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Avaokonnon ywe to Mijva Noépppro 2003

O uvog Noéppprog amotéless 1o piva pe T peyoivtepn PETafAnTéTTO 07T6 TV 0P)1] TOV
£100g, KaOAGS TO VEQ VYNAQ ETITTED O YIOL TV TAELOYNGI0L TOV EUTOPEVRATMV, 001]Y|GAV GOVTOUO.
o€ £vTovi] amokopon Kepd®v. Ot TIHES TV ERTOPEVRATOV, OTTOS AVTH ATELKOVICOVTUL OTO OEiKTY
CRB, axoAiovOncav pio wopeio EVTOvOV SLUKVUAVEEMV, KOTAYPAPOVTOS £va VED LYNAO onpeio 11
UNvev, Tave o T 260 povadss, Eve gV cuVELELN 1| TOPELR TOV TIUOV HTAV IOOITEPC TTOTIKN.
ITo ouykekpipéva, ot Oidpkewa Tov pnvog Nogpfpiov, o dciktng CRB kiviifnke pe eppaviy
Oetci] TPOYLA, Y10 TIS TPATES 20 GUVEIPLAGELS, KO KOTEYPUWE CNUOVTIKY] Gvod0 £0G TO. ETITEST.
TV 263 povadwv evoocuvvedprokd. Ev cuveyeio, 1 arokopon KepO®V amd TAevpdc ETEVOUTAOV
MNrav Wwitepo SUVaIK, pE 0mToTEAESNA 0 dgiKTI|G Vo KivOgl TTOTIKG g TO. EMimedo TV 245
povadmv, o€ oyéon) pe Tis 247 povaodes ota €k Tov Oktafpiov 2003. Xe teyvikoig 6povg, 1)
OeTTaon TOV EMITEG0L TV 263 - 265 povddwmv B0 Tpocdlopicsl Tig eEEMEELS OTIC Emdpeveg
gPfoondoseg 1) pves, Evad 1 p1) S1G6TAGT) TOL £V MGy oNpEIOL EVOEETAL VUL «OPLOOETIGEY KL TO
avo eminedo g avédov. H teyviki otipiin tov deiktn ota emineda v 240 povédwv (KMO 200
NUEPAV) 0T0TELEL TO 0 TOAVO GNUEID «TUTONATOS> GE TEPITTOOT ETAVERPAVIONS TOV «profit
taking».

2V ayopd Tmv TOATIU®Y UETEAA®Y, 1| 0toia, TepAaUPBAvEL ToL TOAD TN LETOAAD YPLGO, GPYLPO,
TAOTIVE, Kol TOAAGDL0, 0 BEIKTNG TG TOADTIN®Y peTdA v g Goldman Sachs kiviOnke apyikd
£vTova ovodUKd Y10L TIC TPMTEG NUEPES TOL PNVAL— AV amtd To Op1o TV 520 HovAadmV, KAEVOVTOG
TEMKA 0TV TIEPLoyN TV 535 Hovadwv, e TIg TEAEVTOIEG GUVESPIACELS VO, KAETVOUV GTLOVTIKA YAGHOTOL
TmV (gaps) omwg eaivetar oto didypopa. O Ogiktng TV ToAdTI®Y UETEAA®DY gEoxolovbnce va.
Kveitol éve ommd Tov Kivntd Péco 6po tov S0 nuepdv, oAAA Kot TV oo TO POKPOYPOVIO KIVITTO
U€G0 6po tev 200 NUePOV, KOVTAE GTO LYNAGL TOV TPEYOVTOG £TOVG. ME £vtovr) Topeia. Kot e KT
GLUTEPIPOPA KIVNONKE 0 SEIKTNG TV BLOpNyavIK®OV PETAAM®Y (YOAKOS, GAOVUIVIO, YOAVPOG, K.0.), O
0m0i0¢ 100pPdTNGE 6T0, eMineda TV 175 povadmv, Evavtt Tav 173 Hovadwy mepimov Y10, 1o [iva,
OxtmPpro. Apyucd, o d€iKkTNG TV ayPOTIKAV TPoidvTav g Goldman Sachs oy eetaldpevn
1eP1000, KvNONKE avOOIK(, EVA GTI] GLUVEXELY. KOl GE SIAPKELD, ALYV NUEPDV VITOYDPTCE OTO, EMTEN
tov 208 povadwv. O deikmg Tav (dvtov gpmopeopdtav ¢ Goldman Sachs (fodwvd, moviepucd kon
YOPVE) KiviONKe e EVUETAPANTN TTOoPEia O SIAPKELD TOV TPOTEAELTOIOL PvaL Tov £Tove. To mpdTo
10Mpepo odyMoe To SelkTn KOVTE GTo LYNAAL TOL £TOVG, Gve TV 220 HoVAdwY, EVA 1) GUVEXELN TTAV
TTWTIKT, UE TNV TYWI VO EIGEPYETAL TEAIKE, G Eval optlOVTIO KOVOAL pe Kt Opto Ti¢ 210 povadeg kot
v 6pto T1g 220 povadec. O dgiktng evepyaloK@v Tp@T®Y VA®Y ¢ Goldman Sachs (apyd
TETPEAANO, TTETPEAOILO BEPLLOVOTC, PLOTKO 0EPIO Kol ApOAVPON Peviivn) KaTéyponye Y10 TO Lival
NoéuPpro o iaitepa evpetdfntn mopeio. H avoduh tpoyid tov mpatov 20Muepov épepe To etk
KOVTA 6Tl VYNAG, TOL TTpoyovpevoL va. (120 povadec). Oupwmg tehtikd, 1) Ty tov deiktr dgv
dlonpnOnke o eketvo To emineda kan pe Eva Suvapiko kaBodukd «reboundy, £xdeice TeEMKE KOVTd OTIG
110 povédeg, méve omd to enimeda Tov pnvog OxtoPpiov.
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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, OTOTIOTIES 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, aE10mMGTES Ko 01 KOTA TO SLVOTOV OVTUTPOCHOTEVTIKOTEPES TOV TTPOG EEETOION
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 KOIL TOCOTIKT OkPIPEL TMV SESOUEVOV KOL ATOWE®DV TTOL EUTEPIEXOVTOL 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 HeTd T cuykekpyévn NUepopvia xmpic Koo e1domoinot amd
pépovug Tov IRAJ mpog ta evdtapepdpeva pépn. Iopddinia, etvon mbavov, ot amdyelg Tov
Booifovton oe drpopeticny peBodoroyio avirvong (Bepelddr, TeXVIK 1] GTOTIOTIKY oviAvon)
0AAG Kon o€ dropopeTikn Bemdpnon va Uy Ppickovtor, Katd ovaykoio 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 YapoTnpilovTot Topadostond amd VYmAS Babpod
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
avoryKeio Tpomo Mg Pacikég BEceIg Tov EKTPOc®IOVY To dtkTvaKd TOo IRAJ og guplhTepn
ddotaon. Oleg ot andyels ol omoies Pacilovion oe TpoPALYELS HeYEDMY XPTLATOOUKOVOLKTG
QUGEWMG VITOKEIVTOL GE CTLLAVTIKODG KIVOUVOLGS Kot afeBondtnTes G TPOgG TV TEMKT VAOTOM oM
TOVG, |I€ OTOTEAEGLOL VOL TTOLTELTON EEQLPETIKT TPOSOYT| OTI) XPNIOT AVTMV TOV TPOPALWEDV MG
KPITPL0L EMEVOVTIKNG GUUTEPIPOPAS.

O1 peA£Teg KoL Ol avaADOELS TOL SIKTLOKOD TOTTOL Www.iraj.gr (Investment Research and
Analysis Journal ) IRAJ) dev amoteAohv TPOTPOTN Y1oL TV ayopdl, TOANGCT| 1] SoKpATNOoT
&V Ko EKTOVOUVTOL LLE KUPLO BAAG OYL TTOKAEIGTIKO GKOTO TNV EVIUEPMGCT] TOV EMEVOVTMV.
Tb600 0 KATOXOG OGO KO Ol GCLVTEAEGTES TOV SIKTLOKOV TOTOV WWW.iraj.gr ogv Kabiotavton og
Koo Tepintmon vredBuvot yio Tiong eOoemg Inpties, opéin 1 StapuydvTa KEPON, Tov
TPOEKLYOV OTTO ENEVOLTIKES EMAOYEG, O1 0TO1EG BaiGioBnKay GTO CLUTEPAGLLOTA 1] T,
OOTEAEGLLOTOL TMV OVOADGEMY TTOV SMUOGIEVONKOY. ATTOYOPEVETAL PITMG 1] OVOITTALPOY DY),
YPNOWOTONGT| Kot SLOVOLLT TOL €V AY® TPOTOVTOG YWPIg TV £yypaor adeta tov IRAT kot tmv
EKTPOCOTMV TOV.
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