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Δ AΘANAΣIoΣ E. πANτAZHΣ 0lK0N0MlK0Σ ANAΛYTHΣ TΗΣ .,XPHMAT|ΣΤHPΙAKH EΠENΔYΣ|

H γεvιmon τnζ μετoxικng
ιδ€αq, εκτtμω oτι εivαt
δuoκoλo vα τoπoθειnθεi
xρovικα. oμω9, μπoρεi vα

HΓEWΣH
THΣMΕTOXKI{Σ ΙΔΕAΣ

ΣTHΘPffi
UΠoσιnρxθεi oτr n ιδ€α
αυτΛεivαι απoτελεομα
αναζnτnσng μα KAΙ Η ΙΔP\ΣH TΩN EΛΔE
εvαλλακτtκεg μoρφ€g
επ€vδuonq, ot oπoiεg
πρooφ€ρoυv δuιmτικα
uQnλoτερεg απoδoσε1ζ-
ouvoδεuoμεvεζ απo τοv αvιiαιοxo βαθμo oταθερnq απoδoonq ΠoU εμπεριεxoUV Περιo-

ρiακou_ ouyκρtτικα με επεvδuτικεq επrλογ€q ρroμ€vo n αΚoμακαι μnδεvικo κivδuvo.

τηv πρoo6γγιοη μoυ, θα επιλ6ξω τov απλo oριαμιi τηg μετoxικηg
ιδ6α9 ωg τηv καλλι6ργεια τηg oυvε(δηoηq κατα τηv oπo(α o ιδιιil-
τηg επιλ6γει τηv oλo6vα αυξαvιiμεvη επ6vδυoη τωv κεφαλα(ωv-
απoταμιειiοειilV τoU σε μετoxικα αξι6γραφα, καθιoτιilvταg τov εαυτ6

w τoυ μ6τoxo-επεvδυτη.
Ε(ιlαι γεγov6g 6τι η μετoxικη ιδι1α τα τελευτα(α xρovια απoλαμβαvει μ(α ρα-

γδα[α αvαπτυξη oτoυq κιiλπoυq τηg ελληvικflq κoιvωv(αg, oτηv oπo(α oι μUη-
θ6vτεg αvτιπρoσωπευoυv τo 13% τoυ ελληvικoιi πληθυαμoιi,
Aoφαλιilg, τo πooooτo αυτo δεv ειvαι μεγαλo εv oxεoει με τιg 6λλε9 xιilρεg

τηg E.E., αλλα ε(vαι oημαvτικ6, αv λαβει καvεfg υπ6ι!η τoυ 6τι πριv απ6 μερικα
xρ6vια δεv ξεπερvoυoε τo 5% τoυ πληθυoμoιj τηg xιilραg,
H εξdπλωoη αυτηg τηg ιδ6α9 δεv μπoρεi vα ερμηvευθει ωq 6vα τυxα[o γε-

γov6g, αλλα αvτ[θετα απoτελε[ oυvεπεια τηg βελτ(ωοηq τωV μαKρo-oιKoVoμι-
κιilv μεγεΘωv τηg εθvικηg oικovoμ(αg.
H πτιilαη τoυ πληθωριoμoυ, η αιjξηoη τoυ AΕΠ και η πτιiloη τωv επιτoκ(ωv

ε(xαv ωg απoτ6λεομα τη oημαvτικη με(ωoη τωv απoδ6oεωv πoU πρooφdρoυv
oι επεvδυτικ6g επιλoγ69 τωv oμoλ6γωv, τωv τραπεζικιi:v fl πρoθεoμιακιilv κα-
ταθεoεωv, τωv repos K.α.

Στρoφli τωv επεvδuτιδv
Συv6πεια τηg πτωτικηg ταoηg τωv απoδ6oεωv απ6 τιg παραπαvω μoρφ6q

επ6vδυαηg ηταv η αvαζητηoη, απιi τηv πλευρα τoυ επεvδυτικoυ-απoταμιευτι
κoυ κoιvoυ, v6ωv εvαλλακτικιilv επιλoγιi:v oι oπo(εg δυvητικα πρoοφ6ρoυv
Uψηλ6τερεξ απoδooειg'
Aπ6 τηv αvαζητηoη αυτη, τo επεvδυτικ6 κoιv6 εoτ(αoε τηv πρoooxfl τoU στηV

επιλoγfl ηg 6μμεoη9 αγoραq μετoxιilv, μ6oω τηg επ6vδυoηg oε μετoxικα αμoι
βα(α κεφαλαια η τηq αμεoηq, μ6oω τηg απευθε[αg αγoρdg μετoxιilν oτo Xρη-

ματιoτfl ριo Aξιωv Αθηvιllv.
Στηv επιλoγη τηg μετoxικflg επιlvδυoηg oυvετι1λεoε o οημαvτικ6q παραγo-

Vταq πoU αφορα oτα θεμελιωδη oικovoμικα oτoιxε(α τωv ελληvικιilv ειoηγμι1-
vωv εταιρειιilv, oι oπο[εg οτηv πλειovoτητα τoυq παρoυoιαζoυv UψηλοUq ρUθ-

H METoXIκΗ EΠEΝΔYΣH TA τEΛEYTAIA xPoNlA AΠoΛAMBANEI

MIA PAΓMIA ANAΠTYΞH ΣToYΣ κ0ΛΠ0YΣ THΣ EΛΛΗΝ!κHΣ
K0lNΩΝIAΣ, ΣTHN 0Π0lA οΙ MYHΘΕNTΕΣ ANT!ΠP0ΣΩΠEYoYN

T0 13% τ0Y EΛΛΗNIKoY ΠΛHΘYΣMoY.
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A.Ε.Λ.Δ.E.) ΣTHN AΛEΞANΔPOYΠ0ΛH

μo0g αvαπτυξηg, πρooφ6ρovταq με αυτ6v τov τρ6πo ικαvoπoιητικι1g
απoδooειg oτoυg μετ6xouq τouq.
Aκdμη, η μετοxικη ιδιiα εvιαxιjθηκε και απo τo γεγov6g ιiτι, τα τελευ-

τα(α xρ6vια, oλo6vα και περιοοoτερεq επιXειρηαειg επιδιιilKoUv τηv
dvτληoη vιlωv κεφαλα(ωv μιioα απo τη διαδικαo(α ειoαγωγηg τoυg οτη
Σoφoκλ6oυg.
Τo γεγovιig αυτ6 oυvεπdγεται τηV πρo6λκυoη vιlωv επεvδυτικιilv κε-

φαλα(ωv στη Xρηματιστηριακη αγoρα, καθωg και τη μιjηoη vεωv επεv-
δυτιilv oτη μετoxικη ιδ6α.

Παραδεiγμoτα
Ωg xαρακτηριoτικd παραδειγματα θα μπoρoιjoαv vα αvαφερθo0V oι με-

τoxoπoιηoειg τoυ 0ΤE Kαι τωV Ελληvικιilv Πετρελα[ωv, oι oπo(εg πρo-
oηλκυoαv xιλιαδεg vι1oυg επεvδuτι1g.
Ooov αφoρα στη γεωγραφικη περιoxη τηg Θρακηg, η εξαπλωoη τηq με-
τoxικηg ιδι1αg και κατ' επεκταoη τηq μετoΧιKηg η xρηματιoτηριακηg
επιivδυoηg ακoλoυθηoε oxετικd αργoιiq ρυθμoυq, oι oπo(oι oμωg τα
τελευτα(α xρ6vια ι1xoυv αυξηθε( oημαvτικd.

Συγκεκριμι1vα, μπoρε( vα UπoστηριΧθε( 6τι κατα τo παρελθιiv η με-
τoxικη ιδ6α εLxε πoλυ περιoριoμ6vη r1κταoη ατoυg κ6λπoυξ τωv επεV-

απ6 τηV υπιiλoιπη
xιitρα, καθι1g διαθ6τει
πoλλ6g κoιvωvικι1g,
θρηακευτικι1g και oι-
κ0v0μικ6g ιδιαιτερ6-
τητεq.
Aξιooημε(ωτo γεγo-

v6g απoτελε( η δια-
oπoρα τωv ΕΛΔΕ oτη

γεωγραφικη περιoxη
τηg Θρακηg, 6πoυ η
αvdπτυξη τoυg ιlxει
επηρεαoθε[ και απo
τα ιδια(τερα XαραKτη-

ριατικd τωv voμιilv
τηq.
Για παραδειγμα, στo

voμ6 Eβρoυ παρατη-
ρε(ται τo φαιvdμεvo τηg μεγαλιjτερηg oυγκ6vτρωσηq τωV EΛΔE εv ox6-
σει με τouq υπ6λoιπoυ9 διjo voμoιjg.

ΣTHN ΠPoτ!MHΣH THΣ METoΧIKHΣ EΠENΔYΣHΣ ΣYNETEΛEΣAN TA
0lκ0N0MtκA ΣTolxEIA TΩΝ ΕΛΛHNlκΩN E!ΣHΓMΕNΩN ETAIPElΩΝ, ot o]IοIEΣ
ΣTHN ΠΛEIoNoτHTA Τ0YΣ ΠAPoYΣIAZoYN YψHΛoYΣ PYΘMoYΣ ANAΠTYΞHΣ

Avεξαρτητα απ6 τη διαoπoρα τωv EΛΔE oτα
voμαρxιακd διαμερ(oματα τηg Θρdκηg, θα πρ6-
πει Vα τοvιστε[ 6τι η αvαπτυξη τouq στηV πε-
ριoxη ι1xει ουvδρdμει oημαvτικιi oτηv εv(oxυoη
Kαι τηv εuρε[α εξαπλωoη τηg μετoxικηg επιiv-
δυoηg αvαμεοα στoUq Θρdκεg επεvδυτθg.

δυτιilv τηg Θρακηq, oι oπo(oι με επιφυλακτικ6τητα και επιλεκτικ6τητα
πρoxωρoυααv oε επ6vδυoη εv6g μικρoιj μερoυg τωv κεφαλα(ωv τoυg
oτα λιγooτα μετoxικd αμoιβα(α κεφαλαια η/και oε μετoxικd αξιoγραφα.
0ι λ6γoι αυτηg τηg επεvδυτικηg oυμπεριφoραg oφελovται κυρ(ωg oτιg
Uψηλ6ξ απoδ6oει9 πoυ πρoαιlφεραv oι oμoλoγ(εg, τα ι1vτoκα γραμμα-
τια Kαι oι τραπεζικι1g καταθι1oειg, με μικρoτερo κ(vδυvo 6vαvτι τωv με-
τoxικιilv επεvδυoεωv.
0μωq, δεv θα πρ6πει vα παραλε(ι|ω τov παρdγovτα τηg ελλιπoυg εvη-
μ6ρωoηg τoυ επεvδυτικoυ κoιvoιj αxετικd με τα δριilμεvα τηq Χρηματι-
oτηριακηg αγoραg, καθιilg Kαι τοV περιoρι-
oμ6vo αριθμιi τραπεζικιilv καταoτηματωv τα
oπo(α ηταv oε θ6oη vα παρdοxoυv εξειδικεu-
μιivεg υπηρεoiεg διαμεooλdβηoηg oε Χρημα-
τιoτηριακθg oυvαλλαγ69.

Δαμεooλf βηoη
Τo κεv6 τηg εvημ6ρωoηg περi μετοxικηg

ιδι1αg και επι1vδυoηg, καθιig και τηg ευρε(αg-
αμεαηg πρooβαoηg στη Xρηματιoτηριακη
αγoρα, ηρθε vα καλυι|.lει η (δρυoη τωv πρωτωv
επιxειρηoεωV στηV περιφ6ρεια, oι oπo(εg
εξειδικειjovταV στηV παρoXη διαμoελdβηoηg
Χρη ματιστηρ ιακιilv ουvαλλαγωv.
Mιiλιg πριv απ6 τι1ooερα xρ6vια, oτηv περιoxfl

τηq Θρακηq αρxιoαv vα λειτoυργoυv oι πριilτεg
επιxειρηoειq με αυτo τo αvτικε(μεvo, υπ6 τη

μoρφfl αvωvυμωv εταιρειιilv, oι oπo(εg στη σU-
vιlxεια μετεξελixθηκαv oε εξειδικευμιivεg
εταιρε(εg ληι|iηq-διαβ(βαoη g εvτoλωv (EΛΔE),

μετα τη θ6oπιoη τoυ σxετικoυ voμικoιi πλαι-
ο(oυ.

H (δρυαη τωv EΛΔE οτη Θρ6κη δημιoυργηoε
ευvoiκ6g πρoUπoθι1οειg για τηv υλoπo(ηoη τηg

μετoxικηg ιδι1αg απ6 τo εvτιiπιo επεvδυτικd
κoιv6, τo oπo(o oτηv περιoxη αυτη διαφι1ρει
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0ι EΛΔE τηg περιφ6ρεια9 δεv απoτελoιjv μ6vo τo μ6oo για τη διαμε-
αoλαβηoη τωv Xρηματιστηριακιilv εvτoλωv, αλλα πoλιj περιoo6τερo λει-
τoυργoιjv ωg εoτ(α ηg μετoxικflq ιδ6α9 και ωg π6λo9 6λξη9 v6ωv επεv-
δυτωv και v6ωv κεφαλα(ωv.

T6λ0g, δημιoυργo0v τιg απαρα(τητεg πρooβdoειg, ετoι ιiloτε η xρη-
ματιoτηριακη επ6vδυoη vα ε[vαι πρooιτη, πρodγovταg με αυτιiv τov
τριiπo τηv υγιfl μεταδooη τηq μετoxικflg ιδ6α9, η oπo(α απooκoπε( oτηv
επεvδυoη τoU απoταμιευτικoυ πλoυτoυ και oxι στη σUμμετoXη oε κα-
π0ι0 Xρηματιστηριακ6 πα(γvιo.
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Πoι6τηταζ πoυ μελετrjσαμε
χαι εφαQμ6σαμε ηταν για
τη διxrj μαE εταιQ(α.
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