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Περίληψη 
 

Η παρούσα διατριβή διερευνά το ζήτημα της ποικιλομορφίας των φύλων στα διοικητικά 

συμβούλια των ανωνύμων εταιρειών. Εξετάζει τους διάφορους παράγοντες που 

συμβάλλουν στην έλλειψη γυναικών στα διοικητικά συμβούλια, συμπεριλαμβανομένων 

των προκαταλήψεων λόγω φύλου στις διαδικασίες πρόσληψης και προαγωγής, των 

παραδοσιακών ρόλων των φύλων και της έλλειψης δικτύων υποστήριξης για τις γυναίκες 

στο χώρο εργασίας. Διερευνώνται, επίσης, τα δυνητικά οφέλη από την ύπαρξη 

περισσότερων γυναικών στα διοικητικά συμβούλια, όπως το ότι είναι πιο καινοτόμες και 

έχουν καλύτερες διαδικασίες λήψης αποφάσεων και υψηλότερες οικονομικές επιδόσεις. 

Συζητείται ο ρόλος των κριτηρίων ESG στην προώθηση της πολυμορφίας των φύλων 

στα διοικητικά συμβούλια, καθώς και οι προκλήσεις που αντιμετωπίζουν οι εταιρείες 

κατά την εφαρμογή αυτών των κριτηρίων. Επισημαίνεται, επίσης, η σημασία της 

εταιρικής διακυβέρνησης, με την ποικιλομορφία των φύλων να επηρεάζει σημαντικά τα 

αποτελέσματα των διοικητικών συμβουλίων. Η διατριβή καταλήγει στο συμπέρασμα ότι 

η ποικιλομορφία των φύλων μπορεί να έχει θετικά αποτελέσματα στα διοικητικά 

συμβούλια και οι εταιρείες θα πρέπει να προσπαθήσουν να ενσωματώσουν περισσότερες 

γυναίκες για να ενισχύσουν τη χρηματοοικονομική σταθερότητα, την επιχειρηματική 

ακεραιότητα και τις επενδύσεις μακροπρόθεσμα. 

 

Λέξεις κλειδιά: διοικητικό συμβούλιο, ποικιλομορφία, φύλο, ESG, εταιρική 

διακυβέρνηση 

  



 

Abstract  
 

This thesis investigates the issue of gender diversity in the boards of directors of joint-

stock companies. It examines the various factors that contribute to the lack of women on 

boards, including gender biases in recruitment and promotion processes, traditional 

gender roles and the lack of support networks for women in the workplace. Also, it 

investigates the potential benefits of having more women on boards, such as being more 

innovative, having better acquisition processes and higher financial performance. The 

role of ESG criteria in promoting gender diversity on boards is discussed, as well as the 

challenges companies face in implementing these criteria. The importance of corporate 

governance is also highlighted, with gender diversity significantly influencing board 

outcomes. The thesis concludes that board diversity can have positive effects on boards 

and companies should strive to incorporate more women to enhance financial stability, 

business integrity and long-term investment. 
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Εισαγωγή 
 

Η ύπαρξη των διοικητικών συμβουλίων είναι ζωτικής σημασίας. Κάθε ανώνυμη εταιρία 

χρειάζεται να έχει ένα ισχυρό Διοικητικό Συμβούλιο, το οποίο θα έχει τις ικανότητες να 

αντιμετωπίσει τις διάφορες προκλήσεις που πρόκειται να αντιμετωπίσει, αλλά 

ταυτόχρονα να είναι πρόθυμο να ακούσει και να αναλογιστεί διαφορετικές και 

πρωτότυπες ιδέες. 

Προσεγγίζοντας τα Διοικητικά Συμβούλια από την οπτική μιας ομάδας εργαζομένων που 

συνεργάζονται για ένα πρότζεκτ, τα βασικά στοιχεία που πρέπει να επικρατούν είναι ο 

σεβασμός, η συνεργασία, η εκτίμηση και η ισότητα. 

Η γυναικεία παρουσία στην αγορά εργασίας, πλέον, είναι φυσιολογική και απαραίτητη. 

Παρόλα αυτά, η ίδια λογική δεν επικρατεί και στα Διοικητικά Συμβούλια, καθώς είναι 

κυρίως ανδροκρατούμενα. Σε διάφορες χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης, στα Διοικητικά 

Συμβούλια των ανώνυμων εταιριών δεν υπάρχει ούτε μία γυναίκα ανάμεσα στα μέλη, 

ενώ σε άλλες υπάρχει μόνο μία. Είναι ένα φαινόμενο το οποίο με την πάροδο του χρόνου 

προσπαθεί να εξαλειφθεί, αλλά είναι ακόμη αρκετά έντονο. 

Τα διοικητικά συμβούλια διαδραματίζουν κρίσιμο ρόλο στην επιτυχία μιας ανώνυμης 

εταιρείας. Είναι υπεύθυνα για την καθοδήγηση της στρατηγικής της εταιρείας και τη 

διασφάλιση ότι η εταιρεία συμμορφώνεται με τα νομικά και ηθικά πρότυπα. Ως εκ 

τούτου, ένα ισχυρό Διοικητικό Συμβούλιο είναι απαραίτητο για τη μακροπρόθεσμη 

βιωσιμότητα μιας εταιρείας. Για να επιτευχθεί αυτό, το Διοικητικό Συμβούλιο πρέπει να 

απαρτίζεται από άτομα που διαθέτουν ποικίλες δεξιότητες και εμπειρίες και που είναι 

πρόθυμα να συνεργαστούν και να εξετάσουν διαφορετικές ιδέες. 

Μια πτυχή της ποικιλομορφίας που λείπει από πολλά Διοικητικά Συμβούλια είναι η 

ποικιλομορφία των φύλων. Αν και η συμμετοχή των γυναικών στην αγορά εργασίας έχει 

γίνει πιο διαδεδομένη τα τελευταία χρόνια, οι γυναίκες εξακολουθούν να 

υποεκπροσωπούνται σε ανώτερες διοικητικές θέσεις, συμπεριλαμβανομένων των 

Διοικητικών Συμβουλίων. Σε ορισμένες χώρες, δεν υπάρχει ούτε μία γυναίκα στα 

Διοικητικά Συμβούλια των ανωνύμων εταιρειών, ενώ σε άλλες ο αριθμός των γυναικών 

διευθυντών είναι ελάχιστος. Αυτή η ανισορροπία μεταξύ των φύλων έχει αναγνωριστεί 

ως πρόβλημα και έχουν ληφθεί διάφορες δράσεις για την αντιμετώπισή της. 
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Μια τέτοια ενέργεια είναι η εισαγωγή των κριτηρίων ESG (Environmental, Social, and 

Governance), τα οποία αποκτούν ολοένα και μεγαλύτερη σημασία για τους επενδυτές, 

καθώς αξιολογούν τις επιδόσεις των εταιρειών στους τομείς αυτούς. Η συμμετοχή των 

γυναικών στα διοικητικά συμβούλια έχει καταστεί κρίσιμος παράγοντας για τον 

καθορισμό της αξιολόγησης μιας εταιρείας ως προς την ESG. Οι επενδυτές απαιτούν 

πλέον μεγαλύτερη ποικιλομορφία των φύλων στα Διοικητικά Συμβούλια των εταιρειών 

στις οποίες επενδύουν και πολλά χρηματιστήρια επιβάλλουν στις εταιρείες να 

υποβάλλουν εκθέσεις σχετικά με την ποικιλομορφία των φύλων τους. 

Στόχος της παρούσας διπλωματικής εργασίας είναι να εξηγήσει την έλλειψη γυναικών 

στα διοικητικά συμβούλια, την πρόοδο που έχει σημειωθεί στην ενσωμάτωση γυναικών 

στα εν λόγω συμβούλια και τις ενέργειες που έχουν αναληφθεί για την επίτευξη 

ισορροπίας μεταξύ των φύλων. Η παρούσα διατριβή θα διερευνήσει επίσης τα πιθανά 

οφέλη από την ύπαρξη περισσότερων γυναικών στα διοικητικά συμβούλια, όχι μόνο για 

τις ίδιες τις εταιρείες αλλά και για την κοινωνία στο σύνολό της. Η μελέτη θα εξετάσει 

επίσης τον αντίκτυπο των κριτηρίων ESG στον διορισμό γυναικών στα Διοικητικά 

Συμβούλια. 

Για να επιτευχθεί μια καλύτερη κατανόηση της υποεκπροσώπησης των γυναικών στα 

Διοικητικά Συμβούλια, η συγκεκριμένη μελέτη θα διερευνήσει τους διάφορους 

παράγοντες που συμβάλλουν σε αυτό το ζήτημα. Οι παράγοντες αυτοί μπορεί να 

περιλαμβάνουν τους παραδοσιακούς ρόλους των φύλων, την προκατάληψη λόγω φύλου 

στις διαδικασίες πρόσληψης και προαγωγής και την έλλειψη δικτύων υποστήριξης των 

γυναικών στον εργασιακό χώρο. Θα αναλυθούν, επιπλέον, οι αντιλήψεις τόσο των 

ανδρών όσο και των γυναικών στελεχών σχετικά με το ζήτημα της ποικιλομορφίας των 

φύλων στα Διοικητικά Συμβούλια. 

Επιπλέον, η παρούσα διατριβή θα διερευνήσει τα πιθανά οφέλη από την ύπαρξη 

περισσότερων γυναικών στα Διοικητικά Συμβούλια. Έρευνες έχουν δείξει ότι οι εταιρείες 

με μεγαλύτερη ποικιλομορφία των φύλων στην ηγεσία τους τείνουν να είναι πιο 

καινοτόμες, να έχουν καλύτερες διαδικασίες λήψης αποφάσεων και να έχουν υψηλότερες 

οικονομικές επιδόσεις. Η ποικιλομορφία των φύλων στα διοικητικά συμβούλια μπορεί 

να φέρει διαφορετικές οπτικές γωνίες, οι οποίες μπορούν να βοηθήσουν στον εντοπισμό 

και την αντιμετώπιση των αναγκών διαφορετικών ενδιαφερόμενων μερών. 
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Επιπροσθέτως, η μελέτη θα εξετάσει τον ρόλο των κριτηρίων ESG στην προώθηση της 

πολυμορφίας των φύλων στα διοικητικά συμβούλια. Η ενσωμάτωση των κριτηρίων ESG 

στην αξιολόγηση των εταιρειών επέφερε μεγαλύτερη προσοχή στην ποικιλομορφία των 

φύλων στα Διοικητικά Συμβούλια και οι εταιρείες δέχονται πλέον αυξημένες πιέσεις για 

να αυξήσουν την ποικιλομορφία των φύλων τους. Η παρούσα διατριβή θα αξιολογήσει 

την αποτελεσματικότητα των κριτηρίων ESG στην προώθηση της πολυμορφίας των 

φύλων και τις προκλήσεις που αντιμετωπίζουν οι εταιρείες κατά την εφαρμογή των 

κριτηρίων ESG. 

Εν κατακλείδι, η εργασία αυτή θα παράσχει πολύτιμες πληροφορίες για το ζήτημα της 

ποικιλομορφίας των φύλων στα Διοικητικά Συμβούλια. Η υποεκπροσώπηση των 

γυναικών στα Διοικητικά Συμβούλια είναι ένα σύνθετο ζήτημα που απαιτεί μια 

πολύπλευρη προσέγγιση για την αντιμετώπισή του. Η παρούσα διατριβή θα συμβάλει 

στη συνεχιζόμενη συζήτηση για το θέμα αυτό και θα παράσχει πολύτιμες πληροφορίες 

για τις εταιρείες, τους επενδυτές και τους υπεύθυνους χάραξης πολιτικής, προς την 

κατεύθυνση της δημιουργίας ενός πιο ποικιλόμορφου και χωρίς αποκλεισμούς 

εργασιακού περιβάλλοντος. 

Αναλυτικότερα, στο 1ο Κεφάλαιο γίνεται μία εισαγωγή στο θέμα της εταιρικής 

διακυβέρνησης και στη σημασία της ύπαρξης αποτελεσματικών δομών διακυβέρνησης. 

Παρουσιάζει επίσης εν συντομία τις αρχές του Οργανισμού Οικονομικής Συνεργασίας 

και Ανάπτυξης (ΟΟΣΑ) και τον ρόλο του στην προώθηση πρακτικών χρηστής 

διακυβέρνησης. Έπειτα, γίνεται ανασκόπηση της υπάρχουσας βιβλιογραφίας για την 

εταιρική διακυβέρνηση, με έμφαση στο πρόβλημα εντολέα/αντιπροσώπου και στις αρχές 

του ΟΟΣΑ. Το κεφάλαιο εξετάζει τα διάφορα συστήματα εταιρικής διακυβέρνησης και 

τη σημασία της αποτελεσματικής διακυβέρνησης. Το κεφάλαιο αυτό εμβαθύνει στην 

έννοια της εταιρικής διακυβέρνησης και στις αρχές της, συμπεριλαμβανομένων των 

δικαιωμάτων και της δίκαιης μεταχείρισης των μετόχων, του ρόλου των ενδιαφερομένων 

μερών, της γνωστοποίησης και της διαφάνειας και των αρμοδιοτήτων του διοικητικού 

συμβουλίου. 

Στο 2ο Κεφάλαιο εξετάζονται οι μορφές και οι λειτουργίες του διοικητικού συμβουλίου, 

με ιδιαίτερη έμφαση στα χαρακτηριστικά που συμβάλλουν στην καλή λειτουργία των 

διοικητικών συμβουλίων. Καλύπτει, επίσης, τις θεωρίες της εκπροσώπησης και της 

επιτροπείας-διαχειρίσεως. 
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Στο 3ο Κεφάλαιο γίνεται διερεύνηση της εκπροσώπησης των γυναικών στα διοικητικά 

συμβούλια στην Ευρώπη, μέσω δεδομένων, συμπεριλαμβανομένης της τρέχουσας 

κατάστασης της ποικιλομορφίας των φύλων στα διοικητικά συμβούλια και της προόδου 

που έχει σημειωθεί για την επίτευξη μεγαλύτερης ισότητας των φύλων. 

Το 4ο Κεφάλαιο εξετάζει την Ευρωπαϊκή Επιτροπή και τον ρόλο της στην προώθηση της 

ισότητας των φύλων στα διοικητικά συμβούλια, συμπεριλαμβανομένης της Ευρωπαϊκής 

Στρατηγικής για την Ισότητα των Φύλων και της χρήσης των quotas και του stretch 

factor. 

Στο 5ο Κεφάλαιο διερευνάται ο ρόλος των "τριών μεγάλων" θεσμικών επενδυτών 

(BlackRock, Vanguard και State Street) και την επιρροή τους στις πρακτικές εταιρικής 

διακυβέρνησης, ιδίως όσον αφορά την ποικιλομορφία των φύλων στα διοικητικά 

συμβούλια. 

Στο 6ο Κεφάλαιο υπογραμμίζεται η σημασία της ποικιλομορφίας των φύλων στα 

διοικητικά συμβούλια, καθώς και τα οφέλη που μπορεί να αποφέρει στις εταιρείες και 

στην οικονομία στο σύνολό της. 

Στο 7ο Κεφάλαιο γίνεται διερεύνηση της έννοιας των περιβαλλοντικών, κοινωνικών και 

διακυβερνητικών επενδύσεων (ESG) και του ρόλου που μπορούν να διαδραματίσουν οι 

γυναίκες στα διοικητικά συμβούλια στην προώθηση βιώσιμων επιχειρηματικών 

πρακτικών και στην επίτευξη των στόχων ESG. 

Τέλος, στο 8ο Κεφάλαιο συνοψίζονται τα κύρια ευρήματα της βιβλιογραφικής 

επισκόπησης και συζητούνται οι συνέπειες της έρευνας για τις πρακτικές εταιρικής 

διακυβέρνησης και την ποικιλομορφία των φύλων στα διοικητικά συμβούλια. 
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Ανασκόπηση Βιβλιογραφίας 

 

Οι διακρίσεις μεταξύ των δύο φύλων είναι ένα συχνό και αρκετά παλιό φαινόμενο, το 

οποίο εξακολουθεί να υφίσταται τον 21ο αιώνα. Έχουν γίνει αρκετοί αγώνες από τις 

γυναίκες, με σκοπό την απόκτηση θέσης στην αγορά εργασίας και παρόλα αυτά, 

σύμφωνα με στοιχεία του ΟΑΕΔ, το 2019 έξι στους δέκα εγγεγραμμένους ανέργους είναι 

γυναίκες. Όπως μπορεί να γίνει αντιληπτό, το φαινόμενο αυτό δεν υφίσταται μόνο για 

την εύρεση εργασίας, αλλά και κατά την διάρκεια της εργασίας υπάρχουν τέτοιου είδους 

διακρίσεις.  

Η διάκριση μεταξύ των φύλων υφίσταται και στα διοικητικά συμβούλια. Έχουν γίνει 

πολλές έρευνες, με σκοπό την τεκμηρίωση της θετικής επιρροής των γυναικών στα 

διοικητικά συμβούλια αλλά και την εύρεση διαδικασιών, έτσι ώστε να επιτευχθεί 

ισότητα. Οι Corporate Knights (Heaps, 2010) και Catalyst (Jenner et al., 2008) έχουν 

δημοσιεύσει άρθρα σχετικά με τα εμπόδια που υπάρχουν για την επίτευξη της ισότητας 

των φύλων. 

Ένα από τα εμπόδια είναι τα στερεότυπα. Πιο συγκεκριμένα, τα μέλη των διοικητικών 

συμβουλίων τείνουν να αναζητούν νέα μέλη, τα οποία θα έχουν τον ίδιο τρόπο σκέψης 

και θα αντιδρούν παρόμοια με αυτούς, λόγω μιας επίδρασης που ονομάζεται 

προκατάληψη ομοιότητας, όπου οι άνθρωποι τείνουν να προτιμούν όμοιούς τους (Jenner 

et al., 2008). Συνεπώς, όταν το φύλο που υπερισχύει στα διοικητικά συμβούλια είναι 

άνδρες έχει ως επακόλουθο την επαναλαμβανόμενη επιλογή ανδρικών μελών. Η 

προκατάληψη ομοιότητας παρατηρήθηκε, αρχικά, στις αποφάσεις προαγωγής και 

πρόσληψης (Rosen and Jerdee, 1974). Το εμπόδιο των στερεοτύπων αποδείχθηκε με το 

γεγονός ότι οι άνδρες αξιολογούν με υψηλότερο βαθμό άλλους άνδρες από γυναίκες που 

έχουν τα ίδια προσόντα. Επιπλέον, εν μέρει αυτό αποδεικνύεται και από τα ποσοστά των 

εταιριών που έχουν γυναίκες ή άντρες CEO. Το 2021 στο 33,5% των διοικητικών 

συμβουλίων που αποτελούνταν και από τα δύο φύλα ήταν εταιρίες με γυναίκες CEO, ενώ 

το αντίστοιχο ποσοστό με εταιρίες που είχαν άνδρες CEO είναι 19,4% (Deloitte, 2022). 

Επομένως, αυτό το εμπόδιο υφίσταται και για τα δύο φύλα, οι γυναίκες τείνουν να 

επιλέγουν γυναίκες και αντίστοιχα δρουν και οι άντρες. 

Ένα άλλο εμπόδιο είναι οι δικτύωση που έχουν οι γυναίκες. Στις περισσότερες 

περιπτώσεις μέλη του διοικητικού συμβουλίου προτείνονται από τους διευθυντές. 
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Συνεπώς, από την στιγμή που επικρατούν κυρίως άντρες διευθυντές θα προτείνουν 

αντίστοιχα άντρες για μέλη του συμβουλίου. 

Η ποικιλομορφία των φύλων έχει αποδειχθεί ότι μπορεί να έχει θετικό αντίκτυπο (Adams 

and Ferreira, 2009), αρνητικό (Roberson and Park, 2004) ή και ουδέτερο (Farrell and 

Hersch, 2005) στην απόδοση της εταιρίας. Πιο συγκεκριμένα, φαίνεται να είναι 

περισσότερο αποτελεσματική η ποικιλομορφία, όταν πρόκειται για πιο περίπλοκα 

ζητήματα, καθώς έτσι επιτυγχάνεται η εξέταση του προβλήματος από πολλές 

διαφορετικές οπτικές (Stahl et al., 2010).  

Στους ιεραρχημένους οργανισμούς, ακούγεται πάντα η πιο δυνατή φωνή. Συνεπώς, τα 

άτομα που έχουν την μικρότερη εκπροσώπηση είναι τα άτομα τα οποία έχουν την 

λιγότερη δύναμη, δεν τους δίνουν ιδιαίτερη αξία και η φωνή τους ακούγεται λιγότερο. Ο 

Betters-Reed εξηγεί αυτό το φαινόμενο με όρους της ιστορικής αξιολόγησης των 

προγραμμάτων σπουδών διοίκησης. Από τα πρώτα χρόνια της θεωρίας και της πρακτικής 

των επιχειρήσεων παραλείπονται οι γυναίκες από την διοίκηση. Ως εκ τούτου, οι ρίζες 

της διοικητικής ανάπτυξης εντοπίζεται μόνο στη λευκή ανδρική φωνή και η γυναικεία 

συμβολή χάνεται και υποεκτιμάται.  

Οι έρευνες, που έχουν διεξαχθεί για την τεκμηρίωση της θετικής επιρροής των γυναικών 

στα διοικητικά συμβούλια, κατέληξαν στο συμπέρασμα ότι η ύπαρξη τουλάχιστον τριών 

γυναικών στο διοικητικό συμβούλιο είναι ιδανική για την θετική εξέλιξη της εταιρίας 

(Konrad and Kramer, 2006). Ειδικότερα, αυτός ο αριθμός είναι απαραίτητος για να 

ασκηθεί σημαντική δύναμη στην ενέργεια του διοικητικού συμβουλίου και για να 

αλλάξει σημαντικά η δυναμική και οι διαδικασίες του διοικητικού συμβουλίου. 

Επιπροσθέτως, η επιμονή των κρατών στην ενσωμάτωση τουλάχιστον τριών γυναικών 

στα διοικητικά συμβούλια έγκειται στην προσπάθεια να βοηθήσουν τα διοικητικά 

συμβούλια να είναι περισσότερο αποδοτικά. Η ύπαρξη μόνο μίας γυναίκας δεν είναι 

αρκετή. Το πρόβλημα δε βρίσκεται στις ιδέες που μπορεί να έχει, αλλά στην 

αντιμετώπιση που βιώνει από τα υπόλοιπα μέλη του συμβουλίου. Η μία γυναίκα αποτελεί 

την μειονότητα και συνεντεύξεις γυναικών που βρέθηκαν σε τέτοια συμβούλια απέδειξαν 

ότι ο λόγος τους δεν ακούγεται, είτε επειδή αναρωτιούνται το πώς βρέθηκε σε αυτή τη 

θέση και συνεπώς δεν δίνουν ιδιαίτερη προσοχή στις απόψεις της, είτε επειδή αυτά που 

προτείνει λόγω του φύλου της αμφισβητούνται. Συνοψίζοντας, υπάρχουν τρεις κύριοι 

λόγοι που είναι σημαντική η παρουσία τουλάχιστον τριών γυναικών στα διοικητικά 
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συμβούλια. Πρώτος λόγος είναι ότι πολλές γυναίκες μπορούν να εξαλείψουν τα 

στερεότυπα που μπορεί να αντιμετωπίζει η μόνη γυναίκα στο διοικητικό συμβούλιο. 

Δεύτερος λόγος είναι ότι η παρουσία τριών γυναικών μπορεί να αλλάξει την επικοινωνία 

της ανδρικής δυναμικής. Τρίτος λόγος, που βασίζεται σε έρευνα που έχει γίνει σχετικά 

με την επιρροή και συμμόρφωση των ομάδων, είναι ότι ο αριθμός τρία αποτελεί έναν 

«μαγικό αριθμό» στη δυναμική της ομάδας, επομένως, η ύπαρξη τριών γυναικών μπορεί 

να είναι ιδιαίτερα ευεργετική για τη δημιουργία αλλαγών (Konrad et al., 2008). 

Παρακάτω θα αναλυθεί εκτενέστερα η σπουδαιότητα και η αναγκαιότητα της ύπαρξης 

τριών γυναικών στα διοικητικά συμβούλια.  
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1. Εταιρική Διακυβέρνηση 

Ως εταιρική διακυβέρνηση ορίζεται οι μέθοδοι και οι διαδικασίες, με τις οποίες ένας 

οργανισμός ελέγχεται και διευθύνεται (OECD, 2002). Ο στόχος της είναι να ενισχύσει 

την οικονομική σταθερότητα, την ακεραιότητα των επιχειρήσεων και επενδύσεων σε 

μακροπρόθεσμο διάστημα μέσω της δημιουργίας ενός περιβάλλοντος εμπιστοσύνης, 

διαφάνειας και λογοδοσίας. Οι εταιρίες επηρεάζονται όχι μόνο από τις συνθήκες της 

χώρας στην οποία είναι εγκατεστημένες, αλλά και από τις συνθήκες πολλών άλλων 

χωρών καθώς έχουν πρόσβαση στις παγκόσμιες αγορές χρήματος και κεφαλαίου, οι 

εργαζόμενοι προέρχονται από διαφορετικές κουλτούρες και αξίες, συνεργάζονται με 

εθνικούς και διεθνείς φορείς. Συνεπώς, οι κανόνες της εταιρικής διακυβέρνησης θα 

πρέπει να διαμορφώνονται με βάση όλες αυτές τις επιρροές. Στην παρούσα εργασία, είναι 

σημαντικό να κατανοηθεί η έννοια της εταιρικής διακυβέρνησης και η σπουδαιότητάς 

της, καθώς επηρεάζει άμεσα τα διοικητικά συμβούλια. Παρακάτω εξηγείται το βασικό 

μέλημα της εταιρικής διακυβέρνησης που είναι η λύση του προβλήματος εντολέα/ 

εντολοδόχου. 

1.1 Εταιρικό Δίκαιο και το πρόβλημα του εντολέα/εντολοδόχου 

Στο βασικό εταιρικό δίκαιο γίνεται αναφορά σε τρία είδη προβλημάτων μεταξύ εντολέα 

και εντολοδόχου, τα οποία είναι έμφυτα στην δομή των εταιριών (Davies, 2000). Το 

πρώτο πρόβλημα αναφέρεται στην σχέση μεταξύ της διοίκησης και των μετόχων. Το 

δεύτερο μεταξύ των μετόχων που έχουν την πλειοψηφία των δικαιωμάτων ψήφου και 

των μετόχων που έχουν την μειονότητα. Τέλος, το τρίτο μεταξύ των ατόμων που 

διαθέτουν τον έλεγχο της εταιρίας και των εξωτερικών ενδιαφερόμενων (όπως είναι οι 

πιστωτές). 

Όταν η συμμετοχή των μετόχων στην εταιρία είναι πιο διεσπαρμένη, το πρόβλημα που 

κυριαρχεί είναι μεταξύ των μετόχων και της διοίκησης. Όποια κι αν είναι τα δικαιώματα 

που μπορούν να ασκήσουν οι μέτοχοι στον τομέα της διακυβέρνησης, η συλλογική τους 

επιρροή πάνω στην διοίκηση θα είναι αδύνατη ή πολύ δύσκολη. Επιπροσθέτως, η 

διοίκηση έχει την δυνατότητα να δώσει προτεραιότητα σε προσωπικά της συμφέροντα ή 

σε συμφέροντα μη-μετόχων. 

Από την άλλη πλευρά, όταν υπάρχει τουλάχιστον ένας μέτοχος που διαθέτει ένα 

σημαντικό μέρος συμμετοχής, το πρόβλημα μεταξύ διοίκησης και μετόχων παύει να 

υφίσταται, αλλά εμφανίζεται το πρόβλημα με τους μετόχους που διαθέτουν μικρότερη 



9 
 

συμμετοχή. Με μία πρώτη σκέψη, μπορεί να θεωρηθεί ότι στην πραγματικότητα δεν θα 

μπορούσε να υπάρξει τέτοιου είδους πρόβλημα. Ωστόσο, η διαχείριση των κερδών 

αποτελεί ένα μόνιμο ζήτημα, καθώς οι μεγαλομέτοχοι επιθυμούν να επανεπενδύσουν 

αυτό το ποσό στην εταιρία, με σκοπό την αύξηση της αξίας της και συνεπώς των κερδών 

της. Αντίθετα, οι μικρομέτοχοι επιθυμούν να λάβουν το ποσό των κερδών που τους 

αναλογεί. Όποια μορφή, από τις προαναφερθέντες, κι αν έχει η εταιρία, θα χρειαστεί να 

αντιμετωπίσει την σχέση με τους εξωτερικά ενδιαφερόμενους, λόγω της περιορισμένης 

ευθύνης των μετόχων στις υποχρεώσεις της εταιρίας. Συνεπώς, η εταιρική διακυβέρνηση 

θα πρέπει να έχει μία μορφή, η οποία θα φροντίζει όλα τα προαναφερθέντα προβλήματα, 

για την σωστή λειτουργία της εταιρίας. 

1.2 Οι αρχές του Ο.Ο.Σ.Α. 

Ο Οργανισμός Οικονομικής Συνεργασίας και Ανάπτυξης, για να βοηθήσει τις 

επιχειρήσεις στην καθιέρωση σωστών διαδικασιών και κανόνων, έχει ορίσει ορισμένες 

αρχές για την εταιρική διακυβέρνηση. Οι αρχές εστιάζουν, κυρίως, σε εταιρίες που 

παρέχουν τις μετοχές τους στο κοινό. Ωστόσο, μπορούν να φανούν χρήσιμα εργαλεία για 

την βελτίωση της εταιρικής διακυβέρνησης και σε εταιρίες που δεν διαθέτουν τις μετοχές 

τους στο κοινό. Η εταιρική διακυβέρνηση περιλαμβάνει τις σχέσεις μεταξύ της διοίκησης 

της εταιρίας, του διοικητικού συμβουλίου, των μετόχων και άλλων εξωτερικών 

ενδιαφερόμενων. Παρόλο που δεν υπάρχει ιδανικό μοντέλο εταιρικής διακυβέρνησης, 

υπάρχουν κάποια θετικά στοιχεία που μπορούν να οδηγήσουν σε καλή εταιρική 

διακυβέρνηση και πάνω στα οποία βασίστηκαν οι αρχές. Οι αρχές, αυτές, έχουν 

χρησιμοποιηθεί από πολλές κυβερνήσεις ως πρότυπο για την θεσμοθέτηση ορισμένων 

νόμων με σκοπό την πιο δίκαιη λειτουργία των εταιριών.  

1.2.1 Εξασφάλιση των βάσεων για μία αποτελεσματική δομή εταιρικής διακυβέρνησης 

Η δομή της εταιρικής διακυβέρνησης θα πρέπει να αναπτυχθεί με γνώμονα τον αντίκτυπο 

που έχει στην συνολική οικονομική απόδοση, στην ακεραιότητα της αγοράς και στα 

κίνητρα που δημιουργεί στους συμμετέχοντες της αγοράς, καθώς και την προώθηση της 

διαφάνειας και της σωστής λειτουργίας στις αγορές. Οι φορείς χάραξης πολιτικής έχουν 

την ευθύνη να φτιάξουν ένα πλαίσιο, το οποίο θα είναι αρκετά ευέλικτο για να καλύψει 

τις ανάγκες των επιχειρήσεων που δραστηριοποιούνται σε ένα μεγάλο εύρος 

διαφορετικών συνθηκών, διευκολύνοντας την ανάπτυξη νέων ευκαιριών για την 

δημιουργία αξίας και καθορίζοντας μια πιο αποτελεσματική ανάπτυξη πόρων. Ορισμένοι 
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παράγοντες που μπορεί να αφορούν την ευελιξία είναι η ιδιοκτησία της εταιρίας, η δομή 

ελέγχου, η γεωγραφική παρουσία, οι τομείς δραστηριοποίησης και το στάδιο ανάπτυξης 

της εταιρίας. Επίσης, οι νομικές και κανονιστικές απαιτήσεις που επηρεάζουν τις 

πρακτικές της εταιρικής διακυβέρνησης οφείλουν να είναι συνεπείς με το δίκαιο του 

κράτους. 

1.2.2 Τα δικαιώματα και η δίκαιη μεταχείριση των μετόχων και βασικές λειτουργίες 

ιδιοκτησίας  

Το πλαίσιο της εταιρικής διακυβέρνησης οφείλει να προστατεύει και να διευκολύνει την 

εξάσκηση των δικαιωμάτων των μετόχων και να διασφαλίζει την δίκαιη αντιμετώπιση 

τους, συμπεριλαμβανομένων των ξένων μετόχων και αυτών με τα μικρότερα ποσοστά. 

Εφόσον δεν τηρούνται τα δικαιώματά τους, θα πρέπει να έχουν την ευκαιρία να 

αποζημιωθούν. Ορισμένα βασικά δικαιώματα που πρέπει να έχουν οι μέτοχοι είναι η 

μεταφορά ή μεταβίβαση των μετοχών, η λήψη σχετικών και υλικών πληροφοριών για 

την εταιρία έγκαιρα και σε τακτική βάση, δικαίωμα ψήφου στις γενικές συνελεύσεις, 

συμμετοχή στην εκλογή και απομάκρυνση μελών του Δ.Σ. και συμμετοχή στα κέρδη της 

εταιρίας. Επίσης, θα πρέπει να συμμετέχουν στην λήψη σημαντικών αποφάσεων που 

αφορούν την πορεία της εταιρίας. Όσον αφορά την Γενική Συνέλευση, θα πρέπει να είναι 

ενημερωμένοι για τα ζητήματα της συνάντησης αυτής, καθώς και για τους κανόνες και 

τη διαδικασία ψηφοφορίας. Και τέλος, είναι απαραίτητο να γνωρίζουν την ημερομηνία 

και την τοποθεσία της γενικής συνέλευσης. Στο κομμάτι της ψηφοφορίας, το δικαίωμα 

ψήφου το διαθέτουν άπαντες, παρόντες και μη.  

1.2.3 Θεσμικοί επενδυτές, χρηματιστήρια και άλλοι μεσάζοντες 

Η εταιρική διακυβέρνηση θα πρέπει να παρέχει υγιή κίνητρα σε όλη την επενδυτική 

αλυσίδα. Για να είναι αποτελεσματικό, το νομικό και κανονιστικό πλαίσιο της εταιρικής 

διακυβέρνησης θα πρέπει να αναπτυχθεί με γνώμονα την οικονομική πραγματικότητα 

στην οποία βρίσκεται. Σε πολλές περιπτώσεις, η επενδυτική αλυσίδα είναι αρκετά 

πολύπλοκη με πολλούς μεσάζοντες, που ενεργούν ως ανεξάρτητοι φορείς στη λήψη 

αποφάσεων επηρεάζοντας τα κίνητρα και την ικανότητα εμπλοκής στην εταιρική 

διακυβέρνηση. Επιπλέον, το πλαίσιο εταιρικής διακυβέρνησης πρέπει να δίνει στα 

χρηματιστήρια τη δυνατότητα να λειτουργούν με σκοπό την καλή εταιρική 

διακυβέρνηση. 

1.2.4 Ο ρόλος των ενδιαφερόμενων μερών  
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Τα ενδιαφερόμενα μέρη είναι οι εργαζόμενοι, οι πιστωτές, οι πελάτες και προμηθευτές  

και διάφορα άλλα ενδιαφερόμενα μέρη. Τα δικαιώματα αυτών των μερών, που έχουν 

καθιερωθεί μέσω των νόμων, θα πρέπει να είναι σεβαστά στην δημιουργία των κανόνων 

της εταιρικής διακυβέρνησης. Συνεπώς, εάν καταπατώνται θα πρέπει να έχουν το 

δικαίωμα αποζημίωσης. Επιπρόσθετα, τα ενδιαφερόμενα μέρη, συμπεριλαμβανομένου 

των εργαζομένων, θα πρέπει να τους επιτρέπεται να εκφράσουν ελεύθερα τις ανησυχίες 

τους σχετικά με παράνομες ή ανήθικες πρακτικές στο διοικητικό συμβούλιο και στις 

αρμόδιες δημόσιες αρχές χωρίς να διακυβεύονται τα δικαιώματά τους.  

1.2.5 Αποκάλυψη και διαφάνεια 

Τα χρηματοοικονομικά και λειτουργικά αποτελέσματα θα πρέπει να είναι διαθέσιμα. Οι 

επενδυτές ενδιαφέρονται για τέτοιου είδους πληροφορίες καθώς είναι ένα μέσο που 

δείχνει την μελλοντική απόδοση της επιχείρησης. Οι αποτυχίες της διακυβέρνησης συχνά 

συνδέονται με την αποτυχία αποκάλυψης της «ολόκληρης εικόνας». Πέρα από 

οικονομικού περιεχομένου πληροφορίες, για ορισμένους επενδυτές είναι πολύτιμες και 

οι πληροφορίες σχετικά με τις ενέργειες της εταιρίας που αφορούν την προστασία του 

περιβάλλοντος, την τήρηση των ανθρώπινων δικαιωμάτων και άλλες χρήσιμες 

πληροφορίες, με σκοπό την καλύτερη αξιολόγηση της σχέσης ανάμεσα στην εταιρία και 

την κοινωνία. Μία ακόμη πληροφορία που είναι αρκετά σημαντική για τους επενδυτές 

είναι η αμοιβή των μελών του διοικητικού συμβουλίου για να εκτιμήσουν το κόστος και 

τα οφέλη ενός σχεδίου αποδοχών και την συνεισφορά καθεστώτων κινήτρων, όπως 

προγράμματα δικαιωμάτων προαίρεσης μετοχών. Πληροφορίες σχετικές με τα μέλη του 

διοικητικού συμβουλίου, όπως οι ικανότητές τους, η εμπειρία, οι γνώσεις τους, η 

διαδικασία επιλογής τους, αν έχουν κι άλλες θέσεις, αν διαθέτουν μετοχές είναι εξίσου 

σημαντικές για να εκτιμήσουν την πιθανή ύπαρξη σύγκρουσης συμφερόντων. Σε αυτό το 

σημείο αξίζει να επισημανθεί ότι αυτός μπορεί να αποτελέσει και λόγος απόκλισης των 

γυναικών από τα διοικητικά συμβούλια. Πιο συγκεκριμένα, μερικοί επενδυτές μπορεί να 

το θεωρήσουν «αδυναμία» της εταιρίας την ύπαρξη γυναικών στο διοικητικό συμβούλιο 

ακόμη κι αν διαθέτουν ένα άξιο βιογραφικό, καθώς έχει αποδειχθεί ότι όταν ένας άντρας 

και μια γυναίκα έχουν ακριβώς το ίδιο υπόβαθρο τείνουν να επιλέγουν τον άντρα (Rosen 

and Jerdee, 1974). 

1.2.6 Οι ευθύνες του διοικητικού συμβουλίου 



12 
 

Η δομή και οι διαδικασίες του διοικητικού συμβουλίου ποικίλουν από χώρα σε χώρα. 

Ορισμένες χώρες έχουν δύο επίπεδα συμβουλίου που ξεχωρίζει την εποπτική λειτουργία 

και την διοικητική λειτουργία σε διαφορετικά σώματα. Επομένως, τα μέλη της εποπτικής 

λειτουργίας αποτελούν τα μη εκτελεστικά μέλη του συμβουλίου, ενώ τα μέλη της 

διοικητικής λειτουργίας αποτελούν τα εκτελεστικά μέλη του συμβουλίου. Σε άλλες 

χώρες, αυτά τα δύο σώματα είναι ενσωματωμένα και δεν υπάρχει αυτός ο διαχωρισμός. 

Οι αποφάσεις του διοικητικού συμβουλίου θα πρέπει να υπολογίζουν τις συνέπειες που 

θα έχουν στους μετόχους και θα πρέπει να λειτουργούν με βάση τα συμφέροντα όλων 

των ομάδων των μετόχων που μπορεί να υπάρχουν. Μια ακόμη σημαντική ευθύνη που 

έχει το διοικητικό συμβούλιο είναι να παρακολουθεί και να διαχειρίζεται πιθανές 

συγκρούσεις συμφερόντων της διοίκησης, των μελών του συμβουλίου και των μετόχων, 

συμπεριλαμβανομένης της κατάχρησης των εταιρικών περιουσιακών στοιχείων και 

κατάχρησης των συναλλαγών με συνδεδεμένα μέρη. Επίσης, είναι σημαντικό να 

ενθαρρύνει την καταγγελία των ανήθικων και παράνομων συμπεριφορών, χωρίς να 

υπάρχει ο φόβος της τιμωρίας. 

1.3 Συστήματα εταιρικής διακυβέρνησης  

Κατά την δεκαετία του ’80 και για τα επόμενα 15 χρόνια, η Γερμανία και η Ιαπωνία 

αποτελούσαν πρότυπα οικονομικών μοντέλων. Αυτό που θεωρούσαν ότι ξεχώριζε τις 

εταιρίες αυτών των χωρών είναι ότι ελέγχονταν από σταθερούς, μεγάλους μετόχους, οι 

οποίοι έκαναν εφικτές τις μακροπρόθεσμες επενδύσεις και κατάφερναν να δεσμεύουν 

άλλα ενδιαφερόμενα μέρη σε αυτές (Correia et al, 2004). Στην πορεία, ωστόσο, οι 

συνθήκες άλλαξαν και οι περισσότερες χώρες έχουν ως παράδειγμα το Ηνωμένο 

Βασίλειο και τις Η.Π.Α. για την ευέλικτη αγορά εργασίας που διαθέτουν, τα 

χρηματιστήρια υψηλής ρευστότητας και την ταχεία ανάπτυξή τους στους κλάδους 

τεχνολογίας (Goergen, 2007).  

Υπάρχουν δύο βασικά συστήματα εταιρικής διακυβέρνησης. Το πρώτο σύστημα είναι 

γνωστό ως Αγγλό-Αμερικάνικο σύστημα, ή shareholder system, ή αλλιώς market-

outsider system ή καπιταλισμός της χρηματιστηριακής αγοράς. Το δεύτερο σύστημα 

είναι το stakeholder system, ή αλλιώς σύστημα σχέσεων (relational system), το οποίο 

ακολουθείται από την Γερμανία, την Ιαπωνία και ορισμένες άλλες χώρες (Jacoby, 2000).  

Το shareholder system δίνει μεγαλύτερη έμφαση στους μετόχους. Οι θεσμικοί επενδυτές, 

που επιθυμούν να επιτύχουν μεγάλες αποδόσεις, χωρίς να έχουν την ευθύνη της 
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καθημερινής διαχείρισης της εταιρίας, παίζουν κυρίαρχο ρόλο σε αυτό το σύστημα. Για 

αυτόν τον λόγο, επιτάσσει υψηλά επίπεδα διαφάνειας και γνωστοποιήσεων, έτσι ώστε 

οποιοσδήποτε ενδιαφερόμενος να έχει στην διάθεσή του τις απαραίτητες πληροφορίες. 

Σε αυτό το σύστημα παρατηρούνται συχνές αγοραπωλησίες μετοχών, με αποτέλεσμα την 

συχνή αλλαγή της ιδιοκτησίας (Jacoby, 2001). Επιπλέον, όταν επιθυμούν οι επενδυτές να 

«τιμωρήσουν» ή να προειδοποιήσουν τις διοικήσεις, ξεκινούν τις πωλήσεις των μετοχών. 

Συνεπώς, όπως γίνεται αντιληπτό, ο πυρήνας του συστήματος είναι η αγορά κεφαλαίου, 

οπότε η προστασία των επενδυτών είναι ύψιστης σημασίας. Τέλος, ο τραπεζικός 

δανεισμός και η χρηματοδότηση μέσω ιδίων κεφαλαίων αποτελούν τις δύο πηγές 

χρηματοδότησης.  

Από την άλλη πλευρά, το stakeholder system εστιάζει σε μια πιο συγκεντρωμένη 

ιδιοκτησία, όπως είναι οι οικογένειες, τράπεζες κ.τλ. Σε αυτό το σύστημα δεν υφίσταται 

η συχνή αγοραπωλησία μετοχών, ενώ οι μετοχές κατέχονται από κύριους πελάτες και 

προμηθευτές. Οι υπάλληλοι συμμετέχουν ενεργά στην εταιρική διακυβέρνηση, είτε μέσω 

νομικά υποχρεωτικών συμβουλίων, π.χ. Γερμανία, είτε μέσω συνδικάτων επιχειρήσεων, 

π.χ. Ιαπωνία. Τέλος, σε αυτό το σύστημα η επικοινωνία των μελών είναι στενή και συχνή, 

έτσι ώστε να διατηρούν τον έλεγχο.  

1.4 Η σημαντικότητα της Εταιρικής Διακυβέρνησης 

Οι λόγοι, που αναλύθηκαν προηγουμένως, σε συνδυασμό με ορισμένα γεγονότα 

οδήγησαν στην αναγκαιότητα ανάπτυξης της εταιρικής διακυβέρνησης και στην 

απαραίτητη θέσπισή της. Ένα από αυτά τα γεγονότα είναι οι συγχωνεύσεις και οι 

εξαγορές. Σύμφωνα με το Ευρωπαϊκό Ινστιτούτο Εταιρικής Διακυβέρνησης, από το 1980 

και έπειτα παρατηρήθηκαν πολλές επιθετικές εξαγορές και συγχωνεύσεις εταιριών. Αυτό 

το γεγονός προκάλεσε αρκετές αντιδράσεις, καθώς τέτοιες είδους επιχειρηματικές 

κινήσεις αντίκεινται στους κανόνες του υγιούς ανταγωνισμού, επιτυγχάνοντας 

μονοπώλιο για τις εταιρίες κολοσσούς. Ένα ακόμη γεγονός είναι και τα σκάνδαλα-

αποτυχίες των κολοσσών, όπως είναι η ENRON ή το συνταξιοδοτικό ταμείο της 

Καλιφόρνια, CALPERS, εταιρίες οι οποίες κατέρρευσαν μέσα σε ένα βράδυ, 

επιβεβαιώνοντας την ανάγκη για μια αυστηρότερη ρύθμιση και ορθότερη διακυβέρνηση.  

Μια από τις πιο πρόσφατες αποδείξεις, ότι η εταιρική διακυβέρνηση είναι ζωτικής 

σημασίας, αποτελεί η υπόθεση της Folli Follie Group. Σύμφωνα, λοιπόν, με τον Δημήτρη 

Καινούργιο και τον Φαίδωνα Καλφάογλου (2021), η έλλειψη ισχυρού συστήματος 
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εταιρικής διακυβέρνησης και κώδικα δεοντολογίας ήταν η αιτία της απροστάτευτης 

θέσης των ενδιαφερόμενων μερών. Πυλώνας της εταιρικής διακυβέρνησης αποτελεί το 

διοικητικό συμβούλιο, το οποίο στην περίπτωση της Folli Follie Group δεν κατάφερε να 

ασκήσει τα καθήκοντά του σε ένα πλαίσιο διαφάνειας, λογοδοσίας και υπευθυνότητας. 

Τα μέλη απέτυχαν στην καθιέρωση προτύπων αντιμετώπισης ηθικών διλημμάτων, αλλά 

και το σύστημα εσωτερικού ελέγχου δεν ήταν αποτελεσματικό ώστε να αποτρέψει 

καταχρηστικές πράξεις και συγκρούσεις συμφερόντων. Τα σκάνδαλα που έχουν 

αποκαλυφθεί είναι αμέτρητα και ο στόχος της εταιρικής διακυβέρνησης είναι να τα 

περιορίσει έως και να τα εξαφανίσει. Ένα ακόμη μεγάλο σκάνδαλο είναι της Volkswagen 

το 2015. Η Volkswagen είχε κυκλοφορήσει στην αγορά πετρελαιοκίνητα αυτοκίνητα με 

πειραγμένο λογισμικό με σκοπό κατά τον έλεγχο τους να φαίνονται χαμηλότερα επίπεδα 

εκπομπής ρύπων. Επακόλουθο των παραπάνω ήταν η πτώση της αξίας της μετοχής κατά 

20%, σε διάστημα τριών ετών, με αποτέλεσμα την καταστροφή της περιουσιακής αξίας 

για τους μετόχους (Πασσαλάρη και Σεραφείμ, 2018). Τα δύο προαναφερθέντα σκάνδαλα 

εταιριών πρακτικά απέτυχαν σε δύο διαφορετικούς τομείς, η πρώτη στην διαφάνεια και 

υπευθυνότητα για την παρουσίαση της πραγματικής οικονομικής της κατάστασης και η 

δεύτερη σε ζητήματα ESG. 

Οι έρευνες πριν από 20 χρόνια επικεντρώνονταν κυρίως στην απόδειξη ότι η εταιρική 

διακυβέρνηση είναι σημαντική και απαραίτητη για την μελλοντική αξία της εταιρίας. 

Σήμερα επικεντρώνονται στα συστατικά που πρέπει να έχει η εταιρική διακυβέρνηση 

έτσι ώστε να επιτύχει.  

Οι Gombers et al. (2003) χρησιμοποίησαν στην έρευνά τους κατά μέσο όρο 1.500 

εταιρείες και 24 διατάξεις περί εταιρικής διακυβέρνησης, για την χρονική περίοδο από 

τον Σεπτέμβριο του 1990 έως τον Δεκέμβριο του 1999. Δημιούργησαν ένα 

χαρτοφυλάκιο, Governance Index ή αλλιώς G, για να αντικαταστήσει την ισορροπία 

ισχύος μεταξύ των επενδυτών και των μάνατζερ για κάθε εταιρία. Στην συνέχεια, 

ανέλυσαν την εμπειρική τους σχέση με την αξία της εταιρίας, την απόδοση των μετοχών, 

τα λειτουργικά μέτρα, τις κεφαλαιουχικές δαπάνες και την δραστηριότητα εξαγοράς. Τα 

αποτελέσματα έχουν ως εξής:  

 Η εταιρική διακυβέρνηση συσχετίζεται με τις αποδόσεις των μετοχών. Μία 

επενδυτική στρατηγική όπου αγοράζονται μετοχές εταιριών με το χαμηλότερο G 

(πιο δυνατά δικαιώματα μετόχων) και πωλούνται μετοχές εταιριών με υψηλότερο 
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G (αδύναμα δικαιώματα μετόχων), κερδίζοντας αποδόσεις ύψους 8,5 τοις εκατό 

ετησίως.  

 Στην αρχή της δεκαετίας, για κάθε μία αύξηση πόντου G υπάρχει μείωση 2,4 τοις 

εκατό στον δείκτη Tobin’s Q, ενώ στο τέλος της δεκαετίας για κάθε μία αύξηση 

πόντου G υπάρχει μείωση 8,9 τοις εκατό στον δείκτη Tobin’s Q.  

 Οι εταιρίες με υψηλό G έχουν χαμηλότερο καθαρό περιθώριο κέρδους και 

χαμηλότερη βελτίωση των πωλήσεων, ενώ διαθέτουν μεγαλύτερες 

κεφαλαιουχικές δαπάνες και εταιρικές εξαγορές. 

Συνεπώς, η εταιρική διακυβέρνηση συνάδει με υψηλή κερδοφορία, αποδοτικότητα και 

αξία.  

Οι Bhagat and Bolton (2019) τονίζουν την αναγκαιότητα της κατοχής ενός ποσοστού της 

ιδιοκτησίας από τους διευθυντές. Στην προηγούμενη έρευνα τους, το 2008, είχαν 

χρησιμοποιήσει δεδομένα έως το 2002. Στην τελευταία έρευνα τους διεύρυναν τα 

δεδομένα έως το 2016. Αυτά τα επιπλέον χρόνια αποτέλεσαν ισχυρό δείγμα για τον 

προσδιορισμό και την σημασία της ιδιοκτησίας ενός ποσοστού από τους διευθυντές στο 

πλαίσιο της εταιρικής διακυβέρνησης, καθώς αποδείχθηκε ότι σχετίζεται θετικά με την 

μελλοντική εταιρική απόδοση. Ειδικότερα, για τα 100 μεγαλύτερα χρηματοοικονομικά 

ινστιτούτα αποδείχθηκε ότι η ιδιοκτησία από τους διευθυντές έχει θετική σχέση με την 

μελλοντική απόδοση της εταιρίας και αρνητική σχέση με το μελλοντικό κίνδυνο. 

Παρακάτω παρουσιάζεται ένα διάγραμμα με τα ποσοστά των εταιριών που έχουν 

υιοθετήσει κανόνες σχετικά με την ιδιοκτησία των διευθυντών από τις Fortune 100 

εταιρίες (Equilar, 2016), καθώς πλέον υιοθετούνται κατευθυντήριες γραμμές για να 

συμβαδίζουν οι στόχοι των διευθυντών με τους στόχους της εταιρίας. 

 

Διάγραμμα 1: Director Policy Design, Fortune 100 companies 
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Στην συνέχεια, αναλύεται το διοικητικό συμβούλιο καθώς αποτελεί το βασικό όργανο 

άσκησης της εταιρικής διακυβέρνησης και της λειτουργίας της εταιρίας. 
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2. Διοικητικό Συμβούλιο 

Τα διοικητικά συμβούλια αποτελούν μέρος των ανώνυμων εταιριών. Η Γενική 

Συνέλευση μαζί με το διοικητικό συμβούλιο αποτελούν τα ανώτατα διοικητικά όργανα. 

Στην Γενική Συνέλευση έχουν δικαίωμα συμμετοχής όλοι οι μέτοχοι και μέσω αυτής 

παίρνονται οι σημαντικότερες αποφάσεις της εταιρίας. Μία από τις σημαντικότερες 

αποφάσεις, για την οποία είναι υπεύθυνη η Γενική Συνέλευση, είναι ο διορισμός των 

μελών του Διοικητικού Συμβουλίου, διότι αυτό αποφασίζει για τη διοίκηση και τη 

διαχείριση της εταιρίας, εκλέγοντας τον Πρόεδρο, ο οποίος αναλαμβάνει τον συντονισμό 

του Δ.Σ., και τον Διευθύνοντα Σύμβουλο, ο οποίος διοικεί και εκπροσωπεί την εταιρία 

σε τρίτους.  

Το διοικητικό συμβούλιο είναι αυτό που λαμβάνει τις σημαντικότερες αποφάσεις της 

εταιρίας, όπως είναι οι μεγάλες επενδύσεις, οι συγχωνεύσεις και οι εξαγορές. Για αυτό 

το λόγο αποτελούνται από έμπειρους επαγγελματίες και ειδικούς στην οικονομία, 

νομοθεσία και άλλους τομείς, που συμβάλουν στη λήψη σωστών αποφάσεων. Επίσης, 

είναι υπεύθυνο να θέσει τους στόχους της εταιρίας, να υποστηρίξει την ανώτερη διοίκηση 

στην επίτευξη αυτών των στόχων και να διασφαλίσει ότι η εταιρεία έχει στη διάθεσή της 

επαρκείς και σωστά διαχειριζόμενους πόρους (Chen, 2022).  

Σε αυτήν την συνεχώς μεταβαλλόμενη οικονομική πραγματικότητα, τα διοικητικά 

συμβούλια συμβάλλουν στη δημιουργία μιας δυναμικής επιχειρηματικής κουλτούρας 

μέσω της αναθέρμανσης της εταιρικής στρατηγικής προς την παραγωγή νέων ιδεών και 

πρακτικών. 

Το διοικητικό συμβούλιο αποτελεί ένα σημαντικό μέρος της δομής της εταιρικής 

διακυβέρνησης μεγάλων εταιριών (Williamson, 1983). Το διοικητικό συμβούλιο έχει το 

δικαίωμα και τη δύναμη να προσλαμβάνει, απολύει και αποζημιώνει τους υπαλλήλους 

των ανώτερων διοικητικών θέσεων, αλλά και να επιλύει ζητήματα σύγκρουσης 

συμφερόντων (Baysinger and Butler, 1985). Επίσης, συχνά, παρουσιάζεται ως το 

«σώμα» που επιβλέπει την διοίκηση της εταιρίας για λογαριασμό των μετόχων. Παρόλα 

αυτά, αν οι μέτοχοι δεν έχουν κάποια εξουσία πάνω στο διοικητικό συμβούλιο, τότε αυτό 

θα πάψει να είναι το εργαλείο ελέγχου της διοίκησης από τους μετόχους, καθώς το 

διοικητικό συμβούλιο θα λειτουργεί για συμφέροντα άλλων. Για αυτό το λόγο, οι 

στρατηγικές επικεντρώνονται στο διοικητικό συμβούλιο και στα μέλη του. 
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Στην συνέχεια αναλύονται οι δύο βασικές μορφές Διοικητικού Συμβουλίου που έχουν 

παρατηρηθεί στις Η.Π.Α. και στην Ευρώπη.  

2.1 Μορφές Διοικητικού Συμβουλίου 

Το σύστημα Dual Board ή Two-Tier εφαρμόζεται στην Γερμανία. Το 2002 θεσπίστηκε 

ως συμπληρωματικό καθεστώς, όταν η κυβερνητική επιτροπή Regierungskommission 

Corporate Governance Kodex παρουσίασε έναν Γερμανικό Κώδικα Εταιρικής 

Διακυβέρνησης. Ο κώδικας αυτός ακολουθεί την προσέγγιση της συμμόρφωσης και οι 

εταιρίες είναι υποχρεωμένες να δημοσιεύουν την δήλωση συμμόρφωσης τους με τον 

κώδικα. Όλες οι δημόσιες εταιρίες, ανεξαρτήτως μεγέθους ή αν είναι εισηγμένες, 

υποχρεούνται να εφαρμόσουν την δομή των δύο επιπέδων στα διοικητικά τους 

συμβούλια. Το κυρίαρχο χαρακτηριστικό βασίζεται στην οργάνωση και στον διαχωρισμό 

της διοίκησης και του ελέγχου (Hopt et al, 1997). Η λειτουργία του διοικητικού 

συμβουλίου είναι η ηγεσία της εταιρίας, ενώ του εποπτικού συμβουλίου είναι να διορίζει, 

να παρακολουθεί και να συμβουλεύει τα μέλη του διοικητικού συμβουλίου (Velte, 2016). 

Οι ευθύνες της διοίκησης περιλαμβάνουν την καθημερινή λειτουργία της εταιρίας, ο 

ρόλος, ωστόσο, του ελέγχου, που αναλαμβάνει το εποπτικό συμβούλιο, δεν είναι τόσο 

ξεκάθαρος. Οι νομικές λειτουργίες του εποπτικού συμβουλίου είναι ο διορισμός, ο 

έλεγχος και η αφαίρεση των μελών του διοικητικού συμβουλίου (Jungmann, 2006). 

Επίσης, ελέγχει την διοίκηση αν συμμορφώνεται με το νόμο και με την στρατηγική της 

εταιρίας. Το εποπτικό συμβούλιο δεν μπορεί άμεσα να εμπλακεί στην διοίκηση της 

εταιρίας, εκτός εάν οριστούν από το ίδιο ορισμένες συναλλαγές για τις οποίες είναι 

απαραίτητη η έγκριση από το συμβούλιο. Όσον αφορά την αποτελεσματικότητα του 

ελέγχου και το βαθμό στον οποίο το εποπτικό συμβούλιο ασκεί τα καθήκοντά του, 

υπάρχουν ορισμένες διαφοροποιήσεις ανάλογα με το μέγεθος της εταιρίας και την δομή 

των μετόχων. Συγκεκριμένα, στις δημόσιες εταιρίες το διοικητικό συμβούλιο επιλέγει το 

εποπτικό, συνεπώς κατά κάποιον τρόπο επηρεάζεται η κρίση του εποπτικού συμβουλίου. 

Αντίθετα, στις οικογενειακές επιχειρήσεις τα δικαιώματα έγκρισης αποτελούν σημαντικό 

ρόλο και μερικές φορές χρησιμοποιείται για την ουσιαστική επέκταση των εξουσιών του 

εποπτικού συμβουλίου (Hopt et al, 2004).  

Το σύστημα One-Tier του διοικητικού συμβουλίου, ή αλλιώς αγγλοσαξονικό σύστημα, 

πρακτικά δεν διαχωρίζει την διοίκηση από τον έλεγχο. Δεν υφίσταται ξεχωριστό 

συμβούλιο το οποίο είναι αρμόδιο για τον έλεγχο του διοικητικού. Για να γίνει αντιληπτή 
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η λειτουργία του ελέγχου, υπάρχει μία βασική διάκριση μεταξύ εκτελεστικών και μη 

εκτελεστικών διευθυντών (Hopt et al, 2004). Οι εκτελεστικοί διευθυντές είναι αυτοί που 

λειτουργούν ως διευθυντές, ενώ μη εκτελεστικοί διευθυντές είναι αυτοί που δεν 

εμπλέκονται στις καθημερινές λειτουργίες της εταιρίας. Τα μη εκτελεστικά όργανα δεν 

θα έπρεπε να ασχολούνται μόνο με τον έλεγχο, αλλά οι αρμοδιότητές τους πρέπει να 

περιλαμβάνουν και την χάραξη της στρατηγικής (Nolan, 2005). Επιπλέον, το συμβούλιο 

οφείλει να εξηγήσει τους λόγους για τους οποίους ένα μη εκτελεστικό μέλος του 

συμβουλίου δεν καθορίζεται ανεξάρτητο στην ετήσια έκθεσή του. Για τον χαρακτηρισμό 

μη ανεξάρτητου μέλους υπάρχουν επτά δείκτες: σύμβαση εργασίας με την εταιρία ή τον 

όμιλο τα τελευταία πέντε χρόνια, υλική εταιρική σχέση εντός των τελευταίων τριών 

χρόνων, πρόσθετη αμοιβή πέρα από την αμοιβή του διευθυντή, στενοί οικογενειακοί 

δεσμοί, αντιπροσώπευση ενός σημαντικού μετόχου, διοίκηση για περισσότερα από εννέα 

χρόνια ή χιαστή διοίκηση, δηλαδή ο διευθυντής της Α εταιρίας είναι στο διοικητικό 

συμβούλιο της Β και, αντίστοιχα, ο διευθυντής της Β εταιρίας είναι στο διοικητικό 

συμβούλιο της Α. 

2.2. Μέλη του Διοικητικού Συμβουλίου στην Ελλάδα 

Η κάθε χώρα έχει τους δικούς της κανόνες σχετικά με την μορφή που πρέπει να έχει το 

διοικητικό συμβούλιο και τις θέσεις που μπορούν να αποκτήσουν τα μέλη του. Για 

παράδειγμα, ο διευθύνων σύμβουλος στις ΗΠΑ είναι πάντα μέλος του διοικητικού 

συμβουλίου, σε αντίθεση με το Ηνωμένο Βασίλειο που αυτήν την μορφή δεν την 

επικροτούν. Επιπλέον, στην Γερμανία το διοικητικό συμβούλιο αποτελείται από δύο 

μέρη: το εποπτικό και το διοικητικό. 

Στην Ελλάδα ισχύει ο νόμος 4548/2018 που αναφέρεται στο δίκαιο των ανώνυμων 

εταιριών. Έτσι, λοιπόν, σύμφωνα με την παράγραφο 5 του νόμου 4548/2018, η 

σύγκληση, η συγκρότηση, η λειτουργία και οι αρμοδιότητες του διοικητικού συμβουλίου 

ορίζονται στο καταστατικό της εταιρίας. Σύμφωνα με το άρθρο 77 του ίδιου νόμου, το 

διοικητικό συμβούλιο αποτελείται από τουλάχιστον τρία (3) μέλη και όχι περισσότερα 

από δεκαπέντε (15), τα οποία είτε μπορούν να ορίζονται από το καταστατικό της εταιρίας 

είτε έπειτα από την γενική συνέλευση των μετόχων. Μεταξύ των μελών το διοικητικό 

συμβούλιο ή η γενική συνέλευση ή το καταστατικό επιλέγουν τον πρόεδρο και τον 

αναπληρωτή του. Στην περίπτωση που δεν υπάρχει ούτε πρόεδρος ούτε αναπληρωτής, 

τα καθήκοντα του προέδρου αναλαμβάνει ο μέτοχος με το μεγαλύτερο αριθμό μετοχών 
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με δικαίωμα ψήφου. Ωστόσο, η αντικατάσταση του προέδρου μπορεί να γίνει 

οποτεδήποτε, με πλειοψηφία των δύο τρίτων (2/3) του συνόλου των μελών (άρθρο 89, 

¶1 και ¶2, νόμος 4548/2018). 

2.3. Χαρακτηριστικά για την καλή λειτουργία των Δ.Σ. 

Έχουν διεξαχθεί διάφορες έρευνες έτσι ώστε να καταλήξουν στο ποια μπορεί να είναι τα 

απαραίτητα χαρακτηριστικά των μελών του διοικητικού συμβουλίου.  

Το πρώτο χαρακτηριστικό που έχει αναλυθεί είναι το μέγεθος που οφείλει να έχει ένα 

διοικητικό συμβούλιο για την εύρυθμη λειτουργία του. Ο Yermack (1996) κατέληξε, 

έπειτα από την ανάλυση ενός δείγματος μεγάλων εταιριών στο Ηνωμένο Βασίλειο, ότι 

υπάρχει αρνητική σχέση μεταξύ του μεγέθους του διοικητικού συμβουλίου και την αξία 

της εταιρίας στην αγορά. Ίδια έρευνα διεξάχθηκε με μικρές μη-εισηγμένες εταιρίες της 

Φινλανδίας όπου κατέληξε στο ίδιο συμπέρασμα. Ωστόσο, οι Conyon και Peck (1998) 

απέδειξαν την αντίστροφη σχέση μεταξύ της απόδοσης των ιδίων κεφαλαίων των 

μετόχων και του μεγέθους του διοικητικού συμβουλίου για πέντε Ευρωπαϊκές χώρες. 

Παρόλα αυτά, όσο περισσότερα άτομα διαθέτει το διοικητικό συμβούλιο τόσο 

περισσότερη εμπειρία και γνώσεις συγκεντρώνονται, αλλά και, σύμφωνα με τους Forbes 

και Milliken (1999), τα μεγάλα διοικητικά συμβούλια μπορούν να βασιστούν σε μια 

ποικιλία προοπτικών για την εταιρική στρατηγική που θα ακολουθήσουν και μπορεί να 

μειώσουν την κυριαρχία του Διευθύνοντος Συμβούλου (CEO). Επιπλέον, όπως 

συμβαίνει σε πολλές περιπτώσεις, όχι μόνο στα διοικητικά συμβούλια, όσο περισσότερα 

μέλη υπάρχουν τόσο πιο δύσκολο είναι να συντονιστούν μεταξύ τους, να οργανωθούν 

και να συνεννοηθούν. Ο Cheng (2008) στο άρθρο του καταλήγει ότι τα μεγαλύτερα 

διοικητικά συμβούλια είναι λιγότερο αποτελεσματικά και η διαδικασία λήψης 

αποφάσεων είναι χρονοβόρα, γιατί είναι πιο δύσκολο να κανονιστούν συνελεύσεις αλλά 

και να επιτευχθεί ομοφωνία. Επίσης, επισημαίνει ότι στα μεγάλα διοικητικά συμβούλια 

είναι ευκολότερο για τον CEO να κυριαρχήσει στο συμβούλιο και να αυξήσει την δύναμή 

του στη λήψη αποφάσεων (Jensen, 1993). Εν κατακλείδι, τα μεγάλα διοικητικά 

συμβούλια μπορεί να είναι λιγότερο αποτελεσματικά και να επηρεάζουν αρνητικά την 

απόδοση της εταιρείας. 

Όπως είναι λογικό είναι αρκετά σημαντική και η σύνθεση του διοικητικού συμβουλίου. 

Έχει απασχολήσει αρκετά αυτό το ζήτημα καθώς προσπαθούν να βρουν την κατάλληλη 

σύνθεση για την καλύτερη και αποτελεσματικότερη λειτουργία της εταιρίας. Λόγω των 
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πιθανών συγκρούσεων συμφερόντων που μπορεί να δημιουργηθούν μεταξύ των 

μάνατζερ και των μετόχων, τα διοικητικά συμβούλια πρέπει να λειτουργούν ανεξάρτητα 

και πρέπει να περιλαμβάνουν την υπεροχή εξωτερικών διευθυντών. Ο ορισμός των 

ανεξάρτητων διοικητικών συμβουλίων αναφέρεται στα μέλη που δεν διαθέτουν καμία 

υλική σχέση με την εταιρία, ούτε αποτελούν κάποιο εκτελεστικό όργανο οπότε δεν 

συμμετέχουν στις καθημερινές λειτουργίες της εταιρίας, αλλά διαθέτουν κυρίως 

συμβουλευτικό ρόλο. Τα ανεξάρτητα αυτά μέλη είναι προτιμότερο να είναι γνώστες του 

κλάδου στον οποίο δραστηριοποιείται η εταιρία, δεδομένου του συμβουλευτικού τους 

χαρακτήρα. Σύμφωνα με θεωρία της επιτροπείας – επιμελητείας (stewardship theory), οι 

διευθυντές δεν έχουν σκοπό να καταχραστούν εταιρικούς πόρους για τα προσωπικά τους 

συμφέροντα καθώς κινούνται από μη οικονομικά κίνητρα, όπως η ικανοποίηση της 

επιτυχημένης απόδοσης, η αναγνώριση, η ανάγκη για επιτεύγματα κ.λπ. Αυτή η θεωρία 

στηρίζεται και από τους Muth και Donaldson (1998), καθώς η μετακύλιση του ελέγχου 

της εταιρίας από τους μετόχους στους μάνατζερ οδηγεί στην μεγιστοποίηση των κερδών 

και συνεπώς των αποδόσεων των μετόχων. Οι απόψεις για την ιδανική σύνθεση του 

διοικητικού συμβουλίου διίστανται, καθώς ορισμένοι καταλήγουν στο συμπέρασμα ότι 

οι εταιρείες με υψηλότερα ποσοστά ανεξάρτητων διευθυντών καταλήγουν με ανώτερες 

αποδόσεις (Baysinger and Butler, 1985), ορισμένοι καταλήγουν στο συμπέρασμα ότι είτε 

είναι ανεξάρτητοι είτε όχι μπορούν να έχουν θετικό αντίκτυπο στην εταιρία (Wagner et 

al., 1998), ενώ άλλοι ότι δεν υπάρχει συσχετισμός μεταξύ της σύνθεσης του διοικητικού 

συμβουλίου και της απόδοσης της εταιρίας (Dalton et al., 1998, Hermalin and Weisbach, 

2000). Στοιχεία έχουν δείξει πως η σύνθεση του διοικητικού συμβουλίου παίζει 

σημαντικό ρόλο στις στρατηγικές αποφάσεις που θα ληφθούν και στον έλεγχο που θα 

υλοποιηθεί στην διοίκηση. Επομένως, τα ανεξάρτητα διοικητικά συμβούλια έχουν 

καλύτερη απόδοση όσον αφορά αποφάσεις αναδιάρθρωσης (Johnson et al., 1993) και 

στρατηγικής διαφοροποίησης (Baysinger and Hoskisson,1990). 

Μέρος της σύνθεση του διοικητικού συμβουλίου αποτελεί και η δομή των ηγετικών 

θέσεων του. Πολλοί υποστηρίζουν ότι οι θέσεις του CEO και του Προέδρου θα πρέπει 

να καλύπτονται από δύο διαφορετικά πρόσωπα. Με τον διαχωρισμό αυτό πρακτικά 

μειώνεται η δύναμη του CEO. Επίσης, παρατηρείται μία ισχυρή συσχέτιση μεταξύ της 

δομής του διοικητικού συμβουλίου και της χρεοκοπίας, καθώς εταιρίες που τις θέσεις 

του CEO και του Προέδρου τις καλύπτει ένα πρόσωπο μαζί με τη χαμηλή παρουσία 
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ανεξάρτητων μελών φαίνεται να είναι ο συνδυασμός που διέθεταν οι περισσότερες 

εταιρίες που οδηγήθηκαν στην χρεοκοπία (Daily and Dalton, 1994a, 1994b).  

Γίνεται λόγος, σύμφωνα με την θεωρία αντιπροσώπευσης, και για τον διαχωρισμό της 

ιδιοκτησίας από τον έλεγχο και προτείνονται διάφοροι μηχανισμοί για τον περιορισμό 

του κόστους που σχετίζεται με τη σύγκρουση συμφερόντων (Alberto et al. 2005). Όταν, 

λοιπόν, τα μέλη του διοικητικού συμβουλίου διαθέτουν μετοχές της εταιρίας, τα 

ενδιαφέροντά τους συμβαδίζουν με τα ενδιαφέροντα των υπόλοιπων μετόχων και είναι 

λιγότερο πιθανό να υιοθετήσουν κερδοσκοπική συμπεριφορά (Zubaidah, 2009). 

Επομένως, υπάρχει θετική σχέση μεταξύ της απόδοσης της εταιρίας και κατοχής μετοχών 

από τα μέλη του διοικητικού συμβουλίου.  

2.3.2. Θεωρία αντιπροσώπευσης και Θεωρία της επιτροπείας – επιμελητείας 

Στην παραπάνω ενότητα έχει γίνει αναφορά για δύο βασικές θεωρίες, την θεωρία 

αντιπροσώπευσης (agency theory) και την θεωρία της επιτροπείας-επιμελητείας 

(stewardship theory). Ο McGregor (1960) παρουσίασε δύο διαφορετικές προσεγγίσεις 

για τους μάνατζερ στους υπαλλήλους. Αυτές οι προσεγγίσεις ονομάστηκαν Theory X και 

Theory Y. Αυτές οι θεωρίες περιγράφουν πώς γίνονται αντιληπτοί οι εργαζόμενοι από 

τους διευθυντές. Το Εποπτικό Συμβούλιο είναι μέρος του Διοικητικού Συμβουλίου και 

συμβουλεύει την εταιρία για την στρατηγική και την ολική κατεύθυνση που θα 

ακολουθήσει. Αποτελείται από τρία μέλη, έναν ανεξάρτητο εξωτερικό διευθυντή (Chair) 

και δύο μη εκτελεστικούς διευθυντές (Conmy, 2022). Ωστόσο, δεν διαθέτουν όλες οι 

εταιρίες, ούτε όλες οι χώρες Εποπτικό Συμβούλιο. Στον παρακάτω πίνακα 

παρουσιάζονται συνοπτικά οι πιο σημαντικές πτυχές των δύο αυτών θεωριών. 

Πίνακας 1: οι πιο σημαντικές πτυχές που τονίζονται στη θεωρία αντιπροσώπευσης και επιτροπείας-επιμελητείας 

Agency Theory Stewardship Theory 

1. Έμφαση σε έναν αποτελεσματικό 

μηχανισμό διακυβέρνησης του 

Εποπτικού Συμβουλίου πάνω στο 

Διοικητικό Συμβούλιο. 

1. Το Εποπτικό Συμβούλιο αναγνωρίζει 

την αξία και την εκτίμηση του 

Διοικητικού Συμβουλίου. 

2. Το Εποπτικό Συμβούλιο ελέγχει 

συνεχώς τις δραστηριότητες του 

Διοικητικού Συμβουλίου. 

2. Η σχέση μεταξύ του Εποπτικού 

Συμβουλίου και του Διοικητικού 
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Συμβουλίου στηρίζεται στην 

εμπιστοσύνη.  

3. Δίνεται ιδιαίτερη σημασία στην 

μεγιστοποίηση της χρησιμότητας των 

μελών του Διοικητικού Συμβουλίου 

και των μετόχων. 

3. To κίνητρο του Διοικητικού 

Συμβουλίου είναι η ικανοποίηση από 

το αποτέλεσμα της καλής δουλειάς. 

4. Η φιλοσοφία του στηρίζεται στην 

Theory X του McGregor. 

4. Η φιλοσοφία του στηρίζεται στην 

Theory Y του McGregor. 

5. Το Εποπτικό Συμβούλιο 

αντιπροσωπεύει τους ιδιοκτήτες και 

λογοδοτεί σε αυτούς. 

5. Συμπεριφορές υπέρ της οργάνωσης 

εκτιμώνται ιδιαίτερα.  

6. Τα κίνητρα εργασίας είναι 

αποκλειστικά οικονομικά. 

6. Δεν υπάρχουν συγκρούσεις μεταξύ 

του Διοικητικού Συμβουλίου και των 

μετόχων.  

7. Οι διευθυντές που διαθέτουν μετοχές 

είναι ένα κόστος με θετικά 

αποτελέσματα.  

7. Οικονομικοί παράγοντες δεν είναι 

κίνητρα εργασίας για τους 

υπαλλήλους. 

8. Ο οικονομικός ορθολογισμός στέκει 

στην λήψη αποφάσεων. 

8. Δεν υπάρχει λόγος για το Εποπτικό 

Συμβούλιο να εφαρμόσει δαπανηρά 

κίνητρα εφόσον αρκεί η 

ικανοποιητική αμοιβή.  

 

Η μεγαλύτερη διαφορά των δύο αυτών θεωριών είναι η προσέγγιση των κινήτρων. Η 

θεωρία της αντιπροσώπευσης στηρίζεται σε οικονομικούς παράγοντες και θεωρεί ότι 

είναι σημαντικό τα μέλη του διοικητικού συμβουλίου να κατέχουν μετοχές της εταιρίας. 

Η θεωρία της επιτροπείας-επιμελητείας υποστηρίζει ότι δεν είναι αναγκαία τα 

οικονομικά κίνητρα, οι ικανοποιητικές αποδοχές είναι αρκετές.  
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3. Η παρουσία των γυναικών στα Δ.Σ. στην Ευρώπη 

Σύμφωνα με καταμετρήσεις που έχουν γίνει, έχει παρατηρηθεί μία σημαντική αύξηση 

της παρουσίας των γυναικών στα Διοικητικά Συμβούλια. Τα δεδομένα που 

παρουσιάζονται παρακάτω έχουν ληφθεί από την πλατφόρμα Global Board Diversity 

Tracker, Egon Zehnder, η οποία παρέχει δεδομένα από το 2006 έως το 2022. Πιο 

συγκεκριμένα, στο παρακάτω διάγραμμα παρουσιάζονται τα ποσοστά των εταιριών σε 

κάθε χώρα που είχαν τουλάχιστον μία γυναίκα στο Διοικητικό Συμβούλιο την τελευταία 

δεκαετία, δηλαδή για την χρονική περίοδο 2012-2022. 

 

Διάγραμμα 2: η παρουσία τουλάχιστον μίας γυναίκας στα Διοικητικά Συμβούλια των χωρών 

Το Λουξεμβούργο και η Πορτογαλία είναι οι μοναδικές χώρες που, όταν ξεκίνησε η 

καταμέτρηση της παρουσίας των γυναικών στα διοικητικά συμβούλια το 2006, δεν είχαν 

ούτε μία εταιρία στην οποία να συμμετέχει τουλάχιστον μία γυναίκα. Το Λουξεμβούργο 

μέσα σε δύο χρόνια κατάφερε να επιτύχει μία αύξηση του ποσοστού από 0% σε 50% 

σημειώνοντας μεγαλύτερη βελτίωση από την Πορτογαλία, που αυξήθηκε από 0% σε 

17%.  

Σημαντικές αυξήσεις παρουσιάζονται στην παρουσία των γυναικών τα επόμενα χρόνια 

καθώς η Δανία, η Ιρλανδία και η Ελλάδα, που διέθεταν χαμηλά ποσοστά, μέσα σε μία 

διετία αύξησαν την παρουσία της γυναίκας στα διοικητικά συμβούλια των εταιριών, 

φτάνοντας το 2012 η Δανία να έχει 100% παρουσία γυναικών στα διοικητικά της 

συμβούλια. Επιπροσθέτως, ολοένα και περισσότερες χώρες αρχίζουν να εντάσσουν 

τουλάχιστον μία γυναίκα στο διοικητικό συμβούλιο φτάνοντας το 29,41% των χωρών να 

διαθέτουν σε όλες τις εταιρίες τους τουλάχιστον μία γυναίκα στο διοικητικό συμβούλιο. 

Από το 2012 και μετά παρατηρείται μία συνεχής αύξηση πέρα από κάποιες μικρές 
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αναταραχές που μπορεί να εμφανίζονται σε ορισμένες χώρες. Η μεγαλύτερη πτώση που 

παρατηρείται από το 2012 και μετά είναι το 2016 στην Ελβετία, όπου το ποσοστό 

μειώνεται από 90,90% σε 86%, γεγονός που μπορεί να οφείλεται στην οικονομική κρίση 

που αντιμετώπιζε εκείνη την περίοδο.   

Έρευνες αποδεικνύουν ότι, κατά την διάρκεια της κρίσης, η εταιρική διακυβέρνηση 

έπαιξε καταλυτικό ρόλο στην απόδοση της εταιρίας μέσω των κινδύνων που ανέλαβαν, 

αλλά και τον τρόπο που διαχειρίστηκαν τους κινδύνους και των χρηματοοικονομικών 

πολιτικών που ακολουθούσαν (Brunnermeier, 2009). Η διαχείριση κινδύνου καθώς και 

οι χρηματοοικονομικές πολιτικές αποτελούν αποτέλεσμα αποφάσεων του διοικητικού 

συμβουλίου και των μετόχων (Kashyap et al., 2008). Συνεπώς, η πρώτη κίνηση που θα 

κάνουν οι εταιρίες είναι η αναθεώρηση των διοικητικών συμβουλίων. 

Οι Heidrick και Struggles (2010) απέδειξαν ότι οι γυναίκες δίνουν ιδιαίτερη σημασία σε 

ζητήματα εταιρικής διακυβέρνησης. Η ποικιλομορφία στα διοικητικά συμβούλια έχει 

αποδείξει, ακόμη, ότι σε αποφάσεις υψηλού ρίσκου είναι απαραίτητη. Ένα τέτοιου είδους 

διοικητικό συμβούλιο θα εξετάσει όλες τις πτυχές του ρίσκου και θα προσπαθήσει να 

επιλύσει όλες τις αρνητικές εκδοχές.  

Η ανάγκη για τη λήψη γρήγορων αποφάσεων και με την πεποίθηση ότι με τις πιο 

γρήγορες κινήσεις θα έχουν και το προβάδισμα από τους ανταγωνιστές τους, είναι πιθανό 

να αποφασίστηκε η συμμετοχή μόνο των ανδρών στο διοικητικό συμβούλιο που 

αποτελούν την πλειοψηφία.  

Οι έρευνες που έχουν διεξαχθεί για την περίοδο των κρίσεων είναι περιορισμένες. Οι 

Engelen et al. (2012) εξερεύνησαν την επιρροή της ποικιλομορφίας των φύλων στις 

Ολλανδικές εταιρίες κατά την περίοδο της χρηματοοικονομικής κρίσης, δηλαδή από το 

2006 έως το 2009. Τα αποτελέσματα έδειξαν ότι η ποικιλομορφία ως προς την ηλικία, 

την εξειδίκευση και η εμπειρία διασφάλισαν την απόδοση των Ολλανδικών εταιριών 

στην κρίση, ενώ η ποικιλομορφία ως προς τα φύλα και την εθνικότητα δεν είχαν κάποια 

επιρροή.  

Οι Farag και Mallin (2017) εξέτασαν την επιρροή της ποικιλομορφίας στα διοικητικά 

συμβούλια σε περιόδους οικονομικής αστάθειας. Στο δείγμα τους χρησιμοποίησαν 99 

Ευρωπαϊκές τράπεζες από 17 χώρες για την περίοδο από το 2004 έως το 2012. Τα 

αποτελέσματα απέδειξαν ότι ένα κρίσιμο ποσοστό γυναικών τόσο στο εποπτικό 

συμβούλιο όσο και στο διοικητικό συμβούλιο μπορεί να μειώσει την ευαισθησία των 
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τραπεζών στην οικονομική κρίση. Επίσης, οι γυναίκες στα διοικητικά συμβούλια δεν 

αποφεύγουν τον κίνδυνο και ο βαθμός τον αναλαμβανόμενων κινδύνων τους εξαρτάται 

από τον ρόλο τους ως εκτελεστικό ή μη εκτελεστικό μέλος.  

Οι δύο έρευνες που προαναφέρθηκαν αποδεικνύουν ότι η περίοδος κρίσης δεν μπορεί να 

αποτελέσει αιτία για την απομάκρυνση των γυναικών από τα διοικητικά συμβούλια, 

καθώς στην μία περίπτωση δεν επηρεάζουν αρνητικά την επίδοση  της εταιρίας και στην 

άλλη έχουν θετική επιρροή. Παρόλα αυτά δεν έχουν διεξαχθεί έρευνες που να εξετάζουν 

τους λόγους που εταιρίες επέλεγαν την διατήρηση μόνο των ανδρικών μελών στα 

διοικητικά συμβούλια.  

Εκτός από την μείωση του ποσοστού που σημείωσε η Ελβετία, η ανοδική πορεία 

συνεχίζει να υπάρχει και μάλιστα συνεχίζει να αυξάνεται και ο αριθμός των χωρών που 

αγγίζουν το 100%, αντιπροσωπεύοντας πλέον το 58,82% για το έτος 2016. Το ποσοστό 

αυτό παραμένει το ίδιο και για το 2018, καθώς ενώ όλο και περισσότερες εταιρίες 

ενσωματώνουν τις γυναίκες στα διοικητικά τους συμβούλια, στο Λουξεμβούργο 

υπάρχουν διαταραχές, σημειώνοντας μία μείωση 24,10%, από 67% σε 42,90%. 

Για το 2020 η βελτίωση πλέον είναι αρκετά αισθητή, καθώς οι χώρες που δεν διαθέτουν 

τουλάχιστον μία γυναίκα στο διοικητικό συμβούλιο όλων των εταιριών αποτελούν την 

μειονότητα. Όσον αφορά το ποσοστό που αντιπροσωπεύουν οι χώρες με 100% 

συμμετοχή τουλάχιστον μιας γυναίκας είναι 76,47%. 

Η Ελλάδα και η Ελβετία κατάφεραν να αυξήσουν το ποσοστό των γυναικών στο 100%, 

το 2022. Σε αυτό φαίνεται να έπαιξε σημαντικό ρόλο η επιβολή των quotas, διότι μετά 

την επιβολή τους οι περισσότερες χώρες επιτυγχάνουν το επιθυμητό ποσοστό 

συμμετοχής και αποδεικνύεται από τις χώρες που ενσωμάτωσαν quotas το 2021, δηλαδή 

η Ελλάδα και η Ελβετία. Η μοναδική χώρα που δεν κατάφερε να φτάσει στο 100% είναι 

η Γερμανία, η οποία έχει ορίσει μία πιο ελαστική μορφή quotas από τις υπόλοιπες χώρες. 

Το quotas που έχει επιβάλει η Γερμανία είναι η κάλυψη τουλάχιστον του 30% των 

θέσεων από γυναίκες. Ωστόσο, οι εταιρείες που δεν συμμορφωθούν πρέπει να διορίσουν 

γυναίκες για να καλύψουν κενές θέσεις διοικητικών συμβουλίων ή να τις αφήσουν κενές.  

Στα παρακάτω διαγράμματα εμφανίζεται η παρουσία τουλάχιστον δύο ή τριών γυναικών 

στα διοικητικά συμβούλια των χωρών. 
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Διάγραμμα 3: παρουσία τουλάχιστον δύο γυναικών στα Διοικητικά Συμβούλια των χωρών 

Τα υψηλά ποσοστά σε όλες τις χρονιές διατηρούν η Φιλανδία, η Γαλλία, η Ιταλία και η 

Νορβηγία. Από αυτές τις χώρες μόνο η Φιλανδία δεν έχει θέσει κάποιο είδος quotas, στις 

υπόλοιπες χώρες, στις χρονιές που εξετάζουμε, βρίσκεται σε ισχύ το καθεστώς που έχουν 

ορίσει. Το Λουξεμβούργο και η Ελλάδα διατηρούν χαμηλά ποσοστά, παρόλα αυτά η 

Ελλάδα έχει θέσει σε ισχύ το 2021 την κάλυψη του 25% των θέσεων από γυναίκες στα 

διοικητικά συμβούλια, γεγονός που δικαιολογεί την απότομη αύξηση της παρουσίας 

τουλάχιστον δύο γυναικών το 2022, με μία αύξηση 66,60%. 

 

Διάγραμμα 4: παρουσία τουλάχιστον τριών γυναικών στα Διοικητικά Συμβούλια των χωρών 

Στην περίπτωση παρουσίας τουλάχιστον τριών γυναικών στα διοικητικά συμβούλια, τα 

ποσοστά είναι χαμηλότερα. Τα χαμηλά ποσοστά μπορεί να οφείλονται στο γεγονός ότι ο 

αριθμός των μελών του διοικητικού συμβουλίου είναι πιο ευέλικτος και διαφέρει από 

εταιρία σε εταιρία. Η Νορβηγία, για παράδειγμα, που διαθέτει ένα από τα πιο δίκαια 

quotas, το 2020 το ποσοστό παρουσίας τουλάχιστον τριών γυναικών μειώθηκε στο 

85,70%. Τα χαμηλότερα, ωστόσο, ποσοστά τα διαθέτει η Ελλάδα η οποία το 2020 το 
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ποσοστό της μειώθηκε στο 0%, αποτελώντας την μοναδική χώρα που δεν διέθετε σε 

καμία εταιρία της τουλάχιστον τρεις γυναίκες.  

 

Διάγραμμα 5: μέσος όρος της παρουσίας τουλάχιστον δύο ή τριών γυναικών στα Διοικητικά Συμβούλια των χωρών 

Στο παραπάνω διάγραμμα, η μπλε γραμμή αντιπροσωπεύει την ύπαρξη τουλάχιστον δύο 

γυναικών στα διοικητικά συμβούλια, ενώ η πορτοκαλί γραμμή αντιπροσωπεύει την 

ύπαρξη τουλάχιστον τριών γυναικών. Στην ύπαρξη τουλάχιστον τριών γυναικών, η 

βελτίωση είναι περισσότερο αισθητή, καθώς από το 2016 έως το 2022 έχει αυξηθεί το 

ποσοστό κατά 23,62%. Αυτή η αύξηση παρατηρείται κυρίως σε χώρες που έχουν 

υιοθετήσει quotas και η αύξηση της παρουσίας των γυναικών υφίσταται έπειτα από την 

επιβολή τους. 

Στο παρακάτω διάγραμμα παρουσιάζεται κατά μέσο όρο το ποσοστό των εταιριών που 

διέθεταν τουλάχιστον μία γυναίκα στο διοικητικό συμβούλιο στην Ευρώπη. 

  

Διάγραμμα 6: Μέσος όρος εταιριών με τουλάχιστον μία γυναίκα στο Δ.Σ. 
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Μέσω αυτού του διαγράμματος, γίνεται ακόμη περισσότερο σαφής η εξέλιξη που υπήρχε 

σχετικά με την ενσωμάτωση των γυναικών στα διοικητικά συμβούλια. Η εξέλιξη του 

ποσοστού από το 2006 έως το 2022 είναι σημαντική, καθώς συνέχιζε να αυξάνεται 

ραγδαία με μία μικρή μείωση το 2018 και το 2022 φτάνοντας σχεδόν το 100%. Έπειτα 

από την ανάλυση που πραγματοποιήθηκε παραπάνω, δημιουργείται η ανάγκη 

ανακάλυψης της αιτίας που βοήθησε σε αυτήν την εξέλιξη. Στη συνέχεια, αναλύονται 

κάποιοι παράγοντες που συνέλαβαν σε αυτήν την βελτίωση, αλλά όχι ακόμη την οριστική 

διόρθωση του προβλήματος. 
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4. Ευρωπαϊκή Επιτροπή 

Η Ευρωπαϊκή Επιτροπή, από το 2010, βρίσκεται σε συνεχή προσπάθεια να ενδυναμώσει 

την ποικιλομορφία των φύλων στα διοικητικά συμβούλια. Με αυτό το σκοπό 

δημιούργησε την στρατηγική για την ισότητα των φύλων σε διάφορους τομείς. 

Σύμφωνα με την αναφορά που δημοσιεύθηκε από την Ευρωπαϊκή Επιτροπή, υπάρχει 

βελτίωση στον οικονομικό τομέα, αλλά δεν έχει επιτευχθεί, ακόμη, η ισορροπία των 

φύλων στις ηγετικές θέσεις, καθώς περίπου 30% από τα μέλη του διοικητικού 

συμβουλίου των μεγαλύτερων γνωστών εταιριών είναι γυναίκες. 

4.1 Ευρωπαϊκή Στρατηγική για την Ισότητα των φύλων  

Σε πολλές χώρες, με αφορμή την στρατηγική για την ισότητα των φύλων, έχουν επιβάλει 

στις εταιρίες ένα ελάχιστο ποσοστό θέσεων που πρέπει να τις κατέχουν γυναίκες. Αυτός 

θα μπορούσε να είναι και ο βασικότερος λόγος που έχει σημειωθεί η βελτίωση που 

αναλύθηκε προηγουμένως. Σύμφωνα με την έρευνα της Deloitte, σχετικά με την 

ποικιλομορφία των φύλων στα διοικητικά συμβούλια στις Ευρωπαϊκές χώρες και στην 

ενσωμάτωση των quotas που έχει η κάθε μία, παρατηρείται ότι ανάλογα με το τι 

περιλαμβάνει ο κάθε νόμος σε ορισμένες χώρες έφτασαν οι γυναίκες να καταλαμβάνουν 

τουλάχιστον μία θέση στο διοικητικό συμβούλιο. 

Το 2005, η Νορβηγία ήταν η πρώτη χώρα που ενσωμάτωσε στη νομοθεσία την ελάχιστη 

αντιπροσώπευση των φύλων στα διοικητικά συμβούλια. Ειδικότερα, απαιτούσε 40% 

αντιπροσώπευση των ανδρών και των γυναικών στα διοικητικά συμβούλια και όρισε τα 

εξής: αν το διοικητικό συμβούλιο διαθέτει δύο ή τρία μέλη τότε και τα δύο φύλα πρέπει 

να αντιπροσωπεύονται, για τέσσερα ή πέντε μέλη θα πρέπει να διαθέτουν τουλάχιστον 

δύο θέσεις το κάθε φύλο, για έξι έως οχτώ μέλη το κάθε φύλο πρέπει να κατέχει 

τουλάχιστον τρεις θέσεις, αν οι θέσεις είναι εννέα τότε τέσσερις θέσεις πρέπει να 

αντιπροσωπεύονται από κάθε φύλο και, εφόσον, υπάρχουν παραπάνω μέλη τότε το κάθε 

φύλο πρέπει να αντιπροσωπεύεται από το 40% των θέσεων. Όπως γίνεται αντιληπτό, 

αυτή η νομοθεσία μοιράζει δίκαια τις θέσεις των διοικητικών συμβουλίων και στα δύο 

φύλα. Αυτός είναι και ο λόγος που η Νορβηγία από το 2006 και για όλες τις επόμενες 

χρονιές βρίσκεται στο 100% για την συμμετοχή τουλάχιστον μίας γυναίκας στα 

διοικητικά συμβούλια.  
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Η κυβέρνηση της Αυστρίας υιοθέτησε ελάχιστο ποσοστό συμμετοχής των γυναικών 30% 

για όλες τις ανώνυμες εταιρίες και εκείνες που απασχολούν περισσότερους από χίλιους 

εργαζομένους, με ισχύ από τον Ιανουάριο του 2018. Επίσης, για τις εταιρίες που την 

πλειοψηφία των μετοχών τους βρίσκονταν στην κατοχή του κράτους, αυξήθηκε το 

ποσοστό συμμετοχής των γυναικών από 35% σε 40% το 2020. Η επιρροή αυτής της 

κίνησης που έκανε η κυβέρνηση της Αυστρίας ήταν σημαντική καθώς έτσι αυξήθηκε το 

ποσοστό των εταιριών που διαθέτουν τουλάχιστον τρεις γυναίκες στο διοικητικό τους 

συμβούλιο από 50% σε 100% μέσα σε δύο χρόνια. 

Με τον ίδιο τρόπο λειτούργησε και η κυβέρνηση του Βελγίου, δίνοντας ένα χρονικό 

περιθώριο έξι χρόνων στις εταιρίες για να εφαρμόσουν τη νομοθεσία. Θεσπίστηκε 

νομοθεσία, από το 2011 έως το 2017, που ορίζει ότι οι μεγάλες ανώνυμες εταιρίες 

οφείλουν να περιλαμβάνουν στο διοικητικό τους συμβούλιο τουλάχιστον το ένα τρίτο 

(1/3) των θέσεων στην αντιπροσώπευση και των δύο φύλων, ενώ οι μικρότερες όφειλαν 

να το εφαρμόσουν από το 2019. Σύμφωνα με τα προηγούμενα διαγράμματα, το 2018 

τουλάχιστον δύο θέσεις αντιπροσωπεύονταν από γυναίκες με ποσοστό 100% και το 2020 

τουλάχιστον τρεις θέσεις αντιπροσωπεύονταν από γυναίκες με ποσοστό 100%. Αυτό το 

γεγονός, δημιουργεί έντονους προβληματισμούς, καθώς εκμεταλλεύτηκαν πλήρως τα 

χρονικά περιθώρια που τους δόθηκαν από την κυβέρνηση και πλήρη εφαρμογή απέκτησε 

αυτή η νομοθεσία το τελευταίο έτος. 

Σε ορισμένες χώρες υπάρχουν πιο ευέλικτοι νόμοι σχετικά με την εκπροσώπηση των 

γυναικών και όσο πιο ευέλικτος είναι ο νόμος τόσο πιο αργά επιτυγχάνεται η ύπαρξη των 

γυναικών στο Δ.Σ. Η Γερμανία είναι μία χώρα όπου η κυβέρνησή της έχει αποφασίσει 

να ορίσει κι αυτή την δικιά της εκδοχή των quotas. Το 2015, λοιπόν, ζητήθηκε από 105 

εισηγμένες εταιρίες με πλήρη εκπροσώπηση των εργαζομένων στα εποπτικά τους 

συμβούλια να έχουν γυναίκες τουλάχιστον στο 30% των θέσεων μη εκτελεστικών 

συμβουλίων. Ωστόσο, οι εταιρίες που αποτύγχαναν να το εκπληρώσουν αυτό, όφειλαν 

να διορίσουν γυναίκες ή να αφήσουν τις θέσεις κενές. Επομένως, η νομοθεσία αυτή 

πρακτικά είναι σαν να μην υπάρχει. Επιπλέον, η Γερμανία είναι η καλύτερη απόδειξη 

στο γεγονός ότι εάν δεν ορισθεί ένας συγκεκριμένος νόμος χωρίς να δίνονται πολλά 

περιθώρια, όπως γίνεται στην Νορβηγία, τότε οι γυναίκες δεν μπορούν να αποκτήσουν 

μία θέση στα διοικητικά συμβούλια των εταιριών. 
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Στην Ελλάδα αποφασίστηκε το 2021 να γίνει η πρώτη εφαρμογή των quotas, θέτοντας 

25% παρουσία των γυναικών στις εισηγμένες εταιρίες. Το ποσοστό που έχουν ορίσει 

αποτελεί την χαμηλότερη απαιτούμενη συμμετοχή που έχει ζητηθεί, καθώς όλες οι 

υπόλοιπες χώρες ξεκινάνε με 30%. Παρακάτω, με κόκκινες γραμμές παρουσιάζονται οι 

χώρες που έχουν ενσωματώσει quotas και το ελάχιστο ποσοστό που έχουν ορίσει έως το 

2019. Παρατηρείται ότι οι περισσότερες χώρες που έχουν ορίσει τέτοιου είδους 

νομοθεσία έχουν ξεπεράσει το ελάχιστο απαιτούμενο ποσοστό. Η Πορτογαλία βρίσκεται 

κάτω από το απαιτούμενο, διότι η νομοθεσία τους δίνει το περιθώριο να εκπληρώσουν 

την υποχρέωση τους για την κάλυψη των 33,3% των θέσεων από γυναίκες έως το 2020. 

 

Διάγραμμα 7: Quotas των χωρών με τα ποσοστά συμμετοχής των γυναικών στα Δ.Σ., 2019 

Σύμφωνα με το Ευρωπαϊκό Ινστιτούτο για την ισότητα των φύλων, η προσπάθεια πρέπει 

να συνεχιστεί, έτσι ώστε να επιτευχθεί μία ισορροπία των φύλων. Η ανάπτυξη που έχει 

επιτευχθεί είναι σημαντική, καθώς από 11,90% αυξήθηκε στο 28,8%. Αυτή η αύξηση, 

ωστόσο, οφείλεται κυρίως στις χώρες που έχουν λάβει σοβαρά υπόψιν τους την 

σημαντικότητα της ισότητας των φύλων. Στο παρακάτω διάγραμμα, εμφανίζεται η 

πρόοδος που έχει σημειωθεί όλα αυτά τα χρόνια. Την περίοδο 2016-2018, η πρόοδος 

επιβραδύνθηκε και αυτό οφείλεται στο γεγονός ότι οι περισσότερες χώρες είχαν επιτύχει 

τον στόχο τους, αλλά πιο πρόσφατες ενημερώσεις δείχνουν μια αναζωπύρωση προόδου, 

καθώς, και άλλες χώρες έχουν κάνει μία κίνηση να αναλάβουν την πρόκληση αυτή. 

Επίσης, εάν η βελτίωση συνεχίσει με ίδιους ρυθμούς, όπως ξεκίνησε το 2010 (κατά μέσο 

όρο +1,9% ανά έτος), τότε στα διοικητικά συμβούλια των μεγαλύτερων εισηγμένων 

εταιριών θα επιτευχθεί η ισορροπία μεταξύ των φύλων στα επόμενα έξι χρόνια. Στις 

χώρες οι οποίες ανήκουν στο ΙΡΑ (χρηματοδοτικός οργανισμός της Ευρωπαϊκής 

Ένωσης) η βελτίωση είναι πιο αργή, καθώς καμία από αυτές τις χώρες δεν έχουν λάβει 
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θετική στάση ακόμη και υπολογίζεται ότι θα φτάσουν στο 40% μετά το 2037. Υπάρχει 

μία επιφύλαξη σχετικά την προηγούμενη πρόβλεψη καθώς υπάρχουν περιορισμένα 

μεγέθη δειγμάτων. 

 

Διάγραμμα 8: Τάσεις των γυναικών στα διοικητικά συμβούλια των μεγαλύτερων εισηγμένων εταιρειών στα κράτη 

μέλη και δικαιούχους του ΙΡΑ, %, 2003-2019 και προβλέψεις για το 2030 

Επίσης, το Ευρωπαϊκό Ινστιτούτο για την ισότητα των φύλων έχει δημιουργήσει και 

υπολογίσει το παρακάτω διάγραμμα, το οποίο παρουσιάζει τις χώρες που έχουν δράσει 

έτσι ώστε να επιτύχουν μία αλλαγή. Το διάγραμμα αυτό αποδεικνύει την παρατήρηση 

που διατυπώθηκε προηγουμένως, δηλαδή ότι αν δεν εφαρμοστεί μία νομοθεσία χωρίς να 

δίνονται περιθώρια αποφυγής, η βελτίωση δεν πρόκειται να επέλθει. 

 

Legislative quota  Soft measures  No action 

Διάγραμμα 9: Αλλαγές στο ποσοστό των γυναικών στα διοικητικά συμβούλια στα κράτη μέλη, 2010–2019 

Στο παρακάτω διάγραμμα, παρουσιάζεται η ανάπτυξη που υπάρχει τοποθετώντας σε 

ομάδες τις χώρες που έχουν ορίσει νομοθεσίες, τις χώρες που έχουν λάβει πιο ελαστικά 
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μέτρα και τις χώρες που δεν έχουν λάβει καμία απολύτως δράση. Οι χώρες που δεν έχουν 

λάβει καμία δράση βρίσκονται κατά 20% κάτω από τις χώρες που έχουν λάβει σοβαρά 

μέτρα. Επίσης, οι χώρες αυτές αποτελούν και τις λιγότερο οικονομικά αναπτυγμένες 

χώρες. 

 

Διάγραμμα 10: Μερίδιο των γυναικών σε διοικητικά συμβούλια εταιρειών στην ΕΕ ανά είδος δράσης που 

αναλήφθηκε, %, 2010–2019 

 

4.2 Quotas 

Τα quotas αποτελούν νομικά εργαλεία που έχουν ως σκοπό την αύξηση του αριθμού των 

ατόμων από ομάδες που θεωρούνται ότι υποεκπροσωπούνται (Benschop and van den 

Brink, 2014). Η επίκληση στα quotas οφείλεται στην αποτυχία άλλων πρωτοβουλιών που 

έλαβαν χώρα, με σκοπό την ισότητα των φύλων στους οργανισμούς και την αλλαγή της 

ανδρικής κουλτούρας (Baldez, 2006). Στην συνέχεια, αναλύονται τα πλεονεκτήματα και 

τα μειονεκτήματα των quotas. 

4.2.1 Πλεονεκτήματα και μειονεκτήματα των quotas 

Αν θεωρείται καλή επιλογή η επιβολή ενός τέτοιου είδους νόμου εξαρτάται από το πόσο 

σημαντική επιρροή αναμένεται (Baldez, 2006). Οι νόμοι που σχετίζονται με την ισότητα 

των φύλων είναι αποτελεσματικοί για να επιτευχθεί μια γρήγορη και αξιοσημείωτη 

αύξηση στον αριθμό των γυναικών μέσα σε έναν οργανισμό. Ο Hoel (2010), επίσης, 

ισχυρίζεται ότι τα quotas που υποστηρίζονται από τη νομοθεσία φαίνεται να είναι μία 

από τις πιο δραστικές διαδικασίες για να επιτευχθεί μία αποτελεσματική αλλαγή. 

Επιπλέον, μία quota στρατηγική δεν είναι μόνο αναπόφευκτη, περιλαμβάνει δύναμη και 
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αντίσταση, τα οποία μπορούν να βοηθήσουν να γίνει εμφανές το πρόβλημα της 

ανισότητας των φύλων. Οι στρατηγικές, που ακολουθούν και ενσωματώνουν οι εταιρίες 

με δικιά τους πρωτοβουλία, φαίνονται να είναι λιγότερο αποτελεσματικές. Το βασικό 

μήνυμα που περνάει η υποβολή ενός τέτοιου νόμου είναι ότι ο οργανισμός από μόνος του 

δεν είναι ικανός να επιφέρει μόνιμη αλλαγή και για αυτό το λόγο η αλλαγή επιβάλλεται 

από το εξωτερικό περιβάλλον και, πιο συγκεκριμένα, από την κυβέρνηση.  

 Η πίεση και η αντίδραση, ωστόσο, πέρα από θετικά μπορούν να προκαλέσουν και 

αρνητικά συναισθήματα ως προς το πρόσωπο της γυναίκας. Πιο συγκεκριμένα, όταν 

αποτελούν την μειονότητα σε ένα διοικητικό συμβούλιο η ύπαρξη τους φαίνεται μόνο 

σαν να εκπροσωπούν το γυναικείο φύλο και όχι σαν επαγγελματίες. Συμπληρωματικά, 

πρόκειται για ένα μέσο πίεσης ως προς τις γυναίκες για να αποδείξουν ότι πραγματικά 

αξίζουν να βρίσκονται σε αυτήν την θέση, καθώς οι ικανότητές τους μπορεί να 

αμφισβητηθούν εξ αιτίας των quotas. Είναι ένα αμφιλεγόμενο μέτρο, καθώς έχει 

χαρακτηριστεί ως φεμινιστική στρατηγική και δημιουργεί αντιδράσεις ως προς την 

επιρροή που μπορεί να έχει η κυβέρνηση και οι αρχές πάνω σε ιδιωτικές εταιρίες.  

Η επιβολή των quotas στις εταιρίες της Νορβηγίας, το πρώτο χρόνο, είχε ως αποτέλεσμα 

την μείωση της αξίας των επιχειρήσεων της χώρας κατά 2,6%. Το πρόβλημα, ωστόσο, 

δεν ήταν στο φύλο, αλλά στο γεγονός ότι έπρεπε να συμμορφωθούν με αυτά τα μέτρα, 

για να μην χρειαστεί να πληρώσουν κάποιο φόρο, μέσα σε ένα σύντομο χρονικό 

διάστημα το οποίο δεν τους επέτρεπε να βρουν κατάλληλα έμπειρες γυναίκες για αυτές 

τις θέσεις. Επιπλέον, αντιμετωπίζεται ως ένα μη χρήσιμο μέλος καθώς δημιουργείται η 

εντύπωση ότι βρίσκεται σε αυτή τη θέση όχι επειδή έχει την κατάλληλη εμπειρία και τις 

απαραίτητες ικανότητες αλλά επειδή είναι γυναίκα. Οι Konrad και Kramer (2006) 

υποστηρίζουν ότι για να αποφευχθεί η αδιαφορία που μπορεί να υπάρχει στις απόψεις 

και στις ιδέες μιας γυναίκας μέσα στο διοικητικό συμβούλιο και να επωφεληθούν οι 

εταιρίες από αυτές, είναι σημαντικό να υπάρχουν τουλάχιστον τρεις γυναίκες σε ένα 

μέσου μεγέθους διοικητικό συμβούλιο. Τέλος, τα quotas βοηθούν να αυξηθεί ο αριθμός 

των γυναικών σε διοικητικές θέσεις αλλά αν δεν αλλάξουν οι διαδικασίες μέσα στον 

οργανισμό, αυτές οι γυναίκες μπορεί να ξανά αποχωρήσουν.  

4.3 Stretch Factor 

Η προσπάθεια που κάνουν οι χώρες για την επίτευξη ενός ισορροπημένου διοικητικού 

συμβουλίου από άποψη παρουσίας των φυλών είναι πολύ σημαντική. Για αυτό το λόγο, 
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άλλωστε μπήκαν στην διαδικασία καθιέρωσης νομοθεσιών για να το επιτύχουν αυτό. 

Όπως κάθε νόμος, υπάρχουν κάποια κενά τα οποία επιτρέπουν μια πιο επιφανειακή 

τήρηση τους. Η λογική των νομοθεσιών ήταν να βοηθήσουν τις γυναίκες να αποκτήσουν 

περισσότερες ευκαιρίες στα διοικητικά συμβούλια, όμως δημιουργήθηκε ο 

προβληματισμός του κατά πόσο οι γυναίκες που διαθέτουν μία θέση στα συμβούλια είναι 

διαφορετικές, κατά πόσο δηλαδή η ίδια γυναίκα βρίσκεται σε περισσότερα από ένα 

συμβούλια.  

Σύμφωνα με τον παραπάνω προβληματισμό, έχουν εκπληρωθεί διάφορες έρευνες 

χρησιμοποιώντας το λεγόμενο stretch factor (Deloitte Global, 2014), που είναι ένας 

δείκτης ο οποίος υπολογίζεται διαιρώντας τον αριθμό των συνολικών θέσεων που 

κατέχονται από γυναίκες με τον αριθμό των γυναικών που συναντιόνται στις θέσεις των 

διοικητικών συμβουλίων. Δηλαδή, εάν αυτό το κλάσμα δίνει αποτέλεσμα ίσο με τη 

μονάδα, τότε αυτό σημαίνει ότι κάθε μία θέση που καταλαμβάνεται στη χώρα 

αποτελείται από διαφορετική γυναίκα (π.χ. 100 θέσεις απασχολούνται από γυναίκες και 

στις 100 θέσεις απασχολούνται 100 διαφορετικές γυναίκες).  

Οι χώρες που είχαν stretch factor ίσο με τη μονάδα είναι η Ελλάδα και το Λουξεμβούργο 

το 2018, οι οποίες δεν είχαν θέσει καμία νομοθεσία σχετικά με την παρουσία των 

γυναικών στα διοικητικά συμβούλια. Τα αντίστοιχα ποσοστά αυτών των χωρών για την 

παρουσία τουλάχιστον μίας γυναίκας ήταν 50% για την Ελλάδα και 42,9% για το 

Λουξεμβούργο, από τα χαμηλότερα δηλαδή ποσοστά. Η Νορβηγία, όπως αναφέρθηκε 

και προηγουμένως, είναι από τις πρώτες χώρες που όρισαν τέτοιου είδους νομοθεσία και 

μάλιστα την πιο δίκαιη νομοθεσία χωρίζοντας ακριβώς στη μέση τις θέσεις των 

διοικητικών συμβουλίων. Το 2014 διέθετε stretch factor ίσο με 1,15 για τις γυναίκες και 

το 2021 ήταν ίσο με 1,06 για τις γυναίκες και 1,06 για τους άντρες. Πέρα από αυτό, η 

χώρα που κατέχει το μεγαλύτερο μέσο όρο stretch factor τόσο για τις γυναίκες όσο και 

για τους άντρες είναι η Σουηδία με 1,27 για τις γυναίκες και 1,18 για τους άντρες, η οποία 

δεν έχει υιοθετήσει ακόμη καμία νομοθεσία σχετικά με την ελάχιστη ύπαρξη γυναικών 

στα διοικητικά συμβούλια. Αξίζει να σημειωθεί ότι η Σουηδία είναι μία από τις χώρες 

που έχουν ποσοστό 100% παρουσία τουλάχιστον μίας γυναίκα στα διοικητικά συμβούλια 

των εταιριών όλες τις χρονιές από το 2006 και μετά. Συνεπώς, η επιβολή των quotas δεν 

συνεπάγεται και αύξηση του stretch factor.   
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Παρακάτω παρουσιάζεται η εξέλιξη του μέσου όρου του stretch factor για τις γυναίκες 

και για τους άντρες (διαθέσιμα δεδομένα μόνο για το 2018 και το 2021), όπου φαίνεται 

ότι υπάρχουν διαφορές ανάμεσα στους άντρες και στις γυναίκες αλλά δεν υπάρχουν 

δεδομένα για τους άντρες πριν το 2018. 

 

Διάγραμμα 11: Μέσος όρος του Stretch Factor των γυναικών και των ανδρών 

Σε κάποιες περιπτώσεις το να έχουν θέσεις σε δύο ή και περισσότερα διοικητικά 

συμβούλια έχει αποδειχθεί ότι βοηθάει στην αύξηση της απόδοσης της εταιρίας. Εάν θα 

έχει θετική ή αρνητική απόδοση εξαρτάται από το πόσο μεγάλη είναι η εταιρία 

(Cashman, 2012), καθώς οι πιο μικρές επιχειρήσεις που δεν έχουν καθιερώσει ακόμη την 

θέση τους στην αγορά, θα επωφεληθούν από άτομα που διαθέτουν μια θέση και σε άλλα 

συμβούλια βλέποντας τις στρατηγικές και τις κινήσεις που ακολουθούν. Από την άλλη 

πλευρά, οι μεγαλύτερες εταιρίες που έχουν καθιερώσει την θέση τους στην αγορά 

χρειάζονται μια πιο έντονη παρακολούθηση και πιο αφοσιωμένη σχέση. Επομένως, εάν 

δύο θέσεις καλύπτονται από την ίδια γυναίκα αυτό δεν είναι απαραίτητα κάτι αρνητικό 

καθώς πολύ πιθανό να πρόκειται για μια γυναίκα που έχει τις απαραίτητες γνώσεις. Το 

ίδιο φαινόμενο υπάρχει, αντίστοιχα, και στους άντρες.  

Αξίζει να σημειωθεί ότι το stretch factor δεν αποτελεί ένα μέτρο το οποίο μπορεί να 

αποδείξει ότι υποεκπροσωπούνται οι γυναίκες στα διοικητικά συμβούλια. Τα quotas 

έχουν ως στόχο την εξισορρόπηση των δύο φύλων αλλά, προφανώς, δεν επιθυμούν την 

μείωση της απόδοσης των εταιριών, γιατί όλα βρίσκονται στην ίδια αλυσίδα, αν μειωθεί 

η απόδοση των εταιριών και έχουν λιγότερα έσοδα σημαίνει ότι θα πληρώνουν λιγότερη 

φορολογία στα κράτος, οπότε τα έσοδα του κράτους θα μειωθούν. Αυτό που πρέπει να 

γίνει αντιληπτό είναι ότι η προσπάθεια των κρατών είναι να παρέχουν στο γυναικείο φύλο 
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τις ίδιες ευκαιρίες με τους άντρες και να αποτελούνται τα διοικητικά συμβούλια από 

γυναίκες που διαθέτουν τα κατάλληλα προσόντα και την κατάλληλη εμπειρία.  
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5.  “Big Three” 

Η ποικιλομορφία στα διοικητικά συμβούλια είναι ένα ζήτημα που απασχολεί πολύ τα 

τελευταία χρόνια. Γίνονται συνεχώς προσπάθειες για να ανακαλύψουν τρόπους, ώστε 

όλο και περισσότερες εταιρίες να δεχθούν τις γυναίκες στα διοικητικά τους συμβούλια. 

Σύμφωνα με πρόσφατα άρθρα και έρευνες που έχουν δημοσιευθεί, αν και θεωρούν ότι 

τα quotas όντως έχουν θετική επιρροή, δεν πρόκειται για οικειοθελής προσθήκη των 

γυναικών στα διοικητικά συμβούλια, επομένως, γίνεται λόγος για τους “Big Three” και 

την συμβολή τους στην επίτευξη μιας ήπιας και επιθυμητής μεθόδου ενσωμάτωσης των 

γυναικών στα διοικητικά συμβούλια.  

Οι “Big Three” είναι οι θεσμικοί επενδυτές BlackRock, State Street, and Vanguard. Από 

το 2017, οι “Big Three” ξεκίνησαν δημόσιες καμπάνιες, με σκοπό την ενθάρρυνση των 

εταιριών στην αύξηση της ποικιλομορφίας στα συμβούλια τους. Το 2016, μέσω μίας 

έρευνας που έγινε στους διευθυντές των Η.Π.Α., διαπιστώθηκε ότι η ποικιλομορφία των 

φύλων δεν είναι καν στα πλάνα των εταιριών. Συγκεκριμένα, άντρες διευθυντές που 

έχουν βρεθεί σε διάφορα διοικητικά συμβούλια, έχουν αναφέρει ότι η ποικιλομορφία των 

φύλων δεν αποτελούσε ποτέ στόχος των συμβουλίων και ποτέ δεν είχε διατυπωθεί η ιδέα 

πρόσληψης γυναίκας (Wiersema and Mors, 2016). Χάρη σε αυτήν την απάθεια, λοιπόν, 

η State Street έκανε την αρχή με την καμπάνια “Fearless Girl” στην Παγκόσμια Ημέρα 

της Γυναίκας, 7 Μαρτίου του 2017. Στην εν λόγω καμπάνια, ανακοινώθηκε ότι θα 

ενθάρρυνε τις εταιρίες στην προσθήκη γυναικών στις διευθυντικές θέσεις. Η καμπάνια 

προωθήθηκε έντονα στα μέσα μαζικής επικοινωνίας και η State Street εκτίμησε ότι η 

μετέπειτα έκθεση στα μέσα ενημέρωσης άγγιξε τα 27-38 εκατομμύρια δολάρια (Vranica, 

2017).  

Στις καμπάνιες που ακολούθησαν, οι “Big Three” ψήφισαν την κατάργηση της 

επανεκλογής των διευθυντών σε εκατοντάδες εταιρίες που θεώρησαν ότι δεν 

επιτυγχάνουν μία σταθερή και ανοδική πρόοδο. Οι Gormley et al. (2022) κατέληξαν ότι 

οι συγκεκριμένες καμπάνιες είχαν τεράστια επιρροή στις εταιρίες, ωθώντας τες στην 

προσθήκη τουλάχιστον 2,5 φορές περισσότερες γυναίκες διευθύντριες και το ποσοστό 

των γυναικών σε όλα τα συμβούλια των δημοσίων εταιριών αυξήθηκε σχεδόν 50% 

μεταξύ του 2016 και 2019. Επιπρόσθετα, πρότειναν ότι η συνηγορία των μετόχων μπορεί 

να διευρύνει την γυναικεία συμμετοχή στην εταιρική ηγεσία πιο ολοκληρωτικά από ότι 

τα quotas. Επισημαίνεται ότι με την επιβολή των quotas δημιουργείται το φαινόμενο του 
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τοκενισμού ή πολλές εταιρίες προσλαμβάνουν την ίδια γυναίκα για την κάλυψη της 

υποχρέωσης τους ως προς την κυβέρνηση.  

Στην αντίπερα όχθη, μέσω της καμπάνιας των “Big Three” οι εταιρίες οδηγήθηκαν στην 

αναβάθμιση του ρόλου της γυναίκας, αλλά και την διεύρυνση του αριθμού των 

υποψηφίων. Υπάρχει ένας σημαντικός συγχρονισμός της αύξησης των γυναικών στα 

διοικητικά συμβούλια μετά την συμβολή των “Big Three”, για παράδειγμα οι εταιρίες 

στις οποίες η State Street κατείχε μεγάλα μερίδια, ξεκίνησαν να προσθέτουν γυναίκες 

στα διοικητικά τους συμβούλια το 2017. Ενώ οι εταιρίες, των οποίων τα μεγάλα μερίδια 

τους ανήκαν στις Vanguard και Blackrock, ξεκίνησαν την καμπάνια τους, αφού 

διεξήγαγαν τις εκλογές τους, και άρχισαν να προσθέτουν γυναίκες στα διοικητικά τους 

συμβούλια το 2018. Παρατηρείται, ακόμη, ότι η ιδιοκτησία από τους “Big Three” 

σχετίζεται πιθανότατα με την αύξηση γυναικών λόγω της κατοχής σημαντικών θέσεων 

στα διοικητικά συμβούλια (Yang et al, 2020).  

Μέσω αυτής της έρευνας εξηγήθηκε, ως ένα βαθμό, ο λόγος που οι εταιρίες δεν επέλεγαν 

τις γυναίκες. Οι ανδροκρατούμενες εταιρίες έδιναν περισσότερη έμφαση στην 

προϋπηρεσία, περιορίζοντας έτσι τον αριθμό των γυναικών στα διοικητικά συμβούλια. 

Η καμπάνια ήταν αποτελεσματική διότι ώθησε τις εταιρίες να σκεφτούν το ενδεχόμενο 

επιλογής γυναίκας χωρίς εμπειρία σε μη εκτελεστικές θέσεις και εκτός του 

επαγγελματικού κοινωνικού τους κύκλου, από όπου συνήθιζαν να επιλέγουν τα μέλη 

τους.  

Κατά πόσο θα συνεχιστεί η αύξηση της παρουσίας των γυναικών στα διοικητικά 

συμβούλια δεν είναι ξεκάθαρο. Ακόμα και με την πάροδο τριών ετών από την καμπάνια 

των “Big Three”, οι γυναίκες εξακολουθούν να καταλαμβάνουν λιγότερες από μία στις 

πέντε θέσεις. Το ζήτημα είναι ότι μπορεί να υπάρχει επαρκή προσφορά γυναικών για να 

καλυφθεί το 20% των θέσεων, αλλά  δεν είναι σίγουρο αν επαρκή για να αυξηθεί στο 

40%. Τέλος, όπως προκύπτει από τα προαναφερθέντα, η συμβολή των “Big Three” είναι 

αξιοσημείωτη και οι ενέργειες τους έχουν τις πιθανότητες να εξαλείψουν την 

υποεκπροσώπηση των γυναικών στα διοικητικά συμβούλια.   
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6. Η σημαντικότητα των γυναικών στα Διοικητικά Συμβούλια 

Έχει μεγάλο ενδιαφέρον η ύπαρξη της ποικιλομορφίας και η σπουδαιότητά της στην 

επίτευξη καλύτερων αποτελεσμάτων για τις εταιρίες. Οι έρευνες δείχνουν ότι η 

διαφορετικότητα των φύλων έχει σημαντική επιρροή στα αποτελέσματα των διοικητικών 

συμβουλίων. Άνδρες και γυναίκες συμπεριφέρονται διαφορετικά, ωστόσο είναι και ένα 

είδος υγιούς ανταγωνισμού. Επιπλέον, όσο μεγαλύτερο είναι το ποσοστό των γυναικών 

στα διοικητικά συμβούλια, τόσο καλύτερη είναι η παρουσία των ανδρών. Οι γυναίκες 

τείνουν να κατέχουν περισσότερο ελεγκτικές-διακυβερνητικές θέσεις σε επιτροπές από 

τους άνδρες.  

Έχει τονιστεί πως σπουδαίο ρόλο λαμβάνει και η εταιρική διακυβέρνηση των εταιριών. 

Η σωστή εταιρική διακυβέρνηση μπορεί να ωθήσει την εταιρία στην κατάκτηση ισχυρής 

θέσης στην αγορά. Οι γυναίκες, επίσης, δίνουν ιδιαίτερη σημασία σε ζητήματα 

διακυβέρνησης, όπως είναι η αξιολόγηση των επιδόσεων του διοικητικού συμβουλίου 

αλλά και η ενίσχυση της εποπτείας στα συμβούλια (Heidrick and Struggles, 2010). 

Σημαντική επιρροή φαίνεται να έχουν οι γυναίκες στην διακυβέρνηση του διοικητικού 

συμβουλίου. Η παρουσία των γυναικών στα διοικητικά συμβούλια έχει φανεί να είναι 

αποτελεσματική στην επίτευξη μίας καλύτερης επικοινωνίας, αλλά και να δίνεται 

περισσότερη βάση σε θέματα εταιρικής κοινωνικής ευθύνης. Παρόλα αυτά, η 

ποικιλομορφία φαίνεται να αυξάνει την αξία της εταιρίας όταν υπάρχει και συμβούλιο 

για την επίβλεψη του διοικητικού συμβουλίου.  

Οι Adams και Ferreira (2009) σύγκριναν την επιρροή της ποικιλομορφίας του 

διοικητικού συμβουλίου σε εταιρίες με μετόχους που διαθέτουν ισχυρά δικαιώματα και 

σε εταιρίες με μετόχους που δεν διαθέτουν ιδιαίτερα σημαντικά δικαιώματα και 

απέδειξαν ότι στις εταιρίες με μετόχους που δεν διαθέτουν δικαιώματα, η ποικιλομορφία 

των φύλων έχει καλύτερα αποτελέσματα στην αύξηση της αξίας της εταιρίας. Παρόλα 

αυτά στις άλλες εταιρίες ίσως είναι και δυσκολότερο στα διοικητικά συμβούλια να 

εκτελέσουν τις αποφάσεις που έχουν επιλέξει, καθώς οι μέτοχοι έχουν περισσότερη 

συμμετοχή σε σημαντικά ζητήματα που αφορούν την πορεία της εταιρίας. Επιπλέον, στις 

εταιρίες που διοικούνται σωστά η επιβολή quotas για την ενσωμάτωση των γυναικών στα 

διοικητικά συμβούλια μπορεί να μην είναι και παραγωγική.  

Οι διαστάσεις των θετικών αποτελεσμάτων που μπορεί να έχει η ποικιλομορφία των 

φύλων είναι αρκετές και καθόλου αμελητέες. Το διοικητικό συμβούλιο δεν παύει να είναι 
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μια ομάδα ανθρώπων που πρέπει να λάβει κρίσιμες αποφάσεις. Επομένως, η σύνθεση 

του είναι απαραίτητη. Πέρα από αυτά που έχουν ήδη αναφερθεί, μία ακόμη διάσταση 

είναι η πρόσβαση σε περισσότερα ταλέντα. Οι γυναίκες διαθέτουν ένα ικανοποιητικό 

εκπαιδευτικό υπόβαθρο. Πιο συγκεκριμένα, έξι στους δέκα αποφοίτους πανεπιστημίων 

είναι γυναίκες, τόσο στην Ευρώπη όσο και στις ΗΠΑ, αλλά και στο Ηνωμένο Βασίλειο 

το μισό εργατικό δυναμικό της αντιπροσωπεύεται από γυναίκες (Raconteur Media, 

2012). Η εκμετάλλευση των ταλέντων και των «μεγάλων μυαλών» είναι στόχος κάθε 

επιχείρησης και το γυναικείο φύλο μπορεί να αποτελεί ένα από τα «μεγάλα μυαλά». 

Επομένως, η μη συμμετοχή των γυναικών είναι σαν να μην εκμεταλλεύονται οι εταιρίες 

όλους τους διαθέσιμους πόρους. Εκτός αυτού, οι γυναίκες αποτελούν, άλλωστε, τον μισό 

πληθυσμό. Συμπερασματικά, η αποδοχή της συμμετοχής τους στα διοικητικά συμβούλια 

αυξάνει σημαντικά τον αριθμό των υποψηφίων και τις πιθανότητες εύρεσης του 

κατάλληλου μέλους.  

Η πιστοληπτική ικανότητα των εταιριών αποδεικνύει κατά πόσο μία εταιρία μπορεί να 

ανταπεξέλθει στα χρέη της. Για την αξιολόγηση των εταιριών στην πιστοληπτική τους 

ικανότητα αναλαμβάνουν αρμόδιοι οργανισμοί. Ένα από τα κριτήρια που θα προσθέσουν 

για την αξιολόγηση των εταιριών είναι ο αριθμός των γυναικών στα συμβούλια. Η 

ισορροπία των φύλων στα συμβούλια φαίνεται να απασχολεί ιδιαίτερα τους επενδυτές. 

Στην Bloomberg έχει προστεθεί δείκτης που απεικονίζει την ισότητα των φύλων έτσι 

ώστε να ικανοποιήσει τις ανάγκες των επενδυτών. Συνεπώς, οι εταιρίες θέλοντας να 

προσελκύσουν περισσότερους επενδυτές οφείλουν να ενσωματώσουν τις γυναίκες στα 

διοικητικά τους συμβούλια.  

Εστιάζοντας, πλέον, στα οικονομικά στοιχεία των εταιριών και συγκρίνοντας εταιρίες 

που διαθέτουν γυναικεία μέλη, με εταιρίες που δεν διαθέτουν, έχουν παρατηρηθεί 

ορισμένες διαφορές στις αποδόσεις των εταιριών. Πιο συγκεκριμένα, με έρευνα της 

Credit Suisse Research, ύστερα από σύγκριση 3.000 εταιριών, κατέληξε ότι οι εταιρίες 

με παρουσία γυναίκας έδωσαν υψηλότερη απόδοση ιδίων κεφαλαίων κατά τέσσερις 

μονάδες από εταιρίες χωρίς γυναικεία παρουσία (16% και 12%). Η απόδοση ιδίων 

κεφαλαίων είναι ο λόγος των καθαρών εσόδων προς τα ίδια κεφάλαια και δείχνει πόσο 

κέρδος μπορεί να παραχθεί χρησιμοποιώντας τους διαθέσιμους πόρους που επενδύθηκαν 

από τους μετόχους της (μετοχικό κεφάλαιο) και τα αποθεματικά της.  
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Οι επενδυτές συνήθως αναζητούν εταιρίες με υψηλή και αυξανόμενη απόδοση ιδίων 

κεφαλαίων (ROE). Επομένως, οι εταιρίες με γυναικεία συμμετοχή γίνονται περισσότερο 

ελκυστικές στους επενδυτές. Πέρα από αυτό, η ίδια έρευνα απέδειξε ότι οι εταιρίες με 

γυναικεία συμμετοχή ήταν καλύτερα προετοιμασμένες κατά τη διάρκεια της οικονομικής 

ύφεσης, αλλά και είχαν λιγότερη μεταβλητότητα στα κέρδη, γεγονός που δηλώνει μια 

ασφάλεια για τους επενδυτές και διατήρησαν υψηλότερες τιμές μετοχών. Επίσης, οι 

εταιρίες με τις περισσότερες διευθύντριες διαθέτουν 16% υψηλότερη απόδοση 

πωλήσεων (Catalyst, 2011). Η απόδοση πωλήσεων είναι ο λόγος του λειτουργικού 

κέρδους προς τις καθαρές πωλήσεις, δείχνει πόσο είναι μια εταιρεία ικανή να αποφέρει 

λειτουργικά κέρδη από τα έσοδά της, χρησιμοποιείται για τη μέτρηση της απόδοσης της 

εταιρείας αναλύοντας το ποσοστό των εσόδων που τελικά οδηγεί σε κέρδος για την 

εταιρεία. Αποτελεί, λοιπόν, ακόμη ένα σημαντικό δείκτη για τους επενδυτές.   

Στην εποχή που ζούμε είναι πολύ σημαντική η εικόνα που έχει η κοινωνία για μια εταιρία. 

Οι πωλήσεις της και η θέση της στην αγορά εξαρτώνται άμεσα από την εικόνα της. Οι 

εταιρίες που έχουν λάβει απαραίτητα μέτρα, έχουν υιοθετήσει ένα πιο ισορροπημένο 

προφίλ και εστιάζουν στις ίσες ευκαιρίες μεταξύ των δύο φύλων παρουσιάζοντας μια 

θετική εικόνα στην κοινωνία, αντιθέτως εταιρίες που δεν δραστηριοποιούνται σε αυτόν 

τον τομέα αποκτούν αρνητική φήμη. Πέρα από αυτό, μία εταιρία που διαθέτει 

ποικιλομορφία στα συμβούλια αντικατοπτρίζει αντίστοιχα την ποικιλομορφία που 

επικρατεί στην κοινωνία και καταλαβαίνει καλύτερα τις ανάγκες των ανθρώπων. Τέλος, 

οδηγεί σε πιο αποτελεσματικό μάρκετινγκ και καλύτερη εξυπηρέτηση των πελατών.  
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7. ESG και η συμβολή της παρουσίας των γυναικών στα 

Διοικητικά Συμβούλια 

Η ονομασία ESG προέρχεται από τις λέξεις Environmental, Social και Governance. Αυτά 

τα τρία κριτήρια επηρεάζουν σημαντικά την αξία της εταιρίας. Ολοένα και περισσότεροι 

επενδυτές δίνουν περισσότερη βάση σε αυτά τα τρία χαρακτηριστικά. Για να γίνει 

περισσότερο αντιληπτή η σημαντικότητα του ESG, στην Αμερική επενδύθηκαν $17,1 

τρισεκατομμύρια σε δράσεις βιωσιμότητας (Kariera, 2022). Οι πιέσεις που δέχονται οι 

εταιρίες για να ενσωματώσουν δράσεις και πολιτικές σχετικά με το τρίπτυχο περιβάλλον, 

κοινωνία και εταιρική διακυβέρνηση γίνονται όλο και περισσότερο έντονες.  

Στην Ελλάδα το 2021 υπήρχαν 35 εταιρίες εισηγμένες στο χρηματιστήριο Αθηνών που 

ακολουθούν πρότυπα εναρμονισμένα με το ESG και τον Μάιο του 2022 αυξήθηκαν σε 

49 εταιρίες. Συνεπώς, η Ελλάδα προοδεύει στην υιοθέτηση κριτηρίων ESG. Μερικά 

παραδείγματα ελληνικών εταιριών είναι η Mytilineos, η οποία έχει εισάγει την λογική 

των Smart Cities που εστιάζουν στην μείωση του περιβαλλοντικού αποτυπώματος, και η 

Eurobank με τις ενέργειες “Women in Banking”, το οποίο είναι ένα πρόγραμμα 

ανάπτυξης δεξιοτήτων mentoring και ηγεσίας από γυναίκες σε γυναίκες. 

7.1 Η εισαγωγή στο ESG 

Ο δείκτης ESG είναι ένας παράγοντας που επηρεάζει σημαντικά την λήψη αποφάσεων 

των επενδυτών, καθώς σύμφωνα με τον Campbell (2007), η απόδοση CSR (Corporate 

Social Responsibility) έχει θετική σχέση με την απόδοση της εταιρίας (ROA) και έχει 

αρνητική σχέση με τον κίνδυνο της εταιρίας. Την ίδια άποψη στηρίζουν και οι Waddock 

και Graves (1997) και Hilman και Keim (2001). Σε ορισμένες χώρες έχει οριστικοποιηθεί 

η υποχρέωση των εισηγμένων εταιριών να δημοσιεύουν στην ετήσια έκθεσή τους τη 

γνωστοποίηση βιωσιμότητας. Τα βασικά ζητήματα που έχουν συμβεί, μέχρι σήμερα, 

οφείλονται κυρίως σε αδύναμη εταιρική διακυβέρνηση από τα διοικητικά συμβούλια.  

Τα εταιρικά σκάνδαλα δεν είχαν αντίκτυπο μόνο στους επενδυτές, αλλά και στην 

οικονομία, το περιβάλλον και την κοινωνία (Goldin and Vogel, 2010). Οι ανεύθυνες 

πρακτικές εταιριών που υπερεκμεταλλεύονται φυσικούς πόρους για διαφημιστικούς 

σκοπούς έχουν προκαλέσει άλλα προβλήματα βιωσιμότητας, τα οποία καταστρέφουν το 

περιβάλλον και τελικά θα οδηγήσουν σε μείωση της αξίας της εταιρίας και στην 

δυσφήμιση.  
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Πολλά σκάνδαλα έχουν οδηγήσει στην ανάγκη της συμμόρφωσης των εταιριών απέναντι 

στο περιβάλλον και στην κοινωνία. Ένα σημαντικό παράδειγμα αποτελεί η British 

Petroleum ή αλλιώς BP, η οποία κλήθηκε να αντιμετωπίσει ζητήματα υγείας και 

ασφάλειας εξ αιτίας του περιστατικού της πετρελαιοκηλίδας στον Κόλπο του Μεξικού. 

Οι συνέπειες αυτού του περιστατικού ήταν σημαντικές, επειδή κατέστρεψε το θαλάσσιο 

οικοσύστημα και οι κάτοικοι της περιοχής έχασαν την βασική πηγή εισοδήματός τους 

(British Petroleum, 2015). Το αντίκτυπο που είχε αυτό το γεγονός δεν ήταν μόνο στο 

περιβάλλον και στους κατοίκους της περιοχής, μία άλλη συνέπεια ήταν η πτώση της 

αξίας των μετοχών της εταιρίας. Προφανώς, η εταιρία είχε να αντιμετωπίσει μεγάλες 

αγωγές και νομικές υποθέσεις από τις αρχές λόγω των παραβιάσεων ασφάλειας (Cruden, 

2016). 

Πέρα από τα περιβαλλοντικά σκάνδαλα, εξίσου σημασία έχουν και τα κοινωνικά 

σκάνδαλα των επιχειρήσεων. Οι ηθικοί κανόνες, που καθορίζει η εταιρία, είναι ακόμη 

ένα κριτήριο που λαμβάνουν υπόψιν οι επενδυτές. Παραδείγματος χάριν, η δίκαιη 

μεταχείριση των υπαλλήλων και τα βασικά ανθρώπινα δικαιώματα είναι κριτήρια που 

οφείλουν να δώσουν προσοχή οι εταιρίες κατά την επιδίωξη εμπορικών στόχων 

(Renneboog, 2008, Auer and Schumacher, 2016). Η οικονομική απόδοση και η αξία της 

εταιρίας θα έπρεπε να επηρεάζονται άμεσα από οποιαδήποτε άδικη μεταχείριση του 

ανθρώπινου δυναμικού (Hill and Moroun, 2015).  

Ένα από τα μεγαλύτερα σκάνδαλα που σχετίζονται με την άδικη αντιμετώπιση του 

εργατικού δυναμικού είναι της εταιρίας Lonmin plc, η οποία δραστηριοποιείται στην 

παραγωγή πλατινένιων μετάλλων. Τον Αύγουστο του 2012 έγινε επίθεση στους εργάτες 

του ορυχείου από την αστυνομία, σκοτώνοντας 34 ανθρακωρύχους και αφήνοντας 78 

σοβαρά τραυματισμένους. Η αιτία αυτής της επίθεσης ήταν η απεργία των 

ανθρακωρύχων όπου απαιτούσαν αύξηση των μισθών τους. Το εργατικό δυναμικό της 

εταιρίας εργαζόταν στα ορυχεία υπό άθλιες συνθήκες και ήταν ανεπαρκώς αμειβόμενοι, 

παρόλο που η εταιρία δημιουργούσε υπέρογκα κέρδη (Baron, 2013). Το περιστατικό της 

εταιρίας στην Μαρικάνα είχε παγκόσμια απήχηση μετά από αμέτρητα χτυπήματα και 

θύματα. Πέρα από την διακοπή των βασικών επιχειρηματικών παραγωγών, κλονίστηκε, 

όπως είναι λογικό, και η φήμη της εταιρίας (Chibber, 2012, Orji,Ogbuabor and Anthony-

Orji 2018). 
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Όπως έχει ήδη τονιστεί και προηγουμένως, ο δείκτης ESG είναι πλέον ένα από τα βασικά 

κριτήρια των επενδυτών για να επενδύσουν σε μία εταιρία. Η οικονομική απόδοση της 

εταιρίας δεν είναι ο κύριος παράγοντας για να αξιολογηθεί η αξία της. Άλλα μη 

οικονομικά στοιχεία, όπως κοινωνικές και περιβαλλοντικές επιπτώσεις, είναι εξίσου 

σημαντικές στον υπολογισμό της αξίας της εταιρίας (Klassen and McLaughlen, 1996). 

Συνεπώς, εταιρίες που δεν έχουν έναν ικανοποιητικό δείκτη οδηγούνται στην 

παραποίηση του, δηλαδή οδηγείται σε greenwashing. Διενεργούνται, πλέον, πολλές 

έρευνες για την εξακρίβωση της ορθότητας των μεγεθών ESG που δηλώνουν οι εταιρίες. 

Το πιο πρόσφατο παράδειγμα είναι η Deutsche Bank (Finance and Banking Intelligence, 

2022), η οποία το 2022 είχε να αντιμετωπίσει σκάνδαλα διόγκωσης του ESG μετά από 

την δήλωση της πρώην διευθύντριας βιωσιμότητας της DWS, Desiree Fixler, ότι η 

τράπεζα έχει “φουσκώσει” τα ESG μεγέθη της. Μία δήλωση που τράβηξε την προσοχή 

των αρχών και ξεκίνησαν οι έρευνες. Οι μετοχές, ωστόσο, της DWS υποχώρησαν έως 

και 5,8% και απομακρύνθηκε ο CEO της εταιρίας, Asoka Woehrmann.  

Το διοικητικό συμβούλιο και η εταιρική διακυβέρνηση της εταιρίας παίζουν πολύτιμο 

ρόλο στην εκπλήρωση των υποχρεώσεων της όσον αφορά περιβαλλοντικά και κοινωνικά 

ζητήματα. Αποτελεί ζωτικής σημασίας, λοιπόν, η τεκμηρίωση της θετικής επιρροής της 

συμμετοχής των γυναικών στα διοικητικά συμβούλια, όσον αφορά τον δείκτη ESG. Οι 

έρευνες συνεχίζονται, όχι μόνο για την ποικιλομορφία των φύλων και τον δείκτη ESG, 

αλλά και για τα υπόλοιπα χαρακτηριστικά του διοικητικού συμβουλίου κατά πόσο 

ωφελούν στην εκπλήρωση των υποχρεώσεων της εταιρίας απέναντι στην κοινωνία και 

το περιβάλλον. Ωστόσο, το αντικείμενο της παρούσας εργασίας επικεντρώνεται στη 

σχέση μεταξύ των γυναικείων μελών του διοικητικού συμβουλίου και του δείκτη ESG. 

7.2 Η επιρροή των γυναικών στο δείκτη ESG 

Η ενσωμάτωση των γυναικών στα διοικητικά συμβούλια αποτελεί όλο και περισσότερο 

υποχρέωση των επιχειρήσεων. Όπως είναι λογικό, οι έρευνες που εξετάζουν τις διάφορες 

πτυχές αυτής της ενσωμάτωσης έχουν ξεκινήσει και συνεχίζονται. Το περιζήτητο θέμα 

των ESG, που απασχολεί έντονα τις εταιρίες, είναι μια πτυχή που πρέπει να εξεταστεί 

εάν οι γυναίκες έχουν θετική ή αρνητική επιρροή.  

Οι Harjoto et al. (2015) εξέτασαν την επιρροή του δείκτη ESG από την ποικιλομορφία 

των φύλων στα διοικητικά συμβούλια. Στο δείγμα τους εξέτασαν 1.489 εταιρίες της 

Αμερικής, 9.001 παρατηρήσεις, για τη χρονική περίοδο 1998-2011. Αναφέρεται ότι ένα 
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ποικιλόμορφο διοικητικό συμβούλιο εξάγει μία διαφορετική βάση γνώσεων, μία ποικιλία 

εμπειριών και διάφορες οπτικές της κοινωνίας στην λήψη αποφάσεων. Συνεπώς, τέτοιου 

είδους συμβούλιο έχει αυξημένη ικανότητα εντοπισμού των ενδιαφερόντων και των 

αναγκών των ενδιαφερόμενων της εταιρίας, είτε είναι πιστωτές, είτε είναι πελάτες, είτε 

είναι επενδυτές.  

Η συγκεκριμένη έρευνα εξετάζει την ποικιλομορφία των φύλων από επτά πτυχές, το 

φύλο, την εθνικότητα, την ηλικία, εξωτερικοί διευθυντές, δύναμη, ειδικότητα και θητεία. 

Επίσης, μετράει το CSR -corporate social responsibility- σε έξι τομείς: κοινότητα, 

υπάλληλοι, περιβάλλον, προϊόν, ανθρώπινα δικαιώματα και εταιρική διακυβέρνηση. 

Εξετάζει ακόμη εάν το περιβάλλον που δραστηριοποιείται η εταιρία καθορίζει την 

επιρροή του διοικητικού συμβουλίου στην επίβλεψη της CSR απόδοσης. Ο λόγος που 

χρειάστηκε να γίνει αυτός ο διαχωρισμός είναι γιατί εταιρίες που δραστηριοποιούνται 

στην λιανική πώληση και σε υψηλά ανταγωνιστικούς κλάδους έχουν περισσότερη 

ανάγκη να επενδύσουν σε δραστηριότητες υπέρ του CSR, με σκοπό να διαφοροποιούνται 

τα προϊόντα τους από τους ανταγωνιστές τους (Baron, 2011, Fisman, 2005). Επομένως, 

αυτές οι εταιρίες έχουν υψηλότερη απόδοση CSR από τις εταιρίες που 

δραστηριοποιούνται σε μια λιγότερο ανταγωνιστική αγορά (Fisman, 2005). Αντίστοιχα, 

όταν δραστηριοποιούνται σε καταναλωτικά προϊόντα, δηλαδή τα προϊόντα της εταιρίας 

πωλούνται απευθείας στον τελικό καταναλωτή, έχουν υψηλότερη απόδοση CSR από τις 

εταιρίες που δραστηριοποιούνται σε βιομηχανικά προϊόντα, δηλαδή τα προϊόντα της 

εταιρίας καταναλώνονται από άλλες επιχειρήσεις (Baron, 2011).  

Όσον αφορά την κοινωνική ευθύνη που οφείλει να έχει μία εταιρία, οι γυναίκες έχουν 

περισσότερη αντίληψη στα κοινωνικά ζητήματα. Από παλαιότερες έρευνες έχει 

διαπιστωθεί ότι οι γυναίκες διευθύντριες προτείνουν περισσότερες φιλανθρωπικές 

πράξεις συγκριτικά με τους άντρες διευθυντές, που διαθέτουν κυρίως το οικονομικό 

κίνητρο (Ibrahim and Angelidis, 1994). Επομένως, οι ιδέες τους θα συνέβαλαν στην 

ανάπτυξη περισσότερων κοινωνικών δραστηριοτήτων. Τα ευρήματα, λοιπόν, της 

προαναφερθείσας έρευνας είναι ότι όσο καλύτερη είναι η ποικιλομορφία του διοικητικού 

συμβουλίου τόσο καλύτερη είναι η ικανότητα της εταιρίας να ικανοποιήσει τις ανάγκες 

διαφόρων ενδιαφερόμενων. Γενικότερα, η συνολική ποικιλομορφία, δηλαδή ηλικία, 

φύλο, εμπειρία κ.λπ, έχει σχετική συσχέτιση με την ενδυνάμωση του CSR και αρνητική 

συσχέτιση με τις ανησυχίες σχετικά με την εκπλήρωση των CSR υποχρεώσεων. Πιο 

συγκεκριμένα, όσον αφορά την ποικιλομορφία των φύλων στα διοικητικά συμβούλια 
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υπάρχει αντίστοιχα θετική σχέση με την ενδυνάμωση του CSR και αρνητική συσχέτιση 

με τις ανησυχίες σχετικά με την εκπλήρωση των CSR υποχρεώσεων. Γεγονός που 

αποδεικνύει την αναγκαιότητα αντιπροσώπευσης των γυναικών στα διοικητικά 

συμβούλια.  

Η βιβλιογραφία σχετικά με την ποικιλομορφία στις ομάδες έχει εξετάσει δύο συνιστώσες, 

το επιφανειακό και το βαθύ επίπεδο. Το επιφανειακό επίπεδο αναφέρεται σε 

χαρακτηριστικά, όπως είναι η ηλικία, η εθνικότητα και το φύλο. Σε περίπτωση που τα 

επιφανειακά χαρακτηριστικά δημιουργούν ένα αρνητικό αποτέλεσμα, ο χρόνος θα 

μετριάσει αυτό το αποτέλεσμα, διότι τα μέλη θα αποκτήσουν περισσότερες γνώσεις ο 

ένας για τον άλλον και θα ξεπεράσουν οποιαδήποτε επιφανειακή διαφορά (Harrison, 

1998). Ως εκ τούτου, οι θετικές επιρροές της ποικιλομορφίας επισκιάζουν τις αρνητικές 

επιρροές, έπειτα την ολοκλήρωση μιας περιόδου θητείας στο διοικητικό συμβούλιο. 

Οποιεσδήποτε καθυστερήσεις στην επίτευξη συναίνεσης του διοικητικού συμβουλίου 

για θέματα CSR είναι πιθανό να αποδυναμώσουν τη θετική σχέση μεταξύ της 

διαφορετικότητας του διοικητικού συμβουλίου και της απόδοσης CSR, αλλά είναι 

απίθανο να δημιουργηθεί αρνητική σχέση μεταξύ της διαφορετικότητας και της 

απόδοσης CSR (Harjoto et al., 2015).  

Οι έρευνες, ωστόσο, δεν περιορίζονται μόνο στην απόδειξη της θετικής επιρροής των 

γυναικών στο δείκτη ESG. Επεκτείνονται, πλέον, και στην ανάλυση των 

χαρακτηριστικών των γυναικών στα διοικητικά συμβούλια που έχουν θετική επίδραση. 

Οι Elmagrhi et al. (2018) επικεντρώθηκαν μόνο σε εταιρίες της Κίνας, 

συμπεριλαμβάνοντας 383 εισηγμένες εταιρίες και λαμβάνοντας δεδομένα από το 2011 

έως το 2015, συνολικά 1.674 παρατηρήσεις. Το ενδιαφέρον γύρω από την απόδοση των 

εταιριών είναι αρκετά μεγάλο, συνεπώς, η ανάγκη για έρευνα της επίδρασης διάφορων 

αλλαγών που επιβάλλονται στις εταιρίες είναι ύψιστης σημασίας. Τα χαρακτηριστικά 

που εξετάστηκαν είναι η ηλικία, το επίπεδο εκπαίδευσης και το ποσοστό συμμετοχής των 

γυναικών. Αρχικά, απέδειξαν ότι η ποικιλομορφία των φύλων έχει θετική και σημαντική 

επιρροή στις περιβαλλοντικές επιδόσεις της εταιρίας. Στην Κίνα, ο McGuinness (2017) 

αναφέρει ότι όσο υψηλότερο είναι το ποσοστό των γυναικών στα διοικητικά συμβούλια, 

τόσο πιο δυνατή είναι η περιβαλλοντική τους επίδοση. Επιπλέον, η ποικιλομορφία των 

φύλων θεωρείται μηχανισμός που ενισχύει την παρακολούθηση των διοικητικών 

δραστηριοτήτων και διευκολύνει την αποκάλυψη θεμάτων που σχετίζονται με 

περιβαλλοντικές δραστηριότητες (Gul et al., 2011, Jizi, 2017). 
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Η ηλικία των μελών του διοικητικού συμβουλίου ήταν αντικείμενο έρευνας αρκετών 

ερευνητών με τα αποτελέσματα να ποικίλουν. Συγκεκριμένα, ο Post (2011) εξέτασε τη 

συσχέτιση της ηλικίας των διευθυντών σε εταιρίες των Η.Π.Α. με τις περιβαλλοντικές 

επιδόσεις των εταιριών και κατέληξε σε θετική συσχέτιση. Από την άλλη πλευρά, Hafsi 

και Turgut (2013) αναφέρουν αρνητική συσχέτιση μεταξύ της ηλικίας των διευθυντών 

και της κοινωνικής επίδοσης των εταιριών. Λόγω αυτών των δύο διφορούμενων ερευνών 

οι Elmagrhi et al. (2018) εξετάσαν την επιρροή της ηλικίας των διευθυντών στην 

απόδοση ESG των εταιριών της Κίνας. Το αποτέλεσμα έδειξε θετική συσχέτιση της 

ηλικίας με την εταιρική κοινωνική και περιβαλλοντική ευθύνη. Επίσης, οι Ferrell et al. 

(2017) υποστηρίζουν ότι τα πιο ηλικιωμένα διευθυντικά στελέχη έχουν μεγαλύτερη 

εμπειρία και γνώση, έτσι ώστε να αντιμετωπίσουν περίπλοκα ηθικά ζητήματα, 

οδηγώντας σε υιοθέτηση θετικών πολιτικών προς την κοινωνία και το περιβάλλον.  

Τα αποτελέσματα για την εκπαιδευτική κατάρτιση των γυναικών δεν έδειξαν θετική 

σχέση με την περιβαλλοντική επίδοση των εταιριών. Τα στοιχεία δεν υποστηρίζουν την 

άποψη ότι οι μορφωμένες διευθύντριες τείνουν να έχουν μεγαλύτερη περιβαλλοντική 

συνείδηση. Τα αποτελέσματα αυτά συνάδουν με τα αποτελέσματα της έρευνας του 

Gadenne (2009), τα οποία υποστηρίζουν ότι δεν υπάρχει σημαντική συσχέτιση μεταξύ 

του επιπέδου εκπαίδευσης των διευθυντών και της ευαισθητοποίησης για 

περιβαλλοντικά ζητήματα μεταξύ των Αυστραλιανών ESG.  

Όπως αναφέρθηκε προηγουμένως, θεωρείται ότι οι εταιρίες που δραστηριοποιούνται σε 

καταναλωτικά αγαθά είναι αυτές που επικεντρώνονται περισσότερο στην επίτευξη ενός 

ικανοποιητικού βαθμού ESG (Baron, 2011, Fisman, 2005). Όπως είναι λογικό, έχουν 

γίνει έρευνες ανά κλάδο για την επιρροή των διαφόρων χαρακτηριστικών του διοικητικού 

συμβουλίου, κατά πόσο έχουν θετική ή αρνητική επιρροή στο δείκτη ESG. Οι Menicucci 

και Paolucci (2022) εξέτασαν 105 Ιταλικές εταιρίες που δραστηριοποιούνται στον 

τραπεζικό τομέα για την χρονική περίοδο 2017-2021. Στην ανάλυσή τους εξέτασαν την 

επιρροή του μεγέθους του διοικητικού συμβουλίου, της ηλικίας, των φύλων, την 

ανεξαρτησία και την ύπαρξη επιτροπής CSR στην ESG απόδοση της εταιρίας. Τα 

αποτελέσματα τους έδειξαν πως υπάρχει θετική επιρροή μεταξύ του μεγέθους του 

διοικητικού συμβουλίου, της ανεξαρτησίας και της επιτροπής CSR με την ESG απόδοση 

των εταιριών, ενώ η ηλικία δεν φαίνεται να έχει κάποια σημαντική επιρροή στην ESG 

απόδοση των εταιριών. Επίσης, αποδείχθηκε ότι ένα ισορροπημένο διοικητικό 

συμβούλιο, υπό την έννοια της αντιπροσώπευσης όλων των φύλων, έχει θετική επιρροή 
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στην ESG απόδοση, αλλά οι Ιταλικές τράπεζες με περισσότερες γυναίκες στα διοικητικά 

τους συμβούλια είναι μεγαλύτερες, πιο κερδοφόρες, λαμβάνουν περισσότερο υπόψιν 

τους ζητήματα ESG και καθορίζουν μία επιτροπή που επικεντρώνεται στην βιωσιμότητα.  

Τα διοικητικά συμβούλια, όπως έχει αναλυθεί προηγουμένως, μπορούν να έχουν δύο 

μορφές, την two-tier και την one-tier. Πρακτικά, γίνεται διαχωρισμός σε διοικητικό και 

εποπτικό συμβούλιο, για αυτό τα εποπτικά συμβούλια στη two-tier μορφή είναι πιο 

ανεξάρτητα από τα συστήματα one-tier. Αναμένεται ότι το αντίκτυπο των μεταβλητών 

σύνθεσης του διοικητικού συμβουλίου στην απόδοση ESG είναι διαφορετικός σε 

συστήματα one-tier και two-tier, επειδή η διαδικασία λήψης αποφάσεων των μελών του 

διοικητικού συμβουλίου μπορεί να είναι διαφορετική (Velte, 2016). Συνεπώς, 

δημιουργήθηκε η ανάγκη εύρεσης της επιρροής της ποικιλομορφίας των φύλων, στα two-

tier διοικητικά συμβούλια, όσον αφορά την απόδοση ESG των εταιριών.  

Η έρευνα του Velte, που δημοσιεύθηκε το 2016, περιλαμβάνει στο δείγμα της εταιρίες 

της Γερμανίας και της Αυστρίας, οι οποίες είναι εισηγμένες στο χρηματιστήριο, για την 

χρονική περίοδο 2010-2014, περιλαμβάνοντας 1.019 παρατηρήσεις. Διενεργήθηκε 

ανάλυση συσχέτισης και παλινδρόμησης για τη μέτρηση μιας πιθανής σχέσης μεταξύ της 

διαφορετικότητας των φύλων και της απόδοσης ESG σε αυτές τις ευρωπαϊκές χώρες. Τα 

αποτελέσματα έδειξαν ότι η ποικιλομορφία των φύλων στο διοικητικό συμβούλιο έχει 

θετικό αντίκτυπο στην απόδοση ESG, η οποία μετρήθηκε από την Thomson Reuters στη 

βάση δεδομένων AssetFour (ΕΕ, 2014). Άλλες έρευνες υποστηρίζουν ότι η 

ποικιλομορφία των φύλων φαίνεται να έχει ελάχιστο αντίκτυπο, εκτός εάν μια κρίσιμη 

μάζα τουλάχιστον τριών γυναικών έχουν συμμετοχή στο συμβούλιο (Post et al., 2011, 

Liao et al., 2015). Ωστόσο, τα αποτελέσματα δείχνουν ότι ακόμη και ένας μικρός αριθμός 

γυναικείων μελών στο διοικητικό συμβούλιο, στο Χρηματιστήριο της Φρανκφούρτης και 

της Βιέννης, κάνει τη διαφορά στην απόδοση ESG. Η ύπαρξη, ακόμη, βιώσιμων 

εμπειρογνωμόνων στο εποπτικό συμβούλιο δείχνει θετικό αλλά ασήμαντο αντίκτυπο 

στην ποιότητα των εκθέσεων CSR. Επιπλέον, η εφαρμογή μιας επιτροπής CSR ως μέρος 

του διοικητικού συμβουλίου ή του εποπτικού συμβουλίου οδηγεί σε σημαντική αύξηση 

της απόδοσης ESG.  

Τέλος, οι έρευνες για το αντίκτυπο των γυναικών στις αποδόσεις των εταιριών, από 

διάφορες πτυχές και ιδιαίτερα για το δείκτη ESG, συνεχίζονται και θα εξακολουθούν να 

απασχολούν τους ερευνητές, τις κυβερνήσεις και τις εταιρίες. Κάθε νόμος που θεσπίζει 
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μια κυβέρνηση γίνεται με σκοπό την καλύτερη λειτουργία της κοινωνίας. Επομένως, από 

την στιγμή που πολλές χώρες έχουν αρχίσει να υιοθετούν την επιβολή των quotas, όπως 

είναι λογικό, πρέπει να αποδειχθεί ότι αυτή η επιβολή έχει σκοπό την επίτευξη καλύτερης 

απόδοσης των εταιριών.  
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8 Συμπεράσματα και προτάσεις 

8.1 Συμπεράσματα έρευνας  

Η σωστή και αποδοτική λειτουργία των εταιριών εξαρτάται σημαντικά από το διοικητικό 

συμβούλιο και την εταιρική διακυβέρνηση. Μέσω της παρουσίασης των σκανδάλων που 

έχουν διαδραματιστεί μέχρι σήμερα έχει αποδειχθεί η αναγκαιότητα ύπαρξης της 

εταιρικής διακυβέρνησης. Ωστόσο, το βασικό όργανο της εταιρικής διακυβέρνησης είναι 

το διοικητικό συμβούλιο.  

Η σύσταση του διοικητικού συμβουλίου έχει απασχολήσει ιδιαίτερα τον επιχειρηματικό 

κλάδο. Γίνεται λόγος από την ηλικία και την εμπειρία που θα έπρεπε να έχουν τα μέλη 

του διοικητικού συμβουλίου, μέχρι και για το αν πρέπει να είναι ανεξάρτητοι ή όχι, καθώς 

και για τα φύλα από τα οποία θα πρέπει να αποτελείται. Η ελλιπής εκπροσώπηση των 

γυναικών στα διοικητικά συμβούλια ήταν ένα γεγονός που προβλημάτισε πολλές 

κυβερνήσεις. Για αυτό το λόγο, αποφάσισαν να λάβουν δραστικά μέτρα.  

Τα quotas ήρθαν να δώσουν την λύση της υποεκπροσώπησης των γυναικών, καθώς μέχρι 

σήμερα το 65% των Ευρωπαϊκών χωρών τα έχει υιοθετήσει, θέτοντας η κάθε μία τους 

δικούς της κανόνες. Αποτελούν ένα από τα πιο αποδοτικά μέτρα, ωστόσο, δημιουργούν 

προβληματισμούς με το πόσο συμβάλλουν θετικά ή αρνητικά στην αντιμετώπιση που 

υφίστανται οι γυναίκες που εισχωρούν εντός των διοικητικών συμβουλίων. Τα quotas 

δεν παύουν να αποτελούν ένα νόμο, που στην περίπτωση μη συμμόρφωσης θα υπάρξουν 

ορισμένες κυρώσεις. Παρόλα αυτά, οι κυβερνήσεις οδηγούνται σε μία τέτοια στρατηγική 

για να βοηθήσουν τις επιχειρήσεις στην ανάπτυξή τους.  

Έχει αποδειχθεί από πολλές έρευνες ότι η παρουσία των γυναικών στα διοικητικά 

συμβούλια έχει θετική επιρροή στην απόδοση της εταιρίας. Για να είναι αποδοτικές και 

να συμμετέχουν στις αποφάσεις της εταιρίας, θα πρέπει να υπάρχουν τουλάχιστον τρεις 

γυναίκες. Επίσης, η γυναικεία παρουσία συμβάλει θετικά στην εταιρική διακυβέρνηση, 

καθώς οι γυναίκες τείνουν να δίνουν περισσότερο βάση σε τέτοιου είδους ζητήματα.  

Ένα σημαντικό μέρος των εταιριών αποτελούν και οι επενδυτές. Κάθε εταιρία επιθυμεί 

να προσελκύσει όλο και περισσότερους επενδυτές, γιατί είναι απαραίτητη η 

χρηματοδότηση της εταιρίας. Οι επενδυτές, πέρα από τις οικονομικές επιδόσεις της 

εταιρίας, λαμβάνουν υπόψιν το ποσοστό γυναικών στα διοικητικά συμβούλια και την 

επίδοσή της στο δείκτη ESG, τα οποία είναι αλληλοσυνδεόμενα. Η έρευνα δείχνει ότι 
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ένα ισορροπημένο διοικητικό συμβούλιο, με την έννοια της εκπροσώπησης όλων των 

φύλων, έχει θετική επίδραση στις επιδόσεις της ΕΚΕ (Εταιρική Κοινωνική Ευθύνη). Οι 

θετικές επιδράσεις της ποικιλομορφίας επισκιάζουν τις αρνητικές επιδράσεις και τυχόν 

καθυστερήσεις στην επίτευξη συναίνεσης του διοικητικού συμβουλίου σε θέματα ΕΚΕ. 

Έτσι, λοιπόν, είναι πιθανό να αποδυναμώσουν τη θετική σχέση μεταξύ της 

ποικιλομορφίας του διοικητικού συμβουλίου και των επιδόσεων ΕΚΕ, αλλά είναι 

απίθανο να δημιουργήσουν αρνητική σχέση. 

Πολλές έρευνες, όπως είναι η έρευνα των Elmagrhi et al. (2017), Menicucci και Paolucci 

(2022), διαπίστωσαν ότι η συνολική ποικιλομορφία έχει σχετική συσχέτιση με την 

ενδυνάμωση της ΕΚΕ και αρνητική συσχέτιση με τις ανησυχίες για την εκπλήρωση των 

υποχρεώσεων ΕΚΕ. Αυτό υποδηλώνει ότι όσο μεγαλύτερη είναι η ποικιλομορφία του 

διοικητικού συμβουλίου, τόσο καλύτερη είναι η ικανότητα της εταιρείας να 

ανταποκρίνεται στις ανάγκες των διαφόρων ενδιαφερόμενων μερών. Επιπροσθέτως, η 

έρευνα του McGuinness (2017) διαπίστωσε ότι όσο υψηλότερο είναι το ποσοστό των 

γυναικών στα διοικητικά συμβούλια, τόσο ισχυρότερες είναι οι περιβαλλοντικές 

επιδόσεις τους. 

Οι μελέτες υποδηλώνουν ότι η ποικιλομορφία των διοικητικών συμβουλίων έχει θετική 

επίδραση στις επιδόσεις ΕΚΕ, αλλά ο βαθμός της επίδρασης μπορεί να εξαρτάται από 

διάφορους παράγοντες, όπως το είδος του κλάδου, η γεωγραφική περιοχή και το επίπεδο 

ανεξαρτησίας του διοικητικού συμβουλίου. Ακόμη, η ηλικία των διευθυντών και το 

ποσοστό των γυναικών στο διοικητικό συμβούλιο συνδέονται θετικά με τις επιδόσεις της 

ΕΚΕ. Ωστόσο, η σχέση μεταξύ του επιπέδου εκπαίδευσης των διευθυντών και των 

επιδόσεων ΕΚΕ δεν είναι σαφής. 

Οι έρευνες αναδεικνύουν ότι η εφαρμογή μιας επιτροπής ΕΚΕ ως μέρος του διοικητικού 

ή του εποπτικού συμβουλίου οδηγεί σε σημαντική αύξηση των επιδόσεων ΕΚΕ. 

Επιπλέον, οι μελέτες υποδηλώνουν ότι τα διοικητικά συμβούλια δύο επιπέδων είναι πιο 

ανεξάρτητα από τα συστήματα ενός επιπέδου και ότι η ποικιλομορφία των φύλων 

φαίνεται να έχει μικρό αντίκτυπο, εκτός εάν μια κρίσιμη μάζα τουλάχιστον τριών 

γυναικών είναι μέλη των διοικητικών συμβουλίων. Παρόλα αυτά, ακόμη και ένας μικρός 

αριθμός γυναικών μελών των διοικητικών συμβουλίων κάνει τη διαφορά στις επιδόσεις 

ΕΚΕ. 
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Συμπερασματικά, η έρευνα δείχνει ότι η ποικιλομορφία των διοικητικών συμβουλίων 

έχει θετική συσχέτιση με την ενδυνάμωση της ΕΚΕ, τις περιβαλλοντικές επιδόσεις και 

τις επιδόσεις ΕΚΕ. Οι θετικές επιδράσεις της ποικιλομορφίας επισκιάζουν τις αρνητικές 

επιδράσεις και τυχόν καθυστερήσεις στην επίτευξη συναίνεσης του διοικητικού 

συμβουλίου σε θέματα ΕΚΕ είναι απίθανο να δημιουργήσουν αρνητική σχέση. Επίσης, 

ότι η εφαρμογή μιας επιτροπής ΕΚΕ ως μέρος του διοικητικού ή του εποπτικού 

συμβουλίου οδηγεί σε σημαντική αύξηση των επιδόσεων ΕΚΕ. Η ενθάρρυνση των 

εταιριών στην ενσωμάτωση περισσότερων γυναικών είναι σημαντική. Μπορούν οι 

εταιρίες να επωφεληθούν από τις ιδέες και τις γνώσεις που μπορεί να διαθέτουν οι 

γυναίκες και πρέπει να ξεπεραστούν οι προκαταλήψεις γύρω από το γυναικείο φύλο. 

Είναι μία ευκαιρία για τις εταιρίες να πάνε ένα βήμα παραπέρα και να εκμεταλλευτούν 

όλα τα εφόδια που τους δίνονται.  

8.2 Συζήτηση  

Στην παρούσα διατριβή, παρουσιάστηκε η έρευνα των Elmagrhi et al. (2018), οι οποίοι 

διερεύνησαν τον αντίκτυπο της ποικιλομορφίας των διοικητικών συμβουλίων στις 

επιδόσεις της ΕΚΕ μεταξύ των κινεζικών εταιρειών. Τα ευρήματα αποκάλυψαν ότι η 

ποικιλομορφία του διοικητικού συμβουλίου έχει σχετική συσχέτιση με την ενδυνάμωση 

της ΕΚΕ και αρνητική συσχέτιση με τις ανησυχίες για την εκπλήρωση των υποχρεώσεων 

ΕΚΕ. Η έρευνα ανέδειξε, επίσης, ότι η ποικιλομορφία των φύλων έχει σημαντικά 

ευεργετική επίδραση στις περιβαλλοντικές επιδόσεις και η ηλικία των μελών του 

διοικητικού συμβουλίου έχει θετική συσχέτιση με τις επιδόσεις ΕΚΕ. Επιπλέον, 

διαπιστώθηκε ότι η ύπαρξη επιτροπής ΕΚΕ, το μέγεθος του διοικητικού συμβουλίου και 

η ανεξαρτησία επηρεάζουν θετικά την επίδοση ΕΚΕ. 

Ωστόσο, η μελέτη αποκάλυψε ορισμένους περιορισμούς που πρέπει να ληφθούν υπόψη 

κατά την ερμηνεία των ευρημάτων. Για παράδειγμα, το μέγεθος του δείγματος 

περιορίστηκε σε 383 κινεζικές εταιρείες, το οποίο ενδέχεται να μην είναι 

αντιπροσωπευτικό του συνόλου του πληθυσμού των εταιρειών. Συμπληρωματικά, η 

μελέτη επικεντρώθηκε μόνο στην ποικιλομορφία σε επιφανειακό επίπεδο, όπως η ηλικία 

και το φύλο, και δεν εξέτασε άλλους παράγοντες, όπως η εθνικότητα ή το πολιτισμικό 

υπόβαθρο. Μελλοντικές έρευνες θα μπορούσαν να διερευνήσουν τον αντίκτυπο αυτών 

των παραγόντων στις επιδόσεις της ΕΚΕ. 
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Ένας άλλος περιορισμός της μελέτης είναι η χρήση δευτερογενών δεδομένων, τα οποία 

ενδέχεται να μην παρέχουν πλήρη εικόνα των επιδόσεων ΕΚΕ των εταιρειών. Παρόλα 

αυτά, η μελέτη δεν εξέτασε άλλες παραμέτρους που μπορεί να επηρεάζουν τις επιδόσεις 

ΕΚΕ, όπως τα χαρακτηριστικά του κλάδου, παραμέτρους σε εταιρικό επίπεδο ή επίπεδο 

χώρας. 

Παρά τους περιορισμούς αυτούς, τα ευρήματα της μελέτης έχουν σημαντικές επιπτώσεις 

στην πράξη. Κρίνεται αναγκαία επιδίωξη των εταιριών η επίτευξη της ποικιλομορφίας 

στο διοικητικό τους συμβούλιο, όχι μόνο για λόγους συμμόρφωσης αλλά και για την 

καλύτερη λήψη αποφάσεων και απόδοση της ΕΚΕ. Οι εταιρείες θα πρέπει να εξετάζουν 

την ποικιλομορφία των φύλων και την ηλικία των μελών του διοικητικού συμβουλίου 

κατά τη συγκρότηση των διοικητικών συμβουλίων τους, καθώς έχει διαπιστωθεί ότι οι 

παράγοντες αυτοί έχουν θετικό αντίκτυπο στις επιδόσεις της ΕΚΕ. 

Οι Harjoto et al. (2015) διερεύνησαν 1.489 εταιρίες του Ηνωμένου Βασιλείου, για την 

χρονική περίοδο 1999-2011. Η έρευνα απέδειξε ότι η ποικιλομορφία των φύλων αυξάνει 

την απόδοση της ΕΚΕ, μέσω της ενδυνάμωσης της ΕΚΕ και της μείωσης των ανησυχιών 

εκπλήρωσης των υποχρεώσεων ΕΚΕ. Τα εν λόγω ευρήματα συνάδουν με την υπάρχουσα 

βιβλιογραφία, ωστόσο υπάρχουν ορισμένοι περιορισμοί. 

Οι χρονιές που χρησιμοποιήθηκαν στην έρευνα των Harjoto et al. (2015) καλύπτουν ένα 

εύρος δέκα χρόνων, αλλά πρόκειται για αρκετά παλιές χρονολογίες γεγονός που προκαλεί 

προβληματισμούς στο κατά πόσο τα αποτελέσματα συμβαδίζουν με τα σημερινά 

δεδομένα. Επίσης, συγκρίνεται η επιρροή των γυναικών στα διοικητικά συμβούλια ως 

προς το συνολικό CSR, ενώ θα μπορούσε να γίνει αξιολόγηση για κάθε έναν παράγοντά 

του, δηλαδή ως προς την κοινωνία, το περιβάλλον, τα ανθρώπινα δικαιώματα, την 

εταιρική διακυβέρνηση και το ανθρώπινο δυναμικό. Ένας ακόμη περιορισμός είναι ότι 

στο δείγμα τους διαθέτουν κυρίως εταιρίες με ομοιογενή διοικητικά συμβούλια, το οποίο 

υποδηλώνει ότι το δείγμα τους μπορεί να μην είναι αντιπροσωπευτικό για την σύγκριση 

της ποικιλομορφίας των φύλων. 

 Η έρευνα του Velte (2016) επικεντρώθηκε σε Γερμανικές και Αυστριακές εταιρίες, 

δηλαδή εταιρίες που αποτελούνται από την μορφή των two-tier διοικητικών συμβουλίων, 

για το χρονικό διάστημα 2010-2014. Τα αποτελέσματα έδειξαν ότι η ποικιλομορφία των 

φύλων έχει θετικό αντίκτυπο στην απόδοση EΚΕ των εταιριών και η ενσωμάτωση μίας 

επιτροπής ΕΚΕ ως μέρος του διοικητικού ή του εποπτικού συμβουλίου θα προσδώσει 
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θετικά αποτελέσματα. Παρόλα αυτά, το γεγονός ότι η έρευνα στηρίζεται σε διοικητικά 

συμβούλια που έχουν την two-tier μορφή, δεν είναι αντιπροσωπευτικό για το σύνολο των 

εταιριών, καθώς η πιο συνηθισμένη μορφή που συναντάται είναι η one-tier. Ένας ακόμη 

περιορισμός είναι ο μη διαχωρισμός εταιριών σε κλάδους, καθώς ο ανταγωνισμός και η 

βαρύτητα που δίνει ο κάθε κλάδος στο δείκτη ESG είναι σημαντικοί παράγοντες. 

Τα ευρήματα των παραπάνω μελετών συνάδουν με την υπάρχουσα βιβλιογραφία, η οποία 

έχει δείξει ότι η ποικιλομορφία των διοικητικών συμβουλίων μπορεί να έχει θετικές 

επιδράσεις στις εταιρικές επιδόσεις, συμπεριλαμβανομένων των επιδόσεων ΕΚΕ. Οι 

έρευνες έχουν υποδείξει ότι τα ποικιλόμορφα διοικητικά συμβούλια μπορούν να φέρουν 

διαφορετικές προοπτικές και εμπειρίες στη διαδικασία λήψης αποφάσεων, οδηγώντας σε 

καλύτερες αποφάσεις που λαμβάνουν υπόψη τα συμφέροντα των διαφόρων 

ενδιαφερόμενων μερών. Η ποικιλομορφία μπορεί να προωθήσει μια κουλτούρα 

ενσωμάτωσης και ευαισθησίας απέναντι σε κοινωνικά και περιβαλλοντικά ζητήματα, 

οδηγώντας σε καλύτερες επιδόσεις ΕΚΕ. 

Επιπλέον, οι εταιρείες θα πρέπει να συστήσουν επιτροπές ΕΚΕ ως μέρος του διοικητικού 

ή του εποπτικού συμβουλίου για την εποπτεία και την παρακολούθηση των επιδόσεων 

ΕΚΕ της εταιρείας. Οι επιτροπές αυτές θα πρέπει να απαρτίζονται από εμπειρογνώμονες 

στον τομέα και να είναι ανεξάρτητες από τη διοίκηση της εταιρείας. Με τον τρόπο αυτό, 

οι εταιρείες μπορούν να διασφαλίσουν ότι τα θέματα ΕΚΕ λαμβάνουν την προσοχή που 

τους αξίζει και ότι οι επιδόσεις της εταιρείας ευθυγραμμίζονται με τα συμφέροντα των 

διαφόρων ενδιαφερόμενων μερών. 

Τέλος, η μελέτη έχει συνέπειες για τους υπεύθυνους χάραξης πολιτικής, οι οποίοι θα 

μπορούσαν να εξετάσουν το ενδεχόμενο θέσπισης κανονισμών που προωθούν την 

ποικιλομορφία των διοικητικών συμβουλίων και τις επιδόσεις ΕΚΕ. Τέτοιοι κανονισμοί 

θα μπορούσαν να περιλαμβάνουν απαιτήσεις για ποικιλομορφία φύλου και ηλικίας στο 

διοικητικό συμβούλιο ή να επιβάλλουν τη σύσταση επιτροπών ΕΚΕ ως μέρος της δομής 

διακυβέρνησης του διοικητικού συμβουλίου. Με τον τρόπο αυτό, οι υπεύθυνοι χάραξης 

πολιτικής μπορούν να προωθήσουν μια κουλτούρα υπεύθυνης εταιρικής συμπεριφοράς 

και να προστατεύσουν τα συμφέροντα διαφόρων ενδιαφερόμενων μερών, 

συμπεριλαμβανομένου του περιβάλλοντος και της κοινωνίας. 

Ορισμένα από τα πορίσματα της μελέτης, λοιπόν, είναι το θετικό αντίκτυπο της 

ποικιλομορφίας των διοικητικών συμβουλίων στις επιδόσεις της ΕΚΕ, καθώς και η 
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σημαντικότητα της ποικιλομορφίας των φύλων και της ηλικίας των μελών του 

διοικητικού συμβουλίου στη συγκρότηση ενός ποικιλόμορφου συμβουλίου. Οι εταιρείες 

θα πρέπει να δημιουργήσουν επιτροπές ΕΚΕ ως μέρος της δομής εταιρικής 

διακυβέρνησής τους για την παρακολούθηση και την εποπτεία των επιδόσεών τους στην 

ΕΚΕ, και οι υπεύθυνοι χάραξης πολιτικής θα μπορούσαν να εξετάσουν το ενδεχόμενο 

θέσπισης κανονισμών που προωθούν την ποικιλομορφία των διοικητικών συμβουλίων 

και τις επιδόσεις ΕΚΕ. Στο μέλλον, θα ήταν ωφέλιμο αν οι έρευνες επικεντρώνονταν και 

σε άλλους παράγοντες που επηρεάζουν τις επιδόσεις ΕΚΕ, όπως η πολιτισμική 

ποικιλομορφία και οι παράγοντες που αφορούν συγκεκριμένες εταιρείες. 

8.3 Προτάσεις  

Με βάση τα ευρήματα των μελετών που συζητήθηκαν παραπάνω, υπάρχουν διάφορες 

προτάσεις που θα μπορούσαν να λάβουν υπόψη τους οι φορείς χάραξης πολιτικής κατά 

την ανάπτυξη πολιτικών και κανονισμών που σχετίζονται με την εταιρική κοινωνική 

ευθύνη (ΕΚΕ) και την ποικιλομορφία των διοικητικών συμβουλίων. 

Αρχικά, οι υπεύθυνοι χάραξης πολιτικής μπορούν να ενθαρρύνουν την ποικιλομορφία 

των διοικητικών συμβουλίων εισάγοντας μέτρα που προωθούν την ποικιλομορφία όσον 

αφορά το φύλο, την ηλικία, την εθνικότητα και άλλους σχετικούς παράγοντες. Αυτό θα 

μπορούσε να περιλαμβάνει τον καθορισμό quotas για τις υποεκπροσωπούμενες ομάδες, 

την παροχή κινήτρων στις εταιρείες για την αύξηση της ποικιλομορφίας και την 

υποχρέωση των διοικητικών συμβουλίων να δημοσιοποιούν τα στατιστικά στοιχεία για 

την ποικιλομορφία τους. 

Στην συνέχεια, στις αρμοδιότητες των υπευθύνων χάραξης πολιτικής εντάσσονται και η 

παροχή εκπαίδευσης και κατάρτισης στα μέλη των διοικητικών συμβουλίων σε θέματα 

ΕΚΕ και στα οφέλη ενός διοικητικού συμβουλίου με ποικιλομορφία, μέσω εργαστηρίων, 

σεμιναρίων και άλλων μορφών κατάρτισης. Έτσι, λοιπόν, αυξάνεται η ευαισθητοποίηση 

και η κατανόηση της ΕΚΕ και της ποικιλομορφίας. 

Η προώθηση συνεργασιών μεταξύ εταιριών και μη κυβερνητικών οργανισμών (ΜΚΟ) 

θα βοηθήσουν τις εταιρίες να αναπτύξουν αποτελεσματικές πολιτικές και πρωτοβουλίες 

ΕΚΕ. Αυτό μπορεί να επιτευχθεί και με την συμβολή των υπευθύνων χάραξης πολιτικής, 

δίνοντας κίνητρα στις εταιρίες για να συνεργαστούν με ΜΚΟ και άλλα ενδιαφερόμενα 

μέρη, καθώς και την παροχή πόρων και υποστήριξης για τη διευκόλυνση αυτών των 

συνεργασιών. 
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Οι φορείς χάραξης πολιτικής μπορούν να αναπτύξουν κατευθυντήριες γραμμές και 

πρότυπα για την υποβολή εκθέσεων και τη δημοσιοποίηση στοιχείων ΕΚΕ. Αυτό θα 

μπορούσε να περιλαμβάνει την ανάπτυξη πλαισίων για την υποβολή εκθέσεων σχετικά 

με περιβαλλοντικά, κοινωνικά θέματα και θέματα διακυβέρνησης (ESG), καθώς και 

πρότυπα για τη μέτρηση και την υποβολή εκθέσεων σχετικά με τις επιδόσεις της ΕΚΕ. 

Η επιβολή κανονισμών που σχετίζονται με την ΕΚΕ και την ποικιλομορφία των 

διοικητικών συμβουλίων, συμπεριλαμβάνει πρόστιμα και κυρώσεις, καθώς και την 

ανάκληση αδειών ή άλλων προνομίων για τις εταιρείες που δεν συμμορφώνονται με τους 

κανονισμούς, θα μπορούσε να αποτελέσει μία ισχυρή κίνηση. 

Πέρα από τις κυρώσεις μπορούν να παρέχουν κίνητρα, τα οποία είναι φορολογικές 

ελαφρύνσεις, επιχορηγήσεις και άλλες οικονομικές ενισχύσεις, στις εταιρείες για να 

συμμετάσχουν στην ΕΚΕ και να προωθήσουν την πολυμορφία των διοικητικών 

συμβουλίων. 

Οι φορείς χάραξης πολιτικής μπορούν να αυξήσουν τη διαφάνεια στην υποβολή 

εκθέσεων και τη δημοσιοποίηση της ΕΚΕ, απαιτώντας από τις εταιρείες να 

δημοσιοποιούν τις πολιτικές, τις πρωτοβουλίες και τις επιδόσεις τους στον τομέα της 

ΕΚΕ. Αυτό θα μπορούσε να επιτευχθεί με την υποχρέωση των εταιρειών να υποβάλλουν 

τακτικές εκθέσεις σχετικά με τις επιδόσεις τους στον τομέα της ΕΚΕ, καθώς και την 

απαίτηση από τις εταιρείες να δημοσιοποιούν πληροφορίες σχετικά με την 

ποικιλομορφία των διοικητικών τους συμβουλίων. 

Συνολικά, τα ευρήματα των μελετών που συζητήθηκαν παραπάνω υποδηλώνουν ότι η 

προώθηση της ποικιλομορφίας των διοικητικών συμβουλίων επιδρά θετικά στις 

επιδόσεις της ΕΚΕ και ότι οι υπεύθυνοι χάραξης πολιτικής διαδραματίζουν σημαντικό 

ρόλο στην προώθηση αυτής της ποικιλομορφίας. Με την ενθάρρυνση της 

ποικιλομορφίας των διοικητικών συμβουλίων, την παροχή εκπαίδευσης και κατάρτισης, 

την προώθηση συμπράξεων, την ανάπτυξη κατευθυντήριων γραμμών και προτύπων, την 

επιβολή κανονισμών, την παροχή κινήτρων και την αύξηση της διαφάνειας, οι υπεύθυνοι 

χάραξης πολιτικής μπορούν να συμβάλουν στην προώθηση της ΕΚΕ και της 

ποικιλομορφίας των διοικητικών συμβουλίων, συνεισφέροντας τελικά σε ένα πιο 

βιώσιμο και κοινωνικά υπεύθυνο επιχειρηματικό περιβάλλον. 
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