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Apneoeg EEveg EmMEVOVOELS KOL KOGTOS £pYOciag 6TV Evpmlavn
OGTOV UTONYO0 TS TPOSPATNG OLKOVOUIKNG KPioTng

BaoiAeiog BAdyog?

aMeradidakTopikds Epeuvntnig, Tunua Aiebvwv kai Eupwmaikwy 2moudwyv,
lMavemaoriuio Makedoviag

MepiAnyn

To yeyovog OTI ApKETA PEAN TNG EUPWEWVNG BEV €XOUV £TTAVEABEI OE TTPO-KpioNG ETTITTEdA Kal OTI
0l KUBePVNOEIG TOUG BeV PTTOPOUV Vo CUPBAAAOUV dueCa OTNV TOVWOT TWV AUECWYV ETTEVOUCEWV
péoa atrd dnudoieg BATTAVEG AOYW TWV ETTITAYWY TNG BNUOCIOVOUIKAG TTPOCAPUOYNG aVADEIKVUEI
TNV ONUAcia TToU aTToKTOUV 01 IBIWTIKEG £TTEVOUOEIS. H gulfiTNON ETTIKEVTPWVETAI OTIG ETTITITWOEIG
NG ONUOCIOVOUIKNG TTPOCAPUOYAS Kal 8N TwV TTOMITIKWY BIaxeipiong Tou dnuoaiou XpEoug Kai
TWV ONUOCIOVOUIKWY EANEIUPATWY OTNV EAKUCTIKOTNTA TWV XWPWV WG UTTOBOXEIG AUECWYV EEVV
€TTEVOUOEWV.

AEGe1g KA€1B1d: AVTOYWVIOTIKOTNTA, EICEPYXOUEVES APECEG EEVEG ETTEVOUOEIG, EUpWIWVN, KOOTOG
£PYOOIOG, OIKOVOMIKA Kpion.

Eicaywyn

H onpaacia yia Tnv TpooTrdbeia TG dueong Tévwaong TNG IBIWTIKAG £TTEVOUONG OTNV
eupwdWVN TTPOKUTITEl APEVOG ATTO TO YEYOVOGS OTI APKETA aTTO T KUPIA PJAKPOOIKOVO-
MIKG peyEDN TNG eupwlwvng akOun Oev £xouv eTTaVEABEI O€ TTPO-KPIoNG eTTiITTES KAl
AQETEPOU ATTO TA TTEPIBWPIA ETTEKTATIKAG ONUOCIOVOUIKNG TTOMITIKAG TTOU £XOUV T HEAN
NG. E1dikéTEpa e 6GOV agopd TNV TEAEUTAIa TTEPITITWAOTN, N AdUVAMIO TwV PEAWV TNG
eupwlwvng va oupBailAouv Gueoa oTnv TOVWON Twv APNECWY ETTEVOUCEWY aTTO dNO-
OIEG ETTEVOUTIKEG DATTAVEG APEVOSG AOYW TWV ETTITAYWVY TNG ONUOCIOVOUIKAG TTPOCap-
MOYNG Kal aQeTEPOU AOYW TNG TUTTIKOTEPNG EQAPUOYAG TOU ZUUPUWVOU ZTaBepdTNTAG
Kal AvaTTuéng, avadeikvuel Tov 101aiTepo pOAo TTou AauBdvouv ol AuesES TTEVOUTEIG
atd TNV aAAodaTr).

H mrapolca epyacia oTtoxeuel aTig agAideg TTOU akoAouBoUv va TTapoudidoel Ta
oTevd TePIBwPIa BEATIWONG TNG AVTAYWVIOTIKOTNTAG TWV OIKOVOUIWY ThG EUpWiwvng
MECQ ATTO TNV EUTTEIPIA TNG ONUOCIOVOUIKNG TTPOCAPUOYAS TTou eTTERBAAAE N dlaxeipion
NG TTPOOPATNG OIKOVOMIKAG Kpiong OTnv eupwlwvn. H emépuevn evotnTa TTOPOUCIAlEl
Ta TEPIBWPIa avAKAPWNS TNG eupwdwvng ammd TNV TTPOCQPATN OIKOVOUIKA Kpion. H
ouZnTnon ouveyicetal pe pia ava@opd aToug TTAPAYOVTEG TTOU BEATIWVOUV ThV QvVTa-
YWVIOTIKOTNTA KAl TNV €EWOTPEPEI KAI GTO TTWG AUTOI €XOUV ETTNPEACTEN ATTO TNV TTPO-
oQaTn OIKOVOUIKN Kpion. TEAOG, TTapouciddeTal o€ ETTITTEDO YPAUUIKNG OCUOXETIONG KOl
ouvoAokAnpwong (cointegration) n oxéon avAaueoa OTIG €I0EPXONEVEG AUETEG EEVES
emmevduoelg (A=E) kal TNV TTapaywyIkOTnNTa TNV XWPA UTTODOXNAS KAl OTIG EICEPKXOUEVES
A=E ka1 To K6GTOG €pyaagiag aTnv Xwpa UTTodoxnG.

O amrénxog TG TPOOPATNG OIKOVOUIKAG Kpiong

H 1Tpbo@aTtn oikovouIKr Kpion amoddbnke oTnv €ékpnén Twv evuTTéONKWV daveiwv
uwnAou kivduvou 1o 2007 (aAAG Kal oTnV CUPPBOAN TNG TTETPEAAIKAS Kpiong Tou 2007-
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2008) trou aTadiakd eeAixBnke o€ pia Kpion XPNMOTOTTIOTWTIKA, XPEOUG (1IS1WTIKOU Kal
OnPOCIoU), OIKOVOUIKA Kal TIOAITIKA (KUpiwg yia TIG XWwpeg TG Meooyeiou).! Adyw Tng
TTOAITIKAG dIdoTacNG, N oTroia atmodideTal KUPIWG OTIG ETTITITWOEIG TWV OIKOVOUIKWY
TTOMITIKWYV TTOU UI0BETABNKAV yIa TNV avAaoxXeon TG, oTo €€NG Ba avagEpeTal Jovo
wg Kpion. ATro TNV €kOAAWGON TNG TTPOCEATNG TTAYKOCOMIAS Kpiong £wg Kal GriuEPQ, Ol
ATTOYEIG YIa TNV avAKaUWn TwV OIKOVOMPIWV ThG eupwdlwvng diiotavtal. Apevog yiarti
n Gueon avaoyeon TNG ATTaITOUCE Hia JOKPOOIKOVOUIKN OIOXEIPION PE TTPOTEPAIOTNTA
oTnv dlaxeipion XpEOUG Kal EAAEINUATWY KAl AQETEPOU YIATI N avaldiky YeyéBuvaon Twv
OIKOVOUIWV TNG eupwlwvng cuveyilel va Tpo@odoTei TNV dIACTACT TWV ATTOYEWY ava-
POPIKA JE TO PEIYMA TNG OIKOVOUIKNG TTOMITIKAG TTOU atraITeiTal yia va ea0@AMIOTEl N
avakapyn.?2 Av dnAadni n TpoTtepaldTNTa TNG SlaxEipIong XPEoug Kal EAAEINPATWY (OTa
TTAQioIa TNG dNUOCIOVOUIKAG €Euyiavong), N OTToia aPaIpEi Ta EPYAAEia ETTEKTATIKAG
ONMOCIOVOUIKNG TTOAITIKAG ATTO TIG KUBEPVNTEIG TWV XWPWV TNG EUPWIWVNG aTToTEAOUV
EXEYYUO VIO TNV avakapyn.

Aev Ba uttdpéel €dw avagopd oTIG BETEIC TTOU €XOUV QvVaTITUXOEI OTNV OXETIKNA
BiBAloypagia og oxéon pe Ta TTponyoupeva. Autd TTou akoAouBei gival pia paTid oTig
emMOOOEIG TWV XWPWYV TNG EUPWIWVNG aVAPOPIKA PE TNV avAKaPWnA Toug. Ta JaKpool-
KOVOMIKG UEYEBN TNG UupWIWVNG UTTOAEITTOVTAI TWV OTOXWYV TTOU B0 TEKUNPIWVOUV HE
oaer onuadia avakapwng o1 n Kpion avikel TTAéov oTo TTapeABOV (BAETTe Mivaka 1). O
Mivakag 1 Tapouaiadel Tnv eTTITTTWON TNG KPiong o€ TE00Epa BACIKA JOKPOOIKOVOUIKA
MeyEDN oTnv eupwdlwvn kal To Hvwuévo BaaiAeio (yia Adyoug auykpiong). H okiaon
ETMONUAiVEl TNV XPOVIKA OTIYUR TTOU N Kpion emTnpéace (apvnTIKA) TO JAKPOOIKOVOUIKO
MEYEDOG Kal O EVTOVOG XAPAKTAPAG TNV XPOVIKF GTIYMI TTOU N TIUA TOU JOKPOOIKOVOI-
KoU pey€Boug eTTavEKapwe (Kai diatnprénke) o€ TTpo Kpiong eTTiTTeda (TTPIV TNV XPOVIKA
oTiyun Tng okiaong). Ocoov agopd 10 AETT, n eupwdwvn dev €XEl KATAPEPEI OTO TUVOAD
TNG VO aVAKAUWEl OE TTPO Kpiong eTTiTTeda Kal CUYKEKPIYEVA POvo 9 (attd Ta 19) péAN
NG T0 €xouv KaTaépel. O1 (akaBApPIoTEG) £TTEVOUOEIS OE TTAYIA® £€XOUV AVAKAUWEl O€
PO Kpiong emitreda povo oe 3 péAn Tng eupwdlwvng (BEAyio, Mepuavia kal Aougep-
Boupyo) kar oo Hvwuévo BaaiAeio. AvtiBeta, pévo 5 péAn Tng eupwdlwvng dev €xouv
AVOKAUWEI O€ TTPO KPiong eTTiTTeda 000V agopd TIg eioepXoueveg A=E. TéAog, pévo n
lepuavia £xel KATAQEPEI VA PEIWTEN TNV AVEPYIa O€ TTPO KPIiong ETTITTEdA, KABWG oUTE
T0 Hvwpévo BaoiAelo To €xel KATaQEPEL.

H aduvayia Twv peAwv TNG eupwlwvng (Kupiwg aAAG o1 uévo) va cuuailouy due-
oa OTnV TOVWOoN TwV ETTEVOUCEWY O€ TTAyIa HEoa aTTd dNPOCIEG ETTEVOUTIKEG HATTAVEG
a@evog Adyw TwV ETTITAYWYV TNG ONUOCIOVOUIKNG TIPOCAPUOYAS Kal a@eTEPOU Adyw TNG
TUTTIKOTEPNG EQAPUOYAG TOU ZUNPWVOU 2TaBepdTNTAG KAl AVATITUENG, aVadEIKVUEI TOV
101aiTEPO POAo TTou AauBdvouv ol eioepxoueveg A=E (kal ol TTOMITIKEG TTPOGEAKUGTG
ToUG). Kupiwg d¢ kal o€ ouvduaopud Pe TNV TTPOCHAWGCT TWV OIKOVOMIKWYV TTONITIKWV
avakapyng oTa TTAdiola BEATIWONG TNG AVTAYWVICTIKOTNTAG Kal TNG EWOTPEPEING.

1. Na pia ekTevr) oulrTNON ava@opPIKA PE Ta aiTia Kal TNV €EEAIEN TNG TTAYKOOMIOG Kpiong BAETTe Bitzenis,
Papadopoulos & Vlachos (2013).

2. Na pia ektevl oulATNON AVAPOPIKA UE TIG DIAPOPETIKEG ATTOWEIG yIa TNV TTONITIKA £€6060U AT TNV
Kpion BAérre Viachos (2013).

3. Metdoppaaon Tou 6pou gross fixed capital formation ammd Tnv AyyAiKnA.
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AMEZEZ ZENEY EMENAYZEIY KAl KOZTOX EPFAZIAY XTHN EYPQOZONH

ZTON AMOHXO THZ MPOZ®ATHZ OIKONOMIKHX KPIZHZ

Mivakag 1: AET, erevdioeig o€ mayia, eicepxopeveg A=ZE

Kal avepyio otV eupwiwvn

Xwpeg/Mey€bn/Etn | 2000 | 2004 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
AET 91,8 97,9 107,1| 108,8| 104,6| 106,6| 1096 110,5| 110,8| 111,2
AYSTPIA Ern 99,4 99,8| 1058| 107,3 99,4 97,3| 103,9| 1052 105,0| 104,7
AZE 15,9 236| 413 34,1 42,5 41,2 356| 404 43,4 415
Avep 3,9 55 4,9 4.1 5,3 4,8 4,6 4,9 5,4 5,6
AET 91,4 97,9| 106,0| 106,8| 104,3| 107,1| 109,1| 109,2| 109,3| 110,7
BEATIO Er 89,4 94,3| 108,8| 110,9| 103,6| 102,7| 107,0{ 107,2| 1054 | 112,8
AZE 82,3 00| 171,7| 164,1| 199,2| 196,3| 189,9| 103,2| 107,3 98,5
Avep 6,9 8,4 7,5 7,0 7,9 8,3 72 7,6 8,4 8,5
AET 83,7 96,3| 109,7| 113,7| 111,4| 1129| 113,4| 110,6| 1040 1014
KYMPOS Ern 78,1 93,6| 130,6| 1423| 122,8| 116,5| 1057 84,0 71,2 58,4
AZE 28,7| 49,6 76,4 60,6 71,9 69,2 76,3 84,4| 2823| 2505
Avep 4,8 4,6 3,9 3,7 5,4 6,3 79 11,9 15,9 16,1
AETT 71,0 91,4| 1188| 1124 95,8 98,2| 1056| 111,1| 1129 116,1
ESOONIA Ern 50,1 86,7| 1355| 117,8 74,5 72,6 97,5| 104,1| 107,4| 104,0
AZE 46,5 83,3 70,5 64,0 80,6 78,3 69,9 82,6 84,2 74,5
Avep 14,6 10,1 4,6 5,5 13,5 16,7 12,3 10,0 8,6 7,4
AET 88,0 97,3| 109,5| 110,2| 101,1| 104,1| 106,8| 1053| 104,1| 103,7
GINANAIA EII 91,2 969 1M11,4| 1117 97,7 98,8 102,8| 100,6 95,3 92,1
AZE 19,3 29,2 35,9 29,4 33,9 35,0 32,6 37,8 487 493
Avep 9,8 8,8 6,9 6,4 8,2 8,4 7,8 7,7 8,2 8,7
AET 92,1 98,4| 104,8| 1050| 101,9| 103,9| 106,1| 106,3| 107,0| 107,2
FAAAIA Ern 90,9 97,2| 109,4| 110,3| 100,3| 102,4| 104,5| 104,8| 104,1| 102,9
AZE 13,4 19,0 23,4 19,2 24,0 23,8 24,4 26,6 28,3 25,6
Avep 8,6 8,9 8,0 7,4 9,1 9,3 9,2 9,8 10,3 10,3
AETT 97,2 99,3| 107,1| 108,2| 102,2| 106,3| 110,2| 110,7| 111,0| 1128
FEPMANIA EII 109,5 99,3| 111,9| 113,6| 102,1| 107,6| 1154| 1149| 113,3| 1173
AZE 13,9 18,2 20,2 17,8 20,5 21,0 196 223 22,6 19,3
Avep 7,9 10,4 8,5 7,4 7,6 7,0 58 54 52 5,0
AET 82,6 99,4| 109,1| 108,7| 1041 98,4 89,4 82,9 80,2 80,7
Ern 91,2| 113,5| 138,4| 128,4| 110,56 89,1 70,9 542| 492| 478
EMALA AZE 10,7 11,9 16,7 10,7 12,8 11,7 10,1 9,9 9,8 8,5
Avep 11,2 10,6 8,4 7,8 9,6 12,7 179 245 27,5 26,5
AETT 77,4 94,0 112,2| 109,8| 103,6| 104,0| 106,7| 106,9| 108,4| 114,0
IPAANAIA El 64,8 85,7| 107,3 95,0 79,0 66,7 68,8 74,8 69,8 79,8
AZE | 128,0| 107,6 75,6 68,8 107,1| 130,7| 122,2| 164,1| 170,5| 150,0
Avep 4,3 4,5 4,7 6,4 12,0 13,9 14,7 14,7 13,1 11,3
AET 95,4 99,1| 103,5| 1024 96,8 98,5 99,0 96,3 94,6 94,2
ITAAIA Ern 90,1 98,4| 104,8| 101,6 91,5 91,0 89,2 81,0 75,6 73,0
AZE 10,7 12,9 17,1 13,7 16,7 15,4 15,6 17,9 16,8 17,3
Avep 10,0 8,0 6,1 6,7 7,7 8,4 8,4 10,7 12,1 12,7
AETT 67,4 90,3| 123,0| 118,6| 101,6 97,8| 103,8| 1080 111,3| 1139
AETONIA Ern 50,7 83,1 141,0| 128,1 85,4 68,5 85,0 97,2 91,4 91,8
AZE 17,1 29,7 35,5 31,7 445| 458| 428| 474 51,7 456
Avep 14,3 1,7 6,1 7,7 17,5 19,5 16,2 15,0 11,9 10,8
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Xwpeg/MeyéOn/Etn | 2000 | 2004 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
AET 69,3 92,8| 119,3| 1225 104,3| 106,0| 1124| 116,7| 120,9| 124,5
Ern 54,2 89,7| 146,3| 1405 85,8 87,1| 104,6| 102,8| 111,3| 1174
AZE 20,3 28,2 37,9 27,0 35,3 35,8 32,8 37,4 37,7 30,5
Avep 16,4 10,9 4,3 5,8 13,8 17,8 15,4 13,4 11,8 10,7
AET 86,5 96,9 1139| 1130 106,9| 113,0| 1159| 1149| 1199| 124,8
NOYZEM- Eqn 859| 103,4| 120,3| 1291| 112,0| 1120 131,3| 1310/ 121,5| 1334
BOYPIro AZE 00| 2226| 279,2| 227,7| 343,5| 330,4| 3829| 297,1| 324,0| 2585
Avep 2,2 5,0 4,2 4,9 5,1 4,6 4,8 5,1 59 6,0
AET 90,3 96,4| 1059| 1094 106,7| 110,5| 112,7| 116,1| 120,7| 125,6
En 84,4 86,1| 1084 98,5 86,8 109,8 89,6 90,8 90,7 97,6

AI©OOYANIA

MAATA
AZE 55,8 67,2| 102,8| 13173 | 14784 | 15045| 1554,9| 18099 | 1850,2| 16458
Avep 6,7 7,2 6,5 6,0 6,9 6,9 6,4 6,3 6,4 59
AET 93,6 97,9 107,3| 109,2| 1051| 106,5| 108,3| 107,2| 106,6| 107,7
OMANAIA Ern 102,4 97,01 1141| 1189 107,9| 100,9| 106,5 99,8 95,4 98,7

AZE 59,0 84,4 95,7 73,2 82,8 77,4 74,2 83,1 86,2 76,8
Avep 3,7 57 4,2 3,7 4,4 5,0 5,0 5,8 7,3 7,4
AET 95,8 99,2 104,1| 104,3| 101,2| 103,1| 101,22 97,1 96,0 96,9
MOPTO- En 110,3 99,9 102,2| 102,6 94,8 93,9 82,2 68,5 65,1 66,9
FAAIA AZE 271 37,7| 49,8 40,3| 485| 483| 423 53,0 54,4| 46,8
Avep 5,1 7,8 9,1 8,8 10,7 12,0 12,9 15,8 16,4 14,1
AET 78,4 94,0 120,2| 127,0| 120,1| 126,2| 129,7| 131,7| 133,6| 137,0
En 75,0 85,8| 118,8| 120,6 98,1| 1052| 118,5| 107,6| 106,4| 1101

ZNOBAKIA AZE 33,7| 654| 622 52,5| 593 56,5| 5633| 594 59,6| 534
Avep 18,9 18,4 11,2 9,6 12,1 14,5 13,7 14,0 14,2 13,2

AET 838 96,2| 113,0| 116,7| 107,6| 109,0| 109,7| 106,7| 1055| 108,8

S AOBENIA EII 846| 96,6| 123,4| 132,0| 103,0 89,3| 849| 774 78,7 812
AZE 1421 209| 227 21,5| 224| 222| 224| 264| 257| 258

Avep 6,7 6,3 4,9 4,4 59 7,3 8,2 8,9 10,1 9,7

AET 846| 964| 108,1| 1093| 1054| 1054 | 1044| 1016| 999| 1013

ISTANIA Ern 754| 93,0( 112,0] 1076 895| 851 79,2 73,6 71,8 743

AZE 26,3 38,1 39,6 36,0 42,2 43,9 421 47,6 57,6 51,4
Avep 11,9 11,0 8,2 11,3 17,9 19,9 21,4 24,8 26,1 24,5
AET 87,0 97,1 1053| 104,8| 100,4| 102,0| 104,0|( 105,2| 107,5| 110,6
HNQMENO | Ef 90,5 96,7| 108,8| 1023 87,6 92,0 93,8 95,2 97,7| 105,0
BAZIAEIO | AZE 29,9 32,2 39,1 33,4| 456| 455| 457 55,1 61,0 56,4
Avep 54 4,7 5,3 5,6 7,6 7,8 8,1 7,9 7,6 6,1
AET 93,1 98,4| 106,2| 106,7| 102,1| 104,2| 1058| 104,9| 104,5| 1054
En 94,1 97,4| 110,4| 109,7 97,7 97,4 98,8 95,5 93,0 94,2
AZE - - - - - - - - - -
Avep 8,5 9,1 7,5 7,5 9,6 10,1 10,2 11,4 12,0 11,6

EYPQZONH

Bdoeig dedopévwy: Eurostat kai UNCTAD.

levikég onueiwoelg: Ta dedopéva yia AEMN kai akabdapioTeg emevdloelg og mayia (EM) mpoépxovtal amd
Eurostat (http://ec.europa.eu/eurostat/data/database) kai mpoadiopifovtal pe £10g Bdong 1o 2005 (TIUA
ion pe 100). Ta dedouéva yia Tig Béoelg eloepxdpevwy A=E (inward FDI stock) mpoépyovtal amd tnv
UNCTAD (http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx) kai epgavifovial wg Tooo-
018 Tou AEI. Ta dedopéva yia Tnv avepyia (TToooaTd Tou evepyoU TTANBUCHOU), €TTIONG TTPOEPXOVTal ATTO
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Eurostat. H eupwdwvn epiAdupave 11 puéhn 1o 2000, 12 péAn 10 2004, 13 péAn 10 2007, 15 péAn 10 2008
kal 2009, 16 péAn Tnv mepiodo 2010-2012, 17 wéAn 10 2013 Kau 18 péAn 10 2014. H TTaUAa (-) onpaivel
o1 dev utrapyouv TIpéG. H okiaon dnAwvel To £€T0G TTOU N Kpion €TTNPENCE TO OUYKEKPIUEVO PEyeBog. O
€VTOVOG XOPaKTAPAG ONAWVEN TO £TOG TTOU TO CUYKEKPINEVO EYEDOG EETTEPATE TO AVTIOTOIXO TTPIV TNV OKiaon
(dnAadn Eemépaae TIG TIPES TTOU EiXE, TTPIV ETTNPENCTEN ATTO TNV Kpian).

AVTOYyWVIOTIKOTNTA KOl £EWOTPEPEIN OTA TTAQICIA TWV TTOAITIKWY OVAKOM-
wn¢ TG Eupwiwvng

To peiypa oIkovopIKAG TTONITIKAG £€£0d0uU attd TV TTPOC®ATN KPion avTAei atmmd tnv
BewpnNTIKA AVTIMETWTTION TWV TAUTOXPOVWYV eANeIppdTwv* (twin deficits). MNa TTapddery-
Ma, TO Peiyha TTONITIKAG OTNV EAANVIKA TTEPITITWAON ATTOOKOTTEl aPevOg oTnV TOVWON
TNG AVTAYWVIOTIKOTNTAG HETA aTTod PETApPUBIoEIS yia Tnv avaBdaduion Tng Anudaoiag
Aloiknong Kai TNV atreAEUBEPWON TWV AYOoPWY, Kal JECW TNG ECWTEPIKNAG UTTOTIUNONG
(kaBwg pia GUVOAAQYUATIKF UTTOTIINGN €ival aveéPIKTN AOyw €UPW), KAl AQPETEPOU GTNV
dnuoaolovopikn eEuyiavan yia TNV EQApPOYr TOU ZUP@WVoU ZTabepdTnTag & AVATITUENG
(1m.X. oTadiokA peiwon Twv dNUOCIOVOUIKWY EAAEINPATWY 0TO0 3% Tou AEI) kai Tnv
e€ao@aAion TNG SNUOCIOVOUIKAG BIWOINOTNTAG €V YEVEL.

Méoo duwg utopouv va GUPBEAAOUV OI HETAPPUBUICEIG KAl TTOCO N ECWTEPIKN UTTO-
Tiunon otn BeAtiwon TG avraywviaTikoTnTag; O1 Kalou & Paleologou (2012) trou pe-
AETOUV TNV QVTIUETWTTION TWV TAUTOXPOVWY eAAEINPGTWY oTnv EAAGda Toviouv OTI n
avtaywvioTIKOTNTa Ba BeATIWOET agevog atmd Ppaxuxpdvious Kal Jévo TTEPIOPICHUOUG
oTnVv alénan Tou ETTITTEOOU TIMWV KAl JIGOWV Kal AQETEPOU aTTO TNV TEXVOAOYIKI aAAayn
Kal BeATiwon TnG TT0IGTNTAG TTOoU aTToTEAOUV Kal Tov Baciké atéxo. Me agetnpia tnv &1-
aTTioTWON aUTH, Kal JE QXU Tou OOPATOG TIG OIKOVOMIESG TNG EUPWIWVNG TTOU OEV £XOUV
UAOTTOIACEI TIG TTOAUOVOUEVOUEVEG UETAPPUBUICEIS yIa TNV avaBdaduion Tng TexvoAoyiag
KOl TNG TTOIOTNTAG, APKETEG WEAETEG (yia TTapddeiypa BAEme Viachos, 2013: 192-193)
€0TIGouv OTNV POVOBIAOTATN TIPOCTIABEID TOVWONG TNG AVTAYWVIGTIKOTNTAG TTOU ETTIKE-
VTPWVETAI TNV PEIWOT TOu KOGTOUG TWV TTAPAYWYIKWY GUVTEAETTWV. ATTO To TTapddogo
Tou Kaldor (1978: 99-116) £wg Tnv €mokKOTTNON TNG BIBAIOYpA®iag yia TNV TTapaywyi-
KOTNTa Tou Syverson (2011), n TTapaywylkéTNTA Kal To PéyeBog TG Trapaywyng oTig
QVETTITUYHMEVEG OIKOVOUIEG €V Yével, KaBopifovTal attd Tnv e€e1dikeuon, TNV TEXVoAoyia Kai
TIG ETTIPPOES OTO ETTIXEIPNUATIKO TTEPIBAAAOV Kal &I aTTd TO KOOTOG £PYATIAG. 2€ GUVE-
XEIO TWV TTPONYOUUEVWY TTPOKUTITOUV KOl Of EUTTEIPIKEG DIATTIOTWOEIG TTOU KOTAOEIKVUOUV
Om o1 YIoBoi TTou UTTEPRaivVOUV TNV TTAPAYWYIKOTNTA TNG epyaaiag dev emmnpedlouv TNV
atrédoon Tou €TTEVOUNEVOU KEPaAaiou, n otroia aKOAOUBE TIG AAAAYEG OTO OIKOVOUIKO,
TIOAITIKG Kal Beauikd TrepIBaAAov (Katsimi k.&., 2012), kal 611 T0 KO6AGTOG £pyaaiag dev
aTTOTEAET £VOEIEN avTayWVIOTIKOTNTAG €V Yével (Felipe & Kumar, 2014).

> oxéan e OAa Ta TTapaTTdvw akoAoUBEi pia diepelivnon TNG oxXE€0NG AvAUETa OTIG
A=E kai 1o k60T10G gpyaciag. O Adyog Tng diepeuvnong Twv A=E kai oy Twv duecwy
ETTEVOUTEWV ECWTEPIKOU EYKEITAI GTO OTI O€ KATTOIEG XWPES TNG eupwlwvng (ME aixun
Tou &6partog TNV EAAGDa), o1 A=E avapéveTal va atmoTEAEOOUV TO évauaud Tng ava-

4. TpoTipydTal atmd Tov ouyypagéa n ammoédoon TwY «TAUTOXPOVWV» OTTO eKEV TwV «SIBUPWVY, KaBWwg
n TeAeutaia onuaivel 611 Ta eAAgiPpaATa KIvouvTal TTAVTA TTPOG TNV id1a KaTeUBUVON aveCapTATWG TwV TTEPI-
TTwoewv. QoT600, autd dev emBeRaiwveral atTod TNV BIBAIoypaia.
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Kapwng. EEGAou, oTa mAcioia TG Eupwtraikig ‘Evwaong aAAd kal Twv SINEPWV Oxé-
OEWV ME TPITEG XWPEG, €ival e§icou «EUKOAN» (av OXI TTEPICOOTEPO) N avAAnyn AUECNS
€TTEVOUTIKNG TTPWTOROUAIaG O€ xwpa TG AAAOOATTAG TTOU TTAPOUCIACEl YEWYPAPIKH Kal
TIONITIOHIKE eyyUTnTa.

Eicepxopeveg A=ZE kai K6OTOG epyaciag

O MNivakag 2 Trapouciddel TNV ypauuIK cuoxétion (Pearson correlation coefficient)
avaueoa oTig elogpxopeveg A=E kal 1o K60TOG gpyaciag o€ 4 KAASOUG OIKOVOUIKAG
OpacTNEIOTNTAG TOU TTPWTOYEVH Kal OEUTEPOYEVH TOPER 5 peAwv TNG eupwdlwvng. O1
TTPOCOOKWUEVEG OXECEIG gival JE apvnTIKO TTPOCNUO OTNV TTEPITITWON ToUu KOOTOUG
epyaaiag. Or1 TINEG PE EVTOVOUG XOPOKTAPES aTov lNivaka 2 atmoteAolv £vOeiEn Twv Cu-
YKEKPIYEVWY OxEoewv. H EAAEIYN evdEeiCewv aTTOTEAET Pia TTPOKATOPKTIKN £TTIRERaIiwON
TNG OU(NTNONG TTOU TTPONYRONKE.

Mivakag 2: Mpappik cuoxérion A=ZE kal K6OTOUG epyaciag o KAASoug
OIKOVOHIKAG 3paocTnNpPIOTNTAG TOU TTPWTOYEVI KOl SEUTEPOYEVH TOUEN

Xwpa/KAadog/IpaupIK CUOXETION A=E-KOZ. AZE-KOZ."
A 0,135 -0,190
B -0,379 -0,641
AYZTPIA
r 0,539 -0,087
A 0,261 -0,004
A 0,036 -0,135
B 0,661 0,708
FAAAIA
r 0,120 0,032
A -0,103 -0,100
A -0,350 -0,564
B -0,027 0,309
FEPMANIA
r -0,212 -0,349
A 0,931 0,723
A -0,078 -0,188
B -0,175 -0,157
EAANAAA
r 0,183 0,289
A -0,127 0,557
A -0,423 -0,459
B 0,004 -0,253
ITAAIA
r 0,115 -0,126
A 0,117 -0,198

levikég onueiwoelg: Ta dedopéva mpoépyovtal ammd Tov OOZA (http:/stats.oecd.org/) kai agopouv Tig Bé-
o€ig el0epxouevwy A=E (inward FDI stock) kai Tnv etrioia petaBoAr (%) Tou péoou epyatikol KOOTOUG ava
povada TpoidvTog (k6oTog epyaaiag). O kKAAdoI OIKOVOUIKAG dpacTnpIOTNTAG ival oI €EAG: (a) yewpyia,
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daookopia & aMigia, (B) opuxeia & Aatopeia, (y) yetamoinan kai (8) Tapoxn NAEKTPIKOU PEUUATOG, GUOIKOU
agpiou, atgoUu & kAiJaTiopou & Trapoxn vepou. Ta dedopéva agopolv Tnv Trepiodo 2001-2012 kal To -1
ONMAiVEl XPOVIKN uoTéEPNON €VOG ETOUG.

O €Aeyxog auvohokAripwong Engle Granger otov lNivaka 3 katadeikvuel 6T ol €1-
oepxoueveg A=E kai To k60T0G gpyaaiag dev petaBdAAovTal opoiduop@a PYECa OTO
XPOvo 600V a®opd Toug KAGBOUG OIKOVOMIKAG dpaaTnpIdTNTAG TOU TTPWTOYEVOUG KAl
deuTtepoyevoug Topéa oTig AuaTpia, MaAAia, Mepuavia, EAAGSa kai ITaAia.

Mivakag 3: "'EAeyxog ocuvolokAnpwong AZE-k60Toug gpyaaoiag

Augmented Dickey-Fuller TeoT kataAoiTtwv A=E kal K6OTOUg gpyaciog

AlaoTp. pov. 1, T = 11, 14¢n votépnong = 0
EKTIMWWEVN TIUA Tou (a - 1): -1,19666
oTaTIoTIKA €Aéyxou = -3,8827 [0,0001]

AlaoTp. pov. 2, T = 11, 1a¢n voTépnong = 0
EKTIMWWEVN TIUA Tou (a - 1): -0,63099
oTaTIOTIKN €AéyXou = -2,68675 [0,0070]

AlaoTp. pov. 3, T = 11, 1G&€n votépnong = 0
EKTIMWMEVN TIMA Tou (a - 1): -0,418082

oTaTioTIK €Aéyxou = -1,33901 [0,1676]

AilooTp. pov. 4, T = 11, 16¢n voTtépnong = 0

EKTIMWMEVN TIMA Tou (a - 1): -0,105502
oTaTIOTIKN €Aéyxou = -1,21584 [0,2060]

AlooTp. pov. 5, T = 11, 16¢n voTtépnong = 0

EKTIMWWEVN TIUA Tou (a - 1): -1,54785
OTaTIoTIKA €Aéyxou = -5,52375 [0,0000]

AlaoTp. pov. 6, T = 11, 1d¢n voTépnong = 0

EKTIMWWEVN TIUA Tou (a - 1): -0,247079
oTaTIOTIKN €Aéyxou = -1,32619 [0,1714]

AilaoTp. pov. 7, T = 11, 16¢n voTtépnong = 0

EKTIMWMEVN TIMA Tou (a - 1): -0,13243
oTaTioTIKN €Aéyxou = -0,859633 [0,3438]
AilaoTp. pov. 8, T = 11, 164¢n voTtépnong = 0
EKTIMWMEVN TIMA Tou (a - 1): -0,0501664
oTaTIOTIKN €Aéyxou = -0,790725 [0,3738]

AlooTp. pov. 9, T = 11, 16¢n voTtépnong = 0
EKTIMWWEVN TIUN Tou (a - 1): -0,636272

OTaTIOTIK €Aéyxou = -2,13518 [0,0315]

AlaoTp. pov. 10, T = 11, 16¢n voTépnong = 0
EKTIMWWEVN TIUA Tou (a - 1): -1,08341
oTaTioTIK €Aéyxou = -3,3986 [0,0007]
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Augmented Dickey-Fuller TeoT kataAoiTtwv A=E kal k6GToug epyaciag

AlaoTp. pov. 11, T = 11, 16¢n votépnong = 0
EKTIMWMEVN TIPA Tou (a - 1): -0,00310542
oTaTIoTIKR eAéyxou = -0,0164613 [0,6773]

AlooTp. pov. 12, T = 8, 14&n uvotépnong = 0

EKTIHWWEVN TIUA Tou (a - 1): -0,0519762
oTaTIOTIKN €Aéyxou = -1,14722 [0,2296]
AlooTp. pov. 13, T = 10, 1ad¢n uvotépnong = 0
EKTIHWMEVN TIPA Tou (a - 1): -1,28929
OTaTIOTIKN eAéyxou = -4,02953 [0,0001]
AlooTp. pov. 14, T = 10, 1é4¢n uvoTépnong = 0
EKTINWHMEVN TIPA TOU (a - 1): -1,39674
OTaTIOTIKA €Aéyxou = -4,57806 [0,0000]
AlaoTp. pov. 15, T = 10, 14&n uaTtépnong = 0
EKTIMWMEVN TIPA Tou (a - 1): -0,616128
oTaTIOTIKN €Aéyxou = -2,13089 [0,0318]
AilooTp. pov. 16, T = 10, 1édén uvotépnong = 0
EKTIMWHMEVN TIPA Tou (a - 1): -1,29527
oTaTIoTIKN €Aéyxou = -4,50508 [0,0000]
AlooTp. pov. 17, T = 11, 1G&n voTépnong = 0
EKTIMWMEVN TIPA Tou (a - 1): -1,32298
OTaTIOTIK eAéyxou = -4,50645 [0,0000]
AlooTp. pov. 18, T = 11, 14¢n votépnong = 0
EKTIMWHEVN TIPA Tou (a - 1): -0,915436
OTaTIOTIKA €Aéyxou = -2,88983 [0,0038]
AlaoTp. pov. 19, T = 10, 14&n uaTtépnong = 0
EKTIMWHEVN TIPA Tou (a - 1): -0,39894
oTaTioTIKN €Aéyxou = -1,81034 [0,0669]
AilooTp. pov. 20, T = 8, 1a4&n uvotépnong = 0
EKTIHWWEVN TIPA Tou (a - 1): -0,88877
oTaTIOTIKN €Aéyxou = -2,35538 [0,0179]

levikéc onueiwoelg: Ta katahorma TpoépyovTal atd TAaAVOPONNOEIG DIGOTPWHATIKWY XPOVOTEIPWY UE TNV
péBodo Twv ouvrBwv ehayioTwyv TETpaywvwy (ordinary least squares) pe agidOTmoTa (WG TTPOG TNV ETEPO-
okedaOoTIKOTNTA) TUTTIKG 0@AApaTa (robust standard errors). Or S100TPWHATIKEG XPOVOOEIPEG OTTOTEAOUVTAN
amd 1a dedopéva TTou Trepypd@el o Mivakag 2 kai €xouv eAeyxBei yia Tnv UTrapén povadiaiwy pIWV Kal
TNV TToAUCUYYpappIKOTNTa. ESaptnuévn peTaBANTA oTIg TTapatravw TaAivepounaoeig ival ol BEoEIg eI0ep-
¥ouevwv A=E (inward FDI stock) kai ave€aptntn n etaia petaBoAr (%) Tou péoou epyaTikol kOGTOUG avd
Ol00TPWHATIKA povada TTPoidvTog (KOaTOG £pyaaiag).
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ZupTTEPAOMATO KOl ETTIAOYOG

>1a TTAdiola Tou Jovodpopou TG dNPOCIOVOUIKNG TTPOCAPHOYNG, N TTPooTIdBEI
TOVWONG TNG AVTAYWVIOTIKOTNTAG €ival aTTapaiTnTn WOTE VO KATOOTE EAKUOTIKA Mia
OIKOVOUIO WG XWPa UTTOB0XNG AUECWY IDIWTIKWY €TTEVOUCEWV. QOTO00, N POVOdId-
oT1aTn TPOCEYYIoH TNG aTTd TIG TTONITIKEG XWPWV OTTwG N EANGda (epApnV Twv TTOAU-
QAVOUEVOUEVWY UETAPPUBUITEWY TToU atToBAETTOUV OTNV BEATIWON TWV TEXVOAOYIKWV
EQPAPUOYWV Kal TNG TTOIOTNTAG) EYEIPOUV EPWTHMATA WG TTPOG TNV TOVWON TNG, KaBWG
Ta atmmoTeAéopaTa PEXPI OTIVUAG a®OopoUV TNV UEIWON Tou KOOTOUG TWV TTAPAYWYIKWY
OUVTEAEOTWV. H avTaywvioTIKOTNTA TTPETTEI va BEATIWVETAI Bpayxuxpovia Kal Hovo, uéaa
aTTé TTEPIOPICPOUG OTNV aUgNan Tou ETTITTEDOU TINWV Kal JICBWV Kal Jakpoxpovia Jéoa
atrd TNV TEXVOAOYIKN aAAayn Kai TRV BeATiwon TnG TTo16TATAG (TA OTTOI0 CAPUIG TTPETTEI
va aTroTeAOUV TOV TTPWTAPXIKO OTOXO).

H éN\eIyn ypauUIKAG GUOXETIONG KAl CUVOAOKAApwaong avdueca oTig A=E Kal 010
KOOTOG £pYyaOiag KATadEIKVUOUV OTI BIKAIOAOYNUEVA BEV £XOUV TEAEOPOPNOTEI Ol TTPO-
omaBeieg TpooéAkuong A=ZE otnv EAAGSO péow TNG ECWTEPIKNG UTTOTINONG KAl &n TNG
MeiwoNG Tou KOGTOUG TWV TTAPAYWYIKWY CUVTEAEOTWV. QG €k TOUTOU, €ival TTAéov aTTO-
paiTNTO TTEPICCOTEPO OO0 TTOTE AANOTE VA DIAPOPPWOE Eva ETTIXEIPNUATIKO TTEPIBAAAOV
@IAIKO TTPOG TNV KAIVOTOMIO Kal TNV TToI0TNTA WOTE va afloTroinBei To €TTIOTNUOVIKO
TIPOCWTTIKG TNG XWEAG TTOU AloTTolEl TIG BEIOTNTEG TOU OTNV AAAODATTH.
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