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Ανάκτηση
ισχύος;
º·ÓÙ·ÛÙÂ›ÙÂ ÙËÓ ·Ó·ÎÔ›ÓˆÛË ÙˆÓ ·ÎfiÏÔ˘ıˆÓ
Ù›ÙÏˆÓ ÂÈ‰‹ÛÂˆÓ:

• ∏ Moody's ·Ó·ÎÔÈÓÒÓÂÈ ˘Ô‚¿ıÌÈÛË ÙË˜
ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜ ÙË˜ ¶ÔÚÙÔÁ·Ï›·˜
Î·È ÙË˜ πÚÏ·Ó‰›·˜.

• ∏ ∫›Ó· ·Ó·Ê¤ÚÂÈ ÌÂÈˆÌ¤ÓË ˙‹ÙËÛË ÁÈ· ÂÌÔ-
ÚÂ‡Ì·Ù· Î·È ÙÒÛË ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ ÙˆÓ Î·ÙÔÈÎÈÒÓ.

• √ ¶ÚfiÂ‰ÚÔ˜ ÙË˜ √ÌÔÛÔÓ‰È·Î‹˜ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹˜
∆Ú¿Â˙·˜ ÙˆÓ ∏.¶.∞. (Fed), Ben Bernanke,
·Ó·ÎÔÈÓÒÓÂÈ ÂÍ·ÈÚÂÙÈÎ¿ ·‚¤‚·ÈÂ˜ ÚÔÔÙÈÎ¤˜
ÁÈ· ÙËÓ ÔÈÎÔÓÔÌ›· ÙˆÓ ∏.¶.∞. 

øÛÙfiÛÔ, ÛÂ ·ÓÙ›ıÂÛË ÌÂ ÙÔÓ ∞Ú›ÏÈÔ ÙÔ˘ ÙÚ¤-
¯ÔÓÙÔ˜ ¤ÙÔ˘˜, fiÙ·Ó Î¿ıÂ ·ÚÓËÙÈÎ‹ ÂÍ¤ÏÈÍË
Û˘ÓÔ‰Â˘fiÙ·Ó ·fi ÙÔÓ ·ÓÙ›Ï·ÏÔ ÙÔ˘ ÎÂÚ·˘ÓÔ‡
Ô˘ ¤ÌÔÈ·˙Â Ó· ¤ÊÙÂÈ ÛÙ· ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈ·, ÔÈ
·ÁÔÚ¤˜ ÌÂÙÔ¯ÒÓ ÂÈ‰ÂÈÎÓ‡Ô˘Ó ÙÔ ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô
‰È¿ÛÙËÌ· ˘„ËÏfi ‚·ıÌfi ·ÓÙÔ¯‹˜.

√È ÂÂÓ‰˘Ù¤˜ ·Ó·ÚˆÙÈÔ‡ÓÙ·È Â¿Ó ÙÔ ·ÓÔÛÔÔÈË-
ÙÈÎfi Û‡ÛÙËÌ· ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚÒÓ Â›Ó·È ·ÚÎÂÙ¿
ÈÛ¯˘Úfi ÒÛÙÂ Ó· ·ÓÙ¤ÍÂÈ ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ ÙÂÛÙ ·ÓÙÔ¯‹˜.

Τονωτικές ενέσεις στην περίοδο αναφοράς:
∏ ÂÚ›Ô‰Ô˜ ·Ó·ÊÔÚ¿˜ ÁÈ· ÙÔ 2Ô ÙÚ›ÌËÓÔ ÙÔ˘
2010 Î·Ù¤ÛÙË ‚·ÛÈÎfi˜ ·Ú¿ÁÔÓÙ·˜ ÚÔÒıËÛË˜
ÁÈ· ÙÈ˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ. ™¯Â‰fiÓ ÙÔ 80%
ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ Ô˘ Û˘ÌÌÂÙ¤¯Ô˘Ó ÛÙÔ ¢Â›ÎÙË
Standard & Poor’s 500 ˘ÂÚ¤‚Ë ÙÈ˜ ÂÎÙÈÌ‹ÛÂÈ˜
ÙˆÓ ·Ó·Ï˘ÙÒÓ (Bloomberg: ÛÙÈ˜ 30 πÔ˘Ï›Ô˘
2010), ¯¿ÚË ÛÙÔ ·˘ÛÙËÚfi ÚfiÁÚ·ÌÌ· ÏÈÙfiÙËÙ·˜
Ô˘ «·˘ÙÔÂÈ‚Ï‹ıËÎÂ» ÛÙÔ˘˜ ÔÌ›ÏÔ˘˜ ÙˆÓ
∏.¶.∞. –Ë ·Ó·ÏÔÁ›· ÚÔÛı‹ÎË˜ ·Í›·˜ ÚÔ˜ ÙÔ
ÌÈÛıfi ÙÔ˘ ÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓÔ˘ ¤ÊÙ·ÛÂ ÛÙÔ ˘„ËÏfiÙÂÚÔ
Â›Â‰Ô ÙˆÓ ÙÂÏÂ˘Ù·›ˆÓ 50 ÂÙÒÓ– Î·È ÛÙËÓ
˘„ËÏ‹ ˙‹ÙËÛË ÙˆÓ ·Ó·‰˘fiÌÂÓˆÓ ¯ˆÚÒÓ. √È
·Ó·¿ÓÙÂ¯· ıÂÙÈÎ¤˜ ÚÔÔÙÈÎ¤˜ ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚË-
Ì·ÙÈÒÓ Â›ÛË˜ ÌÂÙÚ›·Û·Ó ÛÂ Î¿ÔÈÔ ‚·ıÌfi ÙÔ˘˜
Êfi‚Ô˘˜ ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ ‡ÊÂÛË. 

Τονωτικές ενέσεις στη διατραπεζική αγορά:
∂ÈÚfiÛıÂÙ· ÙË˜ ÂÈÙ˘¯Ô‡˜ ·Ó·¯ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË˜
ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰·˜, ÙË˜ πÛ·Ó›·˜ Î·È ÙË˜ πÚÏ·Ó‰›·˜ ÛÙË
¯ÚËÌ·Ù·ÁÔÚ¿, ÙÔ Â˘Úˆ·˚Îfi ÙÂÛÙ ·ÓÙÔ¯‹˜ ÙˆÓ
ÙÚ·Â˙ÒÓ Û˘Ó¤‚·ÏÂ Â›ÛË˜ ÛÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙË˜
ÂÌÈÛÙÔÛ‡ÓË˜ ÂÓÙfi˜ ÙË˜ ‰È·ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜ ·ÁÔÚ¿˜.
∞˘Ùfi Â›Ó·È ÂÌÊ·Ó¤˜ ·fi ÙËÓ ÂÏ·ÊÚ¿ ÌÂ›ˆÛË ÙˆÓ
ÚÈÌ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÔÌÔÏfiÁˆÓ.

Τονωτικές ενέσεις στις αποτιµήσεις: ∆¤ÏÔ˜,
ÔÈ ·ÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ ÌÂÙÔ¯ÒÓ ·Ú·Ì¤ÓÔ˘Ó
Û˘ÁÎÚ·ÙËÌ¤ÓÂ˜. ¶ÚfiÛıÂÙ· ÙˆÓ ¯·ÌËÏÒÓ ÏfiÁˆÓ
ÙÈÌ‹˜/Î¤Ú‰Ô˘˜, ÔÈ ÔÔ›ÔÈ ÛÂ ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÂÚÈ-
ÙÒÛÂÈ˜ Â›Ó·È Î·Ù¿ 30% ¯·ÌËÏfiÙÂÚÔÈ ·fi ÙÔ˘˜
Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌÔ˘˜ Ì¤ÛÔ˘˜ fiÚÔ˘˜ ÙÔ˘˜ ·fi ÙÔ
1987 ˆ˜ Û‹ÌÂÚ·, ÔÈ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÌÂÚÈÛÌ¿ÙˆÓ
Ê·›ÓÔÓÙ·È Â›ÛË˜ ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ¤˜. 

™˘ÓÔ„›˙ÔÓÙ·˜, ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ¯ÔÚËÁÔ‡ÓÙ·È ÙÔÓˆ-
ÙÈÎ¤˜ ÂÓ¤ÛÂÈ˜ Î·È Â˘ÂÏÈÛÙÔ‡ÌÂ fiÙÈ ı· ·Ó·ÎÙ‹-
ÛÔ˘Ó ÙÈ˜ ‰˘Ó¿ÌÂÈ˜ ÙÔ˘˜. ∂Í·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡ÌÂ Ó·
‚ÚÈÛÎfiÌ·ÛÙÂ ÂÓ Ì¤Ûˆ ÂÓfi˜ ÛÂÓ·Ú›Ô˘ Î˘ÎÏÈÎ‹˜
ÌÂÙ¿‚·ÛË˜, fiÔ˘ Ù· Î›ÓËÙÚ· ÚÔ¤Ú¯ÔÓÙ·È 
·fi ÙËÓ ÂÚ›Ô‰Ô ·Ó·ÊÔÚ¿˜. ∫·Ù¿ Û˘Ó¤ÂÈ·,
Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜ ˘’ fi„ÈÓ ÙËÓ ÚfiÛÊ·ÙË ÙÒÛË ÙˆÓ
ÎÔÚ˘Ê·›ˆÓ ‰ÂÈÎÙÒÓ ÙÔ˘ √√™∞ (√ÚÁ·ÓÈÛÌfi˜
√ÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ™˘ÓÂÚÁ·Û›·˜ Î·È ∞Ó¿Ù˘ÍË˜)
Û¯Â‰fiÓ ÛÂ fiÏÂ˜ ÙÈ˜ ÂÚÈÔ¯¤˜ Î·È ÙÔ ·ÌÂÙ¿‚ÏËÙÔ
˘„ËÏfi ÎÚ·ÙÈÎfi ¯Ú¤Ô˜ Î˘Ú›ˆ˜ ÙˆÓ ÂÎ‚ÈÔÌË¯·-
ÓÈÛÌ¤ÓˆÓ ¯ˆÚÒÓ, ‰ÂÓ ÌÔÚÂ› Ó· ·ÔÎÏÂÈÛÙÂ› Ë
ÂÈÛÙÚÔÊ‹ ÛÙËÓ ·ÔÛÙÚÔÊ‹ ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘.

ø˜ ÂÎ ÙÔ‡ÙÔ˘, ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡ÌÂ Ó· Û˘ÓÈÛÙÔ‡ÌÂ
Ô˘‰¤ÙÂÚË Î·Ù·ÓÔÌ‹ ÌÂÙÔ¯ÒÓ/ÔÌÔÏfiÁˆÓ.

∂‡¯ÔÌ·È ÙÔÓˆÙÈÎ¤˜ ÂÓ¤ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂÒÓ Û·˜,

Dennis Nacken
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Χρηµ/κοί ∆είκτες Κλείσιµο
ASE General Index 1.747
FTSE 100 5.368
DAX 6.292
DJ Euro Stoxx 50 2.807
S&P 500 1.126
Nasdaq 2.295
Nikkei 225 9.694
Hang Seng 21.413
KOSPI 1.782
Bovespa 68.517

Επιτόκια %
Η.Π.Α. 3 µήνες 0,44

2 έτη 0,55
10 έτη 2,91

Ευρωζώνη 3 µήνες 0,90
2 έτη 0,78

10 έτη 2,67
Ιαπωνία 3 µήνες 0,38

2 έτη 0,13
10 έτη 1,06

Συνάλλαγµα Κλείσιµο
USD/EUR 1,307

Πρώτες Ύλες
Πετρέλαιο (µπρεντ, 
USD/βαρέλι) 81,0

∆είκτηςΚατανοµήςΕπενδύσεων

Νέες εκδόσεις
Podcast και αναλύσεις των κεφαλαιαγορών 

µε ένα µόνον κλικ:

www.allianzgi.de/capitalmarketanalysis
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• Επί του παρόντος φαίνεται πως ενδείκνυται η ενίσχυση της ανθεκτικότητας των χαρτοφυλακίων µέσω της συνέχισης της εφαρµογής
µιας επιφυλακτικής στρατηγικής.

• Αυτό οφείλεται στο ότι, λαµβάνοντας υπ’ όψιν τους κορυφαίους δείκτες, ορισµένοι εκ των οποίων παρουσιάζουν πτώση, και τα
επίπεδα χρέους των εκβιοµηχανισµένων χωρών, τα οποία παραµένουν υψηλά, οι φόβοι ενδεχόµενης ύφεσης δεν έχουν αποµα-
κρυνθεί εντελώς.

• Ωστόσο, δεδοµένου ότι ένα ποσοστό απαισιοδοξίας έχει ήδη προεξοφληθεί στις τιµές της αγοράς και οι αποτιµήσεις είναι χαµηλές
συγκριτικά µε τα ιστορικά δεδοµένα, τα θεµέλια είναι µάλλον αρκετά ισχυρά προκειµένου να αντέξουν τις περιστασιακές ανατα-
ράξεις. Οι τοποθετήσεις σε µετοχές και οµόλογα θα πρέπει να κατανεµηθούν µε στρατηγικά ουδέτερο τρόπο.

Οι Αγορές µε µια Ματιά

Allianz Global Investors: ∆ελτίο Κεφαλαιαγορών Αύγουστος 2010

Τα βέλη υποδεικνύουν τη συνιστώµενη στάθµιση των τοµέων στο πλαίσιο της κάθε κατηγορίας επενδύσεων (Περιοχές, Κλάδοι, Οµόλογα).

Γερµανία

• √È ÎÔÚ˘Ê·›ÔÈ ‰Â›ÎÙÂ˜ ÙË˜ Ú·ÁÌ·ÙÈÎ‹˜
ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ Â›Ó·È ·ÓÙÈÊ·ÙÈÎÔ› ÙÔ ÙÂÏÂ˘-
Ù·›Ô ‰È¿ÛÙËÌ·. ¶·ÚfiÙÈ Ô ‰Â›ÎÙË˜ ÙÔ˘
Centre for European Economic Research
(ZEW) ÛËÌÂÈÒÓÂÈ ÙÒÛË, Ô ¢Â›ÎÙË˜
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ifo ÂÈÊ‡Ï·ÛÛÂ
ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ıÂÙÈÎ¤˜ ÂÎÏ‹ÍÂÈ˜.

• ªÔÏÔÓfiÙÈ Ë ÂÌÈÛÙÔÛ‡ÓË ÙˆÓ Î·Ù·Ó·-
ÏˆÙÒÓ ‚ÂÏÙÈÒıËÎÂ ÚfiÛÊ·Ù·, Ë
‰˘Ó·ÌÈÎ‹ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó·
Û˘ÓÂ¯›ÛÂÈ Ó· ÚÔ¤Ú¯ÂÙ·È ·fi ÙÈ˜ ÂÍ·-
ÁˆÁ¤˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜ ÚfiÛÊ·Ù· ·˘Í‹ıËÎ·Ó
Î·Ù¿ 9,2% ÛÂ ÌËÓÈ·›· ‚¿ÛË.

• ™ÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙÔ˘ Â˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ÙÔÌ¤·, ÔÈ
ÁÂÚÌ·ÓÈÎ¤˜ ÌÂÙÔ¯¤˜ ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó Ó·
·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ÙÔ Ï¤ÔÓ ÂÏÎ˘ÛÙÈÎfi
ÚÔÊ›Ï ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘/·ÓÙ·ÌÔÈ‚‹˜.

Ευρώπη

• ™Â ÔÏÏ¿ Ì¤ÚË ÙË˜ ∂˘ÚÒË˜, Ë Î˘ÎÏÈÎ‹
·Ó¿Î·Ì„Ë ‚Ú›ÛÎÂÙ·È ÛÂ Ì¿ÏÏÔÓ ¯·ÌË-
ÏfiÙÂÚÔ Â›Â‰Ô. ∞˘Ùfi ÔÊÂ›ÏÂÙ·È ÛÙÔ 
fiÙÈ ÔÈ È¤ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙËÓ ÂÍ˘Á›·ÓÛË ÙˆÓ
‰ËÌfiÛÈˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Î·È Ù· Â·Îfi-
ÏÔ˘ı· ÂÌfi‰È· ·Ó¿Ù˘ÍË˜ Â›Ó·È ·˘ÍË-
Ì¤Ó· ÛÂ ·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ ¯ÒÚÂ˜.

• ∏ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ·Ó¿Î·Ì„Ë ÛÙÔ ∏ÓˆÌ¤ÓÔ
µ·Û›ÏÂÈÔ Â›Ó·È ·ÛıÂÓ‹˜ Î·È Â›Ó·È Èı·Ófi
Ó· ÏËÁÂ› ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ ·fi ÙÈ˜ ÂÚÈÎÔ¤˜
ÛÙÔÓ ÚÔ¸ÔÏÔÁÈÛÌfi.

• ¢Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ¯·ÌËÏfiÙÂÚˆÓ
ÚÔÔÙÈÎÒÓ ·Ó¿Ù˘ÍË˜, ÔÈ Ì¤ÙÚÈÂ˜ ·Ô-
ÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ ÙˆÓ Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ÌÂÙÔ¯ÒÓ Â›Ó·È
Â› ÙÔ˘ ·ÚfiÓÙÔ˜ ‰ÈÎ·ÈÔÏÔÁËÌ¤ÓÂ˜.

Η.Π.Α.

• ∏ Ì¤¯ÚÈ ÙÒÚ· Â˘ÓÔ˚Î‹ ÂÚ›Ô‰Ô˜ ·Ó·ÊÔÚ¿˜
ÁÈ· ÙÈ˜ ∏.¶.∞. ÔÊÂ›ÏÂÙ·È fi¯È ÌfiÓÔ ÛÙÈ˜
È¤ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÂÍÔÈÎÔÓfiÌËÛË ‰··ÓÒÓ, ·ÏÏ¿
Î·È ÛÙËÓ ÈÎ·ÓÔÔÈËÙÈÎ‹ ·‡ÍËÛË ÙˆÓ ˆÏ‹-
ÛÂˆÓ. √È ıÂÙÈÎ¤˜ ÚÔÔÙÈÎ¤˜ ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈ-
ÚËÌ·ÙÈÒÓ ·ÔÙ¤ÏÂÛ·Ó Â›ÛË˜ ¤ÎÏËÍË.

• ¶·ÚfiÙÈ ÔÚÈÛÌ¤ÓÔÈ ÎÔÚ˘Ê·›ÔÈ ‰Â›ÎÙÂ˜,
fiˆ˜ Ô ‰Â›ÎÙË˜ ˘Â˘ı‡ÓˆÓ ÚÔÌËıÂÈÒÓ
ISM, ÛËÌÂ›ˆÛ·Ó ÂÏ·ÊÚ¿ ÙÒÛË,
ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó Ó· ÛËÌ·ÙÔ‰ÔÙÔ‡Ó ÙÈ˜
ÂÂÎÙ·ÙÈÎ¤˜ Ù¿ÛÂÈ˜ ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜.

• °È· ÙÔ˘˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜, Ë ·Ó·Ù›-
ÌËÛË ÙÔ˘ ‰ÔÏ·Ú›Ô˘ ∏.¶.∞. ÂÓ‰¤¯ÂÙ·È Ó·
Ô‰ËÁ‹ÛÂÈ ÛÂ ‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙˆÓ ·Ô‰fiÛÂˆÓ.

Ιαπωνία

• ∏ π·ˆÓ›· ÂˆÊÂÏÂ›Ù·È ·fi ÙËÓ Î˘ÎÏÈÎ‹
·Ó¿Î·Ì„Ë, ÂÈ‰ÈÎfiÙÂÚ· ·fi ÙËÓ ·Ó¿Î·Ì„Ë
ÙˆÓ ·ÛÈ·ÙÒÓ ÁÂÈÙfiÓˆÓ ÙË˜, Ì¤Ûˆ ÙÔ˘
ÎÏ¿‰Ô˘ ÂÍ·ÁˆÁÒÓ ÙË˜.

• ¶·ÚfiÏ’ ·˘Ù¿, ÙÔ ÈÛ¯˘Úfi ÁÂÓ ÂÌÔ‰›˙ÂÈ ÛÂ
¤Ó· ‚·ıÌfi ·˘Ù‹ ÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÂÍ·Áˆ-
ÁÒÓ. øÛÙfiÛÔ, Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜ ˘’ fi„ÈÓ ÙÈ˜
ÚÔÛ¿ıÂÈÂ˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÙË˜
È·ˆÓÈÎ‹˜ ÎÂÓÙÚÈÎ‹˜ ÙÚ¿Â˙·˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜
Û˘ÓÂ¯›˙Ô˘Ó Ó· Â›Ó·È ÂÂÎÙ·ÙÈÎ¤˜, ÙÔ
ÓfiÌÈÛÌ· ÂÓ‰¤¯ÂÙ·È Ó· ·Ú¯›ÛÂÈ Ó· ˘Ê›-
ÛÙ·Ù·È ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ È¤ÛÂÈ˜.

• ¶·ÚfiÙÈ ÔÈ ÙÈÌ¤˜ ÙˆÓ È·ˆÓÈÎÒÓ ÌÂÙÔ¯ÒÓ
¤¯Ô˘Ó ÌÂÈˆıÂ› ÙÔ˘˜ ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô˘˜ Ì‹ÓÂ˜,
ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó Ó· ÌËÓ ‰È·ı¤ÙÔ˘Ó Â˘ÓÔ˚-
Î¤˜ ÙÈÌ¤˜ ÛÂ Û‡ÁÎÚÈÛË ÌÂ ÙÈ˜ ÌÂÙÔ¯¤˜
¿ÏÏˆÓ ÂÚÈÔ¯ÒÓ.

Αναδυόµενες αγορές

• ∏ ÙÒÛË ÙˆÓ ÎÔÚ˘Ê·›ˆÓ ‰ÂÈÎÙÒÓ Î·È
ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ ÙˆÓ ·ÎÈÓ‹ÙˆÓ, Î·ıÒ˜ Î·È Ë
·˘ÛÙËÚfiÙÂÚË ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ ÔÏÈÙÈÎ‹ ÙË˜
∫›Ó·˜, ¤¯Ô˘Ó ˆ˜ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· Ë ·ÙÌÔÌË-
0¯·Ó‹ ÙË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ Ó· ¯¿ÛÂÈ Ï›ÁË ·fi
ÙË ‰˘Ó·ÌÈÎ‹ ÙË˜.

• øÛÙfiÛÔ, ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ ·˘Ùfi ÌÔÚÂ› Ó·
‚ÔËı‹ÛÂÈ ÛÙËÓ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË ÙˆÓ ‰˘Ó·-
ÌÈÎÒÓ ÌÂÙ·‚ÔÏÒÓ ÛÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜ ÙÔ˘ ª¤ÛÔ˘
µ·ÛÈÏÂ›Ô˘.

• ∆fiÛÔ Ë ∞Û›· fiÛÔ Î·È Ë §·ÙÈÓÈÎ‹ ∞ÌÂ-
ÚÈÎ‹ (ÂÈ‰ÈÎ¿ Ë µÚ·˙ÈÏ›·) ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È 
Ó· ·Ú·ÌÂ›ÓÔ˘Ó ÛÂ ÙÚÔ¯È¿ ·Ó¿Ù˘ÍË˜
Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌ·.

• √È ·ÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ ¤¯Ô˘Ó ÌÂÈˆıÂ› ÂÏ·ÊÚ¿.
√È Ù¿ÛÂÈ˜ ˘ÂÚı¤ÚÌ·ÓÛË˜ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó
Ï¤ÔÓ Î·Ù¿ Î‡ÚÈÔ ÏfiÁÔ ·ÚÂÏıfiÓ ÁÈ·
·˘ÙfiÓ ÙÔÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎfi ÙÔÌ¤·.

Κλάδοι

• ∏ Û‡ÛÙ·Û‹ Ì·˜ ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› Ó· Û˘Ó›-
ÛÙ·Ù·È ÛÂ ÂÛÙ›·ÛË ÛÙÔ˘˜ Û˘ÓÙËÚËÙÈÎÔ‡˜
ÎÏ¿‰Ô˘˜, Î·ıÒ˜ Î·È ÛÙËÓ ÂÈÏÂÎÙÈÎ‹
ÚÔÛı‹ÎË ÙˆÓ ÓÈÎËÙÒÓ ·fi ÙËÓ ·Ó·-
‰È¿ÚıÚˆÛË ÙˆÓ Î˘ÎÏÈÎÒÓ ÎÏ¿‰ˆÓ 
(.¯. ÙÂ¯ÓÔÏÔÁ›·).

• √È ÌÂÙÔ¯¤˜ ÙˆÓ Ê·ÚÌ·ÎÂ˘ÙÈÎÒÓ ÂÙ·È-
ÚÂÈÒÓ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ÂÍ·ÈÚÂÙÈÎ¿ ÂÓ‰È·-
Ê¤ÚÔ˘ÛÂ˜ ÚÔÔÙÈÎ¤˜, ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ ÙˆÓ
˘ÁÈÒÓ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌÒÓ ÙÔ˘˜, ÙˆÓ ˘„ËÏÒÓ
ÌÂÚÈÛÌ¿ÙˆÓ Î·È ÙˆÓ ÂÏÎ˘ÛÙÈÎÒÓ ·ÔÙÈ-
Ì‹ÛÂÒÓ ÙÔ˘˜. 

Τακτική κατανοµή επενδύσεων σε µετοχές και οµόλογα

 



Κατηγορία επενδύσεων: 
Στρατηγικές µερισµάτων

• ™Â Û‡ÁÎÚÈÛË ÌÂ ÙÈ˜ ¯·ÌËÏ¤˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜
ÙˆÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ, ÔÈ Ì¤ÛÂ˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ 
ÙˆÓ ÌÂÚÈÛÌ¿ÙˆÓ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ÌÂÙÔ¯ÒÓ,
fiˆ˜ ÙÔ 3,5% ÙÔ˘ ‰Â›ÎÙË MSCI Europe,
Ê·›ÓÔÓÙ·È ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ¤˜ ÚÔ˜ ÙÔ ·ÚfiÓ.

• ∆·˘Ùfi¯ÚÔÓ·, ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ ÙˆÓ Î·Ù¿ Î‡ÚÈÔ
ÏfiÁÔ Â˘ÓÔ˚ÎÒÓ ÂÍ·ÌËÓÈ·›ˆÓ ÂÎı¤ÛÂˆÓ
ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ, Ë ÛÙ·ıÂÚ‹ ‰È·ÓÔÌ‹ ÌÂÚÈ-
ÛÌ¿ÙˆÓ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· Â›Ó·È ÂÁÁ˘ËÌ¤ÓË
ÁÈ· ÙÔ 2010, È‰›ˆ˜ ÂÂÈ‰‹ Û˘ÓÙËÚËÙÈÎÔ›
ÎÏ¿‰ÔÈ, fiˆ˜ ÔÈ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ› ÎÔÈÓ‹˜ ˆÊ¤-
ÏÂÈ·˜, ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ·‰È¿ÙˆÙ· ÂÏÎ˘ÛÙÈ-
Î¤˜ ‰È·ÓÔÌ¤˜.

• ¶ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ‰È·¯ˆÚÈÛÙÂ› Ë «‹Ú· ·fi
ÙÔ ÛÈÙ¿ÚÈ», ÌÈ· ·Ó¿Ï˘ÛË ‚ÈˆÛÈÌfiÙËÙ·˜ ı·
ÌÔÚÔ‡ÛÂ Ó· ÂÈ‚Â‚·ÈÒÛÂÈ Â¿Ó ÔÈ ÂÙ·È-
ÚÂ›Â˜ Â›Ó·È Â·ÚÎÒ˜ ÎÂÚ‰ÔÊfiÚÂ˜ Î·È 
Â¿Ó ‰È·ı¤ÙÔ˘Ó Û˘ÓÔ¯‹ ˆ˜ ÚÔ˜ Ù· ÌÂÚ›-
ÛÌ·Ù·. ∞˘Ùfi ·ÔÙÂÏÂ› Î·ı‹ÎÔÓ ÂÓfi˜
ÂÓÂÚÁÔ‡ ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙ‹ ·ÌÔÈ‚·›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ
ÌÂ ·fi‰ÔÛË ÌÂÚÈÛÌ¿ÙˆÓ.

Eυρωπαϊκά οµόλογα

• √È Ú·ÁÌ·ÙÈÎ¤˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó
ÙÂÏÂ˘Ù·›· ÌÈÎÚ¤˜ ‰È·Î˘Ì¿ÓÛÂÈ˜ Î·È ÎÈÓÔ‡-
ÓÙ·È ÛÂ Â›Â‰· Û·ÊÒ˜ Î¿Ùˆ ÙÔ˘ Ì¤ÛÔ˘
fiÚÔ˘, ‚¿ÛÂÈ ÙˆÓ ÈÛÙÔÚÈÎÒÓ ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ.
¶·Ú¿ ÙÈ˜ ÌÂÛÔÚfiıÂÛÌÂ˜ ¯·ÌËÏ¤˜
ÚÔÔÙÈÎ¤˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ Î·È ÙËÓ ÚfiÛÊ·ÙË
ÌÂ›ˆÛË ÙˆÓ Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌˆÓ ÏËıˆÚÈ-
ÛÙÈÎÒÓ ÚÔÛ‰ÔÎÈÒÓ (‚¿ÛÂÈ ÙˆÓ ∫Ú·ÙÈÎÒÓ
ÃÚÂÔÁÚ¿ÊˆÓ Ô˘ Â›Ó·È ¶ÚÔÛÙ·ÙÂ˘Ì¤Ó·
·fi ÙÔÓ ¶ÏËıˆÚÈÛÌfi), ˘¿Ú¯Ô˘Ó Ì¤ÙÚÈÔÈ
Î›Ó‰˘ÓÔÈ ·‡ÍËÛË˜ ·fi ·˘Ù‹ ÙËÓ ¿Ô„Ë.

• °È· ÙÔ ˘fiÏÔÈÔ ÙÔ˘ 2010, ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È
ÛÙ·‰È·Î‹ ·‡ÍËÛË ÙˆÓ ·Ô‰fiÛÂˆÓ ÛÂ
Â›Â‰· ÚÔÎÚ›ÛË˜ (10ÂÙ‹ ÔÌÔÛÔÓ‰È·-
Î¿ ÔÌfiÏÔÁ· > 3%). 

• ∏ ‰È¿ÚÎÂÈ· ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ÂÍ·ÎÔÏÔ˘-
ı‹ÛÂÈ Ó· ÌÂÈÒÓÂÙ·È ·fi ÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙˆÓ
ÙÔÔıÂÙ‹ÛÂˆÓ ÛÂ ÚÔ˚fiÓÙ· ÌÂ 2ÂÙÂ›˜ 
Î·È 3ÂÙÂ›˜ Ï‹ÍÂÈ˜.

∆ιεθνή οµόλογα

• øÛÙfiÛÔ, ÛÂ ¤Ó· ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ ·‰È¿ÏÂÈÙˆÓ
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Êfi‚ˆÓ Î·È ·Ó·ÌÂÓfiÌÂÓˆÓ
¯·ÌËÏÒÓ ‚·ÛÈÎÒÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ ·ÊÂÓfi˜, Î·È
ÂÏ·ÊÚÈ¿˜ ÌÂ›ˆÛË˜ ÛÙËÓ ·ÔÛÙÚÔÊ‹ ÙÔ˘
ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ Î·È ÊÈÏfi‰ÔÍˆÓ ·ÔÙÈÌ‹ÛÂˆÓ
·ÊÂÙ¤ÚÔ˘, ÔÈ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÈÎÒÓ
¯ÚÂÔÁÚ¿ÊˆÓ ÙˆÓ ∏.¶.∞. ·ÚÔ˘Û›·Û·Ó
ÚfiÛÊ·Ù· ÂÏ·ÊÚ¿ ·‡ÍËÛË.

• §fiÁˆ ÙË˜ ÈÛÙÔÚÈÎ¿ ·fiÙÔÌË˜ Î·Ì‡ÏË˜
·fi‰ÔÛË˜ Î·È ÌÂ ‚¿ÛË ÙËÓ ·Ó·ÌÂÓfiÌÂÓË
ÚÒÙË ÚÔÛ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ ·fi 
ÙË Fed ÛÙÔ ÚÒÙÔ ÂÍ¿ÌËÓÔ ÙÔ˘ 2011, ÔÈ
ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜ ÁÈ· ˘„ËÏfiÙÂÚÂ˜ Ì·ÎÚÔÚfi-
ıÂÛÌÂ˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È ÌÂÛÔ-
ÚfiıÂÛÌ· Ó· ·˘Í‹ÛÔ˘Ó ÙÈ˜ ‚Ú·¯˘Úfi-
ıÂÛÌÂ˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜.

• ∆· ÎÚ·ÙÈÎ¿ ¯ÚÂfiÁÚ·Ê· ÙˆÓ ∏.¶.∞. ÂÓ‰¤-
¯ÂÙ·È Ó· ÚÔÛÂÏÎ‡ÛÔ˘Ó ÙÔ ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔÓ
ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ ÙË˜ ∂˘Úˆ˙ÒÓË˜, ·ÚfiÙÈ
ÌÔÚÂ› Ó· ÂÓ¤¯Ô˘Ó Û˘Ó·ÏÏ·ÁÌ·ÙÈÎÔ‡˜
ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜.

Οµόλογα αναδυόµενων
αγορών

• ∏ ÂÍÔÌ¿Ï˘ÓÛË ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜
ÛÙÈ˜ ·Ó·‰˘fiÌÂÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ
ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ÚfiÔ‰Ô. ∆ÔÓ πÔ‡ÏÈÔ ÙÔ˘ 2010, 
Ë ÎÂÓÙÚÈÎ‹ ÙÚ¿Â˙· ÙË˜ µÚ·˙ÈÏ›·˜ ·‡ÍËÛÂ
ÙÔ ‚·ÛÈÎfi ÂÈÙfiÎÈfi ÙË˜ ÁÈ· ÙÚ›ÙË ÊÔÚ¿ Î·È
Ï¤ÔÓ ·Ó¤Ú¯ÂÙ·È ÛÂ 10,75%.

• ø˜ ÂÎ ÙÔ‡ÙÔ˘, ÔÈ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ
ÙˆÓ ·Ó·‰˘fiÌÂÓˆÓ ·ÁÔÚÒÓ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·È
ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ¤˜ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÈ˜
ÈÛÙÔÚÈÎ¿ ¯·ÌËÏ¤˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ
ÔÏÏÒÓ ÂÎ‚ÈÔÌË¯·ÓÈÛÌ¤ÓˆÓ ¯ˆÚÒÓ.

• ∆Ô Î‡ÚÈÔ ÛËÌÂ›Ô ÂÛÙ›·ÛË˜ Ú¤ÂÈ Ó· ‚Ú›-
ÛÎÂÙ·È ÛÙ· ÔÌfiÏÔÁ· ÙˆÓ ¯ˆÚÒÓ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó
Â‡ÚˆÛÙÔ˘˜ ÂıÓÈÎÔ‡˜ ÚÔ¸ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡˜ Î·È
˘„ËÏ¿ ·ÔıÂÌ·ÙÈÎ¿ ÛÂ Û˘Ó¿ÏÏ·ÁÌ·.

Εταιρικά οµόλογα

• ∆Ô ÚfiÛÊ·ÙÔ ÙÂÛÙ ·ÓÙÔ¯‹˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ
Ô‰‹ÁËÛÂ ÛÂ ÌÂ›ˆÛË ÙˆÓ ÚÈÌ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘
ÁÈ· Ù· ÔÌfiÏÔÁ· ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈ-
ÎÒÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ.

• √È ‚ÂÏÙÈˆÌ¤ÓÂ˜ ‰ÔÌ¤˜ ÙˆÓ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌÒÓ
Î·È ÔÈ ÚfiÛÊ·ÙÂ˜ ıÂÙÈÎ¤˜ Ù¿ÛÂÈ˜ ÎÂÚ‰ÒÓ
ÂÓÈÛ¯‡Ô˘Ó Ù· ÂÙ·ÈÚÈÎ¿ ÔÌfiÏÔÁ· ˆ˜ ÚÔ˜
ÙÈ˜ ·ÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜, È‰›ˆ˜ ÂÊfiÛÔÓ Ù· ÙÂÎÌ·È-
ÚfiÌÂÓ· ÂÈÙfiÎÈ· ˘ÂÚËÌÂÚ›·˜ Û˘ÓÂ¯›-
˙Ô˘Ó Ó· ÎÈÓÔ‡ÓÙ·È ÛÂ Â›Â‰· ¿Óˆ ÙÔ˘
Ì¤ÛÔ˘ fiÚÔ˘. 

• ∫·Ù¿ ÙËÓ ¿Ô„‹ Ì·˜, ÙÔ ÂÏÎ˘ÛÙÈÎfi ÂÚÈ-
ıÒÚÈÔ ·fi‰ÔÛË˜ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ Ù· ÂÙ·ÈÚÈÎ¿
ÔÌfiÏÔÁ· ·Ú¤¯ÂÈ Â·ÚÎ‹ ÚÔÛÙ·Û›· ÁÈ·
ÙÔ˘˜ ÂfiÌÂÓÔ˘˜ Ì‹ÓÂ˜, ·ÚfiÙÈ Ë ÂÈ‰Â›-
ÓˆÛË ÙË˜ ‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÎÚ›ÛË˜ ÂÓ‰¤-
¯ÂÙ·È Ó· ÚÔÎ·Ï¤ÛÂÈ ÙËÓ Â·ÓÂÌÊ¿ÓÈÛË
Û˘ÛÙËÌÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ.

Νοµίσµατα

• ∏ ‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ‹ ÎÚ›ÛË ÛÙËÓ ∂˘Úˆ˙ÒÓË,
Ë ÔÔ›· ·ÔÙÂÏÂ› ‰È·ÚıÚˆÙÈÎfi ·Ú¿ÁÔÓÙ·
›ÂÛË˜, ¤¯ÂÈ ˘Ô¯ˆÚ‹ÛÂÈ. ∆· ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿
‰Â‰ÔÌ¤Ó· ÙˆÓ ∏.¶.∞., Ù· ÔÔ›· ‹Ù·Ó
ÚfiÛÊ·Ù· ÂÍ·ÛıÂÓËÌ¤Ó· ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ Ù·
·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯· ÙË˜ ∂˘ÚÒË˜, ÂËÚ¤·Û·Ó
·ÚÓËÙÈÎ¿ ÙÔ ‰ÔÏ¿ÚÈÔ ∏.¶.∞.

• ªÂÛÔÚfiıÂÛÌ·, ÙÔ ÓfiÌÈÛÌ· ÙˆÓ ∏.¶.∞.
·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ÂˆÊÂÏËıÂ› ·fi ÙËÓ
˘„ËÏfiÙÂÚË ÚÔÔÙÈÎ‹ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ÛÙÈ˜
∏ÓˆÌ¤ÓÂ˜ ¶ÔÏÈÙÂ›Â˜ Î·È ÙË Û˘ÓÂ¯È˙fi-
ÌÂÓË ·ÒÏÂÈ· ÂÌÈÛÙÔÛ‡ÓË˜ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙË
‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ‹ ÂÈı·Ú¯›· ÙˆÓ ÌÂÏÒÓ 
ÙË˜ ∂˘Úˆ˙ÒÓË˜.

• ∆Ô ÁÂÓ Â›Ó·È ˘ÂÚÙÈÌËÌ¤ÓÔ. ∂Ó‰¤¯ÂÙ·È
Ó· ÍÂÎÈÓ‹ÛÂÈ ‰ÈfiÚıˆÛË Â¿Ó ÔÈ ·ÁÔÚ¤˜
Û˘Ó·ÏÏ¿ÁÌ·ÙÔ˜ ÚÔÂÍÔÊÏ‹ÛÔ˘Ó ÙË
‰ÈÂ‡Ú˘ÓÛË ÙË˜ ‰È·ÊÔÚ¿˜ ÙˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ
ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ∏.¶.∞. Î·È ÙË˜ π·ˆÓ›·˜.
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Το παρόν έγγραφο εκδόθηκε και εγκρίθηκε από την Allianz Global Investors Europe
GmbH, θυγατρική της Allianz Global Investors AG (µέλος του οµίλου Allianz Group).

Η Allianz Global Investors Europe GmbH είναι εταιρεία περιορισµένης ευθύνης που
συστάθηκε σύµφωνα µε τη νοµοθεσία της Οµοσπονδιακής ∆ηµοκρατίας της Γερµανίας
και έχει την καταστατική έδρα της στη διεύθυνση Seidlstrasse 24-24a, D-80335 Munich.

Η Allianz Global Investors Europe GmbH έχει λάβει άδεια στη Γερµανία ως πάροχος
χρηµατοοικονοµικών υπηρεσιών (Finanzdienstleistungsinstitut). Όσον αφορά τη διεξα-
γωγή των επιχειρηµατικών δραστηριοτήτων της, η Allianz Global Investors Europe GmbH
τελεί υπό την εποπτεία του Οµοσπονδιακού Ιδρύµατος για την Εποπτεία των Χρηµατο-
οικονοµικών Υπηρεσιών (Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht - BaFin).

Το παρόν έγγραφο προορίζεται να παρέχει γενικές πληροφορίες για διερευνητικούς και
ενηµερωτικούς σκοπούς. Επιπλέον, το παρόν έγγραφο δεν συντάχθηκε µε σκοπό την
παροχή νοµικών ή φορολογικών συµβουλών.

Οι απόψεις και οι γνώµες που εκφράζονται στο παρόν έγγραφο ανήκουν στην Allianz
Global Investors Europe GmbH και τις θυγατρικές εταιρείες αυτής κατά την περίοδο της
δηµοσίευσης και υπόκεινται σε αλλαγές.

Απαγορεύεται η αντιγραφή, η δηµοσίευση ή µετάδοση, ανεξάρτητα από τη µορφή, των
περιεχοµένων του παρόντος εγγράφου σε µη εξουσιοδοτηµένα πρόσωπα.

Μολονότι ορισµένα από τα δεδοµένα προέρχονται από διάφορες δηµοσιευµένες και µη
πηγές, και θεωρούνται ότι είναι σωστά και αξιόπιστα, δεν επαληθεύτηκαν από ανεξάρτητη
πηγή. Ως εκ τούτου, η Allianz Global Investors Europe GmbH δεν εγγυάται την ακρίβεια ή
την πληρότητα των εν λόγω δεδοµένων/πληροφοριών και δεν θα φέρει καµία ευθύνη για
τυχόν άµεσες ή παρεπόµενες ζηµίες που ενδεχοµένως προκύψουν από τη χρήση τους.

Οι πληροφορίες που περιέχει το παρόν έγγραφο δεν θα πρέπει να θεωρηθεί ότι αποτελούν
προσφορά ή απόπειρα προσφοράς (i) από κανέναν για αγορά τίτλων σε καµία δικαιοδοσία
στην οποία µια τέτοια προσφορά ή απόπειρα προσφοράς δεν θα είναι νόµιµη ή στην
οποία το άτοµο που κάνει τη συγκεκριµένη προσφορά ή απόπειρα προσφοράς δεν πληροί
τις κατάλληλες προϋποθέσεις, ή (ii) προς οποιονδήποτε στον οποίο δεν είναι νόµιµη η
πραγµατοποίηση µιας τέτοιας προσφοράς ή απόπειρας προσφοράς στη δικαιοδοσία στην
οποία διαµένει το άτοµο αυτό.

Οι δηλώσεις που απευθύνονται στους παραλήπτες του παρόντος εγγράφου υπόκεινται
στις διατάξεις οποιασδήποτε υποκείµενης προσφοράς ή σύµβασης, που έχει ή πρόκειται
να πραγµατοποιηθεί ή να συναφθεί.

Η Allianz Global Investors Europe GmbH ή οι θυγατρικές εταιρείες αυτής εντός του
οµίλου Allianz Group δεν παρέχουν καµία εγγύηση για τις επενδυτικές ευκαιρίες που
περιγράφονται στο παρόν.

Πηγή δεδοµένων - εάν δεν σηµειώνεται διαφορετικά: Thomson Financial Datastream.

Το παρόν έντυπο αποτελεί απόδοση στην Ελληνική του Capital Markets Monthly της
Allianz Global Investors Europe GmbH.

 


