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H Ayopa ¢ Kivag m¢ Néa ITpoxkinon
v v EAnvicn Owovopia

Nucdraog Hp. 'eopyrddng (*)

AvTtd oL TV YVOOTO £6( KL APKETA YPOVLO, EMOEPAYIGONKE TPOSPOTA, OPYES
oL 2006, e TNV EMICNUN ETICKEYT] TOV TOALTIKOD KOIL ETLYELPTUOTIKOD KOGUOL
™g EAMGSag otov modvoulnmpévo autdv otkovopko yiyovto e AGLOTIKNIG
Hreipov. O pérog g Kivag o€ maykoopo enimedo sivon Aoy KaboprloTikog
Y10, OAES TIS GUEGA 1] EPNECH CLGYETILONEVES OTKOVOUIES TOV TAUVI|TI, 1E
amotéleopo 1 EALGOa vopoTteielakd va pny omotelel 6 Kapio mepintmon
e&aipeon Tov kavova. Eivor evdectikd 6Tt katd 1o 2005, 1 kivECikn owkovopiol
Eemépaoe TG TPOPAEYELS TV ovoALTOV Kot avarttuydnke kot 9,9% oe dpovg
A.E.IL (AxaBapiotov Eyydprov [Tpoidvtog) oe etiota faom, St pmdvtag Toug
AVOTTTLELOKOVG PLOLLOVS TV TTPONYOVLEV®Y ETAV, EVM £0EGE EK VEOULG TIG BACELS
v avadoyn avamtuén kot kot o 2006.

H EAnvuci] Owovopia av Kot ToAomi®dg pikpotepn o€ péyebog, £yt
EVTOUTOIS 0KOAOVONGEL TO TAPAOEY LA TOV GALMV OVETTUYREVOV OLKOVOULAOV
™G AVoN|G, EMEVOVOVTUG CNUOVTIKG KEQAAond, ave TV 140 gkart. VP, 6TV
ayopd g Kivag. Ot enevdiceic autég apopovv Kuping 6Toug KAASoLG TmV
LETOAAELUATOV, LOPUAPOV, KOCUNUATOV, KOIAADVTIKOV, TNAETIKOWVOVIDY,
tpanelmv, Kot vouTokodv. Tt eivorl Opme avtd mov eaivetat va {ntovv ot
EMnvikég emyepriosig amd ) dpoaotplomoinet) tovg oty ayopd tng Kivag;
Etvar xupiog ) tpdcPaon og Eva Bnvo epyatikod duvopikd, oAld Kot 1) evicyvon
NG AVTUYWOVIGTIKOTITAS TOVG, KABMDG Ogv duvatd ot EEVEG EMYEPNOELS VO YivovTal
OLNOEVOL KOIL TTLO OVTAYMVIGTIKEG, £V o1 EAANviKég etaupieg va umv avodopfévouy
Kopio dpdon og autov Tov Topéa. [lapdAinia, opme n ayopd g Kivag
TPOCPEPEL CNLLOVTIKEG EVKALPIES Y10l T1) JIEPEVVIOT) EUTOPIKMY GYECEWV GE d1eBVES
EMMEDO, OAAG KO AVIXVEVOTG TMV PEANOVTIKMY TAGEWY € TANB0C TOUEDY
OIKOVOLUKTC OPOGTNPLOTNTOS.

Oha antd OU®S ToL TOPOITdve AToV LAV OVALEVOLEVO VOL DAOTTOMBOoVY, Kal OV
POIVETOL VO LLEYIGTOTOI0VV TO, TPOLYLLOTIKG OPEAN TTOV UTTOPEL VO OTTOKOLGEL 1|
EM\Gda amd ™ cvvepyacio g pe v Kiva. Zopeaova, pe Tpdopatn Epgvva, ot
TOUEIG IOV TTOPOVSLALOVV TIG LEYOADTEPES TPOOTTIKES CLVEPYAGTAG LETAED
EMGdag kon Kivag eivorn o Toupiopoc, ot TMAETIKOWV®VIES, 1 Blounyovia Tpo@itwmy
KOl TOTOV, KoL 1) ekraidgvon. H cuvtayn Aowtov eivar amdn: H EAAGSa dev pémet
Lovo va Sivel TOPoLS, GAAA kot v AapBavel opéAn. I mapddetylio, oTov
TOUPIGHO, 1| EALGda «propel va kéver Oadpata» oty Tpocmadard e va
O1EKOIKIGEL PEPiDO TNG TOVPLOTIKIG Kiviiong ov Ba onovpyice n Kiva
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naykooping. O [Haykococ Opyovicpodg Epmopiov vrootpiée mpdopata 6t
Kiva 0o amoterécel dieBvag Ty téTaptn peyodvtepn duvapn otov eEepyopevo
Touplopo, pe 100 exat. Kivé{oug va ta&ldebouy eKTOC TV CUVOPMV TOVG, £MG TO
2020.

Amo TV 6N TALLPE, M YPOVIKY| OTLYUT), TO AEYOUEVO timing TO 0nolo Le T GEpd
ToL givarl kaBop1oTIKdC TOPEryoVToG EMITLYING KADE EMYEPNUATIKNG Kivnongc, Ogv
Oa. uopovee va givorn kaAdtepo yio v EAAGS. e pia tepiodo «uetdfacnoy tmv
Olvpmoxdv Aydvov and v EAldda oty Kiva, givar povadikn evkoupio vo
a&omomBovv 1060 10 BTG KA TTOV VILAPYEL LETE 0T TNV EMTUYT TEAEOT TOV
Olvpmoxdv Aydvov tov 2004 oty ABve, 0G0 KoL 1) 0T0dEdEYUEVT
mpodidbeon v Kivélmv va yvopicovv v EAAGSA Kot TOV TOAMTIGUO TG, YioL TOV
omoio voiwBovv amépavto Bovpacuod edd ko dekoeties. YToroyileton OTL 6€ Alya
£, 0 apOpég TV Kivélmv touprotdv oty EAldda 0o Eerepdoer To eminedo
10V 400.000. ITapdrinia, pHE TOV TEPUTAVED GTOYO0, 0 EPTOPIKOS CLGYETIGHOS
TOV 600 0PV dgv Tpénel Kaforov va vroTipun0gi. o mhaicto avtd, LIAPYEL
Heyaro £00pog yio T aélomoinon twv EAANvik®dv Apovidv yia ) dokivinon tov
Kve(IK@V TPOTOVTmV, SeSOUEVNG TG YEOYPOPIKNC Oéong tng EALGSaG, aAAd kot
TOL OAOEVA Ko TTL0 S1EBvVOTompEVOD POAOV TTOV avOAUUPAVEL GV EVPHTEPN
nepoyn ¢ Notoavatoing Evpdmng.

Etvar @avepod 611 0 Toupiopdg kot ) a&lomoinot Tov AUovidy givat 600 Bactkég
mpotepatdTNTES Yo TV EAAGSe 6TV mpoomdfeio oG 6TEVOTEPTG OTKOVOLIKNG
oyéong pe mv Kiva, kabmg ot 600 topeic o kKAnBovv va Ikovoroticouy o
GHEGES XPOVIKE avayKeS. Yrdpyouv BéPana kou GAAOL, ToANoi, TOUEIG SUVITTIKNG
oLVEPYOOLOG TTOL avauPiBoia £xovv axolovBncet 1 o akoAovdrcovy
EVTOVOTEPQ, GTI GPLPNAATIOT LLOG GTEVOTEPTS dloKpaTikNG oyéone. H svkanpio
Aoév Yo v EAAGOa givor Tol0 peydin, yeyovog wov onpaivel 6Tt
TEPIGGOTEPO UTTO TTOTE, ATULTEITOL GTPATIYIKOS GYEOUGUOS TOLAAV ETOV,
TOVAYIGTOV OEKOETIOGC, Y10 TNV AVAANYN TOV aVOYKAIOV dpacemv. Movov
oTOG 0 OPOLLOG B0t EMITPEYEL T1 GLGTNHOTIKT EKUETAAAELOT| TV LOVAOIK®DY
EVKOLPLDV TTOV TPOCPEPOVTAL, LEGT OUMS GE EVOL AKPWOG OVTAYMOVIGTIKO
mePPAALOV, OTOL TIMOTE dev Umopel val SropaAtatel yopig evépyeteg kot Spacelg
HOKPOYPOVIOS TTVOTG.

H Tavrétnre g Kivélikng Oucovopiog
IMnBuopda: 1,3 dioekatoppdpio
A.E.IL: 2,2 tpic. doAdpo HILA.
Emoto Avénon A.E.IL: 9,0% - 10,0%
Kotd Kepoinv Eicoonua: 1.700 sordpo HILA.
IMeovacpotikd epmopikd 16olvyto katd 30 dio. doadpio H.ITA.

H Tovtétnta g EAAnvucig Owovopiog
IIinBuopdg: 10,5 — 11,0 ekoroppopio
A.E.IL: 180 &16. doAdplo HILA.
Emow Avénon A.EIL: 3,5% - 4,0%
Katé Kepoinv Eieodnua: > 10.000 doAdpio
EMeypatico gpmopticd 16oloyo katd 2,0 — 2,5 dio. doadpo HILA.

(*) Ymevbuvog Avévong Ayopdg & Metoydv
“VALUATION & RESEARCH SPECIALISTS”
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Ewua) Avaxoivoon mpog Ora Ta Evoragepopeva Mépn

H mnpopdpnomn mov mepiéyeton 670 diktvakd tomo www.iraj.gr (Investment Research and
Analysis Journal 1 IRAJ) kot oty mopovoo avdivon (1 yevikd mopovoiaon) Boacileton oe
EVPEWG ONUOCIOTOLEVE GTOLYELD, OTATIOTIKEG BACELG OEGOUEVOV, ETNGIOVG
OTTOAOYIGLLOVG, EVILEPMTIKE OEATIOL, EMICTIES VOKOIVMGELG Kot GAAeG eEEIOIKEVIEVES
TNYEG TPMTOYEVODG 1] SEVTEPOYEVOUG EPEVVAC, OL OTOIEG KOTA TNV GTOWT| TV EKTPOCHITIOV
TOV SIKTLOKOD TOTOV £Vl EYKVPES, AEIOMIOTES Kot O KOTA TO SuVaTOV
OVTUTPOCORELTIKOTEPES TOL TPOG e&€taon avtuceévov. To IRAJ dev €xet mpofel oe
TPWOTOYEVI 1] EUTEPICTATMOUEVO EAEYYO TOV GUVOAOV TV OVOYPAPOLEVMV TANPOPOPIDY /
oToLyElV Kl KOTE GUVETELN OgV £YYLATOL LLE OTOAVTO TPOTO TNV TOLOTIKY| KO TOGOTIKTY|
axpifelo Tov dedopévev Ko amdyemv Tov gpmepiEyovial oe avtv. H mAnpopdpnon kon
ot omOYELS TTOL TOPOVGLALOVTOL, VPIGTAVTOL KOTE TN YPOVIKN GTYUN TG EKTOVIONG TG
avOADGTG, AOTEAOVV TTPOTIOV GLUVOETIKNG Ko KPLTikng eBddov, Kot vogyeton v
HETOPANO0VV HETA TN CLYKEKPLUEVT TUEPOUMVID, XMPIG Koo E100710NoN 0td PEPOVG TOL
IRAJ mtpog ta. evdwapepdpevo pépn. [apdAinia, eivor mbovov, ot amdyelg mov Pocilovon
oe dopopeticy) peBodoroyia avdivong (Bepelimdn, Teyvikn 1 OTOTIOTIKT aviivon) cAAG
Kol o SLoPopeTikn Bedpnon vo unv Ppickovor, Kot ovoykoio Tpomo, 6g omdAvT)
appovio peta&d Toug Kot g ek ToHToL ToL eEaryOLEVaL OEG0UEVA / GUUTTEPAGILOTO AVAAOYQL
e oL xpnotpomomBévta kpitipto va Stictavor 1 va dapopomoovvtat. Ot ayopés

LLETOY MV, XPYLLOTOG KOL EUTOPELUATOV XOpaKTnpilovTon Tapadostokd omd vymiod Pabpod
petafAntomrog (volatility), pe amotédesiia vo kabiotorot Kord Kopods WLoTépmg
dvokoln 1 andrepa TPOPAEYNS TV LEAOVTIKGVY Thoemv. TTapdpetpot, 6mmg ot eTopicés
eEeMEgIS, Ol LOKPOOIKOVOLLKEG KOl LUKPOOTKOVOLUKEG IGOPPOTTLES, OL KALLOTOAOYIKES
oLVONKeG, TO EMed0 TV AmOBEUATOV Kot 1] EV YEVEL TPOGPOPE. Kot {TNOT| TV TPOG
SlomparyLaTevo ypeoyphpmv Topovctdlovy Tayeis pubpods oAAoY®mY MG TPog TV
TANPOPOPNGT) TTOV SLOYEETOL OTNY EXEVOLTIKT] KOWOTNTO KO KOTA GUVETELDL Ol EVOANLYEG
TMV TPOGOOKIDY 0d1YOHV LE TOKTIKO Kot GLVIOMG 0rtpOPAERTO TPOTTO GE LUKPEG 1] PEYOAES
SLOKLUAVGELS TOV TYOV.

O poPAéyelg Tov avapEPOVTOL OTIS OVOADGELS TOL SIKTVLAKOD TOTOL WWW.iraj.gr
dbvavton vo amoTeAovV Eva LOVO amd ToL TOAAG LITOYMELaL / TOOVA GEVAPLOL LEAAOVTIKMDV
eEellemv, avaloya e TG SpopeTikeS KAbe popd vobicelc mov AapPavovor vdym Yo
™mv e€aymyn toug. Emiong dbvavton va ekppdlovior mg Tmpocmmkis omoyels Tmv
oLYYPaPEmV Kot Gyt kot avaykaio Tpomo o¢ Pactkés BECELS TOL EKTPOSOTOVY TO
dwcrvako tomo IRAJ og gvpitepn ddotact). Oleg o1 amdyerg ot onoieg Bacilovton og
TPOPAEYELS LEYEDDY YPTUOTOOIKOVOLIKTG PUCEDG VITOKEIVTOL GE GNLLOVTIKOVG KIVOHVOUG
Ko aPePatdTnTEG MG TPOG TNV TEAIKT) VAOTOINGT) TOVGC, LE OTOTELEGLLOL VOL OTTOLTELTOL
€EQIPETIKT TPOCOYT OTN YPNOT CTAV TOV TPOPALEYEDY MG KPITNPLOL EMEVOVTIKNG
GUUTEPUPOPAC.

O1 peA€teg Kot ot avaADGELG TOV SIKTLOKOV TOToV www.iraj.gr (Investment Research and
Analysis Journal 1 IRAJ) dev anotelobv Tpotpom| yio v ayopd, TdAnom 1| Stakpdrnon
a&1OV Ko EKTOVOUVTOL LLE KOPLO OAAGL Ol OTTOKAEIGTIKO GKOTO TNV EVIUEPMOCT) TOV
enevouTmV. TOG0 0 KATOYOGC OGO KOl 01 GUVTEAEGTES TOL SIKTVLOKOD TOTOV WWW.iraj.gr dgv
kofiotavtol og kapio tepintmon vrevBuvol Yo mdong Pvoews Inpiec, 0PEAN 1
SlopLYoVTO KEPON, TTOL TPOEKLYALY AT ETEVOVTIKES EMAOYES, Ot omoieg PacicOnkav ota
CLUTEPEGHLOTO 1] TOL ATOTEAECLLATOL TMV OVOADGEMY TTOL dMpoctevdnkay. Aroyopedetat
PNTAOG 1 OVOTTOPOLY @Y1, XPTICYLOTOMOT KOl SLOVOLLT TOL £V AGY® TPOTOVTOG YMPIG TV
&yypoon adeto tov IRAJ kot TV ekTpocdI@Y TOVL.
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