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Χρήµατα
¶·ÚfiÙÈ ·fi ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ¿Ô„Ë˜, Ù· ·Ú·Î¿Ùˆ
Û¯fiÏÈ· ‰ÂÓ Û˘ÓÈÛÙÔ‡Ó Ó¤Â˜ ÏËÚÔÊÔÚ›Â˜,
ÂÓÙÔ‡ÙÔÈ˜, ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· Â›Ó·È È‰È·ÈÙ¤Úˆ˜
Â›Î·ÈÚ· ÙÈ˜ ÂfiÌÂÓÂ˜ Â‚‰ÔÌ¿‰Â˜: √È ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜
ı· ·ÊÔÚÔ‡Ó Ù· ¯Ú‹Ì·Ù· Î·È, Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó·,
‰‡Ô Î·ÙËÁÔÚ›Â˜:

1. ∫Ú·ÙÈÎ¿ ¯Ú‹Ì·Ù·: ∆· ¯Ú¤Ë ÙˆÓ ÂÎ‚ÈÔÌË¯·-
ÓÈÛÌ¤ÓˆÓ ¯ˆÚÒÓ ı· ·Ú·ÌÂ›ÓÔ˘Ó ÛÙËÓ
ËÌÂÚ‹ÛÈ· ‰È¿Ù·ÍË Î·È ı· Ô‰ËÁ‹ÛÔ˘Ó ÛÂ
ÌÂÙ·ÙfiÈÛË ÙÔ˘ ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔÓÙÔ˜ ÚÔ˜ ·) Ù·
·Î¤Ù· ‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎÒÓ ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ Ô˘
Ô‰Â‡Ô˘Ó ÚÔ˜ ÙË Ï‹ÍË ÙÔ˘˜ Î·È ‚) ÙËÓ ·Ó·-
ÌÂÓfiÌÂÓË Ê¿ÛË ÂÏ¿ÊÚ˘ÓÛË˜ ÙÔ˘ ¯Ú¤Ô˘˜.
∫·È Ù· ‰‡Ô Ê·ÈÓfiÌÂÓ· Â›Ó·È Èı·Ófi Ó·
ÂÚÈÔÚ›ÛÔ˘Ó ÙËÓ ÔÚÂ›· ÙË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜.

2. ÃÚ‹Ì·Ù· ÎÂÓÙÚÈÎÒÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ: ª·˙› ÌÂ 
Ù· ·Î¤Ù· ‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎÒÓ ÎÈÓ‹ÙÚˆÓ, ÔÈ
ÔÏÈÙÈÎ¤˜ «ÊÙËÓÔ‡ ¯Ú‹Ì·ÙÔ˜» ·ÔÙ¤ÏÂÛ·Ó
Ì¤ÚÔ˜ ÙˆÓ ‚·ÛÈÎÒÓ Ì¤ÙÚˆÓ Ô˘ ÂÏ‹ÊıËÛ·Ó
ÁÈ· ÙËÓ Î·Ù·ÔÏ¤ÌËÛË ÙË˜ ·Ú·ÙÂÙ·Ì¤ÓË˜
·ÁÎfiÛÌÈ·˜ ‡ÊÂÛË˜. ¶Ï¤ÔÓ, Î·ıÒ˜ ÔÈ
‰È·ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜ ·ÁÔÚ¤˜ ¤¯Ô˘Ó ÂÈÛÙÚ¤„ÂÈ ÛÙË
ÛÙ·ıÂÚfiÙËÙ· Î·È Ë ·ÁÎfiÛÌÈ· ÔÈÎÔÓÔÌ›·
Î·Ù¿ÊÂÚÂ Ó· ‚ÁÂÈ ·fi ÙËÓ ‡ÊÂÛË, ·Ú¯›˙ÂÈ
Ó· Ï·Ó¿Ù·È ÛÙËÓ ·ÙÌfiÛÊ·ÈÚ· ÙÔ ÂÚÒÙËÌ·
fiÙÂ Î·È Ò˜ ı· Â·Ó·Ê¤ÚÔ˘Ó ÔÈ ÎÂÓÙÚÈÎ¤˜
ÙÚ¿Â˙Â˜ ÙË ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ· ÛÙ· Î·ÓÔÓÈÎ¿ Â›Â-
‰·, ÚÔÙÔ‡ ÚÔÏ¿‚Ô˘Ó Ó· ÂÌÊ·ÓÈÛÙÔ‡Ó
·ÓÂÈı‡ÌËÙÂ˜ ÏËıˆÚÈÛÙÈÎ¤˜ Ù¿ÛÂÈ˜. ¶·ÚfiÙÈ
Ù· ‚·ÛÈÎ¿ ÂÈÙfiÎÈ· ÙË˜ ∂∫∆ Î·È ÙË˜ √ÌÔ-
ÛÔÓ‰È·Î‹˜ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ÙˆÓ
∏.¶.∞. (Fed) ‰ÂÓ Â›Ó·È Èı·Ófi Ó· ÌÂÙ·‚ÏË-
ıÔ‡Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ·˘Ùfi ÙÔ Î·ÏÔÎ·›ÚÈ, Ù· ÚÒ-
Ù· Ì¤ÙÚ· ÙˆÓ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎÒÓ ÂÍfi‰Ô˘ ·Ú¯›˙Ô˘Ó
‹‰Ë Ó· Î¿ÓÔ˘Ó ÙËÓ ÂÌÊ¿ÓÈÛ‹ ÙÔ˘˜. ∆·
Ì¤ÙÚ· ÔÛÔÙÈÎ‹˜ ¯·Ï¿ÚˆÛË˜ ·Ú¯›˙Ô˘Ó Ó·
ÌÂÈÒÓÔÓÙ·È ÌÂ ·ÚÁÔ‡˜ Ú˘ıÌÔ‡˜. ∏ ÎÂÓÙÚÈÎ‹
ÙÚ¿Â˙· ÙË˜ ∫›Ó·˜ ÚÔ¯ÒÚËÛÂ ¤Ó· ‚‹Ì· ÈÔ
¤Ú·: √È ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙËÙÂ˜ ‰·ÓÂÈÔ‰ÔÛ›·˜ ÙË˜
Â›Ó·È ÂÚÈÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜. ∏ ÎÂÓÙÚÈÎ‹ ÙÚ¿Â˙·
ÙË˜ πÓ‰›·˜ ¤Î·ÓÂ ÙËÓ ¤ÎÏËÍË ·˘Í¿ÓÔÓÙ·˜ 
ÙÔ ÂÈÙfiÎÈfi ÙË˜.

ŸÛÔÓ ·ÊÔÚ¿ ÛÙËÓ ÔÈÎÔÓÔÌ›·, ÙÈ˜ ÂfiÌÂÓÂ˜
Â‚‰ÔÌ¿‰Â˜ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ÂÈÎÚ·Ù‹ÛÂÈ ¤Ó·
ÌÂÙ·‚·ÙÈÎfi ÛÂÓ¿ÚÈÔ: ∆· ‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ¿ Î›ÓË-
ÙÚ· Ô‰Â‡Ô˘Ó ÚÔ˜ ÙË Ï‹ÍË ÙÔ˘˜ Î·È Ô ¯ÚfiÓÔ˜
ı· ‰Â›ÍÂÈ Â¿Ó ı· ˘¿ÚÍÂÈ ·˘ÙÔÛ˘ÓÙËÚÔ‡ÌÂÓË
·Ó¿Ù˘ÍË. ∆·˘Ùfi¯ÚÔÓ·, ÔÈ ÎÂÓÙÚÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜
ı¤ÙÔ˘Ó ÛÂ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË «ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹ ÂÍfi‰Ô˘»
ÙÔ˘˜, Ë ÔÔ›· Â›ÛË˜ ı· ÂÍ·ÛıÂÓ›ÛÂÈ ÙËÓ ÔÚÌ‹
ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ÌÂ ÙËÓ ¿ÚÔ‰Ô
ÙÔ˘ ¯ÚfiÓÔ˘.

¢ÂÓ Ú¤ÂÈ Ó· ÍÂ¯Ó¿ÌÂ Ù· ÂÍ‹˜: ∏ ÂÚ›Ô‰Ô˜
·Ó·ÊÔÚ¿˜ ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÈÎÒÓ ÎÂÚ‰ÒÓ ÁÈ· ÙÔ ÚÒÙÔ
ÂÍ¿ÌËÓÔ ·Ú¯›˙ÂÈ ÙÔÓ ∞Ú›ÏÈÔ Î·È ‰ÂÓ ·Ó·Ì¤-
ÓÂÙ·È Ó· ÂËÚÂ¿ÛÂÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜. √È
ÂÎ ÙˆÓ ÚÔÙ¤ÚˆÓ «Î·ÙÂ˘ı˘ÓÙ‹ÚÈÂ˜ ÁÚ·ÌÌ¤˜»
Ô˘ ·ÚÂ›¯·Ó ÔÈ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ÛÙÔ˘˜ ·Ó·Ï˘Ù¤˜ ‹Ù·Ó
Ì¿ÏÏÔÓ ıÂÙÈÎ¤˜. ¶·Ú¿ÏÏËÏ·, ‰ÂÓ ·Ó·Ì¤ÓÔÓÙ·È
ÔÏÏ¤˜ ıÂÙÈÎ¤˜ ÂÎÏ‹ÍÂÈ˜, Î·ıÒ˜ ÔÈ Î‡ÎÏÔÈ ÂÚÁ·-
ÛÈÒÓ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ·Ú·ÌÂ›ÓÔ˘Ó ˘ÔÙÔÓÈÎÔ›. 

√È ıÂÙÈÎ¤˜ ·Ó·ıÂˆÚ‹ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÚÔÛ‰ÔÎÈÒÓ ÁÈ·
Ù· Î¤Ú‰Ë ¤¯Ô˘Ó ‹‰Ë ¯¿ÛÂÈ Ì¤ÚÔ˜ ÙË˜ ‰˘Ó·ÌÈ-
Î‹˜ ÙÔ˘˜, ÁÂÁÔÓfi˜ Ô˘ ÛËÌ·›ÓÂÈ fiÙÈ ÔÈ ·Ó·Ï˘-
Ù¤˜ ¤¯Ô˘Ó Á›ÓÂÈ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÂÈÊ˘Ï·ÎÙÈÎÔ›.

∫·ıÒ˜ ·ÎfiÌ· Î·È ÔÈ ÈÔ ÚfiÛÊ·ÙÔÈ ÔÈÎÔÓÔ-
ÌÈÎÔ› ‰Â›ÎÙÂ˜ Ê·›ÓÂÙ·È Ó· ÂÈ‚Â‚·ÈÒÓÔ˘Ó ÙËÓ
ÂÈÎfiÓ· ÙË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜, Ë ÔÔ›· ÌÔÈ¿˙ÂÈ ÌÂ ÙÔ
·ÓÙÂÛÙÚ·ÌÌ¤ÓÔ Û‡Ì‚ÔÏÔ ÙË˜ ÙÂÙÚ·ÁˆÓÈÎ‹˜
Ú›˙·˜ (ÌÂÁ¿ÏË Î·È ·fiÙÔÌË ÙÒÛË, ÁÚ‹ÁÔÚË
·Ó¿Î·Ì„Ë ÛÂ Â›Â‰Ô ·Ó¿Ù˘ÍË˜, ÙÔ ÔÔ›Ô
fiÌˆ˜ Û˘ÓÔÏÈÎ¿ Â›Ó·È ¯·ÌËÏfiÙÂÚÔ ·fi fi,ÙÈ ÚÈÓ
·fi ÙËÓ ÎÚ›ÛË), ·Ó·Ì¤ÓÔ˘ÌÂ Û˘ÓÔÏÈÎ‹ ·ÛÙ¿ıÂÈ·
Î·È ÌÈÎÚ¤˜ ‰È·Î˘Ì¿ÓÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜
ÌÂÙÔ¯ÒÓ. ∏ ÂÓÂÚÁ‹ ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› Ó·
‰È¤ÂÈ ÙÈ˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ ÎÈÓ‹ÛÂÈ˜. 

™·˜ Â‡¯ÔÌ·È Î·Ï‹ ÂÈÙ˘¯›·,
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Χρηµ/κοί ∆είκτες Κλείσιµο
ASE General Index 2.148
FTSE 100 5.726
DAX 6.120
DJ Euro Stoxx 50 2.959
S&P 500 1.167
Nasdaq 2.395
Nikkei 225 10.986
Hang Seng 21.237
KOSPI 1.698
Bovespa 68.682

Επιτόκια %
Η.Π.Α. 3 µήνες 0,29

2 έτη 1,05
10 έτη 3,88

Ευρωζώνη 3 µήνες 0,64
2 έτη 0,98

10 έτη 3,13
Ιαπωνία 3 µήνες 0,44

2 έτη 0,14
10 έτη 1,33

Συνάλλαγµα Κλείσιµο
USD/EUR 1,335

Πρώτες Ύλες
Πετρέλαιο (µπρεντ, 
USD/βαρέλι) 78,5

∆είκτηςΚατανοµήςΕπενδύσεων

Νέες εκδόσεις
Podcast και αναλύσεις των κεφαλαιαγορών 

µε ένα µόνον κλικ:

www.allianzgi.de/capitalmarketanalysis
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• Τις επόµενες εβδοµάδες, αναµένουµε µικρές διακυµάνσεις των τιµών. Συνιστάται η διατήρηση ουδέτερων τοποθετήσεων σε 
µετοχές και οµόλογα.

• Αυτή η ουδετερότητα αφορά και την κατανοµή ανά χώρα, όπου ουσιαστικά δεν συνιστούµε καµία αύξηση τοποθετήσεων σε 
µεµονωµένες χώρες ή περιοχές.

• Οι οικονοµικοί δείκτες αναµένεται να κινηθούν στο πλαίσιο ενός «µεταβατικού σεναρίου», το οποίο ενδέχεται να οδηγήσει 
σε απογοητεύσεις.

• Στους βασικούς παράγοντες αναµένεται να συγκαταλέγονται οι εξής: αποτιµήσεις αγορών µετοχών που παραµένουν µέτριες 
έως ελκυστικές και ρευστότητα που αναζητά αποδόσεις. 

• Η περίοδος αναφοράς δεν αναµένεται να έχει ιδιαίτερα σηµαντικές επιπτώσεις. Οι «κατευθυντήριες γραµµές» που δόθηκαν 
εκ των προτέρων έχουν ληφθεί υπ’ όψιν στις προσδοκίες. Τυχόν θετικές εκπλήξεις θα πρέπει να συνοδεύονται από σηµαντικές
αυξήσεις των κύκλων εργασιών.

Οι Αγορές µε µια Ματιά

Allianz Global Investors: ∆ελτίο Κεφαλαιαγορών Απρίλιος 2010

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

Γερµανία

• √È ÁÂÚÌ·ÓÈÎ¤˜ ÌÂÙÔ¯¤˜ ·Ú·Ì¤ÓÔ˘Ó
«ÚÒÙË ÂÈÏÔÁ‹» ÁÈ· ÂÌ¿˜.

• ∏ Ï¤ÔÓ ÎÂÚ‰ÈÛÌ¤ÓË ¯ÒÚ· ·fi ÙËÓ
·ÁÎÔÛÌÈÔÔ›ËÛË ÂˆÊÂÏÂ›Ù·È ÌÂÙ·Í‡
¿ÏÏˆÓ ·fi ÙËÓ ÈÛ¯‡ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ÙˆÓ
·Ó·‰˘fiÌÂÓˆÓ ·ÁÔÚÒÓ, ÙË Ì·ÎÚfi¯ÚÔÓË
·Ú¿‰ÔÛË ÌÂÙÚÈÔ·ıÒÓ ÌÈÛıÒÓ, ÁÂÁÔ-
Ófi˜ Ô˘ ÌÂÙ·ÊÚ¿˙ÂÙ·È ÛÂ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎ¿
ÏÂÔÓÂÎÙ‹Ì·Ù· Î·È Â›Ó·È ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ
·ÓıÂÎÙÈÎ‹ ÛÂ ÂÍˆÙÂÚÈÎÔ‡˜ ÎÚ·‰·ÛÌÔ‡˜.
∆Ô ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô ÔÊÂ›ÏÂÙ·È ÛÙ· ˘„ËÏ¿
Â›Â‰· ·ÔÙ·ÌÈÂ‡ÛÂˆÓ ÙˆÓ È‰ÈˆÙÈÎÒÓ
ÓÔÈÎÔÎ˘ÚÈÒÓ Î·È ÛÙÈ˜ ÈÎ·ÓÔÔÈËÙÈÎ¤˜
ÂÙ·ÈÚÈÎ¤˜ Ù·ÌÂÈ·Î¤˜ ÚÔ¤˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜
·ÓÙÈÛÙ·ıÌ›˙Ô˘Ó ÌÂ ÙÔ ·Ú·¿Óˆ ÙÔ
ÎÚ·ÙÈÎfi ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎfi ¤ÏÏÂÈÌÌ·. 

• ∂ÏÎ˘ÛÙÈÎ¤˜ ÂÌÊ·Ó›˙ÔÓÙ·È Â›ÛË˜ Î·È 
ÔÈ ·ÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜.

Ευρώπη

• ∫·Ù¿ ÙË Û‡ÁÎÚÈÛË ÙˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ‰ÂÈ-
ÎÙÒÓ, Ë ∂˘ÚÒË ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÙ·È Û¯ÂÙÈÎ¿
ÂÍ·ÛıÂÓËÌ¤ÓË ÛÂ Û‡ÁÎÚÈÛË ÌÂ ÙÈ˜ ∏Óˆ-
Ì¤ÓÂ˜ ¶ÔÏÈÙÂ›Â˜. ∞˘Ù‹ Ë ÂÍ·Ûı¤ÓËÛË,
ˆÛÙfiÛÔ, ‰ÂÓ Â›Ó·È ÂÍ›ÛÔ˘ ¤ÓÙÔÓË ÛÙ·
ÌÂÌÔÓˆÌ¤Ó· Â˘Úˆ·˚Î¿ ÎÚ¿ÙË. 

• ¶·Ú’ fiÏ· ·˘Ù¿, ÔÈ Â˘Úˆ·˚Î¤˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜,
ÚfiÛıÂÙ· ÙˆÓ ÂÏÎ˘ÛÙÈÎÒÓ ·Ô‰fiÛÂˆÓ
ÌÂÚÈÛÌ¿ÙˆÓ, ·Ú¤¯Ô˘Ó ·ÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ Ô˘
Â›Ó·È ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ¤˜ ÛÂ Û‡ÁÎÚÈ-
ÛË ÌÂ ÙÈ˜ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Â˜ ÛÙÈ˜ ∏.¶.∞., ÌÂ ‚¿ÛË
ÙÔ ÏfiÁÔ ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î‹˜ ÙÈÌ‹˜/ ÏÔÁÈÛÙÈ-
Î‹˜ ·Í›·˜ Î·È ÙÔ ÏfiÁÔ ÙÈÌ‹˜/Î¤Ú‰Ô˘˜.

• ∏ ·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÙÔÔıÂÙ‹ÛÂˆÓ ÛÂ ÁÂÚÌ·ÓÈ-
Î¤˜ ÌÂÙÔ¯¤˜ Ú¤ÂÈ Ó· «¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙËıÂ›»
·fi ÙË ÌÂ›ˆÛË ÙˆÓ ÙÔÔıÂÙ‹ÛÂˆÓ ÛÂ
ÌÂÙÔ¯¤˜ ÙÔ˘ ∏ÓˆÌ¤ÓÔ˘ µ·ÛÈÏÂ›Ô˘ ÛÙÔÓ
ÙÔÌ¤· Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ÌÂÙÔ¯ÒÓ.

Η.Π.Α.

• ∏ ‰˘Ó·ÌÈÎ‹ ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ ÛÙÈ˜ ∏.¶.∞.
ÂÌÊ·Ó›˙ÂÙ·È ÈÛ¯˘ÚfiÙÂÚË ·fi ÙËÓ ·ÓÙ›-
ÛÙÔÈ¯Ë ÙË˜ ∂˘ÚÒË˜. ∆· ‰Â‰ÔÌ¤Ó· ÙË˜
·ÁÔÚ¿˜ ÂÚÁ·Û›·˜ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó Â›ÛË˜
·ÈÛÈfi‰ÔÍÂ˜ ÂÓ‰Â›ÍÂÈ˜, ÁÂÁÔÓfi˜ ÛËÌ·ÓÙÈÎfi
ÁÈ· ÙËÓ È‰ÈˆÙÈÎ‹ Î·Ù·Ó¿ÏˆÛË. ∂¿Ó
Û˘ÓÂ¯ÈÛÙÂ› ·˘Ù‹ Ë Ù¿ÛË, ÔÈ ∏.¶.∞. ı·
Î·Ù·ÛÙÔ‡Ó ˘Ô„‹ÊÈÂ˜ ÁÈ· ·‡ÍËÛË ÙˆÓ
ÙÔÔıÂÙ‹ÛÂˆÓ.

• ∆· ÂÙ·ÈÚÈÎ¿ Î¤Ú‰Ë ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó Â›ÛË˜
ÈÛ¯˘ÚfiÙÂÚË ·Ó¿Ù˘ÍË.

• øÛÙfiÛÔ, Ô ÎÏ¿‰Ô˜ ·ÎÈÓ‹ÙˆÓ ÁÈ· Î·ÙÔÈÎ›Â˜
Î·È Ë ÂÍ˘ËÚ¤ÙËÛË ÙÔ˘ È‰ÈˆÙÈÎÔ‡ ¯Ú¤Ô˘˜
ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó Ó· ÂÈ‚·Ú‡ÓÔ˘Ó ÙËÓ
ÔÈÎÔÓÔÌ›·.

Ιαπωνία

• ∏ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ Î·Ù¿ÛÙ·ÛË ÙË˜ π·ˆÓ›·˜
Â›Ó·È ·ÓÙÈÊ·ÙÈÎ‹: √È ÙÈÌ¤˜ ÙˆÓ ÔÈÎÔ¤‰ˆÓ,
ÔÈ ÔÔ›Â˜ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó Î·È ¿ÏÈ ÙÒÛË,
Î·ıÒ˜ Î·È Ô ÌÂÈˆÌ¤ÓÔ˜ ‰·ÓÂÈÛÌfi˜ ÂÎ
Ì¤ÚÔ˘˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ·Ô‰ÂÈÎÓ‡Ô˘Ó ÙËÓ
ÂÁÁÂÓ‹ ·‰˘Ó·Ì›· ÙË˜ ¯ÒÚ·˜.

• øÛÙfiÛÔ, ÔÈ ÂÍ·ÁˆÁ¤˜ ‰Â›¯ÓÔ˘Ó fiÙÈ ÙÔ
ÓËÛÈˆÙÈÎfi ÎÚ¿ÙÔ˜ ÂˆÊÂÏÂ›Ù·È ·fi ÙÈ˜
·ÛÈ·ÙÈÎ¤˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÙÔ˘. 

• √È Í¤ÓÔÈ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜ ¤¯Ô˘Ó ‹‰Ë ÂÈÛÙÚ¤„ÂÈ
ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿ ÌÂÙÔ¯ÒÓ ÙË˜ π·ˆÓ›·˜.
øÛÙfiÛÔ, Û˘ÓÈÛÙ¿Ù·È ÛÙÔ˘˜ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜ Ó·
Û˘Ó¿„Ô˘Ó Û˘ÌÊˆÓ›Â˜ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË˜
Û˘Ó·ÏÏ·ÁÌ·ÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘.

Αναδυόµενες αγορές

• ∏ ‰È·ÊÔÚ¿ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ÙˆÓ «·Ó·‰˘fi-
ÌÂÓˆÓ ·ÁÔÚÒÓ ¤Ó·ÓÙÈ ÙˆÓ ÂÎ‚ÈÔÌË¯·-
ÓÈÛÌ¤ÓˆÓ ¯ˆÚÒÓ» Î·Ù¤ÛÙË ÂÌÊ·Ó‹˜ ÁÈ·
Ì›· ·ÎfiÌË ÊÔÚ¿ Î·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙˆÓ
ÙÂÏÂ˘Ù·›ˆÓ Â‚‰ÔÌ¿‰ˆÓ.

• ∏ ∫›Ó· ˘Ô¯ÚÂÒıËÎÂ Ó· ÂÚÈÔÚ›ÛÂÈ
ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ ÙÔ ‰·ÓÂÈÛÌfi ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó·
·ÔÙÚ¤„ÂÈ ÙËÓ ˘ÂÚı¤ÚÌ·ÓÛË ÙË˜ ÔÈÎÔ-
ÓÔÌ›·˜. ∞˘Ùfi ÙÔ Ì¤ÙÚÔ, ÙÔ ÔÔ›Ô Â›Ó·È
Ô˘ÛÈ·ÛÙÈÎ¿ ıÂÙÈÎfi, ÚÔÎ¿ÏÂÛÂ ÚÔ‚ÏË-
Ì·ÙÈÛÌfi ÛÙÈ˜ ·ÁÎfiÛÌÈÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÌÂÙÔ¯ÒÓ. 

• √È ·Ó·‰˘fiÌÂÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÙË˜ ∞Û›·˜,
ÂÈ‰ÈÎfiÙÂÚ· Ë ∫›Ó·, ıÂˆÚÂ›Ù·È fiÙÈ ·Ô-
ÙÈÌÒÓÙ·È ÌÂ ÁÂÓÓ·›· ‰fiÛË ÊÈÏÔ‰ÔÍ›·˜ ÛÂ
Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÈ˜ ÂÎ‚ÈÔÌË¯·ÓÈÛÌ¤ÓÂ˜ ¯ÒÚÂ˜,
ÙfiÛÔ ÛÂ ·fiÏ˘ÙÂ˜ fiÛÔ Î·È ÛÂ Û¯ÂÙÈÎ¤˜
ÙÈÌ¤˜, ÂÓÒ ÔÈ ·ÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙË §·ÙÈÓÈÎ‹
∞ÌÂÚÈÎ‹ Î·È ÙËÓ ∞Ó·ÙÔÏÈÎ‹ ∂˘ÚÒË
ıÂˆÚÔ‡ÓÙ·È ‰›Î·ÈÂ˜. ∏ §·ÙÈÓÈÎ‹ ∞ÌÂÚÈÎ‹
ÂˆÊÂÏÂ›Ù·È Â›ÛË˜ ·fi ÙËÓ ·Ó¿Î·Ì„Ë
ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÂÌÔÚÂ˘Ì¿ÙˆÓ.

Τακτική κατανοµή επενδύσεων σε µετοχές και οµόλογα

 



Kλάδοι

• ™Â Â›Â‰Ô ÎÏ¿‰ˆÓ, Û˘ÓÈÛÙÔ‡ÌÂ ÛÙÔ˘˜
ÂÂÓ‰˘Ù¤˜ Ó· ·ÔÛ˘ÚıÔ‡Ó ·fi ÙÔ˘˜ ÚÒÈ-
ÌÔ˘˜ Î˘ÎÏÈÎÔ‡˜ ÎÏ¿‰Ô˘˜, Î·ıÒ˜ ÔÈ ·ÔÙÈ-
Ì‹ÛÂÈ˜ ÙÔ˘˜ ‰ÂÓ Â›Ó·È Ï¤ÔÓ ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ¤˜.

• ∆Ô Û˘ÓÙËÚËÙÈÎfi ÙÌ‹Ì· ÙÔ˘ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘
·Ó¿ ÎÏ¿‰Ô Ú¤ÂÈ Ó· ÂÓÈÛ¯˘ıÂ›, ÂÈ‰ÈÎ¿
ÛÙÔ˘˜ ÙÔÌÂ›˜ ÙËÏÂÈÎÔÈÓˆÓÈÒÓ, ÂÓ¤ÚÁÂÈ·˜
Î·È Ê·ÚÌ·ÎÂ˘ÙÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ. √È ÂÓ ÏfiÁˆ
ÙÔÌÂ›˜ ¯·Ú·ÎÙËÚ›˙ÔÓÙ·È ·fi ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ¤˜
·ÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜, ˘„ËÏ¤˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÌÂÚÈÛÌ¿-
ÙˆÓ Î·È Â‡ÚˆÛÙË ·Ó¿Ù˘ÍË ÌÂ Û˘Ó‹ıˆ˜
˘ÁÈÂ›˜ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌÔ‡˜. 

• ™Â fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿ ÙÔ˘˜ Î˘ÎÏÈÎÔ‡˜ ÎÏ¿‰Ô˘˜, 
Ù· ‚·ÛÈÎ¿ ·Á·ı¿, Ù· ÔÔ›· ÚfiÛıÂÙ· ÙË˜
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ·Ó¿Î·Ì„Ë˜ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó·
ÂˆÊÂÏËıÔ‡Ó Î·È ·fi ÙËÓ Î˘Ú›·Ú¯Ë Ù¿ÛË
ÙˆÓ «fiÚˆÓ ÂÓ ·ÓÂ·ÚÎÂ›·», ÂÍ·ÎÔÏÔ˘-
ıÔ‡Ó Ó· ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÏÔÁÈÎ‹ ÂÈÏÔÁ‹.

Κατηγορία επενδύσεων: 
Στρατηγικές µερισµάτων

• ™˘ÓÈÛÙ¿Ù·È ÚÔÛÔ¯‹ ÛÙÈ˜ ÌÂÙÔ¯¤˜ ÌÂ
˘„ËÏ¤˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÌÂÚÈÛÌ¿ÙˆÓ, ÂÈ‰ÈÎ¿
Î·Ù¿ ÙÔ Ì¤ÛÔ ÙË˜ ÙÚ¤¯Ô˘Û·˜ ÂÚÈfi‰Ô˘
ÌÂÚÈÛÌ¿ÙˆÓ. ™Â Û‡ÁÎÚÈÛË ÌÂ ÙÈ˜ ¯·ÌËÏ¤˜
·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ, ÔÈ Ì¤ÛÂ˜
·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÌÂÚÈÛÌ¿ÙˆÓ ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ
ÌÂÙÔ¯ÒÓ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·È ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ¤˜.

• ¶·Ú¿ ÙÔ ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ Ù· ¯·ÌËÏ¿ Â›Â‰·
ÎÂÚ‰ÒÓ ÙÔ˘ 2009 ·ÔÙÂÏÔ‡Ó ËÁ‹
·ÌÊÈ‚ÔÏÈÒÓ ÁÈ· ÙË ÛÙ·ıÂÚfiÙËÙ· ÙˆÓ
·Ô‰fiÛÂˆÓ ÙˆÓ ÌÂÚÈÛÌ¿ÙˆÓ ·ÚÎÂÙÒÓ
ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ, ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó Ó· ˘¿Ú¯Ô˘Ó
ÔÏÏ¤˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ÌÂ ÛÙ·ıÂÚ¿ Î¤Ú‰Ë,
fiˆ˜ ÔÈ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ› ÎÔÈÓ‹˜ ˆÊ¤ÏÂÈ·˜,
ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ ÔÈ ‰È·ÓÔÌ¤˜ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó·
·Ú·ÌÂ›ÓÔ˘Ó ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ¤˜. 

• ¶ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· «‰È·¯ˆÚ›ÛÔ˘ÌÂ ÙËÓ ‹Ú·
·fi ÙÔ ÛÈÙ¿ÚÈ», Ú¤ÂÈ Ó· ‰È·ÛÊ·ÏÈÛÙÂ›,
ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÌÈ·˜ ·Ó¿Ï˘ÛË˜ ‚ÈˆÛÈÌfiÙËÙ·˜,
Ë Â·ÚÎ‹˜ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›· ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ,
Î·ıÒ˜ Î·È Ë ÛÙ·ıÂÚfiÙËÙ· ·ÚÔ¯‹˜ ÌÂÚÈ-
ÛÌ¿ÙˆÓ ÙÔ˘˜. ∞˘Ùfi ·ÔÙÂÏÂ› Î·ı‹ÎÔÓ
ÂÓfi˜ ÂÓÂÚÁÔ‡ ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙ‹ ·ÌÔÈ‚·›ˆÓ
ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÌÂ ·fi‰ÔÛË ÌÂÚÈÛÌ¿ÙˆÓ.

Ευρωπαϊκά οµόλογα

• ™Â fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿ Ù· ÔÌfiÏÔÁ· ÙˆÓ ÓfiÙÈˆÓ
ÎÚ·ÙÒÓ-ÌÂÏÒÓ ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ¤ÓˆÛË˜,
Ù· ÔÔ›· ·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙Ô˘Ó ÛÔ‚·Ú¿
ÂÏÏÂ›ÌÌ·Ù·, Ë Î·Ù¿ÛÙ·ÛË ¤¯ÂÈ ÂÏ·ÊÚÒ˜
ÂÍÔÌ·Ï˘ÓıÂ›, ÁÂÁÔÓfi˜ Ô˘ Ï¤ÔÓ
·ÓÙÈÎ·ÙÔÙÚ›˙ÂÙ·È ÛÙË ÌÂ›ˆÛË ÙˆÓ ÚÈÌ
·fi‰ÔÛË˜ ÛÂ Û‡ÁÎÚÈÛË ÌÂ Ù· ÁÂÚÌ·ÓÈÎ¿
ÎÚ·ÙÈÎ¿ ÔÌfiÏÔÁ·.

• ∆Ô Ê¿ÛÌ· Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌˆÓ Ï‹ÍÂˆÓ,
ÚfiÛıÂÙ· ÙˆÓ ÚÔÛ‰ÔÎÈÒÓ ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ
·Ó·ÊÔÚÈÎ¿ ÌÂ ÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜ (ÏËıˆÚÈÛÙÈÎÔ›
Êfi‚ÔÈ), ·ÓÙÈÎ·ÙÔÙÚ›˙ÂÈ ÙÈ˜ ¤ÓÙÔÓÂ˜ È¤ÛÂÈ˜
ÚÔÛÊÔÚ¿˜ Ô˘ ÚÔÎ·ÏÔ‡ÓÙ·È ·fi ÙÈ˜
ÎÚ·ÙÈÎ¤˜ ·Ó¿ÁÎÂ˜ ·Ó·¯ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË˜. 

• ¢Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ ÙË˜ ·ÌÂÙ¿‚ÏËÙË˜ ·fiÙÔÌË˜
Ê‡ÛË˜ ÙË˜ Î·Ì‡ÏË˜ ·fi‰ÔÛË˜ Î·È ÙË˜
ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ˙ÒÓË˜, Ë
ÔÔ›· ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ÂÂÎÙ·ÙÈÎ‹, ı· Ú¤ÂÈ Ó·
ÚÔÙÈÌËıÔ‡Ó ÔÈ ÌÂÛÔÚfiıÂÛÌÂ˜ Ï‹ÍÂÈ˜.

∆ιεθνή οµόλογα

• √È Û˘˙ËÙ‹ÛÂÈ˜ Ô˘ ÂÚÈÛÙÚ¤ÊÔÓÙ·È Á‡Úˆ
·fi ÙÈ˜ Èı·Ó¤˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ¤˜ ÂÍfi‰Ô˘ ÙˆÓ
ÎÂÓÙÚÈÎÒÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ ÙË˜ G-4 ı· ÂÓÙ·ıÔ‡Ó
ÙÔ˘˜ ÂfiÌÂÓÔ˘˜ Ì‹ÓÂ˜. øÛÙfiÛÔ, ÔÈ ÚÒÙÂ˜
ÌÂÙÚÈÔ·ıÂ›˜ ·˘Í‹ÛÂÈ˜ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ ·Ó·Ì¤-
ÓÔÓÙ·È, ÙÔ ÓˆÚ›ÙÂÚÔ, ÛÙ· Ì¤Û· ÙÔ˘ 2010.

• √È ÏËıˆÚÈÛÙÈÎ¤˜ ·ÓËÛ˘¯›Â˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜
Û˘ÓÂ¯›˙Ô˘Ó Ó· Â·ÓÂÌÊ·Ó›˙ÔÓÙ·È, Î·ıÒ˜
Î·È ÔÈ ¤ÓÙÔÓ· ·˘Í·ÓfiÌÂÓÂ˜ ·Ó¿ÁÎÂ˜ ·Ó·-
¯ÚËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛË˜ ÙˆÓ ¯ˆÚÒÓ, ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È
Ó· Î·Ù·ÛÙÔ‡Ó fiÏÔ Î·È ÈÔ ÂÌÊ·ÓÂ›˜ ÛÂ
·˘Ùfi ÙÔÓ ÙÔÌ¤·.

• ¢Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ ÙˆÓ ˘ÊÈÛÙ¿ÌÂÓˆÓ Û˘Ó·ÏÏ·Á-
Ì·ÙÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ, Ë ¤ÎıÂÛË ÛÂ ÎÚ·ÙÈÎ¿
ÔÌfiÏÔÁ· ÙË˜ π·ˆÓ›·˜ ‹ ÙˆÓ ∏.¶.∞. ‰ÂÓ
Ê·›ÓÂÙ·È Ó· ·ÔÙÂÏÂ› ·ÍÈfiÏÔÁË ÂÈÏÔÁ‹.

Οµόλογα αναδυόµενων
αγορών

• ∆· ÚÈÌ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÙˆÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ ·fi ÙÈ˜
·Ó·‰˘fiÌÂÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ¤¯Ô˘Ó ÌÂÈˆıÂ› ÂÏ·-
ÊÚÒ˜. ¶·Ú’ fiÏ· ·˘Ù¿, ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó Ó·
Â›Ó·È ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ¿ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ
·˘Ù¿ ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÈÎÒÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ ‰ÈfiÙÈ ·ÚÔ˘-
ÛÈ¿˙Ô˘Ó ·ÎfiÌË ÈÔ ·˘ÍËÌ¤ÓÂ˜ ÌÂÈÒÛÂÈ˜
Î·È, ˆ˜ ÂÎ ÙÔ‡ÙÔ˘, ‰È·ı¤ÙÔ˘Ó ‰˘Ó·ÙfiÙËÙÂ˜
·‡ÍËÛË˜ ÙˆÓ ÎÂÚ‰ÒÓ ÙÔ˘˜.

• ∂ÓÙÔ‡ÙÔÈ˜, ÙÔ ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔÓ ÂÛÙÈ¿˙ÂÙ·È ÛÙ·
ÔÌfiÏÔÁ· ÙˆÓ ¯ˆÚÒÓ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó Â‡ÚˆÛÙÔ˘˜
ÂıÓÈÎÔ‡˜ ÚÔ¸ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡˜ Î·È ˘„ËÏ¿
·ÔıÂÌ·ÙÈÎ¿ ÛÂ Û˘Ó¿ÏÏ·ÁÌ·.

• ™ËÌÂÈÒÓÂÙ·È ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ·‡ÍËÛË ÛÙË ‰Ú·ÛÙË-
ÚÈfiÙËÙ· Ó¤ˆÓ ÂÎ‰fiÛÂˆÓ, ÛÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ Ë
·ÁÔÚ¿ ·ÓÙ·ÔÎÚ›ÓÂÙ·È ıÂÙÈÎ¿.

Εταιρικά οµόλογα

• ∆Ô ÚÈÌ ·fi‰ÔÛË˜ ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÈÎÒÓ ÔÌÔÏfi-
ÁˆÓ ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› Ó· Â›Ó·È ˘„ËÏfiÙÂÚÔ
·fi fi,ÙÈ ÛÙËÓ ·Ú¯‹ ÙË˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔ-
ÌÈÎ‹˜ ÎÚ›ÛË˜. øÛÙfiÛÔ, ¤¯ÂÈ ‹‰Ë ÂÈÛÙÚ¤-
„ÂÈ ÛÂ Î·ÓÔÓÈÎ¿ Â›Â‰·, ÂÈ‰ÈÎ¿ fiÛÔÓ
·ÊÔÚ¿ Ù· ÂÔÓÔÌ·˙fiÌÂÓ· ÔÌfiÏÔÁ·
«˘„ËÏÒÓ ·Ô‰fiÛÂˆÓ».

• ∏ Î‡ÚÈ· ·ÁÔÚ¿ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÙ·È ‰ÂÎÙÈÎ‹
ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÈ˜ Ó¤Â˜ ÂÎ‰fiÛÂÈ˜ ÙÈ˜ ÙÂÏÂ˘Ù·›Â˜
Â‚‰ÔÌ¿‰Â˜, Î·ıÒ˜ ÔÈ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜ ·Ó·˙Ë-
ÙÔ‡Û·Ó ÚÈÌ ·fi‰ÔÛË˜.

• µ¿ÛÂÈ ÙˆÓ ÚÔÔÙÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘/·fi‰Ô-
ÛË˜, ˆÛÙfiÛÔ, ÚÔÙÈÌÔ‡ÌÂ Ù· ÔÌfiÏÔÁ·
ÙˆÓ ·Ó·‰˘fiÌÂÓˆÓ ·ÁÔÚÒÓ.

Νοµίσµατα

• ∂˘ÚÒ ‹ ‰ÔÏ¿ÚÈÔ; ∫·ı¤Ó· ·fi Ù· ‰‡Ô
ÓÔÌ›ÛÌ·Ù· ¤¯ÂÈ ÙÈ˜ ·‰˘Ó·Ì›Â˜ ÙÔ˘.  

• ∞fi ÏÂ˘Ú¿˜ Ù·ÎÙÈÎ‹˜ (‰ËÏ·‰‹ ‚Ú·¯˘-
ÚfiıÂÛÌ·), ÙÔ ‰ÔÏ¿ÚÈÔ ÂÌÊ·Ó›˙ÂÙ·È ˘ÂÚ·-
ÁÔÚ·ÛÌ¤ÓÔ (overbought). ∏ ¿ÓÔ‰fi˜ ÙÔ˘
Î·Ù¤ÛÙË ÂÊÈÎÙ‹ ÏfiÁˆ ÙˆÓ ‰ËÌÔÛÈÔÓÔ-
ÌÈÎÒÓ ÚÔ‚ÏËÌ¿ÙˆÓ ÙˆÓ ÓÔÙ›ˆÓ ÌÂÏÒÓ
ÙË˜ √¡∂. ∏ Î·Ù¿ÛÙ·ÛË ·˘Ù‹ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È
Ó· ·˘ÙÔ-‰ÈÔÚıˆıÂ›, ÁÂÁÔÓfi˜ Ô˘, ·Ú¯ÈÎ¿,
ı· ˆÊÂÏ‹ÛÂÈ ÙÔ Â˘ÚÒ. ªÂÛÔÚfiıÂÛÌ·,
ˆÛÙfiÛÔ, ÙÔ ‰ÔÏ¿ÚÈÔ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ÂÓÈÛ¯˘-
ıÂ› ·fi ÙË Û¯ÂÙÈÎ‹ ¿ÓÔ‰Ô ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜.

• ∆Ô È·ˆÓÈÎfi ÁÂÓ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÙ·È ˘ÂÚÂ-
ÎÙÈÌËÌ¤ÓÔ. ∞Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ÂÈ‚·Ú˘ÓıÂ›
Î˘Ú›ˆ˜ ·fi ÙËÓ È·ˆÓÈÎ‹ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹
ÔÏÈÙÈÎ‹, Ë ÔÔ›· ÙÔÓ ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô Î·ÈÚfi
¤¯ÂÈ Á›ÓÂÈ ·ÎfiÌË ÈÔ ÂÈıÂÙÈÎ‹.
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Το παρόν έντυπο εκδόθηκε και εγκρίθηκε από την Allianz Global Investors Europe
GmbH, θυγατρική της Allianz Global Investors AG (ανήκει στον όµιλο Allianz Group).

Η Allianz Global Investors Europe GmbH είναι εταιρεία περιορισµένης ευθύνης που
συστάθηκε µε βάση 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. Όσον αφορά τη διεξαγωγή των επιχειρηµατικών
δραστηριοτήτων της, η Allianz Global Investors Europe GmbH τελεί υπό την εποπτεία
του Οµοσπονδιακού Ιδρύµατος για την Εποπτεία των Χρηµατοοικονοµικών Υπηρεσιών
(Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht – BaFin), ενώ έχει επίσης εξουσιο-
δότηση να παρέχει τις εν λόγω υπηρεσίες, σύµφωνα µε τις Οδηγίες περί των Αγορών
Χρηµατοπιστωτικών Μέσων (2004/39/ΕΚ και 2006/73/ΕΚ), στις ακόλουθες χώρες της
Ε.Ε. και του Ευρωπαϊκού Οικονοµικού Χώρου: Αυστρία, Βέλγιο, Γαλλία, ∆ανία, ∆ηµο-
κρατία της Σλοβακίας, ∆ηµοκρατία της Τσεχίας, Ελλάδα, Ηνωµένο Βασίλειο, Ιρλανδία,
Ισλανδία, Ισπανία, Ιταλία, Λουξεµβούργο, Νορβηγία, Ολλανδία, Ουγγαρία, Πολωνία,
Πορτογαλία, Σλοβενία, Σουηδία και Φινλανδία.

Το παρόν έντυπο προορίζεται να παρέχει γενικές πληροφορίες για λόγους διερεύνησης
και/ή ενηµέρωσης. Επιπλέον, το παρόν έντυπο δεν συντάχθηκε µε σκοπό την παροχή
νοµικών ή φορολογικών συµβουλών.
Οι απόψεις και οι γνώµες που εκφράζονται στο παρόν έντυπο 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 εντύπου σε µη εξουσιοδοτηµένα πρόσωπα. 
Μολονότι ορισµένα από τα δεδοµένα προέρχονται από διάφορες δηµοσιευµένες και µη
πηγές, και θεωρούνται ότι ήταν σωστά και αξιόπιστα και 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 έντυπο δεν θα πρέπει να θεωρηθεί ότι αποτε-
λούν προσφορά ή απόπειρα προσφοράς (i) από κανέναν για αγορά τίτλων, όπως οι
µονάδες ή τα µερίδια επενδυτικών αµοιβαίων κεφαλαίων, σε καµία δικαιοδοσία στην
οποία µια τέτοια προσφορά ή απόπειρα προσφοράς δεν είναι νόµιµη ή στην οποία το
άτοµο που κάνει τη συγκεκριµένη προσφορά ή απόπειρα προσφοράς δεν πληροί τις
κατάλληλες προϋποθέσεις σχετικά, ή (ii) σε οποιονδήποτε προς τον οποίο δεν είναι
νόµιµη η υποβολή µιας τέτοιας προσφοράς ή απόπειρας προσφοράς στη δικαιοδοσία
στην οποία διαµένει το άτοµο αυτό.

Οι δηλώσεις που απευθύνονται στους παραλήπτες του παρόντος εντύπου υπόκεινται
στις διατάξεις οποιασδήποτε υποκείµενης προσφοράς ή σύµβασης, οι οποίες πραγµατο-
ποιήθηκαν ή θα συναφθούν. Επιπλέον, οι εγγραφές για µονάδες ή µερίδια σε επενδυτικά
αµοιβαία κεφάλια είναι δυνατό να πραγµατοποιηθούν αποκλειστικά µε βάση το πιο
πρόσφατο ενηµερωτικό δελτίο και απλοποιηµένο ενηµερωτικό δελτίο, σε συνδυασµό µε
την πιο πρόσφατη ελεγµένη ετήσια έκθεση (και µεταγενέστερη µη ελεγµένη εξαµηνιαία
έκθεση, εάν έχει δηµοσιευτεί).

Οι επενδυτικές ευκαιρίες που περιγράφονται στο παρόν δεν τελούν υπό την εγγύηση 
της Allianz Global Investors Europe GmbH ή των θυγατρικών εταιρειών αυτής εντός του
οµίλου Allianz Group. Όπως ισχύει για όλα τα επενδυτικά προϊόντα, οι προηγούµενες
αποδόσεις δεν αποτελούν απαραιτήτως οδηγό για τις µελλοντικές αποδόσεις.

Το παρόν έντυπο συνιστά προϊόν προώθησης όπως ορίζεται στην ενότητα Ενότητα 31
(2) του Γερµανικού Νόµου περί Συναλλαγών Τίτλων [WpHG].

∆ιαδικτυακή τοποθεσία: www.allianzglobalinvestors.eu
Ηλ. ταχ.: europe@allianzgi.com

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

 


