
O¹ ¶¤¤¸Á¹º¶ª °¡OÄ¶ª ëåæáìáÝïù ëáé øòÜíáôï÷, è áçïòÀ ôè÷ äòáøíÜ÷, ôöî ïíïìÞçöî ëáé ôöî

íåôïøñî Ûøïùî îá åðéäåÝêïùî óèíáîôéëÜ ðòÞïäï óôá ôåìåùôáÝá øòÞîéá. Tï óùíðÛòáóíá

åÝîáé óáæÛ÷ ëáé Àíåóï. ¦òïëàðôåé Àììöóôå íå Ûíæáóè áðÞ ôé÷ ðáòáôèòÜóåé÷ ðïù ëÀîïùî

ðÛîôå åðéëåæáìåÝ÷ äéåùõùîôÛ÷ äéáøåÝòéóè÷ äéáõåóÝíöî áîôéóôïÝøöî ðéóôöôéëñî éäòùíÀ-

ôöî óôè óùúÜôèóè ðïù ïòçáîñõèëå óôá çòáæåÝá ôè÷ Eîöóè÷ Eììèîéëñî Tòáðåúñî.

H »¶¡°¤¸ °¡OÄ°, ëòùæÜ Ýóö÷ çéá ôï åùòà ëïéîÞ, ëáõïòéóôéëÜ Þíö÷ óôèî ðïòåÝá ôè÷ åììèîéëÜ÷

óàçëìéóè÷ ðòï÷ ôè úñîè ôïù åîéáÝïù îïíÝóíáôï÷ åÝîáé âåâáÝö÷ è áçïòÀ ïíïìÞçöî. ¢Ýðìá

ëáé óå áðÞìùôè óàîäåóè íå ôèî áçïòÀ ôöî éóïôéíéñî, åëæòÀúåé ôèî ëïéîÜ óùîéóôáíÛîè

ôöî áðïæÀóåöî EììÜîöî ëáé äéåõîñî åðåîäùôñî çéá ôé÷ óèíåòéîÛ÷ ëáé ôé÷ íåììïîôéëÛ÷

áðïäÞóåé÷ ôè÷ åììèîéëÜ÷ ïéëïîïíÝá÷.

H º°£ËªÆ¶Ä¸ª¸ íå ôèî ïðïÝá è EììÀäá Àîïéêå ôèî áçïòÀ ôè÷ ëáìàðôåôáé íå ôáøåÝ÷ òùõíïà÷.

MÛîïùî, öóôÞóï, ðïììÀ áëÞíè ðïù ðòÛðåé îá çÝîïùî. KùòÝö÷ óôèî ëáìàôåòè ïòçÀîöóè

ôöî äéáðòáçíáôåàóåöî áììÀ ëáé óôï õåóíéëÞ ðìáÝóéï, Þðö÷ åÝîáé è æïòïìïçéëÜ íåôáøåÝ-

òéóè ôöî ôÝôìöî, ðÛòáî âåâáÝö÷ åëåÝîöî ðïù åëäÝäåé ôï ëòÀôï÷.

H E¤¤°¢° °Á°·¸Æ¶¹ ôï äòÞíï ðïù õá ôèî ïäèçÜóåé Ûêö áðÞ ôèî ïíÀäá ôöî áîáäùïíÛîöî áçï-

òñî. H Ûíæáóè óôèî ïìïëìÜòöóè ôöî ôåøîéëñî ðòïäéáçòáæñî áðïôåìåÝ ðòïüðÞõåóè

çéá ôèî åÝóïäï äàï íåçÀìöî ëáôèçïòéñî åðåîäùôñî: ôïù íéëòÞôåòïù éäéñôè åðåîäùôÜ ëáé

ôöî áóæáìéóôéëñî åôáéòåéñî ëáé ôáíåÝöî.

H ªÆ°¢¹°º¸ ¦ÄOª°Ä»O¡¸ ôïù íáëòïïéëïîïíéëïà ðåòéâÀììïîôï÷, íå ëàòéá øáòáëôèòéóôéëÀ

ôè íåÝöóè ôïù ðìèõöòéóíïà ëáé ôöî åðéôïëÝöî, äèíéïùòçåÝ ôé÷ ïùóéáóôéëÛ÷ ðòïüðïõÛ-

óåé÷ ëáé çéá ôèî ðòïóáòíïçÜ ôöî åòçáóéñî ðïù õá áîáìÀâåé è åììèîéëÜ ëåæáìáéáçïòÀ.

ªôï óèíåÝï áùôÞ, ïé óùîïíéìèôÛ÷ ôïù Ò¢åìôÝïùÓ ëáôáçòÀæïùî ôé÷ ðòïâìÛãåé÷ ôïù÷ çéá ôèî

åéëÞîá ðïù õá Ûøåé è áçïòÀ íåôÀ ôè óùííåôïøÜ ôè÷ øñòá÷ óôèî ONE. O òÞìï÷ ôè÷ øòè-

íáôéóôèòéáëÜ÷ áçïòÀ÷, è Ûëäïóè åðéøåéòèíáôéëñî ïíïìÞçöî ëáé è äéÀäïóè ôöî ðáòá-

çñçöî ðòïûÞîôöî åÝîáé íåòéëÀ áðÞ ôá îÛá øáòáëôèòéóôéëÀ ðïù õá åíæáîéóôïàî. H åììè-

îéëÜ áçïòÀ íðïòåÝ, ôáùôïøòÞîö÷, îá äéåëäéëÜóåé ëåîôòéëÞ òÞìï óå íéá åùòàôåòè ðåòéæå-

òåéáëÜ áçïòÀ. Oé ðòïüðïõÛóåé÷ çéá ôèî åðéôùøÜ íåôÀâáóÜ ôè÷ óôï îÛï ðåòéâÀììïî ùðÀò-

øïùî Ü óùçëåîôòñîïîôáé íå çòÜçïòïù÷ òùõíïà÷. Tï åîäéáæÛòïî ôöî ôòáðåúñî áììÀ ëáé
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è áîÀäåéêè íéá÷ äòáóôÜòéá÷ ëáé åðáòëïà÷ åðáççåìíáôéëÜ÷ ïíÀäá÷ áðïôåìïàî ðòÞëòéíá

åðéôùøÝá÷.

H ëùòÝá I°ª»¸Á P°¤¤¸, treasurer ëáé âïèõÞ÷ çåîéëÞ÷ äéåùõùîôÜ÷ óôèî Eurobank, åÝøå ðáìáéÞôå-

òá åòçáóôåÝ çéá ôèî Bank of America, åÝîáé ïéëïîïíïìÞçï÷, áðÞæïéôï÷ ôïù University of

Maryland.

O ë. ¡¶¿Ä¡¹Oª  ¡¶¿Ä¡¹OË åÝîáé group treasurer ôè÷ Alpha TòáðÛúè÷ ¦Ýóôåö÷ ëáé ðòïèçïùíÛîö÷

óôèî EíðïòéëÜ TòÀðåúá ëáé ôèî Hypovereinsbank MïîÀøïù, íáõèíáôéëÞ÷ ëáé áðÞæïé-

ôï÷ ôïù Insead ëáé ôïù New York Institute of Finance.

O ë. X°Ä¸ª M°ºº°ª åÝîáé treasurer ëáé áîáðìèòöôÜ÷ çåîéëÞ÷ äéåùõùîôÜ÷ ôè÷ Bank of America,

óôèî Ýäéá ðáìáéÞôåòè õÛóè óôèî EõîéëÜ TòÀðåúá, Ûøåé åòçáóôåÝ óôèî Citibank (NÛá YÞò-
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EÝîáé ïðöóäÜðïôå óèíáîôéëÜ, åéäéëÀ ôá ôåìåùôáÝá äàï øòÞîéá ëáé óÝçïùòá åÝ-

îáé ðéï çòÜçïòè, áðÞ Þóï ðåòéíÛîáíå. ¦òéî äàï Ü ôòÝá øòÞîéá ïé ðáÝëôå÷ ôè÷

îôÞðéá÷ áçïòÀ÷ äåî ðÝóôåùáî ðø Þôé õá åÝøáíå áùôÜ ôè óôéçíÜ íéá áçïòÀ ïíï-

ìÞçöî è ïðïÝá õá ìåéôïùòçïàóå Þðö÷ ìåéôïùòçåÝ ôñòá. 

XòåéÀúåôáé Þíö÷ îá çÝîïùî áëÞíè ðïììÀ çéá îá åÝîáé ïé áçïòÛ÷ íá÷ óôá åùòö-

ðáûëÀ åðÝðåäá. Káé, âåâáÝö÷, çéá îá íðïòïàíå îá óùîáçöîéóôïàíå åðÝ Ýóïé÷

Þòïé÷ íå ôé÷ áçïòÛ÷ ôöî áîåðôùçíÛîöî åùòöðáûëñî ëòáôñî.

Eçñ õá ëïÝôáúá ôï õÛíá ìÝçï äéáæïòåôéëÀ. Oé ôòÀðåúå÷ åÝøáî ðÀîôïôå ôï åìåà-

õåòï îá ëéîÜóïùî åìåàõåòá ôá ëåæÀìáéÀ ôïù÷ Ü ôá ëåæÀìáéá ôöî äéáõåóÝíöî

ôïù÷. OðöóäÜðïôå, íåôÀ ôï îÞíï ôïù '96 çéá ôèî åìåàõåòè ëÝîèóè ôöî ëåæá-

ìáÝöî, Ûøïùî çÝîåé ôåòÀóôéá âÜíáôá. AðÞ ôï óèíåÝï Þðïù ïé íåçÀìïé õåóíéëïÝ

ðåìÀôå÷, ðåòéóóÞôåòï åîÜíåòïé, íÛøòé ôïù÷ íéëòïà÷ ëáôáõÛôå÷, ðïù Ûøïùî ðìÛ-

ïî ôï äéëáÝöíá îá íðïòïàî î' áîïÝêïùî ìïçáòéáóíïà÷ óå óùîÀììáçíá ëáé îá

äéáëéîÜóïùî åìåàõåòá ôá ëåæÀìáéÀ ôïù÷, äéáîÜóáíå äòÞíï. ¿÷ ðòï÷ ôï óèíåÝï

ðïù åðéóÜíáîå ï ë.MÀëëá÷, Þîôö÷ Ûøåé çÝîåé Ûîá ôåòÀóôéï Àìíá. Káé ö÷ ðòï÷

ôïî åðáççåìíáôéóíÞ ëáé ö÷ ðòï÷ ôïî ôòÞðï ðïù ëéîåÝôáé è áçïòÀ óôï åóöôåòé-

ëÞ. EÝîáé øáòáëôèòéóôéëÞ Þôé åîñ óå Àììå÷ øñòå÷ Ûøåé íåôáëéîèõåÝ è áçïòÀ ôïù÷

óôï ¤ïîäÝîï, åäñ íå îàøéá ëáé íå äÞîôéá ôèî ëòáôïàíå óôèî EììÀäá, ðáòÕ Þôé

áîáçîöòÝúïùíå Þôé ïé õåóíéëïÝ áçïòáóôÛ÷ âòÝóëïîôáé óôï åêöôåòéëÞ.

AðÞ ðìåùòÀ÷ íåçÛõïù÷ è áçïòÀ

Ûøåé áùêèõåÝ óèíáîôéëÀ, ôÞóï åçøñòéá Þóï ëáé óôï åêöôåòéëÞ. AììÀ ðïéïôéëÀ

õá Ûìåçá åÝîáé ëáìàôåòè åëôÞ÷ EììÀäá÷. 

¦Àîôö÷, åîñ åÝøáíå íéá óèíáîôéëÜ ðòÞïäï óôèî áðåìåùõÛòöóè ôè÷ ëÝîèóè÷ ëå-

æáìáÝöî, è áçïòÀ ðáòïùóéÀúåé áëÞíè äùóìåéôïùòçÝå÷. YðÀòøïùî, çéá ðáòÀäåéç-

íá, áëÞíè, ðåòéïòéóíïÝ Þóïî áæïòÀ ôèî Ûëäïóè ïíïìïçéáëñî äáîåÝöî ðåìáôñî,

åôáéòéëñî ïíïìÞçöî ìÞçö ôè÷ äùóâÀóôáëôè÷ æïòïìÞçèóÜ÷ ôïù÷. YðÀòøåé áëÞíè

X.A. ¦A¦A¢HMHTPIOY: 

KùòÝá PÀììè õá íðïòïàóáôå åóåÝ÷ îá åðéóèíÀîåôå ôá

óèíåÝá Þðïù åéäéëÞôåòá õá åîôïðÝúáôå 

ôèî ðòÞïäï áùôÜ;

X.A. ¦A¦A¢HMHTPIOY: 

¦ñ÷ áêéïìïçåÝôå ôèî ðòÞïäï ðïù Ûøåé çÝîåé 

óôè ìåéôïùòçÝá ôöî áçïòñî;

X.A. ¦A¦A¢HMHTPIOY: 

Kàòéå ¡åöòçÝïù, Þôáî ìÛíå "ðòÞïäï÷" õá ôèî åîôïðÝúáôå óôïî Þçëï, 

óôèî ðïéÞôèôá ôöî ðòÀêåöî ðïù çÝîïîôáé, 

óôá ëáéîïàòçéá åòçáìåÝá Ü óôá ëáéîïàòçéá ðòïûÞîôá;



ôï E¼TE çéá äéáôòáðåúéëÛ÷ óùîáììáçÛ÷ óôèî áçïòÀ øòÜíáôï÷ çéá äéÀòëåéå÷ ðÛòáî

ôöî 6 íèîñî, ðïù áðïõáòòàîåé ôè äéåîÛòçåéá ðòÀêåöî ðáòÀçöçöî óùîáììáçñî

íå åçøñòéá ðéóôöôéëÀ éäòàíáôá. 

Aòá åîñ âìÛðïùíå Þôé ôá íåçÛõè íåçáìñîïùî ëáé è ðïéÞôèôá âåìôéñîåôáé, áù-

ôÞ ðòïëáìåÝôáé ëùòÝö÷ áðÞ ôï åêöôåòéëÞ. Oðïù ùðÀòøåé ôåøîïçîöóÝá ðïù

åíåÝ÷ ðòïóðáõïàíå îá áðïëôÜóïùíå. Eøïùíå Þíö÷ íéëòÀ ðåòéõñòéá, æôÀîïù-

íå óôï 2001, ëáé íÛøòé îá ôèî áðïëôÜóïùíå ðéóôåàö Þôé Ýóö÷ îá åÝîáé ìÝçï áò-

çÀ ëáé îá íá÷ øòåéÀúåôáé ìéçÞôåòï. 

EÝíáóôå áòëåôÀ äùîáôïÝ óôá ðáòáäïóéáëÀ ðòïûÞîôá, ðòÛðåé Þíö÷ îá íðïàíå

óå ðéï óàçøòïîá ðòïûÞîôá, óå ðéï óàîõåôå÷ ìàóåé÷ çéá ôïî ðåìÀôè íá÷. ªå áùôÞ

Ûøïùíå áòëåôÛ÷ äùóëïìÝå÷ ðïù äåî ðòïÛòøïîôáé ôÞóï áðÞ ôèî ëáìÜ õÛìèóè ôöî

ôòáðåúñî ëáé ôöî ðéóôöôéëñî éäòùíÀôöî óôè øñòá, áììÀ óôï Þôé ôï õåóíéëÞ

ðìáÝóéï äåî íá÷ âïèõÀåé çéáôÝ äåî ùðÀòøåé è ëáôÀììèìè ôåøîïçîöóÝá óôè øñ-

òá.

Eøïùî åéóáøõåÝ îÛïé õåóíïÝ, Þðö÷ ïé âáóéëïÝ äéáðòáçíáôåùôÛ÷

ëáé Ûøåé ìåéôïùòçÜóåé Ûîá ðìáÝóéï áçïòÀ÷. AùôÞ ðïù ëÀðö÷ Ûøåé

áòçïðïòÜóåé åÝîáé è äèíéïùòçÝá åîÞ÷ ðìáéóÝïù õåóíéëñî åðåîäùôñî ðïù õá

Ûðáéúå óèíáîôéëÞ òÞìï óôè øòèíáôáçïòÀ ëáé óôèî ëåæáìáéáçïòÀ. Tï áðïôÛìå-

óíá åÝîáé Þôé óôé÷ ëáõèíåòéîÛ÷ óùîáììáçÛ÷ Ûøåé÷ ôïù÷ êÛîïù÷ ïé ïðïÝïé, Þðö÷ åÝ-

ðå ï ë.¡åöòçÝïù, Ûøïùî ôèî ôåøîïçîöóÝá ëáé ôèî åíðåéòÝá ó' áùôÛ÷ ôé÷ áçïòÛ÷ ëáé

ôïù÷ îôÞðéïù÷ äéáðòáçíáôåùôÛ÷. ªôèî ðìåùòÀ Þíö÷ ôöî õåóíéëñî åðåîäùôñî,

ëáôÀ ëÞòïî ëùòéáòøïàî ïé êÛîïé, åðåéäÜ äåî Ûøïùî äèíéïùòçèõåÝ óôèî EììÀäá

áëÞíá Ð ôñòá íÞìé÷ êåëéîÀîå Ð ïé õåóíïÝ çéá îá äèíéïùòçèõåÝ Ûîá óöóôÞ

ðìáÝóéï õåóíéëñî åðåîäùôñî óôèî ëåæáìáéáçïòÀ.

Tï äùóÀòåóôï åÝîáé ëáôÀ ôèî ÀðïãÜ íïù Þôé øÀóáíå 4 øòÞîéá

íÛøòé ôèî ðìÜòè áðåìåùõÛòöóè ôöî ëåæáìáÝöî, äéÞôé áùôÀ

ôá Ýäéá ðïù êåëÝîèóáî ôï '98 Ûðòåðå îá Ûøïùî êåëéîÜóåé íå ôèî åùëáéòÝá ðïù

íá÷ äÞõèëå ôï '94. ªå çåîéëÛ÷ çòáííÛ÷, ëòÝîö Þôé ùðÜòêå ðòÞïäï÷. YðÀòøåé âå-

âáÝö÷ áîÀçëè ðïììñî áëÞíè áììáçñî. ¦åòéóóÞôåòï óôï îïíéëÞ ðìáÝóéï, ôï

ïðïÝï åÝîáé Àòòöóôï, íå ôèî åùòåÝá Ûîîïéá Þôé äåî ëáìàðôåé è óèíåòéîÜ îïíï-
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Kàòéå Xòéóôïäïàìïù åóåÝ÷ ðïù åÝøáôå ôèî åùëáéòÝá

ðïììÀ øòÞîéá îá âìÛðåôå ôèî áçïòÀ áðÞ ôèî Àììè

íåòéÀ Ð ôï ¤ïîäÝîï Ð ðÞóï åùøáòéóôèíÛîï÷ åÝóôå ðïù

áîôéíåôöðÝúåôå ôñòá ôèî áçïòÀ áðÞ ôï åóöôåòéëÞ

ôè÷;

X.A. ¦A¦A¢HMHTPIOY: 

¦ñ÷ ëòÝîåôå åóåÝ÷ ôèî ðòÞïäï ëàòéå ¦Àððáòè;
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õåóÝá ôèî áîÀçëè ôè÷ áçïòÀ÷ îá ðòïøöòÜóåé óå äéåõîÜ ðìáÝóéá. AéóõÀîïíáé

Þôé ùðÀòøåé íéá Ûììåéãè æáîôáóÝá÷ áðÞ ôïù÷ äéïéëïàîôå÷ óôèî ðòïóáòíïçÜ

ôè÷ îïíïõåóÝá÷. EÝîáé Þíö÷ õåôéëÞ Þôé ïé áçïòÛ÷ äåÝøîïùî õÛìèóè ëáé Þòåêè,

çéá ôèî åîÝóøùóè ôöî õåóíñî.

£á ðòïóÛõåôá Ûîá ôòÝôï, õåôéëÞôáôï, ôè äïùìåéÀ ðïù Ûëáîå

ëáé ëÀîåé è TòÀðåúá ôè÷ EììÀäï÷. Tï óàóôèíá Àùìöî ôÝôìöî,

ôï óàóôèíá åëëáõÀòéóè÷, ôï èìåëôòïîéëÞ óàóôèíá äéáðòáçíÀôåùóè÷ ôÝôìöî

(H¢AT), Þìè áùôÜ è äïùìåéÀ ðïù Ûçéîå, ëáôÀ ëàòéï ìÞçï, áðÞ ôèî TòÀðåúá

EììÀäï÷ Üôáî ðÀòá ðïìà óèíáîôéëÜ âïÜõåéá óôèî ðòïñõèóè ôè÷ áçïòÀ÷.

¿÷ ðòï÷ ôï óàóôèíá ôöî Àùìöî ôÝôìöî ðòïóæÛòåôáé íåçÀìè

äéáæÀîåéá ëáé Üäè íÛóá ó' Ûîá øòÞîï Ûøïùíå äåé óèíáîôéëÜ

áàêèóè Þçëïù. YðÀòøïùî Þíö÷ ïòéóíÛîå÷ ôòÀðåúå÷ ðïù óùçëåîôòñîïùî Þìï

ôï âÀòï÷ ôöî óùîáììáçñî åîñ Àììå÷ âòÝóëïîôáé åëôÞ÷ óùóôÜíáôï÷. BÛâáéá, íå

ôè äéåàòùîóè ôöî âáóéëñî äéáðòáçíáôåùôñî óôïù÷ 12, è áçïòÀ õá âáõàîåé

ðåòéóóÞôåòï. 

¿÷ ðòï÷ ôïî ïòçáîéóíÞ øòÛïù÷ ðåòéíÛîïùíå áùôÀ ðïù äåî Ûøïùî çÝîåé óôï âáõ-

íÞ ðïù õá ðåòéíÛîáíå: íåçáìàôåòè ðìèòïæÞòèóè, ëáìàôåòè áîôáììáçÜ áðÞ-

ãåöî. AùôÞ õá åðéôòÛãåé ëáìàôåòè åðéìïçÜ óôéçíÜ÷ åëäÞóåöî, åðéôïëÝöî ëáé

çåîéëÞôåòá åðéëïéîöîÝá÷.

Ná óèíåéñóö ëáô' áòøÜî ðö÷ Þôáî íéìÀíå çéá ðòÞïäï ôè÷ åììèîéëÜ÷ áçïòÀ÷

øòÜíáôï÷ ëáé ëåæáìáÝïù äåî ðòÛðåé îá êåøîïàíå Þôé, Þðö÷ óèíåÝöóå ï ë.

¦Àððáòè÷, ðòïóðáõïàíå, íÛóá óå 3-4 øòÞîéá, îá ëáìàãïùíå Ûäáæï÷ ðïù Àì-

ìå÷ øñòå÷ øòåéÀóôèëáî 15, 20 ëáé 30 øòÞîéá. Aòá íéìÀíå çéá õåóíïà÷ ðïù åé-

óÜøõèóáî åîñ è Þìè ëïùìôïàòá ôè÷ áçïòÀ÷ ðáòáíÛîåé áëÞíè ðïìà îÛá. 

¢èìáäÜ, áëÞíá ëáé ôñòá åÝîáé äàóëïìï îá ðåé÷ óå ëÀðïéïî çéáôÝ ðòÛðåé îá

åðåîäàóåé óå íáëòïøòÞîéá ïíÞìïçá. Aëïàî, áðÞ ôï ùðïùòçåÝï Oéëïîïíéëñî,

Þôé õá Ûøïùî ëåæáìáéáëÀ ëÛòäè, áëÞíá Þíö÷ äåî ôï Ûøåé äåøôåÝ ï Eììèîá÷ éäéñ-

ôè÷, ðïù ðéóôåàåé ðö÷ åÀî õÛìåé ëåæáìáéáëÛ÷ áðïäÞóåé÷ ðòÛðåé îá ðÀåé óôé÷ íå-
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ôïøÛ÷. 

H ìåéôïùòçÝá ôöî âáóéëñî äéáðòáçíáôåùôñî ðéóôåàö ðö÷ åÝîáé Ûîá ðïìà õå-

ôéëÞ âÜíá. ¿óôÞóï, äèíéïùòçñîôá÷ Ûîá õåóíÞ äåî äèíéïùòçåÝ÷ áùôÜî ëáõå-

áùôÜî ôèî áçïòÀ. YðÀòøåé ïàôö÷ Ü Àììö÷ íéá æùóéëÜ ðòïóæïòÀ ïíïìÞçöî,

áðÞ ôï äèíÞóéï ðïù ðòÛðåé îá äáîåéóôåÝ ëáé íéá æùóéëÜ úÜôèóè çéá ïíÞìïçá

çéá åðåîäùôéëïà÷ óëïðïà÷. Eøåé÷ ìïéðÞî äàï ïíÀäå÷, è íéá åëäÝäåé øòÛï÷ ëáé è

Àììè åðåîäàåé ó' áùôÞ. ªôè âÀóè áùôÜ è áçïòÀ õá âòåé ôïî ôòÞðï îá ìåéôïùò-

çÜóåé. Oé âáóéëïÝ äéáðòáçíáôåùôÛ÷ áðìñ÷ äéåùëïìàîïùî áùôÜ ôè òïÜ.

AùôÞ ðïù Ûçéîå Þíö÷ åÝîáé Þôé ëáîåÝ÷ Àììï÷ äåî Üòõå îá åðåîäàóåé óå áùôÀ ðá-

òÀ íÞîïî ïé åðåîäùôÛ÷ áðÞ ôï åêöôåòéëÞ. MÞìé÷ ôñòá äèíéïùòçåÝôáé íéá åçøñ-

òéá áçïòÀ. Káé ðÀìé Þíö÷ ï ëÝîäùîï÷ çéá ôè øñòá åÝîáé Þôé Ûîá íåçÀìï, ðïìà

íåçÀìï ëïííÀôé áðÞ ôé÷ åëäÞóåé÷ ôöî åììèîéëñî ïíïìÞçöî ðèçáÝîåé óôï åêö-

ôåòéëÞ, çåçïîÞ÷ ðïù íðïòåÝ îá áîáäåéøõåÝ óå ðáòÀçïîôá áóôÀõåéá÷, ùðÞ ïòé-

óíÛîå÷ ðòïüðïõÛóåé÷. Tï Ûøïùíå äåé óôè óàçëìéóè ëáé ôè÷ IôáìÝá÷ ëáé ôè÷ Ióðá-

îÝá÷ ëáé ôè÷ ¡áììÝá÷ Þðïù Þôáî ïé êÛîïé åðåîäùôÛ÷ õÛìèóáî îá âçïùî áðÞ ôá

ïíÞìïçá áùôÀ, ùðÜòêå íéá ùçéÜ÷ åóöôåòéëÜ áçïòÀ ðïù áðïòòÞæèóå ôïù÷ ðòï-

óæåòÞíåîïù÷ ôÝôìïù÷. ¦áòÞíïéï çàòéóíá óôè äéëÜ íá÷ áçïòÀ õá äèíéïùòçÜ-

óåé äùóëïìÝå÷, áæïà äåî ùðÀòøåé áçïòÀ çéá îá áðïòòïæÜóåé ôïù÷ ôÝôìïù÷ ðïù

õá ðöìèõïàî, áîåêáòôÜôö÷ ôéíÜ÷.

ªÝçïùòá ôá ðòÀçíáôá åÝîáé óÜíåòá ëáìàôåòá áðÞ Þ,ôé óôï ðá-

òåìõÞî. Eçéîáî ëéîÜóåé÷ ðòï÷ ôè óöóôÜ ëáôåàõùîóè. AììÀ ö÷

ðòï÷ ôï õåóíÞ ôöî âáóéëñî äéáðòáçíáôåùôñî ðòïóðáõÜóá-

íå îá íéíèõïàíå øñòå÷ íå âáõéÛ÷ áçïòÛ÷ Ð ¡áììÝá, ¡åòíáîÝá,

AççìÝá ëìð Ð øöòÝ÷ îá ìÀâïùíå ùðÞãè Þôé åÝíáóôå óôáçÞîá óôïî öëåáîÞ. Eðòå-

ðå, ðéóôåàö, îá íèî åÝîáé íÞîï åçøñòéïé ïÝëïé áììÀ ëáé äéåõîåÝ÷, Þðö÷ óùîÛâè

óå Þìå÷ ôé÷ ðåòéæåòåéáëÛ÷ áçïòÛ÷ ôè÷ Eùòñðè÷ Ð BÛìçéï, ¼éîìáîäÝá, ªïùèäÝá,

¢áîÝá. Tï ìÀõï÷ áùôÞ åÝîáé íéëòÞ ëáé íðïòåÝ îá äéïòõöõåÝ. Aììöóôå íá÷ íÛ-

îïùî íÞîï 18 íÜîå÷ çéá îá íðïàíå óôèî ONE ëáé åÝôå íá÷ áòÛóåé åÝôå Þøé õá

íðïàíå åëåÝ ðÛòá. 

H ðòïóðÀõåéá ðïù çÝîåôáé áðÞ ôïù÷ âáóéëïà÷ äéáðòáçíáôåùôÛ÷ åÝîáé áêéïóè-

íåÝöôè. ªå óùîäùáóíÞ íÀìéóôá íå ôèî Ýäòùóè ôïù Oòçáîéóíïà çéá ôï XòÛï÷,

Þðïù ëáé ïé Àîõòöðïé áðÞ Þ,ôé íáõáÝîïùíå, ðïù õá ôïî áîáìÀâïùî åÝîáé Ûíðåé-

òïé. NïíÝúö Þíö÷ Þôé íåçÀìï âÀòï÷ ðòÛðåé îá äïõåÝ ðòñôïî óôè óùííåôïøÜ

äéåõîñî ïÝëöî ñóôå îá íè óôèòÝúåôáé è áçïòÀ íÞîïî óå 3 Ü 4 åììèîéëïà÷ ïÝ-

ëïù÷.
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MIXA¤Hª 
¦A¦¦APHª: 

A ¡ O P E ª  X P H M A T O ª  K A I  K E ¼ A ¤ A I O Y

X.A. ¦A¦A¢HMHTPIOY: 

BìÛðåôå, ëàòéå ¦Àððáòè Þôé è èìåëôòïîéëÜ

äéáðòáçíÀôåùóè ëáé è ðáòïùóÝá ôïù Oòçáîéóíïà õá

áììÀêåé ôá äåäïíÛîá;
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ªùíæöîñ íå ôïù÷ óùîáäÛìæïù÷ çéá ôè óèíáóÝá ôïù õåóíïà

ôöî âáóéëñî äéáðòáçíáôåùôñî, ðïù Ûøåé Üäè âïèõÜóåé áòëå-

ôÀ ôèî áçïòÀ. ªùíæöîñ åðÝóè÷ Þôé õá åÝîáé øòÜóéíè è åéóá-

çöçÜ óôï õåóíÞ ôöî êÛîöî ðéóôöôéëñî éäòùíÀôöî. Eê Àììïù áùôïÝ áðïòòï-

æïàî ôï íåçáìàôåòï íÛòï÷ åëäÞóåöî óôáõåòïà åðéôïëÝïù, Àòá åÝîáé ìÝçï ðá-

òÀìïçï îá Ûøïùíå ôï âáóéëÞ ðáÝëôè, ôïù÷ êÛîïù÷ åðåîäùôÛ÷ åëôÞ÷ óùóôÜíáôï÷. 

¿÷ ðòï÷ ôïî OòçáîéóíÞ XòÛïù÷, ðéóôåàö Þôé ôï ùðïùòçåÝï Oéëïîïíéëñî, íÛóö ôè÷

¢éåàõùîóè÷ ¢èíÞóéïù XòÛïù÷ Ûøåé ëÀîåé óèíáîôéëÜ äïùìåéÀ. ªùîïíéìåÝ íå ôèî áçï-

òÀ, Ýóö÷ Þøé óôï âáõíÞ ðïù õá õÛìáíå áììÀ ðÀîôö÷ ðòïóðáõåÝ îá ðÀòåé ôïî ðáìíÞ

ôè÷ ëáé îá ôï äåÝêåé áùôÞ óôá ðïóÀ ôöî åëäÞóåöî ðïù âçÀúåé, óôï åÝäï÷ ôöî åëäÞ-

óåöî, ëìð. ¦áòåíâáÝîåé óôèî áçïòÀ Ð ôï Ûøïùíå äåé áùôÞ óôèî ôåìåùôáÝá ëòÝóè ôïù

ëáìïëáéòéïà Ð, ðïù óèíáÝîåé Þôé Ûøïùíå íéá ðéï åîåòçÞ ðïìéôéëÜ óå óàçëòéóè íå ôï

ðáòåìõÞî. Káé ðéóôåàïùíå Þìïé Þôé íå ôè óôåìÛøöóè ðïù ðòÞëåéôáé îá çÝîåé, è åòçá-

óÝá ôïù÷ õá åÝîáé ëáìàôåòè. 

AëÞíè, ôï óàóôèíá èìåëôòïîéëÜ÷ äéáðòáçíÀôåùóè÷ åÝîáé áòëåôÀ óèíáîôéëÞ,

çéáôÝ áæ' åîÞ÷ íåî "ùðïøòåñîåé" ôé÷ ôòÀðåúå÷ îá åíæáîÝúïùî óùîÛøåéá ôéíÛ÷

ðïù óèíáÝîåé Þôé ùðÀòøåé äéáæÀîåéá ëáé óôï ôòáðåúéëÞ óàóôèíá ëáé óôèî áçï-

òÀ ôöî õåóíéëñî åðåîäùôñî, ëÀôé ðïù áîáíÛîåôáé îá åðåëôáõåÝ ëáé óôè ìéáîé-

ëÜ áçïòÀ. O íéëòïåðåîäùôÜ÷ Ûøåé ôñòá ôè äùîáôÞôèôá îá êÛòåé ôé÷ ôéíÛ÷. 

£á Üõåìá îá óèíåéñóö Þôé ï ìÞçï÷ çéá ôïî ïðïÝï ôï íåçáìàôåòï ëïííÀôé ôè÷

áçïòÀ÷ ïíïìÞçöî åÝîáé óôï åêöôåòéëÞ åÝîáé Þôé ïé áòøÛ÷ äåî Ûøïùî ìàóåé âáóé-

ëÀ õÛíáôá æïòïìÞçèóè÷ áçïòñî áðÞ åçøñòéïù÷ åðåîäùôÛ÷. Eîá áíïéâáÝï ëå-

æÀìáéï, Ûîá÷ åðåîäùôÜ÷ æïòïìïçåÝôáé óôèî áðÞäïóè, åîñ ï êÛîï÷ äåî æïòï-

ìïçåÝôáé, çåçïîÞ÷ ðïù áðïôòÛðåé ôï îôÞðéï îá áçïòÀóåé.

ªôá ôòÝá óèíåÝá ðïù áîáæÛòõèëáî õåöòñ Þôé áîÀäåéêáî ôïî

åðáççåìíáôéóíÞ, ôè äéáæÀîåéá ëáé ôè òåùóôÞôèôá óôèî áçï-

òÀ, óôïéøåÝá óèíáîôéëÀ ðïù ðòïóåìëàïùî åðåîäùôÛ÷, åÝôå áù-

ôïÝ åÝîáé êÛîïé, åÝôå îôÞðéïé. 

O õåóíÞ÷ ôöî âáóéëñî äéáðòáçíáôåùôñî Üôáî ðïìà íåçÀìï âÜíá. Tñòá áî õá

Ûøåé îÞèíá îá ðòïóõÛóïùíå ëáé Àììïù÷ Ü îá íðïàîå ëáé éäòàíáôá ôïù åêöôå-

òéëïà Ü Þøé, áùôÞ åÝîáé äåùôåòåàïî ëáôÀ ôè çîñíè íïù. ¢åî õá áììÀêåé ðÀòá

ðïìà ôèî ëáôÀóôáóè. 
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X.A. ¦A¦A¢HMHTPIOY: 

Kàòéå ¡åöòçÝïù åóåÝ÷ ðñ÷ õá ôïðïõåôïàóáôå ôï õÛíá

áùôñî ôöî ôòéñî óèíåÝöî;

X.A. ¦A¦A¢HMHTPIOY: 

Kàòéå MÀëëá, åÝóáóôå íéá êÛîè ôòÀðåúá, ðïù åÝîáé

Þíö÷ íåôáêà ôöî âáóéëñî äéáðòáçíáôåùôñî. ¦ñ÷

ëòÝîåôå ôé÷ ðáòáôèòÜóåé÷ ôöî óùîáäÛìæöî óá÷;



Tï óèíáîôéëÞ ðïù ðòÛðåé îá Ûøïùíå ùðÞãè íá÷, åÝîáé Þôé çéá îá åîåòçïðïéÜ-

óïùíå ëáé ôïù÷ îôÞðéïù÷ õåóíéëïà÷ åðåîäùôÛ÷, Þðö÷ åÝðå ëáé ï ë. Xòéóôïäïà-

ìïù, ðòÛðåé îá Ûøïùíå Ûôïéíï ëáé ôï ðìáÝóéï çéá ôïù÷ åçøñòéïù÷ õåóíéëïà÷

åðåîäùôÛ÷. ¦éõáîñ÷ õá ðòÛðåé îá ðåòéíÛîïùíå ôèî ðåòáéôÛòö íåÝöóè ôöî åðé-

ôïëÝöî, óå åðÝðåäá ðïù õá ïäèçÜóïùî ëáé ôïù÷ åçøñòéïù÷ åðåîäùôÛ÷ îá áîá-

úèôÜóïùî ùãèìÞôåòå÷ áðïäÞóåé÷. Oóï äéáôèòïàîôáé óôòåâìñóåé÷ óôèî ëá-

íðàìè åðéôïëÝöî, åÝôå ìÞçö ëáîïîéóôéëñî úèôèíÀôöî, åÝôå ðø ìÞçö ôè÷ ëáõù-

óôÛòèóè÷ áðïôÝíèóè÷ ôöî áíïéâáÝöî (mark to market), ïé åðåîäùôÛ÷ äåî Ûøïùî

ëáé íåçÀìè ðÝåóè îá åðåîäàïùî óå íáëòïøòÞîéá ïíÞìïçá. Oôáî Þíö÷ áùôÀ óé-

çÀ-óéçÀ åëìåÝãïùî, ï åðáççåìíáôéóíÞ÷ ëáé ôá Àììá Þìá õåôéëÀ óôïéøåÝá ôè÷

áçïòÀ÷ õá íåôáæåòõïàî ëáé óôïî ùðÞìïéðï åììèîéëÞ åðåîäùôéëÞ øñòï. 

£á íÛîåé âÛâáéá è ðìåùòÀ ôïù åëäÞôè äèìáäÜ ôïù ùðïùòçåÝïù, ôïù äèíÞóéïù ôï-

íÛá, íå ôï ïðïÝï áîèóùøñ ðéï ðïìà áð' Þìá. H ðòïóæïòÀ óôï õÛíá áùôÞ ôïù

Oòçáîéóíïà ¢èíïóÝïù XòÛïù÷ åÝîáé ðïìà óèíáîôéëÜ. EæÞóïî âåâáÝö÷ íðïòÛ-

óåé, óôá ðìáÝóéá ôïù äèíïóÝïù, îá ëÀîåé ôé÷ áðáòáÝôèôå÷ ôïíÛ÷.

Tï ðáòÀäïêï åÝîáé Þôé è åììèîéëÜ áçïòÀ äïùìåàåé íÞîè ôè÷

óôèòéúÞíåîè óôèî ðïòåÝá ôè÷ óàçëìéóè÷. Tá ïíÞìïçá áîåâáÝ-

îïùî øöòÝ÷ ðòïâìÜíáôá, è áðÞóôáóè ôöî 200 íïîÀäöî âÀ-

óè÷, çÝîåôáé 195 Ü 190 Ü ëáé 205, Þøé çéáôÝ è åììèîéëÜ áçïòÀ íå-

ôáëéîÜõèëå, áììÀ çéáôÝ è áçïòÀ ïíïìÞçöî Ûøåé áðïëôÜóåé íéá äéëÜ ôè÷ äùîáíé-

ëÜ. AùôÞ åÝîáé ëáìÞ óèíÀäé. Eøïùíå âòåõåÝ óôèî Àììè Àëòè ôïù åëëòåíïà÷.

¦áìéÀ åÝíáóôáî íÞîïé íá÷ íå ôèî ëáëÜ Ûîîïéá. Tñòá ëáé ðÀìé åÝíáóôå íÞîïé íá÷,

áììÀ íå ôèî ëáìÜ Ûîîïéá, çéáôÝ åÝíáóôå è íÞîè øñòá ðïù ðáÝúåé ôï ðáéøîÝäé ôè÷

óàçëìéóè÷. EÝîáé ëáìÞ, çéáôÝ ðòïóöðéëÀ ðéóôåàö Þôé õá ôá ëáôáæÛòïùíå, ðá-

òáíÛîåé Þíö÷ ðáòÀäïêï. 

Tï æáéîÞíåîï áùôÞ õá óùîåøéóôåÝ çéá Àììïù÷ 12 íÜîå÷, íÛøòé îá ëÀîïùíå ôèî áÝ-

ôèóè ÛîôáêÜ÷ íá÷ óôèî ONE. H åììèîéëÜ áçïòÀ õá äïùìåàåé áîåêÀòôèôè.

YðÀòøåé íéá òáçäáÝá áðïëìéíÀëöóè ôöî åðéôïëÝöî óôèî EììÀäá ôá ôåìåùôáÝá

4 øòÞîéá ëáé óÝçïùòá Þôáî áùôÜ è áðïëìéíÀëöóè Ûòøåôáé áðÞ ôÞóï ùãèìÀ åðÝ-

ðåäá, ôï ôé çÝîåôáé óôé÷ Àììå÷ áçïòÛ÷ íÞîï óå ðåòéÞäïù÷ ëòÝóåöî ïùóéáóôéëÀ

íá÷ åðèòåÀúåé. 

Tñòá Þíö÷ ðïù ïé áðïäÞóåé÷ ôöî 10åôñî åììèîéëñî ïíïìÞçöî Ûøïùî íåéöõåÝ

óèíáîôéëÀ, ïé Eììèîå÷ õåóíéëïÝ ëáé ïé áîáçîñóôå÷ ôöî åæèíåòÝäöî ëáé ôï åì-

ìèîéëÞ ëïéîÞ õá ðáòáëïìïùõåÝ ëáé ôá åðéôÞëéá óôèî Eùòñðè, Þøé íÞîï ôá åì-
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ìèîéëÀ. AùôÞ åÝîáé ëÀôé ôï ïðïÝï êåëÝîèóå ëáé äåî õá óôáíáôÜóåé. IäÝö÷ Þóï óù-

çëìÝîïùî ôá åììèîéëÀ åðéôÞëéá ðòï÷ ôá áîôÝóôïéøá ôïù åùòñ. £á äïàíå óå ëÀ-

ðïéï óèíåÝï ôïù÷ Eììèîå÷ åðåîäùôÛ÷ îá ëïéôÀúïùî ôé÷ áðïäÞóåé÷ ôöî åììèîé-

ëñî ïíïìÞçöî óùçëòéôéëÀ Ûîáîôé ôöî áðïäÞóåöî ôöî åùòöðáûëñî ïíïìÞçöî.

MÛøòé ôñòá ïé ðåòéóóÞôåòïé áðÞ ôïù÷ õåóíéëïà÷ åðåîäùôÛ÷ åÝîáé áðìñ÷ long

óôá äòáøíéëÀ ïíÞìïçá ëáé ðéóôåàïùî ðö÷ è óàçëìéóè õá çÝîåé íå ôé÷ áðïäÞóåé÷

îá ðÛæôïùî óùîåøñ÷.

BåâáÝö÷. Oøé Þíö÷ ôÞóï åðåéäÜ âïèõïàî ó' áùôÞ ïé åçøñòéïé

åðåîäùôÛ÷ áììÀ ëùòÝö÷ ìÞçö ôïù êÛîïù ðáòÀçïîôá. O ìÞçï÷

çéá ôïî ïðïÝï ïé äéëÛ÷ íá÷ áðïäÞóåé÷ (yields) äåî íåôáâÀììï-

îôáé åÝîáé Þôé Ûøåé áììÀêåé ëáôÀ ôè çîñíè íïù ï ôàðï÷ ôïù êÛîïù åðåîäùôÜ ðïù

Ûøïùíå óôá íáëòïøòÞîéá ïíÞìïçá. EÝîáé ðìÛïî ðåòéóóÞôåòï ÒholderÓ ðáòÀ

ÒspeculatorÓ. ¢åî Ûøïùíå ôá hedge funds, ðïù åÝøáíå óôï ðáòåìõÞî. ¡éá ôï ìÞçï

áùôÞî ðéóôåàö Þôé ëòáôÀîå áëÞíá ôá åììèîéëÀ øáòôéÀ Ûóôö ëáé íå íåòéëÛ÷ äéá-

ëùíÀîóåé÷ ðáòáðÀîö áðÞ åëåÝîå÷ ðïù âìÛðïùíå óôé÷ íåçÀìå÷ äéåõîåÝ÷ áçïòÛ÷.

£Ûìö îá ðáòáôèòÜóö Þôé ôï ôåìåùôáÝï äéÀóôèíá è EììÀäá Ûøåé æàçåé áðÞ ôï

ðåòéõñòéï Ü, áî õÛìåôå, ôï âÀðôéóíá ôöî áîáäùïíÛîöî áçïòñî ëáé áëïìïùõåÝ

ôé÷ äéåõîåÝ÷ áçïòÛ÷.

EéäéëÞôåòá, ôá äåëáåôÜ ïíÞìïçá áëïìïùõïàî ôèî ëÝîèóè ôöî äåëáåôñî çåòíá-

îéëñî ïíïìÞçöî (buds). OðÞôå, ôï Àîïéçíá Ü ëìåÝóéíï ôïù spread, äåî åêáòôÀ-

ôáé íÞîïî áðÞ ôèî ðïòåÝá ôöî åììèîéëñî åðéôïëÝöî áììÀ ëáé áðÞ ôèî ðïòåÝá

ôöî åùòöðáûëñî íáëòïøòÞîéöî åðéôïëÝöî.

Aî õÛìïùíå îá äïàíå ôá óôïéøåÝá ôè÷ äéáóàîäåóè÷, ðòÛðåé îá øöòÝóïùíå ôïî

åðåîäùôÜ óå îôÞðéï ëáé êÛîï. O êÛîï÷, óôé÷ áòøÛ÷ ôïù '98 Ûâìåðå ðåòéóóÞôå-

òï ôèî áðÞäïóè ôïù åììèîéëïà ïíïìÞçïù ëáé ðòïóäïëïàóå óôè íåÝöóè ôè÷

áðÞäïóè÷. ªÜíåòá ëïéôÀ ðåòéóóÞôåòï ôè äéáæïòÀ áðïäÞóåöî. EÝîáé åðïíÛ-

îö÷ ðéï åðéäåëôéëÞ÷ óôé÷ íåôáâïìÛ÷ ðïù âìÛðïùíå óôá åùòöïíÞìïçá. 

O åçøñòéï÷ åðåîäùôÜ÷, ðåòéóóÞôåòï ïé åçøñòéå÷ ôòÀðåúå÷, åêáëïìïùõïàî îá

âìÛðïùî ôèî åðÛîäùóè óå ðéï íáëòïðòÞõåóíï øòïîéëÞ ïòÝúïîôá. Må ôèî Ûî-

îïéá Þôé óå 1,5 øòÞîï õá ëáôáæÛòïùíå îá åÝíáóôå óôèî ONE ëáé õá Ûøïùî åðï-

íÛîö÷ Ûîá ðåòéïùóéáëÞ óôïéøåÝï ðïù õá áðïäÝäåé ëÀôé ôï ïðïÝï äåî õá âòÝ-

óëåôáé, ìïçéëÀ, ôÞôå, ôï 2001. Aî ìïéðÞî áîôÛøïùî óôè äéáëòÀôèóè ôïù ïíïìÞ-

çïù çéá ôï äéÀóôèíá áùôÞ, áëÞíè ëáé íå ëÀðïéá úèíéÀ áæïà ôï âòáøùðòÞõå-

óíï åðéôÞëéï äéáôèòåÝôáé óå ùãèìÞôåòá åðÝðåäá, ïé ôòÀðåúå÷ Ûøïùî ôï ðìåïîÛ-
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ëôèíá ôöî ùãèìñî ëåæáìáéáëñî ëåòäñî, ìÞçö ôè÷ áîÞäïù ôéíñî ôöî íåôï-

øñî ëáé ôöî ïíïìÞçöî ëáé åÝîáé äéáôåõåéíÛîå÷ îá áðåíðïìÜóïùî íÛòï÷ áùôñî

ôöî åóÞäöî çéá îá íðïòÛóïùî îá Ûøïùî íåììïîôéëÀ Ûóïäá.

¦éóôåàö ðö÷ ðïììïÝ áðÞ ôïù÷ éäéñôå÷ Ûøïùî Ûííåóá íðåé

óôèî áçïòÀ ôöî íáëòïøòÞîéöî øòåïçòÀæöî áçïòÀúïîôá÷

íåôïøÛ÷ óùçëåëòéíÛîöî ôòáðåúñî ðïù êÛòïùî ðö÷ äéáõÛôïùî

íåçÀìá øáòôïæùìÀëéá ïíïìÞçöî. 

Aììöóôå, óå íéá áçïòÀ Þðïù ôï XòèíáôéóôÜòéï ðÀåé ôÞóï ëá-

ìÀ, åÝîáé ðïìà äàóëïìï îá ôïî ðåÝóåé÷ îá ðòïôéíÜóåé Ûîá íáëòïøòÞîéï ïíÞìï-

çï.

¦Àîôö÷, ïé éäéöôéëÛ÷ áóæáìéóôéëÛ÷ åôáéòåÝå÷ åÝøáî åëíåôáììåùõåÝ ôé÷ äùîáôÞ-

ôèôå÷ ôöî ïíïìÞçöî íå óôáõåòÞ åðéôÞëéï. O íéëòÞ÷ åðåîäùôÜ÷ åÝîáé áùôÞ÷ ðïù

Àòçèóå îá ðéóôÛãåé óôè óàçëìéóè, çéáôÝ Üôáî óùîèõéóíÛîï÷ óôá ùãèìÀ äéãÜ-

æéá åðéôÞëéá. Tñòá, ðòÀçíáôé, áéóõÀîåôáé Þôé ôï ôòÛîï Ûøåé æàçåé ëáé ðéóôåàåé

Þôé íÛóö ôïù XòèíáôéóôèòÝïù õá ëÀîåé ðåòéóóÞôåòá ëåæáìáéáëÀ ëÛòäè áðÞ ôï

îá ðÀòåé Ûîá ïíÞìïçï ðïù õá ôïù áðïäÝäåé ìÝçï. £á íðåé Þíö÷ åùëïìÞôåòá óå

áíïéâáÝá ëåæÀìáéá óôáõåòïà åéóïäÜíáôï÷ ðïù äéáøåéòÝúïîôáé åðáççåìíáôÝå÷.

NïíÝúö Þôé, áëÞíè, ï õåóíéëÞ÷ åðåîäùôÜ÷, åÝôå áùôÞ÷ åÝîáé áóæáìéóôéëÞ÷ æï-

òÛá÷, åÝôå éäéñôè÷, äåî Ûøåé óùîèõÝóåé ôèî áçïòÀ ïíïìÞçöî óôáõåòïà åðéôïëÝ-

ïù.O âáóéëÞ÷ ìÞçï÷ åÝîáé è ëáíðàìè áðÞäïóè÷ ôè÷ äòáøíÜ÷, ðïù ðáòáíÛîåé

áòîèôéëÜ. Káõñ÷ ï åðåîäùôÜ÷ Ûøåé óùîèõÝóåé îá âìÛðåé âòáøùðòÞõåóíá äåî

ëïéôÀ íáëòéÀ çéáôÝ ðéóôåàåé Þôé õá âòåé ìàóè Þôáî æôÀóåé åëåÝîè è ñòá. ¦é-

óôåàö Þôé áùôÞ õá óùíâåÝ Þôáî ôá âòáøùðòÞõåóíá åðéôÞëéá íåéöõïàî ïùóéá-

óôéëÀ.

£á ðòÛðåé äèìáäÜ îá ðåòéíÛîïùíå åÝôå ôè íåÝöóè ôöî âòáøùðòÞõåóíöî åðé-

ôïëÝöî áðÞ ôèî TòÀðåúá EììÀäï÷, åÝôå íéá íåçÀìè äéÞòõöóè óôï XòèíáôéóôÜ-

òéï Aõèîñî çéá îá äïõåÝ ôï Ûîáùóíá çéá ðéï åðéõåôéëÛ÷ áçïòÛ÷ ïíïìÞçöî áðÞ

éäéñôå÷ ëáé õåóíéëïà÷ åðåîäùôÛ÷.

O íéëòÞ÷ åðåîäùôÜ÷ Ûøåé íåÝîåé áðÕ Ûêö ëáé õá ðáòáíåÝîåé çéáôÝ åÝîáé áîåëðáÝ-

äåùôï÷. ¢åî áîôéìáíâÀîåôáé ôèî Ûîîïéá ôè÷ íáëòïðòÞõåóíè÷ åðÛîäùóè÷.

Eøïùíå Àììöóôå äàï åéäñî íéëòïà÷ åðåîäùôÛ÷. AùôÞî ðïù Ûøåé ôá ìÝçá ëáé áù-

ôÞî ðïù Ûøåé ôá ðïììÀ. AùôÞ÷ ðïù Ûøåé ôá ðïììÀ, ôòéçàòéúå íÛøòé ôñòá áîáúè-
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ôñîôá÷ íéëòÛ÷ äéáæïòÛ÷ óå áðïäÞóåé÷ áðÞ ôè íéá ôòÀðåúá óôèî Àììè. Eøåé÷

Þíö÷ ôïî Àììï ðïù áðåéìåÝôáé íå ôï æÀóíá ôè÷ áîåòçÝá÷, ðïù ôáìáéðöòåÝ Þìè

ôèî Eùòñðè ëáé õá ôáìáéðöòÜóåé ëáé ôè øñòá íá÷, ï ïðïÝï÷ äåî õá ëïéôÀêåé

íáëòïøòÞîéá ëåæáìáéáëÀ ëÛòäè, áììÀ ðñ÷ îá úÜóåé áðÞ áùôÛ÷ ôé÷ ìÝçå÷ áðï-

ôáíéåàóåé÷ ðïù Ûøåé. Káé áùôÞ åÝîáé áîèóùøèôéëÞ. MÞîï íÛóö ôöî áíïéâáÝöî

ëåæáìáÝöî ùðÀòøåé ðåòÝðôöóè îá íðïàîå ðáòáðÀîö ëåæÀìáéá óôï óôáõåòÞ

åéóÞäèíá ëáé áùôÞ õá åÝîáé è Ûìëïùóá äàîáíè ðÝóö áðÞ ôèî Ûííåóè óùííåôï-

øÜ ôïù íéëòïà åðåîäùôÜ. ªå ëÀõå ðåòÝðôöóè, óôè øñòá íá÷ ðáòáíÛîåé íåçÀìè

è äéáæïòÀ íåôáêà ôïù íéëòïà éäéñôè åðåîäùôÜ ëáé ôïù íåçÀìïù éäéñôè åðåî-

äùôÜ, ëÀôé ðïù åÝîáé ðòöôïæáîÛ÷ çéá ôá åùòöðáûëÀ äåäïíÛîá.

YðÀòøåé óôï óèíåÝï áùôÞ è åóæáìíÛîè áîôÝìèãè Þôé è ëáíðàìè ôöî åðéôïëÝöî

õá åÝîáé ðÀîôá áîôÝóôòïæá íå åëåÝîè ðïù éóøàåé óôïî ùðÞìïéðï ëÞóíï. BåâáÝ-

ö÷ áùôÞ õá áììÀêåé ðïìà óàîôïíá. Káé ôÞôå íðïòåÝ îá áììÀêåé ôï óëèîéëÞ ôöî

åðåîäàóåöî, ôöî åðåîäùôéëñî óôÞøöî ëáé ôïù íÛóïù ðïìÝôè, áæïà õá âòåõåÝ

áîôéíÛôöðï÷ íå áðïäÞóåé÷ 3,5% âòáøùðòÞõåóíá ëáé 5% íáëòïðòÞõåóíá.

Tá åììèîéëÀ ðéóôöôéëÀ éäòàíáôá, äåî õá íðïòÛóïùî åàëïìá îá

äéáôèòÜóïùî ôï òÞìï ðïù Ûøïùî óÜíåòá óôèî áçïòÀ øòÜíáôï÷.

£á åÝîáé øòÜóôå÷ ôè÷ áçïòÀ÷, ôè÷ åùòöáçïòÀ÷, ôèî ïðïÝá õá

øòèóéíïðïéïàî ðåòéóóÞôåòï çéá ëÀìùãè ôöî áîáçëñî ôïù÷ óå

òåùóôÞôèôá. NïíÝúö Þôé õá äéáäòáíáôÝóïùî ðïìà íéëòÞ, óøå-

äÞî íèäáíéîÞ, òÞìï Þóïî áæïòÀ ôè äéáíÞòæöóè ôïù åðéðÛäïù

åðéôïëÝïù ôïù åùòñ. ¦éóôåàö Þôé ï âáóéëÞ÷ òÞìï÷ ôöî åììèîéëñî ôòáðåúñî õá

åÝîáé îá éëáîïðïéïàî ôé÷ åéóòïÛ÷ ëáé åëòïÛ÷, ðéï ëïîôÀ äèìáäÜ óôè äéáøåÝòéóè

òåùóôÞôèôá÷ ëáé óôèî ôòÛøïùóá ôáíåéáëÜ äéáøåÝòéóè. 

¿÷ ðòï÷ ôèî áçïòÀ ïíïìÞçöî è ðáòïùóÝá íá÷ õá íåéöõåÝ, ëùòÝö÷ Þóïî áæï-

òÀ ôï åììèîéëÞ äèíÞóéï ö÷ åëäÞôè.£á áùêèõåÝ Þíö÷ óôèî ðìåùòÀ ôè÷ Ûëäïóè÷

øòÛïù÷ áðÞ åôáéòåÝå÷ Ü Àììïù÷ ïòçáîéóíïà÷, çéáôÝ óáî åììèîéëÛ÷ ôòÀðåúå÷

Ûøïùíå íåçáìàôåòá ëÝîèôòá îá áçïòÀúïùíå åììèîéëÀ ðåòéïùóéáëÀ óôïéøåÝá.

EÝôå áùôÀ åëäÝäïîôáé áðÞ åôáéòåÝå÷, åÝôå áðÞ áóæáìéóôéëÛ÷ åôáéòåÝå÷, åÝôå áðÞ

ïðïéïùóäÜðïôå Àììïù÷ ïòçáîéóíïà÷. 

XöòÝ÷ îá åÝíáé óÝçïùòï÷ Þôé õá íðïòÛóïùíå îá ëáìàãïùíå ðìÜòö÷ ôá Ûóï-

äá ðïù Ûøïùíå óÜíåòá, è ðáòïùóÝá íá÷ õá åÝîáé óèíáîôéëÜ óôï òÞìï ôöî

åëäïôñî ôÝôìöî åììèîéëïà òÝóëïù. ªôèî åùòöáçïòÀ õá åÝíáóôå, ëáé åëåÝ,
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øòÜóôå÷ íå áðñôåòï óëïðÞ ôèî åêùðèòÛôèóè ôè÷ ðåìáôåÝá÷ íá÷ ëáé ôèî ôï-

ðïõÛôèóÜ íá÷ óå íéëòÀ ðïóÀ, íå óëïðÞ îá äèíéïùòçïàíå ëÀðïéá ðåòéïòé-

óíÛîá Ûóïäá øöòÝ÷ Þíö÷ îá Ûøïùíå ïùóéáóôéëÜ ðáòïùóÝá óôèî áçïòÀ.

MåôÀ ôèî åÝóïäÞ íá÷, ïé åòçáóÝå÷ ôöî áçïòñî õá óôòáæïàî ðòï÷ ôá ðáòÀçöçá

ðáòÀ óå ëÀðïéï Àììï ðòïûÞî. £á äèíéïùòçèõïàî ðòïûÞîôá ðïù õá éëáîïðïéïàî

ôé÷ áîÀçëå÷ ôïù íéëòïà ëáé ôïù íåçÀìïù åðåîäùôÜ ëáõñ÷ ëáé ôïù åðéøåéòèíáôé-

ëïà ëÞóíïù. ªôèî ðìåùòÀ ôöî ïíïìÞçöî Þóï õá íåéñîïîôáé ïé áîÀçëå÷ ôöî äéá-

æÞòöî ëòáôñî îá åëäÝäïùî ôÝôìïù÷ õá äÝîåôáé íåçáìàôåòï âÀòï÷ óôá åôáéòéëÀ

ïíÞìïçá. AùôÞ óèíáÝîåé Þôé ëáé ï åðéøåéòèíáôéëÞ÷ ëÞóíï÷ ôè÷ øñòá÷ õá ðòÛðåé

îá äåøõåÝ îá áêéïìïçèõåÝ çéá ôï óëïðÞ áùôÞ. £á ùðÀòêïùî ëáôèçïòÝå÷ åôáéòåé-

ñî íå ëáìàôåòè áêéïìÞçèóè ëáé ëÀðïéå÷ Àììå÷ íå íåçáìàôåòá äéáæïòéëÀ åðéôÞ-

ëéá. ¤Þçö ôè÷ ðôñóè÷ ôöî åðéôïëÝöî õá ùðÀòêåé äÝãá óôï åðåîäùôéëÞ ëïéîÞ çéá

ïíÞìïçá åôáéòåéñî ùãèìñî áðïäÞóåöî (high yielders) ëáé Ýóö÷ áùôÞ÷ îá åÝîáé ï

ëùòéÞôåòï÷ øñòï÷ ðïù õ' áîõÝóåé óôï åççà÷ íÛììïî.

H ðòïóáòíïçÜ íá÷ óôè úñîè ôïù åùòñ õá çÝîåé óå äàï óôÀäéá. ªå íåçÀìï âáõ-

íÞ, åêáòôÀôáé áðÞ ôèî ðïòåÝá ôöî øòèíáôéóôèòÝöî. Aî óùîåøÝóïùî îá áîõïàî,

ôï åðåîäùôéëÞ ëïéîÞ õá ðáòáíåÝîåé óôòáííÛîï óå áùôÀ. Aî óôáõåòïðïéèõïàî,

ôï ëïéîÞ äåî õá ðåòéíÛîåé íåçÀìå÷ áðïäÞóåé÷ áðÞ áùôÀ. ¦ïììÛ÷ åììèîéëÛ÷ ôòÀ-

ðåúå÷ ðïù ôñòá Ûøïùî íÛòï÷ ôïù åîåòçèôéëïà ôïù÷ óå ëéîèôÛ÷ áêÝå÷, óùîÜõö÷

ïíÞìïçá ôïù Eììèîéëïà ¢èíïóÝïù, õá óðåàóïùî îá åîéóøàóïùî ôï åîåòçèôéëÞ

ôïù÷ íå äÀîåéá ëÀõå íïòæÜ÷, åðéäéäÞíåîå÷ óå áçñîá äòÞíïù çéá îá äéáæïòï-

ðïéÜóïùî ôá óôïéøåÝá ôïù åîåòçèôéëïà. ªå äåàôåòï óôÀäéï, ï éäéñôè÷ åðåîäùôÜ÷

õá åîäéáæåòõåÝ çéá ïíÞìïçá íå ëáìàôåòè áðÞäïóè, Þðö÷ ôá åôáéòéëÀ, åðéøåé-

òÜóåöî Þíö÷ ðïù ôé÷ çîöòÝúïùî ëáé ôé÷ úïùî ëÀõå íÛòá. Tèî åêÛìéêè áùôÜ ôèî

Ûøïùíå äåé óôï åêöôåòéëÞ, óôèî áçïòÀ ôöî eurobonds.

¦éóôåàö ëé åçñ Þôé õá Ûøïùíå áîáäéÀòõòöóè ôïù åîåòçèôéëïà óôï ôòáðåúéëÞ

óàóôèíá. BÛâáéá åæÞóïî ôá øòèíáôéóôÜòéá ðÀîå ëáìÀ, è Àîôìèóè ëåæáìáÝöî

áðÞ ôé÷ åôáéòåÝå÷ õá çÝîåôáé ëáôÀ ðòïôÝíèóè áðÞ ôï XòèíáôéóôÜòéï, åêÛìéêè

ðïù õá áðïôåìåÝ åíðÞäéï óôèî ðòïóðÀõåéá ôöî åììèîéëñî ôòáðåúñî îá äèíé-

ïùòçÜóïùî îÛï åîåòçèôéëÞ. 

¦éõáîñ÷ ìïéðÞî îá óôòÛãïùî ôèî ðòïóïøÜ ôïù÷ óôá BáìëÀîéá ëáé óôè çàòö

ðåòéïøÜ, ðïù óå óùîäùáóíÞ íå ôï ðòÞâìèíá ðïù õá Ûøïùíå óôï ðáõèôéëÞ

ôöî éóïìïçéóíñî, õá äèíéïùòçÜóåé ôèî áîÀçëè çéá ðïìà ðéï éóøùòÜ ëáé áðï-

ôåìåóíáôéëÜ äéáøåÝòéóè ëéîäàîöî óôï óàîïìï ôïù ôòáðåúéëïà óùóôÜíáôï÷.

ªôèî ðìåùòÀ ôïù ðáõèôéëïà, åðåéäÜ õá Ûøïùíå åðéôÞëéï åùòñ óå Þìè ôèî Eù-

òñðè, õá Ûøïùíå ôèî ôÀóè îá äèíéïùòçïàîôáé ðáòÀçöçá ðòïûÞîôá, Þðö÷ åÝðå

ëáé è ë. PÀììè, óôá ïðïÝá ðéõáîñ÷ ïé åììèîéëÛ÷ ôòÀðåúå÷ îá íèî Ûøïùî ðòïâÀ-

äéóíá áùôÜ ôè óôéçíÜ, ëáõñ÷ ëáé ðáòÀçöçá ðòïûÞîôá çéá ëáôáõÛôå÷, ñóôå îá

åðéôåùøõïàî ëáìàôåòå÷ áðïäÞóåé÷. 
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EÝîáé ðòïæáîÛ÷ Þôé ï òÞìï÷ ôè÷ æïòïìïçÝá÷, ôöî äåóíåàóåöî ëáé Þìöî ôöî

Àììöî ëáîïîéóôéëñî ëáîÞîöî, õá åÝîáé åêáéòåôéëÀ óèíáîôéëÞ÷, äéÞôé õá ïòÝúåé

ôï áî Ûîá ðòïûÞî õá íðïòåÝ îá ôï äñóåé ëáìàôåòá íéá ôòÀðåúá åîôÞ÷ EììÀäï÷

Ü åëôÞ÷. ªôï õÛíá áùôÞ õá øòåéáóôåÝ ðòïóïøÜ. 

Ná ðòïóõÛóö Þôé ôï ôòáðåúéëÞ óàóôèíá, óôï óàîïìÞ ôïù, õá Ûøåé Ûîá íåçÀìï

ëåæáìáéáëÞ ëÛòäï÷, Þðö÷ Àììöóôå ëáé çåîéëÞôåòá ïé ëåæáìáéïàøïé, åîñ ïé ëá-

ôáõÛôå÷ õá ëáôáçòÀãïùî íéá ôåòÀóôéá úèíéÀ. H íåòÝäá ôïù ðìèõùóíïà ðïù úåé

áðÞ ôé÷ áðïôáíéåàóåé÷ ôè÷, óùîôáêéïàøïé, íéóõöôïÝ ëìð, õá âòåõïàî óôòéíöç-

íÛîïé óå íéá äùóíåîÜ õÛóè. 

£á äèíéïùòçèõåÝ, ôÛìï÷, íå ôèî åéóáçöçÜ ôïù åùòñ, è áîÀçëè çéá ëáìàôåòè

äéáøåÝòéóè ôöî óôïéøåÝöî ôïù åîåòçèôéëïà (assets management). Tá ðòïûÞîôá

íå ôá ïðïÝá õ' áóøïìïàíáóôå åðÝ ôï ðìåÝóôïî ïé ðåòéóóÞôåòïé áðÞ íá÷, õá âòÝ-

óëïîôáé óôïî åðåîäùôéëÞ ôïíÛá ëáé ï óôÞøï÷ õá åÝîáé è âåìôÝöóè ôè÷ áðÞäïóè÷

ôöî åðåîäàóåöî ôöî ðåìáôñî íá÷.

¢éáôèòñ óïâáòïà÷ æÞâïù÷ Ð ðÀîôá íå ôèî åêáÝòåóè åîÞ÷ Ü äàï åììèîéëñî

ôòáðåúéëñî ïíÝìöî Ð çéá ôé÷ áðïäÞóåé÷ ðïù õá íðïòïàî îá åðéôùçøÀîïùî. ¡éá-

ôÝ ðòÛðåé îá ìÀâïùíå ùðÞãè Þôé ôï free float óùòòéëîñîåôáé ôåìåÝö÷ Þôáî áðÞ

åðéôÞëéá 12% ðåòîÀ÷ óå 3% Ü Þôáî ôï åéóÞäèíá áðÞ ðòÀêåé÷ óùîáììÀçíáôï÷

åêáæáîÝúåôáé Ü Þôáî ôï åéóÞäèíá áðÞ ðåòéõñòéá åðÝ äáîåéáëñî ðòÀêåöî ðå-

òéïòÝúåôáé, áæïà åÝîáé åîôåìñ÷ äéáæïòåôéëÞ îá åðéôùçøÀîåé÷ ðåòéõñòéï 30% ó'

Ûîá åðéôÞëéï 20% áðÕ Þ,ôé óå Ûîá åðéôÞëéï 3%. Eøïùíå Ûîá ðòÞâìèíá ôï ïðïÝï

õá ïäèçÜóåé ôé÷ áíéçñ÷ åììèîéëÛ÷ ôòÀðåúå÷ åîôïîÞôåòá ðòï÷ ôè ìéáîéëÜ ôòáðå-

úéëÜ. 

Oé åðåîäàóåé÷ óå ïíÞìïçá Þðö÷ óùíâáÝîåé Üäè ôñòá óôé÷ íåçÀìå÷ áçïòÛ÷ óôïî

ëÞóíï (¡áììÝá, IôáìÝá ëìð), õá æàçïùî áðÞ ôèî EììÀäá Ð ôïù÷ ëòáôéëïà÷ ôÝô-

ìïù÷ åîîïñ Ð ëáé õá ðÀîå óôè ¡åòíáîÝá. H íÞîè äéÛêïäï÷ Þøé áîáçëáóôéëÀ çéá

ëáìàôåòå÷ ëáõáòÛ÷ áðïäÞóåé÷, áììÀ óÝçïùòá çéá ôèî åêåàòåóè ëéîäàîöî ðïù

óùîäùÀúïîôáé íå çîñóè ôè÷ áçïòÀ÷ õá åÝîáé óôïù÷ çåÝôïîÛ÷ íá÷, Þøé íÞîï ôé÷

âáìëáîéëÛ÷ øñòå÷, áììÀ ëáé ôé÷ âïòåéïáæòéëáîéëÛ÷ øñòå÷ ëáé ôé÷ äùôéëïáóéá-

ôéëÛ÷ áçïòÛ÷, óôé÷ ïðïÝå÷ äéáõÛôïùíå çîñóåé÷. ¼ïâÀíáé äèìáäÜ Þôé è áçïòÀ õá

íåôáëéîèõåÝ ëáé ï íåçÀìï÷ Þçëï÷ ôè÷, ðïù åÝîáé ôá ëùâåòîèôéëÀ øáòôéÀ, õá ðÀ-

åé óôè ¡åòíáîÝá, íå áðïôÛìåóíá îá åìáôôöõïàî óèíáîôéëÀ ïé ðèçÛ÷ ëåòäñî ôïù

åììèîéëïà ôòáðåúéëïà óùóôÜíáôï÷, øöòÝ÷ îá åÝíáé óå õÛóè îá ùðïäåÝêö ðñ÷

õá ôé÷ áîáðìèòñóïùíå. OðöóäÜðïôå Þíö÷ ïé ðÀçéå÷ åðåîäùôéëÛ÷ äáðÀîå÷,

áììÀ ëáé ôï ðìÜõï÷ ôöî áîõòñðéîöî äùîÀíåöî, õá æáÝîïîôáé ôÞôå ùðÛòïçëá.

YðïçòáííÝúö Þôé ôá ðòïâìÜíáôá áùôÀ åÝîáé áðÞ åëåÝîá ðïù õá ðòÛðåé îá ìù-

õïàî óôïù÷ åðÞíåîïù÷ 24 íÜîå÷.

YðÀòøåé ëáé è äéÀóôáóè ôè÷ íåÝöóè÷ åóÞäöî áðÞ ôé÷ ðáòáäïóéáëÛ÷ åòçáóÝå÷

ëÀôé çéá ôï ïðïÝï ëáôáâÀììåôáé íåçÀìè ðòïóðÀõåéá áðÞ ôé÷ ôòÀðåúå÷ îá åÝîáé

Ûôïéíå÷ ðåòéïòÝúïîôá÷ ôï ëÞóôï÷ ðáòïøÜ÷ ôöî ùðèòåóéñî ôïù÷. ¿óôÞóï, ðòÛ-
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ðåé îá ìÀâïùíå ùðÞãè íá÷ ëáé ôèî åëôÝíèóè óàíæöîá íå ôèî ïðïÝá ïé åòçá-

óÝå÷ õá áùêèõïàî, áæïà ïé ôòÀðåúå÷ õá íåôáôòáðïàî óå super markets, ëÀôé

ðïù äåî Ûøåé áëÞíè óùíâåÝ óôèî EììÀäá. Tá Ûóïäá ðïù Ûøïùî ïé ôòÀðåúå÷ áðÞ

ôè äéáøåÝòéóè áóæáìéóôéëñî ðòïûÞîôöî, áíïéâáÝöî ëåæáìáÝöî, ëìð, åÝîáé

áëÞíè ðïììÀ. 

¦éóôåàö Þôé õ' áùêèõåÝ è ìéáîéëÜ ôòáðåúéëÜ ëáé çåîéëÞôåòá ï Þçëï÷ ôöî åòçá-

óéñî óôïî åíðïòéëÞ ôïíÛá (commercial banking). Oé ùçéåÝ÷ ôòÀðåúå÷ Ð çéá ôá

ðòñôá Ûîá äàï øòÞîéá ôïùìÀøéóôïî Ð õá éóïæáòÝóïùî ôé÷ áðñìåéå÷ åóÞäöî

ôïù÷ óå óùîáììáçÛ÷ óôï óùîÀììáçíá. 

¢åî ðòÛðåé îá õåöòÜóïùíå Þôé ôï 2001 õá Ûòõïùî Þìïé ïé êÛîïé ôòáðåúéëïÝ ïÝ-

ëïé. Eøïùî ëáé áùôïÝ îá ìàóïùî ôá äéëÀ ôïù÷ ðòïâìÜíáôá. ¢åî ðòÛðåé åðïíÛ-

îö÷ îá æïâÞíáóôå ô öîéóíÞ øöòÝ÷ ëÀðïéå÷ åéäéëÞôåòå÷ åðéóèíÀîóåé÷. Häè Àì-

ìöóôå ïé êÛîïé åÝîáé åäñ ëáé ðòïóæÛòïùî óôé÷ íåçÀìå÷ åðéøåéòÜóåé÷ ëáé óôï äè-

íÞóéï ôé÷ ùðèòåóÝå÷ ôïù÷.
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