
TA AMOIBAIA ΚΕΦΑΛΑΙΑ ∆ΕΝ ΕΧΟΥΝ ΕΓΓΥΗΜΕΝΗ ΑΠΟ∆ΟΣΗ KAI OI ΠΡΟΗΓΟΥΜΕΝΕΣ ΑΠΟ∆ΟΣΕΙΣ ∆ΕΝ ∆ΙΑΣΦΑΛΙΖΟΥΝ ΤΙΣ ΜΕΛΛΟΝΤΙΚΕΣ

Ανακατανοµή;
∏ ·ÔÌfi¯ÏÂ˘ÛË, Ë ·ÂÈÏ‹ ÙˆÓ ÂÌÔÚÈÎÒÓ
Û˘ÁÎÚÔ‡ÛÂˆÓ Î·È ÔÈ ·˘ÍËÌ¤ÓÂ˜ Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜ ‹Ù·Ó
Ù· ı¤Ì·Ù· Ô˘ ··Û¯fiÏËÛ·Ó ÙÔ˘˜ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜
Î·ı’ fiÏË ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙÔ˘ 2010. ∏ ·ÁÎfiÛÌÈ·
ÔÈÎÔÓÔÌ›· ¤¯ÂÈ ÛÙ·ıÂÚÔÔÈËıÂ›, ÌÂÙ·Í‡ ¿ÏÏˆÓ
ˆ˜ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÙˆÓ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎÒÓ Î·È ‰ËÌÔ-
ÛÈÔÓÔÌÈÎÒÓ Ì¤ÙÚˆÓ, ÔÈ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ ‰·¿ÓÂ˜
¤¯Ô˘Ó ·˘ÍËıÂ› Î·È, ÛÂ ÔÏÏ¤˜ ¯ÒÚÂ˜, ÙÔ ÏÈ·ÓÈÎfi
ÂÌfiÚÈÔ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÂ› ÔÏÔ¤Ó· ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ˆ˜
ÛÙ˘ÏÔ‚¿ÙË˜ ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜. ∏ ‰È¿ıÂÛË ·Ó¿-
ÏË„Ë˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ¤¯ÂÈ Â›ÛË˜ ·˘ÍËıÂ› ÛÙÈ˜
ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¤˜, fiˆ˜ ˘Ô‰ÂÈÎÓ‡ÂÙ·È fi¯È ÌfiÓÔ
·fi ÙÈ˜ ıÂÙÈÎ¤˜ ÂÓ‰Â›ÍÂÈ˜ ÛÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙÔ˘ 2010,
·ÏÏ¿ Î·È ·fi ÙÈ˜ ÚfiÛÊ·ÙÂ˜ ÌÂÈÒÛÂÈ˜ ÙÈÌÒÓ
ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÔÌÔÏfiÁˆÓ. Œ¯ÂÈ fiÌˆ˜ ÊÙ¿ÛÂÈ Ë
ÛÙÈÁÌ‹ ÁÈ· ÙËÓ ·Ó·Î·Ù·ÓÔÌ‹ ÙÔ˘ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘; 

Ανακατανοµή για τα οµόλογα; √È ·Ô‰fiÛÂÈ˜
ÙˆÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ Ê·›ÓÂÙ·È ˆ˜ ¤¯Ô˘Ó ÍÂÂÚ¿ÛÂÈ
ÙÔ ¯·ÌËÏfi ÛËÌÂ›Ô ÙÔ˘˜, ÁÂÁÔÓfi˜ ÙÔ ÔÔ›Ô
ÔÊÂ›ÏÂÙ·È ÂÓ Ì¤ÚÂÈ ÛÙÔ ‰Â‡ÙÂÚÔ ·Î¤ÙÔ ÔÛÔ-
ÙÈÎ‹˜ ¯·Ï¿ÚˆÛË˜ Ô˘ ·Ó·ÎÔÈÓÒıËÎÂ ·fi ÙÔÓ
Ben Bernanke ÙÔÓ ∞‡ÁÔ˘ÛÙÔ ÙÔ˘ 2010. ∏ ÂÓ
ÏfiÁˆ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ Â¤ÎÙ·ÛË ·ÔÙ¤ÏÂÛÂ ÙÔ
ÂÊ·ÏÙ‹ÚÈÔ ÁÈ· ÙÔ˘˜ Êfi‚Ô˘˜ ÏËıˆÚÈÛÌÔ‡. 
™Â ·˘Ù‹Ó ÚÔÛÙ¤ıËÎÂ Ë ‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ‹ ÂÈ‚¿-
Ú˘ÓÛË Ô˘ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ‹ıËÎÂ ·fi ÙËÓ Â¤ÎÙ·ÛË
ÙˆÓ ‰È·Ù¿ÍÂˆÓ ÁÈ· ÙÈ˜ ÊÔÚÔÏÔÁÈÎ¤˜ ÂÏ·ÊÚ‡ÓÛÂÈ˜
ÛÙÈ˜ ∏.¶.∞. ∞˘ÙÔ› ÔÈ ·Ú¿ÁÔÓÙÂ˜ ÂÓ‰¤¯ÂÙ·È Ó·
ÂËÚÂ¿ÛÔ˘Ó ·ÚÓËÙÈÎ¿ Î·È ÙÔ 2011. ∞Í›˙ÂÈ Ó·
ÛËÌÂÈˆıÂ› fiÙÈ ·fi ÙÔ 1801, ÔÈ 30ÂÙÂ›˜ Î˘ÏÈfi-
ÌÂÓÂ˜ (Ú·ÁÌ·ÙÈÎ¤˜) ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ
¤¯Ô˘Ó ÏËÛÈ¿ÛÂÈ ÙÈ˜ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Â˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÙˆÓ
ÌÂÙÔ¯ÒÓ ÌfiÓÔ ‰‡Ô ÊÔÚ¤˜ fiˆ˜ ·Ú·ÙËÚÂ›Ù·È
Ù· ÙÂÏÂ˘Ù·›· 30 ¯ÚfiÓÈ·. ∫·È Î¿ıÂ ÊÔÚ¿ Ô˘
Û˘Ó¤‚Ë ·˘Ùfi, Û˘ÓÔ‰Â‡ÙËÎÂ ·fi Ì·ÎÚ¿˜ ‰È¿Ú-
ÎÂÈ·˜ ÙˆÙÈÎ‹ ÔÚÂ›· ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÔÌÔÏfiÁˆÓ.

Ανακατανοµή για τις µετοχές; √È ·ÁÔÚ¤˜
ÌÂÙÔ¯ÒÓ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· Û˘ÓÂ¯›ÛÔ˘Ó Ó· Û˘ÁÎÂ-
ÓÙÚÒÓÔ˘Ó ÙÈ˜ ÚÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ fi¯È ÌfiÓÔÓ fiÛˆÓ
·Ó·˙ËÙÔ‡Ó ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ· Ì¤Ûˆ ÙˆÓ ·Ô‰fiÛÂˆÓ,
·ÏÏ¿ Î·È ÏfiÁˆ ÙˆÓ ÂÏÎ˘ÛÙÈÎÒÓ ·ÔÙÈÌ‹ÛÂÒÓ

ÙÔ˘˜ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ Ù· ÔÌfiÏÔÁ·. ∏ ‰È·ÊÔÚ¿
ÌÂÙ·Í‡ ÙË˜ ÙÚ¤¯Ô˘Û·˜ ·fi‰ÔÛË˜ ÙˆÓ ÌÂÙÔ¯ÒÓ,
Ë ÔÔ›· ˘ÂÚ‚·›ÓÂÈ ÙÔ 8%, Î·È ÙË˜ ·fi‰ÔÛË˜
ÙÔ˘ 10ÂÙÔ‡˜ ÎÚ·ÙÈÎÔ‡ ÔÌÔÏfiÁÔ˘ ÙˆÓ ∏.¶.∞., 
Ë ÔÔ›· Î˘Ì·›ÓÂÙ·È ÛÙÔ 3%, Û¿ÓÈ· ‹Ù·Ó ÙfiÛÔ
ÂÌÊ·Ó‹˜ Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ ÙÂÏÂ˘Ù·›·˜
20ÂÙ›·˜. ™Â ·˘Ùfi Ú¤ÂÈ Ó· ÚÔÛÙÂıÂ› Î·È Ë
ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ‹ ·fi‰ÔÛË ÌÂÚÈÛÌ¿ÙˆÓ ÙˆÓ Â˘Úˆ·˚-
ÎÒÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ, Ë ÔÔ›· Â› ÙÔ˘ ·ÚfiÓÙÔ˜
Î˘Ì·›ÓÂÙ·È ÛÙÔ 3,3% (‚·ÛÈÎfi˜ ‰Â›ÎÙË˜: MSCI
Europe), Î·È ÔÈ ÚÔÛ‰ÔÎ›Â˜ ÁÈ· Ù· Î¤Ú‰Ë (14%
ÁÈ· ÙÔÓ ‰Â›ÎÙË S&P 500 Î·È 16% ÁÈ· ÙÔÓ ‰Â›ÎÙË
EURO STOXX) Ô˘ Ê·›ÓÔÓÙ·È ÚÂ·ÏÈÛÙÈÎ¤˜
‰Â‰ÔÌ¤ÓË˜ ÙË˜ ˘„ËÏ‹˜ ˙‹ÙËÛË˜ ·fi ÙÈ˜ ·Ó·-
‰˘fiÌÂÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ Î·È ÙËÓ ·˘ÛÙËÚ‹ ÂÈı·Ú¯›·
Ô˘ ÂÈ‰ÂÈÎÓ‡Ô˘Ó ÔÈ fiÌÈÏÔÈ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜.
∞˜ ÌËÓ ÍÂ¯Ó¿ÌÂ fiÙÈ ÔÈ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜ ÂÍ·ÁÔ-
Ú¿˜, Ù· ÚÔÁÚ¿ÌÌ·Ù· Â·Ó·ÁÔÚ¿˜ ÌÂÙÔ¯ÒÓ Î·È
ÔÈ ˘„ËÏfiÙÂÚÂ˜ Î·Ù·‚ÔÏ¤˜ ÌÂÚÈÛÌ¿ÙˆÓ ÂÓ‰¤-
¯ÂÙ·È Â›ÛË˜ Ó· ·Ú¤¯Ô˘Ó ÒıËÛË.

Ανακατανοµή από τους επενδυτές; ∞Ó·ÌÂÓfi-
ÌÂÓË ÌÔÚÂ› Â›ÛË˜ Ó· ıÂˆÚËıÂ› Ë ·fiÊ·ÛË
·Ó·Î·Ù·ÓÔÌ‹˜ ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ-
‰ÔÙÈÎÒÓ Ù·ÌÂ›ˆÓ Î·È ÙˆÓ ·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎÒÓ ÚÔ-
ÁÚ·ÌÌ¿ÙˆÓ. ™Ù· Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎ¿ Ù·ÌÂ›· ÙˆÓ
∏.¶.∞. ‚Ú›ÛÎÔÓÙ·È Î·Ù·ÙÂıÂÈÌ¤Ó· ÔÌfiÏÔÁ· Î·È
Ù›ÙÏÔÈ ¯ÚËÌ·Ù·ÁÔÚÒÓ ·Í›·˜ ¿Óˆ ÙÔ˘ ÂÓfi˜ ÙÚÈÛÂ-
Î·ÙÔÌÌ˘Ú›Ô˘ ‰ÔÏ·Ú›ˆÓ ∏.¶.∞. (ÙÔ 3Ô ÙÚ›ÌËÓÔ
ÙÔ˘ 2010). √È ÚÔÔÙÈÎ¤˜ (ÙˆÓ ÌÂÙÔ¯ÒÓ) ÁÈ·
¤Ó· ÂÈÙ˘¯ËÌ¤ÓÔ ÍÂÎ›ÓËÌ· ÛÙË ¡¤· ÃÚÔÓÈ¿
Â›Ó·È Â˘Ô›ˆÓÂ˜.

™·˜ Â‡¯ÔÌ·È ¤Ó· 2011 ÁÂÌ¿ÙÔ ˘„ËÏ¤˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜,
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Χρηµ/κοί ∆είκτες Κλείσιµο
ASE General Index 1.414
FTSE 100 5.900
DAX 6.914
DJ Euro Stoxx 50 2.847
S&P 500 1.258
Nasdaq 2.653
Nikkei 225 10.229
Hang Seng 23.436
KOSPI 2.070
Bovespa 69.335

Επιτόκια %
Η.Π.Α. 3 µήνες 0,30

2 έτη 0,63
10 έτη 3,37

Ευρωζώνη 3 µήνες 1,00
2 έτη 0,77

10 έτη 2,90
Ιαπωνία 3 µήνες 0,34

2 έτη 0,16
10 έτη 1,08

Συνάλλαγµα Κλείσιµο
USD/EUR 1,336

Πρώτες Ύλες
Πετρέλαιο (µπρεντ, 
USD/βαρέλι) 92,8

∆είκτηςΚατανοµήςΕπενδύσεων

Νέες εκδόσεις
Podcast και αναλύσεις των κεφαλαιαγορών 

µε ένα µόνον κλικ:

www.allianzgi.de/capitalmarketanalysis
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• H τακτική αυξηµένων τοποθετήσεων σε µετοχές έναντι των οµολόγων θα πρέπει να διατηρηθεί.

• Η γενική τάση για επενδύσεις µεγαλύτερου κινδύνου συνεχίζει να αυξάνεται, λόγω των µέτρων ενίσχυσης της ρευστότητας από τις
κεντρικές τράπεζες και των βελτιωµένων κυκλικών προοπτικών σε παγκόσµιο επίπεδο, µειώνοντας τους κινδύνους αποπληθωρισµού. 

• Αναµένουµε ότι οι γνωστοί παράγοντες κινδύνου, όπως τα επίπεδα χρέους στις περιφερειακές χώρες της Ε.Ε. και η υπερθέρµαν-
ση στην Κίνα θα συνεχίσουν να αποτελούν σηµαντικό θέµα κατά τη διάρκεια του έτους, χωρίς όµως να προκαλέσουν αναταράξεις
µακράς διάρκειας. 

• Η αποτίµηση των µετοχών είναι εξαιρετικά ελκυστική σε σχέση µε τα οµόλογα. Η διαφορά σπάνια ήταν τόσο εµφανής κατά τη
διάρκεια της τελευταίας 20ετίας. 

Οι Αγορές µε µια Ματιά

Allianz Global Investors: ∆ελτίο Κεφαλαιαγορών Ιανουάριος 2011

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

Γερµανία

• √ ¢Â›ÎÙË˜ ∂È¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎÔ‡ ∫Ï›Ì·ÙÔ˜ Ifo
ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› Ó· ÎÈÓÂ›Ù·È ·ÓÔ‰ÈÎ¿, ÌÂ ÙÈ˜
ÙÚ¤¯Ô˘ÛÂ˜ ÂÎÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ Î·È ÚÔÛ‰ÔÎ›Â˜ Ó·
Û˘Ì‚¿ÏÏÔ˘Ó ÂÎ Ó¤Ô˘ ÛÙËÓ ·‡ÍËÛ‹ ÙÔ˘.

• √ ÁÂÚÌ·ÓÈÎfi˜ ÎÈÓËÙ‹Ú·˜ ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜
ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› Ó· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÂ› ÔÏÔÙ·¯Ò˜,
ˆıÔ‡ÌÂÓÔ˜ ·fi ÙÈ˜ ÈÛ¯˘Ú¤˜ ·Ú·ÁÁÂ-
Ï›Â˜, ÙfiÛÔ ÛÂ ‰ÈÂıÓ¤˜ fiÛÔ Î·È ÛÂ ÂıÓÈÎfi
Â›Â‰Ô, ÂÂÎÙÂ›ÓÔÓÙ·˜ ÙË ‚ÈÔÌË¯·ÓÈÎ‹
·Ú·ÁˆÁ‹ Î·È ÙËÓ ˘„ËÏfiÙÂÚË ·ÍÈÔÔ›Ë-
ÛË ÙË˜ ·Ú·ÁˆÁÈÎ‹˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜.

• ∏ ÌÂ›ˆÛË ÙÔ˘ ÔÛÔÛÙÔ‡ ·ÓÂÚÁ›·˜ Î·È Ë
Ù¿ÛË ıÂÙÈÎÒÓ ÂÈÛÔ‰ËÌ¿ÙˆÓ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È
Â›ÛË˜ Ó· ÙÔÓÒÛÔ˘Ó ÙËÓ È‰ÈˆÙÈÎ‹ Î·Ù·-
Ó¿ÏˆÛË, ‚ÔËıÒÓÙ·˜ ÙËÓ ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙË˜
Û˘ÓÔÏÈÎ‹˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜.

• µ¿ÛÂÈ ÙˆÓ ÚÔÛ‰ÔÎÈÒÓ ÁÈ· Ù· Î¤Ú‰Ë
Î·Ù¿ ÙÔ˘˜ ÂfiÌÂÓÔ˘˜ ‰Ò‰ÂÎ· Ì‹ÓÂ˜, 
Ë ·ÔÙ›ÌËÛË Â›Ó·È ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ‹, Û˘ÁÎÚÈ-
ÓfiÌÂÓË Â›ÛË˜ ÌÂ ¿ÏÏÂ˜ ÂÎ‚ÈÔÌË¯·ÓÈ-
ÛÌ¤ÓÂ˜ ¯ÒÚÂ˜.

Ευρώπη

• ∞Ó·Ì¤ÓÔ˘ÌÂ fiÙÈ ÔÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ‰È·ÊÔ-
Ú¤˜ ÛÙËÓ ∂˘Úˆ˙ÒÓË ı· ÂÈÌÂ›ÓÔ˘Ó.  

• ∞ÊÂÓfi˜, Ë ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ·fi‰ÔÛË ÛÙÈ˜
¯ÒÚÂ˜ ÙÔ˘ ˘Ú‹Ó· Â›Ó·È ÛÙ·ıÂÚ‹, ÌÂ ÙË
°ÂÚÌ·Ó›·, ÙË ¯ÒÚ· Ô˘ ‚Á‹ÎÂ ÂÚÈÛÛfi-
ÙÂÚÔ ÎÂÚ‰ÈÛÌ¤ÓË ·fi ÙËÓ ·ÁÎÔÛÌÈÔ-
Ô›ËÛË, Ó· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÂ› ˆ˜ Ô ÎÈÓËÙ‹Ú·˜
ÙË˜ ∂˘ÚÒË˜. 

• ∞ÊÂÙ¤ÚÔ˘, Ë ·fi‰ÔÛË ÙˆÓ ÂÚÈÊÂÚÂÈ·-
ÎÒÓ ¯ˆÚÒÓ ˘Ô¯ˆÚÂ› ÏfiÁˆ ÙË˜ ··Ú·›-
ÙËÙË˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜ ÂÍ˘Á›·ÓÛË˜, Ë ÔÔ›·
ı· Û˘ÓÂ¯›ÛÂÈ Ó· ÂÈ‚Ú·‰‡ÓÂÈ ÙËÓ Î˘ÎÏÈ-
Î‹ ÙÔ˘˜ ·Ó¿Î·Ì„Ë. 

• ™Â fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿ ÙÈ˜ ·ÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜, ÔÈ Â˘Úˆ-
·˚Î¤˜ ÌÂÙÔ¯¤˜ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·È ÌÂÙÚÈÔ-
·ıÂ›˜ ÙfiÛÔ ÛÂ Û¯ÂÙÈÎ¤˜ (ÛÂ Û‡ÁÎÚÈÛË
ÌÂ ÙËÓ ·ÁÎfiÛÌÈ· ·ÁÔÚ¿ ÌÂÙÔ¯ÒÓ) fiÛÔ
Î·È ÛÂ ·fiÏ˘ÙÂ˜ ÙÈÌ¤˜. ™ÙËÓ ÙÚ¤¯Ô˘Û·
Ê¿ÛË ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜, Ë ÚÔÛÔ¯‹ ı· Ú¤-
ÂÈ Ó· ÂÛÙÈ·ÛÙÂ› ÛÙÈ˜ ·Ó·Ù˘ÍÈ·Î¤˜
ÌÂÙÔ¯¤˜ ÌÂ ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ‹ ·ÔÙ›ÌËÛË.

Η.Π.Α.

• ∆· ÚÔÁÚ¿ÌÌ·Ù· ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎÒÓ ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ
Ô˘ ÛÙÔ¯Â‡Ô˘Ó ÛÙËÓ ·Ó·ı¤ÚÌ·ÓÛË ÙË˜
ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ ¤¯Ô˘Ó ÂÌÊ·ÓÈÛÙÂ› Î·È ¿ÏÈ
ÛÙÔ ÚÔÛÎ‹ÓÈÔ, Ô‰ËÁÒÓÙ·˜ ÚfiÛÊ·Ù·
ÛÂ ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙˆÓ Î˘ÎÏÈ-
ÎÒÓ ÚÔÔÙÈÎÒÓ.

• ∆Ô ÁÂÁÔÓfi˜ ·˘Ùfi ÂÓÈÛ¯‡ÂÈ ÙËÓ ¿Ô„Ë
fiÙÈ Ë ÔÈÎÔÓÔÌ›· ‰ÂÓ ı· ¤ÛÂÈ Î·È ¿ÏÈ
ÛÂ ‡ÊÂÛË, ·ÚfiÙÈ Ë ‰˘Ó·ÌÈÎ‹ ÔÚÂ›·
ÙË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ Ê¤ÙÔ˜ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó·
˘ÛÙÂÚ‹ÛÂÈ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙËÓ ÈÛ¯˘Ú‹
·Ó¿Î·Ì„Ë Ô˘ Î·Ù·ÁÚ¿ÊËÎÂ ÙÔ 2010. 

• ∂Ìfi‰È· ÁÈ· ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË ı·
Û˘ÓÂ¯›ÛÔ˘Ó Ó· ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÔÈ ÂÈÙÒÛÂÈ˜
ÙÒÛË˜ ÙÈÌÒÓ, Ù· Ì¤ÙÚ· ‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ‹˜
ÂÍ˘Á›·ÓÛË˜ Î·È Ô ‰È·ÚıÚˆÙÈÎfi˜
·ÓÙ›ÎÙ˘Ô˜ ÙˆÓ Â·ÎfiÏÔ˘ıˆÓ ÙË˜
‡ÊÂÛË˜, .¯. Ô ·ÎfiÌË ·‰‡Ó·ÌÔ˜ ÎÏ¿‰Ô˜
·ÎÈÓ‹ÙˆÓ Î·È Ë ·ÁÔÚ¿ ÂÚÁ·Û›·˜.

• ¢ÂÓ ˘‹ÚÍÂ ·ÍÈÔÛËÌÂ›ˆÙË ·‡ÍËÛË ÛÙÈ˜
·ÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜, ·Ú¿ ÙÈ˜ ·˘Í‹ÛÂÈ˜ ÙÈÌÒÓ.
∞fi ÈÛÙÔÚÈÎ‹ ¿Ô„Ë, Ë ·ÔÙ›ÌËÛË ÙË˜
·ÁÔÚ¿˜ ÌÂÙÔ¯ÒÓ ÙˆÓ ∏.¶.∞. ÂÍ·ÎÔÏÔ˘-
ıÂ› Ó· Â›Ó·È ˘„ËÏfiÙÂÚË ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÔ
Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌÔ Ì¤ÛÔ fiÚÔ ÙË˜.

Ιαπωνία

• ∂›Ó·È ‚¤‚·ÈÔ fiÙÈ Ë ÔÈÎÔÓÔÌ›· ÙË˜ π·ˆ-
Ó›·˜ ·ÚÔ˘Û›·ÛÂ ÈÛ¯˘ÚfiÙÂÚË ·Ó¿Ù˘ÍË
Î·Ù¿ ÙÔ 3Ô ÙÚ›ÌËÓÔ ÙÔ˘ 2010 ÛÂ Û¯¤ÛË
ÌÂ ÙÈ˜ ·Ú¯ÈÎ¤˜ ÚÔ‚Ï¤„ÂÈ˜, ÌÂ ÙÔ ∞∂¶
Ó· ·Ó·ıÂˆÚÂ›Ù·È ·fi 0,9% ÛÂ 1,1%
¤Ó·ÓÙÈ ÙÔ˘ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÔ˘ ÙÚÈÌ‹ÓÔ˘.
øÛÙfiÛÔ, ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡ÌÂ Ó· Û˘ÓÈÛÙÔ‡ÌÂ
ÌÂÈˆÌ¤ÓÂ˜ ÙÔÔıÂÙ‹ÛÂÈ˜ ÛÙËÓ π·ˆÓ›·.

• √È ·ÚÂÌ‚¿ÛÂÈ˜ ÙË˜ π·ˆÓÈÎ‹˜ ÎÂÓÙÚÈÎ‹˜
ÙÚ¿Â˙·˜ ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿ Û˘Ó·ÏÏ¿ÁÌ·ÙÔ˜,
Î·ıÒ˜ Î·È Ù· Ì¤ÙÚ· ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ Î·È
‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÁÈ· ÙËÓ ÂÓ›Û¯˘-
ÛË ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ ‰ÂÓ ¤¯Ô˘Ó ·ÔÊ¤ÚÂÈ ÙÔ
ÂÈı˘ÌËÙfi ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· Ì¤¯ÚÈ ÙÒÚ·.  

• ø˜ ÂÎ ÙÔ‡ÙÔ˘, ·Ó·Ì¤ÓÔ˘ÌÂ fiÙÈ Ë È·ˆ-
ÓÈÎ‹ ÔÈÎÔÓÔÌ›· ı· ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ı‹ÛÂÈ Ó·
·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙ÂÈ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ ·ÔÏËıˆÚÈ-
ÛÌÔ‡ ÙÔ ÂfiÌÂÓÔ ¤ÙÔ˜.

• øÛÙfiÛÔ, ÙÔ ·ÛıÂÓ¤ÛÙÂÚÔ ÁÂÓ ÂÓ‰¤¯ÂÙ·È
Ó· ÂÓÈÛ¯‡ÛÂÈ ÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÂÍ·ÁˆÁÒÓ.

Αναδυόµενες αγορές

• √È ·Ó·‰˘fiÌÂÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó·
Û˘ÓÂ¯›ÛÔ˘Ó Ó· ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÙÔÓ ÚÔÙÈÌÒ-
ÌÂÓÔ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎfi ÛÙfi¯Ô. ∂È‰ÈÎfiÙÂÚ· Ë
∞Û›· Î·ı›ÛÙ·Ù·È ÙÔ Ó¤Ô Î¤ÓÙÚÔ ‚¿ÚÔ˘˜
ÙË˜ ·ÁÎfiÛÌÈ·˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È ‰È·ı¤ÙÂÈ
ÙÈ˜ Î·Ï‡ÙÂÚÂ˜ ÚÔÔÙÈÎ¤˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ÁÈ·
Ù· ÚÔÛÂ¯‹ ¤ÙË.

• øÛÙfiÛÔ, ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ·Ó·‰˘fiÌÂÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜
·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙Ô˘Ó ÚÔ‚Ï‹Ì·Ù· ÏfiÁˆ ÙÔ˘
·˘Í·ÓfiÌÂÓÔ˘ ÏËıˆÚÈÛÌÔ‡. ∏ ∫›Ó·, ÁÈ·
·Ú¿‰ÂÈÁÌ·, Î·Ù¤ÁÚ·„Â ÙË ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË
·‡ÍËÛË ÛÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜ Î·Ù·Ó·ÏˆÙ‹ ÙˆÓ
ÙÂÏÂ˘Ù·›ˆÓ 2 ÂÙÒÓ.

• ø˜ ÂÎ ÙÔ‡ÙÔ˘, ·Ó·Ì¤ÓÔ˘ÌÂ ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ
ÛÙ·‰È·Î¿ ·˘ÛÙËÚfiÙÂÚË ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹
ÔÏÈÙÈÎ‹ ÛÙÈ˜ ·Ó·‰˘fiÌÂÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜
ÁÂÓÈÎfiÙÂÚ·.

Τακτική κατανοµή επενδύσεων σε µετοχές και οµόλογα



• ∞˘Ù¿ Ù· Ì¤ÙÚ· ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜
¤¯Ô˘Ó ÔˆÛ‰‹ÔÙÂ ÛÎÈ¿ÛÂÈ ÙÔ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎfi
ÎÏ›Ì·, ÌÔÏÔÓfiÙÈ ·fi ÏÂ˘Ú¿˜ ·ÔÙÈÌ‹ÛÂ-
ˆÓ, ·˘Ù‹ Ë ÂÚÈÔ¯‹ ÚÔÛÊ¤ÚÂÈ ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ¤˜
Â˘Î·ÈÚ›Â˜ ÁÈ· ·ÁÔÚ¤˜, ‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ ÙˆÓ
‰˘Ó·ÙÔÙ‹ÙˆÓ ·Ó¿Ù˘Í‹˜ ÙË˜.

Κλάδοι

• √ Î˘ÎÏÈÎfi˜ ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏÈÛÌfi˜ ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÂ›
Ó· Û˘ÓÈÛÙ¿Ù·È ÛÂ fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿ ÙËÓ Î·Ù·ÓÔÌ‹
ÛÂ ÎÏ¿‰Ô˘˜. 

• ∞˘Ùfi Ú¤ÂÈ Ó· ÂÊ·ÚÌÔÛÙÂ› Î˘Ú›ˆ˜ Ì¤Ûˆ
ÙˆÓ ÎÏ¿‰ˆÓ ÂÌÔÚÂ˘Ì¿ÙˆÓ, ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜
Î·È ‚ÈÔÌË¯·ÓÈÎÒÓ ·Á·ıÒÓ. √È ÂÓ ÏfiÁˆ
ÎÏ¿‰ÔÈ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ˆÊÂÏËıÔ‡Ó Î·Ù¿
Î‡ÚÈÔ ÏfiÁÔ ·fi ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË Î·È ÙËÓ
¤ÓÙÔÓË ˙‹ÙËÛË ÙˆÓ ·Ó·‰˘fiÌÂÓˆÓ ·ÁÔÚÒÓ.

• ∂ÎÙfi˜ ·fi ÙÈ˜ Û˘ÓÂ¯È˙fiÌÂÓÂ˜ ·Ó·‰È·ÚıÚÒ-
ÛÂÈ˜, ÔÈ ÌÂÙÔ¯¤˜ ÙÔ˘ ÎÏ¿‰Ô˘ ÙÂ¯ÓÔÏÔÁ›·˜
·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ˆÊÂÏËıÔ‡Ó ·fi ÙÔÓ ÌÂÏÏÔ-
ÓÙÈÎfi Î‡ÎÏÔ ·Ó·Î·ÈÓ›ÛÂˆÓ ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ
Î·È ı· ÌÔÚÔ‡Û·Ó Ó· ÚÔÛÙÂıÔ‡Ó ÂÈÏÂ-
ÎÙÈÎ¿ ÛÙÔ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈÔ.

• √È ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ·˘ÍËÌ¤ÓÂ˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜
ÂÍ·ÁÔÚÒÓ ÂÓ‰¤¯ÂÙ·È Ó· ÂËÚÂ¿ÛÔ˘Ó ıÂÙÈÎ¿,
È‰È·›ÙÂÚ· ÙÔ˘˜ ÙÔÌÂ›˜ ÌÈÎÚ‹˜ Î·È ÌÂÛ·›·˜
ÎÂÊ·Ï·ÈÔÔ›ËÛË˜. 

Κατηγορία επενδύσεων: 
Πραγµατικά στοιχεία ενεργητικού

• ™ÙÈ˜ ÂÎ‚ÈÔÌË¯·ÓÈÛÌ¤ÓÂ˜ ¯ÒÚÂ˜ ‰ÂÓ ÂÓÙÔ-
›ÛÙËÎ·Ó ¿ÌÂÛÔÈ ÏËıˆÚÈÛÙÈÎÔ› Î›Ó‰˘ÓÔÈ,
Î·ıÒ˜ Ô ·ÓÙ›ÎÙ˘Ô˜ ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜
ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÛÙËÓ ÔÈÎÔÓÔÌ›· ÌÂÙÚÈ¿ÛÙËÎÂ 
ÛÂ fiÚÔ˘˜ ‰·ÓÂÈÛÌÔ‡ Î·È Ë ·Ú·ÁˆÁÈÎ‹
ÈÎ·ÓfiÙËÙ· ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ·Ó·ÍÈÔÔ›ËÙË,
È‰È·›ÙÂÚ· ÛÙÈ˜ ∏.¶.∞.

• ¶·ÚfiÏ’ ·˘Ù¿, Ù· ÔÛÔÛÙ¿ ÏËıˆÚÈÛÌÔ‡
¤¯Ô˘Ó Èı·ÓfiÙ·Ù· ˘ÂÚ‚Â› ÙÔ ¯·ÌËÏfi
Â›Â‰fi ÙÔ˘˜ Î·È ÔÈ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜ ı· Ú¤ÂÈ
Ó· Â›Ó·È ÚÔÂÙÔÈÌ·ÛÌ¤ÓÔÈ ÁÈ· ÂÈÎÂ›ÌÂÓÔ
ÙÂÚÌ·ÙÈÛÌfi ÙË˜ ÛÙ·ıÂÚfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ.
∫›Ó‰˘ÓÔ˜: Ë ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ ‰˘Ó·ÌÈÎ‹ Ô-
ÚÂ›· ı· ÂÈ‚Ú·‰˘ÓıÂ› ÌÂ ˘ÂÚ‚ÔÏÈÎ‹
Î·ı˘ÛÙ¤ÚËÛË Î·È ı· ¤¯ÂÈ ˆ˜ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ·
ÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ÏËıˆÚÈÛÌÔ‡.

• √‡Ùˆ˜ ‹ ¿ÏÏˆ˜, Ù· ÌÂÙÚËÙ¿ Ê·›ÓÂÙ·È 
Ó· ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÙË ¯ÂÈÚfiÙÂÚË Ï‡ÛË. ∫‡ÚÈÔ
Ì¤ÏËÌ· ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ Â›Ó·È Ù· «Ú·Á-
Ì·ÙÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›· ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡», ‰ËÏ·‰‹ 
Ù· ÛÙÔÈ¯Â›· ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Ô˘ ÙÔ˘Ï¿¯ÈÛÙÔÓ
ÚÔÛÙ·ÙÂ‡Ô˘Ó ÙËÓ ·ÁÔÚ·ÛÙÈÎ‹ ‰‡Ó·ÌË
Î·È, ˆ˜ ÂÎ ÙÔ‡ÙÔ˘, ‰È·ÙËÚÔ‡Ó ÙÔ ‚ÈÔÙÈÎfi
Â›Â‰Ô Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌ·. ∂ÎÙfi˜ ·fi Ù·
ÂÌÔÚÂ‡Ì·Ù· Î·È ÙÔ˘˜ Ù›ÙÏÔ˘˜ Â› ÂÌÔ-
ÚÂ˘Ì¿ÙˆÓ, ÛÂ ·˘Ù‹ ÙËÓ Î·ÙËÁÔÚ›· ÂÚÈ-
Ï·Ì‚¿ÓÂÙ·È Â›ÛË˜ Î·È Ô ¯Ú˘Ûfi˜.

Ευρωπαϊκά οµόλογα

• ∆· ÚÈÌ (·ÛÊ¿ÏÈÛÙÚ·) ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÈ-
ÎÒÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ ÛÙÈ˜ ÂÚÈÊÂÚÂÈ·Î¤˜ ¯ÒÚÂ˜
ÙË˜ ∂.∂. ¤¯Ô˘Ó ÌÂÈˆıÂ› ÂÏ·ÊÚÒ˜ ¯¿ÚË ÛÙÈ˜
ÚfiÛıÂÙÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÂÎ Ì¤ÚÔ˘˜ ÙË˜ ∂∫∆.

• ∆· ÁÂÚÌ·ÓÈÎ¿ ÎÚ·ÙÈÎ¿ ÔÌfiÏÔÁ· ¤¯Ô˘Ó
·Ú¯›ÛÂÈ Û·ÊÒ˜ Ó· ¯¿ÓÔ˘Ó ÙËÓ Â‡ÓÔÈ· ÙˆÓ
ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ. ∞˘Ùfi ‰ÂÓ ÔÊÂ›ÏÂÙ·È ÌfiÓÔ ÛÙËÓ
ÔÏÔ¤Ó· ÌÂÈÔ‡ÌÂÓË ÛËÌ·Û›· ÙË˜ °ÂÚÌ·Ó›·˜
ˆ˜ «·ÛÊ·Ï¤˜ Î·Ù·Ê‡ÁÈÔ» ÛÙËÓ ∂˘Úˆ˙ÒÓË,
·ÏÏ¿ Î·È ÛÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ ÙÔ Úfi‚ÏËÌ·
¯Ú¤Ô˘˜ ÙˆÓ ¯ˆÚÒÓ ÙË˜ ∂.∂. ÂÓ‰¤¯ÂÙ·È Ó·
ÂÓ¤¯ÂÈ Èı·Ó¤˜ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂÈ˜ ·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ
ÙÈ˜ ÂÁÁ˘‹ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ·ÏÂÍ›ÙˆÙÔ˘ ‰È¿ÛˆÛË˜. 

• ™Â fiÚÔ˘˜ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÌ·ÙÈÎÒÓ ÈÛÔÙÈÌÈÒÓ, ‰Â›-
¯ÓÔ˘ÌÂ ÚÔÙ›ÌËÛË ÛÙ· Â˘Úˆ·˚Î¿ ÔÌfiÏÔ-
Á·, ‰Â‰ÔÌ¤ÓÔ˘ fiÙÈ Û˘ÓÂ¯›˙ÂÙ·È Ë ÂÍ·Ûı¤ÓË-
ÛË ÙÔ˘ ‰ÔÏ·Ú›Ô˘ ∏.¶.∞. ÏfiÁˆ ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·-
ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÙˆÓ ∏ÓˆÌ¤ÓˆÓ ¶ÔÏÈÙÂÈÒÓ.

∆ιεθνή οµόλογα

• √È ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ·˘Í¿ÓÔÓÙ·È ÙÔ ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô
‰È¿ÛÙËÌ· ÌÂÙ¿ ÙÈ˜ Ì·˙ÈÎ¤˜ ˆÏ‹ÛÂÈ˜ ÙˆÓ
ÎÚ·ÙÈÎÒÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ ÙˆÓ ∏.¶.∞. ŒÓ·
·fi Ù· ·›ÙÈ· Â›Ó·È Ô ÊÔÚÔÏÔÁÈÎfi˜ Û˘Ì‚È-
‚·ÛÌfi˜, Ô ÔÔ›Ô˜ ÂËÚ¤·ÛÂ ·ÚÓËÙÈÎ¿
ÙÔÓ ÏËıˆÚÈÛÌfi.

• ∏ ÛÙ·ıÂÚÔÔ›ËÛË ÙË˜ Ì·ÎÚÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜
·ÁÔÚ¿˜ Î·È ÔÈ ·˘Í·ÓfiÌÂÓÔÈ Êfi‚ÔÈ ÏËıˆ-
ÚÈÛÌÔ‡ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ¤¯Ô˘Ó Â›ÛË˜ ·Ú-
ÓËÙÈÎ¤˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜, Î˘Ú›ˆ˜ ÏfiÁˆ ÙË˜
¿ÊıÔÓË˜ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ Ô˘ ‰È·Ó¤ÌÂÙ·È ·fi
ÙÈ˜ ÎÂÓÙÚÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÙˆÓ ¯ˆÚÒÓ ÙË˜ G3.

• ∆Ô˘˜ ÂfiÌÂÓÔ˘˜ Ì‹ÓÂ˜, Ë Î·Ì‡ÏË ·fi-
‰ÔÛË˜ ÙˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ·˘ÍË-
ıÂ› ÂÏ·ÊÚÒ˜, ÍÂÎÈÓÒÓÙ·˜ ·fi Ù· ÔÌfiÏÔÁ·
Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌˆÓ Ï‹ÍÂˆÓ, ÂÓ ·Ó·ÌÔÓ‹
ÙË˜ ‚ÂÏÙÈˆÌ¤ÓË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ Î·È, ˆ˜ ÂÎ
ÙÔ‡ÙÔ˘, ÙÔ˘ ˘„ËÏfiÙÂÚÔ˘ ÏËıˆÚÈÛÌÔ‡.

Οµόλογα αναδυόµενων
αγορών

• ∏ ÂÍÔÌ¿Ï˘ÓÛË ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜
ÛÙÈ˜ ·Ó·‰˘fiÌÂÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÚÔ¯ˆÚÂ› ‹‰Ë ÌÂ
ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ Ù·¯‡ÙÂÚÔ˘˜ Ú˘ıÌÔ‡˜ ÛÂ Û¯¤ÛË
ÌÂ ÙÈ˜ ÂÎ‚ÈÔÌË¯·ÓÈÛÌ¤ÓÂ˜ ¯ÒÚÂ˜.

• √È ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÛÙÈ˜ ·Ó·‰˘fiÌÂÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜
ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó Ó· Ê·›ÓÔÓÙ·È ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ¤˜,
·Ú¿ Ù· ¯·ÌËÏ¿ ÚÈÌ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. 

• √È ·Ó·‰˘fiÌÂÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÛÂ fiÚÔ˘˜ ÙÔÈÎÔ‡
ÓÔÌ›ÛÌ·ÙÔ˜ ÂÓ‰¤¯ÂÙ·È Ó· ·ÚÔ˘ÛÈ¿ÛÔ˘Ó
È‰È·›ÙÂÚÔ ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔÓ ·fi ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹˜ ¿Ô-
„Ë˜. ∞Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ ÙÈ˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ¤˜ ‰È·Î˘Ì¿Ó-
ÛÂÈ˜, Ë ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ Û˘ÓÈÛÙÒÛ· ÂÓ‰¤¯ÂÙ·È Ó·
ÂÓÂÚÁ‹ÛÂÈ ˆ˜ ÚfiÛıÂÙÔ˜ ·Ú¿ÁÔÓÙ·˜ ÒıË-

ÛË˜ ÙË˜ ·fi‰ÔÛË˜ Î·È Ó· ÂËÚÂ¿ÛÂÈ ıÂÙÈÎ¿
ÙÔ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎfi ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÛÙÔ ÓfiÌÈÛÌ· ÙË˜
¯ÒÚ·˜ ÙÔ˘ ÂÂÓ‰˘Ù‹. 

Εταιρικά οµόλογα

• ∏ ÛÙ·ıÂÚÔÔ›ËÛË ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜, Ë ¿ÊıÔ-
ÓË ÚÔÛÊÔÚ¿ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ Î·È Ë ‚ÈÒÛÈÌË
˙‹ÙËÛË ÁÈ· ÛÙÔÈ¯Â›· ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ ÌÂ ÌÂ-
Á·Ï‡ÙÂÚÔ ‚·ıÌfi ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ Û˘ÓÂ¯›˙Ô˘Ó 
Ó· ¤¯Ô˘Ó ıÂÙÈÎ¤˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ·fi ‰È·ÚıÚˆ-
ÙÈÎ‹˜ ÏÂ˘Ú¿˜.

• ŸÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÛÙÈ˜ ·ÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜, Ù· ÂÙ·È-
ÚÈÎ¿ ÔÌfiÏÔÁ· ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó Ó· ‰¤¯Ô-
ÓÙ·È ıÂÙÈÎ‹ ÛÙ‹ÚÈÍË. ∏ Î·ıÔ‰ÈÎ‹ Ù¿ÛË
ÛÙ· ÙÂÎÌ·ÈÚfiÌÂÓ· ÂÈÙfiÎÈ· ˘ÂÚËÌÂÚ›·˜
Î·È Ë ‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙÔ˘ Î‡ÎÏÔ˘ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜
Û˘ÓÈÛÙÔ‡Ó Â›ÛË˜ ÛËÌ·ÓÙÈÎÔ‡˜ ·Ú¿ÁÔ-
ÓÙÂ˜ ÛÙ‹ÚÈÍË˜.

• øÛÙfiÛÔ, Ë Ô˘‰¤ÙÂÚË ÛÙ¿ıÌÈÛË ÔÊÂ›ÏÂÙ·È
ÛÙËÓ ÚÔÙ›ÌËÛ‹ Ì·˜ ÁÈ· Ù· ÔÌfiÏÔÁ· ÙˆÓ
·Ó·‰˘fiÌÂÓˆÓ ·ÁÔÚÒÓ.

Νοµίσµατα

• ªÂÙ¿ ÙËÓ ·Ó·ÎÔ›ÓˆÛË ÙË˜ √ÌÔÛÔÓ‰È-
·Î‹˜ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙˆÓ ∏.¶.∞.
ÁÈ· ¤Ó·Ó ·ÎfiÌË Á‡ÚÔ ÔÛÔÙÈÎ‹˜ ¯·Ï¿-
ÚˆÛË˜ (¶ÔÛÔÙÈÎ‹ Ã·Ï¿ÚˆÛË 2) Î·È ÙËÓ
·Ó·˙ˆ‡ÚˆÛË ÙˆÓ ‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎÒÓ
ÚÔ‚ÏËÌ¿ÙˆÓ ÛÙËÓ ∂˘Úˆ˙ÒÓË, ÙÔ ‰ÔÏ¿-
ÚÈÔ ∏.¶.∞. ÂÓÈÛ¯‡ıËÎÂ ¤Ó·ÓÙÈ ÙÔ˘ Â˘ÚÒ.

• øÛÙfiÛÔ, ÙÔ ‰ÔÏ¿ÚÈÔ ∏.¶.∞. ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È
Ó· ÂÍ·ÛıÂÓ‹ÛÂÈ ÌÂÛÔÚfiıÂÛÌ·, ÏfiÁˆ
ÙÔ˘ fiÙÈ Ë √ÌÔÛÔÓ‰È·Î‹ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹ ∆Ú¿-
Â˙· ÙˆÓ ∏.¶.∞. ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ÌÈ· ÔÏ‡ ÈÔ
ÂÈıÂÙÈÎ‹ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹ ÔÏÈÙÈÎ‹ ÛÂ Û¯¤ÛË
ÌÂ ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙·
(∂∫∆).

• ∆Ô ÁÂÓ ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› Ó· ÂÌÊ·Ó›˙ÂÙ·È ˘Ô-
ÙÈÌËÌ¤ÓÔ. ∞Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ˘¿ÚÍÂÈ ‰ÈfiÚ-
ıˆÛË Â¿Ó ÔÈ ·ÁÔÚ¤˜ Û˘Ó·ÏÏ¿ÁÌ·ÙÔ˜
ÚÔÂÍÔÊÏ‹ÛÔ˘Ó ÙÔ ¿ÓÔÈÁÌ· ÙË˜ ‰È·ÊÔ-
Ú¿˜ ÙˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ∏.¶.∞.
Î·È ÙË˜ π·ˆÓ›·˜. ∏ ÂÓ ÏfiÁˆ ‰ÈfiÚıˆÛË
ÂÓ‰¤¯ÂÙ·È Ó· ÍÂÎÈÓ‹ÛÂÈ Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ·
ÙÔ˘ 2011.
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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.

 


