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Source: Source: ““Hedge Funds and Their Implication on Financial Hedge Funds and Their Implication on Financial 
Stability.Stability.”” European Central Bank, August 2005. European Central Bank, August 2005. 
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Source: Source: ““International banking and financial market developments,International banking and financial market developments,”” BIS Quarterly ReviewBIS Quarterly Review, March 2005., March 2005.
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Source: Source: ““The Benefits of Hedge Funds: 2006 Update,The Benefits of Hedge Funds: 2006 Update,”” by the by the Center for International Securities and Center for International Securities and 
Derivatives Markets (May 2006).Derivatives Markets (May 2006).



��	
���
�	����	�
9��������1D

��	
���
�	����	�
9��������1D

������ ����������!��������3�����������,�3�

������������ ,�2�0�����&��,���,������&���!2;

�?����������,,���,���,��2��������:

�7���&�� ��&��������&���&����

�9�:��������:����������������,,����

�����,�#�����2���������2���!

�7���,�;

�?������,���,��23�!�������0�,��23��� �������,�#�����23����:8

� �������������,,�&�����

�7��:����&��������

������������,������� ���������������������&���!2

������ ����������!��������3�����������,�3�

������������ ,�2�0�����&��,���,������&���!2;

�?����������,,���,���,��2��������:

�7���&�� ��&��������&���&����

�9�:��������:����������������,,����

�����,�#�����2���������2���!

�7���,�;

�?������,���,��23�!�������0�,��23��� �������,�#�����23����:8

� �������������,,�&�����

�7��:����&��������

������������,������� ���������������������&���!2



��	
���
�	����	���E��9�7���	
���
�	����	���E��9�7�

�1����0������&&��������������������
 ��&����

���������� �����&�����������,���������������
 ��&����������!�������&�

�A'11�������������3����A.**:���&�!�

�A511������������������

�"�,�&2;��������������������������������
��������� ����&2���,����&������������
���!��,���

�������&���,2� �� �����������������A.%5

�1����0������&&��������������������
 ��&����

���������� �����&�����������,���������������
 ��&����������!�������&�

�A'11�������������3����A.**:���&�!�

�A511������������������

�"�,�&2;��������������������������������
��������� ����&2���,����&������������
���!��,���

�������&���,2� �� �����������������A.%5



��	
���
�	����	���E��9�7���	
���
�	����	���E��9�7�

�����,������������0��,�!�����

������������������������:���F

���������������������!����&�! ,�&����

�	����������3������8��,,�3�� �����3���������
�-&�����3��9��3��������&�! ,�-��2

�",���2���������!�������0���������������

���� �0,�&���!���

�������������&��,����,�����!����������������
 ����0��������!�<������,���,�&������������
�����������=

���������������!�:���������������������

�������,��3����,���3������G���3������ ���

�����,������������0��,�!�����

������������������������:���F

���������������������!����&�! ,�&����

�	����������3������8��,,�3�� �����3���������
�-&�����3��9��3��������&�! ,�-��2

�",���2���������!�������0���������������

���� �0,�&���!���

�������������&��,����,�����!����������������
 ����0��������!�<������,���,�&������������
�����������=

���������������!�:���������������������

�������,��3����,���3������G���3������ ���



�������������������:����������������������:���
�7��:;�&���&��������2����������� �����,�����,,�
��&�����/�����&���&���������,��������!����
��&�������
�7��:C������
�7��:�&������0���,�!������
�?��� ��0�0�,��2����������  ����,,�������!�
�7��:�����,��0��� ���������&��&����������!��������������
���������

�	��������&����������&��� �����,������:
���������������������2�������������,� �����,��
������������� �����������&������<�0��,����������=
����������

�����������&��� ��&������������!����,������������
��!�����:�����&�! ,�-��2

�7��:;�&���&��������2����������� �����,�����,,�
��&�����/�����&���&���������,��������!����
��&�������
�7��:C������
�7��:�&������0���,�!������
�?��� ��0�0�,��2����������  ����,,�������!�
�7��:�����,��0��� ���������&��&����������!��������������
���������

�	��������&����������&��� �����,������:
���������������������2�������������,� �����,��
������������� �����������&������<�0��,����������=
����������

�����������&��� ��&������������!����,������������
��!�����:�����&�! ,�-��2





�H"�5**�������7����������
����������-3�'((I�8 .**J
�H"�5**�������7����������
����������-3�'((I�8 .**J



�������������������9�!���������������������9�!��

�������0��������������������������H"�����-�
��&,����

�� ������0��������������������������H"�����-�������0��������������������������H"�����-�

��&,������&,����

����&�;�����&�;�<<"��� �&�����������������������������%"��� �&�����������������������������%== �� 2������.**.�� 2������.**.88*5�*5������!��������!���7�����&�7�����&�




�����,,2���&����,��������
!����,�������������


�����,,2���&����,��������
!����,�������������



7�&���������"�����!��&�7�&���������"�����!��&�
� �������������	�����
�

� ������
�����������������������������������	�	


�

���������������������������� �!
"�

#�������$�
	

�����%& ������		'

� (����������������	���������
������������
����#���
����
�"�����#
��)�
�����#��
������
$#"���	'����&

� ���*+���%
� ���*��,&-� �������&
� ������,&-� ������&
� ���%����& ��������.&

� /������'����0
� ���������1 �& �
� ����������
��2����+�&

� 3�������0
� ���������+��.�& �
� �3����+��%�& �
� 4/
���2�����54/67-�2���.�54����

�� 8�
��7

� �������������	�����
�
� ������
�����������������������������������	�	


�

���������������������������� �!
"�

#�������$�
	

�����%& ������		'

� (����������������	���������
������������
����#���
����
�"�����#
��)�
�����#��
������
$#"���	'����&

� ���*+���%
� ���*��,&-� �������&
� ������,&-� ������&
� ���%����& ��������.&

� /������'����0
� ���������1 �& �
� ����������
��2����+�&

� 3�������0
� ���������+��.�& �
� �3����+��%�& �
� 4/
���2�����54/67-�2���.�54����

�� 8�
��7



7��:�������������������������7��:�������������������������

�?�!������������0�,��2������������2

�����&����,��������!��:���������!���-����

�
��#������:� �� ������

������,���3���,�����,2�,�����,�����

���&������&����,������������������

�1�2�0��&����,����������&�������

��������������������!�2��-�&��0������&��
���:�

�9�-��������!�2�!�:��������,���������&����

�?�!������������0�,��2������������2

�����&����,��������!��:���������!���-����

�
��#������:� �� ������

������,���3���,�����,2�,�����,�����

���&������&����,������������������

�1�2�0��&����,����������&�������

��������������������!�2��-�&��0������&��
���:�

�9�-��������!�2�!�:��������,���������&����



��2����������������,��2����������������,

����&������&��““Understanding and Mitigating Operational Risk in Hedge Fund InveUnderstanding and Mitigating Operational Risk in Hedge Fund Investmentsstments”” by Stuart by Stuart FefferFeffer and and 
Christopher Christopher KundroKundro. . CapcoCapco, The Capital Markets Company Ltd., 2003., The Capital Markets Company Ltd., 2003.



��	
���
�	����	�
�
�"7�1��?����
��	
���
�	����	�
�
�"7�1��?����

���0 ��!� ,����

���0 ��!� ,������������������0���������
���0,�����#��,��2��������������,���

����2�&�����������������,����������������������

�A.%+����,,��������������!�.**.8*I

������,,�����&,���������������.%)+B3��������&�
����

�)B�������0 ��!�/�!�2�������.*8+*B

�'+%JJB���,��#���&2�����/�!�2����������

����,,�����0����������4��0 ��!�6���!��0�2���

���0 ��!� ,����

���0 ��!� ,������������������0���������
���0,�����#��,��2��������������,���

����2�&�����������������,����������������������

�A.%+����,,��������������!�.**.8*I

������,,�����&,���������������.%)+B3��������&�
����

�)B�������0 ��!�/�!�2�������.*8+*B

�'+%JJB���,��#���&2�����/�!�2����������

����,,�����0����������4��0 ��!�6���!��0�2���



���0 ��!� ���������������

���0 ��!� ,��������� ��,��������71���8
����������,�!��������0�&:�����&�������

�71���������,,���������	�������,�&��������
��������������&���

������������� ��&��������:���������&������
�	��������,�����������!�������!����0��:

�E�,�����&��������������������!��:���
��&������K

�K��,�����&��������������,�����&����������
0��:����#����������������,,��	��

���0 ��!� ���������������

���0 ��!� ,��������� ��,��������71���8
����������,�!��������0�&:�����&�������

�71���������,,���������	�������,�&��������
��������������&���

������������� ��&��������:���������&������
�	��������,�����������!�������!����0��:

�E�,�����&��������������������!��:���
��&������K

�K��,�����&��������������,�����&����������
0��:����#����������������,,��	��





�����������

��������������������������	��,�����

�,���������!�����0��&������������������������
������������0 ��!�80�&:����	�

�	���������������	��

������,,�,���������!���0 ��!� ��,,���

�9�����,����������������������0 ��!� ,�����
� � �����!��������0��:�������!������������0���0�,�����

� 
����������������0���0�&��&������������:������0 ��!�

� �����0 ��!� 0���������������������������,�3�0������������
����������������,����������&��,���������������0���0�����
,�����

� �2�&����������!��:���������0 ��!�3��������������,�����
0������-�������������������� ,�&�

����������������,������

�����������

��������������������������	��,�����

�,���������!�����0��&������������������������
������������0 ��!�80�&:����	�

�	���������������	��

������,,�,���������!���0 ��!� ��,,���

�9�����,����������������������0 ��!� ,�����
� � �����!��������0��:�������!������������0���0�,�����

� 
����������������0���0�&��&������������:������0 ��!�

� �����0 ��!� 0���������������������������,�3�0������������
����������������,����������&��,���������������0���0�����
,�����

� �2�&����������!��:���������0 ��!�3��������������,�����
0������-�������������������� ,�&�

����������������,������


