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M. KALECKI: OEQPIA MEPI KEPAOTS
" METAOPAZIZ M. TKOAEMH - X. SENENTZH
Ol ITPOZAIOPIZTIKOI IMTAPAFONTES "TOY KEPAOYE

Elg 1;5 Boxlutov alté npotriBéueda vé& dpeuvioouev Todg npog-

- Bloplotixodg mapéyovrag to0 xépdoug elg Bpaxelag xal pakp&g xpo-

) ) képBoug ui&q dedopévng xpovikiig nepiddou, pé Opopévoug na- .

Vik&G TtepiéBoug., ‘ _
‘H Bpaxuxpéviog &véhuolg 8& ouviotatat elg v ovoxénow

p&yoviag oltiveg éxBnholvrat xat& tiv mponyoupévnv meplodov. Ka-
tdmv adrol, 6& npoxwphowuev elg Tiv Eétaoy 100 Ogovg to0 xép-

gog 100 TéxOUL. '

El¢ mv Epsuvév pag raér}]v 82v Aapp&vopey On° Syt Ty &nl-
Bpaoiv 100 &wtepinol umoplou xal t00 Kpatkold npolnoAoyionod

& ouvpnep&opard pag dév &gopolv plav olkovoulav edpioxouévny év

- wWohéuQ, &AN" &vriBétwg oxonde pag elval va éEetdowpey 1& TpoPAf-

/

" Boug el pakpag xpovikdg mepiédoug, ovoxetllovreg To0t0 mpdg 1d O-

ot dnl 100 xépboug. ‘YmoBéropev dnAadh ulav xAeiothv olxovoplav xal . -
., & . Bvav loooxehiopévov Kpatikév npotnoroyiouév. Elvan npodavig St

para 100 xépBoug elg ulav xAeothv, laissez faire, olxovoplav. Adv |

. Aaypavetat dnlong On’ Euv 16 Anpboiov xpéog.

A& 10D 8pou_«dhixdv xépBogs &vvooluev: 1&g &mnooPéoeig xal

-« Thv ouvthpnoty, 1& kabapd &Biavéunra képdn, & ueplopata, todg -
. téxoug, v neploBualv &uoifiv tfig IBioxtnolag xat tTodg HtoBol¢ TOV

Biaubuvtdv. (*) Todg Aappévovrag 1 &votépo eloodhuara &roxarol.

© pev xepahaiodyoug. Al Onéhoiman nopoal eloodnuéarwv slvay: fuepo-
.’ ploBia, xauniol pioBol xat P\ odwphuara. (*) X&pwv &nhovotetoeng

TV oxéedy pag §) dnotaplevorg dnt t@v eloodnudrev Tobmoy | Bby

- AauBéavetat O’ Sy, Bibtt elvar &vahoyixde tAaxlomy wpdg TV xa-
- 4. BoMxhv &maraplevo. ’

©d darurbowuey Thpa TV ﬂao;xﬁv dElowory. firg Oq»(ormd

peto‘:x&)l xépboucldq)' &vdq, xal inevBloswv xal xaravaldoewe 1OV

. Mé&vra tv° &voripa voobvran aroxexabappdva axd to0¢ xav ovi. -

- Xo0¢ &udooug ¢bpoug.

';,."( .

' )
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kepohaiobxwv &9’ Erépou. Mpénel Bueg nponyouutves v Siaoagnvi-
cwpsv dpiopévag ¢vvolag.

A& pév 100 Epov «dhixd) EnévBuorg, ¢vvooluev tv &flav @V
nwAfloewy veortapayBévrwov dyabdv OAixol xeparalov 4 té&¢ énou-
§foeg elg 10 A3n Aettoupyoldv xep&Aaov kol t& stocks, 8i& 8¢ o0
Spou «dAkdV E6vixdv eloddnuas Ty CUVOAIKlY xatav& WOV TV
&répwv, xabodg xal & nap’ adrdv ‘Bievepyovpuévag Shx&e Enevdo-
oew. MNpéna énlong v& diaxpiveuey Ty oty &nd v Kpatixiy
(Government) énévBuoiy, (E€omAiopoal, xuBepvnTkd xtlpia xAn.)

To «dhikdv E6vixdv eloddnuas, Tooutotpdnwg dplobév, slven
ebvénrov St loo0tan mpdg Té GAdY xépBog (&paipovpévev tOv &ué-
owv ¢dpwv) - t& Huepoulobia, pioBol xal ¢ oBwpfiuara (Enlong
&oaipovpévay @V &utowv ¢dpwv) + tdg Kpatixdg énav8iosig.

T &vrlupov tii¢ noAfioewg 1OV &yaddv xatavaidoewg xal
TpokuPavtay & Enevdioewy, 6 Aneof &9’ Evdcg utv Ond 1OV xedpa-
AaloOxwv xat 1@V On" abt@dv xpnotuonooupévev tpyardv, &¢' Eté-
pou B¢ Ond popeiv duéowv i dppépwv Pbpwv O tfic KuBepviioewg
i dnola p v ompav g 84 16 Bamavhion elg Todg oraAAfioug e
. Omd popeiv wiodBV, fuepourodlov xat $hoBwpnuatey xal el¢ Kpa-
" k&g ErevBooelg, '
Zmnpbuevol tnt tdV &vorépn Exopev 14¢ x&rwtt oytoeg:

‘OAixdv xtpBog (Exmeouévov xa- KaBohix) 8Auchy &névBuoig
t& T00¢ duéooug $6pouvg). - Katavak. Keparaiotyav
Mwbol, fuepoulobiax kal ¢no- , Karavérwoig toyatdv
dwprpdia (Exm. xatd toOg &pé- -

ooug $Spoug)

‘OMxat xpar. énevdOoaig. -

‘OAwdv EBvixodv elobdnua : ‘OAxov E0vixdv sloddnua
' \

.Téopa, 89" Soov ol uioBol, & duepoplotia xal & $odopfiua- |

o ta Banavibnoav ¢§ ShoxAfipou 8i& xaravaloTixodS oxonoOg, ¥xo-

uev: KaBohwh) bAix dnévBuoic — dlux) kpanikl) névBuoig == dhik *

Btk &nevBuorg. Balbuevol énl tiig &votépw oxtoewg Exouev: -

‘ONixdv képBog == ‘Ohixi) itk EnévBuong + xavavérwol xepa.
AawoOxwv. (1) ' ' ‘ :

._ lMola elvan § &Anérc Ivvoia g &vetépe ¢6iodoewc; "Evvorl
- 8 va xépdn plag Bedopévng Xpovixfi wepi63ov mpooBdioplfovy THY

L xaravélaoty xat 1&g &nevbioeig AV kepamotxwv f &viibétag; ‘H L
.. &mavmoig elg o dpdua avtd EEaprarat éx 1ol wolov #x 1OV &- -

'S
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Vot&po otoixelov (xépbog, Enévbuorg, xatavaimog) Otdkeitan el¢ ﬂ\v
BéAnowv 1BV xeparaiolywy.

Elvai edvéntov 8t odtol 8ovavral v& &rogaoloovy Ty albfn-
ow 1fi¢ xaravaldoewg xal Tdv énevdlotdv tav el plav dedopévny
xpovikijv nepibodov, &AA& b¢v 80vavial v& &nogpaocloouv vé xepdl-
gouv replogotepa. ‘Q¢ éx Toltou elval mpopavég, n # xatavéiw-
og xal af éxevBioeiq TV npooBiopliovy 18 xépdog xal odxl &vu-
otpddwg. -

*Eav § xpovixi) weplodog elvan Ppaxela, Buv&ueba va elnwpev
8t ) xoravéAworg xal at énevbooelg 1@V xeparaiotywv Baolfovral
¢m &rop&oewv AngbBeiodv el td T ape A 6 & v. Thopa déov v& Ay-
o0t Un’ Syuv Bt Bk Ty éxrédeov tAv énevBivewv &natteltal dOpi-
ouévov xpvikdv Bukotnua. 'Exlong 8oov &¢opd v xatav&rwov t@v
xepahaoUytov &natteiral xpdvog Bk v& mpooappoodfj 10 PrwTixdy
tnlnedov ad1®v, npdg 100¢ perapPAnbévrag xal Enmpealovrag rolto
napdyovrag.

*Edv ol xepahaiéOyol &nedp&oillav v& xaravaibdvouv xal v& &
nevdOouv tavra elg plav 8eBopévny xpovixkiv rneploBov, &, &xépli-
oav v mponyoupévny, 1 xépdog tii; BeBoutvng adtfic xpovikii we-
pLo8ou 8& loo0to pt td xépBog tfig wponyouptvng. Ev rowadty ‘wepi-
- wrdoel uwg ) flowoig (1) 8& fro orauxiic popefic xatl &¢ &x 100-
ton &vev onpoolag. T& npéypara bpwg ddv Exouv obtw. Molovdti
& xépdn tiig nponyovuévng nepdBou elvar 0001H8NE Naxpdywy npoo-
Sopllwv v xaravédlwow kal 1a¢ FrevBioelg t@v xepalaiobywy, ol
xe¢a)\atot)x0t 8év &nogaoifouvv v& xatavaidoouy xal v& éu!vbuoouv
sl¢ Eva pfjva 8,1 éxépdioav Tov mponyoluevov.

ToOto é§nyet Bratl t& xépdn tudavifouy Buvap ik v xal
- obxt oratuxiy £5EMEv.

3. ‘H &votépwn &vantubig xpfites Opiopévov Biaoadfioewy. Al
An¢Beloal &rnogpdoerg nepl EnevdOoewy, Buvatdv va ufv &viowokpl-
. vaviat RApwg npodg Tdv Byxov altdv elg ulav Bedouévnv xpovixiyv
neplodov. ToOto d¢elheran elg plav &npdPhentov ovfopelwoly @V -
Stocks. *H onuaola Spwg 100 "ap&yovrog ToUTOV, TOAA&KIG bneppdk- ,
Astat. '

“Etepov {firnulx tpoxdwter &x 100 yeyovérog bt ol &nophoag
avtal kaltol guvepbvouy ut v npaypauxdtnra, al tpal pevePrf-
. Onoav. 1. x. f nul wapayyeA8éviog &yadol Buvatdy v& elvar pe- -
yahvtépa tHi¢ tpic thv dnolav 1d &yabdv slyev xatd Tév Xpbvov
-« TG mapayysAlag. Awk v& &roglywpev adtiv tiv Buokollav 6& #to

' L . 4
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Aoywdv va mpooapudomuev &uebtepa té oxéAn tiiq Eflodoewg (1)
npd¢ t&¢ Evdelfeaq TAV tudv. Ad 100 tpémou adtol dmruyy&vopev
&Anéij lodmra petagd mpaypatikod Shixouv xépBoug &¢° Evég kal
TMPayUOTIKiS KATAVaAOOE® TAV KEGAAALOPXWY + Tpaypatikdy SAi-
KOV BaTikdv Enevdloewv &¢° Etépou.

Avvéapeba tdpa v& ovunepavopey Bti. 18 tpaypankdy SAikdv
xépBog plag BeBopévng Bpayelag xpovixfic nepldBou dmpedletan &md
T&¢ elg 10 napeABOv AngBeloag &mogphoeig TV xepahaiobywv mepl
¢ xatavardoeng xal ¢nevdioewe adtdv. (Befalwg AapBavoutvou
On’ 8¢uv xal 100 map&yovrog tiic &rnpodrtov avfoueiboewg T@vStocks.

"Avaxirrel tépa 16 npéBAnua wola 8& elvan ff Béaig TAV napa-
Yévtwv—ouppodvag Befalag mpdg tiv Bewplav attiv—ol droior ém-
8po0v &nl tii¢ Suavopfic o0 £8vixo0 elooBfuarog. 'E¢° Soov & xép-
8n wag deBopévng Bpayelag xpovixiic nepi6Sou &aptOvrat Ex OV
el¢ 10 maperBdv mepl xatavardoewg xal Enevdhoemy An¢Oaodv &wo-
¢&oewv @V kepalaiolywy, ol tapkyovreg ol EmBpdvreg &nt tfic 8-
avoufic 100 £8vixo0 elooBfuarog 8& émmpedfouv olxl 18 wpaypati-
xdv képBog, &AA& TOUC mpayuatikod wioBove xal & . Rpaypatxd f-
Hepoplotia—kal xatd ovvéneiav v ¢8vikiv napaywyhiv. "E&v . X.
A &yopd xataotf] &reheotépa, to0to 04 Exn &¢ &notéAeopa v us-
tafolyv tiic &valoylag t00 xépSoug mpdg T Huepoplodia, ¢peihopt-
v el TTdotv 18V Rpaypatikdv fuepouiodioy xal Syl el perapo-
Ay o0 mpayuarixo0 képdoug. ToBto (BnA. § wrdorc TOV wpaypan-
x®v Huepouiodiwv) elvon drotkreopa rpdrov tfi¢ wrdoewg 1ol wo-
000100 @V mpayuatikdv Huepouodlwv xal dedtepov i peboewg
ik Intfiotwg &yaBOv Bi& tiv mapayeylv 1@V énolov &ratslta

" Bamévy huepowoley. :

' Zuvénea 1OV dvotépw 6& slvat } peloow 1fic napaywyfic xal
Tii¢ &naoyoAfioswg TV dvréoewg Epyaoclag Blopnxavidv. Td wooo-
oTov 100 xépBoug &nt 100 £6vixod eloodAuatog atfhva, &AA& Td OAL-
xov mpayuatikdv xépbog napautver ovabepbv. (ToOro deelretar ale
Ty &véhoyov pelwov 100 £BvikoD eloedfuarog). ‘Ocovdfirots xal
&v abfnbfj 16 moooaTdY 100 KépBoug el ulav rapaywyixiv povada,
ol xepahaiolyol &v 1® cUVOAE TV Biv BOvaviar v& xepBloolv ne.
ploobdrepa 1@y Sowv xaravailokovy xal revBoouy.
4. *H &votépa &véluoig npopavdg Bty Bovarar v& &Enyhoy
- Batl 18 Bgog 100 xépBoug elvar dYynAétepoy tol Ogoug o0 Ttéx0UL,
- 8Eeralbpevov &lg paxpdg xpovikag nepiddoug. ‘ATADC ovoyetifer to

. képBog elg plav deBouévny Bpaxelav xpovixiv neplodov, ut Ty xara-

yéAwaw kal tée EnevBloeig Qv xamralotdy, al dnotm ém)peét;ov- :

-
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Tan &nd u&p&yovwc é¢xBnhouptvoug v mponyovuévny \)'(povnd'v ns-
plodov. Ak v& éEnyflowpev Buwg 16 tpaypatixdv énlnedov 100 xép-

Soug slval &vayxalov v& wpofduev elg ulav Bwxpoperikfic popéfic
&v&Avowy.

TO YWOZ TOY KEPAOYZ
o EIZ MAKPAZ XPONIKAZ MEPIOAOYZ

1. *H &vé&rvoig tiig opelag 100 xépBoug &lg ulav pakpdyv xpo-
wvixiv neploBov ouvhBwg Aaupaver xbpav elg Eva olxovopixdv o0-
otua sensu stricto (&, A. edpioxéuavov &v Hpeulq).

‘H avarépa tdepdvy wpolinéBeoig (dniady 1ol ﬁpepoﬁvtoc ov-
crhpatoq) slvan &vaxpiihic, 3LétL yvoplfouev 8t Ektdg TOV KUKAKAQY
Biakupévoeev 1o olkovoutkdv oGotnua Omdkertan elg plav KOAOTAO-
Xov paxpoxpéviov EEMELY. Ak TV Abyov adtdy 8& &vriperoniow-
pev 10 mpéPAnua Ond Siapopetikdv mplopa.

, *AMAOQ¢ 6& wpoonabfiowpsv v& elpopev ouvdioelg petald TOV
péowv Epwv Blapbpwv petaPrntodv elg plav xpoviky waplodov Ko
AlrTovoay Eva mAfipn xOxdov Epyaoi®dv. ‘H &py) xal 1d téhog tfig
Xpovikfig astfic mepiédou Btov v& ebploxeran peragd 100 xatwT&TOV
kal &vwt&rtov dplov xukhixiis dtakvpavoewg. Aéyopev 8t upéoog 8-

it pog 1@V &MAay®v olacdfinots petaPAntig, xatr drog tiic &fevalo-

ola pévng xpovumc nepr6Bov, elvan pmpbc ouyxpivépuevog mpdg tov pi-
© et oov Spov abriig Tavtng T petaPAnTie, kad® SANV TRV XpoVikAv Ta
B ploBov. ToOre onualver 8ti &&v ¥ &fetalopévn ypowixd we-
“ 77 ploBog  ouviotarar &k TRV dtdv 1, 2, 3. n xal mponyou-
' pévou alriic Eroug O, téte Bk plav  petapAntiy .

., Eoto X, 16 -—X—E—;—'—'—}—(-o— elven pikpdv v ouyxp(an udte -
S X Xt Xt .+ Xn ,

‘H upoOuéGeatq altn ¢a(vews émkqpouptvn sl v mpayuotie
xétnra, £¢° oov # xpovixh neploBog kahunrer Eva wAfpn xOxhov dp-
Y yaodv, 82 olxovopuxh EEAIELG T0D épnopmoo xOxAov elvan «dpafs, . .
Vo7 'H npobréBeotg tfig «dpuakétyrogs Tfig paxpoypoviov olkovopr-
DR xijc &EerlGeng elvan o0oidBoug onuaoctag Bia thv &védvow tfi¢ &ge-
S0 valoubvng pakpdg xpovixfis nepidbou. Mpaypamn, Srav tedfj &g npol-
w0 nbBeoig Bpayela xpovixh meplodog, Bk v& é&wpeen oxtog uperagd
o ."-_ [ bOo puapkqu arotreltal xpovm\ xaeuottpr‘otg . K pla tnéqu-' ,
. : ) \ :

v_J

’
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oG al¢ plav Sedopévny xpovikhv ctiyudv elvan &notéheopa rapayby-
TV ol énolot dneviipynoav elg 16 waperdsv. Edv thpa ) xpowvixd
altn xabuotépnoig elvan pikp&, —A. x. #va Eroc—Bovaral va Rapa-
BAE9Of xatd v E§éraowv tijs SAng paxpoxpoviou nepidBou, bt ¢e’ .

Xn — Xo
n

8oov 1o slval pixpdv ouyxpivéusvov pé 1o

- X1 + x’ + x; + . +Xn » To0to, inabl\ L {-] x,.+x,+x;+ oo + Xn
h— a a
(a) &néyxiota Biaptpa &nd 18 X° +}"+§’+ X1 B)-
~'Q¢ &k to0t0v, Stav Eetaodfj § Enldpaotc plae peraPineiic X
" &nl Tfig SAng paxpde Xpoviilc wepié8ou, 6& ylvy pixpdv A&Bog Aay-
Bavouévng On’ S¢uv tfic napaot&oewe (B) &vtl tfic Rapaordoewg ().
2. El¢ ¥xaorov Erog tiic tEeralopbvng xpovikiic nepiéBov, T4 8-
. Axdv képBog looBtan mpdg TV XaTAIVEA@OWY OV XEPaAGLOVXDV .
- Tdg dAixdg IBlwoTikdg dnevBioerc. (X&pv &mrétnTog 2petiic 84 xpron-
‘ poroloOuev tdv Spov eénévBuoigs &vtl To0 Spov IBiwTixal tnevBioeg).
i Q¢ éx TobTOUL 8lvant $avepdv Bt 8 péoog 8pog t00 dSMxol xép-
. 8oug elvan Yoog npd¢ Tdv péogov Bpov tiig Katavarboewg TOV xepa-
Aaiobxwv 4 1év utoov Bpov tii¢ dAkAig nevbioews. "Edv &nd &ueé-
Tepa 1& oxéAy i E§lokoews Tadg dpaiptowpuey TdV uéoov 8pov.
" TQv &nooBéoewv xal 1fic ouvnphioeag, 8& elpwuev St 8 péoog Spog
o0 xabapol képBoug T loo0ta npd¢ tov piodv Spov tii¢ xarava-
Adoewg 1OV xscpixkatobxmv < -+ Tév utoov Spov tfig kaBap&g dmav-
80otwg 1. AMAad) P=C 4+ T (2. .
("Omov ot ¥pot C xat T vooOvten &u txpp&lovv mpaypanxd
BeBopéva Baniiéueva &nl 1@V Emikpatovodv Ty elg v &pxiv  Tfig P
.. &Getaoudvng nepiébou xal td P elval & uéooc 8pog 100 «mpaypa-
. " nxo0», xépoug). - - =
o "Ooov &¢opQ Tiv «npaypanxive xatavAwoty 1@V xepahaiol-
.. xav Crelg #va 8eSoutvov xpbvov, Buvapeda v& mapamptiowuev Sn
- ouvlorarat &nd Eva wéyov tufjua A xal Eva Tpfipa &vé&royov mpdg
- 16 mpaypatkdv képdog Pt — ¢ npayuatonondiv wpd OSAlyouv yxps-
i vou (%),

Anhadf: Ct=A+ APt — 3) - ’

[ 4

. v
oL Lt .

o \ ] TG " Lo
.t 8, MapaPAinousy tiv tmipeiav 100 Opoug 100 téxou dwl 1fig xatavakys - - 1
' g8W§ TOV kepakaiodywy, &g p Exovoav 0doady onpaoiary, >

t
A

'~ . . o - ¥ g
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To ¢ Baxvia T xpovixiy xaBuotépnotv tiv &rattoupévny Bid

v npooappoyiv tfi¢ xatavaAdoewg 1OV Keparaiobywv mpdg t& {-

. 008& twv. (ZuvhBeg elval Eva Etog dMydtepov). To A elvar Oetixdy
kal < 1(*). Téhog 16 A elvon &notréheoua 1@V ouvnBeidv T@V Ks-
¢oraolxwv Snwg altor Siepopdhdndav gvv ] napddep mwoAlol
xpévou. BeBalwg xal To0to &ArGoosi—&ME TOAD Bpadéwg--elg v
¢getaloptvnv xpovixiv neploBov, | dnola xaAvmrouoca Eva nwAfipn xO-
kAov ¢pyaoidv Biapxel wepinov 10 Ern. O& Onobéowpev 16 A BzBo-
Hévov, Biopuoppwbiv Ond mapaybvrov ol érolot dugvhipymoav npd
ROAAOD xpbvou .

' & AéBuuev toOpa oV péoov pov &ugotépov TAY OKEAdV THQ
tomoeng (3) el Tiv EEetaoptvny reploBov, 'E¢’ Soov f} xpovixn
xaBuotépnois ¢ alvan EAaxlom BuvaueBa v& Ty rapapAéywusy. OO-
T Exopev: C = A +A T (4). . . '

ZuvdukZovteg TV d§lowoty adtiv ud tiv ¢Elowoy (2)

Ixopsv: P = —A—l-_i-ii (5) ' .
Smov 18 A dapr&ran &nd v EEEMEWY fing nponyhen the &etalo-
uévne nepé3ou. (**).

3. M& tdv oxondv v& Bnuioupyficwpev tOmov 8t& tdv péoov 8-
pov 100 Oyoug ToD xépdoug 8¢ v &geralouévnv xpovikiv weploBov
6& npoonabfiowpev va& é{ebpopey T3V péoov Spov 100 Syxov BAwv
10V xeparalwv 1@V dnapxévrev tiv teplodov adrrv. "Eotw Ko # &-
€lx 100 SAwol xedpahalov (elg vé&g Tpexovoag nipde) xatd Tav &pxfv
tii¢ nepidBov. 'E¢’ Soov I elvan & uéoo¢ Bpog tfic xabap&e
enpayparixfics dnevioeng (Baoet 1@V xpatolodv tudv slg v &p-
X1 Tfi¢ ®epiéBov), T8 «mpaypartikdvs xepbhartov xatd t& _Télog Thig
repL6Bou 0& elvan Ko4n' T, Snov n o pfikog tfic nepiéBov. Todpa al
&noxiloeg o0 émolov Ggoug @V EnevBioewy &nd Tdv uéoov 8pov

T@v dmolev OPav 1@V dnevdocsav 1 , dovaviar v& Onotefolv e

*. Xapaxmpiotindy wapsdaypx xepl 1ed peytBoug toD A &xovaisl A =e

.- ploBog 1925—1935 sl¢ 1&g ‘Hv. MoAirelag Snou tolto fitvo < 0,33.-

. **. Mpérat v& onuaiedfi 8 § t€lowog (3) xot xatd ouvinsiay ot 4Ei06-
oug (4) xal (5) xadouv v& loxGouv sig tiv replnrwoly Smov ot ¢6pot ini TOV

xspBOV OPolvrdn Buoavaréywe wpd¢ ait& talriax tT& xépdn (. x. $époc dnt

T@v dxt. kepBOv). AnA. kat& Tdv Xpbvov Emov & eépog xopciverat dxl &g &va-

-, Aoywfic P&oswg al oxdyeic pag edotadolv (uohovén # Evvoi To0 A xal ¢ xa-

v . Glotatat wAdov moAUMAOKOG). ‘Edv Suwe ) ¢oporoyla slvas Sxpwg Byouvéig-
e L ol qunoytopo( pag xablgravral &veu &fiag, . . :

. ’ L
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xpal(r.x. 2% fj 3%) Evoxéom pt tdv &pyixdv 8yxov 100 xeparalov Ka,
*  Baoléusvol el¢ & dvarépw Buvdpepa v& slrouev dn &&v
=10 &tn, é péoog 8pog 100 Syxov 100 xe¢aralov K t\éyota 0&
Buagpéper &nd 1oV utoov Spov 1ol Syxov adto0 elg v &pyiv xal ta
téhog 1 mepiéBov. 001w xard tiv Hey&Anv mpootyyrowv Exousy

K =Ko + % T (6)

4. ©& mpoorabiicwuey ToOpa v& $ebpopey tOmov S Tov pé-
oov Spouv 100 Gyoug 100 xépBoug, 1o Smoloy Suvéueba v& npooBiopl-
oouev &g oxéowv peragd 100 uéoov Bpov t00 XpnpatrixoO
xépBoug xal to0 péoov Spou tiig x pnpuatixkfic &flag tol xs-
$alalov el Tég Tpexoloag Tiuég. Ak tolto, nplv Blapéowpey 1d
P Bk 100 K & dnota elvan snaypatnkecr» &fleg Omoloytopéveg
B&oeL T1OV xpatovodv tudv elg v &pxiv Tiic xpovixiic wepi6Bov,
6& mpénar 1& &vampooapubowpev B&oet T@V ¢v8el§swv TOV nudv,

"E¢’ Soov ) &pyi) tfic &Eeralopbvng Xpowikile mepi68ou sdploxa-
Tal peragd 100 &veor&rov xal xarwt&rov dplov xuxhixfic Tveg Biax-
xupdvoeag, 18 P/ K 8ovatan va An¢6ij &¢ mpdTn wpookyyrong 100
uéoov 8pou 100 Goug T00 képBoug.

n_ P 1 A+T ‘
Anadh Exouev :I1 = T i = K ;1? o)

[ %

"E&v mapatnpficopev 18 A/ Ko 8i& 100 axaltd T/ Ko 81& t00
i, Exopev xavémv &MABY usrtaoxnuatiopdv ¥t : ’

. 2 a+ti
= o (I—K) _& - (70)

"E¢’ Soov 18 A (3nhadd & péoog Spog 100 xarylov rufuateg thg
Xaravar®oew Tdv keparaiodywv) xat Ko (4 &€la oD xeparalov el¢
v &pxiv Tfic mepi6Bov) elvar yvword &md tiiv mponynleloav EEEAT

’ v, ¥ a= 13: Sovara v Bewpn6f) &g Bedopdvov.

*Qg &x toltToL & péaoé 8pog 100 Gyoug to0 xépBoug IT t&aptc;
Tou &nd 18 i (8. &nd TV oxéotv 100 Héoov Spov TGV Erevdlosay
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Tnpbc v &pwjv &€lav o0 Keparalov Ko. (*).
“Onwg 8& ylvy &vulgnrdy &nd 16 tedeutalov pépog Tiig dpya-

- olag poag, 16 I &Eapr@rai éx melotwy owv napaydvrev. O& npoo-

xabfioopev v& ¢8aowpev elg dpopéva gupnepdopara Biepeuvdvreg

- 1dv tOrov (7Ta), xwplg v& eloérbopav elg 'rd npofAfjuara tol upoobl.-

_ opwpoo 100 i.

. ) A " TO YYOZ TOY KEPAOYZ KAl

TO YWOZ TOY TOKOY EIZ MAKPAZ MEPIOAQYZ

Té npbPAnua 16 dmnolov 8& p&¢ &naoyoifon dvradba, elvan of
kbyon. Bi1& o0 dnoloug 1d Oyog 100 xépdoug, elvon GYmAbtepov, To0
~ Gpoug 100 téxou kal ¢&v to0to 6& ovpBalvy 09’ olavdfnore mpolind-
~ Gearv,

1. Avvéuefa v& napatmpfioopey edxdAwg &nd tév tOmov (7a)

X : 61:1 tav 16 2> -% téte 8 uéoog 8pog to0 Syoug To0 xépBoug IT 6&

."/

;oo 'Ev towa0m nepintdoe 5nyeltal mAfpwg 10 yeyovdg Biatl 1o
. Bgog to0 xépdoug elvon peyaAvrepov o0 Boug 100 téxou. Té Oyog
* 75 vo0 xépBoug, olovdfinore xal ¢&v glvan td Oyog tOV énevBloswv xal-
U ton Onepéve plag P&oeag.

f,.f; dvou 100

2
n (1-3)
'EQ 8oov 8% 18 n elvan Béxa neplnov E1n, dvat ¢avepdv 3n 1o
Oyog 100 xépdoug elvar usyaritepov 100 20%.

To Oog vo0 téxov mpooBiopiobiv &nd tdv byxov t®v ouvaiia-

. " y®v xal &nd Ty Ond @V Tpaneldv npouhdaiav elg perpnrd, xelral

x&ro aithg tfic faoewg. To teAsuralov Ondkeitan elg Tdv wepiopiopdv

", 8u Bdv Onépyer over full employment, 81611 &v Tolav Ty RepintdOo8L &

5 adfavéuevog Syxog T@v ouvalAaydv kal kat& ouvéneiav f) abfavops-

Tt

A

,
',l

- v {itmoig  perpntdy, Bovavian v&  dbnyfoouy 16V t6KoV elg mOAD
0qmld énlneda. Elvon &nlBavov Spwg 8t 8& EpBave 1o énlnedov 1ol

v L

o 8, *Ex 1fig l&tqémmc (Y] xato¢alnﬂn 8t v6 [1 xintar Srav vd ufxog n

¥ tﬂc xpovixfic Rep163ov adfavar. Adv npénst Suwg v& pac Sixqatyn 8n 49’ Soov

-t 2t . .- . ' - .. , <
- ;- . . RN

20 A (3nAadh 0 wayov tufjua tfi¢ Xatavalbotwg TOV KepahaiolbXwv) &AN&o-
. ost xat& Ty Bikpxsiav tfic xepiédou, é péoog 8pog adrod K- dEapr&ran &wd

td pfikog tne. ‘Q¢ dx toOtoo 10 n Mvatas v& pr) tnnppwoe“ &xd qu ‘lltq'.'.-, '

po)u)v tol a.
{

AR Oc.pouc 100 xépBoug, 16T To0to 64 tofjuaive MOAD Yaunhév Owoc s .
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_wevBloswv xal xatd ovvéreiav yaunAdv éninedov &raoyolfioews.

6& ¢pevvioopey tdpa Tiv meplntwow Snov a<—:- 16 bmolov

elval peyadutépag mpaxtikiic onuaolag.
2. Elg miv nepinrwory adtiv & péoog Spog 10D Bgoug 100 xép-
Soug MM 6& slven < (12_}‘) ¢ _
Elvax sOxolov v& &vnkrweopav &nd Tov rthtov (7a) 8t v Nad-
§ével el neplntooy abéfotwg 1ol i, Sién dav 18 i adnefi xara iva
bpiopévov oaby, & &piBuntic Y00 x)\dapm’oc 2+‘ abfaver ~—
_+1

el¢ mepintoowv Buoo 16 a elvan <— - xm& ueyaiutépav &va-

Aoylav &nd tov napovopacm‘]v
Elvar sdvénrov topa, S Bk va eBpwpav 1o xutd)upov tnins-
- 8ov 100 Oyoug 100 képdoug, mpéner v& npoabioplowuev slg tdv tOrov .
(7a) 1o xardrarov énlnedov péxp 100 dnolov Bovatal v& ¢8&on 1 i,
16 dnolov &g yvoplfopev éxpp&lear v oxéowv g O¢lotaral peragd . '
t00 péoov Spou TOV xaBapdv énevBloewv &’ &vég, xal tfig &&lac
100 xepahalov &lg v &pxhv tijc nepiddou &¢' drépov. )
‘Edv 8ung ¢ v npaypanxsémra 8iv Exopev Enavdbosg tbu .
= =—d, §via d raplotd® t&q &nooféoag xal tiv cuvrfipnoty slg wo- -
oootialay &varoylav npdg 1o xep&hatov (% K). "AA& éneidr) x&vrore
0& Exouev dpiopévag orolxerddaig moxeudg 8id to0to imin >

Obrw Exouev td xardratov dninedov 100 xépBoug: v -
. 2 a+ i '
T 2 Mmin = 25753 2 + imin (8)
o\ !

+ "Ag Bex60psv Tdpa 81 3O ppaxuxpévlov Oyog to0 téxov, xal
xat& ouvéneiay, 1d paxpoxpdviov tololtov, Biatnpetran 8u& tiic Tpa- .
neitixig no)\mxﬁc 2l¢ xaBoproptvov Eninedov r. ‘H npolnéBecng v o
énolav E8toapev, S Bnh. 1 Bpog 100 xépdoug slven p.eyakbupov toD A
Ogoug T00 t6x0VL, ExPpaietan olta: :

2' a-4.imin
n(x—x) 2+ imin > o
n - N
'En tﬁc dwtobrqtog w(m]c buvépeéu v& cbpopav 1 hrtuebw .

-
[

- Sy
4

A
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- Unep&ve 100 dmolov Béov v& xeltar 16 a, Tva td Oyog to0 xépdoug
slval wé&vrotrs peyaldtepov 100 JPoug 1ol téxov. 'Edvm, x.A=0,3,
n = 10 ¥tn, imin = —0,4 xal r = 0,04 6a Exwuev &nd tdv tONOV (9)
a>5%. ‘Q¢ &x tovtov &dv 10 a elval peyairepov 100 5%, 16TE &
péoog 8pog 100 Gpoug 100 képboug elvar mévrote peyahtepog &md
16 paxpoxpdviov Oyog to0 Téxov, 1o dnolov whvrotre Biatnpeltan elg
td éninedov 100 4%.

3. *Ex tfj¢ &vantofewg 1OV Bbo teAsutaleov napayp&ewv, Tpo-
xorret Sre d&v 16 a xelral Owepdve 100 «xplolpov Emmntdous téte 1d
Oyog 100 xépBoug elvar mévrote peyaltrepov 100 Goug 100 Té%0UL.

'E&v 8pwg 18 a xeltan & nl to0 «xpiolpov ¢mnédous (16 énolov
. onualver 8n 10 &plotepdv oxélog tfi¢ &viodtnrog (9) & looDtan mpdg
1o r), 1618 1o Oq:oc 100 xépdoug 64 méop péxpt toO Ogouvg to0 TéxOU,
" &av Pepaleg i = imin.
’Avmpbovtm Buwg thpa 8Vo wpoPAfipara.

1) Advavran al énevBioerg v& mapapelvouv teAelwg ot&oipoy,
el¢ plav paxpav xpovikiv neplodov, Hote ¢ i v& loo0ton mévrote
.. mpdg T8 imin; xal 2) "E&v 8ex0duev 8t todto ovuPalver alg plav we-
- plobov (xal to0to onpalvel 1. 8 uéoog 8pog 100 Gyoug T00 xépBoug
0& loo0tan npdg 16 Tyog T00 tékov katd TV weplodov tadtnv) 80-
varas v& éuvexiodii xal elg Tv &mopévny;

"Ag tet&onpev 1 npdTOV EpbInua. - ' '
. 'Eav al &nevd0oeiq napapelvouv xad’ SAnv thv Bispkelav tig.
. nepi6dou elg td minimum éninedov, toOvo 64 Exn 6¢ ouvenaav 81l
-~ & péoog Bpog 100 Byoug Tol xépdoug 6 looOtar mpdg Td Oyog tod
téxov. TOv &nevdloewv | rapapevovodv orabepdv (el vé minimum
; tninedov), 1d Oyog 100 xépdoug dplotata pikpdg pévov petalaydg
. 861 T8 w&ylov Tpfjua tfi¢ XaTavalboswg 1OV Kepakalovy®y Kal 1é
xepdhaiov K petaB&ilovral Bpadtwg. ‘Q¢ &x todtov 16 Gog TtOO0

i xépboug EA&ylota Biadéper &nd TOv péoov 8pov adtol, xab’ YAnv

- v Qikprawav tfig nepiddou, kal obtw edploketar uo)u) mAnolov elg

. - 16 Bipog 100 téxou.

*AMN& d&v 18 Byog 100 xépBoug sdploxetat wlno(ov 100 Ooug
a0 téxov,.elvar npodavég 8t at dnavBioeg 84 mapapelvouv elg Td

© . d\&yiotov &nlnedov, BléTi Bdv Omépyer mepiOdptov v& kalu¢Bolv td

tvolxiov tfig Yfig, t& Efodax Buayeiploewg xat & &odbAiotpa. ‘Qg &x
100T0V i == imin elvar yla Buvath xat&otaog.

Kat tépa eloepydueda elg thv E&éraoy T00 Beutépov mpofAs-
patoq "Ag qcvtuoe(bpev 6n ©d a edploxeran énl 100 CKPLO(F.OU émy-
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nébour xal 8n el¢ ulav xpovixiv neploBov 18 i elvar Toov npdC 1
imin. Téte & pédog 8pog 100 Syoug TOO xépBoug 8& looOran mpag 1
Gyog 100 téxou. MAirwg Buag ) EEEALEL npoetotp&lel 1o EBagog Bix
Eva peyalorepov Oyog képdoug B v émouévmv paxpdv xpovuiv
neplodov; BeBalwgtd i 16 dwolov = imin, el¢ TV ¢getalopévnv nepl-
oBov, elvan &pvntikdv kal &¢ éx tobToUL T kepdAaov Ko alg myv &p-
Xv ti¢ Ewopdvng xpovikiic mepi6Bou B elvan wixpétepov. ToOto Exer
&¢ ovvéxeigy TV Thowv avEfoswe 100 a (M) tig Enouéwng xpovxfic
repL6Sou. .

Ol xeporaioOxor Suwg, Soov SMybdrepov mhovoor aloB&vovra,
T600v pixpbiepov elven 10 roody 1d dnolov elvat BLarebeipévor va xa-
- Tavakdoouv &oxérwg To0 eloodfuatédg Tov. AnA. W) Biatfipnog 100
eloodfjuatog OV xeq;akmééxmv el xapnAdv éEninedov, 64 Exp &¢
&rotéheopa v t&oty petdoews to0 ouvfiBoug Blotixo0 ¢muédouv Twv,
xal pogavdg xatl 100 maylov tuhuarog tfi¢ xaravalboswg adtdv
A xar& v tropévnv xpovixiv neplobov.

Obtw 8t uévov 16 Ko 8& elvan HixpbTepov katd thv éropbwny
Xpovixilv weploBov &AA& xal 16 A. Adv elvat ouvend¢ Bépaiov ¥ 1o

=_I'%. 8 &véAdp. Kat av 1o0to (3nA. 16 a), napapelvy otade-
(o] .

pov, timote Bév O& Exn ovuBfi dote v& &vayxaobfj 18 xépdog v&
&VvEAOBD. ©& napapelvy Aowmdv elc td énlnedov 160 Oyoug vo0 téxou.

"E&v 10 o xatéAdp xéte 1ob «xpioluov mmnédous t6te 1o Oyog
100 xépBoug 8& slvar xaunidrepov 100 Gyoug 100 téx0U, Y00 i Pa-
Balwg = imin. ’

Ak tOv npoyevopébvov & OULAAOYIOUBY Buv&ueba edxbAWE
v’ &nodelwpev 8t BOvatan to0to va ovuBij el¢ paxpdg xpowkag ne-
pLé68oug,

4.Elg .rﬁv rponynbeloav &vantu€iy &té0n &g npoUnbBeore Bt 1o Oypog

100 téK0v f{To BeBopévov. Elvar pavepdv Suwg, Su ddv ) &névBuowg
napapelvy elg 16 xatdrartov adriig éninedov, # SAixd) xapaywey) xat
) &raoyxdAnoic 6& pewBodv onpavuxde. ‘H {htoig petpnrodv Juk
ouvallaydg 64 phiwbf] peydrag xal -xatd& ocuvérsiav. 1o Oyog to0
Tox0vL 8l Bpayuxpovioug wepéBoug B4 néon, ouumapaclpov xal
t0 Oyog 1ol téxov el paxpoxpovioug neptdBoug.

‘Onwodfinote Spwe 1d Ppayuxpbvov xai naxpoxpéwviov Sog 100
- tbxou Biv dovara v& néop x&t® 100 undevée, Ady to0 xvdivou .

* 'Q¢ yvoordv a = ?_K;_ ‘ )
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' tdv dnolov napovdi&Zouv al diakuudvoelg 1OV Tpdy @V dpoloydv.

Atv 80varan BnA. v& néoq x&tw wag orabepl &&lag rmin. Q¢ éx
vo0tov, &&v 10 a elvat alodntdg xouniév, | nrdoig to0 Bypoug 100
téxov B¢v Buvaran vé& &motpéyn TV mBavétira 100 v& ¢8&op T
Oyog 1ol xépBoug elg 16 tninedov 1ol Ooug 1ol téxov.

Mpaypan, dn&pxer n&vrots yla tipd 100 a # dnola émrpéna
el¢ 10 xaunhodrepov ninedov 100 Syoug 100 xépBoug Imin v& Taut-

_Qeta pi 18 yapnidrepov énlnedov 100 t6XOU Tmin.

5. ‘'Ynd 1 ¢0¢ 10V &votépw oxéPewv xadlotatal !xbniov 5n
} oxtéorg paragd vo0 Goug to0 xépBoug xat to0 Oygoug To0 Téxov ue-

- YaAwg daprdran €k Tfi¢ Tpfi 100 a (18 dmoTov &g yvwotdy Ekdp&-

fa v oxéowv firg O¢lotaral yetald X0l maylov tufjparog tfi¢ xa-

- TAVEAOOLWS 1OV KepaAalolxwy &’ &vég, kol tiig &flag T00 xedpa-
- Aalov Ko al¢ v &pxhv tiic mepiéBov &¢° &répov).

‘Edv 10 a edploxeran Onephved to0 expiolpov Emnédous (td
érolov &ninsdov Egapraral &x 100 Goug 100 téxoL), TéT8 Td Biog
v00 xépBoug elvat " & v T ot peyaAdtepov 100 Boug 100. TéKOU.

~ "Edv 10 a sdploxetat &nl 100 xpioluov dmnédou, f x&rwdev

- adtol xal al ¢nevBooeig sdploxovral el¢ té minimum aOt®V &rine-

v

>
. > “'

Bov, 16 Oyog to0 KépBoug elvat Yoov i dAlyov xayhrepov 100 Byoug
t00 téxov. Mia rolalTn kat&oraoig, (k. té Oyog 100 képdoug va
tlvat Toov fj xatdrepov 100 Gipoug 100 TéK0U) BOvatal v& Biapkéon

- dnl &pxetr&g paxpag xpowikdg nepiéddoug.



