξηθαλφ νηθνλνκνιφγν Robert Triffin, ν 

νπνίνο ηφληζε φηη ε ρψξα ηεο νπνίαο ην λφκηζκα, είλαη ην παγθφζκην απνζεκαηηθφ λφκηζκα, ην νπνίν 

μέλα έζλε επηζπκνχλ λα θαηέρνπλ, πξέπεη λα είλαη πξφζπκε λα πξνκεζεχεη ηνλ θφζκν κε κηα επηπιένλ 

πξνζθνξά ηνπ λνκίζκαηνο γηα λα εθπιεξψζεη ηε παγθφζκηα δήηεζε γηα ηα ελ ιφγσ απνζέκαηα μέλνπ 

ζπλαιιάγκαηνο, νδεγψληαο έηζη ζε έλα εκπνξηθφ έιιεηκκα. 
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επέλδπζε. Δπηπιένλ, ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα πνπ επηδίσθαλ λα δηαηεξήζνπλ ηηο 

απνδφζεηο ηνπο αχμεζαλ ηελ απνηειεζκαηηθή κφριεπζε, γηα παξάδεηγκα κέζσ ηεο 

δεκηνπξγίαο ηδξπκάησλ εηδηθνχ ζθνπνχ εθηφο ηζνινγηζκνχ, ζπρλά ζηνρεχνληαο ζηελ αχμεζε 

ησλ επελδχζεσλ ζε απηά ηα λέα εμαζθαιηζκέλα ρξεφγξαθα. Ζ απμαλφκελε δηαζεζηκφηεηα 

ησλ πιενλαδνπζψλ απνηακηεχζεσλ απφ πνιιέο αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο, ζε ζπλδπαζκφ κε 

αλνηθηνχο ινγαξηαζκνχο θεθαιαίσλ θαη ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηλνηνκίεο, επέηξεςαλ ζε κηα 

ζεηξά απφ πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο θαη ζε κηα νκάδα αλαδπφκελσλ νηθνλνκηψλ ηε δηαηήξεζε 

ηεο θαηαλάισζεο θαη ηεο εθξεθηηθήο αλάπηπμεο ηεο ζηέγαζεο πνπ ππνζηεξίρζεθαλ απφ 

ζεκαληηθέο εηζξνέο θεθαιαίσλ θαη ηαρεία αλάπηπμε ηεο εγρψξηαο πίζησζεο. Απηή ε γεληθή 

ηάζε ήηαλ ε άιιε πιεπξά ησλ ηαρέσο δηεπξπλφκελσλ αληζνξξνπηψλ ηνπ ηζνδπγίνπ 

ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ. Σν απφιπην άζξνηζκα ησλ ζπλνιηθψλ ηζνδπγίσλ ηξερνπζψλ 

ζπλαιιαγψλ θνξπθψζεθε ζε πεξίπνπ 6 ηνηο εθαηφ ηνπ παγθφζκηνπ ΑΔΠ ην 2007, πεξίπνπ 

ηξεηο θνξέο ηελ αμία ηνπ δέθα ρξφληα πξηλ (IMF, 2007). 

Οη Ζλσκέλεο Πνιηηείεο ήηαλ απηέο πνπ ζπλέβαιιαλ ζε απηφ ην ζρήκα ζε πνιχ 

κεγαιχηεξν βαζκφ απφ ηηο ππφινηπεο ρψξεο απφ ηελ πιεπξά ηνπ ειιείκκαηνο, κε έλα 

έιιεηκκα ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ πνπ αλήιζε ζε 1,5 ηνηο εθαηφ ηνπ παγθφζκηνπ ΑΔΠ, 

αληαλαθιψληαο ηελ επηδείλσζε ησλ δεκφζησλ νηθνλνκηθψλ, ηηο απμαλφκελεο επελδχζεηο 

ζηελ ζηέγαζε θαη ηελ πνιχ ρακειή ηδησηηθή απνηακίεπζε (Faruqee, Scott, Tamirisa, 2009) 

Άιιεο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο, φπσο ε Απζηξαιία, ε Ηζπαλία θαη ην Ζλσκέλν Βαζίιεην είραλ 

επίζεο ζεκεηψζεη κεγάια ειιείκκαηα θαηά ηελ πεξίνδν πνπ εμεηάδνπκε (Faruqee, Scott, 

Tamirisa, 2009) ΋ιεο απηέο νη νηθνλνκίεο παξνπζίαζαλ πςειφηαηνπο ξπζκνχο αχμεζεο ηεο 

θαηαζθεπαζηηθήο δξαζηεξηφηεηαο, εηδηθά ζηελ αγνξά θαηνηθηψλ (Faruqee, Scott, Tamirisa, 

2009) ΢ε ζρέζε κε ην εζληθφ ΑΔΠ, ηα ειιείκκαηα απμήζεθαλ ζε ηδηαίηεξα πςειά επίπεδα ζε 

νξηζκέλεο ρψξεο ηεο αλαδπφκελεο Δπξψπεο θαη ησλ ρσξψλ ηεο Κνηλνπνιηηείαο 

Αλεμαξηήησλ Κξαηψλ, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ ρσξψλ ηεο Βαιηηθήο, ηεο Βνπιγαξίαο, 

ηεο Σνπξθίαο θαη ηνπ Καδαθζηάλ, κε ζεκαληηθέο εηζξνέο θεθαιαίσλ βνεζψληαο ζηελ 

ππνζηήξημε ηεο πίζησζεο θαη ηεο απφηνκεο αχμεζεο ησλ θαηαζθεπψλ. Σα πςειφηεξα 

πιενλάζκαηα ζε απφιπηνπο αξηζκνχο ηα είραλ ε Κίλα, ε Γεξκαλία θαη ε Ηαπσλία, ελψ ζε 

ζρέζε κε ην εζληθφ ΑΔΠ, έλαο αξηζκφο παξαγσγψλ πεηξειαίνπ θαη κεηάιισλ (φπσο ε 

΢ανπδηθή Αξαβία, ε Ρσζία θαη ε Υηιή) θαηέγξαςαλ επίζεο πνιχ κεγάια πιενλάζκαηα. 

(Faruqee, Scott, Tamirisa, 2009). Απηή ε δηεχξπλζε αληζνξξνπηψλ ηνπ ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ 

ζπλαιιαγψλ θαη ηδίσο ην κεγάιν κεξίδην ησλ παγθφζκησλ πιενλαδνπζψλ απνηακηεχζεσλ 

πνπ απνξξνθήζεθε απφ ηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο νδήγεζε ζε εληεηλφκελε αλεζπρία ησλ 

αλαιπηψλ ηνπ ΓΝΣ (IMF, 2006) φηη ηειηθά ζα κπνξνχζε λα ππάξρεη κηα κε νκαιή δηφξζσζε, 

θαζψο νη μέλνη επελδπηέο ζα κπνξνχζαλ λα γίλνπλ φιν θαη πην απξφζπκνη λα αλαιάβνπλ κηα 

πξφζζεηε έθζεζε ζην δνιάξην ησλ ΖΠΑ, πξνθαιψληαο κηα απφηνκε αληηζηξνθή ησλ ξνψλ 
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απφ ηα θεθάιαηα ησλ ΖΠΑ. Δλ πάζε πεξηπηψζεη, ην γελεζηνπξγφ γεγνλφο πνπ νδήγεζε ζηελ 

θξίζε δελ ήηαλ κηα θαηάξξεπζε ηεο ηζνηηκίαο ηνπ ακεξηθαληθνχ δνιαξίνπ ή ζηα θξαηηθά 

ρξεφγξαθα ησλ ΖΠΑ. Αλη 'απηνχ, ήηαλ ε θαηάξξεπζε ηεο αγνξάο ελππφζεθσλ δαλείσλ ησλ 

ΖΠΑ, ε νπνία ήηαλ έλα απφ ηα θεληξηθά ζεκεία ηεο αχμεζεο ηεο κφριεπζεο θαη ηεο 

ππεξβνιηθήο αλάιεςεο θηλδχλσλ, αθνχ ε αγνξά θαηνηθίαο ζηηο ΖΠΑ άξρηζε λα δηνξζψλεηαη. 

Έηζη, ελψ νη μέλεο αγνξέο νκνιφγσλ ηεο ππεξεζίαο ησλ ΖΠΑ θαη ησλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ πνπ πξνέξρνληαη απφ ηηηινπνίεζε κεηψζεθαλ απφηνκα απφ ηνλ Αχγνπζην ηνπ 

2007, νη ξνέο ζηα θξαηηθά ρξεφγξαθα ησλ ΖΠΑ δηαηεξήζεθαλ σο απμεκέλε απνζηξνθή 

πξνο ηνλ θίλδπλν θαη σο κηα επαλαβεβαίσζε ηεο κεξνιεςίαο νδεγψληαο ζε θπγή πξνο ηελ 

αζθάιεηα. Ωο απνηέιεζκα, ην δνιάξην ΖΠΑ αλαηηκήζεθε θαη δελ απνδπλακψζεθε θαηά ηελ 

πην «κνιπζκαηηθή» θάζε ηεο θξίζεο κεηά ηελ θαηάξξεπζε ηεο Lehmann Brothers ηνλ 

΢επηέκβξην ηνπ 2008 θαη ηα πξαγκαηηθά επηηφθηα κεδεληθνχ θηλδχλνπ κεηψζεθαλ πεξαηηέξσ 

αληί λα απμεζνχλ. Δλ νιίγνηο, ε άλνδνο ηεο ζηάζκεο ηεο εμνηθνλφκεζεο ζε πνιιέο 

αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο, θαζψο θαη αξθεηέο πξνεγκέλεο νηθνλνκίεο, , 

ππέζηεζαλ ζηεγαζηηθή θαη θαηαλαισηηθή άλζεζε ζε κηα ζεηξά απφ πξνεγκέλεο θαη 

νξηζκέλεο αλαδπφκελεο νηθνλνκίεο θαη δηεπθφιπλαλ ηε ζπζζψξεπζε ζε παγθφζκηα αλάιεςε 

θηλδχλσλ (φηαλ ππήξραλ νη πφξνη ζε ζπλδπαζκφ κε ραιαξή δηαρείξηζε ησλ θηλδχλσλ θαη 

ραιαξή ξπζκηζηηθή επνπηεία) (Collyns, 2008). 

Σν θχξην απνηέιεζκα ηεο έξεπλαο φπσο απνηππψλεηαη ζε έλα ηκήκα ηεο 

βηβιηνγξαθίαο  (Borio, Lowe, 2002, Adalid, Detken, 2007, Alessi, Detken 2009, Gerdesmeier 

et.al, 2009) ε νπνία επηρείξεζε λα πξνζδηνξίζεη ηνπο πνζνηηθνχο δείθηεο γηα ηελ πξφβιεςε 

ησλ νηθνλνκηθψλ θξίζεσλ, είλαη φηη ζρεδφλ φιεο νη κεγάιεο θξίζεηο αθνινπζνχλ έπεηηα απφ 

έλα ζπλδπαζκφ δχν θαηλνκέλσλ. Απηά ηα θαηλφκελα είλαη ε αχμεζε ηεο κφριεπζεο, κεηά 

απφ ππεξβνιηθή πηζησηηθή επέθηαζε θαη κηα αζπλήζηζηε αχμεζε ησλ ηηκψλ ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. Ζ κφριεπζε ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα, σζηφζν, απμήζεθε 

πεξηζζφηεξν ζηε δψλε ηνπ επξψ (πεξίπνπ 70 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ ζε ζχγθξηζε κε ην 40 ηνηο 

εθαηφ ηνπ ΑΔΠ ζηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο ηεο Ακεξηθήο).(Carmassi, Gros, Micossi, 2009). Θα 

κπνζνχζε θαλείο λα πεη φηη ην γεγνλφο απηφ ήηαλ ην βαζηθφ αίηην ηνπ επξχηεξνπ ζηξεο ζην 

επξσπατθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα. Ζ θξίζε μεθίλεζε απφ ηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο, αιιά θαη ν 

επξσπατθφο ρξεκαηννηθνλνκηθφο ηνκέαο ήηαλ πνιχ εχζξαπζηνο θαη εθηεζεηκέλνο ζε δεκίεο 

ζε θεθάιαηα απφ ηηο ΖΠΑ. Ζ εηθφλα απηή επηβεβαηψλεηαη απφ κηθξννηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα 

ην βαζκφ ηεο κφριεπζεο απφ ηνπο κεγαιχηεξνπο ηξαπεδηθνχο δηακεζνιαβεηέο.(Lane, 2012). 

Έλα άιιν ραξαθηεξηζηηθφ πνπ εμεγεί γηαηί ε Δπξψπε, ήηαλ ηφζν εθηεζεηκέλε ζε απηή ηελ 

θξίζε φζν θαη νη Ζλσκέλεο Πνιηηείεο είλαη φηη ε Δπξψπε γλψξηζε κηα παξφκνηα θνχζθα ησλ 

ηηκψλ ησλ αθηλήησλ. (Carmassi, Gros, Micossi, 2009). 
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Σν δεκφζην ρξένο γηα ην ζχλνιν ηεο δψλεο ηνπ επξψ δελ θαηλφηαλ, ηνπιάρηζηνλ κε 

ηελ πξψηε καηηά, λα είλαη έλα δηαθαηλφκελν πξφβιεκα ζηα κέζα ηεο δεθαεηίαο 2000. Καηά 

ηε δηάξθεηα ηεο πξνεγνχκελεο δεθαεηίαο, ε δψλε ηνπ επξψ θαη νη Ζλσκέλεο Πνιηηείεο 

κνηξάδνληαλ ζε κεγάιν βαζκφ παξφκνηα δπλακηθή ηνπ ρξένπο. Ωζηφζν, ηα ζπλνιηθά 

επξσπατθά ζηνηρεία ζπγθάιππηαλ ζεκαληηθέο δηαθνξέο ζε επίπεδν κεκνλσκέλσλ ρσξψλ. 

Ωζηφζν, ην δηάζηεκα 1999-2007 κνηάδεη κε κηα πεξίνδν θαηά ηελ νπνία νη θαιέο 

αλαπηπμηαθέο επηδφζεηο θαη έλα επλντθφ νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ ζπγθάιπςαλ ηε 

ζπζζψξεπζε κηαο ζεηξάο καθξννηθνλνκηθψλ, ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαη θνξνινγηθψλ 

εππαζεηψλ (Wyplosz 2006, Caruana, Avdjiev 2012). Έλα βαζηθφ πξνγλσζηηθφ κηαο 

ηξαπεδηθήο θξίζεο είλαη ε θιίκαθα ηεο πξνεγνχκελεο εγρψξηαο πηζησηηθήο ηαρείαο 

αλάπηπμεο (Gourinchas , Obstfeld 2012). Ζ πην έληνλε θάζε ηεο δηαζπνξάο ζηελ πηζησηηθή 

επέθηαζε θαη ζηηο αληζνξξνπίεο ηνπ ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ δελ είρε ζπκβεί θαηά 

ηελ έλαξμε ηνπ επξψ ην 1999, αιιά αληίζεηα θαηά ην 2003-2007 ππήξμε κηα δηαθξηηή 

αχμεζε (Lane, Pels 2012, Lane, McQuade, 2012). Δλψ εμαθνινπζεί λα κελ ππάξρεη κηα 

πιήξεο εμήγεζε γηα ην ρξνλνδηάγξακκα ηεο δεχηεξεο, πην έληνλεο θάζεο ησλ ειιεηκκάησλ 

ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ θαη πηζησηηθήο επέθηαζεο, ε ηαπηφρξνλε ζπλχπαξμε ηεο έθξεμεο 

ηηηινπνίεζεο ζηηο δηεζλείο ρξεκαηννηθνλνκηθέο αγνξέο, ηνπ επεηζνδίνπ ησλ δαλείσλ πςεινχ 

θηλδχλνπ ησλ ΖΠΑ θαη ηεο κείσζεο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ δεηθηψλ θηλδχλνπ δείρλεη φηη ε 

απάληεζε κπνξεί λα βξεζεί ζηελ ππνθείκελε δπλακηθή ηνπ παγθφζκηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ζπζηήκαηνο θαη ηηο αζπλήζηζηα ρακειέο ηηκέο ησλ καθξνπξφζεζκσλ επηηνθίσλ πνπ 

επηθξαηνχζαλ θαηά ηε δηάξθεηα απηήο ηεο πεξηφδνπ. Ζ εθξεθηηθή πηζησηηθή αλάπηπμε θαηά 

ηελ πεξίνδν απηή, δελ νθεηιφηαλ θπξίσο ζηνλ δαλεηζκφ ηνπ δεκνζίνπ. Γηα ηελ Ηξιαλδία θαη 

ηελ Ηζπαλία, ε θπβέξλεζε δελ ήηαλ θαζαξφο νθεηιέηεο θαηά ην 2003 -2007. Αληίζεηα, ζηελ 

Ηξιαλδία νη θχξηνη δαλεηνιήπηεο ήηαλ ηα λνηθνθπξηά θαη ζηελ Ηζπαλία νη εηαηξείεο, κε ηελ 

αλάπηπμε ησλ αθηλήησλ λα νδεγεί ζηελ ζπζζψξεπζε ρξένπο θαη ζηηο δχν ρψξεο. ΢ηελ 

Πνξηνγαιία θαη ηελ Διιάδα, ε θπβέξλεζε θαη νη επηρεηξήζεηο ήηαλ πνιχ ζεκαληηθνί 

δαλεηνιήπηεο, αιιά απηέο νη αξλεηηθέο ξνέο αληηζηαζκίζηεθαλ ελ κέξεη θαηά ηε δηάξθεηα 

απηήο ηεο πεξηφδνπ απφ ηελ ζεκαληηθή θαζαξή ζπζζψξεπζε ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

θεθαιαίσλ απφ ηνλ ηνκέα ησλ λνηθνθπξηψλ ζε απηέο ηηο ρψξεο. (Lane, 2012) 

Αλ θνηηάμεη θάλεηο ζηα έηε πνπ πξνεγήζεθαλ ηεο θξίζεο, ε απνηπρία ησλ εζληθψλ 

θπβεξλήζεσλ λα εθαξκνζηεί ζεκαληηθά ε απζηεξφηεξε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή θαηά ηε 

δηάξθεηα ηνπ 2003 -2007 ήηαλ κηα ρακέλε επθαηξία, εηδηθά θαηά ηε δηάξθεηα κηαο πεξηφδνπ 

θαηά ηελ νπνία ν ηδησηηθφο ηνκέαο αλαιάκβαλε κεγαιχηεξν θίλδπλν. ΢ε νξηζκέλεο ρψξεο 

(Ηξιαλδία θαη Ηζπαλία), ε ηαρεία αλάπηπμε ηεο πίζησζεο θαη ηεο ζηέγαζεο παξήγαγαλ άκεζα 

επηπιένλ θνξνινγηθά έζνδα, δεδνκέλνπ φηη ε αχμεζε ησλ ηηκψλ ησλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ, ε πςειή θαηαζθεπαζηηθή δξαζηεξηφηεηα, θαη νη εηζξνέο θεθαιαίσλ ελίζρπζαλ 
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ηελ πηνζέηεζε θφξσλ θεθαιαηνπρηθψλ θεξδψλ, θφξσλ επί ησλ ζπλαιιαγψλ ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη θφξσλ ησλ δαπαλψλ. Έλαο παξάγνληαο πνπ ζπληεινχζε ζηελ 

αδπλακία λα εθαξκνζηεί απζηεξφηεξε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή ήηαλ ε θαθή απφδνζε ησλ 

αλαιπηηθψλ πιαηζίσλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαλ γηα ηελ αμηνιφγεζε ηεο βησζηκφηεηαο ησλ 

δεκνζηνλνκηθψλ ζέζεσλ. Γηα ηελ πεξηθέξεηα ηνπ επξψ, ε παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε ηνπ 

2008 πξνθάιεζε κηα ζεκαληηθή επαλαμηνιφγεζε ησλ επελδπηψλ γηα ηε βησζηκφηεηα ηεο 

ηαρείαο πηζησηηθήο επέθηαζεο θαη ησλ κεγάισλ εμσηεξηθψλ ειιεηκκάησλ. Με ηε ζεηξά ηεο, 

έιαβε ηε κνξθή ζεκαληηθψλ εθξνψλ θεθαιαίσλ ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα, ζχζθημεο ησλ 

πηζησηηθψλ ζπλζεθψλ θαη απφηνκεο δηαθνπήο ηεο θαηαζθεπαζηηθήο δξαζηεξηφηεηαο, κε ηα 

εζληθά ηξαπεδηθά ζπζηήκαηα λα παιεχνπλ κε ηα δίδπκα πξνβιήκαηα ηεο αχμεζεο ησλ 

εθηηκήζεσλ ησλ δεκηψλ απφ δάλεηα θαη ηνλ πεξηνξηζκφ ηεο ξεπζηφηεηαο ζηηο αγνξέο 

ρξεκαηνδφηεζεο . Με ηε ζεηξά ηεο, ε ζπλδπαζκέλε επίδξαζε ηεο εγρψξηαο χθεζεο, ε αγσλία 

ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα θαη ε κείσζε ηεο δηάζεζεο γηα αλάιεςε θηλδχλσλ κεηαμχ ησλ δηεζλψλ 

επελδπηψλ ηξνθνδνηεί ηηο πξνυπνζέζεηο γηα κηα θξίζε δεκφζηνπ ρξένπο. (Lane, 2012) 

O Αχγνπζηνο ηνπ 2007 ζεκαηνδφηεζε ηελ πξψηε θάζε ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο 

θξίζεο, κε ηελ έλαξμε ησλ πξάμεσλ παξνρήο ξεπζηφηεηαο απφ ηελ Δπξσπατθή Κεληξηθή 

Σξάπεδα.(Lane, 2012) Απηφ πνπ έρεη ηεθκεξησζεί είλαη ε πςειή έθζεζε ησλ κεγάισλ 

επξσπατθψλ ηξαπεδψλ ζε απψιεηεο ζηελ αγνξά ησλ ΖΠΑ ζε ηίηινπο εμαζθαιηζκέλνπο κε 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία, φπσο θαη ε εμάξηεζε ησλ ηξαπεδψλ απηψλ ζηηο αγνξέο ρξήκαηνο ησλ 

ΖΠΑ σο πεγή ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ δνιαξίνπ (McGuire ,von Peter 2009, Acharya , Schnabl 

2010, Shin, 2012 ). 

΢ηηο αξρέο Απγνχζηνπ ηνπ 2007, ε γεξκαληθή θπβέξλεζε αλαγθάζηεθε λα δηαζψζεη 

ηελ IKB Deutsche Industriebank, κία απφ ηηο πνιιέο επξσπατθέο ηξάπεδεο πνπ ππέζηεζαλ 

κεγάιεο απψιεηεο πνπ ζρεηίδνληαλ κε ηα πςεινχ θηλδχλνπ ζηεγαζηηθά δάλεηα. Δπίζεο, κέζα 

ζε ιίγεο εκέξεο, ε BNP Paribas, έλα απφ ηα θνξπθαία ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα ηεο 

Γαιιίαο, πήξε ηελ απφθαζε λα αλαζηείιεη ηξία επελδπηηθά θεθάιαηα ηεο, επηθαινχκελε ηελ 

«πιήξε εμάηκηζε ηεο ξεπζηφηεηαο ζε νξηζκέλα ηκήκαηα ηεο αγνξάο ηεο αγνξάο 

ηηηινπνηήζεσλ ησλ ΖΠΑ» (BNP Paribas, 2007). Σν γεγνλφο απηφ, απνηέιεζε ηελ αξρηθή 

θάζε ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο ζηελ Δπξψπε θαη παξέζπξε σο ζχκα ηεο κηα 

πςεινχ πξνθίι εηαηξεία, ηελ Northern Rock. Ζ Northern Rock παξείρε ελππφζεθα δάλεηα 

ζην Ζλσκέλν Βαζίιεην θαη βαζίζηεθε ζε κεγάιν βαζκφ ζηηο ρνλδξηθέο αγνξέο ρξήκαηνο σο 

πεγή ρξεκαηνδφηεζεο, αληηκεησπίδνληαο ζνβαξά πξνβιήκαηα ξεπζηφηεηαο, ηα νπνία ηελ 

αλάγθαζαλ λα ππνβάιιεη αίηεκα ζηελ Σξάπεδα ηεο Αγγιίαο γηα έθηαθηε νηθνλνκηθή 

ελίζρπζε ζηηο 13 ΢επηεκβξίνπ 2007 (Δπηηξνπή Τπνπξγείνπ Οηθνλνκηθψλ Ζλσκέλνπ 

Βαζηιείνπ, 2008). Ζ θίλεζε απηή πξνθάιεζε ηνλ πξψην ηξαπεδηθφ παληθφ -απφ ην 1866- κε 



 
30 

καδηθέο αλαιήςεηο ζε κηα ηξάπεδα ηνπ Ζλσκέλνπ Βαζηιείνπ, ν νπνίνο νδήγεζε ζηελ 

εζληθνπνίεζε ηεο Northern Rock ηνλ Φεβξνπάξην ηνπ 2008.  

Οη εληάζεηο ζην ρξεκαηνπηζησηηθφ ηνκέα ησλ ΖΠΑ εμαθνινπζνχζαλ λα 

ζπζζσξεχνληαη θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2008. Σνλ Μάξηην, ε Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ 

ΖΠΑ κεζνιάβεζε γηα κηα ζπκθσλία πνπ επέηξεςε ζηελ ακεξηθαληθή επελδπηηθή ηξάπεδα JP 

Morgan ηελ απφθηεζε ηεο «ηαξαγκέλεο» νηθνλνκηθά αληηπάινπ ηεο, Bear Stearns. Απηή ε 

ιχζε δελ κπνξνχζε λα εθαξκνζηεί γηα ηελ Lehman Brothers, νδεγψληαο ζηελ θαηάξξεπζε 

ηνπ επελδπηηθνχ απηνχ γίγαληα, ηνλ ΢επηέκβξην ηνπ 2008. Γχν απφ ηηο ηξάπεδεο πνπ ήηαλ 

ππνςήθηεο γηα λα βνεζήζνπλ ηελ Lehman Brothers, ε Σξάπεδα ηεο Ακεξηθήο θαη ε Barclays, 

ηειηθά απνθάζηζαλ λα κελ πξνρσξήζνπλ ζηελ εμαγνξά ηεο Lehman Brothers. Ζ ηξάπεδα ηεο 

Ακεξηθήο έςαρλε ηνλ ηξφπν γηα λα θάλεη κηα παξφκνηα ζπκθσλία γηα ηελ εμαγνξά ηεο 

Lehman φπσο έθαλε ε θπβέξλεζε ησλ ΖΠΑ γηα ηελ πψιεζε ηεο Bear Stearns. Πην 

ζπγθεθξηκέλα ε Σξάπεδα ηεο Ακεξηθήο ήζειε λα αλαιάβεη ε θπβέξλεζε ηελ νηθνλνκηθή 

επζχλε γηα ηηο απψιεηεο απφ θάπνηα απφ ηα θεθάιαηα ηεο Lehman Brothers, ην νπνίν ήηαλ 

θάηη πνπ αξλήζεθε λα θάλεη ε θπβέξλεζε. ΋ζνλ αθνξά ηελ Barclays, δελ επηδίσμε πεξαηηέξσ 

ηελ εμαγνξά ηεο Lehman Brothers επεηδή εθπξφζσπνη ηεο δήισζαλ φηη δελ ζα κπνξνχζαλ λα 

ιάβνπλ απνδνρή γηα κηα ηέηνηα απφθαζε απφ ηνπο κεηφρνπο ηεο ηξάπεδαο πξηλ ηελ Γεπηέξα 

15 ΢επηεκβξίνπ 2008 (Sorkin, 2008).  ΋ηαλ ν Bernanke θαη ν Paulson θιήζεθαλ θάπνην 

ρξνληθφ δηάζηεκα κεηά ηελ πηψρεπζε ηεο Lehman, λα απαληήζνπλ ζην εξψηεκα γηαηί είραλ 

επηιέμεη λα κε ζψζνπλ ηελ ηξάπεδα θαη νη δχν ππεξαζπίζηεθαλ ηελ απφθαζή ηνπο. Ο 

Paulson δήισζε φηη ην θξάηνο ησλ ΖΠΑ απιά δελ είρε ηε δχλακε λα απνηξέςεη ηελ Lehman 

απφ ην λα πησρεχζεη θαη φηη ζα ήηαλ αληηπαξαγσγηθφ λα έιεγε θάηη ηέηνην  δεκνζίσο. Έηζη 

δήισζε “Γελ ζέιεηε λα πσ «ν απηνθξάηνξαο είλαη γπκλφο»”  (Wessel, 2009). 

Ο Bernanke αξρηθά είπε φηη ε Fed δελ είρε παξέκβεη, επεηδή ε αγνξά γλψξηδε εδψ θαη 

πνιχ θαηξφ γηα ηα πξνβιήκαηα ηεο Lehman θαη έπξεπε, επνκέλσο, λα ήηαλ ζε ζέζε λα 

ρεηξηζηεί απηφ ην νπνίν εξρφηαλ. Αξγφηεξα ν ίδηνο ηφληζε επίζεο φηη ε Fed δελ είρε ηε λνκηθή 

εμνπζία λα παξέκβεη ζηελ θαηάζηαζε, δηφηη ε Lehman δελ δηέζεηε επαξθείο εμαζθαιίζεηο γηα 

έλα δάλεην. "Ζ Lehman ήηαλ αθεξέγγπα", δήισζε, "θαη δελ έρεη ηελ εγγχεζε γηα ηελ 

εμαζθάιηζε ηνπ πνζνχ πνπ κπνξνχζε λα ηεο δψζεη ε Federal Reserve , ην νπνίν ζα ήηαλ 

αλαγθαίν γηα λα απνθεπρζεί ε θαηάξξεπζε ηεο" (Stewart, 2009). Οη απνζηαζεξνπνηεηηθέο 

ζπλέπεηεο απηνχ ηνπ γεγνλφηνο, νη νπνίεο κεγεζχλζεθαλ φηαλ ε Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ 

ΖΠΑ αλαγθάζηεθε λα δηαζψζεη ηελ American International Group (AIG) – ηε κεγαιχηεξε 

αζθαιηζηηθή εηαηξεία ησλ ΖΠΑ- έγηλαλ γξήγνξα εκθαλείο ζηελ ΔΔ, θαζψο ην έλα θξάηνο 

κέινο κεηά ην άιιν, αλαγθάζηεθε λα δηαζψζεη ηηο ηξάπεδεο ηνπ, έηζη ψζηε λα δηαηεξεζεί ε 

εκπηζηνζχλε ζην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα. Απηά ηα γεγνλφηα ζηηο ΖΠΑ θαη ε κεγάιε ζε 

έθηαζε θαη βάζνο δηαζχλδεζε ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ απνηέιεζαλ ηελ αηηία γηα 
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ηελ έλαξμε ηεο θξίζεο ζηελ Δπξψπε. Ζ εληαηηθνπνίεζε ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο 

νινθιήξσζεο ζηελ ΔΔ, ε νπνία νδήγεζε ζε κηα ζεηξά δηαζπλνξηαθψλ ζπγρσλεχζεσλ 

ηξαπεδψλ θαηά ηελ ηειεπηαία δεθαεηία θνληά ζηελ θξίζε, πεξηέπιεθε ην έξγν ηεο δηάζσζεο 

ησλ επξσπατθψλ ηξαπεδψλ. Ζ Fortis ε νπνία είλαη ηξάπεδα ηεο Μπελεινχμ (Βέιγην, 

Οιιαλδία, Λνπμεκβνχξγν) παξείρε κηα πξνεηδνπνηεηηθή ηζηνξία ζηηο ππφινηπεο ηξάπεδεο 

ιφγσ ησλ δπζθνιηψλ πνπ αληηκεηψπηζε ην θζηλφπσξν ηνπ 2008, φρη κφλν ιφγσ ηεο επξείαο 

έιιεηςεο ξεπζηφηεηαο (ιφγσ ηεο θξίζεο ζηηο ΖΠΑ), αιιά θαη επεηδή ήηαλ πςειή ε κφριεπζε 

κεηά ηελ εμαγνξά ηεο νιιαλδηθήο ηξάπεδαο, ABN AMRO, ην 2007, σο κέξνο κηαο 

θνηλνπξαμίαο κε ηελ βξεηαληθή Royal Bank of Scotland θαη ηελ ηζπαληθή Banco Santander. Ζ 

Ηζιαλδία ιφγσ ηνπ ηξαπεδηθνχ ηεο κνληέινπ, ην νπνίν ζηεξίρζεθε ζε ζεκαληηθφ βαζκφ απφ 

ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ θαη παζεηηθνχ ζε μέλα λνκίζκαηα, έκεηλε ηδηαίηεξα εθηεζεηκέλε ζηελ 

παγθφζκηα ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε θαη κε πεξηνξηζκέλεο επηινγέο πνιηηηθήο (Buiter , Sibert, 

2008). 

Δληφο ηεο ΔΔ, ε Οπγγαξία ήηαλ ην πξψην θξάηνο κέινο πνπ δήηεζε εμσηεξηθή 

νηθνλνκηθή βνήζεηα. Ζ νηθνλνκία ηεο ζείζηεθε ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2008 απφ ηε κεγάιε 

αχμεζε ησλ επηηνθίσλ θαη κηα μαθληθή πηψζε ηεο αμίαο ηνπ θηνξηληνχ θαζψο είραλ 

εμαπισζεί νη αλεζπρίεο γηα ηελ έθζεζε ησλ ρσξψλ ηεο Κεληξηθήο θαη Αλαηνιηθήο Δπξψπεο 

ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε (Darvas, 2008). Γηάθνξνη παξάγνληεο θαίλεηαη λα 

δεκηνχξγεζαλ ηελ εππάζεηα ηεο Οπγγαξίαο, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ πςειψλ επηπέδσλ 

ηνπ ρξένπο, κηα έθξεμε ηνπ ειιείκκαηνο ζην ηζνδχγην ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ θαη κηα 

ζεκαληηθή έθζεζε ησλ εγρψξησλ δαλεηνιεπηψλ ζηα μέλα δάλεηα (Darvas , Szapáry, 2008).  

Γηα ηελ κεηάβαζε απφ ην νηθνλνκηθφ πιήγκα ζηελ θξίζε ησλ θξαηηθψλ ρξεψλ κέζα 

ζην 2008 θαη ην 2009, ππήξμε ζρεηηθά κηθξή αλεζπρία ζρεηηθά κε ην επξσπατθφ δεκφζην 

ρξένο. Αλη 'απηνχ, ην επίθεληξν ήηαλ νη ελέξγεηεο ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο γηα 

ηελ αληηκεηψπηζε ηεο παγθφζκηαο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο. Παξάιιεια κε ηηο άιιεο 

κεγάιεο θεληξηθέο ηξάπεδεο, κείσλε ηα επηηφθηα ησλ βξαρππξφζεζκσλ επηηνθίσλ, ππφ ηελ 

πξνυπφζεζε εθηεηακέλεο ξεπζηφηεηαο ζε επξψ θαη ηέζεθε ζε ζπκθσλίεο αληαιιαγήο 

λνκηζκάησλ γηα λα δηεπθνιχλεη ηελ πξφζβαζε ησλ επξσπατθψλ ηξαπεδψλ ζηε ξεπζηφηεηα ζε 

δνιάξηα. 

Αιιά ην παγθφζκην νηθνλνκηθφ ζνθ είρε αζχκκεηξεο ζπλέπεηεο ζε νιφθιεξε ηε δψλε 

ηνπ επξψ. Οη δηαζπλνξηαθέο ρξεκαηννηθνλνκηθέο ξνέο ζηέξεςαλ ζηα ηέιε ηνπ 2008, κε ηνπο 

επελδπηέο λα επαλαπαηξίδνπλ θεθαιαία ζηηο εγρψξηεο αγνξέο θαη λα επαλεθηηκνχλ ην δηεζλέο 

επίπεδν έθζεζήο ηνπο (Milesi-Ferretti , Tille 2011). Απηή ε δηαδηθαζία επεξέαζε δπζαλάινγα 

ηηο πιεγείζεο ρψξεο κε ηελ κεγαιχηεξε εμάξηεζε απφ ηελ εμσηεξηθή ρξεκαηνδφηεζε, εηδηθά 

ηηο δηεζλείο αγνξέο βξαρππξφζεζκνπ ρξένπο. Δληφο ηεο επξσδψλεο, ε Ηξιαλδία ήηαλ ην πην 
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εληππσζηαθφ παξάδεηγκα  (Honohan 2010, Lane 2011). Γεληθφηεξα, ε παγθφζκηα νηθνλνκηθή 

θξίζε πξνθάιεζε κηα επαλεθηίκεζε ησλ ηηκψλ ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη ησλ 

πξννπηηθψλ αλάπηπμεο, ηδίσο ζηηο ρψξεο πνπ εκθαλίδνληαλ καθξννηθνλνκηθέο αληζνξξνπίεο 

(Lane, 2012)  .  
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Κεφϊλαιο 2.  Οι ϊμεςεσ ςυνϋπειεσ τησ κρύςησ 
 

Ζ παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε δεκηνπξγήζεθε θαη αλαπηχρζεθε ιφγσ ησλ αηηηψλ πνπ 

είδακε ζην πξνεγνχκελν θεθάιαην θαη εμαπιψζεθε αξθεηά γξήγνξα. Ζ δεκηνπξγία θαη ε 

εμάπισζε ηεο θξίζεο είραλ αξθεηέο ζπλέπεηεο φρη κφλν γηα ηηο ΖΠΑ, ζηηο νπνίεο έγηλε ε αξρή 

αιιά θαη γηα δηάθνξα θξάηε ηεο Δπξψπεο θαη ηνπ ππφινηπνπ θφζκνπ. 

΢ηηο 7 Φεβξνπαξίνπ ηνπ 2007 ε HSBC (κία απφ ηηο κεγαιχηεξεο ηξάπεδεο παγθνζκίσο 

κε έδξα ην Λνλδίλν) αλαθνίλσζε δεκίεο πνπ ζπλδένληαη κε ηηο ΖΠΑ θαη ηα δάλεηα πςεινχ 

θηλδχλνπ. Λίγνπο κήλεο αξγφηεξα ε New Century Financial (κε έδξα ηηο ΖΠΑ), ε νπνία 

εηδηθεχεηαη ζηα ελππφζεθα ζηεγαζηηθά δάλεηα πςεινχ θηλδχλνπ, έθαλε αίηεζε γηα εηζαγσγή 

ζην θεθάιαην 11 (πξνζηαζία απφ πηψρεπζε) θαη κείσζε ην εξγαηηθφ δπλακηθφ ηεο ζην ήκηζπ. 

(Guillén, 2012) Σν θαινθαίξη ηνπ ίδηνπ έηνπο ε Bear Stearns εκθάληζε κεγάιεο απψιεηεο θαη 

αλαγθάζηεθε λα θάλεη απφζβεζε ζε πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία, ιφγσ δχν αληηζηαζκηζηηθψλ 

ηακείσλ (hedge funds) πνπ αθνξνχζαλ ζηεγαζηηθά δάλεηα πςεινχ θηλδχλνπ. Σν πξφβιεκα 

εμαπιψζεθε ζε κεγάιεο εηαηξείεο ηεο Wall Street, φπσο ε Merrill Lynch, ε JPMorgan Chase, 

ε Citigroup θαη ε Goldman Sachs. Δπίζεο, ε επελδπηηθή ηξάπεδα BNP Paribas (κε έδξα ην 

Παξίζη) ελεκέξσζε ηνπο επελδπηέο φηη δελ ζα είλαη ζε ζέζε λα ξεπζηνπνηήζνπλ ηηο 

ηνπνζεηήζεηο ηνπο απφ δχν θεθάιαηα ηεο, δηφηη δελ κπνξεί λα απνηηκήζεη  πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία ζε απηά, ιφγσ ηεο «πιήξνπο εμάηκηζεο ξεπζηφηεηαο" ζηελ αγνξά. (Guillén, 2012) 

Δπηπιένλ, ε γεξκαληθή Landesbank Sachsen νδεγήζεθε ζε ρξενθνπία κεηά ηελ επέλδπζε 

ζηελ αγνξά δαλείσλ πςεινχ θηλδχλνπ (παξφια απηά δηεζψζε απφ ηελ αληαγσλίζηξηα ηεο, 

Baden-Wuerttemberg Landesbank). Λίγεο κέξεο αξγφηεξα ε γεξκαληθή IKB αλαθνηλψλεη 1 

δηο $ δεκία απφ ηηο επελδχζεηο πνπ ζπλδένληαη κε ηελ αγνξά  δαλείσλ πςεινχ θηλδχλνπ ησλ 

ΖΠΑ. (Guillén, 2012) 

Σνλ ΢επηέκβξε ην BBC απνθαιχπηεη φηη ε Northern Rock έρεη δεηήζεη θαη ηεο έρεη 

ρνξεγεζεί έθηαθηε νηθνλνκηθή ελίζρπζε απφ ηελ Σξάπεδα ηεο Αγγιίαο (ιφγσ ηνπ ξφινπ ηεο 

σο δαλεηζηήο έζραηεο αλάγθεο). Ζ Northern Rock γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε ησλ ελππφζεθσλ 

δαλείσλ ηεο, δελ βαζίζηεθε ζε κεγάιν βαζκφ ζηηο θαηαζέζεηο ησλ απνηακηεπηψλ, αιιά ζηηο 

αγνξέο ρξήκαηνο θαη έηζη ε έλαξμε ηεο πηζησηηθήο θξίζεο ζηέξεςε ηε ρξεκαηνδφηεζε ηεο. 

Σελ επφκελε κέξα νη θαηαζέηεο απέζπξαλ 1 δηο £ απφ ηελ Northern Rock (ην νπνίν ήηαλ ε 

κεγαιχηεξε καδηθή αλάιεςε ζε βξεηαληθή ηξάπεδα γηα πεξηζζφηεξν απφ έλαλ αηψλα). 

Έπεηηα ζπλέρηζαλ λα παίξλνπλ ηα ρξήκαηά ηνπο έσο φηνπ ε θπβέξλεζε έζπεπζε λα εγγπεζεί 

ηηο θαηαζέζεηο ηνπο. Μεηά απφ άξλεζε ηεο λα ρξεκαηνδνηήζεη ηηο αγνξέο, ε Σξάπεδα ηεο 

Αγγιίαο έζεζε ζε δεκνπξαζία 10 δηο £. Έπεηηα απφ έλα κήλα ε ειβεηηθή UBS ήηαλ ε πξψηε 
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ηξάπεδα απφ ηηο πνιχ κεγάιεο ηξάπεδεο ηνπ θφζκνπ πνπ αλαθνίλσζε απψιεηεο  3,4 δηο $,  

απφ  ζρεηηθέο επελδχζεηο πνπ είρε θάλεη ζε δάλεηα πςεινχ θηλδχλνπ. (Guillén, 2012) Ωο 

απνηέιεζκα ν πξφεδξνο θαη δηεπζχλσλ ζχκβνπινο ηεο ηξάπεδαο παξαηηήζεθε. Αξγφηεξα, ν 

ηξαπεδηθφο θνινζζφο Citigroup απνθαιχπηεη κηα απψιεηα ζπλαθή κε δάλεηα πςεινχ 

θηλδχλνπ αμίαο 3,1 δηο $.(Guillén, 2012) Δπηπιένλ, κέζα ζε έλα δεθαπελζήκεξν αλαγθάζηεθε 

ράζεη άιια 5.9 δηο $ θαη κέζα ζε έμη κήλεο, δήισζε δεκίεο πνπ άγγηδαλ ηα 40 δηο $. Δπίζεο, ν 

επηθεθαιήο ηεο Merrill Lynch παξαηηείηαη έπεηηα απφ ηελ εκθάληζε απσιεηψλ αμίαο 7.9 δηο $ 

απφ έθζεζε ζε «θαθφ ρξένο». (Guillén, 2012) 

Οη Ζλσκέλεο Πνιηηείεο βξέζεθαλ ζην επίθεληξν ηεο θξίζεο θαη ε νηθνλνκία ηνπο  

ρηππήζεθε άκεζα απφ ηελ θαηάξξεπζε ηεο αγνξάο ελππφζεθσλ δαλείσλ ε νπνία 

ζπλδπάζηεθε έπεηηα κε ηηο επηπηψζεηο ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο θαη ηεο επαθφινπζεο 

πηζησηηθήο θξίζεο. Καηά ζπλέπεηα, ε νηθνλνκία ησλ ΖΠΑ εηζήιζε ζε χθεζε ην Γεθέκβξην 

ηνπ 2007. ΢ηηο αξρέο ηνπ 2008, νη δπλεηηθέο απψιεηεο απφ ηελ έθζεζε ζηε θξίζε ηεο αγνξάο 

ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ, ππνινγίδεηαη φηη ήηαλ ηεο ηάμεο ησλ 500 δηο $  (Greenlaw, Hatzius, 

Kashyap, Shin, 2008). ΢ηα ηέιε ηνπ 2007 θαη θαηά ην 2008 εκθαλίζηεθε κία ηάζε καδηθψλ 

αλαιήςεσλ απφ ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα , αιιά αληί γηα ηνλ θιαζηθφ ηξαπεδηθφ 

παληθφ, είρε ηνλ ραξαθηήξα, φπσο πεξηγξάθεηαη απφ ηνπο Gorton θαη Metrick (2009), ελφο 

παληθνχ καδηθψλ αλαιήςεσλ απφ ην ζθηψδεο ηξαπεδηθφ ζχζηεκα. Ζ νηθνλνκηθή θξίζε ηνπ 

2008 αλαπηχρζεθε θαη εμαπιψζεθε γξήγνξα ιακβάλνληαο ηα ραξαθηεξηζηηθά ελφο 

παγθφζκηνπ νηθνλνκηθνχ ζνθ, ην νπνίν νδήγεζε ζε κηα ζεηξά επξσπατθψλ πησρεχζεσλ 

ηξαπεδψλ θαη ζε πηψζε ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ (Fackler 2008, Altman 2009). Σνλ Ηαλνπάξην 

ηνπ 2008 νη παγθφζκηεο αγνξέο κεηνρψλ, ζπκπεξηιακβαλνκέλνπ ηνπ δείθηε FTSE 100 ηνπ 

Λνλδίλνπ, ππέθεξαλ ηελ  κεγαιχηεξε πηψζε ηνπο απφ ηηο 11 ΢επηεκβξίνπ 2001. Ζ κείσζε 

ηεο αμίαο ησλ ρξεκαηηζηεξηαθψλ αγνξψλ , ππνινγίδεηαη σο ην άζξνηζκα ζε φιεο ηηο αγνξέο, 

ηεο κείσζεο ζηηο θεθαιαηνπνηήζεηο ησλ ρξεκαηηζηεξίσλ απφ ηνλ Ηνχιην 2007 έσο ηνλ 

Ννέκβξην ηνπ 2008, ε νπνία αλεξρφηαλ ζε πεξίπνπ 26.4 ηξηο $, δειαδή πεξίπνπ 100 θνξέο 

κεγαιχηεξε ησλ αξρηθψλ εθηηκήζεσλ γηα ηηο απψιεηεο πνπ ζα δεκηνπξγνχληαλ απφ ηα δάλεηα 

πςεινχ θηλδχλνπ! (Stanisic,  Popovcic Avric, Mizdrakovic, Djenic 2012 ) 

Ζ απψιεηα δεκηνπξγήζεθε αξρηθά κέζσ ηνπ πινχηνπ θαη ησλ επηπηψζεσλ ηεο 

εκπηζηνζχλεο ζηε δήηεζε. ΋ηαλ ηα πξφηππα δαλεηζκνχ αλαζεσξήζεθαλ επί ην απζηεξφηεξν 

απφ ηηο ηξάπεδεο θαη ηα λνηθνθπξηά ππέζηεζαλ κείσζε ηνπ πινχηνπ ηνπο, ζηνλ απφερν ηεο 

πηψζεο ησλ ηηκψλ ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ (κεηνρέο θαη ζηέγαζε θπξίσο), νη 

απνηακηεχζεηο απμήζεθαλ θαη ε δήηεζε γηα δηαξθή θαηαλαισηηθά αγαζά (θπξίσο 

απηνθίλεηα) θαη νη επελδχζεηο ζε θαηνηθίεο ζεκείσζαλ ζεακαηηθή πηψζε . Απηή ε ηάζε 

εληζρχζεθε απφ ηνλ θχθιν ησλ απνζεκάησλ θαη ε πεξηθνπή ζηελ έσο ηφηε αθνχζηα 
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δεκηνπξγία απνζέκαηνο είρε σο απνηέιεζκα ηελ πεξαηηέξσ κείσζε ηεο παξαγσγήο ζηνλ 

θιάδν ησλ θαηαζθεπψλ.(Halmai, Vásáry, 2012) Σελ Σεηάξηε 30 Απξηιίνπ ηνπ 2008 

θαηαγξάθεηαη ε πξψηε εηήζηα πηψζε ζηηο ηηκέο ησλ θαηνηθηψλ ζην Ζλσκέλν Βαζίιεην γηα 12 

ρξφληα απφ ηε Nationwide. (Guillen , 2012) Οη ηηκέο ήηαλ 1% ρακειφηεξεο ζε ζρέζε κε έλα 

ρξφλν λσξίηεξα κεηά απφ κηα «απφηνκε πηψζε» ζηελ εγρψξηα αγνξά θαηά ηε δηάξθεηα ησλ 

πξνεγνχκελσλ έμη κελψλ ΋ια απηά είραλ δπζκελείο επηπηψζεηο αλαηξνθνδφηεζεο επί ησλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ αγνξψλ. Σν παγθφζκην εκπφξην θαηέξξεπζε θαηά ην ηειεπηαίν ηξίκελν 

ηνπ 2008, νη επελδχζεηο ησλ επηρεηξήζεσλ θαη ε δήηεζε δηαξθψλ θαηαλαισηηθψλ αγαζψλ - 

ηφζν απηψλ πνπ εμαξηψληαη ζε κεγάιν βαζκφ απφ πηζηψζεηο φζν θαη απφ ηελ έληαζε ηνπ 

εκπνξίνπ - είραλ πέζεη θαηαθφξπθα . Ζ ζπκπίεζε ζην εκπφξην ήηαλ κεγαιχηεξε απφ φ, ηη 

αλακελφηαλ βάζεη πξνεγνχκελσλ εκπεηξηψλ, πηζαλφλ ιφγσ ηεο ζχλζεζεο ηνπ ζνθ δήηεζεο 

(θπξίσο ηελ επεξεάδνπλ ηα θεθαιαηαθά αγαζά έληαζεο εκπνξίνπ θαη ηα δηαξθή 

θαηαλαισηηθά αγαζά),ηεο κε δηαζεζηκφηεηαο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ εκπνξίνπ θαη ησλ 

ηαρχηεξσλ επηπηψζεσλ ηεο δξαζηεξηφηεηαο ζην εκπφξην σο απνηέιεζκα ηεο 

παγθνζκηνπνίεζεο θαη ηεο επηθξάηεζεο ηεο παγθφζκηαο αιπζίδαο εθνδηαζκνχ. (Halmai, 

Vásáry, 2012)  Οη νηθνλνκίεο ζε φιν ηνλ θφζκν επηβξαδχλζεθαλ θαηά ηε δηάξθεηα απηήο ηεο 

πεξηφδνπ ιφγσ ησλ απζηεξφηεξσλ θξηηεξίσλ πίζησζεο θαη ηεο πηψζεο ηνπ δηεζλνχο 

εκπνξίνπ. (Halmai, Vásáry, 2012)   

 

Ζ παγθφζκηα θξίζε ηνπ 2008 αθνινπζήζεθε απφ κηα δηεζλή εμάπισζε ησλ ζπλεπεηψλ 

ηεο. Σελ Πέκπηε 11  ΢επηεκβξίνπ 2008 ηνπ ε Lehman Brothers αλαδεηεί ελεξγά θάπνηνλ λα 

ηελ αγνξάζεη έπεηηα απφ ηα απνηειέζκαηα ησλ εθζέζεσλ πνπ έθαλαλ ιφγν γηα απψιεηεο 

αμίαο  4 δηο $.(Guillen , 2012)  Λίγεο κέξεο αξγφηεξα αλαθνηλψλεηαη ε πηψρεπζε ηεο Lehman 

Brothers κεηά ηελ άξλεζε ηεο Fed λα ζπκκεηάζρεη ζηε δεκηνπξγία κηαο ρξεκαηνδνηηθήο 

δηεπθφιπλζεο γηα ηελ ππνζηήξημε ηεο Lehman Brothers. Ζ ζεκαζία ηεο πηψρεπζεο ηεο 

Lehman Brothers θαίλεηαη ζηνλ θαζνξηζηηθφ ξφιν πνπ έπαημε ζην μεδίπισκα ησλ 

θαηαζηξνθηθψλ γεγνλφησλ πνπ  αθνινχζεζαλ. Ακέζσο κεηά ηελ πηψρεπζε, ε J.P. Morgan 

παξείρε ζηελ Lehman Brothers 138 δηο $ γηα λα "δηαθαλνλίζεη ηηο ζπλαιιαγέο ηίηισλ κε ηνπο 

πειάηεο ηεο Lehman". Μεηά ηελ πηψρεπζε ηεο Lehman, ρηιηάδεο εξγαδφκελνη απνιχζεθαλ 

θαη ήηαλ ε κεγαιχηεξε πηψρεπζε ζηελ ηζηνξία ησλ Ζλσκέλσλ Πνιηηεηψλ, αμίαο 639 δηο $. 

(Guillen , 2012) Μπνξεί ε ζχειια πνπ μέζπαζε κε ηηο εμαγνξέο, ηηο δηαζψζεηο θαη ηηο 

θαηαξξεχζεηο λα ήηαλ αλεζπρεηηθή, φκσο δελ ήηαλ ε πην δπζνίσλε ζπλέπεηα ηεο νηθνλνκηθήο 

θξίζεο. Ζ πην δπζνίσλε ζπλέπεηα ήηαλ απηφ πνπ αθνινχζεζε ζηηο πηζησηηθέο αγνξέο, φπνπ 

εθαηνληάδεο δηζεθαηνκκχξηα δνιάξηα ηελ εκέξα δαλείζηεθαλ γηα κία λχρηα απφ εθείλνπο 

πνπ είραλ ηα θεθάιαηα ζε φζνπο ηα είραλ αλάγθε. Οη ηξάπεδεο είραλ αλαιάβεη έλα κεγάιν 

κέξνο ηνπ δαλεηζκνχ πνπ νινθιεξψζεθε κέζα ζην ράνο πνπ έιαβε ρψξα ηνλ ΢επηέκβξην, 

θαηά ην νπνίν θαλείο νθεηιέηεο δελ ήηαλ αμηφπηζηνο. Ωο απνηέιεζκα, ν δαλεηζκφο πάγσζε. 
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Υσξίο ηα δάλεηα, νη επηρεηξήζεηο δελ κπνξνχζαλ λα αλαπηπρζνχλ θαη νξηζκέλεο δελ 

κπνξνχζαλ λα πιεξψζνπλ αθφκε θαη γηα ηηο θαζεκεξηλέο εξγαζίεο. (Guillen , 2012) 

Οη κεηνρέο ζηα επξσπατθά ρξεκαηηζηήξηα έπεζαλ θαηαθφξπθα θαη ην FTSE 100 

έθιεηζε ζρεδφλ 4% ρακειφηεξα ζηηο 5,202.4, πηψζε 210 βαζκψλ. Δπίζεο, ν βηνκεραληθφο 

δείθηεο Dow Jones βπζίζηεθε 504 κνλάδεο γηα λα θιείζεη ζηηο 10,917.51. Έπεηηα 

πξνθεηκέλνπ λα δηαζσζεί ν αζθαιηζηηθφο θνινζζφο AIG νη αμησκαηνχρνη ησλ ΖΠΑ 

ζπκθψλεζαλ λα ηεο δψζνπλ  20 δηο $ ζαλίδα ζσηεξίαο . Ζ θαηάξξεπζε ηεο Lehman Brothers 

ζηηο 15 ΢επηεκβξίνπ 2008 ήηαλ έλα ζνβαξφ ζνθ γηα ηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο ησλ ΖΠΑ, 

επεηδή ππνλφκεπζε ηελ επηθξαηνχζα παξαδνρή φηη θαλέλα ζπζηεκηθά-ζεκαληηθφ 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ίδξπκα δελ ζα πξέπεη λα απνηχρεη, αθφκε θαη αλ απηφ δελ ήηαλ κηα 

ηξάπεδα. Ζ εθδήισζε ηεο θξίζεο αθνινπζήζεθε απφ πνιχ πςειέο δηεζλείο ξνέο θεθαιαίσλ 

(Allen, Moessner, 2011).  

2.1 Πολιτικέσ ςυνέπειεσ 

Δθηφο φκσο απφ ηηο άκεζεο ζπλέπεηεο ζην νηθνλνκηθφ πεδίν πνπ πεξηγξάςακε ζηα 

πξνεγνχκελα ε θξίζε επέθεξε θαη πνιηηηθέο ζπλέπεηεο, θαζψο είρε σο απνηέιεζκα κία κε 

αλακελφκελε, πξηλ ηελ εθδήισζή ηεο, αλαδηάηαμε ηνπ πνιηηηθνχ πεδίνπ θαη ησλ 

ζηξαηεγηθψλ νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο. ΢ε απηήλ ηελ ελφηεηα ζα πεξηνξηζηνχκε ζην λα 

θαηαγξάςνπκε θπξίσο θάπνηεο άκεζεο ζπλέπεηεο ζηελ νηθνλνκηθή πνιηηηθή ησλ Κεληξηθψλ 

ηξαπεδψλ θαη ζε επφκελεο ελφηεηεο ζα αλαθεξζνχκε πην αλαιπηηθά ζηηο αιιαγέο ζην 

πνιηηηθφ πεδίν. 

 Σν θαινθαίξη ηνπ 2007 σο ζπλέπεηα ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο ε Δπξσπατθή Κεληξηθή 

Σξάπεδα άληιεζε 95 δηο € ζηελ ηξαπεδηθή αγνξά γηα λα πξνζπαζήζεη λα βειηηψζεη ηε 

ξεπζηφηεηα θαη θαηά ηε δηάξθεηα ησλ επφκελσλ εκεξψλ πξνζζέηεη επηπιένλ 108.7 δηο €. Ζ 

Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ, ε Σξάπεδα ηνπ Καλαδά θαη ε Σξάπεδα ηεο Ηαπσλίαο, 

άξρηζαλ επίζεο λα παξεκβαίλνπλ. ΢ηα ηέιε ηνπ έηνπο ε Fed ζπληφληζε κηα άλεπ 

πξνεγνπκέλνπ ζπλεξγαζία αλάκεζα ζηηο πέληε θνξπθαίεο θεληξηθέο ηξάπεδεο ζε φιν ηνλ 

θφζκν , πξνθεηκέλνπ λα ιάβνπλ κέηξα κέζσ  ησλ νπνίσλ  πξνζθέξζεθαλ αξθεηά 

δηζεθαηνκκχξηα δνιάξηα ζε δάλεηα πξνο ηηο ηξάπεδεο. Μεηά απφ ιίγν θαηξφ νη θεληξηθέο 

ηξάπεδεο ζπλέρηζαλ λα δηαζέηνπλ πεξηζζφηεξα θνλδχιηα. Ζ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα 

ζηελ πξνζπάζεηα ηεο λα βειηηψζεη ηε ξεπζηφηεηα άληιεζε 95 εθαηνκκχξηα € γηα λα 

βνεζήζεη ηελ ηξαπεδηθή αγνξά. Σηο επφκελεο εκέξεο πξφζθεξε επηπιένλ 108,7 δηο € . 

Καηά ηελ έλαξμε ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο, νξηζκέλεο επξσπατθέο ρψξεο 

ζεσξνχζαλ φηη απνηειεί θαζαξά ακεξηθαληθφ θαηλφκελν θαη φηη θνξνχζε ηελ ηακπέια "Made 

in USA".  Οη θπβεξλήζεηο ησλ ηξηψλ ρσξψλ ηεο Μπελεινχμ, ε νκνζπνλδηαθή θπβέξλεζε ηεο 
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Γεξκαλίαο, θαζψο επίζεο θαη ην ηξαπεδηθφ θέληξν ηεο Διβεηίαο ελέξγεζαλ ψζηε λα 

δηαζσζνχλ κηα ζεηξά απφ θξαηηθέο ηξάπεδεο. Σα πην ζεακαηηθά πξνβιήκαηα μέζπαζαλ ζηηο 

καθξηλέο γσληέο ηεο Δπξψπεο (Διιάδα, Ηζιαλδία) νη νπνίεο βξέζεθαλ νπζηαζηηθά θνληά ζε 

πηψρεπζε, κε ηελ Οπγγαξία θαη ηε Λεηνλία λα θηλνχληαη πξνο ηελ ίδηα θαηεχζπλζε.  

Σνλ Οθηψβξην ηνπ 2008 ε Fed, ε Σξάπεδα ηεο Αγγιίαο θαη ε Δπξσπατθή Κεληξηθή 

Σξάπεδα φιεο κεηψλνπλ θαηά κηζφ βαζκφ ηα βαζηθά ηνπο επηηφθηα θαηά ηελ πξψηε 

απξνγξακκάηηζηε πηψζε επηηνθίνπ απφ ηελ επφκελε κέξα ηεο 9/11. Αξγφηεξα ε Δπξσπατθή 

Κεληξηθή Σξάπεδα, θαζψο θαη νη θεληξηθέο ηξάπεδεο ηεο Αγγιίαο, ηεο ΢νπεδίαο θαη ηεο 

Γαλίαο, κείσζαλ ηα  επηηφθηα θαη πάιη ζε κηα πξνζπάζεηα λα απνθεπρζεί ε δηαθαηλφκελε 

χθεζε. Οη θεληξηθέο ηξάπεδεο ζηελ Ηαπσλία θαη ηελ Κίλα κείσζαλ ηα επηηφθηα κεηά πνπ ε 

Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ κείσζε ην επηηφθην αλαθνξάο πεξηζζφηεξν απφ ην 

αλακελφκελν. Δπίζεο, ε ξσζηθή θεληξηθή ηξάπεδα ππνηίκεζε ην ξνχβιη γηα δεχηεξε θνξά 

κέζα ζε κηα εβδνκάδα. Ήηαλ έλα ζεκάδη φηη, παξά ηηο δαπάλεο 161 δηο $ γηα λα 

ππεξαζπηζηνχλ ην λφκηζκα ηνπο , ε θεληξηθή ηξάπεδα αλαγθάζηεθε λα αθήζεη ην ξνχβιη λα 

πέζεη αθφκε πεξηζζφηεξν έλαληη ηνπ δνιαξίνπ θαη ηνπ επξψ. 

΋πσο ζηηο ΖΠΑ, ε ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε επεθηάζεθε θαη ζηελ ζπλνιηθή νηθνλνκία 

ηεο Δπξψπεο. Μέζα ζε παληθφ, νη θπβεξλήζεηο ζε φιε ηελ Δπξψπε πηνζέηεζαλ  πνιηηηθέο 

πνπ απνζθνπνχζαλ ζηε δηαηήξεζε ηεο χθεζεο ζε ρακειά επίπεδα. Γηα ηε λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή, νη θεληξηθέο ηξάπεδεο ηεο Δπξψπεο μεθίλεζαλ ζπληνληζκέλεο κεηψζεηο ησλ 

επηηνθίσλ ηνπο. Δπηπιένλ, ν Οηθνλνκηθφο Γείθηεο ζεκείσζε ηελ ρεηξφηεξε επίδνζε ηνπ απφ 

ην 1991 θαζψο νη θνξπθαίνη νηθνλνκηθνί δείθηεο κεηψζεθαλ γηα δεχηεξν ζπλερή κήλα, 

εκθαλίδνληαο πηψζε 0,4 ηνηο εθαηφ ην Ννέκβξην. (Guillen , 2012) 

Σνλ Ννέκβξην πςειφβαζκνη εθπξφζσπνη ηνπ G-20 ζπλαληήζεθαλ ζηελ Οπάζηλγθηνλ 

γηα λα ζέζνπλ ηηο βάζεηο γηα έλα παγθφζκην ζπληνληζκφ ζε πην εληαηηθή θαη εθηεηακέλε 

κνξθή απφ φ,ηη ίζρπε σο ηφηε. ΢ηηο αξρέο ηνπ 2009 ν ρξπζφο βξέζεθε επσθειεκέλνο απφ ηελ 

ρξνληά πνπ πέξαζε, θαζψο νη επελδπηέο αλαδήηεζαλ έλα αζθαιέζηεξν κέξνο γηα λα ζέζνπλ 

ηα κεηξεηά ηνπο, θαζψο ηνπο έπιεμε ε πηζησηηθή θξίζε. Σελ ίδηα επνρή ε νηθνλνκία ησλ 

ΖΠΑ επηβξαδχλεηαη κε ηνλ ηαρχηεξν ξπζκφ ηα ηειεπηαία 26 ρξφληα. Ζ Ηαπσλία θαηεπζχλεηαη 

πξνο ρεηξφηεξε χθεζε κεηά ην δεχηεξν παγθφζκην πφιεκν. (Guillén 2012) 

΋κσο, ηελ ίδηα ζηηγκή, άιιεο ρψξεο, ηδηαίηεξα ζηελ πεξηνρή ηεο Αζίαο (δειαδή ε Κίλα 

θαη ε Ηλδία, αιιά θαη ε Απζηξαιία), θαηάθεξαλ λα απνθχγνπλ κηα ζεκαληηθή χθεζε, παξά 

ηελ έληαμή ηνπο ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκία θαη ηελ επίδξαζε πνπ δηαπηζηψζακε 

πξνεγνπκέλσο φηη είρε ζε απηέο ε πηψζε ηνπ παγθφζκηνπ εκπνξίνπ ιφγσ ηεο πηψζεο ηεο 

θαηαλάισζεο θαη ηεο βηνκεραληθήο παξαγσγήο ζηηο ΖΠΑ θαη ηελ Δπξψπε (Lin, Edvinsson, 

Chen, Beding, 2013).  
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΢ηηο 4 Γεθεκβξίνπ ηνπ 2008, ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα, ε ππεχζπλε γηα ηε 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή γηα ηε δψλε ηνπ επξψ, έδξαζε ηαπηφρξνλα κε ηελ Σξάπεδα ηεο Αγγιίαο 

θαη ηεο ΢νπεδίαο πξνρσξψληαο ζε κείσζε ησλ επηηνθίσλ. Οη πεξηζζφηεξεο επξσπατθέο 

θπβεξλήζεηο φζνλ αθνξά ηε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή, έζπεπζαλ λα εγθξίλνπλ ηα 

πξνγξάκκαηα δεκνζίσλ δαπαλψλ κε ζθνπφ λα ππάξμεη ξεπζηφηεηα ρξήκαηνο ζηελ 

νηθνλνκία. Ζ ΔΔ θαηάξηηζε έλαλ θαηάινγν κέηξσλ αμίαο 258 δηο $ γηα δεκφζηεο δαπάλεο πνπ 

πηνζεηήζεθε απφ 27 ρψξεο κέιε ηεο . Ζ Δπξψπε βπζίζηεθε ζε βαζχηεξε χθεζε απφ φ, ηη νη 

Ζλσκέλεο Πνιηηείεο θαηά ηνπο ηειεπηαίνπο κήλεο ηνπ 2008. Δπίζεο, θάπνηεο απφ ηηο 

κεγαιχηεξεο νηθνλνκίεο ηεο Αζίαο είραλ παξαζπξζεί απφ ηελ νηθνλνκηθή θξίζε, αθφκα θη αλ 

νη πεξηζζφηεξεο απφ απηέο ππέζηεζαλ κφλν έκκεζεο ζπλέπεηεο. Ζ Ηαπσλία θαη ε Κίλα ησλ 

νπνίσλ νη νηθνλνκίεο βαζίδνληαη ζηηο εμαγσγέο ππέζηεζαλ αξλεηηθέο ζπλέπεηεο απφ ηελ 

κείσζε ηεο θαηαλάισζεο ζηηο ΖΠΑ θαη ζηελ Δπξψπε. Κνηλφ ζηνηρείν γηα ηηο ΖΠΑ, ηελ 

Δπξψπε θαη ηελ Αζία απνηεινχζε νη απηνθηλεηνβηνκεραλίεο πνπ ήηαλ ν πξψηνο θιάδνο ζηελ 

ιίζηα αηηεκάησλ γηα νηθνλνκηθή ελίζρπζε απφ ηηο αληίζηνηρεο θπβεξλήζεηο. Απνηέιεζκα 

ιφγσ ησλ πηέζεσλ πνπ αζθήζεθαλ απφ ηελ νηθνλνκηθή θξίζε ήηαλ ν δηεζλήο ζπληνληζκφο 

αληηκεηψπηζεο ησλ επηπηψζεσλ ηεο θξίζεο θαη ν πεξηνξηζκφο απηψλ. Ο δηεζλήο απηφο 

ζπληνληζκφο έθεξε ζην ηξαπέδη θξάηε κε δηαθνξέο κεηαμχ ηνπο ζηελ πξνζέγγηζε ησλ 

δηεζλψλ ζρέζεσλ θαη απνηέιεζε αθνξκή γηα λέα πεδία δηαθξαηηθήο ζπλεξγαζίαο. Έηζη 

αλψηεξνη αμησκαηνχρνη Κίλα, Ηαπσλία, Νφηηα Κνξέα ζπλαληήζεθαλ ζηελ Κίλα θαη 

ππνζρέζεθαλ κηα ζπληνληζκέλε θαη ζπλεξγαηηθή απάληεζε ζηελ θξίζε. (Verick, Islam, 

2010) Αμησκαηνχρνη απφ ηελ Οπάζηγθηνλ έσο ην Πεθίλν ζπκθψλεζαλ γηα ζπληνληζκέλεο 

πεξηθνπέο επηηνθίσλ θαη δέζκεο δεκνζηνλνκηθψλ θηλήηξσλ.  

Ζ νηθνλνκηθή θξίζε πξνθάιεζε δξακαηηθέο επηπηψζεηο ζηελ θνηλσληθή δσή, 

δεδνκέλνπ φηη ε κείσζε εηζνδήκαηνο πξνθάιεζε απψιεηεο ζηελ επεκεξία θαη ψζεζε κεγάια 

ηκήκαηα ηνπ πιεζπζκνχ ζηε θηψρεηα. Καηά ην 2008 ηα εηζνδήκαηα ζπξξηθλψζεθαλ θαη 

αλαβιήζεθε ε πινπνίεζε ησλ επελδπηηθψλ ζρεδίσλ ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα ελφςεη ηεο κείσζεο 

ηεο δήηεζεο πνπ ραξαθηήξηζε ηελ νηθνλνκηθή θξίζε. Δπηπιένλ, ε θάκςε ησλ επελδχζεσλ 

αληηθαηφπηξηδε ηηο δπζθνιίεο πξφζβαζεο ζηνλ δαλεηζκφ πνπ αληηκεηψπηζαλ νη επηρεηξήζεηο. 

Απφ ηα ηέιε ηνπ 2008 ε αλεξγία άξρηζε λα απμάλεηαη. Ζ νηθνλνκηθή θξίζε νδήγεζε ζε 

επηζθαιή εξγαζία, αλεξγία θαη ηειηθά θηψρεηα πνπ νδεγνχζαλ ζηνλ θνηλσληθφ απνθιεηζκφ 

φιν θαη πεξηζζφηεξσλ νκάδσλ πξάγκα πνπ απνηειεί πεγή γηα δηάθνξεο ςπρηθέο δηαηαξαρέο. 

(Liaropoulos, 2010)  

΢ηηο αξρέο ηνπ 2009 ε Γεξκαλίδα Καγθειάξηνο Angela Merkel παξνπζίαζε έλα παθέην 

ηφλσζεο ηεο νηθνλνκίαο χςνπο πεξίπνπ 50 δηο € γηα λα βνεζήζεη ζε έλα λέν μεθίλεκα ηε 

κεγαιχηεξε νηθνλνκία ηεο Δπξψπεο. Σν πξφγξακκα απηφ, ήηαλ ην κεγαιχηεξν πξφγξακκα 
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ζηελ Δπξψπε, γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο ζνβαξφηεξεο νηθνλνκηθήο θξίζεο ηεο ρψξαο κεηά 

ηνλ δεχηεξν παγθφζκην πφιεκν. 

Κεφϊλαιο 3.  Οι πρώτεσ αντιδρϊςεισ κρατικόσ διαχεύριςησ τησ 

οικονομικόσ κρύςησ 
 

Μεηά ηελ εκθάληζε ηεο θξίζεο θαη ηηο ζπλέπεηεο πνπ πξνθάιεζε, θάζε κηα απφ ηεο ππφ 

κειέηε ρψξεο, αληέδξαζε δηαθνξεηηθά σο πξνο ηηο θξαηηθέο πνιηηηθέο πνπ ρξεζηκνπνίεζε γηα 

ηελ αληηκεηψπηζε ηεο. Πην αλαιπηηθά: 

ΗΠΑ 
΢ηηο ΖΠΑ νη ζεκαληηθφηεξεο πνιηηηθέο γηα ηε δηαρείξηζε ησλ ζπλεπεηψλ ηεο θξίζεο θαη 

ηελ αληηκεηψπηζή ηεο αθνξνχζαλ ην  ηξαπεδηθφ ζχζηεκα θαη γεληθφηεξα ην 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ηνκέα. Απηέο νη πνιηηηθέο πεξηιάκβαλαλ ζπκβαηηθέο θαη κε ζπκβαηηθέο 

λνκηζκαηηθέο πνιηηηθέο, απζηεξή "πξνζνκνίσζε αθξαίσλ θαηαζηάζεσλ" γηα ηξάπεδεο θαη 

δηαζψζεηο νξηζκέλσλ ηξαπεδψλ θαη ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ. Πνιιέο απφ απηέο ηηο 

πνιηηηθέο ηέζεθαλ ζε εθαξκνγή απφ ηελ Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ, αιιά άιιεο 

ρξεηάζηεθαλ θαη ηελ ζπλεξγαζία κε ηηο θνξνινγηθέο αξρέο ή άιινπο ζεζκνχο ησλ ΖΠΑ. 

Πην ζπγθεθξηκέλα, γηα ηελ Fed κπνξεί λα εηπσζεί φηη είρε απαληήζεη επηζεηηθά ζηελ 

θξίζε απφ ηελ εκθάληζή ηεο, ην θαινθαίξη ηνπ 2007. Μεηά απφ κηα πξψηε κείσζε ηνπ 

πξνεμνθιεηηθνχ επηηνθίνπ ηνλ Αχγνπζην ηνπ ίδηνπ έηνπο, ε Οκνζπνλδηαθή Δπηηξνπή 

Αλνηθηήο Αγνξάο (FOMC) μεθίλεζε λα ραιαξψλεη ηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ηεο ηνλ 

΢επηέκβξην ηνπ 2007, κεηψλνληαο ην ζηφρν γηα ην επηηφθην ησλ νκνζπνλδηαθψλ θεθαιαίσλ 

θαηά 50 κνλάδεο βάζεο. (Bernanke, 2009) 

Αξρηθά ε Fed ρξεζηκνπνίεζε ζπκβαηηθή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή, μεθηλψληαο απφ ην 

΢επηέκβξην ηνπ 2007.(Mishkin, 2011). Σελ 18ε ΢επηεκβξίνπ ηνπ 2007, ε Οκνζπνλδηαθή 

Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ κείσζε ην επηηφθην ηνπ Οκνζπνλδηαθνχ Σακείνπ θαηά 0,5% ζηελ 

πξνζπάζεηά ηεο λα απνηξέςεη ηελ θξίζε πνπ εθδειψζεθε κε βάζε ηα ζηεγαζηηθά δάλεηα απφ 

ην λα κεηαηξαπεί ζε χθεζε γηα ην ζχλνιν ηεο νηθνλνκίαο.(Mah-Hui, 2008) Απηή ε απφθαζε 

αλαπηέξσζε αξρηθά ηηο αγνξέο κεηνρψλ παγθνζκίσο, αιιά νη αλεζπρίεο ζρεηηθά κε ηηο 

δπλαηφηεηεο ησλ ΖΠΑ λα εκθαλίζνπλ “πγηή” νηθνλνκηθά απνηειέζκαηα παξέκεηλαλ, θαζψο 

ε ζηεγαζηηθή θξίζε εθηηκνχηαλ φηη νδεγεί ζε  πηψζε ην ζχλνιν ηεο νηθνλνκίαο. (Mah-Hui, 

2008) 

΢ηηο 6 Γεθεκβξίνπ ηνπ 2007 ν ηφηε Πξφεδξνο ησλ ΖΠΑ George Bush πεξηέγξαςε ηα 

ζρέδηα γηα λα βνεζήζεη πεξηζζφηεξν απφ έλα εθαηνκκχξην ηδηνθηήηεο ζπηηηψλ πνπ 
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θηλδχλεπαλ κε θαηάζρεζε.(Guillen, 2012) Ζ Fed γηα λα βνεζήζεη ηηο εκπνξηθέο ηξάπεδεο 

θαηά ηελ πεξίνδν ησλ Υξηζηνπγέλλσλ έθαλε κηα δεκνπξαζία 20 δηο $. Έλα άιιν κέηξν πνπ 

ρξεζηκνπνηήζεθε απφ ηελ Fed ήηαλ ε κε ζπκβαηηθή δηαρείξηζε ησλ πξνζδνθηψλ. Ήζειε λα 

αληηκεησπίζεη ην πξφβιεκα ησλ αξλεηηθψλ ζεκάησλ πνπ ιακβάλνληαλ απφ ηηο αγνξέο θαη 

έηζη ζπγθξφηεζε πξνζσξηλά ηελ Γηεπθφιπλζε ΋ξσλ Γεκνπξαζίαο (Term Auction Facility-

TAF), ε νπνία επέηξεςε ζηηο ηξάπεδεο λα δαλείδνληαη αλψλπκα ζε έλα ξπζκφ πνπ 

θαζνξηδφηαλ κέζσ κηαο αληαγσληζηηθήο δεκνπξαζίαο. Οη δεκνπξαζίεο ηεο TAF μεθίλεζαλ 

ζηα πνζά ησλ 20 δηο $, αιιά θαζψο ε θξίζε επηδεηλψζεθε, ην ζχλνιν ησλ δαλείσλ πνπ 

εθθξεκνχζαλ απμήζεθε θαη έηζη ν κεραληζκφο απηφο ππεξέβε ηα 400 δηο $.(Mishkin, 2011).  

Σνλ επφκελν κήλα ε Fed κείσζε ηα επηηφθηα θαηά ηα ηξία ηέηαξηα ηεο εθαηνζηηαίαο 

κνλάδαο ζε 3,5% - κεγαιχηεξε πεξηθνπή ζηα ηειεπηαία 25 ρξφληα - γηα λα πξνζπαζήζεη λα 

απνηξέςεη ηελ νηθνλνκία απφ ην λα εηζέιζεη ζε χθεζε. Απηή ήηαλ ε πξψηε επείγνπζα 

κείσζε ησλ επηηνθίσλ απφ ην 2001. (Guillen, 2012)  Απφ ηελ έλαξμε ηεο θξίζεο, παξά ην 

γεγνλφο φηη ε Fed κείσζε ηα επηηφθηα ηεο ηέζζεξηο θνξέο (απφ 5,25% ζε 3,5%) κέζα ζε 

δηάζηεκα ηεζζάξσλ κελψλ, νη αγνξέο κεηνρψλ παγθνζκίσο έδεηρλαλ έιιεηςε εκπηζηνζχλεο 

ζηελ ηθαλφηεηα ηεο Fed λα απνηξέςεη ηελ είζνδν ησλ ΖΠΑ ζε νηθνλνκηθή χθεζε. Αξγφηεξα 

παξελέβε θαη έθαλε δηαζέζηκα 200 δηο $ γηα ηηο ηξάπεδεο γηα λα βειηηψζεη ηε ξεπζηφηεηα ζηηο 

αγνξέο.(Guillen, 2012) Καζψο πνιιαπιαζηάδνληαλ νη ελδείμεηο φηη ππάξρεη νηθνλνκηθή 

αδπλακία, ε Δπηηξνπή ζπλέρηζε λα αληαπνθξίλεηαη, κεηψλνληαο θαη πάιη ην ζηφρν ηεο γηα ην 

επηηφθην ησλ νκνζπνλδηαθψλ θεθαιαίσλ ζπλνιηθά θαηά 325 κνλάδεο βάζεο απφ ηελ άλνημε 

ηνπ 2008. Απηή ε πνιηηηθή ηεο απάληεζε μερψξηζε σο εμαηξεηηθά γξήγνξε θαη δπλακηθή κε 

βάζε αληίζηνηρα ηζηνξηθά δεδνκέλα. (Bernanke, 2009) 

Οη νηθνλνκηθέο αξρέο μεθίλεζαλ λα παξεκβαίλνπλ ηνλ Ηνχιε γηα λα βνεζήζνπλ ηνπο 

δχν κεγαιχηεξνπο ρξεκαηνδφηεο ηεο Ακεξηθήο, ηελ Fannie Mae θαη ηελ Freddie Mac. Ωο 

ηδηνθηήηεο ή εγγπεηέο  ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ αμίαο 5 ηξηο $,  ήηαλ δσηηθήο ζεκαζίαο γηα ηελ 

αγνξά θαηνηθίαο ησλ ΖΠΑ θαη έηζη ζπκθψλεζαλ φηη δελ κπνξνχζαλ λα ηηο αθήζνπλ λα 

απνηχρνπλ. Μέζα ζηνλ κήλα, ππήξμε έλαο παληθφο κεηαμχ ησλ επελδπηψλ φηη ζα κπνξνχζαλ 

απηέο λα θαηαξξεχζνπλ, πξνθαιψληαο κηα θαηαθφξπθε πηψζε ζηηο ηηκέο ησλ κεηνρψλ ηνπο. 

Σν 2008 ηφζν ε Bear Stearns φζν θαη ε Lehman Brothers έπαςαλ λα ιεηηνπξγνχλ, σο 

απνηέιεζκα ησλ νηθνλνκηθψλ πξνβιεκάησλ . Δηδηθά φζνλ αθνξά ηελ Lehman ε πηψρεπζή 

ηεο πξνήιζε απφ ηελ απφθαζε ησλ αξρψλ ησλ ΖΠΑ λα αθήζνπλ λα ζπκβεί απηφ ην γεγνλφο. 

Έηζη ην ζπκβάλ απηφ ην ΢επηέκβξην ηνπ 2008 απνηέιεζε ηνλ θαηαιχηε γηα ηελ πην 

θαηαζηξνθηθή θάζε ηεο θξίζεο, ελψ άιια ηδξχκαηα είηε εμαγνξάζηεθαλ είηε κεηαηξάπεθαλ 

ζε εηαηξείεο θαηφρνπο κεηνρψλ θαζψο έγηλε αδχλαην γηα απηά λα απμήζνπλ επαξθέο 

θεθάιαην θίλεζεο εληφο ησλ δηαηξαπεδηθψλ αγνξψλ. 
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Σελ Κπξηαθή 7 ΢επηεκβξίνπ ηνπ 2008 γίλεηαη ηειηθά ε δηάζσζε -απφ ηελ θπβέξλεζε 

ησλ ΖΠΑ- ηεο Fannie Mae θαη ηεο Freddie Mac ζε κία απφ ηηο κεγαιχηεξεο δηαζψζεηο ζηελ 

ηζηνξία ησλ ΖΠΑ.(Guillen, 2012) Ο Τπνπξγφο Οηθνλνκηθψλ, Henry Paulson, είρε δειψζεη 

φηη ηα επίπεδα ρξένπο ησλ δχν επηρεηξήζεσλ δεκηνπξγνχζαλ έλα «ζπζηεκηθφ θίλδπλν» γηα ηε 

ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα θαη φηη εάλ δελ αλαιάκβαλαλ δξάζε, ε θαηάζηαζε ζα 

επηδεηλσλφηαλ. Ωο απνηέιεζκα ε θπβέξλεζε ησλ Ζ.Π.Α. θξαηηθνπνίεζε ηηο δχν εηαηξίεο 

ελαπνζέηνληαο ηελ επζχλε πεξηζζνηέξσλ απφ 5 ηξηο $ ελππφζεθσλ δαλείσλ ζηηο πιάηεο ησλ 

ακεξηθαλψλ θνξνινγνχκελσλ.(Guillen, 2012) 

Δπηπιένλ, ε Fed δξαζηεξηνπνηήζεθε δαλείδνληαο ρξήκαηα πξνθεηκέλνπ λα δηεπθνιχλεη 

θαη λα ζηεξίμεη ηηο Bear Stearns,AIG, Fannie Mae θαη Freddie Mac. Ζ θίλεζε απηή έγηλε γηα 

λα απνθεπρζεί ε επξχηεξε ζπζηεκηθή απνηπρία θαη ε κεηάδνζε ηεο θξίζεο θαη έηζη ππήξμε 

κηα νπζηαζηηθή θξαηηθνπνίεζε ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ ζηηο ΖΠΑ. Δπίζεο, ε Fed 

παξείρε ξεπζηφηεηα γηα λα δηαζψζεη θαη άιια ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα. ΢ε θάζε κία απφ 

απηέο ηηο πεξηπηψζεηο, ε Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ παξείρε ξεπζηφηεηα ζε 

ζπλεξγαζία κε ην Τπνπξγείν Οηθνλνκηθψλ ησλ ΖΠΑ. Δπίζεο, ζηα κέζα ηνπ ΢επηέκβξε ε 

θπβέξλεζε Bush αλαθνίλσζε έλα ζρέδην γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο θαη ην Κνγθξέζν 

θιήζεθε λα δψζεη ζηε δηνίθεζε λέεο εμνπζίεο γηα λα εθηειέζεη έλα ζρέδην πνπ ζα κπνξνχζε 

λα θνζηίζεη δηζεθαηνκκχξηα ζηνπο θνξνινγνχκελνπο γηα λα αγνξάζεη «ηνμηθφ» ρξένο θαη 

«θαθέο» ππνζήθεο. Σν Κνγθξέζν θαη ε θπβέξλεζε Bush ζέζπηζαλ ην λφκν πεξί Οηθνλνκηθνχ 

Παθέηνπ Δλίζρπζεο (Γεκφζην Γίθαην 110-185). Μέζσ απηήο ηεο λνκνζεηηθήο πξάμεο 

ελεξγνπνηνχληαλ έλα παθέην 120 δηο $ ην νπνίν παξείρε θνξνινγηθέο ειαθξχλζεηο ζε 

λνηθνθπξηά θαη θαλφλεο επηηαρπλφκελεο απφζβεζεο γηα ηηο επηρεηξήζεηο.(Elwell, 2013) 

Δπίζεο, ε θπβέξλεζε Bush ζε ζπλεξγαζία κε ην Κνγθξέζν πέξαζαλ θάπνηα έθηαθηα κέηξα, 

κέζσ ηεο Δπείγνπζαο Ννκνζεζίαο Οηθνλνκηθήο ΢ηαζεξνπνίεζεο ηνπ 2008 (Γεκφζην Γίθαην 

110-343), δεκηνπξγψληαο ην ΢ρέδην Αλαθνχθηζεο απφ Πξνβιεκαηηθά Κεθάιαηα (TARP-

Troubled Asset Relief Plan).(Elwell, 2013) Σν πξφγξακκα απηφ ζρεδηάζηεθε γηα λα ζέζεη ηα 

«ηνμηθά» δάλεηα εθηφο ησλ ηζνινγηζκψλ ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ, ησλ νπνίσλ 

φκσο ηα θεθάιαηα είραλ θαηά θχξην ιφγν ρξεζηκνπνηεζεί ζηελ πξνζπάζεηα γηα 

αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ πξνβιεκαηηθψλ ηξαπεδψλ. Οη δξάζεηο απηέο αληηπξνζψπεπαλ έλα 

πιήγκα ζηελ ηδενινγηθή θαζαξφηεηα ηεο αγνξάο ππφ ηελ εγεζία ησλ λενθηιειεχζεξσλ ηδεψλ 

ρξεκαηηζηηθνπνίεζεο πνπ κέρξη ηφηε θπξηαξρνχζαλ ζηελ αγγινακεξηθαληθή νηθνλνκία, ηελ 

θνηλσλία θαη ηελ πνιηηεία. Απηφ θάλεθε μεθάζαξα θαη ζηελ πεξίεξγε αληηπαξάζεζε κεηαμχ 

ησλ δεκνθξαηηθψλ θαη ξεπνπκπιηθάλσλ ηεο Γεξνπζίαο ηεο Σξαπεδηθήο Δπηηξνπήο ησλ ΖΠΑ 

θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ θζηλνπψξνπ ηνπ 2008 γηα ην TARP. (Elwell, 2013) 
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Σν TARP εμνπζηνδφηεζε ην Τπνπξγείν Οηθνλνκηθψλ λα ρξεζηκνπνηήζεη κέρξη θαη 700 

δηο $ γηα λα εληζρχζεη άκεζα ηελ θεθαιαηαθή ζέζε ησλ ηξαπεδψλ ή γηα λα απνδεζκεχζεη 

πξνβιεκαηηθά ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ απφ ηνπο ηξαπεδηθνχο ηζνινγηζκνχο (Elwell, 2013). Σν 

ζρέδην απηφ αξρηθά πξννξηδφηαλ γηα λα κεηψζεη ηελ πίεζε ζηελ νηθνλνκία  παξέρνληαο 700 

δηο $ κέζσ ηεο αγνξάο απφ ηελ πνιηηεία ησλ πξνβιεκαηηθψλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ απφ ηδξχκαηα πνπ αληηκεηψπηδαλ πξνβιήκαηα. (French, Leyshon, 

Thrift 2009) . Παξά ην γεγνλφο φηη ην TARP είρε αξρηθά ηελ πξφζεζε λα αγνξάζεη 

ελππφζεθα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία πςεινχ θηλδχλνπ γηα λα βνεζήζεη ζηελ ζηήξημε ησλ 

ηζνινγηζκψλ ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ, ζχληνκα θαηέζηε ζαθέο φηη ε επίηεπμε 

ζπκθσλίαο γηα ηηο ηηκέο ησλ πεξηνπζηαθψλ απηψλ ζηνηρείσλ ήηαλ αλεθάξκνζηε. (Mishkin, 

2011). Δπηπιένλ, ε θπβέξλεζε ζηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο ρξεζηκνπνίεζε σο βαζηθφ θνκκάηη 

ηεο απάληεζεο ηεο ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε παθέην δεκνζηνλνκηθψλ κέηξσλ γηα 

ηελ άκεζε αχμεζε ηεο ζπλνιηθήο δήηεζεο. 

΢ηηο αξρέο ηνπ Οθηψβξε ε Γεξνπζία ησλ ΖΠΑ ελέθξηλε έλα ζρέδην δηάζσζεο θαη ην 

Κνγθξέζν πέξαζε ην ζρέδην απηφ αμίαο 700 δηο $ γηα ην TARP , ην νπνίν έπεηηα εγθξίζεθε 

θαη απφ ηελ  Ακεξηθαληθή Βνπιή πξνθεηκέλνπ λα δηαζσζεί ν ρξεκαηνπηζησηηθφο ηνκέαο ησλ 

ΖΠΑ. (Guillen,2012) Έπεηηα ε ΟΔΑΚ/FDIC (Οκνζπνλδηαθή Δηαηξεία Αζθάιηζεο 

Καηαζέζεσλ/Federal Deposit Insurance Corporation) αλαθνίλσζε ην Πξφγξακκα Δγγχεζεο 

Πξνζσξηλήο Ρεπζηφηεηαο (ΠΔΠΡ-TLGP/Temporary Liquidity Guarantee Program ). Σν  

πξφγξακκα απηφ εγγπφηαλ λενεθδηδφκελα εμνθιεηηθήο πξνηεξαηφηεηαο αθάιππηα ηξαπεδηθά 

δάλεηα, φπσο ηα νκνζπνλδηαθά θεθάιαηα (δάλεηα ησλ θαηαζέζεσλ ηεο Fed) θαη εκπνξηθά 

ρξεφγξαθα, θαζψο θαη άηνθνπο ζπλαιιαγκαηηθνχο ινγαξηαζκνχο. (Mishkin, 2011) Ζ ΟΔΑΚ 

αλαθνίλσζε πσο ζηφρνο ηεο ήηαλ ε ελίζρπζε ηεο  εκπηζηνζχλεο θαη ε ελζάξξπλζε ηεο 

ξεπζηφηεηαο ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα (FDIC, 2008). Ζ Δπηηξνπή ζπλέρηζε κε κείσζε ηνπ 

ζηφρνπ γηα ηα νκνζπνλδηαθά θεθάιαηα κε επηπιένλ 100 κνλάδεο βάζεο ηνλ  Οθηψβξην ηνπ 

2008, κε ην ήκηζπ ηεο ελ ιφγσ κείσζεο είλαη απνηέιεζκα κηαο άλεπ πξνεγνπκέλνπ 

ζπληνληζκέλεο κείσζεο ησλ επηηνθίσλ απφ έμη κεγαιχηεξεο θεληξηθέο ηξάπεδεο ζηηο 8 

Οθησβξίνπ. (Bernanke, 2009)  ΢ην ηέινο ηνπ κήλα ε Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ 

έθαλε πεξηθνπέο ζηα επηηφθηα θαηά κηζή κνλάδα, πξνζπαζψληαο λα απνηξέςεη κηα 

παξαηεηακέλε νηθνλνκηθή χθεζε ζηνλ απφερν ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο. 

Παξφια απηά, ην πην ζεκαληηθφ πξφγξακκα αγνξάο πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, 

αλαθνηλψζεθε ην Ννέκβξην ηνπ 2008 (θαη νινθιεξψζεθε ην Μάξηην ηνπ 2010),ην νπνίν 

ήηαλ ε νξηζηηθή αγνξά  ελππφζεθσλ ηίηισλ αμίαο 1,25 ηξηο $. (Mishkin, 2011). Σν 

ακεξηθαληθφ ππνπξγείν Οηθνλνκηθψλ αλαθνίλσζε επέλδπζε χςνπο 40 δηο $ ζε πξνλνκηνχρεο 

κεηνρέο ηεο AIG, πξνζαξκφδνληαο ηνπο φξνπο ηνπ πθηζηάκελνπ πηζησηηθνχ νξίνπ θαη ην 
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πνζφ ηνπ. Δπίζεο, αληιήζεθαλ θεθάιαηα απφ ην TARP, πνπ δελ ήηαλ δηαζέζηκα θαηά ην 

ρξφλν ηεο αξρηθήο δηάζσζεο ηεο AIG. Αξγφηεξα ν Ακεξηθαλφο ππνπξγφο Οηθνλνκηθψλ 

Henry Paulson θαηήξγεζε ην πξσηφηππν  (TARP) θαη αλαθνίλσζε αιιαγή ζηελ πνιηηηθή κε 

επίθεληξν ηα θαηαλαισηηθά δάλεηα. Σν ππφινηπν ηκήκα ηνπ πξνυπνινγηζκνχ ηνπ TARP 

ρξεζηκνπνηήζεθε γηα λα βνεζήζεη ζηελ αλαθνχθηζε απφ ηελ πίεζε ζηε θαηαλαισηηθή 

πίζησζε (δάλεηα απηνθηλήησλ, θνηηεηηθά δάλεηα, πηζησηηθέο θάξηεο θιπ). Έπεηηα έγηλε ε 

δηάζσζε ηεο Citigroup κε έλα παθέην αμίαο 306 δηο $ θαη κηα πξφζζεηε αλαθεθαιαηνπνίεζε 

20 δηο $.(Guillén, 2012) Αξγφηεξα ιφγσ ηνπ ζρεδίνπ δηάζσζεο ηεο θπβέξλεζεο ησλ ΖΠΑ γηα 

ηελ ηξάπεδα Citigroup νη κεηνρέο ηεο εθηηλάρζεθαλ θαηά πεξίπνπ 60%, θαζψο νη επελδπηέο 

ραηξέηηζαλ απηήλ ηελ θίλεζε. Δπίζεο, ην ακεξηθαληθφ ππνπξγείν Οηθνλνκηθψλ επέλδπζε 20 

δηο $  ζε αληάιιαγκα γηα πξνλνκηνχρεο κεηνρέο ζην πξνβιεκαηηθφ ηξαπεδηθφ θνινζζφ. 

(Guillén, 2012) Σελ επφκελε κέξα νη ΖΠΑ άληιεζαλ άιιν έλα παθέην 800 δηο $ ζηηο 

πξνβιεκαηηθέο πηζησηηθέο αγνξέο, πνιιά απφ απηά απεπζείαο απφ ηε Fed. Με ηελ 

ππνζηήξημε απφ ην Τπνπξγείν Οηθνλνκηθψλ, ε Fed παξείρε επίζεο κέρξη θαη 200 δηο $ ζε 

ρξεκαηνδφηεζε γηα ηελ ελίζρπζε ηνπ δαλεηζκνχ ησλ θαηαλαισηψλ. Ζ παξνρή ξεπζηφηεηαο 

θαη νη αγνξέο πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ νδήγεζαλ ζε δηφγθσζε ηνπ ηζνινγηζκνχ ηεο 

θεληξηθήο ηξάπεδαο θαη σο εθ ηνχηνπ ζε κία «πνζνηηθή ραιάξσζε» (φπσο  πεξηγξάθεηαη 

ζπλήζσο). Λφγσ ηεο πνζνηηθήο ραιάξσζεο, ν ηζνινγηζκφο ηεο Fed κεηαμχ ΢επηεκβξίνπ θαη 

Ννεκβξίνπ ηνπ 2008 ππεξδηπιαζηάζηεθε, θαζψο απμήζεθε απφ θάησ απφ 1 ηξηο $ ζε 

πεξηζζφηεξα απφ 2 ηξηο $. (Elwell, 2013) 

Σνλ Γεθέκβξην, ε Δπηηξνπή κείσζε θη άιιν ηνλ ζηφρν ηεο, ζέηνληαο έλα εχξνο απφ 0 

έσο 25 κνλάδεο βάζεο γηα ην ζηφρν ηνπ επηηνθίνπ ησλ νκνζπνλδηαθψλ θεθαιαίσλ. 

(Bernanke, 2009) Δπηπιένλ, ππήξμε ραιάξσζε ζηελ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ηεο Fed, ε νπνία 

αληαλαθιάηαη ζε ζεκαληηθέο κεηψζεηο ζηνλ αξηζκφ δαλεηζηηθψλ επηηνθίσλ, εηδηθά ζηα πην 

βξαρππξφζεζκα επηηφθηα, αληηζηαζκίδνληαο έηζη ζε θάπνην βαζκφ ηηο ζπλέπεηεο ηεο 

ρξεκαηνπηζησηηθήο αλαηαξαρήο ζηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο ζπλζήθεο. (Bernanke, 

2009)Δηδηθφηεξα, πνιιέο παξαδνζηαθέο πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο γηα ηα ρξεκαηνπηζησηηθά 

ηδξχκαηα θαη ηηο αγνξέο είραλ ζηεξέςεη θαη νη ηξάπεδεο θαη άιινη δαλεηζηέο είραλ ράζεη ζε 

κεγάιν βαζκφ ηελ ηθαλφηεηά ηνπο λα ηηηινπνηνχλ ζηεγαζηηθά δάλεηα, δάλεηα απηνθηλήησλ, 

απαηηήζεσλ απφ πηζησηηθέο θάξηεο, θνηηεηηθά δάλεηα θαη άιιεο κνξθέο πίζησζεο. Δθηφο 

ινηπφλ απφ ηελ ραιάξσζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, ε Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ 

έδξαζε πξνθεηκέλνπ λα ππνζηεξίμεη ηελ ιεηηνπξγία ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ αγνξψλ θαη 

κέζσ ηεο παξνρήο ξεπζηφηεηαο πξνο ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα λα πεξηνξίζεη ηνπο 

ρξεκαηννηθνλνκηθνχο πεξηνξηζκνχο.  (Bernanke, 2009)  Έηζη θαηά ην 2008 ζεκεηψζεθε κηα 

ζεκαληηθή κεηαζηξνθή ζηε ζηάζε ηεο πνιηηείαο απέλαληη ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο, θαζψο 

νη ΖΠΑ πξνζπάζεζαλ λα βξνπλ απάληεζε ζηελ νηθνλνκηθή θξίζε,  κέζσ άλεπ 
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πξνεγνπκέλνπ πξάμεσλ δεκνζηνλνκηθήο παξέκβαζεο, απνξξίπηνληαο ζρεδφλ ηέζζεξηο 

δεθαεηίεο λενθηιειεχζεξεο νηθνλνκηθήο απνξξχζκηζεο. (Mishkin, 2011) 

Καηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2008 θαη ηνπ 2009 ε Fed γηα λα εληζρχζεη ηε ξεπζηφηεηα ηνπ 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο θαη λα ηνλψζεη ηελ νηθνλνκία, επαλήιζε ζηελ εθαξκνγή 

επηζεηηθψλ ζπκβαηηθψλ κέηξσλ λνκηζκαηηθήο ελίζρπζεο. Έηζη ρακήισζε ην επηηφθην ησλ 

νκνζπνλδηαθψλ θεθαιαίσλ θνληά ζην κεδέλ θαη επέθηεηλε ηνλ ξφιν ηεο σο «δαλεηζηήο 

έζραηεο αλάγθεο», δεκηνπξγψληαο λέα πξνγξάκκαηα δαλεηζκνχ γηα λα θαηεπζχλεη θαιχηεξα 

ηελ αλαγθαία ξεπζηφηεηα ζην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα θαη δεκηνπξγήζεη κεγαιχηεξε 

εκπηζηνζχλε κεηαμχ ησλ δαλεηζηψλ. Μέρξη ηηο αξρέο ηνπ 2009, θαζψο νκαινπνηνχληαλ νη 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο ζπλζήθεο ε δήηεζε γηα δάλεηα απφ ηε Fed έπεθηε. Ζ Fed άξρηζε λα 

κεηψλεη ηα επηηφθηα γξήγνξα θαη δξαζηηθά απφ 5,25 ηνηο εθαηφ θαηά ην δεχηεξν εμάκελν ηνπ 

2007 ζε 0,25 ηνηο εθαηφ ζηηο αξρέο ηνπ 2009. 

΢ηηο αξρέο ηνπ έηνπο ν πξφεδξνο Bush δήηεζε απφ ην Κνγθξέζν λα απνδεζκεχζεη ηα 

ππφινηπα  350 δηο $ ησλ ακεξηθαληθψλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ θεθαιαίσλ ηνπ παθέηνπ 

δηάζσζεο, κεηά απφ αίηεκα ηνπ Barack Obama. Σν παθέην ελίζρπζεο πνπ πξφηεηλε ν Barack 

Obama έδσζε ζηελ νηθνλνκία ησλ ΖΠΑ κηα ζεκαληηθή ψζεζε (ζχκθσλα θαη κε ην αθεληηθφ 

ηεο Federal Reserve, Ben Bernanke). Δπίζεο, ε αλαθνίλσζε ηνλ Φεβξνπάξην ηνπ 2009 ηνπ 

Τπνπξγείνπ Οηθνλνκηθψλ φηη ήηαλ απαίηεζε ησλ ΖΠΑ ηα 19 κεγαιχηεξα ηξαπεδηθά 

ηδξχκαηα λα ππνβιεζνχλ ζην Πξφγξακκα Αμηνιφγεζεο Δπνπηηθψλ Κεθαιαίσλ (πνπ 

ζπλήζσο αλαθέξεηαη σο πξνζνκνίσζε αθξαίσλ θαηαζηάζεσλ), ήηαλ έλα βαζηθφ ζηνηρείν γηα 

ηελ αλάθακςε ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ αγνξψλ.  Ζ πξνζνκνίσζε αθξαίσλ θαηαζηάζεσλ 

ήηαλ κηα επνπηηθή αμηνιφγεζε, ππφ ηελ εγεζία ηεο Fed ζε ζπλεξγαζία κε ην Γξαθείν ηνπ 

ειεγθηή ηνπ λνκίζκαηνο θαη ηελ ΟΔΑΚ, ηεο ζέζεο ηνπ ηζνινγηζκνχ ησλ ηξαπεδψλ απηψλ λα 

εμαζθαιίζνπλ φηη είραλ επαξθή θεθάιαηα γηα λα αληέμνπλ ζε αξλεηηθά καθξννηθνλνκηθά 

απνηειέζκαηα. 

Αξγφηεξα ν Πξφεδξνο Barack Obama απνθάιπςε έλα πνιπαλακελφκελν ζρέδην γηα 

ηελ αληηκεηψπηζε ηεο ζηεγαζηηθήο θξίζεο ησλ ΖΠΑ, κε ζηφρν λα βνεζήζεη έσο ελλέα 

εθαηνκκχξηα νηθνγέλεηεο. Σελ άλνημε ηνπ 2009, ε Fed έθξηλε φηη επεηδή ε νηθνλνκία 

παξέκελε ζε χθεζε εμαθνινπζνχζε λα ρξεηάδεηαη πεξαηηέξσ ελίζρπζε. ΋ζνλ αθνξά ηελ 

δεχηεξε θαηεγνξία κε ζπκβαηηθψλ πξνζεγγίζεσλ λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πνπ 

ρξεζηκνπνίεζαλ νη ΖΠΑ, δειαδή ηηο αγνξέο πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, μεθίλεζε κε ηελ αγνξά 

ησλ 300 δηο $ ησλ καθξνπξφζεζκσλ νκνιφγσλ ηνπ Γεκνζίνπ ηνλ Μάξηην ηνπ 2009 

(νινθιεξψζεθε ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2009). (Mishkin, 2011) Ο Πξφεδξνο George Bush θαη ε 

θπβέξλεζε ησλ ΖΠΑ ρξεζηκνπνίεζαλ κέρξη θαη 17.4 δηο $ (απφ ηα 700 δηο $ πνπ 

πξννξίδνληαλ γηα ηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα) γηα λα βνεζήζνπλ ηηο ηξεηο κεγαιχηεξεο 
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απηνθηλεηνβηνκεραλίεο ησλ ΖΠΑ, ηελ General Motors ,ηελ Ford θαη ηελ Chrysler. (Guillen 

2012) Έπεηηα ην Τπνπξγείν Οηθνλνκηθψλ ησλ ΖΠΑ αγφξαζε ζπλνιηθά 27,9 δηο $ ζε 

πξνλνκηνχρεο κεηνρέο ζε 49 ηξάπεδεο ησλ ΖΠΑ ζην πιαίζην ηνπ πξνγξάκκαηνο αγνξάο 

θεθαιαίσλ. Δπηπιένλ, ν Λεπθφο Οίθνο έζπεπζε λα εμαζθαιίζεη ζηελ Κίλα φηη ην 1 ηξηο $ πνπ 

είρε θάλεη ζε επελδχζεηο ζηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο είλαη αζθαιέο παξά ηελ νηθνλνκηθή 

χθεζε. Πην ζπγθεθξηκέλα ζηηο 18 Μαξηίνπ ηνπ 2009,  αλαθνίλσζε ηε δέζκεπζε λα αγνξάζεη 

300 δηο $ ζε νκφινγα ηνπ ακεξηθαληθνχ δεκνζίνπ, 175 δηο $ ζε ρξεφγξαθα εηδηθψλ θνξέσλ-

εθδνηψλ ρξενγξάθσλ θαη  1.25 ηξηο $ ζε ελππφζεθνπο ηίηινπο (Elwell, 2013). Ζ Fed αγφξαζε 

ελππφζεθνπο ηίηινπο ζε κηα πξνζπάζεηα λα κεηψζεη ηα επηηφθηα ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ, 

ηνλψλνληαο έηζη ηε δήηεζε γηα θαηνηθίεο, νη νπνίεο φρη κφλν ζα ζηαζεξνπνηνχζαλ ηηο ηηκέο 

θαηνηθηψλ θαη ηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο, αιιά ζα ηφλσλαλ επίζεο ηηο δαπάλεο γηα ηελ 

θαηαζθεπή θαηνηθηψλ. (Elwell, 2013) Σνλ Μάξηην ηνπ 2009, ε Δπηηξνπή Αλνηθηήο Αγνξάο 

ηεο Fed αθνινχζεζε θαη απηή ηελ πνιηηηθή δήισζε ηεο Σξάπεδαο γηα δηαηήξεζε εμαηξεηηθά 

ρακειψλ επηηνθίσλ γηα παξαηεηακέλε ρξνληθή πεξίνδν. Απηή ηνπο ε θίλεζε (ε δέζκεπζε λα 

δηαηεξήζνπλ ηα βξαρππξφζεζκα επηηφθηα ζε ρακειά επίπεδα γηα κεγάιν ρξνληθφ δηάζηεκα) 

έρεη ππνζηεξηρζεί απφ ζεσξεηηθέο εξγαζίεο, κε ην επηρείξεκα φηη βνεζά ζηε κείσζε ησλ 

καθξνπξφζεζκσλ ζπκθεξφλησλ θαη φηη εγείξεη πξνζδνθίεο γηα ηνλ πιεζσξηζκφ, κεηψλνληαο 

έηζη ην πξαγκαηηθφ επηηφθην (Eggertsson , Woodford, 2003, 2004, Woodford, 2003). 

Μέρξη ην θζηλφπσξν ηνπ 2009 είραλ νινθιεξσζεί απφ ηελ Fed νη πξνγξακκαηηζκέλεο 

αγνξέο ησλ πξψησλ νκνιφγσλ ακεξηθάληθνπ δεκνζίνπ θαη απφ ηελ άλνημε ηνπ 2010 θαη νη 

ππφινηπεο πξνγξακκαηηζκέλεο αγνξέο. (Elwell 2013). Ζ λέα θπβέξλεζε Obama πίεζε γηα ην 

παθέην δεκνζηνλνκηθψλ κέηξσλ χςνπο 787 δηο $, ην νπνίν νλνκαδφηαλ Ακεξηθαληθή Πξάμε 

Αλάθακςεο θαη Δπαλεπέλδπζεο ηνπ 2009. Σν ζρέδην απηφ ραξαθηεξίζηεθε απφ θνξνινγηθέο 

πεξηθνπέο αμίαο 288 δηο $ θαη αχμεζε ησλ δαπαλψλ ηεο θπβέξλεζεο αμίαο 499 δηο $ (Mishkin 

2011) απμάλνληαο ην πξαγκαηηθφ ΑΔΠ κε ζηαδηαθέο κηθξέο πνζφηεηεο ζηα ρξφληα πνπ 

αθνινχζεζαλ.  

Ζ δηεχξπλζε ησλ πξνγξακκάησλ δαλεηζκνχ ηεο Fed θαηά ηε πεξίνδν 2007-2009 ήηαλ 

αμηνζεκείσηε, επεθηείλνληαο ηνλ ηζνινγηζκφ ηεο ζε πάλσ απφ  1 ηξηο $  κέρξη ην ηέινο ηνπ 

2008, κε ηελ επέθηαζε ηνπ ηζνινγηζκνχ ηεο λα ζπλερίδεηαη θαη ην 2009. (Mishkin, 2011) 
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Ελλϊδα  
Οη αλεζπρίεο γηα ηελ νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ηεο Διιάδαο θνξπθψζεθαλ ην Γεθέκβξην 

ηνπ 2008 φηαλ έγηλε κηα καθξά ζεηξά απφ ππνβαζκίζεηο πηζηνιεπηηθήο αμηνιφγεζεο. ΢ε έλα 

κεραληζκφ πνπ ζπλαληάηαη ζπρλά θαηά ηε δηάξθεηα κηαο θξίζεο (θαη πξνεγνπκέλσο θαηά ηε 

δηάξθεηα ηεο θξίζεο ζηνλ ρξεκαηνπηζησηηθφ ηνκέα θαηά ηελ πεξίνδν 2007-2009) νη απφςεηο 

ησλ αγνξψλ γηα ηελ Διιάδα άιιαδαλ εθπιεθηηθά γξήγνξα. Μέρξη ηελ άλνημε ηνπ 2009 ε 

Διιάδα, ε νπνία κφιηο έμη κήλεο πξηλ κπνξνχζε λα δαλεηζηεί κε επηηφθηα νπζηαζηηθά 

παξφκνηα κε εθείλα πνπ θαηαβάιινληαλ απφ ηε Γεξκαλία, είρε δεί ην θφζηνο δαλεηζκνχ ηεο 

λα απμάλεηαη ζεκαληηθά. 

 Ζ απάληεζε ηεο ειιεληθήο θπβέξλεζεο γηα απηήλ ηελ θαηάζηαζε δφζεθε ζε δχν 

κέησπα. ΢ην εγρψξην κέησπν, αλαθνίλσζε θαη εθάξκνζε κηα ζεηξά κέηξσλ ιηηφηεηαο, κε 

ζηφρν ηε κείσζε ηνπ ειιείκκαηνο ηνπ πξνυπνινγηζκνχ. Σα κέηξα απηά ήηαλ επηζεηηθά, αιιά 

εμαθνινπζνχζαλ λα είλαη αλεπαξθή γηα λα θαιχςνπλ ην ηεξάζηην θελφ πνπ είρε αλνίμεη ζηνλ 

πξνυπνινγηζκφ, ην νπνίν νη αγνξέο ήηαλ απξφζπκεο λα γεκίζνπλ. ΢ην εμσηεξηθφ κέησπν, σο 

εθ ηνχηνπ, ε θπβέξλεζε άξρηζε λα ςάρλεη γηα ελαιιαθηηθέο επηινγέο πξνθεηκέλνπ λα βξεη 

ηελ εγγχεζε πνπ ζα ηεο επέηξεπε λα απνθχγεη ηε ρξενθνπία.  

Ζ θπβέξλεζε έιαβε νξηζκέλα λνκνζεηηθά κέηξα θαη πξσηνβνπιίεο, πξνθεηκέλνπ λα 

εμαζθαιίζεη ηε ζηαζεξφηεηα θαη ηελ επξσζηία ηεο εζληθήο ηξαπεδηθήο αγνξάο, 

πξνβάιινληαο έλα «΢ρέδην αληίδξαζεο ζηελ νηθνλνκηθή θξίζε». Γεκηνπξγήζεθε έληνλε 

ακθηζβήηεζε κεηαμχ ησλ πνιηηηθψλ θνκκάησλ, ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ, ησλ θνηλσληθψλ 

εηαίξσλ θαη ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδαο θαηά ηελ δηάξθεηα ηεο δηαβνχιεπζεο πάλσ ζην 

ζρέδην θαη θαηά ηελ πινπνίεζε ηνπ. Ζ δεκφζηα ζπδήηεζε επί ηνπ ζρεδίνπ ζπρλά 

ζπλνδεπφηαλ απφ ιατθίζηηθεο πξνζθπγέο θαη πνιηηηθνχο ειηγκνχο κέζα ζε έλα πεξηβάιινλ 

γεληθήο θνηλσληθφ-πνιηηηθήο αζηάζεηαο. Ζ αληίδξαζε ηεο Διιάδαο ζηελ θξίζε επηβεβαηψλεη 

ηα καθξνρξφληα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ ειιεληθνχ (θαη, ζε θάπνην βαζκφ, ησλ ρσξψλ ηεο 

Νφηηαο Δπξψπεο) νηθνλνκηθνχ θαη ρξεκαηνπηζησηηθνχ κνληέινπ θαη ζέηεη ελδηαθέξνληα 

εξσηήκαηα ζρεηηθά κε ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ηνπ ζρεδίνπ αληίδξαζεο ζηελ νηθνλνκηθή 

θξίζε. (Pagoulatos,Triantopoulos 2009) 

Πξνθεηκέλνπ λα αληηκεησπίζεη ηελ θξίζε, ε ειιεληθή θπβέξλεζε πηνζέηεζε κηα ζεηξά 

κέηξσλ γηα ηελ ζηήξημε ησλ πιένλ επάισησλ θνηλσληθννηθνλνκηθψλ νκάδσλ, ηελ αζθάιηζε 

θαη ηελ ελίζρπζε ηεο απαζρφιεζεο θαη ηελ ηφλσζε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο.  

Ζ θπβέξλεζε πήξε ινηπφλ πξσηνβνπιίεο εθαξκφδνληαο ην «ζρέδην αληίδξαζεο ζηελ 

νηθνλνκηθή θξίζε». Σν ζρέδην ζθφπεπε: 

i. λα απμήζεη ηελ ξεπζηφηεηα ηεο νηθνλνκίαο 
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ii. λα εληζρχζεη ηελ εκπηζηνζχλε ηεο αγνξάο θαη ηεο θνηλσλίαο ζην  ειιεληθφ ηξαπεδηθφ 

ζχζηεκα 

iii. λα παξέρεη πξνζηαζία θαη αλαθνχθηζε ζηνπο δαλεηνιήπηεο 

iv. λα ππνζηεξίμεη ηελ επηρεηξεκαηηθή δξαζηεξηφηεηα ηνπ ηνκέα ησλ Μηθξψλ θαη 

Μεζαίσλ επηρεηξήζεσλ πνπ είλαη ε ιεγφκελε «ξαρνθνθαιηά» ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο. 

Καηά ην δεχηεξν εμάκελν ηνπ 2008 εγθξίζεθαλ λνκνζεηηθέο πξσηνβνπιίεο, oη νπνίεο 

θαλέξσζαλ ηνπο θχξηνπο άμνλεο ηνπ ζρεδίνπ αληίδξαζεο. Οη θχξηνη ινηπφλ άμνλεο ήηαλ 5: 

1. Ζ ελίζρπζε ηεο ξεπζηφηεηαο γηα ηελ αληηκεηψπηζε ησλ αξλεηηθψλ επηπηψζεσλ ηεο 

θξίζεο ζρεηηθά κε ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία, παξέρνληαο έλα παθέην 28 δηο € πξνο 

ηηο ειιεληθέο ηξάπεδεο (δειαδή πεξίπνπ ην έλα δέθαην ηνπ ΑΔΠ ηεο Διιάδαο). Σν 

ζπγθεθξηκέλν παθέην ξεπζηφηεηαο ζπκπεξηιάκβαλε ηα εμήο βαζηθά ζεκεία: 

i. Σελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ κε ηελ έθδνζε πξνλνκηνχρσλ 

κεηνρψλ γηα ην θξάηνο κέρξη 5 δηο € γηα ηελ άκεζε ελίζρπζε ηεο θεθαιαηαθήο 

επάξθεηαο θαη ξεπζηφηεηαο ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

ii. Σελ παξνρή θξαηηθήο εγγχεζεο αμίαο 15 δηο € γηα ηε ζηήξημε ηνπ ηξαπεδηθνχ 

δαλεηζκνχ, γηα ηελ αχμεζε ηεο ξεπζηφηεηαο θαη γηα ηελ θάιπςε ησλ 

ρξεκαηνδνηηθψλ αλαγθψλ ησλ επηρεηξήζεσλ θαη ησλ λνηθνθπξηψλ 

iii. ηελ έθδνζε θξαηηθψλ νκνιφγσλ αμίαο 8 δηο € γηα ινγαξηαζκφ ησλ πηζησηηθψλ 

ζεζκηθψλ νξγάλσλ, πξνθεηκέλνπ λα παξέρνπλ θάπνηα αλαθνχθηζε ζε φζνπο είραλ 

ππνζήθεο θαη λα βειηηψζνπλ ηνπο φξνπο ηεο δαλεηνδφηεζεο ησλ Μηθξψλ θαη 

Μεζαίσλ Δπηρεηξήζεσλ. 

2. Ζ αχμεζε ηνπ ζπζηήκαηνο εγγχεζεο ησλ ηξαπεδηθψλ θαηαζέζεσλ κέρξη 100,000 € γηα 

κηα πεξίνδν ηξηψλ εηψλ, ζην πιαίζην ηεο πξσηνβνπιίαο ησλ θξαηψλ-κειψλ ηεο ΔΔ. 

Δπίζεο, ε πνιηηηθή δέζκεπζε γηα ηελ παξνρή εγγπήζεσλ γηα φινπο ηνπο 

ινγαξηαζκνχο θαηαζέζεσλ ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ θαη ηελ ελίζρπζε ηεο 

ζηαζεξφηεηαο ηνπ εζληθνχ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο. 

3. Ζ πξνζηαζία ησλ δαλεηνιεπηψλ, κε ηδηαίηεξε έκθαζε ζηηο θνηλσληθέο νκάδεο ρακεινχ 

εηζνδήκαηνο, απμάλνληαο ην φξην θάησ απφ ην νπνίν απαγνξεχεηαη ε πψιεζε κε 

δεκνπξαζία ηνπ κνλαδηθνχ ζπηηηνχ ηνπ δαλεηνιήπηε ( απφ 10,000 € ζε 20,000 € 

ρξένπο) θαη ηελ πηνζέηεζε θαλνληζκψλ επί ησλ πσιήζεσλ κε δεκνπξαζία πνπ 

βειηηψλνπλ ηνπο φξνπο γηα ηνπο νθεηιέηεο. 
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4. Ζ βειηίσζε θαη απινχζηεπζε ηνπ Σακείνπ Δγγπνδνζίαο Μηθξψλ θαη Πνιχ Μηθξψλ 

Δπηρεηξήζεσλ κέζσ ηεο παξνρήο εγγπήζεσλ θαη επηδνηήζεσλ επηηνθίνπ γηα 

θεθάιαηα θίλεζεο ζε επηρεηξήζεηο. ΢ηφρνο ήηαλ ε ελίζρπζε ησλ κηθξψλ θαη ησλ 

πνιχ κηθξψλ επηρεηξήζεσλ γηα λα κπνξέζνπλ λα αληηκεησπίζνπλ ην πξφβιεκα ηεο 

ξεπζηφηεηαο ηεο νηθνλνκίαο. Δπηπιένλ, ε εγγχεζε ηνπ Σακείνπ θαιχπηεη ην 80 ηνηο 

εθαηφ ησλ ρνξεγήζεσλ πξνο ηηο επηρεηξήζεηο θαη ην εγγπεκέλν πηζησηηθφ φξην είλαη 

350,000 € γηα ηηο επηρεηξήζεηο πνπ έρνπλ θέξδε θαηά ηα ηειεπηαία ηξία ρξφληα. 

΢χκθσλα κε ην Τπνπξγείν Αλάπηπμεο, ην Σακείν κπνξνχζε λα εγγπεζεί (θαηά ηελ 

πεξίνδν 2009-2010) ζπλνιηθά δάλεηα έσο 2.5 δηο € θαη λα παξέρεη επηδνηήζεηο 

επηηνθίνπ έσο 100,000 €, θαιχπηνληαο ηηο αλάγθεο ρηιηάδσλ επηρεηξήζεσλ πνπ 

αληηκεηψπηδαλ δπζθνιίεο ζηελ παξνρή θεθαιαίνπ θίλεζεο. 

5.  Ζ ραιάξσζε ησλ θξηηεξίσλ ηνπ δηαηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο 

«ΣΔΗΡΔ΢ΗΑ΢», πξνθεηκέλνπ λα επηηεπρζεί απνηειεζκαηηθή πξνζηαζία θαη 

δηεπθφιπλζε ησλ επηρεηξήζεσλ γηα ηνπο αμηφπηζηνπο δαλεηνιήπηεο. 

(Pagoulatos,Triantopoulos 2009) 

Μέζσ ηνπ «ζρεδίνπ αληίδξαζεο» ε ειιεληθή θπβέξλεζε επηδίσμε λα ζηεξίμεη ηελ 

πξαγκαηηθή νηθνλνκία θαη λα πξνζηαηεχζεη εθείλνπο πνπ έρνπλ πιεγεί  πεξηζζφηεξν απφ ηελ 

θξίζε ζηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο. Ζ θεθαιαηαθή ελίζρπζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

κε ην παθέην αζξνηζηηθνχ χςνπο 28 δηο € είρε σο ζηφρν λα επηηξέςεη ζηα πηζησηηθά ηδξχκαηα 

λα μεπεξάζνπλ ηηο δπζθνιίεο άληιεζεο θεθαιαίσλ απφ ηε δηαηξαπεδηθή αγνξά, λα 

αληηκεησπίζεη ηηο αλεζπρίεο ζρεηηθά κε ηελ θεθαιαηαθή ηνπο επάξθεηα θαη λα δψζεη ζηελ 

νηθνλνκία ηελ αλαγθαία ξεπζηφηεηα. 

Ωζηφζν, ην πςειφ δεκφζην ρξένο σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ (παξά ην ζρεηηθά ρακειφ 

ηδησηηθφ ρξένο), ε ρακειή αληαγσληζηηθφηεηα ηεο νηθνλνκίαο, ην κεγάιν έιιεηκκα ηνπ 

ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ θαη ε δηνρέηεπζε κεγάινπ κέξνπο ησλ ηξαπεδηθψλ 

ρνξεγήζεσλ πξνο ηηο εηζαγσγέο, κπνξεί λα ππνδειψλεη φηη ε άζθεζε πίεζεο ζηηο ηξάπεδεο 

απφ ηελ θπβέξλεζε λα ζπλερίζνπλ ηελ πηζησηηθή επέθηαζε ηνπο, ήηαλ ακθηβφινπ 

αμηνπηζηίαο αθφκε θαη θαηά ηελ αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο.  

΋ηαλ ε θπβέξλεζε ηεο ΝΓ αλαθνίλσζε ην «ζρέδην αληίδξαζεο ζηελ νηθνλνκηθή θξίζε» δελ 

έιαβε ηελ απνδνρή πνπ πηζαλφλ ζα ήζειε φπσο άιισζηε είλαη αλακελφκελν κε βάζε ηελ 

πνιηηηθή ηζηνξία ηεο Διιάδαο. Σν βαζηθφ ζηνηρείν ηνπ ζρεδίνπ ην νπνίν ήηαλ ην παθέην ησλ 

28 δηο €  ξεπζηφηεηαο, έγηλε αληηθείκελν έληνλεο δεκφζηαο ζπδήηεζεο κεηαμχ ησλ πνιηηηθψλ 

θνκκάησλ θαη ησλ θνηλσληθψλ εηαίξσλ. Απφ ηε κία πιεπξά βξηζθφηαλ ε θπβέξλεζε θαη νη 

ηξάπεδεο, νη νπνίεο εθπξνζσπνχληαλ απφ ηελ Διιεληθή Έλσζε Σξαπεδψλ θαη απφ ηελ άιιε 

νη πνιίηεο πνπ δέρνληαλ ηηο ζπλέπεηεο ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο. Αξρηθά, νη ηξάπεδεο 
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εκθαλίζηεθαλ απξφζπκεο λα απνδερηνχλ ηνπο φξνπο θαη ηηο απαηηήζεηο ηνπ παθέηνπ 

ξεπζηφηεηαο, ην νπνίν ππνζηήξημαλ φηη ζα πεξηφξηδε ηελ απηνλνκία ηνπο ζρεηηθά κε ηηο 

πνιηηηθέο δηαρείξηζεο ελεξγεηηθνχ θαη παζεηηθνχ ηηο νπνίεο είραλ αλαπηχμεη. Ωζηφζν, θαζψο 

ππήξμε ζπληνληζκφο απφ ηελ πιεπξά ησλ ηξαπεδψλ θαη ιφγσ ηεο πεηζνχο ηεο θπβέξλεζεο, νη 

ηξάπεδεο ηειηθά εληάρζεθαλ ζην ζρέδην θαη απνδέρζεθαλ επίζεο ην θαζεζηψο ηνπ Σακείνπ 

Δγγπνδνζίαο. Δπίζεο, κεγάιν κέξνο ηεο θνηλφηεηαο ησλ εκπεηξνγλσκφλσλ ππνζηήξημε ην 

ζρέδην ξεπζηφηεηαο, επηζεκαίλνληαο φηη ην πνζφ ηνπ παθέηνπ δελ ήηαλ ηφζν κεγάιν φζν νη 

επηθξηηέο ηνπ ηζρπξίζηεθαλ φηη είλαη. Δπηπιένλ, ππνζηήξημαλ φηη ε θεθαιαηαθή ελίζρπζε ησλ 

ηξαπεδψλ απνηειεί απαξαίηεηε πξνυπφζεζε γηα ηε δηνρέηεπζε αλαγθαίσλ θεθαιαίσλ ζηηο 

επηρεηξήζεηο θαη ζηελ νηθνλνκία. ΋ζνλ αθνξά ην ζρέδην ηεο θπβέξλεζεο ππήξμαλ θάπνηνη 

παξάγνληεο πνπ είραλ σο απνηέιεζκα ε ζηάζε ηεο ζπλνιηθήο θνηλήο γλψκεο λα είλαη 

αξλεηηθή απέλαληη ηνπ. Απηνί νη παξάγνληεο ήηαλ: 

i. Ζ επηδείλσζε ηνπ νηθνλνκηθνχ πεξηβάιινληνο 

ii. Σα πςειά επίπεδα ηεο θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ θαη ησλ απνιαβψλ ησλ 

δηνηθεηηθψλ ζηειερψλ θαηά ηελ ηειεπηαία δεθαεηία πξηλ ηελ θξίζε  

iii. Ζ δηαθζνξά ζηελ πνιηηηθή δσή 

iv. Σα νηθνλνκηθά ζθάλδαια πςεινχ-πξνθίι  

v. Οη θαζπζηεξήζεηο θαη νη παξαιείςεηο ησλ θπβεξλεηηθψλ πνιηηηθψλ 

Ζ πιεηνςεθία ησλ Διιήλσλ ελζηεξλίδεηαη ηελ άπνςε φηη ην ζρέδην βνήζεζε ζηελ 

άκεζε κεηαθνξά ηνπ δεκνζίνπ ρξήκαηνο ζην ήδε κε δεκνθηιέο ηξαπεδηθφ ζχζηεκα. Απφ ηε 

κία πιεπξά ε αλάγθε λα εμαζθαιίζνπλ ηελ νηθνλνκηθή ζηαζεξφηεηα ηνπ ζπζηήκαηνο 

νδήγεζε ηηο ηξάπεδεο λα πηνζεηήζνπλ ην «ζρέδην αληίδξαζεο νηθνλνκηθή θξίζε» θαη απφ ηελ 

άιιε λα αλαιάβνπλ πξσηνβνπιίεο γηα ηελ εηαηξηθή θνηλσληθή επζχλε. Έηζη, κεηά απφ κηα 

πεξίνδν πίεζεο ηεο θπβέξλεζεο, νη ηξάπεδεο ηειηθά απνδέρηεθαλ ην ζρέδην θαη νξηζκέλεο 

αλέιαβαλ πξσηνβνπιίεο γηα ηε ζηήξημε ησλ θνηλσληθψλ νκάδσλ ρακεινχ εηζνδήκαηνο. Οη 

ηξάπεδεο πνπ εγεζήθαλ φζνλ αθνξά ηηο πξσηνβνπιίεο θνηλσληθήο επζχλεο ήηαλ δχν 

ηξάπεδεο πνπ βξίζθνληαλ ππφ θξαηηθφ έιεγρν (άκεζα ή έκκεζα), ε Δζληθή Σξάπεδα ηεο 

Διιάδαο (ΔΣΔ) θαη ε Αγξνηηθή Σξάπεδα ηεο Διιάδαο (ΑΣΔ). Σνλ Ννέκβξην ηνπ 2008, ε 

Δζληθή Σξάπεδα αλαθνίλσζε εηδηθά κέηξα γηα ηε ζηήξημε ησλ θνηλσληθψλ νκάδσλ ρακεινχ 

εηζνδήκαηνο φζνλ αθνξά δάλεηα γηα αγνξά θαηνηθίαο, ρξέε πηζησηηθψλ θαξηψλ ησλ αλέξγσλ 

πνιηηψλ θαη δεκνπξαζηψλ ηεο πξψηεο θαηνηθίαο. Παξφκνηα κέηξα ειήθζεζαλ θαη απφ ηελ 

ΑΣΔ. ( Pagoulatos, Triantopoulos 2009) 
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Απφ ηηο αξρέο ηνπ 2009, νη ηξάπεδεο είραλ αξρίζεη λα ιακβάλνπλ ηα πξψηα 

δηζεθαηνκκχξηα ηνπ παθέηνπ ξεπζηφηεηαο (πεξίπνπ 3 δηο € ηνλ πξψην κήλα) θαη ηνλ 

Ηαλνπάξην ηνπ 2009 ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα απνθάζηζαλ ηνλ φγθν ησλ πξνλνκηνχρσλ 

κεηνρψλ, πξνθεηκέλνπ λα εηζέιζνπλ ζην παθέην  ησλ 5 δηο €. Δπίζεο, ηνλ Ηαλνπάξην ηνπ 2009 

μεθίλεζαλ ηα δάλεηα ζε κηθξέο θαη πνιχ κηθξέο επηρεηξήζεηο, ζην πιαίζην ηνπ έξγνπ ηνπ 

Σακείνπ Δγγπνδνζίαο. Ωζηφζν, ηα ηξαπεδηθά επηηφθηα παξέκεηλαλ ζε πςειά επίπεδα, 

επεξεάδνληαο ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ηνπ ζρεδίνπ, γεγνλφο πνπ ην θαηέζηεζε αζχκθνξν 

γηα ηηο επηρεηξήζεηο θαη ηα λνηθνθπξηά πνπ ήζειαλ λα ρξεκαηνδνηήζνπλ ηελ νηθνλνκηθή ηνπο 

δξαζηεξηφηεηα. Οη πηέζεηο απφ ηελ θπβέξλεζε θαη ηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδαο, ιφγσ θαη ηεο 

κείσζεο ηνπ επηηνθίνπ ηεο ΔΚΣ θαη ηνπ επηηνθίνπ Euribor, νδήγεζαλ ζε ζηαδηαθή κείσζε 

ησλ επηηνθίσλ ζηηο πξνζεζκηαθέο θαηαζέζεηο θάησ απφ 5,2 ηνηο εθαηφ γηα ηηο κεγάιεο 

ηξάπεδεο θαη 6 ηνηο εθαηφ γηα ηηο κηθξφηεξεο ηξάπεδεο. Ζ ΔΣΔ θαη ε ΑΣΔ ήηαλ νη πξψηεο πνπ 

μεθίλεζαλ ηελ κείσζε ησλ επηηνθίσλ ησλ θαηαζέζεσλ, φπσο ζπλέβε θαη κε ηελ πεξίπησζε 

ησλ πξσηνβνπιηψλ θνηλσληθήο επζχλεο.  

Δπηπξνζζέησο, ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα ην Φεβξνπάξην ηνπ 2009 άξρηζαλ λα κεηψλνπλ 

ηα επηηφθηα ησλ δαλείσλ, θίλεζε πνπ επίζεο μεθίλεζε απφ ηηο ειεγρφκελεο απφ ην θξάηνο 

(άκεζα ή έκκεζα) ηξάπεδεο. Ο ξφινο ηεο θεληξηθήο ηξάπεδαο ηεο ρψξαο, ηεο Σξάπεδαο ηεο 

Διιάδνο, ήηαλ θαζνξηζηηθφο θαηά ηε δηάξθεηα ηεο δηαβνχιεπζεο θαη ηεο εθαξκνγήο ησλ 

πξσηνβνπιηψλ, ηνλίδνληαο ηελ πεξίνπηε ζέζε ηεο Σξάπεδαο (Pagoulatos 2009). Απφ ηελ 

πξψηε ζηηγκή, ν Γηνηθεηήο ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο ζηφρεπε ζηελ επίηεπμε ηεο ζπλαίλεζεο 

ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ ζηελ έγθξηζε ηνπ ζρεδίνπ,  φληαο ν ζχλδεζκνο κεηαμχ ηεο 

θπβέξλεζεο θαη ησλ ηξαπεδψλ. Ωζηφζν, πην ζεκαληηθή θαηλφηαλ λα είλαη ε ζπκβνιή ηεο 

Κεληξηθήο Σξάπεδαο γηα ηελ πινπνίεζε ηνπ ζρεδίνπ ξεπζηφηεηαο ησλ 28 δηο €. Καηά ηε 

δηάξθεηα δηαδνρηθψλ ζπλαληήζεσλ κε ηνπο δηεπζπληέο ησλ ηξαπεδψλ, ν Γηνηθεηήο ηεο 

Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο ηνπο πίεζε λα απέρνπλ απφ ακνηβαία θαηαζηξνθηθφ αληαγσληζκφ γηα 

ηηο πξνζεζκηαθέο θαηαζέζεηο, γηα λα δηεπθνιχλεη ηε κεηαθνξά θεθαιαίσλ πξνο ηελ 

πξαγκαηηθή νηθνλνκία θαη λα απέρνπλ απφ ηε κεηαθνξά θεθαιαίσλ πξνο ηηο δηαζπλνξηαθέο 

βαιθαληθέο ζπγαηξηθέο ηνπο. Δπίζεο, ηνπο πίεζε γηα ηνλ πεξηνξηζκφ ησλ κπφλνπο ησλ 

ζηειερψλ ηεο ηξάπεδαο, θαζψο θαη ηελ αχμεζε ησλ πξνβιέςεσλ γηα επηζθαιείο απαηηήζεηο, 

ζεκεηψλνληαο φηη νη ηξάπεδεο ζα πξέπεη λα έρνπλ σο πξνηεξαηφηεηα ηελ ελίζρπζε ηεο 

θεθαιαηαθήο ηνπο βάζεο θαη φρη ηε δηαηήξεζε πςειήο θεξδνθνξίαο, πξνθεηκέλνπ λα 

αληηκεησπίζνπλ ηελ θξίζε. Οη πξσηνβνπιίεο πνπ πήξε ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο ηελ 

δηθαίσζαλ, θάηη πνπ δηαπηζηψλεηαη απφ ηελ άκεζε απάληεζε ησλ ηξαπεδηηψλ κε ηελ 

πξφζθιεζε γηα απνθιηκάθσζε ησλ ζρεηηθά πςειψλ επηηνθίσλ ζηηο πξνζεζκηαθέο 

θαηαζέζεηο. Γηα ην πξψην εμάκελν ηνπ 2009 ν θχξηνο ζηφρνο ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο ήηαλ 

λα απνηξέςεη ηπρφλ εθξνέο θεθαιαίσλ ηνπ παθέηνπ ησλ 28 δηο ζηηο αλαδπφκελεο αγνξέο ηεο 
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Ννηηναλαηνιηθήο Δπξψπεο, δεκηνπξγψληαο επξχηεξεο αλεζπρίεο γηα ην ρξεκαηνπηζησηηθφ 

πξνζηαηεπηηζκφ ηεο ειιεληθήο θεληξηθήο ηξάπεδαο. Σειηθά, ππφ ηελ πίεζε ηεο ΔΔ θαη ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ηνκέα θαη εθηηκψληαο ηνπο ζπζηεκηθνχο θηλδχλνπο, ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο έγηλε 

πην αλεθηηθή σο πξνο ηε κεηαθνξά θεθαιαίσλ πξνο ηηο ζπγαηξηθέο ζηηο βαιθαληθέο ρψξεο. 

Δίλαη ζεκαληηθφ λα αλαθεξζεί φηη ν θχξηνο ζηφρνο ηεο δέζκεο ησλ κέηξσλ ησλ 28 δηο € ήηαλ 

κηα έλεζε ξεπζηφηεηαο γηα ηε ζηήξημε ηεο επηρεηξεκαηηθήο δξαζηεξηφηεηαο θαη φρη γηα ηε 

δηάζσζε ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ. (Pagoulatos,Triantopoulos 2009) 

Δξρφκελνο ζηελ εμνπζία ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2009, ν Έιιελαο Πξσζππνπξγφο Γηψξγνο 

Α. Παπαλδξένπ (κε ην ζνζηαιηζηηθφ θφκκα ηνπ ΠΑ΢ΟΚ) θαηεγφξεζε γηα παξαπνίεζε ησλ 

ζηαηηζηηθψλ ζηνηρείσλ ηνπ ειιείκκαηνο ηελ πξνεγνχκελε θπβέξλεζε ηεο Νέαο Γεκνθξαηίαο 

ηνπ Κσλζηαληίλνπ Καξακαλιή (2004-2009). (Knight, 2013).  Έηζη ε ειιεληθή θπβέξλεζε ην 

Ννέκβξην ηνπ 2009 αλαζεψξεζε ην έιιεηκκα ηνπ πξνυπνινγηζκνχ ηνπ 2009 πνπ ζεσξνχληαλ 

φηη άγγηδε ην 6,7% ηνπ ΑΔΠ θαη αλαθνίλσζε φηη ήηαλ 12,7% (φπσο άιισζηε είρε θάλεη θαη ε 

θπβέξλεζε ηεο Νέαο Γεκνθξαηία φηαλ είρε ιάβεη ηελ εληνιή δηαθπβέξλεζεο). Ζ θπβέξλεζε 

ηνπ Γηψξγνπ Παπαλδξένπ, δηαπίζησζε φκσο γξήγνξα φηη έλα κεγάιν κέξνο ηνπ 

πξνεθινγηθνχ ηεο πξνγξάκκαηνο ιφγσ ησλ γεγνλφησλ δελ ήηαλ δπλαηφ λα εθαξκνζηεί.  

Καηά ηελ πεξίνδν 2004-09 θαζψο βξηζθφηαλ ζηελ θπβέξλεζε ην θφκκα ηεο Νέαο 

Γεκνθξαηίαο είρε επηδεηλσζεί ην εμσηεξηθνχ ρξένο, δηεπθνιχλνληαο έηζη ην δξφκν γηα ηελ 

νηθνλνκηθή θξίζε. ΋ηαλ ε θπβέξλεζε ηνπ ΠΑ΢ΟΚ ήξζε ζηελ εμνπζία απνθάζηζε λα 

αληηκεησπίζεη ηελ θξίζε βαζηδφκελε απνθιεηζηηθά ζηηο δηθέο ηηο δπλάκεηο θαη αξλήζεθε θάζε 

είδνπο ζπλεξγαζία ή ζπκκαρία κε ηηο άιιεο πνιηηηθέο δπλάκεηο (φπσο γηα παξάδεηγκα κία 

θπβέξλεζε “εζληθήο ελφηεηαο” ή θάπνην άιιν ζπλεξγαηηθφ ζρήκα). Αλ θαη παξαδέρηεθε φηη 

ε θαηάζηαζε έκνηαδε κε θαηάζηαζε έθηαθηεο αλάγθεο, ε θπβέξλεζε δελ επηδίσθε ηε 

δεκηνπξγία ελφο επξχηεξνπ πνιηηηθνχ κεηψπνπ γηα ηελ αληηκεηψπηζή ηεο. ΢ε κηα πξνζπάζεηα 

λα απνθαηαζηαζεί ε εκπηζηνζχλε ησλ επελδπηψλ ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία, ε θπβέξλεζε ηνπ 

θ. Παπαλδξένπ αθνινχζεζε κηα ζεηξά εθηεηακέλσλ κέηξσλ δεκνζηνλνκηθήο ιηηφηεηαο. Απφ 

ηελ αλάιεςε ησλ θαζεθφλησλ ηεο ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2009, ε θπβέξλεζε Παπαλδξένπ 

παξνπζίαζε ηξία μερσξηζηά παθέηα δεκνζηνλνκηθψλ κέηξσλ ιηηφηεηαο κε ζηφρν ηε κείσζε 

ηνπ δεκνζηνλνκηθνχ ειιείκκαηνο ζηελ Διιάδα απφ 12,7% ηνπ ΑΔΠ ην 2009 ζε θάησ απφ ην 

3% κέρξη ην 2010. ΢πλνιηθά, ηα κέηξα απηά ήηαλ αμίαο πεξίπνπ  16 δηο € (21,6 δηο $), ή 6,4% 

ηνπ ΑΔΠ. Μαθξνπξφζεζκα νη εηδηθνί ζηφρνη  πνπ ηέζεθαλ απφ ηελ θπβέξλεζε  γηα ην 

δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα ήηαλ λα αληηζηνηρεί ζε 8,7% ηνπ ΑΔΠ ην 2010, ζε 5,6% ηνπ ΑΔΠ 

ην 2011, ζε 2,8% ηνπ ΑΔΠ ην 2012 θαη ζε 2% ηνπ ΑΔΠ ην 2013. Ωζηφζν, νξηζκέλνη 

αλαιπηέο εμέθξαζαλ ηελ αλεζπρία φηη ν ζπλδπαζκφο ηεο αχμεζεο ηεο θνξνινγίαο θαη ησλ 

απφηνκσλ πεξηθνπψλ ζηηο δαπάλεο ζα κπνξνχζε λα νδεγήζεη ζε αχμεζε ηεο αλεξγίαο θαη λα 

εκβαζχλεη ηελ ζπλερηδφκελε χθεζε ζηελ Διιάδα.  
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΢ηηο αξρέο ηνπ 2010, ε ειιεληθή θπβέξλεζε πξνζέγγηζε ηηο παγθφζκηεο αγνξέο ρξένπο 

γηα λα αληιήζεη θεθάιαηα γηα λα θαιπθζεί ε ππνρξέσζε ησλ 8,5 δηο € ηνπ ρξένπο πνπ έιεγε 

ην Μάην. (Abboushi,2011) ΢ηηο αγνξέο επηθξαηνχζε λεπξηθφηεηα εμαηηίαο ησλ ηεξάζηησλ 

δεηθηψλ ρξένπο θαη ειιείκκαηνο. Ζ πξνζδνθία πνπ ππήξρε απφ ηηο αγνξέο φηη ε Διιάδα ζα 

αζεηνχζε ηηο ππνρξεψζεηο ηεο θαη νη ηαξαγκέλεο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο ζηελ Δπξψπε 

θαη ζηνλ ππφινηπν θφζκν, αλάγθαζαλ ηελ απξφζπκε ΔΔ ζε ζπλεξγαζία κε ην ΓΝΣ, λα 

επεμεξγαζηεί έλα ζρέδην δηάζσζεο γηα ηελ Διιάδα. Καζψο ε άληιεζε θεθαιαίσλ ζηηο 

αγνξέο ρξένπο εθηηκήζεθε φηη ζα έρεη πςειφ θφζηνο ιφγσ ησλ απμεκέλσλ επηηνθίσλ, ε 

Διιάδα δήηεζε επηζήκσο έλα ζρέδην δηάζσζεο απφ ΔΔ / ΓΝΣ. ΢ηελ αξρή ππήξρε κεγάιε 

απξνζπκία λα δηαζψζνπλ ηελ Διιάδα ή λα εκπιαθεί ην ΓΝΣ.  

Πξηλ απφ ηελ ππνγξαθή ηνπ κλεκνλίνπ, εθαξκφζηεθε έλα παθέην δηάζσζεο αμίαο 45 

δηο €, αιιά γξήγνξα ππεξδηπιαζηάζηεθε ζηέιλνληαο έλα ηζρπξφ κήλπκα πξνο ηηο 

ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο, λα αληηδξάζνπλ ζηελ απεηιή ηεο κεηάδνζεο ηεο θξίζεο θαη λα 

εμαιείςνπλ ηηο φπνηεο πξνζδνθίεο γηα αδπλακία πιεξσκήο. Καζψο ε Διιάδα ρξσζηνχζε ζε 

ηξάπεδεο άιισλ ρσξψλ πάλσ απφ 153,2 δηο $ (ζηεο Γαιιίαο 75 δηο $, 45 δηο $ ζηεο 

Γεξκαλίαο, 15 δηο $ ζηνπ Ζλσκέλνπ Βαζίιεηνπ, 9,7 δηο $ ζηεο Πνξηνγαιίαο, 8,5 δηο $ ζηεο 

Ηξιαλδίαο θ.ν.θ) (Schwartz, 2010) θαη κεγάιεο επξσπατθέο ηξάπεδεο είδαλ ηηο ηηκέο ησλ 

κεηνρψλ ηνπο λα βπζίδνληαη θαη ηηο ηθαλφηεηέο ηνπο λα δαλείδνληαη λα κεηψλνληαη, ε ΔΔ θαη 

ην ΓΝΣ πξφηεηλαλ ην ζρέδην δηάζσζεο ησλ 110 δηο €. Παξφια απηά, ν παληθφο ζηηο αγνξέο 

ζπλερίζηεθε.  

Σν Διιεληθφ Πξφγξακκα ΢ηαζεξφηεηαο θαη Αλάπηπμεο ππνβιήζεθε ζηελ Δπξσπατθή 

Δπηηξνπή ζηηο 15 Ηαλνπαξίνπ 2010. ΋ζνλ αθνξά ηελ πιεπξά ησλ εζφδσλ νη θχξηεο 

κεηαξξπζκίζεηο επηθεληξψζεθαλ ζε: 

(i) κέηξα γηα ηνλ πεξηνξηζκφ ηεο θνξνδηαθπγήο θαη ηε βειηίσζε ηεο είζπξαμεο ησλ 

θφξσλ (εθηηκάηαη φηη είλαη αμίαο  1,2 δηο €/0,5% ηνπ ΑΔΠ)  

(ii) κείσζε ηεο εηζθνξνδηαθπγήο (γηα λα εηζπξάμεη ην θξάηνο 1,2 δηο €/0,5% ηνπ ΑΔΠ) 

(iii) κηα εηδηθή εηζθνξά ζηηο θεξδνθφξεο επηρεηξήζεηο (ζπγθέληξσζε έηζη  870 

εθαηνκκχξηα €/0,4% ηνπ ΑΔΠ)  

(iv) επηηάρπλζε ησλ εηζπξάμεσλ ηεο ΔΔ γηα ην πξφγξακκα δεκνζίσλ επελδχζεσλ (γηα 

ηελ ιάβεη € 1,4 δηο/0,6% ηνπ ΑΔΠ)  

(v) αχμεζε ησλ εζφδσλ κέζσ δηάθνξσλ ηχπσλ έκκεζσλ θφξσλ.  



 
53 

Δλψ φζνλ αθνξά ηηο δεκφζηεο δαπάλεο ειήθζεζαλ ηα αθφινπζα κέηξα (Kouretas, 

Vlamis 2010): 

(i) κείσζε θαηά 10% ησλ δαπαλψλ ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο γηα επηδφκαηα (ππνινγίδεηαη 

φηη εμνηθνλφκεζε 650 εθαηνκκχξηα € / 0,3% ηνπ ΑΔΠ)  

(ii) ην πάγσκα ησλ πξνζιήςεσλ ζην δεκφζην ηνκέα γηα ην 2010 (γηα εμνηθνλφκεζε  150 

εθαηνκκπξίσλ/€, 0,1% ηνπ ΑΔΠ)  

(iii) θαηαγγειία πνιιψλ βξαρππξφζεζκσλ ζπκβάζεσλ ζηνλ δεκφζην ηνκέα θαη κείσζε 

ησλ ιεηηνπξγηθψλ δαπαλψλ γηα ηα ππνπξγεία θαηά 10% (εθηηκάηαη κηα εμνηθνλφκεζε 

ηεο ηάμεο ησλ 120 εθαηνκκπξίσλ € θαη ε πεξηθνπή ησλ 7000-8000 εθπαηδεπηηθψλ κε 

ζπκβάζεηο κηθξήο δηάξθεηαο)  

(iv) κείσζε θαηά 10% ζην θνλδχιη ηνπ πξνυπνινγηζκνχ πνπ ζπλδεφηαλ κε ηα ηακεία 

θνηλσληθήο αζθάιηζεο θαη ζπληαμηνδφηεζεο (γηα εμνηθνλφκεζε  540 εθαηνκκπξίσλ 

€/0,2% ηνπ ΑΔΠ)  

(v) άιια ζρεηηθά κέηξα γηα ηε δξαζηηθή κείσζε ησλ θξαηηθψλ δαπαλψλ ζηηο 

πεξηζζφηεξεο δεκφζηεο ππεξεζίεο (Argyrou, Tsoukalas, 2010). 

Ο Πξσζππνπξγφο ηεο ρψξαο θ. Παπαλδξένπ ζηηο 3 Μαξηίνπ ηνπ 2010, θέξδηζε ηελ 

θνηλνβνπιεπηηθή έγθξηζε γηα ην ηξίην θαη πην εθηεηακέλν παθέην πξνηεηλφκελσλ κέηξσλ 

ιηηφηεηαο ηεο θπβέξλεζήο ηνπ. Σν παθέην απηφ, ζεσξήζεθε σο κηα πξνζπάζεηα γηα λα 

θαζεζπραζηνχλ ηα άιια θξάηε κέιε ηεο Δπξσδψλεο πνπ ζεσξνχζαλ φηη ηα κέηξα πνπ 

εγθξίζεθαλ ζην παξειζφλ δελ ζα έρνπλ αληαπφθξηζε. Δπηπιένλ, έλα ζεκαληηθφ πνζνζηφ  

πξφζζεησλ εζφδσλ  πξνθχπηεη  -εθηφο απφ ηα ήδε αλαθνηλσκέλα κέηξα ιηηφηεηαο- απφ ηελ 

πάηαμε ηεο θνξνδηαθπγήο θαη ηε βειηίσζε ηεο είζπξαμεο ησλ εηζθνξψλ θνηλσληθήο 

αζθάιηζεο. (Nelson, Belkin, Mix 2010) 

Οη θπβεξλήζεηο ηεο δψλεο ηνπ επξψ θαη ε ΔΚΣ αληέδξαζαλ πνιχ αξγά φηαλ ήξζαλ 

αληηκέησπεο κε ηελ εμειηζζφκελε ειιεληθή θξίζε, δείρλνληαο δηραζκφ θαη απξέπεηα. Ζ 

πξψηε απάληεζε ηνπ Ecofin (πξηλ ηελ ππνγξαθή ηνπ κλεκνλίνπ ηνπ 2010) ήηαλ φηη ε Διιάδα 

ζα πξέπεη κφλε ηεο λα ιχζεη ηα πξνβιήκαηα ηεο. Απαηηνχζε επίζεο απφ ηελ Διιάδα 

(ζχκθσλα κε ην άξζξν 126 (9)) λα κεηψζεη ην έιιεηκκά ηεο θαη λα δηνξζψζεη ηηο απνθιίζεηο 

ηνπ, ψζηε κε ηνλ ηξφπν απηφ «λα εμαιεηθζεί ν θίλδπλνο ππνλφκεπζεο ηεο εχξπζκεο 

ιεηηνπξγίαο ηεο ΟΝΔ» (΢πκβνχιην ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο/Council of European Union, 

2010), ζηακαηψληαο λα αγλνεί ηελ ζνβαξφηεηα ηεο θαηάζηαζεο, απεπζχλνληαο έθθιεζε γηα 

έλα ζρέδην δηάζσζεο (Financial Times, 2010). 



 
54 

Γεκηνπξγήζεθε κηα θαηάζηαζε ζηελ νπνία ψζεζαλ ηελ Διιάδα λα πεξηκέλεη γηα ηε 

δηάζσζε ηεο. Ο θ. Παπαθσλζηαληίλνπ, σο ππνπξγφο Οηθνλνκηθψλ, δήισζε ζην ειιεληθφ 

θνηλνβνχιην ζηηο 6 Μαΐνπ 2010 φηη «΢ε ιηγφηεξν απφ δχν εβδνκάδεο, ιήγεη έλα νκφινγν 

αμίαο 9 δηο € θαη ηα θξαηηθά ηακεία δελ έρνπλ απηά ηα ρξήκαηα. [. . .] Καζψο κηιάκε ζήκεξα 

ε ρψξα δελ κπνξεί λα δαλεηζηεί απφ ηηο αγνξέο ηνπ εμσηεξηθνχ θαη ν κφλνο ηξφπνο γηα λα 

απνθχγεη ηελ πηψρεπζε θαη ηελ παχζε ησλ πιεξσκψλ είλαη λα πάξεη απηά ηα ρξήκαηα απφ 

ηνπο Δπξσπαίνπο εηαίξνπο καο θαη ην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν».  (Featherstone 2011) 

Έηζη έρνληαο ζπλεηδεηνπνηήζεη πιήξσο ηελ έθηαζε ηνπ πξνβιήκαηνο, ε θπβέξλεζε 

απνθάζηζε ηειηθά λα θαιέζεη γηα βνήζεηα ην ΓΝΣ θαη ηελ ΔΔ θαη λα δηαπξαγκαηεπηεί έλα 

ζρέδην γηα λα ζψζεη ηελ ειιεληθή νηθνλνκία. Σν γεγνλφο είλαη φηη ην Μάην ηνπ 2010 ε 

Διιάδα δέρζεθε κηα ζχλζεηε ζπκθσλία, ε νπνία πεξηφξηδε ηελ απηνλνκία ηεο 

δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο θαη πξνέβιεπε έλα κεγάιν αξηζκφ ζθιεξψλ κέηξσλ ζε φινπο 

ζρεδφλ ηνπο ηνκείο ηεο θνηλσληθήο θαη νηθνλνκηθήο δσήο. Οη ρψξεο ηεο επξσδψλεο θαη ην 

ΓΝΣ αλαθνίλσζαλ κηα 3-εηε εγγχεζε δαλείνπ χςνπο  110 δηο €. ΢ε αληάιιαγκα γηα λα πάξεη 

απηφ ην δάλεην ε ειιεληθή θπβέξλεζε ζπκθψλεζε λα θάλεη πεξηθνπέο ηνπ πξνυπνινγηζκνχ 

θαη λα ιάβεη ζεκαληηθά κέηξα ιηηφηεηαο. (Abboushi, 2011)  

 Ο πξσζππνπξγφο θ. Παπαλδξένπ θαη ε θπβέξλεζή ηνπ ζεψξεζαλ φηη απηή ε 

ζπκθσλία απνηειεί αλαγθαηφηεηα έηζη ψζηε λα ζσζεί  ε ρψξα απφ ηελ πηψρεπζε θαη παξά 

ηηο θαζπζηεξήζεηο, πξνρψξεζαλ ζε κηα ζεηξά απφ πξσηνθαλή νηθνλνκηθά κέηξα γηα ηελ 

ζχγρξνλε ηζηνξία ηεο Διιάδαο πνπ είρε αξλεηηθά απνηειέζκαηα ζηελ επεκεξία θαη ζηα 

νηθνλνκηθά δηθαηψκαηα ησλ κεζαίσλ θαη θαηψηεξσλ ζηξσκάησλ ηεο ειιεληθήο θνηλσλίαο. Ζ 

ζπκθσλία πνπ είρε επηηεπρζεί απφ ην Δπξσπατθφ ΢πκβνχιην θαη ην ΓΝΣ ηνλ Μάην 2010 

πεξηιάκβαλε έλα αξθεηά απιφ θαηακεξηζκφ εξγαζίαο βάζεη ηνπ νπνίνπ ε Διιάδα 

δεζκεχηεθε ζε έλα ζνβαξφ πξφγξακκα ιηηφηεηαο ζε αληάιιαγκα γηα έλα ζεκαληηθφ πνζφ 

επίζεκεο νηθνλνκηθήο βνήζεηαο. Μεηά απφ δηαξθείο δηαβνπιεχζεηο θαη απφ ηηο δχν πιεπξέο, 

ηνλ Μάε ηνπ 2010 ε ειιεληθή θπβέξλεζε δηαπξαγκαηεχηεθε γηα έλα -άλεπ πξνεγνπκέλνπ 

κεηαπνιεκηθά, γηα επξσπατθή ρψξα -  δάλεην αμίαο 110 δηο €, κε ηελ Δπξσπατθή Έλσζε, ηελ 

Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα θαη ην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν. ΢ε αληάιιαγκα γηα ην 

δάλεην, ε θπβέξλεζε ππέγξαςε έλα ηξηεηέο (ην νπνίν ζηε ζπλέρεηα έδσζε ζηε ζέζε ηνπ ζε 

έλα πην εθηεηακέλν πξφγξακκα) φπσο είλαη γλσζηφ Μλεκφλην Οηθνλνκηθήο θαη 

Υξεκαηνπηζησηηθήο Πνιηηηθήο, δεζκεχνληαο ηελ Διιάδα λα θάλεη ζαξσηηθέο πεξηθνπέο 

δαπαλψλ, απφηνκεο απμήζεηο θφξσλ θαη λα αθνινπζήζεη έλα πξφγξακκα δηαξζξσηηθψλ 

κεηαξξπζκίζεσλ (European Commision 2010, IMF 2010). 

Ο ζθνπφο ηνπ δαλείνπ ήηαλ λα θαιχςεη ηηο δαλεηαθέο αλάγθεο ηεο Διιάδαο εμ 

νινθιήξνπ, κε επλντθφηεξνπο φξνπο απφ φ, ηη ζα κπνξνχζε λα εμαζθαιηζηεί απφ ηηο αγνξέο, 
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γηα πεξίνδν ηξηψλ εηψλ. Ζ «ηξφηθα» ππνιφγηδε φηη απηή ε «αλαθνχθηζε» ζα επέηξεπε ζηε 

ρψξα λα βξεη ιχζεηο (δειαδή λα κεηψζεη δξαζηηθά ηα ειιείκκαηα) θαη λα επηζηξέςεη ζηηο 

αγνξέο ιίγν αξγφηεξα (IMF, 2010). Ωζηφζν, ζηαδηαθά έγηλε ζαθέο φηη ήηαλ αλαγθαίν λα 

εληζρπζεί πεξηζζφηεξν ε ειιεληθή νηθνλνκία. (Matsaganis 2012) 

΢πγθεθξηκέλα, ε Διιάδα δεζκεχηεθε επηηχρεη ηε κείσζε ηνπ ειιείκκαηνο έηζη ψζηε λα 

είλαη θάησ ηνπ 3% ηνπ ΑΔΠ κέρξη ην 2014, κε ιεπηνκεξείο ηξηκεληαίνπο ζηφρνπο, ε ηήξεζε 

ησλ νπνίσλ ειεγρφηαλ απφ ην ΓΝΣ, ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή θαη ηελ ΔΚΣ νη νπνίνη ζα 

εμέδηδαλ αλαθνξέο εθπιήξσζεο ησλ φξσλ ψζηε λα εθηακηεχνληαλ νη δφζεηο ηεο ρξεκαηηθήο 

βνήζεηαο. ΋ιεο νη ρψξεο ηεο δψλεο ηνπ επξψ έθαλαλ δηκεξή δάλεηα πξνο ηελ Διιάδα, 

πεξίπνπ ζε αλαινγία κε ην κέγεζνο ησλ νηθνλνκηψλ ηνπο, γηα έλα ζχλνιν πεξίπνπ 80 δηο € ζε 

δηάζηεκα ηξηψλ εηψλ. Σν ΓΝΣ ζα δάλεηδε επηπιένλ 30 δηο € θαηά ηελ ίδηα πεξίνδν. Ο ξφινο 

ησλ θεθαιαίσλ γηα ηελ δηάζσζε ηεο Διιάδαο ήηαλ λα θαιχςνπλ ην ρξεκαηνδνηηθφ θελφ γηα 

ην δηάζηεκα ην νπνίν ε Διιάδα ζα  ήηαλ εθηφο ησλ αγνξψλ νκνιφγσλ. Παξά ην γεγνλφο φηη 

ε ηειεπηαία δφζε ηεο ελίζρπζεο είρε πξνγξακκαηηζηεί λα θαηαβιεζεί ηνλ Απξίιην ηνπ 2013, 

ην πξφγξακκα είρε ζπζηαζεί ζηε βάζε ηεο εθηίκεζεο φηη ε Διιάδα ζα ήηαλ ζε ζέζε λα 

εθδψζεη 4 δηο € ζε κεζνπξφζεζκα θαη καθξνπξφζεζκα νκφινγα ην 2011, 23.4 δηο € ην 2012, 

θαη 34.9 δηο € ην 2013. (Ardagna, Caselli 2014) 

Οη πεξηθνπέο ζηελ ρξεκαηνδφηεζε επεξέαζαλ θαη ηελ εχξπζκε ιεηηνπξγία ησλ 

δεκνζίσλ ππεξεζηψλ, αθφκα θαη φηαλ ππήξραλ νπζηαζηηθά πεξηζψξηα γηα βειηηψζεηο ζηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα. Γηα άιιε κηα θνξά, φζνη δηθαηνχρνη ήηαλ πην επάισηνη ππέθεξαλ 

πεξηζζφηεξν, φπσο απνδεηθλχεηαη ζηελ πεξίπησζε ηνπ πξνγξάκκαηνο Βνήζεηα ζην ΢πίηη ( 

έλα δεκνθηιέο πξφγξακκα θαη 'νίθνλ θξνληίδαο κε ζηφρν ηα ειηθησκέλα άηνκα, ηα νπνία 

κπνξνχλ θαη ζέινπλ λα δνπλ ζην ζπίηη, εάλ ππνζηεξίδεηαη ). Σν πξφγξακκα απηφ δηεθφπε απφ 

ηελ θπβέξλεζε ηεο ΝΓ, φηαλ ηα επξσπατθά ηακεία εμαληιήζεθαλ, φκσο εηζήρζε εθ λένπ ην 

2010 απφ ηε θπβέξλεζε ηνπ ΠΑ΢ΟΚ ζε κηα δηαθνξεηηθή εθδνρή. Πιένλ απεπζπλφηαλ ζε 

ειηθησκέλα άηνκα πνπ δνχζαλ κε άλεξγνπο ζπγγελείο, κηα θίλεζε πνπ εμαζθάιηζε ηε 

ρξεκαηνδφηεζε ηνπ Δπξσπατθνχ Κνηλσληθνχ Σακείνπ, αιιά άθεζε έλα θαη 'εθηίκεζε 30% 

έσο 40 % ησλ πξνεγνχκελσλ δηθαηνχρσλ εθηφο ηνπ πξνγξάκκαηνο. Αθφκα ηνλ Ηνχιην ηνπ 

2010 εγθξίζεθε κε νξηαθή πιεηνςεθία ζην Κνηλνβνχιην ην πέξαζκα ηνπ Νφκνπ 3863, πνπ 

ήηαλ ε πξψηε ζεκαληηθή λνκνζεζία πεξί ζπληάμεσλ απφ ηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990. 

Οη βαζηθέο γξακκέο ηνπ λφκνπ είραλ ηεζεί ζην Μλεκφλην Οηθνλνκηθήο θαη 

Υξεκαηνπηζησηηθήο Πνιηηηθήο πνπ ζπκθσλήζεθε απφ ηελ Διιεληθή θπβέξλεζε θαη ηελ 

δηεζλή «ηξφηθα»
6
, ην Μάην ηνπ 2010 (κε ηε δηάηαμε φηη ζην λέν ζχζηεκα, ν εηήζηνο ξπζκφο 

                                                           
6
 ε Σξφηθα απαξηίδεηαη απφ ηξία ζεζκηθά φξγαλα, ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή (Κνκηζηφλ), ηελ 

Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα (ΔΚΣ) θαη ην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν (ΓΝΣ) 
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ηεο αχμεζεο δελ ζα πξέπεη λα ππεξβαίλεη ην 1,2% θαηά κέζν φξν). Δπηπιένλ, ε βαζηθή 

ζχληαμε νξίζηεθε ζε  κέηξηα επίπεδα, δειαδή ζε 360 € ην κήλα ζε ηηκέο 2010. (Matsaganis, 

2011) 

Ωο ζπλήζσο (θαη ελάληηα ζηηο ζπκβνπιέο ηεο ηξφηθαο) ε θπβέξλεζε έθαλε δεθηά ηα 

αηηήκαηα ησλ ειεχζεξσλ επαγγεικαηηψλ, ησλ εξγαδνκέλσλ ζηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδαο θαη 

ησλ εξγαδνκέλσλ ζηνλ Σχπν γηα ηελ δηαηήξεζε δηθψλ ηνπο μερσξηζηψλ ζπζηεκάησλ, 

μερσξίδνληαο ηνπο απνηειεζκαηηθά απφ ην αλαζεσξεκέλν ζχζηεκα. Δπηπιένλ, 

πξνζηαηεχνληαλ θαη ηα θεθηεκέλα δηθαηψκαηα ησλ εξγαδνκέλσλ ζε επηρεηξήζεηο θνηλήο 

σθέιεηαο θαη ησλ ηξαπεδηθψλ πνπ έρνπλ πξνζιεθζεί πξηλ απφ ην 1983, θαζψο θαη εθείλα ησλ 

έλζηνισλ εξγαδνκέλσλ (ζηελ αζηπλνκία, ην ζηξαηφ θιπ) αλεμάξηεηα απφ ηελ εκεξνκελία 

έλαξμεο. Σέινο, δελ επεξεάζηεθαλ θαζφινπ νη αγξφηεο, ησλ νπνίσλ ε αληαπνδνηηθή ζχληαμε 

ηέζεθε ζηαδηαθά ζε εθαξκνγή απφ ην 1998 κε επλντθφηεξνπο φξνπο. Αθφκε ινηπφλ θαη ππφ 

ζπλζήθεο έθηαθηεο αλάγθεο επαλαβεβαηψζεθε κε απηέο ηηο θηλήζεηο, ην γλσζηφ κνηίβν 

ηζρπξψλ νκάδσλ πνπ εμαζθαιίδνπλ γηα ηνλ εαπηφ ηνπο επλντθή κεηαρείξηζε εηο βάξνο άιισλ 

ιηγφηεξν ηζρπξψλ. (Matsaganis, 2012) 

΢ηελ πεξίπησζε ηεο Διιάδαο, ηα θνηλσληθά δηθαηψκαηα είλαη παξαδνζηαθά ηφζν άληζα 

θαηαλεκεκέλα κεηαμχ ησλ θαηεγνξηψλ πνπ ηα πεξηζψξηα γηα ηελ βειηίσζε ηεο θνηλσληθήο 

πξνζηαζίαο είλαη κεγάια αθφκα θαη ζε πεξηβάιινλ δεκνζηνλνκηθήο πξνζαξκνγήο 

(Matsaganis, 2012)  Παξ 'φια απηά, απφ ηελ έλαξμε ηεο ειιεληθήο θξίζεο, νη θνξείο ράξαμεο 

πνιηηηθήο έρνπλ θάλεη ειάρηζηα γηα λα επεθηείλνπλ ηελ θάιπςε ηνπ θνηλσληθνχ δηθηχνπ 

αζθαιείαο (κε εμνηθνλφκεζε πφξσλ απφ ηε κείσζε ζηελ γελλαηνδσξία ησλ παξνρψλ πνπ 

πξννξίδνληαη γηα πξνλνκηνχρεο νκάδεο. Ζ δηακφξθσζε ηεο θαηαλνκήο ησλ πφξσλ –πνπ ήηαλ 

πιένλ ζπαληφηεξνη απφ πνηέ – απφ ηηο νκάδεο πνιηηηθήο επηξξνήο θαη ηζρχνο θαη φρη απφ ηηο 

αλάγθεο γηα θνηλσληθή πξνζηαζία απνηειεί δείγκα ηεο θαηεπζπληήξηαο αξρήο κε βάζε ηελ 

νπνία νξγαλσλφηαλ, ηζηνξηθά, ε άζθεζε ηεο θνηλσληθήο πνιηηηθήο ζηελ Διιάδα 

Αλαθνηλψζεθε επίζεκα κηα ζεηξά «εηδηθψλ θαζεζηψησλ ζηήξημεο», ηα νπνία ζηφρεπαλ 

ζηνπο πθηζηάκελνπο δηθαηνχρνπο απνδέθηεο ζηνπο νπνίνπο θαηαβιήζεθαλ σο εθάπαμ πνζφ 

κεξηθέο εθαηνληάδεο επξψ. Δπίζεο, ηα θνηλσληθά νθέιε δελ ήηαλ αζθαιή απφ ηηο πεξηθνπέο 

ζηηο δεκφζηεο δαπάλεο. Οη ζπληάμεηο, εηδηθά απηέο πνπ ήηαλ πςειφηεξεο, κεηψζεθαλ 

δξαζηηθά. (Matsaganis 2012) Δπηπιένλ, κηα αθξαία πεξίπησζε ήηαλ ε εμ νινθιήξνπ 

αλαζηνιή ηεο πιεξσκήο ηνπ επηδφκαηνο ελνηθίαζεο ην 2010. Ζ αλαζηνιή απηή πηνζεηήζεθε 

ζην πιαίζην ηεο αχμεζεο ηεο μελνθνβίαο (ηξνθνδνηήζεθε απφ ηηο αλεζπρίεο γηα ηελ αχμεζε 

ησλ πνζνζηψλ εγθιεκαηηθφηεηαο), ην γεγνλφο φηη νη πεξηζζφηεξνη απνδέθηεο Δπηδφηεζεο 

Δλνηθίνπ δελ ήηαλ Έιιελεο (αλ θαη ηθαλνπνηνχζαλ πιήξσο θάπνηεο ζπλζήθεο) . (Matsaganis 

2012) 
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Αθφκε ζπκθσλήζεθαλ λέα κέηξα κεηαμχ ηεο ειιεληθήο θπβέξλεζεο θαη ησλ εηαίξσλ 

γηα ηελ δηεχξπλζε ηεο θνξνινγηθήο βάζεο θαη ηελ εμάιεηςε ηεο ζπαηάιεο απφ ηελ πιεπξά 

ησλ δαπαλψλ, ηδηαίηεξα ζηνπο  παξαθάησ ηνκείο: 

i. ΢ηηο δεκφζηεο επηρεηξήζεηο, πνιιέο εθ ησλ νπνίσλ ζεσξήζεθε φηη απνηεινχλ 

δπζβάζηαρην βάξνο γηα ηελ νηθνλνκία κε πνιπεηείο δεκίεο γηα ηνλ Έιιελα 

θνξνινγνχκελν 

ii. ΢ηε θνξνινγηθή δηνίθεζε ε νπνία έπξεπε λα ζέζεη ζε εθαξκνγή κέζα πνπ εληζρχνπλ 

ηελ θνξνινγηθή ζπκκφξθσζε θαη δηθαηνζχλε 

iii. ΢ηηο δαπάλεο Τγείαο, πνπ είλαη αλαπνηειεζκαηηθέο ζε ζχγθξηζε κε άιιεο ρψξεο ηεο 

επξσδψλεο (IMF 10/454, 2010) 

Σν πξφγξακκα πνπ εθάξκνζε ε Διιάδα, ζηελ πεξίπησζε ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ηνκέα, ππήξμε απνηειεζκαηηθφ σο πξνο ην ζηφρν ηεο βξαρππξφζεζκεο ζηαζεξνπνίεζεο ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο. Ζ ελεξγνπνίεζε ηεο επέθηαζεο θαηά 25 δηο € ηνπ θπβεξλεηηθνχ 

πξνγξάκκαηνο εγγχεζεο ησλ ηξαπεδηθψλ νκνιφγσλ, πνπ εγθξίζεθε ηνλ Αχγνπζην ηνπ 2010, 

ζπλέβαιε ζηελ ζηήξημε ηεο ξεπζηφηεηαο ησλ Διιεληθψλ ηξαπεδψλ. (IMF 10/454, 2010). 

Δπίζεο, ε Διιάδα πξνέβε ζε δηάθνξεο κεηαξξπζκίζεηο πξνθεηκέλνπ λα βειηηψζεη ηελ 

αληαγσληζηηθφηεηα ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο, λα αλαδσνγνλήζεη ηελ παξαγσγή θαη λα 

απμήζεη ηελ απαζρφιεζε. Απηέο νη κεηαξξπζκίζεηο,  κεηαμχ ησλ άιισλ αθνξνχζαλ: 

i. Ξεθιείδσκα ηνπ δπλακηθνχ ηεο ειιεληθήο βηνκεραλίαο κέζσ ηεο κείσζεο ηεο 

γξαθεηνθξαηίαο θαη ησλ θξαγκψλ εηζφδνπ ζηελ αγνξά 

ii. Σελ επζπγξάκκηζε ησλ κηζζψλ κε ηελ παξαγσγηθφηεηα ζην επίπεδν ηεο επηρείξεζεο, 

επίζεο κέζσ κεηαξξχζκηζεο ησλ ζπζηεκάησλ ζπιινγηθψλ δηαπξαγκαηεχζεσλ θαη 

δηαηηεζίαο 

iii. Άλνηγκα ηεο πξφζβαζεο ζε ππεξεζίεο, εκπφξην θαη επαγγέικαηα 

(IMF 10/454, 2010)  

Σν 2010 ηα κέηξα πνπ ειήθζεζαλ απφ ηελ ειιεληθή θπβέξλεζε πεξηιάκβαλαλ επίζεο 

κηα κείσζε θαηά 10% ζηα κηζζνινγηθά επηδφκαηα (κπφλνπο) ζηηο δεκφζηεο ππεξεζίεο θαη 

ηελ πεξηθνπή θαηά 30% ζην δεκφζην ηνκέα ηεο ζπκπιεξσκαηηθήο ακνηβήο (πνπ ηζνδπλακεί 

κε πεξίπνπ ελφο κήλα απφ ηελ ακνηβή) . Ο θ. Παπαλδξένπ είρε ηνλίζεη επαλεηιεκκέλα ηελ 

αλάγθε γηα πην καθξνπξφζεζκεο δηαξζξσηηθέο κεηαξξπζκίζεηο γηα ηελ ειιεληθή νηθνλνκία. 

Γηα ην ζθνπφ απηφ, είρε πξνηείλεη επξείεο κεηαξξπζκίζεηο ζην ζπληαμηνδνηηθφ ζχζηεκα θαη 
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ζην ζχζηεκα πγεηνλνκηθήο πεξίζαιςεο θαη δεκφζηαο δηνίθεζεο ζηελ Διιάδα. Ζ θπβέξλεζή 

ηνπ αλαθνίλσζε επίζεο κέηξα γηα ηελ ηφλσζε ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο κέζσ ηεο ελίζρπζεο ηεο απαζρφιεζεο θαη ηεο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο, ζηελ 

πξναγσγή ηεο αλάπηπμεο ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα, θαζψο θαη ηελ ππνζηήξημε ηεο έξεπλαο, ηεο 

ηερλνινγίαο θαη ηεο θαηλνηνκίαο .Ζ θπβέξλεζε ηνπ θ. Παπαλδξένπ είρε δεζκεπηεί ηφζν γηα 

ηε κεηαξξχζκηζε ησλ ζπληαμηνδνηηθψλ ηδξπκάησλ θαη φζν θαη γηα ηελ κείσζε ηεο 

εηζθνξνδηαθπγήο ζηελ θνηλσληθή αζθάιηζε. Tα κέηξα πεξηιάκβαλαλ αχμεζε ηεο κέζεο 

ειηθίαο ζπληαμηνδφηεζεο απφ 61 - 63 (ε λφκηκε ειηθία ζπληαμηνδφηεζεο ζηελ Διιάδα ήηαλ 

65) θαη ηνλ ππνινγηζκφ ησλ ζπληάμεσλ κε βάζε ηηο εηζθνξέο ηεο δσήο ηνπο, ζε αληίζεζε κε 

ηα ηειεπηαία πέληε ρξφληα ησλ απνδνρψλ, φπσο ζπλέβαηλε ηφηε κε θάπνηα ζπληαμηνδνηηθά 

ζπζηήκαηα ησλ δεκνζίσλ ππαιιήισλ. (Nelson, Belkin, Mix 2010) Δπίζεο, ν πξσζππνπξγφο  

αλαθνίλσζε κηα παξφκνηα πξνζπάζεηα γηα ζχζθημε ηεο δεκφζηαο ξχζκηζεο θαη ελίζρπζε ηεο 

ινγνδνζίαο ζην αλαπνηειεζκαηηθφ ειιεληθφ ζχζηεκα πγεηνλνκηθήο πεξίζαιςεο. Ζ 

θπβέξλεζε ήιπηδε επίζεο λα πεηχρεη ηελ αλαδηάξζξσζε ηεο δεκφζηαο δηνίθεζεο ζηελ 

Διιάδα. Γηα λα επηηεπρζεί απηφ έπξεπε λα γίλεη εδξαίσζε ησλ ηνπηθψλ δνκψλ 

δηαθπβέξλεζεο κε ηελ κείσζε ησλ επηπέδσλ ησλ ηνπηθψλ δηνηθεηηθψλ αξρψλ απφ πέληε έσο 

ηξία, ηελ κείσζε ηνπ αξηζκνχ ησλ ειιεληθψλ δήκσλ απφ 1.034 ζε 370 θαη ηελ κείσζε ησλ 

λνκηθψλ δεκφζησλ θνξέσλ πνπ ζρεκαηίδνληαη απφ ηηο ηνπηθέο αξρέο, απφ 6.000 ζε 2.000. 

(Nelson, Belkin, Mix 2010) 

Ζ ειιεληθή θπβέξλεζε ζχκθσλα κε ην Μλεκφλην έπξεπε λα πεξηνξίζεη ηηο δαπάλεο 

θαηά  4 δηο € πεξηζζφηεξν ζε ζρέζε κε απφ ηηο πξνβιέςεηο πνπ είρε ν θξαηηθφο 

πξνυπνινγηζκφο πξηλ ηελ ππνγξαθή ηνπ Μλεκνλίνπ κέρξη ην ηέινο ηνπ έηνπο, 

ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ πξνβιέςεσλ ησλ απμεκέλσλ κεηαβηβάζεσλ ζηα ηακεία 

θνηλσληθήο αζθάιηζεο . 

΋ζνλ αθνξά ηνλ ηνκέα ηεο Τγείαο είρε ζπκθσλεζεί λα αιιάμνπλ νη δηαδηθαζίεο 

ζχλαςεο ζπκβάζεσλ γηα ηε κείσζε ησλ θαξκαθεπηηθψλ δαπαλψλ θαηά 20 ηνηο εθαηφ (απφ 

ηνλ ΢επηέκβξην ηνπ 2010). Δπίζεο, ηα κέηξα ζηφρεπαλ ζην λα βειηησζεί ην πξνθίι θαη ε 

ζπγθξηηηθή αμηνιφγεζε γηα ηνπο αζζελείο θαη ηνπο γηαηξνχο γηα λα απνθεχγνληαη νη άζθνπεο 

ζπληαγέο. ΢πκθσλήζεθαλ αθφκε ε επηβνιή θαη ε αχμεζε ηεο ζπκκεηνρήο γηα ηνπο 

εμσηεξηθνχο αζζελείο θαη ηηο δηαγλσζηηθέο ππεξεζίεο ψζηε λα κεησζνχλ νη δαπάλεο πγείαο. 

Δπηπιένλ, ηα κέηξα πνπ αθνξνχζαλ ηηο ηνπηθέο δηνηθήζεηο μεθίλεζαλ κε ηελ ςήθηζε 

ηνπ «Καιιηθξάηε», ηνπ λφκνπ γηα ηε κεηαξξχζκηζε ηεο ηνπηθήο απηνδηνίθεζεο πνπ κεηψλεη 

ζεκαληηθά ηνλ αξηζκφ ησλ ηνπηθψλ δηνηθήζεσλ, θνξέσλ θαη ησλ εθιεγκέλσλ θαη ησλ 

δηνξηζκέλσλ ππαιιήισλ. Δλψ ζηελ αξρή ε επίηεπμε απηνχ ηνπ ζηφρνπ θαηλφηαλ λα 

εκπεξηέρεη θάπνηνπο θηλδχλνπο γηα ηηο επηδησθφκελεο εμνηθνλνκήζεηο, νη αξρέο ηεο ρψξαο 
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δηαβεβαίσζαλ φηη ζα πεξηνξίζνπλ ην δαλεηζκφ, ζα κεηψζνπλ ηηο κεηαθνξέο, ζχκθσλα κε ηνπο 

ζηφρνπο εμνηθνλφκεζεο θαη ν έιεγρνο ησλ πξνυπνινγηζκψλ ηνπηθψλ δηνηθήζεσλ ζα 

ζπκθσλεί κε ηελ κεζνπξφζεζκε δεκνζηνλνκηθή ζηξαηεγηθή. 

Σέινο, φζνλ αθνξά ηνλ ηνκέα ησλ θξαηηθψλ επηρεηξήζεσλ, ιφγσ ηνπ φηη ε πιεηνςεθία 

ησλ ηξηηεγγπήζεσλ (ε εγγχεζε πνπ παξέρεηαη απφ ηξίηνλ γηα λα πιεξσζεί έγθαηξα ζε 

θάπνηνλ κηα ζπλαιιαγκαηηθή ή έλα γξακκάηην) αθνξνχζε ηελ θξαηηθή επηρείξεζε 

ζηδεξνδξφκσλ (Ο΢Δ), ε αλαδηάξζξσζε ζηνλ ηνκέα απηφ ζα κεηψζεη ζεκαληηθά ηνπο 

δεκνζηνλνκηθνχο θηλδχλνπο. Δπηπιένλ, γηα λα εληζρπζεί ε δηαθάλεηα, ε θπβέξλεζε 

πξνρψξεζε ζηελ δεκνζίεπζε ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ ησλ κεγαιχηεξσλ δεκηνγφλσλ 

επηρεηξήζεσλ ζην δηαδίθηπν. (IMF 10/286, 2010) 

               Πίνακας 1.         Πολιτικές λιτότητας   

Καηηγορία 

 

2009 

 

2010 

Πληπωμέρ δημόζιος 

ηομέα 

 

 

 

 

κηζζνί θαη εκεξνκίζζηα (ηδησηηθφ 

θαη δεκφζην ηνκέα) θαηαβάιινληαη 

ζε 14 κεληαίεο δφζεηο 

 

 

 

Ο 13
νο

 θαη 14
νο

 κηζζφο 

αληηθαζηζηνχληαη απφ εθάπαμ 

απνδεκίσζε γηα δηαθνπέο 

ζπλνιηθά 1.000 € ην ρξφλν γηα 

φζνπο ακείβνληαη κε ιηγφηεξα απφ 

3.000 € ην κήλα. 

 

εηδηθά επηδφκαηα ησλ δεκνζίσλ 

ππαιιήισλ κεηψζεθαλ θαηά 20% 

 

Ο βαζηθφο κηζζφο ησλ 

εξγαδνκέλσλ ζε δεκφζηεο 

ππεξεζίεο κεηψζεθε θαηά 10% 

 

Οη κηζζνί πάγσζαλ ζηα επίπεδα 

ηνπ 2009 θαη νξίζηεθε αλψηαηνο 

κηζζφο 5.981 € / κήλα 

 

Επιδόμαηα 

ζςνηάξεων 

 

 

 

Οη ζπληάμεηο θαηαβάιινληαη ζε 14 

κεληαίεο δφζεηο 

 

 

 

Ζ 13
ε
 θαη 14

ε
 ζχληαμε 

αληηθαζηζηνχληαη απφ εθάπαμ 

απνδεκίσζε ζπλνιηθά 800 € ην 

ρξφλν γηα φζνπο είλαη πάλσ απφ 60 

εηψλ θαη παίξλνπλ ζχληαμε 

ιηγφηεξε απφ 2.500 € ην κήλα 

 

 

Έμμεζοι Φόροι 

 

θαλνληθφο ζπληειεζηήο ΦΠΑ:19% 

 

κεησκέλνο ζπληειεζηήο ΦΠΑ:9% 

 

 

θαλνληθφο ζπληειεζηήο ΦΠΑ:23% 

 

κεησκέλνο ζπληειεζηήο ΦΠΑ:11% 
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βαζηθφο ζπληειεζηήο ΦΠΑ:4,5% 

 

βαζηθφο ζπληειεζηήο ΦΠΑ:5,5% 

 

 

 

Άμεζοι θόροι 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

θοπολογικέρ κλίμακερ: 5 

αλψηαηνο θνξνινγηθφο 

ζπληειεζηήο : 40% (γηα εηήζηα 

εηζνδήκαηα πάλσ απφ 75.000 €) 

μηδενική θοπολογική κλίμακα: 

12.000 € για ηοςρ επγαζόμενοςρ 

και ηοςρ ζςνηαξιούσοςρ και 

10.500 € για όλοςρ ηοςρ άλλοςρ 

 

Φνξνινγηθή βάζε: επίδνκα 

αλεξγίαο, επίδνκα πνιπηέθλνπ θαη 

επίδνκα αλαπεξίαο εμαηξνχληαη  

 

 

νη δαπάλεο γηα αζθάιηζηξα 

ηδησηηθήο αζθάιηζεο/νη 

εγθαηαζηάζεηο θηιηθψλ πξνο ην 

πεξηβάιινλ ζπζηεκάησλ κπνξνχλ 

λα δερζνχλ θφξν-ειάθξπλζε 

 

 

Έθηαθηνο θφξνο: - 

 

εηζθνξά αιιειεγγχεο: - 

 

εηζθνξά αιιειεγγχεο 

ζπληαμηνχρσλ: - 

 

 

 

εηζθνξά αιιειεγγχεο ειεπζέξσλ 

επαγγεικαηηψλ & 

θοπολογικέρ κλίμακερ: 9 

αλψηαηνο θνξνινγηθφο 

ζπληειεζηήο : 45% (γηα εηήζηα 

εηζνδήκαηα πάλσ απφ 100.000 €) 

 

κεδεληθή θνξνινγηθή θιίκαθα: 

12.000 € γηα φινπο 

 

 

 

Φνξνινγηθή βάζε: επίδνκα 

αλεξγίαο, επίδνκα πνιπηέθλνπ θαη 

επίδνκα αλαπεξίαο εμαηξνχληαη 

φηαλ ην θνξνινγεηέν εηζφδεκα 

είλαη πάλσ απφ 30.000 € 

 

νη δαπάλεο γηα αζθάιηζηξα 

ηδησηηθήο αζθάιηζεο/νη 

εγθαηαζηάζεηο θηιηθψλ πξνο ην 

πεξηβάιινλ ζπζηεκάησλ κπνξνχλ 

λα δερζνχλ θφξν-ειάθξπλζε 

αλαζεψξεζε ηεο έθπησζεο θφξνπ 

γηα ηα παηδηά 

Έθηαθηνο θφξνο: 1% γηα θαζαξά 

εηζνδήκαηα άλσ ησλ 100.000€ 

εηζθνξά αιιειεγγχεο: 1%- 4% γηα 

κεηθηά εηζνδήκαηα πνπ μεπεξλνχλ 

ηηο 12.000 € 

εηζθνξά αιιειεγγχεο 

ζπληαμηνχρσλ: γηα ζπληάμεηο πάλσ 

απφ 1.400 € . Σα πνζνζηά 

θηλνχληαλ απφ 3%-10% γηα 

ζπληάμεηο πάλσ απφ 3.500 € ηνλ 

κήλα 

 

εηζθνξά αιιειεγγχεο ειεπζέξσλ 
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απηναπαζρνινχκελσλ: -     επαγγεικαηηψλ & 

απηναπαζρνινχκελσλ: εηδηθφο 

εθάπαμ θφξνο χςνπο 300 € / ρξφλν 

 

άλλα επιδόμαηα 

 

 

- 

ΟΕΚ (οπγανιζμόρ επγαηικήρ 

καηοικίαρ) οι παποσέρ ενοικίος 

αναζηέλλονηαι πλήπωρ 

 

 

 

Ιρλανδύα 
Οη Ηξιαλδνί πνιηηηθνί αξρηθά άξγεζαλ λα αληηιεθζνχλ ηηο ζπλέπεηεο ησλ 

πξνβιεκάησλ ξεπζηφηεηαο πνπ πξνέθπςαλ ζηηο παγθφζκηεο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο ηνλ 

Αχγνπζην ηνπ 2007. Γηα ην γεγνλφο απηφ ππεχζπλεο ζε κεγάιν βαζκφ ήηαλ νη εζθαικέλεο 

ππνζέζεηο, ηηο νπνίεο είραλ θάλεη νη ηξιαλδνί πνιηηηθνί γηα ηα έηε ηεο θνχζθαο θαη ε 

πλεπκαηηθή θπξηαξρία ηνπ λενθηιειεπζεξηζκνχ. Ωο εθ ηνχηνπ, ήηαλ δηάρπηε ε πεπνίζεζε φηη 

ε «ήπηα» ξχζκηζε ε νπνία επέβαιιαλ εμαζθάιηδε φηη ην λα ππάξμνπλ καδηθέο αλαιήςεηο απφ 

ηηο ηξάπεδεο θαη πησρεχζεηο ηξαπεδψλ ήηαλ αδηαλφεην. (Social Justice Ireland,2013)  Δπίζεο, 

νη ηξιαλδηθέο ηξάπεδεο δελ ήηαλ εθηεζεηκέλεο (ζε κεγάιν βαζκφ) ζηηο δηεζλείο 

θεθαιαηαγνξέο, αιιά ζηελ εγρψξηα θαη ζηε βξεηαληθή αγνξά εκπνξηθψλ θαη νηθηζηηθψλ 

αθηλήησλ. Παξά ηελ πξνεηνηκαζία κεηά απφ ηνλ ηξαπεδηθφ παληθφ ζηελ Northern Rock ζην 

Ζλσκέλν Βαζίιεην, νη ηξιαλδνί πνιηηηθνί έκεηλαλ έθπιεθηνη φηαλ πιεξνθνξήζεθαλ απφ ηηο 

ηξιαλδηθέο ηξάπεδεο φηη απαηηνχληαλ θεθάιαηα γηα λα θαιχςνπλ ηηο ππνρξεψζεηο θαη λα 

πιεξψζνπλ γηα ηηο ιεμηπξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ηνπο, επεηδή νη δηεζλείο αγνξέο ρξήκαηνο 

ήηαλ απξφζπκεο λα δαλείζνπλ ζε ηξιαλδηθέο ηξάπεδεο. Σν γεγνλφο απηφ είρε σο απνηέιεζκα 

ε ηξιαλδηθή θπβέξλεζε λα εγγπεζεί φιεο ηηο εγρψξηεο ηξαπεδηθέο ππνρξεψζεηο ην ΢επηέκβξην 

ηνπ 2008, ην νπνίν δέζκεπε ηνλ θνξνινγνχκελν λα πιεξψζεη φιεο ηηο ηξαπεδηθέο 
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ππνρξεψζεηο ζηελ νλνκαζηηθή ηνπο αμία ζην αθέξαην, είηε ήηαλ θαηαζέζεηο - εγγπεκέλεο 

ζπλήζσο κέρξη έλα νξηζκέλν φξην απφ ηηο θπβεξλήζεηο – είηε ήηαλ νκφινγα. (Social Justice 

Ireland,2013) ΋ζνλ αθνξά ηα κέηξα δηαρείξηζεο ησλ θξίζεσλ, ε Ηξιαλδία θαίλεηαη λα είρε 

πξφζβαζε ζε πεξηζζφηεξα εξγαιεία δηαρείξηζεο ησλ θξίζεσλ απφ άιινπο, ιφγσ ηεο επλντθήο 

αξρηθήο δεκνζηνλνκηθήο ηεο ζέζεο (25% δεκφζην ρξένο θαη δελ ππήξρε έιιεηκκα ζηνλ 

πξνυπνινγηζκνχ ην 2007). (Végh, 2014). Παξφια απηά, ην πξφγξακκα θαζνιηθήο εγγχεζεο 

ησλ ηξαπεδψλ ηνπ 2008 θαη ε αγνξά νξηζκέλσλ θαηεζηξακκέλσλ ηξαπεδηθψλ 

ραξηνθπιαθίσλ άζθεζαλ ηεξάζηηεο πηέζεηο ζηα δεκφζηα νηθνλνκηθά, κε απνηέιεζκα ην 

δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα ηνπ 24,6% ην 2009 θαη ηνπ 18,7% ην 2010 (Végh, 2014). Απηή ε 

απφηνκε θαη απεξίζθεπηε απφθαζε λα θνηλσληθνπνηήζεη ην ηξαπεδηθφ ρξένο πνπ είρε 

ζπζζσξεπηεί ζε φια ηα ρξφληα ηεο θνχζθαο εμέπιεμε πνιινχο απφ ηνπο εκπνξηθνχο εηαίξνπο 

ηεο Ηξιαλδίαο. Τπήξμε ινηπφλ έθπιεμε αξρηθά, παξφιν πνπ απηή ε ζηξαηεγηθή γηα ηνπο 

νκνινγηνχρνπο, ζηε ζπλέρεηα επηθπξψζεθε σο πνιηηηθή ηεο δψλεο ηνπ επξψ απφ ηελ 

Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα. (Social Justice Ireland,2013)   

΢ηηο 20 ΢επηεκβξίνπ 2008, ε θάιπςε ζην πιαίζην ηνπ ζπζηήκαηνο εγγχεζεο ησλ 

θαηαζέζεσλ ηεο Ηξιαλδίαο απμήζεθε απφ 90% ζε 100% ζηηο θαηαζέζεηο ηνπ θάζε αηφκνπ, κε 

αλψηαην φξην ην νπνίν απμήζεθε απφ 20.000 € ζε 100.000 €. (Goddard, Molyneux, Wilson, 

2009) ΢ηηο 29 ΢επηεκβξίνπ, ε θπβέξλεζε αλαθνίλσζε κηα δηεηή θαζνιηθή εγγχεζε θαη γηα 

νξηζκέλεο ηξάπεδεο θάπνηεο θαηεγνξίεο νκνινγηαθψλ δαλείσλ.(Goddard, Molyneux, Wilson, 

2009) ΢ην ηέινο ηνπ ΢επηεκβξίνπ ηνπ 2008 ινηπφλ, ε ηξιαλδηθή θπβέξλεζε πξνθεηκέλνπ λα 

απνθχγεη κηα νηθνλνκηθή παξάιπζε παξφκνηα κε εθείλε πνπ είρε ζπκβεί ζηηο ΖΠΑ κεηά ηελ 

θαηάξξεπζε ηεο Lehman Brothers (ζηελ νπνία είρε επηηξαπεί λα πησρεχζεη απφ ηελ 

θπβέξλεζε ησλ ΖΠΑ), παξείρε κηα θαζνιηθή εγγχεζε ζηηο ππνρξεψζεηο ησλ ηξαπεδψλ αμίαο 

440 δηο € πνπ αθνξνχζε ηνπο θαηαζέηεο θαη ηνπο πηζησηέο έμη εγρψξησλ 

ηξαπεδψλ.(Armingeon, Baccaro, 2011)  Ζ εγγχεζε απηή θάιππηε πάλσ απφ 200 ηνηο εθαηφ 

ηνπ ηξιαλδηθνχ ΑΔΠ, ήηαλ πεξηνξηζκέλε αξρηθά ζε δχν ρξφληα θαη ήηαλ πνιχ κεγαιχηεξε 

απφ φ, ηη ζε άιιεο ρψξεο. Σν ζχζηεκα απηφ, ηέζεθε ζε ηζρχ απφ ηηο 24 Οθησβξίνπ γηα ηηο 

ηξεηο κεγάιεο εγρψξηεο ηξάπεδεο, Bank of Ireland, Allied Irish Banks (AIB), θαη Anglo-Irish 

Bank, ηξεηο άιιεο εγρψξηεο ηξάπεδεο θαη κία μέλε ηξάπεδα.(Goddard,Molyneux, 

Wilson,2009) 

Ζ ηξιαλδηθή θπβέξλεζε αλαγθάζηεθε λα πάξεη επείγνληα κέηξα πξνθεηκέλνπ λα ζψζεη 

ηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα. Μέρξη ηα ηέιε Οθησβξίνπ, είρε νινθιεξσζεί ε δηαδηθαζία ππνβνιήο 

αηηήζεσλ γηα ηηο ηξάπεδεο, πεξηιακβαλνκέλσλ ησλ ζπγαηξηθψλ ησλ μέλσλ ηξαπεδψλ, νη 

νπνίεο επηζπκνχζαλ λα εληαρζνχλ ζην ζχζηεκα πνπ είρε επηλνεζεί, θαη ε θπβέξλεζε  

απνθάζηζε φηη νη εηήζηεο δαπάλεο γηα ηηο 11 ζπκκεηέρνπζεο ηξάπεδεο πξέπεη λα είλαη 500 

εθαηνκκχξηα € (Keenan , O'Hora 2008). Σνλ Ννέκβξην ηνπ 2008, ε θπβέξλεζε κειέηεζε ηελ 
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έθζεζε ηεο PricewaterhouseCoopers γηα ηελ θαηάζηαζε ηνπ ηξιαλδηθνχ ηξαπεδηθνχ ηνκέα. 

Σα επξήκαηα ήηαλ αλεζπρεηηθά θαη έηζη αλάγθαζαλ ηελ θπβέξλεζε λα θαιέζεη ηα αλψηεξα 

ζηειέρε ησλ ηξαπεδψλ ηεο Ηξιαλδίαο γηα κεκνλσκέλεο δηαβνπιεχζεηο (Brennan , Sheahan 

2008b). Ζ θπβέξλεζε ηεο Ηξιαλδίαο πξνηηκνχζε λα πξνζεγγίδεη ηελ εθ λένπ θεθαιαηνπνίεζε 

ησλ εγρψξησλ ηξαπεδψλ εδξαηψλνληαο ηε βηνκεραλία γχξσ απφ δχν θπξίαξρεο νληφηεηεο, 

ηελ Bank of Ireland θαη ηελ Allied Irish Banks. Γηα ην ζθνπφ απηφ, ε θπβέξλεζε 

ζπλεξγάζηεθε κε ηελ Merrill Lynch (Brennan, Sheahan 2008a). Οη ζπλαζπηζκνί ησλ εζληθψλ 

θαη δηεζλψλ ακνηβαίσλ θεθαιαίσλ θαη θξαηηθά επελδπηηθά ηακεία ηεο Μέζεο Αλαηνιήο ήηαλ 

απηά πνπ ζα παξείραλ ηα αλαγθαία θεθάιαηα. 

 Παξφια απηά, πνιιέο απφ ηηο ηξάπεδεο πνπ ήηαλ ζηφρνη ηνπ πξνγξάκκαηνο 

αληηζηάζεθαλ ζηα ζρέδηα απηά (Keenan 2008, Brennan 2008). ΢ηηο 28 Ννεκβξίνπ 2008, ε 

θπβέξλεζε αλαθνίλσζε φηη ήηαλ πξφζπκε λα αληιήζεη δεκφζηα θεθάιαηα ζε ηξάπεδεο 

πξνθεηκέλνπ λα εληζρχζνπλ ηελ θεθαιαηαθή ηνπο βάζε (Brennan, 2008). ΢ηηο 14 Γεθεκβξίνπ 

ηνπ 2008, δηαηέζεθαλ ζπλνιηθά 10 δηο € γηα ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ 

ηξαπεδψλ.(Guillen,2012) ΋ηαλ ε εηαηξεία PriceWaterhouseCooper έθαλε αμηνιφγεζε, 

δήισζε φηη νη αηνκηθέο ζπλεδξίεο θαη ηα επηρεηξεκαηηθά ζρέδηα πνπ θαηαξηίδνληαλ ζην 

πιαίζην ηεο δέζκεπζεο γηα ην ζχζηεκα εγγπήζεσο είραλ θάλεη ηελ αλάγθε γηα απηή ηελ 

αλαθεθαιαηνπνίεζε πξνθαλή, αιιά νη απνθάζεηο γηα ην πνηεο ηξάπεδεο έπξεπε λα 

αλαθεθαιαηνπνηεζνχλ θαη θαηά πφζν, ειήθζεζαλ απφ ηελ θπβέξλεζε κε βάζε ηηο αηνκηθέο 

αηηήζεηο.(Kluth , Lynggaard 2013) Σα θξηηήξηα γηα ηελ θαηαλνκή ησλ θεθαιαίσλ ήηαλ ε 

ζεκαζία ηνπ ζεζκνχ, θαζψο θαη νη φξνη πνπ ζα δερζεί ην ίδξπκα ζε ηνκείο φπσο ν δαλεηζκφο, 

νη κηζζνί ηεο δηαρείξηζεο θαη νη αιιαγέο ζηελ θνξπθή ηνπ πξνζσπηθνχ (Keenan, O'Hora, 

2008). Σν ηξιαλδηθφ ζρέδην ππνιφγηδε φηη νη ηδησηηθέο επελδχζεηο ζα ζπκπιεξψζνπλ ηα 

θξαηηθά ηακεία. Απηή ήηαλ ε πξνζέγγηζε πνπ εγθξίζεθε απφ ηελ ηξιαλδηθή θπβέξλεζε  

πξνθεηκέλνπ λα γίλεη ε ηξαπεδηθή δηάζσζε. Σα θξηηήξηα αμηνιφγεζεο  έδηλαλ ζεκαληηθή 

δηαθξηηηθή επρέξεηα ζην θξάηνο, νπφηε ε δηαδηθαζία έκνηαδε επελδπηηθή απφθαζε αληί 

θνηλσληθή δηαρείξηζε. Γηα άιιε κηα θνξά ε θπβέξλεζε έζεζε ηνπο φξνπο κνλνκεξψο. 

(Kluth,Lynggaard 2013) 

΢ηηο αξρέο ηνπ 2009, έπεηηα απφ ηηο ξπζκίζεηο πνπ έθαλε ζηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα, ε 

θπβέξλεζε πξνζπάζεζε λα βειηηψζεη ηε δεκνζηνλνκηθή ηεο θαηάζηαζε κε ηε κείσζε ησλ 

κηζζψλ ηνπ δεκφζηνπ ηνκέα θαη ηελ πεξηθνπή ησλ δεκφζησλ δαπαλψλ (Armingeon, Baccaro, 

2011).  Γηα λα πεξάζεη ηα κέηξα ιηηφηεηαο πνπ ήζειε, ε ηξιαλδηθή θπβέξλεζε πξνζπάζεζε 

αξρηθά λα βαζηζηεί ζε θαιά ελνπνηεκέλνπο ζπληερληαθνχο δηαχινπο. ΢ηελ Ηξιαλδία ε ράξαμε 

πνιηηηθήο απφ ηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1980, είρε ζπκθσλεζεί λα γίλεηαη κέζσ  ηξηκεξνχο 

απφθαζεο (Armingeon, Baccaro, 2011). Οη εξγνδφηεο ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα είραλ δεηήζεη λα 

εθαξκνζηεί ε ξήηξα «αδπλακίαο πιεξσκήο» πνπ ππήξρε βάζεη εζληθήο ζπκθσλίαο γηα λα 
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γίλεη είηε πάγσκα ησλ απμήζεσλ ησλ κηζζψλ ή αθφκε θαη λα εθαξκφζνπλ νλνκαζηηθέο 

πεξηθνπέο ησλ ακνηβψλ. Ωζηφζν, γηα ηνλ δεκφζην ηνκέα, δελ ππήξρε ηέηνηα ξήηξα θαη ε 

κφλε επηινγή γηα ηελ θπβέξλεζε ήηαλ λα πείζεη ηα ζπλδηθάηα λα ζπκθσλήζνπλ ζε κηα 7,5 

ηνηο εθαηφ εηδηθή εηζθνξά ζχληαμεο, ε νπνία αλεξρφηαλ ζε κία κνλνκεξή πεξηθνπή -

αληίζηνηρνπ πνζνχ- ηεο ακνηβήο (Sheehan, 2010). Παξφια απηά, ηα ζπλδηθάηα επεηδή δελ 

ήζειαλ κηα ηέηνηα ζπκθσλία θαζπζηεξνχζαλ ηηο δηαπξαγκαηεχζεηο, κε απνηέιεζκα αληί λα 

δηαπξαγκαηεπηεί ππνκνλεηηθά ε θπβέξλεζε, λα εθαξκφζεη ηηο πεξηθνπέο κνλνκεξψο. Παξά 

ηελ απφθαζε απηή, ηα ζπλδηθάηα εμαθνινπζνχζαλ λα δηαπξαγκαηεχνληαη θαη δήηεζαλ κηα 

ζπκθσλία «θνηλσληθήο αιιειεγγχεο», κε ηελ νπνία απνδέρνληαλ φηη ε θπβέξλεζε 

ρξεηαδφηαλ λα κεηψζεη ηηο δεκφζηεο δαπάλεο θαηά 13 δηο € (1,3 δηο € εηεζίσο απφ πεξηθνπέο 

ζηνλ δεκφζην ηνκέα). (Armingeon, Baccaro, 2011) Ζ πξφηαζε ηνπο φκσο ήηαλ αληί λα 

γίλνληαη επζείο νλνκαζηηθέο πεξηθνπέο ησλ κηζζψλ, λα ιάβνπλ νη εξγαδφκελνη ηνπ δεκφζηνπ 

ηνκέα κηα άδεηα άλεπ απνδνρψλ δηάξθεηαο 12 εκεξψλ (McDonough,Dundon, 2010). Αλ θαη 

θαηλφηαλ φηη ζα θαηέιεγαλ ζε ζπκθσλία ζηε βάζε απηή, νη δηαπξαγκαηεπηέο ηεο θπβέξλεζεο 

άιιαμαλ γλψκε απξνζδφθεηα ηελ ηειεπηαία ζηηγκή θαη παξά ηελ ππνγξαθή ηεο ζπκθσλίαο 

κε ηα ζπλδηθάηα πξνηίκεζαλ λα πάλε γηα κνλνκεξείο πεξηθνπέο κηζζψλ 15 ηνηο εθαηφ θαηά 

κέζν φξν. (Regan, 2011) 

Σνλ Ηαλνπάξην ηνπ 2009, αλαθνηλψζεθε ε θξαηηθνπνίεζε ηεο ηξίηεο κεγαιχηεξεο 

ηξάπεδαο, ηεο Anglo Irish Bank, παξφιν πνπ ππήξραλ ηζρπξηζκνί γηα αθαηάιιειεο ή δφιηεο 

ινγηζηηθέο πξαθηηθέο πνπ αθνξνχζαλ ηελ απφθξπςε ησλ δαλείσλ απφ ηνπο κεηφρνπο. 

(Goddard, Molyneux, Wilson 2009). ΢ηηο 11 Φεβξνπαξίνπ ε θπβέξλεζε αλαθνίλσζε έλα 

παθέην αλαθεθαιαηνπνίεζεο αμίαο 7 δηο € γηα ηελ Bank of Ireland θαη ηελ AIB. Ζ θπβέξλεζε 

έιαβε πξνλνκηνχρεο κεηνρέο θαη κηα επηινγή γηα λα αγνξάζεη ην 25% ησλ θνηλψλ κεηνρψλ 

ηεο θάζε ηξάπεδαο, δίλνληαο σο αληάιιαγκα κηα «έλεζε» θεθαιαίνπ χςνπο € 3,5 δηο ζηελ 

θάζε κία. (Goddard, Molyneux, Wilson 2009). Καηά ηε δηάξθεηα ηνπ πξψηνπ ηξηκήλνπ ηνπ 

2009, ην ηξιαλδηθφ θξάηνο είρε θξαηηθνπνηήζεη ηελ Anglo Irish Bank θαη έιαβε πξνλνκηνχρεο 

κεηνρέο σο αληάιιαγκα γηα ελέζεηο θξαηηθψλ θεθαιαίσλ ζηελ Allied Irish Banks θαη ζηε 

Bank of Ireland. Έηζη ην θξάηνο θαηάθεξε λα έρεη ηνλ πιήξε έιεγρν ησλ δχν νηθνδνκηθψλ 

ζπλεηαηξηζκψλ θαη έγηλε ν κεγαιχηεξνο κέηνρνο ζηηο κεγάιεο ηξάπεδεο, κέζα απφ ηηο 

επφκελεο ελέζεηο θεθαιαίνπ πνπ έθαλε. Ζ κφλε νληφηεηα πνπ θαηάθεξε αξρηθά λα απνθχγεη 

ηελ θξαηηθνπνίεζε ήηαλ ε Irish Life and Permanent, αλ θαη ην ίδξπκα απηφ ηειηθά πέξαζε 

ζηελ θξαηηθή ηδηνθηεζία ην 2012 (Minister of Finance, 2010). Σν θξάηνο αζθνχζε εμνπζία 

κέζα απφ ηηο αιιαγέο πνπ έθαλε ζηα αλψηεξα δηνηθεηηθά ζηειέρε, ππνλνκεχνληαο έηζη 

απνηειεζκαηηθά ηελ πνιηηηθή απηνλνκία ηνπ θιάδνπ. Ο Shane Ross (2010) επηζήκαλε φηη 

ελψ ε ζπιινγηθή δξάζε εθ κέξνπο ησλ ηξαπεδψλ ήηαλ ακειεηέα, ππάξρνπλ ελδείμεηο φηη νη 

πνιηηηθνί ηεο Ηξιαλδίαο έρνπλ επηηξέςεη ζηηο ηξάπεδεο λα ππαγνξεχζνπλ ηνπο φξνπο ηεο 
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δηάζσζεο ηνπο ζε εθπιεθηηθφ βαζκφ, γεγνλφο πνπ ππνδειψλεη ζπκπαηγλία ή αθφκε θαη 

δηαθζνξά. Σνλ Απξίιην ηνπ 2009 ε ηξιαλδηθή θπβέξλεζε αλαθνίλσζε ηελ πξφζεζή ηεο λα 

δεκηνπξγήζεη κηα εηαηξεία δηαρείξηζεο πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ («θαθή ηξάπεδα») γηα ηελ 

απφθηεζε κε εμππεξεηνχκελσλ ηξαπεδηθψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. (Goddard, Molyneux, 

Wilson 2009) 

Ζ ηξιαλδηθή θπβέξλεζε μεθίλεζε πεξηθνπέο νη νπνίεο πεξηιακβάλνληαλ ζηνλ 

πξνυπνινγηζκφ ηνπ Ννεκβξίνπ ηνπ 2009. (Armingeon, Baccaro 2011) Αμίδεη σζηφζν λα 

ζεκεησζεί φηη ε πξφηαζε ησλ ζπλδηθάησλ γηα αληαιιαγή ησλ πεξηθνπψλ ησλ κηζζψλ κε 

πεξηζζφηεξεο αξγίεο είρε εμνξγίζεη πνιινχο ζηελ ηξιαλδηθή δεκφζηα γλψκε. Ο εθλεπξηζκφο 

απηφο δεκηνπξγήζεθε, γηαηί ε πξφηαζε ησλ ζπλδηθάησλ εξκελεχηεθε σο αλεχζπλε δήηεζε 

απφ επλνεκέλνπο δεκφζηνπο ππαιιήινπο λα απνιαχζνπλ αθφκε πεξηζζφηεξν ειεχζεξν 

ρξφλν, ζε κηα ζηηγκή πνπ ε ρψξα ρξεηαδφηαλ απεγλσζκέλα δεκφζηεο ππεξεζίεο. Ζ 

αληηδεκνηηθφηεηα κηαο ηέηνηαο πξφηαζεο, ζα κπνξνχζε λα εμεγήζεη ηελ ζηξνθή πνπ έθαλε ε 

θπβέξλεζε ηελ ηειεπηαία ζηηγκή. (Armingeon, Baccaro 2011) 

Πην ζπγθεθξηκέλα, νη αξρέο ζηελ Ηξιαλδία είδαλ ηηο νλνκαζηηθέο πεξηθνπέο κηζζψλ σο 

αληαλάθιαζε ηεο επειημίαο ηεο ηξιαλδηθήο αγνξάο εξγαζίαο, δεκηνπξγψληαο ηε δπλαηφηεηα 

λα αλαθηήζεη ηελ αληαγσληζηηθφηεηα ηεο. ΢χκθσλα κε ην ΓΝΣ έπξεπε λα δηαηεξεζνχλ, νη 

ηάζεηο πνπ είραλ ηεζεί ζηνπο κηζζνχο θαη ζηηο ηηκέο δηφηη ζα βειηίσλαλ ηελ 

αληαγσληζηηθφηεηα ηεο Ηξιαλδίαο. (IMF 09/195,2009) Ζ θπβέξλεζε ρξεζηκνπνίεζε ηελ 

πνιηηηθή αληαγσληζκνχ θαη ηελ Αξρή Αληαγσληζκνχ γηα λα ππνζηεξίμεη ηελ δηαδηθαζία 

πξνζαξκνγήο ησλ ηηκψλ θαη ησλ κηζζψλ. Ζ απαξαίηεηε εμπγίαλζε ήξζε απφ ηελ θπβέξλεζε 

ζε κηα ζηηγκή πνπ ε νηθνλνκία ππέζηε ζεκαληηθή ζπξξίθλσζε θαη νη ηηκέο  παξνπζίαδαλ κηα 

πηψζε γηα κηα ζεηξά ηξηκήλσλ. Ζ θπβέξλεζε έθαλε κηα ζεκαληηθή πξνζπάζεηα γηα λα 

πεξηνξίζεη ην πεδίν εθαξκνγήο ησλ θπβεξλεηηθψλ δξαζηεξηνηήησλ θαη λα βειηηψζεη ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ θξαηηθψλ ππεξεζηψλ. Ζ θνξνινγηθή βάζε δηεπξχλζεθε, ελψ 

πεξηφξηδε ηηο επηπηψζεηο ζην θφζηνο εξγαζίαο αλά κνλάδα πξντφληνο. Οη ηξιαλδηθέο αξρέο 

είραλ νξγαλψζεη ινηπφλ έλα νπζηαζηηθφ ζρέδην εμπγίαλζεο. Έηζη είραλ ιάβεη ζεκαληηθά 

κέηξα εμπγίαλζεο: 

i. κε ηνλ αξρηθφ πξνυπνινγηζκφ ηνπ 2009 (ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2008) αλαθνηλψζεθαλ 

κέηξα γηα ηα έζνδα πνπ ππνινγίδνληαλ πεξίπνπ ζην 1 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ, κε ην 

κεγαιχηεξν κέξνο λα πξνέξρεηαη απφ κηα εηζθνξά επί πξνζσπηθψλ εηζνδεκάησλ  

ii. ηνλ Φεβξνπάξην ηνπ 2009 αλαθνηλψζεθαλ κέηξα γηα εμνηθνλφκεζε δαπαλψλ ελφο 

επηπιένλ ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ, κε επίθεληξν ηε κείσζε ηνπ κηζζνινγηθνχ θφζηνπο 

ηεο δεκφζηαο ππεξεζίαο κέζσ εηζθνξάο ζπληαμηνδφηεζεο γηα ηνπο εξγαδφκελνπο ηνπ 

δεκφζηνπ ηνκέα 
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iii. έλαο ζπκπιεξσκαηηθφο πξνυπνινγηζκφο παξνπζηάζηεθε ζηηο 7 Απξηιίνπ (IMF 

09/195,2009) 

Σα κέηξα πνπ είρε ιάβεη σο ηφηε ε θπβέξλεζε  εζηίαδαλ πεξηζζφηεξν ζηελ αχμεζε ησλ 

θφξσλ, ηδηαίηεξα ζηα κεζαία θαη αλψηεξα εηζνδήκαηα κηζζσηψλ. Δπηπιένλ, είρε μεθηλήζεη 

κηα απαξαίηεηε δηαδηθαζία επηζηξνθήο θνξνινγηθψλ ζπληειεζηψλ ζε πην θπζηνινγηθά 

επίπεδα. (IMF 09/195, 2009) 

Πξνθεηκέλνπ λα ρξεκαηνδνηεζνχλ νη αλάγθεο γηα ην δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα θαη γηα 

ηελ αλαηξνπή ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο ππνινγίδεηαη φηη ρξεηάζηεθαλ πεξίπνπ 25 δηο € γηα ην 

2009. Έηζη εθδφζεθαλ νκφινγα χςνπο πεξίπνπ 12 δηο € απφ ηελ αξρή ηνπ έηνπο. Δλψ 

εμαθνινπζνχζε λα ππάξρεη πεξηζψξην ψζηε λα απμεζνχλ νη θνξνινγηθνί ζπληειεζηέο θαη 

θπξίσο λα δηεπξπλζεί ε βάζε ηνπο, ε ηαρεία αχμεζε ησλ ηξιαλδηθψλ δεκφζησλ δαπαλψλ ζε 

ζρέζε κε άιιεο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, δεκηνχξγεζε πεξηζψξηα γηα ζεκαληηθέο πεξηθνπέο 

δεκνζηνλνκηθψλ δαπαλψλ ζηελ Ηξιαλδία. Ζ θπβέξλεζε έθαλε κηα απνηειεζκαηηθή κείσζε 

ησλ κηζζψλ ηνπ 7,5 ηνηο εθαηφ απφ ηελ εθαξκνγή ηεο εηζθνξάο ζπληαμηνδφηεζεο θαη ην 

πάγσκα ησλ κηζζψλ πνπ ίζρπζε κέζα ζην 2010, αιιά ζπκθψλεζε κε ην πξνζσπηθφ ηνπ ΓΝΣ 

φηη ε ζηαζεξνπνίεζε ζηελ θιίκαθα πνπ απαηηνχληαλ ήηαλ απίζαλν λα επηηεπρζεί ρσξίο λα 

γηλφηαλ κηα πεξαηηέξσ κείσζε ησλ κηζζψλ ζην δεκφζην. (IMF 09/195, 2009) Σνλ Γεθέκβξην 

ηνπ 2009 νη θαηεγνξίεο γηα «βξψκηθν παηρλίδη» ζπλερίζηεθαλ ιφγσ ηεο δεκηνπξγίαο ηνπ 

ηνμηθνχ νξγαληζκνχ δηαρείξηζεο πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ΝΑΜΑ (Δζληθή Τπεξεζία 

Γηαρείξηζεο Δλεξγεηηθνχ/ National Asset Management Agency). (Kluth , Lynggaard 2013) 

Μέρξη ηνλ Ηαλνπάξην ηνπ 2009, ε θπβέξλεζε αλαγθάζηεθε λα θξαηηθνπνηήζεη κία απφ 

ηηο εγγπεκέλεο ηξάπεδεο ηεο, ηελ Anglo-Irish Bank, κε δεδνκέλε ηελ ηεξάζηηα θιίκαθα ηεο 

αθεξεγγπφηεηαο ηεο θαη ηελ εθ λένπ θεθαιαηνπνίεζε δχν άιισλ πνπ ρξεζηκνπνηνχζαλ ην 

εζληθφ απνζεκαηηθφ ηακείν ζπληάμεσλ. Ζ θπβέξλεζε ήηαλ απξφζπκε λα θξαηηθνπνηήζεη ηηο 

ππφινηπεο ηξάπεδεο. Τπήξρε κηα αληηπάζεηα απφ ηνπο ππεπζχλνπο ράξαμεο πνιηηηθήο γηα ηελ 

θξαηηθνπνίεζε, ε νπνία παξέκεηλε πνιχ ηζρπξή θαη θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2009 θαη ζηηο αξρέο 

ηνπ 2010. Έηζη ε θπβέξλεζε ήηαλ πξφζπκε λα επηηξέςεη ηελ ηδησηηθή ηδηνθηεζία ησλ 

αθεξέγγπσλ ηξαπεδψλ, ησλ νπνίσλ νη ηδησηηθέο ππνρξεψζεηο ήηαλ πιήξσο εγγπεκέλεο. Ζ 

Ηξιαλδία είρε ζπαηαιήζεη πνιχ παξαπάλσ απφ ην δηπιάζην ΑΔΠ ηεο ζε πφξνπο γηα λα 

δηαζψζεη ηηο ηξάπεδεο ηεο. Τπήξρε θαη έλα δεχηεξν γθξνππ ρσξψλ πνπ πεξηιακβάλεη ην 

Ζλσκέλν Βαζίιεην θαη ηηο ρψξεο ηεο Μπελεινχμ κε απνηειεζκαηηθή ζηήξημε κέρξη ζηηγκήο 

ζηηο ηξάπεδεο ζπαηαιψληαο απφ 20 έσο 40% ηνπ ΑΔΠ. Οη δηαθνξέο ζε απηέο ηη ρψξεο 

αληαλαθινχλ κηα ζεηξά παξαγφλησλ, ζπκπεξηιακβαλνκέλνπ ηνπ ζρεηηθνχ κεγέζνπο ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ηνκέα (Ζλσκέλν Βαζίιεην, Ηξιαλδία θαη Λνπμεκβνχξγν) θαη ηεο έθζεζεο ζηελ 

θαηάξξεπζε ηεο ηνπηθήο αγνξάο αθηλήησλ (Ζλσκέλν Βαζίιεην, Ηξιαλδία, Ηζπαλία, Γαλία) . 



 
67 

Δπηπιένλ, ε Ηξιαλδία θαη νη ηξεηο ρψξεο ηεο Βαιηηθήο είραλ πηνζεηήζεη ζπγθξηηηθά κηθξά 

παθέηα δεκνζηνλνκηθψλ κέηξσλ (ή θαη θαζφινπ), παξά ηελ πξσηνθαλή ραιαξφηεηα. Ζ 

πηνζέηεζε παθέησλ κέηξσλ εμαξηηφηαλ βέβαηα θαη απφ ην πεξηνξηζκέλν δεκνζηνλνκηθφ 

πεξηζψξην
7
 ησλ ρσξψλ απηψλ.  (Δπξσπατθή Δπηηξνπή 2009)

8
 

Ζ ξαγδαία χθεζε ζηνλ θαηαζθεπαζηηθφ ηνκέα θαη ην πάγσκα ησλ πηζηψζεσλ πνπ 

επηηαρχλζεθε απφ ηελ θξίζε νδήγεζαλ ζε ξαγδαία πηψζε ησλ θνξνινγηθψλ εζφδσλ. Καζψο 

ε αλεξγία απμήζεθε - αξρηθά νη απψιεηεο ζέζεσλ εξγαζίαο επηθεληξψζεθαλ ζηνλ ηνκέα ησλ 

θαηαζθεπψλ – νη θνηλσληθέο δαπάλεο απμήζεθαλ επίζεο. Οη πνιηηηθνί ζεσξνχζαλ ηελ 

νηθνλνκηθή θξίζε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1980 σο κία θξίζε δεκφζησλ νηθνλνκηθψλ. ΢πλεπψο, 

ππήξρε ε πεπνίζεζε φηη ε ηαρεία δεκνζηνλνκηθή εμπγίαλζε πνπ ζεζπίζηεθε ζηνλ 

πξνυπνινγηζκφ ηνπ 2009 ζα απνηξέςεη ηελ επαλάιεςε ηεο εκπεηξίαο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 

1980. Ωζηφζν, νη πνιηηηθνί απέηπραλ λα εθηηκήζνπλ φηη, φπσο θαη κε ηε δεθαεηία ηνπ 1980, 

ηα νηθνλνκηθά πξνβιήκαηα πνπ αληηκεηψπηδε ε Ηξιαλδία ήηαλ πνιχπιεπξα. Ζ ηξαπεδηθή 

εγγχεζε είρε ελψζεη ηελ ηχρε ηνπ ηξιαλδηθνχ θξάηνπο, ηεο νηθνλνκίαο θαη ηεο θνηλσλίαο κε 

εθείλε ηνπ ηξιαλδηθνχ ηδησηηθνχ ηξαπεδηθνχ ηνκέα. Οη θίλδπλνη απφ ηελ πξνζπάζεηα κηαο 

πνιηηηθήο ιηηφηεηαο γηα ηελ αληηκεηψπηζε κηαο χθεζεο ηνπ «πξνυπνινγηζκνχ» - ε νπνία 

ραξαθηεξηδφηαλ απφ ηηο ηδησηηθέο επηρεηξήζεηο θαη ηα λνηθνθπξηά πνπ θαηείραλ ρξέε 

κεγαιχηεξα απφ ηελ αμία ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηνπο - είραλ ηνληζηεί απφ πνιινχο 

νηθνλνκηθνχο αλαιπηέο θαη νη επηπηψζεηο ηεο ηξιαλδηθήο ιηηφηεηαο ηνπο επηβεβαίσζαλ. Ζ 

παξαγσγή είρε κεησζεί κε ηαρείο ξπζκνχο, ελ κέξεη ππφ ηελ πίεζε ηεο ιηηφηεηαο, κεηψλνληαο 

ηα θνξνινγηθά έζνδα ηεο θπβέξλεζεο. Ζ επίπησζε απηή, είρε νδεγήζεη ζε εμαηξεηηθά κηθξή 

κείσζε ηνπ ειιείκκαηνο πξνο ην ΑΔΠ ηεο Ηξιαλδίαο, ιφγσ ησλ δηαδνρηθψλ δηαζψζεσλ ησλ 

ηξαπεδψλ, νδεγψληαο ζε έλα επαρζέο ρξνλνδηάγξακκα γηα ηα επηηφθηα, θαζψο θαη ζε κία 

κείσζε ηνπ ΑΔΠ ιφγσ ηεο ιηηφηεηαο. Ζ Ηξιαλδία είρε αλαιάβεη λα εθαξκφζεη 

δεκνζηνλνκηθέο πνιηηηθέο ιηηφηεηαο, εμαθνινπζψληαο λα βηψλεη ρακειφηεξα επίπεδα 

εκπηζηνζχλεο ησλ αγνξψλ ζε νκφινγα ησλ θπβεξλήζεψλ ηεο θαη ηελ πξννπηηθή κηαο καθξάο 

πεξηφδνπ νηθνλνκηθήο δπζπξαγίαο.  

Οη ρψξεο κε ηζρπξή εθηειεζηηθή απηνλνκία απφ ην λνκνζέηε φπσο ε Ηξιαλδία, 

ρξεζηκνπνηψληαο έσο ηψξα ηελ ζηξαηεγηθή απηή γηα λα επηβάινπλ κηα ηζρπξή 

δεκνζηνλνκηθή ζέζε, παξαζχξνληαλ απφ ηα θίλεηξα ηεο αγνξάο γηα λα απειεπζεξσζνχλ θαη 

λα θαηαζηεί δπλαηή ε ελαξκφληζε ηεο θνξνινγηθήο ραιαξφηεηαο πνπ ζα ήηαλ παξάινγε 

                                                           
7
 Σν δεκνζηνλνκηθφ πεξηζψξην κπνξεί λα ζεσξεζεί φηη πεξηέρεη αξθεηά ζηνηρεία: ην αξρηθφ δεκφζην 

ρξένο, ηηο ελδερφκελεο ππνρξεψζεηο ζρεηηθά κε ηνλ ρξεκαηνπηζησηηθφ ηνκέα, ηελ αλακελφκελε 

πεξαηηέξσ κείσζε ησλ εζφδσλ, ην ηζνδχγην ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ θαη ην κεξίδην ηεο δηαθξηηηθήο 

επρέξεηαο (ζε αληίζεζε κε ην δηθαίσκα) ησλ δαπαλψλ. 

 
8
 “The EU’s response to support the real economy during the economic crisis: an overview of Member 

States’ recovery measures”, Occasional Paper, n. 51, July. 
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θαηά ηελ πξνεγνχκελε δεθαεηία. Ζ ηζρπξή εθηειεζηηθή απηνλνκία ζηε δηάζεζή ηεο 

ηξιαλδηθήο θπβέξλεζεο ήηαλ απηή πνπ αξρηθά είρε ζπκβάιεη ζηε δεκηνπξγία ηνπ 

πξνβιήκαηνο, αιιά επέηξεςε επίζεο λα δεζκεπηεί κε επηηπρία ε δεκνζηνλνκηθή εμπγίαλζε 

φηαλ απηφ θαηλφηαλ αλαπφθεπθην. ΢ηελ πεξίπησζε ηεο Ηξιαλδίαο, ε δέζκεπζε γηα έλα 

ηζρπξφ πξφγξακκα πεξηθνπψλ ησλ δαπαλψλ έγηλε ζρεηηθά λσξίο, ζηνπο δηαδνρηθνχο 

πξνυπνινγηζκνχο θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2008 θαη ηνπ 2009. Δπίζεο, είρε πην δξακαηηθά 

απνηειέζκαηα φηαλ έγηλε δέζκεπζε γηα πεξαηηέξσ απφηνκε κνλνκεξή πεξηθνπή ησλ κηζζψλ 

ηνπ δεκνζίνπ ηνκέα ζηνλ πξνυπνινγηζκφ ηνπ 2010, ηνλ Γεθέκβξην ηνπ 2009.  (Dellepiane 

Αvellaneda, Hardiman, 2010)  

Μεηαμχ ηνπ 2008 θαη ηνπ 2010, ε πνιηηηθή ηεο ιηηφηεηαο πνπ ρξεζηκνπνίεζε ε 

θπβέξλεζε απέηπρε λα απμήζεη ηελ εκπηζηνζχλε ησλ επελδπηψλ θαη ηεο αγνξάο θαη ε 

ζπλέρηζε ηεο αθεξεγγπφηεηαο ησλ ηξαπεδψλ ηεο Ηξιαλδίαο νδήγεζε ζε αχμεζε ησλ 

ακθηβνιηψλ ζρεηηθά κε ηε κειινληηθή θεξεγγπφηεηα ηνπ ηξιαλδηθνχ θξάηνπο. Απηή  ε 

άπμεζε, εθθξάζηεθε θαη απφ ηηο ζηαζεξά απμαλφκελεο απνδφζεηο ησλ νκνιφγσλ γηα ην 

ηξιαλδηθφ δεκφζην ρξένο. Έπεηηα, έγηλαλ πξνζπάζεηεο γηα ηελ επηβνιή θάπνηνπ είδνπο 

επηκεξηζκνχ ησλ βαξψλ ζε εθείλνπο πνπ θαηείραλ ην ρξένο ησλ ηξιαλδηθψλ ηδησηηθψλ 

ηξαπεδψλ. Ωζηφζν, ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα επέκεηλε φηη δελ ζα κπνξνχζαλ λα 

ππάξρνπλ απνζβέζεηο ζε νπνηαδήπνηε ρξένο ηξάπεδαο ηεο δψλεο ηνπ επξψ, αθφκε θαη φηαλ ε 

αλεξγία απμήζεθε κε ηαρείο ξπζκνχο ζηελ Ηξιαλδία θαη ε ρψξα ηέζεθε ππφ ζνβαξή πίεζε 

ζηηο δηεζλείο αγνξέο ρξένπο. (Social Justice Ireland, 2013) 

Οη Δπξσπατθέο ρψξεο αληηκεηψπηδαλ επίζεο έλα ζπλερηδφκελν πξφβιεκα γηα ην πψο λα 

βξνπλ ηνλ θαιχηεξν ηξφπν γηα λα δεκηνπξγήζνπλ ηηο πξνυπνζέζεηο γηα ηελ αλάθακςε ηεο 

αλάπηπμεο ηνπο. Ζ επξσπατθή πεξηθέξεηα, ηδηαίηεξα ε Ηξιαλδία είρε πνιχ ιίγεο επηινγέο ζε 

απηφ. Δάλ ε θπβέξλεζε ηεο δελ μεθηλνχζε πξνγξάκκαηα ιηηφηεηαο, δελ ζα ήηαλ ζε ζέζε λα 

ζπλερίζεη λα απμάλεη ην δαλεηζκφ πνπ ρξεηαδφηαλ γηα λα δηεπζεηήζεη ηηο ππνζέζεηο ηεο. Αιιά 

έζεζε φκσο ηνλ εαπηφ ηεο  ζηνλ θίλδπλν λα βξεζεί ζε έλα δηπιφ κπιέμηκν. Έρνληαο μεθηλήζεη 

ηα κέηξα ιηηφηεηαο, ε δπλεηηθή αλάπηπμε ήηαλ ρακειφηεξε, ε ηθαλφηεηα λα εμππεξεηήζεη ην 

ρξένο κεησλφηαλ αληίζηνηρα, κε απνηέιεζκα πςειφηεξα θαη φρη ρακειφηεξα επηηφθηα. 

(Dellepiane Αvellaneda, Hardiman 2010) 
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Ιςλανδύα 
Καηά ηελ πεξίνδν πξηλ απφ ηελ θξίζε , είρε αζθεζεί πίεζε ζηηο ηζιαλδηθέο ηξάπεδεο, 

κε απνηέιεζκα φιν θαη πεξηζζφηεξνη επελδπηέο λα επηιέγνπλ λα θχγνπλ απφ ηελ θνξψλα, ε 

νπνία ππνηηκήζεθε θαηά 25 ηνηο εθαηφ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο εβδνκάδαο πξηλ απφ ηελ 

θαηάξξεπζε ησλ ηξαπεδψλ. Καζψο νη ηξάπεδεο θαηέξξεπζαλ, ε θνξψλα ππνηηκήζεθε αθφκε 

πεξηζζφηεξν. ΢ηε ζπλέρεηα πξνθεηκέλνπ λα απνηξαπεί ε πεξαηηέξσ καδηθή θπγή θεθαιαίσλ 

θαη ε πιήξεο θαηάξξεπζε ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο επηβιήζεθαλ έιεγρνη θεθαιαίσλ. 

Παξφια απηά, ζηφρνο ήηαλ λα αθαηξεζνχλ ην ζπληνκφηεξν δπλαηφλ θαη λα απνηεινχλ απιά 

έλα βξαρππξφζεζκν κέηξν. (Baldursson, Portes 2013b) 

Αξθεηά γεγνλφηα άθεζαλ ην ηζιαλδηθφ ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα λα πησρεχζεη, ην 

ηζιαλδηθφ λφκηζκα ρσξίο αμηνπηζηία θαη ζρεδφλ άλεπ αμίαο ζε δηεζλέο επίπεδν, κηα θξίζε 

ρξένπο γηα πνιιά ηζιαλδηθά λνηθνθπξηά θαη επηρεηξήζεηο θαη κηα θπβέξλεζε πνιηηηθά 

απνκνλσκέλε ηφζν ζην εζσηεξηθφ φζν θαη δηεζλψο. Γηα ιίγεο κέξεο κεηά ηελ θαηάξξεπζε 

ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2008, ππήξρε πξαγκαηηθφο θίλδπλνο δεκηνπξγίαο ράνπο ζηελ Ηζιαλδία θαη 

ην επξχ θνηλφ ήηαλ ζε θαηάζηαζε ζνθ. Ζ θπβέξλεζε ηειηθά απνθάζηζε φηη ην ΓΝΣ ήηαλ ν 

ζσζηφο εηαίξνο πξνθεηκέλνπ λα πξνρσξήζεη ζε δηαπξαγκαηεχζεηο. Σνλ Οθηψβξην ηνπ 2008 

μεθίλεζε ε πξνεηνηκαζία γηα ηελ επίηεπμε κηαο ζπκθσλίαο γηα ηελ Ηζιαλδία, ε νπνία 

νινθιεξψζεθε θαη δεκνζηνπνηήζεθε ζηηο 24 Οθησβξίνπ (IMF 2008). ΢ηηο 6 Οθησβξίνπ ηνπ 

2008, ν πξσζππνπξγφο  Geir H. Haarde απέδσζε έλα δξακαηηθφ δηάγγεικά πξνο ην έζλνο, θαη 

ε Althingi (Βνπιή ηεο Ηζιαλδίαο) πέξαζε κηα ξχζκηζε έθηαθηεο αλάγθεο πνπ επέηξεπε ζηελ 

ΥΔΑ (Υξεκαηνπηζησηηθή Δπνπηηθή Αξρή) ηελ εμαγνξά ησλ ηξαπεδψλ θαη ηε δεκηνπξγία 

λέσλ ηξαπεδψλ, ηνπνζεηψληαο εγρψξηα ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ θαη παζεηηθνχ ησλ ηξαπεδψλ 

ζηηο λέεο ηξάπεδεο, ελψ άθελε ηα μέλα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία θαη ηηο ππνρξεψζεηο ηνπο ζηα 

θηήκαηα ησλ παιαηψλ ηξαπεδψλ. (Petursson , Morriss 2012) Απφ ηξαπεδηθή θαη νηθνλνκηθή 

άπνςε, ε δηάζπαζε παιαηάο/λέαο ηξαπεδηθήο, εθηειέζηεθε ζηελ Ηζιαλδία ππφ ηε Ννκνζεζία 

έθηαθηεο αλάγθεο θαη αξγφηεξα έγηλε έλαο απφ ηνπο ππιψλεο ηνπ πξνγξάκκαηνο ηνπ ΓΝΣ, 

παξφιν πνπ ήηαλ ακθηζβεηήζηκε (Danielsson, 2011). Ζ δηάζπαζε ζε εζσηεξηθά / εμσηεξηθά 

θεθάιαηα έγηλε θαζψο πνιιά απφ ηα επηζθαιή δάλεηα ηνπνζεηήζεθαλ ζηηο λέεο ηξάπεδεο 

(ζπκπεξηιακβαλνκέλνπ θαη κεγάινπ κέξνπο ηνπ δαλεηζκνχ ζε μέλν λφκηζκα ζηα εγρψξηα 

λνηθνθπξηά θαη ηηο επηρεηξήζεηο), ζηηο νπνίεο δεκηνπξγήζεθε ζεκαληηθή αβεβαηφηεηα ζρεηηθά 

κε ηελ πξαγκαηηθή ηνπο ζέζε. Δπηπιένλ, ε θπβέξλεζε κεηαθηλψληαο ηηο εγρψξηεο θαηαζέζεηο 

ζηηο λέεο ηξάπεδεο ηηο πξνζηάηεπε θαιχηεξα απφ φιεο ηηο άιιεο αμηψζεηο. Σα ζηεγαζηηθά 

δάλεηα κεηαθέξζεθαλ ζηηο λέεο ηξάπεδεο αιιά νη θαηαζέζεηο ζε ηδξχκαηα εθηφο Ηζιαλδίαο, 

νκφινγα θαη άιιεο απαηηήζεηο γηα ηηο ηξάπεδεο παξέκεηλαλ ζηηο παιηέο ηξάπεδεο, καδί κε ηα 

δηεζλή πεξηνπζηαθά ζηνηρεία. 
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Ζ Κεληξηθή Σξάπεδα έθιεηζε ζπκθσλίεο αληαιιαγήο λνκηζκάησλ κε ηηο ζθαλδηλαβηθέο 

ηξάπεδεο ζηα κέζα ηνπ Οθηψβξε εθείλνπ ηνπ έηνπο . Ο λφκνο θαη ηα γεγνλφηα πνπ 

πξνεγήζεθαλ ππξνδφηεζαλ ηελ αληίδξαζε ηνπ Ζλσκέλνπ Βαζηιείνπ ην νπνίν έθαλε ρξήζε 

ηεο αληηηξνκνθξαηηθήο λνκνζεζίαο γηα λα παγψζεη ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ηεο Landsbanki, 

αληηκεησπίδνληαο ηελ ηξάπεδα ηζνδχλακα κε ηελ Al Qaeda θαη γηα 24 ψξεο, ην ηζιαλδηθφ 

Τπνπξγείν Οηθνλνκηθψλ θαη ε Κεληξηθή Σξάπεδα ήηαλ θαη απηά ζηελ ιίζηα. 

Ζ ηζιαλδηθή θπβέξλεζε έπεηηα έθαλε θάηη εμίζνπ ζεκαληηθφ, φπσο έθαλαλ θαη νη 

Ζλσκέλεο Πνιηηείεο ζηηο δηαζψζεηο ηεο Chrysler θαη ηεο General Motors, κεηαξξπζκίδνληαο 

ηελ λνκνζεζία ε νπνία άιιαμε ηελ δηάηαμε κε ηελ νπνία νη πηζησηέο ησλ ηξαπεδψλ 

κπνξνχζαλ λα αλαθηήζνπλ ηα ρξήκαηά ηνπο. Δπίζεο, έδσζε ζηηο εγρψξηεο θαηαζέζεηο 

θαζεζηψο πξνηεξαηφηεηαο, ππνηάζζνληαο ηνπο νκνινγηνχρνπο θαη ηνπο ινηπνχο δαλεηζηέο. 

Σν γεγνλφο απηφ, εμαγξίσζε ηνπο μέλνπο πηζησηέο ησλ ηξαπεδψλ θαη νδήγεζε ζε κηα ζεηξά 

απφ κελχζεηο ζηα ηζιαλδηθά δηθαζηήξηα  γηα λα ακθηζβεηήζνπλ ηε λνκηκφηεηα ηεο πξάμεο. 

΢χκθσλα κε ην λφκν έθηαθηεο αλάγθεο, ε ΥΔΑ πήξε ηνλ έιεγρν ησλ ηξαπεδψλ, μεθηλψληαο 

κε ηελ Landsbanki θαη ηελ Glitnir ζηηο 7 Οθηψβξε 2008, γηα ην δηνξηζκφ Δπηηξνπψλ 

Γηαρείξηζεο πεξηνπζίαο ελ ρξεσθνπία (ΔΓ) γηα λα αλαιάβνπλ ηηο δξαζηεξηφηεηεο ησλ 

ηξαπεδψλ θαη λα δηαρεηξίδνληαη ηα πεξηνπζηαθά ηνπο ζηνηρεία (Petursson , Morriss 2012). 

΢ηηο 9 Οθησβξίνπ 2008, ε ΥΔΑ ηνπνζέηεζε ηελ Kaupthing ζε θαζεζηψο δηαρείξηζεο 

πεξηνπζίαο ελ ρξεσθνπία. (Petursson , Morriss 2012) Οη ΔΓ αξγφηεξα δήηεζαλ απφ ην 

Πεξηθεξεηαθφ Γηθαζηήξην ηνπ Ρέηθηαβηθ λα δηνξίζεη ΢πκβνχιηα Δθθαζάξηζεο (΢Δ) γηα θάζε 

ηξάπεδα γηα λα ρεηξηζηνχλ ηε δηαδηθαζία ησλ απαηηήζεσλ ζε θάζε ηξάπεδα, θάηη ην νπνίν 

έθαλε ηειηθά ην δηθαζηήξην. Αξγφηεξα, ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2008, ε θπβέξλεζε ηεο Ηζιαλδίαο 

θξαηηθνπνίεζε ηηο ηξάπεδεο Glitnir θαη Landsbanki. Μεηά ηε ζπλάληεζε κε ηνπο ηξαπεδίηεο 

θαη ηνπο βαζηθνχο ππνπξγνχο, ν Haarde είπε φηη νη ηξάπεδεο ηεο Ηζιαλδίαο εμαθνινπζνχζαλ 

λα θαηέρνπλ πνιχηηκα ραξηνθπιάθηα. (Boyes 2009)   Δλψ ε θπβέξλεζε θαηείρε πιένλ 

πνζνζηφ 81,3 % ζηε λέα Landsbanki, θαηείρε ην 13% ηεο λέαο Kaupthing (ηψξα ηξάπεδα 

Arion) θαη 5% ηεο λέαο Glitnir (ηψξα Íslandsbanki), νη δχν ηειεπηαίεο αλήθαλ πιένλ ζηνπο 

πηζησηέο ζην πιαίζην δηαρείξηζεο απφ ηηο ΔΓ (Petursson , Morriss 2012). 

Ζ ζπκθσλία πνπ πέηπρε ε ηζιαλδηθή θπβέξλεζε θαηάθεξε λα θεξδίζεη θάπνην έπαηλν, 

ζε αληίζεζε κε ηηο δηαζψζεηο ζε άιιεο ρψξεο. Ζ ηζιαλδηθή θπβέξλεζε είρε δψζεη ξεηά ηελ 

πιήξε ππνζηήξημε ηεο ζηηο εγρψξηεο θαηαζέζεηο θαη είλαη ν θχξηνο θάηνρνο ηεο λέαο 

Landsbanki. ΢ηηο 15 Οθησβξίνπ 2008, ε Κεληξηθή Σξάπεδα ηεο Ηζιαλδίαο δεκηνχξγεζε έλα 

πξνζσξηλφ ζχζηεκα θαζεκεξηλψλ δεκνπξαζηψλ λνκίζκαηνο γηα λα δηεπθνιχλεη ην δηεζλέο 

εκπφξην (Jackson 2010).  Υσξίο έλα βηψζηκν λφκηζκα, ε Ηζιαλδία δελ κπνξνχζε λα παξέρεη 

ζηήξημε πξνο ηηο ηξάπεδεο ηεο, νη νπνίεο ην κεγαιχηεξν κέξνο ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηνπο ην 

είραλ ζηηο αγνξέο ηνπ εμσηεξηθνχ. (Jackson 2010) Δπίζεο, ε Κεληξηθή Σξάπεδα ηεο ρψξαο 
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αλαθνίλσζε 3,5% κείσζε επηηνθίνπ πνιηηηθήο, ζε κηα πξνζπάζεηα γηα ηελ θαηαπνιέκεζε ησλ 

ζνβαξψλ νηθνλνκηθψλ ζπλεπεηψλ ηεο θαηάξξεπζεο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα. Σα 

άζρεκα λέα φκσο ζπλέρηζαλ λα θηάλνπλ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο πηψζεο ηεο ηζιαλδηθήο 

νηθνλνκίαο .  

΢ηηο 21 Οθησβξίνπ 2008, ν Σχπνο αλέθεξε κε ιεπηνκέξεηεο ηνλ ηξφπν κε ηνλ νπνίν νη 

κηθξφηεξεο ηξάπεδεο θαη ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα ζηελ Ηζιαλδία είραλ δαλεηζηεί 

κεγάια πνζά απφ ηελ Κεληξηθή Σξάπεδα  ρξεζηκνπνηψληαο νκφινγα πνπ εθδίδνληαλ απφ ηηο 

ηξεηο κεγάιεο ηξάπεδεο σο εμαζθάιηζε. (Petursson , Morriss 2012) Ζ θίλεζε απηή, επέηξεςε 

ζηηο ηξεηο κεγάιεο ηξάπεδεο λα ρξεζηκνπνηήζνπλ ηα κηθξφηεξα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα 

γηα λα αληιήζνπλ θεθάιαηα. Ζ Κεληξηθή Σξάπεδα  θαηλφηαλ φηη πξννξηδφηαλ λα ράζεη έλα 

κεγάιν κέξνο απηψλ ησλ θεθαιαίσλ, φκσο ε θπβέξλεζε παξελέβε θαη δηέζσζε ηελ Κεληξηθή 

Σξάπεδα  κε δάλεην 270 δηο ζε ηζιαλδηθή θνξφλα θαη αλέιαβε απηή ηε ζπιινγή ησλ 

πξνβιεκαηηθψλ ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ (ινγηζηηθή αμία 345 δηο ηζιαλδηθήο θνξφλαο). 

Δπηπιένλ, ηα ζπλαιιαγκαηηθά απνζέκαηα κεηψζεθαλ ξαγδαία θαζψο νη μέλνη επελδπηέο, 

φπσο νη θάηνρνη νκνιφγσλ ζε ηζιαλδηθή θνξφλα , ήηαλ πξφζπκνη λα «μεθχγνπλ» απφ απηήλ. 

΢ηηο 24 Οθησβξίνπ, ε ηζιαλδηθή θπβέξλεζε θαη ην ΓΝΣ αλαθνίλσζαλ κηα «ζπκθσλία ζε 

ππεξεζηαθφ επίπεδν» κε ηελ ηζιαλδηθή θπβέξλεζε, ζχκθσλα κε ηελ νπνία ην ΓΝΣ ζα 

δαλείζεη 2,1 δηο $ ζηελ Ηζιαλδία γηα πάλσ απφ δχν ρξφληα (Petursson, Morriss 2012). Ο 

Gordon Brown αλέθεξε φηη έρνπλ πξνηξέςεη ηελ Ηζιαλδία λα ζηξαθεί πξνο ην ΓΝΣ, αλ θαη 

πνιινί Ηζιαλδνί πίζηεπαλ φηη νη Βξεηαλνί (θαη νη Οιιαλδνί) αζθνχζαλ πίεζε ζην δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην ηνπ ΓΝΣ λα θαζπζηεξήζεη ηε βνήζεηα  γηα λα πηέζνπλ ηελ Ηζιαλδία ζηελ ππφζεζε 

Icesave, ην νπνίν αχμεζε ηελ αληηπνιίηεπζε απφ ην επξχ θνηλφ πξνο ηε ζπλδξνκή ηνπ ΓΝΣ. 

Τπήξμε, επίζεο, κηα ζπδήηεζε γηα ξσζηθφ δάλεην (Petursson, Morriss 2012).  

Αθνινπζψληαο ηηο πνιηηηθέο ηνπ πξνγξάκκαηνο, ην ΓΝΣ, άιιεο ζθαλδηλαβηθέο ρψξεο 

θαη ε Πνισλία δάλεηζαλ ζηελ Ηζιαλδία 5 δηο $ - 40% ηνπ ΑΔΠ - γηα λα εμππεξεηήζεη ηηο 

αλάγθεο εμσηεξηθήο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο γηα ηα επφκελα ηξία ρξφληα (Baldursson, 

Portes 2013a). Σν πξφγξακκα ηνπ ΓΝΣ - ζρεδηαζκέλν ζε κεγάιν βαζκφ απφ ην πξνζσπηθφ 

ηνπ ΓΝΣ - είρε ηξία θχξηα ζηνηρεία: 

i. αλαδηάξζξσζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα θαη κεηαξξχζκηζε ηνπ πιαηζίνπ  

αθεξεγγπφηεηαο 

ii. ΢ηαζεξνπνίεζε ησλ δεκφζησλ νηθνλνκηθψλ 

iii. Ννκηζκαηηθή θαη ζπλαιιαγκαηηθή πνιηηηθή, κε ζηαζεξνπνίεζε ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο 

ηζνηηκίαο θαη ηνπ πιεζσξηζκνχ σο βαζηθά ζηνηρεία 
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Οξηζκέλεο απφ ηηο πνιηηηθέο πνπ εθαξκφζηεθαλ ζηελ Ηζιαλδία, ζην πιαίζην ηνπ 

πξνγξάκκαηνο ηνπ ΓΝΣ έρνπλ θαηεγνξεζεί σο εηεξφδνμεο (Krugman, 2011). Σφζν ε επηβνιή 

ησλ ειέγρσλ θεθαιαίνπ, φζν θαη ε «άξλεζε εμφθιεζεο ηνπ ρξένπο», ραξαθηεξίζηεθαλ σο 

ζπλέπεηεο ηεο λνκνζεζίαο έθηαθηεο αλάγθεο. ΋ζνη θαηεγνξνχζαλ ηελ θπβέξλεζε ζεσξνχζαλ 

φηη νη ζεζκηθνί πηζησηέο ησλ ηξαπεδψλ έπξεπε λα θαιχςνπλ ηα έμνδα ηεο θαηάξξεπζεο ηνπο 

θαη φρη νη Ηζιαλδνί θνξνινγνχκελνη. Ζ Δπείγνπζα Ννκνζεζία ηέζεθε ζε ηζρχ αλεμάξηεηα 

απφ ην ΓΝΣ. Αιιά ήηαλ εμαηξεηηθά ζεκαληηθφ ην γεγνλφο φηη ην κεηαγελέζηεξν πξφγξακκα 

ηνπ ΓΝΣ ππνζηήξημε εκκέζσο ηε λνκνζεζία απηή. Σν πξφγξακκα νινθιεξψζεθε ζηηο 26 

Απγνχζηνπ 2011 (Baldursson, Portes 2013a). 

΢ηνλ απφερν ηεο ζπληξηβήο ηνπ Οθησβξίνπ, ε θπβέξλεζε θαη ε Κεληξηθή Σξάπεδα 

ζηηο 28 Ννεκβξίνπ εηζήγαγαλ απζηεξνχο ειέγρνπο ζπλαιιάγκαηνο θαη θεθαιαίσλ, γηα λα 

απνηξαπεί ε ξνή μέλνπ ζπλαιιάγκαηνο απφ ηε ρψξα (Eggertsson, Herbertsson 2009). Έηζη 

ππήξραλ δχν αγνξέο γηα ηελ θνξφλα, κία εμαηξεηηθά νξγαλσκέλε εγρψξηα αγνξά 

ζπλαιιάγκαηνο θαη κηα απνδηνξγαλσκέλε αγνξά off-shore (Eggertsson, Herbertsson 2009). 

΢ηηο 19 Ννεκβξίνπ ηνπ 2008, ε Ηζιαλδία θαη ην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν 

νινθιήξσζαλ κηα ζπκθσλία γηα έλα πξφγξακκα νηθνλνκηθήο ζηαζεξνπνίεζεο πνπ 

ππνζηεξηδφηαλ απφ έλα δηεηέο πξφγξακκα ππνζηήξημεο 2.1 δηο $ απφ ην ΓΝΣ (Jackson 2010).  

Μεηά ηελ έγθξηζε ηνπ Δθηειεζηηθνχ ΢πκβνπιίνπ ηνπ ΓΝΣ, ην ΓΝΣ εθηακίεπζε 827 

εθαηνκκχξηα $ ακέζσο ζηελ Ηζιαλδία κε ην ππφινηπν λα θαηαβάιιεηαη ζε νθηψ ίζεο δφζεηο, 

νη νπνίεο ππφθεηληαλ ζε ηξηκεληαίεο αμηνινγήζεηο. Μεηά ηελ απφθαζε ηεο Δθηειεζηηθήο 

Δπηηξνπήο ηνπ ΓΝΣ, ε Γαλία, ε Φηλιαλδία, ε Ννξβεγία θαη ε ΢νπεδία ζπκθψλεζαλ λα 

παξέρνπλ ζηελ Ηζιαλδία έλα επηπιένλ δάλεην $ 2,5 δηο (Jackson 2010).    

Καηά ηε δηάξθεηα απηήο ηεο πεξηφδνπ, ε θεληξηθή ηξάπεδα ηεο Ηζιαλδίαο εγθαηέιεηςε 

ηελ πξνζπάζεηά ηεο λα δηαηεξήζεη ηελ αμία ηεο θνξψλαο. Με ηελ εμαγνξά ησλ ηξηψλ 

κεγάισλ ηξαπεδψλ, ε θεληξηθή ηξάπεδα νπζηαζηηθά έθιεηζε ηα ηειεπηαία θηίξηα 

ζπκςεθηζκνχ πνπ ζπλαιιάζζνληαλ ζε θνξφλα. Ωο κέξνο ηεο ζπκθσλίαο κε ην ΓΝΣ, ε 

Ηζιαλδία πξφηεηλε έλα ζρέδην γηα ηελ απνθαηάζηαζε ηεο εκπηζηνζχλεο ζην ηξαπεδηθφ ηεο 

ζχζηεκα, γηα ηε ζηαζεξνπνίεζε ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο, θαη γηα ηε βειηίσζε ηεο 

δεκνζηνλνκηθήο ζέζεο ηεο ρψξαο. Δπίζεο, σο κέξνο ηνπ ζρεδίνπ, ε θεληξηθή ηξάπεδα ηεο 

Ηζιαλδίαο αχμεζε ην βαζηθφ ηεο επηηφθην θαηά έμη πνζνζηηαίεο κνλάδεο ζην 18% γηα ηελ 

πξνζέιθπζε μέλσλ επελδπηψλ θαη λα θαιχςεη ηελ ξαγδαία κείσζε ηνπ ζπλαιιάγκαηνο. Ζ 

εμαγνξά ησλ ηξαπεδψλ είρε νξγαλσζεί ζε κηα πξνζπάζεηα λα θαηαζηείιεη κηα απφηνκε 

ππνηίκεζε ηεο αμίαο αληαιιαγήο ηεο ηζιαλδηθήο θνξψλαο. Ζ θνξψλα ππνηηκήζεθε έλαληη ηνπ 

επξψ θαη ηνπ δνιαξίνπ κεηαμχ Ηαλνπαξίνπ ηνπ 2008 θαη Ηνπιίνπ ηνπ 2008 θαη ε απαμίσζε 

έγηλε πην έληνλε κεηά ηνλ Ηνχιην ηνπ 2008 (Jackson,2010). 
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Ζ νηθνλνκηθή θαηάξξεπζε δεκηνχξγεζε πνιηηηθή αλαηαξαρή ζηελ Ηζιαλδία, θαζψο 

νξγηζκέλνη ςεθνθφξνη απαίηεζαλ εμεγήζεηο, παξαηηήζεηο θαη απαίηεζαλ απφ ηελ θπβέξλεζε 

λα ινγνδνηήζεη. ΢ηηο αξρέο Γεθεκβξίνπ ηνπ 2008, ε Althingi πέξαζε κηα πξάμε 

δεκηνπξγψληαο έλα λέν Γξαθείν Δηδηθνχ Δηζαγγειέα πνπ θαζήθνλ ηνπ ήηαλ ε πνηληθή 

δηεξεχλεζε ησλ δξάζεσλ πνπ ζρεηίδνληαλ κε ηελ νηθνλνκηθή θαηάξξεπζε (Petursson, 

Morriss 2012).  

. Δπίζεο, ηνλ Γεθέκβξην, ε Althingi δηφξηζε κηα Δηδηθή Δμεηαζηηθή Δπηηξνπή 

επηθνξηηζκέλε κε ηελ “αλαδήηεζε ηεο αιήζεηαο” ζρεηηθά κε ηα αίηηα ηεο θαηάξξεπζεο ησλ 

ηξαπεδψλ, γηα λα εθηηκήζεη αλ έγηλαλ ιάζε θαηά ηελ εθηέιεζε ή ηελ επηηήξεζε ησλ θαλφλσλ 

θαη ηεο ξχζκηζεο ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ αγνξψλ ζηελ Ηζιαλδία θαη γηα λα θαζνξίζεη αλ ηα 

θπβεξλεηηθά φξγαλα ή ππάιιεινη παξακέιεζαλ ηα θαζήθνληά ηνπο (Petursson, Morriss 

2012).  Οη πνιίηεο βγήθαλ ζηνπο δξφκνπο απαηηψληαο δξάζε, ελψ ε θπβέξλεζε θαηλφηαλ λα 

παξαπαίεη.  

Σνλ Ηαλνπάξην ηνπ 2009, ε θπβέξλεζε ζπλαζπηζκνχ ηνπ Κφκκαηνο Αλεμαξηεζίαο θαη 

ηεο Κνηλσληθήο Γεκνθξαηηθήο ΢πκκαρίαο παξαηηήζεθε κεηά απφ ηηο ηαξαρέο ζην θέληξν ηνπ 

Ρέηθηαβηθ.(Boyes, 2009) ΢ηηο 23 ηνπ Γελάξε ηνπ 2009, ν Haarde αλαθνίλσζε πξφσξεο 

εθινγέο θαη είπε φηη δελ ζα ηξέμεη λα μεθχγεη.(Boyes, 2009)  Ο ππνπξγφο Δκπνξίνπ απέιπζε 

ηνλ επηθεθαιή ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο ξπζκηζηηθήο αξρήο θαη ζηε ζπλέρεηα παξαηηήζεθε. Οη 

΢νζηαιδεκνθξάηεο, νη Πξάζηλνη θαη ε Αξηζηεξά ζρεκάηηζαλ κηα λέα πξνζσξηλή θπβέξλεζε 

κε επηθεθαιή ηελ Johanna Sigurðardóttir. Δθείλε αλέιαβε θαζήθνληα ηνλ Ηαλνπάξην ηνπ 

2009 θαη ππνγξάκκηζε ηηο παξαδνζηαθέο αξεηέο ηεο Ηζιαλδίαο δειαδή ηε ζεκλφηεηα, ηε 

ζθιεξή δνπιεηά, ηνλ ζεβαζκφ, ηε κεηξηνπάζεηα θαη αηηήζεθε γηα ηελ έληαμε ζηελ ΔΔ. 

(Boyes, 2009) Γηα πξψηε θνξά απφ ηελ αλεμαξηεζία, ηα αξηζηεξά θφκκαηα (ην Αξηζηεξφ 

Πξάζηλν Κφκκα θαη ε Γεκνθξαηηθή Κνηλσληθή ΢πκκαρία) θέξδηζαλ ηελ πιεηνςεθία ζηελ 

Althingi, ζρεκαηίδνληαο κηα θπβέξλεζε πιεηνςεθίαο. Μία απφ ηηο ζεκαληηθφηεξεο πνιηηηθέο 

θαη νηθνλνκηθέο πξνθιήζεηο γηα ηελ θπβέξλεζε ήηαλ λα αζρνιείηαη κε ηα πξνβιήκαηα πνπ 

πξνθαινχληαλ απφ ηνπο ινγαξηαζκνχο ησλ ηζιαλδηθψλ ηξαπεδψλ ζην δηαδίθηπν. Σφζν ε 

Οιιαλδηθή θπβέξλεζε φζν θαη ε θπβέξλεζε ηνπ Ζλσκέλνπ Βαζηιείνπ είραλ δηαζψζεη ηνπο 

θαηαζέηεο ζηηο ζπγαηξηθέο Icesave ηεο Landsbanki, νη νπνίεο είραλ δεκηνπξγεζεί σο 

ππνθαηαζηήκαηα ηεο Landsbanki θαη ζηηο δχν ρψξεο. ΢ηε ζπλέρεηα νη Οιιαλδνί θαη νη 

Βξεηαλνί ππνζηήξημαλ φηη ζην πιαίζην ηεο ζπκθσλίαο γηα ηελ ΔΟΠ (Δπξσπατθή Οηθνλνκηθή 

Πεξηνρή), ε Ηζιαλδία είρε ηελ ππνρξέσζε λα ηνπο θαηαβάιεη πίζσ ηελ αληηζηάζκηζε πνπ 

είραλ παξάζρεη ζηνπο θαηαζέηεο ηεο Landsbanki. Ζ ηζιαλδηθή θπβέξλεζε απέξξηςε ηνπο 

ηζρπξηζκνχο απηνχο, ππνζηεξίδνληαο φηη ήηαλ ππνρξεσκέλε λα ππνβάιιεη κφλν ηελ 

απνδεκίσζε ησλ θαηαζεηψλ ζηα φξηα ηνπ ηακείνπ εγγπήζεσλ. Μεηά απφ θάπνηεο αξρηθέο 

ηαξαρψδεηο δηαπξαγκαηεχζεηο κεηαμχ ηεο παιαηάο θπβέξλεζεο ζπλαζπηζκνχ ζηελ Ηζιαλδία 
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θαη αξθεηέο επξσπατθέο θπβεξλήζεηο, ε θπβέξλεζε κεηνςεθίαο δηφξηζε λέα επηηξνπή ησλ 

δηαπξαγκαηεχζεσλ κε αηρκή ηνπ δφξαηνο  ηνλ πξψελ ζνζηαιηζηή εγέηε Svavar Gestsson ζηηο 

αξρέο ηνπ 2009. 

Ο Gestsson θαηέιεμε ζε ζπκθσλία ηνλ Ηνχλην ηνπ 2009 κε ηελ νιιαλδηθή θαη ηελ 

βξεηαληθή θπβέξλεζε, απνδερφκελνο ππνρξεψζεηο απνπιεξσκήο ζρεδφλ 4 δηο € γηα κηα 

πεξίνδν 15 εηψλ κε 5,55% επηηφθην "κε ξήηξεο απνιήμεσλ. . . , πεξηνξηζηηθέο παξαηηήζεηο 

άκπλαο θαη αζπιίαο, θαη ηελ παξαίηεζε απφ ην δηθαίσκα δηθαζηηθήο πξνζθπγήο ελαληίνλ ησλ 

θπβεξλήζεσλ." (Petursson, Morriss 2012). Οη φξνη απηνί φπσο ήηαλ θπζηθφ πξνθάιεζαλ 

νξγή ζηελ Ηζιαλδία, θαζψο ε θπβέξλεζε ζρεδίαδε ηε ρξεκαηνδφηεζε γηα ηελ απνθαηάζηαζε 

ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα θαη ηελ πιήξε δηάζσζε ησλ Ηζιαλδψλ θαηαζεηψλ, ελψ αλέιαβε 

επηπιένλ ηνπ ΓΝΣ θαη άιια μέλα ρξέε ζην πιαίζην ησλ πξνζπαζεηψλ γηα ηελ απνθαηάζηαζε 

ηεο ηζιαλδηθήο θνξφλαο, πνπ δεκηνπξγνχζε κεγάιε επηβάξπλζε γηα ηνπο Ηζιαλδνχο 

θνξνινγνχκελνπο. Σν πνζφ ηεο νθεηιήο αλά Ηζιαλδφ πνιίηε ππνινγηδφηαλ ζε 403.000 $. Αλ 

θαη ε Althingi πέξαζε ηελ εθαξκνγή ηεο λνκνζεζίαο ζηηο 28 Απγνχζηνπ, ην έπξαμε κε 

ζεκαληηθέο θαη εθηεηακέλεο πξνυπνζέζεηο (Petursson, Morriss 2012). Ο Ηζιαλδφο Πξφεδξνο 

Ólafur Ragnar Grímsson ζηεξίρηεθε ζ 'απηέο ηηο πξνυπνζέζεηο γηα ηελ ππνγξαθή ηεο 

λνκνζεζίαο. Μεηά απφ πίεζε απφ ην Ζλσκέλν Βαζίιεην θαη ηηο Κάησ Υψξεο, ε Althingi 

πέξαζε νξηαθά κηα λέα πξάμε απφ έλα πεξηζψξην 33-30, αθαηξψληαο ηηο πξνυπνζέζεηο ηνπ 

Γεθεκβξίνπ. (Petursson , Morriss 2012 ) 

Σνλ Αχγνπζην ηνπ 2009, ε ηζιαλδηθή, ε βξεηαληθή θαη ε νιιαλδηθή θπβέξλεζε 

ζπκθψλεζαλ γηα ηελ επηζηξνθή ησλ θνλδπιίσλ πνπ δαπαλήζεθαλ απφ ηηο θπβεξλήζεηο ησλ 

Βξεηαλψλ θαη ησλ Οιιαλδψλ γηα ηελ αζθάιεηα ησλ θαηαζέζεσλ ησλ βξεηαληθψλ θαη 

νιιαλδηθψλ θαηφρσλ ινγαξηαζκψλ ηεο ηξάπεδαο Icesave θαη παξνπζηάζηεθε ε ζπκθσλία 

πξνο έγθξηζε ζηελ ηζιαλδηθή Althing (Jackson 2010). Αληί γηα ηελ έγθξηζε ηεο ζπκθσλίαο, 

ην Κνηλνβνχιην ηξνπνπνίεζε ηε ζπκθσλία θαη κεηέβαιε ηνπο φξνπο γηα λα ηνπνζεηήζεη έλα 

αλψηαην φξην γηα ην πνζφ ηεο επηζηξνθήο ησλ ρξεκάησλ κε βάζε ην κέγεζνο ηνπ Βξεηαληθνχ 

θαη Οιιαλδηθνχ αθαζάξηζηνπ εγρψξηνπ πξντφληνο (ΑΔΠ). Μέρξη 4% ηνπ ΑΔΠ ηεο Ηζιαλδίαο 

ζα έπξεπε λα θαηαβάιιεηαη ζηε Βξεηαλία απφ ην 2017 έσο ην 2023 θαη ε Οιιαλδία ζα 

έπξεπε λα ιάβεη έσο θαη 2% ηνπ ΑΔΠ ηεο Ηζιαλδίαο (Jackson 2010). Οη Βξεηαλνί θαη νη 

Οιιαλδνί απέξξηςαλ απηά ηα κέηξα θαη ην ηζιαλδηθφ θνηλνβνχιην ελέθξηλε απζηεξά ηνλ 

Γεθέκβξην ηνπ 2009 έλα δηαθνξεηηθφ κέηξν πνπ πιεξνχζε ηηο απαηηήζεηο ησλ Βξεηαλψλ θαη 

ησλ Οιιαλδψλ. Σν κέηξν απηφ επηβάιιεη ζηελ ηζιαλδηθή θπβέξλεζε λα επηζηξέςεη ζηηο 

θπβεξλήζεηο ηεο Μ. Βξεηαλίαο θαη ηεο Οιιαλδίαο θαηά ηε δηάξθεηα κηαο πεξηφδνπ 14 εηψλ, 

ην ζπλνιηθφ πνζφ πνπ είρε δαπαλεζεί γηα ηελ αζθάιηζε ησλ θαηαζεηψλ (Jackson 2010). 

Τπήξμε φκσο επξεία δεκφζηα αληίδξαζε ππφ ηελ εγεζία ηνπ Πξνέδξνπ ηεο Ηζιαλδίαο Olafur 

Ragmar Grimsson ε νπνία ηνλ αλάγθαζε , ζηηο 5 Ηαλνπαξίνπ ηνπ 2010, λα απνξξίςεη ην 
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κέηξν θαη λα δεηήζεη  λα γίλεη δεκνςήθηζκα. (Jackson 2010) Σν κέηξν απέηπρε λα πεξάζεη 

απφ ην δεκνςήθηζκα ζηηο 6 Μαξηίνπ ηνπ 2010, κε ην 98% ησλ αλζξψπσλ πνπ ςήθηζαλ λα 

είλαη αληίζεηνη κε ηελ ιήςε ηνπ κέηξνπ (Jackson 2010). Μεηά απφ ελέξγεηεο ηνπ Πξνέδξνπ 

Grimsson, ηα ηζιαλδηθά θξαηηθά νκφινγα ππνβαζκίζηεθαλ, γεγνλφο ην νπνίν θαηέζηεζε 

νινέλα θαη πην δχζθνιν γηα ηελ θπβέξλεζε ηεο Ηζιαλδίαο λα απνθηήζεη πξφζζεηα θεθαιαία 

απφ ηνπο δηεζλείο πηζησηέο. (Jackson 2010) 

Σν 2009 ε θπβέξλεζε δηφξηζε επίζεο κηα επηηξνπή παξαθνινχζεζεο θαη αμηνιφγεζεο 

γηα λα παξαθνινπζεί ηνλ ηξφπν κε ηνλ νπνίν  νη ηξάπεδεο αζρνινχληαλ κε ηα δάλεηα πξνο 

ηδηψηεο, λνηθνθπξηά θαη επηρεηξήζεηο ζηνλ απφερν ηεο νηθνλνκηθήο θαηάξξεπζεο (λφκνο αξηζ. 

107/2009). Ο ζηφρνο ήηαλ λα αμηνινγήζεη ηη έθαλαλ νη ηξάπεδεο ζε απηνχο ηνπο ηνκείο θαη ηηο 

δηαδηθαζίεο πνπ ρξεζηκνπνίεζαλ, θαζψο θαη λα αμηνινγήζεη αλ νη δξαζηεξηφηεηέο ηνπο 

ζπκκνξθψλνληαλ κε ηνπο θαλφλεο ηεο δηθαηνζχλεο θαη ηεο δίθαηεο κεηαρείξηζεο, φπσο 

νξίδνληαη ζηε ζπκθσλία πνπ έθαλε ε θπβέξλεζε κε ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα.  

΢ε γεληθέο γξακκέο ην πνιηηηθφ θαη θνηλσληθφ πεξηβάιινλ ήηαλ δχζθνιν ελ κέζσ ηεο 

θξίζεο. Ζ νηθνλνκηθή θαηάξξεπζε ήξζε σο έθπιεμε θαη ζφθαξε ηνλ πιεζπζκφ θαη ε ηαρεία 

επηδείλσζε ησλ ζπλζεθψλ δηαβίσζεο πνπ αθνινχζεζε νδήγεζε πνιιά λνηθνθπξηά ζην λα 

αληηκεησπίζνπλ δπζθνιίεο. Έπεηηα ππήξμαλ αξθεηέο απνθαιχςεηο γηα ππεξβνιηθή απιεζηία 

κεηαμχ ηεο επηρεηξεκαηηθήο θαη νηθνλνκηθήο ειίη, γηα απεξίζθεπηε ζπκπεξηθνξά ησλ 

ηξαπεδηηψλ, ζαθή αλεζηθφηεηα θαη πξνθαλή έιιεηςε λνκηκφηεηαο νξηζκέλσλ επηρεηξήζεσλ, 

ειιηπή έιεγρν θαη ειιηπείο ξπζκηζηηθέο αξκνδηφηεηεο, καδί κε κπζηηθνχο δεζκνχο κεηαμχ ησλ 

ρξεκάησλ θαη αξκνδηνηήησλ ζηα πνιηηηθά θφκκαηα, καδί κε λέα βάξε πνπ ηνπνζεηήζεθαλ 

ζηνπο ψκνπο ηνπ επξένο θνηλνχ, παξάγνληαο κηα βαζηά αίζζεζε αδηθίαο. 

 Δπίζεο, ε εκπηζηνζχλε ζηα δεκφζηα ηδξχκαηα, ζηηο επηρεηξήζεηο θαη ηε 

ρξεκαηνδφηεζε, ηα κέζα ελεκέξσζεο θαη ηνπο πνιηηηθνχο ήηαλ ζην ρακειφηεξν επίπεδν 

φισλ ησλ επνρψλ. Ζ ζνζηαιδεκνθξαηηθή θπβέξλεζε πνπ ήξζε ζηελ εμνπζία ηνλ Φεβξνπάξην 

ηνπ 2009 είρε κηα κεγάιε ππνζηήξημε ζηελ αξρή, αιιά δχν ρξφληα αξγφηεξα είρε ράζεη 

πνιιή ππνζηήξημε, δεδνκέλνπ φηη ππήξραλ πνιιά ζηνηρεία γηα λα δηακαξηχξνληαη νη πνιίηεο 

θαη ζπλήζσο θαηεγνξνχζαλ ηελ θπβέξλεζε. Σα θφκκαηα ηεο αληηπνιίηεπζεο πνπ 

θπβέξλεζαλ δηαδνρηθά απφ ην 1995 έσο ην 2006 θαη εηζήγαγαλ ηηο πνιηηηθέο πνπ επέηξεςαλ 

ηε ζπζζψξεπζε ηεο αθξαίαο νηθνλνκίαο-θνχζθαο έπαημαλ ζθιεξφ παηρλίδη ελαληίνλ ηεο 

θπβέξλεζεο θαη θαηεχζπλαλ φιε ηε δχλακε ηεο λνκηζκαηηθήο  πνιηηηθήο θαη ησλ κέζσλ 

ελεκέξσζεο γηα λα θάλνπλ ηε δσή δχζθνιε ζηελ θπβέξλεζε. Πξνζθεξφηαλ ζπλήζσο κηα 

κεγάιε δφζε δεκαγσγίαο, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ κε ξεαιηζηηθψλ "πξνζθνξψλ", ηεο 

πεξαηηέξσ ειάθξπλζεο ηνπ ρξένπο θαη ηεο αχμεζεο ηεο αγνξαζηηθήο δχλακεο, φηαλ  νη 
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αδχλακεο νηθνλνκηθέο θαη ρξεκαηνπηζησηηθέο βαζηθέο αξρέο θαινχζαλ γηα απηνζπγθξάηεζε. 

(Olafsson, 2011) 

Ιςπανύα 
Ήδε απφ ηηο αξρέο ηνπ 2008 ήηαλ δηαζέζηκα ζηελ ηζπαληθή θπβέξλεζε απνδεηθηηθά 

ζηνηρεία πνπ έθαλαλ ιφγν γηα κηα ζεκαληηθή επηβξάδπλζε θαη κηα πηζαλή χθεζε (Godino,  

Molina 2011). Ωζηφζν, εθείλε ηελ πεξίνδν, ε Ηζπαλία βξηζθφηαλ ζε πξνεθινγηθή θάζε θαη ε 

ζνζηαιηζηηθή θπβέξλεζε απνθάζηζε λα αξλεζεί ηελ χπαξμε ηεο θξίζεο, σο εθ ηνχηνπ 

αξλήζεθε λα πξνβεί ζε νπνηαδήπνηε ελέξγεηα. Απφ ηε ζηηγκή πνπ θέξδηζε ηηο εθινγέο ην 

Μάξηην ηνπ 2008, ζηε ζπλέρεηα ν Zapatero απνδέρζεθε ηελ χπαξμε κηαο «επηηαρπλφκελεο 

επηβξάδπλζεο», αιιά ηφληδε φηη ηα αίηηα θαη νη επηπηψζεηο ηεο νθείινληαλ ζε εμσγελείο 

δηαδηθαζίεο (Godino,  Molina 2011). Σν θζηλφπσξν ηνπ 2008 ε ΢νζηαιηζηηθή Κπβέξλεζε 

αλαγλψξηζε δεκνζίσο ηελ δχζθνιε νηθνλνκηθή θαηάζηαζε θαη σο εθ ηνχηνπ άξρηζε λα 

ζεζπίδεη κέηξα πνπ απνζθνπνχζαλ ζηελ ελζάξξπλζε ηεο νηθνλνκηθήο αλάθακςεο. Ζ πξψηε 

δξάζε ηεο θπβέξλεζεο ήηαλ λα δηεπθνιχλεη ηελ αχμεζε ηεο παξνρήο εγγπήζεσλ ζηνλ 

ηξαπεδηθφ ηνκέα δίλνληαο 1 ηξηο € (Godino,  Molina 2011). Ζ μαθληθή πηψζε ζηνλ ηνκέα ηεο 

ζηέγαζεο δεκηνχξγεζε πνιχ κεγάιν πιήγκα ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα θαη ε θπβέξλεζε 

απνθάζηζε λα ην ππνζηεξίμεη. Ωζηφζν, απηή ε καδηθή εηζξνή ρξεκάησλ ζην ηξαπεδηθφ 

ζχζηεκα δελ ζπλνδεχηεθε απφ ξήηξεο πνπ λα επηβάιινπλ ηε ρνξήγεζε δαλείσλ ζε 

επηρεηξήζεηο θαη ηδηψηεο. Σνλ Ννέκβξην ηνπ 2008, ε ηζπαληθή θπβέξλεζε ελέθξηλε έλα 

πξφγξακκα γηα ηελ επηδφηεζε ηεο επηζηξνθήο ησλ κεηαλαζηψλ ζηηο ρψξεο θαηαγσγήο ηνπο, 

πιεξψλνληάο ηνπο εθάπαμ ην επίδνκα αλεξγίαο. (Domínguez-Mujica, Guerra-Talavera 

,Parreño-Castellano 2012) 

Δπίζεο, ηνλ ίδην κήλα ε θπβέξλεζε αλαθνίλσζε ην Fondo Estatal de Inversión Local 

(Κξαηηθφ Σακείν γηα ηηο Σνπηθέο Δπελδχζεηο) κε πξνυπνινγηζκφ χςνπο 8 δηο €, κε ζηφρν ηε 

ρξεκαηνδφηεζε ησλ ηνπηθψλ δεκνζίσλ έξγσλ (πνπ δηαρεηξίδνληαη ηα δεκνηηθά ζπκβνχιηα) 

γηα πάλσ απφ έλα ρξφλν, κε ηελ πξνηεξαηφηεηα ηεο δεκηνπξγίαο ζέζεσλ εξγαζίαο γηα ηνπο 

αλέξγνπο (ππνινγίδεηαη φηη αξρηθά δεκηνπξγήζεθαλ κέρξη 400.000 άκεζεο ζέζεηο εξγαζίαο) 

(Garcia,2010). Ωζηφζν, ην κέηξν απηφ κπνξνχζε λα δεκηνπξγήζεη κφλν πξνζσξηλέο ζέζεηο 

εξγαζίαο. Σν πξφγξακκα απηφ, ζπκπιεξψζεθε απφ ην ΢ηξαηεγηθφ ΢ρέδην Τπνδνκψλ (2005-

2020), ην νπνίν κπνξνχζε λα παξέρεη πην βηψζηκα θαη παξαγσγηθά έξγα θαη πεξηζζφηεξε 

απαζρφιεζε θαη ρξεζηκνπνίεζε πεξίπνπ ην 1,6% ηνπ ΑΔΠ ην 2008.(Garcia,2010) Σα άιια 

κέηξα πνπ πάξζεθαλ πεξηιάκβαλαλ κεηψζεηο ζηνπο θφξνπο θαη αλαβνιή γηα ηηο 

απνπιεξσκέο ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ γηα λα βνεζήζνπλ ηηο νηθνγέλεηεο. Σέινο, πξνθεηκέλνπ 

λα εληζρχζεη ηελ πίζησζε ζε κηθξέο θαη κεζαίεο επηρεηξήζεηο, κηα λέα πηζησηηθή γξακκή 

άλνημε κε 10 δηο € (50% απφ ηηο ηξάπεδεο θαη 50% απφ ην Δπίζεκν Πηζησηηθφ Ίδξπκα) 

(Blazque, 2009). 
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Ζ Δπξσπατθή Έλσζε ζπλέβαιε επίζεο κε έλα δίθαην κεξίδην ζηνλ ηνκέα ηεο 

δεκνζηνλνκηθήο ζηήξημεο γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο παγθφζκηαο χθεζεο. Με ην Δπξσπατθφ 

Πξφγξακκα Οηθνλνκηθήο Αλάθακςεο , ε ΔΔ είρε θαζνξίζεη έλα απνηειεζκαηηθφ πιαίζην γηα 

ηελ αληηκεηψπηζε ηεο νηθνλνκηθήο χθεζεο, κέζσ ηνπ ζπλδπαζκνχ δξαζηηθψλ 

δεκνζηνλνκηθψλ θηλήηξσλ κε δηαξζξσηηθέο κεηαξξπζκίζεηο. Σν πξφγξακκα απηφ, εγθξίζεθε 

απφ ην Δπξσπατθφ ΢πκβνχιην ηνλ Γεθέκβξην ηνπ 2008 θαη ππνινγίδεηαη ζε πεξίπνπ 2% ηνπ 

ΑΔΠ απφ ην 2009 έσο ην 2010, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ 20 δηο € (0,3% ηνπ ΑΔΠ ηεο ΔΔ) 

κέζσ δαλείσλ πνπ ρξεκαηνδνηνχληαλ απφ ηελ Δπξσπατθή Σξάπεδα Δπελδχζεσλ. Σα παθέηα 

απηά ζε γεληθέο γξακκέο ήηαλ ζχκθσλα κε ηηο επηζπκεηέο γεληθέο αξρέο, δειαδή 

δηαθνξνπνηνχληαλ αλάινγα κε ηα δηαζέζηκα δεκνζηνλνκηθά πεξηζψξηα ειηγκψλ θαη 

βαζίδνληαλ ζε κέηξα πνπ ζηφρεπαλ λα είλαη έγθαηξα θαη πξνζσξηλά. Σα κέηξα ηφλσζεο 

εθηηκάηαη φηη ζπλέζθεξαλ πεξίπνπ ζηα ¾ ηεο εθαηνζηηαίαο κνλάδαο ζηελ αχμεζε ηνπ 

πξαγκαηηθνχ ΑΔΠ ην 2009 θαη πεξίπνπ ζην ⅓ ηεο εθαηνζηηαίαο κνλάδαο ην 2010. Ζ 

δηαζπνξά ησλ κεγεζψλ ησλ παθέησλ ήηαλ ζεκαληηθή. Γηα ην 2009, πηνζεηήζεθε απφ ηελ 

Ηζπαλία καθξάλ ην κεγαιχηεξν παθέην δεκνζηνλνκηθψλ θηλήηξσλ (ζε ζχγθξηζε κε ην ΑΔΠ 

ηεο). Με κηα πξψηε καηηά ην δεκνζηνλνκηθφ παθέην ηεο Ηζπαλίαο θαίλεηαη θάπσο 

ππεξβνιηθφ βάζεη ηνπ κεγέζνπο ηνπ παξαγσγηθνχ ηεο θελνχ, αιιά απηφ πξέπεη λα εμεηαζηεί 

ζπγθξηηηθά κε ην επλντθφ δεκνζηνλνκηθφ θελφ ζηελ Ηζπαλία. Σφηε δελ θαίλεηαη ηφζν 

ππεξβνιηθφ. (European Commission, Directorate-General for Economic and Financial Affairs 

, 2009) 

Σελ ίδηα πεξίνδν, ε θπβέξλεζε ελέθξηλε ην ακθηιεγφκελν «΢ρέδην Δ», κε 

πξνυπνινγηζκφ 55 δηο € κε ζηφρν ηε ρξεκαηνδφηεζε δνκηθψλ έξγσλ θαη σο εθ ηνχηνπ, ηε 

δηεπθφιπλζε ηεο πεξαηηέξσ απαζρφιεζεο εξγαηψλ. Σν ιεγφκελν «Plan E» (ηζπαληθφ ζρέδην 

γηα ηελ ηφλσζε ηεο νηθνλνκίαο θαη ηεο απαζρφιεζεο), πνπ ρξεκαηνδνηήζεθε απφ ην δεκφζην 

έιιεηκκα, ςεθίζηεθε ζηηο αξρέο ηνπ 2009 γηα λα αληηκεησπίζεη ηε γεληθή θαηάζηαζε πνπ 

επηθξαηνχζε ζηελ νηθνλνκία. Σν πξφγξακκα απηφ πεξηείρε κέηξα:  

i. γηα ηε ζηήξημε ησλ επηρεηξήζεσλ θαη ησλ νηθνγελεηψλ 

ii. γηα ηελ πξνψζεζε ηεο απαζρφιεζεο  

iii. νηθνλνκηθά θαη δεκνζηνλνκηθά  

iv. γηα ηνλ εθζπγρξνληζκφ ηεο νηθνλνκίαο  

Σν ζεκαληηθφηεξν απφ απηά ηα κέηξα ήηαλ φζα πξννξίδνληαλ γηα ηε δεκηνπξγία 

ζέζεσλ απαζρφιεζεο ζηα δεκφζηα έξγα γηα ηνπο δήκνπο. Σν πνζφ ηεο επέλδπζεο ήηαλ 

ζεκαληηθφ, φπσο θαη ν αξηζκφο ησλ ζέζεσλ εξγαζίαο πνπ δεκηνπξγήζεθαλ άκεζα, δειαδή 11 
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δηο € γηα πεξίπνπ 300.000 ζέζεηο. Σν κέηξν απηφ, είρε αμηνινγεζεί σο ην θχξην νηθνλνκηθφ 

κέηξν ηεο θπβέξλεζεο γηα ηελ θαηαπνιέκεζε ηεο θξίζεο θαη ηεο αλεξγίαο θαη ηελ παξνρή 

νπζηαζηηθήο ζηήξημεο γηα ηηο θαηαζθεπαζηηθέο εηαηξείεο πνπ βξέζεθαλ ζε ζνβαξή θξίζε 

κεηά ηελ θαηάξξεπζε ηνπ θιάδνπ ηεο θαηαζθεπήο θαηνηθηψλ. Δπηπξνζζέησο, είλαη 

ζεκαληηθφ λα αλαθεξζεί ν ηξφπνο κε ηνλ νπνίν, νη επηρεηξήζεηο νη νπνίεο επιήγεζαλ απφ ηελ 

θξίζε, αληαπνθξίζεθαλ ζε απηή. Δηδηθφηεξα, ρξεηάδεηαη λα δνζεί πξνζνρή ζηηο κηθξέο θαη 

κεζαίεο επηρεηξήζεηο ιφγσ ηεο ζεκαζίαο ηνπο γηα ηελ νηθνλνκηθή αλάθακςε (Audretsch , 

Thurik 2001, Kedrosky 2009). Οη κειέηεο ηεο Kauffman Foundation έρνπλ δείμεη ηε ζεκαζία 

ησλ επηρεηξεκαηηψλ γηα ηελ νηθνλνκηθή αλάθακςε θαη ηελ αλάπηπμε, ζπκβάιινληαο ζηε 

δεκηνπξγία ζέζεσλ εξγαζίαο θαη ζηελ θνηλσληθή πξφνδν (Elmore 2009). Οη κηθξέο θαη 

κεζαίεο επηρεηξήζεηο (ΜΜΔ) δηαδξακαηίδνπλ ζεκαληηθφ ξφιν, φρη κφλν φζνλ αθνξά ηελ 

ηζπαληθή θαη ηελ επξσπατθή αληαγσληζηηθή αλάπηπμε, αιιά θαη γηα ηελ παγθφζκηα 

νηθνλνκία, δηφηη αληηπξνζσπεχνπλ ην 97% ησλ επηρεηξήζεσλ ζε παγθφζκην επίπεδν. 

Απαζρνινχλ δειαδή ην κεγαιχηεξν κέξνο ηνπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ θαη είλαη ππεχζπλεο γηα 

ηελ πιεηνςεθία ηνπ ζπλνιηθνχ φγθνπ ησλ πσιήζεσλ (Mulhern 1995) . Οη επηπηψζεηο ηεο 

θξίζεο ινηπφλ ζηηο ΜΜΔ είλαη θαζνξηζηηθήο ζεκαζίαο δεδνκέλνπ φηη νη ΜΜΔ απνηεινχλ 

ζεκαληηθφ κέξνο ηνπ ζπλφινπ ησλ νηθνλνκηψλ θαη είλαη απαξαίηεηεο γηα ηελ νηθνλνκηθή 

αλάθακςε. Ζ ηζπαληθή θπβέξλεζε αλέιαβε δξάζε γηα ηελ αληηκεηψπηζε ησλ ζπλεπεηψλ ηεο 

θξίζεο κε ηε δξνκνιφγεζε ηνπ «΢ρεδίνπ γηα ηελ ηφλσζε ηεο νηθνλνκίαο θαη ηεο 

απαζρφιεζεο» ή αιιηψο ηνπ ΢ρεδίνπ Δ.  

Κάπνηα απφ ηα πην γεληθά κέηξα πνπ έρνπλ επεξεάζεη δηάθνξνπο ηνκείο 

πεξηιάκβαλαλ ηηο παξαθάησ κεηαξξπζκίζεηο: 

[I] Σελ αχμεζε ηεο επειημίαο ηεο αγνξάο εξγαζίαο, έηζη ψζηε λα κεησζεί ην θφζηνο ησλ 

εξγαδνκέλσλ θαη λα απνθεπρζνχλ νη απνιχζεηο (ηέζεθε ζε εθαξκνγή θαηά ην πξψην 

ηξίκελν ηνπ 2010). 

[II] Σελ δηεχξπλζε ηεο επαγγεικαηηθήο θαηάξηηζεο ψζηε λα ζπκπεξηιάβεη ηα 

παλεπηζηήκηα, θαζηζηψληαο ηελ πξφζβαζε ζηελ επαγγεικαηηθή θαηάξηηζε πην 

επέιηθηε θαη νινθιεξψλνληαο ηελ εμ απνζηάζεσο εθπαίδεπζε (ηέζεθε ζε εθαξκνγή 

θαηά ην πξψην ηξίκελν ηνπ 2010). 

[III] Σελ πξνψζεζε ηεο θαηλνηνκίαο κέζσ ηεο έλαξμεο ησλ πξνγξακκάησλ πνπ 

ζηνρεχνπλ ζηελ ππνζηήξημε ηεο θαηλνηνκίαο θαη ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο ησλ ΜΜΔ 

κέζσ ζρεδίσλ ζηνλ ηνκέα ηεο ηερλνινγίαο, ηεο νξγάλσζεο θαη ηεο δηαρείξηζεο ησλ 

επηρεηξήζεσλ (Πξφγξακκα 2007 -2013 InnoEmpresa). Δπίζεο, κέζσ ζρεδίσλ γηα ηελ 

πηνζέηεζε, κέζσ επηρνξεγήζεσλ, θαηλνηφκσλ πξαθηηθψλ ζηνλ ηνκέα ησλ 
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επηρεηξήζεσλ (Πξφγξακκα Καηλνηφκσλ Δπηρεηξεκαηηθψλ ΢πλεξγαζηψλ) ( ηέζεθε ζε 

ηζρχ ην δεχηεξν ηξίκελν ηνπ 2010). 

[IV] Σελ ρξεκαηνδφηεζε κηθξνκεζαίσλ επηρεηξήζεσλ κέζσ ηνπ ηζπαληθνχ επίζεκνπ 

πηζησηηθνχ ηδξχκαηνο (ICO), πξνζθέξνληαο άκεζεο επηδνηήζεηο, δάλεηα ή εγγπήζεηο 

ζε νξηζκέλνπο ηνκείο (ηέζεθε ζε ηζρχ ην 2010). 

[V] Σελ αχμεζε ηεο επειημίαο ηεο ρξεκαηνδνηηθήο ζηήξημεο ζε επηρεηξήζεηο πνπ 

αληαγσλίδνληαη ζε δηεζλέο επίπεδν. Σν κέηξν απηφ, ζπκπεξηιάκβαλε ηελ πξνψζεζε 

ηνπ εμσηεξηθνχ εκπνξίνπ κέζσ ηνπ Ηζπαληθνχ Ηλζηηηνχηνπ Δμσηεξηθνχ Δκπνξίνπ 

έηζη ψζηε λα απμεζνχλ νη εμαγσγέο θαη λα εληζρπζνχλ νη ζηξαηεγηθέο δηεζλνπνίεζεο 

ησλ επηρεηξήζεσλ. 

[VI] Σνλ πεξηνξηζκφ ηεο κέγηζηεο δηάξθεηαο ησλ πιεξσκψλ ζηνπο πξνκεζεπηέο ησλ 

ΜΜΔ ζηηο 60 εκέξεο. 

(Li,  Segarra Roca ,Papaoikonomou 2011) 

Πξηλ απφ απηή ηελ θνηλσληθή θαηάζηαζε έθηαθηεο αλάγθεο, ε εθηειεζηηθή εμνπζία 

πνπ ππνζηεξηδφηαλ απφ ηα ζπλδηθάηα ελέθξηλε ην ιεγφκελν Prodi (πξνζσξηλφ πξφγξακκα γηα 

ηελ πξνζηαζία θαη ηελ ελζσκάησζε ησλ αλέξγσλ). Απηφ ην πξφγξακκα, απνηεινχληαλ απφ 

έλα επίδνκα αλεξγίαο ησλ  426 € γηα 6 κήλεο (κε δπλαηφηεηα παξάηαζεο) γηα ηνπο αλέξγνπο 

νη νπνίνη είραλ εμαληιήζεη ηα δηθαηψκαηά ηνπο ζηηο παξνρέο αλεξγίαο. 

Δπίζεο, ππήξραλ 3 θαηεγνξίεο κέηξσλ ηηο νπνίεο είρε εθαξκφζεη ε ηζπαληθή 

θπβέξλεζε (IMF  09/129, 2009): 

A. Μέηξα πνπ ζρεηίδνληαη κε ηελ επηδνηνχκελε ζηέγε (Vivienda de proteccion oficial-

VPO): 

Αξρηθά ηα κέηξα πεξηιάκβαλαλ κείσζε ησλ απνζεκάησλ κέζσ θάπνησλ 

κεηαξξπζκίζεσλ. Ζ πξψηε κεηαξξχζκηζε επέηξεπε ζηνπο εξγνιάβνπο λα κεηαηξέπνπλ ηελ 

ζηέγαζε ηεο ειεχζεξεο αγνξάο ζε VPOs ηεο πςειφηεξεο βαζκίδαο (Vivienda concertada) 

αλά πάζα ζηηγκή κέρξη ην ηέινο ηνπ 2009, ελψ πξηλ έλα ζπίηη έπξεπε λα είλαη ζηελ αγνξά γηα 

πεξηζζφηεξν απφ έλα έηνο. Μία άιιε κεηαξξχζκηζε πξνέβιεπε κία πηζησηηθή γξακκή 3 δηο € 

/ έηνο γηα ην Δπίζεκν Πηζησηηθφ Ίδξπκα γηα ηνπο θχξηνπο ησλ έξγσλ πνπ ζα κεηέηξεπαλ ηα 

ζπίηηα πνπ ζα ηειείσλαλ ζε ελνηθηαδφκελα. Σα δάλεηα κπνξνχζαλ λα αλαλεσζνχλ έσο θαη 

επηά έηε, φηαλ νη κνλάδεο παξακέλνπλ ελνηθηαδφκελεο. Δπίζεο, κεηαξξχζκηζε απνηέιεζε ε 8 

ηνηο εθαηφ αχμεζε ηνπ αλψηαηνπ νξίνπ εηζνδήκαηνο γηα ηε κείσζε ησλ απνζεκάησλ πνπ 
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κεηαηξάπεθε ζε πςειφηεξε βαζκίδα VPOs. Σέινο φζνλ αθνξά απηά ηα κέηξα έγηλε θαη 

αχμεζε ηεο αλψηαηεο ηηκήο πψιεζεο γηα ηα πςειφηεξεο βαζκίδαο VPOs. 

Σα επφκελα κέηξα ζπκπεξηιάκβαλαλ ζηήξημε ηεο νηθνδνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο κέζσ 

ησλ παξαθάησ κεηαξξπζκίζεσλ. Ζ πξψηε πεξηιάκβαλε ηνλ δηπιαζηαζκφ ηεο θαηαζθεπήο 

εξγαηηθψλ θαηνηθηψλ κνλάδσλ ζε 150.000 / έηνο θαηά ηελ πεξίνδν 2009-2019, εθ ησλ νπνίσλ 

ηνπιάρηζηνλ ην 40 ηνηο εθαηφ ζα ελνηθηαζηνχλ. Ζ επφκελε αθνξνχζε αγνξά γεο απφ ηνπο 

εξγνιάβνπο κέρξη  300 εθαηνκκχξηα € κε ζθνπφ ηελ θαηαζθεπή 20.000 VPOs (κέρξη ηνλ 

Απξίιην ηνπ 2009). Δπίζεο, κηα άιιε κεηαξξχζκηζε αθνξνχζε εγγπήζεηο απφ ην Δπίζεκν 

Πηζησηηθφ Ίδξπκα γηα ηηηινπνίεζε ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ γηα VPOs (5 δηο € γηα ην 2009 θαη 5 

δηο € γηα ην 2010) 

Σα κέηξα πνπ δελ είραλ ζρέζε κε ηα VPO γηα ηε ζηήξημε ηεο θαηαζθεπαζηηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο πεξηιάκβαλαλ κηα πηζησηηθή γξακκή 2 δηο € απφ ην Δπίζεκν Πηζησηηθφ 

Ίδξπκα γηα ηελ ελεξγεηαθή αλαβάζκηζε ησλ θαηνηθηψλ («΢ρέδην RENOVE") πνπ μεθίλεζε ην 

2009. Αθφκα πεξηιάκβαλαλ κείσζε ηνπ ΦΠΑ γηα αλαθαηλίζεηο ζπηηηψλ ζε 7 ηνηο εθαηφ ην 

ίδην κε εθείλν πνπ ίζρπε γηα ηηο λέεο θαηαζθεπέο.  

B. Μέηξα πνπ αθνξνχζαλ ηνπο ηδηνθηήηεο ησλ αθηλήησλ: 

Σα παξαθάησ κέηξα είραλ ζρέζε κε κεηαξξπζκίζεηο πνπ επεξέαδαλ ηνπο ηδηνθηήηεο 

αθηλήησλ. 

Αξρηθά ηα κέηξα απηά νδεγνχζαλ ζε κεηαξξπζκίζεηο γηα ηελ πξφιεςε ησλ  

θαηαζρέζεσλ. Ζ πξψηε αιιαγή αθνξνχζε ηελ δσξεάλ ρξέσζε γηα ηελ επέθηαζε ησλ φξσλ 

ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ. Ζ επφκελε κεηαξξχζκηζε επέηξεπε ζηνπο αλέξγνπο κε 

εμαξηψκελνπο θαη ππνζήθεο ιηγφηεξν απφ 170.000 € λα θεθαιαηνπνηήζνπλ ην 50 ηνηο εθαηφ 

ησλ κεληαίσλ πιεξσκψλ ησλ ππνζεθψλ θαηά ηε δηάξθεηα 2009-10 ζηελ πεξίνδν 2011-20. 

Μέρξη 500.000 άηνκα ππνινγίδεηαη φηη επσθειήζεθαλ. Σν Δπίζεκν Πηζησηηθφ Ίδξπκα ζα 

εγγπνχληαλ ηηο θαζπζηεξεκέλεο πιεξσκέο κε πηζησηηθφ φξην έσο 6 δηο €, εθ ησλ νπνίσλ 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ πεξίπνπ ηα 3 δηο €. Σέινο φζνλ αθνξά ηνπο ηδηνθηήηεο ησλ αθηλήησλ 

πξνβιεπφηαλ κείσζε  ηνπ θφξνπ εηζνδήκαηνο γηα ηνπο ηφθνπο ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ πνπ 

ιακβάλνληαλ ππφςε ζηνλ ππνινγηζκφ ηνπ θφξνπ εηζνδήκαηνο, εθφζνλ είραλ δεηεζεί απφ 

άηνκα κε εηζφδεκα κηθξφηεξν απφ € 33.000 / έηνο. Τπνινγίδεηαη φηη νδήγεζε ζε  2 

εθαηνκκχξηα € πξφζζεηεο ξεπζηφηεηαο. 

Άιια κέηξα πνπ πάξζεθαλ απφ ηελ ηζπαληθή θπβέξλεζε εθείλε ηελ πεξίνδν ήηαλ: 

i. ην θίλεηξν ησλ € 1.500 / έηνο γηα ηηο επηρεηξήζεηο πνπ πξνζιακβάλνπλ αλέξγνπο κε 

νηθνγέλεηεο πξνθεηκέλνπ λα ηνπο ππνζηεξίμνπλ. 
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ii. Ζ ειάθξπλζε απφ ην θφξν εηζνδήκαηνο επί ησλ θαηαζέζεσλ ζε εηδηθνχο 

ινγαξηαζκνχο ηακηεπηεξίνπ πνπ πξννξίδνληαη γηα ηηο εγρψξηεο αγνξέο παξαηάζεθε 

απφ 4 ζε 6 ρξφληα 

Γ. Μέηξα πνπ απνζθνπνχλ ζηελ αλάπηπμε ηεο αγνξάο ελνηθίαζεο: 

΢ε πξψην ζηάδην απηά ηα κέηξα ζπκπεξηιάκβαλαλ κέηξα γηα ηνλ έιεγρν ηεο 

πξνζθνξάο. Γηα παξάδεηγκα ε θπβέξλεζε παξείρε επηδνηήζεηο γηα ηελ θαηαζθεπή, ηελ 

απφθηεζε θαη ηελ αλαδηακφξθσζε ησλ ελνηθηαδφκελσλ κνλάδσλ θαη γηα ηελ αγνξά 

αζθαιίζεσλ θαηά δεκηψλ ζηελ ηδηνθηεζία θαη θαηά ηνπ θίλδπλνπ κε πιεξσκήο. Δπίζεο, ην 

50 ηνηο εθαηφ ησλ εζφδσλ απφ ηελ εθκίζζσζε αθηλήησλ πνπ απαιιάζζνληαλ απφ ην θφξν 

εηζνδήκαηνο γίλεηαη απαιιαγή 100 ηνηο εθαηφ, αλ ν κηζζσηήο είλαη λένο θαη αληαπνθξίλεηαη 

ζε νξηζκέλεο απαηηήζεηο ηνπ εηζνδήκαηνο. Αθφκα ηα Καηαπηζηεχκαηα Δπελδχζεσλ ζε 

Αθίλεηε Πεξηνπζία εηζήρζεζαλ σο κέζν γηα ηε κεηαηξνπή αρξεζηκνπνίεησλ απνζεκάησλ ζε 

ελνηθηαδφκελα αθίλεηα. Σέινο ραιάξσζαλ ηηο εμψζεηο γηα ηελ κε πιεξσκή ησλ δαλείσλ. 

(IMF  09/129, 2009).  

΢ε δεχηεξν ζηάδην απηά ηα κέηξα ζπκπεξηιάκβαλαλ κέηξα γηα ηνλ έιεγρν ηεο δήηεζεο. 

Έλα απφ απηά ήηαλ ε εθ λένπ θνξνινγηθή έθπησζε ησλ πιεξσκψλ ελνηθίνπ (κεηά ηελ 

θαηάξγεζε ην 1999 ηεο θνξνινγηθήο κεηαξξχζκηζεο), πξνθεηκέλνπ λα αληηζηαζκίζεη ηα 

θνξνινγηθά πιενλεθηήκαηα ηεο αγνξάο ζπηηηνχ. Ζ παξνρή απηή ππφθεηηαη ζε αλψηαην φξην 

εηήζηνπ εηζνδήκαηνο  28.000 € θαη ηελ έιαβαλ 700.000 λνηθνθπξηά. Σέινο έλα άιιν κέηξν 

ήηαλ νη άκεζεο επηρνξεγήζεηο ζε άπνξνπο ελνηθηαζηέο κέρξη € 2.880/έηνο. (IMF  09/129, 

2009) 

Καζψο ε παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε εληεηλφηαλ, έλαο αξηζκφο ησλ εγεηψλ ησλ G-20 

επέδεημαλ βνχιεζε γηα ηελ θαηαπνιέκεζε ηνπ πξνζηαηεπηηζκνχ ζην εκπφξην θαη ηελ 

νηθνλνκία. Αιιά θαλέλαο απφ απηνχο δελ θάλεθε  πξφζπκνο λα θαηαπνιεκήζεη κηα άιιε, πην 

έληνλε, κνξθή πξνζηαηεπηηζκνχ πνπ απφθηεζε εμέρνπζα ζέζε ζηνλ απφερν ηεο θξίζεο 

δειαδή ηνλ πξνζηαηεπηηζκφ ηεο κεηαλάζηεπζεο. ΢ηελ πξαγκαηηθφηεηα φκσο, νη θπβεξλήζεηο 

ζε φιν ηνλ θφζκν άξρηζαλ λα είλαη απζηεξφηεξεο ζηελ επηηήξεζε ησλ ζπλφξσλ ηνπο, ζε κηα 

πξνζπάζεηα λα πεξηνξίζεη ηηο κεηαλαζηεπηηθέο ξνέο (Cali, 2009). Σα κέηξα πνπ ειήθζεζαλ 

γηα ηνλ πεξηνξηζκφ ηεο κεηαλάζηεπζεο θαη ηελ ελζάξξπλζε ησλ εζεινληηθψλ επηζηξνθψλ δελ 

ιάκβαλαλ γεληθά ππφςε ην γεγνλφο φηη παξφιν πνπ ε αλεξγία είλαη, ζε νξηζκέλεο 

πεξηπηψζεηο, έλα εξέζηζκα γηα επαλαπαηξηζκφ ησλ κεηαλαζηψλ, ε θαηεχζπλζε ησλ 

επηπηψζεσλ ηεο αλεξγίαο αιιάδεη αλάινγα κε ην κήθνο ηνπ θχκαηνο κείσζεο ηεο (Kirdar, 

2009). Δθηφο απφ απηέο ηηο θηλήζεηο, ε αληίδξαζε ηεο ηζπαληθήο θπβέξλεζεο ήηαλ λα 

ζεζπίζεη κέηξα πνπ ζρεηίδνληαη κε ηελ αγνξά εξγαζίαο ,λα πξνηείλεη ηελ ηξνπνπνίεζε ηνπ 

Νφκνπ Καηνίθσλ Δμσηεξηθνχ θαη λα ελζαξξχλεη ηηο εζεινληηθέο επηζηξνθέο. 
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΋ζνλ αθνξά ηα κέηξα πνπ ζρεηίδνληαη κε ηελ αγνξά εξγαζίαο, ε ηζπαληθή θπβέξλεζε 

κείσζε ζεκαληηθά ηελ πνζφζησζε ησλ αδεηψλ εξγαζίαο. Δπίζεο, ζηηο 12 ηνπ Γεθέκβξε ηνπ 

2009, ε Δθεκεξίδα ηεο Κπβεξλήζεσο δεκνζίεπζε κηα ηξνπνπνηεκέλε έθδνζε ηνπ Νφκνπ 

Καηνίθσλ ηνπ Δμσηεξηθνχ (Domínguez-Mujica, Guerra-Talavera, Parreño-Castellano 2012). 

Ο ηξνπνπνηεκέλνο λφκνο ζέηεη έλα φξην γηα ηηο εληάμεηο ζηελ αγνξά εξγαζίαο πνπ 

πξνέξρνληαη απφ ηηο δηαδηθαζίεο ηεο νηθνγελεηαθήο επαλέλσζεο θαη ζεζπίδεη απζηεξφηεξεο 

απαηηήζεηο γηα απηέο ηηο επαλελψζεηο. Σαπηφρξνλα, εηζήρζεζαλ απζηεξφηεξα πξφζηηκα γηα 

φζνπο δηεπθνιχλνπλ ηελ αληηθαλνληθή παξακνλή αιινδαπνχ ζηε ρψξα θαη ην θφζηνο ηνπ 

επαλαπαηξηζκνχ ησλ παξάλνκσλ κεηαλαζηψλ ζα επηβαξχλεη ηνπο εξγνδφηεο πνπ ηνπο 

απαζρνινχλ παξάλνκα. Μηα άιιε πηπρή ηνπ λένπ λφκνπ πνπ έγηλε αληηθείκελν δηακάρεο 

θαηά ην πέξαζκα ηεο ζην Κνηλνβνχιην θαη ε νπνία ζπλάληεζε αληίζηαζε απφ ελψζεηο 

κεηαλαζηψλ , ήηαλ ην γεγνλφο φηη έγηλαλ ζθιεξφηεξεο νη θπξψζεηο γηα φζνπο εηζέξρνληαη 

παξάλνκα ζηε ρψξα. Ζ ηζπαληθή θπβέξλεζε πξνψζεζε επίζεο κέηξα γηα ηελ ελζάξξπλζε ηεο 

εζεινληηθήο επηζηξνθήο ζηελ ρψξα θαηαγσγήο, παξά ηηο δηακάρεο πνπ δεκηνχξγεζαλ απηά 

ηα πξνγξάκκαηα(Domínguez-Mujica, Guerra-Talavera, Parreño-Castellano 2012). 

Γηα κεγάιν δηάζηεκα ινηπφλ κεηά ηελ έλαξμε ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο, ν 

ηζπαλφο πξσζππνπξγφο επέκελε φηη ε θαηάζηαζε γηα ηελ ηζπαληθή νηθνλνκία δελ ήηαλ ηφζν 

άζρεκε φζν θαηλφηαλ (παξά ηα κέηξα πνπ είρε μεθηλήζεη λα εθαξκφδεη) (Garcia,2010). Απηφ 

ζπλέβαηλε κέρξη ηελ άλνημε ηνπ 2010, φηαλ ε ηζπαληθή θπβέξλεζε αλαγθάζηεθε λα αιιάμεη 

ηε ξφηα ηεο θαη λα εηζάγεη ζθιεξά κέηξα (Garcia,2010) Σν πξψην θχκα ησλ κέηξσλ ήηαλ 

θευλζηαλνχ ραξαθηήξα. Σελ άλνημε ηνπ 2010 ε θπβέξλεζε εηζήγαγε ζνβαξέο πεξηθνπέο 

ζηνπο κηζζνχο ησλ δεκνζίσλ ππαιιήισλ θαη ζηελ θνηλσληθή πξφλνηα (Garcia,2010). Σν 

πξψην κέηξν γηα ηελ δηαξζξσηηθή κεηαξξχζκηζε ήηαλ ε «Βηψζηκε Πξάμε Οηθνλνκίαο» ηνλ 

Απξίιην ηνπ 2010 (Godino,Molina 2011). Ο ζηφρνο απηνχ ηνπ λφκνπ ήηαλ λα κεηαηξέςεη ην 

ηζπαληθφ κνληέιν παξαγσγήο ψζηε λα έρεη σο επίθεληξν ηελ αλάπηπμε ηνπ ηνκέα ηεο 

βηψζηκεο ελέξγεηαο θαη ηεο θαηλνηνκίαο. Ζ ζπλεδξίαζε ηνπ Eurogroup ζηηο αξρέο Μαΐνπ 

2010 νινθιεξψζεθε απαηηψληαο απζηεξά απφ ηελ ηζπαληθή θπβέξλεζε λα εθαξκφζεη 

πνιηηηθέο ιηηφηεηαο πνπ ζηφρεπαλ ζηελ εξεκία ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ αγνξψλ πνπ 

επηηίζνληαλ ζην ηζπαληθφ ρξένο (Godino,Molina 2011). 

Δπίζεο, ν Πξφεδξνο ησλ ΖΠΑ Barack Obama είρε θαιέζεη ηνλ Zapatero επηκέλνληαο 

φηη ππήξρε αλάγθε λα επηηεπρζνχλ βαζηέο κεηαξξπζκίζεηο γηα λα μεπεξαζηνχλ ηα νηθνλνκηθά 

πξνβιήκαηα ηεο Δπξψπεο θαη, ηδίσο, ηεο Ηζπαλίαο.
9
 Ωο εθ ηνχηνπ, ζηηο 12 Μαΐνπ, ε 

θπβέξλεζε παξνπζίαζε κηα δέζκε "κέηξσλ γηα ηελ επηηάρπλζε ηεο κείσζεο ηνπ δεκφζηνπ 

ειιείκκαηνο" (Godino,Molina 2011). Σα κέηξα απηά πεξηιάκβαλαλ κείσζε 5% ζηνπο 

                                                           
9
http://www.elpais.com/articulo/economia/Obama/presiona/Zapatero/adopte/reformas/urgentes/el

pepuesp/20100511elpepueco_24/Tes  

http://www.elpais.com/articulo/economia/Obama/presiona/Zapatero/adopte/reformas/urgentes/elpepuesp/20100511elpepueco_24/Tes
http://www.elpais.com/articulo/economia/Obama/presiona/Zapatero/adopte/reformas/urgentes/elpepuesp/20100511elpepueco_24/Tes
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κηζζνχο ησλ δεκνζίσλ ππαιιήισλ, θαζψο θαη ην πάγσκα ησλ απμήζεσλ ζηνπο κηζζνχο ηα 

επφκελα ρξφληα. Δπίζεο, ηελ αλαβνιή ηεο εηήζηαο αχμεζεο ησλ ζπληάμεσλ, πξνθεηκέλνπ λα 

δηαζθαιίζεη ηε δηαηήξεζε ηεο αγνξαζηηθήο δχλακεο, αθαίξεζε ηνπ επηδφκαηνο " cheque 

bebé " (εθάπαμ ελίζρπζε αμίαο 2.500 € γηα νηθνγέλεηεο κε λενγέλλεηα παηδηά) θαη κηα 

ζεκαληηθή κείσζε ησλ δεκνζίσλ έξγσλ θαη ησλ επελδχζεσλ. Απηέο νη κεηαξξπζκίζεηο 

ιηηφηεηαο ζπλνδεχηεθαλ ηνλ Ηνχλην ηνπ 2010 απφ ηε κεηαξξχζκηζε ηεο αγνξάο εξγαζίαο πνπ 

εηζήγαγε αιιαγέο ζε δχν βαζηθνχο ηνκείο. (Godino,  Molina 2011) Ο  πξψηνο αθνξνχζε ηελ 

κείσζε ηεο απνδεκίσζεο ηεο απφιπζεο θαη ν δεχηεξνο ηε δπλαηφηεηα λα εμαηξνχληαη απφ ηηο 

ζπκθσλεζείζεο κηζζνινγηθέο ζπκθσλίεο.  

Καζψο έλα απφ ηα βαζηθά πξνβιήκαηα γηα ηελ ηζπαληθή θπβέξλεζε ήηαλ λα 

αλαθηήζεη ηελ εκπηζηνζχλε θαη ηα θέξδε γηα ηηο εηαηξείεο, πξνθεηκέλνπ λα δεκηνπξγήζεη 

ζέζεηο απαζρφιεζεο, ε θνηλνβνπιεπηηθή ζπδήηεζε ην θαινθαίξη ηνπ 2010 επηθεληξψζεθε 

ζηηο πεξαηηέξσ κεηαξξπζκίζεηο ηεο αγνξάο εξγαζίαο κεηά ηα κέηξα πνπ είραλ ήδε 

αλαθνηλσζεί. Έπεηηα εηζήγαγε πεξηζζφηεξε ειαζηηθνπνίεζε ηεο αγνξάο εξγαζίαο, ζε 

ζπλδπαζκφ κε ηελ απψιεηα θάπνησλ  θεθηεκέλσλ δηθαησκάησλ ησλ εξγαδνκέλσλ (García 

2010). 

 

Κύπροσ 
Σνλ Φεβξνπάξην ηνπ 2008, ν ιαφο ςήθηζε ηνλ εγέηε ηνπ θνκκνπληζηηθνχ θφκκαηνο 

(ΑΚΔΛ) σο Πξφεδξν ηεο Γεκνθξαηίαο.(Orphanides,2013) Ζ νηθνλνκία πήγαηλε ηφζν θαιά, 

ψζηε νη ςεθνθφξνη επηθεληξψζεθαλ πεξηζζφηεξν ζην πνιηηηθφ πξφβιεκα ηνπ λεζηνχ. Σν 

ληθεηήξην επηρείξεκα πνπ θέξδηζε ηνπο ςεθνθφξνπο ήηαλ φηη ην Κνκκνπληζηηθφ Κφκκα ζα 

κπνξνχζε λα ιχζεη ην πξφβιεκα ηεο θαηνρήο θαη λα πεηχρεη ηελ επαλέλσζε ηνπ λεζηνχ, θάηη 

πνπ ε θπβέξλεζε δελ θαηάθεξε ηειηθψο λα θάλεη. ΋ηαλ εκθαλίζηεθε ε θξίζε, ζηελ Κχπξν 

ππήξρε κηα θνκκνπληζηηθή θπβέξλεζε, ην νπνίν αληηζηνηρνχζε ζε ππεξβνιηθέο δαπάλεο (ζην 

φλνκα ηεο θνηλσληθήο δηθαηνζχλεο), ζε αληη-επηρεηξεζηαθέο ζηξαηεγηθέο (ζην φλνκα ηεο 

πξνζηαζίαο ηεο εξγαζίαο) θαη ζε αληη-ηξαπεδηθέο ζηξαηεγηθέο θαη αληη-θαπηηαιηζκφ (ζην 

φλνκα ηεο θνκκνπληζηηθήο θηινζνθίαο) (Orphanides,2013). Ζ Κπβέξλεζε άξρηζε ακέζσο ηηο 

ππεξβνιηθέο δαπάλεο θαη ηηο δαπάλεο πνπ ζπγθεληξψλνληαλ ζε κε παξαγσγηθή θαηαλάισζε. 

Δλψ ε θξίζε είρε σο απνηέιεζκα ηελ κείσζε ηεο αχμεζεο ηνπ ΑΔΠ θαη ηνλ πεξηνξηζκφ ησλ 

θνξνινγηθψλ εζφδσλ, νη απμήζεηο ησλ πξαγκαηηθψλ δαπαλψλ ππεξέβεζαλ αθφκε θαη ηνπο 

πςεινχο ξπζκνχο αλάπηπμεο πξηλ απφ ηελ θξίζε. Δπηπιένλ, ε απηφκαηε αχμεζε ησλ 

δαπαλψλ, νη πξνζαξκνγέο ζην θφζηνο δσήο θαη ε αχμεζε ησλ ζπληαμηνδνηηθψλ 

ππνρξεψζεσλ, ζε έλα πεξηβάιινλ ζηάζηκεο αλάπηπμεο έθαλαλ ηα πξάγκαηα ρεηξφηεξα. Οη 

απμήζεηο ζηα ζπληαμηνδνηηθά, νη νπνίεο ζρεηίδνληαλ κε ηηο θξαηηθέο δαπάλεο θαη νη έκκεζεο 
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κειινληηθέο ππνρξεψζεηο, έβαιαλ ηελ Κχπξν ζηελ θαηεγνξία πςεινχ θηλδχλνπ (Έθζεζε ηεο 

Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο γηα ηε δεκνγξαθηθή γήξαλζε 2009). Ωζηφζν, ε θπβέξλεζε αξλήζεθε 

λα αλαιάβεη δξάζε. Σν επηρείξεκα γηα απηή ηεο ηελ ελέξγεηα ήηαλ φηη ην ρξένο πξνο ην ΑΔΠ 

ήηαλ θάησ απφ ηνλ κέζν φξν ηεο δψλεο ηνπ επξψ θαη έηζη ππήξραλ ζεκαληηθά πεξηζψξηα γηα 

πεξηζζφηεξεο δαπάλεο θαη κεγαιχηεξα ειιείκκαηα. 

Οη επηπηψζεηο ζηελ νηθνλνκία ηεο Γεκνθξαηίαο ηεο Κχπξνπ απφ ηελ παγθφζκηα 

νηθνλνκηθή θξίζε κέρξη ην 2009 ήηαλ ζρεηηθά ήπηεο θαη σο εθ ηνχηνπ ε θπβέξλεζε δελ είρε 

ιάβεη δξαζηηθά κέηξα (Besim, Mullen, 2009). Ωζηφζν, είρε ιάβεη κηα ζεηξά απφ κέηξα γηα λα 

αληηκεησπίζεη κηα αλακελφκελε θάκςε ηεο δήηεζεο. Σν πξψην βήκα έγηλε ζηηο αξρέο ηνπ 

Οθηψβξηνπ ηνπ 2008 (Κχπξνο Πξαθηνξείν Δηδήζεσλ/ Cyprus News Agency 2008a), φηαλ 

δεζκεχηεθε λα απμήζεη ηελ εγγχεζε ησλ θαηαζέζεσλ ζε € 100.000, πςειφηεξα απφ ην 

ειάρηζην φξην ησλ 50.000 € πνπ ζπκθσλήζεθε απφ ηνπο εγέηεο ηεο ΔΔ ζηηο 7 Οθησβξίνπ ηνπ 

2008. Παξφια απηά, ζηα κέζα ηνπ Μαξηίνπ ηνπ 2009, ην πςειφηεξν φξην δελ είρε αθφκε 

ηεζεί ζε ηζρχ. Ζ θπβέξλεζε είρε επίζεο ππνζρεζεί λα «επηηαρχλεη» ηελ πινπνίεζε ησλ έξγσλ 

ππνδνκήο, ην νπνίν άμηδε 110 εθαηνκκχξηα € (Κχπξνο Πξαθηνξείν Δηδήζεσλ/Cyprus News 

Agency 2008b) θαη ην νπνίν ηζνδπλακνχζε κε πεξίπνπ ην 0,7 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ, ζε 

ζχγθξηζε κε ην 1 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ, πνπ είρε δεζκεπζεί απφ ηα θξάηε κέιε ηεο ΔΔ γηα ηελ 

αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο. ΢ηηο 4 Φεβξνπαξίνπ ηνπ 2009, ε θπβέξλεζε αλαθνίλσζε έλα 

πξφζζεην παθέην 300 εθαηνκκπξίσλ € θαη επηθεληξψζεθε ζηε κείσζε ησλ θφξσλ θαη ησλ 

εηζθνξψλ ζηνλ ηνκέα ηνπ ηνπξηζκνχ (ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ ηειψλ πξνζγείσζεο ζηα 

αεξνδξφκηα) θαη ζηα δάλεηα κε επλντθνχο φξνπο γηα ηνλ θαηαζθεπαζηηθφ ηνκέα (Besim , 

Mullen 2009). Ίζσο ην πην ζεκαληηθφ κέηξν απ 'φια ηεο θπβέξλεζεο, φκσο, ήηαλ ε 

επηηάρπλζε ησλ δαπαλψλ ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο. Σα ζηνηρεία ησλ εζληθψλ ινγαξηαζκψλ 

έδεηρλαλ φηη ε θξαηηθή θαηαλάισζε απμήζεθε πνιχ απφηνκα ζε πξαγκαηηθνχο φξνπο ζε 15,4 

ηνηο εθαηφ απφ έηνο ζε έηνο θαηά ην ηξίην ηξίκελν θαη 16,1 ηνηο εθαηφ θαηά ην ηέηαξην 

ηξίκελν, απφ κφιηο 4,7 ηνηο εθαηφ θαηά ην δεχηεξν.(Besim , Mullen 2009). Μεξηθά απφ απηά 

είλαη ην απνηέιεζκα ησλ έξγσλ πνπ είραλ θαζπζηεξήζεη θαζψο ε Γεκνθξαηία ηεο Κχπξνπ 

πξνεηνηκαδφηαλ γηα ηελ θάιπςε ησλ δεκνζηνλνκηθψλ θξηηήξησλ γηα ηελ πηνζέηεζε ηνπ επξψ. 

Σν 2007, ην έηνο πξηλ πηνζεηήζεη ην επξψ ε Κχπξνο, ε δεκφζηα θαηαλάισζε είρε απμεζεί 

κφλν θαηά 0,1 ηνηο εθαηφ ζε πξαγκαηηθνχο φξνπο (Besim, Mullen 2009). Ωζηφζν, ε απφιπηε 

επηηάρπλζε απφ ην έλα ηξίκελν ζην άιιν έδεηρλε φηη ε θπβέξλεζε θαηέβαιε ηδηαίηεξε 

πξνζπάζεηα γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο χθεζεο πνπ ήηαλ ήδε εκθαλήο ζηηο επελδχζεηο θαη ηηο 

εμαγσγέο (Besim, Mullen 2009). 

Ζ ηζηνξία γηα ην πψο ην θππξηαθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα έρεη αληηκεησπίζεη ηελ θξίζε 

κέρξη ζηηγκήο έρεη πνιιέο ζπληζηψζεο. Αξρηθά έλαλ ζπλδπαζκφ απζηεξψλ θαλνληζκψλ 

(πςειά πνζνζηά ξεπζηφηεηαο, πςειφηεξα απφ ηα ειάρηζηα απαηηνχκελα φξηα δεηθηψλ 
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θεξεγγπφηεηαο),  έπεηηα κία έγθαηξε παξέκβαζε γηα λα ζηακαηήζεη ηνλ επηζεηηθφ δαλεηζκφ 

ζηα αθίλεηα. Αθφκε, «ηπρεξέο» ζπκπηψζεηο (είζνδνο ζηελ ΔΔ θαη πηνζέηεζε ηνπ επξψ), 

«άηπρεο» πνιηηηθέο απνθάζεηο (π.ρ. ζχλδεζε ην βαζηθφ επηηφθην ησλ ηξαπεδψλ κε ην επηηφθην 

ηεο ΔΚΣ θαη επέηξεςε λα ζπλερηζηεί ε ππεξβνιηθή πηζησηηθή επέθηαζε) θαη νξηζκέλα 

εληειψο απξνζδφθεηα απνηειέζκαηα, θαηά ηα άιια, ζπλεηψλ επνπηηθψλ απνθάζεσλ 

(δειαδή πςεινί ππνρξεσηηθνί δείθηεο ξεπζηφηεηαο πνπ νδεγνχζαλ ζε κεγάια αλνίγκαηα ζε 

μέλεο ηξάπεδεο). ΢ε ζχγθξηζε κε ηηο ηξάπεδεο θαη ζε άιιεο επξσπατθέο ρψξεο, νη θππξηαθέο 

ηξάπεδεο είραλ γεληθά θαηαθέξεη λα μεπεξάζνπλ ηελ θξίζε αξθεηά θαιά κέρξη ην 2009. 

(Clerides, Stephanou 2009) Σν 2009 φκσο, ε νηθνλνκία εηζήιζε ζε χθεζε (-1,8 ηνηο εθαηφ 

ηνπ ΑΔΠ) (Apostolides, 2013). Ζ απάληεζε ηεο θπβέξλεζεο ήηαλ ε ηαρεία αχμεζε ησλ 

δεκνζηνλνκηθψλ θηλήηξσλ. Παξά ηα θξαηηθά έζνδα πνπ κεηψλνληαλ εηεζίσο -8.5 ηνηο εθαηφ, 

ε θπβέξλεζε αχμεζε ηηο δαπάλεο θαηά 7,8 ηνηο εθαηφ, θπξίσο ζε κε ζηνρεπκέλεο θνηλσληθέο 

παξνρέο θαη θάλνληαο θάηη πνπ νη πξνεγνχκελνη Πξφεδξνη είραλ επίζεο θάλεη, ππεξδηφγθσζε 

δειαδή ηεο απαζρφιεζεο ζηνλ ηνκέα ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο (Apostolides, 2013). Απηφ ην 

ηεξάζηην ράζκα κεηαμχ εζφδσλ θαη δαπαλψλ γηλφηαλ φιν θαη κεγαιχηεξν, παξά ηελ ειαθξά 

αλάθακςε ηεο νηθνλνκίαο. 

 Έηζη κηα πεξαηηέξσ επηδείλσζε ησλ δεκνζηνλνκηθψλ νηθνλνκηθψλ ζην πιαίζην ηεο 

θξίζεο θξαηηθνχ ρξένπο ζηε δψλε ηνπ επξψ νδήγεζε ζε εληαηηθνπνίεζε ησλ αλεζπρηψλ θαηά 

ηε δηάξθεηα ηνπ 2010 (Orphanides, 2013). Παξά ηηο επαλεηιεκκέλεο πξνεηδνπνηήζεηο ζηε 

δηάξθεηα ηνπ έηνπο, ε θπβέξλεζε αξλήζεθε θαη πάιη λα αλαιάβεη δξάζε. Έπεηηα ε Κχπξνο 

έιαβε κηα πξνεηδνπνίεζε απφ ηελ Κεληξηθή Σξάπεδα, ζηηο 18 Μαΐνπ ηνπ 2010 θαη κηα 

πξνεηδνπνίεζε απφ ηελ ΔΚΣ, ζηηο 15 Γεθεκβξίνπ ηνπ 2010  αιιά ε θπβέξλεζε ηεο επέιεμε 

λα ηηο αγλνήζεη (Orphanides, 2013). Ζ απνηπρία ηεο θπβέξλεζεο λα δηνξζψζεη ηε δηεχξπλζε 

ησλ δεκνζηνλνκηθψλ ηεο πξνβιεκάησλ θαη ε επηδείλσζε ηεο θξίζεο ζηελ Διιάδα 

πξνζέιθπζαλ ηελ πξνζνρή ζηελ Κχπξν. Σν δεκφζην ππνβαζκίζηεθε, αιιά αληί ε θπβέξλεζε 

λα ιάβεη κέηξα εμπγίαλζεο, επέβαιε «θνχξεκα» ζηηο ηξαπεδηθέο θαηαζέζεηο ηνλ Απξίιην ηνπ 

2011, πξνζζέηνληαο πηέζεηο ζηηο ηξάπεδεο.(Orphanides, 2013) Σν θνχξεκα ησλ θαηαζέζεσλ 

ήηαλ πάλσ απφ 50%.
10

 ΢ηηο 4 Μαΐνπ ηνπ 2011, εκθαλίζηεθε έλα ζεκείσκα απφ ην Τπνπξγείν 

Οηθνλνκηθψλ ζηνλ Σχπν πνπ έδεηρλε φηη νη ζηφρνη πνπ είραλ ηεζεί γηα ην έιιεηκκα γηα εθείλν 

ην έηνο ήηαλ ξεαιηζηηθνί. Γηα πνιινχο κήλεο, ην Τπνπξγείν Οηθνλνκηθψλ αλέβαιιε ηηο 

απαηηνχκελεο καθξνπξφζεζκεο εθδφζεηο ησλ νκφινγσλ γηα ηελ απνθπγή ηεο απνθάιπςεο 

ησλ απμεκέλσλ αλαγθψλ ρξεκαηνδφηεζεο πξηλ απφ ηηο βνπιεπηηθέο εθινγέο. Ο νίθνο 

αμηνιφγεζεο αλέβαιιε ηελ ππνβάζκηζε θαηφπηλ αηηήκαηνο απφ ην Τπνπξγείν Οηθνλνκηθψλ 

                                                           
10

 http://neurope.eu/article/greek-debt-haircut-takes/ και 
http://www.marketplace.org/2012/02/21/world/greek-debt-crisis/greek-bond-investors-take-big-
haircut-bailout-deal  

http://neurope.eu/article/greek-debt-haircut-takes/
http://www.marketplace.org/2012/02/21/world/greek-debt-crisis/greek-bond-investors-take-big-haircut-bailout-deal
http://www.marketplace.org/2012/02/21/world/greek-debt-crisis/greek-bond-investors-take-big-haircut-bailout-deal
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ηεο ρψξαο. Σν ζρέδην ηνπ νπνίνπ πέηπρε, θαζψο ην θνκκνπληζηηθφ θφκκα θέξδηζε κία έδξα 

γηα ηηο βνπιεπηηθέο εθινγέο ζηηο 22 Μαΐνπ 2011.(Orphanides, 2013) 

 

Λετονύα 
Ζ πνιηηηθή απάληεζε ζηελ θξίζε ζηελ πεξηνρή ηεο ΚΑΝΑΔ (Κεληξηθήο-Αλαηνιηθήο- 

Ννηηναλαηνιηθήο-Δπξψπεο) επηθεληξψζεθε ζε ηξεηο ηνκείο: 1) ηππηθή ελέξγεηα λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο, ηδίσο ηηο κεηαβνιέο ησλ επηηνθίσλ, 2) κε ηππνπνηεκέλα  κέηξα (λνκηζκαηηθήο) 

πνιηηηθήο, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ ππνζηεξηθηηθψλ κέηξσλ γηα ηελ ξεπζηφηεηαο θαη ηηο 

ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο, θαη 3) ηε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή. Δπηπιένλ, θάπνηεο απφ ηηο 

ρψξεο ηεο KANAE φπσο ε Λεηνλία εμαζθάιηζαλ δηεζλή νηθνλνκηθή βνήζεηα. Δπίζεο, ε 

αληηκεηψπηζε ησλ θξίζεσλ ζηε δψλε ηνπ επξψ, π.ρ. ηα ηππηθά θαη ηα κε ζπκβαηηθά κέηξα 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πνπ έιαβε ε ΔΚΣ, είραλ ζεκαληηθφ αληίθηππν . Πξψηνλ, δηφηη ε δψλε 

ηνπ επξψ είλαη ν θχξηνο εκπνξηθφο εηαίξνο γηα φιεο ηηο ρψξεο ηεο KANAE (άξα θαη ζηελ 

Λεηνλία), θαη, δεχηεξνλ, δηφηη ηα ηξαπεδηθά ζπζηήκαηα ζηελ KANAE σο επί ην πιείζηνλ 

θπξηαξρνχληαη απφ κεηξηθέο ηξάπεδεο ηεο δψλεο ηνπ επξψ, νη νπνίεο έρνπλ επσθειεζεί απφ 

ηα κέηξα ηεο ΔΚΣ (Gardo, Martin 2010).  

Δμεηάδνληαο πξψηα ηα ζπκβαηηθά κέηξα λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, νη επξχηεξεο 

πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο ήηαλ ζχλεζεο ραξαθηεξηζηηθφ ηεο πεξηνρήο, φηαλ ρηππήζεθε απφ ηελ 

θξίζε ηνλ ΢επηέκβξην ηνπ 2008 ε θεληξηθή ηξάπεδα ηεο Λεηνλίαο ήηαλ ζε έλα αλνδηθφ θχθιν 

ησλ επηηνθίσλ. Καηά ηε δηάξθεηα ησλ δχν πξψησλ κελψλ κεηά πνπ εθηπιίρζεθε ε θξίζε, νη 

θεληξηθέο ηξάπεδεο αληηκεηψπηζαλ δχζθνιεο επηινγέο. Απφ ηε κία πιεπξά, έπξεπε λα 

ηνλψζνπλ ηε δήηεζε κε κείσζε ησλ επηηνθίσλ, ελψ απφ ηελ άιιε πιεπξά, απαηηνχληαλ λα 

εκπνδίζνπλ ηελ ππεξβνιηθή ππνηίκεζε ηνπ λνκίζκαηνο - ε νπνία κπνξεί λα είρε 

αλαδσππξψζεη ηνλ πιεζσξηζκφ - κε ηε δηαηήξεζε ζεηηθήο πξνζαξκνγήο επηηνθίνπ έλαληη 

άιισλ ρσξψλ. Ωο εθ ηνχηνπ, ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή παξέκεηλε πνιχ πξνζεθηηθή ζηε 

Λεηνλία κέρξη ην ηέινο ηνπ 2008, φηαλ ε ζνβαξφηεηα ηεο χθεζεο θαηέζηε ζαθήο. 

Δπηπιένλ, ζε νξηζκέλεο ρψξεο ηεο KANAE είρε απνδπλακσζεί ε απνηειεζκαηηθφηεηα 

ηνπ θαλαιηνχ  ηνπ επηηνθίνπ ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο απφ ηελ αχμεζε ησλ spreads κεηαμχ 

ησλ επηηνθίσλ ηεο πνιηηηθήο θαη ηεο αγνξάο, θαηλφκελν ην νπνίν ήηαλ ηδηαίηεξα έληνλν ζε 

νξηζκέλεο ρψξεο ηεο KANAE (φπσο ε Λεηνλία) κε ζηαζεξέο νλνκαζηηθέο ζπλαιιαγκαηηθέο 

ηζνηηκίεο. Καηά ην ηειεπηαίν ηξίκελν ηνπ 2008, ζηελ Βαιηηθή ρψξα ππήξραλ θπκαηλφκελεο 

ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο, άξρηζαλ κηα δηαδηθαζία ραιάξσζεο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο  

θαη κέρξη ην ηέινο ηνπ 2009 είραλ κεησζεί ηα επηηφθηα πνιηηηθήο ηνπο κεηαμχ 225 θαη 525 

κνλάδεο βάζεο (Gardo, Martin 2010). Σελ ίδηα ζηηγκή, θάπνηεο θεληξηθέο ηξάπεδεο ζηελ 

KANAE παξελέβεζαλ πξνθνξηθά  ή / θαη κέζσ ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο αγνξάο  γηα ηελ 
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ππνζηήξημε ησλ λνκηζκάησλ ηνπο. Μεηαμχ ησλ ρσξψλ κε ζηαζεξέο (νηνλεί- ζηαζεξέο) 

ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο, ε θεληξηθή ηξάπεδα ηεο Λεηνλίαο πξαγκαηνπνίεζε νξηζηηθέο 

παξεκβάζεηο ζηελ αγνξά ζπλαιιάγκαηνο γηα λα αληηκεησπίζεη ηηο πησηηθέο πηέζεηο ηεο 

ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο. (Gardo, Martin 2010) Απφ ην μέζπαζκα ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο 

θξίζεο ζηελ KANAE νη θεληξηθέο ηξάπεδεο θαη νη θπβεξλήζεηο έιαβαλ επίζεο κηα ζεηξά απφ 

κε ζπλεζηζκέλα κέηξα (λνκηζκαηηθήο) πνιηηηθήο γηα ηελ αληηκεηψπηζε ησλ επηπηψζεσλ ηεο 

θξίζεο θαη απηφο ήηαλ ν δξφκνο πνπ αθνινχζεζε ε Λεηνλία. ΢ε γεληθέο γξακκέο, ν ζηφρνο 

ησλ κέηξσλ απηψλ ήηαλ λα δηαζθαιηζηεί ε ζηαζεξφηεηα ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο 

θαη ε απνθπγή (αληίζηνηρα ειαρηζηνπνίεζε) ησλ επηπηψζεσλ απφ ηηο δπζκελείο νηθνλνκηθέο 

εμειίμεηο ζηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία. Οη πεξηζζφηεξεο θεληξηθέο ηξάπεδεο ζηελ KANAE 

έιαβαλ κέηξα ραιάξσζεο ηεο ξεπζηφηεηαο (π.ρ. κείσζε ησλ εγρψξησλ ππνρξεψζεσλ 

ηήξεζεο ειάρηζησλ απνζεκαηηθψλ, δηεχξπλζε απνδεθηψλ εμαζθαιίζεσλ θαη αχμεζε ηεο 

ζπρλφηεηαο ησλ δεκνπξαζηψλ). (Gardo, Martin 2010) 

Δπηπιένλ, νξηζκέλεο θεληξηθέο ηξάπεδεο ππέγξαςαλ ζπκθσλίεο αληαιιαγήο κε ηελ 

Sveriges Riksbank (Δζζνλία, Λεηνλία) θαη ηελ Δζληθή Σξάπεδα ηεο Γαλίαο (Λεηνλία). Οη 

θεληξηθέο ηξάπεδεο ζηελ KANAE δελ αλέιαβαλ, σζηφζν, νπνηαδήπνηε πίζησζε ή κέηξα 

πνζνηηθήο ραιάξσζεο. ΢χκθσλα κε ηε λνκνζεζία ηεο ΔΔ, νη θπβεξλήζεηο δηεχξπλαλ ηα 

ζπζηήκαηα εγγχεζεο ησλ ηξαπεδηθψλ θαηαζέζεσλ, πξνθεηκέλνπ λα απνθεπρζνχλ νη καδηθέο 

αλαιήςεηο. Δθηφο απφ ηα εζληθά κέηξα ζηήξημεο, ε Λεηνλία είρε ιάβεη νηθνλνκηθή ζηήξημε 

απφ ην ΓΝΣ, ηελ ΔΔ θαη άιινπο δηεζλείο ρξεκαηνπηζησηηθνχο νξγαληζκνχο. Σν κέγεζνο 

απηήο ηεο πξνζσξηλήο ζπκθσλίαο αλεξρφηαλ ζε πεξίπνπ 7,5 δηο € (32% ηνπ ΑΔΠ) γηα ηε 

Λεηνλία (Gardo, Martin 2010). 

Γηα ηε Λεηνλία, ηα παθέηα ζηήξημεο ησλ ΓΥΟ (Γηεζλψλ Υξεκαηννηθνλνκηθψλ 

Οξγαληζκψλ) / ΔΔ έπαημαλ θαζνξηζηηθφ ξφιν ζηε ζηαζεξνπνίεζε ηεο νηθνλνκίαο ηεο θαη ηε 

δηαηήξεζε ησλ ξνψλ ηδησηηθψλ θεθαιαίσλ, αιιά απηά ηα πξνγξάκκαηα ΓΥΟ / ΔΔ 

ζπλέβαιαλ επίζεο ζηε ζηήξημε ησλ ηδησηηθψλ ξνψλ πξνο ηηο άιιεο ρψξεο ζηελ KANAE, αλ 

θαη δελ ππάξρεη άκεζε απφδεημε γηα δεπηεξνγελείο επηδξάζεηο. Σέινο, ζηηο αξρέο ηνπ 2009 

ειήθζε ε «πξσηνβνπιία ηεο Βηέλλεο» λα ζπληνλίζεη ηελ αληίδξαζε ησλ βαζηθψλ δεκφζησλ 

θαη ηδησηηθψλ θνξέσλ γηα ηελ νηθνλνκηθή θξίζε ζηελ KANAE (ΔΣΑΑ/EBRD, 2009). ΢ην 

πιαίζην απηήο ηεο πξσηνβνπιίαο, κε έδξα ηελ ΔΔ νη κεηξηθέο ηξάπεδεο δεζκεχηεθαλ γηα ηελ 

αλαρξεκαηνδφηεζε θαη, αλ ρξεηαζηεί, ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ φπνησλ ζπγαηξηθψλ ηνπο 

βξίζθνληαλ ζηελ  KANAE. Οη θπβεξλήζεηο επέηξεςαλ ζηηο κεηξηθέο ηξάπεδεο λα έρνπλ 

πξφζβαζε ζε παθέηα ζηήξημεο ζηνλ εζληθφ ηξαπεδηθφ ηνκέα γηα ηηο ελέξγεηεο ζην εζσηεξηθφ 

θαη ζην εμσηεξηθφ, θαζψο θαη ηα δηεζλή ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα (ΓΥΗ), θαζψο θαη νη 

θπβεξλήζεηο ηεο ρψξαο ππνδνρήο έδσζαλ δηαβεβαηψζεηο νηθνλνκηθήο θαη πνιηηηθήο ζηήξημεο. 

΢πλνιηθά, απηά ηα δηεζλή κέηξα ζηήξημεο θαίλεηαη λα έρνπλ βνεζήζεη λα εξεκήζνπλ νη 
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ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο θαη έρνπλ ζπκβάιεη ζηε ζηαζεξνπνίεζε ησλ πεξηζζφηεξσλ 

ηκεκάησλ ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο αγνξάο κεηά ην πξψην ηξίκελν ηνπ 2009. ΢ην πιαίζην 

απηφ, κπνξεί θαλείο λα αλαθέξεη ηελ «Πξσηνβνπιία ηεο Βηέλλεο Plus» ηεο ΔΣΑΑ 

(Δπξσπατθή Σξάπεδα Αλαθαηαζθεπήο θαη Αλάπηπμεο/ European Bank for Reconstruction 

and Development), ε νπνία είρε σο ζηφρν λα αληηκεησπίζεη ην δήηεκα ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ 

θηλδχλσλ, καδί κε άιινπο δηεζλείο ρξεκαηνδνηηθνχο νξγαληζκνχο, θαζψο θαη ηηο αξρέο 

πξνέιεπζεο θαη ππνδνρήο, κε ηελ εμαζθάιηζε επλντθψλ καθξννηθνλνκηθψλ πνιηηηθψλ θαη κε 

ηε ζέζπηζε θαλνληζηηθψλ πιαηζίσλ πνπ ππνζηεξίδνπλ. (Gardo, Martin 2010) 

Με κηα πξψηε καηηά, νη ρψξεο ηεο Βαιηηθήο εηζήιζαλ ζηελ θξίζε κε ζρεηηθά επλντθέο 

δεκνζηνλνκηθέο ζέζεηο κφλν θαη κφλν γηα λα δνπλ ηα ειιείκκαηά ηνπο θαη ην ρξένο ηνπο λα 

απμάλνληαη ζεκαληηθά. Ζ θξίζε πνπ ζρεηίδεηαη κε θπθιηθή επηδείλσζε ηνπ ειιείκκαηνο 

αιιειεπηδξνχζε κε ηηο ππνθείκελεο δηαξζξσηηθέο αδπλακίεο. Δπίζεο, ππήξμε «παξάιπζε» 

ησλ έθηαθησλ εζφδσλ πνπ ζρεηίδνληαλ κε ηελ αικαηψδε αλάπηπμε . Ζ αηζηνδνμία πνπ 

ζρεηηδφηαλ κε ηα έζνδα αληηζηξάθεθε θαηά ηε δηάξθεηα ηεο θξίζεο, θαζψο ε θαηαλάισζε, ε 

απαζρφιεζε θαη νη κηζζνί κεηψζεθαλ απφ θνπζθσκέλα επίπεδα πνπ είραλ δεκηνπξγεζεί 

ιφγσ ηεο νηθνλνκηθήο άλζεζεο. Οη αιιαγέο ζηηο θνξνινγηθέο πνιηηηθέο, δείρλνπλ φηη ν 

δείθηεο εζφδσλ πξνο ην ΑΔΠ κεηψζεθε θαηά πεξίπνπ 4 πνζνζηηαίεο κνλάδεο ηνπ ΑΔΠ ζηε 

Λεηνλία. Οη απφηνκεο κεηψζεηο ησλ εηζπξάμεσλ ζηελ Λεηνλία κπνξνχλ επίζεο λα εμεγεζνχλ 

απφ ηελ κείσζε ζε  έλα ζεκαληηθφ απφζεκα ησλ αδήηεησλ επηζηξνθψλ ηνπ ΦΠΑ, απφ ηηο 

αδπλακίεο ζρεηηθέο κε ηελ θνξνινγηθή δηνίθεζε, θαζψο θαη απφ ηελ επηδείλσζε ηεο 

ζπκκφξθσζεο ησλ θνξνινγνπκέλσλ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο χθεζεο. Σν δεκνζηνλνκηθφ 

έιιεηκκα θηλδχλεπε λα δηεπξπλζεί, απεηιψληαο ηε ρξεκαηνδφηεζε θαη ηελ εκπηζηνζχλε. Τπφ 

ακεηάβιεηεο πνιηηηθέο φκσο, ην έιιεηκκα ηνπ 2009 ζα ήηαλ πεξίπνπ 16-18 ηνηο εθαηφ ηνπ 

ΑΔΠ ζηε Λεηνλία (Purfield, Rosenberg, 2010). Ζ ρξεκαηνδφηεζε γηα ηέηνηα κεγάια 

δεκνζηνλνκηθά θελά ζα ήηαλ εμαηξεηηθά δχζθνιε, δεδνκέλεο ηεο αθξαίαο έληαζεο ζηηο 

δηεζλείο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο θαη ηεο πεξηνξηζκέλεο ηθαλφηεηαο ησλ εγρψξησλ αγνξψλ 

ρξένπο. Αθφκε πην ζεκαληηθφ ήηαλ ην γεγνλφο φηη ειιείκκαηα ηέηνηνπ κεγέζνπο ζα 

κπνξνχζαλ λα ππνλνκεχζνπλ ηελ εκπηζηνζχλε θαη λα ζέζνπλ ππφ ακθηζβήηεζε ηε 

καθξνπξφζεζκε ζπκβαηφηεηα ησλ δεκνζηνλνκηθψλ πνιηηηθψλ κε ηα πνζνζηά ηεο 

ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο θαη ηελ ηειηθή πηνζέηεζε ηνπ επξψ (Purfield, Rosenberg, 2010). 

Μέρξη ην ηέινο ηνπ 2008, ην ζχλνιν ησλ θαηαζέζεσλ ζηελ Parex κεηψζεθε θαηά 34 

ηνηο εθαηφ ζε ζρέζε κε ηνλ Ηνχλην ηνπ ίδηνπ έηνπο (Blanchard, Griffiths, Gruss, 2013). Δίραλ 

ιεθζεί δηάθνξα κέηξα απφ ηε ιεηνληθή επνπηηθή αξρή θαη απφ ηελ θπβέξλεζε. Μηα πξφηαζε 

κεξηθήο δεκφζηαο εμαγνξάο ην Ννέκβξην αθνινχζεζε ηελ πιήξε θξαηηθνπνίεζε ηεο 

ηξάπεδαο αξγφηεξα κέζα ζην κήλα. Ωζηφζν, αθφκε θαη απηφ δελ ζηακάηεζε ηηο καδηθέο 

αλαιήςεηο. Καζψο νη κε θάηνηθνη ηεο ρψξαο έθιεηζαλ ηνπο ινγαξηαζκνχο ηνπο θαη ηνπο 
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κεηέηξεςαλ ζε μέλν λφκηζκα ή κεηέθεξαλ ηα ρξήκαηά ηνπο έμσ απφ ηε ρψξα, ε θεληξηθή 

ηξάπεδα ππεξαζπίζηεθε ηελ ηζνηηκία. Σα απνζέκαηα κεηψζεθαλ (αγλνψληαο ηα 

απνηειέζκαηα απνηίκεζεο απφ ηελ ππνηίκεζε ηνπ επξψ θαη ζπλεπψο ηνπ ιαη). Καηά ηνπο 

ηξεηο ηειεπηαίνπο κήλεο ηνπ 2008, ε Σξάπεδα ηεο Λεηνλίαο πνχιεζε 1,15 δηο €, ή πεξίπνπ ην 

έλα ηέηαξην ησλ απνζεκάησλ ηεο ην ηέινο ΢επηεκβξίνπ (Blanchard, Griffiths, Gruss, 2013). 

Τπφ απζηεξφ θαζεζηψο λνκηζκαηηθνχ ζπκβνπιίνπ, δελ ζα ππήξρε θακία πεξαηηέξσ 

παξέκβαζε ηεο θεληξηθήο ηξάπεδαο, ε νπνία ζα ζπλεπαγφηαλ κείσζε ηεο λνκηζκαηηθήο 

βάζεο ίζε κε ηε κείσζε ησλ απνζεκάησλ. Ζ θπβέξλεζε έδσζε έληνθα γξακκάηηα θαη 

απμεκέλεο έληνθεο θαηαζέζεηο ζηελ Parex (ζην έλα ηξίην ηνπ ζπλφινπ ησλ θαηαζέζεσλ κέρξη 

ην ηέινο ηνπ 2008), ηα νπνία κε ηε ζεηξά ηνπο ρξεζηκνπνίεζαλ ηνπο ινγαξηαζκνχο γηα λα 

ιάβνπλ ρξεκαηνδφηεζε απφ ηελ θεληξηθή ηξάπεδα γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε ησλ εθξνψλ 

θαηαζέζεσλ. Με ηε ζεηξά ηνπο, νη δηεζλείο δσξεηέο – αξρηθά κηα γξακκή αληαιιαγήο απφ ηε 

ζνπεδηθή θαη ηε δαληθή θεληξηθή ηξάπεδα, ε νπνία ρξεζίκεπζε σο γέθπξα γηα έλα 

κεηαγελέζηεξν πξφγξακκα απφ ΓΝΣ / ΔΔ / ζθαλδηλαβηθέο ρψξεο - αλαπιήξσζαλ ηα 

απνζέκαηα ηεο θεληξηθήο ηξάπεδαο (Blanchard, Griffiths, Gruss, 2013). 

Σν επηρείξεκα ππέξ ηεο ππνηίκεζεο ήηαλ παιηφ, δειαδή ην φηη νη εμσηεξηθέο 

ππνηηκήζεηο κπνξνχλ λα ιχζνπλ έλα πξφβιεκα ζπληνληζκνχ θαη φηη είλαη επθνιφηεξν λα 

επηηεπρζεί απφ ηελ εζσηεξηθή ππνηίκεζε. Μηα νλνκαζηηθή πξνζαξκνγή ησλ 

ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ ζπληνλίδεη απηφκαηα ηηο πξαγκαηηθέο ηηκέο θαη ηηο πξνζαξκνγέο 

ησλ κηζζψλ. Ζ θπβέξλεζε ηεο Λεηνλίαο, θαη ηδηαίηεξα ε Σξάπεδα ηεο Λεηνλίαο, απέξξηςαλ 

απηέο ηηο ζπκβνπιέο, αλη’ απηνχ απνθάζηζαλ λα δηαηεξήζνπλ ηελ ηζνηηκία θαη λα 

πξνρσξήζνπλ κε ηελ αξρή ηεο πεξηφδνπ ζηαζεξνπνίεζεο. Οη αξρέο αλεζπρνχζαλ φηη ε 

απφζβεζε ζα νδεγήζεη ζε πιεζσξηζκφ θαη φηη ε αχμεζε ηεο πξαγκαηηθήο αμίαο ησλ 

ππνρξεψζεσλ εθθξαζκέλσλ ζε μέλν ζπλάιιαγκα ζα νδεγήζεη ζε εθηεηακέλεο πησρεχζεηο. 

Δίδαλ φηη κηα ππνηίκεζε είλαη αζπκβίβαζηε κε ην ζηφρν ηεο πηνζέηεζεο ηνπ επξψ, έλαο 

ζηφρνο ν νπνίνο θαζπζηέξεζε γηα πξψηε θνξά απφ ηελ νηθνλνκηθή άλζεζε (ιφγσ ηνπ 

επαγφκελνπ πιεζσξηζκνχ) θαη ζηε ζπλέρεηα απφ ηελ θξίζε. Ζ Δπξσπατθή Έλσζε, ε 

Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα θαη νη ζθαλδηλαβηθέο αξρέο ππνζηήξημαλ , ν θαζέλαο γηα ηνπο 

δηθνχο ηνπ ιφγνπο, φηη ε ζηξαηεγηθή ζπκπεξηιάκβαλε ηηο αλεζπρίεο γηα ην ελδερφκελν 

κεηάδνζεο. Σν 2008, ην νλνκαζηηθφ ηζνδχγην ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο κεηαηξάπεθε απφ έλα 

κηθξφ πιεφλαζκα ζε έλα κεγάιν έιιεηκκα ηνπ 3,4 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ (εμαηξνπκέλσλ ησλ 

εμφδσλ αλαδηάξζξσζεο ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα ηεο ηάμεο ηνπ 4 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ), 

αληαλαθιψληαο ηε κεγάιε κείσζε ηεο δξαζηεξηφηεηαο. Δπίζεο, κέρξη ην 2009 

πξαγκαηνπνηήζεθε κηθξή δεκνζηνλνκηθή εμπγίαλζε (Blanchard, Griffiths, Gruss 2013). 

΢χκθσλα κε ην ΓΝΣ (IMF, 2009b), θαηά ην δεχηεξν εμάκελν ηνπ 2008 ε Parex, ε 

δεχηεξε κεγαιχηεξε ηξάπεδα ηεο ρψξαο, ππέζηε κηα θίλεζε πνπ πξνθάιεζε ηελ απψιεηα 
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πεξίπνπ ηνπ ελφο ηέηαξηνπ ησλ θαηαζέζεψλ ηεο. ΢πλνιηθά, ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα έραζε ην 

10 ηνηο εθαηφ ησλ θαηαζέζεσλ θαη ε Κεληξηθή Σξάπεδα αληαπνθξίζεθε παξέρνληαο 

πξφζζεηε ξεπζηφηεηα ζην ζχζηεκα (Cordero, 2009). Πξνο ην ηέινο ηνπ έηνπο, ε θπβέξλεζε 

απέθηεζε ην 51 ηνηο εθαηφ ηεο Parex (Cordero, 2009). Ωζηφζν, ε θίλεζε απηή απέηπρε λα 

παξέρεη ζηνπο πειάηεο ηελ απαξαίηεηε αζθάιεηα θαη θαηέζηε απαξαίηεην γηα ηελ θπβέξλεζε 

λα παξάζρεη πξφζζεηε ξεπζηφηεηα. Δλ ησ κεηαμχ, ε θεληξηθή ηξάπεδα ζπλέρηζε λα ράλεη ηα 

δηεζλή απνζεκαηηθά. Γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο εκβάζπλζεο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαη ηελ 

θξίζε ηνπ ηζνδπγίνπ πιεξσκψλ, νη ιεηνληθέο αξρέο δήηεζαλ ηελ ππνζηήξημε ηνπ ΓΝΣ, κηα 

θίλεζε πνπ είρε σο ζηφρν λα βνεζήζεη ζηελ απνθαηάζηαζε ηεο εκπηζηνζχλεο ησλ μέλσλ 

επελδπηψλ ζηελ νηθνλνκία. ΢ηηο 23 Γεθεκβξίνπ, ην ΓΝΣ ελέθξηλε εθεδξηθή ζπκθσλία, 

παξέρνληαο ζηελ Λεηνλία 2,4 δηο $. Δπίζεο, επέηξεςε ζηε ρψξα λα ιάβεη 4,3 δηο $ απφ ηελ 

Δπξσπατθή Έλσζε, 2.5 δηο $ απφ ηηο ζθαλδηλαβηθέο ρψξεο θαη ζρεδφλ 1 δηο $ επηπιένλ απφ 

δηάθνξεο άιιεο πεγέο (Cordero, 2009). ΢ε αληάιιαγκα γηα ηε ζηήξημε απηή, νη ιεηνληθέο 

αξρέο δεζκεχζεθαλ λα κεηψζνπλ ηηο δεκφζηεο δαπάλεο, λα πάξνπλ κέηξα γηα ηελ 

απνθαηάζηαζε ηεο εκπηζηνζχλεο ησλ θαηαζεηψλ θαη λα αζθήζνπλ ηελ εμσηεξηθή 

ζηαζεξφηεηα (Cordero, 2009). 
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Κεφϊλαιο 4.  Ποια όταν η ευρωπαώκό πολιτικό και ποιοσ ο 

ςτόχοσ τησ? 
Δλψ είδακε πνηεο ήηαλ νη πξψηεο αληηδξάζεηο θάπνησλ ρσξψλ ηεο Δπξψπεο μερσξηζηά, 

ε Δπξψπε θηλήζεθε θαη σο ζχλνιν κε ηα αξκφδηα φξγαλα πνπ δηαζέηεη πξνθεηκέλνπ λα 

αληηκεησπίζεη ηελ θξίζε. Παξαθάησ ζα δνχκε πνηα ήηαλ ε επξσπατθή πνιηηηθή πνπ 

αθνινπζήζεθε θαη ηνλ ζηφρν πνπ είρε ζέζεη ε ΔΔ γηα λα αληηκεησπίζεη ηελ θξίζε. 

Ήδε απφ ηνλ Αχγνπζην ηνπ 2007, ε ΔΚΣ αληέδξαζε άκεζα ζηηο ζπειιψδεηο εμειίμεηο 

πνπ πξνήξζαλ απφ ηηο ΖΠΑ θαη ηελ ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε κε δηνρέηεπζε ξεπζηφηεηαο ζην 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα. Ζ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα ζηελ πξνζπάζεηα ηεο λα 

βειηηψζεη ηε ξεπζηφηεηα άληιεζε  ηελ Γεπηέξα 4 Απγνχζηνπ ηνπ 2008, 95 εθαηνκκχξηα € 

γηα λα βνεζήζεη ηελ ηξαπεδηθή αγνξά (Guillen,2012). Σηο επφκελεο εκέξεο πξφζθεξε 

επηπιένλ 108,7 δηο € (Guillen,2012). Ακέζσο κεηά ηελ θαηάξξεπζε ηεο Lehman Brothers ην 

2008, ηέζεθαλ ζε εθαξκνγή πνιχ πην εθηεηακέλεο απαληήζεηο ζηελ ηξαπεδηθή θξίζε, θαζψο 

ην εχξνο ησλ ζπζηεκηθψλ θηλδχλσλ γηλφηαλ νινέλα θαη πην μεθάζαξν θαη επείγνλ.  

Μεηά ην μέζπαζκα ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο, ζηηο 26 Ννεκβξίνπ 2008, ε 

Δπξσπατθή Έλσζε πξφηεηλε έλα επξσπατθφ ζρέδην παξνρήο θηλήηξσλ χςνπο  256  δηο $  (200 

δηο € κε βάζε ηελ εκεξήζηα ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία 11/26/08) ή 1,5% ηνπ ΑΔΠ ηεο ΔΔ 

(πεξίπνπ 1,2% ηνπ ΑΔΠ, απφ ηνπο εζληθνχο πξνυπνινγηζκνχο θαη ην ππφινηπν 0,3% ηνπ 

ΑΔΠ απφ ηνπο πξνυπνινγηζκνχο ηεο ΔΔ θαη ηεο Δπξσπατθήο Σξάπεδαο Δπελδχζεσλ (Europa 

2008). Σν παθέην θηλήηξσλ θαη ελίζρπζεο γηα ηελ νηθνλνκία απνζθνπνχζε ζηνλ πεξηνξηζκφ 

ηεο νηθνλνκηθήο επηβξάδπλζεο κέζσ ησλ εζληθψλ νηθνλνκηθψλ πνιηηηθψλ πνπ αθνξνχζαλ 

κηα πεξίνδν δχν εηψλ θαη πξνγξακκαηηδφηαλ λα ζψζεη εθαηνκκχξηα ζέζεηο εξγαζίαο ζηελ 

Δπξψπε. Σν πξφγξακκα είρε επίζεο σο ζηφρν λα ηνλψζεη ηηο δαπάλεο θαη λα απμήζεη ηελ 

εκπηζηνζχλε ησλ θαηαλαισηψλ. Σα κέηξα πεξηιάκβαλαλ ηελ ππνζηήξημε ηεο 

κεζνπξφζεζκεο αλάπηπμεο κέζσ ηεο αχμεζεο ησλ δεκφζησλ δαπαλψλ γηα ππνδνκέο (νδηθά 

δίθηπα θαη ζηδεξφδξνκνπο), ηεο ππνζηήξημεο ηνπ ζηεγαζηηθνχ ηνκέα (ηδίσο ζηελ θαηαζθεπή 

θαη ζηελ αλαθαίληζε) θαη ηεο αχμεζεο ησλ επηδνκάησλ θαη ησλ απνδεκηψζεσλ ησλ ρακεινχ 

εηζνδήκαηνο λνηθνθπξηψλ θαη ησλ αλέξγσλ (Lin, Edvinsson, Chen, Beding, 2013). 

Πνιιέο θπβεξλήζεηο έδξαζαλ γξήγνξα κέζα ζηνπο επφκελνπο 3-6 κήλεο, γηα λα 

θαιχςνπλ ηα ίδηα θεθάιαηα θαη λα πξνζθέξνπλ εγγπήζεηο ζηνπο θαηαζέηεο αληηδξψληαο ζαλ 

ππξνζβέζηεο πνπ ζέινπλ λα ζβήζνπλ ηελ θσηηά πνπ άλαςε ε θξίζε (Begg, 2012).. ΢αθψο, ε 

επηδείλσζε ηεο νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο ηεο επξσδψλεο  πξνθάιεζε έθπιεμε ζηνπο θνξείο 

ράξαμεο πνιηηηθήο. Οη θξίζεηο θξαηηθνχ ρξένπο πνπ μέζπαζαλ ην 2010 ήηαλ, θάπσο 

παξάδνμα, ηφζν πξνβιέςηκεο φζν θαη απξφβιεπηεο. Οη καθξννηθνλνκηθέο αληζνξξνπίεο 

γίλνληαλ φιν θαη πεξηζζφηεξν έληνλεο θαη ήηαλ εκθαλήο ζηελ πνξεία πξνο ηηο 
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ρξεκαηνπηζησηηθέο θαη νηθνλνκηθέο θξίζεηο, αιιά δελ απεηινχζαλ αξρηθά ηα θξαηηθά ρξέε. 

Παξφια απηά, απφ ην θαινθαίξη ηνπ 2009, θαζψο νη πξννπηηθέο γηα ηηο πεξηζζφηεξεο ρψξεο 

ηεο ΔΔ (27 ρψξεο) άξρηζαλ λα βειηηψλνληαη ππήξραλ κεξηθά ζεκάδηα ηεο θαηαηγίδαο πνπ 

θαηαβξφρζηζε κεηέπεηηα ηελ Διιάδα, ηελ Ηξιαλδία θαη ηελ Πνξηνγαιία θαη απείιεζε θαη ηα 

άιια θξάηε κέιε (Begg, 2012). 

Οη πνιηηηθέο απνθάζεηο πνπ ιήθζεθαλ ήηαλ δχζθνιεο θαη έγηλαλ πνιιέο έθηαθηεο 

ζπλεδξηάζεηο γηα λα βξεζνχλ ιχζεηο, αιιά ην ηειηθφ απνηέιεζκα ήηαλ παθέηα δηάζσζεο γηα 

ηελ Διιάδα, ηελ Ηξιαλδία, ηελ Ηζιαλδία, ηελ Πνξηνγαιία, ηελ Ηζπαλία, ηελ Κχπξν θαη πην 

πξφζθαηα, ηελ Διιάδα θαη πάιη. Σα παξαπάλσ είραλ σο απνηέιεζκα λα εθηεζνχλ νη 

αδπλακίεο ζηε δηαδηθαζία ιήςεο απνθάζεσλ, ζηελ επηθνηλσλία κε ηηο αγνξέο θαη ζηελ 

θαηαλφεζε ηνπ κεγέζνπο ηνπ πξνβιήκαηνο (Begg, 2012).  

Οη επξσπατθέο θπβεξλήζεηο απνθάζηζαλ ηελ δηάζσζε ησλ ηξαπεδψλ ηνπο πξνθεηκέλνπ 

λα απνθεπρζεί ε πιήξεο θαηάξξεπζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο. Γηα λα γίλεη ε δηάζσζε 

απηή έπξεπε λα ηηο ππνζηεξίμνπλ επεηγφλησο θαη ζε πξσηνθαλή θιίκαθα. Σν πνζφ πνπ 

δεζκεχηεθε γηα λα ηηο βνεζήζνπλ ήηαλ  1.6 ηξηο €  (κεηαμχ ηνπ 2008 θαη ηνπ 2011), ην νπνίν 

ήηαλ ηζνδχλακν κε ην 13% ηνπ εηήζηνπ ΑΔΠ ηεο ΔΔ.(European Commission, 2014a) Δπίζεο, 

ε ΔΔ ζέζπηζε έλα πξφγξακκα αλάθακςεο γηα φιε ηελ Δπξψπε πξνθεηκέλνπ λα  δηαζθαιίζεη 

ηηο ζέζεηο εξγαζίαο θαη ηα επίπεδα θνηλσληθήο πξνζηαζίαο θαη λα ζηεξίμεη ηελ νηθνλνκηθή 

επέλδπζε. Με ηνλ ηξφπν απηφ, θαηάθεξε λα επηηχρεη ηελ απνθπγή καδηθψλ αλαιήςεσλ απφ 

ηηο ηξάπεδεο θαη ηελ πξνζηαζία ησλ επξσπατθψλ απνηακηεχζεσλ. Αθφκε ην επξψ δηαηήξεζε 

ζε κεγάιν βαζκφ ηελ αμία ηνπ θαη ζσξάθηζε κε επηηπρία ηηο ρψξεο ηεο επξσδψλεο απφ ηηο 

ρεηξφηεξεο ζπλέπεηεο ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο, παξέρνληαο ζηηο επηρεηξήζεηο ηεο ΔΔ έλα 

ζηαζεξφ πεδίν αληαγσληζκνχ γηα ην δηεζλέο εκπφξην θαη ηηο επελδχζεηο. ΋κσο, επεηδή ηα 

πεξηζζφηεξα απφ απηά ηα ρξήκαηα πξνέξρνληαλ απφ δάλεηα, ε πξνζπάζεηα απηή 

θνξνινγήζεθε. Ζ νηθνλνκηθή θαη ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε θαηέδεημε φηη ην ηξαπεδηθφ 

ζχζηεκα ηεο ΔΔ είλαη επάισην. Έλα πξφβιεκα ζε κηα ηξάπεδα κπνξεί λα εμαπισζεί γξήγνξα 

ζε άιιεο, επεξεάδνληαο ηνπο θαηαζέηεο, ηηο επελδχζεηο θαη ηελ νηθνλνκία ζπλνιηθά. 

Πξνζπαζψληαο λα βξνπλ ιχζε ζε απηφ ην πξφβιεκα, ε ΔΔ θαη ηα θξάηε κέιε ηεο ελίζρπζαλ 

ηελ επνπηεία ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα. 

Έηζη σο κέξνο ησλ κεηαξξπζκίζεσλ, έγηλε ε ζχζηαζε 3 επξσπατθψλ επνπηηθψλ 

θνξέσλ κε ζηφρν ηελ ζπκβνιή ηνπο ζην ζπληνληζκφ ηνπ έξγνπ ησλ εζληθψλ ξπζκηζηηθψλ 

αξρψλ θαη ζηελ εμαζθάιηζε ηεο εθαξκνγήο ησλ θαλφλσλ ζε επίπεδν ΔΔ  κε ζπλέπεηα. 

(European Commission, 2014a) Απηνί νη 3 επξσπατθνί επνπηηθνί θνξείο είλαη νη εμήο: 
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i. Ζ Δπξσπατθή Αξρή Σξαπεδψλ (ΔΑΣ), ε νπνία αζρνιείηαη κε ηελ επνπηεία ησλ 

ηξαπεδψλ, ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο επνπηείαο ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο ησλ 

ηξαπεδψλ 

ii. Ζ Δπξσπατθή Αξρή Κηλεηψλ Αμηψλ θαη Αγνξψλ (ΔΑΚΑΑ), ε νπνία αζρνιείηαη κε 

ηελ επνπηεία ησλ αγνξψλ θεθαιαίνπ θαη αζθεί άκεζε επνπηεία φζνλ αθνξά ηνπο 

νξγαληζκνχο αμηνιφγεζεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο θαη ηα αξρεία θαηαγξαθήο 

ζπλαιιαγψλ 

iii. Ζ Δπξσπατθή Αξρή Αζθαιίζεσλ θαη Δπαγγεικαηηθψλ ΢πληάμεσλ (EΑΑΔ΢), ε νπνία 

αζρνιείηαη κε ηελ επνπηεία ησλ αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ 

Ζ Δπξσπατθή ρξεκαηνπηζησηηθή επνπηεία εληείλεηαη ζπλερψο ψζηε λα δηαζθαιηζηεί 

φηη νη ηξάπεδεο είλαη θαιχηεξα θεθαιαηνπνηεκέλεο, ζπκπεξηθέξνληαη ππεχζπλα θαη είλαη ζε 

ζέζε λα δαλείδνπλ ρξήκαηα ζε λνηθνθπξηά θαη επηρεηξήζεηο. Ζ δξάζε απηή ηεο ΔΔ άλνημε 

ηνπο δξφκνπο γηα ηελ Σξαπεδηθή Έλσζε γηα λα βεβαησζεί φηη νη θαηαζέζεηο ησλ πνιηηψλ 

πξνζηαηεχνληαη θαη νη θνξνινγνχκελνη δελ είλαη αλαγθαζκέλνη λα πιεξψζνπλ γηα ηελ 

απνηπρία ησλ ηξαπεδψλ. Ζ Σξαπεδηθή Έλσζε ζπκπιεξψλεη κε θπζηθφ ηξφπν ηελ Οηθνλνκηθή 

θαη Ννκηζκαηηθή Έλσζε, αληηκεησπίδνληαο ηηο αδπλακίεο πνπ απνθαιχθζεθαλ απφ ηελ 

θξίζε. (European Commission 2014a) ΢χληνκα ζε φιεο ηηο ρψξεο πνπ ρξεζηκνπνηείηαη ην 

επξψ νη ηξάπεδεο ζα ππνβάινπλ έθζεζε ζηελ θνηλή επνπηηθή αξρή, ηελ Δπξσπατθή Κεληξηθή 

Σξάπεδα. Δπηπιένλ, ζα πξέπεη λα ιακβάλνληαη ζε θεληξηθφ επίπεδν νη απνθάζεηο ζρεηηθά κε 

ην πψο λα ρεηξηζηνχλ κηα πξνβιεκαηηθή ηξάπεδα, ζχκθσλα κε έλα θνηλφ ζχλνιν θαλφλσλ 

πνπ έρνπλ ζρεδηαζηεί γηα λα ειαρηζηνπνηήζνπλ ην θφζηνο γηα ηνπο θνξνινγνπκέλνπο. Ωο 

απνηέιεζκα νη θαηαζέηεο ζε φιε ηελ Δπξψπε ζα είλαη θαιχηεξα πξνζηαηεπκέλνη. Με απηά 

ηα ζρεδφλ 30 πεξηζζφηεξα κέηξα, ε ΔΔ εξγάδεηαη γηα ηελ νηθνδφκεζε ελφο πην 

απνηειεζκαηηθνχ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα βαζηδφκελε ζε ηζρπξφηεξεο, πην αλζεθηηθέο 

ηξάπεδεο θαη πην απζηεξή ξχζκηζε θαη επνπηεία (European Commission 2014a). 

Ζ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα, σο αλεμάξηεηε αξρή δηαρείξηζεο ηεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο ηεο δψλεο ηνπ επξψ, έπαημε ζεκαληηθφ ξφιν ζηνλ πεξηνξηζκφ ηεο θξίζεο 

ρξεζηκνπνηψληαο θαηλνηφκεο πνιηηηθέο. Ζ απφθαζε ηνπ νξγάλνπ απηνχ λα δαλείζεη ζηηο 

ηξάπεδεο φζν απαηηνχληαλ ζε ρακειέο ηηκέο θαη γηα φζν ρξνληθφ δηάζηεκα ρξεηαδφηαλ γηα 

ηξία ρξφληα, βνήζεζε λα εξεκήζνπλ νη αγνξέο, εμαζθαιίδνληαο φηη νη ηξάπεδεο ζα είλαη ζε 

ζέζε λα θαιχςνπλ ηηο βξαρππξφζεζκεο αλάγθεο ηνπο. ΋ηαλ νη ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο 

έγηλαλ ηφζν δπζιεηηνπξγηθέο ψζηε δεηνχζαλ αδηθαηνιφγεηα πςειέο απνδφζεηο γηα ηε 

ρνξήγεζε δαλείσλ ζε θπβεξλήζεηο, ε ΔΚΣ επηλφεζε ην πξφγξακκα Άκεζσλ Ννκηζκαηηθψλ 

΢πλαιιαγψλ (ΑΝ΢), ζχκθσλα κε ην νπνίν είρε ππνζρεζεί λα αγνξάζεη ηα νκφινγα ησλ 

θπβεξλήζεσλ πνπ δπζθνιεχνληαλ ψζηε λα δηαζθαιίζεη έλα ινγηθφ επηηφθην, ππφ ηνλ φξν 

επίζεο λα δεζκεπζεί ζε έλα πξφγξακκα νηθνλνκηθψλ κεηαξξπζκίζεσλ κε ην ηακείν 
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ππνζηήξημεο ηεο επξσδψλεο, ηνλ Δπξσπατθφ Μεραληζκφ ΢ηαζεξφηεηαο. Παξά ην γεγνλφο φηη 

θακία ρψξα δελ είρε δεηήζεη πνηέ λα ρξεζηκνπνηεζεί ην πξφγξακκα ΑΝ΢, κφλν ην γεγνλφο 

ηεο χπαξμήο ηνπ, βνήζεζε λα εξεκήζνπλ νη ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο.  (European 

Commission, 2014a)  

Απφ ηα ηέιε ηνπ 2009 θαη ζηηο αξρέο ηνπ 2010, νξηζκέλεο ρψξεο ηεο επξσδψλεο 

άξρηζαλ λα έρνπλ πξνβιήκαηα κε ηελ ρξεκαηνδφηεζε ησλ ρξεψλ ηνπο. Ζ θαλνληθή 

ιεηηνπξγία ηνπ θξαηηθνχ δαλεηζκνχ έγηλε δαπαλεξή θαη ηειηθά αδχλαηε ιφγσ ηεο 

αβεβαηφηεηαο ηεο αγνξάο. Δθείλε ηελ επνρή, νη ρψξεο ηεο ΔΔ αληέδξαζαλ γξήγνξα ζέηνληαο 

ζε εθαξκνγή ην ιεγφκελν «ηείρνο πξνζηαζίαο» ησλ κέηξσλ νηθνδφκεζεο εκπηζηνζχλεο. 

Απηφ ην «ηείρνο» είρε σο ζηφρν λα βνεζήζεη ζηελ ρξεκαηνδφηεζε ησλ ρξεψλ ησλ ρσξψλ πνπ 

αληηκεηψπηδαλ πξνζσξηλέο δπζθνιίεο ζην δαλεηζκφ ησλ ρξεκάησλ απφ ηηο 

ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο. Παξάιιεια, ε ΔΔ εξγάδεηαη επίζεο γηα ηελ επίιπζε ησλ 

βαζχηεξσλ αηηηψλ ησλ αδπλακηψλ ηνπ. Αθνινπζήζεθε κηα δηηηή πξνζέγγηζε θαη ζεζπίζηεθαλ 

κεραληζκνί πξνζσξηλήο βνήζεηαο γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο άκεζεο θξίζεο. Δπίζεο, ηέζεθαλ 

ζε θίλεζε καθξνπξφζεζκα κέηξα γηα ηε δεκηνπξγία κφληκσλ εγθαηαζηάζεσλ ππνζηήξημεο 

θαη γηα λα βνεζήζνπλ ζηελ πξφιεςε ηεο επαλάιεςεο  κειινληηθψλ θξίζεσλ. 

Οη Δπξσπαίνη πνιηηηθνί αληαπνθξίζεθαλ άκεζα σο απνηέιεζκα ησλ παξαθάησ 

θηλήζεσλ. Αξρηθά ζηήζεθαλ κε κεγάιε ηαρχηεηα νη ρξεκαηνδνηηθέο δηεπθνιχλζεηο γηα ηηο 

ρψξεο ηεο επξσδψλεο πνπ αληηκεηψπηδαλ ζνβαξά πξνβιήκαηα ρξεκαηνδφηεζεο. Γηα 

παξάδεηγκα ε ΔΔ θηλήζεθε γξήγνξα γηα λα βνεζήζεη κε ηε ζπγθέληξσζε ησλ δηκεξψλ 

δαλείσλ απφ επξσπατθέο θπβεξλήζεηο κε ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή, φηαλ ε Διιάδα έραζε ηελ 

πξφζβαζε ζε νηθνλνκηθά πξνζηηή ρξεκαηνδφηεζε απφ ηελ αγνξά. ΢ηε ζπλέρεηα, ζπγθξφηεζε 

δχν πξνζσξηλά ηακεία, ηνλ Δπξσπατθφ Μεραληζκφ Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξνπνίεζεο 

(ΔΜΥ΢) θαη ηνλ Δπξσπατθφ Μεραληζκφ Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο (ΔΜΥ΢) κε 

ζπλνιηθή δαλεηνδνηηθή ηθαλφηεηα 500 δηο € (European Commission, 2014b). Ζ δεκηνπξγία 

απηψλ ησλ κέζσλ είλαη απφδεημε γηα ηελ πξφζεζε ηεο δψλεο ηνπ επξψ θαη ησλ ρσξψλ ηεο ΔΔ 

λα επηδείμνπλ αιιειεγγχε. Σν θζηλφπσξν ηνπ 2012 αθνχ είραλ θαηαζθεπαζηεί απηά ηα δχν 

ρξεκαηννηθνλνκηθά δίθηπα σο πξνζσξηλά κέηξα, νη ρψξεο ηεο δψλεο ηνπ επξψ, 

δεκηνχξγεζαλ κηα λέα θαη κφληκε ρξεκαηνδνηηθή αζθάιεηα - ηνλ Δπξσπατθφ Μεραληζκφ 

΢ηαζεξφηεηαο (ΔΜ΢) (European Commission, 2014b). Σψξα είλαη ν αθξνγσληαίνο ιίζνο ηνπ 

επξσπατθνχ «ηείρνπο πξνζηαζίαο» θαη απνηειεί αλαπφζπαζην κέξνο ηεο ζπλνιηθήο 

ζηξαηεγηθήο ηεο ΔΔ, ε νπνία έηζη κπνξεί λα δηαζθαιίδεη ηε ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα 

ζηε δψλε ηνπ επξψ. Ζ δαλεηνδνηηθή ηθαλφηεηα ηνπ έρεη νξηζηεί ζηα 500 δηο € θαη ππφ φξνπο 

νηθνλνκηθήο βνήζεηαο ζα είλαη δηαζέζηκε γηα φζεο ρψξεο  έρνπλ επηθπξψζεη ηε ΢πλζήθε γηα 

ηε ζηαζεξφηεηα, ηνλ ζπληνληζκφ θαη ηε δηαθπβέξλεζε. Ο ΔΜ΢ απνηειεί έηζη έλα 

ζπκπιήξσκα γηα ηελ εληζρπκέλε επνπηεία, δίλνληαο ηε δπλαηφηεηα λα πξνζθεξζεί , φηαλ 



 
95 

ρξεηαζηεί, ππφ φξνπο νηθνλνκηθή βνήζεηα πξνο ηηο ρψξεο ηεο δψλεο ηνπ επξψ. Απηέο νη 

εγθαηαζηάζεηο «ηεηρψλ πξνζηαζίαο» έρνπλ επηιχζεη φρη κφλν ηηο άκεζεο δπζθνιίεο πνπ 

αληηκεηψπηζαλ νξηζκέλεο ρψξεο ζηελ απνπιεξσκή ησλ ρξεψλ ηνπο, αιιά έρνπλ επίζεο 

εληζρχζεη ηελ εκπηζηνζχλε ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ αγνξψλ θαη έρνπλ ζπκβάιιεη ζηε 

δηαζθάιηζε ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο ζηαζεξφηεηαο νιφθιεξεο ηεο δψλεο ηνπ επξψ.  

Ζ ΔΔ κπνξεί επίζεο λα βνεζήζεη ηηο ρψξεο εθηφο ηεο επξσδψλεο πνπ αληηκεησπίδνπλ 

ζνβαξέο δπζθνιίεο ή πξνβιήκαηα ζηελ επίηεπμε δηεζλνχο ρξεκαηνδφηεζεο. Οη ρψξεο πνπ 

ρξεζηκνπνηνχλ ην Σακείν Αξσγήο Ηζνδπγίνπ Πιεξσκψλ ηεο ΔΔ, ην νπνίν αλέξρεηαη ζηα 50 

δηο € ζα πξέπεη επίζεο λα ζπκθσλήζνπλ λα θάλνπλ κεηαξξπζκίζεηο γηα λα δηνξζψζνπλ ηα 

νηθνλνκηθά πξνβιήκαηα ηνπο (European Commission, 2014b). Ζ ΔΔ ήζειε λα παξακείλεη 

απζηεξφηεξνο ν έιεγρνο ζην δεκφζην ρξένο θαη ηα ειιείκκαηα γηα λα βεβαησζεί φηη νη ρψξεο 

δελ μεπεξλνχλ ηηο δπλαηφηεηέο ηνπο θαη έηζη εηζήγαγε λένπο απζηεξφηεξνπο θαλφλεο. Δπίζεο, 

ππεγξάθε κηα λέα δεκνζηνλνκηθή ζπλζήθε γηα ηελ πεξαηηέξσ ελίζρπζε ηεο εκπηζηνζχλεο 

πνπ πεξηφξηδε ηα εηήζηα δηαξζξσηηθά ειιείκκαηα ζην 0,5% ηνπ ΑΔΠ (European 

Commission, 2014b). Απηή ε θξίζε έδεημε μεθάζαξα φηη κηα νηθνλνκία γεκάηε ρξένο δελ 

είλαη βηψζηκε. Ζ Δπξσπατθή Δπηηξνπή έηζη κέζσ απηήο ηεο ζπλζήθεο ζέιεη λα βεβαηψλεηαη 

φηη εθαξκφδνληαη ηα φξηα γηα ηα ρξέε θαη ηα ειιείκκαηα θαη φηη νη εζληθνί πξνυπνινγηζκνί 

δελ ζέηνπλ ζε θίλδπλν άιιεο επξσπατθέο νηθνλνκίεο. 

΢ηελ ζπλέρεηα ε ΔΔ θηλήζεθε γηα ηελ εμαζθάιηζε πγηψλ δεκφζησλ νηθνλνκηθψλ ζηα 

θξάηε κέιε. Σν επξψ πξνζθέξεη πνιιά δπλεηηθά νθέιε, αιιά κφλνλ εάλ νη ζπκκεηέρνπζεο 

ρψξεο εθαξκφδνπλ πγηείο νηθνλνκηθέο πνιηηηθέο. Απηφο είλαη ν ιφγνο πνπ ηα κέιε ηεο 

επξσδψλεο έρνπλ, απφ ηελ αξρή, κηα ζηαζεξή ππνρξέσζε λα απνθεχγνπλ ηα κεγάια θαη ηα 

ππεξβνιηθά δεκνζηνλνκηθά ειιείκκαηα θαη λα δηαηεξνχλ ην δεκφζην ρξένο ζε βηψζηκα 

επίπεδα. Ωο απνηέιεζκα, έλα πιαίζην πνπ απνηειεί ην ΢χκθσλν ΢ηαζεξφηεηαο θαη 

Αλάπηπμεο παξαθνινπζεί απηή ηε δέζκεπζε γηα ηελ εθαξκνγή ζηέξεσλ δεκνζηνλνκηθψλ 

πνιηηηθψλ. Σν ζχκθσλν απηφ, έρεη εληζρπζεί ζεκαληηθά σο απνηέιεζκα ηεο νηθνλνκηθήο 

θξίζεο. Οη θπβεξλήζεηο πξέπεη ηψξα λα ππνβάινπλ κηα πξνθαηαξθηηθή έθδνζε ηνπ ζρεδίνπ 

πξνυπνινγηζκνχ ηνπο γηα έιεγρν απφ ηελ Δπηηξνπή θαη ηηο άιιεο ρψξεο ηεο δψλεο ηνπ επξψ. 

Οη απζηεξνί κεραληζκνί παξαθνινχζεζεο είλαη ζε ζέζε λα ειέγμνπλ φηη πξάγκαηη νη ρψξεο 

ζα επηηχρνπλ ηνπο ζηφρνπο ηνπ πξνυπνινγηζκνχ πνπ φιεο νη ρψξεο ηεο δψλεο ηνπ επξψ έρνπλ 

δεζκεπζεί λα επηηχρνπλ θαη εάλ ρξεηάδεηαη κπνξνχλ λα επηβιεζνχλ πνηλέο. (European 

Commission 2014b) 

Δπηπιένλ, νη επξσπατθέο πνιηηηθέο αληίδξαζεο ζηελ θξίζε είραλ σο ζηφρν ηελ 

δηαζθάιηζε ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο θαη ηελ πξνψζεζε ηεο αλάπηπμεο. Σα πγηή δεκφζηα 

νηθνλνκηθά δελ είλαη ην κφλν θιεηδί γηα κηα αθκάδνπζα νηθνλνκία ζηε δψλε ηνπ επξψ. Ζ 
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θξίζε απνθάιπςε επίζεο ηελ αλάγθε γηα κηα λέα πξνζέγγηζε γηα λα ξπζκίδνληαη θαιχηεξα νη 

ρξεκαηνπηζησηηθέο ππεξεζίεο θαη γηα λα παξαθνινπζνχληαη ζηελά νη εμειίμεηο ζηηο 

ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο. Δπίζεο, έγηλε ε θαζηέξσζε λέσλ κέζσλ επηηήξεζεο γηα λα 

βεβαηψζνπλ φηη νη ρψξεο ηεο δψλεο ηνπ επξψ πηνζεηνχλ νηθνλνκηθέο πνιηηηθέο πνπ 

εμαζθαιίδνπλ ηελ αληαγσληζηηθφηεηα θαη ηελ πξνψζεζε ηεο αλάπηπμεο, θαζψο θαη ηηο ζέζεηο 

εξγαζίαο. ΋πσο είλαη γλσζηφ απφ ηνλ Ηππνθξάηε «Κάιιηνλ ηνπ ζεξαπεχεηλ ην 

πξνιακβάλεηλ» (ζ.ζ Ζ πξφιεςε είλαη θαιχηεξε απφ ηελ ζεξαπεία) θαη απηά ηα λέα φξγαλα 

επνπηείαο απνζθνπνχλ επίζεο ζηελ απνθπγή ηεο ππεξβνιηθήο δηφγθσζεο ησλ ηηκψλ ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, φπσο γηα παξάδεηγκα ε “θνχζθα” ζηηο αγνξέο θαηνηθηψλ. 

Απφ καθξννηθνλνκηθήο πιεπξάο, εθηφο απφ ηελ ελίζρπζε ησλ δεκνζηνλνκηθψλ 

θαλφλσλ, ε ΔΔ έρεη ζεζπίζεη έλα λέν πιαίζην γηα ηελ επνπηεία θαη ηελ έγθαηξε δηφξζσζε ησλ 

καθξννηθνλνκηθψλ αληζνξξνπηψλ. ΢ηφρνο ηεο είλαη λα αληηκεησπηζηνχλ νη επηθίλδπλεο 

εμειίμεηο, γηα παξάδεηγκα φζεο ζρεηίδνληαη κε θνχζθεο θαη απνδπλάκσζε ηεο 

αληαγσληζηηθφηεηαο, πξηλ γίλεη κηα απεηιή γηα ηε ζηαζεξφηεηα θάπνηαο ρψξαο ηεο ΔΔ, ηεο 

δψλεο ηνπ επξψ, ή ηεο ΔΔ ζην ζχλνιφ ηεο. Ωο εθ ηνχηνπ, ε Δπηηξνπή παξαθνινπζεί ηαθηηθά 

γηα πηζαλέο καθξννηθνλνκηθέο αληζνξξνπίεο (ζε ηνκείο φπσο ην θφζηνο εξγαζίαο, νη ηηκέο 

ησλ θαηνηθηψλ ή ε αλεξγία). Αθφκε αλαιχνληαη ζε βάζνο νη ρψξεο ηεο ΔΔ πνπ παξνπζηάδνπλ 

δπλεηηθά αλεζπρεηηθέο ηάζεηο. ΢ε απηήλ ηελ πεξίπησζε, εάλ δηαπηζησζεί φηη πθίζηαηαη κηα 

αληζνξξνπία, ε ελδηαθεξφκελε ρψξα θαιείηαη λα ιάβεη κέηξα γηα λα απνηξέςεη ηελ 

επηδείλσζε ηεο θαηάζηαζεο. Αλ κηα αληζνξξνπία ζεσξείηαη ππεξβνιηθή, ε ρψξα πξέπεη λα 

ιάβεη κέηξα γηα λα δηνξζψζεη ηελ θαηάζηαζε. Ζ επηβνιή ησλ θαλφλσλ γηα ηηο ρψξεο ηεο 

δψλεο ηνπ επξψ ππνζηεξίδεηαη απφ έλα κεραληζκφ επηβνιήο θπξψζεσλ (European 

Commission, 2014b). 

Γηα ηελ παξνχζα δεθαεηία, φζνλ αθνξά ηελ πιεπξά ηεο αλάπηπμεο, ε ζηξαηεγηθή 

αλάπηπμεο ηεο ΔΔ είλαη ε «Δπξψπε 2020», κε ζηφρν ηελ πξνψζεζε κηαο έμππλεο, βηψζηκεο 

θαη ρσξίο απνθιεηζκνχο νηθνλνκίαο (European Commission, 2014b).  ΢ηφρνο ησλ ρψξσλ ηεο 

ΔΔ κέζσ ησλ ηξηψλ απηψλ πξνηεξαηνηήησλ πνπ αιιεινεληζρχνληαη, είλαη λα θαζηεξσζνχλ 

πςειά επίπεδα απαζρφιεζεο, παξαγσγηθφηεηαο θαη θνηλσληθήο ζπλνρήο. Ζ ΔΔ έρεη ζέζεη 

πέληε θηιφδνμνπο ζηφρνπο πνπ πξέπεη λα επηηεπρζνχλ κέρξη ην 2020, πξνθεηκέλνπ λα 

κεηξήζεη ηελ πξφνδν πξνο ηελ επίηεπμε ησλ ηειηθψλ ζθνπψλ ηεο. Απηνί είλαη:  

i. ε απαζρφιεζε 

ii. ε θαηλνηνκία 

iii. ε εθπαίδεπζε 
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iv. ε θνηλσληθή έληαμε  

v. ην θιίκα / ε ελεξγεηαθή πνιηηηθή 

Κάζε ρψξα έρεη πηνζεηήζεη ηνπο εζληθνχο ζηφρνπο ηεο ζε θαζέλα απφ απηνχο ηνπο 

ηνκείο. Οη δξάζεηο ζε επίπεδν ΔΔ θαη ζε εζληθφ επίπεδν θαη ηα δηαξζξσηηθά ηακεία γηα ηηο 

ρψξεο ηεο ΔΔ ζα ζπκβάινπλ ζηελ πινπνίεζε ησλ ζηφρσλ απηψλ. 

Παξάιιεια, φζνλ αθνξά ηηο νηθνλνκηθέο κεηαξξπζκίζεηο πνπ θάλεη ε ΔΔ, ην 

«Δπξσπατθφ Δμάκελν» είλαη έλαο εηήζηνο θχθινο ζπληνληζκνχ πνιηηηθήο ζε επίπεδν ΔΔ (ην 

πξψην εμάκελν ηνπ έηνπο), θαηά ην νπνίν νη ρψξεο ηεο ΔΔ έρνπλ ηελ επθαηξία λα 

αλαζεσξήζνπλ ε κηα ηεο άιιεο ηηο νηθνλνκηθέο θαη δεκνζηνλνκηθέο πνιηηηθέο, πξηλ ηελ 

εθαξκνγή ηνπο. ΢ην ηέινο ηνπ θχθινπ, ε ΔΔ εμεηάδεη ζπγθεθξηκέλεο πξνηάζεηο 

κεηαξξχζκηζεο ζε θάζε ρψξα θαη ε εθαξκνγή ησλ κεηαξξπζκίζεσλ παξαθνινπζείηαη φιν ην 

ρξφλν. Δπηπιένλ, νη ρψξεο ηεο επξσδψλεο πξέπεη λα δεκνζηεχνπλ ηα ζρέδηα πξνυπνινγηζκνχ 

ηνπο γηα ην επφκελν έηνο κέρξη ηηο 15 Οθησβξίνπ, ψζηε λα κπνξεί ε Δπηηξνπή λα αμηνινγήζεη 

ηε ζπκκφξθσζε ηνπο κε ηηο απαηηήζεηο πνπ έρνπλ ζπκθσλεζεί (European Commission 

2014b). 

Οη επξσπατθέο θπβεξλήζεηο αλαγθάζηεθαλ λα πξνβνχλ ζε πεξηνξηζκέλεο 

αλαθεθαιαηνπνίεζεηο ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνπο ηνκέα, ελψ νη ζπζηεκηθέο αδπλακίεο ζην επξψ 

έγηλαλ εκθαλείο απφ ην 2009 (Social Justice Ireland,2013). Ζ Δπξσπατθή ράξαμε πνιηηηθήο 

σο απάληεζε ζηελ νηθνλνκηθή θξίζε αληηθαηνπηξίδεη ηφζν ηε γεξκαληθή πξνζθφιιεζε ζηνλ 

νξληνθηιειεπζεξηζκφ αιιά θαη έλα δηάρπην λενθηιειεπζεξηζκφ πνπ θπξηαξρεί ζηα φξγαλα 

ιήςεο απνθάζεσλ.(Social Justice Ireland,2013) Απηή ε ράξαμε πνιηηηθήο ήηαλ επίζεο 

αληηπαξαγσγηθή, εθφζνλ νδήγεζε ηηο πεξηθεξεηαθέο ρψξεο ηεο Δπξσδψλεο ζε ζπλζήθεο 

καδηθήο αλεξγίαο, ζε κεηαθνξά ηνπ ρξένπο ηνπ ηδησηηθνχ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα ζηνλ 

δεκφζην ηνκέα θαη ζε νξηζκέλεο πεξηπηψζεηο ζηνλ ηζνινγηζκφ ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο 

Σξάπεδαο. Παξφιν πνπ νη Δπξσπαίνη πνιηηηθνί επηδείλσζαλ ηελ θξίζε,  θπξίσο νη πνιηηηθνί 

πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηελ εζσηεξηθή πνιηηηθή,  ππεξεθαλεπφηαλ γηα ηνλ δηαθξηηηθφ 

ραξαθηήξα ησλ νηθνλνκηθψλ κνληέισλ ηνπο. ΢πρλά ππεξαζπίζηεθαλ ηα λενθηιειεχζεξα 

κέηξα, κε ηα νπνία ζα κπνξνχζαλ λα πξνζηαηεπζνχλ εγρψξηα θξάηε πξφλνηαο θαη ζεζκνί. 

(Social Justice Ireland,2013) 

Ζ επξσπατθή απάληεζε ζηελ θξίζε πεξηιάκβαλε ηξεηο ζεκαληηθέο θηλήζεηο : 

i. θνηλσληθνπνίεζε ηνπ ρξένπο 

ii. ιηηφηεηα  
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iii. δηαξζξσηηθέο κεηαξξπζκίζεηο 

Πνιιέο επξσπατθέο ηξάπεδεο είραλ επελδχζεη ζε κεγάιν βαζκφ ζε ελππφζεθεο 

απαηηήζεηο θαηνηθηψλ ησλ ΖΠΑ θαη ζε άιια ρξεκαηννηθνλνκηθά πξντφληα, ησλ νπνίσλ 

κεηψζεθε θαηαθφξπθα ε αμία ηνπο κεηά ηνλ Αχγνπζην ηνπ 2007. Ζ θπβέξλεζε ησλ ΖΠΑ 

θαηάθεξε λα δηαζψζεη πνιιέο απφ απηέο απνηειεζκαηηθά, κέζσ εθηεηακέλσλ 

θξαηηθνπνηήζεσλ ησλ αληηζπκβαιιφκελσλ ησλ επξσπατθψλ ηξαπεδψλ. Δπίζεο, νη ηξάπεδεο 

απηέο ππνζηεξίρζεθαλ ζε κεγάιν βαζκφ απφ ηελ Οκνζπνλδηαθή Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ κέζσ 

ησλ πξνγξακκάησλ αγνξάο πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. Σν ΢επηέκβξην ηνπ 2008 νη επξσπατθέο 

θπβεξλήζεηο θξαηηθνπνίεζαλ απξφζπκα κεξηθά απφ ηα πην θαηάθσξα εθηεζεηκέλα 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηνπο ηδξχκαηα (Social Justice Ireland,2013). Ωζηφζν, πνιιέο 

θπβεξλήζεηο, ηδίσο ηεο Γαιιίαο θαη ηεο Γεξκαλίαο, απιά αξλήζεθαλ λα αλαγλσξίζνπλ ηελ 

θξίζε θεξεγγπφηεηαο πνπ αληηκεηψπηδε ν ηξαπεδηθφο ηνπο ηνκέαο. Ζ Δπξσπατθή Κεληξηθή 

Σξάπεδα ππνζηήξημε φηη θακία ηξάπεδα δελ ζα πξέπεη λα επηηξέπεηαη λα πησρεχζεη. Ζ άπνςε 

ηεο απηή ππήξρε ιφγσ ηεο έιιεηςεο ελφο επξσπατθνχ πνιηηηθνχ θαη λνκηθνχ πιαηζίνπ γηα ηελ 

εμπγίαλζε ησλ ηξαπεδψλ, ην νπνίν ζα παξείρε ηελ εθθαζάξηζε ελφο ππφ θαηάξξεπζε 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηδξχκαηνο (νξηζκέλεο ρψξεο, φπσο ε Ηξιαλδία, δελ είραλ θαλέλα εγρψξην 

πιαίζην γηα ηελ εμπγίαλζε ησλ ηξαπεδψλ). Μεηά ηελ θξίζε νη «πεξηθεξεηαθέο» θπβεξλήζεηο 

θαη νη πνιίηεο ηνπο ήηαλ ππνρξεσκέλνη λα μαλά-θεθαιαηνπνηήζνπλ ηηο εγρψξηεο ηξάπεδεο 

πξνο ην ζπκθέξνλ ηεο πξνζηαζίαο ηεο ζέζεο ησλ μέλσλ νκνινγηνχρσλ. Σν γεγνλφο πηφ 

ζπλέβε ιφγσ ηεο δνκήο ηνπ ελδν-επξσπατθνχ δαλεηζκνχ (κε «ππξήλα» ηηο ηξάπεδεο θαη ηα 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα πνπ θαηέρνπλ νκφινγα πνπ εθδίδνληαη απφ ηηο «πεξηθεξεηαθέο» 

ηξάπεδεο, ηδίσο ηηο ηζπαληθέο θαη ηηο ηξιαλδηθέο). Ζ ΔΚΣ θνβφηαλ φηη κηα αζπλεπήο ηξάπεδα 

ε νπνία ζα πηψρεπε ζα κπνξνχζε λα πξνθαιέζεη κηα «επηδεκία» πνπ ζα κπνξνχζε λα 

νδεγήζεη ζηελ θαηάξξεπζε ηνπ επξσπατθνχ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο. Οπζηαζηηθά, ε 

πνιηηηθή πνπ αθνινπζήζεθε ψζηε λα κελ «κείλεη πίζσ θάλεηο νκνινγηνχρνο», ήηαλ κηα 

ηεξάζηηα θνηλσληθνπνίεζε ηνπ ρξένπο πνπ ζπζζσξεχηεθε απφ ηδησηηθέο ηξάπεδεο θαη 

αλακθηζβήηεηα αληηπξνζσπεχεη ηε κεγαιχηεξε κεηαθνξά πινχηνπ απφ ηνπο πνιίηεο ζηνπο 

ηδηψηεο πηζησηέο ζηελ ηζηνξία ηεο Δπξψπεο. 

Οη πξνζπάζεηεο γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο αχμεζεο ησλ δεκνζίσλ ρξεψλ κέζσ 

θνξνινγηθψλ απμήζεσλ θαη πεξηθνπψλ ησλ δαπαλψλ φρη κφλν απέηπραλ, αιιά επηδείλσζαλ 

ηελ πηψζε ησλ νηθνλνκηψλ ηεο πεξηθέξεηαο απφ ηελ ηδησηηθή θξίζε ηνπ ρξένπο. Έηζη 

δεκηνπξγήζεθε έλαο λένο κφληκνο κεραληζκφο ν Δπξσπατθφο Μεραληζκφο 

Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο (ΔΜΥ΢), ν νπνίνο ρξεζηκνπνηήζεθε γηα ηε 

ρξεκαηνδφηεζε ησλ ειιεληθψλ, ησλ ηξιαλδηθψλ θαη ησλ πνξηνγαιηθψλ πξνγξακκάησλ. 

Δπίζεο, δεκηνπξγήζεθε ν Δπξσπατθφο Μεραληζκφο ΢ηαζεξφηεηαο (ΔΜ΢), ν νπνίνο 

ζπλέβαιιε ζηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ηνπ ηζπαληθνχ ηξαπεδηθνχ ηνκέα θαη ελ κέξεη ζηελ 
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ρξεκαηνδφηεζε ηνπ θππξηαθνχ πξνγξάκκαηνο, εμαζθαιίδνληαο ρξεκαηνδφηεζε γηα ηηο 

πεξηθεξεηαθέο ρψξεο. Ωζηφζν θαη νη δχν ζπλνδεχηεθαλ,  απφ ηελ πξνυπφζεζε 

πξνγξακκάησλ ιηηφηεηαο. (Social Justice Ireland 2013) 

Ο πξφεδξνο ηεο ΔΚΣ ππνζηήξημε φηη απηφ πνπ απαηηείηαη είλαη «ε ζπιινγηθή 

δέζκεπζε φισλ ησλ θπβεξλήζεσλ γηα ηε κεηαξξχζκηζε ηεο δηαθπβέξλεζεο ηεο δψλεο ηνπ 

επξψ». Ζ νινθιήξσζε ηεο νηθνλνκηθήο θαη λνκηζκαηηθήο έλσζεο ρσξίζηεθε ινηπφλ ζε 

ηέζζεξηο βαζηθνχο άμνλεο:  

(i) κηα νηθνλνκηθή έλσζε, κε έλαλ εληαίν επφπηε ζηελ «θαξδηά» ηεο, γηα ηελ επαλέλσζε 

ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

(ii) κηα δεκνζηνλνκηθή έλσζε κε εθαξκφζηκνπο θαλφλεο γηα ηελ απνθαηάζηαζε ηεο 

δεκνζηνλνκηθήο ηθαλφηεηαο  

(iii)  κηα νηθνλνκηθή έλσζε πνπ πξνσζεί ηελ αεηθφξν αλάπηπμε θαη ηελ απαζρφιεζε  

(iv)  κηα πνιηηηθή έλσζε, ζηελ νπνία ε άζθεζε ηεο θνηλήο θπξηαξρίαο έρεη ηηο ξίδεο ηεο 

ζηελ πνιηηηθή λνκηκνπνίεζε (James, 2013) 

Γπζηπρψο, φπσο επηρεηξεκαηνινγείηαη απφ πνιινχο θαη ζε κία φιν θαη εληεηλφκελε 

θξηηηθή ε απάληεζε ζηελ θξίζε έρεη αγλνήζεη ηελ «θνηλσληθή Δπξψπε». Αληίζεηα, ε 

αληίδξαζε ηεο Δπξψπεο δηέιπζε πνιιέο απφ ηηο θνηλσληθέο πξνζηαζίεο πνπ ζεσξνχληαλ απφ 

ηνλ Delors
11

 φηη απνηεινχλ ην απνθνξχθσκα ηνπ Δπξσπατθνχ επηηεχγκαηνο . (Social Justice 

Ireland, 2013) 

Ζ «ζεξαπεία» πνπ εθαξκφδεηαη ζε νιφθιεξε ηε επξσδψλε έρεη σο θχξην ζηνηρείν ηελ 

δεκνζηνλνκηθή ιηηφηεηα, ε νπνία έρεη σο θχξην ζθνπφ ηεο, ηελ αληηκεηψπηζε ηνπ 

ππεξβνιηθνχ δεκνζηνλνκηθνχ ειιείκκαηνο, ζπγθξαηψληαο ή αθφκε θαη κεηψλνληαο ηελ 

εγρψξηα δήηεζε. Σν θαηά πφζν ζα πξνζαξκνζηεί ε θάζε ρψξα ε νπνία αληηκεησπίδεη 

πξνβιήκαηα ππεξκφριεπζεο ζηνλ εγρψξην ηνκέα ηεο, εμαξηάηαη ελ κέξεη απφ ηελ ηθαλφηεηά 

ηεο λα δεκηνπξγεί ζεηηθή ζπκβνιή ζηηο θαζαξέο εκπνξηθέο ζπλαιιαγέο κέζσ ηεο επίδνζεο 

ζηηο εμαγσγέο.(Michels, Giani, Menuet ,Saunders, Rahbari, O'Kelly, 2013). 

                                                           
11

 Jacques Delors Lucien Jean (γεννημζνοσ 20, Ιουλίου, 1925) είναι Γάλλοσ οικονομολόγοσ και 
πολιτικόσ, προηγουμζνωσ ο όγδοοσ πρόεδροσ τησ Ευρωπαϊκήσ Επιτροπήσ και το πρϊτο πρόςωπο το 
οποίο υπηρζτηςε τρεισ φορζσ ςτο εν λόγω γραφείο (μεταξφ Ιανουαρίου1985 και Ιανουάριου 1995) 
 European Commission – Discover the former Presidents  

http://ec.europa.eu/commission_barroso/president/history/delors/index_en.htm


 
100 

Τπνζηεξίδεηαη φηη φηαλ ε δηαρείξηζε κηαο θξίζεο βαζίδεηαη ζηε ιηηφηεηα, ηφηε ζηφρνο 

ηεο είλαη λα απνθαηαζηαζεί ε εκπηζηνζχλε ηεο αγνξάο.
12

 Ζ εθαξκνγή πξνθαηαβνιηθά 

πνιηηηθψλ ιηηφηεηαο πξνθεηκέλνπ λα θαηεπλαζζνχλ νη αγνξέο, ελέρεη ηνλ θίλδπλν λα 

νδεγήζεη ζηελ εληαηηθνπνίεζε κηαο αξλεηηθήο επξσπατθήο δίλεο θαη πνιινί αλαιπηέο 

πξνεηδνπνίεζαλ γηα ηνλ θίλδπλν κηαο χθεζεο πνπ ζα αθνινπζφηαλ απφ βξαρπρξφληα 

αλάπηπμε θαη κεηά μαλά απφ χθεζε (Almunia et al 2009, Marzinotto et al, 2010, Dadush, 

2010, Wells ,Krugman, 2010 Wolf, 2010). Ωζηφζν, ε ηάζε πξνο ηελ πηνζέηεζε νξζφδνμσλ 

πνιηηηθψλ ιηηφηεηαο θαίλεηαη πσο ήηαλ δηαδεδνκέλε θαη είρε ηζρπξή βάζε, θαζψο 

ππνζηεξηδφηαλ απφ ηελ Γεξκαλία θαη έιαβε ηελ έγθξηζε ησλ G20 ζηα κέζα ηνπ 2010 

(Alesina , Perotti, 2010). Ζ αληηκεηψπηζε ησλ ζπλεπεηψλ ηεο θξίζεο ζε επξσπατθφ επίπεδν 

γηλφηαλ κε αξγφ ξπζκφ θαη απνθαιχθζεθαλ δπζθνιίεο ζηνλ πνιχπινθν ζπληνληζκφ ηεο 

επξσπατθήο νηθνλνκηθήο δηαθπβέξλεζεο. (Dellepiane Αvellaneda, Hardiman 2010) 

Ζ επξσπατθή ζηξαηεγηθή γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο πεξηιάκβαλε κηα ζεηξά 

κέηξσλ: 

i. Σε κείσζε ησλ ειιεηκκάησλ ζε φιε ηελ ΔΔ κέζσ ηεο δεκνζηνλνκηθήο εμπγίαλζεο 

ii. Σελ παξνρή δαλείσλ πξνο πξνβιεκαηηθέο ρψξεο θαη ηελ απαίηεζε λα αλαιάβνπλ 

πξνγξάκκαηα 

iii. Σε δεκηνπξγία κηαο ηξαπεδηθήο έλσζεο πνπ λα ζπγθεληξψλεη ηελ ξχζκηζε ησλ 

επξσπατθψλ ηξαπεδψλ θαη λα παξάζρεη έλα ζρέδην εμπγίαλζεο ηνπο 

iv. Σε δεκηνπξγία επνπηηθψλ δνκψλ γηα ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή θαη γηα ηα θξάηε-κέιε 

γηα ηελ παξαθνινχζεζε ησλ πξνυπνινγηζκψλ ηνπ θξάηνπο 

v. Σε ζπγγξαθή ελφο δεκνζηνλνκηθνχ θαλφλα ζην εζληθφ δίθαην θάζε θξάηνπο κέινπο 

Ζ ζηξαηεγηθή ηεο Δπξψπεο θηλείηαη κε βάζε κηα ζπγθεθξηκέλε αλάιπζε ηεο θξίζεο 

ζεσξεί σο θχξηεο αηηίεο έλαλ ζπλδπαζκφ ραιαξήο ξχζκηζεο ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα θαη 

αλεπαξθνχο δεκνζηνλνκηθήο απζηεξφηεηαο. Με βάζε απηήλ ηελ αλάιπζε, επηβιήζεθε 

ιηηφηεηα νδεγψληαο ζε πςειή αλεξγία θαη ζε ζηαζηκφηεηα ζην εζσηεξηθφ ηεο Δπξσδψλεο. 

Αθφκε ε ΔΚΣ θαη νη επξσπατθέο αξρέο επέκελαλ φηη πξέπεη λα επηζηξαθεί ην 

«θνηλσληθνπνηεκέλν» ηδησηηθφ ρξένο. (Social Justice Ireland, 2013) 

                                                           
12 Οη ππνζηεξηθηέο απηήο ηεο ζεσξίαο (π.ρ. Schäuble, De Grauwe, Alesina) ζπρλά ηζρπξίδνληαη φηη ν 

ιφγνο γηα ηελ θξίζε είλαη ε εμαθάληζε ηεο εκπηζηνζχλεο ζηελ νηθνλνκία, ζπλεπψο, αλ επαλαθηήζεη 

ηελ εκπηζηνζχλε, ε πίζησζε ζα αλαβηψζεη θαη ζα απμεζνχλ θαη πάιη νη επελδχζεηο. (Végh 2014) 
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Οη Δπξσπαίνη πνιηηηθνί ζπκθψλεζαλ κεηαμχ άιισλ λα κεηψζνπλ ηα επηηφθηα ησλ 

δαλείσλ ηνπ ΔΣΥ΢ (Δπξσπατθφ Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο) θαη ηνπ ΔΜ΢ ζε 

ρψξεο ηνπ πξνγξάκκαηνο θαη λα ζεκεησζεί κηθξή ειάθξπλζε ηνπ ρξένπο ζηελ Ηξιαλδία θαη 

ζηελ Πνξηνγαιία. Δπίζεο, ηνλ Ηνχλην ηνπ 2012, ην Eurogroup θαη ην Δπξσπατθφ ΢πκβνχιην, 

επαλαβεβαηψλνληαο ηελ επξσπατθή δέζκεπζε γηα ηηο δηαξζξσηηθέο κεηαξξπζκίζεηο θαη ηε 

δεκνζηνλνκηθή εμπγίαλζε, ζπκθψλεζαλ γηα ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξαπεδψλ 

απεπζείαο κέζσ ηνπ ΔΜ΢. ΢πκθψλεζαλ επίζεο φηη πξέπεη λα ζπάζεη ν δεζκφο κεηαμχ 

ηξαπεδηθνχ  θαη εζληθνχ ρξένπο, απμάλνληαο έηζη ηελ πηζαλφηεηα «αλαθνχθηζεο» γηα ηελ 

Ηζπαλία θαη ηελ Ηξιαλδία. Ζ επξσπατθή ζηξαηεγηθή έρεη επίζεο εγείξεη ζνβαξά εξσηήκαηα 

ζρεηηθά κε ηνλ δεκνθξαηηθφ ραξαθηήξα ησλ ζεζκηθψλ νξγάλσλ ηεο ΔΔ.(Social Justice 

Ireland, 2013). 

 ΢πγθεθξηκέλα, κεηά ηελ εκθάληζε ηεο θξίζεο ε ΔΚΣ - έλα κε εθιεγκέλν φξγαλν - 

βξέζεθε ζε κηα εμαηξεηηθά ηζρπξή ζέζε έλαληη ησλ θξαηψλ-κειψλ ηεο επξσδψλεο θαη ησλ 

άιισλ επξσπατθψλ ζεζκηθψλ νξγάλσλ. Ζ ΔΚΣ έρνληαο εγγπεκέλε αλεμαξηεζία απφ ηηο 

Δπξσπατθέο ΢πλζήθεο, έρεη δηαδξακαηίζεη θπξίαξρν ξφιν ζηελ ππαγφξεπζε νδεγηψλ γηα ηελ 

απάληεζε ηεο Δπξψπεο ζηελ θξίζε. Μέρξη ην 2012 επέιεμε λα ζηεξίμεη ηνλ ηδησηηθφ 

ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ αληί ηνλ θξαηηθφ δαλεηζκφ (Social Justice Ireland,2013). Σνλ Αχγνπζην 

ηνπ 2012 ε ΔΚΣ αλαθνίλσζε ηα ζρέδηα ηεο γηα απεξηφξηζηεο αγνξέο -ζηηο δεπηεξνγελείο 

αγνξέο νκνιφγσλ- επηιεγκέλσλ θξαηηθψλ νκνιφγσλ ζε πεξηπηψζεηο πνπ νη απνδφζεηο 

απμάλνληαη πάλσ απφ έλα νξηζκέλν επίπεδν, κέζσ ελφο κεραληζκνχ Ακέζσλ Ννκηζκαηηθψλ 

΢πλαιιαγψλ (OMT). (Social Justice Ireland, 2013) Παξφια απηά, ε δέζκεπζε ηεο ΔΚΣ γηα 

αγνξά δεκφζηνπ ρξένπο ζηηο δεπηεξνγελείο αγνξέο, δελ έρεη δνθηκαζζεί αθφκε. Δπηπιένλ, ε 

ζπκπεξίιεςε κηαο ππφ φξσλ ξήηξαο βάδεη επηπιένλ εξσηεκαηηθά γηα ηε λνκηκφηεηα ηεο ΔΚΣ 

λα παξεκβαίλεη ζηελ εζσηεξηθή πνιηηηθή θαη ην ξφιν ηεο ζηελ πξνψζεζε ηεο επξσπατθήο 

ελνπνίεζεο κε απηφλ ηνλ ηξφπν. (Social Justice Ireland 2013) 
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Κεφϊλαιο 5.  Κρϊτη ςε κρύςη και κρατικό διαχεύριςη 
5.1 Αιτύεσ τησ κρύςησ ςε κϊθε κρϊτοσ 

΢ην πξψην θεθάιαην αλαιχζεθαλ νη αηηίεο νη νπνίεο πξνθάιεζαλ ηελ παγθφζκηα 

νηθνλνκηθή θξίζε, φκσο θάζε κηα απφ ηηο ππφ κειέηε ρψξεο είρε ηα δηθά ηεο πξνβιήκαηα 

πξηλ ηελ εκθάληζε ηεο θξίζεο. Απηφ είρε σο απνηέιεζκα λα ππάξρνπλ νκνηφηεηεο αιιά θαη 

δηαθνξέο ζηα αίηηα ηεο θξίζεο ζε θάζε θξάηνο. Πην αλαιπηηθά:  

Ελλϊδα 
     ΢ηε δεθαεηία ηνπ 1970, φηαλ ε Διιάδα, ε Πνξηνγαιία θαη ε Ηζπαλία δήηεζαλ ηελ 

έληαμε ηνπο ζηελ ηφηε Δπξσπατθή Κνηλφηεηα, θάπνηεο αλεζπρίεο ζρεηηθά κε απηφ ην αίηεκα 

εκθαλίζηεθαλ γηα πξψηε θνξά ζην δεκφζην ιφγν (Verney, 2009). Ζ απνδνρή κηαο νκάδαο 

ιηγφηεξν αλεπηπγκέλσλ νηθνλνκηψλ κε αδχλακεο θξαηηθέο δνκέο ζεσξήζεθε απφ ηηο ρψξεο 

ηνπ Βνξά σο κηα δπλεηηθή απεηιή γηα ην ξπζκφ θαη ηε ζπλνρή ηεο δηαδηθαζίαο νηθνλνκηθήο 

νινθιήξσζεο (Verney, 2009). Ωζηφζν, ηα απζηεξά θξηηήξηα πνπ δηαηππψζεθαλ ζην 

Μάαζηξηρη γηα ηελ είζνδν ζην ηξίην ζηάδην ηεο ΟΝΔ, δηαζθέδαζαλ απηέο ηηο αλεζπρίεο θαη 

κάιηζηα ζεσξήζεθε ιφγσ ηεο απζηεξφηεηαο ησλ θξηηεξίσλ φηη ην επξψ ζα μεθηλήζεη ρσξίο 

ηελ Δπξψπε ηνπ Νφηνπ. Δθείλε ηελ επνρή, νη ρψξεο πνπ ζηε ζπλέρεηα έγηλαλ γλσζηέο σο 

«Παιαηά Νφηηα Δπξψπε» (Διιάδα, Πνξηνγαιία, Ηηαιία θαη Ηζπαλία) ήηαλ ηφζν καθξηά απφ 

ηελ εθπιήξσζε ησλ θξηηεξίσλ πνπ αθνξνχλ ην δεκφζην ρξένο, ην έιιεηκκα ηνπ 

πξνυπνινγηζκνχ, ηνλ πιεζσξηζκφ, ηα επηηφθηα θαη ηε λνκηζκαηηθή ζηαζεξφηεηα πνπ 

θαηλφηαλ αδχλαην λα  κπνξνχζαλ λα ην θάλνπλ κέρξη ην ηέινο ηεο δεθαεηίαο.  

Παξφια απηά, θαηά ηε δηάξθεηα ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990, νη «ηέζζεξηο λφηηνη» 

θαηέξξηςαλ θάζε πξνζδνθία (Verney, 2009). Γηα ηελ «Παιηά Νφηηα Δπξψπε», ε εθπιήξσζε 

ησλ θξηηεξίσλ ηνπ Μάαζηξηρη ζεσξείηαη σο απφδεημε ηνπ φηη νη ρψξεο ηνπ Νφηνπ ζα 

κπνξνχζαλ λα ηαηξηάμνπλ κε ηνπο βφξεηνπο εηαίξνπο ηνπο θαη λα βξεζνχλ ζην επίθεληξν ηεο 

δηαδηθαζίαο ηεο επξσπατθήο νινθιήξσζεο. Μεηά ηελ εθαξκνγή απζηεξψλ πξνγξακκάησλ 

νηθνλνκηθήο ζηαζεξνπνίεζεο, ε Διιάδα, ε Ηηαιία, ε Ηζπαλία θαη ε Πνξηνγαιία, απέθηεζαλ 

φια ηα πξνζφληα ζαλ ηδξπηηθά κέιε ηνπ ηξίηνπ ζηαδίνπ ηεο ΟΝΔ. Απηφ ζπλέβε ην 1999, ελψ 

ελψζεθε καδί ηνπο θαη ε Διιάδα ην 2001 (Verney, 2009). Σελ 1ε Ηαλνπαξίνπ ηνπ 2001, ε 

Διιάδα έγηλε ην δσδέθαην κέινο ηεο δψλεο ηνπ επξψ. Σν θίλεηξν γηα ηελ έληαμε ζηε δψλε 

ηνπ επξψ αληαλαθινχζε ηελ εθηίκεζε φηη ηα νθέιε ηεο έληαμεο ζα ππεξθάιππηαλ ηα θφζηε. 

΢ηελ πεξίπησζε ηεο Διιάδαο, ηα επηηφθηα ησλ spreads κεηαμχ 10εησλ ειιεληθψλ θαη 

γεξκαληθψλ θξαηηθψλ νκφινγσλ θαηέβεθαλ απφηνκα ζηα ρξφληα θνληά κέρξη θαη ηα επφκελα 

ρξφληα απφ ηελ είζνδν ζηε δψλε ηνπ επξψ. Σα spreads κεηψζεθαλ ζηαζεξά, απφ πάλσ απφ 

1.100 κνλάδεο βάζεο ζηηο αξρέο ηνπ 1995, ζε πεξίπνπ 100 κνλάδεο βάζεο έλα έηνο πξηλ απφ 

ηελ είζνδν ζηε δψλε ηνπ επξψ (Gibson,Hall,Tavlas 2010). Καηά ηελ είζνδν ζηε δψλε ηνπ 

επξψ ην 2001, ηα spreads είραλ κεησζεί ζε πεξίπνπ 50 κνλάδεο βάζεο θαη ζπλέρηζαλ λα 
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κεηψλνληαη ζηε ζπλέρεηα, κεηψζεθαλ ζε έλα εχξνο κεηαμχ 10 θαη 30 κνλάδσλ βάζεο απφ ηα 

ηέιε ηνπ 2002 κέρξη ην ηέινο ηνπ 2007(Gibson,Hall,Tavlas 2010). Καηά ηε δηάξθεηα ηεο 

ηειεπηαίαο πεξηφδνπ, ηα απφιπηα επίπεδα ησλ νλνκαζηηθψλ επηηνθίσλ επί ηνπ νξγάλνπ 10 

εηψλ θπκάλζεθαλ ζε έλα εχξνο απφ 3,5 ηνηο εθαηφ ζε 4,5 ηνηο εθαηφ, ζε ζχγθξηζε κε έλα 

εχξνο απφ 5,0 ηνηο εθαηφ ζε 6,5 ηνηο εθαηφ θαηά ην έηνο πξηλ απφ ηελ έληαμε ζηελ επξσδψλε 

(Gibson,Hall,Tavlas 2010). Σν πεξηβάιινλ ρακειψλ επηηνθίσλ ζπλέβαιε ζε πςεινχο 

ξπζκνχο πξαγκαηηθήο αλάπηπμεο. Απφ ην 2001 κέρξη ην 2008, ην πξαγκαηηθφ ΑΔΠ απμήζεθε 

θαηά κέζν φξν θαηά 3,9 ηνηο εθαηφ εηεζίσο - ν δεχηεξνο πςειφηεξνο ξπζκφο αλάπηπμεο 

(κεηά ηελ Ηξιαλδία) ζηε δψλε ηνπ επξψ – ππνζηεξίρζεθε απφ δαπάλεο ησλ λνηθνθπξηψλ γηα 

ηελ θαηαλάισζε, ηηο επελδχζεηο ζε θαηνηθίεο θαη ηηο επηρεηξεκαηηθέο επελδχζεηο 

(Gibson,Hall,Tavlas 2010). Ο πιεζσξηζκφο, ν νπνίνο ήηαλ θαηά κέζν φξν ζρεδφλ 10 ηνηο 

εθαηφ θαηά ηε δεθαεηία πξηλ απφ ηελ είζνδν ζηε δψλε ηνπ επξψ, ήηαλ θαηά κέζν φξν κφλν 

3,4 ηνηο εθαηφ θαηά ηελ πεξίνδν απφ ην 2001 κέρξη ην 2008 (Gibson,Hall,Tavlas 2010).. 

Παξά ην γεγνλφο φηη ε είζνδνο ζηε δψλε ηνπ επξψ ζπλέβαιε ζε κηα πεξίνδν παξαηεηακέλεο 

θαη ηζρπξήο αλάπηπμεο, θαη ρακειφ (γηα ηα ηζηνξηθά δεδνκέλα ηεο Διιάδα) πιεζσξηζκφ, δχν 

βαζηά ξηδσκέλα πξνβιήκαηα παξέκελαλ ρσξίο αληηκεηψπηζε. Ζ ρψξα ζπλέρηζε λα ηξέρεη 

κεγάιεο δεκνζηνλνκηθέο αληζνξξνπίεο θαη ε αληαγσληζηηθφηεηα ηεο ρψξαο - ήδε έλα 

πξφβιεκα θαηά ηελ είζνδν ζηε δψλε ηνπ επξψ - εμαθνινπζνχζε λα επηδεηλψλεηαη.. Απφ ηελ 

πηνζέηεζε ηνπ επξψ ην 2001 κέρξη θαη ην 2010, ε Διιάδα εθηηκάηαη λα έρεη ράζεη πεξίπνπ 30 

πνζνζηηαίεο κνλάδεο ζε κνλάδα αληαγσληζηηθφηεηαο ηεο εξγαζίαο, ε νπνία έρεη ζπκβάιεη 

ζηε δηεχξπλζε ζην εμσηεξηθφ έιιεηκκα ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ θαη ζε δηπιάζηα ςεθία ζε 

ζρέζε κε ην ΑΔΠ. (Lachman 2010) Ζ εηθφλα ηεο επξσπατθήο κεηαξξχζκηζεο ηνπ Νφηνπ 

έιαβε έλα ζεκαληηθφ πιήγκα ην 2004, φηαλ κηα έξεπλα ησλ δεκνζίσλ νηθνλνκηθψλ απφ ηελ 

λενεθιεγείζα ειιεληθή θπβέξλεζε πξφηεηλε φηη ε απνδνρή ηεο ρψξαο ζηελ επξσδψλε είρε 

επηηεπρζεί κε θάπνηα ηδηαίηεξα δεκηνπξγηθή ινγηζηηθή, ε νπνία είρε πεξηζζφηεξν 

ρξεζηκνπνηεζεί εθηεηακέλα απφ φ, ηη ζηελ πεξίπησζε ησλ άιισλ ζπκκεηερφλησλ ζηελ 

επξσδψλε. (Verney 2009)  

Ζ Διιάδα βξίζθεηαη ζηνλ θπθιψλα κηαο δξακαηηθήο θξίζεο, ε νπνία μεθίλεζε ην 2009 

σο κηα δεκνζηνλνκηθή θξίζε, ζχληνκα κεηαηξάπεθε ζε θξίζε δεκφζηνπ ρξένπο, θαη, ηέινο, 

κεηαιιάρζεθε ζε κία πιήξσο αλεπηπγκέλε χθεζε, πξσηνθαλή ζε βάζνο θαη δηάξθεηα. 

(Matsaganis , Leventi, Flevotomou 2012) 

Ζ δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή ήηαλ δηεπθνιπληηθή θαζ 'φιε ηελ πεξίνδν απφ ην 2001 έσο 

θαη ην 2009, κε ηα ειιείκκαηα λα ππεξβαίλνπλ ζηαζεξά ην φξην ηνπ ΢πκθψλνπ Αλάπηπμεο 

θαη ΢ηαζεξφηεηαο – δειαδή ηνπ 3 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ απφ ηα επξέα πεξηζψξηα. Ζ 

επεθηαηηθή δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή πνπ αθνινπζνχληαλ νδήγεζε ζε αχμεζε ηνπ κεξηδίνπ 

ησλ δεκνζίσλ δαπαλψλ. Ο ιφγνο θξαηηθνχ ρξένπο πξνο ην ΑΔΠ παξέκεηλε θνληά ζην 100 
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ηνηο εθαηφ ζε φιε ηελ πεξίνδν απφ ην 2001 κέρξη ην 2009. Παξά ην γεγνλφο φηη ν 

πιεζσξηζκφο ζηελ Διιάδα θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2001 θαη κέρξη ην 2009 ήηαλ ρακειφο κε 

βάζε ηα ηζηνξηθά πξφηππα ηεο ρψξαο, ν πιεζσξηζκφο ήηαλ ζρεηηθά πςειφο θαηά ηα πξφηππα 

ηεο δψλεο ηνπ επξψ (Gibson,Hall,Tavlas 2010). Ο πιεζσξηζκφο ήηαλ, θαηά κέζν φξν, 

πεξηζζφηεξν απφ κία πνζνζηηαία κνλάδα πςειφηεξνο εηεζίσο απφ φ, ηη ζηελ ππφινηπε δψλε 

ηνπ επξψ (αιιά έηζη ήηαλ θαη ηα επηηφθηα θαη ην ίδην ίζρπε ζε φιεο ηηο ρψξεο ηνπ Νφηνπ). Οη 

κηζζνινγηθέο απμήζεηο, πξνζαξκνζκέλεο σο πξνο ηηο κεηαβνιέο ζηελ παξαγσγηθφηεηα, 

μεπέξαζαλ επίζεο ηηο κέζεο απμήζεηο ζηελ ππφινηπε δψλε ηνπ επξψ. Με ηηο ηηκέο θαη ηνπο 

κηζζνχο λα απμάλνληαη κε ζρεηηθά πςεινχο ξπζκνχο, ππνζηεξίδεηαη φηη ε αληαγσληζηηθφηεηα 

κεηψζεθε (Gibson,Hall, Tavlas 2010). Καηά ηελ πεξίνδν 2001 έσο θαη ην 2009, ε 

αληαγσληζηηθφηεηα, φπσο κεηξάηαη κε βάζε ηηο ηηκέο θαηαλαισηή, κεηψζεθε θαηά πεξίπνπ 

είθνζη ηνηο εθαηφ, φπσο κεηξάηαη κε βάζε ην θφζηνο εξγαζίαο αλά κνλάδα πξντφληνο ε 

αληαγσληζηηθφηεηα κεηψζεθε θαηά πεξίπνπ 25 ηνηο εθαηφ (Gibson,Hall, Tavlas 2010). Με 

ζρεηηθά πςεινχο πξαγκαηηθνχο ξπζκνχο αλάπηπμεο θαη κείσζε ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο, ην 

έιιεηκκα ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ, ην νπνίν είρε ήδε μεπεξάζεη ην 7 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ ην 

2001, αλήιζε ζε πεξίπνπ 14,5 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ ηφζν ην 2007 φζν θαη ην 2008. Δίλαη 

ζαθέο φηη νη κεγάιεο θαη απμαλφκελεο δεκνζηνλνκηθέο αληζνξξνπίεο δελ ήηαλ βηψζηκεο 

(Gibson,Hall, Tavlas 2010).  Ζ αληαγσληζηηθφηεηα δειαδή κεηψζεθε ζεκαληηθά θαηά ηε 

δηάξθεηα ηνπ 2001-2009, παξά ηα ήδε κεγάια ειιείκκαηα ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ θαηά ηε 

ζηηγκή ηεο εηζφδνπ ζηελ Δπξσπατθή Έλσζε. Δπηπιένλ, αληί λα παξέρεη ην ξφιν ελφο 

απηφκαηνπ ζηαζεξνπνηεηή, ν πξνζαλαηνιηζκφο ηεο δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο ιεηηνχξγεζε 

σο ζεκαληηθή πεγή ηεο θξίζεο. Παξφια απηά, ηα ρακειά επίπεδα ησλ επηηνθίσλ ησλ spreads 

θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2001-08 δείρλνπλ φηη νη ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο έδεημαλ κηθξή 

πξνζνρή ζηελ κε βησζηκφηεηα ησλ δεκνζηνλνκηθψλ θαη εμσηεξηθψλ αληζνξξνπηψλ θαηά ηε 

δηάξθεηα απηήο ηεο πεξηφδνπ (Gibson, Hall, Tavlas 2010).  

Ζ δεκνζηνλνκηθή επέθηαζε ζηελ Διιάδα κεηά ηελ πξνζρψξεζε ζην επξψ νδήγεζε ζε 

ζπζζψξεπζε κεγάισλ νηθνλνκηθψλ αληζνξξνπηψλ. Μέρξη ην 2009, νη αληζνξξνπίεο ηφζν ησλ 

ξνψλ φζν θαη ησλ απνζεκάησλ ήηαλ απφ ηηο πςειφηεξεο ζηε δψλε ηνπ επξψ: ηα ηζνδχγηα ησλ 

ζπλνιηθψλ δεκνζηνλνκηθψλ θαη ησλ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ ήηαλ ζε δηςήθην αξηζκφ (-15½ 

θαη -11 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ, αληίζηνηρα), ην ρξένο ηνπ δεκφζηνπ ηνκέα έθζαζε 115 ηνηο 

εθαηφ ηνπ ΑΔΠ (αλαζεσξεκέλν ζηε ζπλέρεηα ζην 130 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ), θαη ε θαζαξή 

δηεζλήο επελδπηηθή ζέζε δηακνξθψζεθε ζε -86 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ (IMF 13/154, 2013). Οη 

αληζνξξνπίεο απηέο ήηαλ ζε κεγάιν βαζκφ απνηέιεζκα ηεο δεκνζηνλνκηθήο επέθηαζεο πνπ 

ρξεκαηνδνηήζεθε απφ ηνλ εμσηεξηθφ δαλεηζκφ κε ρακειφηεξα επηηφθηα κεηά ηελ 

πξνζρψξεζε ηνπ επξψ. Γηνρεηεπκέλε κέζσ κεηαβηβάζεσλ, επηρνξεγήζεσλ θαη επελδχζεσλ, 

ε δεκνζηνλνκηθή επέθηαζε αχμεζε ην ηδησηηθφ εηζφδεκα θαη ηελ θαηαλάισζε, ε νπνία κε ηε 
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ζεηξά ηεο αχμεζε ηα θνξνινγηθψλ έζνδα θαη ζπγθάιπςε ην πξαγκαηηθφ κέγεζνο ηνπ 

ππνθείκελνπ δεκνζηνλνκηθνχ ειιείκκαηνο. Σα ρακειφηεξα επηηφθηα κεηά ηελ πξνζρψξεζε 

ηνπ επξψ ηφλσζαλ επίζεο ην “μεθάλησκα” ηνπ δαλεηζκνχ ζηνλ ηδησηηθφ ηνκέα. Αιιά ν 

ηδησηηθφο δαλεηζκφο μεθίλεζε απφ ρακειφ επίπεδν θαη νη ππνρξεψζεηο ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα 

παξέκεηλαλ ζρεηηθά ρακειά (IMF 13/154, 2013). 

Ζ παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε ηνπ 2008 νδήγεζε ζε πεξηθνπέο ησλ δηαζπλνξηαθψλ 

ξνψλ θαη μεζθέπαζε ηηο ππνθείκελεο δεκνζηνλνκηθέο θαη δηαξζξσηηθέο αληζνξξνπίεο ζηελ 

Διιάδα (IMF 13/154, 2013). ΢ε κηα νηθνλνκία πνπ πεξηνξίδεηαη απφ κεξηθνχο απφ ηνπο πην 

απζηεξνχο θαλνληζκνχο ζηελ Δπξψπε, ε άλζεζε πξηλ απφ ηελ θξίζε ε νπνία ηξνθνδνηήζεθε 

απφ εμσηεξηθέο πηζηψζεηο  νδήγεζε ζε κεγάια θαη επίκνλα δηαξζξσηηθά ειιείκκαηα ηνπ 

ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ. Οη αληζνξξνπίεο ζπλέρηζαλ λα απμάλνληαη, παξά ην 

΢χκθσλν ΢ηαζεξφηεηαο θαη Αλάπηπμεο, ζεκαηνδνηψληαο επηδείλσζε ησλ πξνβιεκάησλ 

αληαγσληζηηθφηεηαο. Ζ αλαπξνζαξκνγή ησλ επηηνθίσλ ην 2008, νη κεγάιεο αλαζεσξήζεηο 

ησλ δεδνκέλσλ ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο, θαη ε επηδείλσζε ηνπ δεκνζηνλνκηθνχ ηζνδπγίνπ ζηελ 

Διιάδα έδσζε ελδείμεηο ζηνπο νίθνπο αμηνιφγεζεο θαη ζηηο αγνξέο γηα ην κέγεζνο ηεο 

αλαγθαίαο πξνζαξκνγήο. ΢αλ απνηέιεζκα, ηα spreads απμήζεθαλ απφηνκα θαη νη ηξάπεδεο 

έραζαλ ηελ πξφζβαζή ηνπο ζε ρξεκαηνδφηεζε ρνλδξηθήο κεηά ηηο θπξίαξρεο ππνβαζκίζεηο.  

(IMF 13/154, 2013) 

΢ηηο αξρέο ηνπ 2010, βξέζεθε φηη ε Διιάδα είρε πιεξψζεη πνιιέο επελδπηηθέο 

ηξάπεδεο, ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο Goldman Sachs, εθαηνληάδεο εθαηνκκχξηα δνιάξηα απφ 

ην 2001 θαη κεηά, πξνθεηκέλνπ λα ζπλάςνπλ πιαζηέο ζπλαιιαγέο νη νπνίεο ζα απέθξππηαλ 

ηα πξαγκαηηθά επίπεδα δαλεηζκνχ ηεο ρψξαο (Atrissi,Mezher,2010). ΢θνπφο απηήο ηεο 

ζπκθσλίαο, ε νπνία δηαηεξήζεθε θαη απφ ηηο επφκελεο θπβεξλήζεηο, ήηαλ λα επηηξέςεη ζηηο 

ειιεληθέο θπβεξλήζεηο λα μνδεχνπλ πνιχ πεξηζζφηεξν απφ ηα φξηα ηνπο θαη λα απνθξχπηνπλ 

ην γεγνλφο απηφ απφ ηνπο Δπξσπαίνπο επφπηεο. (Atrissi,Mezher,2010)  Ζ Goldman Sachs 

ήηαλ ινηπφλ κία απφ ηηο εηαηξείεο πνπ βνήζεζαλ ηελ ειιεληθή θπβέξλεζε λα ζπγθαιχςεη ηελ 

πξαγκαηηθή έθηαζε ηνπ ειιείκκαηφο ηεο, κε ηε βνήζεηα κηαο ζπκθσλίαο παξαγψγσλ πνπ 

θαηαζηξαηεγνχζαλ λνκηθά ηνπο θαλφλεο ηνπ Μάαζηξηρη πνπ αθνξνχλ ην έιιεηκκα ηεο ΔΔ 
αιιά είραλ επηηξαπεί απφ ηελ Δurostat θαη απηήλ ηελ παξάθακςε ηελ ρξεζηκνπνίεζαλ φια ηα 

θξάηε κέιε, ρσξίο λα εμαηξείηαη ε Γεξκαλία. (Balzli 2010)  

΢ην κέιινλ νη ιεγφκελεο ζπκβάζεηο αληαιιαγήο λνκηζκάησλ (SWAP) ζα σξίκαδαλ, 

θαη ζα δηφγθσλαλ ην ήδε δηνγθσκέλν έιιεηκκα ηεο ρψξαο. Απφ ηελ Goldman Sachs είρε 

δηαξξεχζεη φηη "Γχξσ απφ ην 2002 , πην ζπγθεθξηκέλα, δηάθνξεο επελδπηηθέο ηξάπεδεο 

πξνζέθεξαλ ηα ζχλζεηα ρξεκαηνπηζησηηθά πξντφληα κε ηα νπνία ζα κπνξνχζαλ λα σζήζνπλ 

νη θπβεξλήζεηο κέξνο ησλ ππνρξεψζεψλ ηνπο ζην κέιινλ" θαη νη κεζνγεηαθέο ρψξεο είραλ 
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ζηεξηρζεί ζηα ελ ιφγσ πξντφληα. (Balzli 2010)  Οη δηαρεηξηζηέο ηνπ ρξένπο ζηελ Διιάδα 

έθαλαλ κία ζπκθσλία κε ηελ ακεξηθαληθή επελδπηηθή ηξάπεδα Goldman Sachs ζηελ αξρή ηνπ 

2002. (Balzli 2010). Ζ ζπκθσλία αθνξνχζε ηηο ιεγφκελεο ζπκβάζεηο αληαιιαγήο 

λνκηζκάησλ θαηά ηηο νπνίεο ην δεκφζην ρξένο πνπ εθδηδφηαλ ζε δνιάξηα θαη γηελ 

αληαιιάρζεθε γηα ην ρξένο ζε επξψ γηα νξηζκέλν ρξνληθφ δηάζηεκα – γηα λα αληαιιαρηεί 

μαλά ζην αξρηθφ λφκηζκα ζε κεηαγελέζηεξε εκεξνκελία. Απηή ε πίζησζε πνπ 

κεηακθηέζηεθε σο swap, δελ εκθαλίζηεθε ζηα ειιεληθά ζηαηηζηηθά ζηνηρεία ην ρξένο. Απηφ 

έγηλε δηφηη νη θαλφλεο ππνβνιήο εθζέζεσλ ηεο Eurostat δελ θαηαγξάθνπλ αλαιπηηθά 

ζπλαιιαγέο πνπ αθνξνχλ ρξεκαηννηθνλνκηθά παξάγσγα. Έηζη απηφ, δεκηνχξγεζε έλα 

ηεξάζηην πξφβιεκα αξγφηεξα γηα ηελ Διιάδα. (Balzli 2010)  

Πξάγκαηη, απφ ηε ζηηγκή πνπ ε Διιάδα πηνζέηεζε ην επξψ ην 2001, νη ειιεληθέο αξρέο 

είραλ επηδνζεί ζε δεκηνπξγηθή ινγηζηηθή ηνπ πξνυπνινγηζκνχ πνπ παξαπιάλεζε πξνθαλψο 

φρη κφλν ηνπο εηαίξνπο ηεο επξσδψλεο ζηελ Διιάδα, αιιά θαη ηνπο ίδηνπο ηνπο θνξείο 

δεκηνπξγίαο πνιηηηθήο ζηελ Διιάδα (Lachman, 2010). Σνλ Οθηψβξην ηνπ 2009, κεηά ηελ 

αλάιεςε ηεο εμνπζίαο απφ κηα λέα ειιεληθή θπβέξλεζε, νη αγνξέο αδέμηα ζχκηζαλ πφζν 

γξήγνξε θαη ραιαξή ήηαλ ε Διιάδα κε ηηο δεκφζηεο δαπάλεο θαη ηελ ππνβνιή εθζέζεσλ ηνπ 

πξνυπνινγηζκνχ (Lachman, 2010). Σν επηθείκελν γεγνλφο πνπ νδήγεζε ζηελ απψιεηα ηεο 

εκπηζηνζχλεο ησλ αγνξψλ γηα ην ρξένο ζηελ Διιάδα ήηαλ ηφηε πνπ ν θ. Γεψξγηνο Α. 

Παπαλδξένπ, ν λενεθιεγείο Έιιελαο πξσζππνπξγφο, ζπγθιφληζε ηηο αγνξέο απνθαιχπηνληαο 

ην γεγνλφο φηη ην έιιεηκκα ηνπ πξνυπνινγηζκνχ ζηελ Διιάδα ην 2009 ζα είλαη πεξίπνπ 12 ¾ 

εθαηνζηηαίεο κνλάδεο ηνπ ΑΔΠ ή πεξίπνπ δηπιάζην απφ ηελ ηφηε επίζεκε 

πξφβιεςε(Lachman, 2010). Γελ είλαη λα απνξεί θαλείο φηη απφ ην ζχλνιν ησλ ρσξψλ πνπ 

είλαη κέιε ηεο επξσδψλεο, ε Διιάδα έρεη ιάβεη ηηο ρεηξφηεξεο βαζκνινγίεο απφ ηνπο 

νξγαληζκνχο αμηνιφγεζεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο. Δίλαη αθφκα ιηγφηεξν πεξίεξγν φηη ε 

ειιεληθή θπβέξλεζε έπξεπε κεηά απφ απηά ηα γεγνλφηα λα πιεξψζεη ηα πςειφηεξα επηηφθηα 

ζηελ επξσδψλε φζνλ αθνξά ην δαλεηζκφ ηεο γηα ην δεκφζην ρξένο. ΢ε έλα κεραληζκφ πνπ 

ζπλαληάηαη ζπρλά θαηά ηε δηάξθεηα ηεο θξίζεο (θαη πξνεγνπκέλσο θαηά ηε δηάξθεηα ηεο 

θξίζεο ζηνλ ρξεκαηνπηζησηηθφ ηνκέα  θαηά ηελ πεξίνδν 2007-2009) νη απφςεηο ηεο αγνξάο 

γηα ηελ Διιάδα άιιαμαλ εθπιεθηηθά γξήγνξα, θαη ζε θαηλνκεληθά απηνηξνθνδνηνχκελν 

ηξφπν. Μέρξη ηελ άλνημε ε Διιάδα, ε νπνία κφλν έμη κήλεο πξηλ κπνξνχζε λα δαλείδεηαη κε 

επηηφθηα θαη 'νπζία ηαπηφζεκα κε εθείλα πνπ θαηαβάιινληαλ απφ ηε Γεξκαλία, είρε 

νπζηαζηηθά απνθιεηζηεί απφ ηελ ρξεκαηνπηζησηηθή αγνξά. (Ardagna, Caselli, 2014)  

Ζ γελλαηνδσξία πνπ ππήξρε ζηνπο πξνυπνινγηζκνχο ζηελ Διιάδα έρεη ζέζεη 

μεθάζαξα ηα δεκφζηα νηθνλνκηθά ηεο ρψξαο ζε έλα κε βηψζηκν κνλνπάηη. Δμίζνπ 

αλεζπρεηηθφ είλαη ην γεγνλφο φηη φζνλ αθνξά ηνπο πξνυπνινγηζκνχο, ζε ζπλδπαζκφ κε ηα 
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αλάξκνζηα ρακειά επηηφθηα ηεο ΔΚΣ γηα ηελ Διιάδα, είρε  νδεγήζεη ζε πςειφηεξν 

πιεζσξηζκφ ησλ κηζζψλ θαη ησλ ηηκψλ ζηελ Διιάδα απφ φ, ηη ζηελ ππφινηπε επξσδψλε.  

Σα ζηνηρεία πνπ δεκνζηεχηεθαλ απφ ηνλ ΟΟ΢Α δείρλνπλ φηη ε ειιεληθή θπβέξλεζε 

δαπαλνχζε θνληά ζην κηζφ ΑΔΠ ηεο ρψξαο θάζε ρξφλν κεηαμχ 1995 θαη 2008, θαη ην 2009, 

δαπάλεζε πεξηζζφηεξν απφ ην ήκηζπ ηνπ ΑΔΠ.(Abboushi, 2011). Δπηπιένλ, έλα ζεκαληηθφ 

κέξνο ησλ δαπαλψλ δελ πήγε γηα ηελ ηφλσζε ηεο νηθνλνκίαο απφ ηελ χθεζε, αιιά γηα λα 

πιεξψζεη γηα πξνγξάκκαηα θνηλσληθήο πξφλνηαο κε ακθηζβεηήζηκε επηζηξνθή ζηελ 

νηθνλνκηθή αλάπηπμε θαη ηε δσηηθφηεηα. Οη δαπάλεο γηα ηα θνηλσληθά πξνγξάκκαηα 

δείρλνπλ φηη ε Διιάδα δαπαλνχζε (θαη δαπαλά αθφκε) ππεξβνιηθά ζε απηφλ ηνλ ηνκέα. Γελ 

είλαη κφλν φηη ε ειιεληθή θπβέξλεζε δαπαλνχζε πεξηζζφηεξν απφ ην ήκηζπ ηεο νηθνλνκίαο, 

αιιά φηη πεξηζζφηεξν απφ ην κηζφ ηεο δαπάλεο ήηαλ γηα ηα πξνγξάκκαηα θνηλσληθήο 

πξφλνηαο. ΢ηνηρεία ηνπ ΟΟ΢Α δείρλνπλ άιιν έλα παξάδεηγκα ηεο ειιεληθήο θπβέξλεζεο 

θηιειεχζεξσλ θνηλσληθψλ δαπαλψλ - ηε ζπληαμηνδφηεζε ηνπ πξνζσπηθνχ. Ζ ειηθία 

ζπληαμηνδφηεζεο ζηελ Διιάδα ήηαλ 58 ρξφλσλ, ε νπνία ήηαλ ε ρακειφηεξε κεηαμχ φισλ 

ησλ ρσξψλ ηεο δψλεο ηνπ επξψ θαη ηνπ ΟΟ΢Α.(Abboushi, 2011) Ζ ειιεληθή θπβέξλεζε είρε 

έλα ηεξάζηην πξφγξακκα απφδνζεο θνηλσληθψλ δηθαησκάησλ, κηα ζηάζηκε νηθνλνκία θαη έλα 

δπζιεηηνπξγηθφ ζχζηεκα είζπξαμεο ησλ θφξσλ. Ζ θπβέξλεζε πξνζπάζεζε κέζσ ηνπ 

δεκφζηνπ ρξένπο λα παξάγεη ξεπζηφηεηα γηα λα πιεξψζεη ηα θνηλσληθά δηθαηψκαηα θαη 

άιιεο θνξνινγηθέο ππνρξεψζεηο. Γεδνκέλνπ φηη νη ιεπηνκέξεηεο απηήο ηεο θαηάζηαζεο 

άξρηζαλ λα αλαδχνληαη, νη αγνξέο νκνιφγσλ αχμεζαλ ηελ απφδνζε ησλ λέσλ ειιεληθψλ 

θξαηηθψλ νκνιφγσλ ζε επίπεδα πνπ ε θπβέξλεζε δελ κπνξνχζε λα αληέμεη νηθνλνκηθά. ΋ηαλ 

10-εηή νκνιφγα νθείινληαλ θαηά ην δεχηεξν ηξίκελν ηνπ 2010, ε θπβέξλεζε δελ είρε ηα 

ρξήκαηα γηα λα επαλαγνξάζεη ηα νκφινγα, νχηε ζα κπνξνχζε λα αληέμεη νηθνλνκηθά ηελ 

απφθηεζε λένπ ρξένπο ζε ηηκσξεηηθά πςειή απφδνζε. Σν έιιεηκκα ηνπ Διιεληθνχ 

Γεκνζίνπ επηδεηλψζεθε ιφγσ ηνπ επίκνλνπ ππεξβνιηθνχ δαλεηζκνχ θαη ησλ ππεξβνιηθψλ 

δαπαλψλ, θαη έηζη αλαξξηρνχηαλ πςειφηεξα θάζε ρξφλν. Ωζηφζν, γηα ηελ Διιάδα, ήηαλ ν 

ζπλδπαζκφο ηνπ πςεινχ ρξένπο πξνο ην ΑΔΠ, ηνπ ειιείκκαηνο σο πξνο ην ΑΔΠ, ηεο 

ζηάζηκεο νηθνλνκίαο, ηεο ζπξξίθλσζεο ηεο θνξνινγηθήο βάζεο, θαη ελφο δπζιεηηνπξγηθνχ 

ζπζηήκαηνο είζπξαμεο ησλ θφξσλ, ν νπνίνο αχμεζε ηελ ηξσηφηεηα γηα ηελ Διιάδα θαη 

επηδείλσζε ηελ έιιεηςε ηεο ξεπζηφηεηαο. Δλ νιίγνηο, ε έθζεζε απνθάιπςε αλαθξηβή 

ζηνηρεία, έιιεηςε δηαθάλεηαο, εζθαικέλα ηεθκεξησκέλε ηήξεζε ινγηζηηθψλ βηβιίσλ,  

έιιεηςε επζχλεο ηεο ζηαηηζηηθήο ππεξεζίαο, θαη νχησ θαζεμήο (Δπξσπατθή Δπηηξνπή, 2010). 

Απηέο νη απνθαιχςεηο ηξφκαμαλ ηηο αγνξέο νκνιφγσλ θαη ησλ νξγαληζκψλ αμηνιφγεζεο 

πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο νη νπνίνη απνθάζηζαλ φηη ε Διιάδα δελ ήηαλ αμηφπηζηε θαη 

θεξέγγπα. Σα spread ησλ απνδφζεσλ ησλ νκνιφγσλ απμήζεθαλ απφηνκα θαη ε αμηνιφγεζε 

ηεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο ηνπ Διιεληθνχ Γεκνζίνπ κεηψζεθε ζεκαληηθά, θαη γηα άιιε 
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κηα θνξά, ε Διιάδα αληηκεηψπηδε ηελ πξννπηηθή λα κελ είλαη ζε ζέζε λα δεκηνπξγήζεη λέν 

ρξένο γηα ηελ απνπιεξσκή ηνπ πθηζηάκελνπ ρξένπο. (Abboushi 2010) 

Γηα λα εληνπίζεη θαλείο ηηο αηηίεο ηεο θαηάζηαζεο ηεο θξίζεο ζηελ Διιάδα, πξέπεη λα 

πάεη πίζσ ζηηο ηειεπηαίεο δεθαεηίεο θαη έρνπλ λα θάλνπλ κε πνιχ ζπδεηεκέλα δεηήκαηα 

φπσο ηε δεκνζηνλνκηθή ραιαξφηεηα-δηάιπζε ηνπ ειιεληθνχ θξάηνπο, ηηο πειαηεηαθέο 

ζρέζεηο θαη ηε δηαθζνξά, ηηο ιατθίζηηθεο πξαθηηθέο ησλ ειιεληθψλ πνιηηηθψλ θνκκάησλ, ηελ 

αλαπνηειεζκαηηθφηεηα ηεο θξαηηθήο κεραλήο θαη ηειεπηαίν αιιά φρη ιηγφηεξν ζεκαληηθφ κε 

ηα ζεζκηθά θαη πνιηηηθά πξνβιήκαηα ζην εζσηεξηθφ ηεο ΔΔ θαη ηεο επξσδψλεο. Τπήξμαλ 

αξθεηέο κεγάιεο επηπηψζεηο απφ ηελ θαηάζηαζε απηή. Καη 'αξράο, ηα πνιηηηθά θφκκαηα 

έρνπλ ζεσξεζεί ππεχζπλα γηα φια ηα πξνβιήκαηα πνπ αληηκεησπίδεη ε Διιάδα (Mouzelis, 

2005). Οη πειαηεηαθέο ζρέζεηο θαη ε δηαθζνξά, ε αλαπνηειεζκαηηθφηεηα ηνπ δεκφζηνπ 

ηνκέα, ε αδπλακία ηεο θνηλσλίαο ησλ πνιηηψλ θαη ηειηθά ην ηεξάζηην εμσηεξηθφ ρξένο
13

 ηεο 

ρψξαο ζρεηίδνληαη κε ηνλ ηξφπν πνπ ηα πνιηηηθά θφκκαηα ζπκπεξηθέξνληαη θαη κε ηελ 

ηδηαίηεξε ζρέζε ηνπο κε ην θξάηνο κε ζηφρν ηελ ηθαλνπνίεζε δηθψλ ηνπο ζπκθεξφλησλ. Έηζη 

είραλ ηνλ πξσηαγσληζηηθφ ξφιν ζηε δεκηνπξγία ηεο εηθφλαο ελφο πνιηηηθνχ ζπζηήκαηνο 

γεκάηνπ κε θαηαρξήζεηο, δσξνδνθίεο θαη δηαθζνξά. Παξφια απηά, πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη 

κηα ηέηνηα θαηάζηαζε δελ είλαη ειιεληθή απνθιεηζηηθφηεηα. 

Έλα δεχηεξν ζεκαληηθφ απνηέιεζκα ηεο παξαπάλσ θαηάζηαζεο είλαη φηη 

επαλεηιεκκέλα πνιιέο κεηαξξπζκίζεηο (ελψ έπξεπε) δελ εθαξκφζηεθαλ ζηελ Διιάδα. ΢ηελ 

πξαγκαηηθφηεηα, θαηά ηε δηάξθεηα ησλ ηειεπηαίσλ είθνζη ρξφλσλ, ε Διιάδα γλψξηζε κηα 

ζεηξά απφ θαηαδηθαζκέλεο λα απνηχρνπλ ή / θαη αλαπνηειεζκαηηθέο κεηαξξπζκίζεηο ζε 

φινπο ηνπο ηνκείο, ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο εθπαίδεπζεο, ησλ κεηαθνξψλ, ηεο πγείαο, ηεο 

αγνξάο εξγαζίαο, ηεο ηνπηθήο απηνδηνίθεζεο θαη ηνπ ζπζηήκαηνο θνηλσληθήο αζθάιηζεο. Ζ 

πνιχπινθε ζρέζε κεηαμχ ησλ θνκκάησλ, ηνπ θξάηνπο θαη ε άθαξπε δηαδηθαζία ησλ 

κεηαξξπζκίζεσλ ζηελ Διιάδα έγηλαλ ηδηαίηεξα εκθαλή θαη νμεία θαηά ηελ πξψηε δεθαεηία 

ηνπ εηθνζηνχ πξψηνπ αηψλα (Lyrintzis 2011). ΢ε αληίζεζε κε ηελ εκπεηξία ησλ άιισλ ρσξψλ, 

ζηε πεξίπησζε ηεο Διιάδαο ζηελ πξαγκαηηθφηεηα θαίλεηαη φηη ην θξάηνο πξφλνηαο ήηαλ 

ζρεδφλ αδχλαην λα επηδερζεί επηδηνξζψζεηο. Δλψ νη θνηλσληθέο δαπάλεο εθηηλάρζεθαλ ζηα 

χςε (ζπλήζσο ρσξίο νξαηέο βειηηψζεηο ζηα απνηειέζκαηα), νη κεηαξξπζκίζεηο απνηχγραλαλ  

ε κηα κεηά ηελ άιιε (ή, φπσο ζε πνιιέο πεξηπηψζεηο, απέηπραλ λα δηακνξθσζνχλ ζηελ 

αξρή), θαη νιφθιεξν ην νηθνδφκεκα θαίλεηαη λα ήηαλ απξφζβιεην. Με απηή ηελ έλλνηα ην 

ειιεληθφ θξάηνο πξφλνηαο, θαηλνκεληθά αλίθαλν γηα κεηαξξπζκίζεηο, ζπλέβαιε θαη κάιηζηα 

                                                           
13

 Σν κέξνο ηνπ ρξένπο κηαο ρψξαο ην νπνίν ην είρε δαλεηζηεί απφ ηνπο μέλνπο δαλεηζηέο, 

ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ εκπνξηθψλ ηξαπεδψλ, θπβεξλήζεσλ ή δηεζλψλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ 

ηδξπκάησλ. Απηά ηα δάλεηα, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ ηφθσλ, πξέπεη ζπλήζσο λα θαηαβάιιεηαη ζην 

λφκηζκα ζην νπνίν έγηλε ην δάλεην. Γηα λα απνθηήζεη ην απαξαίηεην λφκηζκα, ε δαλεηδφκελε ρψξα 

κπνξεί λα πνπιήζεη θαη λα εμάγεη εκπνξεχκαηα ζηε ρψξα ηνπ δαλεηζηή. 
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φρη αζήκαληα  ζηε δεκνζηνλνκηθή θξίζε ηνπ θξάηνπο. Πνπζελά δελ ήηαλ πην θαλεξφ απφ φ, 

ηη ζηελ πεξίπησζε ησλ ζπληάμεσλ, πνπ απνξξνθνχζαλ ην κεγαιχηεξν κέγεζνο ησλ 

θνηλσληθψλ δαπαλψλ θαη ήηαλ ε πην πςειά δηεθδηθνχκελε πνιηηηθή πεξηνρή ζηελ ειιεληθή 

πνιηηηθή ζθελή θαηά ηε δηάξθεηα ησλ ηειεπηαίσλ δεθαεηηψλ (Matsaganis,2011). 

Οη ζπληάμεηο απνηεινχζαλ ηε ξαρνθνθαιηά ηνπ ζπζηήκαηνο θνηλσληθήο πξνζηαζίαο 

ζηελ Διιάδα , παξέρνληαο ζηα λνηθνθπξηά ην 24,1 ηνηο εθαηφ ηνπ δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηφο 

ηνπο θαηά κέζν φξν (Hellenic Statistical Authority/Διιεληθή ΢ηαηηζηηθή Αξρή, 2010). Θα 

κπνξνχζε θάλεηο ινηπφλ λα πεη φηη ε ζεκεξηλή θαηάζηαζε ζηελ Διιάδα είλαη έλα πηζαλφ 

απνηέιεζκα ησλ ιαλζαζκέλσλ πνιηηηθψλ πνπ έρνπλ εθαξκνζηεί ηα ηειεπηαία 25-30 ρξφληα 

(Matsaganis,2011). Ζ δηαδηθαζία απηή είλαη ζηελά ζπλδεδεκέλε κε ηελ νηθνλνκηθή ππεξβνιή 

θαη αλεπάξθεηα ηεο θπβέξλεζεο ηεο Διιάδαο, ην άδηθν θαη άγνλν θνξνινγηθφ ζχζηεκα, ην 

κε βηψζηκν ζχζηεκα ζπληαμηνδφηεζεο, ηε ρακειή αληαγσληζηηθή δχλακε, ηηο ιατθηζηηθέο 

πξαθηηθέο ησλ πνιηηηθψλ θνκκάησλ θαη ηα νξγαλσηηθά θαη πνιηηηθά πξνβιήκαηα ηεο ΔΔ θαη 

ηεο επξσδψλεο. Ζ Διιάδα έγηλε ην δέθαην κέινο ηεο Δπξσπατθήο Κνηλφηεηαο ην 1981 θαη 

μεθίλεζε ην επξψ σο εζληθφ λφκηζκα ην 2002 (Clarke , Claire, 2010). Σν ζπκπέξαζκα ήηαλ 

φηη ζα είλαη πην επσθειήο γηα ηελ επηηάρπλζε ηνπ εθζπγρξνληζκνχ ηεο νηθνλνκίαο. Ωζηφζν, 

αλ θαη ην πέξαζκα ζην επξψ, ζε πξψηε θάζε είρε ζεηηθέο επηπηψζεηο φπσο ε αλάπηπμε, ν 

πςειφο πιεζσξηζκφο θαη ε αμηνπηζηία ησλ πνιηηηθψλ νηθνλνκίαο, ζεσξήζεθε φηη επέθεξε 

θάπνηεο αξλεηηθέο αηηίεο (Kouretas, 2012). Ζ αμηνζεκείσηε αχμεζε ησλ δεκνζίσλ δαπαλψλ, 

ζε ζπλδπαζκφ κε ιαλζαζκέλεο πνιηηηθέο επηινγέο, πξνθάιεζαλ ζνβαξά πξνβιήκαηα ζηελ 

αληαγσληζηηθή δχλακε ηεο ρψξαο θαη κεγάιε νηθνλνκηθή αζηάζεηα. Σν γεγφλνο απηφ είλαη 

πνιχ ζεκαληηθφ γηα λα εμεγήζεη ηελ θαηάζηαζε ηεο Διιάδαο. (D'Atou, 2010) 

Γηα ηελ θξίζε ζηελ Διιάδα δελ ππάξρεη θακία ακθηβνιία φηη θχξηα επζχλε θέξνπλ νη 

ειιεληθέο αξρέο νη νπνίεο έθαλαλ θαθή δηαρείξηζε ηεο νηθνλνκίαο ηνπο θαη  εμαπάηεζαλ ηνπο 

πάληεο γηα ηελ πξαγκαηηθή θχζε ησλ δεκνζηνλνκηθψλ πξνβιεκάησλ ηνπο. Σνχηνπ 

ιερζέληνο, ππάξρνπλ πεξηζζφηεξα απφ έλαο θαθνί ζε απηή ηελ ηζηνξία. Οη 

ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο θαη νη αξρέο ηεο επξσδψλεο θέξνπλ επίζεο κέξνο ηεο επζχλεο γηα 

ηελ θξίζε. Ο απνζηαζεξνπνηεηηθφο ξφινο ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ αγνξψλ είρε 

παξνπζηαζηεί θαη πάιη δξακαηηθά. Οη πεξίνδνη επθνξίαο ελαιιάζζνληαλ κε πεξηφδνπο 

χθεζεο, εληζρχνληαο ηηο θηλήζεηο ζηηο ηηκέο ησλ θεθαιαίσλ πνπ δελ ζρεηίδνληαη κε 

ππνθείκελα βαζηθά κεγέζε. Απηφ δελ είλαη θάηη θαηλνχξγην θπζηθά, αιιά ε ηαρχηεηα κε ηελ 

νπνία απηφ έρεη ζπκβεί πξνθαιεί ζχγρπζε. Αθξηβψο πξηλ απφ έλα ρξφλν νη θπξηαξρηθέο 

αγνξέο νκνιφγσλ έρνπλ θαηαιεηθζεί απφ κηα θνχζθα πνπ νδήγεζε ζε ρακειά επίπεδα ξεθφξ 

ησλ επηηνθίσλ ησλ καθξνπξφζεζκσλ επηηνθίσλ ζε κηα επνρή πνπ νη θπβεξλήζεηο πξνζέζεζαλ 

πξσηνθαλή πνζά ησλ λέσλ νκνιφγσλ ζηελ αγνξά. ΢ε ιίγεο εβδνκάδεο ε θαηάζηαζε γχξηζε 

δξακαηηθά θαη ζπλεηξίβεζαλ νη αγνξέο νκνιφγσλ ζε αξθεηέο ρψξεο.  
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Ζ ζπκβίσζε ησλ νηθνλνκηψλ κε δηαθνξεηηθά επίπεδα αλάπηπμεο ζην πιαίζην ηνπ ίδηνπ 

λνκίζκαηνο (θαη ηεο ίδηαο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο) ήηαλ ππεχζπλε γηα ηνπο εληππσζηαθνχο 

δηαθνξεηηθνχο ξπζκνχο αλάπηπμεο θαη θεξδνθνξίαο. Ζ ζρεηηθά ηαρεία αλάπηπμε ηεο 

«πεξηθέξεηαο» (ζε ζπλδπαζκφ κε ηε ζπγθξαηεκέλε αχμεζε ζην «θέληξν» ηεο Δπξψπεο) 

ειάηησζε ζεκαληηθά ην «αλαπηπμηαθφ» ράζκα κεηαμχ ησλ επξσπατθψλ πεξηθεξεηψλ (Milios, 

Sotiropoulos, 2010). Σελ ίδηα ζηηγκή, νη πςειφηεξνη ξπζκνί αλάπηπμεο ησλ «πεξηθεξεηαθψλ» 

νηθνλνκηψλ ζπλνδεχηεθαλ ηφζν απφ κηα γξήγνξε κείσζε ηνπ θφζηνπο ηνπ εγρψξηνπ 

δαλεηζκνχ φζν θαη απφ κηα ζεκαληηθή εηζξνή μέλσλ απνηακηεχζεσλ (δηαθφξσλ κνξθψλ). Σν 

γεγνλφο απηφ, πξνθάιεζε δηαξθή πιενλάζκαηα ζηνπο ρξεκαηννηθνλνκηθνχο ινγαξηαζκνχο 

(Milios, Sotiropoulos, 2010). Σα ηαπηφρξνλα ειιείκκαηα ησλ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ 

αληαλαθινχλ αθξηβψο απηή ηελ αχμεζε ηεο εγρψξηαο δήηεζεο θαη ηελ εηζξνή μέλσλ 

επελδχζεσλ. Οη αληζνξξνπίεο ζηνπο ρξεκαηννηθνλνκηθνχο ινγαξηαζκνχο θαη ε επέθηαζε 

ησλ εγρψξηα ηξαπεδηθψλ ζπζηεκάησλ αληηζηάζκηζαλ ηηο πηέζεηο πνπ επηβιήζεθαλ ζηελ 

εξγαζία απφ ην κεραληζκφ ηνπ επξψ σο επί ην πιείζηνλ ζηηο νηθνλνκίεο ηεο «πεξηθέξεηαο» 

ηεο Δπξψπεο. Με άιια ιφγηα, ζε κεγάιν βαζκφ ζπλέβαιαλ ζηελ νξγάλσζε ηεο θνηλσληθήο 

ζπλαίλεζεο, πνπ απνηειεί επίζεο έλα νξγαληθφ ζηνηρείν ηεο ζπγθεθξηκέλεο κνξθήο 

ζπκβίσζεο εληφο ηεο επξσδψλεο. Απφ ηε κία πιεπξά, ηα πςειφηεξα πνζνζηά θέξδνπο ζηελ 

«πεξηθέξεηα» ελίζρπζαλ ηηο νηθνλνκηθέο απνδφζεηο ζην ζχλνιφ ηνπο, κε απνηέιεζκα φηη νη 

δηεζλείο επελδπηέο έδεημαλ πην έληνλν ελδηαθέξνλ ηελ γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε ησλ πςειψλ 

ξπζκψλ αλάπηπμεο ζηελ «πεξηθέξεηα», ηδηαίηεξα φηαλ γλψξηδαλ πσο ηνπο είραλ ρνξεγεζεί 

απαιιαγέο απφ έλαλ αξηζκφ ζεκαληηθψλ θηλδχλσλ ζην πεξηβάιινλ ηνπ επξψ, φπσο ηνλ 

θίλδπλν ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, γηα παξάδεηγκα. Οη ρψξεο ηεο «πεξηθέξεηαο» 

θαηέγξαθαλ έηζη ηζρπξά πιενλάζκαηα ζην ηζνδχγην ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ζπλαιιαγψλ ηνπο. 

Οη επελδχζεηο ησλ δηαθφξσλ εηδψλ ζηηο ρψξεο απηέο έγηλαλ  ειθπζηηθέο γηα θεθάιαηα απφ ην 

θέληξν ηεο Δπξψπεο, κε απνηέιεζκα λα αλαπηπρζεί εθεί έλα θαλάιη γηα ηε κεηαθνξά πφξσλ 

ηνπο (κε ηε κνξθή ησλ ηδησηηθψλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ επελδχζεσλ).  

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, νη ρψξεο κέιε ηεο επξσδψλεο κε ηνπο δηαθνξεηηθνχο ξπζκνχο 

αλάπηπμήο ηνπο θαη ηα δηάθνξα πνζνζηά θέξδνπο είραλ ρσξίο εμαίξεζε ελζσκαησζεί ζην 

ίδην θαζεζηψο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, δειαδή, ην θαζεζηψο εληαίσλ νλνκαζηηθψλ επηηνθίσλ 

απφ ηελ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα . Απηά ηα επηηφθηα ήηαλ ζεκαληηθά ρακειφηεξα γηα 

ηηο ρψξεο ηεο «πεξηθέξεηαο», απφ φ, ηη ήηαλ πξηλ απφ ηελ εηζαγσγή ηνπ εληαίνπ λνκίζκαηνο. 

Σν γεγνλφο απηφ, ζε ζπλδπαζκφ κε ηα πςειφηεξα πνζνζηά πιεζσξηζκνχ πνπ επηθξαηνχζαλ 

ζε απηέο ηηο ρψξεο, κεηαθξάδεηαη ζε αθφκε ρακειφηεξα πξαγκαηηθά επηηφθηα γηα ηνλ 

εγρψξην ηξαπεδηθφ ηνκέα. Απηέο είλαη νη πξνυπνζέζεηο πνπ έζεζαλ ηηο βάζεηο γηα ηελ έθξεμε 

ζηνλ (ηδησηηθφ θαη δεκφζην) δαλεηζκφ. ΋πσο ήηαλ αλακελφκελν, νη δχν πξναλαθεξζέληεο 

παξάγνληεο ελίζρπζαλ ην δπλακηθφ γηα δαλεηζκφ θαη ζπλέβαιαλ ζηελ πεξαηηέξσ 
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αλαζέξκαλζε ησλ «πεξηθεξεηαθψλ» νηθνλνκηψλ, πξνζαλαηνιίδνληαο ηελ παξαγσγή ζηηο 

αλάγθεο κηαο ζεκαληηθήο εγρψξηαο δήηεζεο. (Milios, Sotiropoulos, 2010) Σαπηφρξνλα, φκσο, 

δηακνξθψζεθε έλα αζηαζέο θαη επάισην πιαίζην ζπκβίσζεο πνπ δελ άξγεζε λα δηαζπαζηεί 

κεηά ηελ θαηάξξεπζε ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο ην 2008. ΢ηελ πεξίπησζε ηεο 

Διιάδαο, ε ίδηα κνξθή ζπκβίσζεο επέηξεςε ηελ αμηνζεκείσηε κείσζε ηεο θνξνινγίαο θαη 

ηε θνξνδηαθπγή  επλνψληαο ην θεθάιαην θαη φια απηά ηα θνηλσληθά ζηξψκαηα πνπ ζηήξηδαλ 

ηελ θαπηηαιηζηηθή ζηξαηεγηθή ηνπ λενθηιειεπζεξηζκνχ θαη ηεο ΟΝΔ (Milios, Sotiropoulos, 

2010).  

Απηφ είρε σο απνηέιεζκα ηελ πεξαηηέξσ ελίζρπζε ησλ πιεζσξηζηηθψλ ηάζεσλ. Σν 

πξαγκαηηθφ επίπεδν ησλ επηηνθίσλ κεηψζεθε αθφκε πεξηζζφηεξν θαη κε απηφ ηνλ ηξφπν 

παξείρε πεξαηηέξσ ρξεκαηννηθνλνκηθή κφριεπζε. Καηά ηηο ίδηεο πξνυπνζέζεηο ε επνρή ηεο 

κεγάιεο εζσηεξηθήο δήηεζεο έθεξε ζρεηηθέο απψιεηεο ζηελ αληαγσληζηηθφηεηα ησλ 

εμαγσγψλ (πςειφ θφζηνο κνλάδσλ, θέξδε θαη  πιεζσξηζκφ) απμάλνληαο ηελ δήηεζε γηα 

εηζαγσγέο. Ζ αηηηψδεο αιπζίδα είλαη, σο εθ ηνχηνπ, φπσο πεξηγξάθεηαη παξαπάλσ. Απφ απηή 

ηελ άπνςε ρψξεο φπσο ε Διιάδα, ε Ηζπαλία θαη ε Πνξηνγαιία κπνξνχλ λα ραξαθηεξηζηνχλ 

σο «πεξηθεξεηαθέο», φρη ιφγσ ηεο γεσγξαθηθήο ηνπο ζέζεο, αιιά ιφγσ ηνπ ηξφπνπ έληαμεο 

ζηελ επξσδψλε (Milios, Sotiropoulos, 2010), ζεκεηψλνληαο:  

1) ηα πςειφηεξα πνζνζηά ζπζζψξεπζεο (κείσζε ηνπ «αλαπηπμηαθνχ» ράζκαηνο κεηαμχ 

απηψλ θαη ησλ αληαγσληζηηθψλ ρσξψλ ηνπ επξσπατθνχ θέληξνπ) θαη ηελ 

απνδνηηθφηεηα (απνηειψληαο έηζη θαζαξνχο εηζαγσγείο θεθαιαίσλ)  

2) επηδείλσζε ζην ηζνδχγην αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ, σο άκεζε ζπλέπεηα.  

Ζ αλάπηπμε ζηηο «πεξηθεξεηαθέο» ρψξεο πξνζέιθπζε «εμνηθνλνκήζεηο» απφ ην 

«θέληξν», ρξεκαηνδνηψληαο ηελ απμεκέλε δήηεζε. ΢ε απηφ ην πιαίζην, θαη κε βάζε ην 

αλσηέξσ ζθεπηηθφ, κπνξεί λα ππνζηεξηρζεί φηη ηα πιενλάζκαηα ηζνδπγίνπ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ζπλαιιαγψλ ζηελ «πεξηθέξεηα» είλαη ππεχζπλα γηα ηε δηφγθσζε ησλ 

ειιεηκκάησλ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ Πξάγκαηη, ζηελ πεξίπησζε ηεο Διιάδαο, ε ηειηθή 

θαηαλάισζε ππεξέβαηλε γηα ην ζχλνιν ηεο νηθνλνκίαο ην θαζαξφ δηαζέζηκν εηζφδεκα, κε 

απνηέιεζκα αξλεηηθά επίπεδα θαζαξήο εμνηθνλφκεζεο. Απηφ ην «ράζκα»  εμνηθνλφκεζεο 

θαιχθζεθε σο επί ην πιείζηνλ απφ ηνλ εμσηεξηθφ δαλεηζκφ ππφ ηελ κνξθή θαηαζέζεσλ θαη 

repos (δειαδή κέζσ ηεο παξνρήο ξεπζηφηεηαο πξνο ην εγρψξην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα).  

Δλψ απηφ δηεπθφιπλε ηελ πξψηκε «επηηπρία» ηεο Δπξσδψλεο γηα ηελ απνθπγή ησλ 

επψδπλσλ πξνζαξκνγψλ πνπ νξηζκέλνη νηθνλνκνιφγνη είραλ πξνβιέςεη, έρεη σο απνηέιεζκα 

ζεκαληηθέο εζσηεξηθέο αληζνξξνπίεο ζην ηζνδχγην ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ  θαη ζηελ 

αληαγσληζηηθφηεηα πνπ αληηκεηψπηζε ε επξσδψλε. Γελ ήηαλ κφλν απηέο νη αληζνξξνπίεο έλα 
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ζεκαληηθφ πξφβιεκα γηα ηνπο ίδηνπο, αιιά επηδείλσζαλ ζνβαξά ην πξφβιεκα ηνπ λα 

επηβιεζνχλ νη απαηηνχκελεο δεκνζηνλνκηθέο πξνζαξκνγέο ζε ρψξεο φπσο ε Διιάδα. ΢ε 

παγθφζκην επίπεδν ηα ηειεπηαία ρξφληα, ην ζέκα απηφ έρεη ιάβεη ηελ πεξηζζφηεξε πξνζνρή 

ζε ζρέζε κε ηηο αληζνξξνπίεο κεηαμχ ηεο Κίλαο θαη ησλ ΖΠΑ. Τπάξρεη έλα παξφκνην 

πξφβιεκα ζην εζσηεξηθφ ηεο Δπξσδψλεο, κε ηε Γεξκαλία θαη ηελ Διιάδα λα είλαη νη 

πξσηαγσληζηέο, αιιά ζε θακία πεξίπησζε νη κφλεο ρψξεο πνπ ζπκκεηέρνπλ. Οη Γεξκαλνί 

είλαη επλφεην λα ελνρινχληαη απφ ηηο θαηεγνξίεο φηη, ρσξίο ηελ θαζπζηέξεζε πνπ 

δεκηνχξγεζαλ ζην πιαίζην ηεο ζέζπηζεο γηα ηελ θχξηα ρξεκαηνδφηεζε γηα ηελ Διιάδα, ζα 

κπνξνχζε λα είρε απνθεπρζεί ε θιηκάθσζε ηεο θξίζεο. Τπάξρεη επίζεο κηα δεκνθηιήο 

άπνςε ηεο Γεξκαλίαο, πνπ αξλείηαη λα δεη νπνηαδήπνηε ζρέζε κεηαμχ ηνπ πςεινχ επηπέδνπ 

ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο ηεο θαη ησλ πξνβιεκάησλ ζηελ Διιάδα. Κάπνηνη ζπγθιίλνπλ πξνο 

ηελ άπνςε φηη ε Διιάδα αμίδεη ηελ πξσηαξρηθή επζχλε γηα ηελ θαηάζηαζε ηεο.  

Ωζηφζν, ε Γεξκαλία δελ είλαη εληειψο απαιιαγκέλε απφ θάζε επζχλε. Μπνξνχλ λα 

ηηο απνδνζνχλ επζχλεο, καδί κε ηε Γαιιία, γηα ηε ζπκβνιή ηνπο ζην ππνζθάςηκν ηεο 

απνηειεζκαηηθφηεηαο ηνπ ΢πκθψλνπ ΢ηαζεξφηεηαο θαη Αλάπηπμεο, πνπ ζπλέβαιε ζηελ 

δηεπθφιπλζε ηεο δεκνζηνλνκηθήο αλεπζπλφηεηαο ζηελ Διιάδα.(Wihlborg, Willett, Zhang 

2010). Ζ άιιε επζχλε ηεο, σζηφζν, δελ πξνέξρεηαη απφ ην λα θάλεη ιάζνο, αιιά κε ην λα 

παίξλεη πην ζνβαξά απφ φ, ηη νη πεξηζζφηεξεο ρψξεο ηνπ επξψ ηε δηαηαγή φηη ε έληαμε ζε κηα 

πεξηνρή ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ αχμεζε ζεκαληηθά ηελ αλάγθε γηα ηε 

βειηίσζε ηεο εζσηεξηθήο επειημίαο ησλ νηθνλνκηψλ. Δίλαη εηξσληθφ ην γεγνλφο φηη ζε γεληθέο 

γξακκέο ήηαλ νη πιενλαζκαηηθέο ρψξεο πνπ πξαγκαηνπνίεζαλ ηηο πεξηζζφηεξεο απφ ηηο 

απνθξίζεηο πνπ ππνδεηθλχνληαη απφ ηε ζεσξία ηεο ελδνγελνχο Βέιηηζηεο Ννκηζκαηηθήο 

Εψλεο, ελψ ήηαλ νη ειιεηκκαηηθέο ρψξεο πνπ έθαλαλ ηα ιηγφηεξα. Έηζη, θαηά ηελ πξψηε 

δεθαεηία ηνπ επξψ, νη ελδνγελείο απνθξίζεηο θαίλεηαη ηφζν λα έρνπλ επηδεηλψζεη ηηο  

αληζνξξνπίεο εληφο ηεο επξσδψλεο, φζν θαη λα έρνπλ βνεζήζεη ζηε κείσζε ηνπο. Οη 

αληζνξξνπίεο ησλ πιεξσκψλ είλαη θαηά κία έλλνηα είλαη πάληα ακνηβαίεο. Σν ζέκα ηνπ πψο 

κνηξάδεηαη ε επζχλε γηα ηελ πξνζαξκνγή απηψλ ησλ αληζνξξνπηψλ είλαη έλα δηαξθέο 

εξψηεκα.(Wihlborg, Willett, Zhang 2010) 

Οη θπβεξλήζεηο ηεο Δπξσδψλεο απέηπραλ λα δψζνπλ έλα ζαθέο κήλπκα πνπ λα δείρλεη 

ηελ πξνζπκία ηνπο λα ζηεξίμνπλ ηελ Διιάδα, ελψ ε ειιεληθή δεκνζηνλνκηθή θξίζε 

θιηκαθσλφηαλ. Τπήξρε λνκηθφο ζθεπηηθηζκφο θαη ηέζεθαλ εξσηήζεηο φπσο "είλαη ε δηάζσζε 

ηεο Διιάδαο παξάλνκε;», θπξίσο απφ ηε Γεξκαλία, γηα έλα ζέκα ην νπνίν ήηαλ ελ κέξεη 

πνιηηηθφ. Ωζηφζν, δελ ππάξρεη ηίπνηα ζηε ΢πλζήθε ηνπ Μάαζηξηρη, πνπ λα εκπνδίδεη έλα 

θξάηνο κέινο ή φια ηα θξάηε κέιε ηεο ΔΔ λα βνεζήζνπλ κηα ρψξα κε νηθνλνκηθή δπζθνιία, 

κεκνλσκέλα ή κε ηε βνήζεηα ελφο εμσηεξηθνχ θνξέα (ΓΝΣ, ΔΣΑΑ, ΔΣΔ, Παγθφζκηα 

Σξάπεδα θ.ιπ.). Δλψ νη θνξείο ράξαμεο πνιηηηθήο ηεο Δπξσδψλεο ζπδεηνχζαλ αλ είλαη νη 
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δηαζψζεηο παξάλνκεο, ηελ ίδηα επνρή ππήξραλ νξηζκέλεο αζάθεηεο ζρεηηθά κε ηελ 

θαηαιιειφηεηα ησλ θξηηήξησλ ηεο ΔΚΣ γηα ηελ επηιεμηκφηεηα ησλ αζθαιεηψλ, πνπ είλαη 

νπζηαζηηθά ε πνιηηηθή ηεο ΔΚΣ λα δερζεί ή λα απνξξίςεη ηα ππνβαζκηζκέλα νκφινγα ηνπ 

Διιεληθνχ Γεκνζίνπ σο εμαζθάιηζε, φζνλ αθνξά ηελ παξνρή ξεπζηφηεηαο πνπ 

παξνπζηάζηεθε. Απηέο νη αζάθεηεο δεκηνπξγνχζαλ πξνβιήκαηα γηα ηα ρξεκαηνπηζησηηθά 

ηδξχκαηα πνπ θαηείραλ νκφινγα ηνπ Διιεληθνχ Γεκνζίνπ.  

Έλαο άιινο εμσγελήο παξάγνληαο πνπ ζπλέβαιε ζηελ αζηάζεηα ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο ήηαλ ε έιιεηςε ησλ ηακείσλ αιιειεγγχεο ζε επίπεδν ΔΔ. Ζ ΔΔ είλαη κηα 

λνκηζκαηηθή έλσζε φρη κηα νηθνλνκηθή κε νκνζπνλδηαθφ πξνυπνινγηζκφ. Δπίζεο, ε ΔΔ έρεη 

κηα θνηλή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ θαζνξίδεηαη ζε ππεξεζληθφ επίπεδν, αιιά ε νηθνλνκηθή 

πνιηηηθή (δεκνζηνλνκηθέο πνιηηηθέο, νη πνιηηηθέο ησλ κηζζψλ, ησλ θνηλσληθψλ πνιηηηθψλ, 

πηζησηηθψλ θαλνληζκψλ θιπ) εμαθνινπζνχλ λα είλαη ζηα ρέξηα ησλ εζληθψλ θνξέσλ ράξαμεο 

πνιηηηθήο. Κάζε θνξά πνπ κηα θξίζε εκθαλίδεηαη ζηελ πεξηθέξεηα ηεο ΔΔ, δελ ππάξρεη 

θαλέλαο κεραληζκφο δηαθαλνληζκνχ ζε ζέζε λα αληηκεησπίζεη κηα ηέηνηα θξίζε ζε 

ππεξεζληθφ επίπεδν (Kouretas, Vlamis 2010). Ζ έιιεηςε επξσπατθήο αιιειεγγχεο 

αληαλαθιάηαη αλαπφθεπθηα ζηε δηεχξπλζε ησλ ειιεληθψλ spreads ζηα γεξκαληθά 

νκνζπνλδηαθά θξάηε. Σέινο, ε Διιάδα θαη νη θπξηφηεξνη εκπνξηθνί εηαίξνη ηεο Διιάδαο 

ζηελ Βαιθαληθή ρεξζφλεζν επιήγεζαλ επίζεο απφ ηελ παγθφζκηα θξίζε ηνπ 2007 - πνπ 

πξνεξρφηαλ απφ ηηο ΖΠΑ θαη ηελ θξίζε ζηελ αγνξά δαλείσλ πςεινχ θηλδχλνπ - αιιά κε 

ρξνληθή πζηέξεζε (Vlamis, Karousos ,2010 ). Παξ 'φια απηά, ε χθεζε κπνξεί λα ρηχπεζε 

ηελ Διιάδα θάπσο ιηγφηεξν άζρεκα απφ φ, ηη ζε άιιεο ρψξεο, ιφγσ ελφο ζρεηηθά κηθξνχ 

κεηαπνηεηηθνχ ηνκέα θαη ηνπ κεγάινπ κεξηδίνπ ηεο παξανηθνλνκίαο, πνπ εθηηκάηαη φηη ήηαλ 

25% -30% ηνπ ΑΔΠ. (Kouretas, Vlamis 2010) 

Ζ ειιεληθή θξίζε πξνέθπςε θαηά ηελ ίδηα ρξνληθή ζηηγκή κε έλα επξχηεξν θαηλφκελν: 

ηνλ πξνβιεκαηηζκφ πάλσ ζην θαηλφκελν '' παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε '' πνπ μέζπαζε θαηά 

ηελ πεξίνδν 2007-2008. Αξρηθά, ηα ΜΜΔ εξκήλεπζαλ ηελ παγθφζκηα θξίζε σο κηα '' θξίζε 

ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ θαπηηαιηζκνχ », δειαδή σο ηελ θαηάξξεπζε ηνπ λενθηιειεχζεξνπ 

πξνγξάκκαηνο ηεο θπβεξλεζηκφηεηαο. Θα κπνξνχζε θαλείο λα θαληαζηεί, φπσο πνιινί 

ζρνιηαζηέο έθαλαλ, φηη ε θξίζε επξφθεηην λα πξνθαιέζεη ξηδηθή πνιηηηθή αιιαγή (Cooper et 

al., 2010, Dumenil & Levy, 2011 Morgan et al., 2011).  Ωζηφζν, ε επζχλε κεηαηνπίζηεθε 

γξήγνξα ζηηο επελδπηηθέο ηξάπεδεο - πξνζηαηεχνληαο έηζη ηηο αγγιν-ακεξηθαληθέο δεκφζηεο 

πνιηηηθέο πνπ επλφεζαλ ηελ άλνδν ηεο ζηάζκεο ησλ ρξεψλ ησλ λνηθνθπξηψλ θαη ηελ 

εκθάληζε ησλ πνιηηψλ-κεηφρσλ (McSweeney, 2009).  

΢ηε ζπλέρεηα, ε επζχλε κεηαηνπίζηεθε καθξηά απφ ηηο ηξάπεδεο θαη πξνο ηα θξάηε θαη 

ηελ απνηπρία ηνπο λα κεηψζνπλ ηηο δεκφζηεο δαπάλεο, κε απνηέιεζκα ηηο '' θπξψζεηο '' απφ ηηο 
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ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο (Morgan et al., 2011). Οκνίσο, ζηα πξψηα ηεο ζηάδηα, ε ειιεληθή 

θξίζε πξνθάιεζε αξρηθά ηελ ζπζηεκηθή θξηηηθή θαηά ηεο δηάδνζεο ησλ δεκηνπξγηθψλ 

ηερληθψλ ρξεκαηνδφηεζεο ζην πιαίζην ηεο θξαηηθήο δηνίθεζεο. Θα κπνξνχζε θαλείο λα 

ππνζέζεη φηη ε θξίζε ζα πξνθαιέζεη κηα απην-ζηνραζηηθή άζθεζε αληηκεηψπηζεο ησλ 

δηαξζξσηηθψλ κεραληζκψλ θαη ζπλζεθψλ ηεο δπλαηφηεηαο πνπ νδήγεζαλ ζηελ εκθάληζε ηεο. 

Ωζηφζν, ηα κέζα θαη νη πνιηηηθέο ζπδεηήζεηο ζχληνκα ππνβάζκηζαλ ηέηνηα ζέκαηα ψζηε λα 

επηθεληξσζνχλ αλη 'απηνχ' ζηνπο ίδηνπο ηνπο Έιιελεο - ηνπο Έιιελεο πνιίηεο θαη ηελ 

θπβέξλεζε. Ζ θξίζε θαηλφηαλ θπξίσο σο απνηέιεζκα ηεο απνθιίλνπζαο ζπκπεξηθνξάο κηαο 

ζπγθεθξηκέλεο νκάδαο, κε ηηο αξρέο, ηνπο κεραληζκνχο θαη ηηο λννηξνπίεο ηνπ 

λενθηιειεχζεξν ιφγνπ λα παξακέλνπλ ιίγν πνιχ αδηακθηζβήηεηα. Ζ απνζηαζεξνπνηεηηθή 

δπλακηθή ηεο θξίζεο, σο εθ ηνχηνπ, ππνλνκεχηεθε απφ ηηο πξνβιεκαηηθέο ηξνρηέο.  

Ζ ειιεληθή θξίζε δείρλεη πψο ε απνζηαζεξνπνίεζε κπνξεί λα εμνπδεηεξσζεί κέζσ 

ησλ θπξίαξρσλ παξεθβαηηθψλ ηξνρηψλ πνπ εθηξέπνπλ ην επίθεληξν ησλ επζπλψλ. Οη θχξηεο 

ηξνρηέο, παξά ην γεγνλφο φηη αξρηθά ακθηζβήηεζαλ ηα ηξαπεδηθά θαη ρξεκαηνπηζησηηθά 

ζπζηήκαηα, ηειηθά εθηξάπεθαλ απφ ηε ζπζηεκηθή θξηηηθή, θαη κε ηνλ ηξφπν απηφ νδήγεζαλ 

ζηελ πξνψζεζε ηεο επέθηαζεο ηνπ λενθηιειεπζεξηζκνχ ζηελ πνιηηηθή ζθελή. Ζ θχξηα 

ζπλέπεηα απηήο ηεο δηαινγηθήο θίλεζεο είλαη φηη ε θξίζε δελ γίλεηαη θαηαλνεηή απφ κία 

επξεία πξννπηηθή (ακθηζβεηείηαη, γηα παξάδεηγκα, ν ξφινο ησλ αγνξψλ θαη ηεο 

θεξδνζθνπίαο ζηε δεκφζηα δηνίθεζε), αιιά επηθεληξψλεηαη ζηελ ζπκπεξηθνξά ηεο 

ειιεληθήο θπβέξλεζεο (πνπ παξνπζηάδεηαη σο εμαπάηεζε γηα λα θαιχςνπλ ηελ έιιεηςε 

αληαγσληζηηθφηεηαο ηεο ρψξαο) θαη ησλ Διιήλσλ πνιηηψλ (πνπ παξνπζηάδνληαη σο 

απξφζπκνη λα εξγαζηνχλ, απξφζπκνη λα πιεξψζνπλ ηνπο θφξνπο, θαη πάληα '' ξαδηνχξγνη '' 

γηα λα επηηχρνπλ ηελ επηηπρία ρσξίο πξνζπάζεηα). Απηφ αθαηξεί ην θηαίμηκν απφ '' ηηο 

αδπλακίεο ηνπ ζπζηήκαηνο '' θαη ην ηνπνζεηεί ζε θαθνχο παίθηεο πνπ δελ θαηάθεξαλ λα 

εζσηεξηθεχζνπλ ηηο θαπηηαιηζηηθέο αμίεο. Ζ ιχζε είλαη απιή: κεγαιχηεξε επηηήξεζε θαη  

πεηζαξρία (ησλ '' πεξηθεξεηαθψλ θξαηψλ '' απφ '' θεληξηθά '' ηδξχκαηα), κείσζε ησλ δεκφζησλ 

δαπαλψλ (κέηξα ιηηφηεηαο), θαη '' δηαξζξσηηθέο κεηαξξπζκίζεηο '' - δειαδή, απμεκέλνο 

λενθηιειεπζεξηζκφο. Ο ιφγνο θαηά ηνπ Διιεληθνχ Γεκνζίνπ (ρσξίο λα ππελζπκίδεη πφζν 

δηαδεδνκέλν ήηαλ ην λα επηθξίλνληαη νη πξαθηηθέο απηέο) θαη θαηά ησλ Διιήλσλ πνιηηψλ 

(πνπ θαηεγνξνχληαη φηη δελ θαηάθεξαλ λα ελζαξθψζνπλ έλα θαπηηαιηζηηθφ ήζνο) ζηξέθεη 

ηελ πξνζνρή καθξηά απφ ηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο θαη ηη; ζρέζεηο πνπ έρνπλ αλαπηπρζεί 

κεηαμχ ησλ εθπξνζψπσλ ησλ ηδησηηθψλ ηξαπεδψλ θαη εθπξνζψπνπο ηεο θπβέξλεζεο . Σν 

επίθεληξν ήηαλ ζηαζεξφ ζηελ απαξάδεθηε ζπκπεξηθνξά ηεο ζπγθεθξηκέλεο νκάδαο θνξέσλ.  

(Morales, Gendron, Guenin-Paracini 2014) 

Ζ ζεκεξηλή θξίζε, ηα πξνβιήκαηα ηεο γήξαλζεο ησλ θνηλσληψλ θαη νη πξνζαξκνγέο 

ζηηο αλάγθεο ηεο παγθνζκηνπνίεζεο ζα κπνξνχζαλ λα είραλ αληηκεησπηζηεί πνιχ πην 
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απνηειεζκαηηθά. Σα πξνβιήκαηα ζηελ Διιάδα θαη ζε άιιεο ρψξεο ήηαλ, σο εθ ηνχηνπ, ην 

απνηέιεζκα ησλ απνηπρηψλ θαη ησλ παξαιείςεσλ ηνπ παξειζφληνο. (Kösters 2010) 

 

Ιρλανδύα 
Τπάξρνπλ δηεζλείο, επξσπατθέο θαη εζληθέο ξίδεο ζηελ ηξέρνπζα θξίζε ζηελ Ηξιαλδία. 

Απηή ε αληίιεςε δελ γίλεηαη πάληα απνδεθηή ή δελ αλαγλσξίδεηαη πάληα. Ωζηφζν, φιεο νη 

ηξεηο δηαζηάζεηο είλαη ζεκαληηθέο. (Social Justice Ireland 2013) 

Δλψ νη πξν-Κειηηθήο Σίγξεο
14

  απφ ηελ πιεπξά ηεο πξνζθνξάο πνιηηηθέο ηεο Ηξιαλδίαο 

κπνξεί λα ήηαλ θαιέο, νη καθξννηθνλνκηθέο πνιηηηθέο ζηαζεξνπνίεζεο ηεο δελ ήηαλ πάληα 

ηφζν θαιέο. Ζ Ηξιαλδία αληέδξαζε ζηελ παγθφζκηα επηβξάδπλζε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1970 κε 

ηελ εκθάληζε πνιχ κεγάισλ δεκνζηνλνκηθψλ ειιεηκκάησλ, ηα νπνία ζπζζσξεχηεθαλ ζε κηα 

θξίζε ρξένπο ζηε δεθαεηία ηνπ 1980 (Whelan, 2013). Σελ ίδηα ζηηγκή, ε παξαδνζηαθή 

λνκηζκαηηθή ζρέζε κε ηελ ζηεξιίλα είρε πέζεη ην 1979 πξνο φθεινο ηεο έληαμεο ζην 

Δπξσπατθφ Ννκηζκαηηθφ ΢χζηεκα, ην νπνίν πξνέβιεπε έλα αζηαζέο λνκηζκαηηθφ θαζεζηψο 

πνπ ραξαθηήξηδε ηηο ηαθηηθέο ππνηηκήζεηο(Whelan, 2013). Απφ ηα κέζα ηεο δεθαεηίαο ηνπ 

1980, ε Ηξιαλδία είρε κηα αλαινγία δεκφζηνπ ρξένπο πξνο ην ΑΔΠ πάλσ απφ 110 ηνηο εθαηφ 

θαη ηελ θαηαβνιή ηνπ ζρεδφλ 10 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ εηεζίσο ζε πιεξσκέο ηφθσλ γηα ην 

ρξένο απηφ(Whelan, 2013). Οη θνξνινγηθνί ζπληειεζηέο είραλ ηεζεί ζε θαηαζηαιηηθφ επίπεδν 

ζε κηα ζεηξά απφ απνηπρεκέλεο πξνζπάζεηεο λα ζηαζεξνπνηεζεί ην έιιεηκκα θαη ε αλάπηπμε 

είρε κείλεη ζηάζηκε. Ήηαλ ζηα βάζε ηεο πξνεγνχκελεο θξίζεο πνπ πξαγκαηνπνηήζεθε ε 

γέλλεζε ηεο «θειηηθήο ηίγξεο». Ζ πεξίνδνο απφ ην 1987 θαη κεηά, είδε ηα δεκνζηνλνκηθά 

πξνβιήκαηα λα αληηκεησπίδνληαη κε έλα πξφγξακκα πνπ επηθεληξψλεηαη ζηελ ζπγθξάηεζε 

ησλ δαπαλψλ θαη κέρξη ην 1989, ε δπλακηθή ηνπ ρξένπο ηεο Ηξιαλδίαο είρε ζαθψο θηλεζεί 

πξνο ηελ θαηεχζπλζε ηεο αεηθνξίαο (Whelan, 2013). Σελ ίδηα ζηηγκή, ην ΔΝ΢ (Δπξσπατθφ 

Ννκηζκαηηθφ ΢χζηεκα) ηειηθά παξέδσζε επίζεο κηα πεξίνδν λνκηζκαηηθήο ζηαζεξφηεηαο. 

Με ηε καθξννηθνλνκηθή ζηαζεξφηεηα λα απνθαζίζηαηαη θαη κε θαιέο ζεκειηψδεηο πνιηηηθέο, 

ε ηξιαλδηθή νηθνλνκία άξρηζε λα αλαπηχζζεηαη κε εληππσζηαθνχο ξπζκνχο. Πξάγκαηη, ε 

Ηξιαλδία ζηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1980 ήηαλ έηνηκε γηα ηελ αλάπηπμε. Δλψ φκσο νη 

εξγαδφκελνη ηεο γίλνληαλ φιν θαη πην παξαγσγηθνί, ν πιεζπζκφο ζην ζχλνιφ ηνπ ήηαλ 

ζεκαληηθά ππναπαζρνινχκελνο (Whelan, 2013). 

                                                           
14

 Κειηηθή Σίγξεο είλαη έλαο φξνο, ν νπνίνο αλαθέξεηαη ζηελ νηθνλνκία ηεο Γεκνθξαηίαο ηεο 

Ηξιαλδίαο απφ ηα κέζα ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990 έσο ηα κέζα ηεο δεθαεηίαο ηνπ 2000. Ήηαλ κηα 

πεξίνδνο ηαρείαο πξαγκαηηθήο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο ε νπνία ηξνθνδνηήζεθε απφ άκεζεο μέλεο 

επελδχζεηο, θαη κηα επαθφινπζε θνχζθα ησλ αθηλήησλ ε νπνία θαηέζηεζε ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία 

κε αληαγσληζηηθή.  
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Οη ππνθείκελεο ηάζεηο ζηε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή ήηαλ πξνβιεκαηηθέο. Αθνχ είραλ 

ηεξεζεί νη δεκνζίσο δεισκέλνη πξνυπνινγηζκνί ησλ θιάδσλ ζην πιαίζην ηεο θπβέξλεζεο 

ζπλαζπηζκνχ ηνπ 1994-1997,  φηαλ ην θφκκα Fianna Fail αλέιαβε σο θπβέξλεζε ζηακάηεζε 

ξεηά ηε ζέζπηζε πεξηνξηζκψλ ζηηο ηξέρνπζεο δαπάλεο ηεο θπβέξλεζεο ζηηο αξρέο ηεο 

δεθαεηίαο ηνπ 2000, αθξηβψο φηαλ ην επξψ εξρφηαλ ζε χπαξμε, θαη φηαλ αθξηβψο ε 

εθξεθηηθή αλάπηπμε έβξηζθε ξπζκφ (Regling , Watson, 2010). Σν γεγνλφο απηφ ζπλέβαιε 

ζηελ απφηνκε άλνδν ηνπ πιεζσξηζκνχ ην 2000 θαη ην 2001 (Regling , Watson, 2010).. Οη 

ζπληζηψζεο ηνπ πιεζσξηζκνχ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο δεθαεηίαο ηνπ 2000 πεξηιάκβαλαλ 

έκκεζε θνξνινγία ε νπνία ηξνθνδνηνχζε ηελ αχμεζε ησλ ηηκψλ ησλ αγαζψλ θαη ησλ 

ππεξεζηψλ (Dellepiane Avellaneda, Hardiman 2010). Οη ζρεηηθέο πηέζεηο απφ ην θφζηνο ηεο 

ππεξδηνγθσκέλεο ηξιαλδηθήο νηθνλνκίαο θαηά ηε δηάξθεηα ηεο δεθαεηίαο ηνπ 2000 έπξεπε λα 

γίλνληαη κέζσ ηεο δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο θαη ηνπ πεξηνξηζκνχ ηνπ κηζζνινγηθνχ 

θφζηνπο. Ωζηφζν, νη παξάδνμεο επηπηψζεηο απφ ηελ αχμεζε ηεο αμηνπηζηίαο ηεο Ηξιαλδίαο -

φπσο θαη άιισλ ρσξψλ- ηελ νπνία πέηπραλ κέζσ ηεο λνκηζκαηηθήο έλσζεο ειάθξπλαλ ηνπο 

πεξηνξηζκνχο ηνπ πξνυπνινγηζκνχ ηνπο. Ζ ΟΝΔ δηεπθφιπλε ηελ πξν-θπθιηθή 

δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή θαη ηε ζπζζψξεπζε ησλ ειιεηκκάησλ, θαζψο νη εγρψξηνη ζεζκηθνί 

ξπζκηζηηθνί παξάγνληεο απνδείρζεθαλ αλεπαξθήο λα αληηζηαζνχλ. Οη ρψξεο ηεο Νφηηαο 

Δπξψπεο, επίζεο, βξέζεθαλ αληηκέησπεο κε έλαλ απμεκέλν πιεζσξηζκφ, αιιά κε 

ρακειφηεξν βηνηηθφ θφζηνο δηαβίσζεο, θαη νη απψιεηεο ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο ηεο 

Ηξιαλδίαο ήηαλ κεγαιχηεξεο (Dellepiane Avellaneda, Hardiman 2010). 

Δπηπιένλ, θαηά ην κεγαιχηεξν κέξνο ηεο πεξηφδνπ απηήο, ε αμία ηνπ δνιαξίνπ ΖΠΑ 

απνδπλακψζεθε, ην νπνίν ήηαλ ηδηαίηεξα ζεκαληηθφ γηα κηα ρψξα φπσο ε Ηξιαλδία ε νπνία 

εμαξηάηαη θαηά πνιχ απφ ηηο εμαγσγέο, θαη θπξίσο απφ ηηο ΖΠΑ (Dellepiane Avellaneda, 

Hardiman 2010). Ζ απψιεηα ηνπ κεξηδίνπ ησλ εμαγσγψλ ήηαλ, επνκέλσο, επψδπλε. Σα 

ρακειά επηηφθηα θαη ε απμεκέλε δηαζεζηκφηεηα ησλ αηνκηθψλ πηζηψζεσλ ζπλδπάζηεθαλ γηα 

λα δεκηνπξγήζνπλ ζπλζήθεο πνπ νδεγνχλ ζηνλ πιεζσξηζκφ ησλ ηηκψλ ησλ ζπηηηψλ ζε φιε 

ηελ Δπξψπε, ηδίσο ζηελ Ηξιαλδία. Οη θηελέο πηζησηηθέο ζπλζήθεο επέηξεςαλ ζηηο 

πεξηθεξεηαθέο ρψξεο λα ζπκκεηάζρνπλ γξήγνξα ζηελ αχμεζε ηνπ δαλεηζκνχ, 

δηεπθνιχλνληαο ηελ εγρψξηα πηζησηηθή επέθηαζε, ε νπνία κε ηε ζεηξά ηεο αληηθαηνπηξηδφηαλ 

ζηε ζεκαληηθά απμεκέλε θαηαζθεπαζηηθή δξαζηεξηφηεηα θαη ζηνλ πιεζσξηζκφ ζηηο ηηκέο 

ησλ ζπηηηψλ (Conefrey, Gerald, 2010). Οη ηάζεηο απηέο κεηαδίδνληαλ κέζσ ησλ δπηηθψλ 

νηθνλνκηψλ απφ ηελ απφηνκε αχμεζε ηεο αλάπηπμεο ζηνλ ρξεκαηνπηζησηηθφ ηνκέα, θαζψο νη 

ηξάπεδεο βξήθαλ θαηλνηφκνπο ηξφπνπο γηα ηε δεκηνπξγία πίζησζεο θαη ηελ πψιεζε λέσλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ πξντφλησλ. Ζ θιίκαθα ηεο κφριεπζεο πνπ εκπιεθφηαλ θιηκαθψζεθε 

απφηνκα, θαη ε αγνξά ζε δηάθνξεο κνξθέο αληηζηαζκίζεσλ θαη παξαγψγσλ απμήζεθε ηφζν 
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πεξίπινθα ψζηε ην επίπεδν ηνπ θηλδχλνπ ήηαλ, ζηελ πξαγκαηηθφηεηα, αδχλαην λα εθηηκεζεί. 

(Dellepiane Avellaneda, Hardiman 2010) 

΢ε έλαλ ηδαληθφ θφζκν, ε Ηξιαλδία ζα κπνξνχζε λα έρεη αληίζηνηρε πνιηηηθή νηθνλνκία  

κε ηελ Γεξκαλία κεηά ηελ έληαμε ηεο ζηελ ΟΝΔ (Regan, 2013). Οη θνξείο ράξαμεο πνιηηηθήο 

ηεο Ηξιαλδίαο εηζήιζαλ ζηελ επξσδψλε κε κηα πνιηηηθή νηθνλνκία πνπ ζπλέθιηλε ζηαδηαθά 

ζηα επξσπατθά πξφηππα δηαβίσζεο. Αιιά νη δαπάλεο γηα ηελ θνηλσληθή πξνζηαζία θαη ηελ 

εθπαίδεπζε σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ ήηαλ ζεκαληηθά θάησ απφ ην κέζν φξν ηεο ΔΔ (15 ρψξεο) 

(Regan, 2013). Δπηπιένλ, νη πιηθέο ππνδνκέο ηεο Ηξιαλδίαο, πνπ απνηεινχλ βαζηθφ 

παξάγνληα ζηε καθξνπξφζεζκε νηθνλνκηθή αληαγσληζηηθφηεηα, πζηεξνχζαλ ζεκαληηθά 

έλαληη ησλ επξσπατθψλ πξνηχπσλ. Ζ γελλαηνδσξία πνπ δηαηέζεθε απφ ηελ πξν-ΟΝΔ 

Κέιηηθεο Σίγξεο επνρή θαη απφ ηα ηακεία ηεο Δπξσπατθήο Γηαξζξσηηθήο Πξνζαξκνγήο 

δηεπθφιπλε έλα ηεξάζηην πξφγξακκα θεθαιαηνπρηθψλ δαπαλψλ απφ ην 2000.(Regan, 2013) 

Οη θεθαιαηνπρηθέο δαπάλεο ην 2004 ήηαλ δηπιάζηεο απφ ην κέζν φξν ηεο ΔΔ-15. Ωζηφζν, νη 

δαπάλεο πνπ πξαγκαηνπνηνχληαη δελ κπνξνχλ εχθνια λα αλαζηξαθνχλ (Regan,2013). Ζ 

αλνδηθή ηάζε ησλ ηξερνπζψλ δαπαλψλ κεηά ην 2000 (κε κηα κηθξή δηνξζσηηθή πνξεία κεηά 

ηηο εθινγέο ηνπ 2002), ήηαλ ζε κεγάιν βαζκφ εμαξηψκελε απφ κηα ζρεηηθά ραιαξή βάζε 

εζφδσλ (Dellepiane Avellaneda,Hardiman 2010). 

Ζ θαηεχζπλζε ηεο πνιηηηθήο πνπ ήηαλ ππεχζπλε γηα ηελ αλεπαξθή δηαρείξηζε ηνπ 

πξνυπνινγηζκνχ πξνεξρφηαλ απφ δηάθνξεο πεγέο: ν ξφινο ησλ εθινγηθψλ θαη θνκκαηηθψλ 

ζθέςεσλ, ην πιαίζην ησλ πνιηηηθψλ ζπκβνπιψλ, θαζψο θαη ηα επξχηεξα θίλεηξα θαη νη 

πεξηνξηζκνί ήηαλ ελζσκαησκέλα ζε θάηη πνπ ζα κπνξνχζε λα ραξαθηεξηζηεί σο ηξιαλδηθφ 

κνληέιν αλάπηπμεο (Hardiman, 2010). Σν Δζληθφ ΢ρέδην Αλάπηπμεο ήηαλ ν ζηξαηεγηθφο 

κεραληζκφο κέζσ ηνπ νπνίνπ πξαγκαηνπνηήζεθαλ νη παξαγσγηθέο επελδχζεηο ζε δξφκνπο, 

θηίξηα, ζηνλ ειεθηξηζκφ θαη ζηηο απνρεηεχζεηο ησλ απφβιεησλ. Ζ επέλδπζε απηή ζπλέβαιε 

ζε πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο ζηελ ηξιαλδηθή νηθνλνκία, αιιά παξήγαγε επίζεο ζεκαληηθέο 

ζέζεηο απαζρφιεζεο ζηηο θαηαζθεπέο. Οη κε παξαγσγηθέο επελδχζεηο ζηελ νηθνλνκία ηεο 

Ηξιαλδίαο ζεκεηψζεθαλ ζηελ αγνξά ηδησηηθήο αθίλεηεο πεξηνπζίαο. Ζ πηζησηηθή επέθηαζε 

πνπ θηλνχζε ηηο ηηκέο ησλ θαηνηθηψλ θαη κεηαηφπηζε ην ηξιαλδηθφ κνληέιν νηθνλνκηθήο 

αλάπηπμεο απφ έλα κνληέιν πνπ είρε σο θηλεηήξην κνριφ ηηο εμαγσγέο (πξν-ΟΝΔ) ζε έλα 

κνληέιν πνπ ζηεξηδφηαλ ζηελ θαηαζθεπή (κεηά-ΟΝΔ) (Regan, 2013).  Ζ επηθξαηνχζα άπνςε 

ππνζηεξίδεη φηη ην ηξιαλδηθφ κνληέιν αλάπηπμεο εμαξηηφηαλ απφ ηελ άκεζε ειαρηζηνπνίεζε 

ηνπ ξφινπ ηνπ θξάηνπο ζηελ νηθνλνκία. Οη θνξνινγηθέο δαπάλεο φκσο έρνπλ πξαγκαηηθέο 

ζπλέπεηεο ζηε ζπκπεξηθνξά θαη κπνξεί λα απνδεηρζεί φηη είλαη έλα αθξηβφ εξγαιείν 

πνιηηηθήο. Αιιά ζπλεπάγνληαη ηνλ έκκεζν ηξφπν δξάζεο πνπ επαλέξρεηαη αιινχ: ην 

ηξιαλδηθφ θξάηνο ζπλήζσο πξνηηκά λα αθήζεη ηηο αγνξέο λα αληηκεησπίζνπλ ηα κεγάια 

δηαλεκεηηθά δεηήκαηα θαη φρη λα παξεκβαίλεη ελεξγά ζηηο αξρέο ηεο δηθαηνζχλεο ή ζηελ 
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αλαδηαλνκή (Dellepiane Avellaneda,Hardiman 2010). Δπίζεο, κία απφ ηηο θχξηεο 

ζπλεηζθνξέο ζηελ θιίκαθα ηεο δεκνζηνλνκηθήο θαηάξξεπζεο θαηά ηε δηάξθεηα ηεο θξίζεο 

ήηαλ ε ζηξέβισζε πνπ δεκηνπξγήζεθε ζην πξνθίι ησλ εζφδσλ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο 

δεθαεηίαο ηνπ 2000 (Dellepiane Avellaneda,Hardiman 2010). Σα απμεκέλα έζνδα έθξπςαλ 

κηα δξακαηηθή αιιαγή ζηε ζχλζεζε ηεο θνξνινγίαο (Dellepiane Avellaneda,Hardiman 

2010).  Ο θφξνο εηζνδήκαηνο ησλ θπζηθψλ πξνζψπσλ κεηψζεθε σο πνζνζηφ ηνπ ζπλφινπ, 

ελψ ηα έζνδα απφ ηηο θπθιηθέο επηδξάζεηο ηνπ νηθνδνκηθνχ νξγαζκνχ ζρεκάηηζαλ απηφ πνπ 

έγηλε ζαθψο έλα κε βηψζηκν κεγάιν πνζνζηφ ηνπ ζπλφινπ (Dellepiane Avellaneda,Hardiman 

2010). 

Ζ θάκςε ηεο εγρψξηαο δαπάλεο θαη ε κείσζε ησλ ζπλαιιαγψλ ζηελ αγνξά αθηλήησλ 

ζεκαίλεη φηη ηα θνξνινγηθά έζνδα κεηψζεθαλ πνιχ γξήγνξα, ζε βαζκφ ηέηνην πνπ ε 

θπβέξλεζε έπξεπε λα εηζαγάγεη κηα ζεηξά κέηξσλ γηα λα ιεθζνχλ άιιεο πεγέο θνξνινγηθψλ 

εζφδσλ θαη λα πεξηνξηζηνχλ νη απμήζεηο ησλ δεκφζησλ δαπαλψλ (Lane, 2011). Έλα βαζηθφ 

πξφβιεκα είλαη φηη ηα απμεκέλα έζνδα απφ πεγέο πνπ ζρεηίδνληαη κε πεξηνπζηαθά ζηνηρεία 

θαηά ηελ πεξίνδν άλζεζεο είραλ ελ κέξεη ρξεζηκνπνηεζεί γηα ηε κείσζε ησλ πην ζηαζεξψλ 

κνξθψλ θνξνινγηθψλ εζφδσλ (Lane 2007). Ωζηφζν, ε ζπκθσλία ηνπ 2010 κε ηα ζπλδηθάηα 

ηνπ δεκφζηνπ ηνκέα ζεκαίλεη φηη ηα νλνκαζηηθά επίπεδα ησλ ακνηβψλ ηνπ δεκφζηνπ ηνκέα 

δελ ζα κεησζνχλ πεξηζζφηεξν (εθηφο εμαηξεηηθψλ πεξηζηάζεσλ), κε ηελ εμνηθνλφκεζε λα 

ιακβάλεηαη απφ έλα ζπλδπαζκφ ελφο παγψκαηνο ζηηο πξνζιήςεηο θαη κεηαξξπζκίζεσλ ζηελ 

παξαγσγηθφηεηα ζηελ παξάδνζε ησλ δεκφζησλ ππεξεζηψλ (Lane, 2011). Ζ επηείθεηα 

απνηακίεπζεο είλαη φηη ε κείσζε ζηνλ ηνκέα ησλ θαηαζθεπψλ ζεκαίλεη φηη ην θφζηνο ησλ 

πξνγξακκάησλ δεκνζίσλ επελδχζεσλ έρεη κεησζεί ζεκαληηθά, επηηξέπνληαο πεξηθνπέο ζε 

νλνκαζηηθέο επελδπηηθέο δαπάλεο πνπ ππεξβαίλνπλ θαηά πνιχ ηε κείσζε ησλ πξαγκαηηθψλ 

δαπαλψλ. Δλψ ε πξνζέγγηζε κεηαβίβαζεο ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ είρε ηελ αξεηή ηεο 

δηαθάλεηαο, ζα ζήκαηλε επίζεο φηη  νη ηξάπεδεο απαηηνχζαλ ζεκαληηθά πξνγξάκκαηα 

αλαθεθαιαηνπνίεζεο εθ ησλ πξνηέξσλ (Lane, 2011). 

Απηφ πνπ παξνπζηάζηεθε σο ε πην πηεζηηθή πξφθιεζε γηα ηα κέιε ηεο Δπξσδψλεο 

ήηαλ ε αηθλίδηα επηδείλσζε ηνπ δεκνζηνλνκηθνχ ειιείκκαηνο. Ζ Ηξιαλδία θαηέρεη ην δηφινπ 

αμηνδήιεπην ξεθφξ ζε απηφ ην κέηξν, αθνινπζνχκελε απφ ηελ Διιάδα, ηε Βξεηαλία, ηελ 

Ηζπαλία, ηελ Πνξηνγαιία θαη ηελ Ηζιαλδία. Ζ αλεζπρία πνπ πξνέθπςε θαηά ηελ πεξίνδν 

2009/10 ήηαλ φηη ηα πξνβιήκαηα δηαρείξηζεο ησλ δαλεηαθψλ αλαγθψλ ζα νδεγνχζαλ 

γξήγνξα ζε πνιχ απμεκέλεο δαλεηαθέο ππνρξεψζεηο (Dellepiane Avellaneda,Hardiman 

2010). Αιιά ε Ηξιαλδία δελ παξνπζίαζε ζνβαξά ειιείκκαηα θαηά ηε δηάξθεηα ηεο δεθαεηίαο 

ηνπ 1990, θαη κάιηζηα παξνπζίαζε έλα κηθξφ δεκνζηνλνκηθφ πιεφλαζκα θαηά ηα 

πεξηζζφηεξα έηε πνπ πξνεγήζεθαλ ηεο θξίζεο (O'Leary, 2010) 
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Ζ αλάθακςε ησλ Ηξιαλδψλ αγνξαζηψλ νη νπνίνη πήγαηλαλ εθδξνκέο ην 

΢αββαηνθχξηαθν ζηε Νέα Τφξθε θαη ζηε Βνζηψλε φρη κφλν δξακαηνπνίεζε  ην δηαθξηηηθφ 

εηζφδεκα πνπ δηέζεηαλ πνιινί ζηελ επνρή ηεο «Κειηηθήο Σίγξεο», αιιά επηζήκαλε ηνπο 

εκθαληδφκελνπο θηλδχλνπο ηεο καθξννηθνλνκηθήο θαθνδηαρείξηζεο ηεο ρψξαο. Ζ Ηξιαλδία 

έραζε ηνλ έιεγρν ηεο βάζεο ηνπ θφζηνπο ηεο θαη ππήξμε απψιεηα ηεο ζρεηηθήο 

αληαγσληζηηθφηεηαο ηεο. (Dellepiane Avellaneda, Hardiman 2010) Ζ Ηξιαλδία θαη ε Ηζπαλία 

έραζαλ ηελ αληαγσληζηηθφηεηά ηνπο πην δξακαηηθά ζε ζρέζε κε ηνπο θπξηφηεξνπο 

επξσπατθνχο εκπνξηθνχο εηαίξνπο ηνπο. Ζ Ηξιαλδία είρε ηελ ρεηξφηεξε επίδνζε : «... ε 

κηζζνινγηθή δαπάλε αλά εξγαδφκελν, ε νπνία είρε αλαπηπρζεί πεξηζζφηεξν ή ιηγφηεξν θαηά 

κέζν φξν κε ηε δψλε ηνπ επξψ κέρξη ην 1996, απμήζεθε θαηά δχν έσο ηξεηο θνξέο ζε ζρέζε 

κε ην κέζν φξν ηεο δψλεο ηνπ επξψ απφ ην 1997 έσο ην 2008 " (Regling , Watson, 2010). Σα 

έμνδα γηα ηα εηζνδήκαηα δελ ήηαλ ν κφλνο παξάγσλ πνπ ζπλέβαιιε ζε απψιεηεο 

αληαγσληζηηθφηεηαο – νη δαπάλεο πνπ δελ είραλ λα θάλνπλ κε ην εηζφδεκα φπσο ζηνλ ηνκέα 

ηεο ελέξγεηαο, ηεο κεηαθνξάο, θαη άιια έμνδα ησλ επηρεηξήζεσλ επίζεο αχμαλαλ ην θφζηνο 

(O'Farrell,2010). 

Ο ηξφπνο πνπ ηα λνηθνθπξηά, νη επελδπηέο, νη ηξάπεδεο θαη νη δεκφζηεο αξρέο ηεο 

Ηξιαλδίαο αληέδξαζαλ εζεινληηθά ζε μέλεο θαη εγρψξηεο εμειίμεηο δελ ήηαλ πηζαλψο πνιχ 

δηαθνξεηηθφο απφ φηη ζε άιιεο ρψξεο, πνπ ηψξα αληηκεησπίδνπλ νηθνλνκηθά πξνβιήκαηα. 

Ωζηφζν, ν βαζκφο ζηνλ νπνίν κεγάια ηκήκαηα ηεο ηξιαλδηθήο θνηλσλίαο ήηαλ δηαηεζεηκέλα 

λα αθήζνπλ ηελ θαιή ρξνληθά επνρή λα θπιάεη κέρξη ηελ ηειεπηαία ζηηγκή (έλα 

ραξαθηεξηζηηθφ γλψξηζκα ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο καλίαο) κπνξεί λα ήηαλ εμαίξεζε. 

(Nyberg, 2011) 

Απηή ε εμαηξεηηθή νηθνλνκηθή αλάπηπμε επέηξεςε ζηελ ηξιαλδηθή θπβέξλεζε ηελ 

επίηεπμε ελφο ζηφρνπ πνπ ήηαλ πεξηδήηεηνο, πνπ ήηαλ ν θζφλνο ησλ πνιηηηθψλ ζε φιν ηνλ 

θφζκν: Μείσζαλ ηνπο θνξνινγηθνχο ζπληειεζηέο θαη αχμεζαλ ηηο θξαηηθέο δαπάλεο ρξφλν 

κε ην ρξφλν θαη αθφκα ε νηθνλνκηθή αλάπηπμε παξέδηδε επαξθή θνξνινγηθά έζνδα γηα λα 

δεκηνπξγήζεη κηα ζεηξά απφ πιενλάζκαηα ζηνλ πξνυπνινγηζκφ. Μέρξη ην 2007, σζηφζν, νη 

πεξηζζφηεξνη απφ ηνπο παξάγνληεο πνπ είραλ πξνθαιέζεη εμαηξεηηθή αλάπηπμε είραλ 

εμαληιεζεί (Whelan, 2013).. Ζ ζπκκεηνρή ηνπ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ θαη δεκνγξαθηθνί 

παξάγνληεο δελ ζα κπνξνχζαλ πιένλ λα δεκηνπξγήζνπλ κεγάιεο απμήζεηο ζην εξγαηηθφ 

δπλακηθφ θαη ε πεξίνδνο ηεο ηαρείαο αχμεζεο ηεο παξαγσγηθφηεηαο είρε έξζεη ζε έλα ηέικα. 

Έηζη, αθφκε θαη ρσξίο κηα δηεζλή επηβξάδπλζε ή κηα εζσηεξηθή θξίζε, ε Ηξιαλδία κπήθε ζην 

ηειεπηαίν κέξνο ηεο δεθαεηίαο κε κηα νηθνλνκία πνπ ήηαλ πηζαλφ λα επηβξαδχλεη. Αθφκα, ην 

ρακειφ δεκφζην ρξένο θαίλεηαη λα είρε ηνπνζεηήζεη ηε ρψξα ζε θαιφ ζεκείν αθφκα θαη γηα 

ηελ αληηκεηψπηζε κηαο επηβξάδπλζεο. Γπζηπρψο, ε ζέζε ηεο Ηξιαλδίαο ην 2007 δελ ήηαλ 
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ηφζν ηζρπξή φζν θάλεθε ζε πνιινχο μέλνπο ή ζηελ ηφηε θπβέξλεζε ηεο ρψξαο (Whelan, 

2013). 

 Παξά ηα πςειά επίπεδα ηεο παξαγσγηθφηεηαο ηεο εξγαζίαο, ηα ηειεπηαία ρξφληα ηεο 

ηξιαλδηθήο ξαγδαίαο αλάπηπμεο εκθαλίζηεθε ζπζζψξεπζε επηθίλδπλσλ αληζνξξνπηψλ. ΢ην 

επίθεληξν απηψλ ησλ αληζνξξνπηψλ ήηαλ κηα εμαηξεηηθή αχμεζε ζηα πνζνζηά ζηέγαζεο. Ζ 

απάληεζε ζε απηή ηελ αχμεζε ηεο δήηεζεο θαηνηθηψλ ήηαλ κηα εμαηξεηηθή άλζεζε ζηνλ 

θαηαζθεπαζηηθφ ηνκέα. Απηφ δείρλεη φηη ελψ ην πνζνζηφ ηεο Ηξιαλδίαο ζηηο λεφδκεηεο 

θαηνηθίεο θαηά ηε δηάξθεηα ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1970 θαη ηνπ 1980 ήηαλ αλάινγα κε ηα 

πνζνζηά πνπ είραλ εληνπηζηεί ζηηο ΖΠΑ, ε δξαζηεξηφηεηα ηεο ζηέγαζεο απμήζεθε ζηαδηαθά 

ζηελ Ηξιαλδία, ηδηαίηεξα κεηά ην 2002, κέρξη ην ζεκείν φπνπ νη θαηά θεθαιήλ 

απνπεξαηψζεηο ήηαλ ηέζζεξηο θνξέο πην πςειέο ζηελ Ηξιαλδία φπσο θαη ζηηο ΖΠΑ (Whelan, 

2013). Ζ θαηαζθεπή αλαδείρζεθε ζε θπξίαξρν παξάγνληα γηα ηελ ηξιαλδηθή νηθνλνκία. Με 

ηελ νηθνλνκία ήδε απνηειεζκαηηθή έρνληαο ηελ πιήξε απαζρφιεζε, έλα κεγάιν κέξνο ηνπ 

δπλακηθνχ πνπ απαζρνινχηαλ ζηνλ νηθνδνκηθφ νξγαζκφ πξνεξρφηαλ απφ ηα λέα θξάηε κέιε 

ηεο ΔΔ ζηελ Αλαηνιηθή Δπξψπε, θαη ε ίδηα ε εζσηεξηθή κεηαλάζηεπζε ηξνθνδφηεζε 

πεξαηηέξσ ηε δήηεζε γηα ηε ζηέγαζε. Απηή ε ππεξβνιηθή νηθνλνκηθή ζπγθέληξσζε γηα ηελ 

θαηαζθεπή θαηνηθηψλ απνδείρζεθε θαηαζηξνθηθή... (Whelan, 2013) 

 ΋ηαλ ε νηθνλνκία ηεο Ηξιαλδίαο εηζήιζε ζε κηα ζνβαξή χθεζε ην 2008, ε θπβέξλεζε 

πνπ ήηαλ ππεχζπλε εθείλε ηελ επνρή ηνπνζέηεζε έλα κεγάιν κέξνο ηεο επζχλεο γηα ηελ 

νηθνλνκηθή θαηάξξεπζε ζηε δηεζλή νηθνλνκηθή θξίζε. Ωζηφζν, ηα ζηνηρεία δείρλνπλ φηη ε 

Ηξιαλδία φδεπε πξνο κηα αξθεηά άζρεκε πηψζε αθφκε θαη κε ηελ απνπζία κηαο δηεζλνχο 

χθεζεο. Πξάγκαηη, κηα ζεηξά απφ πνιηηηθά θφκκαηα αγσλίζηεθαλ θαηά ηε δηάξθεηα ησλ 

εθινγψλ ηνπ 2007 γηα ηελ θαηάξγεζε ηνπ θφξνπ ηέινπο ραξηνζήκνπ επί ησλ αγνξψλ ζπηηηνχ 

γηα λα βνεζήζεη ηνπο λένπο αγνξαζηέο κε ηελ αγνξά θαηνηθηψλ, εμέιημε πνπ ηξνθνδφηεζε 

πεξαηηέξσ ηηο ηηκέο (Whelan, 2013). ΋ια ηα θφκκαηα έθαλαλ εθζηξαηεία βάζεη ησλ 

νηθνλνκηθψλ καληθέζησλ πνπ πξνέβιεπαλ ξπζκνχο αχμεζεο ηνπ πξαγκαηηθνχ ΑΔΠ 4,5 ηνηο 

εθαηφ εηεζίσο γηα ηα επφκελα πέληε ρξφληα (Whelan, 2013). Απνδείρηεθε φηη ήηαλ κηα θαιή 

εθινγή γηα λα ηελ ράζεη θαλείο. Μέρξη ηα ηέιε ηνπ 2007, πνιχ πξηλ ε δηεζλήο 

ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε εμειηρζεί πιήξσο, νη ηηκέο ησλ θαηνηθηψλ ζηελ Ηξιαλδία άξρηζαλ λα 

πέθηνπλ απφ ηα αλψηαηα επίπεδα ηνπο (Whelan, 2013). Καζψο νη ηηκέο ησλ θαηνηθηψλ 

κεηψζεθαλ, ε δήηεζε γηα λέεο θαηνηθίεο θαηέξξεπζε κε ηε ζηάζε ησλ δπλεηηθψλ αγνξαζηψλ 

λα αιιάδεη γξήγνξα απφ ην λα είλαη απειπηζκέλνη γηα λα «πάξνπλ πξναγσγή ζηε ππξακίδα 

ηδηνθηεζίαο» ζην λα είλαη απνθαζηζκέλνη λα πεξηκέλνπλ γηα λα πάξνπλ κηα θαιχηεξε ηηκή 

αξγφηεξα. ΢ηα κέζα ηνπ 2008, ν λένο ππνπξγφο Οηθνλνκηθψλ, Brian Lenihan, ζεκείσζε φηη ε 

αγνξά θαηνηθίαο είρε "ζηακαηήζεη αλαηξηρηαζηηθά»... (Whelan 2013) Πξνθαλψο ε ηζρπξή 

δεκνζηνλνκηθή θαηάζηαζε ηεο Ηξιαλδίαο θαηέιεμε λα είλαη ζε κεγάιν βαζκφ εμαξηψκελε 
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απφ ηελ «πγεία» ηνπ ηνκέα ησλ αθηλήησλ ηεο. Ζ θαηάξξεπζε ηεο θαηαζθεπαζηηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο, θαη ην αληίζηνηρν άικα ζηελ αλεξγία, νδήγεζε ζε ηεξάζηηεο απψιεηεο ζε 

θνξνινγηθά έζνδα θαη κεγάιε αχμεζε ησλ πιεξσκψλ θνηλσληθήο πξφλνηαο. Δπηπιένλ, νη 

θνξνινγηθέο βάζεηο ηεο Ηξιαλδίαο είραλ αιιάμεη θαηά ηε δηάξθεηα ησλ κεηαγελέζηεξσλ 

πεξηφδσλ ηεο άλζεζεο γηα λα ζπγθεληξψλνπλ φιν θαη πεξηζζφηεξα θνξνινγηθά έζνδα απφ 

ηελ θαηαζθεπαζηηθή δξαζηεξηφηεηα. ΋ηαλ ε νηθνδνκηθή δξαζηεξηφηεηα θαηέξξεπζε, απηή ε 

ζεκαληηθή πεγή θξαηηθψλ εζφδσλ εμαθαλίζηεθε ζρεδφλ ελ κία λπθηί. Με ηελ εγρψξηα 

νηθνδνκηθή δξαζηεξηφηεηα λα θαηαξξέεη θαη ηελ παγθφζκηα νηθνλνκία λα εηζέξρεηαη ζε κηα 

ζνβαξή χθεζε, ην ηξιαλδηθφ πξαγκαηηθφ ΑΔΠ κεηψζεθε θαηά δέθα ηνηο εθαηφ ην 2008 θαη ην 

2009 (Whelan, 2013).  

΢ε ζρέζε κε ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία, ε χθεζε ζηελ Ηξιαλδία θαηά ηελ πεξίνδν 

2008-2009 πξνήιζε απφ κία δξακαηηθή πηψζε ησλ επελδχζεσλ ζε θαηαζθεπέο, κε ηελ 

μαθληθή αληηζηξνθή ηεο ηχρεο ηεο Ηξιαλδίαο κε ηελ δηέγεξζε επίζεο ελφο πηζσγπξίζκαηνο 

ζηελ εγρψξηα θαηαλάισζε (Lane, 2011). ΢ε αληίζεζε κε πνιιέο άιιεο πξνεγκέλεο 

νηθνλνκίεο, ν ηνκέαο ησλ εμαγσγψλ ήηαλ έλαο ζηαζεξνπνηεηηθφο παξάγνληαο, κε ηε κείσζε 

ηεο παξαγσγήο λα ζπγθεληξψλεηαη ζηνπο εγρψξηα πξνζαλαηνιηζκέλνπο ηνκείο ηεο 

νηθνλνκίαο. ΢ε κηα αληηθαηνπηξηζκέλε εηθφλα γηα ηελ πεξίνδν άλζεζεο, νη αξλεηηθνί 

κεραληζκνί αλάδξαζεο μεθίλεζαλ ηελ δξάζε ηνπο. Οη ηξάπεδεο θηλήζεθαλ πξνο ηνλ 

δαλεηζκφ, ν νπνίνο κε ηε ζεηξά ηνπ ελίζρπζε ηελ χθεζε ζηνλ ηνκέα ησλ αθηλήησλ. Ζ αχμεζε 

ησλ επηζθαιψλ δαλείσλ πεξηφξηζε πεξαηηέξσ ηελ παξνρή πίζησζεο απφ ηηο ηξιαλδηθέο 

ηξάπεδεο. Ζ ππνρψξεζε ηεο εγρψξηαο δήηεζεο άζθεζε επίζεο πησηηθή πίεζε ζην επίπεδν 

ησλ ηηκψλ, κε ηνλ απνπιεζσξηζκφ λα ζπκβάιιεη ζηε κείσζε ησλ θνξνινγηθψλ εζφδσλ θαη 

ηελ αχμεζε ηνπ πξαγκαηηθνχ χςνπο ηνπ ρξένπο. Ο απνπιεζσξηζκφο επίζεο νθείιεηαη ελ 

κέξεη ζηελ απφηνκε ππνηίκεζε ηεο ζηεξιίλαο έλαληη ηνπ επξψ, δεδνκέλεο ηεο ζεκαζίαο ησλ 

εηζαγσγψλ απφ ην Ζλσκέλν Βαζίιεην ζηελ ηξιαλδηθή θαηαλάισζε, ε νπνία απνηεινχζε έλα 

ζεκείν αλαθνξάο γηα ηελ αχμεζε ηνπ εκπνξίνπ γηα ηελ Ηξιαλδία. Μεηαμχ ηνπ ΢επηεκβξίνπ 

ηνπ 2008 θαη ηνπ Ννέκβξηνπ ηνπ 2010, ε ζσξεπηηθή κείσζε ηνπ δείθηε ηηκψλ θαηαλαισηή 

ήηαλ 6,2 ηνηο εθαηφ (Lane, 2011). Ζ πξνέιεπζε ηεο ηξιαλδηθήο νηθνλνκηθήο θξίζεο κπνξεί λα 

βξεζεί ζηελ απεξίζθεπηε ζπκπεξηθνξά ησλ ηδησηηθψλ παξαγφλησλ ηεο αγνξάο ζηηο 

παγθφζκηεο ρξεκαηαγνξέο. Μεηά ην 2000 ε επηζεηηθή απνξξχζκηζε ησλ παγθφζκησλ 

νηθνλνκηθψλ αγνξψλ θαη ησλ εγρψξησλ πηζησηηθψλ-ελππφζεθσλ δαλείσλ αγνξψλ νδήγεζε 

ζε πξσηνθαλή επίπεδα δηαηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ εληφο ησλ θξαηψλ κειψλ ηεο δψλεο ηνπ 

επξψ (Lane, 2011). Ζ επαθφινπζε δεκνζηνλνκηθή θξίζε καδί κε θξίζε θξαηηθνχ ρξένπο ζηελ 

Ηξιαλδία είλαη ην άκεζν απνηέιεζκα ηεο απφθαζεο ηεο ηξιαλδηθήο θπβέξλεζεο λα εγγπεζεί 

φιεο ηηο ηδησηηθέο ππνρξεψζεηο ησλ ηξηψλ βαζηθψλ εγρψξησλ ηξαπεδψλ ηεο: Anglo-Irish, 

Allied Irish Banks θαη ηεο Bank of Ireland. Σν “θαθφ” ρξένο πνπ νθείιεηαη ζηηο ηξάπεδεο 
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απηέο απφ ηνπο εξγνιάβνπο, καδί κε ηα θνξνινγηθά έζνδα (πνπ ζρεηίδνληαη κε ηελ 

θαηαζθεπαζηηθή άλζεζε) ηα νπνία είραλ θαηαξξεχζεη, είραλ σο απνηέιεζκα ηελ πηψρεπζε 

ηνπ θξάηνπο θαη αληηπξνζψπεπαλ κηα ζεακαηηθή απνηπρία ηνπ ηξιαλδηθνχ θαζεζηψηνο 

δεκφζηαο πνιηηηθήο (Regan, 2013). 

Έλαο άιινο παξάγνληαο θηλδχλνπ ήηαλ ε ζεκαληηθή αιιαγή ζην κνληέιν 

ρξεκαηνδφηεζεο πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε απφ ηηο ηξιαλδηθέο ηξάπεδεο θαηά ηα ηειεπηαία 

ρξφληα ηεο νηθνλνκηθήο άλζεζεο. Πξηλ απφ ην 2003, απηέο νη ηξάπεδεο είραλ ιεηηνπξγήζεη ζε 

έλα πνιχ παξαδνζηαθφ ηξφπν, κε ηα δάλεηα λα είλαη πεξίπνπ ίζα κε ηηο θαηαζέζεηο (Whelan, 

2013).. Οη Ηξιαλδηθέο ηξάπεδεο φκσο αξγφηεξα είραλ εθηεζεί πεξηζζφηεξν ζην δεχηεξν είδνο 

ησλ θηλδχλσλ, έλα παξαδνζηαθφ είδνο "βαζηθήο έθδνζεο ρξεκαηννηθνλνκηθνχ κέζνπ" κέζσ 

ηεο ππεξβνιηθήο έθζεζεο ζηελ εγρψξηα αγνξά αθηλήησλ, θαη ηδηαίηεξα ζηελ εκπνξηθή 

ηδηνθηεζία, αιιά ζε κηα θιίκαθα πνπ δελ είρε μαλαγίλεη (Moghadam ,Viñals, 2010, Regling 

,Watson, 2010). 

Οη Δπξσπαίνη πνιηηηθνί - θπξίσο νη πνιηηηθνί πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηελ εζσηεξηθή 

πνιηηηθή - ππεξεθαλεπφηαλ επί ηνπ δηαθξηηηθνχ ραξαθηήξα ησλ νηθνλνκηθψλ κνληέισλ ηνπο. 

΢πρλά ππεξαζπίδνληαλ ηα λενθηιειεχζεξα κέηξα, σο κέζα κε ηα νπνία ζα κπνξνχζαλ λα 

πξνζηαηεπζνχλ εγρψξηα θξάηε πξφλνηαο θαη ηδξχκαηα. Ζ απειεπζέξσζε ηνπ 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα ζπλερίζηεθε σο κηα θαιή πξάμε θαη νη δηαζπλνξηαθέο επξσπατθέο 

ρξεκαηνπηζησηηθέο ξνέο ζεσξήζεθαλ σο επλντθφ απνηέιεζκα ηεο λνκηζκαηηθήο ελνπνίεζεο 

θαη ηεο απειεπζέξσζεο ησλ θεθαιαίσλ. Μεηά ηελ πηνζέηεζε ηνπ επξψ, ηα 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα ζηνλ «ππξήλα» ηεο Δπξψπεο- κε ηα κεγάια πιενλάζκαηα ζηα 

ηζνδχγηα πιεξσκψλ ηνπο - είραλ δαλείζεη κεγάια πνζά ζε ηξάπεδεο ηεο πεξηθέξεηαο, ηδίσο 

ζηελ Ηξιαλδία, νη νπνίεο παξνπζίαζαλ ξαγδαία αλάπηπμε ζηελ ζηέγαζε (ήηαλ αθξηβψο ζε 

απηφλ ηνλ ηνκέα πνπ πξνέθπςε ε νηθνλνκηθή θξίζε ηνπ 2008). (Social Justice Ireland ,2013).  

Ζ επηηάρπλζε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο θαηνηθηψλ κεηά ην 2002 ρξεκαηνδνηήζεθε ζε 

κεγάιν βαζκφ απφ ηηο ηξιαλδηθέο ηξάπεδεο (Whelan, 2013). Δθηφο απφ ηνλ ηαρέσο 

αλαπηπζζφκελν ελππφζεθν δαλεηζκφ ηνπο, νη ηξιαλδηθέο ηξάπεδεο έρηηζαλ ηεξάζηηα 

αλνίγκαηα ζηα ζρέδηα αλάπηπμεο ησλ αθηλήησλ. Ζ Anglo Irish Bank εγήζεθε ζε απηφλ ηνλ 

ηνκέα, θαζψο εηδηθεχεηαη ζηελ αλάπηπμε αθηλήησλ.  

Ζ Anglo Irish Bank, σζηφζν, δελ ήηαλ κφλε ηεο ζηνλ ελζνπζηαζκφ ηεο γηα ηα δάλεηα 

γηα ηελ αλάπηπμε ηεο ηδηνθηεζίαο. Ζ κηθξφηεξε ηξιαλδηθή Nationwide Building Society, ε 

νπνία αξγφηεξα ζπγρσλεχζεθε κε ηελ Anglo Irish Bank, κεγεζχλζεθε ζε κηα κηθξή ρξνληθή 

πεξίνδν θαζψο απφ έλαο κηθξνζθνπηθφο ελππφζεθνο δαλεηζηήο έγηλε έλαο εηδηθφο αλάπηπμεο 

αθηλήησλ χςνπο 14 δηο € κε ην ήκηζπ ηεο ρξεκαηνδφηεζεο λα πξνέξρεηαη απφ ηηο δηεζλείο 

αγνξέο νκνιφγσλ (Whelan, 2013). Ζ Allied Irish Bank, κία απφ ηηο δχν θχξηεο "εκπνξηθέο" 
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ηξάπεδεο ιηαληθήο ηεο Ηξιαλδίαο είρε επελδχζεη ζεκαληηθά ζηα δάλεηα πνπ ζρεηίδνληαη κε ηα 

αθίλεηα, κε ην ραξηνθπιάθην ησλ δαλείσλ απηψλ λα δηνγθψλεηαη απφ 16 δηο € ην 2004 ζε 47 

δηο € ην 2007 (Whelan, 2013). Απηφ αληηπξνζσπεχεη πάλσ απφ ην έλα ηέηαξην ηνπ ζπλνιηθνχ 

ελεξγεηηθνχ ηεο, θαη πάλσ απφ ην ήκηζπ ησλ 81 δηζεθαηνκκπξίσλ € πνπ είρε κε ηε κνξθή 

θαηαζέζεσλ ησλ πειαηψλ ηεο. Μεηά ην 2003, ε ηαρεία επέθηαζε ηνπ δαλεηζκνχ ησλ 

αθηλήησλ ρξεκαηνδνηήζεθε ζε κεγάιν βαζκφ κε νκφινγα πνπ εθδίδνληαλ πξνο ηνπο δηεζλείο 

επελδπηέο. Απφ ιηγφηεξν απφ 15 δηο € ην 2003, ν δηεζλήο δαλεηζκφο νκνιφγσλ απφ ηηο έμη 

θχξηεο ηξιαλδηθέο ηξάπεδεο αλήιζε ζε πεξίπνπ 100 δηο € (πάλσ απφ ην ήκηζπ ηνπ ΑΔΠ) κέρξη 

ην 2007. Απηή ε πεγή ηεο ρξεκαηνδφηεζεο απνδείρζεθε φηη είλαη ιηγφηεξν ζηαζεξή απφ ηε 

ρξεκαηνδφηεζε κέζσ θαηαζέζεσλ θαζψο ε αγνξά αθηλήησλ ζπλεηξίβε.... (Whelan 2013) 

Απηφ ζήκαηλε φηη ην 2007 έλα πνιχ ζεκαληηθφ ηκήκα ηεο νηθνλνκίαο ήηαλ αθηεξσκέλν ζηελ 

νηθνδφκεζε θαη ηελ θαηαζθεπή. Γηα ηελ παξνρή ησλ αλαγθαίσλ πφξσλ, 

ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο εξγαζίαο, ε ππφινηπε νηθνλνκία, ηδηαίηεξα ν ηνκέαο ησλ 

εκπνξεχζηκσλ αγαζψλ, έπξεπε λα πηεζηεί κε έλα πςειφ πνζνζηφ πιεζσξηζκνχ ησλ κηζζψλ , 

ν νπνίνο κείσζε ηελ αληαγσληζηηθφηεηα. Με ηε ζεηξά ηνπ, απηφ αληηθαηνπηξίζηεθε ζε κηα 

θίλεζε ζην έιιεηκκα ηνπ ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ ηνπ ηζνδπγίνπ πιεξσκψλ γηα ην 

2003, ην νπνίν επηδεηλψζεθε ξαγδαία κεηά. (Fitzgerald 2014) 

 

Ιςλανδύα  
Ο ζπλδπαζκφο πςειψλ επηηνθίσλ, εηζξνήο θεθαιαίσλ, θαη ππεξηηκεκέλεο θνξφλαο 

δεκηνχξγεζε κηα έθξεμε, θαη απφ ηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 2000 έσο ην 2008 ήηαλ επηπρία 

ην λα είλαη δεη θαλείο ζηελ Ηζιαλδία (Wade 2009). Παξφια απηά, πνιινί έρνπλ έξζεη ζην 

αθφινπζν ζπκπέξαζκα: κηα λενθηιειεχζεξε πνιηηηθή ηδενινγία πνπ θπξηάξρεζε ζηηο αξρέο 

ηνπ 1990 είρε θαιιηεξγήζεη έλα ζαλαηεθφξν κίγκα απιεζηίαο, χβξηο θαη πνιηηηθήο δηαθζνξάο 

πνπ είρε ξνθαλίζεη ηηο ξίδεο ηεο  ηζιαλδηθήο θνηλσλίαο. Ζ αξρή ηνπ 21νπ αηψλα ζπλνδεχηεθε 

απφ ηελ εκθάληζε ησλ πάκπινπησλ ζηελ Ηζιαλδία - κηα κηθξή ειίη πνπ θάλεθε λα έρεη 

εκθαληζηεί ζρεδφλ απφ ην πνπζελά θαη επηδείθλπε ηνλ πινχην ηεο. (Benediktsson, 

Karlsdóttir ,2011) Μηα ηδηαίηεξε κνξθή εζληθηζκνχ, ηνπο (Hálfdanarson, 2006, Bergmann, 

2009) επέηξεςε λα ζπλερίζνπλ ρσξίο πνιχ θξηηηθφ έιεγρν. Οη εζηθέο εξσηήζεηο 

παξακεξίζηεθαλ βνιηθά, καδί κε ηαθηηθέο εηδήζεηο απφ έλαλ απμαλφκελν αξηζκφ αλζξψπσλ 

πνπ δνχζαλ ζε ζρεηηθή θηψρεηα. “Τπήξρε ε απιεζηία, ε αληθαλφηεηα, νη δηελέμεηο, ε 

εθδίθεζε θαη ε εμαπάηεζε: Σα ζέκαηα ησλ εξσηθψλ αθεγήζεσλ ησλ αξραίσλ Βίθηλγθ 

αλαβίσζαλ ζε κηα ζχγρξνλε επνρή " (Boyes 2009).  

Οη απαξρέο ηεο αλφδνπ - θαη ε πηψζε - ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα, κπνξεί ζηελ 

πξαγκαηηθφηεηα λα εληνπηζηνχλ πην πίζσ θαη ζπλδένληαη κε ηηο αιιαγέο ζηνλ θιάδν ηεο 
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αιηείαο. Πξνθεηκέλνπ λα απνθεπρζεί ε ππεξαιίεπζε θαη λα κπνξέζνπλ λα εμνξζνινγήζνπλ 

ηνπ ηνκέα ηεο αιηείαο, έηζη ψζηε λα κεγηζηνπνηεζεί ε νηθνλνκηθή αμία ηεο αιηείαο ιήθζεθαλ 

ζηελ Ηζιαλδία θάπνηα κέηξα. Υνξεγήζεθαλ πνζνζηψζεηο ζηνπο ελ ιφγσ πινηνθηήηεο, νη 

νπνίνη έηπρε λα είλαη παξφληεο ζηνλ ηνκέα ηεο αιηείαο γηα ηα ηξία πξνεγνχκελα έηε. 

(Benediktsson, Karlsdóttir 2011) Ζ δέζκεπζε πσιήζεσλ ησλ πνζνζηψζεσλ γηα ηελ 

ηδηνθηεζία ησλ ζθαθψλ θαη ε δπλαηφηεηα κεηαθνξάο ησλ πνζνζηψζεσλ ζην πιαίζην ηνπ 

ξπζκηζηηθνχ θαζεζηψηνο ησλ αηνκηθψλ κεηαβηβάζηκσλ πνζνζηψζεσλ νδήγεζαλ ζε κηα 

αλαηαξαρή ζπγρσλεχζεσλ θαη εμαγνξψλ. Πνιινί θάηνρνη πνζνζηψζεσλ πνχιεζαλ γξήγνξα 

ηα δηθαηψκαηά ηνπο γηα λα ρνπλ απξνζδφθεηα θέξδε. Δπηπιένλ, πνιιέο κηθξφηεξεο 

επηρεηξήζεηο αιηείαο είραλ ζπγρσλεπζεί κε ή απνθηήζεθαλ απφ ηηο κεγάιεο επηρεηξήζεηο. Σν 

απνηέιεζκα ήηαλ ιίγεο θάζεηα νινθιεξσκέλεο εηαηξείεο αιηείαο κε ζεκαληηθή νηθνλνκηθή 

δχλακε. Σν 2007, κφιηο 10 απφ ηνπο κεγαιχηεξνπο θαηφρνπο ησλ πνζνζηψζεσλ έιεγραλ 51,7 

ηνηο εθαηφ ησλ αηνκηθψλ κεηαβηβάζηκσλ πνζνζηψζεσλ (Jonsdottir , Knutsson, 2009) .Απφ 

ηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990, φρη ιηγφηεξν απφ ην 60 ηνηο εθαηφ ησλ (ρεξζαίσλ) ζέζεσλ 

εξγαζίαο ζηελ κεηαπνίεζε ησλ αιηεπκάησλ έρνπλ εμαθαληζηεί (Sigurmundsson, 2008), κε 

ζεκαληηθέο πεξηθεξεηαθέο επηπηψζεηο. Ο μαθληθφο πινχηνο πνπ ε εηζαγσγή ηνπ ζπζηήκαηνο 

αηνκηθψλ κεηαβηβάζηκσλ πνζνζηψζεσλ δεκηνχξγεζε ήηαλ ζαλ κηα ηνλσηηθή έλεζε γηα ηνλ 

ηζιαλδηθφ θαπηηαιηζκφ. (Benediktsson , Karlsdóttir 2011) 

Έλαο ζπλδπαζκφο νηθνλνκηθψλ παξαγφλησλ θαηά ηηο αξρέο κέρξη ηα κέζα ηεο 

δεθαεηίαο ηνπ 2000 νδήγεζαλ ζηε νηθνλνκηθή θαη ηξαπεδηθή αγσλία ηεο Ηζιαλδίαο. 

Δηδηθφηεξα, ε πξφζβαζε ζε εχθνιε πίζησζε, κηα έθξεμε ζηελ εγρψξηα θαηαζθεπαζηηθή, πνπ 

ηξνθνδφηεζε ηελ ηαρεία νηθνλνκηθή αλάπηπμε, θαη κηα επξεία απνξξχζκηζε ηνπ 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα ηεο Ηζιαλδίαο ψζεζαλ ηηο ηξάπεδεο λα επεθηαζνχλ ηαρχηαηα ζην 

εμσηεξηθφ θαη ηειηθά έπαημαλ ξφιν ζηελ νηθνλνκηθή θαηάξξεπζε. Ζ Ηζιαλδία επσθειήζεθε 

απφ ηηο επλντθέο ζπλζήθεο ηεο παγθφζκηαο ρξεκαηνπηζησηηθήο πνπ κείσζαλ ην θφζηνο ηεο 

πίζησζεο θαη κηα ζαξσηηθή απειεπζέξσζε ηνπ εγρψξηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα ηεο, πνπ 

ηξνθνδφηεζε ηελ ηαρεία αλάπηπμε θαη ελζάξξπλε ηηο ηξάπεδεο ηεο Ηζιαλδίαο λα εμαπισζνχλ 

κε γνξγνχο ξπζκνχο ζε φιε ηελ Δπξψπε. 

Σν 2004, νη εκπνξηθέο ηξάπεδεο ηεο Ηζιαλδίαο αχμεζαλ ηελ δξαζηεξηφηεηα ηνπο ζηελ 

αγνξά ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ ηεο ρψξαο κε άκεζν αληαγσληζκφ κε ην θξαηηθφ Σακείν 

Υξεκαηνδφηεζεο ΢ηέγαζεο (Σ.Υ.΢) ην νπνίν ήηαλ ν θχξηνο πξνκεζεπηήο ησλ ζηεγαζηηθψλ 

δαλείσλ. ΢ε αληίζεζε κε ηε ρξεκαηνδφηεζε απφ ην Σακείν ΢ηέγαζεο, νη εκπνξηθέο ηξάπεδεο 

άξρηζαλ λα πξνζθέξνπλ δάλεηα κε ρακειφηεξα επηηφθηα, κεγαιχηεξεο δηάξθεηεο, θαη έλα 

πςειφηεξν πνζνζηφ δαλείνπ πξνο αμία. Οη ηηκέο ησλ ζπηηηψλ απμήζεθαλ θαηά ζρεδφλ 70% 

ζε πξαγκαηηθνχο φξνπο απφ ην 2000 κέρξη ην 2007 (Matthiasson, 2008). Σν πξαγκαηηθφ άικα 

έξρεηαη κεηά ηηο εθινγέο ηνπ 2003 θαη ηελ είζνδν ησλ λέσλ ηδησηηθνπνηεκέλσλ ηξαπεδψλ 
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ζηελ αγνξά ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ (Matthiasson, 2008). Ζ αλάπηπμε ηεο αγνξάο θαηνηθίαο ζα 

πξέπεη λα ζπγθξηζεί κε ην ρξένο ηνπ ηνκέα ησλ λνηθνθπξηψλ γηα δχν ιφγνπο. Καη 'αξράο, ε 

ζηέγαζε είλαη έλα ηεξάζηην κέξνο ηνπ ηδησηηθνχ ρξένπο. Καηά δεχηεξνλ, ε αχμεζε ηεο αμίαο 

ησλ κεγαιχηεξσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ησλ λνηθνθπξηψλ «θαηέζηεζε δπλαηφ γηα ηα 

λνηθνθπξηά λα απμήζνπλ ην ρξένο ηνπο». Ζ αιιαγή ηεο πνιηηηθήο ζην Σ.Υ.΢ (Σακείν 

Υξεκαηνδφηεζεο ΢ηέγαζεο) (αχμεζε ησλ δαλείσλ) θαη ε επαθφινπζε εηζξνή ρξεκάησλ ζηελ 

αγνξά θαηνηθίαο θαζψο νη ηδησηηθέο ηξάπεδεο αληαγσλίδνληαλ κε ηελ Σ.Υ.΢ γηα ην κεξίδην 

αγνξάο, ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ αλειαζηηθφηεηα ηεο πξνζθνξάο ζηελ ελ ιφγσ αγνξά 

δεκηνχξγεζε κηα θνχζθα ησλ ηηκψλ ησλ θαηνηθηψλ πνπ έδεημαλ ζεκάδηα πηψζεο ην 2008 

(Matthiasson, 2008). Ζ αλνκνηνγέλεηα ηεο αλάπηπμεο ηεο αμίαο ηεο θνξψλαο είρε ηεξάζηην 

αληίθηππν ζηηο επελδχζεηο. ΋ζν πεξηζζφηεξν πνιχηηκε γίλεηαη ε θνξφλα ζεκαίλεη φηη ν φγθνο 

ηνπ εηζαγφκελνπ κέξνπο ησλ επελδχζεσλ ζπξξηθλψλεηαη. Ζ αχμεζε ησλ ηηκψλ ησλ 

θαηνηθηψλ ζπλέπεζε κε κηα έθξεμε ησλ επελδχζεσλ ζηηο θαηνηθίεο (Matthiasson, 2008). 

Δπίζεο, νη ηξάπεδεο δελ απαηηνχζαλ ηελ αγνξά αθηλήησλ σο πξνυπφζεζε γηα ηε 

ρνξήγεζε δαλείνπ, ε νπνία θαηέζηεζε δπλαηφ ζηνπο ηδηνθηήηεο αθηλήησλ ηελ 

αλαρξεκαηνδφηεζε ησλ πθηζηάκελσλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ θαη λα έρνπλ πξφζβαζε ζην 

κεηνρηθφ θεθάιαην ζηα ζπίηηα ηνπο γηα θαηαλάισζε ή επελδπηηθνχο ζθνπνχο. Σα κέηξα απηά 

ψζεζαλ ηελ επέθηαζε ηεο πίζησζεο θαη πξνθάιεζαλ αχμεζε ησλ ηηκψλ ησλ αθηλήησλ ζηα 

χςε. Δπηπιένλ, ε βειηίσζε ησλ νηθνλνκηθψλ ζπλζεθψλ νδήγεζε ζε αχμεζε ησλ 

θαηαλαισηηθψλ δαπαλψλ πνπ νδήγεζε ζε αχμεζε ηνπ πιεζσξηζκνχ θαη κεγαιχηεξν 

εκπνξηθφ έιιεηκκα. Ωο έλα αθφκε εξέζηζκα γηα ηελ νηθνλνκία, ε ηζιαλδηθή θπβέξλεζε 

κείσζε ηφζν ηνπο άκεζνπο φζν θαη ηνπο έκκεζνπο θφξνπο, νη νπνίνη πξνβιέπνπλ πεξαηηέξσ 

ψζεζε ζηηο θαηαλαισηηθέο δαπάλεο (Jackson,2010).  

Ζ ζηξαηεγηθή πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε ζηελ Ηζιαλδία εμέζεζε ηηο ηζιαλδηθέο ηξάπεδεο ζε 

ζρεδφλ νπνηαδήπνηε επηδείλσζε ησλ δηεζλψλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ αγνξψλ. Μέρξη ην ηέινο 

ηνπ 2007, νη ηξεηο κεγαιχηεξεο ηξάπεδεο ηεο Ηζιαλδίαο ζηεξίρζεθαλ ζε βξαρππξφζεζκε 

ρξεκαηνδφηεζε γηα ην 75% ησλ θεθαιαίσλ ηνπο, θπξίσο κέζσ δαλεηζκνχ απφ ηηο αγνξέο 

ρξήκαηνο θαη ηελ βξαρππξφζεζκε δηαηξαπεδηθή αγνξά (Jackson,2010). Οη ηξάπεδεο ηεο 

Ηζιαλδίαο είλαη έλα πβξίδην κεηαμχ ησλ εκπνξηθψλ θαη επελδπηηθψλ ηξαπεδψλ, κε ζρεηηθά 

κεγάιε έθζεζε ζε θίλδπλν αγνξάο. Μέρξη ηνλ Μάξηην ηνπ 2008, νη επελδπηέο είραλ γίλεη 

δχζπηζηνη φζνλ αθνξά ηηο ηξάπεδεο ηεο Ηζιαλδίαο ιφγσ ησλ κεγάισλ αλαγθψλ 

ρξεκαηνδφηεζήο ηνπο θαη ηεο πςειήο εμάξηεζεο απφ ηα βξαρππξφζεζκα θεθάιαηα ζηηο 

αγνξέο ρξήκαηνο. (Jackson, 2010) Οη δηεζλείο αγνξέο αλεζπρνχζαλ φηη απηφο ν ξπζκφο 

αχμεζεο ησλ ηξαπεδηθψλ ηζνινγηζκψλ ζηνλ νπνίν είρε εθηεζεί ην ηζιαλδηθφ 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα δεκηνπξγνχζε εππάζεηεο θαη ζα κπνξνχζε λα ππνλνκεχζεη ηελ 

«πγεία» ηνπ, θαζψο ε νηθνλνκία πξνζαξκνδφηαλ λα απνθαηαζηαζεί ε ηζνξξνπία. Τπήξραλ 



 
127 

πηζαλά ηξσηά ζεκεία φπσο ζεκαληηθέο αλάγθεο βξαρππξφζεζκεο αλαρξεκαηνδφηεζεο, 

πηζησηηθή πνηφηεηα, καθξνπξφζεζκε βησζηκφηεηα ηεο παξνπζίαο ησλ ηξαπεδψλ ζηελ 

εγρψξηα αγνξά ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ, θαζψο θαη δηαζεκαηηθά. (IMF Staff Report: Iceland 13 

Ηνπιίνπ 2006)  

Τπήξραλ επίζεο αλεζπρίεο ζρεηηθά κε ηελ πνηφηεηα ησλ θεθαιαίσλ ησλ ηξαπεδψλ. Οη 

ειέγρνληεο κέηνρνη, νη νπνίνη ήηαλ ππεξρξεσκέλνη, είραλ ηε δπλαηφηεηα λα δαλείδνληαη έσο 

θαη ηα δχν ηξίηα ηνπ επελδπκέλνπ θεθαιαίνπ ηνπο απφ ηελ ηξάπεδα, κε ηηο κεηνρέο ηεο 

ηξάπεδαο λα είλαη ε εγγχεζε γηα ηα δάλεηα (Carey,2009). Δπίζεο, είρε εηπσζεί φηη "... ην 

πξνζσπηθφ ηεο ΟΔΑ (Οηθνλνκηθή Δπνπηηθή Αξρή) ήηαλ πάξα πνιχ κηθξφ, ηφζν ζε αξηζκφ 

φζν θαη σο πξνο ηελ πνηθηιία ησλ δεμηνηήησλ ηνπ, γηα ηελ επνπηεία θαη ηε ξχζκηζε ελφο 

ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο ηφζν κεγάινπ θαη κε δηεζλή δξαζηεξηφηεηα φπσο απηφ ζηελ 

Ηζιαλδία" (Jännäri, 2009). 

Οη ηξεηο κεγάιεο ηξάπεδεο ηεο Ηζιαλδίαο, νη νπνίεο αληηπξνζψπεπαλ ην 85% ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ηνκέα, ηέζεθαλ ζε θαζεζηψο πηψρεπζεο ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2008 (Carey,2009). 

Ήηαλ αλίθαλεο λα αληηζηαζνχλ ζηελ επηδείλσζε ζηηο παγθφζκηεο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο 

πνπ ζεκεηψζεθε κεηά ηελ άηαθηε θαηάξξεπζε ηεο Lehman Brothers. Ζ πηψζε ηεο Lehman 

Brothers ηνλ ΢επηέκβξην ηνπ 2008 δελ είρε κεγάιε άκεζε επίδξαζε ζηηο ηζιαλδηθέο ηξάπεδεο, 

αιιά ε έκκεζε επηξξνή ηεο ήηαλ θαηαζηξνθηθή (Carey,2009). Ζ πηψρεπζε ηεο Lehman 

Brothers θαηέδεημε φηη έλα κεγάιν ρξεκαηνπηζησηηθφ ίδξπκα ζα κπνξνχζε λα ρξενθνπήζεη 

ρσξίο λα γίλεη ε θξαηηθή δηάζσζε ηεο. Οη δηεζλείο αγνξέο ρξήκαηνο πάγσζαλ εληειψο, νη 

δηαηξαπεδηθέο αγνξέο αδξάλεζαλ, ξεπζηνί πφξνη εμαθαλίζηεθαλ, θαη ηα πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία έγηλε κε δηαπξαγκαηεχζηκα. Απηφ ήηαλ ην ζεκείν ρσξίο επηζηξνθή γηα ηηο 

ηζιαλδηθέο ηξάπεδεο. Ξεθίλεζαλ νη καδηθέο αλαιήςεηο, φρη ζε κηα κφλν ηζιαλδηθή ηξάπεδα, 

αιιά ζην πιήξεο ηζιαλδηθφ ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα (νξηζκέλνη δηεζλείο έκπνξνη 

ζπλαιιάγκαηνο ελεκέξσλαλ ηνπο Ηζιαλδνχο νκνιφγνπο ηνπο φηη νη ηξάπεδεο ηνπο είραλ 

ζηακαηήζεη ηε ρνξήγεζε δαλείσλ ζηελ Ηζιαλδία) (Sigurjonsson, Mixa, 2011). Δλψ ε 

παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε είρε σζήζεη φιεο ζρεδφλ ηηο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α ζε χθεζε, ε 

θαηάξξεπζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο ηεο Ηζιαλδίαο ζήκαηλε φηη ε χθεζε είλαη πηζαλφ λα 

είλαη πην ζνβαξή ζε κία ρψξα απφ φ, ηη αιινχ (Carey,2009). Οη ηζιαλδηθέο ηξάπεδεο είραλ 

αζθήζεη ξηςνθίλδπλεο ζηξαηεγηθέο - θπξίσο ιφγσ ηνπ δαλεηζκνχ κεγάισλ πνζψλ απφ μέλεο 

θεθαιαηαγνξέο γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε ηεο δηεζλνχο επέθηαζεο ησλ ηζιαλδηθψλ εηαηξεηψλ 

επελδχζεσλ - πνπ ηηο έθαλε ηδηαίηεξα επάισηεο ζηελ επηδείλσζε ζηηο παγθφζκηεο 

ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο. Δπίζεο, είραλ εκπιαθεί ζε κηα ζεηξά απφ πξαθηηθέο πνπ ζα 

έπξεπε λα είραλ πεξηνξηζηεί πην απνηειεζκαηηθά κε ηελ πξνιεπηηθή επνπηεία. ΢ην ηέινο, νη 

ηξάπεδεο είραλ γίλεη ηφζν κεγάιεο ζε ζρέζε κε ηζιαλδηθή νηθνλνκία, έηζη ψζηε ε θπβέξλεζε 
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δελ κπνξνχζε λα ηνπο ζψζεη. ΋ηαλ ε ξνή μέλσλ πεγψλ θεθαιαίσλ ζηακάηεζε, νη ηξάπεδεο 

απέηπραλ (Carey,2009). 

Έλα ζεκαληηθφ ζηνηρείν ηεο ζηξαηεγηθήο επέθηαζεο ησλ ηξαπεδψλ ήηαλ λα δαλεηζηεί 

ζηηο μέλεο θεθαιαηαγνξέο γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε δαλείσλ ζε ιίγεο ηζιαλδηθέο εηαηξείεο 

επελδχζεσλ (φπσο ε Baugur θαη ε Samson), πνπ θαηά θαλφλα ειέγρνληαη απφ ηνπο βαζηθνχο 

κεηφρνπο ησλ ηξαπεδψλ, πνπ έπαηξλαλ κεηνρηθέο ζπκκεηνρέο ζε μέλεο επηρεηξήζεηο. Σα 

απνηειέζκαηα απηήο ηεο ζηξαηεγηθήο είλαη εκθαλή ζηελ δηεζλή επελδπηηθή ζέζε (ΓΔΘ) ηεο 

Ηζιαλδίαο, ε νπνία θαηαγξάθεη φηη νη θαζαξέο απαηηήζεηο ησλ θαηνίθσλ ηεο ρψξαο ζηνπο κε 

θαηνίθνπο αλαιχνληαη ζε κεηνρηθνχο ηίηινπο θαη ρξένο. Σν θαζαξφ εμσηεξηθφ ρξένο 

απμήζεθε απφ 142% ηνπ ΑΔΠ θαηά ηα ηέζζεξα ρξφληα κέρξη ην ηέινο ηνπ 2007, ζρεδφλ ην 

ζχλνιν ησλ νπνίσλ νθείιεηαη ζηηο ηξάπεδεο, ελψ ηα θαζαξά πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ησλ ηδίσλ 

θεθαιαίσλ απμήζεθαλ θαηά 99% ηνπ ΑΔΠ, ηα πεξηζζφηεξα εθ ησλ νπνίσλ νθείινληαη ζε κε 

ρξεκαηνπηζησηηθέο επηρεηξήζεηο (Carey,2009). 

Οη ηξάπεδεο ηεο Ηζιαλδίαο ζηεξίρζεθαλ ζε κεγάιν βαζκφ ζηε ρξεκαηνδφηεζε 

ρνλδξηθήο. Οη ρξεκαηνδνηήζεηο απηέο ήηαλ άθζνλεο θαη ζρεηηθά θζελέο θαηά ηε δηάξθεηα ηεο 

πεξηφδνπ θαηά ηελ νπνία επεθηάζεθαλ θαη ζα κπνξνχζαλ λα θηλεηνπνηεζνχλ πην γξήγνξα 

απφ φ, ηη νη θαηαζέζεηο, ην νπνίν ήηαλ έλαο ζεκαληηθφο παξάγνληαο δεδνκέλεο ηεο 

θηινδνμίαο ησλ ζρεδίσλ επέθηαζεο ησλ ηξαπεδψλ. Σν πξφβιεκα ησλ ηξαπεδψλ κε κεγάιν 

βαζκφ εμάξηεζεο απφ ηηο αγνξέο ρνλδξηθήο ρξεκαηνδφηεζεο είλαη φηη είλαη ιηγφηεξν 

ζηαζεξέο απφ ηηο θαηαζέζεηο. Πξάγκαηη, ε πξφζβαζε ζηελ ελ ιφγσ ρξεκαηνδφηεζε κπνξεί 

λα θιείζεη εληειψο θαη γξήγνξα, φπσο ζπλέβε θαζψο νη θφβνη ζρεηηθά κε ηε θεξεγγπφηεηα 

ησλ ηζιαλδηθψλ ηξαπεδψλ απμήζεθαλ ζηνλ απφερν ηεο παγθφζκηαο ρξεκαηνπηζησηηθήο 

θξίζεο. (Carey,2009)  

Πξψηνλ, ε ηδέα ηεο δεκηνπξγίαο ελφο ηζιαλδηθνχ δηεζλνχο ηξαπεδηθνχ θέληξνπ ζην 

Βφξεην Αηιαληηθφ ήηαλ ηξειή απφ ηελ αξρή. ΋ηαλ νη Ηζιαλδνί γηφξηαζαλ ην γεγνλφο φηη ε 

κηθξή απηή ρψξα ηνπο είρε ηξεηο ηξάπεδεο πνπ είλαη κεηαμχ ησλ 300 κεγαιχηεξσλ ηξαπεδψλ 

ζηνλ θφζκν , αγλφεζαλ ηνπο θηλδχλνπο πνπ έρνπλ ηέηνηεο κεγάιεο ηξάπεδεο πνπ εδξεχνπλ ζε 

κηα κηθξή νηθνλνκία κε δηθφ ηεο κηθξφ λφκηζκα, κηθξή θνξνινγηθή βάζε θαη εηζξνέο θαη 

εθξνέο απεξηφξηζηνπ θεθαιαίνπ (Wade ,2009). Οη ηξάπεδεο έγηλαλ πνιχ κεγάιεο γηα ηελ 

ηζιαλδηθή Κεληξηθή Σξάπεδα ψζηε λα κπνξεί λα ιεηηνπξγεί σο δαλεηζηήο ή έζραηεο αλάγθεο 

δηαπξαγκαηεπηήο ηνπο ή γηα λα ηνπο αλαθεθαιαηνπνηήζεη εθηφο ηεο κηθξνζθνπηθήο 

θνξνινγηθήο βάζεο ηεο Ηζιαλδίαο. Οη ηξάπεδεο δελ έπξεπε πνηέ λα είραλ ηε δπλαηφηεηα λα 

αλαπηπρζνχλ ζε ηέηνην κέγεζνο, δηαηεξψληαο φκσο ηελ έδξα ηνπο ζην έδαθνο ηεο Ηζιαλδίαο. 

Ο δεκφζηνο, κε ηνπηθφ πξνζαλαηνιηζκφ, "απνηακηεχζεσλ θαη δαλείσλ" ηχπνο ησλ ηξαπεδψλ 

ζηελ Ηζιαλδία ηδησηηθνπνηήζεθε γξήγνξα ζηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990 θαη ζηηο αξρέο ηεο 
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δεθαεηίαο ηνπ 2000, θαη πσιήζεθαλ ζε ηδηνθηήηεο θηιηθνχο κε ηηο απνθάζεηο ησλ πνιηηηθψλ 

θνκκάησλ, απνξξπζκίζηεθαλ θαη ραιάξσζαλ (Wade ,2009). Μέρξη ην 2007 ε Ηζιαλδία είρε 

αλαινγία ησλ ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ ησλ ηξαπεδψλ πξνο ην ΑΔΠ ηεο αθξηβψο θάησ απφ 9, 

πνπ ήηαλ ε δεχηεξε κεγαιχηεξε αλαινγία ζηνλ θφζκν πίζσ απφ ηελ Διβεηία.(Wade ,2009) Ζ 

αλαινγία ηεο Διβεηίαο ήηαλ πάξα πνιχ πςειή γηα λα ζεσξήζεη θάλεηο φηη ήηαλ αζθαιήο, 

αιιά ηνπιάρηζηνλ ε Διβεηία είρε καθξά εκπεηξία ζηελ δηεζλή ηξαπεδηθή. Κάλνληαο κηα απιή 

ζχγθξηζε, κπνξεί λα παξαηεξήζεη θαλείο φηη ε αλαινγία ηεο Διβεηίαο ησλ ζηνηρείσλ 

ελεξγεηηθνχ ησλ ηξαπεδψλ / ΑΔΠ απμήζεθε απφ πεξίπνπ 3,5 ην 1994 ζε 9 ην 2007, ηεο 

Ηζιαλδίαο απμήζεθε απφ 0,3 ην 1994 ζε κφιηο θάησ απφ 9 ην 2007. (Wade ,2009) 

Οη νίθνη αμηνιφγεζεο θαη νη αλαιπηέο κε μέλεο ηξάπεδεο (ηξάπεδεο ηεο Γαλίαο θαη ηεο 

΢θσηίαο) εμέθξαζαλ ηελ αλεζπρία ηεο φηη νη ηζιαλδηθέο ηξάπεδεο ζηεξίδνληαλ ζε κεγάιν 

βαζκφ ζηελ αγνξά ρνλδξηθήο γηα ηελ πψιεζε ησλ δαλείσλ γηα ηελ θάιπςε ησλ 

ρξεκαηνδνηηθψλ αλαγθψλ ηνπο. Δπηπιένλ, πνιινί ζρνιηαζηέο επεζήκαλαλ φηη νη ηζιαλδηθέο 

ηξάπεδεο κπνξεί λα είλαη πνιχ κεγάιεο γηα λα πησρεχζνπλ, ελψ ηελ ίδηα ζηηγκή ζα 

κπνξνχζαλ λα είλαη πνιχ κεγάιεο ζε ζρέζε κε ηελ ηθαλφηεηα ηεο ηζιαλδηθήο θπβέξλεζεο γηα 

λα ηηο δηαζψζεη. "Πνιχ κεγάιεο γηα λα απνηχρνπλ θαη πνιχ κεγάιεο γηα λα δηαζσζνχλ» ήηαλ 

ην ζχλζεκα. (Matthiasson, 2008) 

“Ζ άιιε φςε ηεο ξήζε ηνπ ηξαπεδίηε έγηλε ζαθήο κεηά ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2008: 

«άξξσζηεο» ηξάπεδεο εμέζεζαλ «άξξσζηα» πνιηηηθά θφκκαηα, θαη ε ρξεκαηνπηζησηηθή 

θξίζε έγηλε γξήγνξα κηα θξίζε ζηελ θπβεξλψζα ηάμε” . “Θακκέλε ζηηο ιεπηνκέξεηεο είλαη 

κία απφ ηηο αηηίεο ηεο θαηάξξεπζεο ηνπ ηζιαλδηθνχ: Πνιηηηθή επλνηνθξαηία” (Boyes, 2009) Ζ 

αλάπηπμε θαη ε θαηάξξεπζε ηεο Ηζιαλδίαο κνηάδεη κε αληίγξαθν ζε κηθξνγξαθία ησλ αίηησλ, 

ηεο εμέιημεο θαη ηεο πνξείαο ηεο απφιπηα κεγαιχηεξεο αιιά αλαινγηθά κηθξφηεξεο 

ακεξηθαληθήο αλάπηπμεο θαη θαηάξξεπζεο, εθηφο απφ ηελ δαπαλεξή έιιεηςε ηεο Ηζιαλδίαο 

ζε απνζεκαηηθφ λφκηζκα θαη ηελ πξνηίκεζε ησλ ηξαπεδψλ ηεο φρη κφλν γηα θεξδνζθνπία 

αιιά θαη γηα ππεξβνιηθέο πιεξσκέο γηα επηζθαιή πεξηνπζηαθά ζηνηρεία. Οη βαζηθέο 

δηαθνξέο κεηαμχ ηζιαλδηθψλ θαη ακεξηθαληθψλ ηξαπεδψλ είλαη φηη νη ηξάπεδεο ηεο Ηζιαλδίαο 

έθαλαλ ηηηάληεο δαπάλεο ζε ηδφγνπο ρσξίο ην φθεινο κηαο «ζσζίβηαο ιέκβνπ». Αληηζέησο ε 

Ηζιαλδία έρεη ππνζεθεχζεη ηελ νηθνλνκία ηεο θαη ηελ νηθνλνκηθή αλεμαξηεζία επί δεθαεηίεο 

γηα λα απνθηήζεη έλα ζρέδην δηάζσζεο γηα ηηο ηξάπεδεο πνπ θαηέβαιαλ αρξείαζηα πνζά γηα 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία θαη πηζαλφηαηα είραλ αθαηξέζεη ηελ αμία απφ ηα θεθάιαηα απηά. 

΢ίγνπξα απηά ήηαλ θαηαζηξνθηθά ιάζε, θαη κε κνηξαίεο νηθνλνκηθέο ζπλέπεηεο γηα ηηο 

ηξάπεδεο θαη ηνπο Ηζιαλδνχο πειάηεο θαη εκπιεθφκελνπο ηνπο. 

Ωζηφζν, ην θξάηνο ήιεγρε ζηελά ηηο πεγέο θαη ηελ θαηαλνκή ηεο αλάπηπμεο - 

ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο - ιφγσ ηεο δηάξζξσζεο ηεο νηθνλνκίαο 
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θαηέζηεζε ηελ Ηζιαλδία επάισηε ζηνλ πιεζσξηζκφ, θαζψο θαη ζηελ εθξεθηηθή αλάπηπμε θαη 

ηελ χθεζε. Οη εμαγσγέο ςαξηψλ θαη ησλ ζρεηηθψλ πξντφλησλ δσηθήο πξνέιεπζεο ζπλήζσο 

αληηπξνζσπεχνπλ ην ήκηζπ ησλ εμαγσγψλ αγαζψλ ηεο Ηζιαλδίαο¨ νη εμαγσγέο ελέξγεηαο κε 

ηε κνξθή ηνπ αθαηέξγαζηνπ αινπκηλίνπ αληηπξνζσπεχνπλ έλα επηπιένλ ηέηαξην (OECD, 

2008:29). Ζ ηθαλφηεηα ηεο Ηζιαλδίαο γηα ηελ εηζαγσγή ζηεξίδεηαη ζε απηνχο ηνπο δχν ηνκείο, 

αιιά θαη νη δχν είλαη εγγελψο αλειαζηηθνί ζε χθεζε ή θξίζε λνκίζκαηνο. 

Ζ απνξξχζκηζε θαη ε ηδησηηθνπνίεζε επέθηεηλαλ ζεκαληηθά ηελ πξνζθνξά 

θεθαιαίσλ, επηηξέπνληαο ζηηο ηηκέο θαηνηθηψλ λα απμάλνληαη κε ηαρείο ξπζκνχο. Ζ πίζησζε 

απμήζεθε 20 ηνηο εθαηφ ην 2004 θαη 30 ηνηο εθαηφ ην 2005 (OECD, 2006: 62, 65). ΋πσο θαη 

νη Ακεξηθαλνί, νη Ηζιαλδνί ρξεζηκνπνίεζαλ ην ζχζηεκα ρξεκαηνδφηεζεο ηεο ζηέγαζεο ηνπο 

γηα λα ρξεκαηνδνηήζεη ηελ αχμεζε ηεο θαηαλάισζεο. Οη Ηζιαλδνί έζπεπζαλ λα 

επσθειεζνχλ ηεο κείσζεο ησλ επηηνθίσλ φηαλ ε αλαρξεκαηνδφηεζε ησλ ζηεγαζηηθψλ 

δαλείσλ έγηλε δπλαηή ην 2004 (Schwartz, 2011). Σα λεφδκεηα δηαζέζηκα δάλεηα ζε μέλν 

λφκηζκα κεγέζπλαλ ηελ πηψζε ησλ επηηνθίσλ, θαη πξνβιέςηκα βνήζεζαλ λα δεκηνπξγεζεί 

κηα θνχζθα ησλ ηηκψλ θαηνηθηψλ (Aizenman, Jinjarak, 2008). Μέρξη ην 2008, ην 20 ηνηο 

εθαηφ ηνπ ρξένπο ησλ λνηθνθπξηψλ ήηαλ εθθξαζκέλν ζε μέλν λφκηζκα (OECD, 2009: 13). 

Οη ηξάπεδεο ηεο Ηζιαλδίαο παξέηεηλαλ ηελ πίζησζε, επεηδή λφκηδαλ φηη δαλείδνληαλ 

έλαληη αζθαιψλ εμαζθαιίζεσλ. ΋πσο θαη ζηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο, ε πηψζε ησλ επηηνθίσλ 

πξνθάιεζε αχμεζε ησλ ηηκψλ ησλ θαηνηθηψλ θαη, ζπλεπψο ησλ αζθαιεηψλ. Οη ηξάπεδεο 

δάλεηζαλ ζηα λνηθνθπξηά πεξηζζφηεξα ρξήκαηα, ηα νπνία ακέζσο επηζηξάθεθαλ κε ηελ 

αγνξά ζηέγαζεο, νδεγψληαο ηηο ηηκέο ησλ θαηνηθηψλ αθφκε πεξηζζφηεξν ζε έλαλ θχθιν 

πξνζσξηλήο απην-επηθχξσζεο (Schwartz, 2011).  

΢ηηο ΖΠΑ κέρξη ην 2006 νη ηηκέο ησλ θαηνηθηψλ είραλ θνξπθσζεί, ν ξπζκφο 

πιεζσξηζκνχ είρε πεδήζεη θαηά 50 ηνηο εθαηφ, θαη ε αχμεζε ησλ αζεηήζεσλ ελππφζεθσλ 

δαλείσλ έθαλαλ φινπο ηνπο επελδπηέο γηα ην ζχληνκν ηέινο ηεο αλαληηζηνηρίαο ηεο 

σξηκφηεηαο φιν θαη πην δεηινχο. Καζψο νη επελδπηέο ζηακάηεζαλ λα ρξεκαηνδνηνχλ ηηο 

κνριεπκέλεο αλαληηζηνηρίεο ησλ πξνζεζκηψλ ιήμεο ησλ ακεξηθαληθψλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ 

εηαηξεηψλ, γθξεκίζηεθε ζαλ λα ήηαλ πχξγνο απφ ηξαπνπιφραξηα ε νηθνλνκία . Σν ίδην έθαλε 

θαη ε νηθνλνκία ηεο Ηζιαλδίαο. ΢ε ζχγθξηζε κε ηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο, ην 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα ηεο Ηζιαλδίαο είρε αθφκε πςειφηεξα επίπεδα κφριεπζεο, νη 

ηηκέο ησλ θαηνηθηψλ είραλ αλέβεη αθφκε πςειφηεξα, θαη ηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο επηρεηξήζεηο 

είραλ πνληάξεη ζε αθφκε πην αθξαίεο πηζαλφηεηεο. Μέρξη ην 2007, ε Landsbanki,ε Glitnir / 

Islandsbanki θαη ε Kaupthing ζπιινγηθά είραλ ζπζζσξεχζεη βξαρππξφζεζκν εμσηεξηθφ 

ρξένο ίζν κε πεξίπνπ πέληε θνξέο ην ΑΔΠ ηεο Ηζιαλδίαο, θαη ήηαλ ππεχζπλεο γηα ηελ αχμεζε 
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ηνπ θαζαξνχ εμσηεξηθνχ ρξένπο ηεο Ηζιαλδίαο θαηά 142 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ (OECD, 2009: 

10) 

Ιζπανία  

Σα ηειεπηαία ρξφληα γίλακε κάξηπξεο κηαο θξίζεο ζηνλ ηζπαληθφ ρξεκαηνπηζησηηθφ 

ηνκέα ρσξίο πξνεγνχκελν ζηελ ζχγρξνλε ηζηνξία ηεο ρψξαο. Δλψ νη εμσηεξηθνί παξάγνληεο 

ζπλέβαιαλ ζηελ αλαηαξαρή, κηα εγρψξηα άλζεζε θαη έπεηηα χθεζε ζηνλ ηνκέα ησλ αθηλήησλ 

εμέζεζε ηηο αδπλακίεο ηνπ ηνκέα ησλ ηακηεπηεξίσλ, ηηο ειιείςεηο ζηελ πνιηηηθή θαη ζην 

θαλνληζηηθφ πιαίζην, θαζψο θαη κηα ππεξβνιηθή εμάξηεζε απφ ηε ρνλδξηθή ρξεκαηνδφηεζε. 

(IMF 12/137, 2012) 

Ζ ηζπαληθή νηθνλνκία εηζήιζε ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε κε ζεκαληηθέο 

εζσηεξηθέο θαη εμσηεξηθέο αληζνξξνπίεο (IMF 12/145, 2012). Δηδηθφηεξα, θαηά ηε δηάξθεηα 

κηαο παξαηεηακέλεο πεξηφδνπ ηαρείαο νηθνλνκηθήο επέθηαζεο είραλ ζπζζσξεπηεί : 1) κεγάιν 

ρξένο ζηνλ ηδησηηθφ ηνκέα, 2) ππεξκεγέζεο ηνκέαο ηεο ζηέγαζεο, θαη 3) ρακειή 

αληαγσληζηηθφηεηα (IMF 12/145, 2012). ΋ηαλ μέζπαζε ε θξίζε, ε Ηζπαλία είρε ήδε αξρίζεη 

ηε ζηαδηαθή πξνζαξκνγή ησλ αληζνξξνπηψλ ηεο. Ωζηφζν, απηφ πνπ μεθίλεζε σο κηα νκαιή 

πξνζγείσζε κεηαηξάπεθε ζε κηα πην πεξίπινθε δηαδηθαζία πξνζαξκνγήο ζηνλ απφερν ηεο 

παγθφζκηαο θξίζεο ξεπζηφηεηαο ζηα κέζα ηνπ 2007, πνπ επεξέαζε ηφζν ηελ πξαγκαηηθή 

νηθνλνκία φζν θαη ην ρξεκαηνπηζησηηθφ ηνκέα (IMF 12/145, 2012). 

Ζ αξρηθή επίδξαζε ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο ήηαλ ζρεηηθά "ήπηα". Ο 

ηξαπεδηθφο ηνκέαο μεπέξαζε ην πξψην θχκα ηεο θξίζεο ιφγσ ηεο ζπλεηήο ξχζκηζεο, ηεο 

ηζρπξήο θεθαιαηαθήο βάζεο θαη ηεο παξνρήο ξπζκηζηηθψλ δξάζεσλ, θαη έλα επηρεηξεκαηηθφ 

κνληέιν πξνζαλαηνιηζκέλν ζηε ιηαληθή. Αθφκα, ε αλαζηάησζε ζηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο 

αγνξέο έπιεμε ζνβαξά ην ιεηηνπξγηθφ κνληέιν ζηηο ηζπαληθέο ηξάπεδεο , ιφγσ ηεο εμάξηεζήο 

ηνπο απφ ηε ρξεκαηνδφηεζε ρνλδξηθήο. Καηά ηε δηάξθεηα απηήο ηεο αξρηθήο θάζεο ηεο 

θξίζεο, νη αξρέο απνθάζηζαλ λα βνεζήζνπλ ηηο ηξάπεδεο, θπξίσο κέζσ ηεο ζηήξημεο ηεο 

ρξεκαηνδφηεζεο ηνπο θαη φρη κέζσ θεθαιαηαθήο ελίζρπζεο (IMF 12/145, 2012). Οη 

δεπηεξνγελείο επηδξάζεηο ηεο θξίζεο είραλ πνιχ κεγαιχηεξν αληίθηππν, δηφηη ν ηζπαληθφο 

ηνκέαο αθηλήησλ, ε βαζηθή θηλεηήξηα δχλακε ηεο αλάπηπμεο ππέζηε ζνβαξφ πιήγκα. Ζ 

εγρψξηα νηθνλνκία εηζήιζε ζε κηα ζνβαξή χθεζε, κε ηελ νηθνδνκηθή δξαζηεξηφηεηα λα 

θαηαξξέεη, ηελ αλεξγία ζηα χςε, ηελ δήηεζε απφ ην εμσηεξηθφ λα εμαζζελεί, θαη ηελ 

αληαγσληζηηθφηεηα λα παξακέλεη  αδχλακε. Οη ηξάπεδεο αληηκεηψπηζαλ πηέζεηο ηφζν απφ ηελ 

πιεπξά ηνπ παζεηηθνχ θαη ζηελ πιεπξά ηνπ ελεξγεηηθνχ (IMF 12/145, 2012). 

΢ηελ Ηζπαλία, ε έληαζε ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο ππήξμε αμηνζεκείσηε. Γηάθνξνη 

παξάγνληεο εμεγνχλ απηή ηελ έληαζε, φπσο ν βαζκφο ρξέσζεο ησλ λνηθνθπξηψλ, πνπ 
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πξαγκαηνπνηήζεθε θαηά ηε θάζε ηεο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο, έλαο ππεξκεγέζεο ηνκέαο 

αθηλήησλ θαη ε ππεξβνιηθή εμάξηεζε απφ μέλεο απνηακηεχζεηο γηα ηε ιεηηνπξγία ηεο εζληθήο 

νηθνλνκίαο (Oliver, 2008). Καηά ζπλέπεηα, ζε έλα παγθφζκην πιαίζην πεξηνξηζκψλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ξνψλ θαη ζνβαξψλ πξνζαξκνγψλ ζηνλ ηνκέα ησλ αθηλήησλ, ε Ηζπαλία 

είλαη κία απφ ηηο ρψξεο πνπ ήηαλ πεξηζζφηεξν εθηεζεηκέλεο ζην νηθνλνκηθφ ζνθ. 

Παξά ην γεγνλφο φηη ε ηξέρνπζα παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε απνθάιπςε αδπλακίεο 

ζην θαπηηαιηζηηθφ ζχζηεκα, νξηζκέλεο ρψξεο είραλ λα παιέςνπλ επηπιένλ θαη ηα 

πξνβιήκαηα ησλ δηθψλ ηνπο απνθάζεσλ: «Ζ Ηζπαλία είρε επηηξέςεη κηα ηεξάζηηα θνχζθα 

ζηελ αγνξά θαηνηθίαο λα αλαπηπρζεί θαη  ππνθέξεη ηψξα απφ ζρεδφλ πιήξε θαηάξξεπζε ηεο 

πξαγκαηηθήο ηεο αγνξάο αθηλήησλ. ΢ε αληίζεζε κε ηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο, σζηφζν, νη 

ηξαπεδηθνί θαλνληζκνί ηεο Ηζπαλίαο επέηξεςαλ ζηηο ηξάπεδεο ηεο λα αληέμνπλ ζε πνιχ 

κεγαιχηεξν ηξαχκα κε θαιχηεξα απνηειέζκαηα - αλ θαη, φπσο ήηαλ αλακελφκελν, ε 

ζπλνιηθή νηθνλνκία ηεο έρεη πιεγεί πνιχ ρεηξφηεξα» (Stiglitz, 2010). Ζ δήισζε απηή δίλεη 

κηα πεξηιεπηηθή δηάγλσζε ηεο θαηάζηαζεο ηεο Ηζπαλίαο, ηελ άλνημε ηνπ 2010 (García, 2010). 

Αιιά ππήξμε έλαο εηδηθφο ζρεδηαζκφο πνπ δεκηνχξγεζε ηα πξνβιήκαηα ηεο Ηζπαλίαο; 

Λακβάλνληαο ππφςε ηελ νηθνλνκηθή αδπλακία ελφο κνληέινπ πνπ βαζίδεηαη ζε κεγάιν 

βαζκφ ζηνλ θιάδν ησλ θαηαζθεπψλ, έρεη δνζεί ιίγε πξνζνρή ζηνπο εζσηεξηθνχο 

θαλνληζκνχο, ζηηο πνιηηηθέο, ζηνπο θνηλσληθνχο θαη πνιηηηζηηθνχο παξάγνληεο ζηνπο νπνίνπο 

ήηαλ ελζσκαησκέλν ην ηζπαληθφ αζηηθφ κνληέιν αλάπηπμεο (García, 2010). 

Ο Marisol Garcia (2010) ππνζηήξημε φηη ε θξίζε ζην ηζπαληθφ αζηηθφ κνληέιν 

αλάπηπμεο απνθαιχπηεη κηα εηδηθφηεξε αιιειεπίδξαζε ησλ δπλάκεσλ ηεο παγθνζκηνπνίεζεο 

κε ηηο εζληθέο θαη ηηο ηνπηθέο δηαδηθαζίεο, ραξαθηεξηδνκέλε απφ ηδηαίηεξεο δνκέο ησλ 

νηθνλνκηθψλ θηλήηξσλ θαη πνιηηηζηηθά ραξαθηεξηζηηθά. Ο ζπλδπαζκφο απηψλ ησλ 

παξαγφλησλ θαηά θάπνην ηξφπν εμεγεί ηελ θνχζθα ζηνλ ηνκέα ησλ αθηλήησλ. Απηφο ν 

ζπγθεθξηκέλνο ζπλδπαζκφο ησλ παξαγφλησλ, σζηφζν, θαζηζηά ηηο πξννπηηθέο γηα ηηο 

ζπλέπεηεο ηεο θνχζθαο ησλ αθηλήησλ ζηελ Ηζπαλία δηαθνξεηηθέο απφ απηέο πνπ 

αθνινχζεζαλ φηαλ ε θνχζθα ζπλέβε ζηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο. Οη κεγάιεο δηαθνξέο πνπ 

ππάξρνπλ κεηαμχ ησλ ρσξψλ είλαη ελ κέξεη απνηέιεζκα ηεο ηζηνξίαο ηνπο, αιιά είλαη επίζεο 

ιφγσ ησλ δηαθνξεηηθψλ επηινγψλ πνιηηηθήο ησλ θπβεξλήζεσλ θαη ησλ ζεζκηθψλ 

ξπζκηζηηθψλ αξρψλ. ΢ηελ Ηζπαλία, νη θαλνληζκνί ηεο Κεληξηθήο Σξάπεδαο εκπφδηζαλ ην 

ηξαπεδηθφ ζχζηεκα λα αλαπηχμεη «ελππφζεθα δάλεηα πςεινχ θηλδχλνπ», φρη φκσο λα 

ζπκβάιιεη κε άθζνλε πίζησζε κηαο πιενλάδνπζαο παξαγσγηθήο ηθαλφηεηαο ζηνλ ηνκέα ηεο 

θαηνηθίαο (πεξίπνπ έλα εθαηνκκχξην κνλάδεο γηα ηελ πψιεζε ην 2009) . Σν ζθάζηκν ηεο 

θνχζθαο ησλ αθηλήησλ ζπλέβαιε άκεζα θαη έκκεζα ζε ζρεδφλ 2,3 εθαηνκκχξηα απψιεηεο 

ζέζεσλ εξγαζίαο θαη έλα κεγάιν ηδησηηθφ ρξένο (García, 2010).  
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Ωζηφζν, δεδνκέλνπ φηη ε Ηζπαλία είλαη εθ ησλ πξαγκάησλ κηα νκνζπνλδηαθή ρψξα, 

είλαη δπλαηφ λα παξαηεξεζνχλ θάπνηεο δηαθνξνπνηήζεηο αλά πφιε (θαη πεξηθεξεηαθά) ζηε 

δεκηνπξγία ηεο θξίζεο θαη ζηηο αληηδξάζεηο ζε απηήλ. 

Πψο ε καδηθή επέθηαζε ηεο ζηεγαζηηθήο αγνξάο δεκηνπξγήζεθε ζηελ Ηζπαλία, ράξε 

ζηηο ζπλδπαζκέλεο ελέξγεηεο ησλ δηεζλψλ θαη εζληθψλ ξπζκηζηηθψλ αξρψλ, ησλ κεζηηψλ 

αθηλήησλ, ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ηνκέσλ θαη ησλ ηνπηθψλ δηνηθήζεσλ, θαζψο θαη ησλ 

πνιηηψλ θαη θαηνίθσλ; Ζ απάληεζε ζην εξψηεκα απηφ, δίλεηαη κέζσ ηεο εμέηαζεο ηεο 

άξζξσζεο κεηαμχ:  

(1) ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο αγνξάο αθηλήησλ, ζε ζπλδπαζκφ κε ηε δνκή ησλ θηλήηξσλ, 

ηα νπνία είραλ ζνβαξέο ζπλέπεηεο γηα ηελ ηδηνθηεζία θαηνηθηψλ θαη ηελ ηξέρνπζα 

ζηεγαζηηθή θξίζε 

(2) ην κνλνπάηη πνπ εμαξηάηαη απφ ηηο πνιηηηζηηθέο πξαθηηθέο, ηα πξφηππα θαηαλάισζεο 

θαη ηνπο δεκνγξαθηθνχο κεηαζρεκαηηζκνχο σο κέξνο ηεο εμήγεζεο. Έλα δεχηεξν 

εξψηεκα είλαη: πνηνη είλαη νη θνξείο ηεο απψιεηαο ζε απηή ηελ θξίζε; Απηή ε 

εξψηεζε ζπλδέεη ηελ θξίζε ζηελ αγνξά αθηλήησλ κε ηηο επηπηψζεηο ηεο ζηελ αλεξγία 

ζηελ Ηζπαλία (García, 2010). 

Πάκε λα δνχκε φκσο πην αλαιπηηθά πσο εθηπιίρζεθαλ νη αηηίεο πνπ νδήγεζαλ ηελ 

Ηζπαλία ζηελ νηθνλνκηθή θξίζε. Ο καθξχο νηθνλνκηθφο θχθινο ηεο ηζπαληθήο νηθνλνκίαο 

κεηαμχ ηνπ 1997 θαη ηνπ 2007 ζπλνδεπφηαλ απφ φιν θαη ρακειφηεξα επηηφθηα, κε κέζν φξν 

4,65% Ηζνδχλακν Δηήζην Πνζνζηφ, ιηγφηεξν απφ δχν βαζκνχο πάλσ απφ ηνλ πιεζσξηζκφ 

(Garcia,2010). Ζ κείσζε ησλ νλνκαζηηθψλ επηηνθίσλ ζπλέβαιε ζηε κεγάιε εζσηεξηθή 

δήηεζε ησλ λνηθνθπξηψλ γηα πηζηψζεηο γηα λα επελδχζνπλ ζηνλ ηνκέα ηεο ζηέγαζεο θαη ζηα 

δηαξθή θαηαλαισηηθά αγαζά. Παξά ην γεγνλφο φηη νη ηηκέο ησλ θαηνηθηψλ απμήζεθαλ γνξγά -

ηε κεγαιχηεξε αχμεζε (16%) έιαβε ρψξα κεηαμχ ηνπ 2002 θαη ηνπ 2005- ε θαιή απφδνζε 

ηεο νηθνλνκίαο θαη ηεο απαζρφιεζεο ελζάξξπλε πεξαηηέξσ ηε δήηεζε γηα θαηνηθίεο 

(Garcia,2010). Αιιά ε νηθνδνκηθή άλζεζε νδήγεζε ζε κηα ηεξάζηηα αχμεζε ηνπ ρξένπο. 

Έηζη, ν αξηζκφο ησλ δφζεσλ γηα ηηο πιεξσκέο ππνζεθψλ απμήζεθε, παξαηείλνληαο ηελ 

πεξίνδν θαηά ηελ νπνία ηα λνηθνθπξηά ήηαλ ρξεσκέλα. Δπηπιένλ, ε κέζε εηήζηα αχμεζε ησλ 

πηζηψζεσλ πξνο ηνλ αγνξαζηή θαηνηθηψλ ήηαλ 20%, γεγνλφο πνπ εμεγεί ην ρξένο ησλ 

λνηθνθπξηψλ (ην ρξένο ηνπ ζπηηηνχ αλεξρφηαλ ζην 74% ηνπ ζπλνιηθνχ ρξένπο ησλ 

λνηθνθπξηψλ) (Garcia,2010). Δπίζεο, ε επέθηαζε ηεο ρξεκαηνδνηηθήο πίζησζεο γηα ηελ 

αλάπηπμε αθίλεησλ πεξηνπζηψλ απμήζεθε απφ 5% ζην 17%, δειαδή 12% κέζα ζε 10 ρξφληα 

(1997-2007) (Garcia,2010). Σν κνληέιν πνπ αλαπηχρζεθε θαηά ηε δηάξθεηα ηεο επεθηαηηθήο 

θάζεο (1995-2007) έγηλε κε βηψζηκν, φπσο αληαλαθιάηαη ζηελ απφηνκε πηψζε ηνπ ξπζκνχ 

αχμεζεο ηνπ ΑΔΠ, ζηε κεγάιε αχμεζε ζην πνζνζηφ ηεο αλεξγίαο, ζηε θαηάξξεπζε ηεο 
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ρξεκαηηζηεξηαθήο αγνξάο θαη ζηηο δηαδνρηθέο αλαθνηλψζεηο δηαθνπψλ ιεηηνπξγίαο εηαηξεηψλ 

θαη ζηα ζρέδηα γηα απνιχζεηο (Barbero Lahoz, 2009).  

Σέινο, πξνθεηκέλνπ λα αληαπνθξηζνχλ ζηε δήηεζε απφ ηνπο ηδηνθηήηεο θαηνηθηψλ, ηηο 

βηνκεραλίεο θαηαζθεπήο θαη ηνπο εξγνιάβνπο αθίλεησλ πεξηνπζηψλ, ηα ρξεκαηνπηζησηηθά 

ηδξχκαηα (θπξίσο ηξάπεδεο θαη ηακηεπηήξηα) δαλείζηεθαλ απφ ηηο επξσπατθέο θαη αζηαηηθέο 

ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο. Ζ εμαηξεηηθή δηαζεζηκφηεηα ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ πξνθάιεζε 

κηα ηεξάζηηα εζσηεξηθή δήηεζε θαηά ηε δηάξθεηα ηεο πεξηφδνπ απηήο, ε νπνία ηξνθνδφηεζε 

ηε θνχζθα ησλ αθηλήησλ κε ηελ πξναλαθεξζείζα εηήζηα αχμεζε ησλ ηηκψλ ησλ θαηνηθηψλ. 

΋πσο ζπκβαίλεη ζπρλά κε θνχζθεο ζηνλ ζηεγαζηηθφ ηνκέα, ππήξρε κηα γεληθή αληίιεςε ηεο 

αχμεζεο ηνπ πινχηνπ πνπ αηζζάλνληαη νη ηδηνθηήηεο αθηλήησλ θαη νη θηεκαηνκεζίηεο 

(Rodriguez Lopez, Fellinger Jusué, 2007, Stiglitz, 2010). Οη ηδηνθηήηεο ησλ ζπηηηψλ 

ππεξεθηίκεζαλ ηελ αμία ηνπ ζπηηηνχ ηνπο, ηδηαίηεξα νη νκάδεο κε κεζαία θαη κε ρακειά 

εηζνδήκαηα, αλαγλσξίδνληαο παξάιιεια φηη ε ηηκή ζπλεπαγφηαλ ππεξηίκεζε. Ωζηφζν, ε 

αηζηνδνμία ζε ζπλδπαζκφ κε ην θφβν ησλ κειινληηθψλ απμήζεσλ ησλ ηηκψλ ελζάξξπλε ηελ 

απφθηεζε θαηνηθηψλ (García-Montalvo, 2006). 

Καηά ηα ηειεπηαία ρξφληα, ε Ηζπαλία είρε ππνζηεί κηα εληππσζηαθή άλζεζε ζηελ 

κεηαλάζηεπζε (Arango, González Quiñones, 2009). ΢ε ζχληνκν ρξνληθφ δηάζηεκα, ε Ηζπαλία 

είρε γίλεη κία απφ ηηο δέθα ρψξεο πνπ έιαβαλ ηε κεγαιχηεξε κεηαλάζηεπζε ζηνλ θφζκν. Οη 

κεηαλάζηεο είραλ έξζεη ζε κεγάινπο αξηζκνχο απφ κηα κεγάιε ζεηξά απφ ρψξεο ζε ηέζζεξηο 

επείξνπο (Arango, González Quiñones, 2009). Ωο απνηέιεζκα, ε ζχλζεζε ηνπ 

κεηαλαζηεπηηθνχ πιεζπζκνχ πνπ εγθαηαζηάζεθε ζηελ Ηζπαλία έρεη γίλεη φιν θαη 

πνηθηιφκνξθε. Απηφ ζεκαίλεη φηη ζε δέθα έηε κεηαμχ 1999 θαη 2009, ν αξηζκφο ησλ 

αιινδαπψλ ζηελ Ηζπαλία είρε πνιιαπιαζηαζηεί κε ηνλ ζπληειεζηή έμη, ή ζπλνιηθά 4.850.000 

άηνκα(Arango, González Quiñones, 2009). Σν πνζνζηφ ησλ κεηαλαζηψλ ζηνλ ζπλνιηθφ 

πιεζπζκφ είρε θηάζεη ην 12 ηνηο εθαηφ, απφ ην 2 ηνηο εθαηφ θαηά ηελ έλαξμε ηεο πεξηφδνπ 

(Arango, González Quiñones, 2009). Υσξίο ακθηβνιία, ε εληππσζηαθή αλάπηπμε πνπ 

πεξηγξάθεηαη ζπληζηά ην πην εκθαλέο ραξαθηεξηζηηθφ ηνπ ηνπίνπ ηεο κεηαλάζηεπζεο ζηελ 

Ηζπαλία, ε νπνία είρε πξνζειθχζεη ζεκαληηθή δηεζλή πξνζνρή ηα ηειεπηαία ρξφληα (Arango, 

González Quiñones, 2009). Πξάγκαηη, γηα ηα πεξηζζφηεξα απφ απηά ηα ρξφληα ε Ηζπαλία 

ήηαλ ε ρψξα πνπ είρε ζεκεηψζεη ηε κεγαιχηεξε ζπκβνιή ζηελ αχμεζε ηνπ πιεζπζκνχ ησλ 

κεηαλαζηψλ ζηελ Δπξσπατθή Έλσζε, ήηαλ ν δεχηεξνο δέθηεο ζε απφιπηνπο φξνπο ζην 

πιαίζην ηνπ ΟΟ΢Α, κεηά ηηο ΖΠΑ θαη ε πξψηε ρψξα ζε ζρέζε κε ηνλ πιεζπζκφ (Arango, 

González Quiñones, 2009). 

Υσξίο λα παξαβιέπεηαη ε ζεκαζία ησλ παξαγφλησλ ψζεζεο απφ ηηο ρψξεο 

πξνέιεπζεο, νη ηζηνξηθνί δεζκνί θαη ε γεσγξαθηθή εγγχηεηα κε ζεκαληηθέο ρψξεο 
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πξνέιεπζεο, ε πξσηνθαλήο αχμεζε ηνπ κεηαλαζηεπηηθνχ πιεζπζκνχ θαηά ηα ηειεπηαία 

ρξφληα ζηελ Ηζπαλία, πξέπεη λα αλαδεηεζεί πξσηίζησο ζηε ζθαίξα ησλ νηθνλνκηθψλ θαη 

δεκνγξαθηθψλ αιιειεπηδξάζεσλ, θαη πην ζπγθεθξηκέλα ζηε δχλακε ηεο δήηεζεο γηα μέλν 

εξγαηηθφ δπλακηθφ πνπ δεκηνπξγείηαη απφ κηα νηθνλνκία πνπ γλψξηζε ζηαζεξή αλάπηπμε, 

ζην πιαίζην ησλ δεθαηξηψλ εηψλ κεηαμχ ηνπ 1994 θαη ηνπ 2007, ζην πιαίζην ηεο 

ζπξξίθλσζεο ηεο εγρψξηαο πξνζθνξάο εξγαζίαο πνπ απέξξεε απφ ηε ζπλερή ρακειή 

γνληκφηεηα (Arango, González Quiñones, 2009). Ζ κεηαλάζηεπζε εξγαηηθνχ δπλακηθνχ 

αληηπξνζψπεπε ηε κεξίδα ηνπ ιένληνο απφ ηελ ηαρεία αχμεζε, παξφιν πνπ ππήξραλ αξθεηέο 

ξνέο νηθνγελεηψλ πνπ μαλαελψλνληαλ θαη πξνζηίζνληαλ φιν θαη πεξηζζφηεξν ζε απηή ηελ 

αχμεζε . (Arango , González Quiñones, 2009) 

Παξά ην γεγνλφο φηη ε Ηζπαλία είρε ζεακαηηθέο επηδφζεηο, ε νηθνλνκηθή ηεο επηηπρία 

ακαπξψζεθε απφ νξηζκέλεο θξαπγαιέεο ειιείςεηο, επεηδή ήηαλ ζε κεγάιν βαζκφ έλα 

«ζαχκα» ην νπνίν βαζηδφηαλ ζε ηνχβια θαη ιάζπε, θαζψο θαη ζηελ ηδησηηθή θαηαλάισζε, ηα 

νπνία φια ηξνθνδνηνχληαλ απφ ηα ρακειά επηηφθηα. Πξάγκαηη, ε έληαμε ζηελ ΟΝΔ νδήγεζε 

ζε πξσηνθαλή ρακειά επηηφθηα (ηα νπνία κεηψζεθαλ απφ 15 ηνηο εθαηφ ζε ηέζζεξα ηνηο 

εθαηφ), θαη απηφ ζπλέβαιε ζηελ νηθνλνκηθή άλζεζε απφ ηελ ηδησηηθή θαηαλάισζε θαη κηα 

θνχζθα αθηλήησλ (ππνινγίδεηαη ζε 30 ηνηο εθαηφ πξαγκαηηθά). Απηή ε άλζεζε, σζηφζν, 

επέηξεςε ζηε ρψξα λα απνθξχςεη ζνβαξά νηθνλνκηθά πξνβιήκαηα. Πξάγκαηη, πίζσ απφ 

απηή ηελ εθξεθηηθή αλάπηπμε, ηα ζεκέιηα ηεο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο ήηαλ εχζξαπζηα, 

επεηδή ε ρψξα είρε ρακειή αχμεζε  παξαγσγηθφηεηαο (ε παξαγσγηθφηεηα ζπλέβαιε κφλν 

θαηά 0,5 πνζνζηηαίεο κνλάδεο ζην δπλεηηθφ ΑΔΠ κεηαμχ ηνπ 1998 θαη ηνπ 2006), θαη είρε 

ππνζηεί επηδείλσζε ηεο εμσηεξηθήο  ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο. Ζ Ηζπαλία δεκνζίεπε επίκνλα 

εμσηεξηθά ειιείκκαηα θάπνηνπ κεγέζνπο. Απηφ νθεηιφηαλ, ηνπιάρηζηνλ ελ κέξεη, ζην 

γεγνλφο φηη ε ηζπαληθή νηθνλνκία ήηαλ ιηγφηεξν αλεπηπγκέλε απφ ηηο θχξηεο επξσπατθέο 

ρψξεο, πνπ ζεκαίλεη κεγαιχηεξεο επελδπηηθέο επθαηξίεο ζηε ρψξα (ή κηα κεγαιχηεξε 

απφδνζε ησλ επελδχζεσλ απηψλ ησλ έξγσλ) θαη έιιεηκκα ζηελ εζληθή απνηακίεπζε κε ηελ 

θάιπςε απηψλ ησλ δπλαηνηήησλ επέλδπζεο.  

Ωζηφζν, ηελ ίδηα ζηηγκή, ην εμσηεξηθφ έιιεηκκα ήηαλ κηα έθθξαζε ηεο αδπλακίαο ηεο 

νηθνλνκίαο λα επσθειεζεί απφ επαξθή βαζκφ καθξννηθνλνκηθήο ζηαζεξφηεηαο, ε νπνία 

νδήγεζε ζε κηα ηαθηηθή απψιεηα αληαγσληζηηθφηεηαο ζε πεξηφδνπο αλάθακςεο θαη ζηε 

δηεχξπλζε ηνπ εμσηεξηθνχ ειιείκκαηνο, ην νπνίν έπξεπε λα δηνξζσζεί κε ηηο ίζεο ηαθηηθέο 

ππνηηκήζεηο ηεο πεζέηαο, ηνλ κεραληζκφ γηα ηελ πξνζσξηλή εθ λένπ εμηζνξξφπεζε ηνπ 

εμσηεξηθνχ ειιείκκαηνο. Ζ Ηζπαλία δελ έρεη αληηκεησπίζεη ηηο ζεκειηψδεηο ηεο πξνθιήζεηο - 

ηελ κεηνχκελε  παξαγσγηθφηεηα ηεο- ε νπνία είρε απμεζεί θαηά κέζν φξν κφλν 0,3 ηνηο 

εθαηφ θαηά ηελ πεξίνδν 1999-2009 (0,7 ηνηο εθαηφ ην 2006), κία νιφθιεξε κνλάδα θάησ απφ 

ην κέζν φξν ηεο ΔΔ, ηνπνζεηψληαο ηελ Ηζπαλία ζην θάησ κέξνο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο, 
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θαη κπξνζηά κφλν απφ ηελ Ηηαιία θαη ηελ Διιάδα (ε παξαγσγηθφηεηα ελφο Ηζπαλνχ 

εξγαδνκέλνπ ήηαλ ηζνδχλακε κε ην 75 ηνηο εθαηφ ελφο εξγαδνκέλνπ ησλ ΖΠΑ ).  

Οη πην παξαγσγηθέο δξαζηεξηφηεηεο (ε ελέξγεηα, ε βηνκεραλία θαη νη 

ρξεκαηνπηζησηηθέο ππεξεζίεο) ζπλέβαιιαλ κφλν ην 11 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ (Royo,2009). 

Δπηπιένλ, ε αλάπηπμε είρε βαζηζηεί ζε κεγάιν βαζκφ ζε νηθνλνκηθνχο ηνκείο ρακειήο 

έληαζεο, φπσο νη ππεξεζίεο θαη νη θαηαζθεπέο, νη νπνίεο δελ είλαη εθηεζεηκέλεο ζηνλ δηεζλή 

αληαγσληζκφ. Σν 2006, νη πεξηζζφηεξεο απφ ηηο λέεο ζέζεηο εξγαζίαο δεκηνπξγήζεθαλ ζε 

θιάδνπο ρακειήο παξαγσγηθφηεηαο, φπσο ζηηο θαηαζθεπέο (33 ηνηο εθαηφ), ζηηο ππεξεζίεο 

πνπ ζρεηίδνληαη κε ηε ζηέγαζε, φπσο πσιήζεηο θαη ελνηθηάζεηο (15 ηνηο εθαηφ), ή ζηνλ 

ηνπξηζκφ θαη ζηηο νηθηαθέο ππεξεζίεο (30 ηνηο εθαηφ) (Royo,2009). Οη ηνκείο απηνί 

αληηπξνζψπεπαλ ην 75 ηνηο εθαηφ ηνπ ζπλφινπ ησλ λέσλ ζέζεσλ εξγαζίαο πνπ 

δεκηνπξγήζεθαλ ζηελ Ηζπαλία ην 2006 (νη λέεο ζέζεηο εξγαζίαο ζηε βηνκεραλία, αληίζεηα, 

αληηπξνζψπεπαλ κφλν ην πέληε ηνηο εθαηφ). Σελ ίδηα ζηηγκή, ην πνζνζηφ πξνζσξηλνχ 

εξγαηηθνχ δπλακηθνχ έθζαζε ην 33,3 ηνηο εθαηφ ην 2006, κε ηηο επηπηψζεηο πνπ έρεη απηφ γηα 

ηελ παξαγσγηθφηεηα, θαη ν πιεζσξηζκφο παξέκεηλε έλα επαλαιακβαλφκελν πξφβιεκα 

(Royo,2009). Ζ δηαθνξά πιεζσξηζκνχ κε ηελ ΔΔ θαηά ηε δηάξθεηα 1999-2009 δελ 

κεησλφηαλ, θαη ν πιεζσξηζκφο κείσζε ηελ αληαγσληζηηθφηεηα ησλ ηζπαληθψλ πξντφλησλ ζην 

εμσηεξηθφ (Laborda, 2007).  

Τπήξρε έλα αξθεηά κεγάιν πνζνζηφ αλζξψπσλ πξηλ ην 2010 ην νπνίν έιαβε 

νηθνλνκηθή ζηήξημε απφ ηελ νηθνγέλεηα ηνπ γηα ηελ απφθηεζε θαηνηθίαο (García, 2010). 

Δπίζεο, φζν πςειφηεξν ήηαλ ην εηζφδεκα, ηφζν πην γελλαηφδσξε ήηαλ ε ππνζηήξημε. ΢ηε 

Μαδξίηε θαη ηε Βαξθειψλε, ε πην γελλαηφδσξε ππνζηήξημε ζπλέπεζε κε πςειφηεξεο ηηκέο 

ησλ θαηνηθηψλ.(Garcia,2010) Δθείλν πνπ έρεη ζεκαζία, φκσο, είλαη ε ζρεηηθά ρακειή 

ζηήξημε εηζνδήκαηνο, ζηελ νπνία κπνξνχλ λα ππνινγίδνπλ νη νκάδεο κεζαίνπ θαη ρακεινχ 

εηζνδήκαηνο απφ ηα κέιε ηεο νηθνγέλεηαο ηνπο, πνπ θαζηζηά πην πηζαλφ λα ήηαλ ρξεσκέλεο 

θαη εθηεζεηκέλεο φηαλ ε θνχζθα ησλ αθηλήησλ ηειηθά έζθαζε. Σα θίλεηξα γηα ηελ ηδηνθηεζία 

ήηαλ πνιχ ηζρπξά γηα ηνπο Ηζπαλνχο πνιίηεο θαη θάηνηθνπο, φρη κφλν επεηδή ηα 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα δάλεηδαλ ρξήκαηα εχθνια θαη κε ρακειφ επηηφθην, αιιά θαη 

επεηδή νη δεκνζηνλνκηθέο πνιηηηθέο έθαλαλ ηελ ηδηνθηεζία θαηνηθίαο λα εθπίπηεη απφ ηελ 

θνξνινγία θαη, σο εθ ηνχηνπ ζπκθέξνπζα. Απηή ε δνκή ησλ επελδχζεσλ εληζρχζεθε απφ ηελ 

νηθνγελεηαθή αιιειεγγχε ζε νιφθιεξε ηελ θνηλσλία, αλ θαη ζε κηθξφηεξν βαζκφ ζηηο 

εηζνδεκαηηθέο νκάδεο κε κέηξην ή ρακειφ εηζφδεκα. (García, 2010) 

Δπηπιένλ, ζπγθεληξψλνληαο ηα πξνβιήκαηα , ηα ρξέε ησλ νηθνγελεηψλ είραλ θηάζεη ζε 

έλα ξεθφξ 115 ηνηο εθαηφ ηνπ δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο ην 2006, ελψ νη ηνκείο ησλ 

θαηαζθεπψλ θαη ησλ θαηνηθηψλ αληηπξνζψπεπαλ ην 18,5 ηνηο εθαηφ ηνπ θαλνληθνχ ΑΔΠ 
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(δηπιάζην απφ ηνλ κέζν φξν ηεο επξσδψλεο) (Royo,2009). Οη ηηκέο ησλ θαηνηθηψλ 

απμήζεθαλ θαηά 150 ηνηο εθαηφ κεηά ην 1998 θαη ε κέζε ηηκή ελφο ηεηξαγσληθνχ κέηξνπ ησλ 

θαηνηθηψλ απμήζεθε απφ 700 € ην 1997 ζε 2000 € ζην ηέινο ηνπ 2006, αθφκε θαη αλ ην 

απφζεκα θαηνηθηψλ δηπιαζηάζηεθε (Royo,2009). Γηα κεγάιν ρξνληθφ δηάζηεκα, πνιινί 

αλαξσηήζεθαλ αλ απηή ε θνχζθα ήηαλ βηψζηκε, θαη ηα πξφζθαηα γεγνλφηα ηνπο έρνπλ 

απνδείμεη ζσζηνχο (Munchau, 2007). Δπηπξνζζέησο, ππήξμε κηα ηεξάζηηα απφθιηζε ζηελ 

αληαγσληζηηθφηεηα, ε νπνία είρε εκθαληζηεί ζε ηεξάζηηεο εκπνξηθέο αληζνξξνπίεο. Αθφκε, 

έλα άιιν ζηνηρείν ήηαλ φηη νη ηζπαληθέο εμαγσγέο ζπγθεληξψλνληαλ ζε ιίγεο αγνξέο. 

Δβδνκήληα ηνηο εθαηφ ησλ ηζπαληθψλ εμαγσγψλ πήγαηλαλ ζηελ ΔΔ-15 (Royo,2009). 

 Ωζηφζν, ν κέζνο ξπζκφο αχμεζεο ηεο ηζπαληθήο αγνξάο θαηά ην 2005-2009 ήηαλ 

4,5%, ελψ νη παγθφζκηεο αγνξέο απμήζεθαλ θαηά 7% (Royo,2009). Ζ αξγή αλάπηπμε ησλ 

επξσπατθψλ νηθνλνκηψλ θαηά ηε δηάξθεηα ησλ ηειεπηαίσλ εηψλ θνληά ζην 2009 είρε επίζεο 

βιάςεη ηηο ηζπαληθέο εμαγσγέο. Σέινο, ν πεξηνξηζκέλνο βαζκφο ηερλνινγηθήο εμεηδίθεπζεο 

ησλ ηζπαληθψλ πξντφλησλ ήηαλ αθφκε έλα πξφβιεκα επεηδή νη πεξηζζφηεξεο ηζπαληθέο 

εμαγσγέο είλαη εληάζεσο εξγαζίαο, νη νπνίεο ηελ θαζηζηνχλ πνιχ επάισηε ζηνλ αληαγσληζκφ 

κε βάζε ην θφζηνο. Πξάγκαηη, νη εμαγσγέο πςειήο ηερλνινγίαο αληηπξνζψπεπαλ κφλν ην 

νθηψ ηνηο εθαηφ ηνπ ζπλφινπ ην 2009 (ιηγφηεξν απφ ην κηζφ ηνπ κέζνπ φξνπ ηεο ΔΔ-15). 

(Royo, 2009) 

΋πσο είλαη γλσζηφ, ε λνκηζκαηηθή έλσζε ζηελ Δπξψπε έρεη κηα εληαία λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή θαη λφκηζκα, φξηα γηα ηε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή επρέξεηα θαη ηξηβέο ζηελ πεξηνρή 

εκβέιεηαο ηεο ιεηηνπξγίαο ησλ ζπληειεζηψλ παξαγσγήο θαη ησλ αγνξψλ πξντφλησλ. ΢ην 

πιαίζην απηφ, ηα θαλάιηα πξνζαξκνγήο πξέπεη λα ιεηηνπξγνχλ απνηειεζκαηηθά γηα λα 

δηνξζψλνπλ ηηο πηζαλέο αληζνξξνπίεο πνπ κπνξεί λα πξνθχςνπλ σο απνηέιεζκα ηεο θαθήο 

επζπγξάκκηζεο ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο ή γηα λα απνξξνθνχλ ηελ εκθάληζε δηαηαξαρψλ κε 

ηελ ειάρηζηε δπλαηή αλαζηάησζε. Σν πηεζηηθφ έξγν γηα ηε δηφξζσζε απηήο ηεο 

αληζνξξνπίαο αθνξά ηελ άκεζε ελεξγνπνίεζε ελφο ξπζκηζηηθνχ θαλαιηνχ κέζσ ηνπ νπνίνπ 

ιεηηνπξγεί ε αληαγσληζηηθφηεηα. ΢χκθσλα κε απηφ, ζε κηα λνκηζκαηηθή έλσζε νη ρψξεο κε 

ηνλ κεγαιχηεξν πιεζσξηζκφ ζα ππνζηνχλ απψιεηεο ζηελ αληαγσληζηηθφηεηα πνπ ηειηθά ζα 

κεηψζνπλ ηηο εμαγσγέο θαη ηελ αχμεζε ηεο εηζαγσγηθήο δηείζδπζεο. Ζ επαθφινπζε κείσζε 

ηεο δήηεζεο ζα πξέπεη λα αζθήζεη πησηηθέο πηέζεηο ζηηο ηηκέο θαη ηνπο κηζζνχο, νη νπνίεο ζα 

πξνσζήζνπλ ηελ ππνηίκεζε ηεο πξαγκαηηθήο ζηαζκηζκέλεο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο, 

απνθαζηζηψληαο ηελ αληαγσληζηηθφηεηα πνπ έρεη ραζεί. Ζ απνηειεζκαηηθφηεηα απηνχ ηνπ 

κεραληζκνχ πξνζαξκνγήο πξνθαλψο ζρεηίδεηαη κε ηελ επειημία ηνπ θφζηνπο θαη ησλ ηηκψλ 

ησλ ζπζηεκάησλ, ε νπνία ήηαλ κάιινλ πεξηνξηζκέλε ζηελ Ηζπαλία θαη έηζη δελ 

αληαπνθξίζεθε φπσο ζα έπξεπε ζηελ εκθάληζε ησλ αληζνξξνπηψλ.(Ortega, Penalosa 2012). 

Ζ έληαζε ησλ ζπλεπεηψλ ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο ζηελ Ηζπαλία θαη ηεο βξαδχηεηαο γηα ηελ 
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έμνδν απφ ηελ θξίζε ζρεηίδνληαη κε ηελ θιίκαθα ησλ αληζνξξνπηψλ πνπ ζπζζσξεχηεθαλ θαη 

ηελ παζνγέλεηα ησλ θξαδαζκψλ πνπ ππέζηεθε, ζπκπεξηιακβαλνκέλεο θπξίσο ηεο θξίζεο ηνπ 

δεκφζηνπ ρξένπο ηεο εθηελήο δψλεο ηνπ επξψ, ε νπνία (θξίζε) έδσζε άλνδν ζε ηζρπξέο 

ζπζηαιηηθέο επηπηψζεηο ζηηο ζπλζήθεο ρξεκαηνδφηεζεο θαη ζηελ εκπηζηνζχλε. Δπηπιένλ, 

φκσο, ε θάζε πξνζαξκνγήο θάλεθε λα επεξεάδεηαη απφ νξηζκέλεο ηδηφηππεο εμειίμεηο ζηελ 

ηζπαληθή νηθνλνκία, είηε ιφγσ ηεο έθζεζήο ηεο ζε θξίζεηο πνπ ηελ έρνπλ επεξεάζεη 

αζχκκεηξα ζε ζρέζε κε άιιεο επξσπατθέο ρψξεο, είηε ιφγσ νξηζκέλσλ ζεζκηθψλ 

ραξαθηεξηζηηθψλ πνπ θέξνπλ ζρεηηθά νη κεραληζκνί γηα ηελ πξνζαξκνγή ζηηο δηαηαξαρέο 

απηέο. Ζ θαηάξξεπζε ησλ επελδχζεσλ ζε θαηνηθίεο είλαη έλαο ζεκαληηθφο παξάγνληαο γηα 

ηελ θαηαλφεζε ηεο δπλακηθήο θαη ηνπ βάζνπο ηεο θξίζεο.(Ortega, Penalosa, 2012). 

Σα ηδηαίηεξα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ ηνκέα θαηαζθεπήο θαηνηθηψλ, ν νπνίνο ήηαλ έληνλα 

κνριεπκέλνο θαη ζηνλ νπνίν ε πεξίνδνο παξαγσγήο ζπηηηψλ ήηαλ παξαηεηακέλε (φρη 

ιηγφηεξν απφ δχν ρξφληα), καο δείρλνπλ φηη, ην 2008 θαη ην 2009, ε ζηέγαζε πνπ άξρηζε λα 

δεκηνπξγείηαη πξηλ απφ ηελ έλαξμε ηεο θξίζεο ζπλέρηζε λα θαηαζθεπάδεηαη θαη νη 

επηρεηξήζεηο αθηλήησλ αλέιαβαλ βαξχ ρξένο θαζψο δελ ζα κπνξνχζαλ - αθνινπζψληαο ηνλ 

ζπλήζε θχθιν - λα απειεπζεξσζνχλ απφ ηελ νηθνλνκηθή ηνπο επηβάξπλζε απφ ηελ πψιεζε 

απηήο ηεο αθίλεηεο πεξηνπζίαο.(Ortega, Penalosa, 2012).. Ωο απνηέιεζκα, πξνέθπςε έλα 

κεγάιν απφζεκα απνχιεησλ θαηνηθηψλ θαηά ηα έηε απηά, ην νπνίν ζπκπίεζε ηηο ηηκέο θαη 

δηέγξαςε ηηο πξννπηηθέο γηα κηα ηαρεία αλάθακςε ηνπ θιάδνπ, νδεγψληαο ζε θαηάξξεπζε 

ηνπ αξηζκνχ ησλ λέσλ θαηνηθηψλ. Απηέο νη ζπλζήθεο νδήγεζαλ ζε ζεκαληηθέο απμήζεηο ζηηο 

θπγνδηθίεο εηαηξεηψλ ζηελ αγνξά αθηλήησλ θαη ζηελ πηψρεπζε νξηζκέλσλ, ελψ νη 

ηζνινγηζκνί νξηζκέλσλ ηξαπεδψλ είραλ απνκεησζεί.(Ortega, Penalosa, 2012). 

Ζ ηαρχηαηε αχμεζε ηνπ θφζηνπο ησλ θαηνηθηψλ θαηά ηελ ηειεπηαία δεθαεηία ζηελ 

Ηξιαλδία ζεκαίλεη φηη νη ξπζκνί εγεζίαο δελ άιιαμαλ ζε κηα ζηηγκή πνπ ην βηνηηθφ επίπεδν, 

πνπ κεηξάηαη ζε φξνπο ηνπ πξαγκαηηθνχ δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο, απμήζεθε δξακαηηθά. 

Απηφ κπνξεί λα έγηλε θαη ζηελ πεξίπησζε ηεο Ηζπαλίαο. Οη ηηκέο ησλ θαηνηθηψλ (θαη ηα 

ελνίθηα) έπεθηαλ, θαη  αλακελφηαλ φηη ηα άηνκα πνπ ηφηε κνηξάδνληαλ ην δσκάηην κε ηε 

βνχιεζε ηνπο, θάπνηα ζηηγκή ζην κέιινλ, ζα ήζειαλ λα εηζέιζνπλ ζηελ αγνξά θαηνηθηψλ 

πξνζπαζψληαο λα δεκηνπξγήζνπλ έλα αλεμάξηεην λνηθνθπξηφ. Απηή ε πιενλάδνπζα 

πνζφηεηα ησλ πηζαλψλ ελνηθηαζηψλ ή αγνξαζηψλ ζήκαηλε φηη, κεηά ηελ ξχζκηζε πνπ έγηλε, 

αλακελφηαλ γηα ηελ Ηξιαλδία, ηελ Πνξηνγαιία θαη ηελ Ηζπαλία νη επελδχζεηο ζε θαηνηθίεο λα 

παξακείλνπλ πάλσ απφ ην κέζν φξν ηεο ΔΔ-15 γηα θάπνην ρξνληθφ δηάζηεκα. (Conefrey , 

Gerald 2010)  ΢ηελ Ηζπαλία, άιισζηε, δεδνκέλνπ ηνπ βάξνπο ηνπ ηνπξηζηηθνχ ηνκέα θαη ηεο 

ζπρλήο αγνξάο δεχηεξεο θαηνηθίαο απφ κε θαηνίθνπο αιιά θαη ππεθφνπο εμίζνπ, ην βάξνο 

ηεο θαηαζθεπήο θαηνηθηψλ ζα κπνξνχζε λα είλαη θάπσο πςειφηεξν απφ εθείλν ησλ 

πεξηζζφηεξσλ επξσπαίσλ γεηηφλσλ ηεο. Ωζηφζν, ελψ ε επέλδπζε ζε αλαινγία ζηέγαζε / 
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ΑΔΠ θπκάλζεθε γχξσ ζην 6% ζηε δψλε ηνπ επξψ θαηά ηελ πεξίνδν 2000-2010, ζηελ 

Ηζπαλία, ην ζρεηηθφ πνζνζηφ ήηαλ δηπιάζην απφ απηφ ην 2006 θαη ην 2007, φηαλ βξηζθφηαλ 

πάλσ απφ ην 12% ηνπ ΑΔΠ (Ortega, Penalosa, 2012).  Σν ππεξβνιηθφ κέγεζνο ηνπ ηνκέα ησλ 

αθηλήησλ ζεκαίλεη φηη είλαη πνιχ κεγάιν ην πνζφ ησλ πφξσλ πνπ δηαηίζεληαη ζε κηα 

δξαζηεξηφηεηα ζρεηηθά ρακειήο παξαγσγηθφηεηαο, έηζη ψζηε λα ζπλεπάγεηαη ην επαθφινπζν 

’’θξελάξηζκα" γηα ηελ επέθηαζε ηεο ζπλνιηθήο παξαγσγήο. 

Έλα ζελάξην ζην νπνίν ην πςειφ ρξένο, ηφζν φζν αθνξά ηνλ  εμσηεξηθφ ηνκέα φζν θαη 

εθ κέξνπο ηνπ εζληθνχ ηδησηηθνχ ηνκέα φζνλ αθνξά ηηο ηξάπεδεο, πξνέθπςε σο ζεκαληηθή 

πεγή θηλδχλνπ. Σν ζελάξην απηφ ην δηακφξθσζαλ ε παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε, ε 

θαηάξξεπζε ησλ αθηλήησλ ζηελ Ηζπαλία, ε επηδείλσζε ησλ δεκνζηνλνκηθψλ ζέζεσλ ηεο θαη 

ησλ πξννπηηθψλ αλάπηπμεο, θαη, ηέινο, ε αλεπάξθεηα ηεο επξσπατθήο δηαθπβέξλεζεο λα 

αληηκεησπίζεη ηηο ζνβαξέο δπζθνιίεο πνπ πξνέθπςαλ ζε αξθεηέο ρψξεο (φπσο νη επηπηψζεηο 

ηεο εμάπισζεο ηεο θξίζεο ζε φινπο). Πξάγκαηη, ε κεηαβνιή ησλ ηξφπσλ ρξεκαηνδφηεζεο 

ηνπ εμσηεξηθνχ ειιείκκαηνο άξρηζε απφ ην 2008, κε ηα πνζά λα πξνέξρνληαη απφ ηελ 

πψιεζε ησλ ηίηισλ ηνπ δεκνζίνπ θαη απφ βξαρππξφζεζκα θεθάιαηα, ηα νπνία 

αληηπξνζψπεπαλ έλα κεγαιχηεξν βάξνο ζε ζρέζε κε ηνπο πφξνπο πνπ αληιήζεθαλ κέζσ ηεο 

έθδνζεο θαιπκκέλσλ νκνινγηψλ θαη ηηηινπνηήζεηο ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ θαη ηα νπνία ήηαλ 

θπξίαξρα θαηά ηε δηάξθεηα ησλ εηψλ ηεο νηθνλνκηθήο επέθηαζεο (Ortega, Penalosa, 2012).  

Παξάιιεια, ε εμσηεξηθή ρξεκαηνδφηεζε πξνρψξεζε πξννδεπηηθά ζε κηα πην δαπαλεξή 

πνξεία, ε νπνία άθεζε ηελ Ηζπαλία επάισηε ζην αδηέμνδν ζηηο ξνέο ρξεκαηνδφηεζεο πνπ ζα 

πξνέθππηε θαη 'επαλάιεςε ζηε ζπλέρεηα. 

 ΢ε άιιεο ρψξεο ηεο δψλεο ηνπ επξψ, ε πεγή ησλ εληάζεσλ ήηαλ πην ζηελά 

ζπλδεδεκέλε, ηνπιάρηζηνλ αξρηθά, κε ηηο ακθηβνιίεο ζρεηηθά κε ηε βησζηκφηεηα ησλ 

δεκνζίσλ νηθνλνκηθψλ ή κε ηε ζρεηηθή δχλακε ησλ ηξαπεδηθψλ ζπζηεκάησλ. Αιιά 

αλεμάξηεηα απφ ηηο απψηεξεο αηηίεο ηεο εππάζεηαο, φηαλ νη αγνξέο αληηιήθζεθαλ ηηο 

αληηθάζεηο κεηαμχ ηνπ πςεινχ ρξένπο, ηεο επηδείλσζεο ησλ πξννπηηθψλ αλάπηπμεο θαη ησλ 

ειιείςεσλ ζε ζεζκηθέο ξπζκίζεηο ηεο δψλεο ηνπ επξψ λα αληέμεη έλα ηέηνην ζελάξην, 

πξνέθπςε ε θξίζε ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο. (Ortega, Penalosa, 2012) Αιιά, ελ πάζε πεξηπηψζεη, 

αθφκε θαη ειιείςεη ηνπ ζνβαξνχ δηεζλνχο ζνθ πνπ μέζπαζε ην 2007, ε Ηζπαλία ζα κπνξνχζε 

πηζαλψο λα ππνζηεί ηειηθά κηα θξίζε ζηελ αγνξά αθηλήησλ, απιψο θαη κφλν επεηδή ε ηξνρηά 

ησλ ηηκψλ θαη ησλ πξαγκαηηθψλ θαη νηθνλνκηθψλ πφξσλ πνπ ζπγθεληξσλφηαλ ζηνλ ηνκέα 

απηφ δελ ήηαλ βηψζηκε.(Ortega, Penalosa, 2012) Μφιηο είρε εθηπιηρζεί απηή ε δπλακηθή, 

ππήξρε ν θίλδπλνο φηη νη ππεξβάζεηο ζα απνξξνθεζνχλ κε άηαθηνπο ηξφπνπο δηακφξθσζεο, 

δεδνκέλνπ φηη απηή είλαη κηα αγνξά φπνπ νη πξνζδνθίεο, ε ζπκπεξηθνξά ησλ άιισλ 

παξαγφλησλ θαη ε εκπηζηνζχλε δηαδξακαηίδνπλ δσηηθφ ξφιν. Αθφκα θαη απηέο νη ηειεπηαίεο 

κεηαβιεηέο είλαη ηθαλέο λα αιιάμνπλ πνιχ γξήγνξα, πξνθαιψληαο απφηνκεο θηλήζεηο ζηηο 
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απνθάζεηο γηα  ηηο δαπάλεο θαη, ελ νιίγνηο, ζηηο θπξηφηεξεο καθξννηθνλνκηθέο κεηαβιεηέο, 

φπσο ε δξαζηεξηφηεηα θαη ε απαζρφιεζε (Ortega, Penalosa 2012). Σελ ίδηα ζηηγκή, ην 

θφζηνο εξγαζίαο αλά κνλάδα πξντφληνο είλαη ν πην ζεκαληηθφο παξάγνληαο ζηνλ θαζνξηζκφ 

ηνπ αληαγσληζκνχ. Ζ Ηζπαλία ζπλέρηζε κε ηελ παξάδνζε ηεο ζχλδεζεο ησλ απμήζεσλ ησλ 

κηζζψλ κε ηνλ εγρψξην πιεζσξηζκφ θαη φρη κε ην ζηφρν ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο 

Σξάπεδαο, θαη έγηλε ε δεχηεξε πην αθξηβή αγνξά εξγαζίαο, κε ην θφζηνο εξγαζίαο 16 ηνηο 

εθαηφ πάλσ απφ ην κέζν φξν (Collignon, 2009). Σέινο, ππήξρε κηα γεληθή ζπλαίλεζε φηη ε 

ρψξα έπξεπε λα βειηηψζεη ην εθπαηδεπηηθφ ηεο ζχζηεκα θαη λα επελδχζεη ζηελ έξεπλα θαη 

ηελ αλάπηπμε γηα ηελ αχμεζε ηεο παξαγσγηθφηεηαο, θαζψο θαη ηελ ελίζρπζε ηνπ ζεζκηθνχ 

ζρεδηαζκνχ γηα ηελ πξνψζεζε ηεο επηρεηξεκαηηθφηεηαο θαη ηε δηεπθφιπλζε ηεο 

επηρεηξεκαηηθήο δξαζηεξηφηεηαο ηεο Κνηλσλίαο θαη Πνιηηηθήο ηεο Νφηηαο Δπξψπεο ζηελ 

Ηζπαλία, ε νπνία εμαθνινπζνχζε λα είλαη εληειψο αλεπαξθήο, φπσο ζεκεηψλεηαη απφ 

αλαθνξέο ηεο Παγθφζκηαο Σξάπεδαο
15

. Πξάγκαηη, ε Ηζπαλία δαπαλνχζε (2009) κφλν ην 

ήκηζπ ηνπ κέζνπ φξνπ ηνπ Οξγαληζκνχ Οηθνλνκηθήο ΢πλεξγαζίαο θαη Αλάπηπμεο (ΟΟ΢Α) 

γηα ηελ παηδεία (Royo,2009). Δπίζεο, πζηεξνχζε έλαληη ησλ πεξηζζνηέξσλ ρσξψλ ηεο 

Δπξψπεο ζηηο επελδχζεηο ζε Έξεπλα θαη Αλάπηπμε (R & D) θαη ηνπνζεηνχηαλ εηθνζηή έλαηε 

ζηε ιίζηα ηεο UNCTAD γηα ηηο ειθπζηηθέο ηνπνζεζίεο γηα έξεπλα θαη αλάπηπμε (Royo, 

2009). 

 

Κύπροσ 
Ζ παγθνζκηνπνίεζε ηεο νηθνλνκίαο, ε αληαγσληζηηθφηεηα, ε γήξαλζε ηνπ πιεζπζκνχ 

θαη νη δεκνζηνλνκηθέο αληζνξξνπίεο είλαη κεηαμχ ησλ θχξησλ αηηηνινγηθψλ παξαγφλησλ ηεο 

ιηηφηεηαο ζηελ Κχπξν. Απηέο νη δπλάκεηο αιιειεπηδξνχλ κε ηνπο ζεζκηθνχο παξάγνληεο, 

φπσο ε ζπγθέληξσζε ηεο εμνπζίαο ζην πιαίζην ηνπ πνιηηηθνχ ζπζηήκαηνο θαη νη 

πθηζηάκελεο ξπζκίζεηο θνηλσληθήο πξφλνηαο, έηζη ψζηε λα δηακνξθψζνπλ ην πξνθίι ηεο 

ιηηφηεηαο(Koutsampelas, Polykarpou, 2013). 

Ζ Κχπξνο ππνθέξεη απφ παξφκνηα πξνβιήκαηα φπσο θαη ην ππφινηπν κέξνο ηεο 

Δπξσδψλεο. Οη νξγαληζκνί αμηνιφγεζεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο έρνπλ επηθεληξσζεί ζε 

ηέζζεξα θχξηα πξνβιήκαηα πνπ αληηκεησπίδεη ε θππξηαθή νηθνλνκία. Αθνξνχλ ηνλ 

ηξαπεδηθφ ηνκέα, ην θνξνινγηθφ ζχζηεκα, ηελ αληαγσληζηηθφηεηα θαη ηηο ζεζκηθέο 

αδπλακίεο. Σν Φεβξνπάξην ηνπ 2011 ε έθζεζε ηεο Moody’s ήηαλ ε πην απνθαιππηηθή 

ζρεηηθά κε ηα θίλεηξα πίζσ απφ ηηο θππξηαθέο ππνβαζκίζεηο ηνπ δεκφζηνπ 

ρξένπο.(Michaelides,2012).  
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΢χκθσλα κε απηήλ νη βαζηθνί παξάγνληεο γηα ηελ δξάζε ηεο αμηνιφγεζεο ηεο Κχπξνπ 

είλαη νη εμήο (Michaelides,2012 ): 

(1) Αλεζπρίεο φηη ε επηδείλσζε ησλ δεκνζηνλνκηθψλ κεηξήζεσλ ηεο θππξηαθήο 

θπβέξλεζεο, ζε ζρέζε κε ηα επίπεδα πνπ θαηαγξάθνληαλ πξηλ απφ ηελ νηθνλνκηθή 

θξίζε, ήηαλ ζε κεγάιν βαζκφ δηαξζξσηηθή 

(2) ηα αλνίγκαηα ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα ζηε καθξννηθνλνκηθή έληαζε ζηελ Διιάδα θαη 

(3) Οη αλεζπρίεο ζρεηηθά κε ηελ αληαγσληζηηθφηεηα ηεο ρψξαο.  

΢ε καθξνπξφζεζκε βάζε, ηα θχξηα πξνβιήκαηα ηεο ρψξαο είλαη ε έιιεηςε 

αληαγσληζηηθφηεηαο θαη νη θαθέο ζεζκηθέο δνκέο (θαζπζηεξήζεηο ζηηο δηθαζηηθέο 

δηαδηθαζίεο, γηα παξάδεηγκα) ζηελ νηθνλνκία. Βξαρππξφζεζκα, απφ ηελ άιιε πιεπξά, ηα δχν 

θχξηα πξνβιήκαηα είλαη ν ηξαπεδηθφο θιάδνο θαη ηα δεκνζηνλνκηθά πξνβιήκαηα.  

(Michaelides, 2012) Ζ Κχπξνο είρε  ην πςειφηεξν ρξένο λνηθνθπξηψλ ζηελ επξσδψλε σο 

πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ, αιιά απηφ θαιππηφηαλ απφ ζεκαληηθά πεξηνπζηαθά ζηνηρεία θαη ν ηνκέαο 

ησλ λνηθνθπξηψλ είρε –κέρξη ην 2010- ζεηηθφ ηζνδχγην θαζαξψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ 

(European Commission, 2013). Ωζηφζν, ην πςειφ δεκφζην ρξένο απμάλεη ηελ εππάζεηα ζε 

ζνθ θαη ην γεγνλφο φηη ηα θεθάιαηα είλαη ιηγφηεξν ξεπζηά ζηελ Κχπξν ζε ζρέζε κε ηηο 

ππφινηπεο ρψξεο ηεο δψλεο ηνπ επξψ κεγέζπλε απηή ηεο ηελ εππάζεηα. (Zenios, 2013) Πην 

ζπγθεθξηκέλα αλαιχεηαη παξαθάησ ε πνξεία ησλ αηηηψλ πνπ νδήγεζαλ ηελ Κχπξν ζηελ 

θξίζε. 

Απφ ηελ έληαμή ηεο Κχπξνπ ζηελ ΔΔ ην 2004, νη θξαηηθέο δαπάλεο κεηψλνληαλ νξηαθά 

απφ πεξίπνπ 42% ηνπ ΑΔΠ, ελψ ηα δεκφζηα έζνδα απμήζεθαλ θαηά 5pp (Zenios, 2013).  ΢ηηο 

πεξηζζφηεξεο ψξηκεο νηθνλνκίεο ην δεκφζην ρξένο πξηλ απφ ηελ θξίζε ήηαλ επίπεδν ή αθφκε 

θαη κεησλφηαλ θαη απηφ δηεπθφιπλε ηελ θξίζε πνπ ζρεηηδφηαλ κε ηηο δεκφζηεο δαπάλεο, ελψ 

νη θπβεξλεηηθέο δαπάλεο ηεο Κχπξνπ επηηαρχλνληαλ θαζψο ε θξίζε αλαπηπζζφηαλ. Σν 2007 

ην δεκφζην ρξένο ηεο Κχπξνπ ήηαλ 59% ηνπ ΑΔΠ (McKinsey 2010, Eurostat). Απηή δελ 

ήηαλ κηα βηψζηκε θαηάζηαζε θαη ηα δεκφζηα νηθνλνκηθά επηδεηλψζεθαλ ξαγδαία κεηά ην 

2009. Παξφια απηά, πξνηνχ λα γίλεη κέινο ηεο δψλεο ηνπ επξψ ηνλ Ηαλνπάξην ηνπ 2008, ε 

Γεκνθξαηία ηεο Κχπξνπ παξνπζίαζε «άξηζηα δηαπηζηεπηήξηα" (The Economist, 2012)
16

. Σν 

κέγεζνο ηνπ θππξηαθνχ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο ην 2009, θαη ηδηαίηεξα ησλ δχν κεγαιχηεξσλ 

ηξαπεδψλ, έζεηε ην δήηεκα ηνπ θαηά πφζνλ ε αλάπηπμε ήηαλ έλα θαιφ πξάγκα πνπ ζα πξέπεη 

λα ζπλερηζηεί επ 'αφξηζηνλ. Δηδηθφηεξα, εθηφο απφ ηα πιενλεθηήκαηα είλαη θαη νη θίλδπλνη 

πνπ πξέπεη λα ιεθζνχλ ππφςε. Ο πην ζεκαληηθφο απφ απηνχο είλαη ν ζπζηεκηθφο θίλδπλνο- 
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δειαδή, «ν θίλδπλνο δηαηάξαμεο ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ππεξεζηψλ πνπ πξνθαιείηαη απφ 

ηελ αλεπάξθεηα ηνπ ζπλφινπ ή κεξψλ ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο θαη έρεη ηε 

δπλαηφηεηα λα έρεη ζνβαξέο αξλεηηθέο ζπλέπεηεο γηα ηελ νηθνλνκία» (IMF, BIS, FSB, 2009). 

Ζ παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε, ε νπνία πξνθάιεζε ηελ επηδείλσζε ησλ καθξννηθνλνκηθψλ 

ζπλζεθψλ ζηελ Κχπξν ην 2009, ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ ππεξβνιηθή έθζεζε ηνπ ηξαπεδηθνχ 

ηνκέα ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία, νδήγεζε ζηελ ηαρεία επηδείλσζε ησλ δεκφζησλ 

νηθνλνκηθψλ θαη ζε ζνβαξέο αδπλακίεο ζηνπο ηζνινγηζκνχο ησλ ηξαπεδψλ.(Christie, Neuger, 

O’Donnell, 2013). Σν 2009, σο άκεζε ζπλέπεηα ηεο παγθφζκηαο ρξεκαηνπηζησηηθήο θαη 

νηθνλνκηθήο θξίζεο (ε νπνία εμαπιψζεθε κέζα απφ θαλάιηα φπσο ε κείσζε ηεο εμσηεξηθήο 

δήηεζεο, ε κείσζε ησλ επελδχζεσλ, ε αχμεζε ηεο δπζθνιίαο ζηελ πξφζβαζε ζε πηζηψζεηο 

γηα ηνλ ήδε ππεξρξεσκέλν ηδησηηθφ ηνκέα), ε Κππξηαθή νηθνλνκία νδεγήζεθε ζηελ πξψηε 

ηεο χθεζε κέζα ζε 35 ρξφληα (Oehler-Sincai, 2013). Σν έηνο 2011 κπνξεί λα ζεσξεζεί 

θαζνξηζηηθφ γηα ηελ θππξηαθή νηθνλνκηθή θαηάζηαζε, ιφγσ ελφο ζπκπιέγκαηνο παξαγφλησλ 

(Oehler-Sincai,2013). Ήηαλ ε πξψηε θνξά κεηά ηελ έληαμε ζηελ ΔΔ φηαλ νη εζσηεξηθέο 

αδπλακίεο ηεο έγηλαλ νξαηέο, θαζψο ε νηθνλνκηθή χθεζε ηνπ 2009 είρε ζεσξεζεί θαηά θχξην 

ιφγν άκεζε ζπλέπεηα ηεο παγθφζκηαο ρξεκαηνπηζησηηθήο θαη νηθνλνκηθήο θξίζεο. (Oehler-

Sincai,2013) Ζ έθζεζε ησλ θππξηαθψλ ηξαπεδψλ ζην δεκφζην ειιεληθφ ρξένο απνδείρζεθε 

φηη είλαη πάξα πνιχ πςειή θαη ν ξπζκφο ησλ δηαξζξσηηθψλ θαη θνξνινγηθψλ 

κεηαξξπζκίζεσλ είλαη πνιχ αξγφο. 

Δθηφο απφ απηφ, ζηηο 11 Ηνχιε 2011, ν ζηαζκφο ειεθηξνπαξαγσγήο ηνπ Βαζηιηθνχ (ν 

κεγαιχηεξνο ζηελ Κχπξν) θαηαζηξάθεθε ζε κεγάιν βαζκφ απφ κηα έθξεμε ζηε Ναπηηθή 

Βάζε ηεο Κχπξνπ. Δθηφο απφ ην θφζηνο απνθαηάζηαζεο (εθηηκάηαη ζε 300 έσο 350.000.000 

€), έλα άκεζν απνηέιεζκα ήηαλ ε αχμεζε ησλ ηηκψλ ηεο ελέξγεηαο, πνπ ήδε βξίζθεηαη ζε 

επίπεδα πάλσ απφ ην κέζν φξν ηεο ΔΔ (Cyprus Mail, 2012)
17

. Οη νξγαληζκνί αμηνιφγεζεο 

Moody’s, Fitch θαη Standard & Poor 's έπαημαλ θαη πάιη ηνλ ξφιν ηνπο ιφγσ ηνπ 

ππνβηβαζκνχ ησλ αμηνινγήζεσλ ησλ θξαηηθψλ νκνιφγσλ θαη ησλ βαζκνινγηψλ 

πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο ησλ ηξαπεδψλ. Σνλ ΢επηέκβξην ηνπ 2011, ε πξφζβαζε ηεο Κχπξνπ 

ζηε δηεζλή αγνξά νκνιφγσλ ήηαλ νπζηαζηηθά απνθιεηζκέλε απφ ηηο απαγνξεπηηθέο 

απνδφζεηο ησλ νκνιφγσλ (Financial Times, 2011)
18

. Ζ ζηηγκή πνπ πξναλαγγέιζεθε ε 

«κνίξα» ηεο Κχπξνπ ήηαλ ε ΢χλνδνο Κνξπθήο ηεο δψλεο ηνπ επξψ ζηηο 26-27 Οθησβξίνπ 

ηνπ 2011 ζηηο Βξπμέιιεο, φηαλ απνθαζίζηεθε φηη ην ρξένο ζηελ Διιάδα ζα κεησζεί θαηά 

πεξίπνπ 100 δηο €, κέζσ ελφο «εζεινληηθνχ» 50% θνπξέκαηνο ηεο νλνκαζηηθήο αμίαο ησλ 

ειιεληθψλ νκνιφγσλ. Ζ απφθαζε απηή είρε δηαδνρηθέο επηπηψζεηο ζηνλ θππξηαθφ ηξαπεδηθφ 
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ηνκέα. Σν 2011, ε Λατθή Σξάπεδα (Λατθή Σξάπεδα Κχπξνπ) έραζε 2,5 δηο € (Reuters, 

2013)
19

, θαη ε Σξάπεδα ηεο Κχπξνπ πάλσ απφ 1 δηο € (The New York Times , 2012)
20

, σο 

ζπλέπεηα ηεο νηθνλνκηθήο εμάπισζεο πνπ κεηαδφζεθε κέζσ ηνπ θαλαιηνχ ησλ ειιεληθψλ 

νκνιφγσλ (EUObserver 2012)
21

.  

Ωζηφζν, ε θαζαξή δηεζλήο επελδπηηθή ζέζε (ΚΓΔΘ) ηεο Κχπξνπ ην 2011 ήηαλ -71,3% 

ηνπ ΑΔΠ (Zenios, 2013). Απφ ηε ζεηηθή πιεπξά, ε εζσηεξηθή ηδηνθηεζία ηνπ δεκφζηνπ 

ρξένπο ζπλεπάγεηαη φηη ε απνπιεξσκή ηνπ ρξένπο παξακέλεη ζηελ ηνπηθή νηθνλνκία θαη 

επίζεο ε θπβέξλεζε ζπιιέγεη ηνπο θφξνπο γηα ηηο πιεξσκέο ηεο. Απφ ηελ αξλεηηθή πιεπξά, 

δελ ππάξρεη κεγάιν πεξηζψξην γηα ηελ αλαδηάξζξσζε ηνπ ρξένπο, θαζψο νπνηαδήπνηε 

ειάθξπλζε ζα απνξξνθεζεί απφ ηηο ηνπηθέο ηξάπεδεο θαη ην θξάηνο ζα πξέπεη λα θαιχςεη 

πξφζζεηεο απψιεηεο (Zenios, 2013). Μεηά απφ δχν ρξφληα κέηξηαο αλάπηπμεο, ε νηθνλνκία 

εηζήξζε ζε δηπιή χθεζε ην 2012, πνπ είρε σο πεγή ηηο δεπηεξνγελείο επηδξάζεηο πνπ 

πξνέξρνληαλ απφ ηε δψλε ηνπ επξψ σο ζχλνιν θαη εηδηθφηεξα ηελ Διιάδα. Παξάγνληεο φπσο 

ην θαζεζηψο ηεο Κχπξνπ σο «ρακειφο θνξνινγηθφο παξάδεηζνο» (Maftei, 2013) θαη ε 

ειθπζηηθφηεηά ηεο γηα ηε ξσζηθή πξσηεχνπζα, ε έθζεζε ησλ ηξαπεδψλ ηεο ζην θξαηηθφ 

ειιεληθφ ρξένο, νη δεπηεξνγελείο ζπλέπεηεο ηεο παγθφζκηαο ρξεκαηνπηζησηηθήο θαη 

νηθνλνκηθήο θξίζεο θαζψο θαη ε θξίζε ρξένπο ηεο Δπξσδψλεο, είλαη κφλν κεξηθνί 

θαζνξηζηηθνί παξάγνληεο γηα ηελ θππξηαθή νηθνλνκία θαη ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκηθή 

θαηάζηαζε ηεο (Oehler-Sincai, 2013). 

Ζ Κχπξνο δελ θάλεθε λα επεξεάδεηαη απφ ηελ θξίζε ην 2008-2009, ην νπνίν νδήγεζε 

ηνπο Κχπξηνπο ζην λα αηζζάλνληαη πην ζίγνπξνη ζην λα δαλείδνπλ πεξηζζφηεξα δάλεηα θαη 

ζηελ επέθηαζε ησλ δχν κεγαιχηεξσλ ηξαπεδψλ ηνπο, ηεο Σξάπεδαο ηεο Κχπξνπ θαη ηεο 

Λατθήο Σξάπεδαο Κχπξνπ (Λατθή Σξάπεδα) (Harris 2014).. Σνλ Απξίιην ηνπ 2010, νη δχν 

θπξηφηεξεο ηξάπεδεο ηεο Κχπξνπ, είραλ ζηελ θαηνρή ηνπο ην 20 ηνηο εθαηφ ησλ ειιεληθψλ 

νκνιφγσλ, ηα νπνία ηζνχηαλ κε 5.8 δηο € (Harris 2014). Ζ έθζεζε ηνπο ζηα ειιεληθά νκφινγα 

ήηαλ εμαηξεηηθά πςειή θαη επηθίλδπλε ιφγσ ηεο αχμεζεο ηνπ ρξένπο ζηελ Διιάδα. Δπηπιένλ, 

ε Διιάδα ζπκθψλεζε κε ηνπο φξνπο «θνπξέκαηνο» κε ηελ Δπξσδψλε βάζε ηνπ νπνίνπ ε 

Διιάδα πεξηέθνςε ηηο δαπάλεο γηα λα κεηψζεη ην έιιεηκκά ηεο (Harris 2014). ΢ε αληάιιαγκα, 

ε Δπξσδψλε εθάξκνζε έλα παθέην δηάζσζεο πνπ ζα δηαγξάςεη έλα πνιχ κεγάιν θνκκάηη 

ρξένπο ηεο Διιάδαο. Σν γεγνλφο απηφ επεξέαζε ζεκαληηθά ηελ Κχπξν, δεδνκέλνπ φηη απηή 

δελ είρε ζπκπεξηιεθζεί ζηε ζπκθσλία θαη είρε επελδχζεη ηφζα πνιιά ρξήκαηα ζηελ Διιάδα. 
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΢πλνιηθά, ε Κχπξνο έραζε ην 75 ηνηο εθαηφ ησλ επελδχζεψλ ηεο. Απηφο ήηαλ ν θχξηνο 

παξάγνληαο πνπ νδήγεζε ζηελ ηξαπεδηθή θξίζε ηεο Κχπξνπ (Harris 2014). Ζ 

ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε επίζεο θαηέδεημε φηη ηα κεγάια θαη πνιχ δηαζπλδεδεκέλα 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα, θπξίσο νη ηξάπεδεο, απνηεινχλ ζεκαληηθέο πεγέο ζπζηεκηθνχ 

θηλδχλνπ θαη φηη ε απνηπρία ηνπο κπνξεί λα έρεη επξχηεξν δεκνζηνλνκηθφ, νηθνλνκηθφ θαη 

θνηλσληθφ θφζηνο απφ ηε βιάβε ζηελ νηθνλνκία. Δλψ ην θφζηνο ηεο θξίζεο δελ κπνξεί λα 

απνδνζεί απνθιεηζηηθά ζε ζπζηεκηθέο ζεκαληηθέο ηξάπεδεο, νη ηξάπεδεο απηέο ζπλέβαιαλ ζε 

κεγάιν βαζκφ ζηελ θιίκαθα ηεο θξίζεο θαη έρνπλ γίλεη δπζαλάινγα  δηθαηνχρνη ησλ παθέησλ 

δηάζσζεο. (Stephanou, 2011).  

Δπηπιένλ, ζηελ πεξίπησζε ηεο Κχπξνπ, ε θπβέξλεζε ζπλσκφηεζε κε ηηο ηνπηθέο 

ηξάπεδεο θαη δελ έδεημε θαλέλα ελδηαθέξνλ γηα ηε ξχζκηζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα, 

πξνθεηκέλνπ λα απνθεπρζεί ε ππεξβνιηθή θεξδνζθνπία (ηα επηηφθηα θαηαζέζεσλ πνπ 

πξνζθέξνληαλ ήηαλ κεηαμχ 4% θαη 6%, ελψ ην πνζνζηφ ηεο παγθφζκηαο αλάπηπμεο ήηαλ 

πεξίπνπ 3 % έσο 4% (Fischer, 2013). Ζ πςειή ειθπζηηθφηεηα ησλ επελδχζεσλ ηεο ελίζρπζε 

ηνλ ππεξκεγέζε ηξαπεδηθφ ηνκέα (κε θεθάιαηα πνπ αληηπξνζψπεπαλ ην 800% ηνπ ΑΔΠ ηεο 

Κχπξνπ ην 2010-2011) θαη δεκηνπξγήζεθε κηα κε βηψζηκε αλαινγία κεηαμχ ηεο πξαγκαηηθήο 

θαη ηεο «εηθνληθήο» νηθνλνκίαο (Oehler-Sincai 2013). Δπίζεο, ε Κχπξνο θαη άιιεο ρψξεο ηεο 

ΔΔ, φπσο ην Λνπμεκβνχξγν, ε Μάιηα, ε Ηξιαλδία, ε Μεγάιε Βξεηαλία, ε Γαλία, ε Γαιιία 

θαη ε Οιιαλδία παξνπζίαζαλ αμία ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ησλ ηξαπεδψλ σο πνζνζηφ 

ηνπ ΑΔΠ πςειφηεξε απφ ην κέζν φξν ηεο ΔΔ πνπ ήηαλ 370% (Oehler-Sincai 2013). Σν 

πξφβιεκα ήηαλ ηη έθαλαλ νη θππξηαθέο ηξάπεδεο κε ηα ρξήκαηα πνπ είραλ, πνπ ήηαλ, 

ηνπιάρηζηνλ ελ κέξεη, δαλεηζκφο ζηελ ειιεληθή θπβέξλεζε. Ωο απνηέιεζκα, φηαλ ηα 

ειιεληθά θξαηηθά νκφινγα θαηέξξεπζαλ ζε αμία θαη νη επελδπηέο φθεηιαλ λα ιάβνπλ έλα 

«θνχξεκα», νη θππξηαθέο ηξάπεδεο είραλ μαθληθά κηα κεγάιε ηξχπα ζηνπο ηζνινγηζκνχο 

ηνπο. Λφγσ ηνπ κεγέζνπο ηνπ πξνβιήκαηνο, ε θππξηαθή θπβέξλεζε δελ δηέζεηε ηα κέζα γηα 

ηελ δηάζσζε ησλ ηξαπεδψλ, φπσο έρεη ζπκβεί ζε κεγαιχηεξεο ρψξεο φπσο ην Ζλσκέλν 

Βαζίιεην (ή αθφκε θαη νη ΖΠΑ), θαη αλαγθάζηεθε λα ζηξαθεί πξνο ηνπο Δπξσπαίνπο 

εηαίξνπο ηεο γηα έλα παθέην δηάζσζεο (Begg ,2013). ΋πσο θαίλεηαη, ηα εγρψξηα πηζησηηθά 

ηδξχκαηα (θαη νη ζπλεηαηξηζκνί θαη νη εκπνξηθέο ηξάπεδεο) δηαδξακάηηζαλ ζεκαληηθφ ξφιν 

ζηελ Κχπξν. Δθηφο απηνχ, παξφιν πνπ νη κεγαιχηεξεο εγρψξηεο ηξάπεδεο πνπ αλήθνπλ ζηελ 

Κχπξν είλαη κηθξέο ζε απφιπηνπο φξνπο, ην κεγάιν κέγεζφο ηνπο σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ ηηο 

ζέηεη εθηφο απφ εθείλεο ησλ άιισλ ρσξψλ. Οη ηξεηο κεγαιχηεξεο ηξάπεδεο (Σξάπεδα ηεο 

Κχπξνπ, Λατθή θαη Διιεληθή Σξάπεδα), έιεγραλ ην 56% ησλ εγρψξησλ θαηαζέζεσλ θαη 48% 

ησλ εγρψξησλ δαλείσλ απφ ην Μάξηην ηνπ 2011 θαη επέθηεηλαλ ηηο δξαζηεξηφηεηέο ηνπο ζην 

εμσηεξηθφ, θπξίσο ζηελ Διιάδα (Stephanou, 2011). 
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Λετονύα  
Σν 2008 ε ιεηνληθή ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε, ήηαλ κηα κεγάιε νηθνλνκηθή θαη 

πνιηηηθή θξίζε ζηε Λεηνλία. (Koleda, Lace 2010) Ζ θξίζε δεκηνπξγήζεθε φηαλ κηα εχθνιε 

πηζησηηθή αγνξά γλψξηζε αλαπηπμηαθή «έθξεμε», κε απνηέιεζκα λα δεκηνπξγεζεί έπεηηα κηα 

θξίζε αλεξγίαο, καδί κε ηελ πηψρεπζε πνιιψλ εηαηξεηψλ.  

Ζ πεξηνρή ηεο Βαιηηθήο απφιαπζε έλαλ απφ ηνπο πςειφηεξνπο ξπζκνχο αλάπηπμεο 

ζηνλ θφζκν (Klyvienė, Rasmussen 2010). Οη βαζηθνί ιφγνη πνπ νδήγεζαλ ζε απηφ ήηαλ κηα 

έθξεμε ησλ επελδχζεσλ ζε θαηνηθίεο πνπ ηξνθνδνηήζεθαλ απφ κεγάιεο εηζξνέο θεθαιαίσλ 

θαη θηελέο πηζηψζεηο ιφγσ ηνπ πνιχ ραιαξνχ λνκηζκαηηθνχ θαζεζηψηνο θαη ηεο 

πξνθπθιηθήο δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο. Δπηπιένλ, ε αλάπηπμε επσθειήζεθε απφ ηελ 

νηθνλνκηθή αλάθακςε θαη ηηο επηπηψζεηο ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο εκβάζπλζεο κεηά ηελ 

έληαμε ζηελ ΔΔ ην 2004 (Klyvienė,Rasmussen 2010).. Ζ Λεηνλία ινηπφλ γλψξηζε, φπσο θαη 

άιια θξάηε ζηελ Κεληξηθή θαη Αλαηνιηθή Δπξψπε, πνιχ ηζρπξέο – θαη ζε νξηζκέλεο 

πεξηπηψζεηο εμσπξαγκαηηθέο- νηθνλνκηθέο επηδφζεηο ζηα ρξφληα πξηλ απφ ηελ ηξέρνπζα 

θξίζε. Παξνπζίαζε ξπζκνχο αχμεζεο ηνπ ΑΔΠ αξθεηά πάλσ απφ ην 7% θαηά κέζν φξν απφ 

ην 2004 έσο ην 2007 (Cordero, 2009). Σα εμαηξεηηθά επίπεδα ηεο δξαζηεξηφηεηάο ηεο 

βαζίζηεθαλ ζε αχμεζε ησλ εμαγσγψλ, ζε εηζξνέο θεθαιαίσλ, θαζψο θαη ζηελ πξφζβαζε ζε 

θζελέο πηζηψζεηο απφ δηεζλείο πεγέο (Cordero, 2009). Ζ νηθνλνκία ηεο ηειηθά 

ππεξδηνγθψζεθε. Ο πιεζσξηζκφο απμήζεθε ζε δηςήθην αξηζκφ, απμήζεθαλ νη κηζζνί ζην 

ζχλνιν ηεο νηθνλνκίαο ην νπνίν ππεξέβε ηελ αχμεζε ηεο παξαγσγηθφηεηαο, θαη πξνέθπςαλ 

κεγάια εμσηεξηθά ειιείκκαηα ηνπ ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ (Purfield, Rosenberg, 

2010). Ζ απαζρφιεζε, νη πηζηψζεηο θαη νη επελδχζεηο φιν θαη πεξηζζφηεξν θαηεπζχλνληαλ 

πξνο ηνπο ξαγδαίσο κε εκπνξεχζηκνπο ηνκείο, ζπγθεθξηκέλα ηα αθίλεηα, ηηο θαηαζθεπέο, ην 

ιηαληθφ εκπφξην θαη ηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο ππεξεζίεο (Purfield, Rosenberg, 2010). Ζ 

απμεκέλε απνξξφθεζε ησλ επηρνξεγήζεσλ ηεο ΔΔ κπνξεί λα έρεη επίζεο ζπκβάιεη ζηελ 

άλζεζε (Rosenberg , Sierhej, 2007), φπσο έθαλε θαη θπθιηθά ε ραιαξή δεκνζηνλνκηθή 

πνιηηηθή. Σν θαηλφκελν ππεξδηφγθσζεο ήηαλ πην ζεκαληηθφ ζηε Λεηνλία, φπνπ νη αξρέο ήηαλ 

επίζεο πην αξγέο ζηελ ρξεζηκνπνίεζε ησλ ιίγσλ εξγαιείσλ πνιηηηθήο πνπ είραλ ζηε δηάζεζή 

ηνπο γηα λα «παγψζνπλ» ηελ νηθνλνκία, φπσο ε δεκνζηνλνκηθή θαη ε κηζζνινγηθή πνιηηηθή, 

ή νη επνπηηθνί θαλνληζκνί. (IMF, 2010). Σν θζηλφπσξν ηνπ 2008, ε Κεληξηθή θαη Αλαηνιηθή 

Δπξψπε έγηλε ζεκείν αλάθιεμεο γηα ηελ παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε (Åslund, 2011). Σα 

δέθα λέα αλαηνιηθά κέιε ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο ήηαλ ζε κηα θαηάζηαζε ζνβαξήο 

ππεξζέξκαλζεο. Ο πιεζσξηζκφο απμήζεθε παληνχ θαη ζε δηςήθηα λνχκεξα ζηε Λεηνλία 

(Åslund, 2011). Οη κηζζνί θαη νη ηηκέο ησλ αθηλήησλ εθηηλάρζεθαλ ζηα χςε, θαζηζηψληαο ηηο 

ρψξεο απηέο φιν θαη ιηγφηεξν αληαγσληζηηθέο, θάηη ην νπνίν ππνλφκεπζε πεξαηηέξσ ην 
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ηζνδχγην ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ ηνπο (Åslund, 2011). Ζ παξαγσγή ππνρψξεζε θαη ε 

αλεξγία εθηηλάρζεθε ζηα χςε. (Åslund, 2011).  

Ωζηφζν, αθφκε θαη κεηά ηελ πξνζαξκνγή γηα ηα απνηειέζκαηα απηά, δελ θαίλεηαη λα 

ππάξρεη θακία ακθηβνιία φηη νη εμσηεξηθέο αληζνξξνπίεο, νη ξπζκνί πηζησηηθήο επέθηαζεο, ν 

πιεζσξηζκφο θαη νη ηηκέο ησλ αθηλήησλ αλήιζαλ ζε κε βηψζηκα επίπεδα θαηά ηα ηειεπηαία 

έηε ηεο πεξηφδνπ άλζεζεο, νδεγψληαο ηε Λεηνλία ζε κηα νηθνλνκηθή αλαηαξαρή. Ζ 

παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε επεξέαζε ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία ζηα λέα θξάηε-κέιε ηεο 

ΔΔ φπσο ηελ Λεηνλία κέζσ δχν θχξησλ δηαχισλ. Πξψηνλ, κέζσ ηεο πηζησηηθήο ζηελφηεηαο, 

ε νπνία επεξέαζε ηηο ζπλζήθεο δαλεηζκνχ γηα ηηο επηρεηξήζεηο θαη ηα λνηθνθπξηά κε 

επαθφινπζεο αξλεηηθέο ζπλέπεηεο ζηηο εγρψξηεο επελδχζεηο θαη ζηεο θαηαλαισηηθή δήηεζε 

(Staehr, 2010). Γεχηεξνλ, κέζσ ηεο χθεζεο ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκίαο, ε νπνία έπιεμε 

ζνβαξά ηε δήηεζε γηα εμαγσγέο. Οη λέεο ρψξεο ηεο ΔΔ είλαη γεληθά πνιχ αλνηθηέο νηθνλνκίεο 

θαη νη ρψξεο ηεο Γπηηθήο Δπξψπεο ηεο ρξεζηκνπνηνχλ σο θχξηεο ηνπο εμαγσγηθέο αγνξέο θαη 

γηα εμαγσγή (Staehr, 2010).  

Ζ νηθνλνκηθή θξίζε είρε κεγεζπλζεί, φηαλ ζπλέβε ην κεγάιν πιήγκα, ε πηψρεπζε ηεο 

Lehman Brothers ζηηο 15 ΢επηεκβξίνπ 2008. Ξαθληθά, ν θφζκνο ηεο ξεπζηφηεηαο ζηέξεςε, 

θαη ε εππαζήο Αλαηνιηθή Δπξψπε αληηκεηψπηζε κηα «μαθληθή δηαθνπή», ήηαλ θνληά ζην λα 

κείλεη ρσξίο πηζηψζεηο ή ξεπζηφηεηα (Åslund, 2011). Ζ ρξενθνπία ηεο Lehman επηηάρπλε 

δξακαηηθά ηελ χθεζε ζε φιεο ηηο ρψξεο θαη απείιεζε λα αλαζηαηψζεη ηελ ρξεκαηνπηζησηηθή 

ζηαζεξφηεηα (Purfield, Rosenberg, 2010). Οη μέλεο ηξάπεδεο ζεκείσζαλ πνηθίινπο βαζκνχο 

απψιεηαο ηεο εκπηζηνζχλεο ησλ θαηαζεηψλ ζε νιφθιεξε ηε Βαιηηθή αληαλαθιψληαο ην 

πάγσκα ησλ παγθφζκησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ξνψλ θαη ηηο αλεζπρίεο γηα ηελ «πγεία» ησλ 

κεηξηθψλ ηξαπεδψλ. Αιιά ε απνμήξαλζε ησλ παγθφζκησλ αγνξψλ ρνλδξηθήο επεξέαζε 

επίζεο θαη ηηο θξαηηθέο ηξάπεδεο. Σν πξσηαξρηθφ ζχκα ζηηο ρψξεο ηεο Βαιηηθήο ήηαλ Parex 

Banka, κε κεξίδην αγνξάο 20 ηνηο εθαηφ, φληαο ε δεχηεξε κεγαιχηεξε ηξάπεδα ηεο Λεηνλίαο 

(Purfield, Rosenberg, 2010). Ζ νηθνλνκηθή θξίζε ηεο Αλαηνιηθήο Δπξψπεο ήηαλ έλαο 

ηππηθφο θχθινο πηζησηηθήο άλζεζεο θαη χθεζεο πνπ νδήγεζε ζηε  θξίζε ηξερνπζψλ 

ζπλαιιαγψλ. Τπάξρνπλ ιίγα λα πεη θαλείο γηα ηελ ππεξάζπηζε ηεο ππεξζέξκαλζεο θαη ηηο 

πνιηηηθέο πνπ εθηξέθνληαλ. Ωζηφζν ε ραιαξή λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ήηαλ έλα παγθφζκην 

θαηλφκελν θαη ήηαλ δχζθνιν γηα απηέο ηηο κηθξέο θαη πνιχ αλνηθηέο νηθνλνκίεο γηα λα 

ππεξαζπηζηνχλ ηνπο εαπηνχο ηνπο ελάληηα ζε άθζνλεο εηζξνέο θεθαιαίσλ (Åslund, 2011). 

Γελ ππάξρεη ακθηβνιία, φηη ε παγθφζκηα πηζησηηθή θξίζε εκβάζπλε ηελ χθεζε ζηε 

Λεηνλία, αιιά, κε παγθφζκηα θξίζε ή ρσξίο, ν θψδσλαο ηνπ θηλδχλνπ είρε ήδε αξρίζεη λα 

ρηππάεη γηα ηε Λεηνλία θαηά ηελ πεξίνδν 2006-2007 (Klyvienė,Rasmussen 2010). Οη δχν 

ρψξεο κε ηελ κεγαιχηεξε ππέξ-αλάπηπμε, ε Λεηνλία θαη ε Δζζνλία, έλησζαλ κηα πηζησηηθή 
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θξίζε ήδε απφ ην 2007, θαζψο νη ηξάπεδεο ηνπο κείσζαλ ηνλ δαλεηζκφ ηνπο, θάηη πνπ 

νδήγεζε ζε κηα μαθληθή θαη απφηνκε πηψζε ζηηο ηηκέο ησλ αθηλήησλ (Åslund, 2011). 

 Καηά ζπλέπεηα, ηφζν νη επελδχζεηο φζν θαη ε θαηαλάισζε έπεζαλ θαηαθφξπθα, θαη 

έηζη θαη ε παξαγσγή. Οη επφκελεο πηζησηηθέο δεκίεο απείιεζαλ ηελ ζπληήξεζε ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο (Åslund, 2011) 

Οη νηθνλνκίεο ηεο Βαιηηθήο επιήγεζαλ επίζεο ηδηαίηεξα ζθιεξά απφ ηε κείσζε ησλ 

εηζξνψλ θεθαιαίσλ, θαζψο νη αγνξέο θεθαιαίσλ πάγσζαλ εληειψο, κε απνηέιεζκα 

ζεκαληηθέο νηθνλνκηθέο ζπζηνιέο ζηηο νηθνλνκίεο ηεο Βαιηηθήο. Ο θχξηνο ιφγνο πίζσ απφ 

ηελ δξακαηηθή πηψζε ηνπ ΑΔΠ ηεο Λεηνλίαο ήηαλ ε αθξαία έθηαζε ηεο εμσηεξηθήο 

αληζνξξνπίαο, θαηά ηελ πεξίνδν ηεο δξακαηηθήο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο πνπ νδήγεζε ζηελ 

θξίζε (Marer, 2010, Smith, Swain, 2010). Έπεηηα ε θξίζε ζπλνδεχηεθε απφ κηα ζεηξά άιισλ 

αξλεηηθψλ ηάζεσλ, φπσο ε απφηνκε αχμεζε ηνπ φγθνπ ησλ δαλείσλ, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ 

θαη κηαο δξακαηηθήο αχμεζεο ζε ηδησηηθά δάλεηα ζε μέλν λφκηζκα, θαη έλα κεγάιν πνζφ ηεο 

θεξδνζθνπίαο ζηηο αγνξέο αθηλήησλ πνπ θαηέζηε δπλαηή απφ ηε καδηθή παξνρή ησλ θηελψλ 

δαλείσλ (Marer, 2010, Smith, Swain, 2010). 

Με ζρεδφλ 100 ηξάπεδεο ζηηο ρψξεο ηεο Βαιηηθήο, νη νπνίεο αλήθνπλ ζε νκνιφγνπο 

ηεο Γπηηθήο Δπξψπεο, ε ρξεκαηνπηζησηηθή ελνπνίεζε θαη ν δαλεηζκφο ζε μέλν λφκηζκα ήηαλ 

ζεκαληηθά πςειά. Ζ ρξεκαηνπηζησηηθή ελνπνίεζε έθεξε θάπνηα κεηνλεθηήκαηα φπσο ηελ 

ελζάξξπλζε ηεο πηζησηηθήο επέθηαζεο, ηνλ ππεξβνιηθφ δαλεηζκφ θαη κηα ηάζε πξνο 

δαλεηζκφ ζε μέλν λφκηζκα (ΔΣΑΑ/ European Bank for Reconstruction and Development 

(EBRD), 2009). Σν εμσηεξηθφ ρξένο αλήιζε ζε επηθίλδπλα επίπεδα, ζηα ρέξηα ησλ ηδησηηθψλ 

επηρεηξήζεσλ θαη ησλ λνηθνθπξηψλ, θαζψο νη ηξάπεδεο ζηε Γπηηθή Δπξψπε άδξαμαλ ηελ 

επθαηξία λα επσθειεζνχλ απφ κηα απμαλφκελε δήηεζε γηα πηζηψζεηο, θαη απφ ηελ πξφζθαηε 

ή ηελ αλακελφκελε κειινληηθή έληαμε ζηελ Δπξσπατθή Έλσζε (ΔΔ) (Cordero 2009). 

Έηζη, παξά ηηο δπλακηθέο επελδπηηθέο εμειίμεηο, ε παξαγσγηθφηεηα ησλ επελδχζεσλ 

ήηαλ έλα ζαθέο ζέκα αλεζπρίαο. Έλα πςειφ πνζνζηφ ησλ επελδχζεσλ ζπγθεληξψζεθε ζηνλ 

ηνκέα ησλ αθηλήησλ θαη, σο εθ ηνχηνπ, δελ ζπλέβαιιε ζεκαληηθά ζηα ζπλνιηθά 

κεζνπξφζεζκεο απφδνζεο θέξδε. Πεξαηηέξσ, θαζψο ν ηνκέαο ησλ επηρεηξήζεσλ θαη απηφο 

ησλ λνηθνθπξηψλ παξνπζίαδαλ επίπεδα ρξένπο ζηα χςε, απηφ επεξέαζε ηελ ηθαλφηεηα ηεο 

νηθνλνκίαο λα απνπιεξψζεη ην εμσηεξηθφ ρξένο. (Klyvienė,Rasmussen 2010). 

Οη νηθνλνκίεο ηεο Βαιηηθήο βίσζαλ ηελ ιεγφκελε δηαδηθαζία εκβάζπλζεο ηεο 

ρξεκαηνπηζησηηθήο αγνξάο, φηαλ εληζρχζεθε ε παξνρή πηζηψζεσλ σο απνηέιεζκα ηεο 

ηδησηηθνπνίεζεο ησλ ηξαπεδψλ θαη ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο ελνπνίεζεο κε ηελ Δπξσπατθή 

Έλσζε. Ο πςειφο βαζκφο νηθνλνκηθήο θαη ρξεκαηνπηζησηηθήο νινθιήξσζεο νδήγεζε ζε 
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ζεκαληηθά νηθνλνκηθά νθέιε, αιιά δεκηνχξγεζε επίζεο ζεκαληηθά ηξσηά ζεκεία πνπ 

ζπλδένληαη κε ηελ απμεκέλε έθζεζε ζε ζπλαιιαγκαηηθέο ππνρξεψζεηο, αχμεζε ηνπ 

εμσηεξηθνχ ρξένπο θαη θνχζθεο ζηηο αγνξέο αθηλήησλ. Ζ ππεξζέξκαλζε ηεο αγνξάο 

θαηνηθηψλ δεκηνχξγεζε επίζεο ηζρπξή έκκεζε αχμεζε ησλ εληάζεσλ ζηελ αγνξά εξγαζίαο. 

Απηφ δεκηνχξγεζε κηα ηζρπξή επίδξαζε ζηα εηζνδήκαηα, ζηελ πξαγκαηηθφηεηα πνιχ 

ηζρπξφηεξε απφ φ,ηη κπνξεί λα δηθαηνινγεζεί απφ ηα πνζνζηά αχμεζεο ηεο παξαγσγηθφηεηαο, 

ε νπνία νδήγεζε ζε πεξαηηέξσ αχμεζε ηεο εγρψξηαο δήηεζεο. Απηφ κε ηε ζεηξά ηνπ νδήγεζε 

ζε κηα ζπζζψξεπζε ησλ εμσηεξηθψλ αληζνξξνπηψλ, φπσο έλα κεγάιν έιιεηκκα ηξερνπζψλ 

ζπλαιιαγψλ. 

Ζ δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή ζηε Λεηνλία θαηά ηε δηάξθεηα ηεο πεξηφδνπ άλζεζεο ήηαλ 

ηδηαίηεξα πξνθπθιηθή. Έηζη, ιφγσ ηεο θαθήο δεκνζηνλνκηθήο δηαρείξηζεο ηεο πνιηηηθήο, ην 

δεκνζηνλνκηθφ θαη λνκηζκαηηθφ κείγκα πνιηηηθήο εθείλε ηελ επνρή δελ ήηαλ ην βέιηηζην. 

Ήηαλ κηα επλντθή θαηάζηαζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο κε αξλεηηθά πξαγκαηηθά επηηφθηα 

αθφκα θαη κείσζε ησλ πξαγκαηηθψλ επηηνθίσλ. Ζ ηξνθνδνηνχκελε κε πηζηψζεηο εγρψξηα 

δήηεζε αχμεζε ηελ πιεζσξηζηηθή πίεζε πνπ κείσζε ην πξαγκαηηθφ επηηφθην θαη ηφλσζε ηελ 

πηζησηηθή επέθηαζε. Ζ δεκνζηνλνκηθή ζηξαηεγηθή ηεο Λεηνλίαο θαηά ηελ πεξίνδν άλζεζεο 

ζπλεπαγφηαλ κηα ζεκαληηθή ραιάξσζε ηεο δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο, παξά έλα πνιχ 

επλντθφ καθξννηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ. Σν θπθιηθά πξνζαξκνζκέλν δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα 

απμήζεθε ζεκαληηθά, γεγνλφο πνπ ππνδειψλεη φηη ε απζηεξφηεξε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή 

ζα ήηαλ πην ζθφπηκε θαηά ηελ πεξίνδν άλζεζεο πνπ ραξαθηεξίδεηαη απφ ηζρπξέο πηέζεηο ηεο 

δήηεζεο θαη κεγάιεο εμσηεξηθέο αληζνξξνπίεο. 

Ζ Λεηνλία ήηαλ επίζεο κέζα ζε απηέο ηηο ρψξεο, φπνπ αλαδείρζεθε ε ζθηψδεο πιεπξά 

ηνπ ζπκβνπιίνπ λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο (Terazi, Şenel, 2011).. ΋ηαλ κηα ρψξα ιεηηνπξγεί κε 

έλα ηέηνην θαζεζηψο ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ, ε θπβέξλεζε ηεο δελ κπνξεί λα επηιέμεη 

γηα ηε λνκηζκαηηθή ρξεκαηνδφηεζε θαη, θαηά ζπλέπεηα,  είλαη αλαγθαζκέλε λα ζηεξίδεηαη ζε 

ηδησηηθέο πηζηψζεηο. Απηφ έρεη γίλεη ζε κηα πνιχ κεγάιε θιίκαθα, κε φιεο ηηο γλσζηέο 

αξλεηηθέο ζπλέπεηεο. Ζ νηθνλνκία ηεο ινηπφλ είρε επηδεηλσζεί δξακαηηθά θαη αληηκεηψπηζε 

κηα θαηάξξεπζε πνπ είλαη ζπγθξίζηκε κε εθείλε ζηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990, ακέζσο 

κεηά ηελ αλεμαξηεζία ηεο (Terazi, Şenel, 2011). 

Δπηπξνζζέησο, φηαλ έλα θαζεζηψο ζηαζεξήο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο δελ 

ππνζηεξίδεηαη απφ πγηείο δεκνζηνλνκηθέο πνιηηηθέο, νη αληζνξξνπίεο πνπ κπνξεί λα ρηηζηνχλ, 

ελδερνκέλσο λα νδεγήζνπλ ζε ππεξηηκεκέλεο πξαγκαηηθέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο, νη 

νπνίεο κε ηε ζεηξά ηνπο κεηψλνπλ ηηο δπλαηφηεηεο αλάπηπμεο. Έηζη, ιφγσ ηεο αχμεζεο ηνπ 

πνζνζηνχ ηνπ πιεζσξηζκνχ θαη ηεο αχμεζεο ηνπ θφζηνπο εξγαζίαο, ε ιεηνληθή πξαγκαηηθή 

ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία (Π΢΢Η) απμήζεθε, εηδηθά φηαλ ζηεξίρζεθε ζην θφζηνο εξγαζίαο 



 
149 

αλά κνλάδα πξντφληνο (Klyvienė,Rasmussen 2010). Σν γεγνλφο απηφ, δείρλεη φηη ε 

αληαγσληζηηθφηεηα ησλ εμαγσγψλ ήηαλ ξαγδαία επηδεηλσκέλε. 

΢ηελ πεξίπησζε ησλ ρσξψλ ηεο Βαιηηθήο, ε απμεκέλε αλάπηπμε ηνπ θφζηνπο 

εξγαζίαο αλά κνλάδα πξντφληνο πξνήιζε απφ ηελ ηζρπξή εγρψξηα δήηεζε ζε κε 

εκπνξεχζηκνπο ηνκείο, εηδηθά ζηνλ ηνκέα ηεο θαηαζθεπήο θαη ζηνλ ηνκέα ησλ αθηλήησλ. 

Πεξαηηέξσ, κηα ηζρπξή «κεηαλάζηεπζε» εξγαηηθνχ δπλακηθνχ, ηφζν εζσηεξηθά φζν θαη 

εμσηεξηθά, πξνζηέζεθε ζην «ζθίμηκν» ησλ αγνξψλ εξγαζίαο, νη νπνίεο κε ηε ζεηξά ηνπο 

νδήγεζαλ ζε ππεξβνιηθή άλνδν ηεο αχμεζεο ησλ κηζζψλ. Απηφ ππνλφκεπζε ηελ εμσηεξηθή 

αληαγσληζηηθφηεηα ζηηο ρψξεο ηεο Βαιηηθήο, ηδίσο ζηε Λεηνλία, φπνπ ην πνζνζηφ ησλ 

πςειήο ηερλνινγίαο θαη κεζαίαο πξνο πςειήο ηερλνινγίαο πξντφλησλ ηνπ ζπλφινπ ησλ 

εμαγσγψλ είλαη ζρεηηθά ρακειφ. Ζ εκπηζηνζχλε επίζεο ππέζηε πιήγκα απφ ηελ αιιαγή ηεο 

S & P ζηελ πξννπηηθή αμηνιφγεζεο θαη κηα βξαρχβηα λνκηζκαηηθή θξίζε ζηε Λεηνλία 

(Φεβξνπάξηνο 2007) (Purfield, Rosenberg, 2010). Με επηθεθαιή ηελ ππνηίκεζε ησλ κεηνρψλ 

θαη ηηο θνχζθεο ησλ αθηλήησλ, ε πξαγκαηηθή δξαζηεξηφηεηα άξρηζε λα επηβξαδχλεηαη θαηά 

ην πξψην εμάκελν ηνπ 2008, ηδηαίηεξα ζηε Λεηνλία (Purfield, Rosenberg, 2010). Δλ ησ 

κεηαμχ, ν πιεζσξηζκφο παξέκεηλε ζε πςειά επίπεδα (ελ κέξεη ιφγσ ηεο παγθφζκηαο έθξεμεο 

ησλ ηηκψλ ησλ εκπνξεπκάησλ, ηεο ζχγθιηζεο θαη ηεο αχμεζεο ησλ θνξνινγηθψλ 

ζπληειεζηψλ ησλ έκκεζσλ θαη ησλ ξπζκηδφκελσλ ηηκψλ, αιιά πεξηζζφηεξν γηα ηελ 

ππεξβνιηθή εγρψξηα δήηεζε), θαζψο θαη ε αχμεζε ησλ κηζζψλ ζπλερίζηεθε ακείσηε. 

(Purfield, Rosenberg, 2010).  Σν δηαθαηλφκελν ηέινο ηεο άλζεζεο αλαγλσξίζηεθε λσξίηεξα 

ζηελ Δζζνλία απφ φηη ζηελ Λεηνλία, φπνπ νη κεγάιεο απμήζεηο ησλ ζπληάμεσλ θαη ησλ 

κηζζψλ ζηνλ δεκφζην ηνκέα δίλνληαλ αθφκα θαη ζηα κέζα ηνπ 2008 (Klyvienė,Rasmussen 

2010). 

Απηά είλαη ινηπφλ κεξηθά απφ ηα αίηηα πνπ ζχκθσλα κε ηελ βηβιηνγξαθία νδήγεζαλ 

ηελ Λεηνλία ζηελ νηθνλνκηθή θξίζε. 
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5.2  Σύγκριςη των αιτιών 
Παξαπάλσ κειεηήζακε ηηο αηηίεο νη νπνίεο νδήγεζαλ ηηο εμεηαδφκελεο ρψξεο (Διιάδα, 

Ηζπαλία, Κχπξν, Λεηνλία, Ηζιαλδία, Ηξιαλδία) ζηελ νηθνλνκηθή θξίζε. Οη αηηίεο γηα θάζε 

ρψξα ήηαλ πνιιέο θαη δηάθνξεο, φκσο νη ρψξεο κεηαμχ ηνπο παξνπζίαζαλ νκνηφηεηεο αιιά 

θαη δηαθνξέο ζηνπο ιφγνπο γηα ηνπο φπνηνο νδεγήζεθαλ ζε νηθνλνκηθή θξίζε. Παξαθάησ ζα 

γίλεη ινηπφλ κηα ζχγθξηζε ησλ αηηηψλ κεηαμχ ησλ ρσξψλ γηα λα δνχκε πνηα ήηαλ ηα θνηλά 

ζεκεία . 

Ζ επξσπατθή θξίζε ρξένπο (ζπρλά αλαθέξεηαη θαη σο ε θξίζε ηεο Δπξσδψλεο ή 

Δπξσπατθή θξίζε θξαηηθνχ ρξένπο) είλαη κηα θξίζε ρξένπο πνιιψλ εηψλ πνπ έρεη ήδε ιάβεη 

ρψξα ζηελ Δπξσπατθή Έλσζε απφ ην ηέινο ηνπ 2009. Αξθεηά θξάηε κέιε ηεο επξσδψλεο 

φπσο ε Διιάδα, ε Ηξιαλδία, ε Ηζπαλία θαη ε Κχπξνο δελ ήηαλ ζε ζέζε λα εμνθιήζνπλ ή λα 

αλαρξεκαηνδνηήζνπλ ην δεκφζην ρξένο ηνπο ή λα μεκπιέμνπλ ηηο ππεξρξεσκέλεο ηξάπεδεο 

ζχκθσλα κε ηελ εζληθή επνπηεία ηνπο, ρσξίο ηε ζπλδξνκή ησλ ηξίησλ φπσο άιισλ ρσξψλ 

ηεο Δπξσδψλεο, ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο (ΔΚΣ), ή ηνπ Γηεζλνχο Ννκηζκαηηθνχ 

Σακείνπ . 

Οη ιεπηνκεξείο αηηίεο ησλ θξίζεσλ ρξένπο βέβαηα πνηθίιινπλ. ΢ε ρψξεο φπσο ε 

Ηξιαλδία θαη ε Ηζπαλία, ηα ηδησηηθά ρξέε πξνέθπςαλ απφ κηα θνχζθα αθηλήησλ θαη 

κεηαθέξζεθαλ ζην δεκφζην ρξένο, σο απνηέιεζκα ηεο δηάζσζεο ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

θαη ησλ απαληήζεσλ ησλ θπβεξλήζεσλ γηα ηελ επηβξάδπλζε ησλ νηθνλνκηψλ κεηά ηε 

θνχζθα. Δπίζεο, θαη ζηελ Κχπξν ε έθζεζε ησλ ηξαπεδψλ ηεο ζηνλ ππνκνριεπκέλν εγρψξην 

ηνκέα αθηλήησλ ήηαλ έλαο απφ ηνπο ιφγνπο πνπ ηελ νδήγεζαλ ζηελ θξίζε. Δπηπιένλ, ε 

Λεηνλία θαη ε Ηζιαλδία ήηαλ θαη απηέο κέζα ζηηο ρψξεο ζηηο νπνίεο δεκηνπξγήζεθε κηα 

θνχζθα ζηνλ ηνκέα ησλ αθηλήησλ. 

Αθφκε έλα θνηλφ αίηην γηα ηελ εκθάληζε θξίζεο ζηηο ππφ κειέηε ρψξεο (πιελ ηεο 

Ηζιαλδίαο) ήηαλ ε αληαγσληζηηθφηεηα ηνπο ζε ζρέζε κε ηηο ππφινηπεο ρψξεο. Ζ έιιεηςε 

αληαγσληζηηθφηεηαο απνηέιεζε ζεκαληηθφ παξάγνληα γηα ηελ εκθάληζε πξνβιεκάησλ ζηηο  

ρψξεο απηέο θαη θαηά ζπλέπεηα ήηαλ έλαο απφ ηνπο ιφγνπο ηεο νηθνλνκηθήο ηνπο χθεζεο. 

Δπηπιένλ, ζε θάπνηεο απφ ηηο ρψξεο φπσο ε Διιάδα, ε Ηζπαλία, ε Ηζιαλδία, ε Κχπξνο θαη ε 

Ηξιαλδία νη πνιηηηθνί θνξείο ήηαλ ζπλππεχζπλνη γηα ηελ δεκηνπξγία ηεο θξίζεο ζηελ ρψξα 

ηνπο. ΢ηελ Διιάδα απηφ έγηλε ιφγσ ησλ πειαηεηαθψλ ζρέζεσλ, ηεο δηαθζνξάο ,ηεο 

δεκηνπξγηθήο ινγηζηηθήο πνπ απνηέιεζαλ βαζηθφ θνκκάηη ηεο πνιηηηθήο ζθελήο θαη 

νδήγεζαλ ζε αξλεηηθά απνηειέζκαηα γηα ηελ ρψξα αιιά θαη ζηελ έθξεμε νξγήο ηνπ ιανχ ην 

2012 . ΢ηελ Κχπξν ε θπβέξλεζε είρε ζπλσκνηήζεη κε ηηο ηνπηθέο ηξάπεδεο θαη δελ έδεημε 

θαλέλα ελδηαθέξνλ γηα ηε ξχζκηζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα, πξνθεηκέλνπ λα απνθεπρζεί ε 

ππεξβνιηθή θεξδνζθνπία. ΢ηελ Ηζιαλδία θπξηάξρεζε ζηηο αξρέο ηνπ 1990 κηα 
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λενθηιειεχζεξε πνιηηηθή ηδενινγία πνπ είρε θαιιηεξγήζεη έλα κίγκα απιεζηίαο, χβξηο θαη 

πνιηηηθήο δηαθζνξάο θαη σο απνηέιεζκα είρε ξνθαλίζεη ηηο ξίδεο ηεο  ηζιαλδηθήο θνηλσλίαο. 

Δπίζεο, ε αξρή ηνπ 21νπ αηψλα ζπλνδεχηεθε απφ ηελ εκθάληζε κηαο κηθξήο ειίη πνπ θάλεθε 

λα έρεη εκθαληζηεί ζρεδφλ απφ ην πνπζελά θαη έθαλε επίδεημε ηνπ πινχηνπ ηεο. Αθφκε ζηελ 

Ηξιαλδία ε θπβέξλεζε ην θφκκα Fianna Fail ην νπνίν ήηαλ ζηελ θπβέξλεζε ζηακάηεζε ξεηά 

ηε ζέζπηζε πεξηνξηζκψλ ζηηο ηξέρνπζεο δαπάλεο  ζηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 2000 (κε ηελ 

έλαξμε δειαδή ηνπ επξψ) θαη φηαλ ε εθξεθηηθή αλάπηπμε ηεο Ηξιαλδίαο έβξηζθε ξπζκφ. 

΢ηελ Ηζπαλία επίζεο ππήξμαλ αληηδξάζεηο απφ ηνλ ιαφ θαζψο ζεψξεζαλ ππεχζπλεο ηηο 

θπβεξλήζεηο γηα ηελ νηθνλνκηθή θξίζε θαηεγνξψληαο ηηο γηα ηνλ δηθνκκαηηζκφ, ηε 

δσξνιεςία ησλ πνιηηηθψλ θαη ηεο νηθνλνκηθήο ειίη θαζψο θαη γηα εθηεηακέλε δηαθζνξά. 

Δπηπξνζζέησο, δελ γίλεηαη λα παξαιείςνπκε σο θνηλή αηηία γηα ηελ δεκηνπξγία θξίζεο 

ζε φιεο ηηο ππφ εμέηαζε ρψξεο ηελ παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε. Μπνξεί λα κελ απνηέιεζε 

ηελ γελεζηνπξγφ αηηία γηα ηελ δεκηνπξγία θξίζεο ζε θάπνηεο απφ ηηο ρψξεο αιιά ζίγνπξα 

νδήγεζε ζηελ εκθάληζε ησλ αδπλακηψλ ησλ ρσξψλ θαη ησλ αληζνξξνπηψλ ησλ ρσξψλ θαη 

ζην μέζπαζκα ηεο θξίζεο ζε θάζε κία απφ απηέο. Γηα παξάδεηγκα  ζηελ Διιάδα ε παγθφζκηα 

νηθνλνκηθή θξίζε ηνπ 2008 είρε σο απνηέιεζκα πεξηθνπέο ησλ δηαζπλνξηαθψλ ξνψλ θαη 

έθεξε ζηελ επηθάλεηα ηηο ππνθείκελεο δεκνζηνλνκηθέο θαη δηαξζξσηηθέο αληζνξξνπίεο ηεο 

ρψξαο. ΢ηελ Διιάδα θαη ηελ Ηζπαλία θπξίσο, ηα πςειά δεκφζηα ρξέε ησλ θξαηψλ ηα άθεζαλ 

επάισηα ζηελ νηθνλνκηθή θαηαηγίδα, θαζψο θαη ε λεπξηθφηεηα ησλ δηεζλψλ αγνξψλ 

ρξήκαηνο  νδήγεζε ζε ξαγδαία αχμεζε ηνπ θφζηνπο δαλεηζκνχ ε νπνία βχζηζε ηα δεκφζηα 

νηθνλνκηθά ζε θξίζε. Δπίζεο, ε ακνηβαία απψιεηα εκπηζηνζχλεο κεηαμχ ησλ πηζησηηθψλ 

ηδξπκάησλ νδήγεζε ζε κεησκέλε ξνή πηζηψζεσλ θαη πξνθάιεζε ηελ εμάπισζε ηεο 

νηθνλνκηθήο θξίζεο ζηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία. ΢ηελ Ηζπαλία επίζεο ε παγθφζκηα θξίζε 

ξεπζηφηεηαο ζηα κέζα ηνπ 2007 επεξέαζε ηφζν ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία φζν θαη ην 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ηεο ηνκέα. Ζ ηζπαληθή νηθνλνκία εηζήιζε ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκηθή 

θξίζε κε ζεκαληηθέο εζσηεξηθέο θαη εμσηεξηθέο αληζνξξνπίεο θαη ν ηζπαληθφο ηνκέαο 

αθηλήησλ, ν βαζηθφο θηλεηήξηνο κνριφο ηεο αλάπηπμεο ηεο, ππέζηε ζνβαξφ πιήγκα. Δπίζεο, 

σο άκεζε ζπλέπεηα ηεο παγθφζκηαο ρξεκαηνπηζησηηθήο θαη νηθνλνκηθήο θξίζεο θαη ε 

Κχπξνο νδεγήζεθε ζε νηθνλνκηθή χθεζε θαζψο ε παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε πξνθάιεζε 

ηελ επηδείλσζε ζηηο καθξννηθνλνκηθέο ζπλζήθεο ηεο ρψξαο ην 2009. Αθφκε ε παγθφζκηα 

νηθνλνκηθή θξίζε επεξέαζε ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία ζηελ Λεηνλία θαζψο ε πηζησηηθή 

ζηελφηεηα επεξέαζε ηηο ζπλζήθεο δαλεηζκνχ γηα ηηο επηρεηξήζεηο θαη ηα λνηθνθπξηά κε 

επαθφινπζεο αξλεηηθέο ζπλέπεηεο ζηε θαηαλαισηηθή δήηεζε θαη ζηηο εγρψξηεο επελδχζεηο. Ζ 

χθεζε ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκίαο, έπιεμε επίζεο ζνβαξά ηε δήηεζε γηα εμαγσγέο ζηελ 

Λεηνλία. Δπηπξφζζεηα, ε πηψζε ηεο Lehman Brothers ηνλ ΢επηέκβξην ηνπ 2008 ζηελ έλαξμε 

ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο κπνξεί λα κελ είρε κεγάιε άκεζε επίδξαζε ζηηο 
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ηζιαλδηθέο ηξάπεδεο, αιιά ε έκκεζε επηξξνή ηεο ήηαλ θαηαζηξνθηθή. Σέινο θαη ε Ηξιαλδία 

δελ γιίησζε απφ ηελ παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε θαζψο είδε ηελ εγρψξηα νηθνδνκηθή 

δξαζηεξηφηεηα λα θαηαξξέεη θαη ηελ παγθφζκηα νηθνλνκία λα εηζέξρεηαη ζε κηα ζνβαξή 

χθεζε κεηψλνληαο ην ηξιαλδηθφ πξαγκαηηθφ ΑΔΠ θαηά δέθα ηνηο εθαηφ  ην 2008 θαη ην 2009. 

Μεηά ην 2000 ε επηζεηηθή απνξξχζκηζε ησλ παγθφζκησλ νηθνλνκηθψλ αγνξψλ θαη ησλ 

εγρψξησλ πηζησηηθψλ-ελππφζεθσλ δαλείσλ αγνξψλ νδήγεζε ζε πξσηνθαλή επίπεδα 

δηαηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ εληφο ησλ θξαηψλ κειψλ ηεο δψλεο ηνπ επξψ θαη ζπλεπψο θαη ζηελ 

Ηξιαλδία θάηη πνπ ηελ έζεζε επάισηε απέλαληη ζηελ θξίζε. 

Σέινο κπνξεί λα αλαθεξζεί φηη ζε φιεο ηηο ρψξεο πνπ κειεηήζακε (πιελ ηεο Διιάδνο) 

ε νηθνλνκηθή ηνπο θξίζε ήηαλ ζπλδεδεκέλε κε ηνλ ηξαπεδηθφ ηνπο ηνκέα. ΢ηελ Ηζπαλία θαη 

ζηελ Ηξιαλδία παξαηεξήζακε κηθξνγξαθία ηεο θξίζεο ζηηο ΖΠΑ κε θνχζθεο ζηνλ ηνκέα ησλ 

αθηλήησλ (δειαδή ελππφζεθα δάλεηα θαη άξα ζχλδεζε κε ηηο ηξάπεδεο). ΢ηελ Κχπξν νη 

ηξάπεδεο ήηαλ ζηελά ζπλδεδεκέλεο κε ηελ Διιάδα θαη έπεηηα απφ ηελ εκθάληζε ηεο 

ειιεληθήο θξίζεο εκθάληζαλ ηεξάζηηεο απψιεηεο δεκηνπξγψληαο πξνβιήκαηα ζηελ 

νηθνλνκία ηεο ρψξαο. Δπίζεο, ζηελ Λεηνλία νη ηξάπεδεο έπεζαλ ζχκαηα  ιφγσ ηεο 

δηαζχλδεζεο ηνπο κε ηξάπεδεο ζην εμσηεξηθφ  θαη ιφγσ ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο 

θαη ρξεηάζηεθαλ άκεζε βνήζεηα. Παξφκνηα ήηαλ ε θαηάζηαζε θαη ζηελ Ηζιαλδία φπνπ νη 

ηξάπεδεο αχμεζαλ ηαρχηαηα ηελ δξαζηεξηφηεηα ηνπο ζην εζσηεξηθφ θαη ζην εμσηεξηθφ θαη 

έπεηηα δελ θαηάθεξαλ λα αληαπεμέιζνπλ, θαζψο δελ ήηαλ ηθαλέο λα αληηζηαζνχλ ζηελ 

επηδείλσζε ζηηο παγθφζκηεο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο πνπ ζεκεηψζεθε κεηά ηελ 

θαηάξξεπζε ηεο Lehman Brothers. 
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5.3  Πολιτικϋσ που ακολουθόθηκαν για την αντιμετώπιςη τησ 

κρύςησ 
Πέξα απφ ηηο πξψηεο αληηδξάζεηο ηεο θάζε ρψξαο ηηο νπνίεο είδακε ζην θεθάιαην 2 θαη 

ηελ Δπξσπατθή πνιηηηθή ηνπ 3
νπ

 θεθαιαίνπ, θάζε κηα απφ ηηο ππφ κειέηε ρψξεο αθνινχζεζε 

ηελ δηθηά ηεο ζηξαηεγηθή θαη ηηο δηθηέο ηηο πνιηηηθέο πξνθεηκέλνπ λα βγεη απφ ηελ θξίζε. 

Παξαθάησ αλαιχνληαη κεξηθέο απφ απηέο γηα θάζε ρψξα μερσξηζηά: 

Ελλϊδα 
Παξά ηελ αξρηθή απαηζηνδνμία, ηα πξάγκαηα γηα έλα δηάζηεκα ζηελ αξρή πήγαλ φπσο 

πξνέβιεπε ε ζπκθσλία ηνπ Μαΐνπ ηνπ 2010 θαη γηα ην ππφινηπν ηνπ 2010 θαηλφηαλ πσο ε 

Διιάδα κπνξεί λα επηηχρεη ηειηθά ηε ζηαζεξνπνίεζε ηνπ ιφγνπ ρξένπο-ΑΔΠ, ρσξίο λα 

πησρεχζεη (Ardagna, Caselli, 2014). Ζ ειιεληθή θπβέξλεζε έζεζε ζε εθαξκνγή έλα κεγάιν 

αξηζκφ θνξνινγηθψλ δηαηάμεσλ θαη άιισλ κεηαξξπζκίζεσλ θαη ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή θαη 

ην ΓΝΣ εμέδσζαλ κηα ζεηξά επλντθψλ εθζέζεσλ ζρεηηθά κε ηελ εθαξκνγή ηεο ζπκθσλίαο 

(Ardagna, Caselli, 2014). Καζψο ε θαηάζηαζε ζηα δεκφζηα νηθνλνκηθά ηεο ρψξαο 

επηδεηλψζεθε θαη ε νηθνλνκία ζπλέρηδε λα πέθηεη ζε ζπλερψο επηδεηλνχκελε χθεζε, ηα κέηξα 

ιηηφηεηαο έγηλαλ πην δηάρπηα, απμάλνληαο ζεκαληηθά ηε δεκφζηα δπζαξέζθεηα, αιιά θαη ηελ 

πεξαηηέξσ απνδπλάκσζε ηεο εγρψξηαο δήηεζεο θαη ηεο εκπηζηνζχλεο ησλ επελδπηψλ 

(Monastiriotis, 2011). Σα αξρηθά κέηξα δεκνζηνλνκηθήο εμπγίαλζεο ηνπ 2010, ηα νπνία 

απνζθνπνχζαλ ζηε δεκηνπξγία εμνηθνλφκεζεο πφξσλ γηα ηελ αμία ηνπ 7,4% ηνπ ΑΔΠ, 

ζηαδηαθά ηξνπνπνηήζεθαλ κε κέηξα πνπ αληηπξνζψπεπαλ κηα δεκνζηνλνκηθή πξνζαξκνγή 

ίζε κε 14.4 δηο € (6,3% ηνπ ΑΔΠ) 2011 θαη έλα επηπιένλ 23 δηο € γηα ηελ πεξίνδν 2012- 2015 

(Monastiriotis, 2011). 

  Απφ ηελ πιεπξά ησλ εζφδσλ, ηα θπξηφηεξα κέηξα πεξηιάκβαλαλ αχμεζε ηνπ ΦΠΑ 

(19 - 23% γηα ην ηππηθφ θαη 9 έσο 11% γηα ην βαζηθφ πνζνζηφ θαη κε επέθηαζε ζε 

θαηεγνξίεο πξντφλησλ πνπ δελ θαιχπηνληαλ πξνεγνπκέλσο) θαη ησλ θφξσλ επί ησλ 

θαπζίκσλ, ηνπ θαπλνχ θαη ηνπ αιθνφι (Monastiriotis, 2011) Δπίζεο, πεξηιάκβαλαλ κηα 

εθάπαμ εηζθνξά απφ 1% ζε πνιχ θεξδνθφξεο επηρεηξήζεηο θαη λνηθνθπξηά πςεινχ 

εηζνδήκαηνο (ε νπνία ζπκπιεξψζεθε κε πξφζζεηεο εηζθνξέο πξνο ηα λνηθνθπξηά, ηα 

πεξηζζφηεξα, φρη φια, εθ ησλ νπνίσλ έρνπλ θάπνην βαζκφ πξννδεπηηθφηεηαο) θαη ηελ 

εηζαγσγή κηαο λέαο θνξνινγηθήο θιίκαθαο εηζνδήκαηνο ε νπνία, σζηφζν, επεξεάδεη 

ειάρηζηα ηνλ πξνυπνινγηζκφ (Monastiriotis, 2011). Πην ζεκαληηθά είλαη ηα κέηξα πνπ 

αθνξνχλ ηηο δαπάλεο, ηα νπνία πεξηειάκβαλαλ κία κείσζε 7% ηνπ πξνυπνινγηζκνχ ηνπ 

πξνγξάκκαηνο δεκνζίσλ επελδχζεσλ (θαη πεξαηηέξσ κεηψζεηο ad hoc, θηάλνληαο ζε κηα 

πηψζε πάλσ απφ 40% ην 2011 ζε ζχγθξηζε κε ην 2009) (Monastiriotis, 2011). Δπηπιένλ, 

ζπκπεξηιήθζεθαλ ζε απηά ηα κέηξα δηάθνξεο πεξηθνπέο ζηηο θνηλσληθέο κεηαβηβάζεηο θαη ηα 
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νθέιε, ζε κηα ηηκή πνιχ πάλσ απφ 5% θαη πεξηζζφηεξν ζεκαληηθέο πεξηθνπέο ζηηο ζπληάμεηο 

θαη ζην δεκφζην ηνκέα. Οη ηειεπηαίεο πεξηιάκβαλαλ (Monastiriotis, 2011):  

i. ην νλνκαζηηθφ πάγσκα ησλ ζπληάμεσλ θαη ησλ κηζζψλ ζην δεκφζην ηνκέα κέρξη ην 

2012 

ii. θαηάξγεζε ηνπ ιεγφκελνπ 13νπ (θαη 14νπ) κηζζνχ ζε νιφθιεξν ηνλ δεκφζην ηνκέα 

θαη ηελ αληηθαηάζηαζή ηνπο κε εθάπαμ πιεξσκέο ησλ 500 € (400 € γηα ηηο 

ζπληάμεηο) 

iii. κηα κεηαβιεηή κείσζε ησλ επηδνκάησλ ζην ιεγφκελν «ζηελφ δεκφζην ηνκέα (θπξίσο 

δεκφζηνη ππάιιεινη), πνπ θπκαίλεηαη απφ 8% γηα ηα θέξδε θάησ ησλ 14,000 € 

εηεζίσο κέρξη 13% γηα ηα θέξδε πάλσ απφ 27,000 € εηεζίσο, αληηπξνζσπεχνληαο 

θαηά κέζν φξν κηα 10 % κείσζε ησλ νλνκαζηηθψλ απνδνρψλ 

iv. νξηδφληηα πεξηθνπή θαηά 10% ησλ κηζζψλ ησλ εξγαδνκέλσλ ζηνλ ιεγφκελν 

«επξχηεξν δεκφζην ηνκέα» (ηνκέαο θνηλήο σθέιεηαο θαη άιισλ θξαηηθψλ 

επηρεηξήζεσλ θαη δεκφζησλ θνξέσλ), ε νπνία αξγφηεξα επεθηάζεθε γηα λα γίλεη πην 

πξννδεπηηθή 

v. έλαλ θαλφλα θαηά ηνλ νπνίν γηα θάζε πξφζιεςε έπξεπε λα γίλνληαη 5 

ζπληαμηνδνηήζεηο θαη αθνξά ηηο πξνζιήςεηο ζην δεκφζην ηνκέα θαη ηελ θαηάξγεζε 

ησλ ζπκβάζεσλ νξηζκέλνπ ρξφλνπ 

vi. κειινληηθά, ππνρξεσηηθέο απνιχζεηο ζε ηκήκαηα ηνπ «επξχηεξνπ δεκφζηνπ ηνκέα» 

θαη ζηελ ηνπηθή απηνδηνίθεζε  

vii. νη αξρηθνί κηζζνί γηα ηνπο εξγαδφκελνπο ειηθίαο θάησ ησλ 25 νξίζηεθαλ ζην 20% 

θάησ απφ ην λφκηκν ειάρηζην γηα κέγηζηε δηάξθεηα ελφο έηνπο. (Matsaganis,Leventi 

2013) 

Πξνβιέπνληαη επίζεο κέζσ ησλ κέηξσλ, εμνηθνλφκεζε πφξσλ απφ ηνλ εμνξζνινγηζκφ 

ησλ δαπαλψλ κε ηε βειηίσζε ηεο δεκφζηαο δηνίθεζεο, ηνπ εμνξζνινγηζκνχ ησλ δαπαλψλ γηα 

ηελ πγεία, ηελ εμπγίαλζε ησλ πξνυπνινγηζκψλ ησλ ηνπηθψλ αξρψλ θαη ηε κείσζε ησλ 

ζηξαηησηηθψλ πξνκεζεηψλ. Δπηπξνζζέησο, πξνβιέπνληαη απμεκέλα έζνδα απφ ηελ 

αληηκεηψπηζε ηεο θνξνδηαθπγήο (αλ θαη ην ηειεπηαίν απνκαθξχλζεθε απφ ην Μεζνπξφζεζκν 

Πιαίζην Γεκνζηνλνκηθήο ΢ηξαηεγηθήο, ιφγσ ηνπ φηη ε αλαπνηειεζκαηηθφηεηα ηεο ειιεληθήο 

θπβέξλεζεο ζε απηφ ην κέησπν έθαλε ηελ θαηάξηηζε ηνπ πξνυπνινγηζκνχ γηα ηελ 

εμνηθνλφκεζε απφ ηελ αληηκεηψπηζε ηεο θνξνδηαθπγήο λα κνηάδεη κε φλεηξν ζεξηλήο 

λπθηφο). (Monastiriotis, 2011) 
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Καζψο ε Σξφηθα αχμαλε ηηο πηέζεηο ηεο ζηελ Διιάδα ψζηε λα επηηαρχλεη ην 

πξφγξακκα δεκνζίσλ επελδχζεσλ ηεο, ηα θεθάιαηα κεηαηνπίζηεθαλ πξνο ήπηεο κνξθέο 

παξεκβάζεσλ (γηα παξάδεηγκα, δφζεθαλ πεξηζζφηεξα θεθάιαηα ζηελ επηρεηξεκαηηθφηεηα 

απφ φηη ζηηο ππνδνκέο) (Monastiriotis, 2011). Απηέο νη παξεκβάζεηο σζηφζν, ηείλνπλ λα 

αθνινπζνχλ πεξηζζφηεξν ηελ θαηαλνκή ηνπ πιεζπζκνχ (απφ ην αληίζηξνθν ησλ 

πεξηθεξεηαθψλ εηζνδεκάησλ) επλνψληαο έηζη ηηο θχξηεο αζηηθέο πεξηνρέο. Οη πεξηθνπέο πνπ 

έρνπλ ήδε πινπνηεζεί θαη νη πξφζζεηεο κειινληηθέο πεξηθνπέο γηα ηα πςειά εηζνδήκαηα 

ζηνλ δεκφζην ηνκέα, έρνπλ νδεγήζεη ζε κείσζε ηνπ εηζνδήκαηνο πάλσ απφ 4% ζε εζληθφ 

επίπεδν.(Monastiriotis, 2011). 

Υαξαθηεξηζηηθφ ηεο αβεβαηφηεηαο θαη ηεο αδηαθάλεηαο πνπ ππήξρε ζρεηηθά κε ην 

κέιινλ ηεο ρψξαο, είλαη φηη απφ ηελ αξρή ηνπ 2011 γίλνληαλ επαλεηιεκκέλσο ζπδεηήζεηο 

ζρεηηθά κε ηελ επαλαδηαπξαγκάηεπζε ησλ φξσλ ηνπ δαλείνπ θαη ηελ αλάγθε γηα έλα λέν 

πξφγξακκα ιηηφηεηαο γηα ηε κεηακλεκνληαθή επνρή (Lyrintzis, 2011). 

 Δπηπιένλ, ε θπβέξλεζε ζπγθξφηεζε θνηλνβνπιεπηηθέο επηηξνπέο δηεξεχλεζεο νη 

νπνίεο είραλ ζηφρν λα δηεξεπλήζνπλ ηα ιεγφκελα ζθάλδαια ηεο πξνεγνχκελεο θπβέξλεζεο
22

. 

Ζ θνηλνβνπιεπηηθή έξεπλα ησλ ζθαλδάισλ δεκηνχξγεζε έλα πνιηηηθφ θιίκα πνπ 

ραξαθηεξίζηεθε απφ θαηαγγειίεο θαη αιιεινθαηεγνξίεο κεηαμχ ησλ δχν κεγάισλ θνκκάησλ. 

Σν ηειηθφ απνηέιεζκα ήηαλ φηη ζηε κέζε κηαο πξσηνθαλνχο νηθνλνκηθήο θξίζεο θαη 

ζθιεξψλ νηθνλνκηθψλ κέηξσλ ηα πνιηηηθά θφκκαηα ιεηηνπξγνχζαλ θαη δηακάρνληαλ, ζαλ λα 

είλαη κηα απιή κέξα ζηελ δνπιεηά. Βέβαηα, πνιινί ππνζηεξίδνπλ φηη νξηζκέλεο απφ ηηο 

κεηαξξπζκίζεηο πνπ εηζήγαγε ε θπβέξλεζε ηνπ ΠΑ΢ΟΚ ήηαλ εθπξφζεζκεο. Ωζηφζν, ν ηαρχο 

ξπζκφο ηεο νηθνλνκηθήο θαη θνηλσληθήο αιιαγήο αχμαλε ηελ αζηάζεηα θαη ην θνηλσληθφ 

θφζηνο. (Lyrintzis, 2011) 

΢ηηο αξρέο ηνπ 2011, ε Διιάδα εμαθνινπζνχζε λα είλαη νπζηαζηηθά ζε πνξεία 

επίηεπμεο ησλ ζηφρσλ ηνπ ειιείκκαηνο θαη είραλ θαηαβιεζεί πνιιέο απφ ηηο δφζεηο ηνπ 

παθέηνπ  δηάζσζεο (Ardagna, Caselli, 2014). Σνλ Φεβξνπάξην ηνπ 2011, έπεηηα απφ 

ππφδεημε ηεο ειιεληθήο αθξνδεμηάο παξάηαμεο ζην Κνηλνβνχιην, πξνζηέζεθε κηα ξήηξα κε 

ηνπο φξνπο επηιεμηκφηεηαο γηα ηηο παξνρέο γηα ηηο κεγάιεο νηθνγελεηαθέο (Matsaganis, 2012). 

Απηή ε ξήηξα αλέθεξε  ξεηά ηνλ απνθιεηζκφ ησλ αιινδαπψλ κεηαλαζηψλ (10 ρξφληα 

κφληκεο θαη ζπλερνχο δηακνλήο ζηελ Διιάδα) απφ απηέο ηηο παξνρέο. (Matsaganis, 2012) 

Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη, ε Διιάδα ήηαλ ζε ζέζε λα εθδψζεη 5.7 δηο € ζε νκφινγα κε 

δηάξθεηα έσο 3 έηε γηα ηελ πεξίνδν Οθηψβξηνο 2010-Μάξηηνο 2011 (Ardagna, Caselli, 2014). 

                                                           
22

 Σα ζεκαληηθφηεξα απφ απηά ήηαλ ην ζθάλδαιν ηνπ Βαηνπεδίνπ, ην νπνίν αθνξνχζε θαηεγνξίεο γηα 

δσξνδνθίεο γηα αληαιιαγέο γεο κεηαμχ ηεο εθθιεζίαο θαη ηνπ ειιεληθνχ θξάηνπο θαη ην ζθάλδαιν ηεο 

Siemens, ζην νπνίν θπξίσο νη ππνπξγνί ηνπ ΠΑ΢ΟΚ έιαβαλ ρξήκαηα απφ ηελ εηαηξεία είηε σο 

δσξνδνθία είηε σο δσξεέο ζην θφκκα 
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Σνλ Ηνχλην ηνπ 2011 πξαγκαηνπνηήζεθε ε νξηαθή απνδνρή ελφο ελδηάκεζνπ Πιαηζίνπ 

Γεκνζηνλνκηθήο ΢ηξαηεγηθήο (2012-2015) απφ ην ειιεληθφ θνηλνβνχιην, ην νπνίν ζρεδφλ 

ππαγνξεχηεθε απφ ηελ ιεγφκελε «ηξφηθα» (CEU, 2011a). Παξφια απηά, ν λένο γχξνο 

δηαπξαγκαηεχζεσλ ηεο έγηλε κε ππεξβνιηθά κεγάιε θαζπζηέξεζε θαη πξαγκαηνπνηήζεθε ηνλ 

Ηνχιην ηνπ 2011 θαη έηζη πεξίπνπ έμη κήλεο κεηά είρε θαηαζηεί ζαθέο φηη ην αξρηθφ ζρέδην 

δελ ζα κπνξνχζε λα ιεηηνπξγήζεη. Ηδίσο ε Γεξκαλία είρε αξρίζεη λα ππνζηεξίδεη ηηο κνξθέο 

κείσζεο ηεο αμίαο ηνπ ρξένπο πνπ θαηέρνπλ νη ηδηψηεο πηζησηέο. Σν γεγνλφο απηφ 

πξνζέιθπζε έληνλε αληίδξαζε απφ ηελ ΔΚΣ θαη ε δηαπξαγκάηεπζε γηλφηαλ φιν θαη πην 

πεξίπινθε θαη αξγή. Σειηθά ε ζπκθσλία ηνπ Ηνπιίνπ ηνπ 2011 ζπκπεξηιάκβαλε 

παξαρσξήζεηο θαη απφ ηηο ηξεηο πιεπξέο. Ζ ζχλνδνο θνξπθήο ηεο επξσδψλεο ηεο 21εο 

Ηνπιίνπ 2011 βειηίσζε ηνπο φξνπο ηεο γηα ην Διιεληθφ πξφγξακκα παξαρσξψληαο 

ρακειφηεξα επηηφθηα θαη κεγαιχηεξε πεξίνδν απνπιεξσκήο.(CEU, 2011a). Ζ Διιάδα 

ζπκθψλεζε ζε αθφκε πην ζθιεξή ιηηφηεηα θαη ζηηο κεηαξξπζκίζεηο ηνπ πξνγξάκκαηνο, 

ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο δηάζεζεο κεγάινπ αξηζκνχ ησλ θξαηηθψλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ. Οη ρψξεο ηεο δψλεο ηνπ επξψ (κέζσ ηνπ λενζπζηαζέληνο Δπξσπατθνχ 

Μεραληζκνχ Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο, ή ΔΣΥ΢) ζπκθψλεζαλ ζε έλα λέν παθέην 

δηάζσζεο κε θεθάιαηα 109 δηο € θαη ε ΔΚΣ έπξεπε λα ζπλαηλέζεη ζε έλα ζηνηρείν ηνπ PSI. 

(Ardagna, Caselli, 2014) 

΢χκθσλα κε ηνπο φξνπο ησλ πνιηηηθψλ ιηηφηεηαο (θαη ηηο δηαηάμεηο ηνπ Δλδηάκεζνπ 

Πιαηζίνπ Γεκνζηνλνκηθήο ΢ηξαηεγηθήο, ην νπνίν ππεγξάθε ηνλ Ηνχιην ηνπ 2011, αιιά εθ 

ησλ πζηέξσλ επεξεάδεη ηα εηζνδήκαηα ηνπ 2010), θφπεθαλ νη ακνηβέο ηνπ δεκφζηνπ ηνκέα 

θαη ηα ζπληαμηνδνηηθά επηδφκαηα (Matsaganis,Leventi, 2013). Απηέο νη νλνκαζηηθέο κεηψζεηο 

επηδεηλψζεθαλ απφ ηελ αχμεζε ηνπ πιεζσξηζκνχ, ιφγσ ηεο αχμεζεο ηνπ ΦΠΑ, θαζψο θαη 

ηεο αχμεζεο ησλ ηηκψλ ηνπ πεηξειαίνπ δηεζλψο θαη ησλ δπζθακςηψλ ηεο εγρψξηαο αγνξάο 

πξντφληνο. ΢ην πιαίζην ηεο θνξνινγηθήο κεηαξξχζκηζεο, ε θπβέξλεζε άιιαμε ην πξφγξακκά 

ηνπ θφξνπ εηζνδήκαηνο θπζηθψλ πξνζψπσλ, αλέβαζε ηελ κέγηζηε ηηκή θαη αλαθνηλψζεθε ε 

πάηαμε ηεο θνξνδηαθπγήο. Οη πνιηηηθέο εηζήρζεζαλ φηαλ ε ειιεληθή νηθνλνκία ήηαλ ήδε ζε 

χθεζε θαη έηζη ηελ έθαλαλ αθφκα πην βαζηά. (Matsaganis,Leventi, 2013) 

Απφ ην 2011, φια ηα πξφζσπα πνπ θαηέρνπλ εκπνξηθή ή νηθηζηηθή ηδηνθηεζία ζηελ 

Διιάδα ππφθεηληαη ζε έθηαθην θφξν πεξηνπζίαο (ΔΝΦΗΑ). Σν πνζφ ηνπ, θπκαίλεηαη απφ 3 € 

έσο 16 € αλά ηεηξαγσληθφ κέηξν θαη εμαξηάηαη απφ ην κέγεζνο θαη ηελ θηεκαηνινγηθή αμία 

ηνπ θηηξίνπ. Δθαξκφδεηαη επίζεο έλαο ζπγθεθξηκέλνο παξάγνληαο πνπ θπκαίλεηαη απφ 1 έσο 

1,25 € ζχκθσλα κε ηελ ειηθία ηνπ θηηξίνπ (θφξνο αθίλεηεο πεξηνπζίαο = θνξνινγηθφο 

ζπληειεζηήο * ηεηξαγσληθά κέηξα * ειηθία). ΋κσο ππάξρεη θαη ν κεησκέλνο ζπληειεζηήο  

0,50 € αλά ηεηξαγσληθφ κέηξν πνπ ηζρχεη γηα νξηζκέλεο επάισηεο θαηεγνξίεο ηνπ πιεζπζκνχ 

(δειαδή γηα άηνκα κε πεξηζζφηεξα απφ ηξία παηδηά κε θνξνινγεηέν εηζφδεκα ιηγφηεξν απφ  
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30.000 € εηεζίσο ή άηνκα πνπ πάζρνπλ απφ αλαπεξία άλσ ηνπ 67%). Αθφκε απαιιάζζνληαη 

απφ ην θφξν νη καθξνρξφληα άλεξγνη ή νη απνδέθηεο ηνπ επηδφκαηνο αλεξγίαο γηα 

πεξηζζφηεξν απφ 6 κήλεο, κε νηθνγελεηαθφ εηζφδεκα πνπ δελ ππεξβαίλεη ηηο  12.000 € 

εηεζίσο (ζπλ 4.000 € γηα θάζε εμαξηψκελν ηέθλν). Σν 2011, ε θπβέξλεζε έδσζε εληνιή 

ψζηε λα ρακειψζνπλ νη ηηκέο ησλ θαξκάθσλ πξνθεηκέλνπ λα κεηψζεη ηα ηαηξηθά έμνδα ηεο. 

Σα ηαηξηθά έμνδα ήηαλ 2,4 δηο € ην 2004, 5,2 δηο € ην 2009, θαη κεηψζεθαλ ζε 1,65 δηο € ην 

2011, αθφηνπ ηέζεθε ζε εθαξκνγή απηφ ην κέηξν (Karamanoli, 2012). Δπηπξνζζέησο, ην 

θαινθαίξη ηνπ 2011 ε ειιεληθή θπβέξλεζε δεζκεχηεθε λα επηηαρχλεη αηζζεηά ην πξφγξακκα 

απνθξαηηθνπνηήζεσλ θαη αμηνπνίεζεο ηεο δεκφζηαο πεξηνπζίαο. Γηα ην ζθνπφ απηφ, ζχζηεζε 

έλα θνξέα ηδησηηθνπνίεζεο κε επαγγεικαηηθή θαη αλεμάξηεηε δηαρείξηζε (IMF 11/212,2011). 

Ζ ειιεληθή θπβέξλεζε πξνθεηκέλνπ λα κπνξεί λα ειέγμεη ηη γίλεηαη ζηνλ δεκφζην ηνκέα ηεο 

ίδξπζε κε ηνλ Ν.4013/2011 ηελ Δληαία Αλεμάξηεηε Αξρή Γεκνζίσλ ΢πκβάζεσλ 

(ΔΑΑΓΖ΢Τ)
23

. Ζ ΔΑΑΓΖ΢Τ έρεη ζθνπφ ηελ αλάπηπμε θαη πξναγσγή ηεο εζληθήο 

ζηξαηεγηθήο, πνιηηηθήο θαη δξάζεο ζηνλ ηνκέα ησλ δεκνζίσλ ζπκβάζεσλ. Δπίζεο, θξνληίδεη 

γηα ηε δηαζθάιηζε ηεο δηαθάλεηαο, ηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο, ηεο ζπλνρήο θαη ηεο 

ελαξκφληζεο ησλ δηαδηθαζηψλ αλάζεζεο θαη εθηέιεζεο ησλ δεκνζίσλ ζπκβάζεσλ πξνο ην 

εζληθφ θαη ελσζηαθφ δίθαην. Σέινο ζηνρεχεη ζηε δηαξθή βειηίσζε ηνπ λνκηθνχ πιαηζίνπ ησλ 

δεκνζίσλ ζπκβάζεσλ, θαζψο θαη ζηνλ έιεγρν ηεο ηήξεζήο ηνπ απφ ηα δεκφζηα φξγαλα θαη 

ηηο αλαζέηνπζεο αξρέο. Ζ Δληαία Αλεμάξηεηε Αξρή Γεκνζίσλ ΢πκβάζεσλ απνιακβάλεη 

ιεηηνπξγηθήο αλεμαξηεζίαο, δηνηθεηηθήο θαη νηθνλνκηθήο απηνηέιεηαο. 

 

 Ζ θπβέξλεζε ζπλέηαμε έηζη έλα εθηεηακέλν θαηάινγν πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ πξνο 

απνθξαηηθνπνίεζε κε ζηφρν έζνδα 50 δηο € κέρξη ηα ηέιε ηνπ 2015 (IMF 11/212,2011). Σν 

έξγν πιήξνπο απνγξαθήο ησλ αθίλεησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο θπβέξλεζεο θαη 

επεμεξγαζίαο ζρεδίνπ δξάζεο αλά ζηάδηα είλαη ζε εμέιημε (IMF 11/37, 2011). Ζ θπβέξλεζε 

αμηνινγεί ηελ πξφνδν πνπ ζεκεηψλεηαη βάζεη ελδηάκεζσλ ζηφρσλ, ηξηκεληαίσλ θαη εηεζίσλ. 

΢ηνλ ηνκέα ησλ ηδησηηθνπνηήζεσλ ινηπφλ, επηηεχρζεθε ε ζχζηαζε ηακείνπ ηδησηηθνπνηήζεσλ 

κε άξηηα δηαρείξηζε.(IMF 359/11,2011) ΋πσο έγηλε ζαθέο απφ ηελ εμπγίαλζε ηεο Proton 

Bank, ε ηξνπνπνίεζε ηνπ ηξαπεδηθνχ λφκνπ δηαζθάιηζε φηη νη κε βηψζηκεο ηξάπεδεο 

κπνξνχλ λα ηεζνχλ ππφ εθθαζάξηζε κε παξάιιειε πξνζηαζία ησλ ζπκθεξφλησλ ησλ 

θαηαζεηψλ θαη δηαηήξεζε ηεο ζηαζεξφηεηαο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο. (IMF 

359/11,2011) 

Τπφ ηνλ θφβν ηεο «επηδεκίαο» (δειαδή φηη ε θξίζε κπνξεί λα εμαπισζεί πέξαλ απφ ηηο 

«PIGS» ζηελ ππφινηπε επξσδψλε), ζηελ επξσπατθή ζχλνδν θνξπθήο ηεο 26 Οθησβξίνπ 
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2011 έγηλε απνδεθηφ επηζήκσο έλα «θνχξεκα» (δειαδή κηα δηαπξαγκαηεπφκελε κείσζε ηεο 

νλνκαζηηθήο αμίαο ησλ νκνιφγσλ ηνπ Διιεληθνχ Γεκνζίνπ) (Matsaganis, 2012). Οη 

επξσπαίνη εγέηεο αλαθνίλσζαλ φηη κέρξη ην 2014 ζα δηλφηαλ ζηελ Διιάδα έλα λέν δάλεην 

απφ ηελ ΔΔ θαη ην ΓΝΣ, χςνπο έσο θαη 100 δηο € (Matsaganis, 2012). Έπεηηα ρνξεγήζεθε 

άιιν έλα λέν δάλεην 30 δηο € γηα λα «γιπθάλεη» ηε ζπκθσλία γηα ηε δηαγξαθή ηνπ 50% ηνπ 

ελ ιφγσ ηκήκαηνο ηνπ ειιεληθνχ ρξένπο πνπ θαηέρνπλ νη εκπνξηθέο ηξάπεδεο θαη άιινη 

ηδηψηεο πηζησηέο (πεξίπνπ 200 δηο €) (Matsaganis, 2012). Σπρφλ πνιπκεξή δάλεηα θαη ην 

ειιεληθφ ρξένο πνπ θαηείρε ε ΔΚΣ δελ είραλ ζπκπεξηιεθζεί. Σν «θνχξεκα» θαη ην λέν 

δάλεην, «ζπλνδεχνληαλ απφ ελίζρπζε ησλ κεραληζκψλ γηα ηελ παξαθνινχζεζε ηεο 

εθαξκνγήο ησλ κεηαξξπζκίζεσλ», έρνληαο ηελ ειπίδα λα βνεζήζνπλ ηελ Διιάδα λα κεηψζεη 

ην δεκφζην ρξένο ηεο ζην 120% ηνπ ΑΔΠ κέρξη ην 2020 (CEU, 2011b) . Μεηά απφ κεξηθέο 

εκέξεο απφ ηελ παξάιπζε ηεο πνιηηηθήο θαηάζηαζεο ηεο ρψξαο, ζρεκαηίζηεθε ζηηο 11 

Ννεκβξίνπ ηνπ 2011 κηα θπβέξλεζε ζπλαζπηζκνχ. Ωο λένο πξσζππνπξγφο νξίζηεθε έλαο 

πξψελ αληηπξφεδξνο ηεο ΔΚΣ θαη πξψελ Γηνηθεηήο ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδαο, ν νπνίνο είρε 

ηελ εληνιή λα εμαζθαιίζεη ηελ έθηε δφζε θαη λα νδεγήζεη ηε ρψξα ζε γεληθέο εθινγέο ηνλ 

Φεβξνπάξην ηνπ 2012. Έλαο κηθξφο αξηζκφο ζέζεσλ ηνπ ππνπξγηθνχ ζπκβνπιίνπ  

πξννξίζηεθε γηα ηελ ζπληεξεηηθή αληηπνιίηεπζε θαη έλα κηθξφηεξν γηα ην θφκκα ηεο άθξαο 

δεμηάο. Σα ηξία θφκκαηα ηεο Αξηζηεξάο δελ εληάρζεθαλ ζηε ζπκκαρία γηα λα επηζηξέςνπλ 

κηα ςεθνθνξία κε εκπηζηνζχλεο ελαληίνλ ηεο θπβέξλεζεο ζηε Βνπιή. (Matsaganis, 2012) 

Απφ ην Φεβξνπάξην ηνπ 2012 ν θαηψηαηνο κηζζφο κεηψζεθε θαηά 22% γηα ηνπο 

εξγαδφκελνπο ειηθίαο άλσ ησλ 25 θαη 32% γηα ηνπο εξγαδφκελνπο ειηθίαο θάησ ησλ 25 θαη 

αθνξνχζε ηνπο εξγαδφκελνπο ζε ππαιιειηθέο ζέζεηο ηελ πεξίνδν 2009-2012 (Matsaganis, 

Leventi 2013). 

Καζψο ζεσξήζεθε φηη ην ζρέδην αλάθακςεο χςνπο 110 δηο $ πνπ ρξεκαηνδνηήζεθε 

απφ ηελ ΔΔ θαη ην ΓΝΣ δελ ήηαλ ηθαλφ λα βγάιεη ηελ ρψξα απφ ηελ θξίζε, δεκηνπξγήζεθε 

έλα δεχηεξν ζρέδην αλάθακςεο γηα ηελ Διιάδα (Kouretas, 2012). ΢ην πιαίζην ηνπ ζρεδίνπ 

απηνχ, ηέζεθε σο πξνυπφζεζε φηη ην ρξένο ησλ 205 δηο $ ζηνλ ηδησηηθφ ηνκέα ηεο Διιάδνο 

ζα αλαδηαξζξσζεί θαη έηζη ζα θάλεη κηα απηνζπζία ν δεκφζηνο ηνκέαο (Kouretas, 2012). Ζ 

πξψηε θίλεζε αθνξνχζε ηνπο πηζησηέο ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα νη νπνίνη ζα ζπλέβαιαλ κε 106 

δηο $ ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία κέζσ ηεο αληαιιαγήο ρξεψλ, ράλνληαο έηζη ην 53,5% ησλ 

νκνιφγσλ ηνπο ζηελ νλνκαζηηθή ηνπο αμία. Μεηά απφ απηή ηε δηακφξθσζε ηνπ ρξένπο, ην 

δεχηεξν πξφγξακκα νηθνλνκηθήο πξνζαξκνγήο ζηελ Διιάδα εγθξίζεθε απφ ηηο ρψξεο ηεο 

Δπξσδψλεο ζηηο 14 Μαξηίνπ ηνπ 2012. ΢ην πιαίζην απηφ, ζπκθσλήζεθε φηη ε Διιάδα ζα 

πξέπεη λα θαηαβάιιεη πξφζζεηα θεθάιαηα χςνπο 130 δηο €, απφ ηα νπνία ηα 28 δηο € ζα 

παξέρνληαλ απφ ην ΓΝΣ, καδί κε ην κε θαηαβιεζέλ πνζφ ηνπ πξψηνπ πξνγξάκκαηνο κεηαμχ 

ηνπ 2012 θαη ηνπ 2014. Δπίζεο, κέζσ ηνπ δεχηεξνπ πξνγξάκκαηνο πξνζαξκνγήο, ε Διιάδα 
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έρεη σο ζηφρν λα κεηψζεη ην δεκφζην ρξένο σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ ζην επίπεδν ηνπ 124% 

κέρξη ην 2020 (Δπξσπατθή Έλσζε, 2013). (Ozturk, Sozdemir 2015) 

Γηα ην ειιεληθφ ζχζηεκα πγείαο δηαηέζεθαλ ζχκθσλα κε επίζεκα ζηνηρεία, 6.1 δηο € 

ηνπ ζπλνιηθνχ εζληθνχ πξνυπνινγηζκνχ ην 2011 ζε αληίζεζε κε ηα 4,4 δηο € ην 2012 (κείσζε 

30%) (Γηαχγεηα 2012)
24

. Δπίζεο, επεξεάζηεθαλ ζεκαληηθά φζνη εξγάδνληαλ ζηνλ ηνκέα ηεο 

πγείαο απφ ηηο εθαξκνζκέλεο -πξνζαλαηνιηζκέλεο ζην δεκνζηνλνκηθφ θνκκάηη- πνιηηηθέο, 

ππνθέξνληαο, κεηαμχ άιισλ, απφ κηα ζεκαληηθή κείσζε ζηνπο κηζζνχο ηνπο . 

΢ε κηα πξφζθαηε κειέηε ζρεηηθά κε ηηο θαξκαθεπηηθέο πνιηηηθέο ζηελ Δπξψπε, 

απνδείρζεθε φηη ε Διιεληθή πνιηηεία είρε ζέζεη ζε εθαξκνγή ηα απζηεξφηεξα κέηξα, 

ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ κεηψζεσλ ησλ ηηκψλ, ησλ αιιαγψλ ζηηο ζπκκεηνρέο θαη ζηνπο 

ζπληειεζηέο ΦΠΑ γηα ηα θάξκαθα (Vogler ,Zimmermann, Leopold, de Joncheere, 2011). 

Μηα ζεκαληηθή αηηία ησλ ειιείςεσλ ζε θάξκαθα ζα κπνξνχζαλ λα ζεσξεζνχλ νη 

παξάιιειεο εμαγσγέο, νη νπνίεο δηεμάγνληαλ ζε νιφθιεξε ηελ ΔΔ θαη δελ ήηαλ θάηη πνπ 

γηλφηαλ απνθιεηζηηθά ζηελ Διιάδα ή ζηηο άιιεο ρψξεο πνπ ρξεηάζηεθαλ παθέηα δηάζσζεο. 

Απηφ ζπκβαίλεη ιφγσ ησλ δηαθνξψλ ησλ ηηκψλ κεηαμχ ησλ ρσξψλ. Ζ ειιεληθή θπβέξλεζε 

πξνζπάζεζε λα αληηκεησπίζεη απηφ ην πξφβιεκα κε κηα πξνζσξηλή απαγφξεπζε ζηηο 

εμαγσγέο, ε νπνία ήηαλ ν κφλνο ηξφπνο γηα λα πεξηνξίζεη ηηο παξάιιειεο εμαγσγέο θαη λα 

πξνζηαηεχζεη ηελ δεκφζηα πγεία.
25

 Δπίζεο, φζνλ αθνξά ηηο πνιηηηθέο πξνψζεζεο ηεο πγείαο, 

ηελ πξφιεςε ησλ κνιπζκαηηθψλ ή ρξφλησλ αζζελεηψλ θαη ηελ παξάλνκε θαηάρξεζε 

λαξθσηηθψλ, είραλ αλαζηαιεί γηα έλα δηάζηεκα . 

 Δθηφο απηνχ, ν πξνυπνινγηζκφο γηα ηνλ έιεγρν ηνπ HIV / AIDS έρεη κεησζεί 

ζεκαληηθά (Ifanti, Argyriou, Kalofonou, Kalofonos 2013). 

΋ζνλ αθνξά ηνλ ηνκέα ησλ επελδχζεσλ έγηλαλ νη παξαθάησ κεηαξξπζκίζεηο (Vettas, 2014): 

i. Θέζπηζε ηεο «Τπεξεζίαο Μηαο ΢ηάζεο» γηα ηε ζχζηαζε νκνξξχζκσλ θαη 

εηεξνξξχζκσλ εηαηξηψλ (Ηνχληνο, 2010). 

ii. Δπηηάρπλζε ηεο πινπνίεζεο ζηξαηεγηθψλ επελδχζεσλ (fast track – Γεθέκβξηνο 2010) 

iii. Δθαξκνγή ηνπ ζρεδίνπ δξάζεο «Διιάδα Φηιηθή ζηηο Δπηρεηξήζεηο» (Νφκνο 

4072/2012 ην Φεβξνπάξην ηνπ 2012) 

iv. Γεκηνπξγία λέαο εηαηξηθήο κνξθήο – Ηδησηηθή Κεθαιαηνπρηθή Δηαηξεία- ε νπνία 

κπνξεί λα έρεη ειάρηζην θεθάιαην έλα επξψ (Φεβξνπάξηνο ηνπ 2012). 
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Έπεηηα νη κεηαξξπζκίζεηο πνπ έγηλαλ κε ζηφρν ελίζρπζε ηνπ αληαγσληζκνχ ήηαλ 

(Vettas, 2014): 

i. Ζ αδεηνδφηεζε λέσλ επηρεηξήζεσλ 

ii. Σν άλνηγκα θιεηζηψλ επαγγεικάησλ 

iii. Νφκνο 4254/2014 (ΦΔΚ 85-07.04.2014) «Μέηξα ζηήξημεο θαη αλάπηπμεο ηεο 

Διιεληθήο νηθνλνκίαο» 

΋ζνλ αθνξά ηνλ ηνκέα ηνπ εκπνξίνπ δεκηνπξγήζεθε ε Δζληθή ΢ηξαηεγηθή & ν Οδηθφο 

Υάξηεο γηα ηε Γηεπθφιπλζε ηνπ Δμσηεξηθνχ Δκπνξίνπ γηα ηελ πεξίνδν 2012-2015. Βαζηθνί 

ζηφρνη ηνπ ήηαλ: 

i. Ζ κείσζε ηνπ απαηηνχκελνπ γηα εμαγσγέο ρξφλνπ θαηά 50% 

ii. Ζ κείσζε ηνπ δηνηθεηηθνχ θφζηνπο γηα ηελ εμαγσγή εκπνξεπκαηνθηβσηίσλ θαηά 

20% 

iii. Ζ θαζηέξσζε ηεο Δζληθήο Δληαίαο Θπξίδαο γηα ηηο εμαγσγέο 

(Vettas, 2014) 

Οη ειιεληθέο αξρέο δεζκεχηεθαλ ζηνλ ηνκέα ησλ δηαξζξσηηθψλ κεηαξξπζκίζεσλ λα 

πινπνηήζνπλ πνιχ κεγάιν κέξνο ησλ κεηαξξπζκίζεσλ ζηηο αγνξέο πξντφλησλ. (IMF 14/112, 

2014)  

Οη αγνξέο απηέο εληνπίζηεθαλ ζε έθζεζε ηνπ ΟΟ΢Α ζηνπο παξαθάησ ηνκείο (IMF 

14/112, 2014): 

i. ηεο κεηαπνίεζεο ηξνθίκσλ 

ii. ηνπ ηνπξηζκνχ 

iii. ησλ πιηθψλ νηθνδνκψλ 

iv. ηνπ ιηαληθνχ εκπνξίνπ 

Δπίζεο, ε θπβέξλεζε δεζκεχηεθε λα ιάβεη ζπγθεθξηκέλα κέηξα γηα ηελ απειεπζέξσζε 

ησλ αγνξψλ κεηαθνξψλ θαη ελνηθίαζεο θαη λα αλνίμεη ηα θιεηζηά επαγγέικαηα (IMF 14/112, 

2014). Tέινο, έπξεπε λα κεηψζεη ηηο εηζθνξέο θνηλσληθήο αζθάιηζεο θαη ηνπο πεξηηηνχο 

θφξνπο. Παξά ηηο θαζπζηεξήζεηο πνπ ππήξμαλ ζηελ αξρή, ζεκεηψζεθε επίζεο πξφνδνο ζηηο 

κεηαξξπζκίζεηο ηεο δεκφζηαο δηνίθεζεο πνπ κείσζαλ ηηο επηβαξχλζεηο ιφγσ γξαθεηνθξαηίαο 

θαη βειηίσζαλ ηελ πνηφηεηα ησλ δεκφζησλ ππεξεζηψλ πνπ παξέρνληαη ζηνλ ειιεληθφ ιαφ. 
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Δπηπξνζζέησο, έγηλαλ κεηαξξπζκίζεηο  πνπ αθνξνχζαλ ηελ εξγαηηθή λνκνζεζία (IMF 

14/112, 2014). 

Δπίζεο, ην 2014 ην ειιεληθφ θξάηνο έθαλε θηλήζεηο πξνθεηκέλνπ λα εληζρπζεί ε 

αληαγσληζηηθφηεηα , κέζσ πεξαηηέξσ κεηαξξπζκίζεσλ ηεο αγνξάο ελέξγεηαο φπσο (IMF 

14/112, 2014) : 

i. ν εμνξζνινγηζκφο ησλ ηηκνινγηαθψλ πνιηηηθψλ γηα λα εμαζθαιηζηεί ε επαξθήο 

αλάθηεζε ηνπ θφζηνπο θαη λα απνθεπρζνχλ νη ζπγθαιπκκέλεο επηδνηήζεηο 

ii. ν δηαρσξηζκφο ηεο Γεκφζηαο Δπηρείξεζεο Ζιεθηξηζκνχ ζε δχν θνξείο πξηλ απφ ηελ 

ηδησηηθνπνίεζε  

iii. ε δξνκνιφγεζε νπζηαζηηθήο κεηαξξχζκηζεο ηεο αγνξάο θπζηθνχ αεξίνπ  

Σέινο, νη αξρέο ζπκθψλεζαλ λα δψζνπλ λέα ψζεζε ζηελ ηδησηηθνπνίεζε άιισλ 

εηαηξηθψλ θαη αθίλεησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ πνπ ζα εμαζθαιίζνπλ αλαγθαία 

ρξεκαηνδφηεζε γηα ην θξάηνο, κε ηαπηφρξνλε απνδέζκεπζε ησλ επελδχζεσλ (IMF 14/112, 

2014).  

Παξάιιεια κε ηηο δηαξζξσηηθέο κεηαξξπζκίζεηο, ε Διιάδα ζπλέρηδε ηηο πξνζπάζεηεο 

γηα λα εληζρχζεη ην δίρηπ θνηλσληθήο πξνζηαζίαο γηα λα απνξξνθήζεη ηηο επηπηψζεηο ηεο 

νηθνλνκηθήο χθεζεο. Απηφ πξνζπάζεζε λα ην πεηχρεη θπξίσο κέζσ ηεο επέθηαζεο ησλ 

πξνγξακκάησλ πξφζιεςεο λέσλ θαη άλεξγσλ εξγαηψλ ζην πιαίζην πξνγξακκάησλ πνπ 

ρξεκαηνδνηνχληαη απφ ηα δηαξζξσηηθά ηακεία ηεο ΔΔ . Δπίζεο, δξνκνινγήζεθε, ζε πηινηηθή 

βάζε ζε δχν δήκνπο, έλα πξφγξακκα εγγχεζεο ηνπ ειάρηζηνπ εηζνδήκαηνο, κε ζηφρν ηελ 

επέθηαζή ηνπ ζε εζληθή θιίκαθα θαηά θάζεηο απφ ην 2015 (IMF 14/112, 2014). Οη ειιεληθέο 

αξρέο δεζκεχηεθαλ επίζεο λα εληζρχζνπλ ηδηαίηεξα ην πιαίζην δηαθαλνληζκνχ ηνπ ρξένπο 

ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα θαη λα δηεπθνιχλνπλ ηελ νκαιή θαη ηαρεία κεηαηξνπή ησλ 

απνκεησκέλσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ πνπ έρνπλ ζηελ θαηνρή ηνπο νη ηξάπεδεο (IMF 

14/112, 2014). 

Σα ζεκαληηθά κέηξα πνπ έιαβε ε ειιεληθή θπβέξλεζε ζηνπο δεκνζηνλνκηθνχο 

δηαξζξσηηθνχο ηνκείο, κεηαμχ άιισλ ήηαλ ζαλ πξναπαηηνχκελα γηα ηελ εθηακίεπζε ηεο 

πξψηεο δφζεο ηνπ Δπξσπατθνχ Μεραληζκνχ ΢ηαζεξφηεηαο (ΔΜ΢) (IMF 15/381, 2015).  Ζ 

ειιεληθή θπβέξλεζε πξέπεη λα ζπλερίζεη ηα κέηξα ζε δχν ηνκείο, νη νπνίνη είλαη δσηηθήο 

ζεκαζίαο γηα ηε δπλαηφηεηα ηεο Διιάδαο λα επηζηξέςεη ζε βηψζηκε δεκνζηνλνκηθή θαη 

αλαπηπμηαθή πνξεία (IMF 15/381, 2015). Ο πξψηνο ηνκέαο αθνξά ηνλ θαζνξηζκφ ησλ 

παξακεηξηθψλ δεκνζηνλνκηθψλ κέηξσλ πνπ απνκέλνπλ, ηα νπνία πεξηιακβάλνπλ θαη’ 

ειάρηζηνλ έλα εθηεηακέλν παθέην κεηαξξπζκίζεσλ ζην ζπληαμηνδνηηθφ, νη νπνίεο 



 
162 

απαηηνχληαη γηα ηε ζηήξημε ηνπ ζηφρνπ ηνπ πξνγξάκκαηνο (IMF 15/381, 2015). Ο δεχηεξνο 

ηνκέαο αθνξά πξφζζεηα κέηξα γηα ηελ απνθαζηζηηθή βειηίσζε ηεο εκπηζηνζχλεο ζηνλ 

ηξαπεδηθφ ηνκέα (IMF 15/381, 2015). 

Ο θ. Gerry Rice (Γηεπζπληήο Δπηθνηλσλίαο ηνπ ΓΝΣ), είρε δειψζεη ζηηο 30 Ηνπλίνπ ηνπ 

2015 φηη ε Διιάδα δελ απνπιήξσζε ηα 1,2 δηο Μνλάδσλ Δηδηθψλ Σξαβεθηηθψλ Γηθαησκάησλ 

(πεξίπνπ 1,5 δηο €), σο φθεηιε λα θάλεη (IMF 15/310,  2015). Έηζη ε Διιάδα δηαηέιεζε ζε 

θαζπζηέξεζε ηεο πιεξσκήο θαη πιένλ κπνξνχζε λα ιάβεη ρξεκαηνδφηεζε απφ ην ΓΝΣ κφλν 

κεηά ηελ θαηαβνιή ησλ θαζπζηεξνχκελσλ. Δπίζεο, ε ειιεληθή θπβέξλεζε έζηεηιε ζην ΓΝΣ 

έλα αίηεκα γηα ηελ παξάηαζε ηεο ππνρξέσζεο απνπιεξσκήο ε νπνία έιεμε εθείλε ηελ κέξα. 

(IMF 15/310,  2015) 

΢ηηο 13 Απγνχζηνπ 2015 ε θπξία Velculescu (εθπξφζσπνο ηνπ ΓΝΣ) δήισζε: «Καηά 

ηε δηάξθεηα ηεο επίζθεςεο καο ζπλεξγαζηήθακε ζηελά κε ηηο Διιεληθέο Αξρέο θαη κε ηνπο 

Δπξσπαίνπο εηαίξνπο καο […] ΢ην επφκελν δηάζηεκα πξνζβιέπνπκε ζηε ζπλεξγαζία καο κε 

ηηο Αξρέο, ψζηε λα θαηαξηίζνπλ ην πξφγξακκα ηνπο κε κεγαιχηεξε ιεπηνκέξεηα, θαζψο θαη 

ζηε ιήςε ησλ απνθάζεσλ απφ ηνπο Δπξσπαίνπο εηαίξνπο ηεο Διιάδαο γηα ηελ ειάθξπλζε 

ηνπ ρξένπο, νη νπνίεο ζα επηηξέςνπλ ην ρξένο ηεο Διιάδαο λα θαηαζηεί βηψζηκν.» (IMF, 

15/377, 2015)   

Έηζη, ε Διιεληθή θπβέξλεζε ζα ζπλερίζεη ηηο ζηελέο επαθέο ηεο κε ηνπο Δπξσπαίνπο 

εηαίξνπο θαη κε ην ΓΝΣ , ην νπνίν ζα παξάζρεη βνήζεηα ζηε δηαδηθαζία απηή. Δπίζεο, φηαλ 

γίλνπλ νη ελέξγεηεο γηα ην πξφγξακκα ηεο θπβέξλεζεο θαη γηα ηελ ειάθξπλζε ηνπ ρξένπο, νη 

νπνίεο αλακέλνληαη θαηά ην ρξφλν ηεο πξψηεο επηζεψξεζεο ηνπ πξνγξάκκαηνο ηνπ ΔΜ΢, ην 

ΓΝΣ ζα πξνβεί ζε κηα αμηνιφγεζε ηεο ζπκκεηνρήο ηνπ ζηελ παξνρή πξφζζεηεο 

ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηελ Διιάδα. (IMF 15/377, 2015) 

Ζ λέα ζπκθσλία γηα δάλεην κέζσ ηνπ ΔΜ΢ επηιχεη ην πξφβιεκα ηεο ρξεκαηνδφηεζεο 

ηεο Διιάδαο γηα ηνπο επφκελνπο 36 κήλεο (απφ ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2015) θαη αλνίγεη ην δξφκν 

γηα ηε ζηαδηαθή αιιά ηαρεία θαηάξγεζε ησλ ειέγρσλ θεθαιαίνπ (capital control) (Padoan, 

2015). Μέζσ απηνχ ηνπ δαλείνπ ε Διιάδα κπνξεί λα επηηχρεη ζηαζεξφηεηα θαη λα βειηηψζεη 

ηηο πξνζδνθίεο ησλ επηρεηξήζεσλ θαη ησλ λνηθνθπξηψλ ζρεηηθά κε ηηο νηθνλνκηθέο πξννπηηθέο 

εμέιημεο ηνπο. Δπίζεο, ηεο παξέρεηαη επαξθήο ρξφλνο γηα λα απνθαηαζηήζεη ηε 

δεκνζηνλνκηθή ηεο αμηνπηζηία, λα αληηκεησπίζεη ηηο εγρψξηεο παζνγέλεηεο θαη λα 

θαηαζθεπάζεη λένπο ζεζκνχο. ΢ηηο 20 ηνπ Απγνχζηνπ 2015, εγθξίζεθε ε πξψηε δφζε ησλ 26 

δηο € γηα λα παξέρεη νηθνλνκηθή βνήζεηα ζηελ Διιάδα (Padoan, 2015). Σα 13 δηο € απφ απηά 

εθηακηεπηήθαλ ακέζσο απφ ηελ ειιεληθή θπβέξλεζε ΢χξηδα-ΑΝΔΛ γηα λα ρξεζηκνπνηεζνχλ 

γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε ηνπ πξνυπνινγηζκνχ, γηα ηελ θαηαβνιή ησλ θαζπζηεξνχκελσλ θαη γηα 

ηηο αλάγθεο εμππεξέηεζεο ηνπ ρξένπο (Padoan, 2015). Μέρξη ηα ηέιε Ννεκβξίνπ 
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θαηαβιήζεθαλ επίζεο 3 δηο €, αθνχ ε Διιάδα νινθιήξσζε πξψηα θάπνηεο πξφζζεηεο 

ελέξγεηεο. Σα ππφινηπα 10 δηο € ζα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηελ πηζαλή αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ 

ηξαπεδψλ. (Padoan, 2015) Δπηπξνζζέησο, νη ειιεληθέο αξρέο εμαθνινπζνχλ λα δεζκεχνληαη 

φηη ζε κεζνπξφζεζκε βάζε, θαζψο βειηηψλνληαη νη ζπλζήθεο αλάπηπμεο, ζα επηηπγράλνπλ 

πξσηνγελή πιενλάζκαηα. ΋ζνλ αθνξά ηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα, ε ππνγξαθή ηεο ζπκθσλίαο ηνπ 

δαλείνπ ηνπ ΔΜ΢ έρεη απνθαηαζηήζεη –ελ κέξεη- ηελ εκπηζηνζχλε ησλ θαηαζεηψλ θαη 

ππήξμε κηα ζεκαληηθή θαζαξή εηζξνή θαηαζέζεσλ έπεηηα απφ ηελ αλαθνίλσζε φηη άλνημαλ 

μαλά νη ηξάπεδεο (Padoan, 2015). Σν λέν νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ κέζσ ησλ πνιηηηθψλ ηεο 

θπβέξλεζεο επηηξέπεη ηελ ηαρχηεξε ραιάξσζε ησλ ειέγρσλ ζηελ θίλεζε θεθαιαίσλ απφ φηη 

είρε πξνβιεθζεί αξρηθά. Δπίζεο, αθνινχζεζαλ θάπνηνη έιεγρνη κέρξη ηα κέζα Οθησβξίνπ θαη 

έπεηηα έγηλε ηνλ Ννέκβξην ε αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξαπεδψλ (Padoan, 2015). 

Ζ ειιεληθή θπβέξλεζε ε νπνία εθιέρηεθε ζηηο 20 ΢επηεκβξίνπ 2015, δεζκεχηεθε λα 

εθαξκφζεη έλα επξχ θάζκα κεηαξξπζκίζεσλ, ψζηε λα απνθαηαζηαζεί ε δεκνζηνλνκηθή 

βησζηκφηεηα, λα δηαζθαιηζηεί ε ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα θαη λα ηνλσζεί ε αλάπηπμε 

(Padoan, 2015). Γηα ην ζθνπφ απηφ, ε θπβέξλεζε ζηνρεχεη ζηε δηφξζσζε ή θαη ζρεδηαζκφ 

λέσλ ζεζκψλ πνπ ζα επλννχλ ηε δηθαηνζχλε θαη ηελ θνηλσληθή έληαμε ζηνπο βαζηθνχο 

ηνκείο ηεο εξγαζίαο θαη ησλ αγνξψλ πξντφλησλ θαη ζέιεη λα δεκηνπξγήζνπλ έλα θνηλσληθφ 

δίρηπ αζθαιείαο. Μηα απφ ηηο πξνηεξαηφηεηεο ζηελ αηδέληα κεηαξξχζκηζεο ηεο θπβέξλεζεο 

είλαη κηα ίζε θαηαλνκή ηνπ βάξνπο ηεο πξνζαξκνγήο κε ηε δηφξζσζε ησλ βαζηθψλ εγρψξησλ 

παζνγελεηψλ ηεο θνξνδηαθπγήο. Μεηά ηελ πξψηε ζεηηθή αμηνιφγεζε, νη ειιεληθέο αξρέο 

αλακέλνπλ κηα ζπδήηεζε κε ηνπο εηαίξνπο ηνπο πξνθεηκέλνπ λα ππάξμεη κηα αλαδηάξζξσζε 

ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο (Padoan, 2015). Μέζσ ησλ κέηξσλ κείσζεο ησλ εηήζησλ αλαγθψλ 

εμππεξέηεζεο ηνπ ρξένπο ε ειιεληθή θπβέξλεζε ζηνρεχεη ζην λα δεκηνπξγήζεη ηα αλαγθαία 

δεκνζηνλνκηθά πεξηζψξηα, λα βειηηψζεη ηηο πξνζδνθίεο θαη λα εληζρπζεί ε εκπηζηνζχλε ησλ 

επελδπηψλ ζρεηηθά κε ηηο κεζνπξφζεζκεο πξννπηηθέο ηεο νηθνλνκίαο. Ζ ειιεληθή θπβέξλεζε 

έρεη ήδε ιάβεη ηελ πξσηνβνπιία λα μεθηλήζεη ιεπηνκεξείο ηερληθέο πξνεηνηκαζίεο γηα φιεο 

ηηο εθηθηέο ιχζεηο ειάθξπλζεο ηνπ ρξένπο.( Padoan, 2015) 
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Ιρλανδύα 
Ζ Ηξιαλδία είλαη κέινο ηεο δψλεο ηνπ επξψ απφ ην 1999, ζπλεπψο δελ ππήξρε γη απηήλ 

ε επηινγή ηεο πξνζαξκνγήο κέζσ ηεο νλνκαζηηθήο ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο έλαληη ηνπ 

επξψ. Έηζη νη Ηξιαλδνί απνθάζηζαλ λα μεθηλήζνπλ κηα ιεγφκελε «εζσηεξηθή ππνηίκεζε», 

δειαδή ηηο πξνζπάζεηεο γηα ηε κείσζε ησλ κηζζψλ θαη ησλ ηηκψλ. Ζ Ηζιαλδία είρε κηα 

θπκαηλφκελε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία. ΋ηαλ νη αγνξέο άξρηζαλ λα παληθνβάιινληαη θαη 

απέζπξαλ ηνλ εμσηεξηθφ δαλεηζκφ, δεδνκέλνπ ηνπ κεγέζνπο ησλ ππνρξεψζεσλ ηεο ρψξαο, 

δελ ππήξρε άιιε επηινγή απφ ην λα αθήζεη ην λφκηζκα λα ππνηηκεζεί. ΋κσο νχηε απηφ 

κπνξνχζε λα ην θάλεη. ΢ηελ Ηξιαλδία, ν ηζνινγηζκφο ησλ ηξαπεδψλ ηξιαλδηθήο ηδηνθηεζίαο 

ήηαλ 3,7 θνξέο ην ΑΔΠ ην 2007, αιιά κε ηα δηεζλή ρξεκαηνπηζησηηθά θέληξα ε αλαινγία 

ήηαλ 7,1 θνξέο ην ΑΔΠ. Ζ ηξιαλδηθή θπβέξλεζε εγγπήζεθε ηηο πεξηζζφηεξεο απφ ηηο 

ππνρξεψζεηο ησλ ηξιαλδηθψλ ηξαπεδψλ, νη νπνίεο αλήθαλ ζηελ Ηξιαλδία. Σνλ ΢επηέκβξην 

ηνπ 2008, ην ζχλνιν ησλ ππνρξεψζεσλ ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ, ηα νπνία είραλ 

έδξα ζηελ Ηξιαλδία ήηαλ 1,446 δηο €, εθ ησλ νπνίσλ 787 δηο € ήηαλ ε επζχλε ησλ εγρψξησλ 

ηξαπεδψλ (πεγή: Κεληξηθή Σξάπεδα ηεο Ηξιαλδίαο). ΢χκθσλα κε ηελ Davy Research (2009), 

νη ππνρξεψζεηο ησλ ηξιαλδηθψλ ηξαπεδψλ ήηαλ 575 δηο €, εθ ησλ νπνίσλ ε εγγχεζε θάιππηε 

ηα 440 δηο €. Σα ρξήκαηα ησλ θνξνινγνπκέλσλ ρξεζηκνπνηήζεθαλ γηα ηελ θάιπςε ησλ 

δεκηψλ ησλ ηξαπεδψλ φζνλ αθνξά ην ηξαπεδηθφ θεθάιαην (ην νπνίν αθαλίζηεθε) θαη 

πξφζθεξαλ κεησκέλε εμαζθάιηζε ζηνπο νκνινγηνχρνπο ησλ ηξαπεδψλ (ησλ νπνίσλ ε 

απψιεηα ππνινγίδεηαη φηη ήηαλ πεξίπνπ ην 10 ηνηο εθαηφ ηνπ ηξιαλδηθνχ ΑΔΠ, κε ηε κνξθή 

ηνπ απνζπξφκελνπ ρξένο κεησκέλεο εμαζθάιηζεο ησλ  25 δηο € γηα λέεο νκνινγίεο ή κεηνρέο 

ησλ 10 δηο €).  

΢χκθσλα κε ηνπο Fitzgerald θαη Kearney (2011), απφ ηα 148 δηο € απφ ην αθαζάξηζην 

δεκφζην ρξένο ζην ηέινο ηνπ 2010, 46,3 δηο € (30 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ) νθείινληαλ ζηηο 

θπβεξλεηηθέο παξεκβάζεηο ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα, ην νπνίν απμήζεθε ζε 60 

δηζεθαηνκκχξηα € (πεξίπνπ ην 40 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ) απφ ηα κέζα ηνπ 2011. Ζ αξρηθή 

απφθαζε γηα ηε κε αλαδηάξζξσζε ησλ νκνινγηαθψλ δάλεησλ ησλ ηξαπεδψλ πάξζεθε εμ 

νινθιήξνπ απφ ηηο ηξιαλδηθέο αξρέο (Darvas, 2011). Αιιά αξγφηεξα, φηαλ ηα πξνβιήκαηα κε 

ηελ θαζνιηθή εγγχεζε έγηλαλ ζαθέζηεξα θαη ην δήηεκα θπξηάξρεζε ζηηο πνιηηηθέο 

ζπδεηήζεηο, ε πίεζε απφ ηα επξσπατθά ζεζκηθά φξγαλα (θπξίσο απφ ηελ Δπξσπατθή 

Κεληξηθή Σξάπεδα) αιιά θαη απφ ηηο θπβεξλήζεηο ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ρσξψλ εθηφο ηεο 

δψλεο ηνπ επξψ (Ζλσκέλν Βαζίιεην, ΖΠΑ), απαγφξεπαλ κηα αιιαγή ζηελ πνιηηηθή (Darvas, 

2011). Ζ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα θνβφηαλ ηελ δηάζπαζε ηεο αγνξάο ηξαπεδηθήο- 

ρξεκαηνδφηεζεο ζε φιε ηελ δψλε ηνπ επξψ.(O’Rourke, 2011, Brennan, 2010, Lane, 2011) 

Παξάιιεια, ην Δπξσζχζηεκα (δαλεηζκφο απφ ηελ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα θαη απφ 
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), παξείρε άθζνλε ξεπζηφηεηα. Σε βνήζεηα 

απηή ηελ παξείρε κε πνιχ ρακειφ επηηφθην ηεο ηάμεο ηνπ 1 ηνηο εθαηφ εηεζίσο - αξθεηά θάησ 

απφ ην πξνεγνχκελν θφζηνο ρξεκαηνδφηεζεο ησλ ηξαπεδψλ, κε απνηέιεζκα λα αλέξρεηαη ζε 

ζεκαληηθή ζηήξημε γηα ηηο ηξιαλδηθέο ηξάπεδεο (Darvas, 2011). Σν πνζφ ησλ ρνξεγήζεσλ ηνπ 

Δπξσζπζηήκαηνο θπκάλζεθε κεηαμχ ησλ 78 δηο € θαη ησλ 138 δηο € απφ ηνλ Οθηψβξην ηνπ 

2008, ελψ ηνλ Ηνχλην ηνπ 2011 αλεξρφηαλ ζηα 100 δηο € (Darvas, 2011). Ωο εθ ηνχηνπ, απηφο 

ν καδηθφο δαλεηζκφο κε ρακειφ επηηφθην ήηαλ κηα ζεκαληηθή ζηήξημε γηα ηηο ηξιαλδηθέο 

ηξάπεδεο.(Darvas, 2011). 

Μέρξη ην 2010, ήηαλ ζαθέο ζηηο δηεζλείο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο, φηη εθηφο απφ έλα 

ζνβαξφ πξφβιεκα κε ην έιιεηκκα ηνπ πξνυπνινγηζκνχ ηεο, ε Ηξιαλδία αληηκεηψπηδε έλα 

κεγάιν πνζφ αβέβαηνπ κεγέζνπο πξνθεηκέλνπ λα επηδηνξζψζεη ηνλ ηξαπεδηθφ ηεο ηνκέα. Ζ 

Τπεξεζία Γηαρείξηζεο Δζληθψλ Κεθαιαίσλ (National Asset Management Agency) 

ζπζηάζεθε γηα ηελ έθδνζε θξαηηθψλ νκνιφγσλ ζηηο ηξάπεδεο γηα ηελ αγνξά κε έθπησζε 

πξνβιεκαηηθψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη θαζψο ην 2010 ζπλερηδφηαλ θαη ε NAMA 

απνθηνχζε πεξηζζφηεξα αθίλεηα, θαηέζηε ζαθέο φηη ην ηειηθφ λνκνζρέδην γηα ηελ 

αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξιαλδηθψλ ηξαπεδψλ ζα ήηαλ ηεξάζηην.(Whelan, 2011). 

Ζ αλάγθε γηα ηελ αχμεζε ησλ θξαηηθψλ εζφδσλ έγηλε επείγνπζα ην 2010, ζε αληίζεζε 

κε ηηο πξψηεο πξνζπάζεηεο γηα κεηψζεηο ησλ θφξσλ ηνπ 2008 (κέρξη ην 2012, ε ζπλνιηθή 

θνξνινγηθή επηβάξπλζε έθηαζε θαη πάιη ην 50%), ελψ νη δεκφζηεο δαπάλεο αλήιζαλ ζε 

αθξαία πνζά (Vegh,2014). Σν 2010, φηαλ ην θφζηνο αλαρξεκαηνδφηεζεο έθζαζε ζε κε 

απνδεθηά επίπεδα θαη ηα δεκφζηα νηθνλνκηθά ζεσξήζεθαλ ππεξβνιηθά επηθίλδπλα απφ ηνπο 

νξγαληζκνχο αμηνιφγεζεο ηεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο, ε Ηξιαλδία δήηεζε θαη έιαβε ηελ 

παξέκβαζε ηεο ηξφηθαο ησλ δηεζλψλ δαλεηζηψλ. Απηφ ην παθέην απνηεινχληαλ απφ δηεζλή 

βνήζεηα χςνπο 85 δηο €, ηα νπνία ηζνδπλακνχζαλ κε ην 54% ηνπ ηξιαλδηθνχ ΑΔΠ εθείλε ηε 

ζηηγκή (Lane, 2011). Ωζηφζν, ηα 17,5 δηο € ηνπ ζπλφινπ ζα έπξεπε λα δνζνχλ απφ εγρψξηεο 

πεγέο, απφ ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ηα νπνία θαηέρνληαλ απφ ην θξαηηθφ επελδπηηθφ ηακείν 

ηεο Ηξιαλδίαο (ην εζληθφ απνζεκαηηθφ ηακείν ζπληάμεσλ) θαη ηα ηακεηαθά ππφινηπα ηα νπνία 

θαηέρνληαλ απφ ηνλ νξγαληζκφ, ν νπνίνο είλαη ππεχζπλνο γηα ηε δηαρείξηζε ηνπ δεκφζηνπ 

ρξένπο (ε Δζληθή Τπεξεζία Γηαρείξηζεο Γηαζεζίκσλ) (Lane, 2011). Σα 67,5 δηο € απφ 

εμσηεξηθέο πεγέο ήηαλ νκνηφκνξθα θαηαλεκεκέλα ζε 22,5 δηο € απφ ηνλ Δπξσπατθφ 

Μεραληζκφ Υξεκαηννηθνλνκηθήο ΢ηαζεξνπνίεζεο ηεο Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο (EFSM), ζε 

22,5 δηο € απφ ην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν (ΓΝΣ) θαη ζε 22,5 δηο € απφ ην Δπξσπατθφ 

Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο (EFSF) θαη ζηα δηκεξή δάλεηα (απφ ην Ζλσκέλν 

Βαζίιεην, ηε ΢νπεδία θαη ηε Γαλία) (Lane, 2011). ΋ζνλ αθνξά ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα, ζα 
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εθηακηεχνληαλ 10 δηο € γηα ηελ παξνρή πξφζζεησλ θεθαιαίσλ γηα ην ηξιαλδηθφ ηξαπεδηθφ 

ζχζηεκα (8 δηο €) θαη γηα ηελ ρξεκαηνδφηεζε ησλ πηζησηηθψλ εληζρχζεσλ, νη νπνίεο 

πξννξίδνληαλ λα επηηξέςνπλ ζηηο ηξιαλδηθέο ηξάπεδεο λα πνπιήζνπλ παθέηα ησλ δαλείσλ 

πςεινχ θηλδχλνπ ζε ηδηψηεο επελδπηέο (2 δηο €) (Lane, 2011).. Σα ηειηθά 25 δηο € αθνξνχλ  

ρξεκαηνδφηεζε, ε νπνία κπνξεί λα αληιεζεί αλ απνδεηρζεί φηη ην ηξιαλδηθφ ηξαπεδηθφ 

ζχζηεκα απαηηεί πεξαηηέξσ θεθαιαηαθή ελίζρπζε (Lane, 2011). Σν ζπκθσλεζέλ πξφγξακκα 

πεξηιάκβαλε δεκνζηνλνκηθή ζχζθημε αμίαο 15 δηο € γηα ηελ πεξίνδν 2011-2014, εθ ησλ 

νπνίσλ ηα 6 δηο € απφ ην ζπλνιηθφ απηφ πνζφ ρξεζηκνπνηήζεθαλ ην 2011 (Lane, 2011).  

Με απηέο ηηο δηεζλείο πξνζπάζεηεο ζηαζεξνπνίεζεο, ε Ηξιαλδία θαηάθεξε λα 

δηαηεξήζεη ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε ηεο κέρξη ην ηξίην ηξίκελν ηνπ 2011, φηαλ ηέζεθε ζε 

χθεζε θαη πάιη, ζρεκαηίδνληαο κηα νηθνλνκηθή θξίζε ζε ζρήκα W
27

 (Végh, 2014). Οη 

δηακαξηπξίεο θαη ε θνηλσληθή αλαηαξαρή έγηλαλ κφληκα απφ ην 2009, αθφκε θαη κεηά ηε 

ζπκθσλία ηεο ηξφηθαο (Végh, 2014). Δλψ ην δεκφζην ρξένο αλακελφηαλ λα θνξπθσζεί ην 

2015 ζην 125%, ε Ηξιαλδία θαηάθεξε λα βγεη απφ ην ζρέδην δηάζσζεο ηεο ηξφηθαο, ηνλ 

Γεθέκβξην ηνπ 2013, ην νπνίν θαη γηνξηάζηεθε επξέσο απφ ηα κέζα ελεκέξσζεο σο έλα 

ζεκαληηθφ νξφζεκν θαη σο λίθε ηεο πεξηνξηζηηθήο δηαρείξηζεο ηεο θξίζεο (Végh, 2014). 

Σέινο, ηα νηθνλνκηθά κέηξα έπξεπε λα ζπλνδεχνληαη απφ κηα πην εθηεηακέλε εθηίκεζε 

ηξίησλ ηεο πνηφηεηαο ησλ ραξηνθπιαθίσλ ησλ δαλείσλ (Lane, 2011). Δλψ ε ηξιαλδηθή 

θεληξηθή ηξάπεδα δεκνζίεπζε κηα πξνιεπηηθή αλαζεψξεζε ηεο αμηνιφγεζεο ηνπ θεθαιαίνπ 

(Prudential Capital Assessment Review/PCAR) ηνλ Μάξηην ηνπ 2010 θαη ε νπνία εκθάληδε 

ζπληεξεηηθέο πξνβιέςεηο γηα ηα επηζθαιή δάλεηα (ην νπνίν ελεκεξψζεθε ην ΢επηέκβξην ηνπ 

2010), ην επίπεδν ηεο αβεβαηφηεηαο ζρεηηθά κε ηελ πνηφηεηα ησλ δαλείσλ ζήκαηλε φηη ε 

πεξαηηέξσ γλσζηνπνίεζε πιεξνθνξηψλ ήηαλ απαξαίηεηε πξνθεηκέλνπ λα βειηησζεί ε 

θαηαλφεζε ηεο αγνξάο θαη ε πηζαλή θαηαλνκή ησλ δεκηψλ ηνπ δαλείνπ (Lane, 2011). 

Δπηπιένλ, ν ξφινο ησλ αμηνινγεηψλ θαηά ηελ εμέηαζε ησλ δαλεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ 

ζεσξείηαη φηη ήηαλ ζεκαληηθφο γηα ηε δηαζθάιηζε ηεο απζηεξφηεηαο ηεο άζθεζεο ηεο PCAR 

ην 2011 (Lane, 2011). ΢ην ζχλνιφ ηνπο, νη κεηαξξπζκίζεηο απηέο ζηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα είραλ 

σο ζηφρν έλα ηνκέα κηθξφηεξν θαη ιηγφηεξν επηθίλδπλν θαη έλα θαιχηεξα θεθαιαηνπνηεκέλν 

ηξαπεδηθφ ζχζηεκα. Με ηε ζεηξά ηνπο, απηέο νη αιιαγέο ζα βειηίσλαλ ηε βησζηκφηεηα ησλ 

δηαηάμεσλ ηεο ξεπζηφηεηαο ηεο ΔΚΣ θαη επίζεο ζα αχμαλαλ ηελ πηζαλφηεηα νη ηξιαλδηθέο 

ηξάπεδεο λα κπνξνχλ λα επηζηξέςνπλ ζηηο ηδησηηθέο αγνξέο ρνλδξηθήο ρξεκαηνδφηεζεο. Έλα 

ζεκαληηθφ δήηεκα θαηά ηε δηαπξαγκάηεπζε ηεο ζπκθσλίαο ήηαλ ε θαηάιιειε θιίκαθα 

θαηαλνκήο ησλ βαξψλ απφ ηνπο νκνινγηνχρνπο ησλ ηξαπεδψλ ζηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ηνπ 
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ηξιαλδηθνχ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο. Δάλ νη θάηνρνη ησλ νκνιφγσλ, ηα νπνία εθδίδνληαλ απφ 

ηηο ηξιαλδηθέο ηξάπεδεο απνξξνθνχζαλ κέξνο ησλ δεκηψλ, ε θνξνινγηθή επηβάξπλζε ζα 

πεξηνξηδφηαλ ζεκαληηθά. Φαίλεηαη φηη ππήξραλ πεξίπνπ 32 δηο € ησλ κε εγγπεκέλσλ 

ηξαπεδηθψλ νκφινγσλ πνπ εθθξεκνχζαλ θαηά ην ρξφλν ηεο ζπκθσλίαο κε ηελ ΔΔ θαη ην 

ΓΝΣ, απνηεινχκελα απφ 12 δηο € ησλ δαλείσλ κεησκέλεο εμαζθάιηζεο θαη 20 δηο € ησλ 

νκνινγηαθψλ δαλείσλ (Lane, 2011). Πξφθεηηαη γηα νκφινγα , ηα νπνία εθδφζεθαλ πξηλ απφ 

ηελ εηζαγσγή ηεο εγγχεζεο ηνπ ΢επηεκβξίνπ ηνπ 2008 (ε νπνία έρεη πιένλ ιήμεη), αιιά ην 

2011 δελ είραλ αθφκε θζάζεη ηελ εκεξνκελία ιήμεο ηνπο (Lane, 2011). Δπηπιένλ, πεξίπνπ 

25 δηο € ησλ εγγπεκέλσλ αλψηεξσλ νκνινγηψλ είραλ εθδνζεί ζχκθσλα κε ην ζχζηεκα 

Δγγχεζεο Απνδεθηψλ Τπνρξεψζεσλ ηνπ 2009 γηα ηελ έθδνζε λένπ ρξένπο (Lane, 2011). 

 ΋ζνλ αθνξά ηηο άιιεο δηαξζξσηηθέο κεηαξξπζκίζεηο, ε θχξηα πξνηεξαηφηεηα ήηαλ λα 

βειηησζεί ε ιεηηνπξγία ηεο  αγνξάο εξγαζίαο, πξνθεηκέλνπ λα δηεπθνιπλζεί ε αληηζηξνθή ηεο 

απφηνκεο αχμεζεο ηεο αλεξγίαο (κεγάιν κέξνο ηεο νπνίαο ήηαλ πιένλ καθξνπξφζεζκε) απφ 

ηελ έλαξμε ηεο θξίζεο. Ο ειάρηζηνο κηζζφο (ν νπνίνο νξίζηεθε ζην απνθνξχθσκα ηεο 

νηθνλνκηθήο άλζεζεο) είρε κεησζεί θαηά 12% ην 2011, ελψ είρε ππάξμεη κηα επηπιένλ 4% 

κείσζε ησλ επηδνκάησλ αλεξγίαο (Lane, 2011). Δπηπιένλ, ελεξγνπνηεζήθαλ πην έληνλεο 

πνιηηηθέο ηεο αγνξάο εξγαζίαο ζην πιαίζην ηνπ ζρεδίνπ δηάζσζεο θαη ζηνρεχζεθαλ άιια 

είδε δπζθνιηψλ ηνπ ζπζηήκαηνο θαζνξηζκνχ ησλ κηζζψλ. ΢ε ζρέζε κε ηηο αγνξέο πξντφλησλ, 

ππήξραλ πξνζδνθίεο γηα ηελ κείσζε ησλ ελνηθίσλ κνλνπσιίνπ ζε πξνζηαηεπφκελνπο ηνκείο 

(φπσο ε λνκηθή θαη ηα ηαηξηθά επαγγέικαηα)  θαη γηα ηελ ελίζρπζε ηεο παξαγσγηθφηεηαο ζην 

δεκφζην ηνκέα. (Lane 2011). 

 

΢ηα κέζα ηνπ 2010, ην ηξιαλδηθφ ζπλδηθαιηζηηθφ θίλεκα ςήθηζε ηελ απνδνρή κηαο 

ζπκθσλίαο, ε νπνία πξνζέθεξε δηαβεβαηψζεηο φηη δελ ζα ππάξμνπλ πεξαηηέξσ πεξηθνπέο 

ζηνπο κηζζνχο, ζε αληάιιαγκα γηα ηελ ελεξγή εθαξκνγή ησλ κέηξσλ κεηαξξχζκηζεο ηνπ 

δεκφζηνπ ηνκέα, ε ιεγφκελε ζπκθσλία «Croke Park» (Dellepiane Avellaneda , Hardiman, 

2010). Απηή ε απνδνρή κηαο κνξθήο «δηαπξαγκάηεπζεο παξαρψξεζεο» ζηηο εληαηηθέο αιιά 

ηειηθά άθαξπεο ζπδεηήζεηο γηα ηηο ακνηβέο νδήγεζε ζην λα επηβάιεη κνλνκεξψο ηνλ 

πξνυπνινγηζκφ ηνπ Γεθέκβξε ηνπ 2009 (Dellepiane Avellaneda , Hardiman, 2010).. Βέβαηα 

είρε επηηεπρζεί θάπνηα βάζε γηα ηελ επίηεπμε ζπκθσλίαο κεηαμχ θπβέξλεζεο θαη ζπλδηθάησλ 

(αλ θαη δελ αθνξνχζε πξνο ην παξφλ ηνπο εξγνδφηεο) θαη ε νπνία ζα κπνξνχζε λα 

επαλελεξγνπνηεζεί ζε απηφ ην ζεκείν. Οη ηξεηο θαηαζηάζεηο, νη νπνίεο έρνπλ λα θάλνπλ κε 

ηηο αδπλακίεο ζηελ εθαξκνγή ηνπ ΢πκθψλνπ ΢ηαζεξφηεηαο θαη Αλάπηπμεο απφ έλα πξψηκν 

ζηάδην, θαη ηελ απνηπρία λα γίλεη νπνηαδήπνηε πξφβιεςε γηα ηε δπλαηφηεηα ηεο 

καθξνπξφζεζκεο αδπλακίαο λα ζπκκνξθσζεί ε ρψξα ιφγσ ηεο ζνβαξήο εζσηεξηθήο 



 
168 

δεκνζηνλνκηθήο θξίζεο αλαιχνληαη παξαθάησ (Heipertz ,Verdun, 2010, Dyson, 2008). Ζ 

πξψηε θαηάζηαζε πνπ ππήξρε ήηαλ ε ππνρξέσζε λα πξνβεί ζε πξνζαξκνγή ηεο πνιηηηθήο 

απνθιεηζηηθά ζε εζληθφ επίπεδν, ε νπνία δηαθηλδχλεπζε ηελ πξνψζεζε ηνπ ζέκαηνο ζηα φξηα 

κηαο πξννπηηθήο αζέηεζεο ησλ ππνρξεψζεσλ ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο. Ζ δεχηεξε θαηάζηαζε ε 

νπνία ππήξρε ήηαλ φηη θαζψο ε πξννπηηθή απηή έγηλε θαηαλνεηή, ε ζπληνληζηηθή ηθαλφηεηα 

ηεο ΔΔ απνθαιχθζεθε λα ππφθεηηαη ζηνλ θαηαθεξκαηηζκφ θαηά κήθνο ησλ γξακκψλ ηεο 

εζληθφηεηαο. Ζ ηξίηε ήηαλ ε έιιεηςε ηδεψλ γηα ηελ Δπξψπε ζε επίπεδν καθξννηθνλνκηθψλ 

πξνηεξαηνηήησλ θαη ζηξαηεγηθήο αλάπηπμεο ε νπνία έγηλε εκθαλήο (Dellepiane Avellaneda, 

Hardiman, 2010). 

Οη επαθφινπζεο αληηδξάζεηο ηεο θπβέξλεζεο ζηελ θξίζε νδήγεζαλ, απφ ηα κέζα ηνπ 

2010, ζηε κεηάδνζε απφ ηνλ αθεξέγγπν ηξαπεδηθφ ηνκέα ζηνλ θξαηηθφ ηζνινγηζκφ. Ζ 

ηξιαλδηθή θπβέξλεζε ήηαλ εμαηξεηηθά αξγή φζνλ αθνξά ηελ αληίδξαζε ηεο ζηελ επηθείκελε 

θξίζε. Δλψ κηα ζεηξά απφ πεξηθνπέο δαπαλψλ θαη απμήζεηο θφξσλ ςεθίζηεθαλ κέζα απφ 

επαθφινπζνπο πξνυπνινγηζκνχο θαηά ηελ πεξίνδν 2007-2010, ην ζχλνιν ησλ δαπαλψλ 

απμήζεθε απφ 37% ηνπ ΑΔΠ ην 2007 ζε 53% ηνπ ΑΔΠ ην 2010 (Gurdgiev, Lucey, 

MacAnBhaird, Roche-Kelly, 2011). Απηή ε δξακαηηθή αχμεζε ησλ θξαηηθψλ δαπαλψλ 

ζπλνδεχηεθε απφ κείσζε ησλ εζφδσλ, ε νπνία έπεζε ζην 33% ηνπ ΑΔΠ ην 2010, έλα 

ηεξάζηην θαη κε βηψζηκν ράζκα (Gurdgiev, Lucey, MacAnBhaird, Roche-Kelly, 2011). 

Παξφιν πνπ ε παγθφζκηα νηθνλνκηθή χθεζε ήηαλ αλακθίβνια έλαο παξάγνληαο ζε απηή ηελ 

νηθνλνκηθή αλαηξνπή - ην «άλνηγκα» ηεο ηξιαλδηθήο νηθνλνκίαο ηελ θαηέζηεζε ηδηαίηεξα 

επάισηε ζε εμσηεξηθνχο παξάγνληεο - ε επίπησζε ζηε δεκνζηνλνκηθή ζέζε ηεο Ηξιαλδίαο 

επηδεηλψζεθε απφ ηελ θπβεξλεηηθή πνιηηηθή γηα ηε ζηαζεξνπνίεζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα. Ζ 

ηξιαλδηθή θπβέξλεζε αληέδξαζε ζηελ θξίζε ζηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα κε ηελ εμαζθάιηζε ησλ 

ππνρξεψζεσλ ησλ έμη εγρψξησλ ηξαπεδψλ ηνλ ΢επηέκβξην ηνπ 2008, κε ηελ ειπίδα φηη απηφ 

ζα ηνπο δψζεη ηε δπλαηφηεηα λα έρνπλ πξφζβαζε ζε θεθάιαηα ζηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο 

αγνξέο.  

Παξά ηα πξφζζεηα κέηξα γηα ηελ ελίζρπζε ησλ ηξαπεδψλ κε ηελ παξνρή αξσγήο γηα ηα 

απνκεησκέλα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία κε ηε ζχζηαζε ηεο εζληθήο ππεξεζίαο δηαρείξηζεο 

πεξηνπζηαθψλ (ΝΑΜΑ), νη ηξάπεδεο δελ ήηαλ ζε ζέζε λα αληιήζνπλ ρξεκαηνδφηεζε απφ ηηο 

ηδησηηθέο αγνξέο. Καηέιεμαλ λα είλαη εμαξηεκέλεο απφ εηζθνξέο θεθαιαίνπ απφ ην θξάηνο 

θαη απφ ηελ αξρή ηνπ 2010 απφ ππεξβνιηθφ βξαρππξφζεζκν δαλεηζκφ απφ ηελ ΔΚΣ θαη ηελ 

Κεληξηθή Σξάπεδα ηεο Ηξιαλδίαο (Gurdgiev, Lucey, MacAnBhaird, Roche-Kelly, 2011). Ζ 

ππνζηήξημε απηή ζηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα είρε νιέζξηεο ζπλέπεηεο γηα ηε δεκνζηνλνκηθή ζέζε 

ηεο Ηξιαλδίαο, θαζψο ην 2010 κφλν, ε αλαρξεκαηνδφηεζε ησλ ηξαπεδψλ αληηπξνζψπεπε 

ζρεδφλ ηα δχν ηξίηα ηνπ ειιείκκαηνο ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο (Gurdgiev, Lucey, 

MacAnBhaird, Roche-Kelly, 2011). Απηή ε πξφζζεηε επηβάξπλζε ζπλέβαιε ζηελ αχμεζε 
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ηνπ δείθηε αθαζάξηζηνπ δεκφζηνπ ρξένπο πξνο ην ΑΔΠ ζε πάλσ απφ 90% ζην ηέινο ηνπ 

2010. (Gurdgiev, Lucey, MacAnBhaird, Roche-Kelly, 2011). ΋ηαλ νη αλεζπρίεο γηα ηηο 

απψιεηεο ζηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα απμήζεθαλ θαηά ην 2010, ηα spreads ησλ ηξιαλδηθψλ 

θξαηηθψλ νκνιφγσλ ζε ζρέζε κε ηα γεξκαληθά νκφινγα εθηηλάρζεθαλ ζηα χςε. (Gurdgiev, 

Lucey, MacAnBhaird, Roche-Kelly, 2011). Αθνχ νπζηαζηηθά ήηαλ απνθιεηζκέλε απφ ηηο 

ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο, ε ηξιαλδηθή θπβέξλεζε δήηεζε νηθνλνκηθή βνήζεηα απφ ηελ ΔΔ 

θαη ην ΓΝΣ ην Ννέκβξην ηνπ 2010. ΢χκθσλα κε ηε ζπκθσλία, ε νπνία επηηεχρζεθε κε ηελ 

ΔΔ, ηελ ΔΚΣ θαη ην ΓΝΣ, δφζεθε έλα δάλεην 67,5 δηο € ζηελ Ηξιαλδία γηα ηελ πεξίνδν 2010-

2013, εθ ησλ νπνίσλ ηα 35 δηο € απφ απηά είραλ δηαηεζεί γηα ηελ αλαρξεκαηνδφηεζε ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ηνκέα (Gurdgiev, Lucey, MacAnBhaird, Roche-Kelly, 2011). Ζ δηεπθφιπλζε 

απηή πξνσζήζεθε κε ηελ επηθχιαμε ηεο εθαξκνγήο ελφο απζηεξνχ πξνγξάκκαηνο 

δεκνζηνλνκηθήο εμπγίαλζεο, ην νπνίν ππφθεηηαη ζε ηξηκεληαίν έιεγρν. Δπίζεο, ε 

δηεπθφιπλζε απηή επηθξίζεθε ζθνδξά (Barley 2010, Davis 2010, Kösters et.al 2010, de 

Grauwe 2011) γηα ην επηηφθην, θνληά ζην 6%, ην νπνίν πξνζέιθπζε ε επξσπατθή ζπληζηψζα. 

Σν επηηφθην απηφ, ζε ζπλδπαζκφ κε ηηο πξνυπάξρνληα πςειά επίπεδα ρξένπο, ζα κπνξνχζε 

λα νδεγήζεη ζε πνιχ ζεκαληηθή εθηξνπή ησλ θνξνινγηθψλ εζφδσλ ζην παθέην δηάζσζεο 

(Gurdgiev, Lucey, MacAnBhaird, Roche-Kelly, 2011). 

Σνλ ΢επηέκβξην ηνπ 2010, ε θπβέξλεζε παξείρε κηα ηειηθή εθηίκεζε φηη ε Anglo Irish 

Bank ζα θνζηίζεη ζην θξάηνο πεξίπνπ 30 δηο € ή ζρεδφλ 7000 € αλά άηνκν πνπ δνχζε ζηελ 

Ηξιαλδία (Whelan, 2011). Σν θφζηνο απηψλ ησλ δεκηψλ ζα θαιππηφηαλ απφ έλα 

«γξακκάηην», ην νπνίν ζα έθαλε ηηο πιεξσκέο ζε κεηξεηά επί ζεηξά εηψλ, αιιά νη νπνίεο 

θαηαινγίδνληαλ πιήξσο ζην έιιεηκκα ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο ηεο Ηξιαλδίαο ην 2010, 

νδεγψληαο ζε έλα επίζεκν έιιεηκκα κάιινλ γηα παγθφζκην ξεθφξ, δειαδή ζην 32 ηνηο εθαηφ 

ηνπ ΑΔΠ (Whelan, 2011). Καζψο ε νηθνλνκία απέηπρε λα επηδείμεη ηζρπξή αλάθακςε, νη 

δηεζλείο αγνξέο αλεζπρνχζαλ επίζεο φιν θαη πεξηζζφηεξν γηα ηηο κειινληηθέο δεκηέο ησλ 

ηξιαλδηθψλ ηξαπεδψλ, νη νπνίεο νθείινληαλ ζε ζηεγαζηηθά θαη επηρεηξεκαηηθά δάλεηα. 

 Οη ηξάπεδεο ήηαλ ζε ζέζε λα εθδψζνπλ νκφινγα απφ ηα ηέιε ηνπ 2008 έσο ηηο αξρέο 

ηνπ 2010 ππφ ηελ πξνζηαζία ηεο θξαηηθήο εγγχεζεο (Whelan, 2011). Ωζηφζν, θαζψο νη 

αλεζπρίεο ζρεηηθά κε ην ελδερφκελν ρξενθνπίαο άξρηζαλ λα απμάλνληαη, ε εγγχεζε απηή 

έπαςε λα είλαη πνιχ ρξήζηκε. Πνιιά απφ ηα νκφινγα, ηα νπνία είραλ εθδνζεί, έιεγαλ ην 

΢επηέκβξην ηνπ 2010, φηαλ ε αξρηθή εγγχεζε έιεγε θη απηή (Whelan, 2011). ΋ηαλ νη 

ηξάπεδεο δελ θαηάθεξαλ λα βξνπλ λέεο πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο αγνξάο γηα 

απνπιεξψζνπλ ηα νκφινγα ηα νπνία έιεγαλ ή λα αληηθαηαζηήζνπλ ηηο εηαηξηθέο θαηαζέζεηο 

νη νπνίεο άξρηζαλ επίζεο λα αθήλνπλ ην ζχζηεκα ζε εθείλν ην ζεκείν, ζηξάθεθαλ πξνο ηελ 

ΔΚΣ γηα ρξεκαηνδφηεζε έθηαθηεο αλάγθεο.  
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Ο δαλεηζκφο απφ ηελ ΔΚΣ απφ ηηο εγγπεκέλεο ηξάπεδεο, νη νπνίεο ήηαλ ακειεηέεο πξηλ 

απφ ηελ θξίζε, εθηνμεχηεθε απφ 36 δηο € ηνλ Απξίιην ηνπ 2010 ζε € 50 δηο ηνλ Αχγνπζην θαη 

ζε 74 δηο € ην ΢επηέκβξην (Whelan, 2011). 

Οη ηξάπεδεο άξρηζαλ λα έρνπλ έιιεηςε απνδεθηψλ εμαζθαιίζεσλ ηηο νπνίεο λα 

κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηήζνπλ γηα λα ιάβνπλ δάλεηα απφ ηελ ΔΚΣ. ΢ε απηφ ην ζεκείν, ε ΔΚΣ 

επέηξεςε ζηελ Κεληξηθή Σξάπεδα ηεο Ηξιαλδίαο λα αξρίζεη λα δίλεη δάλεηα "επείγνπζαο 

παξνρήο ξεπζηφηεηαο" πξνο ηηο ηξιαλδηθέο ηξάπεδεο (Whelan, 2011). Οη δηεζλείο αγνξέο 

είραλ ηελ εχινγε βεβαηφηεηα φηη κέζα ζην 2009 ε Ηξιαλδία ζα ηα θαηαθέξεη λα κελ 

ρξενθνπήζεη. Δπίζεο, είραλ γεληθά επλντθή άπνςε γηα ην πξφγξακκα δεκνζηνλνκηθήο 

πξνζαξκνγήο ηεο ηξιαλδηθήο θπβέξλεζεο. Παξφια απηά, έγηλαλ φιν θαη πεξηζζφηεξν 

αλήζπρεο φηη ν ηξιαλδηθφο ηξαπεδηθφο ηνκέαο επξφθεηην λα θαηαζηξέςεη ηελ πηζηνιεπηηθή 

ηθαλφηεηα ηνπ ηξιαλδηθνχ θξάηνπο. Οη απνδφζεηο ησλ νκνιφγσλ ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο 

απμήζεθαλ ηνλ ΢επηέκβξην θαη ηνλ Οθηψβξην θαη ζηε ζπλέρεηα αλέβεθαλ δξακαηηθά ην 

Ννέκβξην ακέζσο κεηά ηελ πεξίθεκε δήισζε γηα Dauville ηεο θπξίαο Merkel θαη ηνπ θχξηνπ 

Sarkozy (Whelan, 2011). 

Αλ θαη ην ηξιαλδηθφ θξάηνο είρε απμήζεη ζεκαληηθά ηα ηακεηαθά ηνπ απνζέκαηα, ηνλ 

΢επηέκβξην θαη ηνλ Ννέκβξην ηνπ 2010, νη επξσπαίνη εγέηεο άζθεζαλ ζεκαληηθή πίεζε 

ζηνπο εγέηεο ηεο Ηξιαλδίαο πξνθεηκέλνπ λα κπνπλ ζε έλα πξφγξακκα ησλ ΔΔ / ΓΝΣ. (Social 

Justice Ireland, 2013). Δθθξάζηεθαλ θφβνη φηη νη πςειέο απνδφζεηο ησλ νκνιφγσλ ζην 

ηξιαλδηθφ δεκφζην ρξένο ζα είραλ κηα επίδξαζε κεηάδνζεο ζε άιιεο επάισηεο νηθνλνκίεο 

ηεο δψλεο ηνπ επξψ. Οη ππεχζπλνη ράξαμεο πνιηηηθήο ζηελ Ηξιαλδία - ηφζν νη εθιεγκέλνη 

φζν θαη νη κε εθιεγκέλνη – ήηαλ «ζηα καραίξηα» θαηά ηε δηάξθεηα απηήο ηεο πεξηφδνπ, αλ 

θαη ε θπβέξλεζε απνδέρζεθε ηειηθά ηελ είζνδν ζε έλα πξφγξακκα ησλ ΔΔ / ΓΝΣ. (Social 

Justice Ireland, 2013). Ωζηφζν, ππήξρε αθφκε ε ζχγρπζε γχξσ απφ ηελ απφθαζε λα δεηήζεη 

έλα δάλεην απφ ην ΓΝΣ θαη ηελ ΔΔ. Σν πξφγξακκα ησλ ΓΝΣ / ΔΔ γηα ηελ Ηξιαλδία 

απαηηνχζε δεκνζηνλνκηθή πξνζαξκνγή γηα λα κεησζεί ην έιιεηκκα σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ 

θάησ απφ ην 3% πνπ πξνβιέπεηαη ζην ΢χκθσλν ΢ηαζεξφηεηαο θαη Αλάπηπμεο (Social Justice 

Ireland, 2013). Δπηπιένλ, έλα πξφγξακκα δηαξζξσηηθήο πξνζαξκνγήο πνπ ζπκθσλήζεθε σο 

κέξνο ηνπ πξνγξάκκαηνο, πεξηιάκβαλε κεηαξξπζκίζεηο ζηελ θνηλσληθή αζθάιηζε θαη ηελ 

αγνξά εξγαζίαο θαη ηελ ηδησηηθνπνίεζε ησλ δεκφζησλ ππεξεζηψλ. Ζ Ηξιαλδία ην 2013 είρε 

εηζέιζεη πιένλ ζην ηξίην έηνο ηνπ πξνγξάκκαηνο θαη ζην έθην έηνο ηεο ιηηφηεηαο (Social 

Justice Ireland, 2013). 

Μέρξη ηα κέζα Ννεκβξίνπ ηνπ 2011, ε πξφθιεζε είρε μεθηλήζεη γηα ηελ ηξιαλδηθή 

θπβέξλεζε (Whelan, 2011). Ζ απνηπρία λα δεη νπνηνδήπνηε ζεκάδη βειηίσζεο ζηελ 

ηξαπεδηθή θαηάζηαζε ηεο Ηξιαλδίαο, θαίλεηαη λα έθαλε ηελ ΔΚΣ λα έρεη θάλεη ηε ζπλερή 
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ππνζηήξημή ηεο γηα ην ηξιαλδηθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα λα εμαξηάηαη ζην αλ ε Ηξιαλδία θάλεη 

αίηεζε ζηελ ΔΔ θαη ην ΓΝΣ γηα έλα πξφγξακκα δαλεηζκνχ πνιιψλ εηψλ. ΢ηα ηέιε 

Ννεκβξίνπ, ε ηξιαλδηθή θπβέξλεζε ζπκθψλεζε ζε κηα πνιπεηή ζπκθσλία ρξεκαηνδφηεζεο 

κε ηελ ΔΔ θαη ην ΓΝΣ. Σν πξφγξακκα πεξηιάκβαλε δεζκεχζεηο γηα ηελ πινπνίεζε 15 αθφκε 

δηο € ζε δεκνζηνλνκηθέο πξνζαξκνγέο θαηά ηελ πεξίνδν 2011-2014, ζπκπεξηιακβαλνκέλεο 

ηεο πξνζαξκνγήο 6 δηο € γηα ην 2011 πνπ εθαξκφζηεθε ζηνλ πξνυπνινγηζκφ πνπ ςεθίζηεθε 

ην Γεθέκβξην ηνπ 2010 (Lane, 2011). Σν πξφγξακκα ΔΔ-ΓΝΣ πεξηιακβάλεη επίζεο κηα ζεηξά 

κέηξσλ γηα ηε ζηαζεξνπνίεζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα. Αληί φκσο λα ζηαζεξνπνηήζεη ηελ 

ηξαπεδηθή θαηάζηαζε, ε αλαθνίλσζε ηεο ζπκθσλίαο ΔΔ-ΓΝΣ θαίλεηαη φηη ελέηεηλε ην 

πξφβιεκα γηα κηα ζηηγκή. Οη θαηαζέζεηο ζπλέρηζαλ λα θεχγνπλ απφ ην ηξιαλδηθφ ηξαπεδηθφ 

ζχζηεκα θαη ε εμάξηεζε απφ ηε ρξεκαηνδφηεζε ηεο θεληξηθήο ηξάπεδαο απμήζεθε αθφκε 

πεξηζζφηεξν.  

Σν πξφγξακκα πεξηειάκβαλε κηα δέζκεπζε γηα ηε δηεμαγσγή πεξαηηέξσ γχξσλ "ηεζη 

αληνρήο" γηα ην ηξιαλδηθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα. Απηά ηα ηεζη δηεμήρζεζαλ ζην ηέινο ηνπ 

Μαξηίνπ θαη ζπλνδεχνληαλ απφ κηα δέζκεπζε απφ ηελ ηξιαλδηθή θπβέξλεζε λα παξέρεη έλα 

επηπιένλ παθέην 24 δηο € ζηελ ρξεκαηνδφηεζε γηα ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξιαλδηθψλ 

ηξαπεδψλ πνπ ζπλέρηδαλ λα είλαη ζε πςειά επίπεδα (Whelan,2011). Με ηηο ηειεπηαίεο 

αλαθνηλψζεηο, ε ηξιαλδηθή θπβέξλεζε παξείρε πεξίπνπ 70 δηο € θεθάιαηα γηα 

αλαθεθαιαηνπνίεζε (πεξίπνπ ην 45 ηνηο εθαηφ ηνπ επηπέδνπ ηνπ ΑΔΠ ην 2010), γηα λα 

αληηζηαζκίζεη ηηο απψιεηεο απφ ηηο ηξιαλδηθέο ηξάπεδεο (Whelan,2011). Μεξηθά απφ απηά ηα 

ρξήκαηα κπνξεί λα παξέρνπλ ηειηθά κηα επηζηξνθή εάλ νη κεηνρέο ηνπ θξάηνπο ζηηο 

ηξάπεδεο, φπσο ζηελ Allied Irish Bank θαη ζηε Σξάπεδα ηεο Ηξιαλδίαο πσιεζνχλ ζε ηδηψηεο 

ζε θάπνην ζεκείν ζην κέιινλ, αιιά ε ζπληξηπηηθή πιεηνςεθία απηψλ ησλ ρξεκάησλ απιψο 

ζα ραζεί. Σν κέζν επηηφθην πνπ θαηέβαιε ε Ηξιαλδία γηα ην ρξένο ηεο ην 2010 ήηαλ πεξίπνπ 

4,5 ηνηο εθαηφ. Σν κέζν επηηφθην γηα ην παθέην ΔΔ-ΓΝΣ χςνπο 45 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ είλαη 

κεγαιχηεξν απφ φηη ζην ππάξρνλ ρξένο, αιιά έρεη επίζεο κηα ζρεηηθά καθξά δηάξθεηα 7,5 

ρξφλσλ, νπφηε ε Ηξιαλδία δελ ζα είλαη θάησ απφ ηεξάζηηα πίεζε κέζα ζηα επφκελα ιίγα 

ρξφληα γηα λα αληηθαηαζηαζεί απηή ε ρξεκαηνδφηεζε κε ηδησηηθφ δαλεηζκφ (Whelan, 2011). 

Ζ πξφθιεζε γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο δηαξζξσηηθήο αληζνξξνπίαο ζηελ ηξιαλδηθή 

νηθνλνκία δελ κπνξεί λα ππνηηκεζεί. Σν θχξην ιάζνο ηεο πνιηηηθήο ηεο ηξιαλδηθήο 

θπβέξλεζεο θαηά ηελ πεξίνδν 2001-2011 ήηαλ ε ρξεζηκνπνίεζε απξνζδφθεησλ εζφδσλ απφ 

ηνπο κεηαβαηηθνχο θφξνπο αθίλεηεο πεξηνπζίαο, γηα λα ρξεκαηνδνηήζεη ηελ ηαρεία αλάπηπμε 

ησλ κφληκσλ ππνρξεψζεσλ δαπαλψλ θαη ηε ζπξξίθλσζε ηεο θνξνινγηθήο βάζεο (Gurdgiev, 

Lucey, MacAnBhaird, Roche-Kelly, 2011). Ζ ηξιαλδηθή θπβέξλεζε έπξεπε λα αληηζηξέςεη 

ηελ θαηάζηαζε δηνξζψλνληαο απηφ ηεο ην ιάζνο. Έηζη ζπλεπαγφηαλ ζεκαληηθή επέθηαζε ηεο 

θνξνινγηθήο βάζεο, πεξηιακβάλνληαο έλα κεγαιχηεξν πνζνζηφ ησλ εξγαδνκέλσλ, κηα 
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δηαδηθαζία πνπ μεθίλεζε ζηνλ πξνυπνινγηζκφ ηνπ 2011 (Gurdgiev, Lucey, MacAnBhaird, 

Roche-Kelly, 2011). Δπηπιένλ, απαηηνχληαλ έζνδα απφ λέεο θνξνινγηθέο πεγέο, 

ζπκπεξηιακβαλνκέλνπ ηνπ θφξνπ δηνμεηδίνπ ηνπ άλζξαθα, ηνπ θφξνπ γηα ην λεξφ θαη ηνπ 

θφξνπ πεξηνπζίαο. Ο ηειεπηαίνο ζα πξέπεη λα είλαη βηψζηκνο, σζηφζν, θαζνξίδεηαη απφ ην 

απφζεκα ησλ θαηνηθηψλ θαη φρη απφ ηηο ζπλαιιαγέο ζηνλ ηνκέα ηεο ζηέγαζεο ή ηελ 

δξαζηεξηφηεηα ζηνλ εγρψξην θαηαζθεπαζηηθφ ηνκέα.  

Δλψ ε εθαξκνγή ησλ πξν-θπθιηθψλ θνξνινγηθψλ πνιηηηθψλ ήηαλ έλαο πξσηαξρηθφο 

παξάγνληαο γηα ηε δεκηνπξγία ηεο δηαξζξσηηθήο αληζνξξνπίαο ζηελ ηξιαλδηθή νηθνλνκία, 

είλαη εηξσληθφ φηη νη πξνθπθιηθέο απηέο πνιηηηθέο, απαηηνχληαη επίζεο γηα ηελ αληηκεηψπηζε 

ηνπ ειιείκκαηνο. Παξά ην γεγνλφο φηη ε ηξιαλδηθή θπβέξλεζε έπξεπε λα δξάζεη 

απνθαζηζηηθά γηα ηελ εθαξκνγή ησλ κέηξσλ δεκνζηνλνκηθήο εμπγίαλζεο γηα ηελ 

αληηκεηψπηζε ηεο δηαξζξσηηθήο έιιεηςεο ηζνξξνπίαο ζηελ νηθνλνκία, ε εθαξκνγή ηεο 

πνιηηηθήο ζε επξσπατθφ επίπεδν απαηηνχληαλ επεηγφλησο, ηδίσο ε ζέζπηζε ελφο κεραληζκνχ 

εμπγίαλζεο ησλ ηξαπεδψλ γηα ηηο ρψξεο ηεο Δπξσδψλεο. Οη δεκνζηνλνκηθέο πνιηηηθέο πνπ 

ζπλέβαιαλ ζηελ θξίζε ηεο ηξιαλδηθήο νηθνλνκίαο δηνξζψλνληαλ θαη ζα ζπλερίζνπλ λα 

δηνξζψλνληαη απφ ηελ θπβέξλεζε θαη λα επηβαξχλνπλ ηνπο Ηξιαλδνχο πνιίηεο. 

Σειηθά, ην ηεξάζηην δεκνζηνλνκηθφ θφζηνο ηεο ηξαπεδηθήο θξίζεο, ην νπνίν 

πεξηιάκβαλε ζρεδφλ ην 40% ηνπ ΑΔΠ, δελ κπνξνχζε λα αληηκεησπηζηεί κνλνκεξψο θαη 

απαηηνχζε ζπληνληζκέλα επξσπατθά κέηξα (Gurdgiev, Lucey, MacAnBhaird, Roche-Kelly, 

2011). Οη ηξάπεδεο, ζε κεγάιν βαζκφ, δελ ήηαλ ζε ζέζε λα έρνπλ σο πεγή ρξεκαηνδφηεζεο 

ηηο αγνξέο, εμαηηίαο ησλ θφβσλ γηα πεξαηηέξσ απψιεηεο απφ ηα ελππφζεθα ζηεγαζηηθά 

έγγξαθα. Έηζη ε αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξαπεδψλ έγηλε απφ ην θξάηνο, ην νπνίν είρε  

δαπαλήζεη πνιχ κεγάια πνζά. Γηα παξάδεηγκα γηα ηελ Anglo  22.9 δηο €, γηα ηελ AIB 6.7 δηο 

€, γηα ηελ Irish Nationwide € 5.4 δηο €, γηα ηελ Σξάπεδα ηεο Ηξιαλδίαο 3.5 δηο € θαη γηα ηελ 

Educational Building Society € 0.9 δηο € (Gurdgiev, Lucey, MacAnBhaird, Roche-Kelly, 

2011). Απηφ είρε σο απνηέιεζκα ηελ de facto θξαηηθνπνίεζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο, 

θάηη πνπ ε θπβέξλεζε (κέζσ ηνπ επηθεθαιή ηεο νηθνλνκηθνχ ζπκβνχινπ) είρε 

πξνεηδνπνηήζεη φηη ήηαλ απζηεξά αληίζεηε (Ahearne,2009).  

΋πσο ζεκεηψλεηαη. ζηηο 25 Φεβξνπαξίνπ ε θπβέξλεζε, ε νπνία βξηζθφηαλ ζηελ 

εμνπζία απφ ην 1997 έσο ην 2011, θαη σο εθ ηνχηνπ ήηαλ απηή ε κεγάισζε θαη «έζθαζε» ηελ 

θνχζθα, ςεθίζηεθε λα απνρσξήζεη απφ ηελ ζέζε ηεο (Gurdgiev, Lucey, MacAnBhaird, 

Roche-Kelly, 2011). Καζ 'φιε ηελ πξνεθινγηθή δηάξθεηα ε αληίδξαζε ηεο απνρσξνχζαο 

θπβέξλεζεο ζηελ θξίζε ήηαλ απηφ πνπ θπξηάξρεζε ζηελ εθζηξαηεία (Chaffin, Brown, 

Spiegel 2011), κε ηνπο φξνπο ηεο δηάζσζεο λα είλαη ζην επίθεληξν. Ωζηφζν, παξά ηελ 

αιιαγή ηεο θπβέξλεζεο, ην πεξηζψξην ειηγκψλ ηεο θαηλνχξηαο θπβέξλεζεο ήηαλ θαη ζα 
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παξακείλεη πεξηνξηζκέλν. Τπήξρε κεγάιν ράζκα αλάκεζα ζηνπο ππέξκαρνπο ηνπ απμεκέλνπ 

επηκεξηζκνχ ησλ βαξψλ ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ πεξηθνπψλ ζηα νκνινγηαθά δάλεηα ησλ 

ηξαπεδψλ θαη εθείλσλ πνπ δελ ππνζηεξίδνπλ ηφζν απηή ηελ ζηξαηεγηθή. Σν θχξην επηρείξεκα 

ησλ αηφκσλ πνπ πξνέηξεπαλ ηνλ επηκεξηζκφ ησλ βαξψλ (Eichengreen, 2010) ήηαλ φηη άκα 

γηλφηαλ ζα νδεγνχζε ζε επηβάξπλζε ηνπ Ηξιαλδνχ θνξνινγνχκελνπ πνπ ζα κπνξνχζε σο 

ηειηθφ απνηέιεζκα λα έρεη κηα αζέηεζε ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο. Ζ πνιηηηθή πνπ είρε δειψζεη 

δεκφζηα φηη ζα αθνινπζήζεη ε λέα θπβέξλεζε (Kirby 2011) ήηαλ λα δεηήζεη ηελ 

επαλαδηαπξαγκάηεπζε ηεο δηάζσζεο ην Ννέκβξην ηνπ 2010 θαη ηδίσο ην επηηφθην θαη ηε 

ρξνληθή πεξίνδν γηα ηελ επηζηξνθή ησλ ρξεκάησλ. Δίλαη ζαθέο, ηφζν απφ ηελ Ηξιαλδία φζν 

θαη απφ ηελ ειιεληθή θξίζε, φηη ηα ζεζκηθά φξγαλα ηεο επξσδψλεο απαηηνχλ ζεκαληηθή 

δνπιεηά απφ ηα θξάηε πξνθεηκέλνπ λα επηηξέςνπλ θάπνηα επειημία. Δπίζεο, απαξαίηεηε ήηαλ 

κηα κεγαιχηεξε επειημία φζνλ αθνξά ηελ θαηαλνκή ησλ βαξψλ (Daniel Gros 2010).  

 

Ιςλανδύα  
Ζ θπβέξλεζε αλέηξεςε πνιιέο πξν-θξίζεο πνιηηηθέο δεκηνπξγψληαο θξηηηθή ζηελ 

Ηζιαλδία. Δηδηθφηεξα, ε ςεθνθνξία ηειείσζε 33-29 ζηελ Althingi θαη έηζη ππνβιήζεη αίηεζε 

γηα έληαμε ζηελ ΔΔ ζηηο 16 Ηνπιίνπ 2009, παξά ηελ ηζρπξή πιεηνςεθία ησλ Ηζιαλδψλ πνπ 

ήηαλ αληίζεηνη κε ηελ έληαμε ζηελ ΔΔ, ζχκθσλα κε ηηο δεκνζθνπήζεηο, πξνθαιψληαο 

αλαηαξαρή (Petursson , Morriss 2012). 

Απηή ηε θνξά ν Πξφεδξνο Grímsson απέξξηςε ην λνκνζρέδην, θη έηζη κφιηο γηα 

δεχηεξε θνξά ζηελ ηζηνξία ηεο Ηζιαλδίαο έλαο πξφεδξνο είρε αξλεζεί λα επηθπξψζεη έλαλ 

λφκν πνπ ςεθίζηεθε απφ ηελ Althingi. Σν έπξαμε σο απάληεζε ζε κηα αλαθνξά πνπ 

ππνγξάθεθε απφ ην έλα ηέηαξην ηνπ εθινγηθνχ ζψκαηνο, θαιψληαο γηα έλα εζληθφ 

δεκνςήθηζκα γηα ην ζέκα, κε δεκνζθνπήζεηο, θαη αηηήκαηα απφ ηα κέιε ηεο Althingi. Σν 

δεκνςήθηζκα δηεμήρζε ζηηο 6 Μαξηίνπ ηνπ 2010 θαη ην 98,1% δελ ςήθηζαλ (κε ηε 

ζπκκεηνρή ηνπ 62,7% ηνπ εθινγηθνχ ζψκαηνο) (Petursson , Morriss 2012). Πεξηέξγσο, ε 

πξσζππνπξγφο Johanna Sigurdardottir δελ ςήθηζε θαη απνθάιεζε ην δεκνςήθηζκα αζήκαλην 

θαζψο ε Ηζιαλδία, ε Βξεηαλία θαη ε Οιιαλδία είραλ ήδε αξρίζεη ηηο δηαπξαγκαηεχζεηο. Οη 

δηαπξαγκαηεπηέο ηεο Ηζιαλδίαο ζην δεχηεξν γχξν ήηαλ κε επηθεθαιή ηνλ Lee C. Buchheit 

ηεο Cleary Gottlieb Steen & Hamilton LLP θαη φρη κε θάπνηνλ Ηζιαλδφ πνιηηηθφ. Ζ Althingi 

δεκηνχξγεζε κηα Κνηλνβνπιεπηηθή Δπηηξνπή Δπαλεμέηαζεο (ΚΔΔ) ζρεηηθά κε ηελ έθζεζε 

ηεο Δηδηθήο Γηεξεπλεηηθήο Δπηηξνπήο (ΔΓΔ), ζηελ νπνία ρνξήγεζε ηελ εμνπζία λα ιάβεη 

ζέζε ζρεηηθά κε ηελ ππνπξγηθή επζχλε γηα ηε ζπκπεξηθνξά ηεο ζηελ πνξεία πξνο ηελ θξίζε 

κε βάζε ηελ έθζεζε ηεο ΔΓΔ (Petursson, Morriss 2012). ΢ηηο 11 ΢επηεκβξίνπ, 2010, ε 

πιεηνςεθία ηεο ΚΔΔ πξφηεηλε ζηελ Althingi φηη ν Haarde, ν Mathiesen, ν Sigurdsson θαη ν 
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Ingibjörg Sólrún Gísladóttir, ν πξψελ πξφεδξνο ηεο Κνηλσληθήο Γεκνθξαηηθήο ΢πκκαρίαο 

θαη ν ππνπξγνχ Δμσηεξηθψλ, λα δησρζνχλ γηα ιφγνπο ακέιεηαο, ην 2008, πξηλ απφ ην 

Landsdómur (Δζληθφ Γηθαζηήξην), έλαλ νξγαληζκφ ν νπνίνο δελ είρε πνηέ πξηλ θιεζεί ζηελ 

ηζηνξία ηεο δεκνθξαηίαο λα απνδψζεη δηθαηνζχλε γηα ηέηνην ζθνπφ. (Petursson, Morriss 

2012). 

 ΢ηηο 8 Γεθεκβξίνπ 2010, νη δηαπξαγκαηεπηέο γηα ηελ Ηζιαλδία, ην Ζλσκέλν Βαζίιεην 

θαη ηηο Κάησ Υψξεο αλαθνίλσζαλ λέεο ζπκθσλίεο. Απηέο νη δεχηεξεο ζπκθσλίεο ζεσξνχληαλ 

σο ζεκαληηθά ιηγφηεξν επαρζείο, θπξίσο επεηδή ρξεζηκνπνίεζαλ έλα επηηφθην 3,2% (αληί γηα 

5,55%), αιιά θαη ιφγσ ησλ άιισλ αιιαγψλ (Petursson, Morriss 2012). 

Αιιά έπεηηα απφ ηελ αχμεζε ηνπ πνζνζηνχ αλεξγία ζε πάλσ απφ 5%, έγηλε ζεκαληηθή 

ε ζπλεηδεηνπνίεζε ηεο ζεκαζίαο ηεο ΔΠΑΑ (Δπξσπατθή Πνιηηηθή Αζθάιεηαο & Άκπλαο) 

θαη ηεο απνθαηάζηαζεο θαη είραλ γίλεη ζεκαληηθέο πξνζπάζεηεο ηα ηειεπηαία δχν ρξφληα 

κεηά ηελ θξίζε, κε ζηφρν αθελφο ηνπο λεψηεξνπο ζε ειηθία άλεξγνπο θαη ζηε ζπλέρεηα 

αθνινχζεζαλ εηδηθά πξνγξάκκαηα γηα ηνπο καθξνρξφληα άλεξγνπο θαη ειηθησκέλνπο 

άλεξγνπο (50 +) (Halldórsdóttir et.al. 2009 , Γηεχζπλζε Δξγαζίαο/ Directorate of labour 

2010). Σα πξνγξάκκαηα απηά ζπλερίζηεθαλ ην 2011 θαη επίζεο δεκηνπξγήζεθαλ 

πξνγξάκκαηα απνθαηάζηαζεο γηα ηνπο αζζελείο θαη ηα άηνκα κε εηδηθέο αλάγθεο ηα νπνία 

εληζρχζεθαλ κε λέεο πνηθηιίεο κέηξσλ θαη έλα λέν ηακείν απνθαηάζηαζεο πνπ ιεηηνπξγνχζε 

κε ηνπο εηαίξνπο ηεο αγνξάο εξγαζίαο (ζπλδηθάηα θαη νκνζπνλδίεο εξγνδνηψλ) (Andersen et 

al, 2011). Ζ θπβέξλεζε έδηλε έκθαζε ζην λα πξνθπιάμεη ηνπο κηζζσηνχο κε ρακειφηεξν 

εηζφδεκα απφ ηνπο πςειφηεξνπο θφξνπο θαηά ηε δηάξθεηα ηεο θξίζεο, ελψ ε θνξνινγηθή 

επηβάξπλζε ησλ κεζαίσλ θαη ησλ πςειψλ εηζνδεκάησλ είρε  απμεζεί. Ζ θίλεζε απηή, 

δηεπθφιπλε ηελ θαηαλαισηηθή δήηεζε κεηαμχ ησλ νκάδσλ κε ρακειφ εηζφδεκα θαηά ηε 

δηάξθεηα ηεο θξίζεο θαη ίζσο πεξηφξηζε ηελ επίδξαζε ηεο ζπξξίθλσζεο ηνπ ΑΔΠ. Καηά ηε 

δηάξθεηα ηεο θξίζεο, ην επίδνκα αλεξγίαο απμήζεθε ειαθξψο θαη ε πεξίνδνο πνπ ν άλεξγνο 

κπνξνχζε λα παξακείλεη ζηα νθέιε επίζεο επηκεθχλζεθε ην Γεθέκβξην ηνπ 2010 ζε 3-4 

ρξφληα. Έηζη, νη δαπάλεο ηνπ ηακείνπ επηδνκάησλ αλεξγίαο απμήζεθαλ δξαζηηθά. (Olafsson, 

2011) 

Σν ζχζηεκα πξνζηαζίαο απφ ηελ αλεξγία πξάγκαηη αληέδξαζε ζηελ θπθιηθφηεηα ηεο 

νηθνλνκίαο θαη εληάζεθε ε ππνζηήξημή ηεο θαηά ηε δηάξθεηα ηεο θξίζεο. Οη ελεξγεηηθέο 

πνιηηηθέο γηα ηελ αγνξά εξγαζίαο εληάζεθαλ ζεκαληηθά ηελ πεξίνδν 2009-2011, αξρηθά κε 

ζηφρν ηνπο άλεξγνπο λένπο (Olafsson, 2011). Δηδηθά πξνγξάκκαηα πξνζέθεξαλ ζέζεηο 

εξγαζίαο ην θαινθαίξη γηα ηνπο θνηηεηέο, θαζψο θαη ε ΔΠΑΑ πξνζέθεξε ζηνπο λένπο 
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αλέξγνπο δηάθνξεο δπλαηφηεηεο γηα ηελ επηζηξνθή ζε ζρνιεία δεπηεξνβάζκηαο θαη 

ηξηηνβάζκηαο εθπαίδεπζεο (Directorate of labour 2010
28

, Andersen et.al. 2011). 

΋πσο αλαθέξζεθε ζε πξνεγνχκελν θεθάιαην ην 2009 ε θπβέξλεζε δηφξηζε επίζεο κηα 

επηηξνπή παξαθνινχζεζεο θαη αμηνιφγεζεο γηα λα παξαθνινπζεί ηνλ ηξφπν κε ηνλ νπνίν  νη 

ηξάπεδεο αζρνινχληαλ κε ηα δάλεηα πξνο ηδηψηεο, λνηθνθπξηά θαη επηρεηξήζεηο ζηνλ απφερν 

ηεο νηθνλνκηθήο θαηάξξεπζεο. Ζ ηειεπηαία ηέηνηα ζπκθσλία ππνγξάθεθε ζηηο 15 

Γεθεκβξίνπ ηνπ 2010. Έηζη, ε ελ ιφγσ επηηξνπή έθαλε ηελ έγθπξε αμηνιφγεζε γηα ην πψο ηα 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα αληαπνθξίλνληαλ ζηνπο ζηφρνπο ηεο ζπκθσλίαο. Ζ XEA 

(Υξεκαηνπηζησηηθή Δπνπηηθή Αξρή) θηλήζεθε γηα λα αλαιάβεη ηηο κεγάιεο ηξάπεδεο ηεο 

Ηζιαλδίαο κεηά πνπ Δπξσπατθφ Κνηλνβνχιην ηεο Ηζιαλδίαο ςήθηζε ηελ λνκνζεζία ε νπνία 

εμνπζηνδφηεζε ην Γεληθφ Λνγηζηήξην γηα ηελ εθηακίεπζε θεθαιαίσλ γηα ηηο ηξάπεδεο θαη 

εμνπζηνδφηεζε ηελ ΥΔΑ λα ιάβεη "εηδηθά κέηξα" ιφγσ "εηδηθψλ πεξηζηάζεσλ", πξνθεηκέλνπ 

λα ειαρηζηνπνηεζεί ε βιάβε ή ν θίλδπλνο βιάβεο ζηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο ηεο 

Ηζιαλδίαο (Jackson, 2010). Ζ πξάμε εμνπζηνδφηεζε ην Τπνπξγείν Οηθνλνκηθψλ ηεο 

Ηζιαλδίαο λα ζπκβάιεη κε πνζφ κέρξη 20% ηεο ινγηζηηθήο αμίαο ηεο θαζαξήο ζέζεο ηεο 

ηξάπεδαο ζε αληάιιαγκα γηα κεηνρέο ηεο ηξάπεδαο πνπ είλαη ίζν κε ηελ αμία ηεο εηζθνξάο 

θεθαιαίνπ ηνπ Τπνπξγείνπ Οηθνλνκηθψλ θαη ησλ δηθαησκάησλ ςήθνπ πνπ αληηζηνηρνχλ θαη 

'αλαινγία ζηηο κεηνρέο πνπ αγνξάζζεθαλ κέζσ ησλ ρξεκαηηζηεξηαθψλ ηακείσλ ηνπ 

Τπνπξγείνπ Οηθνλνκηθψλ (Jackson, 2010). Σν κέηξν απηφ, επέηξεςε επίζεο ζηελ ΥΔΑ λα 

αλαιάβεη ηηο αξκνδηφηεηεο πνπ έρεη έλαο κέηνρνο ζε κηα ζπλεδξίαζε, λα αλαζηέιιεη ην 

Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην, θαη λα δηνξίδεη κηα επηηξνπή ςεθίζκαηνο γηα λα αλαιάβεη ηα 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία, ηα δηθαηψκαηα θαη ηηο ππνρξεψζεηο ησλ πξνβιεκαηηθψλ ηξαπεδψλ θαη 

λα απνθαζίδεη γηα ηπρφλ κέηξα γηα ην κέιινλ ησλ ηξηψλ ηξαπεδψλ. 

Μία απφ ηηο πξψηεο ελέξγεηεο ησλ ηξηψλ επηηξνπψλ ηνπ ςεθίζκαηνο ήηαλ λα εγγπεζεί 

ηηο θαηαζέζεηο πνπ ππήξραλ ζηηο ηξεηο ηξάπεδεο (Jackson, 2010). ΢ηε ζπλέρεηα, νη επηηξνπέο 

επίιπζεο ίδξπζαλ ηξεηο λένπο ηξαπεδηθνχο νξγαληζκνχο (ηε Νέα Landsbanki, ηε Νέα Glitnir 

Banki, θαη ηε Νέα Kaupthing Bank), ζηνπο νπνίνπο ηνπνζεηήζεθαλ ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία 

θαη έλα κεγάιν κέξνο ησλ ππνρξεψζεσλ ησλ ηξηψλ πθηζηάκελσλ ηξαπεδψλ (Jackson, 2010). 

Οη μέλεο ζπγαηξηθέο θαη ηα μέλα ππνθαηαζηήκαηα ησλ ηξαπεδψλ, σζηφζν, παξέκεηλαλ κε ηηο 

παιηέο ηξάπεδεο, εθηφο απφ θάπνηεο εμαηξέζεηο πνπ νη θχξηεο ηξαπεδηθέο δξαζηεξηφηεηεο ησλ 

«μέλσλ» ππνθαηαζηεκάησλ δηεμάγνληαλ ζηελ Ηζιαλδία. Δπηπιένλ, ππήξραλ νξηζκέλεο άιιεο 

ππνρξεψζεηο πνπ δελ είραλ κεηαθεξζεί ζηηο λέεο ηξάπεδεο, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ 

δεηεκάησλ κε θάπνηα ρξεφγξαθα θαη κε άιινπο ηίηινπο δαλεηζκνχ, ηνπ ρξένπο κεησκέλεο 

εμαζθάιηζεο, ησλ ππνρξεψζεσλ απφ θφξνπο εηζνδήκαηνο θαη ησλ ζπκβνιαίσλ παξαγψγσλ. 
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 Directorate of Labour (Vinnumálastofnun), Ársskύrsla, retrieved from: www.vinnumalastofnun.is  
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Ωο κέξνο ηεο ππνζηεξηθηηθήο ζπκθσλίαο ηνπ ΓΝΣ, νη πηζησηέο ζπκθψλεζαλ λα 

θαζπζηεξήζνπλ ηελ πψιεζε νπνηνπδήπνηε απφ ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ησλ ηξηψλ 

ηξαπεδψλ, ην νπνίν νπζηαζηηθά δεκηνπξγνχζε έλα ρξενζηάζην γηα ηηο πιεξσκέο ζηνπο 

πηζησηέο (Jackson, 2010). Οη πηζησηέο δηαθψλεζαλ επίζεο κε ηνπο ειεγθηέο γηα ηελ αμία ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, γεγνλφο πνπ αχμεζε ην ρξφλν πνπ ρξεηάζηεθε γηα ηελ 

αλαδηάξζξσζε ησλ παιαηψλ ηξαπεδψλ. Μφιηο νινθιεξψζεθε απηή ε δηαδηθαζία, είρε 

θαλνληζηεί έλαο δηαθαλνληζκφο ν νπνίνο απαηηνχζε απφ ηηο ηξεηο λέεο ηξάπεδεο λα 

πιεξψζνπλ ζηηο ηξεηο παιηέο ηξάπεδεο ηελ «αγνξαία αμία» ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη 

ησλ ππνρξεψζεσλ θαηά ην ρξφλν ηεο κεηαβίβαζεο ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη ησλ 

ππνρξεψζεσλ πξνο ηηο λέεο ηξάπεδεο. Ωο ηειηθφ ζηάδην ηεο δηαδηθαζίαο, νη ηξεηο λέεο 

ηξάπεδεο ήηαλ ππνρξεσκέλεο λα εθδψζνπλ νκφινγα ζηηο παιηέο ηξάπεδεο σο πιεξσκή γηα ηα 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία. Απηή ε δηαδηθαζία θαζπζηέξεζε πεξαηηέξσ ηνπο πηζησηέο νη νπνίνη 

δήηεζαλ πεξηζζφηεξν ρξφλν γηα λα αμηνινγήζνπλ ηε δνκή ησλ νκνιφγσλ πνπ ζα ιάβνπλ σο 

απνδεκίσζε γηα ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία πνπ κεηαβηβάζηεθαλ ζηηο λέεο ηξάπεδεο.  ΢ηηο 28 

Γεθεκβξίνπ, 2010, ζηελ Althingi ςήθηζαλ 33 έσο 30 γηα ηε δίσμε κφλν ηνπ πξψελ 

πξσζππνπξγνχ Haarde (΢ηηο 23 Απξηιίνπ, ην 2012 θξίζεθε έλνρνο απφ ην Landsómur γηα 

ακέιεηα, αιιά απαιιάρηεθε απφ πην ζνβαξέο θαηεγνξίεο) (Jackson, 2010). 

Ζ θπβέξλεζε είρε κφλν πνιχ πεξηνξηζκέλεο δπλαηφηεηεο γηα λα θάλεη κεγάια 

επελδπηηθά ζρέδηα απφ κφλε ηεο. Παξφια απηά, ππήξραλ θάπνηα ηέηνηα πξνγξάκκαηα πνπ 

πινπνηήζεθαλ, φπσο έξγα νδνπνηίαο, ζπληήξεζε θαη θαηαζθεπή νίθσλ επγεξίαο γηα ηνπο 

ειηθησκέλνπο. Δπίζεο, ππάξρεη έλαο λένο νξγαληζκφο πνπ πξνέθπςε θαηά ηε δηάξθεηα ηεο 

θξίζεο, ν ΋κηινο Δλδηαθέξνληνο γηα ηα Ννηθνθπξηά (Hagsmunasamtök heimilanna) 

(Olafsson, 2011). Αθφκε γηλφηαλ ζπλερψο έθθιεζε γηα πεξηζζφηεξε ππνζηήξημε θαη αχμεζε 

ηεο δηαγξαθήο ησλ ρξεψλ. Σα θφκκαηα ηεο αληηπνιίηεπζεο επηδίσθαλ ηελ πινπνίεζε ησλ 

ίδησλ ζηφρσλ. Δλψ ε θπβέξλεζε ήηαλ επλντθή γηα ηνπο ζηφρνπο απηνχ ηνπ Οκίινπ, θαη είρε 

ην δεδεισκέλν ζηφρν ηεο πνιηηηθήο ηνπ λα πξνζηαηεπηνχλ ηα ζπίηηα απφ ηηο ηδηνηξνπίεο ηεο 

θξίζεο, ηα ρξεκαηνδνηηθά κέζα ηεο θπβέξλεζεο ήηαλ πξνθαλψο πεξηνξηζκέλα. Αθφκα θαη ε 

αλαπηπμηαθή πνιηηηθή θαηά ηε δηάξθεηα ησλ ηειεπηαίσλ δπφκηζη εηψλ απφ ηελ έλαξμε ηεο 

θξίζεο είρε ραξαθηεξηζηεί απφ βαζκηαία πξφνδν ζηελ ππνζηήξημε ππεξρξεσκέλσλ 

λνηθνθπξηψλ. Ζ θπβέξλεζε ππνζρέζεθε απφ ηελ αξρή λα πξνζπαζήζεη λα πξνθπιάμεη ηα 

λνηθνθπξηά, ηδηαίηεξα ηα ρακειά εηζνδήκαηα. Απφ λσξίο ππήξραλ έληνλεο εθθιήζεηο γηα κηα 

νξηδφληηα κείσζε ησλ επηηνθίσλ φισλ ησλ ρξεψλ ησλ λνηθνθπξηψλ, θαηά 25%. Απηφ 

θαηλφηαλ σο αλαγθαία θαη δίθαηε ιχζε, δεδνκέλνπ φηη ε βάζε ησλ δαλείσλ ησλ 

πεξηζζφηεξσλ αλζξψπσλ «είρε δηαβξσζεί ζηελ νηθνλνκηθή θαηάξξεπζε, πνπ θαζηζηνχζε ηα 

δάλεηα πνιχ δχζθνιν γηα λα ηα ρεηξηζηεί θαλείο ή αθφκε θαη κε βηψζηκα γηα πνιινχο.»  

Μεξηθά απφ ηα πνιηηηθά θφκκαηα ηεο αληηπνιίηεπζεο θαηέθπγαλ ζηελ ΔΔ ζρεηηθά κε ηελ 
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αίηεζε γηα ηελ 25% νξηδφληηα πεξηθνπή ησλ ρξεψλ ησλ λνηθνθπξηψλ (Olafsson, 2011). Μηα 

επίπεδε κείσζε ησλ επηηνθίσλ απηψλ ησλ ρξεψλ ζα απαηηνχζε ηεξάζηηεο ελέζεηο κεηξεηψλ 

ζην Σακείν Γάλεησλ ΢ηέγαζεο θαη επίζεο ζα δεκίσλε ζε κεγάιν βαζκφ ηα επαγγεικαηηθά 

ζπληαμηνδνηηθά ηακεία. Έηζη, ε θπβέξλεζε απέξξηςε ηελ πξνζέγγηζε απηή θαη επέιεμε λσξίο 

έλα ζηνρεπκέλν πξφγξακκα ειάθξπλζεο ηνπ ρξένπο. 

Έλα ζπκπέξαζκα πνπ πξνέθπςε απφ ηε λέα αλαζθφπεζε ηεο θπβέξλεζεο γηα ην 

θζηλφπσξν ηνπ 2010, ήηαλ φηη έιεηπαλ αθφκα αξθεηά κέηξα (Olafsson, 2011). Έηζη ε 

θπβέξλεζε έθαλε ζηηο αξρέο ηνπ 2011 κηα απμεκέλε πξνζπάζεηα γηα ηελ επηηάρπλζε ησλ 

κέηξσλ πνπ ήδε εθαξκφδνληαλ θαη γηα ηνλ εμνξζνινγηζκφ ηεο πξνζέγγηζεο, θαζψο θαη γηα 

ηελ πεξαηηέξσ αχμεζε ηεο θνξνινγηθήο ειάθξπλζεο γηα ηηο πιεξσκέο  ησλ ηφθσλ γηα ηα 

ζηεγαζηηθά δάλεηα (Olafsson, 2011). Έζεζε επίζεο ηηο παξνρέο  γηα ηα παηδηά / νηθνγέλεηεο 

ζεκαληηθά πςειφηεξα απφ ηηο πξνεγνχκελεο απμήζεηο ησλ παξνρψλ απηψλ θαη ησλ 

ειαθξχλζεσλ. Δπηπιένλ, φηαλ επηβιήζεθαλ έιεγρνη θεθαιαίσλ ηα επηηφθηα απμήζεθαλ ζην 

18% αξρηθά, αιιά κεηψζεθαλ αξθεηά γξήγνξα, θηάλνληαο ηνπιάρηζηνλ 4,75% ην 

Φεβξνπάξην ηνπ 2011, αιιά απφ ηφηε απμήζεθαλ μαλά θαη πάιη ζε 6%. 

Ζ Ηζιαλδηθή θνηλή γλψκε επλφεζε αξρηθά ηελ ζπκθσλία, θαη ε λνκνζεζία πνπ ηηο 

επηθχξσλε πέξαζε ζηελ Althingi ζηηο 16 Φεβξνπαξίνπ 2011, απφ έλα πεξηζψξην 44 πξνο 16
29

. 

Ωζηφζν, θαζψο νη ιεπηνκέξεηεο θαηέζηεζαλ ζαθείο, κεγάισζε ε ελαληίσζε ηεο θνηλήο 

γλψκεο πνπ είρε ζηεξηρζεί ζηελ ηδέα φηη νη θνξνινγνχκελνη δελ ζα πξέπεη λα αλαιακβάλνπλ 

ηηο ππνρξεψζεηο ησλ ρξενθνπεκέλσλ ηξαπεδψλ. Άιιε κηα θνξά ν Πξφεδξνο Grimsson 

αξλήζεθε λα ππνγξάςεη ην λνκνζρέδην, ζηέιλνληαο ην ζε δεκνςήθηζκα. Απηή ηε θνξά ην 

λνκνζρέδην απνξξίθζεθε απφ ην 59,7% ησλ ςεθνθφξσλ (κε ηε ζπκκεηνρή ζην 75,3%) 

(Petursson, Morriss 2012). Ωο απνηέιεζκα, ε ηζιαλδηθή θπβέξλεζε ππεξαζπίζηεθε ηε 

λνκηθή εξκελεία ησλ αζθαιηζηηθψλ ππνρξεψζεσλ ησλ θαηαζέζεσλ ζε δηαδηθαζία πνπ 

άζθεζε ε Δπνπηεχνπζα Αξρή ηεο ΔΕΔ΢ (Δπξσπατθή Εψλε Διεπζέξσλ ΢πλαιιαγψλ) ζην 

Γηθαζηήξην ηεο ΔΕΔ΢ (Petursson, Morriss 2012).  

Σα λέα κέηξα πάξζεθαλ ζε ζπλελλφεζε κε ηνπο θχξηνπο θνξείο, 

ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ εθπξνζψπσλ απφ ην λέν φκηιν ελδηαθέξνληνο ησλ λνηθνθπξηψλ (κηα 

ηζρπξή θσλή πνπ θαινχζε γηα πεξηζζφηεξεο ειαθξχλζεηο ηνπ ρξένπο θαηά ηε δηάξθεηα ηεο 

θξίζεο), ηηο ηξάπεδεο, ηα ζπληαμηνδνηηθά ηακεία θαη ηηο ζπλδηθαιηζηηθέο νξγαλψζεηο θαη ηα 

θφκκαηα γηα ην ζχκθσλν. Δπίζεο, ηδξχζεθε έλα λέν γξαθείν Γηακεζνιαβεηή γηα ηνπο 

νθεηιέηεο ην 2010, κε ην ξφιν ηεο ππνζηήξημεο ησλ λνηθνθπξηψλ-νθεηιεηψλ κέζσ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ζπκβνπιψλ θαη παξνρήο βνήζεηαο γηα ηελ δηαπξαγκάηεπζε κε ηηο 

                                                           
29
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ηξάπεδεο (Olafsson, 2011). ΢θνπφο απηνχ ηνπ λένπ γξαθείνπ ήηαλ λα ζπληαρζεί κε ηνπο 

νθεηιέηεο ψζηε λα απμήζνπλ ηε δηαπξαγκαηεπηηθή ηνπο δχλακε έλαληη ησλ ηξαπεδψλ θαη λα 

ζπλεξγάδεηαη καδί ηνπο ζηε δηαδηθαζία ειάθξπλζεο ηνπ ρξένπο.  

Τπήξραλ θάπνηα θχξηα ραξαθηεξηζηηθά πνπ θαζφξηζαλ ηε δηαδηθαζία ειάθξπλζεο ηνπ 

ρξένπο ζηελ Ηζιαλδία κέρξη ην 2010 (Olafsson, 2011). Σν πξψην ήηαλ κηα γεληθή ειάθξπλζε 

ηνπ ρξένπο. Οη νθεηιέηεο πνπ αληηκεηψπηδαλ δπζθνιίεο κε αξλεηηθέο ηηκέο θαζαξήο αμίαο ηνπ 

θηήκαηνο ηνπο κπνξνχζαλ λα ιάβνπλ κηα κείσζε ησλ ρξεψλ ηνπο έσο 110% ηεο αμίαο ησλ 

θεθαιαίσλ ηνπο, κέρξη θαη ηελ αμία ελφο κέηξηνπ κεγέζνπο ζπηηηνχ (ιακβάλνληαο ππφςε ην 

κέγεζνο ηεο νηθνγέλεηαο) (Olafsson, 2011). Έλα άιιν ραξαθηεξηζηηθφ ήηαλ ε εηδηθή 

ειάθξπλζε ηνπ ρξένπο. Απηή ήηαλ έλα πην πεξηνξηζκέλν κέηξν, πξνζηηφ ζε ιηγφηεξεο 

νηθνγέλεηεο θαη κφλν ζε άηνκα κε πνιχ ζνβαξέο δπζθνιίεο. Απηά ηα άηνκα κπνξνχζαλ λα 

ιάβνπλ κηα δηαγξαθή ρξεψλ ζην 70% ηεο αμίαο ησλ θεθαιαίσλ ηνπο, ελψ ην ππφινηπν 30% 

κπνξνχζε λα  «παγψζεη» γηα δηάζηεκα έσο 3 ρξφληα, ρσξίο ηφθν ή απνπιεξσκή θαηά ηε 

δηάξθεηα απηήο ηεο πεξηφδνπ (Olafsson, 2011). ΢ηηο πεξηπηψζεηο απηέο, ην ζχλνιν ηνπ ρξένπο 

πάλσ απφ ην 100% ηεο αμίαο ηνπ ζπηηηνχ ζα έπξεπε λα δηαγξαθεί. Έλα επηπιένλ 

ραξαθηεξηζηηθφ ήηαλ νη απμεκέλεο επηδνηήζεηο επηηνθίνπ κέζσ ηνπ θνξνινγηθνχ 

ζπζηήκαηνο (Olafsson, 2011). Ζ εηδηθά ζηνρεπκέλε έθπησζε θφξνπ επί ησλ πιεξσκψλ 

ηφθσλ γηα ζηεγαζηηθά δάλεηα απμήζεθε θαηά ηελ έλαξμε ηεο θξίζεο θαη απηφ ήηαλ ην 

ηειεπηαίν βήκα ζηε δηαδηθαζία ειάθξπλζεο ηνπ ρξένπο πνπ ζεκεηψζεθαλ πεξαηηέξσ 

απμήζεηο ζηα πνζά πνπ εκπιέθνληαλ. 

Αθφκε ππήξρε θαη ε λέα πξνζσξηλή γεληθή επηδφηεζε γηα ην θφζηνο ησλ ηφθσλ. Απηφ 

ήηαλ έλα λέν πξνζσξηλφ κέηξν, ην νπνίν ζεζπίζηεθε ην 2011, δίλνληαο πεξηζζφηεξεο 

εληζρχζεηο ππφ ηε κνξθή ησλ άκεζσλ επηδνηήζεσλ ζε ηδηνθηήηεο αθηλήησλ κε νηθνλνκηθέο 

δπζθνιίεο (Olafsson, 2011). Σν κεηξφ απηφ ήηαλ θαζνιηθφ, κε ηελ έλλνηα φηη δελ εμαξηηφηαλ 

απφ ηα εηζνδήκαηα, αιιά νχηε κε ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία. Γειαδή αλ ε θαζαξή αμία ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο νηθνγέλεηαο πήγαηλε πέξα απφ έλα ζηαζεξφ πνζφ, κεησλφηαλ θαη 

ηειηθά αληηκεησπηδφηαλ. 

Δπηπξνζζέησο, ζεκεηψζεθε εηδηθή πξνζπάζεηα γηα ηελ ελίζρπζε ησλ νηθνγελεηψλ κε 

θαζπζηεξεκέλε πιεξσκή. Απηφ ην κέηξν ήηαλ κηα ηδηαίηεξε πξνζπάζεηα γηα λα θηάζεη ζε 

φιεο ηηο νηθνγέλεηεο πνπ βξίζθνληαλ ζε θαζπζηέξεζε πιεξσκψλ κε ηηο ππνζήθεο ηνπο πξηλ 

απφ ηελ 1ε Ηνπλίνπ 2011, παξέρνληαο ζπκβνχινπο θαη βνήζεηα ζηελ πξνζαξκνγή ησλ 

κέηξσλ πνπ κπνξνχλ λα βνεζήζνπλ (Olafsson, 2011). Ο ζηφρνο κε απηφ ην κέηξν ήηαλ ε 

απνθπγή ησλ θαηαζρέζεσλ φζν ην δπλαηφλ πεξηζζφηεξσλ θαηνηθηψλ. 

Σέινο ήηαλ ηα λέα θνηλσληθά κέηξα ζε δηαηάμεηο ζηέγεο. Ζ θπβέξλεζε θαηέβαιιε κηα 

εηδηθή πξνζπάζεηα, ζε ζπλεξγαζία κε ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα, ηηο ηνπηθέο αξρέο θαη 
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ηηο κε θπβεξλεηηθέο νξγαλψζεηο, γηα λα δεκηνπξγήζεη κεγαιχηεξε πνηθηιία επηινγψλ ζηελ 

νηθνγελεηαθή ζηέγαζε, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ λέσλ επηινγψλ ελνηθίαζεο. (Olafsson, 

2011) 

Ζ ΚΣ ηεο Ηζιαλδίαο δεκηνχξγεζε ηνλ Μάξηην ηνπ 2011 έλα ζρέδην γηα ηελ άξζε ησλ 

capital controls
30

. Σν ζρέδην απηφ απνηεινχληαλ απφ δχν ζηάδηα: 

i. ε ΚΣ ηεο Ηζιαλδίαο ζα κείσλε ηηο offshore εθκεηαιιεχζεηο ζε θνξψλα ζε έλα επίπεδν 

πνπ ζεσξνχζε φηη κπνξεί λα ην δηαρεηξηζηεί απφ ηελ άπνςε ησλ εμσηεξηθψλ 

απνζεκαηηθψλ θαη φηαλ ε offshore ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία πξνζέγγηδε ηελ onshore 

(Baldursson, Portes 2013b).  

ii. ΢ην δεχηεξν ζηάδην, νη onshore εθξνέο (δειαδή ησλ θαηνίθσλ ηεο ρψξαο) 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θεθαιαίσλ ζε θνξφλα ζα απειεπζεξψλνληαλ (Baldursson, 

Portes 2013b).  

Ζ ΚΣ ηεο Ηζιαλδίαο κέζσ ηνπ ζρεδίνπ απηνχ θαηέζηεζε ζαθέο φηη ήηαλ απξφζπκε λα 

αλαιάβεη ην ζπλαιιαγκαηηθφ θίλδπλν γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε ησλ αγνξψλ ησλ offshore 

θνξφλσλ. Μηα πηζαλή αηηία γηα απηφ είλαη φηη ηα ηζιαλδηθά λνκηζκαηηθά απνζέκαηα – πνπ 

ήηαλ ην 2013 πεξίπνπ 3 δηο €, ηζνδχλακα κε 26 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ- είραλ ζρεδφλ πιήξσο 

δαλεηζηεί (Baldursson, Portes 2013b). Ζ ηζιαλδηθή θπβέξλεζε εμέδσζε κε επηηπρία νκφινγα 

ζηηο δηεζλείο αγνξέο ην 2011 θαη ην 2012 - 0.75 δηο € ζε θάζε πξνζθνξά - γηα λα δηεπθνιχλεη 

πεξαηηέξσ ηελ άξζε ησλ ειέγρσλ θεθαιαίσλ (Baldursson, Portes 2013b). 

΢ε κηα πξνζπάζεηα λα πεξηνξίζεη ηε δεκηά ζηελ ηζιαλδηθή νηθνλνκία ην ηζιαλδηθφ 

θνηλνβνχιην πέξαζε γξήγνξα κία λνκνζεζία. Ο λένο λφκνο, ν νπνίνο ζπρλά αλαθέξεηαη σο 

Ννκνζεζία έθηαθηεο αλάγθεο – έδσζε πξνηεξαηφηεηα ζηηο θαηαζέζεηο θαη ζηελ αζθάιηζε 

ησλ θαηαζέζεσλ έλαληη άιισλ απαηηήζεσλ γηα ηηο ηξάπεδεο θαη έδσζε εμνπζίεο ζηελ 

ηζιαλδηθή Οηθνλνκηθή Δπνπηεχνπζα Αξρή γηα ηελ δηαθχιαμε ηνπ εγρψξηνπ κέξνπο ησλ 

πξνβιεκαηηθψλ ηξαπεδψλ κε ηε κεηαθνξά εγρψξησλ ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ θαη παζεηηθνχ 

ζε λέεο ηξάπεδεο (Baldursson, Portes 2013b). Σνλ Ηνχλην ηνπ 2011, δεκηνπξγήζεθε κηα 

βαζηθή πξνυπφζεζε γηα ηελ άξζε ησλ ειέγρσλ, φηαλ ε Ηζιαλδία επαλέθηεζε πξφζβαζε ζηηο 

δηεζλείο θεθαιαηαγνξέο (Baldursson, Portes 2013a). 

΢ηηο 28 Οθησβξίνπ 2011 - πεξηζζφηεξν απφ ηξία ρξφληα κεηά ην πξψην ρηχπεκα ηεο 

θξίζεο - ην Αλψηαην Γηθαζηήξην ηεο Ηζιαλδίαο επηβεβαίσζε ηε ζπληαγκαηηθφηεηα ηεο 

λνκνζεζίαο έθηαθηεο αλάγθεο (Baldursson , Portes 2013a). Ζ Δπνπηεχνπζα Αξρή ηεο ΔΕΔ΢ 
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 Central Bank of Iceland, Capital Account Liberalisation Strategy: Report to the Minister of 

Economic Affairs (Central Bank of Iceland 2011) 
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(Δπξσπατθή Εψλε Διεπζέξσλ ΢πλαιιαγψλ) θαζφξηζε λσξίηεξα φηη ε δηάζπαζε δελ 

παξαβίαδε ην δίθαην ηνπ ΔΟΥ (Δπξσπατθνχ Οηθνλνκηθνχ Υψξνπ) (Baldursson , Portes 

2013a). Καηά ηελ πεξίνδν 2010-2012 έγηλε κηα νδπλεξή ζηαδηαθή δεκνζηνλνκηθή ζχζθημε 

ηνπ 2-3% ηνπ ΑΔΠ εηεζίσο (Baldursson, Portes 2013a). Σα πεξηζζφηεξα κέηξα γηα ηελ 

δεκνζηνλνκηθή εμπγίαλζε ήηαλ απφ ηελ πιεπξά ησλ δαπαλψλ. Αξρηθά νη θφξνη απμήζεθαλ 

ζπλνιηθά θαηά 1,3% ηνπ ΑΔΠ γηα ηα ηξία έηε (2010-2012), αιιά νη άηνθεο δαπάλεο 

κεηψζεθαλ θαηά 5,3%. Παξφια απηά, δελ ππήξμαλ αξθεηά κέηξα γηα δηαξζξσηηθέο πνιηηηθέο 

(γεσξγηθέο επηδνηήζεηο, ηελ εθπαίδεπζε, ηα εκπφδηα γηα ηελ είζνδν μέλσλ θεθαιαίσλ, 

ελίζρπζε ζηελ έξεπλα θαη ηελ αλάπηπμε) (OECD, 2013). 

Οη δηαπξαγκαηεχζεηο κεηαμχ θπβέξλεζεο-δαλεηζηψλ μεθίλεζαλ μαλά ζηηο 27 Ηνπλίνπ, 

ελψ ζηηο 13 ΢επηεκβξίνπ 2013, ε θπβέξλεζε ηεο Ηζιαλδίαο δηέιπζε ηελ νκάδα έληαμήο ηεο 

θαη αλέζηεηιε ηελ αίηεζε ηεο γηα έληαμε ζηελ ΔΔ.
 31

 ΢ηηο 12 Μαξηίνπ 2015, ν ππνπξγφο 

Δμσηεξηθψλ ηεο Ηζιαλδίαο Gunnar Bragi Sveinsson δήισζε φηη απέζηεηιε επηζηνιή ζηελ ΔΔ 

απφζπξζεο ηεο αίηεζεο γηα έληαμε, ρσξίο ηελ έγθξηζε ηεο Althing, αλ θαη ε Δπξσπατθή 

Έλσζε δήισζε φηη ε Ηζιαλδία δελ είρε απνζχξεη επηζήκσο ηελ αίηεζε
32

.   

Ήηαλ ζαθέο απφ ηελ αξρή φηη ζα ρξεηαδφηαλ έλα απνηειεζκαηηθφ θαζεζηψο 

αθεξεγγπφηεηαο γηα ηελ Ηζιαλδία πξνθεηκέλνπ λα δηαρεηξηζηεί ηελ δηαδεδνκέλε 

αθεξεγγπφηεηα κεηαμχ ησλ επηρεηξήζεσλ, θαζψο θαη ηα λνηθνθπξηά κεηά ηελ θξίζε θαη γηα 

λα ζέζεη άκεζα ζε πην ζηέξεεο βάζεηο ηηο λέεο ηξάπεδεο, γηα λα ηηο θάλεη «θαιέο» ηξάπεδεο. 

Παξφια απηά, ππήξρε αξγή αληίδξαζε ζε απηφ ην κέησπν θαη έηζη απνηέιεζε κηα δαπαλεξή 

απνηπρία. Ζ εμππεξέηεζε ηνπ ρξένπο ησλ επηρεηξήζεσλ έγηλε επίζεο ζε πνιχ αξγφ ξπζκφ , 

θαζψο ηα κε εμππεξεηνχκελα δάλεηα εμαθνινπζνχζαλ λα είλαη ζην 19% ησλ δαλεηαθψλ 

ραξηνθπιαθίσλ ησλ ηξαπεδψλ ην 2013 (Baldursson , Portes, 2013a).  

Δπηπιένλ, ρξεηάζηεθαλ πεξηζζφηεξα απφ δχν ρξφληα γηα λα αιιάμεη ν λφκνο γηα ηελ 

πξνζσπηθή πηψρεπζε, έηζη ψζηε ηα λνηθνθπξηά πνπ ήηαλ βαζηά βνπηεγκέλα ζην ρξένο λα 

κπνξνχζαλ λα θάλνπλ έλα λέν μεθίλεκα, φπσο έγηλε ζηηο ΖΠΑ, θαη έηζη ε εθαξκνγή ππήξμε 

πνιχ αξγή. ΋ζνλ αθνξά ην ξπζκηζηηθφ πιαίζην ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα δελ ππήξμαλ 

ζεκαληηθέο αιιαγέο απφ ηελ αξρή ηεο θξίζεο. Σα ζεζκηθά φξγαλα ηεο Ηζιαλδίαο σζηφζν 

εληζρχζεθαλ, θαζψο ππεξδηπιαζηάζηεθε ην πξνζσπηθφ ηεο ΥΔΑ, απφ πεξίπνπ 50 ζε 110 θαη 

νξίζηεθε εηδηθφο εηζαγγειέαο γηα ηε δηεξεχλεζε δξάζεσλ ζηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα πνπ έρεη 

πάλσ απφ 100 άηνκα πξνζσπηθφ. (Baldursson , Portes, 2013a) 
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 Successful Start of Iceland’s Membership Negotiations with the EU, EUROPEAN UNION (Jun. 

27, 2011), http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=IP/11/791&type=HTML ; see also 

EU Commission Doubts Iceland Will Approve Membership in Referendum, PRESSAN (May 20, 2010, 

11:00 AM), http://www.pressan.is/News/ReadIcelandicNews/eu-commission-doubts-iceland-

willapprove-membership-in-referendum . 
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Ιςπανύα  
Ζ ηξηκεξήο ζπκθσλία μεθίλεζε κφλν φηαλ ε Ηζπαλία δήηεζε ηελ ππνζηήξημε ησλ 

θνηλσληθψλ εηαίξσλ γηα έλα κεγάιν αξηζκφ δεηεκάησλ. Ωο εθ ηνχηνπ, ηνλ Φεβξνπάξην ηνπ 

2011 δηνξγαλψζεθε ε Οηθνλνκηθή θαη Κνηλσληθή ΢πκθσλία. ΢ηε ζπκθσλία απηή, νη 

θνηλσληθνί εηαίξνη ζπκθψλεζαλ γηα ηε κεηαξξχζκηζε ηνπ ζπληαμηνδνηηθνχ ζπζηήκαηνο θαη 

ηελ κεηαξξχζκηζε ησλ ελεξγεηηθψλ πνιηηηθψλ γηα ηελ απαζρφιεζε . Δπίζεο ζπκθψλεζαλ 

γηα κεηαξξπζκίζεηο γηα ηελ επαγγεικαηηθή θαηάξηηζε, ηηο ζπιινγηθέο δηαπξαγκαηεχζεηο, ηε 

βηνκεραληθή πνιηηηθή, ηελ ελεξγεηαθή πνιηηηθή θαη ηελ πνιηηηθή Έξεπλαο & Αλάπηπμεο & 

Καηλνηνκίαο. Οη δηαπξαγκαηεχζεηο γχξσ απφ κεξηθά απφ ηα ζέκαηα πνπ ζπδεηήζεθαλ ζην 

πιαίζην ηνπ θνηλσληθνχ ζπκθψλνπ είραλ δηαθνξεηηθνχο βαζκνχο επηηπρίαο. Έηζη, ράιαζαλ 

γηα παξάδεηγκα νη δηαπξαγκαηεχζεηο γχξσ απφ ηε κεηαξξχζκηζε ησλ ζπιινγηθψλ 

δηαπξαγκαηεχζεσλ θαη ε θπβέξλεζε παξελέβε θαη πάιη κνλνκεξψο. Με ηελ επηθχιαμε γηα ην 

πνιηηηθφ θαη νηθνλνκηθφ θφζηνο πνπ ζα πξνθαινχζε, ε ΢νζηαιηζηηθή θπβέξλεζε δεζκεχηεθε 

γηα πεξαηηέξσ πνιηηηθέο ιηηφηεηαο. Ζ πεξαηηέξσ πξφνδνο ζηελ εθαξκνγή ησλ παθέησλ  

ιηηφηεηαο απνηεινχληαλ θπξίσο απφ κέηξα κείσζεο ηνπ θφζηνπο, κε ιίγε έκθαζε ζηελ 

αχμεζε ησλ εζφδσλ. Δπηπιένλ, είραλ εηζαρζεί αξρέο ζηαζεξφηεηαο θαηά ηελ πξψηε 

κεηαξξχζκηζε ηνπ ΢πληάγκαηνο ζε 33 ρξφληα πνπ παξ 'φια απηά πέξαζαλ ρσξίο θακία 

δηαβνχιεπζε ή δεκνςήθηζκα. Απηνί νη δεκνζηνλνκηθνί πεξηνξηζκνί κπνξεί λα ήηαλ 

επηδήκηνη γηα ηελ πνηφηεηα ησλ ππεξεζηψλ θνηλσληθήο πξφλνηαο θαζψο νη ηνπηθέο 

θπβεξλήζεηο είλαη ππεχζπλεο γηα ηελ δηαρείξηζε ηεο πγείαο θαη ηεο εθπαίδεπζεο. Κάπνηα  

εθηεηακέλα παθέηα κείσζεο ησλ εμφδσλ είραλ πινπνηεζεί ήδε ζε πεξηθεξεηαθφ επίπεδν ζηελ 

Καηαινλία, ζηε Μαδξίηε ή ζηελ Καζηίιιε-Λα Μάληζα. ( Godino, Molina, 2011) 

Ζ ηξάπεδα Santander έζεζε ζε εθαξκνγή έλα πξφγξακκα ηνλ Αχγνπζην ηνπ 2011 γηα 

πεξίνδν ράξηηνο θεθαιαίνπ ηξηψλ εηψλ, γηα ηνπο άλεξγνπο πειάηεο ή γηα φζνπο είραλ ππνζηεί 

κείσζε ησλ θεξδψλ άλσ ηνπ 25 ηνηο εθαηφ (IMF 12/140, 2012). 

 Οη πειάηεο έρνπλ ηε δπλαηφηεηα παξάηαζεο ηεο δηάξθεηαο ησλ ελππφζεθσλ δαλείσλ 

ηνπο, γηα λα αληηζηαζκίζνπλ ηελ πεξίνδν ράξηηνο. Απηφ ην πξφγξακκα είρε σθειήζεη 9.820 

λνηθνθπξηά σο ην 2012 γηα ην ζπλνιηθφ πνζφ ηνπ ρξένπο ησλ 1,6 δηο €, γηα ηα νπνία ε κέζε 

εμππεξέηεζε ηνπ ρξένπο είρε κεησζεί θαηά 48 ηνηο εθαηφ. Ζ CatalunyaCaixa επίζεο 

εθάξκνζε ην 2008 έλα πξφγξακκα ρσξίο ην δηθαίσκα πξνζθπγήο (γηα 6500 λνηθνθπξηά) θαη 

ελνηθίαζεο (γηα 1.850 λνηθνθπξηά) (IMF 12/140 ,2012). Δπηπιένλ, πινπνίεζε πξνγξάκκαηα 

γηα ηε κείσζε ηεο εμππεξέηεζεο ηνπ ρξένπο ζε επηιεγκέλα λνηθνθπξηά (12.000 ην 2011) 

(IMF 12/140 ,2012). Έλα απφ απηά πεξηιάκβαλε έλα δάλεην γηα λα αλαρξεκαηνδνηείηαη ην 

ρξένο πνπ θαζίζηαηαη ιεμηπξφζεζκν γηα δχν ρξφληα. Ζ ηξάπεδα εθάξκνζε επίζεο κεηψζεηο 

ζην αξρηθφ θεθάιαην γηα έλα πεξηνξηζκέλν ρξνληθφ δηάζηεκα. 
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Απηφ ζπκπιεξψζεθε απφ έλα ζρέδην ηεο θπβέξλεζεο γηα ηα ρακειά εηζνδήκαηα θαη 

ηνπο αλαμηνπαζνχληεο δαλεηνιήπηεο. Σν ζρέδην είρε σο θίλεηξν ηελ αχμεζε ησλ 

δηθαησκάησλ αγνξάο γηα λα αλαθνπθίζεη ηελ πίεζε ζηνπο δαλεηνιήπηεο ρακεινχ 

εηζνδήκαηνο πνπ ζα κπνξνχζαλ λα παγηδεπηνχλ ζε δχζθνιεο δηαδηθαζίεο. Δπηπξνζζέησο, 

ζπκπιήξσλε ηηο πξνεγνχκελεο πξνζπάζεηεο γηα λα βειηησζεί ε δηαδηθαζία γηα ηε 

δεκνπξάηεζε ησλ ππνζεθεπκέλσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ απφ λνηθνθπξηά πνπ αζεηνχζαλ 

ηα ζπκβφιαηα ηνπο, θαζψο θαη ηα πξνεγνχκελα πξνγξάκκαηα αλαδηάξζξσζεο γηα ηνπο 

αλέξγνπο δαλεηνιήπηεο κε ππνζήθε πνπ ρξεκαηνδνηνχληαλ απφ ηελ θπβέξλεζε ην 2009, 

αιιά νη νπνίνη είραλ πεξηνξηζκέλε δπλαηφηεηα αλάιεςεο. (IMF 12/140 ,2012) 

Σν πξφγξακκα γηα ηνλ ρξεκαηνπηζησηηθφ ηνκέα ηεο Ηζπαλίαο εγθξίζεθε ηνλ Ηνχιην ηνπ 

2012 κέζα ζε κηα βαζηά χθεζε θαη κηα ζνβαξή αλαηαξαρή ζηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο 

(IMF 14/59, 2014). Ζ χθεζε ηνπ ηνκέα ησλ αθηλήησλ ηεο Ηζπαλίαο θαη ε επξχηεξε θξίζε 

θξαηηθνχ ρξένπο είραλ ζπλδπαζηεί γηα λα ηξνθνδνηήζνπλ έλα θαχιν θχθιν. Σν πξφγξακκα 

είρε σο ζηφρν λα ζπκβάιεη ζηελ αλαζηξνθή απηήο ηεο δπλακηθήο κε κεγαιχηεξε 

απνθαζηζηηθφηεηα γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηνπ θφζηνπο πνπ είρε θιεξνλνκήζεη απφ ηελ 

άλζεζε θαη έπεηηα ηελ χθεζε ηεο αθίλεηεο πεξηνπζίαο. Οη ηζπαληθέο αξρέο είραλ ιάβεη 

αξθεηέο ζεκαληηθέο κεηαξξπζκίζεηο πξνο απηή ηελ θαηεχζπλζε, αθφκε θαη πξηλ απφ ηελ 

έλαξμε ηνπ πξνγξάκκαηνο πνπ ππνζηεξίδεηαη απφ ηνλ ΔΜ΢. Σα κέηξα απηά πεξηιακβάλνπλ 

ηελ αχμεζε ησλ ειάρηζησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ, ηελ αλαδηάξζξσζε ηνπ ηνκέα ησλ 

ηακηεπηεξίσλ θαη ηελ ζεκαληηθή αχμεζε ησλ πξνβιεπφκελσλ απαηηήζεσλ γηα ηελ αλάπηπμε 

ησλ REDs θαη ησλ ππνζεθεπκέλσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ (IMF 14/59, 2014). Παξ 'φια 

απηά, ε θιίκαθα ηνπ πξνβιήκαηνο ήηαλ ηέηνηα πνπ απαηηνχληαλ πεξαηηέξσ δξάζε γηα λα 

αληηκεησπηζηεί πην απνθαζηζηηθά απηφ ην πξφβιεκα. Σν πξφγξακκα πνπ ππνζηεξίδεηαη απφ 

ηνλ ΔΜ΢ πηνζεηήζεθε ινηπφλ θαη είρε σο θχξην ζηφρν ηελ αχμεζε ηεο καθξνπξφζεζκεο 

αλζεθηηθφηεηαο ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα ζην ζχλνιφ ηνπ, απνθαζηζηψληαο έηζη ηελ πξφζβαζε 

ζηελ αγνξά (IMF 14/59, 2014). Οη ηζπαληθέο αξρέο πινπνηνχλ ζηαζεξά απηφ ην πξφγξακκα. 

Οη δξάζεηο απηέο, ζε ζπλδπαζκφ κε ηηο ζεκαληηθέο κεηαξξπζκίζεηο θαη ζε επξσπατθφ 

επίπεδν, έρνπλ κεηψζεη ηηο ζπζηεκηθέο απεηιέο πνπ πξνέξρνληαη απφ ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα 

πξνο ηελ ππφινηπε νηθνλνκία (IMF 14/59, 2014). 

΢ην κλεκφλην πνπ ζπκθσλήζεθε ινηπφλ ζηηο 20 Ηνπιίνπ 2012, ε Ηζπαλία δεζκεχηεθε 

λα εκβαζχλεη θαη λα επηηαρχλεη ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε, ηελ αλαδηάξζξσζε θαη ην 

κεηαξξπζκηζηηθφ πξφγξακκα ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηεο ηνκέα (IMF, 12/318). Σα κέηξα πνπ 

πήξε έπεηηα εληάζζνληαη ζε ηξεηο ηνκείο. Ο πξψηνο ηνκέαο αθνξνχζε κέηξα γηα ηηο ηξάπεδεο 

(IMF, 12/318). Πάξζεθαλ ινηπφλ εηδηθά κέηξα γηα ηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα γηα λα εμαζθαιηζηεί 

ε επαξθήο θεθαιαηνπνίεζε ηνπ θαη γηα λα κεησζεί ε αβεβαηφηεηα ζρεηηθά κε ηελ ηζρχ ησλ 

ηζνινγηζκψλ ησλ ηξαπεδψλ. Απηφ κε ηε ζεηξά ηνπ ζα βειηίσλε ηελ πξφζβαζε ησλ ηξαπεδψλ 
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ζηηο αγνξέο ρξεκαηνδφηεζεο, έηζη ψζηε λα κπνξνχλ λα παξέρνπλ επαξθή πίζησζε γηα ηε 

ζηήξημε ηεο νηθνλνκηθήο αλάθακςεο ηεο ρψξαο. Δπίζεο, νη ηξάπεδεο κπήθαλ ζε 

πξνγξάκκαηα αλαδηάξζξσζεο γηα λα ιάβνπλ κέηξα γηα ηε κείσζε ησλ θηλδχλσλ 

ξεπζηφηεηαο. 

Ο δεχηεξνο ηνκέαο αθνξνχζε ηελ εμπγίαλζε θαη ηελ λνκνζεζία γηα ηελ θαηαλνκή ησλ 

βαξψλ ψζηε λα ππάξρεη ην λνκηθφ πιαίζην γηα ηελ ηαρεία θαη νκαιή δηαδηθαζία 

αλαδηάξζξσζεο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα, κε ζθνπφ ηελ ειαρηζηνπνίεζε ηνπ θφζηνπο 

γηα ηνπο θνξνινγνχκελνπο (IMF, 12/318). 

Ο ηξίηνο ηνκέαο ζηφρεπε ζηε κεηαξξχζκηζε ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα κέζσ ελφο 

ξπζκηζηηθνχ θαη επνπηηθνχ πιαηζίνπ γηα ηελ πξνψζεζε ελφο πγηνχο πεξηβάιινληνο 

ιεηηνπξγίαο θαη ηελ απνηξνπή ηεο επαλάιεςεο ησλ αληζνξξνπηψλ (IMF, 12/318). 

Έλα βαζηθφ ζηνηρείν ηνπ πξνγξάκκαηνο ήηαλ ε νινθιεξσκέλε εμπγίαλζε ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ηνκέα. Ζ εμπγίαλζε ζηφρεπε ζηελ εμαζθάιηζε επαξθνχο θεθαιαηνπνίεζεο κε ηελ 

αμηνιφγεζε ησλ θεθαιαηαθψλ αλαγθψλ ησλ επηκέξνπο ηξαπεδψλ, κέζσ κίαο απζηεξήο 

αμηνιφγεζεο ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη θάησ απφ απαηηεηηθή πξνζνκνίσζε αθξαίσλ 

θαηαζηάζεσλ. ΢ηε ζπλέρεηα, ζηφρεπε ζηνλ θαζνξηζκφ θαη ηελ εθαξκνγή ησλ ζρεδίσλ γηα ηελ 

αληηκεηψπηζε ησλ αλαγθψλ απηψλ θαη ζηελ θάιπςε ησλ θελψλ ρξεκαηνδφηεζεο. Οη 

ηξάπεδεο πνπ απαηηνχζαλ ζηήξημε κε δεκφζηα θεθάιαηα μεθίλεζαλ απφ ηνλ Γεθέκβξην ηνπ 

2012 λα κεηαβηβάδνπλ ηα ππνζεθεπκέλα αθίλεηα πεξηνπζηαθά ηνπο ζηνηρεία θαη φια ηα 

δάλεηα γηα ηελ αλάπηπμε αθίλεησλ πεξηνπζηψλ ζε κηα θεληξηθή ΔΓΠ΢ (εηαηξεία δηαρείξηζεο 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ) (IMF, 12/318). Απηφ ζα κείσλε ηελ επηθηλδπλφηεηα ησλ ζηνηρείσλ 

ελεξγεηηθνχ ησλ ηξαπεδψλ (θαη ζπλεπψο ην θφζηνο ρξεκαηνδφηεζήο ηνπο) θαη ζα ηνπο 

επέηξεπε λα επηθεληξσζνχλ ζην βαζηθφ δηακεζνιαβεηηθφ ηνπο ξφιν ζηε ππνζηήξημε ηεο 

πξαγκαηηθήο νηθνλνκίαο. 

Σν πξψην βήκα γηα ηελ εμπγίαλζε ήηαλ ν πξνζδηνξηζκφο ησλ θεθαιαηαθψλ αλαγθψλ 

ησλ ηξαπεδψλ, ν νπνίνο νινθιεξψζεθε εληφο ηνπ ρξνλνδηαγξάκκαηνο ζην ηέινο ηνπ 

΢επηεκβξίνπ ηνπ 2012 (IMF, 12/318). Απηή ε δηαγλσζηηθή εξγαζία θάιππηε 17 ηξαπεδηθνχο 

νκίινπο αληηπξνζσπεχνληαο πεξίπνπ ην 90 ηνηο εθαηφ ησλ εγρψξησλ πηζηψζεσλ ηνπ 

ζπζηήκαηνο. Δπίζεο, πεξηειάκβαλε ηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ θεθαιαηαθψλ αλαγθψλ θάζε 

κεκνλσκέλεο ηξάπεδαο. Απηή ε δηαδηθαζία ήηαλ ππφ ηελ επίβιεςε κηαο ΢ηξαηεγηθήο 

΢πληνληζηηθήο Δπηηξνπήο (΢΢Δ) κε ηε ζπκκεηνρή ησλ ηζπαληθψλ αξρψλ θαη ηεο ΔΔ 

(Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο), ηεο ΔΚΣ, ηεο  ΔΑΣ (Δπξσπατθήο Αξρήο Σξαπεδψλ), ηνπ ΔΜ΢ 

(Δπξσπατθνχ Μεραληζκνχ ΢ηαζεξφηεηαο) θαη ηνπ πξνζσπηθνχ ηνπ ΓΝΣ (IMF, 12/318). 
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Σν δεχηεξν βήκα γηα ηελ εμπγίαλζε, ε νπνία νινθιεξψζεθε ζχκθσλα κε ην 

ρξνλνδηάγξακκα ζην ηέινο ηνπ Οθησβξίνπ ηνπ 2012, ήηαλ ε θαηεγνξηνπνίεζε ησλ 10 

ηξαπεδψλ κε ειιείςεηο θεθαιαίνπ ζε 3 θαηεγνξίεο (IMF, 12/318). Ζ πξψηε θαηεγνξία 

πεξηιάκβαλε ηελ Οκάδα 1 ε νπνία είρε πξνθαζνξηζηεί απφ ην κλεκφλην κε ηέζζεξηο ηξάπεδεο 

λα απνθηνχληαη απφ ην Σακείν γηα ηελ Σαθηηθή Αλαδηάξζξσζε ησλ Σξαπεδψλ (ΣΣΑΣ). 

Απηέο νη 4 ηξάπεδεο ήηαλ ε   BFA-Bankia Group, ε Catalunya Caixa, ε NCG Banco θαη ε 

Banco de Valencia (IMF, 12/318). Απηέο  απνηεινχζαλ ην 20 ηνηο εθαηφ ησλ ζηνηρείσλ ηνπ 

ελεξγεηηθνχ φισλ ησλ ηξαπεδψλ πνπ πεξηιακβάλνληαη ζηελ πξνζνκνίσζε αθξαίσλ 

θαηαζηάζεσλ θαη ην 78 ηνηο εθαηφ ηνπ πξνζδηνξηζκέλνπ θεθαιαηαθνχ ειιείκκαηνο (IMF, 

12/318). 

Ζ δεχηεξε θαηεγνξία αλαθεξφηαλ ζηελ Οκάδα 2, πνπ ήηαλ εθείλεο νη ηξάπεδεο πνπ 

δελ είραλ απνθηεζεί σο ηφηε απφ ηελ ΣΣΑΣ θαη ρξεηαδφληνπζαλ θξαηηθή βνήζεηα γηα λα 

αληηκεησπίζνπλ ηα θεθαιαηαθά ηνπο ειιείκκαηα. Σέζζεξηο εθ ησλ ηξαπεδψλ αλήθαλ ζε 

απηήλ ηελ νκάδα, ε BMN, ε Caja3,ε CEISS θαη ε Libercaja, νη νπνίεο απνηεινχζαλ ην 7 ηνηο 

εθαηφ ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ φισλ ησλ ηξαπεδψλ πνπ πεξηιακβάλνληαλ ζηε 

πξνζνκνίσζε αθξαίσλ θαηαζηάζεσλ θαη ην 16 ηνηο εθαηφ ηνπ πξνζδηνξηζκέλνπ 

θεθαιαηαθνχ ειιείκκαηνο (IMF, 12/318). 

Ζ ηξίηε θαη ηειεπηαία θαηεγνξία ζπκπεξηιάκβαλε ηελ Οκάδα 3 πνπ ήηαλ  εθείλεο νη 

ηξάπεδεο νη νπνίεο ζρεδίαδαλ ηελ θάιπςε ηνπ θεθαιαίνπ ηνπο ειιείκκαηνο ρσξίο πξνζθπγή 

ζηηο θξαηηθέο εληζρχζεηο θαη εθφζνλ ηα ζρέδηα ηνπο απηά ζεσξνχληαλ αμηφπηζηα. Γχν 

ηξάπεδεο, ε IberCaja θαη ε Λατθή, είραλ ηνπνζεηεζεί ζε απηή ηελ θαηεγνξία. Απηέο νη 

ηξάπεδεο απνηεινχζαλ ην 8 ηνηο εθαηφ ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ φισλ ησλ ηξαπεδψλ 

πνπ πεξηιακβάλνληαλ ζηε πξνζνκνίσζε αθξαίσλ θαηαζηάζεσλ θαη ην 6 ηνηο εθαηφ ηνπ 

πξνζδηνξηζκέλνπ θεθαιαηαθνχ ειιείκκαηνο (IMF, 12/318). 

Ο ΔΜ΢ έπξεπε λα παξέρεη φζν ην δπλαηφλ πεξηζζφηεξε ρξεκαηνδνηηθή ζηήξημε ζε 

κεηξεηά ζην πιαίζην ηνπ πξνγξάκκαηνο. Ο ΔΜ΢ είρε ηε δπλαηφηεηα λα ρξεκαηνδνηεί γηα κηα 

εθηακίεπζε, εθφζνλ είρε γίλεη  έλα ηέηνην αίηεκα. Απηφο ν πεξηνξηζκφο ζηελ πξν-

ρξεκαηνδφηεζε πεξηφξηδε ηε δηαζεζηκφηεηα ησλ κεηξεηψλ γηα ηελ αξρηθή εθηακίεπζε, αιιά 

ν ΔΜ΢ έπξεπε λα εμαζθαιίδεη ηελ αληηθαηάζηαζε ησλ νκνιφγσλ κε κεηξεηά φζν 

γξεγνξφηεξα επέηξεπε ε πξφζβαζή ηνπ ζηελ αγνξά. Ζ αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξαπεδψλ κε 

κεηξεηά θαη φρη κε νκφινγα ηνπ ΔΜ΢ ελίζρπε πεξαηηέξσ ηνπο ηζνινγηζκνχο ησλ ηξαπεδψλ 

θαη κείσλε ηελ εμάξηεζε απφ ηε ξεπζηφηεηα ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο (IMF 12/318, 2012). 

Σν ηξίην βήκα είλαη ε νινθιήξσζε ηεο αλαδηάξζξσζεο ή ησλ ζρεδίσλ αλάιπζεο γηα 

εθείλεο ηηο ηξάπεδεο πνπ απαηηνχζαλ θξαηηθέο εληζρχζεηο. 
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Γηα ηελ νκάδα 1, ηα γεληθά πεξηγξάκκαηα ησλ ζρεδίσλ είραλ ζπληαρζεί απφ ηηο αξρέο 

θαη είραλ ζπδεηεζεί κε ηελ ΔΔ (Δπηηξνπή) απφ ηνλ Αχγνπζην ηνπ 2012 (IMF 12/318, 2012). 

Σα ζρέδηα αλαδηάξζξσζεο ζα νινθιεξψλνληαλ κε βάζε ηα απνηειέζκαηα ηεο πξνζνκνίσζεο 

αθξαίσλ θαηαζηάζεσλ. Απηφ πεξηιάκβαλε κηα ζπλνιηθή εθηίκεζε ηεο βησζηκφηεηαο γηα λα 

εθηηκεζεί εάλ ε νηθνλνκηθή νληφηεηα ήηαλ κε βηψζηκε, ιακβάλνληαο ππφςε θαη ηα ζρέδηα 

αλαδηάξζξσζεο ηεο. Δάλ έλαο ηέηνηνο θνξέαο είρε επηβεβαησζεί φηη ήηαλ κε βηψζηκνο, έπξεπε 

λα δηαιπζεί παξά λα θεθαιαηνπνηεζεί. Σα ζρέδηα αλαδηάξζξσζεο παξνπζηάζηεθαλ εγθαίξσο, 

ψζηε θαηαζηήζεθε δπλαηφ απφ ηελ ΔΔ λα ηηο εγθξίλεη ηνλ Ννέκβξην ηνπ 2012 (IMF 12/318, 

2012). ΢ε απηή ηε βάζε, ρνξεγεζήθαλ θξαηηθέο εληζρχζεηο θαη ηα ζρέδηα κπνξνχζαλ λα 

εθαξκνζηνχλ ακέζσο, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ πξαγκαηηθψλ εηζθνξψλ θξαηηθψλ πφξσλ. 

Οη ηξάπεδεο ζα νινθιήξσλαλ ηελ κεηαβίβαζε ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ ηνπο ζηελ 

ΔΓΠ΢ ζηα ηέιε Γεθεκβξίνπ ηνπ 2012 (IMF 12/318, 2012). 

Σα ζρέδηα αλαδηάξζξσζεο γηα ηηο ηξάπεδεο πνπ αλήθαλ ζηελ νκάδα 2 είραλ επίζεο 

ππνβιεζεί ζηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή, εθπιεξψλνληαο ηελ πξνζεζκία ζηα ηέιε Οθησβξίνπ 

θαη έπεηηα αλαζεσξήζεθαλ (IMF 12/318, 2012). Έπεηηα εγθξηζήθαλ απφ ηελ ΔΔ κέρξη ην 

ηέινο Γεθεκβξίνπ θαη ε εθαξκνγή απηψλ ησλ ζρεδίσλ, ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο κεηαθνξάο 

ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ζηελ ΔΓΠ΢- ζπλέβεζαλ ιίγν αξγφηεξα. 

Οη δχν ηξάπεδεο ηεο Οκάδαο 3 αλακελφηαλ λα θαιχςνπλ ην ζχλνιν ηνπ θεθαιαηαθνχ 

ηνπο ειιείκκαηνο κέρξη ην ηέινο ηνπ Γεθεκβξίνπ κέζσ ηδησηηθψλ πεγψλ. Παξφια απηά, εάλ 

δελ ζπλέβαηλε απηφ, ζα δίλνληαλ ακέζσο δεκφζηα θεθάιαηα γηα λα θαιχςνπλ ην ελδερφκελν 

θελφ πνπ απέκελε. Δπίζεο, εθφζνλ θξηλφηαλ απαξαίηεην ζα δίλνληαλ CoCos
33

 ηα νπνία 

ζπλεηζθέξνληαλ απφ ηελ ΣΣΑΣ, φπσο φξηδε ην κλεκφλην. Σα  CoCos πνπ ζα δίλνληαλ ζηε 

ζπλέρεηα ζα αγνξάδνληαλ κέρξη ηνλ Ηνχλην ηνπ 2013 ην αξγφηεξν ή αιιηψο ζα κεηαηξέπνληαλ 

ζε θνηλέο κεηνρέο ( IMF 12/318, 2012). 

. Κάζε κεηαηξνπή ζε θνηλέο κεηνρέο απαηηνχζε  απφ ηελ πιεγείζα ηξάπεδα λα 

κεηαθέξεη νξηζκέλα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ηεο ζηελ ΔΓΠ΢ θαη λα πηνζεηήζεη ηα ζρέδηα 

αλαδηάξζξσζεο ζχκθσλα κε ηνπο θαλφλεο πεξί θξαηηθψλ εληζρχζεσλ. Δπηπιένλ, ε ηζπαληθή 

θπβέξλεζε έιαβε κέηξα γηα ηελ ειαρηζηνπνίεζε ηνπ θφζηνπο γηα ηνπο θνξνινγνχκελνπο ηεο 

αλαθεθαιαηνπνίεζεο ηξαπεδψλ. Μεηά απφ ηνλ θαηακεξηζκφ ησλ δεκηψλ ζηνπο κεηφρνπο, νη 

ηζπαληθέο αξρέο  απαίηεζαλ κέηξα θαηακεξηζκνχ ησλ βαξψλ απφ ηνπο θαηφρνπο πβξηδηθψλ 

θεθαιαίσλ θαη ηνπο θαηφρνπο ρξένπο κεησκέλεο εμαζθάιηζεο ζηηο ηξάπεδεο ησλ νκάδσλ 1 

θαη 2  νη νπνίεο έιαβαλ δεκφζηα θεθάιαηα. Οη ελ ιφγσ ηξάπεδεο  δηελέξγεζαλ εθνχζηα θαη 

                                                           
33

 Θεσξνχληαη βαζηθά ίδηα θεθάιαηα απφ ηηο ηξαπεδηθέο επνπηηθέο αξρέο, ελψ είλαη 

ρξεκαηννηθνλνκηθνί ηίηινη -έρνπλ ραξαθηεξηζηηθά ηα νπνία ηνπο θαηαηάζζνπλ θάπνπ κεηαμχ κεηνρψλ 

θαη νκνιφγσλ- ηα νπνία ηα εθδίδνπλ νη ηξάπεδεο γηα λα βειηηψζνπλ ηνπο θεθαιαηαθνχο ηνπο δείθηεο. 
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φπνπ ήηαλ αλαγθαίν δηελέξγεζαλ ππνρξεσηηθά κε Subordinated Liability Exercises (SLES), 

κέζσ ησλ νπνίσλ ηα πβξηδηθά θεθάιαηα θαη ηα δάλεηα κεησκέλεο εμαζθάιηζεο 

κεηαηξέπνληαλ ζε ίδηα θεθάιαηα, ηα νπνία μαλαγνξάδνληαλ κε ζεκαληηθέο εθπηψζεηο, ή 

κεηαζρεκαηίδνληαλ ζε άιινπο ηξφπνπο γηα λα θαιπθζνχλ νη ειιείςεηο θεθαιαίσλ. (IMF 

12/318, 2012) 

Σφζν ην κλεκφλην φζν θαη ην Πξφγξακκα Αμηνιφγεζεο ηνπ Υξεκαηννηθνλνκηθνχ 

Σνκέα ηνπ ΓΝΣ πξφηεηλαλ ηελ αλαβάζκηζε ηνπ λνκηθνχ πιαηζίνπ γηα ηελ εμπγίαλζε ησλ 

ηξαπεδψλ, ηελ αλαθαηαλνκή ησλ αξκνδηνηήησλ ζε απηφλ ηνλ ηνκέα θαη ηελ θαζηέξσζε 

κεραληζκψλ επηκεξηζκνχ ησλ βαξψλ (IMF 12/318, 2012). Πξνο ην ζθνπφ απηφ, ηέζεθε ζε 

ηζρχ έλα βαζηιηθφ λνκνζεηηθφ δηάηαγκα ζηηο 31 Απγνχζηνπ ηνπ 2012 επηθπξψζεθε απφ ην 

θνηλνβνχιην (IMF 12/318, 2012). Οη επξείεο κεηαξξπζκίζεηο ηνπ βαζηιηθνχ λνκνζεηηθνχ 

δηαηάγκαηνο ζην πιαίζην  ηεο εμπγίαλζεο ήηαλ δχν. Ζ πξψηε αθνξνχζε ηνλ νξηζκφ ηεο 

ΣΣΑΣ – ε νπνία δξνχζε ζε ζπληνληζκφ κε ηελ Σξάπεδα ηεο Ηζπαλίαο -σο αξρή ππεχζπλε γηα 

ηελ αλαδηάξζξσζε θαη ηελ επίιπζε ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ. Με απηφλ ηνλ ηξφπν, απηή ε 

λέα ζεζκηθή δνκή, δηαρψξηδε ζαθέζηεξα ηηο επνπηηθέο θαη εμπγηαληηθέο αξρέο, νη νπνίεο 

αλήθαλ ζηελ Σξάπεδα ηεο Ηζπαλίαο θαη ζηελ ΣΣΑΣ αληίζηνηρα. Ζ δεχηεξε κεηαξξχζκηζε 

εμνπζηνδνηνχζε ηελ ΣΣΑΣ θαη ηελ Σξάπεδα ηεο Ηζπαλίαο λα ιάβνπλ πην εθηεηακέλεο 

ελέξγεηεο γηα κηα ηξάπεδα ζηα δηάθνξα ζηάδηα ηεο νηθνλνκηθήο ηεο δπζρέξεηαο - ηελ έγθαηξε 

παξέκβαζε, ηελ αλαδηάξζξσζε θαη ηελ εμπγίαλζε- κεηαμχ άιισλ κε ηελ επηβνιή ησλ δεκηψλ 

ζε κεηφρνπο θαη πηζησηέο. Αλάινγα κε ηηο θάζεηο απηέο θαη κε βάζε ηε βησζηκφηεηα ηεο 

ηξάπεδαο, κπνξεί λα παξέρνληαλ θαη δηάθνξα είδε πξνζσξηλήο θξαηηθήο ζηήξημεο. Ζ 

θπβεξλεηηθή παξέκβαζε είρε σο απνηέιεζκα ηελ δεκηνπξγία ηεο Fondo de Reestructuración 

Ordenada Bancaria (TTAT Ή Σαθηηθή Αλαδηάξζξσζε ησλ Σξαπεδψλ ζηα ειιεληθά). Ο 

ζηφρνο ηεο ΣΣΑΣ είλαη λα βνεζήζεη θαη λα ελζαξξχλεη ηελ αλαδηνξγάλσζε ηνπ ηζπαληθνχ 

ηξαπεδηθνχ θιάδνπ (Βαζηιηθφ λνκνζεηηθφ δηάηαγκα 9/2009) (IMF 12/145, 2012). Ζ TTAT 

έρεη λνκηθή πξνζσπηθφηεηα θαη πιήξε δεκφζηα θαη ηδησηηθή δπλαηφηεηα γηα λα πινπνηεί ηνπο 

ζηφρνπο ηεο. Σν αξρηθφ θεθάιαην ηεο TTAT αλεξρφηαλ ζε 9 δηο €, εθ ησλ νπνίσλ ηα 2,25 δηο 

€ δηαηέζεθαλ απφ ην Σακείν Δγγχεζεο Καηαζέζεσλ (ΣΔΚ) θαη ην ππφινηπν απφ ην θξάηνο 

(IMF 12/145, 2012). 

 Ζ TTAT κπνξεί λα εθδψζεη ηίηινπο εγγπεκέλνπο απφ ην θξάηνο (θαη / ή κπνξεί λα 

αλαδεηήζεη άιιε ρξεκαηνδφηεζε) έσο θαη ηξεηο θνξέο ην θεθάιαηφ ηεο (27 δηο €), αιιά 

κπνξεί λα απμήζεη ην πνζφ ρξένπο ηεο κέρξη 10 θνξέο (θζάλνληαο έηζη ζπλνιηθή 

ρσξεηηθφηεηα ησλ 99 δηζεθαηνκκπξίσλ €) κε ηελ έγθξηζε ηνπ Τπνπξγείν Οηθνλνκηθψλ θαη 

Γεκφζηαο Γηνίθεζεο (IMF 12/145, 2012). Με ην βαζηιηθφ λνκνζεηηθφ δηάηαγκα 2/2012 γηα 

ηελ εμπγίαλζε ηνπ ηζνινγηζκνχ ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα, ην θεθάιαην ηεο TTAT 

απμήζεθε ζε 15 δηο €, αλ θαη ε ζπλνιηθή δπλαηφηεηα δαλεηζκνχ ηεο είρε παξακείλεη 
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ακεηάβιεηε (IMF 12/145, 2012). Ζ TTAT δηνηθείηαη απφ κηα δηνηθεηηθή επηηξνπή πνπ 

νξίδεηαη απφ ην Τπνπξγείν Οηθνλνκίαο θαη Αληαγσληζηηθφηεηαο. Ζ Γηνηθνχζα Δπηηξνπή 

παξνπζηάδεη κηα έθζεζε ζηνλ Τπνπξγφ θάζε ηέζζεξηο κήλεο. Ο Τθππνπξγφο Οηθνλνκίαο 

ελεκεξψλεη ην Κνγθξέζν ζρεηηθά κε ηηο δξαζηεξηφηεηεο ηεο TTAT ζε ηξηκεληαία βάζε θαη 

θάζε θνξά πνπ ππάξρεη κηα δξάζε απφ ηελ TTAT. Ζ TTAT ππφθεηηαη επίζεο ζε εμσηεξηθφ 

έιεγρν θαη ζηνλ έιεγρν ηνπ Tribunal de Cuentas (Ηζπαληθφ Διεγθηηθφ ΢πλέδξην) (IMF 

12/145, 2012). Ζ ηξίηε θάζε, πνπ μεθίλεζε κε ην πξφγξακκα ηεο λέαο θπβέξλεζεο ην 2012 

γηα ηελ κεηαξξχζκηζε ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα, είρε σο ζηφρν ηελ πξνψζεζε ηεο 

ελνπνίεζεο ηνπ ηνκέα, αλ θαη κε δηαθνξεηηθνχο ηχπνπο ρξεκαηνδνηηθήο ζηήξημεο. Καηά ηε 

δηαδηθαζία νινθιήξσζεο, ε εηζθνξά θεθαιαίνπ απφ ηελ TTAT έιαβε ηε κνξθή 

κεηαηξέςηκσλ πξνλνκηνχρσλ κεηνρψλ. (IMF 12/145, 2012) 

΋πσο ζπκθσλήζεθε κε ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή, ε ππνζηήξημε ηεο TTAT απνηέιεζε 

αληηθείκελν γηα εγγπήζεηο ζπκπεξηθνξάο. Δηδηθφηεξα, ν δηθαηνχρνο θνξέαο αλακελφηαλ λα 

απέρεη απφ ηε κε νκαιή αλάπηπμε (ή λα ζπξξηθλσζεί θαηά ηνπιάρηζηνλ 10 ηνηο εθαηφ ζε 

πεξίπησζε πνπ ε ζπλδξνκή ηεο ΣΣΑΣ ππεξέβαηλε ην πξνβιεπφκελν φξην ηνπ 2 ηνηο εθαηφ 

ησλ ζηαζκηζκέλσλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηνπ δηθαηνχρνπ θνξέα ν νπνίνο σζηφζν 

ζεσξνχληαλ φηη είλαη θαηά βάζε πγηήο) (IMF 12/145, 2012). Δπίζεο, αλακελφηαλ λα 

θαζνξίζεη ηηο απνδνρέο ησλ δηεπζπληηθψλ ζηειερψλ ζχκθσλα κε ηηο ζπζηάζεηο ηεο 

Δπηηξνπήο. Αθφκε ν δηθαηνχρνο θνξέαο έπξεπε λα εληζρχζεη ηελ απνδνηηθφηεηα ηνπ θφζηνπο 

(ζε πεξίπησζε ζηήξημεο πνπ ππεξβαίλεη ην πξναλαθεξζέλ φξην) θαη ηέινο λα θαιχπηεη ηελ 

δηαλνκή ηνπ κεξίζκαηνο θαη λα απέρεη απφ ηελ εθαξκνγή επηζεηηθψλ εκπνξηθψλ πνιηηηθψλ. 

Δάλ παξαβηάδνληαλ νη εγγπήζεηο απηέο, ην πνζνζηφ ησλ ηίηισλ ηεο TTAT ζα απμαλφηαλ 

θαηά 200 κνλάδεο βάζεο (IMF 12/145, 2012). 

΢ηε δεχηεξε θάζε, ε TTAT ιεηηνπξγνχζε σο πξνζηαηεπηηθφ κέζν γηα ηα θεθάιαηα γηα 

ηηο ηζπαληθέο ηξάπεδεο. ΢ην πιαίζην ησλ έθηαθησλ κέηξσλ πνπ ιήθζεθαλ γηα ηελ ελίζρπζε 

ηνπ ηζπαληθνχ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο (Βαζηιηθφ λνκνζεηηθφ δηάηαγκα 2/2011, 18 

Φεβξνπαξίνπ 2011), νη ειάρηζηεο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο απμήζεθαλ θαη ε TTAT έιαβε ηελ 

άδεηα λα αγνξάζεη κεηνρέο ζηα πηζησηηθά ηδξχκαηα (IMF 12/145, 2012). Δπηπιένλ, ζηελ 

TTAT δφζεθε ε δπλαηφηεηα λα ρνξεγεί ζηνπο δηθαηνχρνπο νξγαληζκνχο ηε δπλαηφηεηα λα 

επαλαγνξάδνπλ κεηνρέο ηεο TTAT εληφο ελφο ή δχν εηψλ. Ζ επηινγή απηή είρε ζπκθσλεζεί 

κε δχν ηξάπεδεο. ΢ην ηξίηε θάζε, ε TTAT ζα κπνξνχζε λα ζπκβάιεη ζηνλ πεξαηηέξσ γχξν 

ζπγρσλεχζεσλ ζηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα κε ηελ ππνγξαθή ησλ Cocos. Γηα λα θαζεζπράζεη ηηο 

αλεζπρίεο ηεο αγνξάο ζρεηηθά κε ηελ θεθαιαηνπνίεζε ησλ ηζπαληθψλ ηξαπεδψλ, ε 

θπβέξλεζε ππέγξαςε δηαηάμεηο θαη εηζήγαγε έλα ξπζκηζηηθφ θεθάιαην γηα ηελ πξνβιεκαηηθή 

έθζεζε ησλ ηξαπεδψλ ζηνλ ηνκέα ησλ αθηλήησλ. Οη ηξάπεδεο έπξεπε λα ζπκκνξθσζνχλ κε 

ηνλ λέν θαλνληζκφ έσο ην ηέινο ηνπ 2012. Ωζηφζν, γηα ηηο ηξάπεδεο πνπ ππέβαιιαλ ζρέδην 
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ζπγρψλεπζεο κέρξη ην Μάην ηνπ 2012, ην νπνίν έγηλε απνδεθηή απφ ηελ Σξάπεδα ηεο 

Ηζπαλίαο, ε πξνζεζκία παξαηεηλφηαλ κέρξη δψδεθα κήλεο κεηά ηελ έγθξηζε ηεο δηαδηθαζίαο 

ηεο ελνπνίεζεο (IMF 12/145, 2012). 

Ζ TTAT έρεη δηαδξακαηίζεη θαίξην ξφιν ζηελ ελνπνίεζε ηνπ ηζπαληθνχ 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα. Ζ TTAT  έρεη παξάζρεη νηθνλνκηθή ζηήξημε ζε επηά δηαδηθαζίεο 

ελνπνίεζεο, ελψ ζπλέβαιε ζηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξηψλ ζεζκηθψλ νξγάλσλ. Δπίζεο, 

έγηλε παξέκβαζε ζε δχν άιια πηζησηηθά ηδξχκαηα θαη ην Caja Mediterraneo del 

δεκνπξαηήζεθε ζηελ Banco Sabadell (IMF 12/145, 2012). 

Πξνθεηκέλνπ λα δηεπθνιπλζεί ε ζπλεξγαζία θαη ε αληαιιαγή πιεξνθνξηψλ, ε 

Σξάπεδα ηεο Ηζπαλίαο έρεη ζπλάςεη κλεκφληα κε έλα κεγάιν αξηζκφ  ρσξψλ ζηηο νπνίεο είλαη 

παξνχζεο ηζπαληθέο ηξάπεδεο, ή ησλ νπνίσλ νη ηξάπεδεο είλαη παξνχζεο ζηελ Ηζπαλία. 

Δπηπιένλ, γηα ηηο ηξάπεδεο πνπ έρνπλ ζεκαληηθέο δηαζπλνξηαθέο δξαζηεξηφηεηεο ζπζηάζεθαλ 

επνπηηθέο αξρέο. Δπηπξνζζέησο, δεκηνπξγήζεθαλ νη νκάδεο δηαρείξηζεο θξίζεσλ ΟΓΚ, ζηηο 

νπνίεο εθπξνζσπνχληαη νη αξρέο εμπγίαλζεο γηα ηηο θχξηεο ρψξεο. Οξηζκέλεο ΟΓΚ ήηαλ 

αξκφδηεο γηα ηε ζχληαμε ησλ ζρεδίσλ δηάζσζεο θαη εμπγίαλζεο (IMF 12/145, 2012). 

Ζ δηαδηθαζία εθθαζάξηζεο πεξηιάκβαλε ηε κεηαβίβαζε νξηζκέλσλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ απφ ηηο ηξάπεδεο πνπ αλήθαλ ζηηο Οκάδεο 1 θαη 2 ζε κηα θεληξηθή ΔΓΠ΢. Μέρξη ηα 

ηέιε ηνπ Απγνχζηνπ ηνπ 2012 είρε θαηαξηηζηεί έλα νινθιεξσκέλν ζρέδην γηα ηε δεκηνπξγία 

θαη ηε ιεηηνπξγία ηεο ΔΓΠ΢ ζχκθσλα κε ηελ πξνζεζκία ηνπ κλεκνλίνπ. Ζ λνκνζεζία 

ςεθίζηεθε ζηηο 31 Απγνχζηνπ φηαλ θαη ηδξχζεθε ε ΔΓΠ΢ θαη εμνπζηνδνηήζεθε ε ΣΣΑΣ λα 

αλαζέζεη ζηηο πξνβιεκαηηθέο ηξάπεδεο λα κεηαθέξνπλ ηα πξνβιεκαηηθά πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία ηνπο ζε απηήλ (IMF 12/318 ,2012). Πξνέβιεπε επίζεο φηη ε ΔΓΠ΢ κπνξεί λα 

απνκνλψζεη ηα πεξηνπζηαθά ηεο ζηνηρεία ζε δηάθνξεο εηαηξείεο θαηαπηζηεπηηθήο δηαρείξηζεο, 

κε ζθνπφ λα δηεπθνιχλεη ηε βέιηηζηε δηαρείξηζε ηνπο θαη ηε ζπκκεηνρή ησλ επελδπηψλ. 

Έπεηηα εγθξίζεθαλ θαη νη εθηειεζηηθνί θαλνληζκνί. Ζ ΣΣΑΣ έιαβε έλα ζεκαληηθφ 

κεηνςεθηθφ κεξίδην ζηελ ΔΓΠ΢, αιιά ε πιεηνςεθία ήηαλ ηδηφθηεηε, έλα απφ ηα 

ραξαθηεξηζηηθά πνπ ζα έπξεπε θαλνληθά λα απνθιείζεη ηελ ΔΓΠ΢ απφ ην λα ραξαθηεξηζηεί 

σο κέξνο ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο, ζχκθσλα κε ηα θξηηήξηα ηεο Eurostat (IMF 12/318 ,2012). 

Μηα ξήηξα ιήμεο ηζρχνο, πνπ θαζφξηδε ηνλ πξνζσξηλφ ραξαθηήξα ηεο ΔΓΠ΢, είρε νξηζζεί 

ζηα 15 ρξφληα απφ ηελ ίδξπζή ηεο. Σν ξπζκηζηηθφ θαη επνπηηθφ πιαίζην ελίζρπζε ην 

θαζεζηψο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο γηα ηα ηακηεπηήξηα θαη ζρεδίαζε κηα ζηξαηεγηθή γηα ηελ 

απψιεηα ηνπ ειέγρνπ επί ησλ εκπνξηθψλ ηξαπεδψλ (IMF 12/318 ,2012). 

Οη πξαγκαηηθέο εηζθνξέο θξαηηθψλ θεθαιαίσλ γηα λα θαιχςνπλ ηηο αλάγθεο γηα ηηο 

ηξάπεδεο ηεο νκάδαο 1, πξαγκαηνπνηήζεθαλ ζηηο 26 Γεθεκβξίνπ ηνπ 2012, κε ην ζπλνιηθφ 

πνζφ ησλ 37 δηο €. Κάζε κεκνλσκέλε ηξάπεδα ζε απηή ηελ νκάδα πνπ ζεσξείηαη κε βηψζηκε, 
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ζα πάςεη λα ππάξρεη σο απνηέιεζκα ηεο πψιεζεο ηεο εηαηξείαο, πνπ ζα ζπλνδεχεηαη απφ ηελ 

πιήξε ελζσκάησζε ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηεο ζε εθείλε ηνπ αγνξαζηή. Γηα ηηο ηξάπεδεο ηεο 

Οκάδαο 2,  νη εηζθνξέο θξαηηθψλ θεθαιαίσλ έγηλαλ θαηά ην πξψην ηξίκελν ηνπ 2013 κε ην 

ζπλνιηθφ πνζφ χςνπο  1,8 δηο €. Οη δχν ηξάπεδεο ζηελ Οκάδα 3 ήηαλ ζε ζέζε λα απμήζνπλ 

ην θεθάιαην πνπ ρξεηάδνληαλ κε δηθά ηνπο κέζα. Σν κεγαιχηεξν κέξνο ην θάιπςαλ απφ ην 

ηέινο ηνπ 2012, κε ηελ νινθιήξσζε ηνπ λα επηηπγράλεηαη ζηηο αξρέο ηνπ 2013. 

Ζ SAREB (Sociedad de Gestion de Activos procedentes de la Reestructuración 

Bancaria)
34

, ηδξχζεθε ην Ννέκβξην ηνπ 2012, κε ζθνπφ λα βνεζήζεη ζηελ εθθαζάξηζε ηνπ 

ηζπαληθνχ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα θαη πην ζπγθεθξηκέλα ηα ηδξχκαηα πνπ αληηκεηψπηδαλ 

πξνβιήκαηα, σο απνηέιεζκα ηεο ππεξβνιηθήο έθζεζεο ηνπο ζηνλ ηνκέα ησλ αθηλήησλ. Ζ 

δεκηνπξγία ηεο εηαηξείαο ζρεδηάζηεθε απφ ην κλεκφλην πνπ ππέγξαςε ε ηζπαληθή θπβέξλεζε 

ηνλ Ηνχιην ηνπ 2012, κε ηνπο επξσπαίνπο εηαίξνπο ηεο, πξνθεηκέλνπ λα ιάβεη νηθνλνκηθή 

βνήζεηα γηα ηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα. Ζ SAREB ζηφρεπε ζε κηα θεθαιαηαθή βάζε ηνπ 8 ηνηο 

εθαηφ ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο, κε ην 2 ηνηο εθαηφ σο ίδηα θεθάιαηα θαη 6 ηνηο 

εθαηφ σο ρξένο κεησκέλεο εμαζθάιηζεο (εμαγνξάζηκεο νκνινγίεο θαη κεηαηξέςηκα νκφινγα 

δηάξθεηαο 15 εηψλ κε θνππφλη 8 ηνηο εθαηφ). ΢ηα κέζα Γεθεκβξίνπ ηνπ 2012, ε ΣΣΑΣ θαη 19 

ηδηψηεο επελδπηέο -ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ πεξηζζφηεξσλ κεγάισλ εγρψξησλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ θαη δχν μέλσλ ηξαπεδψλ κε δξαζηεξηφηεηεο ζηελ Ηζπαλία- 

κεηαβηβάζαλ ην θεθάιαην πνπ απαηηνχληαλ γηα ηελ εθπιήξσζε ησλ ζηφρσλ απηψλ (IMF 

13/54,2013). Απηφ έγηλε δεδνκέλεο ηεο κεηαβίβαζεο ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ απφ 

ηξάπεδεο ηεο Οκάδαο 1 αμίαο 36,7 δηο €, ε νπνία νινθιεξψζεθε κε επηηπρία ζηηο 31 

Γεθεκβξίνπ ηνπ 2012 (IMF 13/54,2013). Ο δεχηεξνο γχξνο ησλ εηζθνξψλ θεθαιαίσλ 

νινθιεξψζεθε απφ ην ηέινο Φεβξνπαξίνπ γηα λα ππνζηεξίμεη ηε κεηαβίβαζε ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ απφ ηηο ηξάπεδεο ηεο Οκάδαο 2 (πεξίπνπ 15 δηο €) πνπ ζπλέβαηλε 

εθείλε ηελ πεξίνδν (IMF 13/54,2013). Σν ζπλνιηθφ θεθάιαην ηεο SAREB ην 2013 είρε 

θηάζεη πιένλ ζηα πεξίπνπ 5 δηο €, κε ηελ ΣΣΑΣ λα θαηέρεη ην 46 ηνηο εθαηφ θαη 28 ηδηψηεο 

επελδπηέο λα θαηέρνπλ ην ππφινηπν (IMF 13/54,2013). 

΢ε αληάιιαγκα γηα ηα πεξηνπζηαθά ηνπο ζηνηρεία, νη ηξάπεδεο ιάκβαλαλ αλψηεξα 

νκφινγα θπκαηλφκελνπ επηηνθίνπ πνπ είραλ θξαηηθή εγγχεζε θαη εθδίδνληαλ απφ ηελ 

SAREB κε δηάξθεηα 1-3 ρξφληα (IMF 13/54,2013). Σα νκφινγα απηά εθδφζεθαλ ηηο ίδηεο 

εκεξνκελίεο κε ηηο αληίζηνηρεο κεηαβηβάζεηο πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. Οη θπβεξλεηηθέο 

εγγπήζεηο γηα ηα νκφινγα ηεο SAREB φκσο, δεκηνπξγνχζαλ δηφινπ ακειεηένπο θίλδπλνπο 

γηα ηνπο θνξνινγνχκελνπο.  

                                                           
34

 Δηαηξεία γηα ηε δηαρείξηζε ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, ηα νπνία πξνέξρνληαη απφ ηελ 

αλαδηάξζξσζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 
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Οη ηξάπεδεο πνπ έιαβαλ θξαηηθή ελίζρπζε (Οκάδεο 1 θαη 2) είραλ επίζεο ηελ 

ππνρξέσζε λα κεηαβηβάζνπλ ην ζχλνιν ησλ ππνζεθεπκέλσλ πεξηνπζηαθψλ ηνπο ζηνηρείσλ 

θαη ησλ δάλεησλ αλάπηπμεο αθηλήησλ (πάλσ απφ έλα ειάρηζην κέγεζνο) ζηελ SAREB. ΢ε 

αληάιιαγκα, νη ηξάπεδεο απηέο έρνπλ ιάβεη θξαηηθά εγγπεκέλα νκνιφγα απφ ηελ SAREB 

πνπ κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ σο ελέρπξν γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε απφ ηελ ΔΚΣ. Ζ 

SAREB θαη νη ζπκκεηέρνπζεο ηξάπεδεο έρνπλ ππνγξάςεη ζπκθσλίεο πνπ πξνζδηνξίδνπλ ηηο 

δηαδηθαζίεο, ηνπο βαζηθνχο δείθηεο απφδνζεο, ηα ηέιε θαη ηηο θπξψζεηο πνπ απνζθνπνχλ ζηε 

δηαζθάιηζε φηη νη ζπκκεηέρνπζεο ηξάπεδεο εμππεξεηνχλ επαξθψο ηα κεηαβηβαδφκελα 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία. Οη ηξάπεδεο απηέο ινηπφλ έρνπλ άθζνλα πεξηζψξηα δξάζεο γηα ηα 

πνιπάξηζκα κηθξά θεθάιαηα πνπ κεηαβηβάζηεθαλ ζηελ SAREB, ελψ ε SAREB σο 

νξγαληζκφο εζηηάδεη ζηα κεγαιχηεξα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία. Ωζηφζν, ε εθαξκνγή απηψλ ησλ 

ζπκθσληψλ έρεη απνδεηρζεί πξνβιεκαηηθή, θπξίσο ιφγσ ησλ θαζπζηεξήζεσλ ζηελ 

ελεξγνπνίεζε ηεο πιεξνθνξηθήο, ηεο ιεηηνπξγηθήο δηαδηθαζίαο, ηεο ινγηζηηθήο, θαη ηεο ξνήο 

πιεξνθνξηψλ. 

Άιια κέηξα πνπ ειήθζεζαλ απφ ηελ ηζπαληθή θπβέξλεζε πεξηιάκβαλαλ έζνδα απφ 

νπδέηεξεο θνξνινγηθέο κεηαξξπζκίζεηο (π.ρ. ιηγφηεξε εμάξηεζε απφ ηνπο θφξνπο 

ζπλαιιαγψλ επί αθηλήησλ) γηα ηε κείσζε ησλ εκπνδίσλ γηα ηε δηάζεζε πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ (IMF 13/205, 2013). 

΋ζνλ αθνξά ηα κέηξα ζε επξσπατθφ επίπεδν απνηέιεζαλ επίζεο ην θιεηδί γηα ηελ 

ζηήξημε ηεο αλάπηπμεο θαη ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο ζηαζεξφηεηαο (IMF 13/331, 2013). Απηφ 

πεξηιάκβαλε κέηξα ψζηε λα θηλεζεί ε ΔΔ πην γξήγνξα πξνο ηελ πιήξε ηξαπεδηθή έλσζε, ε 

νπνία ζα ζπκβάιεη ζην λα κεησζεί ην ράζκα θξαηηθνχ ρξένπο / ηξαπεδψλ. Γηα λα επηηεπρζεί 

απηφο ν ζηφρνο πξέπεη ηα κέηξα λα επηηξέςνπλ ζηηο ηζπαληθέο εηαηξείεο λα αληαγσλίδνληαη 

γηα θεθάιαηα βάζεη ησλ επηδφζεψλ ηνπο, αλεμάξηεηα απφ ηε ρψξα πνπ εδξεχνπλ. Δπίζεο, λα 

ζπλερηζηεί ε λνκηζκαηηθή ζηήξημε απφ ηελ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα (ΔΚΣ) θαη λα 

ηεξεζνχλ ηα ζρέδηα αλαδηάξζξσζεο θξαηηθήο βνήζεηαο ησλ ηξαπεδψλ ππφ πξνζεθηηθή 

επαλεμέηαζε ψζηε λα εμαζθαιηζηεί φηη είλαη επαξθψο επέιηθηα ζηηο κεηαβαιιφκελεο 

ζπλζήθεο θαη λα απνθεπρζνχλ ηπρφλ άζθνπνη πεξηνξηζκνί ζρεηηθά κε ηελ πξνζθνξά 

πηζηψζεσλ. 

΋ζνλ αθνξά ηηο κεηαξξπζκίζεηο γηα ηα Σακηεπηήξηα ην λνκνζρέδην γηα ηε 

κεηαξξχζκηζε ηνπ ζπζηήκαηνο ησλ ηακηεπηεξίσλ, ήηαλ κηα θαιή κεηαξξχζκηζε κε ζηφρν ηελ 

ελίζρπζε ηεο δηαθπβέξλεζεο απηψλ ησλ ηξαπεδψλ θαη ηε κείσζε ησλ θηλδχλσλ γηα ηε 

ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα. Αθνχ πξψηα δηαβηβάζηεθε ζην θνηλνβνχιην, έπεηηα 

ςεθίζηεθε θαη έγηλε  πξνηεξαηφηεηα ε έγθαηξε πηνζέηεζε θαη ε ηζρπξή εθαξκνγή ηνπ (IMF 

13/205, 2013). 
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Ζ θξίζε απνθάιπςε πνιιέο αδπλακίεο ζην λνκνζεηηθφ πιαίζην ηεο Ηζπαλίαο γηα ηα 

ηακηεπηήξηα (IMF 13/54, 2013). Σα ηακηεπηήξηα δελ έρνπλ επίζεκνπο κεηφρνπο, θαζψο 

δηαρεηξίδνληαη απφ έλα επξχ θάζκα δεκφζησλ θαη ηδησηηθψλ θνξέσλ θαη δελ δηαλέκνπλ 

θέξδε. Καηά ζπλέπεηα, είλαη αξθεηά πεξηνξηζκέλε ε ηθαλφηεηα ησλ ηακηεπηεξίσλ γηα αχμεζε 

ησλ εμσηεξηθψλ θεθαιαίσλ (IMF 13/54, 2013). Απηφ ζπλέβαιιε ζηα αλεπαξθή θεθαιαηαθά 

απνζέκαηα αζθαιείαο ζην πιαίζην ηεο πξνεηνηκαζίαο πξηλ απφ ηελ θξίζε. (IMF 13/54, 2013) 

Οη πνιηηηθέο παξεκβάζεηο απφ ηνπο κεηφρνπο ηνπ δεκφζηνπ ηνκέα ησλ ηακηεπηεξίσλ 

επεξεάζηεθαλ αξλεηηθά απφ ηε ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα, ελψ ε θαηαλνκή ησλ 

επνπηηθψλ αξκνδηνηήησλ κεηαμχ ηεο Σξάπεδαο ηεο Ηζπαλίαο θαη ησλ πεξηθεξεηαθψλ 

θπβεξλήζεσλ έθαλε πεξίπινθε ηελ επνπηεία απηψλ ησλ ηξαπεδψλ. ΋ηαλ ήξζαλ αληηκέησπεο 

κε ηελ θξίζε, νη αξρέο νπζηαζηηθά αλαζεψξεζαλ ην ζχζηεκα ησλ ηακηεπηεξίσλ, αιιά ηα 

ηακηεπηήξηα εμαθνινπζνχζαλ λα είλαη νη θχξηνη κέηνρνη νξηζκέλσλ εκπνξηθψλ ηξαπεδψλ. 

(IMF 13/54, 2013)  

Έηζη θαηά ηε δηάξθεηα ησλ ηειεπηαίσλ εηψλ ζεζπίζηεθε έλα βαζηθφ κέηξν δειαδή ε 

απφζρηζε ηεο ζπληξηπηηθήο πιεηνςεθίαο ηεο δξαζηεξηφηεηαο ησλ ηακηεπηεξίσλ γηα λα 

ζρεκαηηζηνχλ θαηλνχξηεο εκπνξηθέο ηξάπεδεο (IMF 13/54, 2013). ΋πσο θάζε παξφκνηα 

νληφηεηα, απηέο νη ηξάπεδεο ηέζεθαλ ππφ ηελ απνθιεηζηηθή επνπηεία ηεο Σξάπεδαο ηεο 

Ηζπαλίαο θαη ήηαλ ζε ζέζε λα αληιήζνπλ θεθάιαηα, ιχλνληαο έηζη δχν ζεκαληηθά 

πξνβιήκαηα πνπ ζπλδένληαλ κε ην κνληέιν ησλ ηακηεπηεξίσλ. Δπίζεο, έγηλαλ θη άιια 

ζεκαληηθά βήκαηα γηα λα αληηκεησπηζηνχλ νη αδπλακίεο ζηελ εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε ησλ 

ηακηεπηεξίσλ, φπσο ην φηη εληζρχζεθαλ νη θαλφλεο ζχγθξνπζεο ζπκθεξφλησλ θαη ε 

εθαξκνγή θαηάιιεισλ απαηηήζεσλ, γηα λα απνθεπρζνχλ νη πνιηηηθέο παξεκβάζεηο. Ωζηφζν, 

νη παξαπάλσ κεηαξξπζκίζεηο δελ ζπλνδεχνληαλ απφ αιιαγέο ζηελ αιπζίδαο ηεο ηδηνθηεζίαο 

πνπ ίζσο λα έθαλαλ απηέο ηηο κεηαξξπζκίζεηο λα είλαη πνιηηηθά πην εθηθηέο. Σα ηακηεπηήξηα, 

ελεξγψληαο απφ κφλα ηνπο ή ζε ζπλελλφεζε, έγηλαλ νη κεηξηθέο εηαηξείεο γηα ηηο εκπνξηθέο 

ηξάπεδεο πνπ πξφεθπςαλ απφ ηελ απφζρηζε. Απηέο νη εκπνξηθέο ηξάπεδεο ην 2013 

αληηπξνζψπεπαλ ην 17 ηνηο εθαηφ ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ κεηαμχ ησλ ηξαπεδψλ πνπ 

πεξηιακβάλνληαλ ζηελ πξνζνκνίσζε αθξαίσλ θαηαζηάζεσλ ην ΢επηέκβξην (IMF 13/54, 

2013). 

Ζ αλαδηάξζξσζε ησλ ηξαπεδψλ ζηηο νπνίεο είραλ γίλεη παξεκβάζεηο θαη ε εθπνίεζε 

ηεο ηδηνθηεζίαο ηνπο ζην θξάηνο βξίζθεηαη ζε εμέιημε θαη αλακέλεηαη λα νινθιεξσζεί 

πιήξσο κέρξη ην 2017 (IMF 13/331, 2013). Μεηά ηε δηαδηθαζία ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο θαη 

αλαδηάξζξσζεο, ε θπβέξλεζε (κέζσ ηεο ΣΣΑΣ) είλαη ηψξα ν ηδηνθηήηεο -ζηελ πιεηνςεθία- 

ελφο ζεκαληηθνχ κέξνπο ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα (πνπ θαηείρε ην 2013 ην 18 % θαη 'εθηίκεζε 

ησλ δαλείσλ ηνπ ζπζηήκαηνο) (IMF 13/331, 2013). ΋ιεο απηέο νη ηξάπεδεο είλαη ππφ ηελ 

έγθξηζε ζρεδίσλ αλαδηάξζξσζεο ή εμπγίαλζεο απφ ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή . Σα ζρέδηα 
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απηά ζπλεπάγνληαη κέηξα φπσο ιεπηνκεξήο εμέηαζε θαη δηφξζσζε ηεο δηαρείξηζεο, 

ζπξξηθλψζεηο θαη ηε κείσζε ηνπ θφζηνπο, θαζψο θαη εθπνίεζε ηεο ηδηνθηεζίαο ηεο 

θπβέξλεζεο, ην αξγφηεξν έσο ην ηέινο ηνπ 2017 (IMF 13/331, 2013).  Δπίζεο, έρνπλ αξρίζεη 

κε ηέζζεξηο πξνζεγγίζεηο νη πσιήζεηο ησλ δαλείσλ αλάπηπμεο αθηλήησλ (REDs). (IMF 

13/331, 2013).  Ζ πξψηε πξνζέγγηζε είλαη ε πψιεζε ησλ κεγάισλ θνηλνπξαθηηθψλ δαλείσλ 

ζηε δεπηεξνγελή εμσρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά. Ζ δεχηεξε αθνξά ηελ πψιεζε ησλ 

κεκνλσκέλσλ δηκεξψλ δαλείσλ πξνο ηνλ νθεηιέηε ή ηξίηνπο θαη ε ηξίηε ηελ πψιεζε ηεο 

εγγχεζεο ηνπ δαλείνπ θαη ηε ρξήζε ησλ εζφδσλ γηα ηελ απνπιεξσκή ησλ αλεμφθιεησλ 

δαλείσλ κε πηζαλή απαιιαγή. Ζ ηέηαξηε θαη ηειεπηαία πξνζέγγηζε αθνξά ηελ πψιεζε ησλ 

δαλεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ ζηελ αγνξά ρνλδξηθήο ζε ζεζκηθνχο επελδπηέο. Ζ SAREB επίζεο 

έρεη δξνκνινγήζεη θαη άιιεο πξσηνβνπιίεο πνπ απνζθνπνχλ ζηε δεκηνπξγία ηακεηαθψλ 

ξνψλ απφ ηα κε εμππεξεηνχκελσλ REDs. 

Σν λνκνζρέδην γηα ηε κεηαξξχζκηζε ηνπ πιαηζίνπ γηα ηα πξψελ ηακηεπηήξηα 

ππνβιήζεθε ζην Κνηλνβνχιην ζηηο 21 Ηνπλίνπ 2013, ελψ ε ηειηθή εθαξκνγή ηνπ έγηλε ζην 

ηέινο ηνπ έηνπο (IMF 13/331, 2013). Καηά ην πξψην εμάκελν ηνπ 2013, εγθξίζεθαλ κηα 

ζεηξά απφ κεηαξξπζκίζεηο, ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο επέθηαζεο ηεο επηηφπηαο ζπλερνχο 

παξαθνινχζεζεο ζε φιεο ηηο ζεκαληηθέο ηζπαληθέο ηξάπεδεο θαη ηεο αλαδηνξγάλσζεο ηεο 

Γεληθήο Γηεχζπλζεο Σξαπεδηθήο Δπνπηείαο (IMF 13/331, 2013).. Δπίζεο, είρε γίλεη 

πεξαηηέξσ πξφνδνο ζπκπεξηιακβάλνληαο ηε ζέζπηζε λέσλ εζσηεξηθψλ θαλνληζκψλ θαη κηα 

εζσηεξηθή εγθχθιην γηα ηελ επηζεκνπνίεζε ησλ λέσλ δηαδηθαζηψλ γηα ηνλ επνπηηθφ 

ζρεδηαζκφ, ηελ πξαγκαηνπνίεζε επηηφπησλ επηζεσξήζεσλ, ηελ επηηφπηα ζπλερή 

παξαθνινχζεζε θαη ηελ απνκαθξπζκέλε παξαθνινχζεζε (IMF 13/331, 2013). 
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Κύπροσ 
Ζ θπβέξλεζε ζπλέρηζε λα απμάλεη ηηο δαπάλεο ηαρχηεξα απφ φ, ηη ηα έζνδα θαη κέρξη 

ην 2011 ην ρξένο σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ απμήζεθε ζην 71 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ (Apostolides, 

2013). Ζ θίλεζε απηή εμάιεηςε ηελ ηθαλφηεηα ηεο θπβέξλεζεο λα δαλεηζηεί γηα λα βνεζήζεη 

ηηο ηξάπεδεο, γεγνλφο ην νπνίν νδήγεζε ζε κηα ζεηξά απφ ππνβαζκίζεηο ηεο πηζηνιεπηηθήο 

ηθαλφηεηαο. Μέρξη ηνλ Ηνχιην ηνπ 2011, ε αλάγθε λα πεξηνξηζηνχλ νη δαπάλεο έγηλε 

αληηιεπηή απφ ηνλ ηφηε ππνπξγφ Οηθνλνκηθψλ, Υαξίιαν ΢ηαπξάθε, ν νπνίνο επηρείξεζε λα 

εηζάγεη ήπηα κέηξα ιηηφηεηαο, ηα νπνία φκσο κπινθαξίζηεθαλ απφ ηνλ Πξφεδξν. Τπήξμε 

αληίδξαζε γηα απηή ηελ άζηνρε επεθηαηηθή δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή απφ ηνλ ηφηε δηνηθεηή 

ηεο ΚΣ ηεο Κχπξνπ θ. Οξθαλίδε, ε νπνία νδήγεζε ζε δεκφζηεο ζπγθξνχζεηο (Apostolides, 

2013). 

 Ζ θπβέξλεζε κε ηε ζεηξά ηεο πξνζπάζεζε λα κεηψζεη ηελ ηζρχ ηνπ δηνηθεηή κε ηελ 

ηνπνζέηεζε θηινθπβεξλεηηθψλ κειψλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην ηεο ΚΣ ηεο Κχπξνπ θαη κε 

ηελ αθαίξεζε ηεο δηαρείξηζεο ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο απφ ηελ ΚΣ ηεο Κχπξνπ, δεκηνπξγψληαο 

έλα γξαθείν γηα ηνλ έιεγρν ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο ζην Τπνπξγείν Οηθνλνκηθψλ. Απηφ έδσζε 

ζηελ θπβέξλεζε ηνλ άκεζν έιεγρν επί ηεο δηαρείξηζεο ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο. Ζ δηαθάλεηα 

ζηελ αμηνιφγεζε πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο ηνπ θππξηαθνχ ρξένπο απφ ηνπο νξγαληζκνχο 

αμηνιφγεζεο (ε Standard & Poor’s ππνβάζκηζε ηελ Κχπξν απφ «Α» ηνλ Μάξηην ηνπ 2011 ζε 

«CCC» ην 2013), νδήγεζε ηελ θπβέξλεζε ζηνλ δαλεηζκφ φιν θαη πην βξαρππξφζεζκσλ 

δαλείσλ (Apostolides, 2013). Ο βξαρππξφζεζκνο ραξαθηήξαο ησλ ελ ιφγσ δαλείσλ έθαλε 

επηθίλδπλα αζχκκεηξε ηελ απνπιεξσκή ηνπ ρξένπο ηνπ θππξηαθνχ δεκφζηνπ ρξένπο κε κε 

βηψζηκν ηξφπν. Απφ ην 2013 πάλσ απφ ην 71 ηνηο εθαηφ ηνπ ζπλνιηθνχ δεκφζηνπ ρξένπο 

έπξεπε λα εμνθιεζεί θαηά ηελ πεξίνδν 2013-2016 κε ηε κέζε εκεξνκελία ιήμεο ηνπ 

θππξηαθνχ ρξένπο λα είλαη ε ζπληνκφηεξε ζηελ Δπξσδψλε (Apostolides, 2013). 

Απηφο ν βξαρππξφζεζκνο δαλεηζκφο ζην εγρψξην δίθαην ήηαλ αλεζπρεηηθφο, αιιά 

πνιχ πην αλεζπρεηηθφο ήηαλ ν βξαρππξφζεζκνο δαλεηζκφο κέζσ ηεο ρξήζεο ηνπ Euro 

Medium Term Note (EMTN), κε πάλσ απφ 3.5 δηο € βξαρππξφζεζκσλ EMTN λα εθδίδνληαη. 

(Apostolides, 2013) Ο ξφινο ηνπ ΔΜΣΝ ζην θππξηαθφ ρξένο είλαη ζεκαληηθφο, δεδνκέλνπ 

φηη έζεζε κηα απζηεξή πξνζεζκία γηα ηελ νπνία πεξαηηέξσ θαζπζηεξήζεηο ζα νδεγνχζαλ ζε 

ζηάζε πιεξσκψλ. Με ην δαλεηζκφ ελ νιίγνηο, ε θππξηαθή θπβέξλεζε εμαζθάιηζε φηη ε 

Κχπξνο δελ ζα κπνξνχζε λα θαζπζηεξεί ην αλαπφθεπθην γηα πάληα, θαζψο ππήξρε κηα 

απνπιεξσκή 1.4 δηο € λα πξνγξακκαηηζηεί γηα ηελ 3ε Ηνπλίνπ 2013 (Apostolides, 2013). 

Απηή ε απζηεξή πξνζεζκία ζήκαηλε φηη ε λέα θπβέξλεζε ηνπ Πξνέδξνπ Αλαζηαζηάδε δελ 

ζα είρε ρξφλν λα δηαπξαγκαηεπηεί γηα πνιχ θαηξφ ηελ επηκνλή γηα έλα bail-in ησλ θαηαζεηψλ 

ησλ ηξαπεδψλ (Apostolides, 2013). Έπξεπε λα απνδερζεί απηφ πνπ ηνπ είρε πξνζθεξζεί ή λα 

αληηκεησπίζεη ηελ αζέηεζε κέζα ζηηο πξψηεο 100 εκέξεο ηεο πξνεδξίαο ηνπ. Σν 2011 
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ζπλέβεζαλ αξθεηά πεξηζηαηηθά πνπ ζα έπξεπε λα έπεηζαλ ηελ θπβέξλεζε ηνπ Πξφεδξνπ 

Υξηζηφθηα λα ρξεζηκνπνηήζεη έλα ζρέδην δηάζσζεο. (Apostolides, 2013) 

Ζ θαηαζηξνθή ηνπ ζηαζκνχ ηνπ Βαζηιηθνχ νδήγεζε ζε πςειφηεξεο απφ ηηο 

αλακελφκελεο θξαηηθέο δαπάλεο, θαζψο θαη ζε πνιχ πςειέο ηηκέο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο, 

πξνθαιψληαο αξρηθά κηα ζηαζηκφηεηα ηνπ ΑΔΠ ην 2011 θαη ζηε ζπλέρεηα ην 2012 κία χθεζε 

πνπ αθνινπζήζεθε απφ κηα ζχληνκε αλάθακςε, ηελ νπνία αθνινχζεζε μαλά κηα άιιε 

χθεζε. (Apostolides, 2013) Δλ ησ κεηαμχ, ε Διιάδα ππέβαιε αίηεζε γηα πξφζζεηε ζηήξημε 

απφ ην Eurogroup, ην νπνίν ήηαλ κηα επθαηξία λα ζπλδεζεί ην ζέκα ηεο Κχπξνπ κε έλα 

δήηεκα ελφο πνιχ κεγαιχηεξνπ θξάηνπο θαη θξαηηθνχ ρξένπο, ηδίσο δεδνκέλνπ φηη θάζε PSI 

Έιιελα ζα κπνξνχζε λα πξνθαιέζεη κεγάιεο απψιεηεο γηα ηηο θππξηαθέο ηξάπεδεο. 

(Apostolides, 2013) Παξφια απηά, ε Κχπξνο δελ είρε δεηήζεη θαλέλα ζρέδην δηάζσζεο κέρξη 

ην 2011. (Apostolides, 2013) Απηφ έγηλε κέρξη θαη ηνλ Γεθέκβξην ηνπ 2011, φηαλ ε ηξαπεδηθή 

θξίζε πνπ ζπλέβε ζηελ Κχπξν ηελ νδήγεζε ζην λα ζηξαθεί πξνο ηε Ρσζία ην Ννέκβξην ηνπ 

2011 πξνθεηκέλνπ λα ιάβεη θάπνηα δάλεηα πνπ ζα ηελ βνεζνχζαλ λα επαλέιζεη νηθνλνκηθά 

(Apostolides, 2013). Ζ θπβέξλεζε αλαθνίλσζε φηη είρε εμαζθαιίζεη έλα άκεζν δάλεην απφ ηε 

Ρσζηθή Οκνζπνλδία χςνπο 2.5 δηο € νη φξνη ηνπ νπνίνπ ήηαλ ρακειφ επηηφθην θαη επηεηθή 

πξνζεζκία απνπιεξσκήο.  Ζ Ρσζηθή Οκνζπνλδία δηέζεζε απηφ ην δάλεην πξνθεηκέλνπ λα 

θαιπθζνχλ νη δαπάλεο θαη ε απνπιεξσκή ηνπ βξαρππξφζεζκνπ ρξένπο ηεο γεληθήο 

θπβέξλεζεο πνπ έιεγε. Δλ ησ κεηαμχ νη ζπλαληήζεηο ηεο ηξφηθαο θαη ηνπ Eurogroup 

επηβεβαίσζαλ φηη νη ηδηνθηήηεο ησλ Οκνιφγσλ ηνπ Διιεληθνχ Γεκνζίνπ ζα ιάκβαλαλ φιν 

θαη πην κεγάιεο απψιεηεο κέζσ ηνπ PSI. Ωζηφζν, ε θππξηαθή θπβέξλεζε δελ πξνζπάζεζε λα 

εμαζθαιίζεη φηη νη απψιεηεο ησλ θππξηαθψλ ηξαπεδψλ ζα πεξηιακβάλνληαη θη απηέο. Μπνξεί 

ην Eurogroup λα κελ ιάκβαλε επγεληθά ηελ δηάζσζε ησλ ηξαπεδψλ πνπ θεξδνζθνπνχζαλ κε 

ηέηνηα νκφινγα, αιιά νη παξαηεξήζεηο απφ ηνλ ηφηε ππνπξγφ Οηθνλνκηθψλ, δείρλνπλ φηη ε 

Κχπξνο πνηέ δελ είρε δεηήζεη ηε ζηήξημε ιφγσ ησλ απσιεηψλ 3.5 δηο € ηνπ ειιεληθνχ PSI 

πνπ επηβιήζεθαλ ζην θππξηαθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα.
35

 Απηή ήηαλ κηα θαζνξηζηηθή ζηηγκή 

ζηελ θξίζε ηεο Κχπξνπ, εμαζθαιίδνληαο φηη ε ηξαπεδηθή θξίζε έθαλε μεθάζαξε ηελ πνιχ 

κεησκέλε ηθαλφηεηα ηεο θπβέξλεζεο (κέζσ ηεο αχμεζεο ηνπ εζληθνχ ρξένπο) λα 

αληαπνθξηζεί ζηηο αλάγθεο ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα. 

 Δίλαη πεξίεξγν ην γεγνλφο φηη νη νκνινγηνχρνη μέλνπ δηθαίνπ ήηαλ απξφζβιεηνη απφ 

ηηο πηέζεηο γηα ηελ αλαδηάξζξσζε ησλ νκνιφγσλ ηνπο κε παξφκνην ηξφπν κε ηνπο 

νκνινγηνχρνπο εζσηεξηθνχ δηθαίνπ θαη ηε ξσζηθή θπβέξλεζε. Απηφ πνπ ην θάλεη πεξίεξγν 

είλαη φηη ν ρξφλνο ησλ πιεξσκψλ πξνο ηνπο θαηφρνπο νκνινγηψλ μέλνπ δηθαίνπ πεξηφξηδε 

ζνβαξά ηε βησζηκφηεηα ηνπ θππξηαθνχ ζρεδίνπ δηάζσζεο. ΢ε κηα επνρή πνπ ε Κχπξνο ήηαλ 

                                                           
35
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πηεζκέλε γηα λα επηηχρεη ηνπο ζηφρνπο ηνπ ειιείκκαηνο, 1.4 δηο € απφ ηελ πξψηε δφζε ησλ 2 

δηο € ρξεκαηνδφηεζεο ηεο Σξφηθαο ζα πήγαηλαλ ζηνπο θαηφρνπο ησλ Euro Medium Term 

Notes (EMTN) πνπ έιεγαλ ζηηο 3 Ηνπλίνπ, αθήλνληαο κφλν 600 εθαηνκκχξηα € ζηελ 

θππξηαθή θπβέξλεζε γηα ηηο αλάγθεο ηνπ ειιείκκαηνο θαη ησλ ζπλεξγαηηθψλ πηζησηηθψλ 

ηδξπκάησλ αλαρξεκαηνδφηεζεο γηα ην πξψην εμάκελν ηνπ 2013 (Apostolides 2013). Κάζε 

πεξηζψξην δηαπξαγκάηεπζεο αθαηξέζεθε ιφγσ ηεο αλάγθεο λα επηζηξέςεη 1.4 δηο € EMTN 

ζηηο 3 Ηνπλίνπ θαη ε ηθαλφηεηα λα δηαπξαγκαηεχεηαη ρσξίο λα ρξεηάδεηαη λα γίλεη bail-in 

ζηνπο θαηαζέηεο αθαηξέζεθε, κέζσ ηεο απνδνρήο ζεκαληηθψλ πνζψλ ηνπ ELA γηα ηε Λατθή 

(Apostolides 2013). Οη ελέξγεηεο ηεο πξνεγνχκελεο θπβέξλεζεο κπνξνχλ λα εμεγήζνπλ 

ινηπφλ πψο ε Κχπξνο νδεγήζεθε ζε κηα ηξαπεδηθή θαη δεκφζηνπ ρξένπο θξίζε. 

Με ηηο νηθνλνκίεο ησλ άιισλ ρψξσλ λα απνηπγράλνπλ εληειψο θαη κε ην λα κελ έρεη 

πξφζβαζε ζε αγνξέο, ε θπβέξλεζε ηεο Κχπξνπ ιφγσ ηνπ θξαηηθνχ ρξένπο αληηκεηψπηδε ηελ 

αζέηεζε ηεο πιεξσκήο. Ζ θπβέξλεζε γηα άιιε κηα θνξά απέθεπγε λα αλαδεηήζεη βνήζεηα 

απφ ηελ ΔΔ ή ην ΓΝΣ θαη απέθεπγε λα θάλεη ηηο απαξαίηεηεο νπζηαζηηθέο δεκνζηνλνκηθέο 

πξνζαξκνγέο γηα ηελ απνθαηάζηαζε ηεο πξφζβαζεο ζηελ αγνξά. Αλη 'απηνχ, ε θπβέξλεζε 

δεηνχζε δηκεξέο δάλεην απφ ηε Ρσζηθή Οκνζπνλδία, ην νπνίν  ήζειε λα είλαη πεξίπνπ 15 ηνηο 

εθαηφ ηνπ θππξηαθνχ ΑΔΠ. Καηά ηε ζηηγκή πνπ ρνξεγήζεθε ην δάλεην (Γεθέκβξηνο 2011), ν 

ζηφρνο ήηαλ λα θαιχςεη ηηο δεκνζηνλνκηθέο αλάγθεο ηεο θπβέξλεζεο κέρξη ηηο εθινγέο ηνπ 

Φεβξνπαξίνπ ηνπ 2013 (Orphanides,2013). Ζ θαζπζηέξεζε πνπ ππήξμε ζηα δηνξζσηηθά 

κέηξα έθαλε ην πξφβιεκα ρεηξφηεξν. Ο λένο ππνπξγφο νηθνλνκηθψλ πξφηεηλε ζηελ 

θπβέξλεζε λα πηνζεηήζεη θαη λα εθαξκφζεη ζεκαληηθά κέηξα εμπγίαλζεο γηα λα απνθχγεη λα 

αλαγθαζηεί λα θαηαθχγεη ζε κεραληζκφ ζηήξημεο. ΢ε ζπλάληεζε πνπ είρε ζηελ ΔΚΣ πεξί ηα 

κέζα Απξηιίνπ είρε δεζκεπηεί λα παξαδψζεη ηα νηθνλνκηθά απνηειέζκαηα πξηλ απφ ην ηέινο 

ηνπ Μαΐνπ. Σελ 1ε Ηνπλίνπ ηνπ 2012 φκσο, ν πξφεδξνο ηεο Γεκνθξαηίαο απέξξηςε δεκνζίσο 

ην ζρέδην εμπγίαλζεο πνπ είρε πξνηείλεη ν ππνπξγφο (Orphanides, 2013) .  

Ζ αμηνιφγεζε ηεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο ηεο Κχπξνπ ππνβαζκίζηεθε ην 2012 θαη 

ην έιιεηκκα απμήζεθε ζε 7,4 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ ηεο, ην νπνίν απνηειεί παξαβίαζε ησλ 

θξηηεξίσλ ειιείκκαηνο ηνπ πξνυπνινγηζκνχ ηεο ΔΔ ην νπνίν αλαθέξεη φηη ην δεκνζηνλνκηθφ 

έιιεηκκα κηαο ρψξαο δελ κπνξεί λα είλαη πάλσ απφ 3% ηνπ ΑΔΠ ηεο (Georgiou, 2013). Απηφ 

θαηέζηεζε ζρεδφλ αδχλαην ζηελ Κχπξν λα δαλείδεη πξνο ηα έμσ ή λα δέρεηαη δάλεηα. Δπίζεο, 

αξγφηεξα εθείλε ηελ ρξνληά, ην έιιεηκκα ηεο Κχπξνπ ήηαλ νθηψ θνξέο ην ΑΔΠ ηεο. Οη 

επεξρφκελεο απνπιεξσκέο ηνπ ΔΜΣΝ δεηνχζαλ ηελ άκεζε αληίδξαζε ηεο θπβέξλεζεο ηεο 

Κχπξνπ θαη έηζη δήηεζε επίζεκα έλα ζρέδην δηάζσζεο απφ ηελ Σξφηθα ζηηο 25 Ηνπλίνπ 2012. 

(Apostolides, 2013).  ΋ζνλ αθνξά ηελ ΔΚΣ δελ παξαηηήζεθε απφ ηνπο θαλφλεο πνπ ήζειε λα 

επηβάιιεη, αλαγθάδνληαο ηελ θπβέξλεζε ηεο Κχπξνπ λα δεηήζεη βνήζεηα απφ ηελ ΔΔ θαη ην 

ΓΝΣ (ζηηο 25 Ηνπλίνπ ηνπ 2012) ηα νπνία είλαη επίζεο γλσζηά σο «ηξφηθα».  
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Ο Πξφεδξνο Υξηζηφθηαο απνδέρζεθε έλα ζρέδην δηάζσζεο, αιιά ζηε ζπλέρεηα άιιαμε 

γλψκε (Apostolides, 2013). Οη δηαπξαγκαηεχζεηο θπινχζαλ φκσο αξγά κέρξη θαη ηελ 4ε 

Γεθεκβξίνπ. Έηζη δαλείζηεθε απφ ηα ηακεία πξφλνηαο, ηα ζπληαμηνδνηηθά ηακεία θαη ηηο εκη-

θπβεξλεηηθέο νξγαλψζεηο, παξέρνληαο 1.8 δηο € κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ ζηελ Laiki θαη 

απνδέρηεθε ηνλ ELA γηα ην θππξηαθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα, θαηαθέξλνληαο λα ηεξκαηίζεη ηε 

ζεηεία ηνπ κε ηελ ελ κέξεη κφλν εθαξκνγή ηνπ πξνγξάκκαηνο δηάζσζεο ηεο Κχπξνπ. 

(Apostolides, 2013). Ωο απνηέιεζκα ηεο δπζηξνπίαο ηεο πξνεγνχκελεο θπβέξλεζεο, ν 

επφκελνο πξφεδξνο αληηκεηψπηζε κηα «ηέιεηα θαηαηγίδα» πξνβιεκάησλ. Σα θξαηηθά ηακεία 

ήηαλ άδεηα ελψ ηα βξαρππξφζεζκα δάλεηα δελ είραλ απνπιεξσζεί. 

Μεηά ηηο πξψηεο ζπδεηήζεηο ηεο ηξφηθαο, ε θνκκνπληζηηθή θπβέξλεζε ηεο Κχπξνπ 

απνθάζηζε λα απνθχγεη ηελ νξηζηηθνπνίεζε θάζε κλεκνλίνπ . Ζ θπβέξλεζε πξνζπαζνχζε 

απεγλσζκέλα λα σζήζεη ηελ εθαξκνγή ησλ πξνζαξκνγψλ ζε δηάζηεκα κεηά ηηο εθινγέο ηνπ 

Φεβξνπαξίνπ ηνπ 2013 (Orphanides, 2013). Σαπηφρξνλα, εληαηηθνπνίεζε ηελ «επίζεζε» ηεο  

ζρεηηθά κε ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ρξεζηκνπνηψληαο ηελ σο πιαηθφξκα γηα ηηο εθινγέο. Σν 

θνκκνπληζηηθφ θφκκα είρε εμαζθαιίζεη επηηπρψο ηνλ έιεγρν ηεο θεληξηθήο ηξάπεδαο (απφ ηηο 

3 Μαΐνπ ηνπ 2012) θαη έηζη ε θπβέξλεζε καδί κε ηελ Κεληξηθή Σξάπεδα ζα κπνξνχζαλ λα 

ζπκκεηάζρνπλ ζε κηα ζπληνληζκέλε εθζηξαηεία θαηά ησλ ηξαπεδψλ, σο κέξνο ηεο θακπάληαο 

ησλ πξνεδξηθψλ εθινγψλ ηνπ Φιεβάξε ηνπ 2013 (Orphanides, 2013). Ζ ζπκβνιή ηεο 

θεληξηθήο ηξάπεδαο ήηαλ φηη αθαίξεζε ηνπο πξφεδξνπο θαη ηνπο δηεπζχλνληεο ζχκβνπινπο 

απφ ηηο δχν κεγαιχηεξεο ηξάπεδεο ηεο ρψξαο (Λατθή Σξάπεδα θαη Σξάπεδα ηεο Κχπξνπ) θαη 

επίζεο μεθίλεζε ηηο έξεπλεο θαηά ησλ ηξαπεδψλ (κε επηιεθηηθέο δπζθεκηζηηθέο δηαξξνέο ζην 

ηππνγξαθείν) (Orphanides, 2013). Αθφκα ην φηη μεθίλεζε λα ραξαθηεξίδεη ην ηξαπεδηθφ 

κνληέιν ζηελ Κχπξν σο "ηξαπεδηθφ θαδίλν" θαη έιαβε κέηξα γηα λα ππεξβάιιεη ηηο 

θεθαιαηαθέο αλάγθεο ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο (Orphanides, 2013). Ο ζηφρνο ηεο 

Κεληξηθήο ηξάπεδαο ήηαλ λα δεκηνπξγεζεί ε εηθφλα φηη νη αλάγθεο ηνπ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο ήηαλ κεγαιχηεξεο απφ ηηο αλάγθεο ηεο θπβέξλεζεο γηα ρξεκαηνπηζησηηθή 

βνήζεηα γηα λα ηζρπξηζηεί φηη δελ ήηαλ απαξαίηεην λα παξαζρεζεί βνήζεηα απφ ηελ ΔΔ / ΓΝΣ 

εθηφο ζηνλ ηνκέα ησλ ηξαπεδψλ πνπ ππήξραλ πξνβιήκαηα.(Orphanides, 2013) 

Παξ 'φια απηά, ε πνιππινθφηεηα ηεο θξίζεο κπέξδεπε εθείλνπο πνπ έςαρλαλ γηα έλα 

νινθιεξσκέλν παθέην δηάζσζεο γηα ηελ Κχπξν. Παξά ην πξνθαηαξθηηθφ κλεκφλην πνπ 

ζπκθσλήζεθε κεηαμχ ηεο θπβέξλεζεο θαη ηεο ηξφηθαο, ηνλ Ννέκβξην ηνπ 2012, επηηεχρζεθε 

ε ηειηθή ζπκθσλία κεηά απφ 271 εκέξεο πνπ ε ρψξα είρε θάλεη αίηεζε γηα βνήζεηα(Zenios, 

2013). Οη δειψζεηο ησλ εγεηψλ ηεο ΔΔ θαη ηνπ ΓΝΣ απνθαιχπηνπλ ζεκαληηθέο δηαθνξέο 

απφςεσλ κεηαμχ ηνπ ΓΝΣ θαη ηεο ΔΔ / ΔΚΣ γηα ηελ θαιχηεξε αληηκεηψπηζε ηεο θαηάζηαζεο 

(Zenios, 2013). ΢ηελ πεξίπησζε ηεο Κχπξνπ ε δηαρείξηζε ηεο θξίζεο ήηαλ πεξίπινθε, κε ηνλ 

απεξρφκελν Πξφεδξν Γεκήηξε Υξηζηφθηα λα θαηεγνξεί επζέσο ηηο ηξάπεδεο θαη ηελ 
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ηξαπεδηθή επνπηεία (Zenios, 2013). Ο πξψελ Γηνηθεηήο ηεο Κεληξηθήο Σξάπεδαο, Αζαλάζηνο 

Οξθαλίδεο, πνπ ζεσξείηαη έλαο δηαθεθξηκέλνο νηθνλνκνιφγνο, απάληεζε θαηεγνξψληαο ηα 

δεκφζηα νηθνλνκηθά θαη ηελ θαθή δηαρείξηζε ηνπ ειιεληθνχ PSI (θνχξεκα) θαη ε πνιηηηθή 

ζπδήηεζε πεξηζηξάθεθε επί κήλεο γχξσ απφ ηα δεκφζηα νηθνλνκηθά ηεο θξίζεο θαη απφ ηελ 

αληίδξαζε ζηελ ηξαπεδηθή θξίζε.
36

 

Σν 2012, ηέζεθαλ ζε εθαξκνγή κηα ζεηξά απφ πξσηνβνπιίεο ιηηφηεηαο. Αξρηθά ν 

ζπληειεζηήο θφξνπ γηα ηα κεξίζκαηα απμήζεθε απφ 15% έσο 20%, ε θνξνινγία ηφθσλ 

απμήζεθε απφ 15% ζε 17% θαη ν πξνζσπηθφο θνξνινγηθφο ζπληειεζηήο απμήζεθε απφ 30% 

ζε 35% γηα ην αθαζάξηζην εηζφδεκα πάλσ απφ € 60.000 (Koutsampelas,Polykarpou, 2013). 

Έπεηηα, επηβιήζεθε κηα εηδηθή εηζθνξά επί ησλ αθαζάξηζησλ απνδνρψλ ησλ εξγαδνκέλσλ 

ζην δεκφζην ηνκέα: 0% γηα 0-2,500 €, 2,5% γηα 2,500-3,500 €, 3% γηα 3,501-4,501 €, 3,5% 

πάλσ απφ € 4500 αλά κήλα (Koutsampelas,Polykarpou, 2013). Δπηπιένλ, ην ίδην θαζεζηψο 

εηζθνξάο επεθηάζεθε αξγφηεξα ψζηε λα ηζρχεη θαη γηα ηνπο εξγαδφκελνπο ηνπ ηδησηηθνχ 

ηνκέα, ηνπο απηναπαζρνινχκελνπο θαη ηνπο ζπληαμηνχρνπο (Koutsampelas,Polykarpou, 

2013). Σα πνζνζηά ζπλεηζθνξάο παξέκεηλαλ ηα ίδηα. Δπίζεο, ε εηζθνξά γηα ηελ ζχληαμε 

έγηλε 3% πνπ ππνινγίδεηαη επί ησλ αθαζάξηζησλ απνδνρψλ ησλ εξγαδνκέλσλ ηνπ δεκφζηνπ 

ηνκέα (Koutsampelas,Polykarpou, 2013). 

Καηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2011-2012, ε θπβέξλεζε κεηαξξχζκηζε ηνπο θαλφλεο κηαο 

ζεηξάο θνηλσληθψλ παξνρψλ ζέινληαο λα επηηχρεη δχν ζηφρνπο, ζχκθσλα κε ηηο 

αλαθνηλψζεηο ηεο (Koutsampelas, Polykarpou, 2013). Πξψηνλ ηνλ πεξηνξηζκφ ησλ 

θνηλσληθψλ δαπαλψλ θαη δεχηεξνλ ηελ δηαηήξεζε ησλ επηπηψζεσλ πνπ κεηψλνπλ ηελ 

θηψρεηα ζε ζηαζεξά επίπεδα (ή αθφκε θαη ηελ κείσζε ηνπο). Ζ κεηάβαζε απφ ηελ 

θαζνιηθφηεηα ζηελ επηιεθηηθφηεηα ζεσξήζεθε σο κηα πνιηηηθή επηινγή πνπ ζα κπνξνχζε λα 

ζπκβηβάζεη απηνχο ηνπο θαηλνκεληθά αληίζεηνπο ζηφρνπο. Βάζε απηψλ δεκηνπξγήζεθαλ 

απζηεξφηεξα θξηηήξηα γηα ην επίδνκα ηέθλνπ θαη ην θνηηεηηθφ επίδνκα, ελψ είραλ αιιάμεη 

θαη νη θαλφλεο επηιεμηκφηεηαο ηνπ πξνγξάκκαηνο θνηλσληθήο πξφλνηαο. Σαπηφρξνλα, έλα λέν 

επίδνκα εηζήρζε πνπ είρε ζηφρν ηηο κνλνγνλετθέο νηθνγέλεηεο. Σν επίδνκα γηα κηα  

κνλνγνλετθή νηθνγέλεηα ζα δηλφηαλ αθφκα θαη αλ ππήξρε ην επίδνκα ηέθλνπ γηα απηή ηελ 

κνλνγνλετθή νηθνγέλεηα, κε βάζε φκσο νξηζκέλα θξηηήξηα εηζνδήκαηνο. Σν 2011, νη θαλφλεο 

επαλεμεηάζηεθαλ θαη έηζη ε θπβέξλεζε άιιαμε ηνλ νξηζκφ ηνπ παηδηνχ ζε κηα πξνζπάζεηα 

λα πεξηνξίζεη ηηο δαπάλεο. ΢ην εμήο, κφλν νη νηθνγέλεηεο κε παηδηά έσο 18 εηψλ (ή κέρξη 20 

εηψλ γηα ηα παηδηά ζε ζηξαηησηηθέο ππνρξεψζεηο) απνιάκβαλαλ ηα πξνλφκηα απηνχ ηνπ 

επηδφκαηνο (Koutsampelas,Polykarpou, 2013).  

                                                           
36

 Γήισζε ηνπ πξψελ Γηνηθεηή ηεο ΚΣ ηεο Κχπξνπ ζηελ Δπηηξνπή Οηθνλνκηθψλ ηεο Βνπιήο, φηαλ 

δελ αλαλεψζεθε ε ζεηεία ηνπ απφ ηνλ Πξφεδξν 
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Δπηπιένλ, νη νηθνγέλεηεο κε έλα παηδί πνπ είραλ αθαζάξηζην εηήζην εηζφδεκα 

κεγαιχηεξν απφ 39.000 € απνθιείνληαλ απφ απηφ ην ζχζηεκα επηδνκάησλ. 

(Koutsampelas,Polykarpou, 2013). Δπίζεο, ην πνζφ ηεο παξνρήο  κεηψζεθε ζε κηα πεξαηηέξσ 

πξνζπάζεηα γηα πεξηνξηζκφ ησλ εμφδσλ. Ζ κείσζε ζρεηηδφηαλ κε ην νηθνγελεηαθφ εηζφδεκα.  

Τπήξρε δειαδή κείσζε (Koutsampelas,Polykarpou, 2013).:  

i. θαηά 10% γηα ην νηθνγελεηαθφ εηζφδεκα κεηαμχ 39.000 €  θαη 49.000 € 

ii. θαηά 20% γηα ην νηθνγελεηαθφ εηζφδεκα κεηαμχ  49.000 € θαη  59.000 € 

iii. θαηά 30% γηα ην νηθνγελεηαθφ εηζφδεκα κεηαμχ  59.000€ θαη  69.000 € 

iv. θαηά 40% γηα νηθνγελεηαθφ εηζφδεκα κεηαμχ  59.000 € θαη 69.000 € 

v. θαηά 50% γηα ην νηθνγελεηαθφ εηζφδεκα κεηαμχ 69.000 € θαη 79.000 €  

Γηα ηελ αληηκεηψπηζε ησλ αλαδπφκελσλ πξνβιεκάησλ πνπ αληηκεηψπηδε ν θππξηαθφο 

ηνπξηζκφο ιφγσ θαη ηεο θξίζε πνπ εληάζεθε, νη ηνπξηζηηθέο αξρέο ηνπ λεζηνχ πηνζέηεζαλ κηα 

ζεηξά κέηξσλ πνιηηηθήο. Σα κέηξα απηά ζα κπνξνχζαλ λα ρσξηζηνχλ ζε ηξεηο θαηεγνξίεο. Ζ 

πξψηε θαηεγνξία αθνξά ηα άκεζα κέηξα απφθξηζεο ζηελ θξίζε , ε δεχηεξε θαηεγνξία 

αθνξά ηηο άκεζεο μέλεο επελδχζεηο ζηνλ ηνκέα ηνπ ηνπξηζκνχ θαη ε ηειεπηαία ηε 

δηαθνξνπνίεζε ηνπ πξντφληνο θαη ηε βειηίσζε ηεο πνηφηεηαο ηνπ ηνπξηζκνχ. 

Σν γεγνλφο φηη ε θξίζε έθηαζε θαη ζε άιινπο πξννξηζκνχο λσξίηεξα έδσζε πνιχηηκν 

ρξφλν ζηνπο θνξείο ράξαμεο πνιηηηθήο λα εθαξκφζνπλ νξηζκέλα άκεζα κέηξα αληαπφθξηζεο. 

Σα κέηξα απηά ζρεηίδνληαλ κε ηηο ηξεηο πηπρέο. Ζ πξψηε ήηαλ ε παχζε γηα δχν ρξφληα γηα 

ηνπο δήκνπο θαη ηηο ηνπηθέο αξρέο ηεο είζπξαμεο ησλ ηειψλ θνξνινγίαο πνπ ρξεψλνληαλ γηα 

ηηο δηαλπθηεξεχζεηο θαη ηηο ππεξεζίεο εζηηαηνξίνπ. Ζ δεχηεξε ήηαλ ε παχζε ησλ κεξηζκάησλ 

ηεο θπβέξλεζεο απφ ηα ηέιε ηνπ αεξνδξνκίνπ, πξνθεηκέλνπ ε ηηκή ησλ εηζηηεξίσλ λα 

κεησζεί θαη ε ηειεπηαία ήηαλ ε θαζηέξσζε ελφο θνηλσληθνχ ζρεδίνπ ηνπ ηνπξηζκνχ πνπ 

απεπζπλφηαλ ζε ληφπηνπο ηνπξίζηεο γηα ηελ ελίζρπζε ηνπ εηζεξρφκελνπ ηνπξηζκνχ ζην λεζί. 

΋ζνλ αθνξά ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ κέηξσλ απηψλ, νη ππεχζπλνη ράξαμεο 

πνιηηηθήο γηα ηνλ ηνπξηζκφ αλέθεξαλ φηη έρνπλ ιάβεη ζεηηθά ζρφιηα απφ ηνπο επαγγεικαηίεο 

ηνπ ηνπξηζκνχ, νη νπνίνη έθξηλαλ φηη ηα κέηξα ήηαλ ρξήζηκα γηα ηελ ηνπξηζηηθή βηνκεραλία 

ηνπ λεζηνχ. Ωζηφζν, νη εθπξφζσπνη ηεο ηνπξηζηηθήο βηνκεραλίαο αλέθεξαλ ηελ αλεπάξθεηα 

ησλ κέηξσλ απηψλ. Δπηπιένλ, φζνλ αθνξά ην ρξφλν πνπ απαηηείηαη γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο 

θξίζεο, ε ηνπξηζηηθή βηνκεραλία θαίλεηαη λα έρεη δηαθνξεηηθή γλψκε απφ ηελ πιεπξά ηεο 

πνιηηηθήο. Σέινο, φζνλ αθνξά ηε ρξεκαηνδφηεζε γηα ηε ζηήξημε ηνπ ηνπξηζκνχ ζην λεζί, 

αλαθέξζεθε φηη ε κείσζε ηνπ πξνυπνινγηζκνχ ηεο θπβέξλεζεο γηα ηνλ ηνπξηζκφ νδεγεί 
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ζηελ πεξηθνπή ηνπ πξνυπνινγηζκνχ πξνψζεζεο ηνπ ηνπξηζκνχ θαη ζα επηδεηλσζνχλ ηα 

πξνβιήκαηα ηνπ ηνπξηζκνχ ζηελ Κχπξν. Δπίζεο, ε Κχπξνο είρε κείλεη πίζσ ζε θάπνηα 

ζέκαηα, φπσο ε ηνπξηζηηθή ππνδνκή, ζα έπξεπε λα έρεη πεξηζζφηεξεο καξίλεο, ζεκαηηθά 

πάξθα θαη νχησ θαζεμήο.  

΢πλνιηθά, ππήξρε δηαθνξά κεηαμχ ησλ επηρεηξεκάησλ ησλ ηνπξηζηηθψλ θνξέσλ 

ράξαμεο πνιηηηθήο θαη ηεο βηνκεραλίαο ζρεηηθά κε ηελ άκεζε αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο. 

Ωζηφζν, θαη νη δχν πιεπξέο δηαπίζησζαλ φηη ε κείσζε ηνπ πξνυπνινγηζκνχ θαζηζηνχζε ηελ 

θαηάζηαζε αθφκα πην δχζθνιε. Δπηπιένλ, ην ηξαγηθφ ζπκβάλ ηεο 11 ηνπ Ηνχιε, 2011 

απείιεζε λα βιάςεη ηνλ ηνπξηζκφ ζην λεζί (Boukas, Ziakas 2012). ΢πγθεθξηκέλα, κηα 

ηεξάζηηα έθξεμε ησλ 98 δνρείσλ γεκάησλ κε ππξνκαρηθά πνπ είραλ θαηαζρεζεί απφ έλα 

πινίν πνπ απέπιεε απφ ην Ηξάλ ζηε ΢πξία θαη είραλ απνζεθεπζεί ζηε λαπηηθή βάζε ζην Μαξί 

(δίπια ζην κεγαιχηεξν εξγνζηάζην ειεθηξηθήο ελέξγεηαο ηνπ λεζηνχ ζην Βαζηιηθφ) 

αλαηηλάρζεθαλ ζθνηψλνληαο 13 άηνκα θαη πξνθαιψληαο ζνβαξά πξνβιήκαηα ελέξγεηαο γηα 

νιφθιεξε ηε ρψξα γηα αξθεηνχο κήλεο (Boukas, Ziakas 2012). Σν πεξηζηαηηθφ απηφ, νδήγεζε 

επίζεο ζε κηα άιιε ζεκαληηθή νηθνλνκηθή θξίζε γηα ην θξάηνο, ρσξίο, σζηφζν, λα βιάςεη 

άκεζα ηελ ηνπξηζηηθή βηνκεραλία ηνπ λεζηνχ. 

Ζ δεχηεξε θαηεγνξία κέηξσλ πνιηηηθήο ζρεηηδφηαλ κε ηηο άκεζεο μέλεο επελδχζεηο ζην 

λεζί γηα πνιινχο ηνκείο / θιάδνπο, κεηαμχ ησλ νπνίσλ θαη ν ηνπξηζκφο. Ζ Κχπξνο είλαη έλα 

κηθξφ λεζησηηθφ θξάηνο θαη ρξεηάδεηαη μέλεο επελδχζεηο γηα ηε καθξνπξφζεζκε επεκεξία 

ηεο. Ζ αλαγλψξηζε ηεο ζεκαζίαο ησλ μέλσλ επελδχζεσλ είρε σο απνηέιεζκα ηε δεκηνπξγία 

κηαο αλεμάξηεηεο εηαηξείαο κε ηελ επσλπκία Οξγαληζκφο Πξνζέιθπζεο Δπελδχζεσλ Κχπξνπ 

(ΟΠΔΚ). Ο ΟΠΔΚ (ή CIPA ζηα αγγιηθά) ηδξχζεθε ην 2007 κε απφθαζε ηνπ Τπνπξγηθνχ 

΢πκβνπιίνπ θαη είλαη έλαο κε-θεξδνζθνπηθφο νξγαληζκφο (Boukas, Ziakas 2012). Ο 

νξγαληζκφο ρξεκαηνδνηείηαη πιήξσο απφ ηελ θπβέξλεζε θαη απαζρνιεί 11 δηεπζπληέο (ελλέα 

απφ ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα θαη δχν απφ ηνλ δεκφζην ηνκέα). 

Οη θχξηνη ζθνπνί ηνπ νξγαληζκνχ είλαη νη εμήο (Boukas, Ziakas 2012): 

(1) ε πξνψζεζε ηεο Κχπξνπ σο έλα ειθπζηηθφ δηεζλέο θέληξν επελδχζεσλ ζε βαζηθνχο 

ηνκείο αλάπηπμεο  

(2) ε ππνζηήξημε ησλ κεηαξξπζκίζεσλ πνπ απαηηνχληαη ζηελ Κχπξν γηα ηε βειηίσζε ηνπ 

θαλνληζηηθνχ θαη επηρεηξεκαηηθνχ πεξηβάιινληνο θαη ησλ ππνδνκψλ  

(3) ε παξνρή ηεο ζηήξημεο απφ ηνπο επελδπηέο κε ηελ κεηέπεηηα παξαθνινχζεζε θαη ηελ 

πεξαηηέξσ αλάπηπμε (CIPA, 2011). 
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Ο νξγαληζκφο αζρνιείηαη κε πνιιά πεδία ελδηαθέξνληνο, θαη ν ηνπξηζκφο είλαη έλαο 

απφ απηά. Έηζη πξνεηνηκάδεη θαη πινπνηεί ζηξαηεγηθέο πξνψζεζεο πνπ πεξηιακβάλνπλ ηελ 

πξνζέγγηζε ησλ ελδηαθεξνκέλσλ κεξψλ θαη ηελ παξνπζίαζε ησλ πιενλεθηεκάησλ ηεο 

Κχπξνπ σο ειθπζηηθφ επελδπηηθφ πξννξηζκφ, φπσο ε επθνιία ηεο επηρεηξεκαηηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο ζην λεζί, ην θνξνινγηθφ ζχζηεκα θαη ηνλ θαιά δνκεκέλν ηξαπεδηθφ ηνκέα. 

Δπίζεο, ην αλζξψπηλν δπλακηθφ ηεο Κχπξνπ, αιιά θαη ζηνηρεία πνπ ζρεηίδνληαη κε ηνλ 

ηνπξηζκφ, φπσο ε πνηφηεηα ηεο δσήο ζην λεζί, θπζηθά θαη πνιηηηζηηθά ηνπία θαη ηελ πνηθηιία 

ησλ δξαζηεξηνηήησλ πνπ πξνζθέξνληαη. 

Δπηπιένλ, νη ππεχζπλνη ράξαμεο πνιηηηθήο ηνπ ηνπξηζκνχ ζεσξνχζαλ ηνλ νηθηζηηθφ 

ηνπξηζκφ σο κηα ζεκαληηθή πεγή άκεζσλ μέλσλ επελδχζεσλ πνπ ζπκβάιινπλ ζεκαληηθά 

ζηα αθίλεηα θαη ζηνλ ηνπξηζκφ ηνπ λεζηνχ. Ωζηφζν, δελ θαίλεηαη λα έρνπλ ιεθζεί κέηξα 

πνιηηηθήο γηα λα απνθαηαζηαζεί ε κείσζε ησλ μέλσλ πνιηηψλ πνπ ζα ελδηαθέξνληαλ γηα ηελ 

αγνξά αθηλήησλ ζηελ Κχπξν. ΋ζνλ αθνξά ηηο άκεζεο μέλεο επελδχζεηο ζηελ Κχπξν, θαίλεηαη 

φηη ε θξίζε είρε επεξεάζεη ηνλ ηνπξηζκφ. Ηδηαίηεξα, νη βηνκεραλίεο ησλ μελνδνρείσλ θαη ησλ 

εζηηαηνξίσλ παξνπζίαζαλ κείσζε ζηηο επελδχζεηο απφ  9,1 εθαηνκκχξηα € ην 2008 ζε  5,8 

εθαηνκκχξηα € ην 2009 (Κεληξηθή Σξάπεδα ηεο Κχπξνπ/ 2011). ΢πλνιηθά, νη πην δεκνθηιείο 

αγνξέο γηα ηηο μέλεο επελδχζεηο ζηελ Κχπξν γίλνληαη απφ ηε Ρσζία (άλσ ησλ 1,5 δηο €), ηελ 

Οιιαλδία (ζρεδφλ 800 εθαηνκκχξηα €), ηελ Διιάδα (756 εθαηνκκχξηα € πεξίπνπ), θαη ην 

Ζλσκέλν Βαζίιεην (€ 222 εθαηνκκχξηα πεξίπνπ) (Κεληξηθή Σξάπεδα ηεο Κχπξνπ/ Central 

Bank of Cyprus, 2011). Σέινο, άιιεο ζεκαληηθέο αγνξέο ηηο νπνίεο ζηνρεχεη ν CIPA είλαη ε 

Κίλα θαη ην Νηνπκπάη . 

΋ζνλ αθνξά ηελ ηξίηε θαηεγνξία δειαδή ηε δηαθνξνπνίεζε ηνπ πξντφληνο θαη ηε 

βειηίσζε ηεο πνηφηεηαο ηνπ ηνπξηζκνχ θαίλεηαη φηη ε θππξηαθή πνιηηηθή γηα ηνλ ηνπξηζκφ 

επηδηψθεη λα βειηηψζεη ην ηνπξηζηηθφ πξντφλ, δίλνληαο έκθαζε ζηελ πνηφηεηα θαη ηελ 

αεηθφξν αλάπηπμε. Γηα λα γίλεη απηφ, πξνζπαζεί λα επσθειεζεί απφ ηηο ζπγθεθξηκέλεο 

δξάζεηο πνπ πξνσζνχληαη θαη πινπνηνχληαη απφ ηνλ ΔΟΣ. 

΢ε γεληθέο γξακκέο θαη νη θνξείο ράξαμεο πνιηηηθήο γηα ηνλ ηνπξηζκφ θαη νη 

επαγγεικαηίεο ζεσξνχλ φηη έπξεπε λα ιεθζνχλ ζνβαξέο απνθάζεηο πξνθεηκέλνπ λα 

αλαθάκςεη ν θππξηαθφο ηνπξηζκφο απφ ηε ζπλερή πηψζε πεξίπνπ ηεο ηειεπηαίαο δεθαεηίαο. 

Αλαγλσξίδνπλ φηη ιφγσ ηεο θξίζεο, έρεη γίλεη επηηαθηηθή αλάγθε ε Κχπξνο λα ρξεζηκνπνηεί 

ζηξαηεγηθέο γηα ηε δηαθνξνπνίεζε ηνπ πξντφληνο θαη ηε βειηίσζε ηεο ζπλνιηθήο πνηφηεηαο 

ηνπ ηνπξηζκνχ. Ωζηφζν, ν ρξφλνο δελ είλαη ζχκκαρνο γηα ηνπο θνξείο ράξαμεο πνιηηηθήο ηνλ 

ηνπξηζκφ, θαζψο νξηζκέλεο θξίζεηο κηθξήο θιίκαθαο, φπσο ην πεξηζηαηηθφ ζηηο 11 ηνπ Ηνχιε 

ηνπ 2011 έρνπλ πεξηπιέμεη αθφκε πεξηζζφηεξν ηελ θαηάζηαζε (Boukas, Ziakas 2012). 
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΋ηαλ έγηλε κηα αιιαγή ζηνλ δηνηθεηή ηεο ΚΣ Κχπξνπ ζηηο 2 Μαΐνπ ηνπ 2012,  ε νπνία 

ζπλέπεζε κε ηελ ηαρεία επηδείλσζε ηεο νηθνλνκηθήο θαη πνιηηηθήο θαηάζηαζεο ζηελ Διιάδα, 

ε θξίζε ζηελ Κχπξν θάλεθε λα επηδεηλψλεηαη. Σαπηφρξνλα, ηέζεθε ηνλ Ηνχλην ηνπ 2012 κηα 

πξνζεζκία απφ ηελ Δπξσπατθή Αξρή Σξαπεδψλ γηα ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ηνπ ηξαπεδηθνχ 

ηνκέα . ΢ε νκηιία ηνπ ζηηο 25 Ηνπλίνπ 2012, ε λέα Γηνηθεηήο ηεο ΚΣ ηεο Κχπξνπ ηφληζε φηη 

ζχκθσλα κε αλάιπζε ηεο Fitch (κε ηελ επηθχιαμε φηη ν θπβεξλήηεο δελ ήηαλ ππνρξεσηηθφ 

λα πηνζεηήζνπλ απηήλ ηελ πξαθηηθή), απαηηνχληαη πεξίπνπ 6 δηο € γηα ηνλ θππξηαθφ 

ηξαπεδηθφ ηνκέα θαη νη θππξηαθέο ηξάπεδεο έπξεπε λα δηαρσξίζνπλ ηνλ θίλδπλν ζηνλ νπνίν 

είραλ εθηεζεί ιφγσ ηεο  θαηάζηαζεο ηεο Διιάδνο. Μέρξη ην ηέινο ηνπ Ηνπλίνπ, ε Λατθή είρε 

θξαηηθνπνηεζεί θαη ε θπβέξλεζε είρε επίζεκα δεηήζεη νηθνλνκηθή βνήζεηα απφ ηελ Σξφηθα. 

Ζ αιιαγή ζηελ θπβέξλεζε ηνλ Φεβξνπάξην ηνπ 2013 ζεκαηνδφηεζε κηα πιήξε 

αιιαγή ζηελ θαηεχζπλζε ηεο ζέζεο ηνπ θφκκαηνο ΑΚΔΛ (Katsourides, 2014). Πιένλ δελ 

είρε ην βάξνο ηεο δηαθπβέξλεζεο, νχηε ππέθεξε απφ ζεκαληηθέο εθινγηθέο απψιεηεο θαη νχηε 

θνβφηαλ πεξαηηέξσ θνκκαηηθή απνζηαζηνπνίεζε. Έηζη ην ΑΚΔΛ ην 2013 πξφηεηλε ηελ 

έμνδν ηεο Κχπξνπ απφ ηελ Δπξσδψλε σο ηε κφλε βηψζηκε απάληεζε ζηε ζπκθσλία γηα ην 

bail-in, ζην νπνίν ζπκθψλεζε κε ηελ ηξφηθα ε ηφηε λέα δεμηά θπβέξλεζε ηεο Κχπξνπ 

(Katsourides, 2014). Ζ πξφηαζε ηνπ ΑΚΔΛ αληηκεησπίζηεθε κε ζθεπηηθηζκφ απφ ηελ 

αληηπνιίηεπζε θαη απφ άιινπο θνξείο νη νπνίνη ηελ απέξξηςαλ ηειηθά, αλαγθάδνληαο ην 

ΑΚΔΛ λα αλαθέξεηαη ιηγφηεξν ζε κηα πηζαλή έμνδν απφ ηελ Δπξσδψλε. Ωζηφζν, κεηά ηε 

ζπκθσλία  πνπ ςεθίζηεθε απφ ην Δπξσπατθφ θφκκα ζην θνηλνβνχιην θαη παξά ηε 

ζπκκεηνρή ηνπ ζηελ θπβέξλεζε ζπλαζπηζκνχ, ην ΔΤΡΩΚΟ πξνζπάζεζε λα 

απνζηαζηνπνηεζεί κε ην επηρείξεκα φηη είλαη αλάγθε λα απεκπιαθεί απφ ηε ζπκθσλία. Οη 

Πξάζηλνη ήηαλ ην κφλν θφκκα πνπ δελ  ζηήξημε  ηα λνκνζεηηθά κέηξα πνπ επηβιήζεθαλ κε ηε 

ζπκθσλία κε ηελ ηξφηθα (Κππξηαθή Βνπιή 2012)
37

 θαη επίζεο ςήθηζε θαηά ηνπ bail-in. Σν 

θφκκα εξεπλνχζε κάιηζηα ηελ έμνδν απφ ηελ Δπξσδψλε σο κηα πηζαλή δηέμνδν απφ ηελ 

ζπκθσλία κε ηελ ηξφηθα.(Katsourides, 2014) 

Μεηαμχ 15 θαη 25 Μαξηίνπ ηνπ 2013, ε Κππξηαθή θπβέξλεζε ζπκθψλεζε ζε έλα bail-

in αμίαο πεξίπνπ 7 δηο € πξνθεηκέλνπ λα ιχζεη ην αλαθεθαιαηνπνίεζεο ηνπ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο. Απηά ηα 7 δηο ήηαλ θνκκάηη κηαο ζπκθσλίαο κεηαμχ ηεο θπβέξλεζεο ηεο 

Κχπξνπ θαη ηεο ηξφηθα πνπ πεξηιάκβαλε έλα παθέην 17 δηο €. Σν ζπλνιηθφ παθέην, ελψ ήηαλ 

κέηξηνπ κεγέζνπο ζε απφιπηα πνζά, ήηαλ κεγάιν ζε ζρέζε κε ην ΑΔΠ ηεο Κχπξνπ (100%). 

Δπίζεο, ήηαλ ζηφρνο πεξίπνπ 10 δηο € (57%) λα θαιχςνπλ θπξίσο ην ρξένο πνπ έιεγε θαη ηα 

ειιείκκαηα ζηνλ πξνυπνινγηζκφ κέρξη ην 2016 θαη ην ππφινηπν (ην νπνίν ρξεκαηνδνηνχληαλ 

ελ κέξεη απφ ηξάπεδα) δηαηέζεθε γηα ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ δχν κεγαιχηεξσλ 
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ηξαπεδψλ. Ζ Κχπξνο ζεσξνχληαλ σο έλα αζθαιέο θαηαθχγην γηα θαηαζέζεηο, αθφκε θαη 

θαηά ην 2012, σζηφζν ιφγσ ηνπ bail-in πνπ αθνινχζεζε ην Μάξηην ηνπ 2013, απηή ε άπνςε 

ζεσξήζεθε αθξαία. Καζψο ε ειιεληθή θξίζε επηδεηλψζεθε θαηά ηελ πεξίνδν 2009-2010, νη 

θαηαζέζεηο κε λνκηζκαηηθψλ θαη ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ (ΜΝΥ) απφ ηελ Διιάδα 

πξνο  ηελ Κχπξν απμήζεθαλ απφ 0,5 δηο € θαηά ην ηξίην ηξίκελν ηνπ 2009 ζε 5,9 δηο €  θαηά 

ην δεχηεξν ηξίκελν ηνπ 2012. Σνλ Ηνχλην ηνπ 2012 φκσο, κφιηο ε Κχπξνο δήηεζε βνήζεηα ε 

ηάζε απηή αληηζηξάθεθε, θιείλνληαο ζηα 2,8 δηο € ζην ηέινο ηνπ πξψηνπ ηξηκήλνπ ηνπ 2013, 

φηαλ ζπκθσλήζεθε θαη ε ιχζε κέζσ bail-in. 

Έπεηηα απφ ην ζνβαξφ ηνπ ιάζνο ζηηο 16 ηνπ Μάξηε ηνπ 2013, ην Eurogroup 

απνθάζηζε λα επηβάιεη θνχξεκα ζε φιεο ηηο θαηαζέζεηο, αζθαιηζκέλσλ θαη αλαζθάιηζησλ, 

ζε φιεο ηηο ηξάπεδεο αλεμάξηεηα απφ ηελ θεθαιαηνπνίεζε, πξνθεηκέλνπ λα επηηεπρζεί 

αχμεζε ησλ πφξσλ (Orphanides, 2013). ΢ηελ πξφηαζε ηνπ απηή παξαβηάδνληαλ ζεκειηψδεηο 

αξρέο νπνηνπδήπνηε γλσζηνχ πιαηζίνπ. Γηα παξάδεηγκα, νη θάηνρνη ηξαπεδηθψλ νκνιφγσλ 

πξνζηαηεχζεθαλ πιήξσο, κφλν νη θαηαζέηεο ήηαλ ζηφρνο απηνχ ηνπ ρηππήκαηνο. Δπίζεο, ε 

πξφηαζε γηα θνχξεκα ησλ θαηαζέζεσλ απνξξίθζεθε απφ ην θνηλνβνχιην ηεο Κχπξνπ 

(Orphanides, 2013). 

΢ηηο 16 Μαξηίνπ δηεμήρζε, ε αξρηθή ζπκθσλία δηάζσζεο (Harris, 2014).  Ζ ηξφηθα ζα 

έδηλε ζηνπο Κχπξηνπο 10 δηο €, ην νπνίν είλαη έλα κεγάιν πνζφ ζε ζρέζε κε ην κέγεζνο ηεο 

νηθνλνκίαο ηεο Κχπξνπ (56 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ ην 2012) , αιιά ε Κχπξνο ζα έπξεπε λα 

ζπιιέμεη 5,8 δηο € απφ κφλε ηεο (Harris, 2014). ΢χκθσλα κε ηνλ Marsal (2013) ζηηο 16 

Μαξηίνπ 2013 ην bail-in γηα ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ρξεζηκνπνίεζε 5,8 δηο €, σο εθ ηνχηνπ, 

παξά ην γεγνλφο φηη ν ηξαπεδηθφο ηνκέαο ήηαλ ππεξθνπζθσκέλνο, θαηλφηαλ φηη ην θχξην 

πξφβιεκα κπνξνχζε λα απνκνλσζεί ζηηο επελδχζεηο ζε Διιεληθά θξαηηθά νκφινγα. 

Τπάξρνπλ δχν ιφγνη γηα ην κεγάιν ράζκα αλάκεζα ζηηο αλάγθεο ηνπ λεζηνχ θαη ηνπ πνζνχ 

ηεο ηξφηθαο. Πξψηνλ, ε Κχπξνο ρξεηαδφηαλ 7 δηο € γηα ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ηνπ 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα, ηα νπνία ε Γεξκαλία θαη άιιεο ρψξεο ηνπ Eurogroup ήηαλ 

απξφζπκεο λα πιεξψζνπλ (Apostolides, 2013). Ηζρπξίζηεθαλ φηη ε παξνρή θεθαιαίσλ γηα λα 

ζψζνπλ ηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα ζα νδεγνχζε ηνπο πινχζηνπο εθηφο ΔΔ θαηαζέηεο ησλ 

θππξηαθψλ ηξαπεδψλ λα ζσζνχλ απφ ηελ επηθείκελε θαηάξξεπζε ησλ ηξαπεδψλ ηνπο, έλα 

ζαθέο δήηεκα εζηθνχ θηλδχλνπ. Γεχηεξνλ, ην ΓΝΣ δελ ζα ζπκκεηείρε ζε έλα πξφγξακκα πνπ 

ζα σζνχζε ην ρξένο ηεο Κχπξνπ ζε φ,ηη ζεσξείηαη σο κε βηψζηκν (δειαδή ζε ειιεληθά 

επίπεδα). Πξνθεηκέλνπ λα βξεη ηα 5,8 δηο € πνπ ρξεηαδφηαλ, ε Κχπξνο ζα έπξεπε λα 

εθαξκφζεη κηα εθάπαμ εηζθνξά ζηηο θαηαζέζεηο ησλ ηξαπεδηθψλ ινγαξηαζκψλ (Apostolides, 

2013). Οη φξνη απηήο ηεο ζπκθσλίαο ήηαλ φηη νη θαηαζέηεο πνπ δηαηεξνχζαλ 100.000 € ή 

ιηγφηεξα ζα θνξνινγνχληαλ κε 6,75 % θαη νη θαηαζέηεο πνπ θαηείραλ πάλσ απφ  100.000 € 

ζα θνξνινγνχληαλ κε 9,9 % (Harris, 2014). 
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Απηφ ην ζρέδην δηάζσζεο έγηλε γλσζηφ θαη σο "bail in" επεηδή ε θπβέξλεζε έπαηξλε 

ρξήκαηα απφ ηνπο "αζθαιηζκέλνπο" θαηαζέηεο έηζη ψζηε λα καδέςεη ηα ρξήκαηα πνπ 

ρξεηαδφηαλ. Ωζηφζν, ε θππξηαθή βνπιή απέξξηςε απηνχο ηνπο φξνπο δηάζσζεο (Harris, 

2014). Δπηπιένλ, ζηηο 16 Μαξηίνπ, νη ηξάπεδεο ήηαλ θιεηζηέο, ψζηε νη άλζξσπνη δελ 

κπνξνχζαλ λα πάξνπλ θαζφινπ ρξήκαηα.(Harris, 2014). 

΢ηηο 25 Μαξηίνπ, επηηεχρζεθε κηα λέα ζπκθσλία θαη ηξεηο εκέξεο αξγφηεξα, νη 

ηξάπεδεο άλνημαλ κεηά απφ έλα παγθφζκην ξεθφξ 12 εκεξψλ αξγίαο.
38

 Οη ηξάπεδεο ζχκθσλα 

κε απηήλ ηελ απφθαζε δελ ζα άλνηγαλ εθ λένπ κέρξη ηηο 28 Μαξηίνπ, σζηφζν, άλνημαλ κε 

πεξηνξηζκνχο ζρεηηθά κε ην πφζα ρξήκαηα ζα κπνξνχζε λα απνζχξεη ν θάζε θαηαζέηεο (ηα 

ιεγφκελα capital control ηα νπνία ήηαλ ηα πξψηα πνπ πινπνηήζεθαλ εληφο ηεο Δπξσδψλεο) 

(Harris, 2014). Μεξηθνί απφ ηνπο πεξηνξηζκνχο πεξηιάκβαλαλ αλψηαην φξην αλάιεςεο πνπ 

δελ έπξεπε λα ππεξβαίλεη ηα 300 € θαη δελ ζα κπνξνχζαλ λα εμαξγπξσζνχλ επηηαγέο (Harris, 

2014). ΢ηηο 25 Μαξηίνπ ηνπ 2013, νινθιεξψζεθε κηα ζπκβηβαζηηθή ιχζε δηάζσζεο (Harris, 

2014). Μηα ζπλεδξίαζε ηνπ Eurogroup εθείλε ηελ κέξα ηξνπνπνίεζε ην πξφγξακκα γηα ηελ 

πξνζηαζία ησλ αζθαιηζκέλσλ θαηαζεηψλ, αιιά παξαβίαδε άιιεο αξρέο, εμαζθαιίδνληαο 

κφληκε δεκηά ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα. (Orphanides, 2013) Οη λένη φξνη ήηαλ φηη δελ ζα 

ππήξρε θφξνο επί ησλ θαηαζεηψλ πνπ θαηείραλ 100.000 € ή ιηγφηεξν (Harris, 2014). Οη 

θαηαζέηεο πνπ θαηείραλ πάλσ απφ 100.000 € ζα θνξνινγνχληαλ κεηαμχ 20-40 ηνηο εθαηφ θαη 

κεξηθέο θνξέο ηφζν πςειφ φπσο 60 ηνηο εθαηφ. (Harris, 2014) Παξφια απηά, ζχκθσλα κε ην 

ζρέδην απηφ, έπξεπε λα θιείζεη ε Λατθή Σξάπεδα, ε δεχηεξε κεγαιχηεξε ηξάπεδα ζηελ 

Κχπξν. ΢ην πιαίζην ηεο  απφθαζεο απηήο, φιεο νη αλαζθάιηζηεο θαηαζέζεηο ζηε Λατθή 

(δειαδή πάλσ απφ 100.000 €) κεηαηξάπεθαλ ζε κεηνρέο θαη φιεο νη αλαζθάιηζηεο 

θαηαζέζεηο ζηελ Σξάπεδα ηεο Κχπξνπ (ηελ κεγαιχηεξε ηξάπεδα ηνπ λεζηνχ) εηζπξάρζεθαλ 

έσο θαη 60 % (Harris, 2014). Οπζηαζηηθά, ε ζπκθσλία κεηαηξάπεθε απφ κία δηάζσζε ζε 

bail-in ην νπνίν πξνθάιεζε ηνλ θφβν, ηελ αβεβαηφηεηα θαη ηελ αληίδξαζε κεηαμχ ησλ 

θππξηαθψλ πνιηηηθψλ δπλάκεσλ θαη ησλ πνιηηψλ. 

Μηα άιιε απαίηεζε ηεο θαηλνχξηαο ζπκθσλίαο ήηαλ ε πψιεζε ησλ θππξηαθψλ 

ηξαπεδηθψλ θαηαζηεκάησλ πνπ ππήξραλ ζηελ Διιάδα. Σα ηξαπεδηθά ππνθαηαζηήκαηα φισλ 

ησλ θππξηαθψλ ηξαπεδψλ, αλεμάξηεηα απφ ην αλ είραλ πξφβιεκα, έπξεπε λα πσιεζνχλ ζηελ 

Σξάπεδα Πεηξαηψο ζηελ Διιάδα κε εληνιή ηεο ΚΣ ηεο Κχπξνπ. Ζ ζπκθσλία δελ ήηαλ 

θαζφινπ θαιή, αιιά ε ηξφηθα επέκεηλε φηη ε Κχπξνο ζα έπξεπε λα απνκνλσζεί θαη λα θφςεη 

θάζε δίαπιν κεηάδνζεο ζηελ ππφινηπε Δπξσδψλε. Ωζηφζν, ε απφθαζε απηή εμαζθάιηδε φηη 

νη θαηαζέηεο ζηελ Διιάδα απέθεπγαλ ην bail-in ηεο Λατθήο θαη ηεο Σξάπεδαο ηεο Κχπξνπ.  
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Οη θαηαζέζεηο ησλ θππξηαθψλ ππνθαηαζηεκάησλ ζηελ Διιάδα αλέξρνληαλ ζε 15 δηο € 

θαη ε πψιεζε ησλ ειιεληθψλ ππνθαηαζηεκάησλ επεξέαδε ηνπο Κχπξηνη θαηαζέηεο, νη νπνίνη 

ζα έπξεπε ηψξα λα ππνβιεζνχλ ζε πεξηζζφηεξν bail-in ιφγσ ηεο πψιεζεο (Apostolides, 

2013). Ζ ΚΣ ηεο Κχπξνπ έιαβε 0.525 δηο € απφ ηελ Σξάπεδα Πεηξαηψο (νπζηαζηηθά ην πνζφ 

απηφ δφζεθε απφ ην Διιεληθφ Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο [ΣΥ΢], πνπ 

ζπζηάζεθε απφ ηελ Σξφηθα) (Apostolides, 2013). Γηα λα ιάβεη ην πνζφ απηφ, ε Κχπξνο 

πψιεζε πεξηνπζηαθά ζηνηρεία αμίαο 16 δηο € (Apostolides, 2013). Ζ Κχπξνο είρε θνιιήζεη κε 

ην θφζηνο ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο ησλ απσιεηψλ απφ ηα ειιεληθά ππνθαηαζηήκαηα πνπ 

πξνεγήζεθαλ ηεο πψιεζεο (κφλν γηα ηε Λατθή Σξάπεδα ζηελ Διιάδα εθηηκήζεθαλ ζε  2.8 

δηο €).(Apostolides, 2013). Δπηπιένλ, ε έθηαθηεο αλάγθεο ελίζρπζε ηεο ξεπζηφηεηαο (ELA), 

πνπ είρε δαλεηζηεί ε Κχπξνο γηα λα ρξεκαηνδνηήζεη ηηο απνζχξζεηο ησλ Διιήλσλ θαηαζεηψλ 

απφ ηηο θππξηαθέο ηξάπεδεο έγηλαλ ππνρξεψζεηο γηα ηα θππξηαθά ππνθαηαζηήκαηα, παξά ην 

γεγνλφο φηη αζθαιίδνληαλ πάλσ ζε Διιεληθά πεξηνπζηαθά ζηνηρεία. Έηζη, ε Κχπξνο 

αλαγθάζηεθε λα θαιχςεη ην θελφ ξεπζηφηεηαο ησλ ειιεληθψλ απνζχξζεσλ, ελψ  ηαπηφρξνλα 

έραλε ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία πνπ είραλ δεζκεπζεί γηα λα ιάβεη κηα ηέηνηα βνήζεηα. Δπίζεο, 

λέα θεθάιαηα έπξεπε λα δεζκεπζνχλ γηα ην ELA, ηα νπνία δφζεθαλ απφ ηελ Σξάπεδα ηεο 

Κχπξνπ θαη  σο εθ ηνχηνπ, ζηελ «θαθή» Λατθή Σξάπεδα είρε κείλεη έλα πνιχ κηθξφ θνκκάηη 

πεξηνπζίαο, εμαζθαιίδνληαο φηη νη θαηαζέηεο ηεο Λατθήο πνπ είραλ ππνζηεί bail-in ζα 

αλαθηνχζαλ πνιχ κηθξφ θνκκάηη ρξεκάησλ. Ζ ζπκθσλία ήηαλ ηφζν θαθή πνπ ηα ζηειέρε ηεο 

Λατθήο Σξάπεδαο αξλήζεθαλ λα ππνγξάςνπλ θαη έηζη ε ΚΣ ηεο Κχπξνπ ηελ ππέγξαςε γηα 

ινγαξηαζκφ ηνπο. (Apostolides, 2013) 

΢ηελ πξάμε, ην bail-in ηεο Κχπξνπ ήηαλ πνιχ πεξίπινθν θαη δχζθνιν λα επηιπζεί θη 

απηφ δηφηη δελ ήηαλ εχθνιν λα δηαθξηζεί πνηνο είλαη αζθαιηζκέλνο. Γηα παξάδεηγκα, έλαο 

θνηλφο ηξαπεδηθφο ινγαξηαζκφο κηαο νηθνγέλεηαο πνπ απνηειείηαη απφ ηξία άηνκα έπξεπε λα 

κεηξήζεη σο αζθαιηζκέλνο γηα 300,000€ ή γηα 100,000 €; (Apostolides, 2013). Δπηπιένλ, ε 

Δπξσδψλε θαη ε θπβέξλεζε ηεο Κχπξνπ δήηεζαλ λα ππάξρνπλ απαιιαγέο/εμαηξέζεηο γηα ηα 

bail-ins, δεκηνπξγψληαο πεξαηηέξσ θαζπζηεξήζεηο θαη αληηδξάζεηο απφ ηνλ ιαφ ηεο ρψξαο. Ζ 

Δπξσδψλε είρε απαηηήζεη φια ηα δηαηξαπεδηθά δάλεηα θαη νη επηρνξεγήζεηο ηεο ΔΔ λα 

εμαηξεζνχλ, ελψ ε θπβέξλεζε, θνβνχκελε φηη ην bail-in ζα πξνθαινχζε κηα θξίζε ζηηο 

ζπληάμεηο, δήηεζε εμαηξέζεηο γηα ηα πιεγσκέλα ζπληαμηνδνηηθά ηακεία. Ο θαηάινγνο ησλ 

εμαηξέζεσλ είρε δηεπξπλζεί γηα λα ζπκπεξηιάβεη ηηο θηιαλζξσπηθέο νξγαλψζεηο, ηα 

εθπαηδεπηηθά ηδξχκαηα θαη ηελ ηνπηθή απηνδηνίθεζε, αιιά εμαθνινπζνχζε λα ππάξρεη 

αβεβαηφηεηα αλ ηπρφλ νη εμαηξέζεηο ζα έπξεπε λα ρνξεγεζνχλ θαζψο ην κέγεζνο ησλ 

απαιιαγψλ ζα θαζφξηδε ην πνζφ ησλ θαηαζεηψλ πνπ ζα ππφθεηληαλ ζε bail-in. (Apostolides, 

2013) 
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Αλ θαη δελ ήηαλ ζαθέο πφζα απφ ηα 17 δηο € αθνξνχζαλ ην bail-in, κπνξεί θαλείο λα 

εληνπίζεη φηη ν ξπζκφο εθξνήο απμήζεθε. Απφ απηφ πξνθχπηεη φηη νη «πην εμειηγκέλνη 

επελδπηέο» (εθπξφζσπνη ξνψλ ΜΝΥ) κείσζαλ ηελ έθζεζή ηνπο ζην bail-in ζε κεγαιχηεξν 

βαζκφ απφ φ, ηη νη «ιηγφηεξν έκπεηξνη επελδπηέο» (λνηθνθπξηά πνπ αλήθνπλ ζην πεξίπνπ 75% 

ησλ θαηαζέζεσλ ΜΝΥ) (Michaelides, 2013). Καηαδεηθλχεη επίζεο φηη ηνπιάρηζηνλ 10 δηο € 

θαη , ελδερνκέλσο, 17 δηο €, δελ ήηαλ δηαζέζηκα γηα λα γίλεη ην bail-in φηαλ ειήθζε ε ηειηθή 

απφθαζε (Michaelides, 2013). 

Σν γεγνλφο απηφ ήηαλ ηδηαίηεξα αλεζπρεηηθφ, δεδνκέλνπ φηη ε ηειηθή ιχζε πνπ 

πξνζθέξζεθε ήηαλ ε αλαθεθαιαηνπνίεζε ζηνλ θππξηαθφ ηξαπεδηθφ ηνκέα. Οπζηαζηηθά, νη 

θαηαζέζεηο πνπ είραλ κείλεη πίζσ ήηαλ απηέο ζηηο νπνίεο έγηλε ην bail-in. Ωο απνηέιεζκα 

πξνέθπςαλ ηξία δεηήκαηα (Michaelides, 2013): 

i. Λφγσ ηεο θαζπζηέξεζε πνπ ππήξμε γηα ηελ επίηεπμε ηεο ζπκθσλίαο, έλα ζεκαληηθφ 

πνζφ θαηαζέζεσλ (κε ην αθξηβέο ζπλνιηθφ πνζφ λα πξνθχπηεη αλάινγα κε ηελ 

εκεξνκελία έλαξμεο πνπ επηιέγεη θάπνηνο) , αθαηξέζεθε απφ ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα, 

πξάγκα πνπ ζεκαίλεη φηη ην θνχξεκα ήηαλ πςειφηεξν γηα ηηο θαηαζέζεηο πνπ έκεηλαλ 

πίζσ.  

ii. Σα θαηαζηήκαηα ησλ θππξηαθψλ ηξαπεδψλ ζηελ Διιάδα θαηείραλ πεξίπνπ 15 δηο € 

ζε θαηαζέζεηο, νη νπνίεο παξέκεηλαλ άζηθηεο. Απηφ αχμεζε πεξαηηέξσ ην θνχξεκα 

γηα ηνπο θαηαζέηεο εληφο ηνπ θππξηαθνχ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο (Zachariadis, 

2013).  

iii. Ο ζπζζσξεπκέλνο ELA (γχξσ ζην 60% ηνπ ΑΔΠ), έπξεπε λα επσκηζηεί απφ θάπνηνλ 

θαη απηφ έγηλε έλα ζεκαληηθφ ζέκα θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ηειηθήο αληίζηξνθεο 

κέηξεζεο . 

Ωο απνηέιεζκα, ππήξμαλ ζεκαληηθέο αλαθνινπζίεο σο πξνο ηελ ιχζε πνπ ζα έβξηζθε 

ε Κχπξνο, δεδνκέλνπ φηη ηα ζπζηαηηθά ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο αληηκεησπίζηεθαλ 

εληειψο δηαθνξεηηθά απφ ην έλα απφ ην άιιν. ΢πγθεθξηκέλα, ηα ππνθαηαζηήκαηα ησλ 

θππξηαθψλ ηξαπεδψλ (Σξάπεδα ηεο Κχπξνπ,  Λατθή Σξάπεδα θαη Διιεληθή Σξάπεδα) ζηελ 

Διιάδα πσιήζεθαλ θαη νη ηξάπεδεο πνπ αγνξαζζήθαλ αλαθεθαιαηνπνηήζεθαλ κε θεθάιαηα 

ηνπ Δπξσπατθνχ Μεραληζκνχ ΢ηαζεξφηεηαο (Michaelides, 2013). Οη θππξηαθέο  επηρεηξήζεηο 

ηεο Λατθήο θαη ηεο Σξάπεδαο ηεο Κχπξνπ ζπγρσλεχζεθαλ (ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ 

αληαγσληζηηθψλ αζθαιηζηηθψλ ζπγαηξηθψλ ηνπο) (Michaelides, 2013). Ζ θίλεζε απηή, 

ζπλεπαγφηαλ έλα κεξηθφ bail-in ζηελ πεξίπησζε ηεο Σξάπεδαο ηεο Κχπξνπ θαη έλα πιήξεο 

ζηελ πεξίπησζε ηεο Λατθήο γηα ηνπο αλαζθάιηζηνπο θαηαζέηεο ηνπο. Σν θνχξεκα ησλ 
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θαηαζέζεσλ ζηηο δχν κεγαιχηεξεο ηξάπεδεο ηεο ρψξαο ήηαλ πξσηνθαλέο ζε θιίκαθα θαη 

δεκηνχξγεζε έλα ηεξάζηην πιήγκα γηα ηελ θππξηαθή νηθνλνκία. (Clerides, 2014) 

Απφ ηελ άιιε ππνζρέζεθαλ ζηηο ζπλεξγαηηθέο εηαηξείεο θαη ζηε θππξηαθή πιεπξά ηεο 

Διιεληθήο Σξάπεδαο (ε ηξίηε κεγαιχηεξε ηξάπεδα ηεο Κχπξνπ) θεθάιαηα σο κέξνο κηαο 

δηάζσζεο.(Michaelides, 2013) Σν ηειηθφ κέγεζνο ηεο δηάζσζεο ηεο Κχπξνπ εμαθνινπζνχζε 

λα είλαη αζαθέο φηαλ ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή πξφηεηλε κηα εμπγίαλζε ηνπ ηη ζα έπξεπε ε 

θπβέξλεζε ηεο Κχπξνπ λα βξεη ε ίδηα σο 10.6 δηο €. Σα 600 εθαηνκκχξηα € ζα ήηαλ απφ ηηο 

απμήζεηο ζηε θνξνινγία, ηα 400 εθαηνκκχξηα € απφ ηελ πψιεζε ηνπ ρξπζνχ ηεο Κεληξηθήο 

Σξάπεδαο ηεο Κχπξνπ θαη 1.5 δηο € απφ ηδησηηθνπνηήζεηο ησλ δεκφζησλ επηρεηξήζεσλ 

(Apostolides,2013). Δπίζεο, 1 δηο ζα ήηαλ απφ ηελ ηνπηθή αλαδηάξζξσζε ηνπ ρξένπο θαη 100 

εθαηνκκχξηα απφ ην ρακειφηεξν επηηφθην κέζσ ηεο αλαδηάξζξσζεο ηνπ ρξένπο ηνπ άκεζνπ 

δαλείνπ απφ ηε Ρσζηθή Οκνζπνλδία θαη ην ππφινηπν ζα ρξεκαηνδνηνχληαλ κέζσ ηνπ bail-in 

ησλ θαηαζεηψλ.
39

 Ζ ηξφηθα ζα παξείρε ζηελ Κχπξν 10 δηο €, απφ ηα νπνία 2.5 δηο ζα 

πήγαηλαλ ζηε ζηήξημε ηνπ ζπλεηαηξηζηηθνχ ηνκέα ηεο θνηλσλίαο ηεο πίζησζεο, 3,4 δηο € ζα 

δίλνληαλ γηα ηηο δεκνζηνλνκηθέο αλάγθεο ηνπ θξάηνπο γηα ηελ πεξίνδν 2013- 2016, θαη 4.1 

δηο € ζα δίλνληαλ γηα λα πιεξσζεί ζην αθέξαην ε σξίκαλζε ησλ μέλσλ δαλείσλ ηεο 

Γεκνθξαηίαο ηεο Κχπξνπ (Apostolides,2013) Ζ αληηκεηψπηζε ηνπ πθηζηάκελνπ ρξένπο ηεο 

Κχπξνπ είλαη ινηπφλ πεξίπινθε. Ζ ΚΣ ηεο Κχπξνπ θαηείρε 1.4 δηο € απφ ηελ θπβέξλεζε απφ 

ηα νπνία ην 1 δηο € ζα απνπιεξσλφηαλ κε ηελ ΚΣ ηεο Κχπξνπ λα ιακβάλεη πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία, θπξίσο θξαηηθήο γεο.(Apostolides,2013) Έλα πξφζζεην δηο € ζα ζσζεί απφ ηελ 

επέθηαζε ηεο σξίκαλζεο εγρψξηνπ ρξένπο δηθαίνπ κέζσ κηαο εζεινληηθήο αληαιιαγήο 

θξαηηθψλ νκνιφγσλ πνπ θάιππηαλ ηα νκφινγα πνπ έιεγαλ απφ ην 2013 έσο ην 2016. 

(Apostolides,2013) Σα νκφινγα πνπ ιήγνπλ ζα πξέπεη λα αληαιιάζζνληαη κε λέα 

κεγαιχηεξεο δηάξθεηαο θξαηηθά νκφινγα κε δηάξθεηα κεηαμχ 5 θαη 10 εηψλ, εθ 

αλαδηακνξθψλνληαο απνηειεζκαηηθά ην θππξηαθφ ρξένο.  

Σν ηνπηθφ ρξένο εθδφζεθε ρσξίο ελεκεξσηηθφ δειηίν. Ζ πξνεγνχκελε θπβέξλεζε 

ςήθηζε έλα λφκν, ν φπνηνο πξνηάζεθε απφ ηελ Σξφηθα, πνπ επέηξεπε ζηελ θπβέξλεζε λα 

αιιάμεη θαηά βνχιεζε ηνπο εκπνξηθνχο φξνπο ησλ ηνπηθψλ δαλείσλ. Έηζη, ε θπβέξλεζε ζα 

επέβαιε εζεινληηθέο επεθηάζεηο, αιιά ρσξίο λα είλαη γλσζηφ αλ ππάξρνπλ δηαηάμεηο ζηηο 

ηνπηθέο ζπκθσλίεο γηα λα απνθεπρζεί απηφ. Θα ππήξρε έηζη κηα θαζαξή δεκία παξνχζα αμία, 

αιιά φρη ζηελ απψιεηα ηνπ θεθαιαίνπ. Έηζη, ν ηξαπεδηθφο ηνκέαο ζα επεξεαδφηαλ κφλν 

κεηξίσο απφ ηνλ επαλαπξνζδηνξηζκφ ηνπ ρξένπο. Αθφκε ην άκεζν δάλεην κε ηε Ρσζηθή 

Οκνζπνλδία, ηνπ νπνίνπ νη πιήξεηο φξνη δελ έρνπλ δεκνζηνπνηεζεί θαη έρνπλ εκεξνκελία 

ιήμε ην 2016 ζα έπξεπε λα αλαδηακνξθσζνχλ, ψζηε λα δεκηνπξγεζεί έλα 5εηέο δάλεην κε 
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ηελ επηζηξνθή ησλ ρξεκάησλ λα μεθηλά ην 2018 θαη ηελ παξνρή ελφο ρακειφηεξνπ 

επηηνθίνπ.(Apostolides, 2013) Έηζη, παξφιν πνπ ην PSI ηεο Διιάδαο ήηαλ γξαθηφ λα 

εμαηξεζεί, ππήξραλ πηπρέο ηνπ PSI θαη ηνπ OSI (Official Sector Involment) ζηελ δηάζσζε ηεο 

Κχπξνπ θη απηφ δηφηη δελ  επεξέαδε αθξηβψο ηνπο νκνινγηνχρνπο μέλνπ δηθαίνπ ή ηηο 

θπβεξλήζεηο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο (Apostolides, 2013). Αλαθεθαιαηψλνληαο ινηπφλ νη 

Κχπξηνη ζα έπξεπε λα πιεξψζνπλ κεγαιχηεξν θφξν, νη θαηαζέηεο ζε δχν απφ ηηο ηξάπεδεο ζα 

ππνβάιινληαλ ζε bail-in θαη νη ηνπηθνί νκνινγηνχρνη ζα έπξεπε λα σζνχληαη ζε 

αλαδηάξζξσζε ηεο σξίκαλζεο ησλ δαλείσλ ηνπο θαη κπνξεί λα αλαγθάδνληαλ λα ιάβνπλ κηα 

θαζαξή παξνχζα αμία ηεο απψιεηαο. Ωζηφζν, νη αιινδαπνχ δίθαηνπ νκνινγηνχρνη θξαηηθψλ 

νκνιφγσλ ζα έπξεπε λα πιεξσζνχλ ζηελ ψξα ηνπο θαη ζηελ πιήξε αμία. Τπνζηεξίδεηαη φηη 

απηφ έγηλε πξνθεηκέλνπ ε Κχπξνο λα δηαηεξήζεη ηελ ηθαλφηεηά ηεο λα δαλείδεηαη σο θξάηνο 

ζην κέιινλ. Παξφια απηά, ε Κχπξνο ππνβαζκίζηεθε ιφγσ ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

θηλδχλσλ ηνπ ηξαπεδηθνχ ηεο ηνκέα, ν νπνίνο ήηαλ πνιχ κεγαιχηεξε απφ ηελ εγρψξηα 

νηθνλνκία ζε κεγάιν βαζκφ. Δπίζεο, θαζψο ην ηειηθφ ςήθηζκα ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα είρε 

θαζπζηεξήζεη θαη ππήξραλ έιεγρνη ζηελ θίλεζε θεθαιαίσλ, ε δπλαηφηεηα λα δαλεηζηεί σο 

θξάηνο ήηαλ ζε θίλδπλν. Ζ θπβέξλεζε ηεο Κχπξνπ δελ ζα ήηαλ ζε ζέζε λα επηζηξέςεη ζηηο 

αγνξέο πξηλ απφ ηελ ηειηθή απφθαζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα θαη ηελ άξζε ησλ ειέγρσλ ζηελ 

θίλεζε θεθαιαίσλ, θαη δελ κπνξνχζαλ λα θαηαξγεζνχλ ε ηξαπεδηθή αβεβαηφηεηα θαη νη 

έιεγρνη θεθαιαίσλ κέρξη λα έρνπλ επηιπζεί πιήξσο ηα ζέκαηα ηεο ELA θαη ηεο πιήξνπο 

ππνζηήξημεο απφ έλα δαλεηζηήο έζραηεο αλάγθεο. (Apostolides, 2013) 

Γελ ππάξρεη ακθηβνιία φηη κηα αλαδπφκελε θξίζε ππέβνζθε πάλσ απφ ην λεζί ηεο 

Κχπξνπ απφ ην 2008 (Apostolides, 2013). Ωζηφζν, ηα παξαπάλσ δεηήκαηα ήηαλ ηφηε αθφκα 

δηαρεηξίζηκα κε ηελ ζσζηή θαζνδήγεζε. ΢ηελ θαιχηεξε πεξίπησζε ε Κχπξνο ζα κπνξνχζε 

λα εηζαγάγεη κέηξα γηα ηελ θαηαπνιέκεζε ηεο αλαδπφκελεο ηξαπεδηθήο θξίζεο ακέζσο θαη 

λα απνθεπρζεί έλα ζρέδην δηάζσζεο. Δλψ ζηε ρεηξφηεξε πεξίπησζε ε θπβέξλεζε ηεο 

Κχπξνπ ζα κπνξνχζε λα δαλεηζηεί κφλν γηα ηνλ πιεγέληα ρξεκαηνπηζησηηθφ ηνκέα ηεο 

ηαπηφρξνλα κε ηελ Ηζπαλία. Ωζηφζν, ε θπβέξλεζε ηνπ πξνέδξνπ Γεκήηξε Υξηζηφθηα (2008 

έσο 28 Φεβξνπαξίνπ 2013), δπζηπρψο δελ αληαπνθξίζεθε ζηηο πξνζδνθίεο πνπ ππήξραλ γηα 

απηήλ (Apostolides, 2013). Δάλ νη ηξάπεδεο είλαη απηέο πνπ επζχλνληαη γηα ηελ 

ακθηζβεηήζηκε εζηθή ηνπο, ε θπβέξλεζή ηνπ κπνξεί λα θαηεγνξεζεί φηη αξληφηαλ 

πεηζκαηηθά λα δερζεί ηνπο πεξηνξηζκνχο ηεο θπβέξλεζεο ζε κηα επηβξαδπλφκελε νηθνλνκία. 

Ήηαλ κηα θπβέξλεζε αλεμέιεγθηεο γελλαηνδσξίαο θαζψο έθαλε πάξα πνιιέο θξαηηθέο 

δαπάλεο, είρε πάξα πνιχ βξαρππξφζεζκν δαλεηζκφ, πάξα πνιχ κεγάιε αιιειεγγχε πξνο ηελ 

Διιάδα θαη πάξα πνιχ κεγάιε θαζπζηέξεζε γηα ηελ εμεχξεζε ιχζεο δηάζσζεο.  
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Λετονύα  
Οη πνιηηηθέο πνπ αθνινχζεζε ε ΔΔ γηα λα αληηκεησπίζεη ηελ θξίζε αληηπξνζψπεπαλ 

έλα ζπλδπαζκφ εμαξηεκέλεο δηαδξνκήο θαη κεγαιχηεξεο άκεζεο ζπκκεηνρήο ζηελ νηθνλνκία 

απφ φ, ηη είρε αζθεζεί ζην παξειζφλ (Peters, Pierre, Randma-Liiv, 2010). Γηα παξάδεηγκα, ε 

πιεηνλφηεηα ησλ παξεκβάζεσλ απφ ηελ ΔΔ αθνξνχζαλ εμνηθεησκέλεο ρξήζεηο ησλ 

πθηζηάκελσλ ξπζκηζηηθψλ πξάμεσλ θαη ησλ πξνγξακκάησλ δαπαλψλ. Σν Δπξσπατθφ 

Κνηλσληθφ Σακείν, γηα παξάδεηγκα, έρεη ρξεζηκνπνηεζεί γηα λα βνεζήζεη ζηελ δηεπθφιπλζε 

νξηζκέλσλ απφ ηα πξνβιήκαηα ηεο αλεξγίαο ζηα θξάηε κέιε. Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ε ΔΔ 

έρεη μεθηλήζεη κηα πην εθηεηακέλε ζπκκεηνρή ζηελ νηθνλνκία κέζσ ηνπ επξσπατθνχ ζρεδίνπ 

γηα ηελ αλάθακςε ηεο νηθνλνκίαο, πνπ εγθξίζεθε θαηά ηελ 24ε Γεθέκβξε ηνπ 2008 (Peters et 

al. 2008 ζπλεδξίαζε Οηθνλνκηθνχ ΢πκβνπιίνπ). Σν πξφγξακκα απηφ ζπληφληζε ηα 

δεκνζηνλνκηθά θίλεηξα πνπ ζρεδηάζηεθαλ απφ ηελ ΔΔ κε εθείλα ησλ θξαηψλ κειψλ, θαη 

επεδίσμε επίζεο λα κεηψζεη νξηζκέλνπο πεξηνξηζκνχο ζρεηηθά κε ζέκαηα φπσο νη δεκφζηεο 

ζπκβάζεηο.  

Δθηφο απφ απηφ ην δεκνζηνλνκηθφ πξφγξακκα, ε ΔΔ έρεη επίζεο μεθηλήζεη έλα 

θηιφδνμν πξφγξακκα ξπζκηζηηθψλ κεηαξξπζκίζεσλ (αλαθνηλσζέλ ηελ 4ε Μαξηίνπ 2009), 

ζρεδηαζκέλν γηα ηε βειηίσζε ησλ ειέγρσλ ζηνλ ρξεκαηννηθνλνκηθφ ηνκέα θαη ζηελ 

πξνψζεζε γεληθψλ βειηηψζεσλ ζηε δηαρείξηζε ηνπ θηλδχλνπ (Peters, Pierre, Randma-Liiv, 

2010). Δπηπιένλ, ππήξμε ζαθψο ε εμαξηεκέλε πνξεία θαηά ηε δηάξθεηα ηεο 

ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο. Ζ πξνζέγγηζε ηεο ΔΔ ζηελ θξίζε ήηαλ, ινγηθά, πξψηα απ 'φια λα 

απαζρνιεί ηελ ξπζκηζηηθή ηθαλφηεηα ηεο κε ηξφπνπο πνπ αληηθαηνπηξίδνπλ έλα θπξίαξρν 

χθνο πνιηηηθήο κεηαμχ ησλ κεγάισλ θξαηψλ κειψλ. ΢χκθσλα κε ηνλ Economist (13 

Ννεκβξίνπ 2008), ζηελ Γαιιία, «ν θ. Sarkozy απιά επηζηξέθεη ζηελ γαιιηθή παξεκβαηηθή 

παξάδνζε, κε ηελ νηθνλνκηθή θξίζε λα παξέρεη κηα έηνηκε δηθαηνινγία». Τπήξμαλ επίζεο 

ζεκαληηθέο νκνηφηεηεο κεηαμχ ηνπ πψο νη θπβεξλήζεηο ησλ θξαηψλ-κειψλ αληηκεηψπηζαλ 

ηελ θξίζε κε ην πψο αληηκεηψπηζαλ ηηο πξνεγνχκελεο θξίζεηο ζηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα, γηα 

παξάδεηγκα, ζηηο αξρέο ηνπ 1990. Έηζη, θαίλεηαη φηη νη δχν παξάγνληεο -ε εμάξηεζε ηεο ΔΔ 

ζρεηηθά κε ηηο θαλνληζηηθέο απνθξίζεηο ζηελ θξίζε θαη ε εμαξηεκέλε δηαδξνκή ζηηο πνιηηηθέο 

ησλ θξαηψλ-κειψλ γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο έρνπλ ζπκβάιεη γηα λα δεκηνπξγήζνπλ 

έλα κάιινλ δηαθνξεηηθφ ζχλνιν πνιηηηθψλ ζε επίπεδν θξάηνπο-κέινπο ζηελ Δπξψπε (Peters, 

Pierre, Randma-Liiv, 2010). 

Σνλ Φεβξνπάξην ηνπ 2009, ππήξμε αιιαγή ηεο ιεηνληθήο θπβέξλεζε, ελψ ην Μάξηην 

κηα λέα θπβέξλεζε ηέζεθε ζε εθαξκνγή, κε ηελ πξφθιεζε ηεο εθαξκνγήο ηεο 

δεκνζηνλνκηθήο εμπγίαλζεο πνπ ε πξνεγνχκελε θπβέξλεζε είρε ζπκθσλήζεη λα, αιιά δελ 

ήηαλ ζε ζέζε λα παξαδψζεη (θαη ε νπνία ελ κέξεη είρε πξνθαιέζεη ηελ πηψζε ηεο). 

Σαπηφρξνλα, ε εκβάζπλζε ηεο χθεζεο δηεχξπλε ην έιιεηκκα ζπλερψο. Ζ έιιεηςε 
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ζηξαηεγηθνχ νξάκαηνο είλαη έλαο απφ ηνπο ιφγνπο γηα ηνπο νπνίνπο νη θπβεξλήζεηο ηεο 

Βαιηηθήο δελ ήηαλ ζε ζέζε λα θάλνπλ πιήξε ρξήζε ηεο επθαηξίαο πνπ ηνπο δφζεθε απφ ηελ 

θξίζε γηα δηαξζξσηηθέο κεηαξξπζκίζεηο. Ζ θπβέξλεζε ηεο Λεηνλίαο είρε δξαζηεξηνπνηεζεί 

πεξηζζφηεξν ζην λα ζρεδηάδεη δηνηθεηηθέο κεηαξξπζκίζεηο, αλ θαη σο ην 2010 ην έρεη πξάμεη 

θπξίσο ζην πιαίζην ησλ αλαζρεκαηηζκψλ, ρσξίο ζπγθεθξηκέλε αλαθνξά ζηελ θξίζε.  

Ζ θπβέξλεζε ηεο Λεηνλίαο άιιαμε ην Μάξηην ηνπ 2009, φηαλ ην ηφηε ππνπξγηθφ 

ζπκβνχιην παξαηηήζεθε, έρνληαο δειψζεη φηη δελ είλαη ζε ζέζε λα δηαρεηξηζηεί ηηο πεξηθνπέο 

ηνπ πξνυπνινγηζκνχ θαη λα θξαηήζεη ηηο ππνζρέζεηο πνπ δφζεθαλ ζην ΓΝΣ (Peters, Pierre, 

Randma-Liiv, 2010). Ζ λέα θπβέξλεζε πηνζέηεζε έλα πξφγξακκα κεηαξξπζκίζεσλ ηεο 

δεκφζηαο δηνίθεζεο πνπ νλνκάδεηαη «΢ρέδην Βειηηζηνπνίεζεο», ν θχξηνο ζηφρνο ηνπ νπνίνπ 

είλαη λα ειαρηζηνπνηεζεί ην θξάηνο (Peters, Pierre, Randma-Liiv, 2010).. Ζ θξίζε επέηξεςε 

πνιχ ιίγν ρξφλν γηα αλάιπζε, ε νπνία είρε κεηψζεη ην ξφιν ησλ εκπεηξνγλσκφλσλ ησλ 

δεκνζίσλ ππεξεζηψλ ζηε ράξαμε πνιηηηθήο. Σα παξαδείγκαηα αθζνλνχλ γηα ηελ Λεηνλία θαη 

ηηο κεγάιεο δηαξζξσηηθέο κεηαξξπζκίζεηο πνπ θπξηνιεθηηθά ελ κία λπθηί αλαθνίλσζε, φπσο 

γηα παξάδεηγκα ηελ πξνεηνηκαζία ηεο ζπκθσλίαο κε ην ΓΝΣ. (Peters, Pierre, Randma-Liiv, 

2010). Ο επείγσλ ραξαθηήξαο θαη ε έθηαζε ησλ πξνβιεκάησλ πνπ απαηηνχζαλ θξαηηθή 

παξέκβαζε είρε κεηψζεη απνηειεζκαηηθά ην ξφιν ησλ δηαθφξσλ θνηλσληθψλ θνξέσλ ζηελ 

πξαγκαηηθή δηαδηθαζία ιήςεο απνθάζεσλ, αλ θαη νη θνηλσληθνί θνξείο είραλ γίλεη θαη νη ίδηνη 

πην ελεξγνί θαη θξαηνχζαλ ηελ θπβέξλεζε ηνπο ππφ πίεζε. Ο ξφινο ησλ εμσηεξηθψλ 

ζπλεξγαηψλ -ηνπ ΓΝΣ θαη ηεο Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο-, γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο 

ζπλέβαιε επίζεο ζηελ απμεκέλε πνιηηηθνπνίεζε ησλ απνθάζεσλ. Γηα παξάδεηγκα, ην 

κλεκφλην ζπκθσλίαο κεηαμχ ηεο θπβέξλεζεο ηεο Λεηνλίαο θαη ηνπ ΓΝΣ (κε ην νπνίν ε 

Λεηνλία δεζκεχηεθε γηα ζεκαληηθέο δηαξζξσηηθέο κεηαξξπζκίζεηο θαη γηα πεξηθνπέο ηνπ 

πξνυπνινγηζκνχ) θαηαξηίζηεθε θεθιεηζκέλσλ ησλ ζπξψλ, ρσξίο δηαβνπιεχζεηο κε ηνπο 

θνηλσληθνχο εηαίξνπο, θαη θξαηήζεθε κπζηηθφ γηα αξθεηνχο κήλεο κεηά ηελ ππνγξαθή 

(Peters, Pierre, Randma-Liiv, 2010). 

Καηά ηε δηάξθεηα ησλ εηψλ αικαηψδνπο αλάπηπμεο, φηαλ νη πφξνη γηα ηε δεκηνπξγία 

ζπλαζπηζκψλ, ηελ δηαβνχιεπζε θαη ηελ αλάιπζε ήηαλ άθζνλνη, νη εγέηεο ηεο Βαιηηθήο δελ 

ήζειαλ λα δηαβνπιεχνληαη κε ηνπο θνξείο αιιά, αληίζεηα, ζηεξίρζεθαλ ζηελ εκπεηξία ησλ 

δεκνζίσλ ππαιιήισλ. Αληί λα πηέδεη γηα κηα αιιαγή απφςεσλ απφ απηή ηελ άπνςε, ε θξίζε 

ρξεζηκνπνηήζεθε απφ ηηο πνιηηηθέο ειίη γηα λα λνκηκνπνηήζεη πεξαηηέξσ γξήγνξε θαη θαθά 

πξνεηνηκαζκέλε δηαδηθαζία ιήςεο απνθάζεσλ. Σα γεγνλφηα ζηηο ρψξεο ηεο Βαιηηθήο θαηά 

ηελ πεξίνδν 2008-2010 ζεκαηνδφηεζαλ ην ηέινο κηαο ξηδηθήο λενθηιειεχζεξεο ζεξαπείαο 

ζνθ πνπ επηβιήζεθε ζηηο ρψξεο απηέο κεηά ηε δηάιπζε ηεο ΢νβηεηηθήο Έλσζεο. Καζψο νη 

θπβεξλήζεηο αλέιαβαλ έλα επξχηεξν, πην ζεκαληηθφ ξφιν ζηελ αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο, 

θαηαζηήζεθε αθφκα πην ζεκαληηθφ ην λα είλαη πην απνηειεζκαηηθέο θαη ππεχζπλεο, αιιηψο, 
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ζα ζπκβηβάδνληαλ κε ηελ ζνβαξφηεηα ησλ πξνβιεκάησλ. Ωζηφζν, ε πξφζθαηε εκπεηξία ησλ 

ρσξψλ ηεο Βαιηηθήο δείρλεη φηη αλ θαη είλαη αδηακθηζβήηεηε ε επηζηξνθή ηνπ θξάηνπο σο 

νξγαλσηηθή δχλακε ηεο νηθνλνκίαο, ην ίδην ην θξάηνο εμαθνινπζεί λα ζεσξείηαη σο βάξνο 

γηα ηελ νηθνλνκία θαη ηελ θνηλσλία. Παξφια απηά, ην φηη ειεπζεξψζεθε θαη ππνζθάθηεθε 

πεξαηηέξσ ην θξάηνπο απνηέιεζε εκπφδην γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο θαη ηελ 

απνθαηάζηαζε ηεο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο.(Peters, Pierre, Randma-Liiv, 2010) 

Παξά ηηο πηέζεηο πνπ αζθνχληαη ζην ηζνδχγην πιεξσκψλ, ε θπβέξλεζε θαη ε 

Δπξσπατθή Έλσζε είρε επηκείλεη ζηε δηαηήξεζε ηεο ηζνηηκίαο ηνπ λνκίζκαηνο. Σν 2009, ε 

δηαηήξεζε ηεο ηζνηηκία πξνθάιεζε αθφκε κεγαιχηεξεο δπζθνιίεο.(Cordero, 2009) ΢ηηο 2 

Ηνπλίνπ, ην ιεηνληθφ ζεζαπξνθπιάθην δελ ήηαλ ζε ζέζε λα πνπιήζεη 100 εθαηνκκχξηα $ ζε 

βξαρππξφζεζκν ρξένο ζε δεκφζην πιεηζηεξηαζκφ. (Cordero, 2009) Ζ απνηπρία έγεηξε 

θφβνπο φηη ε θπβέξλεζε δελ ζα είλαη ζε ζέζε λα θξαηήζεη ην ηζνηηκία, αιιά έζηεηιε επίζεο 

θχκαηα αλεζπρίαο ζε άιιεο αλαδπφκελεο αγνξέο, θαζψο νη λεπξηθνί επελδπηέο ζα κπνξνχζαλ 

λα γίλνπλ πην απξφζπκνη λα εμαζθαιίζνπλ ρξήκαηα γηα ηηο αγνξέο απηέο. Ο πξσζππνπξγφο 

ηεο Λεηνλίαο ζπλέρηδε λα απνθιείεη ηε δπλαηφηεηα ππνηίκεζεο κε ην ζθεπηηθφ φηη ζα έρεη 

ζνβαξέο θνηλσληθέο ζπλέπεηεο, θπξίσο ιφγσ ηνπ πςεινχ πνζνζηνχ πίζησζεο ησλ 

θαηαλαισηψλ θαη ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ ήηαλ εθθξαζκέλν ζε μέλν λφκηζκα. Αθφκε ν 

πξσζππνπξγφο είρε δειψζεη φηη αλακελφηαλ λα ιάβεη κηα επηπιένλ έλεζε, ζπλνιηθνχ χςνπο 

1.2 δηο € , απφ ην ΓΝΣ θαη ηελ Δπξσπατθή Έλσζε ηνλ Ηνχιην ηνπ ίδηνπ έηνπο. (Cordero, 

2009) 

Ζ πίεζε ζηα Λαηο (εγρψξην λφκηζκα Λεηνλίαο) είρε γίλεη ηφζν ηζρπξή ψζηε ν 

πξσζππνπξγφο ηεο Λεηνλίαο, ελψ απέθιεηζε ηελ ππνηίκεζε, παξαδέρζεθε φηη, αλ ήηαλ λα 

ζπκβεί ε ππνηίκεζε, ζίγνπξα δελ ζα ήηαλ κηθξφηεξε απφ 15 ηνηο εθαηφ, πξφζζεζε φηη ζα 

ήηαλ πηζαλφ λα είλαη πεξίπνπ 30 ηνηο εθαηφ.(Cordero, 2009) Ζ θαηψηαηε γξακκή ζηελ 

πεξίπησζε ηεο Λεηνλίαο ήηαλ, παξά ηελ εμαηξεηηθά δπζκελή ηνπηθή θαηάζηαζε, έλα 

ζπλδπαζκφο πξν-θπθιηθήο δεκνζηνλνκηθήο θαη λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. Με έλα ηεξάζηην 

έιιεηκκα ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ, αιιά θπξηνιεθηηθά ρσξίο πξφζβαζε ζε ρξεκαηνδφηεζε 

απφ ην εμσηεξηθφ θαη κε έλα ζχζηεκα λνκηζκαηηθνχ ζπκβνπιίνπ, είρε κεησζεί ε πξνζθνξά 

ρξήκαηνο. Σν ΓΝΣ είρε πξνηείλεη ηε δξαζηηθή κείσζε ησλ θξαηηθψλ δαπαλψλ, πξνθεηκέλνπ 

λα κεησζεί ην δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα (ή λα ην εκπνδίζεη λα απμάλεηαη), θαη πξνθεηκέλνπ λα 

ιάβεη ηελ πίεζε καθξηά απφ ην έιιεηκκα ηνπ ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ θαη ηνπ 

ηζνδπγίνπ πιεξσκψλ.(Cordero, 2009) Απηφ είρε σο απνηέιεζκα λα έρνπλ θνπεί δηαθνξά 

πξνγξάκκαηα θαη λα ζπλερίδεη λα κεηψλεηαη ε δεκφζηα απαζρφιεζε. ΋κσο νη ιεηνληθέο 

αξρέο είραλ ήδε επηβάιιεη έλα πνιχ κεγάιν βάξνο πξνζαξκνγήο ζηνπο ψκνπο ησλ αλζξψπσλ 

ηεο ρψξαο. Δθηφο απφ ηελ ζρεδφλ 18 % κείσζε ηνπ ΑΔΠ, νη πεξηθνπέο ηνπ πξνυπνινγηζκνχ 
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νδήγεζαλ ζε κεηψζεηο ζηνλ ηνκέα ηεο εθπαίδεπζεο, ησλ κηζζψλ, ησλ ζπληάμεσλ θαη ησλ 

δηαθφξσλ θνηλσληθψλ ππεξεζηψλ. (Cordero, 2009) 

Σνλ Ηνχλην ηνπ 2009, κεηά ηηο εθινγέο ηεο ηνπηθήο απηνδηνίθεζε θαη ηηο επξσπατθέο 

εθινγέο θαη κεηά απφ καθξέο ζπδεηήζεηο κε ηνπο θνηλσληθνχο εηαίξνπο θαη κε ηε ζπκκεηνρή 

ηνπ πξνέδξνπ, ε λέα θπβέξλεζε αλαθνίλσζε έλα πξφγξακκα εμπγίαλζεο, κε ηα λέα κέηξα λα 

πξνζζέηνπλ έσο θαη 3,4 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ ην 2009 (κε κηα πιήξνπο έηνπο επίδξαζε ηνπ 6,5 

ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ).(Blanchard ,Griffiths ,Gruss 2013)  Σα λέα κέηξα πεξηιάκβαλαλ 20 ηνηο 

εθαηφ πεξαηηέξσ κείσζε ησλ κηζζνινγηθψλ δαπαλψλ ηνπ δεκνζίνπ (ζηελ  πεξίπησζε απηή, 

νη κηζζνί ζην δεκφζην ηνκέα κεηψζεθαλ θαηά πεξηζζφηεξν απφ 20 ηνηο εθαηφ ην επφκελν 

έηνο), ακθηιεγφκελεο πεξηθνπέο ζηηο ζπληάμεηο (αξγφηεξα θξίζεθαλ αληηζπληαγκαηηθέο), θαη 

κεηψζεηο απαιιαγψλ θφξνπ εηζνδήκαηνο θπζηθψλ πξνζψπσλ, ην νπνίν έθαλε ηνλ θφξν 

εηζνδήκαηνο θπζηθψλ πξνζψπσλ ιηγφηεξν πξννδεπηηθφ. (Blanchard ,Griffiths ,Gruss 2013)  

Ο ζπκςεθηζκφο απφ ηα επεθηαηηθά κέηξα (φπσο ε αχμεζε ησλ ζπληάμεσλ θαη ησλ παξνρψλ 

ελζσκαησκέλσλ ζε παιαηφηεξεο εθδφζεηο ηνπ πξνυπνινγηζκνχ ηνπ 2009, θαζψο θαη ηελ 

έγθξηζε ησλ πξφζζεησλ δαπαλψλ απφ ην 1 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ ζε δίθηπα θνηλσληθήο 

αζθάιεηαο, σο κέξνο ηνπ πξνγξάκκαηνο) θαη ηελ πηζαλή κεξηθή εθαξκνγή κέηξσλ πνπ είραλ 

αλαθνηλσζεί λσξίηεξα, ε δεκνζηνλνκηθή εμπγίαλζε ην 2009 εθηηκάηαη φηη ήηαλ πεξίπνπ 8 % 

ηνπ ΑΔΠ. (Blanchard ,Griffiths ,Gruss 2013)  Απφ ην πνζφ απηφ, κφλν πεξίπνπ 2 έσο 3 % ηνπ 

ΑΔΠ ηέζεθε ζε ηζρχ θαηά ην πξψην εμάκελν ηνπ έηνπο. Απηά θαη άιια κέηξα εηζήρζεζαλ 

ζηνπο επφκελνπο πξνυπνινγηζκνχο ζαλ απνηέιεζκα ηεο πεξαηηέξσ πξνζαξκνγήο ηνπ 5,4 

ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ ην 2010 θαη 2,3 ηνηο εθαηφ ην 2011. (Blanchard ,Griffiths ,Gruss 2013)  

Παξά ηηο έληνλεο ζπδεηήζεηο κέρξη ηνλ Ηνχλην ζρεηηθά κε ηα πιενλεθηήκαηα θαη ηα 

κεηνλεθηήκαηα κηαο ππνηίκεζεο, ε θπβέξλεζε επαλέιαβε ηε δέζκεπζή ηεο (Blanchard 

,Griffiths ,Gruss 2013).  

Ζ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή δελ κπνξνχζε λα ρξεζηκνπνηεζεί γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο 

θξίζεο, δεδνκέλνπ φηη ην λφκηζκα ηεο Λεηνλίαο ήηαλ ζπλδεδεκέλν κε ην επξψ. Αληί λα 

επηδηψθεη ηελ ππνηίκεζε θαη ηηο αληηθπθιηθέο δεκνζηνλνκηθέο πνιηηηθέο, ε θπβέξλεζε 

πξνζπάζεζε λα νινθιεξψζεη κηα «εζσηεξηθή ππνηίκεζε» κε ηελ πεξηθνπή ησλ δεκφζησλ 

δαπαλψλ. ΢ε απηφ, ν ζηφρνο ηεο δελ ππήξμε απιά λα θαζεζπράζεη ηνπο εμσηεξηθνχο 

δαλεηζηέο, αιιά θαη λα θξαηήζεη ζηε ζσζηή πιεπξά ην έιιεηκκα ζηα φξηα ηνπ Μάαζηξηρη 

δειαδή ζην 3% ηνπ ΑΔΠ (Peters ,Pierre , Randma-Liiv, 2010). Σν ηειεπηαίν είλαη έλα 

ζεκαληηθφ ζπζηαηηθφ ηνπ πξσηαξρηθνχ ζηφρνπ ηεο θπβέξλεζεο γηα λα εληαρηεί ζηελ 

επξσδψλε ην ζπληνκφηεξν δπλαηφλ. Ωο εθ ηνχηνπ, ε δηαρείξηζε ηεο θξίζεο ζηηο ρψξεο ηεο 

Βαιηηθήο κπνξεί λα ραξαθηεξηζηεί σο ρνξήγεζε κηαο ζηαζεξήο ξνήο πεξηθνπψλ ηνπ 

πξνυπνινγηζκνχ, απνιχζεσλ δεκνζίσλ ππεξεζηψλ θαη θνξνινγηθψλ απμήζεσλ πνπ είλαη 

θαηά πνιχ αληίζεην ησλ κέηξσλ πνιηηηθήο θξίζεο, γηα ηελ θαηαπνιέκεζε ηεο ζηηο ρψξεο ηνπ 
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ΟΟ΢Α. Γηα λα αληαπνθξηζεί ζηηο απαηηήζεηο ηνπ ΓΝΣ, ε θπβέξλεζε ηεο Λεηνλίαο ελέθξηλε 

κηα δέζκε κέηξσλ πνπ πεξηιάκβαλε πεξηθνπέο ηνπ 15% ησλ κηζζψλ ηνπ δεκφζηνπ ηνκέα 

(ζπλ κηα επηπιένλ κείσζε θαηά 20% γηα ηηο αλψηεξεο θαη κέζνπ επηπέδνπ δηνηθεηηθέο 

ζέζεηο), θαη κείσζε θαηά 30% ζηηο ιεηηνπξγηθέο δαπάλεο ησλ ππνπξγείσλ.(Peters ,Pierre , 

Randma-Liiv, 2010). 

Ζ επηζπκία ηνπο γηα πιήξε επξσπατθή ελνπνίεζε κε ηελ έγθαηξε πηνζέηεζε ηνπ επξψ 

ηνπο νδήγεζε λα επηθεληξσζνχλ ζε δχν νλνκαζηηθά κεγέζε: κηα ζηαζεξή ζπλαιιαγκαηηθή 

ηζνηηκία θαη ην έιιεηκκα ηνπ πξνυπνινγηζκνχ θάησ απφ ην 3 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ, ζηε 

θηινδνμία ηνπο λα πξνζρσξήζνπλ ζηελ Οηθνλνκηθή Ννκηζκαηηθή Έλσζε (ΟΝΔ), φζν ην 

δπλαηφλ λσξίηεξα (Åslund, 2011). Απηά ηα δχν φξηα επέθεξαλ ζηαζεξφηεηα θαη ζαθήλεηα 

ζηελ νηθνλνκηθή ηνπο πνιηηηθή. Παξαδνζηαθά, ην ΓΝΣ ζπάληα έρεη δψζεη ζε κηα ρψξα πάλσ 

απφ ηξεηο θνξέο ηελ πνζφζησζή ηεο κε ην ΓΝΣ, αιιά έδσζε ηε Λεηνλία 12 θνξέο ηελ 

πνζφζησζή ηεο ζε πηζηψζεηο.(Åslund, 2011) Δθ ησλ πζηέξσλ, θαίλεηαη πεξίεξγν ην γεγνλφο 

φηη θάπνηνο αλεζπρεί γηα ην φηη ην ΓΝΣ δίλεη ζε κηα ρψξα φπσο ε Λεηνλία ηφζν κεγάιεο 

πηζηψζεηο, ή γηα ην φηη ην παθέην δηεζλνχο ρξεκαηνδφηεζεο ζηε Λεηνλία αλήιζε ζε 37 ηνηο 

εθαηφ ηνπ ΑΔΠ ηεο ζην 2008 (Åslund, 2011). Ζ Δπξσπατθή Δπηηξνπή ζχλαςε ζπκθσλία 

ζπλεξγαζίαο κε ην ΓΝΣ ζηελ Αλαηνιηθή Δπξψπε. Δπέηξεςε ζην ΓΝΣ λα αλαιάβεη εγεηηθφ 

ξφιν, ελψ παξείρε ζεκαληηθή ρξεκαηνδφηεζε, πεξηζζφηεξν απφ ην ΓΝΣ ζηελ πεξίπησζε ηεο 

Λεηνλίαο, θαη ππέβαιιε έιεγρνπο ζην έξγν ηνπ ΓΝΣ. Γηα ηηο δηθαηνχρεο ρψξεο, ήηαλ έλα 

πιενλέθηεκα λα έρνπλ δχν κέξε λα αζρνινχληαη καδί ηνπο, απνθεχγνληαο πηζαλή απζαηξεζία 

ηνπ πξνζσπηθνχ ηνπ ΓΝΣ. Σνλ Ηνχιην ηνπ 2009, ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή εθηακίεπζε 

θνλδχιηα γηα ηε Λεηνλία, φηαλ ην ΓΝΣ έδεηρλε απξφζπκν (Åslund, 2011). Έηζη θαηάξγεζε 

έλαλ ζεκαληηθφ παξάγνληα αβεβαηφηεηαο γηα ηελ ηθαλφηεηα ηεο θπβέξλεζεο θαη ηεο 

θεληξηθήο ηξάπεδαο λα δηαηεξήζνπλ ηελ ηζνηηκία. Καζψο ε παγθφζκηα ρξεκαηνπηζησηηθή 

θξίζε έπιεμε ηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο, ν επηθεθαιήο ηνπ πξνζσπηθνχ ηνπ πξφεδξνπ Barack 

Obama, Rahm Emmanuel έθαλε ηελ εμήο αηρκεξή δήισζε: «Μηα θξίζε είλαη έλα θνβεξφ 

πξάγκα γηα λα ραξακηζηεί.».
40

 Μηα ζεκαληηθή αθαδεκατθή βηβιηνγξαθία ππνζηεξίδεη φηη ε 

θξίζε πξνζθέξεη ζπρλά επθαηξίεο γηα βαζηέο αιιαγέο. Δηδηθφηεξα, νη ρψξεο ηεο Βαιηηθήο 

είραλ δήζεη απηή ηε θηινζνθία.  

΢ηελ Λεηνλία πξαγκαηνπνηήζεθε δεκνζηνλνκηθή πξνζαξκνγή ζρεδφλ 10 ηνηο εθαηφ 

ηνπ ΑΔΠ κφλν ην 2009 (Åslund, 2011). Ζ εκπεηξία ηεο απφ  ηελ δεκνζηνλνκηθή πξνζαξκνγή 

έθεξε ηα πιενλεθηήκαηα ηεο θαζνιηθήο δηεμαγσγήο ηφζν ηεο ζχζθημεο ηεο νηθνλνκίαο φζν 

ην δπλαηφλ λσξίηεξα. Οη δπζθνιίεο είλαη θαιχηεξν λα ζπγθεληξψλνληαη ζε έλα ζχληνκν 

                                                           
40

 Allen Drazen and Vittorio Grilli “The Benefit of Crises for Economic Reforms,” American Economic 
Review 83, no.3 (1993): 598–607; Mancur Olson, The Rise and Decline of Nations (New Haven: 
Yale University Press, 1982). 
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ρξνληθφ δηάζηεκα, φηαλ νη άλζξσπνη είλαη έηνηκνη γηα ζπζίεο, απηφ πνπ ν Leszek Balcerowicz 

απνθαιεί κηα πεξίνδν «έθηαθηεο πνιηηηθήο». Οη ρψξεο ηεο Βαιηηθήο πέηπραλ, επεηδή 

ζπγθέληξσζαλ ηηο δεκνζηνλνκηθέο πξνζαξκνγέο ζην πξψην έηνο ηεο κάρεο κε ηελ θξίζε. 

Αξγφηεξα νη πεξίνδνη ιηηφηεηαο ήηαλ πην πεξηνξηζκέλεο αιιά πνιηηηθά πεξηζζφηεξν 

πεξίπινθεο. (Åslund, 2011) 

Ζ εκπεηξία ηεο Βαιηηθήο κε πεξηζζφηεξν απφ ηα ηξία ηέηαξηα ηεο δεκνζηνλνκηθήο 

πξνζαξκνγήο απφ πεξηθνπέο ησλ δεκνζίσλ δαπαλψλ δείρλεη φηη είλαη πνιηηηθά πξνηηκφηεξν 

λα απμήζεη θαλείο ηνπο θφξνπο. Μέλεη λα θαλεί αλ φλησο γίλεη, αιιά είλαη πηζαλφ φηη νη 

πεξηθνπέο ησλ δαπαλψλ ζα πξνσζήζνπλ ηελ ηαρχηεξε αλάπηπμε ζην κέιινλ. Ζ Λεηνλία, 

θαζψο θαη νη γείηνλεο ηεο ζηελ Βαιηηθή, απέδεημαλ φηη απηέο νη δσληαλέο δεκνθξαηίεο ήηαλ 

απφιπηα ηθαλέο λα κεηψζνπλ ηηο δεκφζηεο δαπάλεο ηνπο θαηά πεξίπνπ ην έλα δέθαην ηνπ 

ΑΔΠ κέζα ζε έλα ρξφλν, ην 2009 (Åslund, 2011). Έηζη επηθξάηεζε θνηλσληθή εξεκία. 

Γεδνκέλνπ φηη απηέο νη κεγάιεο πεξηθνπέο έπξεπε λα είλαη επηιεθηηθέο, ζα δηεπθφιπλαλ ηηο 

δηαξζξσηηθέο κεηαξξπζκίζεηο, φρη κφλν κεηψλνληαο ηελ πνζφηεηα αιιά ζπρλά βειηηψλνληαο 

ηελ πνηφηεηα ησλ δεκνζίσλ ππεξεζηψλ. Οη πεξηθνπέο θαηέζηεζαλ δπλαηέο ηηο 

κεηαξξπζκίζεηο ηεο δεκφζηαο δηνίθεζεο, ηεο πγεηνλνκηθήο πεξίζαιςεο θαη ηεο εθπαίδεπζεο, 

θαζψο νη πεξηζζφηεξα απφ απηέο είραλ πξνεηνηκαζηεί απφ θαηξφ, αιιά ζεσξνχληαλ πνιηηηθά 

αδχλαηεο. Ο πξσζππνπξγφο ηεο Λεηνλίαο έθαλε δεθηή κηα πεξηθνπή ηνπ κηζζνχ ηνπ ζε 

πνζνζηφ 35 ηνηο εθαηφ. Σν πην αληηιατθφ κέηξν ήηαλ ε αχμεζε ηνπ θφξνπ πξνζηηζέκελεο 

αμίαο (ΦΠΑ), θαη ε αληίζηαζε ήηαλ έληνλε θαηά ηεο αχμεζεο ησλ θφξσλ εηζνδήκαηνο θαη 

ησλ θφξσλ ησλ θεξδψλ (Åslund, 2011). Ζ θπβέξλεζε ηεο Λεηνλίαο πξνζπάζεζε λα θφςεη ηηο 

ζπληάμεηο, αιιά ε απφθαζε ηεο απηή αλαηξάπεθε απφ ην ΢πληαγκαηηθφ ηεο Γηθαζηήξην. 

Αξθεηέο ρψξεο -Οπγγαξία, ηε Λεηνλία, ηελ Πνισλία θαη ηε Ρνπκαλία, είραλ κεηψζεη ηε 

ρξεκαηνδφηεζε ησλ ηδησηηθψλ ζπζηεκάησλ ζπζζψξεπζεο ζπληάμεσλ θαη ρξεζηκνπνίεζαλ 

ηα θνλδχιηα απηά γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε ησλ δεκνζίσλ ζπληάμεσλ (Åslund, 2011). Δλ ησ 

κεηαμχ, ε αμία ησλ ηδησηηθψλ ζπληαμηνδνηηθψλ ηακείσλ είρε πέζεη θαηαθφξπθα κε ηηο ηηκέο 

ησλ κεηνρψλ, θαη ηηο θαηέζηεζε ιηγφηεξν δεκνθηιείο.  

Οη ρψξεο ζηελ Αλαηνιηθή Δπξψπε δελ πξνέβαιαλ αληηξξήζεηο σο πξνο ην θξάηνο 

πξφλνηαο απηφ θάζε απηφ, αιιά ήζειαλ ηελ θνηλσληθή πξφλνηα λα ηαθηνπνηεζεί, γηα λα γίλεη 

πην απνηειεζκαηηθή, θαη λα δνπιέςεη γηα φζνπο πξαγκαηηθά έρνπλ αλάγθε αληί λα εθηξαπεί 

πξνο ηνπο πινχζηνπο. Έρεη απνδεηρζεί πνιηηηθά εθηθηφ λα πεξηθφςνπλ ηηο δεκφζηεο δαπάλεο, 

ηνπο κηζζνχο θαη ηελ απαζρφιεζε, θαζψο θαη νξζνινγηθή αμηνπνίεζε ηεο πγεηνλνκηθήο 

πεξίζαιςεο θαη ηεο εθπαίδεπζεο. Ζ Γπηηθή Δπξψπε ζα πξέπεη λα κάζεη απφ ηελ Αλαηνιηθή 

Δπξψπε, δηαγξάθνληαο ηελ ηξέρνπζα θαηαλνκή κεηαμχ πξψηεο θαη δεχηεξεο θαηεγνξίαο 

κειψλ εληφο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο. Οη ρψξεο ηεο αλαηνιηθήο Δπξψπεο είραλ επίκνλα 

πνιχ πςειφηεξν ξπζκφ αλάπηπμεο απφ ηηο ρψξεο ηεο Γπηηθήο Δπξψπεο, θαη ε νηθνλνκηθή 
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ζχγθιηζε κεηαμχ ηνπο απφ ηελ άπνςε ηνπ θαηά θεθαιήλ ΑΔΠ ήηαλ εληππσζηαθή ηηο 

ηειεπηαίεο ζρεδφλ δχν δεθαεηίεο. Υάξε ζηελ Αλαηνιηθή Δπξψπε, νη Γπηηθνεπξσπαίνη έρνπλ 

κεηψζεη θαηά πνιχ ηνπο θνξνινγηθνχο ζπληειεζηέο θεξδψλ γηα ηηο επηρεηξήζεηο ηνπο θαη 

έρνπλ επίζεο δειεαζηεί λα ειεπζεξψζνπλ ηηο αγνξέο εξγαζίαο ηνπο. Σψξα, ζα κάζνπλ επίζεο 

απφ ηελ Αλαηνιή λα εθαξκφδνπλ ζσζηά ηελ δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή. Αληί λα ζεσξείηαη φηη 

κέλνπλ πίζσ, νη Δπξσπαίνη ηεο Αλαηνιήο ζα είλαη νη εγέηεο ζηελ νηθνλνκηθή πνιηηηθή. 

(Åslund, 2011) 

Ωο εθ ηνχηνπ, νη ρψξεο ηεο Βαιηηθήο δελ είραλ άιιε ελαιιαθηηθή ιχζε απφ ηελ 

εθαξκνγή ζεκαληηθήο δεκνζηνλνκηθήο εμπγίαλζεο πνπ ήηαλ πξσηνθαλήο κε βάζε ηα 

ηζηνξηθά θαη ηα δηεζλή πξφηππα. ΢πκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ αξρηθψλ θαη ησλ 

κεηαγελέζηεξσλ ζπκπιεξσκαηηθψλ πξνυπνινγηζκψλ γηα ην 2009, ε θαζαξή δεκνζηνλνκηθή 

πξνζαξκνγή ήηαλ καθξάλ ε κεγαιχηεξε ζηε Λεηνλία, ε νπνία πεξηιάκβαλε κφιηο πάλσ απφ 

ην 11 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ ζε θαζαξή βάζε ζε έλα κφλν ρξφλν. Δπίζεο, νη ζηξαηεγηθέο 

πξνζαξκνγήο νδεγήζεθαλ απφ ηηο δαπάλεο θαη νη εμνηθνλνκήζεηο ησλ δαπαλψλ 

πεξηειάκβαλαλ έλα κεγάιν κέξνο ηεο πξνζπάζεηαο πξνζαξκνγήο ην 2009, πεξίπνπ ην κηζφ 

ηνπ ζπλφινπ ζηε Λεηνλία. Ζ εζηίαζε ζηελ πιεπξά ησλ δαπαλψλ ήηαλ θαηάιιειε, δεδνκέλεο 

ηεο αχμεζεο ησλ δαπαλψλ πνπ ζπλέβε θαηά ηε δηάξθεηα ηεο άλζεζεο πνπ δελ ζπκβαδίδεη 

πιένλ κε ηηο λέεο πξννπηηθέο γηα ηα έζνδα. Δίλαη επίζεο ζχκθσλε κε ηε δηεζλή εκπεηξία, πνπ 

δείρλεη φηη νη δεκνζηνλνκηθέο πξνζαξκνγέο κεγάιεο θιίκαθαο είλαη πην επηηπρείο φηαλ 

πξνσζνχληαη απφ ηα κέηξα ησλ δαπαλψλ. Ζ ζχλζεζε ηεο πξνζαξκνγήο αληαλαθινχζε  

επίζεο κηα καθξνρξφληα θαηνρή πξνηίκεζεο, γηα ηελ δηαηήξεζε ησλ επίπεδσλ ηεο 

θνξνινγίαο ρακειά. ΢πλνιηθά, ηα κέηξα ρσξίζηεθαλ ζε ηέζζεξηο θαηεγνξίεο (Purfield , 

Rosenberg,  2010): 

1)  Ζ αλαζηνιή ησλ πξνυπνινγηζκψλ ησλ κεηξεηψλ θαη ε κείσζε ησλ πηζηψζεσλ ηνπ 

πξνυπνινγηζκνχ ήηαλ έλα απνηειεζκαηηθφ κέζν γηα ηελ αχμεζε ησλ θηλήηξσλ γηα ηα 

ππνπξγεία λα κεηψζνπλ ηηο πθηζηάκελεο αλεπάξθεηεο θαη λα δεκηνπξγήζνπλ εμνηθνλνκήζεηο 

ηδίσο φπνπ ρξεηάδνληαλ κέζα γηα ακεζφηεξν έιεγρν. ΢ηελ Λεηνλία, νη κεηψζεηο ήηαλ 

ηδηαίηεξα βαζηέο, γηα παξάδεηγκα κε ηνπο πξνυπνινγηζκνχο ηεο εθπαίδεπζεο θαη ηνπ 

ππνπξγείνπ πγείαο λα κεηψλνληαη θαηά ην ήκηζπ θαη ην έλα ηξίην αληίζηνηρα. Απφ ηελ πιεπξά 

ηεο επέλδπζεο, ε θπβέξλεζε ζηξάθεθε φιν θαη πεξηζζφηεξν πξνο ηε ρξεκαηνδφηεζε ηεο ΔΔ, 

ζηελ νπνία ε πξφζβαζε δηεπθνιχλζεθε απφ ηνπο λένπο θαλφλεο ηεο ΔΔ πνπ επέηξεπαλ ηελ εθ 

ησλ πξνηέξσλ απνζηνιή ησλ εθηακηεχζεσλ. Αθφκε νη θεθαιαηνπρηθέο δαπάλεο πνπ δελ 

ρξεκαηνδνηνχληαλ απφ ηελ ΔΔ κεηψζεθαλ θαηά πνιχ. 

2) Δπηβιήζεθαλ κεηψζεηο ζηα επίπεδα ησλ κηζζψλ ηεο θπβέξλεζεο ηφζν γηα λα 

εμαζθαιίζεη ηελ εμνηθνλφκεζε φζν θαη λα ζπκπιεξψζεη ηε ζπλερή πξνζαξκνγή ησλ κηζζψλ 
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ζηνλ ηδησηηθφ ηνκέα. Οη ινγαξηαζκνί ησλ κηζζψλ ηεο θπβέξλεζεο πεξηειάκβαλαλ ζεκαληηθφ 

κεξίδην ησλ ζπλνιηθψλ δαπαλψλ θαη ζε πνιιέο πεξηπηψζεηο, νη εξγαδφκελνη ηνπ δεκφζηνπ 

ηνκέα θέξδηδαλ ζεκαληηθά αζθάιηζηξα ζε ζχγθξηζε κε ηα αληίζηνηρα ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα – 

εηδηθά  φηαλ  νη κηζζνί ζηνλ ηδησηηθφ ηνκέα άξρηζαλ λα πέθηνπλ. Δπηπιένλ, νη κεηψζεηο ζην 

θάθειν ησλ κηζζψλ πεξηειάκβαλαλ νξηζηηθέο κεηψζεηο ζηε βάζε θαη ην κπφλνπο ησλ 

ακνηβψλ, απμήζεηο ζηελ άδεηα άλεπ απνδνρψλ, θαζψο επίζεο θαη κείσζε ηνπ πξνζσπηθνχ. Οη 

πεξηθνπέο αξρηθά επηθεληξψζεθαλ ζηελ δηνίθεζε, αιιά ζηελ Λεηνλία θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 

έηνπο είραλ δηεπξπλζεί πξνθεηκέλνπ λα ζπκπεξηιάβνπλ ηνπο εξγαδφκελνπο ζηελ εθπαίδεπζε, 

ζηελ πγεία, ζηελ επηβνιή ηνπ λφκνπ, θαη ζην δηθαζηηθφ ζψκα. Παξ 'φια απηά, ζηε Λεηνλία νη 

κεηψζεηο ησλ κηζζψλ πξνβιεπφηαλ λα είλαη πξνζσξηλέο. Τπήξμε επίζεο κηα αξρηθή απαίηεζε 

λα ηνπο ειέγρεη θάζε 6 κήλεο πνπ αξγφηεξα αληηθαηαζηάζεθε απφ έλα λέν κηζζνιφγην. 

3) Ζ ζηαδηαθή εθαξκνγή ησλ δηαξζξσηηθψλ κεηαξξπζκίζεσλ γηα λα εμαζθαιηζηεί κηα 

πην βηψζηκε κείσζε ησλ δαπαλψλ ζε πξνζηηά επίπεδα. Γηα λα είλαη ζίγνπξνη, πνιιέο απφ 

απηέο ήηαλ αλαγθαίεο, αλεμαξηήησο ησλ πηέζεσλ πξνζαξκνγήο πνπ πξνέξρνληαλ απφ ηελ 

θξίζε. Σν 2009 ε Λεηνλία εηζήγαγε ηξνπνπνηήζεηο ζε νξηζκέλα θνηλσληθά δηθαηψκαηα, 

ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ ζπληάμεσλ, αλ θαη νη ηειεπηαίεο ζηε ζπλέρεηα θξίζεθαλ φηη είλαη 

αληηζπληαγκαηηθέο. Καηά ην ηειεπηαίν ηξίκελν ηνπ 2009, ε Λεηνλία πέξαζε ηνπο 

πξνυπνινγηζκνχο ηνπ 2010 ζεζπίδνληαο πξφζζεηεο κεηαξξπζκίζεηο ζηα ζπζηήκαηα 

θνηλσληθψλ δηθαησκάησλ. Ζ Παγθφζκηα Σξάπεδα δηαδξακάηηζε ελεξγφ ξφιν 

ζπκβνπιεχνληαο ηελ Λεηνλία γηα ηηο δηαξζξσηηθέο πνιηηηθέο πνπ έπξεπε λα εθαξκφζεη. 

4) Πξνζηαζία ησλ πιένλ επάισησλ νκάδσλ. Ζ Λεηνλία θξφληηζε λα ζσξαθίζεη, εληφο 

πεξηνξηζκέλσλ κέζσλ ηνπ πξνυπνινγηζκνχ, ηα ηκήκαηα ηνπ πιεζπζκνχ πνπ πιήηηνληαλ 

πεξηζζφηεξν απφ ηελ θξίζε. Ζ θπβέξλεζε ηεο πξφζθεξε απμεκέλε πξφζβαζε ζηα επηδφκαηα 

αλεξγίαο. Οη ζηφρνη ησλ πξνγξακκάησλ ζην πιαίζην ηνπ πξνγξάκκαηνο ΓΝΣ-Δπξσπατθήο 

Δπηηξνπήο-Λεηνλίαο απμήζεθαλ γηα λα απνθεπρζεί ε απφηνκε κείσζε ησλ παξνρψλ θαη ησλ 

δαπαλψλ πνπ σθέιεζαλ ηηο θησρφηεξεο θνηλσληθέο νκάδεο, δηαζθαιίδνληαο έλα ειάρηζην 

επίπεδν εηζνδήκαηνο θαη ηελ εηζαγσγή λένπ ζπζηήκαηνο γηα λα δηαζθαιίζεη ηελ ειεχζεξε 

πξφζβαζε ζηελ πγεηνλνκηθή πεξίζαιςε γηα ηνπο θησρνχο, θαζψο θαη εθείλνπο πνπ 

αζρνινχληαη κε ην πξφγξακκα δεκνζίσλ έξγσλ. ΢ηε Λεηνλία, παξαζρέζεθαλ επίζεο 

ζπκβνπιέο απφ ηελ Παγθφζκηα Σξάπεδα θαη ην ΓΝΣ ζρεηηθά κε ην πψο λα επεθηείλνπλ ηα 

δίθηπα θνηλσληθήο αζθάιεηαο κέζσ ηεο θαιχηεξεο ζηφρεπζεο ησλ πθηζηάκελσλ δαπαλψλ γηα 

θνηλσληθή βνήζεηα. 

Σα κέηξα ελίζρπζεο ησλ εζφδσλ έπαημαλ έλαλ ζπκπιεξσκαηηθφ αιιά ζεκαληηθφ ξφιν 

ζηελ πξνζπάζεηα πξνζαξκνγήο. Γηα λα βνεζήζεη ζηελ θάιπςε ησλ εζφδσλ θαζψο εκβάζπλε 

ε χθεζε, ε Λεηνλία επέιεμε λα απμήζεη ηελ έκκεζε θνξνινγηθή επηβάξπλζε. Οη ηππηθνί 
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ζπληειεζηέο ΦΠΑ απμήζεθαλ, νη βάζεηο ΦΠΑ δηεπξχλζεθαλ απμάλνληαο ηα πξνλνκηαθά 

επηηφθηα ζην 10 ηνηο εθαηφ, ζέηνληαο επίζεο κηα πνηθηιία εηδηθψλ θφξσλ θαηαλάισζεο. 

Δπηπιένλ, ζηε Λεηνλία ε κείσζε ησλ ζπληειεζηψλ ηνπ θφξνπ εηζνδήκαηνο (θαηά 2 

πνζνζηηαίεο κνλάδεο) δηέβξσζε ελ κέξεη απηά ηα νθέιε, αλ θαη απηφ ζηε ζπλέρεηα 

αληηζηξάθεθε (Purfield, Rosenberg,  2010). Ζ εμάξηεζε απφ ηελ έκκεζε θνξνινγία ζηα 

αξρηθά ζηάδηα ηεο θξίζεο ήηαλ ελ κέξεη θαζνδεγεκέλε απφ ηελ αλαγθαηφηεηα, δεδνκέλνπ φηη 

νη θφξνη απηνί πεξηειάκβαλαλ ηελ ξαρνθνθαιηά ησλ θνξνινγηθψλ ζπζηεκάησλ ηεο Βαιηηθήο 

θαη ζα κπνξνχζαλ λα εθαξκνζηνχλ άκεζα. Δπηπιένλ, ππήξραλ αλεζπρίεο φηη ε αχμεζε ησλ 

άκεζσλ θνξνινγηθψλ επηβαξχλζεσλ, ζα επηδείλσλε ηελ χθεζε θαη ζα επεξέαδε δπζκελψο ην 

θηλεηφ θεθάιαην θαη ηηο θνξνινγηθέο βάζεηο εξγαζίαο, ζα έζεηε εκπφδηα γηα ηελ 

αληαγσληζηηθφηεηα, θαη λα απνζάξξπλε ηηο επελδχζεηο ζε απηήλ ηελ ηδηαίηεξα αλνηθηή 

νηθνλνκία. Ζ απμεκέλε ρξήζε ησλ επηρνξεγήζεσλ ηεο ΔΔ παξείρε κηα εππξφζδεθηε 

αληηθπθιηθή ψζεζε. Έλα κεγάιν κέξνο απηψλ ησλ κεηαβηβάζεσλ πνπ δηνρεηεχηεθαλ κέζσ 

ησλ εζληθψλ πξνυπνινγηζκψλ, ζπλέβαιιαλ ηδίσο ζηε δηαηήξεζε ησλ θεθαιαηνπρηθψλ 

δαπαλψλ θαη ηε ρξεκαηνδφηεζε νξηζκέλσλ πξνγξακκάησλ, φπσο νη ελεξγεηηθέο πνιηηηθέο 

γηα ηελ αγνξά εξγαζίαο θαη ε ζηήξημε ζηηο κηθξέο θαη κεζαίεο επηρεηξήζεηο. ΢ην πιαίζην ηεο 

αληηκεηψπηζεο ηεο θξίζεο, ε ΔΔ ην Ννέκβξην ηνπ 2008 ηξνπνπνίεζε ηελ Πνιηηηθή ηεο 

΢πλνρήο θαη επέηξεςε ζηα θξάηε κέιε λα αληιήζνπλ επηπιένλ πξνθαηαβνιέο γηα ηα 

δηαξζξσηηθά ηακεία θαη ην ηακείν ζπλνρήο (Purfield , Rosenberg,  2010). 

Έηζη, έλα ρξφλν κεηά, ε θξίζε έρεη αθήζεη δηαθνξεηηθά δεκνζηνλνκηθά 

θιεξνδνηήκαηα ζε φιεο ηηο ρψξεο ηεο Βαιηηθήο. Ζ Λεηνλία αληηκεηψπηδε ηελ αλάγθε λα 

κεησζνχλ ηα πςειά ειιείκκαηα γηα λα πεξηνξίζνπλ ην απμαλφκελν ρξένο θαη ηηο απαηηήζεηο 

ηεο δεκνζηνλνκηθήο ρξεκαηνδφηεζεο, θαζψο θαη λα πξαγκαηνπνηήζεη ηηο θηινδνμίεο ηεο γηα 

ηελ πηνζέηεζε ηνπ επξψ. Δλψ ε Λεηνλία είρε θάλεη ειπηδνθφξα πξψηα βήκαηα ζηελ 

εθαξκνγή δηαξζξσηηθψλ κεηαξξπζκίζεσλ ζην πιαίζην ηνπ πξνυπνινγηζκνχ ηεο  γηα ην 2010, 

έλα ζεκαληηθφ κέξνο ηεο πξνζπάζεηαο πξνζαξκνγήο ήηαλ κε ηε κνξθή ησλ δπλεηηθά 

αλαζηξέςηκσλ κέηξσλ θαη αληηκεηψπηζε ζεκαληηθέο αληημνφηεηεο απφ ηελ πςειή αλεξγία 

θαη ην απμαλφκελν θφζηνο εμππεξέηεζεο ηνπ ρξένπο: ε πξφζζεηε πξνζαξκνγή πνπ 

ρξεηαδφηαλ γηα ηελ επίηεπμε ηνπ ζηφρνπ ηνπ Μάαζηξηρη γηα ην δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα 

εθηηκάηαη φηη ήηαλ ηεο ηάμεο ηνπ 56 ηνηο εθαηφ ηνπ ΑΔΠ, ππνζέηνληαο φηη ηα ηφηε πξνζσξηλά 

κέηξα θαη ζηηο δχν ρψξεο ζα παξαηείλνληαλ.  

΢ηε Λεηνλία επίζεο, ν δεκφζηνο ηνκέαο μεπέξαζε ηελ πξνζαξκνγή ησλ κηζζψλ ζηνλ 

ηδησηηθφ ηνκέα απφ ηα επξέα πεξηζψξηα. ΢ηελ πξαγκαηηθφηεηα, ζηνηρεία απφ έξεπλα γηα ην 

εξγαηηθφ δπλακηθφ ζηε Λεηνλία δείρλνπλ φηη ηα ηξία ηέηαξηα ησλ εξγνδνηψλ ηνπ ηδησηηθνχ 

ηνκέα επλφεζαλ ηε κείσζε ηεο απαζρφιεζεο ζε ζρέζε κε ηηο πεξηθνπέο ησλ κηζζψλ. Ο 

δεκφζηνο ηνκέαο επέιεμε αλη 'απηνχ πεξηζζφηεξν ηηο πεξηθνπέο κηζζψλ θαη ηελ άδεηα άλεπ 
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απνδνρψλ γηα λα πεξηνξίζεη ηηο απψιεηεο ζέζεσλ εξγαζίαο. Οη ρψξεο ηεο Βαιηηθήο αλέιαβαλ 

επίζεο δηάθνξεο ζεζκηθέο κεηαξξπζκίζεηο επηδηψθνληαο είηε λα εληζρχζεη ηελ επειημία ηεο 

αγνξάο εξγαζίαο είηε λα πξνζηαηεχζεη απφ  ηηο επηπηψζεηο ηεο απμαλφκελεο αλεξγίαο. Με 

δεδνκέλε ηελ απφηνκε αχμεζε ηεο αλεξγίαο, ζε ζπλδπαζκφ κε ηα ελεξγά κέηξα ηεο Λεηνλίαο 

γηα ηελ πξνζηαζία ησλ επάισησλ ηκεκάησλ ηνπ πιεζπζκνχ κε ελεξγεηηθέο πνιηηηθέο γηα ηελ 

αγνξά εξγαζίαο. Κάησ απφ ηελ ΢ηξαηεγηθή Άκεζεο Κνηλσληθήο Αζθάιεηαο ε δηάξθεηα ησλ 

επηδνκάησλ αλεξγίαο απμήζεθε ζε 9 κήλεο, εηζήρζεθε κηα ειάρηζηε βάζε (ην έλα ηέηαξην 

ηνπ ειάρηζηνπ κηζζνχ), θαη ηα θξηηήξηα επηιεμηκφηεηαο ήηαλ ραιαξά. Πξνζθέξζεθε επίζεο 

έλα πξφγξακκα δεκφζησλ έξγσλ ππφ ηελ πξνυπφζεζε πιήξνπο απαζρφιεζεο εξγαζίαο γηα 

24.000 εγγεγξακκέλνπο αλέξγνπο πνπ δελ ιάκβαλαλ επίδνκα αλεξγίαο ζην 55 ηνηο εθαηφ ηνπ 

επίζεκνπ θαηψηαηνπ κηζζνχ, ελψ επίζεο ε θπβέξλεζε παξείρε ειεχζεξε πξφζβαζε ζηελ 

πγεηνλνκηθή πεξίζαιςε. Γηα λα ζπκβάιεη ζηελ πξνψζεζε ηεο επαλεηζφδνπ ζηελ αγνξά 

εξγαζίαο ρξεζηκνπνηήζεθαλ ηνπ Δπξσπατθνχ Κνηλσληθνχ γηα ηελ ηφλσζε ηεο θαηάξηηζεο 

γηα άηνκα πνπ αλαδεηνχλ εξγαζία θαη ηελ παξνρή βνήζεηαο ζηηο λενζχζηαηεο επηρεηξήζεηο. 

΢ηε Λεηνλία, νη πηέζεηο γηα ηελ Parex αλάγθαζαλ ηελ θπβέξλεζε λα ηελ εμαγνξάζεη 

θαη λα παγψζεη ελ κέξεη ηηο θαηαζέζεηο ζηελ ελ ιφγσ ηξάπεδα. Αξρηθά κηα γξακκή 

αληαιιαγήο € 500 εθαηνκκχξηα κεηαμχ ηεο Riksbank θαη ηεο Σξάπεδαο ηεο Λεηνλίαο, ηέζεθε 

ζε εθαξκνγή, θαη ζχληνκα ζπκπιεξψζεθε απφ ηελ νπζηαζηηθή ζηήξημε ηεο ξεπζηφηεηαο πνπ 

παξείρε ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή θαη ην ΓΝΣ (Purfield , Rosenberg,  2010). Οη αξρέο ελέηεηλαλ 

ηελ επνπηεία ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο, επηδηψθνληαο παξάιιεια ηε ρξεκαηνδφηεζε ησλ 

δεζκεχζεσλ ζην πιαίζην ηνπ ΢πληνληζκνχ Δπξσπατθήο Σξαπεδηθήο Πξσηνβνπιίαο γηα λα 

εμαζθαιίζνπλ φηη νη μέλεο ηξάπεδεο ζα δηαηεξνχζαλ ηα αλνίγκαηά ηνπο θαη ζα αζρνινχληαλ 

κε ηελ ηαθηηθή δηαδηθαζία απνκφριεπζεο (Purfield , Rosenberg,  2010). Ωο απνηέιεζκα 

απηψλ ησλ πξνζπαζεηψλ, ε απνθεχρζεθε απφιπηε ηξαπεδηθή θξίζε. Μέζα ζε έλα ρξφλν, νη 

θαηαζέζεηο είραλ επηζηξέςεη ζηα πξν ηεο θξίζεο επίπεδα. Απηφ έγηλε ηφζν ιφγσ ηεο 

βειηίσζεο ηεο εκπηζηνζχλεο ζηελ πεξηνρή, θαζψο ππνρψξεζε ν θίλδπλνο ηνπ λνκίζκαηνο θαη 

ε θαηάξξεπζε ησλ ηξαπεδψλ φζν θαη ησλ πςειφηεξσλ επηηνθίσλ (ηδηαίηεξα ζηηο θαηαζέζεηο 

ζε ηνπηθφ λφκηζκα), ζχκθσλα κε ηε ζηξαηεγηθή νξηζκέλσλ ηξαπεδψλ λα αληηθαηαζηήζνπλ 

ηελ εμσηεξηθή απφ ηελ εζσηεξηθή ρξεκαηνδφηεζε. Δπηπιένλ, κέρξη ην ηέινο ηνπ 2009 ν 

δείθηεο ξεπζηά πξνο ζπλνιηθά θεθάιαηα ήηαλ γηα έλα έηνο πςειφηεξνο  ζην 21 ηνηο εθαηφ 

δειαδή ζηε Λεηνλία.(Purfield , Rosenberg,  2010) 

Ζ χθεζε, σζηφζν, πήξε ην θφξν ηεο ζρεηηθά κε ηελ πνηφηεηα ησλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ, κε απνηέιεζκα ηνλ επνπηηθφ έιεγρν θαη ζηελ πεξίπησζε ηεο Λεηνλίαο θαη ηηο 

αλαθεθαιαηνπνίεζεηο ηεο θξαηηθήο εγεζίαο. Ο ζπλδπαζκφο ηεο κείσζεο ησλ εηζνδεκάησλ, 

ηεο αχμεζεο ηεο αλεξγίαο θαη ηηο εηαηξηθψλ απσιεηψλ πξνθάιεζε κηα ηαρεία επηδείλσζε ηεο 

πηζησηηθήο πνηφηεηαο. Οη επνπηηθέο αξρέο ζηελ Λεηνλία αληέδξαζαλ κε δηάθνξνπο βαζκνχο 
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αξρηθά δεηψληαο απφ ηηο ηξάπεδεο λα παξαθξαηήζνπλ θέξδε ήδε απφ ην 2008, θαη ζηε 

ζπλέρεηα ζχζθημε ησλ πξνβιέςεσλ (εηδηθά γηα μέλεο ηξάπεδεο) θαη δεηψληαο απμήζεηο ζην 

θεθάιαην (Purfield , Rosenberg,  2010). Μφλν ζηε Λεηνλία ηα δεκφζηα θεθάιαηα 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ γηα ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε πξψηα ηεο ηξάπεδαο Parex θαη ζηε ζπλέρεηα 

ηεο θξαηηθήο ηξάπεδαο ελππφζεθσλ δαλείσλ, αλ θαη ηα ζπλνιηθά θεθάιαηα πνπ 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ ήηαλ ιηγφηεξα απφ φ, ηη είρε πξνβιεθζεί ζην πιαίζην ηνπ πξνγξάκκαηνο 

ΓΝΣ-ΔΔ. Οη ρψξεο ηεο Βαιηηθήο θηλνχληαλ πξνο ηελ ςήθηζε λνκνζεζίαο γηα ηελ ελίζρπζε 

ηνπο ζην πιαίζην ηεο εμπγίαλζεο ησλ ηξαπεδψλ. ΢ηε Λεηνλία, γηα παξάδεηγκα, νη αξρέο 

ζέζπηζαλ ζην λνκνζεηηθφ ηνπο πιαίζην κηα επηινγή κηαο ηξάπεδαο-γέθπξα (Purfield , 

Rosenberg,  2010). 

Οη αξρέο πξνηηκνχζαλ λα ζηεξίδνληαη ζε εζεινληηθέο ιχζεηο γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηνπ 

ρξένπο. Παξά ην γεγνλφο φηη ε πηψζε ησλ επηηνθίσλ δαλεηζκνχ ηνπ επξψ βνήζεζε αξρηθά, ην 

χςνο ησλ επηζθαιεηψλ απμήζεθε γξήγνξα θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ έηνπο θαη νη ηξάπεδεο 

άξρηζαλ ελεξγά ηελ αλαδηάξζξσζε ηνπ ρξένπο. Γεληθφηεξα, νη θπβεξλήζεηο ηεο Βαιηηθήο 

πηζηεχεηαη φηη γηα ηελ επίιπζε ηνπ ρξένπο ζα πξέπεη λα επαθίεληαη απνθιεηζηηθά ζηνπο 

νθεηιέηεο θαη ηνπο πηζησηέο, αληαλαθιψληαο ηε κε παξεκβαηηθή θηινζνθία ηνπο πνπ είλαη 

εγθαηεζηεκέλε ζηα έηε κεηά ηελ αλάθηεζε ηεο αλεμαξηεζίαο.(Purfield , Rosenberg,  2010). 

Κεφϊλαιο 6.  Μύα αποτύμηςη των πολιτικών που ακολούθηςε 

το κϊθε κρϊτοσ 
Σν ηειεπηαίν απηφ θεθάιαην εμεηάδεη ην εξψηεκα ηνπ θαηά πφζν νη πνιηηηθέο θάζε 

θξάηνπο, ηηο νπνίεο πεξηγξάςακε ζηα πξνεγνχκελα θεθάιαηα ήηαλ θαηάιιειεο γηα ηελ 

αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο. Αλακθίβνια απνηειεί εξψηεκα ην νπνίν δηράδεη ζηηο εκέξεο καο 

ηνλ δεκφζην δηάινγν θαη ε πιήξεο εμέηαζή ηνπ ππεξβαίλεη ηηο δπλαηφηεηεο ηεο παξνχζαο 

εξγαζίαο. Απηφ δελ ζπκβαίλεη κφλν ιφγσ ηεο πνιππινθφηεηαο ηνπ, ησλ αληηθαηηθψλ 

εξκελεηψλ θαη απνηηκήζεσλ νη νπνίεο εκπιέθνπλ ζηα επηρεηξήκαηα ηνπο θαη ηηο αλαπηχμεηο 

ηνπο ζρεδφλ φιεο ηηο πιεπξέο ηεο νηθνλνκηθήο ζεσξίαο αιιά θαη επεηδή αθφκε είλαη κία 

ηζηνξία ε νπνία γξάθεηαη – δελ έρεη ηειεηψζεη αθφκε. Γη απηφ ην ιφγν ζα πεξηνξηζηνχκε ζε 

κία θαηαγξαθή ησλ πξνζσξηλψλ απνηηκήζεσλ γηα θάζε θξάηνο, νη νπνίεο θπξηαξρνχλ ζην 

δεκφζην ιφγν ζήκεξα θαη ζρεκαηίδνπλ ην πεδίν ζπδήηεζεο. Δπηπξφζζεηα, κε βάζε δηαζέζηκα 

ζηαηηζηηθά δεδνκέλα γηα θάζε θξάηνο, απφ απηά πνπ εμεηάζακε ζα αλαπηχμνπκε έλα ζχληνκν 

ζρνιηαζκφ ησλ θχξησλ απηψλ απφςεσλ πνπ ζρεκαηίδνπλ ην πεδίν ζπδήηεζεο γηα ηελ 

απνηίκεζε ησλ νηθνλνκηθψλ πνιηηηθψλ πνπ αθνινπζήζεθαλ. 

΋ζνλ αθνξά ηελ Διιάδα ε παξαδνρή ηνπ Γηεζλνχο Ννκηζκαηηθνχ Σακείνπ φηη ην 

πξφγξακκα ζρεδηάζηεθε ιαλζαζκέλα απνηειεί κία απνηίκεζε ε νπνία δελ κπνξεί λα 
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παξαθακθζεί. ΋πσο έρεη παξαδερζεί κείσζε ηηο απαηηήζεηο πνπ θαηαζηαηηθά έρεη γηα ην 

ζρεδηαζκφ ησλ πξνγξακκάησλ δηάζσζεο, γηα ηελ ειιεληθή δηάζσζε, ππνηηκψληαο ηηο 

επηπηψζεηο ηεο ιηηφηεηαο θαη θάλνληαο ππεξβνιηθά αηζηφδνμεο πξνβιέςεηο γηα ηελ νηθνλνκία 

ζηελ Διιάδα. Ωο εθ ηνχηνπ, ην Σακείν είπε ζε κηα αζπλήζηζηα εηιηθξηλή έθζεζε
41

 πνπ 

δεκνζίεπζε, φηη κείσζε ηα δηθά ηεο πξφηππα γηα ηε βησζηκφηεηα ηνπ ρξένπο, ζέηνληαο 

επίπεδα δαλεηζκνχ πνπ ήηαλ πνιχ πςειά γηα ηελ Διιάδα, ελψ δελ πίεδε αξθεηά ζθιεξά γηα 

ηελ αλαδηάξζξσζε ηνπ ειιεληθνχ ρξένπο. Σν ΓΝΣ θαη νη ζπλεξγάηεο ηνπ ζην παθέην 

δηάζσζεο ππνηίκεζαλ ζεκαληηθά ην πψο ηα δηάθνξα κέηξα ιηηφηεηαο, φπσο πεξηθνπέο 

δαπαλψλ, απνιχζεηο θαη ε αχμεζε ησλ θφξσλ, ζα επεξέαδαλ ηελ ειιεληθή νηθνλνκία. 

Φπζηθά, ε Διιάδα δελ ζεσξείηαη άκνηξε επζπλψλ γηα ηηο αδπλακίεο ηεο δηάζσζεο. ΢χκθσλα 

κε ην ΓΝΣ, ε ρψξα πξνρσξνχζε πάξα πνιχ αξγά κε ηηο νηθνλνκηθέο κεηαξξπζκίζεηο. Ζ 

έθζεζε ηνπ ΓΝΣ επηθξίλεη επίζεο ηε ζπλεξγαζία ησλ άιισλ δχν κειψλ ηεο Σξφηθαο (δειαδή 

ηεο Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο θαη ηεο ΔΚΣ) επηθαινχκελε πξνβιήκαηα ζπληνληζκνχ θαη 

ζπγθξηηηθήο αμηνιφγεζεο. Σειηθά, ε έθζεζε θαηαιήγεη ζην ζπκπέξαζκα, φηη νη ρψξεο ηεο 

επξσδψλεο δάλεηζαλ ρξήκαηα ζηελ Διιάδα ζε έλα επίπεδν πνπ ήηαλ πνιχ πςειφ. 

Ζ Διιάδα ινηπφλ δελ έρεη θαηαθέξεη λα εμέιζεη απφ ην πξφγξακκα δηάζσζεο ψζηε λα 

κελ ρξεηάδεηαη πιένλ ηελ βνήζεηα ηξίησλ γηα ην ρεηξηζκφ ηεο νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο ηεο. 

Καζψο ε Διιάδα βξίζθεηαη πιένλ ζην ηξίην κλεκφλην θαη πεξηκέλεη ηελ αμηνιφγεζε απφ 

ηνπο δαλεηζηέο ηεο, θαίλεηαη λα είλαη αθφκα καθξχο ν δξφκνο πνπ πξέπεη λα αθνινπζήζεη 

πξνθεηκέλνπ λα ζπλερίζεη αλεμάξηεηε ηνλ δξφκν πξνο ηελ αλάπηπμε.  

Σν Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν κε ηελ παξαδνρή ηνπ φηη έθαλε ιάζε ζην ρεηξηζκφ ηνπ 

πξψηνπ δηεζλνχο ζρεδίνπ δηάζσζεο ζηελ Διιάδα πξνρσξά θαη ζε κία απνηίκεζε ηεο 

ζεκαζίαο ηνπ πξνγξάκκαηνο. ΢πγθεθξηκέλα, ην ΓΝΣ πεξηέγξαςε ην πξφγξακκα, ην νπνίν 

δηήξθεζε απφ ηνλ Μάην ηνπ 2010 έσο ηνλ Μάξηην ηνπ 2012, σο "πξνζσξηλφ κέηξν’’ πνπ 

έδσζε ζηε επξσδψλε "ρξφλν γηα λα ρηίζεη έλα ηείρνο πξνζηαζίαο γηα λα πξνζηαηεχζεη άιια 

επάισηα κέιε θαη απέηξεςε δπλεηηθά ζνβαξέο επηπηψζεηο ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκία’’. 

Δπίζεο, ην ΓΝΣ αλέθεξε φηη είρε αμηνζεκείσηεο επηηπρίεο, φπσο ε επίηεπμε ηζρπξήο 

δεκνζηνλνκηθήο εμπγίαλζεο, φηη ε Διιάδα παξακέλεη ζηελ επξσδψλε θαη ηπρφλ 

δεπηεξνγελείο επηπηψζεηο πνπ ζα κπνξνχζαλ λα έρνπλ ζνβαξέο επηπηψζεηο ζηελ παγθφζκηα 

νηθνλνκία πεξηνξίζηεθαλ ζρεηηθά θαιά. Παξφια απηά, ζπκπιήξσζε φηη ππήξραλ 

αμηνζεκείσηεο απνηπρίεο, θπξίσο δελ απνθαηαζηάζεθε ε εκπηζηνζχλε ηεο αγνξάο, ην 

ηξαπεδηθφ ζχζηεκα έραζε ην 30% ησλ θαηαζέζεσλ θαη ε ειιεληθή νηθνλνκία γλψξηζε κηα 

πνιχ βαζχηεξε απφ ηελ αλακελφκελε χθεζε. (Πεγή: http://www.bbc.com/news/business-

22791248) 

                                                           
41
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Ζ Ηξιαλδία ην Γεθέκβξην ηνπ 2013 έγηλε ε πξψηε πιεγείζα ρψξα ηεο επξσδψλεο πνπ 

βγήθε απφ πξφγξακκα δηάζσζεο. Απηφ έγηλε ηξία ρξφληα κεηά ηελ δηάζσζε ηεο απφ ηελ 

πηψρεπζε απφ έλα ηξίν δηεζλψλ δαλεηζηψλ. Πεξηγξάθνληαο ηελ θξίζε, σο ηελ ρεηξφηεξε 

πεξίνδν ηεο ρψξαο απφ ην ιηκφ ηεο παηάηαο (1845–1852), ν ππνπξγφο Οηθνλνκηθψλ ηεο 

Ηξιαλδίαο δήισζε φηη δελ πξέπεη λα ππάξμεη επαλάιεςε ηνπ «μεθαληψκαηνο» πνπ έγηλε ζηνλ 

ηνκέα ηεο ηδηνθηεζίαο θαηνηθηψλ πνπ ηξνθνδνηήζεθε απφ ην ρξένο πνπ έθεξε ε εθξεθηηθή 

αλάπηπμε θαηά ηελ πεξίνδν ηεο απνθαινχκελεο Κειηηθήο Σίγξεο. «Γελ κπνξνχκε λα 

ηξειαζνχκε μαλά», δήισζε ν Michael Noonan. Έπεηηα ππήξμε αλαθνίλσζε ηεο Ηξιαλδίαο φηη 

δελ ζα επηδηψμεη πεξηζζφηεξα ρξήκαηα απφ ην ΓΝΣ, ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή θαη ηελ 

Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα - κε ην πξφγξακκα δηάζσζεο λα ηειεηψλεη επηζήκσο ηελ 

Κπξηαθή 15/12/2013- ζχκθσλα κε ηνλ Πξφεδξν ηεο ΔΔ, Jose Manuel Baroso, σο απφδεημε 

φηη ε επξσδψλε κπνξεί λα νξγαλψζεη κηα πιήξε απνθαηάζηαζε. 

«Ζ επηηπρία ηεο Ηξιαλδίαο ζηέιλεη έλα ζεκαληηθφ κήλπκα- φηη κε ηελ 

απνθαζηζηηθφηεηα θαη ηελ ππνζηήξημε απφ άιιεο ρψξεο κπνξνχκε θαη ζα εμέιζνπκε 

ηζρπξφηεξνη απφ απηή ηε βαζηά θξίζε», είπε ν Michael Noonan. Ωζηφζν, ε αλαθνχθηζε πνπ 

πξνήιζε απφ ηελ επίζεκε έμνδν ηεο Ηξιαλδίαο απφ ην πξφγξακκα δηάζσζεο κεηξηάζηεθε κε 

πξνεηδνπνηήζεηο απφ Τπνπξγνχο ηεο Ηξιαλδίαο φηη ε πνιηηηθή ιηηφηεηαο πξέπεη λα 

ζπλερηζηεί, πξνθεηκέλνπ λα κεηψζνπλ ην «βνπλφ ρξένπο» ηεο ρψξαο. Ο Noonan είπε: "Απηφ 

δελ είλαη ην ηέινο ηνπ δξφκνπ. Απηφ είλαη φκσο έλα πνιχ ζεκαληηθφ νξφζεκν ζην δξφκν γηα 

ηελ αλάπηπμε". (Πεγή:http://www.theguardian.com/business/2013/dec/13/ireland-first-

country-exit-eurozone-bailout) 

Ζ αίζζεζε ηεο εμάξηεζεο απφ ηελ ηξφηθα ηελ ΔΔ, ην ΓΝΣ θαη ηελ Δπξσπατθή 

Κεληξηθή Σξάπεδα, έρνπλ αξζεί θαη ε ρψξα, ζε θάπνην βαζκφ, έρεη αλαθηήζεη ηελ νηθνλνκηθή 

ηεο θπξηαξρία. Ζ άπνςε πνπ θαηέρνπλ νη άιινη εγέηεο ηεο επξσδψλεο γηα ηελ Ηξιαλδία έρεη 

βειηησζεί ζεκαληηθά. Οη Ηξιαλδνί απνιακβάλνπλ πιένλ ηελ ηδηφηεηά ηνπο σο κέιε ηνπ 

θνηλνχ λνκίζκαηνο θαη ηελ άξηζηε ππνδνκή κεηαθνξψλ ζε φιε ηε ρψξα πνπ νθείινληαη ζε 

κεγάιν βαζκφ ζηε ρξεκαηνδφηεζε ηεο ΔΔ. (Πεγή: http://www.bbc.com/news/world-europe-

25351493) 

Ζ Ηζπαλία βγήθε απφ ην δηθφ ηεο δηεζλέο πξφγξακκα δηάζσζεο ηελ Πέκπηε  23 

Ηαλνπαξίνπ ηνπ 2014 θαη έγηλε ε δεχηεξε ρψξα ηεο Δπξσδψλεο πνπ πξάηηεη θάηη ηέηνην, κέζα 

ζε κηα αβέβαηε νηθνλνκηθή αλάθακςε ε νπνία ακαπξσλφηαλ απφ επίκνλα πςειή αλεξγία. Ζ 

ηζπαληθή θπβέξλεζε πξναλήγγεηιε σο νξφζεκν ηελ έμνδν απηή, αιιά ε πξφνδνο ήηαλ 

αλαγθαία, αλαγλσξίδνληαο φηη ε ρψξα είρε πνζνζηφ αλεξγίαο 26%. Απφ ηφηε πνπ ε Ηζπαλία 

δήηεζε ηελ ελίζρπζε, ε νηθνλνκία ηεο αλέθακςε, ζεκεηψλνληαο αχμεζε θαηά ηα δχν 

ηειεπηαία ηξίκελα ηνπ 2013 θαη αλαθάκπηνληαο επίζεκα απφ ηελ χθεζε. Ζ Ηζπαλία ήηαλ ε 

http://www.theguardian.com/business/2013/dec/13/ireland-first-country-exit-eurozone-bailout
http://www.theguardian.com/business/2013/dec/13/ireland-first-country-exit-eurozone-bailout
http://www.bbc.com/news/world-europe-25351493
http://www.bbc.com/news/world-europe-25351493
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κεγαιχηεξε απφ ηηο πέληε ρψξεο ζηελ Δπξψπε πνπ δέρζεθαλ νηθνλνκηθή βνήζεηα, αιιά ήηαλ 

ε θζελφηεξε ρψξα γηα δηάζσζε. Ζ δηάζσζε ηεο ήηαλ κνλαδηθή ζην φηη ηα δάλεηα 

πξννξίδνληαλ γηα ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα, φρη γηα ηα θξαηηθά ηακεία. (Πεγή: 

http://www.latimes.com/world/worldnow/la-fg-wn-spain-exits-international-bailout-

20140123-story.html) 

Σν ηζπαληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα έδσζε έλα ηέινο ζηελ εμάξηεζε ηνπ απφ δάλεηα 

δηάζσζεο απφ ηελ Δπξψπε. Ζ ηζπαληθή θπβέξλεζε πιήξσλε πιένλ  ρακειφηεξα πνζνζηά γηα 

λα δαλεηζηεί ρξήκαηα. Δπίζεο, αλαπηχρζεθε ε εκπηζηνζχλε φηη κπνξεί λα ρεηξηζηεί ην 

επηηφθην ηνπ ρξένπο ηεο. Ζ νηθνλνκία βγήθε απφ ηελ χθεζε. Παξφια απηά, ελψ ε Ηζπαλία 

γηνξηάδεη ηελ επηβίσζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ηεο ζπζηήκαηνο, ράξε ζε δάλεηα δηάζσζεο απφ ηελ 

Δπξψπε - ππάξρεη αθφκα δνπιεηά πνπ πξέπεη λα γίλεη γηα ην ζχλνιν ηεο νηθνλνκίαο. Σν πην 

εληππσζηαθφ ζηαηηζηηθφ ζηνηρείν είλαη ε αλεξγία ησλ λέσλ πνπ έθηαλε ην 2014 ην 60 ηνηο 

εθαηφ. Ζ έμνδνο απφ ην παθέην δηάζσζεο ζήκαηλε φηη νη ηζπαληθέο ηξάπεδεο δελ ζα 

αμηνπνηνχζαλ πηα επξσπατθά δάλεηα. Παξφια απηά, ζα πξέπεη λα μεπιεξψζνπλ απηά πνπ 

έρνπλ δαλεηζηεί ήδε,  κέζα ζηα επφκελα 15 ρξφληα. (Πεγή: 

http://www.npr.org/sections/parallels/2014/01/23/264909007/spain-exits-bailout-in-a-sign-of-

progress-not-full-recovery) 

Ζ Ηζιαλδία, έδεημε ηνλ ΢επηέκβξε ηνπ 2011 ζηνπο λεπξηθνχο επελδπηέο αλά ηελ 

Δπξψπε, καδί θαη ζηνλ ππφινηπν θφζκν φηη είλαη δπλαηφ λα εμέιζεη κε επηηπρία απφ ηνλ 

έιεγρν απφ ην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν. Ζ Ηζιαλδία γηα ηελ πεξίνδν 2012-2015 έπξεπε 

λα εμνθιήζεη ηα δάλεηα πνπ είρε πάξεη απφ ην ΓΝΣ θαη ην ΓΝΣ πξνεηδνπνίεζε φηη θάπνηα 

απφ ηα πην άκεζα νηθνλνκηθά πξνβιήκαηα ηεο Ηζιαλδίαο δελ είραλ αθφκε επηιπζεί. 

(Πεγή:http://www.thinkadvisor.com/2011/09/01/success-iceland-exits-imf-recovery-program 

Ζ έθζεζε ηνπ ΓΝΣ αλέθεξε φηη ην πξφγξακκα πξνζαξκνγήο ηεο Ηζιαλδίαο ήηαλ 

επηηπρέο. ΋λησο. Ζ Ηζιαλδία εμαθνινπζνχζε λα έρεη πςειή αλεξγία θαη λα είλαη πνιχ καθξηά 

απφ κηα πιήξε αλάθακςε, αιιά δελ ήηαλ πιένλ ζε θξίζε, είρε αλαθηήζεη ηελ πξφζβαζε ζηηο 

δηεζλείο θεθαιαηαγνξέο θαη ηα είρε θάλεη φια απηά κε ηελ θνηλσλία ηεο αλέπαθε. 

(Πεγή:http://krugman.blogs.nytimes.com/2011/09/01/iceland-exits/?_r=0) 

Ο ππνπξγφο Οηθνλνκηθψλ ηεο Κχπξνπ δήισζε φηη ε «Μεγαιφλεζνο» είλαη ζε θαιφ 

δξφκν γηα λα νινθιεξψζεη ην πξφγξακκά δηάζσζεο ησλ πνιιψλ δηζεθαηνκκπξίσλ επξψ ην 

ρξφλν ην Μάξηην ηνπ 2016, ηξία ρξφληα κεηά ηελ παξαιαβή ηεο ζαλίδαο ζσηεξίαο απφ ηελ 

ηξφηθα. Ο Υάξεο Γεσξγηάδεο δήισζε ζηηο Οηθνλνκηθέο θαη Ννκηζκαηηθέο Τπνζέζεηο ηνπ 

Δπξσπατθνχ Κνηλνβνπιίνπ, φηη ε απζηεξή ηήξεζε ησλ δεκνζηνλνκηθψλ θαη άιιεο 

κεηαξξπζκίζεηο νδήγεζαλ ηελ Κχπξν ζην λα θαηαθέξεη λα απέρεη απφ ηε ρξήζε 2 δηο € απφ 

ηα  9  πνπ ηεο είραλ δηαζέζεη νη εηαίξνη ηεο επξσδψλεο ζην πιαίζην ηνπ Μάξηε ηνπ 2013. Ο 

http://www.latimes.com/world/worldnow/la-fg-wn-spain-exits-international-bailout-20140123-story.html
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Γεσξγηάδεο δήισζε φηη ε Κχπξνο δελ ζα ρξεηαζηεί κηα ππφ φξνπο πίζησζεο φηαλ 

νινθιεξσζεί ην πξφγξακκα, ιέγνληαο: «Μπνξνχκε λα ην ρεηξηζηνχκε απφ εδψ θαη πέξα." 

(Πεγή:http://www.ekathimerini.com/205406/article/ekathimerini/business/cyprus-on-track-

to-exit-bailout-program-in-march) 

Ζ Κχπξνο ηειηθά ζθνπεχεη λα βγεη απφ ην ηξηεηέο πξφγξακκα δηάζσζεο ηεο, θαηά ην 

νπνίν νη απνηακηεπηέο θαη νη νκνινγηνχρνη έπξεπε λα ππνζηνχλ "bail in" ζηηο ηξάπεδέο ηνπο. 

Παξφια απηά, ηα επηζθαιή δάλεηα αθφκα απνηεινχλ κηα αλεζπρία θαη ν ππνπξγφο 

Οηθνλνκηθψλ ηεο Κχπξνπ είπε φηη δελ ήηαλ ηθαλνπνηεκέλνο 100%. 

"Παξακέλνπκε πνιχ ζπγθεληξσκέλνη θαη πνιχ πξνζεισκέλνη ζηε δηαηήξεζε ηεο 

κεηαξξπζκηζηηθήο πξνζπάζεηαο θαη ηε δηαηήξεζε ηεο δεκνζηνλνκηθήο πεηζαξρίαο θαη 

θξαηάκε έλα άγξππλν κάηη γηα ηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα καο», είπε, πξνζζέηνληαο φηη «θαλείο δελ 

κπνξεί λα πεη φηη νη πξνθιήζεηο έρνπλ πάςεη λα ππάξρνπλ είηε γηα ηελ Κχπξν είηε γηα ηελ 

επξσπατθή νηθνλνκία’’ (Πεγή: http://www.cnbc.com/2016/02/12/bad-loans-a-challenge-as-

cyprus-exits-bailout.html) 

Σν 3-εηέο πξφγξακκα δηάζσζεο ηεο Λεηνλίαο έθηαζε ζην ηέινο ηνπ ζηηο 22 

Γεθεκβξίνπ ηνπ 2011. Ζ Λεηνλία ήηαλ ε πξψηε ρψξα εθηφο επξσδψλεο πνπ ην έπξαμε. Έλα 

πξφγξακκα δηάζσζεο 7.5 δηο € (10 δηο $), πνπ βνήζεζε ηε Λεηνλία λα απνηξέςεη ηελ 

πηψρεπζε δελ ζπλερίζηεθε θαη έηζη έλα ηξηεηέο ηαμίδη πνπ έθαλε ην κηθξφ έζλνο ηεο Βαιηηθήο 

λα ππνθέξεη κία απφ ηηο ρεηξφηεξεο πθέζεηο ηειείσζε. 

"Ο ιαφο ηεο Λεηνλίαο έρεη μεπεξάζεη ηε κεγαιχηεξε νηθνλνκηθή θξίζε ζηελ ηζηνξία 

ηεο Λεηνλίαο, ε νηθνλνκία ηεο νπνίαο απνθαηαζηάζεθε θαη ε ιεηνληθή θνηλσλία κπνξεί λα 

είλαη ππεξήθαλε γηα ηα απφ θνηλνχ επηηεχγκαηά ηεο," δήισζε ν πξσζππνπξγφο Valdis 

Dombrovskis. "Απηά ηα ηξία ρξφληα δελ ήηαλ εχθνιν γηα θαλέλαλ απφ καο, αιιά καδί 

θαηαθέξακε πξάγκαηα έηζη ψζηε ε Λεηνλία λα εμέιζεη απφ ηελ θξίζε κε κηα πνιχ πην 

ηζνξξνπεκέλε νηθνλνκία, δεκφζηα δηνίθεζε θαη δεκφζηα νηθνλνκηθά", ν ππνπξγφο 

Οηθνλνκηθψλ Andris Vilks (Πεγή: http://cnsnews.com/news/article/latvias-3-year-bailout-

program-comes-end) 

http://www.ekathimerini.com/205406/article/ekathimerini/business/cyprus-on-track-to-exit-bailout-program-in-march
http://www.ekathimerini.com/205406/article/ekathimerini/business/cyprus-on-track-to-exit-bailout-program-in-march
http://www.cnbc.com/2016/02/12/bad-loans-a-challenge-as-cyprus-exits-bailout.html
http://www.cnbc.com/2016/02/12/bad-loans-a-challenge-as-cyprus-exits-bailout.html
http://cnsnews.com/news/article/latvias-3-year-bailout-program-comes-end
http://cnsnews.com/news/article/latvias-3-year-bailout-program-comes-end


 

 

Πίνακασ 2. Ποςοςτό ανεργίασ :- Member States: definition EUROSTAT  

Country 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001

EU (28) 9,1 9,6 10,2 10,9 10,5 9,7 9,6 9 7 7,2 8,2 9 9,3 9,2 9 8,6

Euro area 10,5 11 11,6 12 11,4 10,2 10,2 9,6 7,6 7,5 8,4 9,1 9,3 9,1 8,6 8,3

Ireland 9,2 9,6 11,3 13,1 14,7 14,7 13,9 12 6,4 4,7 4,5 4,4 4,5 4,6 4,5 3,9

Greece 23,2 25,6 26,5 27,5 24,5 17,9 12,7 9,6 7,8 8,4 9 10 10,6 9,7 10,3 10,7

Spain 20,5 22,4 24,5 26,1 24,8 21,4 19,9 17,9 11,3 8,2 8,5 9,2 11 11,5 11,5 10,6

Cyprus 15,2 16,2 16,1 15,9 11,9 7,9 6,3 5,4 3,7 3,9 4,6 5,3 4,6 4,1 3,5 3,9

Latvia 9,4 10,4 10,8 11,9 15 16,2 19,5 17,5 7,7 6,1 7 10 11,7 11,6 12,5 13,5

Iceland 4,3 4,5 5 5,4 6 7,1 7,6 7,2 3 2,3 2,9 2,6 3,1 3,3 3,3 2,3
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΢ηνλ παξαπάλσ πίλαθα παξαηεξνχκε ηηο επηπηψζεηο ηεο θξίζεο ζηνλ ηνκέα ηεο 

αλεξγίαο. ΢ε γεληθέο γξακκέο ζηελ Δπξσπατθή Έλσζε αλ θαη πξηλ ηελ εκθάληζε ηεο θξίζεο ε 

αλεξγία κεησλφηαλ, απφ ην 2008 θαη κεηά άξρηζε λα απμάλεηαη. Παξφια απηά, ηα δχν 

ηειεπηαία ρξφληα παξαηεξείηαη κείσζε θαη γίλνληαη πξνβιέςεηο γηα αθφκα κεγαιχηεξε 

κείσζε . Οη πνιηηηθέο πνπ αθνινπζήζεθαλ ζε απηφλ ηνλ ηνκέα θαίλεηαη ινηπφλ λα απνδίδνπλ 

έζησ θαη ζηαδηαθά. ΋ζνλ αθνξά ηελ θάζε ρψξα αηνκηθά ηελ κεγαιχηεξε αχμεζε ηεο 

αλεξγίαο κέζα ζε 1 ρξφλν θξίζεο ηελ γλψξηζε ε Λεηνλία θαζψο απφ 7,7 πήγε 17,5 , ελψ ε 

Ηξιαλδία θαη ε Ηζιαλδία (παξφιν πνπ έρεη ηα ρακειφηεξα πνζνζηά) βίσζαλ δηπιαζηαζκφ ηεο 

αλεξγίαο θαη ε Ηζπαλία ζρεδφλ ηηο αθνινχζεζε.  

Παξφια απηά, ε Διιάδα βίσζε απφ ηηο κεγαιχηεξεο απμήζεηο ηεο αλεξγίαο κέζα ζηα 

ρξφληα ηεο θξίζεο θαζψο απφ ην 2008 έσο ην 2015 ππεξδηπιαζηάζηεθε, ελψ ε Κχπξνο είρε 

ηελ κεγαιχηεξε αχμεζε θαζψο απφ ην μέζπαζκα ηεο θξίζεο ην 2008 (άζρεηα φηη ε ίδηα 

επεξεάζηεθε αξγφηεξα) παξνπζίαζε πάλσ απφ 4 θνξέο κεγαιχηεξν πνζνζηφ αλεξγίαο. Ωο 

απνηέιεζκα νη ρψξεο απηέο εθάξκνζαλ δηάθνξεο πνιηηηθέο αληηκεηψπηζεο ηεο θξίζεο αιιά 

θαη ηεο αλεξγίαο. Πην ζπγθεθξηκέλα, ε Λεηνλία θαη ε Ηξιαλδία παξνπζηάδνπλ σο ηψξα ηα 

θαιχηεξα απνηειέζκαηα κε κεηψζεηο ηεο ηάμεο πεξίπνπ ηνπ 5% (2012-2015). Οη ππφινηπεο 

κέζσ ησλ πνιηηηθψλ ηνπο θαηάθεξαλ λα επηηχρνπλ κηθξή κείσζε ηεο αλεξγίαο θαη ε Κχπξνο 

αλακέλεηαη λα παξνπζηάζεη βειηίσζε ζηνλ ηνκέα απηφ. ΢πλνιηθά θαίλεηαη νη πνιηηηθέο πνπ 

αθνινχζεζε ε θάζε ρψξα ηνπιάρηζηνλ ζηνλ ηνκέα ηεο αλεξγίαο λα έρνπλ απφ κηθξφ σο 

κεγάιν αληίθηππν θαη άξα ζα κπνξνχζακε λα πνχκε φηη κέρξη ζηηγκήο απεδείρζεζαλ 

θαηάιιειεο.



 

Πίνακασ 3. πλεόναςμα/ζλλειμμα (Percentage of GDP at current prices)

Country 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001

EU (28) -2,02352 -2,46413 -2,8845 -3,23068 -4,22804 -4,50271 NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA

Euro area -1,73327 -2,02844 -2,43057 -2,8831 -3,60856 -4,13981 -6,13484 -6,21701 -2,11398 -0,60838 -1,44781 NA NA NA NA NA

Ireland -2,87138 -2,81687 -4,11437 -5,80823 -8,14143 -12,7474 -32,5452 -13,943 -7,01207 0,272327 2,826944 1,289555 1,395509 0,752749 -0,32313 0,974936

Greece -2,15754 -2,08132 -3,54923 -12,3319 -8,68726 -10,2146 -11,1043 -15,2886 -9,90846 -6,74523 -6,11944 NA NA NA NA NA

Spain -3,53054 -4,52834 -5,79998 -6,79492 -10,321 -9,41871 -9,38512 -10,9577 -4,42436 2,000357 2,196882 1,206685 -0,04226 -0,3684 -0,41453 -0,5488

Cyprus -0,14754 -1,14254 -8,81683 -4,91586 -5,81987 -5,75829 -4,78205 -5,50775 0,876987 3,251994 -1,03683 -2,18565 -3,71549 -5,94348 -4,08319 -2,07738

Latvia -1,57206 -1,39269 -1,44233 -0,7412 -0,79436 -3,34205 -8,06352 -8,95626 -4,02266 -0,60626 -0,55241 -0,40524 -1,02074 -1,55077 -2,2353 -1,97589



 
226 

Γεληθά ζηελ ΔΔ κεηά ην 2010 εκθαλίδεηαη κηα ζπλερήο κείσζε ηνπ δεκνζηνλνκηθνχ 

ειιείκκαηνο. ΋ζνλ αθνξά ηελ επξσδψλε πνπ απνηειεί κηθξφηεξν θνκκάηη ηεο ΔΔ ππέζηε 

ηξηπιαζηαζκφ ηνπ ειιείκκαηνο απφ ην 2008-2010, φπσο ήηαλ αλακελφκελν ιφγσ ηεο θξίζεο 

θαη ηεο χπαξμεο επξείαο έθηαζεο καθξννηθνλνκηθψλ ζηαζεξνπνηεηψλ ζηελ επξσδψλε 

(επηδφκαηα αλεξγίαο, θνηλσληθή πνιηηηθή θιπ) θαη κεηά επηθξάηεζε ζπλερήο κείσζε. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, ε Ηξιαλδία παξνπζίαζε αχμεζε ειιείκκαηνο θαηά 4 θνξέο κέζα ζηα δπν 

πξψηα ρξφληα ηεο θξίζεο, φκσο έπεηηα κε ηηο πνιηηηθέο πνπ αθνινχζεζε θαηάθεξε λα ην 

κεηψζεη αξθεηά ζε έλαλ κφιηο ρξφλν θαη αξγφηεξα λα ην κεηψλεη ζηαδηαθά. Γηα ηελ Διιάδα 

ζεκαληηθέο ήηαλ νη δηεηίεο 2008-2009 θαη 2013-2014 θαζψο παξνπζίαζε ζεκαληηθή αχμεζε 

θαη κείσζε ηνπ ειιείκκαηνο αληίζηνηρα. Άξα ζα κπνξνχζακε λα πνχκε φηη αθνινπζεί έλα 

«ζσζηφ» δξφκν πνιηηηθψλ πξνθεηκέλνπ λα κεηψζεη ην ρξένο σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ, παξφια 

απηά, ρξεηάδεηαη άκεζε ειάθξπλζε ηνπ ρξένπο θαζψο βξίζθεηαη αθφκα ζε πνιχ πςειά 

επίπεδα. 

Ζ Ηζπαλία απφ ηελ άιιε έσο ην 2013 είρε κεγάιεο δηαθπκάλζεηο φζνλ αθνξά ην 

έιιεηκκα θαη κεηά παξνπζίαζε κείσζε, νπφηε ηα ηειεπηαία ρξφληα θαίλεηαη ε πξνζπάζεηα 

ηεο λα έρεη απνηειέζκαηα ζηνλ ηνκέα απην. Ζ Κχπξνο επίζεο είρε δχν ζεκαληηθέο δηεηίεο κε 

ην 2008-2009 λα πεξλάεη απφ πιεφλαζκα ζε αξθεηά κεγάιν έιιεηκκα, ελψ ην 2014-2015 

πέηπρε κηα αμηνδήιεπηε κείσζε ηνπ ειιείκκαηνο παξφιν πνπ ελδηάκεζα είρε ελαιιαγέο ζηηο 

ηηκέο. Μπνξεί λα παξαηεξήζεη ινηπφλ θαλείο φηη κέζα απφ ηηο πξνζπάζεηεο ηεο κε ηελ 

εθαξκνγή πνιηηηθψλ πνπ αθνινχζεζε πέηπρε ζεηηθά απνηειέζκαηα Αθφκε ε Λεηνλία ηα δπν 

πξψηα ρξφληα ηεο θξίζεο παξνπζίαζε δηπιάζην έιιεηκκα, ελψ ην 2011-2013 πέηπρε κείσζε 

θαη έπεηηα έρεη ελαιιαγέο αχμεζεο-κείσζεο ηνπ ειιείκκαηνο. Γελ κπνξεί λα πξνθχςεη 

αζθαιέο ζπκπέξαζκα γηα ηηο πνιηηηθέο πνπ αθνινχζεζε. Σέινο ε Ηζιαλδία είρε ηελ 

κεγαιχηεξε κεηαβνιή απφ πιεφλαζκα ζε έιιεηκκα ην 2007-2008, αιιά κεηά θαηάθεξε λα 

εκθαλίζεη δηαξθή κείσζε (αλ θαη ηα δπν ηειεπηαία ρξφληα δελ έρνπκε πιεξνθνξίεο).



 

Πίνακασ 4. ρυθμόσ μεταβολήσ του ΑΕΠ (%)

Country Unit 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001

European Union (28)Mrd ECU/EUR- Standard aggregation3,8% 4,6% 3,0% 0,8% 1,9% 3,0% 4,4% -5,7% 0,7% 6,0% 5,8% 4,4% 5,0% 1,7% 3,7% 4,1%

Euro area Mrd ECU/EUR- Standard aggregation3,4% 2,4% 1,9% 0,9% 0,4% 2,7% 2,8% -3,6% 2,5% 5,6% 5,2% 3,6% 4,2% 2,9% 3,4% 4,6%

Ireland Mrd ECU/EUR 5,1% 5,9% 6,1% 1,2% 1,0% 3,7% -1,9% -10,0% -5,0% 7,1% 8,6% 8,8% 7,3% 7,1% 11,5% 12,4%

Greece Mrd ECU/EUR 3,6% -0,7% -1,8% -6,1% -6,5% -8,2% -4,7% -1,9% 4,0% 6,9% 9,4% 3,2% 8,1% 10,0% 6,8% 5,9%

Spain Mrd ECU/EUR 3,4% 3,0% 0,9% -0,6% -1,9% -0,5% 0,2% -3,3% 3,3% 7,2% 8,3% 8,0% 7,2% 7,2% 7,1% 8,2%

Cyprus Mrd ECU/EUR 2,1% -0,7% -3,4% -6,7% -0,4% 2,2% 3,5% -1,8% 7,8% 8,1% 8,0% 7,9% 8,1% 6,5% 4,1% 7,3%

Latvia Mrd ECU/EUR 5,1% 3,9% 3,4% 4,7% 10,0% 12,1% -4,3% -22,9% 7,9% 31,2% 25,5% 17,0% 12,0% 3,4% 8,7% 9,5%
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Δίλαη γλσζηφ φηη ην ΑΔΠ κηαο ρψξαο είλαη ζεκαληηθφ πξνθεηκέλνπ λα δεη θαλείο πνηα 

είλαη ε θαηάζηαζε ηεο νηθνλνκίαο ηεο, αθνχ ζεσξείηαη έλα επξχ κέηξν ηεο ζπλνιηθήο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο ελφο θξάηνπο. ΋ζνλ αθνξά ηελ ΔΔ σο ζχλνιν ε πξψηε ρξνληά 

κεηά ηελ εκθάληζε ηεο θξίζεο δείρλεη θαη ηηο άκεζεο ζπλέπεηεο ηεο θαζψο ην ΑΔΠ κεηψζεθε 

θαηά 5,7%. Σα επφκελα έηε κε ηηο πξσηνβνπιίεο πνπ έιαβε ε ΔΔ εθαξκφδνληαο πνιηηηθέο 

ιηηφηεηαο, θαηάθεξε λα επηηχρεη δηαξθή αχμεζε ηνπ ΑΔΠ. ΢πλνιηθά ινηπφλ ζα κπνξνχζε 

θαλείο λα πεη φηη νη πνιηηηθέο πνπ εθαξκφζηεθαλ φζνλ αθνξά ην ΑΔΠ δελ νδήγεζαλ 

ζπλνιηθά ζε ρεηξνηέξεπζε ηεο χθεζεο θαη επέηπραλ ηε ζηαζεξνπνίεζε. Βέβαηα ε αλάθακςε 

παξακέλεη αλαηκηθή θαη επνκέλσο αζηαζήο θαη γεκάηε αβεβαηφηεηα. Γηα ηελ επξσδψλε 

ίζρπζε έλα παξφκνην ζθεληθφ. Μειεηψληαο ηελ θάζε ρψξα μερσξηζηά, ζηελ Ηξιαλδία 

δηαθξίλνληαη ηα πξψηα απνηειέζκαηα ηεο θξίζεο ηηο ρξνληέο 2008-2010 θαζψο παξνπζηάδεη 

αξλεηηθέο κεηαβνιέο ζην ΑΔΠ ηεο κε ηελ κεγαιχηεξε λα είλαη ην 2009. Αξγφηεξα φκσο κέζα 

απφ ηελ θξαηηθή δηαρείξηζε πνπ έθαλε γηα ηελ θξίζε θαηάθεξε λα πεξάζεη ζε ζεηηθνχο 

ξπζκνχο κεγέζπλζεο Δπίζεο, Ζ Διιάδα δελ έρεη θαηαθέξεη σο ηψξα λα ζπλέιζεη απφ ηελ 

θξίζε, θαζψο ην ΑΔΠ ηεο ελψ πξηλ ην 2008 απμαλφηαλ δηαξθψο θαη κάιηζηα κε εηήζηεο 

κεηαβνιέο σο 10%, κεηά ην 2008 εκθαλίδεη δηαξθή κείσζε ηνπ ΑΔΠ ηεο. Παξφια απηά, 

κέζσ ησλ πνιηηηθψλ πνπ αθνινχζεζε θαίλεηαη λα έρεη επηηχρεη ην ΑΔΠ ηεο λα κεηψλεηαη 

ιηγφηεξν απφ φηη ηα πξψηα ρξφληα θαη κάιηζηα εθηηκάηαη κηα αχμεζε ηεο ηάμεο ηνπ 3,6%. Ζ 

Ηζπαλία απνηειεί κηα ηδηαίηεξε πεξίπησζε θαζψο είλαη ε κνλαδηθή ρψξα ζηελ νπνία 

ππάξρνπλ απμνκεηψζεηο ζην ΑΔΠ ηεο, απφ φηαλ έγηλε αληηιεπηή ε θξίζε. Παξφια απηά, νη 

κεηψζεηο πνπ δέρζεθε ζην ΑΔΠ ηεο ήηαλ κηθξέο πέξα απφ ην 2009 θαη έηζη νη πνιηηηθέο πνπ 

εθάξκνζε θαίλεηαη λα είραλ ζηαζεξνπνηεηηθφ απνηέιεζκα, θαζψο ηα δπν ηειεπηαία ρξφληα 

απμάλεηαη ην ΑΔΠ θαη γηα ην 2016 πξνβιέπεηαη επίζεο αχμεζε. Δπηπιένλ, ε Κχπξνο κε 

εμαίξεζε ην 2009 είρε απμήζεηο ζην ΑΔΠ ηεο, κέρξη λα ηελ επεξεάζεη ε θξίζε ην 2012 θαη 

πην πνιχ ην 2013. Αθνινπζψληαο φκσο κηα ζπγθεθξηκέλε ζηξαηεγηθή εμφδνπ απφ ηελ θξίζε 

θαίλεηαη λα θαηαθέξλεη ην 2015 λα έρεη ειάρηζηε κείσζε ηνπ ΑΔΠ θαη ην 2016 λα βγαίλεη 

απφ ηελ θξίζε κε αχμεζε ηνπ ΑΔΠ ηεο.  

Ζ Λεηνλία απνηειεί άιιε κηα ρψξα πνπ ελψ πξηλ ηελ θξίζε απνιάκβαλε απμήζεηο ζην 

ΑΔΠ ηεο έσο θαη 31,2% (!) , επεξεάζηεθε απφ ηελ θξίζε ζεκεηψλνληαο πηψζε  22,9 % ην 

2009, φκσο θαηάθεξε λα βξεη ηνλ δξφκν γηα λα βειηηψζεη πάιη ηελ ζέζε ηεο θαη κεηά ην 2010 

εκθαλίδεη ζπλερείο απμήζεηο ηνπ ΑΔΠ. Σέινο ε Ηζιαλδία θαίλεηαη πσο ήηαλ απηή πνπ έπιεμε 

ε θξίζε πεξηζζφηεξν θαζψο παξνπζίαζε ηα 2 πξψηα ρξφληα (2008-2009) κεηψζεηο ηεο ηάμεο 

ηνπ -31,4% (ε κεγαιχηεξε ζηελ Δπξψπε) θαη -14,7%. Έπεηηα φκσο θηλήζεθε ψζηε λα βξεη 

ιχζεηο θαη ην θαηάθεξε έρνληαο κφλν ζεηηθέο κεηαβνιέο απφ ην 2010 θαη κεηά.       



 

Πίνακασ 5. ρυθμόσ μεταβολήσ προςτιθζμενησ αξίασ (%)

Country Unit 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001

EU (28) Mrd ECU/EUR- Standard aggregation3,7% 4,5% 2,9% 0,6% 1,9% 2,8% 4,0% -5,3% 1,1% 6,1% 5,6% 4,2% 4,9% 1,7% 3,8% 4,4%

Euro area Mrd ECU/EUR- Standard aggregation3,3% 2,3% 1,7% 0,8% 0,5% 2,6% 2,5% -3,3% 2,9% 5,7% 5,0% 3,4% 4,2% 2,9% 3,5% 4,9%

Ireland Mrd ECU/EUR 5,3% 4,5% 5,8% 0,8% 0,9% 4,2% 0,1% -9,8% -4,4% 8,5% 8,7% 8,6% 6,7% 7,0% 11,0% 12,4%

Greece Mrd ECU/EUR 3,5% -3,2% -2,1% -6,2% -6,1% -8,7% -5,9% -0,8% 4,2% 6,4% 8,0% 2,7% 8,6% 10,8% 7,6% 5,6%

Spain Mrd ECU/EUR 3,2% 2,3% 0,7% -1,1% -1,9% -0,2% -1,6% -1,9% 5,4% 8,1% 7,9% 7,5% 6,7% 6,6% 7,2% 8,6%

Cyprus Mrd ECU/EUR 2,1% -0,7% -4,2% -6,1% -0,6% 3,1% 3,7% 0,0% 7,4% 7,2% 7,6% 7,5% 8,1% 5,7% 3,4% 6,8%

Latvia Mrd ECU/EUR 5,0% 6,3% 3,0% 4,5% 9,5% 13,4% -6,2% -23,4% 8,5% 32,3% 25,0% 16,7% 11,6% 3,0% 8,7% 9,6%
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΢ηνλ παξαπάλσ πίλαθα παξνπζηάδεηαη ν ξπζκφο κεηαβνιήο ηεο αθαζάξηζηεο 

πξνζηηζέκελεο αμίαο
42

, ε νπνία φζνλ αθνξά ηελ ΔΔ σο ζχλνιν αιιά θαη ηελ Δπξσδψλε 

θαίλεηαη λα επεξεάζηεθε απφ ηελ θξίζε ην 2008 θαη ην 2009 θπξίσο. Έπεηηα εθαξκφδνληαο 

πνιηηηθέο εμνκάιπλζεο ηεο θξίζεο θαη απηφ ην κέηξν θαίλεηαη λα παξνπζηάδεη δηαξθή 

αχμεζε απφ ην 2010 θαη κεηά. Λφγσ ηεο ζχλδεζεο ηνπ κε ην ΑΔΠ θαίλεηαη λα παξνπζηάδεη 

παξφκνηα απνηειέζκαηα γηα ηηο εμεηαδφκελεο ρψξεο. Γηα παξάδεηγκα ε Ηξιαλδία 

επεξεάζηεθε πάιη ην 2008 θαη ην 2009 θαη κεηά αλέθακςε θαη ε Διιάδα παξνπζηάδεη 

ζπλερείο κεηψζεηο. Ζ Ηζπαλία θαη πάιη εκθαλίδεη θάπνηεο απμνκεηψζεηο κε κία 

ζηαζεξνπνίεζε ησλ απμήζεσλ ηα δχν ηειεπηαία ρξφληα θαη ε Κχπξνο απφ ην 2012 θαη έπεηηα 

παξνπζηάδεη κεηψζεηο κε ζεηηθέο πξνβιέςεηο γηα ην 2016. Σέινο φπσο ίζρπζε θαη γηα ην ΑΔΠ 

ε Λεηνλία θαη ε Ηζιαλδία θαηαγξάθνπλ ηηο κεγαιχηεξεο κεηψζεηο κεηά ην μέζπαζκα ηεο 

θξίζεο (23,4% θαη 29,1% αληίζηνηρα), κεηά φκσο κπαίλνπλ ζε ζεηηθφ δξφκν βειηηψλνληαο 

ηελ ζέζε ηνπο. 
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 Ζ αθαζάξηζηε πξνζηηζέκελε αμία (Gross value added-GVA) ζε επίπεδν εζληθψλ ινγαξηαζκψλ 

απνηειεί ηελ παξαγσγή κείνλ ηελ ελδηάκεζε θαηαλάισζε θαη είλαη έλα κέηξν ηζνξξνπίαο ηνπ 

ινγαξηαζκνχ παξαγσγήο ησλ εζληθψλ ινγαξηαζκψλ. ΢πλδέεηαη σο κέηξεζε κε ην ΑΔΠ θαζψο θαη ηα 

δχν κεηξνχλ ηελ παξαγσγή.  

GVA + taxes on products - subsidies on products = GDP 

GVA = GDP + subsidies - (direct, sales) taxes 

 



 

Πίνακασ 6. Ενοποιημζνο ακαθάριςτο χρζοσ γενικήσ κυβζρνηςησ:- Excessive deficit procedure (based on ESA 2010) 

Country Unit 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001

EU (28) (Percentage of GDP at current prices (excessive deficit procedure)) 86,9146 87,9989 88,5806 87,2562 85,1222 81,4216 78,4791 73,0331 61 57,8983 60,5097 NA NA NA NA NA

Euro area (Percentage of GDP at current prices (excessive deficit procedure)) 92,5095 94,0098 94,2379 93,242 91,0564 86,4736 83,9108 78,376 68,5768 64,9724 67,3682 NA NA NA NA NA

Ireland (Percentage of GDP at current prices (excessive deficit procedure)) 103,7942 107,1293 109,6582 123,1915 121,6973 111,1555 87,4468 62,2598 42,5989 23,9635 23,777 26,2362 28,3371 30,0718 30,7285 33,4362

Greece (Percentage of GDP at current prices (excessive deficit procedure)) 173,4573 180,1721 177,0674 174,9515 156,9041 171,3471 146,0261 126,7762 109,307 103,0754 103,4129 NA NA NA NA NA

Spain (Percentage of GDP at current prices (excessive deficit procedure)) 101,3989 100,4417 97,6748 92,088 84,4402 69,1562 60,0658 52,7045 39,3987 35,5103 38,9066 42,2838 45,2611 47,6401 51,268 54,1627

Cyprus (Percentage of GDP at current prices (excessive deficit procedure)) 108,434 106,6578 107,4962 102,2071 79,4952 66,0415 56,4955 54,089 45,2506 54,0754 59,2927 63,3784 64,6869 63,5696 60,1394 56,896

Latvia (Percentage of GDP at current prices (excessive deficit procedure)) 40,4117 37,3415 40,0388 38,2224 40,8864 42,661 46,7708 36,3631 18,5811 8,4023 9,914 11,7404 14,2235 13,913 13,1693 13,9786

Iceland (Percentage of GDP at current prices (excessive deficit procedure)) 73,8162 77,4292 81,2353 85,8911 92,7512 96,4556 85,823 83,1376 67,3404 27,1863 29,3357 24,64 33,1905 39,5453 40,7966 44,6233
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΢ηνλ πίλαθα 6 θαηαγξάθεηαη ην ελνπνηεκέλν αθαζάξηζην ρξένο ηεο γεληθήο 

θπβέξλεζεο σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ θαη παξαηεξνχκε φηη απφ ην 2008-2014 ππήξμε ζεκαληηθή 

αχμεζε φζνλ αθνξά ηελ ΔΔ, κε ηνλ ηειεπηαίν ρξφλν (2015) λα απνηειεί εμαίξεζε 

παξνπζηάδνληαο (ειάρηζηε) κείσζε θαη λα γίλνληαη πξνβιέςεηο γηα πεξαηηέξσ κείσζε ην 

2016. Πην ζπγθεθξηκέλα, θάζε κία απφ ηηο ππφ κειέηε ρψξεο παξνπζίαζε ζεκαληηθή αχμεζε 

κε ηελ Ηζπαλία, ηελ Διιάδα θαη ηελ Κχπξν λα παξνπζηάδνπλ ζπλερή αχμεζε έσο ηψξα, ελψ 

ε Ηξιαλδία παξνπζίαζε κείσζε ηα ηειεπηαία δχν ρξφληα, ε Ηζιαλδία ηα 4 ηειεπηαία θαη ε 

Λεηνλία έρεη θάπνηα ζθακπαλεβάζκαηα απφ ην 2011. Ζ Ηζπαλία , ε Ηξιαλδία, ε Λεηνλία θαη ε 

Κχπξνο παξνπζίαζαλ ηηο κεγαιχηεξεο απμήζεηο θαηά ηελ δηάξθεηα ηεο θξίζεο θαζψο 

ππέζηεζαλ ππεξδηπιαζηαζκφ ησλ ρξεψλ ηνπο ελψ ε Διιάδα παξνπζηάδεη ηηο κεγαιχηεξεο 

ηηκέο. Οη πνιηηηθέο πνπ αθνινχζεζαλ ηα πεξηζζφηεξα απφ ηα θξάηε θαίλεηαη λα είραλ ζεηηθφ 

αληίθηππν θαζψο είηε ην ρξένο κεηψζεθε είηε είρε κελ αχμεζε αιιά αξθεηά κηθξφηεξε. Μφλν 

ε πεξίπησζε ηεο Λεηνλίαο θαίλεηαη λα είλαη μερσξηζηή κε ηηο ηηκέο λα ελαιιάζζνληαη. 

Δπίζεο, νη πξνβιέςεηο γηα ην 2016 θαίλεηαη λα είλαη αλάκεηθηεο θαζψο γηα άιια θξάηε 

πξνβιέπεηαη αχμεζε θαη γηα άιια κείσζε. ΢πλνπηηθά δελ κπνξνχκε λα πνχκε κε ζηγνπξηά αλ 

νη ιχζεηο ήηαλ θαηάιιειεο κέζα απφ απηφλ ηνλ πίλαθα, θαζψο λαη κελ είραλ θάπνην 

αληίθηππν αιιά ην ρξένο παξακέλεη ζε πςειά επίπεδα θαη ζε θάπνηεο ρψξεο δελ θαίλεηαη φηη 

ζα κεησζεί. Φπζηθά πξέπεη λα ηνλίζνπκε φηη απέρεη πνιχ απφ ην φξην ηνπ 60% ησλ θαλφλσλ 

ηνπ ΢πκθψλνπ ΢ηαζεξφηεηαο ζέηνληαο έλα ζεκαληηθφ εξψηεκα ζηελ θαηαιιειφηεηα ησλ 

πνιηηηθψλ πνπ αθνινζνχληαη εηδηθά ζηελ Δπξσδψλε 
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΢ίγνπξα ζα απνηειεί ζπδήηεζε γηα πνιιά αθφκα ρξφληα ην δήηεκα ηνπ θαηά πφζνλ ή 

κε πνηνπο ηξφπνπο έρνπλ θαηαθέξεη νη πνιηηηθέο ηελ εθηφλσζε ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο. 

Πνιινί νηθνλνκνιφγνη θαη άιινη επηζηήκνλεο επηζεκαίλνπλ φηη θαηά ηε δηάξθεηα ηεο χθεζεο 

ηα λνηθνθπξηά θαη νη επηρεηξήζεηο έρνπλ ζπλαληήζεη απζηεξφηεξα πηζηνδνηηθά θξηηήξηα θαη 

πςειφηεξν θφζηνο  πίζησζεο, απφ ηα νπνία θαηαιήγνπλ ζην ζπκπέξαζκα φηη ε λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή δελ ήηαλ απνηειεζκαηηθή θαηά ηε δηάξθεηα ηεο πξφζθαηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο 

θξίζεο (Krugman 2008). Μηα άιιε άπνςε είλαη φηη πνιιέο ελέξγεηεο ηεο θπβέξλεζεο ησλ 

ΖΠΑ αιιά θαη ησλ επξσπατθψλ θπβεξλήζεσλ ήηαλ αλαπνηειεζκαηηθέο, ελψ θάπνηεο απφ 

απηέο κπνξεί λα έρνπλ απμήζεη ην επίπεδν ηνπ αληηιεπηνχ θηλδχλνπ ζηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο 

αγνξέο (Taylor, 2009). Ίζσο φκσο ζα ήηαλ θαιχηεξν λα βιέπνπκε ηα πξάγκαηα θαη απφ 

δηαθνξεηηθή νπηηθή, φπσο απηή ηνπ Mishkin (2011), δειαδή ηα ζπκπεξάζκαηα ζρεηηθά κε 

ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο πνιηηηθήο ζα πξέπεη λα αξρίδνπλ κε ηελ εμέηαζε ησλ 

αληηπαξαδεηγκάησλ, ηα νπνία κειεηνχλ ην πνηα ζα ήηαλ ε πηζαλή εμέιημε ησλ γεγνλφησλ, 

ρσξίο ηηο παξεκβάζεηο πνιηηηθήο. Απηά ηα αληηπαξαδείγκαηα ππνζηεξίδνπλ φηη ρσξίο ηελ 

θξαηηθή παξέκβαζε ηα πξάγκαηα ζα ήηαλ πνιχ ρεηξφηεξα.  

 
 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
234 

Επύλογοσ 
Ζ παξνχζα κεηαπηπρηαθή δηαηξηβή είρε σο ζηφρν ηελ πεξηγξαθή ηεο εμέιημεο ηεο 

θξίζεο αλά θξάηνο θαη λα αλαδείμεη ην πψο αλαζπγθξνηήζεθαλ νη δηαθνξεηηθέο ζηξαηεγηθέο 

δηαρείξηζεο θαη λα δεκηνπξγήζεη κηα ζχγθξηζε γηα λα παξνπζηάζεη ηηο παξαηεξνχκελεο 

ζπκπηψζεηο θαη δηαθνξέο σο πξνο ηε ζηξαηεγηθή δηαρείξηζε ηεο θξίζεο. 

Αξρηθά παξνπζηάζηεθαλ νη αηηίεο νη νπνίεο καο νδήγεζαλ ζε απηήλ ηελ παγθφζκηα 

νηθνλνκηθή θξίζε αιιά θαη νη άκεζεο ζπλέπεηεο ηηο νπνίεο πξνθάιεζε θαη είραλ δηεζλή 

αληίθηππν. Έπεηηα αλαιχζεθαλ νη πξψηεο αληηδξάζεηο ησλ ππφ κειέηε ρσξψλ αιιά θαη ην 

πψο ιεηηνχξγεζε θαη εθάξκνζε κηα εληαία πνιηηηθή ε Δπξψπε πξνθεηκέλνπ λα πεηχρεη ηνλ 

ζηφρν ηεο. ΢ηελ ζπλέρεηα εμεηάζηεθαλ ηα αίηηα ηα νπνία είραλ σο απνηέιεζκα ην μέζπαζκα 

ηεο θξίζεο ζηελ θάζε ρψξα θαη έγηλε ζχγθξηζε ησλ αηηηψλ απηψλ. ΢ηηο ηειεπηαίεο ελφηεηεο 

αλαθέξζεθαλ νη πνιηηηθέο πνπ αθνινπζήζεθαλ απφ ην θάζε θξάηνο πξνθεηκέλνπ λα 

αληηκεησπίζεη ηελ νηθνλνκηθή θξίζε θαη ζρνιηάζηεθε ε νξζφηεηα ησλ πνιηηηθψλ απηψλ. 

Σα ζπκπεξάζκαηα πνπ πξνέθπςαλ απφ ηελ παξαπάλσ κειέηε είλαη φηη ε παγθφζκηα 

νηθνλνκηθή θξίζε «γελλήζεθε» ιφγσ θνηλψλ αιιά θαη δηαθνξεηηθψλ αηηηψλ ζε θάζε ρψξα θαη 

απηφο ήηαλ ν ιφγνο πνπ πέξα απφ ηελ θνηλή επξσπατθή γξακκή πνιηηηθήο θάζε ρψξα έπξεπε 

λα  θηλεζεί θαη αηνκηθά πξνθεηκέλνπ λα αληηκεησπίζεη ηελ θξίζε. Οη πνιηηηθέο πνπ 

αθνινχζεζε ε θάζε ρψξα είραλ θνηλέο ζπληζηακέλεο κε ηηο ππφινηπεο φκσο ν βαζκφο θαη ν 

ηξφπνο ζηνλ νπνίν θαη κε ηνλ νπνίν θάζε ρψξα έπξεπε λα εθαξκφζεη κέηξα ιηηφηεηαο 

δηέθεξε. Σν θαηά πφζν ήηαλ ζσζηέο νη πνιηηηθέο πνπ αθνινπζήζεθαλ κέλεη λα θαλεί θαη ζην 

κέιινλ θαζψο κπνξεί σο πξνο ηα νηθνλνκηθά κεγέζε λα ππήξμαλ θάπνηεο βειηηψζεηο, φκσο 

δελ παχεη ε Δπξψπε λα βξίζθεηαη  ζε επηθπιαθή. Σέινο απνηειψληαο θαη κία θαηεχζπλζε 

πξνο ηελ νπνία κπνξνχλ λα θηλεζνχλ νη κειινληηθέο έξεπλεο, ζα κπνξνχζε λα αλαιπζεί θαηά 

πφζν νη πνιηηηθέο πνπ εθαξκφζηεθαλ ήηαλ νξζέο κε βάζε ηηο ζπλέπεηεο πνπ είραλ ζηελ 

θνηλσλία θάζε ρψξαο.  

 

 

“What we know about the global financial crisis is that we don't know very much.”  Paul 

Samuelson 

 “Those who do not remember the past are condemned to repeat it.”  George Santayana 

“If history repeats itself, and the unexpected always happens, how incapable must man be of 

learning from experience?” George Bernard Shaw 

 “We cannot solve our problems with the same thinking we used when we created them.” 

Albert Einstein 
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