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EÙÛÈ, ÙÔ ∞∂¶ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ·˘ÍËıÂ›
Î·Ù¿ 3,1% ÙÔ 1999 ÌÂ ÙËÓ ÂÏÏËÓÈÎ‹
ÔÈÎÔÓÔÌ›· Ó· ¤¯ÂÈ ÂÚÈÔÚ›ÛÂÈ ÙÈ˜
·ÒÏÂÈÂ˜ ÛÂ fiÚÔ˘˜ ÌÂÁ¤ı˘ÓÛË˜
·fi Ù· ÁÂÁÔÓfiÙ· ÛÙÔ ∫ÔÛÛ˘ÊÔ¤-
‰ÈÔ Î·È ÙÔÓ ·ÚÓËÙÈÎfi ·ÓÙ›ÎÙ˘Ô Ô˘
Ë Û‡ÚÚ·ÍË ·˘Ù‹ Â›¯Â ÛÙÔ ¯ÒÚÔ ÙˆÓ
µ·ÏÎ·Ó›ˆÓ ÛÂ 0,4 ÔÛÔÛÙÈ·›Â˜ ÌÔ-
Ó¿‰Â˜ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÈ˜ ÚÔ‚Ï¤„ÂÈ˜
ÙÔ˘ À¶∂£O ÙÔ ª¿ÚÙÈÔ ÙÔ˘ 1999
(Ô˘ ÚÔ¤‚ÏÂ·Ó 3,5% ÌÂÁ¤ı˘ÓÛË).
∂ÔÌ¤Óˆ˜ Ë ∂ÏÏ¿‰· ı· ¤¯ÂÈ Î·È ÙÔ
1999 Ú˘ıÌÔ‡˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ÌÂÁ·Ï‡-
ÙÂÚÔ˘˜ ÙÔ˘ Ì¤ÛÔ˘ fiÚÔ˘ ÁÈ· ÙËÓ ∂∂, Ô
ÔÔ›Ô˜ ÚÔ‚Ï¤ÂÙ·È ÛÙÔ 2,1% (Ù·
·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯· ÛÙÔÈ¯Â›· ÁÈ· ÙÔ 1998
‹Ù·Ó 3,7% ÁÈ· ÙËÓ ∂ÏÏ¿‰· Î·È 2,9%
ÁÈ· ÙËÓ ∂∂). ∫·ıÔÚÈÛÙÈÎfi ÚfiÏÔ ÛÙËÓ
ÂÍ¤ÏÈÍË ·˘Ù‹ ¤·ÈÍÂ Ô ÂÚÈÔÚÈÛÌfi˜
ÙˆÓ ·ÚÓËÙÈÎÒÓ Û˘ÓÂÂÈÒÓ ÙË˜ ÎÚ›-
ÛË˜ ÛÙÔÓ ÙÔ˘ÚÈÛÌfi ·fi ÙËÓ ÂÈıÂ-
ÙÈÎ‹ ÔÏÈÙÈÎ‹ ÌÂ›ˆÛË˜ ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ ÛÂ
·ÂÚÔÔÚÈÎ¿ ÂÈÛÈÙ‹ÚÈ·, ‰È·Ó˘ÎÙÂ-
ÚÂ‡ÛÂÈ˜ ÛÂ ÍÂÓÔ‰Ô¯Â›· ÎÏ. OÈ ·Ú-
ÓËÙÈÎ¤˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ÛÙÈ˜ ÂÌÔÚÈÎ¤˜
Û˘Ó·ÏÏ·Á¤˜ ÌÂ ÙÈ˜ ¯ÒÚÂ˜ ÙË˜ µ·Ï-
Î·ÓÈÎ‹˜ ‰ÂÓ ¤¯Ô˘Ó ·ÎfiÌË ·ÔÙ˘ˆ-
ıÂ› ÛÙ· ÛÙ·ÙÈÛÙÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›·, ˆÛÙfi-
ÛÔ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· Â›Ó·È ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜. 

™Â fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿ Ù· ÎÚÈÙ‹ÚÈ· ÙÔ˘
ª¿·ÛÙÚÈ¯Ù Î·È ÙËÓ ÔÚÂ›· ÙË˜ ∂Ï-
Ï¿‰·˜ ÚÔ˜ ÙËÓ O¡∂, Ù· Ì¤Û· ÙÔ˘

1999 ‚Ú›ÛÎÔ˘Ó ÙË ̄ ÒÚ· ÛÂ Ì›· ÎÚ›ÛÈ-
ÌË Î·Ì‹. ª¤¯ÚÈ ÚfiÙÈÓÔ˜, ·ÓËÛ˘-
¯›· ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡ÛÂ ‚·ÛÈÎ¿ ÙÔ ÎÚÈÙ‹-
ÚÈÔ ÙÔ˘ ÏËıˆÚÈÛÌÔ‡. øÛÙfiÛÔ, Ë
ÙˆÚÈÓ‹ Û˘ÁÎ˘Ú›· ··ÈÙÂ› ÂÁÚ‹ÁÔÚ-
ÛË ÌÈ· Î·È Ê·›ÓÂÙ·È Ó· ÂÏÏÔ¯Â‡Ô˘Ó
Î›Ó‰˘ÓÔÈ. ÃÚ‹ÛÈÌÂ˜ ÂÔÌ¤Óˆ˜ Â›Ó·È
Î¿ÔÈÂ˜ Û¯ÂÙÈÎ¤˜ ÂÈÛËÌ¿ÓÛÂÈ˜:

∞Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ÎÚÈÙ‹ÚÈÔ ÙÔ˘
ÏËıˆÚÈÛÌÔ‡, Ô (ÂıÓÈÎfi˜, ÛÂ ·ÓÙÈ-
‰È·ÛÙÔÏ‹ ÌÂ ÙÔÓ ÂÓ·ÚÌÔÓÈÛÌ¤ÓÔ)
‰Â›ÎÙË˜ ÙÈÌÒÓ Î·Ù·Ó·ÏˆÙ‹ ·˘Í‹ıË-
ÎÂ ÛÂ ÂÙ‹ÛÈ· ‚¿ÛË ÙÔ ª¿ÈÔ ÌÂ Ú˘ı-
Ìfi 2,4% Î·È ÙÔÓ πÔ‡ÓÈÔ, ÌÂ Ú˘ıÌfi
2,1% Êı¿ÓÔÓÙ·˜ ¤ÙÛÈ ÛÂ Â›Â‰·
Ô˘ fi¯È ÌfiÓÔ Â›Ó·È ÈÛÙÔÚÈÎ¿ ¯·ÌËÏ¿
ÁÈ· ÙË ¯ÒÚ· (Ô ÏËıˆÚÈÛÌfi˜ ÙÒÚ·
‚Ú›ÛÎÂÙ·È ÛÙÔ ̄ ·ÌËÏfiÙÂÚÔ ÌÂÙ·Ô-
ÏÂÌÈÎfi Â›Â‰Ô) ·ÏÏ¿ Â›Ó·È Â›ÛË˜
¿ÌÂÛ· Û˘ÁÎÚ›ÛÈÌ· ÌÂ Ù· ÙˆÚÈÓ¿
Â›Â‰· ÙÔ˘ ÏËıˆÚÈÛÌÔ‡ ¯ˆÚÒÓ
ÙË˜ ˙ÒÓË˜ Â˘ÚÒ (fiˆ˜ Ë πÚÏ·Ó‰›·,
πÛ·Ó›·, OÏÏ·Ó‰›·, ¶ÔÚÙÔÁ·Ï›·).
Oˆ˜ Â›Ó·È ÁÓˆÛÙfi, ÛÙËÓ Ù·¯Â›·
·ÔÎÏÈÌ¿ÎˆÛË ÙÔ˘ ÏËıˆÚÈÛÌÔ‡
ÂÎÙfi˜ ·fi ÙÈ˜ ıÂÙÈÎ¤˜ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ ÛÙ·
ıÂÌÂÏÈÒ‰Ë Ì·ÎÚÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ÌÂÁ¤ıË
ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ Û˘Ó¤‚·Ï·Ó ÙfiÛÔ Ë
‰¤ÛÌË ·ÓÙÈÏËıˆÚÈÛÙÈÎÒÓ Ì¤ÙÚˆÓ
(fiˆ˜ ÌÂÈÒÛÂÈ˜ ÛÂ ¤ÌÌÂÛÔ˘˜ Êfi-
ÚÔ˘˜ Î·È ÙÔ Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎfi “¿ÁˆÌ·”
ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ ÙˆÓ ˘ËÚÂÛÈÒÓ ÙˆÓ
¢∂∫O) fiÛÔ Î·È Â˘ÓÔ˚ÎÔ› Û˘ÁÎ˘ÚÈ·ÎÔ›
·Ú¿ÁÔÓÙÂ˜ ÛÙËÓ ÏÂÈÔÓfiÙËÙ· ÙÔ˘
1998 (fiˆ˜, Ë Î·Ù¿ 15,6% ÌÂ›ˆÛË
ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ ÙˆÓ ÚÒÙˆÓ ˘ÏÒÓ
–ÂÎÙfi˜ Î·˘Û›ÌˆÓ– ÛÂ ‰ÔÏ¿ÚÈ· Î·-
ıÒ˜ Â›ÛË˜ Î·È Ë Î·Ù¿ 30,5% ÌÂ›ˆ-
ÛË ÙË˜ ÙÈÌ‹˜ ÙÔ˘ ÂÙÚÂÏ·›Ô˘ ÛÙÈ˜
‰ÈÂıÓÂ›˜ ·ÁÔÚ¤˜). º·›ÓÂÙ·È ˆÛÙfiÛÔ
ˆ˜ ÛÙÔ ÚÒÙÔ ‹ÌÈÛ˘ ÙÔ˘ 1999, Ë
Ì¤¯ÚÈ ÚfiÙÈÓÔ˜ Â˘ÓÔ˚Î‹ Û˘ÁÎ˘Ú›·
·ÓÙÈÛÙÚ¤ÊÂÙ·È Î·È ÔÈ ‰ÈÂıÓÂ›˜ ÂÍÂÏ›-
ÍÂÈ˜ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡Ó ·ÓËÛ˘¯›Â˜ ÁÈ· ÙËÓ
ÔÚÂ›· ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜

O ÂÍˆÙÂÚÈÎfi˜ ÙÔÌ¤·˜ ÙË˜ ¯ÒÚ·˜ Î·È 
ÔÈ ÚÔÔÙÈÎ¤˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÂÍ·ÁˆÁ¤˜, 
ÌÂ ÙË Ï‹ÍË ÙË˜ ÎÚ›ÛË˜ ÛÙÔ ∫ÔÛÛ˘ÊÔ¤‰ÈÔ
Î·È Ù· ÚÒÙ· ‰ÂÈÏ¿ ÛËÌ¿‰È· ÂÈÙ¿¯˘ÓÛË˜
ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙ·˜ 
ÛÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ EÓˆÛË, ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó
ÛÙ· Ì¤Û· ÙÔ˘ 1999 ÂÏ·ÊÚ¿ ‚ÂÏÙ›ˆÛË 
ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÂÏ¿¯ÈÛÙÔ˘˜ Ì‹ÓÂ˜ ÚÈÓ. 
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ÚÔ˜ ÙËÓ O¡∂. OÈ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ ·˘Ù¤˜
¤¯Ô˘Ó Ó· Î¿ÓÔ˘Ó ÌÂ ÙËÓ
1. ·‡ÍËÛË ÙË˜ ÙÈÌ‹˜ ÙÔ˘ ÂÙÚÂÏ·›Ô˘, 
2. ·Ó·Ù›ÌËÛË ÙÔ˘ ‰ÔÏ·Ú›Ô˘ ¤Ó·ÓÙÈ
Â˘ÚÒ Î·È ‰Ú·¯Ì‹˜, 
3. ‹È· “ÎÚ›ÛË” ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿ Â˘Úˆ-
ÔÌÔÏfiÁˆÓ

∞Ó·Ï˘ÙÈÎfiÙÂÚ· ÙÒÚ·, Î·È ¿ÓÙ·
·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙË ‰ÈÂıÓ‹ Û˘ÁÎ˘Ú›·:

1. ∞fi ÙÔ ºÂ‚ÚÔ˘¿ÚÈÔ ÙÔ˘ 1999
(Î·È ÌÂ Ì›· Î¿Ì„Ë ÛÙ· Ù¤ÏË ª·˝Ô˘,
·Ú¯¤˜ πÔ˘Ó›Ô˘) Ë ÙÈÌ‹ ÙÔ˘ ÂÙÚÂ-
Ï·›Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ·ÓÔ‰ÈÎ‹ ÔÚÂ›·,
ÌÂ ÙËÓ ÙÈÌ‹ ÙÔ˘ ‚·ÚÂÏÈÔ‡ Brent Ó·
Î˘Ì·›ÓÂÙ·È ÛÙ· Â›Â‰· ÙˆÓ 18,5
‰ÔÏ·Ú›ˆÓ ÛÙÈ˜ ·Ú¯¤˜ πÔ˘Ï›Ô˘ ÂÓÒ Ë
Ì¤ÛË ÙÈÌ‹ ÁÈ· ÙÔ 1998 ‹Ù·Ó ÂÚ›-
Ô˘ 14 ‰ÔÏ¿ÚÈ·. ¶ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ·ÓË-
Û˘¯ËÙÈÎ‹ Ì¿ÏÈÛÙ· Â›Ó·È Ë ÚÔÔÙÈ-
Î‹ ‰È·Ù‹ÚËÛË˜ ÙË˜ ÙÈÌ‹˜ ÙÔ˘ Â-
ÙÚÂÏ·›Ô˘ ÛÂ ˘„ËÏ¿ Â›Â‰· Î·È
ÁÈ· ÙÔ ˘fiÏÔÈÔ ÙÔ˘ ¤ÙÔ˘˜. ∂Êfi-
ÛÔÓ ÛÙË Û‡ÛÎÂ„Ë ÙˆÓ ÂÙÚÂÏ·ÈÔ-
·Ú·ÁˆÁÒÓ ¯ˆÚÒÓ ÙÔ˘ O¶∂∫ ÙÔ
™ÂÙ¤Ì‚ÚÈÔ ÙÔ˘ 1999 ‰ÂÓ ·ÔÊ·-
ÛÈÛıÂ› Ë ·‡ÍËÛË ÙË˜ ËÌÂÚ‹ÛÈ·˜
·Ú·ÁˆÁ‹˜ Î·È ÌÂ ‰Â‰ÔÌ¤ÓË ÙË Ì¤-
¯ÚÈ ÛÙÈÁÌ‹˜ Û˘ÓÔ¯‹ ÙÔ˘ Î·ÚÙ¤Ï,
Ì›· Ù¤ÙÔÈ· ÂÍ¤ÏÈÍË Â›Ó·È ÔÏ‡ È-
ı·Ó‹. OfiÙÂ, Ë ÙÂÏÈÎ‹ Â›‰Ú·ÛË
ÙË˜ ·‡ÍËÛË˜ Î·È ‰È·Ù‹ÚËÛË˜ ÙˆÓ
ÙÈÌÒÓ ÙˆÓ Î·˘Û›ÌˆÓ ÛÂ Â›Â‰·
·ÚÎÂÙ¿ ˘„ËÏfiÙÂÚ· ·fi ·˘Ù¿ ÙÔ˘
1998 ÛÙÔ ÎÚÈÙ‹ÚÈÔ ÙÔ˘ ÏËıˆÚÈ-
ÛÌÔ‡, ÂÍ·ÚÙ¿Ù·È ·fi ÙÔ fiÛÔ
Û˘ÌÌÂÙÚÈÎ‹ Â›Ó·È Ë ‰È·Ù·Ú·¯‹ ·˘-
Ù‹ ÁÈ· ÙËÓ ∂ÏÏ¿‰· ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÈ˜
¯ÒÚÂ˜ ÙË˜ ˙ÒÓË˜ Â˘ÚÒ. ¶Èı·ÓfiÓ
Ó· Â›Ó·È ÂÏ·ÊÚ¿ ·ÚÓËÙÈÎ‹, ‰ËÏ·‰‹
Ô ÏËıˆÚÈÛÌfi˜ ÙË˜ ¯ÒÚ·˜ Ó· ÂÈ-
‚·Ú˘ÓıÂ› Ï›ÁÔ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ·fi
fi,ÙÈ Ô Ú˘ıÌfi˜ ÌÂÙ·‚ÔÏ‹˜ ÙˆÓ ÙÈ-
ÌÒÓ ÙˆÓ ¯ˆÚÒÓ ÙË˜ ˙ÒÓË˜ Â˘ÚÒ.
2. ∆Ô ·ÌÂÚÈÎ·ÓÈÎfi ‰ÔÏ¿ÚÈÔ ¤¯ÂÈ ·fi
ÙËÓ ·Ú¯‹ ÙÔ˘ ¯ÚfiÓÔ˘ ·Ó·ÙÈÌËıÂ›

Î·Ù¿ 13% ¤Ó·ÓÙÈ ÙË˜ ‰Ú·¯Ì‹˜ Î·È
Î˘Ì·›ÓÂÙ·È ÛÙÈ˜ ·Ú¯¤˜ πÔ˘Ï›Ô˘ ÛÙÔ
Â›Â‰Ô ÙˆÓ 320 ‰Ú·¯ÌÒÓ. ∏ ÈÛÔ-
ÙÈÌ›· Â˘ÚÒ-‰ÔÏ·Ú›Ô˘ ¤¯ÂÈ ¤ÛÂÈ
Î¿Ùˆ ·fi ÙÔ 1,02, Èı·ÓfiÙ·Ù· Ô‰Ë-
ÁÔ‡ÌÂÓË ÛÙËÓ 1 ÚÔ˜ 1 ÈÛÔÙÈÌ›·. ∏
ÂÍ·Ûı¤ÓÈÛË ·˘Ù‹ ÙÔ˘ Â˘ÚÒ Â›Ó·È ÛÂ
ÌÂÁ¿ÏÔ ‚·ıÌfi ËıÂÏËÌ¤ÓË Î·È ÛÙËÚ›-
˙ÂÙ·È ÛÙË ÏÔÁÈÎ‹ ÙË˜ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈ-
Î‹˜ ˘ÔÙ›ÌËÛË˜: ™ÙÔ˘˜ ÎfiÏÔ˘˜
ÙË˜ ∂∂ Ù˘Á¯¿ÓÂÈ Â˘ÚÂ›·˜ ·Ô‰Ô¯‹˜
Ë ¿Ô„Ë ˆ˜ Ë ÂÈÛÙÚÔÊ‹ ÛÂ Â‡-
ÚˆÛÙÔ˘˜ Ú˘ıÌÔ‡˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ı·
¤ÚıÂÈ Ì¤Ûˆ ÌÈ·˜ ‰ÈfiÁÎˆÛË˜ ÙÔ˘
ÂÌÔÚÈÎÔ‡ ÏÂÔÓ¿ÛÌ·ÙÔ˜, Ë ÔÔ›·
ı· Â›Ó·È ÙÔ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÂÚÈÛÛfiÙÂ-
ÚÔ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎÒÓ (·fi ÏÂ˘Ú¿˜
ÙÈÌÒÓ Î·È ÏfiÁˆ ÙË˜ ÂÍ·Ûı¤ÓÈÛË˜ ÙÔ˘
Â˘ÚÒ) Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ.
3. ∏ ÚÔÔ‰Â˘ÙÈÎ‹ ÂÍ·Ûı¤ÓÈÛË ÙÔ˘
ÓÔÌ›ÛÌ·ÙÔ˜ Ê˘ÛÈÎfi Â›Ó·È Ó· ·ÛÎÂ›
È¤ÛÂÈ˜ ÛÙ· Â˘ÚˆÔÌfiÏÔÁ·, ÙˆÓ
ÔÔ›ˆÓ ÔÈ ÙÈÌ¤˜ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ¤ÓÙÔ-
Ó· Î·ıÔ‰ÈÎ¤˜ Ù¿ÛÂÈ˜ Î·È ÔÈ ·Ô‰fi-
ÛÂÈ˜ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯· ·ÓÔ‰ÈÎ¤˜ Ù¿ÛÂÈ˜.
EÙÛÈ, Ë ·fi‰ÔÛË-ÎÏÂÈ‰› ÙˆÓ ÁÂÚÌ·ÓÈ-
ÎÒÓ 10ÂÙÒÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ (bunds) Úfi-
ÛÊ·Ù· ÍÂ¤Ú·ÛÂ ÙÔ Â›Â‰Ô ÙˆÓ
4,85% (·fi‰ÔÛË ˘„ËÏfiÙÂÚË ·˘Ù‹˜
ÙÔ˘ ª·˝Ô˘ 1998), ¯ˆÚ›˜ ˆÛÙfiÛÔ Ó·
ÌÂÈˆıÂ› Ë ‰È·ÊÔÚ¿ ÙÔ˘˜ ·fi Ù· ÂÏ-
ÏËÓÈÎ¿ ÔÌfiÏÔÁ·, Ù· ÔÔ›· Î·Ù¤ÁÚ·-
„·Ó ·ÚfiÌÔÈÂ˜ Ù¿ÛÂÈ˜. ∏ ‰È·ÊÔÚ¿
ÛÙÈ˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ Î˘Ì·›ÓÂÙ·È Ï¤ÔÓ
ÌÂÙ·Í‡ 155 Î·È 180 ÌÔÓ¿‰ˆÓ ‚¿ÛË˜.
ÀÂÓı˘Ì›˙ÂÙ·È ˆ˜ ÔÈ ·Ô‰fiÛÂÈ˜
ÙˆÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ 10ÂÙÔ‡˜ ‰È¿ÚÎÂÈ·˜
·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÙÔ “ÂÈÙfiÎÈÔ ·Ó·ÊÔÚ¿˜”
ÙÔ˘ Û¯ÂÙÈÎÔ‡ ÎÚÈÙËÚ›Ô˘ Û‡ÁÎÏÈÛË˜.

¶Ú¤ÂÈ Ó· ÛËÌÂÈˆıÂ› Â‰Ò ˆ˜
ÔÈ ‰‡Ô ÙÂÏÂ˘Ù·›ÔÈ ·Ú¿ÁÔÓÙÂ˜ (·Ó·-
Ù›ÌËÛË ÙÔ˘ ‰ÔÏ·Ú›Ô˘ Î·È È¤ÛÂÈ˜
Ô˘ ·ÛÎÔ‡ÓÙ·È ·fi ÙËÓ ÂÍ·Ûı¤ÓÈ-
ÛË ÙÔ˘ Â˘ÚÒ ÛÙÈ˜ Â˘Úˆ·˚Î¤˜ ·ÁÔ-
Ú¤˜ ÔÌÔÏfiÁˆÓ) ÌÔÚÂ› Ó· ÂÁÎ˘ÌÔ-
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ÓÔ‡Ó ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ Î·È ÁÈ· ÙÔ ÎÚÈÙ‹ÚÈÔ
ÙÔ˘ ¯Ú¤Ô˘˜, ÛÙÔ Ì¤ÙÚÔ Ô˘ ı· Ô‰Ë-
Á‹ÛÔ˘Ó ÛÂ ̆ ¤Ú‚·ÛË ÙˆÓ ‰··ÓÒÓ
ÁÈ· ÙËÓ ÂÍ˘ËÚ¤ÙËÛË ÙÔ˘ ÂÍˆÙÂÚÈ-
ÎÔ‡ ¯Ú¤Ô˘˜ ÙË˜ ¯ÒÚ·˜. ª¿ÏÈÛÙ·,
ÛÙÔ ‚·ıÌfi Ô˘ ÙÔ ∞∂¶ ı· ·˘ÍËıÂ›
Î·Ù¿ ÙÔ 1999 ÌÂ ̄ ·ÌËÏfiÙÂÚÔ˘˜ Ú˘ı-
ÌÔ‡˜ ·fi fi,ÙÈ ·Ú¯ÈÎÒ˜ ˘ÔÏÔÁÈ˙fi-
Ù·Ó, Â›Ó·È È‰È·›ÙÂÚ· Èı·ÓfiÓ Ë ÌÂ›ˆ-
ÛË ÙÔ˘ ̄ Ú¤Ô˘˜ ̂ ˜ ÔÛÔÛÙfi ÙÔ˘ ∞∂¶
Î·Ù¿ ÙÔ 1999 Ó· Â›Ó·È ÙÂÏÈÎ¿ ÔÚÈ·Î‹
ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÔ 1998.

À¿Ú¯ÂÈ Î·È ¤Ó·˜ ÂÁ¯ÒÚÈÔ˜ ·Ú¿-
ÁˆÓ Ô ÔÔ›Ô˜ ÂÓ‰¤¯ÂÙ·È Ó· ÂÈ‰Ú¿ÛÂÈ
·ÚÓËÙÈÎ¿ ÛÙËÓ ·ÓÙÈÏËıˆÚÈÛÙÈÎ‹
ÔÏÈÙÈÎ‹: ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ÙË ‰È·ÌfiÚ-
ÊˆÛË Î·È ‰È·Ù‹ÚËÛË ÛÂ ˘„ËÏ¿ Â›-
Â‰· ÙË˜ ÈÛÙˆÙÈÎ‹˜ Â¤ÎÙ·ÛË˜ Ùfi-
ÛÔ ÛÙÔÓ È‰ÈˆÙÈÎfi fiÛÔ Î·È ÛÙÔ ‰ËÌfiÛÈÔ
ÙÔÌ¤·. ∆· ˘„ËÏ¿ Â›Â‰· ‰ËÌfiÛÈ·˜
ÈÛÙˆÙÈÎ‹˜ Â¤ÎÙ·ÛË˜ ·Ô‰›‰ÔÓÙ·È
ÛÙËÓ ·ÏÏ·Á‹ ÙÔ˘ ÙÚfiÔ˘ ¯ÚËÌ·ÙÔ-
‰fiÙËÛË˜ ÙÔ˘ ÂÏÏÂ›ÌÌ·ÙÔ˜ ÙË˜ ∫ÂÓÙÚÈ-
Î‹˜ ¢ÈÔ›ÎËÛË˜ Î·È fi¯È ÛÙËÓ ·‡ÍËÛË
ÙÔ˘ ÂÏÏÂ›ÌÌ·ÙÔ˜(1), ÂÓÒ Ù· ˘„ËÏ¿
Â›Â‰· È‰ÈˆÙÈÎ‹˜ ÈÛÙˆÙÈÎ‹˜ Â¤-
ÎÙ·ÛË˜ ÔÊÂ›ÏÔÓÙ·È ÙfiÛÔ ÛÙËÓ ÚÔ-
Û·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ Î·Ù·Ó·ÏˆÙÒÓ ÛÙ· Â˘-
Úˆ·˚Î¿ Î·Ù·Ó·ÏˆÙÈÎ¿ ÚfiÙ˘·
fiÛÔ Î·È ÛÙÔÓ ÂÓÙÔÓfiÙÂÚÔ ·ÓÙ·ÁˆÓÈ-
ÛÌfi ÛÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ¯ÒÚÔ Ô˘ ‰ËÌÈ-
Ô‡ÚÁËÛÂ Ë ÈÛÙˆÙÈÎ‹ ·ÂÏÂ˘ı¤Úˆ-
ÛË(2). øÛÙfiÛÔ, ÔÈ fiÔÈÂ˜ ‚Ú·¯˘¯Úfi-
ÓÈÂ˜ È¤ÛÂÈ˜ ·ÓÙÈÛÙ·ıÌ›˙ÔÓÙ·È ÌÂÛÔ-
ÚfiıÂÛÌ· ·fi ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ Ù· ÙÂ-
ÏÂ˘Ù·›· ̄ ÚfiÓÈ· Ë ÌÂÁ¤ı˘ÓÛË ÙË˜ ÔÈÎÔ-
ÓÔÌ›·˜ ÛÙËÚ›˙ÂÙ·È ÛÙËÓ ¤ÓÙÔÓË (È‰Èˆ-
ÙÈÎ‹ Î·È ‰ËÌfiÛÈ·) ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹ ‰Ú·-
ÛÙËÚÈfiÙËÙ·, Ë ÔÔ›· ¤¯ÂÈ ˆ˜ ·ÔÙ¤-
ÏÂÛÌ· ÙË ‰ÈÂ‡Ú˘ÓÛË ÙˆÓ ·Ú·ÁˆÁÈ-
ÎÒÓ ‰˘Ó·ÙÔÙ‹ÙˆÓ ÙË˜ ¯ÒÚ·˜, ÙË˜
ÚÔÛÊÔÚ¿˜ Î·È ÙÔ˘ ‰˘ÓËÙÈÎÔ‡ ÚÔ˚-
fiÓÙÔ˜. 

¶·ÚfiÏ· ·˘Ù¿, Ô Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ÂÈ-
‚Ú¿‰˘ÓÛË˜ ÙË˜ ÙÒÛË˜ ÙÔ˘ ÏËıˆ-

ÚÈÛÌÔ‡ ‚Ú·¯˘¯ÚfiÓÈ· ·Ú·Ì¤ÓÂÈ Î·È
Á›ÓÂÙ·È ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ˜ Â¿Ó Ï¿‚ÂÈ Î·ÓÂ›˜
˘fi„Ë ÙËÓ ·Ó·ÌÂÓfiÌÂÓË ÛÙÔ ÂÁÁ‡˜
Ì¤ÏÏÔÓ ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘ ÔÛÔÛÙÔ‡
ÙˆÓ ˘Ô¯ÚÂˆÙÈÎÒÓ Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ ÁÈ·
ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÛÙÔ Ì¤ÛÔ fiÚÔ ÙË˜ ∂∂, ÁÂ-
ÁÔÓfi˜ ÙÔ ÔÔ›Ô ı· ·˘Í‹ÛÂÈ ÛËÌ·ÓÙÈ-
Î¿ ÙË ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ· ÙÔ˘ ¯ÚËÌ·ÙÔÈ-
ÛÙˆÙÈÎÔ‡ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜.

¢‡Ô ÙÂÏÂ˘Ù·›Â˜ ÂÈÛËÌ¿ÓÛÂÈ˜: ·)
ÙÔ ÂÏÏËÓÈÎfi ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈÔ Î·È ÔÈ
·ÁÔÚ¤˜ ̄ Ú‹Ì·ÙÔ˜ Î·È ÔÌÔÏfiÁˆÓ ¤‰ÂÈ-
Í·Ó È‰È·›ÙÂÚË „˘¯Ú·ÈÌ›· Î·È Â˘ÛÙ¿-
ıÂÈ· ÛÂ Ì›· ÂÚ›Ô‰Ô ÎÚ›ÛË˜ fiˆ˜ ·˘-
Ù‹ ÙË˜ ÂÚÈÔ¯‹˜ ÙÔ˘ ∫ÔÛÛ˘ÊÔÂ‰›-
Ô˘ ‚) Ù· ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈ· ÙˆÓ ∏¶∞
Ê·›ÓÂÙ·È Ó· ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó Ó· Ô‰Ë-
ÁÔ‡Ó ÙÈ˜ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ ÛÙ· Â˘Úˆ·˚Î¿
(Î·È Ï›ÁÔ-ÔÏ‡ ÛÙ· ·Ó¿ ÙÔÓ ÎfiÛÌÔ)
¯ÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈ·. ¶ÚfiÛÊ·Ù·, Ë OÌÔ-
ÛÔÓ‰È·Î‹ ∆Ú¿Â˙· ÙˆÓ ∏¶∞ (FED)
·‡ÍËÛÂ ÙÔ ‚·ÛÈÎfi ÂÈÙfiÎÈÔ ÙË˜ ‰È·-
ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ·ÁÔÚ¿˜ Î·Ù¿ 25 ÌÔÓ¿-
‰Â˜ ‚¿ÛË˜. ∞˘Ùfi ¤‰ˆÛÂ ÙÔÓ ÙfiÓÔ ÁÈ·
ıÂÙÈÎ¤˜ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ ÛÙ· ‰ÈÂıÓ‹ ̄ ÚËÌ·ÙÈ-
ÛÙ‹ÚÈ· Î·ıÒ˜ fi¯È ÌfiÓÔ Ë ·‡ÍËÛË
‹Ù·Ó ÌÈÎÚfiÙÂÚË ·˘Ù‹˜ Ô˘ ÔÈ ·ÁÔÚ¤˜
Â›¯·Ó ÚÔ‰ÈÎ¿ÛÂÈ, ·ÏÏ¿, fiˆ˜ ¿ÊË-
ÛÂ Ó· ÂÓÓÔËıÂ› Ô ÂÈÎÂÊ·Ï‹˜ ÙË˜
Alan Greenspan, Ë FED ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó·
ÙËÚ‹ÛÂÈ Ô˘‰¤ÙÂÚË ÛÙ¿ÛË ÛÙÔ ¿ÌÂÛÔ
Ì¤ÏÏÔÓ. ∫ÏÂ›ÓÔÓÙ·˜, ·Í›˙ÂÈ Ó· ÙÔÓ›ÛÂÈ
Î·ÓÂ›˜ ˆ˜ Èı·ÓfiÙÂÚË ÂÚÌËÓÂ›· ÁÈ·
ÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ ·fi ÙË
FED ‰ÂÓ ·ÔÙÂÏÂ› Ë ‡·ÚÍË ÏËıˆ-

(1) ™ÙÔ ‚·ıÌfi Ô˘ ÙÔ ·’ ÂÍ¿ÌËÓÔ ÙÔ˘ 1999
¤Ó· ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ ÔÛÔÛÙfi ÙÔ˘ ÂÏÏÂ›ÌÌ·-
ÙÔ˜ ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÂ›Ù·È ·fi ÌË Î·ÙÔ›ÎÔ˘˜
ÙË˜ ¯ÒÚ·˜ (non-residents), Ë ÌÔÚÊ‹ ·˘Ù‹
¯ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË˜ Û˘Ì‚¿ÏÏÂÈ ÛÙËÓ ·‡ÍËÛË
ÙË˜ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ ÛÙËÓ ÔÈÎÔÓÔÌ›·, Î·È
ÌÔÚÂ› Ó· Ô‰ËÁ‹ÛÂÈ ÛÂ ·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÏË-
ıˆÚÈÛÙÈÎÒÓ È¤ÛÂˆÓ.
(2) BÏ¤Â ‰È¿ÊÔÚÂ˜ ‰ËÌÔÛÈÂ‡ÛÂÈ˜ ÙË˜ TÚ¿-
Â˙·˜ ÙË˜ EÏÏ¿‰Ô˜ fiˆ˜ Ë “EÎıÂÛË ÙÔ˘
¢ÈÔÈÎËÙ‹ ÁÈ· ÙÔ 1999” Î·È Ë “NÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹
¶ÔÏÈÙÈÎ‹ 1998-1999”, M¿ÚÙÈÔ˜ 1999.
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TA XPHMATI™THPIA 
TøN H¶A ºAINETAI
NA E•AKO§OY£OYN 
NA O¢H°OYN 
TI™ E•E§I•EI™

ÚÈÛÙÈÎÒÓ È¤ÛÂˆÓ ÛÙËÓ ∞ÌÂÚÈÎ·ÓÈÎ‹
ÔÈÎÔÓÔÌ›· (Ô ‰Â›ÎÙË˜ ÙÈÌÒÓ Î·Ù·Ó·-
ÏˆÙ‹ ·˘Í‹ıËÎÂ Î·Ù¿ 0.7% ÙÔÓ ∞Ú›-
ÏÈÔ) ·ÏÏ¿ ÙÔ Â›Â‰Ô ÙˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ
Ô˘ Ë FED ıÂˆÚÂ› Û˘Ì‚·Ùfi ÌÂ ÙÔ
ÛÙfi¯Ô ÙË˜ Ô˘ Â›Ó·È Ë ÛÙ·ıÂÚfiÙËÙ·
ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ (‰È·Ù‹ÚËÛË ÙÔ˘ ÏËıˆÚÈ-
ÛÌÔ‡ ÛÂ ̄ ·ÌËÏ¿ Â›Â‰·). µ¿ÛÂÈ ÙË˜
ÂÌÂÈÚ›·˜ ÙˆÓ ÙÂÏÂ˘Ù·›ˆÓ ÂÙÒÓ, Ë
FED Ê·›ÓÂÙ·È Ó· ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ÙËÓ ÂÍ‹˜
ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹: ÌÂÈÒÓÂÈ (·ÚÎÂÙ¿) Ù·
ÂÈÙfiÎÈ· ÛÂ ÂÚÈfi‰Ô˘˜ ÎÚ›ÛË˜ Î·È
ÛÙË Û˘Ó¤¯ÂÈ· ÚÔÛ·ıÂ› Ó· Ù· Ô‰Ë-
Á‹ÛÂÈ ÛÙ· ÚÔ ÙË˜ ÎÚ›ÛË˜ Â›Â‰·.
∫¿ÙÈ Ô˘ ÛÙËÓ ÚÔÎÂÈÌ¤ÓË ÂÚ›-
ÙˆÛË ı· ··ÈÙÔ‡ÛÂ ÙËÓ ÂÚ·ÈÙ¤-

Úˆ ·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ Î·Ù¿ 50
ÌÔÓ¿‰Â˜ ‚¿ÛË˜ ÒÛÙÂ Ù· ÂÈÙfiÎÈ·
ÙˆÓ ∏¶∞ Ó· Êı¿ÛÔ˘Ó ÛÙ· Â›Â‰·
Ô˘ ‚Ú›ÛÎÔÓÙ·Ó ÚÈÓ ÙËÓ ÙÂÏÂ˘Ù·›·
·ÁÎfiÛÌÈ· ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ ÎÚ›ÛË ÙÔ˘
ÊıÈÓÔÒÚÔ˘ ÙÔ˘ 1998 Ô˘ ÍÂÎ›ÓËÛÂ
·fi ÙË ƒˆÛ›·. Oˆ˜ fiÌˆ˜ ‹‰Ë ÙÔÓ›-
ÛıËÎÂ, Ô ÂÈÎÂÊ·Ï‹˜ ÙË˜FED ¤¯ÂÈ ÌÂ
ÙÈ˜ ‰ËÏÒÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ‹ÛÂÈ
ÚÔÛ‰ÔÎ›Â˜ ÁÈ· Ì›· Ô˘‰¤ÙÂÚË ÛÙ¿ÛË
ÛÙÔ˘˜ ÚÔÛÂ¯Â›˜ Ì‹ÓÂ˜.

™¶YPO™ ZAPKO™
™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜ ETE

¶ÏËıˆÚÈÛÌfi˜ ÌÂ ‚¿ÛË ÙÔÓ ∂Ó¢∆∫

∂Ù‹ÛÈÔ˜ Ú˘ıÌfi˜ 12ÌËÓÔ˜ 
Ì¤ÛÔ˜ fiÚÔ˜ 

M¿ÈÔ˜ 99 AÚ 99 M·Ú 99 ºÂ‚ 99 M¿ÈÔ˜ 98 ª¿ÈÔ˜ 98-99
M¿ÈÔ˜ 98 AÚ 98 M·Ú 98 ºÂ‚ 98 M¿ÈÔ˜ 97 ª¿ÈÔ˜ 97-98

∞˘ÛÙÚ›· 0.4* 0.1 0.2 0.2 1.0 0.5*
µ¤ÏÁÈÔ 0.8 1.1 1.3 1.0 1.3 0.9
°·ÏÏ›· 0.5* 0.6 0.5 0.3 1.0 0.5*
°ÂÚÌ·Ó›· 0.4 0.8 0.5 0.1 0.9 0.5
πÚÏ·Ó‰›· 2.3 2.0 2.0 2.3 2.4 2.4
πÛ·Ó›· 2.1 2.3 2.1 1.8 2.0 1.8
πÙ·Ï›· 1.5 1.3 1.4 1.4 2.0 1.7
§Ô˘ÍÂÌ‚Ô‡ÚÁÔ 1.3 1.3 0.6 0.6 1.3 0.6
OÏÏ·Ó‰›· 2.1* 1.9 2.0 2.0 2.1 1.8*
¶ÔÚÙÔÁ·Ï›· 2.1 2.7 2.8 2.7 2.2 2.6
ºÈÓÏ·Ó‰›· 1.4 1.3 0.9 0.9 1.6 1.1

∑ÒÓË Â˘ÚÒ 1.0* 1.1 1.0 0.8 1.3 1.0*

¢·Ó›· 1.6 1.7 1.7 1.3 1.4 1.3
∂ÏÏ¿‰· 2.2 2.6 3.2 3.5 5.0 3.8
™Ô˘Ë‰›· 0.3 0.3 0.5 0.2 1.6 0.4
∏Ó. µ·Û›ÏÂÈÔ 1.3 1.5 1.7 1.5 2.0 1.5

EU15 1.1* 1.2 1.2 1.0 1.5 1.1*

* = ÚÔÛˆÚÈÓ‹ ÙÈÌ‹
¶ËÁ‹: Eurostat 


