ITAPATOTI' QN

H IAPYZH KAI AEITOYPI'TA tng ayopdg napaydywv npoiéviev oto Xpnpauotipio ABnvav aro-
tedel onpavuxd ototyelo mpoddou Kar ekouYYpovIopoU g eAAnviKAG kegalaiayopdc.
Mia ayopd nou Snpioupyef mpdoBeteg Suvardnteg Srayeipiong tou kivGivou, mpoogépet
Behuwpévn aopdiela 0TOUG CUPPETEYOVTES, TAUTOXPOVWG Jie T S1edpuvon twv duvato-
WV Y1a ToUg enevOUTéC,

TO ITAAIZIO ITOY ITPOBAEPOHKE pe to Népo 2533/1997 enétpewe t dnpioupyia mapayodywy
npoiéviwv. Xtnv npooruki avdmtuéng tng eidikeupévng autig ayopdg, oupmAnpavo-
viar Aertoupyikd ta epyadeia ypnpatodémong mou S1abéter n ednviki oikovopia. Ateu-
KOAGVel, ENOPEV®G, TNV TayUTepn avdSsnEn TV IKAVOTAT®V TV ENIYEIPACE®Y, TV ¥pn-
JATOOIKOVORIK®Y 0pYAVIOHAY, TV Beopikav enevoutav kai, oe teheutaia avdhuon, g
{61ag g oikovopiag. YnoowmpiCel, whog, tg mpoomtikég tayippubpng avdmuéng oe
nep1Bdhhov pakpooikovopkAg kal vopiopatkig otabepdrntag.

TO XPHMATIETHPIO ITTAPATOION AOHNQON (XTIA) enomredetar and v Enponi Kegalar-
ayopdg. To petoyikd xeqdhaio tou XITA aviiker oto Xpnpauouipio ABnvav, oe tpdne-
(e, oe etaipeiec-péin tou XITA, oto Kevipixé AnoBetiipio ABnvayv, oe Beopixovg enev-
Sutég kat oto TayuSpopixké Tapieutipro.

TA ITAPAIQI'A XPHMATIETHPIAKA TTPOIONTA éyivav yvwotd oto eupdtepo enevoutké Koivo
Aoy v onpavtkey (npidv mou npokdieoav ot jeydAoug motwuKoUg 0pyaviopouc,
Qotéoo, n otadiakn avdmwuén g ehhnvikig ayopdg mapaydywv Kai n evioyuon g ek-
naideuong v evepydyv mapaydviov e ota e101kd exvIKd Yapaktnpiotikd e, ogeilel
va emrtpéper t eiaddoén ahhd npooexuxii atonoinot tng,

H KATOXYPOXH TON ITPOTON BHMATQON 1ng véag autig ayopdg, SSfXVEI v emtuyn pépi-
Hva TV apyov Iou efyav v euBivn ylatn Slofknon ™ne. Tauroxpévmg, efvar eppaveg
6u o1 ouppetéyove, katd mpcto Adyo ta tpaneCikd 16ppata kat o1 ypnpatompiakof
napdyovteg, avarrtiooouv otadiaxd ug Béoeig toue. Eivar 6pwg yapaxtpiotuxé du Sia-
ogahioBnkav ouvbiikeg peuotdtntag dnwg Sefyver o modhamlaotaopds v oupPolai-
@v. Xty endpevn @don avapéverar va emPePfaiobel n kahitepn opydvaoon v peddv
tou Xpnpauotnpiou [Tapaydywv ABnvav (XITA), n Suvapikdtepn efoodog twv Beopi-
KAV emevOUTIKOV 0pyaviopav, mapdhnla pe v eloayoyi véov npoidviav. O véog Oei-

Kng etalpeidv peoaiag keparatonoinong (Ftse-Midcap), ta oupféhaia pehhovukig ex-
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YTH XYZHTHXH

I1OY AIOPTANQ®HKE
AIIO THN ENQOXH
EAAHNIKON
TPAIIEZON
LYMMETEIXAN

OI EEHX:

nAfipwong, to dekagtés opdroyo, to oupPéAato eni PpayunpdBeopou emtoxiou kai, -

hog, ta oupPédar futures kar options Ba npoodwoouv oto XI1A ug draotdoeig mou anai-
el n kaBiépwoni Tou wg prag onpavukig mepipepelakic ayopds.

YTH LYZHTHEH otpoyyuhie tpané(ng, nou Stopydvawoe to «Aektio tng EET», kataypdgovrai ta
oupnepdopara mou mpokyouy ané ta npota Prpara tou XI1A kai e§grdloviar o1 ka-
teuBuvoeig ug onoieg oeikel va akohouBricer n ayopd twv napaydywy yia m peyéBuvon

g kai v kaBiépwori tg oe mepiepeard eninedo.

O k. NIKOAAQE- TEXEAPOMATH: -nov efver- ArevBuvaiig Aiexeipiong Kegpahaiwv-tng-Aypotixig
TpdneCag tng ENGSog ka1 unfip&e enmikeqalic epeuvav kai avarrtuéng mpoidviwy tng
Gartmore Investment Management eve) nadaidtepa éyet 61648e1 wg Lecturer oto Warwick
Business School.

O k. MANOQAHE ZANOAKHE. nou efvai KaBnyntig Oikovopikdv oto [avemotipio ABnvév kat
éxer ypnpatioet [Tpedpog tou Xpnpauotnpiou ABnvav.

O . I[TANATIOTHE AAEEAKHY nou efvai enikoupog kaBnyntig oto [lavemotipio ABnvev,
[Tpbedpog kar AieuBivawv Lupfoudog tou Xpnpauotnpiou [apaydywv ABnvdv.

O k. TTOPTOX [TAITIOYTEHE, nou eivar AievBuviig Atayefpiong AiaBeofpwv (Treasurer) g EBvi-
kig TpdneCag tng EAAGS0g kai mponyoupévmg Treasurer tng EOvikig Kinpaukig Tpd-
neCag tng EAGS0g, onotdace oto George Washington University.

O k. XAPAAAMIIOX [TAITAAHMHTPIOY, nou ouvtévice t ouCitnon, efvai Snpootoypdgog kat
avaluTig.

12/ ENOXH EAAHNIKON TPAIIEZON &®



X.A. TTAITAAHMHTPIOY:

Na Eexiviiooupe npoonaboviag va kataypdpoute pia yeviki

elkOva TG ayopdg napaymywv. O pdiog tg kai n oupfoli g

ot yevikdtepn avamuén e kegparaiayopdg oty EAAGSa. O k.

Ade€axng, nou ex Béoewg éyet v eubivn g eykatdotaong kat

Jertoupylag g éyer 10 AGyo.

[TANATIOTHX
AAEEAKHY:

X.A. TIATTAAHMHTPIOY:

H opyavopévn ayopd twv ypnpauotnplakdv napdyoyov Dpoiéviov yapa-
ktnpiCetar and v npoo@opd tnononpévev npoidviwy, kavévwy, Beopikod
maiofou kai, ndve ar’ 6Aa, npoo@éper KAAUYN TOU MOTWUKOY KIVOGvoU.
Kahgmrer §nhadn tov kivéuvo abémong, eneidni undpyouv ndvea %o avu-
oupPadidpevor oty ayopd kai, av o évag ek v 6Go aBetioel, épyeta to {610
10 Xpnpauotipio, ev mpokelpéve n etaipefa ekkabdpiong kar kahvmrer v
unoypéwon tou avuoupfardopévou. Eyoupe enopévag pia opyavopévn ayo-
pd pe yapaktnpioukd mou v EeywpiCouv and tv ayopd ektég kikrou.

H ayopd to1g petpnroic ané mv Gn mheupd, o Pdon tng peuotdtntag mou
napéyel, diapop@aver pia upi yia 1o unokefpevo ayadd. Tt npoogépouy tpa
ta napdywya; Tn ouykpdnon piag akdpa ypnpatompiakii ayopdg yia toug
181({)t£g SHEVSUTég, TG emIyeIpAOEIG KAl TA ¥PNATOOIKOVOIKA 169(1}101(1, 10U
TOUG EMITPENEL VA AIOKTAOOUV P1a ANPo@opia yia ug peAAOVUKES eEKUIIOEIG
g ayopde. H mnpogopia auti efvar yprioipn otoug ouviereotés g ayopdg
npokerpévou v' avuotaBpicouv tov kivouvo twv enevoutkdv Toug anogdoewy
Kl va emiyouy upnhdtepec anodGoeig.

Mrnopotv doméy va avuotaBpicouv tov kiviuvo yia unokeipeva ayafd nou
katéyouv (petoyés, ouvaiaypa, ddveia kai emtokia), va emdidEOUV mepaité-
pw aténon v anodéoedv toug, dy1 pévov pe okond tv avuotdBpion kivou-
vou, aAMd kat oto mhaioio g Aiéng piag kepdookomikig Béong. Etol, ta ma-
pdywya npoiévta fonBotv otov mpoodiopiopd g owotig upAg yia 1o uno-
Kefpevo ayaeé, 8161 undpyet pua }\oylxﬁ oyéon avdpeoa oty UpA U napd-
Y®OYOU mpoidvtog kar oty up tou unokeipevou ayaboy. Anoktdral enopévag
n Suvatdtnta owotig Stayeipiong yaprogulakiou kar dieGpuvong v emev-
Suukdy endoydv. AMG ka1 and pakpooikovopikn dnoyn n Aertoupyia piag
ayopdg 1kaviig va npoodiopiCer pakpoypdvia t owotd upi, fonbd oty armo-

TeAEOPAUKA KATavopn v népwv péoa o€ pia o1KovVopia.

Exyoupe dowmév pua ayopd ikavi va npoodiopiCer h owoth upi. Ioia eivar ta facikd

onpefa e e§¢héng ou pag épepe péypl ™ onpepvi ayopd napaydywy Kal noia

oupnepdopata propoUpie va kataypdyoue and t péypl ofpepa epnelpia, 1diaftepa

S1ebvnt, and t Aertoupyia wv napaydywy;

& ENOXH EAAHNIKON TPAIIEZON /13
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MATIXTHPIO ITAPATQTIQON

[TOPTOX
[TATIOYTXHX:

X.A. TIAITAAHMHTPIOY:

Tnv nepaopévn dexaetia efyape pua kheloti ayopd, uné tov éheyyo g Tpdre-
Cag g ENdSog. Enevlutég, mohiteg kat etaipefeg mou Behav va kahdyouy kiv-
duvo, npwtiotwg vopiopaukd, propovtoay va ndpouv and ug apyés e1d1kd m-
oTonoINTKA y1a va K4vouV TEToleg KIVAGEILC,

Me m otadiaxki anedeubépmon kegaraiov enmpénetal miéov n kivnon kega-
Aafwv, enevlutés, etaipeieg eloaywyodv/eSaywyov, apoifaia kepdiaia, K.d.
éyouv tn Suvatdnta va ouppetdoyouv oe dhheg ayopéc.

Me tov exouyypoviops tou véou, anereubepwpévou, maioiou, pBdvoupe ot
dnpoupyia g opyavepévng ayopds napaydywv. Mia ayopd nepioodepo aro-
teheopauki, oty omofa emrtuyydvetar n GUPPETOXA VE@V, IEPAV TV KAAGIKGV,
OUHETEYOVIWY KAl e10dyovTal véa Ipoidvia, Iépav ekefvwv Imou agopouoav g
ayopéc ouvahhdypatog. Ta véa autd npoidvta dianpaypatedovial o opyavaw-
pévn méov ayopd, pe BeopoBetnpévoug kavoves kai mpog to mapdv kahdmrouy
tov efktn FTSE 20, ad)d otviopa Ba kahdmrouv 1o mpoidv ayopd xpApatog
(ATHIBOR), opoddywv, nwg kai dhhoug Sefkteg (small cap) kar oupféraia 6i-

KAUOPAT@V SEIKTAV..

To enevutkd Ko1vo éyel anoktioe! pia KaAitepn eprelpia YeipIopol v TV oe éva

BpayunpdBeopo opilovta e§éhiéng. H yvdon dpag yia tov ipdmo Aertoupyiag v

HEAAOVUKAV THAV KA, YEVIKOTEPQ, TV IApaydYmY Ipoioviav, efval aképn

neplopiopévn. Yndpyel, yia napaderypa, o pdPog yia mpoiévia ta onofa e§aptaviar and

eeieic ug onofeg Suokoa kai pe emuradn propoupe va mpofAéyoupe. Iog

ouvdéouy o1 ayopéc o onjepa e To dpeco pédov; Eivar ta napdywya to mpoidv exeivo

1o pag emtpénel va npofAéoupe to pédov;

MANQAHZ
ZANOAKHZX:

Auti axpifag efvar n kevepiki 16éa. Na unevBupiow kat' apyiiv 6t n 16éa v
napaydywv Eexivnoe oty ayopd epnopeupdrwv. Or mapaywyof kai o1 ayopa-
OTéG POV VAV, Snpntplakdyv, petaldeupdtwy, ot onofor Aoav petarnoin-
téc, ifedav va éyouv pia oxeukin e§aogdhion yia v tpi v Dpoiéviwy tug
Kal TV IpOT@Y UADY, o€ pia pehdovuki nepiodo 3-6-9 pnvav, wote va Sia-
ogpahiCovral, yia napddeiypa, ané andropeg petafoléc nou ogeiroviar o kai-
pikég ouvBnkec. AnproupyiiBnke homéy n euyépeia kheidodpatog wv pehho-
VUKGV TUPOV OTIG 0110{eg priopotoay va mposdokolv eite oG IwANTe, eite wg
ayopaotég.

H avdykn autd Snpiotpynoe xat apyiv pop@éc pehhovukav ouvalhayov.
Kupiwg oto Xixdyo nmou fitav 1o kévipo g S1akivnong aypouxay npoiéviov
OV POV QpEPIKAVIKAV TOMTEIDY, a@oy exel fioav o1 ortofordveg tou KO-
opou. Exei Eexivnoav ta heydpeva oupPérata forward, ta onoia piopotoav va
eaogaiioouv toug ouvarracoopévoug ané tv afefaidnta n onofa vnipye
y1a 10 Xp4vo ppootd toug,

Metd tov néhepo kat 16{wg ota whn tng Sexaetiag tou "60 apyég g dekaetiag

14/ ENOXH EAAHNIKON TPAIIEZON &



X.A. TTAITAAHMHTPIOY:

tou 70 ka1 pdhiota, Mve o1 ypnpatiotés tou Likdyou pe tav napépfaon tou
Milton Friedman, n npooéyyion auti enextddnke ota Xpnpauouipia Aoy
(petoyég kat opdhoya), ndvra pe v {G1a doyiki: te e§aopdhiong and tov kiv-
duvo oto endpevo didotnpa.

Hexivnoe dotmby, ota péoa tng Sexagtiag tou 70, 1o npdto Xpnpauotipio
A&idv oe [Tapdywya tou Xikdyou, nou ypeidotnke Pefaimg va avupetwnioel
ta npoPhipata g nadikig nAikiag. H Aertoupyia tou otapdtnoe pe mapép-
Baon tng Securities Exchange Commission ka1 enavaiertotpynoe petd to 1982.
To 1987 umipye oty Eupdomn pévo 1o Xpnpauouipio tou Aovdivou oe Ila-
payaya. Méypt népot, mou %smvr'loape epielc, teheutaior amd é)xeg TIG YWPEG TNG
Evpwnaikig Evwong, pe npoteheutaioug toug [Toproydrouc,

Apa domév n Paoiki avdykn n onofa kahdmretay, eivar 6u e§aoparifeo pia
npdPhewn apketd kovid oe auté nou Ba efvar n uph tou 1Poiévtog mou pe ev-
Sragépet, yia ypovikd Sidotnpa nou @Bdver ouviiBwg péypt tov évav xpévo
ané onpepa.

Kupie Ade€axn, yiati npoupfoape to Seiktn FTSE-

ASE-20 ka1 6y1 1o yevikd Gefkn tou Xpnpauowmpiou

AbBnvddv;

[TANATIOQTHX
AAEEAKHY:

NIKOAAOZ
TEXXAPOMATHZY:

MANQAHZXZ
ZANOAKHZX:

& ENQOXH EAAHNIKON TPAIIEZON /15

Tatd npokerpévou va ypnotponoinef évag deikng wg umo-
kefpevo ayaBd yia  dnpioupyia evég mapaydyou, mpénet va efvar moAd aid-
motoc. Na undkertar oe auotnpolg Kavéveg katdpuiong, va yivel pe 6heg TG
d1eBveig mpodiaypagéc, va napaxoroubeftal kar va avaBewpeitar dtav mpé-
net, oe pévipn Pdon. H epmerpia £6e1&e dhdwote Gu o Sefktng autég Ppioketar
og upnAn ouoyéuon pie to yevikd Seiktn, pe e§aipeon povov v tehevtaia me-

piodo.

Katd v endoyn tou deiktn npéner va hapPfdverar unéyn to Bépa g peu-
oTdTNTAG TV PETOY@V mou tov anaptiCouv kat n Ouvatétnta mou Ofvetal yia
arbitrage yiati pévov €tot n upn nou diapopgavetar yia 1 oupPoAaio perdo-

VUKAG eKAipwong, efvat 600 1o duvatdv mo kovd o Bewpnuxa up.

Na npooBéow 1o e€1ic: n kepSookomnia efva fePaiong éva napdywyo garvépevo
oug ayopéc. Aev agopd pévov ta mapdymya, ahhd 6xeg ug ayopés. Ankadii ép-
Yewal pua ayopd va kahGel pia avdykn, eite eivar oty ayopd petpntoic, eite
efvar ota napdymya kai akorotbwg Pefaing péoa and v aténon g peu-
otétntac, dnpioupyeftar n avdykn efte tou arbitrage, fte kdnoiwv @V Kep-

500KOMIKAY KIVAGEWY, 01 omnoieg ouvtehoGv yia va éyeiq pua anors}\sopqm(r’l -

ihe
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XPHMATIEXTHPIO ITAPATQTQN

NIKOAAOZ
TEXXAPOMATHZY:

MANQAHZ
ZANGAKHY:

NIKOAAOZ

X.A. TIAITAAHMHTPIOY:

H kepdooxonia efvar parvépevo otpguto oug ayopéc, kat mapdyetal Spwe ek
4 2 2 4 e « 2. » 7 7

v votépwv. Aiéu n peydhn peuoténta kdvel Toug “naiktes i emevouTég, va

payvouv va Ppouv akdpa kar opraxég Béoeig, opraxd onpefa and ta onofa Ha

pmopovdoav v' avihiicouv képdn.

©Oa propouoe kdro106 va ret éu n kepdookomnia ouoiaotkd onpaiver Gu mAn-

pavetar o kepdookémog S16u dnpioupyel pevotdnta yia v kahi Aertoupyia

g ayopdg...

...ka1 v eopariveL.

ITAPATOI'A KAI KINAYNOX

Ané 1o onpeio autd piopotpe va ndpe oto Sedtepo kUKo tg oulAtnong pac.

O pdlog twv napaydywy otn diayeipion yaprogulakiou dpa kar m Siayeipion tou

kivoivou. Oa e§etdooupe tv aiuoidt enidpaci Tou Ty YPNPATOOIKOVOHIKI TV

ENIYEIPAOEDY, OTIG ATOPACEIS TV MOTWUKMV 10pUpdtav, mou fval ka ot peydiol

napdyovteg auig tg ayopds kai Pefaiwe tou enevout, pikpoy A peydlou. Na &exiviiow pe ta oup-

TEXYAPOMATHY:

Bédaia  peldovuxiig ek-
nMpmong, n emtuyla v onofwv ﬁaoi@sml oto du ot oyéon pe TV Tpéyouca
ayopd éyouv 6o yapakmpioukd Pacikd, ta onofa vopilw e§nyouv yiat efvar
1600 metuynpéva.

[Tpartov, to kdoT0g ouvadhayrig oe oupPoraia pedovukig ekmhipoong efvat
éva noAy pikpd 11000014, 0t oyéon pe o kOoTog ouvariayig oty Tpéyouca
ayopd, oto spot market kat Sedtepov du éyouv mohy peyalitepn pevotdnta.

Ankadni av Bédoupe v' ayopdooupe 1i va moudiicoupe éva nakéto petoydv efval
€UKOAGTEPO Va T0 KAvoupe péow twv oupPoraiwy pelhovukiig eknAipoong
Kal TG ayopdg napaymywy, napd otny tpéyouoa ayopd.

Yndpyouv mohhoi tpdmor ypriong v oupPolaiov peAhovukic ekmipmong,.
Evag efvai n avuotd@pion kivdivev. Av, yia napdderypa, moteoupe 6u n
ayopd Oev éyer kahég npoorrukég kar Béhoupe va peidooupe t Béon pac,
petdvovtag kai tov kivouvo, undpyouv 66o Suvarétntec. H pia efvar va kd-
voupe ouvarhayii otnv tpéyouca ayopd otnv onofa nouAdpe pépog tou yap-
toulakiou pag pe 6,u auté ouvendyetal yia 1 kéotog tg ouvarhaync. H
devtepn efvar va mouicoupe éva oupPéraio perlovukiig ekmApwONG Ki
éto1 va peidooupe A kar va exkpndevicoupe tov kivouvo auuic. Ankadn av
nouhiicoupe afa fon pe 1o yapto@uhdkib pag, ouotacukd dev éxoupe kabo-
Jou tov kivduvo tng ayopds. Evag tpémog efvar autdc,

O GSedtepog tpérog ypnotponoieftar and ta apoifaia kepdaia kat ta tapeia

yia mv kahUtepn Siayeipion v keparaiakdy podv. [Tapdderypa, edv éva
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X.A. TTAITTAAHMHTPIOY:

tapeio yvopiCer 6u oe 3 prves Ba eropedoer éva mood and e10¢opéc v aopa-
Mopévav kat Béher va to tonoBetioer apéowg otn ypnpauotpiaki ayopd kat
oyt oe katdBeon, Ba ayopdoer éva oupPéraio pehhovukig ekmhipoong 3 pn-
vov. BePalwg undpyer Suvatdtnra arbitrage dtav undpyer dragopd peta&t tg
tpéyouoag a&iag oto Xpnpauotipio kai tng Dewpnukic upic kai propovje
va enw@ernBotpe and avti t dapopd dSnpioupydviag pevotdtnta kai Pé-
Bata képdn y1' autév o onofog kaver t ouvakhayi.

H @an katesBuvon agopd m dnpoupyia ouvBeukav kegparaiwv deiktou, mo-
WG S1abedopéva oug éveg keqpahatayopés, to 30% nepinou v Beopikdv emev-
dutdv tou ooy mou SrayeipiCoviar o1 Beopkof enevdutéc oty Apepiki, Aryd-
tepo ot Evpwnaiki, efvar oe keqpdhata Seiktodv. Mnopodpe va ypnotpononi-
ooupe ta oupPédaia pelhovukiig ekmipwong yia va Snpioupyncoupe ouvBeu-
k4 kepdhaia Seixtarv. [Todd amd, kataBétoupe ta yphipata nou éxoupe oy
tpdneCa kat ayopdloupe éva foo moo6 oupPoraioy pelhovukig ekmipwong.

Ta 6o palf pag divouv tv ayopd tou spot.

Kipie [anouton, ané my epneipia nou éyete oty kabnpepivi

Siayeipion, kpivete du éyouv auénbel o1 Suvatdureg g

ayopdg; Eyer onpeiofel Pedtioon o Aertoupyia tng; Livetar n

¥pion nou Ba nepipeve kaveic and ta peydia yaproguddkia;  Na onpeidow yia mapdderypa pia Suvartnta mou

['TOPTOX
[TATTOYTZHEX

& ENQOXH EAAHNIKON TPAIIEZON /17

dev aSlomoteftar péypr ouyprig. Av kdnoiog Békel kai

moteder otny Kivnon puag etaipelag ouykekpipévng,
pmopef va ayopdoet to cash kai va nouAriocet 1o napdywyo tou Sefktn. Av mi-
oteter dnhadn Gu dev Béhet 1o yevikd kivuvo g ayopd, yiati éyer avéPel mo-
MG, ahhd motever u pia dhAn petoyn éxer Suvardtnteg avédou, propei va ka-
Mowel ev pépet autd tov kivouvo.
TevikGrepa, undpyouv peydleg moikihieg otpatnylkav, TG onofeg akdpa dev
éxouv Ge1 Gu priopei va ypnoiporoiicouy ot enevoutég A o1 ouppetéyoves. Kat
vopiCw 6u, oryd-otyd PéPaia, 8" apyioouv va praivouv oe auti tv ayopd.
Orav n ayopd Ba @Bdoe1 otoug pubpove kar otov dyko mou g avaroyovv Ba
efvar ol mo a§lonoidorpn and v ayopd spot. a 6o kupiwe Adyouc: mpa-
tov ta nepifdpia peta&t Svo updv Ba eivar moAd kovtd yia toug yevikoug dei-
KteG, dpa Ba propotv o1 wAntég kat o1 ayopaoté va PpeBotv ndpa moAy xo-
vid. Na onpeidooupe 6u o1 npopiifeiec, oe oxéon pe tv ayopd cash, eivar mo-
A0 pukpéc.
Emméov, Sev undpyer o kiviuvog diakavoviopoy, dev undpyet o kivouvog
avuoupParlopévou dnweg owotd avagépOnke kar priopel oA eikora kdmol-

06 va kdvel peydhe Kiviioelg i peyahitepeg KIVAOEIG.
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H ayopd iveftar mpog tv kateGBuvon auti. Me tv eiocaywyi kat tou véou
oupPolaiou napaydywy, nou eivai ta opdroya kabdg kai tou endpevou oup-
Bolaiou, mou Ba efvai to mid cap, n ayopd eqobialetar pe véa dmha kai propef

va kivnfef mo napayoyixd.

Aev npénet va Egxvolpe 6u éyoupe pia ayopd n onofa éyer (wi péhig o pn-
vov. Oa fitav peydAn ékminén edv PAénape tv ayopd mapaydyov va éxel
@tdoer oto onpefo mou Ba eivar d&1a tou ovépatdg . Ipogavag Ba ndpet
MANOAHXZ kdrolo ypévo. Ynripyav kdnoia texvikd npoPhipara: Sev éyer teheidoer 10
EANGAKHY: Bépa tov didwv twy, odte g anoteheopaukig texvikig unootipiéne,
nou e§aptdrar and 1o ovompa dianpaypdrevong, o OATHE.
Efvai éva naxéro tpiayv Bepdrwv, palf pe ta napdyoya, mou npénet va npoyw-
pricouv napdiinia wote va avarrtuyBodv kar va avBicouv pali. Me auti v
évvoiq, oe mOAU oUvtopo ypovikd Sidotnpa, vopileo 6u Ba Soupe va ouykhi-
vouv kal va 6@oouv mohy peyahitepn duvatdtnta avdmuéng kai oy ayopd
HETPNTOIG KAl 0TNY ayopd TV HaApaydywV.
Exeivo 1o omofo 6)o1 pag BAénoupe kat to emonpdvate k1 eoefg k. [Tanadnpn-
tpiou ot apyi, eivai to e§iic: éyovtag pua véa ayopd, éxoupe ag' evog kdrol-
0uG épnelpouc o’ autiy, o efvar ag novpe o1 Beopikof enevéutéc, ENnve kat
Eévm. Ané v @\An, €youpie Kdro1oug drielpouc, 6y! P6vo ota napdymya, ar-
A4 aképn kai oty ayopd petpntoic.
An)abni éyoupe kdmoloug enevouTég o1 omofor péoa otov evdpion teleutaio
xpovo ot éva péyeBog g taSewg tou 1 exkatoppupiou 161wty EXvay, yia
npatn gopd evaoyorifnke pe 1o Xpnpauotuipio. Ki étot o1 pev Beopuxof oe
autd ™y ayopd napaydyev Sev paivouv yiat dev éyouv pevotdtnta kat dev
toug eviiagéper omotadrinote ayopd Sev éyel peuotduta, eved ol 181@teg dev
pmaivouv S16u dev yvwpiCouv. O évag nepipéver tov @hov. I1' auté kai efvar
aiénavn n npoondBeia tou Xpnpauotnpiou [Napaydywv va exnaidevoer kat

va npowBioel pe Toug KatdAAnAoug TpéIoug To mPoiéy.

Enopévac, ta mapdywya npoidvia proopotv va Xpn(nponomeoﬁv efte ané po-
va toug, ave§dptnta, efte oe ouvbuaopd pe unokelpevoug tithous. Kai va npo-

oéEoupe éva Paoikdraro yapaktnpiotikd e ayopd,...

[TANATIOT'HX
AAEZAKHY:
Na kdveig avuotdBpion tou kivdGvou, pe v évvola tg nohd ypAoipng Kep-
dookomniag,
X.A. T[TATTAAHMHTPIOY:
Orav Aéte unokeipevoug ttoug; I auté 1o Mpe napdywyo. Ztnpiletar o unokeipevo, eite ei-

vai epndpeupa, efte efvar a%ia, efte oudAmorte.
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AAEEAKHY:

MANQAHZX
EANGAKHE

[TANATIOTHX
AAE=EAKHY
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T1 onpaiver dpwg autd: ayopdle, yiat motedw 6u o1 tpég 0" avérBouv i mou-
Mo yiat motedw o1 upég u Ba katédBouv. Ki edoh efvai o peydho aviaywvi-
oukd meovéktpa kai 1o facikd yapakmplouks me ayopds v napaydywy.
Mrmopei va éyet Beuxé anotéheopa yia tov enevbuti efte otnv dvodo, efte oty
Ton.

[Tponyoupévawe avagepBiikate otn “yapd i Adnn” étav tonobetovpebda oto
Xpnpauotipio A&idv ABnvav. Xto XITA ki dtav né@ret o yevikdg Oefkng tou
XAA k1 6tav négrouv o1 upég v oupPolaiwv pelhovukiig ekmAipoong,
npaypatonotodvtar képdn, éyoupe Beuxd anotédeopa, av movhdocer avl v'
ayopdoer oupPdéhaa o enevbuuig.

Apa n ayopd v napaydywv éxet m povadikéuita va oou diver Betkd anoté-
deopia, efte ot dvodo efte oty moon. [add oy dvodo ayopdleig oupPéraia,
av éyeig npoPAéyel 0wotd, kai oty mwon noulds. Eva Settepo Paocikd Bépa
efvai to peydro meovéktpa tg péyrevong nou S1abéter autdg mou evepyomor-
eftar oto XI1A. Eroy, jua ayopd evdg oupPoraiou peldovukic ekmipwong, pe
ovopaouki a&fa éotw 6 ekatoppupiov Spaypmv, pe o deiktn tou FTSE-ASE-20
oug 3.000 povddeg eni 2.000 Spaypég, o enevoutig dev Ba kataPdder ta 6 exa-
Topppia, ard Ba katabéoe o mepiBcdpio aopaleiag mou whpa eivar 20% kat
otvropa Ba peiwBei. Katabéter emopévmg 1.200.000 Spy. yia mpoidvia afag 6
ekat. Spaypav. Eyer hoindv kaveic t Suvatdnta, epdoov drabéter kar ta 6 exa-
ToppGpIa, va pnv emevoyoel og PETOYEG 100TIING a&l’ag alhd oe U’t}\oug a%fqg pé-
xp1 ka1 30 exat. av Béder va e§avihioer 6heg ug Suvardntee, BePaiwg Ba mpémer
ndvta va éyoupe undpn pag du ki 5o n ayopd éyet kivouvo. Av dnhadni ayo-
pdoeic yiat moteveig 6u o1 upés Ba avédBouv kar autés upés katéABouv, Ba yd-
oeig, Ba éyeig apvnuké anotéheopa. Apa n pdydevon (leverage) efvar éva Sedre-
po Paoikd yapaktnpiotiks, mépa and 1o yeyovég 6u kat oty Gvodo kat v
mon propeic va kepdioeig av mpoPAréypeig 6wotd.

Eva o yapakmpiouxké efvar n dpeon dianpaypdrevon, n ypiyopn kai eué-
Aiktn. AyopdCeig i mouldg éva oupBéhato perdovukig ekmhipwong. Iaipveig
dnhadn pia andeaon yia pia upd. Av nag oto Xpnpauotipio A§idv v' ayo-
pdoeig poiévta a&fag 30-60 i 100 ekatoppupiov Spaypdv, Ba mpéner va ké-
veig pa ermdoyn evég yaptoguiakiou, pe modrég petoyéc. Tédog, 1o kGotog tou
XTIA eivar anapdpihha yapnAdtepo ekeivou tou XAA kat tautoypdvwg mpo-

oépet euéhikn kai dvetn, edypnotn av Békete, Siadikaoia.
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OI ITPOTEX EMIIEIPIEX

XA TIAITAAHMHTPIOY: Xperdowmke, 6nog yvopilete, va yiver
[ priopei kaAUtepa va ypnotponomBouv wa npoidvta tou XI1A om pa kapndvia evhpépoong yia va ap-
Siayelpion yaprogpulaxiou; Hon o k.Ilanoutorg ékave pia nods wpaia BAuvBotv o1 @déPor. Odou tou mepi-
tonobémon ndve otg Suvatdreg nou épyovial. Kipie ZavBaxn, Bédete va Bddhovtog: tng mohrukiig nyeofag, tng
Sexivinoete pie Ty gpnelpia mou anokopioape oe AUTo TO JIKPO YPOVIKO ENOITUKIG apyiG, KAILOYEUKA pe TOUG
didotnpg; KIVOGvoUG mou nepiéyouv ta napdyo-

ya.

MANQAHYX Kdnoia ouypn ta mpdypata katéomoav cagn kai tdte prnopeoe va npoywpnoe:
ZANGAKHI: karv' a§onomnbei n npwroPoulia mou efye o Xpnpauouipio yia mv opydvoon

g ayopde. ANworte, €to1 k1 ahhidg, ta napdyoya Ba yivovtay kdnota ouyp
ka1 PePaiwe Ba foav extdg ayopdg. H emdoyn fitav oyeukd amhi: 4 Ba ta api-
vape va yryaviwBodv over the counter, ywpig opyavwpévn emormeia kai napaxo-
QotBnon, efte Ba ta evowpardvape oe pia opyavopévn ayopd. Axdpa kat ot
ouCitnon mou éyive otn Boudd, o1 avuSpdoeig fioav 10yupég dnwe kat o apgi-
PBoie yia v avaykaidtnta e ayopdg.

Ané v @An ftav @avepd Gu dev popotpe va StekSikricoupe d1eBvii ke@d-
Aaiq, yopig 600oté nhektpovikd oGotnpa, anoiironoinon kai mapdyeoya. (¢ ek
toUtou énpene onwodAnote va yivel.

['a 1o npéPAnpa g pevotdtntag Bewpd Gu eivar evieddg Ppayuypévio. To
napdywyo, wg mpoidv mohd yphyopa Ha mhatoiwbei kar and dda npoiéva. H
ayopd autd, o avrifeon pe v “roig petpntoic” ka1 mohd nepioodtepo and au-
v, efvar oe Béon va Snpioupyiioer noikidia npoidviwv.

O kaBévag and toug maikteg, emevoutés kar SiapecoraPntéc, propel va @a-
viaotef ouvduacpots mpoidviwv. Mmopef aképn va efvar dGokaprmn n S1adi-
kaofa y1a va npotaBoiv autof o1 suvuaopoi, ahhd mody ypiyopa, oo a Pa-
Baiver kar Ba mhataiver n ayopd, Ba eivai duvatdv va npotabei oto XIIA éva
npoi6v kai va eroayBef ypiyopa. E§ioou ypiyopa Ba kpiveral n enruyia tou
Kay, péow v S1adikaoidv tou financial engineering efte Ba praiver oto “viou-
Adnt” yia va Pyet, fowe, apydtepa 1i Ba Siver t Béon tou oe kdmoio dAdo.
Autd priopotv va yivouv moAd ypiyopa. Exeivo mou yperdCetar, o1 pévo oto
XTTA adMd kat oto XAA, efvat n ouveyig evipépwon kat ouveyAg napakorotdn-
on v Siebvav efehiewv. O1 ayopég éxouv pia @oPepri duvapki. [poidvia

nou 1iptv 2 ypévia dev urmipyav, whpa eivar peydheg emrtuyfeg.

[a va propéooupe va dieuptvoupe v medateia e tpdnelag, autd nou énpene

va kdvoupe mpata and 6ha efvat va evnpepd-

X.A. TIAITAAHMHTPIOY: 0OU}iE TO IIPOOWIIIKG T0 orofo Ba e§umnpetel
Kupie [anouton, nog kpivete eoeic t péypl wopa Aertoupyia. [Tou wv nehateia. To private banking 1 asset
Bpioketa to XITA; [Téoo éyouv katavonbei o1 Suvatdtntég tou; management, Tpiipata ota orofa Ba miyaive
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[TOPTOX
[TATIOYTZHX:

X.A. TTATTAAHMHTPIOY:

n appoSidtnta e véag ayopdc Epere va UVIOVIOTOUV HE TOUG O1AmpaypateuTeés
ka1 va ouvbudoouv v enpépeawon oug. Eva onpefo mou ypiler peydng npo-
ooyAG efvar n ikavétta ou otedéyoug va avudngBel du neddng éxer yvwon to-
00 T0U 1p0idvTog 600 kai Tou mbavoy anotedéopatog mou propef va npoxiyet
ané tonoBetrioeig oe napdywya mpoidvia. Na pn Egyvolpe u S1eBvadg, akbpa ki
étav eMnvikd ypnpatomotwukd 10pUpata cuvarhdoooviar pe avtiotorya ou
eEtepikou ota oupPdlata nou unoypdgovtar and ug dGo meupéc ndvia undp-
¥t n unoonpeioon nou Mer “elote oe Béon va kataddPete u axpifdg kdvete, av
dev efote ypnparomotwuxd [6pupa Ba npéne va unoypdpete ouykexpipéva yap-
ud”, KA. Yndpyet auti n evaioBnofa fowe eneidn undpyet o kaxd mponyoupevo
6u Béoeig péow napaydywv efvar n arta yia g peydheg anoxhioeig and 1oug 0t6-
XOUG A Y1a M@YEUOEIG IOMGV EMEVOUTDV.

To npéPAnpa nov avupetwnioape epeig ftav va katahdPouv o1 neddreg pag 6u
tonofetviag ypripata oto XI1A Siaxivuvedouv o kepdhaid toug. Enpene va
efvar tedefog avuAnirég or ouvéneleg g poyrevone, Edv o enayyedpatiag tolg
éberyve va katahdPouv 6u éva mocootd and ta Siabéorpa keqpdhaid Toug pmopef
va ndet oe napdyoya mpoiévia kat 1 vnélotro va pefver oe dhou eiboug emev-
duoeig, e elye kdvel owoth mapouoiaon.

Auté 10y0er kat yia toug Beopikotg enevutéc. Xpeidotnke va katardfouv éu
n tonoBétnon toug oto XITA, toug éAuve o npdPAnpa g peuotdntag otnv
dn ayopd. Av autd efye oupPel evopitepa, dev Ba efyape ta mpoPAripata mou
dramotdBnkav mpo Sietiag pe g expoés oty ayopd g dpaypic. Autd wpa

éxel yiver méov avuhnitd.

Kupie Teooapopdrn, eoeic éxete éva gpéoko pau wg mpog tv eMnvikh epnelpia agpoy

fipBate oty EAAGSa oyeukd npdopata. [Tog kpivete tv epnelpia kai Aertou pyia tou

XIIA, AapPdvovtag Pefaicog undyn du nepdoape pia nepiodo pie peydleg kat Nopiw éu eipaote oto Eekivn-

apgiPoeg Srakupdvoelg, yeyovog nou

1b1aftepwv yapakmpioukav tou XITA;

NIKOAAOZ
TEXYAPOMATHY:

& ENQOXH EAAHNIKON TPAIIEZON / 21

Suokbleve T Guvardtnta katavonong wv pa. Ak6pn, n e§aipeuxi mopeia
tou XAA Sev PforiBnoe v avd-
rwén tou XITA nou fonbd ku-

plog exefvoug mou Béhouv va Siayeipiotodv kivdivous. Otav undpyouv eukai-

pleg y1a anoddoeig yopic kivoivoug — av ki autd efvar kdu to omofo efvar mpog
ou(ritnon — o Eexivnpa — 0o piveg efvar AMyor — efvar Suokodtepo.

Avokolo fitav kar oug dhheg ayopéc. Yo Xpnpatuotiplo tou Likdyou, yia ma-

pddetypa, mipe toukdyiotov éva ypévo kat n d1ofknon tou efye apretéc Suoko-

Meg téte va Ppet avBpdnoug yia to market making, aAAd kai enevoutéc ki dpag

ofipepa yvopiCer epdoua emryia. Qotéoo, 1 péddov twv napaydyov eivat
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hapnpé kat Ba gavel autd apretd ypriyopa.

X.A. TIAITAAHMHTPIOY:

Kipie Ade€axn, g kpivete 6u anédawoe, péypl ouypic, n

npoondBeia nou éyete kataPdler; Na onpeidom du yperdotnke, kai €y1ve, moAAA mpoe-
totpaoia mprv Eexiviioer n ayopd. Kar aképn 6u ta

[TANATIOTHX napdywya avarmtiooovtal o€ MpIHES ayopés, dpIpes Gyt HOVO @G mpog th dia-
AAEEAKHE: kGpavon tou Sefktn, ahdd ka1 we npog ug S1adikaoies Beopikod mhatoiou kat

ovompdtwv. Kdu nou Sev unipye oty éxtaon nou Béhape. Adoape ooy
peydAn éugaon oty opydvwon, oty eknaideuon kar yveon tou mpoiovtoc,
To XITA exnaiSevoe eknaideutéq oto e§wtepikd, exndvnoe eyyelpibia ki éyet ex-
naidevoer ndve and 2.500 dropa péypt pa otoug 8 priveg g Aertoupyiag
10U ota napdywya npoidvra, efte oe Ppaytypova oepivapia ta onola npoogé-
povtar dwpedv oty ABiiva, otn Oeooadovikn kat oe 6An v EAGSq, yia va
Yvopioel 0 K60[10G To TPoidY Kal TG Propel va To ¥pnoiponolioel, efte yia va
opyavoel v ayopd, n omofa fBeke traders dnhadn avBpodmoug mou Ba kd-
vouv m S1e§aywyn kai ekkaBapiotég, dmou éyoupe auui  ouypi pia Siadi-
kaola mou Kdvoupe 4 oepvdpla Kai ﬁyd@oupe motonoinpéva OTS}\éXH, petd
ané e&etdoec. [IpoPrikape kar oe dhheg Spactnpiénteg npowBnong, napou-
oidoeig oe Beopikog emevdutés, emyelpnpaukods ouvdéopous, ancubeiag
enapég, napouocidoelq Tou IPWMTOU IPOIGVIOG.

Alapopgdoape ug npoiinoBéoeig yia pia otadiaxn exkivnon. Ta péhn pag ei-
xav ug ehdytoteg mpoimoBéoeig, ahrd Sev efyav anoxtioer miipeg ta anartoy-
peva ououipata, Sev efyav @uaser to nehatoAéy16 1oug oty €ktaon mou ypei-
aC6tav, dev efyav uder ug oupPdoeig pe toug nehdrec. O1 Beopikof eneviu-
g yvapiCav ta napdywya, opiopévol Spag énpere v' a@lep@oouv apketd 1d-
otpa yia va opyavobodv, va ndpouv 6Aeg tig anartotpeveg ddeieg and tn 1-
ofknon toug, d16u o Beopikdc emevdutic Ba tomoBetioer oy ayopd peydra
peyé0n kat enopévwg npénet va mpoetolpdoel TG oTpatnyIkég Tou.

Ymipyav eniong Bépata 6nwg auté mou avégepe o k. Zavldkng, tou Saveiopod
v teov. H ayopd pag Sev efye ™ duvardmra yia Saveopd twv kai yia
avoiktég nwAoels, Autd efval ndpa nohd facikd yia toug 1d1kolg dianpaypa-
TEUTEG 01 011001 TIpéItel va mapéyouv peuotdtnta otny ayopd. Kai u kdvaye; Me
wv Enreponni Kegpahatayopdg kdvape tov extée kixhou daveiopd, pévo yia toug
e1d1koUg Srampaypateutéc, o onofog aképa dev éyel anoddoer ta avapevopeva
d16u k1 autd efvar pia kavolpyla Siadikaocia mou mpéret va el “oto aipa’ v
Beopukadv emevoutav.

Eva d\o Bépa efvai 6u, npdypau, n ouykupia tou XAA Sev forifinoe 1o XI 1A, Adyw
T0U povadikoy pocavatoAiopoy e ayopds kat wv Suvatdy anodéoewmv. Na on-

peidom aképn Gu oty nepiodo auti efyape évav modd peyddo apiBpd eioayoyng
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X.A. TTAITAAHMHTPIOY:

Vév etaipely, mou napéyer upnidtateg anoddoeis, Xwpig ta napandve, peydho
1épog twv kearaiwv Ba efyav nder oto XI1A.

Na Sotpe 1hpa ug duvatdnteg avamuéng véwv npoiéviwv. Kupie Teooapopdm Ba

popouoate va pag nefte 0elg wpa ta véa mpoidvia kai, akdpn, t Ba énpene va

nepipévou i, aveSaptitwg tv Gowv éyouv A6n avakovalel. [1ag PAénete toug

emBupntouc pubpovc yia to apéomc endpevo ypovikd Sidotnna; [ota npoidvra Ba hoav
pnToug putpougy JEOWG EMOPEVO X p p

YpAoIa;
Onwe onpefwoe o k. EavBdxng, 1o financial engineering pnopel va odnyfoer oe pia Nopilo 6u n npoondBeia
dvBnon tou eMnvikou XI1A. [Towa nepifidpia enruyiag undpyouv dpag; autd mpérel va ouvextotel pe
Kavopyla mpoiévia npota
NIKOAAOZ ané 6Aa ndve ota emrtékia, pakpoypdvia kai fpayuypévia kai oto dSaveiopd
TEZYAPOMATHY:

X.A. TTAITAAHMHTPIOY:

tithv. Autd, Ba dieukodtver 1o arbitrage, Ba ddoer tn duvatrdnta otoug EAAn-
veg enevouTés, Beopikolg kai pin, va dnpioupyficouv yaptoguldkia véou ti-
nou, yia ta onofa moArof Méve 6u Ba eivat 1o péddov, ta onoia ovoiaotikd Sev
éxouv tov kivouvo tng ayopdg péoa toug.

Efvar autd nou anokalotpe market neutral xai ta onofa Snproupyotvrar pe
va éyoupe Beuxéc kar apvnukég Béoeig ndvw oe petoyéc,

E€aipetixd evbiagépov kat ypriopo yia toug enevoutés Ba efvar n dnpioupyia
dikalwpdrov ndve oto Seiktn, pe enéktaon oug petoyée. Yndpyet Pefaiwg to
np6fAnpa v opiwv Sanpaypdrevone. Otav dpwg autéd apBei, Ba npéner va
éyoupe t Snpiovpyla Sikaiwpdiov ot petoyée, Sexivaviag and tg peydheg
oty apyi kai myaivoveag oe pikpdtepes kegahatonoiioeig apyétepa. Nopi-
(o 6u autd ta mpoidvra Ba ta Sovpe otn Sidpkeia tou endpevou ypovou onwo-

OATOTE.

Kupie ITanouton, and tv epneipia oag, noteg 16éeg motevete

Ou mpénel va 50UV IpoTepaIoTTd;

[TOPTOX
[TATIOYTZHX:

& ENQOXH EAAHNIKON TPAIIEZON /23

Aut6 mou vopilw nog eivar anapaitnro, eival n e10a-
yoy1i tou oupfolaiou twv opoddywy, dekaetolg Sidpxkeiac, to omofo ki autd
vopiCw ¢u Ba prer péoa oe 1-1,5 priva. Kar akoroibwg 1o napdyoyo Sikaiw-
patwv.

Na avagépw, pe my eukaipia, napadefypata ouvBetov npoiévieov, nou pro-
pel kdmolog A va Ta e10dye1 oG TéTola A va Ypno1jonolioel UIdpyovia mpoio-
vta ta onofa efvar elonypéva, yia va guder dhha npoidva i otpatnyikég né-

vo 0’ autd.
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X.A. TTAITAAHMHTPIOY:

®a pmopotoay, e’ doov n ayopd to enrtpérel, apotPaia kepdhaia, Beopuxof ermev-
dutég 1t aoaliouikée etaipefes va yapa&ouv mohruki pakpornpdBeopn akoroubor-
VIag OUYKekpIpéveg petoyés i ouykexpipévoug defite, ahhd npootateupéva autd
1a npoiévta and droug Seikteg kat e€wyevei mapdyovrec,

Av xdnotog fifede va tonoBemnBef oripepa otnv ehhnvikii mopeia mpog v
ONE, pnopotoe oAy eGkoha va mouhioel 1o yeppavikd napdymyo tou Sexa-
€10UG Kal va ayopdoel to ehAnvikd Sekaetéc, Luvendg Ha émave eGkoha m dia-
@opd twv SUo enttokinv pévo, ywpic ouvarraypaukd kivouvo. Me pia tétola
otpatnyiki propef va ayopdoe: to éva kat va nmouAioel to dhdo oe Svo Stago-
peukéc ayopéc kat va mepipével t ouykhion twv 6Go anodéoewv. Kai autd, Pe-
Baicwg, kdBe pipnvo A oe pipnvn Pdon.

Axépn, Ba priopotoe kaveic, oA edkola, va tormobenBei otov elhnvikd deikn
évavu kdnolou defktn oto e§wtepixd 1 otov eAhnviké defktn évavu kdmolou G-
Jou ednvikou Sefktn. Lag Mw napadefypata ota onofa propef kdnoiog eikoha
va @udaer otpatnyikég ypnoIponoIdvIag ta npoidvia mou 4én undpyouv oty
ayopd. Me tov tpémo autdv Ba yivouv katavontd kai otov tmiké enevouti mou
pnopei, péow evég ApoiPaiou Kegahaiou, péow evég aspaiotkoy oupPoraiou
(p1ag aopahiouxiig av Béhete moArukiic).

Etkola dommév, kat o pikpdg enevoutic kat o peoalog enevouuic, ahhd kat o
OUPPETEXQV eu@émg oty ayopd, efte Tpdns@a, efte Xpnpauowpiaki Eraipeia
efvay, efte Emevouuxi Eraipeia efvar va piopéoet va kaver roieg otpatnyikég

Kal va ypnotjonoiAoer autd ta npoidvra.

Me notoug puBpotg, dpwe, Ba avarrtuyBel n ayopd napaywywv. Kai

ak6pn, n dnpuoupyia moMav kai mo nepinlokwv mpoidviwy dev

peyadaver tautoypdvag kai tov kivouvo;

MANQAHZX
“ANOAKHX:

Oa npénet va égoupe undpn pag to e€1ig: auti t ouypn, ota napdywya, éyou-
pe éva kevipik6 oGotnpa, 1o onofo pnopef anors}\sop(ml(d va S1axkivioel ou-
varhayég kat ekkaBdpion. Ki auté efvar mohd onpavuxké.

Bpiok6paote oe pia pdon nou pag eviagépel va avarrti§oupe t pevotdmra.
[Tou, oty ouoia tou, onpaiver 6u ag' evée éyw toug pecoraPntés, mou Ba nei-
00UV TOUG EAATEG va IIpooeyYioouv Ty ayopd kat ag' etépou Kive eknaideu-
ukég S1adikaofes ote autd ta mpoidvia va yivouv mo npoortd oe avBpamoug
nou dev efyav nponyoupévae enapi pali toug,

Na npoobéon kdu we mpog ta mpoidvra pe éva napdderypa. Otav éyive o Oei-
ktng FTSE-ASE-20, owv ouoia efyape pia ayopd toig petpnroi, pe to eviagé-
pov otpappévo oe Géka-Omdexa peydheg etaipeieg, oug onofeg napadooiakd
tonofetouvro Evor kai EXnveg Beopikof. Méoa ané 1o Sefxtn autdv, npo-
onafrioape ka katagépape autd n emdoyh v 12 va ndet oug 20 etaipefec.

Me anotéheopa modhoi Beopikof va tormobetotvar oug 20 autég petoyéc pe tv
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uypnAi pevotdtnta nou embBupovoape. O deixing MidCap Ba enekreiver axd-
0 1ep1oo6TEPO auTh Ty ayopd.

Eva 4o Bépa, mou yvwpilw nwg anacyéinoe m Arofknon tou XITA agpopd
v neptoyni. Na pnv éyeig pévo Sefkteg mou agopody ty ehhnviki ayopd, ak-
A4 pua eupUtepn neproyni: Bahkavia, Kdmnpo, Afyurrto, dote va guddeic npoi-
6vta ou Ba avagépovtal 0" autég ug ayopég empépous, ahd kai mpoiévia
nou Ba a@opotv 1o 6Gvolo tng mepioyAc.

Qg mpog toug kivdivoug pa. Oa mpémel va diakpivoupe avdpeoa otov Kiv-
duvo tou ouotipatoc, ou tov {ioape noAég @opég oto maperdév, dtav dev
efyape owotd emomrefa i Sev efyape opyavwbel apketd oty ayopd perpnroig
ka1 pag npoékugav akopn kai okdvoaha. Kivbuvo ouotnpixé mg ayopdg dev
diatpéyeic, yiatl, dnwg tovicape mponyoupévae, undpyouv pnyaviopol peco-
Mfnong tou avuoupPadddpevou kevipikoU pnyaviopoy. Mnyaviopds nou
Kkpivel, oe kGBe ouypn ka1 ouvaddayi, av emBupef va npaypatonomnBef kai va
npoywpnioel n ouvaliayn.

Yndpyei PePaiwg kivouvog kai Ba e§axorouBiioer va undpyer yia empépoug enev-
dutéc pukpouc A peydroug, o1 omofot Ba prouv oy ayopd xai Ba exteBogv me-
p1o06tepo. Aut bev propeic va o anoguiyeig. Efvat éva Bépa 1o onofo o kd0e

évag 61(1)(819101[’1(; Ba o avupetwiios! ané povog wou.

X.A. TTATTAAHMHTPIOY:

Na épBoupe wpa oto Bépa g SieBvonoinong tou XITA. Xto ypdvo nou épyetal,
oAbkhnpn n orkovopia Ba npaypatonoimoet éva nody peydro Pipa diebvonoinong,
Eyoupe 06n éva peyddo evbiagépov yia tv npoorruxi mpofifacpol e ayopds pag
petadl v dpipwv keparaiayopov. EEehifeic mou nepipévoupe du Ba
npooehkyoouv npdofeta kepdraia.

NIKOAAOZ H SieBvomnoinon avti éyer Eexiviioer BéPata ota peydhra Xpnpauouipia. Exyou-

TELXAPOMATHX: pie onoudaieg ouvepyaoieg Xpnpatotpiov o oddxinpn v Evpodnn kar dev
HIope va gaviaotd 6u o 61ké pag Xpnpauotipio [apaydywv dev Ba Ppet
w Béon tou avdpeod toug,
Oa fitav kah$ kar ki va yiver apketd ypriyopa va oBef n duvardmra 6yt
pévo yia ouvarhayég oe apyog ehhnvikd ouppédata, ahdd kar ouvardaywv oe
oupPéraia ané v Evpwnaikd Evwon. Me tv eicaywyi pag oto eupd, m-
otelo 6u Ba undp&el pia petakivnon ENivov enevbutdv npog tv ayopd tou

KowvoU vopfopatog kai enopévmg yperdloval véeg 61¢§0601 ka1 ota mapdywya.

X.A. TIAITAAHMHTPIOY:
K pie anouton, nag fAénete eoeic ty emppon nou Ba aokhioer n
enepyOpevn Siebvonoinon kai g propotpe va aflonoticou pe

KaAJTEPA TO ALOVEKTA TG EVPUTEPNG TEPIOYAG; Na onpeidow nponyoupévwe dvo Paoikd Bé-
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[TOPTOX
[TATTOYTZH:

X.A. TIAITAAHMHTPIOY:

pata nou agopoyy v texvohoyiki vnoSopn. Bapata éyouv yiver A6n and wmy
eMnviki ayopd, n teyviki vnodopri undpyet, n anotdonoinon v tikwv Ba
éxe1 eheioel, 1o Xpnpauouipio [apaydywv Soudeter méov nhektpovikd. Eé-
poupe akdpn nwg péyp1 hog tou £1oug ta ouotipata mnpwpcv fa Ppiokoviar
oe eubeia, péow tou “EPMHE-TARGET”, tou AIAY kai T0U €UpONAIKOY
TARGET. Zuvendg n teyvoloyiki unodopn eivai étoipn. To mhafoio oto omofo
kiveftar 1o 81ké pag Xpnpauotipio eivai evappoviopévo, jie ty ohokAipwon
tou short selling o tithoug, tg PopoAéynong v napaydywv, KAIL

Ato Paoikd Bépata mou agopoiv tig emdoyéc wv EAivov enevoutdv. Exei-
VOU 110U Ypnotpomnolef ta eMnvikd oynpata yia va tonofetettal, ta eyyopla
enevouukd npoiévia. AN kat ug Suvatdtnteg wov EAivov enevbutdv va
ypnoipomnololy, aviiotpoga, mpoiéva ewtepikod. Xperdletal, wg mpog 1o
onpefo autd, nepioodrepn mpdodog and toug ENnvec ouppetéyovieg dote va
popoyy va Sextouv tov Gyko tov Evav enevoutdv nou Ba tonofetotviat ota
d1kd pag mpoidva duha kat vAIKG, mapdywya, efte oty ayopd to1g petpntoic,
AN\ ka1 va popodv va aviaymviotoly 1oug e§mtepikous napdyovieg, dniadn ug
éveg tpdnele, ug tpdneles “avunpoowneidyv” i ug pdneles Sadiktiou kar va
popotv va avtarokpifody oug anartioeig autig g ayopdg.

Qg npog m oGvdeon pe dhdeg ayopéc, n ENAGSa, ag pnv kpuBdpaote, eivai pia
nepIepelakii ayopd n omoia dpwe éxel dAeg ug npoiimobéoeig va ouveyioer va
undpyet, yiati 0 ehnvikég motwukdg kivouvog i o kivouvog ayopdg efvai dia-
@opetkds and ug dhhec. Xuvenag vopilw 6u Ba undp&er oGvoeon pe dhheg
ayopég, dnwe autés twv Bakkaviov 6mou propodpe va fonBicoupe ot dnpu-
oupyla Beopixdv mhaioiwv g kai Aertoupyldv fi Kavovwy g ayopds,

Mrnaivoupe wotboo kat' eubeiav oe éva tpopepd nedio

avtaywviopou. H petatponn tou vopiopatdg pag oe evpa kai

n GuvardTnta nou anoKtouy kai o1 mA€ov arhol enevoutég va

eloépyovtal e tv 61a evkoAia oto napdywyo g

dpavkgotpng i1 tou Aovdivou. ['at, enopévac, va [ToA§ owoui n epaytnon kai mpaypatkd Bi&ate o Pa-
npoupicouv to envik6 XI1A; o1k Bépa tng diebvornoinong, tng ohoxAipwong v
ayopmV Kal T0U avIaymvIoHoU Hou emépyetal.
[TANATIOTHZ H otpamyixi yia m diebvonoinon oto XITA éyer 6o kateuBivoeig. H pia
AAEEAKHY:

eoudCer omv nepiépeid pag, émou Ba propovoape, and w Béon tou mhéov
nponypévou Xpnpauouipiou va agromnoiicoupe v eukaipia. Na ypnoipo-
no1icoupe petoyés, dhha mpoiévia kat Sefkteg mpoketpévou va dnpioupyoou-
pe Seikteg Badkavikotg, Meooyeiakolg k.d., dote va mpoogépoupe avdhoya

napdywya mpoiova.
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NIKOAAOZ
TEXEAPOMATHY:
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Exouv yivel o1 npdteg enagéc. Me t Bouhyapia xai pe t Poupavia égoupe
16n ouCnuiocer. Kar pe mv Konpo. Zovropa Ba unoypagei oupgwvia ouvep-
yaoiag pe mv Emtponn Kegalaiayopdg tou Iopanh. Kai fefaiwg kortotpe tg
duvatdnteg otnv mheupd tg Arydmrou kat tng Toupxkiac,

Qot600, o1 ydpeg autéc, mou eival ev Suvdper ouvepydteg pag Kal propolpe va
diadpapaticoupe éva ouvtoviotikd péro, éxouv kdmoto dpdpo va Siavioouv.
[Tapapével ndviag éva otpatnyikd meovéktnpa kat Ha to allonoricoupe.
Ynv n}\supd TV IPONYPEV@V AYOp@V Tdpd, 610U, Ipdypats, UIApyel auTog
0 aVIaywVIopoG pe psyc’l}\a Xpnpauotipia, péoa and 61ad1kaoia tou remote
membership, pe nponypéva nkektpovikd ououipata, propoty va éMouv oty
EM\d6a kai va ndpouv éva koppdu g ayopds,

H otpamnyixi pag oto 8épa autd eivar n e§iic; kat' apyiv Bewpotpe du ava-
négeuxta Ba npéner va npoywpricoupe oe pia ouvepyaoia-ouppayia pe kd-
noto Xpnpauotuipio i Xpnpauotipia. [pwtiotwg 6pog mpéner va opyave-
Boupe epeig wg ayopd. Na epgpavicoupe ta npoiévia, va égoupe ty anartog-
HEvn peuoTéTNTaA KAl 0N OUVEREL VA 0UVEPYaoToUpe pe Kdnola and ta peydha
Xpnpauotipia. Yndpyouv tpeig-téooepig peydhot oynpatiopof autd t ouypn
owmv Eupcdnn.

To Xpnpauotipio g Dpavkgolpng pali pe o Xpnpauouipio te EAPe-
tac, mou éyel aykakidoer apketd dhha Xpnpauotipia, to EUREX. Yndpyet
axopn kai 1o Nordic Exchange, otn XrokyéApn, oe ouvepyaoia pe Noppnyia,
Aavia ka1 @ha Xpnpauotipia. Yndpyet to Liffe mou akodoubei to 61k6 tou
dpopo. Kar undpyouv ta Xpnpauouipia g Néuag Evpodnng nou efvar to
Meff g Madpitng, to Matif g [akAiag, to Mif tou Middvou mou ki autd
oletouv oe pua ouvepyaoia.

Avandgeuxta og kdnota an’ autég TG ouvepyaoieg Ba ndpe. Oa efetdooupe B¢-
pata énwg to cross marging kai 1o cross membership, dnhadn ta péhn pag va
efvar péAn toug kal aviotpdPae, To {610 yia ta npoiéva. O otdyog eivar va
dnpioupyricoupe pia ayopd pie Goo yiverar kahitepa Paocikd npoiévia dote va
npoywphooupe o yepé Pdoeic. Ilapd to yeyovég 6t Ba efpaote ndvra éva me-
pigepelard Xpnpauotiplo, Xoupe €va GUYKPITIKO H}xEOVéKUlp(lZ Ta npoidvia

pag kai myv HEplOXﬁ pac.

Na kdve pia napauipnon oxetkd pe o 1 propoupe va kdvoupie yia ta Bak-
kavia. Nopiw, 6u xai o' auté mpéner va PonBioer modd o XAA. Edv Sev
éyoupe peuotdnta oty tpéyouca ayopd kai dev éyoupie etaipefec and ug Bak-
KQVIKEG Ywpeg va dranpaypatevovial ed6), Ba efvar moAd Stokodo va kdvoupe

napdymya.
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X.A. TIATTAAHMHTPIOY:

Aéyopai 1o emiyelpnpa du ndvra Ba undpyer kqu 1o Eeywpiotd nou Ba to Epoupe
£b kat 1o yeyovog autd Ba to anodéyetar o Evos ouvepydtng pac. [1600 ypiyopa
Opwe PAénoupe va npoywpd n mpoorruki tg S1aoivoeong e Tov eupUtepo
YEDYPAPIKG KAl OIKOVORIKG Yo, Tou efval mpdypat napBévog kai otov onofo

propotpe va diabpapaticoupe éva pdo;

Méypt wpa efpaocte 16iafepa
ao16508o1 y1a v ayopd napa-
yoywv. Oa ifeha va katabéow

ja véta avnouyiag, ywpic md-

MANOAHZ viwg va 8éhe va yapakmpiotw anaioidoog.

EAN®AKHY: Eivai oagéc kai 1i6n AéyBnke 6u efpaote pia pikphi nepigeperakn ayopd.

Efvai emiong cagég du n evomoinpévn ayopd mpo@aveq jeldvel TG Sduvatétn-

g pag. Eivar aképn kaBapd du éxoupe duvardtnteg yia npotoPoulieg kat

aonmoinon empépoug meovektnpdtwy nou {owg dev €xel o Xpnpauouipio

g [Toproyahiag. Eyoupe peydhoug khdSoug, dnwg efvar o toupiopd, n mo-

vionépa vauthia, mou dev ekppdlovrar oripepa oy ayopd pag. Efvar duva-

v va avamtGéoupe pua nepigeperaxi Sidotaon.

Eyoupe emmhéov éva Beopuxd mhaioro. Tt Siamotdvoupe 6pwg Ou kahd ta Mépe

K1 6jiw¢ n d1efobuon otov eupitepo Parkaviké ywpo poidlel pe Gvelpo mou diap-

kel wa 10 edevtaia ypévia ywpic va éyoupe kavel onpavuxd Pripata. Ta Mw av-

’ ’ . ’ ’ ’ ’
aylava KG.TG)&II%(D (02€0) SEHC}: N IIEVTAETNG SV(IOXO}\IIOH HPOU pe TNV ayopa o€ eRIIEl-

pixii Pdon pou éyer deier g ke kivnon mou, dtav v cudrdpPaveg yia npod-

10 opd Atav pia mpwtoPfoulia mou mpoétpeye Tnc ENOYAC TNC, Hotou va @ddoel
X X

n dpa g npaypaukig epappoyiig me, fioouv kaBuotepnpévos. Xapaxkmpiou-

K6 mapdderypa, enMéEape nhextpovikd ovotpa OATHE 10 1995 Gtav ot ayopés

efyav 10 pe 15 Sroexaroppipia ouvadhayés v npépa kai fdrape otéyo 300 oi-

vé 4 7 4 /. 7 4
oexatoppipia ouvarayés v npépa. Otav fpBe n dpa va eykaraotabel, 116n o1

ouvahhayég efyav nder oto 400 Sioexatoppipia. Autd efvar yapakmpiouxd yia

6ha ta Bépara e ayopdg. [péner méov va tpé€oupe pe pubpove thiyyiddeis yia

va propoupie va 1oyupi(dpaote 6u priopotjie va @rdcoupe my ayopd.

Eg@éboov éyw éva Beopixé mhaioto mou pe Sieukohdvel, npéner va anogaoion

6u Ba allonoiion autég ug eukaipieg mou kataypdwpape kat va to npdw ypi-

yopa. Edv auté Gev oupfei, ene161 eipaote 1o teheutaio Xpnpauouipio [Tapa-

YoOYwV ou ouykpotifnke, ot ypovikof mepiopiopof pag efvar peyaitepor and

TV QAoV.

Odor yvapiCoupe du mpénet va nmpoywpriooupe oe ouppayieg. Xtnv npaypau-

e 4 2. 7. z 4 ’
kéwta Oa énpene va éyouv yiver 116n yBeq. H xaBuotépnon kivbuveder va pe-

tatparnel oe anoletec. Oépata mou PePaiwe ta Eper kahitepa arr' dAouc n 1S1a
p G Bep S p p S

n Atoiknon tou XITA, n onofa kat kéver 6,u propef yia va npowBrioet pia w@-

to1a Sradikaoia.
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