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X adpkewa Tov pjva NogpPpiov tov 2005, ) S1e0viig ayopd TV ERTOPELUATOV YOPOKTNPICTKE
076 TNV VYN pHETOfANTOTNTA 0AAG KO 00 GENUEVO 6YKO GUVAALIY®V, AOYM TG EVTOVIG KIVIONG
TOV TIHOV TOV TOATIHOV KOL TOV BLOp)(oviKOV petdilov Ko kupiog Tov yoikov. H Topeia Tov
ogiktn Commodities Research Bureau fitav mAdylo Ko ELo@pOS ATOTIKY], GLVEXILOVTUS 0VCLUCTIKA
TNV TOPEi0. GVECMPELONG TIN®Y TTPos TS 315 povades. H Ty tov deiktn eumopevpdrov CRB ot
oapkeln ™G TAdYag Kiviong tpocéyyioe Tic 313,12 povadeg ev ovykpicer pe Tic 316,29 povadeg yia 1o
mva Oxtoppro. Hopd Ty KeB0d1K SLACTACT TOV KPioov enuTédov TV 315 povdomy ot
odpkewa Tov unvog Nogpppiov, ) at@TUaA] Kivion 0y £0€15E TOGO LoYLPT], AOTE 0 OEIKTNG VU TOAEGEL
TNV avedKI] TOV TPOYLA YO TO VIT6A0UTO TOV £Tovc. H petafintémnta oty ayopd Tov epmopeopdrov
€£uK0A0OVOEL Vo KIVEITOL GE OVATEPX, ETITEOX, GUYKPIVOLLEVT] ILE TOVS LETOPLKOVS PEGOVG OPOVS, YEYOVOS
70 070i0 AopPaveTon pe WWITEPT TPOCOYI] OO TOVG EMEVOVTES. AV KOl 1] S10.TI|P161] TOL YUYOAOYIKOD
opiov Tov 310 povadwv ot Srapkews Tov pnvog Askepppiov 0o cuvTpriceL TO EVOLIPEPOY YO aryopd,
TO KPIGLO EMITEOO AVOOIKIG O16TAGS Tapapévouy o1 330 povades. e TEYVIKOVS 6povg,
Bpoyvmpodeopa, 0 CRB 0o doxipdcel mOavoTaTo vo S106TacEL TO. ENiEdd, TV 330 pHovadmv, Eve
670V avtinoda o1 otnpitels Tov 310 povadsmv kor 300 povddwv Ba dokipacBovv og mepimTwon
KkaBodua|c xivione. Iapapévoope OeTucoi Yo Ty mopeia Tov dgikT Yo Evay axépa pujva.

TV ayopd TmV TOADTIL®V LETOAAMV, 1 07010, TEPMOUPBAVEL TOL TOADTILO LETOALD XPLGO, APYVPO,
TAoTival Kol TOAAAO10, 0 HEIKTNG TG TOADTIN®Y petdiiov g Goldman Sachs kividnke émg Tig 680
povédec. H tyn tov ypuco, 1 oroia avapprynke ota 500 doddpia avd ovykid E000E 15 upod avodtkd
TOVO GTIV 0yOPa TV TOAVTILMV HETOAAWDV, EVA KO TO TTHAAASIO LIE TNV TAATIVOL KIvjONKaY LE avEAoyo
Tpomo. [ to uva Aexépfpro 2005, kpico otédio Oo amoterécel ) Siorpnon 1 un tev 650 povadwvy.
"Enteito, amd Tig «vayeMKEDy KIVAGELS GTNV 0p)T] TOL LI VA, O OEIKTNG TV Bropnavik®dv petdiimy
(yoAkdg, chovpLivio, yYdAvPag, K.4.), Kivitnke og oo vymAdTEP EMTiedal, TAV® otd Ta. emineda, Twv 270
povéadwv. Tekd, o deiktng éxkelce otig 290,28 povadeg vavtt 257,65 povadeg yuo, to piva Oktdfpio, pe
NV aVOJIKT Opun VoL StoTnpeitan yio Eva oxopo piva. O OeikTNS TV aypoTIK®Y Ipoiovtev g Goldman
Sachs otnv e€etaldpevn mepiodo, Emetta amd TV amotuynUévn Tpoondbeio diiomaog twv 200 povadmv,
KIVABNKE L€ OLOKLULAVGELS S1olop@ovpevn otig 196,75 povadeg évavrt 189,44 povadmv 6o TéMoC Tov
mporyovpevov prva. H mopeio tov Oa e£aptnOel miéov amd ) Sarpnon 1 un Tov onueiov otpiEng v
190 povéadwv e PpayumpdBeoio ypovikd opilovra. O deikTng TV {OVTmVY EnmopeopdaTev Kivionke e
VYN LeTaPANTOTNTO, EVIGYOOVTOC TNV 0vodIKT) TAGT) TOV Tpotyovpevoy unva. O deiktng telkd Ekheloe
ota eninedo, Tov 234,32 povadwv évavtt 222,20 povadmv ota téAn Oxtofpiov kot TAE0V VITAP)EL Lo
KOAOTEPT TPOOTTIKT YloL TV TTopeia TG ayopds. H ayopd e€acorovbel va dtonpet 1oyvpr otpién ota
eminedo Tmv 220 povadwv Kot oy TPocEYYIoT) 68 aTE ToL ENTESE, VOL EVICYVGEL TO 0iVOJIKO momentum.
TENOG, 0 OEIKTNG EVEPYELIKDV TIPATOV VADV KIVAOTKE TTOTIKA UE TNV TN TOL TETPEAAIOL Vo diveL ToV
TOVO Y10L TNV EVPVOTEPT] ALYOPA Y10l EVOV KOO, P VOL. XTT SIIPKELD, TOL VL, O SEIKTIG VTOYXMPNGE MG KoL TOL
emimeda v 220 LovAd®VY Y10 VoL aVOKAWWEL GTI) GUVEXEW KOVTA 0TS 238 LOVADES,
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Ewua Avakoivoon tpog Ore Ta Evowagepopeva Mépn

H mnpopdpnon mov mepiéyetar 6to diktvakd tomo www.iraj.gr (Investment Research and
Analysis Journal 1 IRAJ) kot 6t mopovca avdivon (1 yevikd Topovoiaon) Boacileton oe
EVPEMG ONLOGIOTOUHEVA GTOYELD, OTATIOTIKEG BACELS OEG0UEVOV, ETHOLOVG OTTOAOYIGLLOVG,
EVILEPWTUCE SEATIOL, ETTIGTLLEC AVOKOVMGELS Kot GAAES EEEIOIKEVIEVES T YEC TIPOTOYEVOUG 1|
SEVTEPOYEVOVG EPEVVAS, OL OTOIEG KOTA TNV GITOYT) TV EKTPOSHIMV TOL SIKTLOKOV TOTOL
gtvon éyiupec, a&10moTeS Kot 01 KAt TO SUVATOV OVTUTPOSOTEVTIKOTEPES TOL TTPOG eEETOION
avtcepévov. To IRAJ dev €xet mpoPel oe TpwToyevn 1| EUTEPIGTATMEVO EAEYYO TOL GUVOAOL
TOV AVOYPOPOLEVDY TANPOPOPIDV / GTOLYEIMV Kol KOTO GUVETELDL OEV EYYVATOL LE OTOAVTO
TPOTIO TNV TOIOTIKN KOl TTOGOTIKT| 0KPIBEIl TmV OEG0UEVOV Kol OTTOWEMDY OV ELTTEPIEYOVTOL OE
ovmv. H mAnpopdpnon Kkat ot amdWelg wov mapovctdlovTal, veioTavTol Kord Tn ¥povikn
OTIYUN TNG EKTTOVIONG TG OVEAVONG, AOTEAODY TTPOoidY GUVOETIKNG Ko Kpttikig peBddov, Kat
evdéyetan va LETOfBAN000V LETA TN cLuYKEKPYEVN NIEPOpN Vi Y®pig Kopia gidomoinon and
pépoug tov IRAJ mpog ta evdwapepdpeva pépn. [opdAinia, eivor mbovov, ot amdyels mov
Bacilovtot og dtapopetiky) pedodoroyia avarivong (Bepemon, Texvikn 1 GTOTIGTIKN 0VOAVGT))
OAAG Ko G€ SLopopeTIKY| Bedpnon va punv Bpickovtat, Katd avarykeio Tpdmo, og amdlutn
appovio peta&d Toug Kot g ek ToOToL To. eEaryopeva dedopéva / GUUTEPAGLLOTO AVAAOYOL LE TOL
ypnoomomBéva Kpurmpia vo dtictavtor 1) va Stopopomotovvror. Ot ayopég Petoydv,
YPNHLOTOG Kot EUTOPELLATOV YapakTnpilovron mapadostokd amd vymid Babuo
petofAntomroag (volatility), pe amotéheopa vo kadictoton Kotd Kopohs uTépmg SVGKOAN 1)
omomelpa TPOPAEYN S TV HEAAOVTIKGOVY Tdoemv. [lapdpetpot, 6mme ot etonpucés eEeMEELS, oL
LLOKPOOTKOVOLIKEG KOl LUKPOOTKOVOLIKEG IGOPPOTTES, 0L KAYLOTOAOYIKEG GUVOTKES, TO EMinedo
TOV omoBeUATOV KoL 1) €V YEVEL TPOGPOPE. Kot {1TNOT| TV TPOG S10TPOyATEVGT) XPEOYPAPOV
TOPOLGLALOLY TOYEIG PUOOVS CAAAYDV MG TTPOG TNV TANPOPAPT|OT| TTOL SIOYEETOL GTNV
EMEVOLTIKT KOWOTNTA KOl KOTG GUVETELY Ol EVOAAAYES TV TPOGOOKIDY 01 YOUV LIE TOKTIKO
Kot cuvO®G amPOPAETTO TPOTO GE LUKPES 1] LEYAAES SLUKVLLAVOELG TOV TILDV.

O poPAéyelg Tov avapEPOVTOL OTIC OVOADGELS TOL SIKTVAKOD TOTOV WWW.iraj.gr SOvVovToL vol
OOTEAOVV £vaL LOVO amd T TOAAE LITOYMELoL / ThavE GevapLo, LEAAOVTIKGV eEgAilemv,
avéAoya e Tig dtopopetikés kébe popd vtobéaelg mov Aapfévovtor vTdym Yo Ty e€aryyn
tovg. Emtiong dOvavtot vo ekppalovtol m¢ TpoosmmKES ATOWELS TMV GLYYPIPEMY Kot L Kot
avaykaio tpdmo og Pacikés O€celg mov ekmpocmnovv o ductuakd tono IRAJ oe gvphtepn
didotoon. Oleg ot andyelg ot onoieg Poaciloviat oe TpoPASYelg LeYEDMY YPMLOTOOIKOVOLIKNG
QUGEMG VITOKEIVTOL GE GTLLOVTIKOVG KIVOOVOLG Kot aBEPoUOTITES (G TTPOG TNV TEALKT) VAOTIOINGT|
TOVG, LIE OTTOTEAEGLOL VO OTTOUTEITON EENUPETIKN TTPOGOYT GTH YPNON OLTAV TV TPOPAEYEDY MG
KPLTNPLOL ENEVOVTIKIG GUUTEPIPOPOS.

O1 peAéteg Kot ot avaADGELG TOV SIKTLOKOV TOmoV www.iraj.gr (Investment Research and
Analysis Journal 1 IRAJ) dev anotelobv Tpotpom| yio v ayopd, TdAnom 1| Stakpdtnon
a&1OV Ko EKTOVOHVTOL LE KOPLO OAAGL O)L OTTOKAEIGTIKO GKOTO TV EVILEPMCT) TV EXEVOLTAV.
T660 0 KATOYXOG OG0 KoL Ol GUVTEAEGTES TOV SIKTLAKOV TOTOL WWW.iraj.gr dev kabiotovol og
Koo mepintoon vredBuvor yio mdong puoews {npliec, 0péAN 1 SLopLuyOVTa KEPST), TOL
TPOEKLYOV OO EMEVOVTIKES ETAOYEG, 01 OTolES PaciotnKay GToL GUUTEPAGLLOTO. 1) TOL
OTOTEAEGILOTOL TOV OVOADGEDMV TOL Snpoctevtnkay. Amoyopedeton priTdg 1) OVOTopayyy,
YPNGLOTTOINGT Kot Stovopn Tov gv AdYm Ttpoidvtog yopic tnv yypoen adeto tov IRAJ kot tov
EKTPOCOTMV TOV.
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