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HEDGE FUNDS

K¤Ú‰Ë ·fi ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ˜ 

ÛÂ «Î·Ï¿ıÈ» ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙÒÓ
¢EKA ¯ÚfiÓÈ· ·ÚÔ˘Û›·˜ ÛÙË ‰ÈÂıÓ‹ ‚ÈÔÌË¯·Ó›· ÂÂÓ-

‰‡ÛÂˆÓ Ì¤Ûˆ hedge funds ÎÏÂ›ÓÂÈ Ê¤ÙÔ˜ Ë Olympic

Asset Management (OAM). ∏ ÂÙ·ÈÚÂ›· Ô˘ È‰Ú‡ıËÎÂ

ÛÙË ¡¤· ÀfiÚÎË ÙÔ 1994 ·fi ÙÔÓ °È¿ÓÓË ªÔ˘Ù·Ê›‰Ë
–Â› ÛÂÈÚ¿ ÂÙÒÓ Û‡Ì‚Ô˘ÏÔ ÛÂ ÌÂÁ¿ÏÔ˘˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ ÂÂÓ-

‰˘ÙÈÎÔ‡˜ Ô›ÎÔ˘˜– ÂÂÓ‰‡ÂÈ ÛÂ fiÏÔ ÙÔÓ ÎfiÛÌÔ Ì¤Ûˆ ÙˆÓ

ÈÔ ÂÈÙ˘¯ËÌ¤ÓˆÓ ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙÒÓ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ (hedge fund

managers). ¶¤Ú˘ÛÈ ¤ÎÏÂÈÛÂ ÙË ̄ ÚÔÓÈ¿ ÌÂ Î·ı·Ú‹ ·fi-

‰ÔÛË ÛÙÔ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈfi ÙË˜ 10,17% (Û˘ÌÂÚÈÏ·Ì‚·-

ÓÔÌ¤ÓˆÓ ÙˆÓ ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙÈÎÒÓ ÂÍfi‰ˆÓ), ¤Ó·ÓÙÈ Ì¤ÛË˜ ·-

fi‰ÔÛË˜ 6,8% ÙÔ˘ ·ÓÙÈÚÔÛˆÂ˘ÙÈÎÔ‡ ‰Â›ÎÙË ÙˆÓ

Fund of Hedge Funds, Î·È 3,5% ÙÔ˘ ‰Â›ÎÙË Dow Jones.

∞fi ÙÔ 1996 (ÔfiÙÂ Î·È Û˘ÛÙ‹ıËÎÂ ÙÔ ÚÒÙÔ ¯·ÚÙÔ-

Ê˘Ï¿ÎÈfi ÙË˜), Ë ÂÙ·ÈÚÂ›· Î·Ù·ÁÚ¿ÊÂÈ ·fi‰ÔÛË 116%
¤Ó·ÓÙÈ 67,22% ÙÔ˘ Dow Jones, Î·È 40% ÙÔ˘ ‰Â›ÎÙË

MSCI World. 

∆Ô ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ Ì¤ÚÔ˜ ÙË˜ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›·˜ ÚÔ‹ÏıÂ ·-

fi ÙÔÔıÂÙ‹ÛÂÈ˜ ÙÔ˘ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ÙË˜ ÛÂ ‰È·¯ÂÈÚÈ-

ÛÙ¤˜ ÌÂÙÔ¯ÈÎÒÓ hedge funds (63%), ÂÈÏÔÁ‹ Ô˘ ·Ô-

ÙÂÏÂ› Î·È ÙÔÓ Î‡ÚÈÔ ÎÔÚÌfi ÙË˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹˜ ÊÈÏÔÛÔÊ›·˜

Î·È ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹ ÙË˜ O∞ª. OÊ¤ÏË ˘‹ÚÍ·Ó Î·È ·fi ÙË

ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹ ÂÈÏÔÁ‹ ÙË˜ O∞ª Ó· ÌÂÙ·ÙÚ¤„ÂÈ ÙÔ 1/3 ÙÔ˘

¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ÙË˜ ·fi ‰ÔÏ¿ÚÈ· ÛÂ Â˘ÚÒ ÙÔ 2001 (ÌÂ

ÈÛÔÙÈÌ›· 0,84) Î·È Â·Ó·ÊÔÚ¿ ÛÂ ‰ÔÏ¿ÚÈ· ÛÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙÔ˘

2004 (ÌÂ ÈÛÔÙÈÌ›· 1,36). 

O ÂÈÎÂÊ·Ï‹˜ ÙË˜ O∞ª °. ªÔ˘Ù·Ê›‰Ë˜ ·Ó·Ê¤ÚÂÈ fiÙÈ

ÙÔ 2005 ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· Â›Ó·È ‰‡ÛÎÔÏË ¯ÚÔÓÈ¿ ÁÈ· ÙÈ˜

‰ÈÂıÓÂ›˜ ·ÁÔÚ¤˜. ™ÙÈ˜ ∏¶∞ Ô Ú˘ıÌfi˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ÙË˜ ÔÈ-

ÎÔÓÔÌ›·˜ ı· ÂÈ‚Ú·‰˘ÓıÂ› ÏfiÁˆ ÙË˜ ·Ófi‰Ô˘ ÙË˜ ÙÈÌ‹˜

ÙÔ˘ ÂÙÚÂÏ·›Ô˘. ∏ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË ÔÈÎÔÓÔÌ›· ÙÔ˘ ÎfiÛÌÔ˘

·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙ÂÈ ¤Ó· ‰È·ÚÎÒ˜ ·˘Í·ÓfiÌÂÓÔ ¤ÏÏÂÈÌÌ·, ÛÂ ÌÈ·

ÂÚ›Ô‰Ô Ô˘ Ù· Î¤Ú‰Ë ÙˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó·

·Ú¯›ÛÔ˘Ó Ó· ̆ Ô¯ˆÚÔ‡Ó Î·È Ù· ÂÈÙfiÎÈ· Ó· Û˘ÓÂ¯›ÛÔ˘Ó

Ó· ·˘Í¿ÓÔÓÙ·È. O Û˘Ó‰˘·ÛÌfi˜ ·˘Ùfi˜ ÂÎÙÈÌ¿Ù·È fiÙÈ ı·

ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ‹ÛÂÈ ·Ó·ÛÙ·ÏÙÈÎ¿ Î·È ÁÈ· ÙÈ˜ ̄ ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î¤˜

·ÁÔÚ¤˜. 

¢È·ÛÔÚ¿ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ

°È· ÙËÓ ∂˘ÚÒË ÚÔ‚Ï¤ÂÈ ¯·ÌËÏfiÙÂÚÔ˘˜ Ú˘ıÌÔ‡˜

ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›·˜ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÔ 2004, ̂ ˜ Û˘Ó¤ÂÈ· ÙË˜ Â-

È‚Ú¿‰˘ÓÛË˜ ÙˆÓ ÔÈÎÔÓÔÌÈÒÓ ÛÙËÓ ∂.∂., ÙÔ˘ «·ÎÚÈ‚Ô‡»

Â˘ÚÒ, ÙË˜ ·‡ÍËÛË˜ ÙÔ˘ ÂÓÂÚÁÂÈ·ÎÔ‡ ÎfiÛÙÔ˘˜ Î·È ÙË˜

Èı·Ó‹˜ ·Ófi‰Ô˘ ÙˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ ÛÙÈ˜ ∏¶∞. ∂ÎÙÈÌ¿ ˆ-

ÛÙfiÛÔ fiÙÈ Ù· ̄ ·ÌËÏ¿ ÂÈÙfiÎÈ· ÛÂ Û˘Ó‰˘·ÛÌfi ÌÂ ÙËÓ ·‡-

ÍËÛË Î·Ù¿ 40% ÙÔ˘ ÏËı˘ÛÌÔ‡ ÙË˜ ∂.∂. ÌÂÙ¿ ÙË ‰ÈÂ‡-

Ú˘ÓÛË ı· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ‹ÛÔ˘Ó ıÂÙÈÎ¿ ÁÈ· ÙÈ˜ Â˘Úˆ·˚Î¤˜ Â-

È¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜. ™’ ·˘Ùfi ı· ‚ÔËı‹ÛÂÈ Î·È Ë ÂÎÙ›ÌËÛË fiÙÈ Ô

Î‡ÎÏÔ˜ ÙÒÛË˜ ÙÔ˘ ‰ÔÏ·Ú›Ô˘ ¤Ó·ÓÙÈ ÙÔ˘ Â˘ÚÒ ÏËÛÈ¿-

˙ÂÈ ÛÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙÔ˘. 

∏ O∞ª (www.Ôlympianfunds.com) ·ÔÙÂÏÂ› ÌÈ· ·-

fi ÙÈ˜ ÚˆÙÔfiÚÂ˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜, Ô˘ ¯ÚËÛÈ-

ÌÔÔÈÂ› ÙËÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹ Ì¤ıÔ‰Ô ÙˆÓ ÔÏÏ·ÏÒÓ ·ÓÂ-

Í¿ÚÙËÙˆÓ ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙÒÓ (multi-manager/fund of

hedge funds investment process). ∏ ÂÙ·ÈÚÂ›· ÙÔÔıÂ-

ÙÂ› Ù· ÎÂÊ¿Ï·È· ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ ÙË˜ ÛÂ ÂÈÏÂÁÌ¤Ó·

hedge funds, Ù· ÔÔ›· ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÔÓÙ·È ·ÓÂÍ¿ÚÙËÙÔÈ ÌÂ

·˘Ù‹Ó ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙ¤˜, ÔÈ ÔÔ›ÔÈ ÂÎÏ¤ÁÔÓÙ·È ÌÂ ÎÚÈÙ‹ÚÈÔ ÙËÓ

˘„ËÏ‹ ‰È·¯ÚÔÓÈÎ‹ ·fi‰ÔÛË ÙÔ˘˜. ™˘Á¯ÚfiÓˆ˜, ‰È·-

ÛÎÔÚ›˙ÂÈ ÙÔ Ú›ÛÎÔ ÛÂ ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜ ·ÁÔÚ¤˜ (ÌÂÙÔ¯¤˜, Ô-

ÌfiÏÔÁ·, ·Á·ı¿, ÓÔÌ›ÛÌ·Ù· Î.Ù.Ï.), ÛÂ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜ ÁÂ-

ˆÁÚ·ÊÈÎ¤˜ ÂÚÈÔ¯¤˜ (∂˘ÚÒË, ∞Û›·, ∞ÌÂÚÈÎ‹ Î.¿.) Î·È

ÛÂ ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙ¤˜ Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡Ó ÔÈÎ›ÏÂ˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜

ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ¤˜. ™‹ÌÂÚ· Ù· ˘fi ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÎÂÊ¿Ï·È¿ ÙË˜

¤¯Ô˘Ó ‰È·ÓÂÌËıÂ› ÛÂ ¿Óˆ ·fi 20 hedge funds. ™Â ·˘-

Ù¿ Û˘ÁÎ·Ù·Ï¤ÁÔÓÙ·È ÔÚÈÛÌ¤Ó· ÌÂ ÙÈ˜ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÂ˜ ·Ô-

‰fiÛÂÈ˜ ÛÙËÓ Î·ÙËÁÔÚ›· ÙÔ˘˜ ·ÁÎÔÛÌ›ˆ˜ Î·È «ÎÏÂÈÛÙ¿»

ÛÂ Ó¤· ÎÂÊ¿Ï·È· Â› ̄ ÚfiÓÈ·, fiˆ˜ ÙÔ Raptor Global, ÙÔ

Egerton European Î·È ÙÔ Caxton Global Investments. 

N. X.

H TIMH TOY ¶O§YTIMOY META§§OY EºTA™E TA 438 ¢O§APIA H OY°KIA

ÃÚ˘ÛÔÊfiÚ· ÂÈÛÙÚÔÊ‹
TÔ˘ K. KA§§øNIATH

∏ Ù·¯Â›· ·Ó¿Î·Ì„Ë ÙË˜ ÙÈÌ‹˜ ÙÔ˘
¯Ú˘ÛÔ‡ ÙÈ˜ ÙÂÏÂ˘Ù·›Â˜ 3-4 Â‚‰Ô-
Ì¿‰Â˜ ·fi Ù· 418 ÛÙ· 438 ‰ÔÏ¿ÚÈ·

·Ó¿ Ô˘ÁÎÈ¿ ‰ÂÓ ÌÔÚÂ› Ó· ÂÚ¿ÛÂÈ ··-
Ú·Ù‹ÚËÙË. ¶ÚÒÙÔ, ÁÈ·Ù› Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈÂ›-
Ù·È ·Ú¿ÏÏËÏ· ÌÂ ÙËÓ ÂÓ‰˘Ó¿ÌˆÛË ÙÔ˘
‰ÔÏ·Ú›Ô˘ Î·È ÛÂ Â›ÛÌ· ÙË˜ ·ÓÙ›ÛÙÚÔÊË˜
ÈÛÙÔÚÈÎ¿ Û¯¤ÛË˜ ÙÔ˘ ÌÂ ·˘Ùfi. ¢Â‡ÙÂÚÔ,
ÁÈ·Ù› Ï·Ì‚¿ÓÂÈ ¯ÒÚ· ÛÂ Ì›· Ê¿ÛË ˘Ô-
¯ÒÚËÛË˜ (ÚÔÛˆÚÈÓ‹˜ ¤ÛÙˆ) ÙÔ˘ ÏËıˆ-
ÚÈÛÌÔ‡ Î·È ‰È·Ù‹ÚËÛË˜ ÈÛ¯˘ÚÒÓ Ú˘ıÌÒÓ
·Ó¿Ù˘ÍË˜ ÛÙËÓ ·ÌÂÚÈÎ·ÓÈÎ‹ Î·È ·ÛÈ·-
ÙÈÎ‹ ÔÈÎÔÓÔÌ›·. 

YÛÙÂÚ· ·fi ·ÚÎÂÙ¿ ¤ÙË Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ
Ô˘ Ô ¯Ú˘Ûfi˜ ‚ÚÈÛÎfiÙ·Ó ÛÙ·ıÂÚ¿ ÛÙË
ÛÎÈ¿ ÙÔ˘ Â˘ÚÒ (·Ó·ÙÈÌfiÙ·Ó ¤Ó·ÓÙÈ ÙÔ˘ ‰Ô-
Ï·Ú›Ô˘, fi¯È fiÌˆ˜ ¤Ó·ÓÙÈ ÙÔ˘ Â˘ÚÒ ‹ ¿Ï-
ÏˆÓ ÓÔÌÈÛÌ¿ÙˆÓ), ‰ÈÂÎ‰›ÎËÛÂ ÙË ı¤ÛË
ÙÔ˘ ˆ˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎfi Î·Ù·Ê‡ÁÈÔ ÚÒÙË˜ Â-
ÈÏÔÁ‹˜ ÎÂÚ‰›˙ÔÓÙ·˜ ¤Ó·ÓÙÈ fiÏˆÓ ÙˆÓ
‰ÈÂıÓÒÓ ÓÔÌÈÛÌ¿ÙˆÓ (ÁÂÓ, Ú·ÓÙ, ÂÏ‚ÂÙÈ-
Îfi ÊÚ¿ÁÎÔ) ÙÔ˘ Â˘ÚÒ ÌË‰¤ ÂÍ·ÈÚÔ˘Ì¤-
ÓÔ˘.

™˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó·, ¤ÊÙ·ÛÂ ÛÙ· 360 Â˘ÚÒ,
Û¿˙ÔÓÙ·˜ ÙÔ ‰È·¯ÚÔÓÈÎfi ÊÚ¿ÁÌ· ÙˆÓ
350 Â˘ÚÒ Î·È ÛËÌÂÈÒÓÔÓÙ·˜ Ó¤Ô ÈÛÙÔÚÈÎfi
ÚÂÎfiÚ. ∆Ô ÁÂÁÔÓfi˜ fiÙÈ ·ÔÛ˘Ó‰¤ıËÎÂ ·-
fi ÙÔ Â˘ÚÒ Î·È fiÙÈ ÈÛ¯˘ÚÔÔÈ‹ıËÎÂ fi¯È
ÙfiÛÔ ˆ˜ Û˘Ó¤ÂÈ· ÙË˜ ÂÍ·Ûı¤ÓÈÛË˜ ÙÔ˘
‰ÔÏ·Ú›Ô˘, ·ÏÏ¿ ·Ú¿ÏÏËÏ· ÌÂ ÙËÓ ·Ô-
‰˘Ó¿ÌˆÛË ÙÔ˘ Â˘ÚÒ, ·ÔÙÂÏÂ› ÌÂÁ¿ÏË
‰È·ÚıÚˆÙÈÎ‹ ·ÏÏ·Á‹. 

ÀÔ‰ËÏÒÓÂÈ fiÙÈ ÛÙÔ Ì˘·Ïfi ÔÏÏÒÓ Â-
ÂÓ‰˘ÙÒÓ ÙÔ Â˘ÚÒ ¤¯ÂÈ ‹‰Ë ·ÓÙÈÎ·Ù·-
ÛÙ‹ÛÂÈ ÙÔ ‰ÔÏ¿ÚÈÔ ̂ ˜ Î‡ÚÈÔ ·ÔıÂÌ·ÙÈÎfi
ÓfiÌÈÛÌ· ÂÈÏÔÁ‹˜. 

∞ÓÙÈ‰ÚÒÓÙ·˜ ÛÙÔ Â˘ÚÒ, Ô ̄ Ú˘Ûfi˜ ·Ô-
Î·Ï‡ÙÂÈ ÙËÓ ÚÔ˚Ô‡Û· ÊıÔÚ¿ ÙË˜ ‰ÔÏ·-
ÚÈ·Î‹˜ ËÁÂÌÔÓ›·˜. ¶·Ú’ fiÏ· Ù· ÙÚˆÙ¿ ÙÔ˘
Î·È ÙËÓ ÊÂÙÈÓ‹ ˘ÔÙ›ÌËÛË, ÙÔ Â˘ÚÒ Ê·›-
ÓÂÙ·È Ó· Á›ÓÂÙ·È ·ÓÙÈÏËÙfi ˆ˜ ÙÔ ÌÈ-
ÎÚfiÙÂÚÔ ·Ó¿ÌÂÛ· ·fi Ù· ‰‡Ô Î·Î¿ Î·È
ˆ˜ ÙÔ ‚·ÛÈÎfi ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ¿ ·ÔıÂÌ·ÙÈÎfi
ÓfiÌÈÛÌ·. OÌˆ˜, Ë ˘ÔÙ›ÌËÛ‹ ÙÔ˘ ¤Ó·ÓÙÈ

ÙÔ˘ ̄ Ú˘ÛÔ‡ ‰Â›¯ÓÂÈ ˆ˜ ¤¯ÂÈ ÔÏ‡ ‰ÚfiÌÔ
·ÎfiÌË Ó· ‰È·Ó‡ÛÂÈ Ì¤¯ÚÈ˜ fiÙÔ˘ Î·ıÈÂ-
ÚˆıÂ›.

∞fi ÙËÓ ÏÂ˘Ú¿ ÙÔ˘ Ô ¯Ú˘Ûfi˜ Ê·›ÓÂ-
Ù·È Ó· ÂÈÛÙÚ¤ÊÂÈ ÛÙË Ì·ÎÚÔ¯ÚfiÓÈ· ·ÓÔ-
‰ÈÎ‹ ÙÚÔ¯È¿ Ô˘ ÍÂÎ›ÓËÛÂ ÙÔ 2001 Î·È,
Ì¿ÏÈÛÙ·, ÌÂ fiÚÔ˘˜ ÁÓ‹ÛÈÔ˘ Î·È ·˘ıÂÓÙÈ-
ÎÔ‡ Ú¿ÏÈ Î·È fi¯È ˆ˜ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÙË˜
Î¿Ì„Ë˜ ÙÔ˘ ‰ÔÏ·Ú›Ô˘. ∏ ÙÒÛË ÙË˜
«ÁÚ·ÌÌ‹˜ ª·˙ÈÓfi» ÙˆÓ 350 Â˘ÚÒ ÁÈ· ÙÔÓ
¯Ú˘Ûfi Î·È Ë ·Ô‰¤ÛÌÂ˘Û‹ ÙÔ˘ ·fi ÙÔ
Â˘ÚÒ ·ÔÌ·ÎÚ‡ÓÔ˘Ó ¤Ó· ÛÔ‚·Úfi „˘¯Ô-
ÏÔÁÈÎfi ÂÌfi‰ÈÔ ÁÈ· ÙÔ˘˜ Â˘Úˆ·›Ô˘˜ Î·È
‰ÈÂıÓÂ›˜ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜ (ÂÎÙfi˜ ∏¶∞), ÔÈ Ô-
Ô›ÔÈ Ì¤¯ÚÈ ÚfiÙÈÓÔ˜ ·ÓÙÈÌÂÙÒÈ˙·Ó ÙËÓ
¿ÓÔ‰Ô ÙË˜ ÙÈÌ‹˜ ÙÔ˘ Î›ÙÚÈÓÔ˘ ÌÂÙ¿ÏÏÔ˘
Û·Ó ¤Ó· ·ÌÈÁÒ˜ ‰ÔÏ·ÚÈ·Îfi Ê·ÈÓfiÌÂÓÔ. 

∂˘Î·ÈÚ›·

∏ ÌÔÓÈÌfiÙÂÚË ÌÂÙ·ÛÙÚÔÊ‹ ÙË˜ ıÂÒÚË-
ÛË˜ ÙÔ˘˜ ÈÛÔ‰˘Ó·ÌÂ› ÌÂ Î·Ù·Ï̆ ÙÈÎfi ÁÂÁÔ-
Ófi˜ ÁÈ· ÙËÓ ıÂÌÂÏ›ˆÛË ÌÈ·˜ «·ÁÔÚ¿˜ Ù·‡-
ÚˆÓ» ÛÙÔ ̄ Ú˘Ûfi, Î·ıÒ˜ ÔÈ Â˘Úˆ·›ÔÈ - ÛÂ
·ÓÙ›ıÂÛË ÌÂ ÙÔ˘˜ ·ÌÂÚÈÎ¿ÓÔ˘˜- ‰È·ı¤ÙÔ˘Ó
ÈÛ¯˘Ú¤˜ ÌÓ‹ÌÂ˜ (‚Ï. ‰‡Ô ·ÁÎfiÛÌÈÔ˘˜
ÔÏ¤ÌÔ˘˜) ÁÈ· ÙËÓ ·‰˘Ó·Ì›· ÙˆÓ ÂÎ¿ÛÙÔ-
ÙÂ ‰ÈÔÈÎËÙÈÎÒ˜ ÂÎ‰È‰fiÌÂÓˆÓ ÓÔÌÈÛÌ¿ÙˆÓ
(fiat currencies) Î·È ÙÚ¤ÊÔ˘Ó ÔÏ‡ ÌÈ-
ÎÚfiÙÂÚË ÂÌÈÛÙÔÛ‡ÓË ÚÔ˜ ·˘Ù¿.

OÈ ÂÍÂÏ›ÍÂÈ˜ ·˘Ù¤˜ ‰È·ÌÔÚÊÒÓÔ˘Ó ¤Ó·
È‰È·›ÙÂÚ· ÁfiÓÈÌÔ ÎÏ›Ì· ÁÈ· fiÛÔ˘˜ ÂÂÓ-
‰˘Ù¤˜ ÂÈı˘ÌÔ‡Ó Ó· ÂÂÓ‰‡ÛÔ˘Ó ÛÙËÓ ·-
ÛÊ¿ÏÂÈ· Î·È ÙÈ˜ ˘„ËÏ¤˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÙˆÓ
ÌÂÙÔ¯ÒÓ ¯Ú˘ÛÔ‡ Î·È ·ÚÁ‡ÚÔ˘ (·Ô‰fi-
ÛÂÈ˜ 3-5 ÊÔÚ¤˜ Î·Ù¿ Ì¤ÛÔÓ fiÚÔ ˘„ËÏfi-
ÙÂÚÂ˜ ·˘ÙÒÓ ÙÔ˘ ÔÏ‡ÙÈÌÔ˘ ÌÂÙ¿ÏÏÔ˘), 30
ÂÎ ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÈ Ô ‰Â›ÎÙË˜
ÌÂÙÔ¯ÒÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÂÍfiÚ˘ÍË˜ ¯Ú˘ÛÔ‡-
·ÚÁ‡ÚÔ˘ HUI. 

O ‰Â›ÎÙË˜ ·˘Ùfi˜ –Ô ÔÔ›Ô˜ ÛÙËÓ Î¿ıÔ-
‰Ô Â›ÛË˜ ˘Ô¯ˆÚÂ› ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÙÔ˘
¯Ú˘ÛÔ‡– ÚÔËÁÂ›Ù·È ÛÂ ÂÚÈfi‰Ô˘˜ ·Ó¿-
Î·Ì„Ë˜ ÙÔ˘ ›‰ÈÔ˘ ÙÔ˘ Î›ÙÚÈÓÔ˘ ÌÂÙ¿ÏÏÔ˘.
∆Ô ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô ÛËÌÂ›Ô Î·Ì‹˜ ÙÔ˘ HUI
Ô˘ ÛËÌ·ÙÔ‰fiÙËÛÂ ÙË Ó¤· Ê¿ÛË ·Ófi‰Ô˘
ÙÔ˘ ¯Ú˘ÛÔ‡ ‹Ù·Ó ÛÙÈ˜ ·Ú¯¤˜ ª·˝Ô˘, fiÙ·Ó

Ô HUI ÍÂÎ›ÓËÛÂ ·fi ÙÈ˜ 166 ÌÔÓ¿‰Â˜ ÁÈ·
Ó· ·Ó¤ÏıÂÈ ÛÙÈ˜ 21/6 ÛÙÈ˜ 199 ÌÔÓ¿‰Â˜,
ÛËÌÂÈÒÓÔÓÙ·˜ ¿ÓÔ‰Ô 20% ÛÂ 40 ËÌ¤ÚÂ˜. 

µÂ‚·›ˆ˜, ·fi ÙÔ ÈÛÙÔÚÈÎ¿ ˘„ËÏfi ÙˆÓ
256 ÌÔÓ¿‰ˆÓ (Ù¤ÏÔ˜ 2003 Î·È ¡Ô¤Ì‚ÚÈÔ˜
2004) Ô HUI ·Ú·Ì¤ÓÂÈ 2222%% ¯·ÌËÏfiÙÂ-
Ú· ·ÎfiÌË. OÌˆ˜, ·˘Ù‹ Ë ‰È·›ÛÙˆÛË ˘-
ÔÁÚ·ÌÌ›˙ÂÈ Ù· ÌÂÁ¿Ï· ÂÚÈıÒÚÈ· ·Ófi-
‰Ô˘, Î·ıÒ˜ ÛÂ Ì›· «·ÁÔÚ¿ Ù·‡ÚˆÓ» Î¿ıÂ
Ó¤· ‰˘Ó·ÌÈÎ‹ ¿ÓÔ‰Ô˜ ÙÂ›ÓÂÈ Ó· ÍÂÂÚ¿-
ÛÂÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ Ù· ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓ· Â›Â‰·
«ÔÚÔÊ‹˜». ¢ÂÓ Ú¤ÂÈ Ó· ÍÂ¯Ó¿ÌÂ ˆ˜
·fi ÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙÔ˘ 2000, fiÙ·Ó Ô HUI ‹Ù·Ó
ÛÙÈ˜ 35 ÌÔÓ¿‰Â˜, ¤¯ÂÈ ÛËÌÂÈˆıÂ› Ú·Á-
Ì·ÙÈÎ‹ ÂÎÙ›Ó·ÍË 446699%% ÙÔ˘ ‰Â›ÎÙË (‹
663300%% Ì¤¯ÚÈ ÙÔ ÎÔÚ˘Ê·›Ô ÙÔ˘ ÛËÌÂ›Ô),
‰ËÏ·‰‹ ÔÏ‡ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË ÔÈÔ˘‰‹ÔÙÂ
¿ÏÏÔ˘ ̄ ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·ÎÔ‡ ‰Â›ÎÙË ÙË˜ ‚·-
ÛÈÎ‹˜ ·ÁÔÚ¿˜.

¢Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ ÙˆÓ ·Ú·¿Óˆ Î·È ÙÔ˘ ÁÂ-
ÁÔÓfiÙÔ˜ fiÙÈ Î¿ıÂ Ê¿ÛË ·Ófi‰Ô˘ ÛÙÈ˜ ÌÂÙÔ-
¯¤˜ ¯Ú˘ÛÔ‡- ·ÚÁ‡ÚÔ˘ ‰È·ÚÎÂ› 5-9 Ì‹ÓÂ˜
Î·Ù¿ Ì¤ÛÔÓ fiÚÔ ÌÂ Ì¤ÛË ÌËÓÈ·›· ·fi-
‰ÔÛË ·fi 99%% ¤ˆ˜ 2222%% (ÂÚ›ÙˆÛË HUI)
ÌÔÚÔ‡ÌÂ Ó· Û˘ÌÂÚ¿ÓÔ˘ÌÂ ˆ˜ Ì¤¯ÚÈ
ÙÔ Ù¤ÏÔ˜ ÙÔ˘ ̄ ÚfiÓÔ˘ Ô ‰Â›ÎÙË˜ HUI ÌÔ-
ÚÂ› Ó· Û˘ÓÂ¯›ÛÂÈ Ó· ÎÈÓÂ›Ù·È ·ÓÔ‰ÈÎ¿ Î·È
Ì¤¯ÚÈ ÙÈ˜ 330-340 ÌÔÓ¿‰Â˜, ÛËÌÂÈÒÓÔÓÙ·˜
·‡ÍËÛË 7700%% ¤Ó·ÓÙÈ ÚÔ‚ÏÂfiÌÂÓË˜ ·‡-
ÍËÛË˜ 1144%% ÙÔ˘ ›‰ÈÔ˘ ÙÔ˘ ¯Ú˘ÛÔ‡. 

ªÈ· Ù¤ÙÔÈ· ÂÍ¤ÏÈÍË ı· ÛËÌ·ÙÔ‰ÔÙ‹ÛÂÈ
ÙË ÌÂÙ¿‚·ÛË ÛÙË ‰Â‡ÙÂÚË Î·È ̂ ÚÈÌfiÙÂÚË
Ê¿ÛË Ì·ÎÚÔ¯ÚfiÓÈ·˜ ·Ófi‰Ô˘ ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ
ÙÔ˘ ¯Ú˘ÛÔ‡ Î·È ÙˆÓ ÔÏ‡ÙÈÌˆÓ ÌÂÙ¿Ï-
ÏˆÓ, ÚÔÛÊ¤ÚÔÓÙ·˜ ÌÂÁ¿Ï· ÂÚÈıÒÚÈ·
·ÛÊ¿ÏÂÈ·˜ Î·È Â˘Î·ÈÚÈÒÓ Î¤Ú‰Ô˘˜ ÛÙÔ˘˜
ÂÂÓ‰˘Ù¤˜. ∞Í›˙ÂÈ Ó· ÛËÌÂÈˆıÂ› ˆ˜ Ë
ÚfiÛÊ·ÙË «·ÔÁÂ›ˆÛË» ÙˆÓ ÌÂÙÔ¯ÒÓ
¯Ú˘ÛÔ‡ Á›ÓÂÙ·È ÌÂ Ì›· ÌfiÓÔÓ ÌË¯·Ó‹
(ÙËÓ ¿ÓÔ‰Ô ÙÔ˘ ÌÂÙ¿ÏÏÔ˘) ¯ˆÚ›˜ Ó· ·-
ÍÈÔÔÈÂ›Ù·È Ë ‰Â‡ÙÂÚË ÙÔ˘ÚÌ›Ó·, ‰ËÏ·-
‰‹ Ë ·ÚÓËÙÈÎ‹ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙË ‚·ÛÈÎ‹ ·-
ÁÔÚ¿ (S&P 500) Ô˘ ¤¯Ô˘Ó ÔÈ ÌÂÙÔ¯¤˜
¯Ú˘ÛÔ‡. OÙ·Ó ·Ú¯›ÛÂÈ Ë ·Ó·fiÊÂ˘ÎÙË
ÙÒÛË ÙË˜ Wall Street, ÙfiÙÂ Ô ̄ Ú˘Ûfi˜ ı·
›Ù·Ù·È Î·È ÌÂ ÙÈ˜ ‰‡Ô ÌË¯·Ó¤˜ ÙÔ˘...


