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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 

Σκοπός της παρούσας εργασίας είναι να παρουσιάσει και αναδείξει τον ρόλο της 

εταιρικής διακυβέρνησης καθώς και των διαπραγµατεύσεων µέσα σε µια εταιρία.  

Αρχικά επιχειρείται να δοθεί ένας ορισµός και µια συνοπτική περιγραφή του 

όρου της εταιρικής διακυβέρνησης, τις εξελίξεις του θεσµού στην Ελλάδα και τα 

ιδιαίτερα χαρακτηριστικά του. Αναλύονται τα µοντέλα της εταιρικής 

διακυβέρνησης, οι αρχές και η χρησιµότητα των συστηµάτων της. 

Ύστερα, ακολουθεί η ενότητα των διαπραγµατεύσεων στην  οποία αναλύεται ο 

όρος της διαπραγµάτευσης, τα χαρακτηριστικά της καθώς και οι κυριότερες 

προσεγγίσεις. Επίσης γίνεται µια εκτενής αναφορά στις κλασσικές αλλά και στις 

σύγχρονες µορφές διαπραγµατεύσεων. 

Τέλος αναλύονται οι συσχετίσεις της Εταιρικής Κοινωνικής Ευθύνης µε την 

Εταιρική ∆ιακυβέρνηση και τα οφέλη που µπορεί να προκύψουν από αυτό τον 

συνδυασµό καθώς και τον συνδυασµό της Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης και των 

διαπραγµατεύσεων. 
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1. ΤΙ ΕΙΝΑΙ Η ΕΤΑΙΡΙΚΗ ∆ΙΑΚΥΒΕΡΝΗΣΗ 

 

 

Η Εταιρική ∆ιακυβέρνηση, όπως την ορίζει ο Οργανισµός Οικονοµικής Συνεργασίας 

και Ανάπτυξης (Ο.Ο.Σ.Α.)1, παρέχει τη δοµή µέσα από την οποία τίθενται οι στόχοι 

µίας εταιρίας και τις αποφάσεις σχετικά µε τον τρόπο και τα µέσα πραγµατοποίησης 

των στόχων αυτών, ενώ ταυτόχρονα παρακολουθεί την αποδοτικότητα µέχρι να 

υλοποιηθούν. Στον όρο Εταιρική ∆ιακυβέρνηση περιλαµβάνεται µία οµάδα σχέσεων 

µεταξύ του διοικητικού συµβουλίου µίας εταιρίας, της γενικότερης διοίκησής της, των 

µετόχων της  καθώς και οποιουδήποτε άλλου έχει κάποιο συµφέρον ή αντιµετωπίζει 

κάποιο κίνδυνο λόγω µίας κάποιας σχέσης του µε την εταιρεία (stakeholder)2, π.χ. 

πελάτες, εργαζόµενους, προµηθευτές, τράπεζες, τοπική κοινωνία, κυβέρνηση κ.ά.  

Εκτός από τον συγκεκριµένο ορισµό της Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης, υπάρχουν και 

αρκετοί άλλοι εναλλακτικοί, οι οποίοι, σε πολλές περιπτώσεις της δίνουν µία αρκετά 

ευρύτερη έννοια. Όπως, για παράδειγµα, στην έκθεση της επιτροπής Cadbury3 για την 

εξέταση των χρηµατοοικονοµικών πτυχών Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης των βρετανικών 

εταιριών, όπου αναφέρεται κατά πολύ γενικότερα στο διοικητικό και ελεγκτικό σύστηµα 

µίας εταιρείας. Κατά άλλους, ο όρος αναφέρεται στον τρόπο που οι χρηµατοδότες µίας 

επιχείρησης µπορούν να πετύχουν µία εξασφαλισµένη απόδοση των κεφαλαίων τους 

µέσα σε λογικά πλαίσια. 

Κατά τον Σύνδεσµό Ελλήνων Βιοµηχάνων (Σ.Ε.Β.), όπως την όρισε τον Αύγουστο 

του 2001, παρουσιάζοντας τις «Αρχές Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης», η Εταιρική 

∆ιακυβέρνηση είναι: «...ένα σύστηµα αρχών επί τη βάσει του οποίου οργανώνεται, 

λειτουργεί και διοικείται η ανώνυµη εταιρεία, ώστε να διαφυλάσσονται και να 

ικανοποιούνται τα έννοµα συµφέροντα όλων όσοι συνδέονται µε την εταιρία στα πλαίσια 

του εταιρικού συµφέροντος». 

                                                             
1 OECD, 2004, Principles of Corporate Governance OECD, σελ. 11-12 
2 Ο συγκεκριµένος όρος είναι δύσκολο να αποδοθεί στα Ελληνικά µε συντοµία και ακρίβεια, άλλα µπορούµε να τον 
µεταφράσουµε, κατά προσέγγιση ως: «άµεσα επηρεαζόµενος από τη λειτουργία της επιχείρησης» 
3 Η έκθεση της Επιτροπής µε επικεφαλής τον Sir Adrian Cadbury (∆ιευθύνοντα Σύµβουλο της «αυτοκρατορίας» 
παραγωγής σοκολάτας και λοιπόν γλυκισµάτων Cadbury’s) αποτέλεσε αφετηρία έµπνευσης και ανάληψης 
πρωτοβουλιών σχετικών µε την Εταιρική ∆ιακυβέρνηση σε πολλές ευρωπαϊκές χώρες, µεταξύ των οποίων και η Ελλάδα 
και εκδόθηκε τον ∆εκέµβριο του 1992. Οι συστάσεις της Επιτροπής ήταν προαιρετικές, αλλά οι εισηγµένες στο 
Χρηµατιστήριο του Λονδίνου εταιρείες ήταν υποχρεωµένες να ανακοινώσουν είτε τη συµµόρφωσή τους µε τον Κώδικα 
Cadbury είτε να εξηγήσουν τους λόγους της µη συµµόρφωσής τους µε αυτόν.  



 

2 

 

Η Gabrielle O’Donovan περιγράφει την Εταιρική ∆ιακυβέρνηση ως: «ένα εσωτερικό 

σύστηµα, το οποίο λειτουργεί ως πυξίδα καθοδηγώντας πολιτικές, διαδικασίες και 

ανθρώπους, υπηρετεί τις ανάγκες των µετόχων και των άλλων stakeholders, 

οδηγώντας και ελέγχοντας τις διοικητικές δραστηριότητες µε επιχειρηµατική κοινή 

λογική, αντικειµενικότητα και ακεραιότητα. Η υγιής Εταιρική ∆ιακυβέρνηση βασίζεται στη 

νοµοθεσία και τη δέσµευση της αγοράς και σε ένα υγιές ∆ιοικητικό Συµβούλιο, το οποίο 

υπερασπίζεται τις πολιτικές και τις διαδικασίες»4. Η O’Donovan υποστήριξε ότι η 

«ποιότητα» της Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης µίας εταιρείας µπορεί να επηρεάσει την τιµή 

της µετοχής της, καθώς και το κόστος της αύξησης του µετοχικού κεφαλαίου της 

εταιρείας. Αυτή η ποιότητα καθορίζεται από την Αγορά, τη νοµοθεσία και άλλες 

εξωτερικές αγοραστικές δυνάµεις (external market forces: αυτές συνήθως δεν 

βρίσκονται στο πλαίσιο ελέγχου του ∆ιοικητικού Συµβουλίου) και το διεθνές 

επιχειρηµατικό περιβάλλον. Καθοριστικό παράγοντα αποτελεί επίσης ο τρόπος µε τον 

οποίο οι επιχειρηµατικές πρακτικές και πολιτικές εφαρµόζονται στην πράξη, καθώς και 

από το ποιος και πώς καθοδηγεί τους ανθρώπους. Το εσωτερικό περιβάλλον της 

εταιρείας και η «κουλτούρα» του ∆ιοικητικού της Συµβουλίου, της προσφέρει τη 

δυνατότητα να διαφοροποιηθεί από τους ανταγωνιστές της. 

Σύµφωνα µε το Ν. Καραµούζη5, η σωστή Εταιρική ∆ιακυβέρνηση ερµηνεύεται 

καλύτερα ως «εταιρική ευνοµία», ως εφαρµογή, δηλαδή, σωστών αρχών στις σχέσεις 

µεταξύ όλων των παραγόντων που αναφέραµε προηγουµένως, αλλά µε µοναδικό 

στόχο την προστασία των µετόχων της εταιρίας. Στόχος, δηλαδή, είναι η προστασία 

των δικαιωµάτων και των συµφερόντων των µετόχων και των πιστωτών της εταιρίας 

και η εδραίωση της εµπιστοσύνης των επενδυτών, οι οποίοι λαµβάνουν τις επενδυτικές 

τους αποφάσεις έχοντας υπ’ όψιν την ποιότητα διακυβέρνησης και το µέγεθος της 

προστασίας που τους παρέχουν διάφορα συστήµατα Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης και για 

αυτό τον λόγο είναι διατεθειµένοι να πληρώσουν ακόµα και ένα premium6 παίρνοντας 

το ρίσκο επενδύσεων ακόµα και σε αναδυόµενες αγορές (π.χ. Ανατολική Ευρώπη, 

Νότια Αµερική κ.ά), όπως απεδείχθη και µε σχετικά πρόσφατες έρευνες7. ∆ηλαδή, η 

Εταιρική ∆ιακυβέρνηση περιγράφει την αποτελεσµατικότητα και τη διαφάνεια που 

προτείνεται να έχουν οι διοικητικές λειτουργίες µίας εταιρίας προς όφελος των µετόχων 

αλλά και του κοινωνικού της περιβάλλοντος, λαµβάνοντας πάντα υπ’ όψιν το νοµικό, 

θεσµικό και κοινωνικό πλαίσιο µέσα στο οποίο λειτουργεί. 

                                                             
4 O’Donovan Gabrielle, A Board Culture of Corporate Governance, Corporate Governance International Journal, vol. 6, 
issue 3, 2003 
5 Από την οµιλία του κου. Ν. Καραµούζη στο «Συνέδριο για την Εταιρική ∆ιακυβέρνηση και ∆ιεθνή Εταιρία» το Νοέµβριο 
του 2005 
6 Υψηλότερη τιµή 
7 Έρευνες που πραγµατοποίησε η McKinsey (Global Investor Opinion Survey), το 2002 σε 200 θεσµικούς επενδυτές 
που διαχειρίζονται πάνω από $2.000.000.000.000 παγκοσµίως. 
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Εποµένως, οι κανόνες της σωστής, αποδοτικής και ποιοτικής Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης 

είναι δυνατό να αποτελέσουν σηµαντικότατο στοιχείο για την οικονοµική ανάπτυξη, την 

επέκταση της επιχείρησης, αλλά και για την πιο αποτελεσµατική λειτουργία της αγοράς 

χρήµατος και κεφαλαίου. 

Σήµερα, οι σύγχρονες µέθοδοι Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης, όπως περιγράφονται σε 

διάφορα εγχειρίδια ανά τον κόσµο, (τα οποία για να θεωρηθούν έγκυρα είναι αναγκαίο 

να προέρχονται ύστερα από ενδελεχή µελέτη, διερεύνηση και προβληµατισµό στο θέµα 

της εσωτερικής λειτουργίας και οργάνωσης πολυσύνθετων επιχειρησιακών οντοτήτων) 

καλούνται να δείξουν το δρόµο, είτε εθελοντικά είτε «καταναγκαστικά», για καλύτερη 

οργάνωση και διοίκηση, περισσότερη διαφάνεια και συνειδητοποίηση και µεγαλύτερη 

ανάπτυξη της κοινωνικής πλευράς αυτών των επιχειρήσεων. Η εταιρεία δεσµεύεται 

οικειοθελώς για τις  αρχές της Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης και οι διαδικασίες που τις 

εφαρµόζουν και αποσκοπούν στην τήρησή τους έχοντας ως αφετηρία και βάση την 

κείµενη νοµοθεσία της Ανώνυµης Εταιρείας, τις κανονιστικές ρυθµίσεις του τοπικού 

Χρηµατιστηρίου και την χρηµατιστηριακή νοµοθεσία. Όµως, οι αρχές της Εταιρικής 

∆ιακυβέρνησης εκτείνονται πέρα από το ισχύον δίκαιο και αποτελούν οικειοθελείς 

δεσµεύσεις που συµβάλλουν στην διατήρηση και βελτίωση της αξιοπιστίας της 

εταιρείας. 

Οι αρχές της Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης αφορούν στο σύνολο της δοµής και λειτουργίας 

της εταιρείας και ειδικά στα όργανα διοίκησής της (π.χ. Γενικές Συνελεύσεις και 

∆ιοικητικά Συµβούλια) και στον τρόπο µε τον οποίο αυτά διαρθρώνονται και 

λειτουργούν, αλλά και στις γενικότερες σχέσεις επικοινωνίας των διαφόρων 

stakeholders µεταξύ τους. 

Τέλος, η Εταιρική ∆ιακυβέρνηση αφορά κάθε εταιρεία (Ανώνυµη ή µη), αλλά ειδικότερα 

αυτές που είναι εισηγµένες στο χρηµατιστήριο. 
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2. ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΕΤΑΙΡΙΚΗΣ ∆ΙΑΚΥΒΕΡΝΗΣΗΣ 

 

Ένα σύστηµα Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης θα πρέπει σύµφωνα µε την Ahmadjan8, να 

αποτελείται από ένα ευρύτατο πλαίσιο αρχών και θεσµών, το οποίο θα έχει να κάνει µε 

πάρα πολλά και διάφορα θέµατα: από λογιστικά πρότυπα έως τις αµοιβές των 

εκτελεστικών στελεχών και από τον τρόπο και τα άτοµα από τα οποία θα συντίθεται το 

διοικητικό συµβούλιο έως τον αριθµό των ατόµων αυτών. Κατ’ αυτόν τον τρόπο, 

προσδιορίζονται τα πρόσωπα τα οποία θα έχουν την κυριότητα της εταιρίας, αλλά, 

ταυτόχρονα, χαράσσεται και η πολιτική βάσει της οποίας η οικονοµική απόδοση θα 

κατανέµεται µεταξύ των διευθυντικών στελεχών, των µετόχων, των εργαζοµένων, αλλά 

και οποιωνδήποτε άλλων προσώπων αποτελούν το συνολικό σώµα των stakeholders. 

Η ίδια ερευνήτρια καταλήγει στο ότι το όποιο κρατικό πλαίσιο για την Εταιρική 

∆ιακυβέρνηση και η ίδια η εταιρική διακυβέρνηση µίας εταιρείας αποτελούν 

συγκοινωνούντα δοχεία. Αυτό συµβαίνει διότι το κράτος χαράσσει το σύστηµα 

εργασιακών σχέσεων, τη διάρθρωση των κεφαλαιαγορών, τις εµπορικές σχέσεις κ.ά. 

Παράγοντες, δηλαδή, που παίζουν σηµαντικότατο ρόλο στον τρόπο που οργανώνεται 

οποιαδήποτε εταιρεία. 

Μία άλλη ερευνήτρια, η Mary A. O’Sullivan9, επεκτείνει αυτό το συλλογισµό, 

προσθέτοντας ότι και ένα σύστηµα Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης µπορεί να αποτελέσει 

σηµαντικό παράγοντα του οικονοµικού κυκλώµατος και να επηρεάσει σοβαρά την 

οικονοµία στο σύνολό της. Η O’Sullivan, έτσι, αναγνωρίζει το πόσο σηµαντικός είναι ο 

ρόλος της επιχείρησης στην κατανοµή των οικονοµικών πόρων. Μέσα, λοιπόν, από το 

σύστηµα Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης, το οποίο θα υιοθετηθεί χαράσσεται το πλαίσιο υπό 

το οποίο θα λαµβάνονται οι επενδυτικές αποφάσεις, το ποιοι θα τις λαµβάνουν, το 

είδος των επενδυτικών σχεδίων που θα υλοποιούνται καθώς και το πώς θα 

µοιράζονται οι αποδόσεις τους. 

Έτσι, το ενδιαφέρον στη συζήτηση περί συστηµάτων εταιρικής διακυβέρνησης έχει 

µεταφερθεί στον προσδιορισµό όλων των παραγόντων που συµβάλλουν στη 

διαφορετικότητα των εθνικών συστηµάτων µεταξύ τους, αλλά και στον τρόπο µε τον 

οποίο θα ξεπερασθεί αυτή η διαφορετικότητα, ιδιαίτερα λαµβάνοντας υπ’ όψιν το 

σύγχρονο πνεύµα της παγκοσµιοποίησης και του διεθνούς ανταγωνισµού και της πιο 

                                                             
8 Ahmadjan C., Changing Japanese Corporate Governance, The Japanese Economy, vol. 28 (6), σελ. 59-84, 2000 
9 O’Sullivan Μ.Α., Corporate Governance and Globalization, INSEAD Working Paper, 2000 
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ελεύθερης ροής των πόρων µεταξύ των διάφορων γεωγραφικών, πολιτικών και 

εθνικών συνόρων που αυτή (η παγκοσµιοποίηση) επιβάλλει. Οι παράγοντες αυτοί, 

λοιπόν, είναι ένα σύνολο πολιτικών, νοµικών, οικονοµικών, κοινωνικών, αλλά και 

κοινωνιολογικών µεταβλητών που επιβάλλεται άλλοτε λόγω ιστορικών καταβολών και 

άλλοτε εξ αιτίας µίας γενικότερης φιλοσοφίας, ιδεολογίας και κουλτούρας που έχει 

υιοθετήσει το εκάστοτε κράτος. 

Οι δύο κυριότερες κατηγορίες συστηµάτων Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης είναι η Εξωτερική 

Θεωρία (Shareholder Theory of Corporate Governance) και η Εσωτερική Θεωρία 

(Stakeholder Theory of Corporate Governance). Η διάκριση µεταξύ των δύο µοντέλων, 

µε το πρώτο να εφαρµόζεται, κυρίως στις Ηνωµένες Πολιτείες της Αµερικής10 και το 

δεύτερο κυρίως στην Ευρώπη (και ειδικά στη Γερµανία) γίνεται εξ αιτίας της διάκρισης 

στου κλάδου των τραπεζικών υπηρεσιών από τον αντίστοιχο των επενδυτικών 

υπηρεσιών στον τοµέα των κινητών αξιών. Αυτή η διάκριση καθιερώθηκε στις 

Ηνωµένες Πολιτείες το 193311, ενώ στην Ευρώπη ισχύει η αρχή του universal 

banking12. 

                                                             
10 Αυτό το µοντέλο Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης, ακολουθείται, κυρίως στις Ηνωµένες Πολιτείες της Αµερικής (αλλά και σε 
άλλες χώρες) εξ αιτίας της διασκορπισµένης µετοχικής σύνθεσης, η οποία αποτελεί την επικρατούσα µορφή 
ιδιοκτησιακής δοµής, αλλά και της αυξηµένης µερισµατικής απόδοσης, η οποία αποτελεί το κύριο οικονοµικό ζητούµενο. 
11 Η  σχετική υφιστάµενη νοµοθεσία είναι η  πράξη Glass-Steagal (The Glass-Steagal Act of 1933) 
12 Αστηθας ∆., Εταιρική ∆ιακυβέρνηση: Η Ενσωµάτωση της ∆ιεθνούς Εµπειρίας στην Ελληνική Πραγµατικότητα, 
Πειραιάς 2005 
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2.1. ΕΞΩΤΕΡΙΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ ΕΤΑΙΡΙΚΗΣ ∆ΙΑΚΥΒΕΡΝΗΣΗΣ 

(SHAREHOLDER MODEL Ή ΑΓΓΛΟΣΑΞΟΝΙΚΟ ΜΟΝΤΕΛΟ) 

 

Στο Εξωτερικό Σύστηµα Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης το κεφάλαιο αντλείται µέσω της 

αγοράς (Market Oriented Model), καθώς οι επιχειρήσεις επιδιώκουν την µεγιστοποίηση 

των αποδόσεών τους µέσα από τις δυνάµεις της προσφοράς και της ζήτησης, πράγµα 

που µεταφέρει το ρίσκο της επένδυσης στον ίδιο τον επενδυτή. Έτσι, oι απoδόσεις των 

µετόχων αντιµετωπίζονται ως κίνητρα προκειµένου οι επενδυτές να αναλαµβάνουν το 

ρίσκο και να έχουν υποµονή (risk bearing and waiting) και οι ίδιοι οι µέτοχοι έχουν 

αξιώσεις στην καθαρή περιουσία της εταιρείας, καθώς φέρουν τον κίνδυνο αυτής 

(residual risk bearers). Με λίγα λόγια, σε αυτό το Σύστηµα Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης 

φαίνεται καθαρά η επίδραση του νεοκλασικού οικονοµικού µοντέλου. 

 Παράλληλα, προσανατολίζεται σχεδόν αποκλειστικά στην ικανοποίηση των 

συµφερόντων των µετόχων επενδυτών, αφού, για την εταιρεία, αυτοί αποτελούν τη 

σηµαντικότερη πηγή σχετικά φθηνών επενδυτικών κεφαλαίων. Αυτό έχει ως 

αποτέλεσµα η καθαρή αξία της επιχείρησης (residuals) να θεωρείται ως ανταµοιβή για 

τις κρίσιµες οικονοµικές λειτουργίες που παρέχουν13. Οι managers δεσµεύονται, 

συνήθως βάσει συµβολαίων, για την ικανοποίηση των συµφερόντων των µετόχων,  

πολλές φορές σε βάρος των δικών τους προσωπικών συµφερόντων και φιλοδοξιών, οι 

οποίες θα µπορούσαν να οδηγήσουν σε απόκλιση από τους εταιρικούς στόχους και 

παράλληλα να γίνουν εµποδίσουν την µέγιστη επίτευξη κερδών και ανάπτυξη της 

εταιρείας. Αφού, σύµφωνα µε τις απόψεις των υποστηρικτών του Shareholder model, 

όταν οι εταιρείες λειτουργούν µε στόχο τη µεγιστοποίηση του πλούτου των µετόχων, 

τότε επεκτείνεται η αποδοτικότητα του οικονοµικού συστήµατος στο σύνολό του και όχι 

µόνον τα οικονοµικά συµφέροντα των µετόχων. 

Με αυτό το σύστηµα, η συµµετοχή των υπολοίπων stakeholders, όπως επί 

παραδείγµατι των εργαζοµένων, είτε άµεσα είτε των ενώσεών τους, περιορίζεται στο 

ελάχιστο, καθώς τα ζητήµατα για τα οποία έχουν συµµετοχή στη λήψη των 

αποφάσεων, συνήθως είναι ήσσονος σηµασίας ή γενικότερα κατώτερου 

επιχειρησιακού επιπέδου. Αφού, από τη στιγµή που οι stakeholders θα λάβουν τις 

                                                             
13 Fama E.F. και Jensen M.C., Seperation of Ownership and Control, The Journal of Law and Economics, 

1983, σελίδες 301-325 
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συµβατικές τους αποδόσεις, η µεγιστοποίηση του πλούτου των µετόχων θα καταλήξει 

σε ανώτερη οικονοµική αποδοτικότητα, που, όπως προείπαµε, αφορά όχι µόνο στην 

επιχείρηση, αλλά στο οικονοµικό σύστηµα εν γένει. 

Σε αυτό το Σύστηµα επιδιώκεται µεγαλύτερη ανεξαρτησία του ελέγχου της εταιρείας 

από την ιδιοκτησία αυτής, καθώς το υψηλό κόστος για τη συστηµατική παρακολούθηση 

αποτελεί τροχοπέδη για την ενάσκηση ελέγχου στις οικονοµικές δραστηριότητες της 

εταιρείας, δεδοµένου του µεγάλου πλήθους, αλλά και της µεγάλης γεωγραφικής 

διασποράς των επενδυτών. Αυτή θέτει τους µετόχους αντιµέτωπους µε το λεγόµενο 

πρόβληµα του «ελεύθερου επιβάτη» ή «Λαθρεπιβάτη» (free rider problem).14 

Έτσι, τα συστήµατα ελέγχου και εκδήλωσης αµφισβητήσεων προς τις αποφάσεις και 

τις δραστηριότητες των διευθυντικών στελεχών της εταιρείας είναι κυρίως εξωτερικής 

φύσεως (outsiders control systems) και µεταφράζονται σε εξαγορές (takeovers) και 

εξόδους (exits) των επενδυτών, είτε µέσω εκµετάλλευσης της µεγάλης ρευστότητας 

των αγορών κεφαλαίου, είτε µέσω της ελεύθερης διακίνησης των δικαιωµάτων ψήφου 

και ιδιοκτησίας και της απουσίας σταυροειδών σχηµάτων ιδιοκτησίας, είτε, τέλος, εξ 

αιτίας του ισχυρού ανταγωνισµού µεταξύ των θεσµικών επενδυτών-µετόχων (οι οποίοι 

µπορεί να είναι, για παράδειγµα, εταιρείες αµοιβαίων κεφαλαίων) και των  δικών τους 

βραχυχρονίων προσδοκιών κέρδους, µια και πολλές φορές αυτού του είδους οι 

επενδυτές δεν είναι διατεθειµένοι να παραµένουν για µεγάλο χρονικό διάστηµα στις 

εταιρείες, προς αναζήτηση µακροχρόνιων ωφελειών. Κατά τη γνώµη πολλών 

managers, η παρουσία στη µετοχική σύνθεση της εταιρείας τέτοιων επενδυτών-

µετόχων προκαλεί αστάθεια, αναγκάζοντας και τους ίδιους τους managers να 

ακολουθήσουν στρατηγική που θα έχει στόχο την αποκόµιση µακροπρόθεσµων 

κεφαλαιακών κερδών. 

Εν τέλει, στο συγκεκριµένο σύστηµα οι µηχανισµοί της αγοράς φαίνονται να είναι τα 

κυριότερα µέσα ελέγχου των δραστηριοτήτων των managers, αφού οι εκτιµήσεις και οι 

προσδοκίες των επενδυτών, σχετικά µε την πορεία των εταιρειών, τις οποίες 

περιλαµβάνουν στο χαρτοφυλάκιό τους, φανερώνονται µέσα από τις τιµές των 

                                                             
14 Tο πρόβληµα του λαθρεπιβάτη (free rider problem) αποτελεί µία από τις κλασσικότερες περιπτώσεις ατέλειας ή 

αποτυχίας της αγοράς. Κάποια άτοµα επιχειρούν να επωφεληθούν από τις ενέργειες των άλλων χωρίς τα ίδια να 
συνεισφέρουν. Συµµετέχουν δηλαδή στο όφελος, αλλά όχι στο κόστος µιας κοινής ενέργειας ή επωφελούνται από 
θετικές εξωτερικότητες (µε τη στενή έννοια). Παράδειγµα της πρώτης περίπτωσης: σε µια γειτονιά µε αυξηµένη 
εγκληµατικότητα οι ένοικοι µιας πολυκατοικίας αποφασίζουν να προσλάβουν έναν ιδιωτικό αστυνοµικό για φύλακα τα 
βράδια. Συµφωνούν όλοι, µε την εξαίρεση του λαθρεπιβάτη, ο οποίος σκέφτεται ότι, χωρίς ο ίδιος να πληρώσει, θα 
επωφεληθεί έτσι κι αλλιώς από την απόφαση των πολλών. Παράδειγµα της δεύτερης περίπτωσης: οι κάτοικοι των 
πολυκατοικιών γύρω από ένα θερινό σινεµά µπορούν να βλέπουν τις ταινίες χωρίς να πληρώνουν εισιτήριο. Ορισµένοι 
συγγραφείς προτιµούν να µεταφράζουν τον όρο free rider ως «τσαµπατζής» (πιο ακριβής όρος, αλλά 
κακόηχος).(Αριστείδης Ν. Χατζής, Ορολογία Οικονοµικής Ανάλυσης του ∆ικαίου, www.phs.uoa.gr/~ahatzis/Terminology-

law.doc ) 
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µετοχών, οι οποίες διαµορφώνονται στις υψηλής ρευστότητας και αρκετά 

αποτελεσµατικά οργανωµένες αγορές κεφαλαίου. 

Τελικά, το Εταιρικό ∆ίκαιο αναγνωρίζει τρία ιεραρχικά επίπεδα διακυβέρνησης σε αυτό 

το µοντέλο: τη Γενική Συνέλευση των µετόχων (Γ.Σ.), το ∆ιοικητικό Συµβούλιο (∆.Σ.) και 

τα ανώτατα εκτελεστικά στελέχη15. Έτσι, το πρόβληµα που παραµένει είναι το πώς οι 

managers θα «αναγκασθούν» να ενεργούν πάντα προς όφελος των µετόχων. Κάποτε 

είχε προταθεί η χρήση συµβολαίων, όµως στην πράξη αποδείχθηκε ότι δεν συµβάλλει 

στην καλύτερη δυνατή κατανοµή κινδύνου. Κάποιοι άλλοι µηχανισµοί για τη 

διακυβέρνηση των επιχειρηµατικών οργανισµών προτάθηκαν από τους: Jensen και 

Ruback16, Jensen17, Scharfstein18, Grossman και Hart19, Morck, Schleifer και Vishny20, 

Agrawal και Knoeber21 κ.ά. Αυτοί οι µηχανισµοί έχουν να κάνουν µε το διοικητικό 

συµβούλιο (board of directors), τη χρήση εξωτερικών διευθυντών (outside directors), , 

τους µεγαλοµετόχους (large shareholders), τις συγκρούσεις µεταξύ αντιπροσώπων 

(proxy fights), τις επιθετικές εξαγορές (hostile takeovers), τη χρηµατοοικονοµική δοµή 

(corporate financial structure) και την πολιτική δανεισµού της εταιρείας (debt policy). 

                                                             
15 Κίτσος A.-Γ., Εταιρική ∆ιακυβέρνηση και Εσωτερικός Έλεγχος: Σύγχρονες Εξελίξεις και Προοπτικές, Πειραιάς 2006 
16 Jensen M.C. και Ruback R., The Market for Corporate Control: The Scientific Evidence, Journal of Financial 
Economics, σελ. 5-50, 1983 
17 Jensen M.C., Agency Cost of Free Cash Flow: Corporate Finance and Takeovers, American Economic Review, σελ. 
323-329, 1986 αλλά και Michael C. Jensen, Takeovers: Their Causes and Consequences, Journal of Economic 
Perspectives, σελ. 21-48, 1988 
18 Scharfstein D., The Disciplinary Role of Takeovers, Review of Economic Studies, σελ. 185-199, 1988 
19Grossman S. και Hart O., One Share, One Vote and the Market for Corporate Control, Journal of Financial Economics, 
σελ. 175-202, 1988 
20Morck R., Shleifer A. και  Vishny R., Alternative Mechanisms of Corporate Control, American Economic Review, σελ. 
842-852, 1989 
21Agrawal A. και Knoeber C.R., Firm Performance and Mechanisms to Control Agency Problems between Managers 
and Shareholders, Journal of Financial and Quantitative Analysis, σελ. 377-395, 1996 
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2.1.1. ΤΟ ΑΜΕΡΙΚΑΝΙΚΟ ΜΟΝΤΕΛΟ 

Το Αµερικανικό Μοντέλο πολλές φορές ταυτίζεται µε τη γενικότερη έννοια του 

Αγγλοσαξονικού Μοντέλου και µερικές φορές δικαίως. Κατά το Αµερικανικό Μοντέλο, ο 

υπέρτατος στόχος είναι η υποστήριξη των συµφερόντων των µετόχων καθώς και η 

δηµιουργία αξίας για αυτούς (shareholder value), δίχως ταυτοχρόνως να λαµβάνονται 

υπ’ όψιν τα συµφέροντα των υπολοίπων stakeholders. Οι Adolf Berle και Gardiner 

Means παρουσιάζουν µία αντιπροσωπευτική εικόνα της αµερικανικής επιχείρησης ενώ 

ταυτόχρονα οµιλούν για διαχωρισµό της ιδιοκτησίας από τον έλεγχο22. Μέχρι και το 

1950, τα πορίσµατά τους για το πολυµετοχικό µοντέλο της επιχείρησης είχαν σχεδόν 

απόλυτη ισχύ, ενώ έπαιξαν σηµαντικότατο ρόλο στη θεωρητική ανάλυση της εταιρείας 

για πολλά χρόνια. 

Στις αµερικανικές επιχειρήσεις των µέσων του προηγούµενου αιώνα σπάνια κάποιος 

µέτοχος κατείχε κάτι παραπάνω από ένα ελάχιστο µέρος των µετοχών.  Τουλάχιστον 

στις διακόσιες µεγαλύτερες πολυµετοχικές επιχειρήσεις των Ηνωµένων Πολιτειών, δεν 

υφίστατο κάτι τέτοιο. Έτσι, µιλώντας µε σύγχρονους όρους, θα λέγαµε ότι δινόταν 

µεγαλύτερο µέγεθος στο πρόβληµα του «λαθρεπιβάτη»23, καθώς κανείς από τους 

µικροµετόχους δεν ήταν διατεθειµένος να καταβάλει χρόνο και προσπάθεια, 

συµβάλλοντας στον έλεγχο της εκτελεστικής διοίκησης της εταιρείας, καθώς το 

ενδιαφέρον τους ήταν µικρό ενώ ευελπιστούσαν ότι θα επωφελούνταν από την 

προσπάθεια άλλων µετόχων που ίσως να το έκαναν. Έτσι, συνήθως, η δυσαρέσκεια 

των µετόχων για τη ∆ιοίκηση της εταιρείας εκφραζόταν συνήθως µέσω του περίφηµου 

«κανόνα της Wall Street»24, δηλαδή µέσω της πώλησης των µετοχών που είχαν στην 

κατοχή τους25. 

∆εδοµένης, λοιπόν, της σύστασης της µετοχικής οµάδας, συνήθως, η ∆ιοίκηση µιας 

εταιρείας ανέµενε ότι οι µέτοχοι θα ενέκριναν τις αποφάσεις της, καθώς η δύναµη των 

µετόχων στην εκλογή των διοικητικών στελεχών ήταν και παρέµενε απλώς θεωρητική. 

Έτσι, σύµφωνα µε τους Berle και Means, οι περισσότερες αποφάσεις που αφορούσαν 

στην τοποθέτηση εσωτερικών ή εξωτερικών διευθυντών, είτε λαµβάνονταν απ’ ευθείας 

από τον ∆ιευθύνοντα Σύµβουλο (CEO: Chief Executive Officer)26 είτε, στην καλύτερη 

                                                             
22 Berle A. και Means G., The Modern Corporation and Private Property, Εκδ. Macmillan, Νέα Υόρκη 1932 
23 βλ. σηµ. 14 
24 Wall Street Rule on Investments ή Wall Street Walk: Sell a stock rather than try to change the company's policies. 
(Πουλήστε µία µετοχή αντί να προσπαθείτε να αλλάξετε τις στρατηγικές της εταιρείας). Ένας εµπειρικός κανόνας που 
εφαρµόζεται µέχρι σήµερα εν πολλοίς και τον οποίο προσπαθεί να «αλλάξει» η Εταιρική ∆ιακυβέρνηση. 
25 Αυτό στη Χρηµατιστηριακή ορολογία ονοµάζεται και «έξοδος» (exit). 
26 Το υψηλότερο στην ιεραρχία στέλεχος µίας εταιρείας ή ενός οργανισµού, συνήθως υπεύθυνο για τη συνολική της 
∆ιοίκηση 
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περίπτωση, αυτός επόπτευε την όλη διαδικασία, ενώ ταυτοχρόνως οι περισσότερες 

αποφάσεις του ∆ιοικητικού Συµβουλίου εξαρτούνταν από αυτόν. Αυτό γινόταν εξ αιτίας 

των παρακάτω λόγων: 

Α. Ο ∆ιευθύνων Σύµβουλος µπορούσε να ελέγχει την εξέλιξη στην 

ιεραρχία των εσωτερικών διευθυντών και έτσι εκείνοι 

υποτάσσονταν στις αποφάσεις του, µε αντάλλαγµα την 

επαγγελµατική τους εξέλιξη. 

Β. Ταυτόχρονα, οι εξωτερικοί διευθυντές δεν τολµούσαν να 

αµφισβητήσουν τις επιλογές τους ∆ιευθύνοντος Συµβούλου, 

καθώς τις περισσότερες φορέας αυτό µεταφραζόταν σε µη 

παραµονή τους στο ίδιο πόστο και την επόµενη χρονιά. 

Γ. Ο ∆ιευθύνων Σύµβουλος προέδρευε του ∆ιοικητικού 

Συµβουλίου, καθόριζε την ηµερήσια διάταξη των εταιρικών 

συναντήσεων και εποµένως είχε τη δυνατότητα να θεωρήσει εκτός 

ηµερησίας διατάξεως οποιαδήποτε αρνητική τοποθέτηση. 

∆. Επειδή οι συναντήσεις του ∆ιοικητικού Συµβουλίου ήταν λίγες, 

συνήθως οι αρµοδιότητές του ασκούνταν από µία εκτελεστική 

επιτροπή, την οποία αποτελούσαν ορισµένοι εσωτερικοί 

διευθυντές της απόλυτης εµπιστοσύνης του ∆ιευθύνοντος 

Συµβούλου και ο ίδιος. 

Συµπεραίνουµε, λοιπόν, ότι ήταν δύσκολο έως αδύνατο να υπάρξει αντικειµενική κρίση 

για την απόδοση του ∆ιευθύνοντος Συµβούλου και της εταιρείας εν γένει, από τη στιγµή 

που η εκφορά αυτής ήταν δυνατό να οδηγήσει στην αντικατάσταση αυτού που την 

εξέφρασε. Όµως, ακόµα και αν οι ∆ιευθύνοντες Σύµβουλοι σχεδίαζαν να 

αποχωρήσουν, οι ίδιο έβρισκαν και τον διάδοχό τους27. Γίνεται εύκολα αντιληπτό ότι, 

εκείνη την περίοδο, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο, συνήθως, δεν έπαιζε πολύ σηµαντικό 

ρόλο στη διαδικασία διακυβέρνησης. Υπήρχαν, βεβαίως, και κάποιες εξαιρέσεις, οι 

οποίες όµως απλώς επιβεβαίωναν τον κανόνα. Η όλη κατάσταση άλλαξε άρδην στις 

επόµενες δεκαετίες εξ αιτίας τεσσάρων βασικών παραγόντων: 

1.  της ανάπτυξης του ρόλου των θεσµικών επενδυτών.  

                                                             
27Mace M.L., Directors: Myths and Reality, σελ. 184-190, Journal of Finance, 1971. Ο Μ. L. Mace θεωρεί ότι τα 
∆ιοικητικά Συµβούλια εκείνης της εποχής δεν έθεταν σκοπούς, εταιρικές στρατηγικές, ευρείες πολιτικές ή δύσκολες 
ερωτήσεις στις εταιρικές συνεδριάσεις, αλλά περιορίζονταν στην παροχή συµβουλευτικών υπηρεσιών προς την 
εκτελεστική διοίκηση της εταιρείας και την απόλυτη πειθαρχία προς αυτή όταν συζητούσαν θέµατα πολιτικής της 
εταιρείας ή υπερασπίζονταν αποφάσεις. 
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2. της ανάπτυξης της αγοράς των συγχωνεύσεων και 

των εξαγορών. 

3. του διαρκώς αυξανόµενου ενδιαφέροντος διαφόρων 

κοινωνικοοικονοµικών φορέων για την Εταιρική 

∆ιακυβέρνηση. 

4. των εταιρικών και πολιτικών σκανδάλων που είδαν το 

φως της δηµοσιότητας. 
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2.1.1.1 Η ΑΝΑΠΤΥΞΗ ΤΟΥ ΡΟΛΟΥ ΤΩΝ ΘΕΣΜΙΚΩΝ ΕΠΕΝ∆ΥΤΩΝ 

 

Οι θεσµικοί επενδυτές θεωρούνται οργανισµοί επαγγελµατικής διαχείρισης µεγάλων 

χαρτοφυλακίων. Στις Ηνωµένες Πολιτείες τέτοιοι επενδυτές θεωρούνται οι εταιρείες 

επενδύσεων ανοικτού και κλειστού τύπου, οι χρηµατιστηριακές και οι ασφαλιστικές 

εταιρείες, τα συνταξιοδοτικά ταµεία (είτε πρόκειται για αυτά των δήµων ή πολιτειών είτε 

για αυτά των εταιρειών ή οργανισµών κλπ.), αλλά και διάφορα άλλα επενδυτικά 

σχήµατα. 

Η µελέτη των Berle και Means που προαναφέραµε δεν είχε λάβει υπ’ όψιν το ρόλο των 

θεσµικών επενδυτών, γεγονός που δεν πρέπει να προξενεί εντύπωση καθώς εκείνη 

την περίοδο όλοι οι θεσµικοί επενδυτές µαζί δεν κατείχαν περισσότερο από το 10% 

των µετοχικών τίτλων υπό διαπραγµάτευση. Όµως, όπως επισηµαίνει και η 

O’Sullivan28, το τοπίο άρχισε να αλλάζει από την επόµενη δεκαετία. Η κοινωνική 

ευηµερία και η αύξηση του πλούτου του µέσου Αµερικανού, τον «ανάγκασε» να προβεί 

στην αναζήτηση επικερδέστερων –από αυτές που προσέφεραν οι τράπεζες και τα 

κρατικά οµόλογα– τοποθετήσεων των χρηµάτων του. Αυτή η τάση οδήγησε στην 

αύξηση των µετοχικών τίτλων που είχε στην κατοχή του. Οι κύριοι λόγοι που 

δικαιολογούν αυτή την αύξηση είναι η εµπιστοσύνη του στη διαχειριστική ικανότητα των 

θεσµικών επενδυτών, αλλά και το γεγονός ότι αυτού του είδους οι επενδυτικές 

υπηρεσίες του κόστιζαν σχετικά χαµηλά. 

Αυτές οι εξελίξεις, οδήγησαν στη συγκέντρωση δικαιωµάτων ψήφου στους θεσµικούς 

επενδυτές και τους έκαναν να ενδιαφερθούν περισσότερο για τις σηµαντικές υποθέσεις 

των εταιρειών και να ζητήσουν τη συµµετοχή τους στη διαδικασία λήψης αποφάσεων, 

ειδικά για σοβαρά ζητήµατα όπως συγχωνεύσεις και εξαγορές. Έτσι, είναι λογικό οι 

επενδυτές να λαµβάνουν δραστικά ή προληπτικά µέτρα προκειµένου να 

προστατευθούν από πιθανή υποτίµηση της αξίας της εταιρείας, καθώς πλέον η έξοδος 

(exit) δεν ήταν η πρώτη επιλογή (preferred option), αφού θα µπορούσε να πλήξει 

ανεπανόρθωτα την τιµή της µετοχής. 

Εποµένως, τα έως τότε χρησιµότατα συµπεράσµατα των Berle και Means θεωρούνται, 

πλέον, αναχρονιστικά και η ∆ιοίκηση πλέον πρέπει να αναλαµβάνει πρωτοβουλίες 

Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης λαµβάνοντας υπ’ όψιν τις συστάσεις των θεσµικών 

                                                             
28 Βλ. σημ. 9. 
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επενδυτών, καθώς αυτοί κατέχουν πια σηµαντικό µέρος του µετοχικού κεφαλαίου και 

έτσι η συνέχιση ή όχι της θητείας των διοικητικών στελεχών έχει άµεση σχέση µε την 

εναρµόνισή τους ή µη µε τις προαναφερθείσες συστάσεις. Στην πράξη βέβαια δεν 

έχουµε πολλές περιπτώσεις αντιδράσεων εκ µέρους των θεσµικών επενδυτών, αλλά 

αντίθετα τη µειωµένη προσέλευσή τους για την άσκηση του δικαιώµατος ψήφου βάσει 

των µετοχών που κατέχουν. Αυτό, όµως, µπορεί να εξηγηθεί εάν λάβουµε υπ’ όψιν ότι 

πολλοί θεσµικοί επενδυτές είτε ήδη διατηρούν επιχειρηµατικές σχέσεις µε τις εταιρείες 

στις οποίες επενδύουν, είτε πρόκειται να συνάψουν τέτοιου είδους σχέσεις µε αυτές κι 

έτσι δεν είναι διατεθειµένοι να αναλάβουν ενεργότερο ρόλο στις Συνελεύσεις ή το ρίσκο 

της εναντίωσης στη στρατηγική των ανώτατων κλιµακίων της ∆ιοίκησης, καθώς αυτό 

µπορεί να οδηγήσει στη διακοπή των συναλλαγών µε την εταιρεία. Επίσης, είναι 

εύκολα κατανοητό ότι, πολλές φορές, όταν ένας θεσµικός επενδυτής επενδύει σε µία 

εταιρεία, το κάνει διότι έχει εµπιστοσύνη ή συµφωνεί µε τις πρακτικές του management 

της εταιρείας. 

Από ιστορικής πλευράς, το νοµοθετικό πλαίσιο στις Ηνωµένες Πολιτείες περιόριζε τη 

συµµετοχή στην Εταιρική ∆ιακυβέρνηση των θεσµικών επενδυτών και κυρίως των 

τραπεζών, στις οποίες απαγορευόταν η απ’ ευθείας συµµετοχή στο Μετοχικό Κεφάλαιο 

των εταιρειών. Αυτό το γεγονός αποτελούσε µία από τις κυριότερες διαφορές του 

Αµερικανικού Μοντέλου µε το Γερµανικό ή το Ιαπωνικό (τα οποία εξετάζονται στα 

επόµενα κεφάλαια). Η αµερικανική κυβέρνηση µόλις στις αρχές της προηγούµενης 

δεκαετίας άρχισε να ενθαρρύνει την ανάµειξη των θεσµικών επενδυτών στην Εταιρική 

∆ιακυβέρνηση, καταργώντας ταυτοχρόνως τους περιορισµούς ιδιοκτησίας που ίσχυαν 

για τις τράπεζες29. 

2.1.1.2 Η ΑΝΑΠΤΥΞΗ ΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ ΤΩΝ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΕΩΝ ΚΑΙ ΤΩΝ 

ΕΞΑΓΟΡΩΝ 

Μία ακόµα εξέλιξη στην αµερικανική οικονοµία ανέτρεπε τα συµπεράσµατα των Berle 

και Means. Αυτή ήταν η ανάπτυξη της στρατηγικής των συγχωνεύσεων και εξαγορών. 

Αυτή η τάση διογκώθηκε κατά τη δεκαετία του ’80, εξ αιτίας των πλεοναζόντων 

αποθεµάτων δυναµικότητας των αµερικανικών εταιρειών που προήλθαν από τη µεγάλη 

ανάπτυξη της τεχνολογίας, του ανταγωνισµού και των αγορών κεφαλαίου30. Αν στα 

προηγούµενα προσθέσουµε και την αποτυχία των συστηµάτων εσωτερικού ελέγχου 

                                                             
29Gillian S.L. και Starks L.T., Corporate Governance, Corporate Ownership, and the Role of Institutional Investors: A 
Global Perspective, Journal of Applied Finance, Φθινόπωρο/Χειµώνας 2003, σελ. 4-22  
30 Jensen M.C., The Modern Industrial Revolution, Exit and the Failure of Internal Control Systems, Journal of Finance, 
vol. 48, 1993, σελ. 831-880 
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(εκτελεστική διοίκηση και ∆ιοικητικό Συµβούλιο) καταλαβαίνουµε τι ήταν αυτό που 

εξώθησε τα στελέχη της διοίκησης στην προσπάθεια να εκτονώσουν αυτή την 

πλεονάζουσα δυναµικότητα µε εχθρικές εξαγορές και συγχωνεύσεις. 

Αυτό το κύµα εξαγορών της δεκαετίας του ’80 είχε ως αιτία, κατά τον Gordon 

Donaldson, τόσο την αύξηση του πλήθους των θεσµικών επενδυτών, όσο και την 

παροχή περισσότερων πληροφοριών στις αγορές κεφαλαίου, κάτι που ανάγκαζε τη 

∆ιοίκηση να µεγιστοποιήσει την αξία των µετόχων (shareholder value)31. Έως τότε η µη 

ύπαρξη πολλών θεσµικών επενδυτών στις χρηµατοοικονοµικές αγορές, η ιδιοκτησιακή 

διάρθρωση και η Εταιρική ∆ιακυβέρνηση τις εποχής παρείχαν µεν ευελιξία ή οποία 

όµως, πολλές φορές, οδηγούσε στην υιοθέτηση λανθασµένων στρατηγικών ή σε µη 

βέλτιστη κατανοµή των διαθέσιµων πόρων. Μετά, όµως, από τις εξελίξεις αυτές, µε την 

πληρέστερη λειτουργία των κεφαλαιαγορών δόθηκαν στους µετόχους µηχανισµοί 

αποκαθήλωσης των ηγετικών διοικητικών στελεχών, αλλά, κυρίως, αποκαταστάθηκε η 

αξία της µεγιστοποίησης της αξίας των µετόχων. 

Στις µέρες µας, οι επιθετικές προσφορές εξαγορών δεν είναι τόσο αποδοτικές για 

επίδοξους αγοραστές που επιχειρούν µε αυτό τον τρόπο να αποµακρύνουν µία 

αναποτελεσµατική εκτελεστική διοίκηση, καθώς πλέον έχουν βρεθεί τρόποι να 

διασφαλισθούν, µε σηµαντικότερο από αυτούς τα «χάπια δηλητηρίου» (poison pills)32. 

Κατ’ αυτόν τον τρόπο οι επιθετικές εξαγορές στις Ηνωµένες Πολιτείες µετατράπηκαν σε 

χαλαρές διαπραγµατεύσεις, οι οποίες χρησιµοποιούνται ως εφαλτήριο για τις 

διαδικασίες συζητήσεων. 

 

2.1.1.3 ΤΟ ∆ΙΑΡΚΩΣ ΑΥΞΑΝΟΜΕΝΟ ΕΝ∆ΙΑΦΕΡΟΝ ∆ΙΑΦΟΡΩΝ 

ΚΟΙΝΩΝΙΚΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΦΟΡΕΩΝ ΓΙΑ ΤΗΝ ΕΤΑΙΡΙΚΗ ∆ΙΑΚΥΒΕΡΝΗΣΗ  

Το διαρκώς αυξανόµενο ενδιαφέρον διαφόρων κοινωνικοοικονοµικών φορέων για την 

Εταιρική ∆ιακυβέρνηση φάνηκε περισσότερο κατά την περίοδο ύφεσης στις αρχές της 

προηγούµενης δεκαετίας. Τότε αρκετοί ∆ιευθύνοντες Σύµβουλοι µεγάλων και 

γνωστότατων πολυµετοχικών επιχειρήσεων εξαναγκάστηκαν σε παραίτηση µε 

                                                             
31Donaldson G., Corporate Restructuring, Harvard Business School Press 1994 
32Τα poison pills αποτελούν µία τακτική αποφυγής µίας επιθετικής εξαγοράς κάνοντας την εξαγοραζόµενη εταιρεία να 
φαίνεται λιγότερο ελκυστική. Για παράδειγµα, µία εταιρεία µπορεί πριν από µία τέτοια εξαγορά να δώσει σε 
συγκεκριµένη κατηγορία µετόχων το δικαίωµα να αποζηµιωθούν µε αρκετά καλά χρήµατα για τις µετοχές τους, 
µεταφέροντας ένα σχετικά µεγάλο επιπρόσθετο κόστος στον επίδοξο αγοραστή. Ακόµη, µπορεί να πουλήσει ένα πολύ 
βασικό περιουσιακό στοιχείο σε µία φιλική εταιρεία ή (πριν την εξαγορά) να ανανεώσει τα συµβόλαια των ανώτατων 
διοικητικών στελεχών θέτοντας µία µακρινή ηµεροµηνία λήξης, κάνοντας έτσι τη δοµή της εταιρείας πολύ δύσκολη και 
ακριβή να αλλαχθεί. 
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απαίτηση θεσµικών επενδυτών, οι οποίοι κατείχαν µεγάλο µέρος του εταιρικού 

µετοχικού κεφαλαίου. 

 

2.1.1.4. ΕΤΑΙΡΙΚΑ ΚΑΙ ΠΟΛΙΤΙΚΑ ΣΚΑΝ∆ΑΛΑ ΠΟΥ ΕΙ∆ΑΝ ΤΟ ΦΩΣ ΤΗΣ 

∆ΗΜΟΣΙΟΤΗΤΑΣ 

Μέσα στο σύνολο των πολιτικών σκανδάλων που ταλάνιζαν τις Ηνωµένες Πολιτείες το 

1973 και ανάγκασαν τον Πρόεδρο Nixon σε παραίτηση, βρέθηκε και το γεγονός ότι 

κάποιες εταιρείες είχαν κάνει ενισχύσει παράνοµα τον προεκλογικό του αγώνα µε 

προσφορές τους. Μάλιστα, ένα στέλεχος µίας από τις 500 µεγαλύτερες εταιρίες των 

Ηνωµένων Πολιτειών33 του είχε παραδώσει απ’ ευθείας στο Λευκό Οίκο αρκετές 

χιλιάδες δολάρια σε µετρητά. Επίσης, ήλθαν στο φως δωροδοκίες και σε πολιτικά 

πρόσωπα άλλων χωρών. Ύστερα από αυτά τα γεγονότα η Επιτροπή Ασφαλειών και 

Συναλλαγών (Securities and Exchange Commission – SEC) έδωσε κάποιο χρονικό 

περιθώριο στις επιχειρήσεις ώστε να κλείσουν τις υποθέσεις τους, δίχως να τους 

ασκηθούν διώξεις. Έτσι πάρα πολλές πολυµετοχικές επιχειρήσεις διεξήγαν έρευνα για 

τις δικές τους περιπτώσεις για παράνοµες ή µη συναλλαγές, κάτι που για µερικές από 

αυτές αποτέλεσαν αιτία καταστροφής της δηµόσιας εικόνας τους. 

Όλα αυτά τα σκάνδαλα κατέδειξαν την ανεπάρκεια των έως τότε εσωτερικών 

πρακτικών εταιρικής διακυβέρνησης και την ανάγκη για την υιοθέτηση νέων πρακτικών. 

Μάλιστα, έγινε λόγος για υποχρεωτική επιβολή τους, βάσει νόµου. Το άµεσο 

αποτέλεσµα όλων αυτών των γεγονότων ήταν ένα µεγάλο πρόγραµµα για αυτό το 

θέµα, το οποίο ξεκίνησε το Αµερικανικό Νοµικό Ινστιτούτο (American Law Institute) και 

κατέληξε σε µία πολύ σηµαντική µελέτη µε τίτλο: «Αρχές Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης» 

(Principles of Corporate Governance). 

                                                             
33 Σύμφωνα με τη λίστα «Fortune 500» του αμερικανικού περιοδικού Fortune. 
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2.1.1.5 ΤΟ ΑΜΕΡΙΚΑΝΙΚΟ ΜΟΝΤΕΛΟ: ΑΠΟ ΤΟ ΧΘΕΣ ΣΤΟ ΣΗΜΕΡΑ 

 

 

Στο Αµερικανικό Μοντέλο είναι προφανής η εµπιστοσύνη στους µηχανισµούς της 

αγοράς, οι οποίοι αποτελούν τον αποκλειστικό µηχανισµό ελέγχου και επιδιώκουν, µε 

διάφορους τρόπους, να εναρµονίσουν τα συµφέροντα των µετόχων µε αυτά των 

managers, ώστε να επιτευχθεί η µέγιστη κερδοφορία και αποδοτικότητα. 

Έτσι, πλέον, σε αντίθεση µε το παρελθόν, υπάρχει µία ενεργή και ανταγωνιστική αγορά 

διευθυντικών στελεχών, η οποία επιβραβεύει τα επιτυχηµένα στελέχη εφοδιάζοντάς τα 

µε προοπτικές επαγγελµατικής ανέλιξης, σε έναν χώρο ο οποίος χαρακτηρίζεται από 

έντονη κινητικότητα (career concerns). Η ύπαρξη και µόνο αυτής της αγοράς συµβάλλει 

στην προσπάθεια για µεγιστοποίηση του εταιρικού κέρδους από τους managers, αφού 

σε αυτό το ανταγωνιστικό περιβάλλον, όποιος κρίνεται ανεπαρκής να συµβάλλει στη 

δηµιουργία εταιρικής αξίας, αποµακρύνεται από την εταιρεία και αντικαθίσταται από 

κάποιον άλλο. Συγκεκριµένα στις Ηνωµένες Πολιτείες, αυτός ο θεσµός συνδυάζεται µε 

κάποια συστήµατα κινήτρων για τα ανώτερα διοικητικά στελέχη, τα οποία 

περιλαµβάνουν αµοιβές που έχουν άµεση σχέση µε την εταιρική απόδοση. Αυτά τα 

κίνητρα, όπως και τα bona, οι µισθοί και το συνταξιοδοτικό πλάνο που προορίζονται 

για τον ∆ιευθύνοντα Σύµβουλο, πλέον καθορίζονται από µία επιτροπή αποζηµιώσεων.  

Επίσης πλέον τα ∆ιοικητικά Συµβούλια είναι αρκετά µικρότερα από ότι ήταν µισό αιώνα 

πριν. Ακόµα, σήµερα η πλειοψηφία στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο, ανήκει στους 

εξωτερικούς διευθυντές, οι οποίοι συνήθως αποτελούν συνταξιοδοτηµένους πρώην 

∆ιευθύνοντες Συµβούλους, οι οποίοι διαθέτουν αρκετά µεγάλη εµπειρία και δρουν 

ανεξάρτητα. Όλες οι εταιρίες έχουν επιτροπές εσωτερικού ελέγχου, οι οποίες 

στελεχώνονται κατ’ αποκλειστικότητα από ανεξάρτητους διευθυντές. Ο ∆ιευθύνων 

Σύµβουλος δεν έχει την αποκλειστικό έλεγχο των συνεδριάσεων του ∆ιοικητικού 

Συµβουλίου, ενώ και σηµαντικές δραστηριότητες που παλαιότερα αποτελούσαν 

αρµοδιότητες αποκλειστικά εκείνου, πλέον εκτελούνται από επιτροπές που 

απαρτίζονται κυρίως ή αποκλειστικά από ανεξάρτητα µέλη. 
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2.2 ΕΣΩΤΕΡΙΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ ΕΤΑΙΡΙΚΗΣ ∆ΙΑΚΥΒΕΡΝΗΣΗΣ (STAKEHOLDER 

MODEL) 

 

Στο Εσωτερικό Σύστηµα Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης η εξουσία έχει ως βάση την επιρροή 

των τραπεζών (bank oriented model), όπως εκδηλώνεται από τη διοχέτευση πόρων 

προς τις ελλειµµατικές µονάδες (επιχειρήσεις) από τις πλεονασµατικές (νοικοκυριά). Οι 

τράπεζες χρηµατοδοτούν τις εταιρείας και εποµένως παίζουν το ρόλο του ενδιάµεσου 

µεταξύ των εταιρειών και του αποταµιευτικού κοινού,  παρέχοντας πίστωση ή 

κατέχοντας σηµαντικό ποσοστό µετοχών των εταιρειών και διασφαλίζοντας ευρείας 

κλίµακας υπηρεσίες προς επενδυτές και εταιρείες34. Όλη αυτή η διαδικασία έχει ως 

αποτέλεσµα τη δηµιουργία µεγάλων χρεών από τις εταιρείες προς τις τράπεζες. 

Σε αυτό το Μοντέλο, οι managers προσπαθούν να εξυπηρετήσουν τα συµφέροντα 

όλων των παραγόντων που αναµειγνύονται στην εταιρική λειτουργία (αυτούς που 

ονοµάσαµε stakeholders) και όχι µόνο των µετόχων της εταιρείας. Κατά αυτό το 

Σύστηµα Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης, η εταιρεία θεωρείται µία ολοκληρωµένη 

κοινωνικοοικονοµική οντότητα, η οποία θα πρέπει να εξυπηρετήσει τα συµφέροντα 

όλων των stakeholders και όχι απλά των µετόχων. Αυτό δε σηµαίνει σε καµία 

περίπτωση ότι δεν λαµβάνονται υπ’ όψιν και τα συµφέροντα των µετόχων, αφού 

εξυπηρετούνται µέσα στα πλαίσια του εταιρικού συµφέροντος. 

Το βασικότερο χαρακτηριστικό του Stakeholder Model είναι ότι παρέχει τη δυνατότητα 

στους µετόχους να ασκήσουν έλεγχο µε σχετικά µικρό κόστος. Μια και το Σύστηµα 

αυτό έχει να κάνει µε πιστούς επενδυτές και ισχυρούς µετόχους, αυτοί έχουν και 

κίνητρο και δύναµη να παρακολουθούν, αλλά και να ελέγχουν τις αποφάσεις της 

εκτελεστικής διοίκησης. Έτσι το πρόβληµα της υποστήριξης των ιδίων συµφερόντων 

των managers εναντίον των συµφερόντων των µετόχων35, το οποίο συναντήσαµε στο 

προηγούµενο µοντέλο Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης, µετατρέπεται σε πρόβληµα 

                                                             
34 Sheikh S. και Reew W., Corporate Governance and Corporate Control, Cavendish Publishing, 1995 
35 Πρόβλημα «Εντολέα-Εντολοδόχου»: Σε μια εταιρεία, οι μέτοχοι είναι οι εντολείς και οι διευθυντές οι 

εντολοδόχοι. Ο στόχος του συστήματος ανταμοιβής είναι να ευθυγραμμίσει τα ενδιαφέροντα του 

εντολέα και του εντολοδόχου.  

Τα στελέχη που ανταμείβονται βάσει οικονομικής απόδοσης ίσως να προτιμούν τη διεύρυνση της 

εταιρείας εφόσον η ανταμοιβή ισοσταθμίζει τα εισοδήματά τους. Οι μέτοχοι όμως μπορούν να 

διευρύνουν από μόνοι τους το χαρτοφυλάκιό τους αν το επιθυμούν. 
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υποστήριξης των συµφερόντων των ισχυρών µεγαλοµετόχων εναντίον των 

αδύναµων µετόχων µειοψηφίας. 

Οι πρώτοι, πέρα από την τροφοδότηση της εταιρείας µε πιστωτικά κεφάλαια, έχουν 

αναπτύξει κι άλλες στενές σχέσεις µε αυτή, αφού είναι δυνατή η άµεση µεταξύ τους 

επικοινωνία και εποµένως η µεταξύ τους συνεννόηση και συµφωνία για τον τρόπο 

παρακολούθησης και ελέγχου της εκτελεστικής διοίκησης. Αυτό βέβαια γίνεται µέσα 

από ένα πλαίσιο, στο οποίο κυριαρχεί κυρίως η συναίνεση και όχι τόσο η σύγκρουση. 

Έτσι, εδώ οι περιπτώσεις των επιθετικών εξαγορών (hostile takeovers) είναι 

σπανιότερες, καθώς τα µεγαλύτερα µερίδια µετοχών συγκεντρώνονται στους ιδρυτές 

της εταιρείας, σε τράπεζες ή άλλου είδους χρηµατοοικονοµικά ιδρύµατα, τα οποία 

έχουν, συνήθως, µακροχρόνιους δεσµούς µε την εταιρεία, συµβάλλοντας στη 

µακροχρόνια επιβίωση και ανάπτυξή της, κι εποµένως συντάσσονται σχεδόν πάντοτε 

µε την εκτελεστική διοίκηση και όχι µε αυτούς που έχουν προθέσεις επιθετικών 

εξαγορών. Σύµφωνα, λοιπόν, µε αυτή τη θεώρηση, η επιχείρηση εξ αιτίας της δύναµης 

και της επιρροής της επιδρά σε διάφορες πτυχές της κοινωνικής ζωής κι εποµένως 

καλείται να διαµορφώσει ένα κοινωνικό πρόσωπο, το οποίο θα σέβεται και θα προάγει 

τις αξίες της δικαιοσύνης και της ηθικής στις σχέσεις της εταιρείας µε όλους τους 

stakeholders36.  

Έτσι, µπορούµε να πούµε ότι εδώ υπεισέρχονται ζητήµατα Εταιρικής Κοινωνικής 

Ευθύνης (Corporate Social Responsibility), µέσα από τα οποία καθορίζεται και το πώς 

η οικονοµική δραστηριότητα της εταιρείας θα φέρει το επιθυµητό, για όλους τους 

εµπλεκόµενους σε αυτή φορείς, κοινωνικό αποτέλεσµα. Ο Salacuse37 καταδεικνύει 

αυτό το γεγονός, επισηµαίνοντας ότι στην Ευρώπη, όπου εφαρµόζεται κυρίως το 

Εσωτερικό Σύστηµα Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης, υπάρχει µία ενιαία συζήτηση για τα 

ζητήµατα Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης και αυτά της Εταιρικής Κοινωνικής Ευθύνης είναι 

ενιαία και αδιαίρετη, σε αντίθεση µε τις Ηνωµένες Πολιτείες, που εφαρµόζεται κυρίως 

το Εξωτερικό Σύστηµα Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης, όπου η διάκριση µεταξύ των δύο 

θεµάτων είναι έκδηλη. 

Συνοψίζοντας, µπορούµε να πούµε ότι το Stakeholder Model χαρακτηρίζεται από 

πολυσυµµετοχικές ή πυραµιδοειδείς τοποθετήσεις, συγκεντρωµένη ιδιοκτησία, 

µακροπρόθεσµους πιστούς επενδυτές, σχετικά µικρή σηµασία της αγοράς εταιρικού 

                                                             
36Letza S., Sun X. και Kirkbride J., Shareholding Versus Stakeholding: a critical review of Corporate Governance, 

Corporate Governance: An International Review, vol. 12 (3), σελ. 242-262, 2004 
37Salacuse J., Corporate Governance, Culture and Convergence: Corporations American Style or with a European 
Touch?, Conference on “Transatlantic Perspectives on E.U.-U.S. Economic Relations: Convergence, Cooperation and 
Conflict”, 2002 
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ελέγχου και της κεφαλαιαγοράς και αυξηµένο ενδιαφέρον για τα ζητήµατα Εταιρικής 

Κοινωνικής Ευθύνης (Ε.Κ.Ε.). 



 

22 

 

2.2.1. ΤΟ ΓΕΡΜΑΝΙΚΟ ΜΟΝΤΕΛΟ 

Τα αντιπροσωπευτικότερα χαρακτηριστικά του Ευρωπαϊκού Συστήµατος Εταιρικής 

∆ιακυβέρνησης συναντώνται στις µεγάλες γερµανικές επιχειρήσεις.  Τα κύρια 

χαρακτηριστικά του Γερµανικού Συστήµατος Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης είναι: 

• οικογενειακός χαρακτήρας των επιχειρήσεων 

• κυρίαρχος ρόλος των τραπεζών στη διακυβέρνηση και στη 

χρηµατοδότηση της επιχειρηµατικής δραστηριότητας 

• συµµετοχή του κράτους στη διακυβέρνηση 

• συγκεντρωµένη ιδιοκτησία 

• σταυροειδής διασύνδεση ανάµεσα στις εταιρείες ώστε να 

προστατεύονται ευκολότερα από εχθρικές εξαγορές και από τη 

διείσδυση ξένων θεσµικών επενδυτών 

• το γεγονός ότι η γερµανική χρηµατιστηριακή αγορά δεν είναι τόσο 

σηµαντική σε σχέση µε την αντίστοιχη των Ηνωµένων Πολιτειών 

• το γεγονός ότι η γερµανική νοµοθεσία προβλέπει κάποιες αρχές 

«συναπόφασης», οι οποίες δίνουν το δικαίωµα για τη λήψη 

στρατηγικών εταιρικών αποφάσεων σε µία µερίδα εργαζοµένων. 

Η σκληρότερη µεταπολεµικά ύφεση της γερµανικής οικονοµίας ήλθε µε την επανένωση 

της Ανατολικής και ∆υτικής Γερµανίας. Εκείνη την περίοδο, ένας από τους 

σηµαντικότερους κλάδους της γερµανικής οικονοµίας, οι αυτοκινητοβιοµηχανίες 

αντιµετώπιζαν προβλήµατα εξαγωγών και απασχόλησης. 

Το όλο κλίµα γέννησε συζητήσεις εντός του πολιτικοοικονοµικού συστήµατος για µία 

νέα προσέγγιση στη διακυβέρνηση των µεγάλων γερµανικών εταιρειών που θα οµοίαζε 

περισσότερο µε το µέχρι τότε επιτυχηµένο αµερικανικό σύστηµα οργάνωσης. Καθώς, 

στις αρχές της προηγούµενης δεκαετίας το κύριο ζητούµενο ήταν η µετάβαση σε µία 

νέα εποχή καπιταλισµού µε µεγαλύτερη συµµετοχή των χρηµατοοικονοµικών αγορών 

στη χρηµατοδότηση των εταιρειών και στην αύξηση του αριθµού των εισηγµένων, αλλά 

κυρίως µε περισσότερη φροντίδα για τα συµφέροντα των µετόχων (Shareholder value). 
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Ο απόλυτος διαχωρισµός µεταξύ εκτελεστικής και εποπτικής εξουσίας αποτελεί τη 

φιλοσοφία του Γερµανικού Συστήµατος Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης. Αυτός ο 

διαχωρισµός, στην ουσία, ισχυροποιεί τον διοικητικό έλεγχο, στον οποίον επίσης έχει 

µεγάλη συµβολή η συµµετοχή των ιδίων των εργαζοµένων αλλά και των ενώσεών 

τους, καθώς κατά κάποιον τρόπο παρέχουν στη ∆ιοίκηση συµβουλευτικές υπηρεσίες. 

Αυτή η άµεση συµµετοχή των εργαζοµένων αναδεικνύει τον κοινωνικότερο χαρακτήρα 

του γερµανικού µοντέλου, καθώς δείχνει πόσο σηµαντικό ρόλο µπορεί να παίξει µία 

οµάδα stakeholders στη διαµόρφωση της στρατηγικής της εταιρείας, αλλά 

ταυτοχρόνως φανερώνει τη δέσµευσή τους προς την κατεύθυνση της εξυπηρέτησης 

των συµφερόντων των µετόχων. Βάσει νόµου, από το 197638 εφαρµόζεται 

υποχρεωτικά ένα δυαδικό σύστηµα διακυβέρνησης σε όλες τις γερµανικές επιχειρήσεις 

που έχουν δικαίωµα έκδοσης µετοχικών τίτλων και στις οποίες απασχολούνται πάνω 

από 2.000 εργαζόµενοι. Αυτό το δυαδικό σύστηµα διακυβέρνησης διέπεται από τις 

αρχές της συναπόφασης (συµµετοχή και των εργαζοµένων στη χάραξη της 

επιχειρηµατικής στρατηγικής). Έτσι, υπάρχουν δύο φορείς το ∆ιοικητικό Συµβούλιο 

(Vorstand) και το Εποπτικό Συµβούλιο (Aufsichtsrat), στο οποίο οι αντιπρόσωποι των 

εργαζοµένων αποτελούν το 50% των µελών του.  

Ένα πολύ ενδιαφέρον στοιχείο της Γερµανικής Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης, το οποίο έχει 

επίσης προσελκύσει µεγάλο ερευνητικό ενδιαφέρον είναι ο ρόλος και η συµµετοχή των 

τραπεζών στη διακυβέρνηση ειδικά σε σχέση µε τον αυξηµένο βαθµό συγκεντρωµένης 

ιδιοκτησίας που επικρατεί στις µεγαλύτερες γερµανικές εταιρείες, εισηγµένες ή µη. 

Εξάλλου, όπως είπαµε το Γερµανικό Μοντέλο κατατάσσεται στα bank oriented 

συστήµατα. 

Η καλύτερη ερευνητική προσπάθεια αναφορικά µε το ρόλο των τραπεζών στη 

διακυβέρνηση µεγάλων γερµανικών εταιρειών πραγµατοποιήθηκε από τους Edwards 

και Nibler39. Αρχικά µελετήθηκε το µέγεθος της συµµετοχής των τραπεζών στη µετοχική 

σύνθεση των εταιρειών του δείγµατος και κατά πόσο αυτό θεωρείται µεγάλο ή µικρό σε 

σχέση µε άλλες κατηγορίες µετόχων. Τελικά, βρέθηκε ότι οι τράπεζες αποτελούσαν το 

µεγαλοµέτοχο σε 13 εταιρείες και  τον δεύτερο µεγαλύτερο µέτοχο (µε υψηλά ποσοστά 

–άνω του 20%- που δίνουν το δικαίωµα ψήφου) σε 17. Ταυτόχρονα δεν καταγράφηκε 

καµία συµµετοχή τράπεζας ως µεγαλοµετόχου σε µη εισηγµένη στο γερµανικό 

χρηµατιστήριο εταιρεία. 

                                                             
38Gesetz über die Mittbestimung der Arbeitnehmer (Mittbestimmungsgesetz), 4 Μαΐου 1976 
39Edwards J. και Nibler M., Corporate Governance in Germany: The role of banks and ownership concentration, 
Economic Policy, 2000, vol. 15 (31) σελ. 239-267  
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Στο δεύτερο στάδιο της έρευνας διαπιστώθηκε ότι οι τράπεζες ελέγχουν δι’ 

αντιπροσώπου το σηµαντικότερο αριθµό ψήφων σε 90 εταιρείες, 86 εισηγµένες και 4 

µη. Επίσης, καταγράφηκε η παρουσία αντιπροσώπων των τραπεζικών οργανισµών 

στα Εποπτικά Συµβούλια των Εταιρειών ως ένας ακόµη τρόπος για τις τράπεζες να 

διαδραµατίσουν κάποιον ρόλο στην Εταιρική ∆ιακυβέρνηση. Σε 22 εισηγµένες και 2 µη 

εισηγµένες η προεδρεία του Συµβουλίου καταλαµβάνεται από εκπρόσωπο τράπεζες.  

Παρ’ όλα αυτά, οι τράπεζες δεν συγκεντρώνουν απόλυτη πλειοψηφία θέσεων στα 

εποπτικά συµβούλια, καθώς µόνο σε µία εταιρεία το ποσοστό που καταλαµβάνουν 

υπερβαίνει το 25% του συνολικού αριθµού θέσεων του Εποπτικού Συµβουλίου. 

Παρ’ όλο, λοιπόν, που ο ρόλος των τραπεζών στο Γερµανικό Μοντέλο είναι 

σηµαντικός, σηµαντικότερη παραµένει η επίδραση της συγκεντρωµένης ιδιοκτησίας και 

αυτή δικαιολογεί σε µεγαλύτερο βαθµό τη συντήρηση της αναπτυξιακής διαδικασίας 

τόσο των γερµανικών εταιρειών όσο και της Γερµανικής Οικονοµίας γενικότερα. Η 

Γερµανική Κεφαλαιαγορά αναπτύσσεται εξαιρετικά αργά, όπως δείχνει και η µονάχα 

οριακή αύξηση των εισηγµένων στο χρηµατιστήριο εταιρειών κατά τη δεκαετία του ’90. 
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2.2.2. ΤΟ ΓΑΛΛΙΚΟ ΜΟΝΤΕΛΟ 

Παρ’ όλο που οι βιοµηχανικές και κοινωνικοοικονοµικές δοµές της Γαλλίας, οι οποίες 

επιδρούν αποφασιστικά στο σύστηµα Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης εξελίσσονται διαρκώς 

τα τελευταία 30 χρόνια, εν µέσω και των συνεχών εναλλαγών των κύριων πολιτικών 

δυνάµεων στην εξουσία. Εν τούτοις, το Γαλλικό Μοντέλο αποτελεί τη δεύτερη 

αντιπροσωπευτικότερη περίπτωση του Ευρωπαϊκού Μοντέλου Εταιρικής 

∆ιακυβέρνησης. 

Μέχρι τα µέσα της δεκαετίας του ’80, το Γαλλικό Κράτος, µέσα από ένα πρόγραµµα 

«κοινωνικοποιήσεων» είχε θέσει υπό τον έλεγχό του τις µεγαλύτερες γαλλικές 

βιοµηχανικές επιχειρήσεις. Για την ακρίβεια, από τις 20 µεγαλύτερες γαλλικές εταιρείες 

κατείχε το 100% δεκατριών εξ αυτών, κατέχοντας ταυτοχρόνως πλειοψηφικά µερίδια σε 

πολλές άλλες!40  

Μετά την εποχή των «κοινωνικοποιήσεων» που εφάρµοσε η σοσιαλιστική κυβέρνηση 

ήλθε η εποχή των ιδιωτικοποιήσεων, την οποία εφάρµοσε η συντηρητική παράταξη, 

όταν διαδέχθηκε τους σοσιαλιστές στην εξουσία. Όµως, εξ αιτίας κάποιων σοβαρών 

επιχειρηµατικών σκανδάλων, όπως της Carrefour και της Société Générale, δεν 

κατάφερε να ολοκληρώσει το πρόγραµµά της. 

Στη Γαλλία, η συζήτηση για την Εταιρική ∆ιακυβέρνηση ξεκίνησε πριν από περίπου 10 

χρόνια και έχει ως σηµείο επαφής της µε το αγγλοσαξονικό σύστηµα κάποια 

παρατηρηθέντα φαινόµενα ανεξέλεγκτης συµπεριφοράς των διευθυντών, αλλά και τον 

αυξηµένο αριθµό συγχωνεύσεων και εξαγορών που παρατηρήθηκε στις αρχές της 

προηγούµενης δεκαετίας. Αυτή η τάση σε συνδυασµό µε µία σηµαντική εξασθένιση του 

έως τότε πανίσχυρου συστήµατος σταυροειδούς ιδιοκτησίας και αλυσιδωτής 

διασύνδεσης εταιριών προκάλεσε µία αξιοσηµείωτη, για τα ευρωπαϊκά δεδοµένα, 

εισχώρηση ξένων θεσµικών (π.χ. αµοιβαία κεφάλαια κ.ά.) και µη επενδυτών  στην 

ιδιοκτησία γαλλικών εταιρειών υψηλής κεφαλαιοποίησης, οι οποίες περιλαµβάνονται 

στο δείκτη CAC 40. Αυτή η αλλαγή στο καπιταλιστικό σύστηµα της Γαλλίας µπορεί να 

«χρεωθεί» στα διοικητικά στελέχη των γαλλικών εταιρειών για την ευσυνείδητη 

µεταβολή των επιχειρηµατικών τους στρατηγικών ώστε να ανταποκρίνονται καλύτερα 

στα συµφέροντα και τις απαιτήσεις σε σχέση µε την εταιρική διοίκηση των Αµερικανών 

επενδυτών που εισήλθαν, όπως προαναφέραµε, στη Γαλλική Αγορά. Αυτό το γεγονός 

εξηγεί τη µεγάλη αύξηση της κεφαλαιοποίησης του Γαλλικού Χρηµατιστηρίου, ως 

                                                             
40O’Sullivan M.A., The political economy of comparative corporate governance, Review of International Political 
Economy, vol. 10 (1), 2003, σελ. 23-72 
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ποσοστό του Ακαθαρίστου Εγχωρίου Προϊόντος κατά την τελευταία εικοσαετία, το 

ποσοστό της οποίας (αυτής της αύξησης) έρχεται σε αντίθεση µε αντίστοιχα ποσοστά 

άλλων ανεπτυγµένων ευρωπαϊκών χρηµατιστηριακών αγορών.41 

Εφ’ όσον, πλέον, το Γαλλικό Μοντέλο τείνει να ακολουθήσει κάποιες πρακτικές του 

Αµερικανικού Μοντέλου (υπό την επίδραση, βέβαια, των Αµερικανών που εισήλθαν 

στη Γαλλική Αγορά), όπως για παράδειγµα η προαγωγή των συµφερόντων των 

µετόχων, θα πρέπει ταυτόχρονα να ληφθούν µέτρα ώστε να αποφευχθούν σκάνδαλα, 

παρόµοια µε αυτά των Ηνωµένων Πολιτειών. Κάτι τέτοιο θα µπορούσε να γίνει είτε µε 

θεσµικές αλλαγές προκειµένου να επιτευχθεί µεγαλύτερος βαθµός διαφάνειας στις 

χρηµατοοικονοµικές δραστηριότητες είτε µε αναβάθµιση των µηχανισµών εποπτείας 

των κινήτρων απόδοσης των διοικητικών στελεχών σε ότι αφορά στην απονοµή των 

δικαιωµάτων προαίρεσης µετοχών (stock options). Κατ’ αυτόν τον τρόπο, µειώνεται ο 

κίνδυνος οι ∆ιευθύνοντες Σύµβουλοι ή άλλα ανώτατα διοικητικά στελέχη να 

υιοθετήσουν στρατηγικές εξυπηρέτησης βραχυχρονίων προσωπικών συµφερόντων, οι 

οποίες θέτουν σε κίνδυνο τόσο τη µακροχρόνια στρατηγική και την ανταγωνιστικότητα 

της εταιρείας, όσο και την εµπιστοσύνη των επενδυτών στην αγορά. 

                                                             
41Goyer M., The transformation of Corporate Governance in France, US-France Analysis Series, The Brookings 
Institution, 2003 
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2.2.3. ΤΟ ΙΤΑΛΙΚΟ ΜΟΝΤΕΛΟ 

Το Ιταλικό Εταιρικό Σύστηµα χαρακτηρίζεται από τη στενή σύνδεση του πολιτικού 

συστήµατος της χώρας µε ορισµένες από τις ευπορότερες ιταλικές οικογένειες. Παρ’ 

όλο, λοιπόν, που και εκεί το Κράτος προσπάθησε συστηµατικά να δηµιουργήσει 

µεγάλες επιχειρήσεις, όπως έκαναν και η Γερµανία και η Ιαπωνία, εν τέλει δεν πέτυχε 

το στόχο του καθώς το εταιρικό σύστηµα κατέληξε να εξυπηρετεί τα συµφέροντα αυτών 

των ευπόρων οικογενειών αντί για το δηµόσιο συµφέρον. 

Τελικά, οι κυριότερες µορφές χρηµατοδοτικών πόρων έφτασαν να είναι η εσωτερική 

αυτοχρηµατοδότηση και η κρατική χρηµατοδότηση (είτε άµεση υπό τη µορφή 

επιδοτήσεων, είτε έµµεση µέσω του –κρατικά ελεγχόµενου– τραπεζικού συστήµατος).  

Παρ’ όλο που συν τω χρόνω η άντληση κεφαλαίων από το Χρηµατιστήριο 

υποκατέστησε τις άλλες µορφές χρηµατοδότησης, εν τούτοις οι µέτοχοι µειοψηφίας 

παραµένουν απλοί θεατές κατά τη διάρκεια των Γενικών Συνελεύσεων, καθώς τα 

δικαιώµατά τους είναι εξαιρετικά δύσκολο να ασκηθούν. 



 

28 

 

2.3 ΤΟ ΙΑΠΩΝΙΚΟ ΜΟΝΤΕΛΟ 

Σε µία µέση ιαπωνική εταιρεία οι µετοχές στο σύνολό τους σχεδόν βρίσκονται στα χέρια 

ενός ή περισσοτέρων µελών µίας οικογένειας, αντίθετα µε ότι συµβαίνει στις Ηνωµένες 

Πολιτείες Αµερικής και σε αρκετές από τις χώρες-µέλη της Ευρωπαϊκής Ένωσης, όπου, 

συνήθως υιοθετούνται πρακτικές µετοχικής διασποράς. Συνήθως, µία ιαπωνική 

εταιρεία συνδέεται άµεσα µε έναν όµιλο επιχειρήσεων, επίσης υπό τον έλεγχο της ιδίας 

οικογενείας, στον οποίο περιλαµβάνεται ένα σύνολο δηµοσίων και ιδιωτικών εταιρειών.  

Ο έλεγχος των εταιρειών του οµίλου διεξάγεται από την ίδια οικογένεια µέσω 

σταυροειδών συµµετοχών και σύνθετων πυραµιδικών µετοχικών σχηµάτων42� αυτό 

ονοµάζεται στα ιαπωνικά zaibatsu (財閥)43.  Ακόµη, τα δικαιώµατα ψήφου αυτής της 

οικογενείας σε πολλές εταιρείες υπερβαίνουν τα δικαιώµατα κεφαλαίου της. 

Το Ιαπωνικό Μοντέλο, λοιπόν, είναι εξαιρετικά ενδιαφέρον καθώς αποτελεί κάτι 

διαφορετικό από τα πιο δηµοφιλή αµερικανικά και ευρωπαϊκά µοντέλα Εταιρικής 

∆ιακυβέρνησης. Παρ’ όλα αυτά, έχει επηρεαστεί κάπως από το αµερικανικό µοντέλο, εξ 

αιτίας ιστορικών, κυρίως, συγκυριών. Μετά τον Β΄ Παγκόσµιο Πόλεµο και την 

επικράτηση των Συµµάχων, η Ιαπωνία τέθηκε υπό αµερικανική κατοχή και συνάµα 

υιοθέτησε ένα σύστηµα διασκορπισµένης εταιρικής ιδιοκτησίας στα πρότυπα του 

Αγγλοσαξονικού Συστήµατος.  Αυτό «διευκολύνθηκε» µε την κατάσχεση εταιρικών 

περιουσιακών στοιχείων αυτών των οικογενειών και µε την εκδίωξη των 

προηγούµενων (πριν τον πόλεµο) διοικητικών στελεχών44. 

Παρά αυτή την προσπάθεια, η οποία στόχευε στην καθιέρωση της διάσπαρτης 

ιδιοκτησίας µεταβιβάζοντας µετοχικούς τίτλους στα χέρια µεµονωµένων επενδυτών, 

δεν επετεύχθησαν τα αναµενόµενα αποτελέσµατα. Αυτό έγινε επειδή αυτοί οι 

µεµονωµένοι επενδυτές έσπευσαν άµεσα (µε το άνοιγµα του Χρηµατιστηρίου του 

Τόκυου) να «ξεφορτωθούν» τους συγκεκριµένους τίτλους µη διατεθειµένοι να 

αποδεχθούν το µεγάλο κίνδυνο που αυτοί εµπεριείχαν, ενώ ταυτοχρόνως οι πολύ 

χαµηλές τιµές αυτών των τίτλων ευνοούσαν τις επιθετικές εξαγορές45. Επίσης δεν 

προβλέφθηκε ότι η µη επαρκής λειτουργία των µηχανισµών της αγοράς για εταιρικών 

έλεγχο και η σύνδεση της οικονοµικής απόδοσης µε την αµοιβή των εκτελεστικών 

                                                             
42Claessens S., Djankov S., Hung Fan J. P. και Lang H.P.L., Disentangling the Incentive and Entrenchment Effect of 
Large Shareholdings, Journal of  Finance, N. 57, σελ. 2741-2771, ∆εκέµβριος 2002 
43  Ως κυριότεροι ιστορικά εκπρόσωποι του zaibatsu θεωρούνται οι «Μεγάλες Τέσσερις» οικογένειες Mitsubishi, Mitsui, 
Sumitomo και Yasuda, οι οποίες αποτελούν το shidai zaibatsu (四大財閥) [Thayer Watkins, The Zaibatsu of Japan, 
http://www.sjsu.edu/faculty/watkins/zaibatsu.htm] 
44Yafeh Y., Corporate Governance in Japan: Past Performance and Future Prospects, Oxford Review of Economic 
Policy, vol, 16 (2), 2000, σελ. 74-84 
45 όπως προηγουµένως 
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στελεχών, θα µείωνε την απόδοση του συστήµατος, θα το απαξίωνε σταδιακά και -

όπως συνήθως συµβαίνει σε παρόµοιες περιπτώσεις- θα το οδηγούσε  σε κατάρρευση 

µε ταυτόχρονη υιοθέτηση ενός άλλου αποδοτικότερου. Θα επικρατούσε ένα σύστηµα 

το οποίο θα έλεγχε και θα αξιολογούσε πιο αποτελεσµατικά τις διοικητικές 

δραστηριότητες κι εποµένως θα αύξανε την αξία αγοράς της εταιρείας. 

Κατ’ αυτόν τον τρόπο, το σύστηµα που επικράτησε και το οποίο εξακολουθεί να 

χρησιµοποιείται µέχρι τις µέρες µας, είναι αυτό που παρουσιάστηκε στην αρχή του 

κεφαλαίου. Η σταθερή ιδιοκτησία αλλά και η µικρότερη, σε σχέση µε άλλα µοντέλα, 

εκδήλωση στρατηγικών βραχυχρόνιου προσωπικού κέρδους (που, συνήθως, 

υπονοµεύουν τη µακροχρόνια στρατηγική, αλλά και την απόδοση της εταιρείας) εκ 

µέρους των managers συµβάλλουν οδηγούν σε ποιοτικότερη Εταιρική ∆ιακυβέρνηση. 

Αυτό γίνεται σε τέτοιο βαθµό, ώστε πολλοί –βοηθούµενοι από τα αποτελέσµατα 

αρκετών µελετών, τα οικονοµικά αποτελέσµατα των ιαπωνικών εταιρειών αλλά και τη 

µεγάλη βιοµηχανική ανάπτυξη της µεταπολεµικής ιαπωνικής οικονοµίας– να θεωρούν 

το ιαπωνικό µοντέλο αποδοτικότερο του αγγλοσαξονικού. Θεωρείται ότι, τελικά, η ίδια η 

Οικονοµία, µέσω της Αγοράς έδωσε τη λύση εκτοπίζοντας από την ιαπωνική οικονοµία  

το αµερικανικό σύστηµα το οποίο ήταν επιβεβληµένο εξωτερικά και επαναφέροντας το 

ιστορικά «φυσικότερο» για τη χώρα ιαπωνικό, έστω και σε µία πιο εξελιγµένη µορφή (κι 

έχοντας υιοθετήσει κάποια στοιχεία από το αµερικανικό σύστηµα, τα οποία όµως 

υιοθετήθηκαν επειδή ταίριαζαν στην ιαπωνική οικονοµία και όχι επειδή είχαν 

επιβληθεί). 

Μία από τις σηµαντικότερες διαφορές των δύο συστηµάτων είναι και ο ρόλος του 

τραπεζικού συστήµατος.  Οι εταιρείες στηρίζονται περισσότερο στην πίστωση για την 

υλοποίηση των χρηµατοοικονοµικών τους σχεδίων. Εποµένως, οι τράπεζες καλούνται 

να χρηµατοδοτήσουν αυτές τις εταιρείες, αλλά και να παρέχουν σε αυτές µεγάλου 

µεγέθους πιστώσεις, διατηρώντας ένα διαφοροποιηµένο χαρτοφυλάκιο µετοχικών 

τίτλων. Έτσι, έως τις αρχές της προηγούµενης δεκαετίας, οι τράπεζες «έκτιζαν» 

σταθερές και µακροχρόνιες σχέσεις µε αυτές τις δανειολήπτριες εταιρείες και εποµένως 

«αναγκάζονταν» να τις εποπτεύον ελέγχοντας την πιστοληπτική τους ικανότητα, ώστε 

να αποφύγουν ενδεχόµενο κίνδυνο µη ικανοποίησης των δανειακών υποχρεώσεων εκ 

µέρους των εταιρειών. Πέρα από αυτό, αναπτύχθηκε ένας µηχανισµός παρέµβασης 

των τραπεζών στην αναδιοργάνωση των εταιρειών που αντιµετώπιζαν 

χρηµατοοικονοµικές δυσκολίες, επηρεάζοντας τις αλλαγές διοικητικών στελεχών σε 

αυτές τις εταιρείες. 
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Όµως, αυτός ο σηµαντικός ρόλος των τραπεζών στην Εταιρική ∆ιακυβέρνηση, αλλά και 

στον εταιρικό έλεγχο, είχε αρχίσει ήδη να αµφισβητείται από τα τέλη της δεκαετίας του 

’80, όταν πολλές από τις µεγάλες ιαπωνικές εταιρείες, οι οποίες ανταγωνίζονταν σε 

διεθνές επίπεδο, προέβησαν σε µαζική άρση της εµπιστοσύνης τους στο τραπεζικό 

σύστηµα, αλλά και στις υπηρεσίες που παρέχονταν µέσω αυτού. Έτσι, την επόµενη 

δεκαετία, µε την κρίση του ιαπωνικού χρηµατοπιστωτικού συστήµατος αναδείχθηκε η 

ανεπάρκεια των τραπεζών να ασκήσουν αποδοτικό έλεγχο των εταιρικών 

δραστηριοτήτων αλλά και το γεγονός ότι σηµαντικότερο µηχανισµό εποπτείας για τις 

µεγαλύτερες ιαπωνικές εταιρείες µε εξαγωγικό προσανατολισµό αποτελεί η διεθνής 

αγορά. Αυτό, άλλωστε, φαίνεται και από την πορεία των ιαπωνικών εταιρειών υψηλής 

τεχνολογίας (βιοµηχανίες ηλεκτρονικών, ηλεκτρικών, αυτοκινήτων κ.ά.), οι οποίες ποτέ 

στην ιστορία τους δεν είχαν συνάψει σταθερές µακροχρόνιες σχέσεις µε κάποιο από τα 

µεγάλα τραπεζικά ιδρύµατα. 

Η προαναφερθείσα άρση της εµπιστοσύνης αντιµετωπίσθηκε µε έλλειψη ψυχραιµίας 

και σπασµωδικές κινήσεις από τις τράπεζες, οι οποίες –υπό την ανοχή και την 

προστασία του κράτους–  ξεκίνησαν να πιστώνουν επιχειρήσεις µη παραγωγικού ή 

εµπορικού χαρακτήρα προκειµένου να επιβιώσουν. Ήταν αναµενόµενο, λοιπόν, ακόµα 

και µεγάλοι τραπεζικοί οργανισµοί να οδηγηθούν σε σηµαντική έλλειψη επάρκειας 

κεφαλαίου. Αυτό φαίνεται από το γεγονός, ότι από τα 19 µεγαλύτερα τραπεζικά 

ιδρύµατα µόνο ένα διατήρησε ανέπαφη την ταυτότητά του. Ταυτόχρονα, οι εταιρείες 

στα προγράµµατα εξυγίανσης των οποίων, συµµετείχαν αυτές οι τράπεζες να 

αναγκασθούν να αλλάξουν εντελώς τις στρατηγικές επιλογές τους46. Για ακόµα µία 

φορά όµως το Κράτος ανέλαβε να δώσει τη λύση προβαίνοντας σε µία σειρά από 

διαρθρωτικές ενέργειες στο χρηµατοπιστωτικό σύστηµα. 

 

                                                             
46Seki T., Legal Reform and Shareholder Activism by Institutional Investors in Japan, Corporate Governance: An 
International Review, vol. 13 (3), 2005, σελ. 377-385 
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2.4 Η ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΠΕΡΙΠΤΩΣΗ 

Μέχρι σχετικά πρόσφατα τα θέµατα εταιρικού ενδιαφέροντος και λειτουργίας 

ρυθµίζονταν από το απαρχαιωµένο νοµοθετικό πλαίσιο περί ανωνύµων εταιρειών, 

όπως το όριζε ο Νόµος 2190 του 1920. 

Το 1998 τα θέµατα της Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης που είχαν αρχίσει ήδη να 

συζητούνται, υποστηρίχθηκαν µε περισσότερη θέρµη «αναγκάζοντας» το Κράτος και 

την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς να κινητοποιηθούν περισσότερο µε κανόνες, 

νοµοθετικές ρυθµίσεις και κώδικες αρχών. Την ίδια χρονιά το Χρηµατιστήριο Αξιών 

Αθηνών και η Ανώνυµος Εταιρία Ανάπτυξης Συστηµάτων Υποστήριξης Κεφαλαιαγοράς 

(Α.Σ.Υ.Κ. Α.Ε.) εκπόνησαν µία µελέτη σχετικά µε το θέµα της Εταιρικής 

∆ιακυβέρνησης. 

Περίπου ένα χρόνο πιο µετά, τον Απρίλιο του 1999, η Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς 

σύστησε την Επιτροπή για την Εταιρική ∆ιακυβέρνηση στην Ελλάδα47 

προκειµένου να καθιερώσει αποτελεσµατικότερες πρακτικές Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης 

για τις ελληνικές επιχειρήσεις. 

Λίγο αργότερα µέσα στην ίδια χρονιά και συγκεκριµένα τον Οκτώβριο, η 

προαναφερθείσα επιτροπή δηµοσίευσε ένα σηµαντικότατο κείµενο, τιτλοφορούµενο 

«Αρχές Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης στην Ελλάδα: Συστάσεις για την ενίσχυση της 

αποτελεσµατικότητας και του ανταγωνιστικού µετασχηµατισµού της». Ως βάση για τη 

δηµιουργία αυτού του κώδικα αρχών χρησιµοποιήθηκαν οι πλέον εφαρµοσµένες και 

αποδεκτές πρακτικές Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης διεθνώς και ο συγκεκριµένος κώδικας 

αρχών είχε άµεση σχέση µε τις «Αρχές Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης» του Ο.Ο.Σ.Α. 

 

Τα Κέντρο Μελετών και Εκπαίδευσης Χρηµατοοικονοµικής του Πανεπιστηµίου 

Αθηνών επιχείρησε να αξιολογήσει και να καταγράψει την «ποιότητα» της 

                                                             
47 Την επιτροπή αυτή αποτελούσαν 17 µέλη, στα οποία συµπεριλαµβάνονταν νοµικοί, ακαδηµαϊκοί, εκπρόσωποι από το 
χώρο των επιχειρήσεων, κρατικοί υπάλληλοι και στελέχη της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. 
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Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης των εισηγµένων στο ΧΑΑ εταιρειών. Στόχοι του έργου 

αποτελούσαν: 

• η παροχή πληροφόρησης προς τις αρµόδιες αρχές. 

• η δηµιουργία ενός χρήσιµου εργαλείου προς τους θεσµικούς επενδυτές. 

• η αξιολόγηση των εταιρειών που συµµετέχουν στο δείγµα. 

 

∆ηµιουργήθηκε ειδικό ερωτηµατολόγιο για τη διεξαγωγή του έργου αυτού. Αυτό 

είχε δηµιουργηθεί µε τέτοιο τρόπο ώστε να καλύπτονται οι αρχές του ΟΟΣΑ αλλά 

και οι αρχές του ελληνικού κώδικα εταιρικής διακυβέρνησης. Στην αρχή, εστάλη σε 

κάθε εταιρία ξεχωριστά και συµπληρώθηκε κατόπιν συνάντησης ανθρώπων του 

ΚΕΜΕΧ µε στελέχη των εταιριών. 

Στόχος του ΚΕΜΕΧ ήταν τα συµπεράσµατα από την ανωτέρω µελέτη να µπορούν 

να αξιοποιηθούν από την αγορά. Έτσι, ακολούθησε σύσταση Ειδικής Επιτροπής 

Παρακολούθησης, την οποία αποτελούσαν οι εξής: 

• ΕΒΕΑ 

• Ένωση Ελληνικών Τραπεζών 

• Ένωση Θεσµικών Επενδυτών 

• Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς 

• ΣΒΒΕ 

• ΣΕΒ 

• ΣΜΕΧΑ 

• Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών 

Όλοι οι ανωτέρω φορείς συµφώνησαν στην εξής στάθµιση των δεικτών: 

• Βασικά δικαιώµατα µετόχων 20% 

• ∆ιαφάνεια, γνωστοποίηση πληροφοριών και έλεγχος 30% 

• ∆ιοικητικό συµβούλιο 25% 

• ∆ιευθύνων σύµβουλος και εκτελεστικά διευθυντικά στελέχη 15% 
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• �∆έσµευση εταιρικής διακυβέρνησης, κοινωνική ευθύνη και η σχέση µε τους 

             έχοντες νόµιµα συµφέροντα στην εταιρεία 10% 

 

Οι επιχειρήσεις που έλαβαν µέρος στην έρευνα ανήκουν στους δείκτες FTSE/ASE-

20, FTSE/ASE Mid-40, Small Cap-80, καθώς και το Γενικό ∆είκτη Τιµών (Γ∆Τ) του 

Χρηµατιστηρίου Αξιών Αθηνών. Επιπλέον, προστέθηκαν τυχαία εταιρίες που δεν 

αποτελούν µέρος κανενός από τους ανωτέρω δείκτες. Εν τέλει, το σύνολο των 

απαντήσεων που προέκυψαν αντιπροσωπεύει το 86,2% της συνολικής 

κεφαλαιοποίησης της αγοράς. Η µελέτη έδειξε ότι48: 

• Συστηµατική αξιολόγηση του επιπέδου εταιρικής διακυβέρνησης είναι 

εφικτή  στην Ελλάδα, τόσο από πλευράς µεθοδολογίας όσο και από 

πλευράς  ενδιαφέροντος του µεγαλύτερου αριθµού των εισηγµένων 

εταιρειών 

• Εκτός από τα γενικά συµπεράσµατα, οι εταιρείες είχαν ιδιαίτερο ενδιαφέρον 

να  συγκρίνουν τα αποτελέσµατα της δικής τους αποτίµησης µε την άριστη 

βαθµολογία και το µέσο όρο. 

Παρ’ όλο που από ότι φάνηκε στην έρευνα οι περισσότερες ελληνικές επιχειρήσεις 

ακολουθούσαν τις αρχές της Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης, εν τούτοις, επιθυµούσαν 

να µην υπάρχουν θεσµοθετηµένοι κανόνες αλλά οι εταιρείες να είχαν οι ίδιες την 

επιλογή να τις ακολουθήσουν ή όχι. 

 Ένα δεύτερο συµπέρασµα είναι ότι η υιοθέτηση µιας ενεργούς πολιτικής 

συµµόρφωσης προς τις διεθνείς «καλές πρακτικές» έχει ξεκινήσει από κάποιες 

ελληνικές επιχειρήσεις, αλλά είναι απαραίτητο, αργά η γρήγορα, να γίνει 

συνείδηση σε όλες.  

Ένα τρίτο συµπέρασµα είναι ότι η πολιτική εταιρικής διακυβέρνησης είναι 

δυναµική.  Καλή αποτίµηση σε δεδοµένη χρονική στιγµή δε σηµαίνει µακροχρόνια 

εξασφάλιση. 

Εκτός από τα συµπεράσµατα, από τη µελέτη προέκυψαν και χρήσιµες προτάσεις.  

ΣΥΣΤΑΣΕΙΣ ΠΡΟΣ ΤΙΣ ΑΡΜΟ∆ΙΕΣ ΑΡΧΕΣ 

                                                             
48 Ξανθάκης Μ., Τσιπούρη Λ., Σπανός Λ., Έρευνα του Πανεπιστηµίου Αθηνών, Μεθοδολογία Αξιολόγησης του 

Επιπέδου Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης στην Ελλάδα, Επιστηµονική οµάδα, Ιανουάριος 2002 
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• Αξιολόγηση των δυνατοτήτων των νέων τεχνολογιών για τη διευκόλυνση 

χρήσης των δικαιωµάτων των µετόχων µειοψηφίας.  

• ∆ιασαφήνιση/βελτίωση του συστήµατος των δικαιωµάτων προαίρεσης επί 

µετοχών (stock options) 

• Αναβάθµιση δηµοσιογραφικής κάλυψης των εισηγµένων εταιρειών 

• Εξορθολογισµός των συνεδριάσεων του διοικητικού συµβουλίου. 

 

ΣΥΣΤΑΣΕΙΣ ΠΡΟΣ ΤΙΣ ΕΤΑΙΡΕΙΕΣ 

Βασικές συστάσεις 

• Χρήση διαδικτύου ως µηχανισµού ενηµέρωσης των µετόχων 

• Παράλληλη χρήση της αγγλικής γλώσσας ώστε να µπορεί να ενηµερώνεται 

το διεθνές επενδυτικό κοινό 

• Συστηµατική δηµοσιοποίηση εταιρικών γεγονότων 

• Εξήγηση αποκλίσεων στόχων από ανακοινωθέντα 

• ∆οµή και κριτήρια σύνθεσης του διοικητικού συµβουλίου 

• Εισαγωγή ανεξάρτητων µελών στο διοικητικό συµβούλιο 

• Αναβάθµιση θέσης χρηµατοοικονοµικού διευθυντή 

• Ενεργοποίηση του διοικητικού συµβουλίου και συλλογικών φορέων για 

θέµατα εταιρικής κοινωνικής ευθύνης 

• ∆ιερεύνηση περιπτώσεων και συγκυριών για σχέσεις εσωτερικών µε 

εξωτερικούς ελεγκτές 

 

        Πρωτοποριακές συστάσεις 

• Αναµετάδοση της γενικής συνέλευσης µέσω διαδικτύου 

• Περιοδική συζήτηση για επαναπροσδιορισµό του µεγέθους του διοικητικού 

συµβουλίου 

• Εισαγωγή επιτροπών στο διοικητικό συµβούλιο 

• ∆ιατύπωση αρχών και συστηµατική παρακολούθηση της εταιρικής 

διακυβέρνησης 

• Ενσωµάτωση πρακτικών αξιολόγησης του διοικητικού συµβουλίου και του 

διευθύνοντος συµβούλου 
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• Ενσωµάτωση νέων µελών στο διοικητικό συµβούλιο σύνδεση αµοιβών-

αποτελεσµατικότητας για τα εκτελεστικά διευθυντικά στελέχη 

 

Πεδία περαιτέρω διερεύνησης και θεµελίωσης 

• ∆ιαχωρισµός των θέσεων προέδρου του διοικητικού συµβουλίου και του 

διευθύνοντος συµβούλου 

• Σύστηµα διαχείρισης κινδύνων 

• Σύγκριση δικαιωµάτων µειοψηφίας µε άλλες χώρες 

• ∆ιερεύνηση του κατά πόσο η διαδοχή στα ανώτατα κλιµάκια της εταιρείας 

είναι ανεξάρτητη από τις ιδιοκτησιακές σχέσεις 

• ∆ιερεύνηση της συνολικής διάρκειας παραµονής µη εκτελεστικών και 

ανεξάρτητων µελών του διοικητικού συµβουλίου 

• Συστηµατοποίηση της διερεύνησης των θεµάτων εταιρικής κοινωνικής 

ευθύνης49 

                                                             

49 Κέντρο Μελετών και Εκπαίδευσης Χρηµατοοικονοµικών, Εθνικό και Καποδιστριακό Πανεπιστήµιο 

Αθήνων, Εκδόσεις Παπαζήση 2003  



 

36 

 

 

ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ 2ΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 

 

• Agrawal A. και Knoeber C.R., Firm Performance and Mechanisms to Control 

Agency Problems between Managers and Shareholders, Journal of Financial 

and Quantitative Analysis, σελ. 377-395, 1996 

• Ahmadjan C., Changing Japanese Corporate Governance, The Japanese 

Economy, vol. 28 (6), σελ. 59-84, 2000 

• Berle A. και Means G., The Modern Corporation and Private Property, Εκδ. 

Macmillan, Νέα Υόρκη 1932 

• Claessens S., Djankov S., Hung Fan J. P. και Lang H.P.L., Disentangling the 

Incentive and Entrenchment Effect of Large Shareholdings, Journal of  Finance, 

N. 57, σελ. 2741-2771, ∆εκέµβριος 2002 

• Donaldson G., Corporate Restructuring, Harvard Business School Press 1994 

• Edwards J. και Nibler M., Corporate Governance in Germany: The role of banks 

and ownership concentration, Economic Policy, 2000, vol. 15 (31) σελ. 239-267 

• Fama E.F. και Jensen M.C., Seperation of Ownership and Control, The Journal 

of Law and Economics, 1983, σελίδες 301-325 

• Gesetz über die Mittbestimung der Arbeitnehmer (Mittbestimmungsgesetz), 4 

Μαΐου 1976 

• Gillian S.L. και Starks L.T., Corporate Governance, Corporate Ownership, and 

the Role of Institutional Investors: A Global Perspective, Journal of Applied 

Finance, Φθινόπωρο/Χειµώνας 2003, σελ. 4-22  

• Goyer M., The transformation of Corporate Governance in France, US-France 

Analysis Series, The Brookings Institution, 2003 

• Grossman S. και Hart O., One Share, One Vote and the Market for Corporate 

Control, Journal of Financial Economics, σελ. 175-202, 1988 



 

37 

 

• Jensen M.C. και Ruback R., The Market for Corporate Control: The Scientific 

Evidence, Journal of Financial Economics, σελ. 5-50, 1983 

• Jensen M.C., Agency Cost of Free Cash Flow: Corporate Finance and 

Takeovers, American Economic Review, σελ. 323-329, 1986 αλλά και Michael 

C. Jensen, Takeovers: Their Causes and Consequences, Journal of Economic 

Perspectives, σελ. 21-48, 1988 

• Jensen M.C., The Modern Industrial Revolution, Exit and the Failure of Internal 

Control Systems, Journal of Finance, vol. 48, 1993, σελ. 831-880 

• Letza S., Sun X. και Kirkbride J., Shareholding Versus Stakeholding: a critical 

review of Corporate Governance, Corporate Governance: An International 

Review, vol. 12 (3), σελ. 242-262, 2004 

• Mace M.L., Directors: Myths and Reality, σελ. 184-190, Journal of Finance, 

1971 

• Morck R., Shleifer A. και  Vishny R., Alternative Mechanisms of Corporate 

Control, American Economic Review, σελ. 842-852, 1989 

• O’Sullivan M.A., The political economy of comparative corporate governance, 

Review of International Political Economy, vol. 10 (1), 2003, σελ. 23-72 

• O’Sullivan Μ.Α., Corporate Governance and Globalization, INSEAD Working 

Paper, 2000 

• Salacuse J., Corporate Governance, Culture and Convergence: Corporations 

American Style or with a European Touch?, Conference on “Transatlantic 

Perspectives on E.U.-U.S. Economic Relations: Convergence, Cooperation and 

Conflict”, 2002 

• Scharfstein D., The Disciplinary Role of Takeovers, Review of Economic 

Studies, σελ. 185-199, 1988 

• Seki T., Legal Reform and Shareholder Activism by Institutional Investors in 

Japan, Corporate Governance: An International Review, vol. 13 (3), 2005, σελ. 

377-385 



 

38 

 

• Sheikh S. και Reew W., Corporate Governance and Corporate Control, 

Cavendish Publishing, 1995 

• Watkins T., The Zaibatsu of Japan, 

http://www.sjsu.edu/faculty/watkins/zaibatsu.htm] 

• Yafeh Y., Corporate Governance in Japan: Past Performance and Future 

Prospects, Oxford Review of Economic Policy, vol, 16 (2), 2000, σελ. 74-84 

• Αστηθας ∆., Εταιρική ∆ιακυβέρνηση: Η Ενσωµάτωση της ∆ιεθνούς Εµπειρίας 

στην Ελληνική Πραγµατικότητα, Πειραιάς 2005 

• Κέντρο Μελετών και Εκπαίδευσης Χρηµατοοικονοµικών, Εθνικό και 

Καποδιστριακό Πανεπιστήµιο Αθήνων, Εκδόσεις Παπαζήση 2003 

• Κίτσος A.-Γ., Εταιρική ∆ιακυβέρνηση και Εσωτερικός Έλεγχος: Σύγχρονες 

Εξελίξεις και Προοπτικές, Πειραιάς 2006 

• Ξανθάκης Μ., Τσιπούρη Λ., Σπανός Λ., Έρευνα του Πανεπιστηµίου Αθηνών, 

Μεθοδολογία Αξιολόγησης του Επιπέδου Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης στην 

Ελλάδα, Επιστηµονική οµάδα, Ιανουάριος 2002 



 

39 

 

 

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3ο 

ΟΙ ∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΕΙΣ 

3.1 ΠΕΡΙ ∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΕΩΝ 

Οι άνθρωποι διαπραγµατεύονται συνεχώς. Οι φίλοι διαπραγµατεύονται για τον 

τρόπο και το µέρος που θα διασκεδάσουν. Τα παιδιά διαπραγµατεύονται ποιο 

παιχνίδι θα παίξουν. Οι δικηγόροι διαπραγµατεύονται για να διευθετήσουν νοµικές 

διεκδικήσεις πριν καταλήξουν στα δικαστήρια. Οι αστυνοµικοί διαπραγµατεύονται 

µε τους τροµοκράτες και τους ληστές για την απελευθέρωση οµήρων. Τα κράτη 

διαπραγµατεύονται για να πετύχουν συµφωνίες ώστε να µετακινούνται ελεύθερα 

τα προϊόντα που εξάγουν. Οι επιχειρήσεις διαπραγµατεύονται για την πώληση 

προϊόντων, για την αγορά υλικών και για τη σύναψη συνεργασιών. Η 

διαπραγµάτευση δεν είναι µια διαδικασία που χρησιµοποιεί µόνο ο επιδέξιος 

διπλωµάτης, ο ικανός πωλητής ή ο εξαιρετικός µάνατζερ, είναι κάτι που κάνει ο 

καθένας, σχεδόν καθηµερινά σε πολλές πτυχές της ζωής του. Είτε το θέλουµε είτε 

όχι, όλοι οι άνθρωποι αποτελούν εν δυνάµει διαπραγµατευτές. Οι 

διαπραγµατεύσεις είναι στοιχείο της ζωής. 50 

Γιατί, όµως, µπαίνουµε σε αυτή τη διαδικασία; ∆ιαπραγµατευόµαστε για δύο 

κυρίως λόγους. Πρώτον, για κάτι νέο, κάτι καινούργιο που καµιά πλευρά δεν έχει 

τη δυνατότητα να το καταφέρει από µόνη της και δεύτερον, ώστε να επιλυθεί ένα 

πρόβληµα ή µια διχογνωµία µεταξύ δύο πλευρών. Συνεπώς, έχει ιδιαίτερη 

σηµασία να κατανοήσουµε τις βασικές διαδικασίες διαπραγµάτευσης. Βασιζόµαστε 

για αυτό σε διάφορες σχολές εµπειρικής έρευνας αλλά πάντα στοχεύουµε στη 

βαθύτερη κατανόηση της φύσης των διαπραγµατεύσεων. 51 

                                                             
50Kaczmarek, S.D., Pulling back the curtain on “getting to yes”. Best   practice: Negotiating from a win- win 

perspective, KRS Publishing, 2010 

51Thomas W.K., Conflict and conflict management: reflection and  update, Journal of Organizational Behaviour 

(1986-1998), Vol. 13, No. 3, 1992, σελ. 265-  274 
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Αρκετές φορές  οι άνθρωποι γεύονται την αποτυχία στη διαπραγµάτευση επειδή 

δεν αναγνωρίζουν ότι βρίσκονται σε διαπραγµατευτική κατάσταση. Επιλέγοντας 

εναλλακτικές λύσεις διαφορετικές από τη διαπραγµάτευση, είναι πιθανόν να µην 

καταφέρουν να αντιληφθούν µια καλή ευκαιρία και µην επιτύχουν τους στόχους 

τους ή ακόµα και µην χειριστούν τα προβλήµατα τους τόσο οµαλά όσο θα ήθελαν. 

Οι διαπραγµατευτές  θα πρέπει να είναι προετοιµασµένοι να αναγνωρίσουν τις 

συνθήκες της διαπραγµάτευσης, να καταλάβουν τι απαιτείται στη διαδικασία του 

«παζαρέµατος», να γνωρίζουν πώς να αναλύουν, να σχεδιάζουν και να 

διεκπεραιώνουν επιτυχηµένες διαπραγµατεύσεις καθώς και να είναι σε θέση να 

επιτυγχάνουν καλύτερα αποτελέσµατα από πριν. 

 

3.2 ΠΩΣ ΟΡΙΖΕΤΑΙ Η ∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΗ 

 

Σύµφωνα µε τους Rubin και Brown (1975) διαπραγµάτευση αποτελεί η διαδικασία 

κατά την οποία διαφωνούντες εργάζονται από κοινού προκειµένου να επιτευχθεί 

συµφωνία52.  

Κατά τους Lax και Sebenius (1986) η διαπραγµάτευση ορίζεται ως η διαδικασία 

κατά την οποία δύο ή και περισσότερα µέρη επιχειρούν να επιλύσουν κάποιες 

υφιστάµενες διαφορές δρώντας και αποφασίζοντας από κοινού µε απώτερο 

σκοπό όλα τα µέρη να αποκοµίσουν κάποιο όφελος.53 

∆ιαπραγµάτευση, σύµφωνα µε τον Kotler είναι η διαδικασία όπου δύο ή 

περισσότερα µέρη µπαίνουν σε διαδικασία ανταλλαγής αγαθών ή υπηρεσιών 

ώσπου να φθάσουν σε όρους µε τους οποίους όλοι θα είναι ευχαριστηµένοι.54 

Κατά τους Lewicki, Saunders και Minton (2001) οι διαπραγµατεύσεις κυρίως 

διεξάγονται: α) για την από κοινού δηµιουργία κάτι καινούριου που κανένα από τα 

υφιστάµενα µέρη δεν έχει τη δυνατότητα να δηµιουργήσει από µόνο του είτε β) για 

                                                             
52 Rubin J.Z και Brown, B.R., The social psychology of bargaining and negotiation, New York: Academic Press, 1975 
53 Lax D.A. και Sebenius J.K., The manager as Negotiator: Bargaining for cooperation and competitive gain, New York: 
Free Press, 1986 
54 Kotler P. και Keller K.. Μάρκετινγκ-Μάνατζµεντ, µτφρ.: Σοκοδήµος Α, µτφρ.-επιµ.: Κατσαντώνης Ι., επιµ.: Κλήµης 
Γ.Μ.,  Αθήνα: Εκδόσεις Κλειδάριθµος, 2006 
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την επίλυση ενός προβλήµατος ή µίας διχογνωµίας µεταξύ των διαφωνούντων 

µερών.55  

 Κατά έναν πιο πρόσφατο ορισµό, οι Guasco και Robinson, θεωρούν τη 

διαπραγµάτευση ως τη διαδικασία επικοινωνίας µεταξύ δύο ή περισσοτέρων 

µερών για την επίτευξη συµφωνίας.56 

Εν τέλει, διαπραγµάτευση είναι η επικοινωνία κάθε µορφής διαµέσου της οποίας 

επιχειρείται κάποιος άλλος να δραστηριοποιηθεί ή να δώσει την έγκριση / 

συγκατάθεσή του.57 Οι περισσότεροι άνθρωποι στο άκουσµα του όρου 

«διαπραγµάτευση» φέρνουν στο νου τους κάποια επιχείρηση ή κάποια αγορά. 

Στην πραγµατικότητα, η διαπραγµάτευση είναι παρούσα σε κάθε κοµµάτι της 

καθηµερινότητας µας, ίσως και σε µεγαλύτερο βαθµό από το επαγγελµατικό 

κοµµάτι της ζωής µας. 58 

3.2.1 ΤΑ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΜΙΑΣ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ ∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΗΣ 

 

Η κατάσταση διαπραγµάτευσης έχει τα ίδια βασικά χαρακτηριστικά µε τις 

ειρηνευτικές διαπραγµατεύσεις ανάµεσα σε αντιµαχόµενα κράτη και µε τις 

εµπορικές διαπραγµατεύσεις ανάµεσα σε δύο εταιρείες. Τα κοινά χαρακτηριστικά 

τους είναι59: 

1. Υπάρχουν δύο ή περισσότερα µέρη, δηλαδή δύο ή περισσότερα άτοµα, 

οµάδες ή οργανισµοί. Παρ’ όλο που οι άνθρωποι µπορούν να 

«διαπραγµατεύονται» µε τον εαυτό τους (όταν π.χ. «ζυγίζουν» τα δεδοµένα 

προκειµένου να λάβουν τη µία ή την άλλη απόφαση), εν τούτοις όταν 

µιλάµε για διαπραγµάτευση, ο περισσότερος κόσµος την αντιλαµβάνεται 

ως µία διαδικασία που αναφέρεται σε δύο ή περισσότερα µέρη. 

2. Ανάµεσα σε αυτά τα δύο ή περισσότερα µέρη, που αναφέραµε, υπάρχει 

σύγκρουση συµφερόντων. Οι επιδιώξεις της µίας πλευράς δεν ταυτίζονται 

                                                             
55 Lewicki R. και Saunders D. και Minton J., Η φύση των διαπραγµατεύσεων. Αθήνα: Εκδόσεις Κριτική. 9η  έκδοση, 2004 
56 Guasco M. και Robinson P., Principles of negotiation, Canada, 2007 

57 Borisoff D. και Victor D.A., Conflict Management: A Communication  Skills Approach, 2nd Edition, Boston: 

Allyn and Bacon, 1998 

58Thomas W.K., 1992, ό.π.  

59 Lewicki R. et al. (2004) ό.π. 
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µε αυτές της άλλης και εποµένως πρέπει να βρεθεί κάποιος τρόπος να 

επιλυθεί αυτή η σύγκρουση. 

3. Τα µέρη µπαίνουν στη διαδικασία διαπραγµάτευσης από επιλογή, δίχως να 

τα αναγκάζει κάποιος να το κάνουν (αυτό δε συµβαίνει παρά σπάνια). Ο 

λόγος για τον οποίο διαπραγµατεύονται είναι επειδή πιστεύουν ότι 

χρησιµοποιώντας µια µορφή επιρροής θα µπορούσαν να εξασφαλίσουν µια 

συµφωνία καλύτερη από το να δεχθούν απλώς ό,τι επιλέξει να τους δώσει 

ή να τους «επιτρέψει» να πάρουν η άλλη πλευρά.  

4. Οι δύο πλευρές προτιµούν να επιχειρήσουν να φτάσουν σε µία συµφωνία 

από το να συγκρουστούν δηµοσίως, να αναγκαστεί η µια πλευρά να 

συνθηκολογήσει, να διακόψουν κάθε επαφή διά παντός ή να ανατεθεί σε 

µία ανώτερη αρχή η επίλυση της διαφωνίας τους. Η διαπραγµάτευση 

προκύπτει από την έλλειψη ενός σταθερού ή καθιερωµένου συστήµατος 

επίλυσης των συγκρούσεων  ή όταν (παρά την ύπαρξή τους) οι δύο 

πλευρές προτιµούν να προσπαθήσουν να βρουν της δική τους λύση. 

5. Κατά τη διάρκεια της διαπραγµάτευσης κάθε πλευρά περιµένει να δώσει 

και να πάρει κάτι. Είναι αναµενόµενο και οι δύο πλευρές να προβούν σε 

τροποποιήσεις ή υποχωρήσεις σε σχέση µε τις αρχικές τους δηλώσεις, 

αιτήµατα ή αξιώσεις. Ακόµη και αν αρχικά οι δύο πλευρές διαφωνούν 

σφοδρά και επιδιώκουν να περάσουν τις δικές του θέσεις και αναµένουν 

από την άλλη πλευρά να υποχωρήσει, συνήθως στη συνέχεια γίνονται πιο 

µετριοπαθείς και επιθυµούν µία µεγαλύτερη προσέγγιση µεταξύ τους. 

Πλέον, όµως, πολλοί ερευνητές συµπεραίνουν ότι στις αποτελεσµατικές 

διαπραγµατεύσεις οι συµβιβασµοί δεν αποτελούν µονόδροµο, καθώς είναι 

δυνατό να φθάσουν από κοινού σε µία λύση που να ικανοποιεί και τις δύο 

πλευρές (win-win). 

6. Σωστή διαχείριση των άυλων και των υλικών παραγόντων σηµαίνει 

επιτυχηµένη διαπραγµάτευση. Άυλους παράγοντες αποτελούν τα 

ψυχολογικά κίνητρα που ενδεχοµένως να επηρεάζουν άµεσα ή έµµεσα τις 

πλευρές στη διάρκεια µιας διαπραγµάτευσης. Μερικά παραδείγµατα άυλων 

παραγόντων είναι η ανάγκη να κάνει κανείς «καλή εντύπωση» στα άτοµα 

που εκπροσωπεί, η επιθυµία να κλείσει περισσότερες συµφωνίες από του 

υπόλοιπους συναδέλφους του στην εταιρεία και ο φόβος να δηµιουργήσει 

προηγούµενο στις διαπραγµατεύσεις. Οι άυλοι παράγοντες µπορεί επίσης 

να περιλαµβάνουν θεµελιώδεις πεποιθήσεις ή αξίες. Επίσης, µπορεί να 

έχουν τεράστια επιρροή στη διαδικασία και στα αποτελέσµατα της 
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διαπραγµάτευσης για αυτό πρέπει να αντιµετωπίζονται µε ιδιαίτερη 

προσοχή κατά τη διάρκεια της διαπραγµάτευσης.   60 

 

                                                             

60Νικολόπουλος Γ. Ανδρέας, Μόνος εναντίον όλων: Η στρατηγική των διαπραγµατεύσεων, 1η 
Έκδοση, Εκδόσεις Πατάκη, Αθήνα 2009 
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3.2.2 ΤΥΠΟΙ ∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΕΩΝ 

 

Κατά τους Monning και Feketekuty (2004)61 οι διαπραγµατεύσεις χωρίζονται στις 

παρακάτω κατηγορίες: 

1. ∆ιακυβερνητικές διαπραγµατεύσεις (µεταξύ κυβερνήσεων).  

2. Ενδοκυβερνητικές διαπραγµατεύσεις (εντός της κυβέρνησης µεταξύ των 

συγκυβερνούντων πολιτικών κοµµάτων ή ανάµεσα σε διαφορετικές οµάδες ακόµα 

και εντός του ιδίου κόµµατος).  

3. Εµπορικές διαπραγµατεύσεις (ανάµεσα σε επιχειρήσεις, ο όρος είναι δυνατό να 

συµπεριλάβει επιχειρησιακές διαπραγµατεύσεις σχετικές µε τις συµβάσεις, 

επενδύσεις, εµπορικές συµφωνίες κλπ.) . 

4. Ενδοεπιχειρησιακές διαπραγµατεύσεις (εντός της ίδιας επιχείρησης) . 

Είναι ωφέλιµο να κάνουµε µια εκτενή αναφορά για το τι πρέπει να κάνουν οι 

διαπραγµατευτές πριν καθίσουν στο τραπέζι. Η αποτελεσµατική οργάνωση και η 

κατάστρωση στρατηγικής είναι οι πιο κρίσιµοι παράγοντες για να επιτευχθούν οι 

στόχοι της διαπραγµάτευσης. Με αποτελεσµατική οργάνωση και καθορισµό των 

στόχων, οι περισσότεροι διαπραγµατευτές µπορούν να επιτύχουν τους σκοπούς 

τους� χωρίς αυτά, τα αποτελέσµατα προκύπτουν περισσότερο από τύχη παρά 

χάρη στην προσπάθεια του διαπραγµατευτή.62 

Θα αρχίσουµε  µε  το σχεδιασµό και την κατάστρωση στρατηγικής εστιάζοντας σε 

µια διαδικασία που την αποκαλούµε καθορισµό των πλαισίων του προβλήµατος. 

Όπως θα τονίσουµε παρακάτω, ο καθορισµός των πλαισίων είναι το µέσον µε το 

οποίο οι πλευρές σε µια διαπραγµάτευση (ή, πιο γενικά, σε µια σύγκρουση ή µια 

κατάσταση λήψης αποφάσεων) ορίζουν το πρόβληµα.   Ο επιλεγµένος ορισµός 

                                                             
61Monning W.W. και Feketekuty G.,  International trade Negotiations, USA: Institute for Trade and Commercial 
Diplomacy, 2004 
62Lewicki R. et al. (2004), ό.π. 
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του προβλήµατος κατευθύνει τα επόµενα βήµατα στη διαδικασία επιλογής 

στρατηγικής και σχεδιασµού. 

Αφού καθοριστούν τα πλαίσια του προβλήµατος, ακολουθούνται τα εξής βήµατα: 

α) καθορισµός των στόχων των διαπραγµατευόµενων µερών, β) κατάστρωση 

στρατηγικής για την επίτευξη των στόχων αυτών και γ) πλάνο ώστε να εφαρµοστεί 

αυτή η στρατηγική. 

Στη συνέχεια θα δούµε κάποια βασικά στοιχεία από κάθε βήµα. 

Οι κοινωνικοί επιστήµονες που ασχολούνται µε την επικοινωνία, την 

ορθολογικότητα, τη διαδικασία λήψης αποφάσεων, το marketing αλλά και άλλους 

τοµείς, έχουν δείξει τα τελευταία χρόνια ιδιαίτερο ενδιαφέρον στη διαδικασία 

καθορισµού των πλαισίων. Το ενδιαφέρον αυτό έγκειται στο γεγονός ότι 

διαφορετικοί άνθρωποι, οι οποίοι βρίσκονται στην ίδια κατάσταση, την 

προσεγγίζουν και την αντιµετωπίζουν µε εντελώς διαφορετικούς τρόπους. 

Παρακάτω θα δούµε κάποιες από τις σηµαντικότερες προσεγγίσεις αναφορικά µε 

τη διαδικασία καθορισµού των πλαισίων ενός προβλήµατος:63 

1.Τα πλαίσια ως επαγωγικός συλλογισµός. 

Κατά κάποιους ερευνητές τα πλαίσια ορίζονται ως η αντίληψη του ανθρώπου (ή 

του µέρους) που λαµβάνει τις αποφάσεις για τον τρόπο που πρέπει να ενεργήσει 

καθώς και τα προσδοκώµενο αποτέλεσα που αφορά σε µία συγκεκριµένη επιλογή. 

Έτσι, τα πλαίσια είναι ένας τρόπος ώστε να αξιολογηθεί το ρίσκο (risk 

assessment) για το πρόβληµα που προσπαθεί να επιλύσει η διαπραγµάτευση και 

να λάβει µια απόφαση λογική και αποδεκτή –ακόµα και αν σε απόλυτους αριθµούς 

δεν είναι η καλύτερη δυνατή- χρησιµοποιώντας επαγωγικούς συλλογισµούς.  

2.Τα πλαίσια ως κατηγορίες εµπειριών 

Άλλοι ερευνητές θεωρούν ότι οι διαφωνίες, αλλά και άλλες κοινωνικές 

καταστάσεις, δεν διέπονται από σαφήνεια αλλά είναι δυνατό να ερµηνευθούν 

ποικιλοτρόπως. Όπως αναφέραµε και παραπάνω ότι διαφορετικά άτοµα 

προσεγγίζουν µε εντελώς διαφορετικό τρόπο την ίδια κατάσταση, έτσι και σε µία 

διαφωνία / διένεξη µπορούµε να έχουµε εντελώς διαφορετικές προσεγγίσεις που 

                                                             
63Lewicki et al. 2004 ό.π. 
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έχουν να κάνουν µε διαφορετικούς (πολλές φορές και αστάθµητους παράγοντες), 

όπως, π.χ. το διαφορετικό τους κοινωνικοοικονοµικό υπόβαθρο (background), 

διαφορετικές εµπειρίες ή αντίστοιχες καταστάσεις στο παρελθόν τους. Όλα τα 

παραπάνω που δείχνουν τη µοναδικότητα κάθε τέτοιας κατάστασης ονοµάζονται 

«πλαίσιο». Αποτελεί, δηλαδή, έναν ευρύτερο ορισµό που συµπεριλαµβάνει πέραν 

του βασικού προβλήµατος και το περιβάλλον αυτού.  

 3. Τα πλαίσια ως τρόπος ανάπτυξης θεµάτων.  

Η Mary Parker Follet, από τις σηµαντικότερες ερευνήτριες στο συγκεκριµένο 

τοµέα, θεωρεί ότι τα πλαίσια, ουσιαστικά τοποθετούν τις επιθυµίες της κάθε 

πλευράς σε ένα ενιαίο οπτικό πεδίο, συµβάλλοντας έτσι στο να αντιληφθούν τα 

διαπραγµατευόµενα µέρη τα κοινά στοιχεία του προβλήµατος και συντελεί στην 

από κοινού επίλυσή του.64 

                                                             
64Thomas W.K. (1992), ό.π. 
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3.3. ΟΙ ΚΥΡΙΟΤΕΡΕΣ ΠΡΟΣΕΓΓΙΣΕΙΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΤΑΝΟΗΣΗ ΤΟΥ ΠΛΑΙΣΙΟΥ 

ΤΩΝ ∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΕΩΝ 

 

Οι τρεις κύριες κατηγορίες των πλαισίων των διαπραγµατεύσεων είναι : τα πλαίσια 

ως κατηγορίες εµπειριών, τα πλαίσια ως επαγωγικός συλλογισµός, και τα πλαίσια 

ως τρόπος ανάπτυξης θεµάτων, τις οποίες θα εξετάσουµε εν συντοµία 

παρακάτω65. 

3.3.1. ΤΑ ΠΛΑΙΣΙΑ ΤΩΝ ∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΕΩΝ ΣΑΝ ΚΑΤΗΓΟΡΙΕΣ 

ΕΜΠΕΙΡΙΩΝ 

Η πρώτη άποψη όσον αφορά στα πλαίσια είναι ότι αποτελούν κατηγορίες 

εµπειριών τις οποίες τα µέρη µεταφέρουν σε µια ορισµένη κατάσταση. Τα πλαίσια 

διαµορφώνονται µέσα από τις εµπειρίες του διαπραγµατευτή  µε ένα συγκεκριµένο 

άτοµο ή και άλλα άτοµα, τις εµπειρίες από παρόµοιες καταστάσεις, τη στάση 

απέναντι στο διαπραγµατευόµενο ζήτηµα, και άλλες. Οι εµπειρίες µας βοηθούν 

όσον αφορά στον ορισµό σε σχέση µε το τι είναι σηµαντικό και τι ασήµαντο, κι 

αυτοί οι ορισµοί διαµορφώνουν τις προσδοκίες µας µελλοντικά, δηλαδή τι είµαστε 

συνηθισµένοι να επιδιώκουµε καθώς και να βλέπουµε και συνεπώς τι αγνοούµε ή 

παραµελούµε. Βασισµένοι σε αυτή την άποψη, φτάνουµε στο συµπέρασµα ότι τα 

πλαίσια έχουν την δυνατότητα δράσης και ως προκαταλήψεις, µε την έννοια ότι 

προδιαθέτουν το διαπραγµατευτή έτσι ώστε να προσέξει ορισµένες πλευρές µιας 

κατάστασης και να αγνοήσει κάποιες άλλες. Οι ερευνητές οι οποίοι µελετούν τα 

πλαίσια ως κατηγορίες εµπειριών, προσδιορίζουν ποια πλαίσια λειτουργούν, µέσω 

της ανάλυσης των τρόπων επικοινωνίας τους οποίους χρησιµοποιούν οι πλευρές 

µέσα σε µια διαπραγµάτευση και συνάγοντας το πλαίσιο από τη φύση των όσων 

λέγονται.66 

Στην προσέγγιση που θεωρεί τα πλαίσια ως κατηγορίες εµπειριών, η επικοινωνία 

παίζει κεντρικό ρόλο. Οι ερευνητές οι οποίοι υποστηρίζουν ότι η φρασεολογία την 

οποία επιλέγει µια πλευρά να χρησιµοποιήσει εκφράζει ξεκάθαρα τις πεποιθήσεις 

                                                             
65 Βασιλάκου Α., Η γλώσσα του σώµατος ως στρατηγική των διαπραγµατεύσεων, Πειραιάς 2012 
66 Thomas W.K. (1992), ό.π  
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της, την εµπειρία της αλλά και τη γνώµη που έχει για τη διαπραγµάτευση. Η Gray,  

καθώς και συνάδελφοι της υποστήριξαν την άποψη πως υπάρχουν επτά κυρίαρχα 

πλαίσια τα οποία θα µπορούσαν να χρησιµοποιήσουν τα µέρη κατά την διαδικασία 

µιας σύγκρουσης: 

• Το πλαίσιο της απώλειας-κέρδους. Το συγκεκριµένο πλαίσιο σχετίζεται 

µε τον τρόπο τον οποίο βλέπουν τα µέρη το ρίσκο που αφορά στα 

συγκεκριµένα αποτελέσµατα. Ένα πλαίσιο απώλειας-κέρδους είναι 

παρόµοιο µε ένα πλαίσιο γνωστικής προκατάληψης απέναντι σε θέµατα 

ρίσκου, αλλά είναι  πιο πιθανό να µεταβληθεί σε   λειτουργία εµπειρίας 

και αλληλεπίδρασης µε την άλλη πλευρά. 

• Το αποδεικτικό πλαίσιο. Το συγκεκριµένο πλαίσιο αφορά στα γεγονότα 

αλλά και στοιχεία τεκµηρίωσης τα οποία παρουσιάζουν τα µέρη για την 

στήριξη των δεδοµένων  ή και των αποδείξεων που συνηγορούν 

συνηγορούν υπέρ ή κατά µιας ορισµένης έκβασης ή ενός πλαισίου 

απώλειας-κέρδους.67 

• Το διαδικαστικό πλαίσιο σχετίζεται µε τον τρόπο ενέργειας των µερών 

για την επίλυση  των διαφορών τους. Οι διαπραγµατευτές οι οποίοι 

έχουν ισχυρό διαδικαστικό πλαίσιο είναι λιγότερο πιθανό να 

ενδιαφερθούν σχετικά µε τα συγκεκριµένα διαπραγµατευόµενα 

ζητήµατα, αλλά ενδιαφέρονται πιο πολύ για το ποιος βρίσκεται στο 

τραπέζι, πώς θα συνεχιστούν οι συζητήσεις ή πώς θα χειριστούν 

συγκεκριµένα θέµατα. Όταν το ενδιαφέρον είναι κυρίως διαδικαστικό 

αντί να είναι ουσιαστικό, τα διαδικαστικά πλαίσια είναι ισχυρά. 

• Το ουσιαστικό πλαίσιο αφορά στην επιλογή του θέµατος της 

σύγκρουσης. Τα µέρη τα οποία επιλέγουν ένα ουσιαστικό πλαίσιο, 

έχουν συγκεκριµένη διάθεση απέναντι στο βασικό ζήτηµα. 

• Το πλαίσιο του αποτελέσµατος. Αυτό το πλαίσιο αφορά στα είδη των 

προδιαθέσεων που έχει το ένα µέρος σχετικά µε την επίτευξη ενός 

συγκεκριµένου αποτελέσµατος µέσα από την διαπραγµάτευση. Στο 

βαθµό που ένας διαπραγµατευτής έχει ορισµένη προτίµηση σχετικά µε 

το αποτέλεσµα το οποίο θέλει να επιτύχει, το κυρίαρχο πλαίσιο θα είναι 

να εστιάσει όλες τις µεθόδους στρατηγικής, τακτικής και επικοινωνίας 

στην εξασφάλιση αυτού του αποτελέσµατος. Όπως θα επισηµάνουµε 
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πιο κάτω, οι πλευρές που έχουν ισχυρό πλαίσιο αποτελέσµατος είναι 

πιο πιθανό να µετέχουν αρχικά σε επιµεριστικές διαπραγµατεύσεις 

(νίκης-ήττας, κερδίζω-χάνεις) παρά σε άλλες µορφές 

διαπραγµατεύσεων. 

• Το πλαίσιο του χαρακτηρισµού. Αυτό το πλαίσιο αφορά στον τρόπο 

που το ένα µέρος βλέπει το άλλο. Ένα πλαίσιο χαρακτηρισµού µπορεί 

να διαµορφωθεί ξεκάθαρα µέσα από πληροφορίες για την ιστορία ή τη 

φήµη της άλλης πλευράς, από την εµπειρία µε την άλλη πλευρά, ή και 

από τον τρόπο που συµπεριφέρεται η άλλη πλευρά στα αρχικά στάδια 

της διαπραγµατευτικής εµπειρίας. 

• Το πλαίσιο των βλέψεων. Σχετίζεται µε το είδος των προδιαθέσεων της 

µιας πλευράς σχετικά µε την ικανοποίηση ενός ευρύτερου συνόλου 

συµφερόντων ή αναγκών στη διαπραγµάτευση. Ο διαπραγµατευτής 

προσπαθεί να επιτύχει την ικανοποίηση των βασικών αναγκών και 

συµφερόντων του, χωρίς να είναι προσκολληµένος στη διεκδίκηση 

κάποιου συγκεκριµένου αποτελέσµατος. Όπως θα επισηµάνουµε πιο 

κάτω, οι πλευρές που έχουν ισχυρό πλαίσιο βλέψεων, είναι πιθανότερο 

να επιδιώξουν συνθετική διαπραγµάτευση (νίκης-νίκης) παρά κάποια 

άλλη µορφή διαπραγµατεύσεων. 

 

Η Gray, αλλά και η οµάδα συναδέλφων της, περιέγραψαν το συγκεκριµένο 

πλαίσιο µέσω της γλωσσολογικής ανάλυσης των πρακτικών κάποιων 

διαπραγµατεύσεων. Η συγκεκριµένη προσέγγιση οδηγεί σε σηµαντικές 

παρατηρήσεις για τα πλαίσια οι οποίες συνοψίζονται στις παρακάτω:68 

Οι ασυµβατότητες που σχετίζονται µε τα πλαίσια των δύο µερών αποτελούν πηγές 

σύγκρουσης. Οι ασυµβατότητες αυτές προκαλούν ασάφειες αλλά και συγκρούσεις 

που ενδέχεται να δηµιουργήσουν παρεξηγήσεις ή και να οδηγήσουν τα δυο µέρη 

σε κλιµάκωση της σύγκρουσης ή ακόµη και σε αδιέξοδο, είτε να ωθήσουν το ένα, 

ή και τα δύο µέρη, να «ανακατευθύνουν» πιο συµβατά τα πλαίσια της σύγκρουση. 

Τα δύο µέρη της διαπραγµάτευσης ενδέχεται να συζητάνε µεταξύ τους µέσα από 

διαφορετικά πλαίσια δίνοντας µ’ αυτό τον τρόπο διαφορετικό περιεχόµενο στο ίδιο 

πλαίσιο ή ακόµη και µέσω της χρήσης διαφορετικών επιπέδων αφηρηµένων 

εννοιών, παραδείγµατος χάριν ένα πλαίσιο ευρύτερων βλέψεων σε αντίθεση µε 

ένα πλαίσιο συγκεκριµένου αποτελέσµατος. Όσον αφορά σε διαφωνίες µε έντονη 
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πόλωση, ο επαναπροσδιορισµός των πλαισίων, εκ µέρους και των δύο πλευρών, 

µπορεί να µην είναι εφικτός αν δεν γίνει η µεσολάβηση µιας τρίτης πλευράς.  

Πιο συγκεκριµένα, είδη πλαισίων διαπραγµατεύσεων, ενδέχεται να οδηγήσουν σε 

ορισµένα είδη συµφωνιών. Παραδείγµατος χάριν, οι πλευρές οι οποίες 

επιτυγχάνουν συνθετικές συµφωνίες είναι πιθανότερο να χρησιµοποιούν πλαίσια 

βλέψεων καθώς και να συζητούν µεγάλο αριθµό θεµάτων στις διαβουλεύσεις τους. 

Αντίθετα, τα µέρη τα οποία χρησιµοποιούν πλαίσια αποτελέσµατος ή και 

αρνητικού χαρακτηρισµού, είναι πιθανότερο να έχουν αρνητικές απόψεις σχετικά 

µε την άλλη πλευρά αλλά και µια έντονη προτίµηση για ορισµένα αποτελέσµατα, 

έτσι ώστε µέσω της συγκεκριµένης διαδικασίας να οδηγηθούν σε έντονη 

σύγκρουση µε το άλλο µέρος.  

Υπάρχει πιθανότητα, οι πλευρές να χρησιµοποιήσουν παραπάνω από ένα 

πλαίσια. Παραδείγµατος χάριν, ένας εργολάβος ο οποίος έχει αναλάβει την 

κατασκευή ενός εµπορικού κέντρου, το οποίο θα καλύψει έναν υδροβιότοπο, 

βρίσκεται εντός µίας σύγκρουσης και εκτός από το να µιλάει για το εµπορικό 

κέντρο, το οποίο αποτελεί και το ουσιαστικό ζήτηµα, θα πρέπει να αναπτύξει και 

τις προτιµήσεις του για το πώς µπορεί να αποξηρανθεί η γη, το οποίο αποτελεί και 

το πλαίσιο του αποτελέσµατος και εν τέλει πόση συµµετοχή θα πρέπει να έχει η 

γειτονιά αλλά και οι περιβαλλοντολογικές οµάδες σχετικά µε το τι θα συµβεί σε 

αυτόν τον υδροβιότοπο που βρίσκεται στο δικό του οικόπεδο, δηλαδή εδώ γίνεται 

µια αναφορά στο διαδικαστικό πλαίσιο, καθώς και αν βλέπει δυσµενώς ή ευµενώς 

τις συγκεκριµένες οµάδες που αποτελεί και το πλαίσιο χαρακτηρισµού. 

Συνήθως, για ορισµένα είδη θεµάτων γίνεται χρήση συγκεκριµένων πλαισίων. ∆υο 

πλευρές που συζητούν προβλήµατα σχετικά µε τις σχέσεις ενδέχεται να 

χρησιµοποιούν πλαίσια χαρακτηρισµού ενώ δύο µέρη που διαπραγµατεύονται για 

µισθούς, πιθανότατα να χρησιµοποιούν πλαίσια αποτελέσµατος. 

Αν και δεν έχει γίνει εκτενής ανάλυση του συγκεκριµένου θέµατος, τα µέρη  είναι 

πιθανόν να υιοθετούν ένα ορισµένο πλαίσιο λόγω ποικίλων παραγόντων. Οι 

διαφορετικές αξίες των αντίθετων πλευρών, οι διαφορές στη δύναµη, στην 

προσωπικότητα, το υπόβαθρο αλλά και στο κοινωνικό περιβάλλον των 

διαπραγµατευτών ενδέχεται να κάνουν τα µέρη να υιοθετήσουν διαφορετικά 

πλαίσια. 

Παρ’ όλο που η έννοια των πλαισίων φαίνεται πως έχει επιβληθεί σε όσους έχουν 
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παρακολουθήσει αρκετές συγκρούσεις, η έρευνα που αφορά στον εν λόγω τοµέα 

θεωρείται δύσκολη και βρίσκεται ακόµα σε πρώιµο στάδιο. Ωστόσο, διάφοροι 

ερευνητές που έχουν ως αντικείµενο µελέτης τους τις συγκρούσεις, εξακολουθούν 

να συνιστούν τη συγκεκριµένη προσέγγιση αναφορικά µε τα πλαίσια, επειδή 

υπόσχεται µεγαλύτερη κατανόηση σχετικά µε τον τρόπο που τα δύο µέρη ορίζουν 

ποιο είναι το θέµα της σύγκρουσης, το πώς χρησιµοποιούν την επικοινωνία για 

την υποστήριξη και υπεράσπιση του δικού τους πλαισίου και προσπαθούν να 

επηρεάσουν τον προσανατολισµό του αντίθετου µέρους της διαπραγµάτευσης και 

τον τρόπο της επίλυσης των διαφορών τους, σε περίπτωση προφανούς 

λειτουργίας µέσα σε διαφορετικά πλαίσια.69 

3.3.2. ΤΑ ΠΛΑΙΣΙΑ ΤΗΣ ∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΗΣ ΩΣ ΕΠΑΓΩΓΙΚΟΣ 

ΣΥΛΛΟΓΙΣΜΟΣ 

Η δεύτερη προσέγγιση που αφορά στον καθορισµό των πλαισίων κάποιου 

συγκεκριµένου προβλήµατος έχει να κάνει µε τον ορισµό του πλαισίου ως 

επαγωγικού συλλογισµού, δηλαδή ενός συνόλου κανόνων οι οποίοι σχετίζονται µε 

την απλοποίηση των περίπλοκων καταστάσεων αλλά και για λήψη αποφάσεων. Η 

προσέγγιση του επαγωγικού συλλογισµού όσον αφορά στον καθορισµό των 

πλαισίων γενικότερα χαρακτηρίζεται ως στατική και όχι ως δυναµική, εννοώντας 

ότι εστιάζει στο τρόπο µε βάση τον οποίο ένα µέρος της διαπραγµάτευσης 

αντιλαµβάνεται αλλά και διαµορφώνει το αποτέλεσµα, πιο πολύ σε σχέση µε το 

ρίσκο, και τον τρόπο µε βάση τον οποίο το πλαίσιο αυτό οδηγείται στο να 

παραµένει το ίδιο, ανεξάρτητα από τις πληροφορίες και τα γεγονότα που το 

ακολουθούν. Στην συγκεκριµένη ενότητα, θα θεωρήσουµε αυτό το είδος πλαισίου 

ως γνωστική προκατάληψη που είναι δυνατό να καθορίσει τον τρόπο µε τον οποίο 

τα διαπραγµατευόµενα µέρη αξιολογούν τις εναλλακτικές λύσεις, λαµβάνουν τις 

αποφάσεις και αξιολογούν τα αποτελέσµατα των διαπραγµατεύσεων . 

Οι βάσεις της συγκεκριµένης προσέγγισης βασίζονται στην προοπτική θεωρία της 

ανθρώπινης κρίσης και λήψης αποφάσεων καθώς και στην συµπεριφορική θεωρία 

των αποφάσεων. Οι αναλυτές της συγκεκριµένης θεωρίας των αποφάσεων 

ενδιαφέρονται σχετικά µε την ανάπτυξη των επαγωγικών συλλογισµών όσον 

αφορά στη λήψη αποφάσεων για τον λόγο ότι τέτοιες αφαιρέσεις οδηγούν συχνά 

τα µέρη στην λήψη αποφάσεων οι οποίες δεν είναι άριστες, ή είναι παράλογες. 

Παραδείγµατος χάρη, σε περίπτωση που βρίσκονται σε µια κατάσταση όπου 
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µπορούν να πάρουν αποφάσεις βασισµένοι µόνο σε εύκολα διαθέσιµες 

πληροφορίες, συχνά οι διαπραγµατευτές δεν µπαίνουν στον κόπο να ζητήσουν 

παραπάνω πληροφορίες που ενδέχεται να είναι δυσκολότερο να τις βρουν ή και 

να τις καταλάβουν. Συνεπώς ενδέχεται να καθορίσουν το πλαίσιο της απόφασης 

µε τέτοιο τρόπο έτσι ώστε να δίνει το πλεονέκτηµα στην άλλη πλευρά.70 

3.3.3. ΤΑ ΠΛΑΙΣΙΑ ΩΣ ∆ΙΑ∆ΙΚΑΣΙΑ ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ ΤΟΥ ΘΕΜΑΤΟΣ 

 Άλλη µια προσέγγιση, η οποία αφορά στον καθορισµό των πλαισίων, αποκαλείται 

διαδικασία ανάπτυξης του θέµατος. Η συγκεκριµένη προσέγγιση είναι παρόµοια 

µε την πρώτη προσέγγιση και περιλαµβάνει κι αυτή µια επικοινωνιακή πλευρά. 

Όµως, η προσέγγιση επικεντρώνεται στα πρότυπα αλλαγής ή µετασχηµατισµού 

που προκύπτουν κατά την επικοινωνία των δύο πλευρών σε περιβάλλον διένεξης, 

αντί να εστιάζει µόνο στα κυρίαρχα πλαίσια που τα µέρη υιοθετούν σε µια 

διαπραγµάτευση ή µια σύγκρουση.  

Αποτελεί γεγονός πως η διαµόρφωση ενός συγκεκριµένου πλαισίου γίνεται µέσω 

πολλών παραγόντων. Αρχικά, το διαπραγµατευτικό περιβάλλον επηρεάζει  

σηµαντικά τον τρόπο µε τον οποίο ορίζουν και τα δύο µέρη το πρόβληµα. 

Παραδείγµατος χάριν, σε µια διένεξη συνδικάτων-διοίκησης, τα πλαίσια του 

προβλήµατος καθορίζονται µέσα από το ιστορικό των σχέσεων ανάµεσα στα δύο 

µέρη - παράπονα, πρακτικές σε σχέση µε το προσωπικό, ποιότητα σχέσεων 

µεταξύ των κύριων διαπραγµατευτών, και άλλα. Στη συνέχεια, τα πλαίσια 

µπορούν να διαµορφωθούν µέσα από τις συζητήσεις τις οποίες κάνουν τα δύο 

µέρη και σχετίζονται µε τα θέµατα που υπάρχουν στο διαπραγµατευτικό µίγµα. 

Παρ’ όλο που και τα δύο µέρη ενδέχεται να προσεγγίζουν τη συζήτηση µε αρχικά 

πλαίσια που ίσως να µοιάζουν µε τις κατηγορίες που αναφέραµε, η ανταλλαγή 

απόψεων διαπλάθει τη συζήτηση, καθώς η κάθε µια πλευρά θέλει να 

επιχειρηµατολογήσει µε βάση τη δική της οπτική γωνία ή και να αντικρούσει τα 

επιχειρήµατα του άλλου µέρους. Τέσσερις είναι παράγοντες που ενδέχεται να 

επηρεάσουν την εξέλιξη της συζήτησης: 

• Τα δύο µέρη που διαπραγµατεύονται εκφράζουν την διαφωνία τους σχετικά 

µε µόνιµα θέµατα, ή και ζητήµατα που τίθενται. Παραδείγµατος χάριν, οι 

συνθήκες εργασίας ή και τα ζητήµατα µισθοδοσίας ενδέχεται να βρίσκονται 

στο τραπέζι σε µία διαπραγµάτευση εργατικής φύσης. Συνεπώς, το 
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συνδικάτο κάθε φορά τα αναφέρει και η διοίκηση περιµένει να 

αναφερθούν και είναι προετοιµασµένη να απαντήσει. Όσον αφορά στις 

διεθνείς διαπραγµατεύσεις, ο Spector υποστηρίζει την άποψη πως οι 

συγκρούσεις οι οποίες ορίζονται σε πλαίσια «εθνικιστικά, εθνικά ή 

ιδεολογικά» είναι δύσκολες όσον αφορά στην επίλυσή τους, και µια 

σηµαντική αποστολή των διαµεσολαβητών σε τέτοιου είδους διενέξεις είναι 

να παρουσιάσουν δηµιουργικά καινούργια πλαίσια. 

• Το κάθε µέρος θέλει να υποστηρίξει και να υπερασπιστεί όσο το δυνατόν 

καλύτερα την προτιµώµενη θέση του. Η µια πλευρά µπορεί να 

συγκεντρώσει γεγονότα, αριθµούς, καταθέσεις ή άλλα αδιάσειστα στοιχεία 

για να πείσει την άλλη πλευρά για την εγκυρότητα των επιχειρηµάτων ή της 

άποψης της. Στα πρώιµα στάδια, όταν η κάθε πλευρά παρουσιάζει τη θέση 

της, είναι συνηθισµένο το γεγονός «να µιλάει η µια πάνω από την άλλη», 

προσπαθώντας µε αυτό τον τρόπο να επιβάλλει µια συγκεκριµένη 

προοπτική ως κυρίαρχη, αντί να ακούσει την άποψη της αντίθετης πλευράς 

και να προσπαθήσει να την αντικρούσει. Η κάθε µια πλευρά ενδιαφέρεται 

να αποκτήσει τον έλεγχο της συζήτησης ελέγχοντας το επίκεντρο της, 

ωστόσο, η επιχειρηµατολογία της κάθε πλευράς σταδιακά µετατοπίζεται, 

καθώς και οι δυο επικεντρώνονται είτε στην κατάρριψη των επιχειρηµάτων 

των αντιπάλων, είτε στην τροποποίηση των δικών τους επιχειρηµάτων 

ανάλογα µε τα επιχειρήµατα των άλλων. 

• Αν δούµε το φαινόµενο από µια µακροσκοπική πλευρά, τα πλαίσια µπορεί 

να καθορίζουν σηµαντικές αλλαγές θέσης αλλά και µετατοπίσεις στη 

συνολική διαπραγµάτευση. Ο κάθε ένας διαπραγµατευόµενος στις 

διπλωµατικές διαπραγµατεύσεις, υποστηρίζει ότι οι επιτυχηµένες 

διαπραγµατεύσεις προκύπτουν µέσα από µια διαδικασία που αποτελείται 

από δύο στάδια, την οποία από κάλεσε «φόρµουλα / λεπτοµέρεια». Οι 

Lewicki, Weiss και Lewin περιγράφουν την συγκεκριµένη διαδικασία ως 

εξής: «Οι πλευρές αναζητούν πρωτίστως ένα συµβιβασµό που να 

καθιερώνει κάποια φόρµουλα ή ένα πλαίσιο ευρύτερων αντικειµενικών 

στόχων και αρχών. Έπειτα, επιλέγουν κάποια επιµέρους σηµεία 

συµφωνίας. Το πλαίσιο ορίζει το υποσύνολο των σηµείων που είναι 

συζητήσιµα, ενώ η φάση της λεπτοµέρειας επιτρέπει τη συζήτηση και το 

«πακετάρισµα» συγκεκριµένων ζητηµάτων, ώστε να επιτευχθεί µια 

διευθέτηση αποδεκτή και από τις δύο πλευρές». Ο Zartman και οι 
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συνάδελφοι του βελτίωσαν το µοντέλο φόρµουλα/λεπτοµέρεια, ορίζοντας 

τρία στάδια: (α) διάγνωση, όπου οι πλευρές αναγνωρίζουν την ανάγκη για 

αλλαγή ή βελτίωση, επανεξετάζουν τα σχετικά στοιχεία και προετοιµάζουν 

τις θέσεις τους� (β) φόρµουλα, όπου οι πλευρές προσπαθούν να 

αναπτύξουν µια κοινή αντίληψη για τη σύγκρουση, συµπεριλαµβάνοντας 

κοινούς όρους, παραποµπές και κριτήρια αµεροληψίας� και (γ) 

λεπτοµέρεια, όπου οι πλευρές επεξεργάζονται τις λειτουργικές 

λεπτοµέρειες που είναι συµβατές µε τη βασική φόρµουλα. Ένα εξαιρετικό 

παράδειγµα αυτής της προσέγγισης είναι οι διαπραγµατεύσεις για τα 

δικαιώµατα και τα συµφέροντα των Ισραηλινών και των Παλαιστινίων στη 

Μέση Ανατολή, που κατέληξαν στην υπογραφή µιας δήλωσης αµοιβαίας 

αναγνώρισης το Σεπτέµβριο του 1993. Η πρόοδος σ’ αυτή την 

παρατεταµένη αντιπαράθεση ήταν κυρίως αποτέλεσµα µιας ξεκάθαρης 

διάγνωσης (η συνέχιση της διαφωνίας δεν συνέφερε καµία από τις δυο 

πλευρές), µιας κοινής φόρµουλας (και φιλοφρονήσεων από κάθε πλευρά 

για το δικαίωµα της άλλης πλευράς για ύπαρξη, ασφάλεια και αυτονοµία)� 

και της ικανότητας να επιλύσουν τις πολύπλοκες λεπτοµέρειες (δηλαδή, 

δεδοµένου αυτού του κοινού οράµατος, τι πρέπει να γίνει ακριβώς για να 

δηµιουργηθεί και να διατηρηθεί ένα κατάλληλο περιβάλλον δικαιωµάτων, 

ευθυνών και εξασφαλίσεων για όλες τις πλευρές).71 

 

• Εν τέλει, η ατζέντα πολλαπλών θεµάτων έχει να κάνει επίσης µε την 

βοήθεια σχετικά µε την διαµόρφωση των πλαισίων ανάπτυξης των 

θεµάτων. Αν και οι πλευρές έχουν συνήθως έναν ή δύο κύριους σκοπούς, 

προτεραιότητες ή βασικά θέµατα προς συζήτηση, συνήθως υπάρχουν 

αρκετά δευτερεύοντα ή και λιγότερο σηµαντικά θέµατα. Όταν τίθενται προς 

συζήτηση, αυτά τα δευτερεύοντα θέµατα συνήθως αλλάζουν τη συζήτηση 

σε σχέση µε τα βασικότερα θέµατα. Παραδείγµατος χάριν, στην προσεκτική 

ανάλυση µιας διαπραγµάτευσης µεταξύ καθηγητών σε δυο σχολικές 

περιφέρειες, ένας ερευνητής έδειξε πώς τα θέµατα άλλαξαν στη διάρκεια 

των συνοµιλιών. Παραδείγµατος χάριν, ένα πρόβληµα προγραµµατισµού 

επανακαθορίστηκε ως θέµα του χρόνου προετοιµασίας των καθηγητών, και 

το πρόβληµα του κόστους της προσωπικής ασφαλιστικής κάλυψης 

                                                             
71Lewicki R. et al (2004), ό.π. 
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µετατράπηκε σε θέµα που σχετίζεται µε την έκταση των ασφαλιστικών 

επιδοµάτων.72 

• Ένα από τα πιο σηµαντικότερα κοµµάτια που αφορά στον καθορισµό των 

πλαισίων ενός προβλήµατος ως ανάπτυξη του θέµατος αποτελεί η 

διαδικασία του επανακαθορισµού των πλαισίων, ή και ο τρόπος µε τον 

οποίο ο τόνος, η ορµή και το επίκεντρο µιας συζήτησης αλλάζουν καθώς οι 

πλευρές παρασύρονται σε αυτήν. Ο επανακαθορισµός των πλαισίων 

αποτελεί µια δυναµική διαδικασία, εντός της οποίας δίνεται η δυνατότητα 

να προκύψει πολλές φορές µια συζήτηση. Λαµβάνει χώρα την στιγµή που 

οι πλευρές προκαλούν η µια την άλλη, παρουσιάζουν τη θέση τους ή 

αποκρούουν τα επιχειρήµατα της άλλης πλευράς, ή κατά την  διάρκεια της 

εξεύρεσης τρόπων για να συµφιλιώσουν φαινοµενικά ασύµβατες απόψεις. 

Ο επανακαθορισµός των πλαισίων, επιπλέον, ενδέχεται να συµβεί όταν η 

µια πλευρά κάνει χρήση µεταφορών, αναλογιών ή συγκεκριµένων 

παραδειγµάτων για να τονίσει ένα σηµείο, κάνοντας την άλλη πλευρά να 

χρησιµοποιήσει το παράδειγµα ή τη µεταφορά σαν ένα νέο τρόπο 

αντιµετώπισης της κατάστασης. Συµπερασµατικά, ο επανακαθορισµός των 

πλαισίων ενός προβλήµατος µπορεί να γίνει σκόπιµα από τη µια ή την 

άλλη πλευρά, ή να προκύψει από τη συζήτηση καθώς οι προκλήσεις ενός 

ατόµου πυροδοτούν τη δηµιουργικότητα και τη φαντασία ενός άλλου 

ατόµου. Σε κάθε περίπτωση, οι πλευρές συχνά προτείνουν έναν νέο τρόπο 

προσέγγισης του προβλήµατος. 

Εν τέλει, η συγκεκριµένη προσέγγιση υπογραµµίζει την µέθοδο µε την οποία η 

συζήτηση για µια διαφωνία αλλάζει ή και µετασχηµατίζει τη φύση της ίδιας της 

διαφωνίας. Παραδείγµατος χάριν, σε µια κλασική µελέτη διενέξεων και 

παραπόνων νοµικού χαρακτήρα, οι Felstiner, Abel και Sarat υποστηρίζουν την 

άποψη πως αυτές οι διενέξεις τείνουν να µετασχηµατιστούν µέσα από µια 

διαδικασία «χαρακτηρισµών, µοµφών και αξιώσεων». Ο χαρακτηρισµός υπάρχει 

όταν τα δύο µέρη, σε µια νοµική διαφωνία, εντοπίζουν ή ταυτοποιούν ένα 

πρόβληµα και το χαρακτηρίζουν. Ύστερα ακολουθούν οι µοµφές, αφού οι 

διαπραγµατευόµενες πλευρές προσπαθούν να εντοπίσουν πού οφείλεται το 

πρόβληµα. Συνεπώς, οι αξιώσεις είναι αποτέλεσµα µιας διαδικασίας που 

προκύπτει από το γεγονός ότι το άτοµο που έχει το πρόβληµα, αποφασίζει να 

έρθει σε αντιπαράθεση, να υποβάλει µήνυση ή να ενεργήσει µε κάποιο τρόπο 

                                                             
72 Ό.π. 
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ενάντια στο άτοµο ή στον οργανισµό που προκάλεσε το πρόβληµα. Συνεπώς, 

όπως υπογραµµίζει ένας σχολιασµός αυτής τη συγκεκριµένης άποψης:73 

Παρ’ όλο που το κάθε µέρος αρχίζει τη διαπραγµάτευση µε κάποια συγκεκριµένη 

αντίληψη ή και ερµηνεία ενός θέµατος, ο τρόπος µε τον οποίο οι άνθρωποι 

εκφράζονται σχετικά µε ένα πρόβληµα επηρεάζει την µέθοδο µε την οποία το 

ορίζουν. Εποµένως, στη συγκεκριµένη περίπτωση, τα πλαίσια, δεν αποτελούν 

απλώς στοιχεία της ατοµικής γνωστικής λειτουργίας, αλλά κατασκευάζονται µε  

τρόπο σύµφωνα µε τον οποίο οι διαπραγµατευτές ορίζουν τα προβλήµατα αλλά 

και τους τρόπους δράσης ταυτόχρονα στη συνοµιλία τους. 

3.4 ΤΕΧΝΙΚΕΣ ΠΟΥ ΧΡΗΣΙΜΟΠΟΙΟΥΝΤΑΙ ΚΑΤΑ ΤΗ ∆ΙΑΡΚΕΙΑ ΜΙΑΣ 

∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΗΣ 

Η αρχή µιας διαπραγµάτευσης σηµατοδοτείται µε τη φάση της προετοιµασίας, η 

οποία είναι εξαιρετικά σηµαντική για την τελική έκβαση. Κατά την διάρκεια της 

φάσης αυτής, κάθε µέρος προσπαθεί να επικεντρώσει κυρίως στα ενδιαφέροντα, 

τα ζητήµατα αλλά και τις θέσεις της άλλης πλευράς και να σχεδιάσει τη τακτική 

που θα ακολουθήσει κατά τη φάση της διεξαγωγής της διαπραγµάτευσης. 74 

Παρακάτω παρουσιάζονται ορισµένες τεχνικές που χρησιµοποιούνται ευρέως στις 

διαπραγµατεύσεις και οι µερικές από τις απαραίτητες δεξιότητες του 

διαπραγµατευτή. 75 

Κατά την διάρκεια της προετοιµασίας της διαπραγµάτευσης, ανάλογα µε την 

περίσταση, άλλοτε επιβάλλεται η πολύ καλή προετοιµασία των 

διαπραγµατευοµένων, ενώ σε κάποιες άλλες (µικρότερης έκτασης και 

αντικειµένου) ίσως κάτι τέτοιο να θεωρείτο υπερβολικό (µη συµφέρον οικονοµικά), 

αλλά επιπλέον να αντιµετωπιζόταν µε επιφύλαξη και καχυποψία από την άλλη 

πλευρά. Σε κάθε όµως περίπτωση είναι καλό πριν την έναρξη της 

διαπραγµάτευσης να εξετάζονται (στον ένα ή τον άλλο βαθµό) τα κάτωθι σηµεία:  

                                                             
73 Thomas W.K., Conflict and conflict management: reflection and  update, Journal of Organizational Behaviour 

(1986-1998), Vol. 13, No. 3,1992, σελ. 265-  274 

74 Borisoff D. and Victor D.A., Conflict Management: A Communication  Skills Approach, 2nd Edition, Boston: 

Allyn and Bacon, 1998 

75 Howick, M.W., Negotiating in tough times, CAmagazine, Vol. 10, 2009 
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• ∆ηµιουργία ατζέντας: στάθµιση των σηµαντικών θεµάτων, το οποία δε 

γίνεται να λείπουν από την agenda της διαπραγµάτευσης. 

 

• ∆ιαπραγµατευτικά όπλα: καλή γνώση για το τι διαθέτει η κάθε πλευρά στο 

«οπλοστάσιό» της για τη διαπραγµάτευση αλλά και προσπάθεια 

υπολογισµού των αντίστοιχων «όπλων» της άλλης πλευράς. 

 

• Το χαµηλότερο σηµείο ωφέλειας που µπορεί να θέσουµε στη 

διαπραγµάτευση (bottom line). 

 

• Εναλλακτικές λύσεις: επίγνωση των εναλλακτικών σε περίπτωση που δεν 

επέλθει συµφωνία καθώς και της πλευράς που επιθυµεί περισσότερο την 

επίτευξή της. 

 

• Ενδεχόµενες συνέπειες: υπολογισµός των συνεπειών ανά περίπτωση 

(επίτευξης ή µη της συµφωνίας). 

 

• Επιδιωκόµενα αποτελέσµατα: υπολογισµός του ενδεχόµενου 

αποτελέσµατος, καθώς και των τρόπων επίτευξής του. 

 

• Ιστορικό αποτελέσµατος: αναζήτηση αντίστοιχων αποτελεσµάτων που 

επετεύχθησαν στο παρελθόν καθώς και των τρόπων επίτευξής τους. 

 

• Ιστορικό σχέσης: υπολογισµός του σηµείου κατά το οποίο η σχέση των 

µερών επηρεάζει το αποτέλεσµα. 

 

• Πιθανότητα συµβιβασµού: Αναζήτηση του κατά πόσο κάθε πλευρά 

διατίθεται να δεχθεί µία συµβιβαστική λύση.  

 

• Στόχοι: θέση των στόχων, αλλά και προσπάθεια υπολογισµού των στόχων 

της άλλης πλευράς. 

 

Κατά τη διάρκεια της διαπραγµάτευσης, οι πιο πολλές µεθοδολογίες 

διαπραγµάτευσης επιµένουν στην ανάγκη τήρησης ορισµένων σηµείων και την 

αποφυγή κάποιων άλλων. Τα σηµεία αυτά είναι τα ακόλουθα:   
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• Ανάγκες: σωστή εκτίµηση των αναγκών, αποφυγής κλιµάκωσής τους 

 

• Αξιοπιστία: αποφυγή υπόσχεσης περισσότερων πραγµάτων από αυτά που 

κάθε πλευρά είναι διατεθηµένη να δώσει (overpromise) 

 

• Αρχική συµφωνία: συµφωνία για την agenda και το χρονοδιάγραµµα 

 

• Αυτοέλεγχος: διατήρηση ψυχραιµίας 

 

• ∆ιευκρινίσεις: διάθεση να δοθούν διευκρινήσεις στο οτιδήποτε δεν είναι 

πλήρως κατανοητό από την άλλη πλευρά 

 

• Επικοινωνία: να διέπεται από απλότητα 

 

• Εστίαση: κάθε πλευρά πρέπει κατά τη διάρκεια της διαπραγµάτευσης να 

είναι αφοσιωµένη εκεί 

 

• Λήψη ∆ιευκρινήσεων: διάθεση να ληφθούν διευκρινήσεις 

 

• Νοµικός έλεγχος: έλεγχος κατά πόσο οι προτεινόµενες λύσεις συµφωνούν 

µε τα κατά τόπους νοµικά συστήµατα. 

 

• Οργάνωση: έλεγχος για την ύπαρξη όλων των απαραιτήτων εγγράφων  

 

• Πίεση: έλεγχος του άγχους και των εντάσεων που µπορεί να προκύψουν 

κατά τη διάρκεια µιας διαπραγµάτευσης 

 

• Προφίλ: συνδυασµός επαγγελµατισµού και απλότητας 

 

• Τυπικότητα: επιδίωξη γραπτής αποτύπωσης των συµφωνιών 

3.5 ΕΠΙΜΕΡΙΣΤΙΚΗ ∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΗ Ή ∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΗ ΝΙΚΗΣ-ΗΤΤΑ 

(∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΗ «ΚΕΡ∆ΙΖΩ-ΧΑΝΕΙΣ» Ή WIN-LOSE NEGOTIATION)  

 

Η πιο συχνή διαπραγµάτευση είναι η εξής: 

-Πόσο κοστίζει αυτό; 
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- €100. 

- Σου δίνω €50. 

- ∆εν πέφτω κάτω από €80 

- €60. 

- €70 

-€65 

- Εντάξει, θα σου το δώσω µε €65. 

Το παραπάνω αποτελεί παράδειγµα επιµεριστικής διαπραγµάτευσης (νίκης-ήττας, 

win-lose), κατά πολλούς την κλασικότερη µορφή διαπραγµάτευσης, η οποία 

αφορά σε καταστάσεις κατά τις οποίες αυτό που προσπαθεί να πετύχει η µία 

πλευρά έρχεται σε άµεση αντίθεση µε αυτό που προσπαθεί να πετύχει η άλλη. Αν, 

δηλαδή, ποσοτικοποιούσαµε τα προσδοκώµενα αποτελέσµατα, η κάθε πλευρά θα 

προσπαθούσε να αυξήσει το µερίδιο της, κάτι το οποίο µε τη σειρά του θα 

συνεπαγόταν µείωση του µεριδίου της άλλης. Σε τέτοιου είδους ανταγωνιστικές 

διαπραγµατεύσεις  κάθε πλευρά προσπαθεί να έχει όσον το δυνατό περισσότερα 

«όπλα» από τον «αντίπαλο». Αυτό µπορεί να σηµαίνει: συγκέντρωση όσο το 

δυνατόν περισσότερων πληροφοριών (µε ταυτόχρονη απόκρυψή τους από τον 

«αντίπαλο»), καλύτερες σχέσεις µε τρίτα πρόσωπα που µπορούν να παίξουν 

κάποιο ρόλο στην επίλυση του συγκεκριµένου ζητήµατος (π.χ. επικεφαλής 

συγκεκριµένων ρυθµιστικών αρχών κλπ.) 

 

Η κριτική που ασκείται στις διαπραγµατεύσεις αυτής της µορφής συνοψίζεται στα 

εξής κύρια σηµεία: 

 

Α) Σε αυτού του είδους τις διαπραγµατεύσεις, οι διαπραγµατευόµενοι τείνουν να 

εστιάζουν περισσότερο στις διαφορές τους, παρά στα κοινά τους σηµεία, κάτι που 

µπορεί να κοστίσει τόσο σε χρόνο όσο και στο αποτέλεσµα της διαπραγµάτευσης. 

 

Β) Ίσως µετατρέψει τη διαδικασία της διαπραγµάτευσης σε µορφή ξεκάθαρης 

σύγκρουσης, η οποία είναι δυνατό να βλάψει τη µελλοντική σχέση των 

διαπραγµατευόµενων µερών. 

 

Γ) Πολλές τέτοιου είδους διαπραγµατεύσεις µπορεί να θεωρηθούν ότι δεν 

διέπονται ιδιαίτερα από ειλικρίνεια, αφού πολλές φορές εντός αυτών η µία πλευρά 

µπορεί να «παρασύρει» την άλλη και να αποκρύψει αυτό που πιστεύει πραγµατικά 

για την κατάσταση. 
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∆) Η λύση που θα προκύψει από µία τέτοια διαπραγµάτευση µπορεί να µην είναι η 

καλύτερη δυνατή. Ίσως να µπορούσε να επέλθει µια διαφορετική συµφωνία µε 

όρους που κανένα από τα διαπραγµατευόµενα µέρη δεν είχε σκεφθεί εκείνη τη 

στιγµή, η οποία θα ήταν περισσότερο συµφέρουσα και για τα δύο µέρη, αλλά 

πλέον δε θα µπορεί να επέλθει αφού η σχέση µεταξύ των δύο πλευρών έχει 

αλλάξει προς το χειρότερο. 

 

Ε) Σε περιπτώσεις που αφορά σε σηµαντικά ζητήµατα, αν κάποιο από τα δύο 

µέρη έχει παρουσιάσει δηµόσια τις θέσεις του είναι πιθανό να συνεχίσει να τις 

υπερασπίζεται παρ’ όλο που στη συνέχεια µπορεί να αλλάξει γνώµη ή και να 

θεωρήσει ότι η αρχική του θέση ήταν λανθασµένη ή υπερβολική. 

 

Παρ’ όλη, όµως, την κριτική που έχει ασκηθεί, είναι σηµαντικό κάθε 

διαπραγµατευόµενος να είναι γνώστης των επιµεριστικών διαπραγµατεύσεων, 

αφού αφενός έτσι είναι οι περισσότερες διαπραγµατεύσεις και κυρίως αυτές που 

αφορούν σε καταστάσεις, όπου η σχέση µε την άλλη πλευρά δεν αξιολογείται ως 

σηµαντική και αφετέρου προκειµένου να µπορεί να αναγνωρίζει και να 

αντιµετωπίζει αυτές τις διαπραγµατεύσεις, ακόµα και οδηγώντας τις σε άλλου 

τύπου διαπραγµατεύσεις (π.χ. σύνθετες ή win-win) 

Για να επιτευχθεί ο σκοπός της επιµεριστικής διαπραγµάτευσης δηλαδή 

µεγιστοποίηση του µεριδίου των πόρων ο διαπραγµατευόµενος  χρησιµοποιεί 

κυρίως τέσσερις βασικές στρατηγικές: 

1. Μπορεί να πιέσει για ένα συµβιβασµό που να προσεγγίζει το σηµείο αντίστασης 

της άλλης πλευράς, παραχωρώντας σε αυτόν το µεγαλύτερο µέρος του φάσµατος 

διακανονισµού. 

2. Να προσπαθήσει να πείσει την αντίπαλη πλευρά να αλλάξει το σηµείο 

αντίστασης της, επηρεάζοντας της πεποιθήσεις της για την αξία της 

διαπραγµάτευσης. Ο διαπραγµατευόµενος µπορεί  να δοκιµάσει να πείσει την 

άλλη πλευρά να µειώσει το σηµείο αντίστασης της , διευρύνοντας έτσι το 

διαπραγµατευτικό φάσµα. 

3. Στην περίπτωση που υπάρχει αρνητικό φάσµα διακανονισµού, ο 

διαπραγµατευόµενος να κάνει την άλλη πλευρά να µειώσει το σηµείο αντίστασης 

της για να δηµιουργηθεί ένα θετικό φάσµα διακανονισµού ή να µεταβάλει το δικό 

του σηµείο αντίστασης ώστε να υπάρξει κάποιο κοινό σηµείο. 
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4. Να κάνει την άλλη πλευρά να σκεφτεί ότι αυτός ο συµβιβασµός είναι ο 

καλύτερος δυνατός. Η διαφορά ανάµεσα στο να πιστέψει η µία πλευρά πως µια 

συµφωνία είναι η καλύτερη δυνατή µπορεί να φαίνεται λεπτή. Ωστόσο, για να 

επιτύχουν τα διαπραγµατευόµενα µέρη συµφωνία είναι σηµαντικό να αισθανθούν 

πως έκαναν την καλύτερη δυνατή συµφωνία η οποία θα τους επιφέρει τα 

επιθυµητά αποτελέσµατα για την ικανοποίηση των στόχων και των επιδιώξεων 

τους.     

Έτσι, σε όλες αυτές τις στρατηγικές, ο διαπραγµατευόµενος προσπαθεί να 

επηρεάσει µέσω της ανταλλαγής πληροφοριών την αντίληψη της άλλη πλευράς 

για το τι είναι εφικτό. Ασχέτως από τη γενική στρατηγική που ακολουθείται, δύο 

πράγµατα είναι σηµαντικά και τα συναντούµε ή επιδιώκουµε σε όλες τις 

καταστάσεις της επιµεριστικής διαπραγµάτευσης:  

1. Η ανακάλυψη του σηµείου αντίστασης της ‘άλλης πλευράς και  

2. Ο επηρεασµός αυτού.  

Κινήσεις τακτικής 

Οι σηµαντικότερες κινήσεις τακτικής εν µέσω µίας επιµεριστικής διαπραγµάτευσης 

είναι: 

1. Υπολογισµός του επιθυµητού αποτελέσµατος της 

άλλης πλευράς. 

2. Υπολογισµός του κόστους διακοπής των 

διαπραγµατεύσεων. 

3. Υπολογισµός του κατάλληλου χρονικού σηµείου. 

∆ηλαδή, αν συµφέρει η επίσπευση ή η επιβράδυνση 

των διαπραγµατεύσεων (π.χ. οι αναβολές που ζητούν 

πολλοί δικηγόροι, επί παραδείγµατι για λόγους 

ασθενείας, ενώ στην πραγµατικότητα πρόκειται για 

λόγους τακτικής, όπως µία επικείµενη αλλαγή στο 

νόµο προς όφελος του πελάτη τους κ.ά.). 

4. Επιχείρηση αλλαγής της εικόνας που έχει η µία 

πλευρά για το προσδοκώµενο αποτέλεσµα της άλλης. 
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5. Επιχείρηση αλλαγής της εικόνας που έχει η άλλη για το 

προσδοκώµενο αποτέλεσµα της ιδίας. 

 

3.6 ΣΥΝΘΕΤΙΚΗ Ή ΣΥΝΕΡΓΑΤΙΚΗ ∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΗ (∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΗ 

«ΚΕΡ∆ΙΖΩ-ΚΕΡ∆ΙΖΕΙΣ Ή WIN-WIN NEGOTIATION)  

Στην επιµεριστική διαπραγµάτευση κάθε πλευρά οριοθετεί τους στόχους της και 

κάνει τα πάντα προκειµένου να τους επιτύχει, προσπαθώντας πολλές φορές να 

σταµατήσει την άλλη πλευρά να πετύχει τους δικούς της (αφού η κάθε πλευρά 

συνήθως δε βρίσκει κοινά σηµεία µε την άλλη). Όµως, δεν είναι απαραίτητο να 

υπάρχουν µετά από κάθε διαπραγµάτευση νικητές και ηττηµένοι. Πολλές 

διαπραγµατεύσεις µπορεί να κλείσουν µε όφελος και των δύο πλευρών. Αυτές 

ονοµάζονται σύνθετες ή συνεργατικές διαπραγµατεύσεις, διαπραγµατεύσεις νίκης-

νίκης ή µε τον παγκόσµιο όρο (που είναι πλέον της µόδας) win-win negotiations.  

Μια επιτυχηµένη συνθετική διαπραγµάτευση δίνει στο τέλος και στις δύο πλευρές 

αυτό το οποίο επιθυµούν. Κατά αυτή την προσέγγιση, οι διαπραγµατευόµενοι 

προσπαθούν να βρουν κοινά σηµεία και να προσαρµόσουν τους στόχους τους 

ώστε να µπορούν και οι δύο να τους επιτύχουν χωρίς η δική τους επιτυχία να 

εµποδίζει αυτή της άλλης πλευράς. 

Προκειµένου να επιτευχθούν win-win διαπραγµατεύσεις, οι δύο πλευρές έχουν 

πολλά εµπόδια να υπερκεράσουν, όπως π.χ. τις προκαταλήψεις της κάθε 

πλευράς, τις προηγούµενες εµπειρίες τους, τη διαφορετική κουλτούρα των 

διαπραγµατευοµένων, παράγοντες από το εξωτερικό περιβάλλον κ.ά. Όµως, 

επειδή και οι δύο διαπραγµατευόµενες πλευρές προσπαθούν να ξεπεράσουν αυτά 

τα εµπόδια και να βρουν τα κοινά τους στοιχεία καταλήγουν εν τέλει σε λύσεις που 

συµφέρουν και τους δύο. Για να φτάσουν, όµως, έως εκεί ακολουθούν κάποιες 

διαδικασίες, όπως τις παρακάτω: 

Απρόσκοπτη ροή πληροφοριών:  

Εν αντιθέσει, µε τις επιµεριστικές διαπραγµατεύσεις, όπου η κάθε πλευρά 

προσπαθεί να λάβει όσο το δυνατό περισσότερες πληροφορίες, ενώ παράλληλα, 

προσπαθεί να τις αποκρύψει από την άλλη πλευρά, στις συνθετικές 

διαπραγµατεύσεις οι δύο πλευρές ανταλλάσσουν πληροφορίες και αποκαλύπτουν 

η κάθε µία τους επιδιωκόµενους στόχους τους, αλλά και τους προβληµατισµούς 
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της. Αυτό είναι η βάση µιας ελεύθερης και ειλικρινούς συζήτησης, η οποία µπορεί 

να δώσει αµοιβαία συµφέρουσες λύσεις. 

Προσπάθεια κατανόησης των πραγµατικών αναγκών και στόχων της άλλης 

πλευράς: 

Κάθε άνθρωπος είναι διαφορετικός ως προς τις αξίες, τις προτιµήσεις αλλά και 

στο πώς αξιολογεί τα παραπάνω, αυτό ισχύει και για κάθε πλευρά που λαµβάνει 

µέρος σε µία διαπραγµάτευση. Σε κάθε διαπραγµάτευση, η κάθε πλευρά µπαίνει 

ώστε να ικανοποιήσει κάποιες ανάγκες. Προκειµένου να συµβάλλει κανείς στην 

ικανοποίηση αυτών των αναγκών, είναι αναγκαίο να τις κατανοήσει. Κάτι το οποίο 

είναι σηµαντικό για τη µία πλευρά µπορεί να µην είναι αντίστοιχα σηµαντικό για 

την άλλη και κάτι το οποίο µπορεί να τίθεται ως προτεραιότητα από τη µία πλευρά 

µπορεί να µην αποτελεί προτεραιότητα της άλλης. Συνεπώς, µε την απρόσκοπτη 

ροή πληροφοριών (που αναφέρθηκε προηγουµένως) και την προσπάθεια 

κατανόησης των πραγµατικών αναγκών και στόχων κάθε πλευράς µπορεί να 

προκύψουν αποτελέσµατα που θα δίνουν και στις δύο πλευρές κάτι που είναι 

σηµαντικό για αυτές. 

Έµφαση στα κοινά σηµεία των δύο πλευρών και ελαχιστοποίηση των 

διαφορών:  

Οι διαπραγµατευόµενες πλευρές είναι δυνατό να ακολουθήσουν έναν διαφορετικό 

τρόπο σκέψης προκειµένου να διατηρηθεί απρόσκοπτη η ροή πληροφοριών, η 

οποία συµβάλλει στο να προσεγγίσει η µία πλευρά την άλλη και να ενηµερωθεί 

καλύτερα για τους στόχους και τις ανάγκες της. Πιθανοί ατοµικοί στόχοι πρέπει να 

εναρµονιστούν µε ένα γενικότερο πλάνο που θέτει σε πρώτη µοίρα το συλλογικό 

στόχο. Ο συλλογικός στόχος πρέπει να βρίσκεται πάνω από όλα και αυτό είναι 

ευκολότερο κάποιες φορές διότι είναι ευκρινέστερος. 

Αναζήτηση λύσεων που να ικανοποιούν τους στόχους και τους 

αντικειµενικούς σκοπούς και των δύο πλευρών:  

Η επιτυχής αναζήτηση λύσεων, οι οποίες θα καλύπτουν τους στόχους, τις ανάγκες 

και τους σκοπούς όλων των διαπραγµατευόµενων µερών είναι αυτή που θα κρίνει 

την επιτυχή έκβαση της συνθετικής διαπραγµάτευσης.  
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Τα διαπραγµατευόµενα µέρη πρέπει να δείχνουν µια σταθερή στάση όσον αφορά 

στις ανάγκες και τα πρωταρχικά τους συµφέροντα, αλλά, ταυτόχρονα, µια ευελιξία 

όσον αφορά τον τρόπο µε τον οποίο θα προκύψει η επίτευξή τους. 

Προκειµένου, η συνθετική διαπραγµάτευση να επαληθεύσει το όνοµά της 

«κερδίζω-κερδίζεις», θα πρέπει ο καθορισµός των στόχων να γίνεται από κοινού. 

Κάθε πλευρά θα πρέπει να λαµβάνει υπ’ όψιν τους στόχους της «απέναντι» (και 

όχι µόνο τους δικούς της) και τελικά η λύση που θα προκύψει να ικανοποιεί και τις 

δύο πλευρές. 

Τα βασικά βήµατα στη διαδικασία συνθετικής διαπραγµάτευσης    

• Αναζήτηση (ή στην ανάγκη) επινόηση εναλλακτικών λύσεων 

• Ανταλλαγή παροχών 

• Αόριστη αποζηµίωση. 

• Απλή διατύπωση του προβλήµατος 

• Αποσύνδεση του προβλήµατος µε πρόσωπα ή οµάδες 

• Γεφύρωση χάσµατος 

• Εντοπισµός και ορισµός του προβλήµατος, αποδεκτός και από τις δύο 

πλευρές 

• Εντοπισµός των εµποδίων ως προς την επίλυση του προβλήµατος 

• Μείωση του κόστους της ενδοτικότητας. 

• Ξεκάθαρος διαχωρισµός του προβλήµατος από τη διαδικασία επίλυσής του 

• Πλήρης κατανόηση του προβλήµατος 

• Προσδιορισµός αναγκών 

• Προσδιορισµός συµφερόντων 
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3.7 Η ΕΙΚΟΝΙΚΗ ∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΗ ΩΣ ΝΕΟ ΜΕΣΟ ΕΠΙΛΥΣΗΣ ΤΩΝ 

∆ΙΕΝΕΞΕΩΝ  

 

Οι αγορές παρουσιάζουν στοιχεία δοµικής δυναµικότητας. Τα καταναλωτικά 

πρότυπα µεταβάλλονται συνεχώς, δηµιουργώντας την ανάγκη προσαρµογής τόσο 

των παραγωγικών διαδικασιών όσο και των οργανωτικών δοµών των 

επιχειρήσεων. Το εύρος του ανταγωνισµού εκτείνεται σε παγκόσµιο επίπεδο 

αυξάνοντας τον αριθµό των ανταγωνιστών για κάθε επιχείρηση και δηµιουργώντας 

πιο έντονη ανάγκη προσαρµογής τους στις νέες απαιτήσεις που επιτάσσουν τόσο 

αυτές καθαυτές οι καταναλωτικές ανάγκες όσο και το «ένστικτο αυτοσυντήρησης» 

των ίδιων των επιχειρήσεων στην προσπάθειά τους να ανταποκριθούν στο 

ανταγωνιστικό περιβάλλον το οποίο και οι ίδιες υπηρετούν. Η οργανωτική δοµή 

των επιχειρήσεων δεν έχει στερεότυπη και άκαµπτη µορφή. Το στοιχείο της 

διασύνδεσης συναντάται στις περισσότερες επιχειρήσεις, καθώς τα καθήκοντα 

των εργαζοµένων είναι συχνά αλληλένδετα απαιτώντας τη συνεργασία 

περισσότερων του ενός εργαζοµένων. Σε γενικές γραµµές, παρατηρείται µείωση 

των ιεραρχικών επιπέδων και παράλληλη δηµιουργία οµάδων, µε αποτέλεσµα την 

αύξηση της ανάγκης συνεργασίας µεταξύ εργαζοµένων, τη δηµιουργία πιο στενών 

διαπροσωπικών σχέσεων µέσα στην επιχείρηση, αλλά και την εντονότερη 

αλληλεξάρτηση της απόδοσης της εργασίας ενός εργαζοµένου από αυτήν των 

υπολοίπων µε τους οποίους συνεργάζεται. 76 

Ένας World Wide Web (WWW) Server µπορεί να χρησιµοποιηθεί ως ένα εικονικό 

γραφείο πωλήσεων ή ως ένα διαφηµιστικό φυλλάδιο, διευκολύνοντας και 

ενθαρρύνοντας την πρόσβαση σε πληροφορίες σχετικές µε το προϊόν και την 

επιχείρηση ή ακόµη προσελκύοντας το ενδιαφέρον του υποψήφιου 

«ηλεκτρονικού» πελάτη µε εφαρµογές multimedia. Πληροφορίες, τις οποίες, αν 

επιχειρούσε να µεταδώσει µε έναν από τους παραδοσιακούς τρόπους 

επικοινωνίας (διαφήµιση τηλεοπτική, ραδιοφωνική, έντυπη), είναι ευνόητο πως το 

κόστος θα ήταν τεράστιο.  

                                                             
76Βρέθηκε στο http://gigaom.com/2011/03/21/better-at-a-distance-negotiation-and-brainstorming/   

(Ηµ πρόσβασης, 04-06-2013) 
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Εφοδιασµένος µε έναν υπολογιστή, µε ένα modem και µε λογισµικό επιλογής και 

αξιοποίησης δεδοµένων, συνδεδεµένος µε άλλους χρήστες µέσα σε συνεργατικά 

δίκτυα ανταλλαγής υπηρεσιών και εµπορευµάτων, η οποία γίνεται σχεδόν δωρεάν, 

ο τελικός χρήστης είναι ολοένα καλύτερα εξοπλισµένος, προκειµένου να 

επεξεργάζεται και να χρησιµοποιεί την πληροφορία, να επικοινωνεί.  

Όσον αφορά στις εικονικές διαπραγµατεύσεις αυτές φαίνεται πως διαφέρουν  από 

τις πρόσωπο µε πρόσωπο διαπραγµατεύσεις και από την άποψη της 

συµπεριφοράς και των διαπραγµατευτών αλλά και της έκβασης της 

διαπραγµάτευσης.  Έχουν εξεταστεί διάφορες θεωρίες σχετικά µε τις 

ανταγωνιστικές προβλέψεις από την πλευρά της ψυχολογικής θεωρίας της 

απόστασης και την προοπτική επίδρασης εµποδίων. Συνολικά, τα αποτελέσµατα 

φαίνεται πως οδηγούν στο γεγονός πως η ψυχολογική θεωρία της απόστασης σε 

σχέση µε την θεωρία που υποστηρίζει την πρόσωπο µε πρόσωπο 

διαπραγµάτευση ήταν λιγότερο εχθρική και οδήγησε στο υψηλότερο κέρδος από 

τις εικονικές διαπραγµατεύσεις. 77 

Πολλά έχουν γραφτεί σχετικά µε τον τρόπο αντιµετώπισης των προκλήσεων της 

επικοινωνίας που καλούνται να αντιµετωπίσουν οι εικονικές οµάδες που 

εργάζονται µαζί αλλά είναι φυσικά απόµακρες. Το θέµα που έχει διερευνηθεί 

λιγότερο από όλα είναι το θέµα των πλεονεκτηµάτων της  επικοινωνίας από 

µακρινά απόσταση. Οι εµπειρογνώµονες πιστεύουν πως υπάρχουν πάρα πολλά.  

Ακούγοντας την λέξη  διαπραγµάτευση, για παράδειγµα, η µεγαλύτερη µερίδα του 

πληθυσµού πιστεύει  πως πρόκειται για µια οµάδα ατόµων οι οποίοι 

διαπραγµατεύονται γύρω από ένα τραπέζι . Ωστόσο, οι ψυχολόγοι λένε ότι η 

διαπραγµάτευση που διεξάγεται από απόσταση µπορεί πραγµατικά να µειώσει τη 

σύγκρουση και να βελτιώσει τις εκβάσεις.  

Για να εξεταστεί µια θεωρία που η διαπραγµάτευση σε απόσταση ωθεί την 

περίληψη των συµµετεχόντων στην οµαδική σκέψη και τους βοηθά να συλλάβουν 

καλύτερα τα κίνητρα των άλλων, ο Marlone Henderson, ένας καθηγητής 

ψυχολογίας στο Πανεπιστήµιο του Τέξας, ζήτησε από δύο οµάδες συµµετεχόντων 

µελέτης να διαπραγµατευτούν την τιµή µιας µοτοσικλέτας ή το τµήµα της τιµής. 

Στη µία οµάδα είχε δοθεί η πληροφόρηση πως ο συνεργάτης τους ήταν στο κάτω 

                                                             
77Βρέθηκε στο http://gigaom.com/2011/03/21/better-at-a-distance-negotiation-and-brainstorming/   

(Ηµ πρόσβασης, 04-06-2013) 
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πάτωµα  και στην άλλη οµάδα  ότι ο συνεργάτης τους βρίσκονταν πέρα από την 

πόλη. Η βρετανική ψυχολογική ερευνητική σχετικά µε την  αφοµοίωση της 

κοινωνίας εκθέτει τα αποτελέσµατα:  

Τα ζευγάρια διαπραγµάτευσης που σκέφτηκαν ότι οι συνεργάτες τους βρίσκονταν 

πολύ µακριά έτειναν να προσεγγίζουν και να συζητούν  αµοιβαία ευχάριστους 

όρους. Για να εξετάσουν εάν αυτό το όφελος είχε να κάνει µε την σκέψη για τις 

προτεραιότητές κάποιου ποιο άµεσα ο Henderson πραγµατοποίησε µια περαιτέρω 

µελέτη στην οποία µερικά από τα ζευγάρια διαπραγµάτευσης καθοδηγήθηκαν 

ρητά για να απεικονίσουν τα κίνητρα που κρύβονται κάτω από τους στόχους 

διαπραγµάτευσής τους. Η λήψη αυτών των οδηγιών οδήγησε τους  

συµµετέχοντες,  που σκέφτηκαν ότι ο συνεργάτης τους βρίσκονταν σε κοντινή 

απόσταση να διαπραγµατευτούν εξίσου επιτυχώς µε τους συµµετέχοντες που 

σκέφτηκαν ότι ο συνεργάτης τους βρίσκονταν στην άλλη πλευρά πόλης, 

συνυφασµένοι  µε την ιδέα ότι η αντίληψη για τη φυσική απόσταση ασκεί το 

συνηθισµένο όφελός της µε την ενθάρρυνση περισσότερης αντανακλαστικής και 

αφηρηµένης σκέψης για τους στόχους της διαπραγµάτευσης.  

Είναι µόνο οι διαπραγµατεύσεις που τείνουν να γίνονται πιο παραγωγικότερες µε 

την απόσταση; Σύµφωνα µε το Frans Johannson, συγγραφέας του Medici  effect 

(µέσω ενός αποσπάσµατος στο blog  του Marc Andreessen), η έρευνα επίσης 

αποκαλύπτει ότι το εικονικό "brainstorming" υπερνικά τον παλιοµοδίτικο τρόπο 

ανταλλαγής ιδεών  όπου οι συµµετέχοντες ήταν συγκεντρωµένοι σε ένα µέρος. Οι 

µελέτες διαπιστώνουν ότι, οι «Οι εικονικές οµάδες, όπου οι άνθρωποι ήταν 

χωριστά, παρήγαγαν σχεδόν δύο φορές περισσότερες ιδέες απ' ό, τι οι 

πραγµατικές οµάδες.» 78 

Τα αποτελέσµατα από µια µελέτη Οικονοµικής Σχολής του Χάρβαρντ συµπίπτουν 

και συµπεραίνουν ότι όταν καλούνται να µοιραστούν τις ιδέες, τα εικονικά «µέλη 

οµάδας αισθάνθηκαν πιο ελεύθερα ειδικά έξω από τους καθιερωµένους τοµείς 

εµπειρίας τους.»  

Οι κύριοι λόγοι για τους οποίους προτιµάται η εικονική διαπραγµάτευση είναι: 

Α) Η άµεση διαπραγµάτευση είναι ανέφικτη και έτσι αναγκαστικά η κατάσταση 

οδηγείται σε εικονική διαπραγµάτευση. 

                                                             
78 Βρέθηκε στο http://gigaom.com/2011/03/21/better-at-a-distance-negotiation-and-brainstorming/   

(Ηµ πρόσβασης, 04-06-2013) 
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Β) Η άµεση διαπραγµάτευση είναι αδιέξοδη ή ασύµφορη, ενώ η εικονική 

διαπραγµάτευση εξασφαλίζει καλύτερα την επίτευξη των στόχων µας.79 

Αν, για παράδειγµα, έπρεπε να διαπραγµατευτούµε ταυτόχρονα µε πολλά άτοµα, 

αναγκαστικά θα έπρεπε να πάµε στη λύση της εικονικής διαπραγµάτευσης. Στο βιβλίο 

του «Μόνος Εναντίον Όλων»80, ο καθηγητής Ανδρέας Νικολόπουλος δίνει ένα πολύ 

χαρακτηριστικό παράδειγµα. Έστω, ότι θα έπρεπε να πετύχουµε διαπραγµατευτικούς 

στόχους σε 100.000 άτοµα, δηλαδή να τους γίνουµε αποδεκτοί, να αγοράσουν τα 

προϊόντα µας, να µας στηρίξουν στις συγκρούσεις µας µε τρίτους ή να κατευνάσουµε 

τις συγκρούσεις τους απέναντί µας. Επειδή, είναι ανέφικτο να διαπραγµατευτούµε µε 

τον κάθε ένα ξεχωριστά, αναπτύσσουµε πολιτικές απέναντί τους, όπως δηµόσιες 

σχέσεις, διαφηµίσεις, σύστηµα εταιρικής κοινωνικής ευθύνης, οι οποίες έχουν σκοπό 

να πετύχουν ταυτόχρονα σε όλα αυτά τα άτοµα τους διαπραγµατευτικούς µας στόχους. 

Οι πολιτικές αυτές βασίζονται στις ίδιες που θα χρησιµοποιούσαµε ακόµα και εάν 

είχαµε προβεί σε άµεση διαπραγµάτευση µε τον κάθε ένα ξεχωριστά, δηλαδή: 

επιχειρήµατα, παράθεση δεδοµένων και πληροφορίες. Εν τέλει,  πρέπει να 

λαµβάνονται υπ’ όψιν τα ενδιαφέροντά τους, αφού πρόθεση µας θα είναι είτε να 

καλύπτονται είτε να αποκοµίσουν την εντύπωση ότι καλύπτονται και ότι επιτυγχάνουν 

νίκη στις διαπραγµατεύσεις. 

Ενδεχόµενη αποτυχία της εικονικής διαπραγµάτευσης µπορεί να οφείλεται: 

Α) Οι λύσεις που τους παρουσιάζονται είναι χαµηλότερες από το κατώτατο όριο 

αποδοχής τους (bottom line). 

B) Το προσδοκώµενο αποτέλεσµα της διαπραγµάτευσης είναι ανεπαρκές για το είδος, 

το µέγεθος και τη διάρκεια των ανταλλαγµάτων που τους ζητάµε. 

Γ) Έχουν καλύτερες λύσεις για την απόκτηση ωφελειών σε σχέση µε αυτές που τους 

προσφέρονται στη διαπραγµάτευση. 

Τα δύο κυριότερα προβλήµατα στην εικονική διαπραγµάτευση είναι: 

Α) Ο χρόνος εµφάνισης των επιδιωκόµενων επιδράσεων. Ενώ στην άµεση 

διαπραγµάτευση υπάρχει η δυνατότητα άµεση αντίληψης της αποδοχής ή όχι των 

προτάσεων της κάθε πλευράς, στην εικονική διαπραγµάτευση ο χρόνος αυτός µπορεί 

                                                             
79 Νικολόπουλος Γ. Ανδρέας, (2009), Μόνος εναντίον όλων: Η στρατηγική των διαπραγµατεύσεων, 1η Έκδοση, Εκδόσεις 
Πατάκη, Αθήνα 2009 
80 Ό.π. 
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να είναι πολύ µεγαλύτερος. Αυτό οδηγεί και στο δεύτερο κύριο πρόβληµα των 

εικονικών διαπραγµατεύσεων. 

Β) ∆ε δίνεται εύκολα η δυνατότητα στα διαπραγµατευόµενα µέρη να προβούν σε 

ενδεχόµενες διορθωτικές κινήσεις ή να προσαρµοστούν στις απαιτήσεις της άλλης 

πλευράς. Κάτι που κάνει την εικονική διαπραγµάτευση λιγότερο ευέλικτη.  

3.8 Η ∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΗ ΚΑΙ ΤΟ ΚΟΙΝΩΝΙΚΟ ΛΟΓΙΣΜΙΚΟ 

 

Οι διαπραγµατεύσεις αποτελούν διενέξεις. Η διένεξη είναι µια πρακτική της 

επίτευξης µιας κοινής λογικής µέσω των οµάδων που υποστηρίζουν τις αντίθετες 

θέσεις. Η συζήτηση είναι όχι µόνο χρήσιµη στην ανακάλυψη των συµφωνιών, 

αλλά αποτελεί την ουσία της εποικοδοµητικής κοινωνικής αλληλεπίδρασης.    

Υπάρχουν τρία είδη επιχειρηµάτων: Γεγονός, αξία ή πολιτική. Μια οµάδα µπορεί 

να διαφωνήσει µε µια άλλη πάνω σε αυτό που είναι, σ’ αυτό που πρέπει να είναι ή 

πώς πρέπει να είναι.  

Γενικά, ο καθορισµός του νικητή σε µια διένεξη του γεγονότος ή της πολιτικής 

µπορεί να είναι σχετικά εύκολος µε τα προκαθορισµένα κριτήρια. Οι περιπτώσεις 

της αξίας µπλέκουν συχνά στο συναίσθηµα και οι νικητές είναι δύσκολο να 

καθοριστούν.  

Το κοινωνικό λογισµικό µπορεί να υποστηρίξει τη διαπραγµάτευση, τουλάχιστον, 

µε το να αποκαλύψει το είδος της διενέξεως που είναι στο προσκήνιο. Κάθε 

επιχείρηµα είναι διαφορετικό, αλλά µε το να φέρουµε τα µέρη  στο ίδιο τραπέζι, 

καθιστώντας έτσι τις θέσεις τους σαφείς, αποκαλύπτοντας τις διαφορές παρέχοντα 

έτσι µια βάση για την έναρξη της διαβούλευσης. Εργαλεία που παρέχουν στους 

µεσολαβητές την ευελιξία να κτίσουν το διάλογο όταν οι αλληλοσυγκρουόµενες 

προσωπικότητες µπορούν να διαµορφώσουν την εποικοδοµητική συνοµιλία.  

Στο Socialtext εντοπίζονται τα κοινά διαστήµατα wiki για την εργασία 

διαπραγµάτευσης τα οποία ενθαρρύνουν την εµπιστοσύνη επειδή αποκαλύπτουν 

θέσεις χωρίς προσωπικότητα και δεν περιορίζουν. Σε µια χαρακτηριστική 

διαπραγµάτευση, για παράδειγµα µε έναν πελάτη και ένα προµηθευτή σε µια 

πώληση λύσης, κανένα µέρος δεν είναι «στον έλεγχο,» έτσι ώστε να σταµατήσει 

λίγο πριν να οδηγήσει στη επίλυση του προβλήµατος. Ο Peter Morville σχολιάζει 
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για τα wikis: η «αµοιβαία ειλικρίνεια και η κοινή ευπάθεια οδήγησαν σε µια ισχυρή 

αίσθηση της κοινής εµπιστοσύνης.»  

Η διαπραγµάτευση είναι µια πραγµατικότητα της ζωής όχι µόνο για τις 

οργανώσεις, αλλά τους ανθρώπους µέσα στις οργανώσεις. Οι συνεδριάσεις είναι 

πρώτιστα διαγωνισµοί θέσης, η πολιτική γραφείων ίσως ο µέγιστος αγωγός στην 

παραγωγικότητα και την ένταση είναι συχνά ο κανόνας.  

Το Weblogs και Wikis µέσα στις οργανώσεις είναι δηµόσιοι χώροι όπου οι 

συµµετέχοντες µπορούν να αναλάβουν τις δραστηριότητες και την επικοινωνία µε 

την πλήρη γνώση που αποκαλύπτουν προτιµήσεις τους. Το προκύπτον κείµενο 

είναι µια άτυπη κοινή λογική. Όταν η δραστηριότητα αναπτύσσει ένα κοινωνικό 

αντίκτυπο, σε αντίθεση µε τα µεγαλεπήβολα σχέδια µιας χαρακτηριστικής 

συνεδρίασης, η εστίαση κατασκευάζει κάτι από κοινού. Η αυξανόµενη επιτυχία 

στην κατασκευή, που παίρνει τα όλο και περισσότερο πολιτικοποιηµένα ζητήµατα, 

δηµιουργεί τα κοινά επιτεύγµατα που µετατρέπει τα µέρη σε οµάδα. Και οι οµάδες 

µπορούν να επιτύχουν τις συµφωνίες.    
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4ο 

Η ΕΤΑΙΡΙΚΗ ∆ΙΑΚΥΒΕΡΝΗΣΗ, Η ΕΤΑΙΡΙΚΗ ΚΟΙΝΩΝΙΚΗ 

ΕΥΘΥΝΗ ΚΑΙ Η ΕΠΙΛΥΣΗ ΤΩΝ ∆ΙΕΝΕΞΕΩΝ 

4.1. Η ΕΤΑΙΡΙΚΗ ΚΟΙΝΩΝΙΚΗ ΕΥΘΥΝΗ (Ε.Κ.Ε.) 

Η Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη αποτελεί µία έννοια η οποία βρίσκεται σε συνεχή 

εξέλιξη και γι’ αυτό το συγκεκριµένο λόγο δεν υπάρχει η δυνατότητα του 

απόλυτου καθορισµού της έννοιας. Το βασικό χαρακτηριστικό όσον αφορά στην 

έννοια της Εταιρικής Κοινωνικής Ευθύνης είναι η διαφορετικότητα η οποία 

παρατηρείται από περιοχή σε περιοχή και από χώρα και χώρα. Αυτό οφείλεται 

κυρίως στη διαφορετική κουλτούρα αλλά και στον διαφορετικό ρυθµό ανάπτυξης 

της κάθε χώρας. Ο λόγος που δεν µπορούµε να δώσουµε έναν συγκεκριµένο 

ορισµό της έννοια είναι πως επειδή αποτελεί µία έννοια εύπλαστη που 

εξελίσσεται συνεχώς προσαρµόζοντας και διατυπώνοντας τα αιτήµατά της στο 

συνεχώς µεταβαλλόµενο περιβάλλον. Η υιοθέτησή της εκ µέρους πολλών 

επιχειρήσεων ανά τον κόσµο συνδέεται µε τη δηµιουργία ενός µεγάλου αριθµού 

εθελοντικών επιχειρηµατικών πρωτοβουλιών οι οποίες προέβαλαν την ευθύνη 

της καθεµίας επιχείρησης απέναντι στην κοινωνία αλλά και βασικότερα, στο 

περιβάλλον.  

Συνεπώς, µέχρι στιγµής, δεν υπάρχει ένας ενιαίος αλλά και κοινά αποδεκτός 

ορισµός της Εταιρικής Κοινωνικής Ευθύνης παρ’ όλο που αποτελεί µια έννοια  η 

οποία χρησιµοποιείται ευρέως. Γενικότερα, θα µπορούσαµε να ορίσουµε την 

Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη ως τη συνεχή δέσµευση που έχουν οι επιχειρήσεις 

να συµπεριφέρονται µε ηθικό τρόπο. Η Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη ίσως 

αποτελεί την ανθρώπινη έκφανση όσον αφορά στον έντονα ανταγωνιστικό 

κόσµο των επιχειρήσεων.  

Ορισµένες έννοιες που έχουν δοθεί µε χρονολογική σειρά για την Εταιρική 

Κοινωνική Ευθύνη συνοψίζονται στις παρακάτω:  
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• Tο 1980, ο Carroll πρότεινε ένα µοντέλο το οποίο περιλαµβάνει 4 

παραµέτρους για την Εταιρική Κοινωνική Υπευθυνότητα µε φθίνουσα 

σειρά σηµαντικότητας οι οποίες είναι η οικονοµική, η νοµική, η ηθική και 

η φιλανθρωπική. 

• Επίσης, είναι σηµαντικό να αναφερθεί και ο ορισµός που έχει αποδεχθεί 

το Ελληνικό ∆ίκτυο, ο οποίος είναι: «Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη είναι η 

οικειοθελής δέσµευση των επιχειρήσεων για ένταξη στις επιχειρηµατικές 

τους πρακτικές κοινωνικών και περιβαλλοντικών δράσεων, που είναι 

πέρα και πάνω από όσα επιβάλλονται από τη νοµοθεσία και έχουν σχέση 

µε όλους όσους επηρεάζονται από τις δραστηριότητές τους.» 

• Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη είναι η «υποχρέωση όλων των 

επιχειρηµατιών να εφαρµόζουν εκείνες τις πρακτικές, να παίρνουν εκείνες 

τις αποφάσεις, ή να ακολουθούν εκείνες τις γραµµές δράσεις οι οποίες να 

είναι συµβατές σε σχέση µε τους στόχους και τις αξίες µιας κοινωνίας». 

• Ο Clarence C Walton τονίζει ότι «το βασικό συστατικό για µια 

επιτυχηµένη ΕΚΕ περιλαµβάνει ως ένα βαθµό τον εθελοντισµό και όχι 

τον εξαναγκασµό» (Walton απόθεµα από Carroll, 1999).  

• Ο Drucker το 1954 ενώ αρχικά πίστευε ότι ο σκοπός κάθε επιχείρησης 

ήταν το κέρδος, «ένιωσε ότι ήταν ακόµα πιο σηµαντικό, η διοίκηση να 

λαµβάνει υπόψη της την επιρροή που έχει κάθε επιχειρηµατική της 

πολιτική και δράση στην κοινωνία».  

• Ο Joseph W McGuire υπενθυµίζει µε τον δικό του ορισµό το γεγονός ότι 

η επιχείρηση «δεν έχει µόνο οικονοµικές  και νοµικές υποχρεώσεις αλλά 

και κοινωνικές υποχρεώσεις πέρα από αυτές». 

• Οι Eells και Walton το 1974, λένε ότι «µε την ευρύτερη έννοια, η ΕΚΕ, 

αντιπροσωπεύει το ενδιαφέρον απέναντι στις ανάγκες και στους στόχους 

µιας κοινωνίας, επισκιάζοντας έτσι το καθαρά οικονοµικό ενδιαφέρον. Το 

κίνηµα της ΕΚΕ, αντιπροσωπεύει το ευρύτερο ενδιαφέρον για 

υποστήριξη και βελτίωση της κοινωνικής τάξης». 

• Σύµφωνα µε το ∆ιεθνές Επιχειρηµατικό Συµβούλιο για τη Βιώσιµη 

Ανάπτυξη ισχύει ότι: «Η Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη είναι η δέσµευση 

των επιχειρήσεων να συµβάλλουν στη βιώσιµη οικονοµική ανάπτυξη και 

να προσπαθούν µαζί µε τους εργαζοµένους, τις οικογένειές τους, την 
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τοπική κοινωνία και την κοινωνία γενικότερα να βελτιώνουν την ποιότητα 

ζωής τους». 

• Σύµφωνα µε τον οργανισµό Business for Social Responsibility (BSR): 

«ΕΚΕ είναι το να µπορεί µια επιχείρηση να λειτουργεί µε τέτοιο τρόπο 

ώστε να συναντά ή και να ξεπερνά τις ηθικές, νοµικές, εµπορικές και 

δηµόσιες προσδοκίες της κοινωνίας» (2005). 

• Την ίδια χρονιά, (1960), ο Frederick, έγραψε ότι «σε τελική ανάλυση η 

Κοινωνική Υπευθυνότητα υποδηλώνει τη δηµόσια στάση απέναντι στις 

οικονοµικές και ανθρώπινες πηγές µιας κοινωνίας και τη θέληση να 

αντιληφθεί ότι αυτές οι πηγές χρησιµοποιούνται για ευρύτερους 

κοινωνικούς σκοπούς και όχι απλά για την επίτευξη των περιορισµένων 

και µεµονωµένων συµφερόντων των ανθρώπων και των επιχειρήσεων».  

• Το 1960 ο Keith Davis, διατύπωσε έναν πιο ενεργητικό ορισµό σύµφωνα 

µε τον οποίον, κοινωνικά υπεύθυνες επιχειρήσεις είναι εκείνες των 

οποίων οι διοικούντες λαµβάνουν αποφάσεις και ακολουθούν πρακτικές 

οι οποίες είναι σύµµετρες µε τις αρχές και τους κανόνες µιας κοινωνίας 

και που ως ένα βαθµό είναι υπεράνω του άµεσου κέρδους. 

• Το 1970, ο Νοµπελίστας Milton Friedman, µε µία πιο µινιµαλιστική 

άποψη για την έννοια της ΕΚΕ υποστηρίζει ότι η µόνη ευθύνη, 

υποχρέωση και δέσµευση που έχει µία επιχείρηση είναι η αύξηση των 

χρηµάτων των ιδιοκτητών της και όχι το να «κάνει καλό» στην κοινωνία.  

• Το 1971, Η Αµερικανική Επιτροπή για Οικονοµική Ανάπτυξη - US 

Committee for Economic Development (CED),  συσχετίζει την Εταιρική 

Κοινωνική Ευθύνη µε την παραγωγική , την εργασιακή  και οικονοµική 

ανάπτυξη καθώς και µε απαιτήσεις που προκύπτουν από την ίδια την 

κοινωνία. 

• Το 1975, ο Sethi, περιγράφει την έννοια της ΕΚΕ υπό το πρίσµα ενός  

τρισδιάστατου µοντέλου το οποίο ονόµασε «εταιρική κοινωνική 

απόδοση» και το οποίο στηρίζεται α)στην κοινωνική υποχρέωση,  β)στην 

κοινωνική υπευθυνότητα και τέλος γ)στην κοινωνική ανταπόκριση.  

• Το 1991 η Wood, αναπτύσσει το δικό της µοντέλο, το οποίο ενσωµατώνει 

τρεις βασικές αρχές σχετικές µε την υπευθυνότητα της επιχείρησης σαν 

οργανισµό απέναντι σε ηθικά θέµατα. 
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• Το 2001 στην Πράσινη Βίβλο της Ευρωπαϊκής Επιτροπής η ΕΚΕ ορίζεται 

ως: «Η ιδέα σύµφωνα µε την οποία οι εταιρείες ενσωµατώνουν σε 

εθελοντική βάση κοινωνικές και περιβαλλοντικές ανησυχίες στις 

επιχειρηµατικές τους δραστηριότητες και στις επαφές τους µε άλλα 

ενδιαφερόµενα µέρη».  

 

Αν εξαιρέσουµε το γεγονός πως κατά καιρούς έχουν διατυπωθεί διαφορετικοί 

ορισµοί για την ΕΚΕ, υπάρχουν τρία σηµεία που θεωρούνται κοινά. Το πρώτο 

σηµείο έχει να κάνει µε τον εθελοντικό της χαρακτήρα ,το δεύτερο στην στενή 

της σχέση µε την έννοια της βιώσιµης ανάπτυξης αλλά και µεγέθυνσης και το 

τρίτο κοινό σηµείο είναι ότι η ΕΚΕ είναι πλέον µια στρατηγική επιλογή των 

επιχειρήσεων και όχι απλά µια δευτερεύουσα περιστασιακή επιλογή. Με άλλα 

λόγια Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη σηµαίνει σεβασµός προς τον άνθρωπο, 

σεβασµός προς τον επενδυτή, σεβασµός προς το περιβάλλον.  

Συµπερασµατικά λοιπόν, η Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη αν και έχει µακρά 

ιστορία ως έννοια, η σηµερινή της µορφή µπορούµε να πούµε πως έχει 

διαµορφωθεί σε µεγάλο βαθµό µέσα από τη θεωρία των ενδιαφερόµενων µερών 

(stakeholders), όπως αυτή διαµορφώθηκε στο European Multi-stakeholder 

Forum. 

4.2. Η ΕΤΑΙΡΙΚΗ ΚΟΙΝΩΝΙΚΗ ΕΥΘΥΝΗ ΚΑΙ Η ΕΤΑΙΡΙΚΗ ∆ΙΑΚΥΒΕΡΝΗΣΗ 

Η Εταιρική ∆ιακυβέρνηση και η Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη, αποτελούν δύο µη 

οικονοµικούς παράγοντες που, ιδιαίτερα τα τελευταία χρόνια,  υιοθετούνται όλο 

και πιο πολύ από τις σύγχρονες επιχειρήσεις. Οι παράγοντες αυτοί, αν και είναι 

µη οικονοµικοί, υποστηρίζεται πως είναι ένα αναπόσπαστο κοµµάτι κάθε 

σοβαρής επιχείρησης και παράλληλα, οι σύγχρονοι αναλυτές τους λαµβάνουν 

όλο και πιο πολύ υπ’ όψιν τους στις αναλύσεις των οικονοµικών αποτελεσµάτων 

αλλά και των µελλοντικών προοπτικών των σύγχρονων επιχειρήσεων. 

Πρόσφατα, µια σειρά ερευνών, που έχουν πραγµατοποιηθεί σε παγκόσµιο 

επίπεδο αλλά και σε επιχειρήσεις διαφόρων κλάδων καταλήγουν στο 

συµπέρασµα πως οι δύο αυτοί παράγοντες επηρεάζουν θετικά αλλά και σε πολύ 

µεγάλο βαθµό την ανταγωνιστικότητα των σύγχρονων επιχειρήσεων.   

Η Εταιρική ∆ιακυβέρνηση καθώς και η Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη αποτελούν 

µια ολόκληρη φιλοσοφία και θα πρέπει οι ∆ιοικήσεις των επιχειρήσεων να τις 

πιστέψουν και να τις υιοθετήσουν, προκειµένου να προσαρµοστούν στις 
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συνθήκες που επιβάλλει η παγκοσµιοποίηση των αγορών. Όσον αφορά στην 

Εταιρική ∆ιακυβέρνηση, σε αρκετούς επιχειρηµατίες, αλλά και χρηµατιστές και 

επενδυτές υπάρχει η λανθασµένη αντίληψη ότι µοναδικός σκοπός της Εταιρικής 

∆ιακυβέρνησης, είναι ο έλεγχος των αποφάσεων της διοίκησης της κάθε 

εταιρείας από τους µετόχους µειοψηφίας. Ωστόσο, η εφαρµογή χρηστής 

Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης από τις επιχειρήσεις αποβαίνει σε πολύ µεγάλο βαθµό 

πρωτίστως προς όφελος των ιδίων των εταιρειών. 

Αν εξετάσουµε την καθεµία εταιρία που είναι εισηγµένη στο Χρηµατιστήριο 

Αθηνών, ξεχωριστά παρατηρείται πως ότι οι καλύτερες εταιρείες, δηλαδή εκείνες 

οι οποίες γνωρίζουν την µεγαλύτερη ανάπτυξη και κερδοφορία, είναι εκείνες που 

έχουν και την καλύτερη Εταιρική ∆ιακυβέρνηση.  Από την άλλη πλευρά, οι 

εταιρείες οι οποίες βρίσκονται στα όρια της χρεοκοπίας, εισέρχονται και 

εξέρχονται από την επιτήρηση αποτελεί σύνηθες φαινόµενο η κατάληξή τους  σε 

αναστολή διαπραγµάτευσης. Συνήθως είναι εκείνες που έχουν και το 

χαµηλότερο επίπεδο Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης 

Ωστόσο, σε πολλές χώρες του κόσµου έχει ολοκληρωθεί ήδη η διαδικασία της 

θέσπισης κανόνων Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης, οι οποίοι στοχεύουν στην 

διασφάλιση της διαφανούς, χρηστής και αποτελεσµατικής διοίκησης που οδηγείς 

στην µεγιστοποίηση της οικονοµικής αξίας των εταιριών, προστατεύοντας την 

ίδια στιγµή τα συµφέροντα όλων των µετόχων. Οι κανόνες αυτοί έχουν να 

κάνουν κυρίως µε το ∆ιοικητικό Συµβούλιο κάθε εταιρείας, την οργάνωσή του και 

εξασφάλιση της ανεξαρτησίας του από µεγαλοµετόχους και ανώτατα διευθυντικά 

στελέχη της εταιρείας. Αναφορικά µε τους κανόνες Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης, 

αυτοί προβλέπουν: 

 

• ∆ιαφορετικά άτοµα για τις θέσεις του Προέδρου του ∆ιοικητικού 

Συµβουλίου και του ∆ιευθύνοντος Συµβούλου. 

• ∆ιαφορετικά άτοµα για τις θέσεις του Προέδρου του ∆ιοικητικού 

Συµβουλίου και του ∆ιευθύνοντος Συµβούλου. 

• Ειδική υπηρεσία καθορισµού αµοιβών διευθυντικών στελεχών που 

θα απαρτίζεται αποκλειστικά, ή κύρια από µη εκτελεστικά µέλη του 

∆ιοικητικού Συµβουλίου. 

• Την ειδική υπηρεσία εσωτερικού ελέγχου που απαρτίζεται κατά 

πλειοψηφία από µη εκτελεστικά µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου. 
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• Την συµµετοχή ενός αριθµού ανεξαρτήτων Συµβούλων, δηλαδή 

Συµβούλων που δεν έχουν στενούς συγγενικούς δεσµούς µε τον 

∆ιευθύνοντα Σύµβουλο ή µε τους µεγαλοµετόχους. 

• Την συµµετοχή στα ∆ιοικητικά Συµβούλια των εταιριών µη 

εκτελεστικών µελών, δηλαδή Συµβούλων που δεν έχουν σχέση 

εξαρτηµένης εργασίας µε την εταιρεία. 

• Την υποχρεωτική ύπαρξη εσωτερικού κανονισµού της κάθε 

εταιρίας, ο οποίος µεταξύ άλλων πρέπει να περιλαµβάνει την 

διάρθρωση όλων των υπηρεσιών και τη σχέση µεταξύ τους, 

καθώς και τις διαδικασίες παρακολούθησης των συναλλαγών των 

µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, των διευθυντικών στελεχών 

και γενικά όλων όσων έχουν εσωτερική πληροφόρηση εξ αιτίας 

της θέσης τους στην εταιρία. 

 

Ωστόσο, η κεντρική ιδέα πίσω από τους παραπάνω κανόνες είναι πως όσο 

ενισχύεται η ανεξαρτησία του ∆ιοικητικού Συµβουλίου απέναντι στα διευθυντικά 

στελέχη, τόσο θωρακίζεται το ∆ιοικητικό Συµβούλιο στην άσκηση του εποπτικού 

και ελεγκτικού του ρόλου επί των διευθυντικών στελεχών της επιχείρησης, µε 

αποτέλεσµα τη βελτίωση των οικονοµικών αποτελεσµάτων ή ακόµα και την 

αντικατάσταση των ανεπαρκών στελεχών.  

Μέσω ερευνών που έχουν διεξαχθεί παγκοσµίως προκύπτει το γεγονός πως 

έχει τεθεί προς διερεύνηση η υπόθεση ότι η σχέση µεταξύ εθελούσιων 

αποχωρήσεων (απολύσεις) ανωτάτων διευθυντικών στελεχών και σε εταιρική 

αποδοτικότητα, ενδέχεται να είναι ισχυρότερη στην εποχή αµέσως µετά την 

εφαρµογή των κανόνων Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης. 

Αναφορικά µε τα αποτελέσµατα αυτών των ερευνών κατέληξαν µεταξύ άλλων 

στα παρακάτω συµπεράσµατα: 

• Φαίνεται πως υπάρχει µια σχετική αύξηση στις µη εθελούσιες 

αποχωρήσεις ανωτάτων διευθυντικών στελεχών µετά τη θέσπιση 

των κανόνων Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης, ιδιαίτερα στις εταιρίες 

που συµµορφώθηκαν µε τις βασικές υποδείξεις των κανόνων 

• Στις επιχειρήσεις που προχώρησαν στην υιοθέτηση των κανόνων 

Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης, κυρίως σε όσες αυξήθηκε το ποσοστό 
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των µη εκτελεστικών µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, 

παρατηρείται αύξηση του συντελεστή συσχέτισης ανάµεσα σε 

αποχωρήσεις ανωτάτων στελεχών και εταιρική αποδοτικότητα. 

 

Επιπλέον διερευνάται η σχέση ανάµεσα σε εταιρική αξία και την εφαρµογή των 

κανόνων Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης, από εταιρείες οι οποίες είναι εισηγµένες σε 

χρηµατιστήρια αναπτυγµένων αγορών. Τα ευρήµατά των ερευνών συνοψίζονται 

στα παρακάτω : 

• Η εταιρική αξία αυξάνεται παράλληλα µε το ποσοστό συµµετοχής 

στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο των µη εκτελεστικών µελών. 

• Φαίνεται πως υπάρχει µια αύξηση στην εταιρική αξία όταν οι 

εταιρίες θεσπίζουν επιτροπή εσωτερικού ελέγχου ή και επιτροπή 

καθορισµού αµοιβών διευθυντικών στελεχών. 

• Υπάρχει µια µείωση της εταιρικής αξίας σε περίπτωση που στις 

επιτροπές εσωτερικού ελέγχου ή και καθορισµού αµοιβών 

διευθυντικών στελεχών συµµετέχουν κορυφαία διευθυντικά 

στελέχη. 

Σε πολλές χώρες έχουν λάβει χώρα µεταρρυθµίσεις που αναφέρονται στις 

σχέσεις µεταξύ των θεσµικών επενδυτών και των εταιριών που επενδύουν οι 

Θεσµικοί Επενδυτές. Παραδείγµατος χάριν, στη Βρετανία λειτουργεί επιτροπή 

εταιρικής διακυβέρνησης (Committee on Corporate Governance, UK 1998), η 

οποία ενθαρρύνει την ενεργό συµµετοχή των µετόχων (Μετοχικός Ακτιβισµός-

shareholder activism) στις εταιρικές υποθέσεις µε τους εξής τρόπους:  

• Την ανάπτυξη µιας πιο στενής επικοινωνίας και συµµετοχής στη 

λήψη αποφάσεων ανάµεσα στις εταιρίες και στους βασικούς τους, 

Θεσµικούς Επενδυτές. 

 

• Την ανάπτυξη εκ µέρους των Θεσµικών Επενδυτών, πολιτικής 

συµµετοχής στις ψηφοφορίες των εταιριών, στις οποίες έχουν 

επενδύσει. 
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Η σχετική εµπειρική έρευνα των Solomon & Solomon (1999) διαπιστώνει πως τα 

διευθυντικά στελέχη των Επενδυτικών Εταιριών : 

• Προωθούν την υποστήριξη της χάραξης επενδυτικών στρατηγικών 

µε µακροπρόθεσµες προοπτικές, σε αντίθεση µε τις 

βραχυπρόθεσµες προοπτικές. 

 

• Υιοθετούν την ενεργό συµµετοχή των µετόχων, έχουν αναπτύξει 

πολιτικές συµµετοχής στις ψηφοφορίες των εταιρειών στις οποίες 

επενδύουν και υποστηρίζουν τη γνωστοποίηση αυτών των 

πολιτικών στους πελάτες τους. 

 

• Έχουν καλωσορίσει τις µεταρρυθµίσεις στη Βρετανία σχετικά µε 

την Εταιρική ∆ιακυβέρνηση και έχουν υποστηρίξει πως οι σχετικές 

µεταρρυθµίσεις έχουν θετικές επιδράσεις τόσο στους Θεσµικούς 

Επενδυτές, όσο και στις εταιρίες, στις οποίες επενδύουν. 

 

• Ενθαρρύνουν την ανάπτυξη στενών και µακροπρόθεσµων 

σχέσεων επικοινωνίας και συµµετοχής στη λήψη αποφάσεων µε 

τις εταιρίες, στις οποίες επενδύουν. 

Όσον αφορά στη χώρα µας η Εταιρική ∆ιακυβέρνηση καθιερώθηκε µέσω του 

νόµου 3016/2002 και συµπληρώθηκε µε τροπολογία στο νόµο 3091/2002. Ο 

προηγούµενος νόµος ήταν ο 2190/1920, ορισµένες διατάξεις του οποίου 

εξακολουθούν να ισχύουν ακόµη και σήµερα. Αρκετές από αυτές τις διατάξεις 

είναι πλέον αναχρονιστικές και πρέπει να προσαρµοστούν στις σύγχρονες 

αντιλήψεις περί λειτουργίας των επιχειρήσεων. 

Επιπλέον, στη χώρα µας ο Μετοχικός Ακτιβισµός, που συνίσταται στην ενεργό 

συµµετοχή Θεσµικών αλλά και µη Θεσµικών επενδυτών στα δρώµενα των 

επιχειρήσεων και στον διαρκή έλεγχο του επιπέδου Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης, 

εφαρµόζεται για πρώτη φορά στις αρχές του 2004, από τον Σύνδεσµο 

Επενδυτών & ∆ιαδικτύου-(ΣΕ∆) (www.sed.gr). 

Η Εταιρική ∆ιακυβέρνηση αποτελεί µια ιστορική αναγκαιότητα, η οποία θα 

οδηγήσει στην ανάπτυξη των επιχειρήσεων αλλά και στην εµπέδωση κλίµατος 
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εµπιστοσύνης στην Ελληνική Κεφαλαιαγορά. Αναφορικά µε την Εταιρική 

Κοινωνική Ευθύνη, η οποία, ουσιαστικά, αποτελεί συνέχεια της Εταιρικής 

∆ιακυβέρνησης και είναι δυνατό να ωφελήσει τις επιχειρήσεις µεγαλώνοντας την 

εταιρική τους αξία ενώ παράλληλα µπορεί να αυξήσει την ανταγωνιστικότητα 

µιας επιχείρησης αφού βελτιώνει την εικόνα της προς το κοινωνικό σύνολο. 

Στο Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών, όπως και στα περισσότερα χρηµατιστήρια 

παγκοσµίως, υπάρχουν εισηγµένες εταιρείες, οι οποίες εφαρµόζουν την ΕΚΕ 

εντελώς εθελοντικά, χωρίς να δεσµεύονται από κάποιο συγκεκριµένο νοµικό 

πλαίσιο. Έτσι, δείχνουν ότι δεν ενδιαφέρονται µονάχα για τους µετόχους τους, 

αλλά και για άλλους  stakeholders, όπως η κοινωνία κλπ.  

Οι εταιρίες, στα πλαίσια της ΕΚΕ, συνήθως ασχολούνται µε τα παρακάτω 

ζητήµατα81: 

 

•  κοινωνική αλληλεγγύη και φιλανθρωπία. 

•  πολιτιστική αναβάθµιση, 

•  προστασία του περιβάλλοντος, 

•  στήριξη της δηµόσιας υγείας, 

•  στήριξη της παιδείας και του αθλητισµού, 

•  συµµετοχή σε προγράµµατα αιµοδοσίας, 

 

Η Ευρωπαϊκή Επιτροπή µέσω της Πράσινης Βίβλου σχετικά µε την προώθηση 

της Εταιρικής Κοινωνικής Ευθύνης, έθεσε το ζήτηµα στην Ευρώπη το 2001 και 

το 2002, για τη σηµασία της Εταιρικής Κοινωνικής Ευθύνης, αναζητώντας 

τρόπους βέλτιστης εφαρµογής της µε διαφάνεια και συνέπεια από τις σύγχρονες 

επιχειρήσεις. Η Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη είναι τρόπος σκέψης και πράξης. Τα 

βήµατα για επιτυχή Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη σε συνεργασία µε τις διάφορες 

κοινότητες που µας απασχολούν είναι τα εξής: 

•  Επιβάλλεται να υπάρχει κατανόηση των πραγµατικών αναγκών 

και προβληµάτων της κάθε κοινότητας. 

                                                             
81 Εγγλέζος Χ.Α., Εταιρική διακυβέρνηση & εταιρική κοινωνική ευθύνη ως παράγοντες βελτίωσης της 

ανταγωνιστικότητας των σύγχρονων επιχειρήσεων, EcoQ, Τεύχος 64/65, 2007 
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•  Συµµετοχή των εργαζοµένων της επιχείρησης στον σχεδιασµό και 

την υλοποίηση των προγραµµάτων. 

•  Συνδυασµός δραστηριοτήτων  

•  Μακροχρόνια σχέση και διαρκής δέσµευση µε την κοινότητα 

 

Ο ορισµός της Εταιρικής Κοινωνικής Ευθύνης µέσα από την επιχειρηµατική 

λειτουργία είναι82: 

Υπεύθυνη κοινωνική συµπεριφορά της επιχείρησης στο περιβάλλον που 

δραστηριοποιείται, συνειδητή ουσιαστική ολοκληρωµένη διαρκής δέσµευση της 

επιχείρησης έναντι της κοινωνίας, αρµονική σχέση µε τις οµάδες κοινού που 

επηρεάζει και ανταπόδοση της εµπιστοσύνης της. Συνεπώς, η σύγχρονη 

επιχειρηµατική διαχείριση οφείλει να προσαρµόζεται σε µια διαρκώς 

µεταβαλλόµενη κοινωνία που οι προσδοκίες και οι ανάγκες του κοινού απαιτείται 

να λαµβάνονται υπ’ όψιν αλλά και να εκπληρώνονται.  

Το ερώτηµα που τίθεται είναι το τι προσφέρει όµως η Εταιρική Κοινωνική 

Ευθύνη στις ίδιες τις εταιρείες. Προσφέρει βελτίωση της φήµης και ηπιότερη 

αντιµετώπιση σε µια κρίση. Έτσι σταδιακά δηµιουργούνται ικανοποιηµένοι 

καταναλωτές, ικανοποιηµένοι εργαζόµενοι, ικανοποιηµένες τοπικές κοινότητες 

και κατά συνέπεια ικανοποιηµένοι µέτοχοι. Με αυτόν τον τρόπο αυξάνεται η 

ανταγωνιστικότητα της επιχείρησης, σε σχέση µε άλλες επιχειρήσεις που δεν 

εφαρµόζουν ανάλογα προγράµµατα Εταιρικής Κοινωνικής Ευθύνης 

Έτσι, εν τέλει, η Εταιρική ∆ιακυβέρνηση και η Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη, 

µπορούν να κάνουν ανταγωνιστικότερες τις επιχειρήσεις εάν  εφαρµοσθούν µε 

βάση συγκεκριµένους κανόνες διαφάνειας και µε σεβασµό στον άνθρωπο, την 

κοινωνία και τους µετόχους.  

4.3. ΕΤΑΙΡΙΚH ∆ΙΑΚΥΒEΡΝΗΣΗ ΚΑΙ ∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕYΣΕΙΣ 

Οι διαπραγµατεύσεις µεταξύ των µετόχων που επιδιώκουν να επηρεάσουν τη 

σταθερή πολιτική και τους διευθυντές µιας εταιρίας είναι µια σύνθετη διαδικασία 

και όταν είναι επιτυχείς, µπορούν να έχουν επιπτώσεις στη αξία της φίρµας της 

                                                             
82 Ό.π. 
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επιχείρησης. Οι προτάσεις των µετόχων που αρχειοθετούνται και αποσύρονται 

στη συνέχεια παρέχουν µια µοναδική ευκαιρία να µελετηθεί η διαδικασία 

διαπραγµάτευσης µεταξύ των µετόχων και των διευθυντών.  

Οι προτάσεις των µετόχων που αρχειοθετούνται σύµφωνα µε τον κανόνα 14A-8 

SEC είναι ένας επίσηµος µηχανισµός σχετικά µε το ποιοι µέτοχοι µπορούν να 

προτείνουν τις αλλαγές στη σταθερή πολιτική. Η αρχειοθέτηση µιας πρότασης 

δεν υπονοεί απαραιτήτως ότι η πρόταση πηγαίνει σε ψηφοφορία. Οι διευθυντές 

έχουν την ευελιξία να αντιδράσουν νωρίς έτσι ώστε η πρόταση να 

διαπραγµατεύεται συχνά µε το χορηγό προκειµένου να φθάσει σε έναν 

συµβιβασµό. Εάν οι διαπραγµατεύσεις είναι επιτυχείς, η πρόταση αποσύρεται 

από τον συγκεκριµένο µέτοχο.   

Σηµειώνεται πλέον µια σηµαντική αύξηση στο ποσοστό των εταιρικών 

προτάσεων διακυβέρνησης που αποσύρονται µετά το 1992, γεγονός που 

υποδηλώνει ότι οι µεταρρυθµίσεις αύξησαν την ικανότητα των χορηγών να 

πιέζουν τους διαχειριστές. Επιπλέον, κατά την περίοδο πριν από τις 

µεταρρυθµίσεις, η πιθανότητα απόσυρσης ήταν υψηλότερη. Από την άλλη 

πλευρά, κατά την περίοδο µετά τις µεταρρυθµίσεις, η πιθανότητα απόσυρσης 

είναι µικρότερη. Αυτό υποδηλώνει ότι η αλληλεπιδράσεις µεταξύ των διευθυντών 

και των χορηγών έχουν αλλάξει ποιοτικά. Έλεγχος µεγαλύτερου µεριδίου της 

επιχείρησης οδηγεί σε χαµηλότερη πίεση και µεγαλύτερη αντίσταση στις 

αλλαγές από τα διευθυντικά στελέχη.  

Ένα σηµαντικό ζήτηµα είναι κατά πόσον η διαδικασία των διαπραγµατεύσεων 

επηρεάζει την αξία της επιχείρησης και κατά πόσον σχετική ικανότητα 

διαπραγµάτευσης των δύο µερών έχει αντίκτυπο. Πριν από το 1992, βρίσκουµε 

θετικές επιδράσεις αποτίµησης όταν οι διευθυντές είναι σε θέση να επιτύχουν 

µια συµβιβαστική λύση σχετικά µε τις προτάσεις. Μετά το 1992, εντοπίζεται ένα 

αρνητικό αποτέλεσµα αποτίµησης όταν οι διευθυντές πιέζονται να υιοθετήσουν 

προτάσεις. Σε συνδυασµό µε τη διαπίστωση ότι συµβιβασµοί είναι πιο πιθανό 

να συµβούν πριν από το 1992, καταλήγουµε στο συµπέρασµα ότι οι 

διαπραγµατεύσεις µεταξύ των διευθυντών και των µέτοχων είναι πιο 

αποτελεσµατικές όταν οι δύο πλευρές µπορούν να συµβάλουν στη διαδικασία 

των διαπραγµατεύσεων.   

Όσον αφορά στον καθορισµό των παραγόντων που µπορεί να οδηγήσουν µια 

εταιρική πρόταση διακυβέρνησης να αποσυρθεί, αυτοί έχουν να κάνουν µε τις 

συνιστώσες των διαπραγµατεύσεων µεταξύ των  διαχειριστών και των χορηγών 

της πρότασης. Συγκεκριµένα, ανατρέχουµε σε µια λογιστική παλινδρόµηση για 
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να εκτιµηθεί η πιθανότητα που µια εταιρική πρόταση διακυβέρνησης αποσύρεται 

χρησιµοποιώντας το  ιδιοκτησιακό καθεστώς, τα εταιρικά χαρακτηριστικά, την 

ταυτότητα του χορηγού, καθώς και το επίπεδο της δραστηριότητας προτάσεων 

σχετικά µε την επιχείρηση. Αυτές οι µεταβλητές επηρεάζουν την ικανότητα του 

διαχειριστή να διαπραγµατευθεί σε σχέση µε τον χορηγό και συνεπώς είναι 

σηµαντική για τον προσδιορισµό της πιθανότητας της απόσυρσης. Κάθε 

πρόταση αντιµετωπίζεται ως ένα µοναδικό γεγονός, αν µια επιχείρηση µπορεί 

να έχει περισσότερα από µία περίπτωση την πρόταση. Το ιδιοκτησιακό 

καθεστώς και τα οικονοµικά στοιχεία για τις επιχειρήσεις που λαµβάνουν τις 

προτάσεις των µετόχων λαµβάνονται από συµπαγή CD-ROM. 

Το ποσοστό των µετοχών που κατέχονται από τους µυηµένους (insiders), 

αντιπροσωπεύει τον αριθµό των ψήφων ελέγχονται από τον διαχειριστή. Όταν η 

κυριότητα εµπιστευτικές πληροφορίες είναι υψηλή ο διαχειριστής είναι σε 

καλύτερη θέση να επηρεάσει το αποτέλεσµα της πρότασης.  

Ένας σηµαντικός γρίφος στη χρήση των προτάσεων των µυηµένων µελών της 

επιχείρησης, οι οποίες θα µπορούσαν να χαρακτηρισθούν σαν ένας µηχανισµός 

της εταιρικής διακυβέρνησης, αποτελεί η σχετική έλλειψη στοιχείων ότι έχουν 

οποιαδήποτε επίδραση στη σταθερή αξία. Πολλοί αναλυτές αναφέρουν ότι οι 

χορηγοί προτάσεων επιτυγχάνουν σε ένα σηµείο οι εταιρίες να υιοθετήσουν 

µερικές ή και όλες τις προτάσεις τους. Εντούτοις, δεν είναι ικανοί να διακρίνουν 

οποιαδήποτε αξιολόγηση στην ανάλυσή τους όσον αφορά στις προτάσεις των 

µετόχων. 
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5.ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ – ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ ΓΙΑ ΠΕΡΑΙΤΕΡΩ ΕΡΕΥΝΑ 

 

Στην παρούσα εργασία αναλύσαµε τις έννοιες της εταιρικής διακυβέρνησης, των 

διαπραγµατεύσεων, της εταιρικής κοινωνικής ευθύνης και τέλος αναφερθήκαµε 

σε ένα νέο φαινόµενο που εξελίσσεται στις επιχειρήσεις και συµβάλλει 

ουσιαστικά στην επίλυση των διενέξεων, την εικονική διαπραγµάτευση. 

Αρχικά προκύπτει πως η σηµασία της εταιρικής διακυβέρνησης στην 

αποτελεσµατική λειτουργία των επιχειρήσεων και των κεφαλαιαγορών είναι 

περισσότερο επίκαιρη από ποτέ. Παρόλο που αρκετές πτυχές της εταιρικής 

διακυβέρνησης, που εµπλέκονται κυρίως µε ζητήµατα προστασίας µετόχων, 

διαφάνειας και επαρκούς αποκάλυψης πληροφοριών, καλύπτονται από τα 

εγχώρια νοµικά και ρυθµιστικά πλαίσια (τουλάχιστον στις ανεπτυγµένες χώρες), 

υπάρχουν ακόµη σηµαντικά πεδία όπου είναι εφικτή η βελτίωση. Απόδειξη 

αυτού του ισχυρισµού είναι ότι ακόµη και σε ανεπτυγµένες αγορές όπως των 

ΗΠΑ, µεγάλες επιχειρήσεις καταρρέουν εξαιτίας των ουσιαστικά χαλαρών 

µηχανισµών ελέγχου των ανώτατων στελεχών. 

Στη συνέχεια της εργασίας µας αναλύσαµε τις διαπραγµατεύσεις καθώς και τα 

πεδία που αυτές καλύπτουν. Ωστόσο συµπεράναµε πως υπάρχουν πολλές 

δυσκολίες όσον αφορά την επιτυχή έκβασή τους. Ορισµένες φορές οι 

διαπραγµατεύσεις αποτυγχάνουν επειδή οι άνθρωποι που προσέρχονται σε 

αυτές δεν κατανοούν ότι βρίσκονται στην ανάγκη διαπραγµάτευσης,  εκτιµώντας 

ότι έχουν και άλλες εναλλακτικές λύσεις που θα τους επιτρέψουν να 

αντιµετωπίσουν το πρόβληµα που τους απασχολεί αποτελεσµατικότερα. 

Επίσης, οι διαπραγµατεύσεις συναντούν αξεπέραστα εµπόδια όταν τα 

εµπλεκόµενα µέρη δεν αναγνωρίζουν την άλλη πλευρά, για λόγους ηθικούς, 

πολιτικούς, κοινωνικούς,  εθνικούς ή πολιτισµικούς. Επειδή δεν επιθυµούν να 

την νοµιµοποιήσουν,  προσπαθούν (συνειδητά ή ασυνείδητα) να µην φθάσουν 

σε συµφωνία µαζί της,  δαπανώντας χρόνο σε ατελέσφορες συζητήσεις, που 

όµως οξύνουν την κατάσταση. 
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Φθάνοντας στο τέλος της εργασίας αναπτύξαµε το όρο της Εταιρικής Κοινωνικής 

Ευθύνης και πως αυτή σχετίζεται µε την Εταιρική ∆ιακυβέρνηση καθώς και τα 

θετικά αποτελέσµατα που αποφέρει ο συνδυασµός τους.  

Προκειµένου να είναι αποτελεσµατικότερη η Εταιρική ∆ιακυβέρνηση καλό θα 

είναι να έχει προκύψει µέσα από διαπραγµατεύσεις τόσο στο εσωτερικό της 

εταιρίας (µεταξύ των εργαζοµένων και της διοίκησης, µεταξύ των τµηµάτων της 

επιχείρησης κ.ά) όσο και µεταξύ των διαφόρων stakeholders. 

Εταιρική ∆ιακυβέρνηση που έχει προκύψει µέσα από συνθετική διαπραγµάτευση 

(win-win) είναι αποτελεσµατικότερη καθώς κατά αυτού τους είδους τις 

διαπραγµατεύσεις οι δύο διαπραγµατευόµενες πλευρές µοιράζονται όλες τις 

πληροφορίες που διαθέτουν και επιχειρούν από κοινού να βρουν µία λύση στο 

πρόβληµα η οποία θα ωφελήσει και τους δύο. Έτσι, η συγκεκριµένη Εταιρική 

∆ιακυβέρνηση θα λέγαµε ότι αποκτά σταθερότερες δοµές και µεγαλύτερες 

πιθανότητες επιτυχίας. 

Ύστερα περιγράφεται αναλυτικά ο ρόλος της εικονικής διαπραγµάτευσης και 

πως αυτή προκύπτει µέσω της εξέλιξης της τεχνολογίας καθώς και πως 

απέκτησε κρατούσα θέση ανάµεσα στις µεθόδους επίλυσης διενέξεων σύµφωνα 

µε έρευνες. 

Μελλοντικά, θα µπορούσε να γίνει εκτενέστερη µελέτη των συγκρούσεων που 

προκύπτουν ανάµεσα σε εργαζοµένους µιας επιχείρησης καθώς και του τρόπου µε 

τον οποίο ένα µοντέλο Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης θα µπορούσε να προσαρµοστεί 

προκειµένου να τις λύσει. 

Ακόµη, µε την παρούσα οικονοµική κρίση (κυρίως) στη Νότια Ευρώπη θα ήταν 

ενδιαφέρον να βλέπαµε τις συγκρούσεις συµφερόντων που προκύπτουν ανάµεσα 

στην κοινωνία και τις µεγάλες επιχειρήσεις και το αν είναι δυνατό να γίνει διαχείριση 

µέσα στα Ευρωπαϊκά Μοντέλα Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης. 

Επιπρόσθετα, θα µπορούσε κανείς να αναζητήσει αν µε κάποιο τρόπο τα Μοντέλα 

Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης θα µπορούσαν να προβλέψουν συγκρούσεις και να τις 

επιλύσουν πριν καν αυτές προκύψουν. 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 1: ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΝΟΜΟΘΕΣΙΑ ΚΑΙ ΕΤΑΙΡΙΚΗ 

∆ΙΑΚΥΒΕΡΝΗΣΗ 

Στην Ελλάδα, η εταιρική διακυβέρνηση επιδιώκεται θεσµικά (Νοµοθεσία που 

διέπει τη λειτουργία Ανωνύµων Εταιρειών (Ν. 2190/1920), Επιτροπή 

Κεφαλαιαγοράς, Κανονισµός Λειτουργίας Χρηµατιστηρίου Αθηνών, κλπ) και 

εκφράζεται νοµοθετικά στα πλαίσια του Νόµου 3016/2002 «Για την εταιρική 

διακυβέρνηση, θέµατα µισθολογίου και άλλες διατάξεις»   

(ΦΕΚ 110/17.05.2002), όπως τροποποιήθηκε από το άρθρο 26 του νόµου 

3091/2002 (ΦΕΚ,  330/24.12.2002), µε τον οποίο πραγµατοποιήθηκε η 

εισαγωγή των ανωτέρω κανόνων στο ελληνικό εταιρικό δίκαιο και η προσαρµογή 

της νοµοθεσίας που διέπει τη διοίκηση και τη λειτουργία των ανωνύµων 

εταιρειών στα ξεχωριστά δεδοµένα που προκύπτουν από την εισαγωγή των 

µετοχών τους σε οργανωµένες χρηµατιστηριακές αγορές. Υπογραµµίζεται ότι ο 

Ν. 2190/1920 «περί Ανωνύµων Εταιρειών» τροποποιείται µόνο ως προς τα 

ειδικά θέµατα που ρυθµίζονται από το Ν. 3016/2002 και µόνο όσον αφορά στις 

εισηγµένες εταιρείες.   

Ο νόµος 3016/2002 δεν κινείται στη λογική «συµµόρφωση ή εξήγηση», όπως η 

Επιτροπή για την Εταιρική ∆ιακυβέρνηση στην Ελλάδα, αλλά προβλέπει 

κυρώσεις για τη µη εφαρµογή των διατάξεών του, κυρώσεις τις οποίες θα 

επιβάλλει η Επιτροπή   Κεφαλαιαγοράς (άρθρο 10). Ο νόµος δίνει ιδιαίτερη 

έµφαση στο ρόλο των µη-εκτελεστικών µελών του διοικητικού συµβουλίου και 

υποχρεώνει µεταξύ άλλων την εταιρεία να υποβάλλει στην Επιτροπή 

Κεφαλαιαγοράς πρακτικό εκλογής µελών διοικητικού συµβουλίου, στο οποία να 

καθορίζεται ποια από τα µέλη του είναι εκτελεστικά, ποια µη εκτελεστικά και 

ποια ανεξάρτητα. 

Συνεχίζοντας µε τις διατάξεις του Ν. 3016/2002, όπως χαρακτηριστικά 

αναφέρεται στην εισηγητική έκθεση του, το συνταγµατικά κατοχυρωµένο 

δικαίωµα της ιδιοκτησίας επί µετοχών αποδίδει στους µετόχους τρεις εξουσίες: 

της διοίκησης, της απόληψης µερισµάτων και της συµµετοχής στο προϊόν της 

εκκαθάρισης. Στην περίπτωση των εισηγµένων εταιρειών όµως το θεµελιώδες 

δικαίωµα της διοίκησης καθίσταται ανενεργό εξαιτίας του µεγάλου πλήθους των 

µετόχων τη στιγµή µάλιστα που σε αυτούς ακριβώς αποβλέπει η εταιρεία για τη 
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χρηµατοδότησή της µέσω της κεφαλαιαγοράς. Ο νοµοθέτης στην προσπάθειά 

του να αποκαταστήσει αυτήν την αποδυνάµωση του δικαιώµατος των µετόχων 

των εισηγµένων εταιρειών δίνει έµφαση στην ανάγκη προστασίας του 

µερίσµατος και της αξίας της µετοχής,  προκειµένου να επαναφέρει την 

απαιτούµενη ισορροπία που επιβάλλει η ανωτέρω συνταγµατική επιταγή περί 

προστασίας της ιδιοκτησίας επί µετοχών.  

Απόρροια της αναγκαιότητας αυτής είναι η διάταξη του άρθρου 2 παρ. 1, που 

προτάσσει ως υποχρέωση και καθήκον των µελών του διοικητικού συµβουλίου 

κάθε εισηγµένης εταιρείας τη διαρκή επιδίωξη της ενίσχυσης της µακροχρόνιας 

οικονοµικής αξίας της εταιρείας. 

Είναι άξιο προσοχής το γεγονός ότι ο ανωτέρω νόµος αφ’ ενός αναφέρεται µόνο 

στις εισηγµένες στο χρηµατιστήριο εταιρείες και αφ’ ετέρου περιορίζεται από τη 

µια πλευρά  τη ρύθµιση ζητηµάτων που αφορούν στην οργάνωση και τη 

λειτουργία του διοικητικού συµβουλίου και από την άλλη στην οργάνωση του 

εσωτερικού ελέγχου της εταιρείας. Με άλλα λόγια δεν καλύπτεται πλήθος 

ζητηµάτων που σχετίζονται µε τη λειτουργία της εταιρείας, τις σχέσεις των 

µετόχων µε την εταιρεία κ.λπ.  

Πιο συγκεκριµένα ο Ν. 3016/2002 εισάγει στα άρθρα 2 έως 5 ρυθµίσεις για τα 

καθήκοντα του διοικητικού Συµβουλίου, το διορισµό εκτελεστικών και µη 

εκτελεστικών µελών και τα καθήκοντά τους και στα άρθρα 6 έως 8 τις 

υποχρεώσεις των εισηγµένων εταιρειών για τον εσωτερικό κανονισµό 

λειτουργίας και τον εσωτερικό τους έλεγχο.  

Το άρθρο 2 συγκεκριµενοποιεί τα ιδιαίτερα καθήκοντα της διοίκησης της 

ανώνυµης εταιρείας που έχει εισάγει τις µετοχές της σε οργανωµένη 

χρηµατιστηριακή αγορά. Οι διοικήσεις αυτών των εταιρειών οφείλουν να 

αποβλέπουν στους µετόχους – επενδυτές ως  να ευνοϊκό και συµφέροντα τρόπο 

χρηµατοδότησης για την εταιρεία, σε αντιδιαστολή µε την παραδοσιακή αλλά και 

επαχθέστερη µέθοδο του τραπεζικού δανεισµού.  

Για το λόγο αυτό καθήκον της διοίκησης των εισηγµένων εταιρειών είναι εκτός 

από την ενίσχυση της οικονοµικής αξίας της εταιρείας, να λαµβάνεται αντίστοιχη 

µέριµνα για την πορεία της τιµής της µετοχής της. Υπό το πρίσµα αυτό µια 

ελαφρά απόκλιση από τα προβλεπόµενα στο Νόµο 2190/1920 «Περί Ανωνύµων 

Εταιρειών» κρίνεται ως εύλογη όσον αφορά στις εισηγµένες εταιρείες. Εταιρική 

∆ιακυβέρνηση και Χρηµατοοικονοµικά Σκάνδαλα. 
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Όπως χαρακτηριστικά αναφέρεται στην εισηγητική έκθεση του Ν. 3016/2002, 

«Τίθεται ως θεµελιώδης αρχή η υποχρέωση των µελών του ∆.Σ. να επιδιώκουν 

την ενίσχυση της αποδοτικότητας της εταιρείας αλλά και των µετοχών της. Η 

υποχρέωση είναι σωρευτικά διπλή. Τα µέλη του ∆.Σ. δεν πρέπει να επιδιώκουν 

µόνο την άνοδο της εσωτερικής αξίας της µετοχής αγνοώντας τη 

χρηµατιστηριακή, καθώς αυτό µπορεί να αποβεί σε βάρος των εταιρειών που 

επιδιώκουν χρηµατοδότηση µέσω της αγοράς». Η ανάγκη για την ορθή 

εφαρµογή της ανωτέρω διάταξης ενδέχεται να δηµιουργήσει ερµηνευτικά 

προβλήµατα,  καθώς τα όρια ανάµεσα στη µέριµνα για την ενίσχυση της 

χρηµατιστηριακής τιµής και τη χειραγώγηση ενίοτε τυγχάνουν δυσδιάκριτα. Η 

διοίκηση µιας εισηγµένης εταιρείας είναι πιθανό κατά την εφαρµογή της εν λόγω 

διάταξης να παρασυρθεί επί παραδείγµατι στην επιλεκτική παροχή 

πληροφοριών ακόµη και ενώπιον της γενικής συνέλευσης, προκειµένου να 

διαφυλάξει την τιµή της µετοχής της εταιρείας. 

Περαιτέρω, το άρθρο 2 προβλέπει ότι «πρώτιστη υποχρέωση και καθήκον των 

µελών του διοικητικού συµβουλίου κάθε εισηγµένης σε οργανωµένη 

χρηµατιστηριακή αγορά εταιρείας είναι η διαρκής επιδίωξη της ενίσχυσης της 

µακροχρόνιας οικονοµικής αξίας της εταιρείας και η προάσπιση του γενικού 

εταιρικού συµφέροντος». Η ανωτέρω διάταξη καθιστά την υποχρέωση 

προστασίας της εταιρικής συµµετοχής ως την ειδοποιό διαφορά των 

υποχρεώσεων του διοικητικού συµβουλίου των εισηγµένων εταιρειών. Μόνο που 

ο ακριβής προσδιορισµός του εταιρικού συµφέροντος και κατ’ επέκταση των 

υποχρεώσεων των µελών του διοικητικού συµβουλίου των εισηγµένων 

εταιρειών, δεν έχει επιτευχθεί από τη θεωρία,  µε αποτέλεσµα να προκύπτουν 

εύλογα ερµηνευτικά προβλήµατα.  

Οι λοιπές ρυθµίσεις του άρθρου 2 που αναφέρονται στα µέλη του ∆.Σ. και 

αφορούν αφ’ ενός στην απαγόρευση επιδίωξης ιδίων συµφερόντων που 

αντιβαίνουν στα συµφέροντα της εταιρείας και αφ’ ετέρου στην υποχρέωση 

ενηµέρωσης προς τα υπόλοιπα µέλη του ∆.Σ. των ιδίων συµφερόντων που 

ενδέχεται να ανακύψουν από συναλλαγές της εταιρείας, θα µπορούσε να 

υποστηριχθεί ότι εντάσσονται ήδη στην υποχρέωση πίστης που προβλέπεται 

στο Ν. 2190/1920 «Περί Ανωνύµων Εταιρειών». Το άρθρο 3 εισάγει τη διάκριση 

των µελών του διοικητικού συµβουλίου σε εκτελεστικά, µη εκτελεστικά και 

ανεξάρτητα – µη εκτελεστικά. Η διάκριση αυτή είναι διεθνώς αναγνωρισµένη και 

συνιστά κεντρική αρχή της εταιρικής διακυβέρνησης. Ο ενιαίος χαρακτήρας του 

διοικητικού συµβουλίου ως συλλογικού οργάνου δεν αναιρείται σε καµία 
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περίπτωση, απλά επιχειρείται θεσµικά ένας εύλογος διαχωρισµός, ο οποίος 

µάλιστα ήδη είχε εφαρµοσθεί στην πράξη από πολλές εταιρείες.  

Τα εκτελεστικά µέλη είναι επιφορτισµένα µε τα καθηµερινά ζητήµατα διοίκησης 

της εταιρείας, ενώ τα µη εκτελεστικά µέλη µε την προαγωγή όλων των εταιρικών 

ζητηµάτων. Ο αριθµός των µη εκτελεστικών µελών του διοικητικού συµβουλίου 

δεν πρέπει να είναι κατώτερος από το 1/3 του συνολικού αριθµού των µελών 

του. Περαιτέρω, στο άρθρο 4  εισάγεται ο θεσµός των ανεξάρτητων µελών του 

διοικητικού συµβουλίου, τα οποία πρέπει να είναι τουλάχιστον δύο και 

συγκαταλέγονται στα µη εκτελεστικά. Το πνεύµα του νοµοθέτη στην περίπτωση 

των ανεξάρτητων µελών είναι η εξασφάλιση αντικειµενικότερων απόψεων στο 

διοικητικό συµβούλιο, οι οποίες προτάσσουν το εταιρικό συµφέρον χωρίς να 

επηρεάζονται µε οποιονδήποτε τρόπο από οικονοµικά, προσωπικά ή 

επαγγελµατικά κίνητρα.  

Η ανεξαρτησία αυτή επιτυγχάνεται µε τη ρητή πρόβλεψη ότι δεν πρέπει τα εν 

λόγω µέλη να είναι µέτοχοι της εταιρείας και να έχουν σχέση εξάρτησης µε την 

εταιρεία ή µε συνδεδεµένα µε αυτήν πρόσωπα. Η ανάγκη ύπαρξης των 

ανεξάρτητων µελών για τις εταιρείες µε ευρεία µετοχική βάση είναι προφανής και 

δικαιολογηµένη, ενόψει της σύγκρουσης συµφερόντων που ενδεχοµένως θα 

αντιµετώπιζαν µέλη του ∆.Σ. χωρίς τα ανωτέρω εχέγγυα ουδετερότητας και 

ανεξαρτησίας.  

Η δυνατότητα εξάλλου που παρέχεται στα ανεξάρτητα µη εκτελεστικά µέλη του 

διοικητικού συµβουλίου να υποβάλουν ξεχωριστές αναφορές και εκθέσεις στη 

γενική συνέλευση υπογραµµίζει τον ανεξάρτητο χαρακτήρα της συµµετοχής τους 

και ενισχύει ουσιαστικά την εµπιστοσύνη των µετόχων απέναντι στο θεσµό του 

διοικητικού συµβουλίου.  

Στο άρθρο 6 αποκτά ισχύ νόµου λαµβάνοντας τη θεσµική θέση που του αρµόζει 

το ελάχιστο περιεχόµενο, το οποίο θα πρέπει να έχει ο εσωτερικός κανονισµός 

λειτουργίας της εταιρείας. Το ελάχιστο αυτό περιεχόµενο µπορεί να εξειδικεύεται 

µε βάση κανονιστικές αποφάσεις των αρµόδιων εποπτικών αρχών χωρίς βέβαια 

να θίγεται ο πυρήνας του, όπως ορίζεται από το εν λόγω άρθρο. Σκοπός του 

εσωτερικού κανονισµού είναι η αυτοδέσµευση της εταιρείας να ακολουθεί 

διαδικασίες που θα έχει διαµορφώσει εκούσια σχετικά µε τη διάρθρωση των 

υπηρεσιών της, τον προσδιορισµό των αρµοδιοτήτων των µελών του ∆.Σ., τις 

διαδικασίες πρόσληψης διευθυντικών στελεχών, τις διαδικασίες 

παρακολούθησης των συναλλαγών των µελών του ∆.Σ. κ.λπ. Το άρθρο 7 

αναφέρεται στην οργάνωση της ειδικής υπηρεσίας εσωτερικού ελέγχου της 
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εταιρείας, στόχος της οποίας είναι καταρχήν η παρακολούθηση του εσωτερικού 

κανονισµού και δευτερευόντως του καταστατικού και της ειδικής νοµοθεσίας, 

καθώς και των λοιπών κανόνων που διέπουν τη λειτουργία της εταιρείας.  

Όσον αφορά στη διαφάνεια των εταιρικών λειτουργιών, ο νόµος 2533/1985 

υποχρεώνει τις εισηγµένες εταιρείες να δηµοσιεύουν εξαµηνιαίες και τριµηνιαίες 

οικονοµικές καταστάσεις. Επίσης από το 2001 όλες οι εισηγµένες εταιρείες 

υποχρεούνται να δηµοσιεύουν ετήσια έκθεση. Επίσης, η ετήσια έκθεση θα 

πρέπει να δηµοσιεύεται σε διάστηµα τουλάχιστον δέκα ηµερών πριν από τη 

γενική συνέλευση των µετόχων.  

Η πιστή εφαρµογή των κανόνων εταιρικής διακυβέρνησης είναι σε θέση να 

συντελέσει ουσιαστικά, µέσω της βελτίωσης της εταιρικής διοίκησης των 

εισηγµένων εταιρειών, στη συνολική αναβάθµιση της ελληνικής κεφαλαιαγοράς 

 

 

 

 

Νόµος υπ.αριθµ. 3016 / 2002 για την Εταιρική ∆ιακυβέρνηση 

ΝΟΜΟΣ ΥΠ' ΑΡΙΘ. 3016 / 2002  

«Για την εταιρική διακυβέρνηση, θέµατα µισθολογίου και άλλες διατάξεις,» 

(ΦΕΚ 110/17.05.2002),όπως τροποποιήθηκε από το άρθρο 26 του νόµου 

3091/2002 (ΦΕΚ, 330/24.12.2002)  

 

(Άρθρα 1-11)  

ΚΕΦΑΛΑΙΟ Α.  

ΕΙ∆ΙΚΑ ΘΕΜΑΤΑ ∆ΙΟΙΚΗΣΗΣ ΚΑΙ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΑΣ ΑΝΩΝΥΜΩΝ ΕΤΑΙΡΙΩΝ ΠΟΥ 

ΕΧΟΥΝ ΕΙΣΗΓΜΕΝΕΣ ΜΕΤΟΧΕΣ 'Η ΑΛΛΕΣ ΚΙΝΗΤΕΣ ΑΞΙΕΣ ΤΟΥΣ ΣΕ 

ΟΡΓΑΝΩΜΕΝΗ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ ΑΓΟΡΑ ΠΟΥ ΛΕΙΤΟΥΡΓΕΙ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑ∆Α  

Άρθρο 1 Πεδίο εφαρµογής  

Οι διατάξεις του παρόντος κεφαλαίου εφαρµόζονται στις ανώνυµες εταιρίες που 

εισάγουν ή έχουν εισαγάγει µετοχές ή άλλες κινητές αξίες τους σε οργανωµένη 

χρηµατιστηριακή αγορά. Οι διατάξεις του Κ.Ν. 2190/1920, όπως κάθε φορά ισχύει, 

εφαρµόζονται, εφόσον δεν είναι αντίθετες µε τις διατάξεις του νόµου αυτού.  
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Α. ∆ιοικητικό Συµβούλιο  

Άρθρο 2 Υποχρεώσεις. Καθήκοντα  

1. Πρώτιστη υποχρέωση και καθήκον των µελών του διοικητικού συµβουλίου {∆.Σ.) 

κάθε εισηγµένης σε οργανωµένη χρηµατιστηριακή αγορά εταιρίας είναι η διαρκής 

επιδίωξη της ενίσχυσης της µακροχρόνιας οικονοµικής αξίας της εταιρίας και η 

προάσπιση του γενικού εταιρικού συµφέροντος.  

2. Τα µέλη του διοικητικού συµβουλίου και κάθε τρίτο πρόσωπο στο οποίο έχουν 

ανατεθεί από το ∆.Σ. αρµοδιότητές του απαγορεύεται να επιδιώκουν ίδια συµφέροντα 

που αντιβαίνουν στα συµφέροντα της εταιρίας.  

3. Τα µέλη του διοικητικού συµβουλίου και κάθε τρίτος στον οποίο έχουν ανατεθεί 

αρµοδιότητές του οφείλουν έγκαιρα να αποκαλύπτουν στα υπόλοιπα µέλη του 

διοικητικού συµβουλίου τα ίδια συµφέροντά τους, που ενδέχεται να ανακύψουν από 

συναλλαγές της εταιρίας που εµπίπτουν στα καθήκοντά τους, καθώς και κάθε άλλη 

σύγκρουση ιδίων συµφερόντων µε αυτών της εταιρίας ή συνδεδεµένων µε αυτήν 

επιχειρήσεων κατά την έννοια του άρθρου 42ε παρ. 5 του Κ.Ν. 2190/1920, που 

ανακύπτει κατά την άσκηση των καθηκόντων τους.  

4. Το διοικητικό συµβούλιο κατ' έτος συντάσσει έκθεση στην οποία αναφέρονται 

αναλυτικά οι συναλλαγές της εταιρίας µε τις συνδεδεµένες µε αυτήν επιχειρήσεις του 

άρθρου 42ε παρ. 5 του Κ.Ν. 2190/1920. Η έκθεση αυτή γνωστοποιείται στις 

εποπτικές αρχές.  

 

Άρθρο 3 Μέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου 

1. Το διοικητικό συµβούλιο αποτελείται από εκτελεστικά και µη εκτελεστικά µέλη. 

Εκτελεστικά µέλη θεωρούνται αυτά που ασχολούνται µε τα καθηµερινά θέµατα 

διοίκησης της εταιρίας, ενώ µη εκτελεστικά τα επιφορτισµένα µε την προαγωγή όλων 

των εταιρικών ζητηµάτων. Ο αριθµός των µη εκτελεστικών µελών του διοικητικού 

συµβουλίου δεν πρέπει να είναι µικρότερος του 1/3 του συνολικού αριθµού των 

µελών. Αν προκύψει κλάσµα, στρογγυλοποιείται στον επόµενο ακέραιο αριθµό. 

Μεταξύ των µη εκτελεστικών µελών πρέπει να υπάρχουν δύο τουλάχιστον 

ανεξάρτητα µέλη κατά την έννοια του άρθρου 4 του νόµου αυτού. Η ύπαρξη 

ανεξαρτήτων µελών δεν είναι υποχρεωτική, όταν στο διοικητικό συµβούλιο 0ρίζονται 

ρητά και συµµετέχουν ως µέλη εκπρόσωποι της µειοψηφίας των µετόχων. Η ιδιότητα 

των µελών του διοικητικού συµβουλίου ως εκτελεστικών ή µη ορίζεται από το 

διοικητικό συµβούλιο. Τα ανεξάρτητα µέλη ορίζονται από τη γενική συνέλευση. Αν 
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εκλεγεί από το διοικητικό συµβούλιο προσωρινό µέλος µέχρι τη πρώτη γενική 

συνέλευση σε αναπλήρωση άλλου ανεξάρτητου που παραιτήθηκε, εξέλιπε ή για 

οποιονδήποτε λόγο κατέστη έκπτωτο, το µέλος που εκλέγεται πρέπει να είναι και 

αυτό ανεξάρτητο (1)  

2. Θέµατα που αφορούν τις κάθε είδους αµοιβές που καταβάλλονται στα διευθυντικά 

στελέχη της εταιρίας, τους εσωτερικούς ελεγκτές αυτής και τη γενικότερη πολιτική 

των αµοιβών της εταιρίας αποφασίζονται από το διοικητικό συµβούλιο.  

 

Άρθρο 4 Ανεξάρτητα µη εκτελεστικά µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου  

1. Τα ανεξάρτητα µη εκτελεστικά µέλη του διοικητικού συµβουλίου πρέπει κατά τη 

διάρκεια της θητείας τους να µην κατέχουν µετοχές σε ποσοστό µεγαλύτερο του 

0,5% του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας και να µην έχουν σχέση εξάρτησης µε την 

εταιρία ή µε συνδεδεµένα µε αυτή πρόσωπα.2 Σχέση εξάρτησης υπάρχει όταν µέλος 

του διοικητικού συµβουλίου:  

α.  ∆ιατηρεί επιχειρηµατική ή άλλη επαγγελµατική σχέση µε την εταιρία ή µε 

συνδεδεµένη µε αυτή επιχείρηση κατά την έννοια του άρθρου 42ε παρ. 5 του Κ.Ν. 

2190/ 1920, η οποία σχέση από τη φύση της επηρεάζει την επιχειρηµατική της 

δραστηριότητα, όταν ιδίως είναι σηµαντικός προµηθευτής ή πελάτης της εταιρείας. 

β.  Είναι πρόεδρος του ∆.Σ. ή διευθυντικό στέλεχος της εταιρίας, καθώς και εάν έχει 

τις ως άνω ιδιότητες ή είναι εκτελεστικό µέλος του διοικητικού συµβουλίου σε 

συνδεδεµένη µε την εταιρία επιχείρηση κατά την έννοια του άρθρου 42ε παρ. 5 του 

Κ.Ν. 2190/1920 ή διατηρεί σχέση εξαρτηµένης εργασίας ή έµµισθης εντολής µε την 

εταιρία ή τις συνδεδεµένες µε αυτήν επιχειρήσεις. 

 

γ.  Έχει συγγένεια µέχρι δεύτερου βαθµού ή είναι σύζυγος εκτελεστικού µέλους του 

διοικητικού συµβουλίου ή διευθυντικού στελέχους ή µετόχου που συγκεντρώνει την 

πλειοψηφία του µετοχικού κεφαλαίου της εταιρίας ή συνδεδεµένης µε αυτήν 

επιχείρησης κατά την έννοια του άρθρου 42ε παρ, 5του Κ.Ν. 2190/1920 . 

δ.  Έχει διοριστεί σύµφωνα µε το άρθρο 18 παρ. 3 του Κ.Ν. 2190/1920.  

 

2. Τα ανεξάρτητα µέλη του διοικητικού συµβουλίου µπορούν να υποβάλλουν, ο 

καθένας ή από κοινού, αναφορές και ξεχωριστές εκθέσεις από αυτές του διοικητικού 

συµβουλίου προς την τακτική ή έκτακτη γενική συνέλευση της εταιρίας, εφόσον 

κρίνουν τούτο αναγκαίο.  
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1 . Όπως τροποποιήθηκε από το άρθρο 26, παρ. 1α, του νόµου 3091/2002  

2.. Όπως τροποποιήθηκε από το άρθρο 26, παρ. 1β, του νόµου 3091/2002  

3. Προκειµένου να ελεγχθεί η τήρηση των διατάξεων του νόµου αυτού, η εταιρία, 

µέσα σε είκοσι ηµέρες από τη συγκρότηση σε σώµα του ∆.Σ. υποβάλλει στην 

Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς το πρακτικό της γενικής συνέλευσης που εξέλεξε τα 

ανεξάρτητα µέλη του διοικητικού συµβουλίου. Οµοίως, υποβάλλεται στην ίδια 

προθεσµία και το πρακτικό του διοικητικού συµβουλίου, στο οποίο ορίζεται η ιδιότητα 

του κάθε µέλους του διοικητικού συµβουλίου ως εκτελεστικού, µη εκτελεστικού, ή 

εκλέγεται προσωρινό ανεξάρτητο µέλος σε αντικατάσταση άλλου που παραιτήθηκε, 

εξέλιπε ή για οποιονδήποτε λόγο κατέστη έκπτωτο. (3)  

Άρθρο 5 Αµοιβή των µη εκτελεστικών µελών  

Η αµοιβή και οι τυχόν λοιπές αποζηµιώσεις των µη εκτελεστικών µελών του 

διοικητικού συµβουλίου καθορίζονται σύµφωνα µε τον Κ.Ν. 2190/1920 και είναι 

ανάλογες µε το χρόνο που διαθέτουν για τις συνεδριάσεις του και την εκπλήρωση 

των καθηκόντων που τους ανατίθενται σύµφωνα µε το νόµο αυτόν. Το σύνολο των 

αµοιβών και των τυχόν αποζηµιώσεων των µη εκτελεστικών µελών του διοικητικού 

συµβουλίου αναφέρονται σε χωριστή κατηγορία στο προσάρτηµα των ετήσιων 

οικονοµικών καταστάσεων.  

Β. Εσωτερικός κανονισµός και εσωτερικός έλεγχος  

Άρθρο 6 Εσωτερικός Κανονισµός Λειτουργίας  

1. Προκειµένου µία εταιρία να εισαγάγει µετοχές ή άλλες κινητές αξίες της σε 

οργανωµένη χρηµατιστηριακή αγορά, κατά την υποβολή της αίτησης περί εισαγωγής 

πρέπει να διαθέτει Εσωτερικό Κανονισµό Λειτουργίας. Ο Εσωτερικός Κανονισµός 

Λειτουργίας καταρτίζεται µε απόφαση του διοικητικού συµβουλίου της εταιρίας.  

2. Το ελάχιστο περιεχόµενο του Εσωτερικού Κανονισµού Λειτουργίας περιλαµβάνει:  

α.  Τη διάρθρωση των υπηρεσιών της εταιρίας, τα αντικείµενά τους, καθώς και τη 

σχέση των υπηρεσιών µεταξύ τους και µε τη διοίκηση. Πρέπει να προβλέπονται 

τουλάχιστον υπηρεσίες Εσωτερικού Ελέγχου, Εξυπηρέτησης Μετόχων και Εταιρικών 

Ανακοινώσεων.  

β.  Τον προσδιορισµό των αρµοδιοτήτων των εκτελεστικών και µη εκτελεστικών 

µελών του διοικητικού συµβουλίου.  
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γ.  Τις διαδικασίες πρόσληψης των διευθυντικών στελεχών της εταιρίας και στη 

συνέχεια αξιολόγησης της απόδοσής τους.  

δ.  Τις διαδικασίες παρακολούθησης των συναλλαγών των µελών του διοικητικού 

συµβουλίου, των διευθυντικών στελεχών και των προσώπων που, εξαιτίας της 

σχέσης τους µε την εταιρεία, κατέχουν εσωτερική πληροφόρηση σε κινητές αξίες της 

εταιρείας ή συνδεδεµένων επιχειρήσεων κατά την έννοια του άρθρου 42ε παρ. 5 του 

Κ.Ν. 2190/1920 , εφόσον αυτές είναι αντικείµενο διαπραγµάτευσης σε οργανωµένη 

χρηµατιστηριακή αγορά, καθώς και από άλλες δραστηριότητες που συνδέονται µε 

την εταιρία.  

ε.  Τις διαδικασίες προαναγγελίας και δηµόσιας γνωστοποίησης σηµαντικών 

συναλλαγών και άλλων οικονοµικών δραστηριοτήτων των µελών του διοικητικού 

συµβουλίου ή τρίτων στους οποίους έχουν ανατεθεί αρµοδιότητες του διοικητικού 

συµβουλίου, οι οποίες σχετίζονται µε την εταιρία, καθώς και µε βασικούς πελάτες ή 

προµηθευτές της.  

στ. Τους κανόνες που διέπουν τις συναλλαγές µεταξύ συνδεδεµένων εταιριών, την 

παρακολούθηση των συναλλαγών αυτών και την κατάλληλη γνωστοποίησή τους στα 

όργανα και τους µετόχους της εταιρίας.  

Άρθρο 7 Οργάνωση του εσωτερικού ελέγχου  

1. Η οργάνωση και λειτουργία εσωτερικού ελέγχου αποτελεί προϋπόθεση για την 

εισαγωγή των µετοχών ή άλλων κινητών αξιών σε οργανωµένη χρηµατιστηριακή 

αγορά. Η διενέργεια εσωτερικού ελέγχου πραγµατοποιείται από ειδική υπηρεσία της 

εταιρίας (4).  

2. Οι εσωτερικοί ελεγκτές κατά την άσκηση των καθηκόντων τους είναι ανεξάρτητοι, 

δεν υπάγονται ιεραρχικά σε καµία άλλη υπηρεσιακή µονάδα της εταιρίας και 

εποπτεύονται από ένα έως τρία µη εκτελεστικά µέλη του διοικητικού συµβουλίου.  

3. Οι εσωτερικοί ελεγκτές ορίζονται από το διοικητικό συµβούλιο της εταιρίας και είναι 

πλήρους και αποκλειστικής απασχόλησης. ∆εν µπορούν να ορισθούν ως εσωτερικοί 

ελεγκτές µέλη του διοικητικού συµβουλίου, διευθυντικά στελέχη τα οποία έχουν και 

άλλες εκτός του εσωτερικού ελέγχου αρµοδιότητες ή συγγενείς των παραπάνω µέχρι 

και του δεύτερου βαθµού εξ αίµατος ή εξ αγχιστείας. Η εταιρία υποχρεούται να 

ενηµερώνει την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς για οποιαδήποτε µεταβολή στα πρόσωπα 

ή την οργάνωση του εσωτερικού ελέγχου εντός δέκα εργάσιµων ηµερών από τη 

µεταβολή αυτήν (5).  

4. Κατά την άσκηση των καθηκόντων τους οι εσωτερικοί ελεγκτές δικαιούνται να 

λάβουν γνώση οποιουδήποτε βιβλίου, εγγράφου, αρχείου, τραπεζικού λογαριασµού 
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και χαρτοφυλακίου της εταιρίας και να έχουν πρόσβαση σε οποιαδήποτε υπηρεσία 

της εταιρίας. Τα µέλη του διοικητικού συµβουλίου οφείλουν να συνεργάζονται και να 

παρέχουν πληροφορίες στους εσωτερικούς ελεγκτές και γενικά να διευκολύνουν µε 

κάθε τρόπο το έργο τους. Η διοίκηση της εταιρίας οφείλει να παρέχει στους 

εσωτερικούς ελεγκτές όλα τα απαραίτητα µέσα για τη διευκόλυνση του έργου τους.  

 

Άρθρο 8 Αρµοδιότητες της Υπηρεσίας Εσωτερικού Ελέγχου  

 

Η Υπηρεσία Εσωτερικού Ελέγχου έχει τις ακόλουθες αρµοδιότητες:  

α.  Παρακολουθεί την εφαρµογή και τη συνεχή τήρηση του Εσωτερικού Κανονισµού 

Λειτουργίας και του καταστατικού της εταιρίας, καθώς και της εν γένει νοµοθεσίας 

που αφορά την εταιρία και ιδιαίτερα της νοµοθεσίας των ανωνύµων εταιριών και της 

χρηµατιστηριακής.  

β.  Αναφέρει στο διοικητικό συµβούλιο της εταιρίας περιπτώσεις σύγκρουσης των 

ιδιωτικών συµφερόντων των µελών του διοικητικού συµβουλίου ή των διευθυντικών 

στελεχών της εταιρίας µε τα συµφέροντα της εταιρίας, τις οποίες διαπιστώνει κατά 

την άσκηση των καθηκόντων του.  

γ.  Οι εσωτερικοί ελεγκτές οφείλουν να ενηµερώνουν εγγράφως µια φορά 

τουλάχιστον το τρίµηνο το διοικητικό συµβούλιο για το διενεργούµενο από αυτούς 

έλεγχο και να παρίστανται κατά τις γενικές συνελεύσεις των µετόχων.  

4. Όπως τροποποιήθηκε από το άρθρο 26, παρ. 1δ, του νόµου 3091/2002  

5 . Όπως τροποποιήθηκε από το άρθρο 26, παρ. 1ε, του νόµου 3091/2002  

δ.  Οι εσωτερικοί ελεγκτές παρέχουν, µετά από έγκριση του ∆.Σ. της εταιρίας, 

οποιαδήποτε πληροφορία ζητηθεί εγγράφως από Εποπτικές Αρχές, συνεργάζονται 

µε αυτές και διευκολύνουν µε κάθε δυνατό τρόπο το έργο παρακολούθησης, ελέγχου 

και εποπτείας που αυτές ασκούν.  

Άρθρο 9 Αυξήσεις του µετοχικού κεφαλαίου µε καταβολή µετρητών.  

Αποκλίσεις στη χρήση αντληθέντων κεφαλαίων 

1. Σε περίπτωση αύξησης του µετοχικού κεφαλαίου εταιρίας µε καταβολή µετρητών, 

το διοικητικό συµβούλιο της εταιρίας υποβάλλει στη γενική της συνέλευση έκθεση, 

στην οποία αναφέρονται οι γενικές κατευθύνσεις του επενδυτικού σχεδίου της 

εταιρίας, ενδεικτικό χρονοδιάγραµµα υλοποίησής του, καθώς και απολογισµός της 

χρήσης των κεφαλαίων που αντλήθηκαν από την προηγούµενη αύξηση, εφόσον έχει 

παρέλθει από την αύξηση αυτή χρόνος µικρότερος των τριών ετών .Στη σχετική 
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απόφαση της γενικής συνέλευσης περιλαµβάνονται τα παραπάνω στοιχεία, καθώς 

και το πλήρες περιεχόµενο της έκθεσης.  

2. Εάν η απόφαση για την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου λαµβάνεται από το 

διοικητικό συµβούλιο κατ' εφαρµογή των διατάξεων του άρθρου 13 παρ.1 του Κ.Ν. 

2190/1920, όλα τα στοιχεία της προηγούµενης παραγράφου θα πρέπει να 

αναφέρονται στο πρακτικό του διοικητικού συµβουλίου.  

3. Σηµαντικές αποκλίσεις στη χρήση των αντληθέντων κεφαλαίων από αυτή που 

προβλέπεται στο ενηµερωτικό δελτίο και στις αποφάσεις της γενικής συνέλευσης ή 

του διοικητικού συµβουλίου, σύµφωνα µε τις παραγράφους 1 και 2 του παρόντος 

άρθρου, µπορούν να αποφασιστούν από το διοικητικό συµβούλιο της εταιρίας µε 

πλειοψηφία των 3/4 των µελών του και έγκριση της γενικής συνέλευσης που 

συγκαλείται για το σκοπό αυτόν. Η ρύθµιση αυτή δεν αφορά αποκλίσεις που 

συντελέστηκαν προ της ισχύος της.  

Η απόφαση αυτή γνωστοποιείται στο Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών, την Επιτροπή 

Κεφαλαιαγοράς και το Υπουργείο Ανάπτυξης, χωρίς να αίρονται άλλες υποχρεώσεις 

γνωστοποίησης που προκύπτουν από την ισχύουσα νοµοθεσία.  

Άρθρο 10 Συνέπειες παραβίασης των διατάξεων του παρόντος  

Σε όποιον ασκεί αρµοδιότητες του διοικητικού συµβουλίου και δεν τηρεί τις 

υποχρεώσεις που απορρέουν από τα άρθρα 3 έως 8 και 11 του παρόντος, η 

Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς, εφόσον διαπιστώσει τούτο, επιβάλλει τις κυρώσεις που 

προβλέπονται στην παράγραφο 4β του άρθρου 1 του Ν. 2836/2000, όπως ισχύει. Το 

κύρος των αποφάσεων του διοικητικού συµβουλίου δεν θίγεται αν η σύνθεσή του δεν 

είναι σύµφωνη µε τις επιταγές του άρθρου 3 παρ. 2, καθώς και του άρθρου 4 παρ. 1 

του παρόντος.  

Άρθρο 11 Μεταβατικές διατάξεις  

Εταιρίες που έχουν ήδη εισάγει τις µετοχές τους στο Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών 

υποχρεούνται να συµµορφωθούν προς τις διατάξεις των άρθρων 3 και 4 του 

παρόντος το αργότερο µέσα σε έξι µήνες από την έναρξη ισχύος του παρόντος 

νόµου (6).  

Εταιρίες των οποίων οι αιτήσεις εισαγωγής στο Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών 

εκκρεµούν κατά την έναρξη ισχύος του παρόντος, υποχρεούνται να συµµορφωθούν 

προς τις διατάξεις των άρθρων 3, 4, 6 έως 8 του παρόντος µέσα σε τρεις µήνες από 

την εισαγωγή τους στο Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών.  
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2. Όπως τροποποιήθηκε από το άρθρο 26, παρ. 1στ, του νόµου 3091/2002  
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 2: ΘΕΣΠΙΣΗ ΠΟΙΟΤΙΚΩΝ ΚΡΙΤΗΡΙΩΝ ΑΠΟ ΤΟ 

ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ ΑΞΙΩΝ ΑΘΗΝΩΝ 

Τον Ιούλιο του 2002, ένα µήνα µετά από τη δηµοσίευση του Νόµου 3016/2002, το 

Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών ανακοίνωσε µία σειρά από ποιοτικά κριτήρια τα οποία 

καλύπτουν την Εταιρική ∆ιακυβέρνηση, τη διαφάνεια και την επικοινωνία µε τους 

επενδυτές. Τα κριτήρια αυτά προέκυψαν ύστερα από µία µελέτη του Τµήµατος 

Έρευνας και Ανάπτυξης του Χρηµατιστηρίου και για την τελική τους µορφή 

συνεργάστηκαν, επίσης, αντιπρόσωποι εισηγµένων σε αυτό εταιρειών. Τα κριτήρια 

αυτά οµαδοποιούνται σε τέσσερις βασικούς τοµείς: 

a. Θεµελίωση και λειτουργία εταιρικής ιστοσελίδας που θα καλύπτει 

τέσσερις βασικές περιοχές: οργάνωση εταιρείας, εταιρικό profile, 

χρηµατοοικονοµικά στοιχεία και στοιχεία µετοχών. 

b.  Οργάνωση από Τµήµα Επενδυτικών Σχέσεων διαφόρων εκθέσεων, 

road shows και λοιπών προωθητικών δραστηριοτήτων. 

c.  Χαρακτηριστικά Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης 

d.  Συντελεστή ελεύθερης διακύµανσης (free float ration): 25% για την 

κύρια και 20% για την παράλληλη αγορά. 

Κάθε µία από τις προαναφερθείσες οµάδες κριτηρίων καλύπτεται από ένα σχετικό 

ερωτηµατολόγιο και αντιπροσωπεύει συστάσεις που συνεισφέρουν στην 

αποτελεσµατικότερη επικοινωνία του επενδυτικού κοινού µε τις εισηγµένες στο Χ. Α. 

Α. εταιρείες. Παρ’ όλο που η υιοθέτηση των παραπάνω κριτηρίων είναι εθελοντική, το 

Χρηµατιστήριο δηµοσιεύει τακτικά πίνακα µε τα ονόµατα των εταιρειών που τα 

ακολουθούν. 
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