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TÔ˘ N. XPY™IKO¶OY§OY

T Ë ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ‹ ÊÈÏÔÛÔÊ›·
Ô˘ ·Û¿˙ÔÓÙ·È ÔÈ «¤ÌÔ-
ÚÔÈ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ Ù›ÙÏˆÓ»

·fi ÙÔ˘˜ «Â·ÁÁÂÏÌ·Ù›Â˜ ÂÂÓ-
‰˘Ù¤˜» Î·Ù¿ ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÂÂÓ-
‰‡ÛÂˆÓ ·Ó·‰ÂÈÎÓ‡ÂÈ ¤Ó·˜ Úˆ-
ÙÔfiÚÔ˜ ∂ÏÏËÓ·˜, Ô ÔÔ›Ô˜ ÙËÓ
ÙÂÏÂ˘Ù·›· ‰ÂÎ·ÂÙ›· ‰Ú·ÛÙËÚÈÔ-
ÔÈÂ›Ù·È ÛÙÔÓ «¿ÁÓˆÛÙÔ» ÁÈ·
ÔÏÏÔ‡˜ ̄ ÒÚÔ ÙˆÓ hheeddggee  ffuunnddss. 

∂Ó· ̄ ÒÚÔ Ô˘ ‰È¯¿˙ÂÈ, Î·ıÒ˜
ÔÏÏÔ› Î·ÙËÁÔÚÔ‡Ó ÙÔ˘˜ ‰È·¯ÂÈ-
ÚÈÛÙ¤˜ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ fiÙÈ
ÛÙÔ ‚ˆÌfi ÙˆÓ ·Ô‰fiÛÂˆÓ Î·È
ÙÔ˘ Î¤Ú‰Ô˘˜ ˘ÈÔıÂÙÔ‡Ó ÂÂÓ‰˘-
ÙÈÎ¤˜ Ù·ÎÙÈÎ¤˜ ˘„ËÏÔ‡ Ú›ÛÎÔ˘,
ÂÓÒ ·ÓÙ›ıÂÙ· ÔÈ ˘ÂÚ·ÛÈÛÙ¤˜
ÙÔ˘˜ Î¿ÓÔ˘Ó ÏfiÁÔ ÁÈ· ÌÈ· Ú·Á-
Ì·ÙÈÎ‹ Â·Ó¿ÛÙ·ÛË ÛÙÔÓ ¯ÒÚÔ
ÙˆÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ. 
■ O °È¿ÓÓË˜ ªÔ˘Ù·Ê›‰Ë˜, Â›
ÛÂÈÚ¿ ÂÙÒÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎfi˜ Û‡Ì-
‚Ô˘ÏÔ˜ ÛÙË Merrill Lynch (∂˘-
ÚÒË), ÛÙË Lehman Brothers
(∞ÌÂÚÈÎ‹) Î·È ÛÂ ¿ÏÏÔ˘˜ ‰ÈÂ-
ıÓÂ›˜ Ô›ÎÔ˘˜, ·Ó‹ÎÂÈ Û·Ê¤ÛÙ·Ù·
ÛÙË ‰Â‡ÙÂÚË Î·ÙËÁÔÚ›·. O ›‰ÈÔ˜
·Ó·Ê¤ÚÂÈ fiÙÈ fiÏÂ˜ ÔÈ ̄ ÚËÌ·ÙÔÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ·ÁÔÚ¤˜ ‰ÈÂıÓÒ˜ ÂÚ-
ÓÔ‡Ó Û‹ÌÂÚ· ÙË ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË Â-
Ú›Ô‰Ô ‰È·Î˘Ì¿ÓÛÂˆÓ ÌÂÙ¿ ÙËÓ
‡ÊÂÛË ÙÔ˘ 1930. 

OÈ Ù¿ÛÂÈ˜ ·˘Ù¤˜ fiÌˆ˜ ÌÔÚÔ‡Ó
Ó· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ‹ÛÔ˘Ó ÚÔ˜ fiÊÂÏÔ˜
ÙÔ˘ ÂÂÓ‰˘Ù‹, Î·ıÒ˜ ‰ËÌÈÔ˘Ú-

ÁÔ‡Ó ÙÔ È‰·ÓÈÎfi ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ
ÁÈ· Ó· ÍÂ¯ˆÚ›ÛÂÈ Î¿ÔÈÔ˜ ÙÔ˘˜
«Â·ÁÁÂÏÌ·Ù›Â˜ ÂÌfiÚÔ˘˜» ·fi
ÙÔ˘˜ «Â·ÁÁÂÏÌ·Ù›Â˜ ÂÂÓ‰˘-
Ù¤˜» ÛÙÔÓ ¯ÒÚÔ ÙË˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜
ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ. 
■ Oˆ˜ ·Ó·Ê¤ÚÂÈ Ô ›‰ÈÔ˜, ÔÈ «Â-
·ÁÁÂÏÌ·Ù›Â˜ ¤ÌÔÚÔÈ» ¯ÚËÌ·-
ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ, fiˆ˜
ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·È ¿ÏÏÂ˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ (¯ÚËÌ·ÙÔ-
ÌÂÛ›ÙÂ˜, ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ·ÌÔÈ‚·›ˆÓ
ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ), ÚÚÔÔÛÛÊÊ¤¤ÚÚÔÔ˘̆ÓÓ Ù· ·-
ÔÎ·ÏÔ‡ÌÂÓ· «·Ú·‰ÔÛÈ·Î¿ Â-
ÂÓ‰˘ÙÈÎ¿» ÚÔ˚fiÓÙ·, Ù· ÔÔ›·
¤¯Ô˘Ó ‰ËÌÈÔ˘ÚÁËıÂ› ÒÛÙÂ Ó· ·-
ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó ÙËÓ ÔÚÂ›· ÙˆÓ ·ÁÔ-
ÚÒÓ ÛÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ ÂÂÓ‰‡Ô˘Ó Î·È
Û˘ÓÂÒ˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÔ‡Ó ıÂÙÈÎ¿ ÁÈ·
ÙÔÓ ÂÂÓ‰˘Ù‹ ÌfiÓÔ fiÙ·Ó ÔÈ ·ÁÔ-
Ú¤˜ Â›Ó·È ·ÓÔ‰ÈÎ¤˜. 

∞ÓÙ›ıÂÙ·, ÔÈ «Â·ÁÁÂÏÌ·Ù›Â˜
ÂÂÓ‰˘Ù¤˜», fiˆ˜ ÔÈ ‰È·¯ÂÈÚÈ-
ÛÙ¤˜ ÙˆÓ hedge funds, ÚÔÛÊ¤-
ÚÔ˘Ó ÙÈ˜ ·ÔÎ·ÏÔ‡ÌÂÓÂ˜ «ÂÓ·Ï-
Ï·ÎÙÈÎ¤˜ ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ˜», ÔÈ ÔÔ›Â˜
¤¯Ô˘Ó Û˘Ó‹ıˆ˜ ÔÏ‡ ÎÎ··ÏÏ‡‡ÙÙÂÂÚÚÂÂ˜̃
·Ô‰fiÛÂÈ˜ ·fi Ù· ·Ú·‰ÔÛÈ·Î¿
¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ÚÔ˚fiÓÙ·. 

∞˘Ùfi Û˘Ì‚·›ÓÂÈ ‰ÈfiÙÈ, ¯ÚËÛÈ-
ÌÔÔÈÔ‡ÓÙ·È ÔÏ̆ ¿ÚÈıÌÂ˜ ·ÓÙÈ-
ÛÙ·ıÌÈÛÙÈÎ¤˜ ÙÂ¯ÓÈÎ¤˜ trading
(short-long pair positions,
arbitrage positions, futures,

options, leverage Î.¿.) Ô˘
‰ÂÓ Â›Ó·È ‰È·ı¤ÛÈÌÂ˜ ÛÂ «·Ú·-
‰ÔÛÈ·Î¤˜» ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜, ÌÂ ÛÙfi¯Ô
Ó· ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÔÓÙ·È Ù·˘Ùfi¯ÚÔÓ·
Î·È ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ Î·ıÔ‰ÈÎÒÓ Ù¿-
ÛÂˆÓ ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ
·ÁÔÚÒÓ. 
■ Afi ÙÔ 22000000 Î·È ÌÂÙ¿, ÔfiÙÂ
ÔÈ ·ÁÔÚ¤˜ ̆ Ô¯ÒÚËÛ·Ó ‰ÈÂıÓÒ˜,
ÔÈ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÙˆÓ ·Ú·‰ÔÛÈ·-
ÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ, Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ
ÙÔÓ °. ªÔ˘Ù·Ê›‰Ë, ‹Ù·Ó ·Ô-
ÁÔËÙÂ˘ÙÈÎ¤˜. 

Y„ËÏ¤˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜

∞ÓÙ›ıÂÙ·, Ù· ÂÓ·ÏÏ·ÎÙÈÎ‹˜
ÌÔÚÊ‹˜ ÎÂÊ¿Ï·È· fiˆ˜ Ù·
hedge funds ‰ÂÓ ¤¯·Û·Ó ‹ ˘Ô-
¯ÒÚËÛ·Ó ÔÏ‡ ÏÈÁfiÙÂÚÔ ¤Ó·ÓÙÈ
ÙˆÓ ·Ú·‰ÔÛÈ·ÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ.
O ›‰ÈÔ˜ ÂÈÎ·ÏÂ›Ù·È ÙÈ˜ ·Ô‰fi-
ÛÂÈ˜ ÙË˜ ÂÙ·ÈÚÂ›·˜ Olympic
Asset Management (www.o-
lympianfunds. com), Ô˘ ›‰Ú˘-
ÛÂ ÙÔ 1994, ÁÈ· Ó· ·Ô‰Â›ÍÂÈ ÙËÓ
·ÎÚ›‚ÂÈ· ÙˆÓ ÏfiÁˆÓ ÙÔ˘. 

ªÂÙ·Í‡ ¢ÂÎÂÌ‚Ú›Ô˘ 1996 Î·È
πÔ˘Ó›Ô˘ 2004, Ë ·fi‰ÔÛË ÌÂ ‚¿-
ÛË ÙÔ ·ÌÂÚÈÎ¿ÓÈÎÔ ‰ÔÏ¿ÚÈÔ Ô˘
¤Ù˘¯Â Ë O∞ª ‰È·ÌÔÚÊÒıËÎÂ
ÛÙÔ 110000,,0044%% ¤Ó·ÓÙÈ 34,01% ÙÔ˘
˘„ËÏfiÙÂÚÔ˘ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡ ÂÈÙÔ-
Î›Ô˘ Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ ÂÓfi˜ ÌËÓfi˜ (1
month depo rate) Î·È 27,26%

ÙÔ˘ ‰ÈÂıÓÔ‡˜ ‰Â›ÎÙË ÌÂÙÔ¯ÒÓ
MSCI World Index. 

™ÙËÓ ›‰È· ÂÚ›Ô‰Ô, Ë Ì¤ÛË Â-
Ù‹ÛÈ· ·fi‰ÔÛË ÙË˜ O∞ª ‹Ù·Ó
10,1% ¤Ó·ÓÙÈ 3,1% ÙÔ˘ ‰Â›ÎÙË
MSCI World Index Î·È 4,2%
ÙˆÓ Î·Ù·ı¤ÛÂˆÓ ÂÓfi˜ ÌËÓfi˜.
∂ÈÏ¤ÔÓ, ·fi Ù· ̆ „ËÏfiÙÂÚ· Â-
›Â‰· ÙˆÓ ‰ÈÂıÓÒÓ ̄ ÚËÌ·Ù·ÁÔ-
ÚÒÓ (ª¿ÚÙÈÔ˜ 2000) Ì¤¯ÚÈ ÙÔÓ
ÂÚ·ÛÌ¤ÓÔ πÔ‡ÓÈÔ Ë ·fi‰ÔÛË ‹-
Ù·Ó ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯· ıÂÙÈÎ‹ 0,87%
ÁÈ· ÙËÓ O∞ª ¤Ó·ÓÙÈ ·ˆÏÂÈÒÓ
(25,8%) ÙÔ˘ ‰Â›ÎÙË MSCI
World Index.
■ µ·ÛÈÎ‹ ·ÈÙ›· ÁÈ· ÙËÓ Â›ÙÂ˘-
ÍË ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ÂÈ‰fiÛÂˆÓ Â›Ó·È
fiÙÈ Ë O∞ª ·ÔÙÂÏÂ› ÌÈ· ·fi ÙÈ˜
ÚˆÙÔfiÚÔ˘˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ ÂÙ·È-
ÚÂ›Â˜ ‰ÈÂıÓÒ˜ Ô˘ ÚÔÛÊ¤ÚÔ˘Ó
ÙÈ˜ ÂÔÓÔÌ·˙fiÌÂÓÂ˜ «ÂÓ·ÏÏ·-
ÎÙÈÎ¤˜ ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ˜». 

ÃÚËÛÈÌÔÔÈÂ› ÙËÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹
Ì¤ıÔ‰Ô ÙˆÓ ÔÏÏ·ÏÒÓ ‰È·¯ÂÈ-
ÚÈÛÙÒÓ (multimanager/hedge
funds investment process) Î·È
ÂÂÓ‰‡ÂÈ ‰ÈÂıÓÒ˜ Ì¤Ûˆ ÙˆÓ ÈÔ
ÂÈÙ˘¯ËÌ¤ÓˆÓ ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙÒÓ ÎÂ-
Ê·Ï·›Ô˘ ·ÁÎÔÛÌ›ˆ˜. 

∏ ÂÙ·ÈÚÂ›· ÙÔÔıÂÙÂ› Ù· ÎÂÊ¿-
Ï·È· ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ ÙË˜ ÛÂ ÂÈ-
ÏÂÁÌ¤Ó· hedge funds Ù· ÔÔ›·
‰È·¯ÂÈÚ›˙ÔÓÙ·È ·ÓÂÍ¿ÚÙËÙÔÈ ·fi
·˘Ù‹Ó Ì¿Ó·Ù˙ÂÚ. ™˘Á¯ÚfiÓˆ˜,

‰È·ÛÎÔÚ›˙ÂÈ ÙÔ Ú›ÛÎÔ ÛÂ ‰È·ÊÔ-
ÚÂÙÈÎ¤˜ ·ÁÔÚ¤˜ (ÌÂÙÔ¯¤˜, ÔÌfiÏÔ-
Á·, ·Á·ı¿, ÓÔÌ›ÛÌ·Ù· Î.Ï.) Î·È
ÂÚÈÔ¯¤˜ (∂˘ÚÒË, ∞Û›·, ∞ÌÂ-
ÚÈÎ‹ Î.¿.) Î·È ÛÂ ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙ¤˜
Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó ÔÈÎ›ÏÂ˜ ÂÂÓ-
‰˘ÙÈÎ¤˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ¤˜. 
■ ™‹ÌÂÚ· Ë O∞ª ¤¯ÂÈ ̆ fi ‰È·-
¯Â›ÚÈÛË ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ÎÂÊ¿Ï·È·,
Ù· ÔÔ›· ¤¯Ô˘Ó ‰È·ÓÂÌËıÂ› ÛÂ
¿Óˆ ·fi 2200  hheeddggee  ffuunnddss, ÌÂ-
Ù·Í‡ ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ Û˘ÁÎ·Ù·Ï¤ÁÔ-
ÓÙ·È ÔÚÈÛÌ¤Ó· ·fi Ù· ÈÔ ÂÙ˘-
¯ËÌ¤Ó· ·ÁÎÔÛÌ›ˆ˜ fiˆ˜ ÙÔ
Egerton European Fund (Â˘-
Úˆ·˚Î¤˜ ÌÂÙÔ¯¤˜), ÙÔ Raptor
Global Fund (·ÌÂÚÈÎ¿ÓÈÎÂ˜ ÌÂ-
ÙÔ¯¤˜) Î·È ÙÔ Caxton Global
Investments Fund (ÔÈÎÔÓÔÌÈ-
Î¿ ·Á·ı¿). 

∆Ô ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ Ë ÂÔÙÂ›· ÙˆÓ
hedge funds ‰ÈÂıÓÒ˜ Â›Ó·È Â-
ÚÈÔÚÈÛÌ¤ÓË ÂÈÙÚ¤ÂÈ Ó· ÙÔÔıÂ-
ÙÔ‡Ó ÂÚÈÛÛfiÙÂÚ· ÎÂÊ¿Ï·È· ÛÂ
«ÂÍˆÙÈÎ¤˜» ·ÁÔÚ¤˜, ÌÂÙÔ¯¤˜ Î·È
ÚÔ˚fiÓÙ·. ∆· ˘„ËÏ¿ Ú›ÛÎ· Ô˘
Û˘¯Ó¿ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÔ˘Ó Î·È Ë ̄ ÚÂ-
ÔÎÔ›· ÔÚÈÛÌ¤ÓˆÓ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó Ù·
Î‡ÚÈ· ÂÈ¯ÂÈÚ‹Ì·Ù· ÙˆÓ ÙÚ·Â-
˙ÒÓ ÁÈ· Ó· ·ÔÙÚ¤„Ô˘Ó ÙÔ˘˜ Â-
ÂÓ‰˘Ù¤˜ ·fi ÙËÓ ÙÔÔı¤ÙËÛË
ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÙÔ˘˜ ÛÂ ·˘Ù¿.

AÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘

■ O °. ªÔ˘Ù·Ê›‰Ë˜ ·ÓÙÈÎÚÔ‡ÂÈ
·˘Ùfi ÙÔ ÂÈ¯Â›ÚËÌ·. «∆È Â›Ó·È
ÈÔ ÂÈÎ›Ó‰˘ÓÔ Ó· Ô‰ËÁÂ›˜, ¤Ó·
¡ÙÂÛÂ‚fi ‹ ÌÈ· ºÂÚ¿ÚÈ;» ÚˆÙ¿
Î·È ‰›ÓÂÈ Ô ›‰ÈÔ˜ ÙËÓ ·¿ÓÙËÛË:
«∆È˜ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜ ÊÔÚ¤˜ ÈÔ Â-
›ÊÔ‚Ô Â›Ó·È ÙÔ ¡ÙÂÛÂ‚fi, ·ÊÔ‡
ÛÂ ÂÚ›ÙˆÛË ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ‰ÂÓ
ÌÔÚÂ›˜ Ó· ·Ù‹ÛÂÈ˜ ÁÎ¿˙È Î·È
Ó· ·ÔÌ·ÎÚ˘ÓıÂ›˜». 

™‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔÓ ›‰ÈÔ, Ù· hed-
ge funds ‰È·ı¤ÙÔ˘Ó ÙÈ˜ ··Ú·›-
ÙËÙÂ˜ ÙÂ¯ÓÈÎ¤˜ ·ÓÙÈÛÙ¿ıÌÈÛË˜
ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÒÛÙÂ Ó· «·Ù‹ÛÔ˘Ó ·-
Ó¿ÏÔÁ· ÁÎ¿˙È ‹ ÊÚ¤ÓÔ» ÛÂ ‰‡-
ÛÎÔÏÂ˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ ÂÚÈfi‰Ô˘˜
Î·È Ó· ÚÔÊ˘Ï¿ÍÔ˘Ó Ù· ÎÂÊ¿-
Ï·È· Ô˘ ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÔÓÙ·È. 
■ ¶¤Ú·Ó ·˘Ù‹˜ ÙË˜ Â˘ÂÏÈÍ›·˜ Ô˘
ÚÔÛÊ¤ÚÔ˘Ó Ù· hedge funds, Ë
‚·ÛÈÎ‹ ‰È·ÊÔÚ¿ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ «Â-
·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÒÓ ÂÌfiÚˆÓ» ̄ ÚËÌ·-
ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ÚÔfiÓÙˆÓ Î·È
ÙˆÓ «Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÒÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ»
¤¯ÂÈ Ó· Î¿ÓÂÈ Î·È ÌÂ ÙÔÓ ÙÚfiÔ ÌÂ
ÙÔÓ ÔÔ›Ô ·ÌÂ›‚ÔÓÙ·È. 

OÈ ÌÂÓ ÂÌÔÚÈÎ¤˜ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ (ÙÚ¿Â˙Â˜,
¯ÚËÌ·ÙÔÌÂÛ›ÙÂ˜ Î.Ï.) ̄ ÚÂÒÓÔ˘Ó
ÙÔ˘˜ ÂÏ¿ÙÂ˜ ÙÔ˘˜ ÚÔÌ‹ıÂÈÂ˜, ¤-
ÍÔ‰· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜, ¤ÍÔ‰· ‰È·ÊÔ-
Ú¿˜ ·ÁÔÚ¿˜-ÒÏËÛË˜ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ
(spreads) ·ÓÂÍ¿ÚÙËÙ· ÙË˜ ·fi-
‰ÔÛË˜ ÙˆÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ Ô˘ ÚÔ-
ÛÊ¤ÚÔ˘Ó. 

∞ÓÙ›ıÂÙ·, ÔÈ hedge fund ma-
nagers ·ÌÂ›‚ÔÓÙ·È Î˘Ú›ˆ˜ ·fi
ÙËÓ ˘̆ÂÂÚÚ··ÍÍ››·· ÙˆÓ ÂÂÓ‰Â‰˘Ì¤-
ÓˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÛÙÈ˜ ̄ ÚËÌ·ÙÔÔÈ-
ÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÁÈ· ÏÔÁ·ÚÈ·-
ÛÌfi ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ ÙÔ˘˜, ·Ú·-
ÎÚ·ÙÒÓÙ·˜ ‰ËÏ·‰‹ Î¿ÔÈÔ Ô-
ÛÔÛÙfi Â› Î¿ıÂ Ó¤Ô˘ Î¤Ú‰Ô˘˜
ÙÔ˘ ÂÂÓ‰Â‰˘Ì¤ÓÔ˘ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘.
∂ÙÛÈ Á›ÓÔÓÙ·È Û˘Ó¤Ù·ÈÚÔÈ ÌÂ
ÙÔ˘˜ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜-ÂÏ¿ÙÂ˜ ÙÔ˘˜ Î·È
Ë ·ÌÔÈ‚‹ ÂÎÚ¤ÂÈ ·fi ÙËÓ ˘Â-
Ú·Í›· ÙÔ˘ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ ÙÔ˘˜.

∆Ô˘ ª. °∂§∞¡∆∞§π

OI ¶PO™¢OKIE™ ÁÈ· Î¤Ú‰Ë ·Ú¿ Ë ›‰È· Ë
ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›· ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ¤ıÚÂ„·Ó ÙÔ
Î˘Ó‹ÁÈ ÙˆÓ ·Ô‰fiÛÂˆÓ Ù· ÙÂÏÂ˘Ù·›· ‰‡Ô
¯ÚfiÓÈ· Î·È ·ÚÎÂÙÔ› ·Ó·Ï˘Ù¤˜ ÈÛÙÂ‡Ô˘Ó fi-
ÙÈ ÙËÓ ›‰È· ÛÙ¿ÛË ı· ÎÚ·Ù‹ÛÔ˘Ó ÔÈ ÂÂÓ-
‰˘Ù¤˜ Î·È ÙÔ 2005. 

∆ËÓ ÂÚ›Ô‰Ô 2002-2003 Ë ¿ÓÔ‰Ô˜ ÙÔ˘
ÁÂÓÈÎÔ‡ ‰Â›ÎÙË Â›Ó·È ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹. ºÙ¿ÓÂÈ ÙÔ
53,4%. ∏ Ì¤ÛË ·fi‰ÔÛË ÙÔ˘ Û˘ÓfiÏÔ˘ ÙˆÓ
ÂÈÛËÁÌ¤ÓˆÓ, fiÌˆ˜, ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ÔÚÈ·Î¿ ·Ú-
ÓËÙÈÎ‹, ÛÂ ÔÛÔÛÙfi 1,27%. 
–∆È ÛËÌ·›ÓÂÈ ·˘Ùfi; OÙÈ Ï›ÁÂ˜ Î·È Ì¿ÏÈÛÙ·
«‰ÂÈÎÙÔ‚·ÚÂ›˜», ̂ ˜ Â› ÙÔ ÏÂ›ÛÙÔÓ, ÌÂÙÔ-
¯¤˜ ¤ÙÚÂÍ·Ó Î·È Ì¿ÏÈÛÙ· ÔÏ‡, ÂÓÒ Ë ÏÂÈ-
ÔÓfiÙËÙ· ÙˆÓ ÂÈÛËÁÌ¤ÓˆÓ ¤¯·ÛÂ ¤‰·ÊÔ˜.
∞ÏÏˆÛÙÂ ÙÔ ›‰ÈÔ ‰È¿ÛÙËÌ· Ô˘ Ë ·fi‰ÔÛË
ÙÔ˘ FTSE/20 Êı¿ÓÂÈ ÛÙÔ 70,8%, ÁÈ· ÙÚÂÈ˜
ÛÙÈ˜ Ù¤ÛÛÂÚÈ˜ ÌÂÙÔ¯¤˜ fiÌˆ˜ Î·Ù·ÁÚ¿ÊË-
Î·Ó ˙ËÌÈ¤˜. ∂ÈÎfiÓ· Î·È ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹ Û˘Ó‹-
ıÂÈ·, Ô˘, fiˆ˜ ÂÎÙÈÌÔ‡Ó ÔÈ ·Ó·Ï˘Ù¤˜,
ÌÔÚÂ› Ó· Û˘ÓÂ¯ÈÛıÔ‡Ó Î·È ÙÔ˘˜ ÂfiÌÂ-
ÓÔ˘˜ Ì‹ÓÂ˜ ÛÙË ™ÔÊÔÎÏ¤Ô˘˜. ªÂ ÙËÓ ÚÔ-
¸fiıÂÛË ˆ˜ Ë ‰ÈÂıÓ‹˜ Û˘ÁÎ˘Ú›· ‰ÂÓ ı·
ÂÈÊ˘Ï¿ÛÛÂÈ ·ÚÓËÙÈÎ¤˜ ÂÎÏ‹ÍÂÈ˜ Î·È ÙÔ
«·È¯Ó›‰È» ÙˆÓ ·Ô‰fiÛÂˆÓ ÛÙËÓ ˘„ËÏ‹
ÎÂÊ·Ï·ÈÔÔ›ËÛË ÌÔÚÂ› Ó· ¤¯ÂÈ Û˘Ó¤¯ÂÈ·
Î·È ÂÓ Ì¤ÚÂÈ Ó· ‰È·¯˘ıÂ› Î·È ÛÂ Ï›ÁÂ˜ ÌÂ-
ÙÔ¯¤˜ ÌÂÛ·›·˜ ÎÂÊ·Ï·ÈÔÔ›ËÛË˜.
–¶¿ÓÙˆ˜, ÌÂ ‚¿ÛË Ù· ·Ó¿ ÌÂÙÔ¯‹ Î¤Ú‰Ë
ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ‰È·ÈÛÙÒÓÂÙ·È fiÙÈ ÔÈ ̆ „ËÏ¤˜
·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÙËÓ ÂÚ›Ô‰Ô 1/1/03-
14/12/04 ‰ÂÓ ¤¯Ô˘Ó ÂÚÈÔÚÈÛÙÂ› ÌfiÓÔ ÛÂ
Ù›ÙÏÔ˘˜ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÌÂ ÛÙ·ıÂÚ‹ ‚ÂÏÙ›ˆÛË
ÙˆÓ ÌÂÁÂıÒÓ ÙÔ˘˜ ·ÏÏ¿ ÚÔÛÊ¤ÚÔÓÙ·È Î·È
·fi ÌÂÙÔ¯¤˜ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÌÂ ˘ÛÙ¤ÚËÛË ÛÙ·
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù·. 

BÂÏÙ›ˆÛË ÎÂÚ‰ÒÓ

–∞fi ÙÈ̃  ÂÈÛËÁÌ¤ÓÂ˜ ÛÙÔ ̄ ÚËÌ·ÙÈÛÙ‹ÚÈÔ Â-
Ù·ÈÚÂ›Â˜ ÌfiÏÈ̃  ÛÂ 35 ÂÚÈÙÒÛÂÈ̃  Ù· ÌÂÁ¤-
ıË ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ÛÙ·ıÂÚ‹ ‚ÂÏÙ›ˆÛË ÁÈ·
ÙÚÂÈ̃  Î·Ù¿ ÛÂÈÚ¿ ̄ Ú‹ÛÂÈ̃  ·fi ÙÔ 2001 ¤ˆ˜
Î·È ¤Ú˘ÛÈ. ∞fi ·˘Ù¤ ,̃ ˆÛÙfiÛÔ, ÌfiÏÈ̃  ‰Â-
Î·ÂÓÓ¤· ¤¯Ô˘Ó Î¤Ú‰Ë ÛÙÔ Ù·ÌÏfi ÙËÓ ÙÂ-
ÏÂ˘Ù·›· ‰ÈÂÙ›·. ªÂ ·˘Ùfi ÙÔ ‰Â‰ÔÌ¤ÓÔ, Ô «¿-
ÚÈÛÙÔ˜» Û˘Ó‰˘·ÛÌfi˜ ·fi‰ÔÛË˜ Î·È ıÂÌÂ-
ÏÈˆ‰ÒÓ ÌÂÁÂıÒÓ ÛËÌÂÈÒÓÂÙ·È ÌfiÓÔ ÛÙËÓ
ÂÚ›ÙˆÛË ÙˆÓ Jumbo , ¶Ï·›ÛÈÔ , °ÂÚÌ·Ófi˜
Î·È ∆¤ÚÓ·, Î·ıÒ˜ ÁÈ· ÙÈ̃  ÌÂÙÔ¯¤˜ ·˘Ù¤˜ Ù·
Î¤Ú‰Ë Î˘Ì·›ÓÔÓÙ·È ÌÂÙ·Í‡ 94,7%-114,4%. 
–À„ËÏfiÙÂÚ· Î¤Ú‰Ë, Ô˘ ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË
ÙË˜ ºÔ˘ÚÏ‹˜ Êı¿ÓÔ˘Ó ÛÙÔ 440%, ·ÚÔ˘-
ÛÈ¿˙Ô˘Ó ÌÂÙÔ¯¤˜ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÌÂ ˘ÛÙ¤ÚËÛË
ÌÂÁÂıÒÓ ‹ ÌÂ›ˆÛË ·ÔÙÂÏÂÛÌ¿ÙˆÓ, ÁÂÁÔ-
Ófi˜ Ô˘ ÛÂ Ï›ÁÂ˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜ ·Ô‰›‰ÂÙ·È
ÛÂ ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ¤˜ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ Î·È ÛÂ ÔÏÏ¤˜
ÛÂ ̄ ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·ÎÔ‡˜ ÏfiÁÔ˘˜. 

∞˘Ùfi ÂÍËÁÂ›Ù·È ·fi ÙËÓ Ù·ÎÙÈÎ‹ ÙˆÓ Â-
ÂÓ‰˘ÙÒÓ Ó· ÂÈÏ¤ÁÔ˘Ó ÂÓ›ÔÙÂ ÌÂÙÔ¯¤˜ Â-
Ù·ÈÚÂÈÒÓ Ô˘ Â›ÙÂ ¤¯Ô˘Ó ˘Ô¯ˆÚ‹ÛÂÈ ÛË-
Ì·ÓÙÈÎ¿ Â›ÙÂ Â›Ó·È ÔÏ‡ Û˘ÁÎÂÓÙÚˆÌ¤ÓÂ˜,
ÌÂ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· «Â‡ÎÔÏ·» Ó· ÌÔÚÔ‡Ó Ó·
ÌÔ˘Ó ÛÂ ·ÓÔ‰ÈÎ‹ ÙÚÔ¯È¿ Ô˘ ̂ ÛÙfiÛÔ Û˘-
¯Ó¿ ¤¯ÂÈ ËÌÂÚÔÌËÓ›· Ï‹ÍË˜. 
–¶¿ÓÙˆ˜, ÌÂ ‚¿ÛË ÙËÓ ÔÚÂ›· ÙË˜ ·ÁÔ-
Ú¿˜ Ù· ÙÂÏÂ˘Ù·›· ¯ÚfiÓÈ· ÔÈ ·Ó·Ï˘Ù¤˜ ıÂ-
ˆÚÔ‡Ó ̂ ˜ Èı·Ófi ÙÔ ÂÓ‰Â¯fiÌÂÓÔ ÙË˜ ÂÓ›-
Û¯˘ÛË˜ ÙÔ˘ ÁÂÓÈÎÔ‡ ‰Â›ÎÙË ·ÏÏ¿ Î·È ÙË˜
·Ú¿ÏÏËÏË˜ ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ ··Í›ˆÛË˜ ÙË˜
ÏÂÈÔÓfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÌÂÙÔ¯ÒÓ. ∞˘Ùfi ÙÔ ÛÂ-
Ó¿ÚÈÔ, ‚¤‚·È·, ÚÔ¸Ôı¤ÙÂÈ Î·Ïfi ÎÏ›Ì·
Î·È ÛÙÈ˜ Í¤ÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜.

EÓ· X.A., ‰‡Ô fi„ÂÈ˜

°
π∞

¡
¡

∏
™

 ª
O

À
∆

∞
º

π¢
∏

™

«AÏÏÔ ¤ÌÔÚÔ˜ Ù›ÙÏˆÓ
Î·È ¿ÏÏÔ ÂÂÓ‰˘Ù‹˜»


