
1 Hardy Daniel Î·È ™˘ÌÈÁÈ¿ÓÓË˜ °ÈÒÚÁÔ˜: «∞ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌfi˜ Î·È ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· ÛÙÔ ÂÏÏËÓÈÎfi ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ·».

√ÈÎÔÓÔÌÈÎfi ¢ÂÏÙ›Ô ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ ¡Ô. 11, πÔ‡ÓÈÔ˜ 1998, ÛÂÏ. 7-27. 

Heather D. Gibson: «∏ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›· ÙˆÓ ÂÏÏËÓÈÎÒÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ: ÚfiÛÊ·ÙÂ˜ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜». √ÈÎÔÓÔÌÈÎfi ¢ÂÏÙ›Ô ∆Ú¿Â˙·˜

ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ ¡Ô 24, π·Ó. 2005, ÛÂÏ. 7-27. 
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I. ∂ÈÛ·ÁˆÁ‹ - ÛÎÔfi˜

∆Ô ÂÏÏËÓÈÎfi ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ·, Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎ¿ ÌÂÙ¿ ÙÔ 1987 Î·È ÌÂ ‚¿ÛË Ù· ÔÚ›ÛÌ·Ù· ÙË˜

ÂÔÓÔÌ·˙fiÌÂÓË˜ «∂ÈÙÚÔ‹˜ ∫·Ú·Ù˙¿», ÂÈÛ¤Ú¯ÂÙ·È ÛÂ ÌÈ· ÂÚ›Ô‰Ô ÂÎÛ˘Á¯ÚÔÓÈÛÌÔ‡ ÙË˜ ÏÂÈ-

ÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÙÔ˘ Î·È ÚÔÂÙÔÈÌ·Û›·˜ ÁÈ· ÙÔ ¿ÓÔÈÁÌ· ÙË˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ·ÁÔÚ¿˜ ÛÙÔÓ Â˘Úˆ·˚Îfi Î·È

‰ÈÂıÓ‹ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌfi. ™ÙËÓ ¤ÚÂ˘Ó· Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› Á›ÓÂÙ·È ÌÈ· ‰È·¯ÚÔÓÈÎ‹ ·Ó¿Ï˘ÛË ÙÔ˘ ÂÏÏË-

ÓÈÎÔ‡ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÙÔÌ¤·, Î·Ï‡ÙÔÓÙ·˜ ÙËÓ ÂÚ›Ô‰Ô ÙË˜ ¤Ó·ÚÍË˜ ÙÔ˘ ÂÎÛ˘Á¯ÚÔÓÈÛÌÔ‡ ÙÔ˘

(1990) Ì¤¯ÚÈ Î·È Ï›ÁÔ ÌÂÙ¿ ÙËÓ ¤ÓÙ·ÍË ÙË˜ ¯ÒÚ·˜ ÛÙËÓ √¡∂ (2003). 

™ÎÔfi˜ ·˘Ù‹˜ ÙË˜ ÌÂÏ¤ÙË˜ Â›Ó·È Ó· ÂÍÂÙ¿ÛÂÈ ÙË ‰È·¯ÚÔÓÈÎ‹ ÂÍ¤ÏÈÍË ÂÈÏÂÁÌ¤ÓˆÓ ‰ÂÈÎÙÒÓ: ÌÂ-

Á¤ıÔ˘˜, ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›·˜, ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·˜, ·Ú·ÁˆÁÈÎfiÙËÙ·˜, ÔÈÔÙÈÎ‹˜ Û‡ÓıÂÛË˜ ÂÛfi-

‰ˆÓ Î·È ÂÍfi‰ˆÓ, ÒÛÙÂ Ó· ÂÍ·¯ıÔ‡Ó ·ÛÊ·Ï‹ Û˘ÌÂÚ¿ÛÌ·Ù· ÁÈ· ÙËÓ ÔÚÂ›· ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡

ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÎÏ¿‰Ô˘, ÙÈ˜ ÚÔÎÏ‹ÛÂÈ˜ Î·È Ù· ÚÔ‚Ï‹Ì·Ù· Ô˘ ·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙ÂÈ Û‹ÌÂÚ·. ™ËÌÂÈÒ-

ÓÂÙ·È fiÙÈ Û¯ÂÙÈÎ¤˜ ¤ÚÂ˘ÓÂ˜1 ¤¯Ô˘Ó ·ÚÔ˘ÛÈ·ÛÙÂ› Î·È ÛÙÔ ·ÚÂÏıfiÓ, ·ÊÔÚÔ‡Ó fiÌˆ˜ ÌÈÎÚfiÙÂÚ·

¯ÚÔÓÈÎ¿ ‰È·ÛÙ‹Ì·Ù· Î·È ÌÈÎÚfiÙÂÚÔ ·ÚÈıÌfi ·ÍÈÔÏÔÁÔ‡ÌÂÓˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ.

∏ ÂÍÂÙ·˙fiÌÂÓË ÂÚ›Ô‰Ô˜, ÌÂ ‚¿ÛË ÙÈ˜ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ ÛÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ÎÏ¿‰Ô, ÎÚ›ıËÎÂ ·Ó·ÁÎ·›Ô Ó·

¯ˆÚÈÛÙÂ› ÛÂ 3 ˘ÔÂÚÈfi‰Ô˘˜, ÁÈ· ÙÔ˘˜ ·Ú·Î¿Ùˆ ÏfiÁÔ˘˜:

¢È·¯ÚÔÓÈÎ‹ ·Ó¿Ï˘ÛË 
ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÙÔÌ¤·

(ÂÚ›Ô‰Ô˜ 1990-2003)

ÙˆÓ ∫ø¡™∆∞¡∆π¡√À ∫§∏ª∏, ™ÙÂÏ¤¯Ô˘˜ ª¿ÚÎÂÙÈÓÁÎ ∂∆∂ – ÀÔ„. ¢È‰¿ÎÙÔÚÔ˜ ¶·ÓÂÈÛÙËÌ›Ô˘ ª·ÎÂ‰ÔÓ›·˜

™∆∞Àƒ√À ∆™√¶√°§√À, ∫·ıËÁËÙ‹ – ∆Ì‹Ì· ∂Ê·ÚÌÔÛÌ¤ÓË˜ ¶ÏËÚÔÊÔÚÈÎ‹˜ ¶·ÓÂÈÛÙËÌ›Ô˘ ª·ÎÂ‰ÔÓ›·˜



2 ∫·Ì¤ÚÔÁÏÔ˘ ¡›ÎÔ˜, ªÚÈÛ›ÌË˜ ™ÔÊ., ™˘ÌÈÁÈ¿ÓÓË˜ °ÈÒÚÁÔ˜: «¢È·ÊÔÚ¤˜ ˆ˜ ÚÔ˜ Ù· ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ

Î·È Ë ÛËÌ·Û›· ÙÔ˘˜ ÁÈ· ÙË ÌÂÙ¿‰ÔÛË ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜». √ÈÎÔÓÔÌÈÎfi ¢ÂÏÙ›Ô ∆Ú¿Â˙·˜ ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ ¡Ô 18,

12/01, ÛÂÏ. 63-83.
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··)) 1990-1995: Â›Ó·È Ë ÂÚ›Ô‰Ô˜ ̆ ÏÔÔ›ËÛË˜ ÙË˜ ·Ó·ÌfiÚÊˆÛË˜ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜,

Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÈ˜ ÂÈÛËÁ‹ÛÂÈ˜ ÙË˜ «∂ÈÙÚÔ‹˜ ∫·Ú·Ù˙¿» (1987) Î·È Ë ÂÚ›Ô‰Ô˜ ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹˜

ÛÙË ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ÌÈ·˜ ÂÓÈ·›·˜ Â˘Úˆ·˚Î‹˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ·ÁÔÚ¿˜ (1992-1995).

‚‚)) 1995-2000: Â›Ó·È Ë ÂÚ›Ô‰Ô˜ ÛËÌ·ÓÙÈÎÒÓ ·Ó·Î·Ù·Ù¿ÍÂˆÓ ÛÙËÓ ÂÁ¯ÒÚÈ· ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ·ÁÔÚ¿,

ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÚÔÂÙÔÈÌ·ÛÙÔ‡Ó ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÁÈ· ÙÔÓ ÂÓÙÂÈÓfiÌÂÓÔ Â˘Úˆ·˚Îfi Î·È ‰ÈÂıÓ‹

·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌfi.

ÁÁ)) 2001-2003: Â›Ó·È Ë ÂÚ›Ô‰Ô˜ ·Ì¤Ûˆ˜ ÌÂÙ¿ ÙËÓ ¤ÓÙ·ÍË ÙË˜ ¯ÒÚ·˜ Ì·˜ ÛÙËÓ √¡∂ Î·È ÙËÓ

˘ÈÔı¤ÙËÛË ÙÔ˘ Â˘ÚÒ ˆ˜ ÂÓÈ·›Ô˘ Â˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ÓÔÌ›ÛÌ·ÙÔ˜.

∏ ·Ó¿Ï˘ÛË Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ÛÙËÚ›˙ÂÙ·È ·ÔÎÏÂÈÛÙÈÎ¿ ÛÂ ÛÙÔÈ¯Â›· ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ

Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂˆÓ (ÈÛÔÏÔÁÈÛÌÔ› Î·È ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ¯Ú‹ÛË˜), fiˆ˜ ‰ËÌÔÛÈÂ‡ÔÓÙ·È ·fi ¤ÁÎ˘ÚÔ˘˜

ÊÔÚÂ›˜ (∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ Î·È ∂ÏÏËÓÈÎ‹ ŒÓˆÛË ∆Ú·Â˙ÒÓ). ∆Ô ‰Â›ÁÌ· ÙË˜ ÌÂÏ¤ÙË˜

·ÊÔÚ¿ ÛÙÈ˜ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÂÌÔÚÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, Ô˘ ·ÓÙÈÛÙÔÈ¯Ô‡Ó ÂÚ›Ô˘ ÛÙÔ 88% ÙÔ˘ ÂÓÂÚÁË-

ÙÈÎÔ‡ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ2. ∂Í·ÈÚÔ‡ÓÙ·È ÔÈ ÂÈ‰ÈÎÔ› ÈÛÙˆÙÈÎÔ› ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ› (.¯. ∆·¯˘‰ÚÔÌÈÎfi ∆·-

ÌÈÂ˘Ù‹ÚÈÔ), ÔÈ Û˘ÓÂÙ·ÈÚÈÛÙÈÎ¤˜ Î·È ÔÈ Í¤ÓÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜. ∏ Û˘ÁÎ¤ÓÙÚˆÛË ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ Î·Ï‡-

ÙÂÈ ÙÔ˘˜ ·Ú·Î¿Ùˆ ÙÔÌÂ›˜: 

11.. ÛÙÔÈ¯Â›· ÌÂÁ¤ıÔ˘˜: ·ÚÈıÌfi˜ Î·Ù·ÛÙËÌ¿ÙˆÓ Î·È ÚÔÛˆÈÎÔ‡, Û‡ÓÔÏÔ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡, Î·Ù·-

ı¤ÛÂˆÓ, ¯ÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ, ›‰È· ÎÂÊ¿Ï·È· Î.¿.

22.. ÛÙÔÈ¯Â›· ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›·˜: Î·ı·Ú¿ Î¤Ú‰Ë ÚÔ ÊfiÚˆÓ, ÔÚÁ·ÓÈÎ¿ Î¤Ú‰Ë, ‰Â›ÎÙÂ˜ ÎÂÚ‰ÔÊÔ-

Ú›·˜ (ROE, ROA), ‰Â›ÎÙË˜ ÂÚÈıˆÚ›Ô˘ Î¤Ú‰Ô˘˜ Î.¿.

33.. ÛÙÔÈ¯Â›· ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·˜ Î·È ·Ú·ÁˆÁÈÎfiÙËÙ·˜: ‰Â›ÎÙÂ˜ fiˆ˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ¿ ¤ÍÔ‰·

ÚÔ˜ ¤ÛÔ‰·, Î¤Ú‰Ë ·Ó¿ ˘¿ÏÏËÏÔ, ¯ÔÚËÁ‹ÛÂÈ˜ ·Ó¿ ˘¿ÏÏËÏÔ Î.¿.

44.. ÔÈÔÙÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›·: Û‡ÓıÂÛË ÂÈÙÔÎÈ·ÎÒÓ Î·È ÌË ÂÈÙÔÎÈ·ÎÒÓ ÂÛfi‰ˆÓ, ÏfiÁÔ˜ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂ-

ˆÓ ÚÔ˜ Î·Ù·ı¤ÛÂÈ˜, ·ÚÈıÌfi˜ ÚÔÛˆÈÎÔ‡ ·Ó¿ Î·Ù¿ÛÙËÌ· Î.¿.

55.. ¿ÏÏÔÈ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ› ‰Â›ÎÙÂ˜: ‰Â›ÎÙÂ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜, ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈ-

Î‹˜ Ìfi¯ÏÂ˘ÛË˜, ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜.
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II. ¶ÔÛÔÙÈÎ¿ Î·È ÔÈÔÙÈÎ¿ ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÙÔÌ¤·

(ÂÚ›Ô‰Ô˜ 1990-1995)

∞fi ÙË Û¯ÂÙÈÎ‹ ·Ó¿Ï˘ÛË ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÙË˜ ÂÚÈfi‰Ô˘ ·˘Ù‹˜ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó Ù· ÂÍ‹˜ Û˘ÌÂÚ¿ÛÌ·Ù·:

■ ÙÔ ÛÛ‡‡ÓÓÔÔÏÏÔÔ  ÙÙÔÔ˘̆  ÂÂÓÓÂÂÚÚÁÁËËÙÙÈÈÎÎÔÔ‡‡ ·˘Í¿ÓÂÙ·È Û˘ÓÂ¯Ò˜ ÛÙËÓ ÂÍÂÙ·˙fiÌÂÓË ÂÚ›Ô‰Ô ÌÂ ÛËÌ·-

ÓÙÈÎÔ‡˜ Ú˘ıÌÔ‡˜. ™ˆÚÂ˘ÙÈÎ¿ ÛÂ Â›Â‰Ô 5ÂÙ›·˜ Ë ·‡ÍËÛ‹ ÙÔ˘ ·Ó‹ÏıÂ ÛÂ 88,16%.

■ ∆Ô ÛÛ‡‡ÓÓÔÔÏÏÔÔ  ÙÙˆ̂ÓÓ  ¯̄ÔÔÚÚËËÁÁ‹‹ÛÛÂÂˆ̂ÓÓ ÙÔ˘ ÎÏ¿‰Ô˘ ÎÈÓ‹ıËÎÂ Î·È ·˘Ùfi ÌÂ ·ÓÔ‰ÈÎÔ‡˜ Ú˘ıÌÔ‡˜

Î·È ·ÚÔ˘Û›·ÛÂ ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ‹ ·‡ÍËÛË 65,6%.

■ √È ÎÎ··ÙÙ··ıı¤¤ÛÛÂÂÈÈ˜̃  ÛÛÙÙÔÔ  ÛÛ‡‡ÓÓÔÔÏÏÔÔ  ÙÙÔÔ˘̆  ÎÎÏÏ¿¿‰‰ÔÔ˘̆ ·˘Í‹ıËÎ·Ó ÛÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙË˜ 5ÂÙ›·˜ Î·Ù¿

101%, ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·˜ ÂÓÙÔÓfiÙÂÚÔ˘˜ Ú˘ıÌÔ‡˜ Î·Ù¿ ÙËÓ ÚÒÙË 3ÂÙ›·.

∏ ÂÍ¤ÏÈÍË ÙˆÓ ÌÂÁÂıÒÓ Î·È ÙˆÓ ÂÙ‹ÛÈˆÓ Ú˘ıÌÒÓ ÌÂÙ·‚ÔÏ‹˜ ÙÔ˘˜ ·ÂÈÎÔÓ›˙ÔÓÙ·È ÛÙ· ·Ú·-

Î¿Ùˆ ‰È·ÁÚ¿ÌÌ·Ù·.

¢¢ÈÈ¿¿ÁÁÚÚ··ÌÌÌÌ··  11
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∏ ·Ú·¿Óˆ ÂÈÎfiÓ· ·Ô‰›‰ÂÈ Ï‹Úˆ˜ ÙËÓ Î·Ù¿ÛÙ·ÛË ÙË˜ ÛÙ·‰È·Î‹˜ ·ÂÏÂ˘ı¤ÚˆÛË˜ ÙÔ˘

ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜, ÙË˜ ¿ÚÛË˜ ÙˆÓ ÂÚÈÔÚÈÛÌÒÓ, ÙË˜ ·ÂÏÂ˘ı¤ÚˆÛË˜ ÙË˜ Î›ÓËÛË˜ ÙˆÓ

ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ, ÙË˜ ÈÛÙˆÙÈÎ‹˜ Â¤ÎÙ·ÛË˜ Î·È ÙË˜ ÛÙ·‰È·Î‹˜ ÌÂÙ¿‚·ÛË˜ ÛÂ ¤Ó· ÈÔ ·ÓÙ·ÁˆÓÈ-

ÛÙÈÎfi ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ ÌÂ ÚÔÛÊÔÚ¿ Ó¤ˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ.

√ ··ÚÚÈÈııÌÌfifi˜̃  ÙÙˆ̂ÓÓ  ÙÙÚÚ··ÂÂ˙̇ÈÈÎÎÒÒÓÓ  ÎÎ··ÙÙ··ÛÛÙÙËËÌÌ¿¿ÙÙˆ̂ÓÓ Ô˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÔ‡Ó ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰· ·˘Í¿ÓÂÙ·È Î·Ù¿

20% ·fi 1.960 ÛÂ 2.360 ÛÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ 5ÂÙ›·˜. ∆Ô ›‰ÈÔ Î·È Ë ····ÛÛ¯̄fifiÏÏËËÛÛËË  ÛÛÙÙÔÔÓÓ  ÙÙÚÚ··ÂÂ˙̇ÈÈ--

ÎÎfifi  ÙÙÔÔÌÌ¤¤··, ÌÂ ÂÏ·ÊÚ¿ ÈÔ ¤ÓÙÔÓÔ˘˜ Ú˘ıÌÔ‡˜. ∞ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÙË˜ ‰˘Û·Ó¿ÏÔÁË˜ ·‡ÍËÛË˜ ÙË˜

··Û¯fiÏËÛË˜ ÛÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ÎÏ¿‰Ô Â›Ó·È Ë ·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ‰Â›ÎÙË «·ÚÈıÌfi˜ ÚÔÛˆÈÎÔ‡ ·Ó¿

Î·Ù¿ÛÙËÌ·» ·fi 21,2 ÛÂ 22,5.

∏ ··ÚÚ··ÁÁˆ̂ÁÁÈÈÎÎfifiÙÙËËÙÙ·· ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÛÙ·‰È·Î¿ ‚ÂÏÙÈÒÓÂÙ·È ÛÙË ‰È¿Ú-

ÎÂÈ· ÙË˜ 5ÂÙ›·˜. 

■ ∂È‰ÈÎfiÙÂÚ·, Ô ‰‰ÂÂ››ÎÎÙÙËË˜̃  ÂÂÓÓÂÂÚÚÁÁËËÙÙÈÈÎÎfifi  ··ÓÓ¿¿  ÎÎ··ÙÙ¿¿ÛÛÙÙËËÌÌ·· ·˘Í¿ÓÂÙ·È ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ¿ Î·Ù¿ 56%

˘Ô‰ËÏÒÓÔÓÙ·˜ ÙË ‰˘Ó·ÌÈÎ‹ ÙÔ˘ ÎÏ¿‰Ô˘ Î·È Ù· ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ ÂÚÈıÒÚÈ· ·Ó¿Ù˘Í‹˜

ÙÔ˘. √È ¯̄ÔÔÚÚËËÁÁ‹‹ÛÛÂÂÈÈ˜̃  ÎÎ··ÈÈ  ÔÔÈÈ  ÎÎ··ÙÙ··ıı¤¤ÛÛÂÂÈÈ˜̃  ··ÓÓ¿¿  ÎÎ··ÙÙ¿¿ÛÛÙÙËËÌÌ·· ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ‹ ¿ÓÔ-

‰Ô Î·Ù¿ 38% Î·È 68% ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯·. ŒÙÛÈ ·ÔÎ·Ï‡ÙÂÙ·È Ë ·‰˘Ó·Ì›· ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡

ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ Ó· ‰ÈÔ¯ÂÙÂ‡ÛÂÈ Ù· ·ÓÙÏËı¤ÓÙ· ÎÂÊ¿Ï·È· ÛÂ ·Ú·ÁˆÁÈÎ¤˜

¯Ú‹ÛÂÈ˜, Ì¤Ûˆ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ ÚÔ˜ ÙÈ˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜. ∏ ÂÈÎfiÓ· ·˘Ù‹ Á›ÓÂÙ·È ÂÌÊ·Ó¤ÛÙÂ-

ÚË ·fi ÙË ‰È·¯ÚÔÓÈÎ‹ ÌÂ›ˆÛË ÙÔ˘ ‰‰ÂÂ››ÎÎÙÙËË  ¯̄ÔÔÚÚËËÁÁ‹‹ÛÛÂÂÈÈ˜̃  ÚÚÔÔ˜̃  ÎÎ··ÙÙ··ıı¤¤ÛÛÂÂÈÈ˜̃ ·fi 63% ÛÂ

51% ÛÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙË˜ 5ÂÙ›·˜. ™ËÌÂÈÒÓÂÙ·È Â‰Ò Ë ‡·ÚÍË È‰È·›ÙÂÚ· ˘„ËÏÒÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ

ÙËÓ ÂÚ›Ô‰Ô ÂÎÂ›ÓË.

¢¢ÈÈ¿¿ÁÁÚÚ··ÌÌÌÌ··  33

∂∂∆∆∏∏™™ππ∞∞  ªª∂∂∆∆∞∞µµ√√§§∏∏  ∫∫∞∞∆∆∞∞™™∆∆∏∏ªª∞∞∆∆øø¡¡  ∫∫∞∞ππ  ¶¶ƒƒ√√™™øø¶¶ππ∫∫√√ÀÀ  ∫∫§§∞∞¢¢√√ÀÀ  

((11999900--11999955))
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■ √È ¯̄ÔÔÚÚËËÁÁ‹‹ÛÛÂÂÈÈ˜̃  ··ÓÓ¿¿  ÂÂÚÚÁÁ··˙̇fifiÌÌÂÂÓÓÔÔ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ‹È· ·ÓÔ‰ÈÎ‹ ÔÚÂ›·, ÂÓÒ ÈÔ ¤ÓÙÔÓ·

·ÓÔ‰ÈÎ‹ Â›Ó·È Ë ÔÚÂ›· ÙÔ˘ ÂÂÓÓÂÂÚÚÁÁËËÙÙÈÈÎÎÔÔ‡‡  ÎÎ··ÈÈ  ÙÙˆ̂ÓÓ  ÎÎ··ÙÙ··ıı¤¤ÛÛÂÂˆ̂ÓÓ  ··ÓÓ¿¿  ÂÂÚÚÁÁ··˙̇fifiÌÌÂÂÓÓÔÔ.

¢¢ÈÈ¿¿ÁÁÚÚ··ÌÌÌÌ··  44

¢¢∂∂ππ∫∫∆∆∏∏™™  ÃÃ√√ƒƒ∏∏°°∏∏™™∂∂ππ™™  ¶¶ƒƒ√√™™  ∫∫∞∞∆∆∞∞££∂∂™™∂∂ππ™™  ∫∫§§∞∞¢¢√√ÀÀ  ((11999900--11999955))
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∂∂••∂∂§§ππ••∏∏  ªª∂∂°°∂∂££øø¡¡  ∫∫§§∞∞¢¢√√ÀÀ  ∞∞¡¡∞∞  ÀÀ¶¶∞∞§§§§∏∏§§√√  ((11999900--11999955))
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∂∂∆∆∏∏™™ππ∞∞  ªª∂∂∆∆∞∞µµ√√§§∏∏  ªª∂∂°°∂∂££øø¡¡  ∫∫§§∞∞¢¢√√ÀÀ  ∞∞¡¡∞∞  ÀÀ¶¶∞∞§§§§∏∏§§√√  ((11999900--11999955))
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IIπ. ¶ÔÛÔÙÈÎ¿ Î·È ÔÈÔÙÈÎ¿ ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÙÔÌ¤· 

(ÂÚ›Ô‰Ô˜ 1995-2000)

∞fi ÙË Û¯ÂÙÈÎ‹ ·Ó¿Ï˘ÛË ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÙË˜ ÂÚÈfi‰Ô˘ ·˘Ù‹˜ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó Ù· ÂÍ‹˜ Û˘ÌÂÚ¿-

ÛÌ·Ù·:

■ ∆Ô ÛÛ‡‡ÓÓÔÔÏÏÔÔ  ÙÙÔÔ˘̆  ÂÂÓÓÂÂÚÚÁÁËËÙÙÈÈÎÎÔÔ‡‡ ·˘Í¿ÓÂÙ·È Û˘ÓÂ¯Ò˜ ÛÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ 5ÂÙ›·˜ ÌÂ ÛËÌ·ÓÙÈ-

ÎÔ‡˜ Ú˘ıÌÔ‡˜ (ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ‹ ·‡ÍËÛË 83,29%).

■ ∆Ô ÛÛ‡‡ÓÓÔÔÏÏÔÔ  ÙÙˆ̂ÓÓ  ¯̄ÔÔÚÚËËÁÁ‹‹ÛÛÂÂˆ̂ÓÓ ÙÔ˘ ÎÏ¿‰Ô˘ ÎÈÓ‹ıËÎÂ Î·È ·˘Ùfi ÌÂ ·‰È¿ÏÂÈÙÔ˘˜ ·ÓÔ‰È-

ÎÔ‡˜ Ú˘ıÌÔ‡˜ Î·È ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ¿ ·˘Í‹ıËÎÂ Î·Ù¿ 78,04%.

■ ∂Ï·ÊÚ¿ ÈÔ ÂÓÈÛ¯˘Ì¤ÓÔ˘˜ Ú˘ıÌÔ‡˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ·ÚÔ˘Û›·Û·Ó ÔÈ ÎÎ··ÙÙ··ıı¤¤ÛÛÂÂÈÈ˜̃ ÛÙÔ Û‡-

ÓÔÏÔ ÙÔ˘ ÎÏ¿‰Ô˘ Ô˘ ·˘Í‹ıËÎ·Ó ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ¿ Î·Ù¿ 89,65%.

■ ∆Ô Û‡ÓÔÏÔ ÙˆÓ ÏÏÂÂÈÈÙÙÔÔ˘̆ÚÚÁÁÈÈÎÎÒÒÓÓ  ÂÂÛÛfifi‰‰ˆ̂ÓÓ ÙÔ˘ ÎÏ¿‰Ô˘ ÎÈÓ‹ıËÎÂ ¤ÓÙÔÓ· ·ÓÔ‰ÈÎ¿ Î·Ù¿ ÙËÓ

ÂÍÂÙ·˙fiÌÂÓË 5ÂÙ›·, ÌÂ ÎÔÚ‡ÊˆÛË ÙÔ 1999, ÚÔÊ·ÓÒ˜ ÏfiÁˆ ÙË˜ ¤ÓÙÔÓË˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfi-

ÙËÙ·˜ ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·ÎÒÓ Ú¿ÍÂˆÓ ÙË˜ ÂÚÈfi‰Ô˘, ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·˜ ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ‹ ¿ÓÔ‰Ô

Î·Ù¿ 157%.

■ ∆· ÏÏÂÂÈÈÙÙÔÔ˘̆ÚÚÁÁÈÈÎÎ¿¿  ¤¤ÍÍÔÔ‰‰·· ·ÎÔÏÔ‡ıËÛ·Ó ËÈfiÙÂÚÔ˘˜ Ú˘ıÌÔ‡˜ ·Ófi‰Ô˘, ÌÂ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· Ù·

ÔÔÚÚÁÁ··ÓÓÈÈÎÎ¿¿  ÎÎ¤¤ÚÚ‰‰ËË  ÙÙÔÔ˘̆  ÎÎÏÏ¿¿‰‰ÔÔ˘̆ Ó· ·ÚÔ˘ÛÈ¿ÛÔ˘Ó ıÂ·Ì·ÙÈÎ‹ ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ‹ ·‡ÍËÛË Î·Ù¿

527%. 

■ ∆¤ÏÔ˜, ÂÓ‰ÂÈÎÙÈÎ‹ ÙË˜ ·Ó·Ù˘ÍÈ·Î‹˜ ‰˘Ó·ÌÈÎ‹˜ ÙÔ˘ ÎÏ¿‰Ô˘ ÙËÓ ÂÚ›Ô‰Ô ·˘Ù‹ Â›Ó·È Ë

·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÈÈ‰‰››ˆ̂ÓÓ  ÎÎÂÂÊÊ··ÏÏ··››ˆ̂ÓÓ, Ù· ÔÔ›· ÂÓÈÛ¯‡ıËÎ·Ó È‰È·›ÙÂÚ· Î·Ù¿ ÙÔ 1998 Î·È

1999 ÌÂ ÙÈ˜ ‰È·‰Ô¯ÈÎ¤˜ ·˘Í‹ÛÂÈ˜ ÌÂÙÔ¯ÈÎÒÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÛÙÔ Ã∞∞. ™ˆÚÂ˘ÙÈÎ¿ ÛÂ Â›-

Â‰Ô 5ÂÙ›·˜, Ù· ›‰È· ÎÂÊ¿Ï·È· ·˘Í‹ıËÎ·Ó Î·Ù¿ 252%.
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™™∆∆√√ππÃÃ∂∂ππ∞∞  ªª∂∂°°∂∂££√√ÀÀ™™  ∆∆ƒƒ∞∞¶¶∂∂∑∑ππ∫∫√√ÀÀ  ∫∫§§∞∞¢¢√√ÀÀ  ((11999955--22000000))
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■ ∆· ÂÂÈÈÙÙÔÔÎÎÈÈ··ÎÎ¿¿  ÎÎ··ÈÈ  ÌÌËË  ÂÂÈÈÙÙÔÔÎÎÈÈ··ÎÎ¿¿  ¤¤ÛÛÔÔ‰‰·· ·˘Í‹ıËÎ·Ó ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ¿ Î·Ù¿ 63,6% Î·È

71,4% ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯·, Î·Ù·‰ÂÈÎÓ‡ÔÓÙ·˜ ÙË ÛÙ·‰È·Î‹ ÛÙÚÔÊ‹ ÚÔ˜ Ó¤Â˜ ÂÚÁ·Û›Â˜ ÌÂÛÔ-

Ï·‚ËÙÈÎ‹˜ ÌÔÚÊ‹˜. ¶·ÚfiÏ· ·˘Ù¿ Ô Î‡ÚÈÔ˜ fiÁÎÔ˜ ÙˆÓ ÂÛfi‰ˆÓ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÎÏ¿-

‰Ô˘ ÚÔ¤Ú¯ÂÙ·È ·fi Ù· ÂÈÙÔÎÈ·Î¿ ¤ÛÔ‰·, ÏfiÁˆ Î·È ÙˆÓ ˘„ËÏÒÓ ÂÈÙÔÎÈ·ÎÒÓ ÂÚÈ-

ıˆÚ›ˆÓ.

■ ∆· ÁÁÂÂÓÓÈÈÎÎ¿¿  ¤¤ÍÍÔÔ‰‰··  ‰‰ÈÈÔÔ››ÎÎËËÛÛËË˜̃ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÂÌÊ¿ÓÈ˙·Ó ‰È„‹ÊÈÔ˘˜ Ú˘ıÌÔ‡˜ ·Ófi‰Ô˘ ÌÂ

ÂÍ·›ÚÂÛË ÙÔ 2000, fiÔ˘ ·Ú·ÙËÚ‹ıËÎÂ ‰Ú·ÛÙÈÎ‹ ÌÂ›ˆÛË ·˘ÙÒÓ, ̂ ˜ ÂÓ‰Â¯fiÌÂÓË Â›-

ÙˆÛË ÙˆÓ Û˘Á¯ˆÓÂ‡ÛÂˆÓ ÙˆÓ ÚÔËÁÔ˘Ì¤ÓˆÓ ÂÙÒÓ. ∆· ‰ÈÔÈÎËÙÈÎ¿ ¤ÍÔ‰· ÌÂÈÒıËÎ·Ó

ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ¿ Î·Ù¿ 20,6%, ÂÈ‰ÚÒÓÙ·˜ ıÂÙÈÎ¿ ÛÙËÓ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›· ÙÔ˘ ÎÏ¿‰Ô˘. 

¢¢ÈÈ¿¿ÁÁÚÚ··ÌÌÌÌ··  99

∂∂••∂∂§§ππ••∏∏  ∂∂™™√√¢¢øø¡¡  ∫∫∞∞ππ  ∂∂••√√¢¢øø¡¡  ∫∫§§∞∞¢¢√√ÀÀ  ((11999955--22000000))
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√√ππ∫∫√√¡¡√√ªªππ∫∫∞∞  ™™∆∆√√ππÃÃ∂∂ππ∞∞  ∆∆ƒƒ∞∞¶¶∂∂∑∑ππ∫∫√√ÀÀ  ∫∫§§∞∞¢¢√√ÀÀ  ((11999955--22000000))
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■ ∆Ô ‰‰››ÎÎÙÙ˘̆ÔÔ  ÙÙˆ̂ÓÓ  ÙÙÚÚ··ÂÂ˙̇ÈÈÎÎÒÒÓÓ  ÎÎ··ÙÙ··ÛÛÙÙËËÌÌ¿¿ÙÙˆ̂ÓÓ ·˘Í¿ÓÂÙ·È ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ¿ Î·Ù¿ 400 Î·Ù·ÛÙ‹-

Ì·Ù· (17%), ÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙˆÓ ····ÛÛ¯̄ÔÔÏÏÔÔ˘̆ÌÌ¤¤ÓÓˆ̂ÓÓ ·˘Í‹ıËÎÂ Î·Ù¿ 3.762 ˘·ÏÏ‹ÏÔ˘˜

‰ËÏ. 7%, Ô ··ÚÚÈÈııÌÌfifi˜̃  ÙÙˆ̂ÓÓ  ÂÂÏÏÏÏËËÓÓÈÈÎÎÒÒÓÓ  ÙÙÚÚ··ÂÂ˙̇ÒÒÓÓ ÌÂÈÒıËÎÂ Î·Ù¿ 6 (·fi 24 ÛÂ 18), ÂÓÒ

ÙˆÓ Í¤ÓˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ·Ú¤ÌÂÈÓÂ ÛÙ·ıÂÚfi˜ (21). √ ÎÏ¿‰Ô˜ ÂÚÓ¿ÂÈ ÛÂ Ê¿ÛË Û˘ÁÎ¤-

ÓÙÚˆÛË˜3 Ì¤Ûˆ ÙˆÓ Û˘Á¯ˆÓÂ‡ÛÂˆÓ ÙË˜ ÂÚÈfi‰Ô˘ ·˘Ù‹˜ Î·È Ù· Î·Ù·ÛÙ‹Ì·Ù· ·ÔÙÂ-

ÏÔ‡Ó ÙÔ Î˘Ú›·Ú¯Ô Î·Ó¿ÏÈ ‰È·ÓÔÌ‹˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ. 
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∂∂••∂∂§§ππ••∏∏  ¢¢∂∂ππ∫∫∆∆øø¡¡  ∂∂¶¶ππ§§∂∂°°ªª∂∂¡¡øø¡¡  ∂∂™™√√¢¢øø¡¡--∂∂••√√¢¢øø¡¡  ((11999955--22000000))
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∂∂∆∆∏∏™™ππ∞∞  ªª∂∂∆∆∞∞µµ√√§§∏∏  ∫∫∞∞∆∆∞∞™™∆∆∏∏ªª∞∞∆∆øø¡¡  ∫∫∞∞ππ  ∞∞¶¶∞∞™™ÃÃ√√§§√√ÀÀªª∂∂¡¡øø¡¡  ∫∫§§∞∞¢¢√√ÀÀ

((11999955--22000000))
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™¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ··ÚÚ··ÁÁˆ̂ÁÁÈÈÎÎfifiÙÙËËÙÙ··,,  ÙÙËËÓÓ  ··ÔÔÙÙÂÂÏÏÂÂÛÛÌÌ··ÙÙÈÈÎÎfifiÙÙËËÙÙ··  ÎÎ··ÈÈ  ··ÔÔ‰‰ÔÔÙÙÈÈÎÎfifiÙÙËËÙÙ·· ÙÔ˘ Û˘ÓfiÏÔ˘

ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÎÏ¿‰Ô˘ ÁÈ· ÙËÓ ÂÚ›Ô‰Ô 1995-2000, ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó Ù· ÂÍ‹˜:

■ √ ‰Â›ÎÙË˜ ««ÂÂÓÓÂÂÚÚÁÁËËÙÙÈÈÎÎfifi  ··ÓÓ¿¿  ÎÎ··ÙÙ¿¿ÛÛÙÙËËÌÌ··»» ·˘Í‹ıËÎÂ ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ¿ Î·Ù¿ 56,7%, ÁÂÁÔ-

Ófi˜ Ô˘ Î·Ù·‰ÂÈÎÓ‡ÂÈ ÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÚÔ˚fiÓÙÔ˜ ÛÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙË˜ ÔÈ-

ÎÔÓÔÌ›·˜.

■ √ ‰Â›ÎÙË˜ ««ÎÎ··ÙÙ··ıı¤¤ÛÛÂÂÈÈ˜̃  ··ÓÓ¿¿  ÎÎ··ÙÙ¿¿ÛÛÙÙËËÌÌ··»» ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ Û˘ÓÂ¯‹ Î·È ÛÙ·‰È·Î‹ ¿ÓÔ‰Ô, ÍÂ-

ÎÈÓÒÓÙ·˜ ·fi 25 ÂÎ·Ù. € ÙÔ 1995 Î·È Î·Ù·Ï‹ÁÔÓÙ·˜ ÛÂ 40,54 ÂÎ·Ù. € ÁÈ· ÙÔ 2000 ·˘-

Í·ÓfiÌÂÓÔ˜ Î·Ù¿ 62%. √ ‰Â›ÎÙË˜ ««ÎÎ··ÙÙ··ıı¤¤ÛÛÂÂÈÈ˜̃  ··ÓÓ¿¿  ÂÂÚÚÁÁ··˙̇fifiÌÌÂÂÓÓÔÔ»» ·fi 1,11 ÂÎ·Ù. € ÙÔ

1995 ¤Êı·ÛÂ Ù· 1,97 ÂÎ·Ù. € ÙÔ 2000, ·˘Í·ÓfiÌÂÓÔ˜ Î·Ù¿ 77,5%.

■ √ ‰Â›ÎÙË˜ ««¯̄ÔÔÚÚËËÁÁ‹‹ÛÛÂÂÈÈ˜̃  ··ÓÓ¿¿  ÎÎ··ÙÙ¿¿ÛÛÙÙËËÌÌ··»» ·˘Í‹ıËÎÂ ·fi 12,98 ÂÎ·Ù. € ÙÔ 1995 ÛÂ

22,25 ÂÎ·Ù. € ÙÔ 2000, ·˘Í·ÓfiÌÂÓÔ˜ ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ¿ Î·Ù¿ 71,4%. √ ‰Â›ÎÙË˜ ««¯̄ÔÔÚÚËËÁÁ‹‹ÛÛÂÂÈÈ˜̃

··ÓÓ¿¿  ÂÂÚÚÁÁ··˙̇fifiÌÌÂÂÓÓÔÔ»» ·˘Í‹ıËÎÂ ·fi 0,58 ÂÎ·Ù. € ÙÔ 1995 ÛÂ 1,08 ÂÎ·Ù. € ÙÔ 2000, Ô˘

·ÓÙÈÛÙÔÈ¯Â› ÛÂ ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ‹ ·‡ÍËÛË Î·Ù¿ 86, 2%. 

■ ∞fi ÙËÓ ÂÍ¤ÏÈÍË ÙˆÓ ÚÔ·Ó·ÊÂÚfiÌÂÓˆÓ ‰ÂÈÎÙÒÓ ÚÔÎ‡ÙÂÈ ÌÈ· ÛÙ·‰È·Î‹ ‚ÂÏÙ›ˆÛË

ÙË˜ ·Ú·ÁˆÁÈÎfiÙËÙ·˜ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ Î·È ÙË˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ¿˜ ÙÔ˘ Ó· ÚÔˆ-

ıÂ› Ù· ·ÓÙÏËı¤ÓÙ· ·fi Î·Ù·ı¤ÛÂÈ˜ ÎÂÊ¿Ï·È· ÛÂ ·Ú·ÁˆÁÈÎ¤˜ ¯Ú‹ÛÂÈ˜, Ì¤Ûˆ ÙÔ˘ ÌË-

¯·ÓÈÛÌÔ‡ ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙ‹ÛÂˆÓ.
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■ √ ‰Â›ÎÙË˜ ««ÌÌËË  ÂÂÈÈÙÙÔÔÎÎÈÈ··ÎÎ¿¿  ((ÚÚÔÔÌÌ‹‹ııÂÂÈÈÂÂ˜̃))  ÚÚÔÔ˜̃  ÂÂÈÈÙÙÔÔÎÎÈÈ··ÎÎ¿¿  ¤¤ÛÛÔÔ‰‰··  ((ÙÙfifiÎÎÔÔÈÈ))»» ‰ÂÓ ‰È·ÊÔ-

ÚÔÔÈÂ›Ù·È Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎ¿ ÛÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ ÂÍÂÙ·˙fiÌÂÓË˜ ÂÚÈfi‰Ô˘. ∏ ÂÍ¤ÏÈÍË ·˘Ù‹ ‰ÂÓ

Â›Ó·È ıÂÙÈÎ‹, Î·ıÒ˜ ·ÔÎ·Ï‡ÙÂÈ ÙËÓ ·‰˘Ó·Ì›· ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·-

ÙÔ˜ Ó· ·Ú·ÎÔÏÔ˘ı‹ÛÂÈ ÙÈ˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ Ù¿ÛÂÈ˜, fiÔ˘ ÙÔ Ì›ÁÌ· ÙˆÓ ÂÛfi‰ˆÓ ‰È·ÊÔÚÔÔÈ-

Â›Ù·È ÚÔ˜ fiÊÂÏÔ˜ ÙˆÓ ÂÛfi‰ˆÓ ·fi ÚÔÌ‹ıÂÈÂ˜. ™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙË ‰ÈÂıÓ‹ ÂÌÂÈÚ›·, Ë

ÂÓÙÂÈÓfiÌÂÓË ·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌÔ‡ Ô‰ËÁÂ› ÛÂ Û˘ÚÚ›ÎÓˆÛË ÙˆÓ ÂÈÙÔÎÈ·ÎÒÓ Â-

ÚÈıˆÚ›ˆÓ (spreads), Î¿ÙÈ Ô˘ ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰· ‰ÂÓ ¤¯ÂÈ Á›ÓÂÈ ÛÙÔÓ ·Ó·ÌÂÓfiÌÂÓÔ ‚·ıÌfi

(1995-2000), ÌÂ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ó· ÌËÓ ¤¯Ô˘Ó ·Ó·Ù‡ÍÂÈ Â·ÚÎÒ˜ Ó¤Â˜ ÌÂ-

ÛÔÏ·‚ËÙÈÎ¤˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜ (.¯. ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ‰È·ıÂÛ›ÌˆÓ, ÙÚ·Â˙Ô·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎ¿

ÚÔ˚fiÓÙ· Î.¿.) ÒÛÙÂ Ó· ·˘ÍËıÂ› Ë Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÙˆÓ ÌË ÂÈÙÔÎÈ·ÎÒÓ ÂÛfi‰ˆÓ. 

■ √ ‰‰ÂÂ››ÎÎÙÙËË˜̃  ÙÙËË˜̃  ÏÏÂÂÈÈÙÙÔÔ˘̆ÚÚÁÁÈÈÎÎ‹‹˜̃  ··ÔÔÙÙÂÂÏÏÂÂÛÛÌÌ··ÙÙÈÈÎÎfifiÙÙËËÙÙ··˜̃ (ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ¿ ¤ÍÔ‰· ÚÔ˜ ÏÂÈÙÔ˘Ú-

ÁÈÎ¿ ¤ÛÔ‰·) ‚ÂÏÙÈÒÓÂÙ·È ‰È·ÚÎÒ˜ ·fi ÙÔ 1997 Î·È ÌÂÙ¿, Î·ıÒ˜ ·fi ÙÔ 96% ÙÔ 1996

¤ÊÙÂÈ ÛÙÔ 62% ÙÔ 2000. ∞˘Ù‹ Ë ıÂÙÈÎ‹ ÂÍ¤ÏÈÍË ·ÔÙ˘ÒÓÂÈ ÙÈ˜ ÂÈ‰Ú¿ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ÂÎ-

Û˘Á¯ÚÔÓÈÛÌÔ‡ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÙÔÌ¤· Ì¤Ûˆ ÙË˜ ÙÂ¯ÓÔÏÔÁ›·˜, ÙË˜ ·Ó·‰È¿ÚıÚˆÛË˜ ÙˆÓ

˘ËÚÂÛÈÒÓ Î·È ÙË˜ Ù¿ÛË˜ Û˘Á¯ÒÓÂ˘ÛË˜ ÙˆÓ ÂÏÏËÓÈÎÒÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ. 

■ ™¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ˘˜ ‰‰ÂÂ››ÎÎÙÙÂÂ˜̃  ··ÔÔ‰‰ÔÔÙÙÈÈÎÎfifiÙÙËËÙÙ··˜̃  RROOEE  ÎÎ··ÈÈ  RROOAA ·Ú·ÙËÚÂ›Ù·È ÌÈÎÙ‹ Ù¿ÛË. √

‰‰ÂÂ››ÎÎÙÙËË˜̃  ÙÙËË˜̃  ··ÔÔ‰‰ÔÔÙÙÈÈÎÎfifiÙÙËËÙÙ··˜̃  ÙÙˆ̂ÓÓ  ÈÈ‰‰››ˆ̂ÓÓ  ÎÎÂÂÊÊ··ÏÏ··››ˆ̂ÓÓ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ‹ ‚ÂÏÙ›ˆÛË

ÙË˜ Ù¿ÍË˜ ÙÔ˘ 35,7%. ∞ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ë Â›Ó·È Ë Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ ÙÔ˘ ‰‰ÂÂ››ÎÎÙÙËË  ··ÔÔ‰‰ÔÔÙÙÈÈÎÎfifiÙÙËËÙÙ··˜̃

ÙÙÔÔ˘̆  ÂÂÓÓÂÂÚÚÁÁËËÙÙÈÈÎÎÔÔ‡‡ Ô˘ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ‹ ·‡ÍËÛË ÙË˜ Ù¿ÍË˜ ÙÔ˘ 166%, ·Ó·‰ÂÈ-

ÎÓ‡ÔÓÙ·˜ ÙÔ ‰˘Ó·ÌÈÛÌfi ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ.

■ ∞fi ÙËÓ ·Ó¿Ï˘ÛË ÙÔ˘ ‰Â›ÎÙË ·Ô‰ÔÙÈÎfiÙËÙ·˜ È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÛÂ 3 ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜ ‰Â›-

ÎÙÂ˜4, ÂÍ¿ÁÔÓÙ·È ¯Ú‹ÛÈÌ· Û˘ÌÂÚ¿ÛÌ·Ù·. √ ‰‰ÂÂ››ÎÎÙÙËË˜̃  ÙÙÔÔ˘̆  ÂÂÚÚÈÈııˆ̂ÚÚ››ÔÔ˘̆  ÎÎ¤¤ÚÚ‰‰ÔÔ˘̆˜̃ ·Ô-
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Î·Ï‡ÙÂÈ ÌÈ· ‰È·¯ÚÔÓÈÎ‹ ·ÓÔ‰ÈÎ‹ ÔÚÂ›·, ÌÂ ÌÂÈÔ‡ÌÂÓÔ˘˜ fiÌˆ˜ Ú˘ıÌÔ‡˜. √ ‰‰ÂÂ››ÎÎÙÙËË˜̃

ÂÂÎÎÌÌÂÂÙÙ¿¿ÏÏÏÏÂÂ˘̆ÛÛËË˜̃  ÙÙÔÔ˘̆  ÂÂÓÓÂÂÚÚÁÁËËÙÙÈÈÎÎÔÔ‡‡ (ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ¿ ¤ÛÔ‰· ÚÔ˜ ÂÓÂÚÁËÙÈÎfi) ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ

ÌÈÎÚ¤˜ ÌÂÙ·‚ÔÏ¤˜ ÌÈÎÙ‹˜ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË˜ Î·È ÎÈÓÂ›Ù·È ÛÂ Û¯ÂÙÈÎ¿ ¯·ÌËÏ¿ Â›Â‰·

(2,81% ¤ˆ˜ 4,21%). √ ‰‰ÂÂ››ÎÎÙÙËË˜̃  ÙÙËË˜̃  ¯̄ÚÚËËÌÌ··ÙÙÔÔÔÔÈÈÎÎÔÔÓÓÔÔÌÌÈÈÎÎ‹‹˜̃  ÌÌfifi¯̄ÏÏÂÂ˘̆ÛÛËË˜̃ (ÂÓÂÚÁËÙÈÎfi

ÚÔ˜ ›‰È· ÎÂÊ¿Ï·È·), Ô˘ Î·Ù·‰ÂÈÎÓ‡ÂÈ ÙÔ ‚·ıÌfi ¯Ú‹ÛË˜ Í¤ÓˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ Î·È ÙËÓ

Â›ÙˆÛË Ô˘ ·˘Ùfi˜ ¤¯ÂÈ ÛÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÎÂÚ‰ÒÓ, ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ ÛÙ·‰È·Î‹ ÌÂ›ˆÛË,

ÚÔÊ·ÓÒ˜ ÏfiÁˆ ÙˆÓ ‰È·‰Ô¯ÈÎÒÓ ·˘Í‹ÛÂˆÓ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ ÙË˜ ÂÚÈfi‰Ô˘.

IV. ¶ÔÛÔÙÈÎ¿ Î·È ÔÈÔÙÈÎ¿ ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ ÙÔ˘ ÂÏÏËÓÈÎÔ‡ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÙÔÌ¤· 

(ÂÚ›Ô‰Ô˜ 2001-2003)

∞fi ÙË Û¯ÂÙÈÎ‹ ·Ó¿Ï˘ÛË ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÙË˜ ÂÚÈfi‰Ô˘ ·˘Ù‹˜ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó Ù· ÂÍ‹˜ Û˘ÌÂÚ¿-

ÛÌ·Ù·:

■ ∆Ô Û‡ÓÔÏÔ ÙÔ˘ ÂÂÓÓÂÂÚÚÁÁËËÙÙÈÈÎÎÔÔ‡‡ ·˘Í¿ÓÂÙ·È Û˘ÓÂ¯Ò˜, ·ÏÏ¿ ÌÂ Êı›ÓÔÓÙÂ˜ Ú˘ıÌÔ‡˜ ÛÙË

‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ 3ÂÙ›·˜ Î·È ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ¿ Î·Ù¿ 38,43%.

■ ∆Ô Û‡ÓÔÏÔ ÙˆÓ ¯̄ÔÔÚÚËËÁÁ‹‹ÛÛÂÂˆ̂ÓÓ ÙÔ˘ ÎÏ¿‰Ô˘ ÎÈÓ‹ıËÎÂ ·ÓÔ‰ÈÎ¿, ·ÏÏ¿ ÌÂ Êı›ÓÔÓÙÂ˜ Ú˘ı-

ÌÔ‡˜ Î·È ·˘Í‹ıËÎÂ ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ¿ Î·Ù¿ 56,27%.

■ √È ÎÎ··ÙÙ··ıı¤¤ÛÛÂÂÈÈ˜̃ ÛÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙÔ˘ ÎÏ¿‰Ô˘ ·ÚÔ˘Û›·Û·Ó ÌÈÎÙ¤˜ Ù¿ÛÂÈ˜ Î·È ·˘Í‹ıËÎ·Ó

ÔÚÈ·Î¿ ÛÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙË˜ 3ÂÙ›·˜ Î·Ù¿ 7%.

■ ∆Ô Û‡ÓÔÏÔ ÙˆÓ ÏÏÂÂÈÈÙÙÔÔ˘̆ÚÚÁÁÈÈÎÎÒÒÓÓ  ÂÂÛÛfifi‰‰ˆ̂Ó ÎÈÓ‹ıËÎÂ ÌÂ ÏÈÁfiÙÂÚÔ ¤ÓÙÔÓÔ˘˜ Ú˘ıÌÔ‡˜ ·fi

ÙËÓ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓË ÂÚ›Ô‰Ô Î·È ·˘Í‹ıËÎÂ ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ¿ Î·Ù¿ 29,5%.

■ ∆· ÏÏÂÂÈÈÙÙÔÔ˘̆ÚÚÁÁÈÈÎÎ¿¿  ¤¤ÍÍÔÔ‰‰·· ·ÚÔ˘Û›·Û·Ó ıÂ·Ì·ÙÈÎ‹ ·‡ÍËÛË Î·Ù¿ 86,6%, ÌÂ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ·

ÙËÓ Î·Ù¿ 62,5% ÌÌÂÂ››ˆ̂ÛÛËË ÙˆÓ ÔÔÚÚÁÁ··ÓÓÈÈÎÎÒÒÓÓ  ÎÎÂÂÚÚ‰‰ÒÒÓÓ.
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■ ∆· ÎÎ··ıı··ÚÚ¿¿  ÎÎ¤¤ÚÚ‰‰ËË  ÚÚÔÔ  ÊÊfifiÚÚˆ̂ÓÓ ·ÚÔ˘Û›·Û·Ó ·ÚfiÌÔÈ· Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿, ÙÔ 2003 fiÌˆ˜

Ë ·ÚÓËÙÈÎ‹ ÔÚÂ›· ·ÓÂÎfiË. ∂ÎÙÈÌ¿Ù·È fiÙÈ Ë ·Ú·¿Óˆ ·ÚÓËÙÈÎ‹ ÂÈÎfiÓ· ÁÈ· ÙË Û˘-

ÓÔÏÈÎ‹ Î·È ÔÚÁ·ÓÈÎ‹ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›· ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÔÊÂ›ÏÂÙ·È Î˘Ú›ˆ˜ ÛÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙÔ˘

·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌÔ‡ Î·È ÙË ÛÙ·‰È·Î‹ Û˘ÚÚ›ÎÓˆÛË ÙˆÓ ÂÈÙÔÎÈ·ÎÒÓ ÂÚÈıˆÚ›ˆÓ.

■ ∆· ÂÂÈÈÙÙÔÔÎÎÈÈ··ÎÎ¿¿  ¤¤ÛÛÔÔ‰‰·· ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ‰È·ÚÎ‹ ÌÂ›ˆÛË ÛÂ fiÏË ÙËÓ 3ÂÙ›·, Î·Ù·Ï‹ÁÔÓÙ·˜

ÛÂ ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ‹ ÌÂ›ˆÛË ÙË˜ Ù¿ÍË˜ ÙÔ˘ 42,5%. ∞ÓÙ›ıÂÙ·, Ù· ÌÌËË  ÂÂÈÈÙÙÔÔÎÎÈÈ··ÎÎ¿¿  ¤¤ÛÛÔÔ‰‰·· ·˘Í¿-

ÓÔÓÙ·È ÛÙ·‰È·Î¿, Î·Ù·Ï‹ÁÔÓÙ·˜ ÛÂ ÛˆÚÂ˘ÙÈÎ‹ ¿ÓÔ‰Ô Î·Ù¿ 12,2%, ÁÂÁÔÓfi˜ Ô˘ ˘Ô-

‰ËÏÒÓÂÈ ÙË ÛÙÚÔÊ‹ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÛÙËÓ ·Ó·˙‹ÙËÛË ÂÛfi‰ˆÓ ·fi ÙËÓ

·Ó¿Ù˘ÍË Ó¤ˆÓ ‰È·ÌÂÛÔÏ·‚ËÙÈÎÒÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ.
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√√ππ∫∫√√¡¡√√ªªππ∫∫∞∞  ™™∆∆√√ππÃÃ∂∂ππ∞∞  ∂∂§§§§∏∏¡¡ππ∫∫√√ÀÀ  ∆∆ƒƒ∞∞¶¶∂∂∑∑ππ∫∫√√ÀÀ  ∫∫§§∞∞¢¢√√ÀÀ  

((22000000--22000033))
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∂∂••∂∂§§ππ••∏∏  ™™ÀÀ¡¡££∂∂™™∏∏™™  ∂∂™™√√¢¢øø¡¡  ∆∆ƒƒ∞∞¶¶∂∂∑∑ππ∫∫√√ÀÀ  ∫∫§§∞∞¢¢√√ÀÀ  

((22000000--22000033))
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■ √ ··ÚÚÈÈııÌÌfifi˜̃  ÙÙˆ̂ÓÓ  ÙÙÚÚ··ÂÂ˙̇ÈÈÎÎÒÒÓÓ  ÎÎ··ÙÙ··ÛÛÙÙËËÌÌ¿¿ÙÙˆ̂ÓÓ ·ÚÔ˘Û›·ÛÂ ÌÈÎÙ¤˜ Ù¿ÛÂÈ˜, Î·ıÒ˜ ÌÂÙ¿ ÙË

ÌÂÁ¿ÏË ·‡ÍËÛË Î·Ù¿ ÙÔ 2001 Î·È 2002, ÌÂÈÒıËÎÂ ÔÚÈ·Î¿ Î·Ù¿ 7 ÌÔÓ¿‰Â˜ ÙÔ 2003. ∏

·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ·ÚÈıÌÔ‡ ÙˆÓ Î·Ù·ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ÂÍËÁÂ›Ù·È ·fi ÙËÓ Â›ÛÔ‰Ô Ó¤ˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ

ÛÙÔÓ ÎÏ¿‰Ô Î·È ÙË ÛÙÚÔÊ‹ ÙˆÓ ÂÚÈÛÛÔÙ¤ÚˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÛÙË ÏÈ·ÓÈÎ‹ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹. ∏

·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ÚÚÔÔÛÛˆ̂ÈÈÎÎÔÔ‡‡ ‰ÂÓ ‹Ù·Ó ·Ó¿ÏÔÁË Î·È ÂÚÈÔÚ›ÛÙËÎÂ ÛÂ ÌÈ· ÔÚÈ·Î‹ ¿ÓÔ‰Ô

Î·Ù¿ 5,4%. √ ·ÚÈıÌfi˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ, ÌÂÙ¿ ·fi Î¿ÔÈÂ˜ ·Ó·‰È·ÚıÚÒÛÂÈ˜, ·˘Í‹ıËÎÂ

Î·Ù¿ 2 (·fi 18 ÛÂ 20) ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, ÂÓÒ ÌÂÈÒıËÎÂ Î·Ù¿ 3 ÁÈ· ÙÈ˜ Í¤ÓÂ˜

(·fi 21ÛÂ 18).
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∂∂••∂∂§§ππ••∏∏  ¢¢∂∂ππ∫∫∆∆øø¡¡  ∂∂¶¶ππ§§∂∂°°ªª∂∂¡¡øø¡¡  ∂∂™™√√¢¢øø¡¡--∂∂••√√¢¢øø¡¡

((22000000--22000033))

¢∞¶∞¡∂™ ¶ƒ√™ø¶π∫√À 
¶ƒ√™ ∂™√¢∞ ∞¶√ ∆√∫√À™

¢∞¶∞¡∂™ ¶ƒ√™ø¶π∫√À 
¶ƒ√™ ™À¡√§√
§∂π∆√Àƒ°π∫ø¡ ∂•√¢ø¡

¶ƒ√ª∏£∂π∂™ 
¶ƒ√™ ∂™√¢∞ ∞¶√ ∆√∫√À™

40%

35%

30%

25%

20%

15%

10%

5%

0%

2000 2001 2002 2003

∂∂∆∆∏∏

¶¶
√√

™™
√√

™™
∆∆

√√
  ¢¢

∂∂
ππ∫∫

∆∆
øø

¡¡

¢¢ÈÈ¿¿ÁÁÚÚ··ÌÌÌÌ··  1188

∂∂∆∆∏∏™™ππ∞∞  ªª∂∂∆∆∞∞µµ√√§§∏∏  ∫∫∞∞∆∆∞∞™™∆∆∏∏ªª∞∞∆∆øø¡¡  ∫∫∞∞ππ  ∞∞¶¶∞∞™™ÃÃ√√§§√√ÀÀªª∂∂¡¡øø¡¡

∆∆ƒƒ∞∞¶¶∂∂∑∑ππ∫∫√√ÀÀ  ∫∫§§∞∞¢¢√√ÀÀ  ((22000000--22000033))
20%

15%

10%

5%

0%

-5%

-10%

-15%

01/00 02/01 03/02

∂∂∆∆∏∏

¶¶
√√

™™
√√

™™
∆∆

√√
  %%

  ªª
∂∂

∆∆
∞∞

µµ
√√

§§
∏∏

™™ ™À¡√§√ ∫∞∆∞™∆∏ª∞∆ø¡

™À¡√§√ ∂ƒ°∞∑√ª∂¡ø¡

∞ƒπ£ª√™ ∂§§∏¡π∫ø¡
∆ƒ∞¶∂∑ø¡

∞ƒπ£ª√™ •∂¡ø¡



E§§HNIKH ∂¡ø™∏ ∆ƒ∞¶∂∑ø¡
90

■ ∆¤ÏÔ˜, ÛÙÔÓ ·fiË¯Ô ÙË˜ ̄ ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î‹˜ ÎÚ›ÛË˜ ÙÔ˘ 1999-2001, Ù· ›‰È· ÎÂÊ¿Ï·È·

ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Û˘ÚÚÈÎÓÒıËÎ·Ó ÛÙË 2ÂÙ›· 2001-2002, ÂÓÒ ÛËÌ¿‰È· ·Ó¿Î·Ì„Ë˜ ÂÌ-

Ê·Ó›˙ÔÓÙ·È Î·Ù¿ ÙÔ 2003 ·˘Í·ÓfiÌÂÓ· Î·Ù¿ 11%. 

™¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ··ÚÚ··ÁÁˆ̂ÁÁÈÈÎÎfifiÙÙËËÙÙ··,,  ÙÙËËÓÓ  ··ÔÔÙÙÂÂÏÏÂÂÛÛÌÌ··ÙÙÈÈÎÎfifiÙÙËËÙÙ··  ÎÎ··ÈÈ  ··ÔÔ‰‰ÔÔÙÙÈÈÎÎfifiÙÙËËÙÙ·· ÙÔ˘ Û˘ÓfiÏÔ˘

ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÎÏ¿‰Ô˘ ÚÔÎ‡ÙÔ˘Ó Ù· ÂÍ‹˜:

■ √È ‰Â›ÎÙÂ˜ ««ÂÂÓÓÂÂÚÚÁÁËËÙÙÈÈÎÎfifi  ··ÓÓ¿¿  ÎÎ··ÙÙ¿¿ÛÛÙÙËËÌÌ··»» Î·È ««ÂÂÓÓÂÂÚÚÁÁËËÙÙÈÈÎÎfifi  ··ÓÓ¿¿  ÂÂÚÚÁÁ··˙̇fifiÌÌÂÂÓÓÔÔ»» Û˘ÓÂ¯›˙Ô˘Ó

Ó· ·˘Í¿ÓÔÓÙ·È, ÌÂ ËÈfiÙÂÚÔ˘˜ fiÌˆ˜ Ú˘ıÌÔ‡˜, ¤Ó‰ÂÈÍË ÙÔ˘ ‰˘Ó·ÌÈÛÌÔ‡ Î·È ÙË˜ ‚ÂÏ-

Ù›ˆÛË˜ ÙË˜ ·Ú·ÁˆÁÈÎ‹˜ ‰˘Ó·ÌÈÎfiÙËÙ·˜ ÙÔ˘ ÎÏ¿‰Ô˘.

■ √È ‰Â›ÎÙÂ˜ ««ÎÎ··ÙÙ··ıı¤¤ÛÛÂÂÈÈ˜̃  ··ÓÓ¿¿  ÎÎ··ÙÙ¿¿ÛÛÙÙËËÌÌ··  ÎÎ··ÈÈ  ··ÓÓ¿¿  ˘̆¿¿ÏÏÏÏËËÏÏÔÔ»» ÌÂÈÒÓÔÓÙ·È ÙÔ 2002 Î·È

2003, ÛËÌ·ÙÔ‰ÔÙÒÓÙ·˜: 1) ÙË ÌÂ›ˆÛË ÙË˜ ÚÔ‹˜ ÚÔ˜ ·ÔÙ·Ì›Â˘ÛË Î·È ÙËÓ ›ÂÛË ÛÙÔ

‰È·ı¤ÛÈÌÔ ÂÈÛfi‰ËÌ· ÙˆÓ ÓÔÈÎÔÎ˘ÚÈÒÓ Î·È 2) ÙË ÛÙÚÔÊ‹ ÙˆÓ ÂÏ·ÙÒÓ ÛÂ ¿ÏÏÂ˜ ÌÔÚ-

Ê¤˜ Â¤Ó‰˘ÛË˜, ÏfiÁˆ ÙË˜ ·ÚÓËÙÈÎ‹˜ ‹ ÔÚÈ·Î‹˜ ·fi‰ÔÛË˜ ÙˆÓ ·Ú·‰ÔÛÈ·ÎÒÓ ·Ô-

Ù·ÌÈÂ˘ÙÈÎÒÓ ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌÒÓ.

■ √ ‰Â›ÎÙË˜ ««¯̄ÔÔÚÚËËÁÁ‹‹ÛÛÂÂÈÈ˜̃  ··ÓÓ¿¿  ÎÎ··ÙÙ¿¿ÛÛÙÙËËÌÌ··»» ·˘Í‹ıËÎÂ Î·Ù¿ 35,7% ·fi 22,25 ÂÎ·Ù. € ÙÔ

2000 ÛÂ 30,20 ÂÎ·Ù. € ÙÔ 2003. √ ‰Â›ÎÙË˜ ««¯̄ÔÔÚÚËËÁÁ‹‹ÛÛÂÂÈÈ˜̃  ··ÓÓ¿¿  ÂÂÚÚÁÁ··˙̇fifiÌÌÂÂÓÓÔÔ»», ·˘Í‹ıËÎÂ

Î·Ù¿ 48,1% ·fi 1,08 ÂÎ·Ù. € ÙÔ 2000 ÛÂ 1,60 ÂÎ·Ù. € ÙÔ 2003, Î˘Ú›ˆ˜ ÏfiÁˆ ÙË˜ ¤ÓÙÔ-

ÓË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ÙË˜ Î·Ù·Ó·ÏˆÙÈÎ‹˜ Î·È ÛÙÂÁ·ÛÙÈÎ‹˜ ›ÛÙË˜. 

■ √ ‰‰ÂÂ››ÎÎÙÙËË˜̃  ««ÌÌËË  ÂÂÈÈÙÙÔÔÎÎÈÈ··ÎÎ¿¿  ((ÚÚÔÔÌÌ‹‹ııÂÂÈÈÂÂ˜̃))  ÚÚÔÔ˜̃  ÂÂÈÈÙÙÔÔÎÎÈÈ··ÎÎ¿¿  ¤¤ÛÛÔÔ‰‰··  ((ÙÙfifiÎÎÔÔÈÈ))»» ·˘Í¿ÓÂÙ·È

ıÂ·Ì·ÙÈÎ¿ Î·Ù¿ 95,4%. ∏ ÂÍ¤ÏÈÍË ·˘Ù‹ ‰Â›¯ÓÂÈ fiÙÈ ÙÔ ÂÏÏËÓÈÎfi ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ·

·Ú·ÎÔÏÔ˘ıÂ›, ¤ÛÙˆ Î·È Î·ı˘ÛÙÂÚËÌ¤Ó·, ÙÈ˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ Ù¿ÛÂÈ˜, fiÔ˘ ÙÔ Ì›ÁÌ· ÙˆÓ ÂÛfi-

‰ˆÓ ‰È·ÊÔÚÔÔÈÂ›Ù·È ÚÔ˜ fiÊÂÏÔ˜ ÙˆÓ ÂÛfi‰ˆÓ ·fi ÚÔÌ‹ıÂÈÂ˜. 

■ ∏ ÂÍ¤ÏÈÍË ÙÔ˘ ‰Â›ÎÙË ÙˆÓ ‰‰····ÓÓÒÒÓÓ  ÚÚÔÔÛÛˆ̂ÈÈÎÎÔÔ‡‡  ÚÚÔÔ˜̃  ÙÙ··  ÂÂÈÈÙÙÔÔÎÎÈÈ··ÎÎ¿¿  ¤¤ÛÛÔÔ‰‰·· ·ÚÔ˘-

ÛÈ¿˙ÂÈ ¤ÓÙÔÓ· ·ÓÔ‰ÈÎ¤˜ Ù¿ÛÂÈ˜ Î·È ·˘Í¿ÓÂÙ·È Î·Ù¿ 97,85%. ∞ÚÓËÙÈÎ‹ ÂÍ¤ÏÈÍË ·ÚÔ˘-

ÛÈ¿˙ÂÈ Î·È Ô ‰Â›ÎÙË˜ ÏÏÂÂÈÈÙÙÔÔ˘̆ÚÚÁÁÈÈÎÎ‹‹˜̃  ··ÔÔÙÙÂÂÏÏÂÂÛÛÌÌ··ÙÙÈÈÎÎfifiÙÙËËÙÙ··˜̃ (‚Ï. ‰È¿ÁÚ·ÌÌ· 23), Ô˘ ·˘-

¢¢ÈÈ¿¿ÁÁÚÚ··ÌÌÌÌ··  1199
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Í¿ÓÂÙ·È ·fi ÙÔ 0,62 ÙÔ 2000 ÛÙÔ 0,89 ÙÔ 2003. ∏ ·Ú·¿Óˆ ·ÚÓËÙÈÎ‹ ÂÍ¤ÏÈÍË ·ÓÙÈ-

ÛÙÚ¤ÊÂÈ Ï‹Úˆ˜ ÙËÓ ÂÈÎfiÓ· ÙË˜ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓË˜ ÂÚÈfi‰Ô˘ Î·È ÂÓ‰Â¯ÔÌ¤Óˆ˜ Ó· ÔÊÂ›ÏÂ-

Ù·È ÛÙËÓ Â›ÛÔ‰Ô Ó¤ˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ Î·È ÛÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ÙÔ˘ ‰ÈÎÙ‡Ô˘ ÙÔ˘˜, ¯ˆÚ›˜ fiÌˆ˜

·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ë ·‡ÍËÛË ÙˆÓ Û¯ÂÙÈÎÒÓ ÂÛfi‰ˆÓ ÙÔ˘˜ ÛÙ· ÚÒÙ· ¯ÚfiÓÈ· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÙÔ˘˜.

■ ∂fiÌÂÓÔ Â›Ó·È Ó· ÂËÚÂ·ÛÙÔ‡Ó ·ÚÓËÙÈÎ¿ Î·È ÔÈ ‰‰ÂÂ››ÎÎÙÙÂÂ˜̃  ··ÔÔ‰‰ÔÔÙÙÈÈÎÎfifiÙÙËËÙÙ··˜̃  RROOEE Î·È

RROOAA, ÔÈ ÔÔ›ÔÈ ÌÂÈÒÓÔÓÙ·È Î·Ù¿ 22,7% Î·È 46,3% ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯·. ∂›Ó·È ÚÔÊ·Ó¤˜ fiÙÈ Ë

·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌÔ‡ Û˘ÌÈ¤˙ÂÈ Ù· ÂÈÙÔÎÈ·Î¿ ÂÚÈıÒÚÈ· Î·È ‰ÂÓ ¤¯Ô˘Ó ·Ó·-

Ù˘¯ıÂ› Â·ÚÎÒ˜ ÔÈ Ó¤Â˜ ÌÂÛÔÏ·‚ËÙÈÎ¤˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜.

■ ∞ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ë Â›Ó·È Î·È Ë ÂÍ¤ÏÈÍË ÙÔ˘ ‰Â›ÎÙË ÙÔ˘ ÂÂÚÚÈÈııˆ̂ÚÚ››ÔÔ˘̆  ÎÎ¤¤ÚÚ‰‰ÔÔ˘̆˜̃, Ô˘ ÌÂÈÒÓÂÙ·È

·fi 38,24% ÙÔ 2000 ÛÂ 11,06% ÙÔ 2003.

■ √ ‰‰ÂÂ››ÎÎÙÙËË˜̃  ÂÂÎÎÌÌÂÂÙÙ¿¿ÏÏÏÏÂÂ˘̆ÛÛËË˜̃  ÙÙÔÔ˘̆  ÂÂÓÓÂÂÚÚÁÁËËÙÙÈÈÎÎÔÔ‡‡ (ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ¿ ¤ÛÔ‰· ÚÔ˜ ÂÓÂÚÁËÙÈÎfi) ·-

ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ ÛÙ·ıÂÚÔÔÈËÙÈÎ¤˜ Ù¿ÛÂÈ˜ Î·È Î·Ù·Ï‹ÁÂÈ ÛÙÔ 3,68%, ¤¯ÔÓÙ·˜ ̆ ÔÛÙÂ› ÌÈÎÚ‹

ÌÂ›ˆÛË Î·Ù¿ 9,3%. 

¢¢ÈÈ¿¿ÁÁÚÚ··ÌÌÌÌ··  2200

∂∂••∂∂§§ππ••∏∏  RROOEE  ∫∫∞∞ππ  ¶¶∂∂ƒƒππ££øøƒƒππ√√ÀÀ  ∫∫∂∂ƒƒ¢¢√√ÀÀ™™  ∫∫§§∞∞¢¢√√ÀÀ

((22000000--22000033))

∞¶√¢√™∏ π¢πø¡
∫∂º∞§∞πø¡ (ROE)
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∂∂••∂∂§§ππ••∏∏  RROO∞∞  ∫∫∞∞ππ  ¢¢∂∂ππ∫∫∆∆∏∏  ∂∂∫∫ªª∂∂∆∆∞∞§§§§∂∂ÀÀ™™∏∏™™  ∂∂¡¡∂∂ƒƒ°°∏∏∆∆ππ∫∫√√ÀÀ  ∫∫§§∞∞¢¢√√ÀÀ

((22000000--22000033))

∞¶√¢√™∏ ∂¡∂ƒ°∏∆π∫√À 
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■ √ ‰‰ÂÂ››ÎÎÙÙËË˜̃  ÙÙËË˜̃  ̄̄ ÚÚËËÌÌ··ÙÙÔÔÔÔÈÈÎÎÔÔÓÓÔÔÌÌÈÈÎÎ‹‹˜̃  ÌÌfifi¯̄ÏÏÂÂ˘̆ÛÛËË˜̃ (ÂÓÂÚÁËÙÈÎfi ÚÔ˜ ›‰È· ÎÂÊ¿Ï·È·) ·-

ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ ÛÙ·‰È·Î‹ ·‡ÍËÛË ·fi ÙÔ 11,96 ÙÔ 2000, ÛÙÔ 16,73 ÙÔ 2003, Î·Ù·‰ÂÈÎÓ‡Ô-

ÓÙ·˜ ÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙË˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ¯Ú‹ÛË˜ Í¤ÓˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÌÂ ·-

Ú¿ÏÏËÏË ·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. 

■ ∆¤ÏÔ˜ Ô ‰‰ÂÂ››ÎÎÙÙËË˜̃  ««¯̄ÔÔÚÚËËÁÁ‹‹ÛÛÂÂÈÈ˜̃  ÚÚÔÔ˜̃  ÎÎ··ÙÙ··ıı¤¤ÛÛÂÂÈÈ˜̃»» ‚·›ÓÂÈ Û˘ÓÂ¯Ò˜ ·˘Í·ÓfiÌÂÓÔ˜, Î·Ù·-

Ï‹ÁÔÓÙ·˜ ÛÙÔ 80,14% ÙÔ ¤ÙÔ˜ 2003. ∆Ô ·˘ÍËÌ¤ÓÔ ·˘Ùfi ÔÛÔÛÙfi Û˘Ó¿‰ÂÈ ÌÂ ÙÈ˜ ·-

Ú·ÙËÚ‹ÛÂÈ˜ Ì·˜ ÁÈ· ¤ÓÙÔÓË ·Ó¿Ù˘ÍË ÙË˜ ÛÙÂÁ·ÛÙÈÎ‹˜ Î·È Î·Ù·Ó·ÏˆÙÈÎ‹˜ ›ÛÙË˜.

¢¢ÈÈ¿¿ÁÁÚÚ··ÌÌÌÌ··  2222

ÃÃƒƒ∏∏ªª∞∞∆∆√√√√ππ∫∫√√¡¡√√ªªππ∫∫∏∏  ªª√√ÃÃ§§∂∂ÀÀ™™∏∏  ∫∫§§∞∞¢¢√√ÀÀ

((22000000--22000033))
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¢¢ÈÈ¿¿ÁÁÚÚ··ÌÌÌÌ··  2233

∂∂••∂∂§§ππ••∏∏  §§∂∂ππ∆∆..  ∞∞¶¶√√∆∆∂∂§§∂∂™™ªª∞∞∆∆ππ∫∫√√∆∆∏∏∆∆∞∞™™  

∫∫∞∞ππ  ¢¢∂∂ππ∫∫∆∆∏∏  ÃÃ√√ƒƒ∏∏°°..//∫∫∞∞∆∆∞∞££..  ∫∫§§∞∞¢¢√√ÀÀ  ((22000000--22000033))
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V. ™˘ÌÂÚ¿ÛÌ·Ù·

∏ ÌÂÏ¤ÙË ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÎÏ¿‰Ô˘ ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰· ÙËÓ ÂÚ›Ô‰Ô 1990-2003 Ì·˜ ·ÔÎ·Ï‡ÙÂÈ

ÔÚÈÛÌ¤Ó· ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔÓÙ· ÛËÌÂ›· Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÛÙËÓ ÂÍ¤ÏÈÍË ÙÔ˘ ÎÏ¿‰Ô˘ Î·È ÛÙÈ˜ ÌÂÙ¤ÂÈÙ·

‰È·Ê·ÈÓfiÌÂÓÂ˜ ÚÔÔÙÈÎ¤˜ ÙÔ˘.

1. √ ÎÏ¿‰Ô˜ ‰Â›¯ÓÂÈ ‰È·ÚÎ‹ ·ÓÔ‰ÈÎ‹ ‰˘Ó·ÌÈÎ‹, Ë ÔÔ›· ÌÔÚÂ› ÂÚÈÛÙ·ÛÈ·Î¿ Ó· ÌÂÈˆıÂ› ‹

Ó· ‰È·ÎÔÂ› ÁÈ· Î¿ÔÈÔ ¤ÙÔ˜, fiÌˆ˜ ÛÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙË˜ ÂÚÈfi‰Ô˘ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ ÂÓÙ˘ˆÛÈ·Î‹

·Ó¿Ù˘ÍË, Ë ÔÔ›· Û˘ÓÂ¯›˙ÂÙ·È Î·È ¤Ú·Ó ÙÔ˘ 2003, ÏfiÁˆ ÙË˜ ¤ÓÙÔÓË˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·˜

ÙÔ˘ ÙÔÌ¤· ÙË˜ ÏÈ·ÓÈÎ‹˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ (ÛÙÂÁ·ÛÙÈÎ‹, Î·Ù·Ó·ÏˆÙÈÎ‹ ›ÛÙË).

2. √ ÎÏ¿‰Ô˜ ÂÈÛ‹ÏıÂ ÛÂ Ê¿ÛË Û˘ÁÎ¤ÓÙÚˆÛË˜ ÙËÓ ÂÚ›Ô‰Ô 1996-1999, fiÌˆ˜ ·fi ÙÔ 2001

Î·È ÌÂÙ¿ ·Ú·ÙËÚÂ›Ù·È Â›ÛÔ‰Ô˜ Ó¤ˆÓ ·ÈÎÙÒÓ ÛÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ÎÏ¿‰Ô (È‰Ú‡ÛÂÈ˜ Ó¤ˆÓ ÙÚ·-

Â˙ÒÓ, .¯. Nova (Millenium Bank), Omega, Probank Î.¿.)

3. ¢È·ÈÛÙÒÓÔÓÙ·È Î¿ÔÈÂ˜ ·‰˘Ó·Ì›Â˜ ÙÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÎÏ¿‰Ô˘: ·) ¯·ÌËÏfi˜ ‰Â›ÎÙË˜ «¯ÔÚË-

Á‹ÛÂÈ˜ ÚÔ˜ Î·Ù·ı¤ÛÂÈ˜», ‚) ¯·ÌËÏfi˜ ‰Â›ÎÙË˜ «ÌË ÂÈÙÔÎÈ·Î¿ ÚÔ˜ ÂÈÙÔÎÈ·Î¿ ¤ÛÔ‰·»

Î·È Á) ¯·ÌËÏfi˜ ‰Â›ÎÙË˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎ‹˜ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·˜.

4. ∆Ô Î·Ù¿ÛÙËÌ· ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ÙÔ Î˘Ú›·Ú¯Ô Î·Ó¿ÏÈ ‰È·ÓÔÌ‹˜, fiˆ˜ ÚÔÎ‡ÙÂÈ ·fi ÙËÓ ·‡-

ÍËÛË ÙÔ˘ ·ÚÈıÌÔ‡ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ Î·Ù·ÛÙËÌ¿ÙˆÓ, ·Ú¿ ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎÒÓ

Î·Ó·ÏÈÒÓ ‰È·ÓÔÌ‹˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ (ATM, internet banking, phone

banking Î.¿.)

5. ∏ ›ÂÛË ÙÔ˘ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌÔ‡ Á›ÓÂÙ·È È‰È·›ÙÂÚ· ÂÌÊ·Ó‹˜ ·fi ÙÔ 2001 Î·È ÌÂÙ¿ Î·È Ë ÂÂÚ-

¯fiÌÂÓË ÌÂ›ˆÛË ÙˆÓ ÂÈÙÔÎÈ·ÎÒÓ ÂÚÈıˆÚ›ˆÓ (spreads) ·Ó·ÁÎ¿˙ÂÈ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ó· ·Ó·-

Î·Ï‡„Ô˘Ó ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ¤˜ ËÁ¤˜ ÂÛfi‰ˆÓ.

°È· ÙË ÌÂÙ¿ ÙÔ 2003 ÂÚ›Ô‰Ô ÔÈ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ ÛÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ÎÏ¿‰Ô ÂÈ‚Â‚·ÈÒÓÔ˘Ó ÙÈ˜ ÚÔËÁÔ‡-

ÌÂÓÂ˜ ·Ú·ÙËÚ‹ÛÂÈ˜ Ì·˜ Î·È Û˘ÓÔÙÈÎ¿ ·Ó·Ê¤ÚÔ˘ÌÂ Ù· ÂÍ‹˜:

■ √È ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÂÛÙ›·Û·Ó ÛÂ ÚÔÛ¿ıÂÈÂ˜ ÌÂ›ˆÛË˜ ÙÔ˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÙÔ˘˜

ÎfiÛÙÔ˘˜ Ì¤Ûˆ ÙË˜ ÙÂ¯ÓÔÏÔÁ›·˜ (.¯. ÎÂÓÙÚÔÔ›ËÛË ˘ËÚÂÛÈÒÓ) Î·È Ì¤Ûˆ ÌÂ›ˆÛË˜

ÙÔ˘ ÚÔÛˆÈÎÔ‡ (.¯. ÚÔÁÚ¿ÌÌ·Ù· ÂıÂÏÔ‡ÛÈ·˜ ÂÍfi‰Ô˘).

■ ∂ÓÙ¿ıËÎÂ Ô ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌfi˜ ÛÙÔÓ ÙÔÌ¤· ÙË˜ ÏÈ·ÓÈÎ‹˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜, Î·ıÒ˜ ·ÚÔ˘Û›·˙Â

ÙÈ˜ Î·Ï‡ÙÂÚÂ˜ ÚÔÔÙÈÎ¤˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜.

■ √È ÌÂÁ¿ÏÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÎÈÓ‹ıËÎ·Ó ÂÈıÂÙÈÎ¿ Î·È ÂÂÎÙ¿ıËÎ·Ó ÂÎÙfi˜ Û˘ÓfiÚˆÓ ÛÙÈ˜ ·ÁÔ-

Ú¤˜ ÙË˜ ¡∞ ∂˘ÚÒË˜, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ÙÔÔıÂÙËıÔ‡Ó ¤ÁÎ·ÈÚ· ÛÂ ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ ·Ó·Ù˘Û-

ÛfiÌÂÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜, Ô˘ ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ¿ ı· Û˘ÓÂÈÛÊ¤ÚÔ˘Ó fiÏÔ Î·È ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÛÙ· Û˘ÓÔÏÈ-

Î¿ ¤ÛÔ‰¿ ÙÔ˘˜.

■ ª¤¯ÚÈ Î·È Û‹ÌÂÚ·, Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ˘˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ ·Ó·Ï˘Ù¤˜ (Fitch, Morgan Stanley Î.¿.)

Ô ÂÏÏËÓÈÎfi˜ ÙÚ·Â˙ÈÎfi˜ ÙÔÌ¤·˜ ÂÌÊ·Ó›˙ÂÈ ÙÈ˜ Î·Ï‡ÙÂÚÂ˜ ÚÔÔÙÈÎ¤˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ·fi

ÙÔ˘˜ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ô˘˜ Â˘Úˆ·˚ÎÔ‡˜.




