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1ον Θεωρητικό Μέρος 

1.1.Ασφαλιστικά Συστήματα Γενικά 
 

"We can never insure one hundred percent of the population against one hundred percent 

of the hazards and vicissitudes of life, but we have tried to frame a law which will give some 

measure of protection to the average citizen and to his family against the loss of a job and 

against poverty-ridden old age."-- 

President Roosevelt upon signing Social Security Act 1935 

 

“The main feature of the Plan for Social Security is a scheme of social insurance against 

interruption and destruction of earning power and for special expenditure arising at birth, 

marriage or death………, the aim of the Plan for Social Security is to make want under any 

circumstances unnecessary.”- William Beveridge, November 1942 

 

Οι παραπάνω φράσεις διατυπώθηκαν σε εισηγητικές εκθέσεις για την θεσµοθέτηση εθνικών  

κοινωνικών ασφαλιστικών συστηµάτων τα οποία σαν στόχο είχαν την εξάλειψη  της 

ανάγκης από την επέλευση ορισµένων κινδύνων που συνδέονται µε την απώλεια 

εισοδήµατος όπως την προσωρινή ή  µόνιµη ανικανότητα για εργασίας, τα γηρατειά , την 

αρρώστια , τον θάνατο κ.α. Το κράτος θα κατέβαλλε χρηµατικό αντίτιµο τόσο ώστε το άτοµο 

να βρίσκεται στην ίδια οικονοµική κατάσταση προ της έλευσης του κινδύνου, επιπλέον όλοι 

οι πολίτες ,για την κάλυψη τον δαπανών, υποχρεώνονταν σε καταβολή κοινωνικών 

εισφορών. Ουσιαστικά όλα τα προγράµµατα που ιδρύθηκαν τότε (ιατροφαρµακευτική 

περίθαλψης, επιδόµατος ανεργίας, συνταξιοδότησης ) ήταν προγράµµατα κοινωνικής 

αλληλεγγύης- αλληλοβοήθειας και λειτουργούσαν  είτε σε εθνικό επίπεδο (καλύπτοντας 

όλους τους πολίτες) είτε σε επίπεδο επαγγελµατικού κλάδου. 

 Χαρακτηριστικό παράδειγµα αποτελεί για την Ελλάδα ο Ν.281/1914 «Περί σωµατείων» ο 

οποίος επέκτεινε την δράση των εργατικών σωµατείων που δηµιουργήθηκαν βάσει  της 

Αναθεωρητικής Βουλής του 1911και έδινε το δικαίωµα ίδρυσης  σωµατείων 

αλληλοβοηθείας ή επαγγελµατικά µε αποκλειστικό σκοπό την παροχή ιατροφαρµακευτικής 

περίθαλψης και καταβολή χρηµατικών επιδοµάτων στα µέλη τους. Ήδη Από το 1900-1911 

είχαν ιδρυθεί 150 σωµατεία. Συγκεκριµένα το άρθρο 12 του παραπάνω νόµου αναφέρει: 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟΝ Β΄ 

Αλληλοβοηθητικά σωματεία 

Άρθρ.12.-Τα αλληλοβοηθητικά σωματεία ή ταμεία, αποτελούνται εκ μελών ανηκόντων εις την αυτήν ή 

συναφή επαγγελματικήν τάξιν και προτίθενται αποκλειστικώς ένα ή πλείονας των επομένων σκοπών: 1)Να 

παρέχουν εις τα μέλη ή και τας οικογενείας αυτών ιατρική περίθαλψιν ή και φάρμακα, εν περιπτώσει νόσου 

και τραυμάτων. 2)Να παρέχουν εις τα μέλη αυτών χρηματικά επιδόματα εις περίπτωσιν νόσου, τραυμάτων, 

προσκαίρου ανικανότητος προς εργασίαν, γεννήσεως τέκνου, ανεργίας, ασθενείας ή θανής ζώων ή 

θεομηνίας. 3)Να καταβάλλουν τας δαπάνας της κηδείας των μελών. 4)Να παρέχουν χρηματικά βοηθήματα, 

είτε εφ’ άπαξ, είτε υπό τύπον συντάξεως, εις μέλη ανίκανα προς εργασίαν ένεκα γήρατος, δυστυχήματος ή 

νόσου, ή εις οικογενείας αποβιωσάντων μελών.  

  

Σε γενικές γραµµές τα περισσότερα προγράµµατα κοινωνικής ασφάλισης την δεκαετία του 

1930 παγκοσµίως είχαν είτε την µορφή των σωµατείων αλληλοβοήθειας τα οποία 

εισέπρατταν  τις υποχρεωτικές εισφορές των µελών (contributory )είτε  προέρχονταν από το 

κράτος µέσω της γενικής φορολόγησης(non-contributory) των πολιτών  για την καταβολή 

παροχών σε αυτούς που ικανοποιούσαν κάποια (κυρίως οικονοµικά) κριτήρια (means-

tested) -(Lillian Liu, December 2001). 

 

Κοινό στοιχείο των δύο συστηµάτων είναι ότι βασίζονταν στην αλληλεγγύη µεταξύ των 

µελών του σωµατείου ή των πολιτών καθώς οι εισφορές όλων ανακούφιζαν λίγους (όσους 

είχαν ανάγκη)  

Ένα παρόµοιο σύστηµα κοινωνικής ασφάλισης που προέκυψε από τη µετεξέλιξη της 

αλληλοβοηθητικής ασφάλισης και είναι βασισµένο στην αλληλεγγύη των γενεών ήταν το 

διανεµητικό. 

 

1.1.Α.∆ιανεµητικό 

Στο διανεµητικό σύστηµα που εφαρµόστηκε κατά κόρον από τα περισσότερα κράτη τον 20ο  

αιώνα «οι εργαζόµενοι πληρώνουν εισφορές, αλλά οι εισφορές αυτές την ίδια χρονιά 

χρησιµοποιούνται για να ικανοποιηθούν τα θεσπισµένα δικαιώµατα των συνταξιούχων, 

δηλαδή να πληρωθούν οι συντάξεις τους. Η πληρωµή των εισφορών από τους 

εργαζόµενους µπορεί να µη χρηµατοδοτεί τη δική τους σύνταξη, δηµιουργεί όµως µια 

«προσδοκία» και στηρίζεται σε έναν «άτυπο κανόνα», ότι στο µέλλον και αυτοί θα λάβουν 

από την επόµενη γενεά τα «ίδια οφέλη» που εξασφάλισαν στο παρελθόν στους τότε 



~ 7 ~ 

συνταξιούχους»-(Γιαννίτσης, 2007). ∆ηλαδή ο διανεµητικός χαρακτήρας του συστήµατος 

έγκειται στο γεγονός ότι το σύνολο των εισφορών που συγκεντρώνουν όλοι οι εργαζόµενοι 

για ένα συγκεκριµένο έτος διανέµονται-µοιράζονται για την πληρωµή συντάξεων όλων των 

συνταξιούχων της ίδιας χρονιάς και για το ίδιο λόγω δεν δικαιολογεί την συγκέντρωση 

αποθεµατικού στο τέλος του έτους .Άλλωστε και ο Αγγλικός όρος Pay as you go – PAYG – 

σηµαίνει δηλαδή χωρίς τον σχηµατισµό αποθεµατικών. 

Εισφορές 

Για την  πραγµατοποίηση της «προσδοκίας» δηλαδή της συνταξιοδότησής του   ο 

ασφαλισµένος  οφείλει να καταβάλλει τις  υποχρεωτικές εισφορές  βάσει του «άτυπου 

ασφαλιστικού συµβολαίου» τουλάχιστον µέχρι την ικανοποίηση των όρων συνταξιοδότησής 

του και τελικά µέχρι την ηλικία συνταξιοδότησης του.  

Το ύψος  της εισφοράς ,είναι συνήθως ποσοστό του µηνιαίου και καθορίζεται από τον 

διαχειριστή είτε αυτός είναι το κράτος ή Ίδρυµα ή Εταιρία . Έτσι στο διανεµητικό σύστηµα 

όσο µεγαλύτερο µισθό λαµβάνει  ο ασφαλισµένος τόσα περισσότερα χρήµατα  συνεισφέρει 

για την εξασφάλιση του δικαιώµατος συνταξιοδότησής του ανεξαρτήτως  του ποσού της.  

 

Παροχές 

 

Στην πιο απλή του µορφή ένα συνταξιοδοτικό πλάνο διανεµητικού τύπου χρησιµοποιείται 

για την καταβολή ενός καθορισµένου σταθερού ποσού παροχής (Defined Benefit), ίδιο σε 

όλους τους ασφαλισµένους κατά την ηλικία συνταξιοδότησης (Mcgillivray, 2006) 

Μία άλλη µορφή παροχών η οποία χρησιµοποιεί κυρίως διανεµητικού χαρακτήρα 

χρηµατοδότηση είναι η καταβολή ενός καθορισµένου σταθερού ποσού παροχής ως 

σύνταξη ελάχιστης διαβίωσης (Defined Benefit)και  Για την καταβολή της απαιτείται κυρίως 

η ικανοποίηση των εισοδηµατικών κριτηρίων (means-tested, π.χ. ετήσιο εισόδηµα µέχρι 

6.000€) και καταβάλλεται είτε από συγκεκριµένο συνταξιοδοτικό πλάνο είτε απευθείας από 

πλάνο κοινωνικής αλληλεγγύης υπό την αιγίδα του κράτους. (means- tested)  

 

Παρόλα αυτά , ένα συνταξιοδοτικό πλάνο διανεµητικού τύπου µπορεί να µοιράσει(διανείµει) 

τα χρήµατα που συγκεντρώνει µε πολλές µορφές . 
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Για παράδειγµα, πολλά διανεµητικά συστήµατα  δηµόσιου χαρακτήρα παρέχουν συντάξεις 

ανάλογα µε τον µισθό συνταξιοδότησης (Earnings related) (Public Pension Plan), µε σκοπό 

να διατηρήσουν το ίδιο βιοτικό επίπεδο των ασφαλισµένων και µετά την συνταξιοδότηση. 

Υπάρχουν και άλλα παρόµοια διανεµητικά συστήµατα καθορισµένης παροχής, που µπορεί 

να µην είναι δηµόσιου χαρακτήρα, τα οποία µπορούν να κατηγοριοποιηθούν σε 3 είδη: 

1.Παραδοσιακά συστήµατα καθορισµένης παροχής(Traditional DB). 

Το ποσό της σύνταξης καθορίζεται από τον µισθό κατά την ηλικία συνταξιοδότησης , 

από τα έτη προϋπηρεσίας και από την συµπλήρωση του ορίου ηλικίας . 

2.Υβριδικά συστήµατα καθορισµένη παροχής (Hybrid DB) 

το ποσοστό αναπλήρωσης του εισοδήµατος καθορίζεται από τους κανόνες του 

συνταξιοδοτικού πλάνου και εξαρτάται από το σύνολο των καταβληθέντων εισφορών. 

3.Μικτά συστήµατα καθορισµένης παροχής(Mixed DB). 

Αποτελούνται από δύο ξεχωριστά µέρη , καθορισµένης παροχής και καθορισµένης 

εισφοράς, όµως συµπεριφέρονται σαν να είναι στο ίδιο πλάνο-(Salou, 27 June 2007)  

 

Ε̟ο̟τεία-διαχείριση 

 

Όλοι οι παράγοντες από τους οποίους εξαρτάται το συνταξιοδοτικό πλάνο(εισφορές, το 

ύψος των συντάξεων , η ηλικία συνταξιοδότησης) καθορίζονται από τον ∆ιαχειριστή (το 

κράτος ή την επιχείρηση) .Το  ιδανικό ποσοστό αναπλήρωσης ή το  ιδανικό ποσοστό 

εισφοράς  που θα πρέπει να ορίσει ο ∆ιαχειριστής είναι υποκειµενικό και δεν είναι ποτέ ίδιο. 

Κύριος σκοπός των διανεµητικών συστηµάτων είναι η µεταφορά οικονοµικών πόρων από 

αυτούς που παράγουν (ασφαλισµένους) σε αυτούς που δεν µπορούν να παράγουν 

(συνταξιούχους) . Τους κανόνες  διανοµής των οικονοµικών πόρων στους συνταξιούχους  

τους καθορίζει ο ∆ιαχειριστής ανάλογα µε τις οικονοµικές συνθήκες .Έτσι ο διαχειριστής 

πρέπει να αναπροσαρµόζει ανά τακτά χρονικά διαστήµατα τις παραµέτρους των εισφορών 

ή ποσοστών αναπλήρωσης ή την ηλικία συνταξιοδότησης  µε σκοπό και οι συνταξιούχοι να 

απολαµβάνουν όσο περισσότερους πόρους τους προσφέρουν οι ασφαλισµένοι και οι 

ασφαλισµένοι να µην πληρώνουν παραπάνω εισφορές από ότι µπορούν.  

Μειονεκτήµατα 
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Όπως οι χρηµατοοικονοµικοί δείκτες µπορούν να επηρεάσουν τις συντάξεις έτσι και οι 

συντάξεις που χορηγεί το διανεµητικό σύστηµα λόγω της µαζικής συµµετοχής στο οποίο 

βασίζεται µπορούν να διαµορφώσουν τους χρηµατοοικονοµικούς δείκτες της χώρας καθώς 

είναι άρρηκτα συνδεδεµένα. Έτσι  ένας λάθος χειρισµός ή λάθος εκτίµηση µπορεί να 

επηρεάσει αρνητικά τους χρηµατοοικονοµικούς δείκτης .Π.χ. µία αύξηση των συντάξεων 

µπορεί να αυξήσει των πληθωρισµό µιας χώρας και οι  συντάξεις να χάσουν την 

πραγµατική τους αξία και ο πληθωρισµός να πλήξει οικονοµικά  τις οµάδες που δεν είχαν 

την ανάλογη αύξηση.  

Επίσης  τα περισσότερα δηµόσια διανεµητικά συστήµατα επιδέχονται τεχνικής εξαπάτησης. 

Για παράδειγµα επειδή ο υπολογισµός της σύνταξης γίνεται µε βάσει των τελικό µισθό και 

µε απαραίτητη προϋπόθεση την συµπλήρωση κάποιων ελάχιστων ετών προϋπηρεσίας  οι 

εργαζόµενοι συνεισφέρουν µόνο τα απαραίτητα χρόνια που χρειάζεται για να εξασφαλίσουν 

την σύνταξή τους υπολογισµένη µε βάσει τον τελικό τους µισθό(Mcgillivray, 2006).Άλλη 

παρόµοια περίπτωση είναι ο ασφαλισµένος να συνεισφέρει τόσα χρόνια και τόσες εισφορές 

ώστε να εξασφαλίσει την µικρότερη κατηγορίας σύνταξη (η οποία στις περισσότερες  

περιπτώσεις ισοδυναµεί µε το ελάχιστο εισόδηµα διαβίωσης) ευελπιστώντας ότι η Πολιτεία 

θα αυξάνει κατά καιρούς τις συντάξεις και δει τις ελάχιστες. 

 Πίνακας 1.1.Α.1 

Πλήθος συµµετεχόντων στην Ασφάλισης του ΟΓΑ ανά Ασφαλιστική Κατηγορίας 

Ασφαλιστική 
Κατηγορία 

Α’εξάµηνο 2010 
Πλήθος αποδείξεων 

1η 566.510 

2η 25.353 

3η 27.826 

4η 17.530 

5η 13.120 

6η 3.225 

7η 39.371 

Πηγή :ΟΓΑ/Τετραµηνιαίο Στατιστικό ∆ελτίο Μαϊος-Αύγουστος 2010 

Ένα άλλο µειονέκτηµα είναι ότι οι παράµετροι που ορίζονται για τον υπολογισµό της 

σύνταξης δεν βοηθούν στην εξυπηρέτηση των σκοπών βάσει των οποίων παρέχεται η 

σύνταξη. Για παράδειγµα, ένας από τους βασικούς στόχους της σύνταξης ,βάσει της 

έκθεσης του Beveridge, είναι η εξάλειψη της ανάγκης της επέλευσης των γηρατειών όταν 
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λοιπόν η σύνταξη υπολογίζεται µε βάσει τον µέσο µισθό όλου του εργασιακού βίου είναι 

λογικό να µην είναι αρκετή η σύνταξη να καλύψει την ανωτέρω ανάγκη.  

Επιπλέον σε όλα τα δηµόσια διανεµητικά συστήµατα υπάρχει φοροδιαφυγή των εργοδοτών 

για να µειώσουν το εργατικό κόστος µε αποτέλεσµα τα ταµεία να έχουν τεράστια απώλεια 

εσόδων  

Η πληρωµή των εισφορών από τους ασφαλισµένους γεννά την προσδοκία ότι τα χρήµατα 

που τώρα δίνουν θα τους δοθούν από τις επόµενες γενεές αγνοώντας την πιθανότητα ότι οι 

επόµενες γενεές µπορεί να µην µπορούν να καλύψουν αυτού του ύψους τις  συντάξεις που 

προσδοκούν οι τωρινοί ασφαλισµένοι και µελλοντικοί συνταξιούχοι. Στο διανεµητικό 

σύστηµα δεν πληρώνεις την σύνταξή σου αλλά το δικαίωµα να έχεις σύνταξη. 

 

Ρόλος του α̟οθεµατικού 

Σε ένα σύστηµα PAYG οι παρούσες συνολικές συντάξεις εξοφλούνται από τις παρούσες 

συνολικές εισφορές µε το ποσοστό εισφοράς να παίζει µεγάλο ρόλο στην εξίσωση. 

 

Όσο τηρείται η παραπάνω εξίσωση δεν είναι απαραίτητη η τήρηση αποθεµατικών. 

Η παραπάνω εξίσωση όµως εξαρτάται από την αναλογία συνταξιούχων προς 

ασφαλισµένου και από τις διακυµάνσεις του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. 

 Για παράδειγµα σε περίπτωση οικονοµικής συρρίκνωσης ,όταν οι µισθοί µειώνονται και 

αυξάνεται η ανεργία, τότε ή οι συντάξεις θα πρέπει και αυτές να µειωθούν αναλόγως ή να 

αυξηθεί η εισφορά , µε αποτέλεσµα  ή να χαµηλώσει το βιοτικό επίπεδο των συνταξιούχων 

απότοµα, ή οι λιγοστοί ασφαλισµένοι-εργαζόµενοι να επωµίζονται όλο το κόστος της 

συνταξιοδότησης για όσο διαρκεί η κρίση της αγοράς. 

 Σε τέτοιες περιπτώσεις σταθεροποιητικό ρόλο αναλαµβάνει το αποθεµατικό (  ή η κρατική 

επιχορήγηση) έτσι  ώστε και οι ασφαλισµένοι να µην επωµιστούν µεγαλύτερο βάρος και το 

σύστηµα να έχει αρκετά κεφάλαια ώστε να εξοφλήσει τις υποχρεώσεις του. 

Χαρακτηριστικό είναι τα σχόλιο του Υπουργού εργασίας Γ. Μπακατσέλου στην Εισηγητική 

του έκθεση για το Νόµο 1846/1951 στις 10 Ιουνίου 1951(Γ.Μπακατσέλος, 10 Ιουνίου 1951): 
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Ανάλογα λοιπόν µε την µελλοντικούς κινδύνους που µπορεί να αντιµετωπίσει το σύστηµα 

έτσι χαράσσεται και η στρατηγική διαχείριση των αποθεµατικών του. Στην προκειµένη 

περίπτωση προβλέπεται η συνεχής αύξηση του κόστους των συντάξεων και προκρίνεται η 

λύση τόσου ασφαλίστρου έτσι ώστε να καλύπτεται η δαπάνη για συντάξεις για µια 10ετία 

και να µην επιβαρυνθεί οικονοµικά ο ασφαλισµένος. 

 

Τα περισσότερα πλεονάσµατα –αποθεµατικά στα διανεµητικά συστήµατα συγκεντρώνονται 

κατά την έναρξή τους καθώς η αναλογία δικαιούχων ανά ασφαλισµένων είναι πάρα πολύ 

µικρή.(Τα συστήµατα δηλαδή είναι ανώριµα). 

Χαρακτηριστικά στην περίπτωση του ΙΚΑ στο Νόµο 1846/1951 «Περί  Κοινωνικών 

Ασφαλίσεων: 

 

∆ηλαδή η υιοθέτηση του διανεµητικού συστήµατος σε ένα σύστηµα που µόλις έχει αρχίσει 

και µε µικρό αριθµό συνταξιούχων θα έχει σαν αποτέλεσµα την ανασυγκρότηση της 

οικονοµίας. 
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1.1.Β.Κεφαλαιοποιητικό 

…«Οι ασφαλισµένοι καταβάλλουν προκαθορισµένες εισφορές (Defined Contribution) είτε σε 

ειδικούς επενδυτικούς Οργανισµούς είτε σε ατοµικούς λογαριασµούς τους οποίους 

διαχειρίζονται ειδικοί φορείς. Τα κεφάλαια αυτά επενδύονται και, µαζί µε τις ετήσιες 

καταβολές του ασφαλισµένου και τις αποδόσεις τους, συσσωρεύονται και δηµιουργούν το 

συνολικό κεφάλαιο. Το κεφάλαιο αυτό, στη φάση της συνταξιοδότησης, αποτελεί τη βάση 

υπολογισµού της σύνταξής τους. Το κεφαλαιοποιητικό σύστηµα παίρνει συνήθως ιδιωτικό 

χαρακτήρα, τίποτα όµως δεν αποκλείει να έχει και δηµόσιο…»-(Γιαννίτσης, 2007). 

Επίσης  

To κεφαλαιοποιητικό σύστηµα χρηµατοδότησης είναι κατεξοχήν ανταποδοτικό σύστηµα 

καθώς η σύνταξη εξαρτάται από τις καταβληθείσες ασφαλιστικές εισφορές και τις 

προϋποθέσεις συνταξιοδότησης που περιγράφονται στο καταστατικό του συστήµατος. 

Όπως προαναφέρεται δηµιουργείται ατοµικός αποταµιευτικός λογαριασµός ο οποίος 

ενισχύεται µε την καταβολή καθορισµένων εισφορών και από την διαχείριση του ποσού στο 

λογαριασµό. Το συνολικό αποτέλεσµα του λογαριασµού δίνεται στον ασφαλισµένο είτε µε 

την µορφή ράντας είτε µε την µορφή εφάπαξ ποσού. 

 

Εισφορές 

 

Η µορφή των εισφορών µπορεί να πάρει άπειρες µορφές είτε σταθερό ποσό είτε 

αναπροσαρµοζόµενο µε τον πληθωρισµό είτε αυξανόµενες ράντες όσο πλησιάζει το έτος 

συνταξιοδότησης είτε το αντίθετο. Παρά  τις άπειρες µορφές που µπορεί να πάρει σηµασία 

έχει ότι είναι προκαθορισµένες και προσχεδιασµένες βάσει του συνταξιοδοτικού πλάνου 

όπως συντάχθηκε µε την έναρξη της ασφάλισης . Για παράδειγµα ο ασφαλισµένος στο 

401(k) πλάνο στις ΗΠΑ µπορεί να επιλέξει ποσοστό εισφοράς βάσει του µισθού του που 

κυµαίνεται από 0 µέχρι το ανώτερο που θα του καθορίσει ο διαχειριστής του πλάνου-

(Mackenzie, 2006). 
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Παροχές 

 

Σε αντίθεση µε το διανεµητικό ,όπου οι παροχές είναι καθορισµένες, στο κεφαλαιοποιητικό 

οι παροχές των συνταξιοδοτικών πλάνων δεν είναι προκαθορισµένες και εξαρτώνται σε 

µεγάλο µέρος από τις αποδόσεις επενδυτικών προϊόντων µε τα οποία έχουν ταυτιστεί. 

Βέβαια αυτό του τύπου τα συνταξιοδοτικά πλάνα µπορούν να ταξινοµηθούν σε: 

Μη προστατευµένο: συνταξιοδοτικό πλάνο το οποίο δεν προσφέρει στον ασφαλισµένο 

εγγυηµένες αποδόσεις από την διαχείριση του ατοµικού του λογαριασµού µε την έναρξη της 

ασφάλισης 

Προστατευµένο: συνταξιοδοτικό πλάνο το οποίο εγγυάται ελάχιστο ποσοστό του 

αποτελέσµατος της απόδοσης του επενδυτικού προϊόντος είτε µε την µορφή ράντας ή 

εφάπαξ ποσού 

 

Ε̟ο̟τεία-διαχείριση 

 

Η συγκέντρωση πολλών συνταξιοδοτικών κεφαλαίων µπορεί να δηµιουργήσει µία δεξαµενή 

συνταξιοδοτικών κεφαλαίων η οποία µάλιστα λαµβάνει την µορφή ανεξάρτητης νοµικής 

υπόστασης και η οποία είναι υπεύθυνη για την διαχείριση των συνταξιοδοτικών κεφαλαίων 

και την πληρωµή των συντάξεων.  

Τα συνταξιοδοτικά κεφάλαια είτε παίρνουν νοµική υπόσταση µε την δηµιουργία π.χ. 

ιδρύµατος ή οργανισµού είτε δηµιουργούνται για την εξυπηρέτηση συγκεκριµένων σκοπών.  

Βέβαια σε πολλές περιπτώσεις η κυβερνητική πολιτική θέτει του όρους επένδυσης όλων 

των κεφαλαιοποιητικών συνταξιοδοτικών συστηµάτων. Τόσο στα ιδιωτικά όσο και στα 

δηµόσια  διαχειριζόµενα από ιδιώτες  κεφάλαια τίθονται περιορισµοί οι οποίοι  ουσιαστικά 

καταργούν των ανταγωνισµό, περιορίζουν τις επενδυτικές επιλογές και πολλές φορές 

καταδεικνύουν και την πηγή  της επένδυσης. 

 Ένα αµφισβητούµενο σηµείο είναι κατά πόσο µπορεί ο ασφαλισµένος να παρέµβει στο 

τρόπο επένδυσης των αποταµιεύσεών του και εάν και κατά πόσο το κράτος διασφαλίζει 

αυτές τις αποταµιεύσεις καθορίζοντας µε νοµοθετικό πλαίσιο τον τρόπο διαχείρισής τους. Η 

αυτονοµία του συνταξιοδοτικού πλάνου είναι ένα κριτικό σηµείο που κυµαίνεται από την 

πλήρη διαχείριση του λογαριασµού από τον ασφαλισµένο µέχρι την µηδαµινή παρέµβαση 
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του ασφαλισµένου στη  διαχείριση του λογαριασµού του και όλες οι αποταµιεύσεις 

επενδύονται µαζικά.  

 

 

Ο ρόλος του α̟οθεµατικού  

 

Προφανώς η τήρηση αποθεµατικού σε κεφαλαιοποιητικό συνταξιοδοτικό σύστηµα είναι 

σηµαντικότερη από ένα διανεµητικό και µάλιστα ζωτικής σηµασίας καθώς και θα πρέπει να 

ρευστοποιεί από το αποθεµατικό για την συνεχή πληρωµή των συντάξεων και θα πρέπει να 

επενδύει τις εισφορές που λαµβάνει χωρίς όµως να µπορεί να τις αναπροσαρµόσει. Έτσι 

ένα συνταξιοδοτικό πλάνο κεφαλαιοποιητικού χαρακτήρα θα πρέπει να διατηρεί τεχνικό 

απόθεµα τόσο όσες είναι και οι αναλογιστικές τις υποχρεώσεις του προς κάθε ένα πελάτη 

του (συνταξιούχο ή ασφαλισµένο).  

1.1.Γ.∆ιαφορές-Συµπεράσµατα από την ανάλυση κεφαλαιοποιητικού-∆ιανεµητικού 

Βασική διαφορά των δύο συστηµάτων είναι ότι στο διανεµητικό σύστηµα οι συνολικές 

εισφορές ενός ασφαλισµένου δεν αντικατοπτρίζουν οικονοµικά το σύνολο των παροχών 

που θα λάβει καθώς λαµβάνονται υπόψη κοινωνικά κριτήρια και το βιοτικό επίπεδο. Εν 

αντιθέσει  µε το κεφαλαιοποιητικό όπου το ύψος των εισφορών παίζει καθοριστικό ρόλο για 

το σύνολο των παροχών που θα λάβει ένα ασφαλισµένος ο οποίος συµµετέχει σε 

συνταξιοδοτικό πλάνο ανταποδοτικού-κεφαλαιοποιητικού χαρακτήρα. Η εισφορά στο 

διανεµητικό σύστηµα έχει την έννοια της κοινωνικής αλληλεγγύης ενώ στο κεφαλαιοποιητικό 

την έννοια της αποταµίευσης.  

 

Σηµαντική διαφορά στα δύο συστήµατα χρηµατοδότησης είναι οι κίνδυνοι στους οποίους 

είναι εκτεθειµένα. 

Για παράδειγµα ο βασικότερος κίνδυνος για το διανεµητικό σύστηµα είναι η δυσαναλογία 

συνταξιούχων / εργαζοµένων που µπορεί να προκληθεί κυρίως είτε από την έξαρση των 

συνταξιούχων είτε την αύξηση της ανεργίας. Αυτό θα έχει σαν αποτέλεσµα, αν δεν επέλθει 

αναπροσαρµογή των συντάξεων ή των εισφορών, την αδυναµία κάλυψης του κόστους των 

συντάξεων από τις εισφορές των ασφαλισµένων και µόνο. 
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Ο βασικότερος κίνδυνος για το κεφαλαιοποιητικό σύστηµα είναι ο επενδυτικός κίνδυνος που 

. ∆ηλαδή η απώλεια της αξίας του χαρτοφυλακίου (µετοχών, οµολόγων, κ.α.) λόγω 

χρηµατοοικονοµικών παραγόντων. Η παραπάνω εκδοχή θα έχει σαν αποτέλεσµα την 

µείωση της συνολικής αξίας που θα καταβληθεί στον κάθε  συνταξιούχο. 

 

Οι χαρακτηριστικές διαφορές που έχουν τα δύο βασικά συστήµατα σε επίπεδο χρηµατικών 

ροών αλλά και σε επίπεδο ανάληψης κινδύνου δικαιολογούν  και την διαφορετική 

στρατηγική που πρέπει να υπάρχει σε ότι αφορά την διαχείριση των αποθεµατικών.  

Στο διανεµητικό σύστηµα ,πέραν του πλεονάσµατος που µπορεί να προκύψει από τις 

πλεονάζουσες εισφορές σε σχέση µε τις συντάξεις, η συνεχής εισροή πόρων µε την µορφή 

εισφορών και η µεταφορά τους µε την µορφή συντάξεων στους δικαιούχους δεν δικαιολογεί 

κάποιου είδους συσσώρευση θεωρητικά καθώς αυτό θα σήµαινε ότι: 

1. οι ασφαλισµένοι πληρώνουν παραπάνω εισφορές από ό,τι θα έπρεπε για να καλύψουν 

ακριβώς την δαπάνη των συνταξιούχων   

2.ή οι συνταξιούχοι λαµβάνουν µικρότερες συντάξεις από ό,τι θα τους αναλογούσε σε 

σχέση µε τις συνολικές εισφορές των ασφαλισµένων 

Όµως ανέκαθεν στα διανεµητικά συστήµατα χρηµατοδότησης και κυρίως στα δηµόσια , τα 

οποία καλύπτουν το µεγαλύτερο µέρους του πληθυσµού, προβλεπόταν(όπως 

προαναφέραµε) η τήρηση αποθεµατικών χωρίς την αντίστοιχη αναπροσαρµογή των 

συντάξεων ή των εισφορών  για του εξής λόγους  

1.  αύξηση των συντάξεων µπορεί να προκαλούσε ανεπιθύµητη αύξηση του πληθωρισµού 

2.Προκειµένου η Πολιτεία να µπορεί να απορροφήσει τον οικονοµικό αντίκτυπο που θα έχει 

στο σύστηµα ασφάλισης η γήρανση του πληθυσµού ή η αύξηση της ανεργίας.  

3.για να τα χρησιµοποιήσει για την ανάπτυξη της χώρας 

4. για την κάλυψη µέρους του δηµοσίου χρέους. 

∆ηλαδή η τήρηση αποθεµατικών σε διανεµητικά συστήµατα πολλές φορές γινόταν για να 

µπορεί το Κράτος να ελέγχει την νοµισµατική και οικονοµική του πολιτική  
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Ιδιαίτερα όταν τα αποθέµατα είναι µεγάλου µεγέθους χρησιµοποιούνται για την άσκηση από 

το κράτος νοµισµατικής πολιτικής και για την χρηµατοδότηση αναπτυξιακών έργων. Η 

άσκηση «αναπτυξιακής πολιτικής» µε χρήµατα ασφαλιστικών εισφορών  (προσωπικά 

δάνεια , ανέγερση κλινικών, είναι µια εύκολη , βολική  τακτική των πολιτικών .  

 
Η τακτική αυτή είναι µεθυστική  καθώς από την στιγµή που το κράτος την θεωρεί δεδοµένη 

και την χρησιµοποιεί είναι πάρα πολύ δύσκολο να απεξαρτηθεί από αυτό και να 

προχωρήσει στις απαιτούµενες αλλαγές . Επιπλέον πολλές φορές  στην διαχείριση 

κρατικών αποθεµάτων είτε αυτή γίνεται από ανεξάρτητους είτε κρατικούς φορείς επεµβαίνει  

η κρατική βούληση µε την υπόδειξη συγκεκριµένων επενδυτικών επιλογών χαµηλής 

απόδοσης ακόµη και από την απόδοση των τραπεζικών λογαριασµών µε αποτέλεσµα τα 

αποθέµατα να συρρικνώνονται. Ο χαρακτήρας τους ως µακροπρόθεσµοι επενδυτές 

υποχρεώνει τα ασφαλιστικά ταµεία να αναζητούν οµαλές µακροοικονοµικές συνθήκες. 

Πρωτίστως ενδιαφέρονται για οικονοµικό περιβάλλον µε µικρό πληθωρισµό ώστε να 

διατηρήσουν την αγοραστική δύναµη των κεφαλαίων τους.  

 

Πολλά είναι τα παραδείγµατα κρατικής χειραγώγησης των αποθεµατικών προς την 

κατεύθυνση της ανάπτυξης των δανείων κατοικίας. Χαρακτηριστικό παράδειγµα είναι  η 

Σουηδία την δεκαετία 1960-1970 όταν και η Κεντρική τράπεζα πίεσε του Φορείς να 

αγοράσουν χαµηλότοκα οµόλογα –δανειοδότησης κατοικιών- (E.Stiglitz, 2001). Αποτέλεσµα 

ήταν οι Φορείς να έχουν µικρή απόδοση στα αποθεµατικά τους.  

Επίσης πολλές φορές τα αποθέµατα χρησιµοποιούνται για την χρηµατοδότηση του 

κρατικού χρέους µε την αγορά από µέρους των φορέων κρατικών οµολόγων για 3 κυρίως 

λόγους: 

Α) η ροή των πλεονασµάτων στα ασφαλιστικά συστήµατα είναι προβλεπόµενη και άρα πιο 

εύκολη να χρηµατοδοτήσει απροσδόκητα ελλείµµατα σε αντίθεση µε την έκδοση οµολόγων. 

Β)τα οµόλογα που αγοράζονται απευθείας από τους Φορείς είναι µη διαπραγµατεύσιµα 

χαµηλού επιτοκίου και χωρίς επασφάλιστρο κινδύνου, ουσιαστικά µειώνει το κόστος 

δανεισµού, (έχοντας έναν σίγουρο καλό πελάτη) 

Γ) η διαχειριστική πολιτική όπου το κράτος δανείζεται από το κράτος ουσιαστικά µειώνει το 

δηµόσιο χρέος. 

Σε µερικές χώρες τα κρατικά αποθεµατικά επιτρέπεται να επενδύονται αποκλειστικά ή 

κυρίως σε κρατικά οµόλογα. 
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Στην Αµερική είναι η µόνη επένδυση που επιτρέπεται- (E.Stiglitz, 2001)Γενικά το είδος της 

επένδυσης που επιτρέπεται για κρατικά αποθεµατικά είναι  οι κοινωνικές επενδύσεις η 

αγορά κρατικού ή κρατικών εταιριών χρέος και η δανειοδότηση κατοικιών. 

 

Σε αντίθεση µε τον ρόλο των αποθεµατικών στα διανεµητικά συστήµατα τα 

κεφαλαιοποιητικά συστήµατα βασίζονται στα αποθεµατικά και για το λόγω αυτό δεν είναι 

εύκολο τα αποθεµατικά να χρησιµοποιηθούν για άλλον σκοπό πέραν της κάλυψης των 

συντάξεων. 

 Η βασική στόχευσή τους είναι η συσσώρευση των προκαθορισµένων εισφορών των  

ασφαλισµένοι σε λογαριασµούς ατοµικής αποταµίευσης  τους οποίους διαχειρίζονται ειδικοί 

φορείς και  επενδύονται σε διάφορα περιουσιακά στοιχεία (ακίνητα ή τίτλους) Τα επενδυτικά 

προϊόντα τα οποία αγοράζονται , από τις ετήσιες (ή εφάπαξ) καταβολές του ασφαλισµένου 

δηµιουργούν την στιγµή της συνταξιοδότησης ένα κεφάλαιο συν την απόδοση. Το 

κεφάλαιο(συν την απόδοση) όποιο κι αν είναι(εξαιρείται η περίπτωση ελάχιστης εγγυηµένης 

απόδοσης), στη φάση της συνταξιοδότησης, αποτελεί τη βάση υπολογισµού της σύνταξής 

τους.  

 

Υπάρχουν βέβαια και άλλα ασφαλιστικά συστήµατα όπως προαναφέραµε  που έχουν 

στοιχεία και από τα δύο βασικά  όπως τα υβριδικά ασφαλιστικά συστήµατα ή στα δύο 

βασικά συστήµατα προστίθενται χαρακτηριστικά όπως για παράδειγµα σε πολλά  

διανεµητικά συστήµατα υπάρχουν ασφαλιστικές κλάσεις προκειµένου η οικονοµική βαθµίδα 

των εισφορών να συνοδεύεται και από µία αντίστοιχη οικονοµική ανταπόδοση των 

παροχών. 

1.2.Κανόνες και Φορείς Διαχείρισης Αποθεματικών 

 

Στις περισσότερες χώρες υπάρχει ένα ταµείο δηµόσιων συντάξεων και ένας φορέας 

διαχείρισης των αποθεµατικών του. Στα ταµεία αποθεµατικών κοινωνικής ασφάλισης 

συνήθως ο φορέας διακυβέρνησης  είναι ενταγµένος στο φορέα διαχείρισης. Στην 

περίπτωση αυτή τα αποθεµατικά είναι υπό τον άµεσο έλεγχο του κράτους ή του φορέα 

κοινωνικής ασφάλισης. Σε τρεις χώρες (Καναδάς, Νέα Ζηλανδία, Ιρλανδία) η διαχείριση των 
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αποθεµατικών του συστήµατος κοινωνικής ασφάλισης γίνεται από ανεξάρτητη δηµόσια 

εταιρία διαχείρισης επενδύσεων. 

Εξαίρεση στον κανόνα αποτελεί η Σουηδία, όπου το δηµόσιο σύστηµα συντάξεων έχει 

δηµιουργήσει πέντε ανεξάρτητες δηµόσιες εταιρίες διαχείρισης των αποθεµατικών του ,ο 

επενδυτικός βραχίονας εποπτεύεται από την Νορβηγική Κεντρική Τράπεζα η οποία µε τη 

σειρά της εποπτεύεται από το Υπουργείο Οικονοµικών . 

Στα Νοµικά πρόσωπα που ιδρύονται από την κυβέρνηση και διαχειρίζονται τα χρήµατα , τα 

∆ιοικητικά Συµβούλια έχουν το κύριο λόγο: χαράζουν την επενδυτική στρατηγική   ή 

µεταβιβάζουν την διαχείριση των αποθεµατικών σε εξωτερικούς συνεργάτες και ελέγχουν 

την απόδοσή τους. Άρα καταλαβαίνουµε ότι  σύνθεση , οι οργάνωση και οι αρµοδιότητες 

των ∆Σ παίζουν µεγάλο ρόλο στην χρηστή διαχείριση και στην ελαχιστοποίηση των 

κινδύνων διαχείρισης. Πολλές χώρες της Κ. Ευρώπης για να µειώσουν το ρίσκο της 

διαχείρισης µεγαλώνουν το εύρος της αντιπροσώπευσης στα ∆Σ.  

 

Στα ασφαλιστικά συστήµατα των χωρών  όπου το ∆Σ  τα εναποθέτουν στην διαχείριση 

ιδιωτικών εταιρειών κρατικά αποθεµατικά, οι κυβερνήσεις έχουν θεσµοθετήσει βάσει 

νοµοθετικού πλαισίου  πολλούς περιορισµούς στις επενδυτικές επιλογές για την 

εξασφάλιση από τις εταιρίες την χρηστή διαχείριση των αποθεµατικών. 

ΟΙ περιορισµοί διαφέρουν από χώρα σε χώρα και είναι οι εξής: 

Περιορισµός στο είδος του κεφαλαίου  

•  ποσοτικός περιορισµός (ελάχιστο , ανώτατο) 

• αποκλεισµός συγκεκριµένου είδους επένδυσης (e.g., ακίνητα , ιδιωτικές µετοχές) 

• περιορισµός στην χώρα προέλευσης (or non-EU, non-OECD)  

• Περιορισµός από λίστα ή περιορισµός ρευστότητας 

• αποκλεισµός συγκεκριµένων κεφαλαίων από συγκεκριµένο κατάλογο 

• ανώτατο όριο επένδυσης σε εκτός λίστας επενδύσεις 

• διακράτηση  ποσού , ρευστότητας , σε περίπτωση συγκεκριµένης επένδυσης. 

• Συγκέντρωση και διαφοροποίηση-διάχυση 

• όριο επένδυσης σε συγκεκριµένο επενδυτή ή επένδυση 

• µέγιστο ποσοστό κατοχής µετοχών 

• Απόδοση 

• ελάχιστη απόδοση  

• κεφαλαιακές εγγυήσεις 
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Draconian -Prudent 

Ένας πιο γενικός τρόπος ελέγχου και διαχείρισης των αποθεµατικών είναι ο περιορισµός 

βάσεi συµπεριφοράς επένδυσης . Ο επενδυτικοί κανόνες είναι ποσοτικοί ή ∆ρακώνιοι (από 

το ∆ράκωνα)  θέτονται µέγιστο ή και ελάχιστο ποσοστό ή ποσό επένδυσης σε συγκεκριµένο 

τύπο( ακίνητα, µετοχές , οµόλογα). 

Οι αποδόσεις µιας διαχείρισης µε βάσει τον “prudent man “ είναι µεγαλύτερες καθώς το 

κανονιστικό πλαίσιο δεν είναι τόσο αυστηρό και µπορεί να ελιχθεί πιο εύκολα. Επίσης  η 

ευρωπαϊκή οδηγία 2003/41 για τα συνταξιοδοτικά ιδρύµατα επαγγελµατικής απασχόλησης 

εκφράζει αυτή την φιλοσοφία του ‘prudent man”, που βασίζεται στην επιλογή ποιοτικών 

επενδύσεων, δηλαδή επενδύσεων οι οποίες παρουσιάζουν ποιοτικά χαρακτηριστικά, χωρίς 

την προσήλωση σε ποσοτικούς περιορισµούς, για την απόκτηση συγκεκριµένων στοιχείων 

. Η τακτική του “prudent man “ δεν είναι απλή και δεν είναι εύκολα µεταφράσιµη σε νοµικό 

πλαίσιο. Απαιτεί σωστή κρίση , εµπειρία και άριστη γνώση της αγοράς και των γενικών 

αρχών του ασφαλιστικού συστήµατος  καθώς και σαφή προσδιορισµό του τι σηµαίνει 

“prudent man “. 

Παραδοσιακά , οι επενδύσεις των εισφορών για συντάξεις ακολουθούν την τακτική του 

‘prudent man” βάσει του οποίου οι εισφορές φτιάχνουν ένα Νοµικό Πρόσωπο µε σκοπό την 

διαχείρισή τους. 

 
Την τελευταία δεκαετία πραγµατοποιήθηκαν διεθνώς σηµαντικές αλλαγές στην 

διακυβέρνηση και την διαχείριση της περιουσίας ταµείων κοινωνικής ασφάλισης Και ενώ 

παραδοσιακά τα δηµόσια συνταξιοδοτικά ταµεία επέλεγαν συντηρητικές επενδυτικές 

στρατηγικές µε συχνές παρεµβάσεις από την πολιτική εξουσία , τα τελευταία χρόνια 

υπήρξαν σηµαντικές αλλαγές στην διακυβέρνηση και την επενδυτική τους στρατηγική που 

είχαν ως αποτέλεσµα τη δηµιουργία σύγχρονων δοµών διακυβέρνησης, επενδυτικές 

στρατηγικές που αντικατοπτρίζουν τις υποχρεώσεις των ταµείων και όχι την 

χρηµατοδότηση των κρατικών ελλειµµάτων. Πλέον, η διαχείριση της περιουσίας των 

δηµοσίων ταµείων γίνεται από επαγγελµατίες διαχειριστές που επιλέγονται και 

αξιολογούνται µέσα από διαφανείς και αντικειµενικές διαδικασίες. Τα ταµεία παρέχουν 

δηµόσια, έγκυρη και έγκαιρη πληροφόρηση στις αρχές, τους ασφαλισµένους και τους 

πολίτες για τις υποχρεώσεις, τους στόχους και την χρηµατοοικονοµική κατάσταση του 

ταµείου. 
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. Οι αλλαγές αυτές είχαν σαν αποτέλεσµα: 

- Επαγγελµατική δοµή διακυβέρνησης – ανεξαρτησία από το κράτος  

- Στόχος η επίτευξη αποδόσεων – και όχι η χρηµατοδότηση κρατικών ελλειµµάτων 

- ∆ιαχείριση από επαγγελµατίες διαχειριστές – για την επίτευξη υψηλότερων αποδόσεων µε 

ελεγχόµενο επενδυτικό κίνδυνο 

- Τάση µείωσης του ποσοστού των κεφαλαίων που επενδύονται σε οµόλογα και αύξηση 

επενδύσεων στις διεθνείς κεφαλαιαγορές και στις εναλλακτικές µορφές επενδύσεων 

(διασπορά κινδύνου)__ 

 

ALM 

Μία από τις νέες προσεγγίσεις πάνω στο θέµα διαχείρισης των αποθεµατικών θέλει τους 

επενδυτικού περιορισµούς που ορίζονται να τίθενται κυρίως µε βάσει  στην ανάληψη του 

κινδύνου (Risk-Based-Supervision) που εν ολίγοις σηµαίνει ότι τα Νοµικά πρόσωπα πρέπει 

να συµπεριφέρονται σαν χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα και ότι οι ενέργειές τους πρέπει να 

βασίζονται στο ρίσκο που αναλαµβάνουν . Η πρακτική αυτή µοιάζει µε την ALM καθώς και 

αυτή ασχολείται µε τις διακυµάνσεις των κινδύνων και τον οικονοµικό αντίκτυπο που µπορεί 

να έχουν . Παράδειγµα χώρας που ασκεί την παραπάνω τακτική του RBS είναι η Ολλανδία 

και η ∆ανία. 

Στην ∆ανία το 2001 εισήχθη από την Danish financial Supervisory Authority σύστηµα το 

οποίο  έδειχνε πόσο ευάλωτη ήταν µία ασφαλιστική εταιρία ή ένα Νοµικό Πρόσωπο 

Συντάξεων σε διάφορες στρεσωγόνες περιπτώσεις. Τα διάφορα τεστ υπολογίζουν την 

ζηµιά του Φορέα σε περιπτώσεις κινδύνων της αγοράς , του επιτοκίου κ.α  

Στην Ελλάδα: 

Με τον ν.2161/2008 θεσπίστηκε  πλαίσιο κανόνων επενδυτικής συµπεριφοράς και 
δεοντολογίας των Φορέων Κοινωνικής Ασφάλισης (Φ.Κ.Α.) οι βασικότεροι αρχές του 
νοµοσχεδίου είναι οι εξής: 

 

Η εξασφάλιση της ρευστότητας και της αποδοτικότητας των υπό διαχείριση επενδυτικών 
χαρτοφυλακίων. 
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 Ο καθορισµός από τους Φ.Κ.Α. των στόχων της επενδυτικής πολιτικής, µε τον καθορισµό 
Xαρτοφυλακίου ρευστότητας και  Επενδυτικού Χαρτοφυλάκιο. 

 και το επίπεδο ανεκτού κινδύνου, 

Τη θέσπιση χαρτοφυλακίου αναφοράς µε πλήρη καθορισµό των στόχων του και την 
επιλογή δείκτη συγκριτικής αξιολόγησης (Benchmark)  

Την διασπορά ανά κατηγορία επενδυτικών µέσων, ανά τύπο κινητής αξίας, και ανά µορφή 
µετοχικών τίτλων  

Τη µέτρηση και διαχείριση των κινδύνων των επενδυτικών χαρτοφυλακίων των Φ.Κ.Α. 
µέσω σύγχρονων µεθόδων υπολογισµού  

Καθώς και τη Μέτρηση αποδόσεων χαρτοφυλακίου Φ.Κ.Α 

 

 

1.3.Το Μοντέλο των 3ων Πυλώνων και η εφαρμογή του στα Ευρωπαϊκά κράτη  

Τα συστήµατα των κοινωνικών ασφαλίσεων κατά την ίδρυση τους , στο τέλος του 19ου 

αιώνα, πρόκριναν ως λύση για την αντιµετώπιση της κοινωνικής ανασφάλειας την 

κοινωνική συνοχή και την κοινωνική αλληλεγγύη. Όµως σήµερα η κοινωνική ασφάλιση 

αντιµετωπίζεται από τους οικονοµολόγους µακροοικονοµικά µε όρους οικονοµικής 

ανάπτυξης, επενδύσεων, αποταµίευσης. Και για την αντιµετώπισή του έχουν δηµιουργηθεί 

πολύπλοκα ασφαλιστικά µοντέλα  

 

Το διανεµητικό και το κεφαλαιοποιητικό σύστηµα αποτελούν τα δύο βασικά συστατικά για 

την επίλυση ενός σύγχρονου πολύπλοκου προβλήµατος όπως το ασφαλιστικό. Η αρµονική 

συνύπαρξη στοιχείων και των δύο συστηµάτων µπορεί να αποτελέσει την ιδανική λύση για 

την πλήρη ασφαλιστική κάλυψη των πολιτών µιας χώρας. Η µορφή και η ποσόστωση  από 

το καθένα είναι κάτι που πρέπει να εξεταστεί από την πολιτική ηγεσία ενδελεχώς, 

αναλογιζόµενη το οικονοµικοκοινωνικό περιβάλλον και τις κοινωνικές προτεραιότητες που 

θέτει . 

Το νέο σύνηθες «µοντέλο» του συνταξιοδοτικού συστήµατος που εµφανίζει πολλά οφέλη 

και που είναι το πλέον εναρµονισµένο µε τα διεθνώς σήµερα ισχύοντα στηρίζεται στην 

υιοθέτηση τριών πυλώνων-(Γ.Προβόπουλος,Π.Καπόπουλος, 2007). 
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Πυλώνες 
1ος (statutory pension 

schemes) 

2ος (occupational 

schemes) 

3ος (individual 

provision) 

Είδος Ταµείου 
∆ιανεµητικό Επαγγελματικό 

Ανταποδοτικό 

Ιδιωτικό 

Κεφαλαιοποιητικό 

Συµµετοχή 
Υποχρεωτική Υποχρεωτική Προαιρετική 

Χρηµατοδότηση 
Τριµερής 
(εργαζόµενοι/εργοδότες/κράτος) 

Διμερής 

(εργαζόμενοι/εργοδότες) 
Μονομερής 

 

 

1.3.Α. 1ος Πυλώνας 

Στο πρώτο πυλώνα περιλαµβάνονται κυρίως τα συστήµατα δηµοσίου και διανεµητικού 

χαρακτήρα .Τα συνταξιοδοτικά πλάνα που χρησιµοποιούνται από το κράτος για την 

παροχή συντάξεων στους ασφαλισµένους του είναι : 

→η  Παροχή βάση κριτηρίων( Means-tested):Νοείται η µηνιαία σύνταξη που καταβάλλεται 

σε άτοµα των οποίων το εισόδηµα, η περιουσία, είναι κάτω του ελάχιστο ορίου. 

Χρηµατοδοτείται κυρίως από κρατική συνεισφορά ή απευθείας από τον κρατικό 

προϋπολογισµό. 

→ Η σύνταξη σταθερού ποσού (Flat-rate pension): νοείται η καταβολή σταθερού µηνιαίου 

ποσού το οποίο καταβάλλεται µετά από την συµπλήρωση ορισµένων ετών εργασιακού βίου 

ή παραµονής στην χώρα και δεν εξαρτάται από τον µισθό. Χρηµατοδοτείται συνήθως από 

γενική φορολόγηση , ή από εισφορές εργαζοµένων και εργοδοτών ή και τα δύο. 

→ Η σύνταξη σταθερού ποσού µε εισοδηµατικές Κατηγορίες (Flat-rate by wage categories): 

νοείται η καταβολή σταθερού µηνιαίου ποσού το οποίο καταβάλλεται µετά από την 

συµπλήρωση ορισµένων ετών εργασιακού βίου ή παραµονής στην χώρα και  εξαρτάται 

από τον µισθό. Χρηµατοδοτείται συνήθως από γενική φορολόγηση , ή από εισφορές 

εργαζοµένων και εργοδοτών ή και τα δύο. 

→Η Παροχή βάσει Εισοδήµατος (Earnings-related pension): Νοείται η σύνταξη η οποία 

βασίζεται στο εισόδηµα . Χρηµατοδοτείται από γενική φορολόγηση , ή από εισφορές 

εργαζοµένων και εργοδοτών ή και τα δύο..  

Κοινό χαρακτηριστικό των ευρωπαϊκών συνταξιοδοτικών συστηµάτων κοινωνικής 

ασφάλισης των EU 27 κρατών µελών είναι ότι έχουν όλα σαν βασικό κορµό δηµοσίου 

χαρακτήρα διανεµητικά ασφαλιστικά συστήµατα 1ου πυλώνα. Παρέχουν συνήθως 

καθορισµένη σύνταξη (defined benefit, πίνακας 3)  
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Πίνακας 3  

Χώρα 

Χρηματοδοτικό 

Σύστημα  

Βασικού 

Πυλώνα Χώρα 

Χρηματοδοτικό 

Σύστημα  

Βασικού 

Πυλώνα 

BE  DB LU  DB 

BG DB and DC HU DB & DC 

CZ  DB MT DB 

DK DB NL  DB 

DE  DB AT  DB 

EE  DB & DC PL  NDC & DC 

EL  DB PT  DB 

ES  DB RO DB and DC 

FR  DB SI  DB 

IE  DB SK  DB & DC 

IT  NDC FI  DB 

CY  DB SE  NDC & DC 

LV  NDC & DC UK DB 

LT  DB & DC 

  Πηγή: (The Social ProtectionCommittee, 2008) 

 

 

Παράλληλα σε όλα τα ευρωπαϊκά κράτη υπάρχουν συνταξιοδοτικά πλάνα εισοδήµατος 

ελάχιστης διαβίωσης  για τους ανασφάλιστους ή για τους ασφαλισµένους που δεν 

δικαιούνται κανονική σύνταξη λόγω µη ικανοποίησης των βασικών κριτηρίων. Σε µερικά 

κράτη µέλη , π.χ. την ∆ανία , την Ολλανδία και την Ιρλανδία , το δηµόσιο σύστηµα 

ασφάλισης παρέχει πρώτα σύνταξη σταθερού ποσού η οποία µπορεί να συµπληρωθεί από 

επαγγελµατική σύνταξη ιδιωτικού χαρακτήρα βάσει  εισοδήµατος. Συγκεκριµένα η µορφή 

των ευρωπαϊκών συνταξιοδοτικών πλάνων ανά χώρα έχει ως εξής: 
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Πίνακας 4 

 
ΠΚ :Παροχή βάση Κριτηρίων 

ΣΠ :Σταθερού Ποσού 

ΣΠΕ :Σταθερού Ποσού με Εισοδηματικές 

κατηγορίες 

ΠΕ :Παροχή βάση Εισοδήματος 

ΚΑ :Κοινωνικής Αλληλεγγύης 

   
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Πηγή:(European Commission (DG ECFIN) & the Economic Policy Committee (AWG ), 

7/2008) 

Στον παραπάνω πίνακα φαίνεται ότι στο µεγαλύτερο ποσοστό των κρατών µελών της ΕΕ 

υπάρχει ένα πλάνο για αυτούς που δικαιούνται µικρή σύνταξη ή καθόλου µε το οποίο τους 

Χώρες  

Συντάξεις Δημοσίου 

Συστήματος 

Ελάχιστη 

σύνταξη Σύνταξη γήρατος 

ΒΕΛΓΙΟ ΠΚ-ΚΑ ΠΕ 

ΒΟΥΛΓΑΡΙΑ ΠΚ-ΚΑ ΠΕ/ΣΠ 

ΤΣΕΧΙΑ ΣΠ ΠΕ 

ΔΑΝΙΑ ΣΠ & ΠΚ ΣΠ & ΠΚ 

ΓΕΡΜΑΝΙΑ ΠΚ-ΚΑ ΠΕ 

ΕΣΘΟΝΙΑ ΣΠ 

ΣΠ(Πριν το 1999) 

ΠΕ(μετά) 

ΕΛΛΑΔΑ ΠΚ ΠΕ 

ΙΣΠΑΝΙΑ ΠΚ-ΚΑ 

ΠΕ-ΙΔ                          

ΣΠΕ-ΔΥ 

ΓΑΛΛΙΑ ΠΚ ΠΕ 

ΙΡΛΑΝΔΙΑ 

ΠΚ-ΣΠ & 

ΚΑ ΣΠ 

ΙΤΑΛΙΑ ΠΚ & ΚΑ ΠΕ 

ΚΥΠΡΟΣ ΚΑ ΠΕ 

ΛΕΤΟΝΙΑ ΚΑ ΠΕ 

ΛΙΘΟΥΑΝΙΑ ΚΑ ΠΕ 

ΛΟΥΞΕΜΒΟΥΡΓΟ ΣΠ-ΚΑ ΠΕ 

ΟΥΓΓΑΡΙΑ ΠΚ-ΚΑ ΠΕ 

ΜΑΛΤΑ ΠΚ-ΣΠ ΠΕ 

ΟΛΛΑΝΔΙΑ ΚΑ ΣΠ 

ΑΥΣΤΡΙΑ ΠΚ-ΚΑ ΠΕ 

ΠΟΛΩΝΙΑ  ΠΚ ΠΕ 

ΠΟΡΤΟΓΑΛΛΙΑ ΠΚ-ΚΑ ΠΕ 

ΡΟΥΜΑΝΙΑ ΚΑ ΠΕ 

ΣΛΟΒΕΝΙΑ ΠΚ ΠΕ 

ΣΛΟΒΑΚΙΑ ΠΚ-ΚΑ ΠΕ 

ΦΙΛΑΝΔΙΑ ΠΚ ΠΕ 

ΣΟΥΗΔΙΑ ΠΚ ΠΕ 

ΜΕΓΑΛΗ 

ΒΡΕΤΑΝΙΑ 

ΣΠ & ΠΚ-

ΚΑ ΠΕ 

ΝΟΡΒΗΓΙΑ ΣΠ ΠΕ 
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χορηγείται ελάχιστη σύνταξη διαβίωσης ΠΚ ή ΚΑ) και ένα συνταξιοδοτικό πλάνο κυρίως ΠΕ 

σύνταξης βάσει εισοδήµατος. 

Η µέθοδος χρηµατοδότησης των ευρωπαϊκών δηµοσίων συνταξιοδοτικών συστηµάτων 

κοινωνικής ασφάλισης του 1ου πυλώνα είναι το διανεµητικό (PAYGO) στα οποία οι 

συνεισφορές εργοδοτών και εργαζοµένων χρησιµοποιούνται για να καλύψουν τις δαπάνες 

των συνταξιούχων . Στις περισσότερες χώρες οι συντάξεις ελάχιστης διαβίωσης όπως 

προαναφέρθηκε καλύπτονται είτε από γενική φορολόγηση είτε απευθείας από τον κρατικό 

προϋπολογισµό καθώς θεωρούνται συντάξεις προνοιακού χαρακτήρα (δηλαδή αφορούν 

κινδύνους που υπάρχουν γενικότερα στην κοινωνία και αποσκοπούν στην αναδιανοµή του 

εισοδήµατος, εθνική αλληλεγγύη)ενώ οι συντάξεις βάσει εισοδήµατος καλύπτονται από 

εισφορές εργοδοτών και εργαζοµένων (και υποστηρίζονται από επιχορηγήσεις του κρατικού 

προϋπολογισµού(καθώς αφορούν κινδύνους µεµονωµένα στα άτοµα και αποσκοπούν στην 

αναπλήρωση του εισοδήµατος από την εργασία, όπως για παράδειγµα το γήρας, η 

επαγγελµατική ασθένεια κ.λπ. και γι’ αυτό  πρέπει να χρηµατοδοτούνται από τις εισφορές 

,εσωτερική αλληλεγγύη) 

 

1.3.Β. 2ος Πυλώνας 

 ∆εύτερος είναι ο πυλώνας των επαγγελµατικών (κεφαλαιοποιητικών- ανταποδοτικών) 

προγραµµάτων συνταξιοδότησης στα οποία η συµµετοχή είναι υποχρεωτική για όσους 

εργάζονται. Ως Επαγγελµατική σύνταξη(Occupational retirement schemes):Νοείται η 

σύνταξη βάση της οποίας υποχρεώνεται ο εργοδότης (ή το δηµόσιο σαν εργοδότης) να 

παρέχει στον εργαζόµενό του µε την ασφάλισή του σε ιδιωτικό(ή δηµόσιο) επαγγελµατικό 

συνταξιοδοτικό πλάνο το οποίο χρηµατοδοτείται από τον εργοδότη και ενίοτε από τον 

εργαζόµενο. Οι παροχές καταβάλλονται είτε εφάπαξ είτε µε την µορφή ράντας είτε µηνιαίας 

σύνταξης.  

Το δικαίωµα για επαγγελµατική σύνταξη συνδέεται απαραίτητα µε την εργασία ή το 

επάγγελµα. Επίσης οι διαφοροποιήσεις των επαγγελµατικών συντάξεων είναι πολλές 

καθώς εξαρτώνται από το είδος της σύµβασης και τον βαθµό κεφαλαιοποίησης τους. Για 

παράδειγµα ενώ  τα περισσότερα επαγγελµατικά συστήµατα στην Ευρώπη είναι 

κεφαλαιοποιητικά ο βαθµός κεφαλαιοποίησής τους όµως διαφέρει καθώς σε πολλά 

επαγγελµατικά συστήµατα οι παροχές εξαρτώνται από τον µισθό ή την προϋπηρεσία 

(καθορισµένης παροχής)ή από το σύνολο των εισφορών (κεφαλαιοποιητικό σύστηµα). 
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Επίσης  σε πολλές ευρωπαϊκές χώρες που έχουν εισάγει επαγγελµατικό υποχρεωτικό 

κεφαλαιοποιητικό Πυλώνα έχουν επίσης καθιερώσει µία µορφή ελάχιστη εγγυηµένης 

απόδοσης για την εξασφάλιση των συνταξιούχων. Οι αποδόσεις αυτές υπολογίζονται µε 

βάση την µέση απόδοση καθορισµένων κεφαλαιοποιητικών πακέτων συνταξιοδότησης 

ευρείας κλίµακας- (E.Stiglitz, 2001). 

Στην Ελβετία υπάρχει ελάχιστη ονοµαστική απόδοση 4% του κεφαλαίου , το οποίο 

µαζεύεται από την κεντρική εγγυητική τράπεζα. Αυτή η εγγύηση έχει προστεθεί σε µία 

ελάχιστη πραγµατική απόδοση περίπου 2% το χρόνο λόγω του χαµηλού πληθωρισµού 

στην Ελβετία. 

Οι βασικότερες κατηγορίες επαγγελµατικών προγραµµάτων στα οποία  ανήκουν οι 

εργαζόµενοι χωρίζονται ως εξής: 

-Ανάλογα τον κλάδο εργασίας (να συµπεριλαµβάνει εργαζόµενους ενός ή και περισσοτέρων 

κλάδων 

- Ανάλογα την εταιρεία που ανήκει ο εργαζόµενος. 

-Σε ατοµικά ή οµαδικά προγράµµατα τα οποία παραχωρεί ο εργοδότης σε συγκεκριµένους 

εργαζόµενους , τα οποία αναγράφονται στον ισολογισµό της εταιρίας και µπορεί να 

παρέχουν είτε ποσοστιαία ασφαλιστική κάλυψη είτε συµβόλαια σύνταξης συγκεκριµένους  

ασφαλιστικούς φορείς. 

- Ανάλογα µε την πρόσβαση του εργαζόµενου που του προσφέρει η εταιρία του σε 

συγκεκριµένα κλειστά επαγγελµατικά-κλαδικά συνταξιοδοτικά προγράµµατα στα οποία δεν 

θα είχε κανονικά πρόσβαση-(The Social ProtectionCommittee, February 2005). Τα 

συνταξιοδοτικά προγράµµατα που ανήκουν στον 2ο πυλώνα είναι κυρίως ανταποδοτικού 

χαρακτήρα µε κύριες µεταβλητές τις εισφορές που έχουν καταβάλλει και τα χρόνια 

εργασιακού βίου. Παρότι τα συγκεκριµένα επαγγελµατικά προγράµµατα χρησιµοποιούν 

κυρίως το κεφαλαιοποιητικό σύστηµα υπάρχουν και περιπτώσεις επαγγελµατικών 

προγραµµάτων διανεµητικού ή υβριδικού τύπου.  Η χρηµατοδότηση αυτών των 

προγραµµάτων είναι διµερής( εργαζόµενος / εργοδότης) 

Έντονα ισχυρός είναι στα κράτη µέλη της ΕΕ ο 2ος επαγγελµατικός Πυλώνας. 

Στο παρακάτω πίνακα εµφανίζονται τα κράτη µέλη στα οποία υπάρχουν επαγγελµατικά 

συστήµατα: 

 



~ 27 ~ 

 

Χώρες  Επαγγελματικά Συνταξιοδοτικά Πλάνα 

ΒΕΛΓΙΟ Προαιρετικό 

ΒΟΥΛΓΑΡΙΑ Προαιρετικό 

ΤΣΕΧΙΑ Χ 

ΔΑΝΙΑ Προαιρετικό 

ΓΕΡΜΑΝΙΑ Προαιρετικό 

ΕΣΘΟΝΙΑ Χ 

ΕΛΛΑΔΑ Χ 

ΙΣΠΑΝΙΑ Προαιρετικό -ΙΔ/ Υποχρεωτικό -ΔΥ 

ΓΑΛΛΙΑ Προαιρετικό 

ΙΡΛΑΝΔΙΑ Προαιρετικό -ΙΔ/ Υποχρεωτικό -ΔΥ 

ΙΤΑΛΙΑ Χ 

ΚΥΠΡΟΣ Χ 

ΛΕΤΟΝΙΑ Προαιρετικό 

ΛΙΘΟΥΑΝΙΑ Χ 

ΛΟΥΞΕΜΒΟΥΡΓΟ Προαιρετικό 

ΟΥΓΓΑΡΙΑ Χ 

ΜΑΛΤΑ Σε μικρό βαθμό 

ΟΛΛΑΝΔΙΑ Υποχρεωτικό 

ΑΥΣΤΡΙΑ Υποχρεωτικό 

ΠΟΛΩΝΙΑ  Προαιρετικό 

ΠΟΡΤΟΓΑΛΛΙΑ Υποχρεωτικό -καθηγητές/Προαιρετικό -Υπόλοιπους 

ΡΟΥΜΑΝΙΑ - 

ΣΛΟΒΕΝΙΑ Υποχρεωτικό -καθηγητές/Προαιρετικό -Υπόλοιπους 

ΣΛΟΒΑΚΙΑ Χ 

ΦΙΛΑΝΔΙΑ Προαιρετικό 

ΣΟΥΗΔΙΑ Προαιρετικό 

ΜΕΓΑΛΗ ΒΡΕΤΑΝΙΑ Προαιρετικό 

ΝΟΡΒΗΓΙΑ Υποχρεωτικό 

Πηγή: Economic Policy Committee 

Αν εξαιρέσει κανείς  8 χώρες σε σύνολο 27 οι υπόλοιπες έχουν συστήσει έστω και 

καθυστερηµένα , έστω και προαιρετικού χαρακτήρα επαγγελµατικά συνταξιοδοτικά πλάνα. 

 

1.3.Γ. 3ος Πυλώνας 

 Τρίτος είναι ο πυλώνας ατοµικών ασφαλίσεων: Ως ατοµικό συνταξιοδοτικό πλάνο 

(Individual retirement scheme): νοείται η σύναψη ασφαλιστηρίου συµβολαίου του 

εργαζοµένου, µε την συµµετοχή ενίοτε και του εργοδότη, µε δηµόσιο ή ιδιωτικά 

διαχειριζόµενο ταµείο έτσι ώστε µετά την καταβολή ορισµένων εισφορών ο εργαζόµενος να 

καρπωθεί το αποτέλεσµα του συγκεντρωθέντος κεφαλαίου του λογαριασµού 

του(EUROPEAN COMMISSION , 2010) 
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Η συµµετοχή των ασφαλισµένων σε αυτόν τον πυλώνα είναι προαιρετική και αφορά όσους 

εργαζόµενους ενδιαφέρονται να εξασφαλίσουν ένα υψηλότερο ποσοστό αναπλήρωσης 

µετά τη συνταξιοδότησή τους και δεν έχει σχέση µε την επαγγελµατική τους ιδιότητα. 

Ωστόσο πολύ εργοδότες (όπως στην SK, LV and CZ)  µπορεί να συνεισφέρουν στο 

συνταξιοδοτικό πλάνο του εργαζόµενου.  

Βέβαια η µοντελοποίηση της κοινωνικής ασφάλισης µε το σύστηµα των τριών πυλώνων δεν 

πολύ ακριβής. Τα συστήµατα που χρησιµοποιούνται σε πολλές χώρες δεν είναι πάντα στην 

αρχική τους µορφή (συχνά χρησιµοποιούνται παραλλαγές-υβριδικά) και δεν ακολουθούν 

πάντα το µοντέλο των τριών πυλώνων. Με αποτέλεσµα τα όρια µεταξύ των τριών πυλώνων 

να µην είναι εντελώς διακριτά. Η εκάστοτε κυβέρνηση  όπως τονίσαµε προηγουµένως 

συνυπολογίζοντας το οικονοµικοκοινωνικό περιβάλλον , τις κοινωνικές προτεραιότητες που 

θέτει  διαµορφώνει το µοντέλο της κοινωνικής ασφάλισης που ταιριάζει στην κοινωνική 

ψυχοσύνθεση των πολιτών. Παρακάτω παρατίθεται πίνακας µε ευρωπαϊκά προγράµµατα 

συνταξιοδότησης και πως θα µπορούσαν να κατανεµηθούν στους 3 πυλώνες: 

κλασική ταξινόµηση τύπος Πλάνου παραδείγµατα 

Βασικός Πυλώνας (1ος) 

Εθνική σταθερή σύνταξη που συνδέεται µε την 
παραµονή  (DK, NL)  

Εθνική σταθερή σύνταξη , επιχορηγούµενη µε κοινωνικές 
συνεισφορές (IE, UK) 

Σύνταξη µε βάση τις αποδοχές PAYG (µε ή χωρίς 
αποθεµατικό κεφάλαιο) 

Τα περισσότερα κράτη µέλη συµπεριλαµβανοµένης της ES, FR 
(Regime genelar, AGIRC, ARRCO), de, BE, FI, LU, UK 

Σύνταξη µε βάση τις αποδοχές πλήρως επιχορηγούµενη 
(από κοινωνικές εισφορές)  

DK (ATP, σχέδια Spand SAP), PL (OFE), LT (εθελοντικό), LV και EE 
(υποχρεωτικές), (BMVG), ΤΠ TFR), SK, SE (σύνταξη ασφαλίστρου) 

Πλάνα που συνδέονται µε την 
απασχόλησης (2ος) 

Υποχρεωτική για τον εργοδότη (κλαδικό ή διακλαδικό) ή 
ως αποτέλεσµα της συλλογικής σύµβασης εργασίας 
(που καθιστά την ιδιότητα µέλους υποχρεωτική) 

στο BE, DK (πλάνο εργατικής αγοράς), Κύπρος, PT (τα επαγγελµατικά 
πλάνα µπορούν να είναι υποχρεωτικά υπό ορισµένους όρους), NL (τα 
επαγγελµατικά πλάνα µπορούν να είναι υποχρεωτικά υπό ορισµένους 
όρους), SE, de (κατά επιθυµία του υπαλλήλου). 

Ως αποτέλεσµα της συλλογικής σύµβασης εργασίας 
(ιδιότητα µέλους µη υποχρεωτική) 

ΒΕ (επαγγελµατικά πλάνα), BG, Κύπρος, de (επαγγελµατικά πλάνα), 
ES (επαγγελµατικά πλάνα), FR (PERCO), ΤΠ (επαγγελµατικά πλάνα) 

Κατόπιν σύµβασης ή µονοµερής σύµβαση από τον 
εργοδότη(συµπεριλαµβανοµένου οµοαδικών πλάνων) 

AT(BBG), de (αναβεβληµένη αποζηµίωση), EL (επαγγελµατικά ποσά 
σύνταξης), ΙΕ. (εθελοντικά επαγγελµατικά σχέδια), Κύπρος 
(προνοητικά κεφάλαια), FI (επαγγελµατικά σχέδια), UK 
(επαγγελµατικά σχέδια). 

Πλάνα βασισµένα στις 
εθελοντικές ατοµικές 

αποφάσεις (3ος) 

∆υνατότητα να προσυπογράψει  συνταξιοδοτικό πλάνου 
µέσω του εργοδότη κάποιου άλλου 

IE (RACs και PRSAs), UK (συµµέτοχος και επαγγελµατικές 
συντάξεις). 

Εθελοντικά µεµονωµένα σχέδια (δεν είναι απαραίτητη η 
σύνδεση απασχόλησης  για να γίνει µέλος), τα οποία 
µπορούν να υιοθετηθούν συλλογικά (για παράδειγµα 
µέσω των Σωµατείων ή των Ενώσεων) 

CZ (συµπληρωµατική συνταξιοδοτική ασφάλεια), ES (προσωπικά 
πλάνα), SK (συµπληρωµατικά εθελοντικά πλάνα), UK (συµµέτοχοι και 
προσωπικές συντάξεις). 

Οι ατοµικές συµβάσεις µε τα ποσά σύνταξης,  οι 
επιχειρήσεις ασφαλείας ζωής ή οι Οργανισµοί 
συνταξιοδοτικής αποταµίευσης που καταβάλλουν  ετήσια 
επιδόµατα - αυτός ο τύπος ατοµικής  παροχής είναι 
γενικά - διαθέσιµος σε όλη την ΕΕ, και ιδιαίτερα στην  
DE και FR  

Αυτός ο τύπος µεµονωµένης παροχής είναι γενικά - διαθέσιµος σε όλη 
την ΕΕ, και ιδιαίτερα στη de και FR . 

 
Πηγή: (The Social ProtectionCommittee, 2008) 
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Το µοντέλο των 3 πυλώνων διατυπώθηκε στην µελέτη της παγκόσµιας τράπεζας µε τον 

τίτλο «Averting the Old Age Crisis: Policies to Protect the Old and Promote Growth » στην 

οποία κύριος συντάκτης ήταν η  Estelle James (σύµβουλος της Παγκόσµιας τράπεζας).Ο 

διαχωρισµός που πρότεινε µε επίταση η Παγκόσµια τράπεζα για την προστασία από την 

γήρανση του πληθυσµού και την προαγωγή της ανάπτυξης φαίνεται στον παρακάτω 

πίνακα: 

 
 
 
∆ηµόσιος Πυλώνας ∆εύτερος υποχρεωτικός 

πυλώνας 
Τρίτος πυλώνας 

δημόσια διοικούμενος Ιδιωτικά διοικούμενος αλλά 

δημόσια ρυθμισμένος 

Ιδιαιτέρως διοικούμενος αλλά 

δημόσια ρυθμισμένο 

υποχρεωτικός υποχρεωτικός voluntary 

PAYG καθορισμένης παροχής 

πυλώνας με σταθερές 

παροχές 

Πυλώνας καθορισμένης 

εισφοράς 

Ατομικοί λογαριασμοί , που 

παρέχουν την πρόσθετη 

προστασία για τους 

ανθρώπους που θέλουν 

περισσότερο. 

 
Άλλη µια κατηγοριοποίηση των συντάξεων πρότεινε η  EUROSTAT' και η οποία γίνεται 

βάσει του τύπου της οικονοµικής δραστηριότητας (ποιος τοµέας είναι υπεύθυνος και σε 

ποιόν) και τους διαχωρίζει σε κοινωνικής ασφάλισης και του υπόλοιπους . 

Έχουν προταθεί κι άλλες κατηγοριοποιήσεις οι οποίες θέτουν διαφορετικά όρια µεταξύ των 

τριών πυλώνων ,µε περισσότερους πυλώνες και βάσει άλλων κριτηρίων για παράδειγµα : 

Με βάσει τον τρόπο χρηµατοδότησης  

 PAYG κεφαλαιοποιητικά  book reserves 

Με βάσει το καθεστώς που υπόκεινται 

 βάσει νόµου κλαδικής συµφωνίας  ατοµικά συµβόλαια 

Με βάσει τον χαρακτήρα τους 

 υποχρεωτικός  προαιρετικός 

Με βάσει τον τύπο παροχών 

 καθορισµένης παροχής καθορισµένης εισφοράς(The Social 

ProtectionCommittee, 2008) 

Καθώς οι χώρες θα ανέρχονται σε υψηλότερα επίπεδα ανάπτυξης, τα ασφαλιστικά 

συστήµατα γίνονται περισσότερο πολύπλοκα. Η µεγάλη ποικιλία ασφαλιστικών 

προγραµµάτων θα καθιστά τη διασπορά του κινδύνου 

ευκολότερη(Γ.Προβόπουλος,Π.Καπόπουλος, 2007) 
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1.4.Διάρθρωση Ασφαλιστικού Συστήματος στην Ελλάδα 
 

1.4.Α.Φορείς Κοινωνικής Ασφάλισης 

Σύµφωνα µε το άρθρ.22 παρ. 5 Συντ/τος. «To Kράτoς µεριµνά για την κοινωνική ασφάλιση 

των εργαζοµένων, όπως νόµος ορίζει.» και επίσης σύµφωνα µε το Άρθρο :1 του ΝΟΜΟΥ 

ΥΠ' ΑΡΙΘ. 3863  (ΦΕΚ Α 115 15.7.2010)( Νέο Ασφαλιστικό Σύστηµα και συναφείς 

διατάξεις, ρυθµίσεις στις εργασιακές σχέσεις.) «Το ∆ηµόσιο εγγυάται τη βιωσιµότητα του 

Ασφαλιστικού Συστήµατος της χώρας µε σκοπό τη διασφάλιση αξιοπρεπούς σύνταξης για 

κάθε δικαιούχο.» .Άρα κρατική εξουσία είναι ο εγγυητής της υπόστασης του 

συνταξιοδοτικού συστήµατος. Ο υποχρεωτικός χαρακτήρας της κοινωνικής ασφάλισης είναι 

συνυφασµένος µε την κρατική φύση του θεσµού-(Στεργίου Άγγελος, Συνεδρίαση της 2ας 

Μαρτίου 2010). Η υποχρεωτική ασφάλιση για τους ασφαλισµένους από 1.1.1993 

επιτρέπεται σε έναν φορέα κύριας ασφάλισης, έναν φορέα επικουρικής ασφάλισης, έναν 

φορέα ασφάλισης ασθένειας και έναν φορέα ασφάλισης πρόνοιας. 

Στην Ελλάδα µετά και την τελευταία συνένωση ασφαλιστικών οργανισµών που έγινε µε το 

Ν.3655/2088 λειτουργούν 13 Ασφαλιστικούς Φορείς που υπάγονται στο Υπουργείο 

Εργασίας και Κοινωνικών Ασφαλίσεων , εποπτεύονται από την Γενική Γραµµατεία 

Κοινωνικών Ασφαλίσεων και που καλύπτουν το σύνολο σχεδόν του πληθυσµού της Χώρας, 

µεταξύ των οποίων 5 Κύριας Ασφάλισης, 5 Επικουρικής Ασφάλισης, 2 Πρόνοιας και 1 

Φορέα µε κλάδους Επικουρικής Ασφάλισης, Ασθένειας και Πρόνοιας. 

1. ΙΚΑ – ΕΤΑΜ 

2. ΟΑΕΕ 

3. ΟΓΑ  

4. Ενιαίο Ταµείο Ανεξάρτητα Απασχολούµενων (ΕΤΑΑ) 

5. Ενιαίο Ταµείο Ασφάλισης Προσωπικού στα Μέσα Μαζικής Ενηµέρωσης (ΕΤΑΠ – 

ΜΜΕ) 

6. Ενιαίο Ταµείο Επικουρικής Ασφάλισης Μισθωτών (ΕΤΕΑΜ) 

7. Ταµείο Επικουρικής Ασφάλισης Ιδιωτικού Τοµέα (ΤΕΑΙΤ) 

8. Ταµείο  Ασφάλισης Υπαλλήλων Τραπεζών και Επιχειρήσεων Κοινής Ωφέλειας 

(ΤΑΥΤΕΚΩ) 

9. Ταµείο Επικουρικής Ασφάλισης ∆ηµοσίων Υπαλλήλων (ΤΕΑ∆Υ) 

10. Ταµείο Επικουρικής Ασφάλισης και Πρόνοιας Απασχολούµενων στα Σώµατα 

Ασφαλείας (ΤΕΑΠΑΣΑ) 



~ 31 ~ 

11. Ταµείο Προνοίας Ιδιωτικού Τοµέα (ΤΑΠΙΤ) 

12. Ταµείο Προνοίας ∆ηµοσίων Υπαλλήλων (ΤΠ∆Υ) 

13. Ενιαίο Ταµείο Ασφάλισης Τραπεζοϋπαλλήλων (ΕΤΑΤ)  

 

 Οι Φορείς Κύριας Ασφάλισης καταβάλλουν παροχές κύριας σύνταξης που απορρέουν από 

την άσκηση απασχόλησης και την προηγούµενη καταβολή εισφορών και αποτελούν τον 

βασικό µηχανισµό κάλυψης του κινδύνου του γήρατος. Οι προϋποθέσεις χορήγησης 

παροχών για τα άτοµα που ασφαλίστηκαν αντιστοιχούν στη διάνυση ενός συγκεκριµένου 

χρόνου ασφάλισης και στη συµπλήρωση συγκεκριµένων ορίων ηλικίας που 

διαφοροποιούνται ανάλογα µε τις επιµέρους ρυθµίσεις-Γ.Γ.Κ.Α. Τα έσοδα για την 

χρηµατοδότηση του συστήµατος κύριας σύνταξης βασίζονται σε ένα τριµερές µοντέλο 

χρηµατοδότησης (κράτος / εργοδότες / εργαζόµενοι). Επίσης για την κάλυψη των 

ελλειµµάτων τους οι ΦΚΑ εισπράττουν τακτικές και έκτακτες επιχορηγήσεις από το κράτος. 

Ο υπολογισµός του ύψους των συντάξεων λαµβάνει υπόψη το τεκµαρτό ηµεροµίσθιο της 

ασφαλιστικής κλάσης, στην οποία κατατάσσεται ο ασφαλισµένος ή το µέσο όρο του  µισθού 

κατά τα τελευταία έτη πριν την συνταξιοδότηση αν πρόκειται για δηµόσιο υπάλληλο. 

 

Οι Φορείς Επικουρικής Ασφάλισης καταβάλλουν συµπληρωµατικές της κύρια συντάξεις των 

οποίων οι προϋποθέσεις χορήγησης για τους ασφαλισµένους είναι ίδιες µε τις αντίστοιχες 

προϋποθέσεις για την κύρια σύνταξη. Τα έσοδα για την χρηµατοδότηση του συστήµατος 

επικουρικής σύνταξης βασίζονται στις εισφορές εργαζοµένων και εργοδοτών. Το ύψος της 

επικουρικής σύνταξης καθορίζεται µε απόφαση του Υπουργού Εργασίας και Κοινωνικών 

Ασφαλίσεων. Σε κάθε περίπτωση όµως, το ποσό που χορηγείται από 1.1.1998 και µετά την 

συµπλήρωση ικανού χρόνου ασφάλισης δεν υπερβαίνει το 20% των τακτικών αποδοχών ή 

των συντάξιµων αποδοχών. 

Σκοπός των Ταµείων Πρόνοιας είναι η καταβολή εφάπαξ βοηθήµατος στους 

αποχωρούντες ασφαλισµένους τους.  Τα βοηθήµατα αυτά αποτελούν επέκταση της 

συνταξιοδοτικής προστασίας των εργαζοµένων. Τα έσοδα για την χρηµατοδότηση του 

συστήµατος πρόνοια  βασίζονται στις εισφορές εργαζοµένων και εργοδοτών(εξαρτάται από 

το ταµείο)  Εκτός από τα αυτοτελή νοµικά πρόσωπα δηµοσίου δικαίου, σε πολλούς 

ασφαλιστικούς οργανισµούς κύριας, επικουρικής ασφάλειας ή ασθένειας λειτουργούν και 

κλάδοι πρόνοιας που έχουν συσταθεί για τον ίδιο σκοπό. Το ελληνικό συνταξιοδοτικό 

σύστηµα είναι ένα διανεµητικό σύστηµα µε τις συντάξεις να παρέχονται από ορισµένα 
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ταµεία, τα οποία έχουν το καθεστώς δηµόσιων οργανισµών και εντάσσονται στον ελληνικό 

δηµόσιο τοµέα.  

Πέραν από τις προηγούµενες παροχές (σύνταξη γήρατος, επικουρική , εφάπαξ επίδοµα 

πρόνοιας) το ελληνικό σύστηµα κοινωνικής ασφάλισης προβλέπει την υιοθέτηση "σύνθετων 

µηχανισµών" προστασίας για την κάλυψη ατόµων που δεν θεµελιώνουν δικαιώµατα σε 

επαρκείς παροχές από το σύστηµα κοινωνικής ασφάλισης. Ένα είδος συµπληρωµατικής 

παροχής που χορηγούνται ύστερα από έλεγχο περιουσιακών και εισοδηµατικών πηγών σε 

συγκεκριµένες κατηγορίες είναι το Επίδοµα Κοινωνικής Αλληλεγγύης Συνταξιούχων 

(ΕΚΑΣ), το οποίο θεσµοθετήθηκε την 1η Ιουλίου 1996 και αφορά τόσο τους συνταξιούχους 

του ∆ηµοσίου και τους εξοµοιούµενους µε αυτούς, όσο και τους συνταξιούχους γήρατος, 

αναπηρίας και θανάτου των Οργανισµών Κοινωνικής Ασφάλισης αρµοδιότητας του 

Υπουργείου Εργασίας και Κοινωνικών Ασφαλίσεων και του ΝΑΤ, εκτός του ΟΓΑ. 

 

1.4.Β.Επαγγελµατικά Ταµεία Ασφάλισης 

 

Τα επαγγελµατικά συστήµατα θεσµοθετήθηκαν ουσιαστικά στην Ελλάδα το 2002 µε την 

ψήφιση του Ν. 3029/2002. ιδρύονται ως νοµικά πρόσωπα ιδιωτικού δικαίου, µη 

κερδοσκοπικού χαρακτήρα, προαιρετικά ανά επιχείρηση, ή κλάδο ή κλάδους εργαζοµένων, 

µε πρωτοβουλία των εργαζοµένων ή των εργοδοτών ή µε συµφωνία των εργοδοτών και 

των εργαζοµένων. Η υπαγωγή στην ασφάλιση των ταµείων επαγγελµατικής ασφάλισης 

είναι προαιρετική. Κάθε εργαζόµενος έχει δικαίωµα να ασφαλίζεται σε ταµείο που λειτουργεί 

στον επαγγελµατικό του χώρο. Τα "Ταµεία Επαγγελµατικής Ασφάλισης" έχουν ως σκοπό 

την κάλυψη των ασφαλισµένων τους και των δικαιούχων των παροχών, πέραν της 

παρεχόµενης από την υποχρεωτική κοινωνική ασφάλιση, για τους κινδύνους γήρατος, 

θανάτου, αναπηρίας, επαγγελµατικού ατυχήµατος, ασθένειας, διακοπής της εργασίας  

χορηγώντας παροχές σε είδος ή σε χρήµα που καταβάλλονται περιοδικώς ή εφάπαξ. Πόροι 

τους αποτελούν οι τακτικές και έκτακτες εισφορές των ασφαλισµένων, οι τακτικές και 

έκτακτες εισφορές των εργοδοτών, οι πρόσοδοι περιουσίας και η απόδοση των κεφαλαίων 

και αποθεµατικών τους. Τα ταµεία υποχρεούνται στη δηµιουργία αποθεµατικών που 

καλύπτουν τις υποχρεώσεις οι οποίες αναλαµβάνονται έναντι των ασφαλισµένων και των 
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δικαιούχων παροχών. Χορηγούν συνταξιοδοτικές παροχές µε βάση το κεφαλαιοποιητικό 

σύστηµα.  

 

Στην Ελλάδα έχουν ιδρυθεί 9 ΤΕΑ τα οποία είναι τα εξής: 

Επαγγελματικά ταμεία  

1. ΕΤΑΟ (οικονοµολόγων)   

2. ΤΕΑΓΕ (γεωτεχνικών) 

3. ΤΕΑ ΥΠ. ΟΙΚ. (υπαλλήλων του υπουργείου Οικονοµικών).  

4. ΤΕΑ ΕΛΤΑ  

5. ΤΕΑ Αστυνοµικών 

6. ΤΕΑ ΕΕΚΕ (Ελεγκτών εναέριας κυκλοφορίας) 

7. ΤΕΑ Π.Κ. (εργαζοµένων στα καζίνα) 

8. ΤΕΑ INTERAMERICAN 

9. ΤΕΑ JOHNSON & JOHNSON  

Για να επιβλέπονται τα ταµεία επαγγελµατικής σύνταξης, ιδρύθηκαν δύο φορείς: η 

∆ιεύθυνση Επαγγελµατικής Ασφάλισης του Υπουργείου Απασχόλησης και Κοινωνικής 

Προστασίας και η Εθνική Αναλογιστική Αρχή. 

1.4.Γ. Ελληνικοί Πυλώνες 

Μετά και την ανάλυση και του νεότερου πυλώνα του κοινωνικής ασφάλισης µπορούµε να 

δούµε την προσαρµογή του ελληνικού συστήµατος κοινωνικής ασφάλισης στο µοντέλο των 

τριών πυλώνων.Το σύστηµα ασφάλισης στην Ελλάδα λοιπόν µε βάσει το µοντέλο των 

τριών πυλώνων έχει ως εξής: 
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Πίνακας 1.4.Γ. 

Πυλώνες 
1

ος
 (statutory pension schemes) 2

ος
 (occupational 

schemes) 

3
ος

 (individual 

provision) 

Είδος ταµείου 
Κύριας 

σύνταξης 

Επικουρικής 

Συμπληρωματικής  

Πρόνοιας 

–εφάπαξ 

Συμπληρωματικής  Συμπληρωματικής  

Σύστηµα  
Διανεμητικό Επαγγελματικό 

Ανταποδοτικό 

Ιδιωτικό 

Κεφαλαιοποιητικό 

Συµµετοχή 
Υποχρεωτική Υποχρεωτική προαιρετική Προαιρετική Προαιρετική 

Χρηµατοδότη

ση 

Τριμερής 

(εργαζόμενοι/

εργοδότες/κρ

άτος) 

Διμερής 

(εργαζόμενοι/εργο

δότες) 

Ανάλογα με 

το ταμείο 

Διμερής 

(εργαζόμενοι/εργοδό

τες)1 ανάλογα με το 

ταμείο 

Μονομερής 

Παρατηρήσεις 
Το 2007, οι ακαθάριστες δαπάνες συνταξιοδότησης 
ανήλθαν στο 11,7% 
του ΑΕΠ, από το οποίο το 99,5% αποτελούσε 
συντάξεις του πρώτου πυλώνα 

Πάνω από 100.000 
µέλη συµµετέχουν 
στα 9 Ταµεία 
Επαγγελµατικής 
Ασφάλισης (ΤΕΑ) 
που λειτουργούν 
σήµερα(Σαλούρου, 
2011) 

Επί του παρόντος δεν 
υπάρχει νοµική διάταξη 
για προαιρετική 
αποταµίευση µέσω 
ιδιωτικών συστηµάτων 
συνταξιοδότησης

 

1.4.∆.Νέο Ασφαλιστικό 

 

Οι  νόµοι (3863 και 3865)  οι οποίοι ψηφίστηκαν το καλοκαίρι το 2010 µπορεί να µην 

επηρεάζουν τις προϋποθέσεις όσων συνταξιοδοτηθούν εντός του 2010,αλλά οι 

προϋποθέσεις όλων των ασφαλισµένων (σε όλους τους Φ.Κ.Α ή στο ∆ηµόσιο) καθώς και το 

ποσό συνταξιοδότησης σταδιακά µέχρι το 2015 προσαρµόζονται στις προϋποθέσεις των 

νοµοσχεδίων. 

Οι ασφαλισµένοι δε για πρώτη φορά, από 1.1.2011 και εφεξής, που ασφαλίζονται σε 

οποιοδήποτε Φορέα κύριας Ασφάλισης (πλην ΟΓΑ) ή το δηµόσιο ανήκουν στις διατάξεις 

των  Ν. 3863/2010 και 3865/2010  

Ειδικότερα: 

Η σύνταξη γήρατος θα αποτελείται  από 2 µέρη:  

1.Τη βασική σύνταξη: το ποσό που δεν αναλογεί σε ασφαλιστικές εισφορές και χορηγείται 

µετά την 1.1.2015 , το ύψος της βασικής σύνταξης, για το έτος 2010, καθορίζεται στο ποσό 

των τριακοσίων εξήντα (360,00) ευρώ µηνιαίως, βαρύνει τον Κρατικό Προϋπολογισµό και 

καταβάλλεται την ηµεροµηνία συνταξιοδότησης από τον οικείο ασφαλιστικό φορέα ή το 

∆ηµόσιο. 

                                                           
1 το ΕΤΑΟ (οικονοµολόγων) και το ΤΕΑΓΕ (γεωτεχνικών)  λειτουργούν χωρίς τη συµµετοχή-συνεισφορά εργοδότη(Σαλούρου, 2011) 
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 2. Την αναλογική σύνταξη: Το ποσό που αναλογεί στο ύψος των ασφαλιστικών εισφορών 

για τα έτη ασφάλισης, από 1.1.2011 και εφεξής, κάθε ασφαλισµένου που θεµελιώνει 

δικαίωµα σύνταξης µετά την 1.1.2015 σε φορείς κύριας ασφάλισης ή το ∆ηµόσιο. Το 

αναλογικό ποσό σύνταξης βαρύνει τους προϋπολογισµούς των ασφαλιστικών οργανισµών 

κύριας ασφάλισης ή το ∆ηµόσιο εάν πρόκειται για τους ασφαλισµένους του ∆ηµοσίου. 

 

 

•οι συντάξιµες αποδοχές αναπροσαρµόζονται κατά τη µεταβολή του ∆είκτη Τιµών 

Καταναλωτή και µε συντελεστή ωρίµανσης που προσδιορίζεται κάθε έτος, µε νόµο µετά 

από γνώµη της Εθνικής Στατιστικής Υπηρεσίας και της Εθνικής Αναλογιστικής Αρχής. 

•Επίσης οι συντάξιµες αποδοχές αναπροσαρµόζονται κατ` έτος µε κοινή απόφαση των 

Υπουργών Οικονοµικών και Εργασίας και Κοινωνικής Ασφάλισης στη βάση συντελεστή 

που διαµορφώνεται κατά 50% από τη µεταβολή του ΑΕΠ και κατά 50% από τη µεταβολή 

του ∆είκτη Τιµών Καταναλωτή του προηγούµενου έτους 

•Από την 1.1.2011 και ανά διετία η Εθνική Αναλογιστική Αρχή εκπονεί αναλογιστικές 

µελέτες, οι οποίες επικυρώνονται από την Επιτροπή Οικονοµικής Πολιτικής της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης, µε αντικείµενο τη συνεχή παρακολούθηση της εξέλιξης της εθνικής 

συνταξιοδοτικής δαπάνης. Με ειδικό νόµο ανακαθορίζονται οι συντάξεις µε στόχο τη 

διασφάλιση της µακροπρόθεσµης βιωσιµότητας του ασφαλιστικού συστήµατος. Το ύψος 

των ανωτέρω δαπανών για τη βασική, την αναλογική και την επικουρική σύνταξη, 

προβαλλόµενο έως το έτος 2060, δεν πρέπει να υπερβαίνει το περιθώριο αύξησης των 

2,5 ποσοστιαίων µονάδων του ΑΕΠ, µε έτος αναφοράς το 2009. 

•Τα όρια ηλικίας συνταξιοδότησης των ασφαλισµένων των οργανισµών κοινωνικής 

ασφάλισης και του ∆ηµοσίου ανακαθορίζονται ανα τριετία κατά τη µεταβολή του 

προσδόκιµου ζωής του πληθυσµού της χώρας, µε σηµείο αναφοράς την ηλικία των 65 

ετών.. Η αναπροσαρµογή των ορίων ηλικίας συνταξιοδότησης, γίνεται µε κοινή απόφαση 

των Υπουργών Οικονοµικών και Εργασίας και Κοινωνικής Ασφάλισης, που εκδίδεται κατά 

το τελευταίο έτος κάθε περιόδου µε βάση τους σχετικούς δείκτες που προσδιορίζονται από 

την Ελληνική Στατιστική Αρχή και την Eurostat και αφορούν στην επόµενη περίοδο. 
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• Οι επικουρικές συντάξεις δεν επηρεάζονται από το παρόν νοµοσχέδιο. Όµως το προσεχές 

διάστηµα θα γίνουν αναλογιστικές µελέτες σε όλα τα επικουρικά ταµεία έτσι ώστε «να 

υπάρχει µια σαφής εικόνα της οικονοµικής τους κατάστασης. Με βάση θα  τεθούν σε ισχύ 

οι νέες ρυθµίσεις. Στις µελέτες θα καταγράφεται αναλυτικά η πορεία των εσόδων και των 

δαπανών των Ταµείων µέχρι το 2060.Σε όσους ασφαλιστικούς φορείς δεν τηρηθεί το 

χρονοδιάγραµµα, το υπουργείο Εργασίας θα ανακοινώσει στο τέλος της χρονιάς την 

αναπροσαρµογή των συντάξεων ακόµα και αν δεν έχουν δοθεί τα στοιχεία για τις 

µελέτες.»- ΚΑΤΕΡΙΝΑ ΚΟΚΚΑΛΙΑΡΗ , ΕΘΝΟΣ, ∆ευτέρα 2 Μαΐου 2011 

• Σε ότι αφορά την Χρηµατοδότηση συστήµατος κοινωνικής ασφάλισης  

→«οι Φορείς Κοινωνικής Ασφάλισης αρµοδιότητας Υπουργείου Εργασίας και Κοινωνικής 

Ασφάλισης και το ΝΑΤ επιχορηγούνται µε βάση την ισχύουσα νοµοθεσία και ειδικά για τα 

έτη 2010−2013, τηρουµένων των στόχων του Προγράµµατος Σταθερότητας και 

Ανάπτυξης και του µηχανισµού στήριξης της ελληνικής οικονοµίας (ν. 3845/2010). 

→Από 1.1.2015 το κράτος αναλαµβάνει τη χρηµατοδότηση της βασικής σύνταξης όλων 

των Φορέων Κοινωνικής Ασφάλισης αρµοδιότητας Υπουργείου Εργασίας και Κοινωνικής 

Ασφάλισης και του ΝΑΤ, πλην των Ε.Τ.Α.Α., Ε.Τ.Α.Π.−Μ.Μ.Ε. και του συστήµατος 

ασφάλισης προσωπικού της Τράπεζας της Ελλάδος. Το ποσό αυτό επιµερίζεται στους 

οργανισµούς ανάλογα µε τον αριθµό των δικαιούχων και των ποσών που καταβάλλονται. 

Ο Υπουργός Εργασίας και Κοινωνικής Ασφάλισης ενηµερώνει τη Βουλή των Ελλήνων, 

ανά εξάµηνο για την εξέλιξη των οικονοµικών µεγεθών των Φορέων Κοινωνικής 

Ασφάλισης και γενικότερα του ασφαλιστικού συστήµατος.-Άρθρο 37 ,νόµος 3683/2010 

Επίσης «Από 1.8.2010 θεσπίζεται Εισφορά Αλληλεγγύης Συνταξιούχων (ΕΑΣ) η οποία 

τηρείται σε λογαριασµό µε οικονοµική και λογιστική αυτοτέλεια, στο Ασφαλιστικό Κεφάλαιο 

Αλληλεγγύης Γενεών (ΑΚΑΓΕ) το οποίο συστάθηκε µε τις διατάξεις του άρθρου 149 του 

ν.3655/2008 (ΦΕΚ 58 Α΄).Άρθρο 38 Το παρόν νοµοσχέδιο επηρεάζει σχεδόν όλες τις 

πτυχές, όµως δεν γίνεται καθόλου αναφορά για επαγγελµατικές συντάξεις του 2ου πυλώνα. 

Γίνεται βέβαια αναφορά στα πρακτικά της συζήτησης για το νέο ασφαλιστικό για τις 

τελευταίες αλλαγές των ευρωπαϊκών κρατών προς τα επαγγελµατικά κεφαλαιοποιητικά 

συστήµατα όµως καµία αναφορά δεν έγινε στο νέο νοµοσχέδιο µε αποτέλεσµα η 

επαγγελµατική ασφάλιση να παραµένει ασαφής βασισµένη µόνο στο ν. 3029/2002. 
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1.4.Ε.Συµπέρασµα 

Το ελληνικό σύστηµα ασφάλισης παραµένει ένα µονόπλευρα διαµορφωµένο σύστηµα 

εξαρτώµενο από το κράτος . Το 98% όλων των συντάξεων-Πλάτων Τήνιος,2010 (κύριας 

σύνταξης, επικουρικής, εφάπαξ)* ανήκουν στον 1ο Πυλώνα καθώς τα χαρακτηριστικά τους 

ταιριάζουν µε τα χαρακτηριστικά των συντάξεων του 1ου πυλώνα όπως αναλύθηκαν σε 

προηγούµενη παράγραφο:  

• χρηµατοδοτούνται από την τριµερή χρηµατοδότηση (εργαζόµενου, εργοδότη, 

κράτος)2 

• καταβάλουν τις παροχές µε βάσει το διανεµητικό σύστηµα από  

• ∆ηµόσια ελεγχόµενους (οι περισσότεροι φορείς ελέγχονται από την Γ.Γ.Κ.Α), 

∆ηµόσια διαχειριζόµενους (τα ∆Σ των ταµείων είναι πολιτικά πρόσωπα κυβερνητικής 

επιλογής) Φορείς κοινωνικής ασφάλισης.  

Επίσης χαρακτηριστικό του ελληνικού συστήµατος είναι η πανσπερµία Ταµείων, εισφορών 

Κοινωνικής Ασφάλισης(υπάρχουν περίπου 82 ειδών κοινωνικοί πόροι υπέρ των ταµείων), 

συνταξιοδοτικών προϋποθέσεων και έκτασης δικαιωµάτων . Παρά την νοµοθετική 

συνένωση των ταµείων µε τον Ν.3655/2008 παρέµεινε όµως η οικονοµική και λογιστική 

αυτοτέλειά τους καθώς και η ανοµοιοµορφία στις συνταξιοδοτικές προϋποθέσεις ακόµη και 

µέσα στον ίδιο Φορέα. 

                                                           
2   Στην επικουρική ασφάλιση και στα Ταµεία πρόνοιας η χρηµατοδότηση µπορεί να είναι διµερής (εργαζόµενου/ εργοδότη) αλλά 

επιχορηγούνται για την κάλυψη των ελλειµµάτων τους από το Κράτος 
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2ον Στατιστική ανάλυση των αποθεµατικών των Ελληνικών 

ταµείων και µεγάλες αλλαγές των Ευρωπαϊκών Ταµείων  

 

2.1. Ιστορική Αναδροµή Αποθεµατικών Περίοδος προπολεµικά µέχρι το 19903 

Στην Ελλάδα προπολεµικά το σύστηµα ασφάλισης που κυριαρχούσε στο µεγαλύτερο 

ποσοστό των µισθωτών ήταν το κεφαλαιοποιητικό. Άλλωστε σε κείµενο γραµµένο πριν το 

1967 το οποίο τελικά εκδόθηκε το 1970 αναφέρεται ότι: 

«Εις την Ελλάδα οι πλείστοι ασφαλιστικοί φορείς ήρχισαν λειτουργούντες προπολεμικώς, βάσει συστημάτων 

κεφαλαιοποιήσεως. Δια το Ι.Κ.Α. ο αρχικός νόμος καθώριζε για τον κλάδον συντάξεως χαμηλόν 

ασφάλιστρον αναπροσαρμοζόμενον προς τα άνω κατά τακτά πενταετή διαστήματα. Τα συστήματα αυτά 

ανετράπησαν με τον Πόλεμον, την Κατοχήν, και τον επακολουθήσαντα πληθωρισμόν... Ολίγοι ασφαλιστικοί 

φορείς κατώρθωσαν μεταπολεμικώς να δημιουργήσουν σημαντικά αποθεματικά. Ούτω, σήμερον, το 

πλείστον των ασφαλιστικών φορέων λειτουργεί εις την ουσίαν δια του διανεμητικού συστήματος, με 

ασφαλιστικά ισοζύγια κυμαινόμενα μεταξύ 5 και 10 ετών και με αποθεματικά τα οποία, βάσει αυστηρών 

κριτηρίων, θα εκρίνοντο ανεπαρκή και ως αποθεματικά ασφαλείας». (Βασιλικό Ίδρυμα 1970, σελ. 61)4: 

Έπειτα και µε την ίδρυση του ΙΚΑ( το 1935) σε ότι αφορά την διαχείριση των χρηµάτων 

καθιερώνεται το διανεµητικό σύστηµα και η τήρηση 2 ξεχωριστών λογαριασµών ( έναν για 

τον κλάδο ασθένειας και έναν για τον κλάδο αναπηρίας, γήρατος και θανάτου. 

Με τον Ν.6298/1934  δηµιουργούνταν 8 µισθολογικές κλάσεις βάσει των οποίων 

υπολογίζονται το ύψος των εισφορών και το ύψος της σύνταξης. 

Τα όρια των µισθολογικών κλάσεων επιτρέπεται να αναπροσαρµοστούν τιµαριθµικά , µε 

έτος βάσης το 1933 . Ανάλογα αναπροσαρµόζονται και οι µέσοι µισθοί βάσει των οποίων 

υπολογίζεται και το ύψος της εισφοράς. Πιο συγκεκριµένα στο ν.6298/1934 στην 

παράγραφο 1 του άρθρου 8 αναφέρεται: 

 

 

                                                           
3 Ο λόγος για τον οποίο επιλέχθηκε αυτό το έτος είναι γιατί από το 1990, και µε βάσει τον νόµο 1902/1990 ξεκίνησε η επένδυση 

ποσών από τα αποθεµατικά των ταµείων  σε διαφοροποιηµένα σε χαρτοφυλάκια και µετοχές πέραν των κρατικών οµολογιών και 
κρατικών επιχειρήσεων Κοινής Ωφελείας 

4  «Το βιβλίο αυτό εισήγαγε για πρώτη φορά την έννοια ‘κοινωνική προστασία’ στην Ελλάδα. Είχε την κακοτυχία να βρίσκεται στον 
τυπογραφείο τον Απρίλιο του 1967. Εκδόθηκε τελικά το 1970, χωρίς τα ονόµατα των συγγραφέων -Ε. Τσουκάτου και Ε. 
Παπαντωνίου»(Πλάτωνα Τήνιος, 2010)  
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Πέρας της τιµαριθµικής αύξησης των κλάσεων ο νόµος όριζε και την κατά µέσω όρο αύξηση 

του ποσοστού εισφοράς: 

  

Για τον  υπολογισµό της εισφοράς καθιερωνόταν το σύστηµα του προοδευτικού µέσου 

ασφαλίστρου.  

 Επίσης στο ίδιο νόµο  σε ότι αφορά την διαχείριση επισηµαίνεται ότι : 
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 ∆ηλαδή τα όποια αποθεµατικά υπήρχαν θα χρησιµοποιούνταν για την δηµιουργία 

υποδοµών υγείας, για την σύναψη δανείων  και την αγορά χρεογράφων του ∆ηµοσίου. 

 

Τα αποθεµατικά των Ταµείων ήταν σηµαντικά την δεκαετία του ’50(υπολογίζονται σε 450 

εκατ. ∆ραχµές-Τράπεζα της Ελλάδος)  και βάσει  του Α.Ν. 1611/50 («Νόµου Μαρκεζίνη») 

τα αποθεµατικά όλων των Ν.Π.∆.∆. και όλων των Ασφαλιστικών Ταµείων ∆ηµοσίου και 

Ιδιωτικού ∆ικαίου τοποθετήθηκαν άτοκα στον «Ειδικό Λογαριασµό ∆ιαχειρίσεως 

∆ιαθεσίµων ∆ηµοσίων Οργανισµών» που ιδρύθηκε στην Τράπεζα της Ελλάδος και η οποία 

θα ενεργούσε πλέον σαν διαχειριστικό όργανο του λογαριασµού αυτού. 

  Η πρόθεση των τότε Κυβερνήσεων ήταν να διαχειριστούν τα αποθεµατικά των Ταµείων 

µέσω της Τράπεζας της Ελλάδος για να ενισχύσουν την οικονοµική ανάπτυξη άµεσα, σε 

τοµείς όπως η γεωργία και η εργατική κατοικία, αλλά και έµµεσα εφόσον το ∆ηµόσιο δάνειζε 

µε κεφάλαια χαµηλού ή µηδενικού κόστους ολόκληρη την οικονοµική δραστηριότητα της 

χώρας. Χαρακτηριστικά τα  άρθρα 1 και 2 του Ν. 1611/1950 αναφέρουν: 
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Από το 1950 και έως το 1994 όλα τα πλεονάσµατα της ετήσιας ταµειακής διαχείρισης των 

∆ηµοσίων Οργανισµών κατετίθεντο στην Τράπεζα της Ελλάδος στον «Ειδικό Λογαριασµό 

∆ιαχειρίσεως ∆ιαθεσίµων ∆ηµοσίων Οργανισµών» που ιδρύθηκε µε το τον παραπάνω 

νόµο. Τα Ταµεία δικαιούνταν να λαµβάνουν τόκο ανάλογα µε τα υπόλοιπα που 

διατηρούσαν σε αυτόν τον λογαριασµό και του οποίου το ύψος το όριζε η Νοµισµατική 

Επιτροπή.  

 

Παράλληλα µε την µεταφορά των αποθεµατικών των Ταµείων το 1951 επακολούθησε η 

αναµόρφωση του συνταξιοδοτικού συστήµατος ασφάλισης µε την  ψήφιση του 

Ν.1846/1951(περί ίδρυσης του ΙΚΑ) λόγω της τότε οικονοµικοκοινωνικής συγκυρίας. 

Συγκεκριµένα ο επί της Εργασίας Υπουργό Γ. Μπακατσέλου (κατά την εισήγησή του το 

1951) αναφέρθηκε στην ανάγκη αλλαγή της ασφαλιστικής πολιτικής καθώς η πρακτική του 

µέσου ασφαλίστρου και η τήρηση των µαθηµατικών αποθεµατικών κρινόταν 

αναποτελεσµατική επειδή η υποτίµηση της δραχµής σε συνδυασµό µε την παραπάνω 

πρακτική απαιτούσε τη δέσµευση κολοσσιαίων αποθεµατικών µε πενιχρές αποδόσεις και 

την επιβολή µεγάλων ασφαλίστρων – εισφορών για την κάλυψη της απώλειας των 

αποθεµατικών (λόγω της υποτίµησης)(Γ.Μπακατσέλος, 10 Ιουνίου 1951) µε αποτέλεσµα 

την απώλεια κεφαλαίων του Ι.Κ.Α. και την µεγάλη επιβάρυνση των ασφαλισµένων. 

.Μερικά βασικά σηµεία του  A.N.1846_1951 «Περί Κοινωνικών Ασφαλίσεων»: 

•Τα Ειδικά Ταµεία που αδυνατούν να εξασφαλίσουν στους ασφαλισµένους τους ασφάλιση 

παρόµοια µε το ΙΚΑ συγχωνεύονται µε αυτό. 

• Ενσωµατώθηκαν στο Ι.Κ.Α το Ταµείο Ανεργίας και ο Ο.Α.Φ.Α. και παράλληλα 

απορροφήθηκαν τα αποθεµατικά τους. 

•Το ΙΚΑ παραµένει ΝΠ∆∆ µε ευρεία οικονοµική και διοικητική αυτοτέλεια αλλά υπο την 

εποπτείαν του Κράτους 

•Απαγορεύεται η σύσταση ειδικών Ταµείων , εξαιρουµένων των επικουρικών ταµείων , 

πράγµα που υπήρχε και στο νοµοσχέδιο του 6298/1934 αλλά δεν τηρήθηκε  

•Καθιερώνει την αρχή της τριηµερούς χρηµατοδότησης της ασφάλισης (από τον 

ασφαλισµένο, των εργοδότη και το κράτος) 
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•Την εγκατάλειψη του συστήµατος του προοδευτικού µέσου ασφαλίστρου , και η 

αναπροσαρµογή του ασφαλίστρου. 

•Η καθιέρωση του διανεµητικού συστήµατος ως κύριο σύστηµα χρηµατοδότησης  

 

Στην εισήγηση του νοµοσχεδίου επισηµαίνεται ότι: 

 

 

Ουσιαστικά η αναµενόµενη αύξηση της συνταξιοδοτικής δαπάνης καθιστά αναγκαία την 

διατήρηση του ασφαλίστρου σε υψηλά επίπεδα όχι όµως και υψηλότερα από εκείνα του 

προοδευτικού µέσου ασφαλίστρου. 

 Παρότι όµως άλλαξε το ασφαλιστικό σύστηµα δεν άλλαξε και ο τρόπος διαχείρισης των 

αποθεµατικών. Συγκεκριµένα σύµφωνα µε τον Ν.1846/1951  

«το βάρος ρίπτεται εις την εφαρµογή ευρέως οικοδοµικού προγράµµατος , ….δια την 

εγκατάστασιν των διοικητικών του και υγειονοµικών του υπηρεσιών………..Σηµειώνουµε 

την διάταξιν περί δυνατότητος επενδύσεως εις µετοχάς Εταιρειών Κοινή Ωφελείας……». 
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(Γ.Μπακατσέλος, 10 Ιουνίου 1951) 

Και τα δύο νοµοσχέδια (Ν.1611/1950 και Ν.1846/1951) στόχευαν στην χρησιµοποίηση των 

αποθεµατικών των ταµείων για αναπτυξιακούς σκοπούς µε αντάλλαγµα ένα πενιχρό 

επιτόκιο. 

Παρότι όµως η συσσώρευση των διαθέσιµων αποθεµατικών στην ΤτΕ κυρίως την περίοδο 

1950-1990 µε επιτόκιο µικρότερο και του ταµιευτηρίου φαντάζει άδικη για τα ταµεία 

εντούτοις δεν θα πρέπει. Οι επενδύσεις που πραγµατοποιήθηκαν στην ελληνική επικράτεια 

µε αυτά τα χρήµατα βοήθησαν στην άνθιση του οικονοµικού κλίµατος µε άµεση οφέλη για 

ταµεία . Για παράδειγµα στο Ι.Κ.Α.: η επιχορήγηση-δανειοδότηση πολλών κατασκευαστικών 

έργων αλλά και της βιοµηχανίας από την ΤτΕ είχε σαν αποτέλεσµα την αύξηση των 

ασφαλισµένων και των εσόδων από τις εισφορές . Μακροοικονοµικά δηλαδή το ΙΚΑ πήρε 

τα λεφτά ,που έδωσε για επένδυση,  πίσω, µέσω της οικονοµικής ανάπτυξης και της 

αύξησης εισφορών από την βιοµηχανία , τουλάχιστον την περίοδο της ανάπτυξης. 

∆ιάγραµµα 2.1.α.5 

 

Πηγή: Ε.Σ.Υ.Ε. 

 

                                                           
5 Σαν εισφορές υπολογίστηκαν εργοδοτικές/εργαζοµένου/κοινωνική εισφορά  σε εκατοµµύρια δραχ. και τα οποία 

αποπληθωρίστηκαν από τον Τιµάριθµο Κόστους Ζωής , όπως παρουσιάζονται όλα στις Στατιστικές επετηρίδες της ΕΣΥΕ των 
ετών1954-1955-1958, Ο πίνακας έχει δεδοµένα µέχρι το έτος 1957 καθώς το 1958 καθιερώθηκε ο ∆ΤΚ 
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∆ιάγραµµα 2.1.β. 

 

Πηγή : Γενική ∆ιεύθυνση Οικονοµοτεχνικών Μελετών, ∆ιεύθυνση Αναλογιστικών Μελετών και 
Στατιστικής , «Στατιστικό ∆ελτίο 2005» 

Τα παραπάνω διαγράµµατα παρουσιάζουν την αυξητική εξέλιξη των εσόδων και αριθµού 

ασφαλισµένων την δεκαετία 1950-1960 και αποδεικνύουν εν µέρει αυτό που 

προαναφέραµε: ότι δηλαδή το Ι.Κ.Α.(σαν κύριος εκπρόσωπος του ιδιωτικού τοµέα) αλλά και 

γενικότερα όλοι οι ασφαλιστικοί Οργανισµοί ανταµείφθηκαν µε την αύξηση των 

ασφαλισµένων τους και των εσόδων τους που προκάλεσε η σύσταση του διανεµητικού 

συστήµατος µε ροπή στην εθνική αναπτυξιακή πολιτική. 

 Η αύξηση τόσο των εσόδων όσο και των ασφαλισµένων συνεχίστηκε όλα τα επόµενα 
χρόνια το οποίο παρατηρείται και στα παρακάτω διαγράµµατα  

∆ιάγραµµα 2.1.γ 

 

Πηγή : ΕΣΥΕ/Στατιστική Επετηρίδα6 

                                                           
6 Το διάγραµµα προέκυψε από επεξεργασία των στοιχείων των στατιστικών επετηρίδων των ετών 1965-1995 , σαν σύνολο 



~ 45 ~ 

∆ιάγραµµα 2.1.δ 

 

Πηγή : ΕΣΥΕ/Στατιστική Επετηρίδα 

εν τούτοις όµως τα πραγµατικά έσοδα του ΙΚΑ ψαλιδίστηκαν εξαιτίας του πληθωρισµού και 

συγκεκριµένα τα έτη 1974, 1981 και 1985-1987 όπως φαίνεται και στο ∆ιάγραµµα 2.1.Γ η 

καµπύλη παρουσιάζει κυρτώσεις δηλαδή µείωση της πραγµατικής αξίας των εσόδων των 

ΟΚΑ. 

Ιδιαίτερο πλήγµα από τον πληθωρισµό όµως δέχονταν κυρίως τα αποθεµατικά των 

Ταµείων καθώς «από το 1950 και έως το 1973 τα αποθεµατικά κατετίθεντο υποχρεωτικά 

στην Τράπεζα της Ελλάδος βάσει του Ν. 1611/50 µε επιτόκιο 4%, κατά πολύ µικρότερο από 

τον πληθωρισµό» (ΘΕΟ∆ΩΡΟΥ ΡΟΥΠΑ, ETOΣ ΝΒ΄2010).Και γενικότερα «οι αποδόσεις 

των κατατιθεµένων στην ΤτΕ κεφαλαίων µέχρι το 1990 ήταν κατώτερες από το µέσο 

επιτόκιο καταθέσεων Ταµιευτηρίου και εµπορικών Τραπεζών».-(ΓΓΚΑ, Έτους 2006).Η 

απώλεια που είχαν τα ταµεία από την διαφορά επιτοκίου στην ΤτΕ µε οποιοδήποτε επιτόκιο 

εµπορικών Τραπεζών ήταν σηµαντική.  

 

 

 

 

                                                                                                                                                                                                   
εισφορών νοείται η εργοδοτική , του εργαζοµένου και η κοινωνική εισφορά. Είναι σε πραγµατικές τιµές βάσει του ∆ΚΤ µε έτος βάσης 
το 2006 
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2.2.Περίοδος 1990 µέχρι σήµερα 

Οι επόµενες προσπάθειες για εκσυγχρονισµό του νοµοθετικού πλαισίου και για ενεργητική  

αξιοποίηση της περιουσίας των ταµείων έγιναν την περίοδο 1990-2010 (Ν. 1902/90, 

N.2042/1992 , 2469/97, απόφαση Νο 78548/Β/26.12.92, Ν.3029/2002, Ν. 3586/2007, 

ν.2161/2008 ,Ν.3863/2010) χωρίς όµως κάποιος από τους παραπάνω νόµους να αλλάξει 

δραστικά τη στρατηγική που τηρούσε το κράτος σε ότι αφορά την διαχείριση των 

αποθεµατικών των ταµείων. Συνοπτικά οι αλλαγές που επέφεραν οι παραπάνω νόµοι ήταν 

οι εξής: 

Ν.1902/90  «Συνταξιοδοτικό - Οικονοµικά ∆ΕΚΟ,Ταµείων κλπ. Συναφή» Με την 
παράγραφο 1 του άρθρου 12  
«επιτρέπεται  στους  φορείς  κοινωνικής  ασφάλισης  να  συγκροτούν ίδια ή οµαδικά 
αµοιβαία κεφάλαια  σύµφωνα µε τις κείµενες διατάξεις περί αµοιβαίων κεφαλαίων.»  
Με την παράγραφο 1 του άρθρου 13  
« εφεξής οι φορείς κοινωνικής  ασφάλισης και λοιποί δηµόσιοι οργανισµοί, όπως  
αυτοί  ορίζονται  στον  α.ν.  1611/1950,  απολαµβάνουν  για τις καταθέσεις τους του 
α.ν. 1611/ 1950  επιτόκιο  καταθέσεων  ταµιευτηρίου.  Οµοίως   επιτρέπεται   στις  
τράπεζες   και   τραπεζικούς   οργανισµούς  να  καταβάλλουν  τόκο  στα  
κατατεθειµένα υπόλοιπα της ταµιακής διαχείρισης των ως άνω φορέων  και  λοιπών 
δηµόσιων οργανισµών. Πάσα αντίθετη διάταξη καταργείται. 
Με την παράγραφο 2 του άρθρου 13   
«εφεξής οι φορείς κοινωνικής  ασφάλισης επιτρέπεται όπως επενδύουν ελεύθερα  τα  
διαθέσιµά  τους  σε  τίτλους  του  Ελληνικού  ∆ηµοσίου και οµόλογα τραπεζών που 
λειτουργούν  νόµιµα στην Ελλάδα. Οµοίως επιτρέπεται σ` αυτούς η  αγορά  και  
πώληση  µετοχών  πάσης φύσεως προηγούµενη κοινή εγκριτική απόφαση του 
Υπουργού  Υγείας, Πρόνοιας  και  Κοινωνικών  Ασφαλίσεων  και  του  ∆ιοικητή  της  
Τράπεζας της Ελλάδος.» 

N.2042/1992 «Αύξηση συντάξεων και άλλες ασφαλιστικές ρυθµίσεις» 
Με την παράγραφο 1 του άρθρου 14   
«Επιτρέπεται η διάθεση από τους δηµόσιους οργανισµούς και τα ασφαλιστικά ταµεία 
µέχρι του ποσού 20% ετησίως από τα κατατεθειµένα στην ΤτΕ βάσει του 1611/1950 
διαθέσιµα κεφάλαιά τους , για επενδύσεις σε ακίνητα (µέχρι 40%) και σε χρεόγραφα 
(µέχρι 60%) 

N.2469/1997 «Περιορισµός και βελτίωση της αποτελεσµατικότητας των Κρατικών ∆απανών 
και άλλες διατάξεις» 
Με την παράγραφο 1 του άρθρου 9 
«Οι δηµόσιοι οργανισµοί, ασφαλιστικοί φορείς και Ν.Π.∆.∆. δύνανται µε απόφαση 
του ∆.Σ. αυτών να προσλαµβάνουν, κατόπιν ανοικτής προσκλήσεως, συµβούλους 
διαχείρισης για την αξιοποίηση της περιουσίας τους.» 
Με την παράγραφο 1 του άρθρου 11 
«οι επενδύσεις σε ακίνητα, καθώς και σε κινητές αξίες ….,πραγµατοποιούνται µε 
αποφάσεις των διοικητικών συµβουλίων των δηµοσίων οργανισµών και 
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ασφαλιστικών ταµείων». 
Με την παράγραφο 4 του άρθρου 11 
«Με προεδρικά διατάγµατα, που εκδίδονται µε πρόταση των Υπουργών Εθνικής 
Οικονοµίας, Οικονοµικών και Εργασίας και Κοινωνικών Ασφαλίσεων, καθορίζεται  το 
ρυθµιστικό πλαίσιο αξιοποίησης της κινητής και ακίνητης περιουσίας των δηµοσίων 
οργανισµών , ασφαλιστικών φορέων και Ν.Π.∆.∆., οι κανόνες επενδυτικής 
συµπεριφοράς… διοικητικές κυρώσεις… 

Ν.3029/2002. 
Με το άρθρο 7: ορίζονται τα ΤΕΑ µη κερδοσκοπικού χαρακτήρα που λειτουργούν µε 
βάσει το κεφαλαιοποιητικό σύστηµα. 
Με το άρθρο 9: Συνίσταται ανεξάρτητη διοικητική αρχή µε την επωνυµία ΕΑΑ υπο το 
Υπουργείο Εργασίας και συντάσσει αναλογιστικές εκθέσεις για την εξασφάλιση της 
κοινωνικής ανταποδοτικότητας και της βιωσιµότητας του συστήµατος κοινωνικής 
ασφάλισης 

Ν.3586/2007 «Θεσµικό πλαίσιο επενδύσεων και αξιοποίησης της περιουσίας των Φορέων 
Κοινωνικής Ασφάλισης» 
Με την παράγραφο 1 του άρθρου 3 
 Οι Φορείς Κοινωνικής Ασφάλισης δύνανται, µε αποφάσεις των ∆ιοικητικών 
Συµβουλίων τους, να επενδύουν χωρίς περιορισµούς κεφάλαια εκ του λογαριασµού 
διαθεσίµων τους στις παρακάτω κινητές αξίες: 
α. σε τίτλους του Ελληνικού ∆ηµοσίου, σταθερού ή κυµαινόµενου επιτοκίου πλην των 
σύνθετων (structured)οµολόγων, 
β. σε τίτλους του Ελληνικού ∆ηµοσίου µε τη µορφή της αγοράς µε σύµφωνο 
επαναπώλησης (πράξεις REPOS). 
 Χωρίς περιορισµούς πραγµατοποιούνται και οι ρευστοποιήσεις όλων των κινητών 
αξιών της προηγούµενης παραγράφου. 
Με την παράγραφο 1 του άρθρου 4 
Επενδύσεις διαθεσίµων σε περιουσιακά στοιχεία που διενεργούνται µε 
προϋποθέσεις και όρια 
 1. Οι Φορείς Κοινωνικής Ασφάλισης δύνανται, µε αποφάσεις των ∆ιοικητικών 
Συµβουλίων τους, να επενδύουν µέρος των διαθεσίµων κεφαλαίων τους: 
 α. Σε ακίνητα, για στέγαση ή εκµετάλλευση. 
 β. Σε κινητές αξίες ως ακολούθως: 
 β1. µετοχές και άλλα χρεόγραφα εταιριών εισηγµένων στο Χρηµατιστήριο Αθηνών 
(Χ.Α.), 
 β2. µετοχές εταιριών που διατίθενται σε δηµόσια εγγραφή για να εισαχθούν στο 
Χρηµατιστήριο Αθηνών (Χ.Α.), 
 β3. µετοχές και άλλα χρεόγραφα εταιριών των κρατών-µελών της Ευρωζώνης, έχει 
ελάχιστο ύψος πεντακοσίων εκατοµµυρίων (500.000.000) ευρώ, 
β4. µερίδια αµοιβαίων κεφαλαίων του ν. 3283/2004 (ΦΕΚ 210 Α`), µερίδια αµοιβαίων 
κεφαλαίων των κρατών-µελών της Ευρωζώνης  
 β5. συµβόλαια µελλοντικής εκπλήρωσης και ∆ικαιώµατα Προαίρεσης του 
Χρηµατιστηρίου Αθηνών (Χ.Α.), 
 β6. κρατικά οµόλογα που εκδίδονται από κράτη - µέλη της Ευρωζώνης, πλην των 
σύνθετων (structured) οµολόγων. 
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 γ. Σε συγχρηµατοδοτήσεις έργων του Ελληνικού ∆ηµοσίου, σε συµπράξεις Ιδιωτικού 
και ∆ηµόσιου Τοµέα και σε συγχρηµατοδότηση έργων των Οργανισµών που 
εποπτεύονται από το Υπουργείο Απασχόλησης και Κοινωνικής Προστασίας. 
 δ. Σε δικαιώµατα από χρηµατοδοτική µίσθωση. 
Με την παράγραφο 2 του άρθρου 4 
  Οι επενδύσεις της παραγράφου 1 επιτρέπονται µέχρι ποσοστού είκοσι τρία τοις 
εκατό (23%) του ποσού που προκύπτει από το συνυπολογισµό των στοιχείων της 
παραγράφου 4 του παρόντος άρθρου. 
Με την παράγραφο 1 του άρθρου 12 
 Με απόφαση των ∆ιοικητικών Συµβουλίων των Φ.Κ.Α.δύνανται να συγκροτούνται 
ίδια ή οµαδικά αµοιβαία κεφάλαια τα οποία διέπονται από τις διατάξεις του ν. 
3283/2004 (ΦΕΚ 210 Α΄/ 2.11.2004) και του παρόντος νόµου. 
Επίσης µε τον ίδιο νόµο ορίζονται  
•το πλαίσιο διαχείρισης περιουσιακών στοιχείων  
•Αρχές επενδυτικής πολιτικής και διαχείρισης οι οποίες περιλαµβάνουν µεταξύ 
άλλων την ,συγκριτική αξιολόγηση benchmarking) , την διαχείριση επενδυτικού 
κινδύνου (risk management), την τήρηση των αναλογιών µεταξύ βασικών 
επενδυτικών κατηγοριών (asset mix) κ.α.  

N.2161/2008 θεσπίστηκε  πλαίσιο κανόνων επενδυτικής συµπεριφοράς και δεοντολογίας 
των Φορέων Κοινωνικής Ασφάλισης (Φ.Κ.Α.)(αναφέρεται πιο αναλυτικά στην 
παράγραφο 1.2. Κανόνες διαχείρισης)  

Ν.3863/2010 «Νέο Ασφαλιστικό Σύστηµα και συναφείς διατάξεις, ρυθµίσεις στις εργασιακές 
σχέσεις.»  
Με τα άρθρα 45, 46, 47, 48, 49,50,51,52, τροποποιείται το θεσµικό πλαίσιο 
επενδύσεων και αξιοποίησης, οι αρχές επένδυσης διαθεσίµων σε περιουσιακά 
στοιχεία  που διενεργούνται µε προϋποθέσεις και όρια, η διαδικασία διενέργειας 
επενδύσεων σε κινητές αξίες, οι διαδικασίες διενέργειας επενδύσεων σε ακίνητα, η 
ανάθεση έργων και εργασιών αξιοποίησης ακινήτων, οι τήρηση στοιχείων 
επενδύσεων, Οι κανόνες επενδύσεις των Φ.Κ.Α. σε αµοιβαία κεφάλαια (Α.Ε.∆.Α.Κ. 
Φορέων Κοινωνικής Ασφάλισης), κανόνες ορισµού διαχειριστών περιουσιακών 
στοιχείων, έτσι όπως ορίζονταν από τον Ν.3586/20077 

 

Στα πλαίσια του εκσυγχρονισµού του νοµοθετικού πλαισίου  αξιοποίησης της περιουσίας 

που ψηφίστηκε όπως  προαναφέραµε και που ισχύει µέχρι σήµερα άρχισαν να γίνονται οι 

πρώτες προσπάθειες από τις ∆ιοικήσεις των Ταµείων διαφοροποίησης της διαχείρισης των 

αποθεµατικών τους. 

 

 

                                                           
7 Η περιγραφική ανάλυση των παραπάνω νόµων έγινε ύστερα από µελέτη των ΦΕΚ του συγγραφέα 
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2.2.Α.Στατιστική ανάλυση των Ελληνικών αποθεματικών από το 1990 μέχρι σήμερα 

 

Τα αποθεµατικά όλων των Ταµείων (βάσει και της κατηγοριοποίησης που έχει κάνει η 

Γ.Γ.Κ.Α) αποτελούνται από την κινητή και την ακίνητη περιουσία . Στο παρακάτω 

σχεδιάγραµµα παρουσιάζεται η ανάλυση της περιουσίας των Φορέων της Γ.Γ.Κ.Α. 

 
Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

Στις επόµενες ενότητες γίνεται µία ανάλυση της περιουσίας των ΦΚΑ συνολικά στις 3 

βασικές κατηγορίες περιουσίας (στις οποίες συγκεντρώνεται και το µεγαλύτερο ποσοστό 



~ 50 ~ 

της περιουσίας) τις καταθέσεις, τις επενδύσεις σε Χρεόγραφα και την Ακίνητη Περιουσίας 

καθώς και ανά Φορέα Κοινωνικής Ασφάλισης (επιλεκτικά) 

Παρατήρηση: 

Τα στοιχεία που χρησιµοποιήθηκαν για την εξαγωγή των παρακάτω πινάκων προήλθαν 

κυρίως από την επεξεργασία των ετήσιων Κοινωνικών Προϋπολογισµών και την 

επεξεργασία των στοιχείων από το www.periousia.gr το οποίο στήθηκε από την Γενική 

Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων και περιέχει στοιχεία των ΦΚ.Α. του υπουργείου 

Εργασίας. 

Όµως η ανάλυση της περιουσίας των ΦΚΑ  στην αντίστοιχη ιστοσελίδα περιορίζεται στα έτη 

από το 2005 µέχρι το 2009( και µάλιστα το 2009 είναι η αποτίµηση που έχει γίνει 

31/8/2009). Επίσης δεν βρέθηκαν ηλεκτρονικά Κοινωνικοί Προϋπολογισµοί του Υπουργείου 

Εργασίας προ του 2006. 

Για την διαχρονικότερη µελέτη της περιουσίας χρησιµοποιήθηκαν και στοιχεία από την 

Στατιστική Επετηρίδα που εκδίδει ετησίως η ΕΣΥΕ(www.statistics.gr) καθώς και στοιχεία 

από την Τράπεζα της Ελλάδος(www.bankofgreece.gr). 

Η διαφορά που σηµειώνεται στα στοιχεία της ΕΣΥΕ µε την Γ.Γ.Κ.Α. είναι ότι η ΕΣΥΕ 

περιλαµβάνει όλους του Οργανισµού Κοινωνικής Ασφάλισης (και αυτούς που δεν ανήκουν 

στην δικαιοδοσία της Γ.Γ.Κ.Α αλλά σε άλλα Υπουργεία)  

Επίσης µετά και την διοικητική ενοποίηση 3655/2008 χάνονται τα στοιχεία των ταµείων που 

προϋπήρχαν της ενοποίησης πράγµα που καθιστά αδύνατη µια µελέτη αυτών των ταµείων 

και µετά το 2008. 

 

2.2.Α.1.Αξιοποίηση Καταθέσεων 

Με βάσει λοιπόν τον Α.Ν.1611/1950 και Ν.∆.2999/1954 κάθε ασφαλιστικός οργανισµός 

διατηρεί δύο ειδών λογαριασµούς καταθέσεων  αυτός της ταµειακής διαχείρισης (όψεως) 

µπορεί να τηρηθεί σε οποιαδήποτε τράπεζα και τον λογαριασµό διαθέσιµων κεφαλαίων 

που διατηρείτε στην Τράπεζα της Ελλάδος και µεταφέρονται τα διαθέσιµα που δεν έχουν 

επενδυθεί (ν.2216/94) από τα Νοµικά Πρόσωπα ∆ηµοσίου ∆ικαίου και τους Ασφαλιστικούς 

Φορείς. Με βάση τον ν.2469/97, τα διαθέσιµα αυτά συνιστούν το “Κοινό Κεφάλαιο ΝΠ∆∆ & 

ΑΦ” (Κοινό Κεφάλαιο), του οποίου η διαχείριση έχει ανατεθεί στην Τράπεζα της Ελλάδος. 

Το Κοινό Κεφάλαιο είναι υποχρεωµένο να επενδύει µόνο σε τίτλους του Ελληνικού 
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∆ηµοσίου.. Η απόδοση του παραπάνω λογαριασµού φυσικά ,ο οποίος λογαριασµός για το 

2009 είχε πάνω από 10 δις € σε σύνολο περιουσίας 30 δις, ήταν ανάλογη µε τα ΟΕ∆ όπως 

δείχνει το διάγραµµα 2.2.Α.1.β. Σε αυτά πρέπει να συνυπολογιστούν και 9 δις € (για το 

2009) τα οποία είναι η χρηµατική αξία των τίτλων του Ελληνικού ∆ηµοσίου που ανήκουν 

στους ΦΚΑ. 

 

Πίνακας 2.2.Α.1.α /Ποσοστό Περιουσίας Κατατιθέµενο στην ΤτΕ  

έτη 

Ποσό κατατεθιμένο 

στον Λογαριασμο 

Διαθεσίμων 

Ως Ποσοστό των 

Συνολικών 

Καταθέσεων  

Ως Ποσοστό της 

Συνολικής 

Περιουσίας 

2005 11.120.310.222,04 € 89,15% 38,46% 

2006 11.442.312.097,35 € 88,46% 39,17% 

2007 10.712.116.673,18 € 72,20% 34,24% 
Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

Επίσης  και σύµφωνα µε στοιχεία της ΓΓΚΑ το άθροισµα όλων των λογαριασµών 

διαθεσίµων που διατηρούσαν οι Φ.Κ.Α. (κυρίως στην ΤτΕ, οι άλλες είναι  το Ταχ.Ταµ., η 

Ε.Τ.Ε)  ξεπερνούσαν για τα έτη 2005,2006 και 2007 το 77%  του συνόλου των διαθεσίµων 

των Φ.Κ.Α. 

2.2.Α.1.β8 

 
Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

                                                           
8 ∆εν υπάρχουν αντίστοιχα στοιχεία µεγαλύτερη ανάλυση των καταθέσεων των ΦΚΑ για τα έτη 2009 και 2008 στο 

www.periousia.gr 
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Στον παραπάνω πίνακα φαίνεται ότι το µεγαλύτερο ποσοστό ρευστότητας (Καταθέσεις) των 

ΦΚΑ βρίσκεται στον Κοινό Λογαριασµό ∆ιαθεσίµων. 

 

∆ιάγραµµα 2.2.Α.1.γ9. 

 

Πηγή: Τράπεζα της Ελλάδος 

Σχολιάζοντας το παραπάνω διάγραµµα βλέπουµε πόσο ταυτόσηµες είναι οι αποδόσεις του 

Λογαριασµού διαθεσίµων των ταµείων µε προϊόντα του Ελληνικού ∆ηµοσίου(η συσχέτιση 

Απόδοσης του Λογαριασµού ∆ιαθεσίµων και του 10ετούς Οµολόγου είναι 0,93). 

2.2.Α.2.Επενδύσεις σε χρεόγραφα  

Πέραν του λογαριασµού διαθεσίµων οι Φορείς Κοινωνικής Ασφάλισης , µε αποφάσεις των 

∆ιοικητικών Συµβουλίων τους, επικουρούµενοι και από το νοµοθετικό πλαίσιο έχουν την 

δυνατότητα να επενδύουν µέρος των διαθεσίµων κεφαλαίων τους στα εξής :  

Α. σε οµολογίες και οµολογιακά δάνεια  

Β.σε µετοχές εισηγµένες  και µη  

Γ. σε αµοιβαία κεφάλαια 

∆.σε έντοκα γραµµάτια 

Ε. σε τίτλους  (κυρίως του Ελληνικού ∆ηµοσίου, που όπως προαναφέρθηκε ανήκουν στον 
Κοινό Λογαριασµό)  

                                                           
9 Στο Παράρτηµα 8 (πίνακας 1)παρατίθενται τα στοιχεία του Σχεδιαγράµµατος καθώς και τα ποσά που διατηρούνταν στις 

παραπάνω τράπεζες σε λογαριασµούς διαθεσίµων για τα έτη 2005 έως 2007. 
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Το ποσοστό της περιουσίας ΦΚΑ καθώς και το ποσό που είναι επενδυµένο στις παραπάνω 
τοποθετήσεις είναι : 

Πίνακας 2.2.Α.2.α./Ποσό και Ποσοστό της Περιουσίας των ΦΚΑ επενδυµένο σε Χρεόγραφα. 

έτη 
Ποσό επενδυμένο σε 

Χρεόγραφα 

Ως Ποσοστό 

τη Κινητής 

Περιουσίας 

Ως ποσοστό της 

συνολικής Περιουσίας 

2005 15.738.568.686,31 € 55,78% 54,43% 

2006 15.260.432.357,81 € 53,99% 52,24% 

2007 15.049.447.026,07 € 50,21% 48,10% 

2008 11.871.051.958,69 € 42,15% 40,16% 

2009 13.261.556.845,90 € 44,88% 42,84% 
Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

Η κατηγορία επένδυσης «Χρεόγραφα» αποτελεί ίσως το νεότερο κοµµάτι επένδυσης της 

περιουσίας καθώς περιλαµβάνει Αµοιβαία Κεφάλαια, Μετοχές εισηγµένες και µη , 

Οµολογιακά δάνεια Ξένων αγορών και γενικά αποτελεί ένα πρόσφατο νέο εργαλείο για την 

χρηµατοοικονοµικά αποτελεσµατική διαχείριση των αποθεµατικών.  

Όµως και σε αυτήν την κατηγορία επενδύσεων επιλέγεται η πιο συντηρητική πολιτική . 

Πίνακας 2.2.Α.2.β./ Ανάλυση Περιουσίας ΦΚΑ σε Χρεόγραφα 2005-2009 

 

Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

Στο παραπάνω διάγραµµα φαίνεται η προτίµηση των ΦΚΑ  σε τίτλους του Ελληνικού 

δηµοσίου καθώς και η πτώση στην αξία των µετοχών του 2008.Καθώς και το χαρτοφυλάκιο 

µετοχών περιλαµβάνει µετοχές κυρίως µεγάλης κεφαλαιοποίησης 
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2005 2006 2007 

ΕΤΕ  2.141.605.058,40 € ΕΤΕ  2.315.279.685,90 € ΕΤΕ  2.581.100.367,84 € 

ΕΜΠ  894.221.570,20 € ΕΛΛ 328.771.354,25 € ΔΕΗ  417.108.708,00 € 

ΕΛΛ 330.006.411,00 € ΠΕΙΡ 310.465.934,89 € ΠΕΙΡ 396.463.520,70 € 

ΟΤΕ 258.876.612,00 € ΟΤΕ 298.525.964,04 € ΟΤΕ 303.790.208,40 € 

ΔΕΗ  218.795.488,60 € ΑΛΦΑ - 245.196.156,32 € ΕΛΛ 279.290.471,08 € 

ΠΕΙΡ 204.532.932,20 € ΕΜΠ  244.019.301,60 € ΑΛΦΑ - 259.029.047,70 € 
Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

Πέραν δηλαδή του χαµηλού ποσού που είναι επενδυµένο σε µετοχές δεν φαίνεται και καµία 

στρατηγική στον τρόπο επένδυσης των µετοχών η οποία να συµπεριλαµβάνει και διασπορά 

κινδύνου. 

Το µεγαλύτερο ποσοστό των χρεογράφων βρίσκεται σε Τίτλους του Ελληνικού ∆ηµοσίου 

Πίνακας 2.2.Α.2.γ./Ποσό και Ποσοστό της Περιουσίας των ΦΚΑ επενδυµένο σε Τίτλους του 

Ελληνικού ∆ηµοσίου. 

έτη 

Ποσό επενδυμένο σε 

τίτλους Ελληνικού 

Δημοσίου 

Ως Ποσοστό των 

Χρεογράφων  

Ως Ποσοστό τη 

Κινητής 

Περιουσίας 

Ως Ποσοστό 

της Συνολικής 

Περιουσίας 

2005 9.396.692.563,43 € 59,70% 33,31% 54,43% 

2006 9.023.528.347,66 € 59,13% 31,93% 30,89% 

2007 7.778.003.093,20 € 51,68% 25,95% 24,86% 

2008 8.291.932.065,92 € 69,85% 29,44% 28,05% 

2009 8.756.711.575,43 € 66,03% 29,63% 28,29% 
 

Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

Βλέπουµε λοιπόν ότι πάνω από το 50% των χρεογράφων και 30%(περίπου) της συνολικής 

περιουσίας είναι τοποθετηµένα σε τίτλους του ελληνικού ∆ηµοσίου.  

∆ηλαδή πέραν του ποσού των 11δις € που είναι κατατιθέµενο στη ΤτΕ (το 38% της 

συνολικής περιουσίας βλ. Πίνακας 2.2.Α.1.α) εάν προσθέσουµε και 9 δις € την αξία σε 

τίτλους του Ελληνικού ∆ηµοσίου (το 28% της συνολικής περιουσίας) τότε βλέπουµε ότι 

πάνω από το 66% των αποθεµατικών των ταµείων είναι στην διαχείριση το Ελληνικού 

∆ηµοσίου. 

Στην κατηγορία «Μετοχές» που εµπεριέχει και τις µετοχές µη εισηγµένων µετοχών 

συµπεριλαµβάνεται και η συµµετοχή των Φ.Κ.Α σε Αµοιβαία Κεφάλαια που διαχειρίζεται 

Α.Ε.∆.Α.Κ., την οποία έχουν συστήσει φορείς κοινωνικής ασφάλισης. Στην Α.Ε.∆.Α.Κ. αυτή 

µπορούν να συµµετέχουν περισσότερα του ενός Ταµεία. Η συµµετοχή µπορεί να γίνει µε 
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µετρητά ή µε εισφορά κινητών αξιών που διαθέτουν οι φορείς κοινωνικής ασφάλισης ή και 

µε τους δυο τρόπους. 

Βασισµένοι στην κείµενη νοµοθεσία που ψηφίσθηκε (Ν.1902/90, Ν.2076/92, Ν.2679/99, 

Υπ. Απόφαση Νο 78548/Β/105/92, Ν.3283/2004, Ν.3586/2007) και µε σκοπό την πιο 

ενεργητική διαχείριση των αποθεµατικών των Ασφαλιστικών Ταµείων, ιδρύθηκε το 2002 η 

Α.Ε.∆.Α.Κ. Ασφαλιστικών Οργανισµών και διαχειρίζεται έως τώρα δύο Α.Κ., ένα 

Οµολογιακό Εσωτερικού και ένα Μικτό Εσωτερικού (το µεν ένα  είναι αµιγώς οµολογιακό 

εσωτερικού και δε µικτό εσωτερικού (50% µετοχές και 50% οµόλογα ελληνικού δηµοσίου)), 

τα οποία συνεστήθησαν το 2002 και 2003 αντίστοιχα, Σήµερα η µετοχική σύνθεση της 

Εταιρείας έχει ως εξής: Ι.Κ.Α. (40%), Ο.Γ.Α. (20%), Ο.Α.Ε.Ε. (20%) και Εθνική Τράπεζα 

(20%).  

Αξίζει να αναφερθεί ότι τα κεφάλαια της εταιρείας Α.Ε.∆.Α.Κ. Ασφαλιστικών Οργανισµών 

διαχειρίζεται  µόλις  1,1 δις ευρώ σε σύνολο αποθεµατικών των φορέων κοινωνικής 

ασφάλισης που ξεπερνά τα 30 δις ευρώ-(Ανδρέα Κιντή, ETOΣ ΝΒ΄2010). 

Επίσης, νοµοθετικά οι διοικήσεις των ταµείων έχουν την αρµοδιότητα να διαχειριστούν οι 

ίδιοι την ακίνητη και κινητή περιουσία ή να αναθέσουν την διαχείρισή της σε εταιρία 

επιλεγµένη από τη (Ε.∆.Ε.ΚΤ. Α.Ε.Π.Ε.Υ.) βάσει διαγωνισµού που η ίδια έχει προκηρύξει. 

Η Ε∆ΕΚΤ ΑΕΠΕΥ της ιδρύθηκε µε βάση το Ν 2768|1999 ως Εταιρία Παροχής Επενδυτικών 

Υπηρεσιών (Ε.Π.Ε.Υ.) και εποπτεύεται από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς. Το αρχικό 

καταστατικό της όριζε ότι : 

 

Πέρα από αυτό παρέχει στα ασφαλιστικά ταµεία ενός ολοκληρωµένου πακέτου 

συµβουλευτικών και  επενδυτικών υπηρεσιών που περιλαµβάνει : 

• ∆ιαχείριση περιουσίας - υποχρεώσεων (asset liability management) 

• Προσδιορισµός µακροχρόνιας επενδυτικής στρατηγικής 
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• Υπηρεσίες τακτικής κατανοµής επενδύσεων 

• ∆ιαχείριση χαρτοφυλακίου 

• Συµβουλές για την καταλληλότερη δοµή του χαρτοφυλακίου 

• Επιλογή και αξιολόγηση διαχειριστών 

• Μέτρηση και κατανοµή αποδόσεων 

• Εκθέσεις και αναφορές προσαρµοσµένες στις απαιτήσεις του εκάστοτε πελάτη 

Η τρέχουσα µετοχική σύνθεση της εταιρείας είναι η ακόλουθη: 

• ΟΤΕ Α.Ε. 40%. 

• Τ.Α.Υ.Τ.Ε.Κ.Ω. 35%. 

• ΙΚΑ-Ε.Τ.Α.Μ. 15% . 

• Ο.Μ.Ε. ΟΤΕ 5%. 

• ΕΛΛΗΝΙΚΟ ∆ΗΜΟΣΙΟ 5%. 

Όµως και σε αυτή την περίπτωση το χαρτοφυλάκιο που διαχειρίζεται η εταιρία δεν είναι 

πάνω από 1,6 δις €. 

Πίνακας 2.2.Α.2.δ 

  2005 2006 2007 

Μετοχές Μη 

Εισηγμένων 

Εταιρειών 

Ε.Δ.Ε.Κ.Τ. - 

Ο.Τ.Ε.  1.467.500 € 

Ε.Δ.Ε.Κ.Τ. - 

Ο.Τ.Ε.  1.467.500 € Ε.Δ.Ε.Κ.Τ. - Ο.Τ.Ε.  1.585.100 € 

  

Α.Ε.Δ.Α.Κ. 

ΑΣΦΑΛΙΣΤΙΚΩΝ 

ΟΡΓΑΝΙΣΜΩΝ 705.600 € 

Α.Ε.Δ.Α.Κ. 

ΑΣΦΑΛΙΣΤΙΚΩΝ 

ΟΡΓΑΝΙΣΜΩΝ  705.600 € 

Α.Ε.Δ.Α.Κ. 

ΑΣΦΑΛΙΣΤΙΚΩΝ 

ΟΡΓΑΝΙΣΜΩΝ  705.600 € 

  

ΑΝΩΝΥΜΗ 

ΝΑΥΤΙΛΙΑΚΗ 

ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

ΝΟΤΟΥ  2.250 € 

ΑΝΩΝΥΜΗ 

ΝΑΥΤΙΛΙΑΚΗ 

ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

ΝΟΤΟΥ  2.250 € 

ΑΝΩΝΥΜΗ 

ΝΑΥΤΙΛΙΑΚΗ 

ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΝΟΤΟΥ  2.250 € 
Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

 

 

2.2.Α.3.Αξιοποίηση Ακινήτων  

Βάσει του Ν.3863/2010 «Οι Φ.Κ.Α. δύνανται να συνάπτουν συµβάσεις χρηµατοδοτικής 

µίσθωσης, σύµφωνα µε τις διατάξεις του ν.1665/1986 (ΦΕΚ 194 Α)».Επίσης « Η διαχείριση 

και αξιοποίηση της ακίνητης περιουσίας ενεργείται µε αιτιολογηµένη απόφαση του 

∆ιοικητικού Συµβουλίου του Φ.Κ.Α., µετά από εµπεριστατωµένη εισήγηση της αρµόδιας 
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υπηρεσίας του….. Με αποφάσεις των ∆ιοικητικών Συµβουλίων τους, οι Φ.Κ.Α., στο πλαίσιο 

αξιοποίησης της ακίνητης περιουσίας τους, υποχρεούνται να αναθέτουν έργα και εργασίες 

σε εταιρίες διαχείρισης και αξιοποίησης ακινήτων  που έχουν γίνει δεκτές από το σύστηµα 

επιλογής της «Εταιρείας ∆ιαχείρισης Επενδυτικών Κεφαλαίων Ταµείων Ασφάλισης 

Ανώνυµη Εταιρεία Παροχής Επενδυτικών Υπηρεσιών» (Ε.∆.Ε.ΚΤ. Α.Ε.Π.Ε.Υ) 

Σύµφωνα µε την γ.γ. του υπουργείου Εργασίας και Κοινωνικής Ασφάλισης  (Αθηνά ∆ρέττα),  

σε µια ενηµέρωση προς τη Βουλή ύστερα από σχετική ερώτηση του βουλευτή του ΛΑ.Ο.Σ 

Κ. Αϊβαλιώτη, αναφέρει  ότι οι Ασφαλιστικοί Οργανισµοί που υπάγονται στη Γενική 

Γραµµατεία έχουν στην ιδιοκτησία τους συνολικά 546 ακίνητα, των οποίων η αντικειµενική 

αξία ανέρχεται στο 1.400.905.271,70 ευρώ, µε βάση σχετική αποτίµηση που έγινε στο τέλος 

του έτους 2009(στο Πίνακα 2.2.Α.3.α περιγράφεται η εξέλιξη της ακίνητης Περιουσίας των 

Φ.Κ.Α.).Η συγκεκριµένη ακίνητη περιουσία που έχει προκύψει για τους Φ.Κ.Α από την 

κείµενη νοµοθεσία διανέµεται µεταξύ 3 κύριων κατηγοριών . Περιλαµβάνει τα ακίνητα που 

έχουν παραχωρηθεί µε εκµίσθωση , τα ακίνητα που χρησιµοποιούν οι ίδιοι οι 

Φορείς(ιδιόχρηση),και τα ακίνητα που είναι προς αξιοποίηση.   

Πίνακας 2.2.Α.3.α 

Εξέλιξη Ακίνητης Περιουσίας ΦΚΑ 

  2005 2006 2007 2008 2009 

Εκμίσθωση 269.894.149,00 € 366.508.659,14 € 555.045.096,62 € 564.406.116,33 € 564.406.116,33 € 

Ιδιόχρηση 282.879.034,00 € 394.339.856,06 € 488.561.001,62 € 521.543.630,67 € 521.543.630,67 € 

Ιδιόχρηση/Εκμίσθωση 12.914.643,00 € 16.471.330,52 € 19.725.181,56 € 38.647.997,96 € 38.647.997,96 € 

Προς Αξιοποίηση 134.130.294,00 € 173.411.949,41 € 250.289.138,42 € 276.307.526,74 € 276.307.526,74 € 

ΣΥΝΟΛΟ 699.818.120,00 € 950.731.795,13 € 1.313.620.418,22 € 1.400.905.271,70 € 1.400.905.271,70 € 

Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

Αξίζει να αναφερθεί ότι «µεγάλο µέρος της εν λόγω περιουσίας του ∆ηµοσίου είναι εκτός 

πεδίου διαχείρισης, λόγω νοµικών ή άλλων προβληµάτων.»(Μαγκλάρας, 2010)-. Πιο 

συγκεκριµένα το ελληνικό κράτος δεν γνωρίζει επακριβώς ποια είναι η ακίνητη περιουσία, 

ποιο µέρος της είναι αξιοποιήσιµο και ποια η συνολική της αξία. Χαρακτηριστικά: από ένα 

σύνολο 71.000 ακινήτων η ανάδειξη εκατό αξιοποιήσιµων αποτελεί ιδιαίτερα φιλόδοξο 

στόχο(Μαγκλάρας, 2010) 
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Πηγή: Μητρώο Ακινήτων Κ.Ε.∆.10 
 

2.2.Α.4.Περιουσία ανά Φορέα Κοινωνικής Ασφάλισης  

Ανάλογα µε το νοµοθετικό πλαίσιο τα ∆.Σ των Ταµείων επενδύουν τα όποια διαθέσιµα 

υπάρχουν και διαχειρίζονται τα ήδη αποθεµατικά που έχουν προκύψει από παλαιότερα έτη. 

Όµως οι αποφάσεις των ∆Σ σε ότι αφορά την διαχείριση της περιουσίας διαφέρει από 

ταµείο σε ταµείο. Μία ανάλυση της σηµερινής συνολικής περιουσίας ανά Φορέα Κοινωνικής 

Ασφάλισης είναι καταδεικνύει το προηγούµενο συµπέρασµα. 

Σε σύνολο 30.952.472.145,99 €, στο οποίο ποσό ανέρχεται η αξία των  περιουσιακών 

στοιχείων των ΦΚΑ  για το έτος 2009 –Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων , η 

κατανοµή της ανά Φορέα έχει ως εξής: 

                                                           
10 Ο συγγραφέας αναφέρει στην έκθεσή του: «Ο πίνακας συντάχθηκε από τον Προϊστάµενο της Επιτελικής Μονάδας Μητρώου 

της Κτηµατικής Εταιρείας του ∆ηµοσίου, ο οποίος σηµειώνει σε σχετικό έγγραφό του (αρ. πρωτ. 60/12/02/2010): «Χρησιµοποιώντας 
την πιο απλή µέθοδο, χωρίς να υπολογίζω επιπλέον κριτήρια και βάσει εκτιµήσεων αγοραίας αξίας που έχουν γίνει κατά καιρούς, 
υπολόγισα έναν µέσο όρο τιµής ανά τετραγωνικό µέτρο και Νοµαρχία. Αυτόν τον µέσο όρο τον ανήγαγα ώστε να υπολογίσω 
συνολικές αξίες ανά Νοµαρχία και την Επικράτεια». 
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∆ιάγραµµα 2.2.Α.4.α 

 

Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

ΙΚΑ-ΕΤΕΑΜ,ΕΤΑΑ και ΤΕΑ∆Υ είναι από τα ταµεία που κατέχουν το µεγαλύτερο ποσοστό 

την συνολικής περιουσίας των ΦΚΑ. 

Μια εικόνα που λίγο έχει αλλάξει από αυτήν προ της συνενώσεως των ΦΚΑ, τα ταµεία ΙΚΑ-

ΕΤΑΜ,ΤΣΜΕ∆Ε(µετέπειτα ΕΤΑΑ µαζί µε το ΤΝ και  το ΤΣΑΥ),ΟΓΑ,ΤΕΑ∆Υ κατείχαν και τότε 

το µεγαλύτερο ποσοστό της περιουσίας των ΦΚΑ.: 
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∆ιάγραµµα 2.2.Α.4.β11 

 

Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

Χαρακτηριστικό παράδειγµα διαφορετικής αντίληψης σε ότι αφορά την επένδυση των 
αποθεµάτων αποτελούν ο ΟΓΑ και το ΕΤΑΑ.  

∆ιάγραµµα 2.2.Α.4.γ 

 

Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

                                                           
11 στο ∆ιάγραµµα 2.2.Α.4.β εµφανίζονται τα ταµεία που καλύπτουν το 70% τις συνολικής περιουσίας των ΦΚΑ 



~ 61 ~ 

Ο ΟΓΑ µε 829.990. συνταξιούχων (Κύριας και βασικής σύνταξης) και 846.855 άµεσα 

ασφαλισµένους (31/8/2008)-Κοινωνικός προϋπολογισµός 2009- έχει το µεγαλύτερο µέρος 

της κινητής περιουσίας του σε ΟΕ∆ σταθερού επιτοκίου.  

Η προτίµηση του Οργανισµού  όµως  για είναι φανερή και τα προηγούµενα χρόνια  

πράγµα που δείχνει την συντηρητική επενδυτική πολιτική της διοίκησής του . 

∆ιάγραµµα 2.2.Α.4.δ/ΑΝΑΛΥΣΗ & ΕΞΕΛΙΞΗ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΣ ΟΓΑ 

 

Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

 

Αντιθέτως το ΕΤΑΑ µε 261.330  ασφαλισµένους κύριας σύνταξης, 125.672  επικουρικής και  

49.426 συνταξιούχους κύριας και 9.834 συνταξιούχους επικουρικής σύνταξης έχει 

επενδύσει σηµαντικό µέρος των χρεογράφων του σε µετοχές. Και αυτό γιατί προέρχεται 

από την συνένωση ταµείων όπως το ΤΣΜΕ∆Ε,ΤΝ,ΤΣΑΥ τα οποία και πριν την συνένωσή 

τους είχαν µεγάλο µέρος των αποθεµατικών τους σε µετοχές.  
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Πίνακας 2.2.Α.4.ε/ΑΝΑΛΥΣΗ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΣ ΤΣΜΕ∆Ε,ΤΝ,ΤΣΑΥ 

ΚΙΝΗΤΗ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑ ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ ΧΡΕΟΓΡΑΦΑ ΕΤΟΥΣ 2007 

ΤΣΜΕΔΕ ΤΣΑΥ ΤΝ 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ 

ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΣ 

Χρηματική 

Αποτίμηση  Ποσοστό 

Χρηματική 

Αποτίμηση  Ποσοστό 

Χρηματική 

Αποτίμηση  Ποσοστό 

Μετοχές 

464.964.700 € 65,46% 458.086.650 € 50,20% 292.322.495 € 48,16% 

Αμοιβαία 

Κεφάλαια 

19.951.939 € 2,81% 64.762.048 € 7,10% 37.361.808 € 6,15% 

Τίτλοι 

225.355.264 € 31,73% 389.618.253 € 42,70% 277.351.922 € 45,69% 

Ομολογίες-

Ομολογιακά 

Δάνεια 

0 € 0,00% 0 € 0,00% 0 € 0,00% 

  710.271.903 €   912.466.951 €   607.036.225 €   
Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

Άρα η κατανοµή της περιουσίας οφείλεται σε µεγάλο µέρος στην ευχέρεια του νοµοθετικού 

πλαισίου αλλά  και στην αντίληψη της αξιοποίηση της περιουσίας που έχει η ∆ιοίκηση του 

εκάστοτε ταµείου.  

Αποτέλεσµα της όποιας διαχείρισης της περιουσίας, της εξέλιξης των δαπανών και των 

εσόδων καθώς και της διαρκούς επιχορήγησης από το κράτος είναι η περιουσιακή 

κατάσταση κάθε ταµείου. Επειδή όµως και οι τρείς παραπάνω παράγοντες 

διαφοροποιούνται από ταµείο σε ταµείο τα αποθέµατα είναι άνισα κατανεµηµένα σε σχέση 

µε τις ανάγκες των Ταµείων  Έτσι υπάρχουν ταµεία που δηµιουργούν ακόµη πλεονάσµατα 

και ταµεία που έχουν ελλείµµατα. Χαρακτηριστικό παράδειγµα το ΤΣΜΕ∆Ε 

ΕΣΟ∆Α 

 

 

 

ΕΞΟ∆Α 
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Πηγή: Κοινωνικός Προϋπολογισµός 2009 

Ο παραπάνω πίνακας από τον Κοινωνικό προϋπολογισµό του 2009 δείχνει ένα υγιές 

ταµείο όπως το ΤΣΜΕ∆Ε το οποίο δεν έλαβε επιχορηγήσεις από το κράτος κι όµως κάλυψε 

τις υποχρεώσεις τους επί το πλέον. Όµως υπάρχουν ταµεία τα οποία λαµβάνουν µεγάλο 

µέρος τις κρατικής επιχορήγησης και ή να δηµιουργούν πάλι ελλείµµατα ή να εµφανίζουν 

πλεόνασµα που οφείλεται σε µεγάλο µέρος στην κρατική επιχορήγηση. 

 

Πηγή: Κοινωνικός Προϋπολογισµός 2009 

Χαρακτηριστικά φαίνεται το παραπάνω πρόχειρο συµπέρασµα ένα µετρήσουµε την αξία 

της περιουσίας κάθε ταµείου ανάλογα µε τις δαπάνες για την καταβολή των συντάξεων 

στους ασφαλισµένους. 

 

Πίνακας 2.2.Α.4.στ/ Περιουσία ανά Ταµείο σε σχέση µε τις δαπάνες για συντάξεις(Μήνες 
συντάξεων, δεδοµένα 2009)  

ΦΟΡΕΑΣ ΑΞΙΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΩΝ 
ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ 

ΠΟΣΟΣΤΟ ΕΠΙ 
ΤΟΥ ΣΥΝΟΛΟΥ 

Αριθµός 
Συνταξιούχων  

∆απάνες για 
συντάξεις 

Πόσοι 
µήνες 
συντάξεις 
είναι οι 
Περιουσία 

ΙΚΑ-ΕΤΑΜ 6.759.130.313,86 € 

21,84% 

1.153.000 11.314.528.115,00 

€ 

7 1/4 

ΕΤΑΑ 6.301.915.899,55 € 20,36% 62.300 1.124.381.081,00 € 67 1/4 

ΤΕΑ∆Υ 3.346.203.312,40 € 10,81% 161.500 2.625.384.084,00 € 15 1/4 

ΤΕΑΙΤ 2.845.519.129,98 € 9,19% 56.677 380.800.885,00 € 89 3/4 

ΤΑΥΤΕΚΩ 2.309.313.637,53 € 7,46% 74.485 309.695.392,00 € 89 2/4 

ΟΓΑ 1.993.030.118,92 € 6,44% 1.387.000 5.459.000.000,00 € 4 2/4 

Πηγή: Κοινωνικός Προϋπολογισµός 2009 
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Από τον προηγούµενο πίνακα φαίνεται πόσο ανακατανεµηµένη είναι η περιουσία σε σχέση 

και µε τις δαπάνες των Ταµείων: ΤΕΑΙΤ,ΤΑΥΤΕΚΩ είναι από τα ταµεία που αν 

ρευστοποιούσαν την περιουσία τους θα είχαν  χρήµατα να καλύψουν για τουλάχιστον 6 

χρόνια τις δαπάνες για συντάξεις καθώς  έχουν αρκετή περιουσία σε σχέση µε τον µικρό 

αριθµό συνταξιούχων. 

 

Η καµπύλη Lorenz θα µας βοηθήσει να σκιαγραφήσουµε την κατανοµή των αποθεµατικών 

ανά φορέα. 

 

2.2.Α.5.Καμπύλη Lorenz 

 

Επιλέγουµε τα Ταµεία µε την µεγαλύτερη περιουσία  τα έτη 2005-2009, που καλύπτουν 

τουλάχιστον το 70% του συνόλου της περιουσίας και τα προσαρµόζουµε στο παραπάνω 

διάγραµµα για να πάρουµε την εξής απεικόνιση : 

 

∆ιάγραµµα 2.2.Α.5.α/ Ανισοκατονοµή περιουσίας ΦΚΑ 2005-2009 12 

 

Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

                                                           
12 τα στοιχεία του διαγράµµατος 2.2.Α.5.α είναι στο παράρτηµα 5 
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Όπως φαίνεται και από διάγραµµα υπάρχει µεγάλη ανισοκατανοµή της περιουσίας ανά 

ταµείο (ο συντελεστής Gini είναι 0,39 για το 2005 και 0,38 για το 2009) και µάλιστα την 

µεγαλύτερη ανισοκατανοµή επιτείνουν κυρίως τα δύο µεγάλα ταµεία ΟΓΑ και ΙΚΑ-ΤΕΑΜ ( 

όπως φαίνεται και στα δεδοµένα του παραρτήµατος 5). Πρέπει να πούµε ότι ελάχιστα 

βελτιώθηκε (από 0,39 σε 0,38 σε πέντε χρόνια και λόγω της συνένωσης των ταµείων) αλλά 

απέχει πολλή από την πραγµατική σύγκλιση. 

 

2.2.Α.6.Πρόσοδος Περιουσίας Φορέων Κοινωνικής Ασφάλισης 

 

Η διαφορετικότητα στη διαχείριση των αποθεµατικών από ταµείο σε ταµείο (πέραν της 

ανισοκατανοµής) φαίνεται αν συγκρίνουµε την απόδοση της περιουσίας κάθε ταµείου µε 

βάση την πρόσοδο περιουσίας του. Εξετάζοντας την απόδοση της περιουσίας των Φορέων 

µε την µεγαλύτερη περιουσία(το άθροισµα των περιουσιών τους καλύπτει το 76,10% της 

συνολικής περιουσίας) προκύπτει το εξής διάγραµµα:  

 

∆ιάγραµµα 2.2.Α.6.α/ Απόδοση Περιουσίας ΦΚΑ 2009 

 

Πηγή: Κοινωνικός προϋπολογισµός 2009 & Γ.Γ.Κ.Α. 

Η διακύµανση στις αποδόσεις των χαρτοφυλακίων των Ταµείων (που κυµαίνονται από 

3,02% µέχρι 8,42%) σύµφωνα µε τα στοιχεία τις 31/8/2009, σηµαίνει και διαφορετικότητα 

των χαρτοφυλακίων των ταµείων και κατ’ επέκταση της διαχείρισης της περιουσίας από 

ταµείο σε ταµείο. 
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Αντίστοιχα σε µία ανάλογη µέτρηση για το έτος 2007, πριν την συνένωση των Ταµείων, 

βλέπουµε ότι το εύρος είναι πολύ µικρότερο(από 2,49%-4,71).Και εδώ έχει υπολογιστεί η 

απόδοση του χαρτοφυλακίου των Ταµείων µε την µεγαλύτερη περιουσία που στο σύνολό 

τους καλύπτουν το 70,64% της συνολικής περιουσίας. 

∆ιάγραµµα 2.2.Α.6.β/ Απόδοση Περιουσίας ΦΚΑ 2007 13 

  

Πηγή: Κοινωνικός προϋπολογισµός 2009 & Γ.Γ.Κ.Α. 

 

Και εδώ φαίνεται η διαφορά στις αποδόσεις όπως και το 2009 αλλά είναι αξιοσηµείωτο το 

γεγονός ότι ενώ το 2009 οι κατηγορία ΛΟΙΠΟΙ Φορείς είχαν την τελευταία κατάταξη το 2009, 

η απόδοσή τους το 2007 ήταν 4,49% (και µάλιστα από τις µεγαλύτερες).∆ηλαδή το 2007, 

κάποιοι Φορείς που είχαν πολύ µικρή περιουσία πέτυχαν αποδόσεις που ξεπερνούσαν και 

αυτές των Ταµείων που είχαν µεγάλο µέρος της συνολικής περιουσίας. Βέβαια τα 

πράγµατα εξισορροπούνται µετά το 2008 που οι µικροί αλλά επικερδείς Οργανισµοί 

συγχωνεύονται µε τα µεγάλα ταµεία.   

Η πρόσοδος που προέκυψε από την διαχείριση-επένδυση της συνολική περιουσίας των 

ΦΚΑ για την περίοδο 1993 έως 2009 διαµορφώθηκε ως εξής: 

∆ιάγραµµα 2.2.Α.6.γ/ Εξέλιξη προσόδων Περιουσίας ΦΚΑ 1993-2009 

                                                           
13 τα στοιχεία από τα οποία προέρχονται τα παραπάνω διαγράµµατα βρίσκονται στο παράρτηµα 6 
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Πηγή: Κοινωνικός Προϋπολογισµός 2009 

Παρότι στο διάγραµµα 2.2.Α.6.γ η αύξηση της προσόδου δείχνει σηµαντική εν τούτοις η 

σύγκρισή της µε βάσει π.χ. τις αποδόσεις του Γ∆ του ΧΑ ή την απόδοση του 10ετούς ΟΕ∆ 

,για την ίδια χρονική περίοδο θα µας βοηθήσει να βγάλουµε ωφέλιµα συµπεράσµατα. 

 

∆ιάγραµµα 2.2.Α.6.δ/ Σύγκριση Απόδοσης Περιουσίας µε Απόδοση 10ετούς ΟΕ∆ και ∆είκτη 
ΧΑ14 

 

 

 

 
                                                           

14 στο παράρτηµα 11 παρατίθεται πίνακας µε την εξέλιξη της περιουσίας των ΦΚΑ, της προσόδου  καθώς και στήλη µε την 
εξέλιξη της απόδοσης του 10ετούς ΟΕ∆. 
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∆ιάγραµµα 2.2.Α.6.ε/ Σύγκριση Απόδοσης Περιουσίας µε Απόδοση 10ετούς ΟΕ∆  

 

Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

Τα διαγράµµατα 2.2.Α.6.δ και 2.2.Α.6.ε δείχνουν ότι η απόδοση της περιουσίας 

συσχετίζεται µε την απόδοση του 10ετούς ΟΕ∆ εάν µάλιστα εξετάσουµε τον συντελεστή 

συσχέτισης µεταξύ αυτών των δύο αποδόσεων θα δούµε ότι είναι 0,957.   (π.χ στον ΟΓΑ το 

80% της περιουσίας του είναι αποκλειστικά σε ΟΕ∆). 

 

ΑΝΑΛΥΣΗ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΣ ΟΓΑ 

  2005 2006 2007 2008 2009 
Ακίνητη Περιουσία 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 

∆ιαθέσιµα 373.610.498,82 € 289.433.165,64 € 365.308.711,56 € 318.024.791,25 € 318.024.791,25 € 

Μετοχές  298.155.024,12 € 231.933.978,28 € 217.242.061,58 € 92.420.644,10 € 91.832.870,77 € 

Αµοιβαία Κεφάλαια 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 

Ε.Γ.Ε.∆. 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 

ΟΕ∆(Σταθερού Επιτοκίου) 1.732.035.272,50 
€ 

1.759.617.405,16 
€ 

1.561.371.011,70 
€ 1.477.132.043,74 € 

1.583.172.456,90 
€ 

Αµοιβαία Σύνθετα 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 

Τραπεζικά Οµόλογα 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 
Οµολογίες-Οµολογιακά 
∆άνεια 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 

Πηγή : Γ.Γ.Κ.Α. 

∆ηλαδή , αν επενδυόταν όλη η περιουσία των ΦΚΑ σε 10ετή ΟΕ∆ για την περίοδο 1993-
2009 θα απέφερε περίπου την ίδια απόδοση µε αυτή που εµφανίζει το 2009. 

Μία απόδοση συνολικής περιουσίας ΦΚΑ που φυσικά βαίνει µειούµενη όπως και η πορεία 
του 10ετούς και µε µία συνολική δαπάνη η οποία αυξάνεται συνεχώς  
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Πίνακας 2.2.Α.6.στ/ Υπολογισµός Προσόδου Περιουσίας σε όρους Συντάξεων15  

ΈΤΟΣ 

ΠΡΟΣΟΔΟΙ 

ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΣ  

Παροχές 

Συντάξεων 

(ετησίως) 

Πόσοι μήνες 

Συντάξεις είναι 

οι Προσοδοι  

1993 555.780.000 € 4.965.103.000 € 1  4/12 

1994 744.349.000 € 5.834.398.000 € 1  6/12 

1995 929.539.000 € 6.503.097.000 € 1  9/12 

1996 900.259.000 € 7.407.257.000 € 1  6/12 

1997 923.121.000 € 8.354.752.000 € 1  4/12 

1998 900.491.000 € 9.036.375.000 € 1  2/12 

1999 950.345.000 € 9.752.267.000 € 1  2/12 

2000 1.000.387.000 € 10.900.180.000 € 1  1/12 

2001 957.377.000 € 10.967.911.000 € 1  1/12 

2002 977.112.000 € 13.191.632.000 €  11/12 

2003 1.112.926.000 € 14.430.615.000 €  11/12 

2004 1.186.406.000 € 16.215.335.000 €  11/12 

2005 1.196.729.000 € 16.870.744.000 €  10/12 

2006 1.051.671.000 € 18.371.221.000 €   8/12 

2007 1.163.987.000 € 20.255.460.000 €   8/12 

2008 1.305.670.000 € 21.702.956.000 €   9/12 

2009 1.318.492.000 € 24.569.265.000 €   8/12 

Πηγή: Κοινωνικός Προϋπολογισµός 2009 

Με τον παραπάνω πίνακα καταλαβαίνουµε ότι η ετήσια πρόσοδος της περιουσίας βαίνει 

µειούµενη (καθώς δεν αυξάνεται µε τον ίδιο ρυθµό που αυξάνεται η συνολική δαπάνη για 

συντάξεις) και αν χρησιµοποιούταν σήµερα το πολύ να κάλυπτε από όλο το έτος γύρω 

στους 8 µήνες.  Είναι εντυπωσιακό ότι η σχέση αυτή επιδεινώθηκε ακόµη και τις εποχές 

µεγάλης αύξησης του χρηµατιστηρίου. 

 

Γενικότερα 

Με την συνολική δαπάνη για συντάξεις για το 2009 να φτάνει τα 24.569.265.000 € και να 

αυξάνει µε 11% µ.ο. ετησίως για την περίοδο 1993-2009, την πρόσοδο για το ίδιο έτος να 

φτάνει µόλις τα 1.318.492.000 € και  να αυξάνει µε 7,13% µ.ο. ετησίως (παράρτηµα 12, 

πίνακας 1) γίνεται αντιληπτό ότι δύσκολα θα συναντηθούν τα δύο µεγέθη. Επίσης γίνεται 

εύκολο αντιληπτό ότι το βάρος για την κάλυψη της δαπάνης για τις συντάξεις καθώς και για 

                                                           
15 Η ετήσια δαπάνη για συντάξεις έχει διαιρεθεί µε το 12 που σηµαίνει ότι δεν υπολογίζονται τα δώρα Χριστουγέννων και Πάσχα και χωρίς να 

υπολογιστούν και οι δαπάνες περιουσίας. Επίσης η πρόσοδος περιουσίας είναι από την περιουσία όλων των ΦΚΑ (σύνταξης, περίθαλψης και 
πρόνοιας) 
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τις υπόλοιπες δαπάνες κοινωνικής ασφάλισης το αναλαµβάνουν κατά συνέπεια το κράτος 

και οι ασφαλισµένοι. 

 

∆ιάγραµµα 2.2.Α.6.στ/ Εξέλιξη Εξόδων ανά Κατηγορία εξόδων ως ποσοστό του ΑΕΠ 

 

∆ιάγραµµα 2.2.Α.6.ζ/ Εξέλιξη εσόδων ανα Κατηγορία εσόδων ως ποσοστό του ΑΕΠ 

 

Πηγή: Κοινωνικός Προϋπολογισμός 200916 

                                                           
16 Οι πίνακες από τους οποίους εξήχθησαν τα αποτελέσµατα βρίσκονται στο παράρτηµα 1 
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Τα παραπάνω διαγράµµατα  µαρτυρούν ότι:  η ολοένα αυξανόµενη δαπάνη της κοινωνικής 

ασφάλισης και δει για συντάξεις καλύπτεται από την  αύξηση τόσο των εισφορών 

(εργ/εργαζ) όσο και µε την ετήσια αύξηση της κρατικής επιχορήγησης. Αντιθέτως η 

πρόσοδος περιουσίας όπως προαναφέραµε δεν δύναται να ακολουθήσει υπό τις παρούσες 

καταστάσεις αυτή την εξέλιξη. 

2.2.Β.Κοινωνική Θεώρηση περί αποθεματικών των ταμείων  

 

Πέραν της κρατικής παρέµβασης και της ∆ιοικητικής απραξίας µερίδιο ευθύνης για την 

διαχείριση της περιουσίας των Ταµείων έχει και η κοινωνική αντίδραση από όπου κι αν 

προέρχεται. Οι φράσεις «τρώνε τα λεφτά µας» σε ένα σύστηµα που βασίζεται στην 

αλληλεγγύη των γενεών και όχι στην κεφαλαιοποίηση αντιλαλούν στα παράθυρα των 

τηλεοράσεων κάθε φορά που η πολιτεία αγγίζει το θέµα περί «αξιοποίησης της περιουσίας 

των ταµείων». Με αποτέλεσµα η πολιτική ηγεσία να µένει απαθής στην ενεργητικότερη 

διαχείριση συνολικά των αποθεµατικών αναλογιζόµενη  το πολιτικό κόστος. Έτσι επιλέγεται 

κάθε φορά µία λύση ως ένα είδος ασπιρίνης ίσα να καθησυχαστεί ο πολιτικός αναβρασµός 

και να κατακάτσει ο λαϊκός κουρνιαχτός , εύστοχα ειπώθηκε ότι «η ιστορία του 

ασφαλιστικού είναι µια επαναλαµβανόµενη εναλλαγή µεταξύ επιφανειακής ενασχόλησης µε 

τις συντάξεις, µέτρων πανικού και εφησυχασµού/άρνησης» (Τήνιος, 18/3/2011)-Τήνιος 

Πλάτων,2011. Κλασικό παράδειγµα επιφανειακής ενασχόλησης της πολιτείας µε το 

ασφαλιστικό ήταν η κατάληξη της Έκθεσης Σπράου-νόµος Γιαννίτση- ο οποίος δεν 

κατατεθεί ποτέ στη Βουλή και αντί αυτού ψηφίστηκε  µετέπειτα η µεταρρύθµιση Ρέππα 

ν.3029/2002 που είχε διαφορετικά χαρακτηριστικά. 

 

2.3.Συµπεράσµατα 

 

Η Ελλάδα µε την υπογραφή της Κοινής Έκθεσης του ECOFIN (Επιτροπή Κοινωνικής 

Προστασίας και της Επιτροπής Οικονοµικής Πολιτικής , ECOFIN 334/23-11-

2001)δεσµεύτηκε ότι θα φροντίσει να «....θέσει τα συνταξιοδοτικά συστήµατα σε γερές 

οικονοµικές βάσεις συµπεριλαµβάνοντας έναν κατάλληλο συνδυασµό πολιτικών µε 

στόχο να επιτύχει υψηλό επίπεδο απασχόλησης ...... να εξασφαλίσει ότι παράλληλα 

µε τις πολιτικές της αγοράς και µε τις οικονοµικές πολιτικές, όλοι οι σχετικοί κλάδοι 
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της κοινωνικής προστασίας, ιδίως τα συνταξιοδοτικά συστήµατα προσφέρουν 

αποτελεσµατικά κίνητρα για τη συµµετοχή των εργαζοµένων µεγαλύτερης ηλικίας, 

ότι οι εργαζόµενοι δεν ενθαρρύνονται να αποχωρήσουν µε πρόωρη συνταξιοδότηση 

........να µεταρρυθµίσει το συνταξιοδοτικό της σύστηµα µε κατάλληλο τρόπο, 

συνυπολογίζοντας το συνολικό στόχο της διατήρησης της βιωσιµότητας των 

δηµόσιων οικονοµικών. Ταυτόχρονα η βιωσιµότητα των συνταξιοδοτικών 

συστηµάτων πρέπει να συνοδεύεται από ορθές φορολογικές πολιτικές, 

συµπεριλαµβανοµένης, εάν χρειαστεί της µείωσης του χρέους. Οι στρατηγικές που 

εγκρίνονται για την επίτευξη αυτού του στόχου µπορούν επίσης να περιλαµβάνουν 

την ίδρυση ειδικών αποθεµατικών για τις συντάξεις. ......να εξασφαλίσουν ότι οι 

διατάξεις σχετικά µε τις συντάξεις και οι µεταρρυθµίσεις διατηρούν την ισορροπία 

µεταξύ των επαγγελµατικά ενεργών ατόµων και των συνταξιούχων χωρίς να 

επιβαρύνονται υπερβολικά οι πρώτοι και µε τη διατήρηση επαρκών συντάξεων για 

τους δεύτερους...... Να εξασφαλίσει µέσω των κατάλληλων κανονιστικών πλαισίων 

και της χρηστής διαχείρισης ότι τα συνταξιοδοτικά συστήµατα που 

χρηµατοδοτούνται από τον ιδιωτικό και το δηµόσιο τοµέα, µπορούν να παρέχουν 

συντάξεις µε την απαιτούµενη αποδοτικότητα, προσβασιµότητα, δυνατότητα 

µεταφοράς και ασφάλειας» . Η Ελλάδα παρά τις δεσµεύσεις της ως κράτος µέλος της ΕΕ από 

το 2000 για την οριστική αντιµετώπιση των προβληµάτων του ασφαλιστικού της συστήµατος και την 

εξασφάλιση της οικονοµικής του βιωσιµότητας προχώρησε σε αλλαγές που µόνο πρόσκαιρα 

αντιµετώπισαν την παθογένεια του συστήµατος, όπως είδαµε στην προηγούµενη ενότητα, ούτε 

διαρθρωτικές αλλαγές έγιναν και τα αποθεµατικά των ταµείων παραµένουν ανεκµετάλλευτα µέχρι 

σήµερα 

Συνοπτικά τα αποτελέσµατα που συνάδουν από την παραπάνω ανάλυση των 

αποθεµατικών των ελληνικών ταµείων είναι τα εξής: 

1. Τα αποθεµατικά στην διάρκεια των ετών 1950-1970 αρχικά χρησιµοποιήθηκαν για τη 

οικονοµική ανάπτυξη της χώρας µέσω της ΤτΕ. Τις επόµενες δεκαετίες όταν οι 

πληθωριστικές πιέσεις έγιναν έντονες (δεκαετίες ’70 και ’80) αυτά παρέµειναν 

ανενεργά και ουσιαστικά οι πρώτες ενέργειες για τον εκσυγχρονισµό του νοµοθετικού 

πλαισίου επένδυσης των αποθεµατικών των ΦΚΑ ξεκίνησαν το 1990 και µε 

ελάχιστες διαφοροποιήσεις. 
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2. Παρ΄ όλες τις αλλαγές του νοµοθετικού πλαισίου το µεγαλύτερο µέρος ( περίπου 

70%) τις κινητής περιουσίας παραµένει υπό δηµόσιο έλεγχο (το µεγαλύτερο µέρος 

της αξίας των αποθεµατικών βρίσκεται στην ΤτΕ ή , επενδυµένο σε τίτλους του 

∆ηµοσίου ή ΟΕ∆ µε απόδοση πολύ µικρότερη από την αύξηση των δαπανών.) 

3. Το µεγαλύτερο µέρος της ακίνητης περιουσίας δεν είναι αξιοποιήσιµο, είναι πλήρως 

ανοµοιόµορφη σε σηµείο που να είναι αδύνατον να αποτιµηθεί(διαµερίσµατα, 

οικόπεδα, αγροτεµάχια) . 

4. Τα  αποθεµατικά του συστήµατος είναι διεσπαρµένα  σε πλήθος ανεξάρτητων 

Ταµείων, κάθε ένα από τα οποία διαχειρίζεται τα αποθεµατικά του µε το δικό του 

τρόπο (δεν υπάρχει ενιαία  στρατηγική πολιτική επένδυση των αποθεµατικών) 

5. Η περιουσία των ασφαλιστικών ταµείων είναι άνισα κατανεµηµένη στα Ταµεία σε 

σχέση µε τα έξοδά τους και την κατανοµή των συνταξιούχων  

6. Οι ολοένα αυξανόµενες δαπάνες της κοινωνικής ασφάλισης καλύπτονται από την 

αύξηση των εισφορών και την αύξηση της κρατικής επιχορήγησης. 

7. Η λαθεµένη κοινωνική αντίληψη περί αποθεµατικών των Ταµείων βγάζει από το 

πεδίο συζήτησης του ασφαλιστικού προβλήµατος το θέµα «αξιοποίηση των 

αποθεµατικών» . 

 

Αντιθέτως τα υπόλοιπα ευρωπαϊκά κράτη-µέλη ήδη από τις αρχές της δεκαετίας του 1990 

έλαβαν δραστικά µέτρα για την αντιµετώπιση των τωρινών αλλά και των µελλοντικών 

προβληµάτων όπως: 

 

• της δηµογραφικής γήρανσης  

• της αυξήσεως των δαπανών της κοινωνικής ασφάλισης και την επιβάρυνση των 

κρατικών προϋπολογισµών  

• τον ερχοµό µιας νέας οικονοµικής ύφεσης και τις επιπτώσεις που µπορεί να έχει 

στην βιωσιµότητα του συστήµατος κοινωνικής ασφάλισης  

2.4. οι Αλλαγές των ευρωπαϊκών ασφαλιστικών συστηµάτων και ο αντίκτυπος της 
κρίσης  

 

Τα ελλείµµατα των αναδιανεµητικών συστηµάτων (PAYG) και  ο επερχόµενος κίνδυνος της 

δηµογραφικής γήρανσης παγκοσµίως έδειξε τα κράτη µέλη την αναγκαιότητα αλλαγής των 

ασφαλιστικών τους συστηµάτων. 
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Μια από τις βασικότερες ενέργειες προστασίας των ασφαλιστικών συστηµάτων ήταν η 

υιοθέτηση της προχρηµατοδότησης(pre-funding)  µερικώς (µερικώς 

χρηµατοδοτούµενα ) ή πλήρως(πλήρως χρηµατοδοτούµενα) των µελλοντικών 

συνταξιοδοτικών τους υποχρεώσεων µε την συγκέντρωση αποθεµατικών και την σωστή 

διαχείρισή τους. Τα κρατικά και δηµόσια ταµεία σύνταξης (Sovereign and public pension 

reserve funds (SPFs)) είναι ταµεία που έχουν δηµιουργήσει κυβερνήσεις ή φορείς 

κοινωνικής ασφάλισης που εξυπηρετούν τον παραπάνω σκοπό.  

Επίσης στην κατηγορία αυτή ανήκουν τα ταµεία κοινωνικής ασφάλισης της ∆ανίας (Social 

Security Fund). Πιο πρόσφατα, ένας αυξανόµενος αριθµός χωρών έχει δηµιουργήσει ταµεία 

µε κεφάλαια απευθείας από τον κρατικό. Παραδείγµατα τέτοιων ταµείων αποτελούν και το 

Γαλλικό Fond de Reserve des Retraites, το Ιρλανδικό National Pensions Reserve Fund, το 

New Zealand Superannuation Fund, το Νορβηγικό Government Pension Fund και το 

Αυστραλιανό Future Fund.  

Παρόµοιο σύστηµα προστασίας των DB συνταξιοδοτικών πλάνων έχει ορίσει και η Μεγάλη 

Βρετανία όπου το 2005 ιδρύθηκε το Pension Protection Fund, το οποίο παρέχει οικονοµική 

κάλυψη σε ελλειµµατικά συνταξιοδοτικά πλάνα -(The Social ProtectionCommittee, 2008) 

Στην Ελλάδα το Ασφαλιστικό Κεφάλαιο Αλληλεγγύης Γενεών (ΑΚΑΓΕ) που προβλέπει ο 

νόµος 3655 του 2008, ανήκει σε αυτή την κατηγορία ταµείων και που επανασυστάθηκε σαν 

Εισφορά Αλληλεγγύης Συνταξιούχων µε τον ν.3863/2010. 

Η περιουσία των κρατικών και δηµόσιων ταµείων ανέρχεται σε €4,1 τρισεκατοµµύρια ή 

28,9% του παγκόσµιου ΑΕΠ-(Νικολάου Τεσσαροµάτη, 2010) 

Στον παρακάτω πίνακα εµφανίζονται τα κυριότερα Ιδρύµατα διαχείρισης αποθεµατικών και 

η περιουσία τους σε ποσοστό του ΑΕΠ. 

.  
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Πηγή:(Νικολάου Τεσσαροµάτη, 2010) 

 

 

Πέραν της ενίσχυσης των βασικών διανεµητικών πυλώνων τα κράτη µέλη ενίσχυσαν την 

δεκαετία του 90 την προώθηση των ιδιωτικά  ή δηµόσια συµπληρωµατικών 

συντάξεων , µε την εισαγωγή 2ου πυλώνα επαγγελµατικής ασφάλισης (η οποία είναι 

προαιρετική ή υποχρεωτική)  και λειτουργεί µε βάση κυρίως το κεφαλαιοποιητικό 

οικονοµικό σύστηµα  

Για παράδειγµα η ∆ηµοκρατία της Τσεχίας και η Σλοβενία εισήγαγαν πρόσφατα 

υποχρεωτικούς κεφαλαιοποιητικούς πυλώνες).  

Mετά και τις τελευταίες αλλαγές στα συνταξιοδοτικά τους συστήµατα παγκοσµίως 

παρατηρείται σηµαντική ανάπτυξη επαγγελµατικών ταµείων και της περιουσίας που 

διαχειρίζονται.  

Στον πίνακα 4 φαίνονται τα κύρια επαγγελµατικά συνταξιοδοτικά πλάνα που λειτουργούν σε  

χώρες της ΕΕ. 

Πίνακας 4  

 

Υποχρεωτικό για τον εργοδότη(κλαδικός 

ή υπερκλαδικός τομέας)ή προέρχεται 

από την υπογραφή της συλλογικής 

σύμβασης εργασίας (στην οποία η 

συμμετοχή θεωρείται υποχρεωτική) BE, DK, CY, PT, NL, SE, DE 

DK (αγορά εργασιακών πλάνων), PT ,NL (τα 

επαγγεματικά πλάνα μπορεί να είναι 

υποχρεωτικά σε ορισμένες περιπτώσεις, σε 

ορισμένους κλάδους) SE. DE γενικότερα 

υπάρχουν δεσμευτικες συμφωνίες για 

παράδειγμα στον κατασκευαστικό τομέα 

Είναι αποτέλεσμα της συλλογικής 

σύμβασης εργασίας(η συμμετοχή δεν 

είναι υποχρεωτική)  BE, BG, CY, DE, ES,FR, IT 

 BE,DE,ES,IT,CY (επαγγελματικά πλάνα),  FR 

(Plan d'Epargne Retraite Collectif,Βοηθάει τις 

εταιρίες να προσφέρουν συμπληρωματική 

σύνταξη στους εργαζομένους τους,pension 

fund) 

Βάσει συμβολαίου ή μονομερής από τον 

εργοδότη(περιλαμβάνει αποθεματικά ή 

ομαδικά συμβόλαια)  AT, DE, EL, FR, IE, CY, FI, UK 

AT (BBG), DE (deferred compensation), EL 

(occupational pension funds), IE 

(voluntaryoccupational plans), CY (provident 

funds), FI (occupational schemes), UK 

(occupational schemes). 

Δυνατότητα δικαιώματος σε 

συνταξιοδοτικό πλάνο μέσω ενός 

εργοδότη IE , UK. 

IE (RACs and PRSAs), UK(Stakeholder and 

occupational pensions). (k) CZ (Supplementary 

Pension Insurance), ES (Personal Plans), SK 

(Supplementary voluntaryplans), UK 

(Stakeholder and Personal pensions). 

Πηγή: (The Social ProtectionCommittee, 2008) 

 

Επίσης προχώρησαν αναδιάρθρωση των διανεµητικών συστηµάτων σε συστήµατα 

θεωρητικού καθορισµένης παροχής(NDC) τα οποία περικλείουν κεφαλαιοποιητικού 

χαρακτήρα χρηµατοδότηση . 
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Χαρακτηριστικά  η Σουηδία το 1994 µεταρρύθµισε το σύστηµά της που ήταν διανεµητικό 

καθορισµένων παροχών. Με το νέο σύστηµα οι ασφαλισµένοι καταβάλλουν 18.5% των 

εισοδηµάτων τους για εισφορές. Το 2,5% του ποσού αυτού µπορούν να το τοποθετούν σε 

ατοµικό επενδυτικό λογαριασµό. Το υπόλοιπο 16% χρηµατοδοτεί το διανεµητικό σύστηµα 

των καθορισµένων εισφορών. Η πρωτοτυπία του συστήµατος είναι ότι λειτουργεί µε 

θεωρητικούς ατοµικούς λογαριασµούς που κάθε χρόνο επαυξάνονται κατά το κατά κεφαλήν 

ποσοστό αύξησης των µισθών. Η σύνταξη υπολογίζεται µε βάση τον λογαριασµό αυτό, το 

προσδόκιµο επιβιώσεως και την ηλικία συνταξιοδοτήσεως που ίνα ευέλικτη, δηλαδή 

επιτρέπεται η συνταξιοδότηση από το 61ο έτος αλλά χορηγούνται υψηλά κίνητρα 

παραµονής στη συνταξιοδότηση µέχρι και το 70 έτος(Παπαρρηγοπούλου-Πεχλιβανίδη, 

2010)  

Το 1999 συστήθηκε δηµόσιο συνταξιοδοτικό ασφαλιστικό σύστηµα αποτελούµενο από 3 

µέρη: 

− µηνιαία σύνταξη από  µικτού (µικτού notionall) καθορισµένης παροχής τύπο 

χρηµατοδοτικό σύστηµα (NDC); 

− συµπληρωµατική σύνταξη πλήρως κεφαλαιοποιητική , υποχρεωτική και premium  

− εγγυηµένη ελάχιστη σύνταξη καλυπτόµενη από την γενική φορολόγηση 

Η σύνταξη που συγκεντρώνεται και από τα δύο πλάνα NDC & DC  µπορούν να φτάσουν 

µέχρι ένα συγκεκριµένο ποσό. Το ποσοστό της εισφοράς είναι 18,5 % του ακαθάριστου 

µισθού µε ανώτατο όριο. Το 16% χρηµατοδοτεί τις συντάξεις όπως το διανεµητικό σύστηµα 

µέσω του µηχανισµού των υποθετικών ατοµικών λογαριασµών και το υπόλοιπο 2,5% 

επενδύεται σε ένα ή περισσότερα επενδυτικά προϊόντα τα οποία επιλέγονται από τον 

ασφαλισµένο. 

Η χρηµατοπιστωτική σταθερότητα του NDC πλάνου , βάση νόµου , εξετάζεται κάθε χρόνο. 

Εαν το σύστηµα παράγει ελλείµµατα τότε οι αυτοµάτως οι εισφορές και οι παροχές 

αναπροσαρµόζονται ετησίως έτσι ώστε να αποκατασταθεί η ισορροπία-(EUROPEAN 

COMMISSION , 2010) 

 

Χαρακτηριστικό επίσης είναι το παράδειγµα της Ιταλίας όπου οι αλλαγές άρχισαν το 1990  

µε την ενοποίηση των κανόνων συνταξιοδότησης του βασικού πυλώνα. Το 1995 και µε τον 

νόµο  335/1995  (µεταρρύθµιση Dini) συστήθηκε ένα   συνταξιοδοτικό σύστηµα που  από 

την σύνταξη υπολογισµένη από τον µέσο µισθό και τα χρόνια συνεισφοράς  καθιέρωνε ένα 

σύστηµα θεωρητικών καθορισµένων εισφορών ( notional defined contribution), σαν το 
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Σουηδικό  στο οποίο οι παροχές της συνταξιοδότησης υπολογίζονται µε βάσει το σύνολο 

των εισφορών , σε συνδυασµό µε το ΑΕΠ και υπολογίζοντας την ράντα µε βάσει το 

ποσοστό επιβίωσης κατά το έτος συνταξιοδότησης . 

Επίσης µε το Νόµο 296/2006 ενίσχυσε τον 2ο πυλώνα µε την ίδρυση του TFR (Trattamento 

di Fine Rapporto) στο οποίο οι εργοδότες θα κατέβαλαν µέρος της πληρωµής των 

εργαζοµένων τους έτσι ώστε να δικαιούνται εφάπαξ ποσό κατά την συνταξιοδότησή τους . 

 

 

Για την αποδέσµευση του κράτους από τα ελλείµµατα του ασφαλιστικού συστήµατος πολλά 

κράτη µέλη προχώρησαν στη µετατροπή των συστηµάτων  καθορισµένων παροχών 

σε  σύστηµα καθορισµένων εισφορών (Σουηδία, Πολωνία, Σλοβακία, Ουγγαρία) ή ακόµη 

και την εισαγωγή συνταξιοδοτικού πλάνου βασικού πυλώνα µε κεφαλαιοποιητικό 

χαρακτήρα.  

Στις παραπάνω περιπτώσεις τα ασφαλιστικά συστήµατα  του 1ου βασικού πυλώνα 

διαιρέθηκαν στον κλασικό (διανεµητικού χαρακτήρα ή µε συγκεντρωµένα αποθεµατικά) και 

σε έναν 2ο πυλώνα πλήρως κεφαλαιοποιητικό , στο οποίο τα κεφάλαια που 

συγκεντρώνονταν τα διαχειρίζονταν Ιδιωτικού ∆ικαίου Νοµικά Πρόσωπα-Οργανισµοί. Το 

Κράτος συµµετέχει στον σχεδιασµό των πλάνων καθώς και στην είσπραξη των εισφορών 

,όµως το ασφαλιστήριο συµβόλαιο συνάπτεται µεταξύ του ασφαλισµένου και του 

Οργανισµού και η διαχείριση-επένδυση γίνεται από τους ιδιωτικούς φορείς.  

 

Στην Πορτογαλία εισήχθη το 2008 δηµόσιο κεφαλαιοποιητικό σύστηµα βασισµένο σε 

ατοµικούς λογαριασµούς µε τους ασφαλισµένους να συνεισφέρουν εθελοντικά από 2% 

µέχρι 6%.  Η Portuguese Reserve fund διαχειρίζεται και επενδύει τα κεφάλαια , κάθε χρόνο 

ο ασφαλισµένος µπορεί να αλλάξει το ποσό της συνεισφοράς του και κατά την ηλικία 

συνταξιοδότησης µπορεί είτε να πάρει µία µηνιαία ράντα ζωής είτε εφάπαξ ποσό-

(EUROPEAN COMMISSION , 2010) 
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Πίνακας 1 

Ευρωπαϊκές Χώρες με 

κεφαλαιοποιητικά συστήματα 

σε συνταξιοδοτικά πλάνα 

βασικού Πυλώνα και έτος 

σύστασης 

Βουλγαρία 2002 

Εσθονία 2002 

Ουγγαρία 1998 

Λεττονία 2001 

Λιθουανία 2004 

Πολωνία 1999 

Ρουμανία 2004 

Σλοβακία 2005 

Σουηδία 1999 

Ηνωμένο Βασίλειο 2012 

Πηγή: (Social Protection Committee (SPC), May 19th 2006) 

 

Επίσης ενθάρρυναν  την εθελοντική ατοµική (3ου πυλώνα ) ασφάλιση  µέσω των 

φοροαπαλλαγών. Ενδεικτικά, αναφέρονται η Ουγγαρία, η Ρουµανία, Σλοβακία, Ηνωµένο 

Βασίλειο, κ.λπ., 

 

Για την εύρεση πόρων για την χρηµατοδότηση κοινωνικής ασφάλισης τα κράτη µέλη 

προχώρησαν στην εισαγωγή ή την αύξηση της κρατικής χρηµατοδοτήσεως µέσω της 

γενικής φορολογίας: Σε είκοσι κράτη-µέλη η κοινωνική ασφάλιση χρηµατοδοτείται από τις 

εισφορές και οι προνοιακού τύπου παροχές από τη φορολογία. Ενδεικτικά:  

 

Στο Βέλγιο οι άµεσοι και έµµεσοι φόροι όπως ο ΦΠΑ θεσπίζονται για τη χρηµατοδότηση 

της κοινωνικής ασφάλισης.  

Στη Γαλλία οι εισφορές το 1997 αντιστοιχούσαν περίπου στο 66,6% και αντίστοιχα 

αυξήθηκε η χρηµατοδότηση από τη φορολογία. Επειδή µειώθηκαν περισσότερο οι 
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εργοδοτικές εισφορές, και αυξήθηκε η χρηµατοδότηση από τους φόρους θεωρείται ότι 

ενισχύθηκε έτσι η ανταγωνιστικότητα των γαλλικών προϊόντων. Το 1991 η Γαλλία 

καθιέρωσε τη «Γενικευµένη Κοινωνική Εισφορά» Contribution Sociale Généralisée (CSG), 

δηλαδή άµεσο, αναλογικό φόρο στα εισοδήµατα από µισθούς, εκµετάλλευση περιουσίας και 

συντάξεις, καθώς και στα κέρδη από τα τυχερά παιχνίδια. Το ποσοστό του φόρου 

διαφοροποιείται ανάλογα µε το είδος του εισοδήµατος. Ο φόρος αυτός αποτελεί απευθείας 

έσοδο των ασφαλιστικών οργανισµών. 

Επίσης, η Γαλλία το 1996 καθιέρωσε τον φόρο για τη χρηµατοδότηση του χρέους της 

κοινωνικής ασφάλισης «Contribution pour le remboursement de la dette sociale CRDS» 

ύψους 0,5% επί όλων των εισοδηµάτων και χρηµατοδοτεί τα ετήσια ελλείµµατα. Μειώθηκαν 

οι εργοδοτικές εισφορές, προκειµένου να ενισχυθεί ο ανταγωνισµός .  

Η Γερµανία χρηµατοδοτεί το 20% των εσόδων για τον κίνδυνο γήρατος από τη φορολογία.  

Το Λουξεµβούργο χρηµατοδοτεί από τη φορολογία τις παροχές γήρατος και οικογένειας.  

Πολλές ευρωπαϊκές χώρες έχουν καθιερώσει φόρους επί της καταναλώσεως, ιδίως του 

αλκοόλ, των καπνών, της ασφάλισης των αυτοκινήτων, κ.λπ  

 

Παράλληλα µε τις αλλαγές στην διαρθρωτική δοµή των ασφαλιστικών τους συστηµάτων  

Ευρωπαϊκές χώρες έχουν εισάγει µηχανισµούς αυτόµατης αναπροσαρµογής των 

συνταξιοδοτικών συστηµάτων (πίνακας 5) µε στόχο την  διατήρηση της ισορροπίας 

µεταξύ των εσόδων (από την φορολογία) και των εξόδων (υποχρεώσεων) στο 

συνταξιοδοτικό σύστηµα της συγκράτησης  των δαπανών κοινωνικής ασφάλισης λόγω της 

γήρανσης του πληθυσµού. 

Στο πλαίσιο αυτό τα ευρωπαϊκά κράτη τα ευρωπαϊκά κράτη προχώρησαν σε : 

• Αύξηση των ορίων ηλικίας συνταξιοδοτήσεως (Αυστρία, Βέλγιο, ∆ανία, Ηνωµένο 

Βασίλειο, Ιταλία, Ουγγαρία, Πολωνία, Πορτογαλία, Σλοβακία, Τσεχία)  

• Επέκταση της περιόδου συνεκτίµησης των εισοδηµάτων που λαµβάνεται υπόψη για 

τον υπολογισµό των συντάξεων π.χ. στις µέσες αποδοχές του εργασιακού βίου 

(Αυστρία, Βέλγιο, Γαλλία, Ιταλία, Κάτω Χώρες, Ουγγαρία, Πολωνία, Πορτογαλία, 

Σλοβακία, Σουηδία)  
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• Στον τρόπο τιµαριθµοποίησης των εισοδηµάτων που έχουν συνεκτιµηθεί για τον 

υπολογισµό των συντάξεων (προ-συνταξιοδοτική τιµαριθµοποίηση).  

• Σύνδεση του ύψος των συντάξεων µε το προσδόκιµο επιβιώσεως ανδρών και 

γυναικών (Αυστρία, Γαλλία, Γερµανία, Ιταλία, Ουγγαρία, Πολωνία, Πορτογαλία, 

Σουηδία, Φινλανδία).  

• Στην µείωση του ποσοστού αναπλήρωσης στις βασικές παρεχόµενες από το κράτος 

συντάξεις του 1ου πυλώνα 

Πίνακας 5 
 

 
 

 

Παράλληλα έχοντας σαν στόχο την αύξηση των εσόδων από την κοινωνική ασφάλιση 

και την εξασφάλιση της βιωσιµότητας του ασφαλιστικού συστήµατος  πολλά ευρωπαϊκά 

κράτη θέσπισαν αντίστοιχα µέτρα  

• Καθιέρωσαν την καταβολή τµηµατικών συντάξεων , οι οποίες είναι µέρος της 

σύνταξης που δικαιούνται και λαµβάνουν οι ασφαλισµένοι ενώ παράλληλα 

εργάζονται (Γερµανία, Γαλλία, Ιταλία, Κάτω Χώρες, Φιλανδία και Σουηδία, δεν 

πρόκειται για καταβολή πρόωρων συντάξεων(Social Protection Committee , April 

2007.) 
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• Καθιέρωσαν την καταβολή ολόκληρης σύνταξης µε προϋπόθεση την παραµονή στην 

εργασία (µε µειωµένο ωράριο) µε κίνητρο την εξασφάλιση µεγαλύτερης σύνταξης . 

Για παράδειγµα στην Σουηδία επιτρέπεται στους ασφαλισµένους να περικόψουν 

µέρος ή όλη την σύνταξή τους και να συνεχίσουν να εργάζονται σε οποιαδήποτε 

ηλικία χωρίς περιορισµό στο εισόδηµά τους 

• Ενίσχυσαν  την είσοδο στην απασχόληση οµάδων του πληθυσµού που βρίσκονται 

εκτός παραγωγής ή υποαπασχολούνται, όπως οι άνεργοι, οι γυναίκες, τα ΑµεΑ οι 

οικονοµικοί µετανάστες (Παπαρρηγοπούλου-Πεχλιβανίδη, 2010).Στον παρακάτω 

πίνακα φαίνεται κάποιο από τα αποτελέσµατα αυτών των αλλαγών 

Πίνακας 2 

 

• Τον περιορισµό των δυνατοτήτων πρόωρης εξόδου από την αγορά εργασίας και 

κατάργηση των κινήτρων για πρόωρη συνταξιοδότηση7 σε συνδυασµό µε την 

αύξηση του ποσοστού απασχόλησης των µεγαλύτερης ηλικίας εργαζοµένων 

• ενίσχυση της επιχειρηµατικότητας µέσω της µείωσης των εισφορών για ορισµένο 

χρονικό διάστηµα, Τούτο εφαρµόζει η Νορβηγία καθορίζοντας το ύψος των 

ασφαλιστικών εισφορών, ανάλογα µε την οικονοµική ανάπτυξη των περιφερειών- Βλ. 

Μissoc, Financing of Social Protection , ό.π., σ. 10.   

 

Σε ότι αφορά τους κινδύνους πολλά κράτη µέλη προχώρησαν στην χάραξη επενδυτικής 

πολιτικής  µε αντισταθµιστικά οφέλη.  

Αυτή η επενδυτική περιλαµβάνει: 

• αποδοτική διαχείριση των αποθεµατικών των ασφαλιστικών οργανισµών 

προκειµένου να αυξηθούν τα έσοδά τους µε αποδοτικές και παράλληλα ασφαλείς 

επενδύσεις της περιουσίας τους( Η ΕΕ έχει εκπονήσει αξιόπιστο θεσµικό πλαίσιο για 

την επαγγελµατική ασφάλιση. Στην Ελλάδα, η σχετική Οδηγία αφορά στα ταµεία 

επαγγελµατικής ασφάλισης (ΤΕΑ) του Ν. 3029/02. 
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• τη δηµιουργία σύγχρονων επαγγελµατικών δοµών διακυβέρνησης̄ ανεξαρτησία από 

το κράτος, επενδυτικές στρατηγικές που αντικατοπτρίζουν τις υποχρεώσεις των 

ταµείων και όχι την χρηµατοδότηση των κρατικών ελλειµµάτων.  

• τη διαχείριση της περιουσίας των δηµοσίων ταµείων από επαγγελµατίες διαχειριστές 

– για την επίτευξη υψηλότερων αποδόσεων µε ελεγχόµενο επενδυτικό κίνδυνο- που 

επιλέγονται και αξιολογούνται µέσα από διαφανείς και αντικειµενικές διαδικασίες. 

• τη µείωση του ποσοστού των κεφαλαίων που επενδύονται σε οµόλογα και αύξηση 

επενδύσεων στις διεθνείς κεφαλαιαγορές και στις εναλλακτικές µορφές επενδύσεων 

(διασπορά κινδύνου)(Νικολάου Τεσσαροµάτη, 2010) 

Αποτέλεσµα αυτών των αλλαγών ήταν η σηµαντική ανάπτυξη επαγγελµατικών 

κεφαλαιοποιητικών ταµείων και της περιουσίας που διαχειρίζονται. Σήµερα, σύµφωνα µε 

στοιχεία του ΟΟΣΑ, τα επαγγελµατικά ταµεία έχουν περιουσία ύψους €16,8 

τρισεκατοµµυρίων ή 72,5% του παγκόσµιου ΑΕΠ(Νικολάου Τεσσαροµάτη, 2010).  

 

Τα περισσότερα κράτη µέλη προχώρησαν στην αναδιάρθρωση των ασφαλιστικών τους 

συστηµάτων προς τις κατευθύνσεις που αναλύσαµε προηγουµένως µε βάση τις 

διαφορετικές πολιτικές και παραδόσεις της κάθε χώρας  προκειµένου να εξασφαλίσουν 

µεγαλύτερη επάρκεια συντάξεων αλλά και την βιωσιµότητα των ασφαλιστικών τους 

συστηµάτων.  

 

 

Παρ’ όλες τις παραπάνω αλλαγές ο αντίκτυπος της οικονοµικής κρίσης του 2008 έχει 

αφήσει ανεξίτηλα τα σηµάδια του στην παγκόσµια οικονοµία και στένεψε ακόµη 

περισσότερο το ζωνάρι για τα συνταξιοδοτικά συστήµατα (δηµόσια και ιδιωτικά , 

διανεµητικά και κεφαλαιοποιητικά).. Η αύξηση της ανεργίας(Το ποσοστό της ανεργίας στην 

ΕΕ έχει αυξηθεί από 6,8% σε 7,6% τον Ιανουάριο του 2009) η µείωση της ανάπτυξης, η 

αύξηση των επιπέδων του δηµόσιου χρέους και η αστάθεια των χρηµατοπιστωτικών 

αγορών έκαναν δυσχερέστερη, για όλα τα συστήµατα, την τήρηση των συνταξιοδοτικών 

υποσχέσεων στους ασφαλισµένους τους .  

Μπορεί βέβαια οι ήδη  συνταξιούχοι των δηµοσίων διανεµητικών συστηµάτων να µην 

επηρεάστηκαν άµεσα αλλά το κόστος της ανεργίας, της µαζικής πρόωρης 

συνταξιοδότησης, η µείωση των µισθών και η αναπροσαρµογή των ποσοστών 

αναπλήρωση που θα προκαλέσει θα έχει έµµεσο αντίκτυπο και στις συντάξεις τους µέσω 
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της αύξησης του δηµοσίου χρέους και της πίεσης για αναπροσαρµογή. Συµπερασµατικά ο 

αντίκτυπος µπορεί να µην είναι τόσο βίαιος αλλά και πάλι αυτό θα εξαρτηθεί από την 

δηµοσιονοµική κατάσταση του Κράτους έτσι ώστε να απορροφήσει τους κραδασµούς τις 

οικονοµικής κρίσης και να διατηρήσει την βιωσιµότητα του συστήµατος. Οι µελλοντικοί 

συνταξιούχοι θα επιβαρυνθούν το κόστος τις σιγουριάς που εξασφαλίζουν οι σηµερινοί 

συνταξιούχοι είτε µε την αναπροσαρµογή των εισφορών είτε µε την µείωση του ποσοστού 

αναπλήρωσης, ανάλογα µε την µορφή που θα δράσει ο αυτόµατος µηχανισµός 

αναπροσαρµογής σε κάθε χώρα. Επίσης η κρίση επηρέασε τα δικαιώµατα των νέων 

ασφαλισµένων καθώς η µείωση του εισοδήµατός τους ή η µακρόχρονη ανεργία, λόγω 

κρίσης, θα επηρεάσει  και την τελική σύνταξη που θα δικαιούνται από τα PAYGO  

συστήµατα.  

 

Τα επαγγελµατικά κεφαλαιοποιητικά συστήµατα καθορισµένης παροχής της ΕΕ επειδή 

λόγω της µορφής τους έχουν αναλάβει και επενδυτικό και το ρίσκο µακροβιότητας 

υπέστησαν µεγάλο πλήγµα στον προϋπολογισµό τους . Το µεγαλύτερο µέρος της κρίσης 

αναλογεί στον διαχειριστή του προγράµµατος ο οποίος είδε την αξία των κεφαλαίων του 

προγράµµατος να µειώνεται δραµατικά και να θέτεται σε ότι αφορά την απόδοση εκτός 

στόχων. Επίσης  θα προσπαθήσει να αναπληρώσει την ζηµιά του για να εκπληρώσει τις 

υποχρεώσεις του. ρευστοποιώντας περιουσιακά στοιχεία µακροχρόνιας διάρκειας για να 

καλύψει το σηµερινό κόστος µε µειωµένη βέβαια αξία(ξεπούληµα). Επίσης θα αναλάβει 

αποδοτικότερες αλλά πιο επικίνδυνες επενδύσεις. Οι ελεγκτικές αρχές σε εθνικό επίπεδο 

επέτρεψαν στα επενδυτικά συνταξιοδοτικά ταµεία µεγαλύτερη ευελιξία κινήσεων στην 

χάραξη επενδυτικής πολιτικής θέτοντας όµως  παράλληλα χρονοδιάγραµµα ανάκαµψης 

των τεχνικών αποθεµάτων  

 

Σε βραχυπρόθεσµο επίπεδο, τα ποσοστά απόδοσης και η φερεγγυότητα των 

κεφαλαιοποιητικών συστηµάτων επηρεάστηκαν από την πτώση των επιτοκίων και της αξίας 

των περιουσιακών τους στοιχείων: Συγκεκριµένα τα ιδιωτικά συνταξιοδοτικά ταµεία έχασαν 

πάνω από το 20% της αξίας τους το 2008(ΟΟΣΑ, Οκτώβριος 2009) .. 

. Οι ζηµιές βέβαια  διαφέρουν ανάλογα µε τις επενδυτικές πρακτικές, ενώ η ικανότητα 

απορρόφησης των κραδασµών εξαρτάται επίσης από το πόσο σωστά µοιράζονται τα βάρη 

µεταξύ των ασφαλιστικών φορέων, των ασφαλισµένων που καταβάλλουν εισφορές και των 

συνταξιούχων  

Η κρίση, πρόσθεσε τις ακόλουθες διαστάσεις στο προϋφιστάµενο πρόγραµµα 
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µεταρρυθµίσεων: 

– πιο επείγουσα ανάγκη κάλυψης των κενών στον τοµέα της επάρκειας· 

– πιο επείγουσα ανάγκη υιοθέτησης µεταρρυθµίσεων που ενισχύουν τη βιωσιµότητα των 

δηµόσιων οικονοµικών· 

– ανάγκη να δοθεί µεγαλύτερη έµφαση στην αύξηση των πραγµατικών ηλικιών 

συνταξιοδότησης· 

– ανάγκη να επανεξεταστεί το κανονιστικό πλαίσιο των κεφαλαιοποιητικών συνταξιοδοτικών 

συστηµάτων, για να εξασφαλιστεί ότι παραµένουν αποδοτικά και ασφαλή ακόµη και έπειτα 

από µεγάλες οικονοµικές κρίσεις, εξασφαλίζοντας ταυτόχρονα ότι το εν λόγω κανονιστικό 

πλαίσιο δεν θα είναι δυσανάλογα αυστηρό και δεν θα οδηγήσει τους εργοδότες στην 

αφερεγγυότητα ή στην εγκατάλειψη συνταξιοδοτικών συστηµάτων· 

– ανάγκη να εξασφαλιστεί αποδοτικό και «έξυπνο» ρυθµιστικό πλαίσιο για τις 

χρηµατοπιστωτικές αγορές, µε δεδοµένο τον αυξανόµενο ρόλο των συνταξιοδοτικών 

ταµείων. 

.Τα συνταξιοδοτικά ταµεία κατόρθωσαν να καλύψουν µέρος των ζηµιών τους το 

2009.Συγκεκριµένα η ανάκαµψη των τιµών των µετοχών η οποία άρχισε του Μάρτιο του 

2009 , είχε σαν αποτέλεσµα την µερική αναπλήρωση της απώλειας του 2008. Μερικές 

χώρες ωστόσο κατάφεραν να εξανεµίσουν τις ζηµιές τους εντελώς όπως η Αυστρία, η 

Ουγγαρία, η Ισλανδία, η Νορβηγία και η Πολωνία (πίνακας 6). Τα κεφάλαια των χωρών που 

προστατεύτηκαν ιδιαίτερα από την κρίση ήταν αυτά που είχαν τοποθετηθεί σε συντηρητικές 

επενδύσεις και όχι απαραίτητα οµολογιακές εθνικών κρατών καθώς και τα κρατικά οµόλογα 

έχασαν κατά πολύ την αξία τους.  

Πίνακας 6 
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Austria assets at the end of 2009 were 4.0% 
above the December 2007 level), 

Hungary (23.3%), 

Iceland (3.5%), 

Norway (9.2%), 

Poland (28.3%). 

 
Στον παραπάνω πίνακα φαίνεται πως κάποιες χώρες όπως η Ουγγαρία η Νορβηγία , η 

Ολλανδία κατάφεραν να υπερκεράσουν τις απώλειες που είχαν από τον ∆εκέµβριο του 

2007.  

Οι µεγάλες διαφοροποιήσεις οφείλονται και στην διαφορετική διάχυση του χαρτοφυλακίου . 

Στο παρακάτω πίνακα φαίνονται οι διαφοροποιήσεις των χαρτοφυλακίων ανά χώρα. 
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Η διαφοροποίηση στα χαρτοφυλάκια φαίνεται και στις αποδόσεις τους .Έτσι  υπήρξαν 

χαρτοφυλάκια µε κέρδη το 2008 και το 2009, άλλα µε µεγάλες απώλειες το 2008 τα οποία 

ανέκτησαν όµως το 2009 το χαµένο έδαφος. 

Για παράδειγµα: Στον παρακάτω πίνακα εµφανίζονται οι ονοµαστικές αποδόσεις 6 

συνταξιοδοτικών ιδιωτικών  επενδυτικών κεφαλαίων για τα έτη 2008 και 2009  

 

Όπως βλέπουµε η ΑΒΜ εµφάνισε τις µεγαλύτερες απώλειες τις οποίες κατάφερε να 

επανακτήσει το 2009 ενώ η PFA Pension σηµείωσε κέρδη και το 2008 και το 2009. 

Μία ανάλυση των αντίστοιχων χαρτοφυλακίων (πίνακας 6) δείχνει ότι η µεγάλη διακύµανση 

της απόδοσης της ABP οφείλεται στην µεγαλύτερη έκθεση σε µετοχές ενώ αντίθετα η PFA  

που σηµείωσε µικρό αλλά σταθερό κέρδος οφείλεται στην προτίµησή της στα οµόλογα.  

Πίνακας 6 
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Συµπέρασµα: 

Κανένα σύστηµα δεν είναι τέλειο και το Ευρωπαϊκό νοµοθετικό πλαίσιο των συντάξεων 

χρήζει µεγάλης βελτίωσης. Ωστόσο παρά την σφοδρότητα της οικονοµικής κρίσης οι 

ευρωπαϊκές συντάξεις δεν έτυχαν τόσων µεγάλων προβληµάτων όπως σε άλλου τύπου 

χρηµατοοικονοµικά Ιδρύµατα ή σε άλλες χώρες εκτός ΕΕ. 



~ 88 ~ 

 

3ον  Σκέψεις -Συμπεράσματα 

 

3.1.Το πρόβλημα της δημογραφικής γήρανσης και ο κίνδυνος δημοσιονομικού 

εκτροχιασμού 

Ένα από τα υπαρκτά προβλήµατα που θα αντιµετωπίσει η παγκόσµια οικονοµία στο άµεσο 

µέλλον είναι τα πρόβληµα της δηµογραφικής γήρανσης. Φαινόµενο όχι ξένο στην 

ανθρωπότητα αλλά µε µικρή συχνότητα , µεγάλη περίοδο και σφοδρές επιπτώσεις σε 

όλους τους τοµείς της οικονοµίας. Τα δεδοµένα δείχνουν φθάνουµε στην κρίσιµη περίοδο, 

καθώς οι πρώτες οµάδες της γενιάς της µεταπολεµικής δηµογραφικής έκρηξης (baby 

boomers) πλησιάζουν τώρα τη συνταξιοδότηση. Συγχρόνως, προβλέπεται ότι ο ενεργός 

πληθυσµός της Ευρώπης θα αρχίσει να συρρικνώνεται από το 2012 και µετά. 

Οι ενδείξεις επιβεβαιώνουν το παραπάνω γεγονός(ΠΡΑΣΙΝΗ ΒΙΒΛΟΣ , SEC(2010)830) 

• κατά τη διάρκεια των τελευταίων 50 ετών, το προσδόκιµο ζωής αυξήθηκε κατά περίπου 

πέντε έτη στην ΕΕ 

• το 2060 θα µπορούσε να σηµειωθεί περαιτέρω αύξηση κατά επτά περίπου έτη. 

• ενώ σήµερα σε κάθε άτοµο ηλικίας άνω των 65 ετών αντιστοιχούν τέσσερα ενεργά άτοµα, 
µέχρι το 2060 θα υπάρχουν µόλις δύο ενεργά άτοµα για κάθε άτοµο άνω των 65 

 Το µέγεθος του προβλήµατος φαίνεται χαρακτηριστικά των παρακάτω πίνακα : 
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Το σχήµα που αρχικώς είχε ήταν πυραµίδα εξελίσσεται σε µανιτάρι και θα καταλήξει δέντρο 

και µάλιστα µε λεπτό κορµό. ∆ηλαδή εκεί που ο κύριος όγκος ήταν στις µικρές ηλικίες µέχρι 

15 , µε τον καιρό φτάνει την ηλικία των 40 και αργότερα θα καταλήξει να περάσει την 

συνταξιοδοτική ηλικία 65+ χωρίς βέβαια να υπάρχει ανάλογα µεγάλη ή και µεγαλύτερη 

επόµενη γενιά.  

Ο αντίκτυπος αυτής της δηµογραφικής εξέλιξης, ειδικά όταν η πολυπληθής γενιά ξεπεράσει 

τα 65+, θα έχει τεράστιες οικονοµικές και κοινωνικές επιπτώσεις.  

 

• Το κόστος για την συνταξιοδότηση ειδικά στα δηµόσια διανεµητικά συστήµατα για 

την συνταξιοδότησής τους θα επιβαρύνει σηµαντικά τον κρατικό προϋπολογισµό. 

• συρρίκνωσης του εργατικού δυναµικού . 

• συρρίκνωση της οικονοµίας. 

• Αύξηση της κατανάλωσης (περισσότεροι συνταξιούχοι σταθερού εισοδήµατος) χωρίς 

αντίστοιχη αύξηση της παραγωγικότητας. 

 

Σύµφωνα µε τα παραπάνω δεδοµένα και τις προδιαγραφόµενες δηµογραφικές τάσεις η 

κατάσταση δεν είναι βιώσιµη. Μολονότι οι µεταρρυθµίσεις σε πολλές χώρες της Ευρώπης 

στα συνταξιοδοτικά συστήµατα έχουν ήδη µειώσει σηµαντικά τις επιπτώσεις της γήρανσης 

στις µελλοντικές τους συνταξιοδοτικές δαπάνες, οι δηµόσιες δαπάνες που συνδέονται µε 

την ηλικία αναµένεται ότι, παρά ταύτα, θα αυξηθούν συνολικά κατά σχεδόν 5 ποσοστιαίες 

µονάδες του ΑΕγχΠ έως το 2060(ΠΡΑΣΙΝΗ ΒΙΒΛΟΣ , SEC(2010)830).  

Οι επιπτώσεις της δηµογραφικής γήρανσης, παρότι µόνο θεωρητικά µπορούµε να τις 

προσεγγίσουµε, µπορούµε να καταλάβουµε ότι κανένας δεν θα µείνει ανεπηρέαστος. 

Στον παρακάτω πίνακα φαίνεται το συνολικό κόστος ως  ποσοστό του ΑΕΠ που θα 

επιφέρει η δηµογραφική γήρανση στα κράτη µέλη σε 5 τοµείς (τις συντάξεις, την περίθαλψη, 

την εκπαίδευση , την ανεργία , και την µακροχρόνια περίθαλψη). 
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Κυρίως όµως θα επηρεάσει τις χώρες µε µεγάλο και αυξανόµενο δηµόσιο χρέος καθώς δεν 

θα µπορέσουν θα απορροφήσουν την απότοµη αύξηση των δαπανών. Ο παρακάτω 

πίνακας  κατηγοριοποιεί τις ευρωπαϊκές χώρες ανάλογα µε την αναγκαιότητα της λήψης 

απαραίτητων διαθρωτικών µέτρων για την αντιµετώπιση του κόστους λόγω της 

δηµογραφικής γήρανσης  
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Η Ελλάδα συγκαταλέγεται στις χώρες στις οποίες υπάρχει µεγάλη (high) αναγκαιότητα 

διαρθρωτικών αλλαγών. 

Παρατήρηση: 

 Ο δείκτης µε τον οποίο έγινε η παραπάνω κατηγοριοποίηση (low,medium,high) είναι ο 

δείκτης S2 (δείκτης  διαχρονικού περιορισµού του προϋπολογισµού(inter-temporal budget 

constraint)) ο οποίος υπολογίζεται ως εξής; 

 

Το µέρος D υπολογίζει το ισοζύγιο του προϋπολογισµού κατά το έτος εξέτασης ενώ το 

µέρος Ε υπολογίζει την µελλοντική ανάπτυξη του διαρθρωτικού πρωτογενούς ισοζυγίου , 

όλα ως ποσοστό του ΑΕΠ. 

 

Στο παρακάτω πίνακα φαίνεται ότι η ποσοστιαία αύξηση (σε σχέση µε το ΑΕΠ) των 

δαπανών για συντάξεις. 
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Ο αντίκτυπος της δηµογραφικής γήρανσης  θα κτυπήσει τα ασφαλιστικά συστήµατα που 

βασίζονται στο διανεµητικό σύστηµα χρηµατοδότησης καθώς το κύριο ρίσκο που 

αντιµετωπίζει ένα συνολικό διανεµητικό σύστηµα είναι το κοινωνικό ρίσκο της γήρανσης και 

της µείωσης του εργατικού δυναµικού(Σπράου, 2007).Να τονίσουµε βεβαία ότι όπως 

αναφέραµε και στην παράγραφο «∆ιάρθρωση Ασφαλιστικού συστήµατος στην Ελλάδα» το 

χρηµατοδοτικό σύστηµα που χρησιµοποιούν οι περισσότεροι  ελληνικοί συνταξιοδοτικοί 

ασφαλιστικοί Οργανισµοί (κύριας σύνταξης, επικουρικής και πρόνοιας) είναι το διανεµητικό. 

Σύµφωνα και µε τα παραπάνω κρίνεται επιβεβληµένη , ως φρονίµων τέκνα, να 

µαγειρέψουµε πριν πεινάσουµε. Τουτέστιν να αναδιαµορφώσουµε κατάλληλα το 

ασφαλιστικό µας σύστηµα έτσι ώστε να εξασφαλιστεί η βιωσιµότητά του κατά την διάρκεια 

της έξαρσης της γήρανσης του πληθυσµού. 

 

3.2. Δράσεις  των ευρωπαϊκών Κρατών για την επίλυση του προβλήματος των 

ελλειμμάτων και της δημογραφικής γήρανσης 
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Όπως προαναφέραµε ήδη από την δεκαετία του ’90 τα ευρωπαϊκά κράτη έκαναν  ριζικές 

αλλαγές στα ασφαλιστικά τους συστήµατα . Οι κύριες δράσεις τους ήταν οι εξής: 

1. παραµετρική αναµόρφωσή των ήδη διανεµητικών συστηµάτων (αύξηση ηλικίας 

συνταξιοδότησης, µείωση ποσοστού αναπλήρωσης, τιµαριθµοποίηση συντάξεων , 

αύξηση εισφορών κ.α) 

2. ίδρυση είτε βασικού είτε επαγγελµατικού πυλώνα ασφάλισης κεφαλαιοποιητικού 

χαρακτήρα ή NDC 

3. αύξηση της κρατικής χρηµατοδοτήσεως µέσω της γενικής φορολογίας 

4. Αύξησαν το ποσοστό απασχόλησης οµάδων του πληθυσµού που βρίσκονται εκτός 

παραγωγής (γυναίκες, µετανάστες) 

5. αποδοτική διαχείριση των αποθεµατικών των ασφαλιστικών οργανισµών 

6. τη διαχείριση της περιουσίας των δηµοσίων ταµείων από επαγγελµατίες διαχειριστές 

7. υιοθέτησαν την προχρηµατοδότηση των µελλοντικών τους υποχρεώσεις µε την 

συγκέντρωση αποθεµατικών και την σωστή διαχείρισή τους 

Πολλές από τις παραπάνω δράσεις η Ελλάδα έχει υιοθετήσει αλλά παραµένουν στα χαρτιά 

. 

Οι αλλαγές αυτές συνίστανται  σε πολλές περιπτώσεις σε µεταφορά τµήµατος της ευθύνης 

συνταξιοδότησης από τον πρώτο στον δεύτερο πυλώνα, πράγµα που ελαφρύνει το 

µακροχρόνιο δηµοσιονοµικό πρόβληµα του Κράτους – πιθανώς σε βάρος όµως της 

επάρκειας των συντάξεων. 

Μερικές κύριες κατηγορίες στις οποίες η Ελλάδα υστερεί  σε σχέση µε τις υπόλοιπες χώρες 

της ΕΕ είναι: 

1. Στην αύξηση της εργασία σε οµάδες εκτός εργασίας 

 

2. Στην αποτελεσµατική και χρηστή διαχείριση των αποθεµατικών (βάσει των 

συµπερασµάτων από την παράγραφο της ανάλυσης των αποθεµατικών των 

ελληνικών ταµείων) 
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3. Στις συγκέντρωση εθνικών αποθεµατικών για την αντιµετώπιση των ελλειµµάτων 

µέσω της προχρηµατοδότησης των µελλοντικών υποχρεώσεων (καθώς οι 

αντίστοιχοι λογαριασµοί ιδρύονται και καταργούνται ΛΑΦΚΑ,ΑΚΑΓΕ,ΕΑΣ), ενώ τα 

διαθέσιµα αποθεµατικά χρησιµοποιούνται για άλλες δαπάνες του δηµοσίου.  

 

4. Και κυρίως στην ανάπτυξη συµπληρωµατικού επαγγελµατικού κεφαλαιοποιητικού 

πυλώνα (σήµερα µόλις  100.000 µέλη περίπου συµµετέχουν στα 9 Ταµεία 

Επαγγελµατικής Ασφάλισης (ΤΕΑ) που λειτουργούν, παρά τις δυσκολίες που 

αντιµετωπίζει ο θεσµός της επαγγελµατικής ασφάλισης, που στη χώρα µας, 

πρωτοεµφανίστηκε το 2002, µε ελάχιστες αυξητικές τάσεις.   

Ως αποτέλεσµα η ανάπτυξη ενός δεύτερου πυλώνα που να µπορεί να αναλάβει 

τµήµα του δηµοσιονοµικού βάρους που τώρα βαρύνει το δηµόσιο παραµένει 

ζητούµενο.  Ακόµη και τα µέτρα του 2010 (Ν3863/10 και Ν3865/10) αυστηροποίησαν 

παραµέτρους του πρώτου πυλώνα αλλά δεν περιείχαν αλλαγές στην δοµή του 

συστήµατος και µέτρα για να ενθαρρυνθεί ο δεύτερος πυλώνας 

 

3.3.Μπορούν τα παρόντα αποθεματικά να στηρίξουν το διανεμητικό σύστημα;  

 

Σύµφωνα µε τα όσα µελετήσαµε στα προηγούµενα κεφάλαια: 

1. τα διανεµητικά συστήµατα του 1ου πυλώνα χρηµατοδοτούνται κυρίως από εισφορές και 

γενική φορολόγηση  

2. Τα αναρίθµητα προβλήµατα των αποθεµατικών των Ελληνικών ταµείων (δεσµευµένη στο 

µεγαλύτερο µέρος της στη ΤτΕ, ευθυνοφοβική διαχείριση κ.α.  

3 .Στο γεγονός ότι : Σε καµία  περίπτωση, και όποια να είναι η ακριβής αποτίµηση, η 

περιουσία δεν µπορεί να  συγκριθεί ακόµη και µε τις τρέχουσες υποχρεώσεις των ταµείων 

καθώς ενδεικτικά η συνολική αξία της περιουσίας όλων των ΦΚΑ αποτιµώµενη 31/8/2009 

ήταν 31 δις € ενώ οι δαπάνες µόνο για συντάξεις του Υπουργείου εργασίας για το ίδιο έτος 

βάσει του Κοινωνικού Προϋπολογισµού του 2009 ήταν 33.132.849 €.  Από τότε 

διευρύνθηκαν οι δαπάνες ενώ µειώθηκε η αξία της περιουσίας.  

Καταλαβαίνουµε λοιπόν από τα παραπάνω ότι τα όποια αποθέµατα που υπάρχουν δεν 

µπορούν να εξυπηρετήσουν τις χρηµατοδοτικές ανάγκες και ούτε να λύσουν το πρόβληµα 
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χρηµατοδότησης του υπάρχοντος µονόπλευρου και τελµατωµένου ελληνικού συστήµατος 

ασφάλισης εκτός για ένα πολύ µικρό διάστηµα. 

3.4. Η δημιουργία ενός πραγματικού 2ου κεφαλαιοποιητικού πυλώνα ως λύση 

του ασφαλιστικού προβλήματος;  

 

Μία λύση που θα µπορούσε να δοθεί στα πλαίσια της οικονοµικής ανάπτυξης της αγοράς 

και της ανάσχεσης κατά το δυνατόν των συνεπειών του δηµογραφικού προβλήµατος είναι  

η δηµιουργία επαγγελµατικού κεφαλαιοποιητικού πυλώνα, αρχίζοντας  µε τα υπάρχοντα 

αποθεµατικά. 

Έτσι η Ίδρυση ενός ανεξάρτητου φορέα  που θα  διαχειριζόταν τα υπάρχοντα αποθέµατα 

µε βάσει τα τελευταία πρότυπα διαχείρισης και επένδυσης κεφαλαίων (ALM,LDI). και τις 

εισφορές των ασφαλισµένων (για την θεµελίωση δικαιώµατος) και θα κατέβαλλε συντάξεις 

βάσει των αποτελεσµάτων της επένδυσης τις περιουσίας θα είχε τα εξής θετικά 

αποτελέσµατα:  

1. Με αυτόν τον τρόπο θα δηµιουργηθεί η ανάγκη για αποτελεσµατική, διαφανή και  

αποδοτική αξιοποίηση των αποθεµατικών   

2.Με τα σύγχρονα επενδυτικά εργαλεία και την επένδυση σε χώρες που δεν θα έχουν 

δηµογραφικό πρόβληµα θα εξασφάλιζε σηµαντικό συµπληρωµατικό εισόδηµα σύνταξη την 

στιγµή που το ποσό της διανεµητικής θα µειώνεται λόγω της γήρανσης 

3. Επίσης όπως όλοι οι επενδυτικοί φορείς στην Ευρώπη έτσι και ο νέος φορέας έχοντας 

σαν προίκα τα αποθεµατικά, θα µπορούσε να συνεισφέρει ενεργά στην τόνωση της 

απασχόλησης µε στοχευµένες αλλά και αποδοτικές επενδύσεις στο εσωτερικό και το 

εξωτερικό αυξάνοντας το ποσοστό απασχόλησης και καταµερίζοντας τις συνέπειες  της 

γήρανσης τους πληθυσµού . Έτσι παράλληλα θα µπορούσε να ενισχυθεί και το δηµόσιο 

διανεµητικό σύστηµα µε την συµµετοχή όλο και περισσοτέρων εργαζοµένων στο σύστηµα 

κοινωνικής ασφάλισης.  

 

Η κίνηση αυτή όµως θα έπρεπε να συνοδεύεται και από δοµικές αλλαγές στον τρόπο 

λειτουργίας του συστήµατος – κυρίως για τους νέους ασφαλισµένους – µε τρόπο ώστε η 

συγκέντρωση αποθεµατικών να ήταν σαφές ότι οδηγούσε σε ουσιαστικές βελτιώσεις στις 
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συντάξεις – και έτσι να υπήρχε και κίνητρο για την καλύτερη διαχείριση. (Τήνιος Πλ, 2010) 

(βλ Π.χ. Νεκτάριος 2008, 

Οι αλλαγές όµως που απαιτούνται είναι τέτοιας έκτασης ώστε να ισοδυναµούν µε µια 

επανίδρυση του συστήµατος ασφάλισης – µια συνολική αλλαγή σελίδας. 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 
 

1.Εξέλιξη εσόδων εξόδων  

 

ΈΤΟΣ 

Συνολικά Έξοδα 

ΦΚΑ 

Παροχές 

Συντάξεων 

Παροχές 

Πρόνοιας  

Παροχές 

Aσθένειας  

 1993 11,24% 7,95% 0,36% 2,35% 

 1994 11,75% 8,29% 0,31% 2,56% 

 1995 11,56% 8,14% 0,32% 2,54% 

 1996 12,08% 8,43% 0,38% 2,66% 

 1997 12,28% 8,59% 0,39% 2,71% 

 1998 12,19% 8,54% 0,52% 2,52% 

 1999 12,48% 8,65% 0,55% 2,65% 

 2000 11,45% 8,00% 0,51% 2,36% 

 2001 11,00% 7,00% 0,54% 2,27% 

 2002 11,14% 7,65% 0,56% 2,32% 

 2003 11,39% 7,77% 0,54% 2,40% 

 2004 12,49% 8,30% 0,58% 2,85% 

 2005 12,14% 8,02% 0,70% 2,72% 

 2006 12,35% 8,11% 0,75% 2,80% 

 2007 13,58% 8,95% 0,86% 3,07% 

 2008 13,93% 9,08% 0,86% 3,29% 

 2009 15,64% 10,37% 0,88% 3,54% 

 

      

ΈΤΟΣ 

ΠΡΟΣΟΔΟΙ 

ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΣ 

ΚΑΤΑΒΟΛΕΣ 

ΑΣΦΑΛΙΣΜΕΝΩΝ   

ΕΙΣΦΟΡΕΣ 

ΕΡΓΟΔΟΤΟΥ 

Κοινωνικοί 

Πόροι+Κρατική 

Επιχορ+Συμμετοχή 

Κράτους 

ΣΥΝΟΛΙΚΑ 

ΕΣΟΔΑ*      

(7) 

1993 0,89% 3,91% 3,88% 2,95% 11,83% 

1994 1,06% 4,10% 3,98% 3,30% 12,65% 

1995 1,16% 4,27% 3,94% 3,04% 12,65% 

1996 1,02% 4,25% 3,98% 3,21% 12,84% 

1997 0,95% 4,22% 3,93% 3,27% 12,66% 

1998 0,85% 4,44% 3,87% 3,11% 12,56% 

1999 0,84% 4,70% 4,12% 3,19% 13,17% 

2000 0,73% 4,15% 3,67% 3,09% 11,92% 

2001 0,61% 3,85% 3,47% 3,07% 11,19% 

2002 0,57% 3,82% 3,43% 3,43% 11,50% 

2003 0,60% 4,08% 3,66% 3,73% 12,35% 

2004 0,61% 4,37% 3,99% 4,00% 13,21% 
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2005 0,57% 4,20% 3,82% 4,36% 13,22% 

2006 0,46% 4,26% 3,80% 4,10% 12,94% 

2007 0,51% 4,58% 4,28% 4,49% 14,49% 

2008 0,55% 4,59% 4,41% 5,19% 15,44% 

2009 0,56% 4,87% 4,58% 5,25% 16,11% 

 

3.Εξέλιξη ασφαλισμένων συνταξιούχων στου Οργανισμούς Κοινωνικής Ασφάλισης  

 

 

άμεσα ασφαλισμένοι ΟΚΑ 

  

  

  

  

  

συνταξιούχοι 

  

    

σε 

χιλιάδ

ες κύριας 

Επικο

υρική

ς 

Πρόν

οιας 

Σύνολο Ασφ. 

Κύριας&Επικ. 

Σύνολο 

ασφαλισ

μένων  Κύριας 

Επικουρι

κής 

Σύνολο 

συντ.Κύρ 

&Επικ. 

Αναλ

ογία 

Συντ/

Ασφα

λ 

1963 2.651 510 402 3.161.000 3.563 599.209 128.036 727.245  2/9 

1964 2.688 611 438 3.299.000 3.737 618.173 136.271 754.444  2/9 

1965 2.752 657 536 3.409.000 3.945 637.219 145.039 782.258  2/9 

1966 2.829 684 521 3.513.000 4.034 671.644 155.036 826.680  1/4 

1967 2.409 724 500 3.133.000 3.633 706.399 164.584 870.983  2/7 

1968 2.477 743 560 3.220.000 3.780 747.979 176.384 924.363  2/7 

1969 2.531 751 572 3.282.000 3.854 784.014 192.208 976.222  2/7 

1970 2.533 786 588 3.319.000 3.907 814.419 202.367 1.016.786  1/3 

1971 3.185 802 586 3.987.000 4.573 847.112 209.096 1.056.208  1/4 

1972 3.201 806 633 4.007.000 4.640 873.743 219.924 1.093.667  2/7 

1973 3.393 780 657 4.173.000 4.830 897.585 231.121 1.128.706  1/4 

1974 3.419 811 662 4.230.000 4.892 929.500 238.911 1.168.411  2/7 

1975 3.486 841 674 4.327.000 5.001 972.510 246.655 1.219.165  2/7 

1976 3.526 934 697 4.460.000 5.157 1.005.472 256.629 1.262.101  2/7 

1977 3.591 1.011 790 4.602.000 5.392 1.048.542 266.129 1.314.671  2/7 

1978 3.899 1.084 790 4.983.000 5.773 1.079.609 276.810 1.356.419  1/4 

1979 3.531 1.103 795 4.634.000 5.429 1.099.568 284.944 1.384.512  2/7 

1980 3.640 1.142 809 4.782.000 5.591 1.132.406 297.811 1.430.217  2/7 

1981 3.664 1.160 808 4.824.000 5.632 1.294.556 312.198 1.606.754  1/3 

1982 3.698 1.218 781 4.916.000 5.697 1.338.865 330.141 1.669.006  1/3 

1983 4.296 1.305 755 5.601.000 6.356 1.400.015 355.975 1.755.990  1/3 

1984 4.212 1.421 662 5.633.000 6.295 1.449.976 381.550 1.831.526  1/3 

1985 4.256 1.492 690 5.748.000 6.438 1.497.809 408.241 1.906.050  1/3 

1986 4.292 1.578 685 5.870.000 6.555 1.555.520 441.366 1.996.886  1/3 

1987 4.280 1.528 763 5.808.000 6.571 1.591.000 453.624 2.044.624  1/3 
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1988 4.285 1.586 770 5.871.000 6.641 1.632.000 476.031 2.108.031  1/3 

1989 3.626 2.458 749 6.084.000 6.833 1.648.000 518.468 2.166.468  1/3 

1990 3.511 2.566 689 6.077.000 6.766 1.704.000 458.562 2.162.562  1/3 

1991 4.121 2.416 1.055 6.537.000 7.592 1.752.000 529.575 2.281.575  1/3 

1992 4.101 2.446 1.038 6.547.000 7.585 1.784.000 714.758 2.498.758  3/8 

1993 4.134 2.530 1.109 6.664.000 7.773 1.816.000 909.036 2.725.036  2/5 

1994 4.172 2.595 1.073 6.767.000 7.840 1.852.000 957.834 2.809.834  2/5 

Πηγή: Ε.Σ.Υ.Ε. Στατιστική επετηρίδα ετών 1963-1994 

 

4.Σύγκριση χαρτοφυλακίων ΟΓΑ ΕΤΑΑ 

Πίνακας 1 

ΟΓΑ ΕΤΑΑ 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ 

ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΣ 

Χρηματική 

Αποτίμηση  Ποσοστό 

ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ 

ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΣ 

Χρηματική 

Αποτίμηση  Ποσοστό 

Διαθέσιμα 318.024.791,25 € 15,96% Διαθέσιμα 

4.408.985.093,18 

€ 71,53% 

Χρεόγραφα 

1.675.005.327,67 

€ 84,04% Χρεόγραφα 

1.745.585.406,56 

€ 28,32% 

Δάνεια 

0,00 € 0,00% Δάνεια 

9.444.694,68 € 0,15% 

ΣΥΝΟΛΟ 

ΚΙΝΗΤΗΣ 

ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΣ 

1.993.030.118,92 

€   

ΣΥΝΟΛΟ 

ΚΙΝΗΤΗΣ 

ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΣ 

6.164.015.194,42 

€   

Μετοχές 

91.832.870,77 € 5,48% Μετοχές 

677.288.061,48 € 38,80% 

Αμοιβαία Κεφάλαια 

0,00 € 0,00% 
Αμοιβαία 

Κεφάλαια 

106.106.169,71 € 6,08% 

Τίτλοι 

1.583.172.456,90 

€ 94,52% Τίτλοι 

962.191.175,37 € 55,12% 

Ομολογίες-

Ομολογιακά Δάνεια 

0,00 € 0,00% 

Ομολογίες-

Ομολογιακά 

Δάνεια 

0,00 € 0,00% 

ΣΥΝΟΛΟ 

ΧΡΕΟΓΡΑΦΩΝ 

1.675.005.327,67 

€ 100,00% 

ΣΥΝΟΛΟ 

ΧΡΕΟΓΡΑΦΩΝ 

1.745.585.406,56 

€ 100,00% 
Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

 

5.Στοιχεία για καμπύλη Lorenz 

 

2005 2009 

Φορέας 

Σωρευτικό 

Ποσοστό 

Περιουσίας 

Σωρευτικό 

ποσοστό 

ασφαλισμένων 

Κατά 

κεφαλήν 

Περιουσία Φορέας 

Σωρευτικό 

Ποσοστό 

Περιουσίας 

Σωρευτικό 

ποσοστό 

ασφαλισμένων 

Κατά κεφαλήν 

Περιουσία 

  0 0     0 0   

ΟΓΑ 12,07% 41,52% 2.794 € ΟΓΑ 8,46% 35,64% 2.387 € 

ΙΚΑ- 

ΕΤΑΜ 38,93% 86,22% 5.778 € 

ΙΚΑ-

ΕΤΑΜ 37,16% 84,85% 5.862 € 

ΤΕΑΔΥ 48,01% 92,25% 14.475 € ΤΕΑΔΥ 51,36% 91,74% 20.720 € 
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ΤΑΔΚΥ 50,51% 93,24% 24.494 € ΤΑΥΤΕΚΩ 61,17% 94,92% 31.004 € 

ΤΕΑΠΟΚΑ 53,59% 94,19% 31.128 € ΤΕΑΙΤ 73,25% 97,34% 50.206 € 

ΤΕΑΥΕΚ 58,23% 95,42% 36.036 € ΕΤΑΑ 100,00% 100,00% 101.154 € 

ΤΑΠΟΤΕ 61,66% 96,32% 36.766 € 

    ΤΑΠΕΤΕ 64,18% 96,92% 40.449 € 

    ΤΣΠΕΤΕ 67,18% 97,50% 49.646 € 

    ΤΣΑΥ 72,97% 98,34% 66.009 € 

    ΤΝ 78,88% 99,13% 72.219 € 

    ΤΕΑΑΠΑΕ 82,26% 99,29% 212.192 € 

    ΤΣΜΕΔΕ 95,32% 99,87% 214.783 € 

    ΤΣΠΕΑΘ 97,91% 99,97% 247.181 € 

    ΤΑΙΔΣΥΤ 100,00% 100,00% 689.051 € 

     

 

 

6.Απόδοση Περιουσίας ΦΚΑ 2009 ανά Φορέα 

 

Πίνακας 1 

Ταμείο Πρόσοδος 2009 

Ποσοστό 

επι 

συνολικής 

προσόδου Περιουσία 2009 

Ποσοστό 

επί 

συνολικής 

περιουσίας Απόδοση 

ΟΓΑ 162.700.000 € 

83,07% 

1.993.030.118,92 € 

76,10% 

8,16% 

ΤΑΥΤΕΚΩ 107.004.625 € 2.309.313.637,53 € 4,63% 

ΙΚΑ-

ΕΤΑΜ 306.770.173 € 6.759.130.313,86 € 4,54% 

ΤΕΑΙΤ 126.260.404 € 2.845.519.129,98 € 4,44% 

ΕΤΑΑ 265.397.808 € 6.301.915.899,55 € 4,21% 

ΤΕΑΔΥ 127.076.100 € 3.346.203.312,40 € 3,80% 

ΛΟΙΠΟΊ 223.282.890 € 

 

7.397.359.733,82 € 

 

3,02% 

ΣΥΝΟΛΟ 1.318.492.000 € 

 

30.952.472.146,06 € 

   

Πίνακας 2 

 

Ταμείο Πρόσοδος 2007 

Ποσοστό 

επι 

συνολικής 

προσόδου Περιουσία 2007 

Ποσοστό 

επί 

συνολικής 

περιουσίας Απόδοση 

ΟΓΑ 

101.050.000,00 €   

2.143.921.784,84 

€   4,71% 

ΛΟΙΠΟΊ 

412.419.681,00 € 

 

9.184.457.968,68 

€ 

 

4,49% 
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ΤΣΠΕΑΘ 26.524.200,00 € 

64,57% 

664.984.154,53 € 

70,64% 

3,99% 

ΤΥ∆ΚΥ 25.505.000,00 € 686.488.948,00 € 3,72% 

ΤΣΑΥ 

51.425.895,00 € 

1.392.933.123,13 

€ 3,69% 

ΙΚΑ-ΕΤΑΜ 

187.842.300,00 € 

5.142.572.125,37 

€ 3,65% 

ΤΕΑΑΠΑΕ 28.539.621,00 € 809.462.138,54 € 3,53% 

ΤΑρΠΟΤΕ 26.982.600,00 € 779.583.210,78 € 3,46% 

ΤΣΠΕΤΕ 23.115.000,00 € 696.282.857,19 € 3,32% 

ΤΣΜΕ∆Ε 

100.102.000,00 € 

3.162.747.806,51 

€ 3,17% 

ΤΕΑΠΟΚΑ 20.235.300,00 € 669.916.984,44 € 3,02% 

ΤΑ∆ΚΥ 18.108.000,00 € 630.081.324,47 € 2,87% 

ΤΕΑΥΕΚ 

35.345.700,00 € 

1.243.650.402,10 

€ 2,84% 

ΤΕΑ∆Υ 

61.826.515,00 € 

2.181.801.821,10 

€ 2,83% 

ΤΑΙΣΥΤ 12.842.188,00 € 516.404.025,15 € 2,49% 

ΤΝ 

32.123.000,00 € 

1.380.830.035,17 

€ 2,33% 

ΣΥΝΟΛΟ 1.163.987.000,00 

€ 

 

31.286.118.710 € 

   

Πηγή: Κοινωνικός προϋπολογισµός 2007-2009 & Γ.Γ.Κ.Α. 

 

7. Εξέλιξη Περιουσίας ΦΚΑ  

ΈΤΟΣ  ΑΞΙΑ 
ΑΚΙΝΗΤΩΝ  

ΑΞΙΑ 
∆ΙΑΘΕΣΙΜΩΝ  

ΑΞΙΑ 
ΧΡΕΟΓΡΑΦΩΝ  

ΣΥΝΟΛΟ  

1993  556.736,61  753.062,36  1.975.326,78  3.285.125,75  
1994  581.605,28  904.005,87  2.812.161,41  4.297.772,56  
1995  650.180,04  1.612.764,41  4.536.212,90  6.799.157,35  
1996  674.280,37  1.767.487,94  5.658.044,91  8.099.813,22  
1997  713.501,39  2.354.847,18  6.167.457,78  9.235.806,35  
1998  762.355,39  2.788.622,91  6.770.843,07  10.321.821,37  
1999  794.501,95  3.762.632,95  11.919.405,64  16.476.540,54  
2000  834.227,04  3.635.793,69  11.072.847,53  15.542.868,26  
2001  981.477,78  5.303.956,56  10.385.452,25  16.670.886,59  
2002  1.001.133,29  6.793.953,45  10.326.332,06  18.121.418,80  
2003  717.423,58  8.506.662,02  12.602.840,34  21.826.925,94  
2004  696.929,41  10.206.248,32  14.734.484,79  25.637.662,52  
2005  699.855,46  12.474.363,15  15.738.568,69  28.981.308,23  
2006  950.731,79  12.935.487,65  15.260.432,33  29.213.933,09  
2007  1.313.620,42  14.836.555,40  15.049.447,03  31.286.118,71  
2008  1.400.905,27  16.229.187,49  11.871.051,96  29.561.967,26  
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2009 (*)  1.400.905,27  16.229.187,49  13.261.556,85  30.952.472,15  
 

σε χιλιάδες ευρώ  
(*) Πρόκειται για περιουσία που κατείχαν οι ΦΚΑ την 31-12-2008, αποτιµούµενη την 31-08-2009  
 

Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

8.Πίνακας Διαθεσίμων Φ.Κ.Α. 

Πίνακας 1                                             Διαθέσιμα Φ.Κ.Α.  

   2005 2006 2007 

Λογαριαμός Ταμειακής 

Διαχείρισης 1.316.265.665,57 € 1.090.547.786,11 € 3.307.386.568,21 € 

Λογαριασμός Διαθεσίμων 11.120.310.222,04 € 11.442.312.097,35€ 10.712.116.673,18 € 

Λοιποί Λογαριασμοί 23.158,13 € 359.095.458,61 € 644.649.840,91 € 

προθεσμιακή     134.939.524,00 € 

Ταμειακή Υπηρεσία 37.764.101,72 € 43.532.301,90 € 37.462.794,30 € 

Σύνολο 12.474.363.147,46 € 12.935.487.643,97 € 14.836.555.400,60 € 
Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

Πίνακας 2 

      2005   2006   2007 

Λογαριασμός 

Διαθεσίμων 

ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ 

ΕΛΛΑΔΟΣ 

11.107.331.784,71 

€ 
ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ 

ΕΛΛΑΔΟΣ 

11.434.777.895,17 

€ 
ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ 

ΕΛΛΑΔΟΣ 

10.687.011.375,08 

€ 

ΕΘΝΙΚΗ 

ΤΡΑΠΕΖΑ 

ΕΛΛΑΔΟΣ 

7.402.621,30 € 

ΤΑΧΥΔΡΟΜΙΚΟ 

ΤΑΜΙΕΥΤΗΡΙΟ 

3.928.493,22 € 

ΕΘΝΙΚΗ 

ΤΡΑΠΕΖΑ 

ΕΛΛΑΔΟΣ 

20.670.443,04 € 

ΤΑΧΥΔΡΟΜΙΚΟ 

ΤΑΜΙΕΥΤΗΡΙΟ 

5.575.816,03 € 

ATE BANK 

2.171.379,11 € 

ΤΑΧΥΔΡΟΜΙΚΟ 

ΤΑΜΙΕΥΤΗΡΙΟ 

4.420.860,95 € 

    

ΕΘΝΙΚΗ 

ΤΡΑΠΕΖΑ 

ΕΛΛΑΔΟΣ 

1.434.329,85 € 

ΤΡΑΠΕΖΑ 

ΠΕΙΡΑΙΩΣ 

13.994,11 € 

Πίνακας 3 

2005 2006 2007 

Τίτλοι 

Τίτλοι  

Ελληνικού 

Δημοσίου 9.396.692.563,43 € 9.023.528.347,66 € 7.778.003.093,20 € 

Τραπεζικά 

Ομόλογα 1.806.050,00 € 139.344.290,00 € 518.714.550,00 € 

 

 

9. ΣΥΓΚΡΙΣΗ  ΑΠΟΔΟΣΕΩΝ ΚΟΙΝΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ Α.Φ.&Ν.Π.Δ.Δ. ΜΕ 10ΕΤΕΣ ΟΕΔ 

ΕΤΟΣ 

ΑΠΟ∆ΟΣΗ                                         
ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΥ 
∆ΙΑΘΕΣΙΜΩΝ (%) 

Απόδοση 10 

Ομολόγου  YIELDS 

OF GREEK 

GOVERNMENT 

BONDS 
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1997 9,86% 9,80% 

1998 8,84% 8,50% 

1999 7,82% 6,30% 

2000 6,83% 6,10% 

2001 6,61% 5,30% 

2002 5,25% 5,12% 

2003 4,56% 4,27% 

2004 3,88% 4,25% 

2005 3,39% 3,59% 

2006 3,65% 4,07% 

2007 3,83% 4,50% 

2008 3,92% 4,80% 

2009 4,00% 5,17% 

 

Πηγή : Τράπεζα της Ελλάδος  

10. Ποσά διαθεσίμων ΦΚΑ επενδυμένα σε τίτλους του Ελληνικού Δημοσίου 

 

Πηγή : Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

 

11. Περιουσία και πρόσοδοι περιουσίας ΦΚΑ 
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ΈΤΟΣ 

ΠΕΡΙΟΥΣΙΑ*                        

(1) 

ΠΡΟΣΟΔΟΙ 

ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΣ**                           

(2) 

ΠΟΣΟΣΤΟ             

ΠΡΟΣΟΔΟΥ 

ΤΗΣ 

ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΣ             

(2)/(1) 

Απόδοση 10 

Ομολόγου  

YIELDS OF 

GREEK 

GOVERNMENT 

BONDS 

1993 3.285.125.750 € 555.780.000 € 16,92%   

1994 4.297.772.560 € 744.349.000 € 17,32%   

1995 6.799.157.350 € 929.539.000 € 13,67%   

1996 8.099.813.220 € 900.259.000 € 11,11%   

1997 9.235.806.350 € 923.121.000 € 10,00% 9,80% 

1998 10.321.821.370 € 900.491.000 € 8,72% 8,50% 

1999 16.476.540.540 € 950.345.000 € 5,77% 6,30% 

2000 15.542.868.260 € 1.000.387.000 € 6,44% 6,10% 

2001 16.670.886.590 € 957.377.000 € 5,74% 5,30% 

2002 18.121.418.800 € 977.112.000 € 5,39% 5,12% 

2003 21.826.925.940 € 1.112.926.000 € 5,10% 4,27% 

2004 25.637.662.520 € 1.186.406.000 € 4,63% 4,25% 

2005 28.981.308.230 € 1.196.729.000 € 4,13% 3,59% 

2006 29.213.933.090 € 1.051.671.000 € 3,60% 4,07% 

2007 31.286.118.710 € 1.163.987.000 € 3,72% 4,50% 

2008 29.561.967.260 € 1.305.670.000 € 4,42% 4,80% 

2009 

(*) 30.952.472.150 € 1.318.492.000 € 4,26% 5,17% 
 

Πηγή :www.periousia.gr /Γενική Γραµµατεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

Στατιστικό δελτίο οικονοµικής συγκυρίας-ΕΣΥΕ. 

12. Πίνακες εσόδων-εξόδων ΦΚΑ 

 

Πίνακας 1 

ΈΤΟΣ 

Παροχές 

Συντάξεων (3) 

μεταβολή 

δαπάνης 

συντάξεων  

ΠΡΟΣΟΔΟΙ 

ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΣ**                           

(2) 

Απόδοση  Περιουσίας  

(Πρόσοδος/Περιουσία) 

(2)/(1) 

1993 4.965.103.000 €   555.780.000 € 16,92% 

1994 5.834.398.000 € 17,51% 744.349.000 € 17,32% 

1995 6.503.097.000 € 11,46% 929.539.000 € 13,67% 

1996 7.407.257.000 € 13,90% 900.259.000 € 11,11% 

1997 8.354.752.000 € 12,79% 923.121.000 € 10,00% 

1998 9.036.375.000 € 8,16% 900.491.000 € 8,72% 

1999 9.752.267.000 € 7,92% 950.345.000 € 5,77% 

2000 10.900.180.000 € 11,77% 1.000.387.000 € 6,44% 

2001 10.967.911.000 € 0,62% 957.377.000 € 5,74% 
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2002 13.191.632.000 € 20,27% 977.112.000 € 5,39% 

2003 14.430.615.000 € 9,39% 1.112.926.000 € 5,10% 

2004 16.215.335.000 € 12,37% 1.186.406.000 € 4,63% 

2005 16.870.744.000 € 4,04% 1.196.729.000 € 4,13% 

2006 18.371.221.000 € 8,89% 1.051.671.000 € 3,60% 

2007 20.255.460.000 € 10,26% 1.163.987.000 € 3,72% 

2008 21.702.956.000 € 7,15% 1.305.670.000 € 4,42% 

2009 24.569.265.000 € 13,21% 1.318.492.000 € 4,26% 

μέσος όρος  10,61%   7,13% 
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13.Τα κυριότερα  ιδιωτικού δικαίου συνταξιοδοτικά ιδρύματα. 
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