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ELISABETH BUKSPAN
¡åîéëïà EðéõåöòèôÜ Oéëïîïíéëñî

AðÞ ôèî Àîïäï

ôöî Eòçáôéëñî

óôèî åêïùóÝá,

ôï ôïðÝï ôöî âòåôáîéëñî øòèíáôïðéóôöôéëñî éäòùíÀ-

ôöî áîáíïòæñîåôáé.

¦éóôïÝ óôè æÜíè ôïù÷ ö÷ òåáìéóôÛ÷, ïé BòåôáîïÝ

ðòïóðáõïàî îá åäòáéñóïùî ôï ªÝôù ö÷ ðòñôï åùòö-

ðáûëÞ øòèíáôïïéëïîïíéëÞ ëÛîôòï, åîñ áæÜîïùî áîïé-

ëôÜ ôè äùîáôÞôèôá çéá íéá óùííåôïøÜ óôï äåàôåòï ëà-

íá ôïù åùòñ.

ªå äéÀóôèíá íåòéëñî åôñî, ðïììÀ çåçïîÞôá åðÛóù-

òáî ôèî ðòïóïøÜ ðÀîö óôèî åðïðôåÝá  ôïù âòåôáîéëïà

ôòáðåúéëïà óùóôÜíáôï÷. MåôÀ ôèî ðôñøåùóè ôè÷ ôòÀ-

ðåúá÷ Barings, ï ðòñèî ùðïùòçÞ÷ Oéëïîïíéëñî

Kenneth Clarke ùðÛâáìå ôï ëáìïëáÝòé ôïù 1995 óôï

Kïéîïâïàìéï óøåôéëÜ Ûëõåóè. ªÕ áùôÜî, ùðåîõàíéúå ôé÷

äùóëïìÝå÷ åìÛçøïù ôöî õùçáôòéëñî ðïù åÝîáé åçëáôå-

óôèíÛîå÷ óôï åêöôåòéëÞ, Þðö÷ ëáé áùôÛ÷ ôè÷ åêáëòÝ-

âöóè÷ ôöî ðåìáôñî, Þôáî ïé óùîáììáçÛ÷ ðòáçíáôï-

ðïéïàîôáé íÛóö ôöî îÛöî øòèíáôïïéëïîïíéëñî íÛóöî

Ü íÛóö ôöî äéáøåéòéóôñî ëåæáìáÝöî. TáùôÞøòïîá, è

áîÀðôùêè ôïù áîôáçöîéóíïà ìÞçö ôè÷ åíæÀîéóè÷ ôöî

building societies(1), ðïù Ûøáóáî ôïî áòøéëÞ øáòáëôÜòá

ôïù÷, Ü ôöî íåçÀìöî åíðïòéëñî áìùóÝäöî (Tesco,

SainsburyÕs, Virgin) Ûëáîå ïòéóíÛîå÷ ôòÀðåúå÷ ìéçÞôåòï

ðòïóåëôéëÛ÷ óôé÷ øïòèçÜóåé÷ ôïù÷, íå áðïôÛìåóíá îá

ùðïøòåöõåÝ è TòÀðåúá ôè÷ AççìÝá÷ îá ôé÷ åðáîáæÛòåé

íåòéëÛ÷ æïòÛ÷ óôèî ôÀêè óôï õÛíá ôïù åìÛçøïù ôöî

ëéîäàîöî.

H Ýäéá è åðïðôåÝá ôè÷ TòÀðåúá÷ ôè÷ AççìÝá÷ äåî

äéÛæùçå ôè÷ åêÛôáóè÷, ëùòÝö÷ íå ôèî åùëáéòÝá ôïù

óëáîäÀìïù ôè÷ ðñìèóè÷ ôöî éäéöôéëñî  óùîôÀêåöî áðÞ

ïòéóíÛîá øòèíáôïðéóôöôéëÀ éäòàíáôá. Aðáîôñîôá÷

óôé÷ åðéëòÝóåé÷, è TòÀðåúá ôè÷ AççìÝá÷ äéáôåÝîåôáé Þôé ï

áðïìïçéóíÞ÷ ôè÷ äòÀóè÷ ôè÷ ðòÛðåé îá ìáíâÀîåé ùðÞãè

ôé÷ äùóëïìÝå÷ áùôÜ÷ ôè÷ åðïðôåÝá÷, åæÞóïî è TòÀðåúá

ïæåÝìåé îá åìÛçøåé ðåòÝðïù ðåîôáëÞóéá éäòàíáôá áðÞ ôá

ïðïÝá ðÀîö áðÞ ôá íéóÀ äåî åÝîáé âòåôáîéëÀ. H TòÀðå-

úá ùðïóôèòÝúåé ëùòÝö÷ Þôé ëáôÞòõöóå îá áðïæàçåé óù-

óôèíéëÀ ðáòáðôñíáôá ëáé ùðåîõùíÝúåé Þôé, óôé÷ óðÀîéå÷

ðåòéðôñóåé÷ ðôöøåàóåöî, ëáîÛîá÷ ëáôáõÛôè÷ äåî Ûøáóå

ôá øòÜíáôÀ ôïù. Eê Àììïù, óôÞøï÷ ôè÷ áðïóôïìÜ÷ ðïù

Ûøåé áîáôåõåÝ óôèî TòÀðåúá ôè÷ AççìÝá÷ äåî Üôáî ôùðéëÀ

Òè ðòïóôáóÝá ôöî ëáôáõåôñî ôöî ôòáðåúñî;Ó

ªY¡KENTP¿ªH T¿N
PY£MIªTIK¿N

APX¿N

MÞìé÷ áîÛìáâáî ôèî åêïùóÝá ôï MÀéï ôïù 1997, ïé

EòçáôéëïÝ áðïæÀóéóáî îá ðáòáøöòÜóïùî íéá íåòéëÜ

áîåêáòôèóÝá óôèî TòÀðåúá ôè÷ AççìÝá÷, åîñ ôè÷ áæáÝ-

òåóáî ôèî åùõàîè ôè÷ òàõíéóè÷ ôïù ôòáðåúéëïà óù-

óôÜíáôï÷. AùôÜ Ûøåé åæåêÜ÷ áîáôåõåÝ óôèî áòíÞäéá

áòøÜ çéá ôïî Ûìåçøï ôöî áçïòñî, ôè Securities and

Investment Board (SIB), è ïðïÝá åîéóøàõèëå ëáé áîáâá-

ðôÝóõèëå FSA, Financial Services Authority (âì. ðìáÝ-

óéï).

YðÞ ôèî áéçÝäá ôïù ùðïùòçïà Oéëïîïíéëñî

Brown, ðïù óùîèçïòåÝ ùðÛò íéá÷ ðáòáäåéçíáôéëÜ÷ íå-

ôáòòàõíéóè÷ çéá îá ôïîöõåÝ è åíðéóôïóàîè ôöî åðåî-

M¶¡°¤¸ BÄ¶Æ°Á¹°: TO CITY °Á°Á¶¿-
Á¶Æ°¹

(1) Bì. Banque, f�vrier 1998, E. Bukspan: ÒLa d�mutualisation des
building societiesÓ.
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äùôñî, ôï âòåôáîéëÞ ëïéîïâïàìéï õá åðáîåêåôÀóåé ôï

îÞíï ôïù 1986 ðåòÝ øòèíáôïïéëïîïíéëñî ùðèòåóéñî

ðéõáîñ÷ ðòéî áðÞ ôï Ûôï÷ 2000. Oîôö÷, áðÞ ôè óôéçíÜ

ðïù ïé äéáæïòÛ÷ íåôáêà ôöî ðáòáäïóéáëñî äòáóôè-

òéïôÜôöî ôåÝîïùî îá áíâìàîïîôáé (ôòÀðåúå÷, áóæáìé-

óôéëÛ÷ åôáéòåÝå÷, åôáéòåÝå÷ ôÝôìöî), åÝîáé áðáòáÝôèôï îá

áîáíïòæöõïàî ëáé îá áðìïðïéèõïàî ôá òùõíéóôéëÀ

Þòçáîá ëáé ï åðïðôéëÞ÷ Ûìåçøï÷ ôöî ðòÀêåöî îá óù-

çëåîôòöõåÝ óôá øÛòéá åîÞ÷ íïîáäéëïà ïòçÀîïù. Må

áùôÞî ôïî ôòÞðï, è åéëÞîá ôïù ªÝôù Ð ðïù åÝøå ðìèçåÝ

áðÞ óëÀîäáìá Þðö÷ áùôÞ ôè÷ BCCI Ð óôá íÀôéá ôöî

Bòåôáîñî ëáé äéåõîñî åðåîäùôñî õá Ûðòåðå îá åðö-

æåìèõåÝ. ¦Àîôö÷, íåôÀ ôèî ãÜæéóè ôöî îïíïõåôéëñî

ëåéíÛîöî óøåôéëÀ íå ôï ëáõåóôñ÷ ôè÷, è TòÀðåúá ôè÷

AççìÝá÷ õá äéáôèòÜóåé ôé÷ áòíïäéÞôèôÛ÷ ôè÷ çéá ôè óôá-

õåòÞôèôá ôïù øòèíáôïïéëïîïíéëïà óùóôÜíáôï÷ óôï

óàîïìÞ ôïù. ªôèî ðòÀêè, è îïïôòïðÝá åìÛçøïù ôè÷ TòÀ-

ðåúá÷ ôè÷ AççìÝá÷, ðïù áðïäÝäåé íåçÀìè óèíáóÝá óôè

ìåðôïíåòÜ çîñóè ôöî åðéøåéòÜóåöî ëáé óå íéá ðòï-

óáòíïóíÛîè ðòï-

óÛççéóè ôè÷ äéåà-

õùîóè÷ ôöî åðéøåé-

òèíáôéëñî ùðïõÛ-

óåöî, õá Ûðòåðå îá

ùðåòéóøàóåé íÛóá

óôï FSA óå óøÛóè íå

ôèî ðéï Àëáíðôè

îïïôòïðÝá íåòéëñî

ðáìáéñî ïòçáîéóíñî áùôïòòàõíéóè÷. Oé ðåòéóóÞôå-

òå÷ ùðåàõùîå÷ õÛóåé÷ óôï îÛï òùõíéóôéëÞ Þòçáîï

Ûøïùî Þîôö÷ áîáôåõåÝ óå ðòñèî éõàîïîôå÷ ôè÷ TòÀðå-

úá÷ ôè÷ AççìÝá÷, áòøÝúïîôá÷ áðÞ ôïî ðòÞåäòï ôïù FSA,

Howard Davies, ðòñèî ùðïäéïéëèôÜ ôè÷ ôòÀðåúá÷. 

Oé Þòïé ìåéôïùòçÝá÷ ôïù îÛïù ïòçÀîïù õá äéåùëòé-

îéóõïàî ëáôÀ ôè äéÀòëåéá ôöî åðïíÛîöî íèîñî. Oé áò-

íïäéÞôèôÛ÷ ôïù ðÀîôö÷ õá ðòÛðåé îá åÝîáé óèíáîôéëÞ-

ôáôå÷ ëáé îá ðåòéìáíâÀîïùî áëÞíè ëáé ôè äùîáôÞôèôá

åðéâïìÜ÷ ðòïóôÝíöî. Må óôÞøï ôèî ôÞîöóè ôè÷ åíðé-

óôïóàîè÷ ôöî áçïòñî, ôèî åîèíÛòöóè ôïù ëïéîïà, ôèî

ðòïóôáóÝá ôöî ëáôáîáìöôñî ëáé ôè íåÝöóè ôöî ïéëï-

îïíéëñî åçëìèíÀôöî, ôï îïíïóøÛäéï ðòïâìÛðåé ëù-

òÝö÷ ôè äèíéïùòçÝá åîÞ÷ äéëáóôèòÝïù çéá ôèî ùðïâïìÜ

åîóôÀóåöî ëáé ôï äéïòéóíÞ åîÞ÷ ôòáðåúéëïà íåóïìá-

âèôÜ, Þðö÷ åðÝóè÷ ëáé ôïî ðòïóäéïòéóíÞ åîÞ÷ ðìáéóÝ-

ïù çéá ôèî ðñìèóè øòèíáôïïéëïîïíéëñî ùðèòåóéñî

íÛóö Internet. 

Tï óàóôèíá, ôï ïðïÝï íÛøòé ôñòá Üôáî ðïìà äéá-

óðáóíÛîï ëáé âáóéúÞôáî óôèî áòøÜ ôè÷ áùôïòòàõíé-

óè÷, áîáíïòæñîåôáé åë âÀõòöî çéá îá ôåõåÝ ôÛòíá óôï

äéáøöòéóíÞ ôöî øòèíáôïïéëïîïíéëñî äòáóôèòéïôÜ-

ôöî ëáé îá ðáòÛøåôáé íéá ëáìàôåòè óùîïìéëÜ åêùðèòÛ-

ôèóè óôïù÷ éäéñôå÷ ëáé óôïù÷ åðáççåìíáôÝå÷. Oé äéÀæï-

òå÷ åìåçëôéëÛ÷ áòøÛ÷, ïé ïðïÝå÷ Þòéúáî ôïù÷ äéëïà÷ ôïù÷

ëáîÞîå÷ ìåéôïùòçÝá÷ ëáé ðáòáëïìïùõïàóáî è ëÀõå íéá

Ûîáî ðåòéïòéóíÛîï áòéõíÞ äòáóôèòéïôÜôöî, ùðÞëåé-

îôáé óôèî åðïðôåÝá ôïù SIB.

¿óôÞóï, ïé 1100 åôáéòÝå÷ åðåîäàóåöî ðø åêáòôñîôáé

áðÕ åùõåÝá÷ áðÞ ôèî Investment Management Regulatory

Organization (IMRO), ïé 4000 åðéøåéòÜóåé÷

øòèíáôïïéëïîïíéëñî óùíâïàìöî áðÞ ôèî Personal In-

vestment Authority (PIA), ïé åðáççåìíáôÝå÷ ôöî áçïòñî

áðÞ ôèî Securities

and Futures

Authority (SFA). ªôï

íÛììïî, áùôÀ ôá òùõ-

íéóôéëÀ Þòçáîá Ð ðå-

òÝðïù äÛëá óùîïìéëÀ

Ð, Þðö÷ ëáé è áòíÞ-

äéá åìåçëôéëÜ ùðèòå-

óÝá óôèî TòÀðåúá

ôè÷ AççìÝá÷, óùçøöîåàïîôáé.

¡åîéëÀ, ïé åîäéáæåòÞíåîïé åÝîáé éëáîïðïéèíÛîïé

åðåéäÜ åæÕ åêÜ÷ õá áîôéíåôöðÝúïùî Ûîá íïîáäéëÞ Þò-

çáîï áîôÝ îá åÝîáé ùðïøòåöíÛîïé îá áðåùõàîïîôáé óå

ðåòÝðïù äÛëá ùðèòåóÝå÷ íå áòíïäéÞôèôå÷ ëáé ëáîÞîå÷

åìÛçøïù äéáæïòåôéëïà÷. ¦Àîôö÷, ïé áòíïäéÞôèôå÷

ðïù áîáôÝõåîôáé óôï FSA æáÝîïîôáé éäéáÝôåòá óèíá-

îôéëÛ÷, åîñ è äùîáôÞôèôá ðòïóæùçÜ÷ óÕ Ûîá äéëáóôÜ-

òéï çéá Ûîóôáóè, è ïðïÝá ðòïâìÛðåôáé áðÞ ôï îïíï-

óøÛäéï, äåî Ûøåé áëÞíè áðïóáæèîéóõåÝ. ¦åòéïòéóíÛ-

îï óÕ Ûîá óùíâïùìåùôéëÞ òÞìï, ôï æÞòïùí ôöî åðáç-

çåìíáôéñî ôïù øòèíáôïïéëïîïíéëïà ôïíÛá, ðïù óù-

óôÀõèëå ðòÞóæáôá, õá Ûøåé íÞîï íéëòÞ áîôÝâáòï, áî

ôï óàîïìï ôöî áòíïäéïôÜôöî ôïù  FSA ëáôïøùòöõåÝ

AîáäèíïóÝåùóè áðÞ ôï 

¦åòéïäéëÞ BANQUE

ÒH òàõíéóè ôïù ôòáðåúéëïà óùóôÜíáôï÷ 

áîáôÝõåôáé åæåêÜ÷ óôï Þòçáîï åìÛçøïù 

ôöî áçïòñî, ôï ïðïÝï åîéóøàõèëå ëáé 

áîáâáðôÝóõèëå FSAÓ
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áðÞ ôï îÞíï. Eîñ ùðïóôèòÝúåé Þôé ëáíéÀ áòíïäéÞôè-

ôÀ ôïù äåî õá ðáòáâéÀúåé ôèî EùòöðáûëÜ ªàíâáóè

AîõòöðÝîöî ¢éëáéöíÀôöî, åëðòÞóöðïé ôïù FSA

óëïðåàïùî îá åðéóëåæõïàî ðòïóåøñ÷ ðïììÛ÷ ðÞìåé÷

ôè÷ MåçÀìè÷ BòåôáîÝá÷ çéá îá åêèçÜóïùî ôï òÞìï

ôïù ëáé îá áðáîôÜóïùî óôá åòöôèíáôéëÀ ôïù ëïéîïà.

NEOª
KATAMEPIªMOª

T¿N EP¡AªI¿N

Eîá Àììï õÛíá ôï ïðïÝï äåî Ûøåé äéåùëòéîéóõåÝ íÛøòé

óÜíåòá áæïòÀ ôè óùçëåëòéíÛîè õÛóè ëáé òÞìï ôè÷

TòÀðåúá÷ ôè÷ AççìÝá÷ (âì. ðìáÝóéï óôèî åðÞíåîè óåìÝ-

äá).

H íåôáòòàõíéóè ôïù ùðïùòçïà Brown ðåòéïòÝúåé

óùîåðñ÷ ôè äòÀóè ôè÷ TòÀðåúá÷ óôè äéáøåÝòéóè ôè÷

îïíéóíáôéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷ ëáé óôèî åùõàîè çéá ôè çåîéëÜ

øòèíáôïðéóôöôéëÜ óôáõåòÞôèôá. KáõÝóôáôáé Þíö÷ Þìï

ëáé äùóëïìÞôåòï îá ðòïóäéïòéóõåÝ ôé áëòéâñ÷ åÝîáé íéá

ÒôòÀðåúáÓ ëáé óù-

îåðñ÷ îá ïòéïõå-

ôèõïàî ôá Þòéá

ðáòÛíâáóè÷ áîÀ-

íåóá óôèî TòÀðå-

úá ôè÷ AççìÝá÷

óôïî ôïíÛá ôè÷ øòèíáôïðéóôöôéëÜ÷ óôáõåòÞôèôá÷ áæÕ

åîÞ÷, ëáé åëåÝîè÷ ôïù FSA áæÕ åôÛòïù. ¡éá îá åêáóæáìé-

óõåÝ è øòèíáôïðéóôöôéëÜ óôáõåòÞôèôá, ï äéïéëèôÜ÷ äåî

õá ñæåéìå îá åêáëïìïùõÜóåé îá åðïðôåàåé ôé÷ ôòÀðåúå÷;

ªôé÷ HîöíÛîå÷ ¦ïìéôåÝå÷, è FED äåî åÝîáé íÞîï ùðåàõù-

îè çéá ôè îïíéóíáôéëÜ ðïìéôéëÜ, áììÀ åðÝóè÷ ëáé óå íåçÀ-

ìï âáõíÞ çéá ôèî ôòáðåúéëÜ åðïðôåÝá. ¦òÀçíáôé, ï äéïé-

ëèôÜ÷ äåî áðÛëòùãå Þôé ëòÝîåé åðöæåìÜ áùôÞî ôïî äéá-

øöòéóíÞ, ëùòÝö÷ åðåéäÜ õåöòåÝ Þôé áùôÞ ôï åðïðôéëÞ Ûò-

çï áðÛäöóå, óôï ðáòåìõÞî, ðïìà íåçÀìè óèíáóÝá óôèî

ðòïóôáóÝá ôïù ëáôáîáìöôÜ, ðïù äåî ðåòéìáíâÀîåôáé

óôé÷ ïùóéáóôéëÛ÷ ëáé æùóéëÛ÷ ìåéôïùòçÝå÷ íéá÷ ëåîôòéëÜ÷

ôòÀðåúá÷ ëáé ðïù ëéîäùîåàåé îá ïäèçÜóåé óå ùðåòðòï-

óôáóÝá ïòéóíÛîöî õåóíñî ëáé îá áðáììÀêåé ïìÞëìèòï ôï

óàóôèíá áðÞ ôèî ùðåùõùîÞôèôÀ ôïù. Eîá ÒMemo-

randum of UnderstandingÓ ùðïçòÀæèëå íåôáêà ôè÷

TòÀðåúá÷, ôïù FSA ëáé ôïù õèóáùòïæùìáëÝïù ïàôö÷

ñóôå îá ðòïóäéïòéóõïàî ôá Þòéá áùôïà ôïù îÛïù ëáôá-

íåòéóíïà ôöî åòçáóéñî.

H TòÀðåúá ôè÷ AççìÝá÷ çîöóôïðïÝèóå Þôé óëïðåà-

åé îá óùçëåîôòñóåé ôé÷ ðòïóðÀõåéÛ÷ ôè÷ óôèî áîÝøîåù-

óè ëáé ôïî ðåòéïòéóíÞ ôïù øòèíáôïðéóôöôéëïà ëéîäà-

îïù ôïù óùóôÜíáôï÷, ìÞçö ôè÷ åùõàîè÷ ôè÷ óôïî ôïíÛá

ôè÷ îïíéóíáôéëÜ÷ óôáõåòÞôèôá÷. ¦òñôá, õá ðòïóðá-

õÜóåé îá íåéñóåé ôïù÷ ëéîäàîïù÷ ôöî óùóôèíÀôöî

ðìèòöíñî ëáé äéáëáîïîéóíñî, íå ôè øòÜóè ôöî îÛöî

ôåøîïìïçéñî ôè÷ ðìèòïæïòéëÜ÷. KáôÞðéî, äåî áðï-

ëìåÝåé äéëÜ ôè÷ ðáòÛíâáóè äáîåéïäÞôèóè÷ óôèî

áëòáÝá ðåòÝðôöóè Þðïù íéá ðòïâìèíáôéëÜ ôòÀðåúá

ëéîäùîåàåé îá ðòïëáìÛóåé óôèî ëåîôòéëÜ ôòÀðåúá ïéëï-

îïíéëÜ úèíÝá, äéá íÛóïù íéá÷ áìùóéäöôÜ÷ ðôñøåùóè÷

øòèíáôïðéóôöôéëñî éäòùíÀôöî, ôá ïðïÝá åÝîáé ëáôÀ

ôá Àììá âéñóéíá. TÛìï÷, õá ðòïóðáõÜóåé îá äéáæùìÀ-

êåé ôè íáëòï-ïéëïîïíéëÜ îïíéóíáôéëÜ óôáõåòÞôèôá.

¦APAKO¤OY£¿NTAª
THN 

H¦EIP¿TIKH EYP¿¦H
KAI THN KOINH
¡N¿MH

¢éÞôé ðÛòá áðÞ ôé÷ ôåøîéëÛ÷ ðòïóáòíïçÛ÷, ôá óèíáîôé-

ëÞôåòá úèôÜíáôá áæïòïàî ôé÷ åðéðôñóåé÷ ôöî ðòï-

óæÀôöî áðïæÀóåöî ðÀîö óôèî Àóëèóè ôè÷ âòåôáîé-

ëÜ÷ ïéëïîïíéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷. MÛóá óÕ Ûîá ëìÝíá áâå-

âáéÞôèôá÷ ö÷ ðòï÷ ôé÷ âòáøùðòÞõåóíå÷ ëáé íåóïðòÞ-

õåóíå÷ åêåìÝêåé÷, áòøÝúïùî îá åíæáîÝúïîôáé ôá óèíÀ-

äéá íéá÷ Ûîôáóè÷ áîÀíåóá óôïù÷ äéÀæïòïù÷ ðòöôá-

çöîéóôÛ÷.

Må äéáäïøéëÛ÷ íåéñóåé÷ ôïù âáóéëïà åðéôïëÝïù

ÒO äéïéëèôÜ÷ äåî õá ñæåéìå îá åêáëïìïùõÜóåé îá

åðïðôåàåé ôé÷ ôòÀðåúå÷;Ó
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ðïù áîåòøÞôáî óå

7,50% ôïî Iïàîéï

1998, ôï åëäïôéëÞ

Ýäòùíá åðåäÝöêå íéá

áàêèóè ôöî ôéíñî

ìéáîéëÜ÷ ðñìèóè÷

ôïù åðéðÛäïù ôöî

2,5%, åîñ ðòïóðÀõè-

óå îá åêïíáìàîåé ôé÷

óùçëùòéáëÛ÷ åêåìÝ-

êåé÷. ¦áòÀ ôèî ðôñóè

ðïù Àòøéóå ôï NïÛí-

âòéï, ëáé íåÝöóå ôï

åðéôÞëéï áùôÞ óôï

6,75%, áùôÞ ðáòáíÛ-

îåé áëÞíè ëáôÀ ðïìà

ùãèìÞôåòï ôöî çáì-

ìéëñî ëáé çåòíáîé-

ëñî åðéôïëÝöî.

EëôÞ÷ áðÞ ôïù÷

ôåøîéëïà÷ óôÞøïù÷, ôÝõåôáé ôï õÛíá ôöî Þòöî ôè÷ îïíé-

óíáôéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷, ëáé ëùòÝö÷ ôïù òùõíïà íå ôïî

ïðïÝï õá ùìïðïéèõåÝ ï óôÞøï÷ ôïù ðìèõöòéóíïà ðïù

ïòÝóõèëå áðÞ ôèî ëùâÛòîèóè çéá ôá åðÞíåîá äàï øòÞ-

îéá. ªå íéá øñòá Þðïù ôï åðÝðåäï ôè÷ áîåòçÝá÷ ðáòá-

íÛîåé óùçëòéôéëÀ áòëåôÀ øáíèìÞ, åÝîáé éäéáÝôåòá äà-

óëïìï îá ëòÝîåé ëáîåÝ÷ ôèî ðïìéôéëÜ ôïù ëáõïòéóíïà

ôè÷ ôéíÜ÷ áçïòÀ÷ ôïù øòÜíáôï÷ âòáøùðòÞõåóíá, íå

óùîÛðåéå÷ áðáòáéôÜôö÷ õåáíáôéëÛ÷. ªôèî ðòÀêè, è

åðéôòïðÜ îïíéóíáôéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷ æáÝîåôáé Þôé õåñòè-

óå Þôé ïé åðéäÞóåé÷ ôè÷ ìÝòá÷ åêáòôñîôáé ðåòéóóÞôåòï

áðÞ ôé÷ áâåâáéÞôèôå÷ ôïù åùòñ ðáòÀ áðÞ ôèî åìëùóôé-

ëÞôèôá ôöî âòåôáîéëñî åðéôïëÝöî. ¿÷ ðòï÷ ôï õÛíá

áùôÞ, ïé BòåôáîïÝ ðáòáëïìïùõïàî íå ðïìà íåçÀìè

ðòïóïøÜ ôèî åêÛìéêè ôè÷ óôÀóè÷ áùôñî ðïù ìáíâÀ-

îïùî áðïæÀóåé÷ ëáé ôè÷ ëïéîÜ÷ çîñíè÷ ôè÷ èðåéòöôé-

ëÜ÷ Eùòñðè÷ óå óøÛóè íå ôï òÞìï ôöî åõîéëñî ëåîôòé-

ëñî ôòáðåúñî ëáé ôè÷ EùòöðáûëÜ÷ KåîôòéëÜ÷ TòÀðå-

úá÷. EîÛøåé éäéáÝôåòè óèíáóÝá è áðÜøèóè ôöî ðòñôöî

äèìñóåöî ôïù ¡åòíáîïà ùðïùòçïà Oéëïîïíéëñî óøåôé-

ëÀ íå ôé÷ åùõàîå÷ ôè÷ Bundesbank óôïî ôïíÛá ôè÷ áðá-

óøÞìèóè÷. H Ýäéá è TòÀðåúá ôè÷ AççìÝá÷, è ïðïÝá ôñòá

äÛøåôáé ôá ðùòÀ ôöî

åðéëòÝóåöî ôè÷ ëïéîÜ÷

çîñíè÷, áðïäÝäåé Þìï

ëáé íåçáìàôåòè óèíá-

óÝá óôèî åéëÞîá ôèî

ïðïÝá ðòïâÀììåé. 

Eàìïçï åÝîáé Þôé

Ûîá áðÞ ôá ðéï ðåòÝï-

ðôá íÛìè ôè÷ Eðéôòï-

ðÜ÷ NïíéóíáôéëÜ÷

¦ïìéôéëÜ÷ ï ¢ò de

Arnne Julius åðåóÜíá-

îå ðòÞóæáôá(2) Þôé è

äéÀòëåéá ëáé è áêéïðé-

óôÝá ôè÷ áîåêáòôèóÝá÷

ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀðå-

úá÷ åêáòôñîôáé ôÞóï

áðÞ ôèî ùðïóôÜòéêè

ôè÷ ëïéîÜ÷ çîñíè÷

Þóï ëáé áðÞ ôèî ïéëï-

îïíéëÜ áêéïìÞçèóè ôöî ôòáðåúéôñî ôè÷ ëåîôòéëÜ÷ ôòÀ-

ðåúá÷.

EðÝóè÷, åîñ äèíïóéåàåé ôï äÛëáôï ïäèçÞ ôè÷ ðïù

áðåùõàîåôáé óôá éäòàíáôá ôïù ªÝôù, ïàôö÷ ñóôå îá ôá

ðòïåôïéíÀóåé çéá ôá ðòïâìÜíáôá ðïù óøåôÝúïîôáé íå

ôèî åéóáçöçÜ ôïù åùòñ, è ôòÀðåúá íÞìé÷ áðïëÀìùãå

óôïî Tàðï çåîéëÀ ôï óôòáôèçéëÞ ôè÷ óøÛäéï çéá ôé÷

ðòñôå÷ íÛòå÷ ôïù 1999 çéá îá âïèõÜóåé ôï ëÛîôòï ôïù

¤ïîäÝîïù îá óôèòÝêåé ôèî åéóáçöçÜ ôïù åîéáÝïù îïíÝ-

óíáôï÷.

TåìéëÀ, ï ëÞóíï÷ áììÀúåé ôáøàôáôá çàòö áðÕ áù-

ôÜî ðïù ï äéïéëèôÜ÷ ôè÷ äåî áðïëáìåÝ ðìÛïî ÒçèòáÝá

ëùòÝáÓ áììÀ ÒçïèôåùôéëÜ îåáòÀ ëùòÝáÓ ôè÷

Threadneedle Street.

MIA ANE¥APTHTH TPA¦EZA THª
A¡¡¤IAª

H TòÀðåúá ôè÷ AççìÝá÷, è ïðïÝá éäòàõèëå ôï 1694 íå

BáóéìéëÜ XÀòôá ëáé åõîéëïðïéÜõèëå ôï 1946, çîöòÝúåé

íéá ðòáçíáôéëÜ åðáîÀóôáóè: áîåêÀòôèôè óôïî ëáõïòé-

óíÞ ôöî åðéôïëÝöî áðÞ ôèî Àîïéêè ôïù 1997, øáÝòåé íéá÷

ìåéôïùòçéëÜ÷ áîåêáòôèóÝá÷ øÀòè óôèî åðéôòïðÜ îïíé-

óíáôéëÜ÷ ðïìéôéëÜ÷ ðïù áðïôåìåÝôáé áðÞ ôï äéïéëèôÜ,

ôïù÷ äàï ùðïäéïéëèôÛ÷ ëáé Ûêé áîåêÀòôèôå÷ ðòïóöðéëÞ-

ôèôå÷ åë ôöî ïðïÝöî äàï ïòÝúïîôáé áðÞ ôï äéïéëèôÜ ëáé

ôÛóóåòé÷ áðÞ ôïî ùðïùòçÞ ïéëïîïíéëñî. O ðáòáôèòè-

ôÜ÷ áðÞ ôï ùðïùòçåÝï Oéëïîïíéëñî äåî Ûøåé äéëáÝöíá

ãÜæïù. O ëáõïòéóíÞ÷ ôöî óôÞøöî ö÷ ðòï÷ ôïî ðìèõö-

òéóíÞ ðáòáíÛîåé ôï ðòïîÞíéï ôè÷ ðïìéôéëÜ÷ åêïùóÝá÷.

¡åîéëÀ, ïé óùîõÜëå÷ áùôÜ÷ ôè÷ îÛá÷ áîåêáòôèóÝá÷ äåî åÝ-

îáé áëòéâñ÷ áùôÛ÷ ðïù ðòïâìÛðïîôáé áðÞ ôè ªùîõÜëè

ôïù Maastricht.

(2) ÒLe ciblage de lÕinflation et les pr�visions dÕinflation: deux
versants dÕune m�me m�daille?Ó Mervyn King ÒLa cible de
lÕinflation sur 5 ansÓ Bulletin de la Banque dÕAngleterre,
novembre 1997.


