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AIEONEIZ ATOPEX EMITIOPEYMATQN

Avoaokonnon e o Mijva Maptio 2004

O vag Maptiog, Eekiviioe Y10, TIC yOPES EPTTOPEVUATOV LE OVOETEPT) TTOPELN GTIS TPAITES
OUVEOPLAGELS, OALA 0T GUVE ELN EMKPATNOE 1) OETUC] Oppt|. XT1| O1EPKELD TMV EMOPEVAV
OUVEOPLAGEWVY KoL uéypL T TEAT TOL mjva, | Ty Tov Agiktn CRB avatpo@odotiiOnke
npooeyYilovtag To VYNAG eNineda TV 283 - 284 novdd v, av Kot 611 SLAPKELD. TOV TPLOV
TELEVTAIOV CUVEOPLICEWV TOPATPONKE P pkpn] TAG KATOYDPMGIS TMV VYNADYV KEPODV
076 TAEVPAS TV GUPPETEYOVTAOV. AT6 TNV GAAN TAELPE, OTIV TAPOVO YPOVIKI| GTIY, TO OELY O
PEVOTOMOINONG KEPO®V B0, TPEmEL VO EKANQPOEL G «oNUAO) TTOV EVOUVOPMVEL T1) O£TIKI] 0ppT] TOV
ogikTn, KaO®g 01 67T01Eg MEGELS TIRAY OTOPPOPNONKaAY 6€ EMinEdd AV TV 280 povadwv. O o
ociktng eEaxorovlei vo fpickeTan oTa vYNAOTEPQ EMITEDA TIHAV 070 TIS apyég Tov 2002. Tho
ovykekpéva, ot suapkera 1ov Maptiov 2004, o I'evikog Agiktng Epmopevparov CRB
TPOCEPEPE KEPOM TG TAEEMS TV 8 povadmy tepimmov, kKigivovrag 6Tig 283,77 povdodsg, o€ oyéon
ne to piva Pefpovapro Tov 2004, 6wov o Kreiowo giye dSropopPmBEi Tepimov otig 277 povades.
Y TEVIKOUG Opovg, BpayurpdBeona, o Aciktng CRB avopéveran vo doxipdos 1o pio wpaTn
@opd ™ ddomact Tov emmédov TV 285 - 287 povadwv. H sraoracn 1 un e ev Mym Lavng
TV EVOEYETOL VO, TTPOGOLOPIGEL TIG peceg sEEMEELS oTIC emdpeveg ouvedpraosic. H apyua
TEYVIKY oTNMEN TOV AgikTn TomoBeTEITIN 0TO EMimedo TV 271,22 povadmv (KMO 50 npepav),
£V 0 KINTOG PEGog 6pog TV 200 nuepav Ppickeror ota enineda Tov 252,11 povadwy. To vynro
“gap” petad g “spot” Tyuc kon tov KMO 200 nuep®v mteprypaeel pe TopaoTtaTikd Tpémo v
oppn) TNG OVOSIKIG KivioTG.

2V ayopd Tmv TOATIU®Y UETEAA®Y, 1| 0toia, TepAaPBAveL To TOADTIUO LETOAAD YPLGO, GPYLPO,
TAOTIVAL Ko TOAAGN0, O OEIKTNG TG TOAVTIN®Y peTdd v Tng Goldman Sachs kiviiBnke «mpic
VAo EVTOVOL 0VOSTKA Y10 TIG TTpdTES 20 MUEPES TOL V0L — TV 0Tt TO Opto TV 580 HoVAdmV £mG
T0 £Mined0 TV 585 HOVABWVY - KAEIVOVTOC TEMKA 0TV &V AGY® TEPLOYXT, CTIUAVTIKG 0ENUEVOS OE oYEoT
ue 1o pva dePpovdpro *04. O deiktng v ToAdTIHOY HeTddAwmy eEokorovBel va Kiveiton Tévm amd Tov
Ko péco 6po tav 50 nuepmv Kot EocorovBel va Kivetton Tave amd To PoKpoypOVIo KIVITO HEGO
6po tav 200 nuepmv. Enerta amd £vioves SIoKUIGVGELS OTIG TPATES UEPES TOL LU VA, O OEIKTNG TOV
Bropnovik®V pPeETEIM®Y (3OAKOS, OAOVLUIVIO, YOADPOC, K.4.), KIONKE TTOTIKA, 1G0PPOTIOVTOG TEAMKE,
ot enimedn TV 215 povédav, Evavtt 220 povadwy yio to unve Pefpovdpio, dlotnpodviog ®oTdco
opeTAPANTN TO 0vodUKd Tov KavdAl. O dEIKTIG TOV aypoTIKAV TTPoidvTev g Goldman Sachs oy
eEetaldpevn mepiodo, kividnke viovo avodikd pog To, enineda v 250 povadmy, cwENUEVoC
OTUOVTIKG GE GUYKPIOT] LUE TOV TIPOTYOVLEVO LIV, OUMG EV GUVEXELD O1 TECELS 00N YNOOV TO JElKTN GTa.
eninedo Tv 237,72 povadwv. O Okt TOV (OVTOV EPTOPEVRATOV KvONKE I EVTovn Topeia YioL
devTtepo cuveyduevo pnvo. H apyucr avodikr mopeia, eEeliyfnke oe kabodud «EEoTaoHoy, KIVOVTOS TO
Selietn yomAOTEPQ, EVM EV GUVEYEILN, £VOL €K VEOL duvoKO “up trend” odymoe To OEiKT KOVTd oTol
eninedo Tv 208 povadmv. TEAOG, 0 OEIKTIG TOV EVEPYELIKAV TTPATMV VAMY GUVEXIGE Y10l TOAOGTO
unve Ty Woitepa EVUETAPANTN Topeia Tov. XapoaKTnpioTiko g eEeTalOHEVIG TTEPIOSOL 1TV 1) LYNAN
UETOPANTOTNTO. GE GUVOVOAGHO LE TNV TEAKT «OVOPPIiXNCTP TNG TIUNAG KOVTO 0ToL VYNAG onueia Tov
tedevtaiov 12 pmvov (135 povadeg), pe tnv T Tov Seiiktn Opme va KAEIVEL 6T TEAN TOV Unve. KovTd
ot 130,44 povédeg, ehappmg yomAotepa amd Tig 132 povadeg tou pnvog DePpovapiov.
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Ewua Avakoivoon tpog Ol Ta Evowagepopeva Mépn

H minpopdpnomn mov mepiéyetor 6To diktookd tomo www.iraj.gr (Investment Research and
Analysis Journal ] IRAJ) kon otnv Topovca avéivon (1 Yevikd nopovsioot) Pacileton o
EVPEMS ONUOCIOTOMUEVD GTOLYEIN, OTOTIOTIKES BAGELS SESOUEVAV, ETHGIOVE OTOAOYIGHLOVG,
EVNUEPOTIKE SEATIO, ETIONLES OVOKOVAOGELS KoL GANEG EEEISIKEVUEVES TIYEG TTPMTOYEVONG Iy
SEVTEPOYEVOVG EPELVAC, O OTIOTES KATAL TNV AITOWYT) TWV EKTPOCOTMY TOL OIKTVOKOV TOTOL
gtvan £ykupeg, aE10MGTES Ko 01 KOTE TO SLVOTOV OVTUTPOCMOTEVTIKOTEPES TOV TTPOG EEETOON
avtikeyévov. To IRAJ dev €xet mpoPet oe TPWTOYEVT 1| EUTEPICTUTOHEVO ELEYXO TOL GUVOAOL
TMV OVOYPOUPOLEVAOV TANPOPOPLDY / GTOLYEIDV KOl KOTA GUVETELN OEV EYYVATAL L€ ATOAVTO
TPOTO TNV TOIOTIKN KOl TOCOTIKT OKPIPELDL TMOV SEGOLEVMV KOL ATOWE®DV TTOL EUTEPIEYOVTOL GE
avtv. H mAnpoedpnomn kot ot oamdyels mov mopovctalovtot, VOIGTOVTOL KATd T1 XPOVIKT
OTLYUN TNG EKTTOVIOTG TNG OVAAVGTG, OTOTEAODV TTPOTOV GLUVOETIKNG KoL KPLTIknG LeBddov, kot
evdéyeton va. LeTafAnBovv PeTd T cuykekpylévn nuepopvia xmpic Koytio g1domoinot amd
pépovug Tov IRAJ mpog ta evdtapepdpeva pépn. Iopddinia, etvon mbavov, ot amdyelg Tov
Booifovton oe drpopeticny peBodoroyio avirvong (Bepelddr, TeXVIK 1] GTOTIOTIKY oviAvon)
04 Kon o€ dropopeTikn Bemdpnon va punv Ppickovton, Katd ovaykaio Tpdmo, o€ amdivt
appovio peta&d Toug Kot mg €K TOVTOL To, eE0YOpEVE, SESOLEVE. / GUUTTEPAGLLATO. AVOAOYQL LIE TOL
XpPNoyomomOEvTo KpThpLo, va SUcTavTon 1] VoL S1opopomotovvtol. Ot ayopég HETOYMV,
YPNHOTOG Kot EUTOPELULATOV YapoKTnpilovTot Topadostond amd LYMAS Boabpod
petafintotrog (volatility), pe omotéheopia va kabioToton KOTd Kopovg dtépms SUGKOAN 1)
amomepa TpOPAEYNS TV peAAoVTIK®OV Tdcemv. [lapdpetpot, 0mwg ot etonpicés eEedibes, ol
LLOIKPOOTKOVOLIKES KOt LKPOOTKOVOLLKEG IGOPPOTTIES, OL KAATOAOYIKEG GLUVBTKEG, TO EMiNESO
TV omoBeLATOV Kot 1) &V YEVEL TPOSPOPE Kot {TNoM TMV TPOG SLTTPOLYLLATEVLCT] YPEOYPAPOV
ToPoVGLALovV TayEelg pLBLODG CAAXYDV MG TPOG TV TANPOPOPNCT) TTOL SloYEETOL OTV
EMEVOLTIKT] KOVOTITOL KOl KOTO GUVETELDL 01 EVOALOYEG TMV TPOGOOKIDY O YOUV LE TOKTIKO
Kot GuVIOWS aPOPAENTO TPOTO GE LUKPEG 1] PEYAAEG SIOKVLAVOELG TMV TIHDV.

O TpoPALYELS TTOL OVAPEPOVTOAL GTIC AVOADGELS TOL SIKTLOKOV TOTOL WWW.iraj.gr dShvavTon vo
moTEAOVY £val LLOVO 0td ToL TOAAG, vIToymeia. / TTfovd oevaplo LeEAMoVTIK®OV eEgAiEemv,
avOAOYaL LLE TIG SLOPOPETIKES KABE Popa VITOBEGES TOL AapBAvovTan LVITOYT Y1 TV e&aymYN
tovg. Emtiong dvvavton va ekpdlovtol g TPOSOTIKES OOWELS TOV GLYYPUPEMV Kot Oyl Kot
avoryKaio Tpomo Mg Pacikég BEceIg Tov eKTPOc®IOVY To dtkTvaKd TOo IRAJ og gupltepn
ddotaon. Oleg ot andyels ot onoies Pacilovion oe TpoPALYELS HeYEDDY YPTLLATOOUKOVOLKTIG
QUGEWMG VITOKEIVTOL GE CTLLAVTIKODG KIVOUVOLG Kot afeBondtnTes MG TPOgG TV TEMKN VAOTO oM
TOVG, |I€ OTOTEAEGLOL VOL TTOLTELTON EEQPETIKT TPOSOYT| OT) XPNIOT) AVTMV TOV TPOPALYEDV MG
KPITPL0L EMEVOVTIKNG GUUTEPIPOPAS.

O1 peA£teg Ko 0l avalDOELS TOL SIKTLOKOD TOTOL Www.iraj.gr (Investment Research and
Analysis Journal ) IRAJ) dev amoteAohv TPOTPOTN| Y1oL TV ayopdl, TOANGCT| 1 S1okpaTnom
&1V Ko EKTOVOUVTOL LLE KUPLO CAAG OYL OTTOKAEIGTIKO GKOTO TNV EVIUEPMGCT] TOV EMEVOVTMV.
Tb600 0 KATOXOG OGO KO Ol GCUVTEAEGTES TOV SIKTLOKOV TOTOV WWW.iraj.gr ogv Kabictavton og
Koo Tepintmon vredBuvor yio Thong eOoems Inpties, opéin 1 StapuyovTa KEPON, Tov
TPOEKLYOV 0T ENEVOLTIKES EMAOYEG, Ol 0TOiEg Baiciodnkay oTo cuUTEPAGLLOTO 1) TO.
OOTEAEGLLOTOL TMV OVOADGEMY TTOV SMUOGIEVONKOY. ATTOYOPEVETAL PITMG 1] OVOTTALPOY DY,
YPNOWOTONGT) Kot SLOVOLLT TOL €V AY® TPOTOVTOG YWPIg TV Eyypaor adeta tov IRAT kon tmv
EKTPOCOTMV TOV.
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