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Θέματα
Ο Γενικός Δείκτης του Χρηματιστηρίου Αξιών Αθηνών έκλεισε κατά την 1Π Ιουλίου στις 1.308,48 
μονάδες παρουσιάζοντας εβδομαδιαία κέρδη της τάξης του 6,2%, μετά απά καιρό. Η ψήφιση του 
Μεσοπρόθεσμου και οι προσδοκίες για εφαρμογή του προγράμματος αποκρατικοποιήσεων 
κέντρισαν το ενδιαφέρον των αγοραστών που έδειξαν σαφή προτίμηση τοποθετήσεων στις 
τράπεζες. Σε ανησυχητικά υψηλά όμως επίπεδα παρέμειναν τα spreads των Ελληνικών ΙΟετων 
Ομολόγων (έκλεισαν στις 1.367 μονάδες βάσης) σε αναμονή και του ενδεχόμενου σχεδίου 
rollover του Ελληνικού Χρέους. Σημειώνεται, ότι σε διεθνές επίπεδο, δεν έχει αποσαφηνιστεί 
πλήρως αν το rollever του Ελληνικού Χρέους (αν πραγματοποιηθεί) θα αποτελέσει ή όχι πιστωτικό 
γεγονός, και άρα αν κατά συνέπεια θα πληρωθούν ή όχι οι κάτοχοι CDS (Credit Default Swaps).
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To Ελληνικό Χρηματιστήριο τα τελευταία τρεισήμισι χρόνια αποτελεί ξεκάθαρα μια bear market 
αγορά. Ο Γενικός Δείκτης του ΧΑΑ βρισκόμενος περίπου στις 1.300 μονάδες υστερεί πλέον 76% 
από τα υψηλά των 5.400 περίπου μονάδων του 2007. Η ανοδική κίνηση που πραγματοποιήθηκε 
το 2009 τερμάτισε κοντά στις 2.900 μονάδες. Έκτοτε και καθώς η Ελληνική Οικονομία βυθιζόταν 
στην κρίση χρέους το ΧΑΑ προσφερόταν στους επενδυτές μόνο για διορθωτικές ανοδικές κινήσεις 
(bear market rally) διάρκειας μερικών εβδομάδων. Πρέπει να σημειωθεί ότι το Ελληνικό 
Χρηματιστήριο κινήθηκε έντονα καθοδικά τα τελευταία χρόνια κόντρα στις διεθνείς 
χρηματιστηριακές αγορές που βρίσκονται σήμερα κοντά στα υψηλά 3ετίας, όπως θα αναλυθεί και 
παρακάτω. Ακολουθεί το γράφημα του Γενικού Δείκτη του Ελληνικού Χρηματιστηρίου από αρχές 
Ιουλίου 2001 έως σήμερα.

Γοάωπυα: Γενικός Δείκτης ΧΑΑ ΙΟετία & ο Κινητός Μέσος Όρος 200 ημερών (Metastock)
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ΠΩΣ ΑΝΑΜΕΝΕΤΑΙ ΝΑ ΚΙΝΗΘΕΙ ΤΟ ΧΑΑ ΤΟΝ ΙΟΥΛΙΟ

Χρηματιστηριακοί κύκλοι παρουσιάζονται αισιόδοξοι για την πορεία της αγοράς το επόμενο 
διάστημα προτείνοντας επιλεκτικές τοποθετήσεις σε μετοχές που έχουν υποστεί μεγάλες απώλειες 
κατά τα προηγούμενα δύο έτη (κυρίως τραπεζικές, αλλά και άλλες δεικτοβαρείς μετοχές). Οι 
επενδυτές όμως πρέπει να έχουν υπόψη τους ότι το ενδεχόμενο Εθνικών Εκλογών το ερχόμενο 
φθινόπωρο (που είναι αρκετά πιθανό) δεν έχει προεξοφληθεί ακόμα από την αγορά. Όταν 
προεξοφληθεί δεν αποκλείονται οι έντονες ρευστοποιήσεις από επενδυτικά χαρτοφυλάκια, ειδικά 
του εξωτερικού. Έως τότε όμως το Ελληνικό Χρηματιστήριο δύναται να πραγματοποιήσει μια 
βραχυχρόνια ανοδική κίνηση με στόχο ίσως προς τις 1.500 μονάδες. Για μια ανοδική κίνηση όμως 
προϋποθέτεται η σταδιακή αύξηση του όγκου συναλλαγών αλλά και η σταθερότητα στο 
οικονομικό-πολιτικό περιβάλλον. Σε περίπτωση κάποιας σημαντικής απρόβλεπτης αρνητικής 
εξέλιξης, σε οικονομικό-πολιτικό πάντα επίπεδο, ο Γενικός Δείκτης αναμένεται να κινηθεί αρχικά 
προς τις 1.200 μονάδες (πρόσφατο χαμηλό).
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