H YIHAPEH YYHAHX EAAXTIKOTHTAX YIIOKATAXTAXHX
METAZY EZEIAIKEYMENHX KAI MH EPT'AXIAYX XTH
XYNAPTHXH ITAPAT QI'HX

Avayvaoetng Knmovpog Nikog Aprteakng

epiinyn

H epyacia avti gpevvd tn oxéon avAapeco oty eKTAiOELON TOV OVTOVUKAATOL
OTO EMIMESO NG UOPOMONG KOl TV TEYVOAOYIKAOV YVAOGEMY KOl GTNV OUKOVOUIKN
avamtoln, pe Bdon v epeaviCOUEVT] LYNAT EAQGTIKOTITO VTOKATACTOONG OVALESO
oTNV €EEWIKEVIEVN KOl U1 EPYACiaL.

Ewwotepa, epevvator HECH Ao Lo OIKOVOUETPIKT TPOGEYYLoN 1 VTOPEN VYNANG
EACTIKOTNTOG VITOKATACTOONG LeTAED TG e€EOKELUEVIG 1] U EPYOGIOG OTN CLVEXN
oLVAPTNOTN TOPAYOYNG OTMG SIAUOPPOONKE HEGH OO [0 OIKOVOUETPIKT TPOGEYYIoN
tov Mankiw Xmnv cvvéyeia vrootnpiletor mwg N ekmaidevon pmopel vo givor Evog

ONUOVTIKOS TOPAYOVTOAS TG TOPOLYMYTNC.

I. Evoayoym

Yrapyovv 600 moADd Pacikol Adyot Yo va fpodpe Kdmoto cOvdeon HETAED TNG
eKTaideVoNG KOl TNG OKOVOUIKNG avdmtuéne. Katoapynv oto yevikdtepo eminedo
etvar dtoneOnTikd gvdoyo Ot 10 ProTikd eminmedo £xel awénbei 1660 TOAD KOTA TN
dwpkeln ¢ teAevtaing yhetiog kot wikotepo amd 1800 wor petd Adym 1ng
exmaidevong. H owovouiky| mpoéodog mov amorappdvovv ta kpdtn otnv Evpdnrn dev
napatnpNOnKe oT1g avadeapnteg Kowmvieg mov €xovv cvyywvevcetl Paduaio o
TaykOGOL okovopio katd tn ddpkeln Tov televtaiov etdv. OAlot ot gpguvntég
CLUP®VOVV OTL LTAPYEL U0, GUVOEST UETAED TNG EMGTNUOVIKNG TPOOOOV Kol TOV
TPOTOV GTOLG OTOIOVG 1| EKTOIOEVOT £YEL OLEVKOAVVEL TNV aVATTLEN TNG YVAOOTC.
dvowkd Curies kKo Nevtoveg avtold Tov KOGHOL givor Afyot. AAAG ot avBpwmot e

TEPLOPIOUEVT] EKTTOUOEVOT] €lval OVGKOAO VO AELITOVPYNGOLV GTIC TPONYUEVES KOWV®-



vieg. H exmaidevon eivan amapaitntm otovg avlpdmovg yio va oeeAnfodv and v
EMOTNUOVIKT] TPO0d0 Kabhg emiong Kot Yo vo, GOUPAAOVY GE QVTY.

AQetépov, Ge MO GLYKEKPIUEVO €MIMEDO, Eva VPV PAGLO TWV OTKOVOUETPIKDOV
peAeTdV dglyvel OTL TO. ATOMIKA EIGOOMUOTA EEAPTAOVTOL OO TO EMIMEDO EKTAIOEVONG
T0uG. Edv o1 dvBpwmot pe v eknaidevon kepdilovv meptocdTEPO amd ekeilvovg Ywpig
exmaidgvon, oev Ba Enpene to 1010 Tpdypa va woydoet Kat yia Tig xopes;, Ta é€oda yia
v exkmaidevon Bewpodvtol wg emEvovon 6to avOpOTIVO SLVOLIKO, KATL AVTIGTOYO
pe v emévovon 610 otofepd Keedioto. H dadwacio g ekmaidevong emopévamg
umopetl va avolvdel oc amdpacn g enévovong.

Eivor katavontd o0tt m owovopkn avdmtoén kot 1 em€vOouon Umopovv Vo
ocvuParlovy oy avantuén tov avBpomvov keeaiaiov. H emévovon pmopel va
TAPEXEL TO OMOLTOVUEVO TAEOVOGILO GTOV KEQPOAOLOLYIKO OmOBELN KOt TNV OIKOVOLLKN
avamTuén Yo TEpUTEP® EMEVOLOT 0T0 avBpadmvo kepdiato. Eniong, n enévdvon oto
KePoAooVyIKO amdBepa ko TG véeg te)voroYieg dnuovpyel {tnon yo PeAtiopéva
enimeda avOpomvov kepaiaiov (Caseli 1999).

H enipovn cveompevon g yvoong omd to avBpomiva 6vta, ite Le OKOTLES
npoondbeieg (Lucas 1988), gite pe v expdabnon pe okomod vo kdvel Kot (Azariades
and Drazen 1990), npowBel v mopaywyikdtnTa TG epyaciog Kol Tov KePAAaiov,
mov elvar M kotevBuvTpla dVvaun g owkovoukng avamruéng (Kim 1998). H
BipAoypaeio g avamtuéng emPePordvel tL | ekmaidevon avEdvovtag To amoddepa
TOV avOPAOTIVOL KEPOANIOV, BEATIOVEL TNV TOPAYOYIKOTNTO KOl ETOUEVOS CUUPAAAEL
otV owovopkn avantuén. H Biioypaeia tng evooyevoic avamtuéng vmobétel 6T
dnuovpyio véwv 1e®V glvar pia aueon Asttovpyia Tov avOp®OTIVOL KEQAAAiOV, TOV
OVTOVOKAGTOL OTI) GLOCMPELOY] TNG EMOTNUOVIKNG yvoone. H emévdvon oto
avOpomvo kepdiato pe ™ Pertioon g Epevvag Kot TG avamTuEng onpovpyel v
avamTuEn ToL PLGIKOD KEPAANIoVL TOV GLUPAAEL 6TV owkovopukn avartuén (Romer

1990).

2. To OsopnTIKO VITOIEY PO

‘Eva anmAo Bewpntikd vmdoetypa amd 10 0omoio HITopovUE VO EEETAGOVUE TN
oY£01 EKTOUOEVONG KOl OIKOVOUIKNG avamtuén elvar to vtoderypo tov Solow (1956).
To vmdderypa Omwe meprypdpeton and tov Solow vmootnpiler Ot N mopaymyN

(expon) eivan pia Aettovpyia TV €16podYv. Av voBésovpe 6Tt LLEPYOLY dVO EIGPOEG,



n epyocio L kot to kepdroato K ko pio cuvoiikn exkpon Y 101e 10 voOdetypo avtd

umopel va ypapet og ENg:
Y =AF(K,L) (1)

OOV T0 A aVTITPOCOTEVEL TO "GLVOAKO TOPAYOYIKO Tapdyovia' evd vtobEétovpe 0
avéntikdg mapdyovrag tov A elvar eEmyevig.

To vrodetypa avtd pmopel va ypnoomombel kol oTNV TEPITTOGT TOL VRLAPYOLV
TEPLOCOTEPEG OO VO E10POEG e TNV TTPoUTHOeon  OTL 1 ekpon €ivarl «OpOBETIKI
(Samuleson and Swamy 1974).

[Taipvovtog To d1apoptkd TG TOPOTAVED GUVAPTNONG £YOVLLE:

Ed&v o1 mopdyovteg g mopaymyng avrapeifovior amd to oplakd mpoidvia Tovg,
. K . , , , L | ,
10te F 2 etvar to pepido tv kepdmv 61N owkovopio kot F| v etvan To pepido g
apopng oty gpyacio. Ze pia OHOBETIKN GLVAPTNOT TAPAYWOYNG TO AOPOIGHO AVTAOV
p , . , , K . L
TV pepdinv wovtat pe ) povada. 'Etot av opicovpe Fy Y =010t F_ v =1-a
0TOTE 1 TOPOTAVEO GLVAPTNON YivETOL:

Y K L A
—=a—+(-a)—+— (@3
yoogt-a+— 3

Ed&v n mapandve cvvdptnon mapaywyng etval n cuvaptnon Cobb- Douglas tote,
av vroBécovpe GTL VIAPYOLV JAPOPETIKOL TVTOL EPYUCIOV TOL ££0PTMOVTAL OO TOL
¢ ekmaidevong, €101 wote Ly va avtimpoocwnedel v iopon g epyaciog pe t
YPOVIOL EKTOUOEVLONC TOL GLVOVALOVTAL HE KATOL LOPPT] Y10 VO dOMGEL £VOL GUVOAIKO

avtitipo gpyaciog o Exm:

L=L(Ly, Ly, Ly L) (4)



omOTE M OPYIKN LoV cuvaptnon (2) Ba yivet:

Y_p KK gyl A
Y Y K oL YL A

, . er , , . dF oL o
Ed®d 10 oprokd mpoidv kdbe tomov epyaciog divetar wg N =W, gav kabe

TOMOG gpyaciog TANP®OVETOL Omd TO OploKd TPOidV TOv Kol T0 oMK dbpotoua g

gpyaciog eivan emiong opobetikd toTe Ha Exm:

Avtd onuaiver 0Tt 1 copPoAn ¢ eméktaong Kabe TumoL epyaciog diveTon ¢
pLOUOG aVATTLENG TG OV TOAAATAAGLALETOL LE TO PEPIOO TMV ATOOOYDV VTOD TOV
TOTOV £PYOGIOG GTO GUVOAIKO TTPOIOV.

To mapamdve vroderypo umopel va ypnopomombel yia va deilet T emmTMOoELg
TOV ETOV NG EKTAIOELONG GTNV OKOVOUIKY] avanTuén. Edv o yopa avédaver tov
HEGO apBUO ETOV EKTAIOEVONG TOV EPYOATIKOV OLVOUIKOV TNG KATé €vol £T0G, KOl oV
VTOOECOVE OTL O EKTOUOEVIEVOS KOL 1) OVELDIKELTN epyacia eivar TEAEW VTOKOTA-
otata, Kol €dv vrofécovpe 0Tl pepikol dvOpmmol £yovv emekTeivel TNV EKTOLOELON
TOVG TTEPLGGOTEPO AMO £VOL £TOG, VM OALOL AYOTEPO OO €vol £T0G TOTE AEUE OTL O
OTOTEAECUATIKOG 0VEQPOSLAG OGS TNG Epyaciog avsavetat katd to 1610 Tocso. H avénon
oTNV TOPAY®Y €lval TO amoTéEAECHA OO TNV aVENCT GTNV ATOTEAECUATIKY] EPYOGiO
oL TOAATANCIALETAL LE TO UEPIOIO TG epyaciog oTo YeEVIKO Tpoiov. Elval apketd
mOavS OTL 01 YOPES Pe VYNAQ EMIMESD EKTAUIOEVONG VO £XOVV TEPICCOTEPO KEPAANLO
avd epyalopevo, v 10 mocd kePoraiov avd amotelecpatikd epyalduevo eivar to
010 mpwv kot peTd amd v avénon oty ekmodevtikny enitevén. Katd cvvéneia n
YEVIKT] TOGOOTIOA0 AOENCT oTNV Topay®yn eivan mBavd va givor i idwo pe v avénon

OTO OMOTEAECUATIKO EPYOTIKO SVVAUIKO.



3. H gxmaidgvon og mapdyovrog TS Tapaymyng

[ToAAég peléteg €xovv yivel ovykpivovtog TV mopaywyn ava epyalopevo (M
MV Katé KEQOAN mapaymyn Aoym éAlewync otoyeiov) oe ddpopes yopes. Ot
Mankiw et al. (1992) ydpioav toug epyalduevouvg oe 600 katnyopieg avarioyo e )
HOPO®ON TOVG. LTV €pyacio. Tovg VTooTtnpilovv 0Tl VIdpyovy dvo TOTOL E£pyalo-
HEVOV, 0VTOL TOL £XOVV HOPP®GT Kot 01 dAAOL Tov dev €yovv Kapio popewon. To
TOGOCTO TNG HOPOOUEVNS €PYOCiOG VTOJElYONKE amd TO TOGOGTO TOL EPYOTIKOV
duvapkov pe T dgvutepoPaduia ekmaidevon. Emopévmg n cuvdptnon g mopaymyng

UTOPEL VO TAPEL TNV TOPAKAT® LOPPT):
Y =K“H”(AL)"™“ " (7)
6mov 10 H &ivor 1o andBepa tov avBpdmivov duvapko.

[Ma va avartdovpe axoun meptocotepo T cvvdptnon (7), CNUELDOVOLUE TO

LEPOG TOV ELGOOTHOTOG TTOV EMEVOVETOL GTO PUGIKO KEPAAALO HE S, KOl TO HEPOG TTOV
enevoveTOL 6T0 avOpdmvo duvapkod pe S, . Av vmobécovpe 6Tt L kou A awénfnkav

070 TOCOOTA KOTA N Kot g, Kot oV O €ival T0 TOGOGTO VROTIUNGONG TOV PLGIKOV Kol
avOpoOmTvov dvvoptkoy, TOTE To TOGOGTA PETAROANG TOV amoBEUATOV TOL PLCTKOV
Kol avOpOTIVOL SUVAUIKOD OvA LOVAdO OOTEAECUOTIKNG epyaciog divovtal amd Tig
TOPOKATO GLVOPTNCELG:

k=s,y—-(n+g+9)k (8)

h=s,y—-(n+g+o)h (9)

Omov —L k—i Ko h—i givatl ToocoTNTEC OvA LovVAda NS £pyocio
y_AL’ T AL AL MNteQ u MG epy G-

Enopévog and 11 mapandved cuvaptioels UTOPOVUE VO VITOAOYIGOVUE TIG TIUEG
tov k kol tov h. Emopéveg pmopovpe va oynuoticovpe o GuvapTnon yio v
APy ové ATopo Tov gpydleTal amd TNV ATOYN TOV EMUTEOOL TOV OVOPOTIVOV
duvapkod h*, aAld Kot Tov 0KaOEPIGTOL TOGOGTOL GLOGCMHPEVONG TOL PLGIKOV

Kepaiaiov S, .



1nYI —InA+ gt +1Lln(sk)—la;ﬂln(n +g+8)+—In(s,) (10)

a-p a-p l-a-p

O Mankiw et al petp®vtog 10 T0GOGTO GLGGOPEVONE TOL AVOPMOTIVOV dVVOUTIKOD
o1g Hvopéveg TloMteleg and tov epyaciaxd evepyd mAnbuoud ot devtepofddpia
ekmaidevon, Pprikav Tt LTopovV Vo dEYTOVV TOVG TEPLOPIGHOVG TOV Ol GUVIEAEGTEG

oto In(s,), In(n+g+0) xar In(s,) €&xovv dBpowopo undév oe enimedo onpoavti-

koétrag (p-value 0.41). Ot ovvieheotés o kot B Bpédnkav icot pe 0.31 kon 0.28
avtiotora. Xnueudvovv 0Tt avtoi ot apfuol eival copueovol pe v WEa OTL TO
TOCOGTO TOL ELGOONLOTOG TOV TANPOVETAL GTO KEPAAOO &ivarl mepimov 10 1/3 TOL
ovvorov. Koatd ocvvémeia, av kot avtoi ot vmoloyiopol glivarl amd TOAAEG AmOYELS
AmodEKTOL SIVOLV oL VTN GN OV £ivait EDAOY.

H ovvapmon mapaymyng eivar n ocvvaptnon Cobb- Douglas kot viofetel v
TOPATAV® TPOGEYYIoN. Me dAAa AdYlo 1] EAACTIKOTNTA TG AVTIKOTACTOONG HETAED
TOV KePaAaiov kot KaBe evog amd Tovg S0 TOTOVG EPYACIOV givatl 160 pe €va, OT®G
KOl 1 EAOCTIKOTNTO TNG OVIIKATAOTOONG HETAED TV 000 TOT®V gpyacidv. Xwpig
TANPOPOPiEg Yoo T TOGOGTA AoV dev givar dvvatd vo egtaotel owTod. AALG
évag ek TV TPOoTEP®V (a priori) mEPLOPICUOS UTOPeEl Vo avOpEVEL Lo LYNASTEPN
EACTIKOTNTO TNG OVTIKATAGTAONG HETOED TV dV0 TOTWV EPYUSLOV amd OTL peTalhd

NG EPYOCIOG KOl TOV KEQPOANIOV.
XoumepacpoTo

Yndpyer éva gvpd o@dopo peretdv mov eEetdlel T OMOTEAEGUATO NG
EKTTAdEVONG GTNV OKOVOULKT avarTuén. Ot Tpdoateg peAETeG £xovv avTumapodiet
™mv avlpdmvn avamTuEn oL TEPLYPAPETAL OC O TEAEVTOUOG GTOYXOG TNG OOIKACTOG
avVATTUENG LE TNV OIKOVOUIKT OVATTTUEN, 1) OTolol TEPLYPAPETOL MG OTEAEC TANPE-
Eovoto o v yevikotepn evnpepio. O avtikTumog TG OKOVOUIKNG aVATTUENG GTO
avBpomvo eminedo aviamtuéng evog €Bvoug e€aptdrtanl Kot amd GAAOVLS OPOVLS NG
kowaviag. ‘Eva onpoavtikd cvotoatikd ivar o pOAog TG S10VOUNG TOL E1GOOTLATOG
KOl 0€ €MMEOO KPO-OIKOVOUIKO pHEGH o€ pior owoyéveln, kabmg emiong Kol og
LLOKPO-OIKOVOUKO ETHTEOO GE OAEG TIG OIKOYEVELEG. L€ LLOKPO-OIKOVOULKO MImEDO, 1

dtavopun Tov oEAVOUEVOL EIG00MUATOC Od TNV OWKOVOUIKY] ovATTuén Bo aoKknoeL



emiong woyvpn enidpaoct kot TNV avlpdTIVN avATTLEN. AESOUEVOL OTL 01 PTMYOTEPES
owoyéveleg £0OeDOVY TO UEYOAVTEPO UEPOC TOL EGOOMUATOS TOVG oe ayadd Tov
mpomBovv dueca TNV KOAOTEPN LYEID KOl TNV EKTOIOELOT), 1] OIKOVOMIKT OvATTLEN
¢ omoiag Ta 0PEAN KaTeLOHVOVTOL TEPICCOTEPO TPOG TOVG OTWYOVS Bo. aoKNoEL
HeyoADTEPN emidpacn oty avOp®OTIVY ovATTLEN, HECH TOV ALENVOUEVMV JATOVOV
otV ekmaidevon. H exmaidevon kot  vyela umopodv emiong vo. 0GKGOVY 1GYLPES
EUUECEG EMOPACELS OTNV OIKOVOUIKN OVOTTTUEN HEC® TNG EMIOPUONG TOVG OTN
JlvouUn TOL E1GOOTLOTOG,.

Téhog, n omAng katehBvvong oyéon peta&h TG OKOVOLIKNG avATTLENG Kot
Tov avOpdmvov kePoioiov mpoteivel OTL Tol £Bvn pUmopovV va 1GOYAyoLV Evav
EVAPETO KUKAO NG LYNANG aOENONC KOl TOV HEYAA®V KEPOMV OTNV avOpdTIvY

avamTuén.
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