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OÈ Û˘˙ËÙ‹ÛÂÈ˜ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ Ù· Ì¤Û· Â›Ï˘ÛË˜ ÙÔ˘
Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÔ‡ ˙ËÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÛÙËÓ ∂˘ÚÒË ÂÚÈ-
ÛÙÚ¤ÊÔÓÙ·È Á‡Úˆ ·fi Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó· ı¤Ì·Ù·, ÌÂÙ·-
Í‡ ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ Î˘Ú›·Ú¯Ë ı¤ÛË Î·Ù·Ï·Ì‚¿ÓÔ˘Ó ÔÈ
ÌÔÚÊ¤˜ ÔÚÁ¿ÓˆÛË˜ ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈ-
ÛÌÒÓ, Ë ÛÎÔÈÌfiÙËÙ· ı¤ÛÈÛË˜ ÔÚ›ˆÓ Â¤Ó‰˘ÛË˜
ÙˆÓ ‰È·ıÂÛ›ÌˆÓ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ, ‹ Ë ·Ó¿ıÂ-
ÛË ÙË˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛ‹˜ ÙÔ˘˜ ÛÂ ÂÍÂÈ‰ÈÎÂ˘Ì¤ÓÔ˘˜ ÊÔÚÂ›˜,
fiˆ˜ .¯. ÛÂ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ Û˘Ï-
ÏÔÁÈÎÒÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ. ∏ ·Í›· ÙˆÓ Î·Ù’ È‰›·Ó Î·Ófi-
ÓˆÓ ÔÚÁ¿ÓˆÛË˜ Î·È ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈ-
ÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ ‰ÂÓ Ú¤ÂÈ ˆÛÙfiÛÔ Ó· ˘ÔÂÎÙÈÌË-
ıÂ›, ÛÙÔ Ì¤ÙÚÔ Ô˘ ·˘ÙÔ› ÔÈ Î·ÓfiÓÂ˜ Û˘Óı¤ÙÔ˘Ó Ù·
Î·ÙÂÍÔ¯‹Ó Ì¤ÙÚ· ÚÔÛÙ·Û›·˜ ÙˆÓ ‰ÈÎ·ÈÔ‡¯ˆÓ ÙˆÓ
Û˘ÓÙ¿ÍÂˆÓ. ∏ ÚfiÛÊ·ÙË ÚfiÙ·ÛË Ô‰ËÁ›·˜ ÙË˜ ∂˘-
Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÁÈ· ÙÔ˘˜ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÔ‡˜
Ô ÚÁ · Ó È Û Ì Ô ‡ ̃ , Ô˘ ·ÚÔ˘ÛÈ¿ÛÙËÎÂ ÙÔÓ ÂÚ·ÛÌ¤ÓÔ
√ÎÙÒ‚ÚÈÔ, ÂÈ‚¿ÏÏÂÈ ÛÙ· ÎÚ¿ÙË Ì¤ÏË ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚-
Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜ Ó· ‰È·ÛÊ·Ï›ÛÔ˘Ó, ÌÂÙ·Í‡ ¿ÏÏˆÓ fiÙÈ ·˘-
ÙÔ› ÔÈ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ› ‰ÈÔÈÎÔ‡ÓÙ·È ·fi ÚfiÛˆ· ÌÂ
Â·ÚÎ‹ ÚÔÛfiÓÙ· Î·È ÂÌÂÈÚ›·, ‹ fiÙÈ ÔÈ Û‡Ì‚Ô˘ÏÔ›
ÙÔ˘˜ ·ÓÙ·ÔÎÚ›ÓÔÓÙ·È ÛÂ ·˘Ù¿ Ù· ÎÚÈÙ‹ÚÈ· Î·Ù·Ï-
ÏËÏfiÙËÙ·˜ (¿ÚıÚÔ 9(1)(‚) ÙË˜ ÚfiÙ·ÛË˜). ∫·Ù' ·˘Ùfi
ÙÔÓ ÙÚfiÔ, Ë ÚfiÙ·ÛË ÙÂ›ÓÂÈ Ó· Î·ıÈÂÚÒÛÂÈ Î·ÓfiÓÂ˜
‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË˜ ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ.

√ ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÛÌfi˜ ÁÈ· ÙË ı¤ÛÈÛË ÙˆÓ Î·Ù¿Ï-
ÏËÏˆÓ Î·ÓfiÓˆÓ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË˜ ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ, ÙˆÓ
ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ Û˘ÏÏÔÁÈÎÒÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ ‹, ÁÂÓÈÎfiÙÂ-
Ú·, ÙˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ‹ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ
ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ, Â›Ó·È È‰È·›ÙÂÚ· ¤ÓÙÔÓÔ˜, È‰›ˆ˜ Ù· ÙÂ-

ÏÂ˘Ù·›· ¤ÙË. ∏ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈ-
ÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ ‰ÂÓ ¤¯ÂÈ fiÌˆ˜, Ì¤¯ÚÈ Û‹ÌÂÚ·, ·Ô-
ÙÂÏ¤ÛÂÈ ·ÓÙÈÎÂ›ÌÂÓÔ Û˘˙ËÙ‹ÛÂˆÓ ÛÙËÓ ∂˘ÚÒË. ∞ÓÙ›-
ı Â Ù · , ÛÙÈ˜ ∏¶∞, fiÔ˘ ÔÈ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÔ› ÔÚÁ·ÓÈ-
ÛÌÔ› Î·Ù¤¯Ô˘Ó ÛËÌ·ÓÙÈÎfi ÔÛÔÛÙfi ÙÔ˘ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘
ÙˆÓ ÂÈÛËÁÌ¤ÓˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ, ÂÈ‰ÈÎÔ› Î·ÓfiÓÂ˜ ÂÈÛ¿-
ÁÔ˘Ó ̆ Ô¯ÚÂÒÛÂÈ˜ Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿˜ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ÔÚÁ·-
ÓÈÛÌÒÓ, È‰›ˆ˜ ÌÂ ÙËÓ ÚÔÔÙÈÎ‹ ÙË˜ ‰È·ÛÊ¿ÏÈÛË˜
ÙË˜ ÂÓÂÚÁÔ‡˜ Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹˜ ÙÔ˘˜ ÛÙË ‰È·‰ÈÎ·Û›· Ï‹-
„Ë˜ ÙˆÓ ·ÔÊ¿ÛÂˆÓ, ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜
ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó ÂÎ‰ÒÛÂÈ ÌÂÙÔ¯¤˜, ÔÈ ÔÔ›-
Â˜ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó Ì¤ÚÔ˜ ÙˆÓ ̆ fi ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ
ÙÔ˘ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡. ∏ ÚfiÙ·ÛË Ô‰ËÁ›·˜ ÂÈÛ¿ÁÂÈ ·˘Ù‹
ÙË Û˘˙‹ÙËÛË ÛÙËÓ ∂˘ÚÒË, ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ÂÈ‰›ˆ-
ÍË˜ ÙË˜ Î·ıÈ¤ÚˆÛË˜ ÂÓfi˜ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜
ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ, ˘fi Î·ıÂÛÙÒ˜
ÚÔÏËÙÈÎ‹˜ ÂÔÙÂ›·˜. Àfi ·˘Ù‹ ÙËÓ ¤ÓÓÔÈ·, Ë
‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ
ÙÔÔıÂÙÂ›Ù·È ÛÙÔ ÁÂÓÈÎfiÙÂÚÔ Ï¤ÁÌ· Î·ÓfiÓˆÓ, ÌÂ
ÙÔ˘˜ ÔÔ›Ô˘˜ ı· ÂÈÙÂ˘¯ıÂ› Ô ÂÓ·ÚÌÔÓÈÛÌfi˜ ÙÔ˘
ÙÚfiÔ˘ ÔÚÁ¿ÓˆÛË˜ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ, ÒÛÙÂ
·˘ÙÔ› Ó· ·ÔÏ·Ì‚¿ÓÔ˘Ó ÙÔ˘ Â˘Úˆ·˚ÎÔ‡ ‰È·‚·ÙË-
Ú›Ô˘, Ô˘ ı· ÙÔ˘˜ ÂÈÙÚ¤ÂÈ Ó· ·Ú¤¯Ô˘Ó ˘ËÚÂ-
Û›Â˜ Î¿Ï˘„Ë˜ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ Î·È ·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎÒÓ
·ÔÏ·‚ÒÓ, ÛÂ ‰È·Û˘ÓÔÚÈ·Îfi Â›Â‰Ô, ÂÓÙfi˜ ÙË˜
∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜.
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¶Ú¿ÁÌ·ÙÈ, Ô ÚfiÏÔ˜ ÙˆÓ ÚÔÛÒˆÓ Ô  ̆ı· ·ÛÎÔ‡Ó
ÙË ‰ÈÔ›ÎËÛË ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ, ı·
·ÔÎ·Ï˘ÊıÂ› ˘„›ÛÙË˜ ÛÔ˘‰·ÈfiÙËÙ·˜, ÛÙÔ ÂÁÁ‡˜
Ì¤ÏÏÔÓ, ÁÈ· ÙÔ˘˜ ·ÎfiÏÔ˘ıÔ˘˜ È‰›ˆ˜ ÏfiÁÔ˘˜ (G.
Inderst, Pensions governance, Using independent
professionals, Investment and Pensions Europe,
March 2001):
➣ ∏ ÓÔÌÔıÂÛ›· ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ
˘fiÎÂÈÙ·È ÛÂ ‰È·ÚÎ‹ ÌÂÙ·‚ÔÏ‹, ÌÂ ‰Â‰ÔÌ¤ÓÔ fiÙÈ Ë
‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ¤¯ÂÈ Î·Ù·ÛÙÂ› ÂÚÈÛÛfi-
ÙÂÚÔ ÔÏ‡ÏÔÎË, Î·È ÌÂ Û˘Ó·ÎfiÏÔ˘ı·, ·Ê’ ÂÓfi˜ ÌÂÓ
ÙËÓ Â·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÙÔÌ¤ˆÓ Â˘ı‡ÓË˜ ÙˆÓ ‰È·¯ÂÈÚÈ-
ÛÙÒÓ, ·Ê’ ÂÙ¤ÚÔ˘ ‰Â ÙËÓ ·Ó¿ÁÎË ÂÍÂÈ‰›ÎÂ˘ÛË˜ Î·È
ÂÌÂÈÚ›·˜ ÁÈ· ÙËÓ ÂÓ¿ÛÎËÛË ÙË˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜.
➣ √È Ù‡ÔÈ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ ¤¯Ô˘Ó ÔÏÏ·-
Ï·ÛÈ·ÛÙÂ›, fiˆ˜ Î·È ÔÈ ÌÔÚÊ¤˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ÔÚ-
Á·ÓÈÛÌÒÓ, ÌÂ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÂÈÏÔÁ‹˜
ÌÂÙ·Í‡ ‰È·ÊfiÚˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ Ì¤ÛˆÓ, ·fi ÙÔ ‰È·-
¯ÂÈÚÈÛÙ‹.
➣ ™Ù· Â˘Úˆ·˚Î¿ ÎÚ¿ÙË ·Ú·ÙËÚÂ›Ù·È ·˘ÍËÌ¤ÓË
ÎÈÓËÙÈÎfiÙËÙ·, ÛÙÔ ÓÔÌÔıÂÙÈÎfi Î·È Î·ÓÔÓÈÛÙÈÎfi ÙÔ-
Ì¤·, ÁÈ· ÙË ıÂÛÌÔı¤ÙËÛË ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚ-
Á·ÓÈÛÌÒÓ, ÌÂ ÙË ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ›· ÂÈ‰ÈÎÒÓ ÊÔÚ¤ˆÓ ‰È·-
¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ, Ù· ÔÔ›· Û¯ËÌ·Ù›˙ÔÓÙ·È ·fi
ÂÈÛÊÔÚ¤˜ Î·È ·ÔÛÎÔÔ‡Ó ÛÙËÓ Î¿Ï˘„Ë Û˘ÓÙ·ÍÈÔ-
‰ÔÙÈÎÒÓ ·ÚÔ¯ÒÓ.   
➣ ∏ ·Ó¿Ù˘ÍË ‰È·Û˘ÓÔÚÈ·ÎÒÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ
Û¯ËÌ¿ÙˆÓ ·Ú¯›˙ÂÈ Ó· Á›ÓÂÙ·È ·ÈÛıËÙ‹, ÛÙÔ Â›Â‰Ô
ÔÏ˘ÂıÓÈÎÒÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ. ∞˘Ù¿ Ù· Û¯‹Ì·Ù· ‚·Û›˙Ô-
ÓÙ·È ÛÂ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ, Ë ÔÔ›·
ÂÎ‰ËÏÒÓÂÙ·È ˆ˜ ÂÓÈ·›·, ÛÙËÓ ∂˘ÚÒË Î·È ‰ÈÂ˘ÎÔ-
Ï‡ÓÂÈ ÙË ÌÂÙ·Î›ÓËÛË ÙˆÓ ÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓˆÓ, ·fi ÎÚ¿ÙÔ˜
ÛÂ ÎÚ¿ÙÔ˜.

∏ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈ-
ÛÌÒÓ ·Ó·Ï‡ÂÙ·È ÛÂ ‰‡Ô ‚·ÛÈÎ¿ ÛÎ¤ÏË, Ô˘ ˘Ô‰Ë-
ÏÒÓÔ˘Ó ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Â˜ Î·ÙÂ˘ı‡ÓÛÂÈ˜. ∏ ÚÒÙË ·fi
·˘Ù¤˜ ÙÈ˜ Î·ÙÂ˘ı‡ÓÛÂÈ˜ ÛÙÚ¤ÊÂÈ ÙÔÓ ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÛÌfi
ÚÔ˜ ÙËÓ ·ÓÂ‡ÚÂÛË Î·ÓfiÓˆÓ ÔÚı‹˜ Î·È ·ÔÙÂÏÂ-
ÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÙÔ˘ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡, Î·Ù¿ ÙÚfiÔ
ÒÛÙÂ Ó· ‰È·ÛÊ·Ï›˙ÂÙ·È Ë Ù‹ÚËÛË ÙˆÓ Û˘ÌÊÂÚfiÓÙˆÓ
ÙˆÓ ÌÂÏÒÓ ÙÔ˘, ‰ËÏ·‰‹ ÙˆÓ ÚÔÛÒˆÓ Ô˘ ı· Ù‡-
¯Ô˘Ó ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ‹ ·ÛÊ·ÏÈÛÙÈÎÒÓ ·ÔÏ·-

‚ÒÓ. ™Â ·˘Ùfi ÙÔ ÛËÌÂ›Ô ·Ú·ÙËÚÂ› Î·ÓÂ›˜ fiÙÈ Ù· Û˘-
ÛÙ‹Ì·Ù· ÔÚÁ¿ÓˆÛË˜ ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈ-
ÛÌÒÓ ‰È·Ê¤ÚÔ˘Ó ·fi ÎÚ¿ÙÔ˜ ÛÂ ÎÚ¿ÙÔ˜. øÛÙfiÛÔ,
ÛÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙˆÓ Ú˘ıÌ›ÛÂˆÓ, ·Ó·ÁÓˆÚ›˙ÂÙ·È ÔÌfiÊˆ-
Ó· Ë ·Ó¿ÁÎË ‰È·ÛÊ¿ÏÈÛË˜ ÙË˜ ·ÍÈÔÈÛÙ›·˜, Î·Ù·Ï-
ÏËÏfiÙËÙ·˜ Î·È ÂÌÂÈÚ›·˜ ÙˆÓ ÚÔÛÒˆÓ Ô˘ ‰ÈÔÈ-
ÎÔ‡Ó ÙÔ˘˜ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÔ‡˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜, Î·È Ô˘
·ÛÎÔ‡Ó ÙÔÓ ¤ÏÂÁ¯Ô ÙË˜ ‰ÈÔ›ÎËÛ‹˜ ÙÔ˘˜. ™ÙË ‰Â‡ÙÂÚË
Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË, ÚÔ‚ÏËÌ·Ù›˙ÂÙ·È Î·ÓÂ›˜ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔ
‚·ıÌfi Î·Ù¿ ÙÔÓ ÔÔ›Ô ÔÈ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÔ› ÔÚÁ·ÓÈ-
ÛÌÔ›, ¤Ú· ·fi ÙËÓ ÂÈ‰›ˆÍË ÙË˜ ‰È·Ê‡Ï·ÍË˜ ÙˆÓ
Û˘ÌÊÂÚfiÓÙˆÓ ÙˆÓ ÌÂÏÒÓ ÙÔ˘˜ Î·È ‰ÈÎ·ÈÔ‡¯ˆÓ ÙˆÓ
·ÚÔ¯ÒÓ, ı· ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔÓÙ·È ÁÈ· ÙË Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹ ÙÔ˘˜
ÛÙÔ Û‡ÛÙËÌ· ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË˜ ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ Ô˘ ı·
¤¯Ô˘Ó ÂÎ‰ÒÛÂÈ ·Í›Â˜ ÔÈ ÔÔ›Â˜ ÂÚÈ¤¯ÔÓÙ·È ÛÙÔ ̆ fi
‰È·¯Â›ÚÈÛË ¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈÔ ÙˆÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ. Àfi
·˘Ù‹ ÙËÓ ¤ÓÓÔÈ·, Ë ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰Ô-
ÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ ÛÙÚ¤ÊÂÙ·È ÚÔ˜ ÙË ‰È·Î˘‚¤ÚÓË-
ÛË ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ. 

∂ÍÂÈ‰ÈÎÂ‡ÔÓÙ·˜ ÙÔÓ ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÛÌfi ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔ
ÚÒÙÔ ·fi Ù· ·ÓˆÙ¤Úˆ ÛÎ¤ÏË, Ë ·Ó·˙‹ÙËÛË ÙˆÓ
Î·Ù¿ÏÏËÏˆÓ ÚÔÛÒˆÓ Ô˘ ı· ‰ÈÔÈÎ‹ÛÔ˘Ó ÙÔ Û˘-
ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎfi ÔÚÁ·ÓÈÛÌfi, ‰È¤Ú¯ÂÙ·È ·fi ÙËÓ ·ÓÂ-
Í·ÚÙËÛ›· ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ÚÔÛÒˆÓ. ∏ ·ÓÂÍ·ÚÙËÛ›·,
ÌÂ ÙËÓ ¤ÓÓÔÈ· ÙË˜ ·ÔÙÚÔ‹˜ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂˆÓ Û‡-
ÁÎÚÔ˘ÛË˜ Û˘ÌÊÂÚfiÓÙˆÓ, Ô˘ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÔ‡ÓÙ·È ÌÂ
ÙËÓ ‡·ÚÍË È‰È·›ÙÂÚˆÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ Û¯¤-
ÛÂˆÓ, È‰›ˆ˜ ÛÙÔ Â›Â‰Ô ÙË˜ ÂÈ¯Â›ÚËÛË˜ Ô˘ ¯ÚË-
Ì·ÙÔ‰ÔÙÂ› ÙÔÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌfi, ÌÂ ÂÈÛÊÔÚ¤˜ ÛÙÔ fiÓÔÌ·
ÙˆÓ ÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓˆÓ ÛÂ ·˘Ù¤˜ (sponsoring company),
‰È·ÛÊ·Ï›˙ÂÈ ÙËÓ ÂÓ¿ÛÎËÛË ÙË˜ ‰ÈÔ›ÎËÛË˜ ÚÔ˜ ÙÔ
Û˘ÌÊ¤ÚÔÓ ÙˆÓ ÌÂÏÒÓ ÙÔ˘ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡. øÛÙfiÛÔ, Ù·
ÚÔÛfiÓÙ· ÙˆÓ ÚÔÛÒˆÓ Ô˘ ı· ‰ÈÔÈÎÔ‡Ó ÙÔ˘˜ Û˘-
ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÔ‡˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜, ‰ÂÓ ÂÍ·ÓÙÏÔ‡ÓÙ·È ÛÂ
·˘Ù‹ ÙËÓ ·ÓÂÍ·ÚÙËÛ›·. ∞·Ú·›ÙËÙÔ ÎÚ›ÓÂÙ·È ·˘Ù¿
Ù· ÚfiÛˆ· Ó· ‰È·ı¤ÙÔ˘Ó ‰ÈÔÈÎËÙÈÎ¿ ÚÔÛfiÓÙ·, Ù·
ÔÔ›·, Ì¤Û· ·fi ÙÈ˜ ÙÂ¯ÓÈÎ¤˜ ÁÓÒÛÂÈ˜  Î·È ÙËÓ Â·Á-
ÁÂÏÌ·ÙÈÎ‹ ÂÌÂÈÚ›·, ı· ÙÔ˘˜ ÂÈÙÚ¤„Ô˘Ó Ó· ·ÓÙ·-
ÔÎÚÈıÔ‡Ó ÌÂ ÂÈÙ˘¯›· ÛÙ· Î·ı‹ÎÔÓÙ¿ ÙÔ˘˜. ∞˘Ù¿
Ù· ÚÔÛfiÓÙ· ı· Ú¤ÂÈ Ó· ‰È·ÎÚ›ÓÔ˘Ó Î·È Ù· Úfi-
Ûˆ· ÛÙ· ÔÔ›· ·Ó·Ù›ıÂÙ·È, ÂÓ‰Â¯fiÌÂÓ·, Ë ‰È·¯Â›-
ÚÈÛË ‹ Ë ‰ÈÔ›ÎËÛË (administration) ÙÔ˘ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰Ô-
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ÙÈÎÔ‡ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡, ‹ Ë Ê‡Ï·ÍË ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÙË˜
ÂÚÈÔ˘Û›·˜ ÙÔ˘, Î·ıÒ˜ Î·È Ù· ÚfiÛˆ· Ô˘ ÂÓÂÚ-
ÁÔ‡Ó ̂ ˜ Û‡Ì‚Ô˘ÏÔ› ÙÔ˘. £· ÂÈÙÚ¤Ô˘Ó ‰Â ÙËÓ ·ÓÙÈ-
ÌÂÙÒÈÛË ¤ÎÙ·ÎÙˆÓ Î·Ù·ÛÙ¿ÛÂˆÓ, Ô˘ ·Ó·Î‡ÙÔ˘Ó
Î·È Ô˘ ··ÈÙÔ‡Ó ¿ÌÂÛË ·ÓÙ›‰Ú·ÛË. ∏ ‰ÈÔ›ÎËÛË
ÙÔ˘ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÔ‡ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ‚·-
Û›˙ÂÙ·È ÛÙËÓ È‰È·ÈÙÂÚfiÙËÙ¿ ÙÔ˘, ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÔ˘˜
¿ÏÏÔ˘˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜, ÛÙÔ Ì¤ÙÚÔ Ô˘ Ô Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰Ô-
ÙÈÎfi˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌfi˜, fiˆ˜ Â‡ÛÙÔ¯· ÂÈÛËÌ¿ÓıËÎÂ,
Û˘Ó‰˘¿˙ÂÈ ÙÈ˜ ÚÔÛ‰ÔÎ›Â˜ ·Ê’ ÂÓfi˜ ÌÂÓ ÙˆÓ ÌÂÁ·-
Ï‡ÙÂÚˆÓ ÛÂ ËÏÈÎ›· ÚÔÛÒˆÓ, ÁÈ· Ì›· ·ÛÊ·Ï‹ Î·È
Â·ÚÎ‹ Û‡ÓÙ·ÍË, ·Ê’ ÂÙ¤ÚÔ˘ ‰Â ÙˆÓ ÓÂÒÙÂÚˆÓ ÛÂ
ËÏÈÎ›·, ÁÈ· ¤Ó· ÌÂÏÏÔÓÙÈÎfi ÂÈÛfi‰ËÌ· (‚Ï. Inderst,
fi..). ∞˘Ù¤˜ ÔÈ ÚÔÛ‰ÔÎ›Â˜ Ô‰ËÁÔ‡Ó ÛÙË ‰È·ÌfiÚ-
ÊˆÛË ÌÈ·˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ Ô˘ ‰Â ı· ÂÍ·Ó-
ÙÏÂ›Ù·È ÛÂ Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌÔ ÔÚ›˙ÔÓÙ·, ·ÏÏ¿ Ô˘ ı·
Ï·Ì‚¿ÓÂÈ ˘fi„Ë Î·È ÙÈ˜ ‚Ú·¯˘ÚfiıÂÛÌÂ˜ ··ÈÙ‹-
ÛÂÈ˜ ÚÂ˘ÛÙfiÙËÙ·˜ ÙÔ˘ ˘fi ‰È·¯Â›ÚÈÛË ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·-
Î›Ô˘. ∏ ·ÓÂÍ·ÚÙËÛ›· ÙÔ˘ ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙ‹ ‰È·‰Ú·Ì·-
Ù›˙ÂÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎfi ÚfiÏÔ, ÛÂ ·˘Ùfi ÙÔ ÛËÌÂ›Ô, ÛÙÔ Ì¤-
ÙÚÔ Ô˘ ÂÍÈÛÔÚÚÔÂ› ÙÈ˜ ·Ó¿ÁÎÂ˜ ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‡-
¯ˆÓ, Ô˘ ·ÔÏ·Ì‚¿ÓÔ˘Ó ÙÈ˜ ·ÚÔ¯¤˜ ÙÔ˘ ÔÚÁ·ÓÈ-
ÛÌÔ‡ Î·È ÙˆÓ ÂÚÁ·˙ÔÌ¤ÓˆÓ, Ô˘ ·ÏÒ˜ ÂÈÛÊ¤-
ÚÔ˘Ó ÛÙÔÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌfi, ÌÂ ÙËÓ ÚÔÔÙÈÎ‹ ÙË˜ ÌÂÏ-
ÏÔÓÙÈÎ‹˜ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰fiÙËÛ‹˜ ÙÔ˘˜. ∂Í˘·ÎÔ‡ÂÙ·È fiÙÈ,
Î·Ù' ·˘Ùfi ÙÔÓ ÙÚfiÔ, ‰ÈÂ˘Ú‡ÓÂÙ·È ÙÔ Â‰›Ô Â˘ı‡-
ÓË˜ ÙˆÓ ÚÔÛÒˆÓ Ô˘ ·ÛÎÔ‡Ó ÙË ‰ÈÔ›ÎËÛË ÙÔ˘
Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÔ‡ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡, ¤Ó·ÓÙÈ ÙˆÓ ÌÂÏÒÓ
ÙÔ˘ (social responsibility).

µ·ÛÈÎfi ÛÙÔÈ¯Â›Ô ÁÈ· ÙË ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË ÙˆÓ Û˘-
ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ Û˘ÓÈÛÙ¿ Î·È Ë ‰È·Ù‡ˆ-
ÛË ÂÂÓ‰˘ÙÈÎÒÓ ·Ú¯ÒÓ (Statement of Investment
Principles), ÔÈ ÔÔ›Â˜ ‰ÂÛÌÂ‡Ô˘Ó ÙÔ ‰È·¯ÂÈÚÈÛÙ‹,
Î·Ù¿ ÙËÓ ÂÓ¿ÛÎËÛË ÙˆÓ Î·ıËÎfiÓÙˆÓ ÙÔ˘. ∏ ‡·ÚÍË
Ù¤ÙÔÈˆÓ ·Ú¯ÒÓ, Ô˘ ı· Î·ıÈÂÚÒÓÔÓÙ·È ÛÙÔ Â›Â‰Ô
ÙˆÓ Î·Ù’ È‰›·Ó Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ, ‰ÂÓ
·Ó·ÈÚÂ› ÙËÓ ·Ú¯‹ ÙË˜ Û˘ÓÂÙ‹˜ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ (prudent
man principle), Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙËÓ ÔÔ›· ‰Â ı· ÚÔ-
‚Ï¤ÔÓÙ·È ÔÛÔÙÈÎ¿ fiÚÈ· Â¤Ó‰˘ÛË˜ ÛÂ Û˘ÁÎÂÎÚÈ-
Ì¤Ó· ÛÙÔÈ¯Â›·, ·ÏÏ¿ ÙÔ ‚¿ÚÔ˜ ı· Ù›ıÂÙ·È ÛÙËÓ ·Ó·-
˙‹ÙËÛË ÙË˜ ÔÈfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ, Ì¤Û· ·fi
¤Ó· Â·ÚÎÒ˜ ‰È·ÊÔÚÔÔÈËÌ¤ÓÔ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈÔ.

∏ ı¤ÛÈÛË ‰È·‰ÈÎ·ÛÈÒÓ ÂÏ¤Á¯Ô˘ (compliance) ÙË˜
Ù‹ÚËÛË˜ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ·Ú¯ÒÓ, Î·ıÒ˜ Î·È, ÁÂÓÈÎfiÙÂ-
Ú·, ÙË˜ ‰ÈÔ›ÎËÛË˜ ÙÔ˘ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÔ‡ ÔÚÁ·ÓÈ-
ÛÌÔ‡, Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ Û˘ÌÊ¤ÚÔÓ ÙˆÓ ÌÂÏÒÓ ÙÔ˘ Î·È
ÌÂ ÙÔ˘˜ Î·ÓfiÓÂ˜ Ô˘ ÈÛ¯‡Ô˘Ó, ÚÔ‚¿ÏÏÂÈ Â›ÛË˜
··Ú·›ÙËÙË. 

√ ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÛÌfi˜ ˆ˜ ÚÔ˜ ÙÔ ‰Â‡ÙÂÚÔ ·fi Ù·
·ÓˆÙ¤Úˆ ÛÎ¤ÏË, Î·Ù¿ fiÛÔ ‰ËÏ·‰‹ Ë ‰È·Î˘‚¤ÚÓË-
ÛË ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ Û˘ÓÙÂÏÂ›
ÛÙËÓ ÔÚı‹ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË ÙˆÓ ÂÎ‰ÔÙÚÈÒÓ ÎÈÓËÙÒÓ
·ÍÈÒÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ, ·ÔÎ·Ï‡ÙÂÙ·È È‰È·›ÙÂÚ· ÂÓ‰È·-
Ê¤ÚˆÓ, Û‹ÌÂÚ·, ÛÙÔ Ì¤ÙÚÔ Ô˘ Ë ÈÛ¯‡˜ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ
ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ ÙÔÓÒÓÂÙ·È Î·È ÛÙËÓ ∂˘ÚÒË (‚Ï. ™.
ªÔ‡˙Ô˘Ï·, ÔÈ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ› Û˘ÏÏÔÁÈÎÒÓ ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ
ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰· Î·È ÙËÓ ∂˘Úˆ·˚Î‹ ∂ÓˆÛË, ‚' ¤Î‰.,
¡ÔÌÈÎ‹ µÈ‚ÏÈÔı‹ÎË, ∞ı‹Ó·, 2000, 620 Â.). ¶Úfi-
ÛÊ·ÙË ¤ÚÂ˘Ó· Î·Ù¤‰ÂÈÍÂ fiÙÈ ÔÛÔÛÙfi 66% ·fi
ÙÔ˘˜ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÔ‡˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜ ÛÙËÓ ∂˘ÚÒË
ÈÛÙÂ‡ÂÈ ˆ˜ ·˘ÙÔ› ı· Ú¤ÂÈ Ó· ‰È·‰Ú·Ì·Ù›˙Ô˘Ó
ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÂÓÂÚÁËÙÈÎfi ÚfiÏÔ ˆ˜ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜ (‚Ï.
Investment and Pensions Europe, April 1001, Off
the record). ªÂ ·˘Ùfi ÙÔÓ ÙÚfiÔ, ·ÔÎ·Ï‡ÙÂÙ·È fiÙÈ
Ë ÏÂÈÔ„ËÊ›· ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ
ıÂˆÚÂ› ÙËÓ ÂÓÂÚÁÔÔ›ËÛ‹ ÙÔ˘˜, ˘fi ÙËÓ ·ÓˆÙ¤Úˆ
¤ÓÓÔÈ·, ˆ˜ Ì¤ÙÚÔ ÂÍ˘ËÚ¤ÙËÛË˜ ÙˆÓ Û˘ÌÊÂÚfiÓÙˆÓ
ÙˆÓ ÌÂÏÒÓ ÙÔ˘˜. ∏ Û˘ÌÌÂÙÔ¯‹, Û˘ÓÂÒ˜, ÛÙÈ˜ ÁÂÓÈ-
Î¤˜ Û˘ÓÂÏÂ‡ÛÂÈ˜ Î·È Ë ÂÓ¿ÛÎËÛË ÙˆÓ ‰ÈÎ·ÈˆÌ¿ÙˆÓ
„‹ÊÔ˘ ÛÂ ·˘Ù¤˜ Û˘ÓÈÛÙ¿ ÙÚ¤¯Ô˘Û· Ú·ÎÙÈÎ‹ ÁÈ·
ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜ Ô˘ ·ÓÙÈÚÔÛˆÂ‡Ô˘Ó ÔÛÔÛÙfi 62%.

∏ ÏÂÈÔ„ËÊ›· ‰Â ·fi ·˘Ùfi ÙÔ ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô ÔÛÔÛÙfi,
48%, ‰ÂÓ ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› ¿ÓÙÔÙÂ ÙÈ˜ ÂÈÏÔÁ¤˜ ÙË˜ ‰ÈÔ›-
ÎËÛË˜ ÙË˜ ÂÎ‰fiÙÚÈ·˜ ÂÙ·ÈÚÂ›·˜. ∞fi ÙËÓ ›‰È· ¤ÚÂ -̆
Ó· ˆÛÙfiÛÔ ÚÔÎ‡ÙÂÈ Î·È ÙÔ ·ÓÙ›ÛÙÚÔÊÔ Û˘Ì¤Ú·-
ÛÌ·, ‰ËÏ·‰‹ fiÙÈ ÙÔ ¤Ó· ÙÚ›ÙÔ ÂÚ›Ô˘ ÙˆÓ Û˘ÓÙ·-
ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ ‰ÂÓ ÂÎÏ·Ì‚¿ÓÂÈ ÙÔÓ ÂÓÂÚ-
ÁËÙÈÎfi ÚfiÏÔ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ, ̂ ˜ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ,
ˆ˜ Ì›· ˘Ô¯Ú¤ˆÛ‹ ÙÔ˘˜. 

π‰È·›ÙÂÚË ÛËÌ·Û›· ·ÔÎÙ¿ Î·È Ô ÙÚfiÔ˜ ÂÓ¿-
ÛÎËÛË˜ ÙˆÓ ‰ÈÎ·ÈˆÌ¿ÙˆÓ „‹ÊÔ˘, ·fi ÙÔ˘˜ Û˘ÓÙ·-
ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÔ‡˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜, Â¿Ó ‰ËÏ·‰‹ ·˘ÙÔ› ·ÛÎÔ‡Ó
·fi ÌfiÓÔÈ ÙÔ˘˜ Ù· Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó· ‰ÈÎ·ÈÒÌ·Ù·, ‹
·Ó·ı¤ÙÔ˘Ó ÙËÓ ¿ÛÎËÛ‹ ÙÔ˘˜ ÛÂ ¿ÏÏ· ÚfiÛˆ·, Ù·
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ÔÔ›·, ÂÓ‰Â¯fiÌÂÓ·, ·ÔÊ·Û›˙Ô˘Ó Î·È ÚÔ˜ ÔÈ·
Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË ı· ·ÛÎËıÂ› ÙÔ ‰ÈÎ·›ˆÌ· „‹ÊÔ˘. ∏
·ÓˆÙ¤Úˆ ¤ÚÂ˘Ó· Ê·ÓÂÚÒÓÂÈ fiÙÈ, ·fi ÙÔ˘˜ ÔÚÁ·ÓÈ-
ÛÌÔ‡˜ Ô˘ ·Ó·ı¤ÙÔ˘Ó ÙËÓ ÂÓ¿ÛÎËÛË ÙÔ˘ ‰ÈÎ·ÈÒ-
Ì·ÙÔ˜ „‹ÊÔ˘, ÔÛÔÛÙfi 29% ÂÈÏ¤ÁÂÈ ÙÔ ‰È·¯ÂÈÚÈ-
ÛÙ‹ ÙÔ˘ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡, ÚÔ˜ ÙÔÓ ÔÔ›Ô ‰ÈÂÓÂÚÁÂ›Ù·È
Ë ·Ó¿ıÂÛË, ÂÓÒ ÌfiÓÔ ÔÛÔÛÙfi 9% ·Ó·ı¤ÙÂÈ ÙËÓ
¿ÛÎËÛË ÙÔ˘ ‰ÈÎ·ÈÒÌ·ÙÔ˜ „‹ÊÔ˘ ÛÂ ÂÍÂÈ‰ÈÎÂ˘Ì¤ÓÔ
ÚÔ˜ ÙÔ‡ÙÔ ÊÔÚ¤·. ∂Í¿ÏÏÔ˘, ·fi ·˘ÙÔ‡˜ Ô˘ ·Ó·-
ı¤ÙÔ˘Ó ÙËÓ ¿ÛÎËÛË ÙÔ˘ ‰ÈÎ·ÈÒÌ·ÙÔ˜ „‹ÊÔ˘, ÌfiÓÔ
ÔÛÔÛÙfi 15% ·Ê‹ÓÂÈ ÙË ‰È·ÎÚÈÙÈÎ‹ Â˘¯¤ÚÂÈ·, ˆ˜
ÚÔ˜ ÙËÓ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË ÙÔ˘ „‹ÊÔ˘, ÛÙÔ ÚfiÛˆÔ
Ô˘ ı· „ËÊ›ÛÂÈ, ¯ˆÚ›˜ ÂÈ‰ÈÎ¤˜ Ô‰ËÁ›Â˜. ∫¿ÔÈÂ˜
ÊÔÚ¤˜ Ô ÔÚÁ·ÓÈÛÌfi˜ ·ÚÂÌ‚·›ÓÂÈ ÌfiÓÔ fiÙ·Ó ÎÚ›-
ÓÂÈ ÙÔ‡ÙÔ ÛÎfiÈÌÔ.

ø˜ ÚÔ˜ Ù· ı¤Ì·Ù· ÛÙ· ÔÔ›· ÂÓÂÚÁÔÔÈÔ‡ÓÙ·È
ÔÈ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÔ› ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ›, ·˘Ù¿ ÂÓÙÔ›˙ÔÓÙ·È
ÛÙ· ˙ËÙ‹Ì·Ù· Ô˘ ¿ÙÔÓÙ·È ÙË˜ ‰ÂÔÓÙÔÏÔÁ›·˜ (ËıÈ-
Î‹˜), ‹ ÙË˜ ÂÙ·ÈÚÈÎ‹˜ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË˜, ÂÓÒ ÔÛÔÛÙfi
38% ·fi ÙÔ˘˜ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÔ‡˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜, ¿-
ÓÙÔÙÂ Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙËÓ ·ÓˆÙ¤Úˆ ¤ÚÂ˘Ó·, ÎÚ›ÓÂÈ fiÙÈ
·˘ÙÔ› ÔÊÂ›ÏÔ˘Ó Ó· ·ÚÂÌ‚·›ÓÔ˘Ó ÛÂ ˙ËÙ‹Ì·Ù·
Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÙË ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹ ÙË˜ ÂÎ‰fiÙÚÈ·˜ ÂÙ·È-
ÚÂ›·˜. ∞fi ÙËÓ ¿ÏÏË ÏÂ˘Ú¿, ·fi ÙÔ 67% ÙˆÓ ÔÚ-
Á·ÓÈÛÌÒÓ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó Î·ıÈÂÚÒÛÂÈ ¤ÁÁÚ·ÊÂ˜ ÂÂÓ-
‰˘ÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜, ÙÔ ¤Ó· Ù¤Ù·ÚÙÔ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÂÈ ÌÂÙ·-
Í‡ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ·Ú¯ÒÓ ÎÔÈÓˆÓÈÎ¿ ‹ ÂÚÈ‚·ÏÏÔÓÙÈÎ¿
ÎÚÈÙ‹ÚÈ· Â¤Ó‰˘ÛË˜, ÔÛÔÛÙfi ‰Â 38% Ï · Ì ‚ ¿ Ó Â È
ı¤ÛË ÛÙÔ ˙‹ÙËÌ· ÙˆÓ ÏÂÁfiÌÂÓˆÓ ËıÈÎÒÓ ÂÂÓ‰‡-
ÛÂˆÓ. øÛÙfiÛÔ, Ú·ÎÙÈÎ¿, ÌÈÎÚfi˜ ÌfiÓÔ ·ÚÈıÌfi˜
·fi ÙÔ˘˜ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÔ‡˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜ ı¤ÙÂÈ ˆ˜
·Ó·ÁÎ·›· ÚÔ¸fiıÂÛË ÙË˜ Â¤Ó‰˘ÛË˜ ÛÂ ÂÙ·ÈÚÂ›·
‰ÂÛÌÂ‡ÛÂÈ˜ ·fi ·˘Ù‹ ÛÂ ˙ËÙ‹Ì·Ù· ÎÔÈÓˆÓÈÎ‹˜ Ê‡-
ÛÂˆ˜, ÁÂÁÔÓfi˜ Ô˘, ÛÙËÓ Ú·ÁÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·, ·ÏÏÔÈ-
ÒÓÂÈ Ù· ÛÙ·ÙÈÛÙÈÎ¿ ·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù· ÙË˜ ·ÓˆÙ¤Úˆ
¤ÚÂ˘Ó·˜ (‚Ï. Investment and Pensions Europe, Off
the record, fi..). ∂Í¿ÏÏÔ˘, ÔÛÔÛÙfi 62% ÙˆÓ Û˘-
ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ ‰ËÏÒÓÂÈ fiÙÈ ·˘ÙÔ› ÂÚÈ-
Ï·Ì‚¿ÓÔ˘Ó ÛÙÔ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈfi ÙÔ˘˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¿ Ì¤-
Û· Ô˘ ‰ÂÓ ·ÓÙ·ÔÎÚ›ÓÔÓÙ·È ÛÂ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÂ˜
ÚÔÎ·ıÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜. ™Â ÁÂÓÈÎ¤˜
ÁÚ·ÌÌ¤˜, Ë ÂÈÏÔÁ‹ ÙˆÓ Ì¤ÛˆÓ ÛÙ· ÔÔ›· ÂÂÓ‰‡Ô-

ÓÙ·È Ù· ‰È·ı¤ÛÈÌ· ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈ-
ÛÌÒÓ, ‰Â ‰ÈÂÓÂÚÁÂ›Ù·È ¿ÓÙÔÙÂ ÌÂ ÎÚÈÙ‹ÚÈ· Û˘Ó·È-
ÛıËÌ·ÙÈÎ‹˜ Ê‡ÛË˜, ·ÏÏ¿ ÌÂ ÁÓÒÌÔÓ·, Î˘Ú›ˆ˜, ÙËÓ
·Ô‰ÔÙÈÎfiÙËÙ· ÙË˜ Â¤Ó‰˘ÛË˜. ∂¯ÂÈ fiÌˆ˜ Â›ÛË˜
·Ú·ÙËÚËıÂ› fiÙÈ Ë ·Ô‰ÔÙÈÎfiÙËÙ· ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ
Ô˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÔ‡Ó ÌÂ ‚¿ÛË ¤Ó· Û‡ÛÙËÌ· ÔÚı‹˜ ‰È·-
Î˘‚¤ÚÓËÛË˜, Â›Ó·È ·˘ÍËÌ¤ÓË, ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ·˘Ù‹ ÙˆÓ
ÏÔÈÒÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ.

™˘ÌÂÚ·ÛÌ·ÙÈÎ¿, ÔÈ Ù¿ÛÂÈ˜ ‰È·Î˘‚¤ÚÓËÛË˜ ÙˆÓ
Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ ‰È·Ê·›ÓÔÓÙ·È ÛÂ Î·-
ÙÂ˘ı‡ÓÛÂÈ˜ Ô˘ ‰‡ÛÎÔÏ· ÔÚÈÔıÂÙÔ‡ÓÙ·È Î·È Î·ÙË-
ÁÔÚÈÔÔÈÔ‡ÓÙ·È ÌÂ ·ÎÚ›‚ÂÈ·. ∂ÈÚfiÛıÂÙ·, ÌfiÓÔ ÔÈ
‚·ÛÈÎÔ› ¿ÍÔÓÂ˜ ÔÚÁ¿ÓˆÛË˜ Î·È Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿˜
ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ÚÔÛ‰ÈÔÚÈÛÙÔ‡Ó. √È ÂÈ‰ÈÎfiÙÂÚÔÈ Î·Ófi-
ÓÂ˜ ‰È·ÌÔÚÊÒÓÔÓÙ·È Î·Ù¿ ÂÚ›ÙˆÛË, Î·È ·Ó¿ÏÔÁ·
ÌÂ ÙÔ Û‡ÛÙËÌ· Ô˘ ÈÛ¯‡ÂÈ ÙË ‰Â‰ÔÌ¤ÓË ¯ÚÔÓÈÎ‹
ÛÙÈÁÌ‹ Î·È ÛÙË Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓË ÙÔÈÎ‹ ÂÚÈÊ¤ÚÂÈ·.
øÛÙfiÛÔ, Ë ÌÂÏ¤ÙË ÙÔ˘ ÙÚfiÔ˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ Î·È ÂÓ¿-
ÛÎËÛË˜ ÙË˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜ ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰Ô-
ÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ ÛÙËÓ ∂˘ÚÒË, Ô‰ËÁÂ› ÛÙË ‰È·›-
ÛÙˆÛË fiÙÈ, ÛÂ ÁÂÓÈÎ¤˜ ÁÚ·ÌÌ¤˜, Ë ¤ÏÏÂÈ„Ë Û·ÊÒÓ
Î·ÓfiÓˆÓ Î·È Û˘Ó·ÎfiÏÔ˘ıˆÓ Î·ÙÂ˘ı‡ÓÛÂˆÓ Î·ıÈ-
ÛÙ¿ ÙËÓ ÔÌÔÁÂÓÔÔ›ËÛË ÙË˜ Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿˜ ÙˆÓ Û˘-
ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ, ÙÔ˘Ï¿¯ÈÛÙÔÓ ÛÙËÓ ·-
ÚÔ‡Û· Ê¿ÛË, ¤ÚÁÔ ÂÍ·ÈÚÂÙÈÎ¿ ‰˘Û¯ÂÚ¤˜. ∞˘Ù‹ Ë
·Ú¿ÌÂÙÚÔ˜ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ÏËÊıÂ› ÛÔ‚·Ú¿ ˘fi„Ë,
È‰›ˆ˜ ÛÙÔ Ï·›ÛÈÔ ÙË˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜ ÂÓ·ÚÌÔÓÈÛÌÔ‡
ÙË˜ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÍÈÔ‰ÔÙÈÎÒÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ
ÛÙÔ Â›Â‰Ô ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜, Ë ÔÔ›· Úfi-
ÛÊ·Ù· ÍÂÎ›ÓËÛÂ.  
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