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ΕΙΣΑ ΓΩΓΗ

Στόχος της πτυχιακής εργασίας είναι να παρουσιάσει τη θέση της Ελλάδας στη διεθνή αγορά 

επενδύσεων. Να καταγράψει και να συγκρίνει τις στρατηγικές προσέλκυσης ξένων επενδύσεων 

στις ανταγωνιστικές περιφερειακές οικονομίες της Ε.Ε.. Να αναφέρει τα εμπόδια που 

παρουσιάζονται στους ενδιαφερομένους επενδυτές και τέλος να αξιολογήσει το βαθμό 

προσέλκυσης των ξένων επενδυτών στην εγχώρια αγορά.

Η ελληνική οικονομία χρειάζεται τις ξένες επενδύσεις και θα τις χρειάζεται ακόμη περισσότερο 

στο μέλλον. Για να προσελκύσουμε ξένες επενδύσεις χρειάζεται να ενταχθούμε ουσιαστικά στην 

παγκόσμια οικονομία, δημιουργώντας μια ανταγωνιστική, σύγχρονη ελληνική οικονομία και 

κοινωνία, που θα διατηρεί μεν τις ιδιομορφίες της και τα ανταγωνιστικά της πλεονεκτήματα, που 

θα έχει όμως υιοθετήσει αποτελεσματικά πρακτικές, μεθόδους, κανόνες και συμπεριφορές που 

απαιτούνται στην οικονομία της αγοράς.

Οι Άμεσες Ξένες Επενδύσεις (ΑΞΕ) αποτελούν σημαντικό μοχλό ανάπτυξης της χώρας μας. Για 

το σχεδίασμά αποτελεσματικής στρατηγικής επενδύσεων απαιτείται πολυεπίπεδη και 

πολυσχιδής έρευνα, τόσο στις εσωτερικές λειτουργίες της χώρας όσο και στο διεθνές οικονομικό 

περιβάλλον. Η χώρα μας τα τελευταία χρόνια προσπαθεί και επιτυγχάνει εξαιρετικά υψηλούς 

ρυθμούς ανάπτυξης, πολιτική και οικονομική σταθερότητα, συνεχώς αυξανόμενο και 

αναβαθμιζόμενο εξειδικευμένο προσωπικό και βελτιούμενη ευελιξία και ανταγωνιστικότητα, 

παράγοντες που θεωρούνται βασικοί για την ανάπτυξη των επενδύσεων. Η καλή πορεία των 

ΑΞΕ διασφαλίζεται μέσα από επίμονη και σταθερή προσπάθεια βελτίωσης των παραπάνω 

παραγόντων και ταυτόχρονη ανάδειξη των επενδυτικών ευκαιριών της χώρας.

Η εκτεταμένη ανάλυση των παραγόντων που είναι υπεύθυνοι για τη σχετική υστέρηση της 

χώρας μας στον τομέα των ξένων επενδύσεων θα πρέπει να αξιοποιηθεί από την πολιτεία και 

τους οικονομικούς φορείς για μια νέα αποτελεσματική πολιτική, που θα στηρίξει τον υψηλό 

ρυθμό ανάπτυξης της ελληνικής οικονομίας στο μέλλον.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΠΡΩΤΟ- ΠΟΛΥΕΘΝΙΚΕΣ ΕΤΑΙΡΙΕΣ ΚΑΙ ΑΜΕΣΕΣ ΞΕΝΕΣ 

ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ

Σύμφωνα με στοιχεία του ΟΗΕ (World Investment Report 2003), το 2002 υπήρχαν στον κόσμο 

64.000 πολυεθνικοί όμιλοι, οι οποίοι μαζί με τις 870.000 θυγατρικές διέθεταν συνολικό 

ενεργητικό ύψους S7 τρισ. και πραγματοποίησαν πωλήσεις, οι οποίες ανέρχονταν στα $18τρισ., 

εκ των οποίων τα $8τρισ αντιπροσώπευαν εξαγωγική δραστηριότητα. Επίσης, η απασχόληση 

στο σύνολο των πολυεθνικών ομίλων ξεπέρασε τα 53 εκατ. άτομα, σε σχέση με 24 εκατ. το 1994 

και 19 εκατ. το 1982.

Η κατανομή των μητρικών και των θυγατρικών εταιριών ανά γεωγραφικό χώρο είχε ως εξής:

Πίνακας 1: Η ΓΕΩΓΡΑΦΙΚΗ ΚΑΤΑΝΟΜΗ ΤΩΝ ΠΟΛΥΕΘΝΙΚΩΝ ΕΤΑΙΡΙΩΝ, 2002

ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ

ΕΝΩΣΗ
ΗΠΑ

ΑΝΑΠΤΥΣΣΟΜΕΝΕΣ

ΧΩΡΕΣ

Έδρα Μητρικής 34.291 3.235 13.936

Αριθμός

Θυγατρικών1
65.460 15.712 517.611

Πηγή: Τόλιος (2005).

Παρακάτω ακολουθεί μια αναφορά στην πολυεθνική επιχείρηση (Ενότητα 1.1), τις μορφές 

επέκτασης της (Ενότητα 1.2), και μια ανάλυση του λογαριασμού κεφαλαίων του ισοζυγίου 

πληρωμών (Ενότητα 1.3). Στο εν λόγω λογαριασμό καταγράφονται οι άμεσες ξένες επενδύσεις, 

ήτοι το αποτέλεσμα της δραστηριοποίησης των πολυεθνικών εταιριών.

1 Οι οποίες δραστηριοποιούνται σε συγκεκριμένο γεωγραφικό χώρο
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1.1 Ο ΟΡΙΣΜΟΣ ΤΗΣ ΠΟΛΥΕΘΝΙΚΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗ

Η πολυεθνική επιχείρηση δραστηριοποιείται (μέσω εργοστασίων) ελέγχοντας 

πλουτοπαραγωγικούς πόρους σε περισσότερες από μια χώρες, η μία εκ των χωρών αποτελεί την 

χώρα προέλευσης και οι λοιπές χώρες δράσης αποτελούν τις χώρες υποδοχής. Όταν λέμε 

δραστηριοποιείται εννοούμε ότι είτε εξάγει μέσω αντιπροσώπου προϊόντα της στις χώρες 

υποδοχής, είτε έχει ανοίξει απευθείας παράρτημα, είτε τέλος λειτουργεί εκεί με τη λογική του 

franchise (Παπαδάκης,2002:300-350). Για να μπορεί να χαρακτηριστεί μια Ελληνική εταιρία ως 

πολυεθνική δεν θα πρέπει η «διεθνής δραστηριοποίηση» της να περιορίζεται μόνο στις 

συμμετοχές της σε μια ή περισσότερες αλλοδαπές εταιρίες, αλλά να επεκτείνεται και στην 

ενεργή συμμετοχή στην διοίκηση των εν λόγω εταιριών.

Μια πολυεθνική εταιρία δραστηριοποιούμενη σε διάφορες χώρες υποδοχής δεν μεταφέρει σε 

αυτές μόνο κεφάλαιο και την εργασία, αλλά συνάμα τεχνογνωσία και διοικητικές ικανότητες, οι 

οποίες συμβάλουν στην δημιουργία αποδοτικότερων μεθόδων παραγωγής, οργάνωσης και 

διοίκησης, ο Hu προτείνει 5 κριτήρια έτσι ώστε να γίνει κατανοητό το αν υπάρχουν "απάτριδες" 

επιχειρήσεις. Το πρώτο αφορά το σε ποιο κράτος, ή κράτη, κατευθύνεται ο κύριος όγκος του 

ενεργητικού της εταιρείας και διαμένει το μεγαλύτερο τμήμα των εργαζομένων. Το δεύτερο 

σχετίζεται με το ποιος κατέχει και ελέγχει τα τοπικά παραρτήματα και στα πλαίσια ποιας χώρας 

δραστηριοποιείται η μητρική εταιρεία. Το τρίτο συνδέεται με την εθνικότητα των ανώτατων 

στελεχών της μητρικής εταιρείας καθώς και με αυτή των ανθρώπων που παίρνουν τις αποφάσεις 

στα παραρτημάτων που λειτουργούν στις χώρες υποδοχής. Το τέταρτο έχει να κάνει με το ποια 

είναι η νόμιμη εθνικότητα της μητρικής επιχείρησης. Ποιο είναι το κράτος εκείνο που ο 

οργανισμός ως ολότητα θα απευθυνθεί για πολιτική υποστήριξη και διπλωματική προστασία σε 

περίπτωση ανάγκης. Το πέμπτο σχετίζεται με το ποιο κράτος είναι εκείνο που μπορεί μέσω των 

φορολογικών του μηχανισμών να φορολογήσει το επιχειρηματικό σύμπλεγμα με βάση τις 

συνολικές (παγκόσμιες) αποδόσεις του και όχι μόνο ανάλογα με τις αντίστοιχες περιφερειακές.

Η απάντηση σε αυτά τα ερωτήματα από τον Hu βάση ενός δείγματος Υπερεθνικών 

επιχειρήσεων που εξέτασε, είναι πως κάθε υπερεθνική επιχείρηση δεν είναι τίποτε άλλο παρά 

μια εθνική επιχείρηση με διεθνείς δραστηριότητες (Τομπάζος 1999: 46). Πράγμα που σημαίνει 

πως παρά το διεθνές τους προφίλ οι λεγάμενες υπερεθνικές εταιρείες ποτέ δεν καταλύουν τις

5



σχέσεις τους με τη χώρα προέλευσή τους. Με αυτή την έννοια η Ford παραμένει μια 

αμερικάνικη εταιρεία, ενώ η Siemens μια γερμανική εταιρεία. Ενισχυτικό αυτής της 

προβληματικής είναι και το γεγονός της μειοψηφικής παρουσίας αλλοδαπών στο επίπεδο της 

διεύθυνσης των πολυεθνικών επιχειρήσεων. Όπως αναφέρουν οι Stopford και Strange σύμφωνα 

με μια μελέτη που πραγματοποιήθηκε στις αρχές της δεκαετίας του '90 μόνο το 12% των 

στελεχών των 1000 μεγαλύτερων αμερικάνικων εταιρειών δεν ήταν αμερικανοί. Στην Ιαπωνία 

είναι ακόμα πιο δυσχερές να βρεις κάποιον αλλοδαπό σε επιτελική θέση. Ακόμα και στην 

Ευρώπη τέτοιου είδους δυσαναλογίες είναι ιδιαίτερα εμφανείς (Dichen 1999: 196). Αλλά και 

στο σύνολο των απασχολούμενων με πολύ λίγες εξαιρέσεις, (IBM, Sony), οι περισσότεροι 

εργαζόμενοι έχουν την ίδια εθνικότητα με τη χώρα προέλευσης (Τομπάζος 1999: 45).

Από εκεί και πέρα ένα άλλο σημαντικό στοιχείο που πρέπει να υπογραμμιστεί είναι αυτό της 

ύπαρξης αξιοσημείωτων διαφορών στον τρόπο λειτουργίας πολυεθνικών επιχειρήσεων με 

διαφορετική μητρική χώρα προέλευσης. Έτσι, σύμφωνα με τη μελέτη των Pauly και Reich μια 

αμερικάνικη πολυεθνική στο επίπεδο του τρόπου διοίκησης αλλά και των κριτηρίων με τα οποία 

λαμβάνονται οι αποφάσεις χρηματοπιστωτικού χαρακτήρα, διακρίνεται από την κυριαρχία 

επιλογών βραχυπρόθεσμου χαρακτήρα και υψηλού ρίσκου. Το 90% των μετοχών ανήκει κατά 

κύριο λόγο σε ιδιώτες, ασφαλιστικά ταμεία, οργανισμούς αμοιβαίων κεφαλαίων και λιγότερο 

από 1% σε τραπεζικούς φορείς. Σε γενικές γραμμές ο ρόλος των τραπεζών είναι μάλλον 

δευτερεύων τόσο σε ότι αφορά τη χρηματοδότηση όσο και σε σχέση με την παροχή 

οικονομικοπιστωτικών συμβουλών. Η σχέση τραπεζικών δανείων και επιχειρηματικών 

υποχρεώσεων κυμαίνεται μεταξύ 25 και 35%. Στο επίπεδο έρευνας και ανάπτυξης παρατηρείται 

μία τάση πραγματοποίησης τέτοιου είδους δραστηριοτήτων και στο εξωτερικό, ενώ κυριαρχεί 

μια πολλαπλότητα ερευνητικών μοντέλων και εφαρμογών προσανατολισμένη προς τις 

επιστημονικές καινοτομίες. Τέλος, σε ότι αφορά τον τομέα άμεσων επενδύσεων και 

ενδοεπιχειρησιακού εμπορίου (δηλαδή στο εσωτερικό της ίδιας εταιρείας) διαπιστώνεται η 

υλοποίηση εντατικών επενδύσεων στο εξωτερικό και η ύπαρξη σημαντικού ανταγωνισμού από 

τις επιχειρήσεις που δραστηριοποιούνται στο εσωτερικό της χώρας προέλευσης. Το 

ενδοεπιχειρησιακό εμπόριο κινείται σε περιορισμένα επίπεδα και ο βασικός προσανατολισμός 

είναι η πραγματοποίηση πωλήσεων εκτός των πλαισίων της επιχείρησης.
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Αρκετά διαφορετική παρουσιάζεται η κατάσταση στις γερμανικές πολυεθνικές. Στο επίπεδο της 

διοίκησης και τη χρηματοδότησης παρατηρείται ένας σχετικά υψηλός βαθμός επιχειρησιακής 

αυτονομίας με μόνο εξαίρεση τις περιόδους οικονομικής κρίσης. Οι στρατηγικές έχουν 

μακροπρόθεσμο προσανατολισμό και είναι συντηρητικές χαρακτηριζόμενες από χαμηλό επίπεδο 

διακινδύνευσης. Ένα σημαντικό μέρος των μετοχών είναι στην ιδιοκτησία μη 

χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων (40%). Οι τράπεζες ασκούν ένα καθοδηγητικό ρόλο και τα 

επιτελεία των επιχειρήσεων επηρεάζονται σε μεγάλο βαθμό από αυτές. Η σχέση τραπεζικών 

δανείων και επιχειρηματικών υποχρεώσεων κυμαίνεται μεταξύ 60 και 70%. Στο επίπεδο έρευνας 

και ανάπτυξης παρατηρείται μια φθίνουσα τάση των αντίστοιχων κονδυλίων σε σημείο που να 

απέχουν αρκετά από τις αμερικάνικες και τις ιαπωνικές πολυεθνικές. Ταυτόχρονα παρατηρείται 

ένας "συντηρητισμός" στο περιεχόμενο των ερευνών και μια "αποστροφή" προς τις 

επιστημονικές καινοτομίες, ενώ υφίσταται μία τάση πραγματοποίησης τέτοιου είδους 

δραστηριοτήτων και στο εξωτερικό. Τέλος, σε ότι αφορά τον τομέα άμεσων επενδύσεων και 

ενδοεπιχειρησιακού εμπορίου διαπιστώνεται μια πολιτική επιλεκτικών επενδύσεων στο 

εξωτερικό, καθώς και η ύπαρξη ενός περιορισμένου ανταγωνισμού από τις επιχειρήσεις που 

δραστηριοποιούνται στο εσωτερικό της χώρας προέλευσης. Διαπιστώνεται, ακόμα, υψηλό 

επίπεδο ενδοεπιχειρησιακού εμπορίου.

Εξίσου σημαντικές είναι και οι διαφορές που παρατηρούνται στη λειτουργία και τη δράση των 

ιαπωνέζικων πολυεθνικών. Στο επίπεδο της διοίκησης και τη χρηματοδότησης διαπιστώνεται 

μια δομική διασύνδεση με περίπλοκα αλλά αποτελεσματικά δίκτυα εσωτερικών σχέσεων. Η 

στρατηγική έχει μακροπρόθεσμο χαρακτήρα και επικεντρώνεται στην προσπάθεια απόκτησης 

όλο και μεγαλύτερων μεριδίων αγοράς. Ο βαθμός διακινδύνευσης είναι πολύ χαμηλός και 

συνήθως περιορίζεται στα πλαίσια του δικτύου. Παράλληλα, παρατηρείται υψηλός βαθμός 

χιαστί κατοχής μετοχών στο εσωτερικό της εταιρείας, ενώ ο καθοδηγητικός ρόλος των τραπεζών 

παίρνει τη μορφή επιτελικών λειτουργιών. Η σχέση τραπεζικών δανείων και επιχειρηματικών 

υποχρεώσεων κυμαίνεται μεταξύ 60 και 70%. Στο επίπεδο έρευνας και ανάπτυξης παρατηρείται 

μια ραγδαία αύξουσα τάση των αντίστοιχων κονδυλίων στη δεκαετία του '80 με αποτέλεσμα στο 

τέλος της δεκαετίας να έχουν ξεπεράσει και τα αντίστοιχα ποσοστά των ΗΠΑ. Επιλογές 

περιορισμού τους δεν αποφασίζονται παρά μόνο ως έσχατη λύση. Ο προσανατολισμός του 

τομέα αυτού είναι η έρευνα υψηλής τεχνολογίας, ενώ η τάση πραγματοποίησης τέτοιου είδους 

δραστηριοτήτων και στο εξωτερικό είναι πολύ περιορισμένη. Τέλος, σε ότι αφορά τον τομέα
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άμεσων επενδύσεων και ενδοεπιχειρησιακού εμπορίου διαπιστώνεται η υλοποίηση εντατικών 

επενδύσεων στο εξωτερικό, ενώ δεν υπάρχει σημαντικός ανταγωνισμός από τις επιχειρήσεις που 

δραστηριοποιούνται στο εσωτερικό της χώρας προέλευσης. Διαπιστώνεται, ακόμα, η 

πραγματοποίηση πολύ υψηλού επιπέδου ενδοεπιχειρησιακού αλλά και ενδοσυμπλεγματικού 

(στο εσωτερικό του ίδιου επιχειρηματικού συμπλέγματος εμπορίου) (Dichen 1999: 198).

Το συμπέρασμα που προκύπτει από την παράθεση αυτών των δεδομένων είναι πως σε πολύ 

μικρό βαθμό μπορεί να γίνει λόγος για σύγκλιση μεταξύ των πολυεθνικών των τριών πιο 

αναπτυγμένων οικονομικά χωρών του κόσμου. Διαφορετικές στρατηγικές, άλλοι τρόποι 

οργάνωσης επιχείρησης και διοίκησής της, διαφορετικές οικονομικές προτεραιότητες, και μια 

πανταχού παρούσα υπογράμμιση του εθνικού τους χαρακτήρα. Έ τσι, επαναβεβαιώνεται η 

βαρύτητα και ο ρόλος των γερμανικών χρηματοπιστωτικών συστημάτων ελέγχου., η διαρκής 

διασύνδεση της ιαπωνικής οικονομικής ανάπτυξης και της τεχνολογικής προόδου διαμέσω των 

στενών επιχειρησιακών δικτύων, η εμμονή στις βραχυπρόθεσμες επενδυτικές στρατηγικές των 

αμερικάνικων πολυεθνικών κλπ (Dichen 1999: 199). Κάτω από αυτό το πρίσμα, της εσωτερικής 

οργάνωσης, δεν μπορούμε να μιλάμε για μονοδιάστατες παγκοσμιοποιημένες επιχειρήσεις αλλά 

σαφέστατα για εθνικές επιχειρήσεις με πολυεθνικές δραστηριότητες.

Παράλληλα μια σειρά από μελέτες (Eteman/ Seguin-Delude 1987, Howels 1990, Wortman 1990, 

Dorenbacher/ Wortman 1991, Patel/Pavitt 1991, Cantwell 1992) που σχετίζονται με το ύψος των 

δαπανών στο πεδίο της έρευνας και της ανάπτυξης επιβεβαιώνουν τα όσα υποστηρίξαμε περί της 

μυθολογίας των παγκοσμιοποιημένων επιχειρήσεων. Το συντριπτικά μεγαλύτερο μέρος των 

επενδύσεων που πραγματοποιούνται στον τομέα αυτό γίνονται στο εσωτερικό των χωρών 

προέλευσης. Αντίθετα οι εξωγενείς επενδύσεις κυμαίνονται μεταξύ του 10 και του 30%. Αλλά 

και στο γεωγραφικό επίπεδο, στη δεκαετία του '80, οι συμφωνίες τεχνολογικής συνεργασίας 

περιορίζονται, σε συντριπτικό βαθμό (90%) μεταξύ των χωρών της Ευρωπαϊκής Ένωσης των 

ΗΠΑ και της Ιαπωνίας (Freeman/ Hagedoom). To mo ενδιαφέρον είναι και πως από αυτό το 

ποσοστό το 60% αντιστοιχεί σε "ενδοκρατικές" συμφωνίες και μόνο το 20% σε συμφωνίες 

μεταξύ ΗΠΑ και Ευρώπης, 14% μεταξύ Η ΓΙΑ και Ιαπωνίας και 6% μεταξύ Ιαπωνίας και ΕΕ 

(Patel 1995: 143)2.

2Μια διευκρίνηση σε ότι αφορά τις παραπομπές. Η αναφορά σε ονόματα συγγραφέων και χρονολογίες σημαίνει πως 
η συγκεκριμένη εργασία αναφέρεται από τον αμέσως επόμενο συγγραφέα για τον οποίο υπάρχει αναφορά σε 
συγκεκριμένη σελίδα έργου και τα πλήρη στοιχεία παρατίθενται στη βιβλιογραφία, στο τέλος της εργασίας. Έτσι τα
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Ταυτόχρονα μια άλλη έρευνα που πραγματοποίησε ο Patel δείχνει πως από τις 569 επιχειρήσεις 

που στην περίοδο 1985- 90 πραγματοποίησαν τεχνολογικές δραστηριότητες εκτός της μητρικής 

τους χώρας μόνο οι 43 (ποσοστό 7,6% του συνόλου) το υλοποίησαν σε βαθμό άνω του 50%. 

Αντιθέτως 341 εταιρείες, που αντιστοιχεί σε ποσοστό πάνω από 70% του δείγματος το 

υλοποίησαν σε βαθμό κάτω του 10%, ενώ για 228 επιχειρήσεις, ποσοστό άνω του 40% του 

δείγματος, τα στοιχεία δείχνουν δραστηριότητα λιγότερη από 1% (Patel 1995: 146)

1.1.1.ΜΟΡΦΕΣ ΕΠΕΚΤΑΣΗΣ ΜΙΑΣ ΠΟΛΥΕΘΝΙΚΗΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗΣ

Μια εταιρία έχει τη δυνατότητα να προσφέρει τις υπηρεσίες της σε «διεθνείς» πελάτες της, είτε 

μέσω της δημιουργίας μιας τοπικής αντιπροσωπίας ή Σύναψη Συμφωνιών με Ξένους 

Παραγωγούς είτε μέσω της εγκατάστασης μιας θυγατρικής (Kurgman and Obstfeld 1995, 

σελ.387), είτε μέσω εξαγωγών, είτε τέλος μέσω της εγκαθίδρυσης διεθνών λειτουργιών 

(Αλλοδαπή θυγατρική Εταιρία, Κοινοπραξίες, Licensing/Franchising (Παπαδάκης Β, 2002:345- 

349).Όλες οι παραπάνω στρατηγικές τις οποίες μπορεί ν’ ακολουθήσει μια Πολυεθνική 

Επιχείρηση προκειμένου να διεισδύσει σε μια ξένη αγορά, χωρίζονται σε στάδια με κάθε στάδιο 

ν ’ αντιπροσωπεύει ένα σταδιακά αυξανόμενο βαθμό διείσδυσης. Κάθε ενέργεια της ερμηνεύεται 

ως μια αντίδραση σε κάποιο ερέθισμα που δέχεται από το εξωτερικό της περιβάλλον.

Με βάση αυτή τη λογική η απαρχή των δραστηριοτήτων της επιχείρησης στο εξωτερικό 

χαρακτηρίζεται από μια μηδενική δέσμευσης της, μια παθητική στάση απλής εξαγωγικής 

δράσης. Με το πέρασμα του χρόνου η πολυεθνική επιχείρηση μαθαίνει τους μηχανισμούς και 

τους τρόπους λειτουργίας των διεθνών αγορών και πάντοτε, φυσικά, ανάλογα με την ωριμότητα 

και τις προθέσεις της αντικαθιστά τη μηδενική πλατφόρμα δέσμευσης με μια περισσότερο 

αυξημένη, που μπορεί να πάρει τη μορφή αντιπροσώπευσης της πολυεθνικής από κάποια άλλη 

εγχώρια.

Στη συνέχεια και εφόσον έχει ολοκληρωθεί το πρώτο στάδιο η πολυεθνική επιχείρηση περνά 

στο δεύτερο στάδιο, με ένα σχετικό βαθμό δέσμευσης, αλλά χωρίς καμία φυσική η νομική

στοιχεία από τις έρευνες των Eteman/ Seguin-Delude, Howels, Wortman κλπ τα αντλήσαμε από την αντίστοιχη 
παράθεση που κάνει ο Patel.
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παρουσία της επιχείρησης έξω από τη χώρα η οποία αποτελεί το κέντρο των δραστηριοτήτων 

της. Στο τρίτο και τελευταίο στάδιο έχουμε πλέον τη παρουσία της πολυεθνικής στα δρώμενα. 

Εδώ ο βαθμός δέσμευσης μπορεί να διαφέρει, αλλά αυτό είναι συνάρτηση των ιδιαιτεροτήτων 

της αγοράς, των δυνάμεων και των αδυναμιών της επιχείρησης και της γενικότερης στρατηγικής 

της, μπορεί μάλιστα να πάρει τη μορφή συνεργασιών είτε μέσω παραγωγής κατόπιν αδείας 

licensing είτε μέσω δικαιοχρησίας franchising . Αναλυτικά παρακάτω αναφέρουμε τις μορφές 

εισόδου σε ξένες αγορές

1° Στάδιο- Παθητική Αντίδραση 

Εξαγωγές σε Ξένες Χώρες

Η πολυεθνική επιχείρηση εστιάζει σε συγκεκριμένα σημεία πώλησης στη χώρα εισόδου, στα 

οποία πουλά τα προϊόντα της σε τιμές χονδρικής, με σκοπό να τα προωθήσει στην εγχώρια 

αγορά. Για τις πολυεθνικές επιχειρήσεις η παγκόσμια αγορά λειτουργεί σα περιοχή εστίασης και 

ουσιαστικά ασκεί μια παγκοσμιοποιημένη τμηματοποίηση, προωθώντας όπως αναφέραμε μέσω 

συγκεκριμένων κέντρων τα αγαθά της στους ντόπιους καταναλωτές.

2° Στάδιο-Πρωταρχική Εμφανής Είσοδος 

Τοπικός Αντιπρόσωπος

Αρκετές εταιρίες προκειμένου να εξυπηρετήσουν τους ημεδαπούς πελάτες τους που 

δραστηριοποιούνται στην αλλοδαπή, ή τους όποιους αλλοδαπούς πελάτες τους, αναπτύσσουν 

ένα δίκτυο αποτελούμενο από τοπικούς αντιπροσώπους, οι οποίες συμβάλουν στην καλλίτερη 

εξυπηρέτηση των πελατών της εταιρίας. Συγκεκριμένα η εταιρία συνάπτει συμφωνίες με 

τοπικούς φορείς οι οποίες χαρακτηρίζονται από συγκεκριμένή χρονική περίοδο συνεργασίας και 

ουσιαστικά ο φορέας αναλαμβάνει να μεταβιβάσει τις δραστηριότητες τις μαμάς εταιρίας στη 

περιοχή ευθύνης της. Ο αντιπρόσωπος είτε έχει πλήρη δικαιώματα είτε μερικά αναλόγως, τη 

μορφή συμφωνίας την οποία έχει συνάψει.

3° Στάδιο-Εγκαθίδρυση Διεθνών Λειτουργιών 

Δημιουργία Θυγατρικής

Μια εταιρία μπορεί να παράσχει τις υπηρεσίες της στους διεθνείς πελάτες της μέσω της 

δημιουργίας μιας θυγατρικής εταιρίας. Η θυγατρική εταιρία ουσιαστικά αποτελεί πανομοιότυπο 

παράρτημα της μαμάς επιχείρησης, το οποίο λειτουργεί όπως το κεντρικό στη χώρα προέλευσης. 

Η θυγατρική επιχείρηση δίνει άμεσο ανταγωνιστικό πλεονέκτημα και ασφάλεια στη πολυεθνική 

εταιρία. Το πρόβλημα εστιάζεται στο κόστος δημιουργίας της, στην εύρεση προσωπικού, στη
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μετάβαση προσωπικού για τις προϊστάμενες θέσεις από τη μαμά εταιρία αλλά και στο κόστος 

έρευνας μια και η εκεί αγορά είναι άγνωστη στη πολυεθνική επιχείρηση.

Κοινοπραξίες

Αναφέρονται σε συνεργασίες με τοπικές εταιρίες. Η συγκεκριμένη κίνηση βοηθά τη πολυεθνική 

να εισέλθει γρήγορα, εκμεταλλευόμενη τις γνώσεις της τοπικής επιχείρησης. Οι κοινοπραξίες 

έχουν το πλεονέκτημα του άμεσου ελέγχου και της άμεσης εισόδου, υπομοχλεύει όμως 

κινδύνους λόγω των δυσκολιών στο πάντρεμα των διοικητικών αναγκών και του σκεπτικού του 

προσωπικού της συνεργαζόμενης εταιρίας.

Licensing/Franchising

FI στρατηγική του Licensing βοηθά στη γρήγορη είσοδο σε μια ξένη αγορά λόγω της γνώσης του 

αποδέκτη της αδείας λειτουργίας, υπομοχλεύει κινδύνους λόγω μετά το πέρας της συμφωνίας, 

μπορεί η μαμά εταιρίας να έχει δημιουργήσει στην εκεί αγορά ένα αρκετά ισχυρό ανταγωνιστή. 

Από την άλλη το franchise είναι μια τακτική άμεσης επέκτασης η οποία μάλιστα βοηθά την 

επιχείρηση να γίνει αναγνωρίσιμη στην εκεί αγορά, μια και ο franchisee λειτουργεί υπό την 

απόλυτη σκέπη και τον απόλυτο έλεγχο της μαμάς εταιρίας.

1.1.2 Η ΕΞΏΣΤΡΕΦΕΙΑ ΤΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑΣ ΚΑΙ Η ΑΝΑΠΤΥΞΗ ΤΗΣ 

ΠΟΛΥΕΘΝΙΚΗΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗΣ

Σε γενικές γραμμές θα μπορούσαμε να πούμε ότι ο ολοένα και αυξανόμενος βαθμός 

εξωστρέφειας των οικονομιών των αναπτυγμένων χωρών οδήγησε στην εμφάνιση και την 

περεταίρω ανάπτυξη της πολυεθνικής εταιρίας. Πράγματι, σε ένα παγκοσμιοποιημένο 

περιβάλλον, όπως το σημερινό, είναι έκδηλη η εξωστρέφεια των εθνικών οικονομιών, η οποία 

καταγράφεται από τον λόγο του αθροίσματος εξαγωγών και εισαγωγών μιας χώρας προς το 

πραγματικό ΑΕΠ της.

Στον παρακάτω πίνακα φαίνεται εναργώς το διαχρονικό «άνοιγμα» ορισμένων αναπτυγμένων 

χωρών και της Ελλάδος, στο πλαίσιο της προαναφερθείσας παγκοσμιοποιημένης ολοκλήρωσης.
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Πίνακας 2: Η ΔΙΑΧΡΟΝΙΚΗ ΑΥΞΗΣΗ ΤΗΣ ΕΞΩΣΤΡΕΦΕΙΑΣ ΣΕ ΟΡΙΣΜΕΝΕΣ 

ΑΝΑΠΤΥΓΜΕΝΕΣ ΧΩΡΕΣ ΚΑΙ ΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ

ΕΤΟΣ

Εξαγωγές πλέον Εισαγωγές προς Πραγματικό ΑΕΠ (%)

ΗΠΑ
ΜΕΓΑΛΗ

ΒΡΕΤΑΝΙΑ
ΙΑΠΩΝΙΑ ΓΕΡΜΑΝΙΑ ΓΑΛΛΙΑ ΕΛΛΑΣ

1950 6.26 22.13 3.38 - 14.40 -

1960 7.92 23.70 6.60 - 16.49 11.89

1970 10.23 28.46 9.97 26.35 23.55 16.16

1980 12.67 34.82 13.36 33.74 31.62 28.11

1990 16.70 41.25 15.58 43.32 36.97 36.37

2000 26.34 58.09 20.18 66.40 56.23 61.63

2004
26.60

59.91 23.42 76.57 57.47 54.26

Πηγή: Hestson και άλλοι (2006)

Το συμπέρασμα που προκύπτει από τα στοιχεία του παραπάνω πίνακα είναι πως ο βαθμός 

ανοίγματος των οικονομιών των μεγαλύτερων βιομηχανικών χωρών, όπως των ΗΠΑ, Μεγάλης 

Βρετανίας, Ιαπωνίας, Γερμανίας, και Γαλλίας μετά το 1950 κινήθηκε εντόνως ανοδικά μετά το 

1950. Θα λέγαμε δε ότι «πρωταθλήτρια» στον επιδεικνυόμενο βαθμό εξωστρέφειας της 

οικονομίας αναδείχτηκε η Ιαπωνία, καθώς εντός διαστήματος 30 ετών, από το 1950 μέχρι το 

1980, τετραπλάσιασε τον βαθμό εξωστρέφειας της, ο οποίος διαμορφώθηκε στο 13,36% από 

3,38%. Δευτεραθλήτριες αναδείχθηκαν η Αμερικανική και η Γαλλική οικονομία, οι οποίες 

περίπου διπλασίασαν τον βαθμό εξωστρέφειας της οικονομίας τους.

Αυξανομένου λοιπόν του βαθμού εξωστρέφειας των οικονομιών αυξήθηκε και η δραστηριότητα 

των πολυεθνικών επιχειρήσεων και, κατά επέκταση τα αποθέματα των άμεσων ξένων 

επενδύσεων, τα ποσοστά των οποίων ανά χώρα υποδοχής παρουσιάζονται στον παρακάτω 

πίνακα.

Πίνακας 3: ΤΑ ΑΠΟΘΕΜΑΤΑ ΤΩΝ ΑΜΕΣΩΝ ΞΕΝΩΝ ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ ΑΝΑ ΧΩΡΑ 

ΥΠΟΔΟΧΗΣ (% συνολικών ΑΞΕ)
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1914 1938 1960 1971 1978 1990 1996

Αναπτυγμένες

χώρες
37,2 34,3 67,3 65,2 69,6 79,4 70,2

ΗΠΑ 10,3 7,4 13,9 8,4 11,7 22,9 19,9

Καναδάς 5,7 9,4 23,7 16,8 11,9 6,5 4,0

Δ. Ευρώπη 7,8 7,4 22,9 28,5 37,7 43,9 40,3

Μ. Βρετανία 1,4 2,9 9,2 8,1 9,0 12,6 11,0

Υπόλοιπη

Ευρώπη
9,9 1,6 αμελητέο αμελητέο αμελητέο αμελητέο 1,4

Ιαπωνία 0,2 0,4 0,2 1,5 1,7 0,6 0,6

Αναπτυσσόμενες

χώρες
62,8 65,7 32,3 30,9 27,8 20,4 28,4

Λ. Αμερική 32,7 30,8 15,6 17,8 14,5 7,3 9,8

Αφρική 6,4 7,4 5,5 5,3 3,1 2,1 1,8

Ασία 20,9 25,0 7,5 4,7 7,0 10,9 16,6

Πηγή: ϋιιηηίημ (1983, σελ.88) για τα έτη 1914-1978 

Μελάς (1999, σελ 140) για τα έτη 1990, 1996

Από τα στοιχεία του Πίνακα 3 παρατηρούμε ότι, σε αντίθεση με τη κατάσταση στην 

προπολεμική περίοδο, κατά την μεταπολεμική περίοδο το μεγαλύτερο μέρος των ξένων 

επενδύσεων (70%) κατευθυνόταν αναπτυγμένες χώρες και μόνο ένα τμήμα (30%) στις 

λεγάμενες αναπτυσσόμενες χώρες.
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1.2 ΟΡΙΣΜΟΣ ΚΑΙ ΜΟΡΦΕΣ ΑΜΕΣΩΝ ΞΕΝΩΝ ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ

Παραδοσιακά οι άμεσες ξένες επενδύσεις πραγματοποιούνται σε τομείς της οικονομίας όπου 

υπάρχει η δυνατότητα καθετοποίησης της παραγωγικής διαδικασίας εξασφαλίζοντας κατ’ αυτόν 

τον τρόπο τη μείωση του λειτουργικού κόστους των επιχειρήσεων. Ωστόσο, στην σημερινή 

οικονομία της γνώσης, όπου έχει καταγραφεί σημαντική αύξηση της ζήτησης υπηρεσιών, σε 

συνδυασμό με τις νέες τεχνολογίες, όπως το διαδίκτυο, καθίσταται δυνατή η εξ αποστάσεως 

παροχή ορισμένων υπηρεσιών (π.χ., λογισμικό, χρηματοοικονομικές υπηρεσίες, call-centers) και 

ως εκ τούτου η πραγματοποίηση άμεσων ξένων επενδύσεων στον χώρο τον υπηρεσιών (π.χ. 

περίπτωση JP Morgan)

Σύμφωνα με τον Παπαναστασίου (2002) υπάρχουν τέσσερεις βασικοί τύποι άμεσων ξένων 

επενδύσεων (ΑΞΕ): (1) ΑΞΕ προς αναζήτηση πλουτοπαραγωγικών πόρων (resource seeking), 

(2) ΑΞΕ προς αναζήτηση αγορών (market seeking), (3) ΑΞΕ προς αναζήτηση αποδοτικότητας 

(efficiency seeking), και (4) ΑΞΕ προς αναζήτηση στρατηγικών πόρων ή ικανοτήτων (strategic 

asset seeking).

1.2,1.ΆΜΕΣΕΣ ΞΕΝΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΠΡΟΣ ΑΝΑΖΗΤΗΣΗ

ΠΛΟΥΤΟΠΑΡΑΓΩΓΙΚΩΝ ΠΟΡΩΝ

Ορισμένες πολυεθνικές επιχειρήσεις που προβαίνουν σε άμεσες ξένες επενδύσεις προκειμένου 

να αποκτήσουν συγκεκριμένους πλουτοπαραγωγικούς πόρους σε χαμηλότερο κόστος από ότι 

στην χώρα προέλευσης. Γενικά υπάρχουν 3 κύριοι τύποι πλουτοπαραγωγικών πόρων.

Φυσικοί Πόροι

Στους φυσικούς πόρους συγκαταλέγονται μεταλλεύματα, όπως πετρέλαιο, χαλκός, βωξίτης και 

αγροτικά προϊόντα όπως ζάχαρη, μπανάνες, καφές, τσάι. Οι άμεσες ξένες επενδύσεις που 

διενεργούνται προκειμένου να αποκτηθούν οι παραπάνω πόροι απαιτούν υψηλές επενδύσεις σε 

υποδομή.

Σε αυτή την κατηγορία άμεσων ξένων επενδύσεων ανήκουν πετρελαϊκές πολυεθνικές όπως η 

Shell, η Mobil και μεταλλευτικές πολυεθνικές όπως η Ιαπωνική Nippon Steel Corporation και η 

Γαλλική Pechiney SA.

Φθηνό Ανειδίκευτο Ή Μερικά Ειδικευμένο Εργατικό Δυναμικό
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Πολυεθνικές εταιρίες προερχόμενες από ανεπτυγμένες χώρες, όπου το εργατικό κόστος είναι 

υψηλό αναζητούν φτηνό εργατικό δυναμικό στις αναπτυσσόμενες χώρες. Το Μεξικό και η Κίνα 

αποτελούν χώρες υποδοχής που προσφέρουν φτηνό εργατικό δυναμικό.

Τεχνολογικές Και Διαχειριστικές Ικανότΐ]τες

Στην κατηγορία αυτή των άμεσων ξένων επενδύσεων θα μπορούσαμε να συμπεριλάβουμε και 

επιχειρήσεις που ανήκουν στο τομέα των υπηρεσιών, όπως τουρισμός, ενοικιάσεις αυτοκινήτων, 

ιατρικές και εκπαιδευτικές υπηρεσίες γιατί έχουν χαρακτήρα που συνδέεται σχεδόν 

αποκλειστικά με τη χώρα υποδοχής.

1.2.2.ΑΜΕΣΕΣ ΞΕΝΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΠΡΟΣ ΑΝΑΖΗΤΗΣΗ ΑΓΟΡΩΝ

Ο στόχος των αμέσων ξένων επενδύσεων αυτής της κατηγορίας είναι η παραγωγή αγαθών και 

υπηρεσιών για την αγορά της χώρας υποδοχής ή/και γειτονικών αγορών. Σε γενικές γραμμές 

υπάρχουν τρία κίνητρα που ωθούν τις επιχειρήσεις στην ανάληψη επενδυτικών δραστηριοτήτων 

αυτού του είδους.

Πρώτον, ορισμένοι πελάτες ή προμηθευτές της εταιρίας ενδεχομένως να έχουν εγκατασταθεί 

στην αγορά στόχο. Για παράδειγμα, μια Ελληνική τράπεζα, ας πούμε Εθνική Τράπεζα της 

Ελλάδας (ETE) μπορεί να εξυπηρετήσει τις τραπεζικές ανάγκες μιας Ελληνικής εταιρίας, ας 

πούμε της Intracom, τόσο σε εγχώριο όσο και σε διεθνές επίπεδο, καθώς η ETE ενδέχεται να 

έχει αναπτύξει σχέσεις με τράπεζες ανά τον κόσμο προκειμένου να διευκολύνει τις διεθνείς 

τραπεζικές συναλλαγές της επιχείρησης. Κατ' αυτό τον τρόπο, η Εθνική, προκειμένου να μην 

χάσει ένα κομμάτι των δραστηριοτήτων ενός εταιρικού της πελάτη, διεκπεραιώνει τις διεθνείς 

τραπεζικές συναλλαγές της Intracom μέσω του δικτύου ανταποκριτριών τραπεζών ή 

υποκαταστημάτων της σε όλο τον κόσμο.

Δεύτερον, η εξυπηρέτηση μιας αγοράς με μέσω άμεσων ξένων επενδύσεων μπορεί να είναι πιο 

συμφέρουσα από άποψη κόστους. Αγορές που οι επιχειρήσεις θεωρούν σημαντικές και 

βρίσκονται σε απόσταση από τη χώρα προέλευσης θα προτιμήσουν να τις εξυπηρετήσουν μέσω 

ΑΞΕ παρά με κάποιον άλλο τρόπο, όπως το εμπόριο.
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Τρίτον, πολλές επιχειρήσεις λοιπόν θα οδηγηθούν σε ανάληψη άμεσων ξένων επενδύσεων 

προκειμένου να βρίσκονται σε αγορές όπου δραστηριοποιούνται και οι ανταγωνιστές τους. 

Χαρακτηριστική είναι η περίπτωση της αγοράς των ΗΠΑ, η οποία εξ’ αιτίας του μεγέθους της 

αποτελεί πόλο έλξης πολλών πολυεθνικών εταιριών, οι οποίες αποφασίζουν να αναπτύξουν 

δραστηριότητες στην Αμερικανική αγοράς

1.2.3. ΑΜΕΣΕΣ ΞΕΝΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΠΡΟΣ ΑΝΑΖΗΤΗΣΗ ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ

Οι πολυεθνικές εταιρίες έχοντας κατοχυρώσει τον έλεγχο επί πλουτοπαραγωγικών πόρων και 

νέων αγορών αγορές επιδιώκουν να οργανώσουν όλες αυτές τις δραστηριότητες προκειμένου ο 

πολυεθνικός όμιλος να κάνει την καλύτερη δυνατή χρήση των πλουτοπαραγωγικών πηγών του

1.2.4, ΑΜΕΣΕΣ ΞΕΝΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΠΡΟΣ ΑΝΑΖΗΤΗΣΗ ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΩΝ ΠΟΡΩΝ

Αυτός ο τύπος άμεσων ξένων επενδύσεων περιλαμβάνει πολυεθνικές εταιρίες που στοχεύουν 

στη διατήρηση και βελτίωση της διεθνούς ανταγωνιστικότητας τους με την εξαγορά των 

πλουτοπαραγωγικών πόρων άλλων επιχειρήσεων. Τέτοιου είδους ΑΞΕ συναντούμε κυρίως σε 

κλάδους υψηλής τεχνολογίας

1.2.5.01 ΜΟΡΦΕΣ ΤΩΝ ΑΣΕ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ ΟΠΩΣ ΑΠΟΓΕΙΩΝΟΝΤΑΙ ΣΤΟ 

ΙΣΟΖΥΓΙΟ ΠΛΗΡΩΜΩΝ

Οι Προηγούμενες συζητήσεις για τις διεθνείς οικονομικές συναλλαγές εστιάζονται στην έννοια 

του, ελεύθερου η' υπό περιορισμούς, διεθνούς εμπορίου των πολυεθνικών εταιριών, και στον 

απορρέοντα καταμερισμό των παραγωγικών συντελεστών και την απορπεουσα κατανομή 

εισοδημάτων, εγχώριος και διεθνώς. Ο Τρόπος με τον οποίο οι διεθνείς συναλλαγές τον τρόπο 

με τον οποίο μια ανοιχτή οικονομία προσέγγιση τα θέματα οικονομικής αποτελεσματικότητας 

(efficiency) και ισονομίας (equity).

Μελετώντας μια ανοιχτή οικονομία από την ιιακροοικονοιιική σκοπιά, εξετάζουμε μια σειρά 

διαφορετικών θεμάτων, όπως:
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Το πως οι διεθνείς οικονομικές συναλλαγές επηρεάζουν το προϊον/εισοδημα, τις τιμές, τα 

επιτόκια, το απόθεμα (πρόσφορα) και την ζήτηση χρήματος, καθώς και άλλες παραμέτρους και 

μεταβλητές σημαντικές για την άσκηση μακροοικονομικής πολιτικής στα πλαίσια μιας ανοιχτής 

οικονομίας.

Το πως οι διεθνείς οικονομικές συναλλαγές επηρεάζουν την ελευθέρια και αποτελεσματικότητα 

με τις οποίες οι κυβερνήσεις μπορούν να χρησιμοποιήσουν δημοσιονομική και νομισματική 

πολιτική για σκοπούς οικονομικής ανάπτυξης (growth) και σταθερότητας (stability).

Δεδομένου ότι η όποια μορφή διεθνής συναλλαγή οδηγεί στη δημιουργία εσοδων/εισοδηματων 

για μια χώρα η' για τους εμπορικούς της εταίρους, αυτό το οποίο πρωτίστως απαιτείται στην 

μακροοικονομική προσέγγιση, είναι να ένας εμπεριστατωμένος και συστηματικός τρόπος 

καταγραφής τους.

Ο Τρόπος / το εργαλείο καταγραφής των διεθνών οικονομικών συναλλαγών μιας ανοιχτής 

οικονομίας είναι το ισοζύγιο πληρωμών (balance of payments — ΒΟΡ). Το ΒΟΡ: καταγράφει 

όλες τις συναλλαγές των ατόμων, επιχειρήσεων, οργανισμών και των αρχών (κεντρική και 

τοπικές κυβερνήσεις) μιας χώρας με τον υπόλοιπο κόσμο. Οι τύποι των διεθνών συναλλαγών σε 

όρους του ΒΟΡ αναφέρονται στις_ΕΙΣΑΓΩΓΕΣ/ΕΞΑΓΩΓΕΣ αγαθών (merchandise trade), 

υπηρεσιών (service trade), εισοδήματα από διεθνείς επενδύσεις (INTERNATIONAL 

INVESTMENTS income), μονομερείς μεταβιβάσεις (unilateral receipts/payments), διεθνείς 

χρηματοοικονομικές συναλλαγές (μετοχές, ομόλογα, χρηματοπιστωτικοί τίτλοι, φυσικό 

κεφάλαιο).

ΤΟ ΒΟΡ υποδιαιρείται σε επιιιέρους λογαριασιιούς οι οποίοι αντιστοιχούν στις διάφορες 

κατηγορίες διεθνών οικονομικών συναλλαγών στις οποίες παίρνουν μέρος οι υπήκοοι μιας 

χώρας.

• Τέσσερκ επιιιέρους βασικοί λογαριασιιοί του βορ: 1. ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών 

(current account), 2. ισοζύγιο κεφαλαιακών συναλλαγών (capital account), 3. ισοζύγιο
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επίσημων τακτοποιητεων στοιχείων (official settlements account), 4. στατιστικές 

αποκλίσεις (statistical discrepancies).

• Όλες οι εγγραφόμενες συναλλαγές ακολουθούν το σύστημα της διπλής λογιστικής 

καταγραφής (double-entry bookkeeping system), και καταχωρούνται ως μια πιστωτική 

(debit) και μια γρεωστική (credit) εγγραφή.

• Χρεωστικές εγγραφές: δημιουργούν ζήτηση για εγχώριο νόμισμα (€) στις διεθνείς αγορές 

συναλλάγματος, οι πιστωτικές εγγραφές δημιουργούν ζήτηση για ξένα νομίσματα ($) 

στις διεθνείς αγορές συναλλάγματος.

1.2.5.1 ΠΑΡΟΥΣΙΑΣΗ ΤΟΥ ΒΟΡ ΚΑΙ ΤΩΝ ΕΠΙΜΕΡΟΥΣ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΩΝ

1. ΙΣΟΖΥΓΙΟ ΤΡΕΧΟΥΣΩΝ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ: Αφορά τις διεθνείς οικονομικές συναλλαγές 

που σχετίζονται με ροές εισοδήματος (income-related flows)

2. ΧΡΕΩΣΤΙΚΕΣ ΕΓΓΡΑΦΕΣ (ΕΞΑΓΩΓΕΣ): Αυτές οι οποίες δημιουργούν απαιτήσεις (claims) 

της χώρας έναντι των ξένων, και διευθετούνται με πληρωμές των ξένων προς τους υπηκόους της 

χώρας.

3. ΠΙΣΤΩΤΙΚΕΣ ΕΓΓΡΑΦΕΣ (ΕΙΣΑΓΩΓΕΣ): Αυτές οι οποίες δημιουργούν απαιτήσεις (claims) 

των ξένων έναντι της χώρας, και διευθετούνται με πληρωμές των υπηκόων της χώρας έναντι των 

ξένων.

(i) Εξαγωγές / εισαγωγές αγαθών

(ϋ) Εξαγωγές / εισαγωγές υπηρεσιών

(iii) Εισροές / εκροές εισοδημάτων από διεθνείς επενδύσεις, τόκοι

(iv) Μεταβιβαστικές εισπράξεις / πληρωμές

4. ΙΣΟΖΥΓΙΟ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΩΝ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ: Αφορά τις διεθνείς οικονομικές συναλλαγές 

που σχετίζονται με ροές χρηματοπιστωτικών (asset-related flows).
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5. ΧΡΕΩΣΤΙΚΕΣ ΕΓΓΡΑΦΕΣ (ΕΙΣΡΟΕΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ): Αυτές οι όποιες δημιουργούν 

απαιτήσεις (claims) των ξένων έναντι της χώρας (εξαγωγή τίτλου), και διευθετούνται με εισροή 

ξένων κεφαλαίων στη χώρα, αυξάνουν την ξένη ιδιοκτησία εγχωρίων χρηματοοικονομικών 

τίτλων, π.χ. αγορά εγχωρίων ομολόγων από ξένους υπηκόους .

6. ΠΙΣΤΩΤΙΚΕΣ ΕΓΓΡΑΦΕΣ (ΕΚΡΟΕΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ): Αυτές οι οποίες δημιουργούν 

απαιτήσεις (claims) της χώρας έναντι των ξένων (εισαγωγή τίτλου), και διευθετούνται με εκροή 

εγχωρίων κεφαλαίων προς το εξωτερικό, αυξάνουν την εγχώρια ιδιοκτησία ξένων 

χρηματοοικονομικών τίτλων, π.χ. αγορά ξένων ομολόγων από έλληνα υπήκοο (KRUGMAN 

Ρ,2000)

(i) Άμεσες επενδύσεις από ξένες επιχειρήσεις στη χώρα, και από εγχώριες επιχειρήσεις στο 

εξωτερικό

(ii) Επενδύσεις χαρτοφυλακίου: (α) αγορές εγχωρίων χρηματοοικονομικών τίτλων και 

δανεισμός από ξένους υπηκόους; (β) αγορές ξένων χρηματοοικονομικών τίτλων και 

δανεισμός προς ξένους υπηκόους.

7. ΧΡΕΩΣΤΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ: Μείωση στο επίπεδο των επίσημων συναλλαγματικών 

αποθεμάτων της χώρας (επίσημη εξαγωγή ξένου συναλλάγματος) η' αύξηση στα 

συναλλαγματικά αποθέματα ξένων κεντρικών τραπεζών στη χώρα, πιστωτικά στοινεία: αύξηση 

στο επίπεδο των επίσημων συναλλαγματικών αποθεμάτων της χώρας (επίσημη εισαγωγή ξένου 

συναλλάγματος) η' μείωση στα συναλλαγματικά αποθέματα ξένων κεντρικών τραπεζών στη 

χώρα.

1.2.6 ΙΣΟΖΥΓΙΟ ΚΙΝΗΣΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

Το ισοζύγιο κίνησης κεφαλαίων αποτελεί μια στατιστική κατάσταση που απεικονίζει τις 

οικονομικές συναλλαγές μεταξύ ενός κράτους, μίας οικονομικής και νομισματικής ζώνης όπως 

της ζώνης του ευρώ ή μίας ευρύτερης οικονομικής περιοχής και του υπόλοιπου κόσμου σε μια 

συγκεκριμένη χρονική περίοδο (μήνας, τρίμηνο, έτος, κλπ). Καταγράφονται οι συναλλαγές που
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αφορούν αγαθά, υπηρεσίες, εισοδήματα, εμβάσματα και οι χρηματοοικονομικές απαιτήσεις και 

υποχρεώσεις και μεταβιβάσεις έναντι του υπόλοιπου κόσμου.

Το ισοζύγιο πληρωμών της Ελλάδος, που καταρτίζει η Τράπεζα της Ελλάδος, αποτελείται από 

τα εξής μέρη: 1) το ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών που περιλαμβάνει το εμπορικό ισοζύγιο, το 

ισοζύγιο υπηρεσιών, το ισοζύγιο εισοδημάτων και το ισοζύγιο τρεχουσών μεταβιβάσεων 2) το 

ισοζύγιο κεφαλαιακών μεταβιβάσεων που περιλαμβάνει τις εισπράξεις και τις πληρωμές 

από/προς το εξωτερικό κύρια της Γενικής Κυβέρνησης από την Ευρωπαϊκή Ένωση 3) το 

ισοζύγιο χρηματοοικονομικών συναλλαγών που περιλαμβάνει τις άμεσες επενδύσεις, τις 

επενδύσεις χαρτοφυλακίου και τις λοιπές επενδύσεις 4) τη μεταβολή των συναλλαγματικών 

διαθεσίμων 5) τα τακτοποιητέα στοιχεία και 6) το απόθεμα των συναλλαγματικών διαθεσίμων. 

Πιο αναλυτικά, το ισοζύγιο πληρωμών ή όπως άλλως καλείται ισοζύγιο εξωτερικών 

συναλλαγών της Ελλάδος απεικονίζεται στον παρακάτω πίνακα:

ΙΣΟΖΥΓΙΟ ΕΞΩΤΕΡΙΚΩΝ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ ΤΗΣ ΕΛΛΑΑ ΟΣ -

BALANCE OF PAYMENTS OF GREECE 

ΕΜΠΟΡΙΚΟ ΙΣΟΖΥΓΙΟ 

ΙΣΟΖΥΓΙΟ καυσίμων 

ΕΜΠΟΡΙΚΟ ΙΣΟΖΥΓΙΟ χωρίς καύσιμα 

ΙΣΟΖΥΓΙΟ πλοίων

ΕΜΠΟΡΙΚΟ ΙΣΟΖΥΓΙΟ χωρίς καύσιμα και πλοία

Εξαγωγές αγαθών Exports

Καύσιμα

Πλοία (εισπράξεις)

Λοιπά αγαθά 

Εισαγωγές αγαθών 

Καύσιμα

Πλοία (πληρωμές)

Ships (payments)

2) ΙΣΟΖΥΓΙΟ ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ
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Εισπράξεις 

Ταξιδιωτικό 

Μεταφορές 

Λοιπές υπηρεσίες 

Πληρωμές 

Ταξιδιωτικό 

Μεταφορές 

Λοιπές υπηρεσίες

3) ΙΣΟΖΥΓΙΟ ΕΙΣΟΔΗΜΑΤΩΝ 

Εισπράξεις

Αμοιβές,μισθοί 

Τόκοι, μερίσματα, κέρδη 

Πληρωμές Payments 

Αμοιβές, μισθοί 

Τόκοι, μερίσματα, κέρδη

4) ΙΣΟΖΥΓΙΟ ΤΡΕΧΟΥΣΩΝ ΜΕΤΑΒΙΒΑΣΕΩΝ 

Εισπράξεις

Γενική Κυβέρνηση (κυρίως μεταβιβάσεις απο ΕΕ)

Λοιποί τομείς (μεταναστευτικά εμβάσματα, κλπ) Other sectors 

Πληρωμές Payments

Γενική Κυβέρνηση (κυρίως πλ.ηρωμές προς EE) General Government 

Λοιποί τομείς Other sectors 

Β) ΙΣΟΖΥΓΙΟ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΩΝ ΜΕΤΑΒΙΒΑΣΕΩΝ 

Εισπράξεις Receipts

Γενική Κυβέρνηση (κυρίως μεταβιβάσεις από ΕΕ)

Λοιποί τομείς Other sectors 

Πληρωμές

Γενική Κυβέρνηση (κυρίως πληρωμές προς ΕΕ) General Government

Λοιποί τομείς Other sectors

ΙΣΟΖΥΓΙΟ ΤΡΕΧΟΥΣΩΝ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ ΚΑΙ

ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΩΝ ΜΕΤΑΒΙΒΑΣΕΩΝ (A + Β)
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CURRENT

Γ) ΙΣΟΖΥΓΙΟ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ 

ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ

ΑΜΕΣΕΣ ΕΠΕΝΑ ΥΣΕΙΣ DIRECT INVESTMENT 

Κατοίκων στο εξωτερικό 

Μη κατοίκων στΐ]ν ΕλΣάδα 

ΕΠΕΝΑ ΥΣΕΙΣ ΧΑΡΤΟΦ ΥΑΑΚΙΟ Υ

Απαιτι}σεις

Υποχρεώσεις

ΛΟΙΠΕΣ ΕΠΕΝΑ ΥΣΕΙΣ OTHER INVESTMENT

Απαιτήσεις

Υποχρεώσεις

(Αάνεια Γενικής Κυβέρνησης)

1.3.0 ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΣ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

Το ισοζύγιο πληρωμών καταγράφει τις συναλλαγές των φορέων άσκησης οικονομικής 

δραστηριότητας (ιδιωτικός τομέας, τραπεζικός τομέας, και δημόσιος τομέας) μιας χώρας με τον 

υπόλοιπο κόσμο και αποτελείται από τα εξής τρία τμήματα:

1. Λογαριασμός Τρεχουσών Συναλλαγών

2. Λογαριασμός Κεφαλαίου

3. Λογαριασμός Συναλλαγματικών Διαθεσίμων

Ο λογαριασμός των τρεχουσών συναλλαγών (ΟΛ ) καταγράφει τις εισροές και εκροές 

μετρητών που προκύπτουν από το εμπόριο (αγαθών και υπηρεσιών), το καθαρό εισόδημα εκ της 

αλ?*οδαπής και τις μεταβιβαστικές πληρωμές. Ο λογαριασμός κεφαλαίου καταγράφει τις εισροές 

κεφαλαίου προς και τις εκροές κεφαλαίου από την Ελλάδα. Τέλος, ο λογαριασμός 

συναλλαγματικών διαθεσίμων καταγράφει τις αλλαγές στο επίπεδο των συναλλαγματικών 

διαθεσίμων της χώρας .
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Οι παραπάνω τρεις λογαριασμοί συνδέονται βάσει κάποιας σχέσεως. Για παράδειγμα, ας 

υποθέσουμε ότι η χώρα μας παρουσιάζει ένα έλλειμμα στο λογαριασμό τρεχουσών συναλλαγών 

της τάξεως των €5 δισεκατομμυρίων . Αυτό σημαίνει ότι ως χώρα χρειαζόμαστε καθαρές εισροές 

κεφαλαίου ύψουζό δισεκατομμυρίων από τον υπόλοιπο κόσμο προκειμένου να 

χρηματοδοτήσουμε αυτήν την παρατηρούμενη εξωτερική ανισορροπία. Εάν όμως, οι αλλοδαποί 

επενδυτές είναι πρόθυμοι να μας δανείσουν /ϊδ&κη τότε ο μόνος τρόπος για να 

χρηματοδοτήσει η χώρα το εξωτερικό της έλλειμμα είναι να μειωθούν τα συναλλαγματικά της 

διαθέσιμα κατά €3δισ .

Εκ του προαναφερθέντος παραδείγματος καθίσταται σαφές ότι η σχέση που συνδέει τους τρεις 

βασικούς λογαριασμούς του ισοζυγίου πληρωμών είναι η κάτωθι:

ΟΑ + ΚΑ = ^ Α °  1.

Έχοντας λοιπόν κατά νου τα προηγούμενα είμαστε πλέον σε θέση να αποσαφηνίσουμε τι 

εννοούμε λέγοντας ότι μια χώρα έχει ελλειμματικό ή πλεονασματικό ισοζύγιο πληρωμών. Όταν 

μιλάμε για έλλειμμα ή πλεόνασμα στο ισοζύγιο πληρωμών αναφερόμαστε στο συνολικό 

έλλειμμα ή πλεόνασμα που προκύπτει από την ενοποίηση του λογαριασμού τρεχουσών 

συναλλαγών και του λογαριασμού κεφαλαίων.

Εάν, για παράδειγμα, το έλλειμμα στο λογαριασμό τρεχουσών συναλλαγών δεν αντισταθμίζεται 

πλήρως από το πλεόνασμα του λογαριασμού κεφαλαίων, τότε θα παρατηρηθεί μια μείωση στα 

συναλλαγματικά αποθέματα ί^Α^' < 0. Στην προκειμένη περίπτωση λέμε ότι το ισοζύγιο

πληρωμών παρουσιάζει έλλειμμα. Αντιθέτως, μια αύξηση στα συναλλαγματικά αποθέματα 

μετρά το πλεόνασμα του ισοζυγίου πληρωμών.

Ο λογαριασμός κεφαλαίων καταγράφει τις συναλλαγές (αγοραπωλησίες) παγίων περιουσιακών 

στοιχείων (π.χ. εργοστάσια και ακίνητα) και χρηματοοικονομικών περιουσιακών στοιχείων (π.χ. 

ομόλογα δημοσίου, μετοχές, τραπεζικά προϊόντα κτλ) από τον δημόσιο και τον ιδιωτικό τομέα. 

Με άλλα λόγια, ο λογαριασμός κεφαλαίου καταγράφει τις κεφαλαιακές εισροές και εκροές. Οι 

κεφαλαιακές εισροές προκύπτουν από την πώληση ημεδαπών περιουσιακών στοιχείων στους 

αλλοδαπούς, ενώ οι κεφαλαιακές εκροές δημιουργούνται από την αγορά αλλοδαπών 

περιουσιακών στοιχείων από τους ημεδαπούς.
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Η μελέτη του λογαριασμού κεφαλαίων παρουσιάζει ενδιαφέρον δια τους εξής λόγους. Πρώτον, 

το μέγεθος του μας βοηθά να δούμε τον τρόπο δια του οποίου θα χρηματοδοτηθεί το έλλειμμα 

στο λογαριασμό των τρεχουσών συναλλαγών, και κατ’ επέκταση να διαπιστώσουμε εάν θα 

μειωθούν τα συναλλαγματικά αποθέματα. Δεύτερον, η σύνθεση του μας επιτρέπει να 

αξιολογήσουμε την διατηρησιμότητα της εξωτερικής ανισορροπίας της οικονομίας. Τρίτον, η 

σύνθεση του μας βοηθά να κρίνουμε την ικανότητα της οικονομίας μας στην προσέλκυση 

άμεσων ξένων επενδύσεων. Τέλος, οι συναλλαγές που καταγράφονται σε αυτό τον λογαριασμό 

επηρεάζουν τον πλούτο ενός έθνους και την καθαρή του θέση.

1.3.1.Η ΣΥΝΘΕΣΗ Ί ΟΥ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

Οι μορφές που μπορούν να πάρουν οι εισροές και εκροές κεφαλαίου παρουσιάζονται στον 

παρακάτω πίνακα (Τοόατο 1997, σελ. 501):

Πίνακας 4: ΤΑ ΣΥΣΤΑΤΙΚΑ ΜΕΡΗ ΤΟΥ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ
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ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ Περιγραφή 3

1. ΑΜΕΣΕΣ ΞΕΝΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ

Αμερικάνοι αγοράζουν μια ελληνική εταιρία 

(+)
Ελληνικές επιχειρήσεις μεταναστεύουν στη 

Βουλγαρία (-)

2. ΧΟΡΗΓΗΣΕΙΣ ΠΡΟΣ ΤΟΝ ΙΔΙΩΤΙΚΟ

Δανεισμός του ιδιωτικού ή τραπεζικού τομέα 

από χρηματοπιστωτικά ιδρύματα της

ΤΟΜΕΑ αλλοδαπής (+)

3. ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ

Τοποθετήσεις ξένων διαχειριστών 

συνταξιοδοτικών ταμείων στο ελληνικό 

χρηματιστήριο (+)

Άνοιγμα τραπεζικού λογαριασμού σε ελβετική 

τράπεζα (-)

Αγορές αμερικανικών μετοχών και ομολόγων 

(-)
4. ΡΟΕΣ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ ΣΧΕΤΙΖΟΜΕΝΕΣ

ΜΕ ΤΟΝ ΔΗΜΟΣΙΟ ΤΟΜΕΑ

4.1 Δανεισμός

(Βραχυπρόθεσμος + Μακροπρόθεσμος)

Δανειοδότηση εκ της Παγκόσμιας Τράπεζας 

(+)

4.2 Χορηγίες

4.3 Τοικοχρεολύσια

Πληρωμές τόκων συναφθέντων δανείων κατά 

το παρελθόν (-)

1. Άμεσες Ξένες Επενδύσεις

Οι ιδιωτικές άμεσες ξένες επενδύσεις περιλαμβάνουν επενδύσεις μίας χώρας σε ακίνητα 

περιουσιακά στοιχεία της αλλοδαπής. Παραδείγματος χάριν, εάν, ας υποθέσουμε, μια ιαπωνική 3

3 Με «+» καταγράφονται οι κεφαλαιακές εισροές, ενώ με «-» οι κεφαλαιακές εκροές
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αυτοκινητοβιομηχανία ανεγείρει εγκαταστάσεις συναρμολογήσεων οχημάτων στην Ελλάδα, 

αυτό είναι μια μορφή ιδιωτικής (Honda) άμεσης (εγκαταστάσεις) ξένης (ιαπωνικής) επένδυσης, 

και αυτή η μορφή άμεσης επένδυσης καλείται επένδυση Greenfield. Όταν πραγματοποιείται η 

επένδυση λαμβάνει χώρα μια εισροή κεφαλαίων στην Ελλάδα από τους Ιάπωνες που αγοράζουν 

τα ελληνικά περιουσιακά στοιχεία, όπως η γη και τα κτήρια. Κατόπιν τούτου, τα ενδεχόμενα 

μελλοντικά κέρδη της εν λόγω επένδυσης, τα οποία ενδεχομένως να εκρεύσουν προς την 

Ιαπωνία θα καταγραφούν στο καθαρό εισόδημα εκ της αλλοδαπής του ισοζυγίου τρεχουσών 

συναλλαγών ως εκροή.

Μια άλλη μορφή άμεσης ξένης επένδυσης θεωρείται η απόκτηση από αλλοδαπούς ενός 

πλειοψηφικού μεριδίου σε μια εταιρία, προηγουμένως ελεγχόμενη από τους κατοίκους της 

χώρας. Αυτός ο τύπος επένδυσης καλείται επένδυση Brownfield.

Παραδοσιακά, οι άμεσες ξένες επενδύσεις κατευθύνονταν προς τον παραγωγικό τομέα της 

οικονομίας και λιγότερο προς τον τομέα των υπηρεσιών, ο οποίος ανέκαθεν δεν αποτελούσε 

σημαντικό τμήμα των άμεσων ξένων επενδύσεων καθώς οι «υπηρεσίες» καταναλώνονται 

κυρίως τοπικά,. Ωστόσο, με την σημειωθείσα και σημειούμενη ραγδαία ανάπτυξη των νέων 

τεχνολογιών καθίσταται δυνατή η εξ αποστάσεως παροχή ορισμένων υπηρεσιών όπως για 

παράδειγμα χρηματοοικονομικές υπηρεσίες και υπηρεσίες λειτουργίας τηλεφωνικού κέντρου. 

Σύμφωνα πλέον με τη πρακτική που ακολουθείται στην συγκρότηση του λογαριασμού των 

άμεσων επενδύσεων, στον εν λόγω λογαριασμό περιλαμβάνονται εκτός των πρωτογενών 

επενδύσεων και οι τα μη διανεμηθέντα κέρδη των επιχειρήσεων της ημεδαπής και της 

αλλοδαπής.(Τράπεζα της Ελλάδος 2006, σελ.345)

2. Επενδύσεις Χαρτοφυλακίου

Οι ιδιωτικές επενδύσεις χαρτοφυλακίου αφορούν συναλλαγές στα οικονομικά περιουσιακά 

στοιχεία, όπως η αγοραπωλησία μετοχών, ομολόγων, καταθέσεων, και αμοιβαίων κεφαλαίων. 

Οι εν λόγω επενδύσεις έχουν καταγράψει σημαντική αύξηση τα τελευταία χρόνια, εν μέρει λόγω 

της γενικής χαλάρωσης των ελέγχων στις κινήσεις κεφαλαίου και των κανονισμών σε πολλές 

χώρες, και εν μέρει λόγω της επιθυμίας των επενδυτών να διαφοροποιήσουν το χαρτοφυλάκιο 

τους σε διεθνές επίπεδο. Θα πρέπει δε να τονίσουμε ότι οι επενδύσεις αυτού του είδους
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επηρεάζονται πάρα πολύ από δυο βασικούς παράγοντες: (1) τις διαφορές των επιτοκίων μεταξύ 

των διαφόρων χωρών, και (2) από το βαθμό κεφαλαιακής ολοκλήρωσης εκάστης οικονομίας.

3. Χορηγήσεις προς τον Ιδιωτικό Τομέα

Ο ιδιωτικός τομέας μιας χώρας (συμπεριλαμβανομένου και του τραπεζικού) μπορεί να αυξήσει 

το εξωτερικό του χρέος δανειοδοτούμενος από χρηματοπιστωτικά ιδρύματα της αλλοδαπής. Σε 

αυτή την περίπτωση, η υγεία του εγχωρίου χρηματοπιστωτικού συστήματος, ιδιαίτερα οι 

τράπεζες, έχει σημασία για τη δυνατότητα μιας χώρας να στηρίξει ένα έλλειμμα στο λογαριασμό 

των τρεχουσών συναλλαγών καθώς ότι οι εισροές κεφαλαίου απαιτούν έναν μεγάλο ρόλο 

μεσολάβησης των εγχωρίων χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων.

Στην πραγματικότητα, δεδομένου ότι οι κεφαλαιαγορές δεν αναπτύσσονται σε πολλές 

αναπτυσσόμενες οικονομίες (παραδείγματος χάριν στην Ασία), ένα μεγάλο κομμάτι των 

κεφαλαιακών εισροών που χρηματοδοτούν τα ελλείμματα τρέχοντος απολογισμού πρέπει να 

περάσει από εγχώριο τραπεζικό σύστημα. Δεδομένου ότι οι εταιρίες δεν μπορούν συχνά να 

δανειστούν άμεσα στις διεθνείς κεφαλαιαγορές, δανείζονται από τις εσωτερικές τράπεζες που 

δανείζονται στη συνέχεια από τους ξένους χρηματοπιστωτικούς οργανισμούς

Το πρόβλημα, εντούτοις, έγκειται στο ότι οι εσωτερικές τραπεζικές κρίσεις είναι κοινές στις 

αναπτυσσόμενες και αναπτυσσόμενες οικονομίες. Μια κατάρρευση του τραπεζικού συστήματος 

έχει διάφορες άμεσες συνέπειες. Η αβεβαιότητα και η αστάθεια σχετικά με το σύστημα 

πληρωμών θα προέλθουν γρήγορα η εισροή του ξένου κεφαλαίου απαραίτητη να 

χρηματοδοτήσει τα ελλείμματα τρέχοντος απολογισμού. Κατά συνέπεια, το εύθραυστο 

τραπεζικού τομέα μπορεί εύκολα να είναι η εγγύτατη αιτία ενός μη αποδεκτού ελλείμματος 

τρέχοντος απολογισμού και μιας κρίσης χρέους, όπως προτείνεται από την εμπειρία της Κορέας, 

Ινδονησία και Ταϊλάνδη το 1997-98. 4

4. Κεφαλαιακές Ροές Σχετιζόμενες με τον Δημόσιο Τομέα

Οι φορείς του δημοσίου τομέα που μπορούν να δανειστούν είναι η κεντρική διοίκηση, οι ΔΕΚΟ, 

και η Τράπεζα της Ελλάδος.
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132Μ  ΕΠΙΔΡΑΣΗ ΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΩΝ ΕΙΣΡΟΩΝ ΣΤΟ ΜΑΚΡΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟ 

ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝ

Σε αυτό το σημείο εξετάζουμε τις πιο σημαντικές επιπτώσεις των κεφαλαιακών εισροών στο 

μακροοικονομικό γίγνεσθαι.

1. Αύξηση των Συναλλαγματικών Αποθεμάτων

Τα συναλλαγματικά αποθέματα αυξάνονται όποτε οι καθαρές κεφαλαιακές εισροές είναι 

μεγαλύτερες από το έλλειμμα στον λογαριασμό των τρεχουσών συναλλαγών (όπως συνέβη στην 

Ασία κατά τις αρχές της δεκαετίας του ’90). Ενώ στο βραχυπρόθεσμο διάστημα τέτοιες εισροές 

ενισχύουν την ικανότητα διατήρησης ενός εξωτερικού ελλείμματος, δεδομένου αυτές 

χρηματοδοτούν το έλλειμμα και οδηγούν σε μια αύξηση στα συναλλαγματικά αποθέματα της 

κεντρικής τράπεζας, ωστόσο διαχρονικά μπορούν να συμβάλουν στη μη-διατηρησιμότητα του 

ελλείμματος για δύο λόγους.

Κατ' αρχάς, τέτοιες μεγάλες εισροές είναι πιθανό να συνδεθούν με τη συσσώρευση 

αντιστρέψιμων επενδύσεων χαρτοφυλακίων, όπως είναι τα βραχυπρόθεσμα δάνεια. Δεύτερον, οι 

κεφαλαιακές εισροές που υπερκερούν το έλλειμμα του ισοζυγίου των τρεχουσών συναλλαγών 

μπορούν να οδηγήσουν σε μια ονομαστική ανατίμηση του νομίσματος, δεδομένου ότι οι ξένοι 

επενδυτές ωθούν προς τα άνω την ζήτηση για το εγχώριο νόμισμα προκειμένου να αγοραστούν 

με αυτό τα εγχώρια χρηματοδοτικά εργαλεία. Αυτή η ονομαστική ανατίμηση του νομίσματος, 

στη συνέχεια, θα μπορούσε να διαβρώσει την ανταγωνιστικότητα της οικονομίας και τις 

ικανότητες της να συγκρατήσει τις αυξήσεις στο έλλειμμα του λογαριασμού των τρεχουσών 

συναλλαγών

2. Αύξηση της Νομισματικής Κυκλοφορίας

Σε μια ανοικτή οικονομία ισχύει η παρακάτω σχέση4:

2.

4 Βλέπε Παράρτημα 1 για την αναλυτική εξαγωγή της.
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Ας δούμε τι μας λέει η παραπάνω σχέση που περιγράφει την προσφορά χρήματος σε μια ανοικτή 

οικονομία. Υποθέτουμε ότι υπάρχει μια εισροή κεφαλαίων λόγω του ελλείμματος στο 

λογαριασμό των τρεχουσών συναλλαγών. Στην προσπάθεια τους οι αλλοδαποί να αγοράσουν τα 

εγχώρια περιουσιακά στοιχεία, πρέπει να αποκτήσουν το εγχώριο νόμισμα. Η κεντρική τράπεζα 

παρέχοντας τις απαιτούμενες ποσότητες εγχωρίου νομίσματος αγοράζοντας το ξένο αυξάνει 

συναλλαγματικά της αποθέματα ( FA[b Τ ). Έτσι ο υψηλότερος ρυθμός αύξησης της προσφοράς 

χρήματος θέτει μια πληθωριστική απειλή.

Για αυτόν τον λόγο πρέπει να υπάρξει μια αντισταθμιστική πτώση στην εγχώρια πίστωση που 

επεκτείνεται είτε από την κεντρική τράπεζα είτε τον τραπεζικό τομέα, DC) Η = D\β + ΐ5Β 11. Εάν 

συμβεί κάτι τέτοιο, η κεντρική τράπεζα θα προβεί σε πωλήσεις ομολόγων προς τον ιδιωτικό 

τομέα (D[B 4'). Αυτή είναι η γνωστή κίνηση της αποστείρωσης (sterilization). Ωστόσο, η

αυξανόμενη προσφορά ομολόγων μειώνει τις τιμές τους και συνακόλουθα αυξάνει τα επιτόκιά 

τους, τα οποία με τη σειρά τους προσελκύουν νέα κεφαλαιακές εισροές .

Από την άλλη, εάν υπάρξει μια αντισταθμιστική πτώση στην εγχώρια πίστωση που επεκτείνεται 

από τον τραπεζικό τομέα, DCf = DB + Z,f ψ, αυτή θα περιλαμβάνει ουσιαστικά μια μείωση των

τραπεζικών χορηγήσεων προς τον ιδιωτικό τομέα, ως συνέπεια, ίσως, των πιο σκληρών 

κανονισμών σχετικά με το δανεισμό τραπεζών. Αυτή η κίνηση δεν θα αυξήσει τα επιτόκια, αλλά 

αυτό δεν ενθαρρύνει την ενίσχυση της τραπεζικής διαμεσολάβησης, δηλαδή οι τράπεζες 

περιορίζονται αναφορικά με τον ρόλο, το οποίον έχουν σε μια ελεύθερη οικονομία. .

13.3 ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗ ΤΗΣ ΣΥΝΘΕΣΗΣ ΤΟΥ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

Η σύνθεση του λογαριασμού κεφαλαίων που είναι απαραίτητα για τη χρηματοδότηση ενός 

δεδομένου ελλείμματος στον λογαριασμό των τρεχουσών συναλλαγών αποτελεί σημαντικό 

παράγοντα για την βιωσιμότητα του τελευταίου. Γενικώς ειπείν, μπορούμε να ταξινομήσουμε τις 

κεφαλαιακές εισροές σε τρεις κατηγορίες:

Βραχυπρόθεσμες Κεφαλαιακές Εισροές 

Μακροπρόθεσμες Κεφαλαιακές Εισροές
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Εισροές Μετοχικού Κεφαλαίου

Οι βραχυπρόθεσμες κεφαλαιακές εισροές είναι πιο επικίνδυνες από τις μακροπρόθεσμες 

εισροές. Περαιτέρω, μεταξύ των εισροών που αφορούν τη δημιουργία του χρέους, εκείνες από 

τους επίσημους πιστωτές είναι σταθερότερες και λιγότερο αντιστρέψιμες στο βραχυπρόθεσμο 

διάστημα σε σύγκριση με εκείνες που προέρχονται από τους ιδιωτικούς πιστωτές. Αμφότερα δε 

τα είδη του χρέους είναι λιγότερο σταθερά από τις εισροές μετοχικού κεφαλαίου. Κατά 

συνέπεια, ένα έλλειμμα στον λογαριασμό των τρεχουσών συναλλαγών που χρηματοδοτείται από 

τις άμεσες ξένες επενδύσεις είναι πιο διατηρήσιμο από ένα έλλειμμα που χρηματοδοτείται από 

βραχυπρόθεσμες κεφαλαιακές ροές, οι οποίες μπορούν εύκολα να αντιστραφούν όταν η αίσθηση 

της αγοράς για την μελλοντική εξέλιξη της οικονομίας αλλάζει επί τα χείρω.

1. Άμεσες Ξένες Επενδύσεις

Οι ξένες άμεσες επενδύσεις (ΕϋΙ) φαίνονται συγκριτικά ασφαλείς. Στην πραγματικότητα, ο 

ξένος επενδυτής μοιράζεται ένα μεγάλο μέρος του κινδύνου της χώρας υποδοχής, καθότι η 

πορεία της επένδυσης είναι συνδεδεμένη με την οικονομική πορεία της χωράς στην οποία έγινε. 

Επίσης, η άμεση επένδυση είναι πολύ δυσκολότερο να αποσυρθεί σε δύσκολες, οικονομικά 

εποχές, ενώ σε περίπτωση ρευστοποίησης τη επενδυτικής θέσης κάτι τέτοιο θα δημιουργούσε 

σημαντικές απώλεια.

Αν και η άμεση επένδυση μπορεί να αποτελεί μια ασφαλέστερη πηγή κεφαλαίου από την 

δανειοδότηση, μακροπρόθεσμα είναι πιθανό να είναι ακριβότερη. Ο λόγος είναι απλός: σε 

αντάλλαγμα για να επωμιστεί τον πρόσθετο κίνδυνο, ο επενδυτής απαιτεί ένα μεγαλύτερο 

εισόδημα. Στο τέλος, το μερίδιο των κερδών, το οποίο δικαιούται ο επενδυτής από την επένδυση 

του μπορεί να είναι πολύ μεγαλύτερο από το μερίδιο των πληρωτέων τόκων για ένα ισόποσο 

προς την άμεση ξένη επένδυση δάνειο.

Η άμεση ξένη επένδυση έχει και άλλα μειονεκτήματα. Είναι δυσκολότερο να πραγματοποιηθεί, 

καθότι απαιτείται μια στενή μακροπρόθεσμη σχέση μεταξύ του επενδυτή και της επιχείρησης 

στην οποία προτίθεται να τοποθετηθεί ο τελευταίος.

30



2. Χορηγήσεις Από Χρηματοπιστωτικούς Οργανισμούς

Ο δανεισμός από μια τράπεζα είναι σχετικά επικίνδυνος. Εάν, παραδείγματος χάριν, για 

οποιοδήποτε λόγο, το εισόδημα του οφειλέτη μειωθεί, τότε δεν έχει καμία επιλογή από το να 

εξυπηρετήσει το χρέος εξίσου όπως και πριν, καίτοι η ικανότητά του να πράξει κατ’ αυτόν τον 

τρόπο έχει μειωθεί. Σύμφωνα με μελέτες που έχουν διεξαχθεί, το τραπεζικό χρέος αναμένεται να 

μειώσει το ΑΕΙΤ από 0,2% μέχρι 0.4% για κάθε ποσοστιαία αύξηση του λόγου του προς το 

ΑΕΠ.

Η πραγματοποίηση των άμεσων ξένων επενδύσεων οδηγεί στη δημιουργία πολυεθνικών 

εταιριών. Συνήθως η δημιουργία μιας πολυεθνικής επιχείρησης στοχεύει στην ενδυνάμωση των 

"αυλήσεων του Ομίλου (καθότι επεκτεινόμενος σε νέες αγορές διευρύνει την πελατειακή του 

βάση) και στην απόκτηση πρόσβασης σε σημαντικούς πλουτοπαραγωγικούς πόρους.

Οι άμεσες ξένες επενδύσεις δύνανται να διακριθούν σε (1) εξωστρεφείς άμεσες ξένες 

επενδύσεις, οι οποίες καταγράφονται ως εκροή στον λογαριασμό κεφαλαίων της χώρας 

προέλευσης της πολυεθνικής που τις πραγματοποιεί, και (2) σε εσωστρεφείς άμεσες ξένες 

επενδύσεις, οι οποίες καταγράφονται ως εισροή στον λογαριασμό κεφαλαίων της χώρας 

υποδοχής στην οποία η πολυεθνική εταιρία αποφασίζει να επενδύσει.
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2.0. ΕΞΩΤΕΡΙΚΕΣ ΜΟΡΦΕΣ ΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΗΣΗΣ

2.1. ΤΡΑΠΕΖΙΚΟΣ ΔΑΝΕΙΣΜΟΣ

Προκειμένου να δανειοδοτηθεί μια εταιρία από την τράπεζα, οφείλει να στείλει επιστολή στην 

οποία θα αναφέρει το ποσό, που θέλει να της χορηγηθεί. Η πρώτη επαφή γίνεται με την 

επίσκεψη του υπεύθυνου της επιχείρησης στη τράπεζα. Στη συνέχεια, η τράπεζα αποστέλλει 

υπάλληλό της για τη συλλογή οικονομικών πληροφοριών που αφορούν την επιχείρηση. Οι 

πληροφορίες αυτές αφορούν το παρελθόν της επιχείρησης, τη θέση των προϊόντων της στην 

αγορά, την οικονομική της κατάστάση καθώς και άλλες πληροφορίες που ενδιαφέρουν την 

τράπεζα. Η τράπεζα ενδιαφέρεται κυρίως για το αν η επιχείρηση είναι σε θέση να πραγματοποιεί 

κέρδη, τα οποία θα εξοφλούν τους τόκους και το κεφάλαιο του δανείου. Τέλος, η επιτροπή 

χορηγήσεων της τράπεζας, με βάση τις πληροφορίες που παρέχονται από το δελτίο εγκρίνει ή 

απορρίπτει το δάνειο. Η φερεγγυότητα της επιχείρησης είναι πρωταρχικής σημασίας και είναι η 

μόνη εξασφάλιση για την δανειοδότηση της επιχείρησης από την τράπεζα.

Ο τραπεζικός δανεισμός διακρίνεται σε βραχυπρόθεσμο και μακροπρόσθεσμο δανεισμό. Στην 

πρώτη περίπτωση η διάρκεια του δανείου είναι ενός έτους και χρησιμοποιείται προκειμένου να 

χρηματοδοτηθεί το κυκλοφορούν ενεργητικό μιας επιχείρησης. Συγκεκριμένα πρέπει να 

χρηματοδοτείται από:

• Συναλλαγματικές

• Προμηθευτές

• Τραπεζικές πιστώσεις

Οι βραχυπρόθεσμες χρηματοδοτήσεις περιλαμβάνουν τις εμπορικές πιστώσεις και τα 

δικαιόγραφα. Οι πρώτες περιλαμβάνουν το κεφάλαιο από εμπορικές πιστώσεις, το οποίο 

περιέχεται στον αγοραστή από πωλήσεις σε αυτόν εμπορευμάτων με πίστωση. Τα εμπορεύματα 

αυτά ο αγοραστής μπορεί να τα πωλήσει και στη συνέχεια να εκπληρώσει τις υποχρεώσεις του 

στο χρόνο που έχει συμφωνηθεί. Τα δικαιόγραφα αποτελούνται από γραμμάτια μεγάλων
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εταιριών, τα οποία πωλούνται σε άλλες επιχειρήσεις, σε τράπεζες και σε συνταξιοδοτικά ταμεία. 

Η προθεσμία λήξης των δικαιογράφων κυμαίνεται κατά μέσο όρο σε πέντε μήνες.

Στην περίπτωση του μακροπρόθεσμου δανεισμού η διάρκεια του δανείου είναι μεγαλύτερη από 

ένα έτος. Κύριο χαρακτηριστικό τους είναι ότι συνήθως χρηματοδοτούν τα πάγια στοιχεία της 

επιχείρησης. Τα δάνεια αυτά στοχεύουν στην εξυπηρέτηση των επενδυτικών αναγκών της 

επιχείρησης και στην υλοποίηση των επενδυτικών προγραμμάτων της.

Σημαντικό στοιχείο των μακροπρόθεσμων δανείων είναι το κόστος τους, που επηρεάζεται από 

πολλούς παράγοντες, όπως τη διάρκεια και το ύψος του δανείου, τη τράπεζα και τα επιτόκια που 

εφαρμόζει, το πώς καταβάλλονται οι τόκοι και οι δόσεις, το είδος της επιχείρησης και την 

αξιολόγησή της από την τράπεζα (ΙΙεΓηεΙΙεΓεί, 1988).

2.2. FRANCHISING ΩΣ ΕΠΙΛΟΓΗ ΕΠΕΚΤΑΣΗ ΣΤΟ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟ.

Πολλές επιχειρήσεις στην Ελλάδα αλλά και παγκοσμίως επιλέγουν ως μέθοδο επέκτασής στους 

στο εξωτερικό την μέθοδο του franchising. Τα στοιχεία τα οποία μας δίνει ο διεθνής οργανισμός 

franchising [International franchise association (i.f.a)] είναι αρκετά ενθαρρυντικά, 

συγκεκριμένα: 1) οι πωλήσεις που πραγματοποιούνται από επιχειρήσεις που λειτουργούν με το 

σύστημα του franchising αντιπροσωπεύουν το 37% όλων των πωλήσεων λιανικής παγκοσμίως.

2) Οι πωλήσεις του επιχειρηματικού franchising αυξήθηκαν κατά 48,9% μέσα σε μία οκταετία.

3) 8,4 εκατομμύρια άνθρωποι δουλεύουν σε επιχειρήσεις franchise, σε περισσότερους από 60 

διαφορετικούς κλάδους.

4) Περισσότερες από 200000 νέες θέσεις εργασίας καλύφθηκαν σε επιχειρήσεις franchise τον 

τελευταίο χρόνο. 5) Ένα νέο franchise ανοίγει κάθε 6,5 λεπτά σε κάθε εργάσιμη ημέρα του 

χρόνου. 6) Περισσότερες από 20000 νέες επιχειρήσεις μεγάλωσαν τον τελευταίο χρόνο με τη 

μέθοδο του franchise. 7) To franchising έχει διεισδύσει στο 60% του λιανικού εμπορίου στην 

Ευρώπη.

Όλα τα παραπάνω στοιχεία δείχνουν ότι η μέθοδος του franchising είναι αρκετά διαδεδομένη 

και αρκετές επιχειρήσεις ανά τον κόσμο την επιλέγουν ως μέσο για την εξάπλωση τους τόσο στο 

εξωτερικό όσο και στο εσωτερικό της χώρας. Τα πλεονεκτήματα τα οποία συνιστούν για αυτή
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την επιλογή είναι σχεδόν ίδια με τα πλεονεκτήματα για το licensing που αναφέραμε στο πρώτο 

μέρος. Τα πλεονεκτήματα του franchising είναι:

- Δυνατότητα δημιουργίας αλυσίδας διανομής στο εξωτερικό με αρκετά περιορισμένο κόστος 

δαπάνης από την πλευρά της μητρικής εταιρείας.

- Δυνατότητα για ουσιαστική και γρήγορη αύξηση του κύκλου εργασιών.

- Βελτίωση σημαντική στην απόδοση των ίδιων κεφαλαίων.

- Δημιουργίας ισχυρής οικονομικής θέσης έναντι του εντολοδόχου λόγω οικονομικής υπεροχής. 

Τα μειονεκτήματα τα οποία υπάρχουν είναι:

- Μια ανωμαλία να προκύψει στην εξέλιξη μιας ή περισσοτέρων επιχειρήσεων που ανήκουν 

στην αλυσίδα franchising του εντολέα, υπονομεύουν το κύρος του εντολέα.

- Ο εντολέας περιορίζεται στην παροχή οδηγιών προς του εντολοδόχους χωρίς να μπορεί να τις 

επιβάλλει ή να ελέγξει για την εφαρμογή τους.

- Η δυσκολία της πρόσληψης κατάλληλου προσωπικού και η εκπαίδευσή του.

- Οι ιδιαιτερότητες του πολιτιστικού περιβάλλοντος της χώρας.

- Τα γλωσσικά προβλήματα (Γαλάνης, 1994).

- Η διαθεσιμότητα ορισμένων σημαντικών πρώτων υλών.

- Τα φορολογικά μέτρα των ξένων κυβερνήσεων

- Η προσαρμογή της συνολικής προσφοράς στις ιδιαιτερότητες της αγοράς.

2.2.1. Η ΠΟΡΕΙΑ TOY FRANCHISING ΣΤΙΣ ΔΙΕΘΝΕΙΣ ΑΓΟΡΕΣ ΚΑΙ ΣΤΗΝ 

ΕΛΛΑΔΑ.

Οι αλυσίδες franchising, κατά παράδοση, αναπτύσσονται ταχύτερα σε περιόδους οικονομικής 

ύφεσης. Ένας από τους βασικούς λόγους στους οποίους οφείλεται το γεγονός αυτό είναι ότι 

κατά τη διάρκεια περιόδων όπου παρατηρείται αέναη οικονομική ανάπτυξη, τα έμπειρα 

διευθυντικά στελέχη προτιμούν να παραμείνουν στο «προστατευμένο» εργασιακό περιβάλλον
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που τους παρέχει μία μεγάλη εταιρία παρά να δραστηριοποιηθούν ταυτόχρονα. Αντίστοιχα στην 

Ελλάδα βιώσαμε ανάλογη στάση εκ μέρους των μικρών ανεξάρτητων επιχειρηματιών. Στην 

Μεγάλη Βρετανία -  η οποία διαθέτει τα πιο αξιόπιστα δεδομένα η ανάπτυξη του συστήματος 

franchise μειώθηκε σημαντικά το 2000, καθώς οι ρυθμοί οικονομικής ανάπτυξης άγγιξαν την 

κορυφή (http://www.afia-forfaiting.org/).

Σύμφωνα με τον Βρετανικό Σύνδεσμο franchise οι πιο πρόσφατες στατιστικές δείχνουν ότι ο 

αριθμός των επιχειρήσεων franchise που λειτουργούν στη Μεγάλη Βρετανία αυξήθηκε, μόνο, 

κατά 1% το 2000. Ένα ακόμα στοιχείο είναι ότι το 1999 η απασχόληση στον τομέα του 

franchising έμεινε σταθερή στους 316000 εργαζόμενους, όταν ο αριθμός των αλυσίδων franchise 

αυξήθηκε — αξιοπρεπώς — κατά 4%. Ένα επιπλέον στοιχείο το οποίο προκύπτει από πρόσφατη 

έρευνα είναι ότι σχεδόν οι μισοί franchisors στη Μεγάλη Βρετανία έχουν καταλήξει στο 

συμπέρασμα ότι το μεγαλύτερο εμπόδιο για την ανάπτυξη των συστημάτων τους είναι η έλλειψη 

κατάλληλων franchisees. Σύμφωνα με τον Παναγιώτη Ρουσόπουλο διευθύνοντα σύμβουλο της 

FRANCHISE, «βιώνουμε διεθνώς ένα παράδοξο φαινόμενο δεν υπάρχουν κατάλληλοι 

franchisees σε μία περίοδο που η συντριπτική πλειοψηφία των επιχειρήσεων franchise είναι 

επικερδείς».

Σε αντίθεση με την Ευρώπη, στις Ηνωμένες Πολιτείες της Αμερικής παρατηρείται αύξηση του 

ρυθμού ανάπτυξης του franchising. Το γεγονός αυτό οφείλεται, κατά κύριο λόγο, στο ότι οι 

Αμερικάνοι franchisees έχουν την τάση να ξεκινούν είτε ταυτόχρονα είτε σε σύντομο χρονικό 

διάστημα και δεύτερη επιχείρηση franchise. Για παράδειγμα, στην Αμερικανική αλυσίδα 

καταστημάτων με σάντουιτς, Subway , περίπου το 60% των νέων καταστημάτων 

δημιουργούνται από υφισταμένους franchisees. Ο πρόεδρος του Διεθνούς Συνδέσμου 

FRANCHISE, κ. Don Debolt υποστηρίζει (Financial Times, Ιούλιος 2001) ότι « οι 

συγκεκριμένες οικονομικές συνθήκες που επικρατούν αυτή την περίοδο στις Ηνωμένες 

Πολιτείες της Αμερικής επιτρέπουν στους επιτυχημένους franchisees να ανοίξουν και δεύτερο 

κατάστημα, στο ίδιο ή σε διαφορετικό concept και για το λόγο αυτό οι διάφοροι 

χρηματοοικονομικοί οργανισμοί «κυνηγούν» υφιστάμενους franchisees, ώστε να τους 

κατευθύνουν προς αυτή την πορεία». «Παρόλα αυτά» συνεχίζει, « η έλλειψη ‘νέου αίματος’ σε 

υποψηφίους franchisees σταδιακά συμβάλει στη μείωση του ρυθμού ανάπτυξης των αλυσίδων
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franchising». Στην Ευρώπη και πολύ περισσότερο στην Ελλάδα, ανάλογα φαινόμενα 

παρατηρούνται μόνο σε ιδιαίτερα πετυχημένα concept. Πανευρωπαϊκό παράδειγμα η παγκόσμια 

ηγέτης στον χώρο καθαριστηρίων SASEC ( 1500 σημεία πώλησης με μέσο αριθμό 

καταστημάτων ανά franchise 4 σημεία πώλησης ) και ελληνικό η GOODY’ S. Τα ποσοστά 

ανεργίας, τόσο στην Ε.Ε. όσο και στις Η.Π.Α, βρίσκονται στα χαμηλότερα επίπεδα από το 1970. 

Παρόλα αυτά κατά το τελευταίο διάστημα, στις Ηνωμένες Πολιτείες, έχει παρατηρηθεί αύξηση 

της ανεργίας από 3,9% σε 4,3% εξαιτίας μίας στασιμότητας (πάγωμα) των ρυθμών ανάπτυξης. 

Το ‘πάγωμα' στην οικονομία το οποίο ήδη αναφέραμε, θα ωθήσει πολλούς επιτυχημένους 

manager να αναζητήσουν νέες ευκαιρίες και να ‘πάρουν τη ζωή στα χέρια τους’. Η 

πραγματικότητα αυτή θα βοηθήσει καταλυτικά στην ανάπτυξη των δικτύων franchising, τα 

οποία χρειάζονται νέα και ταλαντούχα στελέχη για να επεκταθούν 

(http://www.londonforfaiting.com).

Αντίθετα στην Ελλάδα, παράγοντες όπως η έντονη κρίση που βιώσαμε στο χρηματιστήριο, η 

έλλειψη διαθέσιμων πόρων σε συνδυασμό με τις ‘δυσμορφίες’ του τραπεζικού συστήματος και 

του real estate και η παράλληλη είσοδος των πολυεθνικών κολοσσών που αναδιορθώσουν 

συνολικά το λιανεμπόριο, δεν συνηγορούν για ανάλογες προβλέψεις.

Διεθνώς, παρά το γεγονός ότι ο ρυθμός ανάπτυξης του franchising ήταν αρκετά χαμηλός το 

προηγούμενο έτος, διάφορες καινοτομίες που πρόσφατα έχουν εφαρμοστεί στο σύστημα έχουν 

δώσει νέα ώθηση. Η πίεση των μετόχων των εταιρειών να επιτύχουν όσο το δυνατόν υψηλότερα 

κέρδη ήταν η αφετηρία για την εφαρμογή αυτών των

Καινοτομιών (http://www.forfaitswiss.ch/main.htm).

Μια ακόμα καινοτομία είναι το γεγονός ότι το franchising έχει ‘ απλώσει τα πλοκάμια του’ σε 

τομείς της οικονομίας οι οποίοι μέχρι τώρα θεωρούνται απρόσιτοι ή και εκκεντρικοί.

Ο κλάδος του computing και των νέων τεχνολογιών είναι το πιο προφανές παράδειγμα. Ο 

πυρετός του Internet ήταν η αφορμή για τη δημιουργία πολλών νέων concepts. Η 

πραγματικότητα είναι ότι πολλά από αυτά είναι σε αρχικό στάδιο όμως οι ειδικοί σε θέματα 

franchise αναμένουν ότι στο άμεσο μέλλον θα γίνουν πολύ πιο προσιτά και εύκολα στη 

διαχείρισή τους.
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Η εκτίμηση μας είναι ότι ο θεσμός των franchising θα επεκταθεί ακόμα περισσότερο τα επόμενα 

χρόνια. Η ανάπτυξη του θεσμού εξαρτάται σε μεγάλο βαθμό, τόσο από τη διαθεσιμότητα 

κατάλληλων franchisees, όσο και από την πληθώρα νέων concepts.

Η αποχώρηση της πολιτείας τόσο στην Ελλάδα όσο και διεθνώς από τη διαχείριση των 

παραδοσιακά δημόσιων επιχειρήσεων δημιουργεί χώρο και την ευκαιρία για τη δημιουργία 

περισσοτέρων franchise concepts.

Όταν οι διάφορες κυβερνήσεις αποφασίσουν να αποχωρίσουν από κάποια δημόσια επιχείρηση 

πρωτίστως φροντίζουν ο ιδιωτικός φορέας που θα αναλάβει την επιχείρηση να μπορεί να 

προσφέρει υπηρεσίες υψηλών προδιαγραφών. Εξαιτίας λοιπόν του γεγονότος ότι ένα δίκτυο 

franchise μπορεί να διασφαλίσει τόσο την ποιότητα, όσο και την ομοιογένεια των προϊόντων και 

των παρεχόμενων υπηρεσιών, δημιουργείται ένα ακόμα πρόσφορο πεδίο για την εφαρμογή του 

συστήματος franchise. Έτσι, όλες οι παραπάνω καινοτομίες κάνουν τους ειδικούς σε θέματα 

franchise να ελπίζουν ότι μετά τη μέτρια ανάπτυξη του θεσμού των προηγούμενων χρόνων, 

έχουν δημιουργηθεί οι κατάλληλες συνθήκες ώστε να δοθεί μια νέα ώθηση στη πορεία του 

franchising (http://vAvw.atlanticforfaiting.com).

2.3. ΧΕΗΜΑΤΟΑΟΤΤΚΗ ΜΤΣΌΩΣΗ ΪΪΈ ASTNCA

Το προϊόν αυτό δημιουργήθηκε κάτω από την ανεκπλήρωτη ανάγκη για δανειοδοτήσεις.. Μια 

επιχείρηση δεν είναι δυνατόν να καλύψει όλες τις κεφαλαιακές ανάγκες με την δανειοδότηση, 

για τον λόγο του υψηλού επιτοκίου, και έχοντας μια σχετική στενότητα στην ταμειακή 

ρευστότητα, παραμερίζει τις ανάγκες εκσυγχρονισμού και επενδύσεων για να καλύψει ανάγκες 

που έχουν άμεση προτεραιότητα(Ι). To leasing έρχεται λοιπόν να καλύψει αυτήν ακριβώς την 

ανάγκη των επιχειρήσεων. Στη συνέχεια υπάρχει ένα σχεδιάγραμμα με την γεωγραφικά 

κατανομή των συμβάσεων leasing και παρατηρούμε ότι το μεγαλύτερο ποσοστό ανήκει στην 

Αττική. Γεγονός το οποίο ήταν αναμενόμενο, αφού στην Αττική συγκεντρώνεται κ το 

μεγαλύτερο μέρος του πληθυσμού αλλά κυρίως των επιχειρήσεων.
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Λοιπή Ελλάδα 
13%

Γεωγραφική κατανομή συμβάσεων

□  Αττική □  Βόρεια Ελλάδα □  Λοιπή Ελλάδα

Γεωγραφική κατανομή των συμβάσεων leasing, όπως διαμορφώθηκαν την 31.12.2002. Πηγή 

Ελληνικός οργανισμός τραπεζών (credit.gr).

Το τραπεζικό leasing, όπως ορίζεται από σχετικό νόμο παρέχει μερικά βασικά πλεονεκτήματα 

έναντι των δανείων. Από την μια μεριά, η εταιρία leasing έχει την δυνατότητα να ενεργεί 

αποσβέσεις για τον εξοπλισμό που έχει αγοράσει, ενώ ο μισθωτής αφαιρεί τα μισθώματα που 

πληρώνει στην εταιρία leasing από το ακαθάριστο εισόδημα του, χωρίς να εμφανίζει την αξία 

του εξοπλισμού στον ισολογισμό του. Τα λοιπά πλεονεκτήματα του leasing, είναι η εύκολη 

χρηματοδότηση και η ευχέρεια της ταμειακής ρευστότητας για την επιχείρηση. Το βασικό 

μειονέκτημα του leasing είναι το σχετικά υψηλό επιτόκιο σε σχέση με τα δάνεια(Ι). Επίσης, 

όταν η επιχείρηση προμηθεύεται τον εφοπλισμό, από κάποια εταιρία leasing, επιβαρύνεται με 

τον ΦΠΑ, κάτι που δεν θα γινόταν, αν η επιχείρηση προμηθευόταν αμέσως τον εξοπλισμό από 

τον προμηθευτή, χωρίς την μεσολάβηση τρίτου.Στο παρακάτω σχεδιάγραμμα βλέπουμε τους 

κυριότερους κλάδους τις οικονομίας οι οποίοι χρησιμοποιούν τις συμβάσεις leasing, με 

βασικότερο κλάδο τις υπηρεσίες που κατέχουν το 26% (Ελληνικός οργανισμός τραπεζών).
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Κατανομή πελατών ανα κλάδο

εμπόριο λοιποί κλάδοι
8% 7%

βιοτεχνίες
9%

βιομηχανίες
16%

ελεύθεροι επαγγ. 
34%

υπηρεσίες
26%

□  ελεύθεροι επαγγ. ■  υπηρεσίες □  βιομηχανίες □  βιοτεχνίες ■  εμπόριο □  λοιποί κλάδοι

Οι κλάδοι με την ανάλογη απορρόφηση συμβάσεων leasing στην Ελλάδα κατά το τέλος του έτους 

2001. Πηγή Ελληνικός οργανισμός τραπεζών, (credit.gr).

To leasing, μπορεί να λειτουργήσει ως μια απλή σύμβαση μίσθωσης ή ως χρηματοδοτική 

μίσθωση. Στις πρώτες, πρέπει να ορισθεί, ο χρόνος, το τίμημα της μίσθωσης, το ποιος 

αναλαμβάνει το τίμημα της ιδιοκτησίας, το κόστος συντήρησης και επισκευής του εξοπλισμού 

καθώς και την ασφάλιση σε περίπτωση καταστροφής αυτού.Όπως διαπιστώνουμε κ από το 

παρακάτω σχεδιάγραμμα η διάρκεια των συμβάσεων ποικίλει. Ουσιαστικά δύο είναι οι 

επικρατέστερες συμβάσεις σε σχέση με τη χρονική διάρκεια, αυτές που ισχύουν έως και 3 με 

ποσοστό 44% και αυτές που ισχύουν μέχρι 5 χρόνια με ποσοστό 45%.

Διάρκεια συμβάσεων
άνω 5 ετών

□  5 έτη Οεώς και 3 ετη D 4  ετη ϋάνω  5 ετών
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Το είδος leasing και η συχνότητα χρησιμοποίησης του από την Ελληνική αγορά. Πηγή Ελληνικός 

οργανισμός τραπεζών, (credit.gr).

Επίσης στις συμβάσεις αυτές προσδιορίζεται αν ο μισθωτής έχει το δικαίωμα να καταγγείλει την 

σύμβαση όποτε θέλει. Μετά την λήξη αυτής, είναι δυνατόν να επαναληφθεί ή ο μισθωτής να 

αγοράσει τον εξοπλισμό έναντι συμφωνημένου τιμήματος. Στην χρηματοδοτική μίσθωση, η 

διάρκεια είναι πολυετής και συνήθως συμπίπτει με την οικονομική ζωή του εξοπλισμού, ενώ το 

κόστος συντήρησης αναλαμβάνει ο μισθωτής. Προς το παρόν, το leasing στην Ελλάδα 

εφαρμόζεται από βιομηχανίες και βιοτεχνίες για προμήθεια μηχανημάτων, αλλά και κάθε άλλου 

είδους εξοπλισμό όπως φωτοτυπικά μηχανήματα, ηλεκτρονικούς υπολογιστές, ιατρικά 

μηχανήματα, επαγγελματικά αυτοκίνητα και εξοπλισμούς γραφείων. Αυτό δεν σημαίνει, βέβαια, 

ότι δεν μπορεί να χρησιμοποιηθεί και σε μικρές επιχειρήσεις, καθώς και από ελεύθερους 

επαγγελματίες, αφού το leasing έχει φθάσει να επεκτείνεται και σε άλλους τομείς όπως σπίτια 

και λοιπά ακίνητα (Ελληνικός οργανισμός τραπεζών).

40



3.0 Η ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑ ΚΑΙ ΟΙ ΑΜΕΣΕΣ ΞΕΝΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ

3.1 ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΟΥ ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΟΥ ΚΛΙΜΑΤΟΣ

Σ’ επίπεδο επενδύσεων από την επόμενη φάση συγκέντρωσης στα Βαλκάνια και ειδικά στη 

Βουλγαρία και τη Ρουμανία δημιουργούνται για τις ελληνικές επιχειρήσεις ευκαιρίες να 

ενισχύσουν την παρουσία τους και να αξιοποιήσουν πλεονεκτήματα που τους δίνει, μεταξύ 

άλλων, η πρόσφατη εμπειρία σύγκλισης. Μετά τις εκτεταμένες ιδιωτικοποιήσεις που 

πραγματοποιήθηκαν την περίοδο 2000-2005 έχει ήδη αρχίσει η εποχή των εγχώριων και 

διασυνοριακών συγχωνεύσεων και εξαγορών στις αγορές της περιοχής.

Όπως επισημαίνει η Alpha Bank, στο Οικονομικό Δελτίο, η αυτόνομη είσοδος πολλών ξένων 

επιχειρήσεων και κυρίως τραπεζών και η ανάπτυξη νέων τοπικών φορέων ή των μικρότερων 

οδηγούν ήδη σε σταδιακή απώλεια μεριδίου αγοράς από τις μεγάλες επιχειρήσεις, με συνέπεια 

τη μείωση του μεριδίου των πέντε μεγαλύτερων στα Βαλκάνια. Το μέγεθος των επιχειρήσεων 

είναι εξαιρετικά μικρό με βάση τα ευρωπαϊκά δεδομένα, εξαιρουμένων των θυγατρικών των 

μεγάλων ευρωπαϊκών φορέων και άρα, η διαδικασία των συγχωνεύσεων και των εξαγορών θα 

συνεχισθεί και στο άμεσο μέλλον. Η δεύτερη φάση συγκέντρωσης θα δώσει την ευκαιρία στις 

επιτυχημένες επιχειρήσεις να παγιώσουν περαιτέρω τη θέση τους στις σημαντικές αυτές αγορές 

και όχι μόνο.

Οι εταιρίες που δραστηριοποιούνται στα Βαλκάνια αντιμετωπίζουν σειρά προκλήσεων όσον 

αφορά την επίτευξη ικανοποιητικών συνδυασμών κινδύνου-απόδοσης στις επενδύσεις τους. Ο 

ανταγωνισμός είναι οξύτατος και οι αποτιμήσεις πολύ υψηλές, αυξάνοντας έτσι το κόστος 

διείσδυσης και όπως εκτιμούν ορισμένοι, τα σημερινά σχετικά υψηλά περιθώρια στα επιτόκια 

καταθέσεων και χορηγήσεων δεν είναι διατηρήσιμα. Διάφοροι αναλυτές επισημαίνουν ότι ο 

χαμηλός ακόμα βαθμός ανάπτυξης των χρηματοοικονομικών αγορών και η ύπαρξη υψηλών 

πιστωτικών κινδύνων και κινδύνων αγοράς επιβάλλουν τη διατήρηση των υψηλών περιθωρίων 

για πολλά έτη ακόμη. Το ασφάλιστρο κινδύνων θα μειώνεται σταδιακά μετά την ένταξη στην 

Ευρωπαϊκή Ένωση, ενώ τα περιθώρια θα μειώνονται επίσης με την άρση των σημαντικών 

περιορισμών που επιβάλλονται σήμερα στις πιστοδοτήσεις και με τη σταδιακή μείωση του 

λειτουργικού κόστους των τραπεζών και των κινδύνων.
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Στη φάση εκείνη, τα κέρδη των επιχιε' ρήσεων θα προέρχονται όλο και περισσότερο από τον 

υψηλότερο ρυθμό αύξησης των χρηματοοικονομικών προϊόντων και από την προσφορά νέων 

προϊόντων όσο θα αναπτύσσονται οι οικονομίες και θα ενισχύεται το διαθέσιμο εισόδημα σε 

ευρύτερες κατηγορίες του πληθυσμού. Επιπλέον, η μείωση των περιθωρίων μπορεί να 

περιορισθεί με την προσέλκυση στο τραπεζικό σύστημα επιχειρήσεων και ιδιωτών υψηλότερου 

πιστωτικού κινδύνου. Η επίτευξη σταθερής πορείας συγκλίσεως θα επιταχύνει την αύξηση των 

εισοδημάτων και θα στηρίξει τη ζήτηση για χρηματοοικονομικά προϊόντα και υπηρεσίες.

3^.Η ΔΙΑΡΘΡΩΣΗ ΤΩΝ ΑΜΕΣΩΝ ΞΕΝΩΝ ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ ΚΑΤΑ 

ΓΕΩΓΡΑΦΙΚΗ ΠΕΡΙΟΧΗ ΠΡΟΕΛΕΥΣΗΣ ΜΕΓΑΛΥΤΕΡΗ ΑΝΑΛΥΣΗ

Οι ξένες άμεσες επενδύσεις σε όλο τον κόσμο ανήλθαν το 2.000 σε 1,3 τρις δολάρια, 

διευρύνοντας το ρόλο τους στην παγκοσμιοποιημένη παραγωγή. Αιχμή του δόρατος των 

επενδύσεων αυτών, οι 63.000 διακρατικές (transnational) εταιρίες με τις 800.000 θυγατρικές 

τους, μέσω των οποίων διακινούνται τα δύο τρίτα του διεθνούς εμπορίου. Αυτό διαπιστώνεται 

στην έκθεση της UNCTAD (Διάσκεψη των Ηνωμένων Εθνών και το Εμπόριο και την 

Ανάπτυξη) για τις άμεσες διεθνείς επενδύσεις το 2.0005.

Η Ελλάδα έχει περιορισμένες εισροές και εκροές άμεσων επενδύσεων παρά τα καλά οικονομικά 

θεμελιώδη, κατάσταση που οφείλεται κυρίως στη γραφειοκρατική δυσκινησία. Τα τελευταία 

χρόνια πάντως εμφανίζεται μια αυξητική τάση, τόσο στις εισροές που το 2000 έφτασαν το 1,1 

δις δολάρια, έναντι του 0,6 δις το 1999, όσο και ως προς τις εκροές, που τον περασμένο χρόνο 

έφτασαν τα 2,1 δις δολάρια, έναντι του 0,6 δις τον προηγούμενο χρόνο. Οι αυξημένες εκροές 

οφείλονται κυρίως σε επενδύσεις τόσο σε γειτονικές χώρες -Βουλγαρία, Ρουμανία- όσο και σε 

χώρες της δυτικής Ευρώπης, από ελληνικές εταιρίες που εμφανίζονται σε αρκετές περιπτώσεις 

ανταγωνιστικές των δυτικοευρωπαϊκών.

Το 2.000, είχαμε αύξηση 18% των άμεσων διεθνών επενδύσεων, αλλά το τρέχον έτος 

αναμένεται συρρίκνωσή τους, κυρίως λόγω της επιβράδυνσης που παρατηρείται στις μεγάλες

5 http://www.disabled.gr/lib/?p=7435 -Τελευταία ενημέρωση: 19 Σεπτεμβρίου 2001
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οικονομίες ανά τον κόσμο. Η γεωγραφική εικόνα των επενδύσεων δεν παρουσιάζει θεαματικές 

αλλαγές σε σχέση με πέρυσι:

3.3 ΓΕΝΙΚΗ ΑΝΑΣΚΟΠΗΣΗ ΤΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑΣ

Θα κάνουμε μια μικρή ανασκόπηση της Ελληνικής Οικονομία στα πλαίσια χάραξης μίας 

επωφελούς για την χώρα οικονομικής πολιτικής. Η Ελληνική οικονομική πολιτική, βάσει των 

τρεχουσών εξελίξεων στο Ευρωπαϊκό οικονομικό γίγνεσθαι, οφείλει να έχει τέσσερις βασικούς 

άξονες: α) την αύξηση της απασχόλησης, β) την ενίσχυοη της οικονομικής σταθερότητας και 

την διατήρηση του χαμηλού πληθωρισμού, γ) την συγκράτηση των δημοσιονομικών 

ελλειμμάτων και δ) την ενίσχυση των μεσαίων στρωμάτων.

3.3,1.ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΠΤΥΞΗ ΚΑΙ ΑΠΑΣΧΟΛΗΣΗ

Η οικονομική ανάπτυξη μιας χώρας έχει σημασία για την μείωση της ανεργίας και την ενίσχυση 

των εισοδημάτων και κατ’ επέκταση της ευημερίας των κατοίκων αυτής. Παρακάτω 

παρουσιάζουμε ορισμένα στοιχεία σε σχέση με την οικονομική ανάπτυξη στην Ελλάδα

• Το 2005 το ΑΕΠ της Ελλάδος σημείωσε αύξηση της τάξεως στο 2,9%6 (ο χαμηλότερος 

ρυθμός οικονομικής μεγέθυνσης από το 1997).

• Το 2004 το ΑΕΠ της οικονομίας αυξήθηκε με έναν ρυθμό της τάξεως του 4,2%.

• Το 2003 ο ρυθμόε ανόδου του ΑΕΠ ήταν 4,3%, η δε συνολική απασχόληση σημείωσε 

μικρή αύξηση κατά 1,4 μονάδες σε σχέση με το αντίστοιχο τρίμηνο του 2002.

Στο παρακάτω διάγραμμα βλέπουμε επίσης την ετήσια αύξηση του ΑΕΠ, από το 1995 μέχρι το

2000.

6 http://www.eiro.eurofound.eu.int/2005/10/word/gr0510103fel.doc
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Διάγραμμα 1: Η ΕΤΗΣΙΑ ΜΕΤΑΒΟΛΗ ΤΟΥ ΕΛΛΗΝΙΚΟΥ ΑΕΠ, 1995-2005 

Πηγή: OECD (2000).

Έτσι παρά την σημαντικότατη ενίσχυση της Ελλάδας με κοινοτικά κονδύλια (με το Τ’ ΚΠΣ η 

Ελλάδα συμπληρώνει μια 20ετία μεταφορά πόρων από τους Ευρωπαίους φορολογούμενους προς 

τους Έλληνες κατοίκους) και παρά την. με εξαίρεση το 1993, συστηματική άνοδο που 

καταγράφει το ΑΕΓΙ κατά την τελευταία δεκαετία. Συγκεκριμένα, ο δείκτης πραγματικής 

σύγκλισης (ΑΕΠ/κάτοικο) για την στο τέλος της περιόδου 1960-2004, ως ποσοστό του 

αντίστοιχου μέσου δείκτη στην ΕΕ-15, ανήλθε μόλις στο 73%7.

Το γεγονός ότι η υψηλή ανάπτυξη δεν επέφερε και ανάλογη μείωση της ανεργίας ερμηνεύεται 

από τις αιτίες ανόδου του ΑΕΠ. Η άνοδος του ΑΕΠ, λοιπόν, οφείλεται εις την αύξηση της 

συνολικής ζητήσεως, η οποία τροφοδοτείται από: α) τις κοινοτικές εισροές που διοχετεύονται 

κυρίως την κατασκευαστική δραστηριότητα και β) τα χαμηλά (για τα Ελληνικά δεδομένα) 

επιτόκια που τρέφουν την καταναλωτική δαπάνη.

Εκ των ανωτέρω, ο βασικός παράγων τροφοδοτήσεως της συνολικής εγχωρίου ζητήσεως υπήρξε 

ο κατασκευαστικός τομέας, ο οποίος όμως δεν στάθηκε ικανός να διαχύσει την ανάπτυξη στην 

ευρύτερη οικονομία λόγω των ακολούθων:

7 http://www.eiro.eurofound.eu.int/2005/10/word/gr0510103fel.doc
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1. Ο κατασκευαστικός τομέας απασχολεί πολλούς αλλοδαπούς, οι οποίοι έχουν, λόγω της 

ανασφάλειας που διακατέχει κάθε νόμιμο η μη μετανάστη, χαμηλή οριακή ροπή προς 

την κατανάλωση, παράλληλα δε τα αποθέματα τους δεν επανέρχονται στο Ελληνικό 

οικονομικό σύστημα μέσω του χρηματοπιστωτικού τομέα καθώς αυτά εμβάζονται στις 

διάφορες χώρες προελεύσεως των.

2. Πολλά υλικά που χρησιμοποιεί ο κλάδος είναι εισαγόμενα, με αποτέλεσμα να υπάρχει 

διαρροή μέρους των, στην Ελληνική οικονομία, εισρεόντων κεφαλαίων.

3. Η τιμή του πετρελαίου παραμένει σε υψηλά επίπεδα, άρα υφίσταται άλλη μία διαρροή 

κεφαλαίων προς την αλλοδαπή προκειμένου να εισαχθεί η απαραίτητη πρώτη ύλη.

33-2. ΠΛΗΘΩΡΙΣΜΟΣ;

Ο πληθωρισμός διατηρείται σε υψηλότερα επίπεδα από τα αντίστοιχα της Ευρωπαϊκής Ένωσης 

(μέσος όρος των 15: 2,1%, μέσος όρος Ελλάδος: 4,0%), με αποτέλεσμα αυτό να επιδρά 

δυσμενώς επί της ανταγωνιστικότητας της ελληνικής οικονομίας. Το πρόβλημα του 

πληθωρισμού προέρχεται και από την πλευρά της ζήτησης, αλλά και από την πλευρά του 

κόστους.

Από την πλευρά της ζήτησης, ένας σημαντικός παράγων ο οποίος εκτρέφει τις πληθωριστικές 

πιέσεις είναι η επεκτατική δημοσιονομική πολιτική, η οποία εκφράζεται με τα ελλείμματα της 

δημοσιονομικής διαχειρίσεως. Επίσης, τις πληθωριστικές πιέσεις ενισχύουν και οι αφειδώς 

παρεχόμενες καταναλωτικές και στεγαστικές πιστώσεις, δια των οποίων ενισχύεται και η φούσκα 

των ακινήτων. Άρα οφείλει να υπάρξει μία συγκράτηση των ελλειμμάτων και της πιστωτικής 

επέκτασης (κυρίως στο χώρο της καταναλωτικής πίστης). Από την πλευρά του κόστους, η 

επιβεβλημένη αντιπλη0ωριστική πολιτική πρέπει να χαραχθεί με γνώμονα την απελευθέρωση 

των αγορών και την ενίσχυση του ανταγωνισμού.

3,4.01 ΑΜΕΣΕΣ ΞΕΝΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ

Σύμφωνα με τα στοιχεία που θα παραθέσουμε παρακάτω, ουδεμία αμφιβολία υπάρχει ότι η 

Ελλάδα (με το υπερβολικά μεγάλο σε μέγεθος και συνάμα αναποτελεσματικώς λειτουργούντα 

κρατικό τομέα) υστερεί κατά πολύ των ευρωπαϊκών χωρών αναφορικά με την δυνατότητα της
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προσέλκυσης επενδύσεων. Ας δούμε όμως ορισμένα βασικά στοιχεία αναφορικά με τις άμεσες 

ξένες επενδύσεις στην Ελλάδα:

• Η Ελλάδα είναι η τελευταία χώρα της ΕΕ στην προσέλκυση ξένων επενδύσεων 

(Μητσοτάκης 2004).

• Σε παγκόσμιο επίπεδο, μεταξύ 140 χωρών του ΟΗΕ, η Ελλάδα κατέχει την 125η θέση 

από πλευράς προσέλκυσης ξένων κεφαλαίων

• Την τελευταία δεκαετία οι άμεσες ξένες επενδύσεις στην Ελλάδα ανήλθαν στο 0,7% 

του Ακαθάριστου Εγχώριου Προϊόντος, διαμορφούμενες κατά μέσο όρο περίπου στα 

$870 εκατ ετησίως. Κατά την αντίστοιχη περίοδο, στην Ιρλανδία οι ξένες άμεσες 

επενδύσεις αποτελούσαν το 17,6% του Ακαθάριστου Εγχώριου Προϊόντος 

διαμορφούμενες στα $10.685 εκατ κατά μέσο όρο, ετησίως (Βουλή των Ελλήνων 

2004). Δηλαδή το ποσοστό των άμεσων ξένων επενδύσεων στο ΑΕΠ της, Ιρλανδίας 

ήταν είκοσι πέντε φορές μεγαλύτερο από το αντίστοιχο ποσοστό της Ελλάδος.

• Κατά την περίοδο 1996 -  2005 το σύνολο των άμεσων ξένων επενδύσεων στην 

Ελλάδα ανήλθε σε €9,7 δισ. (Κράλογλου 2005). Κατά το αντίστοιχο χρονικό διάστημα 

οι άμεσες ξένες επενδύσεις στην Ισπανία ανήλθαν σε€ 224,6 δισ. στην Ιρλανδία σε 

€108,4 δισ. στην Πορτογαλία σε €36,6 δισ(Κράλογλου 2005). Τα παραπάνω στοιχεία 

είναι εκπληκτικά δεδομένου ότι η φτωχότερη στην ευρωζώνη χώρα (δηλαδή η 

Πορτογαλία) κατάφερε να προσελκύσει 3,77 φορές περισσότερες άμεσες ξένες 

επενδύσεις από ότι η Ελλάδα.

Τα παραπάνω στοιχεία αποτυπώνουν ανάγλυφα την δεινή θέση της Ελλάδος ως προς την 

δυνατότητα προσέλκυσης άμεσων ξένων κεφαλαίων στην Ελληνική Επικράτεια.

3.4.1.Η ΔΙΑΧΡΟΝΙΚΗ ΤΑΣΗ ΤΩΝ ΑΜΕΣΩΝ ΞΕΝΩΝ ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ

Προκειμένου να μελετήσουμε την διαχρονική τάση των άμεσων ξένων επενδύσεων στην 

Ελλάδα θα χωρίσουμε την χρονική περίοδο από 1970 έως το 2002 σε τρεις δεκαετίες. Η πρώτη 

δεκαετία των άμεσων ξένων επενδύσεων, καλύπτει το χρονικό διάστημα 1970 -1980, η δεύτερη 

το χρονικό διάστημα 1981-1990, και η τρίτη το χρονικό διάστημα 1991-2002. Οι παρακάτω 

τρεις πίνακες παρουσιάζουν τις άμεσες ξένες επενδύσεις στην Ελλάδα, κατά την περίοδο 1970- 

2002, καθώς και τις κατά κεφαλήν ΑΞΕ, κατά το αντίστοιχο διάστημα.
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Πίνακας 5: ΟΙ ΑΜΕΣΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ, 1970- 1980

ΕΤΟΣ
ΑΜΕΣΕΣ ΞΕΝΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ 

(εκατ.$)

ΕΤΗΣΙΟΣ ΡΥΘΜΟΣ 

ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ

ΚΑΤΑ ΚΕΦΑΛΗΝ 

ΑΜΕΣΕΣ ΞΕΝΕΣ 

ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ

($)

1970 76,20 8,67

1971 83,60 0,0971 9,46

1972 90,20 0,0789 10,17

1973 145,10 0,6086 16,28

1974 189,30 0,3046 21,11

1975 199,10 0,0518 22,01

1976 221,20 0,1110 24,17

1977 273,40 0,2360 29,48

1978 325,30 0,1898 34,58

1979 364,20 0,1196 38,20

1980 502,40 0,3795 52,10

Πηγή: Παλάσκας και άλλοι (2004, σελ. 73) για Άμεσες Ξένες Επενδύσεις 

Heston και άλλοι (2006) για πληθυσμό 

υπολογισμοί της συγγραφέως

Πίνακας 6: ΟΙ ΑΜΕΣΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ, 1981- 1990

ΕΤΟΣ
ΑΜΕΣΕΣ ΞΕΝΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ 

(εκατ.$)

ΕΤΗΣΙΟΣ ΡΥΘΜΟΣ 

ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ

ΚΑΤΑ ΚΕΦΑΛΗΝ 

ΑΜΕΣΕΣ ΞΕΝΕΣ 

ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ

($)
1981 409,80 -0,1843 42,13

1982 304,10 -0,2579 31,05

1983 313,40 0,0306 31,82

1984 246,10 -0,2147 24,88

1985 289,60 0,1768 29,15

1986 305,90 0,0563 30,67

1987 391,10 0,2785 39,08

1988 599,20 0,5321 59,64

1989 639,40 0,0671 63,34

1990 900,50 0,4084 88,63

Πηγή: Παλάσκας και άλλοι (2004, σελ. 73) για Άμεσες Ξένες Επενδύσεις 

Heston και άλλοι (2006) για πληθυσμό
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υπολογισμοί της συγγραφέως

Πίνακας 7: ΟΙ ΑΜΕΣΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ, 1991- 2002

ΕΤΟΣ
ΑΜΕΣΕΣ ΞΕΝΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ 

(εκατ.$)

ΕΤΗΣΙΟΣ ΡΥΘΜΟΣ 

ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ

ΚΑΤΑ ΚΕΦΑΛΗΝ 

ΑΜΕΣΕΣ

ΞΕΝΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ 

($)

1991 1.135,00 0,2604 110,79

1992 1.144,00 0,0079 110,58

1993 977,00 -0,1460 93,45

1994 981,00 0,0041 92,89

1995 1.053,00 0,0734 98,80

1996 1.058,00 0,0047 98,50

1997 984,00 -0,0699 91,00

1998 85,00 -0,9136 7,82

1999 571,00 5,7176 52,25

2000 1.089,00 0,9072 99,23

2001 1.589,00 0,4591 144,26

2002 50,00 -0,9685 4,53

Πηγή: Παλάσκας και άλλοι (2004, σελ. 73) για Άμεσες Ξένες Επενδύσεις

Heston και άλλοι (2006) για πληθυσμό 

υπολογισμοί της συγγραφέως

Από την μελέτη των παραπάνω πινάκων, κατ’ αρχάς προκύπτει το συμπέρασμα ότι η δεκαετία 

1970 -1980 υπήρξε η χρυσή δεκαετία για τις άμεσες ξένες επενδύσεις στην Ελλάδα, καθώς ο 

μέσος ετήσιος ρυθμός αύξησης8 τους διαμορφώθηκε στο 20,76%, έναντι 9,14% για την χρονική 

περίοδο 1981-1990, και -24,74 για την «χαμένη» περίοδο του 1991-2002. Τα δε αντίστοιχα 

ποσοστά των δυο πρώτων υπό ανάλυση δεκαετιών για τις κατά κεφαλήν άμεσες ξένες 

επενδύσεις ήταν 19,65% και 8,62%.

Βεβαίως ο εξαιρετικά αρνητικός ετήσιος ρυθμός αύξησης των ΑΞΕ κατά την περίοδο 1991- 

2002 οφείλεται εν πολλοίς στο γεγονός ότι το 2002, οι Άμεσες Ξένες Επενδύσεις στην Ελλάδα 

κατακρημνίστηκαν στα $50 εκατ. Έτσι, εάν εξαιρέσουμε τον 2002, προκύπτει ότι ο μέσος 

ετήσιος ρυθμός αύξησης των ΑΞΕ, κατά την προαναφερόμενη έφτασε το 3,42%, ενώ ο 

αντίστοιχος ρυθμός αύξησης των κατά κεφαλήν ΑΞΕ διαμορφώθηκε στο 2,67% Κατόπιν, αξίζει

8 Για τον υπολογισμό του εν λόγω ρυθμού βλέπε Παράτημα 1

48



να σημειώσουμε ότι κατά την περίοδο 1970-1974 ο μέσος ρυθμός ετήσιας αύξησης των άμεσων 

ξένων επενδύσεων στην Ελλάδα εκτοξεύθηκε στο 25,54%. Τέλος, στον Πίνακα 5 δίνουμε μια 

πιο αναλυτική εικόνα για τις Άμεσες Ξένες Επενδύσεις στην Ελλάδα.

Πίνακας 8: ΟΙ ΑΜΕΣΕΣ ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ 2003- 2005

2003 2004 2005

Α. ΑΜΕΣΕΣ 

ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ9
764,7 863,6 -679,0

Α1. Επενδύσεις 

Αλλοδαπών στην 

Ελλάδα

( Ε Α ^ ,Εισροές)

1.129,9 1.692,4 487,7

Αία.

Πρωτογενείς

Επενδύσεις

585,9 1.088,4 -212,3

Αΐβ.

Επανεπενδυθέντα

Κέρδη

544,0 604,0 700

Α2. Επενδύσεις 

Ελλήνων στην 

Αλλοδαπή

( Ε ΐζ ,Εκροές)

365,2 828,8 1.166,7

Πηγή: Τράπεζα της Ελλάδος (2006, σελ. 312 και σελ. 345)

Όπως αναφέραμε προηγουμένως κατά την τελευταία δεκαετία οι άμεσες ξένες επενδύσεις την 

Ελλάδας ήταν $870εκατ, ωστόσο το 2005 υπήρξε μια καθίζηση των άμεσων ξένων επενδύσεων 

και των πρωτογενών10 άμεσων επενδύσεων καθώς οι τελευταίες παρουσίασαν καθαρή εκροή 

ύψους €212 εκατ. Σε αυτή την εξέλιξη συνέβαλε τα μέγιστα η ύψους€275 εκατ. αποχώρηση της 

Aramco από το μετοχικό κεφάλαιο της Motor Oil (Τράπεζα της Ελλάδας 2006, σελ.345).

9 Σε εκατ. ευρώ
10 Βλέπε Κεφάλαιο 1, ενότητα 3.1 για τον ορισμό της μεταβλητής.
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3.4.2 Η ΔΙΑΡΘΡΩΣΗ ΤΩΝ ΑΜΕΣΩΝ ΞΕΝΩΝ ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ ΚΑΤΑ 

ΓΕΩΓΡΑΦΙΚΗ ΠΕΡΙΟΧΗ ΠΡΟΕΛΕΥΣΗΣ

Έχει ιδιαίτερο ενδιαφέρον για την εκτίμηση της μελλοντικής πορείας των άμεσων επενδύσεων 

στην Ελλάδα η γεωγραφική διάρθρωση των χωρών προέλευσης των εν λόγω επενδύσεων. Στον 

παρακάτω πίνακα παρουσιάζουμε τα σχετικά στοιχεία για την περίοδο 2003-2005.

Πίνακας 9: ΓΕΩΓΡΑΦΙΚΗ ΔΙΑΡΘΡΩΣΗ ΤΩΝ ΠΡΩΤΟΓΕΝΩΝ ΑΜΕΣΩΝ ΞΕΝΩΝ 

ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ

2003 2004 2005

Αία. ΑΜΕΣΕΣ

ΠΡΩΤΟΓΕΝΕΙΣ

ΕΠΕΝΔΥΣΕΙΣ11

585,9 1.088,4 -212,3

ΑΙαΙ. Ευρωπαϊκή Ένωση 

-25
1.179 940 -255

(Ζώνη του Ευρώ) (574) (302) (-518)

Α1α2. Υπόλοιπες Χώρες 

ΟΟΣΑ
-355 177 3

Α1α3. Βαλκανικές Χώρες 1 -1 0

Α1α4. Μέση Ανατολή, 

Μεσόγειος και Πρώην 

ΕΣΣΔ

1 2 -2

Α1α5. Άλλες Χώρες -240 -30 42

Πηγή: Τράπεζα της Ελλάδος 2006, σελ. 346

Βλέπουμε λοιπόν ότι το μεγαλύτερο μέρος των άμεσων επενδύσεων στην Ελλάδα προέρχεται 

από την ζώνη του Ευρώ, στην οποία συμμετέχουν χώρες των οποίων η οικονομία παρουσιάζει 

στασιμότητα ή αναιμικούς ρυθμούς μεγέθυνσης , κατά τα τελευταία 3 έτη.

11 Σε εκατ. ευρώ
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3 .5 #  ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΤΗΤΑ ΤΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑΣ

Βεβαίως η φτωχή επίδοση της Ελλάδος αναφορικά με την δυνατότητα προσελκύσεως άμεσων 

ξένων επενδύσεων σχετίζεται με την χαμηλή ανταγωνιστικότητας της. Πράγματι, η Ελλάδα, με 

βάση την ανταγωνιστικότητα, κατατάσσεται προτελευταία μεταξύ των χωρών της Ε.Ε. των 15, 

με την Ιταλία να βρίσκεται στην τελευταία θέση (Πολυχρονόπουλος 2006β).

3.5,1 .Η ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΤΗΤΑ ΤΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑΣ ΚΑΙ ΟΙ ΑΕΙΚΤΕΣ

ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗΣ

Αναμφίβολα, η έλλειψη ουσιαστικής παρουσίας άμεσων ξένων επενδύσεων στην Ελλάδα 

οφείλεται στην πολύ κακή ανταγωνιστικότητα της Ελληνικής οικονομίας, η οποία αποτυπώνεται 

ανάγλυφα στις διεθνείς κατατάξεις της Ελλάδας με βάση κάποιους δείκτες ανταγωνιστικότητας.. 

Για παράδειγμα, το υψηλό κόστος της επιχειρηματικότητας προέρχεται όχι μόνον από τους 

υψηλούς συντελεστές φορολογίας αλλά και από τους ακόλουθους παράγοντες 

(Πολυχρονόπουλος 2006β):

• Η δυσκολία έναρξης επιχειρηματικής δραστηριοποίησης (56η θέση).

• Η γραφειοκρατία (54η θέση).

• Το χρέος της κεντρικής κυβέρνησης ως ποσοστό του ΑΕΠ (53η θέση) και

• Το έλλειμμα της κεντρικής κυβέρνησης ως ποσοστό του ΑΕΠ (51η θέση).

Πιο αναλυτικά,, στον παρακάτω πίνακα παρουσιάζουμε την κατάταξη της Ελλάδας με βάση 

ορισμένες ομάδες δεικτών

Πίνακας 10: Η ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΤΗΤΑ ΤΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑΣ

ΑΠΟΤΥΠΩΜΕΝΗ ΣΕ ΔΕΙΚΤΕΣ

ΟΜΑΔΑ ΔΕΙΚΤΗΣ ΚΑΤΑΤΑΞΗ ΕΛΛΑΔΑΣ

λνΈΤ: Δείκτης Παγκόσμιας 

Ανταγωνιστικότητας

51 /104

ΙΜϋ: Επετηρίδα Παγκόσμιας 

Ανταγωνιστικότητας

37/51
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Διεθνής Οδηγός Κινδύνου Χώρας 57/138

Δείκτες Παγκόσμιας Τράπεζας Τελευταίες Θέσεις (στους περισσότερους 

δείκτες)

Δείκτες Ευρωπαϊκής Ένωσης Τελευταίες Θέσεις (στους περισσότερους 

δείκτες)

Δείκτης Οικονομικής Ελευθερίας 59/156

Δείκτης Αδιαφάνειας 29/57

Δείκτης Αντιπληπτής Διαφθοράς 49/146

Δείκτης Ανθρώπινης Προόδου 25/141

Συνολικές Δαπάνες για την Υγεία (% ΑΕΠ, 

κατά κεφαλήν)

13/191

Δείκτης Αντιληπτής Διαφθοράς 49/ 146

Πηγή: Υπουργείο Ανάπτυξης (2005)

Εκ του ανωτέρω πίνακα καθίσταται σαφές ότι η ανταγωνιστικότητα της Ελλάδας σε διεθνές 

επίπεδο βρίσκεται σε πολύ χαμηλά. Επιπρόσθετα, εξεταζόμενη η Ελληνική ανταγωνιστικότητα 

σε πλαίσιο των χωρών της Ευρωπαϊκής Ένωση η εικόνα που αναφύεται για την 

ανταγωνιστικότητα της Ελληνικής οικονομίας είναι ακόμη πιο απογοητευτική. Κατ’ αρχάς, στο 

παρακάτω διάγραμμα παρουσιάζουμε την κατάταξη της Ελλάδας, μεταξύ 36 χωρών, βάσει του 

Δείκτη Παγκόσμιας Ανταγωνιστικότητας
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Διάγραμμα 2: ΚΑΤΑΤΑΞΗ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΑΣ ΒΑΣΕΙ ΤΟΥ ΔΕΙΚΤΗ ΠΑΓΚΟΣΜΙΑΣ 

ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΤΗΤΑΣ , 2005

Πηγή: Υπουργείο Ανάπτυξης (2005, σελ.13)

Η Ελλάδα λοιπόν μεταξύ 36 χωρών, η πλειονότητα των οποίων προέρχεται από την Ευρωπαϊκή 

Ένωση, καταλαμβάνει την 31η θέση ξεπερνώντας εκ των χωρών της Ευρωπαϊκής Ένωσης την 

Κύπρο και την Ιταλία. Εξ' ίσου απογοητευτική είναι και η κατάταξη της Ελλάδας, 27η μεταξύ 

32 χωρών, βάσει του Δείκτη Επετηρίδα Παγκόσμιας Ανταγωνιστικότητας, 2004:
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Διάγραμμα 3: ΚΑΤΑΤΑΞΗ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΑΣ ΒΑΣΕΙ ΤΟΥ ΔΕΙΚΤΗ ΕΠΕΤΗΡΙΔΑ 

ΠΑΓΚΟΣΜΙΑΣ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΤΗΤΑΣ, 2004

Πηγή: Υπουργείο Ανάπτυξης (2005, σελ.13)

Τέλος, η απροθυμία των ξένων επενδυτών να πραγματοποιήσουν άμεσες ξένες επενδύσεις αην 

Ελλάδα καταγράφεται εναργέστατα και στον Διεθνή Οδηγό Κινδύνου της Χώρας, 2004, 

σύμφωνα με τον οποίο η Ελλάδα κατατάσσεσαι μεταξύ των τριών τελευταίων χωρών στην 

Ευρωπαϊκή Ένωση.

54



90

85

80

75

70

65

60

95

Διάγραμμα 4: ΚΑΤΑΤΑΞΗ ΤΗΣ ΕΑΛΑΔΑΣ ΒΑΣΕΙ ΤΟΥ ΔΙΕΘΝΟΥΣ ΟΔΗΓΟΥ 

ΚΙΝΔΥΝΟΥ ΧΩΡΑΣ, 2004

Πηγή: Υπουργείο Ανάπτυξης (2005, σελ.16)

Θα πρέπει να τονίσουμε ότι ο παραπάνω οδηγός εκτιμά τρία είδη κινδύνου: (α) τον πολιτικό 

κίνδυνο, ήτοι την δυνατότητα της κυβέρνησης να εκτελέσει το πρόγραμμα της, (β) τον 

οικονομικό κίνδυνο, και (γ) τον χρηματοοικονομικό κίνδυνο.
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3.6 ΠΑΡΑΔΕΙΓΜΑΤΑ ΧΟΡΩΝ ΜΕ ΜΕΓΑΛΗ ΠΑΡΟΥΣΙΑ ΑΜΕΣΩΝ ΞΕΝΩΝ 

ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ

Σε σχέση με τις άμεσες ξένες επενδύσεις ο πίνακας 14 διευκολύνει στο να σχηματίσουμε 

γνώμη σχετικά με το αν έχουν γίνει πιο «εξωστρεφείς» οι εθνικές οικονομίες τα τελευταία 

χρόνια, τουλάχιστον σε ότι αφορά τον δείκτη των άμεσων ξένων επενδύσεων.

Πίνακας 14

Αποθέματα εισροών - εκροών άμεσων ξένων επενδύσεων ως % του ΑΕΠ

Περιοχή 1980 1985 1990 1995

παγκοσιιίακ

εισροές 4,6 6,4 8,3 10,1

εκροές 4,9 5,9 8,1 9,9

αναπτυγιιένες

/.ώρες

εισροές 4,8 6,0 8,3 9,1

εκροές 6,5 7,5 9,8 11,5

ΕΕ

εισροές 5,5 8,2 10,8 13,2

εκροές 6,3 10,4 11,8 14,6

Β. Αιιεοική

εισροές 4,6 5,7 8,3 8,7

εκροές 8,2 6,7 8,4 10,4

Ιαπωνία

εισροές 0,3 0,4 0,3 0,3

εκροές 1,8 3,3 7 6,0

Αναπτυσσό ιιενεο

γώρες

εισροές 4,3 8,1 8,7 15,4

εκροές 0,5 1,0 1,8 4,5

Πηγή: υ.Ν, ΨοιΊά Ιηνεςίιηβηί Κερονί, 1997 και Μελάς 1999: 162- 163 πίν. 34
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Τα συμπεράσματα που προκύπτουν είναι ιδιαίτερα σημαντικά. Καταρχήν παρατηρείται μια 

προϊούσα αύξηση των άμεσων ξένων επενδύσεων τόσο συνολικά όσο και ανά γεωγραφική 

περιοχή. Οι αναπτυγμένες χώρες παρουσιάζουν (1995) ποσοστά ελαφρώς χαμηλότερα από τον 

παγκόσμιο μ.ο στις εισροές επενδύσεων και ελαφρώς υψηλότερα στις εκροές επενδύσεων. Αυτό 

σημαίνει πως αυτά τα κράτη περισσότερο επενδύουν στο εξωτερικό απ’ ότι δέχονται επενδύσεις 

στο έδαφος τους. Το αντίστροφο παρατηρείται στις αναπτυσσόμενες χώρες αλλά με πολύ πιο 

έντονα χαρακτηριστικά: οι εκροές υπολείπονται σαφώς του παγκόσμιου μ.ο ενώ οι εισροές 

υπερτερούν αισθητά. Με άλλα λόγια, οι επιχειρήσεις των αναπτυγμένων χωρών αποφασίζουν 

πολύ πιο εύκολα, προφανώς για λόγους υπέρτερης ανταγωνιστικότητας και δυνατότητας 

προσαρμογής στα νέα δεδομένα, να επενδύσουν στο εξωτερικό απ’ ότι οι αντίστοιχες ενδογενείς 

επιχειρήσεις των αναπτυσσόμενων χωρών. Το τελικό πόρισμα είναι πως τα στοιχεία του πίνακα 

11 δείχνουν μια αυξανόμενη διεθνοποίηση της οικονομίας με αναλογικούς και όχι γεωμετρικούς 

ρυθμούς ανάπτυξης. Ωστόσο για να μπορέσει να γίνει κατανοητό το περιεχόμενο αυτής της 

διεθνοποίησης είναι απαραίτητη και η χρήση και άλλων δεδομένων όπως η σχέση των άμεσων 

επενδύσεων ως ποσοστού στο σχηματισμού του παγίου κεφαλαίου.

Πίνακας 15

Ροές εισροών (inword stocks)- εκροών (outword stocks) άμεσων ξένων 

επενδύσεων ως ποσοστό του σχηματισμού πάγιου κεφαλαίου

Περιοχή 1985-1990 1994

Παγκοσιιίως

Εισροές 5,6 4,5

Εκροές 6,0 4,7

αναπτυγαένες Υώρες

Εισροές 8,9 5,1

Εκροές 8,0 5,1
ΕΕ
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Εισροές 8,9 5,0

Εκροές 12,5 7,9

Β. Αιιεοικη

Εισροές 5,5 5,0

Εκροές 6,8 5,2

Ιαπωνία

Εισροές 0,2

Εκροές 3,5 ο, ι

Αναπτυσσό ιιενεε 

νώρες

Εισροές 8,8 8,0

Εκροές 3,5 3,6

Πηγή: ΙΤΝ, ΨοιΊά ΙηνβΞίηιβηί ϋβροι-ί, 1997 και Μελάς 1999: 160- 161 

πίν. 33

Εδώ η κατάσταση παρουσιάζεται αρκετά διαφορετική. Παρατηρούμε ότι μόνο ένα πολύ μικρό 

τμήμα του σχηματισμού παγίου κεφαλαίου οφείλεται στις ξένες επενδύσεις. Το πιο ενδιαφέρον 

είναι πως στη διάρκεια μιας δεκαετίας η κατάσταση αυτή παρουσιάζεται να περιορίζεται ακόμα 

περισσότερο και αυτό αφορά όλες τις γεωγραφικές περιοχές. Η μείωση αυτή, δεδομένου ότι ο 

πίνακας 11 έδειξε πως υπάρχει αύξηση των επενδύσεων σε σχέση με το ΑΕΠ, πρέπει να 

οφείλεται σε μια συνολική άνοδο του όγκου του σχηματισμού παγίου κεφαλαίου με υπέρτερους 

ρυθμούς σε σύγκριση με την αντίστοιχη άνοδο των ξένων επενδύσεων. Όπως και να’ χει το 

θέμα, πάντως, τρία είναι τα συμπεράσματα που προκύπτουν: το πρώτο είναι πως είναι σε τέτοιο 

συντριπτικό βαθμό υπέρτερη η συμμετοχή των εθνικών κεφαλαίων που είναι πολύ δύσκολο να 

γίνει λόγος έστω και για διαδικασίες διεθνοποίησης. Πόσο μάλλον, το δεύτερο συμπέρασμα, που 

ακόμα και η ισχνή αυτή συμμετοχή ελαττώνεται. Το τρίτο συμπέρασμα είναι πως, όπως φάνηκε 

και από τον πίνακα 11, υπάρχει μια σημαντική απόκλιση από τον μ.ο των αναπτυσσόμενων 

χωρών σε ότι αφορά τις εισροές. Πράγμα που σημαίνει πως όντως τα τελευταία χρόνια 

παρατηρείται μια αναλογικά μεγαλύτερη ροή κεφαλαίων προς τις χώρες αυτές. Ωστόσο και εδώ 

πρόκειται για τόσο μικρά ποσοστά (8%) που πολύ δύσκολα μπορεί κανείς να υποστηρίξει πως 

έχουμε περάσει σε μια νέα φάση με ποιοτικά διαφορετικά χαρακτηριστικά. Με άλλα λόγια το
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γεγονός της αύξησης της σχέσης ξένες επενδύσεις/ ΑΕΠ δεν οδηγεί τελικά ούτε καν σε μια 

αύξηση της συμμετοχής του ξένου κεφαλαίου στον σχηματισμό του αντίστοιχου παγίου.Τα 

πράγματα θα ξεκαθαρίσουν ακόμα περισσότερο αν χρησιμοποιηθεί ο δείκτης κατανομής της 

εθνικής προέλευσης των άμεσων επενδύσεων.

Πίνακας 16

Γεωγραφική κατανομή αποθεμάτων άμεσων ξένων επενδύσεων 

εισροές/ εκροές

Περιοχή 1967 1980 1996

Κόσμος

Εισροές 100 100 100

Εκροές 100 100 100

αναπτυγμένες

χώρες

Εισροές 69,4 77,8 70,2

Εκροές 97,3 97,8 91,0

σ-7
Εισροές 56,7 48,0

Εκροές 79,0 80,2 68,0

Α ναπτυσσόμενες 

χώρες

Εισροές 30,6 22,2 28,4

Εκροές 2,7 2,2 8,9

Αφρική

Εισροές 5,3 2,4 1,8
Εκροές 0,1 0,5

Ν. Αμερική

Εισροές 17,5 10,0 9,8

Εκροές 0,2 0,5

Ασία
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Εισροές 7,8 9,5 16,6

Εκροές 1,5 7,5

Ν.Ασία

Εισροές 6,7 14,7

Εκροές 1,3 7,1

Πηγές: 1) Για το 

1980, 1996 υ.Ν, 
140, 143 πίν. 24-25

967 Dunning 1993: 288, 290, πίν. 

World Investment Report, 1997 και

1.1, 11.2 Για 

Μελάς 1999:

Πιστεύουμε πως τα στοιχεία βοηθούν να κατανοήσουμε καλύτερα τις εξελίξεις. Καταρχήν 

μεταξύ 1967 και 1996 δεν φαίνεται να έχουν σημειωθεί πολύ σημαντικές αλλαγές. Η παγκόσμια 

οικονομία δεν φαίνεται πιο διεθνοποιημένη σε σχέση με 30 χρόνια πριν- με μόνες αξιοπρόσεκτες 

αλλαγές την πτώση των εισροών στη Ν. Αμερική και την αντίστοιχη αύξηση στην Ασία.

Αν εμβαθύνουμε στα στοιχεία του 1996 θα παρατηρήσουμε πως σε ότι αφορά τις κεφαλαιακές 

εισροές το γενικό συμπέρασμα είναι πως η μεγάλη πλειοψηφία τους προέρχεται από τις 

αναπτυγμένες χώρες και κύρια από το χώρο του ΰ-7. Διαπιστώνουμε πως παρά τα όσα λέγονται 

περί παγκοσμιοποίησης επτά μόνο χώρες συνεχίζουν να έχουν ίσα αποθέματα ξένων 

επενδύσεων με τις υπόλοιπες 180 χώρες για τις οποίες εκδίδει στατιστικά στοιχεία ο ΟΗΕ. 

Βέβαια μεταξύ 1990 και 1996 παρατηρείται μία συμμετοχή του μεριδίου των αναπτυσσόμενων 

χωρών λόγω της αύξησης του αντίστοιχου μεριδίου των χωρών της Ν. Ασίας (Κίνα, Χονγκ- 

Κονγκ, Ινδονησία, Κορέα, Μαλαισία, Φιλιππίνες, Σιγκαπούρη, Ταϊβάν, Ταϊλάνδη) δηλαδή 

συνολικά 8 χωρών. Με άλλα λόγια η περιβόητη παγκοσμιοποίηση στα αποθέματα άμεσων 

επενδύσεων δεν είναι τίποτα άλλο από μια αλλαγή επενδυτικών προτιμήσεων της τάξης του 7- 

8% που κατευθύνονται σε λιγότερες από 10 χώρες. Κι όλα αυτά τη στιγμή που τεράστιες 

γεωγραφικές περιοχές όπως η Αφρική ή η Κ. Ασία δέχονται μηδαμινές επενδύσεις.

Σχετικά με τις κεφαλαιακές εκροές η κατάσταση εμφανίζεται ακόμα λιγότερο 

παγκοσμιοποιημένη. Στον τομέα αυτό πάνω από το 90% προέρχεται από τις αναπτυγμένες 

χώρες και πάνω από τα 2/3 από τις 7 μεγαλύτερες. Ταυτόχρονα, και παρά την αναμφισβήτητη 

ανάπτυξη της συμμετοχής των 8 νοτιοασιατικών χωρών το συνολικό επίπεδο εκροών φαίνεται 

να απέχει σημαντικά από το αντίστοιχο των εκροών (7,1 αντί 14,7). Πράγμα που σημαίνει πως
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οι καπιταλιστικά αναπτυγμένες χώρες επιλέγουν κύρια μέσω των θυγατρικών πολυεθνικών να 

επεκτείνουν τις δραστηριότητές τους, και στο χώρο της ΝΑ Ασίας, πράγμα που στην 

αντίστροφη πλευρά του γίνεται με πολύ μικρότερους ρυθμούς γιατί οι ασιατικές επιχειρήσεις 

αντιμετωπίζουν προβλήματα ανταγωνιστικότητας. Αν όμως εξαιρεθούν οι 8 αυτές χώρες η 

κατάσταση παραμένει αμετάβλητη. Κατά συνέπεια σε ότι αφορά τον συγκεκριμένο δείκτη δεν 

μπορούμε να μιλάμε για παγκοσμιοποίηση αλλά για αύξουσα διεθνοποίηση 8 πολύ 

συγκεκριμένων χωρών.

Το γεωγραφικά περιορισμένο της όλης διαδικασίας φαίνεται και τα στοιχεία που παραθέτει ο 

Μελάς (Μελάς 1999: 145- 151) και αφορούν τη γεωγραφική κατανομή ροών άμεσων 

επενδύσεων (inflows και outflows) τα οποία επιβεβαιώνουν αλλά και εξηγούν την εικόνα που 

έχει δημιουργηθεί από την παρουσίαση των δεδομένων των δύο προηγούμενων πινάκων.

Συγκεκριμένα, οι αναπτυγμένες χώρες συμμετέχουν κατά 60% στο σύνολο των παγκόσμιων 

εισροών, αλλά στο εσωτερικό τους παρατηρούνται σημαντικές διαφορές. Τρεις μόνο χώρες 

(ΗΠΑ, Βρετανία, Γαλλία) συμμετέχουν κατά 65 % και οι υπόλοιπες 22 κατά 35%. Οι 

αναπτυσσόμενες χώρες αυξάνουν τη συμμετοχή τους από 18% (1985- 1990) στο 40% (1996) 

αλλά η κατανομή αυτού του 40% γίνεται πάρα πολύ άνισα. Η Αφρική για παράδειγμα απορροφά 

μόνο το 1,5% (1996) των παγκόσμιων ξένων επενδύσεων, έναντι 2,2% (1985-90). Ωστόσο το 

57% των επενδύσεων που έρχονται στην Ήπειρό αυτή κατευθύνονται μόνο σε τρεις χώρες 

(Νιγηρία, Αίγυπτος, Μαρόκο) και υπόλοιπες 47 χώρες λαμβάνουν το 43%. Ανάλογη κατάσταση 

παρατηρείται και στη Λ. Αμερική όπου 2 μόνο (Βραζιλία, Μεξικό) από τις 38 χώρες λαμβάνουν 

το 51,5% των επενδύσεων που εισέρχονται στην περιοχή αυτή. Ταυτόχρονα στην Ασία το 52% 

των άμεσων επενδύσεων κατευθύνθηκε προς μία μόνο χώρα, την Κίνα, ενώ οι 7 τίγρεις της ΝΑ 

Ασίας θα λάβουν 37,2% με αποτέλεσμα οι υπόλοιπες 48 χώρες να περιορίζονται σε ένα ποσοστό 

της τάξης του 10,8%. Δέκα αναπτυσσόμενες χώρες απορροφούν το 68,7% του συνόλου των 

αποθεμάτων ξένων επενδύσεων των αναπτυσσόμενων χωρών (Dichen 1999: 47)|2.

Στο σημείο θα επιχειρήσουμε να κάνουμε μια ανακεφαλαίωση όσων έχουμε υποστηρίξει για την 

πορεία των εξωγενών άμεσων επενδύσεων. Τα στοιχεία για τα αποθέματα των άμεσων ξένων 12

12 Πρόκειται για τις εξής χώρες: Κίνα, Μεξικό, Σιγκαπούρη, Ινδονησία, Βραζιλία, Μαλαισία, Αργεντινή, Σ. Αραβία, 
Χονγκ- Κονγκ, Ταϊλάνδη.
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αυξάνονται στη διάρκεια μιας εικοσαετίας αλλά όχι με αντίστοιχους ρυθμούς που εμφανίζει ο 

σχηματισμός παγίου κεφαλαίου. Το τελευταίο σημαίνει πως παρά την αύξηση των ρυθμών 

διεθνοποίησης ένα πολύ μικρό ποσοστό, το οποίο φαίνεται και να ελαττώνεται, των επενδύσεων 

οφείλεται στις επενδύσεις που έρχονται από το εξωτερικό. Σε γενικές γραμμές η ανισόμετρη 

αυτή διεθνοποίηση δεν αφορά παρά ορισμένες κατηγορίες χωρών, οι οποίες διαβαθμίζονται και 

μεταξύ τους. Στην πρώτη κατηγορία ανήκουν τα κράτη του G-7, μετά ακολουθούν οι υπόλοιπες 

χώρες του ΟΟΣΑ, έπειτα η Κίνα13, μετά οι 7 τίγρεις της Ασίας, μετά η Βραζιλία και το Μεξικό 

και άλλες 5 λατινοαμερικάνικες χώρες, ύστερα η Νιγηρία, η Αίγυπτος και το Μαρόκο και στο 

τέλος οι υπόλοιπες 140 περίπου χώρες. Με άλλα λόγια δηλαδή το όλο πράγμα αφορά μια 

αύξηση των ξένων επενδύσεων που δεν επιδρά παρά οριακά στις εθνικές οικονομίες με 

μοναδικό νέο στοιχείο την αναβάθμιση της παρουσίας των 8 ασιατικών κρατών. Κατά συνέπεια 

πρόκειται για μια οριακού τύπου διεθνοποίηση ανισόμετρα κατανεμημένη. Το συμπέρασμα 

αυτό επιβεβαιώνεται και από το γεγονός πως οι έννοιες εκροές και εισροές δεν έχουν μια 

ισότιμη σημασία σε ότι αφορά της διαδικασίες παγκοσμιοποίησης. Πιστεύουμε πως οι εκροές 

εκφράζουν μια δυναμική που τις κάνει να υπερισχύουν τον εισροών.

Στο διεθνή καταμερισμό εργασίας πιο ισχυρές είναι εκείνες οι χώρες που έχουν τη δυνατότητα 

να επεκτείνουν τις δραστηριότητές τους και στο εξωτερικό και όχι εκείνες που απλώς διαθέτουν 

το κατάλληλο περιβάλλον υποδοχής των ξένου κεφαλαίου. Με αυτή την έννοια ο mo 

σημαντικός ίσως δείκτης να είναι αυτός που φανερώνει πως πάνω από το 90% των εκροών των 

αποθεμάτων προέρχεται από τις 24 αναπτυγμένες χώρες και λιγότερο από 10% από τις 

υπόλοιπες 163 χώρες.

Πριν περάσουμε στην επόμενη παράγραφο που αφορά το διεθνές εμπόριο κρίνουμε σημαντικό 

να αναφερθούμε εν τάχυ και στο θέμα της περιφερειοποίησης των άμεσων επενδύσεων για να 

ολοκληρωθεί η εικόνα για τη μορφή που λαμβάνει η διεθνοποίηση. Συγκεκριμένα τα στοιχεία 

του ΟΗΕ που υπάρχουν για τις ΗΠΑ (1996) δείχνουν πως σε ότι αφορά τις εισροές άμεσων 

ξένων επενδύσεων το 67,6% προέρχεται από την Ευρωπαϊκή Ένωση, το 8,5% από τον Καναδά 

και το 16,2% από την Ιαπωνία. Συνολικά δηλαδή το 92,3%. Αντίστοιχα οι αμερικάνικες εκροές 

κατά 9,4% κατευθύνονται προς τον Καναδά, κατά 43% στην ΕΕ και κατά 3,9% στην Ιαπωνία.

’Ειδικά για την περίπτωση της Κίνας, όπως πολύ σωστά παρατηρούν οι Hirst και Thompson, είναι λάθος να 
υπολογίζεται ως μια ομοιόμορφη περιοχή τη στιγμή που το σύνολο σχεδόν των ξένων επενδύσεων κατευθύνεται 
προς τις 9 παραθαλάσσιες επαρχίες καθώς και εκείνη της Beijing (Hirst/ Thompson 1998: 68 πίν. 3.2).
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Σύνολο: 56,3% (Μελάς 1999: 155). Η Ιαπωνία, όπως δείξαμε, δεν παρουσιάζει αξιόλογα 

ποσοστά εισροών αλλά οι εκροές της (1994- 96) κατευθύνονται κατά 37% στις ΗΠΑ, κατά 13% 

στην ΕΕ και κατά 34% στη Ν και ΝΑ. Ασία (Μελάς 1999: 156). Οι άμεσες επενδύσεις των 

χωρών της ΕΕ (1994), τα στοιχεία αφορούν πάντα την ΕΕ-12, έχουν ως προορισμό κατά 10% τις 

ΗΠΑ και κατά 45% τις ίδιες τις χώρες της ΕΕ (Μελάς 1999: 157).

Το συμπέρασμα που προκύπτει είναι πως ένα σημαντικό μέρος που εκτείνεται από 50% μέχρι 

90% των κινήσεων κεφαλαίων πραγματοποιείται από και προς τις χώρες του τριγώνου ΕΕ- 

Ιαπωνία- ΗΠΑ. Αυτό είναι η μία πλευρά του πράγματος. Η άλλη πλευρά είναι πως το 

σημαντικότερο τμήμα του, όποιου, υπολοίπου κατευθύνεται προς τη γεωγραφικά γειτνιάζουσα 

περιοχή και ιδιαίτερα στο πιο αναπτυγμένο οικονομικά τμήμα της. Κατά συνέπεια η διαπίστωση 

της παραγράφου είναι πως δεν υπάρχει παγκοσμιοποίηση των άμεσων ξένων επενδύσεων αλλά 

μια οριακή διεθνοποίηση. Σε συντριπτικό ποσοστό ο σχηματισμός πάγιου κεφαλαίου οφείλεται 

στις εγχώριες επενδύσεις που κατανέμονται με άνισο τρόπο, αφορά κατά βάση τις εισροές 

κεφαλαίων, και σε μεγάλο βαθμό έχει να κάνει με την ένταση των συναλλαγών μεταξύ 

περιφερειών με υψηλή οικονομική ανάπτυξη και δευτερευόντως περιφερειών με γεωγραφική 

εγγύτητα.

Γενικά και με βάση τα παραπάνω για τις αναπτυγμένες χώρες, από το 1950 μέχρι το 1980 

παρατηρείται μια αύξουσα διαδικασία διεθνοποίησης η οποία φαίνεται να αναστρέφεται, έστω 

και μερικά, από το 1980 και ύστερα. Αλλά και τα αντίστοιχα στοιχεία που υπάρχουν για ένα 

μεγαλύτερο αριθμό χωρών και παρουσιάζονται στον πίνακα 10 φανερώνουν αυτή τη διαδικασία 

διεθνοποίησης αφού από το 1958 και ύστερα παρατηρείται μια, όχι ευθύγραμμη, ανάπτυξη της 

σχέσης παγκόσμιο εμπόριο/ παγκόσμιο προϊόν. Για να μπορέσουμε, ωστόσο, να κατανοήσουμε 

τα ιδιαίτερα χαρακτηριστικά αυτής της εμπορικής διεθνοποίησης μας είναι απαραίτητη και η 

χρήση και άλλων δεδομένων που σχετίζονται με τη συγκεκριμένη εμπορική δραστηριότητα της 

κάθε χώρας και ιδιαίτερα κατά την πιο πρόσφατη περίοδο.
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Πίνακας 15

Εμπόριο ως ποσοστό του ΑΕΠ

(Εισαγωγές και εξαγωγές διαιρούμενες προς το ΑΕΠ χ 2)

Χώρα 1980 1994

Χονγκ- Κονγκ 104,1 119,0

Σιγκαπούρη 206,9 150,1

Μαλαισία 44,9 83,9

Βέλγιο-Λουξεμβούργο 58,0 57,0

Ιρλανδία 55,2 57,6

Ολλανδία 42,8 44,7

Ταϊλάνδη 23,5 34,9

Πορτογαλία 32,0 25,9

Ελβετία 32,5 25,3

Αυστρία 27,3 25,5

Δανία 27,0 26,1

Νορβηγία 30,9 28,3

Ινδονησία 23,4 23,4

Κορέα 34,2 22,2

Καναδάς 24,2 29,5

Γ ερ μανία 23,2 19,9

Ν. Ζηλανδία 23,3 23,3

Σουηδία 26,2 28,8

Βενεζουέλα 25,5 23,4

Ελλάδα 22,0 19,0

Φινλανδία 29,8 27,3

Ην. Βασίλειο 22,5 21,1

Γ αλλία 18,9 16,4

Ν. Αφρική 30,1 20,4

Πακιστάν 18,5 13,7

Τουρκία 9,8 30,6
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Ιταλία 22,5 17,6

Αυστραλία 14,3 15,2

Ισπανία 13,8 17,1

Μεξικό 10,4 12,9

ΗΠΑ 9,1 9,0

Ιαπωνία 12,7 7,3

Πηγή: α) Για το 1980: Dunning/ Hambani 1997 και Πελαγίδης 1999: 42 πίν. 

β) Για το 1994: Δικοί μας υπολογισμοί από United Nations 1995 και 1999

Διαπιστώνουμε πως από τις 31 εξεταζόμενες χώρες στη διάρκεια των ετών από το 1980 μέχρι το 

1994 σε 19 παρατηρείται μείωση του βαθμού ανοίγματος των οικονομιών τους σε 10 αύξηση και 

υπάρχουν και 2 που υπάρχει στασιμότητα. Τα στοιχεία αυτά δείχνουν πως πράγματι μεταξύ των 

14 αυτών χρόνων πραγματοποιούνται παλινδρομήσεις σε ότι αφορά τους δείκτες διεθνοποίησης 

και δεν μπορεί εύκολα να υποστηριχτεί πως συντελείται η μετάβαση σε μια νέα φάση 

τουλάχιστον κατά τη τελευταία δεκαπενταετία. Το σημαντικότερο, όμως, είναι ότι και όπου 

μπορεί να γίνει λόγος για διεθνοποίηση αυτό δεν πραγματοποιείται με ομοιόμορφο τρόπο αφού 

είναι πολύ διαφορετικά τα ποσοστά από χώρα σε χώρα αλλά, και αυτό είναι το σπουδαιότερο, 

και μεταξύ χωρών που βρίσκονται στα ίδια επίπεδα ανάπτυξης πχ. η Κορέα με το Χονγκ- Κονγκ 

ή η Ιαπωνία με τον Καναδά. Πρόκειται δηλαδή για μια ανισόμετρη και χρονικά παλιδρούμενη 

διεθνοποίηση. Η κατάσταση αποσαφηνίζεται ακόμα περισσότερο αν λάβουμε υπόψη μας και τα 

στοιχεία του πίνακα 15.

Πίνακας 16

Συμμετοχή στο παγκόσμιο εμπόριο ανά κατηγορία χωρών

Έτος Αναπτυγμένες

χώρες

Αναπτυσσόμενες

χώρες

Υπόλοιπες χώρες*

1953 58,6 31,1 10,1

1962 63,6 24,1 12,3

1973 69,0 18,1 10,1
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1985 68,2 20,8 9,1

1990 72,1 22,8 5,1

1997 66,2 29,6 4,2

* Περιλαμβάνονται οι πρώην σοσιαλιστικές χώρες

Πηγή: α) για τα έτη 1953- 1985: Hoogvelt 1997: 72 πίν. 4.2.

β) για τα έτη 1990 και 1997 επεξεργασία από United Nations 1999 πίν. 45.

Τα συμπεράσματα που εξάγονται είναι: α) σταθερά τα 2/3 των παγκόσμιων εμπορικών 

συναλλαγών γίνονται από τις 24 πιο αναπτυγμένες χώρες β) παρατηρείται μια κατακόρυφη 

πτώση της συμμετοχής των πρώην σοσιαλιστικών κρατών γ) η αύξηση της συμμετοχής των 

αναπτυσσόμενων χωρών οφείλεται αφενός στο γεγονός της ανάπτυξης των 7 ασιατικών τίγρεων 

και της Κίνας όπου από 9,9%- χωρίς την Ταϊβάν ανεβαίνουν στο 13,4% και αφετέρου στον 

περιορισμό των δραστηριοτήτων των πρώην σοσιαλιστικών χωρών, δ) Συνολικά ιδωμένη η 

κατάσταση δείχνει πως οι διαφορές που έχουν συντελεστεί στη διάρκεια των τελευταίων 40 

χρόνων δεν είναι τέτοιες που να μπορούν να υποστηριχτούν οι θεωρίες περί παγκόσμιας αγοράς. 

Αυτό φαίνεται και από τα στοιχεία του πίνακα 16 που δείχνει με πιο λεπτομερειακό τρόπο τις - 

όποιες- αλλαγές που έχουν συμβεί.
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Πίνακας 16

Συμμετοχή στο παγκόσμιο εμπόριο

Χώρα 1990 1997

ΗΠΑ 13,1 14,6

Γερμανία 11,1 8,8

Ιαπωνία 7,7 7,0

Γαλλία 6,4 5,1

Βρετανία 6,0 5,4

Ιταλία 5,1 4,1

Ολλανδία 3,8 3,4

Καναδάς 3,7 3,8

Βέλγιο/ Λουξεμβούργο 3,4 3,2

Κίνα 1,7 3,0

Ν. Κορέα 1,9 2,6

Σιγκαπούρη 1,6 2,6

Ισπανία 2,1 2,1

Σύνολο 67,6 65,5

Σύνολο ΰ-7 53,1 48,8

Πηγή: Επεξεργασία στοιχείων από United Nations 1999

Αυτό που εξάγεται ως συμπέρασμα είναι πως καταρχήν και στον τομέα του εμπορίου οι 7 πιο 

αναπτυγμένες χώρες κυριαρχούν συμμετέχοντας στο μισό περίπου του παγκόσμιου εμπορίου 

ενώ δεν αποτελούν παρά το 1/6 του παγκόσμιου πληθυσμού. Κατά συνέπεια από αυτή την 

οπτική γωνία δεν μπορεί να γίνει λόγος για παγκοσμιοποιημένο εμπόριο. Ταυτόχρονα 13 μόνο 

από τις 187 χώρες που υπάρχουν συνολικά πραγματοποιούν τα 2/3 περίπου του διεθνούς 

εμπορίου. Το νέο και ενδιαφέρον στοιχείο είναι η ανάπτυξη και η δυναμική που γνωρίζουν οι 

οικονομίες της ΝΑ Ασίας. Ωστόσο, είναι μάλλον υπερβολικό να διατυπώνονται όλες αυτές οι 

θεωρίες περί μετάβασης σε νέα οικονομική φάση επειδή μερικές χώρες αναβαθμίζουν τη θέση 

τους στο διεθνή καταμερισμό της εργασίας. Αντίθετα, τα υπάρχοντα στοιχεία δείχνουν πως οι
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102 φτωχότερες χώρες του κόσμου συμμετέχουν όλο και λιγότερο στις διεθνείς εμπορικές 

συναλλαγές: το μερίδιό τους από 7% των παγκόσμιων εξαγωγών και 9% των παγκόσμιων 

εισαγωγών (1980) μειώνεται μετά από 10 χρόνια σε 1,4% για τις εξαγωγές και σε 4,9% για τις 

εισαγωγές (Μελάς 1999: 131- 132).

Παράλληλα το όλο εμπόριο φαίνεται να διεξάγεται μέσα σε συγκεκριμένα θεσμικά και 

γεωγραφικά στεγανά. Σύμφωνα με τα στοιχεία που έχουμε στη διάθεσή μας το 1996 το 75% των 

εισαγωγών του ΟΟΣΑ είχε προέλευση τις ίδιες τις χώρες του ΟΟΣΑ ενώ το ίδιο ποσοστό ισχύει 

και για τις εξαγωγές (Πελαγίδης 1999: 44). Αν αναλογιστούμε πως οι χώρες του ΟΟΣΑ 

πραγματοποιούν περίπου τα 2/3 του παγκόσμιου εμπορίου τότε γίνεται κατανοητό πως περίπου 

το μισό του παγκόσμιου εμπορίου πραγματοποιείται μεταξύ 24 μόνο χωρών. Η εξέλιξη αυτή δεν 

πρέπει να προξενεί εντύπωση δεδομένου ότι στη δεκαετία του ’60 το τμήμα του διεθνούς 

εμπορίου που βρισκόταν υπό ρήτρα του πλέον ευνοούμενου έθνους αντιστοιχούσε στο 60% του 

συνόλου- ποσοστό που καταγράφει ένα σημαντικό βαθμό εμπορικής ενοποίησης. Αντίθετα στις 

μέρες μας το εν λόγω ποσοστό δεν ξεπερνά το 25- 30%, γεγονός που οφείλεται στη 

διαφοροποίηση των εμπορικών συστημάτων (Βεργόπουλος 1999β: 99). Έτσι, την τελευταία 

εικοσαετία το ύψος των εισαγωγών που υποβάλλονται σε περιορισμούς μη δασμολογικής υφής 

αυξήθηκε κατά 20% στις ΗΠΑ, κατά 40% στην Ιαπωνία και κατά 60% στην ΕΕ. Ταυτόχρονα το 

21% των εισαγωγών που προερχόταν από τον Τρίτο κόσμο και κατευθυνόταν προς τις χώρες του 

ΟΟΣΑ και το 27% των αντίστοιχων εισαγωγών που κατευθυνόταν προς τα κράτη της ΕΕ 

υπέπιπταν στην κατηγορία των μη δασμολογικών διακρίσεων (Βεργόπουλος 1999β: 100).

Ο πίνακας που ακολουθεί επιβεβαιώνει αυτή τη ροπή των έντονων εμπορικών συναλλαγών 

μεταξύ κρατών που εντάσσονται στο ίδιο σύστημα διακρατικών οικονομικών συμφωνιών ή στο 

ίδιο επίπεδο ανάπτυξης.
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Πίνακας 17

Γεωγραφική Εγγύτητα

Κυριότεροι εξαγωγείς παγκοσμίως 1996

Χώρα Μέγιστη Εξαγωγική Αγορά*

ΗΠΑ Καναδάς (21,3)

Γ ερμανία ΕΕ (56,4)

Ιαπωνία ΗΠΑ (27,5)

Γ αλλία ΕΕ (62,6)

Βρετανία ΕΕ (52,7)

Ιταλία ΕΕ (55,4)

Ολλανδία ΕΕ (78,1)

Καναδάς ΗΠΑ (82,3)

Βέλγιο/ Λουξεμβούργο ΕΕ (70,4)

Κίνα Χονγκ- Κονγκ (21,8)

Ν. Κορέα ΗΠΑ (16,7)

Σιγκαπούρη ΗΠΑ (18,4)

Ταϊβάν Χονγκ- Κονγκ (39,6)

Ισπανία ΕΕ (79,0)

*% των συνολικών εξαγωγών

Πηγή: Economist και Πελαγίδης 1999: 47 πίν. 7.

Παρατηρούμε πως καταρχήν οι 7 ευρωπαϊκές χώρες εξάγουν πρώτα και κύρια στις χώρες της 

ΕΕ. Ταυτόχρονα το εμπόριο του Καναδά κατευθύνεται πρώτα και κύρια προς τις ΗΠΑ. Αλλά 

και οι εξαγωγές της Ταϊβάν και της Κίνας έχουν ως πρώτο προορισμό το Χονγκ- Κονγκ που 

αποτελεί την πιο καπιταλιστικά αναπτυγμένη περιφέρεια της εγγύτερης περιοχής. Το ίδιο μπορεί 

να παρατηρηθεί για τις ΗΠΑ που συναλλάσσονται πρώτα απ’ όλα με τον Καναδά. Ιδιαίτερη 

περίπτωση αποτελούν η Ιαπωνία, η Ν. Κορέα και η Σιγκαπούρη που μολονότι ασιατικές χώρες 

επιλέγουν τις ΗΠΑ ως βασικό τόπο κατεύθυνσης των εξαγωγών τους. Παρά τις υπαρκτές 

διαφορές που χαρακτηρίζουν την εξαγωγική πολιτική των 14 αυτών χωρών, αυτό που μπορεί να 

διαπιστωθεί είναι πως η τελευταία δεν γίνεται άναρχα αλλά έχει ως καθοριστικά κριτήρια πρώτα

69



και κύρια το επίπεδο οικονομικής ανάπτυξης και θεσμικής ομοιογένειας και δευτερευόντως τη 

γεωγραφική εγγύτητα. Στην ευρωπαϊκή ήπειρο, για παράδειγμα, υπάρχουν πολλές χώρες αλλά 

τα μέλη της ΕΕ προτιμούν να συναλλάσσονται μεταξύ τους.

Το τελικό συμπέρασμα για ότι αφορά το εμπόριο είναι πως μέχρι το 1980 σημειώθηκαν 

σημαντικοί ρυθμοί αύξησης των διαδικασιών διεθνοποίησης. Από εκεί και πέρα η κατάσταση 

είναι αρκετά αντιφατική και σίγουρα διαφορετική για κάθε χώρα ξεχωριστά. Ορισμένες χώρες 

παρουσιάζουν και στη δεκαετία του ’90 ακόμα πιο υψηλούς ρυθμούς διεθνοποίησης αλλά στις 

περισσότερες παρατηρείται μια αντίστροφη τάση. Σε κάθε περίπτωση πάντως πρόκειται για 

διαδικασίες διεθνοποίησης και όχι παγκοσμιοποίησης. Και αυτό για δύο λόγους: α) Γιατί ένας 

πολύ περιορισμένος" αριθμός χωρών πραγματοποιεί τη συντριπτική πλειοψηφία των εμπορικών 

δραστηριοτήτων. Το γεγονός πως σε αυτά τα 10-15 κράτη έχουν προστεθεί και μερικά κράτη 

της ΝΑ Ασίας δεν τροποποιεί αισθητά την κατάσταση. β)Διότι οι εμπορικές συναλλαγές δεν 

γίνονται γενικά και αόριστα μεταξύ των εθνικών κρατών αλλά βάση δύο κριτηρίων: πρωταρχικά 

βάση της θεσμικής και οικονομικής ομοιογένειας και δευτερευόντως εξαιτίας της γεωγραφικής 

γειτνίασης.

3.6.1.Η ΠΕΡΙΠΤΩΣΗ ΤΗΣ ΙΡΛΑΝΔΙΑΣ

Η μελέτη της πορείας της Ιρλανδία σε σχέση με αυτή της Ελλάδος παρουσιάζει ιδιαίτερο 

ενδιαφέρον διότι αφ’ ενός μεν η επιτυχία κάθε χώρα στην οικονομική πολιτική από μόνης κινεί 

το ενδιαφέρον για ενδελεχή ανάλυση προκειμένου να εξαχθούν κάποια συμπεράσματα 

αποτίμησης, αφ’ ετέρου δε οι σχεδόν ίδιες αρχικές συνθήκες της εν λόγω χώρας με την Ελλάδα 

αποτελούν το καλλίτερο παράδειγμα για την δημιουργία υποδειγμάτων παραδειγματισμού και 

αποφυγής αναφορικά με πρέπουσα άσκηση της οικονομικής πολιτικής. Βεβαίως, όπως θα 

αναφέρουμε και στη συνέχεια, ο ρόλος των άμεσων ξένων επενδύσεων υπήρξε καταλυτικός για 

την επίτευξη του Ιρλανδικού κατορθώματος (Πολυχρονόπουλος 2006).

1. Η Ιρλανδία πριν το 1980 και Μετά το 1980

Στις αρχές της δεκαετίας του '80 η Ιρλανδία, μια μικρή περιφερειακή οικονομία με πληθυσμό 

μόλις 3 εκατομμύρια ανθρώπους, παρουσίαζε μια εικόνα όμοια με εκείνη της Ελλάδας το
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αντίστοιχο διάστημα. Συγκεκριμένα, τα βασικά χαρακτηριστικά της Ιρλανδικής οικονομίας 

εκείνη την περίοδο ήσαν τα εξής:

• Οικονομική Καχεξία: λόγω της πολυετούς κακοδιοίκησης και του υψηλού ποσοστού 

ανεργίας το κατά κεφαλήν εισόδημα της χώρας ανερχόταν μόλις στο 69% του μέσου 

όρου της Ευρωπαϊκής Ένωσης εξαιτίας

• Υψηλό Πληθωρισμό:

• Βαριά Φορολογία

• Υψηλό Δημόσιο Χρέος, το δημόσιο χρέος της Ιρλανδίας ήταν περίπου στο 120% του 

ακαθάριστου εγχώριου προϊόντος

Σήμερα, μετά πάροδο 25 ετών ο «Κέλτης Τίγρης» έχει να επιδείξει αξιοζήλευτες επιδόσεις 

στους κάτωθι τομείς.

• Οικονομική Ανάπτυξη: η Ιρλανδία, κατά την περίοδο 1995-2002, αναπτυσσόταν με 

μέσο ρυθμό 8% επιτυγχάνοντας μείωση του υψηλού επιπέδου ανεργίας της δεκαετίας 

του '80 στο 4% καθώς στο διάστημα 1991-2005 δημιουργήθηκαν περίπου 1 

εκατομμύριο νέες θέσεις εργασίας. Ένεκα λοιπόν αυτής της τεράστιας οικονομικής 

επιτυχίας, η Ιρλανδία πλέον αποτελεί μία από τις πλουσιότερες χώρες της Ευρώπης, με 

το κατά κεφαλήν εισόδημα της να ισούται περίπου με το 130% του μέσου κοινοτικού 

όρου των 15.

• Μείωση Δημοσίου Χρέους: το πρώην τεράστιο δημόσιο χρέος μειώθηκε περίπου στο 

33% του ΑΕΠ ενώ παρουσιάζει πρωτογενές πλεόνασμα του προϋπολογισμού στο 4% 

του ΑΕΠ. Αυτή την στιγμή οι κρατικές δαπάνες ως ποσοστό του ΑΕΠ 

αντιπροσωπεύουν το 36% του Ιρλανδικού ΑΕΠ έναντι 56% του Ελληνικού

2. Τα Αίτια τ?/ς Αλλαγής

Τα αίτια στα οποία οφείλεται η εκ βάθρων μεταμόρφωση της Ιρλανδικής οικονομίας από μια 

καχεκτική οικονομία σε μια οικονομία-τίγρη δύναται να ταξινομηθούν σε δυο βασικές 

κατηγορίες. Η πρώτη εξ’ αυτών περιλαμβάνει τους όχι άμεσα ελεγχόμενους παράγοντες όπως 

είναι η γεωγραφική θέση της χώρας και η κουλτούρα του λαού. Η δεύτερη κατηγορία αιτιών του 

Ιρλανδικού θαύματος αφορά ελεγχόμενου παράγοντες όπως η πολιτική βούληση για την
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εισαγωγή διαρθρωτικών αλλαγών, την προσέλκυση ξένων επενδύσεων και την επίτευξη 

συναινετικού κλίματος μεταξύ της κυβέρνησης, επιχειρήσεων και συνδικάτων.

Ο ακρογωνιαίος λίθος για την επίτευξη του οικονομικού θαύματος της Ιρλανδίας απετέλεσε η 

ένταξη της χώρας στην Ευρωπαϊκή Ένωση. Ωστόσο, η ένταξη από μόνη της δεν ήταν αρκετή για 

θέσει τις βάσεις για την οικονομική πρόοδο της χώρας, η οποία κατόρθωσε να κάνει άριστη 

χρήση των πόρων που της χάρισαν οι Ευρωπαίοι φορολογούμενοι. Συγκεκριμένα, για κάθε 1 

ευρώ λαμβανόμενης κοινοτικής χρηματοδότησης, η Ιρλανδία κατάφερε να σημειώσει 

αναπτυξιακό όφελος της τάξεως των€2,5, όταν στη Ελλάδα το αντίστοιχο όφελος έφτανε μόλις 

τα €1,07.

Οι διαρθρωτικές αλλαγές σε μια οικονομία αναφέρονται την αλλαγή στην παραγωγική 

διάρθρωση της. Έτσι, στην Ιρλανδία έγινε αντιληπτό ότι ορισμένες από τις παραδοσιακές 

βιομηχανίες έπρεπε να κλείσουν και να δημιουργηθούν νέες. Για παράδειγμα, ο κλάδος της 

κλωστοϋφαντουργία μειώθηκε σταδιακά και η απώλεια εισοδήματος από την δραστηριότητα του 

εν λόγω κλάδου αντισταθμίστηκε από το εισόδημα που δημιούργησαν νέους κλάδοι, όπως ο 

κλάδος της φαρμακοβιομηχανίας, των ηλεκτρονικών και του λογισμικού, οι οποίοι κατέγραψαν 

αλματώδης ανάπτυξη.

Ταυτόχρονα, πολλοί πόροι επενδύθηκαν στην εξειδικευμένη εκπαίδευση ώστε να ικανοποιηθούν 

οι ανάγκες σε εξειδικευμένο εργατικό δυναμικό, με αποτέλεσμα σήμερα πάνω από 300 

υπερατλαντικές επιχειρήσεις πληροφορικής, ηλεκτρονικών και τηλεπικοινωνιών αναπτύσσουν 

διαθέτουν ουσιαστική παρουσία στην οικονομία της χώρας

Προκειμένου η Ιρλανδία να πετύχει την οικονομική αυτάρκεια έθεσε ως στόχο την προσέλκυση 

άμεσων ξένων επενδύσεων αφ’ ενός μεν, μειώνοντας δραστικά τον αριθμό των 

γραφειοκρατικών διαδικασιών που απαιτούνται για την ίδρυση μιας εταιρίας, αφ’ ετέρου δε, 

διατηρώντας την μικρότερη φορολογία επιχειρήσεων στην Ευρώπη με ποσοστό 12,5%.

Συνεπεία των παραπάνω ενεργειών, η Ιρλανδία προσελκύει, κατά κεφαλήν, τις περισσότερες 

άμεσες ξένες επενδύσεις από οποιαδήποτε άλλη χώρα στην Ευρώπη. Είναι αξιοσημείωτο δε ότι 

περίπου 600 αμερικανικές επιχειρήσεις εγκατέστησαν το ευρωπαϊκό τους στρατηγείο στην
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Ιρλανδία ώστε να προωθηθούν στην ευρωπαϊκή κοινοτική αγορά, δίνοντας εξαγωγικό 

χαρακτήρα στην Ιρλανδική παραγωγή.

Η στενή συνεργασία του τριπτύχου κυβέρνηση - επιχειρήσεις - συνδικάτα και η σύμπραξη 

δημόσιου και ιδιωτικού τομέα έπαιξαν ευεργετικό ρόλο ώστε να καμφθούν τα διάφορα εμπόδια 

με σκοπό την ταχύτερη, υψηλότερη και πιο ανεμπόδιστη ανάπτυξη. Για παράδειγμα, το εθνικό 

σχέδιο ανάπτυξης της Ιρλανδίας για την περίοδο 2000-2006 περιλαμβάνει δαπάνες€51,7εκ των 

οποίων, τα€2,4εκ προέρχονται από κοινοπραξίες ιδιωτικού και δημόσιου τομέα, τ<£6εκ από 

την Ευρωπαϊκή Ένωση και τα υπόλοιπα €43,3εκ από τα δημόσια έσοδα.

Τα εγγενή χαρακτηριστικά της Ιρλανδίας όπως είναι η γλώσσα και η γεωγραφική της θέση 

συνεπικούρησαν στην ανάπτυξή της. Η Ιρλανδία είναι αγγλόφωνη χώρα διευκολύνοντας την 

επικοινωνία, την ανταλλαγή απόψεων, τη συνεργασία και την έλευση εξειδικευμένων και μη 

οικονομικών μεταναστών. Επιπλέον, η Ιρλανδία βρίσκεται δίπλα στην Μεγάλη Βρετανία, ενώ 

αποτελεί την πρώτη χώρα που συναντάει κανείς ταξιδεύοντας από τις ΗΠΑ και τον Καναδά 

προς την Ευρώπη. Επίσης ο στενός δεσμός που υφίσταται με την Αμερική ώθησε πολλούς 

Ιρλανδούς που διαμένουν στην Αμερική να επενδύσουν στην πατρίδα τους

3.6.2.Η ΠΕΡΙΠΤΩΣΗ ΤΗΣ ΦΙΝΛΑΝΔΙΑΣ14

Η Φινλανδία με πληθυσμό μικρότερο από 5 εκατομμύρια, βρίσκεται στην πρώτη θέση διεθνώς 

με βάση την ανταγωνιστικότητα. Ο βασικός λόγος για την παραπάνω πρωτιά ήταν ότι η 

Φινλανδία έχει την ταχύτερη αύξηση επενδύσεων στον Ο.Ο.Σ.Α. για Έρευνα και Ανάπτυξη, 

έτσι το 1998, το σύνολο των εν λόγω επενδύσεων ήταν $3,5 δισ ποσό που αναλογεί σε 3,2% του 

Α.Ε.Π. και από το οποίο το ένα τρίτο προήρχετο από κρατικές επενδύσεις.

1. Τα Αίτια ΐ7/ς Α φαγης

Η προσπάθεια άρχισε με την εγκαθίδρυση ενός ευνοϊκού περιβάλλοντος για την 

επιχειρηματικότητα με κατάλληλες μακροοικονομικές μεταρρυθμίσεις όπως υποτίμηση του 

νομίσματος, μαζικές αποκρατικοποιήσεις, αναδιοργάνωση του τραπεζικού συστήματος της 

χώρας, τελωνειακός αφοπλισμός με τελικό αποτέλεσμα την είσοδο στην ενιαία αγορά της Ε.Ε.,

14 Πηγή: Φροντιστής (2005)
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κ,λ.π. Όμως ον βασικότεροι παράγοντες που οδήγησαν την κατακόρυφη άνοδο της Φινλανδίας 

στο διεθνές οικονομικό στερέωμα ήταν η προσπάθεια διεθνοποίηση της οικονομίας και η Εθνική 

Βιομηχανική Στρατηγική

Η ιδιαιτερότητα της Φινλανδικής στρατηγικής έγκειται στο ότι προσπαθεί να διεθνοποιήσει όσο 

το δυνατό περισσότερο την οικονομία της χώρας επεκτείνοντας τα όρια δραστηριοποίησης των 

φινλανδικών επιχειρήσεων προς την ευρύτερη περιοχή της Βόρειας Ευρώπης με την φιλοδοξία η 

Φινλανδία να καταστεί το επιχειρηματικό κέντρο της περιοχής που περιλαμβάνει την 

Σκανδιναβία και πολλές πρώην σοσιαλιστικές χώρες. Κατ' αυτόν τον τρόπο η Φιλανδία επιθυμεί 

να δημιουργήσει μία «θεωρητική εσωτερική αγορά» 60 εκατ. (κάτι παρόμοιο με αυτό που 

προσπαθεί να κάνει η Ελλάδα με την Νοτιοανατολική Ευρώπη).

Προ την επίτευξη του παραπάνω σκοπού, οι Φινλανδικές επιχειρήσεις ενθαρρύνονται να 

δραστηριοποιούνται στην ευρύτερη περιοχή της Βόρειας Ευρώπης για αναπτυξιακά έργα και 

άμεσες επενδύσεις. Αποτέλεσμα αυτής της προσπάθειας ήταν ότι οι άμεσες επενδύσεις 

Φινλανδικών εταιριών στο εξωτερικό αυξήθηκαν από $800 εκατ. το 1983 σε $29δισ το 1998.

Η Φινλανδία, το 1993, μετά από μια βαθειά κρίση που υπέστη η οικονομία της, εγκαινίασε την 

Εθνική Βιομηχανική Στρατηγική, η οποία προσδιόριζε τομείς προτεραιότητας της οικονομίας 

έχοντες την δυνατότητα για μακροπρόθεσμη ανταγωνιστική ανάπτυξη και εξαγωγική επιτυχία. 

Το χρονικό διάστημα για τον καθορισμό στόχων ορίστηκε σε 20 χρόνια με ενδιάμεσους 

μερικούς στόχους. Οι 8 τομείς που επιλέχθηκαν ήταν

• τα δασικά προϊόντα,

• οι τηλεπικοινωνίες,

• τα μέταλλα,

• η ενέργεια,

• οι κοινωνικές υπηρεσίες,

• τα χημικά προϊόντα,

• κατασκευές και τα τρόφιμα.

Για κάθε τομέα εκπονήθηκε μία ειδική στρατηγική που καθορίζει τους ρόλους του κράτους και 

των επιχειρηματιών και εντοπίζει τα προβλήματα που πρέπει να λυθούν. Στο πλαίσιο της
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Εθνικής Βιομηχανικής Στρατηγικής ο ρόλος τους κράτους αφορά την ενίσχυση της 

ανταγωνιστικότητας διατηρώντας ευνοϊκό κλίμα και προωθώντας υποδομές για εξαγωγές, ενώ ο 

ρόλος του ιδιωτικού τομέα συνίσταται στην λήψη των παραγωγικών, επενδυτικών και 

εμπορικών πρωτοβουλιών.

Ο κεντρικός φορέας που προωθεί την εθνική στρατηγική είναι ο FINPRO, ο οποίος, καίτοι 

χρηματοδοτούμενος με ποσοστό άνω του 60% από το κράτος του προϋπολογισμού, είναι ένας 

φορέας ιδιωτικού δικαίου με κύρια αρμοδιότητα τον σύνδεσμο μεταξύ της βιομηχανίας και του 

εξωτερικού εμπορίου παρέχοντας υπηρεσίες επιχειρηματικής και εξαγωγικής υποστήριξης στις 

εταιρίες επί πληρωμή. Αν και ο FINPRO παίζει κεντρικό ρόλο στην επίτευξη των στόχων της 

εθνικής στρατηγικής, δεν είναι ο μόνος φορέας που δραστηριοποιείται και δεν φέρει όλη την 

ευθύνη. Διάφοροι οργανισμοί και φορείς είναι υπεύθυνοι για ορισμένες δραστηριότητες. Οι πιο 

σπουδαίοι είναι η Συνομοσπονδία Φιλανδικών Βιομηχανιών και Εργοδοτών (Confederation of 

Finnish Industries and Employers), το Υπουργείο Εξωτερικών και το Υπουργείο Εμπορίου και 

Βιομηχανίας (ΜΙΤΙ). Βεβαίως το γνωστότερο παράδειγμα επιτυχίας της Εθνικής Βιομηχανικής 

Στρατηγικής είναι η εταιρία NOKIA, η οποία κατάφερε εντός δεκαετίας να πάρει την πρώτη 

θέση στον κόσμο ως παραγωγός κινητών τηλεφωνικών συσκευών

Κάτω από ορισμένες προϋποθέσεις ο ΣΕΒΕ θα μπορούσε να διεκδικήσει έναν παρόμοιο ρόλο.2
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4.0 ΕΜΠΟΔΙΑ ΣΤΗΝ ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΚΟΤΗΤΑ

Η Ελλάδα έχει πετύχει άσχημα αποτελέσματα σε πολλούς από τους επιμέρους δείκτες που 

μετρούν την απόδοση των μελών της ΕΕ προς τον τελικό στόχο της ενίσχυσης της 

ανταγωνιστικότητας, κυρίως δε στους τομείς της καινοτομίας, της απελευθέρωσης των αγορών, 

και του επιχειρηματικού περιβάλλοντος. Αναφορικά με το τελευταίο, οι παρακάτω δυο 

επισημάνσεις εγνωσμένου κύρους διεθνών φορέων αποτυπώνουν ανάγλυφα την τρέχουσα 

κατάσταση του.

Πρώτον, στις 4 Απριλίου 2006, μιλώντας στη 10η «συζήτηση στρογγυλής τραπέζης με την 

ελληνική· κυβέρνηση, ο διευθυντής σύνταξης του Economist Intelligence Unit (EIU), Ντάνιελ 

Φράνκλιν, ανέφερε, μεταξύ άλλων, ότι στην παγκόσμια κατάταξη της επιχειρηματικότητας η 

Ελλάδα βρίσκεται στην 44η θέση μεταξύ 82 χωρών και προτελευταία στην 17η θέση μεταξύ 

των 18 χωρών της Δυτικής Ευρώπης κατατασσόμενη πίσω ακόμη και από χώρες της ομάδας της 

Ανατολικής Ευρώπης (In.Gr, 2006).

Δεύτερον, σύμφωνα με εκτιμήσεις της Παγκόσμιας Τράπεζας η Ελλάδα το 2006 αποτελεί την 

δυσκολότερη χώρα της Ευρώπης για να κάνει δουλειές κανείς, καθώς η έντονη παρουσία του 

κράτους εξακολουθεί να επιβαρύνει πολλούς παραγωγικούς κλάδους, συμπεριλαμβανομένων 

εκείνων της ενέργειας και των τηλεπικοινωνιών (In.Gr, 2006β). Επίσης, η έκθεση της 

Παγκόσμιας Τράπεζας κατατάσσει την Ελλάδα μεταξύ των χειρότερων χωρών (με χειρότερα 

όλων την Πολωνία) στους τομείς της Κοινωνίας της Πληροφορίας, των δαπανών για έρευνα και 

ανάπτυξη, του περιβάλλοντος για την έναρξη νέων επιχειρήσεων, της απελευθέρωσης των 

μεταφορών, των τηλεπικοινωνιών και των εταιρειών κοινής ωφελείας, της ενίσχυσης της 

απασχόλησης και της καταπολέμησης της γραφειοκρατίας (In.Gr., 200β). Τέλος, η Ελλάδα 

είναι η μόνη χώρα μεταξύ των 27 κρατών που δεν είχε επιτύχει ούτε έναν από τους στόχους της 

Λισαβόνας.

Στο τρίτο κεφαλαίο της εργασίας λοιπόν θα προσπαθήσουμε να εξηγήσουμε τον λόγο για τον 

οποίο, η Ελλάδα, της οποίας ο ρυθμός ανάπτυξης (3,1% το 2006 και 2,9% το 2007, σύμφωνα με 

προβλέψεις του EIU) είναι σταθερά μεγαλύτερος από τον μέσο όρο της ΕΕ (όπως είναι άλλωστε 

φυσικό καθώς το ελληνικό βιοτικό επίπεδο πρέπει να συγκλίνει προς το αντίστοιχο ευρωπαϊκό),
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κατέχει αυτές τις εξαιρετικά αρνητικές επιδόσεις στον τομέα της επιχειρηματικότητας.

44  Η ΤΡΕΧΟΥΣΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΤΟΥ ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΚΟΥ ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΟΣ 

ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΑΑ

Σε αυτή την ενότητα θα αναφερθούμε στην τρέχουσα κατάσταση του επιχειρηματικού 

περιβάλλοντος εν Ελλάδι παραθέτοντας ποιοτικά στοιχεία που συνελέγησαν στο πλαίσιο του 

ερευνητικού προγράμματος Παγκόσμιο Παρατηρητήριο Επιχειρηματικότητας 2003, τα πορίσματα 

του οποίου παρουσιάζονται στον Ιωαννίδη (2004). Τα παραπάνω ποιοτικά στοιχεία αφορούν 

στις αποκρίσεις των ειδικών περί την επιχειρηματικότητα ερωτηθέντων σε ερωτήματα που 

σχετίζονται με το επιχειρηματικό περιβάλλον. Συγκεκριμένα, οι διδόμενες απαντήσεις 

αξιολογούν, μέσω μια πεντάβαθμης κλίμακας Likert, τον βαθμό στον οποίο, κατά τον 

αποκρινόμενο πάντοτε, ισχύει η κάθε πρόταση.

Στον παρακάτω πίνακα παραθέτουμε τα αποτελέσματα με βάση τις απαντήσεις των ειδικών σε 

17 παραμέτρους που διαμορφώνουν από κοινού το επιχειρηματικό περιβάλλον σε μια χώρα, και 

εν συνεχεία ακολουθούν γενικές και ειδικές παρατηρήσεις επ’ αυτών.

Πίνακας 11: ΑΞΙΟΛΟΓΩΝΤΑΣ ΤΗΝ ΤΡΕΧΟΥΣΑ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΤΟΥ

ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΚΟΥ ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΟΣ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ

ΠΑΡΑΜΕΤΡΟΣ
ΕΛΛΑΣ ΟΛΕΣ ΟΙ ΧΩΡΕΣ ΤΟΥ ΠΑΡΑΤΗΡΗΤΗΡΙΟΥ 2003

Βαθμός Θέση Διάμεσος Υψηλότερη Χαμηλότερη

1. Επιχειρηματική Κουλτούρα 2,72 14 2,64
4,59

(ΗΠΑ)

1,74

(ΣΟΥΗΔΙΑ)

2. Χρηματοδοτική Υποστήριξη 2,70 15 2,68
3,57

(ΗΠΑ)

1,59

(ΒΕΝΕΖΟΥΕΛΑ)

3. Μεταφορά Τεχνολογίας 2,51 15 2,46
3,47

(ΗΠΑ)

1,63

(ΟΥΓΚΑΝΤΑ)

4. Επιχειρηματικές Ικανότητες 2,46 16 2,46
3,37

(ΗΠΑ)

1,76

(ΓΑΛΛΙΑ)

5. Χαμηλά Εμπόδια Εισόδου 2,78 19 2,80
3,42

(ΗΠΑ)

2,10

(ΒΡΑΖΙΛΙΑ)

6. Γρήγορα Μεταβαλλόμενες 2,66 19 2,88 3,95 1,85
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Αγορές (ΚΙΝΑ) (ΚΑΝΑΔΑΣ)

7. Πρόσβαση σε Υλικές 

Υποδομές
3,78 20 3,99

4,74

(ΧΟΝΓΚ-ΚΟΝΓΚ)

3,13

(ΒΡΑΖΙΛΙΑ)

8. Πρωτοβάθμια και 

Δευτεροβάθμια Εκπαίδευση
1,82 24 2,03

2,76

(ΗΠΑ)

1,38

(ΓΑΛΛΙΑ)

9. Ποιότητα Δημοσίου 

Ρυθμιστικού Πλαισίου
1,89 24 2,27

4,26

(ΧΟΝΓΚ-ΚΟΝΓΚ)

1,32

(ΒΡΑΖΙΛΙΑ)

10. Επιχειρηματικά Κίνητρα 3,01 24 3,29
4,64

(ΗΠΑ)

2,49

(ΣΟΥΗΔΙΑ)

11. Προστασία Πνευματικών 

Δικαιωμάτων
2,61 25 3,30

4,05

(ΚΑΝΑΔΑΣ)

1,55

(ΟΥΓΚΑΝΤΑ)

12. Επιχειρηματικές Ευκαιρίες 2,93 26 3,20
4,00

(ΗΠΑ)

2,20

(ΒΕΝΕΖΟΥΕΛΑ)

13. Υποστήριξη 

Επιχειρη ματικότητας 

Γυναικών

2,88 26 3,23

4,18

(ΤΑΪΛΑΝΔΗ)

2,78

(ΚΡΟΑΤΙΑ)

14. Δημόσιες Πολιτικές 2,03 27 2,67
3,59

(ΤΑΪΛΑΝΔΗ)

1,52

(ΒΕΝΕΖΟΥΕΛΑ)

15. Εμπορική και 

Επαγγελματική Υποδομή
2,90 27 3,30

4,21

(ΗΠΑ)

2,55

(ΒΡΑΖΙΛΙΑ)

16. Κυβερνητικά 

Προγράμματα
2,01 28 2,73

3,52

(ΙΡΛΑΝΔΙΑ)

1,20

(ΒΕΝΕΖΟΥΕΛΑ)

17. Τριτοβάθμια Εκπαίδευση -  

Κατάρτιση
1,89 31 2,82

3,81

(ΗΠΑ)

1,89

(ΕΛΛΑΔΑ)

Πηγή: Ιωαννίδης (2004, σελ. 72)

4.2 ΓΕΝΙΚΕΣ ΠΑΡΑΤΗΡΗΣΕΙΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΤΟΥ ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΚΟΥ 

ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΟΣ

Σύμφωνα με τα στοιχεία του παραπάνω πίνακα, φαίνεται ότι οι ειδικοί σχετικά με το 

επιχειρηματικό περιβάλλον έχουν διαμορφώσει μια αρκετά αρνητική εικόνα για το 

επιχειρηματικό περιβάλλον στην Ελλάδα. Αυτή δε η αρνητική εικόνα περιγράφεται από τα εξής 

τρία στοιχεία.

Κατ’ αρχάς μόνο σε τρεις παραμέτρους (επιχειρηματική κουλτούρα, χρηματοδοτική υποστήριξη, 

και μεταφορά τεχνολογίας,), από το σύνολο των 17, η Ελλάδα ξεπερνάει τις μεσαίες θέσεις της
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παγκόσμιας κατάταξης με βάση τις γνώμες των ειδικών. Δεύτερον, σε όλες τις υπόλοιπες 

παραμέτρους η Ελλάδα καταλαβαίνει χαμηλότερες από τις μεσαίες θέσεις, σε αρκετές δε 

περιπτώσεις η διαφορά με την διάμεσο είναι αρκετά υψηλή.

Τρίτον, η Ελλάδα κατέχει την χειρότερη κατάταξη, όλων των χωρών του Παγκοσμίου 

Παρατηρητηρίου Επιχειρηματικότητας 2003, στο χώρο της τριτοβάθμιας εκπαίδευσης- 

κατάρτισης,. Συγκεκριμένα, οι ειδικοί περί την επιχειρηματικότητα βαθμολόγησαν μέτρια την 

ύπαρξη προγραμμάτων σχετικών με την επιχειρηματικότητα στα πανεπιστήμια (2,25), ενώ 

αξιολόγησαν χαμηλά τόσο την εκπαίδευση στις επιστήμες της διοίκησης (1,57), όσο και την 

επαγγελματική και δια βίου προσφερόμενη εκπαίδευση (1,97).

4.3.ΕΙΑΙΚΕΣ ΠΑΡΑΤΗΡΗΣΕΙΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΤΟΥ ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΚΟΥ 

ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΟΣ

Ας εξετάσουμε όμως την κατάταξη της Ελλάδος σε επί μέρους παραμέτρους του 

επιχειρηματικού περιβάλλοντος.

1. Επιχειρηματική Κουλτούρα (14)

Η Ελλάδα στην επιχειρηματική κουλτούρα επιτυγχάνει την καλύτερη θέση της (14η) στην 

παγκόσμια κατάταξη. Δύο είναι τα χαρακτηριστικά αυτής της περιοχής που οι ειδικοί 

βαθμολογούν υψηλά: η αξία που η ελληνική κουλτούρα αποδίδει στην αυτάρκεια του ατόμου 

(2,92) και στην ατομική ανεξαρτησία (2,97). Αντίθετα, βαθμολογούν χαμηλά (2,39) την αξία 

που αποδίδει η ελληνική κουλτούρα στην δημιουργικότητα και στην καινοτόμα.

2. Χρηματοδοτική Υποστι)ριξη (15)

Σε αυτή την παράμετρο τον υψηλότερο βαθμό επιτυγχάνει η ύπαρξη επαρκών κρατικών 

επιδοτήσεων για νέες και αναπτυσσόμενες επιχειρήσεις (3,39). Βαθμολογείται επίσης σχετικά 

θετικά η διαθεσιμότητα τόσο χρηματοδότησης εταιρικών κεφαλαίων (2,91), όσο και η τραπεζική 

χρηματοδότηση (2,97). Ωστόσο, στην περιοχή αυτή αποδίδονται χαμηλοί βαθμοί σε δύο άλλα 

χαρακτηριστικά: στην διαθεσιμότητα επενδύσεων από ιδιώτες προς νέες και αναπτυσσόμενες 

επιχειρήσεις (2,26) και στην δυνατότητα τέτοιων επιχειρήσεων να εισάγονται στο 

χρηματιστήριο για άντληση κεφαλαίων (2,17).
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3. Μεταφορά Τεχνολογίας (15)

Στην μεταφορά τεχνολογίας αξιολογείται θετικά τόσο η οικονομική δυνατότητα πρόσβασης 

νέων και αναπτυσσόμενων επιχειρήσεων στις νέες τεχνολογίες (3,03), όσο και η επάρκεια 

κυβερνητικών προγραμμάτων προώθησης των νέων τεχνολογιών στις επιχειρήσεις (3,00). 

Ωστόσο, οι ειδικοί βαθμολογούν χαμηλά άλλα χαρακτηριστικά της ίδιας περιοχής, όπως η 

μεταφορά τεχνολογίας από τα ελληνικά πανεπιστήμια και ερευνητικά κέντρα προς τις 

επιχειρήσεις (1,97), οι δυνατότητες της επιστημονικής κοινότητας να μετατρέπει τα 

αποτελέσματα της έρευνας σε καινοτομικά εμπορικά προϊόντα (2,29) και το κατά πόσον η χώρα 

μας βρίσκεται στην τεχνολογική πρωτοπορία παγκοσμίως, έστω και σε ένα τομέα της 

οικονομίας της (2,33).

4. Επιχειρηματικές Ικανότΐ]τες (16)

Ιδιαίτερα υψηλός βαθμός (3,06) αποδίδεται στην ικανότητα των Ελλήνων να αντιδρούν γρήγορα 

στις επιχειρηματικές ευκαιρίες που τους παρουσιάζονται. Ωστόσο, βαθμολογούνται αρκετά 

χαμηλότερα χαρακτηριστικά όπως η εμπειρία στην ίδρυση επιχειρήσεων (2,26), η γνώση των 

αρχών διοίκησης μικρών επιχειρήσεων (2,29) και η εμπειρία στην οργάνωση των πόρων που 

απαιτούνται για την ίδρυση και λειτουργία μιας νέας επιχείρησης (2,29
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5.Εμπόδια Εισόδου (16)

Οι ειδικοί εκτιμούν ότι τόσο τα εμπόδια εισόδου στις αγορές που αντιμετωπίζουν οι νέες 

επιχειρήσεις είναι σχετικά χαμηλά (2,81), όσο και ότι οι μεγάλες επιχειρήσεις δεν δύνανται, 

τουλάχιστον σε σημαντικό βαθμό, να εμποδίσουν νέο-ιδρυόμενες επιχειρήσεις να τις 

ανταγωνιστούν επί ίσοις όροις (3,06). Ωστόσο, βαθμολογείται χαμηλά (2,52) η 

αποτελεσματικότητα της εφαρμογής αντιμονοπωλιακής πολιτικής.

ό.Προστασία Πνευματικών Δικαιωμάτων (25)

Οι ειδικοί βαθμολογούν σχετικά υψηλά την υπάρχουσα νομοθεσία για την Προστασία των 

Πνευματικών Δικαιωμάτων (3,04). Ωστόσο, βαθμολογούν χαμηλά τόσο την πραγματική 

προστασία που παρέχει η εφαρμογή αυτής της νομοθεσίας στην πράξη (2,37), όσο και τα 

προβλήματα που δημιουργούν οι παραβιάσεις της νομοθεσίας (2,24).

7. Επιχειρηματικές Ευκαιρίες (26)

Οι ειδικοί εκτιμούν ότι στη Ελλάδα έχουν αυξηθεί σημαντικά οι καλές επιχειρηματικές 

ευκαιρίες κατά την τελευταία πενταετία (3,21). Εκτιμούν επίσης θετικά την ύπαρξη ευκαιριών 

για επιχειρήσεις υψηλών ρυθμών ανάπτυξης (3,06). Ωστόσο, οι ειδικοί βαθμολογούν χαμηλά 

(2,41) τη δυνατότητα πρόσβασης των νέων επιχειρήσεων στην πληροφόρηση σχετικά με νέες 

επιχειρηματικές ευκαιρίες.

8. Υποστι)ριξη Επιχειρηματικότητας Γυναικών (26)

Οι ειδικοί αναγνωρίζουν ότι οι Ελληνίδες έχουν τόσο τις ικανότητες όσο και τα κίνητρα να 

ξεκινούν νέες επιχειρήσεις (3,41). Ακόμα, εκτιμούν ότι η επιχειρηματική δραστηριότητα των 

γυναικών αποτελεί μια κοινωνικά αποδεκτή επιλογή σταδιοδρομίας (3,06). Ταυτόχρονα όμως 

εκτιμούν ότι οι γυναίκες δεν ενθαρρύνονται αρκετά για να ακολουθήσουν επιχειρηματική 

δραστηριότητα (2,53) και ότι δεν τους παρέχονται επαρκείς κοινωνικές υπηρεσίες, έτσι ώστε να 

είναι σε θέση να συνεχίσουν αυτή τη δραστηριότητα μετά την απόκτηση οικογένειας (2,69).

9. Δημόσιες Πολιτικές για την Επιχειρηματικότητα (27)

Οι ειδικοί αξιολογούν εδώ σχετικά θετικά (2,77) το κατά πόσον η υποστήριξη νέων 

εγχειρημάτων αποτελεί όντως κυβερνητική προτεραιότητα. Ωστόσο, βαθμολογούν την 

κατάσταση στην Ελλάδα εξαιρετικά χαμηλά ως προς δύο επιμέρους πλευρές της δημόσιας
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πολιτικής: το κατά πόσον η συνολική οικονομική πολιτική ευνοεί την εκκίνηση νέων 

επιχειρήσεων (1,67) και κατά πόσον υπάρχει υποστήριξη τέτοιων εγχειρημάτων σε επίπεδο 

χαμηλότερο από το κρατικό (1,60) -περιφέρεια, δήμοι, κλπ. Είναι τέλος αξιοσημείωτο ότι στην 

περιοχή αυτή η μόνη ευρωπαϊκή χώρα που καταλαμβάνει θέση χαμηλότερη από την Ελλάδα 

είναι η Σουηδία.

ΙΟ.Εμπορικές και Επαγγελματικές Υποδομές (27)

Οι ειδικοί θεωρούν ότι οι νέες και αναπτυσσόμενες επιχειρήσεις έχουν στη διάθεσή τους καλές 

νομικές και λογιστικές υπηρεσίες (3,18), καθώς και τραπεζικές υπηρεσίες (3,18). Ωστόσο, 

εκτιμούν ότι το κόστος αυτών των υπηρεσιών είναι υψηλό για τις νέες επιχειρήσεις (2,47), ενώ 

δεν είναι πάντα εύκολη η επιλογή του κατάλληλου συνεργάτη (2,76).

11.Κυβερνητικά Προγράμματα για Τ7/ν Υποστι\ριξη της Επιχειρηματικότΐ]τας (28)

Οι ειδικοί αξιολογούν πολύ θετικά (3,29) την επάρκεια κυβερνητικών προγραμμάτων ενίσχυσης 

της επιχειρηματικότητας. Από την άλλη όμως πλευρά, βαθμολογούν χαμηλά την πραγματική 

υποστήριξη που προσφέρουν αυτά τα προγράμματα για δύο λόγους: τον μεγάλο αριθμό 

κρατικών υπηρεσιών με τις οποίες πρέπει κάποιος να συναλλαγεί για να ιδρύσει μιαν επιχείρηση 

(1,26) και την ποιότητα και αποτελεσματικότητα του προσωπικού των δημοσίων υπηρεσιών 

(1,56). Καμιά ευρωπαϊκή χώρα δεν βρίσκεται σε χειρότερη θέση από την Ελλάδα στην περιοχή 

αυτή.
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4.4 ΒΑΣΙΚΕΣ ΑΔΥΝΑΜΙΕΣ ΤΗΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΣΤΗΝ ΕΛΑΑΔΑ

Από τις μέχρι τούδε τρεις διεξαχθείσες έρευνες (2003, 2004, 2005) για την επιχειρηματικότητα 

στην Ελλάδα προκύπτουν ορισμένα βασικές αδυναμίες, οι οποίες δυσχεραίνουν την ανάπτυξη 

και την ποιοτική βελτίωση της επιχειρηματικότητας στη Ελλάδα (ΙΟΒΕ 2006). Παρακάτω 

εξετάζουμε επιγραμματικά τα εμπόδια που αντιμετωπίζει η εντός της επικράτειας ανάπτυξη της 

επιχειρηματικότητας των Ελλήνων.

4.5.Η ΑΡΝΗΤΙΚΗ ΠΕΡΙΡΡΕΟΥΣΑ ΑΤΜΟΣΦΑΙΡΑ

Στην Ελλάδα, ο αρνητισμός αναφορικά με την μελλοντική πορεία και την σημασία της 

επιχειρηματικότητας εκδηλώνεται τόσο σε ατομικό επίπεδο (επιχειρηματιών) όσο και σε 

κοινωνικό επίπεδο. Κατ’ αρχάς, η πλειονότητα των Ελλήνων επιχειρηματιών δεν βλέπει γύρω 

της σημαντικές επιχειρηματικές ευκαιρίες. Πράγματι, την τελευταία τριετία το ποσοστό των 

επιχειρηματιών που απαντούν ότι το επόμενο εξάμηνο 0α υπάρξουν καλές ευκαιρίες για την 

ίδρυση μιας επιχείρησης στην περιοχή τους βαίνει σταθερά μειούμενο (ΙΟΒΕ, 2006). 

Αναμφίβολα, η αντίληψη ύπαρξης μιας επενδυτικής ευκαιρίας αποτελεί συνάρτηση του κατά 

πόσον θεωρείται εύκολη η εκμετάλλευση της. Συνεπώς, η μείωση των εμποδίων που 

αντιμετωπίζει η ανάληψη επιχειρηματικής δραστηριότητας εν Ελλάδι και θα οδηγήσει στην 

αντίληψη περί υπάρξεως και εκμετάλλευση περισσότερων ευκαιριών.

Επίσης, οι Έλληνες καταλαμβάνουν την πρώτη θέση στην παγκόσμια κατάταξη ως προς το φόβο 

της αποτυχίας, με αποτέλεσμα ο εν λόγω φόβος να λειτουργεί αποτρεπτικά για την έναρξη της 

επιχειρηματικής δραστηριότητας (ΙΟΒΕ, 2006). Αυτός ο διάχυτος φόβος της αποτυχίας καθιστά 

τους επίδοξους επιχειρηματίες λιγότερο ανεκτικούς προς τον κίνδυνο (risk averse), και ως εκ 

τούτου τα επενδυτικά εγχειρήματα που αναλαμβάνουν είναι λιγότερο τολμηρά και καινοτόμα 

και, κατ’ επέκταση, ικανά να ανανεώσουν και να αναβαθμίσουν το παραγωγικό δυναμικό της 

χώρας.

Κατόπιν, η ελληνική κοινωνία, στο μεγαλύτερο σύνολο της, διατηρεί μια αμφίθυμη στάση προς 

την επιχειρηματική δραστηριότητα (ΙΟΒΕ, 2006). Από την μια δηλαδή, οι Έλληνες θεωρούν την 

επιχειρηματική σταδιοδρομία ως κοινωνικά αποδεκτή επαγγελματική επιλογή, από την άλλη 

όμως θεωρούν ότι η ελληνική κοινωνία απεχθάνεται μεγάλες διαφορές στα επίπεδα
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εισοδήματος, ενώ τα μέσα μαζικής ενημέρωσης ελάχιστα προβάλλουν επιτυχημένες 

επιχειρηματικές ιστορίες.

4.6.0 ΠΡΟΣΑΝΑΤΟΛΙΣΜΟΣ ΠΡΟΣ ΤΗΝ ΤΕΛΙΚΗ ΚΑΤΑΝΑΛΩΣΗ

Στην Ελλάδα απαντά το πρόβλημα της «ρηχότητας» της νέας επιχειρηματικότητας το γεγονός 

δηλαδή ότι αυτή δεν εκδηλώνεται σε ολόκληρη την «αλυσίδα αξίας», αλλά μόνο στον έσχατο 

κρίκο, ήτοι την τελική κατανάλωση. Πράγματι, η Ελλάδα την τελευταία τριετία καταγράφει 

σταθερά το μεγαλύτερο ποσοστό (70%) στην Ευρώπη νέων εγχειρημάτων που έχουν ως 

αντικείμενο την παροχή αγαθών και υπηρεσιών για τελική καταναλωτή (ΙΟΒΕ, 2006).

Έτσι, οι επιχειρηματικές δραστηριότητες που σήμερα ξεκινούν φαίνεται ότι απλώς 

αναπαράγουν, αντί να μεταβάλλουν, την τομεακή κατανομή της επιχειρηματικότητας στην 

ελληνική οικονομία. Οι διαπιστώσεις αυτές υποδηλώνουν ότι το ζητούμενο προς ενθάρρυνση 

είναι η αναβάθμιση της σχέσης ανάμεσα σε MME και μεγαλύτερες επιχειρήσεις, με τις 

τελευταίες να αποτελούν πελάτες των πρώτων.

4.7.Η ΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΗΣΗ

Όπως και σε όλες τις χώρες, το μεγαλύτερο μέρος των κεφαλαίων που απαιτούνται για την 

έναρξη επιχειρηματικής δραστηριότητας προέρχεται από την αποταμίευση του ίδιου του 

επιχειρηματία. Το υπόλοιπο προέρχεται κυρίως από την οικογένειά του, ενώ ένα μικρότερο 

μέρος από τραπεζικό δανεισμό και κρατικές ενισχύσεις (ΙΟΒΕ, 2006). Αυτή λοιπόν η 

οικογενειακή διάσταση της επιχειρηματικής χρηματοδότησης στην Ελλάδα πρέπει να ληφθεί 

σοβαρά υπόψη στον σχεδίασμά νέων χρηματοδοτικών θεσμών στο πλαίσιο του ΕΠΑΝ II. Εια 

παράδειγμα, αξίζει να διερευνηθεί η δυνατότητα προώθησης συνεργειών ανάμεσα σε αυτούς 

τους θεσμούς και την οικογενειακή χρηματοδότηση, πράγμα που μπορεί να συμβάλει ώστε ο 

όγκος αυτών των πόρων να χρησιμοποιείται πιο ορθολογικά.
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ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ

Η αναγνώριση του ρόλου των μορφών του ιδιωτικού κεφαλαίου και ειδικότερα των Άμεσων 

Ξένων Επενδύσεων (ΑΞΕ) στην αναπτυξιακή διαδικασία έχει επηρεάσει τη στάση των 

περισσότερων χωρών για υιοθέτηση φιλελεύθερων πολιτικών προκειμένου να προσελκύσουν 

νέες επενδύσεις. Αυτή η στάση συνδέεται με τις προσδοκίες ότι οι ΑΞΕ θα οδηγήσουν σε 

αύξηση της απασχόλησης των εξαγωγών, βελτίωση της εγχώριας επιχειρηματικότητας και σε 

διάχυση των καινοτομιών και της νέας τεχνολογίας.

Ο βαθμός ελκυστικότητας μιας οικονομίας για ξένες επενδύσεις εξαρτάται από τις εξελίξεις 

στον περίγυρό της. Στην περίπτωση της Ελλάδας ο κίνδυνος προέρχεται κυρίως από τις χώρες 

της Κεντρικής και Ανατολικής Ευρώπης που εκτιμάται ότι θα αποτελόσουν προορισμούς για το 

ξένο κεφάλαιο. Η αύξηση των εισροών ΑΞΕ σε αυτές έχει εκτιμηθεί ότι οδηγεί σε μείωση των 

εισροών στην Ελλάδα με αποτέλεσμα η ένταξή τους στην Ε.Ε. και η συνακόλουθη αύξηση της 

ελκυστικότητας τους να αποτελεί τροχοπέδη για την ανάκαμψη των ξένων επενδύσεων στην 

Ελλάδα.

Εν κατακλείδι, οι προοπτικές προσέλκυσης ξένων επενδύσεων στην Ελλάδα θα εξακολουθήσουν 

να είναι δυσμενής στο βαθμό που τα μέτρα πολιτικής δεν συνιστούν ένα συνεκτικό πλέγμα για 

την αύξηση της αποτελεσματικότητας της οικονομίας και συνεχιστεί ο αποσπασματκός 

χαρακτήρας θεσμικών μεταρρυθμίσεων. Στο πλαίσιο αυτό, η ραγδαία υποχώρηση στη σχετική 

κατάταξη της Ελλάδας αναδεικνύει τον κίνδυνο ενός status quo, ειδικά όταν ο περίγυρος (Κ., Α. 

Ευρώπη) προχωρούν με ταχείς ρυθμούς σε μεταρρυθμίσεις που αυξάνουν την ελκυστικότητά 

τους. Το γεγονός αυτό αναδεικνύει με εύγλωττο τρόπο πως σε ένα ανταγωνιστικό περιβάλλον 

δεν υπάρχει δυνατότητα εφησυχασμού.
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ

Ο ΜΕΣΟΣ ΡΥΘΜΟΣ ΕΤΗΣΙΑΣ ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 

Ο ρυθμός αύξησης είναι η ποσοστιαία μεταβολή ενός μεγέθους σε μία χρονική περίοδο. Η 

ποσοστιαία μεταβολή ενός μεγέθους προκύπτει ως το πηλίκο της απόλυτης μεταβολής ως προς 

την τιμή βάσης.. Έτσι εάν μια τυχαία μεταβλητή X  λάβει την τιμή χ0την χρονική περίοδο

ί = 0 και την τιμή χ, την χρονική περίοδο / = 1 τότε η ποσοστιαία μεταβολή υπολογίζεται ως εξής

η = 3.

Εάν τώρα η τυχαία μεταβλητή X λάβει τις τιμές χ0,χ ,,χ2,...,χητότε οι αντίστοιχοι ρυθμοί 

αύξησης έχουν

X] . Χ2 , ^3 1 ^4 1
= —  -1,>2 =  - - 1 ^ 3  =  —  “ 1^4 = —  “ Ι

Από τα παραπάνω προκύπτει με συνεχείς αντικαταστάσεις ότι

χ4 =χ0(ΐ + η)(1 + Γ2)(1 + Γ3)(1 + ̂ 4) 4.

Κατά τις τέσσερεις χρονικές περιόδους, ο μέσος ρυθμός αύξησης της τυχαίας μεταβλητής 

X  είναι εκείνος ο ρυθμός εκείνος με τον οποίον αν αυξανόταν η X  από την χ0 έτος βάσης θα

μας έδινε την τελική τιμή χ4. Εάν λοιπόν συμβολίσουμε με 7  τον προαναφερθέντα ρυθμό 

αύξησης, τότε θα πρέπει να ισχύει η ακόλουθη σχέση

χ4 = χ0(1+Ε)4 5.

Λύνοντας την παραπάνω σχέση ως προς τον μέσο ρυθμό μεταβολής γ έχουμε

( ν /4
γ = -1 6.

\χο )

Τέλος εάν ο μέσος ρυθμός μεταβολής είναι 7 τότε μια ποσότητα χ0 θα διπλασιαστεί μετά από 

η χρόνια, όπου
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