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EIZATQI'H

H Etapikn Awokofépynon, o¢ évvola dgv givol Kotvovpla, opod GUVOEETOL LUE
TNV 0pYAvVOON TNG OOIKAGING TNG TTOPOUY®YNG TOV EMIMYONKE amd apyo0TAT®V
ypOvov. Bpioketar pdhota, oe dwopkn e£EMEN e€autiag TOL PEVOTOL Kol SOPKMDG
petaforiOpevon TEPLEYOUEVOL TG, oL KaBopiletar amd 1GTOPIKES, OUKOVOUIKES KOt
Beopikéc mapapéTpovg g kabe ayopds (Abavaciov, 2003). Xoapaktnpiletor and pa
OVGCLOOTIKY OoUN EAEYY®V, HE GTOYO TNV €VOAPPLVOT LIOG IKOVOTOMTIKNG amdO0oNG
™G EMEVOLONG TOV PETOXWOV, BaCIOUEVT] G€ pia LTEVOVVT GVUTEPLPOPE TS Atoiknong
TPOG OAOL TOL EVOLUPEPOLLEVOL LLEPT).

Aoppdvoviag vroyn TG TOPATOVE SWMIGTOGES OTNV Tapovco epyacia
KatafaAleTol pio TPooTdOELn TOL GTOYO £XEL VAL LEAETNGEL KO VO EVTOTIGEL TOL OQEAN
OV TPOCPEPEL 1] CLUUOPPDOT TOV EICYUEVAOV GTO XPNUOATICTIPLO ETAPELDY UE TIG
apyés g Etapikng AtaxvBépvnong. [pokepévou va yiver katavontd n mopovca
gpyacia amotedeital amd mEVTE KEQAAALO.

210 TPAOTO KEPAANLO pESA amd PIBAOYPAPIKT] OVOGKOTNGN OVOADETAL 1] £VVOlaL
¢ Etaipumc ArokvBépynong kot toviCovtar ta o@éAn g emyeipnong and avtnyv.
Yto emdpeva T€66Epa KeQAAoo mopovotdleTol o avackonmnon ond v Etoia

"Ex0eon Emutponng Kepaiotoyopdg yio ta €tn 2002, 2003, 2004 ko 2005.



KE®AAAIO 1
ETAIPIKH ATAKYBEPNHXH: ENNOIA KAI IXTOPIKO

1.1 EIZATQI'H

H emruyio e EAAnviknc owkovopiag e&aptdtol omd v amodoTikdTnTo Kot
avantuén tov eMnvikov emyepnoewv. H emyeipnuotikn emtvoyio wpodmobétel
EMOPKN KOl KATOAANAN EMEVOLTIKY] OpacTNPOTNTO, 1 ONOolo  SEVKOADVETOL
OTOPUGICTIKA Ot TN OLEVPVVCT] TOV SVVATOTITOV AVIANONG EXEVOVTIKMOV KEQOUAUI®V
péom g kepoiowoyopds. Ilpovmobéter mapdrinia ™ Pedtioon tov Opov
LKV PEPYNONG TOV EMLYEIPNCEWDV.

H oavéavopevn oebvomoinon twv ayopdv ypnuotog Kot Keeoiaiov, m
Beopobétnon tov eviaiov vopiopatog - tov Evpd - oty Evponaiky Evoon,
TPO0O0G GTN SLOIKAGIO TPAYLLATIKNG OIKOVOIKNG GUYKAIONG, M TayEl0 EVOOUATOON
™G EAMAMNVIKNG OIKOVOUIOG GTO TOYKOGUIO GUGTNIO GUVOAALY®DV Kol TANPOUADV Kol 1
paydaio Tpdodog ¢ TeYVoroyiag emmpedlovy to péyefog TG EYYDPLOG TOPAYWOYNG
Kol gumopiog ayafmv Kol VANPECI®V, TOVG OpPovE Kol TPOVTOOESELS OleveEpyelag
YPNUOTOOIKOVOUKAY  GUVOAAOY®DV Kol  OLVER®SG to  péyebog Kou  tnv
OOTEAECUATIKOTNTO NG EAANVIKNG KEQOAOOYOPAS. X& TOAAOVS mopoy®yucong
toueig, ot aAloyég ovumepltapfdavovy evpeieg avodapBpmoelg Kol peTOTAEES
ETAUPLOV OALA Kol KAGOWV.

H enitevén kot 510tHpNoT IKAVOTOMTIK®OV EMTEIDV ATOTEAECUATIKOTNTOG TMV
EMYEIPNOEDV KOl TNG KeQaAalayopds oty EALGda mpovmobéter tn peiwon tov
KOGTOVG YPNUATOOOTNONG EMEVOLTIKOV oYediwv. Emapkng kot yopniod kO6GTOLG
YPNUOTOdOTNON  €lvol  Kuplwg TO OMOTEAEGHO TNG  OWUOPPM®CTNG  ELVOTKOD
EMYEPNUOTIKOD KAILOTOG, TO 07010 [E TN GEPA TOL d1acQAAIleToL HETAED AAA®V 0md
™ otofepr] Ko ovveyllopevn Pektioon ™S avtoyOVICTIKNG eveMElag ToV
avOTTUEIOKAOV GTPATNYIKOV TOV ETYEPNOEDV Kol TNG SOPAVELNS TOV AEITOLPYUDY

touc. Alo@aAiletal emiong PEo® NG EMTAYLVONG TOV OOOIKACIOV E£YKAIPNG KO
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EYKVPNG OTOOEGUEVGNG TV ATOPAITTOV TANPOPOPIDY TPOS TOVS OLDTEC UETOYOVE
TOVG KOl TOVS GLUPOVAOVE TOVG OAAG KO TTPOG TOVS EYYMPLOVG Kot d1eBvelg Beapucong
enevoutég (Emtpomn yio v Etoupikn AwakvBépvnon oty EAAGda, 1999).

Ot mopdyovieg OV €MOPOLV GTN SWIUOPPMOOT KoL ANYN EMLYELPNUATIKOV
ATOPACEMV TOV OEOVOTOMUEVOV ETYEIPNCEDV GYETIKA UE TNV EMAOYN TOV TOTOL
EYKATACTOONG KOl OVATTUENC TOV OPUCTNPLOTHTOV TOVG, eivan ToAlol. AAAG BePaimg
N aoeAieln, 1 otafepdTNTA KOt 1 TPOPAEYILOTNTO TOV GUVOMKOD ETLYEPTLATIKOV
nepPaAlovtog anoteAel 1o ototyeio-kAedl. H kuBépvnon, ot mapaywyikoi popeic kot
OAOL Ol EUTAEKOUEVOL OTNV EMXEPNUATIKY dpactnprotnTa Bo mpénet va gyyuvnBodv
ot 10 €Bvikd Beopikd mAaiclo Asttovpyiog Kot GUUTEPLPOPAS TMV EMLXEPNCEMY OEV
amotedel  OVTIKIVITPO  OTNV  €YKATAGTAOCT KOl  OVATTUEN  EMLYEPTUOTIKOV
dpaCTNPOTNHTOV.

H viwoBémon dweavodg kot debvag avayvopiopévovr Becpikod mAoiciov
EMYEPNUATIKNG CLUTEPLPOPAS cvuPdAdel emiong oty opalomoinon mpoPAnudtov
OV JVVOVTAL VO TPOKOLYOLV KOTO TN OlEvEPYELD JEBVIKDOV YPTLOTOOTKOVOULIKMV
oLVOALOYOV Kol TNV avamtuén 0ebvikav emayyeALoTiKOV cuvepyacstav. Ta dvo
QOVOLEVO OTOTEAOVV YOPOKINPIOTIKE He OAO Kot ovyvotepn euedvion oTa
owovopkd opopeva. H amotuyior vioBétmong tov katdAiniov Beopikod mioicsiov
AVATTUENG EMYEPNUATIKOV OPUCGTNPLOTHTOV KOl GUUTEPIPOPAS Bo onudvel v og
€00eTO YPOVO JLOPPOT EYYOPLOG dPACTNPLOTNTAS GE GAAEG YDPES TOL TPOGPEPOLY
avtd mov (nteitor oAAG KOl TNV OmOTLYIO TPOGEAKLONG OPACTNPOTNTUS and TO
e€otepcd. Oa onudvel eMTAEOV TN GLPPIKVMOOT TNG EUTIGTOGVUVNG TOV EYY®PImV
EMEVOLTAV TTPOS TN OLVATOTNTO TOV TOPOYOYIKOD 16TOV TNG XDPAS VO TPOCAUPUOCTEL
OTIG OVYYXPOVEG ovTaywvioTikeg amonthoels. Ot eferielg avtég Ba teivouv va
ALEAVOLVV TO KOGTOG AEITOVPYIOG TMV EMYEPNCEOV AGY® NG AVAYKNG CUUUOPPWONG
TOVG TPOS JAPOPETIKG Bk mAaicta, TN Helmwon Tov dyKov dpactnpldTnTag Kot
TEYVOAOYIKNG TPOGOUPUOYNG T®V EAMNVIKAOV ETOUPIOV TOPOYNG  ETOYYEAUOTIKMOV
VANPECSIOV GVUPOVAMV emyElpoe®V KOODC Kol TN OLGYEPEIL TOL EPYOL TMOV
EMOTTIKMV KO EAEYKTIKMOV 0PYADV. ZVVETDS, £VO, ATOTEAECUATIKO KOl OVTAYWOVICTIKO
TAQICL0 EMYEPNUOTIKNG OPACTNPLOTNTOS OMOTEAEL OLGLOGTIKO TUNKO TNG EMTVYIOG
¢ €Bvucng pag owovopiag (Emrpomn yua tyv Etaipikn AwaxvBépvnon oty EAAGSa,
1999).



1.2 ETAIPIKH ATAKYBEPNHXH: OPIXMOX

O Opyaviopog Owovoukng Xvvepyaciog kot Avartvéng (OOZA - OECD )
opiler v Etapu) AtaxvBépynon wg tig pebddovg kot dtadikacieg cOUQOVA LE TIC
onoieg évog opyaviopog dievBoveton kot eréyyetar (OECD, 2002 kot 2004).

Ouv Shleifer & Vishny (1997) Bewpodv o611 1 Etapikn Awoxvpépvnon
COOYOAEITOL HE TO TTAG Ol YPMUATOOOTEC TOV emyepnoewv Ha mapovv micw ta
YPALOTA TOVS, ££00POALOVTOG PLGIKE KATOL ardO0GT Y10 TNV EXEVOVGT] TOVGY, EVD
ot La Porta, et. al. (1999) toviCouv 0Tt «aGyOAElTOL LE TOVG UNYOVIGUOVG, TTOL
TPOCTOTEVOVV TO, GLUEEPOVTA TV EOTEPIKOV EMEVOLTMOV (UETOYXOL /TICTOTEG)
evavtia ot atacborieg tov eowtepikdv (Atoiknorn/ Managers)» (ITadlatolodyoc,
2013).

Téhog, cOpemva pe v gmrpont| ya v Etaipikn Ataxvfépvnon oty EALGOa
(1999), o 6pog Corporate Governance otnv EAAnvikn yA®oca amodidetor icmg
KaAVTEPA pe TOV Opo Xvotnua Etapiknig AtakvBépvnone. Ymapyovv 010(popeTikd
OCLUCTAUOTO  ETAIPIKNG  OlKLPEPYNONG OTIS  OPOPETIKEG  YDpeS. o160, 0
TPOPANUATICUOG GYETIKA LLE TOV OPOKTIPO KOL TNV OTOO0TIKOTNTA TOV OLUPOPETIKAOV
cvotpdtov €yl kowvn Bdomn, 1 onoia yapaktnpiletor omd v Eupacn mov divetot
oV €E£TO0N QPEVOS NG GYEONG HETUED TOV O0POP®V TAELP®OV TNG SaKLPEPYNONG
€VOG OPYAVICHOD 1) HIOG ETOIPIOG KOl OPETEPOL TOV EMUTTAOCEMV TNG OYEONS OVTNG
OTIG OWKOVOMIKEG EMOOGELS KOU TPOOTTIKY) TOL OPYOvVIGHoUL N ¢ etopiag. O
npoPAnuatiopnds apopd oto oyediocud Kot €QOPUOYN KOTAAANA®V HNYOVICUOV
dtolknomng, mapakoAovONoNg Kot EAEYYOV TNG OPACTNPIOTNTOS TOV EMYEPNOEWV UE
oKomo TNV opOBOAOYIKY ¥PNOYLOTOINGN TOV TAPAYOYIKOV TOPp®V Tovs. Koivmtel to
GUVOAO TMV TPUKTIK®V oL V1oBeTEL Lo emyeipnomn tpokeévou va eEacpaiicel Tnv
AOdOTIKY] AgrTovpYio NG, TNV TPOCTOCiK TOV HETOY®V TG OAAL Kot TO GUVOAO
QUTAOV 7OV £YOLV  VOULO. GULUEEPOVTA OTNV  €Tolpioa oe €va  cvvexlopeva
dteBvomompévo kan petacynuotiiopevo mepifairov. Ot Tpoktikég avtéc Oa Tpémet va
evtacoovtal kot vo oprofetodvtar amd €va cuvolMkO Oecpikd mAaiclo apydv
dtaKkvPEépynong Kol KavOvVeOV TPOKTIKNG, TO omoio Ba eyyvdrtor ) otabepdtnto Kot

opoAn Aettovpyia tov cvotiuatog (Emtporn yio v Etoupikr] Ataxvfépynon oty



EMdda, 1999).

Ta (ntuata wov oyetiCovtan pe TNV amodoTIKOTNTU TWV GUGTNUAT®OV ETUPIKNG
dwkvBépvnong €yovv ™V aeetnpio. TOvg oTn OAKPIoT UETOEDL TNG METOYIKNG
wWoKMoiag g etaipiog, TOV EKTEAECTIKOV Olevbuviikdv otedeydv (executive
management) kot tov Awotkntikod XvpfovAiiov. 10 mlaicto avto, egetdlovtal Ta
SIKOMLOLTO, KO O1 DVTOYPEDGELS OAMV TOV TAELPMOV LE KOPLO AEoVa TN LEYIGTOMOINoN
™G amAd00MG TG EMXEIPNONG Kol GLVETADC TNG ayopaioag kepaiatakng g a&iag. To
Mmua ¢ amodotikng dtakvBépvnong Ba mpémel emiong va AopPdver vaoyn To
OKOLOUATO, KO TIS VTOYPEDCELS OA®V TV QOpEMV oV cuvepydlovtol kKot £Xouv
voppa supeépovta mpog v entyeipnon. Téhog, n dtacediion g pakporpoBecung
amodoTIKOTNTOS Kot Procipudtmrog tov entyepnocmv Oa mpénet vo Aapfdver vwoyn
TIG amolTNoElS €VEMEIOG Gt ANYN amoPACE®V KOl OlEVEPYELL KIVICEDV Omd TO.
O1evBLVTIKA GTEAEYN HE OKOTO TNV €YKO1PN KOl OTOTEAEGUOTIKY] GUCCMOPELCT Kot
EPAPLLOYT OPYOVOTIKOV KO TEYVOLOYIKMV YVAOCEMV G omapaitntn mpodmodeon yia
TNV OTMOTEAECUOTIKY]  OVIUETOMICY)  TOV  GLVEYXDS  UETACYNUATILOPEVOV
AVTOYOVICTIKOV TPOKANGE®V. XTO TAAIGIO TNG OAVTOY®VIGTIKNG EvEAMETNG, 1) dEoUELOT
KOl OTOTEAEGUOTIKOTNTO TOV OELOLVTIKOV OTEAEY®V o€ HoKpoyxpovia Pdorm Oa
emtevyfel epocov dacpaicBel n opodn avamtvln, o otafepds EAeyyog Kol M
OMOTEAECLLOTIKT] ETOTTEIQ TNG KEPOAAALOYOPAC.

EmnmAéov, ot wotepdTnTeg otn doun Kol AETovpyid TOV EAANVIKOV
emyelpnoev elvarl apketég Kot onuavtikés. Ot 101utepOTNTES QVTEC, VA Ba TpEmet
va yivovtor cefactéc dev Ba TPEMEL VO OPOLV (O OVOCTUATIKOL TOPAYOVIES GTOV
AVTOYOVIOTIKO petacynpotiopnd tovs. Eifvor amodektd Ot ov amoutodpeves aAloyég
kaBopilovior mEPIOCOTEPO MO TNV £€VTOOT KOl TOV YOPOKTAPA TOL 01efvoig
AVTOYOVIGHOD Kot AYOTEPO OO TIG ECMTEPIKEG OVVOLIKES KOl OTKOVOLKES TOAMTIKES
HLaG YOS,

[Ma tovg AOyovg avtovg n Emirpomn ywoo v Etanpikn AwokvBépvnon oty
EMéda, m omola €yet ovotabel katomyv  mpwtoPfovAiag ¢  Emtpomng
Keporatayopds, Bewpel g ovolootiky mpobimdbeon yio T pakpoypdvio avamtvén
™G EAMMNVIKNG otkovouiag v €yKabidpuorn kavoveoy StakvuBEpynong Tov EAANVIKGOV
EMYEPNOEDV L€  TPOOMTIKY TNV evioypom TG  OmodoTIKOTNTOG Kot
AVIOYOVIOTIKOTNTAC TOuG otnv keeaAaiayopd. H Emrtponn yww v Etopum
AwxkvBépvnon omnv EALGOa éxel v amoym OTL TO SIKOLDOUOTO KOl Ol VITOYPEDCELS

mov  yopaktnpifovv TN  JOKLPEPYNON TOV  EONYUEVOV  OTO  XPNUOTICTIPLO
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EMYEPNOEDV KOOMDC Ko o1 6pot Asttovpyiog Tovg Oa mpémet va opilovion pe davyelo
Kol OTL 01 Kovoveg otapavelng 0o mpémel va givor evioyvuévor (Emtponn yoo v

Etoupucny AtaxvBépynon oty EAAGSa, 1999).

1.3 O NOMOZX 3016/2002 I'TA THN ETAIPIKH AIAKYBEPNHXH

2 yopa pag, 1 BovAn yneioe tov Nopo 3016 o omoiog elodyet €10kd 0épata
dtofknomng Kot Agttovpyiog ovOVOU®V ETUPEIDV TOL £XOVV EICNYUEVEG UETOXEG M
GAAES KivNTEG 0EIEC TOVG GE OPYAVAOUEVT] YPNUATIGTIPLOKT 0yOpd TOV AEITOVPYEL OTN
AOPO LLOGC.

O Nopog opilel mog mPpOTIOTN VIOXPEWON Kot KaBNKOV TV HEADV TOV
Arountikod XvpuPoviiov givarl n dtopkng EmSIOEN TS evioyuong TG LOKPOYPOVIOG
owovoulkng a&lag g etoupeiag Kot 1 TPOAGTIGN TOV  YEVIKOU  ETOIPIKOV
ocvpeépovrog. EmmAéov, amayopedetor ta péAn tov Atowntikov Zvpfoviiov va
EMAUDKOVY SLUPEPOVTA TOL avTiBaivouy ota cupeépovta g etapeiog. [lepartépw,
o HEAN tov Arotkntikod XvpupovAiov ogeilovv Eykaipo Vo OTOKOAVTTOUV GTO
Arorkntikd ZopovAto ta 10100 GLUEEPOVTA TOVS TOL AVOKVITTOVY OO GLVOAAAYES TNG
etoupeiag, kobmdg ko kdbe GAAN GUYKpOLON 11OV GLUPEPOVIOV LE OVTOV TNG
etapeiog 1 CLVOEIEUEVAOV LE VTNV EMLYEIPNCENDY, TOV OVOKVTTEL KOTA TV GCKNON
TOV KOONKOHVTOV TNG.

O Nopog emiong avagépetar otn ovvheon TOL S1OIKNTIKOV GLUPBOVAIOV,
TPOPAETOVTOC TN GUUUETOYN OTO OLOIKNTIKO GUUPBOVAIO U1 EKTEAECTIKAOV UEADV,
TovAdyotov 1/3 1ov cuvolkol apBpov tov pehov. Iepartépw, petald tov un
EKTEAECTIKMV UEADV TPEMEL VAL VIAPYOLY VO TOVANYIOTOV OveEApTNTa PEAT, EKTOG
€dv 610 JOIKNTIKO GLUPOVAIO GLUUETEXOLV KOl EKTPOCHOTOL TNG UEWOYNOIOG TOV
petoywv. EmmAéov, ta aveEdptnta HEAN ToV d101KkNTIKOD cLpPovAiiov mpémel va punv
&xovv oyéom e£pTnong Le TNV TapEial 1 Le CLVOESEUEVA LLE LTY] TPOCWTOL.

[Mepartépw, o Nopog opilel 6Tt ot apoiPéc mov katafdiroviol ota devhuvtikd
oteAéyn xabopilovtor amd 10 O10KNTIKO GLUPOVAIO, €V Ol OUOPBEG KO AOUTEG
AmolNUIDOGELS TOV LN EKTEAECTIKAOV HEADY TOV d101KNTIKOD cupPovAiov kabopilovton
ocvpevo pe Tov K.v. 2190/1920 kot etvor avaroyeg pe tov ypodvo TOv To HUEAN TOV

dokNTKoy cupPfovAiov deBETovy Yo TV eKTANp®OT TV kadnkoviov tovg. To
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GUVOAO TV OUOIPOV KoL TOV TUYOV ATO{NUAOCEDV TOV LT EKTEAECTIKOV HEADY TOL
SLOKNTIKOY GLUUBOVAIOL OVOPEPOVTOL GE YMPLOTH KATNYOPiol GTO TPOGAPTNLO TWV
ETNOLOV OIKOVOUK®OV KOTOGTAGEMV.

EmutAéov, Oeomilovior Ecmtepucodg Kavoviouodg Asttovpyiog ko Ymmpeoia
Ecotepuwcod  EAéyyov. Xvykekpyéva, m  Olevépyeld  €0MTEPIKOD  EAEYYOV
TPOYLOTOTOEITOL atd  €0IKN LANPESion NG €TOUpeiag, otV omoio aoyoAeiton
TOVAGYLOTOV £VO PLGIKO TPOGMOTO TANPOVS KOl ATOKAEIGTIKNG ATOGYOANGTG, TOL OEV
VTAYETOL 1EPOPYIKA O€ Kopio GAAN VLANPECIOKN HOVAdO 1TNg etotpeiog, Kot
EMOTTEVETAL OO U1 EKTEAECTIKA (€va EmG Tpia) AN Tov drotknTkod cupfovAiov. Ot
ecmtepkol ereyktéc opifovtor amd 1o S1otkNTiKd GupPovAlo. Agv pmopovv vo givor
HEAN TOL S1otkNTIKOL GLUPOVAIOV, ev gvepyeia dlevBLVTIKA GTEAEYM 1| GLYYEVEIS TV
Topamave PExpt kot devtépov Pabuov €€ aipatog 1 €€ ayyoteiog. Katd v doxnon
TOV KAONKOVI®OV TOVG 01 E0MTEPIKOL EAEYKTEG OkoovvTat TPOGPacT 6 OTOOONTOTE
BArio, €yypaeo, apyeio, tpomelikd Aoyoaplacpd, YOUPTOELAGKIO Kol LINPEGI TG
etapeiog. To dotknTikd cuuPovAlo €yl TNV VIOYPEMOY VO CLVEPYALETOL IE TOVG
E0MTEPIKOVS EAEYKTEG KOl VO OIELKOADVEL TO €PY0 TOVG, M Og dloiknomn ogeidel va
napéyxel OAd To amopoitnTo pEGH Yo TN JEKTEPAI®ON TOL €pyov TOvS. ATO TIg
appodotteg ¢ Ymnpeoiog Ecwtepucod EAéyyov éxer wdwitepn onupacio 1
duvaTOTTA TNG VA OVOQEPEL GTO OOIKNTIKO CLUPOVA0 TNg eToupeiog TLYKOV
TEPWTAOCEL GVYKPOVONG TOV WOIOTIKAOV GUUPEPOVIOV TOV UEADV TOVL OLOIKNTIKOV
oLUPOVAIOL 1 TOV SELOVLVTIKOV CTEAEXDV TNG ETAIPEING LLE TO CUUPEPOVTO TNG
eToupeiag.

Ye yevikéc ypoupéc o Nopog 3016 amotelel éva otépeo Prua otn ocwot
KateLBLVOT. ZVYKEKPEVA, 0L SATAEELS TOV TPOMOOVY TEPALTEP® TN OLAPAVELD CTIG
GUVOAAAYEG TOV LEADY TOV O10IKNTIKOV GUUBOLAIOD KOl TV SIELOVVTIKOV GTEAEYDV
pe v etaipeio, kabhg kol pe Pacikovg mehdteg 1 mpoundevtés tg. Agv vIapyEL
aUEIPOMO TS Ol GYETIKEG OTAEEIS TPOGTATEVOVV TO GLUUPEPOVTO TOV UETOYWOV
Evavtl TV ToYOV avtifetov emOMEe®mV TOV HEADY TOL O101KNTIKOL GLUPOVLAIOL 1|
TV dlevbuviikov otedeydv. EmmAéov, to oyetikd AapBpa  eiodyovv pepikég
ACQOAMOTIKEG OKAEIdES Yoo TNV TPOCTOCIO TMV  UIKPOUETOY®V EVOVIL TV
peyoropetoyov. o mopdderypo, 1 GUUUETOYN OTO OOIKNTIKO GLUPBOVMO €VOC
eEMIY1oTOV apPlOUOD pUN EKTEAECTIKMOV HEADV Kol laitepa 1 mpOPAeyn VTOPENG
ave€apmTOV U1 EKTEAECTIKOV pehdv  mepopilel T1g  dvuvatdomteg  TuYOV
EKUETAAAEVONG TOV LUKPOUETOY®V OTO TOVG LEYOUAOUETOYOVG,.
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O Nopog 3016 xweitor moAd kovid oto mAaicto tov Kddwa BéAtiomg
Soumeprpopdg g Emirpomng Cadbury kot tov Apyov Etoaupikng AltaxvBépvnong tov
OOZA (OECD , 2002 xor 2004). Ané ) @von tov 0o Kddwag aviipetonilel Ta
npoPAnuata petalh petdyov kot SevhuvTiKOV GTEAEY®V TOL OVOKOTTOLV GE pio
TOAVUETOYIKN EMElpNOT, OO KOTA Kavova givar ol emyelpnoelc oto Hvouévo
Baoileo ko otig HITA. Emouévaog, o Kdodwoag dev diverl 1dwitepn Papdtnro ota
TPOPANUOTA OV  OVOKOTTOLV Omd TIG oxEoelg UeTaEh  UEYOAOUETOY®V Kot
HIKPOUETOY®V, TOV OTOTEAOVV TO MO CNUAVTIKO TPOPANUO ETOPIKNG dtokLBEPVNONG
oTN XOPO HOG Kol € GAAES YOPEG LE TAPOLOLO OI0KTNGLOKO KAOEGTDC. LVVETMG, O
Nopog 3016 mapdtt etvan xprioog, ivar ToAd mbavov va xpelactel vo epmilovtiotel
0T0 WHEMAOV pe TeplocOTeEPEG OTaEeEl; mov Ba démovv TIC ox€oelg UETOED

HEYOAOUETOYOV Kat pikpopetoywv (Tpavidg, 2011).

1.4 O®EAH THX ENIXEIPHXHX AIIO THN ETAIPIKH
AIAKYBEPNHXH

H ovppdpowon pe 1g apyés mg Etapikng AwokvBépvnong ompovpyst
TOAAOTTAL OQEAN TTOV ALPOPOVV GTIG ETALPEIEG, GTOVS LETOYOVS KOl KAT EMEKTACT GTNV
owovopio cav GOVOAO.

Avagpopikd pe T OQEAN TOL AQOPOVV oTlg emyepnoelc mn  Etaipum
AwokvBépynon pmopel vo @@EAGEL TOVG OI0KTNTES Kol TOVG Oevbuvtég TV
EMYEPNOEDY, POV oLUPAALEL oTn OGEAAIoT NG OlPAvVELNS, HECH NG
KOLVOTOIN GG TOV OIKOVOUIKADV TAT|POPOPLDY LE OATOTEAEGLOL:

o Tn Pertioon g mpdsPaocng oe ayopég YPNIOTOS Kot KEPAAAIWV

e Tn Bonbfewa yion va emPidocovv oe €va owEAVOUEVO OVTOY®OVIGTIKO TepBdAiov
HEC® GLYYMVEVCEMV, EEAYOPAOV, GUVEPYACIOV Kol LEIMONG TOL KIVOOVOL HECH TNG
SLPOPOTOINGNG TOV TEPLOVCIOKADV GTOLYEI®V

e 'Eva KOADTEPO GUOTNUO ECOTEPIKOD EAEYYOVL, 0ONYAOVING £TCL GE UEYOAVTEPN
Aoyodoacia kot kovtepa meptmpia képdovg (Tarek, 2010).

e Tn PonbBela va TpoceAkHGOVY YOUNAOD KOGTOVG ETEVOLTIKA KEQPAANLN, UECH TNG
TOPOYNS OLGPOUMOE®MY TPOG TOVG SVVNTIKOVG EyY®MPLovg Kot Oebvelg emevouTtég

(McKinsey & Co., 2005).
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e Emiong, ddpopeg peréteg deiyvouv 6Tt dnovpyet vymin amdI0GN GTIC ETOIPEIEG,
evd aAlec 0Tl amoteAel Pacikd kputnplo «Pabpordynonc» kot a&loAdynong twv
ETUPELDV TOYKOGUIWG, LE OKOTO TNV TOToHETN O 08 aVTEC Kepalaimy (Statman &
Glushkov, 2009) (TToaAotoAdyog, 2013).

To TAEOVEKTLOTA TOV APOPOVY GTOVG UETOXOVG GYETICOVTAL [E TO YEYOVOS OTL
n amoteAecpatikn Etaipikn AtaxvBépvnon pmopel vo mopéxel o6TovG HETOYOVG
HEYOADTEPN OCQAAEWD VIO TIC EMEVOVGELS TOVG, Otoc@aAilovtoc emmAéov OTL Ot
HETOYOL EVNUEPDOVOVTOL EMUPKADS YO TIG OTMOPAGES TOL  OPOPOLV  BepeAdon
{ntqpoto OTMG TPOTOTMOWGES TOV KOTOOTOTIKOD, TAOANGY TOV GOTOWXEI®V TOL
evepynrikov, k.Ar. (Grant Thornton,2010).

Alho. mheovektnuato eivar O6tt M amotedeopatik Etopikn AwaxvBépvnon
SLUUPBGAAEL, OTNV TPOCTACIO KL OVATTUEN TOV TOPAYOYIK®OV TOPMV, OONYDVTOG
CUVALO GTNV OVTIKOTACTACN TOV CGTEAEYMV TOL KOAVOLV N OmodOoTIKY ypnon M
npoPaivouv o Katdypnon Tov mopwv g enyeipnong (Derwall, et. al., 2005). Té\og,
SUUPBAAAEL GTNV VATTTVEY LG KOVATOVPAG TTOV XapaKTNPileTal amd T GLUUOPP®ON
TOV ETUPELDV TPOS TOVG KAVOVES TV EMONTIKAOV apydVv kot tng [ToAteiag, oAl Kot
otV evioyvomn g CLUUOPP®ONG TOL AloKNTIKOD ZVUPOVAIOV, TPOG TOVG KAVOVEG

¢ dwog ™¢ etanpeiog ([TaharoAdyoc, 2013).

1.5 H XHMAXIA YHOAPEHX IZXYPQN XYXTHMATQN
ETAIPIKHX ATAKYBEPNHXHX

H ¥dmapén woyupdv cvotudtov taptkig OakvBEpvnong el ONUOVTIKEG
OeTikég emOPAoES TOCO OTIC EMYEPNOES OGO KOl TNV owovouio kdbe ymdpoc.
‘Epevva ¢ Etaupeiog Zoppodiwv McKinsey, to 2000, Baciopévn oe 200 Beopucong
eMeVOLTEG Omd OMO TOV KOGHO, OMOKAAVTTEL TS TOVAdYIGTOV 75% TV Becpukmv
EMEVOLTOV AapPdvovy vmoyn TOvG, Yo Tn OlUOPP®OT TOV EMEVOLTIKMY TOVG
eMAOY®V, eElcov cofapd TO CLOTALATA ETALPIKNG SLUKLPEPVIONG TOV ETUIPELDY OTIC
omoieg €mevovoLV TO KEPAAOLA TOLG OGO KOU TO OVTIGTOLYO YPMUATOOIKOVOUIKE
OmOTEAECLLOTAL.

Eniong, ooppovo pe mv mopoamdve épevva, mepiocdtepol and 80% Twv

OeopikdV emevouTOV glvarl dtoTebelévol va TANPOGOVY VYNAOTEPEG TIUEG YOl TIG
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LETOYEG TV ETAPEUDY TOV £XOVV 1GYLPE CLOTHUOTO ETOPIKNG SlaKLPEPYNONG GE
oyxéon pe etoupeieg mov dabéTovy achevi) GLOTHLATO TPOCTAGING TV EMEVOVTOV. To
EMMALOV TIUNUA, Y10 ETOUPELES PE TNV 1010l YPTLOTOOIKOVOLUKT EMIO00T, StapEPEL omd
YDOPOA OE YDPA, AVAAOYO LLE TNV TOLOTNTO TOV GUGTNUATOV ETAPIKNG SLoKLBEPYNOTG.
‘Etot, 10 emmAéov tipmua eivar 18% ywa etaupeiec oto Hvopévo Baoilelo, 22% o1
Bevelovéha kar 27% omv Ivoovnoio. Avtd cvvembyetar mmg o YOPES ONMG M
Ivdovnoio ov etoipeieg pe acbev) cvoTiuoTo €TOPIKNG StokvBEpvnong Exouvv
VYNAOTEPO KOGTOG KEPAAAIOV, GLYKPITIKA HE TIG €Toupeieg mov dbétouy 1oyvpd
ocvotiuate. To TelMkd omotéAecpa eivor AyOTEPES TOPAYOYIKES KOl OVIIGTOL(O
xopnAoTEPOL puOuol avémTLENG TG OKoVoiaG.

Amd Vv GAAN mAevpd, M EAAEWYN  GYLVPAOV  GLOTNUAT®V  ETOUPIKTG
dtakvPépvnong dev emTpénel TNV avamtuén g keporatayopds. ['a mapdaderypo, ot
Pwoia, mov n Vmopén acBevov cvomnudtov etaipikng olakvépvnong €xet cov
OMOTEAECUO. TN OCLOTNUOTIKY 1010moinon, omd ta SevBuvtikd oTeréyn, TOV
TEPLOVOIOKMDY  OTOWEIMV  EMYEPNCEOV  TOV  TPOCEATH  1OWTIKOTOMONKAY,
TopaTNpEital  amoBAppLVON] TV  EMEVOLTMOV VO  TPOCPEPOLY  KEPAAOLD OTIC

EMYEPNOELS, 00N YDOVTAG TNV KePaiaiayopd o poapacud (Tpavidg, 2011).
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KEDAAAIO 2
ETHXIA EKOEXH EIIITPOITHYX KEDPAAAIAT'OPAX
2002

21 H ENITPOIIH KE®AAAIAI'OPAX: XTOXOI KAI
APMOAIOTHTEX

H Emutpont Kepahawayopds eivor avtdvoun enontikn apyn mov Asttovpyel pe
™ popen Nopwkod I[Ipocsdmov Anpociov Awaiov. H €opa tng Bpioketar otnv AbMva
KOL 1) 0pYaveOTIKT TG o1apOpmon mpoPrémetal omd to vopo 2324/95.

Ot appodtodtteg kot n Asrtovpyio. g d€émovion Kupiwg amd tovg NOpovg
1969/91, 2166/93, 2324/95 ko 2396/96. Q¢ vopikd npoécwno tov Anpociov Topéa, n
Emtponry Keporaayopds telel vmd v emomteion tov  Ymovpyeiov EBvikng
Owovopiog.

I'evikog otoyog g Emitpomnc Kepalatayopdg sivor 1 dtoc@dAion g opaing
Kot €0puOung Aertovpyiog ™G KeQAAoyopds, N EVIGYLON NG EUTIGTOGVVIG GTOVG
Beo00C TG ayOpds Kot 1) TPOGTAGIO TOV EXEVOLTIKOD KOOV UE TNV TPODONGN NG
Slpdavelag Kot TV TpOANY™N Kot KOTAGTOAN XPNUOTIOTNPIOKOV Tapapfdcewy. ['a v
enitevén v otdyev ovtov, n Emrponn ddvatal va 0€tel kavoveg Asttovpyiog g
ayopdg kot vo AapBdvel o amapoitnTe LETPO Yo TNV EQAPLOYN TOV VOU®OV Kol TOV
Kavovev mov &xovv Beomiotel. To EAAMNViKS Beopikd mhaictlo mov diémet ) Asttovpyio
NG KEPOAOyopds £xel NON TPOcOpHOGTEL o€ OAEG TIC oyeTikéG Evpomaikég Oomnyie.
H Emitpomm Kepaiaiayopdc Aettovpyel pe faon 11 mpodwaypagéc twv Evponraikmy
TPOTOTTV.

Ta emomtevopevo oand v Emponn Kepolowoyopds vopkd kot @uoKA
mpdcmTo TEPAAUPavouy TIg avavoueg ypnuatiotnplokés etoupiec (A X.E.) ko 11g
avovoues etoupieg mapoyng emevovtikov vanpeciov (A.EILE.Y.), 11 avovoueg
etapieg Owayeipiong apoPaiov keporaiov (A.E.A.AK.), Tig avodvoueg etoipieg
emevovoemv  yaptoeviokiov (A.E.E. X)) kot 11¢ avdvopeg etoipieg Afymg Kot
owpipaong evrorwv (A.E.A.AE)) ¢ mpoc t0ov k®ddka Agovioroyiog. To
Xpnuatiotipio Abnvav (X.A.), to Xpnuatiothypro Hopaydyov Abnvov (X.I1.A.),
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Etapia Exxobdapiong Xvvarrayov eni [opayoyov (ET.E.X.E.IL) kot to Kevipko
AmoBempro A&iov (K.A.A.) tehodv emiong vmo v emonteion ¢ Emirponng. Ot
elonypéveg oto Xpnuotiotmplo Anvov etaipiec emomtevoviol emiong omd TNV
Emutponr yuw Oépato ypnuotiotnplokng vopobesiog kot cvumepipopdc. Tao péin
SOKNTIKAOV GLUPOLAI®OV Kol To O1EVOVVTIKA GTEAEYT OAWV T®V TPOAVAPEPOUEVMV
POPEMV VIOKEIVTOL O EMOTTIKEG LIOYPEDMGELS TPOG TV Emtponn Kepaiooyopds.
Boaowd pétpo doknong mpoAmriknig emomteiog amd TV Emtpomn
Kepolatayopdg eivar n mapoyn adelidv kot 1 pappoyn tov Evponaikov kpirnpiov
KATOAANAOTNTOG Yo TV £YKPLom Agltovpyiag emontevopevov gopéwv. Idwitepa ot
GoelEg Yoo TNV TTAPOYY|] EMEVOVTIKAV LANPECIAOV YOPNYOVVTOL LE YVOUOVO TN YPNoN
TV adeimv awtov g "Evponaikod dwfatnpiov” yio oloxAinpn v Evpomaikn

‘Evoon.

2.2 OPTANQTIKH AOMH THX EIIITPOITHY KED®AAAIAT'OPAX
2.2.1 To AvoiknTik6 Xoppoviro

To emtaperés Aowkntkd Xvpupovio ¢ Emtponng Kepolowoyopds eivor
EMPOPTICUEVO PE TIG €ENC opLOdOTNTES: TN YOPOUEN TNG YEVIKNG TOAMTIKNG, TN
0£0mIoN KOVOVIGTIKOV TPAEE®Y, TNV TOPOoYN Kot avakAnom adeldv, v emiBoAn
KUPMOGEMY, TN OLVTOEN TOV TPOVTOAOYIGHOV, TN GVGTOCT KOl TPOTOMOINGCT TOV
KOVOVIGLOD €0MTEPIKNG Oloiknomng kot Agttovpyiog Kot T AfYN omo@dcemy yuo

Oépata TpocmmKoD.

2.2.2 H Exteleotikny Emrpomy

H Exteleotikn Emutpomn amoteAeiton amd tov Ilpdedpo kot tovg ovO
AVTITPoEdpOVE Ko €fvol ETQOPTIGUEVN HE TNV EKTEAECN TOV OTOPAGEM®Y TOV
Arountikod XZvpBoviiov. ‘Exet v evfovn yuo pia oglpd amd B€pata yio to omoia tng
éxel exympnOel appoddomta and to Atokntikd XZvpupovAilo, ywo TV KoOnuEPVH
dwoiknomn g Emtpomng Kepalotoyopdg kot yuou v emifreyn g Aettovpyiog tov

vampeowwv ¢ Emiong n Exteleotikny Emupony) ekmpocwnei v Emitpomn
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Kepalaiayopdc dikaotikd evamiov Tov EAANVIKGOV kot Tov aAAodan®v dtkactnpimy.

23 Ol EEEAIZEIX. XTHN OIKONOMIA KAI THN
KE®AAAIATOPA
23.1 H £énmén tov Mokpoowovopik@v Meye0ov tng Elnvikig

Owovopiog

Kotd to 2002, m eAinvikn owovouio peyeddvinke onuovtikd, mapd Tthv

opvnTIKn 01ebvl 6LYKLPIO, GLVIEADVINC GTINV ETLTOYLVCT TNS GLYKMONC UE TIC

evponaikés owovouiec. To mpoaypotikd eddnvikd Axabdpioto Eyyopio Ilpoiov

(A.E.IL.) avénbnke xata 3,8% évavtt 4,1% to 2001, evd 1o mpaypatikd A.E.IL. tov
oLVOLAOL TV YOPp®OV-pueA®V TG Euvponaikng ‘Evoong (E.E.) avénbnke xatda 1%,
gvavtt 1,5% 1o 2001.

O vynAog puOUdS avdmtuéng g eAMAnViKNg otkovopiog katd to 2002 opeiletan
Kuplog otV adENOT TG WIOTIKNG KOTAVAA®GCNG Kol TOV WOIOTIKOV ETEVOVCEDV MG
OMOTEAECUO, TNG OVENCNG TOVL TPAYUOTIKOD OlBECIUOV  €1GOONUATOG KOl TNG
aLENUEVIG  (PNUOTOOOTNONG TOL  WMTIKOV Topéd. Ot WoTkég  emevovoEls
AmETELECAY TOV KOPLO EVIGYVLTIKO TTopAyovTo TG ovamTuENg kabmg avéndnkay kotd
9,1% o¢ otabepéc Tpég 1o 2002 Evavit avénong 6,5% to 2001. Ov ompodoieg
emevOLGELS mayiov Ke@aAaiov cuvéBarav oplakd otnv avénon tov A.E.IL. d06évtog
ot 0 pLOUGS oG aVENOTG Tovg Tepropiotnke oto 0,5%. H wiwtikn katoviilmon
avénnke xotd 3% oe otabepég Tipég to 2002 évavtt avénong 3,2% to 2001,
ovpPdrrovtag emiong otnv avodo tov A.E.IL., evd n dnuocia katavarmon avénonke
katd 1,5% oe otabepéc tipég 1o 2002 évavtt avénong 0,5% to 2001. H mpaypotiky
gyymplo. cuvolikn {Rnon avéNdnke katd 4,1% to 2002 évavtt 3,7% 1o 2001.

H ocvpPoir tov e€mteptkov topén g otkovopiag oty avénon tov A.E.IL
katd to 2002 Ntav apvntiky kotd 0,2 mocootiaieg povades, AOY® NG Helwong Tov
eCaymydv Kot ¢ pkpng Pertimong g avioyoviotikomtag. Ot eEaymyés ayabov
Kol VINPESLOV avéNONKav oe otabepéc Tinég Katd 1,4% to 2002, evd ot elcaymyEg
ayafov Kot vInpecidv avENdnkay katd 1,9%.

Koatd 10 2002, 0o puBuog avénone tov tiumv vaepéPn tov péco 6po avénong
TV ot {ovn Tov gupd. O Agiktng Tiudv Koatavoiro) (A.T.K.) avéndnke etnoing
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katd 3,6% to 2002 évavtt avénong 3,4% to 2001, evd o evappoviopuévog A.T.K.
avéndnke katd 3,9% 1o 2002 évavtt 3,7% 1o 2001. Ztn {oOvn t0L gupd, 0 péoM
avénon tTwov katd to 2002 frav 2,2%, avoadsikvoovtag v Vmopén dapopdis
TANOopiopol Tov petadd g EALGdag kot g (ovng evpd katd 1,7 eKotooTioieg
povadeg oto téhog tov 2002, évavtt 1,5 povadmv oto téhog tov 2001. H dopopd
ot opeileTon o€ onUovTKO Babuod otov vYNAOTEPO PLOUO AVATTLENG TNG EAANVIKNG
owovopiog, oe dapOpwtikés advvopieg g EAANVIKNG owkovouiag, OAAd Kol o€
EKTOKTOVG TAPAYOVTEG, OTIMG Ol OPVNTIKES KOIPIKEG GLUVONKEG GTNV apyn TOL £TOVC, N
VOUGUOTIKY HETAPOCT GTO €upd Kol 1 YNAN gvaicOnoia g eAANVIKNG otkovopiog
OTIG OLKVUAVGELS TG TUUNG TOV TETPEALIOV.

Téhog, katd to 2002 ta peyédn tov 1ooluyiov TPEYOLGAOV GCLVAALAYDV
emnpedomnkay and v vyniotepn oe oxéon pe v E.E. avantuén g eAAnvikng
OWKOVOLIOG KOl TOV £VIOVO OVTOYOVIGUO TOV EAAMVIKOV Tpoidvimv. H péon etoia
avénon g otabuopévng pe Paon to  emtepwcd  eumdpo g EAAGdoc
GLVOALOYLLOTIKNG 1o0TIi0G TOV gVpd, Ttav 0,7% v mepiodo lavovapiov-OxtmPpiov
2002, évavtt peiowong 0,6% 1o 2001. To éldeippo tov gumopkod tsolvyiov, mG
nocootoy Tov A.E.IL, peidbnke o 14,3% to 2002 évavtt 14,9% 10 2001, evd to
EMeypa tov 1eoluyiov TpEYOLS®V GuvaAraydV pewwbnke o 4,7% tov A.E.IL 10

2002 évovtt 4,8% to 2001.

2.4 OI EZEAIZEIX XTHN KE®AAAIAT'OPA

[a tpito ovveyég €10¢ ocvveyiotnke to 2002 1 ¥PNUOTIGTNPIOKN KOUWN TNG

eAMVIK S keeaiatayopdc. O maykoopiog dsiktng MSCI mapovciace oo peimon

katd 20% ko emédele ™ yePOTEPT CLUTEPLPOPE amd T0 1974 Kol 01 GOPELTIKES
kepaAalokég {nuieg tov maykoésov dsiktn FTSE oamd 1o 2000 avilbav ce 43%,
EMUPEPOVTAG KOTA YEVIKT] OLOAOYIOL GNUAVTIKO TANYLO OTNV EXEVOLTIKY EUTICTOCVVN
debva.

Ot avnovyieg d1eBvadg Yoo TV OVOLLUIKT OIKOVOULKT VEKOLYT], Y10 TO VYOG Kot
TNV TOWTNTO TOV EMYEPNUOTIKOV KEPODV, TIC YPEOKOTIEG, TIC 0moncldoo&eg
OVOKOIWVAOGCELG KEPODV OAAL KOl TO VITEPPOMKO EMIMESO ATOTIUNGNG TOV ECNYUEVOV

ETOPLOV GUVEROAOYV OTOPAUCIOTIKG, TAPA TN CNUOVTIKY VOUICUATIKY] YOAQAP®GT), OTN|
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SLUOPPMOT) ETPVAOKTIKNG CLUTEPIPOPAS TOV EMEVOVTAOV GTIG OYOPEC.

O g€erileic avtéc emnpéocov TNV TOPELD TNC EAANVIKAC KEQOAOLOYOPOAC, M

omoia kotd to 2002 yopokinpiotnke omd d1d0pHmon TV YPNUATIGTNPKOV TILMV Kol

VTOTOVIKY]  GLUVOAAOKTIKY  dpacTtnplotnte 610 Xpnuotiotypto  Abnvaov.

Xoapaxtnpiomke emiong omd adENom, HE ONUOVTIKEG  OOKVUAVOELS, TG
OPACTNPLOTNTAG OTIG OYOPES TOPAYDYMV TPOIOVTWV KOl OLOAGY®V.

O Tevikog Agikng Tpwav (ILA.T.) tov Xpnuatiotpiov AOnvav ékieice oto
téhog Tov 2002 otig 1.748,4 povadeg, mopovctdlovtag GUVOAIKN £THGL pelmon KoTd
32,5%. Kotd 10 2002, n nuepniow a&io cuvariaydv 6to Xpnuoatiomplo Abnvov
dwpopeddnke katd péco 6po oe 100,3 ekat. €vpd, CNUEDOVOVTOS ETNCLO pelmon
katd 38,1%. H cvuvoAlikn ypnuatiommplokn a&ic 6To ypnUOTIGTHPO NTOV 6TO TEAOG
oV £10VG 65.759,7 ekat. vp®, onueudvovTog £tfotla peiwon Katd 32,2%. [apd ™
pelmon Ty, N GLVOMKT YPNUATICTNPLOKY a&io TOV EIONYUEVOV GTO YPTLATICTIPLO
etouplov avtiotoryel 610 47% mepinov tov A.E.IL g yopoag.

O TI'.A.T. tov Xpnuatiotnpiov Abnvov onpeiowce nttmtikn topeia kotd to 2002,
xopic vynAég daxvpdvoelc. H e€6MEN avt) opeidetan oty enidpacn eyympimv Kot
oebvov  mapayoévtov. Boowdtepor €€ avtdv  givor To OKOVOOAD ETOPIKNG
dwkvPépvnong debvarg ko kvpiog otic H.ILA., ot dtukvupdveelg g TG Tov
neTperaiov Ko M ovvellOpeVn EMOEIVOON TOL EMEVOLTIKOV KMUATOS OTIG
OVETTUYLEVEG OLYOPEG.

H dpaotnpidotnTo oty tpotoyevi ayopd tov Xpnuotiotnpiov AOnvaev katd to

2002 "oy, AOY® TG ¥PNUOTIGTNPLOKNG KAPWNG, WiKpr. Aéka oytd véeg eToupieg

mpoéfnoav omn Obecn TV UHETOYDV TOVG HEC® ONUOCLHG EYYPOUPNG OTNV
KEPOAOOyopd, aviAdvtog 92,5 ekot. Evpd, CNUELOVOVTOS GUVOAIKY] ETNCLO HEI®ON
0V aplBpod TV vémv onuociov eyypaedv kotd 91,4%. To idwo étog, 5 sonyuéveg
etapiec mpoéPnoav oe adENGCT TOL HETOYIKOD TOVG KEPaAaiov aviAdvtag 257,7 exot.
EVPO.

O ovvolikdg aplBuog Tov elonyUEvov 6to Xpnuatiot)plo Anvav etaiplov
pewwdnke oto téhog tov 2002 oe 350 etaupieg, aviurpocwnedovtog Hikpy pHeiwon
katd 0,85% mepinov e oyéomn pe to 2000.

H xepdogopia tov stonypévov etapidv Katd 1o 2002 enédeile TToTIK) TAGN.
[T ovykekppéva, ta Kabopd HETG TOVS POPOVS KEPON TMOV EICNYUEVOV ETALPLOV
aviABav og 4,3 d10. gupd onpewdvovTag eTola peioon katd 22,6% oe oyéon e To

étog 2000, evd ta dtovepmBévta pepiopota frav 2,3 016. VPO CNUEIDVOVTAG ETHGLN
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peimon xotd 13,4%. H pelowon g kepdopopiog amodidetor Kupimg 6TV apvinTikn
YPNHOTIGTNPLOKT] GLYKVPiO.

Y10 t€hog tov €tovg 2002, to cvvolkd evepyntikd tev 260 opoPainv
KepaAaiov Ntav 25,4 016. EVp®, CNUELOVOVTAS GUVOAIKY| €TNol0 peimon Katd 5,3%.
H peimon tov evepyntikod tov Beopikdv ke@oaiaiowv to teAevTain £T1 SOUOPPOOE
TIG TPoVToBEGELS Ko Tapelye TO KIvTpo Yo TOV avTay®VvioTikd opBoloyiopd kot
avadldpOpwon TV enevodoE®V TOL KAAOOL G TOTOOETHOEIS 08 VEN TPOIOVTA KOl GE
TiTAOLG TOV EEMTEPLKOD.

H oVvBeon tov evepyntikod tov KAGOoL TV apoBainv Kepaioimv tapovsiace
eniong petaPoArr). 1o 1€Aog tov 2002, 10 TOGOGTO TOV EVEPYNTIKOL TV apolPaimv
Kepohaiov dwyeipiong dwbesipwv  avtictoyovoe oto 42,3% TOL GLVOAMKOV
EVEPYNTIKOV, oOmMuewdvoviag e£toto avénon kotd 10,9 mocootioieg povadec.
[MopdAAnio, T0 TOGOGTO TOVL EVEPYNTIKOD TV HETOXIKAOV opolfoinv KeQoioinv
avtietoryovoe 6to 14,6% 1OV GLVOAMKOD EVEPYNTIKOV, GNUEIDOVOVTAG TGO Uelmon
Katd 32,2 TOCOoTIONES LOVADES, EVA TO TOGOGTO TOV EVEPYNTIKOD TWV OLOAOYLHK®V
apolfaiov  keparaiov avtiotoyovce oto 20,2% TOL GLUVOMKOU EVEPYNTIKOV,
OoNUELDVOVTAG ETNOL LelwoT KOTA 8,3 TocOooTINES LOVADES.

Katd 1o 2002, n dtdbeon tov avtrodpevov keparainv Erafe Kupimg T popen
VE®V EMEVIVCEMV TTAYIOV KEPAANIOL Kol TEYVOAOYIKOV £EOTAGLOV, YPNUOTOOOTNONG
OLUYYWOVEVCEMV KOl €EAYOPDOV  ETOPEIDV, OVOYPTUATOIOTNONG EMEVOVCEWV LE
VIOKATAGTOOT XPEOVG Kot KePoraimv Kivnoems. H ypnuatoddtnomn véwv enevovtdv
oxedlov HEcm ™G KePalalayopds cuvEPaAE GTn XPNUATOOIKOVOULKT eEvyiovon TV
EMYEPNOEDV KOl KOTO OCULVEMELD OTNV EVIGYLON NG OCLVOAKNG peyeBuvong g

000VOLLOG, KAVOVTOG duvaTh TV aVAANYTN VEOV Kol TPOGO00QPOP®Y EMEVOVCEMV.

25 H APAXTHPIOTHTA XTHN [PQTOI'ENH AI'OPA
METOXIKOQN TITAQN

To 2002 Ntav étog afefordTnNTog OYETIKA e TNV TOPEin TNG TOYKOCULNG
owovopiog 600£vTog 0Tt Sy eLGTNKOY 01 TPOPAEYELS TMV OIKOVOUIK®Y OVOADTOV Y10
ypnyopn emotpoepn tv otkovopkov tov H.ILA. ko e Evponaikng Evoong og

avartu&lakn tpoyld. H cuvakoiovdn ntotikny mopeio Twv ypnNUOTISTNPIOKOV TIULOV
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ocuvéBaie ot HEl®ON NG TPOCPOPES SLUTPOAYUATEDGIUOV TITAOV GTNV TPOTOYEVN
ayopd oebvirg. O aplBudc tov apyikov dnuociov eyypapdv otig HILA. ftav o
YOUNAOTEPOG T®V TeEAEVTAi®V 23 eTtdv, evd otnv Evponaiky ‘Evoon ftav katd 45%
pikpotepog €vavtt tov 2001. Ta oxdvdoro etapikng SakvPBépvnong Kot ot
ovvaxkorovBec ypeokomiec etapuwv ot H.ILA. kot m onuoviiky 7toon tov
EMYEPNUATIKOV KEPODV SEBVAOC KAOVIGOV TNV EUTIGTOCUVI TOV ETEVOLTOV, Ol
0TO101 TPOYMPNCAV GE ENEVOVTIKEG TOTOOETNGELS YOUNAOD KIvOHVOD.

Kotd 1o 2002 1 dnudéoio 1poc@opd dampoy LOTEVGLU®V UETOYIKOV TITA®WY 6TO

Xpnuatiwotnpo AOnvov onueiwce onuoviikn peioon, cvveyiloviac tnv TTIWTIKN

nopela mov elye Non apyicer and 10 2001. H pelwon g emevovtikng CRmmong

ETOUPIKAOV TITA®V AOY® NG ONUOVTIKNAG KOAUYNG TOV YPNUATICTNPLOKOV TIUOV
adpavomoinoe, 60bgiong Tng dTNPNONG TOV EMTOKI®V GE YOUNAG emineda, TNV
mpoOBecn TV ETOPLOV VA TPOCEVYOLV GTINV  KEPOAULOYOPA TPOKEWEVOL VL
OVTA|GOLV EMLYEIPNLOTIKO KEQGAAOLAL.

H a&la tov cvvolikdv aviAnféviov kepoloiov amd tn 01dbeon etoipikmv
LETOYIKAV KOl OLOAOYIOK®V TITAWV HECH APYIKOV dNUOGI®MV £YYPAPOV Kot 0VENGEDV
peToykov KepaAaiov onueimce etnotla peimon katd 15% kot aviABe og 26 616. vpd
70 2002 évavtt 1,49 di6. gvpd 10 2001 o 11,59 d16. gvpad o 2000. H mocootiaio
OLUUETOYN TOV VEOV €KOOCEMV OTN OCULVOAIKN ypnuoatiotnplokn oéio  Ttov
Xpnuatiotnpiov AOnvov dwutnpndnke mepimov otabepn mapd ) peydin peioon g
Kepaiaomoinong: 1 a&ia tov aviAndévieov keporainv avtiotoyodce 6To TEAOG TOV
2002 oto 1,91% 1ng ouvvolkng ypnuatiotnplokng o&log tomv eonyuévev oto
Xpnuatiompo Abnvov etapiodv, évavtt 1,5% to 2001, 9,8% 1o 2000 kar 6,5% to
1999.

26 H APAXTHPIOTHTA XTH AEYTEPOTENH AI'OPA
METOXIKOQN TITAQN

2.6.1 Avinoelc HETOYIKOV KEQUAGIOVL TOV EONYUEVOV ETOLPELAOV GTO

Xpnuoatietipro Adnvov

Koatd to 2002 o apBudc tov avENGE®V UETOYIKOD KEQOAMIOV OO EIGTYUEVEC

oto Xpnuatiotipo AOnvov egtoupiec kol To ODyoc TV avtinféviov amd avtéc
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KeQoAoimv peindnkov  onuoviikd. O aplBudg tov onyUévov ETAIPLOV  TOV

npaypatomoinoay avénon HeETOYKoD Kepalaiov peimbnke oe 5 etaupiec to 2002
évavtt 19 gtapiov 1o 2001 wor 103 etapidv to 2000. Ta cvuvolikd Ke@aioto OV
avtanOnkov rav 257,7 ekat. gupd, évavtt 427 exat. evpd to 2001 ko 8,68 O16.
evpd 10 2000. Oleg o1 awénoelg peToykod KePOAoiov Tpoypatomomdnkay amd
etoupieg g Koprog Ayopdc tov Xpnuatiotnpiov Anvov.

H peiowon tov aviinféviov amd swonyuéveg etaipieg KeQOAoi®V 0QEMITOV
oV afefardTnra IOV EMKPATOVGE GTNV AyOpd KEPAANIOL OV cUVEPALE GTN peimon
NG EAKVOTIKOTNTOS TOV UETOXIKAOV TitTA®V, 0AAG emiong otn pelwon Tov KOGTOLG
Tpomelikod JOVEIGUOV Kol TNV €KO00T| EVOALUKTIKOV TITA®V, OTMOG TO ETOPIKA

opdAoYQ.

2.6.2 Or ovyy@vedoElg Kot oL E£0YopES 6TV KEQUAULOYOPE,

H dpaoctnpiotnta cuyymvedcemv kot eEayopdv UETAED EIGNYUEVOV ETOLOLDV,

OV TOPOTNPOVVIAVY OTNV _ EAANVIKN  Ke@oAowayopd omd 10 2001, evtdOnke

neplocotepo katd 1o 2002. H  ypnuotiotnpokn  KAuwn Kot N peioon g

YPNUOTIOTNPKNAC aEl0C TOV EIONYUEVAOV ETOUPLOV EKOVE ETLTAKTIKOTEPT TNV OVAYKN

EVioYLONC TNEC KEQUANLOKNC TOVE fAONC KO TNE KEQAAOLOTOINGNC TOVC.

Koatd to 2002 apketéc cuyywvedoels kot eEayopés EAafay ydpo 6TV EAANVIKI
ayopd. Idwaitepn KivnTikOTNTO TOPOLGINGE 0 KAAOOC TOV KOTAGKEVAGTIKMY ETOPUDY
AOY® TOV QOPOAOYIKOV KOl AOITAOV KIWWNTPp®V 7oL mopacyidnkav pe Pdon tov v.
2940/2001 pe oxomd v amdKINGT Omd OVTEG TOV AVAOTEPOV TTTLYIOL Z' TAENG Yol TNV
avdAnymn peydAov épyov. Kuwmtikomto mopovcioce emiong o kAAS0G TV
OCQOAICTIK®OV ETAIPLOV, N KEQAANLOKT BAon TV omoiwv aroutovoe duecr evioyvon
HETO TN HEYOAN mTtoon g o&log TV emevODoE®V TOL  Ol0TNPOVCAV  GTO
YOPTOPVAAKIO TOVG. XvuvolMka katd to 2002, 36 gonyuéveg etoupieg evepyonoincav
dwdkacieg mov odnynoav oty mpaypoatonoinon 17 ocvyyovedoewv Evavtt 9
ovyymvevoemv 10 2001 kot 4 cuyywvevocemv to 2000, AapPdavoviog T Lopen cLYY®-
VELONG HE amoppoenon. Amo 115 36 etaipieg, ot 16 avikav oTOovV KAGOO TV

KOTOOKELMOV, 01 5 6TOV KAAS0 TV aoQUAEIDV Kot 01 4 oTtov Tpanelikd ympo.
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2.7 EHHOIITEIA

[a v doknon tov emontikod g £pyov N Emitpomn Kepalatoyopds apevog
napakolovBel kot avodver Tig efeAielg oV KEQOANLOYOPE KOL  OPETEPOL
nopePPaivel TPOANTTIKA Kol KOTOOTAUATIKG KAOE @opd Tov avTtd KpiveTol avaykaio.
Tnv evbivn 7o 10 Tp®TO €)el M AtevBuvon Meretwv, [Moapakorovbnong g
Kepaiaiayopdc kot Atebvav Zyéoewv, yia o€ to devtepo 1 Atevbvvon Enonteiog kon
E\éyyov.

H AwevBvvon Eronteiog kow EAEyyov ackel TakTicovg Kot EKTOKTOVG EAEYYOLG
OTOVG €MOMTELOUEVOVG Oopelg. Baowod mAaiclo avagopdg xotd tnv  doknon
TPOMTTIKAOV KO KOTAGTUATIKOV EAEYXWOV OmOTELOVV Ol KOVOVIGTIKEG OTOPAGELS TNG
Emponng Kepaiarayopds, cvopnepirapfoavopévov tov Kmdikov Asovioroyiag.

Koatd to 2002 to sigyktikd £pyo e Emtponnc Kepoiotoyopde cvveyicOnke

Kot emektddnke oe véovg toueic. TOoo M mPoAnmtikn 0G0 KOl 1 KOTOOTOATIKN

gromTein.  OmEOMGOY  GNUOVTIKG OMEAN Yo TNV EAANVIKA  KEQOAMOYOPO  yloTi

eEocodMcov cuvONKeC ouoANc AslTovpYioc TNC oyopdc GE GLYKULPIEC TOYElNC KO

ueyoAnc petofoinc t0co e TPooseopac 060 Kot Kupiwe tne "Aavikne" {tnong

Tithwv.

Ot éheyyor mov wpaypatoromOnkay katd to 2002 oTtpdenKay Tpog OAOLS TOVG
eopeic g Keparaayopds. IlpaypatoromOnkav morlhamrol éieyyor A.X.EILE.Y,
AEAAK. AEAAE xa sonypévov etopiov. EAEyyOnkoav emiong dekdadeg
TEPWTOCEWV YVOCTOTOMGCE®MY OTOEI®V amd peydAovg HeTdYOLS. Avaivdnkav
emiong to otolyeio 64 HETOYDV Yo TIC OTOieg LANPYAV EVOEIEEIS KATOYPNOTIKNG
ocvoumeprpopds. Télog ocvveyicOnke pe otabepd pvOud o €heyyog ™G XpPNoNg TV

KeQaAaiov mov glyav avtAnOel amd SNUOCIEG EYYPAPEG TPONYOVUEVDV ETMV.
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KEDAAAIO 3
ETHXIA EKOEXH EINITPOITHY KE®AAAIAT'OPAX
2003

31 OI EEZEEAIZEEIX XTHN OIKONOMIA KAI THN
KE®AAAIATOPA
311 H e&&Mmén tov Mokpoowkovopik®v MeysOov g EAilnvikig

Owovopioag

Kotd 1o étoc 2003, 1 eAAnViKA OlKOVOWUio OlaTAPNGE TNV avamTtuEINKN TNC

OUVUULIKY TOV TEAELTOI®V £TOV TApQ TN LVETOY®Mpnon tov puvludv avamtvénc e

evponaikng owovouiag. To mpaypoatikd Axabdpioto Eyyopio Ilpoiov (A.E.IL.)

avénnke katd 4% 1o 2003 évavtt 3,8% 10 2002.

Boaowoi evioyvtikol mapdyovieg g ovamtuéng g EAANVIKNG owkovopiog
TopEPEVOY  YloL €vo. OKOUN £€TOC 1 €16POY] KOWOTIKOV TOPOV Kol 1) VYNAN
KOTOVOA®TIKY KOl EMEVOVLTIKY OOMAVY), EVIGYLUEVN OO TN JWTNPNCY YOUNADV
TPAYUOTIKOV EMTOKI®OV, TOv Kotevfhvetar oV TPAYUATOTOINGN TOV £PYymV
VTOOOUNG AOY® TG OVAANYNG TOV OALUTIOKAOV ay@OvVoV. Ot GUVOAIKES akaBdploTeg
emevovaelg maryiov kepoiaiov avénonkay kotd 9,7% 1o 2003 évavtt 5,7% 1o 2002. O
GUVOMKEG TPAYLOTIKEG KOTAVOAWMTIKEG domdves avénonkav katd 2,7% to 2003
évavtt 3,2% 1o 2002, €£EMEN mov ogeiletanr 6T oNUavTKY peimon tov pvOpov
avénong g TpayHatikng onuoctag Katavirmoong o 0,5% to 2003 évavtt 5,1% to
2002. Avtifeta, AOy® avEnong Tov TPAyRATIKOL StafEGTOV EIGOOMUATOC, N WOIOTIKY
katavéiwon ovénonke katd 3,1% to 2003 évavtt avénong 2,8% to 2002,
ovpPdArrovtag otnv avodo tov A.E.IL.

Ymv avodo tov A.E.IL. ovvéPadre kou 1 avakapyn tov eEayoyodv ayadov Kot
VINPEGLAOV, Ol OTOLES, TAPA TOV YOUUNAO PLOUO AVATTVENG TV EUTOPIKMV ETOUPWV TNG
YOpag, awENdnkav oe otabepéc Tipég kotd 1,9% 1o 2003 évavtt ttdong katd 7,7% to
2002. AoBévtog oumg 6t Katd to 2003 avEndnkav emiong kot ot e16aymYEG ayoddv

Kot vnpectdv Katd 3% évavtt ntoong toug Katd 4,7% 1o 2002, n petafoirn tov
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Tpaypatikov eEmteptkod 1oolvyiov to 2003 elye apvntiky copfoin otnv awénon tov
A.E.IL xatd 0,5 exotootioieg Lovadec.

O e€eriterg autég elyav o¢ amotéleoua TNV &N TG TPOYHOTIKNG EYYDPLOG
ouvolkng {nnong katd 4,2% 1o 2003 évavtt 3,8% to 2002.

ATO TV TAEVPA TNG TPOCPOPAS, 1| CUVOAIKY] ETHCLOL LETOTONTIKY TOPAYWOYN
pewwdnke kotd 0,7% tovg mpmdTovg okTd pnves Tov 2003, evd tnv dwa mepiodo n
OLUVOMKN eTholo Blropmyovik mapoywyn ovéndnke katd 1%. gtk e&éMén
OTTOTEAECE 1| LETAGTPOPT TOV TOCOGTOV ETNOLUG LETOPOANG TOV SEIKTN LETOMOUTIKNG
TOPAYOYNG omd apVNTIKY KOTA TOVG TPAOTOLG Unveg tov 2003 oe Betikn Kotd To
tpipnvo Madiov - IovAiov 2003. H amaoydAinon katd to 2003 avéndnke, kobmg to
10600TO avepylag peiwdnke oto 9% 1o 2003 évavtt 10% to 2002. Ocov apopd v
e&EMEN ™G apoPnc g epyacioc, o pécog axkabiplotog TPoyUaTIKOS UIeBOG To
oLVOAOL NG otkovopiag ¢ avéndnke katd 2,4% to 2003 évavtt avénong 4,6% 10
2002, eved M mopayoykomTa e epyaciag avénonke katd 2,5% to 2003 évavtt
avénong 3,7% 1o 2002.

O EBvikog I'evikdg Agikng Tipov Katovorot (IA.T.K.) avéndnke pe péco
emoto puiuo 3,5% to 2003, évavtt 3,6% 1o 2002. H emPpdovvon tov minbmpiopod
10 2003 mpaypotonomOnke otadiaxd, pe péco £toto pubud 3,8% 1o mpmto Tpiunvo,
3,5% 1o devtepo Tpiunvo kot 3,4% 1o tpito tpiunvo. Enuoviwol aviimAnbwpiotikol
TOPAYOVTEG NTOV 1] OLAAOTOINGN TNG AYOPAg TETPEAMion LETA TOV TOAENO GTO IpdK, N
avatignon Tov gupd évavtlt Tov doiapiov, oAAd kot n emPpdovven Tov pvOUY
ahENONG TOL OVOUACTIKOD KOGTOVLG epyaciog avd povdda mpoidvrog kotd 3,5% to
2003 évavtt avénong 4,6% 1o 2002.

Koatd to 2003 1 vopopatiky] moAtikn g Evponaikng Kevipwng Tpdmrelag
elye og Pacwd o1dY0 TN dwtnpnon pecompdecua tov TANBwploUoD cE eminedo
xopnAotepa tov 2% Yy T0 GUVOAO TOV KPAT®OV- peEA®V TG {dvng tov gvpmd. H
vopopatikn moltiky] g E.K.T. odnynoe oe mepartépm pHeimon TwV OVOUOGTIKMOV
emrokiov xotd to 2003. e ovvéyela ¢ peimong xatd 50 povadeg Paong twv
emtokiov ¢ E.K.T. 1o Asképufpio tov 2002 akorovOncav VEEG LEUDGELS EMTOKIMV
Katd 25 povadeg Paong otic 7 Maptiov 2003 kou katd 50 povadeg Pdong otic 6
Iovviov 2003. Xto téhoc 2003 TOL TO EMTOKIO TAYIONG OLEVKOAVVONG ATOSOYNG
kataféoemv Swpopeddnke oto 1%, 10 emroko TOV  TPhewmv  KOpLog
avoyPNUATOdOTNONG JopP®ONKE 6T0 2% KOl TO EMTOKIO TOV TPAEEDV OPLOKNG

YPNLOTOSOTNONG Slapopedinke oto 3%.

25



Tnv mopeia tov Pacwodv emrokiov ¢ E.K.T. akolovOncav kot to emtdxia
™G EAMNVIKNG ypnuatoyopds. Ta péoa emtokio KatabEcemv SIOPKELNG LG NMUEPOS
kot kataféoemv tapievpiov pewwdnkav v mepiodo lavovapiov - Zemtepppiov
2003 xatd 0,2 kou 0,3 ekarootioieg povddeg Kot dtapopemdnkay 1o Xentéupplo e
0,5% xou 0,8% oavtictorya. To péoo emroOko kotabécewv tTapuevTnpiov
dwpopeddnke 10 XemtéuPpro tov 2003 oe 2,3%. Toa emrtoko Tpamelik®dv
YOPNYNOE®V KIVIONKOV EMIONG TTOTIKA KATA TO 1010 S1AGTN L.

O emotog puOpdS aHENONG TNG GUVOAKNG TIGTMOTIKNG EXEKTACNG TNS EAANVIKNG
owovopiog emPpadvvinke onuavtikd kot tepropictke 6to 4% oto T€A0G TOV TPiTOL
tpynvov tov 2003, and 8,5% 1o AeképuPpro tov 2002. H emPBpdovvon avtr opeireton
OTN ONUAVTIKY Hei®ON TOV HYOLS XPNUATOSOTNONG TTPOG TN YEVIKN KLPEPVNOT, EVOD
avTifETO N TOTOTIKY] ETEKTOCT TPOG TNG EMYEPNOELS KOl TOL VOIKOKVPLE TOPOLGIacE
pucpn avénon.

[Mopd ™ Ppadeion avaxkapyn TOV OWKOVOUIOV TOV KLUPLOTEPOV EUTOPIKDOV
etaipov ™g EAAGSog kot v péon emoto avénon g otabuiopévng pe Paon to
eEOTEPIKO EUTOPLO TNG YDPOG CLVUALAYLOTIKNG 1COTIHIOG TOL VP Katd 3% TOvG
np®TOVG evvén punveg tov 2003, 1 glaywywr] dpacTNPOTNTA TNG EAANVIKNG
owovopiog onueimoe dvodo. Qotdco, n adénon TV Kabopdv TANPOUOV Yo
EI00YOYEC KOLGIHOV KATA TOVG TPDTovg pnveg tov 2003 elye g amotéAespa TV
piKpn avénon tov eEAAEIPPATOS Tov gpmopikol 16olvyiov wg mocootov Tov ALE.IL og
14,5% 1o 2003 évavtt 14,3% 10 2002. [Tapdrinia, ot ovénpéves kobapés mANpmUES
TOKOV EML OLOAOY®V TOV EAANVIKOD OMULOGIOV, 01 OTTOIEC GLVOLOVTOL LE TIS AVENUEVES
TomoBETNGES AALOOATMV KATOIK®MV GTOVG TITAOVS WTOVG, Kol 1 peiwon Tov Kabapov
petafifdocmwv mpog ™ vevikny kvPépvnon (kvpiwg and v E.E.) odnynocav oty
ahENGOT TOL EAAEILUATOG TPEYOVGAOV GLUVOAAAYDV ¢ Tococstov tov A.E.IL og 5,8%

70 2003 évavti 4,7% to 2002.

3.1.2 O g&edi&erc oty KeQaAarayopd

Koatd to 2003, Vvotepo omd TPILETH CLVEYN KOUWTN TOV GUVOMKO NTOV 1M

ueyoAdtepn  tov  teisvtaiov 70 gtdv, mopotnpnONKE  ONUOVIIKH  GV0O0C TV

YPNUOTIGTPLOKDV TILOV GTIC TEPICCOTEPEC AVOOVOUEVEC KOl DPLUEC KEQUAOLOYOPEC,
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neptapBovouévng Kot g EMNVIKNG kepaiatayopdc. O maykdosog deiktng MSCI

TPOYUATOTOINGE NGO AVv0od0 KaTtd 27,7% Kot eNEdEEE TNV KAAVTEPT CLUTEPLPOPA
TV Tedevtaiov 17 etov, vrepPaivovtog akdun kot v Kotd 25% dvodo tov 1999,
emPefaridvoviog TV EUTICTOCHVN TOV EXEVOLTAOV dEBvmg oTig ayopéc. O deiktng
FTSE All Emerging Markets, amotipuopevog og dohdpio H.IT.A., mpaypotoroince
gmotla avodo katd 70%, o deikng kepoiotoyopdv G AaTvikng AUEPIKNG
TPOyUaTOToince £Tola dvodo Katd 62% kot o deiktng kepaiatoyopmv g Aciag,
eEapovpévng g lomwviog, mpaypatonoince etmoia Gvodo kotd 34%, mopd Tig
duopevelc EMMTOOCELS TG ELPAvVIong ToL 1oL SARS.

Koatd 10 2003, ot ayopég oebvag akorovOnoav mtmTikn mopeio péxpt tov
Mdaptio, 6mov n emépPoaon tov H.ILA. oto Ipbdk yww v omopdkpuvern tov
Kabeotmdtog tov Saddam Hussein mpokdAece TNV AEYOUEVN] «UETAGTPOPY TNG
Bayddmmg» mov amotélece aeetnpion yoo TN YPNUATICTNPLOKY OVAKOUYT TOL
axolovOnoe. H d1ebvig avakapym evioyddnke and v oTtodloKy] omoduvapumon Tov
OPVNTIKOV GUVETEIMV TMV ETOUPIKOV YPEOKOTIOV Kol TV Toyeio Pedtioon tov
OKOVOUIKOV HEYEDDV TOV ETAPEWOV KOl TNG TOWOTNTOS TOV ETOIPIKAOV KEPODV.
EvioybOnke emiong, amd v ovéxopyn tov puBUdv oKovouikng peyéduvong
debvag, pe onuovtwotepn v avakapyn otig H.ILA., 6mov n katoviloon tov
VOIKOKUPLOV Ol tnpnOnke ®g OMOTEAEGUO TNG TOMTIKNG QPOPOAOYIKMV OTOAAOYDV
ovpfdArrovtag oty oo avénon tov A.E.IT ¢ ydpog oxedov katd 6%. H o1ebvig
YPNUOTICTNPLOKY] OVAKOUYT eVioYOOnke TEAOG amd TNV ONUOVTIKY omoppdPnon
dorapiov kot kpatikdv tithov tov HILA. and 11¢ acwtkés kevipukés tpamelec,
TPOKEWEVOD VAL OlATNPTCOVV TNV OVTOYOVIGTIKOTNTO TOV GUVOAAXYLOTIK®OV TOVLG
otV Evavtt g eBivovcag dieBvoug mopeiog tov dorapiov H.ITA.

H oyopd etopikdv opoddymv enédeile debvog onpoavtikn  ddvoun,
ONUEWOVOVTAG COUPWVO LE dleBvelg olkovg etnola avénom g a&log TV EKOOGEDV
Kkatd 25% mepimov Kou o1 omoieg aviABav oe 4,37 d16. doAdpra H.IT.A. H avEnon g
allog TV ekd00E®V ETAPIKOV OHOAdY®V otnv gupwldvn oviAbe oe 62%
npooeyyilovtag ta 1,08 d1o. doAdpra. Xe avtd ouvéforav 1 CLYKEVTIPOOT
PELOTOTNTOG TOL EMEPEPE 1 VLIOOBETNON TOL KOOV VOUIoUATOS (EVP®) KOl M
TEPLGGOTEPO GLVINPNTIKY] EMEVOLTIKY] GUUTEPLPOPE TOV ELPOTUI®Y ETEVIVTOV.
Avvopikn nTav eniong xkatd to 2003 1 ayopd £TopikdV OpoAdY®V LYNAOD KIvOHVOL
(Junk bonds), Wwtépwg otig H.ILA., émov N a&ia TV £Kk606E®V OLOAOY®V LYNAOD

Kwdvvov Nrav 122 dio. dordpro to 2003 évavtt 60 016. o 2002. Znv e£€MEN vt
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ocuvéBaiav M avakapyn g owovoupiag tov H.ILA., n peioon tov etopikodv
YPEOKOTLOV Kol 1 PBeATioon ¢ moToANTTIKNG PabpoAdynong v Topidv, Tov
001 YNGOV TOVG EMEVOLTEG GTNV AVAANYT ALENUEVOD ETEVOLTIKOD KIVOUVOUL.

Koatd 1o 2003 n dpacmnptotnto eTouptkdv avoadiopdpooeny d1ebvac avénonke
katd 6,8%, mepthopPdvovtag 15 onuaviikés cvyyovedoelg kot eayopéc HeTa&y
etaupldv debvog ocvvorkng aiog 1,3 tpig dorapiov H.ILLA. H ovveyplouevn
owovokn avémtuoén tov H.ILA. kot ot avEavOpeveg OmMOTIUGELS LETOXIKMV TITA®V
olebvig avapévetar va odNyNoovV TO. MYETIKA OTEAEYN ETAPLOV OE aLENUEVT
V10OETNOT ETOPIKOV OTPATNYIKOV KIVIGEMV HE EUOOACT TIS GLYY®OVEDCELS KOl
e€ayopéc katd to epydLEVO £T0C.

Kotd 10 2003 1 dpactnpdmra oTtnv ayopd opylk®v ONUOGI®V EYYpPaO®V
avénnke wkvpiog otig H.ILA. ko Aydtepo oty evpwlmvn. H cvppikvodpeveg
SLKVUAVOELS TMV YPNLUOTICTNPLOKOV TIUAV Kot 1] GUVENILOUEVT] OIKOVOLLKY| ovATTLEN
ouvéBaiay oV evBappLVen TOV ETUPLOV OEBVAOG VO AVTANGOLV EMLXEPTLLATIKA
KePOloo péow tv Keparawayopmv. Emmiéov, katd 1o 2003 avénbnke debvac n
EL0PON EMEVOLTIKOV KePoAaiov o€ apotfaio Kepdlowe vyniov Kwvdvvov (hedge
funds), diaitepa aVTE TOL ETEVIVOVY GE AVAOVOUEVES CYOPES.

To 2003 yopaktnpiomnke oKOUO, ATO CNUAVTIKY GTPOPT deBvdg otV onpacia
NG ETOUPIKNG CLUTEPLPOPAS TOV OVAOTATOV CTEAEYDV KOl TOV UEADV OLOIKNTIK®OV
oLVUPOVAM®V TOV TOAVUETOYIKAOV EIGNYUEVOV GE YPTUATIGTIPLO ETALPLOV KOl GTOV
pOLO NG emyepNUATIKAG NOKNG otV Kepaiaiayopd. Ta cvveyllopeva kotd to 2003
OKAVOOAQ ETOPIKNG StaKVPEPYNONG, e TPOEEEYOVTO AVTA TOV ETALPEIDV TYCO Ko
NYSE otigc HILA. ko tov gtapewwv Ahold ommv OAlavdia ko Parmalat oty
ItaAio, odnynoav oe adEnom TOL EVOLAPEPOVTOS TMV  EMOMTIKAOV OPYDV NG
KEQAAALAYOPAg OleBvidg Kot ot AN KOTAAANA®V HETP®V OMOTPOTNG TOVG KoL
eVIoYLONG TOV SIKOIOUATOV TOV LETOYMV KOl TV EKTPOCHTOV TOVS GTA OLOIKNTIKA
oLUPOVAL TOV EICYUEVOV ETOLPEIDV.

Ov dwebveig avtég eEeliéelc emmpéocov v mopeio NG EAANVIKNG
KepaAaiayopds, m omoio katd to 2003 yopoktnpiommke amd (AVOd0 TMV
YPNUOTIOTNPOKAV  THOV Kot ouENUEVI)  GLVOALOKTIKY  OpaoTnplotnto.  GTO
Xpnuatwompo  Afnvav. Xopoktnpiotnke emiong, omd TV adEnon g
OPACTNPLOTNTAG OTIG OYOPES TTOPAYD YDV TPOIOVT®V KOl OLOAOGYMV.

O Tevikog Agiktng Tpdv Tov Xpnuotiotnpiov ABnvov ékielce 610 TEA0G TOV

2003 otig 2.263,6 povddeg, mopovctdlovtag GuVOMK €Tnotla vodo Kotd 29,5% oe
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oyéon pe to KAgliowo tov Agiktn 6to TEA0G TOL TPoNnyovpéEvoy £tove. Katd to 2003,
N nuepnoa o&io suvalday®dv 610 XpnUoTiotnplo Anvav dapopeddnke Katd HEco
o6po oe 138,9 exart. evpd, onueidvovtag ol avénon kotd 38,5%. H cvvoiikn
ypnuotiotnplokn aéio Tov elonyuévov oto Xpnuotiotiplo ABnvav etapidv Katd to
2003 onueiwoe etota avénon katd 28,6% Kot NTav 6to TEA0G Tov £T0VG 86,6 O16.
EVPO, AVTIGTOLY®OVTOS 6T0 56% mepimov Tov A.E.IL. ¢ yopog.

H mopeia tov I''A.T. kot TV KAOOIKOV YPNUATIGTNPOK®Y OEKTMOV TOL
Xpnuatiompiov AOvav yapaxtnpiotnke and dtakvpdvoelg. Zmv apyn tov 2003 1)
advvapio BEATIOONG TOV LOKPOOIKOVOUIK®OV HEYEDDV Kol TO EVOEXOUEVO TOAEUKNG
ovppatng oto Ipdk  ovverélecav oMV EUPAVIOT]  SWIKLUAVOE®V TV
YPNUOTIGTNPLOKAOV TILDV deBvmg kot tv EALGSa. Tov Iavovdpio, o I A.T. onueince
ntoon kotd 3,7% évavtt mtoong 4,5% Katd pEco Opo TV AOWMOV EVPOTAIKMV
ayopav. H vroBoAr tov avabempnuévov Zvpeaovov Xtabepdtntog kot AvAmtuéng
v v mtepiodo 2003-2006 and v eAAnvikn kuPépvnon oty Evponaiky Emtponn,
10 omoio TpoPAémel péco etoto puOUo avdmtuéng katd 3,8% v o endpeva tEGcEP
€, mAeovaopatikd 1oolvyo yevikng kuPépvnong 1o 2005 ko vmoympnomn Tov
onpociov ypéovg wg mocootd tov ALE.IL oto 90% to 2006, dev cuvéfare otnv
aAdayn KAMpoatog ko ot dtakvpdvoelg cvveyiomkav. Tn mepiodo avtn, o tpameliKoc
KAAdo¢ onueimoe mtdomn kotd 6%, Kupiwg AOY® TOV avnovydV Yo TNV Kepdopopio
TV Tponel®V mov Tposkvyay and TV andeacr ¢ Tpdrelag g EAAGSog va
aALGEEL TOV TPOTO VTOAOYIGLOV TV TPOPAEYEDY TOV U1 EEVTNPETOVUEVOV dAVEIWDV
OALG KOou amd TNV TPOCOOTN AmOPACT] OVOTATOL JKaoTNPiov Yo TV dpon TV
EMPOALOUEVOV GTA GTEYACTIKA dAVELD KOTOYPNOTIKOV 0PV Kol ETPAPOVGEDV.

H yopnAn cvvodioktikn dpactnpiotnta cuveyiotnke Kot tov Pefpovdplo Adym
ocuveyllopevng apefatdtntoag mov TPoEodoTNONKe emiong omd TV HKpY Gvodo TOL
TANBwpiopol kol g TUNG Tov mETpeAaiov, odnymvtag tov [LA.T. oe ntdomn Katd
7,7% amd v apyn tov £tovg. Tapatnpndnikov onUavIIKES PEVGTOMOMCELS TITA®MV
otov Tpomelikd KAAOO Kol TOV KAASO T®V TNAETIKOWOVIDOV, UE CNUOVTIKOTEPT TNV
pevotomoinon petoydv tov O.T.E. Aoy tov tpofAnudtov pe tig Buyatpikég Tov 6T0
e€OTEPKO.

Tov Mdaptio ovveyiotnke mn YOUNAT] GLVOAALOKTIKY] OpACTNPLOTNTO GTNV
EMMNVIKN  KEPOAOLOYOpd KOl 1 OOO0CY] TNG OLVEXICE VO VOTEPEL EVOVTL TOV
amod0GE®MV TV eVPOTAIKOV ayopodv. O I A.T. onueiwoe unviaia ntoon Katd 9,1%
empealOpevog amd TNV MTIOC TOV TGOV TOV HETOYDV ETUPEIDMV VYNANG
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KEPOAOMOTTOINONG, UE GMOTEAECUO, 1| CUVOALKY] TTTMOGY] OO TNV apyf] Tov £Ttovf vo
dwpoppmbel oto 16%.

H évap&n tehikd tov moAépov oto Ipdk otig apyéc Tov Ampihiov cuvodedTNKE
oo PEPIKN HETOGTPOPT TOL EMEVOLTIKOD KAILATOG TOV 0dnynoe Tig diebveig ayopéc
oe avodwkn mopeia. H ANEN g afePordottog oyetikd pe v évapén Tov ToAEUKOV
EMYEPNOEOV OAAG Ko M emMPBEPaimon TOV TPOGIOKIDOV YO0 TNV GUVIOUN OLAPKELX
toug ouvéParav oe avtd. O IA.T. onueimoe dvodo katd 15,3% tov Ampiko. Ot
e€eMelg avtég EAafav ydpa TOUPUAANAQ HE TNV EMKEVIPMOON TOL ELPOTAIKOD
gvdlopépovtog otnv ABfva, 6mov v 16" Ampihiov ta 15 pékn g Evpomaikng
"Evoonc evékpivay v évtadn d€ka VE®V KPOTOV- LEADV LLE KOPLOL YOPAKTNPIOTIKE TO
YEYOVOS TG peyoAvtepnc olepedbvnong g Eveong omv wotopla g Kot v
EMEKTACT TNG O1EPEVVNONG TPOG TOL OVOTOAKE, TEPIAAUPAVOVTAG OKTD OVOTOAKO-
evpomaikd kpdn, v Kdmpo kot t MdAto.

O eEeritelg avtég emétpeyav €miong TV EMOVAPOPAE TOV EVIIPEPOVTOS GTNV
nopeia Tov Tpaypatikav owovopav. H Evponaikn Kevrpum Tpanela datnpnoe ta
emrokwa otabepd ko N E.E. avaBewpnoe v extipnon mg v tov pubud advénong
tov A.E.IL oty EAAGoa and apywd 3,9% oe 3,6% kot yioo tov TAnOopiopd amd
apywa 3,2% oe 3,8%.

H ortadwokn Pertioon tov d1eBvovg kot €AANVIKOD €MEVOLTIKOD KALOTOG
0dNyNoe 6€ Gvodo TOV TIHOV TOV TPATECIK®V HETOXOV ToV ATtpilo, Tov evicyvOnke
eniong amd TV PEATIOON TOV OIKOVOUIKAOV OTOTEAEGUATOV TOV TPATEL®V KATH TO
TPMOTO TPIUNVO Kot AmOTEAECE KOOOPIOTIKO Tapdyovto TG mopeiog TG EAANVIKNG
ayopdc katd Vv didpkelo Tov Maiov.

Tov lovvio, 0 KAipa apePardtntog vroy®pnoe onuavtikd otic deBveig ayopég
Kot oty EAAGOa pe amotédespa v vodd tav xpnuotiotnplokady deiktov. O LA T.
npoypatoroince unviaio dvodo katd 10,8% kot cuvolkn dvodo katd 8,2% amd v
apyn tov étovg. H Peltioon TtV emyelpnUoTikK®V KEPODV OMOTEAECE EMIoNG
YOPOKTNPLIOTIKO TMOV ETUPUDY TOV OVETTVYUEVOV OIKOVOHLADV. ZNUAVTIKO YEYOVOS TNG
neptodov Nrav 1 AEN g emroynuévng Ipoedpiag g E.E. and v EAAGSa kot 1
OTPOPN TOL EVOPEPOVTOS OTIG OWKOVOkES e€eAilelg pe woplo €€ avtov v
vopopatikn moltikn e E.K.T.

To emevoutikd KMpo mopépeve Betikd Ko katd TN Odpkela tov lovAiov. O
I''A.T. Tov Xpnuatwompiov Anvov mpaypoatomoince unviaio dvodo koatd 14%,

VIEPPAIVOVTOG OTLOVTIKA TIC ATOSOGELS TOV AWMV EVPOTUIKAOV 0yop®V, Kol Gvodo
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23,5% amd Vv apyn Tov £TOVGC. EMUAVTIKES £EEMEELG TG TEPLODOV OMOTEAEGOV T
SLAYELOT) TOV TPOCIOKIDV Y10 EVPV KVPEPVITIKO OVOCYNUATIOUO, KOl 1] 0vVOKOTvmon
puOpoy peyéBuvong g eAANVIKNG owkovouiag katd 4,4% to devtEPO TPiUnNVo TOL
£TOVGC AOY® TNG ONUOVTIKNG 0OENONG TV £MEVOVGEWV, TOV LITEPPOAIVEL GNUAVTIKA TOL
pLOLOVC peYEBVVONC TOV EVPOTATKMY OIKOVOLULOV.

To xaAd emevdvTiKO KAMpo cvveyiotnke kot tov Avyovoto pe tov I'AT tov
Xpnuotwompiov AOnvov va mpaypotomotel punviaio dvodo kotd 2,4% kot évodo
Katd 26,4% omd v apyn tov £T0VG.

H mpoypatomoinon onpaviikdv KeQOAMOK®OV 0T000CEDV KATd TV OlbpKeLn
NS MEPLOO0V ATPLMOV-AVYOVGTOV OONYNOE TOVS EMEVOVTES GE PEVGTOMOW|CEL TOV
YentéuPpro kot og peimon katd 8% tov I''A.T. oto Xpnuoatiotmypo Adnvov. H
évtaon G onuoAoyiog Yo 1o Ypdvo  deEaYOYNG TOV  EKAOYOV KOl TIC
avadlapBpmcelg otov tpamelikd KAGOo cuvéfariav otn Stpnomn Tov KAHOTOC
afePordrag.

H avaxoivwon kavomomtik@®v olovopK®V OmOTEAEGUATOV EVVEAUNVOL OO
TIG €lonyuéveg etoupieg odnynoe oe unviaio dvooo kata 2,3% tov IA.T. tov
Xpnuatiompiov Anvov kot dvodo katd 24,1% omd v opyn Tov £TOVG,
OMUELOVOVTAG TTOPEiD OVAAOYN LE TNV TOPELR TOV EVPOTUIKDOV JEIKTOV.

H d&vodog tov yevikod emmédov TV TWOV GTO YPNUATICTPIO GLVOIEVTNKE
BePaing amd drakvpdvoelg. Ot SlokLUAVOELS TOGO TOV YEVIKOD EMTEOOV TOV TIUDV
0G0 KOl TV GYETIKOV TIUAOV TOV LETOYIKAOV TITA®V 6T0 XpMpHoTiotiplo ABnvav Kotd
10 £€10¢ 2003 ogeilovior oe onuavtikd Pobud oty EUUOVI] TOV  SUOUEVOV
emopacemv ond Tig Oebvelg kol eyyopleg ypnuoatookovoukés egedlelc tov
naperBOvIoV etV kot tov 2003. Ot e€eritelg avtég amotelobv Pacikn amdppola Tov
peyaAov KOKAOL O01EBVONG Kot £yDPLOG XPNUOTIOTNPLOKNG avOdov Kot Kafddov Twv
TPONYOVUEV®V ETOV OAAG Kol TG afefatdTNTOC TOL SOUOPPOCE 1 KOTAGTACT GTO
Ipdx xor tov emmtocedv g otnv debvn owovopia katd to 2003. O wvxhog
vepBépuovone kol amoBéppavong  odnNynoe, UEC®  OLTOTPOPOSOTOVUEVOV
TPOGIOKIMDV, GTNV EUEAVIOT EVTOVOV OLOKLUAVGEMV KOl GTAOOKNG St0pBwons TV
YPNUOTIGTNPLOKAV TGV KOTA To TeAevTaio £€11. H otadiokn didyvon tov duouevaov
QVTOV EMOPACE®V OTNV TPOYUOTIKT] OIKOVOUIOL KOl GTO OIKOVOUKG HeYEdn twv
ETOPLOV OAAG KOL 1] ELPAVIOT] GKOVOGA®V ETOPIKNG OlaKkVLPEPYNONS CLUVEROAOY GTNV
CLPPIKVOCN TOV EMYEPNUOTIKOV KEPODV KOl GULVETMG OTNV OlOTPNOoN TOV

EMPVAUKTIKOD EXEVIVTIKOV KAILLOTOC,
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H dpaoctnpiotra oty tpmtoyevn ayopd tov Xpnuatiotnpiov ABnvov katd 1o
2003 Ntav mEPLOPIGUEV] AOY® TOV OPKTIKOV EMIMTOCEDV TNS YPNUOTIOTNPIOKNG
KApYMG TV Tponyovuévav tpov etov. Ipdyupatt, 14 véeg etarpeieg mpoéfnoav ot
d1iBeoT TOV PETOXDV TOVS HEGH ONUOGLOG EYYPAUPNS OTNV KEPAAALYOPE, AVIAMDVTOG
118,4 exat. gvpd Kou 12 glonyuéveg etoupeieg mpoéfnoav e adENCN TOV UETOYIKOD
ToV¢ KePaAaiov avthavtag 275,4 ekat. evpd. O GLVOMKOG aPlOUOS TOV EIGNYUEVOV
ETALPEIDV 6TO0 XpNUoTiotiplo avéNdnke oto 1€hog tov 2003 oe 356 gtaupeiec.

H kepdogopia twv eionypévov etaplov kotd 1o 2003 enédeile avodikn tdon).
Me Bdomn tovg dnpoctevpévoug 16oAoytspovg tov 2002, to kabapd petd eopwv KEPOM
TOV gwonNyuévov etaptdv ovillav o 3,1 d16. evpd oNUEWDVOVTOS TG AdENON
katd 27,5% og oyéon pe 1o £€rog 2001, evod ta dtaveunbévra pepiocpota ntav 1,7 dio.
VPO oNUEWDVOVTOG £TNo10 pelmon kotd 26,5%.

H oVvBeon tov evepyntikod tov kKAGdoL TV apotBainv Kepaioimv tapovsioce
eniong petafoAn). Xto 1€hog tov 2003, 10 TOGOGTO TOL £vePYNTIKOD TV apoPaimV
keparaiov dwxeipiong owbesipwv  avtiotoyovce oto 51,9% tov GLVOAIKOV
EVEPYNTIKOV, CNUELOVOVTOG TGO avENom Katd 46,9%. [TapdAinia, T0 TOGOGTO TOV
EVEPYNTIKOL TV HETOYIKOV opofainv Kepaiaiov aviictoryovcse oto 16,0% Tov
GLUVOAMKOD €VEPYNTIKOV, onEl®VOVTAS £THole avénon katd 30,8%, evd 10 m0c0oTd
TOV EVEPYNTIKOV TV OUOAOYIOKOV apolBaiov kepaiaiov aviiotoyyovce oto 21,5%
TOV GLUVOMKOV EVEPYNTIKOV, onueudvovtog etfota avénom katd 27,7%. Ta peyédn
avtd emPePordvovy 10 YEYOVOG OTL M YEVIKOTEPN WLETAPOAT} GTNV OMOTOEVTIKY|

ocoumeprpopd otmnv EAAGda elvar dtopkng ko kobodnyeitor amd Tic yevikOTePES

YPNHATIOTNPLOKES EEEMEELS.

32 H ITPQTOI'ENHX KAI AEYTEPOI'ENHX AI'OPA
METOXIKQN TITAQN

To 2003 yoapoxtnpiomnke amd ONUAVTIKY UEI®ON TG TPOSPOPAS VE®V TITA®V
omv mpwtoyevy oyopd tov H.ILA. xor ¢ Evponaikng ‘Evoong. Ewdwodtepa, pe
Baom dmuoctevpéva ototyeion TS debvovg eleyktikng etarpiag Price Water House
Coopers, 0 cuVOAIKOG PSS TOV aPYIKDOV ONUOGIOV EYYPAPOV TOL EAAPE YDPa GTIC

ayopéc NYSE ko NASDAQ tov H.ILA. frav 82 onudciec eyypapég to 2003 Evavtt
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92 10 2002, evdd otv Evpomnaiki Evoon ftav 137 dnudcieg eyypapéc to 2003 Evavtt
174 1o 2002.

Kotd to 2003 0 oplfudc TV €TOPEIdV OV TPoEPnoay yio TpdOTH QOPE oTNV

TPOGQOPE LE IMUOCIH EYYPOON TITA®V SUTPOYLUOTEVGIU®OV UETOYIKOV TITA®V G6TO

Xpnuatiotnpo Anvov peiwdnke tepoutépw, cvveyiloviac TV TTWTIKY TOPEIN TOV

dvo mponyovuevev et@v. Ilapd v HeEI®ON TOV VEOEIGAYOUEVOV ETOIPEIDV GTO

YPNUOTIOTAPLO, M a&lo TV GLVOAMK®OV aviAnféviav kepolaiov amd T dudbeon
ETOLPIKAOV PETOYIKMV KOl OLOAOYIOKMV TITAOV LEGH OPYIKAOV ONUOGI®MV £YYPOPOV Kot
avénoenv petoykov kepaiaiov onueimoe ot avénon katd 6,1% Kot avAbe og
462,1 ex. evpmd 1o 2003 évavtt 435,5 ek. evpd to 2002 ko 1,49 dw. evpd 10 2001. H
TOGOOTLOH0, GUUUETOYN TOV VEOV EKOOGEMV OTN GLVOAKT XpNUHOTIOTPLOKY a&io Tov
Xpnuatwompion Abnvov xoatd to 2003 pewwbnke opuokd évavrtt tov 2002.
Ewwotepa, n aglo tov aviAnféviov kepolaiov amd dNUOCLES EYYPAUPES GTO TEAOG
tov 2003 avtictoryovoe oto 0,55% g cvvolikng ypnuoatiotmprokng adiog tov
glonypévav oto Xpnuoatiotipro Adnvov etapiov, Evavtt 0,66% to 2002, 1,5% to
2001, xor 9,8% to 2000. To 2003 o apBudc tov swonyuévov 6to Xpnuotictiplo
ABvov etupltdv mov mpoéfnoav e avENCN TOL UETOXIKOL TOVG KEPAAMIOL
avéndnke o oxéon pe to 2002, addd To Hyog TV avtinféviov kepaiainv oavénbnke

CLYKPITIKA GE UIKPO TOGOGTO.

3.2.1 EK000€1S HETOYIKOV TITA®OV HEG® ONUOOLOG EYYPOUPNS OO VEES KL

ELONYREVES ETULPELES

O 0pBudc TOV £TOUPEIDV TOL sloNyOncav Tpoc dumpayudtevon, katd to 2003,

oTIc Tpelc ayopéc aimv tov Xpnuotiotnpiov AOnvav sivon 13 ko ivor 0 pikpdTEPOC

TNC TEAELTOLOC TEVTIAETIOC.

Kotd 10 2003 mpaypoatomombnkay cuvolkd 16 dnuocieg eyypapés HeToymV
évavtt 20 eyypagpdv 1o 2002 ko 24 eyypoaeav to 2001. And avtég, 3 dnuocieg
eyypoapés mpaypoatorombnkoav oty Kopia Ayopd, 11 onuooleg eyypagéc
npaypatoromOnkay  ommv  [lapdAinin Ayopd «wor 2  ONUOCIEG  EYYPOQPES
npoypatoromdnkav ot Néa Xpnuotiomnpokn Ayopd Tov  XpNUoTIoTnpiov
Anvaov.
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Ta kepdlowo mwov ovtAnOnkav pECH OMUOGI®V EYYPUPOV KOl 1OIOTIKNG
tomoBETong o€ epyalOUEVOLS TOV VEOEIGAYOUEVDV £TapldV aviABay og 1.467,8 d10.
onuewdvovtag avénon katd 51,9% évavtt tov 2002. Ao tig 16 dnudcieg eyypapes
mov mpoypatoromndnkav kotd to 2003, ot 14 eyypapég NTav apyikés OMUOCLES
EYYPOUPES, €VO Ol VRWOAOUTEC 2  €yypaQEc OAmOTEAOVGOV ONUOGLO  TPOCPOPH
VOIOTAUEV®V HETOYDV dV0 elonyuévov etaiplov, Tov O.I1.AIL kot g A.E.H.

Edv e&oipeBovv o1 UOcIEG EYYPAUPES TV EICYUEVOV ETOPIDV, TO VYOS TOV
KEQPAAAIV OV avTANOnKe amd veosioaydpeveg 6to Xpnuotiotiplo AGnvov etaipieg
dwpopeavetar og 118,4 ekat. evpmd to 2003 évavtt 92,5 exat. gvpd to 2002. Ztnyv
nepintwon avtn, N avénon tov aviAnféviov kepaiainv mov Tponibe and véeg uovo
eloaywyéc katd 1o 2003 o€ oyéon pe to 2002, rav 28% evad 1 6HYKpLoT TOVG EVavTl
TOV TPUOV TPONYoLpéEVeV €TV deiyvel peiwon 89,04%, 95,37% wor 93,56%
avticTorya.

Amd 1o ohvoro TV avTAnféviov PHEc® OMUOGI®V £YYPOOOV KEPOAOi®V KOTA
t0 2003, mocootd 95,63% (1.403.743.340 evpw) aviindnke péom g Kopuag
Ayopdg, mocootd 3,77% (55.367.943 evpw) aviandnke péow g Ilapdiining
Ayopbg ko mocooto 0,60% (8.780.552 evpmd) aviinbnke péow g NE.X.A. To
peydro mosooto e Koplag Ayopds opeihetar Kupimg 6Ty TposQopd LETOYDV GTNV
ayopd ovtn omd TG OV0 1OUMTIKOTOIOVUEVEG ETOUPIEG LEYAANG YPMUOATICTIPLOKNG
a&lag Tov gupvtepov dMpodclov topéa, Tov OILA.IL kot v A.E.H. Ot etoupieg avtég
dvtAinocav Keedaiow mov ovtiotolyovv o610 49,24% wor 42,70% oviictoro TV
OLUVOMKGE avTANBévIov amd OMUocleg eyypoeés kepoiaiov katd to 2003. Edv
e€apebovv T avTANBEVTO KEPAANO TOV ETOPELDOV QLTOV, TO OVTICTOLO TOGOCTA
aviAnféviov  kepoioiov v kabe ayopd tov  Xpnuatiotipov  Adnvov
Swpopeodnkav ms e&ng: 45,81% (54.225.846 evpw) péow g Kopuag Ayopdc,
46,77% péow g Hapdiining Ayopdg kot 7,42% péow ™ NE.X.A. Anlodn, to
TOGOGTO TMV KEPOAOUMV TOL amoppoPNONKoY amd TIG £ToNpiec MOV EONYAYAV TIG
petoyég toug oty I[HapdAAnin Ayopd fTov GUYKPITIKE HEYOAVTEPO GE GYEON LE TO
1060010 TG KOplag Ayopdc, AOym Tov LeYAAOL aptBoD ETALPUDY TTOL EIGNYAYOV TIG
LETOYEG TOVG OTNV AYOPd OVTH OC OMOTEAEGUO TOV EAACTIKOTEPOV TPpolmoBEécewv
eloaywync. O pikpog kotd 1o 2003 aArd otabepd ovEavopevos aptBpdg eTopidY mov
elonyayav 115 petoyés tovg oty NE.X.A. emBePardvel 6T1 n ayopd avtn tpio ypovia
petd tnv dpvon g, emterel To facikd okomd Yo Tov omoio BecpobetnOnke, dSniodn

VO OMOTEAEGEL  EVOALNOKTIK TNYN XOUNAOD KOGTOLG YPMNUOTOdOTNONG TV

34



EMYEPNUATIKOV GYEOWOV TOV VE®V, SOVVOUK®OV KO KOVOTOU®V ETOPLDV.

Téhog, o Oeiktng ™ péong, otabuiopuévng pe to aviAnBévia Kepdioto,
VIEPKAADYNG TOV ONUOCIWG TPOCSPEPOUEVOV HETOYIKMOV TITA®V amd ™ {Rtnon tov
EMEVOLTOV dlapopembnke oe 5,4 1o 2003 évavtt 4,4 to 2002, 2,2 10 2001 xon 29,5 to0
2000. Oetikny e&éMEn kotd 10 2003 ometélece M avénon g Rtnomg
TPOGPEPOUEVOV HEGH OMUOCIOV EYYPUPADV UETOYIKOV TITA®V G€ GYéon MeE T 0VO0
TPOTYOVUEVO £T1], EKQPALOVTOG OPEVOG TNV OVENUEV EUTICTOCHVI] TOV ETEVOVTMOV
OTNV ayopd KOl OQETEPOL TNV EKAOYIKELUEVT] OMOTIUNGN TOV VEOTPOGOEPOUEVDV
TITA®V OV €MTELYONKE AMO TNV EQUPLOYN OTN OOIKAGIO TV ONUOGI®V EYYPAPDV

TOV GLGTHUOTOG amoTiumoNg pe Baon to PiPrio Tpocspopdv.

3.2.2 Ex0006€15 PETOYIKAV TITAOV 00 TIS E16NYREVES 6TO XPNUATIGTIPLO

AOvov etarpeieg (AVENGELS HETOYIKOD KEPUAAIOV)

Kotd to 2003 o apudc tov avéNcemv LETOYIKOV KEQUANIOL 0td EIGNYUEVEC

o010 Xpnuatiotnpro AOnvov stapiec avéndnke onuovtikd o oyéon ue 1o 2002 svad

TO VWYOC TMOV KEQUAOI®V TTOV avTANOnkav awénOnke pev oAAd 6€ LWIKPOTEPO TOGOOTO.

O oapBudc TV €loNYUEVOV ETOPLOV TOL TPAYUATOTOINGAV 00ENCT LETOYKOV
kepaiaiov avénonke oe 12 eraipieg to 2003 évavtt 5 etaupidv o 2002 wonr 19
etapudv 10 2001. Ta cvvolikd kepdiota mov avtAnOnkav Ntov 275,4 gkat. gvpo,
évavtt 257,7 exoart. evpd 10 2002 ko 427 ekat. vp® to 2001. O payparorombeiceg
avénoelg petoykov kepaiaiov devepyndnkav and 8 etaupieg e Koprog Ayopds ko
etapiec g [apdAining Ayopdg tov Xpnuatiotnpiov AOnvaov.

H avénuévn mpocéievon sonyuévov etapudv oty KeQaAoyopd ywo tnv
dvtAnomn Kepalaiov opeileton kupimg otn BeATIOON TOV ¥PNUATIGTNPLOKOD KAILOTOG,
Wiog petd 1o Tpwto tpipunvo tov 2003, n omoia cvvéPare otnv avénon g {Nong
LETOYIKAV TITAOV amtd TOVG ENEVOVTEG KOL TNV AENCT TNG TPOSPOPAS TITA®V amd TIg

etapiec HECW TG KEPAAOLAYOPAS.
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3.2.3 O1r ovyy®VEDOELS KAl 01 EEQYOPES TNV KEPAAXLAYOPD.

H Spaocmmpiotta etoupikdv avadiopbpmocemv debvog Mtav katd 1o 2003
avénpévn katd 6,8%, meptlapfdavoviag 15 onuavtikég cvyywvedoels Kot eEoyopec
HETOED TAPLOV d1EBVMC, cuvolkng atiag 1,3 tpig dorapiwv H.IT.A.

H ov&avopevn dpactnpltotnto cuYY®mVELGEMV Kot eEoryopdv uetold eionyuévov

STOPIOV 0TV EAMANVIKY  KEQOAQLOYOPG  cuveyiotnke koatd  to 2003 o6mou

npayuotoromnkov 8 cvyymvevoelc kol géoyopéc petofd £ToupldV GTNV EAANVIKN

KeQaAouayopd, kvpiwc otov  tpomelikd kAGdo kot tov KAGOO TV ETOUPLOV

enevovcewv. Tlpdyuatt, 15 swonyuéveg etaipieg mpoydpnoav ce SlAdIKAGIES TOL
00NyNoaV GTN TPUYHOTOTOINCT 8 GLUYXOVELCEMV Kol £50YOPDOV UETOED ETAPLDV,
évavtt 17 ovyyovedoewv to 2002 kot 9 cvyywvedcewv to 2001. And Tic gToupiec
avtég, ot 4 avikov otov kKAado tov tpanelov (n tpanela EFG Eurobank Ergasias
A.E. mpoéfn o€ 300 amoppPOPNGELS), 0L 5 aVNKOV GTOV KAGOO TV ETEVOLGE®V, KOl
amd 2 gToupieg oviKOV 6TOVG KAAOOVS TV S1AMOTNPi®V, TOV TNAETIKOIVOVIOV Kol
™g xpNratodotikng picbwong. Eniong, kotd 1o 2003 onueiwbnke pio amdoyion kot
€16Q0pa KAAOOV HeTAED E10MYUEVOV GTO YPNUATICTAPLO ETUPLDOV GTOV KAGOO TV
Baowodv MetdAhov. Xvykekpiuéva, n Yevikn cvvélevon g etapeiog Xaikop AE
anopdoioe TV amdcylon Ko petafifacn tov KAAdoL NG OEAKLoNG PAPO®V Kot

COAMVOV OPELYAAKOL KOl TNV E16¢QOPA ToL otV gtaipeio Fitco AE

3.4 ENEPI'OX ENIOIITEIA

3.4.1 IThaiclo GOKNGG ETOTTIKOD £PYOV

Kot to 2003 10 eheyktikd épyo tng Emitponng Kepaiatayopds cuveyicOnke
oe OAovg tovg topeic. TOGO M mMPOANTTIKY OGO KOl 1) KOTOGTOATIKY EMOMTELN
OmEOMOOV CNUOVTIKA OQEAN Yoo TNV EAAMNVIKN KeeaAaioyopd yiati eEac@dicov
ovvOnkeg opaAng Aettovpyiog TG ayopds o€ ocvykvpieg Toyelog kol UEYAANG
petafoAng 1660 TG TPOGPOPAS 0G0 Kot KPIWG TNG «Aavikne» (RTong TitAwv.

O éheyyotl mov mpaypatomombnkay katd to 2003 kdAvyoav 6AoVS TOVG Popelg
™mg  kepoiouayopds. Ilpayuatomombnkav moAlamiol éleyyor A.X.EILE.Y.,
A.EAAK., AEAAE., gonyuévov etouplidv Kol YpNUOTIOTNPIIKOV CUVIAAALYDV.
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ELéyyOniav eniong dekddec mEPUTTAOGE®V YVOGTOMOWCEDY GTOYEI®V amd UEYAAOVS
petoyove. Avénbnke o €leyyog g xpNons ToV ke@oioiov mov eiyav aviAndel and
™V KeQoAooyopd Katd to mponyovueva €tn. Télog, avalvdnkav ta otoryeio 60
LLETOYMV Y10, TIG OTOIEG VINPYOV EVOEIEEIS KATOYPNOTIKNG GUUTEPLPOPUC.

ATO TOVG EAEYYOVG TTOV TPAYUATOTOMONKAV TPOEKLY OV ToPaPAcELS, Ol OTOIES
oonynoav v Emitporn Kepaiatoyopdg va Adfet ta axdAovbo dtotkntikd pétpa
e Avaxinom adeto Aertovpyiog (o) pog (1) AXEILE.Y. Adyo advvopioc KGAvyng twv
VIOYPEDCEMV TNG TPOG TOVG TEAATES TNG GE GLVOVACUO e GOPAPES SOKNTIKES Kot
opyavotikég ealetyets, (B) piog EJILE.Y. ywo mapdvoueg pebodevoeic mov odnynoav
og ékBeomn TV TEAATOV NG G€ Kivduvo, katdypnon o€ Pépog Tovg Kot yio Tapdfoon
ALV KOVOVICTIKOV omopdcemv, (7) oéka tpiodv A.E.A.A.E. coppmva pe 1o dpbpo 4
oV vopov 1806/1988 kot (d) avéotelde mpocmpvd T Asttovpyia gikoot evvéa (29)
A.E.A.AE. yio v un mpnon Tov vIoypEOGE®Y TOVS EVOVTL TOV EXEVOLTAOV KoL TV
EMOTTIKMV 0PV, Yo TapoPidcelc vopov kot tov Kmdika Agovtoroyiog.
e EmPol ypnuarucs mownc oe dopopéc A X.E.ILE.Y, AX.E., EILEY, A.AE.AAE,,
A.EAAK, AEEX., sonyuéves oto Xpnuatiompo etaipeiec, Nopkd npocomna,
Ddvowd tpdsono kKot [Tictotikd Idpduata.

e EyiMoeic kot unvoTipieg avopopEc.

3.4.2 H enonteio Tov Kavoviepov cvpmeprpopds sonypévov Etapeiov

KOl TOV 010TAEE®V TOV VOOV Y10 TNV ETOPIKT] AloKvBEpvnon

To 2003 omotéleocs 10 Tpito ovveyéc £ToC £QUPUOYNS KO ETOTMTEINC TOL

Kovoviouov Zvunepupopac Etonyuévaov Etaprov (Andéeaon E.K. 5/204/11.12.2000)

KOl TOV TPocOToV 1tov_cvuvofoviarl pe avtéc. O Kovovioudc Oeomictnke ne okomod

TNV _OVTOTOKPIoT OTNV OVAYKN EVIGYLONC TOV KOVOVOV SLU@AVELOC KOl ETUPKOVC KO

OO0TIUNG TANPOPOPNONG TOV eMeVOLTAV. EmPaiiel, peta&d aAlov, v £yxopn

YVOGTOTOINON 0 TIG ETAPIEC TPOS TO EMEVOVTIKO KOO ETUPIKMV OTOPACEMV KO
YEYOVOT®V TO. OTOle. SVUVOVTOL VO EXNPEACOVY TNV TIUN TNG UETOYNG TOV ETOUPLDOV
aUTOV, TNV £YKOPT YVOGTOMOINOoT GUVOAAAY®V omtd Ta PéAN TG dloiknong Kot to
AVAOTEPU GTEAEYN TOV ETOIPIOV KOl TN PEATIOON TOV TAPEYOUEVOV OO TIC ETOLPIES

neplodik®mv mAnpoeoptdv. O Kavoviouodg éxet avaybel mAéov 6T0 oNUOVTIKOTEPO
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EPYOAELD aUEIdpOUNG EMIKOVOVING HETAED EKOOTPLOV ETOIPLOV KOl ETEVOVTMOV KoL
pali pe 16 owtaéels tov v. 3016/2002 amoteAov o facikd HETPU EVIGYLONG TOV
TPOKTIKAOV S10KLBEPYNOTG EloNYUEVOV €TOPLOV 6TV EALGDQ.

Ewwotepa, pe Baon to dpbpo 8 tov Kavoviopov, kotd to 2003 éywvav 186
YVOOTOTO|GELS GUVOAAAYDV, TPV TNV TPOAYLOTOTOINGT TOVG EVIOC TNG «evaicOntng
nweptodovy. H xatavopr] tov Oykov YVOGTOTOMGE®MY OTIS TECOEPLS «EvaicOnteg
neptodovgy (lavovdprog, Ampikiog, Ioviog kot OKT®PPLOg), avadEKVIEL aENUEVN
OLYKEVTIPMOOT) YVOOTOTOWCEMV KT Toug pnveg lodAto kot OktdPpto. O €reyyog Tov
YVOGTOTOMGE®MY OVTAOV KOTA TN OPKEW TOL £TOVG OONYNOE GTNV JOMIGTOON
napafdcemv TOV OTdEE®Y TOLv OpBpov 8 GE VO TMEPUTAGCELS Yo TIG OMOiEs
enefAnOnocav tpodcTia Guvoiiko Vyovug 41.600 gvp®.

Me Baon to épBpo 10 tov Kavoviopod kotd 1o 2003 xoataypdenkov 78
TEPUTTMCELS LETOY®V UE TOGOGTO cuppetoyns dve tov 10% 610 petoykd kepdioto
etapiog, ot omoiot Tpoaviyyellav TV mpdOect) TOVG VO ATOKTHGOVV 1] EKXWPGOLV
T0G0GTO Ave Tov 5% 1oL peToyKoD Kepaiaiov g etanpiog avtne. H katavour tov
OYKOL YVOGTOTOMGE®Y gRQaviotnke owénpévn katd 1o ' eEdunvo tov £€tovg, omoTe
npaypotonomnke to 72% mepimov TV avakowvacemv. Mg v oAokANp®mon NG
nePLOdOL  mpoavayyeM®v, dwmotodnkav 17  mepummtdoel;  amokAMoe®mv  TOv
avtietoryovv og 22% tov cvvorov. O €AeY(OC TOV AVAKOWVAOGEDV CVTAOV 0ONYNOE
otV dwmictwon mapafdoemv towv dwtdéewmv tov dpbpov 10 og Tpelg mEPUTTOGELS
oV apopovoay anokAicels mov €ywvav to 2002 kou pio mepinTmo™N MOV APOPOVCE
amokion mov €ywve to 2003, ywa tig omoieg emefAnOnoav mpodotia vVyovg 72.000
EVPO.

Me Baon ta apBpa 4 ko 5 tov Kavoviopov, katd 1o 2003 vyniog aptfpog
avaKovaocewv ompoctevdnke oto Huepnowo Agktio Tiudv tov Xpnuotiotnpiov
ABvov, mov avaEépovial apevOg GTN ONUOGLOTOINGTN ETAUPIKMOY YEYOVOTOV Kol
ATOPACEMV SUVALEVEG VO EMNPEAGOVY TNV T TNG UETOYNG EWCNYUEVOV ETAIPLOV,
Kol ageTépov oty emiPePaimon N dSdyevon TAnpoeoptdV 1 Euav. O Ereyyog TV
AVOKOWVACEDV avTdV katd to 2003 0dnynce omv domictwon mopafdceny TV
dwtdéewv Tov apbpov 4 Kol 5 og OVO TEPMTMGELS Yo TIG Omoieg emPANONKavV
npodoTipe HVyovug 55.000 gvpo.

Me Bdon 10 apBpo 16 tov Kavoviopov kdbe eionyuévn etoipia vwoypeov ol vo
ekdidel Kot va kafiotd TPocttd 6To gVpv emevOLTIKO Kowd Etnoio deltio, e okomd
TNV TOPOYN TOKTIKNAG KOl EXOPKOVG TANPOPOPNONG GTOVS EMEVOVTEC CYETIKA LE TIG
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dpaoctnpromtég 6. Katd 1o 2003 evtatikomomOnke o EAeyyog Twv etncimv deATimV
Tov  etouplwv. To emown dektio Bewpodvior ONUOVTIKY TNy TEPLOOIKNG
TANPOPOPNONG KOl TOL GTOLYEID TOV TEPLEYOVTOL GE OVTA TPEMEL VAL EIvaL ETOPKN Ko
akpin. O €heyyog tov deitiov avtdv koatd to 2003 odnynoe omv dwmictmon
napapdoewv Tov dwtdéewv Tov dpbpov 16 yo eldelyelg 010 TEPLEXOUEVOL TOV
OeATIOV O OPKETEG MEPIMTMOGELS Y TIG omoieg emPAnOnkav mpdotino vVyovg 42.000
EVPO.

Me Pdaon arila apbpa tov Kovoviopov 0Oeomictnke m vmoypémon TV
EONYUEVOV ETOLPLOV VO ONUIOVPYNGOLV TUNHO ECOTEPIKOD EAEYYOL KOl VNPECIES
eCummpémong HeTdy®V Kol ETUPIKOV avakowvdcewv. Me Bdon 1o dpbpo 11 tov
Kavoviopov Oeomiomnke 1 vmoyxpéwon twv €onNyUEVOV €Toiplav vo kotaptilovv
EMOPKN Kovovioud gowteptkng Asttovpyiag. O v. 3016/17.5.2002 yio v €Toupikn
dwakvBépvnon, n enonteion Tov onoiov €xel avartedel otnv Emrponn Kepaiaayopdc,
egedikevoe Bépata mov avapépoviar oe GpBpa tov Kavoviopov. To 2003 Mrav
OVLGLOOTIKA TO TPMTO £T0G EPAPUOYNS TOV VOLOL OVTOD Kol 1) GCUUUOPO®OT TV
ETOPLOV MTaV KovoTomTiky. Befaiwg oe opiopéves mepmtmoels damotadnkoy
OTOKAICELS, 101G 0 GYEOT HE TIG VIOYPEDCELS TOL BETEL O VOUOS Yoo TV €KAOYN
peAdv dtotkntikov cvppoviiov tev etapuwv. H Emtponn Kepoiatoyopds eEetalet
TIG TEPUTTAOCELS OVTEC,

H onuovtikn peimon tov apBpov kupocewv yo tapopdoelg tov Kavoviopot
katd to 2003, pe dedopévn v evepyn emomteion g Emrponng Kepolatayopds won
™ oNUovTiKy adéEnon tov aplfpod avakowv®doemV, delyvel OTL | CLUUOPPWCT TOV
VIOYPEDV TPOCOT®V UE TOVG MG VM KOvOveS dlapdvelag elval oyxeddv minpng. H
dwmiocTmon avut €xel 1OHTEPT ONUACTIO KOl AVAOEIKVDEL TV OVCOCTIKY Peltimon
NG GLUTEPLPOPAS TMV OTEAEYDOV TMV EICYUEVOV ETOIPLOV GE OYECN UE TNV
CUUTEPUPOPE TOVS KOTA TO TPONYOUUEVA £TN OAAGL KO LLE TIG EMKPOTOVGES TPAUKTIKES
TOV  AOWMAOV  OVATTUYHEVOV  KEQOAOOyop®V. Aniadn, 1 dwmictwon avt)
emPePardvel v eMTLYN EPOPUOYT TNG TOATIKNG EVIGYLONG TNG SPAVELNS TOV
epnpurooe 1 Empomn Kepoiawayopds amd to 2000 pe okond v PeAtioon twv
TPOKTIKOV ETOPIKNG OlakvPBépvnong kol Telkd v aSlomotiog ™G EAANVIKNG

KEPOAOLOLYOPEG.
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KEDAAAIO 4
ETHXIA EKOEXH EINITPOITHY KE®AAAIAT'OPAX
2004

41 OI EEZEAIZEIX XTHN OIKONOMIA KAI THN

KE®AAAIATOPA
4.1.1 H e€€MEn tov Makpootkovopik®v Meyebov tng EAlnvikig Owkovopiog

Kotd 1o étoc 2004, n eAAnvikn OKOVOUIo GUVEYIGE TNV avartuElokn Topeio

TOV_TEAEVTOIOV €TOV o€ évo pETpla guvoikd debvég mepiBdiiov. ZOUPOVO UE TO

AvaBeopnuévo  Ilpoypoppa  Zrtabepdmrog kot  AvamtoEng  2004-2007  tov
Ynovpyeiov Owovopiog kor Owovopkav, to mpaypatikd Axabdpioto Eyyxopro
[Ipoiov (A.E.IL) mg yopag avénbnke katd 3,7% to 2004 évavt 4,5% 1o 2003. H
avTioToym emid0o™ GTIG YDOPES TS evpwlmyng Ntav 2,1%, yeyovoc mov kotétate v
EMéda petald tov kpotov-pedov g Evponaikng ‘Evoong pe tov vymidtepo
pLOuod avdntuéng katd to 2004.

Ot mapdyovteg avamntuéng tng eAAnvikng owovopiog eivor eEmyevelg kot
oyxetilovial Kuplwg HE TNV €1GPON KOWOTIK®OV TOP®V, TNV EYXDOPLO KOTOVOAMTIKY|
damdvn Kol TI§ EMATOGELS omd TN dlopydvmon Tov OAvumokdv Aydvev. Amd v
mAevpd TG ovVolkng (NTnomg, ot GLVoMKEg akabdpioteg emevovGES Tayiov
Keparaiov avéndnkay katd 5,8% to 2004 Evavt 13,7% 10 2003 Aoy 0AOKANP®ONG
TOV peYOAOTEPOL WEPOLG TV Epywv TV OAlvpmokdv Aydvov. Ot cLVOAIKEG
TPOYHOTIKEG KATAVAAOTIKEG damdveg avéninkav katd 3,9% to 2004 évavtt 2,7% to
2003. H e&éMén avtn amodideTon 6T oNUOVTIKY adENon TG TPAyUATIKNG ONUOGLOG
Katavdiwong oe 5,5% to 2004 évavt peimong katd 2,5 % 1o 2003. H avénon g
W TIKN g Katavdioong to 2003 frav 3,6% évavtt 4,4% to 2003 kot otnpiynke otov
aLEAVOLEVO SOVEIGHO TOV VOIKOKLPIOV Ko TV emyepnoewv. H ala tov eEaymydv
ayofdv Kot vnpecudv avEndnke oe otabepéc Tipég kotd 7,3% to 2004 évavt
avénong 1,0% to 2003 wvpiog AOy® avénong tov efayoydv vanpeciov. Ot
gloaymyes ayobmv kol vanpectdv avéndnkav kotd 8,3% to 2004 &vavtt avénong

katd 4,8% to 2003. H petrafoin tov mpaypotwkold eEmtepucod 1colvyiov eiye
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apvntikn cvpporn ommv avénon tov A.E.IL. katd 1,1 exoatootiaieg povéaoeg to 2004
évavtt apvntikng ovuPoAng 1,3 povédwv to 2003. Ot mapamdve eEeMEeg 0o ynoav
o€ aOENoN NG TPAYUOATIKNG EYXDPLOG GVVOAKNG {Rtnong Katd 4,8% 1o 2004 Evavtt
6,1% 70 2003.

Ao TV TAEVPE TNG GLVOAIKNG TPOGPOPAC, | GLVOAMKY PropnyaviKn Tapaywyn
onpeimoe emota peioon xotd 0,9% to 2004 Evavtt adénong katd 2,5% 1o 2003. H
OLVOAIKT amacyOAnon Heimdnke Kot 10 Tocootd avepyiog avénonke katd 11,1% to
2004 évavtt 9,5% to 2003, kot 0 pécog aKaBApIoToC TPy LaTIKOG eBdc 6To GhHVOLo
™G owovopiag extipdron 6t ovéndnke katd 3,3% 1o 2004 évavtt avénong 2,4% to
2003, m0c06Td TOL AVTIGTOLKEL TEPIMOV GTO MEVIATAAGIO TNG OvVTioTOYNS OOENGNG
TOV péGov Opov g evpwlmvng. To B0 €tog, M mapoaywykdTTe TS EPYUCIOg
avéndnke katd 1,6% évavtt avénong 3,1% to 2003.

Kotd 10 2004, coppova pe otoyxeio g Tpamelag g EALGd0G, o T'evikdg
Agiktng Twwov Katavaiot) (I'A.T.K.) onueiowoe avénon katd 3,1% oto téhog Tov
étovg, évavt eniong 3,1% to 2003.

To 1010 éro¢ M vopopatiky woltikny g Evpomaikng Kevipikng Tpamelog
ouvéyloe va &rel ¢ Pacikd oTOXO TN dTnPNon Tov TANBwPoUoD oE emineda
xopnAotepa tov 2% Y 10 GHVOAO TV KPATAOV-UEADV NG vpwldvng, oAl Ta
emrokwe g E.K.T. mapépevav apetafinta katd to evvedunvo lavovapiov-
YemtepPpiov 2004, evod to emtOKIOL TNG EAANVIKNG YPNUOTOYOPES TOpOLGINcHY
pkpES petaforés katd to StoTNO AVTO.

H ocvuvolkn mMoTtoTIK) E€MEKTOCT TPOG EYYDPLES EMLXEPNOELS KOl VOIKOKVPLA
onueimoe emota avEnon xatd 15,8% 1o 2004 évavtt avénong katd 17,0% to 2003, n
KOTOVOAMTIKY TOTMOTIKY €MEKTOCT] TPOG TO VOIKOKLPWY onueimoe oo avénon
katd 37,4% to 2004 évavtt avénong 27,2% to 2003, evd M GLVOAKN TPOPOpda
YPALOTOC, pe Pdom tov delktn yevikng pevototntag M3, onueiowce ot avénon
Kotd 6,4% 1o 2004 évoavtt 7,1% to 2003.

Oocov apopd otig e€mtepikég GLVOAAAYEG TG YOpag katd to 2004, n puéon
emotla ovénon ™G otabcpuévng pe Pdon 10 eE®TEPIKO EUTMOPLO NG YDPOG
CUVOALOYLOTIKNG 160TIHiag Tov gupd mepopiomke o€ 0,9% Tovg TPdTOVG dEKOL
unveg tov 2004 évavtt 3% 1o 2003. H dvodog g e&aymyikng dpactnplotnTag e
eMnvikng otkovopiog oe ayadd to 2004 opeileton oe onuoavtikd Pabud oe TOANCELS
petayepiopévev mioiov. To gumopikd 16oldylo, w¢ mtocootd tov ALE.IL, epupdvile

EMewpa 12,6%, évovtt eldeippotog 14,5% to 2003. H pukpr povo Peitioon tov
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EMEIUIOTOG 0TO EUTOPIKO 1600VY1I0 OPEIAETAL GTN GNUOVTIKY aOENCT TG SUmTAviG
YO E160YOYEG OAAQL KOL OTN ONUOVTIKA ovénorn Tov kobopodv TANPOUOV Yo
eloaymyn kavsipmyv. To 16oldylo Tpe)oVcdv GuvaAlaydv, g Ttocootd Tov A.E.IL.,
emiong epeavile Eriepupa 2,3% to 2004 évavtt eddeippatog 5,8% to 2003. H peiwon
TOV EAAEIUMOTOC OVTOVOKAG TN HEYAAN a0ENCT TOL TAEOVAGHOTOS TOL 1oolvyiov
VANPESIOV Kol LETAPPACEDV TOV VIEPAVTIGTAOGAY T SLIEVPVVGT] TOL EAAEIULOTOS

TOV EUTOPIKOV 160LvYiov.

4.1.2 O g&eliéarc otV KEQaAaroyopd,

O oebveic eéelifeic emnpéacav TNV mopeia TNC EAAMNVIKAC KEQOAUOYOPAC, M

omoia katd to 2004 yopokTnpicTnke omd Gvod0 TOV YPNUOTICTNPOWKAOV TIWAV Kol

ovénuévn  cLVOALOKTIKR  OpaotnPEldTNTo  OTIC OYOPEC UETOYAV, TOPAYDY®V  KOL

ETOUPIKAV OpoAOY®V tov Xpnuotiotpiov ABnvav. H dvodog tg cuvolikng a&iog

CUVOAAOYDV KOt TNG XPNUOTIOTNPLOKNG a&log TV elomnypuéveov 6to XpnuUatiotnplo
AOMVAOV €TapldV GUVTEAESTNKE OUOAG KOL Ol YPTLOTICTNPLOKEG OLOKVUAVGELS OEV
AmOTEAECAY TOPAYOVTO OTOGTOOEPOTOINONG TV GUOTNUATOV TNG OYOPAC.

O Tevikog Aeiktng Tpov tov Xpnuatiotnpiov AOvav €kieloe 6To TEAOG TOV
2004 otig 2.786,2 povddeg, ONUEDOVOVTOS GUVOAMKN €Tnotle Gvodo kotd 23,1%. H
nopela tov [evikoy Aegiktn kol TOV KAOOIKOV YPNUATIGTNPOK®OV OEIKTOV TOV
Xpnuatwotpiov Abnvav yopaxtmpiotnke oamd dvodo kot dwakvpdvoels. Tov
Iavovdpio tov €tovg, o [N'evikdg Agiktng onueiooe dvodo katd 8,3%, n omoia vepEPn
™V Gvodo TV OekT®V oty evpwldvn, kol kopdvinke oe emineda 24002500
povadwv, evd mn péon afla ocvvoriaydv oville oe 2153 exat. egvpo. Ta
LOKPOOIKOVOLUKA VEX TNG TePLOoov meptédafay tn peimon tAnbwpiopod oe 2,9% e
TPOGOOKia TEPUTEP® HEI®ONC. TN OUOPPMOGT TOV OETIKOV EMEVOLTIKOV KAILOTOG
oLVEPOAOY Ol EVLVOIKEG TPOOTTIKEG MOV &lyav Olapopembel mpog t0 TEAOG TOV
TPOTYOUUEVOL £TOVG, Ol OLVOUIKEG TOMTIKEG eEeAllelg G mePLOdOL Kol M
avakoivoon and tov O.0.Z.A. eKTUNGE®V Yo pOUd OTKOVOUIKNG OVATTUENG TNG
EA\Gdoc.

Tov @eBpovdprlo 1 Kivnon TOV YPMUATICTNPLOKOV JEIKTOV SLOUOPPOONKE amd

TIG TPOGOOKIEG GYETIKA LE TO OIKOVOLIKG amoteAécpata Tov etaiptdv to 2003 oArd
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kot 115 moMtikés e€eherc. O TAT.K. onueiwoe dvooo xatd 0,78% evd ot
YPNHUOTIGTNPLOUKES TILES TOV TEPIGGOTEPMOV EICTYUEVOV ETALPLOV CUEIMCAV TTOGCT).
H afefardomta oxetikd pe 10 anotéAecpa t@v e0vikav ekloydv g 7ng Maptiov
emnpéace TG €EEMEEIG OV ayOpd Kol GE OPIOCUEVEG TEPITTAOGCEL; OONYNOE OF
PEVOTOMOMGEL. To LOKPOOWKOVOULKA VEQL TNG TEPLOO0L MTav OeTiKd, Oelyvovtog
0pLOKT VOO0 TOV EAMAEIUIATOC TPEYOVGAOV GUVAAAAYDV OAAG LIKPT ETHOLO LEimoT o€
5,7% 10 2003 évavtt 6,1% to 2002. H Evpomaiky Emtpomn evékpive to
AvoBewpnuévo Ipdypappa Ztabepdmrag g EAAnvikng Owovopiag 2003-2006
emonpaivovtag v mpocsdokioc vynioh pvOUOY OWKOVOUIKNG AVATTLENG KATO TO
emoOpEVA €T OAAG Kot TV TPOPANUOTIKY KOTAGTAOT] GTA ONUOGIOVOUIKA HeYEON NG
YOPOS KOt VTOGTNPILOVTOG TNV OVAYKT UEYOAVTEPNG EVAPUOVIONG TNG OIKOVOUIKNG
TOATIKNG TNG YOPOG TPOG TIG PACIKEG EVPOTATKES OIKOVOKES KATELOVVOELG.

Tnv mepiodo Maptiov-Ampidiov ot ypnuotiotnplakol deikteg ™G EAANVIKNG
KepaAalayopds — onueiwcov  dvodo  pEYOAVDTEP  OLTHG  TOV  EVPOTUIKOV
ypnuotiotnpiov. Eyyoplotr kot diebveic Beopikol emevoutég mpoéfnoav oe ayopéc
HETOYIKOV TiTAOV VYNNG kepaiaiomoinong. H Evponaikn Emtponn avoakoivoce v
eapwvn ¢ ExBeon yio v eAAnvikn otkovopio, otnv omoio. EXECHUAVE TOV DYNAO
pLOUO avamTLENG OAAG Kol TIG KOOBLGTEPNOELS OTNV avoyKoio ONUOGLOVOUIKN
TPOGapUoYY. ZOpemva pe v ExBeon, n eAinvikn otkovopio avapevotay vo ovéndet
katd 4% 10 2004 o katd 3,3% 1o 2005. Ztmv Emota 'ExBeon g, n Tpdnelo g
EAMLGdog emPefaimoe Tig extypunoels g Evponaikhg Emtpomng yioo vynio pubuod
avantuéng ved v mPoHmOBeon  SUOPE®ONG  ELVOTKOD  YPTLLOTOOTKOVOLLKOD
epPAALOVTOC Kol TPOodON oG BEG KOV KO ETOPIKAOV avadtappocemy.

Tov Mdwo, ot ypnuatiotnplokol Oeikteg NG EAMVIKNG  KeQaAooryopdg
ONUEIMOOV TTOOCT TOL NTAV VYNAOTEPT OLTHG TOV ELPOTAIKMOV YWP®V. Befaing, n
TTOON TOV OEIKT®V NABE VoTEPU AMO GLVEYN (VOO0 TEGGAPMY UNVOV OV NTAV M
VYNAITEPN UETOED TOV EVPOTATKAOV YOPDV.

Tov Iovvio ot ypnuoatioTnplokol OelKTeEG TNG EAMNVIKNG KeQaAoioyopdg
ONUEI®COV TTOGN TOL NTAV UEYOADTEPT] OVTHG TOV EVPOTATK®OV deKT®V. O I'evikdc
Agixtng onpeimoe mtdon katd 3,1%. H ntdon ftov cuykuplokn Kot oeeihdtay o€
oNUavVTIKO PBabud otV cvuppikvwon g CLVOIALIKTIKNG dpacTNPLOTNTOS TOV EMNADE
¢ amotéhespa G emPoing amd v Emitporm Kepaiaiayopdc avompodv Kavovmv
KAALYMG  avoyTdV  e€MEVOLTIKOV  B€0emV. XTIV  VTOTOVIKY]  GUVOAAOKTIKY|

dpaoctnponto.  ovvEBoAe  emiong M EAAEWYTN  ONUOVTIK®OV  ETAIPIKOV N
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LOKPOOIKOVOLUK®Y  avaKovmoe®mv Kot eEediéewv oto Oiebvég mepiPdiiov. Ot
EMEVOLTEG TNHPNOOV OTACT OTOYNG, OVOUEVOVTOC TO OLKOVOUIKG OmoTEAECUOTO
eCapnvov tov etapav. Xtig 13 Iovviov dieénybnoav ot exhoyég tov Evpomaikoh
KowvoPoviiov, 10 omotéAecpo TV OMOIMV OEV EMMPENCE TIC TPOGOOKIEG TV
enevovtav, evod 1 Evpomnaiky Emtponn pe véa avaxoivoon £dwoe mpobecuio oty
EMGda 100 o0G106TIKY| LEl®OT TV ONUOGIOVOUK®V TG EAAEIUUATOV.

Tov TobA0 o T'evikdg Agiktng onpeimwoe ntoon kot 1,3%, n omola OpwS fTav
HIKPOTEPN OO TNV TTAOGCT TOV ELVPOTAIKAOV ayopav. H ayopd yapaktnpiomke amd
EALELYT) CTUOVTIKAOV OVOKOWVOGE®V, KPY GUVOAAOKTIKY dpacTnpdTnTe Kot 1| LEGT
a&la cuvaldaydv Ntav mepimov 90 exat. gvp®. Ot TitAol VYNANG KEPAAALOTOINGNG
ONUEIMCOV GUYKPITIKE TNV KOAVTEPN OO0 TNG AYOPag,.

O Avyovotoc ftov o pnvog devépyelag twv OAoumokdy AyOvov Kot g
petmong g tung tov meTperaiov debvag. H ayopd onpeimwoe pukpr| mtdomn avaioyn
LE OLTHV TOV EVPOTAIKOV oyopdV. H GUVOAAAKTIKY dpacTNPlOTNTA NTOV LUIKPT KoL
Ol €MEVOVTEC €0TIOOAV TNV TPOCOYN TOLG OTNV TEAEON TV AyOVOV KOl TIC
kaAokapwvég dtakoméc. O I'LA. onueiwoe ttdon katd 0,2% kot Tpocéyyice tig 2.300
povadec. Ta paxpootkovopikd véa £6et&av 6t o TAnBwpiopds avénonke oe 2,9%, o
pLOUOS avarTuéng oto dgvTEPO TPiUNVo TPooéyyise 10 3,9% kot 10 dNUOGIOVOUIKO
EMepo emavektiunOnke oto 5% tov A.E.IL Zt0 1€éh0C AvyodoTtov, M TTOON TNG
TIUNG TOV TTETPEAAIOV 0ONYNGE GE VOO0 TV YPNUATICTNPIOKAOV TILMOV, 1) 0ol 1TV
pikpn Adyo tov aféfoiov TPoonTIKOV TG 01eBvovg owovopiog Kot Tng ETOPIKNG
kepdopopioc. Ot emevdvtég €oTioGOV TNV TPOGOYY| TOVG OTIS  EMKEIUEVECS
OVOKOWVMOOEL OWKOVOMKNG ToATIkNG Tov  [IpwBumovpyod ot Aebviy 'ExbBeon
Oeocarovikng Tov ZentéuPplo, pe KO0 AEova TIG 1OIMTIKOTO|GELS KoL TV OAAXYN
TOV (POPOAOYIKOD GULGTHLOTOC, KOl cuveyioTnke £viova 0 ONUOcLog S1aAoYog Yo To
onpoclovopkd peyédn. To téhog twv Olvumiokdv Ayovev otig 29 Avyodotov
ovVvodevTNKE amd TNV Oebvn avoyvodpilon g emrTuyiog Tovg kot to olebvi péca
palikne evnuépmong €oei&av tov evBouslaoHd TOLG Yol TNV LIEPKAALYT TV
TPOCOOKIMV TOVG, 000évtog 0Tt ot Ohvumiakol Aydves 2004 NTav ot TPAOTOL TOV
dropyovadnkay oty KTOCT VT Kot TEAEGTNKOV ETOPKMG OO L0 LIKPT XDPO.

Tov XemntéuPplo, o I'evikdg Aeiktng onpeimwoe pukpn dvodo katd 0,6% mov
VIOAEITOVTOY TNG avOO0V TOV EVPOTUIKMOV YPNUATIOTNPIOV Kol EKAEIGE AMYO TAV®
a6 116 2.300 povadeg, evd o deiktng FTSE/ASE20 avénbnke kotd 2,3%. Tov uipva

avtdév 10 Ymovpyeio Owovopiog kot OKovopk®v mopovsiose To0 apyikd oyxéd1o
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npobmoroyopod yia to 2005 pe otdyo Vv peiwon tov ehdeippatog 6to 2,8% TOL
A.E.IL oand 10 avapevopevo 5,3% yia to TpE€YOV £T0G, LEGH TEPLOPIGLOD SOTAVAOV Y10
avénoelg Lobmv kot dNUOGIEG ETEVOVOELS Kot OENGNS POPOAOYIKADV £GOOMV, KOl TNV
emitevén puBuov owovoutkng peyébuvong yia to 2005 g ta&emg 3,9%. Ot apvnrikég
e€elielg oto, dNUocloVOKA peyédn odnynooav tovg diebveic oikovg Standard and
Poor’s kot Fitch Ratings va mpoywpficovv og pukpn vroPdduion e moToANTTIKAG
KOVOTNTAG TOL EAANVIKOD dNUOGIoL.

Tov OxtoPpro, n amdoooN TNG EAANVIKNG KEQOANOYOPAG VREPEXE NG
AmOd00NG TOV EVPOTUIKAOV KEQPUAOAYOP®V AOY® ONUOVTIKNG {TNONG LETOYIKAOV
tithwv Tov O.T.E. AE kot tov tpanelov. O I'evikdg Agiktng onpeioce Gvodo Kotd
6,9% ko1 o dgiktmg FTSE/ASE 20 katd 8,5%. Ot enevdutég aloldyncov Oetikd Tig
duvaTdTTEG AVATTUENG TOV ETOPIOV TOV EAANVIKOU TPOamelkov KAAOOL Kol TO
npoypoppa oavadtdpdpwong tov O.T.E. H Evpomaixky Emtponn eEéppoace v
npoBeon g va mpoPel oe AyYn PETPOV EvavTl TG EAMNVIKNG OKOVOuiag Yo TV
LEl®OT TOV ONUOCIOVOUIK®OV TNG EAMEIUUATOV, VD eEEppace TV auelPoAia TG Yo
M mpovimoroyioheica peimon tov eElAeipparog o€ 2,8% tov A.E.IL. O eEeligelc avtég
OLVEPBOANY GTOV TEPLOPIGUO TNG OVOOOV TV YPNUATICTNPKOV JEKTOV. OeTikég
®6TOG0 TPOGOOKIiES dNUOVPYNCE M AVOUEVOLEVT] KATAOEST TOV VEOL (POPOLOYIKOD
VOOV KOl M HEIMON TOV QPOPOAOYIK®V GLVTEAECTAOV KePaiaiov amd 35% oe 25%
péxpt to £tog 2007.

Tov NoéuPpro, m amddoon G EAMVIKNG KeQaAalayopds vmepeiye g
amOd00NG TOV EVPOTUIKAOV KEQPUAOAYOPDOV, AOY® TOV TEAIKOV OVOKOWOGEDV
HEIOONGS POPOAOYIKMOV GLVTEAECTAOV KEPOAOIOL KOL TNG GNUOVTIKAG OOENCNS TNG
mong petoyikov tithwv tov O.T.E. AE kot tov tponelov. O I'evikdc Aeiktng
onueiowoe avodo katd 6,7% kot o deiktng FTSE/ASE 20 katd 6,2%.

To Aeképuppio tov £tovg, 1 amdS00™ TG EAANVIKNG KEQPAAOLOYOPAS GLVEXIGE VL
VIEPEYEL TNG OTOOOCTG TOV EVPOTOTKDOV KEPOAOAYOpdV, Kafodnyoduevn Kupiwg ard
TNV GvVOO0 TILADV TOV HETOYDV ETALPLOV HEGOING KEPAAOOTOINGNG, TV TpUTEC®V Kol
TOV £TUPLOV THAETIKOWOVIAOV. O T'evikog Agiktng onpeiowoe dvodo kotd 4,9% kot o
deiktng FTSE/ASE 20 dvodo katd 6,0%. H a&io cuvolroydv Tov tedevtaio uiva Tov
étoug Ntav yaunAn. H oavaxolvoon tov avabeopnuévov ototeiov yia To
dnuooctovopkd peyédn odfynoav tov debvr oiko Fitch va vrofabuicer v
TIGTOATTIKY] IKOVOTNTO TOL EAANVIKOV OMpociov amd A+ og A.

H Gvodog tov ypnuotiotnplokdv Sekt®v 610 Xpnuotiotipo Aénvov to 2004
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GLVOOEVTNKE MO JIOKVUAVGELS TOV YEVIKOV EMITEOOV TIUMDV KOl TOV CYETIKOV TIUOV
TOV LETOYIK®V TITA®V, 01 0Toiec opeilovial 6e onuaviikd Babud oty eupovn TV
JUCUEVDV EMOPACEDV a0 TIG JEBVEIC Kot eyYMPLES YPNUATOOIKOVOLKEG eEeMEEIC
TV TapelBoviov etmv. Ot eEeAilelg avtég amotehovy Pacikn amdppolo TOL PEYAAOL
KOKAOL O1eBvolc Kot  €yyodplag  yYPNUOTIOTNPIKNG 0vodov Kot Kafddov Twv
TPONYOOUEVOV ETOV OALA Kot TG afefoardotntag tov vad doupdpemon o1edvoig

YPNLOTOOIKOVOLKOD TEPIPAAAOVTOG.

42 H HIPQTOI'ENHX KAI AEYTEPOI'ENHX AI'OPA
METOXIKOQN TITAQN

Kotd 10 2004 1 ekdoTikn Spactnpldtta TV €Toplov debvag NTav apyikd
TEPLOPICUEVT] OALGL GTN GLVEYELD CUEIMOCE AV0d0. ZVUPMVO e oTotXEl TG eTapiog
Thomson Financial (Global Financial Markets), 1 ovvolikn o&ia Sebvog twv
eKOOCE®MY, WHEGH OMUOCOG  EYYPOPNG, UHETOYIK®OV TITA®V, TiTA®V otabepov
€1000MUaTOG Ko Aowmdv tithmv vaepéPn ta USSS,7 tpic, onueidvovtag etota vodo
Kkatd 6,2% kot meprhappdvovtag 20.066 gkdooels. v Evpdmn, n cuvolkn aia
TV ekdocemv vepéPn ta USS2,2 1pig, onueidvovtog etioto dvodo katd 21,5%. H
ovvolikn a&io d1ebvdg TV ekd0cEMV PETOYIKOV TiTA®V LIepéPn ta USS505,1 dio.,
onueldvovtag €tote dvodo kotd 29,9%. Xtv Evpomm, n ocvvolkn afla tov
ekd00EMV ETOPIKOV TITA®V otabepol gicoonpatog Ntov €101 d16., onuedvovTog
emota peiowon katd 39%. Xopeovo pe to 010 ototyeia, n debvig dpactnprotTa
oTNV ayopd apyik®v dnuociov eyypaeav ntav yo. o 2004 avénuévn. Tpayupott, 1
ovvolkn aéio Tv véwv exddcemv aviile og US$135,5 d16., onpeidvovtog ot
avEnon kot 240%. H Gvodog g pactnplotntos ouThig YopaKTNpioTnKE ETiong omd
TNV 0KOPOGCT OPKETMOV OPYIKMOY OMNUOGI®OV £YYPOPAOV KOl TNV TEMKN OTOTIUNGCT TOV
veoelooyfEévtov TITAOV o€ emimeda ONUOVTIKE YOUNAOTEPO TV TPOTEWVOUEVOV
APYIKDV, OVOOEIKVOOVTOS TNV OWENUEVT) TPOGOYN TOL OEiYVOUV Ol EMEVOVTEC OTIC
emhoyég toug. Ot e€ehileic avtéc Pefaing emPePfardvovv 6Tl 1 TPOGPULYN GTNV
KEQUAALALYOPA Y10 AVTANCT| EMYEPNUOTIKOV KEQPOAOI®V OTETEAEGE TNV KVPLOL TNYY|
EMYEPNUATIKNG YPNUATOdOTNONG Yia To 2004 Kot avopEVETOL VoL GLVEYLOTEL KOTd TO

2005.
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To uérpro guvoikd debvéc mepBdilov katd To 2004 emnpéace Kot TNV EKOOTIKN

opooctnpdnTo otnv EAAGOa. O opludc Tov €TOUptdV Tov TPoifncav yio mpdTh

©0pA_Ge TPOocEOpd Ue ONUOCLO. EYYPOON UETOYIKAOV TITA®V 610 XPNUOTIGTAPLO

AOnvav pembnke, cuveyiCovios TNV TIOTIKH TOPEiD. TV 00 TPONYOUUEVAOV ETMV.

Erionc pusiwbnke to dYwoc tov aviAnféviov keporoimv amd tn 01a0son UETOYIKOV

KOl OPLOAOYLOK®V TITA®V ETOPLOV UECH OPYIKNG ONUOCLOG EYYPOPNS KOl OOENCNC
LETOYIKOV KEPOANIOV, OAAQ KOL 1) TOCOGTIOO GUUUETOYXN TOV VE®V EKOOGEWV OGN
ouvolkn ypnuatiomplokny afla tov Xpnuatwotmpiov Abnvov. Ta cvvolikd
avtinfévta kepdiowo aviABav oe 414,1 ekat. upd, CMNUEUBVOVTOG £TNGLO pelmon
katd 10,4%, evd 1o aviAnBévia kepdlow amd TIC VEOEloNYUEVES ETOLPIES
avtiotoryovsav oto téAog tov 2004 oe 0,10% mepimov TG GLVOMKNG
ypnuatiotnplokng aéiag tv swonypuévov oto Xpnuotiomipo Adnvov staiplov,

évavtt 0,55% 1o 2003.

4.2.1 EKO00€lS PETOYKAOV TITAOV pEG® ONUOOLOGS EYYPOPNS OTO VEES KoL

glonypéveg eToupeieg

To 2004 o1 petoyéc 11 véwv etapiav stonydnoav, e apykn dnuocio £yypoaen,
TPOG dompayrdtevon oTig ayopés asumy tov Xpnuotiotnpiov Adnvov. And avtég, 1
etapio Nrav Etopia Emevdvcemv XaptopuAakiov, 1 €160y®yn] TOV HETOYOV TNG
omoi0g GTO YPNUATIGTNPLO EIVOL VTOYPEMTIKT OO TO VOLO HETA TNV TAPOOO EEAUVOL
and v ovotaon ™. Eniong 4 eyypaeég mpayuatoromdnkav oty Kopia Ayopd, 3
otV [HapdAAnin Ayopd, 2 o Néa Xpnuatiotnplokny Ayopd kot 1 (n apyikn) oty
EXMnvikn Ayopd Avadvopévev Keparatayopdv. O aptBpuog avtdg eivar o pukpdtepog
TV TEAEVTOIOV £E1 ETMV, 0006VTOg OTL 0 OPIBIOG VEOEIGAYOLEVMV GTO XPNUATIGTIPLO
etouplov NTav 13 etarpieg yu 1o 2003, 21 yu 2002 kon to 2001, 53 yia to 2000, 38
v to 1999 ko 23 v 1o 1998. H tdon avt emPePoidvetar Kot 6Ty Tepintwon tov
ONUOGI®OV EYYPUOOV EICNYUEVOV ETAPLOV, 0 aplBuog Tov omoiwv sivor emiong o
HIKPOTEPOG TV  TEAELTOU®V €TAV, 000évtog OTL 0 0pBudg sonNyUéveov o©TO
YPNUATIOTIPLO ETOUPIDOV TTOV TPOYDPNOCE GE O1AOECT] HETOYDV HE OMUOGLOL EYYPOUPT|
nrav 16 to 2003, 20 1o 2002 xou 24 10 2001. To Vyoc TtV Kepaiaiwv mov
avTAnOnkov péc® OMUOCLOG €YYPAPNS KOl WOIMTIKNG TOToBETong oe epyaldpevoug
TOV VEOEIGOYOUEVOV ETAPLOV onueimoe peiwon kot dapopemndnke oe 95,39 exar.
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evp® 1o 2004. BePaimg, edv amd 10 6GUOVOLO TV ONUOGI®V EYYPAPOV TMV TPOTYO-
HEVOV ETOV OQOIPECOVUE OVTEC TOL TPAYUATOTOMONKOY omd 1ON E16MYUEVEG GTO
YpPNUOTIoTAPLO  gTaupieg, TO0  VWog TV KeEPoAoiwv moOv  aviAnOnkav  amd
veogloayopeveg novo etoupieg pewwveror oe 118,4 exar. evpad to 2003, 92,5 ekar.
evpo 10 2002, 1,08 d10. evpd 10 2001, 2,56 d16. gvp®d TO 2000 KO 1,84 d165. EVPD TO
1999. v mepintwon avtn, 11 GLYKPLON TOV AvIANBEVTOV Kepodainy Tov 2004 e ta
avTAn0évTa KEQAAOLO TOV TPUDV TPONYOVUEVOV ETMV OELYVEL OYETIKN HKPN Helmon
Kkatd 19,43% oe oyéon pe 10 2003, eved avtiBétmg deiyvel pikpn avénon katd 3,12%
oe oyéomn pe to 2002 won peiwon 91,13% oe oxéon pe 1o 2001. Anradn, to 2004
TeMKO onpewmdnke peiowon tov aplBpod Kot Tov VYOLS KEQUAN®MY TOL AVIANGOV
pHécm OMUOCLOG EYYPOENS Ol NON EONYUEVES GTO YPMUOTIOTNHPLO ETOLPIEG, EVMD M
SUVOLIKT TOV OPYIKOV dNUOGI®OV EYYPUQ®V TapapéVeEl onuovTikn. TéAog, onuavtikd
pOLO GTN OLOUOPP®GT TOV GLVOAKOV VWOLG aviAnBéviov pe onudclo eyypoon
keparaiov énaée n arovcia kotd 0 2004 TPOGPOPAS LETOYDV 1OUDTIKOTOLOVUEVMV
KPOTIKAOV ETOPLDV.

A6 10 6OVOAO TV avIANBEVTOV HEG® ONUOGLOG EYYPOETS KEQAAUI®Y KOTE TO
2004 oto Xpnuatiomplo Abnvov, mtocootd 68,55% (65.385.499 gvupd) avtindnke
péom g Koplag Ayopds, mocootd 18% (17.173.230 gvpd) aviAndnke pécom g
[MapdAAining Avyopdg, mocootd 9,76% (9.312.500 evp®d) aviindnke péow 1ng
NE.X.A ka1 mocootd 3,69% (3.515.250 evp®d) aviindnke péow g E.ATAK.
[Mopatmpeitor emoa adENon Tov TOCOGTOD TOV KEQUAN®MY TOL aVTIANONKAV amd
etarpieg g Koprog Ayopdc kor g NE.X.A. kot mapdAinin peimon tov mococtol
avtod amd etapieg g I[MopdAining Ayopdc. To péco VWYoOg TV GLVOMK®V
aviAnBéviav keporaiov avd onuocta eyypaen Ntav 9,5 ekat. evpd 10 2004, Evavtt
91,7 exat. gvpm 0 2003, 48,3 exat. evpm 10 2002, 44,8 exat. evpw T0 2001 won 60,45
ekat. evpd 10 2000. Edqv eEapeBobv o1 peydreg dmuocieg eyypogés tmv Mom
glonypévav etouptov kotd to 2003, o péco vYyog TV avtAnfiviov kepaiainv ava
onuoca eyypaen pewwvertal to 2003 o¢ 8,4 gkot. Evpd, TO OO0 Eivat LUKPOTEPO TOL
avtiotoiyov peyéboug to 2004. Emonpaiveton emiong 6t n cuykévipmon kepaioiov
10 2004 Jev eivar aitepa vynAn, do0évtog Ot pio pévo éxkdoon TitA®V
AVTUTPOCMOTEVEL CNUOVTIKO T0G00TO v Tov 20% €l TOL GLVOAOL TV AVTANOEVTOV
Kepolaiov (n etoupio Sprider AE pe 27%).

Amd 10 obvoro TV oviAnféviov kepaiaiov to 2004, mocootd 83,2%

(79.658.479 exat. evpd) mponAbe amd €kdoon VEwV HETOYDV Kol Tocootd 16,8%
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(16.098.800 exot. gvpmd) mpoNAbe amd TOANGCT VPICTAUEVOV UETOYDV TOAUIDV
LETOY®V.

Téhog, o Oeiktng ¢ péong, otobUopévng pHe To avtAnbévia kepdaiota,
VIEPKAADYNG TOV TPOGPEPOUEVOV LE ONUOCIOL EYYPOPT] UETOYIKAOV TITA®V amd
{tnomn tov enevoutov dtopopemdnke g 3,42 eopég to 2004, vavtt 5,4 1o 2003, 4,4
10 2002, 2,2 10 2001 xou 29,5 to 2000. O deikng avtdg Nrav 3,95 o100 TP®TO
tpipunvo, 1,65 o100 devtepo Tpiunvo, Katd to TPiTo TPIUNVO deV TPAYUOTOTOONKE

onuocla eyypaon, kot 1,78 oto tedevtaio tpipunvo 2004.

4.2.2 Ex000£15 NETOYIKAV TITAOV 00 TIS EI6NYUEVES 6TO XPNUOTIOTIPLO

AOvav etarpeieg (avENoeig PETOYIKOD KEPUAALOD)

To 2004 o aplOudg avénoewv HETOYKOD KEQOANIOL OmO EGNYUEVES GTO
ypnuotiotnplo etarpieg petwdnke oe 11 avénoeig évavtt 12 avénioewv 1o 2003. H
a&la cuvolkdv avtAnBévimv Kepaiaiov NTav 244 gkat. VPO, CNUEDOVOVTOS ETHOLO
peioon xoatd  11,4%. Ov olokAnpwBeicec avENoEG  UETOYIKOV  KEQOAAAIOV
dtevepynnkav and 7 etoipieg g Koprag Ayopdg ko 4 etoupiec g IopdAining
Ayopdg Tov Xpnuatiompiov Anvov.

H xatavoun avéncewv petoyuwod kepaiaiov avd tpipnvo tov 2004 £xel mg
e€Ng: Kotd T0 o TPiUNVO onuEmONKOY TECOEPIS QVENGES UETOYIKOV KEPOAOiov
GLVOAIKOU Vyouvg 152,7 ekat. evpd mov amoppoensav 10 62,6% TV GLVOMK®OV
avtAnBéviav kepaiaiov Tov £tovg, Katd to B’ Tpiunvo onuewdnkav dVo AENCELS
vyoug 39,4 ekat. euvp® mov amoppopnoav 10 16,1% tv cuvolkdVv oviAnBévimv
KepaAaiov, To v’ Tpiumvo onuewwdnkay dvo avéncelg Hyovg 42,8 €kat. VPO TOV
anoppoencav 10 17,54% tov cuvolkdv aviAnféviov kepoloiov Kol Katd 10 O’
pipmvo  onuewdnkav dvo avénoerg (eCopoopévng g etoupiog  Kepovng
Svppetoxav A.E.) dyovug 9,1 gkat. evpd mov amoppoéenoay to vrorowro 3,72% tov
GLVOLOL TOV KEQPOAOI®V.

Ye OAEC TIC MEPWTOGELS OVENCNG LETOYXIKOD KEPOAOIOV TOL oNuEW®ONKAY TO
2004 (extog amd avtiv ¢ [evikne Tpamelag, 1 avénon petoykod Kepaioiov g
omoiag aPopovoe TV 16000 GTPUTNYIKOD ETEVOLTT), To {nTovueva amd Tig eTONPieg

KEQPAAALLL 0pYLKA OEV KOADQON KAV TANPOG.
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H xatavoun tov aviAnbéviov kepoloiov amd avEnon HETOXIKOV KEPOANIOV
ETAPLOV avad KAAd0 dpactnpiotntog to 2004 gixe wg e€ng: (o) O KAddog Tpameldv
TPOYUATOTOINGE 600 AVENGEIS LETOYIKOV KEPOANIOV Kot GVIANGE KePAAOo VWYOLS
125,6 exot. gvp® mov avrtictotyovv o10 51,48% TtV GLVOMKOV avIANOEvVTOV
keporaiov. (B) O kAddog Eevodoyeiov kot Aomdv KataAvpdtov mpaypoatonoinoe
pio avénon HETOYIKOV KEPOAOIOV Kol AvIANcE Kepahata Hyoug 45,8 ekat. EVPMd, TOL
avtiotoryobv oto 18,76% tov cuvorov. () Mo avénon petoykol Ke@OAaiov
npoypatonoincav niong o kAadog Bacikdv Metdhiwv mov dvtince 35,9 exat. evpd
(14,72% tov cuvorov), o kKAEdog Kataokevwv mov dvtince 14,1 ekat. evpd (5,77%
TOV GLVOAOVL), 0 KAGYOog Atavikov Epumopiov mov dvtinoce 6,3 ekat. evpod (2,58% tov
oLvOLov), 0 KAAdog KAwotobpaviovpyiag mov avtinoe 4 exat. gvpd (1,63% tov
oLVOLOVL), 0 KAGO0g Xovdpikod Eupmopiov mov aviinoe 3,8 exat. gvpm (1,55% tov
ouvorlov) kot o KAGSog Ilotomoilag mov dvtince 3.4 exat. evpod (1,41% tov

oLVOAOD).

4.2.3 Or oy @veDoELS Kat ot Eayopég TNV KEQoAorayopa

To 2004 ot etoupikég avadlapOpOCELS ATOTEAECAV GNUAVTIKO YOPOKTNPIGUO
TV JEBvVOV ayopmdv, Aoym tng cuveylOUEVNG TAGNS GUYKEVIPOONS TOV ETUIPLOV TOV
YPNUOTOTICTOTIKOV  KAAOOV, TNG oavaddpfpmong TV ETOPLOV  TOL  KAASOL
TNAETKOVOVIDOV KOl TNG EMOVEUPAVIONG EMLYEPNUATIKOV KIVIGE®V OTOppOPNoNG
Kol e&uylavong vrepypeopévav etopldv. H cuvolukn a&lo cuvailaymv oebvog yio
ovyyovevoelg kot e€ayopés peta&d etapiov Nrav US$1,95 1pig, onueidvoviog
emotla avénon katd 40%. H oa&la tov ovyyovedoewv kot eéayopmdv HETOED
TOTOTIKOV Wpvudtov frav US$236 dic. onueudvovtog oo avénon katd 61,6%,
evo 1 a&lo TV cLYYOVELGEMVY Kol EE0YOP®V HETAED ETAPLOV TNAETIKOIVOVIOV NTOV
US$215 d1c. 10 2004, onuewdvovtog ethioto. avénon katd 88,6%, evd otov KAGS0
evépyelag, 1 o&ia ovyymvevcewv kot gEayopmv Mtav US$296 S, 10 2004
onpewmvovtag etnota ovénon katd 92,2%.

To 2004 o1 eToupikég avadophpdcelg oV EAANVIKY ayopd NTAV TEPLOPIGUEVES
HETOED EWONYUEVOV ETOUPIOV VO NTaV ovénuéveg petald elonyuévov Kol pun

elonypévav etaplav. Ot teMkés ovyyovedoels kot eEayopés petald elomyuévov
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etauprov Nrtav 4 to 2004 évavtt 8 to 2003, 17 1o 2002 o 13 1o 2001. Ano T1¢ 8
EIONYUEVEG €TAIPIEC TTOV OAOKANPWOGOV TIG GYETIKEG Ol001KAGIEG GLYy®VELONS, 4
avikov otov KAGdo Etapiov Emevédoewv, 2 avikav otov kAhddo Auoyeipiong
Axivnng Ilepovoiag, pia otov khado Tpoamelov kot pio otov kKAddo Etapiov
Soppetoyov & Iapoyng Zvppovidmv.

H dpaoctnpiomra cuyywvedcewv kot e£oyop®dv HETAED €0 YUEVOV KO [N
EIONYUEVOV ETAPLOV NTOV onuovtikd avénuévn. Tpdypatt, 28 eonyuéveg etaipieg
AmTOPPOPNCAV UEGH GUYXDOVELONG 42 U1 EIGTYUEVES GTO YPNUATIGTNPLO TOnpieg. Amod
TIG EONYUEVES amOpPOe®oeg etoupieg, 6 etarpieg avikav otov kKAAdo Xovopikov
Eumopiov, 4 otov kAéoo Tporeldv, 3 otov kAado Atavikod Epnopiov, 3 otov kAddo
Tpoopinwv, 2 otov KAGdo Ixbvotpogeiov, 2 otov kKAado [TAnpogopikng Kot and pia
etaupio. otovg kAGdovg Eotwatopiov, Enpaviikov AAlayov  Apoactnplotnroc,
Exdooewv Extunooewv, Tniemkowoviov, I[Ipoidoviov Eviov kot Perrold kot
Etaprov Zvppetoxav kot [Hopoyng Zvppoviov. Térog, 2 and T1g e1omyUEVES ETOPIES
NTaV VIO KOOEGTMG AVAGTOANG SOTPAYUATELONG TNG LETOYNS TOVG.

To 2004 onpewwdnkoav erniong 7 amooyicelg Kol EL0QOPES KAAGOL OO E1GTYUEVES
OTO YPNUOTICTNPO etoupieg mPpog 1oapfueg un  eonyuéveg etaupieg.  AVTEG
apopovoayv 2 gwonypéveg etarpieg Tov kKAGdov ITAnpopopikng kot and pa etoipio twv
KAMwov  Kotaokevadv, Awvikod Eupmopiov, Boacwov MetdAiov, Etoupuov
Yvppetoyov kot ITlapoyng Zvpfoviodv kot Tov KAGOOL ZNUOVIIKOV AAAAydV

Apactnpromroc.

4.3 ENEPI'OX EIIOIITEIA

4.3.1 ITAaiocwo Goknog ETOTTIKOV £PYOV

Kot to 2004 10 eheyktikd €pyo tng Emirponng Kepaiatayopds cvveyicOnke
oe Ohovg tovg topeic. TOGO M TMPOANTTIKY OGO Kol 1) KOTOGTOATIKY EMOMTELQ
OmEOMOOV CNUOVTIKA OQEAN Yoo TNV EAAMNVIKY Kepaiowoyopd yioti eEacedicov
ovvOnkeg opaAng Aettovpyiog g ayopdc. Ot Edeyyol Tov mpaypaToTomonKay Katd
10 2004 wdAvyav Ohovg Toug Qopeilg ™G kepaiotayopds. IlpaypotomomOnkav
noAdamAiol éleyyor A.X.EILE.Y., A EAAK., A.EAAE., sionyuévov etaipudv kot

YPNHUATIOTPLOKDV CUVOALAYDV.
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ATO TOVG EAEYYOVG OV TTPAYLLOTOTOONKOV TposKLYOV TapaPdcels, ol omoieg
oonynoav v Emitporn Kepaiaioyopdc va AdPet ta akdOAovba d1otkntikd pétpo:
e Avakinon adswog Aettovpyiog (o) ovo (2) A.EILE.Y. pehov X.A., (B) tecchpwv
(4) A.EILE.Y. un pérovg XA, (y) exato tpidvra €&t (136) A.E.AAE ko ()
avdaxinon tpocwpvn g adetog Asttovpyiog dekaéét (16) A.E.AAE
o EmPoAn ypnuotikng mowng oe dwpopéc AX.EILEY, AXE. EILEY,
AEAAE.,, AEAAK, AEEX., sonyuévec oto Xpnuoatiomplo €toipeieg kot

dvowd TpdsmO.

4.3.2 H enonteio Tov Kavoviepod copmeprpopds eionypévov Etapeiov

KOl TOV O10TaEEMV TOL VOROV Y10 TV £TAIPIKN AlokvBEpvnon

To 2004 anotélece to TéTAPTO £T0C EQOAPUOYNG Ko emonteiog Tov Kavoviopon
Youmeprpopds (Andeacn E.K. 5/204/11.12.2000) tov €1onyHEVOV ETALPUOV KOL TOV
TPocOT®V Tov ocvvdfovtar pe ovtés. O Kavoviopog Oeomniotnke pe oxomd tnv
eVioyLOT TOV KOVOVOV SL0QAVELNG KoL TNG ETAPKOVS KOl ICOTIUNG TANPOQOPNONG TOV
enevovtav. EmPBaidel, peta&d dAdov, v £ykaipn yvootonoinon omd Tig €Toupieg
TPOG TO ENEVOLTIKO KOO ETALPIKADV OTOPAGEMV KOl YEYOVOT®V T 0ol dHvavToL Vo
EMNPEAGOVY TNV TIUN TNG UETOYNG TMOV ETOPUDYV OVTMOV, TNV EYKALPT YVOGTOTOIN G
oLVOALOYOV omd To PEAT O101KNOMG KO TO. OVADTEPOL CTEAEYN TMOV ETOUPLOV KoL TNV
KOTOypaen omd TG EWONYUEVEC ETOUPIEG ONUAVIIKOV TEPLOOIKMY  OIKOVOLK®V
mnpoeopdv. O Kavoviopdc amotelel onuavtikd epyoieio emkowvoviog HeTacy
EKOOTPIOV ETOIPLOV KOl ETEVOLTMOV Kal, o€ cuvovacud pe to v. 3016/2002 mepi
ETAPIKNG OlaKvPEpvnong, omoterel Pocikd PETPO EVIGYLONG TOV KOADY TPAKTIKOV
SaKLPEPYNONG TOV EKOOTPLDOV ETOUPLDV.

Ewwotepa, pe Baon to dpbpo 8 tov Kavoviopot, koatd to 2004 €ywvav 278
YVOGTOTOMGELS GUVAALXYDV, TPV TNV TPOYUATOTOINGCY] TOVG VTG TG "evaicOntng
weprodov". H katavoun Tov OYKOL YVOGTOMOWCE®MV OTIG TEGOEPLS "gvaicOnteg
neprodovg” (Iavovdprog, Ampiliog, lodvAlog kot OkT®PProg), avadetkvdel avEnpévn
GLYKEVTIPMOOT) YVOOCTOTOMCEMY KOTA Toug Pnveg lavovdpto kot lodAto. O éleyyog tv
GUVOALAYDV OLTOV KOTA TN S1APKELD TOV £TOVG 001 YNCE OTN JAMIGTOOT ToPdPacnc

TV dwtdéemv Tov dpbpov 8 oe pia mepintmon kol emPANONKE TPOGTILO GLVOMKOV
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vyovug 8.000 evpw. H onpovtikn LEI®O™N TOV KUPOGEMV GE GYECT] LE TOL TPOTYOVUEVA
€N AVOOEIKVVEL TNV KOAT EQUPUOYT TNG OLATAENG OO T LITOYPEN TPOCMOTA, YEYOVOCS
7oV €Yl GLUPAALEL GTNV EVIGYVOT) TG SLUPAVELLG GTOV TOUEN CUVOAAAYDV.

Me Baon 10 dpbpo 10 tov Kavoviopov, xotd to 2004 xataypdoenkov 91
TEPIMTMOGELS LETOYWOV L€ TOGOGTO GLUUETOYNG Gved Tov 10% 610 petoykd KePdAalo
etoupiag, ol omoiol TpoavnyYyeELaY TNV TPOBECT] TOVE VO OTOKTHCOLV 1 EKYWPTCOVV
TOGOGTO AV TOL 5% Tov peToyKOD KePaAaiov TG etarpiog avtg. H katavour tov
OYKOV YVOGTOTOMGE®MV EUPOVIcTNKE avénpévn Katd to B' e&aunvo tov étovg, ondte
npoypatoromdnke 10 71% mepimov TtV ovakowvdcewv. Me v oAOKANpOON NG
TeEPLOdOV  TpoavayyeEM®MV, dwmotodnkov 14 mepmtdocel;  anokAicewv, TOL
avtiototyovv o 15% tov cvvoriov. 10 mhaiclo Tpomonoinong tov Kavoviopov ev
Oyel KOl TOV ONUAVIIKOV oAlay®v mov emieépet n Evpomaiky Odnyia mepi
Awopdvelag Etonypévov Etapudv, n datnpnon tov datdéemv tov gv Aoy dpbpov
etvar vmo e&€taon.

Me Bdon ta dpbpa 4 ko 5 Tov Kavoviopov, katd to 2004 vyniog aptOpuog
OVOKOWVAOOEDV a0 €GN YUEVES eToupieg onpootevdnke oto Huepnolo Agitio Tiuwv
tov Xpnuotwotnpiov AOnvdv, TOv avaEEPOVIOL OQEEVOS OTN  ONUOGLOTOINoT
ETOLPIKADOV YEYOVOTMV KOl OMOPAGEDV SVVALEVES VOL ETNPEAGOLV TV TN TNG LETOYNG
TOVG, KOl aQeTépov oty emPefaiwon N Oyevon TANPOPOPIOV 1 PNUOV. XTO
TAOIG10 TPOANTTIKOV EAEYXOV KOl HE YVAOUOVO TNV OUOAN AElTOVpYia TG ayopds oe
GLVOLOGUO Le TV TANPN, 0pOY| Ko EyKalpn TANPOEAPNGT TOV EMEVOVTIKOV KOLVOV, M
Emutponr Kepolorayopds cuvEésTnoe, G€ £VIEKO TEPIMTAGELS, TNV TICTH THPNGCN TOV
dwrtdéewv tov Kavoviopod ot 1 YvOOTOTOINGY TEPIGGOTEPO  OVOALTIKDOV
otoyeimv. O €éLeyy0g OYETIKA PE TNV TOPEXOUEVN OO TIG ETALPIES TANPOPOPNOT YN
TOL VEQ CNLOVTIKG YEYOVOTO, TTOV TIG APOPOVV KATA TN SIUPKELD TOV £TOVS 0ONYNGE GTN
dwmictwon anokAicewv and Tig datdéelg Tov apBpov 5 map 5 tov ©d 350/85 Ko Tov
ap 4 map 3 tov wd 360/85 oe pia mepimtwon yoo v omoio emPAnOnKe wpdoTILO
ovvoAtkov vyovug 40.000 evpo.

Kotd 1o 2004 gvtatikomombnke o éleyyoc Emnciov Aedtiov Tov etoupidv mov
OTOXEVOVV OTNV TOKTIKY] KOl €OANTTN mAnpoeodpnon towv emevovtdv. To Eticio
Agltio Bewpeltar oNUOVTIKA TYN TEPLOOIKNG TANPOPOPNONG TMOV ETEVOLTAOV KOl TO
otoyeio mov TEPIEYOVTOL GE aVTO TPEMEL Vo, givor emopkn Ko akpipn. O éleyyog twv
Agktiov avtdv katd to 2004 0dnyNnce 61N S1OMIGTOOT OPICUEVOV ATOKAIGE®V amd
11§ oatdEelg tov apBpov 16, ywpig Spmg v emPoin YPNUOTIKAOV KUPOCEMV.
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AvtiBeta, (nmOnke omd oplouéveg eTOpieg VO TPOXWPTCOLYV GTNV TPOTOTOINGN Kol
avadnuooicvon tov Etnoiov Agitiov tovg. 1o TéA0G TOL £TOVC, TO dpBpo 16 TOL
Koavoviopov tpomomomOnke pe okomd tnv omotvnmwon oto Etolo AeAtio tov
"kaBapmv" PACIKOV OIKOVOUIKOV HeEYEODV TV €kdoTpldv (dNAadn ovT®V 7OV
TPOKVITOVV LETE TNV TOGOTIKOTOINGT T®V Topatnpnoewv Tov Opkotov EAeyktdv -
Aoywotdv). EmmAéov, n véa dwtdmmon pepyuvd vy ) PeAtioon g odyvong
TANPOEOPNONG HEC® TNG KoToy®pnong tov Emotov Aghtiov oy 16t00€Aid0 NG
eKOOTPLOG €TOUPiOG KO HECH TNG VTOYPEMTIKNG OOVOUNG OVTOL KOTE TNV £TNoL0
TOKTIKT] GUVEAELOT TV LETOYWV. Téhog, d0BEvtog OtL T0 mepieydevo Tov Etnoiov
Agltiov Mtav peydlo Kol €mMOUEVOG T TANPOPOPNOTN TOL TOPEXOTOV OV NTAV
eOANTT, amOPAGIoTNKE OTL TUNHA TV oTowEimV Tov AgAtiov mov dev emnpedlovv
OVOIWOMG TIG EMEVOVTIKEG OMOPAGELS TV ENEVOLTAOV VA KOTOY®PEITOL TAEOV UOVO
oTNV 16T0GEMOO TG €KOOTPLoc. Me v e£€MEN avTN EMTLYYXAVETOL OTLLOVTIKN
LelmoTn ToV KOGTOLG TANPOPOPNONG Yo TIG EKOOTPLES, Ywpic nelmon g moldtnrtag
TANPOPOPLAOV OV TAPEXOVTOL GTOVG EMEVOVTEG.

O v.3016/17.5.2002 yio tnv €Touptkn dtokvPEpvnon, 1 EMOTTELR TOL OTOTOV EXEL
avatebel oty Emitponn Kepaiaayopds, €0sce apyéc wooTung petoyeiptong Oilwv
TOV LETOYMV EIGNYUEVNG ETOLPLOG KOL TNV OOTPOTN YpNons and ta uéAn Atoiknong M
TOVG UEYAAOLG HETOYOVG HEBOd®Y TTOV AMOGKOTOVV GTOV EAEYYO TNG £TOpiog YwpPig
Aoyodooia kai, oto mAaiclo avtd, efewikevoe ko Oepedimoe (nriuoto TOL
avagépovtor otov Kavoviopud Zvumepipopds. To 2004 anotéhese 10 TpOTO TANPES
£T0G €QAPUOYNG Kol emomteiog TOL VOOV avToVL. Ta amoTeAéGHATO TOV €VEPYOD
eAEYYOL 0N Y0HV G6TO CLUTEPAGHLA OTL GYEOV OAEG O1 eTaupieg £x0VV GLUUOPPWOEL e
TIG O1TAEEL TOV VOUOVL, 1d1aiTepa OGOV aPOpd TNV cHVOEST TOL SLOIKNTIKOD TOLG
cLUPOVAIOL. ENUovTIKOG apBUog eTapldv TPoEPN oe avadldpOpwon StotknTIKoD
SLUPBOVAIOV, EVIILEPDOVOVTOG GYETIKADG TO EXEVOVTIKO KOO Ko TIG EMOTTIKES apyEs. H
EQOPUOYT TOV OOTAEEWV TOV VOLOV ETEPEPE EVIGYLGN TOV KAILATOC 0&lOTIoTIOG OTNV
ElMnvicn Kepoiowoyopd.

Kotd 10 2004 evidbnke m enomteid tov kavoévev dagdvelag mov 0Bétel
vopobBeoia, pe otdx0 ™V ek TV TPoTépV (eX ante) Pedtimon g mapexOUevng
TANPOPOPNONG TPOG TOVS EMEVOVTEG KO EMOUEVWDG TOV TEPLOPIGLO TOV KATOGTAATIKO
YopakTNpo EMPOANC Kupdoewv. o v e@appoyn TG MOPATAVE ETOTTEING
vioBetnOnke n pé€Bodog g oe mpaypatikd ypovo moapéupaocng g Emrpomig o
ONUOVTIKA YEYOVOTA TOV €KOOTPLOV ETOIPLAOV, YO, TO OMOI0L 1 EVNUEPOOT NMTOV

54



eMumeg N acaens. H pébodog avtn €xet mepiBopla mepoutépm Pertioong Ko
exTipdTon 0Tl Bal €lvol OTOTELECUOTIKOTEPT) LE TNV GLGCMPEVOT] EUTELPTOG EPAPLOYNG
mg.

H onpavtikny peiowon tov apBpov kupodcewv yia mapopdoeg tov Kavoviopob
katd to 2004, pue dedopévn v evepyn emonteio g Emirponic Kepaiotayopds ko
TN ONUOVTIKY oENGT Tov aplBUol YVOGTOTOWCEWY, JElYVEL OTL 1| CLUUOPPMOCT TOV
VIOYPEDV TPOCMTMV TPOG TOVG KAVOVES SAPAVELNG Eval TOAD KOAN Kot PEATIOVETOL
otabepd. H dwamiotwon avt €xet Wwitepn onpacio kabdg avadelkviel OVGLOGTIKN
LETAGTPOPT] CLUTEPLPOPAS TOV GTEAEXDV Ol0IKNONG TOV EICNYUEVOV ETAUPLOV GE
oYé0N LE TNV GLUTEPLPOPA TOVG KOTO TO TPONYOVUEVA €TN OAAL Kol PE TIG
EMKPOTOVGES TPOKTIKEG OTIC OVOTTUYUEVEG KeQaAaloyopéc. Avayvopiletor dniodn
6tL 1 Tpo®BN o™ TNG SlaPdvelng GVUPAAAEL BETIKA GTNV OMOTIUNON TOV ETAPIOV KOt
oV aéNnon g PELCTOTNTOS TV HeETOoY®V Tovs. H damictmon avt) emPefarmdvet
TNV EMTVYN EQOPUOYN TNG MOMTIKNG €VIGYLOMNG TNG OPAveELDS Tov Tpowbel m
Emutpomy Keporowayopde omd 1o 2000, pe okomd v PeAtioon TV TPOKTIKOV
ETOLPIKNG dLoKVPEPYNONG Kot TEAKE TNV a&loTIoTIOG TNG EAANVIKNG KEQAANLAYOPAG.

O eEeritelg o010 Oeopkd mAaiclo Asttovpyiog Kol CUUTEPLPOPELS TMOV
glonyuévav etauptdv stvon onpavtikés. Ipaypot, n Odnyio 2003/6/EK yur v
Kataypnon ayopds, oAAd kou ot Odmyieg 2003/124/EK won 2003/125/EK 1tng
Evponaikng Emutponng yw ta ektedectikd pétpa dnpovpyodbv véo puOpioTiko
mAaictlo, T0 omoio yapoakINPileTor amd TV €160yMYY HETPOV TPOANTTIKNG emonTEiog
OV GTOYEVLOLV GTNV EVIGYLOT TNG OPONG, EyKALPNG Kot EMOPKOVS TANPOPOPNGNS TOL
EMEVOLTIKOV KOWVOU KO KOT™ EMEKTOGT GTNV evioyvomn g dtapdvelag otnv ayopd. Ot
véec Kowortikég dwutdéelg Oeomilovv v €ykvpn Ko €ykoipn TANPoEOPNoN TOL
EMEVOVTIKOV KOOV G Pacikd TPOANTTIKO UETPO QPOVOUEVOV KOTAYPNONG OYOPUS
Kot EMPAAAOVY OTIG €KOOTPLEG £TALPIEG TV YvmGTOMOINoN Ywpic vraitio PpaddtnTa
"TPOVOULOKDOV TANPOPOPLOV" TTOV TOLG aPopovV Auecsa. To meplexdpevo g £vvolog
¢ "Tpovoakng TAnpoeopiac” avti e évvolag g "eUmTIoTEVTIKNG TANPOoPOpiac" 1
oV "oNUAVTIKOV YeyovoTtog" elval eupuTePO Kot KOAOTTEL OAEG TIG TANPOPOPIEG TTOV

aQopovV KOOTPLO ETALPIO 1] YPNLATOTICTMOTIKO HEGO.
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KEDAAAIO S
ETHXIA EKOEXH EINITPOITHY KE®AAAIAT'OPAX
2005

51 OI EEEAIZEIX. XTHN OIKONOMIA KAI THN
KE®AAAIATOPA
5.1.1 H eémEn tov Moakpoowkovopikov Meyedov tng Elnvikig

Owovopioag

Koatd 10 étog 2005 0 puBudc avamtuéng g EAANVIKNIG otkovopiag fTav VYNAOG,
aALG onpeiooe pkpr| emPpdovvon o oxéon e To tponyovueva £tn. H emiPpdovvon
opeidetal otV AmOdVVAN®MOT TaPAyOVTIOV oL £6MCOV CNUOVTIKA ®Onon oty
GLUVOAIKY| eyy®pra {NTNom ayaddv Kot VINPESIOV KOTE TO TPONYOUUEVO X POVIA, OTMGC
ot damdves Yo Toug OAvUTIOKOVG Ay®dVeES Kot To YOUNAG eminedo emToKi®V Kol M
evioyvon mapaydvVIOV TOv EMEIPAGAV KOTAGTAATIKG, OTMG 1 UEYOAN GAVOdOG TIL®V
tov metperaiov. To Ipaypatikd AkaBdpioto Eyydpro IIpoidv g ydpag ovénbnke
katd 3,6% 10 2005 évavtt 4,7% to 2004. Tnv 1010 mepiodo, o pvOUdS avanTLENG TOV
A.EIL omv evpolovn extipdtor 0t avénbnke katd 2% to 2005, yeyovog mov
Katatdooel TNV EALGda Yo éva akoun €tog petald tov kpatov-pelomv g {dvng Tov
EVPD LE TOV LYNAGTEPO PLOUS AVATTVENG.

H avénon tov A.E.IL. to 2005 tav T0 amotéAeco TG VYNANG KATOVOADTIKNG
{mong, n omoio Tpo@odoTHONKE amd TNV AOENOTM NG KOTAVIAMTIKNAG TGTNG TPOG
oV 10WTIKO Topén. H 1diwtikn kataviiloon o6t avéndnke xoatd 3,2% to 2005 ot
otabepég Tég, n onuodcla Kotavaiwon katd 2,7% kot or emevovoelg katd 1%,
ovpPdrrovtag oty avénon tov A.E.IL xatd 2,9 exotootioieg povadec. Oetikn
ovpPoAin kata 0,7 exoatootioieg povadeg oty avénomn tov eyywpiov A.E.IL. xotd to
2005 mpoékvye and T1g eEgliéelg oTo eE@TEPIKO 160 010 ayabdv Kot vnpecidv. Ot
e€aymyéc ayobmv kol vanpecidv ovénnkay kotd 5% to 2005, évavtt 5% to 2004.
O mapomdve eEgMiEelc odnynoav oe adEnon g TPAYUATIKNG EyYOpLag {NTnong katd
2,4% 1o 2005, évavtt 4,7% 10 2004, evod, and TNV TAELPA TG TOPAYMOYNG, O YEVIKOC

delkTng Prounyavikng mapaywyng onpeimoe ttmon katd to 2005.
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2V ayopd epyaciog 1 GuVoAK anacyoinon avénonke kotd 1,4% to 2005 pe
amoTéAeca. TO0 T0c0oTO va avepyiog va pewwbel oto 10,4% 1o 2005 évavtt 11% 1o
2004.

Kotd 10 2005, ovpopwvoa pe otoyyeio g Tpamelog g EAAGS0g, o
Evappoviopévog Agiktng Tipnov Katavoiot onpeiowoe avénon 3,5% oto 1€A0G TOV
étovg, évavtt avénong 3% 1o 2004, Aoy NG ONUOVTIKNG oENoNs TG TWNG TOV
netpedaiov kol g avénong tov cvvieleoty O.ILA. tov Ampidio 2005 katd pio
povada. Tnv idw mepiodo, 10 péco eminedo TANOwPIoUOD GTIC YMPEG TS (DOVNS TOV
evpd Ntav 1,3 ekatootiaieg LovAdES.

To Baocwd emrokio g Evponaikng Kevipumng Tpanelag napépeve otabepd
KOTO TOVG TEPLOGATEPOVS UNVES TOV £TOVG, evd avéndnke katd 0,25% to Aexéufpro
2005. To €\dyioto €MTOKIO TPOGPOPAS Y10 TIG TPAEELS KVUPLOG OVOLYPNLOTOOOTNONG
avéndnke oto 2,25%, 10 emrtoéKlo oplokng ypnpatoddtmong oto 3,25% kot to
eMTOKIO amodoyNs Katabéoemv 610 25%. XNV eAMANVIKN YPNUOTAYOPE TO EMTOKLN
TOV VEOV GTEYACTIKOV dovelmv onueimcav PEImoN TOug TPOTOVS dEKO PNVEG TOV
2005 kot 0 oTafUIKOG HEGOC Opog TOLg YWPIC emPapvveels dopopemOnKe Tov
Noéuppro 2005 oto 3,93% évavtt 4,37% 1o AekéuPplo tov 2004. To emtoKio tov
VEMV ETYEPNUATIKOV KOl KOTOVOAOTIKOV daveimv onueiwcav piktég tacelg. Ot
anoddcelc Tov TitAwv tov EAAnvikov Anpociov onueiocav O10KLUAVGES KATA TO
2005.

Kotd 10 2005 m ovvolky| TOTOTIKY E€MEKTACT] GTNV EAANVIKY OWKOVOUiQ
onpeimoe onuovtikn avénon. [a to ypovikod dbdotnua Noépupprog 2004 — Noépupprog
2005, 10 chHVOAO TOV TMOTOCEMV TPOG TOV WIMTIKO Kol TO OMNUOGI0 TOUEN NG
owovopiog avénonke katd 14,0% évavtt avénong 7,7% 1o 1010 ddotnua tov 2004, n
TIGTOTIKN EMEKTOCT] TTPOG TOV OIWTIKO TOPEN (VOLKOKVPLY Kot EMLYEPNOELS) avénonke
katd 15,1% évavtt 15,8% 10 1610 ddotnua tov 2004 Kot 1) TCTOTIKY EXEKTACT TPOG
T0 ONUOCI0 TOUEN TNG owovopiag avéndnke kotd 5%, évovtl peimong kotd 8% to
1010 dtdotnua Tov 2004,

To 2005 onuewdbnke onuaviiky TPoOodog 61N UEION TOV OMUOGIOVOUKAOV
EMEUATOV, LE OMUOGLOVOUIKY TPOGOPUOYN Katd 2,3 mocootioieg HovAdeg TOL
A.E.IN. To dnpoctiovoutkd EAAelpa ¢ yevikng kvpépvnong peiwdnke oe 4,3% oto
téA0G Tov 2005 évavtt 6,6% tov A.E.IL. 10 2004. To mpmToyevés 160L0Y10 TG YEVIKNG

KuPépvnong Ntav mieovacpatikd katd 0,9% tov A.E.IL 10 2005, évavtt eAAeippotog
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katd 0,9% tov A.E.IL. 10 2004, ev®d t0 ¥p€0og NG YEVIKNG KLBEPYNOTG WG TOGOGTO
tov A.E.IL, 611 dtopopeddnke oto 107,9% to 2005 évavtt 109,3% 10 2004.

Evvoikég Ntav ot e&gli&elg 660V apopd oTIg EEMTEPIKEG GUVOAAAYES TNG YDPOG
katd 1o 2005. O deikng g otabUiopuévng CUVOAAAYLOTIKNG 100TIHI0G oNUEImoE
gmota mtoon Katd 2,5%, évavtt avodov 0,9% 1o 2004, emmpedlovtag Oetikd Tig
eCaywyéc ayabov, pe AmOTEAEGUO TO EAAEUUO TOL gumopkol 1oolvyiov va
nepropiotel 610 16,5% tov A.E.IL. to 2005, and 17,9% tov A.E.IL. 10 mponyodpuevo
¢10G. H BeAtioon tov eEaynydv cuvodedtnke and avénor e600wv and TovV ToVploUd
Kot TG petopopés. Qg amotélecpa, 1o EAAepa tov ooluyiov tpeyoLCOV
cuvollaydv petwdnke oto 6,6% tov A.E.IL. 10 2005, évavtt 8,2% tov A.E.IL 7o
2004.

5.1.2 O g€gliEerc oty KeQuAarayopd

O d1ebveig e€eliEerg emmpéacav v mopeio TG EAANVIKNG KePaAoiayopds, N
omoia xatd to 2005 yapoxktnpiotnke and Avodo TV YPNUOTICTNPIOKOV TILAOV KoL
aLENUEVN GUVOAAOKTIKY] OpOaCTNPIOTNTO OTIC OYOPES HETOYDV, TOPOYDOY®OV KOl
ETAUPIKAOV OpoAdY®V Tov Xpnpatiotnpiov AOnvov. H dvodog ™¢ cuvolkng a&iog
CLUVOAAOYDV Kot TNG XPNUATIOTNPLOKNG a&log Tav elonyuéveov 6to Xpnpatiotnplo
AMVOV eTaptdV GUVTEAECTNKE OUOAQ KOl Ol XPNUOTIOTNPLOKES OLKVUAVOELS OEV
AmoTéEAECAV TOPAYOVTO OTOGTAEPOTOINONG TOV GLOTNUATOV TNG AYOPAC.

O Tevikog Aeiktng Tpov tov Xpnuatiotnpiov AOvav ékieloe 6To TEAOG TOV
2005 otig 3.663,9 povddeg, oNUEGVOVTOS GUVOAMKN €thotla Gvodo kotd 31,5%. H
OLUVOMKT ypnuatiomplokny afle tov eonypuévov oto Xpnuotiotipo Adnvov
eToupldv, oto t€Aoc tov 2005 frav 123,0 016. gvpd, onueudvVOVTOS €T avENoN
katd 33,5% kot aviiotoyydvtog 6to 68,3% mepimov Tov A.E.IL. g xdpoac.

H mopeia tov I''A.T. kot 10V KAOSIKAOV YPNUATIGTNPOKOV OEKTOV TOV
Xpnuatiompiov AOnvav yapoktnpiotnke amd avodo kot dtakvudvoels. Edwortepa,
tov lavovdpro 2005, ot ypnuotiomnplokol 0eikTeg TG EAANVIKNG ayopds onueimoay
dvodo, m omoio vmepéfn ovtv TV evpomaikav yopav. O TLAT. 1ov
Xpnuatiompiov AGnvov onueiooe dvodo katd 4,8%, n omola vrepéPn v Gvodo

TOV EVPOTUIKAOV KOl AUEPIKOVIKOV deKTOV. H dvodog mapatnpnnke kupimg oTig
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TIUEG TOV UETOYIKAOV TITAWV UIKPNG Kot pecaiog kepaiatomoinong. Ot e€eAitelg autég
EhoPav yopo oe mepiodo o6mov M Evpomaikn Emitpomn avoapevotav vo aoknoet
avoTNPN emomteia €ml TNG EAANVIKNG OIKOVOUIOG HE OKOTO TN HEIMOT TOV EMTESOV
TOV EAMAEIHHOTOC KPOTKoD TPolmoAoyiopol K4t tov 3% g mocootd tov A.E.IL
HEYPL TO TEAOG TOV £TOVC.

To ®efpovdplo, ot ypnuatiotnplokol oeikteg onueiocay waitepa VYNAY
Gvodo. O deiktn FTSE/ASE 20 onueinoe peydin avodo katd 9,1% ce unviaia faon,
ev o deiktn FTSE/ASE MidCap 40 onueiowoe dvodo katd 5,6%. O krhadog tmv
tponeldv onueimoe T peyolvtepn dvodo katd 10,1%, m omoia opeiieton otnv
avaKoivewon onuavtikng avénor kepddv tov mponyovpévov €tovg. H Tpdmeloa
EMGdoc avakoivace 0Tl To EALEIUIO KPOTIKOV TPODTOAOYIGHOD TOL TPOTNYOLUEVOL
étovg avnABe oe 15,3 Ok egupw, evd t0 Ymovpyeio Owovopiog kot OKovopkdv
avakoivwoe v avapdpewon tov Ilpoypdappatog Xtobepdmmrag Kot AvanTuEn pe
OKOTO TNV EVOOUATOGCT] TOV VEOV OAOIKOGIOV OTOTIUN G EALEIUPATOV TOV OPLGE M
Evponaikn Enttpony).

To Mdptio érafov yOPO CNUOVTIKEG PEVGTOMOMGES TITAWV GTO EAANVIKO
YPNUOTIGTIPLO, YOPIg OL®G Vo VTEPPAivOVY QVTEG TV GAADV EVPOTAIKMV 0yopdV, Ol
omoieg MTAV TO OMOTEAEGHO TOV OPVNTIKOD EMEVOVTIKOV KAMUOTOG GYETIKA HE NS
avantuooopeveg ayopéc. O dgiktn FTSE/ASE 20 onueimoe mrdon kotd 9,4%, o
deiktn FTSE/ASE MidCap 40 onueimoe ntdon kot 3% kou o deiktng FTSE/ASE
MidCap 80 onpeiovoe ntdon katd 9,3%. Zdupova pe v Eurostat, to éAiewpa
KPOTKoD mpoHToroyiopov Yo o mponyovpevo £tog 2004 avaxowvdbnke oto 6,1%
tov A.EIL Xg ovvéyeio tov eEelilemv avtav, to Ymovpysio Owkovopiog kot
Owovoukmv avakolvooe EKTokto PETPO Leiwon Tov eAleippotog, pue Pactkd PETpo
mv avénon tov D.ILA. o mpoidvta Kot LVANPECiEG KOTA Lo TOcOGTION HOVAdD Kot
™V emPoAn €WO1KOV GOPOL GTO, TOTA KOl TOLYAPO, TPOCIOKMVTOG OTI GLAAOYN
EMMAEOV €600®V VYovug 2,6 0K gvupd péxpt 10 TtéAog Tov 2006. To yevikOTEPO
apVNTIKO KMUPLO GTO Y¥PNUATIGTPLO EXNPEACE TNV GUVOALOKTIKY dpacTnplOTNTA OAW®V
TO0VG KAAOWV, pe eddyioteg e€apéoets. O tpameliodg KAGO0G onpeimoe TTOOT KOTA
11,2%, ev péom €éviovng onuoctag cvintmong yw 10 (RTMUHO TOV OCQOAICTIKOV
vroypedcemv Tov tpanclodv. H adla evepyntkov tov apopoiov kepoiaiov oto
TéA0G Tov pnva Ntov 31,2 0K evpd, eV T0 160LVY10 EIGPODMV-EKPODV KEPOAAIWV Y10

TO GUVOAO TNG OYOPAG NTOV APV TIKO.
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Tov AmpiMo, ot ayopég KiviOnKay VITOTOVIKA Kol 01 XPNUOTIOTNPLOKOL OeikTES
onpeimoav pkpn avodo. O I'A.T. avénbnke xatd 0,5%, vrepPaivovtag v amddoon
TOV eVpOTUIKOV ypnuatiotnpiov. To unva avtov to Ymovpyeio Owovopiog kot
Owovopukev  avaxkoivwoe 10  ovobewpnuévo Ilpodypoppa  Etabepdtmrag Kot
Avantuéng, To omoio TPoEPAETE TPOCIOKDOUEVO PLOUG OIKOVOUIKNG avAmTLENG KoTd
3,9% 10 2005 kot mTtdon TOL EAAEILIOTOC KPATIKOV TpoDToroyiopov 610 3,5% Tov
A.E.IL o710 1€)0G TOL £T0VG.

To Mo onuelddnke oNUAVTIK OVAKOUYT TOV TIUOV TOV HETOY®V OTIG
EVPOTAIKEG Ko TNV EAMNVIKY ayopd. O degiktmg FTSE/ASE 20 onpeinos dvodo katd
4,1%, xaBodnyoduevog Kupimg amd v avodo THaV TV tporelikov petoymv. O
Tpamellkoc KAadIKOG dgiktng onueimoe dvodo katd 6,6%. O deixtmg FTSE/ASE
MidCap onueimoe pikpdtepn avodo katd 3,0% kot o deiktng FTSE/ASE MidCap 80
onueimoe pkpn avodo kotd 0,8%. To puva avtdv, avakowvmbnke avénon (ce oo
Baon) tov dgiktn TYWoV Katavalot o€ 3,4% ya Tov mepacpuévo Anpilo, Adym g
ONUOVTIKNG advénong tov debvav Tumv metpelaion, oAAd Kot avénorn tov puduov
OWKOVOUIKNG avamTuEng o€ 3,6% og etota Bdom, kabdg kot Helmon ToL GLVOAMKOV
YPEOLG TNG KEVTPIKNG KuPEpynong oe 115% tov A.E.IL. o10 1€hog Maptiov.

Tov Iobvio o I''A.T. onpeimwoe dvodo katd 3,4%, cuveyiCovtag T SVVOUKT TOL
TPONYOLVUEVOL UNVOG, KaB0OMNYOUUEVOS KUPIG omd TOV KAADGO TNAETIKOIVOVIOV.
Eniong, avakowvabnkoav ov mpotdoelg g kuPépvnon yu to Beopikd mAoiclo tov
ACPOAGTIKMOV VIOYPEDCEDV TOV TpAe(®V, Ol onoieg mpo&évnoav avtdpacels omd
TIG EMAYYEALATIKES OPYOVOGELS TOV PYALOUEVOV TOV KAGOOV.

Tov IobA10 o1 ypnuotiomprokoi deikteg TG EAMANVIKNG ayopds KiviOnkav
évrova avodikd. O I'.A.T. onueimoe dvodo katd 6,9%, cuveyilovtag Tn SLVALLIKY| TOV
TPOTYOLUEVOL UNVOG, KaBoOTYOLUEVOS KLPIWG ammd TOV KAAD0 TNAETIKOVOVIOV Kot
TOV KAGOO TV Tpameldv.

Tov ADyovoTto 01 YPNUATIOTNPLOKOT OEIKTEG TG EAANVIKNG ayopds KivhOnkay
ntotikd. O I''A.T. onueimwoe ttdon kotd 1,3%, mTov NTov peyaAdbtepn and avTdV TOV
evponaikdv dektdv. O deiktmg FTSE/ASE 20 onueimce ntoon koatd 1,3%, o
deiktng FTSE/ASE MidCap onueimoe ntdon katd 0,9% ko o deiktng FTSE/ASE
MidCap onueiooe mtdon kotd 2,2%. To Yrnovpyeio Owovopiog kot OKOVOUK®OY
avakoivooe avEnon tov dnpociov ypéovg oe 123% tov A.E.IL. oto téhog Tov lovviov

2005, evd 0 deikTng TIOV KaTovoAlmT) otadeponombnke oto 3,7% o etnota Bdaon.

60



Tov ZentéuPpro to emevouTikKd KALO avTIoTPAPNKE Kol Ol ayopés Kivhionkay
avoowd axorlovdavtag Tig evponaikég ayopsc. O IA.T. onueimwoe avodo katd 4,7%,
o dgiktng FTSE/ASE 20 onueimoe dvodo kotd 4,2%, kabodnyoduevog kupimg amd to
tpamelikd kKAGdo, o deiktng FTSE/ASE MidCap 40 onueimoe dvodo kotd 5,6% Kot o
deiktng FTSE/ASE MidCap 80 onpeiwoe dvodo katd 6,1%. Ot avakov®dcEL Yo ToV
mnbwpioud Avyovotov £0e1éav piKpn MHEI®ON TOL OEIKTN TIHOV KATOVOAMT GTO
3,7% o€ emota Baon, aAld Kot ovénon tov puBuod otkovopukng avamtuéng oe 3,7%.
Ta AneBévta pétpa yio ™ peimon Tov EAAEIUNATOS KPATIKOD TPOVTOAOYIGHOV, TO
BeAtiopéva 0IKOVOLIKG OTOTEAEGIOTO TPYUNVOL TMV ETAUPLAOV KOl 1) ETEKTOCT] TOV
OTEYACTIKOV Oaveimv £0moav oTlg €toipieg Tov Tpameltkod KAAGOL VEN OLVOLLKN
KOTA TO UNVOL 0VTOV.

Tov OxktdPpro ot ypnuatiomplokol Seikteg TG EAMNVIKNG ayopdc Kivhonkav
TTOTIKA, OT®G Kol ol evpornaikés ayopéc. O I'A.T. onueiwoe ntoon katd 2,2%, o
deiktng FTSE/ASE 20 onueiooe mtoon katd 2,1%, o deiktng FTSE/ASE MidCap 40
onueinoe mtoon katd 1,6% kot o deiktng FTSE/ASE MidCap 80 onueiooe Gvodo
Kkotd 2,3%.

To NoéuPpro ot ypnuatiomplokol deikteg g EAANVIKNG ayopds Kwvnonkav
avoowkd, AOy®m G avakoivoong PEATIOUEVOV OIKOVOUIKAOV OTOTEAEGUATOV TOV
ETOUPLOV Kot TNS avdOov TV gvpomaik®dv ayopav. O I''A.T. onueiwce avodo katd
4,1%, o deiktng FTSE/ASE 20 onueimwoe dvodo katd 4,2%, o degiktng FTSE/ASE
MidCap 40 onueiwoe ntdon koatd 4,0% kor o deiktng FTSE/ASE MidCap 80
onpeimoe pkpt| dvodo katd 1,2%. Avakowvobnke eniong 61t 10 véo Beckd TAaiclo
aAAd kot M emPorn) tov avénuévov ocvviereot O.ILA. (19%) otic cvvarrayég
akwftev Ba oyvcoel and v apy” tov 2006. H avakolvoon amoteAeopdtov TV
EIONYUEVOV ETAPLOV aVEDEIEE Y1O. GAAT Lt @OpA TOV KAGOO T®V Tpameldv ®G ToV
KAGOO pe TNV onpavtikdtepn avodo (4,7%).

Tov Aekéupplo ot ypnUaTIoTNPLOKOL OEIKTEG TNG EAANVIKNG ayopds KivhOnkav
OVOOIKG OKOAOVOMOVTOG TIG EVPOTATKES OYOPEC, LE OMUAVTIKY OPOCTNPLOTNTO OTIC
pecaieg ko pkpéc kepoiaomomoels. O IA.T. onueiwoe dvodo katd 6,3%, o
deiktng FTSE/ASE 20 onpeiowoe dvodo katd 5,3%, o deiktng FTSE/ASE MidCap 40
onueiooe onuovtiky dvodo katd 12,4% xar o deixktng FTSE/ASE MidCap 80
onpeimoe vymAn dvodo katd 16,6%. To pnva ovtd 10 EMEVOLTIKO EVOLUPEPOV
EOTIOOTNKE O©E TITAOVG ETOPUOV HE KOAEC TOUEWKES POEC, VLYU] OIKOVOUIKA

OTOTEAEGUOTO KO KOAEG TTPOOTTIKES OVATTUENG.
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Ot avodikég ypNUOTIOTNPLOKEG TACES NG meptodov 2003-2005, katd ™
dibpkelo, v omoiwv ot deikteg I'A.T. kau FTSE/ASE-20 onusimcov cmpevtikn
évodo xotd 109,6% wor 133,7% avtiotoyyo, OVOPEVOVTOL VO GLVEXIGTOVUV ©C
ATOTEAECUO. TOL PEATIOVUEVOL €YY®PIOL HOKPOOIKOVOUIKOL TEPIPAAAOVTOC, TV
evOOPPLVTIKOV YPNUOTICTNPIOKAOV cuVONKOV oTig d1ebveic ayopég, g PeArtioong
TOV ETUPIKOV KEPODV, TNG OTASIOKNG OENONG TOV ETUPIKAOV ovadlopOpdoemV Kot
TOV OPYIKOV ONUOGI®V EYYPAPOV KOl TNG TOVMONG TOV ENMEVOVTIKOD EVOLAPEPOVTOC
Y. SLUVOUIKOVG EMyEPNUOTIKOVS KAGOovS (m.y. evépyewn). H peydAn ocvppetoyn
OALOSOTTAOV EMEVOVTMOV GTNV EAANVIKTY KEQOAOLOYOPA Kol Ol GLVEXELS avadlapOpOGELS
TOV YPNUATIGTNPIOKOV oyop®V TPOSKALOUV GNUAVTIKY] GUGYETIOT GULUTEPIPOPIS

HETOED TNG EAANVIKYG KOl TOV EVPAOTATK®OV Kot SEBvVOV aryopav.

52 H HIPQTOI'ENHX KAI AEYTEPOI'ENHX AI'OPA
METOXIKOQN TITAQN

To 2005 m eKkdotiKr] OpacTNPIOTNTO EWGNYUEVOV KOl VE®V ETAIPLOV GTNV
KeEQPAAALyopd onuelwce, 6 avTifeon e TNV GNUAVTIKY Gvodo TG dpacTnplOTTOG
oebvirg, mepartépm peimom, ovveyifovtog TV TTOTIK mopeid. TOV TPV
wponyoduevev etdv. Edikdtepa, o aplBuoc tov etonpidv mov mposfncav yio mpoT
QOopd otV TPOGPOPA HE OMUOGLO EYYPOUPT) OLATPAYUATEVCIU®V UETOYIKDOV TOVG
tithwv ot0 Xpnuatiomplo ABnvav peuwdnke. Aviifétog, n atle TV GLVOMK®OV
KeQPUAQiV OV avTANONKOY amd TV ayopd HECH OPYIKMV ONUOGIMV £YYPUPOV Kol
avéNoemV HETOYIKOV KEQPAANIOL ONUEI®GE GNUAVTIKY avEnon Kot aviABe og 2,76 O10.
evpw. H avodoc avt o@eidetor OmMOKAEIOTIKA OTIC HEYAAOL VWYOVLS OVENGELS
LETOYIKOV KePOAaiov elonyuévav etauplav (2,67 o1 evpd mepinov). Emonpaiveron
ot 1 cvvohkn a&io avtAnfévtov kepaiaiov tav 414,1 ekat. gvpd 10 2004, 462,1
exat. evpm 10 2003 435,5 exat. evp®d o 2002 ko 1,49 d16. gvpd 0 2001.

H mocooTtiaio cuppetoyn tov apyik®v ek00ce®mV He dNUOCIO TPOCPOPE oTn
ocuvolkn ypnuotwotproky ol tov Xpnuotiwotmpiov AOnvov katd to 2003
petmonKe Evavtt TV POV mponyodueveay etdv. Edikotepa, 1 adia tov aviAnbéviov
KEPOAOU®V amd TIC VEOEICAYOUEVEC GTO XPNUATIOTIPLO ETOLPIEG AVTIOTOLYOVGE GTO

0,07% g ovvolkng ypNUATICTNPEKNG a&lag Tov elonypéveOy 610 XPMUATIGTHPL0
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ABnvov etaptov oto téhog Tov £€tovg, évavtt 0,10% mepimov 1o 2004, 0,55% to

2003, 0,66% 7o 2002, 1,5% 10 2001 xon 9,8% 70 2000.

5.2.1 Ex0066£15 PETOIKAOV TITAOV HEc® ONUOcLOS EYYPUPNS 00 VEES KO

gLoNYREVES ETALPELES

Koatd 1o 2005 mpaypatomom)Onkay cuvolMkd 8 ONUOCIEG TPOCPOPES LETOY MDY
etplov oto Xpnuotiompo Adnvav, évavtt 10 mpoceopodv 10 2004 wor 16
npocpop®v 10 2003. Amd owtéc, or petoyéc 3 etoupudv  wonydnoav  mpog
dwmpaypdtevon oty Kopia Ayopd tov X.A., o1 petoyéc 2 etoupldv sionydnoav o
[MopdAAnin Ayopd, xor n petoyn 1 etopiog ewonydnke ot Néa Xpnuotiotnplok
Ayopd (N.E.X.A.), evd élafe yopa kot n TpdTN €l60ymyn g pnetoyns 1 etarpiog
ommv véa Ayopd Muwprc xor Meoaiag KepaAiaiomoinong tov X.A., n omoia
onuovpynbnke oto mloicto g avadbpbpwong Tov  Kavoviopod  tov
Xpnuatiompiov ABnvav (28.11.2005). Mia emniong omudcio Tpoceopd apopovscE
NV O10ECN VPIGTAUEVOV HETOXDV GTO EVPV EMEVOVTIKO KOWO TNG EI0MYUEVNG OTNV
Kvpia Ayopd kot vtd dnpocio éreyyo etaupioc, tov O.ILA.IL AE.

Ao 11 8 INUOCIEG TPOGPOPES PETOYDV ETALPLOV GTO XPNUATIOTHPL0 AONvav
70 2005, o1 7 Tpoc@OpEG LETOYMVY EYvay amd veosloayoreveS etaupies. Edv amd avtéc
agapeovv ot petoyés pag Etapilag Enevovoewv Xaptopviokiov kon piag Etoupiog
Enevovoewv Axivnng [eplovsiog, 1 e1caymyn tov onoimv 6To ypnUaTIoTHPo Elval
VIOYPEMTIKY] HETA TNV TEPOd0 EEAUNVOL OO TV CVUGTOGT TOVS, TOTE AMOUEVOLY S
etapiec, o1 petoyés TV omoimv ewlonydncav yio TpdT Popd cto Ypnuatietipo. O
aplOpdc TV apyIKOV OMUOCIOV TPOGPOPOV UETOYOV &£ivol O UIKPOTEPOG TNG
TEAELTOIOG EMTOETIOG KO avTIKOTONTPILEL TNV TEPLOPICUEVT] EAKVLOTIKOTNTO TOV
YPNUOATIOTNPIOV OC TNYN EMYEPNUATIKNG YPNUATOSOTNONG o€ £va TepPdAiov
YOUNADV EMLTOKIWV.

Kotd 10 2005 dev mpaypoatomombnke xopid OMpocie mpoceopd UETOYDV
EIONYUEVOV  ETOPLOV TOV ONUOGLOL TOUEN, OTO TANIGIO TOL  TPOYPAUUOTOS
O1OTIKOTOINGNG TOVG,.

To cvvoAiKd VYOG TV KEPAAMI®V TOV AVTANONKAV HECH OMNUOGLOG TPOGPOPES

LETOY®V (VE®V EONYUEVOV ETAPELDV) KOl WOIOTIKNG Tomofétnong Ntav 1.348 exar.
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evpd 10 2005, onuewdvovrog Wwitepa vynAn emola avénorn. H avénon avtm
exepalel eninedo aviAnféviov kepoloiov mov aviiotoyel oe avtd tov 2003 ko
amotedel TNV KOAOTEPT EMIOOON TNG TEAEVTOLOG TEVTAETIOS.

Qo61660, €dv amd T0. GLVOAMKE avTANOEvVTa KePdlota apalpedodv Ta Ke@aiota
oV OVTANONKOV HEG® TNG ONUOCIOG TPOCPOPAS VPLOTAUEVOV HETOX®OV OO TOV
O.ILA.IL. AE, 161e T0 VYOG TOV OVTIANOEVTOV KEQOAOL®MV OO VEOEICAYOUEVES GTO
YpPNUaTIOTPLO etapeieg avépyetal o 81,9 ex. gupd, onuewdvovtog peiwon kotd
14,2% évavtt tov 2004 ko peioon katd 30,8% £&vavtt tov 2003. To mocd avtd ivon
TO WKPOTEPO TMOV TEAELTAIMV TEVTE £TOV TOV AVIANONKE HECO OapPYIKNG ONUOGLOGC
TPOCPOPAS LeTOYDV. Me Bdon ta otoyeion avtd, 1 dNUOGLL TPOGPOPH LETOYDV
EIoNYUEVOV Kol VIO KpaTikd €Aeyxo etoupldv cvveyiler vo amotelel tov Poacikd
KOPUO NG OpacTnNPLOTNTOS GTNV EAANVIKY] 0yopd ONUOGIOV TPOGPOPMDV.

A 10 ohHvoro TV avIANBEVTOV HEcH dNUOGLOG TPOGPOPES KEGUAOI®MY KOTA
10 2005, mocootd 96,97% (1.306.842.652 evpd) aviindnke péow g Koprog
Ayopébg, mocootd 1,48% (19.900.000 evpod) aviAndnke péocw g [HapdAining
Ayopdc, mocooto 0,25% (3.399.000 evpd) aviAnbnke péom g NE.X.A. ko
1060010 1,30% (17.500.000 gvpd) aviinbnke péow tg veoovotabeicag Ayopdg
Mecaiag kot Mupnig Kepaiaionoinong 6to 1€Aog tov £Toug.

O egeMelg autég avadeikvoouy v Kopia Ayopd tov Xpnpartiotnpiov
Avav og v Pacikn ayopd GvTANONG EXLXEPNUOTIKOV KEPAUAAI®V 0o TIG ETONPIES,
evd M eikvotwkodmra g IHapddining Ayopdcg kot g NE.X.A. mepropileton
otafepd. O efehilelc avtég ametéhecav mapdyovieg ovabedpnong yww v
avadlpBpwon twv ayopdv tov Xpnuotiomnpiov moL TPAyHoTOTOMONKE pE TNV
avapopewon tov Kavoviopob Agttovpyiag tov.

Amo 1o otoyeion tov 2005 mpokvmTEl OTL OO TO GUVOAO T®V OVIANBEVTOV
Kepaiaiov, mocootd 95,53% (1.287.406.500 evpd) mponAbe amd mOANCM
VOICTAUEVOV PETOYDV TAAODV HETOYWOV Kol T0600To 4,47% (60.235.152 ekat. evpmd)
mponAle amd ddbeom véwv petoymv. H emidpaon g €kdoong tov O.ILA.IL eivon
emiong kaBoprotikn, S0Béviog OTL, €dv avt) dev Anebel vmdym, m ocvvbeon
AVTIGTPEPETAL: OO TO GUVOAO TV avIANOéviov kepaloiov, mocootd 73,6%
(60.235.152 evp®d) mponAbe amd v duabeon vE®V peETOYOV Ko TOoGooTod 26,4%
(21.625.000 evpd) mponABe amd TNV TOANGCT VPIOTAUEVOV HETOYDOV TOAULDV
HETOY®V. ZUVOMKA TEVTE amd TIG ETOPIEC TOV TPAYUOTOTOINCAY dNUOCLO EYYPAPY

katd t0 2005 TPOGEPEPUV VPICTAUEVEG LETOYES TAAALDV LETOYMOV.

64



O delktng g péons, otadoréVNg He o aviAnBEvia Kepdiota, VIEPKAALYNG
TOV ONUOCIMG TPOCPEPOUEVOV UETOYIKAOV TITAOV amd TN {NTNon Tov eNEVOLTOV
dwpopeondnke oe 3,75 (1 3,34 yopig tov O.IT.A.IL.) to 2005, évavt 3,42 to 2004, 5,4
10 2003, 4,4 10 2002, 2,2 t0 2001 xo1 29,5 t0 2000.

Koatd to 2005 m péon ypnUOTIOTNPOKT OTOO0CT TMOV  UHETOYDV TMOV
VEOEICOYOUEVOV ETAIPLOV OTO XPNUOTIOTNPL0 AONvoOV KoTd TO TPOTO TPUUEPO
dwmpaypdtevone Nrov Oetikr] kKo dwpopeodnke oto 2,9%, Evovilt apvnTIKNG
amodoons -2,8% 1o 2004, kot Oetikdv amoddcewv 2,9% 1o 2003, 11,0% to 2002,
36,2% 1o 2001 xou 58,4% 10 2000.

5.2.2 Exd06£15 HETOYIKAOV TITAOV 00 TIS 1onYHéveS 6TO XPNUOTIGTIPLO

AOvav etarpeieg (avENoeig HETOYIKOD KEPUAALOV)

To 2005 o apBudc avénoemv HETONIKOL KEPOAONIOL OO EGMYUEVES GTO
xpnuotiotplo etapiec avEndnke o 19 avénoeig évavtt 11 avénoemv 1o 2004 ko 12
avénoemv to 2003. H aéla cuvolkmdv aviAnbéviov kepolaiov ntav 2.675,8 ekat.
evpod Evavtt 244 gkot. Vp®, oNUEI®VOVTAS ETNGL avénon katd 997%. Ot avénoelg
HETOYIKOV Ke@aAaiov devepynnkav and 14 etaupiec g Koplag Ayopdc, 3 etanpieg
g [HapdAining Ayopdg tov Xpnuatietpiov AOnvav kot dVo gtarpieg TV onoiwv
01 LETOYEG TEAOVV VIO KADECTMG AVAGTOANG OOTPAYLLATEVGTC.

H xotavoun avénoewv petoykod kepaiaiov ava tpipnvo kotd to 2005 &xet o
efng: xatd to o’ TPiuMvo onuewOnKav Ttéooeplg OENCELS UETOXIKOV KEPAAOIOVL
oLVoAKoD Vyovg 169,5 exot. gupd mov amoppopnoav 10 6,3% TOV CLVOMKOV
avtinfévtov kepoioimv tov €tovg, katd to B’ Tpiunvo onpeimdnkoav Ttécoepic
avénoelg vyovg 1.345,5 ekat. gvpd mov amoppdenoav to 50,3% TV GLVOMKGOV
aviAnBéviov kepaiainv, To v’ Tpiunvo onuewdnke pio avénon dyovg 100,1 exor.
EVPDO OV ATOPPOPNGE TO 3,7% TOV CLVOMKAOV OVTIANOEVTIOV KEPAAAI®V KOl KATH TO
O’ Tpiunvo onueidOnkay déka avénoeic Hyovg 1.060,7 ekat. Evpd TOV ATOPPOPNCAV
70 VOAoUTo 39,6% 1OV GLVOAOL TV KEPAAULMV.

Ye 14 meputtdoelc, 1 adENon UETOYIKOD KeEPAAAioL KaAVPONKE apyikd HECH
GoKNONG OIKUMUATOV TPOTIUNONG 0€ TOGOGTO TOL KLUAvONKe petagd 29,61% kot

99,21%, pe péon kadAvym 76,58%. X11g VIOAONMEG MEPUTTMGELS, 1] OVENCT LETOYLKOD
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KePoAaiov €yve elte PECH 1WOMTIKNG TOMOBETNONG €itE HEG® GTPATNYIKOD ETEVOLTY).
Ta avtiotorya mocootd KdAvyng ya to 2004 Ntav 7,7% won 85,7%, pe péon kdavym

37,11%.

5.2.3 O1 6vy®VEVGELS KOl 01 EEQYOPES OTNV KEQAAULAYOPD.

To 2005 ot etoupikég ovadlopOp®CELS OTNV EAMVIKN Oyopd MTOV GYETIKA
TEPLOPICUEVES UETAED EIGNYUEVOV ETOUPLOV VO NTAV AVENUEVES LETAED EICTYUEVOV
Kol un ewonypévov etopltov. Ot TEAMKES CLYYWOVEVLCELS Kol €E0YOPEC UETOED
glonypévav gtaplov frav 7 to 2005, évavtt 4 1o 2004 ko 8 to 2003. And 115 16
eloNYUEVEG €ToUpleg TOV OAOKANPWOGOV TIG GYETIKEG OOIKAGIEG GLYYDVELONG, 6
avikav otov kAado Etapidv Enevovoewv, 6 otov khado Tpaneldv, 2 otov kAAd0
Inuavtikov AALoy®v Kot pio otov kAddo IyBvotpopsimv.

To 2005 1 dpacnpdTTa CLYXOVELGE®Y Kot EE0yop®dV HETAED EI0TYUEVOV KoL
un swonypévov etouplov tapépewve avénuévn. To €1oc avtd 27 swonypéveg etarpieg
amoppoOPNoayV HEGM GuYYOVELONG 39 un elonyuévec oto XA etaupieg, evaor to 2004 28
elonypéveg etoupieg amoppdéenoay 42 un ewonypéves. And tig elonyuéveg etoupieg, 5
avikav otov kAdoo TTAnpogopikng, 4 etaipieg otov KAGdo IyxBvotpopeimv, 4 ctov
kAo Awavikod Epmopiov, amd 2 otovg kKAdodovs Etapiov Zvppetoymv kot [Tapoyng
Svppoviov ko Mn Metodlikdv Opvktav kot Towéviov, kot amd pio otovg
KAadovg Ilpoidviov Xdptov, Inuaviikov AAlayov Apactnpromrog, Katackevov,
Tpanelov, Tewpyloag war Krmnvorpoopiog, Ymnmpeocwwv Kuwntmig Tniepwviog,
Buounyaviag Enindov, Ewddv Evovpociog kot Hiektpovikod E&omhopov. Téhog, 1
petoyn wog omd Tig swonypéveg etoupieg teAovce VIO KOOEGTAOS OVOGTOANG
SLTPOAYHLATELGTG.

To 2005 onuewwdnkav 4 amocyicelg Kot l6QPOPES KAAOOV amd €GN YUEVES GTO
XA etaipieg mpog pio stonypévn kot 5 un eonypéveg etoupieg. Avtég apopovoay 2
elonypnéveg etaupieg tov KAGoov Kataokevdv kot amd por gtoupio TV KAGS®V

Hlektpovikod EEomhiopot kot Ewwdv Avcewv ITAnpogopikrs.
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5.3 ENEPI'OX ENIOIITEIA

[a v doknon tov emontikov g £pyov N Emitponny Kepaaiayopdc apevog
wapakolovBel kot ovodver TG efeAlfelg otV KEQOANLAYOPH KOL  OPETEPOV
napepPaivel kdbe eopd mov avtd Kpivetar avoykaio. Ty evBOvN yo ) avamTuén
TPOMTTIKOV — PETpOV  €xet 1 AledbBvvon Meletowv, Ihiotomoinong Kot
Mnyovopydvmoone, yiu 0 TNV €QUPUOYN TOLG Ol TPELS EMOMTIKEG AtevBivoels: 1
AtevBovon Adsuwv ko Emomteiog ®Popéwv g Kepaiowayopdc, mn Aedvbuvon
Anpociov Eyypapov xor Emomteiog Ewonypéveov Ertapiov ko m Aevbvvon
[MaparxorovOnong kot EA&yyov Zvvarraydv.

O egmontikég AevBivoelg aoKoOV TOKTIKOUG KOl EKTOKTOVG EAEYYOVS GTOVG
EMOTMTEVOUEVOVS QOPEIS KOl TNV GUVOAAOKTIKY] dpactnpuotnta. Baocwd mlaicto
avaQopds Katd TNV GoKNoT EAEYY®V OTOTEAOVV Ol GYETIKES VOUOOETIKES O1UTAEELS
Kol ol KOVOVIOTIKEG ATOPAGELS ™mg Emitponng Kepalawayopdc,

ocvunepthappavopévov tov Kodikowv Acovtoroyioc.

5.3.1 ITAaiclo AGKNGNG ETOTTIKOV £PYOV

Koatd to 2005 10 gheyktikd épyo g Emirponng Kepaiaroyopds cvveyioOnke
oe O6Aovg tovg Ttopeic. H emomtela amédmoe onuaviikd oQEAN Yo TNV EAANVIKN
KepoAoayopd yioti eEacpaiioe cuvOnKeS opaAng Aettovpyiag g ayopds. Ot Eleyyot
mov mpoaypatoromOnkav katd to 2005 kdAvywav OAOLg TOVG QOPELS NG
kepaiaiayopds. [paypatoromdnkav moAlaniol édeyyor A.X.EILE.E., A EAAK,
A.E.A.AE., etonyuévov eTaiplav Kot ypnUOTIoTNPIOK®OV CUVIALLYDOV.

ATO TOVG EAEYYOLG OV TTPOYLLOTOTTOONKOY TpodKVvyaV Tapafdcels, ol omoieg
odnynoav v Emttporn Kepoiatoyopdg va AdPet Ta axdlovBo dtotkntikd pétpa:

e Avakinon adcwog Aertovpyiag: (a) entd (7) A.EILE.Y., (B) mévte (5) A.E.E.X., (y)
pog (1) AXEILEY. Télog, amaydpevon Aettovpyiag oekatecodpwv (14)
A.E.A.A.E. xou tpocmpiviy avactoAn Asttovpyiag tecodpov (4) A.E.AAE.

e EmPoln ypnuotikng mowng oe dwpopés A X.EILE.Y, A.X.E., EILE.Y, AL E.A.AE.,
A.E.AAK, AE.E.X., eionyuéveg oto Xpnuatiotnplo etoipeieg, Nopkd kot Pvcikd

TPOCOTA.
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