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Πρακτικό 2ήμερο σεμινάριο για την ανάλυση και
την αξιολόγηση επενδύσεων τόσο σε επίπεδο
επενδυτικών έργων όσο και σε επίπεδο εταιριών

n Στρατηγικός Σχεδιασμός & Μέθοδοι Αξιολόγησης Επενδύσεων
n Παρουσίαση Χρηματοοικονομικών Μοντέλων
n Χρήση Μεθόδων Αποτίμησης στην Αξιολόγηση Επενδύσεων
n Περιπτωσιολογικές Μελέτες (Case Studies)

Παρακολουθώντας το σεμινάριο, θα σας δοθεί η δυνατότητα:

n Να εμβαθύνετε στις μεθόδους ανάλυσης & αξιολόγησης επενδύσεων
n Να εξοικειωθείτε με τη στατιστική και χρηματοοικονομική ανάλυση επενδύσεων
n Να κατανοήσετε σημαντικές παραμέτρους και υποθέσεις γύρω από τις επενδύσεις
n Να υπολογίζετε και να αξιολογείτε χρηματοοικονομικούς αριθμοδείκτες
n Να γνωρίζετε τα μοντέλα αποτίμησης βάσει των οποίων αξιολογούνται εταιρίες

Συμπεριλαμβάνονται τα ακόλουθα βοηθήματα για
τους συμμετέχοντες:

- Το βιβλίο “Μέθοδοι Ανάλυσης Αγοράς & Μετοχών – Θεμελιώδη & Τεχνικά Κριτήρια”,     
  Νικόλαος Ηρ. Γεωργιάδης, Ευστράτιος Σ. Λιβάνης

- Το ακαδημαϊκό περιοδικό “Investment Research & Analysis Journal”

- Το εξειδικευμένο επιστημονικό περιοδικό “Value Invest”
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Λίγα Λόγια για το Πρακτικό Σεμινάριο

Το σεμινάριο παρουσιάζει τις βασικές μεθόδους ανάλυσης και αξιολόγησης επενδύσεων 
τόσο από την πλευρά ενός επενδυτικού εγχειρήματος που αναλαμβάνεται ή αξιολογείται σε 
αυτόνομη βάση όσο και από την πλευρά μιας εταιρίας που δύναται να αποτελεί επένδυση 
με τη μορφή εξαγοράς της, ή συμμετοχής σε αυτή ενός επενδυτή. Συνδυάζονται οι αρχές 
τόσο της χρηματοοικονομικής και στατιστικής ανάλυσης όσο και της τέχνης του corporate 
�nance και της σύγχρονης αποτίμησης. Παρουσιάζονται χρηματοοικονομικά μοντέλα στο 
Microsoft Excel στην αγγλική γλώσσα.

Σε Ποιους Απευθύνεται

n Χρηματοοικονομικούς Αναλυτές
n Επιχειρηματίες
n Οικονομολόγους
n Οικονομικούς Διευθυντές
n Στελέχη επιχειρήσεων οικονομικής διεύθυνσης
n Λογιστές
n Υπεύθυνους διαχείρισης κινδύνου και εσωτερικού ελέγχου
n Αναλυτές στρατηγικής επιχειρήσεων
n Στελέχη εταιριών venture capital
n Συμβούλους επιχειρήσεων
n Τμήματα χρηματοοικονομικής ανάλυσης τραπεζών

Γιατί να Παρακολουθήσετε το Πρακτικό Σεμινάριο

n Το σεμινάριο έρχεται να καλύψει τις ολοένα και αυξανόμενες ανάγκες της  
    οικονομικής κοινότητας ως προς την ανάλυση απλών ή πολύπλοκων επενδύσεων  
    μέσω σύγχρονων μεθόδων αξιολόγησης που εφαρμόζονται είτε στο   
    βραχυπρόθεσμο είτε στο μακροπρόθεσμο ορίζοντα.
n Η ανάπτυξη και η χρήση εξειδικευμένων χρηματοοικονομικών μοντέλων είναι η  
    θεμελιώδης οδός στην ορθολογική αξιολόγηση επενδύσεων στη σύγχρονη   
    οικονομία. Το σεμινάριο παρουσιάζει τόσο στατιστικά όσο και χρηματοοικονομικά  
    μοντέλα αποτίμησης.
n Το σεμινάριο απευθύνεται σε στελέχη επιχειρήσεων και χρηματοοικονομικών  
    οργανισμών που επιθυμούν να διευρύνουν τις θεωρητικές τους γνώσεις γύρω
    από τις αρχές και μεθόδους αξιολόγησης επενδύσεων στη σύγχρονη οικονομία.
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Τα Συνοπτικά Περιεχόμενα

n Στρατηγικός Σχεδιασμός των Επενδύσεων
n Κατηγορίες Επενδύσεων
n Ατελείς Μέθοδοι Αξιολόγησης Επενδύσεων σε Πάγια Στοιχεία
n Μέθοδοι Προεξοφλημένων Καθαρών Χρηματοροών
n Αξιολόγηση Επενδύσεων και Αβεβαιότητα
n Κίνδυνος και Απόδοση
n Είδη Επιχειρηματικών Κινδύνων
n Αξιολόγηση Κινδύνου και Στατιστικά Μεγέθη
n Προσαρμογή του Συντελεστή Προεξόφλησης
n Παρουσίαση Χρηματοοικονομικού Μοντέλου
n Υπολογισμός Χρηματοοικονομικών Αριθμοδεικτών
n Ανάλυση μιας Επένδυσης βάσει των Ανωτέρω Χρηματοοικονομικών     
   Αριθμοδεικτών
n Παρουσίαση Μοντέλου Αποτίμησης σε Πρόγραμμα Microsoft Excel
n Case Studies Εταιριών

Τι Λαμβάνουν οι Συμμετέχοντες

n Παρουσίαση γύρω από την ανάλυση και χρηματοδότηση επενδύσεων στην  
    ελληνική γλώσσα (έντυπη μορφή)
n Παρουσίαση ερμηνείας και υολογισμού χρηματοοικονομικών αριθμοδεικτών
    στην αγγλική γλώσσα (έντυπη μορφή)
n 2 δείγματα εκθέσεων ανάλυσης και αποτίμησης ελληνικών εισηγμένων εταιριών
    (σε ηλεκτρονική μορφή, acrobat reader)
n Σειρά επιστημονικών άρθρων γύρω από θέματα ανάλυσης και αποτίμησης  
    εμποροβιομηχανικών εταιριών από το Investment Research & Analysis Journal –  
    www.iraj.gr (σε ηλεκτρονική μορφή, acrobat reader)
n Το βιβλίο “Μέθοδοι Ανάλυσης Αγοράς & Μετοχών – Θεμελιώδη & Τεχνικά Κριτήρια”,      
    Νικόλαος Ηρ. Γεωργιάδης, Ευστράτιος Σ. Λιβάνης (έντυπη μορφή)
n Το ακαδημαϊκό περιοδικό “Investment Research & Analysis Journal” (έντυπη μορφή)
n Το εξειδικευμένο επιστημονικό περιοδικό “Value Invest” (ηλεκτρονική μορφή)
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Εισηγητές
 Ιωάννης Ασημακόπουλος,    Χρηματοοικονομικός Αναλυτής

         Είναι κάτοχος πτυχίου Οικονομικών Σπουδών από το Πανεπιστήμιο   
         Μακεδονίας, μεταπτυχιακού τίτλου ειδίκευσης στην Τραπεζική και τη  
         Χρηματοοικονομική Επιστήμη από το Πανεπιστήμιο της Ουαλίας, και  
         διδακτορικού στη Χρηματοοικονομική Επιστήμη. Έχει διδακτική εμπειρία σε  
         προπτυχιακό και σε μεταπτυχιακό επίπεδο στο Πανεπιστήμιο της Ουαλίας στα  
         μαθήματα της Χρηματοοικονομικής Ανάλυσης και των Ποσοτικών Μεθόδων,  
         στο Πανεπιστήμιο Πειραιώς σε μαθήματα Τραπεζικής Οικονομικής και 

Επιχειρηματικού Κινδύνου και στο Ελληνικό Ανοικτό Πανεπιστήμιο στο μάθημα της Τραπεζικής. 
Έχει επίσης εργαστεί ως υπεύθυνος επιμέλειας και ανάλυσης ερευνητικών προγραμμάτων της 
Ευρωπαϊκής Ένωσης, συναφών με το χρηματοοικονομικό τομέα. Έχει σημαντικό ερευνητικό και 
συγγραφικό έργο, με δημοσιεύσεις σε ελληνικά και διεθνή ακαδημαϊκά περιοδικά. Έχει 
εργασιακή εμπειρία στην ανάλυση και διαχείριση χαρτοφυλακίου και είναι πιστοποιημένος ως 
Υπεύθυνος Ανάλυσης Μετοχών και της Αγοράς και ως Υπεύθυνος Διαχείρισης Χαρτοφυλακίου 
από την Επιτροπή της Κεφαλαιαγοράς.

 Χριστόφορος Ι. Μακρυάς,    Αναλυτής Μετοχών και της Αγοράς
         Σπούδασε Διοίκηση Επιχειρήσεων στο Πανεπιστήμιο της Ουαλίας   
         ειδικευόμενος στην Ευρωπαϊκή Οικονομία και ολοκλήρωσε τις μεταπτυχιακές  
         του σπουδές στο Πανεπιστήμιο Hull της Μ. Βρετανίας, ειδικευόμενος στις   
         χρηματοοικονομικές επιστήμες. Από το έτος 1997, εργάζεται ως  
         χρηματοοικονομικός αναλυτής στην Ελλάδα, ενώ έχει εκπονήσει ειδικές   
         μελέτες και θεμελιώδεις αναλύσεις που έχουν δημοσιευθεί κατά καιρούς σε  
         διάφορα εξειδικευμένα έντυπα του χρηματιστηριακού χώρου. Είναι ιδρυτικό 

μέλος και Υπεύθυνος Ανάλυσης Αγοράς & Μετοχών της “Valuation & Research Specialists” 
(“VRS”) – www.valueinvest.gr.

 Νικόλαος Ηρ. Γεωργιάδης,    Αναλυτής Μετοχών και της Αγοράς
         Σπούδασε οικονομικές επιστήμες στο Οικονομικό Πανεπιστήμιο Αθηνών.   
         Ολοκλήρωσε τις μεταπτυχιακές του σπουδές αρχικά στις Η.Π.Α., όπου έλαβε  
         το δίπλωμα CSS του Πανεπιστημίου του Χάρβαρντ και αμέσως μετά στη   
         Βρετανία όπου ανακηρύχθηκε κάτοχος Masters of Science στις  
         Χρηματοοικονομικές Επιστήμες από το ISMA Centre του Πανεπιστημίου του  
         Ρέντινγκ. Έχει εργασθεί ως χρηματοοικονομικός αναλυτής στην Ελλάδα και το  
         εξωτερικό, ενώ τα τελευταία χρόνια ανέλαβε τη θέση του Διευθυντή Μελετών 

& Αναλύσεων μεγάλων χρηματιστηριακών εταιριών, καθώς και εταιριών ανεξάρτητης ανάλυσης 
στον ελληνικό χώρο. Έχει εκπονήσει ειδικές μελέτες για την κεφαλαιαγορά και τις διεθνείς 
χρηματιστηριακές αγορές με θέματα, μεταξύ των άλλων, τη θεμελιώδη ανάλυση και τη 
σύγχρονη αποτίμηση των εισηγμένων εταιριών, τις διεθνείς αγορές συναλλάγματος, καθώς και 
τις επιδράσεις από τις υποτιμήσεις νομισμάτων στα διεθνή χρηματιστήρια. Οι δημοσιεύσεις και 
οι απόψεις του έχουν φιλοξενηθεί κατά το παρελθόν σε γνωστά έντυπα της Ελλάδας και του 
εξωτερικού, ενώ μέχρι σήμερα, έχει συγγράψει τα βιβλία “Super Stocks – Η Καλύτερη Επενδυτική 
Επιλογή και Πώς να τη Διακρίνετε”, “Μέθοδοι Ανάλυσης Αγοράς & Μετοχών”, “Πώς οι Εισηγμένες 
Εταιρίες Βελτιώνουν την Εικόνα της Μετοχής τους” και “Οπτικές Γωνίες στην Εμπεριστατωμένη 
Ανάλυση και Αποτίμηση Εταιριών”. Επίσης, έχει συνεργασθεί στη συγγραφή και την έκδοση του 
εγχειριδίου «Οδηγός Παραγώγων Προϊόντων στην Ελληνική Χρηματιστηριακή Αγορά» υπό την 
αιγίδα των Εκδόσεων του Πανεπιστημίου Μακεδονίας. Παράλληλα, έχει συμμετάσχει ως 
εισηγητής σε σειρά εξειδικευμένων χρηματοοικονομικών σεμιναρίων. Είναι Υποψήφιος 
Διδάκτωρ του Πανεπιστημίου Μακεδονίας με το ερευνητικό του ενδιαφέρον να εστιάζεται στην 
ανάπτυξη και ερμηνεία εξειδικευμένων δεικτών και μοντέλων αποτίμησης εταιριών. Είναι 
ιδρυτικό μέλος και Υπεύθυνος Ανάλυσης Αγοράς & Μετοχών της “Valuation & Research Special-
ists” (“VRS”) – www.valueinvest.gr.
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Το Αναλυτικό Πρόγραμμα του Σεμιναρίου

1η ΗΜΕΡΑ: ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ & ΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΗΣΗ

1. Η Στρατηγική Προσέγγιση των Επενδύσεων

2. Ο Στρατηγικός Σχεδιασμός των Επενδύσεων

3. Κατηγορίες Επενδύσεων

4. Ατελείς Μέθοδοι Αξιολόγησης Επενδύσεων σε Πάγια Στοιχεία
n Η Μέθοδος της Περιόδου Επανείσπραξης
n Η Μέθοδος της Λογιστικής Απόδοσης της Επένδυσης

5. Μέθοδοι Προεξοφλημένων Καθαρών Χρηματοροών
n Βασικές Έννοιες Αξίας – Χρονική Αξία Χρήματος
n Μέθοδοι της Καθαρής Παρούσας Αξίας
n Μέθοδος του Εσωτερικού Επιτοκίου

6. Διάρθρωση Επενδυτικών Επιλογών
n Περιορισμός Κεφαλαίων & Διάκριση Επενδύσεων

7. Αξιολόγηση Επενδύσεων και Αβεβαιότητα

8. Κίνδυνος και Απόδοση

9. Είδη Επιχειρηματικών Κινδύνων

10. Μέθοδοι Υπολογισμού Κινδύνου

11. Επενδύσεις και Ανάλυση Κινδύνου
n Αναμενόμενη Καθαρή Παρούσα Αξία
n Ανάλυση Ευαισθησίας
n Ισοδύναμες Καθαρές Χρηματοροές
n Δένδρα Αποφάσεων

12. Αξιολόγηση Κινδύνου και Στατιστικά Μεγέθη
n Ανάλυση Επενδύσεων και Κίνδυνος: Ειδικά Θέματα

13. Προσαρμογή του Συντελεστή Προεξόφλησης

14. Προσαρμογή με τη Χρήση της Κατανομής Κινδύνου

15. Σταθμισμένος Συντελεστής “Beta”

16. Σταθμισμένο Μέσο Κόστος Κεφαλαίου
n Αξιολόγηση Επενδύσεων και η Χρήση της Προσομοίωσης
n Χρηματοδότηση Επενδύσεων
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2η ΗΜΕΡΑ: FINANCIAL BUDGETING & ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗ ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ  
 ΥΠΟ ΤΗ ΜΟΡΦΗ ΕΤΑΙΡΙΩΝ

1. Παρουσίαση Χρηματοοικονομικού Μοντέλου
n Ανάλυση Πωλήσεων – Ιστορικά και Προβλεπόμενα Στοιχεία
n Ισολογισμός & Αποτελέσματα Χρήσης
n Κατάσταση Ταμειακών Ροών
n Εκπόνηση Προβλέψεων με τη Χρήση Παραμέτρων - Στόχων

2. Υπολογισμός Χρηματοοικονομικών Αριθμοδεικτών
n Αριθμοδείκτες Ανάπτυξης
n Αριθμοδείκτες Περιθωρίων Κέρδους
n Αριθμοδείκτες Απορρόφησης Κόστους
n Αριθμοδείκτες Απόδοσης Κεφαλαίου
n Αριθμοδείκτες Αποδοτικότητας
n Αριθμοδείκτες Κεφαλαιακής Δομής
n Αριθμοδείκτες Κεφαλαιακής Μόχλευσης
n Αριθμοδείκτες Ρευστότητας

3. Ανάλυση μιας Επένδυσης βάσει των Ανωτέρω Χρηματοοικονομικών
Αριθμοδεικτών

n Οικονομικά Εργαλεία τα Οποία Στηρίζουν Επενδυτικές Αποφάσεις
n Μεταβολές των Παραμέτρων και Προβλέψεων βάσει Εναλλακτικών Σεναρίων και  
n Εξαγωγή Συμπερασμάτων για τους Στόχους

4. Παρουσίαση Μοντέλου Αποτίμησης σε Πρόγραμμα Microsoft Excel
n Μοντέλο Προεξόφλησης Ταμειακών Ροών (DCF)
n Συγκριτική Αποτίμηση
n Υπολογισμός Παραμέτρων
n Συντελεστής Κινδύνου Βήτα, Επασφάλιστρο Κινδύνου
n Φορολογικός Συντελεστής, Συντελεστής Απόσβεσης, Μέσο Σταθμικό Κόστος  

Κεφαλαίου, Κόστος Δανεισμού
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Ανάλυση & Αξιολόγηση Επενδύσεων
Οι Δύο Όψεις του Ίδιου Νομίσματος

Η ανάλυση και αξιολόγηση επενδύσεων αποτελεί μια από τις πιο σύνθετες εργασίες στη 
χρηματοοικονομική επιστήμη. Μέσα στην πολύπλοκη πραγματικότητα της σύγχρονης 
οικονομίας και των επιχειρήσεων, η αξιολόγηση επενδύσεων αποτελεί περισσότερο μια 
τέχνη παρά μια άσκηση μαθηματικών με προδιαγεγραμμένο αποτέλεσμα.

Υπάρχει μια σειρά από έννοιες και υποθέσεις που πρέπει να ερμηνευθούν αλλά και να 
εφαρμοσθούν σε διαφορετικές μεθόδους καθώς και από διαφορετικές οπτικές γωνίες.
Η μία οπτική γωνία είναι η προσέγγιση της επένδυσης ως μιας αυτόνομης λειτουργίας,
ενώ η άλλη οπτική γωνία είναι η ανάλυση της επένδυσης υπό τη μορφή μιας εταιρίας.

Στην πρώτη περίπτωση, ο αξιολογητής ασχολείται με τον τύπο της επένδυσης, τη 
διαχρονική αξία χρήματος, τον κίνδυνο και την απόδοση της επένδυσης, την ανάλυση 
ευαισθησίας, τα δένδρα αποφάσεων, καθώς και με τη στατιστική ανάλυση μεταξύ άλλων 
ζητημάτων.

Στη δεύτερη προσέγγιση, το ενδιαφέρον του αξιολογητή εστιάζεται στην ανάλυση 
αριθμοδεικτών, στη μελέτη του κύκλου κεφαλαίου κίνησης καθώς και στον υπολογισμό των 
λειτουργικών ταμειακών ροών. Καθώς η επένδυση προσεγγίζεται υπό τη μορφή μιας 
εταιρικής οντότητας, κρίσιμο τελικό στάδιο είναι και η εκτίμηση της πραγματικής αξίας της 
συγκεκριμένης επένδυσης.

Συνεπώς απαιτούνται πολλές οπτικές γωνίες προκειμένου να αναλυθεί και να αξιολογηθεί 
μια επένδυση σε ένα συγκεκριμένο κλάδο οικονομικής δραστηριότητας στο εγχώριο ή 
διεθνές περιβάλλον που αναλαμβάνεται από ένα μεμονωμένο επενδυτή ή από μια 
κοινοπραξία επενδυτών και αποτελεί μια δυνητική εταιρική οντότητα που ενδέχεται να 
μεταπωληθεί στο κοντινό ή απώτερο μέλλον.

Από το “Investment Research & Analysis Journal”  -  www.iraj.gr
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Εγχειρίδια για τους Συμμετέχοντες

“Μέθοδοι Ανάλυσης Αγοράς & Μετοχών –
Θεμελιώδη & Τεχνικά Κριτήρια” (Ελληνική Γλώσσα)

Το μοναδικό εγχειρίδιο στην Ελληνική αγορά που συνδυάζει τις δύο βασικές
μεθόδους ανάλυσης μετοχών και διαμόρφωσης των επενδυτικών επιλογών
στο Χρηματιστήριο. Το βιβλίο αρχίζει με την παρουσίαση των κύριων αρχών
της θεμελιώδους και τεχνικής ανάλυσης, όπως αυτές έχουν διαμορφωθεί και
μετεξελιχθεί διαμέσου των τελευταίων δεκαετιών. Θέματα τα οποία θίγονται
είναι μεταξύ των άλλων η κλασσική και η σύγχρονη σκέψη, ο χρονικός ορίζοντας, η σύγκριση αλλά και 
οι συσχετισμοί των δύο μεθόδων. Το πρώτο μέρος του εγχειριδίου ασχολείται με την Τεχνική Ανάλυση 
και μετά από μία σύντομη παρουσίαση των βασικών της αρχών και της Θεωρίας του Dow, παρουσιάζει 
πτυχές της Διαγραμματικής Ανάλυσης και των κυριότερων Τεχνικών Δεικτών. Το δεύτερο μέρος 
ασχολείται με τη Θεμελιώδη Ανάλυση, και ειδικότερα με την Ανάγνωση των Λογιστικών Καταστάσεων 
και τους Δείκτες Αποτίμησης και Κινδύνου των Μετοχών. Στο τέλος του εγχειριδίου παρατίθενται δύο 
συνοπτικά λεξικά χρήσιμων όρων για τις αντίστοιχες μεθόδους διαμόρφωσης των επενδυτικών 
επιλογών στο Χρηματιστήριο.

“Investment Research & Analysis Journal” (Αγγλική Γλώσσα)

Ακαδημαϊκό περιοδικό το οποίο δημοσιεύει ακαδημαϊκού επιπέδου έρευνες
γύρω από τη χρηματοοικονομική επιστήμη. Διαθέτει συμβουλευτική επιτροπή
από επιφανείς καθηγητές της χρηματοοικονομικής επιστήμης Ελληνικών και
ξένων πανεπιστημιακών ιδρυμάτων.
Το ερευνητικό έργο το οποίο δημοσιεύεται αφορά μία πλειάδα πεδίων έρευνας,
όπως των επενδύσεων, της χρηματοοικονομικής διοίκησης, τραπεζικής διοικητικής,
διαχείρισης κεφαλαίου, χρηματοοικονομικής ανάλυσης, αποτίμησης εταιριών,
μηχανικής και οικονομετρίας.

“The Value Invest Magazine” (Αγγλική Γλώσσα)

Εξειδικευμένο επιστημονικό περιοδικό για τους επαγγελματίες των σύγχρονων
αγορών κεφαλαίου και χρήματος. Το περιοδικό συντάσσεται από “practitioners”
και απευθύνεται σε “practitioners” της χρηματοοικονομικής. Αναλύονται με
εμπεριστατωμένο τρόπο θέματα που εντάσσονται μεταξύ των άλλων στις
ακόλουθες θεματικές ενότητες:
Επενδύσεις & Χρηματοδότηση
Αποτίμηση Χρεογράφων & Εταιριών
Εξαγορές & Συγχωνεύσεις
Αγορές Συναλλάγματος και Ομολόγων
Διεθνείς Αγορές Εμπορευμάτων
Καινοτόμες Επιχειρηματικές Ιδέες
Θεσμικό Πλαίσιο Κεφαλαιαγορών
Περιπτωσιολογικές Μελέτες

Ανάλυση & Αξιολόγηση Επενδύσεων
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αντίστοιχο ποσό. Επιστροφή ίση με το 100% του ποσού δίνεται μόνο σε περιπτώσεις που η “International Management 
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τον αρχικό συμμετέχοντα με άλλον, σε περίπτωση δικής του αδυναμίας παρακολούθησης, προκειμένου να μην χάσουν 
το ποσό συμμετοχής.
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