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Markets stage muted rebound after September
collapse
bìêçéÉ~å=ëíçÅâ=ã~êâÉíë=ÉñéÉêáÉåÅÉÇ=~=Çìää=ÑçìêíÜ
èì~êíÉê=êÉÄçìåÇ=EHQBFI=íç=ÄÉ=Ççïå=PRB=Ñçê=Å~äÉåÇ~ê
óÉ~ê=OMMOK==qÜÉ=áåÉîáí~ÄäÉ=lÅíçÄÉê=ê~ääó=E~ÑíÉê
pÉéíÉãÄÉêÛë=ëÜ~êé=Ñ~ääëF=éÉíÉêÉÇ=çìí=èìáÅâäó=áå
aÉÅÉãÄÉêI=~ë=ÅçåÅÉêåë=çîÉê=íÜÉ=dÉêã~å=ÉÅçåçãóI
íÜÉ=çáä=éêáÅÉI=~åÇ=ïçêäÇ=ÉÅçåçãáÅ=éêçëéÉÅíë=ïÉáÖÜÉÇ
çå=ÄçíÜ=É~êåáåÖë=ÑçêÉÅ~ëíë=~åÇ=áåîÉëíçêëÛ=êáëâ
~ééÉíáíÉëK

få=íÜÉ=ÑçìêíÜ=èì~êíÉêI=íÉÅÜåçäçÖó=EHOUBFI=íÉäÉÅçã
EHOOBF=~åÇ=áåëìê~åÅÉ=EHNTBF=ëÜ~êÉë=êÉÄçìåÇÉÇI
ïáíÜ=“ÇÉÑÉåëáîÉÒ=~êÉ~ë=ëìÅÜ=~ë=éÜ~êã~ÅÉìíáÅ~äë
EJRBFI=~åÇ=ÄÉîÉê~ÖÉë=EJNOBF=ÇêáÑíáåÖ=ÇçïåK==qÜÉëÉ
ãçîÉãÉåíë=~êÉ=é~êíá~ä=êÉîÉêë~äë=çÑ=íÜÉ=éêÉîáçìë
èì~êíÉêÛë=~ÅíáçåK==lå=~=Åçìåíêó=Äó=Åçìåíêó=Ä~ëáëI
dÉêã~åó=êÉÄçìåÇÉÇ=~=é~äíêó=QB=~ÑíÉê=íÜÉ=pÉéíÉãÄÉê
èì~êíÉêÛë=PTB=ÇÉÅäáåÉK==qÜÉ=rh=cqpb=ï~ë=ìé=SB=~åÇ
íÜÉ=cêÉåÅÜ=`^`=HNMB=Ñçê=íÜÉ=íÜêÉÉ=ãçåíÜë=íç
aÉÅÉãÄÉêK

^ãçåÖ=áåÇáîáÇì~ä=ëíçÅâëI=~Äçìí=UM=çÑ=bìêçéÉÛë
ä~êÖÉëí=RMM=ëíçÅâë=êçëÉ=OMB=çê=ãçêÉ=Ñçê=íÜÉ=èì~êíÉêI
ã~åó=çÑ=íÜÉëÉ=Ñêçã=îÉêó=ÇáëíêÉëëÉÇ=äÉîÉäëK==gìëí=NT
ëíçÅâë=ÑÉää=OMB=çê=ãçêÉ=çîÉê=íÜÉ=éÉêáçÇI=ãçëí=çÑ
íÜÉëÉ=áå=íÜÉ=rhK

qÜÉ=^ìëíê~äá~å=Ççää~ê=ÇÉéêÉÅá~íÉÇ=~=ÑìêíÜÉê=PB
~Ö~áåëí=íÜÉ=ÉìêçK==lå=PN=aÉÅÉãÄÉê=íÜÉ=^A=Ü~Ç=áíë
äçïÉëí=ãçåíÜäó=ÅäçëÉ=~Ö~áåëí=íÜÉ=Éìêç=ëáåÅÉ=íÜ~í

ÅìêêÉåÅóÛë=áåÅÉéíáçå=Ñçìê=óÉ~êë=~ÖçX=~Ö~áåëí=íÜÉ=pïáëë
Ñê~åÅ=Eíç=í~âÉ=~=ÅìêêÉåÅó=ïáíÜ=~=äçåÖÉê=ÜáëíçêóFI=íÜÉ
^A=éêáåíÉÇ=áíë=äçïÉëí=ãçåíÜäó=ÅäçëáåÖ=éêáÅÉ=ëáåÅÉ
ÄÉáåÖ=Ñäç~íÉÇ=áå=NVUPK

cä~ííÉêÉÇ=Äó=íÜÉ=ïÉ~âÉê=^AI=íÜÉ=jp`f=bìêçéÉ=áåÇÉñ
EãÉ~ëìêÉÇ=áå=^AF=êÉíìêåÉÇ=TB=Ñçê=íÜÉ=aÉÅÉãÄÉê
èì~êíÉêX=~åÇ=áí=ÑÉää=OSB=Ñçê=íÜÉ=Å~äÉåÇ~ê=óÉ~ê=OMMOK
qÜÉ=mä~íáåìã=bìêçéÉ~å=cìåÇ=Ö~áåÉÇ=NPB=Ñçê=íÜÉ
èì~êíÉêI=ÇÉëéáíÉ=áíë=ÜÉ~îó=ïÉáÖÜíáåÖ=áå=dÉêã~å
ëÜ~êÉëI=~åÇ=ÇÉëéáíÉ=~äëç=ëìÑÑÉêáåÖ=íÜÉ=Çê~Ö=çÑ=áíë=SMB
ÜÉÇÖÉ=áåíç=^AK==cçê=íÜÉ=óÉ~ê=OMMOI=íÜÉ=cìåÇ=ï~ë
Ççïå=NOBK
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`çããÉåí~êó
The French government centre stage as usual;
GE makes waves in medical equipment market
pÉîÉê~ä=ä~êÖÉ=Åçãé~åáÉë=äáëíÉÇ=çå=íÜÉ=m~êáë=ëíçÅâ
ÉñÅÜ~åÖÉ=ë~ï=ëìêÖáåÖ=ëÜ~êÉ=éêáÅÉë=áå=íÜÉ=ä~ëí=íÜêÉÉ
ãçåíÜëX=íÜÉ=áåîçäîÉãÉåí=çÑ=íÜÉ=cêÉåÅÜ=ÖçîÉêåãÉåí
ï~ë=íÜÉ=Åçããçå=Ñ~ÅíçêK==cê~åÅÉ=qÉäÉÅçã=EHNQMBF
äÉÇ=íÜÉ=ÅÜ~êÖÉI=~ë=áí=êÉÅçîÉêÉÇ=Ñêçã=~=ëÜ~êÉ=éêáÅÉ
ïÜáÅÜ=êÉÑäÉÅíÉÇ=íÜÉ=ÇáÑÑáÅìäíáÉë=áí=ïçìäÇ=Ü~îÉ=áå
êÉé~óáåÖ=íÜÉ=bNRÄå=ÇÉÄí=ÇìÉ=áå=OMMP=EíÜÉ=Åçãé~åó
Ü~ë=çîÉê=bTMÄå=ÇÉÄí=áå=íçí~äI=~åÇ=ï~ë=Ñáå~åÅá~ääó
îìäåÉê~ÄäÉ=ïáíÜçìí=åÉï=ÑìåÇë=Ñêçã=ëÜ~êÉÜçäÇÉêëFK
få=íÜÉ=ÉîÉåíI=íÜÉ=ÖçîÉêåãÉåí=éäÉÇÖÉÇ=bVÄå=áå=~
ÅçãéäáÅ~íÉÇ=~êê~åÖÉãÉåí=ÇÉëáÖåÉÇ=íç=íêáÅâ=_êìëëÉäë
EáÉK=~ë=çééçëÉÇ=íç=~ÖêÉÉáåÖ=íç=bìêçéÉ~å=råáçå=ä~ïëF
Ó=áå=íÜáë=Å~ëÉ=cê~åÅÉ=áë=çåÅÉ=~Ö~áå=ÄêÉ~âáåÖ=íÜÉ=br
Ä~å=çå=ëí~íÉë=Ä~áäáåÖ=çìí=éêáî~íÉ=Åçãé~åáÉëK==cê~åÅÉ
qÉäÉÅçã=Ñçêã~ääó=~ååçìåÅÉÇ=áíë=éä~å=íç=Åìí=ÇÉÄí=Äó
bPMÄå=çîÉê=íÜÉ=åÉñí=íÜêÉÉ=óÉ~êëI=Äó=ê~áëáåÖ=bNRÄå=E>F
áå=åÉï=Éèìáíó=EçÑ=ïÜáÅÜ=íÜÉ=bVÄå=ãÉåíáçåÉÇ=~ÄçîÉ
áë=íÜÉ=ÖçîÉêåãÉåíÛë=ëÜ~êÉF=~åÇ=Äó=ÅìííáåÖ
áåîÉëíãÉåíI=ÅçëíëI=àçÄë=~åÇ=ÇáîáÇÉåÇë=E>>FK

qÉäÉÅçã=ÉèìáéãÉåí=Åçãé~åáÉëÛ=ëÜ~êÉë=Ü~îÉ=ÄÉÉå
ÇÉÅäáåáåÖ=ëáåÅÉ=ãáÇJOMMM=çå=íÜÉ=íïáå=áÇÉ~ë=çÑ=ÉñÅÉëë
áåëí~ääÉÇ=íÉäÉÅçã=Å~é~Åáíó=áå=ãçëí=ÅçìåíêáÉëI=~åÇ=íÜÉ
åÉ~ê=çê=~Åíì~ä=Ä~åâêìéíÅó=çÑ=ã~åó=ÉêëíïÜáäÉ
ÅìëíçãÉêëK==qÜìë=íÜÉ=ÖçîÉêåãÉåí=Ä~áäJçìí=çÑ=cê~åÅÉ
qÉäÉÅçã=Ñ~ê=çìíïÉáÖÜÉÇ=íÜÉ=~ååçìåÅÉãÉåí=çÑ=äçïÉê
éä~ååÉÇ=Å~éáí~ä=ÉñéÉåÇáíìêÉëK==^äÅ~íÉä=EÑçê=ïÜçã=íÜÉ
Åìëíçã=çÑ=cê~åÅÉ=qÉäÉÅçã=áë=çÑ=ÅêìÅá~ä=áãéçêí~åÅÉFI
ï~ë=ìé=TUB=áå=íÜÉ=aÉÅÉãÄÉê=èì~êíÉêK

qÜÉ=ä~ëí=ÖêÉ~í=cêÉåÅÜ=ÖçîÉêåãÉåí=Ä~áäJçìí=ï~ë=íÜÉ
cÑêNORÄå=E^AQMÄå>>>F=“êÉëÅìÉÒ=çÑ=`êÉÇáí=ióçåå~áë=áå
íÜÉ=ãáÇ=NVVMëI=~ÑíÉê=íÜÉ=Ä~åâÛë=~ÇîÉåíìêÉë=áå=êÉ~ä
Éëí~íÉI=eçääóïççÇI=ÖçäÑ=ÅçìêëÉë=ÉíÅK==qÜìë
aÉÅÉãÄÉêÛë=Ñáå~ä=ëçäìíáçå=Ñçê=`êÉÇáí=ióçåå~áë=ÉåÇë=~
ëçêêó=ÅÜ~éíÉê=áå=cêÉåÅÜ=Ä~åâáåÖK==qÜÉ=ÅÜ~áêã~å=çÑ
íÜÉ=Ä~åâ=Ü~ë=ã~ÇÉ=íÜÉ=Ñáå~åÅÉ=ãáåáëíêóÛë=í~ëâ=îÉêó
ÇáÑÑáÅìäíI=~ë=ÜÉ=Ü~ë=éä~óÉÇ=çÑÑ=íÜÉ=åÉÉÇ=íç=âÉÉé=íÜÉ
Ä~åâ=~Ñäç~í=Ñêçã=ÇÉéçëáíçêëÛ=éÉêëéÉÅíáîÉ=~Ö~áåëí=íÜÉ
ÇÉëáêÉ=çÑ=íÜÉ=ÖçîÉêåãÉåí=áå=m~êáë=íç=Ü~îÉ=áí=~ÅèìáêÉÇ
EáåÅäìÇáåÖ=íÜÉ=ëí~íÉÛë=NNB=ëí~âÉFK==bñ~ëéÉê~íÉÇI=íÜÉ
ãáåáëíêó=ÇÉÅáÇÉÇ=íç=~ìÅíáçå=áíë=ëí~âÉ=çå=OP
kçîÉãÄÉê=OMMOK==vçì=ã~ó=åçíáÅÉ=íÜ~í=íÜáë=ï~ë=~
p~íìêÇ~óI=~åÇ=~éçäçÖáëíë=ã~ó=Éñéä~áå=íÜáë=Äó
áã~ÖáåáåÖ=íÜÉ=Ü~êÇ=ïçêâáåÖ=éìÄäáÅ=ëÉêî~åíë=E>F=çÑ
m~êáëK==pìÅÜ=~éçäçÖáëíë=ïáää=ÄäìëÜ=íç=äÉ~êå=íÜ~í=çåäó
íÜêÉÉ=cêÉåÅÜ=Ñáå~åÅá~ä=áåëíáíìíáçåë=ïÉêÉ=íçäÇ=çÑ=íÜáë
~ìÅíáçå=EíÜÉ=cêÉåÅÜ=Ü~îÉ=~=ìåáèìÉäó=çééçêíìåáëíáÅ
í~âÉ=çå=“çåÉ=bìêçéÉÒ>FI=~åÇ=íÜìë=áí=ÉÑÑÉÅíáîÉäó
ÄÉÅ~ãÉ=~=ÅäçëÉÇ=ÄáÇ=Ä~ííäÉ=ÄÉíïÉÉå=íÜÉ=íïç=Öá~åíë=

_km=~åÇ=`êÉÇáí=^ÖêáÅçäÉK==_km=é~áÇ=bRU=éÉê=ëÜ~êÉI=~
QVB=éêÉãáìã=íç=íÜÉ=éêÉîáçìë=Ç~óÛë=ëÜ~êÉ=éêáÅÉ=íç
Äìó=íÜÉ=NNB=ëí~âÉI=~åÇ=ï~ë=ëìÇÇÉåäó=êÉÖ~êÇÉÇ=~ë=íÜÉ
ÑêçåíJêìååÉê=íç=Äìó=íÜÉ=ïÜçäÉ=Ä~åâK==eçïÉîÉê=_km
ï~ë=íÜï~êíÉÇ=áå=ãáÇJaÉÅÉãÄÉê=ïÜÉå=`êÉÇáí=^ÖêáÅçäÉ
ÄáÇ=Ñçê=íÜÉ=ïÜçäÉ=çÑ=`êÉÇáí=ióçåå~áë=~í=bRSK==`êÉÇáí
^ÖêáÅçäÉI=çåäó=äáëíÉÇ=çå=íÜÉ=ëíçÅâ=ã~êâÉí=Ñçê=çåÉ=óÉ~ê
EíÜçìÖÜ=ÑçêãÉÇ=áå=NUVQ=íç=éêçîáÇÉ=ëÉêîáÅÉë=íç
cêÉåÅÜ=Ñ~êãÉêëFI=é~áÇ=åÉ~êäó=bOMÄåI=çÑ=ïÜáÅÜ=íïçJ
íÜáêÇë=ï~ë=áå=Å~ëÜI=íç=Äìó=`êÉÇáí=ióçåå~áëK==qÜÉ=åÉï
`êK=^ÖêáÅçäÉ=ÖêçìéI=ïáíÜ=bTMMÄå=áå=~ëëÉíëI=ïáää=Ü~îÉ
~êçìåÇ=~=íÜáêÇ=çÑ=íÜÉ=ÅçåëìãÉê=Ä~åâáåÖ=ã~êâÉí=áå
cê~åÅÉK

dÉåÉê~ä=bäÉÅíêáÅ=ErpF=ã~ÇÉ=çåÉ=çÑ=íÜÉ=ä~êÖÉê=Å~ëÜ
ÄáÇë=çÑ=êÉÅÉåí=íáãÉë=ïÜÉå=db=jÉÇáÅ~ä=~ååçìåÅÉÇ
àìëí=ÄÉÑçêÉ=`Üêáëíã~ë=áíë=bOÄå=ÄáÇ=Ñçê=~å~ÉëíÜÉëá~
ãçåáíçêáåÖ=ëéÉÅá~äáëí=fåëíêìãÉåí~êáìã=çÑ=cáåä~åÇK
fåëíêìãÉåí~êáìã=Ü~ë=ÄÉÉå=~=ëìÅÅÉëëÑìä=Åçãé~åó=Ñçê
ëçãÉ=íáãÉI=ÄÉáåÖ=~åçíÜÉê=çåÉ=çÑ=íÜÉ=cáååáëÜ=“ãìäíáJ
íê~ÇáåÖÒ=Öêçìéë=E~=ä~=kçâá~I=hçåÉI=eìÜí~ã~âá=ÉíÅF
ïÜáÅÜ=Ü~ë=ëìÅÅÉëëÑìääó=é~êÉÇ=áíë=~ÅíáîáíáÉë=Ççïå=íç=~
ÅÉåíê~ä=ÅçêÉ=çîÉê=íÜÉ=ä~ëí=NMJNR=óÉ~êëI=~åÇ=íÜÉå
ÑäçìêáëÜÉÇK==fåëíêìãÉåí~êáìã=Ü~Ç=ÄÉÉå=ïçêâáåÖ=áå
íÜÉ=~êÉ~=çÑ=~å~ÉëíÜÉëá~=ã~ÅÜáåÉë=ëáåÅÉ=íÜÉ=NVTMë=~åÇ
ï~ë=íÜÉ=Ñáêëí=Åçãé~åó=íç=ÅçãÉ=ìé=ïáíÜ=íÜÉ
áååçî~íáçå=çÑ=~=ÅçãÄáåÉÇ=ÇçëáåÖ=~åÇ=ãçåáíçêáåÖ
ã~ÅÜáåÉ=áå=íÜÉ=É~êäó=NVVMëK==páåÅÉ=íÜÉåI=~åÇ=ÜÉäéÉÇ
Äó=ÄìóáåÖ=ÇáëíêáÄìíáçå=Åçãé~åáÉë=áå=íÜÉ=rpI
fåëíêìãÉåí~êáìã=Ü~ë=Öêçïå=èìáÅâäó=íÜ~åâë=íç=áíë
ëíêçåÖ=éêçÇìÅí=ê~åÖÉK==dbI=ìåÇÉê=éêÉëëìêÉ=áå=íÜÉ
ãÉÇáÅ~ä=~êÉ~=Ñêçã=ëã~ää=Åçãé~åáÉë=äáâÉ=íÜáëI=~åÇ=~äëç
Ñêçã=íÜÉ=êÉäÉåíäÉëë=éêçÇìÅí=áååçî~íáçåë=Ñêçã
páÉãÉåë=Edb=Ü~Ç=ìåíáä=êÉÅÉåíäó=ÄÉÉå=êÉÇìÅáåÖ=oCa
ÉñéÉåÇáíìêÉëI=éêÉëìã~Ääó=áå=íÜÉ=áåíÉêÉëí=çÑ=éêçééáåÖ
ìé=êÉéçêíÉÇ=éêçÑáíëF=~ÇãáííÉÇ=ÇÉÑÉ~í=~åÇ=é~áÇ=~=ÄáÖ
éêÉãáìã=Ñçê=áíë=íçêãÉåíçêK

páÉãÉåë=êÉÅÉåíäó=ÅçãÄáåÉÇ=áíë=é~íáÉåí=ãçåáíçêáåÖ
ÉèìáéãÉåí=ïáíÜ=ã~ÅÜáåÉêó=éçïÉêÜçìëÉ=aê~ÉÖÉêïÉêâ
^d=çÑ=iìÄÉÅâI=dÉêã~åó=Eáå=ïÜáÅÜ=íÜÉ=cìåÇ=áë
áåîÉëíÉÇFK==pÉîÉê~ä=ÅçããÉåí~íçêë=~ííêáÄìíÉ=dbÛë
~Åèìáëáíáçå=çÑ=fåëíêìãÉåí~êáìã=íç=íÜáë
páÉãÉåëLaê~ÉÖÉêïÉêâ=ÇÉ~äX=ÉáíÜÉê=ï~ó=íÜÉ=ã~êâÉí=áë
ÄÉÅçãáåÖ=ÅçåëáÇÉê~Ääó=ãçêÉ=ÅçåÅÉåíê~íÉÇ=Edb=~åÇ
fåëíêìãÉåí~êáìã=ÄÉíïÉÉå=íÜÉã=Ü~îáåÖ=ÄçìÖÜí
ëÉîÉê~ä=çÑ=íÜÉ=çíÜÉê=éä~óÉêë=áå=íÜÉ=NVVMë=Ó
é~êíáÅìä~êäó=áå=íÜÉ=rpFK==låÉ=áåíÉêÉëíáåÖ=~ëéÉÅí=çÑ=íÜÉ
db=~Åèìáëáíáçå=áë=íÜ~í=fåëíêìãÉåí~êáìã=Ü~ë=ëÉÅìêÉÇ
dbÛë=~ÖêÉÉãÉåí=íç=ã~âÉ=eÉäëáåâá=íÜÉ=ÅÉåíêÉ=Ñçê=áíë
ãÉÇáÅ~ä=fq=ëóëíÉãë=ÉÑÑçêí=áå=bìêçéÉK==pçÑíï~êÉ=íç=äáåâ
é~íáÉåí=Ç~í~=Ñêçã=ëìÅÜ=ÇÉîáÅÉë=EÉÖK=ëìÅÜ=~ë=
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~å~ÉëíÜÉëá~=ãçåáíçêëF=áåíç=Üçëéáí~ä=Ç~í~Ä~ëÉë=Ñçê
ÉÑÑáÅáÉåí=ã~å~ÖÉãÉåí=~åÇ=ëíçê~ÖÉ=çÑ=é~íáÉåí=êÉÅçêÇë
áë=~å=áãéçêí~åí=ÖêçïíÜ=~êÉ~=Ñçê=íÜÉ=ÄáÖ=ãÉÇáÅ~ä
ÉèìáéãÉåí=Åçãé~åáÉëI=~åÇ=dbÛë=ÅçåÅÉëëáçå=éÉêÜ~éë
ëìÖÖÉëíë=Üçï=ÉåíÜìëá~ëíáÅ=áí=ï~ë=íç=Äìó
fåëíêìãÉåí~êáìãK

European Union, the common currency, and
addressing structural flaws
få=j~ó=NVRM=íÜÉ=cêÉåÅÜ=éêçéçëÉÇ=ÅêÉ~íáåÖ=~
Åçããçå=ã~êâÉí=áå=Åç~ä=~åÇ=ëíÉÉäI=éêáã~êáäó=íç=ëÉÅìêÉ
íÜÉ=éÉ~ÅÉ=Äó=ÄêáåÖáåÖ=ÅçìåíêáÉë=íçÖÉíÜÉê=ïáíÜáå=~å
áåëíáíìíáçå~ä=ëíêìÅíìêÉ=íÜ~í=ïçìäÇ=~ääçï=íÜÉã=íç=ÅçJ
çéÉê~íÉ=~ë=Éèì~äëK==Efí=áë=áåíÉêÉëíáåÖ=íç=åçíÉ=íÜ~í=Åç~ä
~åÇ=ëíÉÉä=ïÉêÉ=ëíáää=íÜÉ=ëí~êíáåÖ=éçáåíW=áå=NVNV=íÜÉ
ÅçêÉ=çÑ=íÜÉ=cêÉåÅÜ=ëíê~íÉÖó=Ñçê=íÜÉ=“éÉ~ÅÉÒ=íêÉ~íó=çÑ
sÉêë~áääÉë=ï~ë=íç=ÇÉëíêçó=dÉêã~åóÛë=Åç~ä=~åÇ=ëíÉÉä
ëìééäó=äáåÉë=áå=çêÇÉê=íç=áãéçëÉ=ÉÅçåçãáÅ=Åçåëíê~áåíë
çå=íÜ~í=Åçìåíêó=Ó=íÜÉ=éçëíJttff=ëíê~íÉÖó=ï~ë=~=äáííäÉ
ãçêÉ=ÅçåëíêìÅíáîÉFK

få=NVRMI=ëáñ=ÅçìåíêáÉë=EdÉêã~åóI=cê~åÅÉI=fí~äóI
kÉíÜÉêä~åÇëI=_ÉäÖáìãI=iìñÉãÄçìêÖF=ëìÄëÅêáÄÉÇ=íç
íÜÉ=áÇÉ~K==få=NVRT=íÜÉ=~êê~åÖÉãÉåí=ï~ë=Éñé~åÇÉÇ
íÜêçìÖÜ=íÜÉ=ÅêÉ~íáçå=çÑ=íÜÉ=bìêçéÉ~å=bÅçåçãáÅ
`çããìåáíó=Ebb`F=áå=íÜÉ=“qêÉ~íó=çÑ=oçãÉÒK==qÜáë
ï~ë=íç=~ääçï=íÜÉ=ÑêÉÉ=ãçîÉãÉåí=çÑ=ïçêâÉêëI=ÖççÇë
~åÇ=ëÉêîáÅÉë=ÄÉíïÉÉå=ãÉãÄÉê=ÅçìåíêáÉëI=~åÇ
~ÄçäáëÜÉÇ=ÇìíáÉë=çå=ã~åìÑ~ÅíìêÉÇ=ÖççÇëK==fí=áë=~äëç
Ñêçã=íÜáë=éÉêáçÇ=~êçìåÇ=NVSM=íÜ~í=íÜÉ=EáåÑ~ãçìëF
`çããçå=^ÖêáÅìäíìê~ä=mçäáÅó=E`^mF=Ç~íÉëK

lîÉê=ëìÄëÉèìÉåí=ÇÉÅ~ÇÉë=íÜÉ=ãÉãÄÉêëÜáé=çÑ=íÜÉ
bb`=Éñé~åÇÉÇ=ïáíÜ=rhI=aÉåã~êâI=fêÉä~åÇ=àçáåáåÖ=áå
íÜÉ=NVTMëI=dêÉÉÅÉI=pé~áå=~åÇ=mçêíìÖ~ä=áå=íÜÉ=NVUMëI
~åÇ=^ìëíêá~I=pïÉÇÉå=~åÇ=cáåä~åÇ=áå=íÜÉ=NVVMëK
kçêïÉÖá~åë=Ü~îÉ=íïáÅÉ=êÉàÉÅíÉÇ=àçáåáåÖI=áå=êÉÑÉêÉåÇ~
áå=NVTP=~åÇ=~Ö~áå=áå=NVVQX=pïáíòÉêä~åÇ=Ü~ë=åÉîÉê
~ééäáÉÇK==^åÇ=~äëç=çîÉê=íÜÉ=ÇÉÅ~ÇÉëI=íÜÉ=êçäÉ=çÑ=íÜÉ
bb`=E~åÇ=ëìÄëÉèìÉåíäó=íÜÉ=brF=Éñé~åÇÉÇ=íç=áåÅäìÇÉ
ëçÅá~äI=êÉÖáçå~ä=~åÇ=ÉåîáêçåãÉåí~ä=ã~ííÉêëI=~åÇ=íÜÉå
éêçÖêÉëëÉÇ=íçï~êÇ=ÉÅçåçãáÅ=~åÇ=ãçåÉí~êó=ìåáçå
ENVTMë=çåï~êÇëFK==“bìêçéÉÒ=Ü~ë=ëäçïäó=ÉîçäîÉÇ
íçï~êÇ=éçäáíáÅ~ä=ìåáçåX=íÜÉ=ÇÉÄ~íÉë=~Äçìí=Üçï=ãìÅÜ
~åÇ=Üçï=Ñ~ëí=~êÉ=~ë=îáÖçêçìë=~ë=íÜçëÉ=~Äçìí
ÑÉÇÉê~äáëã=îÉêëìë=ÑìåÅíáçå~äáëãK==aáêÉÅí=ÉäÉÅíáçåë=íç
íÜÉ=bìêçéÉ~å=m~êäá~ãÉåí=Ü~îÉ=ÄÉÉå=ã~ÇÉ=ëáåÅÉ=íÜÉ
NVTMëI=~ÇÇáíáçå~ääó=íÜÉ=bìêçéÉ~å=`çìåÅáäI=ÅçãéçëÉÇ
çÑ=áåÇáîáÇì~ä=Åçìåíêó=äÉ~ÇÉêëI=ãÉÉíë=êÉÖìä~êäóK

páåÅÉ=g~åì~êó=NVVVI=bìêçéÉ~å=ÅçìåíêáÉë=ëÜ~êáåÖ=íÜÉ
Éìêç=~ë=íÜÉáê=ÅìêêÉåÅóI=Ü~îÉ=Ü~ÇI=~ë=~=Åçêçää~êóI
Åçããçå=ãçåÉí~êó=éçäáÅóI=~åÇ=~êÉ=~ää=ëáÖå~íçêáÉë=íç
íÜÉ=ëçJÅ~ääÉÇ=j~~ëíêáÅÜí=íêÉ~íó=ïÜáÅÜ=áåÅäìÇÉë=íÜÉ
çéíáãáëíáÅ~ääó=å~ãÉÇ=“ëí~Äáäáíó=é~ÅíÒ=éêçîáëáçåëK
qÜçìÖÜíÑìä=ÅêáíáÅë=çÑ=íÜáë=~êê~åÖÉãÉåí=åçíÉ=íÜ~í=~
Åçãé~ê~ÄäÉ=EÄó=éçéìä~íáçå=~åÇ=ÉÅçåçãáÅ=ÇáîÉêëáíóF=

~êÉ~=ëìÅÜ=~ë=íÜÉ=rp^=Ü~ë=~=ëíêçåÖ=ÑÉÇÉê~ä=ÖçîÉêåãÉåí
~åÇ=~=éçéìä~íáçå=ïáíÜ=ìåëìêé~ëëÉÇ=éêçéÉåëáíó=íç
ãáÖê~íÉ=ïÜÉå=ÉÅçåçãáÅ=éêçëéÉÅíë=ÇÉã~åÇ=áíK
bìêçéÉ=Ü~ë=åÉáíÜÉêK==E_êìëëÉäë=Ü~ë=ãçêÉ=íÜ~å=ÉåçìÖÜ
áåëíáíìíáçåëI=Äìí=íÜÉó=ä~Åâ=íÜÉ=äÉÖ~ä=Åäçìí=Ó=åçí=íç
ãÉåíáçå=íÜÉ=ãçê~ä=~ìíÜçêáíó=Ó=çÑ=~=å~íáçå~ä
é~êäá~ãÉåíFK

qÜÉ=ÅçåíáåìáåÖ=ÉÅçåçãáÅ=ëäìãé=áå=dÉêã~åó=Ü~ë
ÄêçìÖÜí=íÜÉ=Éìêç=E~åÇ=brF=ëÉíìé=ìåÇÉê=êÉåÉïÉÇ
ëÅêìíáåóK==qÜÉ=“ëí~Äáäáíó=é~ÅíÒ=ïÜáÅÜ=áåëáëíë=íÜ~í
ÖçîÉêåãÉåíë=âÉÉé=áåÑä~íáçåI=ÄìÇÖÉí=ÇÉÑáÅáíë=ÉíÅ
ïáíÜáå=å~êêçï=äáãáíë=íç=~îçáÇ=éìííáåÖ=ëíê~áå=çå=íÜÉ
ãçåÉí~êó=ìåáçåI=áå=Ñ~Åí=Ü~ë=íÜÉ=çééçëáíÉ=çÑ=áíë
áåíÉåÇÉÇ=ÉÑÑÉÅí=ÇìêáåÖ=êÉÅÉëëáçåëK==få=dÉêã~åó=íçÇ~óI
~ë=í~ñ=ÅçääÉÅíáçåë=ÇÉÅäáåÉ=~åÇ=ïÉäÑ~êÉ=é~óãÉåíë=êáëÉI
íÜÉ=ÖçîÉêåãÉåí=áë=ÑçêÅÉÇ=áåíç=Åçåíê~Åíáçå~êó=ÑáëÅ~ä
í~ÅíáÅë=EáÉK=ê~áëáåÖ=í~ñÉë=~åÇ=ÅìííáåÖ=ÇáëÅêÉíáçå~êó
ëéÉåÇáåÖF=íç=ãÉÉí=íÜÉ=íêÉ~íó=çÄäáÖ~íáçåë=çÑ
j~~ëíêáÅÜíK==qÜáë=çÑ=ÅçìêëÉ=Éñ~ÅÉêÄ~íÉë=íÜÉ=êÉÅÉëëáçåI
~åÇ=áë=êçìÖÜäó=íÜÉ=Éñ~Åí=çééçëáíÉ=çÑ=ïÜ~í=hÉóåÉë
éêÉëÅêáÄÉÇ=Ñçê=ëìÅÜ=~å=ÉÅçåçãáÅ=ÅáêÅìãëí~åÅÉK==qÜÉ
ìå~î~áä~Äáäáíó=çÑ=çíÜÉê=íççäë=EäáâÉ=äçïÉê=dÉêã~å
áåíÉêÉëí=ê~íÉë=çê=~=ÅÜÉ~éÉê=aÉìíëÅÜÉ=ã~êâF=ÜáÖÜäáÖÜíë
íÜÉ=ìåÄ~ä~åÅÉÇ=å~íìêÉ=çÑ=íÜÉ=ÅìêêÉåí=~êê~åÖÉãÉåíëK
få=íÜÉçêóI=áí=ïçìäÇ=ÄÉ=ÜÉäéÑìä=áÑ=çåÉ=çê=íïç=ãáääáçå
ìåÉãéäçóÉÇ=dÉêã~åë=ÅçìäÇ=ãçîÉ=íç=Ñ~ëíÉê=ÖêçïáåÖ
é~êíë=çÑ=pé~áåI=íÜÉ=kÉíÜÉêä~åÇëI=fêÉä~åÇI=ÉíÅ=EáÉK=íÜÉ
ëçêí=çÑ=~êêáî~äë=`~äáÑçêåá~=ÉñéÉêáÉåÅÉÇ=ä~ëí=ÅÉåíìêó
~åÇ=qÉñ~ë=áë=ÉñéÉêáÉåÅáåÖ=ãçêÉ=êÉÅÉåíäóFK==qÜáë=áë
ìåäáâÉäóK

få=éê~ÅíáÅÉI=íÜÉ=Åêáëáë=ïáää=EÜçéÉÑìääóF=éêçãéí
áãéêçîÉãÉåíë=íç=íÜÉ=áåëíáíìíáçå~ä=~êê~åÖÉãÉåíë=Ó=áí
äççâë=~ë=íÜçìÖÜ=íÜÉêÉ=áë=~=Ñäìêêó=çÑ=~Åíáçå=áå=_êìëëÉäë
ïáíÜI=Ñçê=Éñ~ãéäÉI=íÜÉ=éä~åë=Ñçê=íÜÉ=éêçéçëÉÇ
Åçåëíáíìíáçå=çÑ=bìêçéÉ=ÄÉáåÖ=í~âÉå=ëÉêáçìëäó
EëáÖå~ääÉÇ=Äó=íÜÉ=~ÅíáîÉ=áåîçäîÉãÉåí=Äó=ÜÉ~îóïÉáÖÜí
éçäáíáÅá~åë=Ñêçã=dÉêã~åó=~åÇ=cê~åÅÉFK==^ÇÇáíáçå~ääóI
`Ü~åÅÉääçê=pÅÜêçÉÇÉêÛë=~ååçìåÅÉãÉåí=çÑ=Ü~äÑ=~
ÇçòÉå=åÉï=í~ñÉë=áå=~=ÑçêíåáÖÜí=ëÜçïë=Üçï
ìåïçêâ~ÄäÉ=íÜáåÖë=Ü~îÉ=ÄÉÅçãÉI=~åÇ=áí=äççâë=~ë=áÑ=ÜÉ
áë=êÉ~Çó=íç=ã~âÉ=ëçãÉ=ãçêÉ=ÑìåÇ~ãÉåí~ä=ÅÜ~åÖÉë
ÄçíÜ=ïáíÜáå=dÉêã~åó=~åÇ=áå=áíë=êÉä~íáçåë=ïáíÜ
_êìëëÉäëK

^í=íÜÉ=aÉÅÉãÄÉê=bìêçéÉ~å=`çìåÅáä=áå=`çéÉåÜ~ÖÉåI
áí=ï~ë=~ååçìåÅÉÇ=íÜ~í=åÉÖçíá~íáçåë=Ü~Ç=ëìÅÅÉëëÑìääó
ÅçåÅäìÇÉÇ=Ñçê=íÉå=ÅçìåíêáÉë=Ebëíçåá~I=i~íîá~I
iáíÜì~åá~I=mçä~åÇI=eìåÖ~êóI=`òÉÅÜ=oÉéìÄäáÅI=päçî~â
oÉéìÄäáÅI=päçîÉåá~I=j~äí~=~åÇ=`óéêìëF=íç=ÄÉÅçãÉ
åÉï=ãÉãÄÉê=ëí~íÉë=çÑ=íÜÉ=br=Ñêçã=j~ó=OMMQK==fí=áë
ÖÉåÉê~ääó=~ÅÅÉéíÉÇ=íÜ~í=ã~åó=çÑ=íÜÉëÉ=ÅçìåíêáÉë=~êÉ
ïçêâáåÖ=íçï~êÇ=ÉåíÉêáåÖ=íÜÉ=bjr=~äëç=EáÉK=í~âáåÖ=çå
íÜÉ=Éìêç=ÅìêêÉåÅó=~åÇ=Åçããçå=ãçåÉí~êó=éçäáÅó=ÉíÅFK
få=íÜÉ=äáÖÜí=çÑ=íÜÉ=éêçÄäÉãë=ÇÉëÅêáÄÉÇ=~ÄçîÉ=ïÜó=Çç
íÜÉëÉ=ÅçìåíêáÉë=ïáëÜ=íç=àçáå=íÜÉ=råáçå\==^åÇ=íÜÉ
éçëíJêÉìåáÑáÅ~íáçå=ÉÅçåçãáÅ=éÉêÑçêã~åÅÉ=çÑ=É~ëíÉêå



qÜÉ=mä~íáåìã=bìêçéÉ~å=cìåÇ

dÉêã~åó=Åçãé~êÉë=éççêäó=ïáíÜ=íÜ~í=çÑ=íÜÉ=`òÉÅÜ
oÉéìÄäáÅ=EÄìí=áë=íÜ~í=ÇìÉ=íç=dÉêã~åó=çê=brLÉìêç\FK
pçãÉ=ÅçãÄáå~íáçå=çÑ=éÉ~ÅÉ=~åÇ=éêçëéÉêáíó=ëÉÉãë=íç
ÄÉ=íÜÉ=~åëïÉê=Ó=íÜÉ=ÇÉëáêÉ=íç=ÉåÖ~ÖÉ=ÇÉÉéäó=ïáíÜ=“íÜÉ
ïÉëíÒI=ê~íÜÉê=íÜ~å=ïáíÜ=íÜÉ=ÅçåÑìëáçå=~î~áä~ÄäÉ=íç
íÜÉáê=É~ëí=~åÇ=ëçìíÜX=Äìí=~äëç=áí=äççâë=~ë=íÜçìÖÜ=íÜÉ
br=áë=âáåÇ=íç=áíë=éççêÉê=ãÉãÄÉêëK==qÜÉ=ãçåÉó=ïÜáÅÜ
Ü~ë=ÑäçïÉÇ=Ñêçã=åçêíÜÉêå=íç=ëçìíÜÉêå=bìêçéÉ=çîÉê
íÜÉ=óÉ~êë=ÄÉÖÖ~êë=ÄÉäáÉÑX=éäÉåíó=ïáää=Ñäçï=Ñêçã=ïÉëí=íç
É~ëí=íççK==qÜÉ=ÖêçïáåÖ=ÖÉçÖê~éÜáÅ~äI=åçí=íç=ãÉåíáçå
áåíÉêå~ä=~åÇ=ÉñíÉêå~ä=éçäáíáÅ~ä=ÅçãéäÉñáíó=çÑ=íÜÉ=brI
~ë=ïÉää=~ë=íÜÉ=ÉÅçåçãáÅ=éêçÄäÉãë=çÑ=ÉñáëíáåÖ

ãÉãÄÉêëI=~ää=~êÖìÉë=Ñçê=ìêÖÉåí=êÉÑçêã=~åÇ
áãéêçîÉãÉåíK

få=ÖÉåÉê~ä=ïÉ=Éêê=çå=íÜÉ=ëáÇÉ=çÑ=éêÉëìãáåÖ=bìêçéÉ
ïáää=êÉã~áå=Ü~ãéÉêÉÇ=Äó=“íçç=ãìÅÜÒ=ÖçîÉêåãÉåíI
~åÇ=íÜÉ=áåîÉëíãÉåí=ëíê~íÉÖó=íÜìë=ÅçåÅÉåíê~íÉë=áå=íÜÉ
ã~áå=çå=Åçãé~åáÉë=ïÜáÅÜ=Å~å=éêçëéÉê=ÇÉëéáíÉI
ê~íÜÉê=íÜ~å=ÄÉÅ~ìëÉ=çÑI=íÜÉáê=çéÉê~íáåÖ=ÉåîáêçåãÉåíK
eçïÉîÉê=~å~äóëíë=ïÜáÅÜ=ÇÉëÅêáÄÉ=“bìêçéÉÒ=~ë
åçíÜáåÖ=ãçêÉ=íÜ~å=íÜÉ=éä~óíÜáåÖ=çÑ=íÜÉ=éçäáíáÅ~ä
Åä~ëëÉë=~êÉ=íçç=ÅóåáÅ~äI=~åÇ=íÜÉ=Åêáëáë=ÅÉåíÉêÉÇ=áå
dÉêã~åó=ëÜçìäÇ=äÉ~Ç=íç=ãçêÉ=ìëÉÑìä=êÉÑçêãë=E~åÇ
ëççåÉêF=íÜ~å=ëìÅÜ=ÅóåáÅë=ÅìêêÉåíäó=ÉñéÉÅíK

lìíäççâ
píçÅâë=áå=bìêçéÉ=~êÉ=áå=ÖÉåÉê~ä=ãçÇÉëíäó=ê~íÉÇ=ÖáîÉå
íÜÉ=ÉñéÉÅíÉÇ=Çìää=ÉÅçåçãáÅ=çìíäççâK==b~êåáåÖë
ÖêçïíÜ=~åÇLçê=Å~í~äóëíë=Ñçê=íÜÉ=êÉJê~íáåÖ=çÑ
Åçãé~åáÉë=~êÉ=áå=ëÜçêí=ëìééäóK==tÉ=~êÉ=ëíáää=~îçáÇáåÖ
íÜçëÉ=Åçãé~åáÉë=ïáíÜ=íçç=ãìÅÜ=ÇÉÄíI=~åÇ=ãÉÇáìã
ëáòÉÇ=Åçãé~åáÉë=~êÉ=ãçêÉ=~ííê~ÅíáîÉäó=éêáÅÉÇI=áå=ãçëí
Å~ëÉëI=íÜ~å=íÜÉ=îÉêó=ä~êÖÉK==tÉ=ÅçåíáåìÉ=íç=ÑáåÇ
cêÉåÅÜ=ëíçÅâë=ãçêÉ=ÉñéÉåëáîÉ=íÜ~å=çíÜÉê=ÅçåíáåÉåí~ä
bìêçéÉ~å=ã~êâÉíëX=áå=íÜÉ=rh=ïÉ=ÑáåÇ=ÑÉï=áåíÉêÉëíáåÖ
Åçãé~åáÉë=~í=~ääK==lîÉê=Ü~äÑ=íÜÉ=éçêíÑçäáç=áë=áåîÉëíÉÇ
áå=dÉêã~åó=~åÇ=pïáíòÉêä~åÇX=ïÉ=~äëç=Ü~îÉ=ëÉîÉê~ä
ÜçäÇáåÖë=áå=É~ÅÜ=çÑ=aÉåã~êâ=~åÇ=íÜÉ=kÉíÜÉêä~åÇëK

qÜÉ=éçêíÑçäáç=áë=ÜÉÇÖÉÇ=çîÉê=SMB=áåíç=^AX=íÜÉ
ÅìêêÉåí=ÅçåëÉåëìë=áë=íÜ~í=íÜÉ=Éìêç=áë=íÜÉ=“ÄÉëí=çÑ=~
Ä~Ç=ÄìåÅÜÒ=EáÉK=Åçãé~êÉÇ=ïáíÜ=rpA=~åÇ=óÉåFI=~åÇ
íÜÉ=^A=“ïáää=ëìÑÑÉê=çå=íÜÉ=ÅêçëëÉëÒ=EáÉK=ëíêÉåÖíÜÉå
~Ö~áåëí=íÜÉ=rpA=Äìí=åçí=~Ö~áåëí=íÜÉ=óÉå=~åÇ=ÅÉêí~áåäó
åçí=~Ö~áåëí=íÜÉ=ÉìêçFK==tÉ=~êÉ=ÅçåÅÉêåÉÇ=íÜ~í=íÜáë
ïáÇÉëéêÉ~Ç=îáÉï=Éñáëíë=éêáã~êáäó=ÄÉÅ~ìëÉ=áí=Ü~ë
ïçêâÉÇ=áå=êÉÅÉåí=óÉ~êëI=ëç=ïÜáäÉ=ïÉ=ÅçåÅìê=íÜ~í=íÜÉ
Éìêç=áë=éêÉÑÉê~ÄäÉ=íç=íÜÉ=rpAI=ã~áåí~áåáåÖ=~
ÅçåëáÇÉê~ÄäÉ=^A=ÜÉÇÖÉ=äççâë=ëÉåëáÄäÉ=~í=RQ=Éìêç
ÅÉåíëK

qçÄó=e~êêçé
mçêíÑçäáç=j~å~ÖÉê

BREAKDOWN BY INDUSTRY

Categories Examples of Stocks Dec 2002
Pharmaceutical/Biotechnology Novozymes, Novartis, Sereno 16%

Miscellaneous Services Fraport, Hagemeyer 14%

Consumer Adidas, Henkel, Michelin 14%

Retail Hornbach, Metro, Kingfisher 14%

Capital Goods Océ, Schindler, Siemens, Draegerwerk 12%

Chemicals/Materials Linde, Merck KGaA 10%

Financials Alleanza, Allianz, Assicurazioni Generali 7%

Tech/Media Ericsson, Great Nordic 7%

Source:  Platinum
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