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Wood: Ισχυρή αναβάθμιση για τις ελληνικές τράπεζες – Νέες, σημαντικά 
υψηλότερες τιμές-στόχοι 
Η επενδυτική εταιρεία Wood & Company ανεβάζει τον πήχη για τις ελληνικές συστημικές τράπεζες, αναθεωρώντας 
αισθητά τις τιμές-στόχους τους προς τα πάνω, στον απόηχο του ισχυρού ανοδικού ράλι που κατέγραψαν οι μετοχές τους 
το τελευταίο δίμηνο. Η κίνηση αυτή ερμηνεύεται ως νέα, δυναμική ψήφος εμπιστοσύνης τόσο προς τον τραπεζικό κλάδο 
όσο και προς το ελληνικό χρηματιστήριο συνολικά. 
Σύμφωνα με την έκθεση της Wood, ο τραπεζικός δείκτης του Χρηματιστηρίου Αθηνών έχει ενισχυθεί κατά 53% (ή 62% 
συνυπολογίζοντας τα μερίσματα), εξέλιξη που αποδίδεται στην αύξηση των δεικτών αποτίμησης P/E κατά 25% κατά 
μέσο όρο, αλλά και στις βελτιωμένες κατά 20% εκτιμήσεις για τα κέρδη ανά μετοχή (EPS) από τον περασμένο Απρίλιο, 
όταν ο οίκος επανεκκίνησε την κάλυψη του κλάδου. 

Τράπεζα Προηγ. Τιμή-Στόχος (€) Νέα Τιμή-Στόχος (€) Σύσταση Περιθώριο Ανόδου (%) 

Πειραιώς 4,13 6,96 Αγορά (Buy) 24,8% 

Alpha Bank 2,06 3,12 Διακράτηση (Hold) 13,5% 

Εθνική Τράπεζα 9,19 13,12 Αγορά (Buy) 20,9% 

Eurobank 2,08 3,07 Διακράτηση (Hold) 10,2% 
Αναλυτικά, η Wood: 
Αναβαθμίζει την Πειραιώς σε "buy", αυξάνοντας την τιμή στόχο στα 6,96 ευρώ από 4,13 ευρώ, προβλέποντας περιθώριο 
ανόδου 24,8%. 
Για την Alpha Bank, η τιμή στόχος ανεβαίνει στα 3,12 ευρώ από 2,06 ευρώ, με περιθώριο ανόδου 13,5%, αν και η 
σύσταση μειώνεται σε "hold". 
Η Εθνική Τράπεζα διατηρεί τη σύσταση "buy", με νέα τιμή στόχο τα 13,12 ευρώ (από 9,19 ευρώ), με περιθώριο 20,9%. 
Για την Eurobank, διατηρείται η αξιολόγηση "hold", με τιμή στόχο στα 3,07 ευρώ από 2,08 ευρώ, και ανοδικό 
περιθώριο 10,2%. 
Η Wood επίσης αναπροσαρμόζει προς τα πάνω τις προβλέψεις της για τα EPS των τραπεζών κατά 10% για το 2025 και 
11% για το 2026, εξαιτίας υψηλότερων εσόδων από προμήθειες και χαμηλότερου κόστους κινδύνου. Οι αναθεωρημένες 
υποθέσεις για το βιώσιμο ROTE αποτυπώνουν αυτή την αναβάθμιση: 
Συνέχεια… 
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Alpha: από 11,0% σε 12,0% 
Eurobank: από 12,0% σε 13,5% 
Εθνική: από 13,5% σε 14,5% 
Πειραιώς: από 11,0% σε 13,0% 
Παρά τις εκτιμήσεις για επιτόκια χαμηλότερα του αναμενόμενου, οι προβλέψεις για τα καθαρά έσοδα από τόκους (NII) 
για την περίοδο 2025-2026 παραμένουν, σύμφωνα με τη Wood, σε μεγάλο βαθμό αμετάβλητες. Οι τράπεζες έχουν, 
άλλωστε, διατηρήσει τους στόχους τους για το 2025-2027. 
Ωστόσο, η εταιρεία προειδοποιεί ότι η επιμονή των επιτοκίων σε χαμηλότερα επίπεδα μπορεί να περιορίσει τη 
δυναμική αύξησης των κερδών, γεγονός που ενδέχεται να απαιτήσει επαναξιολόγηση της στρατηγικής ανάληψης 
κινδύνου, ειδικά στον τομέα της λιανικής τραπεζικής. Όπως σημειώνει, παρά την αυξανόμενη εμπιστοσύνη των 
τραπεζών στους ισολογισμούς τους (όπως δείχνουν οι πρόσφατες εξαγορές), παραμένουν επικεντρωμένες σχεδόν 
αποκλειστικά στον εταιρικό δανεισμό. 
Η Wood υπογραμμίζει ότι αυτή η διστακτικότητα αντανακλά πιθανώς τη συνεχιζόμενη έλλειψη εμπιστοσύνης στη 
δανειοληπτική ικανότητα των νοικοκυριών και μικρών επιχειρήσεων, καθώς και το "τραύμα" της χρηματοπιστωτικής 
κρίσης. Παρ’ όλα αυτά, θεωρεί πως υπάρχει πεδίο για πιο ενεργητική εμπορική πολιτική, τονίζοντας ότι η ζήτηση και 
η προσφορά δανείων μπορούν να ενισχυθούν αμοιβαία μέσω κατάλληλης στρατηγικής. 
Στο πλαίσιο αυτό, επισημαίνει πρόσφατες κινήσεις όπως: 
Η εξαγορά της Εθνικής Ασφαλιστικής από την Πειραιώς 
Η εξαγορά της AstroBank στην Κύπρο από την Alpha Bank 
Η σταδιακή εξαγορά της Ελληνικής Τράπεζας από την Eurobank 
Συμπερασματικά, η Wood θεωρεί ότι οι ελληνικές τράπεζες διαθέτουν πλέον τα θεμελιώδη μεγέθη για πιο επιθετική 
στρατηγική, αλλά ακόμη δεν έχουν πραγματοποιήσει την πλήρη στροφή προς έναν πιο διευρυμένο πιστωτικό ρόλο, 
ιδίως στον τομέα των μικρών επιχειρήσεων και των καταναλωτών. 
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Βασίλης Ψάλτης (Alpha Bank): Η στρατηγική συνεργασία με την 
UniCredit ενισχύει σημαντικά την αξία μας και την εξωστρέφεια της 
Τράπεζας 
Σε ένα δυναμικό και ουσιαστικό Ετήσιο Καλοκαιρινό Event που διοργάνωσε η Alpha Finance, θυγατρική της Alpha Bank, παρευρέθηκαν 
θεσμικοί επενδυτές και εκπρόσωποι κορυφαίων ελληνικών Asset Managers και Family Offices. Η εκδήλωση εξελίχθηκε σε γόνιμη 
πλατφόρμα ανταλλαγής απόψεων γύρω από τις μακροοικονομικές εξελίξεις, τις προοπτικές της ελληνικής οικονομίας και τους 
στρατηγικούς στόχους του Ομίλου Alpha Bank. 
Η ανώτατη διοίκηση της Τράπεζας —ο Διευθύνων Σύμβουλος Βασίλης Ψάλτης, ο Οικονομικός Διευθυντής Βασίλης Κοσμάς και ο 
Επικεφαλής Οικονομολόγος Πάνος Καπόπουλος— παρουσίασε τις τρέχουσες διεθνείς και ευρωπαϊκές οικονομικές τάσεις, τις επιδόσεις 
της Alpha Bank και το αναπτυξιακό της πλάνο για την περίοδο 2025–2027. Ο CEO της Alpha Finance, Δημήτρης Κωστόπουλος, συντόνισε 
τη συζήτηση. 
Το μακροοικονομικό μέρος εστίασε στις προοπτικές της ελληνικής οικονομίας έως το 2030, τον ρόλο των Ξένων Άμεσων Επενδύσεων 
και τη στρατηγική αξιοποίησης των πόρων του Ταμείου Ανάκαμψης. 
Η Alpha Bank παρουσίασε τα εξαιρετικά οικονομικά της αποτελέσματα για το 2024 και το α’ τρίμηνο του 2025, καταγράφοντας ιστορικά 
υψηλές επιδόσεις σε κερδοφορία και κεφαλαιακή επάρκεια. Παράλληλα, ανέπτυξε τους βασικούς πυλώνες της στρατηγικής της για την 
επόμενη τριετία, εστιάζοντας σε: 
Ενίσχυση της οργανικής ανάπτυξης και της αποδοτικότητας 
Αξιοποίηση του πλεονάζοντος κεφαλαίου μέσα από επενδύσεις και συνεργασίες 
Ανάπτυξη σε επιλεγμένους τομείς τραπεζικών και επενδυτικών υπηρεσιών 
Στο πλαίσιο αυτής της στρατηγικής, παρουσιάστηκαν οι πρόσφατες επιχειρηματικές κινήσεις της Τράπεζας: 
Εξαγορά της Flexfin, για την ενίσχυση των δραστηριοτήτων factoring προς ΜμΕ 
Εξαγορά της AstroBank, τοποθετώντας την Alpha Bank μεταξύ των κορυφαίων τραπεζών στην Κύπρο 
Απόκτηση της AXIA Ventures, ενισχύοντας την επενδυτική τραπεζική και τις συμβουλευτικές δυνατότητες του Ομίλου 
Συνεργασία με τα ΕΛΤΑ, διευρύνοντας το φυσικό δίκτυο εξυπηρέτησης σε περισσότερα από 1.100 σημεία σε όλη την Ελλάδα 
Ιδιαίτερη έμφαση δόθηκε στη στρατηγική συνεργασία με την UniCredit, που ξεκίνησε στα τέλη του 2023 και εξελίσσεται ραγδαία, 
αποτελώντας βασικό πυλώνα της διεθνούς στρατηγικής της Τράπεζας. 
Η συνεργασία έχει αποφέρει ήδη σημαντικά αποτελέσματα σε τομείς όπως: 
Διαχείριση περιουσίας (wealth management) 
Κοινοπρακτικές χρηματοδοτήσεις 
Bancassurance 
Investment και transaction banking για ελληνικές και διεθνείς επιχειρήσεις 
Η απόκτηση του 20% της Alpha Services & Holdings από την UniCredit ενισχύει τη στρατηγική σχέση και επιβεβαιώνει την εμπιστοσύνη 
του ιταλικού τραπεζικού ομίλου τόσο στην Alpha Bank όσο και στις μακροπρόθεσμες προοπτικές της ελληνικής οικονομίας. 
Όπως δήλωσε ο Βασίλης Ψάλτης: 
"Η στρατηγική μας εστιάζει στη βιώσιμη ανάπτυξη και στη δημιουργία μακροπρόθεσμης αξίας για τους πελάτες μας, τους μετόχους και 
την κοινωνία. Η συνεργασία μας με την UniCredit αποτελεί ισχυρό πολλαπλασιαστή αξίας, ενισχύει την ευρωπαϊκή παρουσία μας και μας 
δίνει τη δυνατότητα να στηρίξουμε ακόμα πιο αποτελεσματικά την εξωστρέφεια των ελληνικών επιχειρήσεων στο νέο ανταγωνιστικό 
περιβάλλον." 
Η διεύρυνση της πρόσβασης των πελατών της Alpha Bank σε 13 ευρωπαϊκές αγορές, μέσω ενός ενιαίου τραπεζικού μοντέλου, αποτελεί 
ισχυρό ανταγωνιστικό πλεονέκτημα και ενδυνάμωση του διεθνούς αποτυπώματος της Τράπεζας. 
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ΑΔΜΗΕ: Αίτημα αποζημίωσης για καθυστερήσεις στο έργο του 
υποθαλάσσιου καλωδίου Ελλάδας–Κύπρου–Ισραήλ 
Αποζημίωση για τις καθυστερήσεις στις αδειοδοτήσεις των ερευνών πυθμένα, που απαιτούνται για την πρόοδο της ηλεκτρικής 
διασύνδεσης Ελλάδας–Κύπρου–Ισραήλ, διεκδικεί ο ΑΔΜΗΕ (Ανεξάρτητος Διαχειριστής Μεταφοράς Ηλεκτρικής Ενέργειας). Το έργο, που 
χαρακτηρίζεται ως μία από τις μεγαλύτερες διασυνδέσεις υψηλής τάσης παγκοσμίως, αντιμετωπίζει σοβαρές καθυστερήσεις λόγω 
γεωπολιτικών εντάσεων στην Ανατολική Μεσόγειο. 
Οι εργασίες έχουν επηρεαστεί αρνητικά από τις συνεχιζόμενες διαφωνίες με την Τουρκία για τα θαλάσσια σύνορα, οι οποίες εμποδίζουν 
την ομαλή διεξαγωγή των ερευνών. Χαρακτηριστικό είναι το περιστατικό του Ιουλίου, όταν τουρκικά πολεμικά πλοία περικύκλωσαν 
ερευνητικό σκάφος του έργου μεταξύ Κάσου και Καρπάθου. 
Το έργο, γνωστό ως Great Sea Interconnector, προϋπολογισμού 1,9 δισ. ευρώ (2,2 δισ. δολ.), στοχεύει να εντάξει την Κύπρο στο ευρωπαϊκό 
διασυνδεδεμένο σύστημα μέσω Ελλάδας, εξασφαλίζοντας ότι όλα τα κράτη-μέλη της ΕΕ θα είναι πλήρως ηλεκτρικά διασυνδεδεμένα. 
Αδυναμία χρηματοδότησης χωρίς αποζημίωση 
Ο ΑΔΜΗΕ, διαχειριστής του έργου, έχει ήδη επενδύσει περίπου 250 εκατ. ευρώ και έχει ολοκληρώσει το 60% των ερευνών πυθμένα. 
Ωστόσο, σύμφωνα με τον πρόεδρο και διευθύνοντα σύμβουλο του ΑΔΜΗΕ, Μανούσο Μανουσάκη, η πρόοδος εξαρτάται πλέον από τη 
χορήγηση αποζημιώσεων από τις ελληνικές και κυπριακές ρυθμιστικές αρχές για τα έτη 2024 και 2025. Όπως τόνισε, η απουσία 
τεκμηριωμένης δέσμευσης για αποζημιώσεις καθιστά αδύνατη τη λήψη δανείων από τις τράπεζες και, κατά συνέπεια, την περαιτέρω 
υλοποίηση του έργου. 
Η ηλεκτρική διασύνδεση έχει ενταχθεί στα Έργα Κοινού Ενδιαφέροντος της Ευρωπαϊκής Ένωσης, με την ΕΕ να έχει ήδη εγκρίνει 
χρηματοδότηση ύψους 657 εκατ. ευρώ για το τμήμα Κύπρου–Κρήτης. Η ανάλυση κόστους–οφέλους για το σκέλος Κύπρου–Ισραήλ 
αναμένεται να ολοκληρωθεί εντός Ιουνίου και να υποβληθεί στις αρμόδιες αρχές Κύπρου και Ισραήλ. 
Το συνολικό έργο προβλέπει την πόντιση περισσότερων από 1.200 χιλιομέτρων καλωδίων υψηλής τάσης, σε βάθη που φθάνουν έως και 
τα 3.000 μέτρα. 
Στρατηγική διασύνδεση μέσω Κρήτης 
Βασικό προαπαιτούμενο για το Great Sea Interconnector ήταν η ολοκλήρωση της ηλεκτρικής διασύνδεσης της Κρήτης με την ηπειρωτική 
Ελλάδα, η οποία επιτεύχθηκε τον Μάιο. Η ενσωμάτωση της Κρήτης στο εθνικό δίκτυο εξαλείφει την ανάγκη για παραγωγή ηλεκτρικής 
ενέργειας από ορυκτά καύσιμα στο νησί, προσφέροντας ετήσια εξοικονόμηση 550 εκατ. ευρώ και διασφαλίζοντας αξιόπιστη παροχή 
ενέργειας, ιδιαίτερα για τον κρίσιμο τομέα του τουρισμού. Ο κ. Μανουσάκης εκτίμησε ότι η επένδυση θα αποσβεστεί σε διάστημα περίπου 
τριών ετών. 
Η επιτυχής υλοποίηση του έργου στην Κρήτη ενίσχυσε την τεχνογνωσία του ΑΔΜΗΕ στις υποθαλάσσιες συνδέσεις συνεχούς ρεύματος, 
καθιστώντας τον οργανισμό ικανότερο να αναλάβει διεθνή έργα μεγάλης κλίμακας. 
Επέκταση των διεθνών συνεργασιών 
Τον Μάιο, ο ΑΔΜΗΕ υπέγραψε συμφωνία με τον ιταλικό διαχειριστή δικτύου Terna SpA για νέο έργο διασύνδεσης, ύψους σχεδόν 2 δισ. 
ευρώ, το οποίο θα τριπλασιάσει τη μεταφορική ικανότητα μεταξύ Ελλάδας και Ιταλίας. Το έργο, το οποίο θα υλοποιηθεί μέσω κοινής 
εταιρείας, αναμένεται να ολοκληρωθεί το 2031. 
Παράλληλα, βρίσκεται σε εξέλιξη η μελέτη βιωσιμότητας για την ενεργειακή διασύνδεση Ελλάδας–Σαουδικής Αραβίας, ενώ ο ΑΔΜΗΕ 
προτίθεται να ζητήσει από τη νέα ηγεσία του υπουργείου Ενέργειας της Γερμανίας την υποστήριξη σχεδίου εξαγωγής «πράσινης» 
ενέργειας από την Ελλάδα προς τη Γερμανία και την Αυστρία. Η πρόταση, που παρουσιάστηκε το 2022, έχει ήδη προσελκύσει το 
ενδιαφέρον της Αυστρίας, της Κροατίας και της Σλοβενίας. 
Έκκληση για ενίσχυση των δικτύων 
Ο κ. Μανουσάκης απηύθυνε προειδοποίηση κατά της δαιμονοποίησης των Ανανεώσιμων Πηγών Ενέργειας (ΑΠΕ), τονίζοντας ότι τα 
προβλήματα στα δίκτυα δεν πρέπει να χρεώνονται στην υπερπαραγωγή ενέργειας από ήλιο και άνεμο. Αντιθέτως, υπογράμμισε την 
ανάγκη για αυξημένες επενδύσεις στις υποδομές, ώστε να καταστεί εφικτή η σταθερή ενσωμάτωση των ΑΠΕ στο σύστημα. 
«Με τα έντονα κλιματικά φαινόμενα που αντιμετωπίζουμε, δεν είναι δυνατόν να γυρίσουμε την πλάτη στις Ανανεώσιμες Πηγές», 
υπογράμμισε χαρακτηριστικά. 
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Η δύσκολη πορεία του ευρώ προς τη διεθνή αναγνώριση – Μπορεί να 
σταθεί απέναντι στο δολάριο; 
Παρά τις φιλοδοξίες της Ευρωζώνης, η διεθνής απήχηση του ευρώ παρέμεινε σταθερή και το 2024, υπογραμμίζοντας τα εμπόδια που 
συνεχίζει να αντιμετωπίζει έναντι της κυριαρχίας του δολαρίου. 
Σύμφωνα με την ετήσια έκθεση της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας (ΕΚΤ), το ποσοστό χρήσης του ευρώ σε διεθνές επίπεδο διατηρήθηκε 
γύρω στο 19%, χωρίς σημαντικές μεταβολές. Επιπλέον, το ευρώ αντιστοιχεί περίπου στο 20% των παγκόσμιων συναλλαγματικών 
αποθεμάτων — ποσοστό που αντιστοιχεί σε μόλις το ένα τρίτο του μεριδίου του δολαρίου. 
Ευρωπαίοι αξιωματούχοι εκτιμούν πως η επιστροφή του Donald Trump στην προεδρία των ΗΠΑ μπορεί να αποτελέσει ευκαιρία 
αμφισβήτησης της ηγεμονίας του δολαρίου, δεδομένου ότι οι πολιτικές του ενδέχεται να αποδυναμώσουν την αμερικανική οικονομία και 
κατ’ επέκταση το νόμισμά της. Αν και τα στοιχεία της ΕΚΤ δεν περιλαμβάνουν ακόμη το 2025, σκιαγραφούν ξεκάθαρα τη διαφορά ισχύος 
ανάμεσα στα δύο νομίσματα. 
Το τελευταίο διάστημα, οι επενδυτές φαίνεται να περιορίζουν την έκθεσή τους στο δολάριο, γεγονός που δίνει ώθηση στην ευρωπαϊκή 
ρητορική περί "παγκόσμιας στιγμής του ευρώ", όπως την αποκάλεσε η επικεφαλής της ΕΚΤ, Christine Lagarde. Από την πλευρά του, ο 
διοικητής της Τράπεζας της Ισπανίας, Jose Luis Escriva, τόνισε ότι το ευρώ μπορεί να αποτελέσει ανταγωνιστικό νόμισμα, εφόσον 
διασφαλιστεί η μακροοικονομική και θεσμική σταθερότητα της Ευρωζώνης. 
Από την ορκωμοσία του Trump στις 20 Ιανουαρίου, το ευρώ έχει ενισχυθεί κατά 9,5% έναντι του δολαρίου. Ωστόσο, η ενίσχυση αυτή 
συνοδεύεται και από άνοδο άλλων νομισμάτων όπως το καναδικό και το αυστραλιανό δολάριο, αντανακλώντας μια γενικότερη τάση 
διαφοροποίησης των επενδυτών. 
Η Lagarde επεσήμανε στην έκθεση της ΕΚΤ ότι η διεθνής νομισματική τάξη μπορεί να αλλάξει, καθώς οι νέοι αμερικανικοί δασμοί 
προκαλούν «ανορθόδοξες» αλληλεπιδράσεις στις αγορές περιουσιακών στοιχείων. Αυτές οι αλλαγές, όπως είπε, ενδέχεται να ενισχύσουν 
τον ρόλο του ευρώ παγκοσμίως, υπό την προϋπόθεση ότι θα δημιουργηθούν κατάλληλες συνθήκες για κάτι τέτοιο. 
Η ίδια ανέδειξε ως ύψιστη προτεραιότητα την ενίσχυση της ευρωπαϊκής ένωσης αποταμιεύσεων και επενδύσεων, ώστε να αποκτήσουν 
οι ευρωπαϊκές αγορές μεγαλύτερη ανταγωνιστικότητα. Άλλες στρατηγικές προτάσεις περιλαμβάνουν την άρση εμποδίων στη 
χρηματοδότηση και την κοινή έκδοση χρέους εντός της Ε.Ε., προκειμένου να χρηματοδοτηθούν πρωτοβουλίες όπως ο επανεξοπλισμός. 
Ωστόσο, οι ιθύνοντες της ΕΚΤ αναγνωρίζουν ότι η πορεία προς τη διεθνή αναβάθμιση του ευρώ δεν είναι εύκολη. Ο αντιπρόεδρος της 
ΕΚΤ, Luis de Guindos, προειδοποίησε ότι μπορεί να χρειαστούν αρκετά χρόνια έως ότου το ευρώ καταστεί αξιόπιστη εναλλακτική στο 
δολάριο – και αυτό μόνο αν προχωρήσει περαιτέρω η ενοποίηση της Ευρωπαϊκής Ένωσης. 
Ο πρόεδρος της Bundesbank, Joachim Nagel, δήλωσε ότι στόχος είναι να καταστεί η Ευρώπη πιο ελκυστική για ξένους επενδυτές, 
προσθέτοντας όμως ότι «οφείλουμε να διατηρούμε το ενδιαφέρον μας για τη σταθερότητα του αμερικανικού νομίσματος». 
Πέρα από την υπάρχουσα υπεροχή του δολαρίου, νέες προκλήσεις αναδύονται. Η προώθηση stablecoins συνδεδεμένων με το δολάριο, 
την οποία ενίσχυσε ο Trump, ανησυχεί την ΕΚΤ, που σχεδιάζει να δοκιμάσει πρωτοβουλίες προώθησης της διεθνούς χρήσης 
κρυπτονομισμάτων με ευρωπαϊκή υπογραφή. 
Παράλληλα, οι κεντρικές τράπεζες συνεχίζουν να αυξάνουν τις αγορές χρυσού με ιστορικούς ρυθμούς, επιχειρώντας να προστατευτούν 
από οικονομικές και γεωπολιτικές αναταράξεις. Το 2024, ο χρυσός αποτέλεσε το δεύτερο πιο σημαντικό στοιχείο στα παγκόσμια 
αποθεματικά με βάση την αξία του, αγγίζοντας ποσοστά που είχαν να καταγραφούν από τη δεκαετία του 1960 και το σύστημα Bretton 
Woods. 
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